




�•�&�X�£�O���H�V���O�D
�G�L�I�H�U�H�Q�F�L�D���H�Q�W�U�H
�3�K�' ���\���' �%�$�"����

�3�K�' �����* �H�Q�H�U�D�F�L�µ�Q���G�H���F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���W�H�µ�U�L�F�R���H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�F�L�µ�Q���D�F�D�G�«�P�L�F�D������
�' �%�$�����$�S�O�L�F�D�F�L�µ�Q���H�V�W�U�D�W�«�J�L�F�D���G�H�O���F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���H�Q���O�D���H�P�S�U�H�V�D��

�(�Q�I�R�T�X�H

�3�K�' �����–�Q�Y�H�V�W�L�J�D�G�R�U�H�V���\���D�F�D�G�«�P�L�F�R�V������
�' �%�$�����(�P�S�U�H�V�D�U�L�R�V�����G�L�U�H�F�W�L�Y�R�V���\���O��̄G�H�U�H�V���R�U�J�D�Q�L�]�D�F�L�R�Q�D�O�H�V��

�3�H�U�I�L�O���G�H���H�J�U�H�V�R��

�3�K�' �����3�U�R�G�X�F�F�L�µ�Q���F�L�H�Q�W��̄I�L�F�D���\���D�S�R�U�W�D�F�L�R�Q�H�V���W�H�µ�U�L�F�D�V������
�' �%�$�����7�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���H�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O���P�H�G�L�D�Q�W�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�µ�Q���G�L�U�H�F�W�D����

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

�3�K�' �����0�H�W�R�G�R�O�R�J��̄D�����W�H�R�U��̄D���\���D�Q�£�O�L�V�L�V���D�F�D�G�«�P�L�F�R������
�' �%�$�����(�V�W�U�D�W�H�J�L�D�����J�H�V�W�L�µ�Q�����L�Q�Q�R�Y�D�F�L�µ�Q���\���H�M�H�F�X�F�L�µ�Q���H�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O��

�7�L�S�R���G�H���I�R�U�P�D�F�L�µ�Q��



�•�3�R�U���T�X�«���H�V�W�X�G�L�D�U���H�V�W�H���S�U�R�J�U�D�P�D���H�Q���O�D���8�$�*�"����
�3�U�L�P�H�U���' �%�$���H�Q���0�«�[�L�F�R���F�R�Q���H�Q�I�R�T�X�H���G�L�U�H�F�W�L�Y�R���\���D�S�O�L�F�D�G�R������
�1�H�W�Z�R�U�N�L�Q�J���G�H���D�O�W�R���Q�L�Y�H�O���F�R�Q���H�P�S�U�H�V�D�U�L�R�V���\���O��̄G�H�U�H�V���R�U�J�D�Q�L�]�D�F�L�R�Q�D�O�H�V������
�&�R�Q�W�H�Q�L�G�R�V���D�F�D�G�«�P�L�F�R�V���F�R�Q���U�H�V�S�D�O�G�R���L�Q�W�H�U�Q�D�F�L�R�Q�D�O���G�H���$�U�L�]�R�Q�D���6�W�D�W�H
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���\���7�K�X�Q�G�H�U�E�L�U�G���6�F�K�R�R�O���R�I���* �O�R�E�D�O���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W������
�' �H�V�D�U�U�R�O�O�R���G�H���X�Q���S�U�R�\�H�F�W�R���U�H�D�O���G�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���H�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O���G�H�V�G�H
�H�O���L�Q�L�F�L�R���G�H�O���S�U�R�J�U�D�P�D������
�$�F�R�P�S�D�³�D�P�L�H�Q�W�R���S�H�U�V�R�Q�D�O�L�]�D�G�R���S�R�U���H�[�S�H�U�W�R�V���F�R�Q���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D
�G�L�U�H�F�W�L�Y�D���\���F�R�Q�V�X�O�W�L�Y�D������
�–�Q�W�H�J�U�D�F�L�µ�Q���G�H���W�X���H�T�X�L�S�R���G�H���W�U�D�E�D�M�R���H�Q���H�O���G�H�V�D�U�U�R�O�O�R���G�H���S�U�R�\�H�F�W�R�V
�H�V�W�U�D�W�«�J�L�F�R�V��



�À�Ø�á�ç�Ô�ß�Ü�×�Ô�×���Ø�æ�ç�å�Ô�ç�; �Ú�Ü�Ö�Ô�­���¼�×�Ø�á�ç�Ü�Ù�Ü�Ö�Ô�Ö�Ü�E�á���ì���×�Ø�æ�Ô�å�å�â�ß�ß�â���×�Ø
�â�ã�â�å�ç�è�á�Ü�×�Ô�×�Ø�æ���×�Ø���á�Ø�Ú�â�Ö�Ü�â�¡����
�¼�á�á�â�é�Ô�Ö�Ü�E�á���Ô�ã�ß�Ü�Ö�Ô�×�Ô�­���¼�à �ã�ß�Ø�à �Ø�á�ç�Ô�Ö�Ü�E�á���×�Ø���æ�â�ß�è�Ö�Ü�â�á�Ø�æ���Ö�â�á
�Ü�à �ã�Ô�Ö�ç�â���â�å�Ú�Ô�á�Ü�í�Ô�Ö�Ü�â�á�Ô�ß�¡����
�Ç�å�Ô�á�æ�Ù�â�å�à �Ô�Ö�Ü�E�á���Ø�à �ã�å�Ø�æ�Ô�å�Ü�Ô�ß�­��� �̧é�â�ß�è�Ö�Ü�E�á���Ø�æ�ç�å�è�Ö�ç�è�å�Ô�ß���Ö�â�á
�Ø�á�Ù�â�ä�è�Ø���æ�â�æ�ç�Ø�á�Ü�Õ�ß�Ø�¡����
�Ç�Ø�Ö�á�â�ß�â�Ú�?�Ô���Ø���Ü�á�á�â�é�Ô�Ö�Ü�E�á�­���¼�á�ç�Ø�Ú�å�Ô�Ö�Ü�E�á���×�Ø���Û�Ø�å�å�Ô�à �Ü�Ø�á�ç�Ô�æ
�×�Ü�Ú�Ü�ç�Ô�ß�Ø�æ���Ø�á���ß�Ô���ç�â�à �Ô���×�Ø���×�Ø�Ö�Ü�æ�Ü�â�á�Ø�æ�¡��

�¹�â�å�à �Ô�ç�â���Ù�ß�Ø�ë�Ü�Õ�ß�Ø���Ô�ß�Ü�á�Ø�Ô�×�â���Ô���ß�Ô���Ô�Ú�Ø�á�×�Ô���×�Ü�å�Ø�Ö�ç�Ü�é�Ô�¡����
�Æ�Ø�à �Ô�á�Ô���×�Ø���Ü�á�à �Ø�å�æ�Ü�E�á���Ô�á�è�Ô�ß���ã�Ô�å�Ô���á�Ø�ç�ê�â�å�Þ�Ü�á�Ú���ì
�Ö�â�ß�Ô�Õ�â�å�Ô�Ö�Ü�E�á���Ø�à �ã�å�Ø�æ�Ô�å�Ü�Ô�ß�¡

�(�Q�I�R�T�X�H���G�H�O���S�U�R�J�U�D�P�D��

�(�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D���H�M�H�F�X�W�L�Y�D



�3�O�D�Q���G�H���H�V�W�X�G�L�R�V�
����

�(�Q�W�H�Q�G�L�P�L�H�Q�W�R���–�Q�W�H�J�U�D�O���G�H���O�D���(�P�S�U�H�V�D����
�3�H�Q�V�D�P�L�H�Q�W�R���(�V�W�U�D�W�«�J�L�F�R���(�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O��
�–�Q�Q�R�Y�D�F�L�µ�Q���6�R�V�W�H�Q�L�E�O�H

�3�H�Q�V�D�P�L�H�Q�W�R���6�L�V�W�«�P�L�F�R���H
�”�Q�Q�R�Y�D�F�L�µ�Q����

�–�Q�Y�H�V�W�L�J�D�F�L�µ�Q���(�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O���$�S�O�L�F�D�G�D��
�&�U�H�D�F�L�µ�Q���G�H���1�X�H�Y�R�V���0�H�U�F�D�G�R�V����
�' �L�V�U�X�S�F�L�µ�Q���' �L�J�L�W�D�O��
�* �H�V�W�L�µ�Q���G�H�O���7�D�O�H�Q�W�R����
�2�S�W�L�P�L�]�D�F�L�µ�Q���G�H���&�D�G�H�Q�D���G�H���9�D�O�R�U��
�3�O�D�Q�H�D�F�L�µ�Q���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D

