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8YDV��9HUPHQWLQR��*UHFKHWWR�H�*OHUD�

7HRU�$OFyROLFR�������

&RU��$PDUHOR�SDOKD��GH�SHUODJH�ÀQD�H�SHUVLVWHQWH�

$URPD��$SUHVHQWD�QRWDV�IUXWDGDV�LQWHQVDV��IUXWDV�FtWULFDV�FRPR�SrUD��
PDom�YHUGH�H�DEDFD[L��

3DODGDU��$FLGH]�YLYD�H�HTXLOLEUDGD��ERD�HVWUXWXUD�H�XQWXRVLGDGH�GHYLGR�
DRV�VHXV����PHVHV�HP�FRQWDWR�FRP�DV�OHYHGXUDV��
,QIRUPDo}HV�JHUDLV��(ODERUDGR�SHOR�PpWRGR�&KDUPDW��FRP�DV�XYDV�
9HUPHQWLQR��*UHFKHWWR�H�*OHUD��SHUPDQHFHX�HP�DXWRFODYH�SRU����PHVHV�
HQWUH�D�IHUPHQWDomR�H�R�FRQWDWR�FRP�DV�OHYHGXUDV��
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&RU��5RVDGR�FODUR�FRP�OHYH�OXPLQRVLGDGH�

$URPD��1R�QDUL]�DSUHVHQWD�VH�EDVWDQWH�IUXWDGR��RQGH�VH�GHVWDFDP�
FHUHMD�H���­�ǁ �����������Ǥ�
3DODGDU��6XD� HVWUXWXUD� p� OHYH�PDV� SOHQD�� RQGH� VH� GHVWDFDP� WDPEpP�
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,QIRUPDo}HV�JHUDLV��&ROKLGDV�HP�PHDGRV�GH�PDUoR��DSyV�R�GHVHQJDFH��
RV�JUmRV� UHSRXVDUDP�SRU� ���KRUDV�DQWHV�GD�SUHQVDJHP��2�PRVWR�ÁRU�
IHUPHQWRX�GXUDQWH����GLDV�FRP�WHPSHUDWXUDV�FRQWURODGDV��
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8YDV��*UHFKHWWR��9HUPHQWLQR��9HUGHOOR�H�*HZXU]WUDPLQHU�

7HRU�$OFyROLFR�������

&RU��&RORUDomR�DPDUHOD�FRP�UHÁH[RV�GRXUDGRV�

$URPD��6HXV�DURPDV�GHVWDFDP�IUXWDV�EUDQFDV�H�HVSHFLDULDV�

3DODGDU��$SUHVHQWD�ERD�HVWUXWXUD��DFLGH]�YLYD�H�HTXLOLEUDGD��&RP�QRWDV�GH�
SHUD� � PDom� YHUGH�� DEDFD[L� H� DPHQGRDV� � 8P� YLQKR� YLEUDQWH�
FKHLR�GH�WH[WXUDV��FRP�PLQHUDOLGDGH�H�IUHVFRU�

,QIRUPDo}HV� JHUDLV�� &DGD� YDULHGDGH� IRL� YLQLÀFDGD� HP� SXUH]D� VHPSUH
HP�WDQTXHV�GH�DoR�LQR[��FRP�FRQWUROH�GH�WHPSHUDWXUD��2�EOHQGLQJ�EXVFRX
KDUPRQL]DU��LQWHJUDU�H�YDORUL]DU�DV�FDUDFWHU×VWLFDV�GH�FDGD�YDULHGDGH���

���������­ �ǣ�3UDWRV�D�EDVH�GH�SHL[HV��FDUQHV�EUDQFDV��ULVRWRV�H�PDVVDV
FRP�PROKRV�VXDYHV�
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8YDV��*HZXU]WUDPLQHU

