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5RQDOGR &ULVWLDQR 3UDWL-RVuH $XJXVWR %DUDQDXVNDV0DULD &DUROLQD 0RQDUG�,/7&
8QLYHUVLGDGH GH 6aDR 3DXOR

,QVWLWXWR GH &LAHQFLDV 0DWHPuDWLFDV H GH &RPSXWDzFaDR
'HSDUWDPHQWR GH &LAHQFLDV GH &RPSXWDzFaDR H (VWDWurVWLFD
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&DL[D 3RVWDO ���� ��������� � 6aDR &DUORV� 63� %UDVLO
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5HVXPR
2 WUDEDOKR FRP $SUHQGL]DGR GH 0uDTXLQD � $0 � uH QHFHVVDULDPHQWH HPSurULFR� RX VHMD�
WUDEDOKD FRP D H[SHULPHQWDzFaDR H FRPSDUDzFaDR GH GLYHUVRV DOJRULWPRV QD WHQWDWLYD
GH VH GHVFREULU XP TXH PHOKRU VH DGDSWH D XP GRPurQLR HVSHFurnFR�
1R HQWDQWR� D FRPSDUDzFaDR HQWUH HVVHV DOJRULWPRV� SDUD RXWURV LQGLFDGRUHV TXH QaDR
D SUHFLVaDR� QaDR uH XPD WDUHID WULYLDO RX DXWRPuDWLFD� SRLV FDGD DOJRULWPR DGRWD XPD
IRUPD GH UHSUHVHQWDzFaDR GH FRQKHFLPHQWR GLIHUHQWH�
2 REMHWLYR GHVWH WUDEDOKR uH GHVFUHYHU D LPSOHPHQWDzFaDR GH XPD ELEOLRWHFD GH VFULSWV
3(5/ TXH FRQYHUWHP D GHVFULzFaDR GD KLSuRWHVH LQGX]LGD SRU DOJXQV GRV SULQFLSDLV
DOJRULWPRV GH $0 VLPEuROLFRV SDUD XP IRUPDWR HVSHFurnFR GH UHJUDV GH SURGXzFaDR� LI
�FRQGLzFaDR! WKHQ �FODVV  &L !� H� GHVVD IRUPD� IDFLOLWDU D DQuDOLVH� FRPSUHHQVaDR H
FRPSDUDzFaDR GR FRQKHFLPHQWR LQGX]LGR SRU HVVHV DOJRULWPRV�
$ ELEOLRWHFD GHVHQYROYLGD FRQYHUWH DWXDOPHQWH QRYH DOJRULWPRV GH $0_ ,'�� &����
&���UXOHV� &1�� 2&�� 5LSSHU� &��� �6HH�� 7 � H0&� _ SDUD XP IRUPDWR XQLnFDGR�
GHnQLGR QHVWH WUDEDOKR�
3DODYUDV�&KDYH� $SUHQGL]DGR GH 0uDTXLQD� /LQJXDJHP GH 5HSUHVHQWDzFaDR GH &RQ�
FHLWRV� )RUPDWR 3DGUaDR GH 5HJUDV�
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6XPuDULR
� ,QWURGXzFaDR �
� )RUPDV GH 5HSUHVHQWDzFaDR GR &RQKHFLPHQWR �
��� u$UYRUHV GH 'HFLVaDR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
��� 5HJUDV GH 3URGXzFaDR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �

� 2 )RUPDWR 3DGUaDR 3%0 �
� $ %LEOLRWHFD GH &RQYHUVaDR �
��� &��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
��� &���UXOHV � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
��� ,'� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
��� 6HH� H &��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
��� &1� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
��� 5LSSHU � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
��� 2&� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
��� 0&� H 7 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

� &RQVLGHUDzFaRHV )LQDLV ��
$ &RGLJRV )RQWH ��
$�� VWG UXOH�SO � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
$�� VWG UXOH OLE�SP � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

/LVWD GH )LJXUDV
� 5HSUHVHQWDzFaDR *UuDnFD GD u$UYRUH GH 'HFLVaDR *HUDGD SHOR ,QGXWRU &��� � � � � � � �
� ([HPSOR GH 5HJUDV GH 3URGXzFaDR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
� )RUPDWR GR $UTXLYR GH 6DurGD 3DGUaDR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
� $ ELEOLRWHFD GH FRQYHUVaDR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
� u$UYRUH GH 'HFLVaDR *HUDGD SHOR ,QGXWRU &��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR &��� QR )RUPDWR 3DGUaDR � � � � � � � � � � � � � � � � � �
� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR &��� QR )RUPDWR 3DGUaDR FRP DV ,QIRUPDzFaRHV $GLFLRQDLV ��
� 5HJUDV GH 3URGXzFaDR *HUDGDV SHOR ,QGXWRU &���UXOHV � � � � � � � � � � � � � � � � ��
� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR &���UXOHV QR )RUPDWR 3DGUaDR � � � � � � � � � � � � � � ��
�� u$UYRUH GH 'HFLVaDR *HUDGR SHOR ,QGXWRU ,'� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
�� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR ,'� QR )RUPDWR 3DGUaDR � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
�� u$UYRUH GH 'HFLVaDR *HUDGR SHOR ,QGXWRU &��� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
�� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR &��� QR )RUPDWR 3DGUaDR � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
�� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR ,QGXWRU &1� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
�� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR &1� QR )RUPDWR 3DGUaDR � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
�� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR ,QGXWRU 5LSSHU � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
�� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR 5LSSHU QR )RUPDWR 3DGUaDR � � � � � � � � � � � � � � � � ��
�� u$UYRUH GH 'HFLVaDR ?3RGDGD� *HUDGD SHOR ,QGXWRU 2&� � � � � � � � � � � � � � � � ��
�� u$UYRUH GH 'HFLVaDR ?6HP 3RGDV� *HUDGD SHOR ,QGXWRU 2&� � � � � � � � � � � � � � ��
�� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR 2&� D 3DUWLU GD '7 ?3RGDGD� � � � � � � � � � � � � � ��
�� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR 2&� D 3DUWLU GD '7 ?6HP 3RGDV� � � � � � � � � � � � � ��
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/LVWD GH 7DEHODV
� )RUPDV GH 5HSUHVHQWDFDR GH $OJXQV $OJRULWPRV GH $0 � � � � � � � � � � � � � � �
� 2 $UTXLYR GH 'DGRV YR\DJH � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
� &RQMXQWR GH 7UDQVLzFaRHV GD *UDPuDWLFD * � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �

/LVWD GH $OJRULWPRV
� &��� WR 3%0 VWDQGDUG UXOH � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
� &���UXOHV WR 3%0 VWDQGDG UXOH � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
� ,'� WR 3%0 VWDQGDG UXOH � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
� &1� WR 3%0 VWDQGDG UXOH � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
� 5LSSHU WR 3%0 VWDQGDG UXOH � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
� 2&� WR 3%0 VWDQGDG UXOH � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

�(VWH GRFXPHQWR IRL HODERUDGR FRP R /$7(;� VXD ELEOLRJUDnD uH PDQWLGD FRP R DX[urOLR GD IHUUDPHQWD
%LE9LHZ �3UDWL HW DO�� ����� H JHUDGD DXWRPDWLFDPHQWH SHOR %LE7(;

LL



� ,QWURGXzFaDR
&RP R DGYHQWR GD uDUHD GH $SUHQGL]DGR GH 0uDTXLQD ^ $0 ^ HP ,QWHOLJAHQFLD $UWLnFLDO� PXLWRV

SHVTXLVDGRUHV LPSOHPHQWDUDP DOJRULWPRV SDUD DTXLVLzFaDR DXWRPuDWLFD GH FRQKHFLPHQWR VLPLODUHV�
LVRODGDPHQWH� FDGD TXDO SRVVXLQGR XP IRUPDWR SUuRSULR SDUD RV GDGRV GH HQWUDGD� $VVLP� TXDVH
VHPSUH IRL QHFHVVuDULD XPD WUDQVIRUPDzFaDR QD HVWUXWXUD H IRUPDWR GRV GDGRV TXDQGR VH HVFROKLD
XP RX RXWUR DOJRULWPR� $ UD]aDR GH VH XWLOL]DU PDLV GH XP DOJRULWPR HVWuD QR IDWR GH TXH QaDR
H[LVWH XP uXQLFR ERP DOJRULWPR GH $0 �RX LQGXWRU� SDUD WRGDV DV WDUHIDV� FRPR IRL PRQVWUDGR
H[SHULPHQWDOPHQWH HP �.RKDYL HW DO�� ������
2 SURMHWR0/&�� �0DFKLQH /HDUQLQJ /LEUDU\ LQ &���� GHVHQYROYLGR QD 6WDQIRUG 8QLYHUVLW\�

H TXH KRMH HVWuD VREUH D UHSRQVDELOLGDGH GH 6LOLFRQ *UDSKLFV� GLVSRQLELOL]D XPD ELEOLRWHFD GH
GRPurQLR SuXEOLFR GH FODVVHV H IXQzFaRHV HP &��� UHXQLQGR RV DOJRULWPRV PDLV FRPXQV GH $0�
$OuHP GH SDGURQL]DU R IRUPDWR GRV GDGRV GH HQWUDGD� D ELEOLRWHFD 0/&�� IRL SURMHWDGD SDUD
DMXGDU QD VHOHzFaDR GH DOJRULWPRV SDUD UHDOL]DU WDUHIDV HVSHFurnFDV H�RX QR GHVHQYROYLPHQWR GH
QRYRV DOJRULWPRV PDLV FRQYHQLHQWHV SDUD RXWUDV WDUHIDV� (OD WHP XP SDSHO GXDO� VHUYLQGR WDQWR
FRPR XP VLVWHPD SDUD XVXuDULRV nQDLV TXDQWR SDUD SURMHWLVWDV GH DOJRULWPRV� (VVD ELEOLRWHFD
FRQWD DWXDOPHQWH FRP PDLV GH �� DOJRULWPRV �.RKDYL HW DO�� ������
3HODV VXDV FDUDFWHUurVWLFDV GH RULHQWDzFaDR D REMHWR �DOJRULWPRV 0/&�� VaDR WUDWDGRV FRPR

REMHWRV &���� D ELEOLRWHFD 0/&�� SRVVXL D KDELOLGDGH GH MXQWDU FODVVHV H H[HPSORV SDUD D
H[SORUDzFaDR GH QRYRV DOJRULWPRV RX YDULDQWHV GH DOJRULWPRV H[LVWHQWHV� FRP D WUDQVIRUPDzFaDR DX�
WRPuDWLFD GRV IRUPDWRV GH DUTXLYRV GH HQWUDGD SDUD RV GLIHUHQWHV DOJRULWPRV� 0/&�� SRVVLELOLWD
DLQGD D REWHQzFaDR GH HVWDWurVWLFDV GH GHVHPSHQKR� FRPSDUDzFaDR GH GLIHUHQWHV DOJRULWPRV HP GLIH�
UHQWHV FRQMXQWRV GH H[HPSORV� YLVXDOL]DzFaDR JUuDnFD GDV HVWUXWXUDV H FRQFHLWRV DSUHQGLGRV� HQWUH
RXWUDV IXQFLRQDOLGDGHV �.RKDYL HW DO�� ������
7RGDYLD� D ELEOLRWHFD0/&�� IDFLOLWD SULQFLSDOPHQWH D FRPSDUDzFaDR GH LQGXWRUHV FRP UHODzFaDR

tD SUHFLVaDR GD FODVVLnFDzFaDR REWLGD� %DVLFDPHQWH� HOD SHUPLWH D DQuDOLVH GH FDGD FODVVLnFDGRU JHUDGR
�SRU XP LQGXWRU� FRPR XPD FDL[D SUHWD� 0HVPR DVVLP� D REWHQzFaDR GRV GDGRV QHFHVVuDULRV SDUD
HVVD FRPSDUDzFaDR GHYH VHU IHLWD LQGLYLGXDOPHQWH SDUD FDGD LQGXWRU VHQGR DYDOLDGR�
'HVVD IRUPD� QaDR VaDR WULYLDLV H QHP DXWRPuDWLFDV D DQuDOLVH H FRPSDUDzFaDR GRV FODVVLnFDGRUHV

