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W�Ùã��//



PONENCIA INVITADA



>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ
ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
^şŶƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů

hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ

�ƌ͘ ��ĂŶŝĞů�KǁŽŶŽ�^®Ã��E�«�Ã�
�ŽĐƚŽƌ�ƉŽƌ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ͨ�ƐƚƵĚŝŽƐ�>ŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ͕
>ŝƚĞƌĂƌŝŽƐ�Ǉ�dĞĂƚƌĂůĞƐͩ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ

ZĞƐƵŵĞŶ͗ ��ů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ƐŽďƌĞ�>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�
>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ƐƵƐ�ĐĂƉşƚƵůŽƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌŝŽƐ͕�ƌĞƉĂƐĂ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝŽͲ
ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂƌ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�Ăůůş͕�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞŶ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ĂŶƚƌŽͲ
ƉŽůŽŐşĂ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ƌĞĮŶĂŶĚŽ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ŵƵůƟůŝŶŐƺĞ͕�ƉůƵƌŝůŝŶŐƺĞ�Ǉ�ďŝůŝŶŐƺĞ͕�ĐŽŵŽ�ůŽ�ƐŽŶ�
ĐĂƐŝ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĚĞů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͕�ƉĂƌĂ�ůƵĞŐŽ�ŽďƚĞŶĞƌ�ůŽƐ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�
ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĐƌŝƐŽů�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽ͘�>Ă�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂ�ĞŶ�
ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�Ğů�ƷŶŝĐŽ�ƉĂşƐ�ŚŝƐƉĂŶŽŚĂďůĂŶƚĞ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͕�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�ŶĞŐƌŽ�Ǉ�ĞǆĂŵŝŶĂ�Ğů�ƉĞƌĮů�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�
ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ăůůş�;ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĐŽŶ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�Ğů�
ƉĞƌĮů�ĚĞů�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͕ �ĞƚĐ͘Ϳ͘�>Ă�ƚĞƐŝƐ͕�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ĂŶĂůŝǌĂ�ůĂ�ĂŶĚĂĚƵƌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϬ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�
ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�DĂůĂďŽ�Ǉ��ĂƚĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ͖�ƉŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ŵŝĚĞ�ůĂƐ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͕�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂƐ͕�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�Ǉ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĂŶ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝͲ
ǌĂũĞ͘�dŽĚŽ�ĞƐƚĞ�ďŽƐƋƵĞũŽ�ƌĞǀĞůĂ�ůĂ�ƉƌĞĐĂƌŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƉŽƌ�ůĂ�
ŝŶƐƵĮĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕�ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͕�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�Ǉ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ĂĐŽŶƐĞũĂďůĞƐ͘��ƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƚŽŵĂ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ�ůĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĞǆƉƵĞƐƚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƉşͲ
ƚƵůŽ�s�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƉƌĂǆŝƐ�ůŽĐĂů�ĚĞ��>�͕�ůĂƐ�ǀŝƐŝƚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ��>��ĞŶ�ůĂ���D��͕�ůĂƐ�
ƚĠĐŶŝĐĂƐ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ĂƉƌĞŶĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ŝĚŝŽŵĂƐ͕�ĐŽŵŽ�Ğů�ŝŶŐůĠƐ͕�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�
ĂĚƋƵŝƌŝĚĂ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ŵĂŶĞũŽ�Ǉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ� ŝĚŝŽŵĂƐ�ĞŶ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�;h^�͕�K<͕�DĞĚĞůůşŶͿ�Ǉ�Ğů�ďĂŐĂũĞ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŶ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽͲ
ŶĞƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉĞƚƌŽůĞƌŽ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘��ŽŵŽ�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ͕�ůĂ�ƚĞƐŝƐ�ĂĐŽŶƐĞũĂ�ƵŶĂ�
ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ŝŶŶŽǀĂĚŽƌĂ�ĞŶ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƐĞƉĂƌĂĚĂƐ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀŽ�Ǉ�ĚĞů�
EƵĞǀŽ�DĂƌĐŽ��ƵƌŽƉĞŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�;ED�ZͿ͕�ƐŝŶ�ĚĞƐĞĐŚĂƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĂƐƉĞĐƚŽ�ƷƟů�ĚĞů�ĞƐƟůŽ�ĚŝƌĞĐƚŽ�
Ǉ�ĚĞů�ŵĠƚŽĚŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͘



ϰϴϬ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

�ďƐƚƌĂĐƚ͗ dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͕�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŵǇ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�^ƉĂŶŝƐŚ�ĂƐ�Ă�&ŽƌͲ
ĞŝŐŶ� >ĂŶŐƵĂŐĞ� ŝŶ� �ƋƵĂƚŽƌŝĂů� 'ƵŝŶĞĂ͕� ƌĞǀŝĞǁƐ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ Ɛ͛� ƐŽĐŝŽůŝŶŐƵŝƐƟĐ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ŝŶ� ŝƚƐ� ŝŶƚƌŽͲ
ĚƵĐƚŽƌǇ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ� ƚŽ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĞ�^ƉĂŶŝƐŚ� ƚŚĞƌĞ͘� /ƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ� ƚŚĞ� ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ Ɛ͛�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ĂŶƚŚƌŽƉŽůŽŐǇ͕ �ƌĞĮŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵƵůƟůŝŶŐƵĂů͕�ƉůƵƌŝůŝŶŐƵĂů͕�ĂŶĚ�ďŝůŝŶŐƵĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ĂƐ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ĂůŵŽƐƚ�Ăůů�ƐƚĂƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĨƌŝĐĂŶ�ĐŽŶƟŶĞŶƚ͘�/ƚ�ƚŚĞŶ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ŵĞůƟŶŐ�ƉŽƚ͘��dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐͲ
ƟĐĞ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�^ƉĂŶŝƐŚ�ĂƐ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�^ƉĂŶŝƐŚͲƐƉĞĂŬŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͕�ĂƐ�Ă�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�ĐŽŶƟŶĞŶƚ͘�/ƚ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƉƌŽĮůĞ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�;ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ��ƋƵĂƚŽƌŝĂů�'ƵŝŶĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�
ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ Ɛ͛�ƉƌŽĮůĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�dŚĞ�ƚŚĞƐŝƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕�ĂŶĂůǇǌĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ��>��ŝŶ��ƋƵĂƚŽͲ
ƌŝĂů�'ƵŝŶĞĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϮϬϬϬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĚĂǇ͕ �ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƋƵĂƚŽƌŝĂů�'ƵŝŶĞĂ͕�
ƚŚĞ�^ƉĂŶŝƐŚ�ĐƵůƚƵƌĂů� ĐĞŶƚĞƌƐ�ŽĨ�DĂůĂďŽ�ĂŶĚ��ĂƚĂ͕�ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ� ƐĞĐƚŽƌ͘ � /ƚ� ĂůƐŽ�ĂƐƐĞƐƐĞƐ�
ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ďŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝĐ͕�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ͕ �ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚ� ŝŶ�ƚŚŝƐ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ĞŶƟƌĞ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƌĞǀĞĂůƐ� ƚŚĞ�ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ��ƋƵĂƚŽƌŝĂů�'ƵŝŶĞĂ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĂĚĞƋƵĂĐǇ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĂͲ
ďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĞ�ƚŚĞƐŝƐ�ƚĂŬĞƐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ��ŚĂƉƚĞƌ�s�
ŽŶ�ůŽĐĂů��>��ƉƌĂǆŝƐ͕�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞ��>��Ăƚ���D��͕�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŶŐůŝƐŚ͕�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ăƚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�
;h^�͕�K<͕�DĞĚĞůůşŶͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�Žŝů�ƐĞĐƚŽƌ͕ �ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘ �/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƚŚĞƐŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�
ĨŽƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐŬŝůůƐ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĞǁ��ƵƌŽƉĞĂŶ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ZĞĨͲ
ĞƌĞŶĐĞ�;E�&ZͿ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƐĐĂƌĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƵƐĞĨƵů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŵĞƚŚŽĚ

WĂůĂďƌĂƐ�ĐůĂǀĞ͗ �ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�DĂƌĐŽ͕�DĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ͕��ŶĨŽƋƵĞ͕��ƵƌƌşĐƵůŽ͕�
ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�^ŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͕��ŶƚƌŽƉŽůŽŐşĂ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͕�>ĞŶŐƵĂ�ĞŶ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕��ĨƌŝĐĂ�
�ĞŶƚƌĂů͕��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ͕�,ĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�WƌŽĨĞƐŽƌ͕ ��ƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͕��ǀĂůƵĂĐŝſŶ͘

�ƵƌƌşĐƵůƵŵ͗��ŽĐƚŽƌ�ƉŽƌ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϮϰ͕�ĞŶ�ͨ �ƐƚƵĚŝŽƐ�>ŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ�
>ŝƚĞƌĂƌŝŽƐ�Ǉ�dĞĂƚƌĂůĞƐͩ͘��Ŷ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ĞƐ��ŝƉůŽŵĂ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ǀĂŶǌĂĚŽƐ�ĞŶ�
>ŝŶŐƺşƐƟĐĂ�,ŝƐƉĄŶŝĐĂ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϵ͘�>ŝĐĞŶĐŝĂĚŽ�ĞŶ�&ŝůŽůŽŐşĂ�ŚŝƐƉĄŶŝĐĂ�ĞŶ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĐŽŽͲ
ƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ�;�ƌĂƐŵƵƐͿ͖�
ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϰ͕�ƐĞ�ŐƌĂĚƵſ�ĞŶ��ŝĞŶĐŝĂƐ�:ƵƌşĚŝĐĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�>D��ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϮϰ͘��Ŷ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ĂƌŽůŝŶĂ�ĚĞů�^Ƶƌ͕ �ƟĞŶĞ�ƵŶ��ŝƉůŽŵĂ�
ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�ŝŶŐůĠƐ�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ŽďƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ�ϮϬϭϯ͖�ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĞŶ�
ĞƐƚĞ�ŵŝƐŵŽ�ĚŽŵŝŶŝŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͕�ƵŶ��ĞƌƟĮĐĂĚŽ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�
ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ƉŽƌ�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϵ͘��Ŷ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ĞƐ��ĞĐĂŶŽ�ĚĞ�
ůĂ�&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ��ŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�&ŝůŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ůĂ�hE'�͕�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ��ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞů��ŝƐĐƵƌƐŽ�
Ǉ�ĚĞ� ůĂ��ŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ĚĞ�^ŝŶƚĂǆŝƐ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů͘�WƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ͕�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĞŶ� ůĂ�hE'���ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�
ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ�ĚĞ�ŝĚŝŽŵĂƐ͕�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ��>��Ǉ�ĚĞ�/ŶŐůĠƐ�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�/ŶŐůĠƐ�
ĞŶ� ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĨƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ��ĞŶƚƌĂů� ;��h��Ϳ�ďĂũŽ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�hE�^�K�ϮϬϮϬͲϮϬϮϮ͘���ŶŝǀĞů�ƉƌŝǀĂĚŽ͕�ĞƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�Ǉ��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ�ĚĞ� ůĂ�



ϰϴϭ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

ĞƐĐƵĞůĂ�ĚĞ�ŝĚŝŽŵĂƐ�^ƉĂƚĞĂĐŚŝŶŐ͘�^͘>͘�;ϮϬϬϲ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚͿ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�ďĂŶĐŽƐ͕�ŽƌͲ
ŐĂŶŝƐŵŽƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�dŝĞŶĞ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĚŽƐ�ůŝďƌŽƐ͗��>��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�
ĚĞ��ŶŐůŝĐŝƐŵŽƐ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�y >Ă��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͗�
'ƵşĂƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ��ϭ�Ǉ��Ϯ͖��ϭϭ͘ϭ�Ǉ��ϭ͘Ϯ͖��Ϯ͘ϭ�Ǉ��Ϯ͘ϭ͘�,Ă�ƉƵďůŝĐĂĚŽ͕�ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĐƵĂƚƌŽ�
ĂƌơĐƵůŽƐ�ĐŝĞŶơĮĐŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�&Žƌ>ŝŶŐƵĂ͕�Ǉ�ŚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͘

ϭ͘�/ÄãÙÊ�ç��®ÌÄ

�ƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ŵĞƐ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϮϯ͕�ůĂ��ƌĂ͘�DĂƌşĂ��ŶŐĞůĞƐ��ůǀĂƌĞǌ�ŵĞ�
ŝŶǀŝƚſ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŝ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ĞŶ�ůĂ�ƐĠƉƟŵĂ�ĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�
la revista &ŽƌůŝŶŐƵĂ͖�ƐŽůŽ�ƵŶŽƐ�ŵĞƐĞƐ�ĂƚƌĄƐ͕�ǀŝǀşĂ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶŵĞŶƐĂ�ĂůĞŐƌşĂ�ĚĞ�ŚĂďĞƌ�
ŽďƚĞŶŝĚŽ�Ğů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ĚŽĐƚŽƌ�ƉŽƌ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ŵĞŶĐŝſŶ��Ƶŵ�>ĂƵĚĞ͕�
ĐŽŶ�ĞƐƚĞ�ŵŝƐŵŽ�ƚƌĂďĂũŽ͘�EŽ�ƐĂďşĂ�ƉŽƌ�ĚſŶĚĞ�ĞŵƉĞǌĂƌ�ĞŶ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�
ƋƵĞ�ĚĞĐşĂ͕�ďĂƐƚĂ�ǇĂ�Ă� ƚĂŶƚĂƐ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſŶ͕�Ă�ƵŶĂ�ǀŝĚĂ�ƐŝŶ�ŚŽƌĂƌŝŽƐ�
ŽƌŝĞŶƚĂĚĂ�Ă�ĐŽŶĐůƵŝƌ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ�ĐŽŵĞŶǌĂĚŽ�ĞŶ�ϮϬϬϰ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ŝŶŝĐŝĠ�
ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚŽĐƚŽƌĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ĞŶ�Ğů�ĞǆƟŶŐƵŝĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ�
ĚĞ��ŽĐƚŽƌĂĚŽ�ĚĞ�>ŝŶŐƺşƐƟĐĂ��ƉůŝĐĂĚĂ͕�ďĂũŽ�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�/ƐĂďĞů�DŽůŝŶĂ�DĂƌƚŽƐ͘

�ŽŵŽ�ĚŝũŽ�:ƵůŝŽ�/ŐůĞƐŝĂƐ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ͕�ͨŶŽ�ůůĞŐƵĠ�Ă�ƐĞƌ�ĂďŽŐĂĚŽ͕�ƐŽůŽ�
ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉƵĚĞ�ĂƉƌŽďĂƌ͖ͩ�ǇŽ�ŶŽ�ůůĞŐƵĠ�Ă�ƐĞƌ�ĚŽĐƚŽƌ�ĞŶ�ϮϬϭϬ͕�
ƉŽƌ�ĚŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ͘�WƌŝŵĞƌŽ͕�ƉŽƌ�ƵŶ�ĚĞƐŐƌĂĐŝĂĚŽ�ĞƉŝƐŽĚŝŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƚƵǀĞ�ƋƵĞ�
ůůĞǀĂƌ�ŵƵůĞƚĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ĚŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ϮϬϬϰ�Ǉ�ϮϬϬϲ͕�ƉƌŽǀŽĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�ŚŽƌƌŝďůĞ�
ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ŵĞ�ĐĂƵƐſ�ƵŶĂ�ĚŽďůĞ�ƌŽƚƵƌĂ�ĚĞ�ĨĠŵƵƌ͘ ��ƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝŵƉůŝĐſ�ůĂ�
ĞǆƉŝƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ďĞĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ĚŝƐĨƌƵƚĂďĂ�ƐŝŶ�ŚĂďĞƌ�ƉŽĚŝĚŽ�ĂĐĂďĂƌ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕�
ĚĞďŝĚŽ�Ă�ĞƐƚĞ�ƟĞŵƉŽ�ŝŶŚĄďŝů͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ă�ƌĂşǌ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĞƉŝƐŽĚŝŽ͕�ŵĞ�ǀŝ�ĞŶǀƵĞůƚŽ�
ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�Ǉ�ŽĐƵƉĂĐŝŽŶĞƐ͕�ĚŽŶĚĞ�ŵĞ�Ɖŝůůſ�Ğů�ƚŽƌŽ͕�ƉƵĞƐ�ĞŶ�
ĞƐƚĞ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƐĞ�ĞǆƟŶŐƵŝſ�ĂƋƵĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞů�ĂŶƟŐƵŽ�ƉůĂŶ͘

sŽůǀŝĞŶĚŽ�Ă�ůĂ�ŝŶǀŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ƌĂ͘��ůǀĂƌĞǌ�DĂƌơŶĞǌ͕�ŵĞ�ƌĞƐƵůƚĂďĂ�ƐŝŶĐĞͲ
ƌĂŵĞŶƚĞ�ĚŝİĐŝů�ƌĞĞŵƉƌĞŶĚĞƌ�ƵŶĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƉĞŶƐĂďĂ�ŝďĂŶ�Ă�ƌĞƐŽůǀĞƌƐĞ�
ĞŶ�ƵŶ�ƐƵƐƉŝƌŽ�Ǉ�ƉŽĚĞƌ�ĚĞĚŝĐĂƌŵĞ�Ă�ďƵƐĐĂƌ�ĚŝŶĞƌŽ͕�Ă�ĐƵŝĚĂƌ�ĚĞ�ŵŝƐ�ŚŝũĂƐ͕�ĚĞ�ŵŝ�
ŵƵũĞƌ�Ǉ�ĚĞ�ǀŝǀŝƌ�ĞŶ�ĨĂŵŝůŝĂ͕�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ�ŵĂƌŐŝŶĂĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ�
ĂŹŽƐ͘�WĞƌŽ�ƌĞĐĂƉĂĐŝƚĠ͕�Ǉ�ŚĂĐŝĞŶĚŽ�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂďŝĚƵƌşĂ�ƉŽƉƵůĂƌ�ͨůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�
Ž�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĂĐĂďĂŶ͕ͩ�ŵĞ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĠ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĂƋƵĞůůŽ�ŶŽ�ŚĂĐşĂ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�
ĞŵƉĞǌĂƌ͘ �hŶ�ĚŽĐƚŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌĚĂĚ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ĚĞďĞ�ĞǆŝŐŝƌ�Ğů�ơƚƵůŽ͕�ƐŝŶŽ�ŵĄƐ�ďŝĞŶ͕�Ɛŝ�
ƋƵŝĞƌĞ�ĐŽŵƉĞƟƌ�Ǉ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌƐĞ͕�ĚĞďĞ�ƐĞŐƵŝƌ� ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ͕�ĚĞďĞ�ƉƵďůŝĐĂƌ͕ �ĚĞďĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ƐŝŵƉŽƐŝŽƐ͕�ĐŽůŽƋƵŝŽƐ͕�ƐĞŵŝŶĂƌŝŽƐ͕�ĞƚĐ͕͘�Ǉ�ŵƵĐŚŽ�ŵĄƐ�Ɛŝ�ƐĞ�ůĞ�ŽĨƌĞͲ



ϰϴϮ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ĐĞ�ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂƌ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƚĂŶ�ƉƌĞƐƟŐŝŽƐĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ�ƚĂŶ�ĞŵŝŶĞŶƚĞƐ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂƐ�ĐŽŵŽ�ĞƐ�ůĂ�ZĞǀŝƐƚĂ�&ŽƌůŝŶŐƵĂ.

dƌĂƐ�ĞƐƚĂƐ�ŵĞĚŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƐƵƌŐŝĚĂƐ�ĚĞ�ǀĂƌŝŽƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂŶƚĞƐ͕�ŵĞ�ĐŽŶǀĞŶĐş�ĚĞ�
ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ͕�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƐ�ĂĐĞƌĐĂƌ�ŵŝ�ƚĞƐŝƐ�Ă�ůŽƐ�
ůĞĐƚŽƌĞƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĂĚŽƐ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŚĂŐĂ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĨĄĐŝů�ƉĂƌĂ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�
grosso modo�ŵŝ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ƐŝŶ�ƚĞŶĞƌ�ƋƵĞ�ůĞĞƌ�ƐƵƐ�ĐƵĂƚƌŽĐŝĞŶƚĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ͕�Ǉ�ƉŽĚĞƌ�
ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ͕�ƌĞĐŽŐŝĞŶĚŽ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞĐŝƐŝǀŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵĂƚƌŽ�ĐĂƉşͲ
ƚƵůŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ͘�WŽƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ǉ�ĐŽŵŽ�ĞƐ�ŶŽƌŵĂů�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ͕�
ǀĞƌ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂͲ
ůŝǌĂƌ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�Ǉ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂƌ�Ă�ůŽƐ�ůĞĐƚŽƌĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŵŽƐƚƌĂƌ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ĐƵƌƌŝͲ
ĐƵůĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�
ĞƐƚĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�ƉĂƌĂ�ŝƌ�ĂĐĞƌĐĄŶĚŽŶŽƐ�Ăů�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ͘�WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ƚƌĂƚĂƌ�ĚĞ�ŽĨƌĞĐĞƌ�ƵŶĂ�ŝĚĞĂ�ŝŶŶŽǀĂĚŽƌĂ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�Ɛş͕�ĐŽŶ�ƵŶĂƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŵĞ�
ƐŝŐƵĞŶ�ĂŶŝŵĂŶĚŽ͕�ƉƵĞƐ� ŝŶĚŝĐĂŶ�ƋƵĞ�ŚĞ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƵŶ�ďƵĞŶ� ƚƌĂďĂũŽ�Ă� ůŽ� ůĂƌŐŽ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ĂŶĚĂĚƵƌĂ�ĚĞ�ŵĄƐ�ǀĞŝŶƚĞ�ĂŹŽƐ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�Ă��>��ĞŶ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�
ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘��ƐƚŽ�ƋƵĞĚĂ�ƌĞĐŽŐŝĚŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĐŽůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŵĄͲ
ŐĞŶĞƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĞƐ͕�ĚĂƚŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ŵĂƌĐĂĚŽ�ŵŝ�ǀŝĚĂ�Ăů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞů�
ĞƐƉĂŹŽů͙�ƋƵĞ͕�ĐŽŵŽ�ĚŝũĞƌĂ�ĞŶ�ƵŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƉşƚƵůŽƐ͕�ͨŵŝ�ǀŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů͕ͩ�
ĂůƵĚŝĞŶĚŽ�Ă�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ǀŝƐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ŵŝ�ƉĂşƐ�ƋƵĞ�ĞƐĐƌŝďŝſ͗�ͨŵŝ�ǀŝĚĂ�ƉŽƌ�ŵŝ�ƉĂƚƌŝĂͩ͘

�Ɛ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĞǆƉůŝĐĂƌ͕ �ĞŶ�ůşŶĞĂƐ�ĂƉĂƌƚĞ͕�Ğů�ƉŽƌƋƵĠ�ĚĞů�ơƚƵůŽ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƐŝƐ�>Ă�
ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĞŶ�ǀĞǌ�ĚĞ�
>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŶĨƵƐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞŶͲ
ĐŝĞƌƌĂŶ�ĂŵďĂƐ�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ͘��ĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ŵĞƌĞĐĞ�ƐƵ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŵŽ�
ƚĂůĞƐ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ĞƐĞ�ƉĂşƐ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĞŵďůĞŵĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ƌĞͲ
ĐŽŶŽĐŝĚŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞ�ŚĂďůĂ�ŚŝƐƉĂŶĂ͕�ƐŝŶŽ�ĚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƌ�
ĐŝĞƌƚĂƐ�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ŵƵǇ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�Ǉ�ĂƉĂƌĞũĂĚĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ůŽ�ĞƐ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�
ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ͕ �ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ĞŶĨƌĞŶƚĂͲ
ĚŽ�Ă�ƵŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵĞƐƟſŶ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƉŝĞƌĚĞ�ůĂ�ƉƌĞĞŵŝŶĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌşĂ�ƚĞŶĞƌ͕ �
Ɛŝ� ƐĞ� ĐŽŵƉĂƌĂƐĞ� ĐŽŶ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ� ;�ĂŵĞƌƷŶ͕��ŽƐƚĂ�ĚĞ�
DĂƌĮů͕�^ĞŶĞŐĂů͕��ĞŶşŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĐŽŶ�ŵĞũŽƌĞƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ŝŶǀĞƐƟͲ
ŐĂƟǀĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�Ǉ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĂƌƌĂŝŐĂĚĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ��>�͘��ƐƚĞ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ŽďůŝŐĂ�Ă�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ă�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂƌƐĞ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĐĂƌƌĞƌĂ�ĐŽŶ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂ�şŶĚŽůĞ͘�
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hŶĂ�ƚĞƐŝƐ͕�ƉŽƌ�ƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�ĞƐ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ĂďŽƌĚĂƌ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�
�>��ŶŽ�ƐŽůŽ�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͕�ƐŝŶŽ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ŐƵŝŶĞĂŶŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ǀĂƌŝĞͲ
ĚĂĚ�ĂƉĂƌƚĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝĂůĞĐƚŽůŽŐşĂ�ŚŝƐƉĄŶŝĐĂ͖�ĂƵŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŵŽ�YƵŝůŝƐ�
Ž�DŽƌĞŶŽ�&ĞƌŶĄŶĚĞǌ� ůĂ�ƐŝƚƷĂŶ�Ǉ� ůĂ�ĞŶŵĂƌĐĂŶ�ŶŽ�ĂƐş͕�ƐŝŶŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ǀĂƌŝĞĚĂĚ�
ƉĞŶŝŶƐƵůĂƌ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ǀƵůŐĂƌŝƐŵŽƐ�Ž�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚŝĂůĞĐƚĂůĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ƐƵĐĞĚĞ�
ĞŶ�ǌŽŶĂƐ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ŚŝƐƉĂŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͘��ďŽƌĚĂƌ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐ�ƵŶ�ƚĞŵĂ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶůůĞǀĂ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�ŐĞͲ
ŶĠƌŝĐŽ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ͘�

�ů�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĞǆƉƵĞƐƚŽ�ŶŽ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�Ğů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�Ǉ�ĚĞůĂŶƚĞƌĂ�
ƚŽŵĂĚĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĂůƵĚŝĚŽƐ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ĞůůŽ͕�ƐĞ�
ƐŝŐƵĞ� ƚĞŶŝĞŶĚŽ�Ăů�ƉĂşƐ� ĐŽŵŽ�Ğů� ůƵŐĂƌ�ĚĞ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͘��Ŷ�ϮϬϮϯ͕� ƚĂŶƚŽ� ůĂ����/��
ĐŽŵŽ�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͕�ŚĂŶ�ĂĐŽƌĚĂĚŽ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ůĂ�ƐĞĚĞ�ĚĞů�ŽďƐĞƌǀĂƚŽͲ
ƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ��ĨƌŝĐĂ�ĞŶ�DĂůĂďŽ͕�ĞŶ�Ğů�ƐĞŶŽ�ĚĞ�ůĂ�hE'�͘��Ɛ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂŐĂŶ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕� ƐŝŶ�ƋƵŝƚĂƌůĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĂůŐƵŶĂ�Ăů�ƚĞŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�
ƋƵĞ�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ǇĂ�ƟĞŶĞ�ƐƵƐ�ďĂƐĞƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�Ǉ��ƐƉĂŹĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶĨĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝƐĞŹŽ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĚŽŶĚĞ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�Ǉ�ŐƵşĂƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ͘

�ů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞů�ƚƌĂďĂũŽ�ĞƐ�ƉŽŶĞƌ�ƵŶĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƉŝĞĚƌĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ƉƌŽĨƵŶͲ
ĚŽ�Ǉ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ůůĞŶĂƌ�Ğů�ŐƌĂŶ�ǀĂĐşŽ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ�Ă�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶͲ
ĐŝĂ�ĞŶ�Ğů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͕�ĚŽŶĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĚĞďĞƌşĂ�ŚĂďĞƌ�ŽĐƵƉĂĚŽ�
ƵŶĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŝŵĂĐşĂ͕�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ƚƌĂďĂũŽƐ͕�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ͕�ďŝďůŝŽŐƌĂİĂ͕�ŵĂƌĐŽƐ�
Ǉ�ĞŶĨŽƋƵĞƐ͘��ů�ƌĂƐƚƌĞŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐƵĞƐƟſŶ�ĞƐ�Ğů�ĮĞů�ŵĂŶŝĮĞƐƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�
ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŽďůŝŐĂ�Ă�ƋƵĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�şŶĚŽůĞ�ƐĞ�ƌĞĂůŝĐĞŶ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƉĂƌĂ�ƐŝƚƵĂƌ�Ă�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ�Ǉ�Ă�ƐƵ�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�Ğů�ůƵŐĂƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵĞƌĞĐĞ͘
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��Ã®Ä®ÝãÙ�ã®ò�͕�ÖÊ�½��®ÌÄ͕���ÊÄÊÃ°�͕�«®ÝãÊÙ®�͕�½�Ä¦ç�ÝͿ

'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐ�Ğů�ƷŶŝĐŽ��ƐƚĂĚŽ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�ƉŽƌ�ƐĞƌ�
ĚĞ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŚŝƐƉĄŶŝĐĂ͘��ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞƐ�ƐƵ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĨƌĂŶĐĠƐ�Ǉ�
Ğů�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ�ĮŐƵƌĂŶ�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĐŽŽĮĐŝĂůĞƐ͕�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐŽͲ

1 /ù�Ä¦��W�Ä�®͕��͘�;ϭϵϵϱͿ͘��ŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ͕�ƚ͘�®. 
EĂƵ�>ůŝďƌĞƐ͖�Yç®½®Ý͕��͘�Ǉ���Ý��Ê͕��͘�;ϭϵϵϱͿ͘�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�hE��͘



ϰϴϰ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĂŶĐŽĨŽŶşĂ�Ǉ�ůĂ��W>W͖�Ă�ůĂ�ƉĂƌ�ƋƵĞ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂƵͲ
ƚſĐƚŽŶĂƐ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ǉ�ƚƌĂĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉƵĞďůŽƐ͘�>Ă�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐƚĄ�ƐŝƚƵĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ��ĞŶƚƌĂů�Ǉ�ĐŽŶĨŽƌŵĂ͕�ũƵŶƚŽ�
ĐŽŶ��ĂŵĞƌƷŶ͕�'ĂďſŶ͕��ŽŶŐŽͲ�ƌĂǌĂǀŝůůĞ͕��ŚĂĚ�Ǉ�ZĞƉƷďůŝĐĂ��ĞŶƚƌŽĂĨƌŝĐĂŶĂ͕� ůĂ�
�ŽŵƵŶŝĚĂĚ�DŽŶĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ��ĞŶƚƌĂů�;��D��Ϳ͕�ƋƵĞ�ƵƟůŝǌĂŶ�
ĐŽŵŽ�ŵŽŶĞĚĂ�ƷŶŝĐĂ�Ğů�ĨƌĂŶĐŽ��ĞĨĂƐ͘

�ƐƉĞĐƚŽƐ�ŐĞŽŐƌĄĮĐŽƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů2 
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐƚĄ�ůŝŵŝƚĂĚĂ�Ăů�ŶŽƌƚĞ�ƉŽƌ��ĂŵĞƌƷŶ͕�Ăů�ƐƵƌ�Ǉ�ĞƐƚĞ�ƉŽƌ�'ĂͲ

ďſŶ�Ǉ�Ăů�ŽĞƐƚĞ�ƉŽƌ�Ğů�KĐĠĂŶŽ��ƚůĄŶƟĐŽ͘�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉŽͲ
ďůĂĐŝſŶ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂ�ĚĞ�ϭറϮϬϬറϬϬϬ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ͘�>Ă�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
se divide en dos grandes regiones. ^Ƶ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�ĞƐ�ĚĞ�ϮϴറϬϱϭ͕ϱ�Ŭŵ2 y 
ůĂ�ŵĂƌşƟŵĂ�ĚĞ�ϯϭϰറϬϬϬ�Ŭŵ2�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ůĂ��ŽŶĂ��ĐŽŶſŵŝĐĂ��ǆĐůƵƐŝǀĂ�;���Ϳ͘�
^Ğ�ƐŝƚƷĂ�ĞŶ�ůĂ�ǌŽŶĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽƐƚĂ�KĞƐƚĞ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͕�ĞŶ�Ğů�'ŽůĨŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ͘�
�ů�ƉĂşƐ�ĞƐƚĄ�ĚŝǀŝĚŝĚŽ�ĞŶ�ϴ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ͕�ϭϵ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ͕�ϯϳ�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ�Ǉ�ϲϱ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�
ƵƌďĂŶŽƐ͘�^Ƶ�ĐĂƉŝƚĂů�ĞƐ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚ�ĚĞ�DĂůĂďŽ͕�ƐŝĞŶĚŽ��ĂƚĂ͕�WĂůĞĂ͕�>ƵďĂ͕��ũŝďůŽŚŽ͕�
�ďŝďĞǇŝŶ͕��ǀŝŶĂǇŽŶŐ�Ǉ�DŽŶŐŽŵŽ�ůĂƐ�ĐĂƉŝƚĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ͘

ZĞŐŝſŶ�/ŶƐƵůĂƌറͬറ�ŝŽŬŽ
�ŶƟŐƵĂŵĞŶƚĞ�ĨƵĞ�ĐŽŶŽĐŝĚĂ�ĐŽŵŽ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ͕�ƋƵĞ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ƐĞ�ƐƵďĚŝͲ

ǀŝĚĞ�ĞŶ�ĚŽƐ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ͕��ŝŽŬŽ�EŽƌƚĞ�Ǉ��ŝŽŬŽ�^Ƶƌ͘ ��Ŷ��ŝŽŬŽ�EŽƌƚĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�
ůĂ�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ͕�DĂůĂďŽ͘�>Ă�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƐƵůĂƌ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�
ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϮറϬϱϭ͕ϰϲ�<ŵ2͘���ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ŝŶƐƵůĂƌ�ƐĞ�ƐƵŵĂŶ�ůĂƐ�ŝƐůĂƐ�ĚĞ��ŶŶŽͲ
ďſŶ�Ă�ϲϳϬ�<ŵ2�Ăů�ƐƵƌ�ĚĞ�DĂůĂďŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ��ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ϭϳ�<ŵ2�Ǉ�ƵŶĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�
ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂ�ĚĞ�ϮറϭϮϬ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂƉŝƚĂů͖�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ�
ĚĞ�WĂůĠ͖��ůŽďĞǇ��ŚŝĐŽ͕�ƐŝƚƵĂĚĂ�Ăů�ƐƵĚŽĞƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƐĞŵďŽĐĂĚƵƌĂ�ĚĞ�ZşŽ�DƵŶŝ͕�
ĚĞ�Ϭ͕ϭϵ�Ŭŵ2�Ǉ�ĞƐƚĄ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞƐŚĂďŝƚĂĚĂ͖��ůŽďĞǇ�'ƌĂŶĚĞ͕�ĚĞ�Ϯ͕Ϯϳ�<ŵ2 entre 
ϭϱ�Ǉ�Ϯϱ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ͖��ŽƌŝƐĐŽ�Ž�DĂŶĚǇŝ͕�ŵĄƐ�Ăů�ƐƵƌ͕ �ĚĞ�ϭϱ�<ŵ2�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�
ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂ�ĚĞ�ϮϬϬ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ͕�ĞƐƚĂ�ŝƐůĂ�ĞƐ�Ğů�ĐŽƌĂǌſŶ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ďĞŶŐĂ͕�ůĂ�ŝƐůĂ�
ƐĞ�ĐŽŶŽĐŝſ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶ�Ğů�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ͨůĂ�ŝƐůĂ�ĚĞů�ĂŵŽƌͩ�Ǉ͕ �ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĂƐ�ŝƐůĂƐ�

2 �ƚůĂƐ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͘�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�;ϮϬϬϭͿ͖��ŽůĞơŶ�ĚĞ�ůĂ�ZĞĂů�^ŽĐŝĞĚĂĚ�'ĞŽŐƌĄĮĐĂ�ĚĞ�DĂ-
ĚƌŝĚ�;ϭϵϬϮͿ͖�'Ù�Ä¦�Ù͕���Äã®Ä͕���Ù������e�/þØç®�Ù�Ê��ÙÊÝÝ�½½�Ý�;ϭϵϮϵͿ͘�EƵĞǀĂ�'ĞŽŐƌĂİĂ�
hŶŝǀĞƌƐĂů͘��ƐƉĂƐĂͲ�ĂůƉĞ͖�EÊÝãÊ�;ϭϵϰϳͿ͖�d�Ù�Ä͕�DĂŶƵĞů�ĚĞ�;ϭϵϲϮͿ͘�^şŶƚĞƐŝƐ�ŐĞŽŐƌĄĮĐĂ�ĚĞ�
Fernando Poo͘� /ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ĨƌŝĐĂŶŽƐ͖�hŶǌƵĞƚĂ͕��ďĞůĂƌĚŽ�ĚĞ�;ϭϵϰϳͿ͘�'ĞŽŐƌĂİĂ�
ŚŝƐƚſƌŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝƐůĂ�ĚĞ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ. CSIC.



ϰϴϱ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

ĚĞ�DďĂŹĠ͕�ĐŽĐŽƚĞƌŽƐ�Ǉ�ĐŽŶŐĂ͕�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�
ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�EƷŵ͘�ϮϳͬϮϬϮϱ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϭϵ�ĚĞ�ŵĂǇŽ͕��ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƵŶ�ůĂƌŐŽ�ĐŽŶŇŝĐͲ
ƚŽ�ĚĞ�ŚĂĐĞ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϱϬ�ĂŹŽƐ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ŝůĞŐĂů�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�'ĂďſŶ͘��ů�
/E�'�ϯ�ʹ'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ��ŝĨƌĂƐ͕�ϮϬϮϯʹ͕�ĐŝƚĂ͗

ͻ� WƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ��ŝŽŬŽ�EŽƌƚĞ�;ϳϳϲ�Ŭŵ2Ϳ�ŝŶĐůƵǇĞ�ĚŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ͗�DĂůĂďŽ�Ǉ��ĂŶĞǇ͘
ͻ� WƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ��ŝŽŬŽ�^Ƶƌ�;ϭറϮϰϭ�Ŭŵ2Ϳ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ͗�>ƵďĂ�Ǉ�ZŝĂďĂ
ͻ� WƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ��ŶŶŽďſŶ͕�ĐŽŶ�ϭϳ�Ŭŵ2͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ŶŽŵďƌĞ

ZĞŐŝſŶ��ŽŶƟŶĞŶƚĂůറͬറZşŽ�DƵŶŝ
�Ɛ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŶ�ŵĄƐ�ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŽƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƌĞŐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵͲ

ƉŽŶĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ;�ƚůĂƐ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͕�ϮϬϬϭ͗�ϭϮͿ� ĐŽŶ͕�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ͕�
ϮϲറϬϬϬ�Ŭŵ2�Ǉ�ƵŶĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶŽƐ�ϲϬϬറϬϬϬ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ͘��ƋƵş�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ůĂ�
ĐŝƵĚĂĚ�ĚĞ��ĂƚĂ͕�ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�
DĂůĂďŽ͘�>Ă�ƌĞŐŝſŶ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů�ƐĞ�ĐŽŵƉŽŶĞ�ĚĞ�ĐƵĂƚƌŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ�ĐĂƉŝƚĂůĞƐ͗��ǀŝŶĂǇŽŶŐ͕�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽͲ^Ƶƌ͖�DŽŶͲ
ŐŽŵŽ͕�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ�tĞůĞͲEǌĄƐ͖��ďĞďŝǇşŶ͕�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ�
<ŝĞͲEƚĞŵ͕�Ǉ��ĂƚĂ͕�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ�>ŝƚŽƌĂů͘�

�ů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚĂĚşƐƟĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĞŶ�ƐƵ�ĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�
ϮϬϮϮ͕�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ��ŝĨƌĂƐ�ŽĨƌĞĐĞ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�ZĞŐŝſŶ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů͗

ͻ� >Ă�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ�>ŝƚŽƌĂů�;ϲറϲϲϱ͕ϳ�ŬŵϮͿ�ĞƐƚĄ�ĐŽŵƉƵĞƐƚĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�ĚĞ�
�ĂƚĂ͕�DďŝŶŝ�Ǉ��ŽŐŽ͘��ƐƚĞ�ƷůƟŵŽ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ůŽƐ�ŝƐůŽƚĞƐ�ĚĞ��ŽƌŝƐͲ
ĐŽ͕��ůŽďĞǇ�'ƌĂŶĚĞ͕��ůŽďĞǇ��ŚŝĐŽ�Ǉ�ůŽƐ�ŝƐůŽƚĞƐ�DďĂŹĞ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ͘�

ͻ� >Ă�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ��ĞŶƚƌŽͲ^Ƶƌ�;ϵറϵϯϬ͕ϵ�ŬŵϮͿ�ĞƐƚĄ�ĐŽŵƉƵĞƐƚĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝͲ
ƚŽƐ�ĚĞ��ĐƵƌĞŶĂŵ͕��ǀŝŶĂǇŽŶŐ�Ǉ�EŝĞĨĂŶŐ͘�

ͻ� >Ă�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ�<ŝĞͲEƚĞŵ�;ϯറϵϰϮ͕ϵ�Ŭŵ2Ϳ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�ĚĞ��ďŝͲ
ďĞǇŝŶ͕�DŝĐŽŵŝƐĞŶŐ�Ǉ�EƐŽŬͲEƐŽŵŽ͘�

ͻ� >Ă�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ�tĞůĞͲEǌĄƐ�;ϱറϬϮϱ͕ϲ�Ŭŵ2Ϳ�ĞƐƚĄ�ĐŽŵƉƵĞƐƚĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝͲ
ƚŽƐ�ĚĞ��ŹŝƐŽŬ͕��ĐŽŶŝďĞ͕�DŽŶŐŽŵŽ�Ǉ�EƐŽƌŬ͘�

ͻ� >Ă�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ��ũŝďůŽŚŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĂů�ĚĞ�ϰϱϮ͕ϱ�Ŭŵ2 es 
ĚĞ�ŶƵĞǀĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐŽůŽ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ƵŶ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ŶŽŵďƌĞ͘

3� /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚĂĚşƐƟĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů
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>Ă�ZĞŐŝſŶ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ğů�ϵϮ͕ϳരй�ĚĞů�ƚŽƚĂů�ĚĞ� ůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĚĞ�
'ƵŝŶĞĂ� �ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕� ƐŝĞŶĚŽ� �ĞŶƚƌŽͲ^Ƶƌ� ůĂ� ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ŵĄƐ� ĞǆƚĞŶƐĂ� ;ϯϱ͕ϰരйͿ͕� ƐĞͲ
ŐƵŝĚĂ�ĚĞ�>ŝƚŽƌĂů�;Ϯϯ͕ϴരйͿ͘�>ĂƐ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ�ŵĄƐ�ƉĞƋƵĞŹĂƐ�ƐŽŶ��ŶŶŽďſŶ�;Ϭ͕ϭരйͿ�Ǉ�
�ŝŽŬŽͲEŽƌƚĞ�;Ϯ͕ϴരйͿ͘�

WŽďůĂĐŝſŶ

>ŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĠƚŶŝĐŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƐŽŶ͕�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů͕�Ğů�ĨĂŶ͕�Ğů�ŶŝͲ
ĚŽƚĞ͕�Ğů�ďŝƐŝŽ�Ǉ�Ğů�ďĂǇĞůĞ͘��ǆŝƐƚĞŶ�ŶƷĐůĞŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ũĂƷƐĂƐ͕�ŝďŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĐŽŶƐƟƚƵŝĚĂ�ƉŽƌ�ĞƵƌŽƉĞŽƐ͕�ĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�Ǉ͕ �ĞŶ�
ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ĂƐŝĄƟĐŽƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĐŚŝŶŽƐ͘��Ŷ��ŝŽŬŽ͕�ĞƐƚĄŶ�ůŽƐ�ďƵďŝƐ�Ǉ�
ůŽƐ�ĨĞƌŶĂŶĚŝŶŽƐ͘�:ƵŶƚŽ�Ă�ĞůůŽƐ͕�ĐŽŶǀŝǀĞŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ůĂ�ZĞŐŝſŶ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞů�ŵƵŶĚŽ͘��Ŷ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă� ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĚĞů� /s��ĞŶƐŽ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�WŽ-
ďůĂĐŝſŶ�Ǉ�sŝǀŝĞŶĚĂƐ� ;ϮϬϭϱͿ͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ƚĞŶĞƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌŽŶ� ůŽƐ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞĮŶŝƟǀŽƐ�ĞŶ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϳ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŝĨƌĂ�ĚĞ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĞƐ�
ĚĞ�ϭറϮϮϱറϯϳϳ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ůĂ�ZĞŐŝſŶ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�ůĂ�ŵĄƐ�ƉŽďůĂĚĂ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĚĞů�ϳϮ͕Ϯരй�ĚĞů�ƚŽƚĂů�ŶĂĐŝŽŶĂů͘

�ĐŽŶŽŵşĂ

^ŝ�ŶŽƐ�ĐĞŶƚƌĂŵŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐϰ͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�
ƉĂşƐ�ŚĂ�ĐĂƌĞĐŝĚŽ�ĚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ďƵĞŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƐƵ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ƉĞƌŝŽͲ
ĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂƐ�;ϭϵϵϯͿ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ǉ�ƐĞ�ĐŽŵĞƌĐŝĂͲ
ůŝǌĂ�Ğů�ĐƌƵĚŽ͘��ƵƌĂŶƚĞ�ůŽƐ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ƉƌĞĐŽůŽŶŝĂů5͕�ĐŽůŽŶŝĂů�Ǉ�ĂƵƚŽŶſŵŝĐŽ͕�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƌĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ĐĂĨĠ͕�ĐĂĐĂŽ͕�ƉůĄƚĂŶŽ͕�ĞƚĐ͘�
ĚĞů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͘��ů�ƉĂşƐ� ůůĞŐſ�Ă� ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞŶƚĂƐ�ŵĄƐ�ĂůƚĂƐ�ĚĞ�
ĞƐƚĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ͕�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ͕�ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϵϲϴ�ƚŽĚŽ�ƐĞ�ǀŝŶŽ�
ĂďĂũŽ�ĐŽŶ�ƐƵ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ůĂ�ƉƌŝŶĐŝͲ
ƉĂů� ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ǀĂ� Ă� ƐĞƌ� ůĂ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ�ŵĂĚĞƌĞƌĂ� ;KĐƵŵĞ͕� >ůŽŵďĂ͕�
KďĞĐŚĞ͕�dĂůş͕��ǌŽďĠ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĞŶ�ŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ĨƌĂŶĐĞƐĞƐ͕�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ�Ǉ�ĂƐŝĄƟĐŽƐ͕�ƉĞƌŽ�
ĞƐƚŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ƉŝĞƌĚĞŶ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ĚĠĐĂĚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŽǀĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ůůĞŐĂĚĂ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�Ǉ�ůĂ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ�ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐ�

4 �ƚůĂƐ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͕�ŽƉ͘�Đŝƚ͖͘�Yç®½®Ý y ��Ý��Ê. >Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ŽƉ͘�Đŝƚ͘
5 ���¦�͕�&͕͘�s®½�Ù͕�D͘�:͘�y���ÝãÙÊ͕�D͘�>͘�ĚĞ�;ϮϬϬϮͿ͘�ͨ 'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂůͩ. �ƵĂĚĞƌŶŽƐ�Ϯ. Centro 

ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ĨƌŝĐĂŶŽƐͲhŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�DƵƌĐŝĂ͘
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ƵŶ�ƉĂşƐ�ƌŝĐŽ�ĐŽŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ6͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�
ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŚĂ�ŵĞũŽƌĂĚŽ7͘��ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ŵƵĐŚŽƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�
ĐƌŝƐŝƐ�Ǉ�ĚĞ�ŵŝƐĞƌŝĂ�ĂďƐŽůƵƚĂ͕�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ĞŵƉŝĞǌĂ�Ă�ƌĞƐƉŝƌĂƌƐĞ�ƵŶ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĞ�ĚĞ�
ƉƌŽƐƉĞƌŝĚĂĚ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĐĂƐŝ� ƚŽĚŽ�ĞƐƚĄ�ƉŽƌ�ŚĂĐĞƌ͗�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕� ƐĂůƵĚ͕�
ǀŝǀŝĞŶĚĂ͕�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ͕�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�Ǉ�ƵŶ�ůĂƌŐŽ�ĞƚĐĠƚĞƌĂ͘

�ƐƉĞĐƚŽƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂůϴ

>Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ůĂ�ŚĞŵŽƐ�ƌĞƐƵŵŝĚŽ͕�ƌĞͲ
ĐŽŐŝĞŶĚŽ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ�Ǉ� ĨĞĐŚĂƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂƐ͘��ƐƚĂƐ�ĂƌƌĂŶĐĂŶ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŶĂĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ͨƐƵ�ĚĞƐĐƵďƌŝŵŝĞŶƚŽ͕ͩ�ůĂƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ĐŝǀŝůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ůŽƐ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ŵĄƐ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚŽ�ůĂ�ĂŶĚĂĚƵƌĂ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĞƐƚĂĚŽ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�
ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͘�dŽĚŽ�ĞƐƚŽ�ƐĞ�ŚĂ�ƌĞƐƵŵŝĚŽ�ĞŶ�ŚŝƚŽƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�ĂƐí:

Ͳ�ϭϰϲϵ͘�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŶĂĐĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�
ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ�>ŽƉĞ�'ŽŶĕĂůǀĞƐ�Ǉ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ͘

Ͳ�ϭϰϳϭ͘�:ƵĂŶ�ĚĞ�^ĂŶƚĂƌĞŵ�Ǉ�WĞĚƌŽ��ƐĐŽďĂƌ�ĚĞƐĐƵďƌĞŶ��ŶŶŽďſŶ͘
Ͳ�ϭϰϳϰ͘�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ�ĚĞƐĐƵďƌĞ��ŝŽŬŽ͘
Ͳ�ϭϰϳϵͲϭϰϴϬ͘�̂ Ğ�ĮƌŵĂ�Ğů�ƚƌĂƚĂĚŽ�ĚĞ��ůĐĂĕŽǀĂƐͲdŽůĞĚŽ�;ϭϰϳϵͲϭϰϴϬͿ�ƋƵĞ�ĚĞͲ
ůŝŵŝƚĂ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƉĂşƐ�Ă�ƌĂşǌ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝƐƉƵƚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�&ƌĂŶĐŝĂ�Ǉ�
�ƐƉĂŹĂ͘

Ͳ�ϭϰϳϮ͘�>ůĞŐĂ�Ă��ŝŽŬŽ�ƵŶĂ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŝƐŝŽŶĞƌŽƐ�ĨƌĂŶĐŝƐĐĂŶŽƐ�ƉƌŽĐĞͲ
ĚĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�/ƐůĂƐ��ĂŶĂƌŝĂƐ͕�Ǉ�Ğů�WĂƉĂ�^ŝǆƚŽ�/s�ĐƌĞĂ�ƵŶĂ�ŶƵŶĐŝĂƚƵƌĂ�ƋƵĞ�
dirige Fray Alfonso Bolaños.

Ͳ�ϭϳϳϳ͘�̂ Ğ�ĮƌŵĂ�Ğů�ƚƌĂƚĂĚŽ�ĚĞ�̂ ĂŶ�/ůĚĞĨŽŶƐŽ�Ǉ͕ �ƉŽĐŽ�ĚĞƐƉƵĠƐ͕�Ğů�dƌĂƚĂĚŽ�ĚĞů�
WĂƌĚŽ͘��ŽŶ�ĞƐƚŽƐ�ĚŽƐ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ͕�WŽƌƚƵŐĂů�ĐĞĚĞ�Ă��ƐƉĂŹĂ�ůĂƐ�ƟĞƌƌĂƐ�ĚĞ�&ĞƌͲ
ŶĂŶĚŽ�WŽŽ͕��ŶŶŽďſŶ�Ǉ��ŽƌŝƐĐŽ�Ă�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůŽŶŝĂ�ĚĞ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ͕�
ƐŝƚƵĂĚĂ�Ăů�ƐƵƌ�ĚĞů�ĂĐƚƵĂů�hƌƵŐƵĂǇ͘ �^Ğ�ĚĞůŝŵŝƚĂŶ�ůŽƐ�ůşŵŝƚĞƐ�ŐĞŽŐƌĄĮĐŽƐ�ĚĞ�

6� ^ĞŐƷŶ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�YƵŝůŝƐ͕�ĞŶ�ϭϵϴϴ�ͨĞů�ϴ͕Ϯരй�ĚĞ�ůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĞƐƚĄ�ĐƵůƟǀĂĚŽ͕�Ğů�
ϯ͕ϳരй�ĞƐƚĄ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�Ă�ƉƌĂĚŽƐ�Ǉ�ƉĂƐƚŽƐ͕�Ğů�ϰϲ͕Ϯരй�ĞƐ�ƐĞůǀĂ�Ǉ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĞƐ�ŝŶĐƵůƟǀĂďůĞͩ͘�̂ Ğ�ƐĂďĞ�
ƋƵĞ͕�ĞŶ�Ğů�ƐƵĞůŽ�ŐƵŝŶĞĂŶŽ͕�ĞǆŝƐƚĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕�ĐŽŵŽ�Ğů�ŵĂŶŐĂŶĞƐŽ͕�ŽƌŽ͕�
ƉŽƚĂƐŝŽ͕�ŵĂŐŶĞƐŝŽ͕�ŚŝĞƌƌŽ͕�ƐĞŐƷŶ�Ğů�ŵĂƉĂ�ŐĞŽůſŐŝĐŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�;YƵŝůŝƐ�Ǉ��ĂƐĂĚŽ͘�
>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ŽƉ͘�Đŝƚ͘Ϳ

7 �ƚůĂƐ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͕�ŽƉ͘�Đŝƚ͗͘�«�ů�WƌŽĚƵĐƚŽ�/ŶƚĞƌŝŽƌ��ƌƵƚŽ�ƐĞ�ŚĂ�ǀŝƐƚŽ�ŵƵůƟƉůŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ϰ͕ϲ�ĚĞƐĚĞ�
ϭϵϵϱ͘��ů�W/��ƉŽƌ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞ�ƐƵƉĞƌſ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϬ�ůŽƐ�ϮറϮϬϬ�ĚſůĂƌĞƐ�h^��ƉŽƌ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞ».

8 �ƐƚƵĚŝŽƐ��ĨƌŝĐĂŶŽƐ͘ ZĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ�ůĂ��ƐŽĐŝĂĐŝſŶ��ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂŶŝƐƚĂƐ (Z͘�͘�Ϳ͕�ǀŽů͘�ò®®͕�
n.o�ϭϮͲϭϯ�;ϭϵϵϯͿ͘�,ŝƐƉĂŐƌĂƉŚŝƐ͘



ϰϴϴ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĚŽŶĚĞ�ƉŝĞƌĚĞ�Ğů�ϴϬരй�ĚĞ�ƐƵƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ�ƋƵĞĚĄŶĚŽƐĞ�
ƌĞĚƵĐŝĚŽ�Ă�ůĂ�ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ĂĐƚƵĂů�ĚĞ�ϮϴറϬϱϮ�Ŭŵ2.

Ͳ�ϭϳϳϴ͘�>ůĞŐĂ�Ă�ůĂ�ŝƐůĂ�ĚĞ��ŝŽŬŽ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ�ĞŶĐĂďĞͲ
ǌĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ďƌŝŐĂĚŝĞƌ��ŽŶĚĞ�ĚĞ��ƌŐĞůĞũŽ͘

Ͳ�ϭϳϵϴ͘�^Ăůŝſ�ĚĞ�DŽŶƚĞǀŝĚĞŽ�ƵŶĂ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ�ŵĂƌşƟŵĂ�ƉĂƌĂ�ŽĐƵƉĂƌ�ůĂƐ�ŝƐͲ
ůĂƐ�ĞƐƉĂŹŽůĂƐ͕�ƉĞƌŽ�ĨƌĂĐĂƐĂ�ƉŽƌ�Ğů�ƉĂůƵĚŝƐŵŽ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ�ƚƌŽͲ
ƉŝĐĂůĞƐ͘

Ͳ�ϭϴϭϱ͘��ů�ĐŽŶŐƌĞƐŽ�ĚĞ�sŝĞŶĂ�ĚĞĐůĂƌĂ�ĂďŽůŝĚĂ�ůĂ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ĞƐĐůĂǀŽƐ͘��ŝĐŚŽ�
ƚƌŝďƵŶĂů�ƐĞ�ŝŶƐƚĂůĂ�ƉƌŝŵĞƌŽ�ĞŶ�&ƌĞĞƚŽǁŶ�;^ŝĞƌƌĂ�>ĞŽŶĂͿ�Ǉ�ĚĞƐƉƵĠƐ͕�ĐŽŶ�ůĂ�
ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ƐĞ�ƚƌĂƐůĂĚĂ�ĞŶ�ϭϴϮϳ�Ă�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ͕�
ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ĨƵŶĚĂ�Ğů�Ϯϱ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ĂŹŽ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚ�ĚĞ��ůĂƌĞŶͲ
ĐĞϵ͕�ŐĞƌŵĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵƚƵƌĂ�^ĂŶƚĂ�/ƐĂďĞů�Ǉ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�DĂůĂďŽ͘�

Ͳ�ϭϴϰϱ͘�:ƵĂŶ�:ŽƐĠ�>ĞƌĞŶĂ�ŝǌſ�ůĂ�ďĂŶĚĞƌĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ��ůĂƌĞŶĐĞ͕�ůĞ�ƉƵƐŽ�Ğů�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�^ĂŶƚĂ�/ƐĂďĞů͕�ĚŝĐƚſ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ŐŽďŝĞƌŶŽ͕�ĐĂŵďŝſ�
ůŽƐ�ƚŽƉſŶŝŵŽƐ�ŝŶŐůĞƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝƐůĂ�ƉŽƌ�ŽƚƌŽƐ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͕�ƌĞĐŽƌƌŝſ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌſ�
ůĂƐ�ŝƐůĂƐ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ŚŽǇ�ĞƐ�'ƵŝŶĞĂ͕�Ǉ�ŶŽŵďƌſ�ĐŽŵŽ�ŐŽďĞƌŶĂĚŽƌ͕ �ĐŽŶ�ĚĞƚĞƌͲ
ŵŝŶĂĚĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ͕�Ă�:ŽŚŶ��ĞĞĐƌŽŌ͘�

Ͳ�ϭϴϳϱͲϭϴϳϳ͘�>ůĞŐĂŶ�ůĂƐ�ĞǆƉĞĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�DĂŶƵĞů�/ƌĂĚŝĞƌ�Ǉ��ƵůĨǇ�ĞǆƉůŽƌĂŶͲ
ĚŽ�ůĂƐ�ŝƐůĂƐ�ĚĞ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ�Ǉ�ůĂƐ�ĚĞ��ůŽďĞǇ�Ǉ��ŽƌŝƐĐŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů�ƚĞƌƌŝͲ
torio de Río Muni.

Ͳ�ϭϴϱϴ͘��ĂƌůŽƐ��ŚĂĐſŶ�ŝŵƉŽŶĞ�ŽƌĚĞŶ�ĞŶ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŐƵŝŶĞĂŶŽ͕�ƐŽŵĞƟĞŶͲ
ĚŽ�ůŽƐ�ĚĞƐŵĂŶĞƐ�ĚĞ�ŝŶŐůĞƐĞƐ͕�ĂůĞŵĂŶĞƐ�Ǉ�ĨƌĂŶĐĞƐĞƐ͕�Ğ�ŝŶŝĐŝĂ�ƐĞƌŝĂŵĞŶƚĞ�
ƐƵ�ĐŽůŽŶŝǌĂĐŝſŶ͕�ƉƌŽŵƵůŐĂ�Ğů��ƐƚĂƚƵƚŽ�KƌŐĄŶŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽůŽŶŝĂ�Ǉ�ĚĞĐůĂƌĂ�
ůĂ� ƌĞůŝŐŝſŶ� ĐĂƚſůŝĐĂ� ĐŽŵŽ�ƷŶŝĐĂ�ĞŶ�Ğů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘� dƌĂĞŶ�ĚĞ��ƵďĂ�ŶĞŐƌŽƐ�
ͨĞŵĂŶĐŝƉĂĚŽƐͩ�Ǉ�ĚĞƉŽƌƚĂĚŽƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ͕�ƐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞŶ�ďƵĞŶŽƐ�ĞĚŝĮĐŝŽƐ�
Ǉ�ƐĞ�ŝŵƉƵůƐĂ�Ğů�ĐŽŵĞƌĐŝŽ͘�

Ͳ�ϭϴϴϯ͘�>ůĞŐĂŶ�Ă�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ�Ǉ�Ă��ŶŶŽďſŶ�ůŽƐ�ŵŝƐŝŽŶĞƌŽƐ�,ŝũŽƐ�ĚĞů�/ŶͲ
ŵĂĐƵůĂĚŽ��ŽƌĂǌſŶ�ĚĞ�DĂƌşĂ͕�Ă�ƋƵŝĞŶĞƐ�ůĂ�^ĂŶƚĂ�^ĞĚĞ�ŚĂďşĂ�ĐŽŶĮĂĚŽ�Ğů�

9� �ŵƉŝĞǌĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ŵŽĚŽ�ƵŶĂ�ǀĞƌĚĂĚĞƌĂ�ĐŽůŽŶŝǌĂĐŝſŶ� ŝŶŐůĞƐĂ�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ĐŽŵĞƌĐŝĂŶƚĞƐ�
Ǉ�ŵŝƐŝŽŶĞƌŽƐ�ĞǀĂŶŐĠůŝĐŽƐ͘�^Ğ� ŝŵƉŽƌƚĂƌŽŶ͕�ĐŽŵŽ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ�ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ�Ǉ�ƐƵďĂůƚĞƌŶŽƐ͕�
ĞǆĞƐĐůĂǀŽƐ�ƉƌŽĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĚĞ�&ƌĞĞƚŽǁŶ͕� ůůĂŵĂĚŽƐ�ͨĨĞƌŶĂŶĚŝŶŽƐ�Ž�ĐƌŝŽůůŽƐͩ͘��ƌĂŶ�ĚĞ�ŚĂďůĂ�
ŝŶŐůĞƐĂ�Ǉ�ĐŽŶ�ĞůůŽƐ�ƐĞ�ŽƌŝŐŝŶĂ�Ǉ�ĚŝĨƵŶĚĞ�ƵŶ�ͨƉŝĚŐŝŶͲĞŶŐůŝƐŚͩ�ůŽĐĂů�ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ͨĐƌŝǇŽͩ de 
^ŝĞƌƌĂ�>ĞŽŶĂ͘��ƐƚŽƐ� ĨĞƌŶĂŶĚŝŶŽƐ�ĞũĞƌĐŝĞƌŽŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ƟƉŽ͗�ƉƌŽƉŝĞƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�
ƚĞƌƌĞŶŽƐ͕�ŵĂĞƐƚƌŽƐ͕�ŵŝƐŝŽŶĞƌŽƐ͕�ĐŽŵĞƌĐŝĂŶƚĞƐ͕�ĂŐƌŝĐƵůƚŽƌĞƐ͕�ĞƚĐ͘ 



ϰϴϵ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

ǀŝĐĂƌŝĂƚŽ�ĂƉŽƐƚſůŝĐŽ�ĚĞ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ͘�̂ Ğ�ŝŶŝĐŝĂ�ĂƐş�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ĞǀĂŶͲ
ŐĞůŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů͘�

Ͳ�ϭϴϴϳ͘�̂ Ğ�ĂďƌĞ�ǇĂ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŵĂƌşƟŵĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŶ��ƐƉĂŹĂ�Ǉ�ƐĞ�ĚĞͲ
ƐĂƌƌŽůůĂ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĂŐƌşĐŽůĂ͕�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ͨĮŶƋƵĞƌŽƐͩ�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�
ƉƌŽĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�WĞŶşŶƐƵůĂ�/ďĠƌŝĐĂ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ĂǇƵĚĂ�ĚĞ�ďƌĂĐĞƌŽƐ�ůŝďĞƌŝĂŶŽƐ�
ƉƌŝŵĞƌŽ͕�Ǉ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞ�ĐĂŵĞƌƵŶĞƐĞƐ�Ǉ�ŶŝŐĞƌŝĂŶŽƐ�ĚĞƐƉƵĠƐ͘��Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�
ĐŽŵŝĞŶǌĂ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ĠƉŽĐĂ�ƉĂƌĂ�'ƵŝŶĞĂ͘

Ͳ�ϭϵϬϭ͘��ů�ŐĞſŐƌĂĨŽ��ŶƌŝƋƵĞ��ǲ�ůŵŽŶƚĞ͕�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůşŵŝͲ
ƚĞƐ͕�ůĞǀĂŶƚſ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ŵĂƉĂ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů�ĞƐƉĂŹŽůĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ůůĂͲ
ŵĂƌşĂ�ZşŽ�DƵŶŝ͘�hŶ�ƌĞĂů�ĚĞĐƌĞƚŽ͕�ĚĞ�ϭϭ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϭϵϬϰ͕�ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂ�ůĂ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ�ĚĞů�'ŽůĨŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ͘��Ɛş�ƐĞ�
ŝŶŝĐŝĂ�ůĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ�ĐŽůŽŶŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĚƵƌĂƌĄ�ŚĂƐƚĂ�ϭϵϱϵ͘

Ͳ�ϭϵϱϵ͘�>Ă� ůĞǇ�ĚĞ�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�;�͘K͘�͕͘�ϯϭͲs//ͲϭϵϱϵͿ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�
Ǉ�ZĠŐŝŵĞŶ�:ƵƌşĚŝĐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�WƌŽǀŝŶĐŝĂƐ��ĨƌŝĐĂŶĂƐ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĞŶ�
ĚŽƐ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ͕�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ�Ǉ�ZşŽ�DƵŶŝ͕�Ǉ�ĞƋƵŝƉĂƌĂ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�
ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͘�

Ͳ� ϭϵϲϴ͘� ^ŝŐƵŝĞŶĚŽ� ůĂƐ� ŝŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�Ǉ� ůŽƐ�ĚĞƐĞŽƐ�
ĚĞ� ůŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝƐƚĂƐ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�;�ĐĂĐŝŽ�DĂŹĠ��ůĄͿ͕��ƐƉĂŹĂ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�
DĂŶƵĞů�&ƌĂŐĂ͕�ĐŽŶĐĞĚŝſ�Ğů��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĞ��ƵƚŽŶŽŵşĂ�Ă�ƐƵƐ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ�ŐƵŝͲ
ŶĞĂŶĂƐ͕�ĐŽŶ�ſƌŐĂŶŽƐ�ůĞŐŝƐůĂƟǀŽƐ�Ǉ�ĞũĞĐƵƟǀŽƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ͕�ďĂũŽ�ůĂ�ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ�
ĚĞ��ŽŶŝĨĂĐŝŽ�KŶĚſ��ĚƷ͘�

Ͳ�ϭϵϲϴ͘�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�DĂĐşĂƐ�ĂĐĐĞĚŝſ�Ă�ůĂ�ũĞĨĂƚƵƌĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĐƵĂŶĚŽ�
Ğů�ƉĂşƐ�ůŽŐƌſ�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕�Ğů�ĚşĂ�ϭϮ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ͘��ƐƚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ŚŝƐͲ
ƚſƌŝĐŽ�ĐŽŝŶĐŝĚŝſ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞĚĂĚ�ĚĞ�ŽƌŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�
ĂƵƚſŶŽŵŽ�ĞƐ�ĂƷŶ�ƌĞĐŽƌĚĂĚŽ�ĐŽŶ�ŶŽƐƚĂůŐŝĂ͘

Ͳ�ϭϵϳϵ͘�dĞŽĚŽƌŽ�KďŝĂŶŐ�ĚĞƌƌŽĐſ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�DĂĐşĂƐ�Ǉ�ƐƵ�ůĞͲ
ŐŝƐůĂƚƵƌĂ�ĞƐ�ůĂ�ƋƵĞ�ŚĂ�ŐŽďĞƌŶĂĚŽ�'ƵŝŶĞĂ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͘

ZĞƉĂƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů
>ĂƐ�ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŚĂďůĂĚĂƐ�Ǉ�ĞƐĐƌŝƚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�

ƉĂşƐ�ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂƌŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ϭϵϰϬ�Ǉ�ϭϵϲϬϭϬ͘��ƐƚĂƐ�ĞŵƉĞǌĂƌŽŶ�Ă�ƐĞƌ�ĂďŽƌͲ
ĚĂĚĂƐ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ͕�ƉŽƌ�ůŽƐ�WĂĚƌĞƐ�DŝƐŝŽŶĞƌŽƐ�,ŝũŽƐ�ĚĞů��ŽƌĂǌſŶ�ĚĞ�DĂƌşĂ�

10 �ƌĐŚŝǀŽƐ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ĨƌŝĐĂŶŽƐ͕�ǀŽů͘�Ϯϳ�;ϭϵϱϰͿ͘



ϰϵϬ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

;ĐůĂƌĞƟĂŶŽƐͿ͕�ƉĞƌŽ�ŵĄƐ�ƚĂƌĚĞ�ƚĞŶĚƌşĂŶ�ůĂ�ĂǇƵĚĂ�Ǉ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ�
'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�DĂƌƌƵĞĐŽƐ�Ǉ͕ �ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�ůĂ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ĨƌŝĐĂŶŽƐ͘�

>ĂƐ�ŽďƌĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�WĂĚƌĞƐ�DŝƐŝŽŶĞƌŽƐ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƌŽŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƌŝŐŽƌ�
ĐŝĞŶơĮĐŽ͕� ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ� ƐƵ� ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ŶŽ�ĞƌĂ�ŚĂĐĞƌ� ĐŝĞŶĐŝĂ�ĮůŽůſŐŝĐĂ͕� ƐŝŶŽ�ŵĄƐ�
ďŝĞŶ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ�ŵĞĚŝŽƐ�ƚĂŶƚŽ�Ă�ůŽƐ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ�ĐŽŵŽ�Ă�ůŽƐ�ĞƵƌŽƉĞŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽͲ
ŶŽĐĞƌ�ŵƵƚƵĂŵĞŶƚĞ�ƐƵƐ�ŝĚŝŽŵĂƐ�Ǉ�ĂǇƵĚĂƌƐĞ�ĞŶ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�ŵŝƐŝſŶ͘��ů�ĐŽŵƉĞŶĚŝŽ�
ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ŽďƌĂƐ� ƐĞ� ĐŽŵƉŽŶĞ�ĚĞ� ĐĂƚĞĐŝƐŵŽƐ͕� ĞƐĐƌŝƚƵƌĂƐ� ƐĂŐƌĂĚĂƐ͕�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�
Ǉ�ŐƌĂŵĄƟĐĂƐ͕�ƐĞŐƷŶ�ƐĞŹĂůĂ�'ŽŶǌĄůĞǌ��ĐŚĞŐĂƌĂǇ�;ϭϵϱϵ͗�ϭͲϮͿ͘��ů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ĞƐƚĂƐ�
ŽďƌĂƐ͕�ŚŽǇ�ĞŶ�ĚşĂ͕�ĞƐ�ĚĞƐŐƌĂĐŝĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĐĂƐŝ�ŝŵƉŽƐŝďůĞϭϭ. 

�ůŐƵŶĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďƌĂƐ�Ă�ůĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ƌĞĨĞƌŝŵŽƐ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ĚĞ��ĂŐĞŶĂ��ŽƌƌĞůůĂ�
;ϭϵϰϳͿ͕�ĚĞĚŝĐĂĚĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�Ăů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚŽƉſŶŝŵŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�
'ƵŝŶĞĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�Ǉ�ĚĞ�ZşŽ�DƵŶŝ͕� ƐƵ� ǌŽŶĂ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů͖� ůĂ�ĚĞ�>͘��ŽĞĐŬ� ;ϭϵϱϬͿ͕�
ƋƵŝĞŶ�ĞƐƚƵĚŝĂ� ůĂ�ŐĞŽŐƌĂİĂ�ĚĞ� ůĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�ďĂŶƚƷĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ� ŝŶĐůƵǇĞŶ�
ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�Ǉ�ůĂƐ�ĚĞ�,ĞƌŝďĞƌƚŽ�ZĂŵſŶ��ůǀĂƌĞǌ�
;ϭϵϱϭ�Ǉ�ϭϵϱϰͿ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽĐƵƉĂ�ĚĞů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ŵŝƚŽƐ͕�ůĞǇĞŶĚĂƐ�Ǉ�ĨŽůĐůŽƌĞ�ĚĞ�'ƵŝͲ
ŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂďŽƌşŐĞŶĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�
ĚĞ� ůŽƐ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ͘��ƉĞŶĂƐ�ĂƉĂƌĞĐĞŶ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ŷŝ�ĚĞ�ŽďƌĂƐ� ƌĞůŝŐŝŽƐĂƐ͕� ĐŽŵŽ�
ůŽƐ�ĐĂƚĞĐŝƐŵŽƐ͕�Ŷŝ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�Ǉ�ŐƌĂŵĄƟĐĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�DŝƐŝŽŶĞƌŽƐ��ůĂƌĞƟĂͲ
ŶŽƐ͘��ƵĂƚƌŽ�ŽďƌĂƐ�ĞŵďůĞŵĄƟĐĂƐ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĂĐĞƌƚĂĚĂ�ůĂ�ĚŝĂůĞĐƚŽůŽŐşĂ�
ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂůϭϮ: 

ϭ͘� �ĂƌůŽƐ�'ŽŶǌĄůĞǌ��ĐŚĞŐĂƌĂǇ�ĞŶ�Ğů� ǀŽůƵŵĞŶ� ®�ĚĞ� ƐƵ�ŽďƌĂ��ƐƚƵĚŝŽƐ�'Ƶŝ-
neos�;ϭϵϱϵ͗�ϭͲϳϭͿϭϯ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ůĂ�ĐůĂƐŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�Ǉ�ĚŝĂůĞĐƚŽƐ�
ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘� �ů� ĂƵƚŽƌ�ĞƐƚƵĚŝĂ� ĐŽŶ�ĚĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ůĂ� ǀĂƌŝĞĚĂĚ�
ŶĚŽǁĞ͕�ďĂƐĞŬĞ�Ǉ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĨĂŶ͕�Ǉ�ĐƵůŵŝŶĂ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĐŽŵƉĞŶͲ
ĚŝŽ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ͕�ĐŽŵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ǀĞŝŶƟƐĠŝƐ�ŽďƌĂƐ�
ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕�ƐĞƚĞŶƚĂ�Ǉ�ŽĐŚŽ�ŐƌĂŵĄƟĐĂƐ�Ǉ�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ͕�Ǉ�ƚƌĞŝŶƚĂ�Ǉ�ŶƵĞǀĞ�
ůŝďƌŽƐ�ĞƐĐƌŝƚŽƐ�ĞŶ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ͘��ů�ǀŽůƵŵĞŶ�®®�ůŽ�ĚĞĚŝĐĂ�Ă�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟͲ

11 'ÊÄþ�½�þ���«�¦�Ù�ù͕��͘�;ϭϵϱϵͿ͘��ƐƚƵĚŝŽƐ�'ƵŝŶĞŽƐ�/͘�CSIC. 
12 'ÊÄþ�½�þ���«�¦�Ù�ù͕��͘�;ϭϵϱϵ�Ǉ�ϭϵϲϰͿ͘��ƐƚƵĚŝŽƐ�'ƵŝŶĞŽƐ͕�ǀŽů͘�/Ͳ//͘��^/�͘
13 /ďŝĚĞŵ͘��Ŷ�ĞƐƚĂ�ĐůĂƐŝĮĐĂĐŝſŶ͕�Ğů�ďƵďŝ�ƌĞƐƵůƚĂ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŽ͖�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂůĞƐ�

ŵĞŶŽƐ͘��ů�ďĞŶŐĂ�ĞƐ�Ğů�ŵĄƐ�ĂŶƟŐƵŽ͘��ů�ĐŽŵďĞ�ĞƐ�ŵĄƐ�ĞǀŽůƵĐŝŽŶĂĚŽ͕�ŵĄƐ�ĚƵůĐĞ�Ǉ�ĚĞ�ŵĄƐ�
ƌĄƉŝĚĂ�ĂƌƟĐƵůĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�Ğů�ƉĂŵƵĞ�ͬ�ĨĂŶŐ͘��ů�ĂŶŶŽďŽŶĠƐ�ĞƐ͕�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ͕�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĐƌŝŽůůĂ�ĚĞů�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ͘��ů�ĐĂƐƚĞůůĂŶŽ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĐŽŶ�ŵƵĐŚĂ�ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ�Ăůůş͕�ĂƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ĞƐ�ĞǆƚƌĂͲ
ŹĂ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ͕�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĞ͕�ĞũĞƌĐĞŶ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ůŽĐĂůĞƐ͘



ϰϵϭ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

ŐĂĐŝſŶ�ĞƚŶŽůſŐŝĐĂ͕�Ă�ůĂ�ƉĂƌ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ŵŽŶŽŐƌĄͲ
ĮĐŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů

2. �ĂƐƟůůŽ��Ăƌƌŝů�;ϭϵϲϲ͗�ϲͲϮϵͿϭϰ͕�ĞŶ�ƐƵ�ƉĞƋƵĞŹĂ�ŵŽŶŽŐƌĂİĂ�ĚĞ�ŶŽ�ŵĄƐ�ĚĞ�
ϯϱ�ƉĄŐŝŶĂƐ͕�ŵƵĞƐƚƌĂ�ůĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŶ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂďŽƌşͲ
ŐĞŶĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂƐ�ĞũĞƌĐĞŶ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů͘��ƐƚĞ�
ƚƌĂďĂũŽ�ĞƐ�ĨƌƵƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƉƌŽŶƵŶĐŝĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƵƚŽƌ�ĞŶ�Ğů��ŽŶͲ
ƐĞũŽ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ��ŝĞŶơĮĐĂƐ�Ǉ�dĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ͕�ĞŶ�ϭϵϲϲ͘

ϯ͘�Antonio Quilis y Celia Casado Fresnilloϭϱ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŽďƌĂ�ƋƵĞ�
ĂďŽƌĚĂ�ĐŽŶ�ŵĄƐ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�ĞƐĞ�ƉĂşƐ͕�ůĂ�ĐŽŵƉůĞƚĂ͕�ƉƵĞƐͲ
ƚŽ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ� ƐƵ�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�
ĚĞů�ĂŶĄůŝƐŝƐ� ůŝŶŐƺşƐƟĐŽ͕�ƉĂƌƟĞŶĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŶĐƵĞƐƚĂƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�
Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ă�ĐƵĂƚƌŽĐŝĞŶƚŽƐ�ƐĞƐĞŶƚĂ�Ǉ�ƐĞŝƐ�ŐƵŝŶĞŽͲĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶŽƐ͕�Ă�ůĂƐ�
ƋƵĞ�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĂŹĂĚŝƌ�ƵŶĂ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ŵƵǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞƐĐƌŝƚŽ͘�
�ĚĞŵĄƐ͕�ƐĞ�ĂŶĂůŝǌĂŶ�ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�
ĐŽŶĚƵĐŝĚŽ�Ăů�ĞƐƚĂĚŽ�ĂĐƚƵĂů�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�Ǉ�ůĂƐ�ĂĐƟƚƵĚĞƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŚĂďůĂŶͲ
ƚĞƐ�ƟĞŶĞŶ�ĂŶƚĞ�ĞƐƚĞ�Ǉ�ƐƵƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ͘�>Ă�ŽďƌĂ�ĚĞ�YƵŝůŝƐ�Ǉ��ĂƐĂĚŽ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂ͕�ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƵŶĂ�ĂŵƉůŝĂ�ĂŶƚŽůŽŐşĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞŶ�ƚĞǆƚŽƐ�
ŽƌĂůĞƐ͕�ĚĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ƐĞ�ŽĨƌĞĐĞŶ�ĞŶ�ĐĂƐĞƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĚũƵŶͲ
ƚĂŶ�Ă�ůĂ�ŽďƌĂ͕�Ǉ�ƚĞǆƚŽƐ�ĞƐĐƌŝƚŽƐ͕�ƌĞƐƉĞƚĂŶĚŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ůĂ�ǀĞƌƐŝſŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů͘�

ϰ͘� WŽƌ�ƷůƟŵŽ͕��ƵŐƵƐƚŽ� /ǇĂŶŐĂ�WĞŶĚŝ� ;ϭϵϵϲ͗�ϰͲϮϱͿϭϲ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ďŝďůŝŽͲ
ŐƌĂİĂ�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƚĂŶƚŽ�ŐƌĂŵĄƟĐĂƐ�Ǉ�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ĐŽŵŽ�ŽďƌĂƐ�ĞƐĐƌŝƚĂƐ�ĞŶ�ĞƐͲ
ƚĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�Ǉ�ůĂƐ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽƐ͘

>ĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů

>ĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĂƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ĨŽƌŵĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽĚĞͲ
ƌŽƐĂƐ�ĚĞ�ĞƐĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�ʹĞů�ĨƵůĂŶ͕�Ğů�ůŝŶŐĂůĂ͕�Ğů�ŬŝďƵŶĚƵ͕�Ğů�ƐǁŚĂůŝ͕�ĞƚĐ͘ʹ͕�ƚĂŵͲ
ƉŽĐŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ƵŶĂ�ŶŽǀĞĚĂĚ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĂĨƌŝĐĂŶĂ�Ǉ�ŵƵŶĚŝĂů͕�ǇĂ�ƋƵĞ�

14 ��Ýã®½½Ê���ÙÙ®½͕�D͘�;ϭϵϲϲͿ͘�>Ă�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŶĂƟǀĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů. CSIC.

15 Yç®½®Ý͕��͘�Ǉ���Ý��Ê�&Ù�ÝÄ®½½Ê͕��͘�;ϭϵϵϱͿ͘�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�hE��͘
16 /ù�Ä¦��W�Ä�®͕��͘�;ϭϵϵϲͿ͘��ŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ͘ 
/͘�EĂƵ�>ŝďƌĞƐ͘



ϰϵϮ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ĂƉĂƌĞĐĞŶ�ƉĞƌĨĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĐĂƚĂůŽŐĂĚĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĂďŽƌĚĂŶ�
ĞƐƚĂ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ͕�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ĚĞ�:ƵĂŶ��ĂƌůŽƐ�DŽƌĞŶŽ��ĂďƌĞƌĂ�;ϭϵϵϬ͗�ϭϱͲϰϵͿϭϳ y 
ZĂĨĂĞů�ĚĞů�DŽƌĂů�;ϮϬϬϮ͗�ϱϰϲͿϭϴ. 

�ů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞů�ƉƌŝŵĞƌ�ĂƵƚŽƌ�ĞƐ�ƵŶ�ĐĂƚĄůŽŐŽ�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ůĞŶͲ
ŐƵĂƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ƐƵ�ĄŵďŝƚŽ�ŐĞŽŐƌĄĮĐŽ�Ǉ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶĂ͘��Ŷ�ƐƵƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ŶŽ�ƉƌĞĐŝƐĂ�ƵŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ĞƐƚĄŶĚĂƌ�ĚĞ� ůĞŶŐƵĂƐ�ŚĂͲ
ďůĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͘�,ĂďůĂ�ĚĞ�ƌĞĐƵĞŶƚŽƐ�ŽƉƟŵŝƐƚĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞŹĂůĂŶ�ƵŶĂƐ�ĐŝŶĐŽ�
ŵŝů�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉůĂŶĞƚĂ�Ǉ�ĚĞ�ƌĞĐƵĞŶƚŽƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ĐĂƚĂůŽŐĂŶ�ƐŽůŽ�
ƵŶĂƐ�ƚƌĞƐ�ŵŝů͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ͕�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŶŽ�ĂƉĂƌĞĐĞŶ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂƐ�ĞŶ�ƐƵ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ŵĂƌĐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�
ĂƵƚŽƌ͕ �ůĂƐ�ƷŶŝĐĂƐ�ƋƵĞ�ĂƉĂƌĞĐĞŶ�ƐŽŶ�Ğů�ĨĂŶ�Ǉ�Ğů�ďƵďŝ͘�dŽĚĂƐ�ĞƐƚĂƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞŶ�ĞŶ�
ůĂ��ŽŶĂ���ƋƵĞ� ŝŶĐůƵǇĞ�Ă��ĂŵĞƌƷŶ͕�'ĂďſŶ͕�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕��ĂŝƌĞ�;ůĂ�ĂĐƚƵĂů�
�ŽŶŐŽ��ƌĂǌĂǀŝůůĞͿ�Ǉ�ZĞƉƷďůŝĐĂ��ĞŶƚƌŽĂĨƌŝĐĂŶĂ͘�

�ů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ĂƵƚŽƌ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĂ�ƚĞŵĄƟĐĂ�ƌĞĐŽŐĞ͕�ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕� ůĂƐ�
ůĞŶŐƵĂƐ�ĨĂŶ�Ǉ�ďƵďŝ͕�Ǉ�ŚĂďůĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�Ğů�ĨƌĂŶĐĠƐ�
ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĐŽŽĮĐŝĂů�Ǉ�Ğů�ŬƌşŽ�Ž�ĐƌŝŽůůŽ�ĚĞ�ďĂƐĞ�ŝŶŐůĞƐĂ�;ƉŝĐŚŝͿ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�
ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌĠƚŶŝĐĂ͘��ƌĞĞŵŽƐ�ƋƵĞ��Ğů�DŽƌĂů�ŚĂ�ƐĞŐƵŝĚŽ͕�Ăů�ŝŐƵĂů�ƋƵĞ�
:ƵĂŶ��ĂƌůŽƐ�DŽƌĞŶŽ͕�ƵŶŽƐ�ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂŶ�ĨĂǀŽƌĞĐŝĚŽ�ůĂ�
ŝŶĐůƵƐŝſŶ�ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞů�ƉĞƋƵĞŹŽ�ƉĂşƐ�ŚŝƐƉĂŶŽŚĂďůĂŶƚĞ͘��ĞďŝĚŽ�Ă�
ĞƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͕�ŶŽƐ�ŚĂ�ƉĂƌĞĐŝĚŽ�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ĚĞĚŝƋƵĞŵŽƐ�ƵŶŽƐ�ĂƉĂƌƚĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞͲ
ĚĂŶ�ĐŽŵƉůĞƚĂƌ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ůŝŶŐƺŝƐƚĂƐ�Ǉ�ĂĚǀĞƌƟƌ�Ă�ůŽƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ůĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�ŽŵŝƟĚĂƐ�ʹŶĚŽǁĞ͕�ďŝƐŝŽ͕�ŶǇĞůĞ͕� ĨĂ�ĚǲĂŵďſ͕�ƉŝĐŚŝʹ�ƋƵĞ� ƚĞŶŐĂŶ�ĞŶ�
ĐƵĞŶƚĂ�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ƐĞŐƵŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�ƋƵĞ�
ŶŽ�ƐĞ�ƐŝĞŶƚĂŶ�ƐƵďĞƐƟŵĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ŽŵŝƐŝŽŶĞƐ�Ŷŝ�ŵƵĐŚŽ�ŵĞŶŽƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĚŽƐ͘

WŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĂ�Ă�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ�ĞŶ�Ɛş͕�ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐŽƐ�
ĚĞ�ůĂ�>ŝŶŐƺşƐƟĐĂ��ĨƌŝĐĂŶĂ�ŚĂŶ�ĐŽŝŶĐŝĚŝĚŽ�ĞŶ�ĐůĂƐŝĮĐĂƌ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ�ĞŶ�ĚŽƐ�ŐƌĂŶͲ
ĚĞƐ�ĂŐƌƵƉĂĐŝŽŶĞƐϭϵ�Ž�ĨĂŵŝůŝĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ͗

>ĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ƐĞŵŝƚĂƐ͘�^Ğ�ůŽĐĂůŝǌĂŶ�ĞŶ�KƌŝĞŶƚĞ�DĞĚŝŽ�Ǉ�ĞŶ�ůĂ�ĐƵĞŶĐĂ�ŵĞĚŝͲ
ƚĞƌƌĄŶĞĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ�ĚĞů�EŽƌƚĞ͕�ĚĞ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ǉ�ƚƌĂĚŝĐŝſŶ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů�Ž�ŵƵƐƵůŵĂŶĂ͘

17 DÊÙ�ÄÊ����Ù�Ù�͕�:͘��͘�;ϭϵϵϬͿ͘�>ĞŶŐƵĂƐ�ĚĞů�DƵŶĚŽ͘�DĂĐŚĂĚŽ͘
18 ��½�DÊÙ�½͕�Z͘�;ϮϬϬϮͿ͘�>ĞŶŐƵĂƐ�ĚĞů�DƵŶĚŽ͗��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ��ƐƉĂƐĂ͘��ƐƉĂƐĂͲ�ĂůƉĞ͘
19 ��Ýã®½½Ê���ÙÙ®½�;ϭϵϲϲͿ͘�>Ă�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŶĂƟǀĂƐ͘͘͘�ŽƉ͘�Đŝƚ͕͘�Ɖ͘�ϱ͖�'ÊÄþ�½�Ý���«�Ͳ

¦�Ù�ù�;ϭϵϱϵͿ͘��ƐƚƵĚŝŽƐ�'ƵŝŶĞŽƐ͕�ŽƉ͘�Đŝƚ͕͘�Ɖ͘�ϭϯ͘



ϰϵϯ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

>ĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŶĞŐƌŽͲĂĨƌŝĐĂŶĂƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĐĂďĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƌ�Ğů ƐƵĚĂŶĠƐ�Ǉ�Ğů�
ďĂŶƚƷ͘��ů�ŐƌƵƉŽ�ƐƵĚĂŶĠƐ�ŽĐƵƉĂ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƐƵƌ�ĚĞů�^ĂŚĂƌĂ͕�ĂďĂƌĐĂŶĚŽ�ůŽƐ�
ĂĐƚƵĂůĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ�ĚĞů�^ĞŶĞŐĂů͕�'ĂŵďŝĂ͕�'ƵŝŶĞĂͲ�ŝƐƐĂƵ͕�'ƵŝŶĞĂͲ�ŽŶĂŬƌǇ͕ �^ŝĞͲ
ƌƌĂ�>ĞŽŶĂ͕�>ŝďĞƌŝĂ͕�'ŚĂŶĂ͕�^ƵĚĄŶ͕��ĞŶşŶ�Ǉ��ŽƐƚĂ�ĚĞ�DĂƌĮů͕�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ��ĂŵĞƌƷŶ͕�
�ŚĂĚ͕�hďĂŶŐƵŝ��Ăƌŝ͕�ƵŶĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�<ĞŶŝĂ�Ǉ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�^ƵĚĄŶ͘��ů�ŐƌƵƉŽ�ďĂŶƚƷ�ƐĞ�
ĞǆƟĞŶĚĞ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ůşŶĞĂ�ƋƵĞ͕�ƉĂƌƟĞŶĚŽ�ĚĞ��ĂůĂďĂƌ�ĞŶ�EŝŐĞƌŝĂ�Ǉ�ĂƚƌĂǀĞƐĂŶĚŽ�
Ğů��ĂŵĞƌƷŶ͕�Ğů�ZşŽ�hďĂŶŐƵŝ͕�Ğů�>ĂŐŽ��ůďĞƌƚŽ�Ǉ�Ğů�EŝůŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕ �ƚĞƌŵŝŶĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ƌŝͲ
ďĞƌĂƐ�ĚĞů�EĂŝƌŽďŝ͕�ĞŶ�<ĞŶŝĂ͘���ĞƐƚĞ�ŐƌƵƉŽ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ�
Ǉ� ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�>ĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ�ĂƵƚſĐƚŽŶĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ƐŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĐŝŶĐŽ͗� ĨĂŶ͕�ďƵďŝ͕�ŶĚŽǁĞ͕�ďƵũĞďĂ͕�ŶǇĞůĞ͘�^ĞŐƷŶ�
�ĂƐƟůůŽ��Ăƌƌŝů�;ϭϵϲϲ͗�ϲͿ͕�ƚŽĚĂƐ�ĞůůĂƐ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶ�ĞŶƚĞƌĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƐƵƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĨŽͲ
ŶĠƟĐŽ͕�ŵŽƌĨŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ƐŝŶƚĄĐƟĐŽ͕�ĐŽŵƵŶĞƐ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ�ĚĞů�
ůĞŶŐƵĂũĞ�ŚƵŵĂŶŽ͘�^ƵƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ůĂƐ�ƌĞĚƵĐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ĞƐƚĂƐ͗

Ͳ�&ŽŶĠƟĐĂƐ͘�WŽƐĞĞŶ�ĂďƵŶĚĂŶƚĞƐ�ĐŽŶƐŽŶĂŶƚĞƐ�ŶĂƐĂůĞƐ͕�ƐŽƌĚĂƐ͕�ĚƵƌĂƐ�Ǉ�ĄƐͲ
ƉĞƌĂƐ�Ǉ͕ �ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĂďƵŶĚĂŶƚĞƐ�ǀŽĐĂůĞƐ�ĂďŝĞƌƚĂƐ�Ǉ�ĐĞƌƌĂĚĂƐ͕�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƐ�
Ǉ�ƐĞŵŝǀŽĐĂůĞƐ͘

Ͳ�DŽƌĨŽůſŐŝĐĂƐ. Son lenguas de ͨĐůĂƐĞƐ�ŶŽŵŝŶĂůĞƐ͕ͩ�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ƋƵĞ�Ăů�ĐĂƌĞͲ
ĐĞƌ�ĚĞ�ŐĠŶĞƌŽ�Ǉ�ĚĞ�ŶƷŵĞƌŽ͕�ƐĞ�ĐůĂƐŝĮĐĂŶ�ĞŶ�ĐůĂƐĞƐ͘��ů�ŐĠŶĞƌŽ�Ǉ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�
ƐĞ�ĨŽƌŵĂŶ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƉƌĞĮũŽƐ�ŶŽŵŝŶĂůĞƐ͘�WƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƉƌĞĮũĂĐŝſŶ�ĂůƚĞƌĂƟǀĂ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉŽƐĞĞŶ�ƵŶ�ĂĐĞŶƚŽ�ŵƵƐŝĐĂů�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐŽ͘

Ͳ�^ŝŶƚĄĐƟĐĂƐ͘��ů�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŝĚŝŽŵĂ�ŽďĞĚĞĐĞ�Ă�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�
ĚĞ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ƐŽĐŝŽůſŐŝĐĂƐ�Ǉ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƉŝͲ
ƌŝƚƵĂů͘�WŽƌ�ĞůůŽ͕�ĐĂĚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ƉŽƐĞĞ�ƵŶ�ŽƌĚĞŶ�ůſŐŝĐŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�
ĞǆƉƌĞƐŝſŶ͕�ƐŝŶ�ƋƵĞ�ĞƐŽ�ĐŽŶůůĞǀĞ�ƵŶĂ�ƌĞŐůĂ�ĐŽŵƷŶ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ĚĞŵĄƐ͘

&ĂŶŐƺĞ20ͬ�&ĂŶϮϭ͘��Ɛ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�ĂďŽƌşŐĞŶĞƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
Ǉ� ůĂ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ŵĄƐ�ĞůĞǀĂĚŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ͕�ĚĞ� ůĂƐ�ƐĞŝƐ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�Ğů�ĨĂŶ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�

20 d�ÝÝÃ�ÄÄ͕�'͘�;ϮϬϬϯͿ͘�>ŽƐ�WĂŵƵĞƐ. tĂƐŵƵƚŚ͘
21 Yç®½®Ý� ù���Ý��Ê� ;ϭϵϵϱͿ͘� >Ă� ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͕͘͘͘� ŽƉ͘� Đŝƚ͕͘� Ɖ͘� Ϯϵ͖�����½�� ;ϭϵϱϳͿ͖� �®��Ä¦�Kù� 

;ϭϵϵϬͿ͘��ƵƌƐŽ� ĚĞ� ůĞŶŐƵĂ� &ĂŶŐ͘� �ĞŶƚƌŽ� �ƵůƚƵƌĂů� ,ŝƐƉĂŶŽŐƵŝŶĞĂŶŽ͖� �Ê½��ÊÝ� ��Ùã�Ù� ;ϭϵϰϰͲ
ϭϵϰϱͿ͘��ů��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�y�ůĂ�ŐƌĂŵĄƟĐĂ͖��ÊÝã��;ϭϵϮϲͿ͘��ů��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ŵĂŶƵĂů�ĞƐƉĂŹŽůͲƉĂŵƵĞ y 
ƉĂŵƵĞͲĞƐƉĂŹŽů͕�ϭϵϮϲ͖�>ŽƐ��ůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�'ƌĂŵĄƟĐĂ�ƉĂŵƵĞ�ϭϵϬϭ͖�Eþ����ç®͕�ϭϵϳϱ͖�'ÊÄþ�½�þ�
��«�¦�Ù�ù͕�ϭϵϱϭǐ�Ǉ�ϭϵϱϵ͖�E�ÊÄ¦͕�ϭϵϱϳ͖�E�ÊÄ¦��ÝÊÄÊ͕�ϭϵϱϲ͖�KÝÝÊÙ®Ê�����½�͕�ϭϴϴϳ͖�W�Äù�Ͳ
½½��'ſŵĞǌ y ^ĂďĂƚĞƌ͕�ϭϵϱϱ͖�Soler͕�ϭϵϱϳ͖�d�ÝÝÃ�ÄÄ͕�ϭϵϭϯ͕�ϭϵϭϯǐ͕�ϮϬϬϰ͕�ƉƉ͘�ϯϯͲϱϵ͘



ϰϵϰ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

Ăů�ϭϬϬരй�ĞŶ�ĐƵĂƚƌŽ�ĚĞ�ĞƐĂƐ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ22͕�ĐŽŶ�ĂůŐƵŶĂ�ƉĞƋƵĞŹĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ�>ŝƚŽƌĂů͕�ĚŽŶĚĞ� ůĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂƐ�ƉůĂǇĞƌĂƐ�ĐŽĞǆŝƐƚĞŶ�ĐŽŶ�
ĞůůĂ͘�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĨĂŶ�ƐĞ�ŚĂďůĂ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĞŶ��ĂŵĞƌƷŶ�Ǉ�'ĂͲ
ďſŶ͕�ĞŶ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ�ŵƵǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞƐ͘��Ŷ�Ğů�ƉĂşƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĨĂŶ�ĐƵĞŶƚĂ�
ĐŽŶ�ůĂƐ�ǀĂƌŝĞĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŶƚƵŵƵ�Ǉ�ŽŬĂĐŬ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ͕�ĞǆŝƐƚĞŶ�ŽƚƌĂƐ�
ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶĞƐ� ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ͘��Ŷ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă� ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�ĞƚŶŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞů�ĨĂŶ͕�ĞǆŝƐͲ
ƚĞ�ƵŶĂ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ͘�YƵŝůŝƐ�Ǉ��ĞůŝĂ��ĂƐĂĚŽ�;ϭϵϵϱ͗�ϮϵͿ�ůĂ�ĐůĂƐŝĮĐĂŶ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�ďĂŶƚƷ�ŶŽƌŽĐĐŝĚĞŶƚĂů͕�:ƵůŝĄŶ��ŝďĂŶŐ�KǇĠ�;ϭϵϴϳ͗�ϭϱͲϭϲͿ�ĚŝĐĞ�
ƋƵĞ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞ�Ă�ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�EşŐĞƌͲ�ŽŶŐŽ͕�ĚĞů�ƚƌŽŶĐŽ��ĞŶƵĞͲ�ŽŶŐŽ͕�Ǉ�'ĞƌŵĄŶ�ĚĞ�
'ƌĂŶĚĂ�;ϭϵϵϰ͗�ϰϱϲͲϰϳϭͿ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƋƵĞ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞ�Ă�ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ��ĞƟͲ�ƵůƵ͘�dŽĚĂƐ�
ĞƐƚĂƐ�ĐůĂƐŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ĂĐĞƉƚĂďůĞƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ� ůŽƐ�ƐƵďŐƌƵƉŽƐ�
ƐĞŹĂůĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĞƐƚŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĞƐƚĄŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů� ŐƌĂŶ� ƚƌŽŶĐŽ�ďĂŶƚƷ͘�
^ŽůŽ��ƵŐƵƐƚŽ�/ǇĂŶŐĂ�WĞŶĚŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ�Ăů�ĂĮƌŵĂƌ�
ƋƵĞ�Ğů�ĨĂŶ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞ�Ăů�ŐƌƵƉŽ�ƐƵĚĂŶĠƐ͘

BubiϮϯ͘� >Ă� ůĞŶŐƵĂ�ďƵďŝϮϰ� ĞƐ� ŽƚƌĂ� ǀĂƌŝĞĚĂĚ�ĚĞ� ůĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ� ĂďŽƌşŐĞŶĞƐ� ĚĞ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�^Ğ�ŚĂďůĂ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ŝƐůĂ�ĚĞ��ŝŽŬŽ͕�ĚĞ�ĚŽŶĚĞ�ĞƐ�ůĂ�ůĞŶͲ
ŐƵĂ�ĂƵƚſĐƚŽŶĂ͘�DĄƐ� ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ůůĞŐĂĚĂ�Ă� ůĂ� ŝƐůĂ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ� ŐƌƵƉŽƐ�
ƉŽďůĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�Ğů�ďƵďŝ�ĞŵƉŝĞǌĂ�Ă�ĐŽŶǀŝǀŝƌ�ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ͕�
ĐŽŶ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂĚŽƐ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�øò®®®�Ǉ�ĐŽŵŝĞŶǌŽƐ�ĚĞů�ø®ø͕�ƉĞƌŽ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶ�Ğů�ƉŝĐŚŝ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕�Ğů�ďƵďŝ�ĐŽĞǆŝƐƚĞ�ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�
ʹƉŝĚŐŝŶͲĞŶŐůŝƐŚ�ĚĞ��ĂŵĞƌƷŶ�Ǉ�EŝŐĞƌŝĂ͕� Ğů� ŐƌƵƉŽ� ĨĂŶ� Ǉ� ůĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�ƉůĂǇĞƌĂƐʹ͘
�Ŷ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ƐƵ�ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ŐĞŽŐƌĄĮĐĂ͕�Ğů�ďƵďŝ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ� ůŽƐ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�ĚĞ��ŝŽŬŽ͘��ů�ϴϬരй�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐŽƐ�ĚĞů�ďƵďŝ�ʹ:ƵƐƚŽ��ŽůĞͲ
ŬŝĂ��ŽůĞŬĄ͕�'ĞƌŵĄŶ�ĚĞ�'ƌĂŶĚĂ͕��ŶƚŽŶŝŽ�YƵŝůŝƐ͕�DĂŶƵĞů��ĂƐƟůůŽ��Ăƌƌŝů�Ǉ�:ƵůŝĄŶ�

22� �ů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ĚĞů�Fang�ĞƐ�Ğů�ŵĄƐ�ĞůĞǀĂĚŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘��ƐƚĂ�ĞƚŶŝĂ�ŽĐƵƉĂ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ǌŽŶĂ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů�ŐƵŝŶĞŽͲĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶĂ͕�ĞǆƚĞŶĚŝĠŶĚŽƐĞ�ĐŽŶ�ƌĂƉŝĚĞǌ�ƉŽƌ� ůĂ�
ǌŽŶĂ�ĐŽƐƚĞƌĂ͕�ĚŽŶĚĞ�ǀĂ�ĂďƐŽƌďŝĞŶĚŽ�Ă�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĐŽŵƷŶŵĞŶƚĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽƐ�ƉůĂǇĞƌŽƐ͕�
ƋƵĞ�ƐŽŶ� ůŽƐ�ďĞŶŐĂƐ͕�ĐŽŵďĞƐ͕�ďĂƐĞŬĞƐ͕�ďĂůĞŶŐƵĞƐ�Ǉ�ďƵũĞďĂƐ͘ Su número ha aumentado 
ƚĂŵďŝĠŶ�ŶŽƚĂďůĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ��ŝŽŬŽ�Ǉ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�Ğů�ŐƌƵƉŽ�ĠƚŶŝĐŽ�ŵĄƐ�ŶƵŵĞƌŽƐŽ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�
ĐĂƉŝƚĂů͘�'ƌĂŶŐĞƌ͕��ĂŶƟŶ�Ğ�/ǌƋƵŝĞƌĚŽ�;ϭϵϮϵ͕�ϲϯͿ͕�ĞŶ�ůĂ�ŽďƌĂ�ĚĞ�YƵŝůŝƐ�;ϭϵϴϱͿ�ƐĞŹĂůĂŶ�ƋƵĞ�
ͨlos Fan�ƐŽŶ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ŶƷŵĞƌŽ͕�ƐŽŶ�ƉƵĞďůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĚŽͲ
ŵŝŶĂĚŽ�Ă�ůŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƌŝŽƐ�ĚĞů�ůŝƚŽƌĂů͕ͩ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�:ƵůŝĄŶ��ŝďĂŶŐ�KǇĠ�ĚŝĐĞ�ƋƵĞ�
ŵƵĐŚŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�Ǉ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ĞƚŶŝĂƐ�ͨŚĂďůĂŶ�ŝŶĐůƵƐŽ�Ğů�Fanͩ.

