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Introducción  

En los últimos años, con el rápido 

desarrollo de la tecnología agrícola y la 

creciente responsabilidad sobre la 

protección del medio ambiente, la 

demanda de nuevos materiales y 

tecnologías en el ámbito de la producción 

agrícola se ha vuelto cada vez más 

urgente. El uso prolongado de productos 

químicos, pesticidas y fertilizantes puede 

mitigar los desafíos de la seguridad 

alimentaria a largo plazo. Sin embargo, 

esta práctica conlleva riesgos como la 

contaminación, la pérdida de fertilidad del 

suelo, el impacto sobre especies no 

objetivo, la resistencia a enfermedades e 

insectos, la disminución de la biodiversidad 

y los daños a los seres humanos y los 

animales. En este contexto, los 

bioformulados basados en 

microorganismos promotores del 

crecimiento vegetal (PGPM, por sus siglas 

en inglés plant growth-promoting 

microorganisms) se presentan como una 

alternativa sustentable (Castagno et al., 

2021). No obstante, su efectividad suele 

verse limitada por problemas de 

estabilidad, persistencia y adaptación al 

ambiente edáfico. 

Por otra parte, la nanotecnología ofrece 

herramientas innovadoras para optimizar 

los procesos agrícolas per se o bien 

complementando la acción de los PGPM. 

Los productos nanotecnológicos presentan 

propiedades únicas derivadas de su escala 

nanométrica, como el tamaño de partícula, 

la relación superficie-volumen, la carga 

superficial y la capacidad de penetración. 

Asimismo, en comparación con la 

tecnología agrícola tradicional, la 

nanotecnología agrícola ofrece numerosas 

ventajas relacionadas con mejoras en la 

eficiencia productiva, reducciones en los 

costos de insumos y una menor 

ecotoxicidad. En este sentido, organismos 

internacionales como la Organización de 

las Naciones Unidas para la Agricultura y la 

Alimentación (FAO) promueven 

activamente la incorporación de la 

nanotecnología en la agricultura, 

destacando su potencial para contribuir al 

desarrollo de sistemas agrícolas más 

sostenibles (FAO, 2017). Sin embargo, el 

conocimiento sobre la interacción de estos 

sistemas con las plantas y la microbiota del 

suelo es aún poco claro. Diversos estudios 

han demostrado que los nanofertilizantes, 

gracias al reducido tamaño de sus 

partículas, son absorbidos con mayor 

rapidez y liberan nutrientes de forma más 

controlada que los fertilizantes 

convencionales, favoreciendo un mayor 

crecimiento y acumulación de biomasa. 

Siguiendo esta idea, Kumar et al. (2023) 

observaron que el uso de nano-urea, 

debido a su elevada superficie específica, 

permitió un suministro más eficiente de 

nitrógeno. En este estudio, la sustitución 

del 33% del nitrógeno convencional por 

nano-nitrógeno resultó en rendimientos 
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Resumen 

En la provincia de Mendoza, los Centros de Cuidado de Primera Infancia cumplen un papel 

esencial en la garantía de derechos de niñas y niños, pero carecen de un marco normativo 

que establezca estándares de calidad claros y homogéneos. Esta investigación, enmarcada 

en el Proyecto SIIP IV “Adecuación normativa de estándares de calidad en los Centros de 

Cuidado de primera infancia en la provincia de Mendoza” de la Universidad Nacional de Cuyo, 

se propone elaborar lineamientos provinciales que orienten la mejora de estos espacios, 

tomando como referencia los marcos internacionales de derechos humanos, la legislación 

nacional vigente y experiencias comparadas de buenas prácticas. Se adoptó una metodología 

de enfoque mixto: por un lado, el análisis documental y normativo de leyes, tratados y políticas 

públicas; por otro, la recolección de información empírica mediante encuestas y entrevistas a 

actores institucionales clave. El abordaje combina la perspectiva jurídica con la realidad 

cotidiana de los Centros de Cuidado de Primera Infancia, integrando la mirada de quienes 

gestionan y trabajan en ellos. Este estudio obtuvo como resultado herramientas concretas 

para la formulación de políticas públicas inclusivas, equitativas y sostenibles, que aseguren 

condiciones adecuadas de infraestructura, proyecto pedagógico, accesibilidad, participación 

familiar y formación continua del personal, fortaleciendo así la protección y el desarrollo 

integral en la primera infancia. 

 

Palabras clave: Primera Infancia, Centros de Cuidado de Primera Infancia, Estándares de 

Calidad 

 

 

 

 

 







 

 
 

el cultural y el espiritual. En el caso de 

niñas y niños con discapacidad, impone la 

obligación de asegurar prestaciones que 

cumplan con las condiciones necesarias 

para su adecuado aprovechamiento. Por 

su parte, la Observación General N.º 7 

(Comité de los Derechos de Niño,2006) 

enfatiza la necesidad de que los servicios 

de cuidado de la primera infancia se 

ajusten a estándares de calidad, tanto en lo 

referido a la infraestructura como a la 

formación de los profesionales 

responsables. 

En el ámbito nacional se encuentra La ley 

n° 26.061(2005), de Protección Integral de 

derechos de niñas, niños y adolescentes 

(en adelante NNyA), en ella se consagran 

específicamente los derechos de las NNyA 

a vivir en familia y al acceso a la educación. 

Además, contamos con la ley 26.233 

Centros de Desarrollo Infantil. Promoción y 

regulación (2007), esta ley da un marco 

regulatorio a los Centros de Desarrollo 

Infantil y los define como espacios 

destinados a la atención integral de niños y 

niñas de hasta cuatro años. También 

estableció los principios rectores de 

funcionamiento de los Centros de 

Desarrollo Infantil entre ellos se encuentra: 

a) Integralidad de los abordajes; 

b) Atención de cada niña y niño en su 

singularidad e identidad; c) Estimulación 

temprana a fin de optimizar su desarrollo 

integral; d) Igualdad de oportunidad y trato; 

e) Socialización e integración con las 

familias y los diferentes actores del nivel 

local; f) Respeto a la diversidad cultural y 

territorial; g) Desarrollo de hábitos de 

solidaridad y cooperación para la 

convivencia en una sociedad democrática; 

h) Respeto de los derechos de niños y 

niñas con necesidades especiales, 

promoviendo su integración. 

Por último, se destaca la Estrategia 

Nacional Primera Infancia Primero (ENPIP 

– Decreto 750/2019), la misma es una 

política pública Nacional orientada a 

garantizar los derechos de niñas y niños, 

cuyo propósito es reducir las brechas 

sociales y territoriales que inciden en el 

desarrollo integral de la primera infancia. 

Se trata de una propuesta intersectorial y 

federal. 

A nivel provincial se encuentra la ley 9.139 

de Sistema de Protección Integral de 

derechos de NNyA (2019), en su artículo 27 

establece como misión principal de los 

Centros de Desarrollo Infantil es garantizar 

el crecimiento y desarrollo saludable de 

niños y niñas de hasta cuatro años en 

situación de vulnerabilidad social. 

Además, se afianzo la misión con el 

decreto provincial 2470/2019, con el mismo 

se implementó Plan Nacional de Primera 

Infancia, allí se establecieron metas para el 

cuidado, atención y educación para el 

período 2021/2023, con diferentes líneas 

de intervención, entre ellas se planteó una 

línea de educación y cuidado, que consiste 

en: a) Ampliar cobertura y oferta de salas 



 

 
 

de 2 y 3 años. b) Establecer estándares 

básicos de calidad de la atención de los 

servicios de cuidado de niños y niñas en la 

Provincia. c) Incrementar la cantidad de 

educadores a cargo de los espacios de 

primera infancia. d) Incrementar las 

capacidades y habilidades del equipo 

docentes y equipos de orientación de nivel 

inicial y educadores de los espacios de 

primera infancia. e) Planificar una 

estrategia tendiente a la profesionalización 

de los agentes a cargo de la educación y 

cuidado de la primera infancia. (Dirección 

General de Escuelas,2020) 

De este modo, en los ámbitos 

internacional, nacional y provincial se ha 

desarrollado un conjunto de normativas y 

planes de acción orientados a garantizar la 

protección integral de la primera infancia. 

 

2- Situación de los Centros de 

Cuidados de Primera Infancia en 

la Provincia de Mendoza. 

En nuestra provincia existen dos espacios 

que trabajan sobre el cuidado y educación 

de niñas y niños, el primero de ellos son los 

Centros Educativos de Primera infancia (ex 

SEOS), que tienen como misión garantizar 

el servicio educativo, nutricional y social a 

niños y niñas de 45 días a 14 años, además 

llevan a cabo estrategias de vinculación 

sistemática y sostenida con las familias y 

actores comunitarios, una de sus 

características principales es que 

implementan estrategias de articulación 

con el nivel inicial, nivel primario y 

educación especial. Surgieron por 

convenios con asociaciones y municipios, 

en la actualidad existen 441 instituciones 

distribuidas en toda la Provincia de 

Mendoza, y concurren 23.765 niñas y 

niñas. (Dirección de protección y restitución 

de derecho, s.f) 

El segundo espacio son los Centros de 

Desarrollo Infantil y Familiar (CDIyF) estos 

dependen de Dirección de Protección y 

Restitución de Derechos; que tienen como 

misión la atención integral de niños y niñas 

desde los 45 días hasta los 12 años. El 

Centro tiene como misión favorecer la 

crianza, el desarrollo, el cuidado, la 

educación no formal y el fortalecimiento de 

los vínculos familiares y comunitarios. En la 

actualidad existen 39 centros, distribuidos 

geográfica y estratégicamente según 

aquellas zonas de mayor vulnerabilidad 

socioeconómica y concurren 2.617 niños y 

niñas. (Gobierno de Mendoza, s. f.) 

Ambas instituciones comparten el objetivo 

de garantizar la implementación de las 

políticas educativas dispuestas por la 

Subsecretaría de Educación y en la 

actualidad se encuentran bajo la órbita del 

Ministerio de Educación, Cultura, Infancias 

y Dirección General de Escuelas de la 

Provincia de Mendoza. (Gobierno de 

Mendoza, s. f.) 

Frente a lo expuesto se advierte que existe 

una variedad de propuestas de espacios de 

cuidado para la primera infancia, que se 



 

 
 

encuentran distribuidos en todo el territorio 

de la provincia de Mendoza; por lo cual 

resulta necesario conocer con profundidad 

su realidad, aspectos edilicios, su proyecto 

pedagógico, evaluación de competencias , 

la participación de la familia y la comunidad 

en estos centros, la articulación del trabajo 

en red con otras instituciones, recursos 

humanos con los que cuentan, entre otros. 

 

3- Estándares normativos de 

calidad 

En primer lugar debemos definir los 

estándares normativos de calidad , estos 

son un conjunto de dimensiones (calidad, 

cobertura, fortaleza institucional y políticas 

públicas) e indicadores que servirán como 

metas de cumplimiento progresivos, que 

deben ser garantizados en primer lugar a 

partir de la intervención de los distintos 

niveles de Estado y, corresponsablemente, 

por las mismas instituciones, de modo tal 

de generar condiciones de equidad en el 

acceso, en el desarrollo y crecimiento para 

todos los niños y niñas (Bonat Pont, Buffa, 

Fridman, Karokiski,2020) 

Una guía de estándares es un recurso útil 

y necesario para empezar a crear una 

cultura de autoevaluación y 

responsabilidad de las instituciones. 

Además, brinda a las familias seguridad al 

elegir un Centro que cumpla con los 

estándares de calidad.  

A continuación, profundizaremos 6 

categorías: A.- Infraestructura y 

accesibilidad, B.- Proyecto Pedagógico, 3.- 

Participación familiar, C.- Articulación de 

trabajo en red institucional de los Centros 

de Cuidado de Primera Infancia, D.- 

Recursos humanos: formación, estabilidad 

y cantidad, E.- Enfoque integral e inclusivo 

en atención a las necesidades de las niñas 

y niños. 

 

A. Infraestructura y accesibilidad  

La infraestructura y accesibilidad de los 

centros de primera infancia hace referencia 

a las características físicas que integran 

sus dimensiones y estructura 

arquitectónica, las cuales posibilitan el 

desarrollo de las actividades diarias 

destinadas a niñas y niños. 

En primer lugar, se consultó al equipo de 

los Centros de Cuidado de Primera Infancia 

acerca de su capacidad para atender la 

demanda de la comunidad. A partir de las 

encuestas realizadas, se constató que el 

76,5 % de los establecimientos cuentan 

con lista de espera. (Encuetas al personal, 

datos internos, 2024), lo que evidencia la 

insuficiencia de la capacidad edilicia para 

responder a los requerimientos 

comunitarios. 

En segundo lugar, se consultó sobre las 

condiciones que presentan los centros de 

primera infancia; una de la directora sugirió 

que el edificio tiene 86 años y presenta 

falencias, por ejemplo, en las conexiones 

eléctricas antiguas, falta de puertas en los 

baños, falta de mesada en la cocina y no 

















 

 
 

En este contexto, la elaboración de 

estándares provinciales de calidad se 

presenta como una herramienta 

imprescindible para homogeneizar 

criterios, promover la equidad territorial y 

fortalecer la calidad de la atención. Dichos 

estándares, alineados con los marcos 

internacionales de derechos humanos y la 

legislación nacional, deben contemplar 

dimensiones clave como: infraestructura y 

seguridad, proyecto pedagógico, 

participación familiar, trabajo en red 

interinstitucional, formación y estabilidad 

del personal, y enfoque integral e inclusivo. 

Finalmente, este trabajo contribuye a 

visibilizar la necesidad de construir 

políticas públicas sostenibles, con 

financiamiento adecuado y mecanismos de 

monitoreo y evaluación permanentes, que 

aseguren que todos los Centros de 

Cuidado de Primera Infancia de Mendoza 

brinden un servicio de calidad, equitativo y 

respetuoso de los derechos fundamentales 

de niñas y niños, promoviendo así su 

desarrollo integral desde los primeros años 

de vida. 
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Introducción  

Hibiscus sabdariffa L. también conocida 

como flor de Jamaica o rosella, pertenece 

a la familia Malvaceae y su origen se 

atribuye a Sudán y Asia tropical; se reporta 

que posteriormente fue introducida a otros 

países, entre los cuales se encuentra 

México (Correa Sánchez et al., 2011). El 

cáliz de la rosella es comúnmente utilizado 

en distintas presentaciones, ya sea como 

mermelada, licor o en forma de infusión 

para preparar bebidas (Ochelle, P. O., 

Torkuma, S. T., & Swande, P. I. 2024). 

Diversos estudios han evaluado sus 

compuestos bioactivos y sus efectos sobre 

la salud, ya que se le han atribuido efectos 

terapéuticos tales como: 

hepatoprotectores, antitumorales, hipo-

lipemiantes, antimicrobianos, entre otros 

(Riaz, G., & Chopra, R., 2018; Ali et al., 

2005). 

 Con relación a sus efectos en cáncer, 

estudios previos reportan un efecto 

antitumoral de la H. sabdariffa L. en 

distintos tipos de cáncer. En el estudio 

realizado por Wu ChengHsun et al. (2016), 

donde evaluaron el efecto del extracto 

hidroalcólico de H. sabdariffa L. en células 

de cáncer de mama se reportó que, del 

total de las antocianinas del compuesto, el 

69% estaba representado por la delfinidina, 

seguido de cianidina en un 27% y de otras 

antocianinas 4%.  

Así mismo, mostraron que el efecto 

antitumoral de la H. sabdariffa L. se atribuía 

a su capacidad para participar como 

agente quimioprotector, inductor de 

autofagia y necrosis en las células 

tumorales de mama. 

 Por otra parte, una de las propiedades 

más importantes de las células 

potencialmente oncogénicas es su 

capacidad para migrar a otros tejidos, de 

esto depende que cierto tipo de cáncer sea 

más agresivo que otro.  

En 2018, Riaz y colaboradores realizaron 

un estudio sobre el efecto de la H. 

sabdariffa L. en células de carcinoma 

(cáncer derivado a partir de células 

epiteliales) y mieloma (cáncer derivado de 

células de médula ósea), en el que 

observaron que después del estímulo de 

ambas líneas celulares con el extracto de 

H. sabdariffa L., la viabilidad, proliferación 

y capacidad de transmigración celular se 

redujeron en más de un 50%. Otro de los 

hallazgos resultantes del estudio de H. 

sabdariffa L. en cáncer, es la capacidad del 

extracto para inducir apoptosis en las 

células malignas. (Escobar-Millán et al., 

2022) 

 La flor de Jamaica, por su contenido de 

compuestos bioactivos y las propiedades 

químicas y actividades funcionales, 

presenta hipoglucémicas, diuréticas, 

hipolipemiantes, antiinflamatorias, entre 

otras actividades (Montalvo-González,et 

al., 2022). 

 



 
 
 

 
 

 
Figura 1: Planta de rosella  

Foto: Ing. Ftal. Manuel Enciso (campo 

particular). 
 

Objetivo  

Evaluar el potencial genotóxico del extracto 

acuoso de Hibiscus sabdariffa (rosella), en 

células de sangre periférica humana, 

tratadas in vitro. 

 

Materiales y Métodos  

Materiales: Medio de cultivo RPMI con L 

glutamina, Suero fetal bovino, antibióticos, 

Fitohemaglutinina, sangre periférica de 

donante sano, placas de Petri. 

Extracto acuoso de flor de Hibiscus 

sabdariffa: se colectaron las flores en el 

campo particular del Ing. Ftal. Enciso 

(productor). Las flores fueron lavadas con 

agua potable, se trituraron las brácteas y se 

realizó la extracción con agua caliente.  

El extracto obtenido fue liofilizado en el 

Laboratorio de Química y Toxicología del 

CEMIT-UNA. Métodos: Se trataron las 

células con 2 concentraciones del extracto 

acuoso liofilizado de rosella, 500 y 1.000 

µg/mL, en un volumen de 8 mL de medio 

completo, el control negativo (medio 

completo), y el control positivo (0.1 µg/mL 

de Mitomicina). Brevemente: se inocula 

aproximadamente 0,5 ml de sangre total 

heparinizada en una placa de plástico con 

08 ml de medio. Se incuba las células a 37 

° C en atmósfera de CO2 al 5% durante 

48h. y se deja por 24 h a 37 ° C en 

atmósfera de CO2 al 5%.  

Antes de colectar las células se tratan 

todas las placas con colchicina (0.6µg/mL) 

y se deja, a 37° C en atmósfera de CO2 al 

5%, durante 2 h. las células se centrifugan 

a 2.000 rpm durante 5 minutos. Se retira el 

sobrenadante, y se re suspende el botón 

de célula en una solución hipotónica de KCl 

(0,4%) y se incuba por 15 minutos a 37 °C.  

Se centrifuga a 2.000 rpm durante 5 

minutos. Luego, las células se lavan en 

solución fijadora (metanol:ácido acético 

glacial, 3:1 v/v). Se incuba a 22°C durante 

20 minutos, y se centrifuga a 2000 rpm 

durante 5 minutos. 

Se repite el proceso de fijación tres veces. 

Se dejan caer 2-3 gotas de la muestra 

sobre un portaobjetos limpio, mantenido a 

2-4°C, y se deja secar a temperatura 

ambiente. Se tiñen las muestras (Giemsa 

al 4% en agua destilada) durante 5 

minutos. Para cada tratamiento se cuentan 

100 células metafásicas en microscopio de 

inmersión. 

 

Resultados y Discusión   

En las muestras de células tratadas con las 

2 concentraciones del extracto acuoso de 

flor de Jamaica, en ambas concentraciones 

no se observaron un aumento significativo 

de la frecuencia de daño en los 



 
 
 

 
 

cromosomas (Figura 2). La mayor 

concentración evaluada, está dentro del 

rango sugerido por la OECD (2016), que 

sostiene que la concentración de 

evaluación no debe ser mayor a 2 mg/mL, 

donde valores superiores tendrían un 

efecto citotóxico.  

Los ensayos de evaluación genotóxica son 

complementarios, ya hemos observado 

que el extracto de esta planta no presenta 

efectos genotóxicos en células de médula 

ósea de ratones tratados (Paredes-Branda, 

2021), también se describe su efecto 

protector (antigenotóxico), en ratones 

tratados con arsénico (Ghosh, et al., 2015). 

 

 
Figura: Frecuencia de aberraciones 

cromosómicas y de células afectadas en 

todos los grupos evaluados. CTL-: control 

negativo, MMC: Mitomicina C. * : 

estadísticamente significativo 

 

 

 

Conclusiones  

Bajo estas condiciones experimentales, el 

extracto acuoso de cáliz de Hibiscus 

sabdariffa no presentó efectos 

genotóxicos. 
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Resumen  

Macrophomina phaseolina es un hongo fitopatógeno de plantas, agente causal de la pudrición 

carbonosa en raíces y tallos de cultivos de relevancia económica y agronómica en Paraguay 

y el mundo. Su mecanismo molecular de infección no ha sido completamente dilucidado; sin 

embargo, se sabe que secreta moléculas bioactivas que actúan como toxinas o factores de 

virulencia, facilitando la colonización del huésped. Aunque su genoma predice múltiples 

�S�U�R�W�H�t�Q�D�V�� �D�V�R�F�L�D�G�D�V�� �D�� �S�D�W�R�J�p�Q�H�V�L�V���� �V�R�O�R�� �H�O�� �����×����del secretoma ha sido identificado 

experimentalmente, evidenciando la necesidad de ampliar la cobertura de identificación 

experimental, donde estudios en respuesta a tejido hospedero posibilitaría la identificación de 

proteínas candidatas a posteriores estudios sobre el mecanismo de infección. En este estudio, 

un aislado de M. phaseolina fue cultivado en medio mínimo, con y sin suplemento de raíz de 

soja a distintas concentraciones, para inducir la secreción de proteínas potencialmente 

implicadas en la infección. Se analizaron biomasa, rendimiento proteico y perfiles por SDS-

PAGE. Mediante LC-MS/MS se identificaron 231 proteínas secretadas por vía convencional 

en condiciones sin y con suplemento de raíz de soja �D�O�����×�������(�O���D�Q�i�O�L�V�L�V���I�X�Q�F�L�R�Q�D�O�����E�D�V�D�G�R���H�Q��

dominios conservados, reveló la presencia de peptidasas y CAZymes. Se observó un 

incremento tanto en número como en abundancia de proteínas bajo la condición 

suplementada, destacándose aquellas con funciones potencialmente relacionadas a la 

patogénesis, como efectores, peptidasas y enzimas que degradan pared celular. Estas 

proteínas constituyen candidatas relevantes para estudios funcionales dirigidos a esclarecer 

el mecanismo molecular de infección del hongo.  

Palabras clave:  fitopatógeno, factores de virulencia, proteoma. 
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Introducción  

Macrophomina phaseolina es un hongo 

que está presente en el suelo y causa la 

enfermedad conocida como pudrición 

carbonosa del tallo y raíz de las plantas, 

entre sus hospederos, se encuentran soja 

(Glycine max), sésamo (Sesamum 

indicum), algodón (Gossypium hirsutum), 

maíz (Zea mays), frutilla (Fragaria × 

ananassa), girasol (Helianthus annuus) y 

estevia (Stevia rebaudiana [Bertoni] 

Bertoni), cultivos que tienen gran interés 

económico y agronómico en Paraguay y el 

mundo (Lemes Rodrigues et al., n.d.; 

Marquez et al., 2021; Su et al., 2001).  

Los síntomas externos provocados son el 

envejecimiento de las hojas y clorosis. En 

el tallo y raíz ocurre desprendimiento de 

tejido y aspecto negro debido a la 

formación de microesclerocios que 

permanecen en los restos de tejido vegetal 

y se mantienen en el suelo por largos 

periodos de tiempo (Short, Wyllie, and 

Ammon V. 1978). 

Tiene una distribución geográfica bastante 

amplia, principalmente en zonas tropicales 

y subtropicales como África, Asia, Europa, 

Norteamérica y Sudamérica. Además, 

debido al cambio climático, su distribución 

se ha ampliado a zonas previamente no 

detectadas ���'�H�O�O�¶�2�O�P�R���H�W���D�O�������������������.�D�X�U���H�W��

al., 2012). 

El impacto económico que genera la 

infección por M. phaseolina se encuentra 

entre las más importantes de los países 

productores de soja (Estados Unidos de 

América (EE.UU.), Brasil, Argentina, China, 

India, Paraguay, Canadá, Indonesia, 

Bolivia e Italia) (Wrather et al., 2010), 

afectando la calidad y la cantidad de cultivo 

generado. En EE.UU., se estimaron 

pérdidas de 8000 USD por hectárea entre 

1996 y 2016 debido a la pudrición 

carbonosa, siendo la segunda causa más 

común de pérdida de este cultivo (Bandara 

et al., 2020). 

Diferentes factores contribuyen a la 

infección por M. phaseolina, entre ellos se 

encuentran los suelos secos con alta 

relación C:N, humedad menor a 60% y 

altas temperaturas (30-35ºC) (Dhingra & 

Sinclair, 1973; Kaur et al., 2012). También 

se ha estudiado el papel que tiene la 

diversidad genética en la capacidad del 

patógeno a adaptarse a distintas zonas 

geográficas y diferentes climas y se ha 

encontrado en un estudio realizado en 

EE.UU. y Colombia que el clima contribuye 

en la variabilidad genética (Ortiz et al., 

2023).  

El hongo ingresa a la planta a través de las 

raíces y genera daño en el sistema 

vascular, impidiendo el paso de agua y 

nutrientes, causando la muerte prematura 

de la planta. El mecanismo molecular de 

infección aún no se conoce 

completamente. M. phaseolina secreta 

moléculas con diversas funciones que le 



    
 
 
 

 
 

permiten contrarrestar la defensa de la 

planta y generar lesiones para colonizar e 

infectar al huésped (Pineda-Fretez et al., 

2023; Sinha et al., 2022). 

Para el control de la infección, se utilizan 

métodos químicos, prácticas agronómicas 

y, todavía en investigación y desarrollo, el 

control biológico (Degani et al., 2023; 

Rangel-Montoya et al., 2022). Sin 

embargo, el control representa un gran 

desafío debido a la baja efectividad y al 

impacto ambiental que generan los 

fungicidas químicos (Marquez et al., 2021). 

Por esto, el enfoque actual busca 

desarrollar plantas tolerantes o resistentes 

a la infección del hongo (Basandrai et al., 

2021; Pickel et al., 2020) y para esto es 

necesario conocer la biología de este y su 

mecanismo molecular de infección. 

El tamaño del genoma de M. phaseolina es 

de 50,55 Mb y está compuesto por genes 

asociados a la virulencia, se han 

encontrado 537 probables genes PHI  

(pathogen-host interaction). Esto es 

esperado ya que, al infectar una gran 

variedad de especies, el hongo necesita 

diferentes genes de interacción patógeno-

huésped (PHI). Estos genes están 

asociados a diversas funciones como 

adhesión, vías de señalización, enzimas 

que degradan pared celular, síntesis de 

purinas y síntesis de metabolitos 

secundarios (Islam et al., 2012). 

Es sabido que los hongos patógenos 

producen moléculas bioactivas que pueden 

actuar como toxinas o factores de 

virulencia para favorecer la infección del 

huésped. En el caso de los hongos 

fitopatógenos, estas moléculas también le 

permiten contrarrestar las defensas del 

huésped (Chooi & Tang, 2012). Un ejemplo 

son los hongos del género Fusarium que 

producen una gran variedad de 

micotoxinas como ácido fusárico, fusarina 

C, naftoquinonas, moniliformina y 

fumonisinas, principalmente esta última 

que se ha evidenciado que contribuyen al 

proceso de infección de la planta de maíz, 

funcionando como un factor de virulencia y 

cumpliendo un rol importante en la 

patogénesis (De La Torre-Hernández et al., 

2014), o proteínas secretadas por F. 

oxysporum como las �³Secreted-in-xylem�´��

(Six) que es primordial en la virulencia del 

hongo y su infección (Gawehns et al., 

2014), también la proteína cerato platanina 

FoCP1 (Liu et al., 2019) o la 

metaloproteasa M35 (Zhang et al., 2021), 

importantes para la virulencia total del 

hongo, lo que demuestra la participación de 

las proteínas en la infección.  

El genoma de M. phaseolina codifica 

proteínas que pueden tener un rol 

importante en la patogénesis, 

contribuyendo a la infección con la 

producción de sustancias tóxicas y 

disminuyendo la respuesta inmune del 

huésped, sin embargo, su función aún no 

ha sido comprobada experimentalmente 



    
 
 
 

 
 

(Islam et al., 2012). 

Entre las proteínas secretadas, se han 

identificado enzimas hidrolíticas y, 

recientemente, se han identificado 

proteínas sin actividad enzimática que 

podrían actuar como factores de virulencia 

o efectores con diversas funciones (Kaur et 

al., 2012; Pineda-Fretez et al., 2023; Sinha 

et al., 2022). Experimentalmente, se han 

identificado hasta la fecha un total de 250 

proteínas secretadas, lo que equivale al 

26% de las proteínas potencialmente 

secretadas en el genoma de M. phaseolina 

(Pineda-Fretez et al., 2023). Esto 

demuestra la necesidad de ampliar la 

cobertura de identificación de las proteínas 

secretadas de manera experimental, lo que 

brindaría información básica para 

comprender el mecanismo.  

Las proteínas secretadas en su conjunto 

por una célula, tejido, órgano, hongo, 

bacteria a un determinado ambiente 

extracelular bajo un tiempo y una condición 

determinada se denomina �³�V�H�F�U�H�W�R�P�D�´, lo 

que significa que el secretoma es dinámico 

y constituye una forma de comunicación 

intercelular (Wu & Krijgsveld, 2024). 

El estudio del secretoma en respuesta a 

tejido hospedero posibilita la identificación 

de proteínas candidatas, sobre las cuales 

se pueden proponer experimentos que 

brinden información sobre su implicancia 

en la patogénesis, considerando que no 

siempre todas las proteínas en el genoma 

de un patógeno son secretadas. 

Para el análisis del proteoma se utilizan 

diversas herramientas, la principal es la 

cromatografía líquida acoplada a 

espectrometría de masas (gel-free LC-

MS/MS), que permite identificar proteínas 

secretadas por microorganismos en 

respuesta a la interacción con el huésped 

(Santos et al., 2017; Zhao et al., 2020).  

El enfoque shotgun proteomics, o enfoque 

holístico, se basa en el análisis de una 

mezcla de proteínas digeridas con 

proteasas (en general tripsina) y posterior 

separación por cromatografía líquida (LC) y 

análisis de los péptidos por espectrometría 

de masas en tándem (MS/MS). Esto 

permite obtener espectros de MS/MS 

experimentales que pueden ser 

comparados con espectros de masa de 

péptidos generados in silico a partir de una 

base de datos seleccionada en función a la 

especie con la que se trabaja mediante 

softwares específicos como el Proteome 

Discoverer (Thermo Scientific), MaxQuant 

(Cox & Mann, 2008), que incluyen 

algoritmos para la realización de las 

comparaciones. Finalmente, esto permite 

asignar identidad a las proteínas presentes 

en la muestra. La muestra puede provenir 

de experimentos libre de geles o de geles 

SDS-PAGE monodimensionales (1DE) o 

bidimensionales (2 DE) (Matallana-Surget 

et al., 2010).  



    
 
 
 

 
 

Los datos de cromatogramas y espectros 

de masas generados mediante LC-MS/MS 

permite cuantificar las proteínas presentes 

en las muestras (Figura 1). La estrategia 

más simple es el enfoque libre de marcaje, 

es decir, las proteínas o los péptidos 

analizados no se marcan con isótopos. La 

cuantificación se realiza mediante la 

medición del área bajo la curva del pico 

cromatográfico del/los péptido/s 

precursor/es único/s que permitieron 

identificar la proteína, o a través del conteo 

del número de espectros del/los péptido/s 

precusor/es que permitieron identificar a la 

proteína determinada (Bantscheff et al., 

2007). 