VLPEuROLFRV JHUDGRV� RX VHMD� DWUDYuHV GD YHULnFDzFaDR GDV UHJUDV �RX RXWUD IRUPD GH OLQJXDJHP
GH UHSUHVHQWDzFaDR GH FRQFHLWRV� LQGX]LGDV FRP UHODzFaDR tD TXDOLGDGH H LQWHUHVVH SDUD R XVXuDULR
nQDO �)UHLWDV� ����D� )UHLWDV� ����E�� 1HVVH FRQWH[WR� XP FODVVLnFDGRU VLPEuROLFR uH GHnQLGR
FRPR WRGR H TXDOTXHU FODVVLnFDGRU TXH SRGH VHU WUDQVIRUPDGR QXP FRQMXQWR GH UHJUDV GR WLSR
LI �FRQGLzFaDR! WKHQ �FODVV  &L !�
(VWH WUDEDOKR WHP FRPR REMHWLYR IRUPXODU XPD SURSRVWD GH XQLnFDzFaDR GD OLQJXDJHP GH

UHSUHVHQWDzFaDR GH FRQFHLWRV SDUD RV DOJRULWPRV GH $0 VLPEuROLFRV PDLV FRPXQV SUHVHQWHV QD
0/&��� EHP FRPR D VXD LPSOHPHQWDzFaDR� DWUDYuHV GH XPD ELEOLRWHFD GH VFULSWV SDUD D FRQYHUVaDR
GD IRUPD GH UHSUHVHQWDzFaDR GR FRQKHFLPHQWR LQGX]LGR� JHUDGR SRU HVVHV LQGXWRUHV� SDUD R IRUPDWR
SDGUaDR GH UHJUDV 3%0_ 3UDWL� %DUDQDXVNDV H 0RQDUG _� GHnQLGR QHVWH WUDEDOKR�
4XDQWR tD RUJDQL]DzFaDR GHVWH UHODWuRULR� QD 6HzFaDR � uH GDGD XPD LQWURGXzFaDR tDV IRUPDV GH UHSUH�

VHQWDzFaDR GH FRQKHFLPHQWR PDLV FRPXQV HP $0� QD 6HzFaDR �� uH IHLWD XPD GHVFULzFaDR GR IRUPDWR
SDGUaDR SDUD D UHSUHVHQWDzFaDR GRV FRQFHLWRV LQGX]LGRV XVDGR QD FRQYHUVaDR GH FODVVLnFDGRUHV GH�
nQLGRV QHVWH SURMHWR� 1D 6HzFaDR � WHP�VH XPD GHVFULzFaDR� DWUDYuHV GH H[HPSORV� GD ELEOLRWHFD
GH FRQYHUVaDR GHVHQYROYLGD H� nQDOPHQWH� DOJXPDV FRQVLGHUDzFaRHV DGLFLRQDLV VaDR DSUHVHQWDGDV QD
6HzFaDR ��

�



� )RUPDV GH 5HSUHVHQWDzFaDR GR &RQKHFLPHQWR
3DUD VH UHSUHVHQWDU XP FRQFHLWR DSUHQGLGR SRU XP DOJRULWPR GH $0 uH QHFHVVuDULD XPD

OLQJXDJHP GH UHSUHVHQWDzFaDR SDUD R FRQKHFLPHQWR� 'H XPD IRUPD JHUDO� DV OLQJXDJHQV SDUD
HVVH WLSR GH UHSUHVHQWDzFaDR VH GLYLGHP HP GRLV WLSRV� EDVHDGDV HP DWULEXWRV �SURSRVLFLRQDLV� H
UHODFLRQDLV�
2V VLVWHPDV EDVHDGRV HP DWULEXWR VaDR PDLV FRPXQV QD uDUHD GH $0� 6LVWHPDV TXH XWLOL]DP

OLQJXDJHQV GH UHSUHVHQWDzFaDR FRPR UHJUDV GH SURGXzFaDR RX uDUYRUHV GH GHFLVaDR SRGHP VHU WUDWDGRV
FRPR YDULDQWHV GH OLQJXDJHQV SURSRVLFLRQDLV� 7RGRV RV DOJRULWPRV XWLOL]DGRV QHVWH WUDEDOKR
XVDP UHSUHVHQWDzFaDR GH FRQKHFLPHQWR EDVHDGDV HP DWULEXWR�
$ IRUPD GH UHSUHVHQWDzFaDR GR FRQKHFLPHQWR LQGX]LGR JHUDOPHQWH GHSHQGH GD PDQHLUD SHOD

TXDO R DOJRULWPR ID] LQGXzFaDR� $OJRULWPRV GD IDPurOLD 7','7 _ 7RS 'RZQ ,QGXFWLRQ RI 'HFLVLRQ
7UHHV _ FRPR R ,'� RX R &��� JHUDP FRPR VDurGD FODVVLnFDGRUHV QR IRUPDWR GH uDUYRUHV GH
GHFLVaDR� -uD DOJRULWPRV TXH LQGX]HP UHJUDV GH SURGXzFaDR� FRPR &1� RX 5LSSHU� GLUHWDPHQWH�
D SDUWLU GRV FRQMXQWRV GH GDGRV� IRUQHFHP FRPR VDurGD FODVVLnFDGRUHV QD IRUPD LI �FRQGLzFaDR!
WKHQ �FODVV  &L !� $ 7DEHOD � PRVWUD D IRUPD GH UHSUHVHQWDzFaDR GR FRQKHFLPHQWR LQGX]LGR
SDUD RV LQGXWRUHV XWLOL]DGRV QHVWH WUDEDOKR�

$OJRULWPR )RUPD GH 5HSUHVHQWDzFaDR
&��� uDUYRUH GH GHFLVaDR

&���UXOHV UHJUDV GH SURGXzFaDR
&��� uDUYRUH GH GHFLVaDR H UHJUDV GH SURGXzFaDR
,'� uDUYRUH GH GHFLVaDR
&1� UHJUDV GH SURGXzFaDR
2&� uDUYRUH GH GHFLVaDR �REOurTXD�

5LSSHU UHJUDV GH SURGXzFaDR �FOuDXVXODV SURORJ�
0&� uDUYRUH GH GHFLVaDR
7 � uDUYRUH GH GHFLVaDR

7DEHOD �� )RUPDV GH 5HSUHVHQWDFDR GH $OJXQV $OJRULWPRV GH $0
$V GXDV VHzFaRHV VHJXLQWHV GHVFUHYHP� GH PRGR VLPSOLnFDGR� uDUYRUHV GH GHFLVaDR H UHJUDV GH

SURGXzFaDR� 3DUD LVVR� uH FRQYHQLHQWH VDOLHQWDU TXH XP FRQMXQWR GH GDGRV 7 uH XP FRQMXQWR GH
Q H[HPSORV FODVVLnFDGDV �URWXODGDV� H P DWULEXWRV� 8PD OLQKD L VH UHIHUH DR L�uHVLPD H[HPSOR
�L  �� �� � � � � Q� H XPD HQWUDGD [LM VH UHIHUH DR YDORU GR M�uHVLPD �M  �� �� � � � �P� DWULEXWR ;M

GR H[HPSOR L�
2V H[HPSORV VaDR WXSODV 7L  �[L�� [L�� � � � � [LP� \L�  �[L� \L�� WDPEuHP UHIHUHQFLDGDV FRPR

�;� < � RQGH D uXOWLPD FROXQD� < � uH D TXH GHVHMDPRV SUHGL]HU FRP EDVH QRV RXWURV ; DWULEXWRV�
LVWR uH� <  I�;�� &DGD ; uH XP HOHPHQWR GR FRQMXQWR ;�d;�d � � �d;P RQGH ;M uH R GRPurQLR
GR M�uHVLPR DWULEXWR H < SHUWHQFH D XPD GDV N FODVVHV� LVWR uH� < � I&�� &�� � � � � &NJ�

��� u$UYRUHV GH 'HFLVaDR
8PD u$UYRUH GH 'HFLVaDR ^ '7 ^ uH XPD HVWUXWXUD GH GDGRV UHFXUVLYDPHQWH GHnQLGD FRPR�

q XP QuR IROKD� TXH LQGLFD XPD FODVVH� RX

�



,QVWDQFH 1R� 2XWORRN 7HPSHUDWXUH +XPLGLW\ :LQG\ 9R\DJH"
7� VXQQ\ �� �� \HV JR
7� VXQQ\ �� �� \HV GRQW JR
7� VXQQ\ �� �� QR JR
7� VXQQ\ �� �� QR GRQW JR
7� VXQQ\ �� �� QR GRQW JR
7� RYHUFDVW �� �� \HV JR
7� RYHUFDVW �� �� QR JR
7� RYHUFDVW �� �� \HV GRQW JR
7� RYHUFDVW �� �� QR JR
7�� RYHUFDVW �� �� \HV JR
7�� UDLQ �� �� QR JR
7�� UDLQ �� �� \HV GRQW JR
7�� UDLQ �� �� \HV GRQW JR
7�� UDLQ �� �� QR JR
7�� UDLQ �� �� QR JR

7DEHOD �� 2 $UTXLYR GH 'DGRV YR\DJH

q XP QuR GH GHFLVaDR� TXH FRQWuHP XP WHVWH VREUH R YDORU GH XP DWULEXWR� 3DUD FDGD XP
GRV SRVVurYHLV YDORUHV GR DWULEXWR WHP�VH XP UDPR SDUD XPD RXWUD uDUYRUH GH GHFLVaDR
�VXEuDUYRUH�� &DGD VXEuDUYRUH FRQWuHP D PHVPD HVWUXWXUD GH XPD uDUYRUH�

7RGRV RV H[HPSORV PRVWUDGRV QHVWH WUDEDOKR HVWaDR EDVHDGRV QR FRQMXQWR GH GDGRV YR\DJH
�YHU 7DEHOD ��� DGDSWDGR GH �4XLQODQ� ����� SRU �%DUDQDXVNDV DQG 0RQDUG� ����E�� (VWH
FRQMXQWR GH GDGRV FRQWuHP LQIRUPDzFaRHV VREUH PHGLzFaRHV GLuDULDV GDV FRQGLzFaRHV PHWHRUROuRJLFDV H
XPD FODVVLnFDzFaDR VH R GLD uH DSURSULDGR D XPD YLVLWD tD ID]HQGD �?JR�� RX QaDR �?GRQW JR��� &DGD
H[HPSOR uH FRPSRVWR SHORV DWULEXWRV�

q RXWORRN� DVVXPH RV YDORUHV ?VXQQ\�� ?RYHUFDVW� RX ?UDLQ��
q WHPSHUDWXUH� XP YDORU QXPuHULFR TXH LQGLFD D WHPSHUDWXUD HP JUDXV &HOVLXV �
q KXPLGLW\� RXWUR YDORU QXPuHULFR TXH LQGLFD D XPLGDGH UHODWLYD GR DU�
q ZLQG\� DVVXPH RV YDORUHV ?\HV� RX ?QR��

8PD UHSUHVHQWDzFaDR JUuDnFD GH XPD '7 JHUDGD SHOR LQGXWRU &��� SDUD R FRQMXQWR GH GDGRV
YR\DJH SRGH VHU HQFRQWUDGD QD )LJXUD � QD SUuR[LPD SuDJLQD� 2V FurUFXORV UHSUHVHQWDP RV QuRV
GH GHFLVaDR� QDV VHWDV HVWaDR RV SRVVurYHLV UHVXOWDGRV GRV WHVWHV H RV TXDGUDGRV UHSUHVHQWDP RV QuRV
IROKDV�
8PD '7 SRGH VHU XVDGD SDUD FODVVLnFDU QRYRV H[HPSORV� FRPHzFDQGR D SDUWLU GD UDur] GD

uDUYRUH H LU GHVFHQGR SHORV QuRV GH GHFLVaDR DWuH HQFRQWUDU XP QuR IROKD� 4XDQGR XP QuR IROKD uH
HQFRQWUDGR� D FODVVH SDUD R QRYR H[HPSOR uH SUHYLVWD FRP R UuRWXOR GR QuR IROKD�

��� 5HJUDV GH 3URGXzFaDR
5HJUDV GH SURGXzFaDR JHUDOPHQWH VaDR UHSUHVHQWDGDV SRU XP FRQMXQWR GH UHJUDV QD IRUPD

�



humidity

≤ 78

overcast rainsunny

> 78

go dont_go

no yes

go dont_go

windy

outlook

go

)LJXUD �� 5HSUHVHQWDzFaDR *UuDnFD GD u$UYRUH GH 'HFLVaDR *HUDGD SHOR ,QGXWRU &���

LI �FRQGLzFaDR! WKHQ �FODVV  &L !

RQGH �FRQGLzFaDR! uH XPD GLVMXQzFaDR GH FRQMXQzFaRHV GH WHVWHV SDUD RV DWULEXWRV GD IRUPD

;L RS YDORU

H &L uH XP GRV SRVVurYHLV YDORUHV SDUD D FODVVH�
$V UHJUDV GH SURGXzFaDR VaDR GLYLGLGDV HP RUGHQDGDV H QaDR RUGHQDGDV� (P UHJUDV GH SURGXzFaDR

RUGHQDGDV� D RUGHP GH DYDOLDzFaDR GDV UHJUDV uH LPSRUWDQWH� DR FRQWUuDULR GDV UHJUDV GH SURGXzFaDR
QaDR RUGHQDGDV�
8P H[HPSOR GH UHJUDV GH SURGXzFaDR SDUD D PHVPD KLSuRWHVH LQGX]LGD UHSUHVHQWDGD SHOD '7

QD )LJXUD � SRGH VHU YLVWD QD )LJXUD � QD SUuR[LPD SuDJLQD�

� 2 )RUPDWR 3DGUaDR 3%0
8P IRUPDWR HVSHFurnFR GH UHJUDV GH SURGXzFaDR _ R IRUPDWR 3%0 _ IRL DGRWDGR QHVWH

WUDEDOKR SDUD R TXDO VaDR FRQYHUWLGRV RV FODVVLnFDGRUHV JHUDGRV SHORV LQGXWRUHV TXH ID]HP SDUWH
GD ELEOLRWHFD GH FRQYHUVaDR GHVHQYROYLGD� GHVFULWD FRP PDLV GHWDOKHV QD 6HzFaDR � QD SuDJLQD ��
2 IRUPDWR SDGUaDR 3%0 DGRWDGR SDUD R GHVHQYROYLPHQWR GD EOLEOLRWDFD GH FRQYHUVaDR EDVHLD�

VH QR VHJXLQWH IRUPDWR GH UHJUDV�

LI �FRQGLzFaDR! WKHQ �FODVV  &L!

H uH GHnQLGR IRUPDOPHQWH SHOD JUDPuDWLFD *  � ���h�� p�� 	 !� RQGH�

�



,) RXWORRN  RYHUFDVW
7+(1 &/$66  JR

,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ � ��

7+(1 &/$66  JR

,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ ! ��

7+(1 &/$66  GRQWBJR

,) RXWORRN  UDLQ
$1' ZLQG\  \HV

7+(1 &/$66  GRQWBJR

,) RXWORRN  UDLQ
$1' ZLQG\  QR

7+(1 &/$66  JR

)LJXUD �� ([HPSOR GH 5HJUDV GH 3URGXzFaDR

q �� uH R YRFDEXOuDULR GRV VurPERORV QaDR WHUPLQDLV� �UHJUD!� �FRQGLzFaDR!� �FODVVLnFDzFaDR!�
�IDWRU!� �WHUPR!� �FRPSDUDzFaDR!� �FRPELQDzFaDR OLQHDU! H �VRPDV!� �RSHUDGRU!�
�DWULEXWR!� �DWULEXWR QXPuHULFR! H �YDORU!�

q h� uH R YRFDEXOuDULR GRV VurPEROV WHUPLQDLV� LI� WKHQ� FODVV� DQG� RU� ;��;�� ����;P� <���w
��� ��!�� H  �

q p� uH R FRQMXQWR GDV OHLV GH IRUPDzFaDR GD JUDPuDWLGD *� FRPR PRVWUD D 7DEHOD ��
q 	 uH R VurPEROR LQLFLDO GD JUDPuDWLFD� �UHJUD!�

p�  �UHJUD! � ,) �FRQGLzFaDR! 7+(1 �FODVVLnFDzFaDR!
�FRQGLzFaDR! � �IDWRU! M

�IDWRU! 25 �FRQGLzFaDR!
�IDWRU! � �WHUPR! M

�WHUPR! $1' �IDWRU!
�WHUPR! � �FRPSDUDzFaDR! M

�FRPELQDzFaDR OLQHDU!
�FRPSDUDzFaDR! � �DWULEXWR! �RSHUDGRU! �YDORU!
�FRPELQDzFaDR OLQHDU! � �VRPDV! �RSHUDGRU! �YDORU!
�VRPDV! � �FRQVWDQWH! d �DWULEXWR QXPuHULFR! M

�FRQVWDQWH! d �DWULEXWR QXPuHULFR! � �VRPDV!
�RSHUDGRU! � ��w��� � ��!�� 
�FODVVLnFDzFaDR! � &/$66  �YDORU!

7DEHOD �� &RQMXQWR GH 7UDQVLzFaRHV GD *UDPuDWLFD *
'HVVD IRUPD� R FODVVLnFDGRU JHUDGR SHOR LQGXWRU� GHSRLV GH WUDQVIRUPDGR QR IRUPDWR SDGUaDR�

VH UHVXPH D XP FRQMXQWR GH UHJUDV LI �FRQGLzFaDR! WKHQ �FODVV  &L!� 2 DUTXLYR GH VDurGD
TXH FRQWuHP R UHVXOWDGR GD FRQYHUVaDR DSUHVHQWD HVVDV UHJUDV� HQXPHUDQGR�DV �)LJXUD � QD SuDJLQD
VHJXLQWH�� 'HYH VH QRWDU TXH D RUGHP RULJLQDO GDV UHJUDV H[WUDurGDV uH PDQWLGD EHP FRPR D RUGHP
GRV WHVWHV GH DWULEXWRV HP FDGD UHJUD�

�



6WDQGDUW 5XOHV &RQYHUVRU &RS\ULJKW �F� 5RQDOGR &� 3UDWL
,QGXFHU� �,QGXFHU 1DPH! ,QSXW )LOH� �,QSXW )LOH 1DPH!
'DWH� �'DWH!

5���� ,) ���
7+(1 ���

5���� ,) ���
7+(1 ���

���

)LJXUD �� )RUPDWR GR $UTXLYR GH 6DurGD 3DGUaDR

'DWDVHW

,QGXWRU
&���

,QGXWRU
&1�

�
�
�

,QGXWRU
2&�

α1[1+α2[2 +...+αn=0
β1[1+β2[2 +...+βn=0

If    then
If    them
... R0001 If    

            then
R0002 If    
            then

6WGB
5XOH

Classificador no 
formato 4.5

Classificador no 
formato CN2

Classificador no 
formato OC1

Biblioteca de
conversão

Classificador no 
formato PBM

)LJXUD �� $ ELEOLRWHFD GH FRQYHUVaDR

� $ %LEOLRWHFD GH &RQYHUVaDR
$ ELEOLRWHFD GH FRQYHUVaDR SDUD D LPSOHPHQWDzFaDR GR IRUPDWR SDGUaDR IRL GHVHQYROYLGD XWLOL]DQGR�

VH D OLQJXDJHP 3(5/ �3(5/� ������ (OD WUDEDOKD D SDUWLU GRV DUTXLYRV GH VDurGD JHUDGRV SHORV
LQGXWRUHV� $ VDurGD� MuD QR IRUPDWR SDGUaDR� uH DUPD]HQDGD HP RXWUR DUTXLYR RX DSUHVHQWDGD QD
WHOD� &RPR GHVFULWR DQWHULRUPHQWH� D ELEOLRWHFD FRQYHUWH SDUD R IRUPDWR SDGUaDR QRYH DOJRULWPRV
GH $0 _ ,'�� &���� &���UXOHV� &1�� 2&�� 5LSSHU� &��� �6HH�� 7 � H 0&� _� 8PD YLVaDR
JHUDO GD ELEOLRWHFD HVWuD UHSUHVHQWDGD QD )LJXUD ��
+uD� DLQGD� XPD RSzFaDR SDUD VH KDELOLWDU� MXQWR DR DUTXLYR GH VDurGD �MuD QR IRUPDWR SDGUaDR�

DOJXPDV LQIRUPDzFaRHV DGLFLRQDV TXH VaDR JHUDGDV SRU DOJXQV LQGXWRUHV� WDLV FRPR QuXPHUR GH
H[HPSORV FREHUWRV FRUUHWDPHQWH� QuXPHUR GH H[HPSORV FREHUWRV LQFRUUHWDPHQWH� HWF�
3DUD IDFLOLWDU D XWLOL]DzFaDR GD ELEOLRWHFD GH FRQYHUVaDR SHOR XVXuDULR IRL FULDGR XP VFULSW DGL�

FLRQDO FRP R REMHWLYR GH DWXDU FRPR LQWHUIDFH SDUD D FKDPDGD GRV VFULSWV GD ELEOLRWHFD� DWUDYuHV
GD OLQKD GH FRPDQGR GR VLVWHPD RSHUDFLRQDO� RFXOWDQGR GR XVXuDULR GHWDOKHV GD SURJUDPDzFaDR

�



3(5/� (VVH VFULSW FKDPD D ELEOLRWHFD GH FRQYHUVaDR FRP RV SDUADPHWURV FRUUHWRV� D SDUWLU GRV
SDUADPHWURV SDVVDGRV SHOD OLQKD GH FRPDQGR� $ XWLOL]DzFaDR GHVVH VFULSW VH GuD SHOR FRPDQGR�

VWG UXOH�SO �LQGXWRU! >�I�DUTXLYR GH HQWUDGD!@ >�V�DUTXLYR GH VDurGD!@ >�L@

RQGH�

�LQGXWRU! uH R QRPH GH XP GRV LQGXWRUHV SUHVHQWHV QD ELEOLRWHFD �F���� F���UXOHV� F��
LG�� FQ�� RF�� W�� PF� RX ULSSHU��

�I�DUTXLYR GH HQWUDGD! uH R QRPH GR DUTXLYR GH FRQWuHP R FODVVLnFDGRU JHUDGR SHOR LQGXWRU�
LVWR uH� R QRPH GR DUTXLYR GH VDurGD GR LQGXWRU� H TXH uH XVDGR FRPR HQWUDGD SDUD D ELEOLRWHFD
GH FRQYHUVaDR�

�V�DUTXLYR GH VDurGD! uH R QRPH GR DUTXLYR QR TXDO VHUuD JUDYDGR R FODVVLnFDGRU QR IRUPDWR
SDGUaDR� LVWR uH� R QRPH GR DUTXLYR TXH FRQWHUuD D VDurGD GD ELEOLRWHFD GH FRQYHUVaDR�

�L KDELOLWD� MXQWR DR DUTXLYR GH VDurGD� UHWHU DV LQIRUPDzFaRHV DGLFLRQDLV GR FODVVLnFDGRU RULJLQDO
�TXDQGR HVWH DV WLYHU��

2V SDUADPHWURV HQWUH FROFKHWHV ^> @^ VaDR RSFLRQDLV H RV FRPDQGRV >�I�DUTXLYR GH HQWUDGD!@
H >�V�DUTXLYR GH VDurGD!@ SRGHP VHU VXEVWLWXurGRV SRU ?SLSHV� SDUD IDFLOLWDU D LQWHJUDzFaDR FRP
RXWURV VLVWHPDV� 6H R QRPH GR DUTXLYR GH HQWUDGD QaDR IRU SDVVDGR FRPR SDUADPHWUR HOH GHYH VHU
VXVEVWLWXurGR SRU XP SLSH GH HQWUDGD� MuD� VH R QRPH GR DUTXLYR GH VDurGD QaDR IRU SDVVDGR FRPR
SDUADPHWUR� D VDurGD SDGUaDR �JHUDOPHQWH R PRQLWRU GH YurGHR� uH XWLOL]DGD�
3RU H[HPSOR� R FRPDQGR

VWG UXOH�SO F��� �L �YR\DJH�F���WUHH

FKDPD D ELEOLRWHFD GH FRQYHUVaDR SDUD R LQGXWRU &���� KDELOLWDQGR D VDurGD DV LQIRUPDzFaRHV DGL�
FLRQDLV JHUDGDV SHOR &���� WHQGR FRPR HQWUDGD R DUTXLYR YR\DJH�F���WUHH H D VDurGD� QR IRUPDWR
SDGUaDR� uH DSUHVHQWDGD QD VDurGD SDGUaDR�
1R UHVWDQWH GHVWD VHzFaDR VHUuD PRVWUDGD D FRQYHUVaDR GRV FODVVLnFDGRUHV JHUDGRV SRU YuDULRV LQ�

GXWRUHV� SDUD R IRUPDWR SDGUaDR� XWLOL]DQGR D ELEOLRWHFD GH FRQYHUVaDR GHVHQYROYLGD QHVVH SURMHWR�
D SDUWLU GH H[HPSORV� EDVHDGRV QR FRQMXQWR GH GDGRV YR\DJH�7DEHOD � QD SuDJLQD ��

��� &���
&��� IRL GHVHQYROYLGR SRU -� 5RVV 4XLQODQ �4XLQODQ� ������ (VWH DOJRULWPR GH $0 uH PHPEUR

GD IDPurOLD 7','7 ^ 7RS 'RZQ ,QGXFWLRQ RI 'HFLVLRQ 7UHH ^� LVWR uH� &��� FULD uDUYRUHV GH GHFLVaDR
SDUD UHSUHVHQWDU UHJUDV GH FODVVLnFDzFaDR�
2 &��� uH XP GRV PDLV IDPRVRV LQGXWRUHV TXH XVDP uDUYRUH GH LQGXzFaDR� (P JHUDO� VHX FuRGLJR

uH UREXVWR H SRGH VHU H[HFXWDGR HP YuDULDV SODWDIRUPDV� 3RGH VHU REWLGR HP�

KWWS���ZZZ�VFH�XQVZ�HGX�DX�aTXLQODQ�

�



&��� >UHOHDVH �@ GHFLVLRQ WUHH JHQHUDWRU 7KX 0DU � �������� ����
����������������������������������������

2SWLRQV�
)LOH VWHP �YR\DJH!

5HDG �� FDVHV �� DWWULEXWHV� IURP YR\DJH�GDWD
'HFLVLRQ 7UHH�

RXWORRN  RYHUFDVW� JR ���������
RXWORRN  VXQQ\�
_ KXPLGLW\ � �� � JR �����
_ KXPLGLW\ ! �� � GRQWBJR �����
RXWORRN  UDLQ�
_ ZLQG\  \HV� GRQWBJR �����
_ ZLQG\  QR� JR �����

7UHH VDYHG
(YDOXDWLRQ RQ WUDLQLQJ GDWD ��� LWHPV��

%HIRUH 3UXQLQJ $IWHU 3UXQLQJ
���������������� ���������������������������
6L]H (UURUV 6L]H (UURUV (VWLPDWH

� �� ����� � �� ����� ������� ��

)LJXUD �� u$UYRUH GH 'HFLVaDR *HUDGD SHOR ,QGXWRU &���

$ )LJXUD � PRVWUD R FODVVLnFDGRU JHUDGR SHOR LQGXWRU &��� QR FRQMXQWR GH GDGRV YR\DJH� $
VHT�XHQFLD GH FDUDFWHUHV ^ VWULQJ ^ DQWHV GR VLQDO GH � �GRLV SRQWRV� UHSUHVHQWD XP QuR GH GHFLVaDR�
$ VWULQJ DSuRV R VLQDO �VH H[LVWLU� UHSUHVHQWD XP QuR IROKD� VH HVVD VWULQJ QaDR H[LVWLU� WHP�VH XPD
VXEuDUYRUH QD SUuR[LPD OLQKD� 2 VLQDO GH M �EDUUD� UHSUHVHQWD D SURIXQGLGDGH GR QuR QD uDUYRUH� 2V
GRLV QuXPHURV HQWUH SDUAHQWHVHV UHSUHVHQWDP� UHVSHFWLYDPHQWH� R QuXPHUR GH H[HPSORV FREHUWRV
SHOR UDPR H R QuXPHUR GH H[HPSORV RQGH D FODVVH SUHYLVWD QaDR uH D UHDO �HUUR��
$ WUDQVIRUPDzFaDR GR IRUPDWR GH VDurGD JHUDGR SHOR &��� SDUD R IRUPDWR SDGUaDR VH GuD SHUFRU�

UHQGR D uDUYRUH GH GHFLVaDR� $ SURIXQGLGDGH DWXDO GD uDUYRUH uH PDQWLGD HP XPD SLOKD �HPSLOKD�VH
R QuR DWXDO DR VH DSURGXQGDU QD uDUYRUH H GHVHPSLOKD�VH QuRV DR UHWURFHGHU�� 2 $OJRULWPR �
LPSOHPHQWD HVVD LGuHLD� $ OLVWDJHP GR DUTXLYR FRQWHQGR DV UHJUDV QR IRUPDWR SDGUaDR SRGH VHU
YLVWD QD )LJXUD � QD SUuR[LPD SuDJLQD� $ FRQYHUVaDR IRL UHDOL]DGD XWLOL]DQGR D OLQKD GH FRPDQGR�

VWG UXOH�SO F��� �IYR\DJH�F���WUHH �VYR\DJH�F���VWG

&RPR PHQFLRQDGR DQWHULRUPHQWH� uH SRVVurYHO PDQWHU DV LQIRUPDzFaRHV DGLFLRQDLV JHUDGDV SHOR
LQGXWRU� 3RU H[HPSOR� R IRUPDWR SDGUaDR SDUD R &��� FRP LQIRUPDzFaRHV DGLFLRQDLV SRGH VHU YLVWR
QD )LJXUD � QD SuDJLQD �� �QuXPHURV DR nQDO GH FDGD UHJUD�� (VVD VDurGD IRL REWLGD FKDPDQGR D
ELEOLRWHFD GH FRQYHUVaDR FRP RV VHJXLQWHV SDUDPHWURV�

VWG UXOH�SO F��� �IYR\DJH�WUHH �VYR\DJH�VWG �L

(VWD IXQFLRQDOLGDGH SRGH VHU XWLOL]DGD SDUD WRGRV RV LQGXWRUHV TXH WHQKDP LQIRUPDzFaRHV
DGLFLRQDLV TXH D ELEOLRWHFD UHFRQKHFH� 3RU TXHVWaRHV GH HVSDzFR� RV GHPDLV H[HPSORV PRVWUDP
DSHQDV R FODVVLnFDGRU VHP DV LQIRUPDzFaRHV DGLFLRQDLV�

�



6WDQGDUG 5XOHV &RQYHUVRU Y����� &RS\ULJKW �F� 5RQDOGR &� 3UDWL
,QGXFHU� &��� ,QSXW )LOH� YR\DJH�F���WUHH
'DWH� 7KX 0DU � �������� ����

5���� ,) RXWORRN  RYHUFDVW
7+(1 &/$66  JR

5���� ,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ � ��

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ ! ��

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) RXWORRN  UDLQ
$1' ZLQG\  \HV

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) RXWORRN  UDLQ
$1' ZLQG\  QR

7+(1 &/$66  JR

)LJXUD �� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR &��� QR )RUPDWR 3DGUaDR

$OJRULWPR � &��� WR 3%0 VWDQGDUG UXOH
5HTXLUH� )LOH FRQWDLQLQJ &��� WUHH FODVVLnHU
�� SURFHGXUH F�� WR VWGUXOH
�� IRU DOO QRGHV LQ WUHH GR
�� WKLV QRGH OHYHO � FRXQW� CM
� LQ QRGH
�� ZKLOH WKLV QRGH OHYHO ! WUHH OHYHO GR
�� JR XS RQH OHYHO RQ WUHH IGHOHWH D QRGH RQ VWDFNJ
�� HQG ZKLOH
�� JR GRZQ RQH OHYHO RQ WUHH IVWRUH D QRGH RQ VWDFNJ
�� LI QRGH KDV D OHDI WKHQ
�� SULQW UXOH ILI VWDFN WKHQ FODVV  OHDIJ

��� HQG LI
��� HQG IRU
��� HQG F�� WR VWGUXOH

�



6WDQGDUG 5XOHV &RQYHUVRU Y����� &RS\ULJKW �F� 5RQDOGR &� 3UDWL
,QGXFHU� &��� ,QSXW )LOH� YR\DJH�F���WUHH
'DWH� 7KX 0DU � �������� ����

5���� ,) RXWORRN  RYHUFDVW
7+(1 &/$66  JR ���������

5���� ,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ � ��

7+(1 &/$66  JR �����

5���� ,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ ! ��

7+(1 &/$66  GRQWBJR �����

5���� ,) RXWORRN  UDLQ
$1' ZLQG\  \HV

7+(1 &/$66  GRQWBJR �����

5���� ,) RXWORRN  UDLQ
$1' ZLQG\  QR

7+(1 &/$66  JR �����

)LJXUD �� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR &��� QR )RUPDWR 3DGUaDR FRP DV ,QIRUPDzFaRHV $GLFLRQDLV

��� &���UXOHV
&���UXOHV uH XP DOJRULWPR GH $0 TXH FULD UHJUDV GH SURGXzFaDR H[WUDurGDV GH uDUYRUHV GH GHFLVaDR

JHUDGDV SHOR &��� �4XLQODQ� ������ 'HVWD IRUPD� SDUD XWLOL]DU R &���UXOHV uH QHFHVVuDULR H[HFXWDU
R &��� DQWHV�
1R &���UXOHV� FDGD UHJUD DVVXPH D IRUPD�

�FRQGLzFaDR! � �FODVVH  &L ! >$�@

TXH SRGH VHU HQWHQGLGD FRPR LI �FRQGLzFaDR! WKHQ �FODVV  &L!� FRP XPD SUHFLVaDR GH $�� 2
$OJRULWPR � LPSOHPHQWD D LGuHLD GD FRQYHUVaDR GR IRUPDWR GH VDurGD GR &���UXOHV SDUD R IRUPDWR
SDGUaDR 3%0�
$OJRULWPR � &���UXOHV WR 3%0 VWDQGDG UXOH
5HTXLUH� )LOH FRQWDLQLQJ &���UXOHV UXOH VHW FODVVLnHU
�� IRU DOO UXOHV LQnOH GR
�� LI LV D GHIDXOW UXOH WKHQ
�� SULQW GHIDXOW UXOH I'()$8/7 &/$66  &LJ
�� HOVH
�� VHDUFK IRU ERG\
V SDUW
�� VHDUFK IRU WDLO
V SDUW I�! SDUWJ
�� SULQW UXOH ILI ERG\ WKHQ WDLOJ
�� HQG LI
�� HQG IRU

��



&��� >UHOHDVH �@ UXOH JHQHUDWRU 6DW 2FW �� �������� ����
�������������������������������

2SWLRQV�
)LOH VWHP ����'DWD�YR\DJH!