23 �Ê½�»®���Ê½�»�͕�:͘�;ϭϵϵϳͿ͘��ƌĞǀĞ��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ďƵďŝͲĐĂƐƚĞůůĂŶŽ�Ǉ�ĐĂƐƚĞůůĂŶŽͲďƵďŝ͘�'ƌĂŵ��ĚŝͲ
ĐŝŽŶĞƐ͘�ďŽƂďďĞ͗�^͕�ƉĞƐĐĂĚŽƌ. «ƐŽďƌĞ�Ğů�ŽƌŝŐĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ďƵďŝ»͕�ƉƉ͘�ϯϰϵ͘

24 Yç®½®Ý�y ��Ý��Ê�;ϭϵϵϱͿ͘�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͙͕�ŽƉ͘�Đŝƚ͕͘�Ɖ͘�Ϯϳ͘
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�ŝďĂŶŐ�KǇĠʹ�ŶŽ�ƐĞŹĂůĂ�ŶŝŶŐƷŶ�ŽƚƌŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŐƵŝŶĞĂŶŽ�Ž�ĂĨƌŝĐĂŶŽ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�
ŚĂďůĞ�Ž�ĞǆŝƐƚĂ�ĂůŐƵŶĂ�ǀĂƌŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�'ŽŶǌĄůĞǌ��ĐŚĞŐĂͲ
ƌĂǇ�ƉůĂŶƚĞĂ�ƵŶĂ�ƚĞŽƌşĂ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ͕�ƉƵĞƐ�ĐƌĞĞ�ƋƵĞ�Ğů�ďƵďŝ�ƚĞŶĚƌşĂ�ƌĂŵŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�
ĞŶ�'ĂďſŶ͕�ĐŽŶ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞƐĞŵďŽĐĂĚƵƌĂ�
ĚĞů�ƌşŽ�KŐŽƵĞ�;'ĂůŽĂ�Ǉ�WŽŶŐǁĞͿ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ăů�ƐƵƌ�ĚĞ��ĂŵĞƌƷŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ�
ďĂƟ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĂƵƚŽƌ�ƉůĂŶƚĞĂ�ĂůŐƵŶĂƐ�ƐĞŵĞũĂŶǌĂƐ�ĚĞů�ďƵďŝ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ŐƌƵͲ
ƉŽƐ�ƉůĂǇĞƌŽƐ�ďĞŶŐĂ͘��͘�ĚĞů�DŽůŝŶŽ�;ϭϵϵϰ͗�ϮϬϳͿ�ĞŶŐůŽďĂ�ĞƚŶŽůſŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ă�ĞƐƚĞ�
ƉƵĞďůŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƚƌŝďƵ�ĐĞƌĐĂŶĂ�Ă�>ĂŐŽƐ͕�ƉŽƌ�ůĂ�ƐĞŵĞũĂŶǌĂ�ĚĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ƌĂƐŐŽƐ�ĚĞ�
ĞƐŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ďƵďŝ͘�

EĚŽǁĞ25͘�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ŶĚŽǁĞ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ�>ŝƚŽƌĂů͕�ƋƵĞ�ĐŽŵͲ
ƉƌĞŶĚĞ�ůĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ĂƚĂ͕�DďŝŶŝ͕�Ǉ��ŽŐŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ŝƐůĂƐ�ĚĞ��ŽƌŝƐĐŽ͕��ůŽͲ
ďĞǇ�'ƌĂŶĚĞ�Ǉ��ůŽďĞǇ��ŚŝĐŽ͘��ů�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐ�ŵƵǇ�
ŝŶĨĞƌŝŽƌ�ĞŶ�ůĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ĂƚĂ͕�DďŝŶŝ�Ǉ��ŽŐŽ�ĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ŐƌĂŶ�ŵĂͲ
ǇŽƌşĂ�ĨĂŶŐ͘��ů�ŶĚŽǁĞ�ƐŽůŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐƵƉĞƌĂƌ�Ă�ůŽƐ�ŽƚƌŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽƐ�ďƵͲ
ũĞďĂƐ�ĞŶ��ĂƚĂ�Ǉ�DďŝŶŝ͕�Ǉ�Ă�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ƉŝŐŵŽŝĚĞƐ�;�ĂǇĞůĞͿ�ĚĞ��ǇĂŵŝŬĞŶ͕�ĞŶ�ůĂƐ�
ĨƌŽŶƚĞƌĂƐ�ĚĞ��ĂƚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŽƐƚĂ�ĂƚůĄŶƟĐĂ͘�EŽƐŽƚƌŽƐ�ƉƌĞĨĞƌŝŵŽƐ�ƵƐĂƌ�Ğů�ƚĠƌŵŝŶŽ�
ŶĚŽǁĞ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ĞŶƚĞŶĚĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ƐƵƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƐƵďŐƌƵƉŽƐ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞŶ�Ă�ƵŶ�
ŵŝƐŵŽ�ƚƌŽŶĐŽ�ůůĂŵĂĚŽ�ŶĚŽǁĞ͘��ƐƚĂƐ�ǀĂƌŝĞĚĂĚĞƐ�ƐŽŶ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝďůĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ĞůůĂƐ͘�

�ů�ŵŽƟǀŽ�ĚĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƌůĂƐ�ĞƐ�ĞǆƚƌĂůŝŶŐƺşƐƟĐŽ�Ǉ�ƌĂĚŝĐĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ůƵĐŚĂƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂƐ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐơĂŶ�ĞŶƚƌĞ�ƐƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ͘��Ŷ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ůŽƐ�
ƉƵĞďůŽƐ� ĐŽŵďĞƐ�ŚĂŶ�ĚŽŵŝŶĂĚŽ� Ă� ůŽƐ� ďĞŶŐĂƐ� Ǉ� ůĂƐ� ŽƚƌĂƐ� ǀĂƌŝĞĚĂĚĞƐ� ƐŽŶ� ĐĂƐŝ�
ŝŶĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ŚŽǇ͘ �>ŽƐ�ďĞŶŐĂƐ͕�ĂƐĞŶƚĂĚŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ��ŽƌŝƐĐŽ͕�ĞŵŝŐƌĂƌŽŶ�
ĞŶ�ƐƵ�ŵĂǇŽƌ�ƉĂƌƚĞ�Ă�'ĂďſŶ͕�ĚĞũĂŶĚŽ�ĐĂŵƉŽ�ůŝďƌĞ�Ă�ůŽƐ�ĐŽŵďĞƐ͘��ƐƚĂ�ƉƵŐŶĂ�ŚĂĐĞ�
ƋƵĞ�ůŽƐ�ďĞŶŐĂƐ�ŶŽ�ƋƵŝĞƌĂŶ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌƐĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐŽŵďĞƐ�Ǉ͕ �ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ŶŽƐŽƚƌŽƐ�
ĐƌĞĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐƵŶĞŶ�Ă�ƐƵ�ƉĞƋƵĞŹŽ�ƉƵĞďůŽ͕�ĐƵĂŶĚŽ� ůŝŶŐƺşƐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ƟĞŶĞŶ�
ĐĂƐŝ� ƚŽĚŽ�ĞŶ� ĐŽŵƷŶ͘� �Ŷ� ƐƵ� ĐůĂƐŝĮĐĂĐŝſŶ͕� ƚĂŶƚŽ��ŶƚŽŶŝŽ�YƵŝůŝƐ� Ǉ� �ĞůŝĂ��ĂƐĂĚŽ�
;ϭϵϵϱ͗�ϮϴͿ�ĐŽŵŽ��ƵŐƵƐƚŽ� /ǇĂŶŐĂ� ;ϭϵϵϮ͗�ϯϬͲϰϰͿ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶ�ĞŶ�ƋƵĞ� ƚŽĚĂƐ�ĞƐƚĂƐ�
ůĞŶŐƵĂƐ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞŶ�Ă� ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�ďĂŶƚƷ�ĚĞů�ƚƌŽŶĐŽ�ĐŽŶŐŽůĠƐ͘��ů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŚĂͲ

25 /ù�Ä¦��W�Ä�®�;ϭϵϵϮͿ͘��ů�ƉƵĞďůŽ�EĚŽǁĞ͘�EĂƵ�>ůŝďƌĞƐ͕�Ɖ͘�ϯϮ͘��ƟŵŽůſŐŝĐĂŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ndowe 
ĐŽŶƐƚĂ�ĚĞů�ƉĂƌƟĐŝƉŝŽ�ndo�;ĐŽŐŝĚŽͿ�Ǉ�ĚĞů�ƉƌŽŶŽŵďƌĞ�we�;ŶŽƐŽƚƌŽƐͿ͗�ndo�;ĐŽŐŝĚŽ�ͬ�ƐͿ͕�ŝͬǁ�;ŶŽƐŽͲ
ƚƌŽƐͿ͘�K�ƐĞĂ͕�ndowe�ƋƵŝĞƌĞ�ĚĞĐŝƌ͕�ĐŽŐŝĚŽƐ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ o ŶŽƐŽƚƌŽƐ�ĐŽŐŝĚŽƐ͘�EŽƐŽƚƌŽƐ�ĞƐƚĂŵŽƐ�ĐŽͲ
ŐŝĚŽƐ�ůŽƐ�ƵŶŽƐ�Ă�ůŽƐ�ŽƚƌŽƐ͕�ĞƐƚĂŵŽƐ�ĐŽŐŝĚŽƐ�ŵƵƚƵĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ŶŐŽŬŽďŝ͕�ĐŽŵŽ�ĐĂĚĞŶĂ͕�ĐŽŵŽ�
ĚĄƟůĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĄƌďŽů�ĐŽŶ�ĞǆƚĞŶƐŽƐ�ƌĂŵĂůĞƐ�Ǉ�ďŝĞŶ�ĂƌƌĂŝŐĂĚŽƐ�ĞŶ�ƟĞƌƌĂ͕�ƵŶ�ƉƵĞďůŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�
ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƌĂĐŝŵŽ�ĚĞ�ƉŝŹĂ͕�ůŽƐ�ŚŽŵďƌĞƐ�ƵŶŝĚŽƐ͕�ƉƵĞďůŽƐ�ƵŶŝĚŽƐ͕�ůŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ƵŶŝĚŽƐ͙



ϰϵϲ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ďůĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ŶĚŽǁĞ�ĞƐ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�ƌĞĚƵĐŝĚŽ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ŐƌĂŶ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĨĂŶ͘�EŽ�
ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ůĂ�ǀŝƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞů�ŶĚŽǁĞ�ůŽŐƌĂ�ŵĂŶƚĞŶĞƌƐĞ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă� ůĂ�ĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�
ďƵďŝƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƉŝĐŚŝ͘�

�ů�ŚĞĐŚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĞŶ�ůĂƐ�ǀĂƌŝĂŶƚĞƐ�ďĞŶŐĂ�Ǉ�ŬŽŵďĞ�ƐŽďƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ĚĞ�
ůĂ�ĞƚŶŝĂ�ŶĚŽǁĞ�ƐĞ�ĚĞďĞ�Ă�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ĐŝǀŝůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉƵĞͲ
ďůŽ�ƐĞ�ŝŶƐƚĂůĂƌŽŶ�ĞŶ�ǌŽŶĂƐ�ƉŽďůĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽŵďĞƐ�Ǉ�ďĞŶŐĂƐ͘�>Ă�ǀĂƌŝĞĚĂĚ�ďĞŶŐĂ�
ƚƵǀŽ�ŵƵĐŚĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ă�ĮŶĂůĞƐ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�ƉĂƐĂĚŽ�Ǉ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĂďƵŶĚĂŶƚĞƐ�
ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĞƚŶŽůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ͕�ĚĞ�ĞůůĂ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĞĚŝƚĂĚŽ�ŐƌĂŵĄƟĐĂƐ�Ǉ�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ͖�ƐŝŶ�
ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƐƵ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ�ĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ĐĂƐŝ�ŶƵůĂ͘�WŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�Ğů�ŬŽŵďĞ�
ĞƐ�ůĂ�ƋƵĞ�ŐŽǌĂ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŵĄƐ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ͕�ĐŽŶ�ƐƵ�ĞŶƚŽŶĂĐŝſŶ�ĚƵůĐĞ�Ǉ�
ƐƵ�ĂƌƟĐƵůĂĐŝſŶ�ƌĄƉŝĚĂ͕�ƐĞŐƷŶ�/ǇĂŶŐĂ�WĞŶĚŝ͘�WĂƌĂ�ŵƵĐŚŽƐ͕�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ŶĚŽǁĞ�Ǉ�
ŬŽŵďĞ�ƉůĂŶƚĞĂŶ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĐŽŶĨƵƐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ŶĚŽǁĞ�
Ǉ�ƉůĂǇĞƌŽ͕�Ƶ�ŽƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞŶ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�Ă�ůĂƐ�ƚƌŝďƵƐ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶ�ĞƐƚĞ�ƉƵĞďůŽ͘�

�ƵũĞďĂ͘��ŶƚŽŶŝŽ�YƵŝůŝƐ�Ǉ��ĂƐĂĚŽ�;ϭϵϵϱ͗�ϮϵͿ�ŝŶĚŝĐĂŶ�ƋƵĞ�Ğů�ďƵũĞďĂ26 es una 
ůĞŶŐƵĂ�ƋƵĞ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞ�Ăů�ďĂŶƚƷ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞů�ŽĞƐƚĞ͘�^Ğ�ůŽĐĂůŝǌĂ�ƚĂŶƚŽ�Ăů�ŶŽƌƚĞ�Ǉ�Ăů�
ƐƵƌ�ĚĞ��ĂƚĂ�ĐŽŵŽ�Ăů�ƐƵƌ�ĚĞů�ZşŽ��ĞŶŝƚŽ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�
ŚĂ�ĚŝƐŵŝŶƵŝĚŽ�ƉŽƌ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĨĂŶ͕�ĞŶ�ĚŽŶĚĞ�ĞƐƚĞ�ĂĐƚƷĂ�ĐŽŵŽ�ƐƵƉĞƌĞƐƚƌĂƚŽ͘

EǇĞůĞ�ͬ�ŶǇĞƌ27͘��Ɛ�Ğů�ŐƌƵƉŽ�ƉŝŐŵŽŝĚĞ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂƵƚŽͲ
ƌĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĞƐƚƵĚŝĂĚŽ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ŚĂŶ�ŝŐŶŽƌĂĚŽ�
ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉƵĞďůŽ�Ǉ�ĚĞ�ƐƵ�ůĞŶŐƵĂ͘��ů�ŐƌƵƉŽ�ƐĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂ�ŽĮĐŝĂůŵĞŶƚĞ�
ďĂǇĞůĞ�Ǉ�ƐĞ�ƐŝƚƷĂ�ŐĞŽŐƌĄĮĐĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ�>ŝƚŽƌĂů͕�ĞŶ�ůĂ�ĐĂƉŝƚĂů��ĂƚĂ͘�
^Ƶ�ůĞŶŐƵĂ͕�Ğů�ŶǇĞůĞ͕�ŶŽ�ƟĞŶĞ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ƉƵĞƐ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞŶ�ƐƵƐ�
ŚĂďůĂŶƚĞƐ�Ă�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ŶſŵĂĚĂ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞ�ĂƷŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĞŚŝƐƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�
ůŽƐ�ďŽƐƋƵĞƐ�ĚĞů�ůŝƚŽƌĂů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů͘�,ĂǇ�ƋƵĞ�ƚĞŶĞƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ďĂǇĞůĞƐ�ƐĞ�
ŚĂŶ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƌĞĐŚĂǌŽ�Ă�ƚĞŶĞƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŝǀŝůŝǌĂĐŝſŶ͘�
WĂƌĂ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŵŽƐ�ƋƵĞ͕�Ɛŝ�ŚĂĐĞŵŽƐ�ƵŶĂ�ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�
ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĐŝƚĂƌ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ͕�ŝŶĚĞƉĞŶͲ
ĚŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĞů�ĞƐƚĂƚƵƐ�ƐŽĐŝĂů�Ž�ƉƌĞƐƟŐŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ͘�>ŽƐ�ďĂǇĞůĞƐ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�
ĞƐƟŐŵĂƟǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĞƐƚĂƚƵƐ�ĚĞ�ŶſŵĂĚĂƐ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ŵƵĐŚĂ�ŐĞŶƚĞ�ůĞƐ�
ŐƵĂƌĚĂ�ŵƵĐŚŽ�ĂƉƌĞĐŝŽ�ƉŽƌ�ƐƵ�ŚĂďŝůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ĐƵƌĂƌ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂĚĂƐ͕�

26 Yç®½®Ý y ��Ý��Ê�;ϭϵϵϱͿ͘�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͙͕�ŽƉ͘�Đŝƚ͕͘�Ɖ͘�Ϯϵ͖�'ÊÄþ�½�þ���«�¦�Ù�ù�;ϭϵϲϰͿ͘�
�ƐƚƵĚŝŽƐ�'ƵŝŶĞŽƐ͕�//͕�ŽƉ͘�Đŝƚ͕͘�Ɖ͘�ϰϴ͘

27 �ƚůĂƐ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ�;ϮϬϬϭͿ͕�ŽƉ͘�Đŝƚ͕͘�Ɖ͘�Ϯϰ͘
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ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ƵŶĂ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĞǆŚĂƵƐƟǀĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐŝĞŶĐŝĂ͕�ƐĞŐƷŶ�ůŽƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĐŝŶĂ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů͘

>ĞŶŐƵĂƐ�ŵŝǆƚĂƐ�Ž�ĐƌŝŽůůĂƐ͘�>ĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŵŝǆƚĂƐ�Ž�ĐƌŝŽůůĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂͲ
ƚŽƌŝĂů�ƐŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĚŽƐ͗�Ğů�ƉŝĐŚŝ͕�ĚĞ�ďĂƐĞ�ŝŶŐůĞƐĂ͕�Ǉ�ůĂ�ĨĂ�ĚǲĂŵďſ͕�ĚĞ�ďĂƐĞ�
ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĂ͘��ŵďĂƐ�ƐŽŶ�Ğů�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ƋƵĞ�ŝŶŐůĞƐĞƐ�
Ǉ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ�ŚĂŶ�ůĞŐĂĚŽ�Ă�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

&Ă�ĚǲĂŵďſϮϴ͘��Ɛ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŵĞƐƟǌĂ͕�ůĞŶŐƵĂ�ĐƌŝŽůůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĞŶ��ŶŶŽͲ
ďſŶ�ʹƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ� ŝƐůĞŹŽƐ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�ĂůĞũĂĚŽƐϮϵ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ĚĞů�ƉƌŽƉŝŽ�ƉĂşƐ͕�ƐŝŶŽ�ĚĞ�
^ĂŶƚŽ�dŽŵĠ�Ǉ�WƌşŶĐŝƉĞʹ͘�>Ă�ŝƐůĂ�ĞŶ�ĐƵĞƐƟſŶ�ĨƵĞ�ĚĞƐĐƵďŝĞƌƚĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ�
ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϰϳϭ�Ǉ�ůĞ�ƉƵƐŝĞƌŽŶ�ƉŽƌ�ŶŽŵďƌĞ� �͚ŶŶŽ�ďſ͛�;ĞƐƚŽ�ĞƐ͕�͚ĂŹŽ�ďƵĞŶŽ͛Ϳ͕�ƉŽƌ�
ŚĂďĞƌ�ƐŝĚŽ�ĚĞƐĐƵďŝĞƌƚĂ�ĞŶ�ƉůĞŶŽ�ĂŹŽ�ŶƵĞǀŽ͘��ƐƚŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ĐůĂƌŽ�ĞũĞŵƉůŽ�
ĚĞů�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĐƌŝŽůůŽ�ĚĞ�ƐƵ�ůĞŶŐƵĂ͘��ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ͕�ŐĞƌŵĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�
ůƵƐĂ͕�Ğů�ůĞŐĂĚŽ�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ǌŽŶĂ�ƐĞ�ŵĂŶŝĮĞƐƚĂ͕�ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĞŶ�ƚŽƉſŶŝŵŽƐ�
ĂŶƟŐƵŽƐ͕�ĐŽŵŽ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ�Ž�&ĞƌŵŽƐĂ͕�ƋƵĞ�ĞƐ�ŚŽǇ�ůĂ�ĂĐƚƵĂů�ŝƐůĂ�ĚĞ��ŝŽŬŽ͘�

>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĚĞ��ŶŶŽďſŶ�ĞƐ�ƵŶĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ�ĚĞ�
ůĂƐ�ĐŝƚĂĚĂƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͘��ů�ŝŐƵĂů�ƋƵĞ�Ğů�ƉŝĐŚŝ͕�ĞƐ�Ğů�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͘���ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ͕�ƐƵ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĂƐŝŵŝůĂĐŝſŶ�ƐĞ�ƉƌŽͲ
ĚƵũŽ�ĞŶ��ŶŶŽďſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ�Ǉ�ĂŶŶŽďŽŶĞƐĞƐ͕�ƋƵĞ�ŚĂͲ
ďůĂďĂŶ�ĚŝĂůĞĐƚŽƐ�ĚĞů�ŬŝŬŽŶŐŽ�Ǉ�ŬŝďƵŶĚƵ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƉŝĐŚŝ�ĨƵĞ�ƵŶ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�
ŝŵƉŽƌƚĂĚŽ�ƋƵĞ�ůůĞŐſ�Ă�ůĂ�ŝƐůĂ�ĚĞ��ŝŽŬŽ�Ǉ�ƐĞ�ǀŝŽ�ĨŽƌƚĂůĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƉŽƐŝƟǀŽ�ĞƐƚĂƚƵƐ�
ƐŽĐŝĂů�ĚĞů�ƋƵĞ�ŐŽǌĂďĂŶ�ƐƵƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ͘�

EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ůĂƐ�ďĂƐĞƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ�ĚĞů�ŬŝŬŽŶŐŽ�Ǉ�ŬŝďƵŶĚƵ�ŶŽ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�ƋƵĞ�
ůĂ�ĨĂ�ĚǲĂŵďſ�ƐĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĞ�ŵƵĐŚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ďĂŶƚƷ͕�ĐƵĞƐƟſŶ�ƋƵĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�ŶŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ŚĂŶ�ƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ͕�Ăů�ĂĮƌŵĂƌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ� ůĞŶŐƵĂ�
ĞƐ�ůĂ�ƷŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŐƵŝŶĞĂŶĂƐ�ĂũĞŶĂƐ�Ă�ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�ďĂŶƚƷ͕�ŽůǀŝĚĂŶĚŽ�ƋƵĞ�
ƐƵƐ�ďĂƐĞƐ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ�ƐŽŶ�ŽƌŝŐŝŶĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĨĞƌŝĚĂ�ĨĂŵŝůŝĂ͘�^ĞŐƷŶ�'ĞƌŵĄŶ�ĚĞ�
'ƌĂŶĚĂ�;ϭϵϵϰ͗�ϰϮϰͿ͕�ůŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ĨĂǀŽƌĞĐŝĞƌŽŶ�ůĂ�ĂƉĂƌŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�
ĨƵĞƌŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƚƌĞƐ͗�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ŝƐůĂ�ĚĞ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƵŶ�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ�

28 'Ù�Ä��͕�'ĞƌŵĄŶ�ĚĞ�;ϭϵϵϰͿ͘��ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ͕�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ�Ǉ�ŚĂďůĂƐ�ĐƌŝŽůůĂƐ�
ŚŝƐƉĄŶŝĐĂƐ͘�'ƌĞĚŽƐ͘

29 /ďŝĚĞŵ͕� ƉƉ͘� ϰϮϰͲϰϰϬ͘�DĞ� ƌĞĮĞƌŽ͕� ĞŶ� ĞƐƉĞĐŝĂů͕� Ă� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŐĞŽŐƌĄĮĐĂ�ĚĞ��ŶŶŽďſŶ� ;Ă�
ƚƌĞƐĐŝĞŶƚĂƐ�ŵŝůůĂƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝƐůĂ�ĚĞ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ͕�ŚŽǇ��ŝŽŬŽ͕�Ă�ĚŽƐĐŝĞŶƚĂƐ�ĚĞ��ĂďŽ�
>ſƉĞǌ�Ǉ�Ă�ĐŝĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝƐůĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ�dŽŵĠ�Ǉ�WƌşŶĐŝƉĞͿ͘



ϰϵϴ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ĞƐƚĄŶĚĂƌ͕ �ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĚĞƐĐƵďƌŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ϭϰϳϮ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϵϳϳ͕�
ŝŶĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŵŽƌĂĚŽƌĞƐ�ĞƵƌŽƉĞŽƐ͕�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�Ǉ͕ �
ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͘

WŝĐŚŝ͘��Ɛ�ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĐƌŝŽůůĂ�ƋƵĞ�ĂďŽƌĚĂ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĞƐƚƵĚŝŽ͘��ŽŵŽ�ƐĞͲ
ŹĂůĂŵŽƐ�ĂŶƚĞƐ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐ�ĨƌƵƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͖�ƐŝŶ�
ĞŵďĂƌŐŽ͕�ŶŽ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵũŽ�ĞŶ��ŝŽŬŽ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ͕� ƐŝŶŽ�ƋƵĞ� ůůĞŐſ�Ă� ůĂ� ŝƐůĂ� ĐŽŶ�
ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĨĞƌŶĂŶĚŝŶŽƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĂďŽůŝſ�ůĂ�ͨĞƐĐůĂǀŝƚƵĚͩ͘�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ŚĂďşĂ�ŝĚŽ�
ĐƌĞĐŝĞŶĚŽ�ŝŵƉƵůƐĂĚĂ�ƉŽƌ� ůŽƐ�ĂŶƟŐƵŽƐ�ĞƐĐůĂǀŽƐ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂďşĂŶ�ĐŽŶǀĞƌƟĚŽ�ĞŶ�
ůĂ�ĐůĂƐĞ�ƐŽĐŝĂů�ŵĄƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ŝƐůĂ͘���ĞůůŽƐ�ƐĞ�ƐƵŵĂƌŽŶ�ůŽƐ� ŝŶŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ǀĞĐŝŶŽƐ�ĚĞ��ĂŵĞƌƷŶ�Ǉ�EŝŐĞƌŝĂ͕�ƋƵĞ�ŚĂďůĂďĂŶ�ƵŶĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ƐĞŵĞũĂŶƚĞ͕�Ǉ͕ �ƉŽƐͲ
ƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ůŽƐ�ďƵďŝƐ͕�ƋƵĞ�ƉƌĞĮĞƌĞŶ�Ğů�ƉŝĐŚŝ�ĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�ůĞŶŐƵĂ͘

�Ğů�DŽůŝŶŽ�;ϭϵϵϰ͗�ϭϯͲϭϱͿ�ĚĞĚŝĐĂ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ŵƵǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ăů�ŽƌŝŐĞŶ�ĚĞ�
ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĐƌŝŽůůĂ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ͕�Ăů�ŝŐƵĂů�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶͲ
ŐƵĂƐ�ŐƵŝŶĞĂŶĂƐ͕�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�DĂůĂďŽ͕�ůĂ�
ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ǀĂ�ƉĞƌĚŝĞŶĚŽ�ĨƵĞƌǌĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĂ͘��Ŷ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�Ğů�
ƉŝĐŚŝ�ĞƐ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŵĄƐ�Ǉ�ĞŶ�DĂůĂďŽ�ĐŽŵƉŝƚĞ�ĐŽŶ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ͘�
hŶĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĂů�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŚĂďůĂ�ĚĞ�DĂůĂďŽ�ƉŽĚƌşĂ�ĐŽŶĮƌŵĂƌůŽ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝͲ
ŵĞƌĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŚĂďůĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂƉŝƚĂů͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽǇĞ�ĞŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĞƐƋƵŝŶĂƐ͕�ŝŶĐůƵƐŽ�
ĞŶ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͘�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĨĂŶ͕�ŵĂǇŽƌŝƚĂƌŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŝŶĚşŐĞͲ
ŶĂƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ƐĞ�ǀĞ�ƵŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐƵďĞƐƟŵĂĚĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ƉŽƌ�ŵƵĐŚĂƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ�
ĨƌĞŶƚĞ�Ăů�ƉŝĐŚŝ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�Ă�ĞƐƚĂ�ƷůƟŵĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŵƵǇ�ĞŵƉůĞĂĚĂ͘

:ŽŚŶ�>ŝƉƐŬǇϯϬ͕�:ŽƐĠ�DƵŹŽǌ�Ǉ�'ĞƌŵĄŶ�ĚĞ�'ƌĂŶĚĂ�;ϭϴϳϭ͗�ϮϭϱͲϮϮϮͿ�ĂĮƌŵĂŶ�
ƋƵĞ�Ğů�ƉŝĐŚŝ�ŶŽ�ƟĞŶĞ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ� ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĞŶ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů͕�ĚŽŶĚĞ�Ğů�
ĂƐĐĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĨĞƌŶĂŶĚŝŶŽƐ�ĞƐ�ĐĂƐŝ�ŶƵůŽ͘�>Ă�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĞŶ��ĂƚĂ�ĚĞ�ŶĂƟǀŽƐ�
ŶŝŐĞƌŝĂŶŽƐ�Ǉ�ĐĂŵĞƌƵŶĞƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ŚĂďůĂĚĂ͕�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂĐƟƚƵĚ�
ĚĞ� ůŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�DĂůĂďŽ͕�ƋƵĞ�ŚĂďůĂŶ�Ğů�ƉŝĐŚŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�
ƉĂƌĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƌƐĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ĚĞ��ĂƚĂ͕�ŚĂĐĞŶ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ǀĂƌŝĞĚĂĚ�ƐĞ�
ŚĂďůĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ�ĞŶ�ĞƐĂ�ĐŝƵĚĂĚ͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂŵƉĂŹĂƐ�ůůĞǀĂĚĂƐ�Ă�
ĐĂďŽ�ƉŽƌ�ŵŝƐŝŽŶĞƌŽƐ�Ǉ�ĞĚƵĐĂĚŽƌĞƐ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ŐƵŝŶĞĂͲ
ŶŽƐ�ƋƵĞ�ĂĚǀŝĞƌƚĞŶ�Ă�ƐƵƐ�ŚŝũŽƐ�ĚĞ�ŶŽ�ŚĂďůĂƌ�Ğů�ƉŝĐŚŝ�ƉŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌůĂ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�
ǀƵůŐĂƌ͕ �ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ĐĂůůĞƐ�ĚĞ�DĂůĂďŽ�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ�ŚĂďůĂŶ�ĞƐĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞŶ�ĐĂƐŝ�

30 >®ÖÝ»ù͕�:͘�;ϮϬϬϰͿ͘�ͨ dŚĞ�ƐƉĂŶŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ��ƋƵĂƚŽƌŝĂů�'ƵŝŶĞĂͩ. �ƌŝǌŽŶĂ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�,ŝƐƉĂŶŝĐ 
ĐƵůƚƵƌĂů�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ϴ͕�ƉƉ͘�ϭϭϱͲϭϯϬ͘



ϰϵϵ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

ƚŽĚĂƐ�ƐƵƐ� ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂƐ�Ğ͕� ŝŶĐůƵƐŽ͕�ĞŶ� ůŽƐ�ŽƌĨĂŶĂƚŽƐ͕�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�
ƐƵƉŽŶĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶĐƵůĐĂ�ƵŶĂ�ƐĞǀĞƌĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͘�

>ĞŶŐƵĂƐ�ĐŽůŽŶŝĂůĞƐ͘�>ĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞƵƌŽƉĞĂƐ�Ƶ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂďůĂŶ�
ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƐŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƚƌĞƐ͗�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů͕�Ğů�ĨƌĂŶĐĠƐ�Ǉ�Ğů�ŝŶŐůĠƐ. 
�ů�ĐĂƐŽ�ĚĞů�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ�ĞƐ�ĚŝƐƟŶƚŽ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ǀĞƌĄ�ŵĄƐ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͘��ů�ĞƐƚĂƚƵƐ�Ǉ�ůŽƐ�
ƵƐŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ�ƐŽŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͘�,ĞŵŽƐ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂĚŽ�ŵĄƐ�ĞŶ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐͲ
ƉĂŹŽůĂ�ƉŽƌ�ƐĞƌ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�Ǉ͕ �ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ƉŽƌ�ƐĞƌ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ĂďŽƌĚĂŵŽƐ�ƐŽŵĞƌĂŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�
ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ͕�ƐƵ�ĐƌŽŶŽůŽŐşĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŚĂĐĞŵŽƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�Ă�
ƚŽĚŽƐ�ƐƵƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ͘

�ƐƉĂŹŽů͘�WĂƌĂ�ŚĂďůĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĞƐ�ŝŵͲ
ƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ� ůĂƐ�ŽďƌĂƐ�ĚĞ��ŶƚŽŶŝŽ�YƵŝůŝƐ�Ǉ��ĞůŝĂ��ĂƐĂĚŽ�;ϭϵϵϱͿ�Ǉ�ĚĞ�
:ŽŚŶ�>ŝƉƐŬǇ�;ϭϵϵϬͿ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ĚĞ�'ĞƌŵĄŶ�ĚĞ�'ƌĂŶĚĂ�Ǉ�
�ĂƌůŽƐ�'ŽŶǌĄůĞǌ��ĐŚĞŐĂƌĂǇ͕ �ƋƵĞ�ǀĂŵŽƐ�Ă�ĚĞƐŐůŽƐĂƌ�ƉŽƌ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�
ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ǀĂŵŽƐ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ĐŝŶͲ
ĐŽ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ĚĞ�ƟĞŵƉŽ͘�^Ğ�ŚĂŶ�ĚŝǀŝĚŝĚŽ�ůĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽ�
en: WĞƌşŽĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�;ϭϴϬϬͲϭϴϱϴͿ͕�WĞƌŝŽĚŽ�ƉƌĞĐŽůŽŶŝĂů�;ϭϴϱϴͲϭϵϬϬͿ͕�WĞƌŝŽĚŽ�ĐŽůŽ-
ŶŝĂů�Ǉ�ĂƵƚŽŶſŵŝĐŽ�;ϭϵϬϬͲϭϵϲϴͿ͕�WĞƌşŽĚŽ�ƉŽƐĐŽůŽŶŝĂů�ͨĚĞ�ƐŽŵďƌĂͩ�;ϭϵϲϵͲϭϵϳϵͿ 
y�WĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ŇŽƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�;ϭϵϳϵͲϮϬϮϯ͘͘͘Ϳ͘ 

�ĞƐĚĞ�Ğů�ŐŝƌŽ�ƉŽůşƟĐŽ�Ăů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƋƵĞ�ŚĞŵŽƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�ͨĚĞ�ƐŽŵďƌĂͩϯϭ͕�
ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϵϳϵ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ƐĞ�ǀŝŽ�ůŝďĞƌĂĚŽ�ĚĞů�ůĞƚĂƌŐŽ�ƋƵĞ�ƉĂĚĞĐşĂ͘��Ŷ�ϭϵϴϬ͕�ŵƵͲ
ĐŚĂƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ĂƉƵŶƚĂďĂŶ�Ă�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƵŶ�ϲϯരй�ĚĞ�ĂŶĂůͲ
ĨĂďĞƚŽƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂďĂ�ĚĞƐĂƐƚƌŽƐŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĂşƐ�Ǉ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů͘��ů�ƉƌŝŵĞƌ�
ŐƌĂŶ�ƉĂƐŽ͕�ĞŶ�ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͕�ƐĞ�ĚĂ�ƚƌĞƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞƐƉƵĠƐ͕�ĐŽŶǀŝƌƟĠŶͲ
ĚŽůĂ�ĞŶ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�La Carta Magna 
ĚĞ��ŬŽŶŝďĠ͕�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ĞŶ�ƌĞĨĞƌĠŶĚƵŵ�ĞŶ�ϭϵϴϮ͕�ĚŝĐĞ͗�ͨ>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ƐĞ�
ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ŽĮĐŝĂů͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂďŽƌşŐĞŶĞƐ�ĐŽŵŽ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĐƵůƚƵƌĂ�ŶĂĐŝŽŶĂůͩ. 

>Ă�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŵƵǇ�ƉŽƐŝƟǀĂ͕�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ĞŶ�
ƐƵƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ��ŶƚŽŶŝŽ�YƵŝůŝƐ�Ǉ��ĞůŝĂ��ĂƐĂĚŽ�;ϭϵϵϱ͗�ϯϰͿ͘��ů�ĞƐƉĂŹŽů�ƐĞ�ŚĂďůĂ�

31� �ů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�DĂĐşĂƐ�EŐƵĞŵĂ��ŝǇŽŐŽ͕�ƋƵĞ�ŐŽďĞƌŶſ�Ğů�ƉĂşƐ�ĞŶƚƌĞ�ϭϵϲϴ�Ǉ�ϭϵϳϵ͕� ĨƵĞ�ĚĞͲ
ƉƵĞƐƚŽ�Ğů�ĚşĂ�ϯ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϭϵϳϵ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶ�ŐŽůƉĞ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶĐĂďĞǌĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƚĞŶŝĞŶƚĞ�
ĐŽƌŽŶĞů�ǀĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ�DŝůŝƚĂƌ�ĚĞ��ĂƌĂŐŽǌĂ͕�dĞŽĚŽƌŽ�KďŝĂŶŐ�EŐƵĞŵĂ͘
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ǇĂ�ĐŽŶ�ŶŽƌŵĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŚŽŐĂƌĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘�WŽƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ͕�
Ğů�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ŇŽƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ƐĞ�ĚĞďĞ͕�ƉƌŝŶͲ
ĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ͕�Ăů�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ǉ͕ �ƉŽƌ�ŽƚƌĂ͕�Ă�ůĂ�ůĂďŽƌ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�&�Z��;&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ��ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ�ZĞͲ
ůŝŐŝŽƐŽƐ�ĚĞ��ŶƐĞŹĂŶǌĂͿ͘��Ŷ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ƌĞƐĂůƚĂƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�Ǉ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͕�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ǀŽĐĂĐŝſŶ�ƐŝŶ�ůşŵŝƚĞƐ͕�ůŽ�
ĐƵĂů�ŚĂ�ĚĂĚŽ�ƐƵƐ�ĨƌƵƚŽƐ͕�ůŽŐƌĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ŵĞũŽƌ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�ĐŽŶƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�
ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ƌĞĐƵƉĞƌĞ�Ğů�ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ĞŶ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ŐƵŝŶĞĂͲ
ŶĂ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ůĂ�ůĂďŽƌ�ƉĂƚƌŝſƟĐĂ�Ǉ�ǀŽĐĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�
ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ĞƐĐƵĞůĂƐ�ĚŝƐĞŵŝŶĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ƚŽĚŽ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ŝŵƉĂƌƚĞŶ�ƐƵƐ�ĐůĂͲ
ƐĞƐ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ůŽƐ�ĞƐĐĂƐşƐŝŵŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�
ƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶĞŶ͘��Ɛş͕�ĞƐ�ĐŽŵƷŶ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ�ĂŝƐůĂĚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�
ƵƌďĂŶŽƐ�Ă�ŶŝŹŽƐ�ƉĞƋƵĞŹŽƐ� ũƵŐĂŶĚŽ�Ǉ�ŚĂďůĂŶĚŽ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů͘��Ŷ� ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�
ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƚĄ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂƌƌĂŝŐĂĚĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ŝŶĐůƵƐŽ�ĞŶ�ůĂƐ�
ǌŽŶĂƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ŚŝƐƉĂŶŝǌĂĚĂƐ͘�

&ƌĂŶĐĠƐ͘��ƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŶŽ�ŚĂďşĂ�ƐŝĚŽ�ĂďŽƌĚĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�
ĚĞ�ůŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĂƵŶƋƵĞ�Ɛş�ŚĂ�ĞƐƚĂĚŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞŶ�
ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĂŶĚĂĚƵƌĂ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽͲůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂͲ
torial. Según la ZĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽƐ�;ϭϵϵϯͿ͗�

�ĞƐĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ĞƌůşŶ�;ϭϴϴϰͲϴϱͿ�ŚĂƐƚĂ�ϭϵϲϴ͕�&ƌĂŶĐŝĂ�ŚĂ�ŝĚŽ�ƉƌŽůŽŶ-
ŐĂŶĚŽ� ĐĂĚĂ� ǀĞǌ�ŵĄƐ� ƐƵ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕� ĐŽŶƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ͕� ĞŶ�
ϭϵϴϮ͕�ƐĞ�ǀŝĞƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͖�ĞŶ�ϭϵϴϱ͕�
ƐĞ�ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĚĞ�
ĞǆƉƌĞƐŝſŶ� ĨƌĂŶĐĞƐĂ͕� ĞŶ� Ğů� ŵŝƐŵŽ� ĂŹŽ� ƐĞ� ŽďůŝŐĂ� Ă� ůŽƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ� Ă� ĂƉƌĞŶĚĞƌ�
Ğů� ĨƌĂŶĐĠƐ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ĐŽŶƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ� �ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ĞŶ� ůĂ�h����͕�
͚hŶŝſŶ�ĂĚƵĂŶĞƌĂ�Ǉ��ĐŽŶſŵŝĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ�ĐĞŶƚƌĂů͛�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů������
͚�ĂŶĐŽ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ��ĞŶƚƌĂů͕͛ �ĞǆŝŐŝĞŶĚŽ�Ă�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƵƐĂƐĞ�
Ğů�ĨƌĂŶĐĠƐ�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͖�ĞŶ�ϭϵϴϴ�ƐĞ�ĮƌŵĂ�ƵŶ�ĐŽŶǀĞŶŝŽ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞŶĚĂƌŵĞƌşĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĐƵĂĚƌŽƐ�
Ǉ� ĚĞ� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ� ƵŶĂ� ĐŽŵƉĂŹşĂ�ŵŽƚŽƌŝǌĂĚĂ͕� ĞŶ� ϭϵϴϵ͕� Ğů�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� ĞĚƵ-
ĐĂĐŝſŶ�ĚĞĐŝĚĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐŝƌ� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�ĚĞů� ĨƌĂŶĐĠƐ�ƉĂƌĂ�ĨĂǀŽƌĞĐĞƌ�Ğů�
ďŝůŝŶŐƺŝƐŵŽ͘�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐ�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞ�ůĂ�&ƌĂŶĐŽĨŽŶşĂ͘

/ŶŐůĠƐ͘�EŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� Ɛŝ� ƚĞŶĞŵŽƐ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůŽƐ� ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ� ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�
ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĂƚƌĞǀĞƌŶŽƐ�Ă�ĚĞĐŝƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŝŶŐůĞƐĂ�ŶŽ�ĞƐ�
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ƵŶĂ�ŶŽǀĞĚĂĚ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�Ăů�ƐĞƌ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƵƌŽƉĞĂ�ƋƵĞ�ŵĄƐ�ůĠǆŝĐŽ�ŚĂ�
ƚƌĂŶƐŵŝƟĚŽ�Ă� ůĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�ŐƵŝŶĞĂŶĂƐ͘�͎�ſŵŽ�Ǉ�ĐƵĄŶĚŽ͍�EŽ�ĞǆŝƐƚĞŶ�
ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĐůĂƌŽƐ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĂ�ĂĮƌŵĂĐŝſŶ͕�ƉĞƌŽ�ƵŶ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ƐĞŶĐŝůůŽ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ǀŽĐĂͲ
ďƵůĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂƵƚſĐƚŽŶĂƐ�ĚĞ�ĞƐĞ�ƉĂşƐ�ůŽ�ƉŽĚƌşĂ�ĚĞŵŽƐƚƌĂƌ͘ ͘͘

WŽƌƚƵŐƵĠƐ͘�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐ�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞ�ƉůĞŶŽ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵͲ
ŶŝĚĂĚ�ĚĞ�WĂşƐĞƐ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�;�W>Ϳ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ůĂ�>ĞǇ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�
ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ĞŶ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϮ͕�Ǉ�ĞŶ�ƐƵ�ĂƌơĐƵůŽ�ϰ͕�
ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ĞŶ�ƐƵ�ŝŶĐŝƐŽ�ϭ͕�ͨ>ĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂͲ
ƚŽƌŝĂů�ƐŽŶ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů͕�Ğů�ĨƌĂŶĐĠƐ�Ǉ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ͘�^Ğ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ůĂƐ�
ůĞŶŐƵĂƐ�ĂƵƚſĐƚŽŶĂƐ�ĐŽŵŽ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŶĂĐŝŽŶĂůͩ.

>Ă�ƉĄŐŝŶĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƉƵďůŝĐĂďĂ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�
ϮϬϭϬ�ƵŶ�ĂƌơĐƵůŽ�ĐŽŶ�Ğů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ͗�

�ů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĞŶĐĂďĞǌĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƉƌĞƐŝĚĞŶ-
ƚĞ�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ͕�KďŝĂŶŐ�EŐƵĞŵĂ�DďĂƐŽŐŽ͕�Ǉ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ũĞĨĞ�ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ͕�
/ŐŶĂĐŝŽ�DŝůĂŵ�dĂŶŐ͕�ŚĂŶ�ĚĂĚŽ�ƐƵ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�WƌŽǇĞĐ-
ƚŽ�ĚĞ�>ĞǇ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƟƌĄ�ĐŽŶǀĞƌƟƌ�Ăů�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ�ĞŶ� ŝĚŝŽŵĂ�ŽĮĐŝĂů�
ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�Ǉ�Ğů�ĨƌĂŶĐĠƐ͘�>Ă�ƌĂƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĞǇ�
ĞŶ� ůĂ��ĄŵĂƌĂ�ĚĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�WƵĞďůŽ�ĞƐ�Ğů�ƷŶŝĐŽ�ƉĂƐŽ�ƋƵĞ�ĨĂůƚĂ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�
ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͘

�ŽŵŽ�ĞƐ�ŶŽƌŵĂů�ĞŶ�ůĂ�ǀŝĚĂ͕�ŶŽ�ĞƐƚĄƟĐĂ�ƐŝŶŽ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ͕�Ğů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�'ƵŝͲ
ŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĂĚƵũŽ�ůĂƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĞũĞĐƵƟǀŽ�Ǉ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�
ƐƵ�ƉŽƚĞƐƚĂĚ� ůĞŐŝƐůĂƟǀĂ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ� ůĞǇ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�
ĞƐƚĂ�ƚĞƌĐĞƌĂ� ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�WŽƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ͕� ůŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�
ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕�ĚŽŶĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŵĂŶƟĞŶĞ�ƵŶĂƐ�ƌĂşĐĞƐ�ŚŝƐƚſƌŝͲ
ĐĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ůƵƐŽ�ĚĞƐĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƐĐƵďƌŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ͕�ƐĞŐƷŶ�Ğů�
ďŽƐƋƵĞũŽ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ͖�ůŽ�ĐƵĂů�ĞƐ�ƵŶ�ĂůŝĐŝĞŶƚĞ�Ǉ�ƵŶ�ŵŽƟǀŽ�ĐůĂƌŽ�ƉŽƌ�Ğů�
ĐƵĂů͕�ĚĞƐĚĞ�ŚĂĐĞ�ĂŹŽƐ͕�Ğů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽ�ŚĂ�ƐŽƉĞƐĂĚŽ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ĂĚŽƉƚĂƌ�Ğů�ŝĚŝŽŵĂ�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ�ĐŽŵŽ�ŽĮĐŝĂů�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘��ĞƐĚĞ�Ğů�ƐŝŐůŽ�øò͕�ůŽƐ�
ŵĂƌŝŶŽƐ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĞƵƌŽƉĞŽƐ�ƋƵĞ�ĞǆƉůŽƌĂƌŽŶ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞů�
'ŽůĨŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ͕�Ǉ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ďĂƵƟǌĂƌŽŶ�ůĂ�ŚŽǇ�ĐŽŶŽĐŝĚĂ�/ƐůĂ�ĚĞ��ŝŽŬŽ�ĐŽŵŽ�ͨFerͲ
nando Poo͕ͩ�ĞŶ�ŚŽŵĞŶĂũĞ�Ă�ƐƵ�ĚĞƐĐƵďƌŝĚŽƌ͘ �>ĂƐ�ƉŽƐĞƐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĂƐ�ƋƵĞ�
ŚŽǇ�ĨŽƌŵĂŶ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƉĂƐĂƌŽŶ�Ă�ŵĂŶŽƐ�ĞƐƉĂŹŽůĂƐ�ƚƌĞƐ�
ƐŝŐůŽƐ�ĚĞƐƉƵĠƐ͕�ĞŶ�ϭϳϳϳ͘
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�Ɛ�ƉŽƌ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ĞǆƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƐĂŶĐŝŽŶſ�Ğů�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�>�z��KE^d/dh�/KE�>�EúD͘�ϮϬϭϬ͕�ƉŽƌ�ůĂ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ŵŽĚŝĮĐĂ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�jŶŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ŶƷŵĞƌŽ�ϭͬϭϵϵϴ͕�ĚĞ�
ĨĞĐŚĂ�Ϯϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ͕�ƉŽƌ�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�ŵŽĚŝĮĐĂ�Ğů�WƌŝŵĞƌ�WĄƌƌĂĨŽ�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϰ͘Ǒ�ĚĞ�
ůĂ�>ĞǇ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĐƵǇĂ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƚĞǆƚƵĂů�ƌĞĐŽŐĞ͗�

VISTO�ůĂ�>ĞǇ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͖

VISTO�ĂƐŝŵŝƐŵŽ�ůĂ�>ĞǇ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�EƷŵ͘�ϭͬϭϵϵϴ�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�Ϯϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ƉŽƌ�ůĂ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ŵŽĚŝĮĐĂ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ƉĄƌƌĂĨŽ�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϰ͘Ǒ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͖

REAFIRMANDO�ƋƵĞ�Ğů�ŝĚŝŽŵĂ�ĞƐ�Ğů�ǀĞŚşĐƵůŽ�Ǉ�Ğů�ǀşŶĐƵůŽ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ƵŶĞ�ůŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ͖

CONSIDERANDO� ƋƵĞ� ůĂ� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĂĨƌŽͲŝďĠƌŝĐĂ� ƐŽďĞƌĂŶĂ� Ǉ� Ğů� ůĂǌŽ� ŚŝƐƚſƌŝ-
ĐŽ� ůƵǆŽͲŚŝƐƉĄŶŝĐŽ� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ƉĂƌĂ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ;�ĨƌŽͲŚŝƐƉĄŶŝĐĂͿ͕� ƵŶĂ�ďĂƐĞ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕�ƐŽĐŝĂů͕�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ũƵƌşĚŝĐŽͲĚŝ-
ƉůŽŵĄƟĐŽ�Ǉ�ƚĠĐŶŝĐŽͲĐŝĞŶơĮĐŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�WĂşƐĞƐ�ĚĞů�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĞƐƉĞĐƚƌŽ�ƚƌŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů͘

CONSIDERANDO͕�ĂĚĞŵĄƐ�ƋƵĞ� ůĂ� ŝŶĐůƵƐŝſŶ�ĚĞů� /ĚŝŽŵĂ�WŽƌƚƵŐƵĠƐ�ĐŽŵŽ�KĮĐŝĂů�
ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŶŽ�ƐŽůŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌşĂ�ƉŽƐŝƟǀĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŽƉĞ-
ƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĂĨƌŽͲŝďĠƌŝĐŽ�Ǉ�ůƵǆŽͲŚŝƐƉĄŶŝĐŽ�ĚĞ�ŶĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƌĞĨŽƌǌĂƌşĂ�
ĞŶ�ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂĐĞƌĐĂŵŝĞŶƚŽ͕�ďƵĞŶĂ�ǀĞĐŝŶĚĂĚ�Ǉ�ĚĞ�ŚĞƌŵĂŶĚĂĚ�
ƋƵĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŵĂŶƟĞŶĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�ůƵǆŽͲŚŝƐƉĄŶŝĐŽƐ͕�
ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĨƵŶĚĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�WĂşƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>ĞŶŐƵĂ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�;�W>WͿ͕�Ǉ

�Ŷ�ƐƵ�ǀŝƌƚƵĚ͕�ĚĞďŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��ĄŵĂƌĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�
WƵĞďůŽ�ĞŶ�ƐƵ�͙͘�WĞƌŝŽĚŽ�KƌĚŝŶĂƌŝŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ăů�ĂŹŽ�ĚŽƐ�ŵŝů�ĚŝĞǌ͘

SANCIONO Y PROMULGO LA PRESENTE LEY:

�Zd1�h>K�jE/�K͘�Ͳ^Ğ�ŵŽĚŝĮĐĂ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�jŶŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ŶƷ-
ŵĞƌŽ�ϭͬϭϵϵϴ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�Ϯϯ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ͕�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵŽĚŝĮĐĂ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�ϰ͘Ǒ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�
&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ƋƵĞ�ƋƵĞĚĂ�ƌĞĚĂĐƚĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

͞>ĂƐ�>ĞŶŐƵĂƐ�KĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƐŽŶ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů͕�Ğů�
ĨƌĂŶĐĠƐ�Ǉ�Ğů�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ͘�^Ğ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂďŽƌşŐĞŶĞƐ�ĐŽŵŽ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘͟

�/^WK^/�/ME���/�/KE�>

^Ğ�ĂƵƚŽƌŝǌĂ�Ăů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĂĚŽƉƚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ŶĞ-
ĐĞƐĂƌŝŽƐ�Ǉ�ƉƌŽƉŽŶŐĂ�Ž�ĚŝĐƚĞ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ĂƉůŝ-
ĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�>ĞǇ͘



ϱϬϯ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

��/^WK^/�/ME���ZK'�dKZ/�

YƵĞĚĂŶ� ĚĞƌŽŐĂĚĂƐ� ĐƵĂŶƚĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ŝŐƵĂů� Ž� ŝŶĨĞƌŝŽƌ� ƌĂŶŐŽ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ŽƉŽŶŐĂŶ�Ă�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�>ĞǇ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͘

��/^WK^/�/ME�&/E�>

>Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�>ĞǇ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĞŶƚƌĂƌĄ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�Ă�ůŽƐ�ǀĞŝŶƚĞ�ĚşĂƐ�ĚĞ�ƐƵ�ƉƵďůŝĐĂ-
ĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů��ŽůĞơŶ�KĮĐŝĂů�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͟

>Ă�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů

>ŽƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŵƉůĞĂŶ�ƉĂƌĂ�ƐƵƐ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚŝĂͲ
ƌŝĂƐ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĚŝĞǌ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͘�>ŽƐ�ƵƐŽƐ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵŝƐͲ
ŵĂƐ�ƐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ͘�hŶĂ�ŵŝŶƵĐŝŽƐĂ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ŶŽƐ�ůůĞǀĂ�Ă�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ůŽƐ�ƵƐŽƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ĚŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ͗�ĨŽƌŵĂůĞƐ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞƐ͘

�ĨƌŝĐĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ŚƵŵĂŶĂ͘� >ĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� Ǉ� Ğů� ŐƌĂĚŽ�
ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĐŝſŶ�ƐŽŶ�ƐƵŵĂŵĞŶƚĞ�ǀĂƌŝĂĚŽƐ�Ǉ�ƐĞ�ĚĞďĞŶ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ͘�^Ğ�
ƉƵĞĚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ͕ �ƉƵĞƐ͕�ĞŶ�ƵŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ŶŝǀĞů͕� Ğů�ŽƌŝŐĞŶ�ŐĞŶĠƟĐŽ͕� ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ͕�
Ğů�ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ�Ž�Ğů�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͕�ůĂƐ�ŵĞǌĐůĂƐ�ĚĞ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ͕�ůŽƐ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�
ƉƵĞďůŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ͕�ĞŶ�ƵŶ�ŶŝǀĞů�ŝŶĨĞƌŝŽƌ͕ �ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽƐĂƐ͕�ĞĐŽͲ
ŶſŵŝĐĂƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂƐ͘�>ĂƐ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶĂƐ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�ƐĞ�ĚŝǀŝĚĞŶ�ĞŶ�
ĐŝĞƌƚŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĐŽŶũƵŶƚŽƐ�ĂŵƉůŝŽƐ�ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ŚŽŵŽŐĠŶĞŽƐ͕�Ă�ůŽƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�
ŚŝƐƚŽƌŝĂĚŽƌĞƐ�ƐƵĞůĞŶ�ůůĂŵĂƌ�ĐŝǀŝůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ĂŶƚƌŽƉſůŽŐŽƐ�ĄƌĞĂƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕�
ƐĞŐƷŶ�ĂĮƌŵĂŶ��͘��͘��ĂƌĂŶĐŝ�Ǉ�:͘��ŽůĞŬŝĂ��ŽůĞŬĄ�;ϮϬϬϮ͗�ϭϭͿϯϮ.

>Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĞƚŶŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͕�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĚĞů��ĨƌŝĐĂ�ŶĞŐƌĂ�ʹĨƵĞŶͲ
ƚĞ�ŝŶĂŐŽƚĂďůĞ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�Ɛş�Ǉ�ĚĞ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂʹ�ĞƐ�ůĂ�
ŵĄƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŐůŽďŽ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞŹĂůĂŶ�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĂŶƚĞƐ�ĐŝƚĂĚŽƐ͘�
>Ă� ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ� ůĞŶŐƵĂƐ� Ǉ�ĞƚŶŝĂƐ�ĞƐ� ƚĂŶ�ĞƐƚƌĞĐŚĂ�ƋƵĞ�ĂŵďĂƐ� ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ� ƐĞ�
ĐŽŶĨƵŶĚĞŶ�Ž�ƐĞ�ƐƵƉĞƌƉŽŶĞŶ͘��ƐƚĂƐ�ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ�ŚĂŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�
ĞŶ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͘�Eŝ�Ğů�ŝƐůĂŵ�Ŷŝ�ůĂ�ĐŽůŽŶŝǌĂĐŝſŶ�Ŷŝ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ĐƌĞǇſ͕�ůŽƐ�ĞƐƚĂͲ
ĚŽƐ�ĐŽůŽŶŝĂůĞƐ�Ǉ�ůĂƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ŚĂŶ�ĐŽŶƐĞŐƵŝĚŽ�ĐƌĞĂƌ��ƐƚĂĚŽƐ�ƵŶŝƚĂƌŝŽƐ�Ǉ�
ƵŶŝĚŽƐ͕�Ŷŝ�ĂĐĂďĂƌ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ĞƚŶŝĂƐ�Ǉ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ͘��ŶƚĞƐ�ďŝĞŶ͕�ĞƐƚĂƐ�
ƐĞ�ŚĂŶ�ƌĞĨŽƌǌĂĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ͕�ĂĐƟǀŽƐ�Ǉ�ƉĂͲ
ƐŝǀŽƐ͕�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐŝƐ�ĚĞů�ůůĂŵĂĚŽ�ͨĞƐƚĂĚŽͲŶĂĐŝſŶͩ�Ă�ůĂ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů͘

32 ��Ù�Ä�®͕��͘�Ǉ��ŽůĞŬŝĂ��ŽůĞŬĄ͕�:ƵƐƚŽ�;ϮϬϬϮͿ͘�ͨ >Ă�ĐƌŝƐŝƐ�ĚĞů�ĞƐƚĂĚŽ�ƉŽƐƚĐŽůŽŶŝĂů͘��ƚŶŝĂƐ͕�ůĞŶŐƵĂƐ�
Ǉ�ƉŽĚĞƌ�ĞŶ��ĨƌŝĐĂͩ. �ƵĂĚĞƌŶŽƐ�ϭ͘��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ĨƌŝĐĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�DƵƌĐŝĂ͘



ϱϬϰ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ͻ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ŝŶŵĞƌƐŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͕�ĞƐ�ĮĞů�ŝŵĂŐĞŶ�ĚĞ�
ĞƐƚĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĐŝſŶ͕�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�Ăů�ĞǆŝƐƟƌ�Ăůůş�
ǀĂƌŝŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŵŝƐŵŽ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ŐĞŽƉŽůşͲ
ƟĐŽ�ʹůĞŶŐƵĂƐ�ĨŽƌŵĂůĞƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ͘͘͘ʹ͘��ĂƐŝ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�
ĞƚŶŝĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŵƷŶ͕�ĐŽŵŽ�
ĞƐ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů͖�ĚŽƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĐŽŽĮĐŝĂůĞƐ�;ĨƌĂŶĐĠƐ�Ǉ�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐͿ͕�ĚŽƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�
ŵŝǆƚĂƐͬĐƌŝŽůůĂƐ�;Ğů�ƉŝĐŚŝ�Ǉ�Ğů�ĂŵďŽͿ�ŵĂŶƟĞŶĞŶ�ƌşŐŝĚĂŵĞŶƚĞ�ƐƵƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�
Ž� ŝĚĞŶƟĚĂĚĞƐ� ĠƚŶŝĐĂƐϯϯ͘� �ƵŶƋƵĞ� ĞƐƚĂƐ� ŶŽ� ĞƐƚĄŶ� ƐŝĞŶĚŽ� Ŷŝ� ĐƵůƟǀĂĚĂƐ�
ŽĮĐŝĂůŵĞŶƚĞ�Ŷŝ�ƉƌŽŵŽĐŝŽŶĂĚĂƐ͕�ƐŽďƌĞǀŝǀĞŶ�ŽƌĂůŵĞŶƚĞ�Ǉ�ƐƵƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�
ƉƌŽĐƵƌĂŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵĂŶƚĞŶŐĂŶ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ͕�ƚƌĂƐŵŝƟĠŶĚŽůĂƐ�ĚĞ�
ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ͘�

ͻ� >ŽƐ�ďĂǇĞůĞƐ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ůĂ�ƷŶŝĐĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ͕�Ăů�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ŵŝŶŽƌşĂ�ŝŶĚşŐĞŶĂ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂ�ƚĞŶŝĚŽ�ƵŶĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƉĂƌĂůĞůĂ�Ă� ůĂ�ĚĞů� ƌĞƐƚŽ�ĚĞ� ůŽƐ�
ƉƵĞďůŽƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉĂƌƚĞŶ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ĞƐƉĂĐŝŽ�
ŐĞŽŐƌĄĮĐŽ͘�>ŽƐ�ďĂǇĞůĞƐ�ƐĞ�ŚĂŶ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ĂŝƐůĂĚŽƐ͕�Ăů�ŵĂƌŐĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽͲ
ĚĞƌŶŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝĞŶĐŝĂ͘�^ŽŶ�ůŽƐ�ƷŶŝĐŽƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
ƋƵĞ�ǀŝǀĞŶ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ŵŽŶŽůŝŶŐƺĞ�Ǉ�ŶŽ�ŚĂďůĂŶ�ŽƚƌĂ�ůĞŶŐƵĂ�ƋƵĞ�
ŶŽ�ƐĞĂ�ůĂ�ƐƵǇĂ͘�>ŽƐ�ŝŶƚĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂĐƵůƚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉƵĞͲ
ďůŽƐ�ƉƌŽĚƵĐĞŶ�ƵŶ�ĞĨĞĐƚŽ�ŶĞŐĂƟǀŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŚƵŝĚĂ�ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂ�ĚĞ�ƐƵ�ƷŶŝĐŽ�ŶƷͲ
ĐůĞŽ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĂů�;�ǇĂŵŝŬĞŶͿ�ŚĂĐŝĂ�ůĂƐ�ĨƌŽŶƚĞƌĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ǀĞĐŝŶĂ��ĂŵĞƌƷŶ͘

ͻ� dŽĚŽ� ĞƐƚĞ� ƉĂŶŽƌĂŵĂ� ŚĂĐĞ� ƋƵĞ͕� ŽďǀŝĂŵĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝĐĞ� Ă�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ĐŽŵŽ� ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĚŽŶĚĞ� ĐŽŶǀŝǀĞŶ� ǀĂƌŝĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ� ĞŶ� ůĂƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƵƌďĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ�;DĂůĂďŽ͕��ĂƚĂ͕��ďŝďĞǇŝŶ͕�DŽŶŐŽŵŽͿ͘�KďǀŝĂͲ
ŵĞŶƚĞ͕�ůĂƐ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂƐ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂƌşĂŶ�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�
ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞƵƌŽƉĞĂƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĂƵƚſĐƚŽŶĂƐ͕�Ăů�ĂƉŽƌƚĂƌ�Ă�ĞƐƚĂƐ�últimas 
ůĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝĞŶĐŝĂ͕�ĚĞ�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͕�ĚĞ�ůĂ�
ŵŽĚĞƌŶŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝǀŝůŝǌĂĐŝſŶ�ŝŶĞǆŝƐƚĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ŝŶĚşŐĞŶĂ�ŐƵŝͲ
ŶĞĂŶĂ͖�ĚĂŶĚŽ�ĐĂďŝĚĂ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ĂďŽƌĚĂƌ�ůŽƐ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�
ƌĞƐƵůƚĂŶ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ƟƉŽ� ĚĞ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕� ĐŽŶ� ƵŶ�ŵĞƌĐĂĚŽ� ůŝŶŐƺşƐƟĐŽ� ƋƵĞ�
ĚĞũĂ�ůĂ�ƉĂƚĞƌŶŝĚĂĚ�ĚĞ͗

9�DƵůƟůŝŶŐƺŝƐŵŽ͕�ďŝůŝŶŐƺŝƐŵŽ�Ǉ�ĚŝŐůŽƐŝĂ͘�^Ğ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂďůĂƌ�ĚĞ�ŵƵůƟͲ
ůŝŶŐƺŝƐŵŽ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ͕�ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�Ă�,ƵŵďĞƌƚŽ�>ſƉĞǌ�DŽƌĂůĞƐ� ;ϭϵϴϵ͗�

33 ^®¦ç�Ä͕�DŝŐƵĞů�;ϮϬϬϭͿ͘��ŝůŝŶŐƺŝƐŵŽ�Ǉ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͘��ůŝĂŶǌĂ��ĚŝƚŽƌŝĂů͕�Ɖ͘�ϮϮ͘
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ϭϰϮͿϯϰ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ĞǀŝĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ĞƐĞ�ƉĂşƐ�ĐŽĞǆŝƐƚĞŶ�Ǉ�ĐŽŶǀŝǀĞŶ�ǀĂͲ
ƌŝĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĐŽŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘�EĂƚƵƌĂůŵĞŶͲ
ƚĞ͕�ƉŽĚƌşĂŵŽƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŚĂďůĂƌ�ĚĞ�ďŝůŝŶŐƺŝƐŵŽ�Ɛŝ�ƐĞ�ƟĞŶĞ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�
ůŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶƟĞŶĚĞ� ƉŽƌ� ĞƐĞ� ƚĠƌŵŝŶŽ͘� �ŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĞƐƚƵĚŝŽƐŽƐ� ĐŽŵŽ�
>ĞŽŶĂƌĚ��ůŽŽŵĮĞůĚ�;ϭϵϯϯͿ͕��ŝŶĂƌ�,ĂƵŐĞŶ�;ϭϵϱϯͿ�Ǉ�tĞŝŶƌĞŝĐŚ�;ϭϵϱϯͿ͕�
ŚĂŶ�ƚƌĂƚĂĚŽ�Ğů�ƚĞŵĂ�ĚĞů�ďŝůŝŶŐƺŝƐŵŽ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĐŽŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂͲ
ŵŝĞŶƚŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͘�DŽƌĞŶŽ�&ĞƌŶĄŶĚĞǌ�;ϮϬϬϱ͗�ϮϬϳͿ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�
ƚĠƌŵŝŶŽ�ďŝůŝŶŐƺŝƐŵŽ�ƉƵĞĚĞ�ĚĞĮŶŝƌƐĞ�ĐŽŵŽ�Ğů�ͨĚŽŵŝŶŝŽ�ƉůĞŶŽ͕�ƐŝŵƵůͲ
ƚĄŶĞŽ�Ǉ�ĂůƚĞƌŶĂŶƚĞ�ĚĞ�ĚŽƐ�ůĞŶŐƵĂƐͩ�Ǉ�ĂŹĂĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ƐĞ�
ĚĞďĞ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚŽďůĞ͗�ďŝůŝŶŐƺŝƐŵŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
Ǉ�ďŝůŝŶŐƺŝƐŵŽ�ƐŽĐŝĂů͘��ƐƚĂ�ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞů�ďŝůŝŶŐƺŝƐŵŽ�ĐůĂƌŝĮĐĂ� ůĂ�ƐŝͲ
ƚƵĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ƐƵƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ͕�
ƉŽƌƋƵĞ�ĐŽĞǆŝƐƚĞŶ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞƵƌŽƉĞĂƐ�Ǉ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
Ğ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽƐ�ĐŽŶ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�Ǉ�ƵƐŽ�ĞŶ�ŵƵĐŚĂƐ�ĚĞ�ĞůůĂƐ͘

�ů�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŶŽ�ƋƵĞĚĂ�ůŽ�
ƐƵĮĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĐůĂƌŽ�ƉĂƌĂ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ůĂ�ƉĞĐƵůŝĂƌ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ĚĞ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƐŝŶŽ�ĚĞ�ŵƵĐŚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽƐ͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ĐŽŶǀŝĞͲ
ŶĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞǆƉůŝĐĂƌ�Ğů�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝŐůŽƐŝĂ͕�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ƵŶĂ�
ŵĞũŽƌ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ƋƵĞ�Ăůůş�ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂ͘�
�ů�ƚĠƌŵŝŶŽ�͚ĚŝŐůŽƐŝĂ͛ϯϱ͕�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ĂĐƵŹĂĚŽ�ƉŽƌ��ŚĂƌůĞƐ�&ĞƌŐƵƐŽŶ�ĞŶ�Ğů�
ĂŹŽ�ϭϵϱϵ͕�ĞƐ�ƵƟůŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�/ƐĂďĞů�DŽůŝŶĂ�;ϮϬϬϱ͗�ϳͿϯϲ͕�ƋƵŝĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�
ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ƚĠƌŵŝŶŽ�ƐŝƌǀĞ�ͨ ƉĂƌĂ�ĚĞƐĐƌŝďŝƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŽŶĚĞ�ůŽƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ƵƐĂŶ�ĚŽƐ�Ž�ŵĄƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĐŽŶ�ĮŶĞƐ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐͩ͘���ĞƐƚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ͕�Ğů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�ĚŝŐůŽƐŝĂ�ĚĂ�ŽƚƌĂƐ�ƉŝƐƚĂƐ�
ƉĂƌĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƌ�Ǉ�ĂďŽƌĚĂƌ�ŵĞũŽƌ�ůĂ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ŐƵŝŶĞĂŶĂ�Ǉ�ƉĂƌĂ�
ĚĞĮŶŝƌ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŵĂŶƟĞŶĞŶ�ĞŶƚƌĞ�Ɛş�ůĂƐ�
ůĞŶŐƵĂƐ�ƋƵĞ�Ăůůş�ƐĞ�ŚĂďůĂŶ͘��Ŷ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƵƐŽƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ƐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ͗�ůĞŶŐƵĂ��;ůƚĂͿ�ƉĂƌĂ�ƌĞĨĞƌŝƌƐĞ�Ă�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�
ĨŽƌŵĂůĞƐ� ĐŽŶ� ƐƵƐ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�Ǉ� ůĞŶŐƵĂ��;ĂũĂͿ͕� Ă� ůĂƐ� ƐŝĞƚĞ�

34 >ÌÖ�þ�DÊÙ�½�Ý͕�,ƵŵďĞƌƚŽ�;ϭϵϴϵͿ͘�^ŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͘�'ƌĞĚŽƐ͘�
35 DÊÙ�ÄÊ�&�ÙÄ�Ä��þ�;ϮϬϬϱͿ͘�WƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͙͕�ŽƉ͘�Đŝƚ͕͘�ƉƉ͘�ϮϮϭͲϮϯϯ͘
36 DÊ½®Ä��D�ÙãÊÝ͕�/ƐĂďĞů�;ϮϬϬϲͿ͘�͞�ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͗�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟͲ

ĐŽƐ͕͟�ĞŶ�dŚĞƐĂƵƌƵƐ.
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ůĞŶŐƵĂƐ�ĂƵƚſĐƚŽŶĂƐ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ůĂƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞƐ͕�ŝŶĐůƵŝĚĂƐ�
ůĂƐ�ŵŝǆƚĂƐ͘� >ĂƐ�ĂŶŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�&ĞƌŐƵƐŽŶ�ƐŽŶ�ƵŶ�ĐůĂƌŽ� ƌĞŇĞũŽ�ĚĞ� ůĂ�
ƌĞĂůŝĚĂĚ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�>ĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶĂͲ
ƚƵƌĂůĞƐ�ƐĞ�ǀĞŶ�ĚŽŵŝŶĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĨŽƌŵĂůĞƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂƐ�ƐĞ�
ĂƉƌĞŶĚĞŶ�Ǉ�ƐĞ�ƵƐĂŶ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ŵĄƐ�ĨŽƌŵĂů�ƋƵĞ�ůĂ��;ďĂũĂͿ͖�ƐŝƚƵĂͲ
ĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝŐůŽƐŝĂ�ƐĞ� ƌĞŐŝƐƚƌĂ� ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�
ŝŶĚşŐĞŶĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ĞƐ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞů�ĨĂŶ͘�

9�/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐŝĂ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐŝĂ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ͘�Cuando vaͲ
ƌŝĂƐ� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŐƌƵƉŽƐ� ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ�ĞƐƚĄŶ�ĞŶ� ĐŽŶƚĂĐƚŽ͕�
ƉƵĞĚĞŶ� ĚĂƌƐĞ� ĞŶ� ůĂ� ůĞŶŐƵĂ� ĨĞŶſŵĞŶŽƐ� ĐŽŵƉůĞũŽƐ͕� ƐĞŐƷŶ� &ƌĂŶĐŝƐͲ
ĐŽ�DŽƌĞŶŽ� ;ϮϬϬϱ͗�ϮϱϬͿ͕� :ĂǀŝĞƌ�DĞĚŝŶĂ�>ſƉĞǌ� ;ϭϵϵϳͿϯϳ�Ǉ�,ƵŵďĞƌƚŽ�
>ſƉĞǌ�DŽƌĂůĞƐ�;ϭϵϴϵĂ͗�ϭϲϱͲϭϳϴͿϯϴ:

ϭ͘� WŽƌ� Ğů� ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞ� ůĞŶŐƵĂƐ͕� ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐŝĂ͕� ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐŝĂ͕� ĐĂůĐŽ y 
ƉƌĠƐƚĂŵŽ�ůĠǆŝĐŽ͘

2. WŽƌ�ůŽƐ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂŶ�ĚĞů�ƵƐŽ�ĚĞ�ǀĂƌŝĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ͕�ůĂ�sus-
ƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ͕�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ĐſĚŝŐŽ o la ŵĞǌĐůĂ�ĚĞ�ĐſĚŝŐŽƐ͘

ϯ͘� WŽƌ�ůĂƐ�ǀĂƌŝĞĚĂĚĞƐ�ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞů�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ͗�ůĂƐ�len-
ŐƵĂƐ�ƉŝĚŐŝŶƐ y ĐƌŝŽůůĂƐ. 

9���>Ă�ĂůƚĞƌŶĂŶĐŝĂ�ĚĞ� ĐſĚŝŐŽƐ͘� ͎WŽƌ�ƋƵĠ� ůŽƐ� ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�ĂůƚĞƌŶĂŶ�
ĚŽƐ�Ž�ŵĄƐ�ůĞŶŐƵĂƐ͍��ƐƚĂ�ĐƵĞƐƟſŶ�ŶŽ�ĞƐ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚĞ�ĚĞďĂƟĚĂ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�
ǀŝƐƚĂ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐŽ�;DĂƌŐĂƌŝƚĂ�sŝŶĂŐƌĞ͕�΀ϮϬϬϱ͗�ϯϭ΁ϯϵ�Ǉ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�DŽͲ
ƌĞŶŽ͕�΀ϮϬϬϱ͗�ϭϭϭͲϭϭϴ΁Ϳ͕�ƉƵĞƐ�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ĐſĚŝŐŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƋƵĞ�
ůŽƐ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�ƵƟůŝǌĂŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƐƵƐ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚŝĂƌŝĂƐ͘�

�ƵĂŶĚŽ� ůŽƐ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�ŚĂďůĂŶ͕� ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂŶ�ƵŶĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ŵƵĐŚĂƐ�
ůĞŶŐƵĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂŶ�ƵŶĂ�ĐŝĞƌƚĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͘��ƐƚĂ�ĞůĞĐĐŝſŶ�ĞƐƚĄ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ƉŽƌ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ͕�ĐŽŵŽ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�İƐŝĐŽ͕�Ğů�ƚĞŵĂ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ͕�ůŽƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ�Ǉ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĠƚŶŝĐĂ͕�ĚĞ�ŵĂͲ

37 D��®Ä�͕�:ĂǀŝĞƌ�;ϭϵϵϳͿ͘�>ĞŶŐƵĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͕�ŽƉ͘�Đŝƚ͘
38 �½Ã�®��͕�ϭϵϴϵ
39 s®Ä�¦Ù��>�Ù�Ä¹�®Ù�͕�DĂƌŐĂƌŝƚĂ�;ϮϬϬϱͿ͘��ů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ĐſĚŝŐŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ�ďŝůŝŶŐƺĞ͗�ůĂ�

ĂůƚĞƌŶĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ͘��ƌĐŽ�>ŝďƌŽƐ͘
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ŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ĐſĚŝŐŽ�ŶŽ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ăů�ĂǌĂƌ͕ �
ĐŽŵŽ�ůŽ�ƐĞŹĂůĂ�DĂƌŐĂƌŝƚĂ�sŝŶĂŐƌĞ͕�ĞŶ�ĐƵĂƚƌŽ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂͲ
ůĞƐ͗�ƉĂƌĂ�ĞǆƉƌĞƐĂƌ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ͕�ƉĂƌĂ�ĂĐŽŵŽĚĂƌƐĞ�Ăů�ŽǇĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ƌĞŇĞũĂƌ�
ůĂ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ĐƵůƚƵƌĂů�Ǉ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�
ƚĞŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ�Ž�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ŵŽƟǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƟƉŽ�ƉŽůşƟĐŽ͘

9�dƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ůĠǆŝĐĂƐ͘��ů�ůĠǆŝĐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�ƉŽƌ�ŝŶĐůƵŝƌ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ�
ĚĞ� ĚŝǀĞƌƐŽ� ŽƌŝŐĞŶ� ʹŝŶŐůĠƐ͕� ĨƌĂŶĐĠƐ� Ǉ� ĞƐƉĂŹŽů͕� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ͕� ĞŶ�
ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞƵƌŽƉĞĂƐ͘�>ŽƐ�ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ�ĞƵƌŽͲ
ƉĞĂ�ƉĂƌĞĐĞŶ�ŚĂďĞƌ�ĞŶƚƌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶĂƐ�ĚƵƌĂŶͲ
ƚĞ�ůŽƐ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ĚĞ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽůŽŶŝǌĂĐŝſŶ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ŵƷůƟƉůĞƐ�
ƌĂǌŽŶĞƐ͘�^ŽďƌĞ�ůŽƐ�ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ�ĚĞů�ŝŶŐůĠƐ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ƚĞŽƌşĂƐ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƐŽďƌĞ� ƐƵƐ� ǀĞƌĚĂĚĞƌĂƐ� ĨƵĞŶƚĞƐ͘� � /ǇĂŶŐĂ� ĚĞ� WĞŶĚŝ� ;ϭϵϵϮ͗�
ϭϲϱͲϭϲϵͿ͕� ũƵŶƚŽ� ĐŽŶ� ŽƚƌŽƐ� ƚƌĂďĂũŽƐ� ĐŽŵŽ� ůŽƐ� ĚĞ� YƵŝůŝƐ� Ǉ� �ĂƐĂĚŽ�
;ϭϵϵϱ͗�ϯϭϵͿ�Ǉ��Ğ�'ƌĂŶĚĂ�;ϭϵϵϰ͗�ϰϱϲͲϳϭͿ͕�ĂĮƌŵĂŶ�ƋƵĞ͕�ĚĞ�ĞŶƚƌĞ�ƚŽĚĂƐ�
ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞƵƌŽƉĞĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ŝŶŇƵŝĚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽͲ
ƌŝĂů͕�Ğů�ŝŶŐůĠƐ�ŽĐƵƉĂ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ƉƵĞƐƚŽ�ĐŽŶ�ĂďƵŶĚĂŶƚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ƐƵ�ůĠǆŝĐŽ�Ă�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘�KĨƌĞĐĞŶ�ĚĂƚŽƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽƐ�ĞŶ�ĞƐĞ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͘ �WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ�ŚĂͲ
ĐĞŶ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ�ĞƵƌŽƉĞŽƐ�ƚĞŶŐĂŶ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă��ĨƌŝĐĂ�ŶĞŐƌĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞů�KĐĠĂŶŽ��ƚůĄŶƟĐŽ͖�ĞƐƚŽ�ůĞ�ƉĞƌŵŝƟſ�Ăů�ƉƵĞďůŽ�ŶĚŽǁĞ͕�ƉŽƌ�ƐƵ�ƵďŝͲ
ĐĂĐŝſŶ͕�Ğů� ƚƌĂƚŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĐŽŶ�ŐĞŶƚĞ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ� Ǉ͕ �ƉŽƌ�
ƚĂŶƚŽ͕�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ůĞŶŐƵĂƐ͕�ƵƐŽƐ�Ǉ�ĐŽƐƚƵŵďƌĞƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ĚĂ�ĐŽŵŽ�ƌĞͲ
ƐƵůƚĂĚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŶĚŽǁĞ�ĐƵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�
ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕�ĚĞ�ŶĞŽůŽŐŝƐŵŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͗�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ͕�ŚŽůĂŶĚĠƐ͕�ĞƐƉĂŹŽů͕�
ŝŶŐůĠƐ͕�ĨƌĂŶĐĠƐ�Ǉ�ĂůĞŵĄŶ͘�>Ă�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝĚĂĚ�ĚĞů�ŝŶŐůĠƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĚĞŵĄƐ�
ůĞŶŐƵĂƐ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�ƐƵ�ŐƌĂŶ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͘�
�Ŷ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�WĞŶĚŝ͕��Ğ�'ƌĂŶĚĂ�;ϭϵϵϰ͗�ϰϱϲͲϳϭͿ�ĞƐƚƵĚŝſ�Ğů�ůĠͲ
ǆŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂƌŝĞĚĂĚ�ŶƚƵŵƵ�ĚĞů�ĨĂŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ�ĚĂƚŽƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽƐ͘�

>ĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĨŽƌŵĂů

�ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĄŵďŝƚŽƐ� ĨŽƌŵĂůĞƐ� ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶ� Ğů� ĞƐƉĂŹŽů͕� Ğů� ĨƌĂŶĐĠƐ͕� Ğů�
ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ͕�Ǉ�Ğů� ŝŶŐůĠƐ͕�ĞƐƚŽ�ĞƐ͕� ůĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�ĞƵƌŽƉĞĂƐ͘ �ů�ĞƐƉĂŹŽů�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂ�ĞŶ�
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ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͗�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�
ƌĞůŝŐŝſŶ͕�ƉŽůşƟĐĂ͕�ĞƚĐ͘��Ɛ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�
ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĨŽƌŵĂůĞƐ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞƐ͘��ů�ĨƌĂŶĐĠƐ�ĞƐ�ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĨŽƌŵĂů�ŵĄƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ŶŽ�ƉŽƌ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂ�ĚĞ�
ƵƐŽ�ĞŶ�ůĂ���D��͕�ǇĂ�ƋƵĞ�Ğů�ƉĂşƐ�ĞƐƚĄ�ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ�ĞŶ�ƐƵ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŽŶĞƚĂƌŝĂ͕�Ǉ�ĐĂƐŝ�
ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͘���ů�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƐĞƌ�ǇĂ�ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�
ŶŽ�ƟĞŶĞ�ƚŽĚĂǀşĂ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĂůŐƵŶŽ͘�^Ğ�ƵƟůŝǌĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĐŽŶ��W>W͖�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ŝŶŐůĠƐ�ĞƐ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĨƌĂŶĐĂ�Ǉ�ŽďůŝŐĂͲ
ĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ŚŝĚƌŽĐĂƌďƵƌŽƐ͕�Ğů�ĐƵĂů�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ĐĂƐŝ�Ğů�ϵϬരй�ĚĞů�W/��ĚĞů�ƉĂşƐ͘�

>ĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�ƵƐŽ�ŝŶĨŽƌŵĂů
�Ŷ�ůŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞƐ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂƵƚſĐƚŽŶĂƐ�Ǉ�ůŽƐ�

ĚŽƐ�ĐƌŝŽůůŽƐ�ŚĂďůĂĚŽƐ�ĞŶ�DĂůĂďŽ�Ǉ��ŶŶŽďſŶ͕�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ĐůĂƐŝĮĐĂĐŝſŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ͘�
>ĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞƐ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂŶ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚŽŵĠƐƟĐŽ�Ǉ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĠƚŶŝĐŽƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ͘��ƐƚŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ŶŽ�ĂĚŵŝƚĞŶ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�
ůĞŶŐƵĂƐ�ĨŽƌŵĂůĞƐ�Ž�ĞƵƌŽƉĞĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂƐ͘��Ŷ�
ƵŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƚƵƚĞůĂĚŽ�ďĂũŽ�ŵŝ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϮϰ͕�Ğů�ĮůſůŽͲ
ŐŽ�:ŽƐĠ�>ƵŝƐ�DĂďĂůĞ�ĂďŽƌĚĂ�ĞŶ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶŝŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ƵŶĂ�
ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƐƵ�ůĞŶŐƵĂ�ŵĂƚĞƌŶĂ͕�Ğů�ĨĂŶ͘��ƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĚĂƌĄ�
ƉŽƐŝďůĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ŽƚƌĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�
ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĂĚŽƉƚĂĚĂ�ƚƌĂƐ�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϵϳϵ͕�
ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ŽďůŝŐĂďĂ�Ă�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ�Ă�ŚĂďůĂƌ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŚŽŐĂƌĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�
ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĨƵĞƌƚĞ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨĞĚĞƌĂĐŝſŶ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶͲ
ǌĂ͘���ƉĞƐĂƌ�ƚŽĚŽ͕�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ƐŝŐƵĞ�ŚĂ�ĞƌƌĂĚŝĐĂĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ǀĞŝŶƚĞ�ĂŹŽƐ�ůĂƐ�
ůĞŶŐƵĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ͕�ƉƵĞƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ƵƟůŝǌĂĚĂƐ͕�
ĐŽŵŽ�ĞƐ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ƌĞůŝŐŝŽƐŽ�;ĞǀĂŶŐĞůŝŽƐ�Ǉ�ŚŽŵŝůşĂƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ��ŝďůŝĂͿ͘

�ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞƐ͕�Ğů�ĨĂŶ�ĞƐ�ŚĂďůĂĚŽ�ƉƌĞŵŝŶĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�
ůŽƐ�ĂďŽƌşŐĞŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ͗��ĞŶƚƌŽͲ^Ƶƌ͕ �tĞůĞͲEǌĄƐ͕�<ŝĞͲEƚĞŵ�Ǉ�
ůĂ�ŵŝƚĂĚ�ĚĞ�>ŝƚŽƌĂů͘��ů�ďƵďŝ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ�ĚĞ��ŝŽŬŽͲEŽƌƚĞ�Ǉ��ŝŽŬŽͲ^Ƶƌ͕ �ƷůƟŵĂͲ
ŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĐƵĞƐƟŽŶĂĚŽ�ƐƵ�ƵƐŽ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚŽŵĠƐƟĐŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƐƵƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�
ůĂ�ƐƵƐƟƚƵǇĞŶ�ƉŽƌ�Ğů�ƉŝĐŚŝ͘��ů�ŶĚŽǁĞ�Ǉ�Ğů�ďƵũĞďĂ�ƐĞ�ŚĂďůĂŶ�ĞŶ�>ŝƚŽƌĂů�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�Ğů�
ŶǇĞůĞ͘��ů�ƉŝĐŚŝ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ŵĂǇŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ�ĚĞ��ŝŽŬŽ�Ǉ�ĞŶ�DĂͲ
ůĂďŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ͕�
ǇĂ�ƋƵĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂ�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌĠƚŶŝĐĂ�Ǉ�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�ƐŝĞŵƉƌĞ�



ϱϬϵ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

ĞŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂů͕�ĨƌĞŶƚĞ�Ăů�ĞƐƉĂŹŽů͘�>Ž�ƵƐĂŶ�ůŽƐ�ĨĞƌŶĂŶĚŝŶŽƐ͕�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�
ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ĚĞ� ůĂƐ�ĞƚŶŝĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�Ǉ� ůŽƐ� ŝŶŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽƐ͘��ů� ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�
ŵĂǇŽƌ�ǀŝƚĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�
ĚĞ�DĂůĂďŽ͕�Ǉ�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞŶ��ĂƚĂ͘��Ɛ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ƉƌĞĨĞƌŝĚĂ�ƉŽƌ�
ůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉŝƚĂů�ĞŶ�ƐƵƐ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ĚĞƉŽƌƟǀŽƐ͕�ũƵĞƌŐĂƐ�Ǉ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ĚŝƐƟŶƚŽ�ƟƉŽ͘�>ŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ�ŵĂůĂďĞŹŽƐ�ĞŵƉůĞĂŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐƚĂ� ůĞŶŐƵĂ�ĐŽŶ�ŵƵͲ
ĐŚŽƐ�ŽƚƌŽƐ�ĮŶĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĚĞ�ƐƵ�ĂƌƌĂŝŐŽ�ĞŶ�DĂůĂďŽ͕�ƉĂƌĂ�ĚĞŵŽƐƚƌĂƌ�ĐŝĞƌƚĂ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌŝĚĂĚ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ŽƚƌŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�ƉŽƌ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌƐĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂƉŝƚĂů͕�
ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ŵĄƐ�ĐŝǀŝůŝǌĂĚŽƐ͕�ƉƵĞƐ�ƐƵ�ƵƐŽ�ĚĞŶŽƚĂ�ƵŶ�ĞƐƚĂƚƵƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĐƵĂŶĚŽ�
ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ĚĞů�ƉĂíƐ�;�ĂƚĂ͕��ďŝďĞǇŝŶ͕�DŽŶͲ
ŐŽŵŽ͕��ǀŝŶĂǇŽŶŐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�DƵĐŚŽƐ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ĂĮƌŵĂŶ�ƋƵĞ�ͨŚĂďůĂŶĚŽ�Ğů�ƉŝĐŚŝ�ĞŶ�
�ĂƚĂ͕�ƚĞ�ǀĂƐ�Ă�ůŝŐĂƌ�Ă�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĐŚŝĐĂƐ�ĚĞ�Ăůůşͩ͘��ů�Ăŵďſ͕�ƷŶŝĐĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŝŶĚşŐĞŶĂ�ĚĞ�
�ŶŶŽďſŶ͕�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂ�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ĨƌĞŶƚĞ�Ăů�ĞƐƉĂŹŽů͘�^ƵƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ŚĂŶ�
ƉĞƌĚŝĚŽ�ƐƵƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂƵƚſĐƚŽŶĂƐ͕�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ�ŵĂŶƚƵǀŽ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͕�
Ǉ�ĞŶ� ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ƟĞŶĞ�ŵƵĐŚĂ�ǀŝƚĂůŝĚĂĚ�ĞŶ��ŶŶŽďſŶ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƐƵƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�
ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ĂƉĂƌƚĞ͘��Ɛ�ƵŶĂ� ůĞŶŐƵĂ� ůŽĐĂůŝǌĂĚĂ�
ĐĂƐŝ�ĞŶ�Ğů�ŚĞŵŝƐĨĞƌŝŽ�ƐƵƌ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƵŶ�ƚĂŶƚŽ�ĂůĞũĂĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚĞŵĄƐ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶĂƐ͘�^Ƶ�ůĞũĂŶşĂ�ĐƌĞĂ�ŝŶĐůƵƐŽ�ƵŶĂ�ĞƐƉĞĐŝĞ�ĚĞ�ƌĞĐŚĂǌŽ�Ăů�
ƌĞƐƚŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ŵŽƟǀĂĚŽ�Ăů�ƉĂşƐ�ƌĞĚŽďůĂƌ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ͕�Ǉ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŝƐůĂ͕�ƉĂƌĂ�ƉĞƌŵŝƟƌ�ƐƵ�ƉůĞŶĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ�Ğ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�ƉĂƚƌŝſƟͲ
ĐĂ͘�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�Ăŵďſ�ƐƵĞŶĂ�ĨƵĞƌƚĞ�Ǉ�ǀŝƚĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�DĂůĂďŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ�Ǉ�ƵŶĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŵƵǇ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐƵ�ĨĂŵŽƐĂ�ƚƌĂĚŝĐŝſŶ�ͨďŽŶŬŽ͙ͩ��Ɛ�
ƋƵŝǌĄƐ͕�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ůŽĐĂů�ŵĄƐ�ĚŝİĐŝů�ĚĞ�ĂƌƟĐƵůĂƌ�Ǉ�ĐŽŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĂƚƌĞǀĞŶ�ŽƚƌŽƐ�
ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƐƵ�ĞƚŶŝĐŝĚĂĚ͕�ƉƌŽƐŽĚŝĂ͕�Ǉ�ĨŽŶĠƟĐĂ͘�

ϯ͘�DÊ��½Ê��çÙÙ®�ç½�Ù����½���ÄÝ�Ç�Äþ������>��
�Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

^Ğ�ŽĨƌĞĐĞ�ĂƋƵş�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽ�ĚĞ�
ůĂ��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�;�>�Ϳ͘��Ŷ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ƐĞ�
ƚƌĂƚĂƌĄŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂďŽƌĚĂ͕�ĐŽŵŽ�Ğů�
ƉĞƌĮů�Ǉ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ͕�ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͕�ůĂƐ�
ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�Ǉ�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂŶ�Ǉ͕ �ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�
Ǉ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ�ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ͘



ϱϭϬ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

DĂƚĞƌŝĂůĞƐ�Ǉ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ��>�
WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ƵŶĂ�ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĚĞ��>�͕�Ǉ�ƐĞ�ĂŶĂůŝǌĂŶ�ĂƐͲ

ƉĞĐƚŽƐ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƌĞĐŽƌƌŝĚŽ�ƋƵĞ�ĂďĂƌĐĂ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ĞƚĂƉĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƚĂŶƚŽ�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĂƵƚŽŶſŵŝĐŽ�ĐŽŵŽ�
Ğů�ĚĞ�ƐƵ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕�ĚŝǀŝĚŝĚŽ�ĞƐƚĞ�ƷůƟŵŽ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ĞŶ�ĚŽƐ�ĞƚĂƉĂƐ͘�^Ğ�ƚŽŵĂŶ�
ůĂƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŽďƌĂ�ĚĞ�DĂƌşĂ�dĞƌĞƐĂ��ǀŽƌŽ͕�ƋƵĞ�ƌĞƐƵŵĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŝŶƐƟͲ
ƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ĮƌŵĂ�
ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ŵƵůƟŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ƉĂƌĂ�
ŵĞũŽƌĂƌ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�Ǉ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

^ĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ͕�ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�
ĐŽŶ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ă�ůĂ�ŽďƌĂ�ĚĞ��ƌŵĂŶĚŽ��ŶŐŽŶŐĂ�EĐŚĂŵĂ�>Ă�/ŶƚƌĂŚŝƐƚŽƌŝĂ��ƐĐŽůĂƌ�
ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�ƉŽůŝƚſůŽŐŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞǆƚĞŶĚĞƌƐĞ�ůƵĞŐŽ�
ĞŶ�ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘��Ŷ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ͕�ƐĞ�ĞǆĂŵŝŶĂŶ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�
ĚĞƐĚĞ�ϭϵϵϮ�ŚĂƐƚĂ�ϭϵϵϱ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƌĞĐŽƌƌŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĐŽůŽŶŝĂů�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ�Ǉ�
ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĐĞŶƚƌĄŶĚŽƐĞ�ƉƌĞĨĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ƚƌĂƐ�
ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ�ĚĞƐĚĞ�ϭϵϲϴ�ŚĂƐƚĂ�ϭϵϳϵ�Ǉ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůŝďƌŽƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�DŝůŝƚĂƌ�^ƵƉƌĞŵŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶŝĐŝſ�ĞŶ�ϭϵϳϵ�ƚƌĂƐ�Ğů�
ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ƉĞƌƉĞƚƌĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�ŐŽůƉĞ�ĚĞ�ĞƐƚĂĚŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ͘�

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ĂŶĂůŝǌĂŶ� ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ZĞĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ϭϵϵϱ͕�
ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ƌĞŶŽǀĂĚŽƌĂ�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ƋƵĞ�ƋƵĞĚĂďĂŶ�ĞŶƐŽŵďƌĞĐŝĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�ϭϵϴϭ�ƐŽďƌĞ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŐĞŶĞͲ
ƌĂů͘��ĞŶƚƌĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƚĞƐŝƐ͕�ƐĞ�ĞƐƚƵĚŝĂŶ�Ǉ�ĚĞƐĐƌŝďĞŶ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�
ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ��ƐƉĂŹŽůĂƐ�Ǉ�ƐƵ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ͘�>Ă�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ďŽƐͲ
ƋƵĞũŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂ�ŚĂďŝĚŽ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�Ŷŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĂĮƌŵĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
ĞƐƚŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ƐĞŐƵşĂ�ƐŝĞŶĚŽ�ŝŐŶŽƌĂĚĂ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚŝĐŝĞƌŽŶ�
ĞƐƚĂƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͘

WĞƌĮů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů�
WĂƌĂ�ŚĂďůĂƌ�ĚĞů�ƉĞƌĮů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĚĞ��>��ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽ�ĐŽŶǀŝĞŶĞ�ƌĞͲ

ƉĂƐĂƌ�Ğů�ƉĞƌĮů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘��ǀŽƌŽ�EŐƵĞŵĂ�
;ϮϬϭϱͿ͕�ĞŶ�ƐƵ�ĐĂƉşƚƵůŽ�ƚĞƌĐĞƌŽ͕�ŽĨƌĞĐĞ�ĚĂƚŽƐ�ŵƵǇ�ƷƟůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐĐƌŝďŝƌ�Ğů�ƉĞƌĮů�
ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ůĂ�ĂƵƚŽƌĂ�ŚĂďůĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�



ϱϭϭ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ƵŶ�ďĞŶĞĮĐŝŽ�ƐŽĐŝĂů͕�ͨůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ�
ƚƌĂŶƐŵŝƟƌ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĞĚƵĐĂŶĚŽƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂƌşĂ�ůĂ�ŵĂĚƵƌĞǌ�ĚĞ�ůŽƐ�
ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƌƐĞ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚͩ.

^ĞŐƷŶ��ǀŽƌŽ�EŐƵĞŵĂ͕�ƐĞ�ŶĞĐĞƐŝƚĂ�ĚŽƚĂƌ�Ăů�ĞĚƵĐĂĚŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�
ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�
ůŽŐƌĂƌ�ƵŶ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĐĂƉĂǌ�ĚĞ�ƚƌĂƐŵŝƟƌ�ĂĚĞĐƵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ͘�>Ă�ĂƵͲ
ƚŽƌĂ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ŵĞũŽƌ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ͘�
>Ă�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ƉƌĞĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�
ĐŽŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ƋƵĞ�ŚĂ�ǀŝǀŝĚŽ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ�ĚĞƐƟŶĂĚŽ�Ă�ƐĞƌ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ͖�ůĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�
ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŝŶŝĐŝĂů͕�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĚƋƵŝĞƌĞŶ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉĞĚĂŐſŐŝĐŽƐ�ĞƐƉĞͲ
ĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͖�ůĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ŝŶŝĐŝĂĐŝſŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŝͲ
ŵĞƌŽƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĚŽĐĞŶƚĞ͕�ƋƵĞ�ĂƉƌĞŶĚĞ�ƉŽƌ�ŝŵŝƚĂĐŝſŶ�Ž�ŝŵƉŽƐŝĐŝſŶ�
ĚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ŵĄƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂĚŽƐ͖�ƉŽƌ�ƷůƟŵŽ͕�ůĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͕�
ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ�ƚĂŶƚŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƉĞĚĂŐſŐŝĐĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂ�ĐŽŵŽ�
ƉŽƌ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ĚĞů�ƉƌŽƉŝŽ�ĚŽĐĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌƐĞ͘�

�ů�ƉĞƌĮů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽ�ƟĞŶĞ�ƋƵĞ� ŝƌ�ĚĞ� ůĂ�ŵĂŶŽ�ĚĞ� ůĂ�
ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ƐŽĐŝŽƉŽůşƟĐĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ƉƵĞƐ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ŚĂ�ƚĞŶŝĚŽ�ƵŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚŝĨĞͲ
ƌĞŶƚĞ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĞƚĂƉĂ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ĐŽůŽŶŝĂ�Ă�ůĂ�ĂƵƚŽŶŽŵşĂ�Ǉ�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕�ĚĞƐĚĞ�
ϭϵϲϴ�ŚĂƐƚĂ�ϭϵϳϵ͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ��ǀŽƌŽ�EŐƵĞŵĂ�ƌĞĐŽŐĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĞƚĂƉĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŚŝƐͲ
ƚŽƌŝĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĐĞŶƚƌĄŶĚŽƐĞ�ĞŶ�ůĂ�ĞƚĂƉĂ�ĐŽůŽŶŝĂů�Ǉ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͖�ƐŝŶ�
ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƐĞ�ĚĞƐĐŽŶĞĐƚĂ�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƉŽƐƚͲŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�;ϭϵϲϴͲϭϵϳϵ͕� ůŽ�ƋƵĞ�
ŽƐĐƵƌĞĐĞ�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ� ůĂ�ĂŶĚĂĚƵƌĂ�ĐŽŵƉůĞƚĂ͘�^ŝŶ� ůƵŐĂƌ�Ă�ĚƵĚĂƐ͕�ĚĞƐĚĞ�
ϭϵϳϵ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĂĐƚƵĂů͕�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĂĮƌŵĂƌ�ƋƵĞ�ĞƐ�Ğů�ŵĞũŽƌ�Ǉ�Ğů�ŵĄƐ�ĚĞƐƚĂͲ
ĐĂĚŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ͕�Ğů�ƋƵĞ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĐĂƉşƚƵůŽƐ�ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƐĞ�ŚĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ͨƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ŇŽƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽͩ͘

WĂƌĂ�ĐŽŶĐůƵŝƌ�ĞƐƚĞ�ƚĞŵĂ͕�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂĐĞƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�Ăů� ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ��ǀŽƌŽ�
EŐƵĞŵĂ͕�^ŽƚŽ��ƌĂŶŐŽ�Ǉ�ZƵŝǌ��ĂďĞǌĂƐ� ;ϮϬϮϬͿ͕�ƵŶĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�
DĂůĂďŽ�ƐŽďƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĂƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ŵĂĞƐƚƌĂƐ͕�ĐƵǇŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ƉƌŝŶĐŝͲ
ƉĂů�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂďĂ�ĞŶ�ƐƵ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚŽĐĞŶƚĞ͘�
�ů�ŵĠƚŽĚŽ�ƐĞ�ƐƵƐƚĞŶƚſ�ĞŶ�Ğů�ŚŝƐƚſƌŝĐŽͲƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞ�ƵƟůŝǌſ�ĞŶ�ůĂƐ�
ŶĂƌƌĂƟǀĂƐ� ůĂ� ƚĠĐŶŝĐĂ�ĚĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ� ŝŶƋƵŝƌǇ͘� >ŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŽďƚĞŶŝĚŽƐ�ƉƵƐŝĞƌŽŶ�
ĚĞ�ƌĞůŝĞǀĞ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŵĂĞƐƚƌĂƐ�ŝŵƉůŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂŶ�ĚŝǀĞƌͲ
ƐĂƐ�ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĨŽƌŵĂƟǀĂƐ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ĠƉŽĐĂ�ĐŽůŽŶŝĂů�ŚĂƐƚĂ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĚşĂƐ͕�ƋƵĞ�
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ŚĂďşĂŶ� ƚĞŶŝĚŽ�ŐƌĂŶ� ŝŵƉĂĐƚŽ�ĞŶ� ƐƵ� ǀŝĚĂ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘� ^Ğ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�
ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƐƵ�ƉƌŽǇĞĐĐŝſŶ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ�ŚĂĐŝĂ�ϮϬϮϬ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�
ĚĞ�ƵŶ�ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ�Ǉ�ĚŝĄůŽŐŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ŝĚĞĂůĞƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ͕�ĂƐƉŝƌĂŶĚŽ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶĂ�
ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚŝƐƟŶƚĂ�ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ĐŽŶ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�ƐŽĐŝŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ͕�Ǉ�
ĐĞŶƚƌĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞƚŶŝĂƐ�Ǉ�ůĂ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ŝĚĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͘��ƷŶ�ƋƵĞĚĂ�ƵŶ�ůĂƌŐŽ�ĐĂŵŝŶŽ�ƉŽƌ�ƌĞĐŽƌƌĞƌ͕ �ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ƐĂůͲ
ǀĂŐƵĂƌĚĂĚŽ�ƉŽƌ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ŵĂĞƐƚƌĂƐ�Ă�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƐĞ�ůĞƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂ�ͨŵĂŵĄͩ�ƉŽƌ�ƐƵ�
ĐĂƌŝƐŵĂ�Ǉ�ǀŽĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞĚƵĐĂĚŽƌĂƐ͘

>Ă��ĚƵĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�Ğů�ƌŽů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�
�ƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ĠƉŽĐĂ�ĐŽůŽŶŝĂů͕�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĨĞƐŝſŶ�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ�

�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞǆŝŐŝſ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĚĞ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ůĂ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂďĂŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ĐƵĂůŝĚĂĚĞƐ�
ƋƵĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂďĂŶ�ƚĂŶƚŽ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂ�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝĞŶƚĞƐ�Ă�ƐƵ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĠƟĐŽ͕�ŵŽƌĂů�Ǉ�ƐŽĐŝĂů͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�
ƌĞƋƵĞƌşĂ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ŵŽƌĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ƉŽƐƚƵůĂŶƚĞƐ͕�ƌĂǌſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐƵĂů�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�
ůĂ�ĂŶƟŐƵĂ��ƐĐƵĞůĂ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�/ŶĚşŐĞŶĂ͕�ĚĞƐƟŶĂĚĂ�Ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�
ƉƷďůŝĐŽƐ�;ŵĂĞƐƚƌŽƐ�Ǉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐͿ͕�ĞƐƚĂďĂ�ƐƵũĞƚŽ�Ă�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĞŶ�
ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ƉƌƵĞďĂƐ�Ǉ�ĞǆĄŵĞŶĞƐ�ƐĞůĞĐƟǀŽƐ͘�ZĞƐƵůƚĂ�ŽďǀŝŽ�ĚĞĚƵĐŝƌ͕ �ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶͲ
ƚŽ͕�ƋƵĞ�ĞƐƚŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ƐĞůĞĐƟǀŽƐ�ƉĂƌĂ�ŝŶŐƌĞƐĂƌ�Ă�ůĂ�ĐŝƚĂĚĂ�ĞƐĐƵĞůĂ�ĐŽŶƐƟƚƵşĂŶ�
Ğů�ĮůƚƌŽ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ƉĂƌĂ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂƌ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŵĞũŽƌĞƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�
Ǉ� ƚĂůĞŶƚŽ͕�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽĚşĂŶ�ƉƌĞƐƚĂƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ă� ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�
ĐŽůŽŶŝĂů͘�WŽƌ�ĞƐƚĂ�ƌĂǌſŶ͕�Ğů�ůŝƐƚſŶ�ƉĂƌĂ�ĂƉƌŽďĂƌ�Ğů�ŝŶŐƌĞƐŽ�ƐĞ�ƉƵƐŽ�ŵƵǇ�ĂůƚŽ͘

�ů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽ
�ŽŶ� ůĂ�ĐŽŶƋƵŝƐƚĂ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů� Ǉ͕ �Ă� ƌĂşǌ�ĚĞů�ĞƐƚĂůůŝĚŽ�ĚĞ�

ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ŝŶƚĞƌŶŽƐ�ĚĞ�ŽƌĚĞŶ�ƉŽůşƟĐŽ�ǀŝŶĐƵůĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĐŽůŽŶŝĂů͕�ůŽƐ�
ĚŽĐĞŶƚĞƐ� ĨƵĞƌŽŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ� ĐŽŵŽ� ŽƉŽƐŝƚŽƌĞƐ� Ăů� ƌĠŐŝŵĞŶ� ŐŽďĞƌŶĂŶƚĞ� ĚĞ�
ĂƋƵĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ͘��ƐƚĂ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂ�ƋƵĞ�ǀŝǀŝſ�Ğů�ƉĂşƐ�ƐƵƉƵƐŽ�Ğů�ĚĞƐͲ
ŵĂŶƚĞůĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�İƐŝĐĂ�Ǉ�ƚĠĐŶŝĐŽͲŽƌŐĂŶŝǌĂƟǀĂ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�
ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͘��Ɛş͕�Ğů�ĠŶĨĂƐŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐĐŝſŶ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ�ƌĞĐĂǇſ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�
ĐŽŶƐŝŐŶĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů�ŝŵƉĞƌŝĂůŝƐŵŽ�Ǉ�Ğů�ĂŶƟĐŽůŽŶŝĂůŝƐŵŽ͘�WŽƌ�ĞƐƚĂ�ƌĂǌſŶ͕�
ŵƵĐŚŽƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�ƐĂůŝĞƌŽŶ�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ă�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌ�ƐƵ�ůĂďŽƌ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ͕�ĚŽŶĚĞ�ĞŶͲ
ĐŽŶƚƌĂďĂŶ�ƚƌĂďĂũŽ�Ǉ�ƉůĂǌĂƐ�ǀĂĐĂŶƚĞƐ͘�

WĂƌĂ�ĐƵďƌŝƌ�Ğů�ǀĂĐşŽ�ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉůĂŶƟůůĂ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ͕�Ğů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ǀŝͲ
ŐĞŶƚĞ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕�ƌĞĐƵƌƌŝſ�Ăů�ƌĞĐůƵƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŶ�ďĂũŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�
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Ǉ�ĐĂƐŝ�ŶƵůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚŽĐĞŶĐŝĂ͕�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉĞƌĚƵƌſ�ŚĂƐƚĂ�
Ğů�ĚĞƌƌŽĐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚŝĐŚŽ�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĞŶ�ůĂ�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞů�ϯ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�
ϭϵϳϵ͘��ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůŽƐ�ŽŶĐĞ�ĂŹŽƐ�ĚĞů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĚĞƌƌŽĐĂĚŽ͕�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�
ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ŶŽ�ƐĞ�ďĞŶĞĮĐŝſ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�Ŷŝ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂŶ�ŝŵƉƵůƐĂƌ�ƵŶĂ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͘�

�ŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ŚĞĐŚŽ�ĐŽŶŽĐŝĚŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĂ�ĠƉŽĐĂ�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�
DĂĐşĂƐ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ƐĞ�ƌĞĚƵĐşĂ�Ă�ĐŽŶƐŝŐŶĂƐ�Ǉ�ĐŽŶĚĞŶĂƐ͘�>ŽƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�ĨŽƌŵĂͲ
ĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ��ƐĐƵĞůĂ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�DĂŐŝƐƚĞƌŝŽ�Ǉ�ƋƵĞ�ůůĞŐĂďĂŶ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�
ůŽƐ�ĂŶƟŐƵŽƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ͕�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌŽŶ�ĐŽŶ�Ğů�ŐƌĂǀĞ�ŽďƐƚĄĐƵůŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉŽĚşĂŶ�
ĂƉůŝĐĂƌ�ůŽ�ĂƉƌĞŶĚŝĚŽ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ĞŶ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�
ůŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ƉĂƚƌŝſƟĐĂ͘��ƐƚĞ�ŶƵĞǀŽ�ƟƉŽ�ĚĞ�
ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ůůĞǀĂďĂ�ŝŵƉůşĐŝƚŽ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐŝŐŶĂƐ�Ǉ�ĐŽŶĚĞŶĂƐ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝƐơĂ�
ĞŶ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞĐşĂ�ůĂ�ĐŽŶƐŝŐŶĂ�Ǉ�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�ƚĞŶşĂŶ�ƋƵĞ�ƌĞƉĞƟƌůĂ�ŚĂƐƚĂ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ŵĞŵŽƌŝǌĂƌĂ͕�Ǉ�ůƵĞŐŽ�ƐĞ�ƐĞŐƵşĂ�ƌĞƉŝƟĞŶĚŽ�ͨƉĂƌĂ�ŶŽ�ŽůǀŝĚĂƌůĂͩ͘��ůŐƵŶĂƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞĐƵĞƌĚĂŶ�Ǉ�ƌĞƉŝƚĞŶ�ĚĞ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ůŽƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�ĞŶƚƌĞǀŝƐͲ
ƚĂĚŽƐ�ĞƌĂŶ͗�ͨ�ů�ƌĂĐŝƐŵŽ͙�͋ĂďĂũŽ͕͊ͩ�ͨ͋�ďĂũŽ�ůŽƐ�ŐŽůƉĞƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ͙͊�͋ĂďĂũŽ͕͊ͩ�
ͨWĂƉĂ�DĂƐŝĞ�EŐƵĞŵĂ��ŝǇŽŐŽ�HĞŐƵĞ�EĚŽŶŐ͙�͋'ƌĂŶ�>şĚĞƌ�ZĞǀŽůƵĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕͊ͩ�ͨ͋�ďĂũŽ�Ğů�ĂƐĞƐŝŶŽ�ĨĂƐĐŝƐƚĂ�Ǉ�ĐƌŝŵŝŶĂů�:ƵĂŶ��ĂƌůŽƐ�ĚĞ��ƐͲ
ƉĂŹĂ�Ǉ�ƐƵ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĨĂŶƚŽĐŚĞ͕͊ͩ�ͨ�ů�ĐŽůŽŶŝĂůŝƐŵŽ͙�͋ĂďĂũŽ͕͊ͩ�ͨ�ů�ŝŵƉĞƌŝĂůŝƐŵŽ͙�
͋ĂďĂũŽ͊ͩ͘�>ŽƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂĚŽƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌŽŶ�ƋƵĞ�ůŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĞƌĂ�ͨŚĂďůĂƌ�ĚĞů�ĂŵŽƌ�Ă�ůĂ�ƉĂƚƌŝĂ͕�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďƌĂƐ�ĚĞů�ũĞĨĞ͕�ůĂ�
ǀŝĚĂ�ĚĞů�ũĞĨĞ͕�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĂŹŽƐ�ĚĞů�ĐŽůŽŶŝĂůŝƐŵŽ�ĞŶ�ƚŽĚĂƐ�ƐƵƐ�ĨŽƌŵĂƐͩ͘�^ĞŐƷŶ�ĂĮƌͲ
ŵĂŶ͕�ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ�ĞƐĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ĞŶƐĞŹĂƌ�ůĂƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĂƐ�ĞƌĂ�ĂĚǀĞƌƟƌ�ƋƵĞ�Ğů�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�DĂĐşĂƐ�Ǉ�Ğů�WĂƌƟĚŽ�jŶŝĐŽ�ůŽ�ĚŝƐƉŽŶşĂŶ�ĂƐş͘�ZĞŇĞǆŝŽŶĞƐ�Ǉ��ŽŶƚĞǆƚŽƐ�
ϱϵ͘�>ŽƐ�ĞǆĄŵĞŶĞƐ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂďĂŶ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĂƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĂƐ�Ǉ�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌͲ
ĚŝĞƌĂŶ� ůĂ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WĂƚƌŝſƟĐĂ�ĚĞďşĂŶ�ƌĞƉĞƟƌ�Ğů�ĐƵƌƐŽ͕�ĂƵŶƋƵĞ�
ŚƵďŝĞƐĞŶ�ĂƉƌŽďĂĚŽ�ůĂƐ�ĚĞŵĄƐ�;^ŽƚŽ��ƌĂŶŐŽ͕�D͘���΀ϮϬϭϲ͗�ϱϴ΁Ϳ͘

>Ă�ůƵĐŚĂ�ŵĄƐ�ĚŝƌĞĐƚĂ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů�ĞƐ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�
///��ŽŶŐƌĞƐŽ�ĚĞů�WĂƌƟĚŽ�jŶŝĐŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ͕�ĐĞůĞďƌĂĚŽ�ĞŶ�ϭϵϳϯ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�
ĐĂŵďŝĂƌŽŶ�ůŽƐ�ŶŽŵďƌĞƐ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ�ĚĞ�ůƵŐĂƌĞƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƉŽƌ�ŶŽŵͲ
ďƌĞƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ŶĂƟǀŽ͘�

�ƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�WƌŝŵĞƌĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƐĞ�ĨŽŵĞŶƚĂƌŽŶ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŶĂͲ
ƟǀĂƐ�ĐŽŵŽ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĂĨƌŝĐĂŶĂ�Ǉ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�
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ƉĂşƐĞƐ�ƋƵĞ͕�ƐĞŐƷŶ�Ğů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕�ĞŶ�ĞƐĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĂǇƵĚĂďĂŶ�Ăů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŵĞŶͲ
ƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŐƵŝŶĞĂŶĂ͘��Ŷ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉƌĞƚĞŶĚŝĚĂ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�
ĂĨƌŝĐĂŶĂ͕�ƐĞ�ĂƚĂĐĂďĂ�Ăů�ƉĂşƐ�ĐŽůŽŶŝǌĂĚŽƌ�Ǉ�ƐĞ�ůĞ�ŚĂĐşĂ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĐƌşƟĐĂƐ�
Ǉ� ĐŽŶĚĞŶĂƐ͕� ĐƵůƉĄŶĚŽůŽ�ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ŵĂůĞƐ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͘� �ƐƚŽƐ�ƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽƐ͕�
ĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĂĐƚƵĂů͕�ƉƵĞĚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ĞǆĂŐĞƌĂĚŽƐ͕�ƉĞƌŽ�
ĞŶ�ƐƵ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŐƵŝŶĞĂŶĂ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ũƵǀĞŶƚƵĚ͕�
ĨƵĞƌŽŶ�ŶŽǀĞĚŽƐŽƐ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĞƐŝƐƚĂƐ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƚĞŶĚƌşĂŶ�ƵŶ�ĂůĐĂŶĐĞ�ƉƌĄĐƟĐŽ�ĚĞ�
ĨĂƚĂůĞƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ƉŽƌƋƵĞ͕�ƐĞ�ƋƵŝƐŝĞƌĂ�Ž�ŶŽ͕�Ğů�ŝĚŝŽŵĂ�ĞƐƉĂŹŽů�ƐŝŐƵŝſ�ƐŝĞŶĚŽ�Ğů�
ǀĞŚşĐƵůŽ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞƐĐŽůĂƌ�Ǉ͕ �Ăů�ŶŽ�ĚŽŵŝŶĂƌƐĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�ƌĞƋƵĞƌŝͲ
ĚĂ͕�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂͲĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞĐĂǇſ�ĞŶ�ƐƵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ͘�

�ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉŽůşƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ�WƌŝŵĞƌĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƉƌĞƚĞŶĚşĂ�ůĞŐŝƟŵĂƌƐĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�Ǉ�ůĂ�ũƵǀĞŶƚƵĚ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĂƐ�Ǉ�ĐŽŶĚĞŶĂƐ͘�WƌĞͲ
ĐŝƐŽ�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĚĞůĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ĂĐƵƐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů�ŵĂĞƐƚƌŽ�ƉŽĚşĂŶ�ǀĞŶŝƌ�
ŶŽ�ƐŽůŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĞƐĐƵĞůĂ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�ĨĂŵŝůŝĂ͘�>ŽƐ�
ĐĞƐĞƐ͕�ĞŶĐĂƌĐĞůĂŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ƉĂůŝǌĂƐ�Ă�ůŽƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�ƚƵǀŝĞƌŽŶ�ĞŶ�ĞƐĞ�ƉĞƌŝŽĚŽ͕�ĨƵŶͲ
ĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ͕�ĚŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ŵŽƟǀŽƐ͗�ƵŶŽƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƉŽůşƟĐŽ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĚĞ�ƟƉŽ�
ŵŽƌĂů͘��Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĂ�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ�ŽƉŽƐŝĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�Ă�ůĂ�ůşŶĞĂ�
ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�Ž�ĚĞů�WĂƌƟĚŽ�jŶŝĐŽ͕�Ğů�ƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŽƉŽŶĞŶƚĞ�ƌĞĐŝďşĂ�Ğů�ĐĂůŝĮĐĂƟǀŽ�
ĚĞ�ƐƵďǀĞƌƐŝǀŽ͕�ĚĞ�ŝŐƵĂů�ŵĂŶĞƌĂ͕�ƌĞĐŝďşĂŶ�ĞƐƚĞ�ĂƉĞůĂƟǀŽ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�ƋƵĞ�
ŶŽ�ƐĞ�ƐĂďşĂŶ�ůĂƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĂƐ�Ǉ�ĐŽŶĚĞŶĂƐ͕�Ž�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵŽƐƚƌĂďĂŶ�ƉĂƌƟĚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͘�

WĂƌĂ�ZĂĨĂĞů�&ĞƌŶĄŶĚĞǌ͕�ĞŶ�ƐƵ�ůŝďƌŽ�'ƵŝŶĞĂ͗�ŵĂƚĞƌŝĂ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂ�;ϭϵϳϲ͗�ϮϴϴͿ͕�
Ğů�ŵŽƟǀŽ�ŵŽƌĂů�ƐĞ�ƌĞĨĞƌşĂ�Ă�ƵŶĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ƉĞĐƵůŝĂƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ďƵĞŶĂƐ�ĐŽƐƚƵŵͲ
ďƌĞƐ͘��Ɛş͕� ƵŶĂ�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĞƌĂ� ĐĞƐĂĚĂ�ĚĞ� ƐƵ�ŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ĚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝĂ�ŵĂĞƐƚƌĂ͕�
ďŝĞŶ�ƉŽƌ�ĞƐƚĂƌ�ƐĞƉĂƌĂĚĂ͕�Ž�ďŝĞŶ͕�ƉŽƌ�ŶŽ�ĞƐƚĂƌ�ĐĂƐĂĚĂ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ƵŶĂ�ŵĂĞƐƚƌĂ�ƐŽůͲ
ƚĞƌĂ�ĞƌĂ�ƐŝŶſŶŝŵŽ�ĚĞ�ƉƌŽƐƟƚƵĐŝſŶ͘�WŽƌ�ĞƐƚĞ�ŵŽƟǀŽ͕�ƐĞ�ĚŝŽ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĂŹŽ�
ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝĂƐ�ƐĞ�ĐĂƐĂƌĂŶ͘�^Ğ�ĐƵĞŶƚĂ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ��ŐƵƐơŶ��ŹĞƐŽ͕�
ŵĂĞƐƚƌŽ�ĚĞ�ĞƐĐƵĞůĂ�Ǉ�ĐŽŶƐĞũĞƌŽ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĂƵƚſŶŽŵŽ͗�ͨDĂĐşĂƐ�
ĚŝũŽ�ƋƵĞ�ĞƌĂ�ƐƵďǀĞƌƐŝǀŽ͕�ůŽ�ŵĂƚĂƌŽŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐĄƌĐĞů͕�ůĞ�ƐĂĐĂƌŽŶ�ůŽƐ�ŽũŽƐ͕�ůŽ�ĐĂƐƚƌĂͲ
ƌŽŶ͕�ůĞ�ĐŽƌƚĂƌŽŶ�ůĂƐ�ŵĂŶŽƐ͙�ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĞ�ĐŽƌƚĂƌŽŶ�ůĂ�ĐĂďĞǌĂ͕�Ǉ�ůĞ�ĚĞũĂƌşĂŶ�Ğů�
ĐƵĞƌƉŽ͕�ĞŶ�ƵŶ�ůƵŐĂƌ�ĂďŝĞƌƚŽ͕�ƉĂƌĂ�ĚĞƐĞĐĂƌƐĞ�Ăů�ƐŽůͩ͘�

hŶĂ�ŵĂĞƐƚƌĂ�ƐĞ�ƋƵĞĚſ�ĞŵďĂƌĂǌĂĚĂ�Ǉ�ĚĞďŝſ�ŽĐƵůƚĂƌ�ƐƵ�ĞŵďĂƌĂǌŽ͕�ŝƌ�Ă�ƚĞͲ
ŶĞƌ�ƐƵ�ŚŝũŽ�Ăů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�Ǉ�ůƵĞŐŽ�ƌĞŐƌĞƐĂƌ�ƐŝŶ�Ğů�ŚŝũŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ůĂ�ĚĞƐƟƚƵǇĞƌĂŶ�
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ĚĞ�ƐƵ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ŵĂĞƐƚƌĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŚĞĐŚŽ�ĚĞ�ƐĞƌ�ŵĂĚƌĞ�ƐŽůƚĞƌĂ͘��Ɛş�ƚƵǀŽ�ĐƵĂƚƌŽ�ŚŝͲ
ũŽƐ͕�Ă�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĚĞũĂďĂ�ĐŽŶ�ƐƵ�ŵĂĚƌĞ͘��ĨŽƌƚƵŶĂĚĂŵĞŶƚĞ͕�ĞůůĂ�ƉƵĚŽ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌůŽƐ�
ĐŽŶ�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ͘

�ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƌĞĐŽƌƚĞƐ�Ă� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ĞƐƚĂďĂ�ůĂ�ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝſŶ�ĐĂƚſͲ
ůŝĐĂ͘��ů�ũĞĨĞ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ƐŽůŽ�ĂĚŵŝƟſ�Ă�ůĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽƐĂƐ�ŶĂƟǀĂƐ͕�ĐŽŶ�
ĨƵŶĐŝſŶ�ĞǆƉƌĞƐĂ�ĚĞ�ĚĞĚŝĐĂƌƐĞ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�ƉĞƌŽ�ƐŝŶ�ƉƌŽƐĞůŝƟƐŵŽ�ƌĞůŝŐŝŽƐŽ͘�
�ůŐƵŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂĚŽƐ�ĐŽŵĞŶƚĂŶ�ƋƵĞ�ͨĞŶ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ĚĞĐŝƌ͗�ͨĞŶ�Ğů�ŶŽŵďƌĞ�
ĚĞů�WĂĚƌĞ͕�ĚĞů�,ŝũŽ�Ǉ�ĚĞů��ƐƉşƌŝƚƵ�^ĂŶƚŽ͕ͩ�ƐĞ�ƌĞƉĞơĂ͗�ͨĞŶ�Ğů�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�DĂƐŝĞ͕�
EŐƵĞŵĂ͕��ŝǇŽŐŽ�Ǉ�EĞŐƵĞ�EĚŽŶŐͩ͘��ů�ƉƌĞƐƟŐŝŽ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞů�ŵĂĞƐƚƌŽ�ĚĞĐĂǇſ�Ǉ�ƐƵ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ƐĞ�ŚŝǌŽ�ƉƌĞĐĂƌŝĂ�Ăů�ƌĞďĂũĄƌƐĞůĞ�Ğů�ƐĂůĂƌŝŽ�Ǉ�ĐŽďƌĂƌ�ƐƵ�ƐƵĞůĚŽ�
ŵƵǇ�ĚĞ�ǀĞǌ�ĞŶ�ĐƵĂŶĚŽ͘�

>ŽƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�ƉĂƐĂďĂŶ�ŵĞƐĞƐ�ƐŝŶ�ĐŽďƌĂƌ͕ �ĚĞ�ĂŚş�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐŽƐƚƵǀŝĞƌĂŶ�ĐŽŶ�
ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ǇĞŶĚŽ�Ă�ůĂ�ƐĞůǀĂ�Ă�ƌĞĐŽŐĞƌ�ĨƌƵƚŽƐ�Ž�ĞŶ�ůĂ�ƐŝĞŵďƌĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ƉĞƋƵĞŹĂ�ƉĂƌĐĞůĂ͘��Ŷ� ůŽ�ĞƐĞŶĐŝĂů͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ� ůŽƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�ƋƵĞ�ͨƐĞ�ĞŶƐĞŹĂďĂ�
ĐŽŶ�ŵŝĞĚŽ�Ǉ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĚĞů�ŵĂĞƐƚƌŽ�ƐĞ�ƉĞƌĚŝſͩ�ƉŽƌ�ƐĞƌ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ͘�
DƵĐŚŽƐ�ĂďĂŶĚŽŶĂƌŽŶ�ůĂ�ĐĂƌƌĞƌĂ�ĚŽĐĞŶƚĞ͕�ƌĞŐƌĞƐĂŶĚŽ�Ă�ƐƵƐ�ƉŽďůĂĚŽƐ͕�Ğ�ŝŶĐůƵͲ
ƐŽ͕�ĂƋƵĞůůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�ĞŐƌĞƐĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ƐĐƵĞůĂ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�DĂŐŝƐƚĞƌŝŽ�
ĞŶ�ůĂ�ĠƉŽĐĂ�ĚĞ�ůĂ�WƌŝŵĞƌĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƉƌĞĮƌŝĞƌŽŶ�ǀŝǀŝƌ�ĞŶ�Ğů�ƉŽďůĂĚŽ�Ă�ĞũĞƌĐĞƌ�ůĂ�
ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂĞƐƚƌŽ͘

�ů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ƌĠŐŝŵĞŶ�ƉŽůşƟĐŽ�ƐƵƌŐŝĚŽ�Ğů�ϯ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϭϵϳϵ�ƐƵƉƵƐŽ�ƵŶ�
ŐƌĂŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ĚĄŶĚŽůĞ�ĂƐş�ƵŶĂ�ƉĂƵůĂͲ
ƟŶĂ�Ǉ�ŵƵǇ�ĚĞƐƚĂĐĂĚĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�Ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶĚŝͲ
ĐŝſŶ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽŐƌŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŵƉĂƌơĂ͘�
�Ɛ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƵŶ�ĞůĞŶĐŽ�ĚĞ�ůĞǇĞƐ�ƌĞŐƵůĂ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĚĞ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĚĞƐĚĞ�ϭϵϳϵ͕�ĐƵǇĂ�ůĞǇ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ŵĂĚƌĞ͕�ĞƐ�ůĂ�>ĞǇ�
EƷŵ͘�ϱͬϮϬϬϳ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϯϬ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ͕�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵŽĚŝĮĐĂŶ�ĐŝĞƌƚŽƐ��ƌơĐƵůŽƐ�
de la Ley N.Ǒ�ϭϰͬϭϵϵϱ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϵ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ͕�ƌĞĨŽƌŵĂŶĚŽ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽͲ>ĞǇ�ƐŽďƌĞ�
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů� ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�,Ă�ŚĂďŝĚŽ� ůĞǇĞƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ� Ă�ĞƐƚĂ͕�
ĐŽŵŽ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�>ĞǇ�EƷŵĞƌŽ�ϵ�ͬϮϬϬϯ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϵ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĂƉƌƵĞďĂ�Ğů�ĞƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�
,Ă�ŚĂďŝĚŽ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĐŽŵŽ͗

ͻ� La >ĞǇ�EƷŵĞƌŽ�ϮͬϮϬϭϵ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�Ϯϵ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ͕�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵŽĚŝĮͲ
ĐĂ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϰϭ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ůĞǇ�EƷŵĞƌŽ�ϱͬϮϬϬϳ͖�
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ͻ�El �ĞĐƌĞƚŽ�>ĞǇ�EƷŵĞƌŽ�ϭϭϬͬϮϬϭϵ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϱ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĚĞƐŝŐŶĂ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�EĂĐŝŽŶĂů��ŶĐĂƌŐĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐĂͲ
ƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ͕�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƉĂƌƚŽ�ĚĞ�ďĞĐĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ͘

ͻ� Las ſƌĚĞŶĞƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϲ (EƷŵĞƌŽ�ϭͬϮϬϭϲ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϭϴ�ĚĞ�
ũƵůŝŽ͕�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŐƵůĂ�ůĂƐ�ĂĐƟƚƵĚĞƐ�Ǉ�Ğů�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵͲ
ĚŝĂŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͖�EƷŵĞƌŽ�ϮͬϮϬϭϲ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϭϱ�ĚĞ�ũƵůŝŽ͕�ƉŽƌ�
ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞũĂŶ�ƐŝŶ�ĞĨĞĐƚŽ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ƉƌĞǀŝĂƐ�
Ǉ�ĚĞĮŶŝƟǀĂƐ�ĐŽŶĐĞĚŝĚĂƐ�Ă�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�ĚĞů�ĄŵďŝƚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͖�EƷ-
ŵĞƌŽ�ϯͬϮϬϭϲ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϭϲ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ͕�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŐƵůĂ�ůĂ�ŝŵƉĂƌƟĐŝſŶ�
ĚĞů�ĐŝĐůŽ�ĚĞ�ďĂĐŚŝůůĞƌĂƚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽƐ�ĚĞů�ĄŵďŝƚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂůͿ�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘

�Ŷ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�EƷŵ͘�ϱͬϮϬϬϳ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϯϬ�
ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ͕�ƐĞ�ŚĂ�ǀĞŶŝĚŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ�ůĂ�ƐƵƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�
ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�hE�^�K�Ǉ�ůĂ��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ��ƐƉĂŹŽůĂ͕�ĐƵǇĂƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶĞƐ�
ĞƐƚĄŶ�ĞŶ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚƵĂů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉĂƵůĂƟŶĂŵĞŶƚĞ�ǀĂ�ŽĐƵƌƌŝĞŶͲ
ĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�Ǉ�ĞƐƚŽ�ƐĞ�ǀĞ�ƌĞŇĞũĂĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ŐĞƐƟŽŶĞƐ�ƋƵĞ�
ĚĞƐĚĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĨĞĐŚĂƐ�ƌĞĂůŝǌĂ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�
Ǉ��ŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞƐĚĞ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͘�

>Ă� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůĂ� hE�^�K� ƐĞ� ƚƌĂĚƵũŽ� ĞŶ� ůĂ� ǀĞƌƚĞďƌĂĐŝſŶ� Ğ� ŝŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�WƌŽǇĞĐƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ��ŽĐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�^ĞƌǀŝĐŝŽ�Ǉ��ĐͲ
ƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ��ƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĞŶ�Ğů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WƌŝŵĂƌŝĂ�;��E�&K�͕��ĞŶƚƌŽ�
�ĨƌŝĐĂŶŽ�ĚĞ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽͿ͘�ZĞĂůŝǌĂĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ϭϵϴϯͲ
ϭϵϵϬ͕�ĞƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ůŽŐƌſ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͕�ĨŽƌŵĂƌ�Ă�ϱϬϬ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�ĚĞ�
WƌŝŵĂƌŝĂ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�ĚŝƉůŽŵĂĚŽƐ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ůůĂŵĂĚŽƐ�ĞǀĞŶƚƵĂůĞƐ͕�
ĞůĂďŽƌĂƌ�ƵŶ�ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ŶŝǀĞů�Ǉ� ĨŽƌŵĂƌ�Ă�ϮϬ�ĐŽŶƐĞũĞƌŽƐ�ƉĞĚĂͲ
ŐſŐŝĐŽƐ͘�dĂŵďŝĠŶ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ� ŝŶǀŝƚſ�Ă�ƵŶĂ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�hE�^�K͕�ƋƵĞ�ǀŝŶŽ�
Ă�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ϭϵϴϲ͕�Ă�ĞǀĂůƵĂƌ�Ğů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĚĞ�ĐŝĞŶƚŽ�ƐĞŝƐ�
;ϭϬϲͿ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ƉƌĞĞƐĐŽůĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�Ǉ�
ĨŽƌŵƵůĂƌ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĐŝſŶ͘�

>Ă��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ��ƐƉĂŹŽůĂ�ƉƵƐŽ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͕�ƵŶ�ƉƌŽͲ
ǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚŽĐĞŶƚĞ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ͘��ƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ�ĚĞ�ϭϵϴϲ�Ă�
ϭϵϴϵ�ĞŶ�ůĂƐ��ƐĐƵĞůĂƐ�ĚĞ�DĂŐŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĂƚĂ�Ǉ�DĂůĂďŽ͕�ůŽŐƌſ�ĨŽƌŵĂƌ�Ă�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�
ĚŝƉůŽŵĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĂůĐĂŶǌĂƌĂŶ�Ğů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�ƟƚƵůĂĚŽƐ͘� dĂŵďŝĠŶ� ƐĞ�



ϱϭϳ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ�ǀĂƌŝŽƐ�ƐĞŵŝŶĂƌŝŽƐ͕�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ƉĂƌĂ�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶͲ
ƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘��ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ϭϵϵϮ�Ǉ�ϮϬϬϮ͕�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ůŽŐƌſ�
ǀĞƌƚĞďƌĂƌ�ĚŽƐ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ͘��ǀŽƌŽ�EŐƵĞŵĂ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ĂǇƵĚĂ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌͲ
ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ͕�ŚĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĚŽ�ĚĞĐŝƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ĂƌƟĐƵůĂƌ�Ğů�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂĚƵĐĞ�ĞŶ�ůŽŐƌŽƐ�Ǉ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ƐŝŐŶŝͲ
ĮĐĂƟǀŽƐ͘�hŶĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂĚĂ�ĞŶ�ǀĂƌŝŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�Ǉ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�
ůĂ�ĞƚĂƉĂ�ƉƌĞǀŝĂ�Ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕ �ĂďĂƌĐĂŶ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WƌĞĞƐĐŽůĂƌ�
ŚĂƐƚĂ�ůĂ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͘�

�Ŷ�ƉƌŝŵĞƌ� ůƵŐĂƌ͕ � ƐĞ� ŝŶŝĐŝĂ� ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WƌĞĞƐĐŽůĂƌ�Ǉ� ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�Ğů�
ŶŝŹŽ�Ž�ŶŝŹĂ�ĚĞďĞ�ŝŶŐƌĞƐĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�WƌŝŵĂƌŝĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞĚĂĚ�ĚĞ�ƐĞŝƐ�
ĂŹŽƐ͘��ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞŝƐ�ŐƌĂĚŽƐ�ĚĞ�WƌŝŵĂƌŝĂ͕�ƐŝŐƵĞŶ�ĐƵĂƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�
^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ��ĄƐŝĐĂ�;�^��Ϳ͘�>ŽƐ�ŐƌĂĚƵĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ůŽŐƌĂŶ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ĞƐƚĞ�ŶŝǀĞů�ƉƵĞĚĞŶ�
ƐĞŐƵŝƌ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂĐŚŝůůĞƌĂƚŽ�ĚĞ�ĚŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ŵĄƐ�Ğů��ƵƌƐŽ�ĚĞ�KƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝƚĂƌŝĂ�;�KhͿ�ĚĞ�ƵŶ�ĂŹŽ�ƉĂƌĂ�ŝŶŐƌĞƐĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ͘�dĂŵďŝĠŶ͕�ĞŶ�ǀĞǌ�ĚĞů�
�ĂĐŚŝůůĞƌĂƚŽ͕�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ�ƉƵĞĚĞ�ŽƉƚĂƌ�ƉŽƌ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ĐƵĂƚƌŽ�
ĂŹŽƐ͘��ů�ŐƌĂĚŽ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ�ŽďƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ�ĂŵďĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�;�ĂĐŚŝͲ
ůůĞƌĂƚŽ�Ž�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�WƌŽĨĞƐŝŽŶĂůͿ�ůĞƐ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ŝŶŐƌĞƐĂƌ�ĞŶ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�^ƵƉĞƌŝŽƌ͘

�ů�ƉĞƌĮů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
:ĂǀŝĞƌ�^ĞƌƌĂŶŽ��ǀŝůĠƐ�;ϮϬϭϳͿ�ŚĂĐĞ�ƵŶĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƉĞƌĮů�ĚĞů�

ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ��>��ĞŶ�<ĞŶŝĂ͕�ĐƵǇŽ�ďĂƌĞŵŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌǀŝƌ�ĚĞ�ŵŽĚĞůŽ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�
ĚĞƐĐƌŝďŝƌ�ƵŶ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƐŝŶŽ�ŵĄƐ�
ďŝĞŶ� ƌĞŐŝŽŶĂů͕� ĞŶ�Ğů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞů��ĨƌŝĐĂ� ^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ͘� ^ĞƌƌĂŶŽ��ǀŝůĠƐ� ƐĞŹĂůĂ�
ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ǀĂƌŝŽƐ�ƌĞƚŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ůĂ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĞƌĮů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞͲ
ƐŽƌĂĚŽ��>��ĚĞů�ƉĂşƐ͘�̂ ŽďƌĞ�ƵŶĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĚĞ�Ϯϲ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚ�ĚĞ�ůĂ��ƐŽĐŝĂͲ
ĐŝſŶ�ĚĞ�WƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ��ƐƉĂŹŽů�ĚĞ�<ĞŶŝĂ�;�d^Ͳ<Ϳ͕�ƐĞ�ŽĨƌĞĐĞ�Ğů�ƉĞƌĮů�ĚĞů�ĚŽĐĞŶƚĞ�
�>��ĞŶ�<ĞŶŝĂ͕�ĐŽŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĠŶĨĂƐŝƐ�ĞŶ�ƐƵ�ĐƵĂůŝĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ͘�

'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŚĂ�ƐƵĨƌŝĚŽ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ĚĞƐĨĂƐĞƐ�ĞŶ�ƐƵ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�
ůůĞǀĂ�ĂƉĂƌĞũĂĚĂ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů� Ǉ͕ �ƉŽƌ� ƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�ĚĞů�
ƉĞƌĮů�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͘��ů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ��>��ĞƐ͕� ƐŝŶ� ůĂ�
ŵĞŶŽƌ�ĚƵĚĂ͕�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�Ă�ůĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ŶŽ�ŚĂ�ƉƌĞƐƚĂĚŽ�ĂƚĞŶĐŝſŶ͘�
�Ɛ�ŵĄƐ͕�ƚŽĚŽ�ŐƵŝŶĞĂŶŽ�ĐŽŶ�ĐŝĞƌƚĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞŝǀŝŶĚŝĐĂ�ƉŽĚĞƌ�ĞŶƐĞŹĂƌ�ĞƐƉĂŹŽů�
ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ƐƵďƌĞŐŝŽŶĂů�ƐĞĂŶ�ĐƵĂůĞƐ�ƐĞĂŶ�ůĂƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ͗�
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ǀŝƐŝƚĂ͕�ƚƵƌŝƐŵŽ͕�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ŝŶŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĞƚĐ͘�^ĞŶƟŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĐŽŶǀŝĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ůŽƐ�
ĞǆƉĂƚƌŝĂĚŽƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽƐ�ƟĞŶĞŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ƐĞ�
ƉŽƐƚƵůĂŶ�Ă�ƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�ŝŶŐůĠƐ�Ž�ĨƌĂŶĐĠƐ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟǀĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ͘�

KďǀŝĂŵĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĞƌĮů�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ��>�͕�ŶŽ�ƐŽůŽ�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƚĞͲ
ŶĞƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůĂ�ĞĚĂĚ͕�Ğů�ŐĠŶĞƌŽ͕�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŵĂƚĞƌŶĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶŽĐĞ͕�ƐŝŶŽ͕�ŵĄƐ�
ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ͕�ƐĞƌşĂŶ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞƐ�ĐŽŶŽĐĞƌ�Ğů�ŶŝǀĞů�ĚĞ��>��ƋƵĞ�
ƟĞŶĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĂĚŽ͕�Ğů�ůƵŐĂƌ�ĚŽŶĚĞ�ŽďƚƵǀŽ�ƚĂů�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ƐƵ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�
ĞŶ��>�͕�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ʹƉƌĞĨĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�>ŝŶŐƺşƐƟĐĂʹ͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ƌĞĐŽŐĞ�
^ĞƌƌĂŶŽ��ǀŝůĠƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ŚĞĐŚŽ�ĞŶ�<ĞŶŝĂ͘�^ŝ�ƐĞ�ƚŽŵĂ�ĐŽŵŽ�ďĂƌĞŵŽ�Ğů�ŵŽͲ
ĚĞůŽ�ĚĞ�^ĞƌƌĂŶŽ��ǀŝůĠƐ͕�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƐĞ�ƉŽĚƌşĂŶ�ĐŽŶƚĂƌ�ĨĄĐŝůŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�
ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ��>�͘��Ŷ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ͕�ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶĂ�ƚĞƐŝƐ�ƌĞĂůŝƐƚĂ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽͲ
ĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĞƐ�ĂĐŽŶƐĞũĂďůĞ�ĐĞŶƚƌĂƌ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů� Ǉ͕ �ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�ĞŶ� ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�DĂůĂďŽ�
Ǉ� �ĂƚĂ͕� ĞŶ� ůĂ� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� 'ƵŝŶĞĂ� �ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕� ĞŶ� ůĂ� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�
ĂĨƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ��ĞŶƚƌĂů͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�ĞŶ� ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂƐ�ƋƵĞ�
ŽƉĞƌĂŶ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ͕�ůƵŐĂƌĞƐ�ĚŽŶĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�
ĐŽŵŽ� ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘�dĂŶƚŽ� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ĐŽŵŽ� ůĂ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͕�Ğ�
ŝŶĐůƵƐŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕ �ŶŽ�ƉƌĞǀĠŶ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�şŶĚŽůĞ͕�Ăů�ƐĞƌ�ƵŶ�ŝĚŝŽŵĂ�ĚĞ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŽĮĐŝĂů�Ǉ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ͕�ĂƐş�ƋƵĞ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ŶŽ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ĐŽŵŽ�
ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘

^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ǉ�ƉĞƐĞ�Ă�ƚŽĚŽ�ůŽ�ĞǆƉƵĞƐƚŽ͕�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ĂůŐƵŶĂ�ůƵǌ�Ăů�
ĮŶĂů�ĚĞů�ƚƷŶĞů͕�ĚĂĚŽ�ƋƵĞ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϬ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ�Ǉ�ůĂ�hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƚĞŶĚŝĞƌŽŶ�ƵŶ�ƉƵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�
ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƉĂƌĂ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ͕�
ďĂũŽ�ůĂ�ĮŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŶ�
Ğů�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ĚĞ��ůĐĂůŝŶŐƵĂ͘�WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ĞƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�
ƐĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚſ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�;ĞŶ�Ğů�
ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ŵĄƐƚĞƌͿ͘��ů�ĐƵƌƐŽ�ƐĞ�ƵŶŝĞƌŽŶ�ĮůſůŽŐŽƐ�ĐŽŶ�ĂŵƉůŝĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƵŶŝǀĞƌͲ
ƐŝƚĂƌŝĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�Ǉ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ͘��ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ǉ�ĐŽŵŽ�
ƐĞ�ŚĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ĐŽŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ͕�Ğů����D�ĚĞ�DĂůĂďŽ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƐĞ�ŚĂ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�
Ă�ůĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ǉ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͕�ŚĂ�
ŝŵƉĂƌƟĚŽ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ��>�͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƵŶ�ĂŵƉůŝŽ�ŶƷͲ
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ŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů�ƉƵĞĚĂŶ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ůĂƐ�ĚĞƐƚƌĞǌĂƐ͕�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�Ǉ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘

DĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů
�Ŷ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�

ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ�ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ƚŽĚĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĞŶͲ
ƐĞŹĂŶǌĂ�ŶŽ�ŚĂ�ƚĞŶŝĚŽ�ƵŶĂ�ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƚĂů͕�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƉŽƌƋƵĞ�Ğů�ƉĂşƐ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�
ŚĂďůĂ�ŚŝƐƉĂŶĂ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝƌ�ŝŶĐƵůͲ
ĐĂŶĚŽ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĐŽŵŽ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ůĞŶŐƵĂ�Ǉ�ŶŽ�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�
ĂƋƵĞůůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽƌŝĞŶƚĂ�Ă� ůŽƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ƋƵĞ�ƋƵŝĞƌĞŶ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ƵŶĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�
ůĞŶŐƵĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞĂ�ƐƵ�ůĞŶŐƵĂ�ŶĂƟǀĂ͘�

dƌĂƐ�ůĂ�ĐŽůŽŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ƐƵ�ĂƐĐĞŶƐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶͲ
ĐŝĂ͕�Ğů�ƉĂşƐ�ƐŝŐƵŝſ�ƵŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ĂĐƵůƚƵƌĂĐŝſŶ͕�ĚĞ�ƉĠƌĚŝĚĂ�Ǉ�ĚĞƐǀŝŶĐƵůĂĐŝſŶ�ŶŽ�
ƐŽůŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ƐŝŶŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ŝŵƉŽŶĞƌ�ůĂ�ůĞŶͲ
ŐƵĂ�ĨĂŶŐ�ĐŽŵŽ�ǀĞŚşĐƵůŽ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŽĮĐŝĂů͕�ĞŶ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝƐŵŽ�
ĞǆĂĐĞƌďĂĚŽ͕�ůůĞǀĂŶĚŽ�Ăů�ĨƌĂĐĂƐŽ�Ǉ�ĚĞƐĐĂƌƌŝůĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĚĞů�ĐĂŵŝŶŽ�ŝŶŝĐŝĂĚŽ�
ĞŶ� ůĂ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� Ǉ͕ � ƐŽďƌĞ� ƚŽĚŽ͕�ĞŶ�Ğů�ďĞůůşƐŝŵŽ�Ǉ�ĐŽƌƚŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ĂƵƚŽͲ
ŶŽŵşĂ�ĚĞ�ϭϵϲϰ�Ă�ϭϵϲϴ͘�hŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŽƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƐŝƚƵĂƌŽŶ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ŶŝǀĞů�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ�ƉĞŶŝŶƐƵůĂƌĞƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐĞŽŐƌĂİĂ�
ĞƐƉĂŹŽůĂ�ƌĞĐŽŐşĂ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ�ĞŶ��ƌŝĐĂ͕�ZşŽ�DƵŶŝ�Ǉ��ŝŽŬŽ͘��ů�ĞĐƵĂƚŽͲ
ŐƵŝŶĞĂŶŽ�ƐŽŹĂďĂ�ĐŽŶ�ŚĂďůĂƌ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�Ğů�ƉĞŶŝŶƐƵůĂƌ͕ �ƉĞŶƐĂďĂ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƉĞͲ
ŶŝŶƐƵůĂƌ͕ �ŵĞŶŽƐƉƌĞĐŝĂďĂ�Ă�ƐƵƐ�ŚĞƌŵĂŶŽƐ�ĚĞ��ĂŵĞƌƷŶ͕�'ĂďſŶ͕�EŝŐĞƌŝĂ͕�ŝŶĐůƵƐŽ�
ƐĞ�ĞƐƟŐŵĂƟǌĂďĂ�Ă�ůĂ�ŵƵũĞƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŵƉĂƌĞũĂƌĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŝŶŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶŝŐĞƌŝĂŶŽ͙

>Ă�ŝĚĞŽůŽŐşĂ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝƐƚĂ�ƌĂĚŝĐĂů�ĚĞ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�DĂĐşĂƐ�ĞŶŐĂŹſ�Ă�ůŽƐ�ĞĐƵĂͲ
ƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽŵĞƐĂ�ĚĞ�ĞǆƉƵůƐĂƌ�Ă�ůŽƐ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͕�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ�ƐƵƐ�ƉŽƐĞͲ
ƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƚŽŵĂƌ�ůĂƐ�ƌŝĞŶĚĂƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĞĐŽŶŽŵşĂ͕�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͕�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ͙��ů�ƉĂşƐ͕�Ž�ůŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ŶŽ�ĞƐƚĂďĂŶ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƐƵŵŝƌ�ƚĂů�ƌĞͲ
ůĞǀŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂŶĂůĨĂďĞƚĂ͕�ƐŽůŽ�ƵŶŽƐ�ĐƵĂŶƚŽƐ�ƉŽƐĞşĂŶ�ĂůŐƷŶ�ƋƵĞ�ŽƚƌŽ�
ŐƌĂĚŽ�ĚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ͕� ƋƵĞ� ĨƵĞƌŽŶ�ƉƌŽŶƚŽ� ĞůŝŵŝŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ�
ƌĞĐŝĠŶ�ŝŶƐƚĂƵƌĂĚŽ�ƉŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌůŽƐ�ƵŶ�ƉĞůŝŐƌŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŶƵĞǀĂ�ŝĚĞŽůŽŐşĂ�Ǉ�ĞƐƚĂďŝͲ
ůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŝŵƉůĂŶƚĂĚĂ͘��ƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƉƌŽǀŽĐſ�ƌĄƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ƉĠƌĚŝĚĂ�
ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĚĞ�ƐƵ�ƵƐŽ͕�ĚĞ�ƐƵ�ďƵĞŶ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͕�ƐŝŶ�ůĂ�ŵĄƐ�ŵşŶŝŵĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�ƚƌĂŶƐŵŝƟƌ�Ž�ĚŝĨƵŶĚŝƌ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝͲ
ŶĞĂŶŽƐ͘��Ɛ�ŵĄƐ͕�ŶĂĚŝĞ�ĚĞů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ�ƐĞ�ƐĞŶơĂ�ĂƚƌĂşĚŽ�ƉŽƌ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ĞƐƚĂ�
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ůĞŶŐƵĂ͕�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�Ǉ�ĚĞƐŵŽƟǀĂĐŝſŶ�ƌĂĚŝĐĂďĂŶ�ĞŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ƉŽĚşĂ�ŐĂŶĂƌ�
ŶĂĚĂ�Ă�ĐĂŵďŝŽ͘�>ĞŶŐƵĂ�Ǉ�ƉŽĚĞƌ͘ �hŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŶŽ�ƐĞ�ĂƉƌĞŶĚĞ�ĚĞƐŝŶƚĞƌĞƐĂĚĂŵĞŶͲ
ƚĞ͕�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƟĞŶĞ�ƋƵĞ�ŚĂďĞƌ�ƵŶ�ŝŶĐĞŶƟǀŽ͘�͎WŽƌ�ƋƵĠ�ŝďĂŶ�Ă�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ĞƐƉĂŹŽů�
ůŽƐ�ĐĂŵĞƌƵŶĞƐĞƐ͕�ŐĂďŽŶĞƐĞƐ͕�ŶŝŐĞƌŝĂŶŽƐ͍��Ɛ�ŵĄƐ͕�ůŽƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�ĨƵĞƌŽŶ�
ĚĞƐƉƌĞĐŝĂĚŽƐ͕�ŶŝŶŐƵŶĞĂĚŽƐ�Ǉ�ĞƐƟŐŵĂƟǌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĂĚŽŶĚĞ�ĞŵŝŐƌĂďĂŶ͕�
ĞŶ�ƐƵ�ŐƌĂŶ�ŵĂǇŽƌşĂ�Ă�'ĂďſŶ͕�ĚŽŶĚĞ�ĨƵĞƌŽŶ�ĂƉŽĚĂĚŽƐ�ͨĞĐƵĂƚŽ͕ͩ�ƐŝŶſŶŝŵŽ�ĚĞ�
ĞƐƚƵƉŝĚĞǌ͕�ƉŽďƌĞǌĂ͕�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ĞŶĞƌŐƷŵĞŶŽƐ͘�͎YƵŝĠŶ�ŝďĂ�Ă�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�Ğů�ĞƐͲ
ƉĂŹŽů�ĐŽŶ�ĞƐƚĞ�ĞƐƚĞƌĞŽƟƉŽ͍�Ǉ�͎ƋƵĠ�ǀĂůŽƌ�ƚĞŶĚƌşĂ�ƵŶ�ŐƵŝŶĞĂŶŽ�ƉĂƌĂ�ĞŶƐĞŹĂƌ�Ă�
ŽƚƌŽƐ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŶ�ĞƐƚĂ�ĂĐƟƚƵĚ�ŶĞŐĂƟǀĂ�ĂƐŽĐŝĂĚĂ�Ă�ĞůůŽƐ͍��ů�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĞǆͲ
ƉƵĞƐƚŽ�ŶŽ�ƉŽĚşĂ�ƉůĂŶƚĞĂƌƐĞ�ůĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞ�ĐƌĞĂƌ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ�ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ă�
ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ĐƵĂŶĚŽ�Ŷŝ�ƐŝƋƵŝĞƌĂ�ůŽ�ĐƵůƚŽ͕�
ůŽ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĞƌĂ�ďŝĞŶ�ǀŝƐƚŽ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ž�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĞƌĂ�ƐŝŶſŶŝŵŽ�ĚĞ�
ŵĞŶƟƌĂ͕�ĞŶĞŵŝŐŽ͕�ĚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂ͕�ĚĞ�ĐƌşƟĐĂ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�
DĂĐşĂƐ�EŐƵĞŵĂ͘�

�Ŷ�ƵŶ�ǀŝĂũĞ�ĞŶ�ƵŶ�ĂƵƚŽďƷƐ�ĚĞ�ůşŶĞĂ͕�ŚĂĐĞ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞ�ϭϱ�ĂŹŽƐ͕�ĞŶ�ƵŶĂ�
ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĐŽŵƉĂŹĞƌŽƐ�ĚĞ�ǀŝĂũĞ�ĚĞƐĚĞ�ŵŝ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ŶĂƚĂů�EŝĞĨĂŶŐ͕�ĐŽŶ�ĚĞƐͲ
ƟŶŽ�Ă��ĂƚĂ͕�ƵŶŽƐ�ƐĞŹŽƌĞƐ�ĞŶ�ĐůĂǀĞ�ĚĞ�ŚƵŵŽƌ�ƌĞůĂƚĂďĂŶ�Ğů�ŽĚŝŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂďşĂ�
ŝŵƉůĂŶƚĂĚŽ�ĐŽŶƚƌĂ��ƐƉĂŹĂ͕�ĐŽŶƚƌĂ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂďůĂďĂŶ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĐŽŶƚƌĂ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĐƌĞşĂŶ�ĐƵůƚŽƐ�Ž�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĨŽƌŵĂĚĂƐ͗

͙ĠƌĂŵŽƐ�ŵŝůŝĐŝĂŶŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ďĂƌƌĞƌĂ�ĚĞ��ǇĂŶƚĂŶŐĂŶͲDŝĐŽŵĞƐĞƐŶŐ�Ǉ�EŝĞĨĂŶŐ͕�ŶŽ�
ƌĞƐƵůƚĂďĂ�ĚŝİĐŝů�ĐĂǌĂƌ�Ă�ůŽƐ�ĐƌĞşĚŽƐ�Ǉ�ŵĞŶƟƌŽƐŽƐ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͕�ďĂƐƚĂďĂ�ĐŽŶ�ŚĂĐĞƌ�Ă�
ĂůŐƵŝĞŶ�ƵŶĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�ĐĂƉĐŝŽƐĂ�ĞŶ� ůĞŶŐƵĂ� ĨĂŶŐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽǀŽĐĂƌ͘ �dĞ�ƌĞƐƉŽŶĚşĂ�ĞŶ�
ĞƐƉĂŹŽů� ƌĄƉŝĚĂŵĞŶƚĞ͕�ͨƉŽƌ� ĨĂǀŽƌ͕ � ͎ƋƵĠ�ĚŝĐĞƐ͍ͩ͘�z� ƚĞ�ĚĂďĂƐ� ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞƌĂ�ƵŶ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů͘��ƌĂŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ďůĂŶĐŽ͕�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ůĞŶƚĞƐ�ĐůĂƌĂƐ͕�ƉĞƌ-
ƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ďĂƌďĂ�ďŝĞŶ�ĂƌƌĞŐůĂĚĂ͕�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ĐĂůǀĂ͙�DĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ƵŶĂ�
ŽĐĂƐŝſŶ͕�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĞ�ŚŝĐĞ�ƵŶĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�ĞŶ�ĨĂŶŐ�Ă�ƵŶ�ƐĞŹŽƌ�ĐŽŶ�ĂƉĂƌŝĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ǀĞŶŝƌ�ĚĞ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ͕�ďŝĞŶ�ǀĞƐƟĚŽ͕�ƉĞƌĨƵŵĂĚŽ͕�ĐŽŶ�ůĞŶƚĞƐ�ĐůĂƌĂƐ�Ǉ�ĐĂůǀŽ͕�
ĂƐş�ƋƵĞ͕�Ă�ƐƵ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ͕�ͨƉŽƌ�ĨĂǀŽƌ͕ �͎ƋƵĠ�ŚĂƐ�ĚŝĐŚŽ͍͕ͩ�ůĂ�ŵşĂ�ĨƵĞ�ƵŶĂ�ďŽĨĞƚĂĚĂ͕�
ĨƵĞ�ĞƐƉŽƐĂĚŽ�Ǉ�ŵĞƟĚŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĐĞůĚĂ͙

�ƐƚĞ�ƌĞůĂƚŽ�ŵĞ�ĐĂƵƐſ�ĞƐƉĂŶƚŽ͕�ƉƵĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďşĂ�Ğů�ĚƵƌŽ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ͕�
ŝŶĐƌĞşďůĞ�ƉĞƌŽ�ĐŝĞƌƚŽ͘��Ŷ�ĞƐĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŶŽ�ƉŽĚşĂ�ŚĂďĞƌ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�
ĐŽŵŽ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ƉĂƌĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͕�Ŷŝ� ƚĂŵƉŽĐŽ�ĞƐƚŽƐ�ƉŽĚşĂŶ�ƐĞŶƟƌƐĞ�ĂƚƌĂşĚŽƐ�
ƉŽƌ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŚŝƐƉĂŶĂ͕�ĂƐŽĐŝĂĚĂ�Ăů�ŚŽƌƌŽƌ�Ǉ� ůĂ�ďĂƌďĂƌŝĞ͘�WĞƌŽ�ůĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�ƌĞĂů�
ĞƐ�Ɛŝ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ĞǆŝƐơĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞů�
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ƐĂďĞƌ͕ �Ɛŝ�ĞǆŝƐơĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͘�
>Ă�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĞƐ�ŶŽ͕�ĐŽŵŽ�ůŽ�ŝŶĚŝĐĂŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐŽƐ�Ǉ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂďůĂŶ�
ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂďĂ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ�ĞŶ�ĂƋƵĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ͘

�ů� ĂƌơĐƵůŽ�ĚĞ� :ƵƐƚŽ��ŽůĞŬŝĂ��ŽůĞŬĄ� ;hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ� ^ĂůĂŵĂŶĐĂͿ� Ǉ� dƌŝĨŽͲ
ŶŝĂͲDĞůŝďĞĂ�KďŽŶŽ�EƚƵƚƵŵƵ�;hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂůͿ�ĞƐ�
Ğů�ŵĞũŽƌ�ƌĞŇĞũŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�Ǉ͕ �ƉŽƌ�ƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�ĚĞ�ůŝďƌŽƐ�
ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂďůĂƌ�ŵĄƐ�ďŝĞŶ�ĚĞ�ŽďƌĂƐ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂƐ͕�ĞŶƐĂǇŽƐ͕�ƉŽĞͲ
ŵĂƌŝŽƐ͕�ĞƚĐ͘�EŽƐ�ŚĂ�ƉĂƌĞĐŝĚŽ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ�ƌĞĐŽŐĞƌ�ĞƐƚĞ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĞŶ�ƐƵ�ŝŶƚĞŐƌŝͲ
ĚĂĚ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉƌĞĐŝƐŝſŶ�Ǉ�ƐƵ�ĂĚĞĐƵĂĐŝſŶ�Ăů�ƚĞŵĂ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ƚĞǆƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�
ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗

>Ă�ĞƐĐĂƐĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĂůƚĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�Ǉ�
ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ƉĂƌĞĐĞŶ�ŚĂďĞƌ�ŝŶŇƵŝĚŽ�ŶĞŐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĂƉĂƌŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞĚŝƚŽ-
ƌĞƐ�Ǉ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĞƐĐƵĞůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�Ăďƌŝſ�
ĞŶ�ůĂ�'ƵŝŶĞĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�;ĂĐƚƵĂů�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂůͿ�ĨƵĞ�ƉŽƌ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŝŽŶĞ-
ƌŽƐ�ũĞƐƵŝƚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ŵŝƚĂĚ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�ø®ø�;ĞŶ�ϭϴϲϯͿ͕�ĨĞĐŚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵŽƐ�
ƐŝƚƵĂƌ�Ğů�ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůŽŶŝǌĂĐŝſŶ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞ�ůĂƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ŐĞŶĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĂƵƚſĐƚŽŶĂƐ͕�
ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂƐ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ͘�>Ă�ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂĚƌĞƐ�Ăů�ŝŶƚĞƌŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ƐƵƐ�ŚŝũŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĐĂƚſůŝĐĂ�ƌĞƚƌĂƐſ�ƚĂŶƚŽ�ůĂ�ůĂďŽƌ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŵŽ�
ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĚŽƌĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƵƚſĐƚŽŶŽƐ͘��ĞƐĚĞ�ĞƐĂ�ĨĞĐŚĂ�;ϭϴϲϯͿ�ŚĂƐƚĂ�ϭϵϱϯ͕�ƚŽĚŽ�ůŽ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂďĂ�ĐŽŵŽ�ůŝďƌŽ�ĞŶ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ�ĚĞ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ͕��ŶŶŽďſŶ͕��ŽƌŝƐĐŽ͕�
�ůŽďĞǇ�'ƌĂŶĚĞ͕��ůŽďĞǇ��ŚŝĐŽ�Ǉ�ZşŽ�DƵŶŝ�ƐĞ�ŚĂĐşĂ�ĞŶ�ůĂ�WĞŶşŶƐƵůĂ͖�ĞƐƚŽ�ĞƐ͕�ůĂƐ�ĐƌſŶŝ-
ĐĂƐ�ĚĞ�ǀŝĂũĞƐ�ƚĂŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŝŽŶĞƌŽƐ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐŽƐ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͕�ĂŵĠŶ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐŽďĞƌŶĂĚŽƌĞƐ�ĚĞƐƟŶĂĚŽƐ�Ă�ĂƋƵĞů�ůƵŐĂƌ͘

�ĂşĚŽƐ�ĞŶ�ĚĞƐŐƌĂĐŝĂ͕�ůŽƐ�ŵŝƐŝŽŶĞƌŽƐ�ũĞƐƵŝƚĂƐ�;ϭϴϳϮͿ�ĨƵĞƌŽŶ�ƐƵƐƟƚƵŝĚŽƐ�ƉŽƌ�
ůŽƐ�ŵŝƐŝŽŶĞƌŽƐ�ĐůĂƌĞƟĂŶŽƐ�;ŽĮĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�ĚĞƐĚĞ�ϭϴϴϯͿ͘��Ŷ�ϭϴϵϵ͕�Ğů�ŐŽďĞƌŶĂĚŽƌ�
:ŽƐĠ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ�ĚĞ�sĞƌĂ�ůůĞǀſ�Ă�ůĂ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�^ĂŶƚĂ�/ƐĂďĞů�;ŚŽǇ�DĂůĂďŽͿ͕�ůĂ�ƉƌŝŵĞͲ
ƌĂ�ŵĄƋƵŝŶĂ�ĚĞ�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ͘��Ŷ�ϭϵϬϭ�ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂ�ƵŶ�ƉĞƌŝſĚŝĐŽ�ƋƵŝŶĐĞŶĂů�ƟƚƵůĂĚŽ�
�ů��ĐŽ�ĚĞ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ͕�ĨƵŶĚĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ŐŽďĞƌŶĂĚŽƌ�:ŽƐĠ�ĚĞ�/ďĂƌƌĂ�Ǉ�ƉŽƌ��ŶͲ
ƌŝƋƵĞ�>ſƉĞǌ�WĞƌĞĂ͘��ŝĐŚŽ�ƉĞƌŝſĚŝĐŽ�ƐŽůŽ�ůůĞŐĂ�Ă�ŝŵƉƌŝŵŝƌƐĞ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ϳ͘�
�ƐĞ�ŵŝƐŵŽ�ĂŹŽ͕�Ğů�ƉĂĚƌĞ��ƌŵĞŶŐŽů��Žůů� ŝŵƉŽƌƚĂ�ƵŶĂ�ŵĄƋƵŝŶĂ�ĚĞ� ŝŵƉƌĞƐŝſŶ�
ĐŝůşŶĚƌŝĐĂ�ʹůĂ�ƉĞƋƵĞŹĂ��ůĂƐʹ͕�ĐŽŵƉƌĂĚĂ�ĞŶ��ĂƌĐĞůŽŶĂ�ĞŶ�Ğů�dĂůůĞƌ�dŝƉŽŐƌĄĮĐŽ�
ĚĞ��ƵŶŝůů͘��ŝĐŚĂ�ŵĄƋƵŝŶĂ͕�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ĞŶ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ�;ŚŽǇ��ŝŽŬŽͿ͕�ĨƵĞ�ŝŶƐƚĂůĂĚĂ�
ĞŶ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ��ĂŶĂƉĄ�;ŵƵǇ�ĐĞƌĐĂ�ĚĞů�ĂĐƚƵĂů�DĂůĂďŽͿ͕�ďĂũŽ�Ğů�ĐƵŝĚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�
�ƐĐƵĞůĂ�ĚĞ��ƌƚĞƐ�Ǉ�KĮĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞŐĞŶƚĂďĂŶ�ůŽƐ�ŵŝƐŝŽŶĞƌŽƐ�ĐůĂƌĞƟĂŶŽƐ͘
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�ĞƐĚĞ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌŽ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϭϵϬϯ�ĂƉĂƌĞĐĞƌĄ�Ğů�ƉĞƌŝſĚŝĐŽ�ƋƵŝŶĐĞŶĂů�>Ă�
'ƵŝŶĞĂ��ƐƉĂŹŽůĂ͘��Ŷ�ϭϵϬϰ�ĨƵĞ�ĂĚƋƵŝƌŝĚĂ�ůĂ�ƉƌĞŶƐĂ�ůůĂŵĂĚĂ�DŽŶƚƐĞƌƌĂƚ�ĚĞ�ƉƌĞͲ
ƐŝſŶ� ĐŝůşŶĚƌŝĐĂ͕� ůŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƟſ� ƚĂŵďŝĠŶ� ůĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů��ŽůĞơŶ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�
ůŽƐ�dĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ��ƐƉĂŹŽůĞƐ�ĚĞů�'ŽůĨŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ. La 'ƵŝŶĞĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ƐƵĨƌŝƌĄ�ƵŶĂ�
ŝŶƚĞƌƌƵƉĐŝſŶ�ĚĞƐĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϭϵϰϬ�ŚĂƐƚĂ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϭϵϰϯ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ŶŽ�ůůĞŐĂďĂ�
ƉĂƉĞů�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�WĞŶşŶƐƵůĂ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽǀŽĐĂĚĂƐ�
ƚƌĂƐ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ��ŝǀŝů�ĞƐƉĂŹŽůĂ�;ϭϵϯϲͲϭϵϯϵͿ͘�ZĞĂŶƵĚĂĚĂ�ƐƵ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ăďƌŝů�
ĚĞ�ϭϵϰϯ͕�ĐŽŶƟŶƵſ�ŚĂƐƚĂ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϭϵϲϴ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƉĂƐſ�Ă� ůůĂŵĂƌƐĞ�>Ă�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ğů�ϭϮ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϲϴ͘��Ğũſ�ĚĞ�
ƉƵďůŝĐĂƌƐĞ�ĞŶ�ϭϵϲϵ͘

^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽŶĞƌ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ͕�ŶŽ�ƉŽĚĞŵŽƐ�
ŚĂďůĂƌ�Ŷŝ�ĚĞ�ĞĚŝƚŽƌ�Ŷŝ�ĚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĂ�Ă�
ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�ůŝďƌŽ�ůŝƚĞƌĂƌŝŽ͕�ƉƵĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ŚĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ͕�ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƉƵďůŝĐĂďĂŶ�ƐĞ�ĞĚŝƚĂďĂŶ�ĞŶ��ƐƉĂŹĂ͘�>ŽƐ�ĞĚŝƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ůĂƌŐŽ�
ƉĞƌşŽĚŽ�ĐŽůŽŶŝĂů�;ϭϵϬϭͲϭϵϲϵͿ�ƐŽŶ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�sŝƵĚĂ�Ğ�,ŝũŽƐ�ĚĞ�^ĂŶǌ�Ǉ�
�ĂůůĞũĂ�;DĂĚƌŝĚͿ͕�ĞŶ�ĐƵǇĂ�ƐĞĚĞ�ƐĞ�ƉƵďůŝĐſ�ĞŶ�ϭϵϭϵ�Ğů�ůŝďƌŽ�ĚĞ�:ŽƐĠ�DĂƐ�>ĂŐůĞƌĂ͕�
�Ŷ�Ğů�ƉĂşƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ďƵďŝƐ͘��ƐĐĞŶĂƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĞŶ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ͕�ƌĞĞĚŝƚĂĚŽ�ĞŶ�ϭϵϯϭ�ĐŽŶ�
ƵŶ�ƉƌſůŽŐŽ�ĚĞ�DŝŐƵĞů�ĚĞ�hŶĂŵƵŶŽ͖�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ĨƌŝĐĂŶŽƐ�;/���Ϳ͕�
ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ��ŝĞŶơĮĐĂƐ�;�^/�Ϳ�ƋƵĞ�ƉƵͲ
ďůŝĐſ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ơƚƵůŽƐ͕�ůĂ�ŶŽǀĞůĂ�ĚĞ�>ĞŽŶĐŝŽ��ǀŝƚĂ��ŶŽǇ��ƵĂŶĚŽ�ůŽƐ�ĐŽŵďĞƐ�
ůƵĐŚĂďĂŶ�;ϭϵϱϯͿ͘�KƚƌŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉĞƌşŽĚŽ�ŶŽ�ůůĞǀĂŶ�ƐĞůůŽ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů͘�^ŝŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ŝŶĚŝĐĂ�ůĂ�ŝŵƉƌĞŶƚĂ�ĚŽŶĚĞ�ĨƵĞƌŽŶ�ĞŶĐƵĂĚĞƌŶĂĚŽƐ�Ğ�ŝŵƉƌĞƐŽƐ͕�ĐŽŵŽ�
DŽďďĞ͕�ƵŶ�ŶĞŐƌŽ�ĚĞ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ͕�ĚĞ�:ŽĂƋƵşŶ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ��ĂƌƌĞƌĂ�;�ĂƌĐĞůŽŶĂ͗�
/ŵƉƌĞŶƚĂ�ĚĞ�sĂŝůĂ͕��ůĞŶ�Ǉ��ŽŵŝŶŐŽ͕�ϭϵϯϭͿ͖��Ŷ�Ğů�ƉĂşƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ďƵďŝƐ͘��ƐĐĞŶĂƐ�ĚĞ�
ǀŝĚĂ�ĞŶ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�WŽŽ͕�ĚĞ�:ŽƐĠ�DĂƐ�>ĂŐůĞƌĂ�;DĂĚƌŝĚ͗�/ŵƉƌĞŶƚĂ�ĚĞ�WƵĞǇŽ͕�ϭϵϯϭͿ͖�
hŶĂ�ůĂŶǌĂ�ƉŽƌ�Ğů�ďŽĂďş͕�ĚĞ��ĂŶŝĞů�:ŽŶĞƐ�DĂƚŚĂŵĂ�;�ĂƌĐĞůŽŶĂ͗�/ŵƉƌĞŶƚĂ�dŝƉŽͲ
ŐƌĄĮĐĂ��Ăƚ͘��ĂƐĂůƐ͕�^͘�>͕͘�ϭϵϲϮͿ͕�ĞƚĐ͘

dƌĂƐ�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƚĂŵƉŽĐŽ�ƐƵƌŐŝĞƌŽŶ�ĞĚŝƚŽƌĞƐ�
Ŷŝ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ŶŝŶŐƷŶ�ƟƉŽ�ĚĞ�ůŝďƌŽ�ĚĞďŝĚŽ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚĞ͕�Ăů�ĂŶƟĞƐƉĂŹŽůŝƐŵŽ�ĚĞů�
ƌĠŐŝŵĞŶ�ƉŽůşƟĐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƐƚĂƵƌſ�ĞŶƚƌĞ�ϭϵϲϵ�Ǉ�ϭϵϳϵ͕�Ž�Ăů��ĞĐƌĞƚŽ�ĞƐƉĂŹŽů�ƋƵĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďĂ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ͨ ŵĂƚĞƌŝĂ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂ͕ͩ�Ǉ�ĐŽŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŵƉƵƐŽ�ƵŶ�
ƐŝůĞŶĐŝŽ�ŵĞĚŝĄƟĐŽ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŶŽƟĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂŶ�ůůĞŐĂƌ�
ĚĞ�ĂƋƵĞů�ƉĂşƐ͘�,ĂďƌĄ�ƋƵĞ�ĞƐƉĞƌĂƌ�Ă�ůĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŽĐŚĞŶƚĂ�Ǉ�ŶŽǀĞŶƚĂ�ĚĞů�
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siglo�øø�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ŚĂďůĂƌ�ĚĞ�ĞĚŝƚŽƌĞƐ�ĚĞů�ůŝďƌŽ�ŐƵŝŶĞŽĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶŽ͖�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ĚĞ�
ĂƵƚŽƌĞƐ�ŐƵŝŶĞŽĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶŽƐ�ĚĞ�ƚĞŵĄƟĐĂ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂ͘

&ƵĞ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�;���/Ϳ�ůĂ�ƋƵĞ�ĞŶĐĂͲ
ďĞǌſ�ůĂ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�
�ĨƌŝĐĂ�ϮϬϬϬ�Ǉ� ůĂ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ��ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƉĂŶŽͲŐƵŝŶĞĂŶŽ͘�>Ă�ƌĞǀŝƐƚĂ�Ǉ�
Ğů�ĐŝƚĂĚŽ��ĞŶƚƌŽ��ƵůƚƵƌĂů�ƐŝƌǀŝĞƌŽŶ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�Ǉ�ĂƉŽǇĂƌ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĐƌĞĂĐŝŽŶĞƐ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂƐ�;ƉŽĞƐşĂ͕�ĐƵĞŶƚŽƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ŐƵŝŶĞŽĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶŽƐ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ� ŝŶĐĞŶƟǀĂƌůĂƐ�ŐƌĂĐŝĂƐ�Ă� ůĂ� ŝŶƐƚĂƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝŽƐ�ĐŽŶ�ŵŽƟǀŽ�ĚĞů�
ϭϮ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ͕�ĚşĂ�ĚĞ�ůĂ�,ŝƐƉĂŶŝĚĂĚ͘�>Ă����/�Ǉ�ƐƵ���,Ͳ'�ƐĞ�ĐŽŶǀŝƌƟĞƌŽŶ�ĞŶ�ůĂ�
ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ�ůŝďƌŽƐ�ƚĂŶƚŽ�ůŝƚĞƌĂƌŝŽƐ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ĞŶƐĂǇŽ͘��ƐƚŽƐ�ĞƌĂŶ�ŝŵƉƌĞƐŽƐ�ďŝĞŶ�ĞŶ�
�ƐƉĂŹĂ�;ĐŽŶ�/^�EͿ͕�ďŝĞŶ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�;ĞŶ�ŽīƐĞƚ�Ǉ�ƐŝŶ�/^�EͿ͘��ŶƚƌĞ�ůŽƐ�
ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�^ƵĞŹŽƐ�ĞŶ�ŵŝ�ƐĞůǀĂ�;�ŶƚŽůŽŐşĂ�ƉŽĠƟĐĂͿ�ĚĞ�:ƵĂŶ��ĂůďŽĂ�
�ŽŶĞŬĞ�;ϭϵϴϳ͕�Ǉ�ĐŽŶ�/^�EͿ�Ž��ů�ƌĞĞŶĐƵĞŶƚƌŽ͗�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚĞů�ĞǆŝůŝĂĚŽ͕�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�
ĂƵƚŽƌ�;ϭϵϴϱ͕�ŝŵƉƌĞƐŽ�ĞŶ��ƐƉĂŹĂ�Ǉ�ƐŝŶ�/^�EͿ͕�ĞƚĐ͘��ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƐĞŐƵŶĚŽƐ�ĚĞƐƚĂĐĂŶ�
�ů�ƉĄƌƌŽĐŽ�ĚĞ�EŝĞĨĂŶŐ�;ϭϵϵϲͿ�Ǉ�,ƵĞůůĂƐ�ďĂũŽ�ƟĞƌƌĂ�;ϭϵϵϴͿ͕�ĂŵďŽƐ�ĚĞ�:ŽĂƋƵşŶ�
DďŽŵşŽ��ĂĐŚĞŶŐ͖�sŽĐĞƐ�ĚĞ��ƐƉƵŵĂ� ;ϭϵϴϳͿ͕�ĚĞ��ŝƌŝĂĐŽ��ŽŬĞƐĂ�EĂƉŽ͖��ůďƵŵ�
ƉŽĠƚŝĐŽ�;ϭϵϵϲͿ͕�ĚĞ�:ĞƌſŶŝŵŽ�ZŽƉĞ��ŽŵĂďĄ͖��ĞůŝƌŝŽƐ�;ϭϵϵϭͿ͕�ĚĞ�DĂƌşĂ�EƐƵĠ��ŶͲ
ŐƺĞ͖��ĚũĄͲ�ĚũĄ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ƌĞůĂƚŽƐ�;ϭϵϵϰͿ͕�ĚĞ�DĂǆŝŵŝůŝĂŶŽ�EŬŽŐŽ��ƐŽŶŽ͕�ĞƚĐ͘

^Ğ�ĐƵĞŶƚĂ͕�ƉƵĞƐ͕�ĐŽŶ�ĚŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ĞĚŝƚŽƌĞƐ�Ǉ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂͲ
ƚŽƌŝĂů͘�>ŽƐ�ƋƵĞ�ŽƉĞƌĂŶ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͕ �ƋƵĞ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽƉŽƌƚĂŶ�Ğů�
ŐƌƵĞƐŽ�ĚĞů�ůŝďƌŽ�ůŝƚĞƌĂƌŝŽ�ŐƵŝŶĞŽĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶŽ͕�Ǉ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞŶƚĂŶ�ŚĂĐĞƌůŽ�ĚĞƐĚĞ�
Ğů�ƉƌŽƉŝŽ�ƉĂşƐ͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ƚĞƌŵŝŶĂŶ�ƉŽƌ�ĞŶǀŝĂƌ�ƐƵƐ�ŵĂƋƵĞƚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ŝŵͲ
ƉƌĞƐĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͘ ��ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĞƐƉĂͲ
ŹŽůĂƐ͕�ĐŽŵŽ�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ĨƌŝĐĂŶŽƐ�;/���Ϳ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�
/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ��ŝĞŶơĮĐĂƐ�;�^/�Ϳ͕�ĚŽŶĚĞ�ĂƉĂƌĞĐŝſ�ůĂ�ŶŽǀĞůĂ��ƵĂŶĚŽ�ůŽƐ�ĐŽŵďĞƐ�
ůƵĐŚĂďĂŶ�;ϭϵϱϯͿ͕�ĚĞ�>ĞŽŶĐŝŽ��ǀŝƚĂ��ŶŽǇ͖�ůĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ����/ͬ��,Ͳ'�Ž�ůĂ�hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�Ă��ŝƐƚĂŶĐŝĂ�;hE��Ϳ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŶŽǀĞůĂ��ŬŽŵŽ�ʹϭϵϴϱʹ͕�
ĚĞ�DĂƌşĂ�EƐƵĠ��ŶŐƺĠ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƚĂŶƚŽ�ĞƐƉĂŹŽůĂƐ�ĐŽŵŽ�ĞǆͲ
ƚƌĂŶũĞƌĂƐ͕� ĐŽŵŽ�^ŝĂů��ĚŝĐŝŽŶĞƐ� ;DĂĚƌŝĚͿ͕��ĚŝƚŽƌŝĂů�DĞǇ� ;�ĂƌĐĞůŽŶĂͿ͕��ĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ĞŶ��ƵŐĞ� ;sŝĞŶĂͿ͕�WůĂǌĂ�Θ� :ĂŶĠƐ� ;DĂĚƌŝĚͿ͕�WĄŶŐŽůĂ��ĚŝĐŝŽŶĞƐ� ;�ĂƌĐĞůŽŶĂͿ͕��ĂͲ
ƌĞŶĂ��ĚŝĐŝŽŶĞƐ�;�ĂƌĐĞůŽŶĂͿ͕��ů��ŽďƌĞ�;�ĂƌĐĞůŽŶĂͿ͕��ĞŝďĂ��ĚŝĐŝŽŶĞƐ�;�ĂƌĐĞůŽŶĂͿ͕�
�ĚŝƚŽƌŝĂů�DĂůĂŵďĂ�;�ǀŝůĂͿ͕�ĞƚĐ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ŽƉĞƌĂ�Ğů�ƐĞůůŽ�DĂƌĞƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ͕�
ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ůŝƚĞƌĂƌŝĂ�ĚĞ�ơƚƵůŽƐ�ĐŽŵŽ��ů�ƐĞĐƌĞƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�;ϮϬϭϯͿ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�
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ŝŵƉƌŝŵĞ�ƐƵƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĚĞƐƚĂĐĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶͲ
ĐŝĂ�ĚĞ�ŽďƌĂƐ�ƋƵĞ�ƉĂƐĂŶ�ƉŽƌ�Ğů�ĚƵƌŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽĞĚŝĐŝſŶ͘�DƵĐŚĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŽƉƚĂŶ�ƉŽƌ�ĞƐƚĂ�ĚŝİĐŝů�ǀşĂ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐƵƐ�ŽďƌĂƐ͕�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ǀĂƌŝŽƐ�
ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ͕�ŶŽ�ƐĂůĞŶ�Ă�ůĂ�ůƵǌ͘�,ŽǇ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĂƐŝƐƟƌ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŝͲ
ďƌŽƐ�ĐƵǇŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͕�ƚƌĂƐ�ĚƵƌŽƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĂŚŽƌƌŽ͕�ŚĂŶ�ĂĐĂďĂĚŽ�ƉŽƌ�ĐŽŶǀĞƌƟƌƐĞ�ĞŶ�
ĞĚŝƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ŽďƌĂƐ͘�>Ă�ĞĚŝƚŽƌŝĂů��şƌĐƵůŽ�ZŽũŽ�ƌĞƐƉĂůĚĂ�ĞƐƚĂ�ǀşĂ�ĚĞ�ƉƵͲ
ďůŝĐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉĂƌĂ�ŵƵĐŚŽƐ�ĞƐĐƌŝƚŽƌĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ƐĂĐƌŝĮĐŝŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͘

,ĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƐĞƉĂƌĂĚĂƐ
�ů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ϭϵϳϵ͕�ĂďƌƵƉƚŽ�ƉĞƌŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕�ƐĞ�ƉůĂŶƚĞſ�Ǉ�ƉŽͲ

ƐŝĐŝŽŶſ�ĞŶ�Ğů� ƌŽů�ĚĞ� ůĂ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽ�ƉĞƌĚŝĚŽ͕�ĞŶ� ůĂ� ŝŶƐƚĂƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�
ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ͕�ĞŶ�ůĂ�ĞŵĂŶĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĞŶ�Ğů�ƌĞĞŶĐƵĞŶƚƌŽ͘��Ŷ�ƵŶĂ�
ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ŚŽŵďƌĞ� ĨƵĞƌƚĞ͕�Ğů� ƚĞŶŝĞŶƚĞ�ĐŽƌŽŶĞů�dĞŽĚŽƌŽ�KďŝĂŶŐ�
EŐƵĞŵĂ�DďĂƐŽŐŽ͕�ĨŽƌŵĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ�DŝůŝƚĂƌ�ĚĞ��ĂƌĂŐŽǌĂ͕�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ǀŝƐͲ
ůƵŵďƌĂƌ�Ğů�ƌƵŵďŽ�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ŶƵĞǀĂ�ƉŽůşƟĐĂ͘

͙ŝŶǀŝƚĂŵŽƐ�Ă��ƐƉĂŹĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞƚŽŵĂƌ�Ğů�ƉĂşƐ͕�Ǉ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƐĞƌĄ�
ĐŽŶ��ƐƉĂŹĂ�Ă�ŶŝǀĞů�ŐůŽďĂů͕�ƉĞƌŽ�ĐŽŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ŵĞŶĐŝſŶ�ĞŶ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�Ǉ�^ĂŶŝĚĂĚ͙

^Ğ� ŝŶǀŝƚĂ�Ăů�WĂƉĂ�Ă�ďĞŶĚĞĐŝƌ�Ğů�ƉĂşƐ͕�Ǉ�Ğů� ƌĞǇ� :ƵĂŶ��ĂƌůŽƐ� /�ǀŝƐŝƚĂ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉĂƋƵĞƚĞ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂ�Ǉ�ŐĞƐƟŽŶĂ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�
ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�dĠĐŶŝĐĂ��ƐƉĂŹŽůĂ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ŶƵĞǀŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ͕�ŶŽ�ĐĂďĞ�
ƚŽĚĂǀşĂ�ŚĂďůĂƌ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ƐŝŶŽ�ŵĄƐ�ďŝĞŶ�ĚĞ�ƐĞŐƵŶĚĂ�
ůĞŶŐƵĂ͕�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĚĞǀŽůǀĞƌ�ĞƐƚĞ�ŝĚŝŽŵĂ�Ăů�ƉĂşƐ͘�

�ŶŐŽŶŐĂ�EĐŚĂŵĂ�;ϮϬϭϬ͗�ϮϴϰͿ�ŚĂďůĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂͲ
ƚƵƌĂ��ƐƉĂŹŽůĂƐ�Ǉ�ƐƵ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�'ƵŝŶĞŽͲĂƌŐĞŶƟŶĂ͕�
ĚŽŶĚĞ� ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĂďĂŶĚŽŶĂŶ�Ğů�ĞŶĨŽƋƵĞ� ƚĞſƌŝĐŽ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ǀĞŶşĂ� ƌŝͲ
ŐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ͕�ĐĞŶƚƌĄŶĚŽƐĞ�ǇĂ�ĞŶ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ƚĞŵĄƟĐŽƐ�ŵĄƐ�ƉƌĄĐƟĐŽƐ͕�
ĐŽŵŽ�Ğů�ĚĂƌůĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�Ă�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŽƌĂů͕�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ĐƵĂƚƌŽ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�
;ůĞĐƚƵƌĂ�ĞǆƉƌĞƐŝǀĂ͕�ĞƐĐƵĐŚĂ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�ŽƌĂůĞƐ�Ǉ�ĨŽƌŵĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶͿ͗�ůĂ�
ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ŽƌĂů�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ͕�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ůĂ�ĂĚĞĐƵĂĐŝſŶ�ĨŽƌŵĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�
ĞŶ�ůĂ�ĐŽƌƌĞĐƚĂ�ƉƌŽŶƵŶĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞŶƚŽŶĂĐŝſŶ͖�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ůĠǆŝĐŽͲƐĞŵĄŶƟĐŽ�Ǉ�ŐƌĂͲ
ŵĂƟĐĂů�ĂƉůŝĐĂĚŽ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ŵĞŶƐĂũĞƐ�Ǉ�Ă�ůŽƐ�ĂũĞŶŽƐ͖�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�
ĞŶ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞŶƐĂũĞƐ͕�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐşŶƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ůĂƐ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶĞƐ�ŚĂďůĂĚĂƐ�Ǉ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů�
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ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�Ǉ͕ �ƉŽƌ�ƷůƟŵŽ͕�ůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽůŽͲ
ƋƵŝĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ�Ğů�ĚŽŵŝŶŝŽ�Ǉ�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�
ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ŐƌƵƉŽƐ͘

,ĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ŝŶƚĞŐƌĂĚĂƐ
>Ă�ŽďƌĂ�ĚĞů�ĚŽĐƚŽƌ��ƌŵĂŶĚŽͲDŽŶƐƵǇ��ŶŐŽŶŐĂ�EĐŚĂŵĂ͕�>Ă�/ŶƚƌĂŚŝƐƚŽƌŝĂ�

WŽůşƟĐĂ��ƐĐŽůĂƌ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�;ϮϬϭϬͿ͕�ĚĞƐĐƌŝďĞ�Ğů�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĞƐĐŽůĂƌ�ĚĞů�
ŶƵĞǀŽ�ƉĂşƐ�ƉĂƌĂ�ĂďŽƌĚĂƌ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŚĂ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂĚŽ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĞĚƵͲ
ĐĂƟǀŽ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�ƉŽůŝƚſůŽŐŽƐ͘�>Ă�ŽďƌĂ�ĂŶĂůŝǌĂ�Ǉ�ĚĞƐǀĞůĂ͕�
ƉŽƌ� ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ͕� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĐŽŵĞŶƚĂƌŝŽƐ� ƉĞĚĂŐſŐŝĐŽƐ͕� ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ� Ğ� ŝĚĞŽůſŐŝĐŽƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞƐĐƵĞůĂ͖�ƉŽƌ�ŽƚƌĂ͕��ŶŐŽŶŐĂ�EĐŚĂŵĂ�ĞǆƉůŝĐĂ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ƐƵͲ
ĨƌŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽͲƉĞĚĂŐſŐŝĐĂƐ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ƵŶ�ĂĐĞƌĐĂŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ŵĂͲ
ŶƵĂůĞƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ƵƟůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĞƐĐƵĞůĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�

WĂƌĂ�Ğů�ĂƵƚŽƌ͕ �Ğů�ůŝďƌŽ�ĞƐĐŽůĂƌ�ĞƐ�ůĂ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ƋƵĞ�ŚĂ�ǀĞŶŝĚŽ�ƵƟůŝǌĄŶĚŽƐĞ�
ĐŽŵŽ�ĞũĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚŽĐĞŶƚĞ�Ǉ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶͲ
ƐŝĚĞƌĂƌ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉŝĞĚƌĂ�ĂŶŐƵůĂƌ�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĞƐĐŽůĂƌ�Ǉ�ĨĂĐŝůŝƚĂ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͘ �ŶŐŽŶŐĂ�EĐŚĂŵĂ�
ĂŶĂůŝǌĂ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ďůŽƋƵĞ�ůŽƐ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞƐĚĞ�
Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůŽŶŝĂ͕�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ�Ǉ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ�ĚĞů�
'ŽůĨŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ͘��Ŷ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�'ƵŝŶĞĂ��ƐƉĂŹŽůĂ͕�ƐĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌŽŶ�ůŽƐ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕�ůĂƐ�ͨŶŽƌŵĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĐŽůŽŶŝĂů͕�ŝŶƐƚƌƵͲ
mentos o reglamentosͩ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŐşĂŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ĞƐĐƵĞůĂƐ͘��ů�ĂƵƚŽƌ�
ĞǆĂŵŝŶĂ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ďůŽƋƵĞƐ�ƚĞŵĄƟĐŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ƉƌĞƐƚĂ�ŵĄƐ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ăů�ďůŽƋƵĞ�ƚĞƌͲ
ĐĞƌŽ͕�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�Ă�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂů�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�DŝůŝƚĂƌ�^ƵƉƌĞŵŽ͕�ƐƵƌŐŝĚŽ�
ƚƌĂƐ�Ğů�ĚĞƌƌŽĐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�DĂĐşĂƐ�EŐƵŵĞĂ��ŝǇŽŐŽ͕�ƉĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�
Ǉ�ƋƵŝĞŶ͕�ƚƌĂƐ�ƐŽůŽ�ϭϭ�ĂŹŽƐ�ĞũĞƌĐŝĞŶĚŽ�Ğů�ƉŽĚĞƌ͕ �ůůĞǀſ�Ăů�ƉĂşƐ�Ă�ƵŶ�ĚĞƐƟŶŽ�ŶƵŶĐĂ�
ƐŽŹĂĚŽ�Ŷŝ�ŝŵĂŐŝŶĂĚŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ͘�

�Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ĐŽŵŽ�ƉŽůşƟĐĂ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͕�ƐĞŐƷŶ�ƐĞ�ŚĂ�ƉƵŶͲ
ƚƵĂůŝǌĂĚŽ͕�ůĂ�ůůĂŵĂĚĂ�Ă�ůĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ�ĨƌĂƚĞƌŶĂů�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�Ǉ�Ă�ůĂ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�Ğ�ŝŐƵĂůĚĂĚ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘�
�ĞƐƚĂĐĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ�ůĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ǉ�ƐƵ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂů͕�
ůĂ�ƌĞĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĞƚĂƐ�ĚĞ�ĞƐĐŽůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ͘��ĞƐŐƌĂͲ
ĐŝĂĚĂŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ŶŽ�ŽďƚƵǀŽ�Ğů�ĠǆŝƚŽ�ĞƐƉĞƌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĐƌşƟĐĂ�ĞŶ�
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ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĞƐĐƵĞůĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�Ǉ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͘��Ğ�
ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞŶ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͕�ŶŽ�ĂƉĂƌĞĐĞŶ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�
ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂďůĂƌ�ĚĞ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�
ƐĞƉĂƌĂĚĂƐ͕�ƚĂŵƉŽĐŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

EǌĞ�EĨƵŵƵ�;ϮϬϭϳ͗�ϭϯϳͲϭϰϭͿ�ĂŶĂůŝǌĂ͕�ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĚĞ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘��Ŷ�ƐƵ�ŽďƌĂ�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�^ŝƐƚĞŵĂ��ĚƵĐĂƟͲ
ǀŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƉŽŶĞ�Ğů�ĠŶĨĂƐŝƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�/ŶĨĂŶƟů�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�
Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĚŝĐŚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ǉ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ǀĂ�ĐŽďƌĂŶĚŽ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ��ƐƚĂƚĂů͘��ŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�/ŶĨĂŶƟů͕�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�
ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ;>ĞǇ�Ŷ͘Ǒ�ϱͬϮϬϬϳ͕�ĚĞ� ĨĞĐŚĂ�ϯϬ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�
ĚĞů�ϮϬϬϳͿ͕�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ��ĚƵĐĂƟǀŽ�ĞŶ�ƐƵ�
ĐĂƉşƚƵůŽ�®®͕�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ĞŶ�ƐƵ�ƐĞĐĐŝſŶ�ƉƌŝŵĞƌĂ͕�ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�
ϭϰ͕�ƋƵĞ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WƌĞĞƐĐŽůĂƌ�ƐĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ŶŝǀĞů�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�
�ĚƵĐĂƟǀŽ�ĐŽŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝŽ͘��ƐƚĄ�ĚŝǀŝĚŝĚĂ�ĞŶ�ĚŽƐ�ĞƚĂƉĂƐ͗� ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�
/ŶĨĂŶƟů�;ĚĞ�ϭ�Ă�ϯ�ĂŹŽƐͿ�Ǉ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WĂƌǀƵůĂƌŝĂ�;ĚĞ�ϰ�Ă�ϲ�ĂŹŽƐͿ͘��ŽŶ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�
ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ƐĞ�ĚĂ�ůĂ��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�/ŶĨĂŶƟů�Ă�ůĂ�ƋƵĞ͕�ĐŽŵƷŶŵĞŶƚĞ͕�ůůĂŵĂŶ�WƌĞĞƐĐŽůĂƌ͕ �
ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϵϵϮ�ƉĂƐſ�Ă�ĚĞŶŽŵŝŶĂƌƐĞ�WƌĞĞƐĐŽůĂƌ�EŽ�&ŽƌŵĂů͘

ZĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐറͬറWƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĚĞ��>�
>Ž�ŶŽƌŵĂů�ĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�&ŝůŽůŽŐşĂ͕�ĐŽŵŽ�ĐŝĞŶĐŝĂ͕�Ăů�ŝŐƵĂů�ƋƵĞ�ƚĂŶƚĂƐ�ŽƚƌĂƐ�ŵĂƚĞͲ

ƌŝĂƐ�;DĂƚĞŵĄƟĐĂƐ͕��ĞƌĞĐŚŽ͕��ĐŽŶŽŵşĂ͕��ƐƚƌŽŶŽŵşĂ͕�&ŝůŽƐŽİĂ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ƐĞĂ�ĞŶƐĞŹĂĚĂ�
ƉŽƌ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĐŝĞŶơĮĐŽƐ͕�ŵĞƚŽĚŽůſͲ
ŐŝĐŽƐ�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͘��Ŷ�Ğů�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�Ăů�ƉĞƌĮů�ĚĞů�ƉƌŽͲ
ĨĞƐŽƌ�ĚĞ��>��ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞŶ͕�ĞŶ�ĞĨĞĐƚŽ͕�ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ƵŶ�ďƵĞŶ�
ĨŽƌŵĂĚŽƌ͘ ��ŶƚƌĞ�ĞƐƚĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�Ğů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�
ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƉŽƐĞĞ͕�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŚĂ�ƌĞĐŝďŝĚŽ͕�Ğů�ůƵŐĂƌ�ĚŽŶĚĞ�
ŚĂ�ƌĞĐŝďŝĚŽ�ƚĂů�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ŚĂŶ�ŽƚŽƌŐĂĚŽ�ƚĂů�ĞƐƚĂƚƵƐ͘

�Ŷ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐ�ŶŽƚŽƌŝĂ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚĞƐůĞĂů�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ĐĂƐŝ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘�>Ă��ĐĂĚĞŵŝĂ��ĐƵĂͲ
ƚŽŐƵŝŶĞĂŶĂ�ĚĞ�ůĂ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�;��'>�Ϳ�ĞƐ�ƵŶ�ĮĞů�ĞũĞŵƉůŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐƌĂŶ�
ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ƐŽŶ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ĐĂŶͲ
ƚĞƌĂ�ĚĞ�ĮůſůŽŐŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞƌşĂŶ�ůŽƐ�ŵĄƐ�ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ŝŶŐƌĞƐĂƌ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĞŶƟĚĂĚ͘�
>Ă�ĐƵĞƐƟſŶ�ŶŽ�ƉůĂŶƚĞĂ�ĚƵĚĂƐ͕�ůŽƐ�ĞŶƚĞŶĚŝĚŽƐ�ĞŶ�&ŝůŽůŽŐşĂ�ŶŽ�ƐŽŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�
ĂƉƌŽƉŝĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ŽĐƵƉĂƌ�ĞƐƚĂƐ�ƉůĂǌĂƐ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶ�ƉŽůŝƚſůŽŐŽ͕�ƵŶ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚĂ�Ž�ƵŶ�
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ƌĞůŝŐŝŽƐŽ�ƋƵŝĞŶĞƐ͕�ƉŽƌ�ĂůŐƵŶĂ�ƋƵĞ�ŽƚƌĂ�ŚĂďŝůŝĚĂĚ�ĞǆƉƌĞƐŝǀĂ͕�ůůĞǀĞŶ�ůĂƐ�ƌŝĞŶĚĂƐ�ĞŶ�
ƵŶ�ƚĞƌƌĞŶŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ůĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ͘�

�ƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌƐĞ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�ĞŶƟĚĂĚĞƐ͕�ŽƌͲ
ŐĂŶŝƐŵŽƐ͕�ƉĞƚƌŽůĞƌĂƐ͕�ĚŽŶĚĞ�ůŽƐ�ůŝŶŐƺŝƐƚĂƐ�ƐŽŶ�ŝŐŶŽƌĂĚŽƐ�Ǉ�ĐĂƐŝ�ĚĞƐƉƌĞĐŝĂĚŽƐ͘�
�Ŷ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĐĂƐŝ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĞƐ�ĮůſůŽŐŽ�Ǉ�ĞƐ�ĐĂƉĂǌ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĂƐŝŐŶĂͲ
ĚŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ƚĞŵĂƐ�ĮůŽůſŐŝĐŽƐ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ�ĞŶ�
ƐƵ�ŵĂǇŽƌşĂ�ƐŽŶ�ŝŐŶŽƌĂĚŽƐ͕�ĚĞƐƉƌĞĐŝĂĚŽƐ�Ǉ�ƐƵŵŝĚŽƐ�Ă�ůĂ�ŵĄƐ�ĂďƐŽůƵƚĂ�ŵŝƐĞƌŝĂ͘�
�ƐƚƵĚŝĂƌ�&ŝůŽůŽŐşĂ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƵŶ�ĞƐƟŐŵĂ�Ǉ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĞƐƚĄŶ�
ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƌƌŽƚĂĚŽƐ͘�>Ă�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�
ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϵϵϳ͕�ĂďĂƌĐĂ�ƵŶĂ�ǀĂƌŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĐĂƌƌĞƌĂƐ͕�
ƐŝĞŶĚŽ�&ŝůŽůŽŐşĂ�,ŝƐƉĄŶŝĐĂ�ůĂ�ĐĂƌƌĞƌĂ�ŵĞŶŽƐ�ĂƉƌĞĐŝĂĚĂ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŵĂƚƌşĐƵůĂ�ƚĂŶ�
ŝŶƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĞŶƟĞŶĚĞ�ƉŽƌ�ƋƵĠ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ�ŵĂŶƟĞŶĞ�
ƚĂů�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚ�Ɛŝ�ƚĂŶ�ĚĞƐƉƌĞĐŝĂĚĂ�ƌĞƐƵůƚĂ͕�Ɛŝ�ƚĂŶ�ŝŶƷƟůĞƐ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƉŽĐŽƐ�ĞŐƌĞƐĂͲ
ĚŽƐ�ƋƵĞ�Ŷŝ�ƐŝƋƵŝĞƌĂ�ƐŝĞŶƚĞŶ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ƷƟůĞƐ�ƚƌĂƐ�ĐƵůŵŝŶĂƌ�ƐƵƐ�
ĞƐƚƵĚŝŽƐ͘��Ɛ�ůĂŵĞŶƚĂďůĞ�ůĂ�ŝŶĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƵƟůŝĚĂĚ�ĚĞ�
ĞƐƚŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͕�ůŽ�ƷŶŝĐŽ�Ă�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞƐ�ĚĞƐƟŶĂ�ĞƐ�Ă�ͨ ƟǌĂ�Ǉ�ƉŝǌĂƌƌĂ͕ͩ�ĐƵĂŶĚŽ�
Ğů�ƷŶŝĐŽ�ƉĂşƐ�ŚŝƐƉĂŶŽŚĂďůĂŶƚĞ�ƉŝĞƌĚĞ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƟƌ�Ǉ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ�
Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ�Ǉ�ĐƵǇŽƐ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĮůſůŽŐŽƐ�ƉŽĚƌşĂŶ�ƐĂĐĂƌ�ƉƌŽǀĞĐŚŽ�Ă�ƚĂŶƚŽƐ�
ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕�ĚŽŶĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŶŽ�ĞƐƚĄ�ƐŝĞŶĚŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ͘��Ŷ�ůĂ�hŶŝſŶ��ĨƌŝĐĂŶĂ͕�ĚŽŶĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĞƐ�Ğů�
ĞƐƉĂŹŽů͕�ŶŽ�ƐĞ�ƉŝĞŶƐĂ�ƐŝƋƵŝĞƌĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĮůſůŽŐŽƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�
ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƋƵĞ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ůŽƐ�ŝŐŶŽƌĂ͘�^Ğ�ƉƌĞĨĞƌŝƌşĂ�ĂŶƚĞƐ�Ă�ƵŶ�ũƵƌŝƐƚĂ͕�
ƵŶ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚĂ�Ž�ƵŶ�ƉŽůşƟĐŽ�ƐŝŶ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŶĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�Ǉ�ŽĐƵƉĂƌ�
ĂůŐƵŶĂ�ƉůĂǌĂ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĮůŽůſŐŝĐŽƐ͘

ZĞƐƵůƚĂ�ĐƵƌŝŽƐŽ�ƋƵĞ�ĞŶ� ůĂ�ƉƌŽƉŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂͲ
ƚŽƌŝĂů� ůŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�Ă�ŽĐƵƉĂƌ�ƉůĂǌĂƐ�ĞŶ�Ğů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�&ŝůŽůŽŐşĂ�,ŝƐƉĄŶŝĐĂ�ƐĞĂŶ�
ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ�;ĐĂŵĞƌƵŶĞƐĞƐ͕�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůͿ͕�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�
ƉƌŽƉŝŽƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ͖�ůŽ�ƋƵĞ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ůĂ�ĚĞƐŵŽƟǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�
Ǉ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ŚĂĐŝĂ�ĞƐƚĞ�ƉĞƌĮů͘�͎�ƐƚĄ�ůĂ�&ŝůŽůŽŐşĂ�,ŝƐƉĄŶŝĐĂ�ĞƐƟŐͲ
ŵĂƟǌĂĚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ŽĚŝŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŐĞŶĞƌſ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ŽŶĐĞ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ůĂ�/ŶͲ
ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͍��Ɛ�ƉŽƐŝďůĞ�ŚĂĐĞƌ�ŵƵĐŚşƐŝŵĂƐ�ĐŽŶũĞƚƵƌĂƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ƌĞǀĞůĂ�ĞŶ�ĞƐƚĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ͘�>Ž�ƋƵĞ�ĞƐ�ĐŝĞƌƚŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĮůſůŽŐŽƐ�ƐĞ�ĞŵƉůĞĂŶ�ĞŶ�
ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƉƵĞƐƚŽ�ŵĞŶŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚ͕�Ǉ�ůůĂŵĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽƐ�ŶŽ�



ϱϮϴ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ĐŽŶƐƟƚƵǇĂŶ� ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ƵƟůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ� ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĞŶ� ůĂƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�
ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ƐƵƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ͘��ƐƚŽ�ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚĞƐůĞĂů�ĞŶ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͘�>Ž�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ůŽ�ŵĄƐ�ĂĐĞƌƚĂĚŽ�
ĞƐ�ƋƵĞ� ůĂ� ŝĚĞĂ�ĚĞ� ͚ŵĂĞƐƚƌŽ͛�ƋƵĞ� ŝŵƉƵƐŽ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ŵĂĐŝƐƚĂ�ƐŝŐƵĞ�ƐŝĞŶĚŽ�Ğů�
ĨĂŶƚĂƐŵĂ�ĂĐƚƵĂů�Ăů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƐŽĐŝĂ�Ă� ůŽƐ�ĮůſůŽŐŽƐ͕�ƐĞŐƷŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�^ŽƚŽ��ƌĂŶŐŽ�
;ϮϬϭϲ͗�ϰϴͲϲϮͿ

�ǆŝƐƚĞ͕�ĞŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ƵŶĂ�ĚĞĐĂĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�&ŝůŽůŽŐşĂ�,ŝƐƉĄͲ
ŶŝĐĂ�Ǉ͕ �ĐŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ͕�ůŽƐ�ƉŽĐŽƐ�ĮůſůŽŐŽƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂďĂũĂŶ�ĐŽŵŽ�ƚĂů�ĞƐƚĄŶ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�
ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�ƐŽůŽ�Ǉ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞƐƉƌĞƐƟŐŝĂĚŽ�Ǉ�ŽůǀŝĚĂĚŽ͕�
ŶŽ�ĚŝƐƉŽŶĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ�ŽƚƌŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ǀĞƌƐĞ�ƉƌŽͲ
ŵŽĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĞŶ�ƉƵĞƐƚŽƐ�ĚŝƌĞĐƟǀŽƐ�ĞŶ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ͨson 
ĐŽŵŽ�ĐĂďĂůůŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�ŶĂĚĂ�ŵĄƐ͕ͩ�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�ĮůſůŽŐŽ�ĞƐ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�
ĞƐƚĞ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĐĂƉĂǌ�ĚĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌƐĞ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĄƌĞĂ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�Ğů�
ŵƵŶĚŽ�ƐĞ�ďĂƐĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͘�

dŽĚĂ�ĐŝĞŶĐŝĂ�ƐĞ�ďĂƐĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĂƌƟĐƵůĂ�Ă�
ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ͕�Ǉ�ůŽƐ�ŵĞũŽƌĞƐ�ĐŽŶŽĐĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ĮůſůŽŐŽƐ͕�
ƋƵŝĞŶĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�Ǉ�ƐĂďĞŶ�ĂƌƟĐƵůĂƌ�ŵĞũŽƌ�Ğů�ŵĞŶƐĂũĞ͕�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĚŽŵŝŶĂŶ�ůĂƐ�ĞƐͲ
ƚƌƵĐƚƵƌĂƐ� Ǉ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕� ƋƵŝĞŶĞƐ� ƉƵĞĚĞŶ� ŚĂĐĞƌ� ůůĞŐĂƌ� ůŽƐ�ŵĞŶƐĂũĞƐ� ĂĚŽŶĚĞ�
ƋƵŝĞƌĂŶ�ƋƵĞ�ůůĞŐƵĞ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƉƌĂŐŵĄƟĐĂ͕�ŵĂŶĞũĂŶĚŽ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ�
Ă�ůĂ�ĞƚŶŽŐƌĂİĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕�Ğů�ĚŝƐĐƵƌƐŽ͕�ƐƵ�ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ͕�Ž�ůĂ�
ĨƵĞƌǌĂ�ŝůŽĐƵƟǀĂ͘��

WŽƌ�ĞƐŽ�ůŽƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĚŝĐƚĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�,ŝƐƚŽƌŝĂ�ŚĂŶ�ƵƟůŝǌĂĚŽ�Ă�ĮůſůŽŐŽƐ�ƉĂƌĂ�
ŚĂĐĞƌ�ůůĞŐĂƌ�ƐƵ�ŵĞŶƐĂũĞ�ƚĂů�Ǉ�ĐŽŵŽ�ůŽ�ƋƵĞƌşĂŶ͕�Ă�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƋƵĞƌşĂŶ�ƋƵĞ�ůůĞŐĂƌĂ͙�
>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ǀĞŶĐĞ�Ǉ�ĐŽŶǀĞŶĐĞ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĠ�ǀŝĞŶĚŽ�Ž�ǀŝǀŝĞŶĚŽ�ŽƚƌĂ�ĐŝƌͲ
ĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ͘�>Ă�ŵĂŶŝƉƵůĂĐŝſŶ�ŵĄƐ�ĞĨĞĐƟǀĂ�ĞƐ�ůĂ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͘�>ŽƐ�ŵŝŽƉĞƐ�ŶŽ�ƐĂďĞŶ�
ǀĞƌ�Ğů�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŵĂŶĞũĂĚŽ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ĂƌƟĐƵůĂƌ�
ƵŶ�ĮůſůŽŐŽ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ŝŶǀĞƌƐŽƐ�Ă�ůĂ�ŝĚĞŽůŽŐşĂ�ƋƵĞ�ƐĞĂ͘�>Ă�ƉŽůşƟĐĂ͕�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ͕�
ůĂ� ƐŽĐŝŽůŽŐşĂ͕� ůĂ�ĮůŽƐŽİĂ�ĐŽŵŽ�ĐŝĞŶĐŝĂƐ� ƌĞĐƚŽƌĂƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ƐĞ�ĞǆƉƌĞƐĂŶ�ĐŽŶ�
ƉĂůĂďƌĂƐ�Ǉ�ĞƐ�ƵŶĂ�ůĄƐƟŵĂ�ƚĂů�ĚĞĐĂŝŵŝĞŶƚŽ͕�ŽďƐƟŶĄŶĚŽƐĞ�ƐŽůŽ�Ǉ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�
la idea de ͨƟǌĂ�Ǉ�ƉŝǌĂƌƌĂͩ. 

�ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ůĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ƉĞƌƐŽŶĂů� Ǉ͕ � ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ĐůşŵĂǆ� ŽĐƵƉĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
ůĂ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĚĞ�ƟƚƵůĂƌŝĚĂĚ�ĚĞů�ĂƵƚŽƌ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ŶŽƐ�ĚŝŵŽƐ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ůĂ�
ŝŶĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĮůſůŽŐŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ĨƵĞ�ĞŶƚƌĞŶĂƌ�Ă�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�



ϱϮϵ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

ĐŽŶ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĨƌĂŶĐĠƐ�Ğ�ŝŶŐůĠƐ�ƉĂƌĂ�ĐƵďƌŝƌ�ƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ��>�͕�
ĚĂŶĚŽ�ĐůĂƐĞ�Ă�ůŽƐ�ĞǆƉĂƚƌŝĂĚŽƐ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂƐ͕�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĂďĂŶ�
ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƚƵĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŽŵƵͲ
ŶŝĚĂĚ�ůŽĐĂů�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŝŵƉƵĞƐƚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĞŶ�Ğů�ůůĂŵĂĚŽ�ĐŽŶͲ
ƚĞŶŝĚŽ�ůŽĐĂů͘�^Ğ�ƉƌĞĐŝƐĂďĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ�ĨƵĞƐĞŶ�ĮůſůŽŐŽƐ�Ǉ�ůĂ�ƐĂůŝĚĂ�ĞƌĂ�
ĞŶƚƌĞŶĂƌ�Ă�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ĐŝĞŶĐŝĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ƉĂƌĂ�
ĞŶƐĞŹĂƌ��>�͘�̂ ƉĂƚĞĂĐŚŝŐ�;ǁǁǁ͘ƐƉĂƚĞĂĐŚŝŶŐ͘ŶĞƚͿ�ůůĞǀĂďĂ�ƵŶĂ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ƚŽƚĂů�ĞŶ�
ůĂƐ�ŵƵůƟŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂƐ�;�ǆǆŽŶ�DŽďŝů͕�DĂƌĂƚŚŽŶ͕�,ĞƐƐ͕�EŽďůĞ��ŶĞƌŐǇ͕ �
ĞƚĐ͘Ϳ͖� ƐŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ƐĞ� ƚĞŶşĂŶ�ƋƵĞ�ƵƟůŝǌĂƌ�ŽƚƌŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͕� Ǉ� ŶŽ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�
ĮůſůŽŐŽƐ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůĂ�ĞƐĐĂƐĞǌ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘

ZĞĐƵƌƐŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐറͬറďŝďůŝŽŐƌĄĮĐŽƐ

>Ă� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�Ǉ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>��ǀĂ�ĞŶ�ƉĂƌĂůĞůŽ�Ă� ůĂ�ĚŝͲ
ŶĄŵŝĐĂ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĚŽŶĚĞ�
ŶŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ă� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ƐŝŶŽ�ŵĄƐ�ďŝĞŶ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�
ĐŽŵŽ�ƐĞŐƵŶĚĂ� ůĞŶŐƵĂ͘��Ɛ�ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ƵŶ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ƐĂƋƵĞ�ƉƌŽǀĞĐŚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞƐŐůŽƐĂŶĚŽ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ�ĂĚĞĐƵĄŶĚŽůŽƐ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ůŽ�ƋƵĞ�
ŶŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ��>�͘

�ŶŐŽŶŐĂ�EĐŚĂŵĂ�;ϮϬϭϬ͗�ϮϭͲϴϲ͖�ϵϭͲϭϱϬͿ�ĂďŽƌĚĂ�Ğů�ƚĞŵĂ�ƚĂŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂͲ
ŶƵĂůĞƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�Ǉ� ůĂƐ�ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ĞŶƐĞͲ
ŹĂŶǌĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ� ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�Ǉ� ůŽƐ� ůŝďƌŽƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ƚƌĂƐ� ůĂ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ;ϭϵϲϵͲϭϵϳϵͿ͗�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƉŽůşƟĐŽ�ĚĞů� ůŝďƌŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͘ ��Ŷ�
ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ůĂƐ�ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ĞŶͲ
ƐĞŹĂŶǌĂ͕�ƐĞ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞƐĐƵĞůĂ�ĐŽůŽŶŝĂů�ƉƌĞƚĞŶĚşĂ�ĚĞƐƉĞƌƚĂƌ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ͕�
ĞŶƐĞŹĂƌ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĨŽƌũĂƌĂŶ�ƵŶ�ŚŽŵďƌĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŶĚƵͲ
ĐĞŶƚĞƐ�Ă�ƵŶĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ůůĞŶĂ�ĚĞ�ǀŝƌƚƵĚĞƐ͘��ƐƚĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂďĂ�ĞŶ�
ŽďũĞƟǀŽƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƌĞůŝŐŝŽƐŽ͕�ƉŽůşƟĐŽ�Ǉ�ƐŽĐŝĂů͘��Ŷ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕ �ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌ�Ăů�
ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĐĂƚſůŝĐĂ͖�ĞŶ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ůƵŐĂƌ͕ �ƐĞ�ƉƌĞƚĞŶĚşĂ�ĐƌĞĂƌ�
ĞŶ�ůŽƐ�ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ�ƵŶĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ƉĂƚƌŝſƟĐĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĂƌůĞƐ�Ă�
ĐŽŶŽĐĞƌ�ůĂƐ�ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ͘

>Ă�ƉŽůşƟĐĂ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ�ƉŽƐĐŽůŽŶŝĂů�ƉƌŝŽƌŝǌĂ�ůĂƐ�ƉƌĞŵŝƐĂƐ�Ǉ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŵŝĞŶͲ
ƚŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�Ǉ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘��ů�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƐ�ĚĂƌ�ŵĂǇŽƌ�ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�



ϱϯϬ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�Ǉ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�;ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŚƵŵĂŶĂ�ŝŶƚĞŐƌĂů͕�ĚĞƐĂƌƌŽͲ
ůůŽ�ĂƌŵſŶŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚ͕�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ͕�Ğů�ĐƵůƟǀŽ�ĚĞ�
ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂĨƌŝĐĂŶŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ůĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ�
Ǉ�Ğů�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŶĨĞƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�>Ă�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůŝďƌŽƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ƐĞ�ƌĞůĂͲ
ĐŝŽŶĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ŵĄƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐĐŽůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂͲ
ƚŽƌŝĂů͘��ů�ůŝďƌŽ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĞŶ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉƌŝŵĞƌ�ŽƌĚĞŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ͘��ŽŶ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ��ŝǀŝů�Ğů�ůŝďƌŽ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ͕�
ƉƵĞƐ͕�ĞŶ�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ďĞůŝŐĞƌĂŶƚĞ͕�ƐĞŐƷŶ�ĂĮƌŵĂ��ŶŐŽŶŐĂ�EĐŚĂŵĂ͘

>Ă�ƉĄŐŝŶĂ�ǁĞď�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂͲ
ƚŽƌŝĂů�ƌĞĐŽŐşĂ͕�Ğů�Ϯϲ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϬ͕�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŶŽƟĐŝĂ͗

hŶĂ� ĚĞůĞŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ� ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� �ĚƵĐĂĐŝſŶ� ǀŝĂũſ� Ă� �ƐƉĂŹĂ�
ƉĂƌĂ�ĂƐŝƐƟƌ�Ă�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ϯ͘Σ�Ǉ�ϰ͘Σ�ĚĞ�ůĂ�
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ��ĄƐŝĐĂ�;�^��Ϳ͘��ů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ǀŝĂũĞ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ�
ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĚĞ�ĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ϯ͘Σ�Ǉ�ϰ͘Σ�ĚĞ�
�^��͘�>Ă�ĚĞůĞŐĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂďĂ�ĨŽƌŵĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ͕�
ĞŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ�DŝŐƵĞů��ƐŽŶŽ�DĂŶƐŽŐŽ͕�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĚƵĐĂ-
ĐŝſŶ͕�ĐŽŵŽ��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ͕ �ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ��ƵƌĞůŝŽ�'ſŵĞǌ��ĞĨĞĚ�;ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞ-
ƌŝŽ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�ĞŶ��ƐƉĂŹĂͿ͕��ŶƚŽŶŝŽ�>ĂƌĂ�;ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞ�WƌŽŐƌĂŵĂ��ĚƵĐĂƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�
�ŵďĂũĂĚĂ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂůͿ͕�Ǉ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů��ƌĂůŝĂ�øø®͕�
ƋƵĞ�ƐĞ�ŽĐƵƉĂƌĄ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚŝĐŝſŶ͘��ƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ�ƐĞ�ƌĞǀŝƐĂƌŽŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�
ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĂĚĞĐƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�
ůŝďƌŽƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂƐ�ŵĂƋƵĞƚĂƐ�ĞůĂďŽƌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�
Ǉ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

>ĂƐ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶ�ůŽƐ�ĐƵĂƚƌŽ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ�
�ĄƐŝĐĂ�;�^��Ϳ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƉĂƌĂ�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ĐƵƌƐŽ�ƐĞƌĄŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗

WÙ®Ã�Ù��çÙÝÊ�����^��

>ĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ
'ĞŽŐƌĂİĂ�'ĞŶĞƌĂů�Ǉ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů
DĂƚĞŵĄƟĐĂƐ
�ŝĞŶĐŝĂƐ�EĂƚƵƌĂůĞƐ�/
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�WůĄƐƟĐĂ�Ǉ�sŝƐƵĂů�/
&ƌĂŶĐĠƐ
/ŶŐůĠƐ
ZĞůŝŐŝſŶ
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�&şƐŝĐĂ

^�¦çÄ�Ê��çÙÝÊ�����^��

>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ
'ĞŽŐƌĂİĂ��ĞƐĐƌŝƉƟǀĂ�hŶŝǀĞƌƐĂů�
DĂƚĞŵĄƟĐĂƐ
�ŝĞŶĐŝĂƐ�EĂƚƵƌĂůĞƐ�//
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�WůĄƐƟĐĂ�Ǉ�sŝƐƵĂů�//
&ƌĂŶĐĠƐ
/ŶŐůĠƐ
ZĞůŝŐŝſŶ
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�&şƐŝĐĂ



ϱϯϭ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

��ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�ĐƵƌƐŽ�ĞƐĐŽůĂƌ�ϮϬϭϬͲϮϬϭϭ�ƐĞ�ŝŶŝĐŝĂƌĄ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ƉůĂŶ�
ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�Ğů��ĂĐŚŝůůĞƌĂƚŽ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝƐƟƌĄ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ďĂĐŚŝ-
ůůĞƌĂƚŽ�ƉƌĄĐƟĐŽ

• �ƐŝŐŶĂƚƵƌĂƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ͗

>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ
,ŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ�Ǉ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů
&ŝůŽƐŽİĂ͘
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�&şƐŝĐĂ
ZĞůŝŐŝſŶ
&ƌĂŶĐĠƐ
�ŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�dŝĞƌƌĂ�Ǉ�DĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ��ĐŽŶŽŵşĂ͘
WĂƌĂ�ůĂƐ�ƌĂŵĂƐ�ĚĞ�EĂƚƵƌĂůĞǌĂ�Ǉ�^ĂůƵĚ͗�DĂƚĞŵĄƟĐĂƐ͘

• ZĂŵĂ�ĚĞ��ŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�EĂƚƵƌĂůĞǌĂ�Ǉ�,ƵŵĂŶŝĚĂĚĞƐ͗

>ĂơŶ
'ƌŝĞŐŽ
'ĞŽŐƌĂİĂ�ĚĞ�'ƌĂŶĚĞƐ��ƐƉĂĐŝŽƐ�DƵŶĚŝĂůĞƐ�Ǉ�DĂƚĞŵĄƟĐĂƐ��ƉůŝĐĂĚĂƐ�Ă�ůĂƐ�
�ŝĞŶĐŝĂƐ�^ŽĐŝĂůĞƐ͘

• ZĂŵĂ�ĚĞ�dĞĐŶŽůŽŐşĂ͗

dĞĐŶŽůŽŐşĂ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů
DĂƚĞŵĄƟĐĂƐ
�ŝďƵũŽ�dĠĐŶŝĐŽ
�ŝŽůŽŐşĂ

dĞǆƚŽ͗�^ĂƌŝůƵƐŝ�dĂƌŝĨĂ�<ŝŶŐ
KĮĐŝŶĂ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�WƌĞŶƐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�

;�ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů��ĂƐĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚͿ

d�Ù��Ù��çÙÝÊ�����^��

>ĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ
,ŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ�Ǉ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů
DĂƚĞŵĄƟĐĂƐ
�ŝŽůŽŐşĂ�Ǉ�'ĞŽůŽŐşĂ
dĞĐŶŽůŽŐşĂ
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�WůĄƐƟĐĂ�Ǉ��ƌơƐƟĐĂ�/
&ƌĂŶĐĠƐ
/ŶŐůĠƐ
ZĞůŝŐŝſŶ
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�&şƐŝĐĂ

�ç�ÙãÊ��çÙÝÊ�����^��

>ĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ
,ŝƐƚŽƌŝĂ�hŶŝǀĞƌƐĂů
DĂƚĞŵĄƟĐĂƐ
&şƐŝĐĂ�Ǉ�YƵşŵŝĐĂ
dĞĐŶŽůŽŐşĂ
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�WůĄƐƟĐĂ�Ǉ��ƌơƐƟĐĂ�/
&ƌĂŶĐĠƐ
/ŶŐůĠƐ
ZĞůŝŐŝſŶ
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�&şƐŝĐĂ
�ŝŽůŽŐşĂ�Ǉ�'ĞŽůŽŐşĂ
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�ŐƌĂĚĞĐĞŵŽƐ�Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� �ĚƵĐĂĐŝſŶ͕� ĞŶ� ĞƐƉĞĐŝĂů� Ăů� ƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ� ŐĞŶĞƌĂů͕�
DŝŐƵĞů��ƐŽŶŽ�DĂŶƐŽŐŽ͕�ƐƵ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞƐŝŶƚĞƌĞƐĂĚĂ�Đon ǁǁǁ͘ŐƵŝŶĞĂĞĐƵĂƚŽͲ
ƌŝĂůƉƌĞĞƐ͘ĐŽŵ͕�ƉĄŐŝŶĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

�ĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϵ͕�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĐŽŶ�
ůĂ�ĮŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƐĞͲ
ƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ͕�
ĞĚŝƚĂ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ͕�ƚĂŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ĐŽŵŽ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͘��ů�
ƉƌſůŽŐŽ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ƌĞĐŽŐĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞů��ǆĐŵŽ͘�^ƌ͘ �dĞŽĚŽƌŽ�KďŝĂŶŐ�
EŐƵĞŵĂ�DďĂƐŽŐŽ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ͗

��ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ĚĞ��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ��ĄƐŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�
ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͗

hŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝŽƐ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞů�ŐŽ-
ďŝĞƌŶŽ�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐ�ŽĨƌĞĐĞƌ�ƵŶĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ�
Ǉ�ũſǀĞŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŶĞĐĞƐĂ-
ƌŝŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƉƌŽĨƵŶĚĂƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ͕�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�
Ǉ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͘

dŽĚŽ�ĞƐƚĄ�ƐŝĞŶĚŽ�ƉŽƐŝďůĞ�ƉŽƌƋƵĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ�ǇĂ�ĚŝƐƉŽŶĞ�ĚĞ�ĐƵĂĚƌŽƐ�
ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĚŝĐŚĂƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞĚƵĐĂƟǀĂƐ͘

�ŽŵŽ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐŽ�ƉŽƌ�ǀƵĞƐƚƌĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů͕�ƉŽŶ-
ŐŽ�ĞŶ�ǀƵĞƐƚƌĂƐ�ŵĂŶŽƐ�ĞƐƚĞ�ůŝďƌŽ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�ƉĞŶƐĂŶĚŽ�ĞŶ�ǀŽƐŽƚƌŽƐ�Ǉ�
ƉĂƌĂ�ǀŽƐŽƚƌŽƐ͘��ƐƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ůŽ�ƵƐĠŝƐ�ĐŽŶ�ŐƌĂŶ�ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ͕�ƉŽŶŝĞŶĚŽ�Ğů�ŶĞĐĞƐĂ-
ƌŝŽ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŵĞũŽƌ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƟĞŶĞ͘

Dŝ� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ǀĂ�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�Ă� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƉŽƌ�Ğů�
ƚƌĂďĂũŽ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�
ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�ĚĞ��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ��ĄƐŝĐĂ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŶĂĐŝſŶ͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ-
ĚŽƐ�ŐƌĂĐŝĂƐ�Ă�ƵŶ�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ƉƌŽƉŝŽ͕�ĂĚĂƉƚĂĚŽ�Ăů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ƐŽĐŝŽĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞ�
ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ͘

�Ğ�ŝŐƵĂů�ŵĂŶĞƌĂ͕�ĞǆƟĞŶĚŽ�ŵŝƐ�ƐŝŶĐĞƌŽƐ�ĂŐƌĂĚĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ă�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�
�ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ��ĞƐĂƌŽůůŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�
ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ͕�WŽůşƟĐĂ�^ŽĐŝĂů�Ǉ��ĞƉŽƌƚĞ͕�ƉŽƌ�ĞƐƚĂ�ĞƐƚƌĞĐŚĂ�ĐŽůĂďŽ-
ƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ǀĂůŝŽƐĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ŵĞũŽƌĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

dŽĚŽ�ĞůůŽ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�'ƵŝŶĞĂ�DĞũŽƌ͘
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�ƐƚĂ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĚĞĚŝĐĂƚŽƌŝĂ�ƋƵĞ�ĂƉĂƌĞĐĞ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶͲ
ĐŝĂ͕�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ĚĞ����,�Ǉ��^���ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�>Ž�ĐƵƌŝŽƐŽ�ĞƐ�ƋƵĞ͕�ƌĞǀŝƐĂŶĚŽ�ĚŝĐŚŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ͕�ĞŶ�Ğů�şŶĚŝĐĞ�ƚĞŵĄƟĐŽ�
ĚĞ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͕�ϯ͘Ǒ�ĚĞ��^��͕�ĂƉĂƌĞĐĞŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ͗�

ͻ� >ŽƐ�ĐůĄƐŝĐŽƐ͗�KƌşŐĞŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ
ͻ� KƌŝŐĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͗��ĂŶƚĂƌĞƐ�ĚĞů�ƉƵĞďůŽ
ͻ� DĞƐƚĞƌ�ĚĞ��ůĞƌĞĐşĂ͗�KĮĐŝŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂƌ
ͻ� EƵĞǀŽƐ�ƉŽĞƚĂƐ͗�ĐĂŶĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƌŽŵĂŶĐĞƐ
ͻ� El teatro medieval
ͻ� �ů�ZĞŶĂĐŝŵŝĞŶƚŽ͗�ĚĞů�ĂŵŽƌ�ĚŝǀŝŶŽ�Ǉ�ŚƵŵĂŶŽ
ͻ� >ĂƐ�ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ŶŽǀĞůĂƐ͗�ƉşĐĂƌŽƐ�Ǉ�ǀĂŐĂďƵŶĚŽƐ
ͻ� �Ğů�ƚĞĂƚƌŽ�ƉŽƉƵůĂƌ�Ăů�YƵŝũŽƚĞ
ͻ� >Ă�ĠƉŽĐĂ�ďĂƌƌŽĐĂ͗�Ğů�ƐŝŐůŽ�ĚĞ�KƌŽ
ͻ� �Ğů�ƚĞĂƚƌŽ�ďĂƌƌŽĐŽ�Ă�ůĂ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ŶĞŽĐůĄƐŝĐĂ
ͻ� ,ŝƐƉĂŶŽƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽƐ�ĞŶ�ĞƐĐĞŶĂ
ͻ� �ƵƐĐĂŶĚŽ�ƐƵ�ůƵŐĂƌ

�Ŷ�Ğů�ŵĂŶƵĂů�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ�ϰ͘Ǒ�ĚĞ��^��͕�Ğů�şŶĚŝĐĞ�ƚĞŵĄƟĐŽ�ĂƉĂͲ
ƌĞĐĞ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ͗

ͻ� �ů�ƌŽŵĂŶƟĐŝƐŵŽ
ͻ� El realismo y el naturalismo
ͻ� >Ă�ŶŽǀĞůĂ�;/Ϳ͗�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŵŝƚĂĚ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�øø
ͻ� DŽĚĞƌŶŝƐŵŽ͗�ďĞůůĞǌĂ�Ǉ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ƉŽĠƟĐŽ
ͻ� >ĂƐ�ǀĂŶŐƵĂƌĚŝĂƐ͗�ƉŽĞƐşĂ�ƌĞŶŽǀĂĚŽƌĂ
ͻ� �ů�ƚĞĂƚƌŽ͗�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŵŝƚĂĚ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�øø
ͻ� >Ă�ŶŽǀĞůĂ�;//Ϳ͗�ƐĞŐƵŶĚĂ�ŵŝƚĂĚ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�øø
ͻ� >Ă�ƉŽĞƐşĂ͗�ĚĞ�ϭϵϯϲ�Ăů�ĮŶĂů�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�øø
ͻ� �ů�ƚĞĂƚƌŽ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϭϵϯϲ
ͻ� >Ă�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĞŶ�,ŝƐƉĂŶŽĂŵĠƌŝĐĂ
ͻ� >ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶĂ
ͻ� >ŝƚĞƌĂƚƵƌĂƐ�ĂĨƌŝĐanas

hŶ�şŶĚŝĐĞ�ƋƵĞ͕�Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ǀŝƐƚĂ͕�ƉƵĞĚĞ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĞƋƵşǀŽĐŽƐ�ƉŽƌ�ƌĞĐŽŐĞƌ�ƵŶĂ�
ĚĞŶŽŵŝŶĂĐŝſŶ�ŵĄƐ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂ�ƋƵĞ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͘�͎^ĞƌşĂ�ƋƵŝǌĄƐ�ŵĞũŽƌ�ƟƚƵůĂƌ�Ă�ĞƐƚŽƐ�
ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͍��ƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌĂ�Ğů�şŶĚŝĐĞ�ƉŽĚƌşĂ�ƉĞŶƐĂƌ�
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ĞŶ�ƵŶŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ơƚƵůŽ�ůŝƚĞƌĂƌŝŽ�ǀŝĞŶĞŶ�
ƌĞĐŽŐŝĚŽƐ�ĞŶ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƉůĂŶŽ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ͘

�ŽŶ�ĞůůŽ͕�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ŶŽ�ĞƐ�ŚĂĐĞƌ�ƵŶĂ�ĐƌşƟĐĂ�Ă�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ŵĄƐ�ďŝĞŶ�
ƵŶĂ�ŵĞƌĂ�ƉƵŶƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ůŽ�ŵĞƌĂŵĞŶƚĞ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽ͘�>Ă�ĚĞƐͲ
ĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĞƐ� ůĂ� ĞĨĞĐƟǀĂ� ĐŽŶĮƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ƌĞͲ
ĐƵƌƐŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĚĞĐĞŶŝŽƐ͖�ůŽ�
ƋƵĞ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�Ğů�ŵĂŶĞũŽ�Ǉ�ƵƐŽƐ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘�
WĞƌŽ͕�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�ďƌŝůůĂ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�
�>�͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂĐĞ�
ĐŝƚĂ�ĂůŐƵŶĂ͘��Ɛş�ŵŝƐŵŽ͕�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ŝŶĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ĂďƵŶĚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚŝͲ
ĚĄĐƟĐŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ͘�hŶĂ�ŶŽƟĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�
ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�ĞĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�KĮĐŝŶĂ�ĚĞ�WƌĞŶƐĂ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ƌĞĐŽŐşĂ�
ĞŶ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϮϬ�ůŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗�ͨ>ŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ǀĞŶƚĂ�ĞŶ�DĂůĂďŽ�ƐĞƌĄŶ�Ğů�
/E�^�ZĞǇ�DĂůĂďŽ�ƋƵĞ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂƌĄ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�
ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�/ŶƚĞŐƌĂĚŽƐ�WŝůĂƌ��ƵĞƉŽǇŽ�y dŽƌƚƵŐĂ�ZĄƉŝĚĂ�ĚĞ��ůĄ�EŐƵĞŵĂ�ǀĞŶĚĞͲ
ƌĄŶ�ůŽƐ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚĞ�WƌŝŵĂƌŝĂͩ͘

WŽƌ�ůŽ�ǀŝƐƚŽ͕�ƉĂƌĞĐĞ�ƋƵĞ�ůůĞŐſ�Ğů�ĮŶ�Ă�ĚŽƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĞƐĐĂƐĞǌ�ĚĞ�ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƵƟůŝǌĂŶ�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�WŽƌ�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�
ƚĠĐŶŝĐĂƐ͕�ĚŝĐĞ�Ğů� ƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĚĞĐŝĚŝĞƌŽŶ�
ͨƉĂƌĂůŝǌĂƌͩ�ƚĞŵƉŽƌĂůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ǀĞŶƚĂ�ĚĞ�ůŝďƌŽƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ͘

hŶĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƚĞƌŵŝŶſ�ĚĞ�ĐƵĂũĂƌ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�Ă�ůŽƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�
ƋƵŝĞŶĞƐ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�Ϯϰ�ŵĞƐĞƐ�ŚĂďƌşĂŶ�ĂƐŝƐƟĚŽ�ƐŝŶ�ƉŽĚĞƌ�ŚĂĐĞƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ĞŶ�
ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ͘�/ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ĞƐƚĂ�ĐƌŝƐŝƐ�ĚĞ�ůŝďƌŽƐ�ƚƌĂũŽ�ĐŽŶƐŝŐŽ�ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐŝĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ĂůŐƵ-
ŶŽƐ�ƚƵƚŽƌĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚŽŶĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶ�ƐƵƐ�ŚŝũŽƐ͕�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐĞŐƷŶ�ƐĞ�ƐĂďĞ�ĞǆŝŐşĂŶ�
Ă�ůŽƐ�ƉĂĚƌĞƐ�ĞŶ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĂƚƌşĐƵůĂƐ�Ğů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚĞǆƚŽƐ͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�
ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ�ƉĂƐĂďĂŶ�Ğů�ĐƵƌƐŽ�ƐŝŶ�ƌĞĐŝďŝƌ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ͘

�ŚŽƌĂ͕�ĚŽƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞƐƉƵĠƐ�Ǉ�Ğů�ĐƵƌƐŽ�ĞƐĐŽůĂƌ�ϮϬϮϬͲϮϬϮϭ�ĞŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ͕�Ğů�DŝŶŝƐ-
ƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�ŚĂ�ĂŶƵŶĐŝĂĚŽ�ƋƵĞ�ǇĂ�ĚŝƐƉŽŶĞ�ĚĞ� ůŽƐ� ůŝďƌŽƐ�ĚĞ� ƚĞǆƚŽƐ�ĞŶ� ůŽƐ�
ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�WƌŝŵĂƌŝĂ�Ǉ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͘�>ŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ǇĂ�ĞƐƚĄŶ�ƐŝĞŶĚŽ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�
ĞƐƚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂ�ƌĞǀĞůĂĚŽ�Ğů�ƉƌĞĐŝŽ�Ă�ƋƵĞ�ƐĂůĚƌĄ�ĐĂĚĂ�ĞũĞŵƉůĂƌ͘ ��Ŷ-
ƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ƐŽůşĂ�ǀĞŶĚĞƌƐĞ�Ă�ĚŽƐ�ŵŝů�ĨƌĂŶĐŽƐ�Ž�ĚŽƐ�
ŵŝů�ƋƵŝŶŝĞŶƚŽƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ�ĞŶ�Ğů�ƐƚŽĐŬ͘

�ĞƐĚĞ�ĞƐƚĂ�ũŽƌŶĂĚĂ͕�ƵŶĂ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�ƐĂůĚƌĄ�ĚĞ�DĂ-
ůĂďŽ�ƌƵŵďŽ�Ă�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŐĞŽŐƌĂİĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŶ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌ�ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�
ƚĞǆƚŽƐ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ͘



ϱϯϱ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

�Ŷ�DĂůĂďŽ͕�ƐĞŐƷŶ�ƐĞ�ŚĂ�ƐĂďŝĚŽ͕�Ğů�/E�^�ZĞǇ�DĂůĂďŽ�ĞƐ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀĞŶƚĂ�ĚĞ�
ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ� ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͕� ůŽƐ�ĚĞ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ� ƐĞ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂƌĄŶ�ĞŶ� ůŽƐ� ĐĞŶƚƌŽƐ�
/ŶƚĞŐƌĂĚŽƐ�WŝůĂƌ��ƵĞƉŽǇŽ�Ǉ�dŽƌƚƵŐĂ�ZĄƉŝĚĂ�ĚĞ��ůĄ�EŐƵĞŵĂ͘

dĞǆƚŽ͗ ^ĂƌŝůƵƐŝ�dĂƌŝĨĂ�<ŝŶŐ͘
�KĮĐŝŶĂ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�WƌĞŶƐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�

;�ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů��ĂƐĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚͿ

�ĞƐĚĞ�ϭϵϲϵ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϬ͕�ĞŶ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ůŽƐ�
ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ�ĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�Ž�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ƚĂŶƚŽ�
ƉĂƌĂ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͕ �ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂĐƵůƚƵƌĂĐŝſŶ͕�ĂůĨĂďĞƟǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐƌŝƐƟĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŐƵŝŶĞĂŶĂ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐŽĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͘��ů�
ŵĂŶƵĂů�ĞƐĐŽůĂƌ�ĞƐ�ĚĞƉŽƐŝƚĂƌŝŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ͕�ƐƵ�ĨƵŶĐŝſŶ�ƉƌŝŵŽƌͲ
ĚŝĂů�ĞƐ�ůĂ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƟƌ�Ă�ůĂƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ŐĞŶĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƐĂďĞƌĞƐ�Ǉ�ĚĞƐƚƌĞǌĂƐ͘���ƉĞƐĂƌ�
ĚĞ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ŚĂ�ƉĂƐĂĚŽ�ŵƵĐŚŽ�
ƟĞŵƉŽ�ƐŝŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵĞƌĞĐĞ͘�sĂƌŝŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ŚĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĚŽ�Ă�ĐƌĞĂƌ�
Ǉ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ĞƐƚĞ�ĚĞƐŝŶƚĞƌĠƐ͗

ͻ� >ŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ĨŽƌŵĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĐŽƟĚŝĂŶŽ͕�ŶŽ�
ƟĞŶĞŶ�ŶĂĚĂ�ĚĞ�ƌĂƌŽ͕�ĞǆſƟĐŽ�Ž�ƐŝŶŐƵůĂƌ͘ ��ƐƚĂ�ďĂŶĂůŝĚĂĚ͕�ĞƐƚĂ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝĚĂĚ�
les resta valor.

ͻ� ^ŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�ƉĞƌĞĐĞĚĞƌŽƐ�Ă�ŵĞƌĐĞĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
Ž�ůŽƐ�ĐĂƉƌŝĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͘�>Ă�ĞƐƉĞƌĂŶǌĂ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďƌĂƐ�ĞƐĐŽͲ
ůĂƌĞƐ�ƐĞ�ŚĂ�ƌĞĚƵĐŝĚŽ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŶŽƚĂďůĞ͘

ͻ� >Ă�ƚƌŝǀŝĂůŝĚĂĚ͕� ůĂ�ĂďƵŶĚĂŶĐŝĂ�Ǉ�ůĂ�ĂŵƉůŝĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĞƐͲ
ĐŽůĂƌ�ŚĂŶ�ĚŝƐƵĂĚŝĚŽ�Ă�ĐŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�ďŝďůŝſŐƌĂĨŽƐ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵŽǀŝͲ
miento inverso.

ZĞĐƵƌƐŽƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ
�Ŷ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƐĞ�ĞƐƚĄ�ŝŶƚĞŶƚĂŶĚŽ�ĂĚĂƉƚĂƌ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ăů�ƵƐŽ�ĚĞ�

ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ� ĐŽŶ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƌĞƐ͕� ĚŝĂƉŽƐŝƟǀĂƐ͕� ŽƌĚĞŶĂĚŽƌĞƐ͕� ĞƚĐ͕͘�
ƉĞƌŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ƚĂƌĞĂ�ŵƵǇ�ĚŝİĐŝů�ĚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůŝǌĂƌ�Ğ�ŝŵƉŽƐŝďůĞ�ĚĞ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ƐƵ�ĞĮĐĂĐŝĂ�
ŵĄǆŝŵĂ͕�ƚŽĚĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ͕�Ăů�ƉĂƌĞĐĞƌ͕ �ƐŽůŽ�ůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ŵĞͲ
ũŽƌ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂƌůĂƐ�Ǉ�ŚĂĐĞƌ�ƵƐŽ�
ĚĞ�ĞůůĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ͘�DƵǇ�ƉŽĐŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ƐĞ�ĂƚƌĞǀĞŶ�Ă�ŵĂŶĞũĂƌ�
ĞƐƚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ƉŽƌ�ĚĞƐĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͕�ƉŽƌ� ůĂƐ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐƵ�ƵƐŽ�Ǉ�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ŝŶĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘
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�ƵƌĂŶƚĞ� ůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ͕� ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ŶŽ�
ƉĂƌĂůŝǌſ� ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚŽĐĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ŝŶĂƵŐƵƌſ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ǀŝƌƚƵĂů�ĚĞ� ůĂ�hE'��ĐŽŶ�
ĐƵƌƐŽƐ�Ǉ�ƐĞŵŝŶĂƌŝŽƐ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ĞƐĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�Ǉ�
ĂǀĂŶǌĂƌ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĂƐƉĞĐƚŽ�Ǉ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƚŽĚŽ�Ğů�ƉĂşƐ�ĞƐƚĂďĂ�ĐĂƐŝ�
ƉĂƌĂůŝǌĂĚŽ͘�^Ğ�ŚŝǌŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĚŽ͕�ƉĞƌŽ�ƐĞ�ƉůĂŶƚĞſ�ŽƚƌŽ�ƉƌŽďůĞŵĂ͘�hŶĂ�ŐƌĂŶ�
ŵĂǇŽƌşĂ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ� ŶŽ� ĚŝƐƉŽŶşĂ� ĚĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽƐ� ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽƐ� ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ�
;ŽƌĚĞŶĂĚŽƌĞƐ͕� ƚĂďůĞƚĂƐ͕� ƚĞůĠĨŽŶŽƐ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞƐ͕� ŝŶƚĞƌŶĞƚͿ͕� ůŽ� ƋƵĞ� ŝŵƉŽƐŝďŝůŝƚſ�
ĞŶŽƌŵĞŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ůĂďŽƌ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ǉ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ĚĞů�ŐŽͲ
ďŝĞƌŶŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĂ�'/d'�͘

��ŶŝǀĞů�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ƐĞ�ĐƌĞſ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂƚĂͲ
forma google͕�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ŝŶƐƟƚƵǇĞƌŽŶ�ĐŽƌƌĞŽƐ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�Ǉ�
ƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĂďĂ�ĐŽŶ�ĞůůŽƐ�ĐŽŶ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ƚĞŵĄƟĐŽ�ĚŝǀĞƌƐŽ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĞĐĐŝŽŶĞƐ͕�
ǀŝĚĞŽƐ͕�ŵĞŵĞƐ͕�ŝŵĂŐŝŶĞƐ͘�>Ă�ƚĂƌĞĂ�ĞƌĂ�ĚŝİĐŝů�ƉŽƌƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĐĂƌĞĐşĂŶ�ĚĞ�
ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐƌĞĂƌ�ĐŽŶƚĞŶĚŝĚŽƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽƐ�Ă�ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽͲ
ŐşĂƐ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ůŽŐƌĂƌ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞƐĞĂĚŽ͘��ƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞĚƵĐĂͲ
ĐŝſŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ĚĞ�ŚŽǇ�ĞŶ�ĚşĂ͕�ĚŽŶĚĞ�ƚŽŵĂŶ�ŵĄƐ�ĨƵĞƌǌĂ�ůĂƐ�ŽĨĞƌƚĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
Ă�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ĞŶ�ƐŽƉŽƌƚĞƐ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽƐ�Ǉ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĐŽŶŽĐĞŶ�ĐŽŵŽ�ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ͘��ŝĐŚĂ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ͕� ƐƵƉĞĚŝƚĂĚĂ�Ă� ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ͕�ƌĞůĞŐĂ�Ă�ůĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĚĞƐƉůĂǌĂͲ
ŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĐĂůŝĮĐĂƌ�ĚĞ�ĚĞƐůĞĂů�ƉŽƌ�ĐƵĂŶƚŽ�ƐĞ�ĨƵŶĚĂ�ĞŶ�Ğů�ŝŵƉĞƌĂƟǀŽ�
ĚĞů�ĚŝƐĐƵƌƐŽ�ƚĞĐŶŽͲĐŝĞŶơĮĐŽ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ�Ǉ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĐŽŶĐĞƉĐŝſŶ�ĚĠďŝů�ĚĞů�ĂƉƌĞŶͲ
ĚŝǌĂũĞ͕�ƋƵĞ� ƐĞ�ŽďũĞƟǀĂ�ĞŶ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĚĞ� ĐŽŶƐƵŵŽ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͘� >Ă�
ĞƐĐƵĞůĂ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ͕ �ƉĞƐĞ�Ă�ƚŽĚŽ͕�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĚĞ�ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ͕�ŶŽ�ƚĂŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ŶĞŐĂƌ�Ž�
ƐƵƉĞĚŝƚĂƌƐĞ�Ă�ůĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�;d/�Ϳ͕�ƐŝŶŽ�ƉĂƌĂ�ƚƌĂďĂũĂƌ�ĐŽŶ�ĞůůĂƐ�
ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ŝŶĂůŝĞŶĂďůĞ�ĚĞ�ĐŝƵĚĂĚĂŶŽ�ŝŶŚĞƌĞŶƚĞ�Ă�ƚŽĚŽ�ĂƉƌĞŶĚŝǌ͘

�ů�ƌĞďƵĨŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŶŽƌŵĞƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�ĚĞƐƉĞƌƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�ĞͲďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĂƉĂͲ
ƌĞĐŝſ�Ă�ĮŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ϵϬ�Ğů�ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĮĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƉƌŽĐůĂŵĂĚŽ�ĞŶ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�
ĚĞ��ƵƌŽƉĂ�ĐĞůĞďƌĂĚŽ�ĞŶ�>ŝƐďŽĂ�Ă�ŵĞĚŝĂĚŽƐ�ĚĞ�ϮϬϬϬ͘�:ƵƐƚŽ�ƉŽƌ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ĂƉĂƌĞͲ
ĐŝĞƌŽŶ�ĞŶ�Ğů�ŚŽƌŝǌŽŶƚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽ�ƚŽƌŵĞŶƚŽƐĂƐ�ŶƵďĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĂŐŝĂďĂŶ�ůŽ�ƉĞŽƌ�
ƉĂƌĂ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂďşĂ�ǀĞŶŝĚŽ�ůůĂŵĂŶĚŽ�ŶƵĞǀĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ͘�

�ů�ĠŶĨĂƐŝƐ�ĂĐƚƵĂů�ĞŶ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�Ǉ�ĚĞ��>��ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ĚĞďĞ�
ƉŽŶĞƌƐĞ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�Ă�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂƐŽ�ŽďůŝͲ
ŐĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ĞƐ� ůĂ�ĞƐĐŽůĂƌ͘ �,ĂďƌşĂ�ƋƵĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͕ �ƉŽƌ� ůŽ�
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ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂůŝǌĂĚŽƌ�Ǉ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƌ�ĚĞ�ƐƵďũĞƟǀŝĚĂĚ͕�Ăů�ƟĞŵƉŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�d/��
ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌşĂŶ�Ă�ƐƵƉĞƌĂƌ�ůĂƐ�ŐƌĂǀĞƐ�ŝŶĞĮĐŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�
enseñanza.