Por otro lado, existen herramientas que 

permiten predecir de manera in silico las 

proteínas secretadas a partir del proteoma 

predicho del genoma o transcriptoma de 

organismos secuenciados (Scott et al., 

2023).  

 
Figura 1. Cuantificación label-free en 
estudios de proteómica. A) 
Cuantificación basada en el recuento 
espectral. Se pueden comparar los 
números de espectros que identifican a 
una proteína idéntica en muestras en 
una condición (verde) versus una 
condición diferente (roja). B) 
Cuantificación basada en la intensidad 
del pico del péptido ión. Se integra la 

intensidad de la señal generada por los 
iones peptídicos asignados a una 
proteína para deducir la cantidad de esa 
proteína presente en las muestras de 
ambas condiciones estudiadas. 
Adaptado de Lam et al. (Lam et al., 
2016).  

Las proteínas pueden secretarse por 

diversas vías (Figura 2), la vía 

convencional es la que utiliza un péptido 

señal que guía la translocación de la 

proteína al espacio extracelular y tiene una 

estructura conservada, esta estructura 

permite la comparación por homología de 

secuencias en la predicción de proteínas 

secretadas (Sperschneider et al., 2018; 

Sperschneider & Dodds, 2022). 

 
Figura 2. Vías convencional y no 
convencional de secreción de proteínas. 
En la vía convencional (gris) las 
proteínas con péptido señal (PS) son 
dirigidas al aparato de Golgi y luego 
secretadas por distintos mecanismos. 
Las proteínas sin PS (rojas) pueden 
translocarse a través de la membrana 
plasmática por medio de un poro 
(marrón) o mediante un orgánulo unido a 
una membrana (naranja). Las proteínas 
transmembrana (verde) se pueden 
transportar a la membrana plasmática 
mediante la vía secretora clásica (gris) o 
la vía de derivación de Golgi (verde). 
Adaptado de Rabouille (Rabouille, 2017). 

 

Las predicciones se realizan mediante 

herramientas como SignalP que constituye 

una base de datos utilizada para predecir 



    
 
 
 

 
 

la presencia de péptido señal y la ubicación 

de los sitios de corte en las proteínas 

(Teufel et al., 2022) y herramientas para 

predecir la presencia de regiones 

transmembrana como TMHMM 

(transmembrane prediction using cyclic 

hidden Markov models) (Sonnhammer et 

al., 1998). 

Una vez identificadas las proteínas 

secretadas, es posible realizar una 

clasificación funcional, con el objetivo de 

buscar proteínas que estén implicadas en 

patogenésis que generalmente incluyen las 

enzimas que actúan sobre carbohidratos 

(CAZymes), proteasas, efectores, y otras 

funciones importantes.  

El primer trabajo publicado sobre el análisis 

del proteoma de M. phaseolina fue el 

realizado por Zaman y col., donde se 

identificó una gran cantidad de proteínas 

hidrolíticas intracelulares. Seguidos de 

Sinha y col., que identificaron proteínas 

secretadas con la función de degradar 

pared celular (CWDEs cell wall degrading 

enzymes) y proteasas. Finalmente, Pineda 

y col. publicaron la identificación de 250 

proteínas secretadas clasificadas como 

CAZymes (incluyendo CWDEs), sin 

embargo, no se pudo establecer 

diferencias claras en la secreción de 

proteínas por el efecto de la infusión de 

hojas de soja. 

Considerando el secretoma in silico de M. 

phaseolina, estos trabajos han identificado 

un bajo número de proteínas, podría 

deberse a que las condiciones de cultivo no 

estimulen significativamente la secreción 

de proteínas importantes en la 

patogénesis. En el Departamento de 

Química Biológica se ha trabajado 

previamente utilizando infusión de hojas de 

hospedero como estímulo adicional para 

detectar la secreción diferencial de 

proteínas gracias al estímulo agregado, sin 

embargo, la infusión de hojas podría no 

contener las moléculas que activan la 

secreción de moléculas necesarias para la 

infección, considerando que el tejido de 

entrada del hongo es la raíz. Además, es 

necesario seleccionar un medio de cultivo 

adecuado, debido a que medios como 

papa dextrosa caldo (PDB, del inglés: 

potato dextrose broth), podrían estimular la 

secreción de proteínas, teniendo en cuenta 

que está compuesto de tejido vegetal; esto 

dificulta la identificación de las proteínas 

que son secretadas exclusivamente 

gracias al estímulo del tejido hospedero. 

Por tanto, se busca una condición de 

cultivo que al agregar tejido hospedero en 

cantidad adecuada, permita la 

identificación de proteínas que podrían 

estar implicadas en el proceso de 

patogénesis, esto brindaría información 

importante para una mejor comprensión del 

mecanismo molecular de infección, la 

interacción patógeno-huésped y permitiría 

evaluar la secreción diferencial de 

proteínas en aislados con diferentes 

grados de virulencia. 



    
 
 
 

 
 

Este trabajo plantea analizar el secretoma 

proteico de M. phaseolina en respuesta a 

raíz de soja para establecer las 

condiciones de cultivo óptimas para el 

análisis cuantitativo de las proteínas 

secretadas. 

Objetivos  
 
- Establecer una concentración óptima 

de tejido como suplemento para la 

evaluación del secretoma de M. 

phaseolina. 

- Identificar las proteínas secretadas por 

M. phaseolina en respuesta a tejido de 

hospedero mediante cromatografía 

líquida acoplada a espectrometría de 

masas (LC MS/MS). 

 

Materiales y Métodos  

1. Microorganismos y material vegetal  

El aislado utilizado pertenece al cepario 

micológico del Departamento de Química 

Biológica de la Facultad de Ciencias 

Químicas, codificado como FCQ72 (Nar) 

aislado de soja (Glycine max L. [Merr.]) 

proveniente de Naranjal (Departamento de 

Alto Paraná, Paraguay). 

El aislado fue identificado mediante 

técnicas moleculares, por secuenciación 

de Sanger de las regiones ITS (Internal 

Transcribed Spacer 1) 1 y 4 disponible en 

GenBank con el número de acceso 

OM802449, adicionalmente se ha 

secuenciado una región del factor de 

�H�O�R�Q�J�D�F�L�y�Q�� �.�� ���7�(�)-���.�� (Machado et al., 

2019). 

Las raíces utilizadas para suplementar los 

medios de cultivo fueron obtenidas a partir 

de las semillas de soja de variedad Nidera 

A5009 y Sojapar R19, germinadas en 

condiciones estériles para posterior 

trasplante y crecimiento en macetas 

pequeñas que contenían sustrato a base 

de turba con fotoperiodo 12h/12h. A los 7 

días de crecimiento, las raíces fueron 

lavadas, cortadas y congeladas con 

nitrógeno líquido para posterior 

maceración hasta obtener un polvo fino el 

cual fue pesado y agregado a las botellas 

de medio de cultivo a una concentración 

final de 1% (p/v), 2% (p/v) y 4% (p/v). 

2. Cultivo de M. phaseolina  

El aislado fue cultivado en Medio Mínimo 

(MM) (20 g.L-1 de glucosa; 870 mg.L-1 de 

K2HPO4; 680 mg.L-1 de KH2PO4; 1,7 g.L-1 

de (NH4)2SO4; 200 mg.L-1 de KCl, 200 

mg.L-1 de CaCl2, 200 mg.L-1 de 

MgSO4.7H2O; 2 mg.L-1 de FeSO4; 2 mg.L-1 

de MnSO4; 2 mg.L-1 ZnSO4, pH 6) descrito 

por Suárez y col. (Suárez et al., 2005). Se 

inocularon 2 discos de micelio por cada 100 

mL de medio de cultivo contenido en 

Erlenmeyer de 500 mL con y sin 

suplemento de raíz de soja. Se evaluaron 

tres concentraciones de tejido para 

suplemento (p/v) 1%, 2% y 4%, codificadas 

como S1, S2 y S4, respectivamente, los 

medios sin suplemento se codificaron 



    
 
 
 

 
 

como S0. Los frascos se mantuvieron en 

oscuridad a 30°C hasta que el micelio del 

hongo cubrió por completo la superficie del 

medio, posteriormente se realizó filtración 

al vacío, separando el medio de cultivo del 

micelio. Se realizaron cuatro repeticiones 

por cada condición evaluada, como control 

se utilizó el medio de cultivo sin 

microorganismo. El micelio obtenido fue 

congelado a -80°C para posterior 

liofilización y cálculo de biomasa. El medio 

de cultivo se mantuvo a -20°C para 

posterior liofilización y extracción de 

proteínas. La condición óptima de cultivo 

es aquella que permita detectar una 

secreción diferencial de proteínas entre la 

condición suplementada y no 

suplementada mediante SDS-PAGE. 

3. Estimación de la biomasa de M. 

phaseolina  

El micelio separado por filtración fue 

liofilizado para eliminar el agua y se registró 

el peso seco de manera a expresar la 

biomasa en miligramo de msicelio seco por 

mililitro de medio de cultivo (Papalia et al., 

2019). Los datos de biomasa de las 

condiciones de cultivo fueron comparados 

mediante ANOVA seguido de una prueba 

post-hoc de Tukey para detectar 

diferencias estadísticamente significativas 

en las condiciones analizadas. Se 

consideró diferencia estadísticamente 

significativa un p<0,05. 

 

4. Extracción, cuantificación y 

separación de proteínas  

Las proteínas fueron extraídas del filtrado 

liofilizado siguiendo el protocolo de 

precipitación con ácido tricloroacético 

(TCA)-Acetona y posterior partición con 

fenol (Wang et al., 2006). Las proteínas 

extraídas fueron cuantificadas por el 

método de Bradford (Bradford, 1976). La 

separación de las proteínas se realizó en 

función a su peso molecular mediante 

electroforesis unidimensional en gel de 

poliacrilamida al 12% en condiciones 

desnaturalizantes (SDS-PAGE) según el 

protocolo descrito por Laemmli (Laemmli, 

1970), fueron separados 20 µg de proteína 

en cada carril. Posteriormente, los geles 

fueron teñidos con azul de Coomassie 

coloidal G-250 según el protocolo descrito 

por Neuhoff (Neuhoff et al., 1988) y 

escaneados para su posterior análisis con 

el densitómetro BioRad® GS-900.  

La imagen de los geles fue analizada 

mediante el Software ImageLab, con el 

cual se detectó el número y la intensidad de 

cada una de las bandas en los perfiles 

proteicos de las condiciones de cultivo 

analizadas. Este análisis permite obtener 

valores adimensionales directamente 

proporcional a la intensidad de las bandas 

detectadas. Los valores de cada banda 

fueron sometidos a un proceso de 

normalización, que consistió en la relación 

de la intensidad de cada banda con la 



    
 
 
 

 
 

sumatoria del total de las intensidades de 

bandas detectadas en el mismo carril. Los 

valores normalizados de las bandas 

detectadas en los medios con y sin 

suplemento fueron analizados mediante un 

análisis de componentes principales 

utilizando el software R (Team, 2013), con 

el objetivo de visualizar la agrupación de 

los datos y detectar las bandas que 

contribuyen en la agrupación. 

5. Análisis de proteínas secretadas 
mediante nLC -MS/MS e identificación de 
proteínas  
 
El análisis de las proteínas se realizó 

mediante nLC-MS/MS según el protocolo 

descrito por Valledor y Weckwerth 

(Valledor & Weckwerth, 2014). Se 

separaron 15 µg de proteína mediante 

SDS-PAGE según Laemmli (Laemmli, 

1970), la electroforesis se finalizó cuando 

la muestra ingresó al gel separador. La 

tinción se realizó con azul de Coomassie 

Coloidal G-250 según Neuhoff (Neuhoff et 

al., 1988) y la banda única, que contenía 

todas las proteínas, fue cortada con un 

bisturí, colocada en un tubo de 1,5 mL y 

enviada a un servicio de espectrometría de 

masas para el análisis de proteínas 

mediante nLC-MS/MS.  

Las proteínas contenidas en la pieza de gel 

enviada al servicio fueron sometidas a un 

proceso de digestión con tripsina, los 

péptidos resultantes fueron extraídos del 

gel con acetonitrilo y finalmente desalados 

pasando por ZipTip C18. Los péptidos 

resultantes fueron separados y analizados 

mediante cromatografía nHPLC 

(ThermoScientific, modelo EASY-nLC 

1000) acoplado al espectrómetro de masas 

Orbitrap modelo Q-Exactive (Thermo 

Scientific) provisto con una fuente de 

ionización por electroespray. Los espectros 

de masas obtenidos fueron procesados 

con el algoritmo SEQUEST del software 

Proteome Discoverer 2.2 (Thermo 

Scientific), utilizando la base de datos 

UniprotKB/TrEMBL con restricción a la 

especie Macrophomina spp., Glycine max, 

considerando que el medio fue 

suplementado con esta especie, 

proporcionando la identificación de las 

proteínas. La tolerancia de masa para el 

ión precursor fue de 10 ppm y tolerancia de 

masa de iones de fragmentos fijada en 0,05 

Da. Solo aquellos péptidos con nivel de 

confianza alto, asignados por software, 

fueron utilizados para la identificación de 

proteínas. La oxidación de metionina y 

carbamidometilación de cisteína fueron 

incluidas como modificación variable o fija, 

respectivamente.  

La lista de proteínas identificadas fue 

comparada con el secretoma in silico 

publicado por Pineda-Fretez y col; (Pineda-

Fretez et al., 2023). Se consideraron 

proteínas secretadas aquellas proteínas 

que contenían péptido señal y carecían de 

regiones transmembrana. El secretoma 

proteico in silico cuenta con la clasificación 

funcional de las proteínas secretadas de 



    
 
 
 

 
 

donde se extrajeron los siguientes grupos: 

CAZymes, peptidasas y presencia o 

ausencia de dominios conservados. Para 

estimar un aumento en la secreción de las 

proteínas por efecto de la raíz de soja, se 

ha realizado la relación entre la intensidad 

de los picos de los péptidos que fueron 

detectados para cada proteína en la 

condición suplementada y no 

suplementada, aquellas proteínas con una 

relación superior a 1,5 fueron consideradas 

proteínas cuya secreción puede estar 

estimulada. 

Resultados y Discusión  
 
En el presente trabajo se analizó el 

secretoma proteico de un aislado M. 

phaseolina en respuesta a raíz de soja. 

Para ello se evaluó el crecimiento y la 

secreción de proteínas el medio de cultivo 

con tres concentraciones de raíz, con el 

objetivo de seleccionar la condición de 

cultivo que permita evaluar el efecto de la 

raíz en la secreción de proteínas con 

potencial implicancia en la patogénesis al 

medio de cultivo. 

1. Características morfológicas y 

biomasa  

Se observó crecimiento de M. phaseolina 

en el medio de cultivo y en todas las 

concentraciones de suplemento con raíz 

evaluadas (Figura 3). El micelio del aislado 

FCQ72 en MM sin suplemento fue de color 

gris. A medida que aumenta la 

concentración de tejido vegetal, aumenta la 

cantidad de micelio recubriendo el medio 

de cultivo, por lo que es probable que la 

raíz de soja estimule el crecimiento.  

 
Figura 3. Crecimiento del asilado de M. 
phaseolina FCQ72 en MM con y sin 
suplemento de raiz. Se observan los 
micelios correspondientes a cada aislado 
en cada medio de cultivo. MM: medio 
mínimo; S0: medio sin suplemento S1: 1% 
(p/v); S2: 2% (p/v); S4: 4% (p/v). 
 

La biomasa obtenida fue mayor en las 

condiciones con mayor concentración de 

suplemento (Figura 4). Se observan 

diferencias estadísticamente significativas 

entre todas las condiciones estudiadas, es 

importante destacar que el aumento de 

masa por el agregado de raíz no contribuye 

en un aumento significativo en el peso del 

micelio seco. 

 

 
Figura 4. Biomasa de micelio de FCQ72 en 
los medios de cultivo MM con y sin 
suplemento de raíz de soja. Se presentan 
los promedios y la desviación estándar. 
Letras diferentes indican diferencias 
estadísticamente significativas (p<0,05) 
ANOVA. PostHocTukey.  



    
 
 
 

 
 

2. Análisis de secreción de 

proteínas del aislado FCQ72 en MM con 

estímulo de raíz  

Se analizaron las proteínas secretadas por 

el aislado FCQ72 en el medio de cultivo 

MM sin suplemento (MM S0) y con 

suplemento de raíz a diferentes 

concentraciones 1%p/v (S1), 2%p/v (S2) y 

4%p/v (S4). Se evaluó el rendimiento de 

extracción de proteínas, los perfiles 

proteicos mediante SDS-PAGE y se han 

identificado las proteínas mediante LC-

MS/MS. 

 
El rendimiento de extracción de proteínas 

fue significativamente mayor para el medio 

mínimo suplementado al 1% (MM S1) en 

comparación con MM no suplementado 

(MM S0) (Figura 5), además existe un 

rendimiento significativamente mayor entre 

los medios suplementados con raíz al 2% 

(S2) y 4% (S4). 

 
Figura 5. Rendimiento de extracción de 
proteínas secretadas por FCQ72 al medio 
de cultivo MM con y sin suplemento de raíz 
de soja. Se presentan los promedios y la 
desviación estándar. MM: medio mínimo; 
S0: sin estímulo; S1: 1%p/v; S2: 2%p/v; S4: 
4%p/v. 
 
En la literatura no existen datos de 

rendimiento de extracción de proteínas 

secretadas por M. phaseolina en medio 

MM con suplemento, por tanto, no se pudo 

realizar la comparación de estos con otros 

datos similares. Sin embargo, son 

inferiores a los obtenidos por Pineda-

Fretez y col. (Pineda-Fretez et al., 2023), 

en medio PDB con infusión de hojas de 

soja. 

Se estudió el perfil proteico en las 

diferentes condiciones de cultivo mediante 

SDS-PAGE (Figura 6). 

 
Figura 6. Perfil diferencial de proteínas 
secretadas por FCQ72 en el medio de 
cultivo MM con y sin suplemento de raíz de 
soja. MM: medio mínimo; S0: sin estímulo; 
S1: 1%p/v; S2: 2%p/v; S4: 4%p/v. PM: 
Marcador de peso molecular de amplio 
rango, los valores de PM se expresan en 
kDa (Precision Plus Protein�Œ Unstained, 
BioRad). 
 
En el gel se observan bandas distribuidas 

entre 150 kDa y 15 kDa, teniendo una 

banda intensa y consistente en las cuatro 

condiciones estudiadas de ~75 kDa (Figura 

6, asterisco rojo), también se observan 

bandas intensas para las condiciones 

suplementadas (S1, S2 y S4) distribuidas 



    
 
 
 

 
 

entre 25 y 20 kDa (Figura 6, barra azul) y 

de ~17 kDa (Figura 6, asterisco naranja). 

Se observan bandas detectadas 

exclusivamente en el medio de cultivo 

suplementado, lo que indica una respuesta 

diferencial por parte del hongo. 

Aún no existen trabajos donde se presente 

el perfil proteico de M. phaseolina en las 

condiciones estudiadas seleccionadas en 

este trabajo, por lo que no es posible 

comparar los resultados obtenidos. Sin 

embargo, existen trabajos realizados sobre 

otros hongos donde utilizan condiciones 

suplementadas o estimuladas que revelan 

proteínas con funciones importantes en la 

virulencia y patogénesis (Espino et al., 

2010; González-Fernández et al., 2013; 

Shah et al., 2009; Suárez et al., 2005).  

 

La intensidad normalizada de las bandas 

detectadas fue sometida a un análisis de 

componentes principales, lo que permitió 

agrupar las condiciones analizadas en 

base a la similitud del perfil proteico (Figura 

7 A) y también se identificaron las bandas 

que contribuyen mayormente a la varianza 

entre las distintas condiciones analizadas 

(Figura 7 B).  

 
Figura 7. Análisis de componentes 
principales de la intensidad normalizada 
de las bandas detectadas en MM por 

SDS-PAGE. A) Agrupamiento de las 
condiciones suplementadas en base a 
los componentes principales 1 (PC1) y 2 
(PC2). B) Contribuciones de cada banda 
analizada en los PC1 y PC2. PC: 
Componente principal.  

 

La componente principal 1 (PC1) recoge el 

65,1% de la variación total entre las 

diferentes condiciones de cultivo y con la 

componente principal 2 (PC2) se recoge 

21,3%, PC1 separa la condición no 

suplementada S0 por un lado y las 

condiciones suplementadas S1, S2 y S4 

por otro lado (Figura 7 A). 

Las bandas detectadas en MM y cuyas 

intensidades normalizadas tienen mayor 

contribución en la varianza son las bandas 

8 (~75 kDa) y 9 (~60 kDa), que 

corresponden a las bandas mayoritarias 

detectadas (Figura 6, asterisco rojo).  

Por lo tanto, teniendo en cuenta los datos 

del rendimiento de extracción de proteínas 

y los perfiles proteicos en las condiciones 

suplementadas con respecto a la no 

suplementada, se seleccionaron la 

condición sin suplemento S0 y la 

concentración más baja de suplemento S1 

para la identificación de proteínas mediante 

LC-MS/MS. 

3. Identificación de proteínas 
secretadas por FCQ72 en MM con y 
sin suplemento de raíz  

 
Se identificaron un total de 231 proteínas 

con péptido señal en su estructura y 

clasificadas como secretadas por la vía 

convencional en ambas muestras 

analizadas MM y S1MM. En la Figura 8 se 



    
 
 
 

 
 

indica el número de proteínas identificadas 

en cada condición analizada. Se ha 

detectado 25 proteínas exclusivas de la 

condición suplementada, solo tres 

proteínas exclusivas de la condición no 

suplementada y un total de 203 proteínas 

detectadas en ambas condiciones. 

 

Figura 8. Diagrama de Venn indicando 
las proteínas identificadas en cada 
condición. FCQ72_MM: MM no 
suplementado. FCQ72_s1MM: MM 
suplementado con raíz al 1%p/v. 

 

El mayor número de proteínas de la 

condición suplementada con 1%p/v de raíz 

de soja con respecto al medio no 

suplementado puede deberse al estímulo 

ejercido por el tejido hospedero. En la 

condición no suplementada se ha 

encontrado un bajo número de proteínas, a 

diferencia de lo obtenido por Pineda y col. 

(Pineda-Fretez et al. 2023) en medio PDB, 

donde se han identificado más de 150 

proteínas detectadas exclusivamente en el 

medio PDB sin infusión. 

 

Se realizó la clasificación funcional de 

acuerdo a los dominios conservados, 

identificando proteasas, CAZymes, 

proteínas con otros dominios y proteínas 

sin dominio conservado, en cada condición 

estudiada (Figura 9). En MM no 

suplementado se identificó 1 CAZyme, 1 

proteína sin dominio conservado y 1 

proteína con otros dominios, en la 

condición suplementada se identificó 3 

peptidasas, 9 CAZymes, 9 sin dominio 

conservado y 4 con otros dominios, 

finalmente, entre las proteínas detectadas 

en ambas condiciones se identificó 23 

peptidasas, 84 CAZymes, 70 sin dominio 

conservado y 26 con otros dominios. 

 

 
Figura 9. Clasificación funcional de las 
proteínas identificadas en cada 
condición. Clasificación funcional en 
peptidasas (verde claro), CAZyme (lila), 
proteínas sin dominio conservado (azul) 
y proteínas con otros dominios (verde 
oscuro). FCQ72_MM: MM no 
suplementado. FCQ72_s1MM: MM 
suplementado con raíz al 1%p/v. 
FCQ72_MM/sMM: identificadas en las 
condiciones suplementada al 1%p/v y no 
suplementada. 

 
En total se identificaron 26 peptidasas. Las 

proteínas con función peptidasas podrían 

ser muy importantes al momento de la 

infección ya que pueden participar en la 

degradación de la pared celular, actuando 

sobre las proteínas, glicoproteínas y las 

proteínas estructurales de la planta como 

una serina proteasa de Fusarium solani 

que actúa sobre la pared celular de 



    
 
 
 

 
 

tubérculos de papa (Olivieri et al., 2004). 

También podrían actuar como factores de 

virulencia, como ha sido descrito en los 

fitopatógenos de tomate Fusarium 

oxysporum, Verticillium dahliae y Botrytis 

cinerea que secretan una metaloproteasa 

capaz de modificar quitinasas del tomate, 

contrarrestando la defensa de la plata y 

promoviendo la infección (Jashni et al., 

2015).  

 

En cuanto a las CAZymes, se han 

detectado 94. Las CAZymes son enzimas 

que degradan carbohidratos, actuando 

principalmente sobre la pared celular para 

facilitar la infección, debido a que 

constituye la primera barrera de defensa 

que el patógeno encuentra al iniciar la 

infección (Gibson et al., 2011). Se han 

encontrado 362 genes codificantes de 

probables CAZymes en el genoma de M. 

phaseolina (Islam et al., 2012) y se han 

detectado una gran cantidad de ellas en 

trabajos previos, 93 CAZymes por Pineda 

et al. (Pineda-Fretez et al., 2023) y 40% de 

CWDE (Cell wall degrading enzymes) por 

Sinha y colaboradores (Sinha et al., 2022). 

Sin embargo, aún no se ha asociado la 

secreción o la abundancia de estas 

enzimas con una mayor virulencia de los 

aislados de M. phaseolina. 

 

La presencia de raíz como suplemento 

podría ejercer un estímulo para mayor 

secreción de proteínas que podrían estar 

implicadas en el proceso de patogénesis, 

esto se traduce en presencia de nuevas 

proteínas exclusivas de la condición 

suplementada o aumento de la secreción 

de proteínas en la condición suplementada 

en comparación a la no suplementada 

como se muestra en la Figura 10, donde se 

clasifica a estas proteínas de acuerdo a su 

funcionalidad. 

 

 
Figura 10. Clasificación funcional de las 
proteínas exclusivas y aumentadas en 
FCQ72_s1MM. A) Proteínas cuya 
secreción aumenta en el medio 
suplementado. B) Proteínas detectadas 
exclusivamente en el medio 
suplementado. Clasificación funcional en 
efectores (azul oscuro), pathogen-host 
interaction PHI (naranja), peptidasas 
(verde oscuro), CAZyme (azul), 
proteínas sin dominio conservado SDC 
(lila) y proteínas con otros dominios 
conservados (verde claro).  

 

Se observa un mayor número de proteínas 

con función en la interacción patógeno-

huésped (PHI), seguido de CAZymes, 

proteínas con funciones efectoras y 

peptidasas, lo cual es esperado ya que son 

proteínas que podrían tener un papel 

importante en el proceso de colonización e 

infección del huésped. 

 
El aumento del número y cantidad de 

proteínas secretadas en MM suplementado 



    
 
 
 

 
 

con 1% de raíz de soja pudo deberse al 

estímulo ejercido por el tejido agregado al 

medio. Se encontró un aumento 

especialmente de proteínas implicadas en 

PHI, proteínas efectoras, CAZymes y 

peptidasas, las cuales constituyen 

candidatas para posteriores estudios de su 

rol e implicancia en el mecanismo de 

infección de M. phaseolina.  

 
Conclusiones  
 
En el presente trabajo se analizó el perfil y 

se realizó la identificación de proteínas 

secretadas por un aislado de 

Macrophomina phaseolina en un medio de 

cultivo con suplemento de raíz de soja a 

distintas concentraciones y sin 

suplemento. 

 

Se seleccionó la concentración al 1% para 

la identificación de proteínas secretadas en 

respuesta al estímulo del tejido hospedero 

debido al aumento en el rendimiento de 

proteínas y a la observación de bandas 

diferenciales en el perfil proteico entre la 

condición suplementada y no 

suplementada. 

 

Se identificaron 231 proteínas secretadas 

por la vía convencional. Se observó un 

aumento del número y cantidad de 

proteínas secretadas en la condición 

suplementada, en especial de proteínas 

con funciones que podrían ser importantes 

en la patogénesis como las efectoras, 

peptidasas y CAZymes. 