5HDG �� FDVHV �� DWWULEXWHV� IURP ���'DWD�YR\DJH
������������������
3URFHVVLQJ WUHH �
)LQDO UXOHV IURP WUHH ��

5XOH ��
RXWORRN  UDLQ
ZLQG\  QR
�! FODVV JR >�����@

5XOH ��
RXWORRN  VXQQ\
KXPLGLW\ ! ��
�! FODVV GRQWBJR >�����@

5XOH ��
RXWORRN  UDLQ
ZLQG\  \HV
�! FODVV GRQWBJR >�����@

'HIDXOW FODVV� JR

(YDOXDWLRQ RQ WUDLQLQJ GDWD ��� LWHPV��
5XOH 6L]H (UURU 8VHG :URQJ $GYDQWDJH
���� ���� ����� ���� ����� ���������

� � ����� � � ������ � ��_�� JR
� � ����� � � ������ � ��_�� GRQWBJR
� � ����� � � ������ � ��_�� GRQWBJR

7HVWHG ��� HUURUV � ������ ��
�D� �E� ��FODVVLILHG DV

���� ����
� �D�� FODVV JR
� � �E�� FODVV GRQWBJR

)LJXUD �� 5HJUDV GH 3URGXzFaDR *HUDGDV SHOR ,QGXWRU &���UXOHV

$ )LJXUD � PRVWUD R FODVVLnFDGRU JHUDGR SHOR &���UXOHV H D )LJXUD � QD SuDJLQD VHJXLQWH
PRVWUD R FODVVLnFDGRU UHGX]LGR DR IRUPDWR SDGUaDR� $ OLQKD GH FRPDQGR DEDL[R IRL XWLOL]DGD
SDUD D FRQYHUVaDR GRV DUTXLYRV�

VWG UXOH�SO F���UXOHV �IYR\DJH�UXOHV �VYR\DJH�UXOHV�VWG

��� ,'�

2 ,'� uH XP DOJRULWPR GH uDUYRUH GH GHFLVaDR EuDVLFR VHP SRGD� $ YHUVaDR GR ,'� XWLOL]DGD
QHVWH WUDEDOKR uH D TXH YHP DJUHJDGD tD 0/&�� �.RKDYL HW DO�� ������
8P H[HPSOR GD uDUYRUH GH LQGXzFaDR JHUDGD SHOR ,'� SRGH VHU YLVWD QD )LJXUD �� QD SuDJLQD ���u( LQWHUHVVDQWH QRWDU D PDLRU FRPSOH[LGDGH SDUD D OHLWXUD �KXPDQD� GHVWH WLSR GH OLQJXDJHP GH

��



6WDQGDUG 5XOHV &RQYHUVRU Y����� &RS\ULJKW �F� 5RQDOGR &� 3UDWL
,QGXFHU� &��� ,QSXW )LOH� YR\DJH�F���WUHH
'DWH� 7KX 0DU � �������� ����

5���� ,) RXWORRN  RYHUFDVW
7+(1 &/$66  JR

5���� ,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ � ��

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ ! ��

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) RXWORRN  UDLQ
$1' ZLQG\  \HV

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) RXWORRN  UDLQ
$1' ZLQG\  QR

7+(1 &/$66  JR

)LJXUD �� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR &���UXOHV QR )RUPDWR 3DGUaDR

UHSUHVHQWDzFaDR� D TXDO uH EHP IDFLOLWDGD QR IRUPDWR SDGUaDR�
2V QuRV VaDR URWXODGRV SRU QuXPHURV HQWUH FROFKHWHV� HP VHJXLGD YHP D GHVFULzFaDR GR QuR HQWUH

SDUAHQWHVHV� D VWULQJ TXH DSDUHFH DQWHV GD YurUJXOD uH R DWULEXWR GH WHVWH GR QuR� D SURIXQGLGDGH
QD uDUYRUH uH GDGD SHOR YDORU GH OHYHO� $ VWULQJ TXH YHP DSuRV R VLQDO GH � UHSUHVHQWD RV UDPRV
GD uDUYRUH� VHX IRUPDWR uH XP FRQMXQWR GH UDPRV GR WLSR > L@���WHVWH���!> M@ �D SDUWLU GR QuR
L� DSOLTXH WHVWH SDUD R DWULEXWR H VH IRU YHUGDGH� YuD SDUD M�� VH HVVD VWULQJ QaDR H[LVWLU� R QuR uH
XP QuR IROKD�
$ WUDQVIRUPDzFaDR GR IRUPDWR JHUDGR SHOR ,'� SDUD R IRUPDWR SDGUaDR VH GuD SHUFRUUHQGR D

uDUYRUH GH GHFLVaDR JHUDGD SHOR PHVPR� XWLOL]DQGR�VH XP DOJRULWPR UHFXUVLYR� 2 $OJRULWPR �
LPSOHPHQWD HVVD LGuHLD� 1D )LJXUD �� QD SuDJLQD �� uH PRVWUDGR R IRUPDWR SDGUaDR GR H[HPSOR GD
)LJXUD �� QD SUuR[LPD SuDJLQD� $ WUDQVIRUPDzFaDR SDUD R IRUPDWR SDGUaDR IRL IHLWD SHOD OLQKD GH
FRPDQGR�

VWG UXOH�SO LG� �IYR\DJH�LG� �VYR\DJH�LG��VWG

��� 6HH� H &���
&��� uH D YHUVaDR FRPHUFLDO GR &���� 1D YHUGDGH� H[LWHP GRLV SURJUDPDV� &��� SDUD SODWDIRUPDV

8QL[ H 6HH�� TXH FRQWuHP DV PHVPDV IXQFLRQDOLGDGHV TXH R &���� PDV XWLOL]D XPD LQWHUIDFH
JUuDnFD SDUD D SODWDIRUPD :LQGRZV70� 0DLRUHV LQIRUPDzFaRHV VREUH R &��� H R 6HH� SRGHP VHU
HQFRQWUDGDV QR HQGHUHzFR�

KWWS���ZZZ�UXOHTXHVW�FRP�

��



$OJRULWPR � ,'� WR 3%0 VWDQGDG UXOH
5HTXLUH� $ nOH ZLWK ,'� WUHH
�� SURFHGXUH LG� WR VWGUXOH
�� URRW QRGH � �
�� UXOH  IJ
�� IRU DOO EUDQFKV LQ URRW QRGH GR
�� QRGH ODEHO� QRGH WHVW� QRGH JRDO � >ODEHO@^�WHVW�^!>JRDO@
�� QRGH EUDQFK � QRGH ODEHO QRGH WHVW
�� VHDUFK�UXOH � QRGH EUDQFK� QRGH JRDO�
�� HQG IRU
�� HQG LG� WR VWGUXOH

��� SURFHGXUH VHDUFK�UXOH� JRDO�
��� nQG QRGH >JRDO@ RQ WUHH
��� LI QRGH JRDO LV D OHDI WKHQ
��� SULQW UXOH ILI UXOH WKHQ FODVV  OHDIJ
��� HOVH
��� IRU DOO EUDQFKV LQ JRDO QRGH GR
��� QRGH ODEHO� QRGH WHVW� QRGH JRDO � >ODEHO@^�WHVW�^!>JRDO@
��� QRGH EUDQFK � QRGH ODEHO QRGH WHVW
��� VHDUFK�UXOH � QRGH EUDQFK� QRGH JRDO�
��� HQG IRU
��� HQG LI
��� HQG VHDUFK

5RRWHG 'HFLVLRQ *UDSK &DWHJRUL]HU ,'�
5RRW� WHPSHUDWXUH

>�@�WHPSHUDWXUH� OHYHO �� � >�@���"���!>�@>�@���� �������!>�@
>�@���! �������!>�@
>�@�JR� OHYHO �� �
>�@�GRQWBJR� OHYHO �� �
>�@�WHPSHUDWXUH� OHYHO �� � >�@���"���!>�@>�@���� �������!>�@
>�@���! �������!>�@
>�@�JR� OHYHO �� �
>�@�JR� OHYHO �� �
>�@�KXPLGLW\� OHYHO �� � >�@���"���!>�@>�@���� �����!>�@>�@���! �����!>�@
>�@�JR� OHYHO �� �
>�@�JR� OHYHO �� �
>�@�RXWORRN� OHYHO �� � >�@���"���!>��@>�@���VXQQ\���!>��@
>�@���RYHUFDVW���!>��@>�@���UDLQ���!>��@
>��@�GRQWBJR� OHYHO �� �
>��@�GRQWBJR� OHYHO �� �
>��@�JR� OHYHO �� �
>��@�WHPSHUDWXUH� OHYHO �� � >��@���"���!>��@>��@���� �����!>��@
>��@���! �����!>��@
>��@�GRQWBJR� OHYHO �� �
>��@�GRQWBJR� OHYHO �� �
>��@�JR� OHYHO �� �

)LJXUD ��� u$UYRUH GH 'HFLVaDR *HUDGR SHOR ,QGXWRU ,'�

��



6WDQGDUG 5XOHV &RQYHUVRU Y����� &RS\ULJKW �F� 5RQDOGR &� 3UDWL

,QGXFHU� ,'� ,QSXW )LOH� YR\DJH�LG�

'DWH� 7KX 0DU � �������� ����

5���� ,) WHPSHUDWXUH  "

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) WHPSHUDWXUH � ����

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) WHPSHUDWXUH ! ����

$1' WHPSHUDWXUH  "

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) WHPSHUDWXUH ! ����

$1' WHPSHUDWXUH � ����

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) WHPSHUDWXUH ! ����

$1' WHPSHUDWXUH ! ����

$1' KXPLGLW\  "

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) WHPSHUDWXUH ! ����

$1' WHPSHUDWXUH ! ����

$1' KXPLGLW\ � ��

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) WHPSHUDWXUH ! ����

$1' WHPSHUDWXUH ! ����

$1' KXPLGLW\ ! ��

$1' RXWORRN  "