�Ŷ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�ũŽƌŶĂĚĂƐ�ĚĞů�ĨŽƌŽ�ƐŽďƌĞ�
ͨ�ů�ĞƐƉĂŹŽů͕�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŽĐĞŶĐŝĂͩ�ĚĞů�ŵĞƐ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϮϯ͕�Ğů�ƚĞŵĂ�
ĐĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ĚĞďĂƚĞ�Ǉ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĨƵĞ��ů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ൷ͬ൷ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů�ĂůƵŵ-
ŶŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�>Dͬ>�͘��Ŷ�ĞƐƚĂƐ� ũŽƌŶĂĚĂƐ͕�ĚŽƐ�ĞǆƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂƌŽŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůͲ
ŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĂĚĂƉƚĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͗�ƉŽƌ�ƵŶĂ�
ƉĂƌƚĞ͕�ͨ�ů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ƐŝŐůŽ�øø®͕ͩ�Ă�ĐĂƌŐŽ�
ĚĞ�^ŽŶŝĂ��ĚĞǀĂ�DĞƌŝŶŽ�Ǉ͕ �ƉŽƌ�ŽƚƌĂ͕�ͨ>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ൷/൷ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ��>��ĞŶ�ůĂƐ�
d/�͗�zŽƵdƵďĞ�ĐŽŵŽ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ͕ͩ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ZŽĐĐŽ��ĂďĞůůŽŶŝŽ͘

>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐƚĄ�ĂŶĐůĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƚƌĂͲ
ĚŝĐŝŽŶĂů͕�ĚŽŶĚĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞƐ�Ğů�ŵĂǇŽƌ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ͘��Ŷ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�
ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�DĂůĂďŽ�Ǉ��ĂƚĂ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂͲ
ƟǀŽ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ�Ğů�DĂƌĐŽ��ŽŵƷŶ��ƵƌŽƉĞŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͕�
ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ�Ǉ�ƐƵƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ŵĄƐ�ĐŽŶŽĐŝĚĂƐ͘��Ŷ�ůĂ�
ŵŝƐŵĂ�ůşŶĞĂ�ĞƐƚĄŶ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>��ŝŵƉĂƌƟĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�hE'��ĚĞƐĚĞ�ƐƵ�ŝŶŝĐŝŽ�ƉŽƌ�
ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ��ůĐĂůŝŶŐƵĂ͕�ƉĞƌŽ�ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ůŽ�ĂƐƵŵĂŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ŶĂͲ
ƟǀŽƐ�ŶŽ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĂƚƌĞǀĞƌŶŽƐ�Ă�ŚĂďůĂƌ�ĚĞů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ͘

^ĞŐƷŶ��ĚĞǀĂ�DĞƌŝŶŽ�;ϮϬϮϮ͗�ϱϱͲϲϰͿ͕� ůĂƐ�dĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ� ůĂ� /ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�
�ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�;d/�Ϳ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĞǆƚĞŶĚŝĚŽ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕�ŚĂͲ
ďŝĞŶĚŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�Ğů�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ��ƵƌŽƉĞŽ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϲ� ůĂƐ�ŽĐŚŽ�ĐŽŵƉĞͲ
ƚĞŶĐŝĂƐ�ĐůĂǀĞƐ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞďĞƌşĂŶ�ŚĂďĞƌ�ĂƐŝŵŝůĂĚŽ�Ăů�ĐŽŶĐůƵŝƌ�
ƐƵ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚŝŐŝƚĂů͕�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌƐĞ�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ŝŶŐƌĞƐĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĂĚƵůƚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĞĮĐĂǌ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�
ƐĞĂŶ�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ�ŝŵƉƵůƐĂƌ�ƵŶ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĐŽŶƟŶƵŽ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ƐƵ�ǀŝĚĂ�;>ŽŶŐ�
>ŝĨĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐͿ͘�^ĞŐƷŶ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĂ͕�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞƐ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ�
ƉĂƌĂ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�Ǉ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĂĐƚƵĂů�ƉŽƌ�ƉĂƌͲ
ƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ͕�ĨĂĐƵůƚĂŶĚŽ�Ğů�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ƌŝƋƵĞǌĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�
ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ƋƵĞ�ƉůĂŶƚĞĂŶ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƵŶ�ŵĞũŽƌ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵŝĞŶƚŽ�ƐŽĐŝĂů͘�>Ă�
ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚĞů��ŽǀŝĚͲϭϵ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ůĂ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĐŽŶ�
Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�ǀŝƌƚƵĂůĞƐ͖�ĞƐ�ƚĂƌĞĂ�ĚĞ�ĂŵďĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ͕�ĞĚƵĐĂŶͲ
ĚŽƐ�Ǉ�ĞĚƵĐĂĚŽƌĞƐ͕�ĚŽŵŝŶĂƌ�Ǉ�ŵĂŶĞũĂƌ�ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ͘��ů�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ�ƐĞ�
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ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�ĞŶ�Ğů�ŐĞƐƚŽƌ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ͕�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ĞƐƚŽ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƵŶ�ŵĞŶŽƌ�
ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ĚĞů�ĚŽĐĞŶƚĞ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�ĞŶ�ƐŝŵƉůĞ�ŐƵşĂ͕�ĐŽŵŽ�ĂĮƌŵĂ�ůĂ�ĂƵƚŽƌĂ͘

�ů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�Ǉ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�ƐƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�DĂƌĐŽ��ŽŵƷŶ�
ĚĞ��ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ��ŝŐŝƚĂů��ŽĐĞŶƚĞ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͕�ĚĞĮŶĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�
ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵŽ�ͨ ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�Ğů�ƵƐŽ�ĐƌĞĂƟǀŽ͕�ĐƌşƟĐŽ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ�
d/��ƉĂƌĂ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ͕�ůĂ�ĞŵƉůĞĂďŝůŝĚĂĚ͕�
Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͕�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ�ůŝďƌĞ͕�ůĂ�ŝŶĐůƵƐŝſŶ�Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƐŽĐŝĞͲ
ĚĂĚͩ͘�WŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�Ğů�DĂƌĐŽ��ŽŵƷŶ�ĚĞ��ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ��ŝŐŝƚĂů��ŽĐĞŶƚĞ͕�ĂĐƚƵĂůŝǌĂͲ
ĚŽ�ĞŶ�ϮϬϭϳ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƋƵĞ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĂĚŽƉƚĂƌ�
ĐŝŶĐŽ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶŝĐŝĂŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ͗�ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ͕�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŵƵŶŝͲ
ĐĂĚĂ͕�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ɛş�Ǉ�ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ͘��ƐƚƵĚŝĂŶƚĞ�Ǉ�ĚŽĐĞŶƚĞ�
ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂďĞƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ͕ �ůŽĐĂůŝǌĂƌ͕ �ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ͕ �ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ�Ǉ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�
ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚŝŐŝƚĂů͕�ĞƐƚĂŶĚŽ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƌ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂƌ�ůĂ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ͘�

�ƐƚƵĚŝĂŶƚĞ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞďĞŶ�ƵƟůŝǌĂƌ�Ǉ�ƐĂďĞƌ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌƐĞ�ĞŶ�ĞŶƚŽƌŶŽƐ�ĚŝŐŝͲ
ƚĂůĞƐ͕�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�Ž�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĞŶ�
ůşŶĞĂ͘��ů�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĚĞďĞ�ƐĂďĞƌ�ŵĂŶĞũĂƌ�ĚŝĐŚĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ� ĨŽƌŵĂƌ�
Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�Ă�ƐƵƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͘�z͕ �ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĚĞďĞ�ƚĞŶĞƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽͲ
ƌĂƌ�ĞŶ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌĞĚĞƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƌ͘ ��ů�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�
øø®�ĚĞďĞ�ƐĂďĞƌ�ĐƌĞĂƌ�Ǉ�ĞĚŝƚĂƌ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ŵƵůƟŵĞĚŝĂ͕�ƟĞŶĞ�ƋƵĞ�ƐĞƌ�ĐĂƉĂǌ�ĚĞ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌ�ƚĞǆƚŽƐ͕�ŝŵĄŐĞŶĞƐ͕�ǀşĚĞŽƐ͕�ŚŝƉĞƌƚĞǆƚŽƐ͕�ĞƚĐ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ĚĞďĞ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ůŽƐ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů�Ǉ�ůĂƐ�ůŝĐĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ƵƐŽ͘�dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ�
ĚĞďĞƌşĂŶ�ƚĞŶĞƌ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ƐƵ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�
ĚŝŐŝƚĂů͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƵƐŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕�ƐĞŐƵƌŽ�Ǉ�ƐŽƐƚĞŶŝďůĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĚĞƐ�Ǉ�ĞŶƚŽƌŶŽƐ�ĚŝŐŝƚĂͲ
ůĞƐ͘��ů�ĚŽĐĞŶƚĞ�ƟĞŶĞ�ƋƵĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƐĞƌ�ĐŽŶŽĐĞĚŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĚĞĐŝĚŝƌ�ƋƵĠ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�
ĚŝŐŝƚĂů�ĞƐ�ůĂ�ĂƉƌŽƉŝĂĚĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƋƵŝĞƌĞ�ĂĐŽŵĞƚĞƌ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�
ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂͲĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͘�&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ůĂ�ĂƵƚŽƌĂ� ŝŶĚŝĐĂ�
ĐƵĄůĞƐ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƷƟůĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĐŽŵŽ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�;dǁŝƩĞƌ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�tĞƚƌĂŶƐĨĞƌͿ͕�ƉĂƌĂ�ĐƌĞĂƌ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
(Glogster͕�sŽŬŝ͕��ĂŶǀĂ͕�WordleͿ͕�ƉĂƌĂ�ŐĞƐƟŽŶĂƌ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�;Google͕��ŝŶŐ͕�ZĞ-
ƐĞĂĐŚ�'ĂƚĞͿ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�;'ŽŽŐůĞ�ƐĐŚŽůĂƌ͕�Z��Ϳ͘
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WŽƌ� ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�ZŽĐĐŽ��ĂďĞůůŽŶŝŽ�ŚĂďůĂ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶŵĞƌƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĞƌĂ�ĚŝŐŝƚĂů͕�
ůĂ�ƋƵĞ�ĨŽƌŵĂ�ƉĂƌƚĞ�ǇĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĂĐƚƵĂů�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ǀŝĚĂƐ͘�hŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�
ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƐŝƐƚĞŵĂƐ͕�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ͕�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ�Ă� ůĂ�
ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞŹĂůĞƐ�ĂŶĂůſŐŝĐĂƐ͕�ƐŽŶŝĚŽƐ͕� ƚĞǆƚŽƐ�Ğ� ŝŵĄŐĞŶĞƐ͕�ŵĂŶĞũĂďůĞƐ�
ĞŶ�ƟĞŵƉŽ�ƌĞĂů͕�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĂĨĞĐƚĂĚŽ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕�ĚĞƐĚĞ�Ğů�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�Ǉ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌŶŽƐ�Ǉ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂƌŶŽƐ�
ĐŽŶ�ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ�;�ƌĞĂ�Ğƚ�Ăůŝŝ͕�ϮϬϭϮ͗�ϮϭͿ͘��Ɛ�ƵŶĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ŝŶĚŝƐĐƵƟďůĞ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ĞŶ�ůĂ�
ǀŝĚĂ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĂƵůĂƐ�ĚĞ�ĞƐĐƵĞůĂƐ͕�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ͕�ĞŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ǉ�ďĂŶͲ
ĐŽƐ͕� ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ŽďůŝŐĂĚŽ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�Ăů�ƐŽŵĞƟŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�Ă�
ĂĚĂƉƚĂƌƐĞ�Ă�ƵŶĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�Ǉ�ŵƵůƟŵĞĚŝĂů͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ŶƵĞǀĂƐ�ŵĂŶĞƌĂƐ�
ĚĞ�ŵŽƟǀĂƌ�Ǉ�ĞĚƵĐĂƌ�Ăů�ĂůƵŵŶĂĚŽ�;�ĞůůŽĐŚ͕�ϮϬϭϮ͗�ϳͿ͘�^Ğ�ƌĞƐĂůƚĂ͕�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ůĂ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ǀşĚĞŽ͕�ƋƵĞ�ŚĂ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽ�ƵŶ�ƉĂƉĞů�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�
ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�zŽƵdƵďĞ.

�ĂďĞůůŽŶŝŽ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ĂůŐƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞ�ƐƵŵĂ�ŝŵƉŽƌͲ
ƚĂŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ĐŽŵŽ�zŽƵdƵďĞ͕�ƵŶ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�
ĂƐŝŶĐƌſŶŝĐŽ͕�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐŝſŶ�Ğ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀŽ ;ZĂŵşƌĞǌͲKĐŚŽĂ͕�ϮϬϭϲ͗�ϱϰϮͿ͕�ůĂŶǌĂĚŽ�
ĞŶ�ϮϬϬϱ�ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�Ǉ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƌ�ǀşĚĞŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞĚ͘�Internet y 
zŽƵdƵďĞ�ĐŽŵŽ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĞĚƵĐĂƟǀĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�Ž�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĚŝĚĄĐƟĐŽ�
ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ�Ǉ�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƟͲ
ƉŽƐ�ĚĞ�ƵƐƵĂƌŝŽ͘�>Ă�ĞŶŽƌŵĞ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ůŝďƌĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�ǁĞď͕�
ůŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĐŽŶŽĐĞ�ďĂũŽ� Ğů� ŶŽŵďƌĞ�ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ͕� ŚĂŶ�ŚĞĐŚŽ�ƉŽƐŝďůĞ�ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌ�
ĞĮĐĂĐŝĂ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�Ǉ�ŚĂ�ƐƵƐƟƚƵŝĚŽ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂů�ƚƌĂĚŝͲ
ĐŝŽŶĂů͘�>Ž�ƋƵĞ�ŚĂ�ĐŽŶǀĞƌƟĚŽ�Ğů�ǀşĚĞŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ƷƟů�Ă�ůŽƐ�ĮŶĞƐ�ĚŝĚĄĐͲ
ƟĐŽƐ�ĞƐ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞƚĞŶĞƌ͕ �ĚĞ�ůůĂŵĂƌ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶŽƐ�
ũſǀĞŶĞƐ�ĐĂĚĂ�ĚşĂ�ŵĄƐ�ĞǆŝŐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ͘�

�ƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ�&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ��ŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�&ŝůŽůŽŐşĂ�>ŝŶͲ
ŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĐĞůĞďƌĂĚĂ�Ğů�ƉĂƐĂĚŽ�
ĚşĂ�ϯϭ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϮϯ͕�ďĂũŽ�ŵŝ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ͕�ƐĞ�ŝŶǀŝƚſ�ŶŽ�ƐŽůŽ�Ă�ůŽƐ�ũĞĨĞƐ�ĚĞ�
ĚŝƐƟŶƚŽƐ��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽƐ͕�ƐŝŶŽ�Ă�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ͘�dƌĂƐ�
ůĂƐ�ƉŽŶĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ũĞĨĞƐ�ĚĞ��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽƐ͕�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌŽŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĂĐĂͲ
ĚĠŵŝĐĂ�Ǉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĞŶƚĞƐ͕�Ǉ�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ĐŽŶĐůƵŝĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƐƵŐĞƌĞŶĐŝĂƐ�
Ǉ� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƐĞ�ĚŝŽ� ƚƵƌŶŽ�Ă� ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ�ĂƐŝƐƚĞŶƚĞƐ͘�hŶ�
ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ�ĚĞ�ĐƵĂƌƚŽ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�&ŝůŽůŽŐşĂ�,ŝƐƉĄŶŝĐĂ�ĚŝũŽ�ƚĞǆƚƵĂůŵĞŶƚĞ͘
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͙^ƵŐĞƌŝŵŽƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�hE'��ŵĞũŽƌĞŶ�ƐƵƐ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶ-
ǌĂ͘��ƵĂŶĚŽ�ƵŶ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ŶŽ�ƉŽƐĞĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ŵĂƚĞƌŝĂ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐƚŽƐ�ƐŽŶ�
ƌĞĚƵĐŝĚŽƐ͕�ƐĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĂ͕�Ǉ�ĞƐŽ�ĂďƵƌĞ�Ă�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͘��Ɛ�ŵĄƐ͕�Ɛŝ�ŶŽ�ƵƟůŝǌĂŶ�ŝŵĄge-
ŶĞƐ͕�ĚŝĂƉŽƐŝƟǀĂƐ�Ƶ�ŽƚƌĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ͕�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĂĐƵƐĂ�Ă�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ƉƌĞƐƚĂŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĞǆƉůŝĐĂ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�Ǉ�ƐĞ�ŶŽƐ�ĂĐŚĂĐĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƋƵĞ-
ƌĞŵŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂƌ͖�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ƐĞ�ĚĞĚŝĐĂ�Ă�ĚŝĐƚĂƌ�Ǉ�ĚŝĐƚĂƌ�
ƐŝŶ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ�ƌĞƚĞŶĞƌ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͘��ŝŐŽ�ĞƐƚŽ�ƉŽƌƋƵĞ�ŚĂĐĞ�ƉŽĐŽ�
ĂĐĂďĂŵŽƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĐůĂƐĞ��ƌĂƐŵƵƐ�н<͕�ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ůĞĐƚŽƌĂ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌ-
ƐŝĚĂĚ�ĚĞ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ĞƐƚƵǀŽ�ĞŶƚƌĞ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ͕�ŶŽƐ�ŝŵƉĂƌƟſ�ƵŶ�ĐƵƌƐŽ�Ǉ�ƉƵĞĚŽ�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�
Ă�ĞƐƚĂ�ũƵŶƚĂ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ͕�Ǉ�ƚŽĚŽƐ�ĂďƐŽůƵƚĂŵĞŶƚĞ͕�ĞƐƚƵǀŝŵŽƐ�ŵƵǇ�ĐŽŶĞĐƚĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĂ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŵŝŶƵƚŽ�ĐĞƌŽ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ƷůƟŵŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƵƟůŝǌĂďĂ�ĚŝďƵũŽƐ͕�ǀşĚĞŽƐ͕�
ŵƵƐŝĐĂůĞƐ͕�ĞƚĐ͘��ůŐƵŶŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�hE'��ůŽ�ŝŶƚĞŶƚĂŶ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽ�ƐĂďĞŵŽƐ�Ɛŝ�ĞƐ�
ƉŽƌ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�Ǉ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͙

�ŚŽƌĂ�ďŝĞŶ͕�ůĂ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�Ă�ůĂƐ�ƚĂƌĞĂƐ�
ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĐŽŶůůĞǀĂŶ� ŵƷůƟƉůĞƐ� ŝŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ� Ǉ� ĮŶĂŶĐŝĞƌĂƐ͘�
WĞƐĞ�Ă�ůĂ�ĞǆƚƌĞŵĂĚĂ�ƐƵƟůĞǌĂ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ͕�ƚŽĚŽƐ�
ƉĂƌĞĐĞŶ�ƋƵĞĚĂƌ�ƐŝŶƚĞƟǌĂĚŽƐ͕�ŶŽ�ƐŝŶ�ŚĂƌƚĂ�ƐŝŵƉůŝĮĐĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�ůĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĐŝſŶ�
ŵĄƐ�Ăů�ƵƐŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�ůĂ�ĚĞ�ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ͘���ĞƐƚĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĂůƵĚĞ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶ�ŶŽŵďƌĞƐ�ĐŽŵŽ�ƚĞůĞͲĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĞͲĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĂďŝĞƌƚĂ�Ǉ�
Ă�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ͕�ĞͲĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ĐĂŵƉƵƐ�ǀŝƌƚƵĂů͕�ĞƚĐ͘��ŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ�ĚĞƐƚĂĐĂ�Ğů�ĚĞ�e-lear-
ŶŝŶŐ͖�ƉŽƌƋƵĞ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƐĞƌ�Ğů�ĚĞ�ŵĞŶŽƌ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂ͕�ĞƐ�Ğů�ƋƵĞ�ĞŶ�
ĞƐƚŽƐ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ�ƐƵƐĐŝƚĂ�ŵĂǇŽƌ�ŝŶƚĞƌĠƐ͕�ƚƌĂƐĐŝĞŶĚĞ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ�Ğ�
ŝŶĐůƵǇĞ�ůĂƐ�ĐƵĂƚƌŽ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĂŶƚĞƐ�ĂůƵĚŝĚĂƐ͘�

El ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐĞ�ĞǆƉĂŶĚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�Ǉ�ĚĞŵŽŐƌĄĮĐĂŵĞŶƚĞ͕�ŽĐƵƉĂŶĚŽ�ĚĞ�ŵŽĚŽ�
ƉƌŽŐƌĞƐŝǀŽ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�Ǉ�ůĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂƐƚĂ�ĂŚŽƌĂ�ŚĂďşĂŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĚŽ�Ă�
ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ƌĞŐůĂĚŽƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶŽĐĞŵŽƐ�ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝƚŽƐ�Ăů�
�ƐƚĂĚŽ�ŶĂĐŝſŶ͕�ƉĞƌŽ�ĞŶ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ĞŵĞƌŐĞŶƚĞ�ƐĞ�ƌŽŵƉĞŶ�ůŽƐ�ůşŵŝƚĞƐ�ũƵƌşĚŝĐŽƐ�Ğ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůŽ�ůŽĐĂů�Ǉ�
ůŽ�ŐůŽďĂů͕�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ�Ǉ�ůĂ�ĐŽůĞĐƟǀŝĚĂĚ͕�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌ�Ǉ�Ğů�ƐĂďĞƌ͕ �ĞƚĐ͘

De este modo el ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƵĞĚĞ�ĂŶĂůŝǌĂƌƐĞ�ĚĞƐĚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ�ŵƵǇ�ĚŝƐͲ
ƟŶƚĂƐ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ĞǆĐůƵǇĞ�Ă�ůĂƐ�ĚĞŵĄƐ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ďƌĞǀĞ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ůŽ�
ŚĂƌĞŵŽƐ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ſƉƟĐĂ�ƉĞĚĂŐſŐŝĐĂ͕�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�
ĞĚƵĐĂĐŝſŶ൷/൷ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ͘��Ŷ�ƚĂů�ƐĞŶƟĚŽ�ŶŽƐ�ƉůĂŶƚĞĂŵŽƐ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�
ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ͗�͎ƉŽƌ�ƋƵĠ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ůůĞŐĂ�Ăů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͍͕�͎ĐŽŶ�
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ƋƵĠ�ƟƉŽ�ĚĞ�ĚŝƐĐƵƌƐŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄ�ĂƌƌŽƉĂŶĚŽ�ƐĞŵĞũĂŶƚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͍͕�͎ƉƵĞĚĞ�ůĂ�ĞƐͲ
ĐƵĞůĂ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂƌ�ůĂƐ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ďƌŝŶĚĂŶ�ůĂƐ�d/�͍�WĞƌŽ�ĞƐƚĂƐ�ĐƵĞƐƟŽͲ
ŶĞƐ�ŶŽƐ�ĐŽŶĚƵĐĞŶ�Ă�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ͗�Ɛŝ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĚĞďĞŶ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ƐŽŶ�
ůŽƐ�ƐĞƌĞƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�͎ƐƵ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ŵĞƌĞĐĞ�ƐĞƌ�ĂĚũĞƟǀĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͍͕�
͎Ă�ƋƵĠ�ƐĞ�ĂůƵĚĞ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĚĞ�ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐ͍

�ů�ĨŽŶĚŽ�ĚĞů�ĂƐƵŶƚŽ�ŶŽ�ĞƐ�ƚĂŶƚŽ�ůĂ�ĐĂŶƟĚĂĚ�Ž�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉƌĞŶͲ
ĚĞ�ĐŽŶ�ůĂƐ�d/�͕�ƐŝŶŽ�ůĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ĚĞ�ƚĞŶƐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂƐ�ƐŽŵĞƚĞŶ�Ă�ůĂ�ŝŶƐƟͲ
ƚƵĐŝſŶ�ĞƐĐŽůĂƌ�ĞŶ�ĂƌĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽ� ƐŝĞŵƉƌĞ�ƟĞŶĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ� ůĂ�
ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͘�dĂů�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ƐĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂ�ĚĞ�ĚŽƐ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƐŝŶ�
ĂƉĂƌĞŶƚĞ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�Ɛş͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ͕�ĚĞ�ŚĞĐŚŽ͕�ƐĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂŶ�ŵƵƚƵĂŵĞŶƚĞ͘�WŽƌ�
ƵŶ� ůĂĚŽ͕�ͨůĂ� ŝĚĞŶƟĚĂĚ�ĐŝƵĚĂĚĂŶĂ� ůŝŐĂĚĂ�Ăů��ƐƚĂĚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů� ƐĞ�ŚĂ�
ƋƵĞďƌĂĚŽ�ĚĞ�ŵƷůƟƉůĞƐ�ĨŽƌŵĂƐͩ�;�ůƚǀĂƚĞƌ͕ �ϮϬϬϬ͕�Ɖ͘�ϱϭͿ͘�>Ă�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĞƐĐŽůĂƌ�ƐĞ�
ŵĂŶƚĞŶşĂ�Ǉ�ĞƐƚĂďĂ�ƌĞŐŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�Ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐĂ�
ŝĚĞŶƟĚĂĚ�ĐŝƵĚĂĚĂŶĂ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ŽĨƌĞĐĞƌ�ůĂ�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ďĄƐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�
ƵŶ�ƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŽ͘��ů�ŵĂƌŐĞŶ�ĚĞ�Ɛŝ�ĐƵŵƉůşĂ�Ž�ŶŽ�
ĐŽŶ�ĞƐĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ʹĂƵŶƋƵĞ�ůĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ŵĄƐ�ƉĂůƉĂďůĞ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ɛş�ůŽ�ůŽŐƌĂďĂ�ĞƐ�
Ğů�ĞƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ĂǀĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐʹ͕�ůŽ�ĐŝĞƌƚŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ĂŚŽƌĂ�ĞƐĂ�ƚĂƌĞĂ�ůĂ�
ĚĞƐĞŵƉĞŹĂŶ�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ŵĄƐ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ�ůĂƐ�d/�͘�

�Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂƐƚĂ�ĮŶĂůĞƐ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�ƉĂƐĂĚŽ�ƐĞ�ƉƌĞƚĞŶĚşĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƐͲ
ƟƚƵĐŝſŶ�ĞƐĐŽůĂƌ͕ �ĞĚƵĐĂƌ�Ă�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ͕�ĞƐ�ũƵƐƚĂŵĞŶƚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞĐůĂŵĂŶ�ƉĂƌĂ�
ĞůůĂƐ�ůĂƐ�d/��Ǉ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉƌŽŵƵĞǀĞŶ͘�WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚĞͲ
ŶĞƌ�Ğů�ĂĐƚƵĂů�ƌŝƚŵŽ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĞǆƉŽŶĞŶĐŝĂů͕�ůĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ŶĞĐĞƐŝƚĂŶ�ŽĐƵƉĂƌ�
ŶƵĞǀŽƐ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�Ǉ�ƵŶ�ƐƵƐƚƌĂƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂů�ůŽ�ŵĄƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƉŽƐŝďůĞ͕�Ǉ�ĞƐƚŽ�ŶŽ�ĞƐ�
ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�Ŷŝ�ĞŶ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�Ŷŝ�ĞŶ�ƐƵƐ�
ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͘��Ɛş͕�ƉĂƌĂ�ĨŽŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�
ŶƵĞǀĂ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�ĐŝƵĚĂĚĂŶĂ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ƐƵƉĞƌĂƌ�Ğů�ůĂƐƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐĐƵĞůĂ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͕�ƐĞ�
ĂƌƟĐƵůĂŶ�ŶƵĞǀĂƐ�ŽĨĞƌƚĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂũĞŶĂƐ�Ž�ĐŽŶ�ůĞǀĞ�ƐƵƐƚĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵͲ
ĐŝſŶ�ĞƐĐŽůĂƌ�;<ŝƌƐĐŚŶĞƌ͕ �ϮϬϬϰ͗�ϱϮ͕�ϯϵͲϰϲͿ͘

�Ŷ� Ğů�ŵĞƐ� ĚĞ� ũƵŶŝŽ� ĚĞů� ĂŹŽ� ϮϬϮϯ͕� ĞŶ� ƵŶĂ� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ŵĂŶƚĞŶŝĚĂ� ĐŽŶ� Ğů�
ĚŝƌĞĐƚŽƌ� ŐĞŶĞƌĂů� ĚĞů� �ĂŶĐŽ��'&/�ĂŶŬͲ'�� ƐĞ� ĚŝƐĐƵơĂ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ĚŝƌĞĐƟǀŽƐ� ĚĞ� ůĂ�
ĞƐĐƵĞůĂ�^ƉĂƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�ƵŶ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�
>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�Ă�ůŽƐ�ĚŝƌĞĐƟǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƟĚĂĚ�ďĂŶĐĂƌŝĂ͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞů�
ƉĂŐŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�Ă�ůĂ�ĞƐĐƵĞůĂ�^ƉĂƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ůŽƐ�ĚŝƌĞĐƟǀŽƐ�ŶŽ�ƉƵĚŝĞƌŽŶ�ĂƐŝƐƟƌ�ĐŽŶ�



ϱϰϮ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ�Ă�ůĂƐ�ĐůĂƐĞƐ͘��Ŷ�ůĂ�ĚŝƐĐƵƐŝſŶ͕�ůŽƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌĞƐ�ƉƌŽƉƵƐŝĞƌŽŶ�Ă�ůĂ�ĞƐĐƵĞͲ
ůĂ� ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐƵƌƐŽƐ�ǀŝƌƚƵĂůĞƐ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ƉĞƌŵŝƟĞƌĂ�ĂƐŝƐƟƌ�Ă� ůĂƐ�ĐůĂƐĞƐ�ĞŶ�
ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ǉ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ůƵŐĂƌ͕ �ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵƐŝĞƌĂ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�
ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ƵŶĂ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĐŽŶ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ͕�ĐŽŶ�ǀíĚĞŽƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�
ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�Ǉ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ͘�

>Ă�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůůĞŐſ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ŶŽ�ŚĂĐĞ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�Ǉ�
ĐŽŶĐƌĞƚĂƌ�ůŽƐ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽŶ�ƵŶ�ďƵĞŶ�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�
ůĂƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�Ǉ�ĂůƵŵŶŽƐ͕�ĚŽŶĚĞ�Ğů�ĚĞƐĐŽŶŽĐŝͲ
ŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ŚĂƌşĂ�ŝŵƉŽƐŝďůĞ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ͘�^ĞͲ
ŐƷŶ�ĐŽŶĐůƵǇĞ��ĂďĞůůŽŶŝŽ�ĞŶ�ƐƵ�ĂƌơĐƵůŽ͕�Ğů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ůĂƐ�d/��ĐŽŶ�ĮŶĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ�
ĞƐ�ƵŶĂ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ͕�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ͕�ĚĞů�ĂǀĂŶĐĞ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�
de nuestro milenio. zŽƵdƵďĞ�ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ǀĞŶƚĂũŽƐĂ�ĐŽŵŽ�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚŽ� Ǉ͕ � ĞŶ� ĐŝĞƌƚŽƐ� ĐĂƐŽƐ͕� ƐƵƐƟƚƵƚĂ�ĚĞ� ůĂ� ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͘� �ƐƚŽ�
ƉŽŶĞ�ĚĞ�ƌĞůŝĞǀĞ�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�zŽƵdƵďĞ�ŽĨƌĞĐĞ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů��>�͕�Ă�
ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ĐĂŶĂůĞƐ�ŝŶŶŽǀĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�ŐƌĂƚƵŝƚŽƐ͘�

>Ă�ĨĂĐŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ĞƐƚŽƐ�ĐĂŶĂůĞƐ�Ǉ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞůĞŐŝƌ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶĂ�
ŽĨĞƌƚĂ�ƚĂŶ�ĂŵƉůŝĂ�ƉĞƌŵŝƚĞ�Ă�ůŽƐ�ƵƐƵĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĞĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�
ŶŝǀĞůĞƐ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ĞƐƉĂŹŽů� ĂƵƚſŶŽŵĂŵĞŶƚĞ͕�ƉĞƌŽ�ĞƐƚĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ�ŶŽ� ƐĞ�ŚĂ� ƌĞͲ
ŐŝƐƚƌĂĚŽ�ƚŽĚĂǀşĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĐŽŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>��ĚĞ�ůĂƐ�
ŵĄǆŝŵĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽŵŽƚŽƌĂƐ͗�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂͲ
ƚŽƌŝĂů͕�Ğů����D�Ǉ�Ğů�����͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞƐĐƵĞůĂƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌĞƐ�
de esta enseñanza.

�Ŷ�ĮŶ͕�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ǇĂ�ŶŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ŽƉĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ůĂ�ͨ ĂůĨĂďĞƟǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�øø®ͩ�;dŽƌŶĞƌŽ�Ǉ�Wŝ͕�ϮϬϭϱ͗�ϲͿ͘

ϰ͘�/ÄãÙÊ�ç��®ÌÄ͗�D�ãÊ�Ê½Ê¦°�����½���ÄÝ�Ç�Äþ������½��
�Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐ�Ğů�ƷŶŝĐŽ�ƉĂşƐ�ŚŝƐƉĂŶŽŚĂďůĂŶƚĞ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�
ĂĨƌŝĐĂŶŽ͘��ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞƐ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵƟůŝǌĂĚŽ�
ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ĨŽƌŵĂůĞƐ͕�Ɛŝ�ĞǆĐĞƉƚƵĂŵŽƐ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ƉĞƚƌŽůĞƌĂ�;ĞŵͲ
ƉƌĞƐĂƐ�ŵƵůƟŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ� Ğ� ŝŶŐůĞƐĂƐͿ͕� ĚŽŶĚĞ� Ğů� ŝŶŐůĠƐ� ĞƐ� ƵƟůŝǌĂĚŽ�
ĐŽŵŽ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ůĞŶŐƵĂ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƐĞ�ĞǆĐůƵǇĞ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ďĂŶĐĂ͕�ĚŽŶĚĞ�ĞƐͲ
ƉĂŹŽů�Ǉ�ĨƌĂŶĐĠƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚƷĂŶ�ĞŶ�ĐĂƐŝ�ŝŐƵĂůĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ͘�ZĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�



ϱϰϯ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

Ğů�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ�ƐĞ�ŚĂ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ƚĞƌĐĞƌĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĐŽŶ�ŵŽͲ
ƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĚŚĞƐŝſŶ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ă�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�WĂşƐĞƐ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ�
WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�;�W>WͿ͘

dŽĚĂ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ĞŶ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͘��Ŷ�
ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ĨŽƌŵĂůĞƐ�ʹŝŐůĞƐŝĂ͕�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ƉŽůşƟĐĂ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶʹ͕�ĞƐ�
ŝŶĐƵĞƐƟŽŶĂďůĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞƐ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ�Ǉ�ŐŽǌĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐƵƉĞƌŝŽͲ
ƌŝĚĂĚ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ŽƚƌĂƐ�ĚŽƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĐŽŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ�Ǉ�ĨƌĂŶĐĠƐ͘�^ŝŶ�
ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĞƐƚĄ�ĞŶ�ŝŶĨĞͲ
ƌŝŽƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ɛŝ�ƐĞ�ĐŽŵƉĂƌĂ�ĐŽŶ��ŽƐƚĂ�ĚĞ�DĂƌĮů͕�̂ ĞŶĞŐĂů͕��ĞŶşŶ�Ž��ĂͲ
ŵĞƌƷŶ͕�ĚŽŶĚĞ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĐŽŵƉŝƚĞ͕�
ŝŶĐůƵƐŽ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�^ĞŐƷŶ�Ğů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞ�
WƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͕�ƚĂŶƚŽ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ��ŽŽƉĞƌĂͲ
ĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�;���/�Ϳ�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ĞŵďĂũĂĚĂƐ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�
ĞŶ�ĞƐŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ŚĂŶ�ƚŽŵĂĚŽ�Ğů�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂƌ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�
ĞĚƵĐĂƟǀĂ�ĞŶ�ĞůůŽƐ͘

>ŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ĐŝĞŶơĮĐŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ��>��ĞŶ�ĞƐŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽƐ� ƐŽŶ�ŵƵǇ�ŶŽƚŽƌŝŽƐ͘� �ƐƚŽ͕�ĚĞ�ĂůŐƵͲ
ŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ĚĞũĂ�ĞŶ�ůĂ�ƐŽŵďƌĂ�ůĂ�ǀĂůŝŽƐĂ�Ǉ�ƐŽďƌĞƐĂůŝĞŶƚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĐŽŵŽ�ƉĂşƐ�ŚŝƐƉĂŶŽŚĂďůĂŶƚĞ�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͕�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌşĂ�ƐĞƌ͕ �ƉŽƌ�ĂŶƚŽŶŽͲ
ŵĂƐŝĂ͕� ůĂ�ŵĞũŽƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ��>�͕�ƚĂŶƚŽ�Ă�ŶŝǀĞů�ĚĞů�ŇƵũŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĐŽŵŽ�
ĞŶ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĂ� ƚĞŵĄƟĐĂ͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ� ůĂ� ƐƵƉĞƌŝŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ƋƵĞ�
ĚĞƐƚĂĐĂŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐŽƐ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽ͕�ĐŽŵŽ�DŽůŝŶĂ�DĂƌͲ
ƚŽƐ�;ϮϬϭϵ͗�ϭϬϭͲϭϬϮͿ͕�ƋƵĞ�ŚĂĐĞ�ƵŶ�ƌĞĐŽƌƌŝĚŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞů�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�
ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�;ǀĂƌŝĞĚĂĚ�ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂͿ͕�Ǉ�Ă�ƉĞƐĂƌ�
ĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐŽƐ�ĐůĄƐŝĐŽƐ͕�ĐŽŵŽ��Ğ�'ƌĂŶĚĂ͕��ĐŚĞŐĂƌĂǇ͕ ��ĂƐƟůůŽ��Ăƌƌŝů�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�
ŵĄƐ�ƌĞĐŝĞŶƚĞƐ�;'ŽŵĂƐŚŝĞ͕�'͕͘�ϮϬϭϵͿ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ƋƵĞ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂͲ
ŶŽ�ŽĐƵƉĂ�ƵŶĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƉƌĞĞŵŝŶĞŶƚĞ͕�ĞǆŝƐƚĞŶ� � ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĞǆƚƌĂůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ�ƋƵĞ�
ƉƵĞĚĞŶ�ŚĂĐĞƌ�ƉĞůŝŐƌĂƌ�ƐƵ�ĐĂůŝĚĂĚ͕�ƐƵ�ĂĐƟƚƵĚ͕�ƐƵ�ǀŝƚĂůŝĚĂĚ�Ž�ƉƌĞƐƟŐŝŽ͘�̂ ŝŶ�ĞŵďĂƌͲ
ŐŽ͕�ůĂ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϮϮ�ĚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�Ğů�
KďƐĞƌǀĂƚŽƌŝŽ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ƉĂƌĂ�ƚŽĚĂ��ĨƌŝĐĂ�ĞŶ�ĞƐĞ�ƉĂşƐ�Ǉ͕ �ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ͕�ĞŶ�ůĂ�
hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĐŽƌƌŽďŽƌĂ�ĞƐƚĞ�ĞƐƚĂƚƵƐ͘�

EŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ƋƵĞĚĂ�ŵƵĐŚŽ� ƚƌĂďĂũŽ� ƉŽƌ� ŚĂĐĞƌ� ʹƚĂŶƚŽ� ĞŶ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�
ĐŽŵŽ�ĞŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ŚĞŐĞŵŽŶşĂ�ĚĞ��>�ʹ͕�ƉƵĞƐ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ǀĂ�ĞŶ�ĚĞƐͲ
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ǀĞŶƚĂũĂ� Ɛŝ� ůŽ� ĐŽŵƉĂƌĂŵŽƐ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƉƵũĂŶƚĞƐ�ĐŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐ�ǀĞĐŝŶŽƐ�ĚĞů��ĨƌŝĐĂ�
^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ͘��Ɛ�ƉŽƌ�ĞƐƚĂ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐͲ
ƟŐĂĐŝſŶ͕� ŶƵĞƐƚƌĂ� ƚĞƐŝƐ͕� ƉƌĞƚĞŶĚĞ� ƉŽƐŝĐŝŽŶĂƌƐĞ� ĐŽŵŽ�ƵŶ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ� ƌĞŐŝŽŶĂů� Ǉ�
ŶĂĐŝŽŶĂů͘�EŽ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞǆƉůŝĐĂŶĚŽ� ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂǇ͕ � ĐſŵŽ�ƐĞ� ŝŵƉĂƌƚĞ��>��ĞŶ�Ğů�
ƉĂşƐ͕�ĐƵĄůĞƐ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ŵĞũŽƌĞƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂƐ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƌĞƐĂůƚĂŶĚŽ�
Ǉ�ƌĞĨŽƌŵƵůĂŶĚŽ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ǇĂ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĞǆƉƵĞƐƚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�
ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͕�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝͲ
ŶĞĂŶŽƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂͲ
ĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�;hE'�Ϳ�Ǉ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ�;h�Ϳ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�
ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƉƌŽĨƵŶĚŽƐ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƋƵĞ�ƉůĂŶƚĞĂŵŽƐ͘

WƌĞƚĞŶĚĞŵŽƐ�ƐĂďĞƌ�ĐſŵŽ�ĚĞďĞ�ĂĨƌŽŶƚĂƌ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�Ɛŝ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞů�ƷŶŝĐŽ�ƉĂşƐ�ŚŝƐƉĂŶŽŚĂďůĂŶƚĞ�
ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĂ�Ăů�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ŐƵĂƌĚĂŶ�ƵŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ǉ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ͘�hŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƐĂůǀĂ�Ğů�ŚŽŶŽƌ�Ǉ�ůĂ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�
ĚĞů�ƉĂşƐ�ĞŶ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�Ăů�ĞƐƉĂŹŽů� Ǉ͕ �ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ͕�Ă� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂŶĚŽ�Ǉ�ŵĂĚƵƌĂŶĚŽ�Ğů�ĐĂŵŝŶŽ�ǇĂ�ŝŶŝĐŝĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŶĐŝĞƌƚŽ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ�Ǉ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�

>ŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂĐŽŶƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉƌŽĚƵĐŝĚŽƐ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂŶ�ƵŶ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ŵĞͲ
ũŽƌ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�Ǉ��>��ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘��Ŷ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕ �ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�
�ŽŵƉůƵƚĞŶƐĞ�ĚĞ�DĂĚƌŝĚ͕�ĐŽŵŽ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͕�ŚĂ�ƚŽĐĂĚŽ�ƌĞĐŝĞŶͲ
ƚĞŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂƐ�ƉƵĞƌƚĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůĂ�hE'��ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĂ�ĞŶ�
Ğů�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ͕ �ĐŽŶ�ƐĞŵŝŶĂƌŝŽƐ�Ǉ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ�Ă�ůŽƐ�
ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ƐƵďƐĂͲ
ŚĂƌŝĂŶĂ͕�ŽƚŽƌŐĄŶĚŽůĞ�Ă�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƵŶ�ƌĂŶŐŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ůĂ�ĞƐĞŶĐŝĂ�Ǉ�
Ğů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͘��Ŷ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ůƵŐĂƌ͕ �ƐĞ�ŚĂ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ͕�ĐŽŵŽ�ǇĂ�
ŝŶĚŝĐĂŵŽƐ�ŵĄƐ�ĂƌƌŝďĂ͕�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ�Ğů�KďƐĞƌǀĂƚŽƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�
ƚŽĚĂ��ĨƌŝĐĂ͘�EƵĞƐƚƌŽ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƐĞ�ĞŶŐůŽďĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĄŵďŝƚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĚĞƐĞŽ�ĚĞ�ĮũĂƌ�
ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ƚĞſƌŝĐŽ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

�Ŷ�ĞƐƚĂ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů͕�ƐĞ�ƉůĂŶƚĞĂŶ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ͗

Ă͘�WŽƚĞŶĐŝĂƌ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

ď͘��ǆƚĞŶĚĞƌ� ůĂ�ƌĞĚ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞů�
ĞŶƚŽƌŶŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘
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Đ͘��ƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�
ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŶŽ�ĚĞů�EƵĞǀŽ�DĂƌĐŽ��ƵƌŽƉĞŽ�ĚĞ�ZĞĨĞͲ
ƌĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĚĞů�sĂĚĞŵĠĐƵŵ�ĚĞ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�WƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͘

Ě͘��ŶĂůŝǌĂƌ͕ �ƌĞĐŽŐĞƌ�Ǉ�ĐŽŵƉŝůĂƌ�ƵŶ�ĐŽƌƉƵƐ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�
�>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

�ů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�
ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ŽĨƌĞĐĞƌ�
ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ͘��Ŷ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕�ĞƐƚĂ�ůĂͲ
ďŽƌ�ĚĞ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƐƵĞůĞ�ůůĞǀĂƌƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ƉĞƌŽ͕�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ�
Ǉ�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ� ůĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͕� ǀĂŶ�ĂƉĂƌĞĐŝĞŶĚŽ�ŶƵĞǀŽƐ�ŵĠƚŽĚŽƐ�
Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĂƉůŝĐĂĚŽƐ�Ă� ůĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ŵŽĚĞƌŶĂƐ͘�EŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂͲ
ĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�Ă�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�
;DĞƌĐĞĚĞƐ�&ŽƌŵĞƐ�Ǉ��ĂƌŵĞůĂ�WĠƌĞǌ�^ĂůĂǌĂƌ͕ �ϭϵϴϴ͗�ϳϵͿ͘��ů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƐŝƐ�ƐĞ�
ďĂƐĂ͕�ƉŽƌ� ƚĂŶƚŽ͕�ĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ͕� ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�Ă� ůĂ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ŽƌŝŐŝŶĂů�Ǉ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

WĂƌĂ�ƐƵ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ͕�ƐĞ�ŚĂ�ĞŶĨŽĐĂĚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂͲ
ĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�DĂůĂďŽ�Ǉ�
�ĂƚĂ͕�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ŽĮĐŝĂů͕�Ǉ�ĚĞƐĚĞ�ŽƚƌĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ͕�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝͲ
ǀĂĚŽ�ʹĞƐĐƵĞůĂƐ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�ĞƐĞ�ƉĂşƐʹ͘�
^Ğ�ŚĂ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ�ĐŽŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĨƵĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�
ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�ƚŽĚŽ�ĞƐƚĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ͕�
ƉĂƌĂ�ĂƐş�ĂƌƟĐƵůĂƌ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂͲ
ĐŝŽŶĞƐ�ĐŽƚĞũĂĚĂƐ͘�

�ů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�DĂůĂďŽ�Ǉ��ĂƚĂ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�
ƚƌĂďĂũŽ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůĂ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
ĞŶ�ĞƐƚĂƐ�ĚŽƐ�ĐŝƵĚĂĚĞƐ͘�^Ğ�ĂŶĂůŝǌĂŶ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ƌĞĐŽŐŝĚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽƌƉƵƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶͲ
ƚĞǆƚƵĂůŝǌĂƌ�Ǉ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ŚĂďŝĞŶĚŽ�
ĚŝƐĐƵƟĚŽ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�ĐůĂƐĞ͕�ůĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƵůĂ͕�ĞƚĐ͖͘�
ĐŽŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀŽ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƵůĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƚƌĂĂĐĂͲ
ĚĠŵŝĐĂƐ͕�ƐŝŶ�ĚĞũĂƌ�ĚĞ�ůĂĚŽ�ŽƚƌŽƐ�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ͕�Ǉ�ĐŽŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ğů�
ŵĠƚŽĚŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͘
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�ĂƌĂůŽ�KƩŽŶĞůŽ�;ϮϬϭϴ͗�ϲϳͿ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƋƵĞ�ĞƐ�ĂůŐŽ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ�ĐŽŵͲ
ƉůĞũŽ�Ǉ�ĂƐĞƋƵŝďůĞ�ĂďŽƌĚĂƌ�ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ͘�>Ă�
ƉĞĚĂŐŽŐşĂ�ĂĐŽŶƐĞũĂ�ŵĂŶĞũĂƌ�ƵŶĂ�ŵƵůƟƚƵĚ�ĚĞ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�Ǉ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞĐŝƐĂ�
ƉƌĞĐĂƵĐŝſŶ͕�ƐĞŐƷŶ�ĂĮƌŵĂ�sşĐƚŽƌ�WĂǀſŶ�sĄǌƋƵĞǌ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ŵĞͲ
ƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ĞŶ� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂͲĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ƐĞŐƵŶĚĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ͘�dŝƚŽŶĞ�;ϭϵϲϴͿ͕�
<ĞůůǇ�;ϭϵϲϵͿ�Ǉ�^ĄŶĐŚĞǌ�;ϮϬϬϵͿ�ĂĚǀŝĞƌƚĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ƵŶĂ�ŝŶͲ
ŐĞŶƚĞ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ŐƵşĂƐ͕� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ďŝďůŝŽŐƌĂİĂ͕� ƐŝŶ�ƋƵĞ� ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�
ůůĞŐƵĞŶ�Ă�ĂƉŽƌƚĂƌ�ĐŽƐĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ͕�ƉĞƌŽ�Ɛş�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�
ĐŽŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝĚĂĚ͘�WĂǀſŶ�
sĄǌƋƵĞǌ�ƐĞŹĂůĂ�Ǉ�ƌĞĐĂůĐĂ͕�ĞŶ�ƐƵ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ�Ăů�ƚĞŵĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĞŶƐĞŹĂŶǌĂͲĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ƐĞŐƵŶĚĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ͕�ůŽ�ƷƟů�Ğ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƚƌĂͲ
ďĂũĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ƉƌĞĐĞƉƚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ�Ǉ�ŶŽ�
ƉƌĞƚĞŶĚĞƌ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƌ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂ�ŶŽǀĞĚŽƐĂ͘�

WĂǀſŶ�sĄǌƋƵĞǌ�ŵĞŶĐŝŽŶĂ͕�ŚĂĐŝĠŶĚŽƐĞ�ĞĐŽ�ĚĞů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�^ĄŶĐŚĞǌ�;ϭϵϵϮͿ͕�
ůĂ�ŐƌĂŶ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ƚĞŽƌşĂƐ͕�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�Ǉ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĞŶĐĂŵŝŶĂĚŽƐ�Ă�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�ĚŝƐͲ
ƟŶƚĂƐ�ĐŽŶĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌşĂ�ƐĞƌ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶͲ
ũĞƌĂ͘��ƐƚĂƐ�ŚĂŶ�ĂƉĂƌĞĐŝĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�ĐŝŶĐŽ�ĚĠĐĂĚĂƐ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ�ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ�Ăů�
ŝŶŐůĠƐ͕�ĚĂĚĂ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĂůĐĂŶǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞŶ�ŶƵŵĞƌŽƐŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ�
Ǉ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ŵƵŶĚŝĂů͗�ĮŶĂŶǌĂƐ͕�ĐƵůƚƵƌĂ͕�ĐŝĞŶĐŝĂ͕�ĞƚĐ͘��ůŐƵŶŽƐ�ƉŽͲ
ĚƌşĂŶ�ƉĞŶƐĂƌ�ƋƵĞ�ŶŽ� ƐĞ�ƉƵĞĚĞ� ĐŽŵƉĂƌĂƌ� ůĂ� ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ĚĞů� ŝŶŐůĠƐ� ĐŽŶ� ůĂ�ĚĞů�
ĞƐƉĂŹŽů͕�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�Ǉ�ŵĠƚŽĚŽƐ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ŶŽ�ƉĂƌĞĐĞ�ƋƵĞ�ŚĂǇĂ�
ŵƵĐŚĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ŚĂŶ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂƌƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�
ƐĞĂ�ĐƵĂů� ƐĞĂ� ůĂ� ůĞŶŐƵĂ͗�ĂůĞŵĄŶ͕� ĨƌĂŶĐĠƐ͕�ĞƐƉĂŹŽů͕� ŝŶŐůĠƐ͕�ĞƚĐ͘�WĂƌĂ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƌ͕ �
ŚĂŶ�ĞǆŝƐƟĚŽ�Ǉ�ƐƵƌŐŝĚŽ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ďĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ�
ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂŵĄƟĐĂͲƚƌĂĚƵĐĐŝſŶ͕�ĞŶ�ůĂ�ůĞǇ�ĚĞů�ƉĠŶĚƵůŽ�Ž�ĞƐƟůŽ�ĚŝƌĞĐƚŽ͕�
ĞŶ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ� ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀŽ͕� ĞŶ�Ğů� ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ƉŽƌ� ƚĂƌĞĂƐ� ĞŶ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�
ůĂ� ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ� ĨŽƌŵĂů�ĚĞ� ůĂ�ŐƌĂŵĄƟĐĂ͕�ĐŽŵŽ�ǀĞƌĞŵŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ� ůŽƐ�
ĂƉĂƌƚĂĚŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͘

^ĄŶĐŚĞǌ�>ŽďĂƚŽ�Ǉ�^ĂŶƚŽƐ�'ĂƌŐĂůůŽ�;ϮϬϬϱ͗�ϮϱͲϮϲϭͿ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�
ƐƵ�ŽďƌĂ͕�«�ƉŝƐƚĞŵŽůŽŐşĂ»͕�ĂƐĞŐƵƌĂŶ�ƋƵĞ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂ�
ĚĞďŝĚŽ�ƐŽůŽ�Ǉ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŵĂƌĐŽƐ�ƋƵĞ�ĂƋƵş�ƐĞ�ƌĞƉĂƐĂŶ͕�ƐŝŶŽ�
ŵĄƐ�ďŝĞŶ�Ăů�ĂƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƐƵďĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ�ĚĞ�ůĂ�>ŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů�
;>ŝŶŐƺşƐƟĐĂ� �ƉůŝĐĂĚĂ͕� WƐŝĐŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͕� ^ŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͕� ^ĞŵŝſƟĐĂ͕� >ŝŶŐƺşƐƟĐĂ�



ϱϰϳ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

�ŽŶƚƌĂƐƟǀĂ͕��ƚŶŽŐƌĂİĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕�WƌĂŐŵĄƟĐĂ͕�>ŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞů�dĞǆƚŽ͕�
�ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞů��ŝƐĐƵƌƐŽ͕��ŝĚĄĐƟĐĂ�ĚĞ� ůĂƐ� >ĞŶŐƵĂƐ�Ǉ��ƵůƚƵƌĂƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕� ůĂ�
ƚĞƐŝƐ�ŽĨƌĞĐĞ�ƵŶ�ďƵĞŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ƚĞſƌŝĐŽ�Ǉ�ŽƌŝĞŶƚĂƟǀŽ�ƐŽďƌĞ�ƚƌĞƐ�ŵĂƌĐŽƐ�ŵĞƚŽͲ
ĚŽůſŐŝĐŽƐ͗�Ğů�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͕�Ğů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀŽ�Ǉ�ƉŽƌ�ƚĂƌĞĂƐ͕�Ǉ͕ �ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕�
Ğů�DĂƌĐŽ��ŽŵƷŶ�ĞƵƌŽƉĞŽ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ƌĞǀŝƐĂƌ�ĞŶ�Ğů�ǀŽůƵŵĞŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚĞ�ůĂ�
dĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ƋƵĞ�ĂƋƵş�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�&ŽƌůŝŶŐƵĂ del año 2025.

>ŽƐ�ŵĂƌĐŽƐ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽƐ�ĂƉůŝĐĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů

dƌĂƐ�ůŽ�ĞǆƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�ĐĂƉşƚƵůŽƐ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞƐ͕�ĞƐ�ĚŝİĐŝů�ŚĂďůĂƌ�ĚĞ�ƵŶŽƐ�ŵĂƌͲ
ĐŽƐ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƐŝŶŽ�ŵĄƐ�ďŝĞŶ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ŐĞŶĞƌĂů�Ă�ŶŝǀĞů�ĚĞů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͕�ƉŽŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�
ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ůŽƐ�ŵĂƌĐŽƐ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů��ƐͲ
ƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŶŽ�ŚĂ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ƉůĂŶ�
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�Ŷŝ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ĞƚĂƉĂ�ĐŽůŽŶŝĂů�Ŷŝ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽŶſŵŝĐĂ͕�Ŷŝ�ƐŝƋƵŝĞƌĂ�ĞŶ�ůĂ�
ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�ƉƵĞƐ�ĞƐƚĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŶŽ�ŚĂ�ĂƌƌĂŝŐĂĚŽ�Ǉ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ŵƵĐŚĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ƐŽͲ
ďƌĞ�ĞůůĂ͘�>Ă�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ĞƐ�ŝŶĞǆŝƐƚĞŶƚĞ�Ă�ŶŝǀĞů�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ͕ �
ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ă�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĂƵůĂ͘�EĂĚĂ�ŚĂ�ĐĂŵďŝĂĚŽ�Ă�ůŽ�ůĂƌͲ
ŐŽ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ͘�EŽ�ĐĂďĞ�ĚƵĚĂ�ĚĞ�ƋƵĞ͕�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŶƚƵŝƟǀĂ�Ğ�ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶͲ
ƚĞ͕�ĂůŐƵŶŽƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ�ŝŶƚƌƵƐŽƐ�Ž�ĚĞƐůĞĂůĞƐ�ĂƉůŝĐĂŶ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ƌĞŐƵůĂĚĂƐ�Ǉ�
ĞƐƟƉƵůĂĚĂƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ĞŶĨŽƋƵĞ͘

WĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ŽďũĞƟǀŽ͕�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐĐƌŝďŝƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐƵĐĞĚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�
�>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĞƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ƌĞƐĂůƚĂƌ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŝĞƌƚŽƐ�ƚƌĂͲ
ďĂũŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŚĂŶ�ƉĂƌĞĐŝĚŽ�ƷƟůĞƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ͕�ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ĂǇƵĚĂƌĄŶ�Ă�ƵŶ�
ŵĞũŽƌ�ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�Ǉ�ƐƵ�ĂƉůŝĐĂďŝůŝĚĂĚ͕�Ž�ƐƵ�ŝŶĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ͕�
ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>��ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ͘��Ɛş�ƉƵĞƐ͕�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ͗

ͻ� >ŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ͕�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ĞŶ�^'�>͕�ĚĞ��ƋƵŝůŝŶŽ�^ĄŶĐŚĞǌ͕�ŝŶĐŝƉŝĞŶƚĞ�ŝŶǀĞƐͲ
ƟŐĂĚŽƌ�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ�ŝŶŝĐŝĂĚŽ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ��>�͕�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�
�ĞƌǀĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌĂ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ƚĂƌĞĂ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĚŽ�Ă�ĞƐƚĂ�
ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�ůĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ĂƉůŝĐĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŝŶŐůĞƐĂ�
ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ƐƵ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘

ͻ� �ů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�:ĞƐƷƐ�^ĄŶĐŚĞǌ�>ŽďĂƚŽ�Ğ�/ƐĂďĞů�^ĂŶƚŽƐ�'ĂƌŐĂůůŽ�ĞŶ�ƐƵ�ŽďƌĂ�
sĂĚĞŵĠĐƵŵ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ��>��;ϮϬϮϱͿ͘��Ŷ�ƐƵ�ƉƌĞͲ



ϱϰϴ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ƐĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ĚĞĚŝĐĂĚĂƐ�Ăů�ƉƌſůŽŐŽ͕�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŵĞŶƚĂŶ�
ƋƵĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞ�ƵŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�
ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƉŽƐŝƟǀĂ� ĐĂůŝĮĐĂĐŝſŶ� ƉĞƌƐŽŶĂů͘� �Ɛ� ƵŶĂ� ŽďƌĂ� ĨƵŶͲ
ĚĂŵĞŶƚĂů�ĚŝƌŝŐŝĚĂ�Ă�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐŽŶĞǆŝſŶ�ĐŽŶ�
�>�͘�^Ğ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉůƵƌĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉŽƌ�ŝƌ�ĚŝƌŝŐŝĚĂ�Ă�ůĂ�ĐŽůĞĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞĚŝĐĂŶ�Ă�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚŽĐĞŶƚĞ�Ğ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟǀĂ�ĚĞ�
�>��ĞŶ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ŵĂŐŶŝƚƵĚ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�Ă�ŶŝǀĞů�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŵŽ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘��ů�sĂĚĞŵĠĐƵŵ�ĞŶ�ĐƵĞƐƟſŶ�ƌĞƷŶĞ�ůŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚ�Ǉ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ĚĞ�ŽďůŝŐĂĚĂ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ�Ğ�ŝŶǀĞƐƟͲ
gadores de ELE.

ͻ� >Ă� ŽďƌĂ� ĚĞ� 'ƵĂĚĂůƵƉĞ� ZƵŝǌ� &ĂƌũĂĚŽ͕� /ŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ� ŽƌĂů� Ǉ� ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ 
;ϮϬϮϯͿ͕�ĐƵǇŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƐ�ĞŶƐĞŹĂƌ�Ă�ĞŶƐĞŹĂƌ� ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�ŽƌĂů�ĞŶ�ŐĞŶĞͲ
ƌĂů� Ǉ͕ �ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ͕�Ă�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ� ůĞŶŐƵĂ͘��Ɛ�
ƵŶĂ�ŽďƌĂ�ƉĞŶƐĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�Ǉ�ĨƵƚƵƌŽƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ͕�
ƉĞƌŵŝƟĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ĂĐĞƌƋƵĞŶ�Ă�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�
ĨĞŶſŵĞŶŽ�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽ͕�ĐƵǇĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƐŝƌǀĞŶ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐƉĞƌƚĂƌ�
Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ�ƐŽďƌĞ�ĐſŵŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝŵĞŶƚĂƌ�ĞŶ�ĐĂƌŶĞ�ƉƌŽƉŝĂ�ůŽƐ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚƵĚŝĂŶ͘�^Ğ�ĚĞƐƟŶĂ�Ă�
ĂŵƉůŝĂƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĚĞ��>��Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĞǆŚĂƵƐƟǀĂ�ƐŽďƌĞ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ǀĂƌŝĂĚĂ�Ǉ�ŵŽƟǀĂĚŽƌĂ͘�

ͻ� �ů�ůŝďƌŽ�ĚĞ�:ƵĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ�sŝĐĞŶƚĞ�DĂƚĞƵ�Ǉ�WĞĚƌŽ��͘�sŝĐĞŶƚĞ�ZƵŝǌ͕��ŶƐĞŹĂƌ�
Ǉ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ůĞŶŐƵĂ�;ϮϬϭϯͿ͘�hŶĂ�ŽďƌĂ�ƋƵĞ�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ĞƐďŽǌĂƌ�ƵŶĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�
ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĚĞ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀŽ�ƋƵĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĞ�Ăů�ĂůƵŵŶŽ�
ĞŶ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂƐ͘� hŶĂ� ĚŝĚĄĐƟĐĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŶǀŝĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĂĐƚŽ�ĚŝĚĄĐƟĐŽ� ŝŵƉůŝĐĂ� ůĂ� ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�
ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�Ǉ�Ğů�ĂůƵŵŶŽ͕�ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�
ĞŶƚƌĞ�Ɛş͕�Ǉ�ůĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ĞůůŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�Ǉ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�
ƐĞ�ŝŶƐĐƌŝďĞ�Ğů�ŚĞĐŚŽ�ĚŽĐĞŶƚĞ͘��ů�ƉĂƉĞů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ͕ �ƐĞŐƷŶ�ĞƐƚŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͕�
ĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞů�ĐƵƌƌşĐƵůŽ͕�ĚĞƐĚĞ�ƐƵ�ƉƌĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ŝŶŝͲ
ĐŝĂů�ŚĂŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�ŚĂƐƚĂ�ƐƵ�ĐŽŶĐƌĞĐŝſŶ�ĮŶĂů͘

ͻ� >Ă�ŽďƌĂ�ĚĞ�WŝůĂƌ�hĐĂƌ�sĞŶƚƵƌĂ͕��Ŷ�Ğů�ĂƵůĂ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂ�Ǉ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�;ϮϬϬϴͿ͘�
hŶ�ĞƐƉşƌŝƚƵ�ƉƌĄĐƟĐŽ�ĞƐ�Ğů�ƋƵĞ�ĂůŝĞŶƚĂ�ĞƐƚĂ�ŽďƌĂ͕� ĨƌƵƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶͲ
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ĐŝĂ�ĚĞƌŝǀĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ůĂďŽƌ�ĚŽĐĞŶƚĞ�Ğ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĂ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŶ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ŶŽƌƚĞĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�Ǉ�ĞƵƌŽƉĞŽƐ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ͘� >Ă� ŽďƌĂ� ĂƉůŝĐĂ� ƵŶĂ�
ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ƋƵĞ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ŚĂŶ�ũĂůŽŶĂĚŽ�ůŽƐ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ͗�ůĂ�ĞŶͲ
ƐĞŹĂŶǌĂ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ͕�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͕�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�
İƐŝĐĂ�ƚŽƚĂů͕�ůĂ�ǀşĂ�ƐŝůĞŶĐŝŽƐĂ͕�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ͕�Ğů�
ĞŶĨŽƋƵĞ�ŶĂƚƵƌĂů͕�ůĂ�ƐƵŐĞƐƚŽƉĞĚŝĂ͕�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ͕�Ğů�ĞŶĨŽͲ
ƋƵĞ�ƉŽƌ�ƚĂƌĞĂƐ͘

ͻ� &ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ůŽƐ�ĐƵĂƚƌŽ�ǀŽůƷŵĞŶĞƐ�ĚĞ�dĞŽƌşĂ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞ-
ŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��;ϮϬϭϴͿ͕�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͗�DĂƌƚĂ��ĂƌĂůŽ�KƩŽŶĞůůŽ͕�
ĞŶĨŽĐĂĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ͕�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�Ǉ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ͖��ƌŶĞƐƚŽ�DĂƌơŶ�
WĞƌŝƐ͕� ƋƵĞ� ƚƌĂƚĂ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ĞŶƐĞŹĂŶǌĂͲĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�
ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ͖� ^ĂůǀĂĚŽƌ�'ƵƟĠƌƌĞǌ�KƌĚŽŹĞǌ͕� ƋƵĞ� ĂďŽƌĚĂ� ůĂ� ƉƌĂŐŵĄƟĐĂ� Ǉ�
ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�Ǉ͕ �ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕�:ŽƐĠ�:͘�'ſŵĞǌ��ƐĞŶĐŝŽ͕�ƋƵĞ�
ĚĞďĂƚĞ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ͘

ͻ�El sĂĚĞŵĠĐƵŵ�;ϮϬϬϱ͗�ϲϲϱͲϲϴϴͿ�ĞƐ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƋƵĞ�ŵĞũŽƌ�ƌĞĐŽŐĞ�ůŽƐ�ƚĠƌͲ
ŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ͕�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�Ǉ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ͘��ŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�
ĞƐŐƌŝŵĞŶ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂƐ�ĚĞƐĚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͘��Ŷ�
ĐĂƐŝ�ƚŽĚĂƐ�ĞůůĂƐ͕�ůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ͕ �ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͕�ĂůƵŵŶŽƐ͕�ĂĐƟǀŝĚĂͲ
ĚĞƐ�ƌĞƐƵůƚĂŶ�ĚĞ�ƉůĞŶĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�Ă�ůĂ�ŚŽƌĂ�ĚĞ�ĚŝƐĐƵƟƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�ůĂ�ŵĞͲ
ƚŽĚŽůŽŐşĂ͘��Ŷ�Ğů�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ĞƐƚĂƐ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ͕�
ƐĞ�ŚĂŶ�ĚĞƐĐƌŝƚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ͕�ĐŽŶ�Ğů�ŽƌĚĞŶ�ĞǆƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�sĂĚĞŵĠĐƵŵ:

9�^ĄŶĐŚĞǌ�WĠƌĞǌ�;ϮϬϬϰ͗�ϲϲϱͿ�ĐƌĞĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶͲ
ǌĂ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŶŽ�ŚĂ�ĐĂŵďŝĂĚŽ�Ǉ�ƋƵĞ�ƐŝŐƵĞ�ƐŝĞŶĚŽ�ůŽ�ŵŝƐŵŽ�ĚĞŶƚƌŽ�
ĚĞů�ĚĞďĂƚĞ�ĚĞ�ŚĂďůĂƌ�ĚĞů�ŵĞũŽƌ�Ž�ƉĞŽƌ�ŵĠƚŽĚŽ͘��ŝĞŶ�ĞƐ�ĐŝĞƌƚŽ�ƋƵĞ�
Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĞƐ�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĐƵĂŶĚŽ�ŶŽƐ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŵŽƐ�
Ăů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ͘�^ĞŐƷŶ�Ğů��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂ-
ŹŽů�;ϮϬϬϭͿ͕�ƐĞ�ĚĞĮŶĞ�ĐŽŵŽ�«ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ƐŝƐƚĞŵĄƟĐĂ�Ǉ�ŽƌĚĞŶĂĚĂ�ĚĞ�
ďƵƐĐĂƌ�Ž�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ĂůŐŽ»͘���ůŽ�ƋƵĞ�ĂŹĂĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐ�«Ğů�ĐŽŶũƵŶͲ
ƚŽ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ͕�ƚĠĐŶŝĐĂƐ͕�ƌĞŐůĂƐ�Ǉ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƵƐĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�
ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ž�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ĂůŐŽ». El téƌŵŝŶŽ�ƉƌŽĐĞĚĞ�ĚĞů�ŐƌŝĞŐŽ�
(mete-odosͿ�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƐĞŐƵŝƌ�ƵŶĂ�ǀşĂ�Ž�ƐĞŐƵŝƌ�ƵŶ�ĐĂŵŝŶŽ͘�
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9�DĂĐŬĞǇ�;ϭϵϲϱ͗ϭϱϲͿ�ĐƌĞĞ�ƋƵĞ�͚ŵĠƚŽĚŽ͛�ĞƐ�ƵŶ�ƚĠƌŵŝĐŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ǉ�
ƋƵĞ�ůŽƐ�ƚƌĂƚĂĚŝƐƚĂƐ�ƐĞ�ůŝŵŝƚĂŶ�Ă�ƵŶ�ƐŽůŽ�ĂƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ĂďŽƌĚĂƌ�ůŽƐ�ŵĠͲ
ƚŽĚŽƐ�Ž� ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ͕�ƉŽƌ� ůŽ�ƋƵĞ�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞďĞ� ŝŶĐůƵŝƌ� ůŽ�ƋƵĞ�
ĂďĂƌĐĂ�ƚŽĚŽ�ƟƉŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�ƐĞĂ�ĚĞ�ĂƐƚƌŽŶŽŵşĂ͕�ĚĞ�ŵƷƐŝĐĂ͕�ĚĞ�
ŵĂƚĞŵĄƟĐĂƐ͕�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂ͙�dƌĞƐ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ͕�ĚşŐĂƐĞ�
ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ͕�Ǉ�ĞƐĞŶĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ�Ă�ƚĞŶĞƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĐŽŶĐĞƉͲ
ĐŝſŶ�ĚĞů�ƚĠƌŵŝŶŽ�͚ŵĠƚŽĚŽ͛͗�

ӑ��YƵŝĞŶ�ĚĞĐŝĚĞ�ƐĞŐƵŝƌ�ƵŶ�ŵĠƚŽĚŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ�ƉĂƌĂ�ůŽŐƌĂƌ�ĚĞƚĞƌͲ
ŵŝŶĂĚŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĚĞďĞ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ĐŽŶ�ĞǆĂĐƟƚƵĚ�ůŽƐ�ƉĂƐŽƐ�Ǉ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂŶ�ƚĂů�ŵĠƚŽĚŽ͘�

ӑ� �YƵŝĞŶ�ĚĞĐŝĚĞ�ƐĞŐƵŝƌ�ƚĂů�ŵĠƚŽĚŽ�ƐŝŶ�ƐĞƌ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƐͲ
ĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ƋƵĞ�ƵƟůŝǌĂ�ĞƐƚĞ�ŶŽ�ůŽŐƌĂƌĄ�ůŽƐ�ƌĞͲ
ƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞƐƉĞƌĂĚŽƐ͘�

ӑ��WŽƌ�ƷůƟŵŽ͕�ĂĮƌŵĂ�Ğů�ĂƵƚŽƌ͕ �ƋƵŝĞŶ�ƉŽŶĞ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ�ƵŶ�ŵĠͲ
ƚŽĚŽ�ƐŝŶ�ŚĂďĞƌ�ĐĂƉƚĂĚŽ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ůĂƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůŽ�ƐƵƐͲ
ƚĞŶƚĂŶ� ĐŽƌƌĞƌĄ� Ğů� ƉĞůŝŐƌŽ�ĚĞ�ƵƐĂƌůŽ� ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ� ƐƵƉĞƌĮĐŝĂů͕�
ƌĞĚƵĐŝĠŶĚŽůŽ�Ă�ƵŶĂ�ƐŝŵƉůĞ�ĞƟƋƵĞƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĐĂŵďŝĂŶͲ
ƚĞ�Ž�ƐŝŶ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ǀĄůŝĚŽ�Ŷŝ�ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͘�

ͻ� �ŶƚŚŽŶǇ�;ϭϵϲϯͿ�ĞŶ�Ğů�sĂĚĞŵĠĐƵŵ�;ϮϬϬϰ͗�ϲϲͿ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƵŶĂ�ũĞƌĂƌƋƵŝǌĂͲ
ĐŝſŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ĂďŽƌĚĂ�ůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ�
ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ĂƉƉŽƌĂĐŚ͕�ŵĞƚŚŽĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�^ĞŐƷŶ��ŶƚŚŽŶǇ͕ �
Ğů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĞƐ�ĂƋƵĞůůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƟĞŶĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕�
ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ŵĂŶƟĞŶĞ�Ğů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�
ŵĠƚŽĚŽ� Ž� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĂĐƟƚƵĚ� Ž� ƚĠĐŶŝĐĂ͘� �ů� ŵĠƚŽĚŽ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ͕�
ƉƵĞƐ͕�ůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ŽƌĚĞŶĂĚŽ�Ǉ�ũĞƌĂƌƋƵŝǌĂĚŽ�Ǉ�ĐŽŶͲ
ƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ŵĂŶĞƌĂƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ĂƉůŝĐĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĞǆƉƵĞƐƚŽƐ�
ĞŶ�Ğů�ĞŶĨŽƋƵĞ͘�WƵĞĚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƌƐĞ�ĚĞ�ǀĂƌŝĂƐ�ŵĂŶĞƌĂƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƋƵĞ�
ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĞƐ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�ĚĞ�ĂŇŽƌĂƌ�ĞŶ�ǀĂƌŝŽƐ�ŵĠƚŽĚŽƐ͘�&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ǉ�
ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ĂƵƚŽƌ͕ �ƐĞ�ĂďŽƌĚĂ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞŶƟĞŶĚĞ�ƉŽƌ�ƚĠĐŶŝĐĂ�Ž�ƚĞƌĐĞƌ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ƵŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ�
ĐƵĂůĞƐ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ƐĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂ͕�ƐĞ�ďĂƐĂ�Ž�ƐĞ�ĂƌƟĐƵůĂ͘�

ͻ� �ŽŶ� ƐŝŵŝůĂƌĞƐ� ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ͕� ZŝĐŚĂƌĚ� Ǉ� ZŽĚŐĞƌƐ� ;ϭϵϴϲ͗� ϭϱͿ� ĂďŽƌĚĂŶ� Ğů�
ĞŶĨŽƋƵĞ͕�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�Ǉ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�;ĂƉƉŽƌĂĐŚ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞ-
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dureͿ͕�ĐƵǇĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĞƐƚƌŝďĂŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ŝŵƉůŝĐĂŶ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĨĂƐĞ͘�>ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ůĞ�ĚĂŶ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�Ă�ůĂ�ĨĂƐĞ�
ĚĞů�ĚŝƐĞŹŽ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ĐŽƐĂƐ͕�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ͕�ůĂ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ŽƌͲ
ŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ͕�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƌĞƋƵĞƌŝĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�
ŵĠƚŽĚŽ͕�ůŽƐ�ĐŽŵĞƟĚŽƐ�Ǉ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ͕�ůŽƐ�ĐŽŵĞƟͲ
ĚŽƐ�Ǉ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ͕�ůŽƐ�ĐŽŵĞƟĚŽƐ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ͘

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕��ŽƐĐŽ�Ǉ��ŝ�WƌŝĞƚŽ�;ϭϵϳϬͿ�ƉƌŽƉƵƐŝĞƌŽŶ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ƉĂƌĂ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�
ƐŝƐƚĞŵĄƟĐĂŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĂƉůŝĐĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ͕�ǀĂůŝĠŶͲ
ĚŽƐĞ�ĚĞ�ƵŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƌĂƐŐŽƐ�ĚŝƐƟŶƟǀŽƐ͗�ĨƵŶĐŝŽŶĂůറ/റŶŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů͕�ĂĨĞĐƟǀŽറ/
ŶŽ�ĂĨĞĐƟǀŽ͘�

>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͗�
�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵĞƐƟſŶ�Ǉ�ŵĂƌĐŽ�ƚĞſƌŝĐŽ

�ĂƌŵĞŶ��ĂīĂƌĞů�^ĞƌƌĂ�;ϮϬϭϰͿ͕�ĞŶ�ƐƵ�ŽďƌĂ��ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ǀĞŚşĐƵůŽ�ĚĞ�ĐŽ-
ŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͗�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ǉ�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞŶ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĂďŽƌĚĂ�
ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�ƋƵĞ�ĞǆƉůŝĐĂŶ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ƟĞŶĞ�ŚŽǇ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕�
ǀŝƐƚŽ�ĚĞƐĚĞ�ƐƵ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƐƵ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŵŝůĞŶĂƌŝĂ�Ǉ�ƵŶ�ǀĂůŽƌ�
ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ƉƵũĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞŶ�ƋƵĞ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ůĞŶͲ
ŐƵĂ�ƐĞĂ�ƵŶĂ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�ĨƵƚƵƌŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĚĞĐŝĚĞŶ�ĂƉƌĞŶĚĞƌůŽ͕�ƵŶĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�
ƉĞƌĨĞĐƚĂ�Ă�ůĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ĚĞů�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ�ŵĂƌĮůĞŹŽ��ŝ��ƌŽŵďĞ��ũĂŶĚƵĞ�;ϮϬϮϭͿ͗�
͎ƉŽƌ�ƋƵĠ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ƋƵĠ�ƐĞ�ĂƉƌĞŶĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͍�EƵĞƐƚƌĂ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ŚĂͲ
ĐĞƌ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉĞƋƵĞŹŽ�ƉĂşƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͕�ƐŝƚƵĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ŐŽůĨŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ͕�ĞŶƚƌĞ�
�ĂŵĞƌƷŶ�Ǉ�'ĂďſŶ͕�ƷŶŝĐŽ�ƉŽƌ�ƐƵƐ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĂĚĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�Ǉ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ͕�ƉƵĞƐ�ŶŽ�
ŚĂǇ�ŽƚƌŽ�ĞŶ�Ğů��ĨƌŝĐĂ�ƐƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ�ĚŽŶĚĞ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ƐĞĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů͘��ĞŶƚƌŽ�
ĚĞů�ĂĨĄŶ�ĚĞ�ĂďŽƌĚĂƌ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ͕�ĞƐ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ�ŚĂĐĞƌ�
ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ƵŶ�ďŽƐƋƵĞũŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�Ǉ�Ğů�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�
ĐŽŶǀŝǀĞ�ƉĂƌĂ͕�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ƐŝƚƵĂƌ�ŵĞũŽƌ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͘

�Ŷ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�
ůŽƐ�ŚŝƐƉĂŶŝƐƚĂƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĐĞŶƚƌĂĚŽ�ĞŶ��ƐƉĂŹĂ�Ğ�,ŝƐƉĂŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�
ĚĞũĂŶĚŽ�Ăů�ŵĂƌŐĞŶ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ�ŐƵŝŶĞĂŶĂ� ;>ŝƉƐŬǇ͕ � ϭϵϵϬͿ͖� ƐŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ƐƵ�ƉĞͲ
ĐƵůŝĂƌ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ŐĞŽŐƌĄĮĐŽ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĂĐĞ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ŐƵŝŶĞĂŶŽ�ƵŶĂ�ǀĂƌŝĞĚĂĚ�
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ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ŵĞǌĐůĂĚĂ�ĐŽŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽƐ�ĚĞů�ƚƌŽŶĐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ďĂŶƚƷĞƐ͘�
�ů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƉŽĚƌşĂ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�
ĚĞĐŝƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ƵŶ�ŵĞũŽƌ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�

�ĨƌŝĐĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ŚƵŵĂŶĂ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞů�ŽƌŝŐĞŶ�ĠƚŶŝĐŽ͕�
ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ͕�Ğů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ĂŝƐůĂŵŝĞŶƚŽ�Ž�ůĂ�ŵĞǌĐůĂ�ĚĞ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ͖�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŽǀŝͲ
ŵŝĞŶƚŽƐ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ƉŽƌ�ƵŶ�ůĂĚŽ͕�Ǉ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ƌĞůŝŐŝŽƐĂƐ͕�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�
Ǉ�ƉŽůşƟĐĂƐ͕�ƉŽƌ�ŽƚƌŽ͘�>Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĞƚŶŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͕�Ǉ�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĚĞů�
�ĨƌŝĐĂ�EĞŐƌĂ͕�ĞƐ�ůĂ�ŵĄƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚĞů�ŐůŽďŽ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͘�>Ă�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞŶŐƵĂƐ�Ǉ�
ĞƚŶŝĂƐ�ĞƐ�ƚĂŶ�ĞƐƚƌĞĐŚĂ�ƋƵĞ�ĂŵďĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ĐŽŶĨƵŶĚĞŶ�Ž�ƐĞ�ƐƵƉĞƌƉŽŶĞŶ͘�
�ƐƚĂƐ�ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ�ŚĂŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͘�Eŝ�Ğů�
ŝƐůĂŵ�Ŷŝ�ůĂ�ĐŽůŽŶŝǌĂĐŝſŶ�Ŷŝ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ĐƌĞǇſ͕�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�ĐŽůŽŶŝĂůĞƐ�Ž�
ůŽƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ŚĂŶ� ĐŽŶƐĞŐƵŝĚŽ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ� �ƐƚĂͲ
ĚŽƐ�ƵŶŝƚĂƌŝŽƐ�Ŷŝ�ĂĐĂďĂƌ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ĞƚŶŝĂƐ�Ŷŝ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�
ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ͘��ŶƚĞƐ�ďŝĞŶ͕�ĞƐƚĂƐ�ƐĞ�ŚĂŶ�ƌĞĨŽƌǌĂĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶŽ�
ĚĞ�ůŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĂĐƟǀŽƐ�Ǉ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐŝƐ�ĚĞů�ůůĂŵĂĚŽ�ͨ�ƐƚĂĚŽͲŶĂĐŝſŶͩ�Ă�ůĂ�
ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů�;�ĂƌĂŶĐŝ�Ǉ��ŽůĞŬŝĂ��ŽůĞŬĄ͕�ϮϬϬϮ͗�ϭϭͿ͘

'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ŝŶŵĞƌƐĂ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͕�ĞƐ�ƵŶ�ĐůĂƌŽ�ĞũĞŵƉůŽ�ĚĞ�
ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚĞƐĐƌŝƚĂ͗�ƵŶ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĚŽŶĚĞ�ĐŽŶǀŝǀĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĞŶ�ƵŶ�ŵŝƐŵŽ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ŐĞŽƉŽůşƟĐŽ͘�
�ĂƐŝ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĞƚŶŝĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŶĂĐŝŽͲ
ŶĂů�ĐŽŵƷŶ͕�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĚŽƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĐŽŽĮĐŝĂůĞƐ͕�Ğů�ĨƌĂŶĐĠƐ�Ǉ�Ğů�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ͕�Ǉ�ƵŶĂ�
ůĞŶŐƵĂ�ĨƌĂŶĐĂ͕�Ğů�ƉŝĐŚŝ͕�ŵĂŶƟĞŶĞŶ�ƐƵƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�Ğ�ŝĚĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĠƚŶŝĐĂƐϰϬ. 

'ƵŵƉĞƌǌ�;ϭϵϴϮͿ͕�&ŝƐŚŵĂŶ�;ϭϵϳϳͿ�Ǉ�ŵĄƐ�ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�&ĂƐŽůĚ�;ϭϵϵϲ͗�ϭϬͿ͕�
ƉĂƌƟĞŶĚŽ�ĚĞ�&ĞƌŐƵƐƐŽŶ͕�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂŶ�ĐŽŵŽ�ƉŽůŝŐůſƐŝĐĂƐ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�
ůĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶǀŝǀĞŶ�ǀĂƌŝĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ĚŝǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͘�>Ă�ƉŽůŝͲ
ŐůŽƐŝĂ�ƐĞ�ĚĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĨŽƌŵĂůĞƐ�;ĞƐƉĂŹŽů͕�
ĨƌĂŶĐĠƐ͕�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ͕�ŝŶŐůĠƐͿ͕�ƋƵĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŶ�ĐŽŵŽ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ĂůƚĂƐ͕�Ǉ�ůĂƐ�ůĞŶͲ
ŐƵĂƐ�ĂďŽƌşŐĞŶĞƐ�;ĨĂŶ͕�ďƵďŝ͕ ndowe͕�ďƵũĞďĂ͕�ĨĂ�ĚǲĂŵďŽ͕ nyer͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ƋƵĞ�ĐƵďƌĞŶ�
ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ǀĂƌŝĞĚĂĚĞƐ�ďĂũĂƐ͘

hŶĂ�ƚĞƌĐĞƌĂ�ĚŝǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĨŽƌŵĂůĞƐ͘�
�ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞƐ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�

40 ^®¦ç�Ä�^Ê½�Ù͕�DŝŐƵĞů�;ϮϬϬϭͿ͘��ŝůŝŶŐƺŝƐŵŽ�Ǉ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͘��ůŝĂŶǌĂ͕�Ɖ͘�ϮϮ͘
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ĄŵďŝƚŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͖�Ğů�ĨƌĂŶĐĠƐ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂ�ĞŶ�ĚĞƚĞƌͲ
ŵŝŶĂĚŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ďĂŶĐĂƌŝĂ�Ǉ͕ �ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ĞŶ�ůĂ�ƐƵďƌĞŐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ��ĐŽŶſŵŝĐĂ�Ǉ�DŽŶĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ��ĞŶƚƌĂů�;��Ͳ
D��Ϳ͕�ĚĞ�ĚŽŶĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐ�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞƐĚĞ�ϭϵϴϱ͕�ĂŹŽ�ĚĞ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�
ĚĞů�ĨƌĂŶĐĠƐ�ĐŽŵŽ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ͖�Ğů�ŝŶŐůĠƐ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�
ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�Ğ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉĞƚƌŽůĞƌĂƐ�Ǉ͕ �ƉŽƌ�ƷůƟŵŽ͕�Ğů�ƉŽƌƚƵͲ
ŐƵĠƐ͕�ƋƵĞ�ůĞŶƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŵƉŝĞǌĂ�Ă�ƚĞŶĞƌ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ŶŽƟĐŝĂƌŝŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞů�
ƉĂşƐ͕�ĐŽŶ�ĐƵƌƐŽƐ�ŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ�ƉĂƌĂ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ͕�Ǉ�ůĞŶŐƵĂ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�
ĞŶ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�WĂşƐĞƐ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�;�W>WͿ͘�

�ƐƚĞ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ĂƚƌĂĐƟǀŽ�ƉĂƌĂ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƉƌŽĨƵŶĚŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ŵƵůƟĐƵůƚƵƌĂů͕�ŵƵůƟĠƚŶŝĐŽ�Ǉ�ƉůƵƌŝůŝŶŐƺĞ͕�ĞŶ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ�ĐŽŶ��ƐƉĂŹĂ�ĚŽŶĚĞ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ŶŽ�ƐŽŶ�ƚĂŶ�ŶŽƚŽƌŝĂƐ͘�

�Ŷ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă� ůĂ�ďŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ƐŽďƌĞ� ůĂ� ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͕�ƐĞ�ŚĂŶ�ĞǆĂŵŝŶĂĚŽ�
ƐŽůŽ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ŵĄƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ĐĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ͗�YƵŝůŝƐ�
Ǉ��ĂƐĂĚŽ�;ϭϵϵϱͿ͕�>ŝƉƐŬǇ�;ϭϵϵϬͿ͕��Ğ�'ƌĂŶĚĂ�;ϭϵϵϭ͕�ϭϵϵϰͿ͕�'ŽŶǌĄůĞǌ��ĐŚĞŐĂƌĂǇ�
;ϭϵϱϭ͕�ϭϵϱϵͿ͕�EŝƐƚĂů�Ǉ�WŝĠ�;ϮϬϬϳͿ͕�ĞƐƚĞ�ƷůƟŵŽ�ĨƌƵƚŽ�ĚĞů�/��ŽŶŐƌĞƐŽ�ĚĞ�,ŝƐƉĂŶŝƐ-
ƚĂƐ�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͕�ĐĞůĞďƌĂĚŽ�ĞŶ�DĂůĂďŽ�ĞŶ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϬϲ�Ǉ͕ �ŵĄƐ�ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�Ğů�
ĚĞ�DŽůŝŶĂ�DĂƌƚŽƐ�;ϮϬϭϵͿ͘

WĞƐĞ�Ă�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ͕�ƐĞ�ƐŝŐƵĞ�ĞĐŚĂŶĚŽ�ĞŶ�ĨĂůƚĂ�ƵŶ�ĞƐͲ
ƚƵĚŝŽ�ĞŶ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�Ǉ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�
ĞƐƉĂŹŽůĂ� ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ͕� Ɛŝ� ƐĞ�ƟĞŶĞ�ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ�ƋƵĞ� ůĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ� ƐŽŶ�Ğů�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂŶ͘�
�ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞďĞƌşĂ�ĞƐƚƵĚŝĂƌƐĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞǆƚƌĂůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͕�
ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂƵƚſĐƚŽŶĂƐ͕�ƐƵ�ƉĞƐŽ�
ĚĞŵŽŐƌĄĮĐŽ͕�ůĂ�ǀŝƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�;ĂƵƚſĐƚŽŶĂƐ�Ğ�ŝŶŵŝŐƌĂŶƚĞƐͿ�
ƋƵĞ�ĐŽŶǀŝǀĞŶ�ĐŽŶ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�Ǉ�Ğů�ĞƐƚĂƚƵƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ĞůůĂƐ͕�Ǉ�ĚĞďĞƌşĂ�ƌĞĂůŝͲ
ǌĂƌƐĞ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͕�ƋƵĞ�ƚŽĚĂǀşĂ�ŶŽ�ŚĂ�
ƌĞĐŝďŝĚŽ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ͘

>ŝƉƐŬǇ�;ϭϵϵϬͿ�ƐŽƐƟĞŶĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽ�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ǀƵůŐĂƌŝƐͲ
ŵŽƐ͕�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽĐĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ŶŽ�ƉĞŶŝŶƐƵůĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĐĞƌĐĂ�Ă�ůĂ�
ŶŽƌŵĂ�ĐƵůƚĂ͕�ůĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ĞƐƚĄŶĚĂƌ�ĚĞ�DĂĚƌŝĚ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƐƵƐ�ƷŶŝĐĂƐ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĂĚĞƐ�
ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞŶ�Ăů�ŝŶĚŝŐĞŶŝƐŵŽ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƐƵ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ŶŽ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂ�ĞŶ�
ĞƐƚĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƚŽĚĂǀşĂ�ƐĞ�ĚĞƐĐŽŶŽĐĞ�ƋƵĠ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂƐ�ƉŽĚƌşĂ�ĞƐƚĂƌ�
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ƌĞĐŝďŝĞŶĚŽ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ĞƐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ͘��ƵŶƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĂŶĂůŝǌĂĚŽ�ůĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐͲ
ƟĐĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ�ďĂŶƚƷĞƐ͕�ŚĂƐƚĂ�ŚŽǇ�ƐĞ�ŝŐŶŽƌĂ�ĐſŵŽ�ŚĂďůĂŶ�ĞƐƉĂͲ
ŹŽů�ůŽƐ�ĨĂŶƐ͕�ůŽƐ�ŶĚŽǁĞƐ͕�ůŽƐ�ďƵďŝƐ͕�ůŽƐ�ĂŶŶŽďŽŶĞƐĞƐ͕�ůŽƐ�ďƵũĞďĂƐ�Ž�ůŽƐ�ďĂǇĞůĞƐ�
;ŐƌƵƉŽƐ�ƉŝŐŵŽŝĚĞƐͿ͘

��ƐƵ�ǀĞǌ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŽďƌĂ�ĚĞ�EŝƐƚĂů�Ǉ�WŝĠ�;ϮϬϬϳͿ͕�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�
ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ͕�ůĂƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ƚŽƌŶŽ�Ă�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐͲ
ƉĂŹŽůĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƐĞ�ŚĂŶ�ƋƵĞĚĂĚŽ�ǇĂ�ƵŶ�ƉŽĐŽ�ĂŶƟĐƵĂĚĂƐ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŵŽƐ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽ�ǀŽůǀĞƌ�ƐŽďƌĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ŚĂŶ�
ƚƌĂƚĂĚŽ�ĐŽŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ͘�

>Ă�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ��>��ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů�
�ŽƐ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂďŽƌĚĂƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�

ĚĞ��>�͘��Ŷ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕�ĚĞďĞŵŽƐ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�Ğů�EƵĞǀŽ�DĂƌĐŽ��ƵƌŽƉĞŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͕�
ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ŐƵŝĂĚŽ�Ğů�WůĂŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͕�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŐĞ�
ůĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ��ϭ͕��Ϯ͕��ϭ͕��Ϯ͕��ϭ͕��Ϯ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘��Ŷ�
Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƉůĂŶŽ͕�Ǉ�ŵĞŶŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�Ğů�sĂĚĞŵĠĐƵŵ�ƉĂƌĂ�ůŽ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
WƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ�:ĞƐƷƐ�^ĄŶĐŚĞǌ�>ŽďĂƚŽ�Ğ�/ƐĂďĞů�^ĂŶƚŽƐ�'ĂƌŐĂůůŽ͕�ŽďƌĂ�ƋƵĞ�ƌĞƷŶĞ�
ůŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�Ǉ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĞŶ�ŶƵĞǀĞ�ĐĂƉşƚƵůŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͕�
ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ĞƟŵŽůŽŐşĂ͕�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͕�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ͕�
ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�Ǉ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�ůĂƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂͲ
ůĞƐ͕�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�Ǉ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ŚĂƐƚĂ�ůĂƐ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�
ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�Ǉ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŶ�ĮŶĞƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ͘�

ZĞƐƵůƚĂ� ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ŚĂďůĂƌ�ĚĞ� ůĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĚĞ� ůĂ� ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�
ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƋƵĞ�ŚĂŐĂŵŽƐ�ƵŶ�ďƌĞǀĞ�ƌĞĐŽƌƌŝĚŽ�
ƉŽƌ�Ğů��ĨƌŝĐĂ�^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ͕�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�DŽŶĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ�
ĐĞŶƚƌĂů�;��D��Ϳ͕�ƉĂƌĂ�ůƵĞŐŽ�ĐĞŶƚƌĂƌŶŽƐ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�
ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ƐĞ�ŚĂ�ĞŶƐĞŹĂĚŽ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůŽŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĞƐƚŽƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ�;�ŶƚŽŶŝŽ�YƵŝůŝƐ͕��Ğ�'ƌĂŶĚĂ͕�'ŽŶǌĂůŽ��ĐŚĞŐĂƌĂǇ͕ ��ĂƐƟůůŽ��Ăƌƌŝů͕�
ĞƚĐ͘Ϳ͘�>Ă�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů�ŶƵŶĐĂ�ŚĂ�ĚĞũĂĚŽ�ĚĞ�ĞǆŝƐƟƌ͕ �ƐĂůǀŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚƵƌďŝŽƐ�
ĂŹŽƐ�ĚĞ�ŽƐĐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ϭϵϲϴ�ŚĂƐƚĂ�ϭϵϳϵ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶŐůĞƐĞƐ͕�
ƉŽƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ƉŽƌ�ŚĂĐĞƌƐĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ŝƐůĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂďĂŶĚŽŶŽ�ƋƵĞ�ƐƵĨƌŝſ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ͕�
ĂĚŝĞƐƚƌĂŶĚŽ�Ă�ůŽƐ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ�ĞŶ�ŝŶŐůĠƐ�Ǉ�ƉƵďůŝĐĂŶĚŽ�ƉĞƌŝſĚŝĐŽƐ�ĞŶ�ĞƐĂ�ůĞŶŐƵĂ�Ǉ͕ �
ƉŽƌ�ŽƚƌĂ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĂŶĐŽĨŽŶşĂ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĂƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐŝĂ�
ƉŽƌ�ĂĨƌĂŶĐĞƐĂƌ�Ğů�ƉĂşƐ͘
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�Ŷ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞů�
/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƚƌĂďĂũŽƐ�Ǉ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ƋƵĞ�ŵƵĞƐƚƌĂŶ�ƋƵĞ�ƚĂŶƚŽ�ůĂ�
ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĐŽŵŽ�ƐƵ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĐŽďƌĂŶ�ƵŶĂ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ŶŽƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ͘��ƐƚĞ�ŚĞĐŚŽ�ƉŽŶĞ�ĚĞ�ŵĂŶŝĮĞƐƚŽ�ƋƵĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂͲ
ƚŽƌŝĂů͕�ƉĞƐĞ�Ă�ƐĞƌ�Ğů�ƷŶŝĐŽ�ƉĂşƐ�ŚŝƐƉĂŶŽŚĂďůĂŶƚĞ�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͕�ƟĞŶĞ͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�
ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘

^ĞŐƷŶ�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͕�ĞŶ�ƐƵƐ��ƵĂĚĞƌŶŽƐ�ĚĞ�WƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ��ĞƌǀĂŶ-
tes͕�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ăů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�Ğů��ĨƌŝĐĂ�^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�
ůĂƐ�ĞŵďĂũĂĚĂƐ͕����/��Ğ�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ�ĞƐ�ŝŶǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů�Ă�ůĂ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƌĞŐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͘�>ĞǇƌĞ�
�ůĞũĂůĚƌĞ��ŝĞů�;ϮϬϭϲͿ�ƌĞĐŽŐĞ�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�/�͕�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ƉŽŶĞ�
ĚĞ�ƌĞůŝĞǀĞ�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�ƉůĂŶĞƚĂ�Ǉ�ĚŽŶĚĞ�
ƐĞ�ĂŹĂĚĞ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĚĞů��ĨƌŝĐĂ�^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ�ƐƵ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƐĞ�ĚĞďĞ�Ă�
ƚƌĞƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ͗�Ğů�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŚĞƌĞŶĐŝĂ�ĐŽůŽŶŝĂů͕�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƉĂşƐĞƐ�ŚŝƐƉĂŶŽŚĂďůĂŶƚĞƐ�Ǉ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ĞŶƟͲ
ĚĂĚĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ͘

�ƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ƉĞŶƐĂŵŽƐ�ŝŶƚƵŝƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ŝĚŝŽŵĂ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�
Ǉ� ĚĞů� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ŚŝƐƉĂŶŽŚĂďůĂŶƚĞƐ͘� z� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ŚĂĐĞ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ� Ă�
ƋƵŝĞŶĞƐ�ŚĂďůĂŶ� ĞƐƉĂŹŽů� ĐŽŵŽ� ƐĞŐƵŶĚĂ� ůĞŶŐƵĂ�Ž�Ăů� ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ� ĞƐƚƵ-
ĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕�ůĂ�ŵĞŶƚĞ�ŶŽƐ�ƐƵĞůĞ�ůůĞǀĂƌ�ŚĂĐŝĂ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�
�ƌĂƐŝů͕� ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ǀĞĐŝŶŽƐ�ĚĞ��ƵƌŽƉĂ�Ž�ĚĞů�ŶŽƌƚĞ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ƋƵŝǌĄƐ�ĞŶ�Ğů�
ůĞũĂŶŽ�ŽƌŝĞŶƚĞ͕�ƉĞƌŽ�ĐĂƐŝ�ŶƵŶĐĂ�ŚĂĐŝĂ�Ğů��ĨƌŝĐĂ�^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ͕�ĚŽŶĚĞ�ƐƵ�ƉƌĞƐĞŶ-
ĐŝĂ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂŵĞŶƚĞ�ůŝŵŝƚĂĚĂ�Ǉ�ŶŽ�ƐĞ�ĞǆƚĞŶĚŝſ�ŵƵĐŚŽ�ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�
ĨƵĞƌŽŶ� ůŽƐ�ĂƐĞŶƚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĞŶ� ůĂ�ĂŶƟŐƵĂ�'ƵŝŶĞĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͙�;/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ�
WƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ͬ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͘ĞƐ͕�ϮϬϮϮͿ͘

^ĞŐƷŶ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ�ĨƵĞŶƚĞƐ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͕�ůĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�
ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ŐůŽďĂů�ƐĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŚŝƐƉĂͲ
ŶŽŚĂďůĂŶƚĞ�ŶĂƟǀĂ͕�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞ�ϰϳϬ�ŵŝůůŽŶĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ĐŽŶ�ƵŶŽƐ�ϮϬ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͕�ƐĞŐƷŶ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ͘��Ŷ��ĨƌŝĐĂ�^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌͲ
ŐŽ͕�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞƐ�ǀĂƌŝĂďůĞ�Ǉ�ĚŝİĐŝů�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ͘

>Ă�ƐŝŶŐƵůĂƌŝĚĂĚ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĐƵǇĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĞƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂŵĞŶͲ
ƚĞ�ƉŽĐŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĞƐŽ�ĚĞů�
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ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ƌĞŐŝſŶ͘��Ŷ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĞŶƚŽƌŶŽ͕�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ƐŽŶ�
ĚĞƐŝŐƵĂůĞƐ͕�ĚŽŶĚĞ��ŽƐƚĂ�ĚĞ�DĂƌĮů�ĞŶĐĂďĞǌĂ�Ğů�ƌĂŶŬŝŶŐ�ŵĄƐ�ĂůƚŽ�ĐŽŶ�ϲϲϯറϬϵϭ�
ĂůƵŵŶŽƐ�;/�͕�ϮϬϮϬ͗�ϭϯͿ͕�Ǉ�ĞƐƚŽ�ŶŽ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͕�ƐŝŶŽ�ƐŽďƌĞ� ůĂ�ƐŝͲ
ƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͘����ŽƐƚĂ�ĚĞ�DĂƌĮů�ůĞ�ƐŝŐƵĞŶ�^ĞŶĞŐĂů͕��ĞŶşŶ͕�
�ĂŵĞƌƷŶ͕�'ĂďſŶ�Ǉ�DĂĚĂŐĂƐĐĂƌ͕ �ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ�ĚĞů�EŽƌƚĞ͕�ƐĞŐƷŶ�ůŽƐ�
ĚĂƚŽƐ�ĚĞů� /ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϬϲ͕�DĂƌƌƵĞĐŽƐ�ĞŶĐĂďĞǌĂ�Ğů� ƌĂŶŬŝŶŐ͕�
ƐĞŐƵŝĚŽ�ĚĞ��ŽŵŽƌĂƐ͕�dƷŶĞǌ͕��ŐŝƉƚŽ�Ǉ��ƌŐĞůŝĂ�ĞŶ�ƷůƟŵĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ͘

>Ă�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ��>��ĞŶ��ĨƌŝĐĂ
�Ŷ�Ğů��ĨƌŝĐĂ�^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ�ĞƐ�ŝŶĐƵĞƐƟŽŶĂďůĞ�ůĂ�ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ�ďŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ƐŽďƌĞ�

�>�͕�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵƐŽ�ĐŽŵƉŝƚĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĚĞ�ůŝďƌŽƐ�Ǉ�ĂƌơĐƵͲ
ůŽƐ�ĐŝĞŶơĮĐŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ͘�WŽĚĞŵŽƐ�ĐŝƚĂƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�MƐĐĂƌ�<ĞŵͲDĞŬĂŚ�<ĂĚǌƵĞ͕�
ͨ�ŶƐĞŹĂŶǌĂറͬറĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ��ĂŵĞƌƷŶ͗�Ğů�ĚŝƐĐƵƌƐŽ�ŝĚĞŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ůĂ�
ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ͕ͩ�ĚŽŶĚĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�Ǉ�ĂŶĂůŝǌĂ͕�ƉĂƌƟĞŶĚŽ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂƐ͕�ůĂ�ŽƉŝŶŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĐĂŵĞƌƵŶĞƐĞƐ�ƐŽͲ
ďƌĞ�ůĂ�ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽ�ĞƐƉĂŹŽů͖�ĞŶ�ŽƚƌŽ�ĂƌơĐƵůŽ͕�ͨ �ƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ĐƌĞĞŶĐŝĂƐ�
ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĐĂŵĞƌƵŶĠƐ�ĚĞ��>��ƐŽďƌĞ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�Ǉ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂറͬ
ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͕ͩ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ĂƵƚŽƌ�ĞǆƉůŽƌĂ�ůĂ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ĞŶͲ
ƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ��ĂŵĞƌƷŶ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ƐŽďƌĞ�
ĚŝĐŚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ͘�z��ůĞŶĂ�&ůŽƌĞƐ͕�ĞŶ�ƐƵ�ƚƌĂďĂũŽ�>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�
ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�;�>�Ϳ�ĞŶ��ĂŵĞƌƷŶ͕�ĞǆĂŵŝŶĂ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�Ă�ůŽƐ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ĂŵĞƌƷŶ�Ă�ůĂ�ŚŽƌĂ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂƌ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�
ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�Ǉ�ĞǆƉůŝĐĂ�ĐſŵŽ�ƐĞ�ůůĞǀĂ�Ă�ĐĂďŽ�ĚŝĐŚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�
ŵĞũŽƌĂƌ�ĞƐƚĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ăůůş͘�

�ŶĂůŝǌĂ͕�ĚĞ�ŝŐƵĂů�ŵĂŶĞƌĂ͕�WĂƉĞ�tĂůǇ�EĚŝĂǇĞ�;ϮϬϮϬͿ͕�ĞŶ�ƐƵ�ĂƌơĐƵůŽ�ͨLa diͲ
ĚĄĐƟĐĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĞƐĐŽůĂƌ�ĚĞ�^ĞŶĞŐĂů͗�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂƵůĂ͕ͩ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�
ĞŶƚƌĞ�Ğů�ĚŝƐĐƵƌƐŽ�ĂƉŽƌƚĂĚŽ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŶƐĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĚŝƐĐĞŶƚĞƐ͕�Ž�ƐĞĂ͕�Ɛŝ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ŝŵƉĂƌƟĚĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ĂƵůĂƐ�ĨĂǀŽƌĞĐĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝͲ
ĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ͕�Ăů�ĐŽŶƐƚĂƚĂƌ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�ĚĞ��>��ĚĞ�^ĞŶĞŐĂů�ƟĞŶĞŶ�
ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌƐĞ�ĐŽƌƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ͘�

>Ă�ŵĞŵŽƌŝĂ�&ŝŶ�ĚĞ�DĄƐƚĞƌ�ĚĞ��ŝĞďĂƚĞ�DŽƵƐƐĂ͕��ŶƐĞŹĂŶǌĂറͬറĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�
ĚĞ��>��ĞŶ�^ĞŶĞŐĂů: ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�D��Z 
;ϮϬϮϬͿ͕� ƐĞ� ĐĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚŝƐĞŹĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�D��Z�ƋƵĞ� ƐĞ�
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ĂƉůŝĐĂŶ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂറͬറĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ��>��ĞŶ�^ĞŶĞŐĂů͕�ƉƌŽƉƵĞƐͲ
ƚĂƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ƐĞŶĞŐĂůĞƐĞƐ�ĚĞ��>�͘��Ŷ�ƐƵ�ĂƌơĐƵůŽ�ͨ�ů�ĞƐƉĂŹŽů�>ĞŶͲ
ŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ��ŽƐƚĂ�ĚĞ�ŵĂƌĮů͗�͎ƉŽƌ�ƋƵĠ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ƋƵĠ�ƐĞ�ĂƉƌĞŶĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͍ͩ 
;ϮϬϮϭͿ͕��ŝ��ƌŽŵďĠ��ũĂŶĚƵĠ�ĐŽŶƚĞƐƚĂ�Ă�ůĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ĚĞů�ơƚƵůŽ�ĐŽŶ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ�
ĞŶ�ƚŽƌŶŽ�Ă�ƚƌĞƐ�ŝĚĞĂƐ͗�ůĂ�ĨƵĞƌƚĞ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�
ƋƵĞ�ŐĂƌĂŶƟǌĂ�ƐƵ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐƵƌƌşĐƵůŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ƌĞŐůĂĚĂ͕�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶͲ
ĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĞŶ�Ğů�ĐƵĂů�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂŶ�ƵŶ�
ƉĂƉĞů�ƐƵŵĂŵĞŶƚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ǉ͕ �ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�ĂĐƵůƚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ŝĚŝŽŵĂ�
ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ƐŽĐŝŽĐƵůƚƵƌĂů�ŵĂƌĮůĞŹŽ͘�

:ŽƐĠ�>ƵŝƐ�KƌƚĞŐĂ�DĂƌơŶ͕�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĐŽŶ��ŝ��ƌŽŵďĠ��ũĂŶĚƵĠ͕�
ͨ�ů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŵĞƚĂ�ĞŶ�Ğů�ĐƵƌƐŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞ��ƐƉĂŹŽů�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�;�ͬ
>�Ϳ�ĞŶ��ŽƐƚĂ�ĚĞ�DĂƌĮůͩ�;ϮϬϭϰͿ͕�ƌĞĐŽŐĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ŚĂůůĂǌŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ƚƌĂďĂũŽ�
ŵĄƐ�ĂŵƉůŝŽ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�Ǉ�ĞŶ�
Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͕� ůŽŐƌĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ� ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌŝĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�
ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĞŶ�Ğů�ŶŝǀĞů�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͘�

dĂŵďŝĠŶ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĐŝƚĂƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�^ĞďĂƐƟĄŶ�>ĞĨĞǀƌĞ�Ǉ�sĞƌŽŶŝƋƵĞ�KŬŽͲ
ŵĞͲ�ĞŬĂ͕�ͨ/ŶǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚ͕�ǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚ�Ǉ� ͚ŵĂůͲǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚ͛�ĚĞ� ůĂƐ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ�ĂĨƌŽ�
ĞŶ�ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�;�>�Ϳͩ͘�hŶĂ�
ŵŝƌĂĚĂ�ĐƌƵǌĂĚĂ�ĞŶƚƌĞ�&ƌĂŶĐŝĂ�Ǉ�'ĂďſŶ͕�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƉůĂŶƚĞĂŶ�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
un ĐŽŶƟŶƵƵŵ�ĐŽůŽŶŝĂů�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ůĂ�ǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚ�ǇͬŽ�͚ŵĂůͲǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚ͛�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽͲ
ďůĂĐŝŽŶĞƐ�ĂĨƌŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�ĚĞ��>��Ǉ�ƉƌŽƉŽŶĞŶ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�
ƉĂƌĂ�ƌĞŵĞĚŝĂƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͘�

�ů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ��ƵŐĠŶŝĞ��ǇĞĂŶŐ͕�ͨ�ů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�ƌĞŐůĂͲ
ĚŽƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂƐ�ŵĞĚŝĂƐ�Ǉ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͘��ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�
ĐĂƐŽ͗�'ĂďſŶ͕ͩ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�ƌĞŐůĂĚŽƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞͲ
ŹĂŶǌĂƐ�ŵĞĚŝĂƐ�Ǉ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͕�ƐĞŐƷŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�'ĂďſŶ͕�
Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ŝŶƐƉŝƌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƚĞŽƌşĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�
ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�WĂƌƐŽŶƐ͘�

�ů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�:ĂǀŝĞƌ�^ĞƌƌĂŶŽ��ǀŝůĠƐ͕�ͨWĞƌĮů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ��>��ĞŶ�<ĞŶŝĂ͕�
ĐƌĞĞŶĐŝĂƐ�ƐŽďƌĞ�ƐƵ�ƉƌŽĨĞƐŝſŶ�Ǉ�ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞů�ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶŝƐŵŽͩ ;ϮϬϭϳͿ͕�ƟĞŶĞ�
ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ŽďƚĞŶĞƌ�Ğů�ƉĞƌĮů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ��>��ĞŶ�<ĞŶŝĂ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƐƵ�ĨŽƌͲ
ŵĂĐŝſŶ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƌ�ĞŶ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĨŽƌŵĂƟǀĂ��>��ĚĞ�ůĂƐ��d^Ͳ<͕�
ƋƵĞ�ĂǇƵĚĞŶ�Ă�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�Ğů�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĚĞ�<ĞŶŝĂ͘�
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WŽƌ� ƷůƟŵŽ͕� ŚĂǇ� ƋƵĞ� ĚĞƐƚĂĐĂƌ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� >ĞǇƌĞ� �ůĞũĂůĚƌĞ� �ŝĞů�
;ϮϬϭϰͿ͕�ͨ/ŶĐůƵƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�d/��ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��ͬ>��ĞŶ�'ĂŵͲ
ďŝĂ͕ͩ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ� ĞŶ� Ğů� s� �ŽŶŐƌĞƐŽ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͗� ͎YƵĠ� ĞƐƉĂŹŽů� ĞŶƐĞŹĂƌ� Ǉ�
ĐſŵŽ͍�sĂƌŝĞĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�Ǉ�ƐƵ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�ĐĞůĞďƌĂĚŽ�ĞŶ��ƵĞŶĐĂ͕�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�
ĂŶĂůŝǌĂ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞĚĞĮŶŝƌ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�
ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĂŶ�Ă� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ͕ �
ĂŶŝŵĂŶĚŽ�Ăů�ůĞĐƚŽƌ�Ă�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�
ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�Ğů��ĨƌŝĐĂ�^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ͕�Ǉ�ŵĄƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�'ĂŵďŝĂ͘

>Ă�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů

�ĞŶƚƌĄŶĚŽŶŽƐ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĞƐƚƵĚŝŽ͕�ŶŽ�ŚĂǇ�ŵĞͲ
ũŽƌ�ĨƵĞŶƚĞ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞͲ
ƌĂ�ĞŶ�ĞƐĞ�ƉĂşƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ��ƵĂĚĞƌŶŽƐ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ͕�ƋƵĞ�ƉƵďůŝĐĂ�
Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͘

�ŶĂ�D͘ǐ�ZƵŝǌ�DĂƌơŶĞǌ�;ϮϬϬϯͿ�ƌĞĐŽŐĞ�ĞŶ�ƐƵ�ƚĞǆƚŽ�ͨLa enseñanza del esͲ
ƉĂŹŽů� ĐŽŵŽ� ůĞŶŐƵĂ� ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ� ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ� �ĐƵĂƚŽƌŝĂů� Ǉ� ůĂ� ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂƐ�
lenguas indígenas͕ͩ� ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ůĂ� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�
ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŚĂ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ�ĚĞƐĚĞ�ϭϵϵϳ͕�
ŝŵƉůĂŶƚĂŶĚŽ� ƐƵ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͕�ĚĞ�ŐƌĂŶ� ƌĞƉĞƌĐƵƐŝſŶ͕�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ůĞŶŐƵĂ�
ĞƐƉĂŹŽůĂ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŚŝƐƉĄŶŝĐĂ͘��ƐƚŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĞƐƚƵǀŝĞƌŽŶ�ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ�ĚĞƐĚĞ�ϭϵϵϳ�
ŚĂƐƚĂ�ϮϬϬϵ�ƉŽƌ�D͘ǐ��ŶŐĞůĞƐ��ůǀĂƌĞǌ�DĂƌơŶĞǌ͕�ĐĂƚĞĚƌĄƟĐĂ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�
ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ�Ǉ�ĚŝƌĞĐƚŽƌĂ�Ǉ�ĂƵƚŽƌĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ŝŵƉĂƌƟĞƌŽŶ͗�^ƵĞŹĂ�ϭ͕�^ƵĞŹĂ�Ϯ͕�^ƵĞŹĂ�ϯ y ^ƵĞŹĂ�ϰ͕�ĐƌĞĂĚŽƐ�ĐŽŶ��E�z�͘�

�>��ĞŶ�ůĂ��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�WƷďůŝĐĂ�

�ů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂͲ
ƚŽƌŝĂů�Ǉ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ďĂũŽ�ůĂ�ƐƵďǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ�
�ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�;���/�Ϳ͕�ŚĂ�ƐŝĚŽ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƉƌŽƉƵůƐŽƌ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĐƵƌͲ
ƐŽƐ�Ǉ�ůĂ�ŵĞũŽƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ŚĂďŝĚĂ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϬ͘��ů�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƐ�ůĂ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�
Ǉ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>��Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�hE'�͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�
ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͘�

��ƉĞƐĂƌ�ĚĞů�ĂƌƌĂŝŐŽ�ĚĞů�ƋƵĞ�ǇĂ�ĚŝƐƉŽŶĞŶ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞů��ĨƌŝĐĂ�^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ͕�
ŝŶĐůƵƐŽ�ĐŽŶ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ŵƵǇ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ�ĞŶ� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�
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ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�Ǉ��ƵůƚƵƌĂ�,ŝƐƉĄŶŝĐĂ�ƐĞ�ŝŶŝĐŝſ�ĞŶ�Ğů�ŵĞƐ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�
ĚĞů�ϮϬϬϬ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƋƵĞ�ŵŽǀŝůŝǌſ�Ă�ŵĄƐ�ĚĞ�ϰϲ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽƐ�
ʹϯϯ�ĞŶ�Ğů�ŶŝǀĞů�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ǉ�ϭϯ�ĞŶ�Ğů�ŶŝǀĞů�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ƉƌŽĐĞͲ
ĚĞŶĐŝĂ�;ϯϭ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�Ǉ�ϭϰ�ĐĂŵĞƌƵŶĞƐĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ŽƵůĂ�
Ǉ�zĂŽƵŶĚĞͿʹ͘��ů�ĐƵĂĚƌŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĞƐƚĂďĂ�ĐŽŵƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�ƚƌĞƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
hE'��Ǉ�ĚŽƐ�ĚĞ� ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�Ǉ�Ğů�ĐƵƌƐŽ�ƐĞ�ƉƌŽůŽŶŐſ�Ă� ůŽ� ůĂƌŐŽ�ĚĞ�
Ϯϯ�ĚşĂƐ͕�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ŝŵƉĂƌƟĚŽ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϲϬ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞ�ĐůĂƐĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƵůĂ�Ǉ�ϯϰ�ƉĂƌĂ�
ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ͗�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂƐ͕�ƉƌŽǇĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ĐŽůŽƋƵŝŽ͕�ĚĞͲ
ďĂƚĞƐͲͲ͘��ů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů�WĞĚƌŽƐĂ�ĚĞũſ�ƵŶĂ�ŚƵĞůůĂ�ŝŶĚĞůĞďůĞ�ƋƵĞ͕�ŚŽǇ�ĞŶ�
ĚşĂ͕�ĂƷŶ�ƐĞŐƵŝŵŽƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂŶĚŽ�Ɛŝ�ǀŽůǀĞƌĄ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĞĚŝĐŝſŶ͘

��ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉƌŝŵĞƌ�ĐƵƌƐŽ͕�ůĂ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�Ă�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĨƵĞ�Ăů�ĂůǌĂ͕�ĐŽŶ�
ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ��ĂŵĞƌƷŶ�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ͗�
�ĞŶşŶ͕�dŽŐŽ͕�^ĞŶĞŐĂů͕�EŝŐĞƌŝĂ͕�'ŚĂŶĂ͕��ƐĐŽĐŝĂ͕�'ƌĞĐŝĂ͕�dƵƌƋƵşĂ͕�'ĂďſŶ͕��ŚĂĚ͕�
�ƵƌŬŝŶĂͲ&ĂƐŽ͕�DĂůŝ͕�ĞƚĐ͕͘�ĞŶ�ƵŶĂ�ƚƌĂĚŝĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ͘�
��ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƌĐŚĂ�ĚĞ�ůĂ����/��ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϭ͕�ĂůĞŐĂŶĚŽ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĮŶĂŶͲ
ĐŝĞƌŽƐ͕�ůĂ�hE'��ĂƐƵŵŝſ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĐĞůĞďƌĄŶĚŽůŽƐ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�
Ğů� ĂŹŽ�ϮϬϭϴ� ƐĞ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌſ� Ğů� ĐƵƌƐŽ� Ǉ� ƉĂƐſ� Ă� ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ� ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�
ĂĚŵŝƐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐĞĂďĂŶ�ĐƵƌƐĂƌ�ƐƵƐ�
ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĞŶ�ůĂ�hE'�͕�Ă�ůĂ�ƉĂƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵĂŶƚĞŶşĂŶ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ǀĞƌĂŶŽ͘�

�Ŷ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�ƐĞ�ŚĂ�ŝŶƐƟƚƵŝĚŽ�ĞŶ�ůĂ�hE'��ůĂ�&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ��ŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�
/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�&ŝůŽůŽŐşĂ�>ŝŶŐƺşƐƟĐĂ͘��Ɛş�ƉƵĞƐ͕�ƐĞ�ŚĂ�ĐƌĞĂĚŽ�Ğů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�
>ĞŶŐƵĂƐ�DŽĚĞƌŶĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĨĂĐƵůƚĂĚ͕�ĂŵĠŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŽƚƌŽƐ�ĚŽƐ�ĚĞƉĂƌͲ
ƚĂŵĞŶƚŽƐ͗��ŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ��ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕�Ǉ�&ŝůŽůŽŐşĂ�
,ŝƐƉĄŶŝĐĂ͘��ĞŶƚƌŽ�ĚĞů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂƐ�DŽĚĞƌŶĂƐ͕�ƐĞ�ŝŵƉĂƌƚĞŶ�ĐƵĂͲ
ƚƌŽ�ŝĚŝŽŵĂƐ�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͗�ĞƐƉĂŹŽů͕�ŝŶŐůĠƐ͕�ĨƌĂŶĐĠƐ�Ǉ�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ͘�WŽƌ�
ƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĚĞ�ůĂ�hE'��ĞƐ�ƵŶĂ�
ƵŶŝĚĂĚ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�hE'��Ǉ�ƐƵ�ŵŝƐŝſŶ�ĞƐ�ƉƌĞƉĂƌĂƌ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�
ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ�ƐƵ�ĂĚŵŝƐŝſŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶĂƐ�
ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŶŝǀĞů��ϭ͘���ƐƵ�ǀĞǌ͕�ĚŝƐƉĞŶƐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�
ĐŽŶ�ĮŶĞƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͘�

�>��ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ
WĂƌĂůĞůĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ƉƷďůŝĐĂ͕�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽͲ

ůĂ� ŝŵƉĂƌƟĚĂ�ĐŽŵŽ��>��ŚĂ�ƚĞŶŝĚŽ�ƵŶ�ŐƌĂŶ� ŝŵƉĂĐƚŽ�Ǉ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�
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ϭϵϵϱ�ŚĂƐƚĂ� ϮϬϭϮ͕� ƉŽƌ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ� ĞǆƉĂƚƌŝĂĚŽƐ� ĚĞ�
ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉĞƚƌŽůĞƌĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ůŽĐĂů͕�Ǉ�Ă�ĞůůŽ�ƐĞ�ĚĞĚŝĐĂŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�
ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�;ĐŽmo ^ƉĂƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ� ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͕�
ĮůſůŽŐŽƐ�Ǉ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ͕�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ŝŵƉĂƌƟĞŶĚŽ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�ďĂŶĐŽƐ͕�
ĞŶƟĚĂĚĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�

EŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ͕�ƉƵĞƐ͕�ĂďŽƌĚĂƌ�ƵŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ��>��Ă�ŶŝǀĞů�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĞŶ�'ƵŝͲ
ŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƉĞƌŽ�Ɛş�ŚĂĐĞƌ�ƵŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ��ůďĞƌƚŽ�Bruzos Moro 
Ǉ��ĚƵĂƌĚŽ�DĠŶĚĞǌ�DĂƌĂƐƐĂ͕�ͨ�ƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ�ĐƌşƟĐĂ�Ă�ůŽƐ�ĚŝƐĐƵƌƐŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĞƐͲ
ƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�ĐĂŵƉŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶͲ
ũĞƌĂ͕ͩ�ĞŶ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ� ƌĞĐŽŐĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ĂƚĂŹĞŶ�Ă� ůĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�
desleal en la enseñanza de ELE:

ͻ�hŶ�ĐŽůĞĐƟǀŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕�ƐŝŶ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ�ƋƵĞ�ĂǀĂͲ
ůĞŶ�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�Ǉ�ĞǀŝƚĞŶ�Ğů�ŝŶƚƌƵƐŝƐŵŽ�ƋƵĞ�ĚĞǀĂůƷĂ�ĞƐƚĂƐ�
enseñanzas. 