7HRU�$OFyROLFR�������

&RU��&RORUDomR�DPDUHOR�SDOKD�FRP�UHÁH[RV�GRXUDGRV�

$URPD��([XEHUDQWHV��GHVWDFDP�IUXWDV�EUDQFDV��OLFKLD��SpWDODV�GH�URVDV�H�PHO�

3DODGDU��(P�ERFD��PDQWHP�D�SHUVRQDOLGDGH�H�ÀQH]D��FRP�ERD��HVWUXWXUD�DFLGH]�
YLYD�H�HTXLOLEUDGD��%RD�SHUVLVWrQFLD�FRP�ÀQDO�ORQJR�H�DYHOXGDGR��GHVWDFDQGR
IUXWDV�EUDQFDV�H�GHOLFDGR�UHWRUQR�ÁRUDO����

,QIRUPDo}HV�JHUDLV��(ODERUDGRV�FRP�XYDV�FROKLGDV�QR�LQtFLR�GH�PDUoR��FRP�
EDL[D�SURGXomR�SRU�SODQWD��DSHQDV�FRP�R�PRVWR�ÁRU�H�IHUPHQWDGR�HP�WDQTXHV
GH�DoR�LQR[��FRP�FRQWUROH�GH�WHPSHUDWXUD��(VWDJLRX�SRU�FLQFR�PHVHV�VREUH�DV�
OHYHGXUDV�� DPHQWDQGR� D� VXD� FRPSOH[LGDGH� H� HVWUXWXUD�� 3DUD� SUHVHUYDU� DR�
Pi[LPR� DV� FDUDFWHU×VWLFDV� YDULHWDLV�� QmR� IRL� HVWDELOL]DGR� H� QHP� ÀOWUDGR���
�����������­ �ǣ�)UXWRV�GR�PDU��SHL[HV�GH�VDERU�VXDYH��ULVRWRV�H�PDVVDV�
i� EDVH� GH� TXHLMRV� H� VXUSUHHQGHQWH� FRP� SUDWRV� GD� FXOLQiULD� RULHQWDO��

&RQVXPLU�SUHIHUHQFLDOPHQWH������D����&
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7HRU�$OFyROLFR�������

&RU��$PDUHOR�GRXUDGR�

$URPD��6HXV�DURPDV�HOHJDQWHV�FRP�QRWDV�GH�GDPDVFR�VHFR��FtWULFDV��DEDFD[L�
HP�FDOGD�H�EDXQLOKD�

3DODGDU��$SUHVHQWD�ERD�HVWUXWXUD�H�HTXLOtEULR�FRP�QRWDV�IUXWDGDV��SLPHQWD�
EUDQFD�H�EDXQLOKD��UHYHODQGR�VXD�SDVVDJHP�SRU�FDUYDOKR�

,QIRUPDo}HV�JHUDLV��8YDV�RULJLQiULDV�GD�5HJLmR�GH�9HURQD��RQGH�SURGX]HP�
R� YLQKR� '2&*� 62$9(�� IRUDP� FROKLGDV� QR� ÀQDO� GH� DEULO�� 6HX� PRVWR� IRL�
IHUPHQWDGR�HP�EDUULFDV�GH�FDUYDOKR�QRYDV��RQGH�SHUPDQHFHX���PHVHV�MXQWR�
DRV� IHUPHQWRV� H� ¶¶EDWRQDJHQV··� D� FDGD� WUrV� GLDV�� $� IHUPHQWDomR�PDOROiWLFD�
UHDOL]DGD�GHQWUR�GDV�EDUULFDV��DMXGRX�D�UHYHODU�XP�HOHJDQWH�DPDQWHLJDGR�H�
XPD�FRPSOH[LGDGH�GH�VDERUHV��

���������­ �ǣ�3HL[HV��IUXWRV�GR�PDU��FDUQHV�EUDQFDV�H�PDVVDV�

&RQVXPLU�SUHIHUHQFLDOPHQWH������D����&
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8YDV��*HZXU]WUDPLQHU��*UHFKHWWR�H�9HUPHQWLQR��

7HRU�$OFyROLFR�������

&RU��&RORUDomR�kPEDU�FRP�UHÁH[RV�GRXUDGRV��

$URPD��'HVWDFD�GH�IRUPD�H[XEHUDQWH��IUXWDV�VHFDV��HVSHFLDULDV�H�HUYDV�ÀQDV����

3DODGDU���SUHVHQWD�ERD�HVWUXWXUD��SRWrQFLD��WDQLQRV�ÀQRV�H�DFLGH]�HTXLOLEUDGD��
8P�YLQKR�FRP�FRUSR�LQWHQVR��PDV�HOHJDQWH��FRP�IUHVFRU��ÁXLGH]�HP�ORQJR�ÀQDO�
GH�ERFD���
,QIRUPDo}HV�JHUDLV��2UR�9HFFKLR�p�XP�UHVJDWH�GRV�SULPyUGLRV�GD�YLQLÀFDomR��
)RL� HODERUDGR� FRP� XYDV� EUDQFDV� GH� RULJHP� LWDOLDQD�� FXOWLYDGDV� QD� SUySULD�
YLQtFROD�HP�6mR�-RDTXLP�D�����P�GH�DOWLWXGH��$�IHUPHQWDomR�DOFyROLFD�GXURX�
���GLDV�H�R�YLQKR�SHUPDQHFHX�SRU�PDLV����GLDV�MXQWR�jV�FDVFDV�H�OHYHGXUDV��FRP�
´EDWRQDJHQVµ� VHPDQDLV� H� D� UHWLUDGD� SDUFLDO� GDV� VHPHQWHV��$� IHUPHQWDomR� H� D�
SHUPDQrQFLD�GR�YLQKR�FRP�DV�FDVFDV��SHUPLWLX�XPD�H[WUDomR�VLJQLÀFDWLYD�GRV�
VHXV�DURPDV��VDERUHV��WDQLQRV�H�XPD�OHYH�R[LGDomR��6HPSUH�HP�WDQTXHV�GH�DoR
LQR[�� HVWH� HVWLOR�GH� IHUPHQWDomR� DSRUWRX�FDUDFWHUtVWLFDV�PXLWR� LQWHUHVVDQWHV��
DOpP� GH� FRORUDomR� kPEDU� H� QRWDV� GH� HYROXomR�� WtSLFDV� QHVWHV� YLQKRV�
��
���������­ �ǣ�3HL[HV�H�IUXWRV�GR�PDU�FRP�PROKRV�PDUFDQWHV��SUDWRV�IRUWHV�
H�EDVWDQWH�FRQGLPHQWDGRV��LQFOXVLYH�QR�HVWLOR�GD�FRPLGD�LQGLDQD�H�WDLODQGHVD���
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�_�0HOKRUHV�WLQWRV��0HOKRUHV�GD�6HUUD�&DWDULQHQVH�_����_�6DIUD�����'HVFRUFKDGRV���

_�*UDQG�*ROG�_����_�6DIUD�����:LQH�2I�%UD]LO�$ZDUGV����
�_����/XJDU�FRUWHV�����7LQWRV�DEVROXWRV�_�6DIUD�����9LQLEUDH[SR���

�

�����������

3UHPLDo}HV�

8YDV��6DQJLRYHVH��1HUR�G·$YROD��3ULPLWLYR�H�5HER�
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&RU��5XEL�FRP�UHÁH[RV�YLROiFHRV��

$URPD��1R�FRPSOH[R�OHTXH�DURPiWLFR��GHVWDFDP�VH�IUXWDV�YHUPHOKDV��
H�HVSHFLDULDV�

3DODGDU��1D�ERFD�UHYDOD�XPD�HVWUXWXUD�PpGLD��PDV�FRP�SHUVRQDOLGDGH��
'HVWDFDP�IUXWDV�YHUPHOKDV�H�HUYDV�ÀQDV��8PD�DFLGH]�SUHVHQWH�PXLWR�
EHP�HTXLOLEUDGD�FRP�WDQLQRV�H�R�ÀQDO�GH�ERFD�ORQJR�H�KDUP{QLFR�

,QIRUPDo}HV�JHUDLV��(ODERUDGR�FRP�DVVHPEODJHP�GH�TXDWUR�XYDV�LWDOLDQDV��
7RGDV� DV� XYDV� GHSRLV� GH� DWLQJLU� VHX� SRQWR� Pi[LPR� GH� PDWXULGDGH� IRUDP�
IHUPHQWDGDV�LQGLYLGXDOPHQWH��VHPSUH�HP�WDQTXHV�GH�LQR[��2V�YLQKRV�IRUDP�
LQWHJUDGRV�DSyV�D�PDOROiWLFD�VHP�QHQKXPD�SDVVDJHP�SRU�FDUYDOKR��5HVXOWRX
QXP� YLQKR� MRYHP�� IUXWDGR�� IUHVFR�� HOHJDQWH� H� FRP� SURSULHGDGHV� EDVWDQWH�
JDVWURQ{PLFDV��

���������­ �ǣ�+DUPRQL]D�FRP�SUDWRV�D�EDVH�GH�DYHV��VXtQRV�H�PDVVDV�

&RQVXPLU�SUHIHUHQFLDOPHQWH������D����&
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8YDV��6DQJLRYHVH

7HRU�$OFyROLFR�������

&RU��8P�OHYH�YHUPHOKR�UXEL�

$URPD�� %RD� LQWHQVLGDGH� DURPiWLFD�� RQGH� VH� GHVWDFDP� IUXWDV� YHUPHOKDV
PHVFODGDV� FRP� QRWDV� GH� FHUHMDV�� DPHL[DV�� DOJR� WRVWDGR� H� HVSHFLDULDV� TXH
GHVWDFDP�D�OHYH�SDVVDJHP�SRU�FDUYDOKR��UHVXOWDQGR�QXP�FRQMXQWR�FRPSOHWR
GH�DURPDV��

3DODGDU��&RUSR�PpGLR��PDV�FRP�ERD�LQWHQVLGDGH��HOHJDQWH�H�KDUP{QLFR��
1D� ERFD� DOpP� GH� IUXWDV� PDGXUDV�� UHYHOD� HVSHFLDULDV�� FDIp� H� FKRFRODWH��
7DQLQRV�DLQGD�YLYRV��PDV�PDGXURV�H�XP�ORQJR�H�KDUP{QLFR�ÀQDO�GH�ERFD��
QR�HVWLOR�GRV�6DQJLRYHVHV�7RVFDQRV�

,QIRUPDo}HV� JHUDLV��$� XYD� 6DQJLRYHVH�� RULJLQiULD� GD� 7RVFDQD�� WHYH� yWLPD
DGDSWDomR�HP�6mR�-RDTXLP�D�����P�GH�DOWLWXGH��$V�XYDV�IRUDP�FROKLGDV�HP
PHDGRV�GH�DEULO��FRP�yWLPD�PDWXUDomR�H�VDQLGDGH��YLQLÀFDGDV�HP�SXUH]D�SRU
��� GLDV��$SyV� D�PDOROiWLFD�� R� YLQKR�SHUPDQHFHX� RLWR�PHVHV� HP�EDUULFDV� GH
FDUYDOKR�GH�VHJXQGD�SDVVDJHP�

���������­ �ǣ�+DUPRQL]D�FRP�DVVDGRV�GH�FDUQHV�OHYHV��PROKRV�VXDYHV�
ODVDQKDV�H�TXHLMRV�

&RQVXPLU�SUHIHUHQFLDOPHQWH������D����&
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*XLD�$GHJD�������_����_�6DIUD�����
_����_�6DIUD�����*XLD�$GHJD�������
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8YDV��0RQWHSXOFLDQR

7HRU�$OFyROLFR�������

&RU���9HUPHOKR�UXEL�LQWHQVR�FRP�UHÁH[RV�YLROiFHRV�

$URPD��'HVWDFD�DURPDV�GH�IUXWDV�QHJUDV��QRWDV�GH�DPHL[DV��HVSHFLDULDV
YDULDGDV�HP�KDUPRQLD�FRP�R�FDUYDOKR��GH�LQVWLJDQWH�FRPSOH[LGDGH�

3DODGDU��1D�ERFD�p�YLYR��FRUSR�LQWHQVR��SRWHQWH�HVWUXWXUD��DFLGH]�HTXLOLEUDGD
ÀQDO�GH�ERFD�ORQJR�FRP�WDQLQRV�EHP�SUHVHQWHV�H�PDGXURV��8P�KDUPRQLRVR
HTXLOtEULR�QR�HVWiJLR�GH����PHVHV�HP�FDUYDOKR�DPHULFDQR�H�IUDQFrV�

,QIRUPDo}HV� JHUDLV��$� XYD� 0RQWHSXOFLDQR�� RULJLQiULD� GH� $EUX]]R� QD� ,WiOLD��
WHYH�XPD�yWLPD�DGDSWDomR�HP�6mR�-RDTXLP�D�����P��GH�DOWLWXGH��$V�XYDV�IRUDP�
FROKLGDV�HP�VHX�DXJH�GD�VXD�PDWXUDomR�QR�LQtFLR�GH�0DLR��YLQLÀFDGDV�HP�ORWHV�
SHTXHQRV�HP�SXUH]D�H�FRP�IHUPHQWDomR�GH����GLDV��FRP�WHPSHUDWXUD�PpGLD�GH�
���JUDXV�H�QXQFD�VXSHULRUHV�D����JUDXV��$SyV�D�PDOROiWLFD��SHUPDQHFHX����PHVHV�

���������­ �ǣ�3UDWRV�TXH�XWLOL]DP�PROKRV�IRUWHV�RX�SLFDQWHV��DVVDGRV�FRP
FDUQHV�JRUGDV�RX�GH�FDoD��
&RQVXPLU�SUHIHUHQFLDOPHQWH������D����&
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*XLD�$GHJD�������_�0HOKRU�0RQWHSXOFLDQR�_����_�6DIUD�����
_����_�6DIUD�����*XLD�$GHJD�������
_�0HOKRUHV�7LQWRV��0HOKRUHV�GD�6HUUD�&DWDU��_����_�6DIUD�����'HVFRUFKDGRV����

_�*UDQGH�*ROG�_�����_�6DIUD�����:LQH�2I�%UD]LO�$ZDUGV����
�_�2XUR�_��_�6DIUD�����*UDQGH�3URYD�GH�9LQKRV�GR�%UDVLO���
�_�2XUR�_����_�6DIUD�����*UDQGH�3URYD�GH�9LQKRV�GR�%UDVLO���

�_����/XJDU�GD�&DWHJRULD�7LQWRV�$EVROXWRV�_�6DIUD�����9LQLEUDH[SR���
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8YDV��0RQWHSXOFLDQR�H�6DQJLRYHVH�

7HRU�$OFyROLFR�������

&RU��5XEL�

$URPD��)UXWDV�PDGXUDV�RQGH�VH�GHVWDFDP�FHUHMD��DPRUD��JRLDED��H�FRP�
GHOLFDGDV�QRWDV�PHQWRODGDV���

3DODGDU��(P�ERFD�ERD�HVWUXWXUD��HOHJDQWH�H�FRP�DFLGH]�HTXLOLEUDGD��GHVWDFD�
IUXWDV�QHJUDV��EDXQLOKD��FKRFRODWH�H�HVSHFLDLV�FRP�ÀQDO�GH�ERFD�ORQJR�H�
WDQLQRV�PDGXURV��

,QIRUPDo}HV�JHUDLV�����������������������������������ǡ�����Ƹ������������ǡ��������� ���� ����� ������ ��� ��������� ��� ��������Ǥ� �� ����������ǡ� ������� �����Ƹ����ǡ� ������ ������ �� ���� ������� ��������ǡ� ���� ��������� �����������ǡ� �����ǁ ��� ����� ��������ǡ� ������ ����� ������ ���������� �� ����������������������������������ǡ�ǮǮ����������ư ���ǯǯ�ȋ���������������ȌǤ���
&RQVXPLU�SUHIHUHQFLDOPHQWH������D����&

����������ư �����ȁ�������ʹͲͳͻ�ȁ�������	��������������
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8YDV��0RQWHSXOFLDQR��$JOLDQLFR��5HIRVFR�GDO�3HGXQFXOOR�5RVVR�H�5RQGLQHOOD�

7HRU�$OFyROLFR�������

&RU��5XEL�S~USXUD�LQWHQVR�

$URPD��&RPSOH[RV��GHVWDFDQGR�IUXWDV�YHUPHOKDV��DPHL[D�VHFD�H�EDXQLOKD�

3DODGDU����� ����� ���������� ���������� �� �����ǡ� ���� �������� ��������� ��������Ǥ� �����­�ǁ �� ��� �������� ������ƴ ����� ������������� �����������ǡ���������ǡ������������Ƹ�����ǡ� ������������������������ �������Ǥ��������������������ǡ�����������������������������������������������������������Ǥ�
,QIRUPDo}HV�JHUDLV�������������������������������������������tFLR�GH�PDLR�����������ϐ����������������Ǥ����������������������������ƴ ������������­�ǁ��������ƴ ����� G�� ������ ��� ������� ��������� ������ ���������ǡ� ������ ���������������� �����ǡ� ����������� �� ��������������� ��� ����� ��������Ǥ��������������ͳͺ������������������������������Ǥ���
���������­ �ǣ����������������������������������������������ǡ�����������������������������Ǥ��
&RQVXPLU�SUHIHUHQFLDOPHQWH������D����&

���������ȁ�������ʹͲͳ͸�ȁ�����������������������

�_����_�6DIUD�����*UDQGH�3URYD�GH�9LQKRV�GR�%UDVLO���
_�*UDQG�*ROG�_����_�6DIUD�����:LQH�2I�%UD]LO�$ZDUGV����

3UHPLDo}HV�
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8YDV�������*HZXU]WUDPLQHU

7HRU�$OFyROLFR�������

&RU�����������������Ǥ
$URPD��	�����������ǡ����������������������ǡ��������ǡ���������������ƴ����ƴ ������������������������Ǥ�
3DODGDU�� ��������������������ǡ��������� ���������������ǡ����������������������������������Ǥ����������ǡ���������������ƴ ����������Ç�ƴ �����������ƴ �����ǡ�������������������­������������������ϐ������������Ǥ���
,QIRUPDo}HV� JHUDLV�� ���������� ���� ����� �������� ���� ������ ���������� ��������� ��� �����������ǡ� �������� ���Ƹ�� �����ǡ� ����� ϐ��������������������������Ǥ��������ƴ ������������������������������������������­������ǡ��ƴ �����������������������ƴ �����Ǥ����ƴ ������������­�ǁ�����������ʹͷ�����ǡ��������������ͳʹ�������������������������������������������Ƹ�Ǥ���
���������­ �ǣ����������������������������������������������������������������Ƹ��������������������ǲ����������ǳ����������Ǥ�
&RQVXPLU�SUHIHUHQFLDOPHQWH������D����&

�����������ȁ�������ʹͲͳ͸�ȁ����������������������
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6ROLFLWH�VHX�RUoDPHQWR�HQFDPLQKDQGR�VHX�SHGLGR�H�
HQGHUHoR�FRPSOHWR�YLD�H�PDLO�RX�SHOR�:KDWV$SS�

)RUPDV�GH�SDJDPHQWR�

&RQWDWRV�

&RPR�FRPSUDU"�

��(QYLDPRV�SDUD�WRGR�%UDVLO�
��9LD�&RUUHLRV��3$&�RX�6('(;�
��7UDQVSRUWDGRUDV�

����������������_���������������

FRPHUFLDO#OHRQHGLYHQH]LD�FRP�EU

��'HSyVLWR
��7UDQVIHUrQFLD�EDQFiULD
��&DUWmR�GH�FUpGLWR
��2IHUWD�HVSHFLDO�DFLPD�GH����JDUUDIDV

ZZZ�OHRQHGLYHQH]LD�FRP�EU

OHRQH�GLYHQH]LD �YLQLFRODOHRQHGLYHQH]LD 9LQtFROD�/HRQH�GL�9HQH]LD

$WXDOL]DomR������
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