�(�V�W�U�D�W�H�J�L�D���(�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O����

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�F�L�µ�Q���ƒ�J�L�O���G�H���3�U�R�\�H�F�W�R�V����
�* �R�E�L�H�U�Q�R���&�R�U�S�R�U�D�W�L�Y�R���\���(�P�S�U�H�V�D�V
�)�D�P�L�O�L�D�U�H�V��
�&�R�Q�V�X�O�W�R�U��̄D���\���7�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q
�(�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O

�&�R�Q�V�X�O�W�R�U�¯�D��

�3�U�R�\�H�F�W�R���G�H���7�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���–��
�3�U�R�\�H�F�W�R���G�H���7�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���–�–

�7�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���(�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O����

�- ���� �������� ���� �P
�( ���� ������ ��

�0������
���� ���������� �	����������

�?���� �����	��������
�� �������� �	�������� ��

�$�����������"���P
�D������ ���������� �	�������	����

�3�U�R�J�U�D�P�D���G�H
�H�V�W�X�G�L�R�V



�' �H�V�F�U�L�S�F�L�µ�Q���G�H���P�D�W�H�U�L�D�V����

�(�Q�W�H�Q�G�L�P�L�H�Q�W�R���–�Q�W�H�J�U�D�O���G�H���O�D���(�P�S�U�H�V�D�����$�Q�D�O�L�F�H���O�D���G�L�Q�£�P�L�F�D���H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���G�H���O�D���H�P�S�U�H�V�D���D���W�U�D�Y�«�V
�G�H���O�D���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�G�D�G�����U�H�V�X�O�W�D�G�R�V���\���V�R�V�W�H�Q�L�E�L�O�L�G�D�G���F�R�Q���H�O���I�L�Q���G�H���G�L�V�H�³�D�U���H�V�W�U�D�W�H�J�L�D�V���G�H
�W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���R�U�J�D�Q�L�]�D�F�L�R�Q�D�O������

�3�H�Q�V�D�P�L�H�Q�W�R���(�V�W�U�D�W�«�J�L�F�R���(�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O�����* �X��̄H���K�D�F�L�D���H�O���S�H�Q�V�D�P�L�H�Q�W�R���H�V�W�U�D�W�«�J�L�F�R���H�V�W�D�E�O�H�F�L�H�Q�G�R
�P�H�W�D�V���F�O�D�U�D�V���\���Y�L�V�L�µ�Q���G�H���O�D�U�J�R���S�O�D�]�R���F�R�Q���H�O���R�E�M�H�W�R���G�H���W�R�P�D�U���G�H�F�L�V�L�R�Q�H�V���T�X�H���R�U�L�H�Q�W�H�Q���D���O�D
�H�P�S�U�H�V�D���D�O���G�H�V�D�U�U�R�O�O�R���V�R�V�W�H�Q�L�E�O�H���\���V�X�V�W�H�Q�W�D�E�O�H������

�–�Q�Q�R�Y�D�F�L�µ�Q���6�R�V�W�H�Q�L�E�O�H�����(�P�S�U�H�Q�G�D���D�F�F�L�R�Q�H�V���L�Q�Q�R�Y�D�G�R�U�D�V�����V�X�V�W�H�Q�W�D�E�O�H�V���\���V�R�F�L�D�O�P�H�Q�W�H
�U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V���S�D�U�D���L�P�S�D�F�W�D�U���S�R�V�L�W�L�Y�D�P�H�Q�W�H���H�Q���H�O���E�L�H�Q�H�V�W�D�U���G�H���O�D���V�R�F�L�H�G�D�G������

�–�Q�Y�H�V�W�L�J�D�F�L�µ�Q���(�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O���$�S�O�L�F�D�G�D�����8�W�L�O�L�F�H���H�Q�I�R�T�X�H�V���\���K�H�U�U�D�P�L�H�Q�W�D�V���G�H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�F�L�µ�Q
�D�S�O�L�F�D�G�D���S�D�U�D���U�H�D�O�L�]�D�U���H�O���S�U�R�F�H�V�R���G�H���F�X�H�V�W�L�R�Q�D�P�L�H�Q�W�R���T�X�H���S�H�U�P�L�W�D���G�L�V�H�³�D�U���\���F�R�Q�G�X�F�L�U���V�R�O�X�F�L�R�Q�H�V
�H�I�H�F�W�L�Y�D�V���D���S�U�R�E�O�H�P�D�V���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R�V���G�H���O�D�V���H�P�S�U�H�V�D�V������

�&�U�H�D�F�L�µ�Q���G�H���1�X�H�Y�R�V���0 �H�U�F�D�G�R�V�����–�G�H�Q�W�L�I�L�T�X�H���R�S�R�U�W�X�Q�L�G�D�G�H�V���G�H���Q�H�J�R�F�L�R���\���H�V�W�D�E�O�H�]�F�D���S�U�R�F�H�V�R�V
�S�D�U�D���O�D���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�F�L�µ�Q���F�R�Q���H�O���I�L�Q���G�H���G�H�V�D�U�U�R�O�O�D�U���R���P�H�M�R�U�D�U���S�U�R�G�X�F�W�R�V���\���V�H�U�Y�L�F�L�R�V������

�' �L�V�U�X�S�F�L�µ�Q���' �L�J�L�W�D�O�����' �L�U�L�M�D���\���J�H�V�W�L�R�Q�H���H�O���P�R�G�H�O�R���G�H���L�Q�Q�R�Y�D�F�L�µ�Q���W�H�F�Q�R�O�µ�J�L�F�D���H�Q���V�X���H�P�S�U�H�V�D���F�R�Q���H�O
�I�L�Q���G�H���J�H�Q�H�U�D�U���X�Q���S�R�U�W�D�I�R�O�L�R���G�H���S�U�R�\�H�F�W�R�V���T�X�H���D�S�R�\�H�Q���D���R�E�W�H�Q�H�U���O�D�V���Y�H�Q�W�D�M�D�V���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�D�V������

�*�H�V�W�L�µ�Q���G�H�O���7�D�O�H�Q�W�R�����–�G�H�Q�W�L�I�L�T�X�H���\���D�U�W�L�F�X�O�H���O�R�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�H�V���G�H���X�Q���S�U�R�F�H�V�R���G�H���J�H�V�W�L�µ�Q���G�H�O
�W�D�O�H�Q�W�R���S�D�U�D���O�R�J�U�D�U���T�X�H���O�D���H�P�S�U�H�V�D���W�H�Q�J�D���D�O���W�D�O�H�Q�W�R���U�H�T�X�H�U�L�G�R���S�D�U�D���F�D�G�D���R�E�M�H�W�L�Y�R������

�2�S�W�L�P�L�]�D�F�L�µ�Q���G�H���&�D�G�H�Q�D���G�H���9�D�O�R�U�����$�Q�D�O�L�F�H���O�R�V���H�O�H�P�H�Q�W�R�V���\���H�O���S�U�R�F�H�V�R���G�H���O�D���F�D�G�H�Q�D���G�H���Y�D�O�R�U
�S�D�U�D���H�V�W�D�E�O�H�F�H�U���H�V�W�U�D�W�H�J�L�D�V���T�X�H���S�H�U�P�L�W�D�Q���O�D���R�S�W�L�P�L�]�D�F�L�µ�Q���G�H���S�U�R�F�H�V�R�V������



�' �H�V�F�U�L�S�F�L�µ�Q���G�H���P�D�W�H�U�L�D�V����

�*�R�E�L�H�U�Q�R���&�R�U�S�R�U�D�W�L�Y�R���\���(�P�S�U�H�V�D�V���)�D�P�L�O�L�D�U�H�V�����–�P�S�O�H�P�H�Q�W�H���P�H�F�D�Q�L�V�P�R�V���G�H���F�R�Q�W�U�R�O���T�X�H
�S�U�R�W�H�M�D�Q���O�R�V���L�Q�W�H�U�H�V�H�V���G�H���O�R�V���D�F�F�L�R�Q�L�V�W�D�V�����F�R�O�D�E�R�U�D�G�R�U�H�V�����F�O�L�H�Q�W�H�V���\���S�U�R�Y�H�H�G�R�U�H�V���D���W�U�D�Y�«�V���G�H���X�Q�D
�M�X�Q�W�D���G�H���J�R�E�L�H�U�Q�R���T�X�H���J�D�U�D�Q�W�L�F�H���O�D���U�H�Q�G�L�F�L�µ�Q���G�H���F�X�H�Q�W�D�V�����O�D���H�T�X�L�G�D�G���\���O�D���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�L�D���H�Q���O�D�V
�F�R�U�S�R�U�D�F�L�R�Q�H�V������

�&�R�Q�V�X�O�W�R�U��̄D���\���7�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���(�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O�����' �L�V�H�³�H���H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H���X�Q���P�R�G�H�O�R���G�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�µ�Q
�S�D�U�D���V�R�O�X�F�L�R�Q�D�U���S�U�R�E�O�H�P�D�V���G�H���O�D�V���R�U�J�D�Q�L�]�D�F�L�R�Q�H�V���P�H�G�L�D�Q�W�H���X�Q���S�U�R�F�H�V�R���G�H���F�R�Q�V�X�O�W�R�U��̄D���D�F�R�U�G�H���D
�O�D�V���Q�H�F�H�V�L�G�D�G�H�V���G�H�O���F�O�L�H�Q�W�H������

�3�U�R�\�H�F�W�R���G�H���7�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���–�����' �H�W�H�U�P�L�Q�H���\���X�W�L�O�L�F�H���O�D�V���K�H�U�U�D�P�L�H�Q�W�D�V���G�H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�F�L�µ�Q���D�S�O�L�F�D�G�D
�S�D�U�D���G�L�V�H�³�D�U���\���S�O�D�Q�H�D�U���O�D���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�µ�Q���G�H���O�D���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���H�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O����

�3�U�R�\�H�F�W�R���G�H���7�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���–�–�����(�M�H�F�X�W�H���H�O���S�O�D�Q���G�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�F�L�µ�Q�����G�H�W�H�U�P�L�Q�H���D�M�X�V�W�H�V���F�R�Q�I�R�U�P�H
�D�Y�D�Q�]�D���H�Q���O�D���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���\���G�R�F�X�P�H�Q�W�H���H�Y�L�G�H�Q�F�L�D�V���S�D�U�D���H�O�D�E�R�U�D�U���H�O���U�H�S�R�U�W�H���G�H���U�H�V�X�O�W�D�G�R�V���\���O�D
�S�U�H�V�H�Q�W�D�F�L�µ�Q���G�H���H�V�W�H���D�O���F�O�L�H�Q�W�H���\���D���O�D�V���D�X�W�R�U�L�G�D�G�H�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�H�Q�W�H�V������

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

�
���3�O�D�Q���G�H���H�V�W�X�G�L�R�V���V�X�M�H�W�R���D���F�D�P�E�L�R�V���V�L�Q���S�U�H�Y�L�R���D�Y�L�V�R�����5�X�W�D���V�X�J�H�U�L�G�D�����(�Q���D�F�X�H�U�G�R���F�R�Q���W�X���' �L�U�H�F�W�R�U
�G�H���3�U�R�J�U�D�P�D�����S�R�G�U�£���V�H�U���I�O�H�[�L�E�O�H���\���D�G�D�S�W�D�U�V�H���D���W�X�V���Q�H�F�H�V�L�G�D�G�H�V��

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�F�L�µ�Q���ƒ�J�L�O���G�H���3�U�R�\�H�F�W�R�V�����* �H�V�W�L�R�Q�H�����G�L�U�L�M�D���H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H���S�U�R�\�H�F�W�R�V���£�J�L�O�H�V���S�D�U�D
�D�O�F�D�Q�]�D�U���R�E�M�H�W�L�Y�R�V���R�U�J�D�Q�L�]�D�F�L�R�Q�D�O�H�V���H�Q���O�R�V���W�L�H�P�S�R�V�����F�R�V�W�R�V���\���F�D�O�L�G�D�G���H�V�W�D�E�O�H�F�L�G�R�V������

�3�O�D�Q�H�D�F�L�µ�Q���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D���$�Y�D�Q�]�D�G�D�����$�S�O�L�T�X�H���O�R�V���F�R�Q�F�H�S�W�R�V���G�H���O�D�V���I�L�Q�D�Q�]�D�V���H�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O�H�V���S�D�U�D
�G�R�W�D�U���G�H���U�H�F�X�U�V�R�V���D���O�D���R�S�H�U�D�F�L�µ�Q���\���D�V�H�J�X�U�D�U���H�O���F�R�Q�W�U�R�O���\���O�D���V�R�V�W�H�Q�L�E�L�O�L�G�D�G���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D���G�H�O���Q�H�J�R�F�L�R������



�&�O�D�X�V�W�U�R���D�F�D�G�«�P�L�F�R���F�R�Q���I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���H�Q
�X�Q�L�Y�H�U�V�L�G�D�G�H�V���G�H�Q�W�U�R���G�H�O���7�R�S�����������G�H�O���5�D�Q�N�L�Q�J���4�6
�\���P�£�V���G�H���������D�³�R�V���G�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�D���H�Q���H�G�X�F�D�F�L�µ�Q
�H�M�H�F�X�W�L�Y�D��

�6�R�Q���F�R�Q�V�X�O�W�R�U�H�V���D�F�W�L�Y�R�V���H�Q���H�P�S�U�H�V�D�V���G�H���D�O�F�D�Q�F�H���J�O�R�E�D�O�����O�R���T�X�H
�J�D�U�D�Q�W�L�]�D���X�Q�D���I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���F�R�Q�H�F�W�D�G�D���F�R�Q���O�D���U�H�D�O�L�G�D�G���H�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O���D�F�W�X�D�O����
�' �X�U�D�Q�W�H���H�O���S�U�R�J�U�D�P�D�����W�H�Q�G�U�£�V���D�F�F�H�V�R���D���F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�L�D�V���P�D�J�L�V�W�U�D�O�H�V
�L�P�S�D�U�W�L�G�D�V���S�R�U���O��̄G�H�U�H�V���L�Q�W�H�U�Q�D�F�L�R�Q�D�O�H�V���H�Q���Q�H�J�R�F�L�R�V����



�3�H�U�I�L�O���G�H�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�H��

� �̧æ�ç�Ø���ã�å�â�Ú�å�Ô�à �Ô���Ø�æ���ã�Ô�å�Ô���ç�Ü���æ�Ü�­��

� �̧å�Ø�æ���Ø�à �ã�å�Ø�æ�Ô�å�Ü�â�Ÿ���×�Ü�å�Ø�Ö�ç�Ü�é�â���â���Ø�Ý�Ø�Ö�è�ç�Ü�é�â���Ö�â�á���à �3�æ���×�Ø���¤�£���Ô�C�â�æ���×�Ø���Ø�ë�ã�Ø�å�Ü�Ø�á�Ö�Ü�Ô�¡����

�Ç�â�à �Ô�æ���×�Ø�Ö�Ü�æ�Ü�â�á�Ø�æ���Ø�æ�ç�å�Ô�ç�; �Ú�Ü�Ö�Ô�æ���×�Ø�á�ç�å�â���×�Ø���ç�è���â�å�Ú�Ô�á�Ü�í�Ô�Ö�Ü�E�á�¡����

�µ�è�æ�Ö�Ô�æ���ç�å�Ô�á�æ�Ù�â�å�à �Ô�å���ç�è���Ø�à �ã�å�Ø�æ�Ô���Ö�â�á���Ø�á�Ù�â�ä�è�Ø���Ø�æ�ç�å�è�Ö�ç�è�å�Ô�×�â���ì���æ�â�æ�ç�Ø�á�Ü�Õ�ß�Ø�¡����

�¹�â�å�à �Ô�æ���ã�Ô�å�ç�Ø���×�Ø���Ö�â�á�æ�Ø�Ý�â�æ���×�Ø���Ô�×�à �Ü�á�Ü�æ�ç�å�Ô�Ö�Ü�E�á���â���ß�Ü�×�Ø�å�Ô�æ���Ø�ä�è�Ü�ã�â�æ���×�Ø���Ô�ß�ç�â���á�Ü�é�Ø�ß�¡����

�Å�Ø�ä�è�Ü�æ�Ü�ç�â�­���º �å�Ô�×�â���×�Ø���à �Ô�Ø�æ�ç�å�?�Ô���Ø�á���Ö�è�Ô�ß�ä�è�Ü�Ø�å���×�Ü�æ�Ö�Ü�ã�ß�Ü�á�Ô�¡��

� �̧ß���ã�å�â�Ú�å�Ô�à �Ô���ã�å�â�à �è�Ø�é�Ø���ß�Ô���Ö�â�á�Ø�ë�Ü�E�á���Ø�á�ç�å�Ø���ß�?�×�Ø�å�Ø�æ���Ø�à �ã�å�Ø�æ�Ô�å�Ü�Ô�ß�Ø�æ���ã�Ô�å�Ô���Ú�Ø�á�Ø�å�Ô�å

�â�ã�â�å�ç�è�á�Ü�×�Ô�×�Ø�æ�Ÿ���Ô�ß�Ü�Ô�á�í�Ô�æ���ì���Ö�å�Ø�Ö�Ü�à �Ü�Ø�á�ç�â���Ø�æ�ç�å�Ô�ç�; �Ú�Ü�Ö�â�¡



�Ü�á�Ù�â�¡�Ô�Ö�Ô�×�Ø�à �ì�³ �Ø�×�è�¡�è�Ô�Ú�¡�à �ë�� �¦ �¦ �¦ �©�§�«���«�«�¥�§

�,�1�1�2�9�$�' �2�5�(�6��
���3�2�5���?�Ü�£���]�w�£��

�c�&�R�Q�W�£�F�W�D�Q�R�V���S�D�U�D���P�£�V���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�µ�Q����

�%�8�6�–�1�(�6�6
�6�&�+�2�2�/
�/�D���8�Q�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���$�X�W�µ�Q�R�P�D���G�H���*�X�D�G�D�O�D�M�D�U�D�����D���W�U�D�Y�«�V���G�H���V�X���%�X�V�L�Q�H�V�V
�6�F�K�R�R�O�����I�R�U�P�D���S�U�R�I�H�V�L�R�Q�D�O�H�V���F�R�Q���X�Q�D���Y�L�V�L�µ�Q���H�V�W�U�D�W�«�J�L�F�D�����H�Q�I�R�T�X�H���J�O�R�E�D�O���\
�R�U�L�H�Q�W�D�F�L�µ�Q���D���U�H�V�X�O�W�D�G�R�V�����6�X���P�R�G�H�O�R���D�F�D�G�«�P�L�F�R���L�Q�W�H�J�U�D���K�H�U�U�D�P�L�H�Q�W�D�V���G�H
�J�H�V�W�L�µ�Q�����D�Q�£�O�L�V�L�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R���\���G�H�V�D�U�U�R�O�O�R���G�L�U�H�F�W�L�Y�R���S�D�U�D���I�R�U�W�D�O�H�F�H�U���O�D���W�R�P�D
�G�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�H�V���H�Q���F�R�Q�W�H�[�W�R�V���H�P�S�U�H�V�D�U�L�D�O�H�V���F�R�P�S�O�H�M�R�V��

�(�O���H�Q�I�R�T�X�H���G�H�O���S�U�R�J�U�D�P�D���L�P�S�X�O�V�D���O�D���I�R�U�P�D�F�L�µ�Q���G�H���O��̄G�H�U�H�V���F�D�S�D�F�H�V���G�H
�J�H�V�W�L�R�Q�D�U���R�U�J�D�Q�L�]�D�F�L�R�Q�H�V�����R�S�W�L�P�L�]�D�U���U�H�F�X�U�V�R�V���\���J�H�Q�H�U�D�U���Y�D�O�R�U���V�R�V�W�H�Q�L�G�R
�H�Q���G�L�V�W�L�Q�W�R�V���V�H�F�W�R�U�H�V���H�F�R�Q�µ�P�L�F�R�V��


	DIRECCIÓN EMPRESARIAL DBA
	El Doctorate of Business Administration (DBA) está diseñado para fortalecer capacidades directivas en entornos empresariales complejos, con un enfoque práctico y orientado a resultados.