ͻ� >Ă�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ͘�WŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�Ɛŝ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ƐĞ�
ŶĞĐĞƐŝƚĂ�ƵŶ�ĂƌƋƵŝƚĞĐƚŽ͕�ŶŽ�ƉƵĞĚĞŶ�ŚĂĐĞƌ�ŽƚƌĂ�ĐŽƐĂ�ƐŝŶŽ�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�Ă�ƵŶĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂ�ĚŝĐŚĂ�ƟƚƵůĂĐŝſŶ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů�ŝŶƚƌƵƐŝƐŵŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�
ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ͘�WĞƌŽ�Ɛŝ�ƵŶĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ƋƵŝĞƌĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�ƵŶ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͕�
ŶŽ�ŚĂǇ�ůĞǇ�ƋƵĞ�ůĞ�ŝŵƉŝĚĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�Ă�ƋƵŝĞŶ�ůĞ�ĚĠ�ůĂ�ƌĞĂů�ŐĂŶĂ͕�ĐŽŶ�ƟƚƵůĂͲ
ĐŝſŶ�Ž�ƐŝŶ�ĞůůĂ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů�ŝŶƚƌƵƐŝƐŵŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ƐĞ�ĞǆƉĂŶĚĞ͘�

ͻ��ů�ĞƐƚĂƌ�ůĂ�ƉƌŽĨĞƐŝſŶ�Ǉ�ƐƵƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĞǆƉƵĞƐƚŽƐ�Ă�ƋƵĞ�
ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ă�ĞůůŽƐ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƉŽƐƚƵůĂŶƚĞ͕�Ğů�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝŽ�ĐŽŶƚƌĂƚĂ�Ă�ƋƵŝĞŶ�
ůĞ�ƐĂůŐĂ�ŵĄƐ�ďĂƌĂƚŽ͘�

��ŶĂĚŝĞ�ĞŶ�ƐƵ�ƐĂŶŽ�ũƵŝĐŝŽ�ƐĞ�ůĞ�ŽĐƵƌƌŝƌşĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂ�
ƐŝŶ�ŚĂďĞƌƐĞ� ĨŽƌŵĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĞůůŽ͕� ƚĂŶƚŽ�Ă�ƵŶ�ŶŝǀĞů� ƚĞſƌŝĐŽ� ;ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂͲ
ƌŝŽƐͿ�ĐŽŵŽ�Ă�ƵŶ�ŶŝǀĞů�ƉƌĄĐƟĐŽ�;ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ůĂďŽƌĂůͿ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƌĞƐƵůƚĂ�ĨƌĞͲ
ĐƵĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŚĂďůĂŶƚĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�ƐĞ�ĂƚƌĞǀĂ�Ă�ĞŶƐĞŹĂƌůĂ�ƐŝŶ�ŚĂďĞƌ�
ĚĞĚŝĐĂĚŽ�ĂŶƚĞƐ�ĐŝĞƌƚŽ�ƟĞŵƉŽ�Ă�ĂƉƌĞŶĚĞƌůĂ͕�ďŝĞŶ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ƚĞſƌŝĐĂ�
;ƌĞŇĞǆŝſŶ�ŵĞƚĂůŝŶŐƺşƐƟĐĂͿ͕�ďŝĞŶ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�;ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚŽĐĞŶƚĞͿ͕�ůŽ�ƋƵĞ�
ƐŝŶ�ĚƵĚĂ�ĂůŐƵŶĂ�ƐƵƉŽŶĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚĂĨĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĂůƵŵŶŽ�Ǉ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚĞƐůĞĂů�
ƉĂƌĂ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ�ůůĞǀĂŶ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ǀŝĚĂ�ůƵĐŚĂŶĚŽ�ƉŽƌ�ĐŽŶǀĞƌƟƌƐĞ�ĞŶ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͘��Ɛ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ͨƐĞ�ĞŶƟĞŶĚĞ�ƋƵĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŚĂďůĂŶƚĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ůĞŶŐƵĂ͕�ƐŽůŽ�ƉŽƌ�ƐĞƌůŽ͕�ƉƵĞĚĞ�ĞŶƐĞŹĂƌůĂͩ.
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WƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ��>��ĞƐ�ƵŶ�ƐĞĐƚŽƌ�ŵĂƌĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĚĞƐƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�'ƵŝͲ
ŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�;ĐĂƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƟƚƵůĂĐŝſŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĂ�ĚĞ��>�͕�ĐĂƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐĞƌƟĮͲ
ĐĂĐŝſŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ŚŽŵŽůŽŐĂĚĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ĐĂƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ƌĞŐůĂĚĂ͕�ĐĂƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŽĐƵƉĂĐŝŽŶĂů�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�Ǉ�ĐĂƌĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ĐŽůĞŐŝŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůͿ͕�ƉĂƌĞĐĞ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ĚĞĮŶŝƌ� ůĂ� ŝĚĞŶƟĚĂĚ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĐŽͲ
ůĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŶĞŐĂƟǀĂ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ĂĐŽƚĂŶĚŽ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĂŵĞŶĂǌĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�
ͨŝŶƚƌƵƐŝƐŵŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ��>��ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂůͩ͘�>ŽƐ�ŝŶƚƌƵƐŽƐ�ƐŽŶ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ŶĂƟǀŽƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�ƐŝŶ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
Ŷŝ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĚĞ��>�͕�ůŽ�ƋƵĞ��ƌƵŶŽ�DŽƌŽ�Ǉ��ĚƵĂƌĚŽ�DĠŶĚĞǌ�ƟůĚĂŶ�ĚĞ�
ͨĚĞƐĞƐƉĞƌĂĚŽƐ͕ͩ�ƐƵƉĞƌǀŝǀŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ͨƚƌĂŐĞĚŝĂƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂƐ͕ͩ�ĐĂŶƐĂĚŽƐ�ĚĞ�ͨfreͲ
ŐĂƌ�ƉůĂƚŽƐ�ĞŶ�>ŽŶĚƌĞƐ͕ͩ�ůŽ�ĐƵĂů�ƐĞ�ǀĞ�ĐŽŵŽ�ͨƵŶĂ�ĞƐƚĂĨĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĂůƵŵŶŽ�Ǉ�ƵŶĂ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚĞƐůĞĂů�ƉĂƌĂ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ� ůůĞǀĂŶ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ǀŝĚĂ� ůƵĐŚĂŶĚŽ�ƉŽƌ�
ĐŽŶǀĞƌƟƌƐĞ�ĞŶ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐͩ. 

^ŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ůĂ� ĚĞƐƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ƐĞ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂ� ĞŶ� ůĂ�
ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ͨĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ͕ͩ�ĞŶ�Ğů�ͨŝŶƚƌƵƐŝƐŵŽ͕�ƉƌĞĐĂƌŝĞĚĂĚ�Ž�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚĞů�
ĞƐƉĂŹŽů�ƉĂƌĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐͩ͘��ů��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�
ƐĞƌşĂ͕�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ƵŶ�ĐĂŵƉŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ŵƵĐŚĂƐ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĂƌƌĂŶͲ
ĐĂŶ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĂĐƚŽ�ĚĞ�ŝŶƚƌƵƐŝƐŵŽ͕�Ž�ƐĞĂ͕�ƵŶ�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ͨƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ƌĞĐŝĐůĂĚŽƐͩ.

EŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂďůĂƌ͕ �ƉƵĞƐ͕�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>��Ă�ŶŝǀĞů�ƉƌŝͲ
ǀĂĚŽ�Ăů�ŶŽ�ĞǆŝƐƟƌ�ĐĞŶƚƌŽƐ͕�ĐŽůĞŐŝŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�şŶĚŽůĞ͘��Ŷ�ůŽƐ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�
del ďŽŽŵ� ƉĞƚƌŽůĞƌŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕� ƐĞ�ĂĚǀĞƌơĂ�ƵŶĂ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ�
ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂƌ�Ă�ƐƵƐ�ĞǆƉĂƚƌŝĂĚŽƐ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ůŽĐĂů͘�
hŶĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚĞƐůĞĂů�ĚŽŶĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďĂ�ƋƵĞ�
ƉŽĚşĂ�ƐĞƌ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ƉƵĚŝĞŶĚŽ�ŽďƚĞŶĞƌ�ĞŶ�ĚŝĐŚĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƵŶĂ�ǀŝŶͲ
ĐƵůĂĐŝſŶ�ĨŽƌŵĂů�ĐŽŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͘

^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĚĞƐĚĞ�ŽƚƌŽ�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ͕�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�
ĞŶ�DĂůĂďŽ�Ǉ��ĂƚĂ�ŚĂŶ� ƐŝĚŽ� ƐŝŶ�ƉĂƌĂŶŐſŶ�ƵŶĂ�ĚĞ� ůĂƐ� ĨƵĞŶƚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĚĞů�
ĂƌƌĂŝŐŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘��ů�ďŽŽŵ�ƉĞƚƌŽůşĨĞƌŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶŽĐĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƚƌĂĞ�ĐŽŶƐŝŐŽ�ƵŶĂ�ĨƵĞƌƚĞ�ŝŶŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ĂƵŵĞŶƚĂ�ůĂ�ĚĞͲ
ŵĂŶĚĂ�ĚĞů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ƉƵĞĚĂŶ�
ĐŽŶǀŝǀŝƌ�ƉĞƌĨĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŐƵŝŶĞĂŶĂ�Ǉ�ĂĐĐĞĚĞƌ�Ă�ůŽƐ�ĞŵƉůĞŽƐ�ƋƵĞ�
ƐƵƌŐĞŶ͘�>ŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�DĂůĂďŽ�Ǉ��ĂƚĂ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ŝŵƉĂƌƚĞŶ�
ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ƉĂƌĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂŶ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ�ĐƵƌƐŽƐ�
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ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĂƵŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘

�>��ĞŶ�ůĂƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�
>Ă�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ� �ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ĞƐ� ůĂ� ƉƌŝŵĞƌĂ� Ǉ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů�

ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ůŽƐ� ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>��ĞŶ� ůĂƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶĂƐ͕� ĐƵǇĂ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚŝŽ�ĐŽŵŝĞŶǌŽ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϬ�Ǉ�ŚĂ�ƐĞŐƵŝĚŽ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĄŶĚŽƐĞ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�
ĨĞĐŚĂ͘�>Ă�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�Ă��ŝƐƚĂŶĐŝĂ�;hE��Ϳ�ĐŽŶ�ƐĞĚĞ�ĞŶ�
DĂůĂďŽ�Ǉ��ĂƚĂ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ŚĂ�ŝŵƉĂƌƟĚŽ�ŐƌĂĚŽƐ�Ǉ�ƐƵ�ŵŝƐŝſŶ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
ĞƐ�ĚĂƌ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĂĚŽƐ�ĞŶ�ĐƵƌƐĂƌ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂͲ
ƌŝŽƐ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ�ůŽ�ƉƵĞĚĂŶ�ŚĂĐĞƌ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͕�Ǉ�ŶŽ�ĐŽŵŽ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ůĂ�şŶĚŽůĞ�ĚĞ��>�͘�

>Ă�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĨƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ��ĞŶƚƌĂů�;��h��Ϳ͕�ůĂ�ƚĞƌĐĞƌĂ�Ǉ�ŵĄƐ�
ƌĞĐŝĞŶƚĞ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĂ͕�ƟĞŶĞ�ůĂ�ǀŽĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƐƵ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�
ůĞĐƟǀĂ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů� Ğ� ŝŶŐůĠƐ͘� WĂƌĂ�Ğů� ĞƐƉĂŹŽů͕� ůĂ���h���ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�
ƉĂŶĂĨƌŝĐĂŶĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ůůĞǀĂ�Ă�ƉĞŶƐĂƌ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ƉĂƌĂ�ĂƋƵĞͲ
ůůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐĞĞŶ�ĐƵƌƐĂƌ�ƐƵƐ�ŐƌĂĚŽƐ�Ăůůş͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ŚŽǇ�
ĞŶ�ĚşĂ͕�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞďŝĚŽ�Ă� ůĂ�ĞƐĐĂƐĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ƚŽĚĂǀşĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽƐ͕�ƐŝŶŽ�ŵĄƐ�ďŝĞŶ�ƐŽůŽ�Ǉ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�
ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŶĞĐĞƐŝƚĂŶ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�Ğů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĂĚŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͘�
WŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�ĞƐƚĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƚĞŶĚƌĄ�ƋƵĞ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ��>��ĐŽŶ�Ğů�
ĮŶ�ĚĞ�ĂĐůŝŵĂƚĂƌ�Ǉ�ĂƐŝŐŶĂƌ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĂĚŵŝƐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ĚĞů�
ĞŶƚŽƌŶŽ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ�ƋƵĞ�ƋƵŝĞƌĂŶ�ĞƐƚƵĚŝĂƌ�ƐƵƐ�ŐƌĂĚŽƐ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

sŽůǀŝĞŶĚŽ�Ă�ůĂ�hE'�͕�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ŚĂŶ�ůůĞǀĂĚŽ�Ă�ĐĂďŽ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ƐŽƐƚĞŶŝͲ
ďŝůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>�͕�ǀĂƌŝŽƐ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŽͲ
ĨĞƐŽƌĞƐ� ƋƵĞ� ŚĂŶ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ� ƚƌĂďĂũŽƐ� ĚĞ� ĞǆƉĞƌƚŽƐ͕� ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ŵĄƐƚĞƌĞƐ� ĞŶ�
ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ�ĞŶ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ� ůĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�
ŶĂĐŝŽŶĂů� Ǉ� ůĂ�ŵĂĚƌŝůĞŹĂ͘� �ƐƚĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŽĨƌĞĐĞ� ůĂ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚĞŶĞƌ� ĐŽŵŽ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ� Ǉ� ƚƌĂďĂũŽƐ� ĐŝĞŶơĮĐŽƐ�ĚĞ� ĐŝŶĐŽ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĞŶ� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽƐ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϬ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�
ϮϬϬϳ͕�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŝƚĂŶ�ďƌĞǀĞŵĞŶƚĞ͗

ͻ� �ů� ƚƌĂďĂũŽ� ĚĞ� ^ĂůǀĂĚŽƌ��ŵĂŶƚĞƐ�EƚƵƚƵŵƵ��ďŽĂ͕��ƐƚƵĚŝŽ� Ǉ� ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�
ĐƵůƚƵƌĂů� Ǉ� ƉƌĂŐŵĄƟĐĂ�ĚĞ� ƌĞĨƌĂŶĞƐ͕� ƉƌŽǀĞƌďŝŽƐ� Ǉ� ĂĚĂŐŝŽƐ� ŚŝƐƉĂŶŽͲŐƵŝ-
ŶĞĂŶŽƐ͗�WĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�ƉŽƌ�DĂƌşĂ�ĚĞů��ĂƌͲ
ŵĞŶ�&ĞƌŶĄŶĚĞǌ�>ſƉĞǌ�;ϮϬϬϭ͕�h�,Ϳ͘�
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ͻ� �ů� ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�DĂŶƐƵĞƚŽ�EƐŽŐŽ�DĂŶŐƵĞ͕�>Ă�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ� ůĞĐƚŽƌĂ�ĞŶ� ůĂ�
ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƌĞůĂƚŽƐ�ĐŽƌƚŽƐ�
ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�ƉŽƌ�:ŽƐĞĨĂ�'ſŵĞǌ�ĚĞ��ŶƚĞƌƌşĂ�;ϮϬϬϭ͕�h�,Ϳ͘�

ͻ� �ů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�WĞĚƌŽ��ƐŽŶŽ�EǌĞ͕�>Ă�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞ�ŵŝƚŽƐ�Ǉ�ůĞǇĞŶĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ZĞ-
ƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�ƉŽƌ�DĂƌşĂ�:ŽƐĠ�'ĞůĂďĞƌƚ�EĂǀĂƌƌŽ�
;ϮϬϬϭ͕�h�,Ϳ͘�

hŶŽƐ�ĂŹŽƐ�ŵĄƐ�ƚĂƌĚĞƐ͕�ǀĞŶ�ůĂ�ůƵǌ�ŽƚƌŽƐ�ĚŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂͲ
ŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ďĂũŽ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ͘�

ͻ� �ů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�DĂƌşĂ�dĞƌĞƐĂ��ǀŽƌŽ͕�>Ă�ŝŶĐůƵƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵů-
ƚƵƌĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ĞŶ� ůĂ��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů� ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ�
Extranjera�;ϮϬϬϱ͕�h�,Ϳ͘

ͻ� �ů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ZŽƐĂůşĂ��ŶĚĞŵĞ��ŽŬƵǇ͕ �>ŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƚƌĂĚŝ-
ĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�
extranjera͕�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϬϱ�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͘�

�Ŷ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�
ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞŶ�ŵĞŶĐŝſŶ�Ă��>��Ǉ�Ăů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͗

ͻ� �ů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�/ŶŵĂĐƵůĂĚĂ��ĄĞǌ�DŽŶƚĞƌŽ�Ǉ�>ƵĐşĂ�>ſƉĞǌ�sĄǌƋƵĞǌ�ĚĞ� ůĂƐ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�sŝŐŽ�Ǉ��ĂďŽ�ǀĞƌĚĞ͕��ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͗�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂ-
ƚŽƌŝĂů�ĞŶ�Ğů�ĂƵůĂ�ĚĞ��>�. 

ͻ� >ŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ĚĞů��ƌ͘ ��ĂŶŝĞů�KǁŽŶŽ�^ŝŵĂ�EĐŚĂŵĂ͗

9��ů��ŽŵƉŽŶĞŶƚĞ��ƵůƚƵƌĂů�ĞŶ�ůĂ��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂ-
ƚŽƌŝĂů͗�ůĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĨƌĂƐĞŽůſŐŝĐĂƐ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ĞŶ�^ƵĞŹĂ͕�ƋƵĞ 
ƐĞ�ĞŶŵĂƌĐĂ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͖�Ǉ�
ŵĄƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ůĂƐ�ƵŶŝͲ
ĚĂĚĞƐ�ĨƌĂƐĞŽůſŐŝĐĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƵůĂ�ĚĞ�ĐůĂƐĞ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�WĂƌĂ�
ĞůůŽ͕�ƐĞ�ĚĞďĂƚĞ�ĂƐş�Ğů�ƵƐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂ�Ă�ĞƐƚĞ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶͲ
ĚĂŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĚĞ��>�͕�Ǉ�ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶƵĂů�^ƵĞŹĂ�>Dͬ>� 
;ϮϬϮϰ͕�&Žƌ>ŝŶŐƵĂͿ͘

9൶>Ă� ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ� ĐŽŶƚƌĂƐƟǀĂ͕� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĐŽŵƉĂƌĂƟǀŽ� ĞŶƚƌĞ� Ğů� ǀĞƌďŽ�
ĞƐƉĂŹŽů�Ǉ�Ğů�ǀĞƌďŽ�ĞŶ� ůĂ� ůĞŶŐƵĂ� ĨĂŶ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů >Dͬ>� 
;ϮϬϮϯ͕� &Žƌ>ŝŶŐƵĂͿ͘� �ů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĂƌơĐƵůŽ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟǀŽ� ƐĞ� ĞŶŵĂƌĐĂ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ůĂ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĂĚ�ƐŽĐŝŽůŝŶͲ
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ŐƺşƐƟĐĂ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘��ů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶͲ
ƚŽ�ĚĞ�ůĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ��ĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶĂ�ĚĞ�ůĂ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�;��'>�Ϳ�
ĂďƌĞ�ƵŶĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�Ǉ�ŵŽƟǀĂĐŝſŶ�Ă�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂ�şŶĚŽůĞ͕�ĐŽŵŽ�
ůĂ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĐŽŶƚƌĂƐƟǀĂ͘�hŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ƋƵĞ�ĂǇƵĚĂƌşĂ�Ă�ƵŶĂ�ŵĞũŽƌ�ĐŽŵͲ
ƉƌĞŶƐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ăů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝĂŶͲ
ƚĞƐ�ĚĞ��>�͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĂƉƵŶƚĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ƐŝŵŝůŝƚƵĚĞƐ�ŶŽƚŽƌŝĂƐ͘�WŽƌ�ƵŶĂ�
ƉĂƌƚĞ͕�Ǉ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ͕�Ğů�ǀĞƌďŽ�ĞƐƉĂŹŽů�ƟĞŶĞ�ĂƵƚŽƐƵĮĐŝĞŶĐŝĂ�
Ǉ�ĂƵƚŽŶŽŵşĂ�ǇĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŽůĂ�ůĂƐ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ͖�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĐĂƌĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ǀĞƌďŽ�ĨĂŶŐ͕�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�
ĞǆƉƵĞƐƚĂƐ͘�WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ǉ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ŵŽƌĨŽůŽŐşĂ͕�Ğů�ǀĞƌďŽ�ĞƐƉĂŹŽů�ĞƐ�
ůĂ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�ůĠǆŝĐĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ŵĄƐ�ĂŵĂůŐĂŵĂĚĂ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�
ĚĞŵĄƐ͖�ĞŵƉĞƌŽ͕�Ğů�ǀĞƌďŽ�ĨĂŶ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĐĞƌƌĂĚĂ͕�ĐŽŶ�ŇĞǆŝſŶ�
ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŽŶŽŵďƌĞƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶ�Ă�ĞƐƚĞ�ǀĞƌďŽ͘

9�൶�ŶŐůŝĐŝƐŵŽƐ� ĞŶ� Ğů� ĞƐƉĂŹŽů� ĚĞ� 'ƵŝŶĞĂ� �ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕� >Dͬ>�� ;ϮϬϮϮ͕�
&Žƌ>ŝŶŐƵĂͿ͕� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ƉŽŶĞ� ĚĞ�ŵĂŶŝĮĞƐƚŽ� ƋƵĞ͕� ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͕� ĞŶ�
Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŚĂǇ�ƵŶĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
ĂŶŐůŝĐŝƐŵŽƐ�ǀĞŶŝĚŽƐ�ĚĞƐĚĞ�ůĂƐ�ĨƵĞŶƚĞƐ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐĞŶƚƌĂů�;�ƐƉĂŹĂͿ͕�
ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ŝŶŐůĠƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�
ŶŽƌƚĞĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�Ğ�ŝŶŐůĞƐĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂ͘�
�ĚĞŵĄƐ͕�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĂŶŐůŝĐŝƐŵŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ĐĂƐŝ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ͕�ŚĞĐŚŽ�
ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĂĮƌŵĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ǉ�ůĞŶŐƵĂ�ŝŶŐůĞƐĂƐ�ĞƐƚĄŶ�ŵƵǇ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ͕�ƉƵĞƐ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ĂũĞŶŽ�Ă�ůĂ�ŝŵͲ
ƉƌŽŶƚĂ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕�ĐŝĞŶơĮĐĂ͕�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕�ƉŽůşƟĐĂ͕�ĞƚĐ͘�ƋƵĞ�
ůŽƐ���͘റhh͘�Ǉ�Ğů�ZĞŝŶŽ�hŶŝĚŽ�ŚĂŶ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ

9�൶>Ă� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ� ĚĞů� ĞƐƉĂŹŽů� ĞŶ� 'ƵŝŶĞĂ� �ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�
>Dͬ>�� ;ϮϬϮϭ͕�&Žƌ>ŝŶŐƵĂͿ͕�ƋƵĞ�ĞƐƚƵĚŝĂ� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĚĞƐĚĞ�ĚŽƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ͕�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ŽĮĐŝĂů͕�ĐŽŵŽ�
ůĞŶŐƵĂ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�Ǉ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞů�
ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕� Ǉ�ĞŶ� ĐĞŶƚƌŽƐ� ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͘� �ů� ƚƌĂďĂũŽ� ƐĞ�
ĐĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂ͕� ůĂ�ĐƵĂů�ƐĞ�ĞƐƚĄ�ĞŵƉůĞĂŶĚŽ�
ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�Ğů�
ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>�͘
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ͻ� &ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ��ŶĂ�DĂƌşĂ�ZƵŝǌ�DĂƌơŶĞǌ͕�>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐ-
ƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ůĂƐ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�
ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ͕�ƋƵĞ�ĂďŽƌĚĂŶĚŽ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�
�>��ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ŚĂĐĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͕�ĞŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕ �Ăů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞͲ
ƌĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĂ�hE'�Ͳh�,͕�ƐĞŹĂůĂŶĚŽ�Ǉ�ƌĞĐĂƉŝƚƵůĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�
ŵĄƐ�ůŽ�ƌĞĐŽŐŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�/�͕�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂƌ�Ă�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝͲ
ĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�
>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�Ǉ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŚŝƐƉĄŶŝĐĂ�ĞŶ�Ğů��ĨƌŝĐĂ�ĐĞŶƚƌĂů͘

�ƌŽŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů
>Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ŵĄƐ�ĚĞƐƚĂĐĂĚĂ�Ǉ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝͲ

ŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞƐ�ůĂ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ��ƵůƚƵƌĂů��ƐƉĂŹŽů�ĚĞ�DĂůĂďŽ͕�ƐĞĐƵŶĚĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�
�ĞŶƚƌŽ��ƵůƚƵƌĂů��ƐƉĂŹŽů�ĚĞ��ĂƚĂ͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŐŝĞƌŽŶ�ŝŵƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ZĞŐŝͲ
ŶĂůĚŽ�>ŽƉĞŽ��ĞĂŬĄ͕�ŶĂĐŝĚŽ�Ğů�Ϯϰ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϲϯ͕�ŶĂƚƵƌĂů�ĚĞ��ĂƐĂŬĂƚŽ�ĚĞ�
ůĂ�^ĂŐƌĂĚĂ�&ĂŵŝůŝĂ͕�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ĚĞ��ĂŶĞǇ͕ �ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ��ŝŽŬŽ�EŽƌƚĞ͘�>ŽƉĞŽ��ĞĂŬĄ�ĞƐ�
ŵĂĞƐƚƌŽ�ĚŝƉůŽŵĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů��ĞŶƚƌŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ�ĚĞ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞů�WƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�
DĂƌơŶ�>ƵƚŚĞƌ�<ŝŶŐ�ĚĞ�DĂůĂďŽ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�Ǉ�
ůĞĐƚŽĞƐĐƌŝƚƵƌĂ�ƉĂƌĂ�ŶŝŹŽƐ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞ�ϱ�Ǉ�ϭϮ�ĂŹŽƐ�ĞŶ��ĞŶƚƌŽ�sŝƌŐĞŶ�DĂƌşĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͕�
ĚĞ�ϭϵϵϬ�Ă�ϮϬϬϮ͕�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ƉĂƌĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞͲ
ƌŽƐ�ĞŶ�Ğů��ĞŶƚƌŽ��ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƉĂŶŽͲ'ƵŝŶĞĂŶŽ�ĚĞ�DĂůĂďŽ͕�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�
ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ƉĂƌĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ĞŶ�Ğů��ĞŶƚƌŽ��ƵůƚƵƌĂů�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�ĞŶ�
DĂůĂďŽ͕�ĚĞƐĚĞ� ƐƵ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ŚĂƐƚĂ�Ğů� ĂŹŽ�ϮϬϮϮ͘� ^ĞŐƷŶ�>ŽƉĞŽ͕� ůŽƐ� ĐƵƌƐŽƐ�ĞƌĂŶ�
ĐƵĂƚƌŝŵĞƐƚƌĂůĞƐ�Ǉ�ƐĞ�ŝŵƉĂƌơĂŶ�ĚŽƐ�ǀĞĐĞƐ�Ăů�ĂŹŽ͗�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĐƵĂƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚƵƌĂďĂ�
ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�Ă�ĞŶĞƌŽ�Ǉ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ͕�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�Ă�ŵĂǇŽ͘��ŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ƐĞ�
ƐŽŵĞơĂ�Ă�ĐĂĚĂ�ĂůƵŵŶŽ�Ă�ƵŶĂ�ƉƌƵĞďĂ�ĚĞ�ŶŝǀĞů�ƉĂƌĂ�ĚĞƚĞĐƚĂƌ�ƐƵƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�
ƉƌĞǀŝŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƌ�ŶŝǀĞůĞƐ�Ǉ�ŐƌƵƉŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ĐůĂƐĞƐ͘

>Ă�ŵĂƚƌşĐƵůĂ�ĂůĐĂŶǌĂďĂ�ƵŶĂ�ĐŝĨƌĂ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞ�ϭϱϬ�Ă�ϮϬϬ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ƉŽƌ�ĐƵĂƚƌŝͲ
ŵĞƐƚƌĞ͘��ƐƚŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ƚĞŶşĂŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉĞƌĮůĞƐ͕�ƉƵĞƐ�ĞƌĂŶ�ĐŽŵĞƌĐŝĂŶƚĞƐ͕�
ĞŵƉůĞĂĚŽƐ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ͕�ĚŝƉůŽŵĄƟĐŽƐ�ĐŽŵŽ�ĐſŶƐƵůĞƐ͕�ĞŵďĂũĂĚŽͲ
ƌĞƐ͕�ũĞĨĞƐ�ĚĞ�ŵŝƐŝſŶ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ĞŵďĂũĂĚĂƐ͙�Ǉ͕ �ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ůĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂͲ
ĚĞƐ͕�ŚĂďşĂ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ͕�ĐĂŵĞƌƵŶĞƐĞƐ͕�ŐĂďŽŶĞƐĞƐ͕�ŶŝŐĞƌŝĂŶŽƐ͕�ŵĂůŐĂĐŚĞƐ͕�
ĞŐŝƉĐŝŽƐ͕�ƌƵĂŶĚĞƐĞƐ͕�ŵĂƌƌŽƋƵşĞƐ͕�ĐŚŝŶŽƐ͕�ƌƵƐŽƐ͕�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘�
>ŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂƌŽŶ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ͗�Esto 
&ƵŶĐŝŽŶĂ͕�Gente͕�^ƵĞŹĂ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ͘�



566 ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

��ŶŝǀĞů�ĚĞů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�Ă�ůĂƐ�ĐůĂƐĞƐ͕�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂďĂŶ�ƉƌŽǇĞĐͲ
ƚŽƌĞƐ͕�ƌĂĚŝŽ�ĐŽŶ����Ǉ�ƚĞůĞǀŝƐŽƌ͘ �EŽ�ƐĞ�ŚĂĐşĂ�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ�Ŷŝ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƚĂŶ�ƵƟůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĂĐƚƵĂů͕�ƐŝŶŽ�ŵĄƐ�
ďŝĞŶ�ƵŶ�ŵĠƚŽĚŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů� ;ZŽĐĐŽ��ĂďĞůůŽŶŝŽ͕�ϮϬϮϮ͗�ϭϱϱͿ͘�dŽĚŽ�ĐŽŶƐŝƐơĂ en 
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌůĞƐ�Ă�ůŽƐ�ĂƉƌĞŶĚŝĐĞƐ�ƵŶŽƐ�ůŝƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞŐůĂƐ�ƚĞſƌŝĐĂƐ�ƋƵĞ�ƌŝŐĞŶ�Ğů�
ƵƐŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƟĞŵƉŽ�ǀĞƌďĂů�Ǉ�ƐƵ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ƉƌĄĐƟĐĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ŽƌŝĞŶƚĂͲ
dos a las formas Ž�ƵƐŽƐ�ƉƌŽƚŽơƉŝĐŽƐ�ĚĞ�ĞƐŽƐ�ƟĞŵƉŽƐ�ǀĞƌďĂůĞƐ.�WĞƌŽ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�
ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂŵĄƟĐĂ�ĞŶ�ĐůĂƐĞ͕�ůŝŵŝƚĂĚĂ�Ă�ĞƐƚŽƐ�ĚŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ͕�ŶŽ�ĞƐ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�
Ğů�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ�ƐĞĂ�ĐĂƉĂǌ�ĚĞ�ƵƐĂƌ� ůŽƐ�ƟĞŵƉŽƐ�ǀĞƌďĂůĞƐ�ĚĞ� ůĂ�>Ϯ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽƟĚŝĂŶĂƐ�ĐŽŶ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ĞŶ�ƐƵƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�
ůĂ�ǀŝĚĂ�ƌĞĂů�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ŝĚĠŶƟĐĂƐ�ƐĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ƵƐĂƌ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ƟĞŵƉŽƐ�ǀĞƌďĂůĞƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƋƵŝĞƌĂ�ĞŶĨĂƟǌĂƌ͘ ��Ŷ�ŽƚƌĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͕�
ŚĂǇ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĞĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ĐĂďŝĚĂ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƌĞŐůĂƐ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ƟĞŵƉŽƐ�ǀĞƌďĂůĞƐ͕�Ǉ�Ğů�ŚĂďůĂŶƚĞ�ĞƐĐŽŐĞ�ƵŶ�ƟĞŵƉŽ�ǀĞƌďĂů�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ƉƵŶƚŽ�
ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĐŽƐĂƐ͕�ůŽ�ĐƵĂů�ƐĞ�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ŝůƵƐƚƌĂƌ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĞũĞŵƉůŽƐ͘

^Ğ�ĂƉůŝĐĂďĂ�Ğů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀŽ͕�ĐĞŶƚƌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƐŝŐƵŝĞŶͲ
ƚĞƐ͗�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ŽƌĂů͕�ůĂ�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ĞƐĐƌŝƚĂ͕�ůĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ�ůĞĐƚŽƌĂ͕�ůĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ�
ĂƵĚŝƟǀĂ͘��ƵƌĂŶƚĞ�ůĂƐ�ƐĞƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐůĂƐĞ�ƐĞ�ĨŽŵĞŶƚĂďĂ�ůĂ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�
ůĂ�ƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞŐůĂƐ�ĞƐƚƵĚŝĂĚĂƐ͘��ů�ƉĞƌĮů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�
ǀĂƌŝĂďĂ�ĞŶƚƌĞ�ŵĂĞƐƚƌŽ�ĚŝƉůŽŵĂĚŽ͕�ƟƚƵůĂĚŽ͕�ůŝĐĞŶĐŝĂĚŽ͙�dŽĚŽƐ�ŚĂďşĂŶ�ƌĞĂůŝǌĂͲ
ĚŽ�ĐƵƌƐŽƐ�Ž�ƐĞŵŝŶĂƌŝŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů͘

�ĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϳ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĞŵƉĞǌĂĚŽ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĞǆĄŵĞŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŽďƚĞŶͲ
ĐŝſŶ�ĚĞů��ŝƉůŽŵĂ�ĚĞ��ƐƉĂŹŽů�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�;��>�Ϳ͕�ĂŹŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�Ğů����D�ĨƵĞ�
ĂĐƌĞĚŝƚĂĚŽ�ĐŽŵŽ��ĞŶƚƌŽ��ǆĂŵŝŶĂĚŽƌ���>�͘��Ŷ�ĞƐŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ƐŽůŽ�ƉŽĚşĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĐŽŵŽ�ĞǆĂŵŝŶĂĚŽƌ��͘�ZĞŐŝŶĂůĚŽ�>ŽƉĞŽ��ĞĂŬĄ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĞƌĂ�Ğů�ƷŶŝĐŽ�ƋƵĞ�
ĞƐƚĂďĂ�ĂĐƌĞĚŝƚĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ĞǆĂŵŝŶĂĚŽƌ�ĞŶ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ��ϭ�Ǉ��Ϯ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĞŶƚŽŶͲ
ĐĞƐ�ƐĞ�ůĞ�ĂĐƌĞĚŝƚſ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůŽƐ���>��ĞŶ�Ğů����D͕�ĨƵŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐŝŐƵĞ�
ĚĞƐĞŵƉĞŹĂŶĚŽ�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͘

,ŽǇ� ƉŽƌ� ŚŽǇ͕ � ĞƐƚĞ� �ĞŶƚƌŽ� �ƵůƚƵƌĂů� ĐƵĞŶƚĂ� ĐŽŶ� ŵĄƐ� ĚĞ� ƐĞŝƐ� ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�
ĂĐƌĞĚŝƚĂĚŽƐ� ĐŽŵŽ�ĞǆĂŵŝŶĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ���>�͘� >ĂƐ� ĂĐƌĞĚŝƚĂĐŝŽŶĞƐ� ƐĞ�ŚĂŶ� ŝĚŽ�
ŽďƚĞŶŝĞŶĚŽ�ĐŽŶ�ĐƵƌƐŽƐ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ�ǇͬŽ�ŽŶůŝŶĞ͘��ů����D�ƉĂƌƟĐŝƉĂ�ĞŶ�ĚŽƐ�ĐŽŶͲ
ǀŽĐĂƚŽƌŝĂƐ�ĚĞ���>�͕�ĞŶ�ŵĂǇŽ�Ǉ�ĞŶ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ͘���ĞƐƚĂƐ�ƉƌƵĞďĂƐ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ĂĐƵĚĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƉĞƌĮůĞƐ͘�
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�ů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕�ƐŽůŽ�ƉŽĚşĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƚƵǀŝĞƌĂŶ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�
ůĞŶŐƵĂ�ŵĂƚĞƌŶĂ�Ž�ůŽ�ƚƵǀŝĞƌĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉĂĚƌĞƐ͘��ŚŽƌĂ�ǇĂ�ƉƵĞĚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƌƐĞ�
ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ůŽ�ĚĞƐĞĞ͕�ƐĞŐƷŶ�Ğů�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͘�hŶĂ�
ƐĞŵĂŶĂ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ͕�Ğů�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ƐƵĞůĞ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ƐĞŵŝͲ
ŶĂƌŝŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĞǆĂŵŝŶĂĚŽƌĞƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ƌĞǀŝƐĂƌ�ĐŽŶ�ĞůůŽƐ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞǆĄͲ
ŵĞŶĞƐ͘�dĂŵďŝĠŶ�ƐƵĞůĞ�ŚĂďĞƌ�ƵŶ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�
ƋƵĞ�ůŽ�ĚĞƐĞĞŶ͘�>Ă�ƚĞƐŝƐ�ƌĞƉĂƐĂ�Ăů�ƌĞƐƉĞĐƚŽ͕�ůĂƐ�ĠƉŽĐĂƐ�ĐŽůŽŶŝĂů͕�ƉƌĞĐŽůŽŶŝĂů͕�ĂƵͲ
ƚŽŶſŵŝĐĂ�Ǉ�ůĂ�ĂĐƚƵĂů�ĐŽŵƉƌĞŶĚŝĚĂ�ĚĞƐĚĞ�ϭϵϲϴ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝͲ
ǌĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐŽŶĮƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƉŽƌ�Ğů�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ǀĞŚşĐƵůŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�;ĨƌĂŶͲ
ĐĠƐ͕�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐͿ͕�ƉĞƌŽ͕�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ͕�ƉŽƌ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘�zĂ�ŶŽ�ĞƐ�ƐŽůŽ�ƵŶ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�
���/��Ǉ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ĚĞů�ƉƌŽƉŝŽ�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�
^ŝŶ�ƵŶĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐĐƵĞůĂƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��>�͕�ƐŝŶ�ĞŵͲ
ďĂƌŐŽ͕�ƐĞ�ƉƌŽǇĞĐƚĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶ�ƉůĂŶŽ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ͨŝŶƐƚƌƵĐƚŽͲ
res deslealesͩ�ƋƵĞ�ĨŽŵĞŶƚĂŶ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ǉ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĐŽŶ�ĐƵƌƐŽƐ�
ĞŶ�Ğů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ͕�ĐŽŵŽ�Ă�ŶŝǀĞů�ŽĮĐŝĂů͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�Ǉ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ƐĞŵŝŽĮĐŝĂů͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�
ůŽƐ��ĞŶƚƌŽƐ��ƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�DĂůĂďŽ�Ǉ��ĂƚĂ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘

�Ŷ�Ğů�ƉĂşƐ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂďůĂƌ�ǇĂ�ĐŽŶ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�
ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ŚĂĐŝĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ƉŽƌŵĞŶŽƌŝǌĂĚĂ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĞŶƟĞŶĚĞ�ĐŽŵŽ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ůĞŶŐƵĂ͕�Ž�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�
ŝŵƉĂƌƟĚĂ�ĞŶ� ůŽƐ� ĐĞŶƚƌŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ� Ǉ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĚŽŶĚĞ�ŽďǀŝĂŵĞŶƚĞ�Ğů�
ĞŶĨŽƋƵĞ�ŐƌĂŵĂƟĐĂů�ŽĐƵƉĂ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘

ϱ͘�WÙÊÖç�Ýã���®���ã®���®ÄÄÊò��ÊÙ�

dƌĂƐ�ĞƐƚƵĚŝĂƌ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ƚĞſƌŝĐŽ�Ǉ�Ğů�ƌĞƉĂƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ĞǆŝƐͲ
ƚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ƚŽĐĂ�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ�ŽĨƌĞĐĞƌ�ƵŶĂ�ŝĚĞĂ͕�ƵŶĂ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�
ĚĞƐĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ĐŽŶǀŝĞŶĞ�ŚĂĐĞƌ�ƵŶ�ƌĞƉĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�
ĐŽŶ�ĞƐƚĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͘

>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĂďŽƌͲ
ĚĂƌ�ĚĞƐĚĞ�ĚŽƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ͗� ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ŽĮĐŝĂů͕� ĐŽŵŽ�ǀĞŚşĐƵůŽ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝͲ
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ĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�Ǉ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�
ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘���ŶŝǀĞů�ŽĮĐŝĂů͕�ƚƌĂƐ�ůĂ�ƌĞĂů�ŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ĐŽůŽŶŝĂů͕�ĐƵĂŶĚŽ��ƐƉĂŹĂ�
ĞŶĐĂƌŐĂ� ůĂ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ŵŝƐŝŽŶĞƌŽƐ�
ĐĂƚſůŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞƌƌĂĚŝĐĂƌ�ůĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ĚĞ�/ŶŐůĂƚĞƌƌĂ�Ǉ�ĚĞ�&ƌĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ƉƌĞƚĞŶĚşĂŶ�
ĂƉƌŽǀĞĐŚĂƌ�ƐƵ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌſ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�
ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ͕�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ�Ǉ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘ ��ů�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ŚĂďşĂ�
ƐŝĚŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�Ğů�ĚĞ�ŝŶĐƵůĐĂƌ�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ŐƌĂŵĂƟĐĂůĞƐ�Ǉ�ƐŝŶƚĄĐƟĐĂƐ͕�Ă�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĂŹĂĚşĂ�Ğů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͘�>ŽƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ŚĂŶ�ƵƟůŝǌĂĚŽ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ŵĂͲ
ŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ƉĂƌĂ�ĂďŽƌĚĂƌ�ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ�ĚĞů�
ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ůĂƐ�ĂƵůĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�

�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƌƐĞ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ͕ �Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞƐ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�
ůĞŶŐƵĂ�ĚĞ�ƵƐŽ�ŽĮĐŝĂů͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƐƵ�ŝŶŵĞƌƐŝſŶ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ŚĂǇ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƋƵĞ�ŚĂďůĂŶ�Ǉ�ƵƐĂŶ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ƐŝŶ�ŚĂďĞƌůŽ�ĂƉƌĞŶĚŝĚŽ�ĐŽŵŽ�ƚĂů͘��ƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉĞͲ
ƌŝŽĚŽ�ϭϵϲϴͲϭϵϳϵ͕�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ƐĞ�ǀŝŽ�ŝŶƚĞƌƌƵŵƉŝĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�
ĂŶƟĐŽůŽŶŝĂů�Ǉ�ĚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝƐŵŽ�ĞǆĂĐĞƌďĂĚŽ�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ƐƵƌŐŝĚŽ�ƚƌĂƐ�ůĂ�ŝŶĚĞͲ
ƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͘��ů�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĐĂŵďŝſ�ƌĂĚŝĐĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϵϳϵ�
ĐŽŶ�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ͘��ƵƌĂŶƚĞ�ĞƐƚĞ�ƉĞƌŝŽĚŽ͕�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ŚĂ�ĐŽŶŽĐŝĚŽ�ƵŶ�
ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ͕�ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ǉ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŇŽƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĂĐƚƵĂů�
ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ�Ǉ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŵƉĂƌͲ
ƚĞ͕�Ǉ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĂďƵŶĚĂŶƚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂƐ͘�

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ůĂ� ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ͕� ĐƌĞĂĐŝſŶ� Ǉ� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ZĞĂů� �ĐĂͲ
ĚĞŵŝĂ��ĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶĂ�ĚĞ�ůĂ�>ĞŶŐƵĂ�;��'>�Ϳ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƐŝŶ�ƉĂƌĂŶŐſŶ�ƵŶ�ŵŽͲ
ŵĞŶƚŽ� ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂĚŽ� ĚĞů� ĞƐƉĂŹŽů� ĞŶ� 'ƵŝŶĞĂ� �ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘� �ŵĂŶĐŝƉĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ůĂ�
WƌŽĨĞƐŽƌĂ��ŽĐƚŽƌĂ�/ƐĂďĞů�DŽůŝŶĂ͕�ĐĂƚĞĚƌĄƟĐĂ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ƌĞƐĂůƚĂ�ĞŶ�ƐƵ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ�ŽďƌĂ͕��ů�ǀŝĂũĞ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�Ă�'ƵŝŶĞĂ͕�ϮϬϭϵ͘

��ƉĞƐĂƌ�ĚĞ� ůŽ� ĞǆƉƵĞƐƚŽ͕� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽͲ
ƌŝĂů͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĂĨƌŝĐĂŶŽƐ͕�ŶŽ�ĂƵŐƵƌĂ�ƵŶ�ĐĂŵŝŶŽ�ĚĞ�ƌŽƐĂƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�
ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƐƵƐ�ŝĚĞŶƟĚĂĚĞƐ�
ĠƚŶŝĐĂƐ�ůŽƐ�ŽďůŝŐĂŶ�Ă�ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�Ǉ�ƵƟůŝǌĂƌ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ�ƐƵƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŶĂƟǀĂƐ͘�̂ ŝ�
Ă�ĞƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ůĞ�ƐƵŵĂŵŽƐ�Ğů�ĂƵŐĞ�Ǉ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŝŶŐůĞƐĂ�Ǉ�ĨƌĂŶĐĞƐĂ�
ƉŽƌ�ůĂƐ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞŶ͕�ůĞŶŐƵĂƐ�ƋƵĞ�ůŽŐƌĂŶ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ĞůĞĐĐŝſŶ�
ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ũƵǀĞŶƚƵĚ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶĂ͕�ŶŽ�ĞƐ�ĚĞ�ĞǆƚƌĂŹĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ŚĂͲ
ďůĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ�ƐĞĂ�Ğů�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ͘�
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dĞŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ĞƐƚĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͕�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽͲ
ƌŝĂů͕�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ϮϬϬϭͲϮϬϭϭ͕�ŝŶĐůƵǇſ�ĐŽŵŽ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ƚŽĚĂƐ�ƐƵƐ�
ĐĂƌƌĞƌĂƐ͕�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ƚĞƌĐĞƌ�ĐƵƌƐŽ͕�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂƐ�
ĚĞďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ŵŽƐƚƌĂďĂŶ͕�ŚĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐƵ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�
Ǉ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͕�Ğ�ŝŶĐůƵƐŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕ �ͨŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂůĞƐ�ŚĂŶ�ĚĞŶŽŵŝͲ
ŶĂĚŽ͕�ůĂ�ƉĂƚĂ�ĐŽũĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ŶĂĐŝŽŶĂůͩ. 

>Ă�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĂĚŽƉƚſ͕�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ůĂ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽů��ŽŵƷŶ�
I�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĂŹŽ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĐĂƌƌĞƌĂƐ͕�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ��ŽŵƷŶ�//͕�ƉĂƌĂ�Ğů�
ƐĞŐƵŶĚŽ�ĂŹŽ͕�Ǉ�>ĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ��ŽŵƷŶ�///͕�ƉĂƌĂ�Ğů�ƚĞƌĐĞƌŽ͕�ĨƵĞƌĂ�ĐƵĂů�ĨƵĞƌĂ�ůĂ�
ĐĂƌƌĞƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĂůƵŵŶŽ�ŚƵďŝĞƌĂ�ĞƐĐŽŐŝĚŽ͘��ů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƚƌĞƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂͲ
ĚĞƐ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ƌĞĐŽŐşĂ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ŽƌƚŽŐƌĂİĂ�Ǉ�ůĂ�ŐƌĂͲ
ŵĄƟĐĂ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ĚŝƐĐƵƌƐŽ͕�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĨƌĂƐĞŽůŽŐşĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͘�
EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƉŽƌ�ĚĞƐŐƌĂĐŝĂ͕�ƚƌĂƐ�ůĂ�ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�>D�ͬWůĂŶ�ĚĞ��ŽͲ
ůŽŶŝĂ�ĞŶ�ůĂ�hE'�͕�ĂůŐƵŶŽƐ�ĚŝƌŝŐĞŶƚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽƐ�ĐŽŶƐŝŐƵŝĞƌŽŶ�ůĂ�ĞůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϱ͘

>Ă�hE'�͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϬϬ͕�ĞŶ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ� ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�
�ůĐĂůĄ͕�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ůĐĂůŝŶŐƵĂ͕�Ǉ�ďĂũŽ�ůĂ�ĮŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ�
�ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�;���/�Ϳ�ŚĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>��
ĞŶ�ǀĞƌĂŶŽ͖�ĐƵƌƐŽƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƐƵďƌĞŐŝſŶ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ��ĞŶƚƌĂů͕�ĐŽŶ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ǀĞŶŝĚŽƐ͕� ŝŶĐůƵƐŽ͕�ĚĞ�'ŚĂŶĂ͕�^ĞŶĞŐĂů͕��ĞŶşŶ͕��ƌŽĂĐŝĂ͕��ƐĐŽĐŝĂ͕�ĞƚĐ͘�
dƌĂƐ�ůĂ�ŵĂƌĐŚĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ��ƐƉĂŹŽůĂ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂͲ
ĐŝſŶ�hE'�ͲhŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ĂƐƵŵŝŵŽƐ�ůŽĐĂůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ůĂďŽƌ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ�
Ǉ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƌ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>�͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂŶĚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ǀĞƌĂŶŽ�Ǉ�ĐŽŶ�ůĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĞƐƟƌƉĞ͗�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĐĞƌĐĂŶŽ�ʹ�ĂŵĞƌƷŶ͕�'ĂďſŶ͕��ŽŶŐŽ͕��ĞŶşŶ͕�'ŚĂŶĂ͕�
EŝŐĞƌŝĂʹ�Ǉ�ůĞũĂŶŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ʹ �ŚŝŶĂ͕��ŚĂĚ͕��ƵƌŬŝŶĂ�&ĂƐŽ͕�̂ ĞŶĞŐĂů͕��ŽͲ
ƌĞĂ͕�dƵƌƋƵşĂ͕�ĞƚĐ͘ʹ͖�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐŽƐ͕�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�Ǉ�ŚŽŵďƌĞƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽƐ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�

�Ŷ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ƚƌĞƐ�ĂŹŽƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ŝŵƉƵůƐŽ�ĚĞů��ǆĐŵŽ͘�ZĞĐƚŽƌ�DĂŐŶşĮĐŽ�ĂĐͲ
ƚƵĂů͕�ĚŽŶ�&ŝůŝďĞƌƚŽ�EƚƵƚƵŵƵ͕�ƐĞ�ŚĂŶ�ŽĮĐŝĂůŝǌĂĚŽ�ĐƵƌƐŽƐ�ĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ƉĂƌĂ�
ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƋƵŝĞƌĞŶ�ĐƵƌƐĂƌ�ĐĂƌƌĞƌĂƐ�ĞŶ�ůĂ�hE'�͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�
Ǉ� ƉƷďůŝĐŽ� ĞŶ� ŐĞŶĞƌĂů� ĐŽŶ�ĚĞƐĞŽƐ�ĚĞ�ŵĞũŽƌĂƌ� ƐƵ� ĞƐƉĂŹŽů͘��ƵƌĂŶƚĞ� ƚŽĚŽ�ĞƐƚĞ�



570 ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ƌĞĐŽƌƌŝĚŽ�ƌĞůĂƚĂĚŽ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ŵŝ�ĞƐĐƵĞůĂ�ĚĞ�
ŝĚŝŽŵĂƐ͕�^ƉĂƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ǇĂ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ǀŝƐƚĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ͕�
ŚĞŵŽƐ�ŝĚŽ�ĂĐƵŵƵůĂŶĚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͕�ĐƵǇŽ�ďĂŐĂũĞ�ŶŽƐ�ŚĂ�ŝůƵƐƚƌĂĚŽ�Ǉ�ĂǇƵĚĂĚŽ�ĞŶ�
ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĞŶĨŽĐĂĚĂ�ĞŶ�ƚƌĞƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů͘��ƐƚĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�
ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ƐĞ�ŚĂ�ůůĞǀĂĚŽ�Ă�ĐĂďŽ�ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�Ğů�
ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ĚĞů�ŵĂŶƵĂů�^ƵĞŹĂ͕�Ǉ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͗�DĂƌşĂ��ŶŐĞůĞƐ��ůǀĂƌĞǌ�DĂƌơŶĞǌ͕�
�ŶĂ��ůĂŶĐŽ��ĂŶĂůĞƐ͕�DĂƌşĂ�>ƵŝƐĂ�'ſŵĞǌ�^ĂĐƌŝƐƚĄŶ�Ǉ�EƵƌŝĂ�WĠƌĞǌ�ĚĞ�ůĂ��ƌƵǌ͘

EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ůĂ���'>��ŚĂ�ĐƌĞĂĚŽ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĚĞ� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĐŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
Ǉ͕ �ĂĚĞŵĄƐ͕�ĐŽŶ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĞƚƌĞƌŽƐ�Ǉ�ơƚƵůŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�
ŽƚƌĂƐ�ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ͘���ŶŝǀĞů�ĚĞ��>�͕�ůŽƐ��ĞŶƚƌŽƐ��ƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�DĂůĂďŽ�
Ǉ��ĂƚĂ�ǀŝĞŶĞŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶĚŽ�ĐƵƌƐŽƐ�ŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶͲ
ũĞƌĂ͕�ƉĂƌĂ�ƵŶ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ʹ ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͕�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͕�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂͲ
ůĞƐʹ�ĐŽŶ�ĚĞƐĞŽƐ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ͘�

��ŶŝǀĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ŵĞ�ĚĞĚŝĐŽ�Ă�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ƉĂƌĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ĚĞƐͲ
ĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϯ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ŵŝ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ��>��ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�
ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂ� dƌŝƚŽŶ�,ĞƐƐ� ĞŶ�DĂůĂďŽ͕� ĐĂƉŝƚĂů� ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ� �ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘��ĞƐĚĞ�ĞƐƚĂ�
ĨĞĐŚĂ� ŚĂƐƚĂ� Ğů� ĂŹŽ� ϮϬϮϭ͕� ŚĞ� ƚĞŶŝĚŽ� ůĂ� ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ� ĚĞ� ŚĂďĞƌ� ƚƌĂďĂũĂĚŽ� ĐŽŶ�
ĐĂƐŝ�Ğů�ϴϱരй�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ�;dƌŝƚŽŶ�,ĞƐƐ͕�EŽďůĞ��ŶĞƌŐǇ͕ �
�ŵƉĐŽ�DĂƚŚĂŶŽů�WƌŽũĞĐƚ͕�DĂƌĂƚŚŽŶ��ƋƵĂƚŽƌŝĂů�'ƵŝŶĞĂ�>ŝŵŝƚĞĚ͕��ǆǆŽŶ�DŽďŝů͕�
,ĞƐƐ͕�^ůŚƵŵďĞƌŐŚĞƌͿ�Ǉ�ĐŽŶ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�Ǉ�ďĂŶĐŽƐ�;'ĞƚĞƐĂ͕��'&/�ĂŶŬ�'�͕�dŽƚĂů�'�͕�
�ĐŽďĂŶŬ'�Ϳ͘��Ŷ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ůƵŐĂƌĞƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ�ŚĞŵŽƐ�ŵĂƌĐĂĚŽ�ƵŶĂ�ƐĞŹĂ�ĚĞ�
ŝĚĞŶƟĚĂĚ͕�ĚĄŶĚŽůĞ�ůĂ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵĞƌĞĐĞ�Ă�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂͲ
ĐŝſŶ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĞǆƉĂƚƌŝĂĚŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�
ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�ŇƵŝĚĂ�ĐŽŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ͕�ĐŽŶ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ�Ǉ�ĐŽŶ�
ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĐĞƌǀĂŶƟŶĂ͕�ĐŽŝŶĠ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�
ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĂŵĠŶ�ĚĞů�ĨƌĂŶĐĠƐ�Ǉ�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ͘�

EŽǀĞĚĂĚ�Ğ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ
>Ă�ŶŽǀĞĚĂĚ�Ğ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ƌĞƐŝĚĞ�ĞŶ�ƋƵĞ͕�ƐŝŶ�ƚĞŶĞƌ�

ƵŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ŵĂŶƵĂů�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ��>�͕�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ͕ �ĐŽŶ�ƚĂů�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�
ĮůſůŽŐŽറͬറůŝŶŐƺŝƐƚĂ͕� Ž� ĂŵĂŶƚĞ�ĚĞů� ĞƐƉĂŹŽů͕� ƉƵĞĚĂ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂͲ
ŹŽů͕� ŝŵƉĂƌƟĞŶĚŽ� ůŽƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�Ǉ�ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�
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ĞŶ�ĐĂĚĂ�ŶŝǀĞů͕�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ͕�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐŝĐůŽ�ƉƌŽƉƵĞƐƚŽ͕� ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�
Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ͕�Ǉ�ĐŽŶƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĂĚƋƵŝĞƌĂŶ�ůĂƐ�ĐŽŵͲ
ƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ͕�ƐĞŐƷŶ�ůĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�ĚĞů�EƵĞǀŽ�DĂƌĐŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�
�ƵƌŽƉĞĂ�Ǉ�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͘�

>ŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƚĞŵĄƟĐŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ƐĞ�ŚĂŶ�ƌĞĐŽŐŝĚŽ�ĮĞůͲ
ŵĞŶƚĞ�ƐŝŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝƌ�ŶĂĚĂ�ŶƵĞǀŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶƵĂů�
ƐĞ�ĂďŽƌĚĂŶ͘�>Ă�ƷŶŝĐĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚŽŶĚĞ͕�ŽďǀŝĂͲ
ŵĞŶƚĞ͕�ŚĞŵŽƐ�ĂŹĂĚŝĚŽ�ďůŽƋƵĞƐ�ƚĞŵĄƟĐŽƐ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ�Ă�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƚŽĚĂ�
ǀĞǌ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ƐŽůŽ͕�Ǉ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĞƐͲ
ƉĂŹŽůĂ�Ğ�ŚŝƐƉĂŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͘��ů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ʹ ŐƌĂŵĄƟĐĂ͕�ůĠǆŝĐŽ͕�ĞƐĐƌŝ-
tura͕�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͕�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ oral͕�ĨŽŶĠƟĐĂʹ�ƐĞ�ŚĂŶ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ�ƐƵ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ͘

El DĂŶƵĂů�ϭ�ĞƐ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ� ůŝďƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ĐƵĂƚƌŽ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ŶƵĞƐƚƌĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͕�ĚĞƐĚĞ�^ƵĞŹĂ�ϭ hasta ^ƵĞŹĂ�ϰ. Este DĂŶƵĂů�ϭ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶͲ
diente a los niveles�/ŶŝĐŝĂů�Ǉ�WƌĞͲ/ŶƚĞƌŵĞĚŝŽ͕�ƐŝŐƵĞ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�ĚĞů�
DĂƌĐŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ��ƵƌŽƉĞĂ�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŐĞŶ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ��ϭ�Ǉ��Ϯ͘�>Ž�ƋƵĞ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ�
ĂƉŽƌƚĂŵŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ŶŽǀĞĚĂĚ͕�ĞƐ�ƋƵĞ�ŚĞŵŽƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�
ƚĞŵĂƌŝŽ�ďŝĞŶ�ƐĞƉĂƌĂĚŽ�ĞŶ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞƐĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ŝŶŝĐŝĂůĞƐ�ŚĂƐƚĂ�ůŽƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ůŽ�ƌĞĐŽŐĞŶ�ůŽƐ�ĐƵĂƚƌŽ�
ĐŝĐůŽƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ͗

Ͳ��ŝĐůŽ�ϭ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϭ͕�Ϯ
Ͳ��ŝĐůŽ�Ϯ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϯ͕�ϰ͕�ϱ
Ͳ��ŝĐůŽ�ϯ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϲ͕�ϳ
Ͳ��ŝĐůŽ�ϰ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϴ͕�ϵ͕�ϭϬ

El Manual 2�ĞƐ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ůŝďƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ĐƵĂƚƌŽ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ŶƵĞƐƚƌĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͕�ĚĞƐĚĞ�^ƵĞŹĂ�ϭ hasta ^ƵĞŹĂ�ϰ. Este DĂŶƵĂů�Ϯ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶͲ
ĚŝĞŶƚĞ�Ăů�EŝǀĞů�Ϯ͕�ƐŝŐƵĞ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�ĚĞů�DĂƌĐŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ��ƵƌŽͲ
ƉĞĂ�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŐĞŶ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ��ϭ͘��ů�ŝŐƵĂů�ƋƵĞ�ůŽ�ĞǆƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�DĂŶƵĂů�ϭ͕�ƐŝŐƵĞ�
ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂĐŝſŶ͕�ƉĞƌŽ�ŝŶŝĐŝĄŶĚŽůĂ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĐŝĐůŽ�ϱ͘�

Ͳ��ŝĐůŽ�ϱ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϭ͕�Ϯ
Ͳ��ŝĐůŽ�ϲ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϯ͕�ϰ͕�ϱ
Ͳ��ŝĐůŽ�ϳ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϲ͕�ϳ
Ͳ��ŝĐůŽ�ϴ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϴ͕�ϵ͕�ϭϬ
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El DĂŶƵĂů�ϯ�ƐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ϭ�Ǉ�Ϯ͕�Ă�
ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ĐŝĐůŽ�ϵ͗

Ͳ��ŝĐůŽ�ϵ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϭ͕�Ϯ
Ͳ��ŝĐůŽ�ϭϬ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϯ͕�ϰ͕�ϱ
Ͳ��ŝĐůŽϭϭ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϲ͕�ϳ
Ͳ��ŝĐůŽ�ϭϮ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ϴ͕�ϵ͕�ϭϬ

dŽĚŽƐ� ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶĂ�ŽƌĚĞŶĂĐŝſŶ� ƐŝŵŝůĂƌ͕ � ĚŽŶĚĞ� ĐĂĚĂ�ƵŶŝĚĂĚ�
ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĂƌƟĐƵůĂ�ĐŝŶĐŽ�ďůŽƋƵĞƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�Ǉ� ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ� ƐŽŶ� ŝŵͲ
ƉĂƌƟĚŽƐ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ�ĞŶ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƐĞƉĂƌĂĚĂƐ͗�'ƌĂŵĄƟĐĂͬ
EŽƌŵĂƐ�Ǉ�ZĞŐůĂƐ͕� �ƐĐƌŝƚƵƌĂ� Ǉ�ZĞĚĂĐĐŝſŶͬdŽŵĂ�EŽƚĂ͕� &ŽŶĠƟĐĂͬƉƌŽŶƵŶĐŝĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĞŶƚŽŶĂĐŝſŶ͕� >ĠǆŝĐŽ�Ǉ�sŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͕�&ƵŶĐŝŽŶĞƐ͕�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ�ŽƌĂů�Ǉ�ŚĂďŝůŝĚĂĚ�
ŚĂďůĂĚĂ͕��ƵůƚƵƌĂ. 

EƵĞƐƚƌĂ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ�ĞƐ�ƋƵĞ�ĞŶƌŝƋƵĞǌĐĂŶ�
ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶƵĂů�^ƵĞŹĂ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ƉŽĐŽ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽƐ͕�ƵƟͲ
ůŝǌĂŶĚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂƐ�ĐůĂƐĞƐ�ŵĄƐ�ƉƌŽǀĞĐŚŽƐĂƐ͘��ŽŶ�
ĞƐƚĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝŐƵĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ƉĂƌĂ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ƋƵĞ�ƵƟůŝĐĞ�ĞƐƚŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĞƐ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ŵĂǇŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂͲ
ďĂũŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƵůĂ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝŐĂŶ�Ğů�ŵĄǆŝŵŽ�ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�
ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͕�ƐĞŐƷŶ�Ğů�DĂƌĐŽ͕�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ƐƵƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟͲ
ǀĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ͘�^ĞŐƷŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ͕�Ǉ�ƚŽŵĂŶĚŽ�Ăů�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĐŽŵŽ�
ŐƵşĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ƉĂƌĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͕�ĚĞďĞ�ƐĞƌǀŝƌ�
ƉĂƌĂ�ĚĂƌ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͕�ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�
ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ͗�

ϭ͘�YƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶƐĞŹĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĂďĞറͬറůĞ�ŐƵƐƚĂ͘��ů�ĮůſůŽŐŽ�ƉƵĞĚĞ�ĂďĂƌͲ
ĐĂƌ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĐŝĞŶĐŝĂ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞƐ�ďƵĞŶŽ�ƋƵĞ�ĞŶƐĞŹĞ�
Ǉ�ƚƌĂŶƐŵŝƚĂ�ƐƵ�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ͘��ŽŶ�ĞƐƚĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͕�ƋƵĞ�ŶŽ�
ĞƐ�ŶƵĞǀĂ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ŶƵĞƐƚƌŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƐ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ƉƌŽͲ
ŵŽǀĞƌ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĮůſůŽŐŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶŽͲ
ĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�&ŝůŽůſŐŝĐĂ�,ŝƐƉĄŶŝĐĂ͘�EƵĞƐƚƌŽ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ƐŝƚƷĂ�Ăů�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�
ĞŶ�ĄŵďŝƚŽƐ�ĐŽŶĐƌĞƚŽƐ�Ǉ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽƐ�Ă�ƐƵ�ŚĂďŝůŝĚĂĚ͕�Ǉ�ĞǀŝƚĂ�
ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ƐĞ�ǀĞĂ�ƉĞƌĚŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂŵƉůŝŽ�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ůĂ�&ŝůŽůŽŐşĂ͕�ƐŝŶ�ƉŽĚĞƌ�
ƐŝƚƵĂƌƐĞ�ĐŽŶ�ĮƌŵĞǌĂ͕�ĞĮĐĂĐŝĂ�Ǉ�ĐŽŵŽĚŝĚĂĚ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�
ŶŽ�ƐŽŶ�ĚĞ�ƐƵ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�&ŝůŽůŽŐşĂ͘
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Ϯ͘�YƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶƐĞŹĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ĞŶƐĞŹĂƌ͘�,ĞŵŽƐ�ĐƌĞĂĚŽ�ůŽƐ�ĐŝĐůŽƐ�
Ǉ�ůŽƐ�ŚĞŵŽƐ�ĂĚĂƉƚĂĚŽ�Ă�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ͘��ŽŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�
ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ƉŽƌ�ĐŝĐůŽ͕�ƐĞ�ĐŽŶƐŝŐƵĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ƚƌĂŶƐŵŝƚĂ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝͲ
ŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂĚŽ͕�ĐŽŵŽ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂŶ� ůŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ͕�
ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ƷůƟŵĂ�ĚĞ�ƵŶ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͘�>Ă�ĚŝƐͲ
ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĂŶƵĂů�Ăů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ͕ �Ǉ�ĞƐƚĞ�Ăů�ĨƌĞŶƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͕�
ĞƐ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝŽ͕�ƐŝƌǀŝĞŶĚŽ�Ğů�ŵĞŶƷ�ƋƵĞ�ůĞ�ĂƉĞƚĞǌĐĂ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐŽŵŝĚĂ. Esto 
ŶŽ�ĂǇƵĚĂ͕�ƉŽƌ�ĞůůŽ͕�ŚĞŵŽƐ�ǀŝŶĐƵůĂĚŽ�ůĂ�ƚƌĂƐŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�
Ăů�ŽƌĚĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐŝŐƵĞ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶƵĂů͘��ů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ƋƵĞĚĂ�ŽďůŝŐĂĚŽ�Ă�ŝŶƐͲ
ƚƌƵŝƌ͕ �ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŵĞŶŽƌ�Ă�ŵĂǇŽƌ�ŐƌĂĚŽ͕�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƉĂƌĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŝŶĐŝƉŝĞŶƚĞƐ͕�ƐŝŶ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝƐͲ
ĐŝƉůŝŶĂ�ĞŶ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ͘

ϯ͘� YƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶƐĞŹĞ�ƚŽĚŽ͘�EƵĞƐƚƌĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞͲ
ƐŽƌ�ůŽ�ĞŶƐĞŹĞ�ƚŽĚŽ͕�Ǉ�ĞǀŝƚĂ�ƋƵĞ�ŚĂŐĂ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĞƐ�ŝŶĐŽŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ǉ�ĂǌĂƌŽƐĂƐ�
ƐŽůŽ�ƉĂƌĂ�ĮŶĂůŝǌĂƌ�Ğů�ůŝďƌŽ͘��Ğ�ĞƐĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�Ǉ�ĞŶ�
ĐĂĚĂ�ŚĂďŝůŝĚĂĚ�ƐĞ�ĞŶƐĞŹĂƌĄ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ǀŝĞŶĞ�ƌĞĐŽŐŝĚŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌŽͲ
ƉƵĞƐƚĂ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĞƐƉĞĐŝĞ�ĚĞ�ƉƌĞƐŝſŶ�ƋƵĞ�ĚĞƚĞĐƚĂ�ůŽƐ�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�
ĂůŐƵŶŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ƉƌĞƚĞŶĚĞŶ�ĐŽŵĞƚĞƌ�ƐĂůƚĂŶĚŽ�ƚĞŵĂƐ͕�ĂƉĂƌƚĂĚŽƐ͕�ĞƚĐ͘

ϰ͘�hŶŝǀĞƌƐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĐĄƚĞĚƌĂ͘�>Ă�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͕�ƉŽƌ�ƷůƟŵŽ͕�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƋƵĞ�Ğů�
ƉƌŽĨĞƐŽƌ͕ �ĂƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ĞƐƚĠ�ĞŶ�ƉŽƐĞƐŝſŶ�ĚĞů�ŵĂŶƵĂů�^ƵĞŹĂ͕�ƉƵĞĚĂ�ĂƉůŝͲ
ĐĂƌ͕ �ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ğů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ͕�ƵƟůŝǌĂŶĚŽ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŐĞŶĞƌĂů�ůĂ�
ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƚĞŵĂƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�&ŝůŽůŽŐşĂ�,ŝƐƉĄŶŝĐĂ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞŶ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵĂŶƵĂů�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ͘��ĂƐƚĂƌşĂ�ĐŽŶ�
ƐƵƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝĞŶĐŝĂ�ĮůŽůſŐŝĐĂ�Ž�ĐŽŶ�ůĂ�ĂǇƵĚĂ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĂŶƵĂů�
ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͘��ŝƐƉŽŶĞƌ�ĚĞů�ŵĂŶƵĂů�^ƵĞŹĂ 
ĞƐ͕�ƐŝŶ�ĚƵĚĂ͕�ƵŶĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͘

�ƐƚƵĚŝŽ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ
>Ă�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĂ͘��ĂĚĂ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ŚĂďŝůŝĚĂĚ�

ƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ă�ůĂ��ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ��ĐĂĚĠŵŝĐĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�Ğů�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĮŶĂů�ĚĞů�ĐŝĐůŽ͕�
ŽďƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ůĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞƐĞ�ĐŝĐůŽ�
ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�Ž�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƐĞ�
ĂŹĂĚĞŶ�Ă�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ŽƚƌŽƐ�ďĂƌĞŵŽƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�
ĞŶ�ĐůĂƐĞ͕�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ͕�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�ĐůĂƐĞ͕�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞďĞƌĞƐ�Ǉ�ĂĐƟǀŝĚĂͲ
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ĚĞƐ͕�ĞƚĐ͕͘�ƋƵĞ�ŚĂĐĞŶ� ůĂ�ƐƵŵĂ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ŶŽƚĂ�ĮŶĂů͘�EƵĞƐƚƌĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�
ĞƐ�ŵĞũŽƌĂďůĞ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ŚĞŵŽƐ�ĐƌĞşĚŽ�ŽƉŽƌƚƵŶŽ�ĐƌĞĂƌ�ĞƐƚĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ĐŽŶͲ
ĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ŚĂǇĂ�ĐƵƌƐĂĚŽ�ƵŶ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞƐĚĞ�
ĞƐƚĞ�ĞŶĨŽƋƵĞ�Ǉ�ŚĂǇĂ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂĚŽ�Ăů�ŵĄǆŝŵŽ� ůĂƐ�ŵĞƚĂƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ƉŽƌ� ůŽƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ͕�ƉƵĞĚĂ�ĂƐƵŵŝƌ�ƵŶŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĐŽŵƉůĞƚŽƐ�ĞŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�
ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ�ƌĞĐŽŐŝĚĂƐ͕�ƉĂƌĂ�ĐĂĚĂ�ŶŝǀĞů�ĚĞů�ED�Z͘

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂĐŝſŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ƋƵĞ͕�ƐŝŶ�ĚŝƐƉŽŶĞƌ�
ĚĞ�ƵŶ�ŵĂŶƵĂů�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ĚĞ��>�͕�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͕ �ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂ�Ž�ĂŵĂŶƚĞ�ĚĞ�
�>��ƉƵĞĚĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ŝĚŝŽŵĂ�ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�
ƉŽƌ�Ğů�DĂƌĐŽ��ŽŵƷŶ�ĚĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ��ƵƌŽƉĞĂ͕� ĂƉůŝĐĂŶĚŽ� ůŽƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ůĂƐ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ĐŽŵĞƟĚŽ͘��ŽŶ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ďŝĞŶ�ƐĞƉĂƌĂĚĂƐ�
Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂƐ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ͕�ƐĞŐƷŶ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂͲ
ŹŽů͕�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĐŽŶƐŝŐƵĞ�ƋƵĞ�ƐƵƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�ĞƐƚĠŶ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ŶŝǀĞů�ƋƵĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
ŽƚƌŽ�ƐĞĂ�ĚĞ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞĂ�Ǉ�ĚŝƐƉŽŶŐĂ�ĚĞů�ŵĂŶƵĂů�ĚĞů�ƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶŐĂ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ĐŽŶͲ
ƐŝŐƵĞ�ĞŶƐĞŹĂƌ�ůŽ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŚĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ƐƵƐ�
ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͘��Ŷ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĐŽŵŽ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ƐƵƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�
ĐŽŶ�ĚĞƐĞŽƐ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĞƐƚĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŝǀĞůĞƐ͕�ĚĞ�ĐŝĐůŽƐ͕�ĚĞ�
ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƌĞƐƵůƚĂ�ŝĚĞĂů�Ǉ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ͘

>ŽƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ� ƐĞ�ŚĂŶ� ƚŽŵĂĚŽ�ĚĞů�ŵĂŶƵĂů�^ƵĞŹĂ͕� ĚĞ� ůŽƐ�
ŶŝǀĞůĞƐ�ϭ�Ă�ϰ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ĐŽŶ�Ğů�ƌĞĨƵĞƌǌŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƷŶŝĐŽ�ƉĂşƐ�ŚŝƐƉĂŶŽŚĂďůĂŶƚĞ�ĐƵǇĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ŶŽ�ǀĞŶşĂŶ�ƌĞͲ
ĐŽŐŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶƵĂů�ŽƌŝŐŝŶĂů͘��ƐƚĞ�ĂŹĂĚŝĚŽ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ�ĚĞ�ĞƐƉĂͲ
ŹŽů͕�ĐŽŶ�ĞƐƚĂ�ŐƵşĂ͕�ƉƵĞĚĂ�ŶƵƚƌŝƌƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ǉ�ĐŝǀŝůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�WĞŶşŶƐƵůĂ͕�ĚĞ�
>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�Ǉ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘�hŶĂ�ŐƵşĂ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�
ƵŶ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ŚŝƐƉĄŶŝĐŽ͕�ƌĞĐŽŐŝĞŶĚŽ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ĐŽŶͲ
ƚĞǆƚŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕�ŐĂƐƚƌŽŶŽŵşĂ͕�ĂƌƚĞ͕�ŐĞŽŐƌĂİĂ͕�ĞĐŽŶŽŵşĂ�Ǉ�ĐŽƐƚƵŵďƌĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƉŽĚşĂŶ�ƐĂďĞƌ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�Ğ�,ŝƐƉĂŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�Ǉ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ŽĐĂƐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽͲ
ƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĂĐƚƵĂů͕�ŝŶĐůƵǇĞ�ƵŶ�ŵĞũŽƌ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�
ĚĞ�ƐƵƐ�ĐŝƵĚĂĚĞƐ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂũĞƐ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĂ͕�ĨŽůĐůŽƌĞ͕�ĞƚĐ͘�dŽĚŽ�ĞůůŽ�
ausente en el manual original.

,ĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ
>ĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽŶĞŶ�ĂƋƵş�

ƐŽŶ� ĨƌƵƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ� ůĂƌŐĂ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ� ůŽƐ�
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ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>�͕�ƚĂŶƚŽ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŝͲ
ĐŝĂƟǀĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĚŽƌ�ƋƵĞ�ůůĞǀĂ�ĚĠĐĂĚĂƐ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶĚŽ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŶĚŽ�
ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĞŶ�ĐƵĞƐƟſŶ͘�

��ŶŝǀĞů�ĚĞů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŽĮĐŝĂů͕�ƵŶĂ�ŶŽƚĂďůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ǀŝĞŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŽƉĞͲ
ƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĐŽŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�ĚĞů�^Ƶƌ�;ϮϬϭϮͲϮϬϭϱͿ͕�ĚŽŶĚĞ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ŝŶŐůĠƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�
;�W/Ϳ͕��ŶŐůŝƐŚ >ĂŶŐƵĂŐĞ�ĨŽƌ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůƐ͕�ƌĞĂůŝǌſ�ƵŶĂ�ŝŶŐĞŶƚĞ�ůĂďŽƌ�ƉĂƌĂ�ĐƌĞĂƌ�
ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ� ŝŶŐůĠƐ�ĞŶ� ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů� ĐŽŶ�
ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ƐĞ�ůůĞǀſ�Ă�ĐĂďŽ�ĞŶ�ůŽƐ���͘റhh͘�ĚĞ��ŵĠƌŝͲ
ĐĂ͕�ĞŶ�ƵŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ƵŶ�ĐƵƌƐŽ�ŝŶƚĞŶƐŝǀŽ�ĚĞ�ŝŶŐůĠƐ�Ă�ůŽƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
hE'��ƉĂƌĂ�ŶŝǀĞůĂƌ�ƐƵ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŶŝǀĞů�ŵşŶŝŵŽ��Ϯ͘�
�Ŷ�ƵŶ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƟĞƌƌĂƐ�ĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͕� ůŽƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�
ĨƵĞƌŽŶ�ĂĚŝĞƐƚƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�ƋƵĞ�
ĂďĂƌĐſ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ĐŽƐĂƐ͕�ůĂ�ǀŝƐŝſŶ͕�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ͕�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ͕�ůŽƐ�ƐǇůůĂďƵƐ de los 
ϰ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ͗��ϭ͕��Ϯ͕��ϭ͘ϭ͕��͘ϭ͘Ϯ͘�^ĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ĞůĂďŽƌĂƌŽŶ�ůĂƐ�
ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĞŶ�ĐƵĞƐƟſŶ͕�ůŽƐ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�Ǉ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƐĞƉĂƌĂĚĂƐ͘�

zĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕� ƐĞ�ĐƵŵƉůŝſ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�
ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĚŽŶĚĞ�ŶŽ�ƐŽůŽ�
ƐĞ�ĨŽƌŵſ�Ă�ůŽƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ŝŶŐůĠƐ͕�Ğů�
EƵĞǀŽ�DĂƌĐŽ��ƵƌŽƉĞŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�;ED�ZͿ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĮũĂƌŽŶ�ůĂƐ�ƌĞƐƉŽŶͲ
ƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕� ůĂƐ�ĚĞ� ƐƵ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�
Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ͕� ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĐůĂƐĞ͕�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞů�ĂƵůĂ͕�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ǉ� ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ďĂƚĞƌşĂ�ĚĞ�ĞǆĄŵĞŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŶŝǀĞů͘�WĂƌĂ�
ĞůůŽ͕�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ŝŶŐůĠƐ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌŽŶ�ĞŶ�ĐƵĂƚƌŽ�ĐŝĐůŽƐ�ĚĞ�ϮϮ�ĚşĂƐ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ͘�
��ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ͕�ƐĞ�ĐƌĞĂƌŽŶ�ůŽƐ�ĞǆĄŵĞŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐŝĐůŽ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ͕�ĐŽŵƉƵĞƐƚŽƐ�
ĞƐƚŽƐ�ĞŶ�ƚƌĞƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ĚĞů�ŵĂŶƵĂů�&ŽƵƌ��ŽƌŶĞƌƐ͕� ůŝďƌŽ�ĚĞů�ĂůƵŵŶŽ�
Ǉ�ĐƵĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ͘��ĂĚĂ�ĞǆĂŵĞŶ�ƐĞ�ĚĞƐŐůŽƐĂďĂ�ĞŶ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĂƵĚŝŽ͕�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ŐƌĂŵĄƟĐĂ͕�ĚĞ�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͕�ĚĞ�ƌĞĚĂĐĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ͕�ĚĞ�ĞŶƚƌĞͲ
ǀŝƐƚĂ�ŽƌĂů�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĂĚĂ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘

�Ğ�ŝŐƵĂů�ŵĂŶĞƌĂ͕�ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ� ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ŚĂďşĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ƉĂƌĞĐŝĚŽ�
ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϰ͕�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ƉƌŽĐĞĚŝĚŽ�Ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞͲ
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ŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ĐƵǇŽƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�ŽďƚƵǀŝĞƌŽŶ�Ğů�ơƚƵůŽ�ĚĞ�DĄƐƚĞƌ�ĞŶ�ůĂ��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞ��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘�WŽƌ�ĚĞƐŐƌĂĐŝĂ͕�Ǉ�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�
ĚĞ�ŝŶŐůĠƐ�ĐŝƚĂĚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ĞƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ŶŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ďĂƐĞƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶͲ
ƚĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�
ĐƵƌƌşĐƵůŽ͕� ƵŶĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞů� ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�Ŷŝ� ƚĂŵƉŽĐŽ�ĞůĂďŽƌſ� ŐƵşĂƐ�ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ͕�
ĞǆĄŵĞŶĞƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ͘�

>ŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĨŽƌŵĂĚŽƐ͕�ŵƵĐŚŽƐ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ĚĞ�ĞĚĂĚ͕�ŶŽ�ƐŝŐƵŝĞƌŽŶ�ĨŽƌŵĂŶͲ
ĚŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ĞƐ�ĐŝĞƌƚŽ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƐĞ�ĨƵĞ�ĚĞďŝůŝƚĂŶĚŽ�ĐŽŶ�
ůĂ� ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ͕�ǇĂ�ƋƵĞ� ůĂ����/��ƐŽůŽ�ƐŝŐƵŝſ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂŶĚŽ� ůŽƐ� ůŝďƌŽƐ�
ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�;^ƵĞŹĂͿ͕�ƉĞƌŽ�ĚĞũĂƌŽŶ�ĚĞ�ƉĂŐĂƌƐĞ� ůĂƐ�ƌĞŵƵŶĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ă� ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ŚĂďşĂŶ�ĂĐŽƐƚƵŵďƌĂĚŽ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ͘��ƐƚŽ͕�ĐŽŵŽ�ĞƐ�ŽďǀŝŽ͕�ůůĞǀſ�Ă�ůĂ�ĐĂƐŝ�ĚĞƐͲ
ĂƉĂƌŝĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͘�^ŽůŽ�ĚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂďşĂŶ�ĨŽƌŵĂĚŽ�
ƐĞŐƵşĂŶ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂŶĚŽ�ĂůŐƵŶĂ�ůĂďŽƌ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŚĂďŝůŝͲ
ĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐƵůƚƵƌĂ͕�ŽƌĂůŝĚĂĚ͕�ĞƚĐ͘�>ŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ�ʹ �ŶĂ�
�ůĂŶĐŽ͕�DĂƌşĂ��ŶŐĞůĞƐ��ůǀĂƌĞǌ͕�:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů�WĞĚƌŽƐĂ͕�:ŽƌĚŝ͕�ĞƚĐ͘ʹ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂďşĂŶ�
ŝŵƉůŝĐĂĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�Ǉ�ƋƵĞ�ŚĂďşĂŶ�ĚĞƐƉĞƌƚĂĚŽ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�
ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĞĐƵĂƚŽŐƵŝŶĞĂŶŽƐ�Ǉ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞũĂƌŽŶ�ĚĞ�ƉĂƌͲ
ƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ͘

^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƚĂŶƚŽ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ĂͲ
ŵĞƌƷŶ͕�'ĂďſŶ͕�dŽŐŽ͕��ĞŶşŶ͕�^ĞŶĞŐĂů͕�EŝŐĞƌŝĂ͕�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ͕�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝŽƐ�
Ǉ�ŚŽŵďƌĞƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƐĞŐƵşĂŶ�ĐƌĞǇĞŶĚŽ�ĞŶ�
ůĂ�hE'��ĐŽŵŽ�Ğů�ůƵŐĂƌ�ƉĂƌĂ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�Ǉ�ŵĞũŽƌĂƌ�ƐƵ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�
ĞŶ�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ŶŽ�ĞǆŝƐơĂ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƐſůŝĚŽ͕�ƵŶĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�
ƚƌĂďĂũĂƌ͕ �ƵŶĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ͕�ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͘�>Ž�ƋƵĞ�ŚĂĐşĂ�ĞƐƚĞ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĞƌĂ�ĚĞƐĂͲ
ĐƌĞĚŝƚĂƌ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�ůĂ�hE'�͘�^Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂďĂŶ�Ăů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�
ĮůſůŽŐŽƐ�ƐŝŶ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉĞĚĂŐſŐŝĐĂ�Ŷŝ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ��>�͘�^Ğ�ĐŽŶƐƚĂƚĂďĂ�ĚşĂ�Ă�
ĚşĂ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĐĂƌĞĐşĂ�ĚĞ�ƌŝŐŽƌ͕ �ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĐĂƌĞĐşĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐŝĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�Ǉ�ŶŽ�ƚĞŶşĂŶ�ŵŽƟǀĂĐŝſŶ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞů�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ĚĞů�ƌĞĐƚŽƌĂĚŽ�
ƋƵĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂďĂ�ƵŶĂ�ƉĂŐĂ�Ă� ůŽƐ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ͕�ƉĞƌŽ� ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĐůĂƐĞ�
ĞƐĐĂƐĞĂďĂŶ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ����/��ĚĞũſ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂƌ͘

�ŶƚĞ�ĞƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƐĂƉĂƌŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>�͕�ŚĂďşĂŵŽƐ�ŝĚĞĂĚŽ�
ĞƐƚĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ƋƵĞ͕�ĨƌƵƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƌĞĐŝďŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞ� ŝŶŐůĠƐ� ĐŽŵŽ� ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕� ƌĞĐŝďŝĚĂ�ĞŶ� ůĂƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ĂƌŽůŝŶĂ�
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ĚĞů�^Ƶƌ͕ �KŬůĂŚŽŵĂ�;��͘റhh͘Ϳ�Ǉ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ���&/d�;�ŽůŽŵďŝĂͿ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ƐĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂďĂŶ�Ăů�ƉůĂŶ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�Ǉ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĐŽŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚĂƌŝĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞŶ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉƵŶƚŽ͘�

�ů�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƌĂ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ƐĞŹĂůĂ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͕�ŝŶͲ
ŶŽǀĂƌ͕ �ĐŽŶƚƌŽůĂƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͕ �ĂƐĞŐƵƌĂƌƐĞ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ŝŵƉĂƌƚĞ�
ƐĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ĚŝƐĞŹĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�Ğů�
manual ^ƵĞŹĂ͕�ĂƐĞŐƵƌĂƌƐĞ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ŶŽ�ĞŶƐĞŹĂ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐŽƐĂ�ƐŝŶŽ�
ĂƋƵĞůůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ĞŶ�Ğů�ƐǇůůĂďƵƐ͕�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ƐŝŐƵĞ�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�
ůĂƐ�ĐůĂƐĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ƋƵĞ� ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĂƉƌĞŶĚĞŶ�Ğů� ŝĚŝŽŵĂ�ĚĞƐĚĞ�ƐƵƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ĚĞƐƚƌĞǌĂƐ�ʹŐƌĂŵĄƟĐĂ͕�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͕�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ͕�ŽƌĂůŝĚĂĚ͕�ĐƵůƚƵƌĂ͕�ĨŽŶĠƟĐĂʹ͘�

>Ă�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ƌĞĐŽŐşĂ�ĞŶƚƌĞ�ƐƵƐ�ŵĄǆŝŵĂƐ͕� ůĂ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŽƐ� ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ͘� �ŽŵŽ� ƐĞ� ĞǆƉůŝĐĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƌŝŵĞƌŽƐ� ƉĄƌƌĂĨŽƐ͕� ůĂ� &ŝůŽůŽŐşĂ� ĐŽŵŽ�
ĐŝĞŶĐŝĂ�ĞƐ�ĂŵƉůşƐŝŵĂ͕�ĐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�;>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͕�'ƌĂŵĄͲ
ƟĐĂ͕�>ĞǆŝĐŽŐƌĂİĂ͕�^ĞŵĄŶƟĐĂ͕�^ŝŶƚĂǆŝƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�ZĞƐƵůƚĂ�ƉŽĐŽ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵĞ�ƵŶ�ŵŝƐͲ
ŵŽ�ůŝŶŐƺŝƐƚĂ�Ž�ĮůſůŽŐŽ�ƚĞŶŐĂ�ƉůĞŶŽ�ĚŽŵŝŶŝŽ�ĞŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƌşĂ�
ƋƵĞ͕�ĞŶƐĞŹĂŶĚŽ�ƉŽƌ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ŝŶƚĞŐƌĂĚĂƐ͕�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ƌĞĐŝďŝĞƌĂŶ�ƵŶĂ�
ďƵĞŶĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĞŶ�ƵŶĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƉŽĐŽ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ƚƵǀŝĞƌĂŶ�ĞŶ�ĞůůĂƐ�
ĐŝĞƌƚŽƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ůĂ�ĨŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂͲ
ĚĂ�ĚĞƐƚƌĞǌĂ�ƉƌŽĚƵĐŝƌşĂ�ŵĞũŽƌ�ĂƉƟƚƵĚ͕�ŚĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�Ă�ůŽƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ͘�

>Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĞƐ�ůĂ�ŐƌĂŶ�ŶŽǀĞĚĂĚ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�ĞƐƚĂ�ƚĞƐŝƐ�
ĚŽĐƚŽƌĂů͕�ĞŶ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ƐĞŹĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĂĨƌŝĐĂͲ
ŶŽ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ĚĞƐƉŝĞƌƚĂ�ŝŶƚĞƌĠƐ�Ǉ�ƟĞŶĞ�ƉƌĞƐƟŐŝŽ͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�Ă�ůĂ�ŚŽƌĂ�ĚĞ�ďƵƐĐĂƌ�ƵŶĂ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ŶŽ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂďĂ�ĂďƐŽůƵƚĂŵĞŶƚĞ�ŶĂĚĂ͘���ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ͕�ƐĞ�ŵƵĞƐƚƌĂŶ�
ůĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƋƵĞ�ŚĞŵŽƐ�ĐƌĞĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ�ƉŽƐŝďůĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�
ĚŝĚĄĐƟĐĂ͕�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ƋƵĞ�ǇĂ�ƐĞ�ĞƐƚĄ�ůůĞǀĂŶĚŽ�Ă�ĐĂďŽ�ĞŶ�ůĂ�hE'�͕�ĐŽŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�
ĞǆĐĞůĞŶƚĞƐ͘

hŶĂ�ǀĞǌ�ŚĞĐŚĂ�ůĂ�ƌĞĐŽƉŝůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ͕�ŝůƵƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ĚĞ�ŵŝ�ĂŶĚĂĚƵƌĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ŵĞ�ƋƵĞĚĠ�
ĞŵŽĐŝŽŶĂĚŽ͕�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ƟƚƵůĂƌĂ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ŵŝ�
ƉĂşƐ�ƵŶĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŽďƌĂƐ͕�Dŝ�ǀŝĚĂ�ƉŽƌ�ŵŝ�ƉƵĞďůŽ͕�ƉŽĚƌşĂ�ƉĞƌĨĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ŚĂďĞƌ�ƟͲ
ƚƵůĂĚŽ�ĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ�ͨDŝ�ǀŝĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕ͩ�ƐŝŶ�ůĂ�ŵĞŶŽƌ�ĚƵĚĂ͘�WŽƌ�
ůĂ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƵŶĂ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů͕�ƐĞ�ŚĂ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�Ğů�ơƚƵůŽ��ǆƉŽ-
ƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�Ğ�ŝůƵƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ�
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�ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƐŝŶ�ŵĄƐ͘ >Ă�ƌĞǀĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�
ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ŵş�ƵŶ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ŵŽƟǀĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ƌĞĂĮƌŵĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŵŝ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů͕�
ƚŽĚĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ƵŶĂ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ�Ǉ�ŵĂĚƵƌĂĚĂ�ĂŶĚĂĚƵƌĂ͘�

�ů�ĐŽŵŝĞŶǌŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕�ĞƐƚĞ�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ŶŽ�ǀĞŶşĂ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚŽ�
ĞŶ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƐŝƐ͘�^ƵƌŐĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂĚƵƌĂĐŝſŶ�
ĚĞů�ŽĮĐŝŽ�ĚĞ�ƌĞĚĂĐƚĂƌ�Ǉ�ĚĞ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ƵŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�şŶĚŽůĞ͕�ƉƵĞƐ͕�ƐĞŐƷŶ�
ƐĞ�ĂǀĂŶǌĂ͕�ƐĞ�ŵĂĚƵƌĂ͕�ƐĞ�ĐĂŵŝŶĂ�Ă�ůĂ�ĐƵůŵŝŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞ�ǀĂ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂŶĚŽ�Ğů�ƚĞŵĂ͘�
hŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞƐĐƌŝƉƟǀŽ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƋƵĞ�ĞŶƚƌĂŹĂ�Ğů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�
ƉƵĞĚĞ�ƉĂƌĞĐĞƌ͕ �ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ƚĞŽƌşĂƐ�Ǉ�ĨĄďƵůĂƐ�ĐŽŵŽ�ƌĞůůĞŶŽ�Ǉ�ĂƐş�
ĐƵŵƉůŝƌ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ĐŽŵŽ�ĞƐ�Ğů�ĚĞ�ƌĞƵŶŝƌ�ƵŶĂ�
ĐŝĞƌƚĂ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ƉĄŐŝŶĂƐ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ƉƵĚŝĞƌĂŶ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ǀĂͲ
ůŽƌĂĐŝſŶ�ƉŽƐŝƟǀĂ͕�Ž�ŶĞŐĂƟǀĂ͕�ĐŽŵŽ�ƚĂů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ƌŝŐŽƌ͕ �ĚĞ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ͕�ĚĞƐĚĞ�
Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞ�ƋƵŝĞŶ�ůŽ�ĞǀĂůƷĞ͘�

�ŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ͕� ůĂ� ƌĞĐŽƉŝůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝůƵƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ͕� ǀĂůŽƌĂĚĂƐ� Ǉ� ĞƐƚƵĚŝĂĚĂƐ�
ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĞŶƚĞŶĚŝĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŽĮĐŝŽ͕�Ǉ�ůĂ�ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ�Ǉ�ĐĂƌĂĐͲ
ƚĞƌŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞŶĐŝĞƌƌĂŶ� ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ͕�ŶŽ�ŚĂƌşĂŶ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƌ�ĐƵƌŝŽƐŝĚĂĚ͕�
ĚĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƵŶĂ�ǀĞƌĚĂĚĞƌĂ�ĂƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ͘��ŽŵŽ�Ɛŝ�ƐĞ�ĚŝũĞƌĂ�ƋƵĞ�ͨƵŶ�ĐƵĞŶƚŽ�
ĞƐ�ŵĞũŽƌ�ĐƵĂŶĚŽ�ůŽ�ƌĞůĂƚĂ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ƚƌŽǀĂĚŽƌ͕ͩ�ůĂƐ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ�
ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�Ǉ�ŵĞƌĞĐĞŶ� ůĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ƚĞƐŝƐ͕� ǇĂ�ƋƵĞ�
ĐŽŶĮƌŵĂŶ�Ǉ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂŶ�ůĂ�ƚĞŽƌşĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĞŶ�ĞůůĂ͕�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞƌƐĞ�ĐŽŶ�
ĞƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�Ă�ĐŽŶƚĂƌ�Ăů�ŵƵŶĚŽ�ĐƵĄů�ĞƐ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂͲ
ŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�>Ž�ĐŝĞƌƚŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�
ŝŵĄŐĞŶĞƐ͕�ŝůƵƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ�ĐĂƉƚĂĚŽƐ�ŶŽ�ƐŽŶ�ĐſŵŝĐƐ�Ŷŝ�ĚŝďƵũŽƐ͕�Ŷŝ�ƐŝͲ
ƋƵŝĞƌĂ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ƚŽŵĂĚĂƐ�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�Ž�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ͘�DĄƐ�ďŝĞŶ͕�ƐŽŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ� ƚŽŵĂĚĂƐ� ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ƐŝŶ�ƵŶ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ� ĞƐƉĞͲ
ĐŝĂů͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ŚŽǇ͕ �ƐĞŐƷŶ�ŵŝ�ŽƉŝŶŝſŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ůĂ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĐƌĞĚŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŝĚĞĂ͕�ĚĂƌ�ŶŽƟĐŝĂ�ĚĞ�ĐſŵŽ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶͲ
ǌĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƷŶŝĐŽ�ƉĂşƐ�ŚŝƐƉĂŶŽŚĂďůĂŶƚĞ�ĚĞů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͕�Ğů�ƉĂşƐ�
ƋƵĞ�ƚĞŶĚƌşĂ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ƐĞƌ͕ �ĞŶ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͕�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƉĂƌĂ�
ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĞƐƚƵĚŝŽƐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐĂƌĂ�ƉŽƌ��>��ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞƐ͕�ƉŽƌ�
ĚĞƐŐƌĂĐŝĂ͕�Ğů�ƷŶŝĐŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƋƵĞ�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĂŶƚĞ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�
ƚƌĂďĂũŽƐ͘�hŶĂ�ĚĞƐůĞŐŝƟŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉŽƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƐƚĂƚƵƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�
ĐŽŵŽ�ƷŶŝĐŽ�ƉĂşƐ�ĚĞ�ŚĂďůĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͘�
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WŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�Ǉ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůŽ�ƌĞůĂƚĂĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĂƐ�ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�Ǉ�ƉĄͲ
ƌƌĂĨŽƐ͕�ĞƐƚĂŵŽƐ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ƋƵĞ�ŚĂ�ƐƵƌŐŝĚŽ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƉŽƌƋƵĠ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƚĞƐŝƐ�
ĚŽĐƚŽƌĂů�Ǉ�ĐƵĄůĞƐ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ŶŽǀĞĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�Ăů�ŵƵŶĚŽ�ĮůŽůſŐŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶͲ
ƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ� ůĞŶŐƵĂƐ� ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͕� ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ� Ă� ůĂ� ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͘� �Ŷ�
ĞĨĞĐƚŽ͕�ƋƵĞĚĂ�ĐůĂƌŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŵƉĂƌƚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�Ǉ�ŶŽ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�
ƵŶĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ŚĂĐĞ�ƵŶ�ĂŹŽ�Ž�ĚŽƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂďůĂƌ�ĚĞ�
ĚŽƐ�ůĂƌŐĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ͘�dŽĚŽ�ĐŽŵĞŶǌſ�ĞŶ�ϮϬϬϯ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ŝŶƚĞŶƚĠ�ŽĐƵƉĂƌ�ƵŶ�ƉƵĞƐƚŽ�
ƋƵĞ� ƌĞƋƵĞƌşĂ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ� ůŝĐŝƚĂĐŝſŶ͕�ĞŶ� ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂ�dƌŝƚŽŶ͕�ƋƵĞ�
ŽƉĞƌĂďĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝĚĂ�ŵĄƐ�ƚĂƌĚĞ�Ă�dƌŝƚŽŶ�,ĞƐƐ�Ǉ͕ �ĮŶĂůŵĞŶͲ
ƚĞ͕�ĐŽŶǀĞƌƟĚĂ�ĞŶ�,ĞƐƐ͘�

�ĞďŽ� ĚĞĐŝƌ͕ � ĞŶ� ĞƐƚĞ� ƉƵŶƚŽ͕� ƋƵĞ� ĐƵƌƐĠ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ĚĞ� �ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ� &ŝŶĂŶͲ
ĐŝĞƌĂ�ĞŶ� ůĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�WƵĞƌƚĂ�ĚĞ�DĂĚƌŝĚ� ;�ůĐĂůĄ�ĚĞ�
,ĞŶĂƌĞƐͿ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĞƐƚƵĚŝĂďĂ�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ�ƵŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ��ƌĂƐͲ
ŵƵƐ͕� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂ�ƷůƟŵĂ�ĞŶŵĂƌĐĂĚĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�
hE'�ͲhŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞ�ďƵƐĐĂƌ�ƐĂůŝĚĂƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͘��ƌĂ�
ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ƋƵĞ�&ŝůŽůŽŐşĂ�,ŝƐƉĄŶŝĐĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŶŽ�ĞƌĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌŽĨĞͲ
ƐŝŽŶĞƐ�ŵĄƐ�ƉƌŽŵĞƚĞĚŽƌĂƐ͕�ƉƵĞƐ�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ůĂďŽƌĂůĞƐ�Ǉ�ŵŽƟǀĂͲ
ĐŝſŶ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĚĞƐĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ͘

^ŝŶ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�ŐƌĂĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚ�ĚĞ��ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ͕�ƐŝŶ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�
ĚĞ�ŝŶŐůĠƐ͕� ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞů�ĚƵƌşƐŝŵŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ŽƉŽƐŝĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŽĐƵƉĂƌ�ƵŶ�
ƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂďůĞ�ĞŶ�ůĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�dƌŝƚŽŶ͕�ŵĞ�ƐŝƚƵĂƌŽŶ�ĞŶ�Ğů�ƐĞͲ
ŐƵŶĚŽ�ƉƵĞƐƚŽ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ĚĞƐĐĂůŝĮĐĂĚŽ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĞƐƚĂďĂ�ŶĞĐĞƐŝƚĂĚĂ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ƐŽůŽ�ĞŵƉůĞĂĚŽͲĐŽŶƚĂďůĞ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ğů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�
ZĞĐƵƌƐŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĞƐ�Ğů�ƋƵĞ�ŵĞ�ŝŶƚƌŽĚƵũŽ�ĞŶ�Ğů�ŽĮĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�
ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ĐŽŵƉƌŽŵĞƟĞŶĚŽ�ŵŝ�ĨƵƚƵƌŽ͘�

�Ŷ�ƵŶĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ĚĞďşĂ�ũƵƐƟĮĐĄƌƐĞŵĞ�Ğů�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŽƉŽƐŝͲ
ĐŝſŶ͕�ƐĞ�ƌĞƵŶŝſ�ĐŽŶŵŝŐŽ�Ğů�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ZĞĐƵƌƐŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵͲ
ƉƌĞƐĂ�Ǉ�ŵĞ�ĚŝũŽ͗�ͨ�ĂŶŝĞů͕� ĂƉƌĞĐŝĂŵŽƐ�Ğů�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ƋƵĞ�ŚĂ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ͕�ƉƵĞƐ�ŚĂ�
ŽďƚĞŶŝĚŽ�ƵŶĂ�ĐĂůŝĮĐĂĐŝſŶ�ŵƵǇ�ĐĞƌĐĂŶĂ�Ăů�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�ƉƵŶƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĞŶƚƌĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĞŶ��ĐŽŶſŵŝĐĂƐ͕�&ŝŶĂŶǌĂƐ͕�
�ŽŵĞƌĐŝŽ͕��ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŶ�ŐƌĂĚŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ƵƐƚĞĚ�ƐŽůŽ�ĐŽŶƚĂďĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĐƵƌƐŽ�
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ϭϮ�ŵĞƐĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�DĂĚƌŝĚ͘�WŽƌ�ĞůůŽ͕�ƋƵŝƐŝĠƌĂŵŽƐ�ƌĞƚĞŶĞƌůĞ�
ĞŶ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͕�ƉĞƌŽ�ƉŝĚŝĠŶĚŽůĞ�ƋƵĞ�ĨŽƌŵĞ�Ă�ůŽƐ�ĞǆƉĂƚƌŝĂĚŽƐ͕�Ă�ƐƵƐ�ĞƐƉŽƐĂƐ�Ğ�



ϱϴϬ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ŚŝũŽƐ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ŽďůŝŐĂ�Ă�ůŽƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�
ƋƵĞ�ƚƌĂďĂũĂŶ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ă�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů͕�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ĐŽŚĂďŝƚĂƌ�
ĂƌŵŽŶŝŽƐĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ�ůŽĐĂůĞƐͩ. 

�Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ĮƌŵĠ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�
ĞƐƚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͘��ƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͕�ŵĄƐ�ƚĂƌĚĞ͕�ƐĞ�ĨƵĞ�ƉƌŽůŽŶŐĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ŵĄƐ�ĂĐƟǀŝͲ
ĚĂĚĞƐ͕�ĐŽŶ�ŵĄƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ͕�ĐŽŶ�ŵĄƐ�ŽĐƵƉĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶ�ŵĄƐ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ� ůĂƐ�
ĚĞŵĄƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂƐ͘� WĂƌĂ� ĞǀŝƚĂƌ�ŵŝ� ĚĞƐǀŝŶĐƵůĂĐŝſŶ� Ǉ� ŽƉĞƌĂƟǀŝĚĂĚ�
ĐŽŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ͕�ƉŽƌ�ƚĞŶĞƌ�ƋƵĞ�ƚƌĂďĂũĂƌ�ĐŽŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂƐ�ʹůŽƐ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ůŝĐŝƚĂďĂŶ�ŵĄƐ�ďŝĞŶ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�Ǉ�ŶŽ�ĐŽŶ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�İƐŝĐĂƐʹ͕�Ǉ�ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ĞƐƚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ͕�ŵĞ�ǀŝ�ĞŶ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�
ĐƌĞĂƌ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ�Ǉ�ĐƵďƌŝƌ�ĐŽŶ�ĞůůĂ�ůĂ�ĚemanͲ
ĚĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂ͘�,Ğ�ĂŚş�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐĐƵĞůĂ�ĚĞ�ŝĚŝŽŵĂƐ�^ƉĂƚĞĂͲ
ĐŚŝŶŐ͕�S.L (ǁǁǁ͘ƐƉĂƚĞĂĐŚŝŶŐ͘ŶĞƚͿ͘

��ŵĞĚŝĚĂ�ƋƵĞ�ŐĂŶĂďĂ�ƌĞŶŽŵďƌĞ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ͕�Ă�ŵĞĚŝĚĂ�ƋƵĞ�ŐĂŶĂͲ
ďĂ�ƉƌĞƐƟŐŝŽ�Ǉ�ŵĞ�ĐƌĞĂďĂ�ƵŶ�ĞƐƚĂƚƵƐ�ŶŽƚĂďůĞ͕�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ƵŶ�ƉƌŝŵĞƌ�
ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ŵĞ�ŚĂďşĂ�ĚĞƐƉůĂǌĂĚŽ�ĐŽŵŽ�Ă�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĮůſůŽŐŽϰϭ�ĨƵĞ�ŐƵĂƌĚĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ�
ŵş�ƵŶĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ŚĂĐŝĠŶĚŽŵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ĚĞ�
ŝĚŝŽŵĂƐ͘��ƐƚĂ�ŐƌĂŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůſ�ĞŶ�ĚŽƐ�ĚŝƌĞĐĐŝŽŶĞƐ͘

>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵũŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ����/��ĚĞũſ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶĐŝŽŶĂƌ�Ǉ�ĂƉŽǇĂƌ�ůŽƐ�
ĐƵƌƐŽƐ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϬϵ͘�dƌĂƐ�ĞƐƚĞ�ƌĞǀĠƐ͕�ƉĞƐĞ�Ă�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵĂ�ůůĞŐĂĚĂ�ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͕�ĚŝƉůŽŵĄƟĐŽƐ�Ǉ�ŚŽŵďƌĞƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽƐ�Ă�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ͕�
ĞƐƚĂ�ƚĞŶşĂ�ƋƵĞ�ƐĂůǀĂƌ�ůŽƐ�ŵƵĞďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ŶŽ�ĐĂĞƌ�ĞŶ�ůĂ�ǀĞƌŐƺĞŶǌĂ�ĚĞ�ŶŽ�ƚĞŶĞƌ�ůĂ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ͘�&ƵĞ�ĞŶ�ĞƐĞ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�
ĞŶƚŽŶĐĞƐ��ĞĐĂŶĂ�ĚĞ� ůĂ�&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�>ĞƚƌĂƐ�Ǉ��ŝĞŶĐŝĂƐ�^ŽĐŝĂůĞƐ͕� ůĂ� /ůŵĂ͘�DĂƌşĂ�
dĞƌĞƐĂ��ǀŽƌŽ͕�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ��ĐĂĚĠŵŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ���'>�͕�Ǉ�ĞǆƐĞŶĂĚŽƌĂ�ƉŽƌ�Ğů�WĂƌƟĚŽ�
�ĞŵŽĐƌĄƟĐŽ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ŵĞ�ƉŝĚŝſ�ƋƵĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƐĞ�ĞƐƚŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ͗�ͨDaͲ
ŶŝĞů͕�ĞƐƚĄƐ�ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ĞƐƚĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĞŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ͕�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�
ƚĞ�ĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐĂŵƉŽ͕�ĞƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�hE'�͕�͎ŶŽ�ƉŽĚƌşĂƐ�ŚĂĐĞƌůŽ͍ͩ͘�EŽ�ĚƵĚĠ�
ĞŶ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͕�ŝĚĞĂŶĚŽ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ͕�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂŶĚŽ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĂ�ĚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͕�ĚĞ� ůŝďƌŽƐ͕�ƉŝǌĂƌƌĂƐ͕�ĂƉĂƌĂƚŽƐ�ĚĞ�ĂƵĚŝŽ͕�ŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ͙͕�ĐƌĞĂŶĚŽ�ƵŶ�

41� EŽ�ŽůǀŝĚĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ă�ůŽƐ�ĮůſůŽŐŽƐ�ĂƉĞŶĂƐ�ƐĞ�ůĞƐ�ǀĂůŽƌĂ͕�ŽƉŝŶĂŶ�ƋƵĞ�
ƐŽŶ�ƉŽďƌĞƐ͕�ƐŝŶ�ƉƌĞƐƟŐŝŽ͕�ƐŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ͕�ĚĞƐĞƐƉĞƌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĞŶƐĞŹĂƌ�ĞŶ�ƵŶ�ŝŶƐƟƚƵƚŽ�Ž�
ĞŶ�ƵŶ�ĐŽůĞŐŝŽ͕�Ǉ�ƐŽůŽ�ĐŽďƌĂƌ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ůĞƐ�ŚĂǇĂ�ŽƚŽƌŐĂĚŽ�ƵŶ�ŚŽƌĂƌŝŽ�ĚĞ�ĐůĂƐĞƐ͙



ϱϴϭ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

ƐǇůůĂďƵƐ͕�ƚŽĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƷŶŝĐŽ�Ǉ�ŽƌŝĞŶƚĂƌ�Ă�ƚŽĚŽ�
Ğů�ĞƋƵŝƉŽ�ĨŽƌŵĂƟǀŽ͘

>Ă�ƐĞŐƵŶĚĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƐƵƌŐĞ�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�DŝŶĂƐ�Ğ�,ŝĚƌŽĐĂƌͲ
ďƵƌŽƐ͕�ƋƵĞ�ĚĞƐĞĂďĂ�ĚĞƐƟŶĂƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĨŽŶĚŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞĐŝďşĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�
ĐŽŵŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�Ă�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĚƵŶĚĂƌĂŶ�
ĞŶ�ďĞŶĞĮĐŝŽ�ĚŝƌĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͕�Ž�ĞŶ�ďĞŶĞĮĐŝŽ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ǀƵůŶĞƌĂͲ
ďůĞƐ�ʹŶŝŹŽƐ͕�ĂŶĐŝĂŶŽƐ͕�ŵŝŶƵƐǀĄůŝĚŽƐʹ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞŶ�
ŐĞŶĞƌĂů͕�ƉŝĞŶƐĂ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ĞŶ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŝŶŐůĠƐ�ĞŶ�ůĂ�hŶŝͲ
versidad. DĂƌĂƚŚŽŶ��ƋƵĂƚŽƌŝĂů�'ƵŝŶĞĂ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�>ŝŵƚĞĚ�;D�'W>Ϳ͕�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�
ĚĞ�ĚŽŶĚĞ�ƉƌŽǀĞŶşĂŶ�ůŽƐ�ĨŽŶĚŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ĞŶ�Ɛş͕�ŚĂďşĂ�ƐŝĚŽ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂĚĂ�ƉŽƌ�
Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ƚĠĐŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͕�ďƵƐĐĂŶĚŽ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĂůŐƵŶĂ�ƋƵĞ�ĨŽƌŵĂƌĂ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�
Ǉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĞƐ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�
ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ͕ �ŚĂƐƚĂ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

dĂů�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�ĞƌĂ�ŵƵǇ�ĚŝİĐŝů�ĚĞ�ĂĐŽŵŽĚĂƌƐĞ�Ă�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ƉŽƌ�
ůĂƐ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�Ğů� ĐŽŵƉůĞũŽ�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ŵƷůƟƉůĞƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͕�
ĐŽŶƟŶƵŽƐ� ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽƐ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ͕�ƉůĂǌŽƐ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ� ŝŶĨŽƌͲ
ŵĞƐ�Ǉ�ĚĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ŵƵĐŚŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�Ă�DĂƌĂƚŚŽŶ� ƋƵĞ�ǀĞŶşĂŶ� ƌĞĚĂĐƚĂͲ
ĚŽƐ�ĞŶ�ŝŶŐůĠƐ͘�WĂƌĂ�ůĂ�hE'��ƌĞƐƵůƚĂďĂ�ƵŶĂ�ƚĂƌĞĂ�ƵŶ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶŐŽƌƌŽƐĂ͕�ĞǆŝŐĞŶƚĞ͕�
ĐŽŵƉůŝĐĂĚĂ͕�ĚŝİĐŝů�ĚĞ�ŵĂŶĞũĂƌ͕ �ĚĞƐĨĂǀŽƌĂďůĞ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ŶŽ�ĞƐƚĂďĂ�
ĂĐŽƐƚƵŵďƌĂĚĂ�Ă�ƐŽŵĞƚĞƌƐĞ�Ă�ůĂƐ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƋƵĞ�ƉĂƌĞĐşĂ�ŝŵƉŽͲ
ƐŝďůĞ�ĚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƌƐĞ͘�

�ů�ĞƋƵŝƉŽ�ĚŝƌĞĐƟǀŽ�ĚĞ� ůĂ� ĨĂĐƵůƚĂĚ�ƐĞ�ĞƐĐĂďƵůůşĂ�ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ͕�ĚĞ� ůŽƐ�
ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞďşĂŶ�ĚĞǀŽůǀĞƌƐĞ�Ă�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͕�ĚĞ�ĐĂƐŝ�ƚŽĚŽ͘�dĂů�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞŶĨƵͲ
ƌĞĐŝſ�Ăů��ǆĐŵŽ͘�^ƌ͘ �ZĞĐƚŽƌ�DĂŐŶşĮĐŽ�ĚĞ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕�ĚŽŶ��ĂƌůŽƐ�EǌĞ�EƐƵŐĂ͕�ƋƵŝĞŶ�
ĐŽŶǀŽĐſ�ƵŶĂ� ƌĞƵŶŝſŶ� ĐŽŶ� ůĂ�ĚŝƌĞĐƟǀĂ�ĚĞ� ůĂ� ĨĂĐƵůƚĂĚ�ŵŽƐƚƌĂŶĚŽ� ƐƵ�ĞŶĨĂĚŽ�Ǉ�
ĐŽŵĞŶƚĂŶĚŽ͗�ͨ,ĂǇ�ƵŶ�ũŽǀĞŶ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ůůĞǀĂŶĚŽ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�
ŝĚŝŽŵĂƐ�ĐŽŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ǉ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>�͘��Ɛş�ƋƵĞ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĂŚŽͲ
ƌĂ͕��ĂŶŝĞů͕�ǀĂƐ�Ă�ůůĞǀĂƌ�ƚŽĚŽ�Ğů�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĐŽŶ�DĂƌĂƚŚŽŶ͕�Ǉ�ǀĂƐ�
Ă�ŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĂŶĚŽ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ZĞĐƚŽƌĂĚŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ĐƵĂŶƚŽ�ĂĐŽŶƚĞǌĐĂͩ. Cogí el 
ƐĞŐƵŶĚŽ�ŐƵĂŶƚĞ�Ǉ�ŵĞ�ƉƵƐĞ�Ă�ƚƌĂďĂũĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͕�
ƚƌĂŵŝƚĂŶĚŽ�ĞŶ�ƟĞŵƉŽ�ƌĠĐŽƌĚ�ůŽƐ�ĞǆƉĞĚŝĞŶƚĞƐ͕�ůŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�Ǉ�ĚĞŵĄƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�
Ǉ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ǀĞŶşĂŶ�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶ�ŽďƐƚĄĐƵůŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͘�
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dƌĂƐ�ƐĞŝƐ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ƐĞ�Įƌŵſ�Ğů�ŵĞŵŽƌĂŶĚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƉƌŽͲ
ǇĞĐƚŽ�Ǉ�ƐĞ�ŝŶŝĐŝſ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ͕�ĨŽƌŵĂŶĚŽ�Ă�ĐŝŶĐŽ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ŝŶŐůĠƐ�ĐŽŶ�ƐƵ�ŵĞũŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƌĞĨŽƌǌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ŝĚŝŽŵĂ�ĞŶ�
ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ĂƌŽůŝŶĂ�ĚĞů�^Ƶƌ͘ �Dŝ�ƐŽƌƉƌĞƐĂ�ĨƵĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵĞ�ŝŶĐůƵǇſ�ĞŶ�ůĂ�ůŝƐƚĂ�
ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ� ŝŶŐůĠƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐĂ�ŶŽ�ĞƐ�ŵŝ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚ͕�ƉŽƌƋƵĞ�Ğů�ZĞĐƚŽƌ�
ŚĂďşĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƋƵĞ�ǇŽ͕�ĞŶ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ� ůŽĐĂů�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĞŶ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĚĞďşĂ�ĨŽƌŵĂƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ĞŶ�ƚŽĚĂ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ͘

�Ŷ�ĞƐƚĞ�ĂŹŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕�ĞƐƚĂďĂ�ƌĞĚĂĐƚĂŶĚŽ�ŵŝ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ĞŶ�Ğů�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�>ŝŶŐƺşƐƟĐĂ��ƉůŝĐĂĚĂ͘�,ĂďŝĞŶĚŽ�ĐŽŶĐůƵŝĚŽ�
ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�ůĂƐ�ĨĂƐĞƐ�ĚĞ��ŽĐĞŶĐŝĂ͕�WĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�dƵƚĞůĂĚŽ͕�ůĂ�
ƐƵĮĐŝĞŶĐŝĂ͕�ŚĂďşĂ�ĐŽŵĞŶǌĂĚŽ�Ă�ĞƐĐƌŝďŝƌ�ůĂ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ǇĂ�ƚĞŶşĂ�ĐĂƐŝ�ůĂ�ƚŽƚĂͲ
ůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƉƌŝŵĞƌ�ĐĂƉşƚƵůŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƚĞƐŝƐ͕�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ŚĂďůĂĚĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘��ƐƚƵĚŝŽ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐŽ�ĚĞ��ĂƚĂ͕�ƋƵĞ�ĞŶ�ĂƋƵĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ŵĞ�ŚĂďşĂ�
ƐŝĚŽ�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞů��ŽĐƚŽƌĂĚŽ�Ǉ�Ğů�sŝĐĞƌƌĞĐƚŽƌĂĚŽ�ĞŶĐĂƌŐĂĚŽ͘�
dƵǀĞ�ƋƵĞ�ƉĂƌĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ƚĞƐŝƐ�ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ůĂ�hE'��Ǉ�ĞƐƚŽ�ĞŶ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞŶ�
Ğů�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƐĞ�ĞǆƟŶŐƵşĂ͘

,ĂĐŝĂ�ϮϬϮϬ͕�ƌĞƚŽŵĠ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�Ǉ�ƉĂƌĞĐşĂ�ƋƵĞ�ĞƌĂ�ĨĂĐƟďůĞ�ƌĞĚŝƌĞĐĐŝŽŶĂƌͲ
ůŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĚŝƌĞĐƚŽƌĂ͕�ƉĞƌŽ�ĞůůĂ�ĂŚŽƌĂ�ŶŽ�ĞƐƚĂďĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͘�>Ă�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�
�ŽĐƚŽƌĂĚŽ�ƐĞ�ƌĞƵŶŝſ�Ǉ�ĞǀĂůƵſ�Ğů� ŝŶĐŝĚĞŶƚĞ͕�ƌĞƐŽůǀŝĠŶĚŽůŽ�ĨĂǀŽƌĂďůĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�
ůĂ�ĂĚũƵĚŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ĚŝƌĞĐƚŽƌĂ͘�>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĨƵĞ͕�ƉŽƌ�ƐƵƉƵĞƐͲ
ƚŽ͕�ůĂ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ͕�ůşŶĞĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�
ĞƐƚĂďĂ�ĚĞƐĐƵďƌŝĞŶĚŽ͕�Ǉ�ĐŽŵŽ�Ɛŝ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĨƵƚďŽůŝƐƚĂ�Ǉ�ƐƵ�
ŵĞũŽƌ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĞƋƵŝƉŽ͕�ŵŝ�ĂĐƚƵĂů�ĚŝƌĞĐƚŽƌĂ�ŵĞ�ĚŝũŽ͗�ͨsĂŵŽƐ�Ă�ƚƌĂďĂũĂƌ�ĞŶ�
ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�Ăů�ƐĞƌ�ĞƐƚĞ�ĐĂŵƉŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�
ŵĄƐ�ŚĂƐ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ�ƚƵ�ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ϭϱ�ĂŹŽƐ͘�WŽĚƌşĂƐ�ĂƉŽƌƚĂƌ�ŵƵĐŚŽ͕�
ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ƚƵ�ƉĂşƐ�ƐŝŐƵĞ�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ�
Ǉ�ĂƉĞŶĂƐ�ƐĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ĂůŐƷŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶͩ.

�Ɛ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƐƵƌŐĞ�ĞƐƚĂ�ƚĞƐŝƐ͕�ĐƵǇŽƐ�ĐĂƉşƚƵůŽƐ�ƉŽĐŽ�Ă�ƉŽĐŽ�ƐĞ�ŚĂŶ�ŝĚŽ�ƌĞĚĂĐͲ
ƚĂŶĚŽ͕�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞů�ƚƌĂďĂũŽ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĂŵƉůŝĂĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�
ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͘��Ɛ�ŝŶĚƵĚĂďůĞ�
ƋƵĞ͕�Ă�ŵĞĚŝĚĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĂ�ĂǀĂŶǌĂŶĚŽ͕�ƐĞ�ǀĂ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂŶĚŽ͕�ƐĞ�ǀĂŶ�ĚĞƐĐƵďƌŝĞŶĚŽ�
ůĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�Ǉ�ǀĂŶ�ƐƵƌŐŝĞŶĚŽ�ŶƵĞǀĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉůĞͲ
ƚĂƌ�ŵĞũŽƌ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŝĚĞĂ�ŝŶŝĐŝĂů͘�
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�ŽŶ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ĞǆƉƵĞƐƚŽ͕�Ǉ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŝůƵƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ͕�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĂŹŽƐ͕�ƉĞƌŝŽĚŽƐ͕�ůƵŐĂƌĞƐ͕�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕�ĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ͕�ǀŝĂũĞƐ�ĐůĂƐŝĮĐĂͲ
ĚŽƐ�Ǉ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ƉĂƌĞĐĞ�ƋƵĞ�
ƚƌĂƐ�ƵŶĂ�ůĞĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ůĂ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ�Ǉ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ͕�ŶŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĐƵĞƐƟŽŶĂƌ�Ğů�ƉŽƌƋƵĠ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƚĞƐŝƐ͘��Ɛ�Ğů�ĨƌƵƚŽ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ĂŵƉůşƐŝŵĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͕�ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ�Ǉ�ĐŽŶƟŶƵĂĚĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƐŽůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ͘�
�ŽŵŽ�ƐĞ�ĞǆƉůŝĐſ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ƉĄƌƌĂĨŽƐ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ͕�ƉŽĚƌşĂ�ůůĂŵĂƌƐĞ�ͨmi vida 
ƉŽƌ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕ͩ�ƐŝŶ�ůĂ�ŵĞŶŽƌ�ĚƵĚĂ͘

�ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ĞǆƉƵĞƐƚŽ͕�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĂĮƌŵĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�
ƚĂů�Ǉ�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ŚĂ�ĞǆƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƚĞƐŝƐ�ƐĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂ�ĞŶ͗

ͻ� >Ă�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂ�Ǉ�ĐŽŶƟŶƵĂĚĂ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϯ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĨĞͲ
ĐŚĂ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŝŶŵĞƌƐŝſŶ�ĚĞů�ĂƵƚŽƌ�ĞŶ�ĐƵĂƚƌŽ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͖�ĞŶ�ƐƵ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�
ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ƚĞƐŝƐ�ƌĞĐŽŐĞ�ĐƵĂƌĞŶƚĂ�Ǉ�ŽĐŚŽ�;ϰϴͿ� ŝůƵƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽƐ͕�
ƐĞŵŝŶĂƌŝŽƐ͕�ĐůĂƐĞƐ͕�ŐŝƌĂƐ�ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ƋƵĞ�ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶ�ƵŶĂ�ĮĞů�ƌĞĂůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ůĂ�ĂŶĚĂĚƵƌĂ�ĚĞů�ĂƵƚŽƌ�ĐŽŶ�Ğů��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

ͻ� 'ŝƌĂƐ�ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ���D���;ƉĂƌĂ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�Ǉ�ĞǆƉĂŶĚŝƌ� ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�
ĚĞ��>��ĚĞ�ůĂ�hE'�Ϳ͕�ĐŽŶ�ŝůƵƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŐŝƌĂƐ�Ǉ�ǀŝĂũĞƐ�ĚŝǀƵůŐĂƟǀŽƐ�ĚĞ�
�>��ĞŶ�ůĂ���D��͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�^ĞŝƐ�;ϲͿ�ŝůƵƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĨƌĞƐĐĂŶ�
ůŽƐ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĠƉŽĐĂ�ĞǆƉĂŶƐŝǀĂ�Ǉ�ĚŝǀƵůŐĂƟǀĂ�ĞŶ�
'ĂďſŶ� Ǉ� ͕� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ͘� >ĂƐ� ŐŝƌĂƐ� ƉĞƌŵŝƟĞƌŽŶ� ĐŽŶŽĐĞƌ͕ � ŶŽ� ƐŽůŽ� ůĂ�
ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞ�ǀŝǀŝƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĞŶ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŵĂŶŽ͕�ĐŽŶ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�Ǉ�ǀŝƐŝƚĂƐ�Ă�ĞƐĐƵĞůĂƐ͕�
ŝŶƐƟƚƵƚŽƐ͕�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ŝŵƉĂƌƚĞŶ�ƐƵƐ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂƐ�Ǉ�ŐƌĂĚŽƐ�ĞŶ��>�͘

ͻ� >Ă�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĂĚƋƵŝƌŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ĂƌŽůŝŶĂ�ĚĞů�^Ƶƌ�;��͘റhh͘Ϳ�
ƋƵŝǌĄ�ƉĂƌĞǌĐĂ�ĚĞƐĐŽŶĞĐƚĂĚĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂͲ
ƚŽƌŝĂů�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�Ž�ĐƌşƟĐĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĂů͖�ůĂ�ǀĞƌĚĂĚ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐͲ
ƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ĚĞďĞ�ŵƵĐŚŽ�Ăů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ� ŝŶŐůĠƐ͕�ƉƵĞƐ� ƐĞ�
ŚĂ�ĂĚĂƉƚĂĚŽ�Ă�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�
Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂƐ�ƷƟůĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů� ŝŶŐůĠƐ͕�ƉĞƌŽ�ƐŝŶ�ĚƵĚĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�
ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝĚŝŽŵĂƐ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�>ĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�
ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ŶŽ�ƐŽŶ�ƵŶĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟͲ
ĐĂ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ůĞŶŐƵĂ͘�
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ͻ� >Ă�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�hE'�ͲhŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ŚĂďĞƌ�ĨŽƌŵĂĚŽ�
Ă�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĚĞ��>��ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕� ŶŽ� ĐŽŶĐƌĞƚſ�ƵŶ�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�
ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ŷŝ�ĚŝƐĞŹſ�ƚĂŵƉŽĐŽ�ƵŶ�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĞŶ�Ğů�ĂƵůĂ�
ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�ƐƵ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ͘��Ŷ�ĮŶ͕�ŶŽ�ŚƵďŽ�
ƵŶĂ�ĐŽŶƟŶƵŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ��>��ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ŝŶƐƟƚƵͲ
ĐŝŽŶĂů�ĐŽŵŽ�ůŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŝŶŐůĠƐ�ĞŶ��ƐƚĂĚŽƐ�
hŶŝĚŽƐ͘��ů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ŝŶŐůĠƐ�ĚĞ�ůĂ�hE'��ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ĐŽŵŽ�
ƉŝŽŶĞƌŽ͕�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĂ�ŵŝƐŵĂ� ůĞŶŐƵĂ͕�ƐŝŶŽ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�ĚĞŵĄƐ�
ƋƵĞ�ŚŽǇ�ƐĞ�ŝŵƉĂƌƚĞŶ�ĞŶ�Ğů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂƐ�DŽĚĞƌŶĂƐ�ĚĞ�ůĂ�
&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ��ŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�&ŝůŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ůĂ�hE'��;ĞƐƉĂŹŽů͕�
ĨƌĂŶĐĠƐ͕�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐͿ͘�

ͻ� �ǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ĞŵƉƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĐŽŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�ďĂŶĐŽƐ�Ğ�ŝŶƐͲ
ƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͘�WŽƌ�ƷůƟŵŽ͕�Ğů ĞŵƉƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƵƚŽƌ͕ �ĐŽŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�
ĚĞ��>�͕�ĚĞ�ĐƵǇĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂ͕�ƉĞƌŽ�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞ�ůĂ�
�ƌĂ͘�DĂƌşĂ��ŶŐĞůĞƐ��ůǀĂƌĞǌ�DĂƌơŶĞǌ�ŵĞ�ĂĐŽŶƐĞũſ� ůĂ�ĞŶĨŽĐĂƐĞ�ĞŶ�ƵŶ�
ƚƌĂďĂũŽ�ƉƌŽĨƵŶĚŽ͕�ƚƌĂƐ�Ğů�ĨƌĂĐĂƐŽ�ĐŽŶ�ŵŝ�ĂŶƟŐƵĂ�ĚŝƌĞĐƚŽƌĂ�ĚĞ�dĞƐŝƐ͕�/ƐĂͲ
ďĞů�DŽůŝŶĂ�DĂƌƚŽƐ͕�ƚƌĂƐ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƚƵƚĞůĂ�ƋƵĞ�ůůĞǀĄďĂŵŽƐ�ĞŶ�ƵŶĂ�
ƚĞƐŝƐ�ƐŽďƌĞ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ͘�

WŽƌ�ƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�ŵƵĐŚĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĂĚƋƵŝƌŝĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĐĂŵƉŽ�ĞŵƉƌĞͲ
ƐĂƌŝĂů�Ǉ�ŶŽ�ĞƐƚƌŝĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐĐƵĞůĂ�ĚĞ�ŝĚŝŽŵĂƐ�
^ƉĂƚĞĂĐŚŝŶŐ͕� ůĂ�ĐƵĂů�ŚĂďşĂ�ĐƌĞĂĚŽ�Ǉ�ĨƵŶĚĂĚŽ�ĞŶ�ϮϬϬϳ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ� ůůĞŐĂĚŽ�Ă�
ĂĚŝĞƐƚƌĂƌ�ĞŶ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>��Ăů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ĐĂƐŝ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ďĂŶĐŽƐ͕�ĞŶ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�
ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ͕�ĚĞ�ĐĂƐŝ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉĞƚƌŽůşĨĞƌĂƐ͕�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ͘

ϲ͘��ÊÄ�½çÝ®ÊÄ�Ý

�Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ĚŝƐĐƵƟĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ�Ǉ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĞǆƉƵĞƐͲ
ƚŽƐ͕�ƋƵĞĚĂ�ĐůĂƌŽ�ƋƵĞ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ŽĨƌĞĐĞ�ĂůŐŽ�ŶƵĞǀŽ͕�ĂůŐŽ�
ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�Ğů�ǀĂĐşŽ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ͘��Ɛ͕�ƉƵĞƐ͕�ĞŶ�Ğů�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ͕�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ƐĞƌ�ĚĞ�ƵƟůŝĚĂĚ�
ƉĂƌĂ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĞĮĐĂǌ͕�ĐŽŶ�ƌŝŐŽƌ�Ǉ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ͘�

>Ă�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ůĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ƵŶ�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ŽďůŝŐĂ�Ă�ĞƐƚĂ�ŶŽǀĞĚĂĚ�ƋƵĞ�ƐĞ�ďĂƐĂ�ĞŶ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂƐ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŵĂŶƵĂů�
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^ƵĞŹĂ͕�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ͕�ƉƌĞƐƵŵŝďůĞŵĞŶƚĞ͕�ŵĂŶƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĮĂďůĞ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŝŶŝĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ� ŝĚŝŽŵĂƐ�
;�ϭͿ͕�ŚĂƐƚĂ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶŝŽ�ĐĂƐŝ�ƚŽƚĂů�;�ϮͿ͘�

�ƐƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ǀĞŶĚƌşĂ�Ă�ĐŽƌƌĞŐŝƌ�ůĂƐ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�
ĐŽŶ�ĐĂƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŵĂŶƵĂůĞƐ͕�ĚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕�ďŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽͲ
ƌĞƐ�ƐŝŶ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ͕�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ŝŶƚƌƵƐŽƐ�ŝŵƉĂƌƟĞŶĚŽ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ƚĂŶƚŽ�
ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞƐ͘�WĂƌ�ĚĂƌ�ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ�Ǉ�
ǀŝĂďŝůŝĚĂĚ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͕�ƐĞ�ŽĨƌĞĐĞŶ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ƵƐŽ�ŽďůŝŐĂͲ
ƚŽƌŝŽ�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌǀŝƌ�Ă�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƋƵĞ�ĂƐƉŝƌĂ�Ăů�ƉƌĞƐƟŐŝŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ĚĞ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�Ğů�ĞũĞ�Ǉ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͘�

>Ă� ŝĚĞĂ�Ǉ�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ƋƵĞ͕�ĂƵŶ�ĐƵĂŶͲ
ĚŽ� ƐĞ� ƚƵǀŝĞƌĂŶ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞƐĨĂǀŽƌĂďůĞƐ� ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ͕� ƐĞ� ƉƵĞĚĂ� ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ͕ �
ƐŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͗� Ğů� ƌŝŐŽƌ͕ � ůĂ� ĐĂůŝĚĂĚ͕� ůĂ� ĞĮĐĂĐŝĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĞƐƉĞƌĂĚŽƐ͘� >Ă�
ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ŶŽ�ŶĂĐĞ�Ăů�ĂǌĂƌ͕ �ƐŝŶŽ�ĚĞ� ůĂ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶͲ
ƚŽƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĂƵƚŽƌ�ŚĂ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƉƌĞƐƟŐŝŽƐŽƐ�ĚĞ�ŝĚŝŽŵĂƐ�ĞŶ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ĂĚĂƉƚĂŶĚŽ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�Ăů�ĞƐƉĂŹŽů͘�hŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĚŝĞĐŝƐĠŝƐ�ŚĞͲ
ƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ƋƵĞ�ĂƋƵş�ŶŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ƌĞĐŽŐĞƌ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ͕� ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƌĞƐƵůƚĂŶ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĂƐ�Ǉ�ĞũĞŵƉůĂƌŝǌĂŶƚĞƐ͕�Ɛŝ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�
ƚĂů�ĐƵĂů�ƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞŶ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ĞƐƉĞƌĂŶǌĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͕ �ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƋƵĞ�ůŽ�ĂƉůŝƋƵĞ͕�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĞƐĐƵĞůĂ�Ž�ƵŶŝǀĞƌͲ
ƐŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ƋƵŝĞƌĂ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĚĞ�ƵŶŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ��>��ĐŽŵƉĞƟƟǀŽƐ�
ƉƵĞĚĂ�ƉŽŶĞƌ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ�ĞƐƚĞ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�Ǉ�ƐƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�
ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ͘�hŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ͕�
ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͘�^Ğ�ŶĞĐĞƐŝƚĂ�ĚĞ�ƵŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŵĞƟĐƵůŽƐŽ͕�ŶŽ�ĮůſͲ
ůŽŐŽ͕�ĮĞů�ŽďƐĞƌǀĂĚŽƌ�Ǉ�ƐĞŐƵŝĚŽƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͕�Ǉ�ůŽƐ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƐĞƌĄŶ�ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌŝŽƐ͗

ϭ͘�YƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶƐĞŹĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĂďĞറͬറůĞ�ŐƵƐƚĂ͘��ů�ĮůſůŽŐŽ�ƉƵĞĚĞ�ĂďĂƌͲ
ĐĂƌ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĐŝĞŶĐŝĂ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞƐ�ŵĄƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�
Ǉ�ƌŝŐƵƌŽƐŽ͕�Ɛŝ�ĞŶƐĞŹĂƌĂ�ƐƵ�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ͘�

Ϯ͘�YƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶƐĞŹĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ĞŶƐĞŹĂƌ͘��ů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞďĞ�ƚƌĂŶƐͲ
ŵŝƟƌ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂĚŽ͕�ĐŽŵŽ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂŶ�ůŽƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ƷůƟŵĂ�ĚĞ�ƵŶ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�
ĞƐƉĂŹŽů͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶĚŽ�ůĂƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĂĐŽŶƐĞũĂĚĂƐ͘�
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ϯ͘�YƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶƐĞŹĞ�ƚŽĚŽ͘��ů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞďĞ�ĞŶƐĞŹĂƌ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŽŶͲ
ƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ� ůĂƐ� ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ� Ǉ� ĞǀŝƚĂƌ� ƋƵĞ�ŚĂŐĂ� ƐĞůĞĐĐŝŽŶĞƐ� ŝŶͲ
ĐŽŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ǉ�ĂǌĂƌŽƐĂƐ�ƐŽůŽ�ƉĂƌĂ�ĮŶĂůŝǌĂƌ�Ğů�ůŝďƌŽ͘

ϰ͘�hŶŝǀĞƌƐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ�ĐĄƚĞĚƌĂ͘�WĞƌŵŝƚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ŶŽ�ĞƐƚĂŶĚŽ�ĞŶ�
ƉŽƐĞƐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ŵĂŶƵĂů͕�ƉƵĞĚĂ�ĂƉůŝĐĂƌ͕ � ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ğů�
ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ͕�ƐĞŐƷŶ�ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�&ŝͲ
ůŽůŽŐşĂ�,ŝƐƉĄŶŝĐĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞŶ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵĂŶƵĂů��>��ĚĞů�ED�Z͘

ϳ͘��®�½®Ê¦Ù�¥°�

���ò��D�Ù®ÄÊ͕� ^ŽŶŝĂ� ;ϮϬϮϮͿ͘� ͨ�ů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�
siglo øø®͕ͩ�ĞŶ�&Žƌ>ŝŶŐƵĂ͕�Ŷ͘Ǒ�ϯ͕�ƉƉ͘�ϱϱͲϲϰ͘

�½ò�Ù�þ�D�Ùã°Ä�þ͕�D͘ǐ��ŶŐĞůĞƐ�;ϮϬϬϬͿ͘�^ƵĞŹĂ�ϭ͕�^ƵĞŹĂ�Ϯ͕�^ƵĞŹĂ�ϯ y ^ƵĞŹĂ�ϰ�;�ŝƌĞĐĐŝſŶ�
ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ĐŽŶ��ŶĂ��ůĂŶĐŽ�Ǉ�D͘ǐ�:ĞƐƷƐ�dŽƌƌĞŶƐ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�
^ƵĞŹĂ�ϭ� Ǉ� ĐŽĂƵƚŽƌşĂ�ĞŶ� ůŽƐ�ĐƵĂƚƌŽ�ŶŝǀĞůĞƐͿ͕�'ƵşĂƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ͕� >ŝďƌŽƐ�ĚĞů��ůƵŵŶŽ͕�
�ƵĂĚĞƌŶŽƐ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�Ǉ��ƵĚŝĐŝŽŶĞƐ͘��ĚŝƚŽƌŝĂů��ŶĂǇĂ

�½�¹�½�Ù���®�½͕�>ĞǇƌĞ�;ϮϬϭϲͿ͘�ͨZĞŇĞǆŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�
ĞŶ��ĨƌŝĐĂ�ƐƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ�Ǉ�ůŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ŝŵƉƵůƐĂŶ�ƐƵ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ͕ͩ�ĞŶ�KŐŝŐŝĂ͘�ZĞ-
ǀŝƐƚĂ��ůĞĐƚƌſŶŝĐĂ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�,ŝƐƉĄŶŝĐŽƐ͕�ϮϬ͕�ƉƉ͘�ϰϵͲϲϵ͘�фŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘Ϯϰϭϵϳͬ 
ŽŐŝŐŝĂ͘ϮϬ͘ϮϬϭϲх͘

�òÊÙÊ�E¦ç�Ã�͕�DĂƌşĂ�dĞƌĞƐĂ�;ϮϬϭϱͿ͘�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĞŶ��ŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�/Ŷ-
ƚĞƌĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�;dĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂůͿ͘�hE��͘

���þ�DÊÄã�ÙÊ͕�/ŶŵĂĐƵůĂĚĂ�Ǉ�>ÌÖ�þ�s�þØç�þ͕�>ƵĐşĂ�;ϮϬϭϳͿ͘��ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͗�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů�ĞŶ�Ğů�ĂƵůĂ�ĚĞ��>�͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�sŝŐŽ�Ǉ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ĂďŽ�sĞƌĚĞ͘

��Ù�½Ê�KããÊÄ�½½Ê͕�DĂƌƚĂ�;ϮϬϭϴͿ͘�ͨ&ƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ͕�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�Ǉ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ͕ͩ�ĞŶ�dĞŽƌşĂ�Ǉ�
ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ǀŽů͘�/͘��ůĂǀĞ��>�͘

��Ä°ã�þ�ZÊ�Ù°¦ç�þ͕�^ĂůǀĂĚŽƌ�'ƌĞŐŽƌŝŽ�;ϮϬϬϴͿ͘�>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂͲĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�
ůĂ�ĨƵŶĚĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ͘�Ğů�ƉĞƌĮů�ĚĞů�ĂůƵŵŶŽ�ĞŶ�Ğů�
ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĂŬĂƌ�;DĞŵŽƌŝĂ�ĚĞ�DĄƐƚĞƌͿ͘�h/DWͲ/�͘

�®��Ä¦�Kù�͕�:ƵůŝĄŶ�;ϭϵϴϳͿ͘��ƵƌƐŽ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂ�ĨĂŶŐ͘��ĞŶƚƌŽ��ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƉĂŶŽͲŐƵŝŶĞĂŶŽ͘

ʹʹʹ�;ϮϬϭϰĂͿ͗ ͨ�ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�'ĂŵďŝĂ͕ͩ�ĞŶ�:ĂǀŝĞƌ�^ĞƌƌĂŶŽ��ǀŝůĠƐ�;ĞĚ͘Ϳ͘�>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�
ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ�^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ͘����/�͕��ŵďĂũĂĚĂ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�ĞŶ�<ĞŶŝĂ͕��ĂƐĂ��ĨƌŝĐĂ͕�
/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ�Ǉ�>ŽƐ�>ŝďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĂƚĂƌĂƚĂ͕�ƉƉ͘�ϮϲϯͲ�Ϯϴϲ͘�

ʹʹʹ�ര;ϮϬϭϰďͿ ͨ�ƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�
ĚĞ��>��ĞŶ�'ĂŵďŝĂ͕ͩ�ĞŶ�DĂƌƚĂ��ĂƌĂůŽ�KƩŽŶĞůůŽ͕�DĂƌşĂ��ĞĐŝůŝĂ��ŝŶĐŝďƵƌƵ�Ǉ��ĞĂƚƌŝǌ�
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'ŽŶǌĄůĞǌ�^ĂŐĂƌĚŽǇ�;ĞĚƐ͘Ϳ��ĐƚĂƐ�ĚĞů� /��ŽŶŐƌĞƐŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�EĞďƌŝũĂ�ĞŶ�>ŝŶŐƺşƐƟĐĂ�
�ƉůŝĐĂĚĂ�Ă�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂƐ͕�ǀ͘ �/͘�ZĞǀŝƐƚĂ�EĞďƌŝũĂ�WƌŽĐĞĚşĂ͕�ƉƉ͘�ϭϯͲϴϯ�фŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘�ŶĞďƌŝũĂ͘ĐŽŵͬǀŝĚĂͺƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĂͬƐĞƌǀŝĐŝŽƐͬƉƌŽĐĞĚŝĂ͘ƉŚƉх�΀�ŽŶƐƵůƚĂ͗�ϭϴͲϬϮͲϭϱ΁͘

ʹʹʹര�;ϮϬϭϱͿ͗�ͨ dƌĞƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�d/��Ǉ�ƐƵ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�ĚĞ��ͬ>�͕ͩ�ĞŶ�WŝůĂƌ��ĞůŵĂ�
;ĞĚ͘Ϳ͗��ĐƚĂƐ�ĚĞů�y>/y��ŽŶŐƌĞƐŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů���W�͗�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�Ğů�
ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂƌƚĞƐ�Ǉ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ͘��ǀŝůĂ͘��Ŷ�ƉƌĞŶƐĂ͘

�Ê½�»®���Ê½�»�͕�:ƵƐƚŽ�;ϭϵϵϭͿ͘��ƵƌƐŽ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂ��Ƶďŝ͘��ĞŶƚƌŽ��ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƉĂŶŽͲŐƵŝŶĞĂŶŽ͘

ʹʹʹ��;ϭϵϵϵͿ͘ �ƉƌĞŶĚĞƌ�Ğů��Ƶďŝ͘�^ŝĂůറͬറ�ĂƐĂ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͘

�Ê½�»®���Ê½�»�͕�:ƵƐƚŽ�Ǉ�K�ÊÄÊ�EãçãçÃç͕�dƌŝĨŽŶŝĂ�DĞůŝďĞĂ�;ϮϬϭϳͿ͘�>Ă�ĞĚŝĐŝſŶ�ĞŶ�'Ƶŝ-
ŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘��ĚŝƚŽƌĞƐ�Ǉ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ŝďĞƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�;ƐŝŐůŽƐ�ø®øͲøøͿͲ��/ͲZ��͕�ĞŶ�
�ŝďůŝŽƚĞĐĂ�sŝƌƚƵĂů��ĞƌǀĂŶƚĞƐ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĞƌǀĂŶƚĞƐǀŝƌƚƵĂů͘ĐŽŵͬх͘

�ÙçþÊÝ�DÊÙÊ͕��ůďĞƌƚŽ� ;ϮϬϭϲͿ͘��ƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ� ĐƌşƟĐĂ�Ă� ůŽƐ� ĚŝƐĐƵƌƐŽƐ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ĞƐƉĂŹŽů�
ĐŽŵŽ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�ĐĂŵƉŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘�hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝĚĂĚ�ĚĞ�WƌŝŶĐĞƚŽŶ�;EƵĞǀĂ�:ĞƌƐĞǇͿ͘

��¥�Ù�½�^�ÙÙ�͕��ĂƌŵĞŶ�;ϮϬϭϰͿ͘�ͨ�ů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ǀĞŚşĐƵůŽ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�
ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͗�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ǉ�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞŶ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͕ͩ�ĞŶ�/ŶĚĞǆͲ�ŽŵƵŶŝ-
ĐĂĐŝſŶ͕�Ŷ͘Ǒ�ϰ�;ϮͿ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ZĞǇ�:ƵĂŶ��ĂƌůŽƐ͕�ƉƉ͘�ϭϵͲϯϱ͘

��Ù�Ä�®͕��͘റ�͘�Ǉ��Ê½�»®���Ê½�»�͕�:ƵƐƚŽ�;ϮϬϬϮͿ͘�ͨ�ƚŶŝĂƐ͕�ůĞŶŐƵĂƐ�Ǉ�ƉŽĚĞƌ�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͕ͩ�ĞŶ�
>Ă�ĐƌŝƐŝƐ�ĚĞů�ĞƐƚĂĚŽ�ƉŽƐƚĐŽůŽŶŝĂů͕��ƵĂĚĞƌŶŽƐ��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ĨƌŝĐĂŶŽƐ͕�ϭ͘�hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�DƵƌĐŝĂ͘

��Ýã®½½Ê���ÙÙ®½͕�D͘�;ϭϵϲϲͿ͘�>Ă�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŶĂƟǀĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�ůĂ�'Ƶŝ-
ŶĞĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ. CSIC.

�«�ÄãÙ��ç͕ PedrŽ�EŝĐŽůĄƐ�;ϭϳϴϭͿ͘��ƌƚĞ�ĚĞ�ŚĂďůĂƌ�ďŝĞŶ�ĨƌĂŶĐĠƐ͕�Ž�ŐƌĂŵĄƟĐĂ�ĐŽŵƉůĞƚĂ͘ 
/ŵƉƌĞŶƚĂ�ĚĞ�^ĂŶĐŚĂ͘

�ÊÙã�Ý��ç�ÄÊ͕��ƐƚŚĞƌ�;ϮϬϭϳͿ͘��ů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚĞƐƚƌĞǌĂƐ�ŽƌĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�
ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͗�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ƚƌĂƚĂ-
ŵŝĞŶƚŽ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽ�ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ�;dĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂůͿ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ſƌĚŽďĂ͘

�ÊÝã�͕� �ĂŶŝĞů� ;ϭϵϳϬͿ͘� ͨ>Ğ� ƌĞŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝƋƵĞ� ĚĂŶƐ� ů Ğ͛ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ� ĚƵ�
ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ůĂŶŐƵĞ�ĠƚƌĂŶŐğƌĞ͘�ZĞŵĂƌƋƵĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϵϱϱͲϭϵϳϬ͕ͩ�ĞŶ�>ĂŶŐƵĞ�&ƌĂŶ-
ĕĂŝƐĞ͕�ϴ͕�ƉƉ͘�ϳͲ�Ϯϯ͘

�¹�Ä�ç�͕ Bi��ƌŽŵďĠ y KÙã�¦��D�Ùã°Ä͕�>ƵŝƐ�;ϮϬϭϰͿ͘�ͨ �ů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ŵĞƚĂ�ĞŶ�Ğů�ĐƵƌƐŽ�
ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞ��ƐƉĂŹŽů�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�;�ͬ>�Ϳ�ĞŶ��ŽƐƚĂ�ĚĞ�DĂƌĮů͕ͩ�ĞŶ�WŽƌƚĂ�>ŝŶŐƵĂ-
rum͕�Ϯϭ͕�ƉƉ͘�ϭϱϭͲϭϲϮ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�'ƌĂŶĂĚĂ͘

�¹�Ä�ç�͕ Bi��ƌŽŵďĠ�;ϮϬϮϭͿ͘ ͨ�ů��ƐƉĂŹŽů�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ��ŽƐƚĂ�ĚĞ�DĂƌĮů͗�͎ƉŽƌ�ƋƵĠ�
Ǉ�ƉĂƌĂ�ƋƵĠ�ƐĞ�ĂƉƌĞŶĚĞ͍ͩ. ƌĞĚ�>�͘�ZĞǀŝƐƚĂ��ůĞĐƚƌſŶŝĐĂ�ĚĞ��ŝĚĄĐƟĐĂ��>�͕�ϯϯ͕�ƉƉ͘�ϲϰͲϳϱ͘



ϱϴϴ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

�Ä¦ÊÄ¦��E�«�Ã�͕��ƌŵĂŶĚŽͲDŽŶƐƵǇ�;ϮϬϭϬͿ͘�>Ă�/ŶƚƌĂŚŝƐƚŽƌŝĂ�WŽůşƟĐĂ��ƐĐŽůĂƌ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ�
�ĐƵĂƚŽƌŝĂů. Ed. Paulinas.

�ù��Ä¦͕��ƵŐĠŶŝĞ�;ϮϬϭϰͿ͘�ͨ�ů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�ƌĞŐůĂĚŽƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂƐ�
ŵĞĚŝĂƐ�Ǉ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�ĂĨƌŝĐĂŶŽ͘��ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ĐĂƐŽ͗�'ĂďſŶ͕ͩ�ĞŶ�Index- 
�ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕�Ŷ͘Ǒ�ϰ�;ϮͿ͕�ƉƉ͘�ϲϭͲϳϳ͘

&®Ý�«�Ù͕��ĞŶŝƐĞ͕�'�Ù�°����Ý�çÇ�Ä�͕�:ƵĂŶ�&͘ �Ǉ�'ÌÃ�þ͕�D͘ǐ�dƌŝŶŝĚĂĚ�;ϮϬϬϰͿ͘�ZĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�ĚĞ�
ŐƌĂŵĄƟĐĂƐ�Ǉ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�ĨƌĂŶĐĠƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĨƌĂŶĐĠƐ͕�ϭϱϲϱͲϭϵϰϬ͘�WWh͘

&®Ý«Ã�Ä͕�:ŽƐŚƵĂ�;ϭϵϵϴͿ͘�^ŽĐŝŽůŽŐşĂ�ĚĞů�ůĞŶŐƵĂũĞ͘��ĄƚĞĚƌĂ͘

&½ÊÙ�Ý�Zç®þ͕��ůĞŶĂ�;ϮϬϭϱͿ͘�>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�;�ͬ>�Ϳ�ĞŶ�
�ĂŵĞƌƷŶ�;d&'Ϳ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�WŽŶƟĮĐŝĂ�ĚĞ��ŽŵŝůůĂƐ͘

'�ÙÃ�®Ä͕��ů͘� ;΀ϭϵϵϯ΁ϭϵϵϲͿ͘ �ǀŽůƵƟŽŶ�ĚĞ� ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ� ůĂŶŐƵĞƐ͗ ϱϬϬϬ�ĂŶƐ�Ě͛ŚŝƐ-
ƚŽŝƌĞ͘ CLE.

'ÌÃ�þ��Ý�ÄÝ®Ê͕�:ŽƐĠ�:͘�;ϮϬϭϴͿ͘�ͨ>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͕�ĐŝŶĞ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕ͩ�ĞŶ�
dĞŽƌşĂ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ǀŽů͘�/s͘ ��ůĂǀĞ��>�͘

'ÊÄþ�½�þ���«�¦�Ù�ù͕ ��ĂƌůŽƐ�;ϭϵϱϭͿ͘��ƐƚƵĚŝŽƐ�ŐƵŝŶĞŽƐ�/͘ CSIC.

ʹʹʹ��;ϭϵϱϵͿ͘��ƐƚƵĚŝŽƐ�ŐƵŝŶĞŽƐ�//͘�CSIC.

'Ù�Ä��͕�'ĞƌŵĄŶ�ĚĞ�;ϭϵϵϭͿ͘��ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ƚƌĞƐ�ŵƵŶĚŽƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�sĂůůĂĚŽůŝĚ͘

ʹʹʹ�;ϭϵϵϰͿ͘��ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ͕�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ�Ǉ�ŚĂďůĂƐ�ĐƌŝŽůůĂƐ�,ŝƐƉĄŶŝĐĂƐ͘�'ƌĞĚŽƐ͘

'çã®�ÙÙ�þ�KÙ�ÊÇ�þ͕�̂ ĂůǀĂĚŽƌ�;ϮϬϭϴͿ͘�ͨ WƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ͕ͩ�
en dĞŽƌşĂ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�͕�ǀŽů͘�///͘��ůĂǀĞ��>�͘

/ÙÝÊÄ͕��ůĂƵĚĞ�;ϭϲϲϮͿ͘�EŽƵǀĞůůĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ƉŽƵƌ�ĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�Ğƚ�ůĂ�ƉƵƌĞƚĠ�ĚĞ�ůĂ�
ůĂŶŐƵĞ�ĨƌĂŶĕĂŝƐĞ͘�WĂƌŝƐ͕�WŝĞƌƌĞ��ĂƵĚŽƵŝŶ͘

/ù�Ä¦��W�Ä�®͕��͘�;ϭϵϵϭͿ͘�>ŽƐ�ŶŽŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶĚŽǁĞƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�EĂƵ�>ůŝďƌĞƐ͘

ʹʹʹ�;ϭϵϵϲͿ��ŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ĚĞ� ůĂƐ� ůĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ͕� ƚŽŵŽ� /͘�EĂƵ�
>ůŝďƌĞƐ͘

<�ÃͲD�»�«�<��þç�͕�KƐĐĂƌ� ;ϮϬϭϯͿ͘�ͨ>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂͬĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ��ĂŵĞͲ
ƌƷŶ͗�Ğů�ĚŝƐĐƵƌƐŽ�ŝĚĞŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ůĂ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ͕ͩ�ĞŶ��ĐƚĂƐ�
ĚĞů�yy/s��ŽŶŐƌĞƐŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ��^�>�͕�ƉƉ͘�ϯϲϯͲϯϳϰ͘

ʹʹʹര�;ϮϬϭϱͿ͘�ͨ�ƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ĐƌĞĞŶĐŝĂƐ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĐĂŵĞƌƵŶĠƐ�ĚĞ��>��ƐŽďƌĞ�Ğů�
ŵĠƚŽĚŽ�Ǉ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂͬĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͕ͩ�ĞŶ��ĐƚĂƐ�ĚĞů�yy/s��ŽŶŐƌĞƐŽ�/ŶƚĞƌ-
ŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ��^�>�͕�ƉƉ͘�ϰϲϵͲϰϳϵ͘

<®ÙÝ�«Ä�Ù͕�W͘ �;ϮϬϬϰͿ͘�ͨ�ĞƐŝŐŶ͕��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�>ĞĂƌŶͲ
ŝŶŐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ��ŽůĂďŽƌĂƟǀĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͕ͩ�ĞŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ϱϮ͕�ƉƉ͘�ϯϵͲϰϲ͘



ϱϴϵ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

>�Ö®Ä�ãã�͕��ƌŝŐŝƩĞ�;ϮϬϬϬͿ͘�>͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ĞŶ��ƐƉĂŐŶĞ�ĂƵ�ys///e�ƐŝğĐůĞ�ĚĂŶƐ�
ƐĞƐ�ŐƌĂŵŵĂŝƌĞƐ͘�EŽĚƵƐ�WƵďůŝŬĂƟŽŶĞŶ͘

>®ÖÝ»ù͕ �:ŽŚŶ�;ϭϵϵϬͿ͘��ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�DĂůĂďŽ͘��ĞŶƚƌŽ��ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƉĂŶŽͲŐƵŝŶĞĂŶŽ͘

D�Ùã°Ä�W�Ù®Ý͕��ƌŶĞƐƚŽ�;ϮϬϭϴͿ͘�ͨ�ŶƐĞŹĂŶǌĂͲĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ͕ͩ�
vol. II. dĞŽƌşĂ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>�. Clave ELE.

DÊ½®Ä��D�ÙãÊÝ͕�/ƐĂďĞů�;ϮϬϬϲͿ͘��ů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͗�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟ-
ĐŽƐ͘�фŚƩƉ͗�ͬͬǁǁǁ͘ůŝĐĞƵƐ͘ĐŽŵх͘

ʹʹʹര�;ϮϬϭϵͿ͘��ů�ǀŝĂũĞ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�Ă�'ƵŝŶĞĂ͘��ƌĐŚŝůĞƚƌĂƐ͘

DÊÙ�½�Ý�'®½͕�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�;ϮϬϬϰͿ͗�>Ă�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�
ĨƌĂŶĐĠƐ�ĞŶ��ƐƉĂŹĂ͗�ϭϵϯϲͲϭϵϳϬ�;dĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂůͿ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�,ƵĞůǀĂ͘

DÊÙ�ÄÊ����Ù�Ù�͕�:ƵĂŶ��ĂƌůŽƐ�;ϮϬϬϯͿ͘��ů�ƵŶŝǀĞƌƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ. Castalia. 

DÊçÝÝ�͕��ŝĞďĂƚĞ�;ϮϬϮϬͿ͘��ŶƐĞŹĂŶǌĂͬĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ��>��ĞŶ�^ĞŶĞŐĂů͗�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ĂƉůŝ-
ĐĂĐŝſŶ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�D��Z�;DĞŵŽƌŝĂ�&ŝŶ�ĚĞ�DĄƐƚĞƌͿ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�
�ůĐĂůĄ͘

E®Ýã�½�ZÊÝ®Øç�͕�'ůŽƌŝĂ�Ǉ�W®��:�«Ä͕�'ƵŝůůĞƌŵŽ�;ϮϬϬϳͿ͘�>Ă�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂů�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�
�ĨƌŝĐĂ͘�^ŝĂů�ĞĚŝĐŝŽŶĞƐ͘

Eþ��E¥çÃç͕��ĞĐŝůŝĂͲEůĂŶŐ�;ϮϬϭϳͿ͘�&ŽƌŵĂĐŝſŶ��ŽĐĞŶƚĞ�ĚĞ��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�WƌŽŵŽƚŽƌĞƐ�
ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�/ŶĨĂŶƟů�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘��ŶĄůŝƐŝƐ�Ǉ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�ĚĞ�ŵĞũŽƌĂ (Tesis 
ĚŽĐƚŽƌĂůͿ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ŽŵƉůƵƚĞŶƐĞ�ĚĞ�DĂĚƌŝĚ͘

K»ÊÃ�Ͳ��»�͕�sĞƌŽŶŝƋƵĞ�Ǉ�>�¥�òÙ�͕�̂ ĠďĂƐƟĞŶ�;ϮϬϭϱͿ͘�ͨ /ŶǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚ͕�ǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�͞ ŵĂůͲǀŝͲ
ƐŝďŝůŝĚĂĚ͟� ĚĞ� ůĂƐ� ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ� ĂĨƌŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ůŝďƌŽƐ� ĚĞ� ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ� ĚĞ� ĞƐƉĂŹŽů� ĐŽŵŽ�
>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ�;�>�Ϳ͘�hŶĂ�ŵŝƌĂĚĂ�ĐƌƵǌĂĚĂ�ĞŶƚƌĞ�&ƌĂŶĐŝĂ�Ǉ�'ĂďſŶ͕ͩ�ĞŶ�ZĞǀŝƐƚĂ�
�ůĞĐƚƌſŶŝĐĂ DĂƟĐĞƐ�ĞŶ�>ĞŶŐƵĂƐ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͕�ϵ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ŽŐŽƚĄ͕�ƉƉ͘�ϰϳͲϲϳ͘�
΀ĞŶ�ůşŶĞĂ΁�ф�ŚƩƉ͗ͬͬĚǆ͘ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϱϰϰϲͬ�ŵĂůĞ͘Ŷϵ͘ϱϰϵϭϮх͘

WĄŐŝŶĂ�/ŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�KĮĐŝŶĂ�ĚĞ�/Ŷ-
ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�WƌĞŶƐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�;�ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů��ĂƐĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚͿ͕ ϮϬϭϬ͘

WĄŐŝŶĂ�/ŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�KĮĐŝŶĂ�ĚĞ�/Ŷ-
ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�WƌĞŶƐĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�;�ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů��ĂƐĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚͿ͕ 2020.

W�½½�Ä�Ù�͕��ĂƌůĂ� ;ϭϵϵϬͿ͗�ͨ>͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ� ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ĚĂŶƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ� ĐŽůůğŐĞƐ�ĚĞ� :ĠͲ
ƐƵŝƚĞƐ�ĚƵ�ys//e�Ğƚ�ĚƵ�ys///e�ƐŝğĐůĞƐ͕ͩ�ĞŶ��ŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ϲ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϴϭ͘

WÊÙãÊ���Ö�Ä�͕��ůǀĂƌŽ͘�;ϮϬϬϮͿ͘�DĂŶƵĂů�ĚĞ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ůĞǆŝĐŽŐƌĄĮĐĂ͘��ƌĐŽ�>ŝďƌŽƐ͘

Yç®½®Ý͕��ŶƚŽŶŝŽ�;ϭϵϵϮͿ͘�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ�ĐƵĂƚƌŽ�ŵƵŶĚŽƐ͘�DĂƉĨƌĞ͘

Yç®½®Ý͕��ŶƚŽŶŝŽ�Ǉ��ĂƐĂĚŽ�&ƌĞƐŶŝůůŽ͕��ĞůŝĂ�;ϭϵϵϱͿ͘�>Ă�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽ-
ƌŝĂů͘�hE��͘



ϱϵϬ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

ZÊ��Ê�����½½ÊÄ®Ê�;ϮϬϮϮͿ͘�ͨ�ŶƐĞŹĂŶǌĂͬĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ��>��ĞŶ�ůĂƐ�d/�͗�zŽƵdƵďĞ�ĐŽŵŽ�
ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ͕ͩ�ĞŶ�&Žƌ>ŝŶŐƵĂ͕�ϯ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ƉƉ͘�ϭϯϳͲϭϱϵ͘

ZÊ�«�͕��ŶĚƌĠ�;ϭϵϳϮͲ΀ϭϵϲϮ΁Ϳ͘��ů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŵŽĚĞƌŶĂƐ͘��Ě͘�>ƵŝƐ�DŝƌĂĐůĞ͘�

Zç®þ�&�¹�Ù�Ê͕�'ƵĂĚĂůƵƉĞ�;ϮϬϮϯͿ͘�/ŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�ŽƌĂů�Ǉ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ͘��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�ĂƉƌĞŶĚŝ-
ǌĂũĞ͘�;/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶ��>�Ϳ͘��ŶĂǇĂ��>�͘

Zç®þ�D�Ùã°Ä�ǌ͕��ŶĂ�DĂƌşĂ�;ϮϬϬϯͿ�ͨ >Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ�
'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ůĂ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ͕ͩ�ĞŶ��^�>�͘��ĐƚĂƐ�y///�
;ϮϬϬϮͿ͕�ƉƉ͘�ϳϲϮͲϳϳϬ͘

ʹʹʹര�;ϮϬϭϮͿ͘�ͨ>Ă�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�Ǉ�ůĂ��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�
ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ͕ͩ�ĞŶ��ƵĂĚĞƌŶŽƐ��ĞƌǀĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽ-
la͕�ĠƉŽĐĂ�//͕�ĂŹŽ�///͕�ƉƉ͘�ϮϰͲϮϲ͘

^�Ä�«�þ�>Ê��ãÊ͕�:ĞƐƷƐ�Ǉ�^�ÄãÊÝ�'�Ù¦�½½Ê͕�/ƐĂďĞů�;ϮϬϬϰͿ͘�sĂĚĞŵĠĐƵŵ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ-
ĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ͘��ŶƐĞŹĂƌ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ůĞŶŐƵĂ�;>ϮͿ�ͬůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�
;>�Ϳ͘�^'�>͘

^�Ä�«�þ�W�Ù�þ͕��ƋƵŝůŝŶŽ�;ϭϵϵϮͿ͘�,ŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆ-
tranjera͘�^'�>͘

^�ÙÙ�ÄÊ��ò®½�Ý͕� :ĂǀŝĞƌ� ;ϮϬϭϳͿ͘�ͨWĞƌĮů�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ��>��ĞŶ�<ĞŶŝĂ͕� ĐƌĞĞŶĐŝĂƐ� ƐŽďƌĞ�
ƐƵ�ƉƌŽĨĞƐŝſŶ�Ǉ�ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞů�ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶŝƐŵŽ͕ͩ�ĞŶ�ƌĞĚ�>�͘�ZĞǀŝƐƚĂ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ�ĚĞ�
�ŝĚĄĐƟĐĂ�ĚĞů��>�͕�Ϯϵ͘

ʹʹʹ�ര;ϮϬϮϮͿ͘ >Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ��ĨƌŝĐĂ�^ƵďƐĂŚĂƌŝĂŶĂ͗�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽ-
ƉƵĞƐƚĂƐ. Cuadernos Cervantes.

^®¦ç�Ä�^Ê½�Ù͕�DŝŐƵĞů�;ϮϬϬϭͿ͘��ŝůŝŶŐƺŝƐŵŽ�Ǉ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ. Alianza.

^®Ã�� E�«�Ã�͕� �ĂŶŝĞů� KǁŽŶŽ� ;ϮϬϬϯͿ͘� &ĞŶſŵĞŶŽƐ� ĚĞ� WŝĚũŝŶŝǌĂĐŝŽŶ� Ǉ� �ƌŝŽůůŝǌĂĐŝſŶ� ĞŶ�
�ŝŽŬŽ�;dƌĂďĂũŽ�ĚĞ�&ŝŶ�ĚĞ��ĂƌƌĞƌĂͿ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘

ʹʹʹര�;ϮϬϬϴͿ͘��ŶŐůŝĐŝƐŵŽƐ�ĞŶ�ůĂ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ��ƐĐƌŝƚĂ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�;dƌĂďĂũŽ�ĚĞ�
/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�dƵƚĞůĂĚŽͿ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͘

ʹʹʹര�;ϮϬϭϴͿ͘��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ͗�ŐƵşĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ͘�EŝǀĞů��ϭ͘ 
'ƌĄĮĐĂƐ��ŝĐĂƌŵĂ͘

ʹʹʹര ;ϮϬϭϴͿ͘ �ŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ͗�ŐƵşĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ͘�EŝǀĞů��ϭ͘�
'ƌĄĮĐĂƐ��ŝĐĂƌŵĂ͘

ʹʹʹര ;ϮϬϭϴͿ͘ �ŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ͗�ŐƵşĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ͕͘�EŝǀĞů��Ϯ͘�
'ƌĄĮĐĂƐ��ŝĐĂƌŵĂ͘

ʹʹʹര ;ϮϬϭϵͿ͘ WƌŝŵĞƌ��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ��ŶŐůŝĐŝƐŵŽƐ�ĚĞů��ƐƉĂŹŽů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͘�'ƌĄͲ
ĮĐĂƐ��ŝĐĂƌŵĂ͘



ϱϵϭ>���ÄÝ�Ç�Äþ������>���Ä�'ç®Ä�����ç�ãÊÙ®�½

ʹʹʹര ;ϮϬϮϭͿ͘ ͨ >Ă�̂ ŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͗�>ĞŶŐƵĂ�DĂͲ
ĚƌĞ�Ǉ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕ͩ�ĞŶ�&Žƌ>ŝŶŐƵĂ͕�Ŷ͘Ǒ�Ϯ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ƉƉ͘�ϭϳϵͲϮϭϭ͘

ʹʹʹര ;ϮϬϮϮͿ͘ ͨ�ŶŐůŝĐŝƐŵŽƐ�ĞŶ�Ğů� ĞƐƉĂŹŽů� ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕ͩ� ĞŶ� &Žƌ>ŝŶŐƵĂ͕� Ŷ͘Ǒ� ϯ͕�
hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͕�ƉƉ͘�ϮϴϱͲϯϭϮ͘

^�«½çÃÖ¥͕ �^ĂŶĚƌĂ�;ϮϬϭϲͿ͘�ͨ,ĂĐŝĂ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͕ͩ�
en �ƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�>ŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�;�>ŝ�^Ϳ͕�ϯϳ͕�ƉƉ͘�ϮϭϳͲϮϯϯ͘

^ŝĐĂƌƚ͕�WĂďůŽ�;ϭϵϰϳͿ͗�DĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĐŝĞŶơĮĐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ǀŝǀĂƐ͘�'ĂďŝŶĞƚĞ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�
�ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�;DĂĚƌŝĚͿ͘

^Ê½�Ù͕��ƌŝƐƟŶĂ͕��ÊÝ͕� :ĂǀŝĞƌ�ĚĞ�et al͘� ;ĞĚ͘� ůŝƚ͘Ϳ� ;ϮϬϬϬͿ͘�EƵĞǀĂƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ�ĞŶ� ůĂ�ĞŶƐĞ-
ŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�ůĞŶŐƵĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ. �ĐƚĂƐ�ĚĞů�y��ŽŶŐƌĞƐŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�
�^�>�͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ĄĚŝǌ͘

^ÊãÊ��Ù�Ä¦Ê͕��ŝĂŶĂ��ůǀŝƌĂ�;ϮϬϭϲͿ͘�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂĞƐƚƌĂƐ�ĞŶ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů�;ϭϵϱϵ�Ă�
ϭϵϵϲͿ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�WĞĚĂŐſŐŝĐĂ�Ǉ�dĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ͘

^çÖ®Êã͕ ��ůďĞƌƚŽ�;ϭϵϵϲͿ͘�ͨ>ĞƐ�ŵĂŶƵĞůƐ�ĚĞ�&>��ĞŶ��ƐƉĂŐŶĞ�ĞŶƚƌĞ�ϭϲϰϴ�Ğƚ�ϭϴϭϱ͘��ƉƉƌŽĐŚĞ�
ďŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ͕ͩ�ĞŶ��ŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ� ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚƵ� ĨƌĂŶĕĂŝƐ� ůĂŶŐƵĞ�ĠƚƌĂŶŐğƌĞ�ŽƵ�
ƐĞĐŽŶĚĞ͘�ϭϴ͕�ƉƉ͘�ϯϭϯͲϯϮϴ͘

^çÝÊ�>ÌÖ�þ͕� :ĂǀŝĞƌ͕ � &�ÙÄ�Ä��þ�&Ù�®½�͕�D͘ǐ��ƵŐĞŶŝĂ͕�et al͘� ;Ěŝƌ͘ Ϳ� ;ϮϬϬϴͿ͘�ZĞƉĞƌƚŽƌŝŽ�ĚĞ�
ŵĂŶƵĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ĨƌĂŶĐĠƐ�ĞŶ��ƐƉĂŹĂ�;^ŝŐůŽ�yyͿ. Ed. Comares.

d�ÙÙ�ÙÊÝ y� W�Ä�Ê͕� �ƐƚĞďĂŶ� ĚĞ� ;ϭϳϴϲͲϭϳϵϯͿ͘��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ� ĐĂƐƚĞůůĂŶŽ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ǀŽĐĞƐ� ĚĞ�
ĐŝĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĂƌƚĞƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƚƌĞƐ�ůĞŶŐƵĂƐ�ĨƌĂŶĐĞƐĂ͕�ůĂƟŶĂ�Ġ�ŝƚĂůŝĂ-
na͘�ϰ�ƚŽŵŽƐ͘�DĂĚƌŝĚ͕�/ŵƉƌĞŶƚĂ�ĚĞ�ůĂ�sŝƵĚĂ�ĚĞ�/ďĂƌƌĂ͕�,ŝũŽƐ�Ǉ��ŽŵƉĂŹşĂ͘

d�ÝÝÃ�ÄÄ͕�'ƺŶƚĞƌ�;ϭϵϭϯͿ͘�>ŽƐ�ƉĂŵƷes͘��ĞƌůşŶ͕�tĂƐŵƵƚŚ͘

dÊÝã�W½�Ä�ã͕ �DĂŶƵĞů�;ϭϵϵϰͿ͘�ͨ>ĞƐ�ĂǀĂƚĂƌƐ�Ě͛ƵŶ�ŐƌĂŵŵĂŝƌŝĞŶ͕�ŵĂŠƚƌĞ�ĚĞ�ůĂŶŐƵĞƐ�Ğƚ�ƌĠǀŽͲ
ůƵƟŽŶŶĂŝƌĞ͗�ͲWŝĞƌƌĞͲEŝĐŽůĂƐ��ŚĂŶƚƌĞĂƵ͕ͩ�ĞŶ��ŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚƵ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�
ůĂŶŐƵĞ�ĠƚƌĂŶŐğƌĞ�ŽƵ�ƐĞĐŽŶĚĞ͕�ϭϯ͕�ƉƉ͘�ϯϴͲϱϰ͘

hÙ��ÄÊ�D�Ù�«®͕��ƌŝŐŝƩĞ� ;ϮϬϬϯͿ͘�>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂͬĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů� ĨƌĂŶĐĠƐ� ĐŽŵŽ� ůĞŶŐƵĂ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ� ĞŶ� �ƐƉĂŹĂ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ� ĠƉŽĐĂ� ĨƌĂŶƋƵŝƐƚĂ� ;ϭϵϯϴͲϭϵϳϬͿ� ;dĞƐŝƐ� �ŽĐƚŽƌĂůͿ͘ 
hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�'ƌĂŶĂĚĂ͘

j��Ù�s�ÄãçÙ�͕�WŝůĂƌ͕ �;ϮϬϬϴͿ͘��Ŷ�Ğů�ĂƵůĂ�ĚĞ�ůĞŶŐƵĂ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂ͘��Ě͘��ŽŵŝůůĂƐ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ͘

hE�^�K�;ϭϵϱϱͿ͘ >͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ůĂŶŐƵĞƐ�ǀŝǀĂŶƚĞƐ͗�ƌĞĐƵĞŝů�Ě Ġ͛ƚƵĚĞƐ�ƌĠĚŝŐĠĞƐ�ă�ů͛ŽĐĐĂ-
ƐŝŽŶ�ĚƵ�ƐƚĂŐĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ƉĂƌ�ů͛hŶĞƐĐŽ�ă�EƵǁĂƌĂ��ůŝǇĂ�;�ĞǇůĂŶͿ�ĞŶ�ĂŽƸƚ�
ϭϵϱϯ͘�hŶĞƐĐŽ͘

s®��Äã��D�ã�ç͕�:ƵĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ�Ǉ�s®��Äã��Zç®þ͕�WĞĚƌŽ��͘�;ϮϬϭϯͿ͘��ŶƐĞŹĂƌ�Ǉ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ůĞŶ-
gua. Síntesis.



ϱϵϮ ��Ä®�½�KóÊÄÊ�^®Ã��E�«�Ã�

t�½ù�E�®�ù�͕�WĂƉĞ�;ϮϬϮϬͿ͘�ͨ>Ă�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĚĞ��>��ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĞƐĐŽůĂƌ�ĚĞ�^ĞŶĞŐĂů͗�ĂŶĄͲ
ůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�
de aula͕ͩ�ĞŶ�ƌĞĚ�>�͘�ZĞǀŝƐƚĂ��ůĞĐƚƌſŶŝĐĂ�ĚĞ��ŝĚĄĐƟĐĂ��>�͕�ϯϮ͕�ƉƉ͘�ϭϯϬͲϭϰϳ͘

z�»ÖÊ͕�<ŽĮ�;ϮϬϭϭͿ͘�ͨ >ĞŶŐƵĂƐ�ĚĞ�'ƵŝŶĞĂ��ĐƵĂƚŽƌŝĂů͗�ĚĞ�ůĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶͲ
ƚĂĐŝſŶ͕ͩ�ĞŶ�KƌĄĨƌŝĐĂ͕�ƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ�ŽƌĂůŝĚĂĚ�ĂĨƌŝĐĂŶĂ͕�ϳ͕�ƉƉ͘�ϭϭͲϮϲ͘

z�Ä¦ç�͕�1ŹŝŐŽ�;ϮϬϭϯͿ͘�>Ă�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĞŶ�Ğů�ĂƵůĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ͗�ƚƌĞƐ�
ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĞŵƉşƌŝĐŽƐ͘��Ě͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ĂŶƚĂďƌŝĂ͘



PONENCIAS



ZĞĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚŝĚĄĐƟĐŽͲƐĞŵĄŶƟĐŽ
ĞŶ�ϭ.o y 2.o�ĚĞ��^K�

dƌĂďĂũŽ�ĚĞ�&ŝŶ�ĚĞ�'ƌĂĚŽ�ĞŶ��ƐƚƵĚŝŽƐ�,ŝƐƉĄŶŝĐŽƐ�;ϮϬϮϰͲϮϬϮϱͿ

&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�&ŝůŽƐŽİĂ�Ǉ�>ĞƚƌĂƐ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ

�ĄƌďĂƌĂ�Z�Ã�¹Ê�W½�þ�
�ůƵŵŶĂ�ĚĞů�DĄƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ�ĞŶ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�WƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�

ĚĞ��^K͕��ĂĐŚŝůůĞƌĂƚŽ͕�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�WƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�Ǉ��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�/ĚŝŽŵĂƐ�
ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ

ZĞƐƵŵĞŶ͗ �ƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ĮŶ�ĚĞ�ŐƌĂĚŽ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚŝĚĄĐƟͲ
ĐŽͲƐĞŵĄŶƟĐŽ�ĚĞ�ϭ͘Ǒ�Ǉ�Ϯ͘Ǒ�ĚĞ��^K�;�ĚƵĐĂĐŝſŶ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ�KďůŝŐĂƚŽƌŝĂͿ͘�^Ğ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĐƌşƟĐŽ�Ǉ�
ƌŝŐƵƌŽƐŽ�ĚĞů�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�DĂĚƌŝĚ�Ǉ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ͕�ƚĂŶƚŽ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĐŽŵŽ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ůĂ�>KD>K�͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĞŶĐŽŶƚƌĂĚŽ�ƵŶĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂĐŝſŶ�
Ǉ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͕�ƉĂƌĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ƐƵďƐĂŶĂŶĚŽ�ůĂƐ�
ĐĂƌĞŶĐŝĂƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂĚĂƐ͘�WŽƌ�ĞůůŽ͕�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƐĞ�ĚĞƐƚĂĐĂ� ůĂ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ�
ĐŽŵŽ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͘�>Ă�ƉƌŽͲ
ƉƵĞƐƚĂ�ĐƌĞĂĚĂ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ďĂƐĞ�ƚĞſƌŝĐĂ�ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ƐĞŵĄŶƟĐŽƐ�ĚĞ��ŽƐĞƌŝƵ�Ǉ�ƐƵŐŝĞƌĞ�ƵŶĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽͲ
ŐşĂ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞŐƌĂ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ůĂ�ƌƵƟŶĂ�ĞƐĐŽůĂƌ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƐĞŵĂŶĂůĞƐ�ďƌĞǀĞƐ͕�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ�
Ǉ�ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂƐ͕�ƋƵĞ�ƐŝƌǀĞŶ�ĐŽŵŽ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐĂůĞŶƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵĞŶǌĂƌ�ůĂ�ƉƌŽƉŝĂ�ĐůĂƐĞ͘
�ƐƚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƉƌŽŵƵĞǀĞ�ůĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ŵĞƚĂůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͕�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ĞƋƵŝƉŽ�Ǉ�Ğů�ƵƐŽ�ƉƌĄĐƟĐŽ�Ǉ�
ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞů� ůĠǆŝĐŽ͘��ŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ƐƵ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ŚĂ�ŵŽƐƚƌĂĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŵƵǇ�
ƉŽƐŝƟǀŽƐ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƉŽƌ�ƐĞƌ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƷƟůĞƐ�Ǉ͕ �Ă�ƐƵ�ǀĞǌ͕�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝĚĂƐ͘�>ŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�
ŚĂŶ�ĂƉƌĞŶĚŝĚŽ�Ǉ�ƌĞŇĞǆŝŽŶĂĚŽ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞĚĂĚ�ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ͕�
ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ�ďŝĞŶ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĚĂ�Ǉ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂĚĂ�
ĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐŽƌƌĞĐƚŽ�Ğ�şŶƚĞŐƌŽ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĞŶ�ůĂ��^K͘

�ďƐƚƌĂĐƚ͗ dŚŝƐ�ĮŶĂů�ĚĞŐƌĞĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ǌĞƌŽĞƐ�ŝŶ�ŽŶ�ƌĞǀĂŵƉŝŶŐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐ�

ŽŶ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ĨŽƌ�ϭst and 2nd�ŐƌĂĚĞƐ�ŽĨ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘���ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽĸĐŝĂů�
ĐƵƌƌŝĐƵůĂ�ĂŶĚ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚĞǆƚďŽŽŬƐ͕�ďŽƚŚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽůůͲŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>KD>K�͕�ƌĞǀĞĂůĞĚ�Ă�
ŶŽƟĐĞĂďůĞ�ŐĂƉ�ŝŶ�ŚŽǁ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ŝƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�Ͷ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƚŽŽ�ƐĐĂƩĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚĂůůŽǁ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ƵŶĚĞƌƐĐŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƌŽůĞ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ƉůĂǇƐ�ĂƐ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘�dŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚƌĂǁƐ�ĨƌŽŵ�ŝĚĞĂƐ�



ϱϵϲ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

ŽĨ��ŽƐĞƌŝƵ�ĂďŽƵƚ�ƐĞŵĂŶƟĐ�ĮĞůĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘ �/ƚ�ǁĞĂǀĞƐ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ŝŶƚŽ�
ĚĂŝůǇ�ƐĐŚŽŽů�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐŝƐĞ͕�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�Ăůů�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟͲ
ĂƟǀĞ�ĐĂůůĞĚ�͞dŚĞ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ĐŽƌŶĞƌ͘͟ �dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�
ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ �ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ŝŶ�ƌĞĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘�dŚĞ�ŚĂŶĚƐͲŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�
ŚĂƐ�ǇŝĞůĚĞĚ�ǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ďŽƚŚ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮĐŝĂů͘�
dŚƵƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�Ă�ǁĞůůͲŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ĨŽƌ�
ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ��^K͘�

WĂůĂďƌĂƐ�ĐůĂǀĞ͗ ^ĞŵĄŶƟĐĂ͕�ůĞǆŝĐŽůŽŐşĂ͕�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͕�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͕�ĞĚĂĚ͕�ĐĂŵƉŽ�

ƐĞŵĄŶƟĐŽ͕��^K͘

�ƵƌƌşĐƵůƵŵ͗��ĄƌďĂƌĂ�ZĂŵĂũŽ�WůĂǌĂ͕�'ƌĂĚƵĂĚĂ�ĞŶ��ƐƚƵĚŝŽƐ�,ŝƐƉĄŶŝĐŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�
�ůĐĂůĄ�;ϮϬϮϭͲϮϬϮϱͿ͕�ŽďƚƵǀŽ�ƐŽďƌĞƐĂůŝĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂƐ�ĐŽŵŽ�/ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�>ŝŶŐƺşƐƟĐĂ͕�^Ğ-
ŵĄŶƟĐĂ�Ǉ�>ĞǆŝĐŽůŽŐşĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů͕��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ y >ŝŶŐƺşƐƟĐĂ��ƉůŝĐĂĚĂ͕�ĐŽŶƚĞͲ
ŶŝĚŽƐ�Ǉ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƋƵĞ�ĂŚŽƌĂ�ǀĞ�ůĂ�ůƵǌ͘�ZĞĂůŝǌſ�Ğů��ĂĐŚŝůůĞƌĂƚŽ�
ĚĞ�,ƵŵĂŶŝĚĂĚĞƐ�;ϮϬϭϵͲϮϬϮϭͿ�ĞŶ�Ğů�/�^�>ƵŝƐ�'ĂƌĐşĂ��ĞƌůĂŶŐĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ϴ͕ϱ�Ǉ�DĂƚƌşĐƵůĂ�ĚĞ�
,ŽŶŽƌ�ĞŶ�>ĞŶŐƵĂ��ĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͘�,Ă�ĂŵƉůŝĂĚŽ�ƐƵ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĐĞŶƚƌĂĚŽƐ�
ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�;ĚŝƐůĞǆŝĂ͕�d��͕�d��,Ϳ͕�ŶĂƌƌĂƟǀĂ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĚŝŐŝͲ
ƚĂůĞƐ�Ǉ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂŵĄƟĐĂ�ĞŶ��^K�Ǉ��ĂĐŚŝůůĞƌĂƚŽ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƚƌĂďĂũĂ�ĐŽŵŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĂ�ĚĞ�
>ĞŶŐƵĂ��ĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĞŶ�ůĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ�DĂƌŝĞ��ƵƌŝĞ�;>ŽƐ�,ƵĞƌŽƐ͕�sŝůůĂůďŝůůĂͿ͕�ĚŽŶĚĞ�ŝŵƉĂƌƚĞ�
ĐůĂƐĞƐ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ��^K�Ǉ��ĂĐŚŝůůĞƌĂƚŽ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ŵƵǇ�ƉŽƐŝƟǀĂ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ƐƵƐ�WƌĄĐƟĐĂƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ�ĞǆƚĞƌŶĂƐ�ĞŶ�Ğů�/�^�DĂƌşĂ�DŽůŝŶĞƌ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂ�ĚĞ�ϭ͘Ǒ�Ǉ�ϯ͘Ǒ�ĚĞ��^K͕�
ĚŽŶĚĞ�ĚĞŵŽƐƚƌſ�ƐƵ�ǀĂůşĂ�ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ĂůƵŵŶŽƐ���E��͘��ƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ŶŝǀĞů��Ϯ�ĚĞ�ŝŶŐůĠƐ�Ǉ�ƟĞŶĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�ĐŽƌƉƵƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ͘

/ÄãÙÊ�ç��®ÌÄ

>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ��^K͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĞƚĂƉĂ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ�
Ă�ĚĞƐĂİŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�Ǉ�ƉƌŽĚƵĐŝƌ�Ğů�ůĞŶŐƵĂũĞ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌͲ
ŐŽ͕�ƐƵ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ�ĞƐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĂĚĂ͕�ƉŽĐŽ�ƐŝƐƚĞŵĄƟĐĂ�Ǉ�ĚĞƐĐŽŶƚĞǆͲ
ƚƵĂůŝǌĂĚĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ĚŝĮĐƵůƚĂ�ƵŶ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�Ǉ�ĚƵƌĂĚĞƌŽ͘��ƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ĞƐ�Ğů�ŵŽƟǀŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĐƌĞĂĚŽ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ƌĞĂů�ĚĞ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌ�Ǉ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂƌ�Ğů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞƐƟŶĂĚŽ�Ăů�ůĠǆŝĐŽ͘

>Ă�ŵŽƟǀĂĐŝſŶ�ĚĞƚƌĄƐ�ĚĞů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƌĂĚŝĐĂ�ĞŶ�ůĂ�ĮƌŵĞ�ĐƌĞĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞŶͲ
ƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ�ƟĞŶĞ�ƋƵĞ�ƐĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŇƵŝĚĂ�
ĞŶ� ůĂ� ƌƵƟŶĂ�ĞƐĐŽůĂƌ͘ �WŽƌ�ĞƐŽ͕�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞ�ĞƐƚĞ�dƌĂďĂũŽ�ĚĞ�&ŝŶ�ĚĞ�
'ƌĂĚŽ�ĞƐ�ŽĨƌĞĐĞƌ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�Ǉ�ďŝĞŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĂŶ�
Ă�ƵŶĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ͕�ĞĮĐĂǌ�Ǉ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞ͘



ϱϵϳZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

�ĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĚĞƚĞĐƚĂĚŽ�ƵŶ�ǀĂĐşŽ�ĞŶ� ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ͕� ƐĞ�ŚĂ�
ĚŝƐĞŹĂĚŽ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂ� ŝŶŶŽǀĂĚŽƌĂ�ƋƵĞ�ƉƌŽŵƵĞǀĞ�ƵŶ�ĂƉƌĞŶͲ
ĚŝǌĂũĞ�ĂĐƟǀŽ͕� ƌĞŇĞǆŝǀŽ�Ǉ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞů� ůĠǆŝĐŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŽŵďŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĂƚƌĂĐƟǀĂƐ͘

�ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ�ĚĞƚĞĐƚĂĚŽƐ͕�ĐĂďĞŶ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ůĂ�ůŝŵŝƚĂĚĂ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�
ĞŶ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�ĂĐƚƵĂůĞƐ͕�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝͲ
ǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ�ůĂ�ĞƐĐĂƐĞǌ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĂĚĂƉƚĂĚŽƐ�Ă�ůĂƐ�ǀĞƌĚĂĚĞƌĂƐ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ĂůƵŵŶĂĚŽ͘�dŽĚŽ�ĞƐƚŽ�ŚĂ�ĞǆŝŐŝĚŽ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞƚĂůůĂĚŽ�Ǉ�ƵŶĂ�
ŵŝŶƵĐŝŽƐĂ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĞƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞ�Ǉ�ĞĨĞĐƟǀĂ͘

ϭ͘�KďũĞƟǀŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ Ϯ͘�KďũĞƟǀŽƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ

/ŶǀĞƐƟŐĂƌ�ĐſŵŽ�ƐĞ�ĞŶƐĞŹĂ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�
en ϭ͘o y 2.o ĚĞ��^K

�ǆĂŵŝŶĂƌ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽͬůĠǆŝĐŽ�
ŝŶĐůƵŝĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐƵƌƌşĐƵůŽƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�ĚĞ�ϭ͘o y 2.o�ĚĞ��^K

WƌŽƉŽŶĞƌ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ŵĠƚŽĚŽ�
ƋƵĞ�ŵĞũŽƌĞ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�

de los estudiantes

�ǆĂŵŝŶĂƌ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ůĠǆŝĐŽƐ�ĚĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ůŝďƌŽƐ�
ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�ƐŝŶ�>KD>K�

�ĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ůĠǆŝĐĂ�
de los individuos

�ǆĂŵŝŶĂƌ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ůĠǆŝĐŽƐ�ĚĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ůŝďƌŽƐ�
ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�ĐŽŶ�>KD>K�

/ĚĞŶƟĮĐĂƌ�ůĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�Ǉ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ŵĄƐ�ƵƟůŝǌĂĚŽƐ�
ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ

�ǀĂůƵĂƌ�ůĂƐ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĂĨƌŽŶƚĂŶ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�
Ăů�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ

�ƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�Ž�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ�ĞŶ�ƐƵ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ



ϱϵϴ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

ϯ͘�,ŝƉſƚĞƐŝƐ

^Ğ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�
ĐĂƐŝ�ŝŶƚƵŝƟǀĂ�Ǉ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘��ů�ĂůƵŵŶŽ�ŶŽ�ĞƐ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�
ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ�ƉŽƌƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂǇ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�;Ž�ŵƵǇ�ƉŽĐŽƐͿ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�
ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ͘�̂ Ğ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ŵĠƚŽĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞ�Ăů�ĂůƵŵͲ
ŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂĚƋƵŝƌŝƌ�ĐƵĂŶƚŽ�ŵĄƐ�ůĠǆŝĐŽ�ŵĞũŽƌ͕ �ĚĞ�ŝŐƵĂů�ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ůĞ�ůůĂŵĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƐŝŶƚĂǆŝƐ�
Ž�Ğů�ĐŽŵĞŶƚĂƌŝŽ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ͘�

ϰ͘��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵĞƐƟſŶ

�Ŷ� ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂů͕�Ğů� ůĠǆŝĐŽ�ŚĂ�ŐĂŶĂĚŽ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ĞŶ� ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶͲ
ĐŝĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůĞũŽƐ�ĚĞ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ĂĐƵŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ͕�Ğů�ǀŽĐĂďƵͲ
ůĂƌŝŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐŽŵƉůĞũŽ�ƋƵĞ�ĂƌƟĐƵůĂ�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ͕�ƉĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽ�Ğ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ͘��Ŷ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ƐƵ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĨƌĂŐͲ
ŵĞŶƚĂĚĂ�Ŷŝ�ƌĞĚƵĐŝĚĂ�Ă�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĂŝƐůĂĚŽƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ƉĂƌĂ�
ƉĞƌŵŝƟƌ�ůĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ͘

�ů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ϭ͘o y 2.o�ĚĞ��^K�ŚĂ�ŵŽƐƚƌĂĚŽ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟͲ
ĐĂ͕�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĐŽŶƟŶƷĂ�ƐŝĞŶĚŽ�ůŝŵŝƚĂĚĂ͕�ĚĞƐĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂĚĂ�Ǉ�ƐŝŶ�
ƵŶĂ�ƉƌŽŐƌĞƐŝſŶ�ƚĞŵĄƟĐĂ�ĐůĂƌĂ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ĂĐƚƵĂů͘�
�Ğ�ĂŚş�ƋƵĞ�ĞƐƚŽ�ƐĞ�ǀĞĂ�ƌĞŇĞũĂĚŽ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ůĂ�ůĞǇ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ�ĂĐƚƵĂů�
;>KD>K�Ϳ͘

�Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ĞŶ�ϭ͘o�ĚĞ��^K�ƐĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�Ǉ�ůĂƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ƐĞŵĄŶƟĐĂƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƐŝŶŽŶŝŵŝĂ͕�ůĂ�ĂŶƚŽŶŝŵŝĂ͕�ůĂ�ŵŽŶŽƐĞŵŝĂ�
Ǉ� ůĂ� ƉŽůŝƐĞŵŝĂ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ͕� ĞŶ�2.o� ĚĞ� �^K͕� ƐĞ� ĂŵƉůşĂ� Ğů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĐŽŶ�
ŚŝƉĞƌſŶŝŵŽƐ͕�ŚŝƉſŶŝŵŽƐ͕�ĐŽŶŶŽƚĂĐŝſŶ͕�ĚĞŶŽƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐĂŵďŝŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�;ŵĞͲ
ƚĄĨŽƌĂ͕�ŵĞƚŽŶŝŵŝĂ͕�ĞƵĨĞŵŝƐŵŽƐ͕�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƚĂďƷĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�Ǉ�Ğů�ƵƐŽ͕�ǇĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�
ĂƵƚſŶŽŵĂ͕�ĚĞ�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�Ǉ�ŵĂŶƵĂůĞƐ͘���ŶŝǀĞů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟǀŽ͕�ůĂ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�ĞŶ�ƐƵ�
ĐŽŶũƵŶƚŽ�ƐĞ�ĞŶŵĂƌĐĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĄŵďŝƚŽ�ƐŽĐŝŽůŝŶŐƺşƐƟĐŽ�Ǉ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ĐĂƌŐĂ�
ůĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ĐŝŶĐŽ�ŚŽƌĂƐ�Ă�ůĂ�ƐĞŵĂŶĂ�ĞŶ�ϭ͘o�ĚĞ��^K�Ǉ�ĚĞ�ĐƵĂƚƌŽ�ŚŽƌĂƐ�Ă�ůĂ�ƐĞŵĂŶĂ�
en 2.o ĚĞ��^K�;�K�͕�ϮϬϮϮ͗�ϳϱͿ͘

�ĂũŽ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ƉƐŝĐŽůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͕�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ƐĞ�ŚĂ�ƚƌĂƚĂͲ
ĚŽ�ĚĞƐĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ͘��ů�ĐŽŶĚƵĐƟƐŵŽ�;tĂƚƐŽŶ͕�^ŬŝŶŶĞƌͿ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂ� Ğů� ůĠǆŝĐŽ� ĐŽŵŽ� ƵŶ� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ĂƐŽĐŝĂĐŝſŶ� ĞƐơŵƵůŽͲƌĞƐƉƵĞƐƚĂ͕�
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ƋƵĞ�ĚĞƌŝǀſ�ĞŶ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĨŽĐĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞƉĞƟĐŝſŶ�Ǉ�ŵĞĐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͘�&ƌĞŶƚĞ�Ă�
ĞůůŽ͕�Ğů�ŝŶŶĂƟƐŵŽ�ĚĞ��ŚŽŵƐŬǇ�ĚĞĮĞŶĚĞ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŐƌĂŵĄƟĐĂ�ƵŶŝǀĞƌͲ
ƐĂů�Ǉ�ƵŶĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŝŶŶĂƚĂ�ĚĞ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞů�ůĞŶŐƵĂũĞ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ƐĞ�
ĂƐŽĐŝĂ�Ă�ƵŶĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ŵĞŶƚĂů�ŐĞŶĞƌĂƟǀĂ͘�WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�Ğů�ĐŽŐŶŝƟǀŝƐŵŽ͕�ĐŽŶ�
WŝĂŐĞƚ�Ǉ�sǇŐŽƚƐŬǇ͕ �ĐŽŶĐŝďĞ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ŵĞŶƚĂů�ĂĐƟǀŽ͕�ůŝŐĂĚŽ�Ă�ůĂ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͕�Ăů�ƉĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�Ă�ůĂ�ŵĞĚŝĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů�ůĞŶŐƵĂũĞ�ŶŽ�
ƐĞ�ĂƉƌĞŶĚĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĂŝƐůĂĚĂ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƌŝŐĞ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĂĐŝſŶ͕�
ůĂ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ƵƐŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�;zƵƐƚĞ�YƵŝŹŽŶĞƐ͕�ϮϬϮϬ͗�ϭϵ͕�ϮϬ͕�ϮϭͿ͘

�ŽŶ�ƚŽĚŽ͕�Ğů�ůĞǆŝĐſŶ�ŵĞŶƚĂů�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ǀĞƌ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂ�
ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂůŵĂĐĞŶĂŶ͕�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĂŶ�Ǉ�ĐŽŶĞĐƚĂŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ɛş͘��ŽŵŽ�ƐĞŹĂůĂ�
�ĂƌĂůŽ�;ZŝǀĞƚ�ZƵďŝŽ͕�ϮϬϮϮ͗�ϯϮϱͿ͕�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŝŵĂŐŝŶĂƌ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ďŝďůŝŽƚĞĐĂ�ŵĞŶƚĂů�
ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ƐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂŶ�ƉŽƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ͕�ƚĞŵĂƐ�Ǉ�ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ǉ�ƐĞ�
ĂĐĐĞĚĞ�Ă�ĞůůŽƐ�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�Ǉ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂƐ͘��ƐƚĞ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ůĠǆŝĐĂ�ďŝĞŶ�ĞƐƚƌƵĐƚƵͲ
ƌĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ŵĞŵŽƌŝĐĞŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŝŶƚĞŐƌĞŶ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ƐĞŵĄŶƟĐŽƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ŽƉĞƌĂƌ�ĐŽŶ�ĞůůĂƐ�ĂĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘

>Ă�ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ĞŵƉůĞĂĚĂƐ�ĞŶ� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ� ůĞŶŐƵĂƐ�
ŚĂ�ĂůĐĂŶǌĂĚŽ�Ăů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͘�hŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�Ăů�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĞƐ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂĚĂ�
ƉŽƌ��ĞƌǀĞƌĂ�DĂƚĂ�;ϮϬϮϭ͗�ϱͿ͕�ƋƵŝĞŶ�ĂďŽŐĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ�
ĞŶĨŽĐĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ͕�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ƌĞĂůĞƐ�Ǉ�ůĂ�ǀŝŶͲ
ĐƵůĂĐŝſŶ�Ă�ƚĂƌĞĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂƐ͘��ƐƚĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƐĞ�ďĂƐĂ�ĞŶ�Ğů�ĞŶͲ
ƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů� ůĠǆŝĐŽ�ŶŽ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ŝŵƉĂƌƟĚŽ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĂŝƐůĂĚĂ͕�ƐŝŶŽ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ƋƵĞ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĂƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂͲ
ĚŽƐ�Ǉ�ĨŽŵĞŶƚĂƌ�Ğů�ƵƐŽ�ĂĐƟǀŽ�Ǉ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͘�

�Ŷ� ĐŽŶƐŽŶĂŶĐŝĂ� ĐŽŶ� ůŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ � ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� Ğů� ĞŶĨŽƋƵĞ� ŇŝƉƉĞĚ� ĐůĂƐƐͲ
ƌŽŽŵ�;ĐůĂƐĞ�ŝŶǀĞƌƟĚĂͿ͕�ƌĞĐŽŐŝĚŽ�ƉŽƌ��ŶĚƷũĂƌ�DĂƌơŶĞǌ�ĞŶ�ϮϬϮϰ͕�ƋƵĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶͲ
ƚĂ�ĚŝĐŚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ��>��;�ƐƉĂŹŽů�ĐŽŵŽ�>ĞŶŐƵĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂͿ͘�
>Ă�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĐſŵŽ�ĞƐƚĞ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂ�ůĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ĚĞů�ĂƵůĂ�Ăů�
ĚĞƐƉůĂǌĂƌ�Ğů�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐŵŽ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�Ăů�ĂůƵŵŶĂĚŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂ�ĚĞĚŝĐĂƌ�
ƟĞŵƉŽ�Ă� ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĚƵĚĂƐ�Ǉ�Ă� ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ͕� ůĂ�
ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĂĚŽ�ŚĂ�ĚĞŵŽƐƚƌĂĚŽ�
ĨĂǀŽƌĞĐĞƌ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĂĐƟǀĂ͕�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĂƵƚŽŶŽŵşĂ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ�
ĞĮĐĂǌ�ĚĞů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ͘
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WŽƌ�ƷůƟŵŽ͕�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĚŽ�
ĐŽŵŽ�ĞũĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ͘��ŽŵŽ�ƐĞŹĂůĂ�D͘ǐ��ŶŐĞůĞƐ�
�ůǀĂƌĞǌ�DĂƌơŶĞǌ�;ϮϬϮϮ͗�ϴϲͿ͕�ĞƐ�ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ůĠǆŝĐŽ�Ğů�ƋƵĞ�ƉĞƌͲ
ŵŝƚĞ�Ăů�ŚĂďůĂŶƚĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ĞŶ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƉĞŶƐĂƌ�Ǉ�ĂĐƚƵĂƌ�
ĞŶ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͘�EŽ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ƐŽůŽ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĂƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͕�ƐŝŶŽ�ĚĞ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƌ�Ğů�
ƉĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĞǆƉƌĞƐĂƌ�ĞŵŽĐŝŽŶĞƐ�Ǉ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ� ƐĞŶƟĚŽ͘��ŶƐĞŹĂƌ�Ă� ǀĂůŽƌĂƌ�Ğů�
ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĞƐ͕�ĞŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌĂ͕�ƵŶĂ�ǀŝĐƚŽƌŝĂ�ĞĚƵĐĂƟǀĂ�ŝŵͲ
ƉĞƌĞĐĞĚĞƌĂ͘

ϭ͘�D�Ù�Ê�ã�ÌÙ®�Ê�

ϭ͘ϭര�͎YƵĠ�ĞƐ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ͍

�ů�ůĠǆŝĐŽ͕�ĞŶ�ƐĞŶƟĚŽ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ƉƵĞĚĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌƐĞ�ĐŽŵŽ�Ğů�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƵŶŝͲ
ĚĂĚĞƐ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ĨŽƌŵĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƐƵ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂͲ
ůŝǌĂĐŝſŶ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶĞƐ͕�ƐĞŐƷŶ�ůĂƐ�ĨƵĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ�
ƚĞſƌŝĐĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ͘

�Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ZĞĂů��ĐĂĚĞŵŝĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�;Z��Ϳ͕�Ğů� ůĠǆŝĐŽ�ĞƐ�ƐŝŶſŶŝŵŽ�
ĚĞ�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͕�ĐŽŶĐĞďŝĚŽ�ĐŽŵŽ�Ğů�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƵƟůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ƵŶĂ�ůĞŶͲ
ŐƵĂ�Ž�ƉŽƌ�ƵŶ�ŚĂďůĂŶƚĞ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�;Z��͕�ϮϬϭϰͿ͘��ĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ŵĄƐ�
ĂŵƉůŝĂ͕�ĂůŐƵŶŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕� ĐŽŵŽ�Ğů�ĚĞ�'ĂůůĂƌĚŽ� ;ϮϬϭϰ͗�ϭϭϭͿ͕�ĚĞƐƚĂĐĂŶ�ƋƵĞ�Ğů�
ůĠǆŝĐŽ�ŶŽ�ƐĞ�ƌĞĚƵĐĞ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ă�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĂŝƐůĂĚĂƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�
ƵŶŝĚĂĚĞƐ� ůĠǆŝĐĂƐ� ĐŽŵƉůĞũĂƐ͕� ĐŽŵŽ� ƐŽŶ� ůĂƐ� ĨƌĂƐĞƐ� ŚĞĐŚĂƐ͕� ůĂƐ� ĐŽŵďŝŶĂĐŝŽŶĞƐ�
ƐŝŶƚĂŐŵĄƟĐĂƐ�Ǉ� ůĂƐ�ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĚĂƐ͘��ĚĞŵĄƐ͕�Ğů� ůĠǆŝĐŽ�ĂďĂƌĐĂ�
ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ� ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ� Ǉ� ƵƐŽƐ�ŵĞƚĂĨſƌŝĐŽƐ͕� ĞƌŝŐŝĠŶĚŽƐĞ�
ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĚŝŶĄŵŝĐŽ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů͘�

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ğů��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĮůŽůſŐŝĐŽƐ�ĚĞ�>ĄǌĂƌŽ��ĂƌƌĞƚĞƌ�
ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶĂ�ĚŝƐƟŶĐŝſŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�Ǉ�Ğů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͘��ů�ůĠǆŝĐŽ�ƐĞ�
ĚĞĮŶĞ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�
Ğů�ƚĠƌŵŝŶŽ�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞĨĞƌŝƌƐĞ�Ăů�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĞŵƉůĞĂͲ
ĚĂƐ�ƉŽƌ�ƵŶ�ĂƵƚŽƌ͕ �ŚĂďůĂŶƚĞ͕�ĞƐĐƵĞůĂ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂ�Ž�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞƐƉĞĐşͲ
ĮĐŽ�;�ĂƌƌĞƚĞƌ͕ �ϭϵϵϲ͗�ϮϲϮ͕�ϰϭϬͿ͘

�Ŷ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ŶŽƌƚĞĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕�>ĞŽŶĂƌĚ��ůŽŽŵͲ
ĮĞůĚ�ƉůĂŶƚĞĂ�ƋƵĞ�Ğů� ůĠǆŝĐŽ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ� ůĂ� ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůŽƐ�ŵŽƌĨĞŵĂƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�
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ůĞŶŐƵĂ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ƐƵ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ĐŽŵŽ�ŝŶǀĞŶƚĂƌŝŽ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ŵşͲ
ŶŝŵĂƐ�ĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�;�ůŽŽŵĮĞůĚ͕�ϭϵϯϯͿ͘

�Ŷ�ƷůƟŵĂ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ͕�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĐĂƐŝ�ƉƌĂŐŵĄƟĐĂ�Ǉ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂ�Ăů�
ƵƐŽ͕�DĂƌşĂ�DŽůŝŶĞƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ŽƌĚĞŶĂĚĂ�ĂůĨĂďĠƟͲ
ĐĂŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͕�ŐŝƌŽƐ�Ǉ�ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ͘�^Ğ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƵŶĂ�
ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�Ǉ�Ğů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͕�ĐŽŶĐĞďŝĚŽ�ĞƐƚĞ�ƷůƟŵŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�
ĂŐƌƵƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂƐ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ă�ƵŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ƚĞŵĄƟĐŽ�Ž�ĨƵŶĐŝŽͲ
ŶĂů͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂƌ�ƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂĚĂƐ�;DŽůŝŶĞƌ͕ �ϭϵϲϲ͗�ϴϮϴͿ͘�

�Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ƉƵĞĚĞ�ǀĞƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĐŽŵƉůĞũĂ�ƋƵĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂ͕�ŶŽ�ƐŽůŽ�Ğů�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�Ǉ�ŵŽƌĨĞŵĂƐ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŵďŝŶĂͲ
ĐŝŽŶĞƐ�ĮũĂƐ͕�ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�Ǉ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ǀĂƌŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐĂŵďŝŽ͘��ƐƚŽ�ůŽ�
ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞ�
ůŽƐ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ͘�

ϭ͘Ϯ�ര͎�ſŵŽ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĞƐƚƵĚŝĂĚŽ�ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ͍

>Ă�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ƐĞŵĄŶƟĐŽƐ�ƉĂƌƚĞŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞǆͲ
ƚĞŶƐĂ�ƚƌĂĚŝĐŝſŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝŽŐƌĂİĂ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�Ǉ�ůĂ�ĮůŽƐŽİĂ�ĚĞů�ůĞŶŐƵĂͲ
ũĞ͕�ƋƵĞ�ŚĂ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂĚŽ�ƵŶĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞƐĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĐŽŵƉĂƌĂƟƐƚĂƐ�Ǉ�
ŶĞŐƌŽŵĄŶƟĐŽƐ�ŚĂƐƚĂ�ůĂƐ�ƚĞŽƌşĂƐ�Ǉ�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�ŵĄƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ͘�>Ă�ŶŽĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂů�ĚĞ�
ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ĐŽŵĞŶǌſ�Ă�ƚŽŵĂƌ�ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�Ğů�ƐŝŐůŽ�ø®ø͕�ƐŝĞŶĚŽ�t͘ര>͘�,ĞǇƐĞ�
;ϭϴϱϲͿ͕�:ŽƐƚ�dƌŝĞƌ�;ϭϵϯϭͿ�Ǉ�tĂůƚĞƌ�WŽƌǌŝŐ�;ϭϵϯϰͿ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƐĞŶƚĂƌŽŶ�ůĂƐ�ďĂƐĞƐ�ƉĂƌĂ�
ƐƵ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĐĞƌƌĂĚŽƐ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂͲ
ĚĂƐ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�;�ŽƐĞƌŝƵ͕�ϭϵϴϭ͗�ϭϰϮ͕�ϭϰϰͿ͘

>Ă�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ƵƟůŝǌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĚŝĚĄĐƟĐŽ�ƐĞ�ďĂƐĂ�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞŶ� ůĂ�ƚĞŽƌşĂ�ĚĞ� ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ƐĞŵĄŶƟĐŽƐ�ĚĞ�
�ƵŐĞŶŝŽ��ŽƐĞƌŝƵ͕�ƌĞĐŽŐŝĚĂ�ĞŶ�WƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�;ϭϵϴϭ͗�ϮϬϲͿ͘�
^ĞŐƷŶ�Ğů�ĂƵƚŽƌ͕ �Ğů�ĐĂŵƉŽ�ůĠǆŝĐŽ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĐŽŵƉƵĞƐƚĂ�
ƉŽƌ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ůĠǆŝĐĂƐ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ůĞǆĞŵĂƐ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵǇĞŶ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĄƌĞĂ�
ĐŽŶƟŶƵĂ�ĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŽƉŽƐŝĐŝſŶ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�ƵŶĂƐ�ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ͘�

�ŽƐĞƌŝƵ�ŝŶƚƌŽĚƵũŽ�ƵŶĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�Ǉ�ĞŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�
ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŽďƌĂ͘��ĞƐĚĞ�ƐƵ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�ϭϵϲϰ͕�
ĐŽŶĐŝďŝſ�Ğů�ĐĂŵƉŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƐŝŵƉůĞƐ�ŽƉŽƐŝĐŝŽͲ
ŶĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ͘��ŽŶ�Ğů�ƉĂƐŽ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ͕�ĞŶ�ƐƵƐ�ĞƐĐƌŝƚŽƐ�ĚĞƐĚĞ�ϭϵϲϲ�ŚĂƐƚĂ�
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ϭϵϵϴ͕� ĨƵĞ�ĂĮŶĂŶĚŽ�ƐƵ�ĞŶĨŽƋƵĞ͘��ĐůĂƌſ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂƐ�ŽƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ŶŽ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�
ǀŝƐƚĂƐ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĂŝƐůĂĚĂ͕� ƐŝŶŽ� ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝĂ͕�
ĚŽŶĚĞ� ůĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ� ůĠǆŝĐĂƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵǇĞŶ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞǆŚĂƵƐƟǀĂ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�
ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ĐŽŵƉĂƌƟĚŽ͘�

�ĚĞŵĄƐ͕��ŽƐĞƌŝƵ�;ϭϵϴϭ͗�ϰϭ͕�ϰϮ͕�ϰϯͿ�ŚĂĐĞ�ƵŶĂ�ĚŝƐƟŶĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ�ĞŶƚƌĞ�
ĐĂŵƉŽƐ�ƵŶŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ƉůƵƌŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐ͘

>ŽƐ� ĐĂŵƉŽƐ� ƵŶŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐ� ƐĞ� ĐĞŶƚƌĂŶ� ĞŶ� ƵŶĂ� ƷŶŝĐĂ� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ƐĞͲ
ŵĄŶƟĐĂ�Ǉ�ƐĞ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶ�ĞŶ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƟƉŽƐ͗�ĐĂŵƉŽƐ�ĂŶƚŽŶşŵŝĐŽƐ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ŽƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ͕� ĐŽŵŽ�ĂůƚŽͬďĂũŽ͖� ĐĂŵƉŽƐ�ŐƌĂĚƵĂůĞƐ͕�ƋƵĞ� ƌĞŇĞũĂŶ�
ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐƌĂĚŽ͕�ĐŽŵŽ�ĨƌşŽͬƟďŝŽͬĐĂůŝĞŶƚĞ͕�Ž�ĐĂŵƉŽƐ�ƐĞƌŝĂůĞƐ͕�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ůŝƐƚĂƐ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƐŝŐƵĞŶ�ƵŶ�ŽƌĚĞŶ�ŐƌĂĚƵĂů͕�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ŶŽŵďƌĞƐ�ĚĞ�ŇŽƌĞƐ�
o los días de la semana. 

>ŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ƉůƵƌŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐ�ĂďĂƌĐĂŶ�ĚŽƐ�Ž�ŵĄƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ƐĞŵĄŶƟͲ
ĐĂƐ͘��ƐƚŽ�ůůĞǀĂ�Ă�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂŵƉŽƐ�ďŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ůƵũƵƌŝĂͬĂǀĂƌŝĐŝĂ͕�
ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ĐƌƵǌĂŶ�Ğů�ĚĞƐĞŽ�ŝŶƚĞŶƐŽ�Ǉ�ůĂ�ƌŝƋƵĞǌĂ͕�Ǉ�ĐĂŵƉŽƐ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐ͕�
ĐŽŵŽ�ĂǀĂƌŽͬƌĄĐĂŶŽͬƌŽŹŽƐŽ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ǀĂƌŝĂƐ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ�ƐĞŵĄŶƟĐĂƐ͘

�Ŷ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽƉŽŶĞ��ŽƐĞƌŝƵ�;ϭϵϴϭ͗�Ϯϭϵ͕�ϮϮϬͿ͕� ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ƉůƵƌŝĚŝͲ
ŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐ�ƐĞ�ĚŝǀŝĚĞŶ�ĞŶ�ĚŽƐ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ͗� ũĞƌĂƌƋƵŝǌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐĞůĞĐƟǀŽƐ͘�>ŽƐ� ũĞͲ
ƌĂƌƋƵŝǌĂŶƚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂŶ�ůĂƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ƵŶ�ŽƌĚĞŶ�ũĞƌĄƌƋƵŝĐŽ͕�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƵŶĂ�
ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĂĐƚƷĂ�ƉƌŝŵĞƌŽ�Ǉ�ůƵĞŐŽ�ŽƚƌĂ͕�ƉƵĚŝĞŶĚŽ�ƐĞƌ�ĐŽƌƌĞůĂƟǀŽƐ�Ž�ŶŽ�ĐŽƌƌĞůĂƟͲ
ǀŽƐ͘��Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ͕�ůŽƐ�ƐĞůĞĐƟǀŽƐ�ĂƉůŝĐĂŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ͕�
ƐŝŶ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ũĞƌĂƌƋƵşĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƐ͕�Ǉ�ƉƵĞĚĞŶ�ŝŶĐůƵŝƌ�ƵŶŽ�Ž�ŵĄƐ�ĂƌĐŚŝůĞǆĞŵĂƐ͘�

hŶ�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĚĞ��ŽƐĞƌŝƵ�ĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĐĂŵƉŽ�
ůĠǆŝĐŽ�ŶŽ�ĞƐ�ĞƐƚĄƟĐŽ�Ŷŝ�ĂďƐŽůƵƚŽ͘��Ŷ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͕�ƐƵ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĞ�ĐſŵŽ�
ƐĞ�ĚĞĮŶĞ�Ğů�ĐŽƌƉƵƐ͕�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ǉ�ĚĞů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ƋƵĞ�
Ğů�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ�ĚĞĐŝĚĂ�ƵƟůŝǌĂƌ͘ �WŽƌ�ĐŽŶƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͕�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ͕�ĞƐ�ĐƌƵͲ
ĐŝĂů�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐůĂƌĂ�ůŽƐ�ĂƌĐŚŝůĞǆĞŵĂƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƌĂƐŐŽƐ�ƷŶŝĐŽƐ�
ƋƵĞ�ĂǇƵĚĂŶ�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ�ĐĂĚĂ�ŐƌƵƉŽ�ůĠǆŝĐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂďĂũĂƌĄ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ϭ͘Ǒ�Ǉ�Ϯ͘Ǒ�ĚĞ��^K͘

�Ŷ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕�ƐĞ�ĞŶƟĞŶĚĞ�ƉŽƌ�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�
ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂŶ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞ�ƵŶ�ĂƌĐŚŝůĞǆĞŵĂ�ĐŽͲ
ŵƷŶ͘��ƐƚĞ�ĂƌĐŚŝůĞǆĞŵĂ�ĂŐƌƵƉĂ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ůĠǆŝĐĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ĐŽŶĞĐƚĂĚĂƐ�



ϲϬϯZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

ĞŶƚƌĞ� Ɛş� Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ� ƌĞĚ�ĚĞ�ŽƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ƐĞŵĄŶƟĐĂƐ͕� ƋƵĞ� ĐŽŵƉĂƌƚĞŶ�ƵŶ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ƉĞƌŽ�ƐĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂŶ�ŐƌĂĐŝĂƐ�Ă�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ƐĞŵĄŶƟĐĂƐ�ĞƐͲ
ƉĞĐşĮĐĂƐ͘��ƐƚŽ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ůĂ�ĂŶƚŽŶŝŵŝĂ͕�ůĂ�ŚŝƉĞƌŽŶŝŵŝĂ͕�ůĂ�ŚŽŵŽŶŝŵŝĂ�Ǉ�
Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ƐĞŵĄŶƟĐĂƐ�ƚƌĂďĂũĂĚĂƐ͘�

�ĞƐĚĞ�ƵŶĂ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ� ĞĚƵĐĂƟǀĂ͕� Ğů� ĐĂŵƉŽ� ƐĞŵĄŶƟĐŽ� ƐĞ� ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ� ĞŶ�
ƵŶĂ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ǀŽĐĂďƵůĂͲ
ƌŝŽ�ĞŶ��^K͘�&ĂĐŝůŝƚĂ�ƵŶĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͕�ƋƵĞ�ĞƐ�ŵĄƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ�Ǉ�ĞƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĂĚĂ͕�Ăů�ĐŽŵďŝŶĂƌ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ĐŽŶ�Ğů�ƵƐŽ�ƉƌĄĐƟĐŽ�Ǉ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ĚĞ�
ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ĞƐƚĂ�ŝĚĞĂ�ĂǇƵĚĂ�Ă�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂƌ�Ğů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ůĂƐ�
ĂƵůĂƐ͕�ďĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŚĞƌĞŶĐŝĂ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�Ǉ�ƉƌŽŐƌĞƐŝſŶ�ƚĞŵĄƟĐĂ͘�

ϭ͘ϯ�ര͎�ſŵŽ�ƐĞ�ĞŶƐĞŹĂ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ͍

>Ă�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ůĂ��^K�ĞƐƚĄ�ĞƐƟƉƵůĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�Ğů�
ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ�ĐĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�DĂĚƌŝĚ�;�K�͕�
ϮϬϮϮ͗�ϳϱͿ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĐŝĐůŽ�
ĚĞ�ůĂ��^K�;ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĚĞ�ϭϮ�Ă�ϭϰ�ĂŹŽƐͿ�Ǉ͕ �ƉĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ƐĞ�ŚĂŶ�ƌĞǀŝƐĂĚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�
ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƌ�ůĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶͲ
ƚĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͘

En ϭ͘o�ĚĞ��^K͕�Ğů� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů� ůĠǆŝĐŽ�ƐƵĞůĞ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƌƐĞ�ĞŶ�ĄŵďŝƚŽƐ�
ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ�ĚĞ�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͘�>ŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĞǆĂŵŝŶĂĚŽƐ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞŶ͗

>ŝďƌŽ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ Año Descripción

�Ä�ù�
2007 
ϮϬϬϵ

�ŶĂǇĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ŵĄƐ�ĞǆŚĂƵƐƟǀĂ͕�Ăů�ŝŶĐůƵŝƌ�ŶŽ�ƐŽůŽ�Ğů�
ůĠǆŝĐŽ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ĂŶƚƌŽƉŽŶŝŵŝĂ͕�ůŽƐ�ĂŵĞƌŝĐĂŶŝƐŵŽƐ͕�ůŽƐ�ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ�

ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ͕�ůĂƐ�ŵĞƚĄĨŽƌĂƐ�ĐŽƟĚŝĂŶĂƐ�Ǉ�ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ƐĞŵĄŶƟĐŽƐ
�ǀŝŶĐƵůĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ŵŝƚŽůŽŐşĂ͕�ůŽƐ�ĐŽůŽƌĞƐ͕�ůĂƐ�ĐŝƵĚĂĚĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ǀŝĂũĞƐ

^'�>�
dŽŵĂ�ůĂ�ƉĂůĂďƌĂ�Ϯ͘Ϭ

ϮϬϭϭ

&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞů�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ƵŶŝĚĂĚ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�
ƐĞŶƟĚŽ͕�ĂďŽƌĚĂ�Ğů�ůĞŶŐƵĂũĞ�ĮŐƵƌĂĚŽ͕�ůŽƐ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ͕�

ůĂ�ƉŽůŝƐĞŵŝĂ͕�ůĂ�ƐŝŶŽŶŝŵŝĂ͕�ůĂ�ĂŶƚŽŶŝŵŝĂ�Ǉ�ůŽƐ�ƌĞĨƌĂŶĞƐ�ĐŽŵŽ�
ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ�ŵĄƐ�ƉƌŽĨƵŶĚĂ�
Ǉ�ŵƵůƟĨĂĐĠƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ĂďŽƌĚĂ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ĮŐƵƌĂƐ�

ůŝƚĞƌĂƌŝĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ƐşŵŝůĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ĚĞ�ƉƌĞĐŝƐŝſŶ�ůĠǆŝĐĂ�
ƋƵĞ�ĨŽŵĞŶƚĂ�ůĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ǀĂƌŝĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ĞŶƚƌĞ�

ƉĂůĂďƌĂƐ�ĂĮŶĞƐ



ϲϬϰ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

��/Z�Ͳ�WƌŽǇĞĐƚŽ�EKs� ϮϬϭϭ

/ŶƚĞŐƌĂ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŽƌƚŽŐƌĂİĂ͕�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�
ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ͕�ĨƌĂƐĞƐ�ŚĞĐŚĂƐ͕�ĞŶĐŝĐůŽƉĞĚŝĂƐ͕�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŶŽŶŝŵŝĂ͕�ĂŶƚŽŶŝŵŝĂ͕�ƉŽůŝƐĞŵŝĂ͕�ĨĂŵŝůŝĂ�ůĠǆŝĐĂ

�Ǉ�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ

�ò�Ù�Ýã 
 WƌŽǇĞĐƚŽ��ƌŐŽƚ�Ϯ͘Ϭ

ϮϬϭϮ

�ďŽƌĚĂ�Ğů�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ůĠǆŝĐŽ�Ǉ�ŐƌĂŵĂƟĐĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ůŝƚĞƌĂů�
Ǉ�ĮŐƵƌĂĚŽ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�Ǉ�ůŽƐ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽ�ůĠǆŝĐŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĞŶ�Ğů�

ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ

^�Äã®½½�Ä��
^ĞƌŝĞ��ďŝĞƌƚĂ

ϮϬϮϰ

�ǀŝĚĞŶĐŝĂ�ƵŶĂ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ�Ăů�ůĠǆŝĐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ŝŶƚĞƌͲ
ǀĞŶĐŝſŶ�ŵşŶŝŵĂ͕�ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝƚĂ�Ă�ůŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ͘�
�ƐƚĞ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĞǆƉůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉĂůĂďƌĂƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ͕�ƉƌŽŵŽǀŝĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ŝŶŵĞƌƐŝſŶ�ƌĞŇĞǆŝǀĂ�ĞŶ�ůĂ�

ƌŝƋƵĞǌĂ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ�Ǉ�ƉƌĂŐŵĄƟĐĂ�ĚĞů�ůĞŶŐƵĂũĞ

^�Äã®½½�Ä��Ͳ�WƌŽǇĞĐƚŽ�
�ŽŶƐƚƌƵǇĞŶĚŽ�

mundos
2025

EŽ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ĂƉĂƌƚĂĚŽƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ�ĚĞ�ůĠǆŝĐŽ�Ž�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ůŝŵŝƚĂ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶ�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ�ƚĞŵĄƟĐŽ�ƉŽƌ�ƵŶŝĚĂĚ͘�

�ƐƚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƐĞ�ĂƐĞŵĞũĂ�Ă�ůĂ�ĞŵƉůĞĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�
ůĞŶŐƵĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ

En 2.o�ĚĞ��^K�ƐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ƟĞŶĚĞ�Ă�ĐŽŶĐƌĞƚĂƌƐĞ�ĞŶ�ƵŶ�ƚƌŝŵĞƐͲ
ƚƌĞ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�Ž�Ă�ŝŶƚĞŐƌĂƌƐĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů�ĞŶ�Ğů�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ͗

>ŝďƌŽ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ Año Descripción

���½ò®ò�Ý�
WƌŽǇĞĐƚŽ�Ϯ͘Ϯ

ϮϬϬϯ

DĂŶƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ĄŵďŝƚŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ĚĞ�ůĠǆŝĐŽ͘�
�Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ƐĞ�ƚƌĂƚĂƌĄŶ�ƚĞŵĂƐ�ĐŽŵŽ�ĐĂŵƉŽƐ�ƐĞŵĄŶƟĐŽƐ͕�
ƐŝŶŽŶŝŵŝĂ͕�ĂŶƚŽŶŝŵŝĂ͕�ƉŽůŝƐĞŵŝĂ͕�ŚŽŵŽŶŝŵŝĂ͕�ƚĞĐŶŝĐŝƐŵŽƐ͕�

ĞƵĨĞŵŝƐŵŽƐ͕�ůŽĐƵĐŝŽŶĞƐ͕�ĨƌĂƐĞƐ�ŚĞĐŚĂƐ͕�ƌĞĨƌĂŶĞƐ͕�ĚĞŶŽƚĂĐŝſŶ͕�
ĐŽŶŶŽƚĂĐŝſŶ͕�ŵĞƚĄĨŽƌĂ�Ǉ�ŵĞƚŽŶŝŵŝĂ

�Ä�ù� 
�ƉƌĞŶĚĞƌ�ĞƐ�ĐƌĞĐĞƌ�

ĞŶ�ĐŽŶĞǆŝſŶ
ϮϬϭϲ

�ďŽƌĚĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͕�ĞŶ�ƚĞŵĂƐ�ƋƵĞ�
ŝŶĐůƵǇĞŶ�ĨĂŵŝůŝĂ�ůĠǆŝĐĂ͕�ƐŝŶŽŶŝŵŝĂ͕�ĂŶƚŽŶŝŵŝĂ͕�ŚŝƉĞƌŽŶŝŵŝĂ͕�

ŚŝƉŽŶŝŵŝĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ�ĚĞŶŽƚĂƟǀŽƐ�Ǉ�ĐŽŶŶŽƚĂƟǀŽƐ͕�
ĐĂŵďŝŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͕�ŵĞƚĄĨŽƌĂ͕�ŵĞƚŽŶŝŵŝĂ͕�ŵŽŶŽƐĞŵŝĂ͕�

ƉŽůŝƐĞŵŝĂ�Ǉ�ŚŽŵŽŶŝŵŝĂ

�Ä�ù��
^ƵŵĂ�ƉŝĞǌĂ 

2020
^Ğ�ƚƌĂƚĂ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂŵĄƟĐĂ͕�
ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�ĐŽŵŽ�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͕�ĐĂŵƉŽ�ĂƐŽĐŝĂƟǀŽ͕�

ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ͕�ƐĞŶƟĚŽ�Ǉ�ĐĂŵďŝŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ



605Z��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

^�Äã®½½�Ä� 
^ĞƌŝĞ��ďŝĞƌƚĂ

ϮϬϮϰ

�ǀŝĚĞŶĐŝĂ�ƵŶĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĄŵďŝƚŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ĚĞƐƟŶĂĚŽ�Ăů�ĞƐƚƵĚŝŽ�
ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ƐĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞŶ�

ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐŝŶŽŶŝŵŝĂ͕�ůĂ�ĂŶƚŽŶŝŵŝĂ͕�ůĂ�ŚŝƉĞƌŽŶŝŵŝĂ͕�
ůĂ�ŚŝƉŽŶŝŵŝĂ͕�Ğů�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͕�ůĂ�ŚŽŵŽŶŝŵŝĂ͕�ůĂ�ŵĞƚĄĨŽƌĂ�
Ǉ�ůĂ�ŵĞƚŽŶŝŵŝĂ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ

^�Äã®½½�Ä��Ͳ�WƌŽǇĞĐƚŽ�
�ŽŶƐƚƌƵǇĞŶĚŽ�

mundos
2025

WůĂŶƚĞĂ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂŶƚĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�
ƐŝƐƚĞŵĄƟĐŽ�ĚĞů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͘�^ŝ�ďŝĞŶ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĚĞ�

ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ůĞĐƚŽƌĂ�ƋƵĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂŶ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ůĠǆŝĐŽƐ͕�ƐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�
ƵŶĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞŶĨŽƋƵĞ�
ĞŶ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ

ϭ͘ϰ�രZĞŇĞǆŝſŶ�ĐƌşƟĐĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�
LOMLOE y pre-LOMLOE 

�ů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�ϭ͘o y 2.o�ĚĞ��^K�ŵĂŶŝĮĞƐƚĂ�ƵŶĂ�
ŶŽƚĂďůĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĐſŵŽ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐơĂŶ�ĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ůĂ�>KD>K��Ǉ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ĂĚĂƉƚĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ŶƵĞǀĂ�ůĞǇ͘ �

>ŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ƉƌĞǀŝŽƐ�Ă�ůĂ�>KD>K��;>K�͕�>KD��Ϳ�ŚĂŶ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�ƵŶ�ƚƌĂƚĂͲ
ŵŝĞŶƚŽ�ƐŝƐƚĞŵĄƟĐŽ�Ǉ�ĞǆƉůşĐŝƚŽ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͕�ƋƵĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĞŶ�ĄƌĞĂƐ�
ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĞ�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͘��Ŷ�ĞƐƚŽƐ�ƷůƟŵŽƐ͕�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƐĞ�ĞǆĂŵŝŶĂ�Ğů�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂŶ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƐĞŵĄŶƟĐŽƐ�ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ�
ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉŽůŝƐĞŵŝĂ͕�ůĂ�ƐŝŶŽŶŝŵŝĂ͕�ůĂ�ĂŶƚŽŶŝŵŝĂ͕�ůĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ�ůĠǆŝĐĂƐ�Ǉ�ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�
ƐĞŵĄŶƟĐŽƐ͘��ĚĞŵĄƐ͕� ƐĞ�ĞǆƉůŽƌĂ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞů� ůĞŶŐƵĂũĞ�ĮŐƵƌĂĚŽ� ;ŵĞƚĄĨŽƌĂƐ͕� ƐşͲ
ŵŝůĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�Ğů�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ůĞǆŝĐŽŐƌĄĮĐŽƐ�;ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ͕�ĞŶĐŝĐůŽƉĞĚŝĂƐ͕�
ĞƚĐ͘Ϳ͕� ůĂ�ƉƌĞĐŝƐŝſŶ�ůĠǆŝĐĂ�Ǉ� ůĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ŵĂƟĐĞƐ�ĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ĞŶƚƌĞ�ƚĠƌͲ
ŵŝŶŽƐ�ĐĞƌĐĂŶŽƐ͘��ƐƚĞ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ŽƚŽƌŐĂ�Ăů�ůĠǆŝĐŽ�ƵŶ�ůƵŐĂƌ�ƉƌŽƉŝŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĐƵͲ
ƌƌşĐƵůŽ͕�ĐŽŶĐĞďŝĚŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�
ĞǆƉůşĐŝƚĂ͕�ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂ�Ǉ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ͘

�Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƉŽƐŝĐŝſŶ͕�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĂĚĂƉƚĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�>KD>K��ŽĨƌĞĐĞŶ�ƵŶĂ�ǀŝͲ
ƐŝſŶ�ŵĞŶŽƐ�ƉƌŽĨƵŶĚĂ�Ǉ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĂĚĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͘��ƋƵş͕�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�
ŶŽ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĄƌĞĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƚĞŐƌĂ�ĞŶ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�
ĚĞ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ� ůĞĐƚŽƌĂ͕�ĞŶ�ďƌĞǀĞƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƌĞŇĞǆŝſŶ� ůŝŶŐƺşƐƟĐĂ�ƐŽďƌĞ�
ƉĂůĂďƌĂƐ� Ǉ� ƐƵƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ� Ǉ� ĞŶ� ůŝƐƚĂĚŽƐ� ƚĞŵĄƟĐŽƐ�ĚĞ� ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ� ƐŝŵŝůĂƌ� Ăů�
ĞŶĨŽƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ƐĞŐƵŶĚĂƐ�ůĞŶŐƵĂƐ͘
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�ƐƚĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ƉƌŽƉŝŽ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ƐĞ�ĚĞďĞ�Ă�ůĂ�ŶƵĞǀĂ�ŽƌŝĞŶƚĂͲ
ĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>KD>K�͕�ƋƵĞ�ƉƌŝŽƌŝǌĂ�ƵŶ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂů�Ǉ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂͲ
ĚŽ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�ĚĞů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ƐĞŵĄŶƟĐĂƐ͘��ƐƚŽ�ƚƌĂĞ�
ĐŽŶƐŝŐŽ�ŐƌĂǀĞƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�
ĐŽŵŽ�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�Ž�ĨĂŵŝůŝĂ�ůĠǆŝĐĂ�ƌĞƉĞƌĐƵƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ƌŝƋƵĞǌĂ�Ǉ�ƉƌĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞů�
ůĠǆŝĐŽ�ĂĐƟǀŽ�ĚĞů�ĂůƵŵŶŽ͕�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ�ƉĂƌĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌ�Ǉ�ĐƌĞĂƌ�
ƚĞǆƚŽƐ�ĐŽŵƉůĞũŽƐ�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ĚĞ�ŝŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ůĠǆŝĐĂ�ƋƵĞ�ĚĞͲ
ƉĞŶĚĞŶ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĚŽ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ͘

WŽƌ�ĐŽŶƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�>KD>K��ŽĨƌĞͲ
ĐĞ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ƵƐŽ�ƌĞĂů�ĚĞů�ůĞŶŐƵĂũĞ͕�ƐĞƌşĂ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌůŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĐůĂƌĂ�Ǉ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĚĂ�ĚĞů�ůĠǆŝͲ
ĐŽ͘��ƐƚŽ�ĞƐ�ĐůĂǀĞ�ƉĂƌĂ�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�ƵŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƐſůŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ůĠǆŝĐĂ�ĞŶ�
ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƉƌŝŵĞƌ�ĐŝĐůŽ�ĚĞ�ůĂ��^K͘�

Ϯ͘ര�D�Ù�Ê�Ã�ãÊ�Ê½Ì¦®�Ê

Ϯ͘ϭ�രDĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ

�ĂĚŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂ�ůůĞǀĂĚŽ�Ă�ĐĂďŽ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĐŝſŶ�ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ�ĚĞů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�
ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ůĠǆŝĐĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�Ŷŝ�ƵŶĂ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂ�ĨŽƌŵĂů͕�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ�Ǉ�ĂƉůŝĐĂĚĂ͘��Ŷ�ĐĂŵďŝŽ͕�ƐĞ�ŚĂ�
ƉƌŝŽƌŝǌĂĚŽ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ůĠǆŝĐŽƐ�ĞŶ�
ĐĂĚĂ�ŵĂŶƵĂů͘�dĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ŚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůŽͲ
ŐşĂƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͕�ƚĂŶƚŽ�ĂŶƚĞƐ�ĐŽŵŽ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�>KD>K�͘��ĚĞŵĄƐ͕�ƐĞ�ŚĂ�ĞǀĂůƵĂĚŽ�ĐſŵŽ�ƐĞ�ĞŶƐĞŹĂ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�
ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ͕�ƐŝƐƚĞŵĂƟĐŝĚĂĚ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ƌĞǀŝƐĂĚŽƐ͘

�ŝĐŚŽ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĐůĂǀĞ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ůĂƐ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĐĂŵďŝŽƐ�
ĞŶ� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů� ůĠǆŝĐŽ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ� ůĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞů�ŵĂƌĐŽ�
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ͘ �WŽƌ�ĞŶĚĞ͕�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĞƐ�ĂƉůŝĐĂĚŽ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ůŝŵŝƚĂ�Ă�ƵŶĂ�ĚĞƐͲ
ĐƌŝƉĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ďƵƐĐĂ�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͘

Ϯ͘Ϯര�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ

�ƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐĞ�ŚĂ�ĂƌƟĐƵůĂĚŽ�ĞŶ�ǀĂƌŝĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ǉ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͘�^Ğ�
ŚĂ�ƐĞŐƵŝĚŽ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ŝŶĚƵĐƟǀŽ�ĐĞŶƚƌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�Ăů�ĄŵͲ
ďŝƚŽ�ĮůŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ĚŝĚĄĐƟĐŽ͘�



607Z��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

Ϯ͘Ϯ͘ϭ�ZĞǀŝƐŝſŶ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂ�Ǉ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů

>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĨĂƐĞ�ĐŽŶƐŝƐƟſ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞĐŽƉŝůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ďŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ĞƐƉĞĐŝĂͲ
ůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ͕�ůĞǆŝĐŽůŽŐşĂ�Ǉ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͘�^Ğ�ƌĞǀŝƐĂƌŽŶ�ĚĞĮŶŝĐŝŽŶĞƐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ƉƌŽĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĨƵĞŶƚĞƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂƐ�ʹ�ůŽŽŵĮĞůĚ͕�
>ĄǌĂƌŽ��ĂƌƌĞƚĞƌ͕ �DĂƌşĂ�DŽůŝŶĞƌʹ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂƐ�ĂƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵĄƐ�ƌĞĐŝĞŶƚĞƐ�
ĚĞ��ŽƐĞƌŝƵ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ƐĞŵĄŶƟĐŽƐ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƐĞ�ĂŶĂůŝǌſ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ĞĚƵͲ
ĐĂƟǀĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ͕�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�Ğů�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ��ĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽͲ
ŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�DĂĚƌŝĚ�;�K�͕�ϮϬϮϮͿ͘��ƐƚĂ�ĨĂƐĞ�ƉĞƌŵŝƟſ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ůĂƐ�ďĂƐĞƐ�ƚĞſƌŝĐĂƐ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĐŝĐůŽ�ĚĞ��^K͘

Ϯ͘Ϯ͘Ϯര�^ĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ

�Ŷ�ƵŶĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ĨĂƐĞ͕�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌſ�ůĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�
ƵƟůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�ϭ͘o y 2.o�ĚĞ��^K͘�^Ğ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂƌŽŶ�ůŝďƌŽƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ĚŝƐƟŶͲ
ƚĂƐ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞƐ�;^'�>͕��ǀĞƌĞƐƚ͕���/Z͕��ŶĂǇĂ͕��ĚĞůǀŝǀĞƐ͕�̂ ĂŶƟůůĂŶĂͿ͕�ƚĂŶƚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽͲ
ƌĞƐ�ĐŽŵŽ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ůĂ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�ĚĞ�ůĂ�>KD>K�͘

>Ă�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ƚƵǀŽ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�Ž�ĂƵƐĞŶͲ
ĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ĚĞ�ůĠǆŝĐŽ͖�ĞǆĂŵŝŶĂƌ�ůŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ůĠǆŝͲ
ĐŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂďŽƌĚĂŶ͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�ůĠǆŝĐĂ͕�Ğů�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͕�ůĂ�ƉŽůŝƐĞŵŝĂ�Ǉ�
ůĂ�ƐŝŶŽŶŝŵŝĂ�Ǉ͕ �ƉŽƌ�ƷůƟŵŽ͕�ǀĂůŽƌĂƌ�ůĂ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ͕�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�
ĚĞů�ƚƌĂďĂũŽ�ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ŵĂŶƵĂů͘�

Ϯ͘ϯര�^ĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ

>Ă� ƐĞůĞĐĐŝſŶ� ĚĞů� ůĠǆŝĐŽ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƉƌŽǀŝĞŶĞ� ĚĞ� ƵŶ� ƚƌĂďĂũŽ�
ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�Ğů�ƚĞƌĐĞƌ�ĂŹŽ�ĚĞů�'ƌĂĚŽ�ĞŶ��ƐƚƵĚŝŽƐ�,ŝƐƉĄŶŝĐŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�ĚĞ�
^ĞŵĄŶƟĐĂ� Ǉ� >ĞǆŝĐŽůŽŐşĂ� ĚĞů� �ƐƉĂŹŽů͕� ĐĞŶƚƌĂĚŽ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ĂŶĂůŝǌĂƌ� Ğů�
ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�͚ǀĞũĞǌ͛͘ ��ů�ĐŽƌƉƵƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĚĂ�ĂďĂƌĐĂ�ĂůƌĞͲ
ĚĞĚŽƌ�ĚĞ�ϰϬϬ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ůĠǆŝĐĂƐ͕�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ŚĂ�ůůĞǀĂĚŽ�Ă�ĐĂďŽ�ƵŶĂ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�
ĚĞ�Ϯϵ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ͕�ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�Ă�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ͗

Criterio Descripción

WĞƌƟŶĞŶĐŝĂ�^ĞŵĄŶƟĐĂ ^Ğ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ƋƵĞ�ŝůƵƐƚƌĂŶ�ůĂƐ�ǀĂƌŝĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�
ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ



ϲϬϴ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŝĚĂĚ ^Ğ�ďƵƐĐĂ�ŝŶĐůƵŝƌ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĐŽŵƷŶ͕�ĐŽůŽƋƵŝĂů�Ǉ�ĐƵůƚŽ�
ƉĂƌĂ�ƌĞŇĞũĂƌ�ůĂ�ƌŝƋƵĞǌĂ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ĞƐƉĂŹŽů

�ƉůŝĐĂďŝůŝĚĂĚ��ŝĚĄĐƟĐĂ
^Ğ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĞĚƵĐĂƟǀĂƐ�

ĐŽŶ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ϭ͘o y 2.o�ĚĞ��^K

>Ă�ĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ďƵƐĐĂ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶĂ�ĐŽŵďŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�ǀŽͲ
ĐĂďƵůĂƌŝŽ�ĚĞŶŽƚĂƟǀŽ�;ƉƌĞĐŝƐŽ�Ǉ�ŽďũĞƟǀŽͿ�Ǉ�ƵŶ�ůĠǆŝĐŽ�ĐŽŶŶŽƚĂƟǀŽ�;ŵĞƚĂĨſƌŝĐŽ�
Ǉ�ƐƵďũĞƟǀŽͿ͘��ƐƚŽ�ƐĞ�ĂůŝŶĞĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂů�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ƉƌŽͲ
ŵƵĞǀĞ�Ğů�ĂĐƚƵĂů�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ�ĐĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�
de Madrid. 

Ϯ͘ϰ͘��ŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ƌĞĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĐŝſŶ

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ŚĂ� ĚŝƐĞŹĂĚŽ� ƵŶĂ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ� ƉĂƌĂ� ƌĞĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƌ� Ğů� ƚƌĂƚĂͲ
ŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͕�ĞŶĨŽĐĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƌ�Ğů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ�ĚĞ�ŵĂͲ
ŶĞƌĂ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů�Ǉ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ͘��Ɛ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�
ƉĂƌĂ� ƐƵ� ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕� ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ� ůĂƐ� ŶƵĞǀĂƐ� ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂůĞƐ͕� ĐŽŶ� Ğů�
ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĞƋƵŝůŝďƌĂƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů�ĐŽŶ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ŵĄƐ�
ĞǆƉůşĐŝƚĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞĚŝƋƵĞŶ�Ă�ůŽƐ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƐĞŵĄŶƟĐŽƐ�ĐůĂǀĞ͘��ů�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƐ�ĨŽƌͲ
ƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ůĠǆŝĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ϭ͘Ǒ�Ǉ�Ϯ͘Ǒ�ĚĞ��^K͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�
ƋƵĞ�ĂĚƋƵŝĞƌĂŶ�ƵŶ�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ�ŵĄƐ�ƌŝĐŽ͕�ŵĂƟǌĂĚŽ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�
Ǉ�ƉƌŽĚƵĐŝƌ�ƚĞǆƚŽƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�Ǉ�ĐŽƟĚŝĂŶŽƐ͘�

Ϯ͘ϱ͘��ƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞů�d&'

�ƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞŵŽƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŵͲ
ƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĞů�'ƌĂĚŽ�ĞŶ��ƐƚƵĚŝŽƐ�,ŝƐƉĄŶŝĐŽƐ͕� ĂĐŽƌĚĞƐ� ĐŽŶ� ůĂ� ŐƵşĂ�
ĚŽĐĞŶƚĞ�ĚĞů�d&'͗

Competencia Descripción �ƉůŝĐĂĐŝſŶ

�ŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ�Ǉ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ

�ŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�
ŚŝƐƚſƌŝĐĂ�ĚĞů�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�

ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ

�ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƐĞŵĄŶͲ
ƟĐŽƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉŽůŝƐĞŵŝĂ�Ž�Ğů�

ĐĂŵďŝŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ



ϲϬϵZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

�ŽŵŝŶŝŽ�ĚĞ�ŵĠƚŽĚŽƐ�Ǉ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�
ĮůŽůſŐŝĐŽƐ

hƐŽ�ĚĞ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�
ƐĞŵĄŶƟĐŽ�Ǉ�ůĞǆŝĐŽŐƌĄĮĐŽ

�ƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĮůŽůſŐŝĐŽƐ�
ĞŶ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ

�ŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�Ǉ�
ƚĞŽƌşĂƐ�ĮůŽůſŐŝĐĂƐ

hƟůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ�ĐŽŵŽ�
ƐĞŵĂ�Ž�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ůĠǆŝĐĂƐ

hƐŽ�ĚĞ�ƚĞŽƌşĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ�
ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂů͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�

las de Eugenio Coseriu

�ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐşĂ�
ĮůŽůſŐŝĐĂ

hƐŽ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐşĂ�ƚĠĐŶŝĐĂ�
ĂĚĞĐƵĂĚĂ

ZĞĚĂĐĐŝſŶ�ĚĞů�ƚƌĂďĂũŽ�ƵƟůŝǌĂŶĚŽ�
ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐşĂ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ�Ǉ�

ůĞǆŝĐŽůſŐŝĐĂ

WĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĐƌşƟĐŽ�
Ǉ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ

�ŶĄůŝƐŝƐ�ĐƌşƟĐŽ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�
ĚŝĚĄĐƟĐŽƐ�Ǉ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�

ĚĞ�ŵĞũŽƌĂ

WƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�>KD>K��
ďĂƐĂĚĂƐ�ĞŶ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů

ZĞƐƉĞƚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĐƵůƚƵƌĂů WƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�
ŝŶĐůƵƐŝǀŽ�Ǉ�ƌĞƐƉĞƚƵŽƐŽ

DĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĞǀŝƚĂŶ�ƐĞƐŐŽƐ�
ůŝŶŐƺşƐƟĐŽƐ�Ž�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�
ĮůŽůſŐŝĐŽƐ

ZĞĐŽƉŝůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�
ƐŝƐƚĞŵĄƟĐŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�

ůĞǆŝĐŽŐƌĄĮĐĂ

�ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�Ǉ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ

>ĞĐƚƵƌĂ�Ǉ�ƐşŶƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ ^ĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂ

ZĞƐƵŵĞŶ�Ǉ�ĐĂƚĂůŽŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂĐŝſŶ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞ�

ƉĂƌĂ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ƚĞſƌŝĐŽ

hƐŽ�ĚĞ�ĨƵĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ hƟůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĨƵĞŶƚĞƐ�
ĂĐĂĚĠŵŝĐĂƐ�ĮĂďůĞƐ

�ŵƉůĞŽ�ĚĞ�ŵĂŶƵĂůĞƐ͕�ĂƌơĐƵůŽƐ�
ĐŝĞŶơĮĐŽƐ�Ǉ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ

ZĞĐŽƉŝůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ
hƟůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƚĄůŽŐŽƐ�

ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐŽƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�
ŽĮĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ

ZĞĐŽƉŝůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ƵƟůŝǌĂŶĚŽ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ

,ĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĄƟĐĂƐ hƐŽ�ĚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂŶĄůŝƐŝƐ

DĂŶĞũŽ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�W�&͕ �
ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂƐ�Ǉ�
ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĐŝƚĂĐŝſŶ��W��ϳ

�ƵƚŽŶŽŵşĂ�Ǉ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ WůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ŐĞƐƟſŶ�ĂƵƚſŶŽŵĂ�
ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ

�ƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŽďũĞƟǀŽƐ�
ĐůĂƌŽƐ�Ǉ�ŐĞƐƟſŶ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ�

ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ



ϲϭϬ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

ϯ͘ര�WÙÊÖç�Ýã�
ϯ͘ϭ�രWƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽƌƉƵƐ�ůĠǆŝĐŽ

>Ă�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƉƌŽĐĞĚĞ͕�ĞŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕ �ĚĞ�
ƵŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ƉƌĞǀŝŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƚĞƌĐĞƌ�ĂŹŽ�ĚĞů�'ƌĂĚŽ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ŚĂ�ŵĞŶͲ
ĐŝŽŶĂĚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ĞƐƚĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ�ƐĞ�ŝŶƐƉŝƌĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�
ĞŶ�ŽƚƌŽ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ�ĞŶ�ĐƵĂƌƚŽ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂďĂ�ĞŶ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ůĠǆŝĐŽ�Ǉ�ůĂ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ��^K͘��Ŷ�ĞƐĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐĞ�ƌĞŇĞǆŝŽͲ
ŶĂďĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂƌ�ůĂ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞǆƉůşĐŝƚĂ�ĞŶ�ůĂƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƵůĂ͕�ƵƟůŝǌĂŶĚŽ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚŝŶĄŵŝĐĂƐ�Ǉ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂĚĂƐ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ŵĂƌĐŽ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂů�ĂĐƚƵĂů͘�

�ƐƚŽƐ�ĚŽƐ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�ŽĨƌĞĐĞŶ�ůĂ�ďĂƐĞ�ƚĞſƌŝĐĂ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝͲ
ĐĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ĚŝƐĞŹĂƌ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĞŶĨŽĐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ͕�
ƉƌĞƐƚĂŶĚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƉƌŽŐƌĞƐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚ�Ǉ�Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ůĠǆŝĐĂ͘�

�ů�ĐŽƌƉƵƐ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�Ϯϵ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ�
ƐƵ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ�Ǉ�ĂƉůŝĐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚŝĚĄĐƟĐĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌĄŶ�ĞŶ�ĚŽƐ�ŶŝǀĞͲ
ůĞƐ�;ϭϰ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƉĂƌĂ�ϭ͘o��^K�Ǉ�ϭϱ�ƉĂƌĂ�2.o��^KͿ͘�>Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ƐĞƌĄ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗

ϭ͘o�ĚĞ��^K�;�ŶĨŽĐĂĚŽ�Ă�ƉĂůĂďƌĂƐ�ŵĄƐ�ĐĞƌĐĂŶĂƐ͕�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĐŽƟĚŝĂŶŽͿ

Ϯ͘o�ĚĞ��^K�;�ŶĨŽĐĂĚŽ�Ă�ƉĂůĂďƌĂƐ�ŵĄƐ�ĐƵůƚĂƐ͕�ĂďƐƚƌĂĐƚĂƐ�Ž�ŵĞŶŽƐ�ĐŽŵƵŶĞƐͿ

Chaval
�ŶĐŝĂŶŝĚĂĚ
Edad avanzada
�ŶǀĞũĞĐĞƌ
Mozo
Mayor
dĞƌĐĞƌĂ�ĞĚĂĚ

Madurez
Lozanía
Longevidad
sŝĞũŽ
�ŶĐĂŶĞĐĞƌ
WƵďĞƌƚĂĚ
�ĚŽůĞƐĐĞŶĐŝĂ

�ĂƌĐĂŵĂů
DĂƚƵƐĂůĠŶ
Senil
WŝƉŝŽůŽ
Veterano

�ƌĐĂŝĐŽ
�ĞĐƌĠƉŝƚŽ
�ƵƌƟĚŽ
�ĨĞďŽ
^ĞŶĞĐƚƵĚ

KďƐŽůĞƚŽ
sĞũĞƐƚŽƌŝŽ
�ĂĚƵĐŽ
Vetusto
Vigoroso



ϲϭϭZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

>Ă� ƉƌŽŐƌĞƐŝſŶ� ďƵƐĐĂ� ƌĞƐƉĞƚĂƌ� Ğů� ŶŝǀĞů� ĚĞ� ĂďƐƚƌĂĐĐŝſŶ� Ǉ� ĚŝĮĐƵůƚĂĚ� ůĠǆŝĐĂ�
ĂĚĞĐƵĂĚŽ�Ă�ĐĂĚĂ�ĐƵƌƐŽ͘

ϯ͘Ϯ�dĞŵƉŽƌĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ͗�ͨ�ů�ƌŝŶĐſŶ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽͩ

�ů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ǀŽĐĂďƵͲ
ůĂƌŝŽ�ĂƉĂƌĞĐĞ�ĂŝƐůĂĚŽ�ĞŶ�ďůŽƋƵĞƐ�ƚĞŵĄƟĐŽƐ͕�ĞƐƚĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ŝŶƚĞŐƌĂ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ĚĞ�
ŵĂŶĞƌĂ�ŶĂƚƵƌĂů�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶ�ĂĐĞƌĐĂŵŝĞŶƚŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�Ăů�ƋƵĞ�
ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ͘��Ŷ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũĂƌ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĂŝƐůĂĚĂ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ƵŶ�ŵĞƐ͕�ƐĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂ�Ǉ�ĂĐŽŵƉĂŹĂ�Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ͘

>Ă� ĚŝŶĄŵŝĐĂ� ƐĞŵĂŶĂů� ĐŽŵďŝŶĂ� ƉĞƋƵĞŹĂƐ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƌĞĐŽƌĚĂƚŽƌŝŽ� Ǉ�
ƵŶĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ŵĄƐ�ĞǆƚĞŶƐĂ�ĚĞ�ƌĞŇĞǆŝſŶ͗

ϯ͘Ϯ͘ϭ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ϭ͘o ĚĞ��^K

�ĂĚĂ�ƐĞŵĂŶĂ�ƐĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝƌĄŶ�Ϯ�ŶƵĞǀĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞů�ůŝƐƚĂĚŽ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�Ǉ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƐĞ�ĞǆƚĞŶĚĞƌĄ�ƉŽƌ�ϳ�ƐĞŵĂŶĂƐ͕� ůŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƟƌĄ�
ĐƵďƌŝƌ� ůĂƐ�ϭϰ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƉůĂŶƚĞĂĚĂƐ͘�DĄƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ͕�ĚĞ� ůƵŶĞƐ�Ă� ũƵĞǀĞƐ͕�Ăů�
ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐůĂƐĞ͕�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌĄ�ƵŶĂ�ďƌĞǀĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ϱ�Ž�ϭϬ�ŵŝŶƵƚŽƐ͕�ƋƵĞ�
ĂǇƵĚĂ�Ă�ĂĐƟǀĂƌ�Ğů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͕�ƉĞƌŵŝƟĞŶĚŽ�Ă�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�ƌĞůĂũĂƌƐĞ�Ǉ�ĐŽŶĞĐƚĂƌ�
ŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƌĞĐƵĞƌĚĂŶ�Ǉ�ƵƟůŝǌĂŶ� ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂŶ�ƚƌĂďĂũĂͲ
ĚŽ�ĐŽŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ͘�WŽƌ�ƷůƟŵŽ͕� ůŽƐ�ǀŝĞƌŶĞƐ͕�ĚĞĚŝĐĂŵŽƐ�ƵŶĂ�ĐůĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�
Ă�ͨ�ů� ƌŝŶĐſŶ�ĚĞů� ůĠǆŝĐŽ͕ͩ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂ�ĞŶ� ůĂ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĞƐƚƵĚŝĂĚŽ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƐĞŵĂŶĂ͘��ƐƚĂ�ƐĞƐŝſŶ�ƐĞ�ĚŝǀŝĚĞ�ĞŶ�ĚŽƐ�ƉĂƌƚĞƐ͗�ƉƌŝŵĞƌŽ͕�ƐĞ�ƚƌĂďĂũĂ�ĞŶ�
ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�Ǉ͕ �ůƵĞŐŽ͕�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�
ŵĄƐ�ĚŝŶĄŵŝĐŽƐ�Ǉ�ǀĂƌŝĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϱ�ŵŝŶƵƚŽƐ͘�

ϯ͘Ϯ͘Ϯര�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ϯ͘o�ĚĞ��^K

�ĂĚĂ� ƐĞŵĂŶĂ� ƐĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐŝƌĄŶ�ϯ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ� ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĞůĞǀĂƌ�Ğů�
ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚ�Ǉ�ĞŶƌŝƋƵĞĐĞƌ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ͕�ůĂ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ƚŽƚĂů�ƐĞƌĄ�ĚĞ�
ϱ�ƐĞŵĂŶĂƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƟƌĄ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ůĂƐ�ϭϱ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĞŶ�ŵĞŶŽƐ�ƟĞŵͲ
ƉŽ͕�ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�Ă�ƵŶĂ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĞŶ�ĐŽŶƐŽŶĂŶĐŝĂ�ĐŽŶ�Ğů�ŶŝǀĞů�ĚĞů�ĐƵƌƐŽ͘

�ĞďŝĚŽ�Ă� ůĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�ŚŽƌĂƐ� ůĞĐƟǀĂƐ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ�ĞŶ�2.o�ĚĞ��^K͕� ůĂ�
ĚŝŶĄŵŝĐĂ� ƐƵĨƌŝƌĄ� ůŝŐĞƌŽƐ� ĂũƵƐƚĞƐ͘� >ŽƐ� ůƵŶĞƐ͕�ŵŝĠƌĐŽůĞƐ� Ǉ� ũƵĞǀĞƐ� ƐĞ� ůůĞǀĂƌĄŶ� Ă�
ĐĂďŽ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ϱ�ŵŝŶƵƚŽƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�Ă�ƌĞĐŽƌĚĂƌ�Ǉ�ƌĞĨŽƌǌĂƌ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�



ϲϭϮ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

ĂƉƌĞŶĚŝĚĂƐ͘�WŽƌ�ƷůƟŵŽ͕�Ğů�ǀŝĞƌŶĞƐ�ƐĞ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ͨ �ů�ƌŝŶĐſŶ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͕ͩ�ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�
ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�ϭ͘o�ĚĞ��^K͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĐŽŶ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƚĂƌĞĂƐ͘��Ğ�ĞƐƚĞ�ŵŽĚŽ͕�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�
ŚĂďŝƚƵĂů�Ǉ�ŶĂƚƵƌĂů�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ͘��ƐƚŽ�ĂǇƵĚĂ�Ă�
ƌĞĨŽƌǌĂƌ�ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ�Ǉ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�Ă�ůŽ�
ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ĐƵƌƐŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͘

ϯ͘ϯര�WƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ϭ͘o ESO

>Ă� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ĚĞ� ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ǀĂ� Ă� ƵƟůŝǌĂƌ� ĞŶ� ĂŵďŽƐ� ĐƵƌƐŽƐ� ĞƐ� Ğů�
ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͘�,ĂǇ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƐĞŵĂŶĂů�Ǉ�ŽƚƌŽ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�Ăů�
ĮŶĂů�ĚĞ�ůĂƐ�ϳ�ƐĞƐŝŽŶĞƐ͘�

• ϭ͘a ^�D�E�͗ �«�ò�½͕��Ä�®�Ä®���

� 9��ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ͗��ŶƚſŶŝŵŽƐ

LUNES͗�

WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͗

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĂ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ�ĞŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƐĞŵĂŶĂƐ͘�
�ƵƌĂŶƚĞ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƐŝĞƚĞ�ƐĞŵĂŶĂƐ�ƐĞ�ǀĂŶ�Ă�ƚƌĂďĂũĂƌ�ϭϰ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�
ĐŽŶ�ůĂ�ĞĚĂĚ͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ƐĞ�ǀĂ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƌ�ƵŶĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ďƌĞǀĞ�ĚĞ�ƵŶŽƐ�ϱ�ŵŝŶƵƚŽƐ�
ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚşĂƐ�Ăů�ĐŽŵĞŶǌĂƌ�ůĂ�ĐůĂƐĞ͘�>ƵĞŐŽ͕�ůŽƐ�ǀŝĞƌŶĞƐ�ĞŶ�ͨ�ů�ƌŝŶĐſŶ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽͩ�
ƐĞ�ĚĞĚŝĐĂƌĄ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�Ă�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ŵĄƐ�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝĚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ĞƐĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͘

MARTES͗

��ã®ò®����Ý

ͻ� �Ŷ�ƉĂƌĞũĂƐ͗��ƷƐƋƵĞĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ĐŚĂǀĂů y ĂŶĐŝĂŶŝĚĂĚ

ͻ� �ƌĞĂƌ�ƵŶĂ�ĂĐĞƉĐŝſŶ�Ǉ�ĞǆƉƌĞƐĂƌůĂ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ

��ã®ò®����Ý

ͻ� �ƐĐƌŝďŝƌ�ƵŶĂ�ŽƌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ƵƟůŝǌĂŶĚŽ�ĞǆĂĐƚĂŵĞŶƚĞ�
ĐŝŶĐŽ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ŽƌĂĐŝſŶ



ϲϭϯZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

D/�Z�K>�^͗ 

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

͎YƵĠ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ĂŶƚſŶŝŵŽƐ͍�
>ŽƐ�ĂŶƚſŶŝŵŽƐ�ƐŽŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĐŽŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽƐ͘

:h�s�^͗�

:ƵƐƟĮĐĂĐŝſŶ͗

�ŽŶ�ĞƐƚĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ůŽŐŽĐŝŶĠƟĐĂ͕�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƐĞ�ƉƌĂĐƟĐĂŶ�ůŽƐ�ĂŶƚſŶŝŵŽƐ�ĚĂĚŽƐ�
Ǉ�ƐĞ�ƌĞĨƵĞƌǌĂ�ůĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞũĞƌĐŝƚĂ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ͕�Ğů�ĐŽŵƉĂŹĞƌŝƐŵŽ�
Ǉ�ůĂ�ƉƌŽŶƵŶĐŝĂĐŝſŶ͘��ƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĞƐ�ŵƵǇ�ƷƟů�ĐƵĂŶĚŽ�ŚĂǇ�ĂůƵŵŶŽƐ�ŶŽ�
ŶĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů�ĞŶ�ůĂ�ĐůĂƐĞ͘

s/�ZE�^͗�Z/E�ME���>�>�y/�K

��ã®ò®����Ý

ͻ� �ŽŶ�d/�͗�ĞŶ�ƉĂƌĞũĂƐ͘��ƵƐĐĂƌ�ĚŽƐ�ĂŶƚſŶŝŵŽƐ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ƉĂůĂďƌĂ�
ƚƌĂďĂũĂĚĂ�ĞƐƚĂ�ƐĞŵĂŶĂ

��ã®ò®����Ý

ͻ� �Ŷ� ƉĂƌĞũĂƐ͗� hŶ� ĂůƵŵŶŽ� ĞƐĐƌŝďĞ� ƵŶ� ĂŶƚſŶŝŵŽ� ĞŶ� ůĂ� ĞƐƉĂůĚĂ� ĚĞů�
ĐŽŵƉĂŹĞƌŽ͕�ůĞƚƌĂ�Ă�ůĞƚƌĂ͕�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĂƉƌĞŶĚŝĚĂƐ

ͻ� �ů�ĐŽŵƉĂŹĞƌŽ�ĚĞďĞ�ĂĚŝǀŝŶĂƌ�ƋƵĠ�ƉĂůĂďƌĂ�ĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĐƵĄů�ĞƐ�ĂŶƚſŶŝŵŽ

��ã®ò®����Ý

ͻ� Primera�ƉĂƌƚĞ�;ϮϬ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗��ƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ĞŶ�ŐƌƵͲ
ƉŽƐ͘�WŽŶĞƌ�ĞŶ�Ğů�ĐĞŶƚƌŽ�ĞĚĂĚ�Ǉ�Ă�ƐƵ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ůĂƐ�ĚŽƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�
ĞƐƚĂ�ƐĞŵĂŶĂ�Ǉ�ƐƵƐ�ĂŶƚſŶŝŵŽƐ͕�ƋƵĞ�ĞƐĐƌŝďĂŶ�Ğ�ŝŶĚŝƋƵĞŶ�ĐŽŶ�alguna 
ŇĞĐŚĂ�ĂůŐƷŶ�ĂŶƚſŶŝŵŽ͘�:ƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ďƌĞǀĞ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶ͘�

ͻ� Segunda�ƉĂƌƚĞ�;Ϯϱ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�ZĞĚĂĐĐŝſŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞ�ƵŶ�ƉĞƋƵĞŹŽ 
ƚĞǆƚŽ�;ϴͲϭϬ�ůşŶĞĂƐͿ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ƵƟůŝĐĞŶ�ůĂƐ�ĐƵĂƚƌŽ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƚƌĂďĂũĂĚĂƐ�
(ĐŚĂǀĂů͕�ĂŶĐŝĂŶŝĚĂĚ�Ǉ�ůŽƐ�ĚŽƐ�ĂŶƚſŶŝŵŽƐͿ͘



ϲϭϰ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ͗

ZĞĐŽƌĚĂƌ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĐŽŶĞĐƚŽƌĞƐ�ĚŝƐĐƵƌƐŝǀŽƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�ƐƵĞůĞŶ�ƚĞŶĞƌ�
ŵƵĐŚŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞĚĂĐĐŝſŶ�Ğ�ŚŝůĂƌ�ŝĚĞĂƐ͘��ĂƌůĞƐ�ůŽƐ�ŵĄƐ�ďĄƐŝĐŽƐ͘

�ŽŶĞĐƚŽƌĞƐ͗
�ĚŝƟǀŽƐ͗�ĂŹĂĚŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ƚĂŵďŝĠŶ͘
�ĚǀĞƌƐĂƟǀŽƐ͗�ŽƉŽŶĞŶ�ŝĚĞĂƐ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƉĞƌŽ͕�ŶŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͘
/ůĂƟǀŽƐ͗�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐĂƵƐĂͲĞĨĞĐƚŽ͘�WŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ĂƐş�ƉƵĞƐ͘
�ũĞŵƉůŝĮĐĂƟǀŽƐ͗�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞŶ�ĞũĞŵƉůŽƐ͘��Ɛş�ĐŽŵŽ͘
ZĞŝƚĞƌĂƟǀŽƐ͗�ƌĞƉŝƚĞŶ�ŝĚĞĂƐ�Ž�ĐŽŶĐůƵǇĞŶ͘��Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ĐŽŶ�ƚŽĚŽ͘

• Ϯ͘Ǔ�^�D�E�͗ ������ò�Äþ���͕ �Äò�¹���Ù

� 9��ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ͗�^ŝŶſŶŝŵŽƐ

LUNES͗�

D�Zd�^͗
�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

͎YƵĠ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƐŝŶſŶŝŵŽƐ͍�
>ŽƐ�ƐŝŶſŶŝŵŽƐ�ƐŽŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĐŽŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ�ƉĂƌĞĐŝĚŽƐ�Ž�ŝŐƵĂůĞƐ͘ 

ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ͗
�ĚĂĚ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƐŝŶſŶŝŵŽ�ĚĞ�ĂŶĐŝĂŶŝĚĂĚ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĂŵďĂƐ�ƐĞ�ƌĞĮĞͲ

ƌĞŶ�Ă�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͕�Ă�ƵŶĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞƷŶĞŶ�
ƵŶĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞƌ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĚĞ�ϲϬ�ĂŹŽƐ͕�ƚĞŶĞƌ�ĐĂŶĂƐ͕�
ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĂďƵĞůŽƐ͕�ĞƚĐĠƚĞƌĂ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞŶǀĞũĞĐĞƌ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƐŝͲ
ŶſŶŝŵŽ�ĚĞ�ĂŶĐŝĂŶŝĚĂĚ ni de ĐŚĂǀĂů͕�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ͕�ƐŝŶŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƟƉŽ�
ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƐŝŶſŶŝŵŽƐ�ʹ Ǉ�ĂŶƚſŶŝŵŽƐʹ�ƟĞŶĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞƌ�Ğů�
ŵŝƐŵŽ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂ�;ƐƵƐƚĂŶƟǀŽ͕�ĂĚũĞƟǀŽ͕�ǀĞƌďŽ͕�ĂĚǀĞƌďŝŽ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘

��ã®ò®����Ý

ͻ� �ƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ

ͻ� �ƐĐƌŝďŝƌ�ƵŶĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�ĞŶ�ƵŶ�ƉĂƉĞů

��ã®ò®����Ý

ͻ� ͎WƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ĞƐƚĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƐŝŶſŶŝŵĂƐ�ĚĞ� ůĂƐ�ĚĞ� ůĂ�ƐĞŵĂŶĂ�
ƉĂƐĂĚĂ͍�͎WŽƌ�ƋƵĠ͍



ϲϭϱZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

D/�Z�K>�^͗

ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ͗

ϭ͘�Dŝ�ĂďƵĞůĂ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƐƵ�ǀĞũĞǌ͕�ƐŝŐƵĞ�ĐĂŵŝŶĂŶĚŽ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚşĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�
ƉĂƌƋƵĞ͘

2. DƵĐŚĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĂŶĐŝĂŶĂƐ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ĐŽŵƉĂŹşĂ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ͘

ϯ͘� >Ă�ƚĞƌĐĞƌĂ�ĞĚĂĚ�ŶŽ�ŝŵƉŝĚĞ�ƋƵĞ�ƵŶŽ�ƐŝŐĂ�ĂƉƌĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĐŽƐĂƐ͘

ϰ͘� dŽĚŽƐ�ǀĂŵŽƐ�Ă�ĞŵƉĞŽƌĂƌ͕ �ƉĞƌŽ�ůŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞƐ�ŚĂĐĞƌůŽ�ĐŽŶ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�
y alegría.

5. �ƵŝĚĂƌ�ůĂ�ƐĂůƵĚ�ĚĞƐĚĞ�ũŽǀĞŶ�ƉƵĞĚĞ�ĂǇƵĚĂƌƚĞ�Ă�ŚĂĐĞƌƚĞ�ŵĂǇŽƌ�ĐŽŶ�ŵĞũŽƌ�
ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͘

6. EŽ�ůĞ�ƚĞŵĞ�Ă�ĞŶƚƌĂƌ�ĞŶ�ĂŹŽƐ�ƉŽƌƋƵĞ�ǀĂůŽƌĂ�ĐĂĚĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ͘�

��ã®ò®����Ý

�ĞƚĞĐƟǀĞ�ĚĞů�ƐŝŶſŶŝŵŽ�

Se� ƉƌŽƉŽŶĞ� ƵŶĂ� ĨƌĂƐĞ� ĚŽŶĚĞ� ĚĞďĞŶ� ƐƵƐƟƚƵŝƌ� � ĞŶǀĞũĞĐĞƌ o edad 
ĂǀĂŶǌĂĚĂ� Ž� ĂůŐƵŶĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ĚŽƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ� ƉŽƌ� ƵŶ� ƐŝŶſŶŝŵŽ�
ĂĚĞĐƵĂĚŽ.

ϭ͘� Mi�ĂďƵĞůĂ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƐƵ�ĞĚĂĚ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ͕�ƐŝŐƵĞ�ĐĂŵŝŶĂŶĚŽ�ƚŽͲ
ĚŽƐ�ůŽƐ�ĚşĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƉĂƌƋƵĞ͘

2. DƵĐŚĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ĞĚĂĚ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ĞƐƉĞͲ
ĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ĐŽŵƉĂŹşĂ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ͘

ϯ͘� La�ĞĚĂĚ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ�ŶŽ�ŝŵƉŝĚĞ�ƋƵĞ�ƵŶŽ�ƐŝŐĂ�ĂƉƌĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĐŽƐĂƐ͘

ϰ͘� Todos� ǀĂŵŽƐ�Ă�ĞŶǀĞũĞĐĞƌ͕ �ƉĞƌŽ� ůŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞƐ�ŚĂĐĞƌůŽ� ĐŽŶ�
dignidad y alegría.

5. Cuidar� ůĂ� ƐĂůƵĚ�ĚĞƐĚĞ� ũŽǀĞŶ�ƉƵĞĚĞ�ĂǇƵĚĂƌƚĞ�Ă�ĞŶǀĞũĞĐĞƌ� ĐŽŶ�
ŵĞũŽƌ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͘

6. No�ůĞ�ƚĞŵĞ�Ă�ĞŶǀĞũĞĐĞƌ�ƉŽƌƋƵĞ�ǀĂůŽƌĂ�ĐĂĚĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ͘



ϲϭϲ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

:h�s�^͗

s/�ZE�^͗�Z/E�ME���>�>�y/�K�

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

�ůĂǀĞƐ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ�ƵŶ�ĚŝĄůŽŐŽ͗

'ƵŝŽŶ�ůĂƌŐŽ
�ĂĚĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ƵŶĂ�ůşŶĞĂ
>ĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ǀĂŶ�ĞŶƚƌĞ�ŐƵŝŽŶĞƐ
,ĂďůĂ�ŶĂƚƵƌĂů
�ǀŝƚĂƌ�ĞǆĐĞƐŽ�ĚĞ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�

ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ͗

ͶDƵǇ�ďƵĞŶŽƐ�ĚşĂƐ͕�ƐĞŹŽƌŝƚĂ͘�͎�ĐĂƐŽ�ƉŽĚƌşĂ�ƵƐƚĞĚ�ŝŶĚŝĐĂƌŵĞ�ůĂ�ŚŽƌĂ͍
Ͷ͋�ůĂƌŽ͊�^ŽŶ�ůĂƐ�ĚŝĞǌ�Ǉ�ǀĞŝŶƚĞ͘
Ͷ>Ğ�ĂŐƌĂĚĞǌĐŽ�ŵƵĐŚŽ͘�zĂ�ŶŽ�ŵĞ�ĂĐŽƐƚƵŵďƌŽ�Ă�ĞƐƚŽƐ�ƌĞůŽũĞƐ�ŵŽĚĞƌŶŽƐ͙�

ƚŽĚŽ�ĞƐ�ƚĄĐƟů�Ǉ�ŶŽ�ĞŶƟĞŶĚŽ�Ŷŝ�ƵŶ�ƉŝŵŝĞŶƚŽ͘
Ͷ:ĂũĂũĂ͕�Ɛş͕�ŵŝ�ĂďƵĞůŽ�ĚŝĐĞ�ůŽ�ŵŝƐŵŽ͘�WĞƌŽ�Ɛŝ�ƋƵŝĞƌĞ͕�ůĞ�ƉƵĞĚŽ�ĞŶƐĞŹĂƌ�Ă�

ƵƐĂƌůŽ͘��Ɛ�ƐƷƉĞƌ�ĨĄĐŝů͕�ĞŶ�ƐĞƌŝŽ͘
Ͷͨ^ƷƉĞƌ�ĨĄĐŝů͕ͩ�ĚŝĐĞ�ƵƐƚĞĚ͙��Ŷ�ŵŝƐ�ƟĞŵƉŽƐ͕�ƵŶ�ƌĞůŽũ�ƚĞŶşĂ�ŵĂŶĞĐŝůůĂƐ�Ǉ�

ƉƵŶƚŽ͘�͋�ŚŽƌĂ�ŚĂƐƚĂ�ůĞ�ŚĂďůĂŶ�Ă�ƵŶŽ͊
Ͷ^ş͕�ŵŝ�ŵſǀŝů�ŵĞ�ĚŝĐĞ�ŚĂƐƚĂ�ĐƵĄŶƚŽƐ�ƉĂƐŽƐ�ĚŽǇ�Ăů�ĚşĂ͘�>ŝƚĞƌĂů͕�ĞƐ�ĐŽŵŽ�

ƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ŵŝŶŝ�ƌŽďŽƚ�ĞŶ�Ğů�ďŽůƐŝůůŽ͘
Ͷ͋YƵĠ�ĐŽƐĂƐ͊�hŶŽ�ĂŶƚĞƐ�ĐĂŵŝŶĂďĂ�ƉŽƌ�ŐƵƐƚŽ͕�ŶŽ�ƉŽƌƋƵĞ�ůŽ�ŵĂŶĚĂƌĂ�Ğů�

ƚĞůĠĨŽŶŽ͘
Ͷ�Ɛ�ƋƵĞ�ĂŚŽƌĂ�ƚŽĚŽ�ĞƐ�ƐŵĂƌƚ͕�ƐĞŹŽƌ͘ �ZĞůŽũĞƐ͕�ĐĂƐĂƐ͕�ŚĂƐƚĂ�ůĂƐ�ŶĞǀĞƌĂƐ͘

��ã®ò®����Ý

Cadena�ĚĞ�ƐŝŶſŶŝŵŽƐ

ͻ� �ŝŶĄŵŝĐĂ�ŽƌĂů͗�^Ğ�ĞŵƉŝĞǌĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĨƌĂƐĞ�;ͨdŽĚĂǀşĂ no he llegaͲ
ĚŽ�Ă�ůĂ�ĞĚĂĚ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ�ƉŽƌƋƵĞ�ƐŽǇ�ŵƵǇ�ũŽǀĞŶͩͿ�Ǉ�ĐĂĚĂ�ĂůƵŵŶŽ�
ĚĞďĞ�ƌĞĨŽƌŵƵůĂƌůĂ�ƵƐĂŶĚŽ�ƵŶ�ƐŝŶſŶŝŵŽ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ͘�

ͻ� Si� Ă� ƵŶ� ĂůƵŵŶŽ� ŶŽ� ƐĞ� ůĞ� ŽĐƵƌƌĞ� ŶĂĚĂ͕� Ğů� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�
tendrĄ�ƋƵĞ�ĨŽƌŵƵůĂƌ�otra frase. 



ϲϭϳZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

Ͷ͎^ŵĂƌƚ͕�ĚŝĐĞ͍�WƵĞƐ�ǇŽ�ŵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŽ�ĐŽŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ŵĞ�ŽůǀŝĚĞ�ĚſŶĚĞ�
ĚĞũĠ�ůĂƐ�ůůĂǀĞƐ͘

Ͷ͋:ĂũĂũĂ͕�ůŽ�ĞŶƟĞŶĚŽ͊���ǀĞĐĞƐ�Ŷŝ�ǇŽ�ƐĠ�ĚſŶĚĞ�ĚĞũĠ�Ğů�ĐĂƌŐĂĚŽƌ͙
Ͷ�ƵĞŶŽ͕� ũŽǀĞŶĐŝƚĂ͕� ƵƐƚĞĚ� ƟĞŶĞ� ĨƵƚƵƌŽ͘� WĞƌŽ� ŶŽ� ŽůǀŝĚĞ� ƋƵĞ� ůĂ� ǀŝĚĂ� ŶŽ�

ƐŝĞŵƉƌĞ�ĞƐƚĄ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƉĂŶƚĂůůĂ͘
Ͷ>Ž�ƚĞŶŐŽ�ĐůĂƌŽ͘��ƵŶƋƵĞ͙�ƵŶ�ƉŽƋƵŝƚŽ�Ɛş͕�͎ŶŽ�ĐƌĞĞ͍

• ϯ͘Ǔ SEMANA: ÃÊþÊ͕ Ã�ùÊÙ

� 9��ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ͗��ĐĞƉĐŝŽŶĞƐ

>hE�^͗�

D�Zd�^͗

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

>ĂƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ�Ž�ƵƐŽƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�
ƉĂůĂďƌĂ͘�

D/�Z�K>�^͗

��ã®ò®����Ý

ͻ� �ƵƐĐĂƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƉĂůĂďƌĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ͕�ŝŶĐůƵͲ
ǇĞŶĚŽ�ůŽƐ�ƐŝŶſŶŝŵŽƐ�Ǉ�ĂŶƚſŶŝŵŽƐ͕�ƉĂƌĂ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ƋƵĞ�ĂůŐƵŶĂƐ�
ƉĂůĂďƌĂƐ�ƟĞŶĞŶ�ǀĂƌŝĂƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ƟĞŶĞŶ�ƐŽůŽ�ƵŶĂ͘

ͻ� Leer alguna en voz alta. 

��ã®ò®����Ý

ͻ� �ƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ

ͻ� �ƐĐƌŝďŝƌ�Ğů�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ

��ã®ò®����Ý

ͻ� ^ĂďŝĞŶĚŽ�ǇĂ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ǀŝƐƚŽ�ǀĂƌŝĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂͲ
ďƌĂƐ�ĚĂĚĂƐ͕�ĞƐĐƌŝďŝƌ�ƚƌĞƐ�ŽƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ƋƵĞ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞů�
ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕�ĐĂŵďŝĞ�ĚĞ�ĂĐĞƉĐŝſŶ͘�

ͻ� Leerlas en voz alta.



ϲϭϴ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

:h�s�^͗�

s/�ZE�^͗

• ϰ͘Ǔ�^�D�E�͗�ã�Ù��Ù������͕ Ã��çÙ�þ

� 9��ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ͗�WŽůŝƐĞŵŝĂ�Ǉ�ŵŽŶŽƐĞŵŝĂ

>hE�^͗

D�Zd�^͗�

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

>Ă�ƉŽůŝƐĞŵŝĂ�ĞƐ�Ğů�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ƉĂͲ
ůĂďƌĂ�ƟĞŶĞ�ǀĂƌŝŽƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ͕� ůĂ�ŵŽŶŽƐĞŵŝĂ�ĞƐ�Ğů� ĨĞŶſŵĞŶŽ�
ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ƟĞŶĞ�ƵŶ�ƷŶŝĐŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ͘�

��ã®ò®����Ý

ͻ� �ǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝĄůŽŐŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŽƚƌŽƐ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ

ͻ� �ŽƌƌĞĐĐŝſŶ�ĞƐĐƌŝƚĂ͘�

��ã®ò®����Ý

ͻ� Primera�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�;ϮϬ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů�
ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͕�ĞŶ�ĞƐƚĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƋƵĞ�ĂŹĂĚĂŶ�ǀĂƌŝĂƐ�ĂĐĞƉͲ
ĐŝŽŶĞƐ͘�z�ƋƵĞ�ĞƐĐƌŝďĂŶ�ůĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ĂĐĞƉĐŝſŶ͘

ͻ� Segunda�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�;Ϯϱ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�Ğů�ĚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐĞƉͲ
ĐŝŽŶĞƐ͘��ƐƚĄŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ǇĂ�ƚƌĂďĂũĂĚĂƐ�Ǉ�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�
ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĂůŐĂ�ĞŶ�Ğů�ĚĂĚŽ͕�ůĞƐ�ƚŽĐĂ�ĚĂƌ�ƐƵ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ͘�

��ã®ò®����Ý

ͻ� �ƵƐĐĂƌ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ůĂƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐĞŵĂŶĂ͘

ͻ� �ƐĐƌŝďŝƌ�ƵŶĂ�ĂĐĞƉĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͘

��ã®ò®����Ý

ͻ� Preguntar� ƉŽƌ� ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ� ůĂ� ƐĞŵĂŶĂ�ƉĂƐĂĚĂ� Ɛŝ� ĞƌĂŶ�ŵŽŶŽͲ
ƐĠŵŝĐĂƐ�Ž�ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂƐ͘�>ƵĞŐŽ͕�ƉƌĞŐƵŶƚĂƌ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐĞŵĂŶĂ͘�

ͻ� Pueden�ŵŝƌĂƌ�ůŽƐ�ŵƵƌĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ĐƌĞĂŶĚŽ͘�



ϲϭϵZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ͗
�ŚĂǀĂů͗�ŵŽŶŽƐĠŵŝĐĂ͘
�ŶĐŝĂŶŝĚĂĚ͗�ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂ͕�ƚƌĞƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ͘�
�ĚĂĚ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ͗�ŵŽŶŽƐĠŵŝĐĂ͘
�ŶǀĞũĞĐĞƌ͗�ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂ͕�ĐƵĂƚƌŽ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ͘
DŽǌŽ͗�ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂ͕�ƋƵŝŶĐĞ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ͘�
DĂǇŽƌ͗�ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂ͕�ĐĂƚŽƌĐĞ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ͘
dĞƌĐĞƌĂ�ĞĚĂĚ͗�ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂ͕�ĚŽƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ͘
DĂĚƵƌĞǌ͗�ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂ͕�ƚƌĞƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ͘�

D/�Z�K>�^͗

ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ͗

Ͳ�^ŝŶſŶŝŵŽƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞƌĂ�ĞĚĂĚ͗�
ƐĞŶĞĐƚƵĚ�;ŵŽŶŽƐĠŵŝĐĂͿ͕�ĚĞĐƌĞƉŝƚƵĚ�;ŵŽŶŽƐĠŵŝĐĂͿ͘

Ͳ��ŶƚſŶŝŵŽƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞƌĂ�ĞĚĂĚ͗�
ũƵǀĞŶƚƵĚ�;ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂͿ͕�ŵŽĐĞĚĂĚ�;ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂͿ͘

Ͳ�^ŝŶſŶŝŵŽƐ�ĚĞ�ŵĂĚƵƌĞǌ͗�

ŵĞĚŝĂŶĂ edad�;ŵŽŶŽƐĠŵŝĐĂͿ͕�adultez�;ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂͿ͘

Ͳ��ŶƚſŶŝŵŽƐ�ĚĞ�ŵĂĚƵƌĞǌ͗
ŝŶĨĂŶĐŝĂ�;ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂͿ͕�ŶŝŹĞǌ�;ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂͿ͘�

:h�s�^͗

��ã®ò®����Ý

ͻ� �ƵƐĐĂ� ƐŝŶſŶŝŵŽƐ� Ǉ� ĂŶƚſŶŝŵŽƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĂůĂďƌĂƐ� ĚĞ�
ĞƐƚĂ�ƐĞŵĂŶĂ�Ǉ�ǀĞƌ�Ɛŝ� ůŽƐ�ƐŝŶſŶŝŵŽƐͬĂŶƚſŶŝŵŽƐ�ƐŽŶ�
ƉĂůĂďƌĂƐ�ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂƐ�Ž�ŵŽŶŽƐĠŵŝĐĂƐ͘

��ã®ò®����Ý
En�ŐƌƵƉŽƐ͗�

ͻ� Darles�ǀĂƌŝĂƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ƉĂƌĂ�
ƌĞĚĂĐƚĂƌ�ƵŶ�ŵŝŶŝ�ƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ƚƌĞƐ�ůşŶĞĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�ĐŽŶƚĞǆͲ
ƚŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĂ�ƐĂĐĂƌ�ĞƐĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ͘�



620 ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

WŽƐŝďůĞ�ůŝƐƚĂĚŽ͗

Ͳ�'ƌƵƉŽ�ϭ͗�DŽǌŽ

ϭ͘�:ŽǀĞŶ͕�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉŽĐĂ�ĞĚĂĚ�Ž�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĚĞ�ũŽǀĞŶ�ƋƵĞ�ĐŽŶͲ
serva.

2. Soltero.
ϯ͘��ƌŝĂĚŽ͘

Ͳ�'ƌƵƉŽ�Ϯ͗��ŶǀĞũĞĐĞƌ�

ϭ͘�,ĂĐĞƌ�ǀŝĞũŽ�Ă�ĂůŐƵŝĞŶ�Ž�ĂůŐŽ͘
Ϯ͘��ŝĐŚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ž�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽƐĂ͗�ŚĂĐĞƌƐĞ�ǀŝĞũĂ�Ž�ĂŶƟŐƵĂ͘
ϯ͘��ŝĐŚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĚĞ�ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�Ž�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĄƋƵŝŶĂ͗�WĞƌĚĞƌ�

ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĂƐŽ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ͘
ϰ͘�WĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ƉŽƌ�ŵƵĐŚŽ�ƟĞŵƉŽ͘

Ͳ�'ƌƵƉŽ�ϯ͗�DŽǌŽ

ϭ͘��ŵƉůĞĂĚŽ�ĚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ͕ �ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ƋƵĞ�
ŶŽ�ƐĞ�ƉƌĞĐŝƐĂ�ŐƌĂŶ�ĐƵĂůŝĮĐĂĐŝſŶ�;ŵŽǌŽ�ĚĞ�ĂůŵĂĐĠŶͿ͘

Ϯ͘�/ŶĚŝǀŝĚƵŽ�ƐŽŵĞƟĚŽ�Ăů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�ĞƌĂ�ĂůŝƐƚĂĚŽ�ŚĂƐƚĂ�
ƋƵĞ�ŝŶŐƌĞƐĂďĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂũĂ�ĚĞ�ƌĞĐůƵƚĂŵŝĞŶƚŽ͘

Ͳ�'ƌƵƉŽ�ϰ͗�DĂǇŽƌ

ϭ͘�YƵĞ�ĞǆĐĞĚĞ�Ă�ĂůŐŽ�ĞŶ�ĐĂŶƟĚĂĚ�Ž�ĐĂůŝĚĂĚ͘
Ϯ͘��ŝĐŚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͗�YƵĞ�ĞǆĐĞĚĞ�ĞŶ�ĞĚĂĚ�Ă�ŽƚƌĂ͘
ϯ͘��ŝĐŚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͗�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ĂŹŽƐ͕�ĚĞ�ĞĚĂĚ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ͘
ϰ͘�/ŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͘

Ͳ�'ƌƵƉŽ�ϱ͗�dĞƌĐĞƌĂ�ĞĚĂĚ

ϭ͘�WĞƌşŽĚŽ�ĂǀĂŶǌĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ŶŽƌŵĂůŵĞŶͲ
ƚĞ�ĚŝƐŵŝŶƵǇĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ůĂďŽƌĂů�ĂĐƟǀĂ͘

Ϯ͘��ŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ĞŶ�ůĂ�ƚĞƌĐĞƌĂ�ĞĚĂĚ͘

Ͳ�'ƌƵƉŽ�ϲ͗�DĂĚƵƌĞǌ

ϭ͘��ŽŶĚŝĐŝſŶ�Ž�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ŵĂĚƵƌŽ͘
Ϯ͘�WĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĂůĐĂŶǌĂĚŽ�ůĂ�ƉůĞŶŝƚƵĚ�ǀŝƚĂů�Ǉ�ĂƷŶ�

ŶŽ�ƐĞ�ŚĂ�ůůĞŐĂĚŽ�Ă�ůĂ�ǀĞũĞǌ͘
ϯ͘��ƵĞŶ�ũƵŝĐŝŽ�Ž�ƉƌƵĚĞŶĐŝĂ͕�ƐĞŶƐĂƚĞǌ͘�



ϲϮϭZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

s/�ZE�^͗�Z/E�ME���>�>�y/�K�

• ϱ͘Ǔ�^�D�E�͗�½Êþ�Ä°�͕ ½ÊÄ¦�ò®���

� 9��ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ͗�^ŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ůŝƚĞƌĂůͬĮŐƵƌĂĚŽ

>hE�^͗

D�Zd�^͗

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

�ů�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ůŝƚĞƌĂů�ĞƐ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�Ǉ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ŽďũĞƟǀĂ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ğů�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ĮŐƵƌĂĚŽ�ĞƐ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶͲ
ĐƵĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĚŽďůĞƐ�ƐĞŶƟĚŽƐ�Ǉ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ƐƵďũĞƟǀĂ͘�

�ũĞŵƉůŽƐ͗
� >Ă�ůŽŶŐĞǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚŽƌƚƵŐĂƐ�ŵĂƌŝŶĂƐ�ƉƵĞĚĞ�ƐƵƉĞƌĂƌ�ůŽƐ�ĐŝĞŶ�ĂŹŽƐ͘
� �Ɛ�ŵĄƐ�ĂŶƟŐƵŽ�ƋƵĞ�ĂŶĚĂƌ�ŚĂĐŝĂ�ĚĞůĂŶƚĞ͘�

D/�Z�K>�^͗

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

�ů�Ɛşŵŝů�ĞƐ�ƵŶĂ�ĮŐƵƌĂ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉĂƌĂƌ�ĚŽƐ�ĐŽƐĂƐ͘�/ŶͲ
ƚĞƌǀŝĞŶĞŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĐŽŵŽ�ͨƉĂƌĞĐĞ͕ͩ�ͨĐŽŵŽͩ�Ž�ͨƐĞ�ĂƐĞŵĞũĂͩ͘�DŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůĂ�
ŵĞƚĄĨŽƌĂ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĮŐƵƌĂ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂ�ƉĂƌĂ�ĚĞĐŝƌ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĐŽƐĂ�ĞƐ�ŽƚƌĂ͘

�ũĞŵƉůŽ�ĚĞ�Ɛşŵŝů͗�>Ă�ůŽǌĂŶşĂ�ĞƌĂ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂ�ĞŶ�ƐƵ�ƉŝĞů͘
�ũĞŵƉůŽ�ĚĞ�ŵĞƚĄĨŽƌĂ͗�>Ă�ůŽǌĂŶşĂ�ĞƌĂ�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂ�ĞŶ�ƐƵ�ƉŝĞů͘�

��ã®ò®����Ý
ͻ� Primera�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�;ϮϬ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�ĐĂŵͲ
ƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͘��ŹĂĚŝĞŶĚŽ�Ɛŝ� ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƐŽŶ�ƉŽůŝƐĠŵŝĐĂƐ�Ž�
ŵŽŶŽƐĠŵŝĐĂƐ͘�

ͻ� Segunda�ƉĂƌƚĞ�;Ϯϱ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�ŚĂĐĞƌ�ƵŶ�ĐĂůŝŐƌĂŵĂ�ĐŽŶ�ĨŽƌŵĂ�
ĚĞ�ƉůĂŶĞƚĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĞũĞŵƉůŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ŚĞĐŚŽ�Ğů�ĚşĂ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ƵƐĐĂƌ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ� ůĂƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�

esta semana.

ͻ� �ƌĞǀĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ� ;ϱ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗��ƐĐƌŝďŝƌ�ƵŶĂ�ĂĐĞƉĐŝſŶ�ĐŽŶ� ƚƵƐ�
ƉƌŽƉŝĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͘
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:h�s�^͗

s/�ZE�^͗�Z/E�ME���>�>�y/�K 

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

>ŽƐ�ǀĞƌƐŽƐ�ĚĞ�ĂƌƚĞ�ŵĂǇŽƌ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐƵƉĞƌĂŶ�ůĂƐ�ϴ�ƐşůĂďĂƐ�Ǉ� ůĂ� ůĞƚƌĂ�ƐĞ�
ĞƐĐƌŝďĞ�ĐŽŶ�ŵĂǇƷƐĐƵůĂ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ǀĞƌƐŽƐ�ĚĞ�ĂƌƚĞ�ŵĞŶŽƌ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ĚĞ�ϴ�ƐşůĂďĂƐ�
Ž�ŵĞŶŽƐ�Ǉ�ůĂ�ůĞƚƌĂ�ƐĞ�ĞƐĐƌŝďĞ�ĞŶ�ŵŝŶƷƐĐƵůĂ͘

>Ă�ƐŝŶĂůĞĨĂ�ĞƐ�ůĂ�ƵŶŝſŶ�ĚĞ�ĚŽƐ�ƐşůĂďĂƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�ƷůƟŵĂ�ƐşůĂďĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĂůĂͲ
ďƌĂ�ĂĐĂďĂ�ĞŶ�ǀŽĐĂů�Ǉ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƐşůĂďĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĞŵƉŝĞǌĂ�ƉŽƌ�ǀŽĐĂů͘

�ĚĞŵĄƐ͕�Ɛŝ�ůĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞů�ǀĞƌƐŽ�ƐŽŶ�ĂŐƵĚĂƐ�ƐĞ�ĂŹĂĚĞ�ƵŶĂ�ƐşůĂďĂ�
ŵĄƐ͕�Ɛŝ�ƐŽŶ�ůůĂŶĂƐ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ŶĂĚĂ�Ǉ�Ɛŝ�ƐŽŶ�ĞƐĚƌƷũƵůĂƐ�ƐĞ�ƌĞƐƚĂ�ƵŶĂ�ƐşůĂďĂ͘�

�ů�ƉŽĞŵĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ϴϮ�ĂŹŽƐ

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ĐƟǀŝĚĂĚ�ĞŶ�ϱ�ŵŝŶƵƚŽƐ�ĐŽŶ�d/�͗�

       <ĂŚŽŽƚ ĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ůŝƚĞƌĂů�Ǉ�ĮŐƵƌĂĚŽ͘

��ã®ò®����Ý
ͻ� Primera�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�;ϮϬ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�ƐĞŐƵŝƌ�ĐŽŶ�Ğů�ĐĂŵƉŽ�
ƐĞŵĄŶƟĐŽ�Ǉ�ĂŹĂĚŝƌ�ƵŶĂ�ŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ůŝƚĞƌĂů�Ǉ�ŽƚƌĂ�
ĐŽŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ĮŐƵƌĂĚŽ͘

ͻ� Segunda�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�;Ϯϱ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗��ĞƚĞĐƚĂƌ�Ğů�ƚĞŵĂ�ĚĞů�
ƉŽĞŵĂ͕�ŵĞƚĄĨŽƌĂƐ�Ǉ�ƐşŵŝůĞƐ�ĚĞ��ů�ƉŽĞŵĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ϴϮ�ĂŹŽƐ de 
�ŶŐĞů�'ŽŶǌĄůĞǌ͘

,Ă�ƉĂƐĂĚŽ�ĐĂƐŝ�ƵŶ�ƐŝŐůŽ͘
^ŽǇ�ƵŶ�ƐĞŹŽƌ�ŵƵǇ�ĂŶƟŐƵŽ͘
K�ŵĞũŽƌ͕
ůŽ�ƋƵĞ�ƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƐĞŹŽƌ͗
unos restos
ĚĞƐǀĂşĚŽƐ͕
algún gesto
ƋƵĞ�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ƐĞƌ�ĐŽƌƚĠƐ͘
�Ɛ�ƉŽĐŽ͕�ƉĞƌŽ�ĂůŐŽ�ĞƐ͘
�ŝĐĞŶ�ƋƵĞ�Ğů�ĂŐƵĂ�ƉĂƐĂĚĂ

no mueve molino.
Pero el río de la vida
ƋƵĞ�ƉĂƐſ
ƐŝŐƵĞ�ŵŽůŝĠŶĚŽŵĞ�ǀŝǀŽ͕
ŚĞĐŚŽ�ƉŽůǀŽ
enamorado
ĚĞů�ĂŐƵĂ͕�ĚĞů�ĂŐƵĂ�ĂƋƵĞůůĂ͕
ĐƵǇŽ�ŵƵƌŵƵůůŽ�ůĞũĂŶŽ
ĂƷŶ�ŽǇĞ�ŵŝ�ĐŽƌĂǌſŶ͘
  �ŶŐĞů�'ŽŶǌĄůĞǌ
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• ϲ͘Ǔ�Ý�Ã�Ä�͗ ò®�¹Ê͕��Ä��Ä���Ù

� 9��ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ͗�ĨĂŵŝůŝĂ�ůĠǆŝĐĂ

>hE�^͗

D�Zd�^͗

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

hŶĂ� ĨĂŵŝůŝĂ� ůĠǆŝĐĂ�ĞƐ�ƵŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĞŶ�
ĐŽŵƷŶ�;ůĞǆĞŵĂͿ�Ǉ�ĞƐƚĄŶ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĞŶ�ƐƵ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ͘�

ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ͗

� Ͳ�sŝĞũŽ͗�ǀĞũĞǌ͕�ǀŝĞũĂůĞƐ͕�ǀĞũĞƐƚŽƌŝŽ͕�ĞŶǀĞũĞĐĞƌ͘
� Ͳ��ŶĐĂŶĞĐĞƌ͗�ĐĂŶŝĐŝĞ͕�ĐĂŶĂ͕�ĐĂŶŽƐŽ͘

MIÉRCK>�^͗

ZĞƐƉƵĞƐƚĂ͗

�ů�ƚĂůůĞƌ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ

,ĂĐĞ�ƉŽĐŽ�ůĞş�ƵŶ�ůŝďƌŽ�ƋƵĞ�ŵĞ�ŚŝǌŽ�ƌĞŇĞǆŝŽŶĂƌ�ŵƵĐŚŽ͘�^Ğ�ƟƚƵůĂďĂ�El taller 
ĚĞů�ƟĞŵƉŽ�Ǉ�ĐŽŶƚĂďĂ�ƵŶĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĞŶƚƌĂŹĂďůĞ�ĞŶƚƌĞ�ĚŽƐ�ƉĞƌƐŽŶĂũĞƐ�ŵƵǇ�ĚŝƐƟŶͲ
ƚŽƐ͗��ŽŶ��ůşĂƐ͕�ƵŶ�ƌĞůŽũĞƌŽ�ŵƵǇ�ŵĂǇŽƌ͕ �Ǉ�DĂƌơŶ͕�ƵŶ�ĐŚŝĐŽ�ůůĞŶŽ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐşĂ͘��ů�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕�ƉĂƌĞĐşĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƚĞŶĚƌşĂŶ�ŶĂĚĂ�ĞŶ�ĐŽŵƷŶ͕�ƉĞƌŽ�Ğů�ƉĂƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�
ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�ůŽ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͘

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŽƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŵĂŶĂ͘
ͻ� �ƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ͘

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ƵƐĐĂƌ�ƚƌĞƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐĞŵĂŶĂ͘

��ã®ò®����Ý

En�ƉĂƌĞũĂƐ͗�
ͻ� Darles�ƵŶ�ƚĞǆƚŽ�ĐŽŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�ůĠǆŝĐĂ�ƉĂƌĂ�
ƋƵĞ�ůĂƐ�ůŽĐĂůŝĐĞŶ͘



ϲϮϰ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

�ŽŶ��ůşĂƐ�ĞƐ�ƵŶ�ŚŽŵďƌĞ�viejo y canoso͕�ƋƵĞ�ŚĂ�ƉĂƐĂĚŽ�ƚŽĚĂ�ƐƵ�ǀŝĚĂ�ƌĞͲ
ƉĂƌĂŶĚŽ�ƌĞůŽũĞƐ͘�sŝǀĞ�ƐŽůŽ͕�ƌŽĚĞĂĚŽ�ĚĞ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĂŶƟŐƵĂƐ�Ǉ�ƌĞĐƵĞƌĚŽƐ�ĚĞ�
ŽƚƌŽƐ�ƟĞŵƉŽƐ͘��ƵŶƋƵĞ�İƐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĄ�ĞŶǀĞũĞĐŝĚŽ͕�ƐƵ�ŵĞŶƚĞ�ƐŝŐƵĞ�ƐŝĞŶĚŽ�ĄŐŝů�
Ǉ�ĐƌĞĂƟǀĂ͘�>Ă�ŐĞŶƚĞ�ĚĞů�ƉƵĞďůŽ�ůŽ�ƌĞƐƉĞƚĂ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůŽ�ǀĞ�ĐŽŵŽ�ĂůŐƵŝĞŶ�ĚĞů�
ƉĂƐĂĚŽ͕�ĐĂƐŝ�ŽůǀŝĚĂĚŽ͘

DĂƌơŶ͕�ĞŶ�ĐĂŵďŝŽ͕�ĞƐ�ƵŶ�joven�ƋƵĞ�ůůĞŐĂ�Ăů�ƉƵĞďůŽ�ĐŽŶ�ƐƵ�ĨĂŵŝůŝĂ͘�dŝĞŶĞ�
ƵŶĂ�ĂĐƟƚƵĚ�ĐƵƌŝŽƐĂ�Ǉ�ĞŶƚƵƐŝĂƐƚĂ͘�>Ğ�ĞŶĐĂŶƚĂ�ŚĂĐĞƌ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ͕�ŵŽǀĞƌƐĞ͕�ŝŶǀĞƐƟͲ
ŐĂƌ͘ ͘͘���ǀĞĐĞƐ�ƐĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ơƉŝĐŽ�ũŽǀĞŶǌƵĞůŽ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�
ŵĂĚƵƌĞǌ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞŵƉŝĞǌĂ�Ă�ŝŶƚĞƌĞƐĂƌƐĞ�ƉŽƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ��ŽŶ��ůşĂƐ͘�̂ Ƶ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�
ver el mundo es muy ũƵǀĞŶŝů͕�ůůĞŶĂ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂŶǌĂ�Ǉ�ŐĂŶĂƐ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ͘

��ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ůŝďƌŽ͕�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ�ǀĂ�ĐĂŵďŝĂŶĚŽ͘��ů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕��ŽŶ�
�ůşĂƐ�ƐĞ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ƐĞƌŝŽ�Ǉ�ƌĞƐĞƌǀĂĚŽ͕�ƋƵŝǌĄƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƉĞƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞũĞǌ͕�ƋƵĞ�ůŽ�ŚĂĐĞ�
ƐĞŶƟƌƐĞ�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕� ůĂ�ĐŽŵƉĂŹşĂ�ĚĞů� ĐŚŝĐŽ� ůĞ� ƚƌĂĞ�
ƌĞĐƵĞƌĚŽƐ�ĚĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƌĂ�ŵĄƐ�joven͕�Ǉ�ĞƐŽ�ůĞ�ŚĂĐĞ�ƐŽŶƌĞşƌ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽ͘��ĂƐŝ�ƐŝŶ�
ĚĂƌƐĞ�ĐƵĞŶƚĂ͕�ĐŽŵŝĞŶǌĂ�Ă�rejuvenecer�ƉŽƌ�ĚĞŶƚƌŽ͕�ĐŽŵŽ�Ɛŝ�ůĂ�ĂŵŝƐƚĂĚ�ĐŽŶ�DĂƌͲ
ơŶ�ůĞ�ĚĞǀŽůǀŝĞƌĂ�ĂůŐŽ�ƋƵĞ�ĐƌĞşĂ�ƉĞƌĚŝĚŽ͘

WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�DĂƌơŶ�ĂƉƌĞŶĚĞ�Ă�ǀĂůŽƌĂƌ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐƵ�ŶƵĞǀŽ�ĂŵŝŐŽ͘�
zĂ�ŶŽ� ůŽ�ǀĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĐŝĂŶŽ͕�ƐŝŶŽ�ĐŽŵŽ�ĂůŐƵŝĞŶ� ůůĞŶŽ�ĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĂƐ�Ǉ�
ƐĂďŝĚƵƌşĂ͘�'ƌĂĐŝĂƐ�Ă�Ġů͕�ĞŶƟĞŶĚĞ�ƋƵĞ�ĐƌĞĐĞƌ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƉĞƌĚĞƌ�ůĂ�ĂůĞŐƌşĂ͕�ƐŝŶŽ�
ĂƉƌĞŶĚĞƌ�Ă�ĐŽŶƐĞƌǀĂƌůĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĂƐŽ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ͘

�ů�ŵĞŶƐĂũĞ�ĚĞů�ůŝďƌŽ�ĞƐ�ŵƵǇ�ďŽŶŝƚŽ͗�ůĂ�ũƵǀĞŶƚƵĚ�Ǉ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƉƵĞĚĞŶ�
ĐŽŶǀŝǀŝƌ�Ǉ�ĂǇƵĚĂƌƐĞ�ŵƵƚƵĂŵĞŶƚĞ͘�DĞ�ŐƵƐƚſ�ĐſŵŽ�Ğů�ĂƵƚŽƌ�ĨƵĞ�ŵŽƐƚƌĂŶĚŽ�ƉŽĐŽ�
Ă�ƉŽĐŽ�ĞƐƚĞ�ĐĂŵďŝŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉĞƌƐŽŶĂũĞƐ͕�ƐŝŶ�ĚĞĐŝƌůŽ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ͕�ƐŽůŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ�ƐƵƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĚŝĄůŽŐŽƐ͘

�ů� ƚĂůůĞƌ� ĚĞů� ƟĞŵƉŽ� ĞƐ� ƵŶĂ� ŚŝƐƚŽƌŝĂ� ƐĞŶĐŝůůĂ� ƉĞƌŽ� ƉƌŽĨƵŶĚĂ͕� ƋƵĞ� ƌĞĐŽͲ
ŵŝĞŶĚŽ�Ă�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕�ƚĂŶƚŽ�Ă�ůŽƐ�ŵĄƐ�jóvenes�ĐŽŵŽ�Ă�ůŽƐ�ŵĄƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ͘�
�Ɛ�ƵŶĂ�ĚĞ�ĞƐĂƐ�ůĞĐƚƵƌĂƐ�ƋƵĞ�ƚĞ�ĚĞũĂ�ƉĞŶƐĂŶĚŽ͕�ŝŶĐůƵƐŽ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ŚĂďĞƌ�ĐĞͲ
ƌƌĂĚŽ�Ğů�ůŝďƌŽ͘

:h�s�^͗

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ƵƐĐĂƌ�ĞŶ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ƚĞǆƚŽ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞů�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ĚĞ�

la edad. 
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�ů�ƚĂůůĞƌ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ

,ĂĐĞ�ƉŽĐŽ�ůĞş�ƵŶ�ůŝďƌŽ�ƋƵĞ�ŵĞ�ŚŝǌŽ�ƌĞŇĞǆŝŽŶĂƌ�ŵƵĐŚŽ͘�^Ğ�ƟƚƵůĂďĂ�El taller 
ĚĞů�ƟĞŵƉŽ�Ǉ�ĐŽŶƚĂďĂ�ƵŶĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĞŶƚƌĂŹĂďůĞ�ĞŶƚƌĞ�ĚŽƐ�ƉĞƌƐŽŶĂũĞƐ�ŵƵǇ�ĚŝƐƟŶͲ
ƚŽƐ͗��ŽŶ��ůşĂƐ͕�ƵŶ�ƌĞůŽũĞƌŽ�ŵƵǇ�mayor͕ �Ǉ�DĂƌơŶ͕�ƵŶ�ĐŚŝĐŽ�ůůĞŶŽ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐşĂ͘��ů�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕�ƉĂƌĞĐşĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƚĞŶĚƌşĂŶ�ŶĂĚĂ�ĞŶ�ĐŽŵƷŶ͕�ƉĞƌŽ�Ğů�ƉĂƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�
ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�ůŽ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͘

�ŽŶ��ůşĂƐ�ĞƐ�ƵŶ�ŚŽŵďƌĞ�viejo͕�ƋƵĞ�ŚĂ�ƉĂƐĂĚŽ�ƚŽĚĂ�ƐƵ�ǀŝĚĂ�ƌĞƉĂƌĂŶĚŽ�ƌĞůŽͲ
ũĞƐ͘�sŝǀĞ�ƐŽůŽ͕�ƌŽĚĞĂĚŽ�ĚĞ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĂŶƟŐƵĂƐ�Ǉ�ƌĞĐƵĞƌĚŽƐ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ƟĞŵƉŽƐ͘�
�ƵŶƋƵĞ�İƐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĄ�ĞŶǀĞũĞĐŝĚŽ͕�ƐƵ�ŵĞŶƚĞ�ƐŝŐƵĞ�ƐŝĞŶĚŽ�ĄŐŝů�Ǉ�ĐƌĞĂƟǀĂ͘�>Ă�
ŐĞŶƚĞ�ĚĞů�ƉƵĞďůŽ�ůŽ�ƌĞƐƉĞƚĂ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůŽ�ǀĞ�ĐŽŵŽ�ĂůŐƵŝĞŶ�ĚĞů�ƉĂƐĂĚŽ͕�ĐĂƐŝ�
olvidado.

DĂƌơŶ͕�ĞŶ�ĐĂŵďŝŽ͕�ĞƐ�ƵŶ�joven�ƋƵĞ�ůůĞŐĂ�Ăů�ƉƵĞďůŽ�ĐŽŶ�ƐƵ�ĨĂŵŝůŝĂ͘�dŝĞŶĞ�
ƵŶĂ�ĂĐƟƚƵĚ�ĐƵƌŝŽƐĂ�Ǉ�ĞŶƚƵƐŝĂƐƚĂ͘�>Ğ�ĞŶĐĂŶƚĂ�ŚĂĐĞƌ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ͕�ŵŽǀĞƌƐĞ͕�ŝŶǀĞƐƟͲ
ŐĂƌ͘ ͘͘���ǀĞĐĞƐ�ƐĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ơƉŝĐŽ�ũŽǀĞŶǌƵĞůŽ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�
madurez ĐƵĂŶĚŽ�ĞŵƉŝĞǌĂ�Ă�ŝŶƚĞƌĞƐĂƌƐĞ�ƉŽƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ��ŽŶ��ůşĂƐ͘�̂ Ƶ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�
ver el mundo es muy ũƵǀĞŶŝů͕�ůůĞŶĂ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂŶǌĂ�Ǉ�ŐĂŶĂƐ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ͘

��ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ůŝďƌŽ͕�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ�ǀĂ�ĐĂŵďŝĂŶĚŽ͘��ů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕��ŽŶ�
�ůşĂƐ�ƐĞ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ƐĞƌŝŽ�Ǉ�ƌĞƐĞƌǀĂĚŽ͕�ƋƵŝǌĄƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƉĞƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞũĞǌ͕�ƋƵĞ�ůŽ�ŚĂĐĞ�
ƐĞŶƟƌƐĞ�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕� ůĂ�ĐŽŵƉĂŹşĂ�ĚĞů� ĐŚŝĐŽ� ůĞ� ƚƌĂĞ�
ƌĞĐƵĞƌĚŽƐ�ĚĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƌĂ�ŵĄƐ�joven͕�Ǉ�ĞƐŽ�ůĞ�ŚĂĐĞ�ƐŽŶƌĞşƌ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽ͘��ĂƐŝ�ƐŝŶ�
ĚĂƌƐĞ�ĐƵĞŶƚĂ͕�ĐŽŵŝĞŶǌĂ�Ă�rejuvenecer�ƉŽƌ�ĚĞŶƚƌŽ͕�ĐŽŵŽ�Ɛŝ�ůĂ�ĂŵŝƐƚĂĚ�ĐŽŶ�DĂƌͲ
ơŶ�ůĞ�ĚĞǀŽůǀŝĞƌĂ�ĂůŐŽ�ƋƵĞ�ĐƌĞşĂ�ƉĞƌĚŝĚŽ͘

WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�DĂƌơŶ�ĂƉƌĞŶĚĞ�Ă�ǀĂůŽƌĂƌ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ de su nuevo amigo. 
zĂ�ŶŽ� ůŽ�ǀĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĐŝĂŶŽ͕�ƐŝŶŽ�ĐŽŵŽ�ĂůŐƵŝĞŶ� ůůĞŶŽ�ĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĂƐ�Ǉ�
ƐĂďŝĚƵƌşĂ͘�'ƌĂĐŝĂƐ�Ă�Ġů͕�ĞŶƟĞŶĚĞ�ƋƵĞ�ĐƌĞĐĞƌ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƉĞƌĚĞƌ�ůĂ�ĂůĞŐƌşĂ͕�ƐŝŶŽ�
ĂƉƌĞŶĚĞƌ�Ă�ĐŽŶƐĞƌǀĂƌůĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĂƐŽ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ͘

�ů�ŵĞŶƐĂũĞ�ĚĞů�ůŝďƌŽ�ĞƐ�ŵƵǇ�ďŽŶŝƚŽ͗�ůĂ�ũƵǀĞŶƚƵĚ�Ǉ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƉƵĞĚĞŶ�
ĐŽŶǀŝǀŝƌ�Ǉ�ĂǇƵĚĂƌƐĞ�ŵƵƚƵĂŵĞŶƚĞ͘�DĞ�ŐƵƐƚſ�ĐſŵŽ�Ğů�ĂƵƚŽƌ�ĨƵĞ�ŵŽƐƚƌĂŶĚŽ�ƉŽĐŽ�
Ă�ƉŽĐŽ�ĞƐƚĞ�ĐĂŵďŝŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉĞƌƐŽŶĂũĞƐ͕�ƐŝŶ�ĚĞĐŝƌůŽ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ͕�ƐŽůŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ�ƐƵƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĚŝĄůŽŐŽƐ͘

�ů�ƚĂůůĞƌ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ƐĞŶĐŝůůĂ�ƉĞƌŽ�ƉƌŽĨƵŶĚĂ͕�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚŽ�
Ă�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕�ƚĂŶƚŽ�Ă�ůŽƐ�ŵĄƐ�jóvenes�ĐŽŵŽ�Ă�ůŽƐ�ŵĄƐ�mayores. Es una de 
ĞƐĂƐ�ůĞĐƚƵƌĂƐ�ƋƵĞ�ƚĞ�ĚĞũĂ�ƉĞŶƐĂŶĚŽ͕�ŝŶĐůƵƐŽ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ŚĂďĞƌ�ĐĞƌƌĂĚŽ�Ğů�ůŝďƌŽ͘
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s/�ZE�^͗�Z/E�ME���>�>�y/�K�

ZĞƐƉƵĞƐƚĂ͗

>Ă�ƷŶŝĐĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ǀŝƐƚĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�ĚĞƐƉĞĐƟǀĂ�ĞƐ�ͨǀŝĞũŽ͕ͩ�ĂƵŶƋƵĞ�ŚĂǇ�ĂůŐƵŶĂ�
ƉĂůĂďƌĂ�ĐŽŵŽ�ͨŵŽǌŽͩ�ƋƵĞ�ĞƐ�ĚĞƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐĞƉĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĞƐƚĠ�ŵŝƌĂŶĚŽ͘�

• ϳ͘Ǔ�^�D�E�͗�Öç��Ùã��͕ ��Ê½�Ý��Ä�®�

� 9���ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ͗�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�

>hE�^͗

D�Zd�^͗

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

hŶ�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ĞƐ�ƵŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�
ĞŶ�ƐƵ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽ�ĞŶ�ƐƵ�ŽƌŝŐĞŶ�;ĐŽŵŽ�ƉĂƐĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ�ůĠǆŝĐĂƐͿ͘

D/�Z�K>�^͗

��ã®ò®����Ý
ͻ� Primera�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�;ϮϬ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗��ŽŶƟŶƵĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�ĐĂŵͲ
ƉŽ�ůĠǆŝĐŽ�Ǉ�ĂŹĂĚŝƌ�ĂůŐƵŶĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ĚĞƌŝǀĂĚĂ͘

ͻ� Segunda�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�;Ϯϱ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�ZĞŇĞǆŝŽŶĂƌ�ƐŽďƌĞ�Ɛŝ�
ŚĂǇ�ĂůŐƵŶĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ĚĞƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ǀŝƐƚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂƐ�
6 semanas.

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ƵƐĐĂƌ�ůĂƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ͘
ͻ� �ƐĐƌŝďŝƌ�ƵŶĂ�ĨƌĂƐĞ�ĐŽŶ�ĂůŐƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ͘

��ã®ò®����Ý
ͻ� La�ƉĂůĂďƌĂ�ŝŶƚƌƵƐĂ͗�ĚĞĐŝƌ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƋƵĞ�ŚĞŵŽƐ�ǀŝƐƚŽ�ĚĞů�ĐĂŵƉŽ�
ƐĞŵĄŶƟĐŽ͕�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝƌ�ĂůŐƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�Ğ�ŝŶĚŝĐĂƌ�ĐƵĄůĞƐ�ŶŽ�ƐŽŶ�ĚĞ�
ĞƐĞ�ĐĂŵƉŽ͘
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ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ͗

Ͳ�WƵďĞƌƚĂĚ͕�ĂŶĐŝĂŶŝĚĂĚ͕�ĐƌĞĂƟǀŝĚĂĚ͕�ŵŽǌŽ͕�ĞĚĂĚ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ͕�ƐĂďŝŽ͘
Ͳ��ĚŽůĞƐĐĞŶĐŝĂ͕�ũƵǀĞŶŝů͕�ůŽŶŐĞǀŝĚĂĚ͕�ĐŚĂǀĂů͕�ĞŶǀĞũĞĐĞƌ͕ �ĐƵƌŝŽƐŝĚĂĚ.
Ͳ�dĞƌĐĞƌĂ�ĞĚĂĚ͕�pintoresco͕ ũŽǀŝĂůŝĚĂĚ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͕�ǀŝĞũŽ͕�ŵĂĚƵƌĞǌ͘
Ͳ�>ŽǌĂŶşĂ͕�ŵĂǇŽƌ͕ �ƐŝŶĐĞƌŝĚĂĚ͕�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕ ũƵǀĞŶƚƵĚ͕�ĚĞĐĂĚĞŶĐŝĂ͘

:h�s�^͗�

s/�ZE�^͗�Z/E�ME���>�>�y/�K�

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ǆƉŽŶĞƌ� ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĞŶ�ĐůĂƐĞ͕� ĐƵĄůĞƐ�ŶŽ�ƐŽŶ� ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞů�
ĐĂŵƉŽ�Ǉ�Ɛŝ�ŚĂŶ�ǀŝƐƚŽ�ĂůŐƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ͘�

��ã®ò®����Ý
ͻ� Primera�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ĐůĂƐĞ� ;ϮϬ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�dĞƌŵŝŶĂƌ�Ğů�
ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�Ǉ�ƉƵĞĚĞŶ�ĂŹĂĚŝƌ�ĂůŐƵŶĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ůĞƐ�ĚŝŽ�ĞŶ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ͘�

ͻ� Segunda�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�;Ϯϱ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�,ĂĐĞƌ�Ğů�ũƵĞͲ
ŐŽ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĂ�ůĠǆŝĐĂ�ǀƐ�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�
ĞŶ� ƌĞƉĂƌƟƌ� ƚĂƌũĞƚĂƐ� ĐŽŶ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͕�ĚŝǀŝĚŝƌ� ůĂ�
ĐůĂƐĞ�ĞŶ�ĚŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ͕�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ŵŝƚĂĚ�ƟĞŶĞ�
ƋƵĞ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶ�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�Ǉ�ůĂ�ŽƚƌĂ�ƵŶĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�
ůĠǆŝĐĂ͘� >ŽƐ� ĂůƵŵŶŽƐ͕� ƵŶĂ� ǀĞǌ� ĞƐƚĠŶ� ĚĂĚĂƐ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�
ƉĂůĂďƌĂƐ͕� ƟĞŶĞŶ� ƋƵĞ�ŵŽƐƚƌĄƌƐĞůĂƐ� Ăů� ŽƚƌŽ� ĞƋƵŝƉŽ� Ǉ�
ĚĞďĂƟƌ͕ �ĂƌŐƵŵĞŶƚĂŶĚŽ�ƋƵĠ�ĞƐ�ƵŶ�ĐĂŵƉŽ�ůĠǆŝĐŽ�Ǉ�ƋƵĠ�
ĞƐ�ƵŶĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�ůĠǆŝĐĂ͕�Ğů�ŵŽƟǀŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�Ğů�ĞƋƵŝƉŽ�
ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�ƟĞŶĞ�ƋƵĞ�ĚĂƌůĞƐ�ĞƐĂ�ƉĂůĂďƌĂ͘



ϲϮϴ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

ϯ͘ϰര�WƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�Ϯ͘ǡ��^K

• ϭ͘Ǔ�^�D�E�͗ ��Ù��Ã�½͕ Ã�ãçÝ�½�Ä͕ Ý�Ä®½ 

� 9���ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͗�ŚŝƉĞƌſŶŝŵŽƐ�Ğ�ŚŝƉſŶŝŵŽƐ

>hE�^͗ 

WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͗ 

�ƵƌĂŶƚĞ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƐŝĞƚĞ�ƐĞŵĂŶĂƐ�ƐĞ�ǀĂŶ�Ă�ƚƌĂďĂũĂƌ�ϭϱ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽͲ
ŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞĚĂĚ͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ƐĞ�ǀĂ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƌ�ƵŶĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ďƌĞǀĞ�ĚĞ�ƵŶŽƐ�ĐŝŶĐŽ�
ŵŝŶƵƚŽƐ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚşĂƐ�Ăů�ĐŽŵĞŶǌĂƌ�ůĂ�ĐůĂƐĞ͘�>ƵĞŐŽ͕�ůŽƐ�ǀŝĞƌŶĞƐ�ĞŶ�ͨ�ů�ƌŝŶĐſŶ�ĚĞů�
ůĠǆŝĐŽͩ�ƐĞ�ĚĞĚŝĐĂƌĄ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�Ă�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ŵĄƐ�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝĚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ĞƐĂƐ�ƉĂͲ
ůĂďƌĂƐ͘�,ĂĐĞƌ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ϰ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ƚƌĂďĂũĂƌ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚŽĚĂƐ�ĞƐƚĂƐ�ƐĞŵĂŶĂƐ͘�

D/�Z�K>�^͗

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

>ŽƐ�ŚŝƉĞƌſŶŝŵŽƐ�ƐŽŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ƋƵĞ�ĞŶŐůŽďĂŶ�
ƉĂůĂďƌĂƐ�ĐŽŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ�ŵĄƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŚŝƉſŶŝŵŽƐ�ƐŽŶ�ƉĂͲ
ůĂďƌĂƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ�Ž�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ĞŶŐůŽďĂƌ�ĞŶ�ƵŶ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝŽ͘

:h�s�^͗�

��ã®ò®����Ý
En�ƉĂƌĞũĂƐ͗�

ͻ� �ƷƐƋƵĞĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ĂŶĐŝĂŶŽ y ĂŶĐŝĂŶŝĚĂĚ.
ͻ� Crear�ƵŶĂ�ĂĐĞƉĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͘

��ã®ò®����Ý
ͻ� ͎�ƵĄů�ƐĞƌşĂ�ƵŶ�ďƵĞŶ�ŚŝƉĞƌſŶŝŵŽ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƚƌĞƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐĞŵĂŶĂ͍
ͻ� Tener�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�Ğů�ĞũĞŵƉůŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗�Flor�ĞƐ�ƵŶ�ŚŝƉĞƌſŶŝŵŽ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŚŝƉſŶŝŵŽƐ�ŵĂƌŐĂƌŝƚĂ͕�rosa y ĂǌƵĐĞŶĂ. 

��ã®ò®���
ͻ� �ůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŚŝƉĞƌſŶŝŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ŚŝƉſŶŝŵŽƐ͘�



ϲϮϵZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ͗

ϭ͘� �ĂƌĐĂŵĂů͕�ŵĂƚƵƐĂůĠŶ͕�ƐĞŶŝů͕�ĂŶĐŝĂŶŽ
Ͳ��ĚĂĚ� � Ͳ��ŶĐŝĂŶŝĚĂĚ� � Ͳ�:ƵǀĞŶƚƵĚ

2. EŝŹŽ͕�ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐŝĂ͕�ŝŶŽĐĞŶĐŝĂ͕�ũŽǀĞŶ
Ͳ��ĚĂĚ� � Ͳ��ŶĐŝĂŶŝĚĂĚ� � Ͳ�:ƵǀĞŶƚƵĚ

ϯ͘� �ŶĐŝĂŶŽ͕�ũŽǀĞŶ͕�ƐĞŶŝů͕�ŝŶŽĐĞŶĐŝĂ
Ͳ��ĚĂĚ� � Ͳ��ŶĐŝĂŶŝĚĂĚ� � Ͳ�:ƵǀĞŶƚƵĚ

s/�ZE�^͗�Z/E�ME���>�>�y/�K 

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

ZĞĐŽƌĚĂƌ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĐŽŶĞĐƚŽƌĞƐ�ĚŝƐĐƵƌƐŝǀŽƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�ƐƵĞůĞŶ�ƚĞŶĞƌ�
ŵƵĐŚŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ƌĞĚĂĐĐŝſŶ� Ğ� ŚŝůĂƌ� ŝĚĞĂƐ͘��ŹĂĚŝƌ� ĂůŐƵŶŽ�ŵĄƐ�ƉĂƌĂ�
ĂŵƉůŝĂƌ�Ğů�ůŝƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ϭ͘o �^K͗

Ͳ��ĚŝƟǀŽƐ͗�ĂŹĂĚĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͘�
  �ĚĞŵĄƐ͕�ƚĂŵďŝĠŶ͕�ŝŶĐůƵƐŽ͕�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ŵŽĚŽ͘
Ͳ��ĚǀĞƌƐĂƟǀŽƐ͗�ŽƉŽŶĞŶ�ŝĚĞĂƐ͘ 
� � ^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƉĞƌŽ͕�ŶŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ.
Ͳ�/ůĂƟǀŽƐ͗�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐĂƵƐĂͲĞĨĞĐƚŽ͘�
  Por lo tanto͕�ĂƐş�ƉƵĞƐ͕�ĞŶ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͘
Ͳ��ũĞŵƉůŝĮĐĂƟǀŽƐ͗�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞŶ�ĞũĞŵƉůŽƐ͘�
� � �Ɛş�ĐŽŵŽ͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ͕�ĞŶ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ.
Ͳ�ZĞŝƚĞƌĂƟǀŽƐ͗�ƌĞƉŝƚĞŶ�ŝĚĞĂƐ�Ž�ĐŽŶĐůƵǇĞŶ͘�
� � �Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ĐŽŶ�ƚŽĚŽ͕�ĞŶ�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ͘

>ƵĞŐŽ�ƐĞ�ĐŽŵƉĂƌƚĞŶ�ĞŶ�ǀŽǌ�ĂůƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŵƉĂŹĞƌŽƐ͘�

��ã®ò®����Ý
ͻ� Primera�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�;ϮϬ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ƚƌĞƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͘�^ĞͲ
ŹĂůĂƌ�ƵŶ�ŚŝƉĠƌŽŶŝŵŽ�Ǉ�ĂůŐƷŶ�ŚŝƉſŶŝŵŽ͘�

ͻ� Segunda�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ĐůĂƐĞ� ;Ϯϱ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗��ƐĐƌŝďŝƌ�ƵŶ�
ƉĞƋƵĞŹŽ� ƚĞǆƚŽ� ĚĞ� ϴͲϭϬ� ůşŶĞĂƐ� ĚŽŶĚĞ� ĂƉĂƌĞǌĐĂŶ� Ăů�
ŵĞŶŽƐ�ƵŶ�ŚŝƉĞƌſŶŝŵŽ�Ǉ�ĚŽƐ�ŚŝƉſŶŝŵŽƐ͘�^ƵďƌĂǇĂƌ�ůŽƐ�
ŚŝƉĞƌſŶŝŵŽƐ�ĞŶ�ĂǌƵů�Ǉ�ůŽƐ�ŚŝƉſŶŝŵŽƐ�ĞŶ�ƌŽũŽ͘



ϲϯϬ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

• Ϯ͘Ǔ�^�D�E�͗ Ö®Ö®Ê½Ê͕�ò�ã�Ù�ÄÊ͕��Ù��®�Ê

� 9��ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͗�ĐŽŶŶŽƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞŶŽƚĂĐŝſŶ�

>hE�^͗

D/�Z�K>�^͗

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

>Ă�ĚĞŶŽƚĂĐŝſŶ�ĞƐ�Ğů�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ůŝƚĞƌĂů�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĂůĂďƌĂ͘��ŽŵŽ�ƐĞ�ĞǆƉůŝĐſ�ĞŶ�
ϭ͘o��^K͕�Ğů�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ůŝƚĞƌĂů�ĞƐ�Ğů�ƋƵĞ�ĂƉĂƌĞĐĞ�ĞŶ�ůŽƐ�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽƐ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�
ůĂ�ĐŽŶŶŽƚĂĐŝſŶ�ĞƐ�ůŽ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�ĐŽŶŽĐĞŶ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ĮŐƵƌĂĚŽ�Ž�ĞŶ�
ĐŽŶƚĞǆƚŽ͘�WŽƌ�ĞƐŽ͕�Ğů�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƉŽƐŝƟǀŽ�Ž�ŶĞŐĂƟǀŽ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�
ĚĞů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�Ž�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ƵƐĞŶ͘�

ZĞƐƉƵĞƐƚĂ�ƉŽƐŝďůĞ͗

sŝĞũŽ͗�ͨEŽ�ƋƵŝĞƌŽ�ƋƵĞ�ĞƐĞ�ǀŝĞũŽ�ĂŵĂƌŐĂĚŽ�ǀĞŶŐĂ�ĐŽŶ�ŶŽƐŽƚƌŽƐͩ͘�

:h�s�^͗

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�
ͻ� �ĐƟǀŝĚĂĚ�ĞŶ� ĐŝŶĐŽ�ŵŝŶƵƚŽƐ͗� �ƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ� ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶ� ƐƵƐ�
ƉƌŽƉŝĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͘

��ã®ò®����Ý
ͻ� ͎YƵĠ�ƉĂůĂďƌĂ�ƐƵĞŶĂŶ�ƉĞŽƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ǀŝƐƚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂƐ�ĚŽƐ�ƐĞŵĂŶĂƐ͍�
�ƐŽ�ĞƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐŽŶŶŽƚĂĐŝſŶ�;ŵĂƟǌ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ƋƵĞ�
ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƉŽƐŝƟǀŽ�Ž�ŶĞŐĂƟǀŽͿ͘�

ͻ� �ƐĐƌŝďŝƌ�ĞũĞŵƉůŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂǇĂŶ�ƵƐĂĚŽ�Ž�ĞƐĐƵĐŚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉŽŶͲ
ŐĂŶ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ͘

��ã®ò®���
ͻ� �ĐƟǀŝĚĂĚ�ĞŶ�ϱ�ŵŝŶƵƚŽƐ�ĐŽŶ�d/�͗�

       <ĂŚŽŽƚ ĚĞ�ĐŽŶŶŽƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞŶŽƚĂĐŝſŶ



ϲϯϭZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

s/�ZE�^͗�Z/E�ME���>�>�y/�K 

• ϯ͘a  ^�D�E�͗ ���Ù�Ö®ãÊ͕��çÙã®�Ê͕��¥��Ê

� 9��ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͗�ŵĞƚĄĨŽƌĂ�Ǉ�ŵĞƚŽŶŝŵŝĂ

>hE�^͗

D/�Z�K>�^͗

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

�ŽŵŽ�ǇĂ�ƐĂďĞŶ�ĚĞ�ϭ͘ǡ��^K͕�ůĂ�ŵĞƚĄĨŽƌĂ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĮŐƵƌĂ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂ�
ƉĂƌĂ�ĚĞĐŝƌ�ƋƵĞ�ƵŶ�ƚĠƌŵŝŶŽ�ƌĞĂů�ĞƐ�ƵŶ�ƚĠƌŵŝŶŽ�ŝŵĂŐŝŶĂƌŝŽ͘�z� ůĂ�ŵĞƚŽŶŝŵŝĂ�ĞƐ�
ŽƚƌĂ�ĮŐƵƌĂ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĂŵďŝĂ�ƵŶĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ƉŽƌ�ŽƚƌĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ŵĂŶͲ
ƟĞŶĞ�ƌĞůĂĐŝſŶ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ŚĂǇ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƟƉŽƐ͗

Ͳ��ů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ͘
Ͳ��ů�ĂƵƚŽƌ�ƉŽƌ�ůĂ�ŽďƌĂ͘
Ͳ�>Ă�ĐĂƵƐĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĞĨĞĐƚŽ͘�

:h�s�^͗�

��ã®ò®����Ý
ͻ� Primera�ƉĂƌƚĞ�;ϮϬ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĂŵƉŽ�
ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƚƌĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐĞŵĂŶĂ�ƉĂůĂďƌĂƐ�Ǉ�ƐƵ�
ĂĐĞƉĐŝſŶ͘

ͻ� Segunda�ƉĂƌƚĞ�;Ϯϱ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗��ƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ĨƌĂƐĞƐ�ŚĞͲ
ĐŚĂƐ�Ž�ĐŚŝƐƚĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ǀĞũĞǌ�Ž�ůĂ�ũƵǀĞŶƚƵĚ�
Ǉ�ĞǆƉůŝĐĂƌůŽƐ�ĂŶƚĞ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ĐůĂƐĞ͘

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ƷƐƋƵĞĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐĞŵĂŶĂ͘
ͻ� �ƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂĐĞƉĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ͘

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ŽŵƉĂƌƟƌ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐŽŵƉĂŹĞƌŽƐ�ůĂƐ�ŵĞƚĄĨŽƌĂƐ�Ǉ�ůĂƐ�ŵĞƚŽŶŝŵŝĂƐ�
ĞŶĐŽŶƚƌĂĚĂƐ�ĞŶ�ϱ�ŵŝŶƵƚŽƐ͘



ϲϯϮ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

s/�ZE�^͗�Z/E�ME���>�>�y/�K�

• ϰ͘Ǔ�^�D�E�͗ Ý�Ä��ãç�͕�Ê�ÝÊ½�ãÊ͕�ò�¹�ÝãÊÙ®Ê

� 9���ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͗�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƚĂďƷ�Ǉ�ĞƵĨĞŵŝƐŵŽƐ

>hE�^͗

D/�Z�K>�^͗

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

>ĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƚĂďƷĞƐ�ƐŽŶ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƋƵĞ�ĞǀŝƚĂŵŽƐ�ĚĞĐŝƌ�ƉŽƌƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ƌĞͲ
ƐƵůƚĂƌ�ŽĨĞŶƐŝǀĂƐ͕�ĚĞƐĂŐƌĂĚĂďůĞƐ�Ž�ŝŶĐſŵŽĚĂƐ�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ͖�ĞŶ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂƉŽƐŝĐŝſŶ͕� ůŽƐ� ĞƵĨĞŵŝƐŵŽƐ� ƐŽŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ� Ž� ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ŵĄƐ� ƐƵĂǀĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ƵƐĂŶ�ƉĂƌĂ�ŶŽ�ŽĨĞŶĚĞƌ�Ž�ƉŽƌ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͘�

:h�s�^͗

��ã®ò®����Ý
ͻ� Primera�ƉĂƌƚĞ�;ϮϬ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ�
ĐŽŶ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ͘

ͻ� Segunda�ƉĂƌƚĞ�;Ϯϱ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ƉŽĞŵĂ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�
ƐĞ�ŝŶĐůƵǇĂ�ĂůŐƵŶĂ�ŵĞƚĄĨŽƌĂ�Ǉ�ĂůŐƵŶĂ�ŵĞƚŽŶŝŵŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�
ĐŽŵƉĂŹĞƌŽƐ�ĞǆƉƵƐŝĞƌŽŶ�Ğů�ĚşĂ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘ ��

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ƷƐƋƵĞĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĂĚĂƐ͘
ͻ� �ƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂĐĞƉĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƚƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͘

��ã®ò®����Ý
Caza�ůĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ƚĂďƷ

ͻ� Se�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ� ůŝƐƚĂĚŽ͗�ĂŶĐŝĂŶŽ͕� ǀŝĞũĂůĞƐ͕� ƚĞƌĐĞƌĂ�ĞĚĂĚ͕� ǀŝĞũĞĐŝƚŽ͕ 
ĐĂƌĐĂŵĂů͕�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵĂǇŽƌ͕ maduro͕�ĚĞĐƌĠƉŝƚŽ͕�ǀŝĞũƵŶŽ͙

ͻ� El�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĐůĂƐŝĮĐĂ͗�͎�ƵĄů�ĞƐ�ƉĂůĂďƌĂ�ƚĂďƷ�Ǉ�ĐƵĄů�ĞƐ�ĞƵĨĞŵŝƐŵŽ͍



ϲϯϯZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

s/�ZE�^͗�Z/E�ME���>�>�y/�K�

• ϱ͘Ǔ�^�D�E�͗����ç�Ê͕�ò�ãçÝãÊ͕�ò®¦ÊÙÊÝÊ

� 9���ƐƉĞĐƚŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͗�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ

>hE�^͗

D/�Z�K>�^͗

:h�s�^͗

�ǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƚĞſƌŝĐĂ:

�ſŵŽ�ŚĂĐĞƌ�ƵŶĂ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚŽƐ͗

ӑ��ƵƐĐĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĠ�ĞƐ�ƵŶ�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͘�WƵĞĚĞŶ�ŵŝƌĂƌ�
ůĂ�ƚĞŽƌşĂ�ĚĞ�ϭ͘Ǒ��^K͘

ӑ�WƌĞƉĂƌĂƌ�ƵŶĂ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂƚŽ�WWd�Ž��ĂŶǀĂ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵͲ
ǇĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞƐĞŶĐŝĂů�Ǉ�ƐĞĂ�ǀŝƐƚŽƐĂ͘

ӑ��ƌĞǀĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ�;ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽͿ͕�ĚĞƐĂͲ
ƌƌŽůůŽ�Ǉ�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ�;ƋƵĠ�ůĞƐ�ŚĂ�ŐƵƐƚĂĚŽ�ŵĄƐ͕�ƋƵĠ�ŚĂŶ�ĂƉƌĞŶĚŝĚŽ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘

ӑ�EŽ�ůĞĞƌ͘

��ã®ò®����Ý
ͻ� Primera�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�;Ϯϱ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�Los�ŐƌƵƉŽƐ�ŝŵƉĂƌĞƐ�ƌĞͲ
ĚĂĐƚĂƌĄŶ�ƵŶĂ�ĐĂƌƚĂ�ĨŽƌŵĂů�ĐŽŶ�ĞƵĨĞŵŝƐŵŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�
ůĂ�ĞĚĂĚ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ƉĂƌĞƐ�ƌĞĚĂĐƚĂƌĄŶ�ƵŶ�ĚŝĄůŽŐŽ�
ŝŶĨŽƌŵĂů�ĐŽŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƚĂďƷĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞĚĂĚ͘�

ͻ� Segunda�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�;ϮϬ�ŵŝŶƵƚŽƐͿ͗�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĂŵƉŽ�
ƐĞŵĄŶƟĐŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĞƵĨĞŵŝƐŵŽƐ�Ǉ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƚĂďƷĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂǇĂŶ�
ďƵƐĐĂĚŽ͘�

��ã®ò®����Ý
ͻ� �ƷƐƋƵĞĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĂĚĂƐ͘
ͻ� �ƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂĐĞƉĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƚƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͘

��ã®ò®����Ý
ͻ� &ŝŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͘



ϲϯϰ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

s/�ZE�^͗�Z/E�ME���>�>�y/�K 

ZƷďƌŝĐĂ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ͗

ϰ͘��ÊÄ�½çÝ®ÊÄ�Ý�

�ƐƚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ƌĞŇĞǆŝŽŶĂ� ƐŽďƌĞ�Ğů� ƌŽů� ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�Ğů� ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ� ůĂƐ� ĐůĂƐĞƐ�ĚĞ�
>ĞŶŐƵĂ�ĐĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĐŝĐůŽ�ĚĞ�ůĂ��^K͘�dƌĂƐ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶ�
ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĐƌşƟĐŽ�ĚĞů�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�Ǉ�ĚĞ�ǀĂƌŝŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ƐĞ�ŚĂ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�ƵŶĂ�ŶŽƚĂďůĞ�
ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ăů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͘

��ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ĂĐƚƵĂů�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ďĂƐĂ�ĞŶ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ͕�ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ƟĞŶĚĞŶ�Ă�ƚƌĂƚĂƌ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�
ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͕� ůŽ�ƋƵĞ�ĚŝĮĐƵůƚĂ�ƵŶ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ŵĄƐ�ƉƌŽĨƵŶĚŽ�Ǉ�ŐƌĂĚƵĂů͘� �Ŷ� ƌĞƐͲ
ƉƵĞƐƚĂ�Ă�ĞƐƚĂ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ͕�ƐĞ�ŚĂ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂĚŽ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�
Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͕�ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů�Ǉ�ĞƐĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŵͲ
ƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĂ͘�

��ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ƚƌĂďĂũŽ͕�ƐĞ�ŚĂ�ŵŽƐƚƌĂĚŽ�ƋƵĞ�ĞŶƐĞŹĂƌ�ůĠǆŝĐŽ�ŶŽ�ĞƐ�ƐŝŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚĞ�ĂƵŵĞŶƚĂƌ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶŽĐĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�

��ã®ò®����Ý
ͻ� ͎YƵĠ�ĞƐ�ƵŶ�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͍�
ͻ� �ǆƉŽƐŝĐŝſŶ�Ǉ�ƉƵŶƚƵĂĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĐŽŵƉĂŹĞƌŽƐ͘�

E͘Ǒ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽ͗

�ůĂƌŝĚĂĚ�Ăů�ŚĂďůĂƌ�;ϬͲϮͿ

�ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ďŝĞŶ�ĞǆƉůŝĐĂĚŽ�;ϬͲϮͿ

DŝƌĂƌ�Ă�ůŽƐ�ĐŽŵƉĂŹĞƌŽƐ�;ϬͲϮͿ

&ůƵŝĚĞǌ�;ϬͲϮͿ

�ĐƟƚƵĚ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�;ϬͲϮͿ

WƵŶƚƵĂĐŝſŶ�ƚŽƚĂů�;ϬͲϭϬͿ

�ŽŵĞŶƚĂƌŝŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀŽ



ϲϯϱZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

ĂƉƌĞŶĚĂŶ�Ă�ƵƟůŝǌĂƌůĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�Ǉ�ĚĞ�ǀĞƌĚĂĚ�ůĂƐ�ŝŶƚĞŐƌĞŶ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƐƵ�
ůĞǆŝĐſŶ�ŵĞŶƚĂů͕�ĂƐş�ŵĞũŽƌĂƌĄŶ�ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ͕�ĂĚĞͲ
ŵĄƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůĞƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�Ǉ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�
ŵĂŶĞƌĂ�ĐƌşƟĐĂ͘

>Ă�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂ�ĚŝƐĞŹĂĚĂ͕�ĐƵǇŽ�ơƚƵůŽ�ĞƐ�ͨ�ů�ƌŝŶĐſŶ�ĚĞů�ůĠǆŝĐŽ͕ͩ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞŽƌşĂ�ĚĞ�ĐĂŵƉŽ�ƐĞŵĄŶƟĐŽ͕�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ƐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂ�ĞŶ�ƌĞĚĞƐ�
ĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�Ğů�ůĞŶŐƵĂũĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂĐŝŽͲ
ŶĂĚŽ͕�ĞŶ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŝŵƉůĞ�ĐŽůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ͘�WŽƌ�ĞƐŽ͕�ĞƐƚĞ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ŚĂ�
ƐŝĚŽ�ŵƵǇ�ƷƟů�ƉĂƌĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂƌ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĨŽŵĞŶƚĞŶ�ĞƐĞ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂͲ
ĐŝŽŶĂĚŽ�Ǉ�ŶŽ�ůĂ�ĐŽůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ͘

>Ă�ƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕�ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůĂ�ƉƌŽŐƌĞƐŝſŶ�ĞŶ� ůĂ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚ�ĚĞů�
ůĠǆŝĐŽ͕�ƐĞ�ŚĂ�ĚŝƐĞŹĂĚŽ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌĞƐ͘� >ĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ďƌĞǀĞƐ�Ǉ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚĂƐ� ƐĞŵĂŶĂ� ƚƌĂƐ�
ƐĞŵĂŶĂ͕�ŚĂŶ�ĚĞŵŽƐƚƌĂĚŽ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞĨĞĐƟǀĂ�ĚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƌ�Ğů� ůĠǆŝĐŽ�ĞŶ� ůĂƐ�
ĚŝŶĄŵŝĐĂƐ�ĚĞů�ĂƵůĂ�ƐŝŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ŵŽĚŝĮĐĂƌ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂƐ�ƵŶŝͲ
ĚĂĚĞƐ�ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ͘���ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ͕�ƌĞŇĞǆŝſŶ͕�ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ�Ǉ�
ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ŽƌĂů͕�ƐĞ�ƌĞĨƵĞƌǌĂŶ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�ĐůĂǀĞ͘�

dĂŵďŝĠŶ� ƐĞ� ŚĂ� ƌĞŇĞǆŝŽŶĂĚŽ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ƉĂƉĞů� ĚĞ� ůŽƐ�ŵĂŶƵĂůĞƐ� ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�
ĐŽŵŽ�ŵĞĚŝĂĚŽƌĞƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů� ĐƵƌƌşĐƵůŽ�Ǉ� ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĚŽĐĞŶƚĞ͘�DŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ� ůŽƐ�
ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ůĂ�>KD>K��ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂŶ�ƵŶ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ŵĄƐ�ƐŝƐƚĞŵĄͲ
ƟĐŽ�Ǉ�ƉƌŽĨƵŶĚŽ�ĚĞů� ůĠǆŝĐŽ͕� ůŽƐ�ŵĄƐ�ƌĞĐŝĞŶƚĞƐ�ƟĞŶĚĞŶ�Ă�ĚŝůƵŝƌ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�
ĞŶ�ďůŽƋƵĞƐ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝŽƐ�Ǉ�ƉŽĐŽ�ĚĞĮŶŝĚŽƐ͘��ƐƚŽ�ƌĞƐĂůƚĂ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŵͲ
ƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞĨƵĞƌĐĞŶ�
ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƵůĂ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�
ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ƉŽƌ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ͘�

WŽƌ�ĞƐŽ͕�ĞƐƚĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƉƌŽďĂĚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĐŽŶ�ƵŶ�
ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ϭ͘o�ĚĞ��^K�Ǉ�ŽƚƌŽ�ĚĞ�2.o�ĚĞ��^K͕�ŽďƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŵƵǇ�ƉŽƐŝƟǀŽƐ͘�
>ŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�ŚĂŶ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ůĞƐ�ŚĂŶ�ƉĂƌĞĐŝĚŽ�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝͲ
ĚĂƐ͕�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƷƟůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͘��ů�ĐĂŵďŝĂƌ�ůĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ͕�ƐĞ�ŚĂ�
ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�ƵŶ�ŵĂǇŽƌ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ŝŵƉůŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�ĚĂĚŽ�Ǉ�ƵŶĂ�ŝŶͲ
ƚĞƌŝŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ŐƌĂĚƵĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�Ǉ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĞƐĞ�ůĠǆŝĐŽ�ǇĂ�ůŽ�ƵƐĂŶ�
ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĂƵƚſŶŽŵĂ͘��ƐƚĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĐŽŶĮƌŵĂ�ƋƵĞ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ůĠǆŝĐŽ�ďŝĞŶ�ĞƐͲ
ƚƌƵĐƚƵƌĂĚŽ�Ǉ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ƉƌŽŵƵĞǀĞ�ƵŶ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ƉƌŽĨƵŶĚŽ�Ǉ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞ͘



ϲϯϲ ��Ù��Ù��Z�Ã�¹Ê�W½�þ�

�Ŷ� ƌĞƐƵŵĞŶ͕�ĞƐƚĞ� ƚƌĂďĂũŽ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ� ŝŶƚĞƌŵĞĚŝŽ�ĞŶƚƌĞ� ůĂ�ĞŶͲ
ƐĞŹĂŶǌĂ�ĞǆƉůşĐŝƚĂ�Ǉ� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂĚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�
ŇĞǆŝďůĞ�Ǉ�ŵŽƟǀĂĚŽƌĂ͘

YƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ�ĞŶ��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͕�ŶŽ�ƋƵŝĞƌĞ�ĚĞĐŝƌ�ƋƵĞ�ƐƵ�ƚƌĂͲ
ƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞďĂ�ƐĞƌ�ƚĂů͕�ƉƵĞƐ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĚŽŵŝŶĂƌ�Ğů�ůĠǆŝĐŽ�
Ǉ͕ �ƉŽƌ�ĞŶĚĞ͕�ĞŶƐĞŹĂƌůŽ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌŵĂƌ�ŚĂďůĂŶƚĞƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞƐ͕�ƌĞŇĞǆŝǀŽƐ�Ǉ�ĐŽŶƐͲ
ĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ĚĞů�ůĞŶŐƵĂũĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͘

�®�½®Ê¦Ù�¥°��

�Ä�é¹�Ù�D�Ùã°Ä�þ͕�D͘�;ϮϬϮϰͿ͘�ͨWƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ��>��ĚĞƐĚĞ�Ğů�ƐŝͲ
glo ø®ø�ŚĂƐƚĂ� ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͗�ZĞǀŝƐŝſŶ�Ǉ�ƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĚĞ�&ůŝƉƉĞĚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵͩ�
΀dƌĂďĂũŽ�ĚĞ�&ŝŶ�ĚĞ�'ƌĂĚŽ΁͘�&ŽƌůŝŶŐƵĂ͕�n.o ϲ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͘

�½ò�Ù�þ�D�Ùã°Ä�þ͕�M.a��͘� ;ϮϬϮϮͿ͘ ͨ�ů� ůĠǆŝĐŽ͗� ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ�ĞŶ�Ğů�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ůĞŶŐƵĂͩ͘ &ŽƌůŝŶŐƵĂ͕�n.o�Ϯ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͘

�½ÊÊÃ¥®�½�͕�>͘�;ϭϵϯϯͿ͘�>ĂŶŐƵĂŐĞ͘��ŚŝĐĂŐŽ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŚŝĐĂŐŽ�WƌĞƐƐ͘

�K��;ϮϬϮϮͿ͘�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�ϮϭϳͬϮϬϮϮ͕�ĚĞ�Ϯϵ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ͕�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ůĂ�ŽƌĚĞͲ
ŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂƐ�ŵşŶŝŵĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ�KďůŝŐĂƚŽƌŝĂ͘ <ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ďŽĞ͘ĞƐͬĞůŝͬĞƐͬƌĚͬϮϬϮϮͬϬϯͬϮϵͬϮϭϳх͘

��Ùò�Ù��D�ã�͕�d͘ �;ϮϬϭϮͿ͘��ů�ůĠǆŝĐŽ�Ǉ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ͗�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�
ĚŝĚĄĐƟĐĂƐ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͘��ŶƵŶĐŝĂͲ
ĐŝſŶ͕��ŽůŽŵďŝĂ͘�

�ÊÝ�Ù®ç͕��͘�;ϭϵϴϭͿ͘�WƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ƐĞŵĄŶƟĐĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂů͘�'ƌĞĚŽƐ͘�

'�½½�Ù�Ê͕�^͘�;ϮϬϭϰͿ͘�hŶŝĚĂĚĞƐ�ůĠǆŝĐĂƐ�ĐŽŵƉůĞũĂƐ͗�WƌŽďůĞŵĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�Ǉ�ĐůĂƐŝĮ-
ĐĂĐŝſŶ. REDALYC. <ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞĚĂůǇĐ͘ŽƌŐͬƉĚĨͬϵϮϭͬϵϮϭϱϮϱϮϴϬϬϯ͘ƉĚĨх͘

'ÊÄþ�½�þ͕��͘�;ϮϬϬϴͿ͘��ŽůĞĐĐŝſŶ�ĂŶƚŽůſŐŝĐĂ�ĚĞ�ƉŽĞƐşĂ�ƐŽĐŝĂů͘��ŝďůŝŽƚĞĐĂ�sŝƌƚƵĂů�KŵĞŐĂůĨĂ�
;ǀŽů͘�ϲϮͿ͘�

/¦½�Ý®�Ý͕� :͕͘�Z�Ã�¹Ê�W½�þ�͕��͕͘�^�Ä�D�Ùã°Ä���ÄÊ͕��͘� ;ϮϬϮϯͿ͘�sĞũĞǌ� ΀ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞ�ĐůĂƐĞ΁�
^ĞŵĄŶƟĐĂ�Ǉ�>ĞǆŝĐŽůŽŐşĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͘

>�þ�ÙÊ���ÙÙ�ã�Ù͕�&͘ �;ϭϵϵϲͿ͘��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĮůŽůſŐŝĐŽƐ (2.a�ĞĚ͘Ϳ͘�DĂĚƌŝĚ͕�'ƌĞĚŽƐ͘

DÊ½®Ä�Ù͕�D͘�;ϭϵϲϲͿ͘��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĚĞů�ĞƐƉĂŹŽů�;ϯ͘a�ĞĚ͘Ϳ͘�DĂĚƌŝĚ͕�'ƌĞĚŽƐ͘

Z�Ã�¹Ê�W½�þ�͕��͘�;ϮϬϮϰͿ͘��ĞƐĐƵďƌŝĞŶĚŽ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ůĞŶŐƵĂ�΀ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞ�ĐůĂƐĞ΁͘��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�
ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͘�



ϲϯϳZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

ZĞĂů��ĐĂĚĞŵŝĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�;Z��Ϳ͘�;ϮϬϭϰͿ͘��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŶŐƵĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�;Ϯϯ͘a�ĞĚ͘Ϳ͘�DĂͲ
ĚƌŝĚ͕��ƐƉĂƐĂ��ĂůƉĞ͘

Z®ò�ã�Zç�®Ê͕��͘� ;ϮϬϮϯͿ͘�ͨ>ĂƐ�ĐŽŵďŝŶĂĐŝŽŶĞƐ� ůĠǆŝĐĂƐ�ĞŶ� ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ǀŽĐĂďƵůĂƌŝŽ͗�
ĐŽůŽĐĂŶĚŽ�ĞŵŽĐŝŽŶĞƐͩ͘�&ŽƌůŝŶŐƵĂ͕�n.o ϰ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ͘�

zçÝã��Yç®ÇÊÄ�Ý͕�:͘�;ϮϬϮϬͿ͘�EŽŵďƌĂƌ�ůĂƐ�ĞŵŽĐŝŽŶĞƐ͗�ƵŶĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ŵĂ-
ƚĞƌŝĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĠǆŝĐŽ�ĚĞ�>ϭ�ĞŶ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ�΀dƌĂďĂũŽ�ĚĞ�&ŝŶ�ĚĞ�'ƌĂĚŽ΁͘�
hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ĂƌĂŐŽǌĂ͕��ĂƌĂŐŽǌĂ͘

DĂŶƵĂůĞƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂĚŽƐ

��½½Ê͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϬϵͿ͘�>ĞŶŐƵĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ϭ͘o��^K͘�Anaya.