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) WHPSHUDWXUH ! ����

$1' WHPSHUDWXUH ! ����

$1' KXPLGLW\ ! ��

$1' RXWORRN  VXQQ\

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) WHPSHUDWXUH ! ����

$1' WHPSHUDWXUH ! ����

$1' KXPLGLW\ ! ��

$1' RXWORRN  RYHUFDVW

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) WHPSHUDWXUH ! ����

$1' WHPSHUDWXUH ! ����

$1' KXPLGLW\ ! ��

$1' RXWORRN  UDLQ

$1' WHPSHUDWXUH  "

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) WHPSHUDWXUH ! ����

$1' WHPSHUDWXUH ! ����

$1' KXPLGLW\ ! ��

$1' RXWORRN  UDLQ

$1' WHPSHUDWXUH � ��

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) WHPSHUDWXUH ! ����

$1' WHPSHUDWXUH ! ����

$1' KXPLGLW\ ! ��

$1' RXWORRN  UDLQ

$1' WHPSHUDWXUH ! ��

7+(1 &/$66  JR

)LJXUD ��� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR ,'� QR )RUPDWR 3DGUaDR

��



6HH� >5HOHDVH ����@ 7KX 0DU �� �������� ����
�������������������
5HDG �� FDVHV �� DWWULEXWHV� IURP YR\DJH�GDWD
'HFLVLRQ WUHH�

RXWORRN  RYHUFDVW� JR �����
RXWORRN  VXQQ\�
����KXPLGLW\ � ��� JR ���
� KXPLGLW\ ! ��� GRQWBJR ���
RXWORRN  UDLQ�
����ZLQG\  \HV� GRQWBJR ���

ZLQG\  QR� JR ���

(YDOXDWLRQ RQ WUDLQLQJ GDWD ��� FDVHV��
'HFLVLRQ 7UHH

����������������
6L]H (UURUV

� �� ����� ��
�D� �E� ��FODVVLILHG DV
���� ����

� �D�� FODVV JR
� � �E�� FODVV GRQWBJR

7LPH� ��� VHFV

)LJXUD ��� u$UYRUH GH 'HFLVaDR *HUDGR SHOR ,QGXWRU &���

6WDQGDUG 5XOHV &RQYHUVRU Y����� &RS\ULJKW �F� 5RQDOGR &� 3UDWL
,QGXFHU� &��� ,QSXW )LOH� YR\DJH�F��
'DWH� 7KX 0DU � �������� ����

5���� ,) RXWORRN  RYHUFDVW
7+(1 &/$66  JR

5���� ,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ � ��

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ ! ��

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) RXWORRN  UDLQ
$1' ZLQG\  \HV

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) RXWORRN  UDLQ
$1' ZLQG\  QR

7+(1 &/$66  JR

)LJXUD ��� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR &��� QR )RUPDWR 3DGUaDR

��



$ VDurGD JHUDGD SHOR LQGXWRU SRGH VHU HQFRQWUDGD QD )LJXUD �� QD SuDJLQD DQWHULRU� &RPR
QR &���� D VWULQJ TXH DQWHFHGH R VLQDO GH � UHSUHVHQWD XP QuR GH GHFLVaDR� $ VWULQJ DSuRV R VLQDO
UHSUHVHQWD XP QuR IROKD �VH H[LVWLU�� 2 VLQDO GH ���� LQGLFD XP QRYR UDPR QD uDUYRUH GH GHFLVaDR R
QurYHO GH SDUDJUDIDzFaDR LQGLFD D SURIXQGLGDGH QD uDUYRUH�
2 FODVVLnFDGRU QR IRUPDWR SDGUaDR SRGH VHU YLVWR QD )LJXUD �� QD SuDJLQD SUHFHGHQWH� &RPR

SRGH VHU REVHUYDGR� R SURFHVVR GH WUDQVIRUPDzFaDR GR IRUPDWR JHUDGR SHOR &��� SDUD R IRUPD�
WR SDGUaDR uH VHPHOKDQWH DR GR &���� DSHVDU GH XPD SHTXHQD GLIHUHQzFD VLQWuDWLFD� 2 FRPDQGR
XWLOL]DGR SDUD D FRQYHUVaDR IRL�

VWG UXOH�SO F��� �IYR\DJH�F�� �VYR\DJH�F���VWG

��� &1�

2 &1� uH XP LQGXWRU H[WHUQR TXH ID] LQWHUIDFH FRP D 0/&��� HVWuD GHVFULWR HP �&ODUN DQG
%RVZHOO� ����� &ODUN DQG %RVZHOO� ������ 2 &1� uH XP DOJRULWPR GH LQGXzFaDR GH UHJUDV� u( XP
DOJRULWPR QaDR�LQFUHPHQWDO TXH UHFHEH FRPR HQWUDGD XP FRQMXQWR GH H[HPSORV H JHUD FRPR VDurGD
XP FRQMXQWR GH UHJUDV GH SURGXzFaDR SDUD FODVVLnFDU HVVHV H[HPSORV� DOuHP GH SHUPLWLU DYDOLDU D
H[DWLGaDR GHVVH FRQMXQWR� (VVH DOJRULWPR IRL SURMHWDGR SDUD XPD HnFLHQWH JHUDQzFaDR GH UHJUDV
GH LQGXzFaDR GR WLGR LI �FRQGLzFaDR! WKHQ �FODVV  &L ! VLPSOHV H FRPSUHHQVurYHLV HP GRPurQLRV
RQGH UXurGRV QRV GDGRV GH HQWUDGD SRGHP HVWDU SUHVHQWHV� 2 &1� SRGH VHU REWLGR HP

KWWS���ZZZ�FV�XWH[DV�HGX�XVHUV�SFODUN�VRIWZDUH�KWPO

RX FRQWDFWDU SFODUN#FV�XWH[DV�HGX� SDUD PDLRUHV LQIRUPDzFaRHV VREUH R &1��
$ )LJXUD �� QD SuDJLQD VHJXLQWH PRVWUD R H[HPSOR GR FRQMXQWR GH UHJUDV JHUDGR SHOR &1�

SDUD R FRQMXQWR GH GDGRV YR\DJH� 2V QuXPHURV HQWUH FROFKHWHV UHSUHVHQWDP R QuXPHUR GH H[HPSORV
FREHUWRV SHOD UHJUD� GLYLGRV HP XP YHWRU FXMD SRVLzFaDR FRUUHVSRQGH tD FODVVH UHDO GR H[HPSOR�
5HVVDOWD�VH TXH R IRUPDWR SDGUaDR DGRWDGR SDUD HVWH WUDEDOKR IRL EDVHDGR QR IRUPDWR GDV UHJUDV
JHUDGDV SHOR &1�� 2 $OJRULWPR � LPSOHPHQWD D LGuHLD GD FRQYHUVaDR� $ )LJXUD �� QD SuDJLQD ��
PRVWUD R FRQMXQWR GH UHJUDV GR &1� WUDQVIRUPDGDV SDUD R IRUPDWR SDGUaDR� 2 FRPDQGR XVDGR
QD WUDQVIRUPDzFaDR IRL�

VWG UXOH�SO FQ� �IYR\DJH�UXO �VYR\DJH�FQ��VWG

$OJRULWPR � &1� WR 3%0 VWDQGDG UXOH
5HTXLUH� )LOH FRQWDLQLQJ &1� UXOH VHW FODVVLnHU
�� IRU DOO UXOHV LQ nOH GR
�� LI LV D GHIDXOW UXOH WKHQ
�� SULQW GHIDXOW UXOH I'()$8/7 &/$66  &LJ
�� HOVH
�� VHDUFK IRU LI
V SDUW
�� VHDUFK IRU WKHQ
V SDUW
�� SULQW UXOH ILI ��� WKHQ ���J
�� HQG LI
�� HQG IRU

��





58/( ),/(


#
7LPH� > 6DW 0DU �� �������� ���� @
([DPSOHV� YR\DJH�H[V
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(UURUB(VWLPDWH� /$3/$&,$1
7KUHVKROG� ����
6WDU� �
#
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,) KXPLGLW\ � �����
$1' ZLQG\  QR

7+(1 YR\DJH  JR >� �@

,) RXWORRN  RYHUFDVW
$1' WHPSHUDWXUH ! �����

7+(1 YR\DJH  JR >� �@

,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ � �����

7+(1 YR\DJH  JR >� �@

,) RXWORRN  UDLQ
$1' KXPLGLW\ ! �����

7+(1 YR\DJH  JR >� �@

,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ ! �����

7+(1 YR\DJH  GRQWBJR >� �@

,) WHPSHUDWXUH � �����
$1' KXPLGLW\ � �����
$1' ZLQG\  \HV

7+(1 YR\DJH  GRQWBJR >� �@

�'()$8/7� YR\DJH  JR >� �@

)LJXUD ��� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR ,QGXWRU &1�

��



6WDQGDUG 5XOHV &RQYHUVRU Y����� &RS\ULJKW �F� 5RQDOGR &� 3UDWL
,QGXFHU� &1� ,QSXW )LOH� YR\DJH�UXO
'DWH� 6DW 0DU �� �������� ����

5���� ,) KXPLGLW\ � �����
$1' ZLQG\  QR

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) RXWORRN  RYHUFDVW
$1' WHPSHUDWXUH ! �����

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ � �����

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) RXWORRN  UDLQ
$1' KXPLGLW\ ! �����

7+(1 &/$66  JR

5���� ,) RXWORRN  VXQQ\
$1' KXPLGLW\ ! �����

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) WHPSHUDWXUH � �����
$1' KXPLGLW\ � �����
$1' ZLQG\  \HV

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� '()$8/7 &/$66  JR

)LJXUD ��� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR &1� QR )RUPDWR 3DGUaDR

��



��� 5LSSHU

2 DOJRULWPR 5LSSHU _ 5HSHDWHG ,QFUHPHQWDO 3UXQLQJ WR 3URGXFH (UURU 5HGXFWLRQ _ uH XP
VLVWHPD SDUD LQGX]LU UHJUDV D SDUWLU GH XP FRQMXQWR GH LQVWADQFLDV �&RKHQ� ������ 8P SRQWR
LQWHUHVVDQWR VREUH 5LSSHU uH TXH HOH SHUPLWH TXH R XVXuDULR LQFRUSRUH DOJXP FRQKHFLPHQWR MuD
H[LVWHQWH DR SURFHVVR GH LQGXzFaDR� QD WHQWDWLYD GH WRUQDU R SURFHVVR PDLV SUHFLVR�
$V UHJUDV LQGX]LGDV SHOR 5LSSHU DVVXPHP D QRWDzFaDR GH FOuDXVXODV 3URORJ�

&L  ;U RSU 9 DORUU� ;V RSV 9 DORUV� ��� ;] RS] 9 DORU] �3�1�
RQGH ;L uH R DWULEXWR� RS uH XP RSHUDGRU SHUWHQFHQWH DR FRQMXQWR I � � � ���� !�wJ H 9 DORU
uH XP YDORU YuDOLGR SDUD R DWULEXWR ;L� $V YurUJXODV XQHP FDGD WHVWH FRPR XP DQG OuRJLFR� 2V
YDORUHV HQWUH SDUAHQWHVHV 3 H 1 LQGLFDP� UHVSHFWLYDPHQWH� R QuXPHUR GH LQVWADQFLDV FREHUWDV SHOD
UHJUD TXH VDWLID]HP H QaDR VDWLVID]HP D FRQGLzFaDR &L� 0DLRUHV LQIRUPDzFaRHV VREUH 5LSSHU SRGHP
VHU REWLGDV QR HQGHUHzFR