 

Los datos obtenidos en el presente trabajo 

sientan las bases para realizar estudios a 

gran escala comparando las proteínas 

secretadas por aislados de distintos grados 

de virulencia en respuesta a tejido 

hospedero y el estudio del rol que cumplen 

las proteínas identificadas en el proceso de 

colonización e infección del hongo. 
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�Wé�U�P�L�F�D�������������+�3�/�&���S�D�U�D���F�X�D�Q�W�L�I�L�F�D�U���&�,�1���\���&�8�5�������������O�L�E�H�U�D�F�Ló�Q���L�Q���Y�L�W�U�R���H�Q���P�H�G�L�R���I�L�V�L�R�Oó�J�L�F�R��
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���F�R�Q�M�X�Q�W�R���D�]�X�O���H�Q���O�D���)�L�J����������​

�' �H�V�F�R�Q�W�D�Q�G�R���H�O���H�V�S�H�V�R�U���G�H���O�D���O�i �P�L�Q�D�����H�O��

�H�V�S�D�F�L�R�� �R�F�X�S�D�G�R�� �S�R�U�� �H�O�� �F�L�Q�D�P�D�W�R�� �H�V��

���������ï�$�Û���� �Y�D�O�R�U�� �S�U�y�[�L�P�R�� �D�� �V�X�� �P�D�\�R�U��

�G�L�P�H�Q�V�L�y�Q��​

�$�V�t���� �S�X�H�G�H�� �S�U�R�S�R�Q�H�U�V�H�� �X�Q�� �D�U�U�H�J�O�R�� �G�H��

�P�R�Q�R�F�D�S�D���F�R�P�R���H�Q���O�D���)�L�J�������D��​

�/�R�V���S�L�F�R�V���G�H���U�H�I�O�H�[�L�y�Q���F�R�Q���H�V�S�D�F�L�D�P�L�H�Q�W�R��

�S�O�D�Q�D�U�����������ï�$�Û���\�����������ï�$�Û���V�H���D�W�U�L�E�X�\�H�Q���D���O�R�V��

�S�O�D�Q�R�V�� �K�N���� �G�H�� �O�D�� �P�D�W�U�L�]�� �/�=�+���� �S�X�H�V�� �Q�R��

�G�H�S�H�Q�G�H�Q���G�H���O�D���H�V�S�H�F�L�H���L�Q�W�H�U�F�D�O�D�G�D��​

�( �V�W�R�V���Y�D�O�R�U�H�V���L�Q�G�L�F�D�Q���O�D���I�R�U�P�D�F�L�y�Q���G�H���O�D��

�I�D�V�H���>�=�Q�@�����2�+�����@�����$������������

��

�)�L�J�X�U�D�����������3�D�W�U�y�Q���G�H���G�L�I�U�D�F�F�L�y�Q���G�H���U�D�\�R�V���; ��

�G�H���/�=�+���&�,�1��

�)�L�J�X�U�D�� �����±���' �L�V�S�R�V�L�F�L�R�Q�H�V���G�H���&�,�1���H�Q���O�D��

�O�i �P�L�Q�D�� ���D������ �P�R�O�p�F�X�O�D�� �G�H�� �&�,�1�� �\�� �V�X�V��

�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�H�V�����E������

�( �Q���H�O���H�V�S�H�F�W�U�R���)�7�,�5���G�H���/�=�+�±�&�,�1����

�O�D�� �E�D�Q�G�D�� �D�� ���������� �F�P�í������ �D�V�L�J�Q�D�G�D�� �D�� �O�D��

��
��



��
��
��

�Y�L�E�U�D�F�L�y�Q�� �&� �2�� �G�H�O�� �i �F�L�G�R�� �F�L�Q�i�P�L�F�R����

�G�H�V�D�S�D�U�H�F�H�� �\�� �O�D�� �E�D�Q�G�D�� �D�� ���������� �F�P�í����

���Y�L�E�U�D�F�L�y�Q���&� �&�����V�X�I�U�H���X�Q���G�H�V�S�O�D�]�D�P�L�H�Q�W�R����

�7�D�P�E�L�p�Q�� �V�H�� �R�E�V�H�U�Y�D�Q�� �E�D�Q�G�D�V���Q�X�H�Y�D�V���D��

���������� �F�P�í���� �\�� ���������� �F�P�í���� �H�Q�� �/�=�+�±�&�,�1����

�$�V�L�P�L�V�P�R���� �G�H�V�D�S�D�U�H�F�H�� �O�D�� �E�D�Q�G�D�� �G�H��

�G�H�I�R�U�P�D�F�L�y�Q���H�Q���H�O���S�O�D�Q�R���G�H�O���J�U�X�S�R���2�±�+��

�G�H�O�� �i �F�L�G�R�� �F�L�Q�i�P�L�F�R�� �D�� ���������� �F�P�í������ �( �V�W�R�V��

�F�D�P�E�L�R�V�� �L�Q�G�L�F�D�Q�� �S�R�V�L�E�O�H�� �G�H�V�S�U�R�W�R�Q�D�F�L�y�Q��

�G�H�O�� �i �F�L�G�R���� �/�D�� �E�D�Q�G�D�� �D�� ���������� �F�P�í���� �V�H��

�D�W�U�L�E�X�\�H�� �D�O���H�V�W�L�U�D�P�L�H�Q�W�R���D�Q�W�L�V�L�P�p�W�U�L�F�R���G�H�O��

�F�D�U�E�R�[�L�O�D�W�R�������D�V���&�2�2�í�������P�L�H�Q�W�U�D�V���T�X�H���O�D��

�G�H�������������F�P�í�����D�O���H�V�W�L�U�D�P�L�H�Q�W�R���V�L�P�p�W�U�L�F�R�������V��

�&�2�2�í������

�/�D�� �F�X�U�Y�D�� �7�* �$�� �G�H�� �/�=�+�±�&�,�1��

�P�X�H�V�W�U�D���X�Q�D���S�p�U�G�L�G�D���G�H���a������ ���G�H���P�D�V�D��

�K�D�V�W�D�����������ƒ�&�����D�W�U�L�E�X�L�E�O�H���D���O�D���O�L�E�H�U�D�F�L�y�Q���G�H��

�D�J�X�D���G�H���L�Q�W�H�U�F�D�O�D�F�L�y�Q�����S�L�F�R�V���' �7�* ���D���������\��

������ �ƒ�&���� �\�� �D�� �O�D�� �G�H�V�K�L�G�U�R�[�L�O�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �O�D�V��

�O�i �P�L�Q�D�V�����S�L�F�R���' �7�* ���D�����������ƒ�&�������$���S�D�U�W�L�U���G�H��

���������ƒ�&�����R�F�X�U�U�H���X�Q�D���S�p�U�G�L�G�D���P�D�U�F�D�G�D���G�H��

�a�����±������ ���G�H���P�D�V�D�����F�R�Q���S�L�F�R�V���' �7�* ���D����������

�ƒ�&�� �\�� �������� �ƒ�&���� �D�V�R�F�L�D�G�D�� �D�� �O�D��

�G�H�V�F�R�P�S�R�V�L�F�L�y�Q���G�H���O�R�V���D�Q�L�R�Q�H�V���F�L�Q�D�P�D�W�R����

�( �O�� �i �F�L�G�R�� �F�L�Q�i�P�L�F�R�� �V�H�� �G�H�V�F�R�P�S�R�Q�H�� �S�R�U��

�H�Q�F�L�P�D�� �G�H�� �������� �ƒ�&�� ���F�X�U�Y�D�� �7�* �$�� �Q�R��

�P�R�V�W�U�D�G�D������ �S�R�U�� �O�R�� �T�X�H�� �O�D�� �L�Q�W�H�U�F�D�O�D�F�L�y�Q��

�L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�y�� �V�X�� �H�V�W�D�E�L�O�L�G�D�G�� �W�p�U�P�L�F�D���� �( �O��

�F�R�Q�W�H�Q�L�G�R���G�H���F�L�Q�D�P�D�W�R���H�V�W�L�P�D�G�R���S�R�U���7�* �$��

�H�V������������ �����\���H�O���U�H�V�L�G�X�R���G�H���=�Q�2���H�V���a������ ����

�&�R�Q���E�D�V�H���H�Q���O�R�V���G�D�W�R�V���G�H���7�* �$�����V�H���V�X�J�L�H�U�H��

�O�D�� �V�L�J�X�L�H�Q�W�H�� �I�y�U�P�X�O�D�� �S�D�U�D�� �H�O�� �/�=�+�±�&�,�1��

�V�L�Q�W�H�W�L�]�D�G�R���� �>�=�Q���2�+���@�������&�O���������������+���2��

���S�H�T�X�H�x�D���F�D�Q�W�L�G�D�G���G�H���F�O�R�U�X�U�R���U�H�V�L�G�X�D�O���G�H�O��

�S�U�R�F�H�V�R������

��

�&�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�o�m�R�� �G�H�� �/�=�+���&�,�1���&�8�5����

�L�Q�I�O�X�r�Q�F�L�D�� �G�R�� �W�H�P�S�R�� �Q�D�� �D�G�V�R�U�o�m�R�� �G�H��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D��

�/�D�� �D�G�V�R�U�F�L�y�Q�� �G�H�� �F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �H�Q��

�/�=�+�±�&�,�1�� �V�H�� �H�Y�D�O�X�y�� �H�Q�� �P�X�H�V�W�U�D�V�� �F�R�Q��

�W�L�H�P�S�R�V���G�H���F�R�Q�W�D�F�W�R���G�H�������K���������K���������K���������K����

�������K�����������K���������G�t�D���������G�t�D�V���������G�t�D�V���������G�t�D�V����������

�G�t�D�V���\���������G�t�D�V����

�( �O���D�Q�i�O�L�V�L�V���G�H���O�R�V���S�D�W�U�R�Q�H�V���G�H���' �5�; ��

���)�L�J���� ������ �L�Q�G�L�F�D�� �T�X�H�� �W�R�G�D�V�� �O�D�V�� �P�X�H�V�W�U�D�V��

�/�=�+�±�&�,�1�±�&�8�5���P�D�Q�W�X�Y�L�H�U�R�Q���O�R�V���S�L�F�R�V���G�H�O��

�S�O�D�Q�R���K�N�����H�Q�����������c���\�������������c�����D�G�H�P�i �V���G�H��

�O�R�V���S�L�F�R�V���G�H���a�������c���\�������������c�����U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V���D��

�E�L�F�D�S�D�� �\�� �P�R�Q�R�F�D�S�D���� �U�H�V�S�H�F�W�L�Y�D�P�H�Q�W�H����

�7�U�D�V���O�D���D�G�V�R�U�F�L�y�Q�����W�R�G�D�V���P�R�V�W�U�D�U�R�Q���X�Q���S�L�F�R��

�D�������������c�����V�H�x�D�O�D�G�R���H�Q���O�D���)�L�J���������F�R�Q���X�Q�D��

�H�V�I�H�U�D���U�R�M�D�������S�R�V�L�E�O�H�P�H�Q�W�H���D�V�R�F�L�D�G�R���D���O�D��

�L�Q�W�H�U�F�D�O�D�F�L�y�Q���G�H���&�8�5�����G�D�G�R���H�O���L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�R��

�G�H�� �a���� �c�� �U�H�V�S�H�F�W�R�� �D���O�D���I�D�V�H���E�L�F�D�S�D�����/�D��

�P�R�O�p�F�X�O�D�� �G�H�� �&�8�5�� �W�L�H�Q�H�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�H�V��

�D�S�U�R�[�L�P�D�G�D�V���G�H�����������c���G�H���H�V�S�H�V�R�U���������c���G�H��

�D�O�W�X�U�D���\�������������c���G�H���D�Q�F�K�R�����O�R���T�X�H���S�H�U�P�L�W�H��

�S�U�R�S�R�Q�H�U�� �G�L�Y�H�U�V�R�V�� �D�U�U�H�J�O�R�V�� �G�H��

�L�Q�W�H�U�F�D�O�D�F�L�y�Q���H�Q���H�O���H�V�S�D�F�L�R���G�H���O�D���E�L�F�D�S�D��

�T�X�H�� �D�~�Q�� �G�H�E�H�Q�� �G�H�I�L�Q�L�U�V�H���� �/�D�� �V�L�P�L�O�L�W�X�G��

�H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�O�� �H�Q�W�U�H�� �&�,�1�� �\�� �&�8�5�� �G�H�E�H��

�I�D�Y�R�U�H�F�H�U�� �L�Q�W�H�U�D�F�F�L�R�Q�H�V�� �H�Q�W�U�H�� �D�Q�L�O�O�R�V��

�D�U�R�P�i �W�L�F�R�V�����$�X�Q�T�X�H���H�O���S�L�F�R���H�V���F�R�Q�V�W�D�Q�W�H��

�H�Q���W�R�G�R�V���O�R�V���G�L�I�U�D�F�W�R�J�U�D�P�D�V�����H�Q���D�O�J�X�Q�D�V��

�P�X�H�V�W�U�D�V���H�V�W�i���P�H�M�R�U���G�H�I�L�Q�L�G�R���\���H�Q���R�W�U�D�V��

�S�D�U�H�F�H���V�R�O�D�S�D�U�V�H���F�R�Q���H�O���S�L�F�R���G�H���������c�����V�H��

��
��



��
��
��

�R�E�V�H�U�Y�D���X�Q���S�D�W�U�y�Q�����D�O���D�X�P�H�Q�W�D�U���H�O���W�L�H�P�S�R��

�G�H���D�G�V�R�U�F�L�y�Q�����F�U�H�F�H���V�X���L�Q�W�H�Q�V�L�G�D�G���U�H�O�D�W�L�Y�D��

�U�H�V�S�H�F�W�R���D�O���G�H���������c����

��

�)�L�J�X�U�D�������±���3�D�W�U�y�Q���G�H���G�L�I�U�D�F�F�L�y�Q���G�H���U�D�\�R�V���; ��

�G�H���/�=�+�±�&�,�1�±�&�8�5�������K�����������K���������������������\��������

�G�t�D�V��

�$�G�H�P�i �V�����V�H���D�S�U�H�F�L�D���X�Q���D�X�P�H�Q�W�R���G�H��

�O�D���O�t�Q�H�D���E�D�V�H���\���O�D���I�R�U�P�D�F�L�y�Q���G�H���X�Q���K�D�O�R���H�Q��

���������������±�����ƒ���H�Q���W�R�G�R�V���O�R�V���/�=�+�±�&�,�1���W�U�D�V���O�D��

�D�G�V�R�U�F�L�y�Q���� �O�R�� �T�X�H�� �L�Q�G�L�F�D�� �G�H�V�R�U�G�H�Q�� �G�H�O��

�P�D�W�H�U�L�D�O���G�X�U�D�Q�W�H���H�O���S�U�R�F�H�V�R���\���X�Q�D���U�H�J�L�y�Q��

�D�P�R�U�I�D�����( �O���G�H�V�R�U�G�H�Q���R�F�X�U�U�H���H�Q���O�D���G�L�U�H�F�F�L�y�Q��

�G�H�O���D�S�L�O�D�P�L�H�Q�W�R���G�H���O�i �P�L�Q�D�V�����S�X�H�V���O�R�V���S�L�F�R�V��

�Q�R���E�D�V�D�O�H�V�����K�N�������S�H�U�P�D�Q�H�F�H�Q���L�Q�D�O�W�H�U�D�G�R�V����

�/�R�V���H�V�S�H�F�W�U�R�V���)�7�,�5���D�U�U�R�M�D�U�R�Q���G�R�V��

�S�D�W�U�R�Q�H�V���� �O�L�J�D�G�R�V�� �D�� �G�R�V�� �J�U�X�S�R�V�� �G�H��

�/�=�+�±�&�,�1�±�&�8�5�����J�U�X�S�R���������D�G�V�R�U�E�L�G�R�V���G�H������

�D�������K�����J�U�X�S�R���������D�G�V�R�U�E�L�G�R�V���G�H���������K���K�D�V�W�D������

�G�t�D�V���� �( �V�W�R�V�� �J�U�X�S�R�V�� �W�D�P�E�L�p�Q�� �G�L�I�L�H�U�H�Q�� �H�Q��

�F�R�O�R�U�D�F�L�y�Q���� �H�O�� �J�U�X�S�R�� ���� �H�[�K�L�E�H�� �F�R�O�R�U��

�D�P�D�U�L�O�O�R�±�Q�D�U�D�Q�M�D�� �F�O�D�U�R�� �\�� �H�O�� �J�U�X�S�R�� ���� �X�Q��

�Q�D�U�D�Q�M�D���U�R�M�L�]�R����

�( �Q���H�O���J�U�X�S�R���������O�D���E�D�Q�G�D���H�Q������������

�F�P�í�����Q�R���D�S�D�U�H�F�H���W�D�Q���D�F�H�Q�W�X�D�G�D���\���H�[�L�V�W�H��

�X�Q�D���E�D�Q�G�D���H�Q�������������F�P�í�����V�H�S�D�U�D�G�D���G�H���O�D��

�G�H�� ���������� �F�P�í������ �F�R�P�R�� �H�Q�� �/�=�+�±�&�,�1���� �/�D��

�E�D�Q�G�D�� �D�� ���������� �F�P�í���� �V�H�� �I�R�U�P�D�� �W�U�D�V�� �O�D��

�D�G�V�R�U�F�L�y�Q���G�H���&�8�5���\���V�H���U�H�O�D�F�L�R�Q�D���F�R�Q���O�D��

�V�X�S�H�U�S�R�V�L�F�L�y�Q�� �G�H�� �Y�L�E�U�D�F�L�R�Q�H�V�� �&� �2�� �G�H��

�&�8�5���������������F�P�í�������\���G�H�O���J�U�X�S�R���&�2�2���G�H���&�,�1��

�������������F�P�í���������( �Q���H�O���J�U�X�S�R�������Q�R���V�H���R�E�V�H�U�Y�D��

�X�Q�D�� �E�D�Q�G�D�� �G�H�I�L�Q�L�G�D���H�Q�������������F�P�í�������2�W�U�D��

�G�L�I�H�U�H�Q�F�L�D�� �H�V�� �O�D�� �E�D�Q�G�D�� �H�Q�� ���������� �F�P�í������

�S�U�H�V�H�Q�W�H���H�Q���/�=�+�±�&�,�1�����F�R�Q���O�D���D�G�L�F�L�y�Q���G�H��

�&�8�5���V�H���L�Q�W�H�Q�V�L�I�L�F�D���\���V�H���G�H�V�S�O�D�]�D���D���a����������

�F�P�í�������\�D���T�X�H���&�8�5���S�U�H�V�H�Q�W�D���H�Q���H�V�D���U�H�J�L�y�Q��

�Y�L�E�U�D�F�L�R�Q�H�V���G�H�O���J�U�X�S�R���&�±�2�+���I�H�Q�y�O�L�F�R�������V�L�Q��

�H�P�E�D�U�J�R�����H�Q���H�O���J�U�X�S�R�������G�L�F�K�D���E�D�Q�G�D���Q�R���H�V��

�L�Q�W�H�Q�V�D�� �Q�L�� �D�Q�F�K�D���� �O�R�� �T�X�H�� �V�X�J�L�H�U�H��

�G�L�I�H�U�H�Q�F�L�D�V�� �H�Q�� �L�Q�W�H�U�D�F�F�L�R�Q�H�V��

�L�Q�W�H�U�P�R�O�H�F�X�O�D�U�H�V�� �G�H�� �&�8�5�� �\���R�� �P�H�Q�R�U��

�F�R�Q�W�H�Q�L�G�R���G�H���&�8�5���H�Q���H�V�H���J�U�X�S�R����

�7�D�P�E�L�p�Q���H�Q���H�O���J�U�X�S�R�������O�D�V���E�D�Q�G�D�V��

�H�Q�� ���������� �F�P�í���� �\�� ���������� �F�P�í���� �V�R�Q�� �P�H�Q�R�V��

�L�Q�W�H�Q�V�D�V���T�X�H���H�Q���H�O���J�U�X�S�R���������V�H���D�W�U�L�E�X�\�H�Q���D��

�Y�L�E�U�D�F�L�R�Q�H�V�� �&�±�&�±�+�� �G�H�O�� �D�Q�L�O�O�R�� �I�H�Q�y�O�L�F�R���\��

�2�±�&�+���� �G�H�O�� �J�U�X�S�R�� �P�H�W�R�[�L�� �G�H�� �&�8�5����

�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�D�P�H�Q�W�H���� �/�D�� �D�G�L�F�L�y�Q�� �G�H�� �&�8�5��

�H�Q�V�D�Q�F�K�D�� �O�D�� �E�D�Q�G�D�� �D�� �������� �F�P�í���� �G�H��

�/�=�+�±�&�,�1�����D�W�U�L�E�X�L�G�D���D���Y�L�E�U�D�F�L�R�Q�H�V���&�±�&���G�H�O��

�D�Q�L�O�O�R�� �D�U�R�P�i �W�L�F�R�� �G�H�� �&�,�1���� �H�O��

�H�Q�V�D�Q�F�K�D�P�L�H�Q�W�R�� �S�X�H�G�H�� �G�H�E�H�U�V�H�� �D�� �T�X�H��

�&�8�5���W�D�P�E�L�p�Q���Y�L�E�U�D���H�Q���H�V�D���U�H�J�L�y�Q���\���R���S�R�U��

�G�L�V�W�L�Q�W�D�V���L�Q�W�H�U�D�F�F�L�R�Q�H�V���Œ�±�Œ���D�V�R�F�L�D�G�D�V���D���O�D��

��
��



��
��
��

�D�G�V�R�U�F�L�y�Q���L�Q�W�H�U�F�D�O�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �&�8�5���� �( �V�W�D�V��

�D�O�W�H�U�D�F�L�R�Q�H�V�� �H�Q�� �/�=�+�±�&�,�1�±�&�8�5��

�D�G�V�R�U�E�L�G�R�V�� �K�D�V�W�D�� ���� �G�t�D�� ���J�U�X�S�R�� ������ �V�H��

�U�H�O�D�F�L�R�Q�D�Q�� �S�U�R�E�D�E�O�H�P�H�Q�W�H�� �F�R�Q�� �P�D�\�R�U��

�F�U�L�V�W�D�O�L�Q�L�G�D�G�����D���P�D�\�R�U���W�L�H�P�S�R���G�H���D�G�V�R�U�F�L�y�Q��

�G�L�V�P�L�Q�X�\�H���O�D���F�U�L�V�W�D�O�L�Q�L�G�D�G���\���V�H���H�Q�V�D�Q�F�K�D�Q��

�O�D�V���E�D�Q�G�D�V���)�7�,�5�����F�R�P�R���H�V���F�R�Q�R�F�L�G�R����

�/�R�V���H�V�S�H�F�W�U�R�V���)�7�±�5�D�P�D�Q���S�H�U�P�L�W�H�Q��

�Q�X�H�Y�D�V���H�Y�D�O�X�D�F�L�R�Q�H�V�����( �Q���/�=�+�±�&�,�1�±�&�8�5��

�D�G�V�R�U�E�L�G�R�V�� �S�R�U�� ���� �G�t�D�V�� �\�� ���� �G�t�D���� �W�R�G�R�V��

�P�D�Q�W�L�H�Q�H�Q���G�R�V���E�D�Q�G�D�V���D�O�U�H�G�H�G�R�U���G�H������������

�F�P�í�������S�U�H�V�H�Q�W�H�V���W�D�Q�W�R���H�Q���H�O���i �F�L�G�R���F�L�Q�i�P�L�F�R��

�F�R�P�R���H�Q���O�D���F�X�U�F�X�P�L�Q�D�����( �Q���&�8�5�����H�V�D�V���G�R�V��

�E�D�Q�G�D�V���V�H���D�V�R�F�L�D�Q���D���&� �2���\���&� �&�����P�L�H�Q�W�U�D�V��

�T�X�H���H�Q���H�O���i �F�L�G�R���F�L�Q�i�P�L�F�R���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q���D��

�&� �&�� �G�H�� �O�D�� �F�D�G�H�Q�D�� �D�O�L�I�i �W�L�F�D���� �6�X�U�J�H�Q��

�D�G�H�P�i �V���E�D�Q�G�D�V���H�Q�������������F�P�í�����\�������������F�P�í����

�H�Q�� �O�R�V�� �/�=�+�� �V�R�P�H�W�L�G�R�V�� �D�� �D�G�V�R�U�F�L�y�Q����

�S�D�U�H�F�H�Q���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�U���D���O�D���G�L�Y�L�V�L�y�Q���G�H���O�D�V��

�E�D�Q�G�D�V���T�X�H���H�Q���)�7�,�5���U�H�V�X�O�W�D�Q���H�Q���O�D���E�D�Q�G�D��

�V�R�E�U�H�S�X�H�V�W�D�� �D�� ���������� �F�P�í������ �D�W�U�L�E�X�L�G�D�V�� �D��

�Y�L�E�U�D�F�L�R�Q�H�V���&�2�2�í���G�H���&�,�1���\���&� �2���G�H���&�8�5����

�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�D�P�H�Q�W�H���� �P�X�\���F�D�U�D�F�W�H�U�t�V�W�L�F�D�V���G�H�O��

�P�D�W�H�U�L�D�O���F�R�Q���&�8�5�����&�R�P�R���H�Q���)�7�,�5�����H�O���/�=�+��

�G�H�������G�t�D���Q�R���S�U�H�V�H�Q�W�D���X�Q�D���E�D�Q�G�D���~�Q�L�F�D���H��

�L�Q�W�H�Q�V�D���H�Q�������������F�P�í�������V�L�Q�R���G�R�V���H�Q�������������\��

���������� �F�P�í������ �G�H�V�G�R�E�O�D�P�L�H�Q�W�R�� �F�R�K�H�U�H�Q�W�H��

�F�R�Q���V�X���)�7�,�5����

��

�)�L�J�X�U�D�������±���( �V�S�H�F�W�U�R���Y�L�E�U�D�F�L�R�Q�D�O���)�7�,�5���G�H��

�/�=�+�±�&�,�1�±�&�8�5�������K���\�������G�t�V��

�/�D�� �7�* �$�� �S�H�U�P�L�W�H�� �F�X�D�Q�W�L�I�L�F�D�U��

�G�L�I�H�U�H�Q�F�L�D�V���G�H���F�D�U�J�D���G�H���&�8�5���H�Q���I�X�Q�F�L�y�Q��

�G�H�O���W�L�H�P�S�R���G�H���D�G�V�R�U�F�L�y�Q�����6�H���R�E�V�H�U�Y�D�Q���G�R�V��

�S�D�W�U�R�Q�H�V���G�H���S�p�U�G�L�G�D���G�H���P�D�V�D���S�R�U���H�Q�F�L�P�D��

�G�H�����������ƒ�&�����X�Q�R���F�R�Q���G�R�V���H�Y�H�Q�W�R�V���G�H�I�L�Q�L�G�R�V��

�\�� �R�W�U�R�� �P�i �V�� �F�R�Q�W�L�Q�X�R�����/�D�V���P�X�H�V�W�U�D�V���F�R�Q��

�G�R�V���H�Y�H�Q�W�R�V���Q�t�W�L�G�R�V���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�Q���O�D���P�D�\�R�U��

�S�p�U�G�L�G�D�� �H�Q�� �H�O�� �S�U�L�P�H�U�� �H�Y�H�Q�W�R�� ���”���������ƒ�&������

�P�L�H�Q�W�U�D�V���T�X�H���O�D�V���G�H���S�D�W�U�y�Q���~�Q�L�F�R���S�L�H�U�G�H�Q��

�P�i �V�� �P�D�V�D�� �D�� �S�D�U�W�L�U�� �G�H�� �������� �ƒ�&���� �$�P�E�R�V��

�H�Y�H�Q�W�R�V���V�H���D�V�R�F�L�D�Q���D���O�D���G�H�V�F�R�P�S�R�V�L�F�L�y�Q��

�G�H�� �&�,�1�� �\�� �&�8�5���� �V�L�Q�� �H�P�E�D�U�J�R���� �D�� �P�D�\�R�U��

�W�L�H�P�S�R���\���P�D�\�R�U���F�D�U�J�D���G�H���&�8�5�����7�D�E�O�D�����������O�D��

�S�p�U�G�L�G�D���H�Q���H�O���V�H�J�X�Q�G�R���H�Y�H�Q�W�R���D�X�P�H�Q�W�D����

�F�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�G�D���S�R�U���X�Q���S�L�F�R���' �7�* ���L�Q�W�H�Q�V�R���D��

���������ƒ�&�����/�D���G�H�V�K�L�G�U�R�[�L�O�D�F�L�y�Q���G�H���O�i �P�L�Q�D�V���\��

�O�D���S�p�U�G�L�G�D���G�H���V�R�O�Y�H�Q�W�H���R�F�X�U�U�H�Q���S�R�U���G�H�E�D�M�R��

�G�H�� �H�V�D�V�� �W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�D�V���� �( �Q�� �W�p�U�P�L�Q�R�V�� �G�H��

�H�V�W�D�E�L�O�L�G�D�G���W�p�U�P�L�F�D�����O�D���&�8�5���S�X�U�D���L�Q�L�F�L�D���V�X��

�G�H�V�F�R�P�S�R�V�L�F�L�y�Q�� �a�������� �ƒ�&�� ���7�* �$�±�0�6�� �G�H��

�&�2�������\���P�X�H�V�W�U�D���H�O���S�U�L�P�H�U���S�L�F�R���' �7�* ���D����������

�ƒ�&�� ���F�X�U�Y�D�� �Q�R�� �P�R�V�W�U�D�G�D������ �O�R�� �F�X�D�O�� �Q�R�� �V�H��

�R�E�V�H�U�Y�D�� �F�X�D�Q�G�R�� �H�V�W�i�� �D�G�V�R�U�E�L�G�D�� �H�Q��

�/�=�+�±�&�,�1���� �L�Q�G�L�F�D�Q�G�R�� �P�D�\�R�U�� �H�V�W�D�E�L�O�L�G�D�G��

�W�p�U�P�L�F�D�� �G�H�O�� �F�R�O�R�U�D�Q�W�H�� �H�Q�� �H�O�� �S�R�U�W�D�G�R�U����

��
��



��
��
��

�L�Q�G�H�S�H�Q�G�L�H�Q�W�H�P�H�Q�W�H�� �G�H�O�W�L�H�P�S�R�� �G�H��

�D�G�V�R�U�F�L�y�Q����

�3�D�U�D���F�D�O�F�X�O�D�U���O�D���F�D�Q�W�L�G�D�G���G�H���&�8�5��

�D�G�V�R�U�E�L�G�D���V�H���X�V�y���O�D���S�U�R�S�R�U�F�L�y�Q���G�H���&�,�1���\��

�=�Q�� �R�E�W�H�Q�L�G�D�� �S�R�U�� �7�* �$�� �G�H�� �/�=�+�±�&�,�1���� �6�H��

�F�R�Q�V�L�G�H�U�y���O�D���Y�D�U�L�D�F�L�y�Q���G�H���P�D�V�D���D���S�D�U�W�L�U���G�H��

�������� �ƒ�&�� ���D�W�U�L�E�X�L�G�D�� �H�Q�� �/�=�+�±�&�,�1�� �D�� �O�D��

�G�H�V�F�R�P�S�R�V�L�F�L�y�Q���G�H���&�,�1�����\�����F�R�Q���H�V�H���Y�D�O�R�U���\��

�H�O�� �U�H�V�L�G�X�R�� �I�L�Q�D�O�� ���=�Q�2������ �V�H�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�y�� �O�D��

�U�H�O�D�F�L�y�Q�� �=�Q���&�L�Q�� �H�Q�� �O�D�� �P�X�H�V�W�U�D���� �$�V�t�� �V�H��

�R�E�W�X�Y�R���O�D���F�D�S�D�F�L�G�D�G���G�H���F�D�U�J�D�����&�&�����O�R�D�G�L�Q�J��

�F�D�S�D�F�L�W�\�������/�D���H�I�L�F�L�H�Q�F�L�D���G�H���F�D�U�J�D�����( �&�����V�H��

�F�D�O�F�X�O�y���G�L�Y�L�G�L�H�Q�G�R���O�D���P�D�V�D���W�R�W�D�O���G�H���&�8�5��

�D�G�V�R�U�E�L�G�D�� �H�Q�� �/�=�+�±�&�,�1�±�&�8�5�� �S�R�U�� �O�D��

�F�D�Q�W�L�G�D�G�� �W�R�W�D�O�� �G�H�� �&�8�5�� �H�Q�� �O�D�� �V�R�O�X�F�L�y�Q��

�H�W�D�Q�y�O�L�F�D�� �X�V�D�G�D�� �S�D�U�D�� �O�D�� �D�G�V�R�U�F�L�y�Q���� �/�R�V��

�G�D�W�R�V���V�H���P�X�H�V�W�U�D�Q���H�Q���O�D���7�D�E�O�D��������

�7�D�E�O�D�������±���&�&���\���( �&���G�H���/�=�+�±�&�,�1�±�&�8�5��

​ ​ �( �O���L�Q�W�H�U�Y�D�O�R���D�Q�D�O�L�]�D�G�R���V�H�U�i��

�G�H�������D�������G�t�D�V���G�H���D�G�V�R�U�F�L�y�Q�����\�D���T�X�H���D���S�D�U�W�L�U��

�G�H�������G�t�D�V���H�O���&�&���G�L�V�P�L�Q�X�\�H���\���D�Q�W�H�V���G�H������

�G�t�D���O�D���F�D�U�J�D���H�V���Q�R�W�D�E�O�H�P�H�Q�W�H���P�H�Q�R�U�����( �Q��

�H�V�H�� �O�D�S�V�R�� �G�H�� ���� �G�t�D�V�� �V�H�� �R�E�V�H�U�Y�D�� �X�Q�D��

�U�H�G�X�F�F�L�y�Q���G�H���a���� ���H�Q���O�D���F�D�U�J�D�����/�D���F�D�t�G�D��

�G�H���&�&���H�V���U�D�]�R�Q�D�E�O�H�����G�D�G�R���T�X�H�������� ���\�D���H�V��

�X�Q�D���F�D�U�J�D���D�O�W�D�P�H�Q�W�H���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�L�D���\�����F�R�P�R��

�L�Q�G�L�F�D�Q�� �R�W�U�D�V�� �W�p�F�Q�L�F�D�V���� �P�H�Q�R�U�� �D�J�L�W�D�F�L�y�Q��

�S�D�U�H�F�H�� �P�D�Q�W�H�Q�H�U�� �O�D�� �H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�� �P�i �V��

�t�Q�W�H�J�U�D�����$�G�H�P�i �V�����O�D���D�G�V�R�U�F�L�y�Q���S�R�U�������G�t�D���H�V��

�P�i �V�� �H�I�L�F�L�H�Q�W�H�� �G�H�V�G�H�� �H�O�� �S�X�Q�W�R�� �G�H�� �Y�L�V�W�D��

�S�U�i�F�W�L�F�R�����( �Q���F�R�Q�M�X�Q�W�R�����H�O���P�H�M�R�U���W�L�H�P�S�R���H�V������

�G�t�D���� �S�R�U�� �P�D�[�L�P�L�]�D�U�� �&�&�� �\�� �H�I�L�F�L�H�Q�F�L�D�� �G�H�O��

�S�U�R�F�H�V�R���� �S�U�H�V�H�U�Y�D�Q�G�R�� �O�D�� �H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�� �G�H�O��

�P�D�W�H�U�L�D�O�����F�U�t�W�L�F�D���S�D�U�D���O�D���O�L�E�H�U�D�F�L�y�Q���O�H�Q�W�D���G�H��

�E�L�R�D�F�W�L�Y�R�V��

�7�H�V�W�H���G�H���(�V�W�D�E�L�O�L�G�D�G�H��

�$�S�y�V���D���U�H�W�L�U�D�G�D���G�D���H�V�W�X�I�D�����R�V���P�D�W�H�U�L�D�L�V����

�W�D�Q�W�R���S�H�U�F�X�U�V�R�U�H�V���F�R�P�R���i �F�L�G�R�V���F�L�Q�k�P�L�F�R���H��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �T�X�D�Q�W�R�� �R�V�� �V�L�Q�W�H�W�L�]�D�G�R�V�� �F�R�P�R��

�/�=�+���&�,�1�� �H�� �/�=�+���&�,�1���&�8�5���� �Q�m�R��

�D�S�U�H�V�H�Q�W�D�U�D�P�� �D�O�W�H�U�D�o�}�H�V�� �S�H�U�F�H�S�W�t�Y�H�L�V��

�Y�L�V�X�D�O�P�H�Q�W�H���Q�D���V�X�D���F�R�U�����R�G�R�U�����W�H�[�W�X�U�D���R�X��

�H�P���T�X�D�O�T�X�H�U���R�X�W�U�R���D�V�S�H�F�W�R���D�S�y�V���������G�L�D�V���D��

�����ƒ�&������

�2�V�� �H�V�S�H�F�W�U�R�V�� �)�7�,�5�� �Q�m�R��

�D�S�U�H�V�H�Q�W�D�U�D�P�� �V�X�U�J�L�P�H�Q�W�R�� �R�X��

�G�H�V�D�S�D�U�H�F�L�P�H�Q�W�R�� �G�H���E�D�Q�G�D�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�V����

�H�P���Q�H�Q�K�X�P���G�R�V���P�D�W�H�U�L�D�L�V�����L�Q�G�L�F�D�Q�G�R���T�X�H��

�W�R�G�R�V���V�m�R���H�V�W�i�Y�H�L�V���D���H�V�V�D�V���F�R�Q�G�L�o�}�H�V���G�H��

�W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�D���H���Q�R���W�H�P�S�R���L�Q�G�L�F�D�G�R�����( �V�V�H���p��

�X�P���S�R�Q�W�R���S�R�V�L�W�L�Y�R���G�R���F�D�U�U�H�J�D�G�R�U�����M�i���T�X�H��

�H�P���W�H�U�P�R�V���G�H���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�D�����H�P���X�V�R���W�y�S�L�F�R����

�S�R�G�H�U���V�H���L�D���L�P�D�J�L�Q�D�U���T�X�H���H�V�V�D�V���F�R�Q�G�L�o�}�H�V��

�G�R�� �W�H�V�W�H�� �������� �ƒ�&���� �V�H�U�L�D�P�� �D�V�� �F�R�Q�G�L�o�}�H�V��

�H�[�W�U�H�P�D�V���H�Q�F�R�Q�W�U�D�G�D�V���S�H�O�R���S�U�R�G�X�W�R������

�2�V�� �S�D�G�U�}�H�V�� �G�H�� �' �5�; �� �G�R�V��

�/�=�+���&�,�1���&�8�5�� �H�� �G�R�� �/�=�+���&�,�1�� �Q�m�R��

�P�R�V�W�U�D�U�D�P���D�O�W�H�U�D�o�}�H�V���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�D�V���D�S�y�V���R��

�D�T�X�H�F�L�P�H�Q�W�R���� �$�O�J�X�Q�V�� �W�L�Y�H�U�D�P�� �P�D�L�R�U��

�G�H�I�L�Q�L�o�m�R���G�H���S�L�F�R�V���G�H�������������c���H�������c���T�X�H��

�D�Q�W�H�V���H�U�D�P���S�R�X�F�R�V���G�H�I�L�Q�L�G�R�V�����P�D�V���D�O�p�P��

�G�H�V�V�D�V���S�H�T�X�H�Q�D�V���P�X�G�D�Q�o�D�V�����Q�m�R���K�R�X�Y�H��

�D�O�W�H�U�D�o�m�R���� �&�R�Q�F�O�X�L���V�H�� �T�X�H�� �D�� �H�V�W�U�X�W�X�U�D��

�S�H�U�V�L�V�W�H���P�H�V�P�R���D�S�y�V���R���D�T�X�H�F�L�P�H�Q�W�R����

��
��



��
��
��

�$�Q�i�O�L�V�H���G�D���,�Q�I�O�X�r�Q�F�L�D���G�D���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�o�m�R���G�D��

�V�R�O�X�o�m�R���Q�D���D�G�V�R�U�o�m�R���G�H���F�X�U�F�X�P�L�Q�D��

�)�R�U�D�P�� �D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V�� �P�D�W�H�U�L�D�L�V�� �S�H�O�R�V�V��

�S�H�U�t�R�G�R�� �G�H�� ���� �H�� ���� �G�L�D�V�����H�P���V�R�O�X�o�m�R���G�H��

�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�o�m�R�� ������������ �P�R�O�� �/�±���� �G�H�� �&�8�5����

�P�H�Q�R�U�� �T�X�H�� �D�� �V�D�W�X�U�D�G�D���� �Y�L�V�D�Q�G�R�� �P�D�L�R�U��

�H�I�L�F�L�r�Q�F�L�D�� �G�R�� �S�U�R�F�H�V�V�R������ �$�R���D�Q�D�O�L�V�D�U���R�V��

�S�D�G�U�}�H�V�� �G�H�� �' �5�; �� �G�R�V�� �/�=�+���&�,�1���&�8�5��

�D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V���Q�D���V�R�O�X�o�m�R���������������P�R�O���/���������S�R�U������

�G�L�D�V�� �H�� ���� �G�L�D���� �R�E�V�H�U�Y�D���V�H�� �T�X�H�� �D�P�E�R�V��

�P�R�V�W�U�D�U�D�P�� �S�L�F�R�V�� �G�H�� �L�Q�W�H�U�F�D�O�D�o�m�R�� �G�H��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D���� �D�P�E�R�V�� �H�P�� ���������� �c���� �1�R�W�D���V�H��

�W�D�P�E�p�P���T�X�H���Q�R���/�=�+���&�,�1���&�8�5���D�G�V�R�U�Y�L�G�R��

�Q�D���V�R�O�X�o�m�R�������������P�R�O���/�������S�R�U�������G�L�D�V���R���S�L�F�R��

�G�H�� ������ �c�� �W�H�P�� �E�D�L�[�t�V�V�L�P�D�� �L�Q�W�H�Q�V�L�G�D�G�H���� �H��

�S�D�U�H�F�H�� �T�X�H�� �D�� �P�R�Q�R�F�D�P�D�G�D�� �V�R�I�U�H�X��

�G�H�V�H�V�W�U�X�W�X�U�D�o�m�R�����$�P�E�R�V���W�r�P���D�X�P�H�Q�W�R���G�D��

�O�L�Q�K�D���G�H���E�D�V�H���H���K�D�O�R���T�X�H���L�Q�G�L�F�D���P�D�W�H�U�L�D�O��

�D�P�R�U�I�R�����$���G�L�P�L�Q�X�L�o�m�R���G�D���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�o�m�R���G�D��

�V�R�O�X�o�m�R�� �G�H�� �D�G�V�R�U�o�m�R�� �Q�m�R�� �F�D�X�V�R�X��

�D�O�W�H�U�D�o�}�H�V�� �G�D�� �H�V�W�U�X�W�X�U�D�� �G�R�� �P�D�W�H�U�L�D�O��

�T�X�D�Q�G�R�� �F�R�P�S�D�U�D�G�R�� �D�R�V�� �/�=�+�&�,�1���&�8�5��

�D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V���H�P���V�R�O�X�o�m�R���V�D�W�X�U�D�G�D����

�2�V�� �H�V�S�H�F�W�U�R�V�� �)�7�,�5�� ���Q�m�R��

�D�S�U�H�V�H�Q�W�D�G�R�V���� �Q�m�R�� �D�S�U�H�V�H�Q�W�D�U�D�P��

�Q�H�Q�K�X�P�D�� �G�L�I�H�U�H�Q�o�D�� �H�P�� �U�H�O�D�o�m�R�� �D�R��

�/�=�+���&�,�1���&�8�5�� �D�G�V�R�U�Y�L�G�R�� �H�P�� �V�R�O�X�o�m�R��

�V�D�W�X�U�D�G�D����

�� �2�E�W�H�Y�H���V�H�� �S�D�U�D�� �/�=�+���&�,�1���&�8�5��

�D�G�V�R�U�Y�L�G�R�� �S�R�U�� ���� �G�L�D�V�� �H�P�� �V�R�O�X�o�m�R�� �Q�m�R��

�V�W�D�X�U�G�D���&�&���G�H������������ ���G�H���&�8�5�����R�X���V�H�M�D����

�H�P���W�R�U�Q�R���G�H������ ���D���P�H�Q�R�V���T�X�H���R���P�D�W�H�U�L�D�O��

�D�G�V�R�U�Y�L�G�R���S�H�O�R���P�H�V�P�R���W�H�P�S�R���H�P���V�R�O�X�o�m�R��

�V�D�W�X�U�D�G�D�����$���F�X�U�Y�D���7�* �$���F�R�Q�G�L�]���F�R�P���D���L�G�H�L�D��

�S�U�R�S�R�V�W�D�� �G�H�� �T�X�H�� �R�V���G�R�L�V���H�Y�H�Q�W�R�V���H�V�W�m�R��

�U�H�O�D�F�L�R�Q�D�G�R�V���D���G�H�F�R�P�S�R�V�L�o�m�R���W�p�U�P�L�F�D���G�D�V��

�E�L�F�D�P�D�G�D�V�� �H�� �P�R�Q�R�F�D�P�D�G�D�V���� �( �V�V�H��

�/�=�+���&�,�1���&�8�5���W�H�P���R���S�D�G�U�m�R���F�R�Q�W�t�Q�X�R���G�H��

�G�H�F�R�P�S�R�V�L�o�m�R���W�p�U�P�L�F�D�����R���T�X�H���L�Q�G�L�F�D���T�X�H��

�S�H�U�G�H�� �P�D�L�V�� �P�D�V�V�D�� �Q�R�� �V�H�J�X�Q�G�R�� �H�Y�H�Q�W�R��

�������� �� �G�H�� �P�D�V�V�D������ �T�X�H�� �p�� �D�V�V�R�F�L�D�G�R�� �j ��

�E�L�F�D�P�D�G�D������ �2���V�H�X���S�D�G�U�m�R���G�H���' �5�; ���L�Q�G�L�F�D��

�H�[�D�W�D�P�H�Q�W�H�� �L�V�V�R���� �T�X�H�� �H�O�H�� �W�H�P�� �V�X�D��

�P�R�Q�R�F�D�P�D�G�D���P�D�L�V���G�H�V�R�U�J�D�Q�L�]�D�G�D����​

�2�E�W�H�Y�H���V�H���Q�R���P�D�W�H�U�L�D�O���D�G�V�R�U�Y�L�G�R���S�R�U�������G�L�D��

�H�P�� �V�R�O�X�o�m�R�� �Q�m�R�� �V�D�W�X�U�D�G�D�� ������ �� �G�H��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D�����R�X���V�H�M�D�������� ���D���P�H�Q�R�V���T�X�H���R��

�/�=�+���&�,�1���&�8�5�� �D�G�V�R�U�Y�L�G�R�� �S�R�U�� �P�H�V�P�R��

�W�H�P�S�R�����S�R�U�p�P���H�P���V�R�O�X�o�m�R���V�D�W�X�U�D�G�D�����( �V�V�H�V��

�G�D�G�R�V�� �F�R�P�S�U�R�Y�D�P�� �Q�R�Y�D�P�H�Q�W�H�� �T�X�H�� �R��

�D�X�P�H�Q�W�R���G�R���W�H�P�S�R���G�H���D�G�V�R�U�o�m�R���D�X�P�H�Q�W�D��

�R�� �F�D�U�U�H�J�D�P�H�Q�W�R���� �H�� �F�R�P�S�U�R�Y�D�P�� �W�D�P�E�p�P��

�T�X�H�� �D�� �G�L�P�L�Q�X�L�o�m�R�� �G�D�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�o�m�R�� �G�H��

�&�8�5���G�L�P�L�Q�X�L���W�D�P�E�p�P���R���F�D�U�U�H�J�D�P�H�Q�W�R����

�/�R�J�R���F�R�Q�F�O�X�L���V�H���T�X�H���D�R���G�L�P�L�Q�X�L�U���D��

�T�X�D�Q�W�L�G�D�G�H�� �G�H�� �F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �H�P�� �J���P�/�� �H�P��

������ �����D�R���V�H���X�V�D�U���V�R�O�X�o�m�R���������������P�R�O���/����������

�F�R�P�S�U�R�P�H�W�H���V�H�� �D�S�H�Q�D�V�� ���� �� �R��

�F�D�U�U�H�J�D�P�H�Q�W�R���� �( �V�V�D�� �W�U�R�F�D�� �S�D�U�H�F�H�� �H�Q�W�m�R��

�S�R�V�L�W�L�Y�D�����S�R�L�V���I�D�Y�R�U�H�F�H���V�H���D���H�I�L�F�L�r�Q�F�L�D���G�H��

�F�D�U�U�H�J�D�P�H�Q�W�R�� ���( �&���� �G�R�� �P�D�W�H�U�L�D�O���� �( �V�V�H��

�D�X�P�H�Q�W�R���H�P���(�&���p���P�D�L�V���S�U�R�Q�X�Q�F�L�D�G�R���Q�R��

�S�H�U�t�R�G�R�� �G�H�� �D�G�V�R�U�o�m�R�� �G�H�� ���� �G�L�D�� �D�S�y�V�� �D��

�G�L�P�L�Q�X�L�o�m�R�� �G�D���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�o�m�R���G�D���V�R�O�X�o�m�R����

�V�H�Q�G�R���H�V�V�H���P�D�L�V���X�P���I�D�W�R�U���T�X�H���F�R�U�U�R�E�R�U�D���D��

�H�V�F�R�O�K�D���G�R���W�H�P�S�R���G�H�������G�L�D���F�R�P�R���W�H�P�S�R��

�y�W�L�P�R������

��
��



��
��
��

�7�D�E�H�O�D�������±���( �&���H���&�&���G�R�V���/�=�+���&�,�1���&�8�5��

�D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V���H�P���V�R�O�X�o�}�H�V���V�D�W�X�U�D�G�D�V���H���Q�m�R��

�V�D�W�X�U�D�G�D�V���G�H���&�8�5��

�$�Q�i�O�L�V�H���G�D���,�Q�I�O�X�r�Q�F�L�D���G�D���S�U�H�V�H�Q�o�D���G�H���i �J�X�D��

�Q�D���D�G�V�R�U�o�m�R���G�H���F�X�U�F�X�P�L�Q�D��

�$�S�y�V���D���U�H�D�O�L�]�D�o�m�R���G�R�V���W�H�V�W�H�V���H�P��

�V�R�O�X�o�}�H�V�� �������� ���H�W�D�Q�y�O�L�F�D�V���G�H���F�X�U�F�X�P�L�Q�D��

���V�D�W�X�U�D�G�D�V�� �R�X�� �Q�m�R�� �V�D�W�X�U�D�G�D�V������ �I�R�U�D�P��

�W�H�V�W�D�G�R�V���R�V���H�I�H�L�W�R�V���G�D���D�G�L�o�m�R���G�H���i �J�X�D���j ��

�V�R�O�X�o�m�R���G�H���F�X�U�F�X�P�L�Q�D�����( �P���U�D�]�m�R���G�D���D�O�W�D��

�K�L�G�U�R�I�R�E�L�F�L�G�D�G�H�� �G�R�� �F�R�U�D�Q�W�H���� �H�[�L�V�W�H�� �D��

�S�R�V�V�L�E�L�O�L�G�D�G�H���G�H���T�X�H���D���S�U�H�V�H�Q�o�D���G�H���i �J�X�D��

�Q�D�� �V�R�O�X�o�m�R�� �I�D�o�D�� �F�R�P�� �T�X�H�� �D�� �&�8�5��

�D�G�V�R�U�Y�D���V�H�� �P�D�L�V�� �D�R�� �/�=�+���&�,�1���� �S�R�L�V�� �V�X�D��

�D�I�L�Q�L�G�D�G�H���S�H�O�D���V�R�O�X�o�m�R���V�H�U�L�D���P�H�Q�R�U������

�3�R�U���H�V�V�H���P�R�W�L�Y�R�����I�H�]���V�H���D���D�G�V�R�U�o�m�R��

�G�H���/�=�+���&�,�1���H�P�������W�L�S�R�V���G�H���V�R�O�X�o�m�R���P�L�V�W�D��

�H�W�D�Q�R�O���i �J�X�D�����$���S�U�L�P�H�L�U�D���Q�D���S�U�R�S�R�U�o�m�R������������

�D���V�H�J�X�Q�G�D���Q�D���S�U�R�S�R�U�o�m�R�����������H���D���~�O�W�L�P�D���Q�D��

�S�U�R�S�R�U�o�m�R�����������H�P���P�/�����Y�R�O�X�P�H�V���G�H���V�R�O�X�o�m�R��

�H�W�D�Q�y�O�L�F�D�� ���������� �P�R�O�� �/������ �G�H�� �F�X�U�F�X�P�L�Q�D����

�i �J�X�D�������7�R�G�R�V���R�V���H�Q�V�D�L�R�V���I�R�U�D�P���I�H�L�W�R�V���F�R�P��

�D�G�V�R�U�o�m�R�� �S�R�U�� ���� �G�L�D�V���� �M�i�� �T�X�H�� �H�V�V�H�� �p�� �R��

�W�H�P�S�R���T�X�H���O�H�Y�D���D�R���P�D�L�R�U���&�&����

�7�D�E�H�O�D�������±���( �&���H���&�&���G�R�V���/�=�+���&�,�1���&�8�5��

�D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V���H�P���V�R�O�X�o�}�H�V���F�R�P���i �J�X�D��

​ ​ �$�� �D�Q�i�O�L�V�H���G�R�V���S�D�G�U�}�H�V���G�H��

�' �5�; ���G�R�V���/�=�+���&�,�1���D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V���Q�D���V�R�O�X�o�m�R��

�P�L�V�W�D���G�H���G�L�I�H�U�H�Q�W�H�V���S�U�R�S�R�U�o�}�H�V���L�Q�G�L�F�R�X���D��

�I�R�U�P�D�o�m�R�� �G�R�� �S�L�F�R�� �G�H�� �L�Q�W�H�U�F�D�O�D�o�m�R�� �G�H��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �F�R�P�� ������ �c�� �H�P�� �W�R�G�R�V�� �R�V��

�/�=�+���&�,�1���&�8�5���� �2�E�V�H�U�Y�D���V�H�� �W�D�P�E�p�P�� �T�X�H��

�R�V���/�=�+���&�,�1���&�8�5���D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V���Q�D���S�U�H�V�H�Q�o�D��

�G�H���i �J�X�D���W�r�P���P�H�Q�R�U���D�X�P�H�Q�W�R���Q�D���O�L�Q�K�D���H��

�E�D�V�H���T�X�H���R�V���/�=�+���&�,�1���&�8�5���D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V���H�P��

�V�R�O�X�o�m�R�� �������� �� �H�W�D�Q�y�O�L�F�D���� �S�H�O�R�� �P�H�V�P�R��

�W�H�P�S�R���� �( �V�V�D�� �D�O�W�H�U�D�o�m�R�� �L�Q�G�L�F�D��

�S�R�V�V�L�Y�H�O�P�H�Q�W�H�� �P�H�Q�R�U�� �D�P�R�U�I�L�]�D�o�m�R�� �G�R��

�P�D�W�H�U�L�D�O����

�$�� �D�Q�i�O�L�V�H�� �G�H�� �)�7�,�5�� �S�R�G�H���D�S�R�Q�W�D�U��

�G�L�I�H�U�H�Q�o�D�V���Q�R���S�U�R�F�H�V�V�R���G�H���D�G�V�R�U�o�m�R���F�R�P��

�V�R�O�X�o�}�H�V���������� ���H�W�D�Q�y�O�L�F�D�V���H���F�R�P���D�G�L�o�m�R��

�G�H���i �J�X�D�����3�H�U�F�H�E�H���V�H���T�X�H���R���/�=�+���&�,�1���&�8�5��

�D�G�V�R�U�Y�L�G�R�� �Q�D�� �S�U�R�S�R�U�o�m�R�� �������� �W�H�P�� �X�P��

�G�H�V�O�R�F�D�P�H�Q�W�R�� �G�D�� �E�D�Q�G�D�� �H�P�� ���������� �F�P������

�S�D�U�D���D���U�H�J�L�m�R���G�H���Q�~�P�H�U�R���G�H���R�Q�G�D���P�H�Q�R�U����

�L�Q�G�L�F�D�Q�G�R���G�L�I�H�U�H�Q�W�H�V���L�Q�W�H�U�D�o�}�H�V���G�R���J�U�X�S�R��

�&�2�2���� �G�R�� �&�,�1���� �3�R�V�V�L�Y�H�O�P�H�Q�W�H�� �S�R�U��

�D�O�W�H�U�D�o�m�R�� �G�R�� �V�R�O�Y�H�Q�W�H�� �T�X�H�� �D�G�H�Q�W�U�D�� �Q�D��

�O�D�P�H�O�D���� �( �V�V�D�� �W�H�Q�G�r�Q�F�L�D�� �G�H���G�H�I�L�Q�L�o�m�R���G�H��

�E�D�Q�G�D�V���G�R�V���/�=�+���&�,�1���&�8�5���D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V���H�P��

�V�R�O�X�o�m�R�� �P�L�V�W�D�� �H�P�� �F�R�P�S�D�U�D�o�m�R�� �F�R�P��

�/�=�+���&�,�1���&�8�5�� �D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V�� �H�P�� �V�R�O�X�o�}�H�V��

�������� ���H�W�D�Q�y�O�L�F�D�V���S�R�G�H���V�H�U���Q�R�W�D�G�D���W�D�P�E�p�P��

�Q�D���P�D�L�R�U���U�H�V�R�O�X�o�m�R���G�H���D�O�J�X�P�D�V���E�D�Q�G�D�V����

�F�R�P�R���S�R�U���H�[�H�P�S�O�R���D���E�D�Q�G�D���H�P�������������F�P������

�H�� �D�� �E�D�Q�G�D�� �H�P�� �������� �F�P�������� �2�E�V�H�U�Y�D���V�H��

�W�D�P�E�p�P���D���G�H�I�L�Q�L�o�m�R���G�H���E�D�Q�G�D�V���U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V��

��
��



��
��
��

�D�R���F�L�Q�D�P�D�W�R�����F�R�P�R���D�V���E�D�Q�G�D�V���H�P������������

�F�P�������H�������������F�P��������

�$�R���F�R�P�S�D�U�D�U���V�H���R�V���F�D�U�U�H�J�D�P�Q�H�W�R�V��

�G�R�V�� �/�=�+���&�,�1���&�8�5�� �D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V�� �H�P��

�V�R�O�X�o�}�H�V�� �P�L�V�W�D�V�� �D�R�� �/�=�+���&�,�1���&�8�5��

�D�G�V�R�U�Y�L�G�R�� �H�P�� �V�R�O�X�o�m�R�� ������������ �P�R�O�� �/������

�H�W�D�Q�y�O�L�F�D���S�R�U���P�H�V�P�R���W�H�P�S�R�����D���D�G�L�o�m�R���G�H��

�i �J�X�D���P�R�V�W�U�D���V�H���X�P�D���W�U�R�F�D���S�R�V�L�W�L�Y�D���D�S�H�Q�D�V��

�Q�D�� �S�U�R�S�R�U�o�m�R�� ���������� �2�� �~�O�W�L�P�R�� �W�H�P�� �X�P��

�F�D�U�U�H�J�D�P�H�Q�W�R���P�D�L�R�U���������� �����V�H���F�R�P�S�D�U�D�G�R��

�D�R�� �D�G�V�R�U�Y�L�G�R�� �H�P�� �V�R�O�X�o�m�R���������������P�R�O���/������

�H�W�D�Q�y�O�L�F�D�� ������������ ������ �1�R�V�� �R�X�W�U�R�V�� �G�R�L�V��

�/�=�+�&�,�1���&�8�5�� �D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V�� �H�P�� �V�R�O�X�o�m�R��

�P�L�V�W�D�����R���&�&���F�D�L���E�U�X�V�F�D�P�H�Q�W�H�����P�H�V�P�R���T�X�H��

�R�� �(�&���D�X�P�H�Q�W�H�����)�D�]���V�H���Q�H�F�H�V�V�i �U�L�R���D�S�y�V��

�H�V�V�H���H�Q�V�D�L�R�����W�H�V�W�D�U���V�H���D���D�G�L�o�m�R���G�H���i �J�X�D��

�Q�R�V���/�=�+���&�,�1���&�8�5���D�G�V�R�U�Y�L�G�R�V���S�R�U���D�S�H�Q�D�V��

�X�P���G�L�D�����S�R�L�V�����H�V�V�H���W�H�P�S�R���I�R�L���V�H�O�H�F�L�R�Q�D�G�R��

�F�R�P�R���P�H�O�K�R�U����

�$�R���U�H�D�O�L�]�D�U���D���D�G�V�R�U�o�m�R���G�H���/�=�+���&�,�1��

�H�P���V�R�O�X�o�m�R���P�L�V�W�D�����������3�R�U�������G�L�D���Q�m�R���I�R�L��

�S�R�V�V�t�Y�H�O���R�E�W�H�U���V�H���X�P���P�D�W�H�U�L�D�O���K�R�P�R�J�r�Q�H�D����

�V�H�Q�G�R���H�Q�W�m�R���G�H�V�F�D�U�W�D�G�D���D���S�R�V�V�L�E�L�O�L�G�D�G�H���G�H��

�X�W�L�O�L�]�D�U���i �J�X�D���Q�D���S�U�R�S�R�U�o�m�R�����������Q�D���P�L�V�W�X�U�D��

�G�H�� �V�R�O�Y�H�Q�W�H�V���� �)�R�L�� �H�Q�W�m�R�� �V�H�O�H�F�L�R�Q�D�G�R�� �R��

�P�D�W�H�U�L�D�O�� �/�=�+���&�,�1�� �D�G�V�R�U�Y�L�G�R���H�P���V�R�O�X�o�m�R��

���������� �P�R�O�/������ �S�R�U�� ���� �G�L�D�� �F�R�P�R�� �P�H�O�K�R�U��

�P�D�W�H�U�L�D�O����

�7�H�V�W�H�V���G�H���/�L�E�H�U�D�o�m�R���L�Q���Y�L�W�U�R��

�3�D�U�D���D�Y�D�O�L�D�U���R���H�I�H�L�W�R���G�R���F�D�U�U�H�J�D�G�R�U��

�Q�D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�R�V���E�L�R�D�W�L�Y�R�V�����U�H�D�O�L�]�R�X���V�H���D��

�O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�R���/�=�+���&�,�1���H���G�H���X�P�D���P�L�V�W�X�U�D��

�I�t�V�L�F�D���F�R�Q�W�H�Q�G�R���/�=�+���&�O�����F�L�Q�D�P�D�W�R���G�H���V�y�G�L�R��

�H�� �F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �Q�D�� �P�H�V�P�D�� �S�U�R�S�R�U�o�m�R�� �H�P��

�P�D�V�V�D�� �T�X�H�� �G�R�� �/�=�+���&�,�1���&�8�5�� �D�G�V�R�U�Y�L�G�R��

�S�R�U�������G�L�D���H�P���V�R�O�X�o�m�R���������������P�R�O���/B4�ï���G�H��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D���� �V�H�O�H�F�L�R�Q�D�G�R�� �F�R�P�R�� �P�H�O�K�R�U��

�P�p�W�R�G�R���G�H���D�G�V�R�U�o�m�R�����$���P�L�V�W�X�U�D���I�t�V�L�F�D�����0�)����

�I�R�L�� �S�U�H�S�D�U�D�G�D�� �P�D�F�H�U�D�Q�G�R�� �R�V�� ����

�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�H�V�� �S�R�U�� ���� �P�L�Q�X�W�R�V�� �H�P�� �X�P��

�D�O�P�R�I�D�U�L�]���G�H���i �J�D�W�D����

�� �3�U�L�P�H�L�U�D�P�H�Q�W�H�� �Q�R�W�D���V�H�� �T�X�H��

�/�=�+���&�,�1���H���0�)���O�L�E�H�U�D�P�������� ���G�R���F�L�Q�D�P�D�W�R��

�F�R�Q�W�L�G�R�����S�R�U�p�P���D���Y�H�O�R�F�L�G�D�G�H���G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R��

�p���P�X�L�W�R���G�L�I�H�U�H�Q�W�H�����2���7���������p���X�P�D���P�H�G�L�G�D��

�T�X�H���L�Q�G�L�F�D���R���W�H�P�S�R���Q�H�F�H�V�V�i �U�L�R���S�D�U�D���O�L�E�H�U�D�U��

������ ���G�R���F�R�Q�W�H�~�G�R���G�H���F�L�Q�D�P�D�W�R�����3�D�U�D���R���0�)��

�R���7���������p���G�H�����K�������M�i���S�D�U�D���R���/�=�+���&�,�1���p���G�H��

���K���������( �V�V�H�V���Q�~�P�H�U�R�V���L�Q�G�L�F�D�P���T�X�H���G�H���I�D�W�R��

�D���L�Q�W�H�U�F�D�O�D�o�m�R���G�R���F�L�Q�D�P�D�W�R���D�R���/�=�+���U�H�W�D�U�G�D��

�V�X�D�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R���� �W�R�U�Q�D�Q�G�R���V�H�� �H�Q�W�m�R�� �X�P��

�P�D�W�H�U�L�D�O�� �S�D�U�D�� �G�U�X�J�� �G�H�O�L�Y�H�U�\�� �U�H�W�D�U�G�D�G�R��

�F�R�P�R���H�V�S�H�U�D�G�R���H���S�O�D�Q�H�M�D�G�R���S�H�O�R���S�U�R�M�H�W�R����

�&�R�P�S�D�U�D�Q�G�R�� �D�J�R�U�D�� �R��

�/�=�+���&�,�1���&�8�5�� �D�R�� �/�=�+���&�,�1���� �S�H�U�F�H�E�H���V�H��

�T�X�H���D���S�U�H�V�H�Q�o�D���G�H���F�X�U�F�X�P�L�Q�D���U�H�W�D�U�G�D���H��

�G�L�P�L�Q�X�L���D���T�X�D�Q�W�L�G�D�G�H���P�i �[�L�P�D���G�H���F�L�Q�D�P�D�W�R��

�O�L�E�H�U�D�G�R���H�P���������K�����2���/�=�+���&�,�1���&�8�5���O�L�E�H�U�D��

������ �� �G�R�� �F�L�Q�D�P�D�W�R�� �F�R�Q�W�L�G�R���� �H�� �Q�m�R�� ������ ��

�F�R�P�R���R���/�=�+���&�,�1�����$�O�p�P���G�L�V�V�R�����R���7���������G�R��

�/�=�+�&�,�1���&�8�5�� �p�� �G�H�������K���������R���T�X�H���p����������

�Y�H�]�H�V���P�D�L�V���O�H�Q�W�R���G�R���T�X�H���R���G�R���/�=�+���&�,�1�����$��

�D�G�V�R�U�o�m�R�� �G�H���F�X�U�F�X�P�L�Q�D���Q�R���P�D�W�H�U�L�D�O���W�U�D�]��

�X�P�D���R�U�J�D�Q�L�]�D�o�m�R���I�t�V�L�F�D���G�R�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�H�V��

�P�D�L�V�� �F�R�P�S�O�H�[�D���� �R�� �T�X�H�� �W�U�D�]�� �P�D�L�R�U��

�³�U�H�V�L�V�W�r�Q�F�L�D� �́��j ���W�U�R�F�D���L�{�Q�L�F�D���T�X�H���D�F�R�Q�W�H�F�H��

�S�D�U�D�� �D�� �V�D�t�G�D�� �G�R�� �F�L�Q�D�P�D�W�R���� �$�O�p�P���G�L�V�V�R����

��
��



��
��
��

�V�X�S�R�Q�G�R�� �T�X�H�� �R�� �F�L�Q�D�P�D�W�R�� �H�V�W�H�M�D��

�I�X�Q�F�L�R�Q�D�Q�G�R�� �F�R�P�R�� �K�L�G�U�y�W�R�S�R�� �G�D��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D���� �V�X�D�� �V�D�t�G�D�� �D�J�R�U�D�� �H�Q�Y�R�O�Y�H�� �D��

�F�R�P�S�O�H�[�L�G�D�G�H���G�H���³�D�U�U�D�V�W�D�U� �́��X�P�D���P�R�O�p�F�X�O�D��

�G�H���F�X�U�F�X�P�L�Q�D���S�D�U�D���D���V�R�O�X�o�m�R���W�D�P�S�m�R�����R��

�T�X�H�� �I�D�]�� �D�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �G�H�� �F�L�Q�D�P�D�W�R�� �G�R��

�F�D�U�U�H�J�D�G�R�U���P�D�L�V���O�H�Q�W�D����

�)�L�J�X�U�D�������±���&�X�U�Y�D�V���G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R���L�Q���Y�L�W�U�R���G�H��

�&�,�1�� �G�R�V�� �P�D�W�H�U�L�D�L�V�� �/�=�+���&�,�1���� �0�)�� �H��

�/�=�+���&�,�1���&�8�5���V�H�O�H�F�L�R�Q�D�G�R��

�(�P�� �U�H�O�D�o�m�R�� �D�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �G�D��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D���� �R�E�V�H�U�Y�D���V�H�� �Q�D�� �)�L�J������ �T�X�H�� �D��

�O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �p�� �G�H�� �D�S�H�Q�D�V�� ������ �� �G�R�� �V�H�X��

�F�R�Q�W�H�~�G�R�����( �V�V�H���U�H�V�X�O�W�D�G�R���H�U�D���H�V�S�H�U�D�G�R�����M�i��

�T�X�H�� �D�� �F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �p�� �X�P�D�� �P�R�O�p�F�X�O�D��

�K�L�G�U�R�I�y�E�L�F�D�����H���V�X�D���V�D�t�G�D���S�D�U�D���D���V�R�O�X�o�m�R��

�W�D�P�S�m�R���V�y���V�H���G�D�U�L�D���S�H�O�D���L�Q�W�H�U�D�o�m�R���G�H�V�V�D��

�F�R�P�� �7�Z�H�H�Q������ ���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�o�m�R���G�H���D�S�H�Q�D�V��

�������� �����H���L�Q�W�H�U�D�o�m�R���F�R�P���&�,�1������

��

�)�L�J�X�U�D�������±���&�X�U�Y�D�V���G�R�V���W�H�V�W�H�V���G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R��

�L�Q���Y�L�W�U�R���G�H���&�,�1���H���&�8�5���G�R���/�=�+���&�,�1���&�8�5��

�V�H�O�H�F�L�R�Q�D�G�R��

�3�R�U�p�P�����p���S�R�V�V�t�Y�H�O���Q�R�W�D�U���T�X�H�����H�P��

�F�R�P�S�D�U�D�o�m�R���D�R���0�)�����D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�H���&�8�5����

�Q�R���/�=�+���&�,�1���&�8�5���p���D�W�p�������� ���P�D�L�R�U�����( �V�V�H��

�G�D�G�R���L�Q�G�L�F�D���T�X�H���D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�H���F�X�U�F�X�P�L�Q�D��

�D�G�V�R�U�Y�L�G�D�� �D�R�� �F�D�U�U�H�J�D�G�R�U�� �S�R�V�V�X�L�� �X�P�D��

�F�L�Q�p�W�L�F�D�� �G�H�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �T�X�H�� �I�D�Y�R�U�H�F�H�� �V�X�D��

�V�D�t�G�D���G�R���P�D�W�H�U�L�D�O�����/�R�J�R���S�R�G�H���V�H���G�L�]�H�U���T�X�H��

�D�� �D�G�V�R�U�o�m�R�� �G�H�� �F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �D�R�� �/�=�+���&�,�1��

�D�X�P�H�Q�W�R�X���V�X�D���V�R�O�X�E�L�O�L�G�D�G�H������

�� �2�E�V�H�U�Y�D���V�H�� �X�P�� �S�D�G�U�m�R�� �G�H��

�O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�L�I�H�U�H�Q�W�H���H�Q�W�U�H���R���/�=�+���&�,�1���&�8�5��

�H���R���0�)���S�D�U�D���D���F�X�U�F�X�P�L�Q�D�����1�R���0�)�����D���V�D�t�G�D��

�G�H���&�8�5���V�H�J�X�H���X�P���~�Q�L�F�R���S�D�G�U�m�R�����V�H�Q�G�R��

�O�L�E�H�U�D�G�D���J�U�D�G�X�D�O�P�H�Q�W�H���H���G�H���P�R�G�R���O�L�Q�H�D�U����

�-�i �� �Q�R�� �/�=�+���&�,�1���&�8�5���� �D���&�8�5���D�S�U�H�V�H�Q�W�D��

�G�R�L�V�� �H�V�W�i�J�L�R�V�� �G�H�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R���� �2�� �S�U�L�P�H�L�U�R��

�H�V�W�i�J�L�R�����T�X�H���R�F�R�U�U�H���D�W�p���������K�����W�H�P���I�R�U�P�D���G�H��

�S�D�U�i�E�R�O�D�����V�H�J�X�L�Q�G�R���R���I�R�U�P�D�W�R���G�D���F�X�U�Y�D���G�H��

�O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �G�H�� �F�L�Q�D�P�D�W�R�� �Q�R���F�D�U�U�H�J�D�G�R�U�����D��

�S�D�U�W�L�U���G�H���������K�����D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���W�R�U�Q�D���V�H���O�L�Q�H�D�U����

�( �V�V�H�V�� �G�L�I�H�U�H�Q�W�H�V�� �S�D�G�U�}�H�V�� �V�X�J�H�U�H�P�� �D��

�R�F�R�U�U�r�Q�F�L�D�� �G�H�� �G�R�L�V�� �P�H�F�D�Q�L�V�P�R�V�� �G�H��

��
��



��
��
��

�O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �G�D�� �F�X�U�F�X�P�L�Q�D���� �6�X�J�H�U�H���V�H���T�X�H����

�Q�D�� �I�D�V�H�� �L�Q�L�F�L�D�O�� �����±�������K�������D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�H��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �V�H�M�D�� �S�U�R�S�R�U�F�L�R�Q�D�O�P�H�Q�W�H��

�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�H���G�D���V�D�t�G�D���G�H���&�,�1�����L�Q�G�L�F�D�Q�G�R��

�X�P�� �P�H�F�D�Q�L�V�P�R�� �G�H�� �L�Q�W�H�U�D�o�m�R�� �I�t�V�L�F�D���� �j ��

�P�H�G�L�G�D���T�X�H���R���F�L�Q�D�P�D�W�R���V�H���G�H�V�L�Q�W�H�U�F�D�O�D����

�I�D�F�L�O�L�W�D���D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�D���F�X�U�F�X�P�L�Q�D�����T�X�H���R��

�F�L�U�F�X�Q�G�D���� �$�S�y�V���D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�H���F�H�U�F�D���G�H��

������ �� �G�R�� �F�L�Q�D�P�D�W�R���� �D�� �F�X�U�F�X�P�L�Q�D���L�Q�L�F�L�D���D��

�G�L�V�V�R�O�Y�H�U���V�H���H�P���X�P���P�H�L�R���M�i���H�Q�U�L�T�X�H�F�L�G�R��

�H�P���F�L�Q�D�P�D�W�R���V�R�O�X�E�L�O�L�]�D�G�R�����H���V�X�D���F�L�Q�p�W�L�F�D���p��

�S�R�V�V�L�Y�H�O�P�H�Q�W�H�� �J�R�Y�H�U�Q�D�G�D�� �S�R�U�� �H�I�H�L�W�R�V���G�H��

�K�L�G�U�R�W�U�R�S�L�D�� �H�� �S�R�U�� �L�Q�W�H�U�D�o�}�H�V�� �H�Q�W�U�H��

�P�R�O�p�F�X�O�D�V���G�H���F�X�U�F�X�P�L�Q�D���M�i���H�P���V�R�O�X�o�m�R������

�3�D�U�D���D�Y�D�O�L�D�U���D���O�L�[�L�Y�L�D�o�m�R���G�R���P�H�W�D�O��

�G�R���F�D�U�U�H�J�D�G�R�U���G�X�U�D�Q�W�H���D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���L�Q���Y�L�W�U�R����

�I�R�L���U�H�D�O�L�]�D�G�D���D���T�X�D�Q�W�L�I�L�F�D�o�m�R���G�H���=�Q�������Q�D�V��

�D�O�t�T�X�R�W�D�V���G�H���������K���U�H�W�L�U�D�G�D�V�����2�V���U�H�V�X�O�W�D�G�R�V��

�R�E�W�L�G�R�V���Y�L�D���,�&�3���U�H�V�X�O�W�D�U�D�P���H�P���P�H�Q�R�V���G�H��

���� �� �G�D�� �P�D�V�V�D�� �G�H�� �]�L�Q�F�R���G�D���S�D�V�W�L�O�K�D���H�P��

�V�R�O�X�o�m�R���� �S�D�U�D�� �/�=�+���&�,�1���� �0�)�� �H��

�/�=�+���&�,�1���&�8�5�������( �V�V�H�V���G�D�G�R�V���L�Q�G�L�F�D�P���T�X�H��

�D���O�L�[�L�Y�L�D�o�m�R���Q�m�R���p���R���S�U�R�F�H�V�V�R���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���G�D��

�O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�R�V���R�U�J�k�Q�L�F�R�V���G�D���P�D�W�U�L�]����

�$�S�O�L�F�D�o�m�R���G�R�V���0�R�G�H�O�R�V���0�D�W�H�P�i�W�L�F�R�V��

�2�V���P�R�G�H�O�R�V���P�D�W�H�P�i�W�L�F�R�V���I�R�U�D�P���D�S�O�L�F�D�G�R�V��

�j �V���F�X�U�Y�D�V���G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R���F�R�P���R���R�E�M�H�W�L�Y�R���G�H��

�H�O�X�F�L�G�D�U�� �R�� �P�H�F�D�Q�L�V�P�R�� �T�X�H�� �U�H�J�H�� �D��

�G�H�V�L�Q�W�H�U�F�D�O�D�o�m�R�� �G�R�� �t�R�Q�� �&�,�1�� �H�� �G�D���&�8�5����

�3�D�U�D���L�V�V�R�����F�D�G�D���P�R�G�H�O�R���I�R�L���D�M�X�V�W�D�G�R���D�R�V��

�G�D�G�R�V���G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R���D�F�X�P�X�O�D�G�D���D�R���O�R�Q�J�R��

�G�H�� ������ �K���� �L�Q�W�H�U�Y�D�O�R�� �H�P�� �T�X�H�� �D�V�� �F�X�U�Y�D�V��

�H�[�L�E�H�P�� �F�R�P�S�R�U�W�D�P�H�Q�W�R�� �F�L�Q�p�W�L�F�R��

�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�H���� �D�S�y�V�� �H�V�V�H�� �S�H�U�t�R�G�R����

�R�E�V�H�U�Y�D�P���V�H�� �D�O�W�H�U�D�o�}�H�V�� �Q�R�� �S�H�U�I�L�O�� �G�H��

�O�L�E�H�U�D�o�m�R���� �1�H�V�V�H�� �L�Q�W�H�U�Y�D�O�R�� �L�Q�L�F�L�D�O���� �S�D�U�D��

�W�R�G�R�V���R�V���P�D�W�H�U�L�D�L�V���W�H�V�W�D�G�R�V�����S�H�O�R���P�H�Q�R�V��

������ ���G�R���t�R�Q���F�L�Q�D�P�D�W�R���p���O�L�E�H�U�D�G�R�����W�R�U�Q�D�Q�G�R��

�D�V�� �S�U�L�P�H�L�U�D�V�� ������ �K�� �R�� �S�H�U�t�R�G�R�� �P�D�L�V��

�D�G�H�T�X�D�G�R���S�D�U�D���D���D�Q�i�O�L�V�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�D���G�R��

�S�U�R�F�H�V�V�R���F�L�Q�p�W�L�F�R���G�H�V�V�H���E�L�R�D�W�L�Y�R����

�2�V���P�R�G�H�O�R�V���G�H���2�U�G�H�P���������3�U�L�P�H�L�U�D���2�U�G�H�P��

�H�� �%�D�V�K�N�D�U�� �Q�m�R�� �W�L�Y�H�U�D�P�� �I�L�W�W�L�Q�J�V���S�R�V�L�W�L�Y�R�V��

�S�D�U�D���Q�H�Q�K�X�P���G�R�V���P�D�W�H�U�L�D�L�V����

�2���P�R�G�H�O�R���G�H���+�L�J�X�F�K�L���p���X�P���P�R�G�H�O�R��

�G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R���S�D�U�D���I�i �U�P�D�F�R�V���K�L�G�U�R�V�V�R�O�~�Y�H�L�V��

�H�� �S�R�X�F�R�� �V�R�O�~�Y�H�L�V���� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�G�R�V�� �H�P��

�P�D�W�U�L�]�H�V�� �G�H�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �P�R�G�L�I�L�F�D�G�D���� �( �V�V�H��

�P�R�G�H�O�R�� �S�U�H�V�V�X�S�}�H�� �T�X�H�� �D�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �p��

�F�R�Q�W�U�R�O�D�G�D�� �S�H�O�D�� �G�L�I�X�V�m�R�� �H�� �R�E�H�G�H�F�H����

�S�R�U�W�D�Q�W�R�����j ���/�H�L���G�H���)�L�F�N�����R���T�X�H���I�D�]���F�R�P���T�X�H��

�D�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �V�H�M�D�� �G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�H�� �G�D�� �U�D�L�]��

�T�X�D�G�U�D�G�D�� �G�R�� �W�H�P�S�R���� �2�� �P�R�G�H�O�R�� �I�R�L��

�R�U�L�J�L�Q�D�O�P�H�Q�W�H�� �S�U�R�S�R�V�W�R�� �S�D�U�D��

�F�U�H�P�H�V���S�R�P�D�G�D�� �D�S�O�L�F�D�G�R�V�� �j �� �S�H�O�H���� �H��

�S�R�V�W�H�U�L�R�U�P�H�Q�W�H���D�S�O�L�F�D�G�R���D���R�X�W�U�R�V���W�L�S�R�V���G�H��

�P�D�W�U�L�]�H�V���F�R�P�R���D���S�R�O�t�P�H�U�R�V�������)�R�L���D�S�O�L�F�D�G�R��

�R�� �P�R�G�H�O�R�� �V�L�P�S�O�L�I�L�F�D�G�R�� �G�H�� �+�L�J�X�F�K�L�� �T�X�H��

�H�[�S�U�H�V�V�D�� �D�� �T�X�D�Q�W�L�G�D�G�H�� �G�H�� �I�i �U�P�D�F�R��

�O�L�E�H�U�D�G�R�� �D�� �G�H�S�H�Q�G�H�U�� �G�R�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W�H�� �G�R��

�I�i �U�P�D�F�R���H�P���W�H�P�S�R�������������E�D�V�H�D�G�R���Q�D���/�H�L���G�H��

�)�L�F�N�������8�P���J�U�i �I�L�F�R���G�H���0�W���Y�H�U�V�X�V���W�����������V�H�U�i��

�O�L�Q�H�D�U�����V�H���D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���V�H�J�X�L�U���H�V�W�H���P�R�G�H�O�R����

��
��



��
��
��

��

�)�L�J�X�U�D�������±���&�X�U�Y�D�V���G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�H���&�,�1��

�D�S�O�L�F�D�G�D�V�� �D�R�� �P�R�G�H�O�R�� �G�H�� �+�L�J�X�F�K�L�� �S�D�U�D��

�/�=�+���&�,�1���H���/�=�+���&�,�1���&�8�5��

�3�H�U�F�H�E�H���V�H�� �T�X�H�� �S�D�U�D���D���0�)���H�V�V�H��

�P�R�G�H�O�R���Q�m�R���W�H�P���X�P���I�L�W�W�L�Q�J���P�X�L�W�R���S�U�H�F�L�V�R����

�S�R�U�p�P���S�D�U�D���R���/�=�+���&�,�1���H���R���/�=�+���&�,�1���&�8�5��

�R���I�L�W�W�L�Q�J���p���P�X�L�W�R���E�R�P�����F�R�P���5�����L�J�X�D�O���R�X��

�P�D�L�R�U�H�V�� �T�X�H�� �������������� �( �V�V�H�� �G�D�G�R��

�S�U�L�P�H�L�U�D�P�H�Q�W�H���F�R�Q�I�L�U�P�D���T�X�H���D���L�Q�W�H�U�F�D�O�D�o�m�R��

�G�R�V�� �E�L�R�D�W�L�Y�R�V�� �Q�R�� �F�D�U�U�H�J�D�G�R�U���� �H�P��

�F�R�P�S�D�U�D�o�m�R���D���D�S�H�Q�D�V���X�P�D���P�L�V�W�X�U�D���I�t�V�L�F�D��

�G�H�V�V�H�V�����G�H���I�D�W�R���D�O�W�H�U�D���V�X�D���O�L�E�H�U�D�o�m�R�����F�R�P�R��

�M�i�� �R�E�V�H�U�Y�D�G�R�� �D�Q�W�H�U�L�R�U�P�H�Q�W�H���� �( �V�V�H�� �G�D�G�R��

�S�D�U�H�F�H���L�Q�G�L�F�D�U���W�D�P�E�p�P���T�X�H���D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�R��

�&�,�1���T�X�D�Q�G�R���L�Q�W�H�U�F�D�O�D�G�R���Q�D���P�D�W�U�L�]���G�H���/�=�+��

�V�H�J�X�H���D���O�H�L���G�H���G�L�I�X�V�m�R���G�H���)�L�F�N�����R�X���V�H�M�D�����D��

�G�L�I�X�V�m�R���G�R���I�i �U�P�D�F�R���S�H�O�D�V���S�D�U�W�t�F�X�O�D�V���p���D��

�H�W�D�S�D�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�H�� �G�D�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R���� �e��

�L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���G�H�V�W�D�F�D�U���T�X�H���R���H�O�H�Y�D�G�R���D�M�X�V�W�H��

�D�R�� �P�R�G�H�O�R�� �G�H�� �+�L�J�X�F�K�L�� �R�E�V�H�U�Y�D�G�R�� �W�D�Q�W�R��

�S�D�U�D�� �R�� �/�=�+���&�,�1�� �T�X�D�Q�W�R�� �S�D�U�D�� �R��

�/�=�+���&�,�1���&�8�5�����5�ð���!�����������������L�Q�G�L�F�D���T�X�H���D��

�D�G�L�o�m�R���G�H���&�8�5���Q�m�R���D�O�W�H�U�D���R���P�H�F�D�Q�L�V�P�R��

�G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�R���t�R�Q���&�,�1������

��

��

�)�L�J�X�U�D�� ���� �±�� �&�X�U�Y�D�� �G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�H���&�,�1��

�D�S�O�L�F�D�G�D�V�� �D�R�� �P�R�G�H�O�R�� �G�H�� �' �L�I�X�V�m�R��

�3�D�U�D�E�y�O�L�F�D���S�D�U�D���0�)������

���2���P�R�G�H�O�R���G�H���. �R�U�V�P�H�\�H�U���3�H�S�S�D�V���p��

�X�P���P�R�G�H�O�R���X�W�L�O�L�]�D�G�R���S�D�U�D���V�L�V�W�H�P�D�V���P�D�L�V��

�F�R�P�S�O�H�[�R�V�����H�P���T�X�H���P�D�L�V���G�H���X�P���I�H�Q�{�P�H�Q�R��

�S�R�G�H���H�V�W�D�U���H�Q�Y�R�O�Y�L�G�R���H���H�P���J�H�U�D�O���Q�m�R���V�H��

�V�D�E�H�� �E�H�P�� �R�V�� �P�H�F�D�Q�L�V�P�R�V�� �G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R��

�H�Q�Y�R�O�Y�L�G�R�V�����( �O�H���D�Y�D�O�L�D���X�P�D���F�R�P�E�L�Q�D�o�m�R���G�H��

�O�L�E�H�U�D�o�m�R���S�R�U���G�L�I�X�V�m�R�����W�U�D�Q�V�S�R�U�W�H���)�L�F�N�L�D�Q�R����

�H�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �Y�L�D�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W�H�� �Q�m�R�� �)�L�F�N�L�D�Q�R��

���H�P�� �J�H�U�D�O�� �G�H�Y�L�G�R�� �D�R�� �U�H�O�D�[�D�P�H�Q�W�R�� �G�H��

�F�D�G�H�L�D�V�� �S�R�O�L�P�p�U�L�F�D�V�� �H�P�� �P�D�W�U�L�]�H�V��

�R�U�J�k�Q�L�F�D�V�������1�H�V�V�H���P�R�G�H�O�R���D���L�Q�F�O�L�Q�D�o�m�R���G�D��

�F�X�U�Y�D���O�L�Q�H�D�U���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���D�R���H�[�S�R�Q�H�Q�W�H���Q����

�R�� �T�X�D�O���L�Q�G�L�F�D���R���S�U�R�Y�i �Y�H�O���P�H�F�D�Q�L�V�P�R���G�H��

�O�L�E�H�U�D�o�m�R�����Q���� �����������L�Q�G�L�F�D���G�L�I�X�V�m�R���)�L�F�N�L�D�Q�D����

�����!���Q���!�����������L�Q�G�L�F�D���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�H���D�Q�{�P�D�O�R�����T�X�H��

�H�I�H�W�L�Y�D�P�H�Q�W�H�� �F�R�P�E�L�Q�D�� �G�L�I�X�V�m�R���I�L�F�N�L�D�Q�D���H��

�U�H�O�D�[�D�P�H�Q�W�R���G�D���P�D�W�U�L�]�����Q� �����L�Q�G�L�F�D���T�X�H���R��

�P�H�F�D�Q�L�V�P�R�� �G�H�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W�H�� �p�� �G�H�� �R�U�G�H�P��

�]�H�U�R�����Q���!�����V�X�J�H�U�H���X�P���P�H�F�D�Q�L�V�P�R���T�X�H���Q�m�R��

�V�H�J�X�H�� �D�� �/�H�L�� �G�H�� �)�L�F�N���� �S�U�R�Y�D�Y�H�O�P�H�Q�W�H��

�U�H�O�D�F�L�R�Q�D�G�R�� �D�R�V�� �R�X�W�U�R�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�H�V���G�D��

�P�D�W�U�L�]������

�� �3�D�U�D�� �R�� �/�=�+���&�,�1���&�8�5�� �H���S�D�U�D���R��

�/�=�+���&�,�1���R�V���5�����V�m�R���D�P�E�R�V���G�H�����������������$�O�p�P��

��
��



��
��
��

�G�R���P�D�L�V�����R�V���Q���V�m�R���D�P�E�R�V���P�D�L�R�U�H�V���T�X�H����������

�H���P�H�Q�R�U�H�V���T�X�H���������( �V�V�H�V���Y�D�O�R�U�H�V���L�Q�G�L�F�D�P��

�H�Q�W�m�R�� �T�X�H�� �R�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W�H�� �p�� �D�Q�{�P�D�O�R����

�F�R�P�E�L�Q�D�Q�G�R�� �D�� �G�L�I�X�V�m�R�� �)�L�F�N�L�D�Q�D���� �R�� �T�X�H��

�F�R�Q�F�R�U�G�D���F�R�P���R���E�R�P���D�M�X�V�W�H���Q�R���P�R�G�H�O�R���G�H��

�+�L�J�X�F�K�L���� �P�D�V�� �F�R�P�� �X�P�� �I�D�W�R�U�� �G�H�� �P�D�W�U�L�]��

�W�D�P�E�p�P�� �H�[�L�V�W�H�Q�W�H���� �( �V�V�H�� �G�D�G�R�� �F�R�Q�F�R�U�G�D��

�F�R�P���R�V���R�X�W�U�R�V�����S�R�L�V���H�[�L�V�W�H���R���F�D�U�U�H�J�D�G�R�U��

�T�X�H���H�[�H�U�F�H���L�Q�I�O�X�r�Q�F�L�D���Q�D���O�L�E�H�U�D�o�m�R�����M�i���T�X�H��

�K�i �� �G�L�V�V�R�O�X�o�m�R���G�H�V�V�H�����P�H�V�P�R���T�X�H���E�D�L�[�D��

�F�R�P�R���L�Q�G�L�F�D�G�R���S�H�O�R�V���G�D�G�R�V���G�R���,�&�3�������W�U�R�F�D��

�L�{�Q�L�F�D�� �S�D�U�D�� �Q�H�X�W�U�D�O�L�G�D�G�H�� �G�D�� �O�D�P�H�O�D����

�G�L�I�X�V�m�R�� �H�Q�W�U�H�� �S�D�U�W�t�F�X�O�D�V�� �G�H�� �W�D�P�D�Q�K�R��

�G�L�I�H�U�H�Q�W�H�����W�R�G�R�V���S�U�R�F�H�V�V�R�V���T�X�H���L�Q�I�O�X�H�Q�F�L�D�P��

�Q�D���O�L�E�H�U�D�o�m�R����

�3�R�U�� �I�L�P���� �R�� �P�R�G�H�O�R�� �G�H�� �G�L�I�X�V�m�R��

�S�D�U�D�E�y�O�L�F�D���p���R�X�W�U�R���P�R�G�H�O�R���T�X�H���W�H�P���V�L�G�R��

�X�W�L�O�L�]�D�G�R���S�D�U�D���G�H�V�F�U�H�Y�H�U���D���G�H�V�L�Q�W�H�U�F�D�O�D�o�m�R��

�G�H���H�V�S�p�F�L�H�V���D���S�D�U�W�L�U���G�H���K�L�G�U�y�[�L�G�R�V���G�X�S�O�R�V��

�O�D�P�H�O�D�U�H�V�� �H�� �R�X�W�U�R�V�� �W�L�S�R�V�� �G�H�� �W�U�R�F�D�G�R�U�H�V��

�L�{�Q�L�F�R�V���� �( �V�V�H�� �P�R�G�H�O�R�� �R�U�L�J�L�Q�D�O�P�H�Q�W�H��

�G�H�V�F�U�H�Y�H���D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���Q�D���T�X�D�O���D���Y�H�O�R�F�L�G�D�G�H��

�p���F�R�Q�W�U�R�O�D�G�D���S�R�U���G�L�I�X�V�m�R���Q�R���L�Q�W�H�U�L�R�U���G�D�V��

�S�D�U�W�t�F�X�O�D�V�� �G�H�� �D�U�J�L�O�R�P�L�Q�H�U�D�L�V�� �T�X�H��

�F�R�Q�V�W�L�W�X�H�P�� �D�P�R�V�W�U�D�V�� �G�R�� �V�R�O�R���� �( �V�V�H��

�P�R�G�H�O�R�� �F�R�P�S�U�H�H�Q�G�H�� �T�X�H�� �D�� �G�L�I�X�V�m�R���p���R��

�I�H�Q�{�P�H�Q�R�� �O�L�P�L�W�D�Q�W�H�� �H�� �p�� �E�D�V�H�D�G�R�� �Q�D��

�G�L�I�X�V�m�R���U�D�G�L�D�O���H�P���X�P���F�L�O�L�Q�G�U�R���Q�R���T�X�D�O���D��

�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�o�m�R�� �G�D�V�� �H�V�S�p�F�L�H�V�� �T�X�H�� �V�H��

�G�L�I�X�Q�G�H�P�� �p�� �F�R�Q�V�W�D�Q�W�H�� �Q�D�� �V�X�S�H�U�I�t�F�L�H�� �G�R��

�F�L�O�L�Q�G�U�R���������8�P���J�U�i �I�L�F�R���G�H�����0�W���0�������W���Y�H�U�V�X�V���W��

�����������G�H�Y�H���V�H�U���O�L�Q�H�D�U����

�$���D�S�O�L�F�D�o�m�R���G�R���P�R�G�H�O�R���S�D�U�D���D���0�)��

�W�H�Y�H�� �X�P�� �D�M�X�V�W�H�� �S�U�D�W�L�F�D�P�H�Q�W�H�� �S�H�U�I�H�L�W�R��

���5��� �������������� �S�D�U�D�� �D�V�� �����K�� �G�H�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R����

�V�H�Q�G�R���H�V�V�H���P�R�G�H�O�R���P�X�L�W�R���D�G�H�T�X�D�G�R���S�D�U�D��

�H�[�S�O�L�F�D�U�� �D�� �G�L�I�X�V�m�R�� �G�R�� �F�L�Q�D�P�D�W�R�� �T�X�D�Q�G�R��

�D�S�H�Q�D�V�� �L�Q�W�H�U�D�J�L�Q�G�R�� �I�L�V�L�F�D�P�H�Q�W�H�� �F�R�P�� �D��

�P�D�W�U�L�]�� �H�� �Q�m�R�� �L�Q�W�H�U�F�D�O�D�G�R�� �Q�H�V�V�D���� �( �P��

�F�R�Q�W�U�D�S�D�U�W�L�G�D���� �H�V�V�H�� �P�R�G�H�O�R�� �I�R�L�� �P�X�L�W�R��

�L�Q�V�D�W�L�V�I�D�W�y�U�L�R�� �S�D�U�D�� �G�H�V�F�U�H�Y�H�U�� �D���O�L�E�H�U�D�o�m�R��

�G�H�� �F�L�Q�D�P�D�W�R�� �G�R�V�� �/�=�+���&�,�1�� �H��

�/�=�+���&�,�1���&�8�5���� �F�R�P�S�U�R�Y�D�Q�G�R�� �Q�R�Y�D�P�H�Q�W�H��

�T�X�H���D���L�Q�W�H�U�F�D�O�D�o�m�R���G�H���&�,�1���Q�D���P�D�W�U�L�]���D�O�W�H�U�D��

�V�X�D�� �W�D�[�D�� �G�H�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R���� �P�D�V�� �Q�m�R�� �R��

�P�H�F�D�Q�L�V�P�R���� �,�V�V�R�� �S�R�U�T�X�H�� �R�� �P�R�G�H�O�R�� �G�H��

�G�L�I�X�V�m�R���S�D�U�D�E�y�O�L�F�D���W�D�P�E�p�P���p���X�P���P�R�G�H�O�R��

�G�L�I�X�V�L�Y�R���� �S�R�U�p�P�� �T�X�H�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�� �R�� �W�H�P�S�R��

�W�R�W�D�O�� �G�H�� �O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �Q�m�R�� �D�S�H�Q�D�V�� ������ �� �G�R��

�W�H�P�S�R�� �F�R�P�R�� �+�L�J�X�F�K�L���� �2�X�� �V�H�M�D���� �p�� �X�P��

�P�R�G�H�O�R�� �T�X�H�� �H�[�L�J�H�� �X�P�D�� �I�D�V�H�� �G�H��

�H�V�W�D�E�L�O�L�]�D�o�m�R�����T�X�H���R�F�R�U�U�H���H�P�������K���Q�D���0�)���M�i��

�T�X�H���V�X�D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���p���P�D�L�V���U�i �S�L�G�D�����P�D�V���Q�m�R��

�Q�R�V���/�=�+���T�X�H���U�H�W�D�U�G�D�P���D���O�L�E�H�U�D�o�m�R����

�4�X�D�Q�W�R�� �D�R�� �S�H�U�I�L�O�� �G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�D��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D���Q�R���/�=�+���&�,�1���&�8�5�����Q�H�Q�K�X�P���G�R�V��

�P�R�G�H�O�R�V�� �W�H�V�W�D�G�R�V�� �G�H�V�F�U�H�Y�H�X��

�D�G�H�T�X�D�G�D�P�H�Q�W�H���W�R�G�R���R���S�U�R�F�H�V�V�R���F�L�Q�p�W�L�F�R��

�S�R�U�p�P�� �F�R�P�R�� �M�i�� �G�H�V�F�U�L�W�R�� �S�U�H�Y�L�D�P�H�Q�W�H���� �R��

�S�U�R�F�H�V�V�R���S�D�U�H�F�H���D�F�R�Q�W�H�F�H�U���H�P�������H�V�W�i�J�L�R�V����

�&�R�Q�F�O�X�V�}�H�V��

�1�H�V�V�H�� �S�U�R�M�H�W�R�� �U�H�D�O�L�]�R�X���V�H�� �D�� �V�t�Q�W�H�V�H�� �H��

�F�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�o�m�R�� �G�H�� �6�%�/�� �G�H�� �]�L�Q�F�R��

�L�Q�W�H�U�F�D�O�D�G�R�� �F�R�P�� �k�Q�L�R�Q�V�� �F�L�Q�D�P�D�W�R�� �H��

�D�G�V�R�U�Y�L�G�R�� �F�R�P�� �F�X�U�F�X�P�L�Q�D���� �Y�L�V�D�Q�G�R�� �D��

�Y�D�O�L�G�D�o�m�R�� �H�� �S�R�V�V�t�Y�H�O�� �R�W�L�P�L�]�D�o�m�R�� �G�R��

�S�U�R�F�H�G�L�P�H�Q�W�R�� �G�H�� �D�G�V�R�U�o�m�R���� �)�R�L���S�R�V�V�t�Y�H�O��

�R�E�W�H�U�� �D�V�� �H�V�W�U�X�W�X�U�D�V�� �D�O�Y�R�� �G�H�� �I�R�U�P�D��

�V�D�W�L�V�I�D�W�y�U�L�D�����R�X���V�H�M�D�����R�V���k�Q�L�R�Q�V���R�U�J�k�Q�L�F�R�V��

�L�Q�W�H�U�F�D�O�D�G�R�V�� �H�Q�W�U�H�� �D�V�� �O�D�P�H�O�D�V����

��
��



��
��
��

�F�R�P�S�U�R�Y�D�G�D�V�� �S�H�O�D�V���D�Q�i�O�L�V�H�V���G�H���G�L�I�U�D�o�m�R��

�G�H���U�D�L�R�V���; ���G�R�V���F�R�P�S�R�V�W�R�V�����$���D�G�V�R�U�o�m�R���G�H��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �I�R�L�� �F�R�P�S�U�R�Y�D�G�D�� �S�R�U�� �W�p�F�Q�L�F�D�V��

�H�V�S�H�F�W�U�R�V�F�y�S�L�F�D�V���H���D�Q�i�O�L�V�H���W�p�U�P�L�F�D�����7�* �$������

�$�V�� �Y�D�U�L�i �Y�H�L�V�� �W�H�V�W�D�G�D�V�� �H�P�� �U�H�O�D�o�m�R�� �j ��

�D�G�V�R�U�o�m�R�� �I�R�U�D�P���� �W�H�P�S�R�� �G�H�� �D�G�V�R�U�o�m�R����

�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�o�m�R���G�D���V�R�O�X�o�m�R���G�H���D�G�V�R�U�o�m�R���H��

�S�U�H�V�H�Q�o�D�� �G�H�� �i �J�X�D�� �Q�D�� �V�R�O�X�o�m�R�� �G�H��

�D�G�V�R�U�o�m�R�����3�R�U���P�H�L�R���G�D�V���D�Q�i�O�L�V�H�V�����S�R�G�H���V�H��

�F�R�Q�F�O�X�L�U�� �T�X�H�� �R�� �P�H�O�K�R�U�� �W�H�P�S�R�� �S�D�U�D��

�D�G�V�R�U�o�m�R�� �p�� �����G�L�D�����9�L�V�D�Q�G�R���P�D�[�L�P�L�]�D�U���D��

�H�I�L�F�L�r�Q�F�L�D�� �H�� �D�� �V�X�V�W�H�Q�W�D�E�L�O�L�G�D�G�H�� �G�R��

�S�U�R�F�H�V�V�R���G�H���F�D�U�U�H�J�D�P�H�Q�W�R�����R�S�W�R�X���V�H���S�H�O�D��

�X�W�L�O�L�]�D�o�m�R���G�H���V�R�O�X�o�m�R���G�H���F�X�U�F�X�P�L�Q�D��������������

�P�R�O�� �/B4�ï�� �H�P�� �Y�H�]���G�H���V�R�O�X�o�}�H�V���V�D�W�X�U�D�G�D�V����

�2�E�W�L�Y�H�U�D�P���V�H�� �P�D�W�H�U�L�D�L�V�� �F�R�P����

�F�D�U�U�H�J�D�P�H�Q�W�R�� �D�S�U�R�[�L�P�D�G�R�� �G�H�� ������ �� �G�H��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �H�� ������ �� �G�H�� �F�L�Q�Q�D�P�D�W�R����

�F�R�Q�I�H�U�L�Q�G�R���O�K�H�V�� �H�O�H�Y�D�G�D�� �F�D�S�D�F�L�G�D�G�H�� �G�H��

�L�Q�F�R�U�S�R�U�D�o�m�R�� �H�� �E�R�D�� �H�V�W�D�E�L�O�L�G�D�G�H�� �j ��

�W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�D�����R���T�X�H���R�V���W�R�U�Q�D���S�U�R�P�L�V�V�R�U�H�V��

�S�D�U�D�� �D�S�O�L�F�D�o�}�H�V�� �I�X�W�X�U�D�V���� �2�V�� �W�H�V�W�H�V�� �G�H��

�G�L�V�V�R�O�X�o�m�R�� �L�Q�� �Y�L�W�U�R�� �G�H�P�R�Q�V�W�U�D�U�D�P���T�X�H���D��

�L�Q�W�H�U�F�D�O�D�o�m�R���G�R���F�L�Q�D�P�D�W�R���Q�D���P�D�W�U�L�]���U�H�W�D�U�G�D��

�V�X�D���O�L�E�H�U�D�o�m�R�����F�R�Q�W�U�L�E�X�L�Q�G�R���S�D�U�D���X�P���S�H�U�I�L�O��

�G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R���S�U�R�O�R�Q�J�D�G�D�����F�R�P�R���S�O�D�Q�H�M�D�G�R����

�3�R�U���R�X�W�U�R���O�D�G�R�����D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�D���F�X�U�F�X�P�L�Q�D��

�I�R�L���P�H�O�K�R�U�D�G�D���Q�D���S�U�H�V�H�Q�o�D���G�R���F�L�Q�D�P�D�W�R����

�L�Q�G�L�F�D�Q�G�R���T�X�H���D���H�V�W�U�D�W�p�J�L�D���G�H���H�P�S�U�H�J�D�U���R��

�H�I�H�L�W�R�� �K�L�G�U�R�W�U�y�S�L�F�R�� �G�R�� �t�R�Q�� �V�R�E�U�H�� �D��

�V�R�O�X�E�L�O�L�]�D�o�m�R�� �G�D�� �F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �W�U�R�X�[�H��

�U�H�V�X�O�W�D�G�R�V�� �E�H�Q�p�I�L�F�R�V���� �2�V�� �P�R�G�H�O�R�V��

�P�D�W�H�P�i�W�L�F�R�V���L�Q�G�L�F�D�P���T�X�H���D���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�R��

�F�L�Q�D�P�D�W�R�� �R�F�R�U�U�H�� �S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W�H�P�H�Q�W�H���S�R�U��

�G�L�I�X�V�m�R�� �D�W�U�D�Y�p�V�� �G�D�� �P�D�W�U�L�]���� �H�Q�T�X�D�Q�W�R�� �D��

�F�L�Q�p�W�L�F�D�� �G�H���O�L�E�H�U�D�o�m�R���G�D���F�X�U�F�X�P�L�Q�D���H�V�W�i��

�L�Q�W�L�P�D�P�H�Q�W�H�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�L�D�G�D�� �S�H�O�R�� �H�I�H�L�W�R��

�K�L�G�U�R�W�U�y�S�L�F�R�� �G�R�� �F�L�Q�D�P�D�W�R�� �H�� �S�H�O�D�V��

�L�Q�W�H�U�D�o�}�H�V���I�t�V�L�F�R���T�X�t�P�L�F�D�V���H�Q�W�U�H���D�P�E�R�V���R�V��

�E�L�R�D�W�L�Y�R�V���� �( �Q�W�U�H�W�D�Q�W�R���� �D�� �F�L�Q�p�W�L�F�D�� �G�H��

�O�L�E�H�U�D�o�m�R�� �G�D�� �F�X�U�F�X�P�L�Q�D�� �D�L�Q�G�D�� �U�H�T�X�H�U��

�L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�o�m�R�� �P�D�L�V�� �D�S�U�R�I�X�Q�G�D�G�D�� �H�P��

�H�Q�V�D�L�R�V�� �D�Y�D�Q�o�D�G�R�V�� �T�X�H�� �V�L�P�X�O�H�P��

�D�G�H�T�X�D�G�D�P�H�Q�W�H�� �D�V�� �F�R�Q�G�L�o�}�H�V�� �G�H��

�D�S�O�L�F�D�o�m�R���F�X�W�k�Q�H�D������

�( �V�V�D�V�� �H�W�D�S�D�V�� �S�H�U�P�L�W�L�U�m�R�� �D�Y�D�O�L�D�U�� �D��

�Q�H�F�H�V�V�L�G�D�G�H�� �G�H�� �Q�R�Y�D�V�� �P�R�G�L�I�L�F�D�o�}�H�V�� �Q�R��

�F�D�U�U�H�J�D�G�R�U���² ���V�H�M�D���D�O�W�H�U�D�Q�G�R���D���P�D�W�U�L�]���G�H��

�L�Q�F�R�U�S�R�U�D�o�m�R���� �V�H�M�D�� �G�H�V�H�Q�Y�R�O�Y�H�Q�G�R��

�I�R�U�P�X�O�D�o�}�H�V�� �I�L�Q�D�L�V�� �H�P�� �F�U�H�P�H�V�� �R�X��

�S�R�P�D�G�D�V�����$�G�L�F�L�R�Q�D�O�P�H�Q�W�H�����U�H�F�R�P�H�Q�G�D���V�H��

�D���D�S�O�L�F�D�o�m�R���G�H���W�p�F�Q�L�F�D�V���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�H�V��

�G�H�� �F�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�o�m�R���� �&�D�E�H�� �H�P�� �H�V�W�i�J�L�R�V��

�I�X�W�X�U�R�V���G�H���H�V�W�X�G�R���L�Q�F�O�X�L�U���W�H�V�W�H�V���G�H���H�I�L�F�i �F�L�D����

�F�R�P�R���W�H�V�W�H�V���F�H�O�X�O�D�U�H�V���H���H�P���H�[���Y�L�Y�R�����S�D�U�D��

�W�H�V�W�D�U�� �D�� �I�X�Q�F�L�R�Q�D�O�L�G�D�G�H�� �E�L�R�O�y�J�L�F�D�� �G�R��

�P�D�W�H�U�L�D�O����

�%�L�E�O�L�R�J�U�D�I�L�D��

�>���@���3�U�R�N�V�F�K���(�����S�+���L�Q���Q�D�W�X�U�H�����K�X�P�D�Q�V���D�Q�G��

�V�N�L�Q���� �-�� �' �H�U�P�D�W�R�O���� ����������

�6�H�S������������������������������������ �G�R�L����

�������������������������������������������������� �( �S�X�E��

�����������-�X�Q���������3�0�,�' ��������������������������

�>���@�� �&�K�D�Q�G�D�Q�D�� �0�R�K�D�Q�W�\���� �6�D�Q�M�H�H�E�� �. ����

�6�D�K�R�R���� �&�X�U�F�X�P�L�Q�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �W�R�S�L�F�D�O��

�I�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �Z�R�X�Q�G�� �K�H�D�O�L�Q�J��

�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����' �U�X�J���' �L�V�F�R�Y�H�U�\���7�R�G�D�\����

�9�R�O�X�P�H�����������,�V�V�X�H���������������������3�D�J�H�V��

������������ ������������ �,�6�6�1��

��
��



��
��
��

���������������������K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������M��

�G�U�X�G�L�V������������������������������

�>���@�� �5�D�W�D�Q�� �&���� �$�U�L�D�Q�� �$�0���� �5�D�M�H�Q�G�U�D�Q�� �5����

�-�D�\�D�N�X�P�D�U�� �5���� �0�D�V�V�R�Q�� �0����

�0�D�Q�J�D�O�D�W�K�L�O�O�D�P�� �6���� �1�D�Q�R�E�D�V�H�G��

�I�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �F�X�U�F�X�P�L�Q����

�H�O�X�F�L�G�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �E�H�Q�H�I�L�W�V��

�D�Q�G���I�X�W�X�U�H���S�U�R�V�S�H�F�W�V���L�Q���V�N�L�Q���F�D�Q�F�H�U����

�%�L�R�P�H�G���0�D�W�H�U���������������$�X�J����������������������

�G�R�L���� ���������������������������������; ���D�F�I���D�I����

�3�0�,�' ��������������������������

�>���@���&�R�Q�V�W�D�Q�W�L�Q�R�����9���5���/�������)�L�J�X�H�L�U�H�G�R�����0���3������

�0�D�J�U�L���� �9���5������ �( �X�O�i�O�L�R���� �' ������ �&�X�Q�K�D����

�9���5���5������ �$�O�F�k�Q�W�D�U�D���� �$���&���6������ �3�H�U�R�W�W�L����

�* ���)���� �%�L�R�P�D�W�H�U�L�D�O�V�� �%�D�V�H�G�� �R�Q��

�2�U�J�D�Q�L�F�� �3�R�O�\�P�H�U�V�� �D�Q�G�� �/�D�\�H�U�H�G��

�' �R�X�E�O�H�� ������ �+�\�G�U�R�[�L�G�H�V��

�1�D�Q�R�F�R�P�S�R�V�L�W�H�V���� �' �U�X�J�� �' �H�O�L�Y�H�U�\��

�D�Q�G�� �7�L�V�V�X�H�� �(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J����

�3�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�V�� ������������ �������� ����������

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L

�F�V��������������������

�>���@�� �1�D�E�L�S�R�X�U���� �+������ �+�X���� �<���� �/�D�\�H�U�H�G�� �]�L�Q�F��

�K�\�G�U�R�[�L�G�H�� �D�V�� �Y�H�K�L�F�O�H�� �I�R�U�� �G�U�X�J��

�G�H�O�L�Y�H�U�\���V�\�V�W�H�P�V�����D���F�U�L�W�L�F�D�O���U�H�Y�L�H�Z�����-��

�3�R�U�R�X�V���0�D�W�H�U�����������������±������������������������

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������V������������������

����������������������

�>���@���0�R�K�V�L�Q���6�0�����+�X�V�V�H�L�Q���0�=�����6�D�U�L�M�R���6�+����

�)�D�N�X�U�D�]�L���6�����$�U�X�O�V�H�O�Y�D�Q���3�����+�L�Q���7�<����

�6�\�Q�W�K�H�V�L�V�� �R�I�� ���F�L�Q�Q�D�P�D�W�H���]�L�Q�F��

�O�D�\�H�U�H�G�� �K�\�G�U�R�[�L�G�H���� �L�Q�W�H�U�F�D�O�D�W�L�R�Q��

�F�R�P�S�R�X�Q�G�� �I�R�U�� �V�X�Q�V�F�U�H�H�Q��

�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���� �&�K�H�P�� �&�H�Q�W�� �-���� ����������

�)�H�E�� ���������������������� �G�R�L����

���������������������������������; �������������� �3�0�,�' ����

���������������������3�0�&�,�' �����3�0�&��������������������

�>���@���9�R�O�O�R�Q�R���/�����)�D�O�F�R�Q�L�����* �D�]�L�D�Q�R���5�����,�D�F�R�Y�H�O�O�L��

�)�����' �L�N�D���(�����7�H�U�U�D�F�F�L�D�Q�R���&�����%�L�D�Q�F�K�L���/����

�&�D�P�S�L�R�Q�H���(�����3�R�W�H�Q�W�L�D�O���R�I���&�X�U�F�X�P�L�Q��

�L�Q���6�N�L�Q���' �L�V�R�U�G�H�U�V�����1�X�W�U�L�H�Q�W�H�V��������������

�6�H�S�� ������������������������������ �G�R�L����

�����������������Q�X�������������������� �3�0�,�' ����

�������������������� �3�0�&�,�' �����3�0�&������������������

�>���@���&�K�D�Q�G�D�Q�D���0�R�K�D�Q�W�\�����6�D�Q�M�H�H�E���. ����

�6�D�K�R�R���� �&�X�U�F�X�P�L�Q�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �W�R�S�L�F�D�O��

�I�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �Z�R�X�Q�G�� �K�H�D�O�L�Q�J��

�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����' �U�X�J���' �L�V�F�R�Y�H�U�\���7�R�G�D�\��

�����9�R�O�X�P�H�����������,�V�V�X�H���������������������3�D�J�H�V��

������������ ������������ �,�6�6�1�� ����������������������

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������M���G�U�X�G�L�V��������

������������������

�>���@���6�D�W�\�D�M�L�W���0�R�Q�G�D�O�����6�R�X�P�H�Q���* �K�R�V�K�����6�D�W�\�D��

�3�����0�R�X�O�L�N�����6�W�D�E�L�O�L�W�\���R�I���F�X�U�F�X�P�L�Q���L�Q��

�G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �V�R�O�Y�H�Q�W�� �D�Q�G�� �V�R�O�X�W�L�R�Q��

�P�H�G�L�D�����8�9�±�Y�L�V�L�E�O�H���D�Q�G���V�W�H�D�G�\���V�W�D�W�H��

�I�O�X�R�U�H�V�F�H�Q�F�H�� �V�S�H�F�W�U�D�O�� �V�W�X�G�\����

�-�R�X�U�Q�D�O�� �R�I�� �3�K�R�W�R�F�K�H�P�L�V�W�U�\�� �D�Q�G��

�3�K�R�W�R�E�L�R�O�R�J�\�� �%���� �%�L�R�O�R�J�\���� �9�R�O�X�P�H��

�������������������� �3�D�J�H�V�� ����������

���������,�6�6�1���������������������K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J��

�����������������M���M�S�K�R�W�R�E�L�R�O����������������������������

�>�����@�� �3�U�L�\�D�G�D�U�V�L�Q�L�� �. �,���� �7�K�H�� �F�K�H�P�L�V�W�U�\�� �R�I��

�F�X�U�F�X�P�L�Q���� �I�U�R�P�� �H�[�W�U�D�F�W�L�R�Q�� �W�R��

�W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F���D�J�H�Q�W�����0�R�O�H�F�X�O�H�V��������������

�' �H�F�� ���������������������������������������� �G�R�L����

�����������������P�R�O�H�F�X�O�H�V����������������������

�3�0�,�' ���� �������������������� �3�0�&�,�' ����

�3�0�&��������������������

��
��



��
��
��

�>�����@�� ������ �6�X�H�W�K���6�D�Q�W�L�D�J�R�� �9���� �0�H�Q�G�H�V���6�L�O�Y�D��

�* �3�����' �H�F�R�W�p���5�L�F�D�U�G�R���' �����/�L�P�D���0�(�)��

�G�H���� �&�8�5�&�8�0�,�1�$���� �2�� �3�Ï ��

�' �2�8�5�$�' �2�� �' �2��

�$�d�$�)�5�­�2���' �$���7�(�5�5�$����

�,�1�7�5�2�6�3�(�&�d�®�(�6�� �6�2�%�5�(��

�4�8�Ë�0�,�&�$�� �( �� �$�7�,�9�,�' �$�' �( �6��

�%�,�2�/�Ï �* �,�&�$�6���� �4�X�t�P�� �1�R�Y�D��

�>�,�Q�W�H�U�Q�H�W�@���� ���������0�D�\���������������������±��������

�$�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �I�U�R�P����

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J��������������������������������������

������������������������������

�>�����@���5�D�W�K�L�����1�������3�D�U�D�G�N�D�U�����$�������	 ���* �D�L�N�D�U�����9����

�* ���������������������3�R�O�\�P�R�U�S�K�V���R�I���F�X�U�F�X�P�L�Q��

�D�Q�G�� �L�W�V�� �F�R�F�U�\�V�W�D�O�V�� �Z�L�W�K�� �F�L�Q�Q�D�P�L�F��

�D�F�L�G���� �-�R�X�U�Q�D�O�� �R�I�� �3�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O��

�6�F�L�H�Q�F�H�V���� ���������������� ���������±������������

�G�R�L�������������������M���[�S�K�V��������������������������

�>�����@�� �5�R�F�K�D���� �0���� �$������ �3�H�W�H�U�V�H�Q���� �3���� �$���� �' ������

�7�H�L�[�H�L�U�D���1�H�W�R���� �( ������ �3�H�W�U�L�O�O�L���� �+���� �0������

�/�H�U�R�X�[���� �)������ �7�D�Y�L�R�W���* �X�H�K�R���� �&������ �	 ��

�&�R�Q�V�W�D�Q�W�L�Q�R���� �9���� �5���� �/���� ����������������

�/�D�\�H�U�H�G�� �G�R�X�E�O�H�� �K�\�G�U�R�[�L�G�H�� �D�Q�G��

�V�X�O�L�Q�G�D�F�� �F�R�L�O�H�G�� �D�Q�G�� �V�F�U�R�O�O�H�G��

�Q�D�Q�R�D�V�V�H�P�E�O�L�H�V�� �I�R�U�� �V�W�R�U�D�J�H�� �D�Q�G��

�G�U�X�J�� �U�H�O�H�D�V�H���� �5�6�&�� �$�G�Y�D�Q�F�H�V����

�������������� �����������±��������������

�G�R�L�������������������&���5�$�����������)��

�>�����@�� �1�D�J���� �$������ �&�K�D�N�U�D�E�R�U�W�\���� �3������

�1�D�W�D�U�D�M�D�Q���� �*������ �%�D�N�V�L���� �$������

�0�X�G�H�G�O�D���� �$������ �6�X�E�U�D�P�D�Q�L�D�Q���� �6����

�.�������	 ���3�U�D�G�H�H�S�����7���������������������%�H�Q�W��

�N�H�W�R�� �I�R�U�P�� �R�I�� �F�X�U�F�X�P�L�Q����

�S�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���V�W�D�E�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���H�Q�R�O��

�E�\�� �S�L�S�H�U�L�Q�H���� �D�Q�G�� �L�V�R�P�H�U�V�� �R�I��

�F�X�U�F�X�P�L�Q�±�F�\�F�O�R�G�H�[�W�U�L�Q��

�F�R�P�S�O�H�[�H�V���� �,�Q�V�L�J�K�W�V�� �I�U�R�P�� �L�R�Q��

�P�R�E�L�O�L�W�\�� �P�D�V�V�� �V�S�H�F�W�U�R�P�H�W�U�\����

�$�Q�D�O�\�W�L�F�D�O�� �&�K�H�P�L�V�W�U�\���� ����������������

���������±�����������G�R�L�������������������D�F�V���D�Q�D

�O�F�K�H�P�����E������������

>� � @�� �.�R�O�H�Y���� �7���� �0������ �9�H�O�F�K�H�Y�D���� �(���� �$������

�6�W�D�P�E�R�O�L�\�V�N�D�����%�����$�������	 ���6�S�L�W�H�O�O�H�U����

�0���� ���������������� �'�)�7 �� �D�Q�G��

�H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O�� �V�W�X�G�L�H�V�� �R�I�� �W�K�H��

�V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���Y�L�E�U�D�W�L�R�Q�D�O���V�S�H�F�W�U�D��

�R�I�� �F�X�U�F�X�P�L�Q���� �,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��

�-�R�X�U�Q�D�O���R�I���4�X�D�Q�W�X�P���&�K�H�P�L�V�W�U�\����

���������� ���������±������������

�G�R�L�������������������T�X�D��������������

>� � @���1�R�O�D�V�F�R�����0�����0�������$�P�D�G�R�����$�����0�������	 ��

�5�L�E�H�L�U�R���&�O�D�U�R���� �3���� �-���� �$���� ����������������

�(�I�I�H�F�W�� �R�I�� �K�\�G�U�R�J�H�Q�� �E�R�Q�G�L�Q�J�� �L�Q��

�W�K�H�� �Y�L�E�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �V�S�H�F�W�U�D�� �R�I��

�W�U�D�Q�V���F�L�Q�Q�D�P�L�F�� �D�F�L�G���� �-�R�X�U�Q�D�O�� �R�I��

�5�D�P�D�Q�� �6�S�H�F�W�U�R�V�F�R�S�\���� ��������

�������±�����������G�R�L�������������������M�U�V������������

�>�����@���K�D�N�D�O�����6�������&�K�D�R�����.�������6�F�K�P�L�G�W�����: ������

�4�L�Q���� �-������ �.�L�P���� �0������ �	 �� �&�K�D�Q���� �'����

���������������� �(�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�X�U�P�H�U�L�F��

�S�R�Z�G�H�U���D�G�X�O�W�H�U�D�W�H�G���Z�L�W�K���P�H�W�D�Q�L�O��

�\�H�O�O�R�Z�� �X�V�L�Q�J�� �)�7���5�D�P�D�Q�� �D�Q�G��

�)�7���,�5�� �V�S�H�F�W�U�R�V�F�R�S�\���� �)�R�R�G�V����

������������ ��������

�G�R�L�������������������I�R�R�G�V����������������

��
��



��
��
��

�>�����@���6�L�O�Y�H�U�V�W�H�L�Q�����5�����0�������: �H�E�V�W�H�U�����)�����;������

�.�L�H�P�O�H���� �'���� �-������ �	 �� �%�U�\�F�H���� �'���� �/����

���������������� �6�S�H�F�W�U�R�P�H�W�U�L�F��

�L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �R�U�J�D�Q�L�F��

�F�R�P�S�R�X�Q�G�V�������W�K���H�G���������+�R�E�R�N�H�Q����

�1�-�����:�L�O�H�\��

��

�)�L�Q�D�Q�F�L�D�P�H�Q�W�R��

�$�J�U�D�G�H�F�H�P�R�V���D���&�1�3�T���S�H�O�D���E�R�O�V�D���G�H���,�&����
��

��

��

��

��
��
��

��
��
��

��
��
��
��
��
��
��
��

��
��



��
��

��

��

​ ��

​ ���������,�Q�F�O�X�V�L�y�Q����

​ ��

�( �G�X�F�D�F�L�y�Q���,�Q�F�O�X�V�L�Y�D���F�R�P�R���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D���I�R�U�P�D�W�L�Y�D���G�H���O�D���L�G�H�Q�W�L�G�D�G���O�R�F�D�O�����H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�V���G�H��

�K�H�U�R�t�V�P�R���F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�R���H�Q���9�D�O�S�D�U�D�t�V�R��

�$�X�W�R�U�����$�U�D�Q�F�L�E�L�D�����1�R�H�P�t�����Q�R�H�P�L���D�U�D�Q�F�L�E�L�D�# �D�O�X�P�Q�R�V���X�S�O�D���F�O��

�3�U�R�I�H�V�R�U���J�X�t�D�����2�O�L�Y�D�U�H�V���9�L�O�O�D�U�R�H�O�����-�R�V�p���0�D�Q�X�H�O�����M�P�R�O�L�Y�D�U�# �X�S�O�D���F�O�����3�5�2�)�(�6�2�5���' �( �/��

�6�(�0�,�1�$�5�,�2���' �( ���3�5�2�<�(�&�7�2���,�1�7�(�* �5�$�' �2���,���' �( �/���0�$�* �Ë�6�7�(�5���( �1���,�1�&�/�8�6�,�Ï �1���( �' �8�&�$�7�,�9�$��

�8�3�/�$��

�8�Q�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���G�H���3�O�D�\�D���$�Q�F�K�D�������&�L�H�Q�F�L�D�V���G�H���O�D���(�G�X�F�D�F�L�y�Q��

��

�5�H�V�X�P�H�Q��

�/�D���S�U�H�V�H�Q�W�H���S�R�Q�H�Q�F�L�D���V�H���L�Q�V�F�U�L�E�H���H�Q���X�Q�D���O�t�Q�H�D���G�H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�F�L�y�Q���R�U�L�H�Q�W�D�G�D���D���O�D���H�G�X�F�D�F�L�y�Q��

�L�Q�F�O�X�V�L�Y�D���F�R�P�R���P�D�U�F�R���G�H���D�Q�i�O�L�V�L�V���G�H�O���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���K�X�P�D�Q�R���H�Q���F�R�Q�W�H�[�W�R�V���W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O�H�V�����7�R�P�D��

�F�R�P�R���D�Q�W�H�F�H�G�H�Q�W�H���H�O���S�U�R�\�H�F�W�R���³�' �H���0�D�U�Y�H�O���D���%�O�D�F�N�G�L�D�P�R�Q�G�����' �L�D�F�U�R�Q�t�D���G�H�O���6�X�S�H�U�K�p�U�R�H���\��

�K�H�U�R�t�Q�D���G�H���O�D���P�H�P�R�U�L�D���H�Q���9�D�O�S�D�U�D�t�V�R���G�H�V�G�H���X�Q�D���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D���G�H���J�p�Q�H�U�R� �́����G�H�V�D�U�U�R�O�O�D�G�R���S�R�U��

�D�F�D�G�p�P�L�F�R�V���G�H���O�D���8�Q�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���G�H���3�O�D�\�D���$�Q�F�K�D���H�Q���H�O���P�D�U�F�R���G�H���9�L�Q�F�X�O�D�F�L�y�Q���F�R�Q���H�O���0�H�G�L�R�����&�' ��

�8�3�$�������������±���&�' ���8�3�$�����������������L�Q�V�W�D�Q�F�L�D���H�Q���O�D���F�X�D�O���O�D���D�X�W�R�U�D���G�H���H�V�W�D���S�R�Q�H�Q�F�L�D���S�D�U�W�L�F�L�S�y��

�D�F�W�L�Y�D�P�H�Q�W�H���H�Q���H�O���W�U�D�E�D�M�R���G�H���F�D�P�S�R�����H�Q�W�U�H�Y�L�V�W�D�V���\���H�O�D�E�R�U�D�F�L�y�Q���G�H���P�D�W�H�U�L�D�O���E�L�R�J�U�i �I�L�F�R����

�6�L�Q�� �U�H�S�U�R�G�X�F�L�U�� �G�L�F�K�R�� �S�U�R�\�H�F�W�R���� �H�V�W�D���U�H�I�O�H�[�L�y�Q���S�U�R�S�R�Q�H���X�Q�D���S�U�R�I�X�Q�G�L�]�D�F�L�y�Q���W�H�P�i�W�L�F�D���T�X�H��

�D�Q�D�O�L�]�D���O�D���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D���G�H�V�G�H���O�D���H�G�X�F�D�F�L�y�Q���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D�����F�R�P�S�U�H�Q�G�L�G�D���F�R�P�R���S�U�i�F�W�L�F�D���V�L�W�X�D�G�D���T�X�H��

�U�H�F�R�Q�R�F�H�� �O�D�� �G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G�� �\�� �S�U�R�P�X�H�Y�H�� �O�D�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q�� �D�F�W�L�Y�D�� �G�H�� �O�D�� �F�R�P�X�Q�L�G�D�G�� �H�Q�� �O�D��

�F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q���G�H���F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R����

�0�H�W�R�G�R�O�y�J�L�F�D�P�H�Q�W�H�����V�H���U�H�W�R�P�D���H�O���H�Q�I�R�T�X�H���F�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Y�R���T�X�H���S�H�U�P�L�W�L�y���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�U��

�I�L�J�X�U�D�V���O�R�F�D�O�H�V���U�H�F�R�Q�R�F�L�G�D�V���S�R�U���V�X�V���W�U�D�\�H�F�W�R�U�L�D�V���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�D�V���H�Q���i �P�E�L�W�R�V���F�R�P�R���D�U�W�H���\���F�X�O�W�X�U�D����

�G�H�S�R�U�W�H���� �F�R�P�X�Q�L�G�D�G�� �\�� �H�G�X�F�D�F�L�y�Q���� �' �H�V�G�H�� �H�V�W�D�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D���� �H�O�� �K�H�U�R�t�V�P�R�� �F�R�W�L�G�L�D�Q�R�� �V�H��

�L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�� �F�R�P�R�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�Y�R�� �S�H�G�D�J�y�J�L�F�R�� �T�X�H�� �D�P�S�O�t�D�� �O�R�V�� �U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V�� �I�R�U�P�D�W�L�Y�R�V���� �Y�L�V�L�E�L�O�L�]�D��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�V���G�L�Y�H�U�V�D�V���\���I�R�U�W�D�O�H�F�H���S�U�R�F�H�V�R�V���G�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�F�L�y�Q���F�X�O�W�X�U�D�O����

�( �O���P�D�W�H�U�L�D�O���G�L�G�i�F�W�L�F�R���H�O�D�E�R�U�D�G�R���G�L�U�L�J�L�G�R���D���V�H�J�X�Q�G�R���F�L�F�O�R���G�H���H�G�X�F�D�F�L�y�Q���E�i �V�L�F�D���H�V���D�Q�D�O�L�]�D�G�R��

�D�T�X�t�� �F�R�P�R�� �U�H�F�X�U�V�R�� �S�R�W�H�Q�F�L�D�O�� �S�D�U�D�� �S�U�R�P�R�Y�H�U�� �L�G�H�Q�W�L�G�D�G�� �O�R�F�D�O���� �V�H�Q�W�L�G�R�� �G�H�� �S�H�U�W�H�Q�H�Q�F�L�D�� �\��

����

mailto:noemi.arancibia@alumnos.upla.cl
mailto:jmolivar@upla.cl


�I�R�U�P�D�F�L�y�Q�� �F�L�X�G�D�G�D�Q�D�� �H�Q�� �F�R�Q�I�R�U�P�H�� �D�O�� �V�X�V�W�H�Q�W�R�� �G�H�� �O�D�� �(�G�X�F�D�F�L�y�Q�� �L�Q�F�O�X�V�L�Y�D���� �S�U�R�\�H�F�W�D�Q�G�R��

�S�R�V�L�E�L�O�L�G�D�G�H�V���S�D�U�D���S�U�i�F�W�L�F�D�V���S�H�G�D�J�y�J�L�F�D�V���F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O�L�]�D�G�D�V���H�Q���G�L�V�W�L�Q�W�R�V���H�Q�W�R�U�Q�R�V���F�X�O�W�X�U�D�O�H�V����

�3�D�O�D�E�U�D�V���F�O�D�Y�H�����( �G�X�F�D�F�L�y�Q���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D�����S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���K�X�P�D�Q�R�����L�G�H�Q�W�L�G�D�G���O�R�F�D�O�����9�D�O�S�D�U�D�t�V�R����

��

��

��

�,�Q�W�U�R�G�X�F�F�L�y�Q��

��

�( �G�X�F�D�F�L�y�Q�� �L�Q�F�O�X�V�L�Y�D�� �F�R�P�R�� �P�D�U�F�R��

�I�R�U�P�D�W�L�Y�R��

�/�D���H�G�X�F�D�F�L�y�Q���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D���V�H���K�D���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�G�R��

�H�Q���O�D�V���~�O�W�L�P�D�V���G�p�F�D�G�D�V���F�R�P�R���X�Q���S�U�L�Q�F�L�S�L�R��

�R�U�L�H�Q�W�D�G�R�U���G�H���O�R�V���V�L�V�W�H�P�D�V���H�G�X�F�D�W�L�Y�R�V�����Q�R��

�V�y�O�R�� �H�Q�� �W�p�U�P�L�Q�R�V�� �G�H�� �D�F�F�H�V�R���� �V�L�Q�R��

�I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�P�H�Q�W�H�� �H�Q�� �U�H�O�D�F�L�y�Q�� �F�R�Q�� �O�D��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q���� �H�O�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �G�H�� �O�D��

�G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G�� �\�� �O�D�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q�� �G�H��

�F�R�P�X�Q�L�G�D�G�H�V�� �G�H�� �D�S�U�H�Q�G�L�]�D�M�H�� �P�i �V��

�G�H�P�R�F�U�i�W�L�F�D�V������

�0�i �V���T�X�H���X�Q�D���H�V�W�U�D�W�H�J�L�D���P�H�W�R�G�R�O�y�J�L�F�D�����O�D��

�H�G�X�F�D�F�L�y�Q�� �L�Q�F�O�X�V�L�Y�D�� �F�R�Q�V�W�L�W�X�\�H�� �X�Q�D��

�S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D�� �I�R�U�P�D�W�L�Y�D�� �T�X�H�� �S�U�R�P�X�H�Y�H�� �O�D��

�H�T�X�L�G�D�G�����H�O���G�L�i �O�R�J�R���\���O�D���Y�D�O�R�U�D�F�L�y�Q���G�H���O�D�V��

�W�U�D�\�H�F�W�R�U�L�D�V�� �G�H�� �Y�L�G�D�� �T�X�H�� �F�R�Q�I�L�J�X�U�D�Q�� �O�D��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�� �V�R�F�L�D�O�� ���8�1�(�6�&�2���� ��������������

�' �H�V�G�H���H�V�W�D���P�L�U�D�G�D�����O�D���H�V�F�X�H�O�D���Q�R���V�H���O�L�P�L�W�D��

�D�� �W�U�D�Q�V�P�L�W�L�U�� �F�R�Q�W�H�Q�L�G�R�V���� �V�L�Q�R�� �T�X�H�� �V�H��

�S�U�R�\�H�F�W�D���F�R�P�R���H�V�S�D�F�L�R���G�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q���G�H��

�L�G�H�Q�W�L�G�D�G�� �\�� �F�L�X�G�D�G�D�Q�t�D���� �I�R�U�W�D�O�H�F�L�H�Q�G�R�� �H�O��

�Y�t�Q�F�X�O�R�� �H�Q�W�U�H�� �P�H�P�R�U�L�D���� �F�X�O�W�X�U�D�� �\��

�F�R�P�X�Q�L�G�D�G������

�( �Q�� �H�V�W�H�� �V�H�Q�W�L�G�R���� �H�O�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �G�H�O��

�S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R�� �K�X�P�D�Q�R�� �\�� �G�H�� �O�D�V�� �K�L�V�W�R�U�L�D�V��

�O�R�F�D�O�H�V�� �D�G�T�X�L�H�U�H�� �U�H�O�H�Y�D�Q�F�L�D�� �S�H�G�D�J�y�J�L�F�D����

�S�X�H�V�� �S�H�U�P�L�W�H�� �V�L�W�X�D�U�� �H�O�� �D�S�U�H�Q�G�L�]�D�M�H�� �H�Q��

�F�R�Q�W�H�[�W�R�V���U�H�D�O�H�V�����I�D�Y�R�U�H�F�H�U���H�O���V�H�Q�W�L�G�R���G�H��

�S�H�U�W�H�Q�H�Q�F�L�D���\���F�R�Q�W�U�L�E�X�L�U���D���O�D���F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q��

�G�H���L�G�H�Q�W�L�G�D�G���O�R�F�D�O������

�/�D���P�H�P�R�U�L�D���Y�L�Y�D���G�H�O���W�H�U�U�L�W�R�U�L�R���H�[�S�U�H�V�D�G�D��

�H�Q���O�D�V���S�U�i�F�W�L�F�D�V�����V�D�E�H�U�H�V���\���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�V��

�G�H���V�X�V���K�D�E�L�W�D�Q�W�H�V���V�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D���D�V�t���H�Q���X�Q��

�U�H�F�X�U�V�R���H�G�X�F�D�W�L�Y�R���T�X�H���S�R�V�L�E�L�O�L�W�D���S�U�R�F�H�V�R�V��

�I�R�U�P�D�W�L�Y�R�V�� �P�i �V�� �F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O�L�]�D�G�R�V�� �\��

�V�R�F�L�D�O�P�H�Q�W�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R�V��​

​

�$�Q�W�H�F�H�G�H�Q�W�H�V���G�H���O�D���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D​

�/�D�� �U�H�I�O�H�[�L�y�Q�� �T�X�H�� �D�T�X�t�� �V�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�D�� �V�H��

�Y�L�Q�F�X�O�D���F�R�Q���H�O���S�U�R�\�H�F�W�R���W�L�W�X�O�D�G�R���³�' �H���0�D�U�Y�H�O��

�D���%�O�D�F�N�G�L�D�P�R�Q�G�����G�L�D�F�U�R�Q�t�D���G�H�O���6�X�S�H�U�K�p�U�R�H��

�G�H���O�D���P�H�P�R�U�L�D���H�Q���9�D�O�S�D�U�D�t�V�R���G�H�V�G�H���X�Q�D��

�S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D���G�H���J�p�Q�H�U�R� �́����G�H�V�D�U�U�R�O�O�D�G�R���E�D�M�R��

�O�D���G�L�U�H�F�F�L�y�Q���G�H���9�L�Q�F�X�O�D�F�L�y�Q���F�R�Q���H�O���0�H�G�L�R��

�G�H���O�D���8�Q�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���G�H���3�O�D�\�D���$�Q�F�K�D�����F�y�G�L�J�R��

�&�' ���8�3�$�������������±���&�' ���8�3�$��������������

�' �L�F�K�R�� �S�U�R�\�H�F�W�R�� �I�X�H�� �O�L�G�H�U�D�G�R�� �S�R�U�� �O�R�V��

�D�F�D�G�p�P�L�F�R�V�� �-�R�V�p�� �0�D�Q�X�H�O�� �2�O�L�Y�D�U�H�V��

�9�L�O�O�D�U�R�H�O�����,�J�Q�D�F�L�R���5�H�\�H�V���&�D�\�X�O���\���0�D�U�L�F�H�O��

�* �R�P�H�]���� �D�X�W�R�U�H�V�� �G�H�� �O�D�� �L�Q�L�F�L�D�W�L�Y�D�� �\�� �T�X�H��

�F�R�Q�W�y�� �F�R�Q�� �O�D�� �F�R�O�D�E�R�U�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �* �L�V�H�O�D��

�2�W�D�U�R�O�D���H�Q���H�O���i �U�H�D���G�H���I�R�W�R�J�U�D�I�t�D���\���G�L�V�H�x�R��

�G�H�O���P�D�W�H�U�L�D�O����​

�4�X�L�H�Q�� �V�X�V�F�U�L�E�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�y�� �F�R�P�R��

�F�R�O�D�E�R�U�D�G�R�U�D�� �D�F�W�L�Y�D�� �H�Q�� �H�O�� �S�U�R�F�H�V�R��

�L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�Y�R���� �G�H�V�D�U�U�R�O�O�D�Q�G�R�� �W�U�D�E�D�M�R�� �H�Q��

�W�H�U�U�H�Q�R���� �U�H�D�O�L�]�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �H�Q�W�U�H�Y�L�V�W�D�V����

�H�O�D�E�R�U�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �E�L�R�J�U�D�I�t�D�V���� �H�Q�W�U�H�� �R�W�U�R�V����

����



�D�G�H�P�i �V���G�H���I�R�U�P�D�U���S�D�U�W�H���G�H���O�D�V���D�F�W�L�Y�L�G�D�G�H�V��

�\���H�Q�F�X�H�Q�W�U�R�V���S�U�R�S�L�R�V���G�H���O�D���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D����

�( �O�� �S�U�R�S�y�V�L�W�R���G�H�O���S�U�R�\�H�F�W�R���R�U�L�J�L�Q�D�O���I�X�H���O�D��

�G�H�W�H�F�F�L�y�Q���\���U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���G�H���S�H�U�V�R�Q�D�V��

�T�X�H�� �V�H�� �G�L�V�W�L�Q�J�X�H�Q�� �H�Q�� �V�X�� �H�V�S�D�F�L�R��

�F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�R���S�R�U���F�X�D�O�L�G�D�G�H�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�G�D�V��

�G�L�J�Q�D�V�� �G�H�� �V�H�U�� �L�P�L�W�D�G�D�V���� �U�H�O�H�Y�D�Q�G�R�� �V�X��

�F�R�Q�W�U�L�E�X�F�L�y�Q�� �D�� �O�D�� �P�H�P�R�U�L�D�� �S�R�U�W�H�x�D�� �\���D�O��

�S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���K�X�P�D�Q�R���G�H���9�D�O�S�D�U�D�t�V�R������

�/�D�� �S�U�H�V�H�Q�W�H���S�R�Q�H�Q�F�L�D���Q�R���U�H�S�U�R�G�X�F�H���G�L�F�K�R��

�S�U�R�\�H�F�W�R�� �Q�L�� �F�R�Q�V�W�L�W�X�\�H�� �X�Q�D�� �U�H�H�V�F�U�L�W�X�U�D���G�H�O��

�P�L�V�P�R�����6�H���S�U�R�S�R�Q�H�����H�Q���F�D�P�E�L�R�����F�R�P�R���X�Q�D��

�S�U�R�I�X�Q�G�L�]�D�F�L�y�Q���W�H�P�i�W�L�F�D���T�X�H���D�Q�D�O�L�]�D�����G�H�V�G�H��

�O�D���H�G�X�F�D�F�L�y�Q���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D�����D�T�X�H�O�O�R�V���H�O�H�P�H�Q�W�R�V��

�T�X�H�� �S�H�U�P�L�W�H�Q���U�H�I�O�H�[�L�R�Q�D�U���S�H�G�D�J�y�J�L�F�D�P�H�Q�W�H��

�V�R�E�U�H���O�D���F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q���G�H���L�G�H�Q�W�L�G�D�G���O�R�F�D�O���\���O�D��

�U�H�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�F�L�y�Q�� �G�H�O�� �K�H�U�R�t�V�P�R�� �F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�R��

�F�R�P�R���S�U�i�F�W�L�F�D���I�R�U�P�D�W�L�Y�D�����( �Q���F�R�K�H�U�H�Q�F�L�D���F�R�Q��

�H�O���H�Q�I�R�T�X�H���G�H���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���F�X�O�W�X�U�D�O���L�Q�P�D�W�H�U�L�D�O��

���8�1�(�6�&�2�������������������O�D�V���W�U�D�\�H�F�W�R�U�L�D�V���\���V�D�E�H�U�H�V��

�F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�R�V�� �V�H�� �F�R�P�S�U�H�Q�G�H�Q�� �F�R�P�R�� �X�Q��

�D�F�H�U�Y�R�� �Y�L�Y�R�� �T�X�H�� �I�R�U�W�D�O�H�F�H�� �O�D�� �L�G�H�Q�W�L�G�D�G��

�F�R�O�H�F�W�L�Y�D����

��

�2�E�M�H�W�L�Y�R�V��

�' �H�V�G�H�� �O�D�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D�� �G�H�� �O�D�� �H�G�X�F�D�F�L�y�Q��

�L�Q�F�O�X�V�L�Y�D�� �F�R�P�R�� �P�D�U�F�R�� �I�R�U�P�D�W�L�Y�R���� �V�H��

�S�U�R�S�R�Q�H���D�Q�D�O�L�]�D�U���O�D���U�H�F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q���G�H���O�D��

�P�H�P�R�U�L�D���G�H�O���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���K�H�U�R�L�F�R���G�H�O���* �U�D�Q��

�9�D�O�S�D�U�D�t�V�R���� �U�H�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�G�R�� �O�D�� �I�L�J�X�U�D�� �G�H�O��

�V�X�S�H�U�K�p�U�R�H�� �\�� �K�H�U�R�t�Q�D�� �F�R�P�R�� �H�[�S�U�H�V�L�y�Q��

�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�D���G�H�O���W�H�U�U�L�W�R�U�L�R���\���V�X�V���Y�D�O�R�U�H�V����

�F�R�Q�� �H�O�� �S�U�R�S�y�V�L�W�R�� �G�H�� �S�U�R�\�H�F�W�D�U�� �H�V�W�D��

�P�H�P�R�U�L�D���H�Q���F�R�Q�W�H�[�W�R�V���H�G�X�F�D�W�L�Y�R�V���\���H�Q���O�D��

�I�R�U�P�D�F�L�y�Q�� �S�H�G�D�J�y�J�L�F�D���� �I�R�U�W�D�O�H�F�L�H�Q�G�R�� �O�D��

�L�G�H�Q�W�L�G�D�G���O�R�F�D�O�����G�L�P�H�Q�V�L�y�Q���I�R�U�P�D�W�L�Y�D���H�Q���H�O��

�i �P�E�L�W�R���H�V�F�R�O�D�U����

​

�( �Q�� �F�R�K�H�U�H�Q�F�L�D�� �F�R�Q�� �O�R�� �D�Q�W�H�U�L�R�U���� �O�D��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q�� �V�H�� �F�R�Q�F�L�E�H�� �F�R�P�R�� �X�Q�D��

�H�[�S�U�H�V�L�y�Q���G�H���F�L�X�G�D�G�D�Q�t�D���D�F�W�L�Y�D�����H�Q���O�D���T�X�H��

�O�D���F�R�P�X�Q�L�G�D�G���D�V�X�P�H���X�Q���U�R�O���S�U�R�W�D�J�y�Q�L�F�R���H�Q��

�O�D�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q�� �F�R�O�H�F�W�L�Y�D�� �G�H�� �P�H�P�R�U�L�D�� �\��

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�G�R���� �D�V�t���� �V�H�� �S�U�R�P�X�H�Y�H�� �X�Q�D��

�H�G�X�F�D�F�L�y�Q���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D���T�X�H���U�H�F�R�Q�R�F�H���\���Y�D�O�R�U�D��

�O�D�� �G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G�� �G�H�� �H�G�D�G�H�V���� �J�p�Q�H�U�R�V����

�F�R�Q�W�H�[�W�R�V�� �V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O�H�V�� �\�� �F�R�Q�G�L�F�L�R�Q�H�V��

�I�t�V�L�F�D�V�����L�Q�W�H�J�U�D�Q�G�R���D���W�R�G�R�V���O�R�V���D�F�W�R�U�H�V���H�Q��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�V���G�H���D�S�U�H�Q�G�L�]�D�M�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�D�V��

�\���F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O�L�]�D�G�D�V����

​

�' �H�� �H�V�W�H�� �P�R�G�R���� �O�D�� �L�G�H�Q�W�L�G�D�G�� �O�R�F�D�O�� �V�H��

�F�R�P�S�U�H�Q�G�H���F�R�P�R���H�O���U�H�V�X�O�W�D�G�R���G�H���S�U�R�F�H�V�R�V��

�I�R�U�P�D�W�L�Y�R�V�� �T�X�H�� �D�U�W�L�F�X�O�D�Q�� �W�H�U�U�L�W�R�U�L�R����

�P�H�P�R�U�L�D���\���U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���G�H�O���R�W�U�R���H�Q���O�D��

�F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q�� �G�H�� �F�R�P�X�Q�L�G�D�G���� �G�H�V�G�H���H�V�W�D��

�S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D���� �V�H�� �L�Q�W�H�J�U�D�Q�� �O�R�V�� �D�S�R�U�W�H�V�� �G�H��

�D�J�H�Q�W�H�V���W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O�H�V���G�H�O���i �P�E�L�W�R���H�G�X�F�D�W�L�Y�R����

�D�U�W�t�V�W�L�F�R���� �G�H�S�R�U�W�L�Y�R�� �\�� �F�L�H�Q�W�t�I�L�F�R����

�I�D�Y�R�U�H�F�L�H�Q�G�R�� �X�Q�D�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q�� �F�R�O�H�F�W�L�Y�D��

�G�H�O�� �F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �\�� �O�D�� �Y�D�O�R�U�D�F�L�y�Q�� �G�H�O��

�S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �Y�L�Y�R�� �G�H�� �9�D�O�S�D�U�D�t�V�R��

�F�R�P�R���U�H�F�X�U�V�R���S�H�G�D�J�y�J�L�F�R���L�Q�F�O�X�V�L�Y�R����

​

�5�H�V�X�O�W�D�G�R�V���\���' �L�V�F�X�V�L�y�Q​

�/�D���S�U�H�V�H�Q�W�H���U�H�I�O�H�[�L�y�Q���V�H���V�X�V�W�H�Q�W�D���H�Q���X�Q�D��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�� �W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O�� �G�H�V�D�U�U�R�O�O�D�G�D�� �H�Q��

�9�D�O�S�D�U�D�t�V�R���� �F�X�\�D�� �E�D�V�H�� �P�H�W�R�G�R�O�y�J�L�F�D�� �V�H��

�L�Q�V�F�U�L�E�L�y�� �H�Q�� �X�Q�� �H�Q�I�R�T�X�H�� �F�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�R�� �G�H��

�F�D�U�i�F�W�H�U�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Y�R���� �L�Q�V�S�L�U�D�G�R�� �H�Q�� �H�O��

�P�R�G�H�O�R�� �G�H�� �,�Q�Y�H�V�W�L�J�D�F�L�y�Q���$�F�F�L�y�Q��

�3�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Y�D�����%�D�O�F�i �]�D�U�������������������' �H�V�G�H���H�V�W�D��

�S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D���� �O�D�� �F�R�P�X�Q�L�G�D�G�� �Q�R�� �I�X�H��

����



�F�R�Q�F�H�E�L�G�D���F�R�P�R���R�E�M�H�W�R���G�H���H�V�W�X�G�L�R�����V�L�Q�R��

�F�R�P�R���V�X�M�H�W�R���D�F�W�L�Y�R���H�Q���O�D���F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q���G�H��

�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���� �I�D�Y�R�U�H�F�L�H�Q�G�R�� �S�U�R�F�H�V�R�V��

�G�L�D�O�y�J�L�F�R�V���\���F�R�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�R�V���F�R�K�H�U�H�Q�W�H�V���F�R�Q��

�O�R�V�� �S�U�L�Q�F�L�S�L�R�V�� �G�H���O�D���H�G�X�F�D�F�L�y�Q���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D����

�S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�P�H�Q�W�H�� �H�Q�� �O�R�� �U�H�I�H�U�L�G�R�� �D�� �O�D��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q���S�O�H�Q�D�����H�O���U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���G�H��

�O�D���G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���\���O�D���G�H�P�R�F�U�D�W�L�]�D�F�L�y�Q���G�H���O�D��

�S�U�R�G�X�F�F�L�y�Q���G�H���V�D�E�H�U�H�V����

��

�( �O���O�H�Y�D�Q�W�D�P�L�H�Q�W�R���G�H���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�y�Q���V�H���U�H�D�O�L�]�y��

�P�H�G�L�D�Q�W�H���H�Q�W�U�H�Y�L�V�W�D�V���V�H�P�L�H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�G�D�V���D��

�S�H�U�V�R�Q�D�V�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�G�D�V�� �S�R�U�� �V�X�� �D�S�R�U�W�H��

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R���D�O���H�Q�W�R�U�Q�R���F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�R�����( �V�W�R�V��

�U�H�O�D�W�R�V���S�H�U�P�L�W�L�H�U�R�Q���U�H�F�R�Q�V�W�U�X�L�U���W�U�D�\�H�F�W�R�U�L�D�V��

�G�H�� �Y�L�G�D�� �T�X�H�� �I�X�H�U�R�Q�� �V�L�V�W�H�P�D�W�L�]�D�G�D�V�� �H�Q��

�E�L�R�J�U�D�I�t�D�V���F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O�L�]�D�G�D�V�����( �V�W�D�V���I�L�J�X�U�D�V��

�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�Q���I�R�U�P�D�V���G�H���K�H�U�R�t�V�P�R���F�R�W�L�G�L�D�Q�R��

���&�D�P�S�E�H�O�O���� �������������� �H�Q�W�H�Q�G�L�G�R�� �Q�R�� �F�R�P�R��

�K�D�]�D�x�D���H�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�L�D�����V�L�Q�R���F�R�P�R���V�H�U�Y�L�F�L�R��

�F�R�P�S�U�R�P�H�W�L�G�R���F�R�Q���O�D���F�R�P�X�Q�L�G�D�G�����0�i �V���T�X�H��

�X�Q�� �H�M�H�U�F�L�F�L�R�� �G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�R���� �H�O�� �S�U�R�F�H�V�R�� �V�H��

�F�R�Q�V�W�L�W�X�\�y�� �H�Q�� �X�Q�D�� �S�U�i�F�W�L�F�D�� �G�H��

�U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �V�R�F�L�D�O�� �T�X�H�� �Y�L�V�L�E�L�O�L�]�D�� �O�D��

�S�O�X�U�D�O�L�G�D�G�� �G�H�� �H�G�D�G�H�V�� �\�� �F�R�Q�W�H�[�W�R�V��

�S�U�H�V�H�Q�W�H�V�� �H�Q�� �H�O�� �W�H�U�U�L�W�R�U�L�R���� �)�U�H�Q�W�H�� �D��

�U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V�� �K�R�P�R�J�p�Q�H�R�V���� �H�V�W�D�� �H�V�W�U�D�W�H�J�L�D��

�G�L�Y�H�U�V�L�I�L�F�D���P�R�G�H�O�R�V���I�R�U�P�D�W�L�Y�R�V���\���I�R�U�W�D�O�H�F�H��

�U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���� �H�T�X�L�G�D�G�� �V�L�P�E�y�O�L�F�D�� �\��

�S�H�U�W�H�Q�H�Q�F�L�D����

��

�$�V�L�P�L�V�P�R�����V�H���G�H�V�D�U�U�R�O�O�D�U�R�Q���L�Q�V�W�D�Q�F�L�D�V���G�H��

�H�Q�F�X�H�Q�W�U�R�� �\�� �G�L�i �O�R�J�R�� �H�Q�� �H�V�S�D�F�L�R�V��

�H�G�X�F�D�W�L�Y�R�V�� �\���F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�R�V���G�H�O���V�H�F�W�R�U���G�H��

�3�O�D�\�D�� �$�Q�F�K�D���� �D�U�W�L�F�X�O�D�Q�G�R�� �H�O���W�U�D�E�D�M�R���F�R�Q��

�H�V�W�D�E�O�H�F�L�P�L�H�Q�W�R�V�� �H�V�F�R�O�D�U�H�V�� �\�� �D�F�W�R�U�H�V��

�W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O�H�V���� �( �V�W�D�V�� �L�Q�V�W�D�Q�F�L�D�V�� �S�X�H�G�H�Q��

�F�R�P�S�U�H�Q�G�H�U�V�H���F�R�P�R���H�V�S�D�F�L�R�V���I�R�U�P�D�W�L�Y�R�V��

�L�Q�W�H�U�J�H�Q�H�U�D�F�L�R�Q�D�O�H�V�� �T�X�H�� �W�H�Q�V�L�R�Q�D�Q��

�P�R�G�H�O�R�V�� �W�U�D�G�L�F�L�R�Q�D�O�H�V�� �G�H�� �W�U�D�Q�V�P�L�V�L�y�Q��

�X�Q�L�G�L�U�H�F�F�L�R�Q�D�O�� �G�H�O�� �F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R����

�I�D�Y�R�U�H�F�L�H�Q�G�R���O�D���F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q���F�R�O�H�F�W�L�Y�D���G�H��

�P�H�P�R�U�L�D���\���O�D���U�H�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�F�L�y�Q���G�H�O���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R��

�G�H�V�G�H���X�Q�D���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D�����( �Q���H�V�W�H��

�V�H�Q�W�L�G�R�����O�D���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D���S�H�U�P�L�W�L�y���H�Y�L�G�H�Q�F�L�D�U��

�T�X�H�� �O�D�� �L�Q�F�O�X�V�L�y�Q�� �Q�R�� �V�H�� �O�L�P�L�W�D�� �D�� �O�D��

�L�Q�W�H�J�U�D�F�L�y�Q���G�H���V�X�M�H�W�R�V���G�L�Y�H�U�V�R�V�����V�L�Q�R���T�X�H��

�L�P�S�O�L�F�D�� �W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�U�� �O�D�V�� �G�L�Q�i�P�L�F�D�V�� �G�H��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q���\���Y�D�O�L�G�D�F�L�y�Q���V�R�F�L�D�O����

��

�/�R�V���U�H�O�D�W�R�V���I�X�H�U�R�Q���U�H�J�L�V�W�U�D�G�R�V�����W�U�D�Q�V�F�U�L�W�R�V��

�\�� �H�[�D�P�L�Q�D�G�R�V�� �G�H�V�G�H�� �X�Q�D�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D��

�H�G�X�F�D�W�L�Y�D�� �\�� �S�D�W�U�L�P�R�Q�L�D�O���� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�Q�G�R��

�F�U�L�W�H�U�L�R�V�� �G�H�� �D�Q�i�O�L�V�L�V�� �Y�L�Q�F�X�O�D�G�R�V�� �D�� �O�D��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q�����G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G�����U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���\��

�V�H�Q�W�L�G�R�� �G�H�� �S�H�U�W�H�Q�H�Q�F�L�D���� �( �V�W�H�� �S�U�R�F�H�V�R��

�S�H�U�P�L�W�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�U���O�D���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D���Q�R���V�R�O�R��

�F�R�P�R�� �U�H�V�F�D�W�H�� �G�H�� �P�H�P�R�U�L�D���� �V�L�Q�R�� �F�R�P�R��

�S�U�i�F�W�L�F�D�� �S�H�G�D�J�y�J�L�F�D�� �V�L�W�X�D�G�D�� �T�X�H��

�F�R�Q�W�U�L�E�X�\�H���D���O�D���F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q���G�H���L�G�H�Q�W�L�G�D�G��

�O�R�F�D�O���H�Q���F�O�D�Y�H���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D�����D�O���O�H�J�L�W�L�P�D�U���Y�R�F�H�V��

�T�X�H���K�D�E�L�W�X�D�O�P�H�Q�W�H���S�H�U�P�D�Q�H�F�H�Q���I�X�H�U�D���G�H��

�O�R�V���U�H�O�D�W�R�V���R�I�L�F�L�D�O�H�V��​

��

�3�U�R�G�X�F�W�R�� �I�L�Q�D�O�� �G�H�O�� �S�U�R�\�H�F�W�R�� �\�� �V�X�� �U�R�O��

�L�Q�F�O�X�V�L�Y�R���H�Q���O�D���H�G�X�F�D�F�L�y�Q��

�&�R�P�R���S�D�U�W�H���G�H���O�D���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�����V�H���H�O�D�E�R�U�y��

�X�Q���O�L�E�U�R���T�X�H���U�H�~�Q�H���O�D�V���E�L�R�J�U�D�I�t�D�V���\���U�H�O�D�W�R�V��

�V�L�V�W�H�P�D�W�L�]�D�G�R�V���G�H���O�D�V���I�L�J�X�U�D�V���U�H�F�R�Q�R�F�L�G�D�V��

�S�R�U���O�D���F�R�P�X�Q�L�G�D�G�����L�Q�F�R�U�S�R�U�D�Q�G�R���D�G�H�P�i �V��

�D�F�W�L�Y�L�G�D�G�H�V�� �S�H�G�D�J�y�J�L�F�D�V�� �R�U�L�H�Q�W�D�G�D�V�� �D�O��

�U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���G�H���O�R�V���Y�D�O�R�U�H�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�V��

�H�Q���V�X�V���W�U�D�\�H�F�W�R�U�L�D�V�����( �V�W�H���P�D�W�H�U�L�D�O���Q�R���V�H��

�O�L�P�L�W�D���D���O�D���G�L�I�X�V�L�y�Q���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�D�O�����V�L�Q�R���T�X�H��

����



�R�I�U�H�F�H�� �R�U�L�H�Q�W�D�F�L�R�Q�H�V�� �G�L�G�i�F�W�L�F�D�V�� �T�X�H��

�S�X�H�G�H�Q�� �I�D�Y�R�U�H�F�H�U�� �S�U�i�F�W�L�F�D�V�� �H�G�X�F�D�W�L�Y�D�V��

�P�i �V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Y�D�V���\���F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O�L�]�D�G�D�V�����$�O��

�Y�L�V�L�E�L�O�L�]�D�U�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�V�� �G�L�Y�H�U�V�D�V�� �\��

�S�U�R�P�R�Y�H�U�� �O�D�� �U�H�I�O�H�[�L�y�Q�� �Y�D�O�y�U�L�F�D���� �H�O�� �O�L�E�U�R��

�D�P�S�O�t�D�� �O�R�V�� �U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V�� �I�R�U�P�D�W�L�Y�R�V��

�G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V�� �H�Q�� �H�O�� �D�X�O�D���� �I�R�U�W�D�O�H�F�L�H�Q�G�R�� �H�O��

�U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���G�H���O�D���G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G�����H�O���V�H�Q�W�L�G�R��

�G�H���S�H�U�W�H�Q�H�Q�F�L�D���\���O�D���I�R�U�P�D�F�L�y�Q���F�L�X�G�D�G�D�Q�D��

�H�Q���G�L�V�W�L�Q�W�R�V���F�R�Q�W�H�[�W�R�V���H�G�X�F�D�W�L�Y�R�V����

��

��

��

�/�D�� �L�P�D�J�H�Q�� �G�D�� �F�X�H�Q�W�D�� �G�H�O�� �P�D�W�H�U�L�D�O��

�G�L�G�i�F�W�L�F�R���\���U�H�J�L�V�W�U�R���G�H���I�L�J�X�U�D�V���F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�D�V��

�U�H�F�R�Q�R�F�L�G�D�V�� �H�Q�� �O�D�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�� �W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O��

�G�H�V�D�U�U�R�O�O�D�G�D���H�Q���9�D�O�S�D�U�D�t�V�R�����/�D���G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G��

�G�H�� �H�G�D�G�H�V���� �R�I�L�F�L�R�V�� �\�� �F�R�Q�W�H�[�W�R�V��

�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�G�R�V�� �L�O�X�V�W�U�D�� �H�O�� �S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R��

�K�X�P�D�Q�R���F�R�P�R���H�[�S�U�H�V�L�y�Q���G�H���P�H�P�R�U�L�D���Y�L�Y�D��

�\���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�R���S�D�U�D���S�U�i�F�W�L�F�D�V���S�H�G�D�J�y�J�L�F�D�V��

�R�U�L�H�Q�W�D�G�D�V���D���O�D���H�G�X�F�D�F�L�y�Q���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D���\���O�D��

�F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q���G�H���L�G�H�Q�W�L�G�D�G���O�R�F�D�O����

��

�' �L�V�W�U�L�E�X�F�L�y�Q�� �G�H�� �i �P�E�L�W�R�V�� �G�H��

�U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �\�� �S�U�R�I�X�Q�G�L�]�D�F�L�y�Q��

�F�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�D���G�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�G�R�V��

��

�( �O�� �* �U�i �I�L�F�R�� �G�H���G�L�V�W�U�L�E�X�F�L�y�Q���S�R�U�F�H�Q�W�X�D�O���G�H��

�I�L�J�X�U�D�V�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�G�D�V�� �S�R�U�� �i �U�H�D�� �G�H�� �D�F�F�L�y�Q��

�F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�D���Q�R�V���H�Q�W�U�H�J�D���X�Q���Y�L�V�L�y�Q���G�H���O�R�V��

�U�H�V�X�O�W�D�G�R�V���� �O�R�V�� �F�X�D�O�H�V�� �P�X�H�V�W�U�D�Q�� �X�Q�D��

�S�U�H�V�H�Q�F�L�D�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�D�� �H�Q�� �D�U�W�H�� �\�� �F�X�O�W�X�U�D��

�������� ���� �\�� �X�Q�D�� �G�L�V�W�U�L�E�X�F�L�y�Q�� �H�T�X�L�O�L�E�U�D�G�D���H�Q��

�G�H�S�R�U�W�H���� �F�R�P�X�Q�L�G�D�G�� �\�� �H�G�X�F�D�F�L�y�Q�� �������� ��

�F�D�G�D�� �X�Q�D�������O�R���T�X�H���S�H�U�P�L�W�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�U���H�O��

�K�H�U�R�t�V�P�R�� �O�R�F�D�O�� �F�R�P�R�� �I�H�Q�y�P�H�Q�R��

�P�X�O�W�L�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�D�O����

��

�/�D�� �G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G�� �G�H�� �i �U�H�D�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�G�D�V��

�H�Y�L�G�H�Q�F�L�D���T�X�H���H�O���K�H�U�R�t�V�P�R���F�R�W�L�G�L�D�Q�R���Q�R���V�H��

�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D���H�Q���X�Q���~�Q�L�F�R���i �P�E�L�W�R���G�H���D�F�F�L�y�Q����

�V�L�Q�R�� �T�X�H�� �V�H�� �P�D�Q�L�I�L�H�V�W�D�� �H�Q�� �P�~�O�W�L�S�O�H�V��

�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�H�V�� �G�H�� �O�D�� �Y�L�G�D�� �V�R�F�L�D�O���� �( �V�W�D��

�S�O�X�U�D�O�L�G�D�G�� �Q�R�� �V�y�O�R�� �V�H���U�H�I�L�H�U�H���D���G�L�V�W�L�Q�W�R�V��

�F�D�P�S�R�V���F�R�P�R���H�O���D�U�W�H�����G�H�S�R�U�W�H�����H�G�X�F�D�F�L�y�Q��

�R���D�F�F�L�y�Q���F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�D�����V�L�Q�R���W�D�P�E�L�p�Q���D���O�D��

�G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G�� �G�H�� �V�X�M�H�W�R�V���� �W�U�D�\�H�F�W�R�U�L�D�V�� �\��

�V�D�E�H�U�H�V���T�X�H���F�R�Q�I�L�J�X�U�D�Q���H�O���W�H�U�U�L�W�R�U�L�R�����' �H�V�G�H��

�O�D���� �L�Q�F�O�X�V�L�y�Q�� �H�G�X�F�D�W�L�Y�D�����H�V�W�R���D�P�S�O�t�D���O�R�V��

�U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V�� �S�H�G�D�J�y�J�L�F�R�V�� �G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V�� �\��

�U�H�F�R�Q�R�F�H���G�L�V�W�L�Q�W�D�V���I�R�U�P�D�V���G�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q��

�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�F�L�y�Q���D�O���E�L�H�Q���F�R�P�~�Q�����/�D���L�Q�F�O�X�V�L�y�Q����

�H�Q�� �H�V�W�H�� �V�H�Q�W�L�G�R���� �V�H�� �H�[�S�U�H�V�D�� �H�Q�� �O�D��

����



�Y�D�O�L�G�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �P�~�O�W�L�S�O�H�V�� �P�R�G�R�V�� �G�H��

�D�S�U�H�Q�G�H�U�����D�S�R�U�W�D�U���\���F�R�Q�V�W�U�X�L�U���F�R�P�X�Q�L�G�D�G����

��

�&�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�Q�G�R���O�D���F�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�F�L�y�Q���G�H���O�D�V��

�i �U�H�D�V�� �G�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���� �V�H�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�y��

�S�H�U�W�L�Q�H�Q�W�H���S�U�R�I�X�Q�G�L�]�D�U���H�Q���H�O���F�R�Q�W�H�Q�L�G�R���G�H��

�G�R�V�� �S�U�H�J�X�Q�W�D�V�� �D�E�R�U�G�D�G�D�V�� �H�Q�� �O�D�V��

�H�Q�W�U�H�Y�L�V�W�D�V�� �T�X�H�� �Q�R�� �I�X�H�U�R�Q�� �G�H�V�D�U�U�R�O�O�D�G�D�V��

�F�R�P�R���H�M�H���F�H�Q�W�U�D�O���H�Q���H�O���D�Q�i�O�L�V�L�V���L�Q�L�F�L�D�O�����S�H�U�R��

�T�X�H���U�H�V�X�O�W�D�Q���H�V�S�H�F�L�D�O�P�H�Q�W�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�D�V��

�S�D�U�D�� �O�D�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�� �U�H�I�O�H�[�L�y�Q���� �( �V�W�D�V��

�S�U�H�J�X�Q�W�D�V�����Y�L�Q�F�X�O�D�G�D�V���D���O�D���S�H�U�F�H�S�F�L�y�Q���G�H��

�O�R�V�� �P�H�G�L�R�V�� �G�H�� �F�R�P�X�Q�L�F�D�F�L�y�Q�� �\�� �D�� �O�D��

�Q�H�F�H�V�L�G�D�G���G�H���U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V���O�R�F�D�O�H�V�����S�H�U�P�L�W�H�Q��

�F�R�P�S�U�H�Q�G�H�U���F�y�P�R���O�D���F�R�P�X�Q�L�G�D�G���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D��

�O�D���Y�L�V�L�E�L�O�L�]�D�F�L�y�Q���\���H�O���U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���V�R�F�L�D�O��

�G�H�O���K�H�U�R�t�V�P�R�����/�D�V���F�D�W�H�J�R�U�t�D�V���H�P�H�U�J�H�Q�W�H�V��

�G�H�U�L�Y�D�G�D�V�� �G�H�� �H�V�W�H�� �H�[�D�P�H�Q�� �D�S�R�U�W�D�Q��

�H�O�H�P�H�Q�W�R�V�� �S�D�U�D�� �X�Q�D�� �O�H�F�W�X�U�D�� �H�G�X�F�D�W�L�Y�D��

�V�L�W�X�D�G�D���� �H�Y�L�G�H�Q�F�L�D�Q�G�R�� �W�H�Q�V�L�R�Q�H�V�� �\��

�S�R�V�L�E�L�O�L�G�D�G�H�V�� �T�X�H�� �L�Q�F�L�G�H�Q�� �H�Q�� �O�D��

�F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q���G�H���U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V���P�i �V���G�L�Y�H�U�V�R�V���\��

�H�Q���O�D���D�P�S�O�L�D�F�L�y�Q���G�H���S�U�i�F�W�L�F�D�V���I�R�U�P�D�W�L�Y�D�V��

�F�R�K�H�U�H�Q�W�H�V���F�R�Q���O�D���H�G�X�F�D�F�L�y�Q���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D������

��

��

��

�/�D���S�U�H�J�X�Q�W�D�������S�H�U�P�L�W�H���Y�L�V�X�D�O�L�]�D�U���T�X�H���O�D��

�F�U�t�W�L�F�D�� �D�� �O�R�V�� �P�H�G�L�R�V�� �U�H�Y�H�O�D���X�Q�D���W�H�Q�V�L�y�Q��

�H�Q�W�U�H���O�D���Q�D�U�U�D�W�L�Y�D���G�R�P�L�Q�D�Q�W�H���F�H�Q�W�U�D�G�D���H�Q��

�H�O���F�R�Q�I�O�L�F�W�R���\���O�D���Q�H�F�H�V�L�G�D�G���G�H���U�H�O�D�W�R�V���T�X�H��

�Y�L�V�L�E�L�O�L�F�H�Q�� �D�S�R�U�W�H�V�� �F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�R�V���� �( �V�W�D��

�L�Q�Y�L�V�L�E�L�O�L�]�D�F�L�y�Q�� �Q�R�� �V�R�O�R�� �F�R�Q�V�W�L�W�X�\�H�� �X�Q��

�S�U�R�E�O�H�P�D�� �F�R�P�X�Q�L�F�D�F�L�R�Q�D�O���� �V�L�Q�R�� �W�D�P�E�L�p�Q��

�X�Q�D�� �I�R�U�P�D�� �G�H�� �H�[�F�O�X�V�L�y�Q�� �V�L�P�E�y�O�L�F�D�� �T�X�H��

�O�L�P�L�W�D�� �O�R�V�� �U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V�� �G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V�� �S�D�U�D���O�D��

�I�R�U�P�D�F�L�y�Q�� �V�R�F�L�D�O���� �' �H�V�G�H�� �O�D�� �H�G�X�F�D�F�L�y�Q��

�L�Q�F�O�X�V�L�Y�D�����H�V�W�D���G�H�P�D�Q�G�D���V�H���Y�L�Q�F�X�O�D���F�R�Q���H�O��

�G�H�U�H�F�K�R���D���X�Q�D���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�F�L�y�Q���G�L�Y�H�U�V�D���\��

�H�T�X�L�W�D�W�L�Y�D�����G�R�Q�G�H���O�D�V���W�U�D�\�H�F�W�R�U�L�D�V���O�R�F�D�O�H�V��

�V�H�D�Q���U�H�F�R�Q�R�F�L�G�D�V���F�R�P�R���I�X�H�Q�W�H�V���O�H�J�t�W�L�P�D�V��

�G�H���D�S�U�H�Q�G�L�]�D�M�H���\���F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q���F�L�X�G�D�G�D�Q�D����

�D�P�S�O�L�D�Q�G�R���O�R�V���P�D�U�F�R�V���G�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�F�L�y�Q���\��

�S�H�U�W�H�Q�H�Q�F�L�D�����( �V�W�D���U�H�I�O�H�[�L�y�Q���G�L�D�O�R�J�D���F�R�Q���O�R�V��

�2�E�M�H�W�L�Y�R�V�� �G�H�� �$�S�U�H�Q�G�L�]�D�M�H�� �7�U�D�Q�V�Y�H�U�V�D�O�H�V��

�G�H�� �O�D�� �(�G�X�F�D�F�L�y�Q�� �%�i�V�L�F�D�� �F�K�L�O�H�Q�D���� �T�X�H��

�S�U�R�P�X�H�Y�H�Q���H�O���U�H�V�S�H�W�R���S�R�U���O�D���G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G�����O�D��

�I�R�U�P�D�F�L�y�Q���F�L�X�G�D�G�D�Q�D���\���O�D���Y�D�O�R�U�D�F�L�y�Q���G�H�O��

�H�Q�W�R�U�Q�R�� �O�R�F�D�O�� �F�R�P�R�� �H�V�S�D�F�L�R�V�� �G�H��

�D�S�U�H�Q�G�L�]�D�M�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R������

��

�( �Q���F�X�D�Q�W�R���D���O�D���S�U�H�J�X�Q�W�D�����������O�D���Y�D�O�R�U�D�F�L�y�Q��

�X�Q�i�Q�L�P�H�� �G�H�� �K�p�U�R�H�V�� �\�� �K�H�U�R�t�Q�D�V�� �O�R�F�D�O�H�V��

�H�Y�L�G�H�Q�F�L�D�� �O�D�� �Q�H�F�H�V�L�G�D�G�� �G�H�� �U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V��

�V�L�W�X�D�G�R�V���� �F�X�O�W�X�U�D�O�P�H�Q�W�H�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R�V�� �\��

�S�U�y�[�L�P�R�V�� �D�� �O�D�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�� �F�R�W�L�G�L�D�Q�D����

�' �H�V�G�H���O�D���H�G�X�F�D�F�L�y�Q���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D�����H�V�W�R���D�P�S�O�t�D��

�H�O�� �U�H�S�H�U�W�R�U�L�R�� �V�L�P�E�y�O�L�F�R�� �G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�� �S�D�U�D��

�Q�L�x�D�V���� �Q�L�x�R�V�� �\�� �M�y�Y�H�Q�H�V���� �I�D�Y�R�U�H�F�L�H�Q�G�R��

�S�U�R�F�H�V�R�V�� �G�H�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�F�L�y�Q�� �G�L�Y�H�U�V�R�V�� �\��

�F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O�L�]�D�G�R�V���� �$�V�L�P�L�V�P�R�����G�H�P�R�F�U�D�W�L�]�D��

�O�D�� �Q�R�F�L�y�Q�� �G�H�� �K�H�U�R�t�V�P�R�� �D�O�� �G�H�V�S�O�D�]�D�U��

�P�R�G�H�O�R�V�� �K�H�J�H�P�y�Q�L�F�R�V�� �\�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�U��

�W�U�D�\�H�F�W�R�U�L�D�V�� �S�U�y�[�L�P�D�V�� �F�R�P�R�� �I�X�H�Q�W�H�V��

�O�H�J�t�W�L�P�D�V�� �G�H���L�Q�V�S�L�U�D�F�L�y�Q�����I�R�U�W�D�O�H�F�L�H�Q�G�R���H�O��

����



�V�H�Q�W�L�G�R���G�H���S�H�U�W�H�Q�H�Q�F�L�D���\���O�D���F�R�Q�V�W�U�X�F�F�L�y�Q��

�G�H�� �D�V�S�L�U�D�F�L�R�Q�H�V�� �S�R�V�L�E�O�H�V�� �H�Q�� �H�O�� �H�Q�W�R�U�Q�R��

�H�G�X�F�D�W�L�Y�R����

��

�( �Q���F�R�Q�M�X�Q�W�R�����W�D�Q�W�R���O�D���G�L�V�W�U�L�E�X�F�L�y�Q���G�H���i �U�H�D�V��

�F�R�P�R�� �O�D�V�� �F�D�W�H�J�R�U�t�D�V�� �H�P�H�U�J�H�Q�W�H�V�� �G�H�O��

�D�Q�i�O�L�V�L�V�� �F�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�R�� �H�Y�L�G�H�Q�F�L�D�Q�� �T�X�H�� �H�O��

�U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�R���G�H�O���K�H�U�R�t�V�P�R��

�Q�R�� �U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�� �X�Q�D�� �O�y�J�L�F�D�� �K�R�P�R�J�p�Q�H�D����

�V�L�Q�R�� �D�� �X�Q�D�� �W�U�D�P�D�� �S�O�X�U�D�O�� �G�H�� �i �P�E�L�W�R�V����

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�V�� �\�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�G�R�V���� �( �V�W�D��

�G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���D�P�S�O�t�D���O�R�V���U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V���V�R�F�L�D�O�H�V��

�G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V�� �\�� �D�S�R�U�W�D�� �H�O�H�P�H�Q�W�R�V�� �S�D�U�D��

�S�H�Q�V�D�U���S�U�i�F�W�L�F�D�V���H�G�X�F�D�W�L�Y�D�V���P�i �V���V�L�W�X�D�G�D�V��

�H�Q�� �O�D�� �U�H�D�O�L�G�D�G�� �W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O�� �\�� �D�E�L�H�U�W�D�V���D���O�D��

�G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���G�H���W�U�D�\�H�F�W�R�U�L�D�V����

��

��

�&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�H�V��

�/�D�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�� �D�Q�D�O�L�]�D�G�D�� �S�H�U�P�L�W�H��

�F�R�P�S�U�H�Q�G�H�U���O�D���H�G�X�F�D�F�L�y�Q���L�Q�F�O�X�V�L�Y�D���Q�R���V�R�O�R��

�F�R�P�R���X�Q���S�U�L�Q�F�L�S�L�R���Q�R�U�P�D�W�L�Y�R�����V�L�Q�R���F�R�P�R��

�X�Q�D�� �S�U�i�F�W�L�F�D�� �W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O�� �F�R�Q�F�U�H�W�D�� �T�X�H�� �V�H��

�F�R�Q�I�L�J�X�U�D�� �H�Q�� �O�D�� �L�Q�W�H�U�D�F�F�L�y�Q�� �H�Q�W�U�H��

�F�R�P�X�Q�L�G�D�G�����P�H�P�R�U�L�D���H���L�G�H�Q�W�L�G�D�G�����$�O���V�L�W�X�D�U��

�H�O���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���K�X�P�D�Q�R�����H�Q���H�O���F�H�Q�W�U�R���G�H���O�D��

�U�H�I�O�H�[�L�y�Q�� �S�H�G�D�J�y�J�L�F�D���� �V�H�� �D�P�S�O�t�D�� �V�X��

�D�O�F�D�Q�F�H�� �P�i �V�� �D�O�O�i�� �G�H�� �O�D�� �D�W�H�Q�F�L�y�Q�� �D�� �O�D��

�G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G�� �H�Q�� �H�O�� �D�X�O�D���� �U�H�F�R�Q�R�F�L�p�Q�G�R�O�D��

�F�R�P�R�� �X�Q�� �S�U�R�F�H�V�R�� �T�X�H�� �O�H�J�L�W�L�P�D�� �Y�R�F�H�V����

�W�U�D�\�H�F�W�R�U�L�D�V�� �\�� �V�D�E�H�U�H�V�� �K�L�V�W�y�U�L�F�D�P�H�Q�W�H��

�L�Q�Y�L�V�L�E�L�O�L�]�D�G�R�V�� �H�Q�� �O�R�V�� �U�H�O�D�W�R�V�� �R�I�L�F�L�D�O�H�V����

�' �H�V�G�H�� �H�V�W�D�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D���� �H�O�� �K�H�U�R�t�V�P�R��

�F�R�W�L�G�L�D�Q�R�� �V�H�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�� �F�R�P�R�� �X�Q�D��

�K�H�U�U�D�P�L�H�Q�W�D���G�H���U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���V�R�F�L�D�O���T�X�H��

�G�H�V�S�O�D�]�D�� �P�R�G�H�O�R�V�� �F�H�Q�W�U�D�G�R�V�� �H�Q�� �O�D��

�H�[�F�H�S�F�L�R�Q�D�O�L�G�D�G�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�� �\�� �Y�D�O�R�U�D�� �H�O��

�F�R�P�S�U�R�P�L�V�R���F�R�P�X�Q�L�W�D�U�L�R�����O�D���V�R�O�L�G�D�U�L�G�D�G���\��

�O�D�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q�� �F�R�P�R�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�H�V��

�I�R�U�P�D�W�L�Y�D�V​

��

�/�D�V�� �S�U�i�F�W�L�F�D�V�� �G�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �O�R�F�D�O��

�H�Y�L�G�H�Q�F�L�D�Q�� �T�X�H�� �O�D�� �L�Q�F�O�X�V�L�y�Q�� �S�X�H�G�H��

�P�D�W�H�U�L�D�O�L�]�D�U�V�H�� �P�H�G�L�D�Q�W�H�� �O�D�� �S�U�R�P�R�F�L�y�Q��

�H�[�S�O�t�F�L�W�D�� �G�H�� �Y�D�O�R�U�H�V�� �\�� �O�D�� �D�P�S�O�L�D�F�L�y�Q�� �G�H��

�U�H�I�H�U�H�Q�W�H�V�� �S�U�y�[�L�P�R�V���� �F�X�O�W�X�U�D�O�P�H�Q�W�H��

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R�V�� �\�� �D�F�F�H�V�L�E�O�H�V�� �S�D�U�D�� �Q�L�x�D�V����

�Q�L�x�R�V���\���M�y�Y�H�Q�H�V�����( �V�W�H���H�Q�I�R�T�X�H���I�R�U�W�D�O�H�F�H���O�D��

�L�G�H�Q�W�L�G�D�G���O�R�F�D�O���\���H�O���V�H�Q�W�L�G�R���G�H���S�H�U�W�H�Q�H�Q�F�L�D��

�H�Q�� �G�L�V�W�L�Q�W�R�V�� �F�R�Q�W�H�[�W�R�V�� �H�G�X�F�D�W�L�Y�R�V����

�I�D�Y�R�U�H�F�L�H�Q�G�R�� �S�U�R�F�H�V�R�V�� �G�H�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�F�L�y�Q��

�G�L�Y�H�U�V�R�V�� �\�� �K�R�U�L�]�R�Q�W�H�V�� �G�H�� �D�V�S�L�U�D�F�L�y�Q��

�S�R�V�L�E�O�H�V�����$�V�L�P�L�V�P�R�����S�R�Q�H���G�H���U�H�O�L�H�Y�H���T�X�H���O�D��

�L�Q�F�O�X�V�L�y�Q�� �Q�R�� �V�H���O�L�P�L�W�D���D���L�Q�W�H�J�U�D�U���V�X�M�H�W�R�V��

�G�L�Y�H�U�V�R�V�����V�L�Q�R���T�X�H���L�P�S�O�L�F�D���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�U���O�D�V��

�I�R�U�P�D�V�� �H�Q�� �T�X�H�� �V�H�� �S�U�R�G�X�F�H���� �Y�D�O�L�G�D�� �\��

�W�U�D�Q�V�P�L�W�H���H�O���F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���H�Q���O�D���H�V�F�X�H�O�D����

��

�( �O�� �Y�t�Q�F�X�O�R�� �H�Q�W�U�H�� �S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R�� �K�X�P�D�Q�R�� �H��

�L�Q�F�O�X�V�L�y�Q�� �F�R�Q�V�W�L�W�X�\�H�� �X�Q�� �i �P�E�L�W�R�� �W�R�G�D�Y�t�D��

�S�R�F�R�� �H�[�S�O�R�U�D�G�R�� �H�Q���O�D���H�G�X�F�D�F�L�y�Q���I�R�U�P�D�O����

�S�H�V�H�� �D�� �V�X�� �S�R�W�H�Q�F�L�D�O�� �S�D�U�D�� �H�Q�U�L�T�X�H�F�H�U���O�D��

�I�R�U�P�D�F�L�y�Q�� �F�L�X�G�D�G�D�Q�D�� �\�� �G�H�P�R�F�U�D�W�L�]�D�U�� �O�D��

�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�F�L�y�Q�� �V�L�P�E�y�O�L�F�D���� �( �Q��

�F�R�Q�V�H�F�X�H�Q�F�L�D���� �P�i �V�� �T�X�H�� �X�Q�� �U�H�F�X�U�V�R��

�F�L�U�F�X�Q�V�F�U�L�W�R���D���X�Q���W�H�U�U�L�W�R�U�L�R���H�V�S�H�F�t�I�L�F�R�����H�V�W�D��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D�� �D�E�U�H�� �X�Q�D�� �O�t�Q�H�D�� �G�H�� �W�U�D�E�D�M�R��

�S�H�G�D�J�y�J�L�F�R�� �U�H�S�O�L�F�D�E�O�H�� �\�� �D�G�D�S�W�D�E�O�H�� �D��

�G�L�V�W�L�Q�W�D�V�� �U�H�D�O�L�G�D�G�H�V�� �F�X�O�W�X�U�D�O�H�V����

�F�R�Q�W�U�L�E�X�\�H�Q�G�R�� �D�O�� �G�H�V�D�U�U�R�O�O�R���G�H���S�U�i�F�W�L�F�D�V��

�H�G�X�F�D�W�L�Y�D�V�� �T�X�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�Q�� �O�D�� �G�L�Y�H�U�V�L�G�D�G��

�F�R�P�R���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�R���\���Q�R���F�R�P�R���H�[�F�H�S�F�L�y�Q����

��

��

����



�5�H�I�H�U�H�Q�F�L�D���E�L�E�O�L�R�J�U�i �I�L�F�D�V����

�&�D�P�S�E�H�O�O�����-���������������������( �O���K�p�U�R�H���G�H���O�D�V���P�L�O��

�F�D�U�D�V�����1�H�Z���: �R�U�O�G���/�L�E�U�D�U�\����

�&�D�\�X�O�����,�����* �R�P�H�]�����0�����2�O�L�Y�D�U�H�V�����-��������������������

�' �H���0�D�U�Y�H�O���D���%�O�D�F�N�G�L�D�P�R�Q�G�����' �L�D�F�U�R�Q�t�D���G�H�O��

�V�X�S�H�U�K�p�U�R�H���\���K�H�U�R�t�Q�D���G�H���O�D���P�H�P�R�U�L�D���H�Q��

�9�D�O�S�D�U�D�t�V�R�� �G�H�V�G�H�� �X�Q�D�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�D�� �G�H��

�J�p�Q�H�U�R�� �>�3�U�R�\�H�F�W�R�� �G�H�� �L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�F�L�y�Q�@����

�8�Q�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���G�H���3�O�D�\�D���$�Q�F�K�D����

�)�U�H�L�U�H���� �3���� ���������������� �3�H�G�D�J�R�J�t�D�� �G�H�� �O�D��

�D�X�W�R�Q�R�P�t�D���� �6�D�E�H�U�H�V�� �Q�H�F�H�V�D�U�L�R�V�� �S�D�U�D�� �O�D��

�S�U�i�F�W�L�F�D���H�G�X�F�D�W�L�Y�D�����6�L�J�O�R���; �; �,���( �G�L�W�R�U�H�V����

�0�L�Q�L�V�W�H�U�L�R���G�H���(�G�X�F�D�F�L�y�Q���G�H���&�K�L�O�H��������������������

�%�D�V�H�V�� �F�X�U�U�L�F�X�O�D�U�H�V�� �G�H�� �O�D�� �H�G�X�F�D�F�L�y�Q��

�S�D�U�Y�X�O�D�U�L�D�����0�L�Q�H�G�X�F����

�0�L�Q�L�V�W�H�U�L�R���G�H���(�G�X�F�D�F�L�y�Q���G�H���&�K�L�O�H��������������������

�%�D�V�H�V���F�X�U�U�L�F�X�O�D�U�H�V���H�G�X�F�D�F�L�y�Q���E�i �V�L�F�D����

�8�1�(�6�&�2���� ���������������� �&�R�Q�Y�H�Q�F�L�y�Q�� �S�D�U�D�� �O�D��

�V�D�O�Y�D�J�X�D�U�G�L�D�� �G�H�O�� �S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R�� �F�X�O�W�X�U�D�O��

�L�Q�P�D�W�H�U�L�D�O�����8�1�(�6�&�2����

�8�1�(�6�&�2���� ���������������� �$�� �J�X�L�G�H�� �I�R�U�� �H�Q�V�X�U�L�Q�J��

�L�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� �D�Q�G�� �H�T�X�L�W�\�� �L�Q�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q����

�8�1�(�6�&�2����

��

����






