


 
 

INFORMACIÓ PRÀCTICA PER A PROFESSIONALS 
CONTACTE – professionals@fim.cat – Gisela Cano 
 
WELCOME DESK – ATENCIÓ ALS PROFESSIONALS 
El punt d’acollida per a professionals i premsa està situat al vestíbul del Castell de Vila-seca (Carrer del Castell, 38, 43480 Vila-
seca, Tarragona). 
Els horaris d’obertura són: 
Divendres 6 de maig: 9:00 a 19h 
Dissabte 7 de maig: 9:45 a 16h  
Hi haurà servei de consigna al Welcome Desk durant l’horari d’obertura del mateix. 
 
ÀREA PRO – CASTELL DE VILA-SECA 
L'àrea PRO de la FiM Vila-seca es concentrarà en el Castell de Vila-seca, amb espai interior i exterior pensat per a la trobada i 
l'intercanvi distès entre professionals, accessible durant tota la fira. 
A banda dels moments de networking, hi haurà un servei de bar i menjar en els següents horaris amb preus competitius. 
 
 Divendres 6 maig: 10 a 24.30 h 
 Dissabte 7 de maig: 10 a 24.30 h 
 Diumenge 8 de maig: 10 a 14h 
 
A més, per acabar les nits de divendres i dissabte a partir de les 23:00 hi haurà DJ’s a l’exterior de l’àrea PRO (SAMA YAX divendres 
6 i GIGI MORRALLA el dissabte 7) 
 
ÀPATS 
Amb l’objectiu de generar moments de trobada i contacte entre professionals s’han previst els següents àpats.  
Divendres 7: Café de benvinguda (10:00h aprox) i Paella (14.15 h aprox) 
Dissabte 8: Fideuà (14:15 h aprox) 
Per als dinars cal tenir ticket, que es podrà recollir a la Welcome Desk del Castell de Vila-seca, juntament amb l’acreditació física.  

 
ENTRADES ALS CONCERTS I ESPECTACLES 
L’entrada als espais Castell - Escenari Gran, Castell - Escenari Petit i Parc de la Formiga no requereix reserva. 
T’hem enviat per correu electrònic un ABONAMENT PROFESSIONAL (en format QR) que hauràs de portar al teu mòbil o imprès, i 
que et dóna accés a TOTS els concerts i espectacles amb control d’accés SENSE NECESSITAT DE RESERVA PRÈVIA -Auditori Josep 
Carreras, Auditori Malapeira, El Centru i el Magatzem Cal Perera-. A cada espai hi haurà seients reservats per a professionals. Tot 
i així, tingues en compte que els aforaments en espais interiors són limitats. Per això, et recomanem arribar amb 10 minuts 
d'antelació a l'espai del concert.  
 
ALTRES  
Es podran reservar in situ espais per a reunions privades entre professionals acreditats en diverses sales del Castell i alguns espais 
de treball (a Cavallerisses i diverses sales del Castell) 
 
WIFI  
Xarxa: FIMPro – Contrasenya FIMpro-2022-vila. 
  
Hi haurà una Zona d’aparcament reservat al costat del Castell de Vila-seca gratuïta. Podeu descarregar, imprimir i posar la vostra 
autorització aquí. 

mailto:professionals@fim.cat
https://g.page/castellvila-seca?share
https://www.fim.cat/activitats/dj-pro-divendres/
https://www.fim.cat/activitats/dj-pro-amb-gigi-morralla/
https://drive.google.com/file/d/1yqbziQtYOvzuFXGyD6yZz26cl7z3W0AG/view?usp=sharing


 
 

PROGRAMA PROFESSIONAL FiM Vila-seca 2022 
 

DIVENDRES 6 DE MAIG DE 2022 

HORA LLOC ACTIVITAT 
09:00 Castell – Àrea PRO Acollida i cafè 
09:15 Teatre El Centru Concert: De_Paper “Miranius”- Sessió escolar 

10:00 Castell – Sala 
Conferències Benvinguda institucional 

10:15 Auditori J. Carreras Concert: December Quintet “Colors”. Sessió escolar 

10:30 Antic Hospital – Sala 
d’actes Sessió formativa sobre el model de pressupost d’ARC i CSITAL 

10:30 Castell – Escenari petit Showcase de Grabu 

11:00 Castell – Sala 
Conferències Pitchings de música emergent 

11:15 Teatre El Centru Concert: De_Paper “Miranius”. Sessió escolar 
11:45 Castell – Escenari petit Showcase de TWIN 

12:15 Castell – Sala 
Conferències De què parlem quan diem música familiar? 

12:30 Auditori J. Carreras Concert: December Quintet “Colors”. Sessió escolar 
13:00 Castell – Escenari petit Showcase de Joana Dark 

13:30 Castell – Sala 
Conferències Taula d’experiències de cultura en viu per a públic familiar 

14:15 Castell – Àrea PRO Dinar professional 

15:30 Castell – Sala 
Conferències Speed Meetings - 1 

16:15 Castell – Escenari petit Showcase de XICU 
16:15 Magatzem Cal Perera Showcase de Ual·la 

16:45 Castell – Sala 
Conferències Pitchings de música familiar 

23:00 Castell – Àrea PRO Dj PRO amb SAMA YAX 
   

DISSATBE 7 DE MAIG DE 2022 

HORA LLOC ACTIVITAT 

10:00 Castell – Sala 
Conferències Speed Meetings - 2 

11:00 Castell – Escenari petit Showcase de Angeladorrrm 

11:30 Castell – Sala 
Conferències 

Càpsules formatives per grups, companyies i mànagers 
emergents: programa.cat, eCatàleg i model de pressupost 
d’ARC i el CSITAL 

14:15 Castell. Àrea PRO Dinar professional 
16:00 Magatzem Cal Perera Showcase de Orchestra Fireluche 
23:00 Castell. Àrea PRO Dj PRO amb GIGI MORRALLA 
   



 
 

 

DIVENDRES 6 DE MAIG DE 2022 
 
09.00 - 10.00 h - Àrea PRO, Castell de Vila-seca. Carrer del Castell, 38, 43480 Vila-seca,  
Acollida i cafè 
 
09.15 - 10.05 h - El Centru. Carrer del Comte de Sicart, 2, 43480 Vila-seca.  
Àmbit Familiar 
 
De_paper “Miranius” 
Passi escolar de “Miranius” de De_Paper (tradicional, electrònica) Recomanat de 4 a 12 anys 
 
10.00 - 10.20 h - Sala de Conferències, Castell de Vila-seca 
 
Benvinguda institucional  
Inauguració de la FiM 2022 i obertura de la seva activitat professional, amb representants institucionals i la direcció 
artística 
 
10:15- 11:10 - Auditori Josep Carreras.  Plaça Frederic Mompou, 1, 43480 Vila-seca 
Àmbit familiar 
 
December Quintet “Colors” 
Passi escolar de “Colors” de December Quintet (jazz). Recomanat a partir de 6 anys  
 
10:30- 11:30 – Sala d’Actes de l’Antic Hospital (Carrer de l'Hospital, 1, 43480 Vila-seca. 
Àmbit familiar i emergent. Activitat per a programadors. 
 
Sessió formativa sobre el model de pressupost d’ARC i CSITAL  
Aquesta sessió formativa sobre contractació pública està adreçada a tècnics, programadors i personal municipal de la 
demarcació de Tarragona i de tota Catalunya. S’hi presentarà un nou model de pressupost artístic que ha de facilitar 
la tramitació d’expedients de contractació menor. El model reconeix que el treball artístic en la cultura en viu conté 
una part d’exhibició i una prèvia de producció. La iniciativa ha estat impulsada per ARC (Associació Professional de 
Representants, Promotors i Mànagers de Catalunya) i el CSITAL (Col·legi de Secretaris, Interventors i Tresorers 
d'Administració Local). A càrrec d’Albert Mas, gerent d’ARC. 
 
10:30- 10:55 – Castell – Escenari Petit 
Àmbit emergent 
 
Showcase de Grabu 
Jazz experimental 
 
 
 
 
 
 



 
 

11:00- 11:45 – Sala de Conferències, Castell de Vila-seca 
Àmbit emergent 
 
Pitchings de música emergent 
Els pitchings són sessions de presentacions breus (pitch) dels catàlegs artístics (rosters) d’empreses o managers, on 
destacaran les seves propostes emergents i de darrera fornada. És una oportunitat per a programadors d’obtenir una 
panoràmica actualitzada de l’oferta del sector i conèixer millor els seus interlocutors i interlocutores.  
A càrrec d’empreses i entitats de management, i mànagers independents: 
 

• Allau Management * 
• El Sostingut 
• Andreu Domènech Management 
• Diggers Music * 
• Produccions Submarines * 
• El Caminito Produccions 
• Pértiga Music 
• Panda Artist *  
• Luup Records 
• Music Bus * / ** 
• Suricat Management / Delirics * 

 
* Membres d'ARC. Associació Professional de Representants, Promotors i Mànagers de Catalunya 
** Membre d’APGCC. Associació de Professionals de la Gestió Cultural de Catalunya 
ARC i APGCC són associacions professionals col·laboradores de la FiM 2022 
 
11.15 - 12.05 h - El Centru  
Àmbit Familiar 
 
De_paper “Miranius” 
Passi escolar de “Miranius” de De_Paper (tradicional, electrònica) Recomanat de 4 a 12 anys 
 
 
11:45 - 12:10 – Castell – Escenari Petit 
Àmbit emergent 
 
Showcase de TWIN 
Electrònica pop 
 
11:45 - 12:10 – Sala de Conferències, Castell de Vila-seca 
Àmbit familiar. Taula rodona 
 
De què parlem quan diem música familiar? 
La música per a públic familiar beu de diverses fonts i tradicions, entre les quals s’hi compten l’animació infantil, els 
espectacles escolars i familiars, i els concerts adaptats per a infants i famílies. Avui comptem amb diversitat de formats 
i enfocaments, i cada cop més artistes aliens a l’escena s’animen a abordar aquest segment de públic. Alhora les grans 
institucions musicals del país (L’Auditori, Palau de la Música, Liceu) compten amb serveis educatius dedicats 
exclusivament a la producció original d’espectacles musicals per a públic familiar. En aquesta taula contrastarem les 
diferents línies artístiques en aquest àmbit, els espais que ocupen i com poden conviure i alimentar-se mútuament per 



 
 

reforçar l’ofert i la qualitat en l’escena de la música familiar. 
 
Amb la participació de:  

● Albert Puig, periodista musical, director artístic del festival Petits Camaleons. 
● Violeta Amargant, gestora cultural, cap del Servei Educatiu de L'Auditori de Barcelona 
● Mirna Vilasís, músic de Samfaina de Colors, representant de TTP. Associació Professional de Teatre per a Tots 

els Públics. 
 
Conduït per Txell Bonet, periodista cultural (Kids XS - iCat) 
 
Activitat organitzada en col·laboració amb:  
Associació Xàfec - Xarxa de Festivals Musicals de Catalunya 
TTP - Associació Professional de Teatre per a Tots els Públics 
 
 
11:45 - 12:10 – Castell – Escenari Petit 
 
Showcase de TWIN 
Electrònica pop 
 
12:30- 13:25 - Auditori Josep Carreras 
Àmbit familiar 
 
December Quintet “Colors” 
Passi escolar de “Colors” de December Quintet (jazz). Recomanat a partir de 6 anys  
 
13:00 - 13:25 – Castell – Escenari Petit 
Àmbit emergent 
Showcase de Joana Dark 
Folk, electrònica 
 
 
13:30 - 14:15 – Sala de Conferències, Castell de Vila-seca 
Àmbit familiar. Taula rodona 
 
Taula d’experiències de cultura en viu per a públic familiar 
La cultura en família és un sector en auge, amb una demanda creixent i una oferta encara limitada. A més de programar 
espectacles pensades i adaptades per al públic infantil, juvenil i familiar, és important pensar en els elements tècnics 
que fan l’experiència més apta i accessible per a aquests públics. Avui són diversos els festivals i equipaments que 
treballen amb aquest segment i en aquesta taula compartiran algunes de les seves experiències, aprenentatges i 
propostes. 
 
Amb la participació de:  

● Víctor Velasco, codirector de Minimúsica 
● Pere Socias, arquitecte i director de la instal·lació del festival Minipop 
● Gemma Canadell, directora del Servei Educatiu del Palau de la Música 

 
Conduït per Txell Bonet, periodista cultural (Kids XS - iCat) 



 
 

 
Activitat organitzada en col·laboració amb:  
Associació Xàfec - Xarxa de Festivals Musicals de Catalunya 
TTP - Associació Professional de Teatre per a Tots els Públics 
 
14.15 - 15.30 h - Àrea PRO, Castell de Vila-seca. Carrer del Castell, 38, 43480 Vila-seca,  
Dinar professional 
 
 
15:30- 16:15 – Sala de Conferències, Castell de Vila-seca 
Àmbit emergent i familiar. Activitat per a mànagers. 
 
Speed Meetings. Ronda 1.  
Els speed meetings són trobades ràpides amb programadors i programadores per tal de presentar-los propostes 
artístiques, estudiar possibilitats de col·laboració i establir contactes comercials. Seran reunions de 8 minuts amb 
cada programador. Els programadors i programadores escolliran entre les sol·licituds, d’acord amb el temps 
disponible per a cada ronda segons les sol·licituds rebudes.  
Participen:  

● Jacob Dalmau / Elo Real (Reus Cultura Contemporània / Fil Musical) [EMERGENT] 
● Pau Gómez (Casa de la Música de Terrassa) [PROPOSTES QUE NECESSITIN ACOMPANYAMENT O SUPORT A 

LA CREACIÓ] 
● Joan Chaves (Ajuntament d'Argentona / Anem al Teatre) [FAMILIAR] 
● Jordi Fosas (Fira Mediterrània) [PROPOSTES AMB COMPONENTS D'ARREL TRADICIONAL] 
● Patricia Serrano (Ajuntament de Vilanova i la Geltrú) [FAMILIAR] 
● Oriol Figueres (Ajuntament del Morell) [EMERGENT / FAMILIAR] 
● Eulàlia Costa (Ajuntament de Castellar del Vallès) [EMERGENT / FAMILIAR] 
● Albert Salvat (Sala Lo Submarino - Reus / Lo Riu Sona Festival) [EMERGENT / FAMILIAR] 
● Montse Homs (Fundació AC Granollers) [FAMILIAR] 
● Arnau Vinós (Mostra d'Igualada) [FAMILIAR] 

 
 
16:15 - 16:40 – Castell – Escenari Petit 
Àmbit emergent 
 
Showcase de Xicu 
Indie pop 
 
16:15 - 16:35 – Magatzem  Cal Perera – Carrer de les Creus, 3. Vila-seca 
Àmbit emergent i familiar 
 
Showcase de Ual·la 
Passi professional de “¡PLAY!”  de Ual·la! (música vocal). Espectacle recomanat a partir de 8 anys. 
 
16:45- 17:30 – Sala de Conferències, Castell de Vila-seca 
Àmbit familiar 
 
Pitchings de música familiar 
Els pitchings són sessions de presentacions breus (pitch) dels catàlegs artístics (rosters) d’empreses, mànagers o 



 
 

companyies especialitzades, on destacaran les propostes adreçades a públic familiar, infantil, escolar i els 
espectacles per a tots els públics. És una oportunitat per a programadors d’obtenir una panoràmica actualitzada de 
l’oferta del sector i conèixer millor els seus interlocutors. 
 
A càrrec d’empreses i entitats de management, mànagers independents, companyies d’espectacles familiars: 
 

● La Fresca Produccions 
● Vesc - Joana Chordà Management ** 
● Alea Teatre 
● La Dona del Sac 
● Rikus * 
● El Pot Petit * 
● Samfaina de Colors * 
● Orthemis Orchestra 
● Veus - Amics de la Unió de Granollers 
● Cascai Teatre 

 
* Membres de TTP. Associació Professional de Teatre per a Tots els Públics 
** Membres d'ARC. Associació Professional de Representants, Promotors i Mànagers de Catalunya 
TTP i ARC són associacions professionals col·laboradores de la FiM 2022 
 
 
23:00 - 00.30 h - Àrea PRO, Castell de Vila-seca.,  
Sessió exclusiva de DJ per a professionals 
 
DJ PRO amb Sama Yax 
La vida no és allò que passa entre sessió i sessió de Sama Yax: és allò que passa DURANT una sessió de Sama Yax. El 
somriure que se’t dibuixa a la cada quan Ainara Marañón punxa discos, la serotonina que alliberes quan s’aboca al 
house, la gustera que d’embolcalla quan et descobreix un tema de soul (o de jazz o brasiler o llatí…) que només ella 
sembla recordar que existia… això és la vida, no? Aquesta bilbaina nascuda a Mèxic estima saber de música i sap 
estimar la música. Per això, sap que la música disc és la més subversiva i revolucionària de totes les músiques i el 
house, encara avui, és sinònim de resistència underground. Hedonisme i actitud. La imatge de Sama Yax darrer els 
plats ho dius molt alt i molt clar: “lluita pel teu dret a la festa i festa pel teu dret a la lluita”. 
 
  



 
 

DISSABTE 7 DE MAIG DE 2022 
 
10:00- 10:45 – Sala de Conferències, Castell de Vila-seca 
Àmbit emergent i familiar. Activitat per a mànagers. 
 
Speed Meetings. Ronda 2.  
Els speed meetings són trobades ràpides amb programadors i programadores per tal de presentar-los propostes 
artístiques, estudiar possibilitats de col·laboració i establir contactes comercials. Seran reunions online de 8 minuts 
amb cada programador. Els programadors i programadores escolliran entre les sol·licituds segons les sol·licitudes 
rebudes. Participen: 

• Dani Ortiz (La Marfà) [PROPOSTES QUE NECESSITIN ACOMPANYAMENT O SUPORT A LA CREACIÓ] 
● Gerard Gómez (Festival Monocicle) [EMERGENT / FAMILIAR] 
● Clara Martínez (Diputació de Barcelona - Oficina de Difusió Artística) [EMERGENT / FAMILIAR] 
● Albert Puig (Festival Petits Camaleons) [FAMILIAR] 
● Maite Serrat (Diputació de Barcelona - Anem al Teatre) [FAMILIAR] 
● Xebi Salvatella (Neu! Festival) [EMERGENT] 
● Kike Colmenar (Altacústic) [EMERGENT] 
● Jordi Serrat (Ajuntament d'Olot) [EMERGENT] 
● Irene Armangué / Marta Mei (Centre Cultural Albareda - BCN) [EMERGENT / FAMILIAR] 

 
 
11:00 - 11:25 – Castell – Escenari Petit 
Àmbit emergent 
 
Showcase d’ Angeladorrrm  
Pop 
 
 
11:30- 12:30 – Sala de Conferències, Castell de Vila-seca 
Àmbit emergent i familiar. Activitat per a mànagers, grups emergents i iniciatives de suport  
 
Càpsules formatives per grups, companyies i mànagers emergents 
Són diversos els recursos disponibles per contribuir a impulsar trajectòries artístiques i no sempre són coneguts pels 
grups, companyies i mànagers emergents. En aquestes càpsules formatives es presentaran de forma breus tres 
recursos clau: 

- Programa.cat, catàleg de propostes culturals per facilitar i subvencionar la contractació artística per part dels 
Ajuntaments, impulsat per la Generalitat de Catalunya. 

- eCatàleg, catàleg de propostes culturals per facilitar i subvencionar la contractació artística per part dels 
Ajuntaments, impulsat per la Diputació de Tarragona. 

- Model de pressupost artístic per a la tramitació d’expedients de contractació menor, impulsat per ARC i el 
Col·legi de Secretaris, Interventors i Tresorers d'Administració Local 

 
● Albert Estany, tècnic de música del Departament de Cultura de la Generalitat de Catalunya, membre de la 

Comissió Assessora del programa.cat.  
● Albert Mas, gerent d'ARC. Associació Professional de Representants, Promotors i Mànagers de Catalunya. 
● responsable de l’eCatàleg de la Diputació de Tarragona. 

  



 
 

14.15 - 15.30 h - Àrea PRO, Castell de Vila-seca. Carrer del Castell, 38, 43480 Vila-seca,  
Dinar professional 
 
 
16:15 - 16:35 – Magatzem  Cal Perera  
Àmbit emergent i familiar 
 
Showcase d’Orchestra Fireluche 
Passi professional de l’Orchestra Fireluche (instrumental). Espectacle recomanat a partir de 3 anys. 
 
 
23:00 - 00:30 – Magatzem  Cal Perera  
Sessió exclusiva de DJ per a professionals 
 
DJ PRO amb Gigi Morralla 
Les sessions de Gigi Morralla són una incitació a akelarres de pur eclecticisme, transicions macarres i sons que poden 
anar des del cant de batre fins al bakalao, passant per ritmes com el dembow, l’afrobeat, o la cumbia. 
 
 
 

https://soundcloud.com/gigi-morralla
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YDQ�FRPHQoDU�D�FROĀODERUDU�D�OD�FDQoy�OµHVWLX�DPE�WX��(Q�DTXHVWD�SULPHUD�WUREDGD
PXVLFDO�MD�HV�YD�YHXUH�TXH�HQWUH�HOV�GRV�KL�KDYLD�PjJLD�L�DUUDQ�GH�OµH[SHULqQFLD�
KDQ�GHFLGLW�IHU�XQ�QRX�GLVF�L�XQ�HVSHFWDFOH�FRQMXQW�RQ�FRPELQDUDQ�SDUW�GHOV�VHXV
UHSHUWRULV� L� WDPEp� OHV� VHYHV� FROĀODERUDFLRQV�� $TXHVW� SULPHU� WUHEDOO� SRUWDUj� SHU
QRP�0DPD��O
DPRU�HP�GRQD�PDO�GH�FDS��L�VHUj�XQ�YLDWJH�DO�VHX�PyQ�LQWHULRU��RQ
OHV�OOHWUHV�HQV�WUDQVSRUWDUDQ�D�VLWXDFLRQV�TXRWLGLDQHV�TXH�FRQQHFWHQ�GH�SOH�DPE
HO�S~EOLF��



(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
$UWLVWHV�(PHUJHQWV

'$1�3(5$/%2�,�(/�&20%2,�
1RP�GHO�GLVF��0LULV�FRP�W
KR�PLULV
(VWLO��3RS�URFN
3URFHGqQFLD��2VRQD
1RX�GLVF

'HVSUpV�GH�YLXUH�D�/RQGUHV��WRFDU�D�QRPEURVRV�SXEV�L�DO�FDUUHU��'DQ�3HUDOER�HV
YD�LQVWDOĀODU�D�%DUFHORQD��RQ�YD�FRPHQoDU�D�JUDYDU�HO�VHX�SULPHU�jOEXP�&RVTXLV
0\��3HU�SRUWDU� OHV�FDQoRQV�DO�GLUHFWH��'DQ�3HUDOER�YD� UHFOXWDU�D� �3RO�9LOOHJDV� L
$OHL[�²-LPP\³��)OLSDWV��:RRG��L�D�$OEHUW�²5HW³�5DPV��)DOFLRWV�1LQMD��0L1(���VRWD�HO
QRP�GH�(O�&RPERL��'µDTXHVWD�PDQHUD�QHL[�'DQ�3HUDOER�L�(O�&RPERL��OD�IXVLy�GHO
SURMHFWH�HQ�VROLWDUL�GHO�'DQ� L� OD�EDQGD��$PE� OD� IRUPDFLy�FRQVWLWXwGD��HQUHJLVWUHQ
Oµ(3� QDGDOHQF� ,PPDFXODGD� &RQFHSFLy� L� SXEOLTXHQ� OD� SHOĀOtFXOD� PXVLFDO� &URXV�
$TXHVW�PDWHL[� DQ\�� HV� SURFODPHQ� JXDQ\DGRUV� GHO�6RQD�� ������0LULV�&RP� WµKR
0LULV��pV�HO�WtWRO�GHO�QRX�jOEXP��TXH�YHXUj�OD�OOXP�D�ILQDOV�GH�PDLJ�GHO�������&RP
HOV� KL� DJUDGD� GLU� D� HOOV�� XQ� GLVF� GH� SRUF� URFN�� IHQW� UHIHUqQFLD� D� OD� VHYD�2VRQD
QDWDO��

'2%/(�	�+8*�6281'�)7��%$6(0(17
1RP�GHO�GLVF��9LGD�/HQWD
(VWLO��5DS��XUEDQD
3URFHGqQFLD��*LURQD
1RX�GLVF��3UHHVWUHQD

'REOH�pV�XQ�MRYH�DUWLVWD�TXH�YD�LQLFLDU�OD�VHYD�FDUUHUD�HQ������L�TXH��DO�FRVWDW�GHO
VHX�SURGXFWRU�+XJ�6RXQG��EXVFD�XQ�VR�SURSL�GLQV�GH�OD�P~VLFD�XUEDQD��%DVDW�HQ
UHIHUqQFLHV�PXVLFDOV�PROW�GLYHUVRV��'REOH�WUHEDOOD�DPE�ULWPHV�PROW�WtSLFV�GHO�UDS�
FRPELQDWV� DPE� OHV� ~OWLPHV� WHQGqQFLHV� GH� OD� P~VLFD� XUEDQD�� $PE� XQ� (3� L
GLYHUVRV� VLQJOHV� MD� SXEOLFDWV�� 'REOH� KD� SRJXW� FROĀODERUDU� DPE� DUWLVWHV� FRP
/XSLWDµV� )ULHQGV�� 6RXNLQ��&DUULRQ� L�2TXHV�*UDVVHV�� $UD� SUHSDUD�9LGD�/HQWD�� HO
VHX� QRX� GLVF�� GHO� TXDO� RIHULUj� XQD� SUHHVWUHQD� HQ� OD� )L0�� 'REOH� SDUWLFLSD� DO
3URJUDPD�G
$FRPSDQ\DPHQW�$UWtVWLF�����������GH�/D�0DUIj��$QWHQD�GH�7DOHQW
GH�OD�)L0�

&/$5$�*,63(57
1RP�GHO�GLVF��2Q�DQG�2Q�
(VWLO��-D]]��VRXO��EOXHV
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD

/D�YHX�GH�&ODUD�*LVSHUW�pV�HO� ILO� FRQGXFWRU�GµXQ�SURMHFWH�RQ� OD�P~VLFD�FOjVVLFD
HXURSHD�L�OD�WUDGLFLy�GHO�MD]]��HO�EOXHV�L�HO�FRXQWU\�GHO�VHJOH�;;�V
HQIURQWHQ�D�OHV
SRVVLELOLWDWV� VRQRUHV� L� HVWLOtVWLTXHV� GHO� KLS� KRS� L� HO� SRS� DFWXDOV�� /HV� VHYHV
FDQoRQV� SDUOHQ� GH� OHV� FRQWUDGLFFLRQV� ODWHQWV� D� OD� VRFLHWDW�� GH� O
H[WUDRUGLQDUL� HQ
DOOz� TXRWLGLj� L� GH� OD� GRQD� FRP�D� IRUoD� LPSXOVRUD�� FUHDGRUD� L� SURWDJRQLVWD� GH� OD
VHYD� SUzSLD� KLVWzULD�� (O� UHVXOWDW� pV� XQ� HVSHFWDFOH� DPE� FRPSRVLFLRQV� VzOLGHV� L
DWUHYLGHV�� TXH� &ODUD� *LVSHUW� FDQWD� DPE� XQD� JUDQ� VROWHVD� HVWLOtVWLFD� L� XQD
H[SUHVVLYLWDW�DERUURQDGRUD�



*Ç/'5,&.
1RP�GHO�GLVF��/X]�GH�IRQGR
(VWLO��)RON��SRS��URFN��LQGLH
3URFHGqQFLD��*LURQD
1RX�GLVF��3UHHVWUHQD

(O� SURMHFWH�*iOGULFN� QHL[� GH� O
DPLVWDW� HQWUH�*DOGULF� GH� OD� 7RUUH� DPE� HO�P~VLF� L
SURGXFWRU�(QULTXH�7HUXHO��7RWV�GRV�HV�YDQ�FRQqL[HU�HQ�O
LQVWLWXW��TXDQ�YDQ�IRUPDU
OD�VHYD�SULPHUD�EDQGD�� L� OD�VHYD�UHODFLy�KD�HVWDW�PDUFDGD�GHV�GH� OODYRUV�SHU� OD
SUHVqQFLD� GH� OD� P~VLFD�� 1R� YD� VHU� ILQV� HO� ����� TXDQ� YDQ� GHFLGLU� FRPHQoDU� D
JUDYDU� MXQWV� XQHV� FDQoRQV� TXH� *DOGULF� KDYLD� FRPHQoDW� D� HVFULXUH� GXUDQW� XQD
HVWDGD�D�1jSROV��'
DTXHVWD�PDQHUD� YD� QpL[HU�/X]�GH� IRQGR�� HO� SULPHU� GLVF� GH
*iOGULFN�� HO� WtWRO� GHO� TXDO� HVWj� LQVSLUDW� HQ� HOV� YHUVRV� GHO� SRHWD� $GDOLG� 1LHYDV�
/
jOEXP�� TXH� HVWj� IRUPDW� SHU� RQ]H� FDQoRQV�� GHVFULX� XQ� LWLQHUDUL� D� WUDYpV� GH
GLIHUHQWV� HVWDWV� G
jQLP� DVVRFLDWV� D� GLYHUVRV�PRPHQWV� GHO� GLD��*iOGULFN� pV� XQD
SURSRVWD�HQ�FROĀODERUDFLy�DPE�HO�1HX��)HVWLYDO�GH�*LURQD�

(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
$UWLVWHV�(PHUJHQWV

*5$%8
1RP�GHO�GLVF��(YHQLQJ�7KRXJKWV�7RXU
(VWLO��-D]]�H[SHULPHQWDO
3URFHGqQFLD��2ORW
1RX�SURMHFWH�L�VLQJOHV

$UQDX�*UDERORVD��*UDEX��Wp�WDQ�VROV�YLQW�DQ\V�L�MD�Wp�XQD�OODUJD�FDUUHUD�DPE�PROWD
SURMHFFLy�GH�FDUD�DO�IXWXU��3LDQLVWD��FRPSRVLWRU�L�SURGXFWRU��*UDEX�FRPELQD�HO�MD]]
DPE�WRFV�GµHOHFWUzQLFD� L� UHFXUVRV�VLQWqWLFV��H[SUHVVDQW�HO�VHX� LPDJLQDUL�D� WUDYpV
GH�VHVVLRQV�HQ�GLUHFWH�DPE�EXFOHV��WH[WXUHV�L�LPSURYLVDFLy��VHPSUH�EXVFDQW�TXH
HOV�HVSHFWDGRUV�FRQQHFWLQ�DPE�HOV�VRQV�TXH�GHVSUHQHQ�OHV�VHYHV�FRPSRVLFLRQV�
$PE� TXDWUH� VLQJOHV� MD� SXEOLFDWV��*UDEX� HV� WURED� LPPHUV� HQ� OD� FUHDFLy� GHO� VHX
SULPHU�/3��XQ�YLDWJH�FDS�D�XQ�OORF�HQFDUD�GHVFRQHJXW�RQ�HO�PpV�LPSRUWDQW�pV�HO
UHFRUUHJXW��*UDEX�JDXGHL[�GH�Oµ$MXGD�.P��GHO�3URJUDPD�GH�6XSRUW�D�OD�&UHDFLy
0XVLFDO�GH�&DVHV�GH�OD�0~VLFD��$QWHQD�GH�7DOHQW�GH�OD�)L0�

+$%/$�'(�0Ê�(1�35(6(17(
1RP�GHO�GLVF��9LYLU�PiV
(VWLO��7HFKQRUXPED��LQGLH
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD���%HUOtQ
1RX�GLVF