'�ÙÙ�½ÌÄ���Ù��͕�:͘�Ğƚ�Ăů͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϭϮͿ͘�>ĞŶŐƵĂ��ĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ϭ͘o �^K͘�WƌŽǇĞĐƚŽ�
�ƌŐŽƚ�Ϯ͘Ϭ͘�Everest.

'Ù�Ä���Zç®þ͕�d͘ �Ğƚ�Ăů͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϮϰͿ͘�>ĞŶŐƵĂ��ĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ϭ͘o��^K͘�̂ ĞƌŝĞ�ĂďŝĞƌƚĂ͘�
^ĂŶƟůůĂŶĂ͘

'Ù�Ä���Zç®þ͕�d͘ �Ğƚ�Ăů͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϮϰͿ͘�>ĞŶŐƵĂ��ĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�Ϯ͘o��^K͘�̂ ĞƌŝĞ�ĂďŝĞƌƚĂ͘�
^ĂŶƟůůĂŶĂ͘�

'Ù�Ä���Zç®þ͕� d͘ �Ğƚ�Ăů͘� ;�ĚƐ͘Ϳ͘� ;ϮϬϮϱͿ͘�>ĞŶŐƵĂ��ĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ϭ͘o��^K͘�WƌŽǇĞĐƚŽ�
ĐŽŶƐƚƌƵǇĞŶĚŽ�ŵƵŶĚŽƐ͘�^ĂŶƟůůĂŶĂ͘

'Ù�Ä���Zç®þ͕� d͘ � Ğƚ�Ăů͘� ;�ĚƐ͘Ϳ͘� ;ϮϬϮϱͿ͘�>ĞŶŐƵĂ��ĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ� >ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�Ϯ͘o�^K͘�WƌŽǇĞĐƚŽ�
ĐŽŶƐƚƌƵǇĞŶĚŽ�ŵƵŶĚŽƐ͘�^ĂŶƟůůĂŶĂ͘

'çã®�ÙÙ�þ͕�^͘�Ğƚ�Ăů͘� ;�ĚƐ͘Ϳ͘� ;ϮϬϭϲͿ͘�>ĞŶŐƵĂ�Ǉ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�Ϯ͘o��^K͘��ƉƌĞŶĚĞƌ�ĞƐ�ĐƌĞĐĞƌ�ĞŶ�
ĐŽŶĞǆŝſŶ͘�Anaya. 

'çã®�ÙÙ�þ͕�^͘�Ğƚ�Ăů͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϮϬͿ͘�>ĞŶŐƵĂ�Ǉ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�Ϯ͘o��^K͘�^ƵŵĂ�ƉŝĞǌĂƐ͘�Anaya.

,�ÙÄ�Ä��þ͕�'͘�Ğƚ�Ăů͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϭϭͿ͘�>ĞŶŐƵĂ�ĐĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͘�^ĞƌŝĞ�dŽŵĂ�ůĂ�ƉĂůĂ-
ďƌĂ�Ϯ͘Ϭ͘�^'�>͘

D�Ùã°Ä�þ͕�&͘ �Ğƚ�Ăů͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϬϯͿ͘�>ĞŶŐƵĂ�ĐĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͘�WƌŽǇĞĐƚŽ�Ϯ͘Ϯ͘�Edelvives.

D°Ä¦ç�þ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϭϭͿ͘�>ĞŶŐƵĂ�ĐĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ϭ͘o��^K͘�ECIR editorial.
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�Ä�øÊ�ϭ͘Ǒ��^K

DONDE TRABAJAREMOS:
- Antónimos
- Sinónimos
- Acepciones
��6LJQLƓFDGR�OLWHUDO���ƓJXUDGR
��)DPLOLD�O«[LFD
��&DPSR�VHP£QWLFRV

¿Y QUÉ VAMOS A HACER 
ESTAS SEMANAS?

Durante estas 7 semanas vamos a trabajar 14 pa-
labras relacionadas con la edad. Para ello, vamos a 
dedicar una actividad breve de unos 5 minutos todos 
los días al comenzar la clase. 

¡Así vamos calentando motores! 

Luego, el viernes en “El rincón del léxico” dedica-
remos toda la clase a actividades más chulas y diver-
tidas sobre esas palabras. 

Haced un equipo de 4 personas. Estaréis traba-
jando con ellas todas estas semanas, así que 

¡ELEGID BIEN!



ϲϯϵZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:
En parejas: Buscad en el diccionario las palabras “chaval” y 
´DQFLDQLGDGµ��$�FRQWLQXDFLyQ��HVFULELG�XQD�GHÀQLFLyQ�FRQ�YXHV-
tras palabras. 

Chaval:
________________________________________________
________________________________

Ancianidad:
________________________________________________
________________________________

CALENTANDO MOTORES:
Escribe dos oraciones de cinco palabras cada una utilizando 

las dos palabras de esta semana. 
Ejemplo:

- El chaval corre muy rápido.
- La ancianidad trae mucha sabiduría.

Chaval:
_________________________________________________
_______________________________

Ancianidad:
_________________________________________________
_______________________________

¿Qué son los antónimos?

APLICA LO APRENDIDO CON TIC:

En grupos: Buscad en el ordenador dos antónimos de 
“chaval” y dos antónimos de “ancianidad”.

CALENTANDO MOTORES:

En parejas: Uno de vosotros tiene que escribir en la 

espalda del otro, letra por letra, un antónimo de “cha-

val” o “ancianidad”. El otro compañero tiene que adivinar 

qué palabra es y de cuál es antónima. 

EL RINCÓN DEL LÉXICO
Actividad 1

En grupos: Coged una cartulina y poned “Campo semán-
tico de la edad” en el centro. Después, alrededor tenéis 
que añadir las dos palabras de esta semana con los signi-
ÀFDGRV�TXH�KDEpLV�HVFULWR�\�DOJ~Q�DQWyQLPR��

Actividad 2
Redacción individual de un texto de unas 8-10 líneas 

donde se utilicen cuatro palabras trabajadas (chaval, an-
cianidad y los antónimos.

Semana 1: Chaval y ancianidad Semana 1: Chaval y ancianidad

��
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Semana 1: Chaval y ancianidad

Semana 1: Chaval y ancianidad
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BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:
En parejas: Buscad en el diccionario las palabras “edad avan-
]DGDµ�\�´HQYHMHFHUµ��$�FRQWLQXDFLyQ��HVFULELG�XQD�GHÀQLFLyQ�FRQ�
vuestras palabras. 

Edad avanzada:
________________________________________________
________________________________

Envejecer:
________________________________________________
________________________________

¿Qué son los sinónimos?

REFLEXIONA LO APRENDIDO
¿Edad avanzada y envejecer pueden ser sinónimos de las palabras de 

la semana pasada? ¿Por qué?

DETECTIVES DEL SINÓNIMO

A continuación, tenéis unas frases con “edad avanzada” y “enveje-
cer”. Tratad de poner un sinónimo adecuado en cada ocasión. 

1. Mi abuela, a pesar de su edad avanzada, sigue caminando todos los 
días por el parque. 
Mi abuela, a pesar de su vejez, sigue caminando todos los días por el parque. 

2. Muchas personas en edad avanzada requieren cuidados especiales y 
compañía constante. 
______________________________________________________

3. La edad avanzada no impide que uno siga aprendiendo cosas.
______________________________________________________

4. Todos vamos a envejecer, pero lo importante es hacerlo con dignidad 
y alegría.
______________________________________________________

5. Cuidar la salud desde joven puede ayudarte a envejecer con mejor 
calidad de vida.
______________________________________________________

6. No le teme a envejecer porque valora cada etapa de la vida.
______________________________________________________

CADENA DE SINÓNIMOS:

De manera oral, tenemos que volver a decir la frase 

dada con un sinónimo. ¡Pierde el que no pueda decirla 

porque no se le ocurra ninguno! Entonces esa persona 

pierde el turno y la siguiente dice otra frase. 

EL RINCÓN DEL LÉXICO
Actividad 1

En grupos: Añadid las dos palabras de esta semana con 
ORV�VLJQLÀFDGRV�TXH�KDEpLV�HVFULWR�\�DOJ~Q�VLQyQLPR��

Actividad 2
En parejas: Redactar un diálogo entre una persona ma-

yor y una persona joven. ¡El tema es libre!

—Muy buenos días, señorita. ¿Acaso podría usted indicarme la hora?
—¡Claro! Son las diez y veinte.
—Le agradezco mucho. Ya no me acostumbro a estos relojes modernos… todo es táctil y no entiendo ni 

un pimiento.
—Jajaja, sí, mi abuelo dice lo mismo. Pero si quiere, le puedo enseñar. Es súper fácil, en serio.
—”Súper fácil”, dice usted… En mis tiempos, un reloj tenía manecillas y punto. ¡Ahora hasta le hablan a uno!
—Sí, mi móvil me dice hasta cuántos pasos doy al día. Literal, es como tener un mini robot en el bolsillo.
—¡Qué cosas! Uno antes caminaba por gusto, no porque lo mandara el teléfono.
—Es que ahora todo es smart, señor. Relojes, casas, hasta las neveras.
—¿Smart, dice? Pues yo me conformo con que no se me olvide dónde dejé las llaves.
—¡Jajaja, lo entiendo! A veces ni yo sé dónde dejé el cargador…
—Bueno, jovencita, usted tiene futuro. Pero no olvide que la vida no siempre está en una pantalla.
—Lo tengo claro. Aunque… un poquito sí, ¿no cree?
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Semana 2: Edad avanzada y envejecer

Semana 2: Edad avanzada y envejecer

Semana 2: Edad avanzada y envejecer Semana 2: Edad avanzada y envejecer

Semana 2: Edad avanzada y envejecer
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BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:

En parejas: Buscad en el diccionario las palabras 
“mozo” y “mayor”. A continuación, escribid una de-
ÀQLFLyQ�FRQ�YXHVWUDV�SDODEUDV��

Mozo:
________________________________________
________________________________________

Mayor:
_______________________________________
_______________________________________

CALENTANDO MOTORES:

En grupos: Haced 3 oraciones con algunas de las acep-
ciones de las palabras que hayáis buscado. 

- El móvil ha empezado a envejecer porque se 
le acaba la batería muy rápido. 

Oración 1:
_________________________________________
_________________________________________

Oración 2:
_________________________________________
_________________________________________

Oración 3:
_________________________________________
_________________________________________

RECREACIÓN DE DIÁLOGOS:
En parejas: Recrear los diálogos que escribisteis la 

semana pasada. Los que no den tiempo, os los entregaré 
corregidos la semana que viene. 

¿Qué son las acepciones?

Aquí tenéis un ejemplo de una de las palabras de 
OD�VHPDQD�SDVDGD��(VRV�Q~PHURV�LQGLFDQ�ODV�DFHS-
ciones en el Diccionario de la Real Academia. 

BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:
En grupos: Buscad en el diccionario cualquier pala-

bra que ya hemos visto durante estas tres semanas, 
incluyendo los sinónimos y los antónimos.

¿Cuántas acepciones tienen esas palabras?

EL RINCÓN DEL LÉXICO
Actividad 1

En grupos: Coged una cartulina y poned “Campo semán-
tico de la edad” en el centro. Después, alrededor tenéis 
que añadir las dos palabras de esta semana con los signi-
ÀFDGRV�TXH�KDEpLV�HVFULWR�\�DOJ~Q�DQWyQLPR��

Actividad 2
EL DADO DE LAS ACEPCIONES: En este dado están 

las palabras trabajadas durante estas semanas. Con la 
palabra que salga al tirar el dado, tenéis que decir una 
GHÀQLFLyQ�FRQ�YXHVWUDV�SDODEUDV�

Semana 1: Chaval y ancianidadSemana 3: Mozo y mayor

Semana 3: Mozo y mayor

Semana 3: Mozo y mayor

Semana 3: Mozo y mayor

Semana 3: Mozo y mayor
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BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:

En parejas: Buscad en el diccionario las palabras 
“tercera edad” y “madurez”. A continuación, escri-
ELG�XQD�GHÀQLFLyQ�FRQ�YXHVWUDV�SDODEUDV��

Tercera edad:
________________________________________
________________________________________

Madurez:
_______________________________________
_______________________________________

¿Qué son las palabras monosémicas? 
¿Y las palabras polisémicas?

REFLEXIONA LO APRENDIDO:
¿Las palabras trabajadas en las otras semanas eran polisémicas o 

monosémicas? ¿Por qué?

¿Y las palabras de esta semana?

Podéis buscar en los diccionarios si lo necesitáis. Elaborad un lista-
GR�FRQ�FDGD�SDODEUD��VX�FODVLÀFDFLyQ��PRQRVpPLFD�R�SROLVpPLFD��\��HQ�
FDVR�GH�VHU�SROLVpPLFD��GHFLG�FXiQWRV�VLJQLÀFDGRV�WLHQH��

1. Chaval: monosémica.

CALENTANDO MOTORES:
En parejas: Buscad dos sinónimos y dos antónimos de las palabras de 

esta semana. Luego, decid si son palabras monosémicas o polisémicas. 
Sinónimos de tercera edad: 

senectud (monosémica), decrepitud (monosémica). 

CALENTANDO MOTORES:
En grupos: En este listado tenéis cada grupo la pala-

bra seleccionada con varias acepciones. Tenéis que ha-
cer un mini texto de 3 líneas en el que se entienda qué 
acepción de las dadas habéis elegido. 

Grupo 1: Mozo
1. Joven, por su poca edad o por las características de joven que conserva.
2. Soltero.
3. Criado.

Grupo 2: Envejecer 
1. Hacer viejo a alguien o algo.
2. Dicho de una persona o de una cosa: hacerse vieja o antigua.
3. Dicho de un material, de un dispositivo o de una máquina: Perder sus propiedades 

con el paso del tiempo.
4. Permanecer por mucho tiempo.

Grupo 3: Mozo
1. Empleado de categoría inferior, que realiza servicios para los que no se precisa gran 

FXDOLÀFDFLyQ��PR]R�GH�DOPDFpQ��
2. Individuo sometido al servicio militar desde que era alistado hasta que ingresaba en 

la caja de reclutamiento.

Grupo 4: Mayor
1. Que excede a algo en cantidad o calidad.
2. Dicho de una persona: Que excede en edad a otra.
3. Dicho de una persona: entrada en años, de edad avanzada.
4. Importante.

Grupo 5: Tercera edad
1. Período avanzado de la vida de las personas en el que normalmente disminuye la vida 

laboral activa.
2. Conjunto de personas que están en la tercera edad.

Grupo 6: Madurez
1. Condición o estado de maduro.
2. 3HUtRGR�GH�OD�YLGD�HQ�OD�TXH�VH�KD�DOFDQ]DGR�OD�SOHQLWXG�YLWDO�\�D~Q�QR�VH�KD�OOHJDGR�

a la vejez.
3. Buen juicio o prudencia, sensatez. 

EL RINCÓN DEL LÉXICO
Actividad 1

En grupos: Añadid las dos palabras de esta semana con 
ORV�VLJQLÀFDGRV�TXH�KDEpLV�HVFULWR�\�DOJ~Q�VLQyQLPR��

Actividad 2
En parejas: Haced un caligrama con el mini texto que 

creasteis ayer. 
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Semana 4: 

Tercera edad y madurez

Semana 4: 

Tercera edad y madurez

Semana 4: 

Tercera edad y madurez

Semana 4: 

Tercera edad y madurez

Semana 4: 

Tercera edad y madurez

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

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

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

������������



ϲϰϯZ��ÝãÙç�ãçÙ��®ÌÄ���½�Ã�ã�Ù®�½��®���ã®�ÊͲÝ�Ã�Äã®�Ê͘͘͘�

BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:

En parejas: Buscad en el diccionario las palabras 
“lozanía” y “longevidad”. A continuación, escribid 
XQD�GHÀQLFLyQ�FRQ�YXHVWUDV�SDODEUDV��

Lozanía:
________________________________________
________________________________________

Longevidad:
_______________________________________
_______________________________________

¿Qué es el símil y qué es la metáfora?

CALENTANDO MOTORES CON TIC:
¡Día de Kahoot! Vamos a practicar con un Kahoot 

ORV�VLJQLÀFDGRV�OLWHUDOHV�\�ÀJXUDGRV�PHGLDQWH�HMHPSORV��

¡El que gane se lleva un positivo!

¿Qué es el significado literal?
¿Y qué es el significado figurado?

EL RINCÓN DEL LÉXICO
Actividad 1

En grupos: Añadid las dos palabras de esta semana con 
ORV�VLJQLÀFDGRV�TXH�KDEpLV�HVFULWR�\�DOJ~Q�VtPLO�R�PHWiIRUD�� 

Actividad 2
En grupos: Detectad el tema del poema. Observad si 

hay alguna metáfora o símil. Contad los versos del poema 
y decid si es de arte mayor o menor. 

Semana 5: Lozanía y longevidad Semana 5: Lozanía y longevidad

Semana 5: Lozanía y longevidad
Semana 5: Lozanía y longevidad

Semana 5: Lozanía y longevidad
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Ha pasado casi un siglo.
Soy un señor muy antiguo.
O mejor,
lo que queda de un señor:
unos restos
desvaídos,
algún gesto

!�	������ 

���	��������"����������

���	��	����������	������������

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

����������

���	��
�
�

�
�������
�����������
���������
���

���
��� �

�������������
��
����

��
����������

Que pretende ser cortés.
Es poco, pero algo es.
Dicen que el agua pasada
no mueve molino.
Pero el río de la vida
que pasó
sigue moliéndome vivo,

hecho polvo
enamorado
del agua, del agua aquella,
cuyo murmullo lejano
aún oye mi corazón.

Ángel González

El poema de los 82 años
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BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:
En parejas: Buscad en el diccionario las palabras 
“viejo” y “encanecer”. A continuación, escribid una 
GHÀQLFLyQ�FRQ�YXHVWUDV�SDODEUDV��
Viejo:
________________________________________
________________________________________
Encanecer:
________________________________________
________________________________________

¿Qué es una familia léxica?

CALENTANDO MOTORES:
En parejas: Buscad tres palabras que vengan de viejo y encanecer y 

creen una familia léxica.
- Viejo: vejez,
- Encanecer: canicie,

INVESTIGADORES DEL LÉXICO:
En parejas: Leed la reseña de “El taller del tiempo” y 
buscad las palabras que sean de la misma familia léxica. 

El taller del tiempo
+DFH�SRFR�OHt�XQ�OLEUR�TXH�PH�KL]R�UHҖH[LRQDU�PXFKR��6H�WLWXOD�(O�WDOOHU�GHO�WLHP-

SR�\�FXHQWD�XQD�KLVWRULD�HQWUDxDEOH�HQWUH�GRV�SHUVRQDMHV�PX\�GLVWLQWRV��'RQ�(OtDV��
XQ�UHORMHUR�PX\�PD\RU��\�0DUWtQ��XQ�FKLFR�OOHQR�GH�HQHUJtD��$O�SULQFLSLR��SDUHFtD�TXH�
QR�WHQGUtDQ�QDGD�HQ�FRP~Q��SHUR�HO�SDVR�GH�ODV�SiJLQDV�GHPXHVWUD�OR�FRQWUDULR�

'RQ�(OtDV�HV�XQ�KRPEUH�YLHMR��TXH�KD�SDVDGR�WRGD�VX�YLGD�UHSDUDQGR�UHORMHV��
9LYH�VROR��URGHDGR�GH�KHUUDPLHQWDV�DQWLJXDV�\�UHFXHUGRV�GH�RWURV�WLHPSRV��$XQTXH�
ItVLFDPHQWH� HVWi� HQYHMHFLGR�� VX�PHQWH� VLJXH� VLHQGR� iJLO� \� FUHDWLYD�� /D� JHQWH� GHO�
SXHEOR�OR�UHVSHWD��SHUR�WDPELpQ�OR�YH�FRPR�DOJXLHQ�GHO�SDVDGR��FDVL�ROYLGDGR�

0DUWtQ��HQ�FDPELR��HV�XQ�MRYHQ�TXH� OOHJD�DO�SXHEOR�FRQ�VX�IDPLOLD��7LHQH�XQD�
DFWLWXG�FXULRVD�\�HQWXVLDVWD��/H�HQFDQWD�KDFHU�SUHJXQWDV��PRYHUVH�� LQYHVWLJDU����$�
YHFHV� VH� FRPSRUWD� FRPR� XQ� WtSLFR� MRYHQ]XHOR�� SHUR� WDPELpQ� GHPXHVWUD�PDGXUH]�
FXDQGR�HPSLH]D�D�LQWHUHVDUVH�SRU�HO�WUDEDMR�GH�'RQ�(OtDV��6X�IRUPD�GH�YHU�HO�PXQGR�
HV�PX\�MXYHQLO��OOHQD�GH�HVSHUDQ]D�\�JDQDV�GH�DSUHQGHU�

$� OR� ODUJR� GHO� OLEUR�� OD� UHODFLyQ� HQWUH� HOORV� YD� FDPELDQGR�� $O� SULQFLSLR�� 'RQ�
(OtDV� VH�PXHVWUD� VHULR� \� UHVHUYDGR�� TXL]iV� SRU� HO� SHVR� GH� OD� YHMH]�� TXH� OR� KDFH�
VHQWLUVH�DSDUWDGR�GH�ORV�GHPiV��6LQ�HPEDUJR��OD�FRPSDxtD�GHO�FKLFR�OH�WUDH�UHFXHUGRV�
GH�FXDQGR�HUD�PiV�MRYHQ��\�HVR� OH�KDFH�VRQUHtU�GH�QXHYR��&DVL�VLQ�GDUVH�FXHQWD��
FRPLHQ]D�D� UHMXYHQHFHU�SRU�GHQWUR�� FRPR�VL� OD� DPLVWDG�FRQ�0DUWtQ� OH�GHYROYLHUD�
DOJR�TXH�FUHtD�SHUGLGR�

3RU�VX�SDUWH��0DUWtQ�DSUHQGH�D�YDORUDU�OD�H[SHULHQFLD�GH�VX�QXHYR�DPLJR��<D�
QR�OR�YH�FRPR�XQ�VLPSOH�DQFLDQR��VLQR�FRPR�DOJXLHQ�OOHQR�GH�KLVWRULDV�\�VDELGXUtD��
*UDFLDV�D� pO�� HQWLHQGH�TXH�FUHFHU�QR�VLJQLҕFD�SHUGHU� OD� DOHJUtD�� VLQR�DSUHQGHU�D�
FRQVHUYDUOD�FRQ�HO�SDVR�GHO�WLHPSR�

(O�PHQVDMH�GHO�OLEUR�HV�PX\�ERQLWR��OD�MXYHQWXG�\�OD�H[SHULHQFLD�SXHGHQ�FRQYLYLU�
\�D\XGDUVH�PXWXDPHQWH��0H�JXVWy�FyPR�HO�DXWRU�IXH�PRVWUDQGR�SRFR�D�SRFR�HVWH�
FDPELR�HQ�ORV�SHUVRQDMHV��VLQ�GHFLUOR�GLUHFWDPHQWH��VROR�D�WUDYpV�GH�VXV�DFFLRQHV�
\�GLiORJRV�

(O�WDOOHU�GHO�WLHPSR�HV�XQD�KLVWRULD�VHQFLOOD��SHUR�SURIXQGD��TXH�UHFRPLHQGR�D�
WRGR�HO�PXQGR��WDQWR�D�ORV�PiV�MyYHQHV�FRPR�D�ORV�PiV�PD\RUHV��(V�XQD�GH�HVDV�
OHFWXUDV�TXH�WH�GHMD�SHQVDQGR��LQFOXVR�GHVSXpV�GH�KDEHU�FHUUDGR�HO�OLEUR�

INVESTIGADORES DEL LÉXICO:

En parejas: 

Volved a leer la reseña de El taller del tiempo y 
buscad palabras que se relacionen con la edad. Como las 
palabras que hemos estado viendo a lo largo de estas 
semanas. 

Luego, las compartiremos con la clase.

EL RINCÓN DEL LÉXICO:

Actividad 1
En grupos: Añadid las dos palabras de esta semana con 

ORV�VLJQLÀFDGRV�TXH�KDEpLV�HVFULWR�\�DOJXQD�IDPLOLD�Op[LFD��

Actividad 2
En grupos: ¿Hay alguna palabra de las vistas en estas 

semanas que sea despectiva?

Semana 6: Viejo y encanecer

Semana 6: Viejo y encanecer Semana 6: Viejo y encanecer

Semana 6: Viejo y encanecer

Semana 6: Viejo y encanecer
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BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:
En parejas: Buscad en el diccionario las palabras 
“pubertad” y “adolescencia”. A continuación, escri-
ELG�XQD�GHÀQLFLyQ�FRQ�YXHVWUDV�SDODEUDV��

Pubertad:
________________________________________
________________________________________

Adolescencia:
_______________________________________
_______________________________________

¿Qué es un campo semántico?

EXPOSICIÓN:
En grupos: Exponed los resultados que habéis obte-

nido en el ejercicio de ayer. 

LA PALABRA INTRUSA:

En grupos: Observad con atención estos grupos de 
palabras y decid si todas pertenecen al mismo cam-
po semántico. ¿Hay alguna que no? ¿Cuáles sí lo 
son, pero no las habíamos visto hasta ahora? 

Pubertad, ancianidad, creatividad, mozo, edad avanzada:
_______________________________________
_______________________________________

Adolescencia, longevidad, chaval, envejecer, curiosidad:
_______________________________________
_______________________________________

Tercera edad, pintoresco, jovialidad, viejo, madurez:
_______________________________________
_______________________________________

Lozanía, mayor, sinceridad, inteligencia, juventud: 
_______________________________________
_______________________________________

EL RINCÓN DEL LÉXICO
Actividad 1

En grupos: Añadid las dos palabras de esta semana con 
ORV�VLJQLÀFDGRV�TXH�KDEpLV�HVFULWR�\�DOJ~Q�VtPLO�R�PHWiIRUD�� 

Actividad 2
En grupos grandes: Familia léxica VS campo semántico 
3 Cómo se juega:

1. La clase se divide en dos grupos:
3 Un grupo se encargará de formar una familia léxica.
3 El otro grupo se encargará de formar un campo semántico.

2. Repartimos tarjetas con palabras: Cada alumno recibe una tarjeta con 
una palabra (algunas palabras pueden estar en una familia léxica, 
RWUDV�HQ�XQ�FDPSR�VHPiQWLFR��\�RWUDV«�£SXHGHQ�SDUHFHU�FRQIXVDV���

3. Organización del grupo:
3 Cada grupo debe reunirse, leer sus palabras y decidir cuáles sí pertenecen a su grupo 

�\�FXiOHV�QR��
3 Si creen que una palabra “es del otro equipo”, deben preparar una explicación para 

quitársela.

4. El debate comienza:
3 Un grupo enseña una palabra al otro y explica por qué cree que pertenece a su conjunto.
3 El otro grupo puede aceptarla o defenderla, explicando por qué sí encaja en el suyo.

5. Gana el equipo que se quede con más palabras bien argumentadas.

Semana 7: pubertad y 
adolescencia

Semana 7: pubertad y 
adolescencia

Semana 7: pubertad y 
adolescencia

Semana 7: pubertad y 
adolescencia
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Semana 7: pubertad y 
adolescencia
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DONDE TRABAJAREMOS:

- Hiperónimos e hipónimos
- Connotación y denotación
- Metáfora y metonimia 
- Palabras tabú y eufemismos
- Campo semántico

¿Y QUÉ VAMOS A HACER 
ESTAS SEMANAS?

Durante estas 5 semanas vamos a trabajar 15 pa-
labras relacionadas con la edad. Para ello, vamos a 
dedicar una actividad breve de unos 5 minutos todos 
los días al comenzar la clase. 

¡Así vamos calentando motores! 

Luego, el viernes en “El rincón del léxico” dedica-
remos toda la clase a actividades más chulas y diver-
tidas sobre esas palabras. 

Haced un equipo de 4 personas. Estaréis traba-
jando con ellas todas estas semanas, así que 

¡ELEGID BIEN!
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¿Qué son los hiperónimos y los hipónimos?�
�

�

�����
�
	���
�����	���
��

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

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

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

����������������������
����

� �

�	��
�����������������������
�
���	

��

����
��
������������
����������������

���������	���
�
������
�

���������������������

���������	�������

��
�����������

����
�������������
����������������

���������	�������
�����

��
���������
��
�

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

BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:
En parejas: Buscad en el diccionario las palabras “car-
camal”, “matusalén” y “senil”. A continuación, escribid 
XQD�GHÀQLFLyQ�FRQ�YXHVWUDV�SDODEUDV��

Carcamal:
________________________________________
________________________________________

Matusalén:
________________________________________
________________________________________

Senil: 
________________________________________
________________________________________
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BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:�
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���Buscad en el diccionario las palabras “c
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�
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“matusalén”�y “�
���”. A continuación, escribid una definición 
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¿Qué son los hiperónimos y los hipónimos?

REFLEXIONA LO APRENDIDO:
En grupos: ¿Cuál sería un buen hiperónimo para las tres 

palabras de esta semana? ¡Tened en cuenta el ejemplo!

Flor es un hiperónimo de los hipónimos 
margarita, rosa y azucena.
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CALENTANDO MOTORES:

En grupos: Elegid los mejores hiperónimos 
para los siguientes grupos de hipónimos. 

1. Carcamal, matusalén, senil, anciano
D��(GDG
E��$QFLDQLGDG
F��-XYHQWXG

2. Niño, adolescencia, inocencia, joven
D��(GDG
E��$QFLDQLGDG
F��-XYHQWXG

3. Anciano, joven, senil, inocencia
D��(GDG
E��$QFLDQLGDG
F��-XYHQWXG
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El rincón del léxico:�
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���� �����Coged una cartulina y poned “Campo semántico 

de la edad” en el centro. Después, alrededor tenéis que añadir 
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El rincón del léxico:�
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EL RINCÓN DEL LÉXICO
Actividad 1

En grupos: Coged una cartulina y poned “Campo semán-
tico de la edad” en el centro. Después, alrededor tenéis 
que añadir las tres palabras de esta semana con los signi-
ÀFDGRV�TXH�KDEpLV�HVFULWR�\�DOJ~Q�DQWyQLPR��

Actividad 2
Redacción individual de un texto de unas 8-10 líneas 

donde se utilicen al menos un hiperónimo y dos hipónimos 
de las palabras de esta semana. 

Subraya los hiperónimos en azul y los hipónimos en rojo
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BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:�
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“matusalén”�y “�
���”. A continuación, escribid una definición 
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Semana 2: Pipiolo, veterano y 
arcaico

BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:
En parejas: Buscad en el diccionario las palabras “pipio-
lo”, “veterano” y “arcaico”. A continuación, escribid una 
GHÀQLFLyQ�FRQ�YXHVWUDV�SDODEUDV��

Pipiolo:
________________________________________
________________________________________

Veterano:
________________________________________
________________________________________

Arcaico: 
________________________________________
________________________________________
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¿Qué son los hiperónimos y los hipónimos?�
�

�

�����
�
	���
�����	���
��

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

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

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

����������������������
����

� �

�	��
�����������������������
�
���	

��

����
��
������������
����������������

���������	���
�
������
�

���������������������

���������	�������

��
�����������

����
�������������
����������������

���������	�������
�����

��
���������
��
�

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

Semana 2: Pipiolo, veterano y 
arcaico

¿Qué es la denotación y la connotación?

REFLEXIONA LO APRENDIDO:
En parejas: ¿Qué palabras de las aprendidas en estas 

dos semanas os suenan peor? Poned un ejemplo en el 
que las usaríais o habéis escuchado que se han usado. 
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El rincón del léxico:�
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���� �����Coged una cartulina y poned “Campo semántico 

de la edad” en el centro. Después, alrededor tenéis que añadir 
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Semana 2: Pipiolo, veterano y 
arcaico

Semana 2: Pipiolo, veterano y 
arcaico
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���� �����Coged una cartulina y poned “Campo semántico 

de la edad” en el centro. Después, alrededor tenéis que añadir 
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CALENTANDO MOTORES CON TIC:

¡Día de Kahoot! 

Vamos a practicar con un Kahoot la deno-
tación y la connotación mediante ejemplos. 

¡El que gane se lleva un positivo! 

EL RINCÓN DEL LÉXICO
Actividad 1

En grupos: Coged una cartulina y poned “Campo semán-
tico de la edad” en el centro. Después, alrededor tenéis 
que añadir las tres palabras de esta semana con los signi-
ÀFDGRV�TXH�KDEpLV�HVFULWR��

Actividad 2
En grupos: Buscad chistes y frases hechas que tengan 

que ver con la vejez o la juventud. Escribidlos y explicad 
VX�VLJQLÀFDGR��/XHJR��ORV�FRPSDUWLPRV�FRQ�WRGD�OD�FODVH��
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¿Qué son los hiperónimos y los hipónimos?�
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BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:
En parejas: Buscad en el diccionario las palabras “de-
crépito”, “curtido” y “efebo”. A continuación, escribid 
XQD�GHÀQLFLyQ�FRQ�YXHVWUDV�SDODEUDV��

Decrépito:
________________________________________
________________________________________

Matusalén:
________________________________________
________________________________________

Senil: 
________________________________________
________________________________________
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���”. A continuación, escribid una definición 
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¿Qué es la metáfora y la metonimia?

CALENTANDO MOTORES CON TIC:
En parejas: Buscad una metáfora y una metonimia que tenga 
que ver con las palabras dadas. Escribidlas y explicarlas.

EL RINCÓN DEL LÉXICO
Actividad 1

En grupos: Coged una cartulina y poned “Campo semán-
tico de la edad” en el centro. Después, alrededor tenéis 
que añadir las tres palabras de esta semana con los signi-
ÀFDGRV�TXH�KDEpLV�HVFULWR�\�DOJ~Q�DQWyQLPR��

Actividad 2
En grupos: Creación de un poema en el que se incluya 

alguna metáfora y alguna metonimia de las que los compa-
ñeros expusieron ayer. 
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���� �����Coged una cartulina y poned “Campo semántico 

de la edad” en el centro. Después, alrededor tenéis que añadir 
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CALENTANDO MOTORES:

En parejas: Explicad a los compañeros la me-
táfora y la metonimia que habéis encontrado. 
Tenéis 5 minutos para hablar. ¡Apuntad las que 
más os gusten!

Semana 3: Decrépito, curtido y 
efebo

Semana 3: Decrépito, curtido y 
efebo

Semana 3: Decrépito, curtido y 
efeboSemana 3: Decrépito, curtido y 

efebo
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¿Qué son los hiperónimos y los hipónimos?�
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BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:
En parejas: Buscad en el diccionario las palabras “se-
nectud”, “obsoleto” y “vejestorio”. A continuación, 
HVFULELG�XQD�GHÀQLFLyQ�FRQ�YXHVWUDV�SDODEUDV��

Senectud:
________________________________________
________________________________________

Obsoleto:
________________________________________
________________________________________

Vejestorio: 
________________________________________
________________________________________
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“matusalén”�y “�
���”. A continuación, escribid una definición 
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¿Qué son las palabras tabú? 
¿Qué son los e eufemismos?

EL RINCÓN DEL LÉXICO
Actividad 1

En grupos: Coged una cartulina y poned “Campo semán-
tico de la edad” en el centro. Después, alrededor tenéis 
que añadir las tres palabras de esta semana con los signi-
ÀFDGRV�TXH�KDEpLV�HVFULWR�\�DOJ~Q�DQWyQLPR��

Actividad 2
Los grupos 1, 3 y 5: Redacción de una carta formal con 

eufemismos relacionados con la edad.

Los grupos 2,4 y 6: Redacción de un dialogo informal 
FRQ�SDODEUDV�WDE~�UHODFLRQDGDV�FRQ�OD�HGDG�
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CAZA LA PALABRA TABÚ:

En parejas: &ODVLÀFDU� HO� VLJXLHQWH� OLVWDGR�
GH�SDODEUDV�HQ�SDODEUDV�WDE~��HXIHPLVPRV�\�
neutrales:

• Anciano 
• viejales 
• tercera edad 
• viejecito 
• carcamal 
• persona mayor 
• maduro 
• viejuno 
• decrépito 
• madurito
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Semana 4: Senectud, obsoleto y 
vejestorio

Semana 4: Senectud, obsoleto y 
vejestorio

Semana 4: Senectud, obsoleto y 
vejestorioSemana 4: Senectud, obsoleto y 

vejestorio
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¿Qué son los hiperónimos y los hipónimos?�
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BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:
En parejas: Buscad en el diccionario las palabras “cadu-
co”, “vetusto” y “vigoroso”. A continuación, escribid una 
GHÀQLFLyQ�FRQ�YXHVWUDV�SDODEUDV��

Caduco:
________________________________________
________________________________________

Vetusto:
________________________________________
________________________________________

Vigoroso: 
________________________________________
________________________________________
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BÚSQUEDA EN EL DICCIONARIO:�
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“matusalén”�y “�
���”. A continuación, escribid una definición 
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FINALIZACIÓN DEL CAMPO:
En grupos: Coged una cartulina y poned “Campo semántico 
de la edad” en el centro. Después, alrededor tenéis que 
DxDGLU�ODV�WUHV�SDODEUDV�GH�HVWD�VHPDQD�FRQ�ORV�VLJQLÀFD-
dos que habéis escrito. 

En grupos: Aquí tenéis la tabla que debéis rellenar con la 
FDOLÀFDFLyQ�GH�YXHVWURV�FRPSDxHURV��£6HG�MXVWRV�

N.º de grupo

&ODULGDG�DO�KDEODU������

Contenido bien explicado 
�����

Mirar a los compañeros 
�����

)OXLGH]������

Actitud y seguridad
�����

Puntuación total
������

Comentario constructivo
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CÓMO HACER UNA EXPOSICIÓN DE 
10 MINUTOS

En grupos: 
1. Tenéis que buscar información de qué 

es un campo semántico (podéis mirar la 
WHRUtD�GH�����(62��

2. Preparad una exposición en PPT o Canva 
que incluya información esencial y sea 
vistosa. Pocas palabras y más imágenes.

3. Haced una breve introducción (presen-
WDFLyQ� GH� ORV� LQWHJUDQWHV� GHO� JUXSR���
GHVDUUROOR��HO�WUDEDMR�HQ�Vt��\�XQD�FRQ-
clusión (lo que más os ha gustado, qué 
KDEpLV�DSUHQGLGR��HWF���

4. 3RGpLV�OOHYDU�DOJ~Q�DSXQWH��SHUR�QR�OHHU��

5. £&XLGDGR�� 2V� FDOLÀFDUiQ� YXHVWURV� FRP-
pañeros.
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Semana 5: Caduco, vetusto y 
vigoroso

Semana 5: Caduco, vetusto y 
vigoroso

Semana 5: Caduco, vetusto y 
vigorosoSemana 5: Caduco, vetusto y 

vigoroso



>Ă�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͗
͎ƋƵĠ�ĞƐ�Ǉ�ĞŶ�ƋƵĠ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ͍

M.a Ángeles �½ò�Ù�þ�D�Ùã°Ä�þ
�ĂƚĞĚƌĄƟĐĂ�ĚĞ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�Ǉ��ŝƌĞĐƚŽƌĂ�ĚĞ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ

�Ğ�/ŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ��ůĐĂůŝŶŐƵĂ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ůĐĂůĄ

��ŵŝƐ�ŵĂĞƐƚƌŽƐ�'ƌĞŐŽƌŝŽ�^ĂůǀĂĚŽƌ�Ǉ��ŶĂ�ZŽƐĂ͕�
ƋƵĞ�ĚĞƐƉĞƌƚĂƌŽŶ�ůĂ�ƉĂƐŝſŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĂ�

Ǉ�ŵŝ�ĐƵƌŝŽƐŝĚĂĚ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů

WĂƌĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă�ůĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�ĚĞ�͎ƋƵĠ�ĞƐ�Ǉ�ĞŶ�ƋƵĠ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂͲ
ĐŝſŶ͍͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ƌĞĐƵƌƌŝƌ�Ăů��ŝĐĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞŶŐƵĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ�ůĂ�ZĞĂů��ĐĂĚĞŵŝĂ�
�ƐƉĂŹŽůĂ͘��ůůş�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƌĞƐŝĚĞ�ĞŶ�ϭ͘�/ŶĚĂŐĂƌ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐĐƵďƌŝƌ�
ĂůŐŽ͘�Ϯ͘�/ŶĚĂŐĂƌ�ƉĂƌĂ�ĂĐůĂƌĂƌ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐƚĂ�ĚĞ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽƐƉĞĐŚŽƐĂƐ�ĚĞ�
ĂĐƚƵĂƌ� ŝůĞŐĂůŵĞŶƚĞ͘�ϯ͘�ZĞĂůŝǌĂƌ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂůĞƐ�Ǉ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞ�
ŵŽĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĄƟĐŽ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ĂƵŵĞŶƚĂƌ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ƵŶĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ͘�sĞŵŽƐ͕�ƉƵĞƐ͕�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ϭ�Ǉ�ϯ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ă�ůŽ�
ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶƟĞŶĚĞ� ĨƌĞĐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͘� >Ă� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƐƵƉŽŶĞ�
ďƵƐĐĂƌ�ůĂ�ǀĞƌĚĂĚ͕�ŝŶĚĂŐĂƌ͕�ŝŶƋƵŝƌŝƌ͕�ĞǆƉůŽƌĂƌ͕�ĂǀĞƌŝŐƵĂƌ͕�ĞǆĂŵŝŶĂƌ͕�ŝŶƐƉĞĐĐŝŽŶĂƌ͕�
ĞƐĐƌƵƚĂƌ͕�ƉƌĞŐƵŶƚĂƌ͕ sondear͕ rastrear͕�Ǉ�ŚĂƐƚĂ ͨhusmearͩ o ͨĮƐŐŽŶĞĂƌͩ.

>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĞůĞĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶ�ĨƵƚƵƌŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ�ĞƐ�ĨĄĐŝů͗�ŚĂ�
ĚĞ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ƋƵĠ�ůĞ�ĂƚƌĂĞ͕�Ă�ƋƵĠ�ůĞ�ŐƵƐƚĂƌşĂ�ĚĞĚŝĐĂƌ�ǀĂƌŝŽƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ǀŝĚĂ͕�ƉŽƌ�
ƋƵĠ�ƐŝĞŶƚĞ�ĐƵƌŝŽƐŝĚĂĚ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů͕�Ž�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ƋƵĠ�ƐĞ�ƐŝĞŶƚĞ�ĂƚƌĂşĚŽ�ƉŽƌ�
tanta ͨƉĂƐŝſŶͩ y ͨentusiasmoͩ. 

>Ă�ƐĞŐƵŶĚĂ�ĞůĞĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ƚŽŵĂƌ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ�ĞƐ�ŵĄƐ�ĐŽŵͲ
ƉůĞũĂ�Ǉ�ŶŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĞ�Ġů͘�^Ğ� ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ĞůĞŐŝƌ�Ăů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞů� ƚƌĂďĂũŽ͕�
ĞůĞĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĚĞďĞ�ďĂƐĂƌƐĞ�ƐŽůŽ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ůĂďŽƌĂůĞƐ͕�ĚĞ�ĞŵƉĂơĂ�Ž�ĚĞ�ĐŽŵͲ
ƉƌŽŵŝƐŽ͘��ů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ǀĂ�Ă�ƐĞƌ�ĐůĂǀĞ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�
ƚŽĚŽ�Ğů�ƉůĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ͕ �ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�Ǉ�ŚƵŵĂŶĂ�
ĚĞů�ĨƵƚƵƌŽ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ͘ ��ƵĂůƋƵŝĞƌ�ĚŽĐƚŽƌ�ĞƐƚĄ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽ͕�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂ͕� ůĞŐĂů�Ǉ�
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ďƵƌŽĐƌĄƟĐĂŵĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ĚŝƌŝŐŝƌ�ƵŶĂ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů͘��ŚŽƌĂ�ďŝĞŶ͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂƌ�
Ğů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŝĚſŶĞŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞŽĐƵƉĞ�Ǉ�ŽĐƵƉĞ�ĚĞů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞů�ĨƵͲ
ƚƵƌŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ͘ ��ů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƐŝƐ�ŚĂ�ĚĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂƌ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�
Ăů�ĚŽĐƚŽƌĂŶĚŽ͕�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌĂƌƐĞ�ĚĞ�ƐƵ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ͕�ĂĐŽŶƐĞũĂƌ�Ǉ�ĂŶŝŵĂƌ�ĞŶ�ůŽƐ�
ŵŽŵĞŶƚŽƐ�ĚŝİĐŝůĞƐ�Ǉ�ĞƐŽ�ǇĂ�ŶŽ�ĞƐ�ƚĂƌĞĂ�ƚĂŶ�ƐĞŶĐŝůůĂ͘�

hŶĂ�ǀĞǌ�ƌĞƐƵĞůƚĂƐ�ůĂƐ�ĚŽƐ�ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ĞůĞĐĐŝŽŶĞƐ͕�ƐĞ�ĐŽŶƟŶƷĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌĞŵŝƐĂ͘�
^ĞŐƷŶ�Ğů��>�͕�ůĂ�ƉƌĞŵŝƐĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�͚ƐĞŹĂů�Ž�ŝŶĚŝĐŝŽ�ƉŽƌ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ŝŶĮĞƌĞ�
ĂůŐŽ�Ž�ƐĞ�ǀŝĞŶĞ�ĞŶ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞůůŽ͛͘ ���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĂƋƵş͕�ƐĞ�ĨŽƌŵƵůĂ�ůĂ�ŚŝƉſͲ
ƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĚĂ͘

>Ă� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ĞƐ� ƵŶ� ƉƌŽĐĞƐŽ� ƐŝƐƚĞŵĄƟĐŽ� ƋƵĞ� ƌĞͲ
ƋƵŝĞƌĞ�ŽƌĚĞŶ͕� ƌŝŐŽƌ� Ǉ� ĠƟĐĂ�ƉĂƌĂ�ŽďƚĞŶĞƌ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĮĂďůĞƐ� Ǉ� ǀĄůŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĐŝĞŶơĮĐĂ͘�WŽƌ�ĞƐĞ�ŵŽƟǀŽ͕�Ğů�ƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ͨƉƌŽďůĞŵĂͩ es funͲ
ĚĂŵĞŶƚĂů͘�^Ğ�ĚĞďĞ�ĚĞůŝŵŝƚĂƌ�ĐŽŶ�ĐůĂƌŝĚĂĚ�Ğů�ƚĞŵĂ�Ǉ�ĨŽƌŵƵůĂƌ�ƵŶĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�ĚĞ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƉƌĞĐŝƐĂ�Ǉ�ĐŽŶĐƌĞƚĂ͘��Ɛ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂďůĞ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĞƚĂƉĂ�ŚĂďĞƌ�ůĞşĚŽ�
ĂůŐŽ�ĚĞ�ďŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ďĄƐŝĐĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƚĞŵĂ�ĞŶ�ĐƵĞƐƟſŶ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶŽǌĐĂ�
Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�Ǉ�ůĂ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƋƵŝĞƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƌ͘ ��ů�ƌĞĐŽƉŝůĂƌ�Ǉ�
ĂŶĂůŝǌĂƌ�ĂůŐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƚĞŵĂ͕�ƐĞ�ĐŽŵƉƌĞŶͲ
ĚĞ�ŵĞũŽƌ�ƋƵĠ�ƐĞ�ŚĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�Ǉ�ƐĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ�ǀĂĐşŽƐ�Ž�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ�ŵĂǇŽƌ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂĐŝſŶ͘��Ŷ�ĞƐƚĂ�ĞƚĂƉĂ� ůĂ� ůĂďŽƌ�ĚĞů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕ �ĚĞ�
ŶƵĞǀŽ͕�ĞƐ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů͘�

^ŽďƌĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ďƌĞǀĞ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂ͕�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�
;ƐƵƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ� ŝŶƚĞŶƚĂƌĄ�ǀĞƌŝĮĐĂƌͿ�Ž�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ƋƵĞ�
ŐƵŝĂƌĄŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ͘ ��ƐƚŽ�ĚĞůŝŵŝƚĂƌĄ�Ğů�ĐĂŵŝŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂͲ
ĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐůĂƌĂ͘��Ŷ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŇƵǇĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞŵĞŶͲ
ƚĞ� Ǉ� Ğů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ƐĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂ� Ă� ǀĞůŽĐŝĚĂĚĞƐ� ǀĞƌƟŐŝŶŽƐĂƐ͕� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�
ƋƵĠ�ĞƐ� ǀĞƌĚĂĚĞƌĂŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƐĞ� ǀƵĞůǀĞ�ŶŽ� ƐŽůŽ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ͕� ƐŝŶŽ�
ĞƐĞŶĐŝĂů� ƉĂƌĂ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕� ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ� Ž� ĐŝƵĚĂĚĂŶŽ� ĐŽŵƉƌŽŵĞƟĚŽ�
ĐŽŶ�Ğů�ƉƌŽŐƌĞƐŽ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͘

>Ă�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�͎ͨYƵĠ�ĞƐ�ƵŶĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͍ͩ�ƉƵĞĚĞ�ƉĂƌĞĐĞƌ�ƐŝŵƉůĞ�ĞŶ�ƉƌŝͲ
ŵĞƌĂ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ͕�ƉĞƌŽ�ĞŶĐŝĞƌƌĂ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ŚĂ�ŽĐƵƉĂĚŽ�Ă�ĞƉŝƐƚĞŵſͲ
ůŽŐŽƐ͕�ŵĞƚŽĚſůŽŐŽƐ�Ǉ�ĐŝĞŶơĮĐŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƐŝŐůŽƐ͘��Ŷ�ĞƐƚĂƐ�ůşŶĞĂƐ͕�ĞǆƉůŽƌĂƌĞŵŽƐ�
ĞƐĂ�ĐƵĞƐƟſŶ�ĚĞƐĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ͕�ĚĞƐĞŶƚƌĂŹĂŶĚŽ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƐƵ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ͕�
ƐŝŶŽ� ƚĂŵďŝĠŶ�ƐƵ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ͕� ƐƵƐ�ƟƉŽƐ͕� ƐƵƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�Ǉ�ƐƵ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ĨƵŶĚĂͲ



655>��®Äò�Ýã®¦��®ÌÄ͗�͎Øç���Ý�ù��Ä�Øç���ÊÄÝ®Ýã�͍

ŵĞŶƚĂů� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ� ĚĞů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ŚƵŵĂŶŽ͕� ƉĞƌŽ� ƐŝĞŵƉƌĞ� ĐŽŶ� ƵŶ�
ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞĮŶŝĚŽ͗� ĂĐůĂƌĂƌ� Ă� ůŽƐ� ĚŽĐƚŽƌĂŶĚŽƐ� ĐſŵŽ�ŚĂŶ�ĚĞ� ĞŶĨƌĞŶƚĂƌƐĞ� ʹĐŽŶ�
ĠǆŝƚŽʹ�Ă�ƚĂŶ�ĂƌĚƵĂ�ƚĂƌĞĂ͘�,ĂǇ�ƋƵĞ�ĂĚǀĞƌƟƌ͕ �ĂĚĞŵĄƐ͕�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
ĚĞ�ĚŽĐƚŽƌĂĚŽ�ƋƵĞ�ƌŝŐĞŶ�ĞŶ��ƐƉĂŹĂ�;Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ă�ŶŝǀĞů�ĞƵƌŽƉĞŽͿ�ŶĂĚĂ�ƟĞŶĞŶ�
ƋƵĞ�ǀĞƌ�ĐŽŶ� ůĂ� ŝŵĂŐĞŶ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ƐĞ�ƟĞŶĞ͘��Ŷ� ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�Ğů�
ĚŽĐƚŽƌĂŶĚŽ�ĚŝƐƉŽŶĞ�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĞŶ�ƐƵ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĞƐƚŽ�ŶŽ�ŝŵͲ
ƉůŝĐĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĚĞďĂ�ĨŽƌŵĂƌƐĞ͘�:ƵƐƚĂŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ƉĂƉĞů�ƋƵĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂ�Ğů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĞƐ�Ğů�ƋƵĞ�ĂŚŽƌĂ�ƐĞ�ŚĂ�ĚĞĮŶŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽƐ͘�
,ĂƐƚĂ�ĂŚŽƌĂ͕�ůŽƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƚĞƐŝƐ�ƉŽĐŽ�ƐĞ�ƉƌĞŽĐƵƉĂďĂŶ�ĚĞ�ĐſŵŽ�ĂǀĂŶǌĂďĂŶ�
ƐƵƐ�ƚƵƚĞůĂĚŽƐ͘��ƐƉĞƌĂďĂŶ�Ğů�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĮŶĂů�Ǉ͕ �ĐŽŶ�ƐƵĞƌƚĞ͕�ĐŽƌƌĞŐşĂŶ�ůĂ�ǀĞƌƐŝſŶ�
ĮŶĂů�ĞŶƚƌĞŐĂĚĂ͘�WŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ĂŚŽƌĂ�ƐĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĞƐƚĠ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
ĞŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĨŽƌŵĂƟǀŽ�Ğ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ͘

�ŝĐŚŽ�ĞƐƚŽ͕�ƉŽĚĞŵŽƐ�ƉĂƐĂƌ�Ă� ůĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�Ǉ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂͲ
ĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů͖�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ƉĂƐŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŵďĂƌĐĂ�Ğů�ĚŽĐƚŽƌĂŶĚŽ�
ĐŽŶ�ŵƵĐŚĂ�ŝůƵƐŝſŶ�Ğ�şŵƉĞƚƵ͘�>Ă�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�ƐƵ�ĞƐĞŶĐŝĂ�ŵĄƐ�ƉƵƌĂ͕�ĞƐ�ƵŶ�
ƉƌŽĐĞƐŽ�ƐŝƐƚĞŵĄƟĐŽ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�Ǉ�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞƐƟŶĂĚŽ�Ă�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ͕�
ƌĞƐŽůǀĞƌ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�Ž�ĚĞƐĐƵďƌŝƌ�ŶƵĞǀŽƐ�ŚĞĐŚŽƐ�Ǉ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�
;,ĞƌŶĄŶĚĞǌͲ^ĂŵƉŝĞƌŝ�Θ�DĞŶĚŽǌĂ͕�ϮϬϭϴͿ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞƐƚĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĂƉĞŶĂƐ�
ƐĞŹĂůĂ�ůŽ�ƋƵĞ�ǀĞƌĚĂĚĞƌĂŵĞŶƚĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƌ͘ �^ĞŐƷŶ��ƌŝĂƐ�;ϮϬϭϮͿ͕�ůĂ�ŝŶǀĞƐͲ
ƟŐĂĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ͨƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ŵĞƚſĚŝĐŽ͕�ƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂĚŽ�Ǉ�ŽƌĚĞͲ
ŶĂĚŽ͕�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă�ƵŶ�ƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉƌŽďůĞŵĂͩ. 
�ƐƚĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ŶŽƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚƌĞƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ͗�ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ͕�
ƋƵĞ� ŝŵƉůŝĐĂ� ƐĞŐƵŝƌ� ƵŶ�ŵĠƚŽĚŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ͖� ůĂ� ƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂĐŝſŶ͕� ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͖� Ǉ� ůĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ� ƌĞƐŽůƵƟǀĂ͕�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂ�ĚĂƌ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�
Ă�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂŶƚĞƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ͘���ƐƵ�ǀĞǌ͕�dĂŵĂǇŽ�Ǉ�dĂŵĂǇŽ�;ϮϬϬϯͿ�ĂŵƉůşĂ�ĞƐƚĂ�ǀŝͲ
ƐŝſŶ�Ăů�ĚĞĮŶŝƌ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ͨƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƋƵĞ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�
ĚĞů�ŵĠƚŽĚŽ�ĐŝĞŶơĮĐŽ͕�ƉƌŽĐƵƌĂ�ŽďƚĞŶĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�Ǉ�ĮĚĞĚŝŐŶĂ͕�ƉĂƌĂ�
ĞŶƚĞŶĚĞƌ͕ �ǀĞƌŝĮĐĂƌ͕ �ĐŽƌƌĞŐŝƌ�Ž�ĂƉůŝĐĂƌ�Ğů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽͩ͘��ƐƚĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ŝŶƚƌŽͲ
ĚƵĐĞ�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĐƌƵĐŝĂů͗�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĐŝĞŶơĮĐŽ�ĐŽŵŽ�ĐŽůƵŵŶĂ�ǀĞƌƚĞďƌĂů�ĚĞů�
ƉƌŽĐĞƐŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ͘

>Ă�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĞƐ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ž�ůĂ�ƌĞĐŽͲ
ƉŝůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ͘��Ɛ�ƵŶ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů�ƌŝŐƵƌŽƐŽ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƉĞŶƐĂŵŝĞŶͲ
ƚŽ�ĐƌşƟĐŽ͕�ĐƌĞĂƟǀŝĚĂĚ͕�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�Ǉ͕ �ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ƵŶĂ�ĂĐƟƚƵĚ�ĚĞ�ĐƵĞƐƟŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�
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ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ͘��ŽŵŽ�ƐĞŹĂůĂ��ƵŶŐĞ�;ϮϬϬϰͿ͕�ͨůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĐŝĞŶơĮĐĂ�ĞƐ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞͲ
ĚĂ�ĐƌşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞƌĚĂĚ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕ͩ�ĞŶĨĂƟǌĂŶĚŽ�ĂƐş�Ğů�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĐƌşƟĐŽ�Ǉ�ůĂ�
ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ǀĞƌĚĂĚ�ĐŽŵŽ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞĮŶŝƚŽƌŝŽƐ͘��ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�
ĠƟĐŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶĮĞƌĞŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ĂĮƌŵĂĐŝŽŶĞƐ͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĚĞƐͲ
ƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ƉĂƌĂ�ĂƉŽƌƚĂƌ�ŶƵĞǀŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ĞŶ�Ğů�
ĄŵďŝƚŽ�ĐŝĞŶơĮĐŽ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ƚĞŵĂ�ŚĂ�ĚĞ�ƐĞƌ�ŵĞĚŝĚĂ�ĐŽŶ�ƌŝŐŽƌ�Ǉ�
ƐĞƌŝĞĚĂĚ͕�ƚĂŶƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĚŽĐƚŽƌĂŶĚŽ�ĐŽŵŽ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͘ �

^Ğ�ůůĞŐĂ�ĂƐş�Ă�ǀĂůŽƌĂƌ�ƋƵĠ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĞŶ�ĐƵĂůͲ
ƋƵŝĞƌ�ƌĂŵĂ�ĚĞů�ƐĂďĞƌ�Ǉ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ��ƌƚĞƐ�Ǉ�,ƵŵĂŶŝĚĂĚĞƐ͕�ƋƵĞ�ĞƐ�ůĂ�ƌĂŵĂ�
ƋƵĞ�ŶŽƐ�ĐŽŵƉĞƚĞ�Ă�ŶŽƐŽƚƌŽƐ͘

WƵĞĚĞ�ĂĮƌŵĂƌƐĞ�ƋƵĞ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ŽĨƌĞĐĞ�ƵŶ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĚŝǀĞƌƐŽ͕�ƉŽƌͲ
ƋƵĞ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ŶŽ� ĞƐ� ŝŶŇĞǆŝďůĞ͕� ƌşŐŝĚĂ� Ŷŝ� ŝŶĐŽŶŵŽǀŝďůĞ͖� ĞǆŝƐƚĞ� ƵŶĂ� ƌŝĐĂ�
ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�Ǉ�ƟƉŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ă�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƉŝƐƚĞͲ
ŵŽůſŐŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ͘��ƐƚĂ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ƌĞŇĞũĂ�ůĂ�ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ŚƵŵĂŶŽ�Ǉ�ůĂƐ�ŵƷůƟƉůĞƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĂƉƌŽǆŝŵĂƌŶŽƐ�Ă�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͘

^ĞŐƷŶ�ƐƵ�ĮŶĂůŝĚĂĚ͕�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ďĄƐŝĐĂ�Ž�ƉƵƌĂ͕�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂ�
ĂŵƉůŝĂƌ�Ğů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƚĞſƌŝĐŽ�ƐŝŶ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�ƉŽƌ�ƐƵƐ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽͲ
ŶĞƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ͘��ŽŵŽ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞů���E�ƌĞĂůŝǌĂͲ
ĚŽƐ�ƉŽƌ�tĂƚƐŽŶ�Ǉ��ƌŝĐŬ�ŶŽ�ƚĞŶşĂŶ�ƵŶĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ͕�ƉĞƌŽ�ƐĞŶƚĂƌŽŶ�ůĂƐ�
ďĂƐĞƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞǀŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĞŶ�ŵĞĚŝĐŝŶĂ�Ǉ�ďŝŽƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͘�hŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ�
ƐŽďƌĞ�Ğů� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕� ƐŽůŽ� ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�
ĂƉŽƌƚĂƌ�ĞŶ�Ɛş�ŵŝƐŵŽ�ƵŶĂ�ĐůĂƌĂ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ĐſŵŽ�ƐĞ�ĞŶŐĂƌǌĂ�ĞƐƚĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�
ĞŶ�ůĂƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ƐŝŶƚĄĐƟĐĂƐ�Ǉ�ƐĞŵĄŶƟĐĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ůĞŶŐƵĂ�;�ůǀĂƌĞǌ�DĂƌơŶĞǌ͕�
ϭϵϴϲͿ͘���ƐƵ�ǀĞǌ͕�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�ďƵƐĐĂ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƉƌĄĐƟĐŽƐ�
ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ͕�ƵƟůŝǌĂŶĚŽ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŐĞŶĞƌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ďĄƐŝĐĂ�
;sĂƌŐĂƐ��ŽƌĚĞƌŽ͕�ϮϬϬϵͿ͘��Ğ�ŝŐƵĂů�ĨŽƌŵĂ͕�ƵŶĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�ůĂ�ŵŽͲ
ƟǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ůƵĚŝĮĐĂĐŝſŶ͕�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌǀŝƌ�ĚĞ�ĞũĞŵƉůŽ�
ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽƐ͘�

^ĞŐƷŶ�ƐƵ�ĂůĐĂŶĐĞ�ƚĞŵƉŽƌĂů͕�ƉƵĞĚĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƌƐĞ�ĞŶƚƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƚƌĂŶƐͲ
ǀĞƌƐĂů͕�ƋƵĞ�ĂŶĂůŝǌĂ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĞŶ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ͕�Ğ�ŝŶǀĞƐͲ
ƟŐĂĐŝſŶ�ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů͕�ƋƵĞ�ĞƐƚƵĚŝĂ�ĐĂŵďŝŽƐ�Ǉ�ĞǀŽůƵĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�
ĞǆƚĞŶƐŽƐ͘�>ŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂůĞƐ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉƌĞŶͲ
ĚĞƌ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĐŽŵŽ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŚƵŵĂŶŽ͕�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ĐůŝŵĄƟĐŽ�Ž�ůĂƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌͲ
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ŵĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�;,ĞƌŶĄŶĚĞǌͲ^ĂŵƉŝĞƌŝ�Θ�DĞŶĚŽǌĂ͕�ϮϬϭϴͿ͘��ƵĂůƋƵŝĞƌ�ĞƐƚƵĚŝŽ�
ƋƵĞ�ĂŶĂůŝĐĞ�ĐſŵŽ�ŚĂ�ĞǀŽůƵĐŝŽŶĂĚŽ�Ğů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ĞƐƚĠƟĐĂ͕�ƉŽƌ�
ĞũĞŵƉůŽ͕�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝŐůŽƐ�ĞŶƚƌĂƌşĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�;�ůǀĂƌĞǌ�DĂƌơŶĞǌ͕�ϭϵϴϰͿ

^ĞŐƷŶ�ƐƵ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ͕�ŝĚĞŶƟĮĐĂŵŽƐ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĂĚĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ�ƉŽĐŽ�ĐŽŶŽĐŝĚŽƐ͖�ůĂ�ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĂ͕�ƋƵĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�ĨĞŶſŵĞͲ
ŶŽƐ�Ǉ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ͖� ůĂ�ĐŽƌƌĞůĂĐŝŽŶĂů͕�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͖�
Ǉ� ůĂ�ĞǆƉůŝĐĂƟǀĂ�Ž�ĐĂƵƐĂů͕�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�ĚĞ� ůŽƐ� ĨĞŶſŵĞŶŽƐ͘�
�ĂĚĂ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂƐ�Ǉ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƐŽďƌĞ�ƵŶ�ƚĞŵĂ�;�ƌŝĂƐ͕�ϮϬϭϮͿ͘

^ĞŐƷŶ�Ğů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽ͕�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ͕�
ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĐŝſŶ�ŶƵŵĠƌŝĐĂ�Ǉ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽ͖�ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ͕�ĐĞŶƚƌĂĚĂ�
ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ�ƉƌŽĨƵŶĚĂ�ĚĞ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂƌƟͲ
ĐŝƉĂŶƚĞƐ͖�Ž�ŵŝǆƚĂ͕�ƋƵĞ�ĐŽŵďŝŶĂ�ĂŵďŽƐ�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�ĞŶ�ĚŝƐĞŹŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂĚŽƐ͘��ƐƚĂ�
ĐůĂƐŝĮĐĂĐŝſŶ�ŚĂ�ŐĞŶĞƌĂĚŽ�ĂŵƉůŝŽƐ�ĚĞďĂƚĞƐ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůſŐŝĐŽƐ�ƐŽďƌĞ� ůĂ�ŶĂƚƵƌĂͲ
ůĞǌĂ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ůĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ǀĄůŝĚĂƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞĚĞƌ�Ă�Ġů�;�ƌĞƐǁĞůů�Θ�WůĂŶŽ�
�ůĂƌŬ͕�ϮϬϭϴͿ͘

�Ŷ�ĐƵĂŶƚŽ�Ăů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĚĞĐŝƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉůĂŶƚĞĂ�ĞŶ�
ƵŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĐŽŵŽ�ĂůŐŽ�ĐŽŵƉůĞũŽ͕�ƐŝŶ�ůşŵŝƚĞƐ�Ǉ�ƉƌŽůŝũŽ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ă�ŵĞĚŝĚĂ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĂ�ůĞǇĞŶĚŽ�ůĂ�ďŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�Ǉ�ƐĞ�ǀĂŶ�ƌĞĐŽŐŝĞŶĚŽ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�Ǉ�ĂŶĂͲ
ůŝǌĂŶĚŽ͕�ůŽƐ�ůşŵŝƚĞƐ�ƐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂŶ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŵƉŝĞǌĂ�Ă�ĚĞůŝŵŝƚĂƌ�Ğů�ĐĂŵƉŽ�
ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�Ǉ�ůŽƐ�ůŽŐƌŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂůĐĂŶĐĞŶ͘��ů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĞƐ�ůŝŶĞĂů�
Ŷŝ�ŵĞĐĄŶŝĐŽ͕�ƐŝŶŽ�ŵĄƐ�ďŝĞŶ�ƵŶ�ĐŝĐůŽ� ŝƚĞƌĂƟǀŽ�ĚĞ�ƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĞǆƉůŽƌĂĐŝſŶ͕�
ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ǉ�ƌĞŇĞǆŝſŶ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ĮŶĞƐ�ƉĞĚĂŐſŐŝĐŽƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟǀŽƐ͕�ƉŽͲ
ĚĞŵŽƐ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ĞƚĂƉĂƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŐƵşĂŶ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ͕�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ůĂƐ�
siguientes:

ĂͿ�>Ă�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂƌƟĚĂ͘��ŽŵŽ�
ĂĮƌŵĂďĂ��ŝŶƐƚĞŝŶ͕�ͨůĂ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĞƐ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�
ƋƵĞ�ƐƵ�ƐŽůƵĐŝſŶͩ͘�hŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ďŝĞŶ�ƉůĂŶƚĞĂĚŽ�ĞƐ�ƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ŵĞĚŝŽ�
ƌĞƐƵĞůƚŽ͘��ƐƚĂ�ĞƚĂƉĂ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĂŐƵĚĂ͕�ůĞĐƚƵƌĂ�ĐƌşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�
ďŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ�Ǉ͕ �ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ĐƵƌŝŽƐŝĚĂĚ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů�;<ĞƌůŝŶŐĞƌ�Θ�
>ĞĞ͕�ϮϬϬϮͿ͘� >Ă� ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ďŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ŶŽƐ�ĐŽŶĞĐƚĂ�ĐŽŶ�Ğů� ĐŽŶŽĐŝͲ
ŵŝĞŶƚŽ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ƐŝƌǀĞ�ƉĂƌĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ǀĂĐşŽƐ͕�ĐŽŶͲ
ƚƌĂĚŝĐĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�Ăů�ĐĂŵƉŽ͘�EŽ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�
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ƵŶĂ�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞĐŽƉŝůĂĐŝſŶ͕�ƐŝŶŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĚŝĄůŽŐŽ�ĐƌşƟĐŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŚĂŶ�
ƉƌĞĐĞĚŝĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĞǆƉůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƚĞŵĂ�;,Ăƌƚ͕�ϮϬϭϴͿ͘

ďͿ� >Ă� ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŚŝƉſƚĞƐŝƐ� Ž� ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ŵĂƌĐĂ� ůĂ�
ƚƌĂŶƐŝĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ĞǆƉůŽƌĂĐŝſŶ�ŝŶŝĐŝĂů�Ǉ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƐŝƐƚĞŵĄƟĐĂ͘�>ĂƐ�
ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�ƐŽŶ�ƉƌŽƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƚĞŶƚĂƟǀĂƐ�ƐŽďƌĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ĨĞŶſŵĞͲ
ŶŽƐ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ŐƵşĂŶ�ůĂ�ĞǆƉůŽƌĂĐŝſŶ�
ĞŶ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ŵĄƐ�ĂďŝĞƌƚŽƐ�Ǉ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌŝŽƐ�;<ƵŵĂƌ͕ �ϮϬϭϵͿ͘

ĐͿ��ů�ĚŝƐĞŹŽ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽ�ĞƐ�Ğů�ƐŽƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͘�/ŶĐůƵǇĞ�ĚĞĐŝͲ
ƐŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƟƉŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ͕�ůĂ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ�Ž�ĐĂƐŽƐ͕�
ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐŽŐŝĚĂ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂŶĄůŝͲ
ƐŝƐ͘�hŶ�ĚŝƐĞŹŽ�ƐſůŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂ�ĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�
ǀĂůŝĚĞǌ�Ǉ�ĮĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�;�ƌĞƐǁĞůů�Θ��ƌĞƐǁĞůů͕�ϮϬϭϴͿ͘�WŽƌ�
ůŽ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĞƐƚŽ�ƐĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ĐŽŶ�Ğů�ĐĂƉşƚƵůŽ�//�ĚĞ�ƵŶĂ�ƚĞƐŝƐ͕�ƚƌĂƐ�Ğů�
DĂƌĐŽ�ƚĞſƌŝĐŽ͕�ƋƵĞ�ƐĞƌşĂ�Ğů�ĐĂƉşƚƵůŽ�/͘

ĚͿ�>Ă�ƌĞĐŽŐŝĚĂ�Ǉ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ĐĂŵƉŽ�ƉƌŽƉŝĂͲ
ŵĞŶƚĞ�ĚŝĐŚŽ͘��ƋƵş͕�Ğů�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�ƐƵ�ĚŝƐĞŹŽ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽ͕�
ƐĞ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ĮĞů�Ă�ƐƵ�ŵĂƌĐŽ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽ͕�ƉĞƌŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĞƐƚĄ�ĂƚĞŶƚŽ�Ă�
ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ƐƵƌŐŝƌ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ůŽ�ŽďůŝŐƵĞŶ�Ă�ĐĂŵďŝĂƌůŽ�Ž�ƌĞĚĞĮŶŝƌůŽ͘�
�ŽŵŽ�ĚŝĐĞ�DŝůĞƐ�Ğƚ�Ăů͘� ;ϮϬϮϬͿ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂ�ĚĂƚŽƐ�ĐƌƵĚŽƐ�ĞŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ͕�Ǉ�ĞƐƚĂ͕�ĞŶ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĂƉůŝĐĂďůĞ͘��ƐƚĂ�ĨĂƐĞ�
ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƉşƚƵůŽ�/s�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂů͘�

ĞͿ� WŽƌ� ƷůƟŵŽ͕� ůĂ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĐŝĞƌƌĂ� Ğů�
ƉƌŽĐĞƐŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ͕ �ĂƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ƉƵĞƐ�ĞƐĂƐ�ĐŽŶĐůƵͲ
ƐŝŽŶĞƐ�ĚĞďĞŶ�ƐƵŐĞƌŝƌ� ƚĂŵďŝĠŶ�ŶƵĞǀĂƐ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ͘�>ŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�
ĚĞďĞŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌƐĞ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ͕�ĚĞďĞŶ�
ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƐƵŐĞƌŝƌ�ĚŝƌĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ͘�>Ă�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�
ĞĨĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŚĂůůĂǌŐŽƐ�ĞƐ�ƚĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ƐƵ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ͕�ƉƵĞƐ�
Ğů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŶŽ�ĐŽŵƉĂƌƟĚŽ�ĞƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĞƌĚŝĚŽ�;�ĂǇ�Θ�'ĂƐͲ
ƚĞů͕�ϮϬϭϲͿ͘��ƐƚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůĂƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ŚĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂͲ
ĚŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͘

WŽƌ�ĐŽŶƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͕�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐŝŐƵĞŶ͗�
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ϭ͘� >Ă�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĂƵƚĠŶƟĐĂ�ƐĞ�ĚŝƐƟŶŐƵĞ�ƉŽƌ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ŐĂƌĂŶƟͲ
ǌĂŶ�ƐƵ�ƌŝŐŽƌ�Ǉ�ĮĂďŝůŝĚĂĚ͘�

2. >Ă�ƐŝƐƚĞŵĂƟĐŝĚĂĚ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƐĞŐƵŝƌ�ƵŶ�ŽƌĚĞŶ�ůſŐŝĐŽ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽ͕�ĚŽŶͲ
ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƉĂƐŽ�ƐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘ �EŽ�ĞƐ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĐĂſƟĐŽ�
Ž� ŝŵƉƌŽǀŝƐĂĚŽ͕� ƐŝŶŽ�ƵŶĂ�ƉƌŽŐƌĞƐŝſŶ�ŽƌĚĞŶĂĚĂ�ŚĂĐŝĂ�Ğů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�
;�ĞƌŶĂů͕�ϮϬϭϬͿ͘

ϯ͘� >Ă�ŽďũĞƟǀŝĚĂĚ�ďƵƐĐĂ�ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�ůŽƐ�ƐĞƐŐŽƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ�ĚĞů�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ͕ �
ĂƵŶƋƵĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŽďũĞƟǀŝĚĂĚ�ĂďƐŽůƵƚĂ�ĞƐ�ŝŶĂůĐĂŶǌĂďůĞ͘��ŽŵŽ�
ƐĞŹĂůĂ�DŽƌŝŶ� ;ϮϬϬϭͿ͕�ͨĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŝĞŶơĮĐŽ�ĞƐ�ƵŶĂ� ƚƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�
ƵŶĂ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ͕�ŶŽ�ƐƵ�ƌĞŇĞũŽ�ĞƐƉĞĐƵůĂƌͩ͘�>Ă�ŽďũĞƟǀŝĚĂĚ�
ĞƐ͕�ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕�ƵŶ�ŝĚĞĂů�ƌĞŐƵůĂƟǀŽ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĂůĐĂŶǌĂďůĞ͘

ϰ͘� >Ă� ǀĞƌŝĮĐĂďŝůŝĚĂĚ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ƋƵĞ� ŽƚƌŽƐ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ� ƉƵĞĚĂŶ� ƌĞƉůŝĐĂƌ�
Ž�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌ� ůŽƐ�ŚĂůůĂǌŐŽƐ͘��ƐƚĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ�ĞƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉĂƌĂ� ůĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ� ĐŽůĞĐƟǀĂ� ĚĞů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ĚŝƐƟŶŐƵĞ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�
ĐŝĞŶơĮĐĂ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ďĂƐĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�Ž�
ůĂ�ƚƌĂĚŝĐŝſŶ�;WŽƉƉĞƌ͕ �ϮϬϬϴͿ͘

5. >Ă�ƌĞŇĞǆŝǀŝĚĂĚ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƋƵĞ�Ğů�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ�ŶŽ�ĞƐ�ƵŶ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽƌ�ŶĞƵͲ
ƚƌĂů͕�ƐŝŶŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚƵĚŝĂ͘��ƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐŝĞŶͲ
ĐŝĂƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ŚƵŵĂŶĂƐ͕�ůĂ�ƌĞŇĞǆŝǀŝĚĂĚ�ŝŵƉůŝĐĂ�ĞǆĂŵŝŶĂƌ�ĐƌşƟĐĂŵĞŶƚĞ�
ĐſŵŽ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ͕�ǀĂůŽƌĞƐ�Ǉ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ŝŶŇƵǇĞŶ�ĞŶ�Ğů�
ƉƌŽĐĞƐŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ�;�ŽƵƌĚŝĞƵ�Θ�tĂĐƋƵĂŶƚ͕�ϮϬϬϱͿ͘

6. >Ă�ĠƟĐĂ�ŶŽ�ĞƐ�ƵŶ�ĂŹĂĚŝĚŽ�ŽƉĐŝŽŶĂů͕�ƐŝŶŽ�ƵŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�
ƚŽĚĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͘� /ŶĐůƵǇĞ� Ğů� ƌĞƐƉĞƚŽ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ͕� ůĂ� ŝŶƚĞͲ
ŐƌŝĚĂĚ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ͕� ůĂ�ŚŽŶĞƐƟĚĂĚ�ĞŶ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�Ǉ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŐĞŶĞƌĂĚŽ͘�>ŽƐ�
ĐſĚŝŐŽƐ�ĠƟĐŽƐ�Ǉ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�ĠƟĐĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�ŚĂŶ�ƐƵƌŐŝĚŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐͲ
ƉƵĞƐƚĂ�Ă�ĂďƵƐŽƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�Ǉ�ĐŽŵŽ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞů�ĐŽͲ
ŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŶŽ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĂ�ůĂ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�ŚƵŵĂŶĂ�;/ƐƌĂĞů�Θ�,ĂǇ͕ �ϮϬϬϲͿ͘

�Ŷ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĞƌĂ͕�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ��ĂƵŵĂŶ�;ϮϬϬϳͿ�ůůĂŵſ�ͨmoderͲ
ŶŝĚĂĚ�ůşƋƵŝĚĂ͕ͩ�ĚŽŶĚĞ�ůĂƐ�ĐĞƌƚĞǌĂƐ�ƐĞ�ĚŝƐƵĞůǀĞŶ�Ǉ�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĂĐĞůĞƌĂŶ͕� ůĂ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ĂĚƋƵŝĞƌĞ� ƵŶĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ƐŝŶ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞƐ͘� EŽ� ĞƐ� ĞǆĂŐĞƌĂĚŽ�
ĂĮƌŵĂƌ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĂ� ĚĞ�ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ� ĞŶ� ŐƌĂŶ�
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ŵĞĚŝĚĂ�ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ͕� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĞƐŽ͘�>Ă�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�
ĞƐ�Ğů�ŵŽƚŽƌ�ĚĞů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ĐŝĞŶơĮĐŽ͘��ĞƐĚĞ�ůĂƐ�ǀĂĐƵŶĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�
ƉƌŽƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ�ŚĂƐƚĂ�ůŽƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĐŽŵƵͲ
ŶŝĐĂĐŝſŶ͕�ĐĂĚĂ�ĂǀĂŶĐĞ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�ƟĞŶĞ�ƐƵ�ŽƌŝŐĞŶ�ĞŶ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�
ƌŝŐƵƌŽƐŽƐ͘�>Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ĚĞŵŽƐƚƌſ�ĚƌĂŵĄƟĐĂŵĞŶƚĞ�ĐſŵŽ�ůĂ�ŝŶǀĞƐͲ
ƟŐĂĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞ͕�ůŝƚĞƌĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĂůǀĂƌ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ŵŽǀŝůŝǌĂ�ĐŽŶ�
ƵƌŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ�;hE�^�K͕�ϮϬϮϭͿ͘

�Ŷ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ŚƵŵĂŶşƐƟĐŽ͕�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ŶŽƐ�ĂǇƵĚĂ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŶͲ
ĚĞƌ�ůĂƐ�ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ŚƵŵĂŶĂ͕�ůĂƐ�ĚŝŶĄŵŝĐĂƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͘�EŽƐ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ŝŶĞƋƵŝĚĂĚĞƐ͕�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ͕�
ĞǀĂůƵĂƌ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌŽƉŽŶĞƌ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ďĂƐĂĚĂƐ�ĞŶ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�
ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĐŽŵƉůĞũŽƐ�;�ĞŶǌŝŶ�Θ�>ŝŶĐŽůŶ͕�ϮϬϭϴͿ͘

>Ă� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĐƵŵƉůĞ� ƵŶĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĐƌşƟĐĂ� Ǉ� ĞŵĂŶĐŝƉĂĚŽƌĂ͘�
�ŽŵŽ� ĂƌŐƵŵĞŶƚĂ� ^ĂŶƚŽƐ� ;ϮϬϬϵͿ͕� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƉƵĞĚĞ� ĚĞƐĂĮĂƌ� ĚŝƐĐƵƌƐŽƐ�
ĚŽŵŝŶĂŶƚĞƐ͕�ǀŝƐŝďŝůŝǌĂƌ�ǀŽĐĞƐ�ŵĂƌŐŝŶĂĚĂƐ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�Ă�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƐŽͲ
ĐŝĞĚĂĚĞƐ�ŵĄƐ� ũƵƐƚĂƐ� Ǉ� ĞƋƵŝƚĂƟǀĂƐ͘� >Ă� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶͲĂĐĐŝſŶ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀĂ͕� ƉŽƌ�
ĞũĞŵƉůŽ͕�ŶŽ�ƐŽůŽ�ďƵƐĐĂ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͕�ƐŝŶŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƌůĂ�ĞŶ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ�ůĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĂĨĞĐƚĂĚĂƐ͘

>Ă�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ũƵĞŐĂ�ƵŶ�ƉĂƉĞů�ĐƌƵĐŝĂů�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ�ĐƌşƟĐĂ͘��Ŷ�ƵŶĂ�ĞƌĂ�ĚĞ�ĚĞƐŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĨĂŬĞ�ŶĞǁƐ͕�ůĂƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĂƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ʹůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƌ� ĨƵĞŶƚĞƐ͕�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌ� ŝŶĨŽƌŵĂͲ
ĐŝſŶ͕�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ƐĞƐŐŽƐʹ�ƐŽŶ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞͲ
ŵŽĐƌĄƟĐĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĚĂ�;tŝŶĞďƵƌŐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϮϮͿ͘

�Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĄŶĞĂ�ĂĨƌŽŶƚĂ�ĚĞƐĂİŽƐ�ƐŝŶ�ƉƌĞĐĞͲ
ĚĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ƌĞƉĞŶƐĂƌ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ͘�>Ă�
ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝĞĚĂĚ�ĞŵĞƌŐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĂŶƚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĐŽŵƉůĞũŽƐ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ƌĞƐƉĞƚĂŶ�ĨƌŽŶƚĞƌĂƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝĂƐ͘��ů�ĐĂŵďŝŽ�ĐůŝŵĄƟĐŽ͕�ůĂƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĂƐ͕�ůĂ�
ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĂƌƟĮĐŝĂů͕� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ� ŝŶƚĞŐƌĞŶ�ŵƷůƟƉůĞƐ�ƉĞƌƐͲ
ƉĞĐƟǀĂƐ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�;<ůĞŝŶ͕�ϮϬϮϭͿ͘

>Ă�ĚĞŵŽĐƌĂƟǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƉůĂŶƚĞĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ƋƵŝĠŶ�ƟĞͲ
ŶĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƋƵŝĠŶ�ƐĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘�>ŽƐ�
ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐŝĞŶĐŝĂ�ĂďŝĞƌƚĂ�Ǉ�ĂĐĐĞƐŽ�ĂďŝĞƌƚŽ�ďƵƐĐĂŶ�ĞůŝŵŝŶĂƌ�ďĂƌƌĞƌĂƐ�ĞĐŽͲ
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ŶſŵŝĐĂƐ�Ǉ�ŐĞŽŐƌĄĮĐĂƐ�Ăů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐşĂƐ�ĚĞů�ƐƵƌ�
ŐůŽďĂů�ĐƵĞƐƟŽŶĂŶ�ůĂ�ŚĞŐĞŵŽŶşĂ�ĚĞ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƐŽďƌĞ�ŽƚƌĂƐ�
;�Ğ�^ŽƵƐĂ�^ĂŶƚŽƐ͕�ϮϬϭϴͿ͘

>Ă� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ� ĞƐƚĄ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂŶĚŽ� ƌĂĚŝĐĂůŵĞŶƚĞ� ůĂƐ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� Ǉ�ŵĠͲ
ƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͘��ů�ďŝŐ�ĚĂƚĂ͕�ůĂ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĂƌƟĮĐŝĂů�Ǉ�ůĂƐ�ƐŝŵƵůĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽŵƉƵƚĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĂďƌĞŶ� ŶƵĞǀĂƐ� ĨƌŽŶƚĞƌĂƐ͕� ƉĞƌŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƉůĂŶƚĞĂŶ� ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�
ĠƟĐĂƐ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂƐ� ŝŶĠĚŝƚĂƐ͘�͎�ſŵŽ�ŐĂƌĂŶƟǌĂŵŽƐ�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝĚĂĚ�ĞŶ� ůĂ�ĞƌĂ�
del ďŝŐ�ĚĂƚĂ͍�͎�ſŵŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂŵŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŐĞŶĞƌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĂůŐŽƌŝƚŵŽƐ�ĚĞ�
ĐĂũĂ�ŶĞŐƌĂ͍�;<ŝƚĐŚŝŶ͕�ϮϬϭϰͿ͘

>Ă�ĐƌŝƐŝƐ�ĚĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐŝďŝůŝĚĂĚ�ĞŶ�ǀĂƌŝĂƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ�ŚĂ�ůůĞǀĂĚŽ�Ă�ƵŶ�ĞǆĂŵĞŶ�
ĐƌşƟĐŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĂƐ͘�>Ă�ƉƌĞƐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉƵďůŝĐĂƌ͕ � ůŽƐ�ƐĞƐŐŽƐ�ĚĞ�
ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĐƵĞƐƟŽŶĂďůĞƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ŚĂŶ�ŵŝŶĂĚŽ�ůĂ�ĐŽŶͲ
ĮĂŶǌĂ�ĞŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ͘�>Ă�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƵŶĂ�ůůĂŵĂĚĂ�Ă�ƋƵĞ�ŚĂǇĂ�ŵĂǇŽƌ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͕�ƉƌĞͲƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�Ǉ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶĐĞŶƟǀŽƐ�
ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�;/ŽĂŶŶŝĚŝƐ͕�ϮϬϬϱͿ͘

>Ă� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĞƐ�ŵƵĐŚŽ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ƵŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�Ž�ƉƌŽĐĞĚŝͲ
ŵŝĞŶƚŽƐ͖� ĞƐ� ƵŶĂ� ĂĐƟƚƵĚ� ĂŶƚĞ� Ğů�ŵƵŶĚŽ͕� ƵŶĂ� ĨŽƌŵĂ�ĚĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂƌŶŽƐ� ĐŽŶ� ůŽ�
ĚĞƐĐŽŶŽĐŝĚŽ͕�ƵŶ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ǀĞƌĚĂĚ�Ǉ�Ğů�ƉƌŽŐƌĞƐŽ�ŚƵŵĂŶŽ͘��Ŷ�ƉĂůĂďƌĂƐ�
ĚĞ�^ĂŐĂŶ�;ϭϵϵϳͿ͕�ͨůĂ�ĐŝĞŶĐŝĂ�ĞƐ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ƵŶ�ĐƵĞƌƉŽ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĞƐ�ƵŶĂ�
ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞ�ƉĞŶƐĂƌ͕ͩ�Ǉ�ƉŽĚƌşĂŵŽƐ�ĞǆƚĞŶĚĞƌ�ĞƐƚĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�Ă�ƚŽĚĂ�ĨŽƌŵĂ�ƌŝŐƵƌŽƐĂ�
ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͘

,ĞŵŽƐ�ĞǆƉůŽƌĂĚŽ�ŚŽǇ� ůĂƐ�ŵƷůƟƉůĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͗�ƐƵ�
ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ƐŝƐƚĞŵĄƟĐĂ�Ǉ�ƌŝŐƵƌŽƐĂ͕�ƐƵ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ƟƉŽůſŐŝĐĂ͕�ƐƵ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ŵĞƚŽĚŽͲ
ůſŐŝĐŽ͕�ƐƵƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ƐƵ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĐƌƵĐŝĂů�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĐŽŶͲ
ƚĞŵƉŽƌĄŶĞŽ͘�WĞƌŽ�ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĨŽƌŵĂůĞƐ͕�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�
ĞƐ͕� ĞŶ�ƷůƟŵĂ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ͕�ƵŶĂ�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĐƵƌŝŽƐŝĚĂĚ�ŚƵŵĂŶĂ͕�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�
ŶĞŐĂƟǀĂ�Ă�ĂĐĞƉƚĂƌ�ůŽ�ĚĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ĚĞĮŶŝƟǀŽ͕�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĂƐƉŝƌĂĐŝſŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�
Ă�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ŵĞũŽƌ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�Ǉ�Ă�ŶŽƐŽƚƌŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ͘

�Ŷ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂ�ĚĞƐĂİŽƐ�ŵŽŶƵŵĞŶƚĂůĞƐ�ʹĚĞƐĚĞ� ůĂ�ĐƌŝƐŝƐ�ĐůŝͲ
ŵĄƟĐĂ� ŚĂƐƚĂ� ůĂƐ� ĚĞƐŝŐƵĂůĚĂĚĞƐ� ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚĞƐ͕� ĚĞƐĚĞ� ůĂƐ� ƉĂŶĚĞŵŝĂƐ� ŚĂƐƚĂ� ůŽƐ�
ĚŝůĞŵĂƐ�ĠƟĐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂʹ͕�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĞƐ�ƵŶ�ůƵũŽ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ�ƐŝŶŽ�
ƵŶĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂů͘�EĞĐĞƐŝƚĂŵŽƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƌŝŐƵƌŽƐĂ͕�ĠƟĐĂ�Ǉ�ƌĞůĞǀĂŶͲ
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ƚĞ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ŶƵŶĐĂ͘�EĞĐĞƐŝƚĂŵŽƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƟĚŽƐ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ĐŽŶ�Ğů�
ƌŝŐŽƌ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ƐƵ�ƚƌĂďĂũŽ͘

>Ă� ŝŶǀŝƚĂĐŝſŶ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ĞǆƟĞŶĚŽ�ŚŽǇ�ĞƐ�Ă�ĐƵůƟǀĂƌ�ƵŶĂ�ŵĞŶƚĂůŝĚĂĚ� ŝŶǀĞƐƟͲ
ŐĂĚŽƌĂ͕� ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ƐƵ�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ͘��ƵĞƐƟŽŶĞŶ͕� ŝŶĚĂŐƵĞŶ͕�
ĐŽŶƚƌĂƐƚĞŶ͕�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞŶ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ŚĄŐĂŶůŽ�ĐŽŶ�ƌŝŐŽƌ͕ �ĐŽŶ�ĠƟĐĂ͕�ĐŽŶ�ŚƵͲ
ŵŝůĚĂĚ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůſŐŝĐĂ͘�ZĞĐŽŶŽǌĐĂŶ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů͕�ƋƵĞ�
ƚŽĚĂ�ǀĞƌĚĂĚ�ĞƐƚĄ�ƐƵũĞƚĂ�Ă�ƌĞǀŝƐŝſŶ͕�ƋƵĞ�ƚŽĚĂ�ĐĞƌƚĞǌĂ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĐƵĞƐƟŽŶĂĚĂ͘

>Ă�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ŶŽƐ�ĞŶƐĞŹĂ�ƚĂŶƚŽ�ƐŽďƌĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĂďĞŵŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ƐŽďƌĞ�ůŽ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĂďĞŵŽƐ͘�EŽƐ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĐŽͲ
ůĞĐƟǀĂ͕� ĂĐƵŵƵůĂƟǀĂ͕� ƐŝĞŵƉƌĞ� ƉĞƌĨĞĐƟďůĞ͘� EŽƐ� ƌĞĐƵĞƌĚĂ� ƋƵĞ� ĚĞƚƌĄƐ� ĚĞ� ĐĂĚĂ�
ĂǀĂŶĐĞ�ŚĂǇ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ĨƌĂĐĂƐŽƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟǀŽƐ͕�ĚĞ�ƉĞƋƵĞŹŽƐ�
ĚĞƐĐƵďƌŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƉĂƌĂŶ�Ğů�ƚĞƌƌĞŶŽ�ƉĂƌĂ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƌĞǀĞůĂĐŝŽŶĞƐ͘

dĞƌŵŝŶŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ĚĞ�DĂƌŝĞ��ƵƌŝĞ͗�ͨ�Ŷ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ŶŽ�ŚĂǇ�ŶĂĚĂ�ƋƵĞ�
ƚĞŵĞƌ͕ �ƐŽůŽ�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ͘ ��ŚŽƌĂ�ĞƐ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ŵĄƐ͕�ƉĂƌĂ�
ƉŽĚĞƌ� ƚĞŵĞƌ�ŵĞŶŽƐͩ� ;ŚƩƉƐ͗ͬͬŚŝƐƚŽƌŝĂ͘ŶĂƟŽŶĂůŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ͘ĐŽŵ͘ĞƐͬĂͬϴͲĨƌĂƐĞƐͲ
ƉĂƌĂͲƌĞĐŽƌĚĂƌͲĂͲŵĂƌŝĞͲĐƵƌŝĞͲϵϬͲĂŶŽƐͲƐƵͲŵƵĞƌƚĞͺϮϭϳϰϯͿ͘� >Ă� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ĞƐ�
ŶƵĞƐƚƌĂ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉĂƌĂ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ŵĄƐ͕�ƉĂƌĂ�ŝůƵŵŝŶĂƌ�ůĂƐ�ƐŽŵͲ
ďƌĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŐŶŽƌĂŶĐŝĂ͕�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶ�ĨƵƚƵƌŽ�ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŵĄƐ�
ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞũƵŝĐŝŽ͕�ĞŶ� ůĂ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ĞŶ� ůĂ� ƐƵƉĞƌƐƟĐŝſŶ͕�ĞŶ� ůĂ� ƌĂǌſŶ�
ĐƌşƟĐĂ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ĚŽŐŵĂ͘

,Ğ�ƋƵĞƌŝĚŽ�ĐĞƌƌĂƌ�ĞƐƚĞ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƚŽŵŽ�ĚĞů�&Žƌ>ŝŶŐƵĂ�ϳ�ĐŽŶ�ĞƐƚĂƐ�ƌĞŇĞǆŝŽͲ
ŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕�ĚĞƚƌĄƐ�ĚĞ�ĚŽƐ�ĞƐƉůĠŶĚŝĚŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ͗�ƵŶĂ�ƚĞƐŝƐ�ĚŽĐͲ
ƚŽƌĂů�ĚĞ��ĂŶŝĞů�KǁŽŶŽ�^ŝŵĂ�EĐŚĂŵĂ͕�ƷůƟŵŽ�ƉĞůĚĂŹŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƌĞƌĂ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂ͕�
ĮŶĂůͬĐŽŵŝĞŶǌŽ�ĚĞ�ƐƵ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĂ�Ăů�ĂůĐĂŶǌĂƌ�Ğů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ĚŽĐƚŽƌ�Ǉ�
ƵŶ�ĞǆĐĞůĞŶƚĞ�dƌĂďĂũŽ�ĚĞ�&ŝŶ�ĚĞ�'ƌĂĚŽ�ĚĞ��ĄƌďĂƌĂ�ZĂŵĂũŽ�WůĂǌĂ͕�ƋƵĞ�ŵƵĞƐƚƌĂ�
ƵŶ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�ĐŽŵŝĞŶǌŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂƌƌĞƌĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĂ͘�

>Ă�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�͎ͨYƵĠ�ĞƐ�ƵŶĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͍ͩ�ŶŽƐ�ŚĂ�ůůĞǀĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�ǀŝĂũĞ�ŝŶͲ
ƚĞůĞĐƚƵĂů�ƋƵĞ�ĞƐƉĞƌŽ�ŚĂǇĂ�ƐŝĚŽ�ƚĂŶ�ĞŶƌŝƋƵĞĐĞĚŽƌ�ƉĂƌĂ�ƵƐƚĞĚĞƐ�ĐŽŵŽ�ůŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�
ƉĂƌĂ�ŵş�ƉƌĞƉĂƌĂƌůŽ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƌƟƌůŽ͘�YƵĞ�ĞƐƚĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ƐĞĂ�ŶŽ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ĮŶĂů͕�ƐŝŶŽ�
ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂƌƟĚĂ�ƉĂƌĂ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ͕�
ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�Ăů�ǀĂƐƚŽ�ĞĚŝĮĐŝŽ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŚƵŵĂŶŽ͘��ŝƚĂŶĚŽ�
ĚĞ�ŶƵĞǀŽ�Ă�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ŵƵũĞƌ͕ �DĂƌŝĞ��ƵƌŝĞ͕�ͨŶƵŶĐĂ�ǀĞŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ŚĞĐŚŽ͖�ƐŽůŽ�



ϲϲϯ>��®Äò�Ýã®¦��®ÌÄ͗�͎Øç���Ý�ù��Ä�Øç���ÊÄÝ®Ýã�͍

ǀĞŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ƋƵĞĚĂ�ƉŽƌ�ŚĂĐĞƌͩ͘��ƵĂŶĚŽ�ƵŶ�ĚŽĐƚŽƌĂŶĚŽ�ŵĞ�ĞŶƚƌĞŐĂ�Ğů�ďŽƌƌĂĚŽƌ�
ĮŶĂů�ĚĞ� ƐƵ� ƚĞƐŝƐ�Ǉ�ŵĞ�ĚŝĐĞ͗�ͨĂŚŽƌĂ� ůŽ� ƌĞĚĂĐƚĂƌşĂ�ĚĞ�ŽƚƌĂ� ĨŽƌŵĂ͕ͩ�ŶŽ� ůĞ�ƉŝĚŽ�
ƋƵĞ�ůŽ�ŚĂŐĂ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ĞƐƚŽ�ŵĞ�ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƐƵ�ůĂďŽƌ͕ �ƋƵĞ�ƐƵ�
ŵĞŶƚĞ�ŚĂ�ĂƐƵŵŝĚŽ�ĐƵĂŶƚŽ�ŚĂ�ůĞşĚŽ�Ǉ�ƌĞŇĞǆŝŽŶĂĚŽ͕�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ǇĂ�ĞƐƚĄ�ƉƌĞͲ
ƉĂƌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�ƵŶĂ�ǀŝĚĂ�ĂĐƟǀĂ�ĐĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͘�
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�Ù�Ýó�½½͕�:͘റt͕͘�Θ��Ù�Ýó�½½͕�:͘റ�͘�;ϮϬϭϴͿ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĚĞƐŝŐŶ͗�YƵĂůŝƚĂƟǀĞ͕�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ͕�ĂŶĚ�
ŵŝǆĞĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�;ϱ͘ǐ�ĞĚ͘Ϳ͘�^�'��WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘

�Ù�Ýó�½½͕�:͘റt͕͘�Θ�W½�ÄÊ��½�Ù»͕�s͘ റ>͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ŵŝǆĞĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�;ϯ͘ǐ�ĞĚ͘Ϳ͘�^�'��WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘

��ù͕ �Z͘റ�͕͘�Θ�'�Ýã�½͕��͘� ;ϮϬϭϲͿ͘�,Žǁ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚ�Ă� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƉĂƉĞƌ� ;ϴ͘ǐ�ĞĚ͘Ϳ͘�
�ĂŵďƌŝĚŐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

���^ÊçÝ��^�ÄãÊÝ͕��͘�;ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĞŵƉŝƌĞ͗�dŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ŽĨ�ĞƉŝƐ-
ƚĞŵŽůŽŐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ͘��ƵŬĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

��Äþ®Ä͕�E͘റ<͕͘�Θ�>®Ä�Ê½Ä͕�z͘ റ^͘�;�ĚƐ͘Ϳ͘�;ϮϬϭϴͿ͘�dŚĞ�^�'��ŚĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ 
;ϱ͘ǐ�ĞĚ͘Ϳ͘�^�'��WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘

,�Ùã͕ ��͘�;ϮϬϭϴͿ͘��ŽŝŶŐ�Ă�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ͗�ZĞůĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�;Ϯ͘ǐ�ĞĚ͘Ϳ͘�
^�'��WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘



ϲϲϰ M.a��Ä¦�½�Ý��½ò�Ù�þ�D�Ùã°Ä�þ

,�ÙÄ�Ä��þͲ^�ÃÖ®�Ù®͕�Z͘�Θ�D�Ä�Êþ�͕��͘�;ϮϬϭϴͿ͘�DĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͘�>ĂƐ�ƌƵ-
ƚĂƐ�ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ͕�ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ�Ǉ�ŵŝǆƚĂ͘��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕�DĠǆŝĐŽ͕��ĚŝƚŽƌŝĂů�DĐ�'ƌĂǁ�
,ŝůů��ĚƵĐĂƟŽŶ͘

/Ê�ÄÄ®�®Ý͕�:͘റW͘ റ�͘�;ϮϬϬϱͿ͘�tŚǇ�ŵŽƐƚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĨĂůƐĞ. PLoS MediͲ
ĐŝŶĞ͕�Ϯ;ϴͿ͕�ĞϭϮϰ͘�

/ÝÙ��½͕�D͕͘�Θ�,�ù͕ �/͘�;ϮϬϬϲͿ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĞƚŚŝĐƐ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ͘�^�'��WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘

<�Ù½®Ä¦�Ù͕�&͘ റE͕͘�Θ�>��͕�,͘റ�͘�;ϮϬϬϮͿ͘�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ͗�DĠƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ŝŶ-
ǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĐŝĞŶĐŝĂƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�;ϰ͘ǐ�ĞĚ͘Ϳ͘�DĐ'ƌĂǁͲ,ŝůů͘

<®ã�«®Ä͕�Z͘�;ϮϬϭϰͿ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ͗��ŝŐ�ĚĂƚĂ͕�ŽƉĞŶ�ĚĂƚĂ͕�ĚĂƚĂ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘�^�'��WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘

<½�®Ä͕� :͘റd͘ � ;ϮϬϮϭͿ͘� �ĞǇŽŶĚ� ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝƚǇ͗� �ŽƵŶĚĂƌǇ� ǁŽƌŬ͕� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͘�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

<çÃ�Ù͕�Z͘�;ϮϬϭϵͿ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͗���ƐƚĞƉͲďǇͲƐƚĞƉ�ŐƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ďĞŐŝŶŶĞƌƐ�;ϱ͘ǐ�ĞĚ͘Ϳ͘�
^�'��WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘

D®½�Ý͕�D͘റ�͕͘�,ç��ÙÃ�Ä͕��͘റD͕͘�Θ�̂ �½��Ç�͕�:͘�;ϮϬϮϬͿ͘�YƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͗���ŵĞƚŚŽĚƐ�
ƐŽƵƌĐĞďŽŽŬ�;ϰ͘ǐ�ĞĚ͘Ϳ͘�^�'��WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘

DÊÙ®Ä͕��͘�;ϮϬϬϭͿ͘�>ŽƐ�ƐŝĞƚĞ�ƐĂďĞƌĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĨƵƚƵƌŽ͘�hE�^�K͘

K���͘�;ϮϬϮϭͿ͘�DĂŝŶ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͘�K����WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ 

WÊÖÖ�Ù͕�<͘�;ϮϬϬϴͿ͘�>Ă�ůſŐŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĐŝĞŶơĮĐĂ�;Ϯ͘ǐ�ĞĚ͘Ϳ͘�dĞĐŶŽƐ͘

^�¦�Ä͕��͘�;ϭϵϵϳͿ͘��ů�ŵƵŶĚŽ�Ǉ�ƐƵƐ�ĚĞŵŽŶŝŽƐ͗�>Ă�ĐŝĞŶĐŝĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ůƵǌ�ĞŶ�ůĂ�ŽƐĐƵƌŝĚĂĚ. 
Planeta.

^�ÄãÊÝ͕��͘റ^͘� ;ϮϬϬϵͿ͘�hŶĂ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐşĂ�ĚĞů�ƐƵƌ͗�>Ă�ƌĞŝŶǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ� ůĂ�
ĞŵĂŶĐŝƉĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů͘�^ŝŐůŽ�yy/��ĚŝƚŽƌĞƐ͘

d�Ã�ùÊ�ù�d�Ã�ùÊ͕�D͘�;ϮϬϬϯͿ͘��ů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĐŝĞŶơĮĐĂ�;ϱ͘ǐ�ĞĚ͘Ϳ͕�DĠǆŝĐŽ͕�
Limusa.

s�Ù¦�Ý��ÊÙ��ÙÊ͕� �͘റZ͘� ;ϮϬϬϵͿ͘� ͨ>Ă� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ĂƉůŝĐĂĚĂ͗�hŶĂ� ĨŽƌŵĂ�ĚĞ� ĐŽŶŽĐĞƌ� ůĂƐ�
ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŶ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ĐŝĞŶơĮĐĂͩ͘�ZĞǀŝƐƚĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ϯϯ;ϭͿ͕�ϭϱϱͲϭϲϱ͘�

t®Ä��çÙ¦͕�̂ ͕͘�D�'Ù�ó͕�̂ ͕͘��Ù��»ÝãÊÄ�͕�:͕͘�Θ�KÙã�¦�͕�d͘ �;ϮϬϮϮͿ͘��ǀĂůƵĂƟŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗�
dŚĞ�ĐŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ�ŽĨ�ĐŝǀŝĐ�ŽŶůŝŶĞ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘�^ƚĂŶĨŽƌĚ�,ŝƐƚŽƌǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ�'ƌŽƵƉ͘