+DEOD� GH� Pt� HQ� SUHVHQWH� pV� XQ� FROĀOHFWLX� PXVLFDO� LQGLH� SHU� IHVWHMDU� GHV� GH� OD
FRQVFLqQFLD�� ,QIOXwWV� SHU� O
HVFHQD� WHFKQR� GH�%HUOtQ�� FLXWDW� RQ� HO� JUXS� YD� QpL[HU�
DTXHVWV� ��P~VLFV� TXH� HO� FRQIRUPHQ� YDQ� DQRPHQDU� HO� VHX� HVWLO� GH� YLGD�� SRWVHU
HQFDUD�PpV�TXH�OD�VHYD�P~VLFD��²WHFKQRUXPED³
��(QWUH�OD�WUDGLFLy�L�OD�PRGHUQLWDW�
HO�WHFKQR�L�OD�UXPED��OD�VHYD�SULQFLSDO�DPELFLy�pV�GHOHFWDU�OHV�jQLPHV�L�IHU�EDOODU
HOV� FRVVRV�� /µRULJLQDOLWDW� GH� OD� VHYD�P~VLFD�� OD� VHYD� SUHVqQFLD� D� OµHVFHQDUL� L� OD
VLQFHULWDW�GH�OHV�VHYHV�FRPSRVLFLRQV��JDUDQWHL[�HO�VHX�q[LW�FRQWLQXDW��9LYLU�PiV�pV
HO�VHX�SULPHU�GLVF��XQD�FROĀOHFFLy�GH�GRW]H�FDQoRQV�RQ�GHVSOHJXHQ�WRWD� OD�VHYD
ILORVRILD��XQD�H[SHULqQFLD�FRPSOHWD�TXH�FRQYLGD�D�YLXUH�SOHQDPHQW��+DEOD�GH�Pt
HQ� SUHVHQWH� YD� SDUWLFLSDU� DO� 3URJUDPD� GH�6XSRUW� D� OD�&UHDFLy� GH�&DVHV� GH� OD
0~VLFD� L�YD�JXDQ\DU� OD�%HFD�+RVSLVRQD�������&DVHV�GH� OD�0~VLFD� L�+RVSLVRQD
VyQ�$QWHQHV�GH�7DOHQW�GH�OD�)L0�



-2$1�&/$9(5�75,2
1RP�GHO�GLVF��0LVW
(VWLO��-D]]�FRQWHPSRUDQL
3URFHGqQFLD��9LOD�VHFD
1RX�GLVF��(VWUHQD

-RDQ� &ODYHU�� SLDQLVWD� L� FRPSRVLWRU� GH� 9LOD�VHFD�� SUHVHQWD�0LVW�� HO� VHX� VHJRQ
jOEXP��0LVW�pV�XQD�RGD�D�OµXQLYHUV��D�OD�QDWXUD�L�DO�FRPSRUWDPHQW�KXPj�HQYHUV�OD
YLGD� L� OHV� HPRFLRQV�� ,QFORX� FRPSRVLFLRQV� SUzSLHV� TXH� HVWDQ� HQYROWDGHV� GµXQD
ERLUD�PLVWHULRVD� L� TXH�EXVTXHQ� VRQRULWDWV� KLSQzWLTXHV� L� HFOqFWLTXHV��(Q�GLUHFWH�
-RDQ�&ODYHU�VµDFRPSDQ\D�GH�;DYL�5HLMD�D�OD�EDWHULD�L�$UWHPL�$JUjV�DO�FRQWUDEDL[�
XQD�IRUPDFLy�TXH�XQHL[�OHV�PHORGLHV��OHV�KDUPRQLHV�L�HO�ULWPHV�HQ�XQD�VROD�YHX�L
TXH� WUDQVPHW� D� OD� SHUIHFFLy� OµHVVqQFLD� GH� OHV� FRPSRVLFLRQV� GH� -RDQ� &ODYHU�
3URSRVWD�DPE�6HJHOO�.P��

(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
$UWLVWHV�(PHUJHQWV

-2$1$�'$5.
1RP�GHO�GLVF��/D�/LUHWD
(VWLO��)RON��HOHFWUzQLFD
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD
1RX�(3��3UHHVWUHQD

-RDQD�'DUN� pV� XQ� SURMHFWH�PXVLFDO� TXH� QHL[� DPE� OD� LQWHQFLy� GH� WUDQVSRUWDU� DO
PRPHQW�DFWXDO�DTXHOOHV�FDQoRQV�TXH�YDUHQ�GHL[DU�FRQVWjQFLD�GHO�FRVWXPLVPH� L
OHV�WUDGLFLRQV�GHO�VHJOH�SDVVDW��$�/D�/LUHWD��HO�VHX�SULPHU�(3��-RDQD�'DUN�EXVFD
DFRVWDU�DTXHVWHV�PHORGLHV�WUDGLFLRQDOV�DO�S~EOLF�DFWXDO�L�H[SHULPHQWDU�DPE�HOOHV�
IHQW�XQD�UHLQWHUSUHWDFLy�DGDSWDGD�DO�FRQWH[W�VRQRU�FRQWHPSRUDQL��WHQLQW�HVSHFLDO
SHV�OD�P~VLFD�HOHFWUzQLFD��/D�/LUHWD��HV�EDVD�SULQFLSDOPHQW�HQ�XQD�GH�OHV�REUHV
PpV� LPSRUWDQWV� GH� OµHWQzOHJ� L� IRONORULVWD� FDWDOj� -RDQ� $PDGHV�� )RONORUH� GH
&DWDOXQ\D��������������RQ�HV�UHFXOOHQ�URQGDOOHV��FDQoRQV�L�FRVWXPV�GH�OD�FXOWXUD
FDWDODQD��/D� UHFHUFD� L� WULDWJH� WDQ�FRQFUHW�TXH�-RDQD�'DUN�KD� IHW�GHOV� WH[WRV�GH
-RDQ�$PDGHV�VµKD�IHW�SDUWLQW�GµXQ�REMHFWLX�FODX�SHO�SURMHFWH��GRQDU�YHX�D�OD�GRQD
GHO� VHJOH� SDVVDW� L� GRQDU�OL� XQD� QRYD� SHUVSHFWLYD�� 8QD� WDVFD� jUGXD�� SHUz� D� OD
YHJDGD�DSDVVLRQDQW�L�UHYHODGRUD�

.0��
1RP�GHO�GLVF��$�O
$YHQWXUD
(VWLO��5RFN�IHVWLX
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD��&DPS�GH�7DUUDJRQD
1RYD�EDQGD

.P��� pV� XQ� JUXS� LQWHJUDW� SHU� VHW�P~VLFV� GH� SURFHGqQFLHV� GLYHUVHV� GµDUUHX� GH
&DWDOXQ\D�� TXH� HV� YDQ� DQDU� VXPDQW� DO� SURMHFWH� D� SRF� D� SRF�� DPE� OD� LGHD� GH
PXVLFDU�XQ�SRHPD�TXH�YD�FDXUH�D� OHV�VHYHV�PDQV��$�WX��7RW�DL[z�SDVVDYD�SRF
DEDQV�TXH�OD�&RYLG����KR�SDUDOLW]pV�WRW��'XUDQW�DTXHVW�WHPSV�KDQ�FXLQDW�OD�VHYD
P~VLFD�D�IRF�OHQW��WUHEDOODQW�L�FXLGDQW�FDGD�WHPD�DO�GHWDOO�L�WHQLQW�FRP�D�UHVXOWDW�$
Oµ$YHQWXUD��HO�VHX�SULPHU�/3��/D�P~VLFD�TXH�HQV�RIHUHL[�.P���pV�GH�FROOLWD�SUzSLD�
GµDTXt�HO�VHX�QRP��GHVWDFDQW�OµDSDULFLy�GH�SLQ]HOODGHV�GµHOHFWUzQLFD�HQ�FDGDVFXQ
GHOV� VHXV� WHPHV�� (O� VHX� GLUHFWH� SURPHW� LQXQGDU� HOV� HVFHQDULV� GHO� SDtV� DPE
P~VLFD�IHVWLYD��DOHJUH�L�RSWLPLVWD�



0$,2
1RP�GHO�GLVF��'HV�GHOV�PDUJHV
(VWLO��&DQoy�G
DXWRUD
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD
1RX�GLVF

0DLR� FRPHQoD� D� GRQDU� HOV� VHXV� SULPHUV� SDVVRV� HQ� VROLWDUL�� GHVSUpV� GµKDYHU
FUHVFXW� �L� FRQWLQXDU� IHQW�KR�� DPE� $NHODUUH�� EDQGD� TXH� FRQIRUPD� DPE� OD� VHYD
JHUPDQD� EHVVRQD� -~OLD� 6HUUDVROVDV� �*LQHVWj��� $UD�� OµDUWLVWD� EDUFHORQLQD� GHEXWD
DPE� HO� VHX� SULPHU� WUHEDOO��'HV� GHOV� PDUJHV�� 8Q� GLVF� WDQ� tQWLP� FRP� UHDO�� WDQ
GLUHFWH� FRP� KRQHVW�� 8Q� GLVF� RQ� PHVFOD� OD� VHYD� SDUWLFXODU� YLVLy� GH� OD� FDQoy
GµDXWRUD� DPE� HO� SRS� PpV� FRQWHPSRUDQL�� GHV� GµXQD� SHUVSHFWLYD� QR� QRUPDWLYD�
IUHVFD�L�LUUHYHUHQW��TXH�IXLJ�GµHVWLJPHV�L�VµH[SRVD�WDO�FRP�pV��

(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
$UWLVWHV�(PHUJHQWV

0$5,$�+(,1
1RP�GHO�GLVF��&RQWLQHQW�L�FRQWLQJXW
(VWLO��3RS��&DQoy�GµDXWRUD
3URFHGqQFLD��0DOORUFD
1RX�GLVF

0DULD�+HLQ�pV�XQD� MRYH�GH�0DOORUFD�TXH�SRUWD�DQ\V� IRUPDQW�VH�FRP�D�SLDQLVWD�
JXLWDUULVWD� L� UHFHQWPHQW� H[SHULPHQWDQW� L� FUHDQW� OHV� VHYHV� SUzSLHV� OOHWUHV� L
PHORGLHV��/D�FDOLGHVD�DPE�OD�TXDO�0DULD�+HLQ�SUHVHQWD�&RQWLQHQW�L�FRQWLQJXW�� HO
VHX�SULPHU�GLVF��SURGXwW�SHU�)HUUDQ�3DODX��HVWj�HTXLOLEUDGD�DPE�OD�VROHPQLWDW�L�HO
VR�LPSROĀOXW�GH�WRWHV�OHV�VHYHV�FDQoRQV��TXH�HPDQHQ�XQD�PHVFOD�GH�VHQ]LOOHVD�L
QRVWjOJLD�� DPE� OD� SLQ]HOODGD� LPEDWLEOH� GH� OD� QDWXUDOHVD� EDOHDU�� 0DULD� +HLQ� KD
HVWDW� JXDQ\DGRUD� GHO� 3UHPL� (QGHUURFN� ����� GH� OD� 0~VLFD� %DOHDU� D� OD� 0LOORU
$UWLVWD�5HYHODFLy�SHU�9RWDFLy�3RSXODU� L�GHO�3UHPL�(QGHUURFN������GH� OD�0~VLFD
&DWDODQD�DO�0LOORU�'LVF�5HYHODFLy�SHU�&RQWLQHQW�L�FRQWLQJXW��$TXHVW�pV�XQ�GLVF�GH
GHEXW� TXH� GLEXL[D� XQD� WUDMHFWzULD� URWXQGD�� XQD� DSRVWD� IHUPD�� XQD�PjJLD� ~QLFD
TXH�WDOOD�OD�UHVSLUDFLy�

0$5,$�-$80(
1RP�GHO�GLVF��9ROWHV�L�YROWHV
(VWLO��3RS
3URFHGqQFLD��0DOORUFD
1RX�GLVF��(VWUHQD

'HVSUpV� GH� OD� ERQD� DFROOLGD� GHO� VHX� jOEXP� GH� GHEXW� )LQV� D� PDLJ� QR� UHYLVF�
DTXHVW������OD�PDOORUTXLQD�0DULD�-DXPH�WRUQD�DPE�QRYHV�FDQoRQV�L�QRYD�EDQGD�
(O� QRX� GLVF�9ROWHV� L� YROWHV� OD� FRQVROLGD� HQWUH� OHV� JUDQV� OOHWULVWHV� GH� OD� QRVWUD
HVFHQD��DOKRUD�TXH�UHSUHVHQWD�HO�SDV�FDS�D�XQD�VRQRULWDW�PpV�SRS��3URGXwW�SHU
9LFWRU�$\XVR��5HQDOGR�	�&ODUD�� L�/OXtV�&DERW��'D�6RX]D���DO�QRX�WUHEDOO�V
KL�SRW
UHFRQqL[HU�OD�SUR[LPLWDW�DPE�FDQWDXWRUHV�LQGLH�FRQWHPSRUjQLHV�FRP�-XOLD�-DFNLQ
R�$QJHO�2OVHQ��VHQVH�UHQXQFLDU�SHUz�D�OD�LQIOXqQFLD�PHGLWHUUjQLD��0DULD�-DXPH�YD
VHU� JXDQ\DGRUD� GHO� FRQFXUV� 6RQD�� ����� L� HO� VHX� SULPHU� GLVF� )LQV� D� PDLJ� QR
UHYLVF� YD�PHUqL[HU�HO�3UHPL�(QGHUURFN�GH� OD�0~VLFD�%DOHDU������DO�0LOORU�'LVF
5HYHODFLy�



32/�%25'$6
1RP�GHO�GLVF��HO�GLD�PpV�FXUW�GH�OD�VHWPDQD
(VWLO��0~VLFD�8UEDQD��3RS
3URFHGqQFLD��*LURQD
1RX�GLVF

3RO�%RUGDV�pV�XQ�SURMHFWH�DXWRJHVWLRQDW�TXH�YD�GHEXWDU�OµDQ\�������$PE�XQ�HVWLO
TXH� QHGD� HQWUH� OD� P~VLFD� XUEDQD� L� HO� SRS�� 3RO� %RUGDV� KD� FROĀODERUDW� DPE
QRPEURVRV�DUWLVWHV�GH�GLIHUHQWV�YHVVDQWV�FUHDWLYHV��FRP�DUD�6FRWW\�'.��4XLPR�R
6U�&KHQ��HQWUH�DOWUHV��'HVSUpV�GH�JXDQ\DU�HO�3UHPL�&DVHV�GH�OD�0~VLFD�6RQD��
DUD�SUHVHQWD�HO�VHX�QRX�(3�HO�GLD�PpV�FXUW�GH� OD�VHWPDQD��7RWD�XQD�GHFODUDFLy
GµLQWHQFLRQV�� RQ� 3RO� %RUGDV� GHL[D� FODU� TXH� pV� XQD� GH� OHV� ILJXUHV� PpV
SURPHWHGRUHV� GH� OµHVFHQD� XUEDQD� FDWDODQD�� 3RO� %RUGDV� YD� JXDQ\DU� HO� 3UHPL
&DVHV�GH�OD�0~VLFD�GHO�FRQFXUV�6RQD���������SHO�TXDO�KD�SDVVDW�SHU�XQ�FRPSOHW
SURJUDPD� GµDFRPSDQ\DPHQW� DUWtVWLF� D� OD� ,QFXEDGRUD� 0XVLFDO� GH� &DVHV� GH� OD
0~VLFD��9D�PRVWUDU�HO�VHX�ZRUN�LQ�SURJUHVV�D� Oµ«UHD�352�GH� OD�)L0������ L�DUD
SUHVHQWD�HO�UHVXOWDW�ILQDO�GHO�VHX�WUHEDOO��

(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
$UWLVWHV�(PHUJHQWV

5$48(/�+(55(526
1RP�GHO�GLVF��6RWD�O
HVFRUoD
(VWLO��-D]]�SRS�L�SRHVLD
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD
1RX�GLVF

/D�SLDQLVWD� L� FRPSRVLWRUD�5DTXHO�+HUUHURV�HV�YD� IRUPDU�HQ� ,QWHUSUHWDFLy� -D]]� L
0~VLFD� 0RGHUQD� DO� &RQVHUYDWRUL� 6XSHULRU� GH� 0~VLFD� GHO� /LFHX�� OORF� RQ
SUHFLVDPHQW�YD�QpL[HU�OD�OODYRU�GHO�TXH�VµKD�FRQYHUWLW�HQ�HO�VHX�(3�GH�GHEXW��6RWD
O
HVFRUoD��0RWLYDGD�SHO�GHVLJ�GH�SRVDU�EDQGD�VRQRUD�D�SRHPHV�GH�0jULXV�7RUUHV�
5DTXHO� +HUUHURV� SUHVHQWD� XQ� UHFXOO� GH� FRPSRVLFLRQV� SUzSLHV�� VHQVH� FDS� PpV
SUHWHQVLy�TXH�OD�GH�YHVWLU�OHV�SDUDXOHV�GHO�SRHWD��(O�UHSHUWRUL�VHJXHL[�XQ�ILO�RQ�HO
ULWPH�PXVLFDO�YD�IOXFWXDQW�HQWUH�XQ�MD]]�SDXVDW�L�DOWUHV�HVWLOV�PpV�SRS�L�LQWHQVRV�
5DTXHO�+HUUHURV�IRX�DOXPQD�GHO�&RQVHUYDWRUL�/LFHX��$QWHQD�GH�7DOHQW�GH�OD�)L0�

5$48(/�/Ñ$
1RP�GHO�GLVF��3LHO
(VWLO��&DQoy�PHGLWHUUjQLD
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD
1RX�GLVF��(VWUHQD

5DTXHO�/~D�pV�XQD�FDQWDQW�L�FRPSRVLWRUD�DPE�LQIOXqQFLHV�SURYLQHQWV�GHO�IDGR��HO
IODPHQF�L�OD�P~VLFD�G
DXWRU��HVWLOV�TXH�OD�VLWXHQ�LPPHGLDWDPHQW�GLQV�GHO�PDUF�GH
OD�P~VLFD�PHGLWHUUjQLD� L�GHO� IRON��$UD�HQV�SUHVHQWD�3LHO��XQ�GLVF�RQ� OHV�FDQoRQV
KDQ�HVWDW�PLQXFLRVDPHQW�WUHEDOODGHV�SHU�IHU�QRV�VHQWLU�DO�Pj[LP�FDGD�HPRFLy�� L
SDUOHQ��HQWUH�DOWUHV�WHPHV��GH�OD�YLGD��OD�VRUW�L�OD�PRUW��(Q�DTXHVW�QRX�GLVF��5DTXHO
/~D� V
KD� REHUW� D� DOWUHV� HVWLOV� PpV� HOHFWUzQLFV� L� WHUULWRULV� LQH[SORUDWV� ILQV� DUD�
DSRUWDQW�DL[t�IUHVFRU�L�QRYHWDW�UHVSHFWH�DOV�VHXV�DQWHULRUV�WUHEDOOV��(V�WUDFWD�G
XQ
WUHEDOO� EHQ� SURGXwW� L� DFXUDW�� FULGDW� D� FRQVROLGDU� OD� SRVLFLy� GH� OD� FDQWDXWRUD� D
O
HVFHQD��5DTXHO�/~D�YD�SDUWLFLSDU�HQ�HO�SURMHFWH�G
DFRPSDQ\DPHQW�DUWtVWLF�&DEDO
0XVLFDO� ������ LPSXOVDW� SHO� 7DOOHU� GH� 0~VLFV�� L� pV� PHPEUH� GH� O
$VVRFLDFLy
5RGDXWRUV�HV�� &DEDO�0XVLFDO�� 7DOOHU� GH�0~VLFV� L� 5RGDXWRUV�HV� VyQ�$QWHQHV� GH
7DOHQW�GH�OD�)L0�



5,9(5�20(/(7
1RP�GH�OµHVSHFWDFOH��2GH�WR�P\�ORYHV
(VWLO��,QGLH�IRON
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD
1RX�GLVF��(VWUHQD

5LYHU�2PHOHW�pV�XQD�EDQGD�GµLQGLH�IRON�IRUPDGD�D�%DUFHORQD�DO�FRPHQoDPHQW�GHO
�����SHU�OD�*LQD��O
(OL�L�HO�/OXtV��/HV�VHYHV�FDQoRQV�SDUOHQ�G
HVFHQHV�TXRWLGLDQHV
GHV�G
XQ�SULVPD�IDQWjVWLF��FRPELQDQW�WUHWV�XUEDQV�DPE�HOHPHQWV�GH�OD�QDWXUD��RQ
OD� FLXWDW� UHSUHVHQWD� HO� PyQ� UHDO� L� OD� QDWXUDOHVD� OD� VHYD� HVVqQFLD� PpV� qSLFD� L
LPDJLQjULD��$UD�HQV�SUHVHQWHQ�XQ�HVSHFWDFOH�DQRPHQDW�2GH� WR�P\� ORYHV��HQ�HO
TXDO�IDQ�XQ�UHSjV�GHO�WRW�HO�VHX�UHSHUWRUL�L�RQ�WDPEp�SUHHVWUHQHQ�DOJXQHV�FDQoRQV
LQqGLWHV�� TXH� DWUHVRUHQ� XQ� VR�PpV�PDGXU� L� H[SHULPHQWDO�� SHUz� VHQVH� SHUGUH� OD
VHYD�HVVqQFLD�IRON�L�OHV�VHYHV�SDUWLFXODUV�KDUPRQLHV�D�WUHV�YHXV�

(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
$UWLVWHV�(PHUJHQWV

62)Ê$�*$%$11$
1RP�GHO�GLVF��0DWp�HO�DPRU
(VWLO��5DS��XUEDQD
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD���$UJHQWLQD
1RX�HVSHFWDFOH

/
DUJHQWLQD�UHVLGHQW�D�%DUFHORQD�6RItD�*DEDQQD�KD�HVWDW�HQYROWDGD�GHV�GH�PROW
MRYH� SHU� LQFRPSWDEOHV� HVWLOV� PXVLFDOV�� GHV� GHO� URFN� DUJHQWt� ILQV� DO� IODPHQF�
SDVVDQW�SHO�EOXHV��HO�MD]]��HO�KLS�KRS�L�HO�UDS��,QIOXHQFLDGD�SHU�DUWLVWHV�FRP�$P\
:LQHKRXVH��/DXU\Q�+LOO��$OLFLD�.H\V�R�0LVV\�(OOLRW��6RItD�*DEDQQD�YD�DJDIDU�GH
UHIHUqQFLD� HO� JqQHUH� UDS� SHU� FRPHQoDU� D� HVFULXUH� VREUH� EDVHV� ERRP� EDS� L� D
UHFLWDU�GH�PDQHUD�UtWPLFD��'HVSUpV�GH�IXVLRQDU�OHV�VHYHV�FUHDFLRQV�DPE�GLYHUVRV
HVWLOV�6RItD�*DEDQQD� KD� WUREDW� XQ� VR� ~QLF� L� LQFRQIXVLEOH� L� DL[t� KR� GHPRVWUD� HQ
VLQJOHV�FRP�1R�KD\� UHQFRU��&XpQWDPH��3DUHSDUTXp��0XULHQGR��&DOPD� )XJD]� R
HQ�HO�VHX�~OWLP�OODQoDPHQW��$VHVLQD��$UD�HV�WURED�LPPHUVD�HQ�OD�SUHSDUDFLy�GH�OD
VRUWLGD�GHO�VHX�(3�GH�GHEXW�0DWp�HO�DPRU��6RItD�*DEDQQD�YD�VHU�HVFROOLGD�$UWLVWD
&DVHV�GH� OD�0~VLFD������ L�KD�JDXGLW�GµXQ�FRPSOHW�SURJUDPD�GµDFRPSDQ\DPHQW
DUWtVWLF�

7:,1
1RP�GHO�GLVF��7:,1
(VWLO��(OHFWUzQLFD�SRS
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD���9DOqQFLD
1RX�GLVF

(Q�WRWV�HOV�FDPLQV�KL�KD�XQ�SXQW�GµLQIOH[Ly��XQ�PRPHQW�HQ�HO�TXDO� WRW�HV�YHX�GH
IRUPD�FODUD�L�FRQFLVD��RQ�QR�KL�KD�OORF�D�GXEWHV��eV�MXVW�HQ�DTXHVW�SUHFtV�LQVWDQW�
HQ�HO�TXDO�QHL[�7:,1��DPE�XQ�(3�GH�GHEXW�RQ� O
HOHFWUzQLFD� L�HOV�FRQWUDVWRV�VyQ
HOV� JUDQV� SURWDJRQLVWHV�� /µ(3�� GH� WtWRO� KRPzQLP�� HVWj� IRUPDW� SHU� TXDWUH� SHWLWHV
GRVLV�GµXQ�QRX�LPDJLQDUL�TXH�7:,1�FRPHQoD�D�GHVSOHJDU��VHQVH�QRUPHV�L�VHQVH
OOLJDPV��/HV�FDQoRQV�HV�PRXHQ�HQWUH�OD�GHOLFDGHVD�L�DOOz�VDOYDWJH��OD�VXDYLWDW�L�OD
LQWHQVLWDW��HQWUH�HO�FODUREVFXU�L�HOV�FRORUV��HQWUH�OµRPEUD�L�OD�OOXP��,�pV��HQWUH�WDQWD
GLVSDULWDW�� RQ� 7:,1� VH� VHQW� PpV� FzPRGD�� (O� GHEXW� GH� 7:,1� VH� VHQW� VzOLG� L
GHFLGLW��FRP�VL�VHPSUH�KDJXpV�HVWDW�HQ�HO�VXEFRQVFLHQW�



:+$/(�75,3
1RP�GHO�GLVF��':7�/LYH�DW�7KUHH�0DUNV�&RIIHH
(VWLO��-D]]�IXVLy
3URFHGqQFLD��&DWDOXQ\D
1RYD�EDQGD

:KDOH�7ULS�VRUJHL[�GH�O
LQWHUqV�FRP~�GH�GLYHUVRV�MRYHV�P~VLFV�SHU�H[SHULPHQWDU�
FRPSRQGUH� L� WRFDU�HQ�JUXS��$PE�FRPSRQHQWV�GH�GLIHUHQWV�SXQWV�GHO� WHUULWRUL�� HO
SURMHFWH�V
LQLFLD�HO������D�%DUFHORQD��RQ�GLYHUVRV�PHPEUHV�GH�:KDOH�7ULS�FXUVHQ
HVWXGLV�VXSHULRUV�GH�P~VLFD��(O�SURMHFWH�YD�DQDU�HYROXFLRQDQW�ILQV�DUULEDU�DO�SXQW
DFWXDO�� DPE�XQ� UHSHUWRUL� GH� WHPHV� SURSLV� TXH� EDUUHJHQ� GLIHUHQWV� HVWLOV�� FRP�HO
IXQN��HO�MD]]�IXVLy��HO�KLS�KRS�L�O
HOHFWUzQLFD�

(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
$UWLVWHV�(PHUJHQWV

;,&8
1RP�GHO�GLVF��%ODX
(VWLO��,QGLH�SRS
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD
1RX�GLVF��(VWUHQD

;LFX�pV�&HVF�9DOYHUGH��XQ�FRPSRVLWRU� L�SURGXFWRU�TXH�KD�GHEXWDW�DPE�%ODX��HO
VHX�SULPHU�OODUJD�GXUDGD��8Q�GLVF�HQ�HO�TXDO�SDUOD�VREUH�OD�WULVWHVD�L�OD�VROHGDW�D
WUDYpV�GH�FDQoRQV�SRS�PLQLPDOLVWHV��DPE�XQD�SURGXFFLy�PROW�GHOLFDGD��8WLOLW]DQW
OµDPRU� FRP� D� SXQW� GH� YLVWD�� %ODX� SDVVD� SHU� PROWV� HVWDWV� GµjQLP� L� SHU� PROWHV
VRQRULWDWV�GLIHUHQWV�TXH�LOĀOXVWUHQ�XQ�GLVF�FUX�L�GHVSXOODW��&DQoRQV�TXH�HQV�SDUOHQ
GLUHFWDPHQW�DO�QRVWUH�VXEFRQVFLHQW�L�TXH�HQV�REUHQ�OD�SRUWD�D�OµXQLYHUV�GH�;LFX��



(/6�&2/256�'(�'8.(�(//,1*721
&$6&$,�7($75(�,�*,521$�-$==�352-(&7
(VWLO��-D]]��%LJ�%DQG
(GDW��7RWV�HOV�3~EOLFV��D�SDUWLU�GH���DQ\V�
3URFHGqQFLD��*LURQD
1RX�HVSHFWDFOH

/D�FRPSDQ\LD�&DVFDL�7HDWUH�L�*LURQD�-D]]�3URMHFW�SUHVHQWHQ�XQ�QRX�HVSHFWDFOH
RQ�WHDWUH�L�P~VLFD�VµXQHL[HQ�SHU�DFRVWDU�HO�PyQ�GHO�MD]]�D�WRWV�HOV�S~EOLFV��'H�OD
Pj�GH�'XNH�(OOLQJWRQ��XQ�GHOV�JUDQV�FRPSRVLWRUV��GLUHFWRUV�L�LQWqUSUHWV�GHO�VHJOH
;;,�� HQV� SURSRVHQ�XQ� YLDWJH�PXVLFDO� SHU� OD� KLVWzULD� GµDTXHVW� JqQHUH� XQLYHUVDO�
1RX� P~VLFV� L� GRV� DFWRUV� FRQIRUPHQ� XQ� [RX� KLODUDQW�� DPE� XQD� EDQGD� VRQRUD
LPSHFDEOH� L� OD� LQHVWLPDEOH� SDUWLFLSDFLy� GHO� S~EOLF�� 0DUFHO� 7RPjV� H[HUFHL[� GH
PHVWUH� GH� FHULPzQLD�� DSRUWDQW� HO� VHX� XQLYHUV� KXPRUtVWLF� L� LQWHUSUHWD�� MXQWDPHQW
DPE�HOV�P~VLFV��FRUHRJUDILHV��HVTXHW[RV�FzPLFV�L�FDQoRQV��

(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
)DPLOLDU�L�WRWV�HOV�S»EOLFV

%$�%$�%$&+�
&,$�&20�621$
(VWLO��&OjVVLFD
(GDW��GH���D���DQ\V
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD
1RX�HVSHFWDFOH

%D�%D�%DFK��eV�XQ�HVSHFWDFOH�GH�OD�&LD�&RP�6RQD�SHU�D�OD�SHWLWD�LQIjQFLD��RQ�OD
P~VLFD�pV�OD�SURWDJRQLVWD�D�WUDYpV�GHO�VR��HOV�LQVWUXPHQWV��OHV�YRFDOLW]DFLRQV�L�OHV
LQIOH[LRQV�GH�OD�YHX��8Q�HVSHFWDFOH�VHQVH�WH[W��LQVSLUDW�HQ�PHORGLHV�GH�-�6��%DFK�
6HQ]LOO�� WHQGUH� L� SURSHU�� $� WUDYpV� GH� OD� OOXP� L� HO� VR�� WUHV� P~VLFV� FUHHQ� XQD
DWPRVIHUD� PjJLFD� SHU� DOV� LQIDQWV�� %D� %D� %DFK�� pV� XQ� HVSHFWDFOH� GH� Pj[LPD
SUR[LPLWDW�� RQ� SHWLWV� L� JUDQV� SRGUDQ� JDXGLU� GH� OD� P~VLFD� GHO� JUDQ� FRPSRVLWRU
FOjVVLF��

/$�1$1$�,�
$9,�3$3(7�9$1�'(�&21&(57�
&5(,;(1'2
(VWLO��&DQoy�LQIDQWLO
(GDW��Gµ������DQ\V
3URFHGqQFLD��2VRQD
1RX�HVSHFWDFOH

6RWD� OD�GLUHFFLy�G
$QD�5RLJ�'RO]�� OD�&RPSDQ\LD�&UHL[HQGR�SUHVHQWD�HO�VHX�QRX
HVSHFWDFOH� /D� 1DQD� L� O
DYL� 3DSHW� YDQ� GH� FRQFHUW��� (V� WUDFWD� GµXQD� SURSRVWD
PXVLFDO� SDUWLFLSDWLYD� EDVDGD� HQ� HO� FRQWH�/D�1DQD� L� O
DYL� 3DSHW�� RQ� VµH[SOLFD� OD
KLVWzULD�GH� OD�1DQD��XQD�QHQD�D�TXL� OL�DJUDGD�WRFDU�HO�SLDQR� L�TXH��GH� OD�Pj�GHO
VHX�DYL��HQV�PRVWUDUj�FDQoRQV�L�MRFV�SHU�HQGLQVDU�QRV�HQ�HO�VHX�PyQ��/D�1DQD�L
O
DYL� 3DSHW� YDQ� GH� FRQFHUW��� HQV� SDUOD� GH� OD� UHODFLy� HQWUH� HOV� VHXV� GRV
SHUVRQDWJHV�� GHO� YDORU� GH� OD� FRQYLYqQFLD� L� GHOV� SHWLWV� PRPHQWV� TXH� SRGHP
FRPSDUWLU� HQ� IDPtOLD�� RIHULQW� HVSHFLDO� DWHQFLy� D� OD�P~VLFD�� TXH� HQV� DFRPSDQ\D
GXUDQW�WRWD�OD�QRVWUD�YLGD�L�HQV�DMXGD�D�FUpL[HU�GHV�GH�O
DPRU�L�OD�FRQILDQoD�



0,5$1,86
'(B3$3(5
(VWLO��7UDGLFLRQDO��HOHFWUzQLFD
(GDW��Gµ��D����DQ\V
3URFHGqQFLD��7HUUDVVD���3DtV�9DOHQFLj
1RX�HVSHFWDFOH

0LUDQLXV�� OD� QRYD� SURSRVWD� GH� OD� FRPSDQ\LD� 'HBSDSHU�� pV� OD� KLVWzULD� G
XQ
SDLVDWJH��8Q�SDLVDWJH�RQ�FDGD�DQLPDO��FDGD�DUEUH��FDGD�SHGUD�R�FDGD�PHDQGUH
GHO�ULX�KL�Wp�HO�VHX�HQFDL[��L�FRP�VL�HV�WUDFWpV�GH�SHFHV�G
XQ�WDQJUDP��DPE�FDGD
PRYLPHQW� IDQ� QpL[HU� QRYHV� ILJXUHV�� QRYHV� UHDOLWDWV�� 8Q� HVSHFWDFOH� VREUH� OD
FRH[LVWqQFLD�GH�GLYHUVHV�HVSqFLHV�DQLPDOV�� L�VREUH� OHV�FRQVHT�qQFLHV�TXH�KL� Wp
O
HPSUHPWD�KXPDQD��0LUDQLXV�pV�XQ�UHWUDW�GH�OD�YLGD�GLjULD�G
DQLPDOV�WDQ�SURSHUV
FRP�OHV�DUDQ\HV�R�OHV�IRUPLJXHV��TXH�GHVSHUWHQ�O
LQWHUqV�GHOV�PpV�SHWLWV�L�SHWLWHV�
SHUz�TXH�D�OD�YHJDGD�SODQWHMD�DOV�L�D�OHV�JUDQV�XQD�UHIOH[Ly�PpV�SURIXQGD�VREUH�OD
PDQHUD�FRP�HOV�KXPDQV�HQV�UHODFLRQHP�DPE�HO�PyQ�L�DPE�OD�QDWXUD�

(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
)DPLOLDU�L�WRWV�HOV�S»EOLFV

&2/256
'(&(0%(5�48,17(7
(VWLO��-D]]
(GDW��7RWV�HOV�3~EOLFV��$�SDUWLU�GH���DQ\V�
3URFHGqQFLD��9DOOqV�2ULHQWDO���0DUHVPH
1RX�HVSHFWDFOH

$PE�TXDVL� XQ�TXDUW� GH� VHJOH�GH� WUDMHFWzULD� L� TXDWUH�HVSHFWDFOHV� IDPLOLDUV�D� OHV
HVSDWOOHV��'HFHPEHU�4XLQWHW�SUHVHQWD�&RORUV��XQD�SURSRVWD�PXVLFDO�SHU�D�WRWV�HOV
S~EOLFV��-XJXHQ�DPE�OHV�GLIHUHQWV�VHQVDFLRQV�TXH�HQV�SURGXHL[HQ�OHV�YDULDFLRQV
FURPjWLTXHV�L�DPE�OD�LQIOXqQFLD�TXH�WHQHQ�D�OHV�QRVWUHV�YLGHV�WRWHV�OHV�WRQDOLWDWV
TXH� SHUFHEHP�� &RORUV� pV� XQ� HVSHFWDFOH� DPE� LPDJLQDFLy�� XQD� HVFHQRJUDILD
VLPSOH�L�PjJLFD��XQ�PyQ�SOH�GH�FRORUV�VRQRUV��FRUSRUDOV�L�YLVXDOV��SHUz�VREUHWRW�
DPE�PROWD�P~VLFD�

*,1(67«��&21&(57�)$0,/,$5
*,1(67«
(VWLO��3RS
(GDW��7RWV�HOV�S~EOLFV��D�SDUWLU�GH���DQ\V�
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD
(VSHFWDFOH�~QLF

*LQHVWj��OD�EDQGD�HQFDSoDODGD�SHOV�JHUPDQV�-~OLD�L�3DX�6HUUDVROVDV�SUHVHQWD�HO
VHX�QRX�jOEXP��6XSRVR� TXH� O
DPRU� pV� DL[z�� (V� WUDFWD� GHO� WHUFHU� GLVF� GHO� JUXS�
GHVSUpV� G
XQD� JLUD� GH�PpV� GH� ��� FRQFHUWV� HOV� GRV� GDUUHUV� DQ\V�� 6XSRVR� TXH
O
DPRU� pV� DL[z� pV� XQ� GLVF� FRQFHSWXDO� TXH�� DO� OODUJ� GH� OHV� VHYHV� GHX� FDQoRQV�
SUHWpQ�H[SRVDU�GLIHUHQWV�SHUVSHFWLYHV�GH� O
DPRU��(Q�DTXHVW�QRX� WUHEDOO��*LQHVWj
SURSRVD� XQD� QRYD� VRQRULWDW�� PpV� VRILVWLFDGD� L� FRQWHPSRUjQLD� DPE� PHORGLHV
HOHFWUzQLTXHV� L� VLQWHWLW]DGRUV�TXH�DFRPSDQ\HQ� OHV� OOHWUHV�� GROFHV� L� VLQFHUHV��(Q
DTXHVW� FRQFHUW� ~QLF�� *LQHVWj� KD� IHW� XQD� WULD� GH� OHV� VHYHV� FDQoRQV� PpV
DFODPDGHV�SHU�H[SOLFDU�OHV�DOV�LQIDQWV�L�LQWURGXLU�ORV�HQ�HO�VHX�XQLYHUV�



621$�/$�//80�
/$�&85,26$
(VWLO��,QVWUXPHQWDO��SDLVDWJHV�VRQRUV
(GDW��GH���D���DQ\V
3URFHGqQFLD��9DOOqV�2ULHQWDO���0DGULG���&XED
1RX�HVSHFWDFOH

6RQD� OD� OOXP�� pV� XQ�HVSHFWDFOH� GH�SURMHFFLRQV� L�P~VLFD�HQ�GLUHFWH� FUHDW� SHU� OD
FRPSDQ\LD� /D� &XULRVD� L� GLULJLW� D� OD� SULPHUD� LQIjQFLD�� /D� IXQFLy� FRQVWD� GH� VHW
HVFHQHV� LQGHSHQGHQWV�TXH�HQV�HQGLQVHQ�HQ�PRQV�GH�FRORUV�� WH[WXUHV�� IRUPHV� L
VRQV� YDULDWV� L� VRUSUHQHQWV�� 6yQ� HVFHQHV� UHODFLRQDGHV� DPE� OD� QDWXUD�� DPE
UHIHUqQFLHV� SURSHUHV� DOV� LQIDQWV� L� OD� VHYD� H[SORUDFLy� GH� OµHQWRUQ�&DGDVFXQD
GµDTXHVWHV� SHFHV� Wp� XQ� OOHQJXDWJH� SOjVWLF� L� PXVLFDO� GLIHUHQW� L� FRQWUDVWDW�
FRQYHUWLQW�VH�HQ�HLQHV�SHUIHFWHV�SHU�LQWURGXLU�DOV�LQIDQWV�DO�PyQ�GH�OD�P~VLFD�L�GH
OHV�SURMHFFLRQV��

(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
)DPLOLDU�L�WRWV�HOV�S»EOLFV

0$48,1$,*h(6
/$�75(6&$�,�/$�9(5'(6&$
(VWLO��3RS�IRON�G
DXWRU
(GDW��7RWV�HOV�3~EOLFV��D�SDUWLU�GH���DQ\V�
3URFHGqQFLD��%DUFHORQqV
1RX�HVSHFWDFOH��(VWUHQD

/D� KLVWzULD� GH�0DTXLQDLJ�HV� QHL[� HO� ����� TXDQ� HO� 0XVHX� GH� OHV� $LJ�HV� GH
&RUQHOOj� HQFDUUHJD� D� /D� 7UHVFD� L� OD� 9HUGHVFD� XQ� HVSHFWDFOH� SHU� FHOHEUDU� HO
FHQWHQDUL� GH� OD� &HQWUDO� &RUQHOOj�� /µHQFjUUHF� YD� UHVXOWDU� HQ� XQ� FRQFHUW� IDPLOLDU
IRUPDW�SHU�SHFHV�RULJLQDOV�TXH� LOĀOXVWUHQ�HO� IXQFLRQDPHQW�GH� OD�&HQWUDO�&RUQHOOj
HQ�HOV�VHXV�LQLFLV��TXDQ�YD�FRPHQoDU�D�DEDVWLU�GµDLJXD�OD�FLXWDW�GH�%DUFHORQD�L�OD
VHYD�URGDOLD��$Q\V�GHVSUpV��/D�7UHVFD�L�OD�9HUGHVFD�UHFXSHUHQ�DTXHOOHV�FDQoRQV
SHU�SODVPDU�OHV�HQ�XQ�QRX�GLVF�L�HVSHFWDFOH��(OV�RILFLV��PHFDQLVPHV�L�SURFHVVRV
GH�OµDEDVWLPHQW�XUEj�GµDLJXD�VµH[SOLTXHQ�HQ�XQ�HVSHFWDFOH�PXVLFDO�TXH�FRPELQD
VRQV� RUJjQLFV� L� HOHFWUzQLFV�� L� TXH� UHSDVVD� HO� UHFRUUHJXW� GH� OµDLJXD�� GHV� GH� OHV
SURIXQGLWDWV�GH�OµDT�tIHU�GHO�ULX�/OREUHJDW��ILQV�D�OHV�FDVHV�GH�OD�JHQW��

(/�-$5'Ê�6(&5(7
/$/,�%(*22'
(VWLO��3RS�5RFN
(GDW��GH���D����DQ\V
3URFHGqQFLD��,JXDODGD
1RX�GLVF�L�HVSHFWDFOH

/DOL� %H*RRG� pV� XQD� FDQWDXWRUD� YLEUDQW�� LPSUHYLVLEOH� L� JHQXwQD�� DPE� FDQoRQV� L
KLVWzULHV�VREUH�HO�FUHL[HPHQW�L�O
HGXFDFLy��(O�VHX�~OWLP�jOEXP��(O�-DUGt�6HFUHW��pV
XQ�YLDWJH�HPRFLRQDO�DPE�XQ�SHX�D�OD�SLVWD�GH�EDOO��GHX�WHPHV�TXH�WUDQVLWHQ�SHO
IXQN��HO�UHJJDH��HO�IRON��HO�URFN��HO�SRS��OD�UDQ[HUD�L�HO�GL[LHODQG��8Q�GLVF�GH�P~VLFD
IDPLOLDU�L�WUDQVYHUVDO�TXH�DFRQVHJXHL[�WRFDU�D�SHWLWV�L�JUDQV�DPE�WHPjWLTXHV�FRP
OD�LPSRUWjQFLD�G
HTXLYRFDU�VH��O
DTXt�L�O
DUD��OD�JHVWLy�GH�OHV�HPRFLRQV��OD�JUDQGHVD
GH�O
DPRU��HO�PDWHULDOLVPH�H[FHVVLX����WRW�DPDQLW�DPE�ERQHV�GRVLV�G
KXPRU��$PE
XQD� EDQGD� GH�P~VLFV� GH� SULPHU� QLYHOO�� HOV� FRQFHUWV� GH� /DOL� %H*RRG� VyQ� SXUD
HQHUJLD� YLWDO� L� FRQQH[Ly� DPE� HO� S~EOLF�� XQD� PHVFOD� HQWUH� HO� -DPLURTXDL� PpV
EDOODEOH�L�O
DPRU�SHOV�PpV�SHWLWV�GH�;HVFR�%RL[�



2548(67$�),5(/8&+(��0,&52&21&(576
2548(67$�),5(/8&+(
(VWLO��,QVWUXPHQWDO
(GDW��7RWV�HOV�S~EOLFV��D�SDUWLU�GH���DQ\V�
3URFHGqQFLD��/D�6HOYD
(VSHFWDFOH�~QLF

/
2UFKHVWUD�)LUHOXFKH�pV�XQ�SHFXOLDU� L� LQTXLHW�JUXS�GH�P~VLFD�LQVWUXPHQWDO�GH�OD
&HOOHUD�GH�7HU� �*LURQD���TXH�GHV�GHO������ WUHEDOOD�DPE� LQVWUXPHQWV�GH� MRJXLQD�
UHFLFODWV��FXULRVRV��LQYHUVHPEODQWV��FOjVVLFV�L�SURSLV�GH�FXOWXUHV�G
DUUHX�GHO�PyQ�
0~VLFV� LQFDQVDEOHV�� KDQ� SXEOLFDW� YXLW� WUHEDOOV� GLVFRJUjILFV� GXUDQW� YLQW� DQ\V� GH
FDUUHUD��(Q�DTXHVWD�RFDVLy�� Oµ2UFKHVWUD�)LUHOXFKH�SUHVHQWD� OD�VHYD�SURSRVWD�HQ
XQ� IRUPDW� ~QLF� L� LQQRYDGRU�� IXQFLRQV� HQ� SHWLW� IRUPDW�� SHWLW� DIRUDPHQW�� PtQLPD
WqFQLFD��FXUWD�GXUDGD�L�FXUWD�GLVWjQFLD��HQ�XQ�HVSDL�VLQJXODU�L�SDWULPRQLDO�GH�9LOD�
VHFD��6HUj�XQD�RSRUWXQLWDW�~QLFD�GH�SRGHU�JDXGLU�L�VHQWLU�OD�VHYD�P~VLFD�D�IORU�GH
SHOO��RQ�HOV�VRQV�L�VRUROOV�GHOV�VHXV�LQVWUXPHQWV�HQV�DUULEDUDQ�D�OµjQLPD�

(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
)DPLOLDU�L�WRWV�HOV�S»EOLFV

'(6&21&(572
257+(0,6�25&+(675$
(VWLO��&OjVVLFD
(GDW��7RWV�HOV�S~EOLFV��D�SDUWLU�GH���DQ\V�
3URFHGqQFLD��(PSRUGj

'HVFRQFHUWR� pV� HO� VHJRQ� SURMHFWH� GH� -RUGL� 3XUWt� L� 2UWKHPLV� 2UTXHVWUD� �1RYD
2UTXHVWUD�GH�&DPEUD�GH�Oµ(PSRUGj���GHVSUpV�GHO�JUDQ�q[LW�GH�&RQFHUWR�D�7HPSR
Gµ8PRUH�� 8Q� HVSHFWDFOH� TXH� IXVLRQD� OD� P~VLFD� FOjVVLFD� DPE� XQD� SRVDGD� HQ
HVFHQD�PRGHUQD�� FRPELQDQW� HO� GLQDPLVPH� GHO� WHDWUH� JHVWXDO� DPE� HO� ULJRU� GHOV
JUDQV�FRPSRVLWRUV�GH�OD�KLVWzULD�GH�OD�P~VLFD��eV�XQD�WUREDGD�GH�TXDOLWDW�HQWUH�OD
P~VLFD��HO�WHDWUH��OµKXPRU�L�OµHPRFLy�GHOV�HVSHFWDGRUV�GH�WRWHV�OHV�HGDWV�L�FXOWXUHV�
'HVFRQFHUWR� KD� VLJXW� JXDQ\DGRU� GHOV� SUHPLV� <RXQJ� $XGLHQFHV� 0XVLF� $ZDUGV
�<$0$:$56�������DO�0LOORU�(VSHFWDFOH�GH�*UDQ�)RUPDW� L�3UHPL�GHO�3~EOLF�� HO
SUHPL�(VSHFLDO�(OHFFLy�GHOV�3DUHV�GHO�,9�%LJ�.LGV�)HVWLYDO������L�HO�3UHPL�)HWpQ
�����DO�0LOORU�(VSHFWDFOH�&RQ��FLHUWR�+XPRU��

$1,0$/$5,�85%«
7+(�7<(76
(VWLO��3RS�XUEj��XUEDQD��WUDS
(GDW��7RWV�HOV�S~EOLF��D�SDUWLU�GH���DQ\V�
3URFHGqQFLD��0DUHVPH
1RX�GLVF�L�HVSHFWDFOH

(O� JUXS� PDWDURQt� 7KH� 7\HWV� XQHL[� IRUFHV� DPE� OHV� HVFROHV� /D� %UHVVROD� GH� OD
&DWDOXQ\D� 1RUG� SHU� SUHVHQWDU� HO� GLVF�$QLPDODUL� 8UEj�� %HVWLROHV� GH� WRWD� PHQD
VXUWHQ� GHO� SRHPDUL� $QLPDODUL�� Gµ(QULF� /DUUHXOD�� D� ULWPH� GH� WUDS�� UHJJDHWRQ� L
P~VLFD� XUEDQD�� $O� GLVF� KL� SDUWLFLSHQ� DUWLVWHV� GH� WRWV� HOV� WHUULWRULV� GH� SDUOD
FDWDODQD��HQ�DFWH�GH�FHOHEUDFLy�GH� OD�GLYHUVLWDW�GµDFFHQWV� L�YRFDEXODUL��(O� WUHEDOO
HV� SUHVHQWD� WDPEp� HQ� IRUPD� GµHVSHFWDFOH� IDPLOLDU� IUHVF�� HQqUJLF� L� HQWUDQ\DEOH�
TXH�DFRVWD�LQIDQWV�L�IDPtOLHV�D�OD�QRYD�HVFHQD�GH�OD�P~VLFD�XUEDQD�HQ�FDWDOj��



¢3/$<�
8$/Ā/$�
(VWLO��0~VLFD�YRFDO
(GDW���7RWV�HOV�3~EOLFV��D�SDUWLU�GH���DQ\V�
3URFHGqQFLD��%DUFHORQD
(VSHFWDFOH�~QLF

8DOÁOD��VyQ�HO�YLUWXyV�GXHW�EDUFHORQt�IRUPDW�SHU�0RGHVWR�/DL�L�$OED�5XELy��~QLFV�HQ
HO�VHX�JqQHUH��DPE�OD�VHYD�IRUPD�~QLFD�G
HQWHQGUH�OD�WDEOHPXVLF��¢3/$<���HO�VHX
~OWLP�HVSHFWDFOH��pV�XQD�LQYLWDFLy�DO� MRF�SHUPDQHQW��D�SRVDU�HQ�UHODFLy�HOHPHQWV
GLVSDUV�VHQVH�XQ�VHQWLW�FRQFUHW�SHU�H[SORUDU�SRVVLELOLWDWV�FUHDWLYHV�VHQVH�OtPLWV�L
DEUDoDU� IRUPHV� GLYHUVHV� L� EHOOHV� GH� OD� UHDOLWDW� TXH� HQV� HQYROWD� FDGD� GLD�� 8Q
HQJLQ\yV� MRF� GH� YHXV�� SHUFXVVLy� YRFDO� L� SHUFXVVLy� DPE� REMHFWHV� TXH� QR� GHL[D
LQGLIHUHQW��(Q�DTXHVWD�RFDVLy��8DOĀOD��SUHVHQWD�OD�VHYD�SURSRVWD�HQ�XQ�IRUPDW�~QLF
L� LQQRYDGRU�� IXQFLRQV� HQ� SHWLW� IRUPDW�� SHWLW� DIRUDPHQW�� PtQLPD� WqFQLFD�� FXUWD
GXUDGD�L�FXUWD�GLVWjQFLD��HQ�XQ�HVSDL�VLQJXODU�L�SDWULPRQLDO�GH�9LOD�VHFD�

(OV�L�OHV�DUWLVWHV�GH�OD�)L0�����
)DPLOLDU�L�WRWV�HOV�S»EOLFV

621*6�2)�+23(
9(86���&25�,1)$17,/�$0,&6�'(�/$�81,Î
(VWLO��&DQW�FRUDO��P~VLTXHV�G
DUUHX
(GDW��7RWV�HOV�S~EOLFV��D�SDUWLU�GH���DQ\V�
3URFHGqQFLD��9DOOqV�2ULHQWDO

6RQJV�RI�+RSH�pV�OµHVSHFWDFOH�TXH�SRVD�VREUH�OµHVFHQDUL�OµHVVqQFLD�PpV�SXUD�GH
9HXV�°�&RU� ,QIDQWLO�$PLFV�GH� OD�8QLy�GH�*UDQROOHUV��8Q�VR�EODQF� L� QDWXUDO��XQD
DFWLWXG�HVFqQLFD�TXH�GHQRWD�H[SHULqQFLD�HQ�HO�WUHEDOO�LQWHUSUHWDWLX�L�OD�FDSDFLWDW�GH
FRPXQLFDU�VH� DPE� HO� S~EOLF� D� WUDYpV� GHO� OOHQJXDWJH� GH� OHV� HPRFLRQV�� VyQ� HOV
LQJUHGLHQWV� TXH� IRUPHQ� DTXHVWD� SURSRVWD�� /µHVSHFWDFOH� VµDUWLFXOD� HQWRUQ� GH
GLIHUHQWV� REUHV�� WDQW� GH� FRPSRVLWRUV� FDWDODQV� FRP� GµDUUHX� GHO� PyQ�� GµDXWRUV
FRQWHPSRUDQLV� L�GµDOWUHV�VHJOHV��(O�FRQFHUW�pV�XQD�H[SHULqQFLD�VHQVRULDO�TXH�YD
PpV� HQOOj� GH� TXDOVHYRO� H[SHFWDWLYD�� P~VLFD� L� WHDWUH� VµXQHL[HQ� SHU� IHU� VHQWLU
OµHVSHFWDGRU�FRP�VL�IRV�XQ�PHPEUH�PpV�GHO�FRU�
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