KWWS���ZZZ�UHVHDUFK�DWW�FRP�aZFRKHQ�ULSSHUG�KWPO

2$OJRULWPR � LPSOHPHQWD D LGuHLD GD FRQYHUVaDR GR IRUPDWR GH VDurGD GR5LSSHU SDUD R IRUPDWR
3%0�$ )LJXUD �� QD SuDJLQD VHJXLQWH PRVWUD R FODVVLnFDGRU JHUDGR SHOR LQGXWRU 5LSSHU H D
)LJXUD �� QD SUuR[LPD SuDJLQD PRVWUD R FODVVLnFDGRU WUDQVIRUPDGR SDUD R IRUPDWR SDGUaDR� 3DUD
D WUDQVIRUPDzFaDR IRL XVDGD D OLQKD GH FRPDQGR�

VWG UXOH�SO ULSSHU �IYR\DJH�ULSSHU �VYR\DJH�ULSSHU�VWG

$OJRULWPR � 5LSSHU WR 3%0 VWDQGDG UXOH
5HTXLUH� )LOH FRQWDLQLQJ 5LSSHU UXOH VHW FODVVLnHU
�� IRU DOO UXOHV LQ nOH GR
�� SULQW GHIDXOW UXOH I'()$8/7 &/$66  &LJ
�� LI LV D GHIDXOW UXOH WKHQ
�� SULQW GHIDXOW UXOH I'()$8/7 &/$66  &LJ
�� HOVH
�� �WDLO� ERG\� � WDLO �� ERG\
�� SULQW UXOH ILI ERG\ WKHQ WDLOJ
�� HQG LI
�� HQG IRU

��� 2&�
2EOLTXH &ODVVLnHU � _ 2&�_ uH XP VLVWHPD GH LQGXzFaDR GH uDUYRUHV GH GHFLVaDR SURMHWDGR SDUD

DSOLFDzFaRHV TXH WHQKDP VHXV DWULEXWRV FRPR YDORUHV QXPuHULFRV FRQWurQXRV �0XUWK\ HW DO�� ������
2 2&� FRQVWUuRL uDUYRUHV GH GHFLVaDR TXH FRQWHQKDP FRPELQDzFaDR OLQHDU GH XP RX PDLV DWULEXWRV
SDUD FDGD QuR� (VVDV uDUYRUHV SDUWLFLRQDP R HVSDzFR HP SODQRV REOurTXRV H QaDR SDUDOHORV DRV HL[RV�
2&� WAHP VLGR XVDGR SDUD FODVVLnFDzFaDR GH GDGRV HP GLYHUVRV GRPurQLRV� LQFOXLQGR DVWURQRPLD
�6DO]EHUJ HW DO�� ����� H VHT�XHQFLDPHQWR GH '1$ �6DO]EHUJ� ������

u$UYRUHV LQGX]LGDV SHOR 2&� DVVXPHQ D IRUPD�

��



RSWLRQ� GDWD LV FOHDQ
)LQDO K\SRWKHVLV LV�
GRQWBJR �� KXPLGLW\! ��� RXWORRN VXQQ\ ������
GRQWBJR �� ZLQG\ \HV� RXWORRN UDLQ ������
GRQWBJR �� WHPSHUDWXUH� ��� WHPSHUDWXUH! �� ������
GHIDXOW JR ������
                               VXPPDU\                                
7UDLQ HUURV UDWH� ����� ��� ����� ��� GDWDSRLQWV� ��
+\SRWKHVLV VL]H� � UXOHV� � FRQGLWLRQV
/HDUQLQJ WLPH� ���� VHF

)LJXUD ��� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR ,QGXWRU 5LSSHU

6WDQGDUG 5XOHV &RQYHUVRU Y����� &RS\ULJKW �F� 5RQDOGR &� 3UDWL
,QGXFHU� ULSSHU ,QSXW )LOH� YR\DJH�ULSSHU
'DWH� 0RQ -XO �� �������� ����

5���� ,) KXPLGLW\! ��
$1' RXWORRN VXQQ\

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) ZLQG\ \HV
$1' RXWORRN UDLQ

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� ,) WHPSHUDWXUH� ��
$1' WHPSHUDWXUH! ��

7+(1 &/$66  GRQWBJR

5���� '()$8/7 &/$66  JR

)LJXUD ��� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR 5LSSHU QR )RUPDWR 3DGUaDR

��



D�[>�@ � D�[>�@ � ���� DP[>P@ � DP��  �
RQGH D� uH XPD FRQVWDQWH H [L uH D L�uHVLPD IHDWXUH�
&RPR R 2&� VuR WUDEDOKD FRP GDGRV QXPuHULFRV� RV YDORUHV GLVFUHWRV SUHVHQWHV QR FRQMXQWR

GH GDGRV YR\DJH� H[HPSOLnFDGR QD 7DEHOD � QD SuDJLQD � GHYHP VHUHP FRQYHUWLGRV SDUD YDORUHV
QXPuHULFRV� 8PD GHVFULzFaDR PDLV GHWDOKDGD GH FRPR FRQYHUWHU DWULEXWRV GLVFUHWRV SDUD QXPuHULFRV
SRGHP VHU HQFRQWUDGD HP �:HLVV DQG ,QGXUNK\D� ������ $ FODVVH ?JR� FRUUHVSRGH tD QRYD FODVVH
� H D FODVVH ?GRQW JR� tD QRYD FODVVH ��
$V )LJXUDV �� H �� PRVWUDP� UHVSHFWLYDPHQWH� DV uDUYRUHV GH GHFLVaDR JHUDGDV SHOR 2&� FRP

SRGDV H VHP SRGDV� &RPR SRGHPRV REVHUYDU� R 2&� WUDzFD KLSHUSODQRV SDUD D FODVVLnFDzFaDR�
2V YDORUHV PDLRUHV TXH � �tD HVTXHUGD� H PHQRUHV TXH � �tD GLUHLWD� ID]HP SDUWH GH RXWURV VHPL�
HVSDzFRV� $ GLYLVaDR GRV VHPL�HVSDzFRV HP QRYRV VHPL�HVSDzFRV �tD GLUHWD� U� UU� UO� ��� H tD HVTXHUGD� O�
OU� OI� ����� FRP QRYRV VHPL�SODQRV� FRQWLQXD DWuH TXH R UHVSHFWLYR VHPL�HVSDzFR VuR FRQWHQKD YDORUHV
GH XPD FODVVH �RX XP QXPHUR Q � m� SDUD XP m SHTXHQR� GH H[HPSORV GH RXWUDV FODVVHV��
(VVH VHPL�HVSDzFR FRUUHVSRQGH� HQWaDR� tD FODVVH GRV H[HPSORV FRUUHVSRQGHQWHV DR VHPL�HVSDzFR� 2
$OJRULWPR � LPSOHPHQWD D LGuHLD GD FRQYHUVaDR GR IRUPDWR GH VDurGDGR GR 2&� SDUD R IRUPDWR
3%0�
$OJRULWPR � 2&� WR 3%0 VWDQGDG UXOH
5HTXLUH� )LOH FRQWDLQLQJ 2&� WUHH FODVVLnHU
�� SURFHGXUH RF� WR VWGUXOH
�� VHDUFK IRU URRW K\SHUSODQH
�� UXOH � K\SHUSODQH HTXDWLRQ
�� nQG�UXOH� O� IOHIW VXEK\SHUSODQHJ
�� nQG�UXOH� U� IULJKW VXEK\SHUSODQHJ
�� HQG RF� WR VWGUXOH
�� SURFHGXUH nQG�UXOH� K\SHUSODQH�
�� VHDUFK IRU K\SHUSODQH
�� LI QRW IRXQG K\SHUSODQH WKHQ

��� SULQW UXOH
��� HOVH
��� UXOH � UXOH � K\SHUSODQH HTXDWLRQ
��� nQG�UXOH� K\SHUSODQH � O� IOHIW VXEK\SHUSODQHJ
��� nQG�UXOH� K\SHUSODQH � U� IULJKW VXEK\SHUSODQHJ
��� HQG LI
��� HQG nQG

2V FODVVLnFDGRUHV WUDQVIRUPDGRV QR IRUPDWR SDGUaDR VaDR PRVWUDGRV QDV )LJXUDV �� H �� SDUD
D '7 SRGDGD H QaDR SRGDGD� UHVSHFWLYDPHQWH� 2V FRPDQGRV XWLOL]DGRV QD WUDQVIRUPDzFaDR� SDUD
D uDUYRUH SRGDGD H QaDR SRGDGD IRUDP� UHVSHFWLYDPHQWH�

VWG UXOH�SO RF� �IRF��WUHH �VYR\DJH�RF��VWG
VWG UXOH�SO RF� �IRF��WUHH�XQSUXQHG �VYR\DJH�RF��XQ�VWG

��� 0&� H 7 �

2 0&� uH XP GRV VXFHVVRUHV GR ,'�� (OH LQFOXL XPD SRGD VHPHOKDQWH DR &���� 2 0&�
DSUHVHQWD� QRUPDOPHQWH� UHVXOWDGRV VHPHOKDQWHV DR &���� FRP D H[FHzFaDR GD PDQLSXODzFaDR GH

��



7UDLQLQJ VHW� ���YR\DJH�GDWD� 'LPHQVLRQV� �� &DWHJRULHV� �

5RRW +\SHUSODQH� /HIW  >���@� 5LJKW  >���@
�������� [>�@ � ����������  �

)LJXUD ��� u$UYRUH GH 'HFLVaDR ?3RGDGD� *HUDGD SHOR ,QGXWRU 2&�

7UDLQLQJ VHW� ���YR\DJH�GDWD� 'LPHQVLRQV� �� &DWHJRULHV� �

5RRW +\SHUSODQH� /HIW  >���@� 5LJKW  >���@
�������� [>�@ � ����������  �

U +\SHUSODQH� /HIW  >���@� 5LJKW  >���@
�������� [>�@ � ���������  �

UU +\SHUSODQH� /HIW  >���@� 5LJKW  >���@
�������� [>�@ � ����������  �

)LJXUD ��� u$UYRUH GH 'HFLVaDR ?6HP 3RGDV� *HUDGD SHOR ,QGXWRU 2&�

6WDQGDUG 5XOHV &RQYHUVRU Y����� &RS\ULJKW �F� 5RQDOGR &� 3UDWL
,QGXFHU� 2&� ,QSXW )LOH� YR\DJH�GW
'DWH� 6DW $JR �� �������� ����

5���� ,) �������� [>�@ � ���������� � �
7+(1 &/$66  �

5���� ,) �������� [>�@ � ���������� ! �
7+(1 &/$66  �

)LJXUD ��� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR 2&� D 3DUWLU GD '7 ?3RGDGD�

��



6WDQGDUG 5XOHV &RQYHUVRU Y����� &RS\ULJKW �F� 5RQDOGR &� 3UDWL
,QGXFHU� 2&� ,QSXW )LOH� YR\DJH�GW�XQSUXQHG
'DWH� 6DW $JR �� �������� ����

5���� ,) �������� [>�@ � ���������� � �
7+(1 &/$66  �

5���� ,) �������� [>�@ � ���������� ! �
$1' �������� [>�@ � ��������� � �

7+(1 &/$66  �

5���� ,) �������� [>�@ � ���������� ! �
$1' �������� [>�@ � ��������� ! �
$1' �������� [>�@ � ���������� � �

7+(1 &/$66  �

5���� ,) �������� [>�@ � ���������� ! �
$1' �������� [>�@ � ��������� ! �
$1' �������� [>�@ � ���������� ! �

7+(1 &/$66  �

)LJXUD ��� &ODVVLnFDGRU *HUDGR SHOR 2&� D 3DUWLU GD '7 ?6HP 3RGDV�

YDORUHV GHVFRQKHFLGRV� TXH uH GLIHUHQWH�
2 7 � uH XP DOJRULWPR GH uDUYRUH GH GHFLVaDR GH GRLV QurYHLV TXH PLQLPL]D R QuXPHUR GH HUURV

H GLVFUHWL]D DWULEXWRV FRQWurQXRV �$XHU HW DO�� ������ 5HTXHU JUDQGH TXDQWLGDGH GH PHPuRULD
TXDQGR VH WHP PXLWDV FODVVHV�
$PERV DOJRULWPRV�0&� H 7 �� WAHP VXDV VDurGDV VHPHOKDQWHV DR &��� �6HzFaDR ��� QD SuDJLQD ��

H ,'� �6HzFaDR ��� QD SuDJLQD ���� UHVSHFWLYDPHQWH�

� &RQVLGHUDzFaRHV )LQDLV
(VWH WUDEDOKR WUD] XPD SURSRVWD GH XQLnFDzFaDR GD OLQJXDJHP GH UHSUHVHQWDzFaDR GR FRQFHLWR

LQGX]LGR SDUD DOJXQV GRV DOJRULWPRV GH $0 VLPEuROLFRV SUHVHQWHV QD0/&��� H D LPSOHPHQWDzFaDR
GH XPD ELEOLRWHFD GH VFULSWV SDUD D FRQYHUVaDR DXWRPuDWLFD GRV FODVVLnFDGRUHV JHUDGRV SRU HVVHV
LQGXWRUHV SDUD R IRUPDWR SDGUaDR DTXL SURSRVWR�
&RPR UHVXOWDGRV IXWXURV GHVWH WUDEDOKR� HVSHUD�VH TXH RXWUDV SHVTXLVDV VHMDP EHQHnFLDGDV DR

SRGHU FRPSDUDU RV FODVVLnFDGRUHV ?SRU GHQWUR�� RX VHMD� FRP UHODzFaDR tD TXDOLGDGH GR FODVVLnFDGRU
VRE GLYHUVDV FRQVLGHUDzFaRHV H QaDR DSHQDV DWUDYuHV GD SUHFLVaDR REWLGD QXP FRQMXQWR GH WHVWH�
8PD GDV SURSRVWDV GH FRQWLQXLGDGH GHVWH WUDEDOKR uH R GH� GDGR XP FRQMXQWR GH GDGRV�

DYDOLDU FDGD UHJUD LQGLYLGXDOPHQWH� REWHQGR PHGLGDV SDGUaRHV� WDLV FRPR R QuXPHUR GR H[HPSORV
FREHUWRV FRUUHWD H LQFRUUHWDPHQWH SHOD UHJUD �FRPR uH SRVVurYHO QRWDU� FDGD FODVVLnFDGRU H[LEH
LQIRUPDzFaRHV VREUH SUHFLVaDR GDV UHJUDV� PDV FDGD XP FRP D VXD SUuRSULD PHGLGD�� &RP LVVR� D
FRPSDUDzFaDR HQWUH GLYHUVRV FODVVLnFDGRUHV WRUQD�VH�uD IDFLOLWDGD�

��



$ &RGLJRV )RQWH
$�� VWG UXOH�SO

���XVU�ELQ�SHUO

�������������������������������������������������������������������
� 7KLV VFULSW FDOOV WKH VWDQGDUG UXOHV FRQYHUVRU VFULSW
�
� SUH�FRQGLWLRQ
� $ ILOH FRQWHQG D FODVVLILHU LQGXFHG IRU LG�� PF�� RF�� F����
� F���UXOHV� F���� FQ�� ULSSHU RU W��
�
� SRV�FRQGLWLRQ
� $ ILOH FRQWHQG WKH FODVVLILHU LQ VWDQGDUG RXWSXW IRUP
�
� ���������� PRGLILFDWLRQV E\ 5RQDOGR &� 3UDWL
� ���������� UHYLHZ E\ 5RQDOGR &� 3UDWL
�
� DUJXPHQWV
� � � �LQGXFHU QDPH!
�
� RSWLRQDOO\
� � � �I�LQSXW ILOH!
� � � �V�RXWSXW ILOH!
� � � �L �IRU DGGLWLRQDO LQIRUPDWLRQ�
�
� <RX FDQ XVH 81,; SLSHV IRU LQSXW RU RXWSXW ILOHV
�������������������������������������������������������������������

XVH VWGBUXOHBOLE�

LI ���$5*9 � ��
^�LQGXFHU QDPH LV QHHGHG

GLH �XVDJH� VWGBUXOH �LQGXFHU! >�I�LQSXW ILOH!@ >�V�RXWSXW ILOH!@ >�L@?Q��
`

IRUHDFK �#$5*9�
^�SDUDPHWHUV

LI ���I��
^ V��I���

�LQ  �B�
`
LI ���V��
^ V��V���

�RXW  �B�
`
LI ���L��
^ �LQIR  �B�
`

`
�FDOO OLEUDU\
�VWG  VWGBUXOHBOLE�!QHZ��LQ��RXW��$5*9>�@��LQIR��
�VWG�!FRQYHUW�

��



$�� VWG UXOH OLE�SP

�������������������������������������������������������������������
� 0RGXOH 6WDQGDUG UXOH FRQYHUVRU
�������������������������������������������������������������������

SDFNDJH VWGBUXOHBOLE�

�������������������������������������������������������������������
� 7KLV VFULSW WUDQVIRUP LQGXFHU
V RXWSXW LQ WR VWDQGDUG RXWSXW IRUP
�
� SUH�FRQGLWLRQ�
� $ ILOH FRQWHQG D FODVVLILHU LQGXFHG IRU LG�� PF�� RF�� F����
� F���UXOHV� F���� FQ�� ULSSHU RU W��
�
� SRV�FRQGLWLRQ
� $ ILOH FRQWHQG WKH FODVVLILHU LQ VWDQGDUG RXWSXW IRUP
�
� ���������� PRGLILFDWLRQV E\ 5RQDOGR &� 3UDWL
� ���������� UHYLHZ E\ 5RQDOGR &� 3UDWL
�
� DUJXPHQWV
� � � LQSXW ILOH
� � � RXWSXW ILOH
� � � LQGXFHU QDPH
� � � �L DGLWLRQDO LQIRUPDWLRQ �RSWLRQDO�
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� FUHDWH D QHZ REMHFW
VXE QHZ
^ P\ �W\SH  VKLIW�
P\ �VHOI  

^ � �B>�@  LQSXW ILOH��  67',1

LQSXWILOH
  ! �B>�@ " �B>�@ � ����
� �B>�@  RXWSXW ILOH� !�  67'287


RXWSXWILOH
  ! �B>�@ " �B>�@ � �!���
�WHPSRUDW\ ILOH

ZRUNILOH
  ! ��PDLQ�������WLPH�����RXWSXW�WPS��
� LQGXFHU QDPH


LQGXFHU
  ! �B>�@�
� �L LI DGGFLRQDO LQIRUPDWLRQ LV FKRVH


LQIRUPDWLRQ
  ! �B>�@ HT ��L� " ��L� � XQGHI���
�VFULSW YHUVLRQ


YHUVLRQ
  ! �������
`�

UHWXUQ EOHVV �VHOI��W\SH�
`
�������������������������������������������������������������������

��



�������������������������������������������������������������������
� VWDUW FRQYHUVLRQ� FDOOLQJ WKH FRUUHFW SURFHGXUH
VXE FRQYHUW
^ P\ �VHOI�
�VHOI  VKLIW�

LI ��VHOI�!^LQGXFHU` HT �F����� � F���"
^

�VHOI�!F��BFOHDQ� � FOHDU LQSXW ILOH
�VHOI�!F��BWRBVWGUXOH� � FDOO FRUUHFW SURFHGXUH

`
HOVLI ��VHOI�!^LQGXFHU` HT �FQ���
^

�VHOI�!FQ�BFOHDQ�
�VHOI�!FQ�BWRBVWGUXOH�

`
HOVLI ��VHOI�!^LQGXFHU` HT �LG���
^

�VHOI�!LG�BFOHDQ�
�VHOI�!,'�BWRBVWGUXOH�

`
HOVLI ��VHOI�!^LQGXFHU` HT �F�����
^

�VHOI�!W�BFOHDQ�
�VHOI�!F��BWRBVWGUXOH�

`
HOVLI ��VHOI�!^LQGXFHU` HT �ULSSHU��
^

�VHOI�!ULSSHUBFOHDQ�
�VHOI�!ULSSHUBWRBVWGUXOH�

`
HOVLI ��VHOI�!^LQGXFHU` HT �PF���
^

�VHOI�!,'�BWRBVWGUXOH�
`
HOVLI ��VHOI�!^LQGXFHU` HT �W���
^

�VHOI�!W�BFOHDQ�
�VHOI�!&��BWRBVWGUXOH�

`
HOVLI ��VHOI�!^LQGXFHU` HT �RF���
^

�VHOI�!RF�BWRBVWGUXOH�
`
HOVLI ��VHOI�!^LQGXFHU` HT �F���UXOHV��
^

�VHOI�!F��UXOHVBWRBVWGUXOH�
`
HOVH
^

GLH ��VHOI�!^LQGXFHU`� XQNQRZ LQGXFHU�� � LQGXFHU QRW SUHVHQW
`

XQOLQN �VHOI�!^ZRUNILOH`� � HUDVH ZRUNILOH
`
�������������������������������������������������������������������

��



�������������������������������������������������������������������
� SULQWHU D KHDGHU FRQWHQWV JHQHUDO LQIRUPDWLRQ LQ RXWSXW ILOH
� FRPPXQ IRU DOO LQGXFHUV
VXE SULQWBKHDGHU
^ P\ �VHOI�
�VHOI  VKLIW�

RSHQ�287��!�VHOI�!^RXWSXWILOH`�� __ GLH �&RXOG QRW FUHDWH RXWSXW ILOH?Q��

� FRS\ULJKW LQIRUPDWLRQ
SULQW 287 �6WDQGDUG 5XOHV &RQYHUVRU Y�VHOI�!^YHUVLRQ`?W&RS\ULJKW

�F�5RQDOGR &� 3UDWL?Q��

� ILOHV LQIRUPDWLRQ
SULQW 287 �,QGXFHU� �VHOI�!^LQGXFHU`?W?W?W,QSXW )LOH� �VHOI�!^LQSXWILOH`?Q��

� GDWH DQG WLPH LQIRUPDWLRQ
SULQW 287 �'DWH� ��JPWLPH�WLPH�����?Q?Q��

`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� &RQYHUW IURP F��� WUHH WR VWDQGDUG IRUPDW
� F��� RXWSXW QHHGV WR EH FOHDQHG
�������������������������������������������������������������������
VXE F��BWRBVWGUXOH
^ P\ ��VHOI� #QRGH� �WUHHBOHYHO� �QRGHBOHYHO�

#VWDFN� �UXOHV� �UOBQXPEHU� �EXI��
�VHOI  VKLIW�
�WUHHBOHYHO  ��
�UOBQXPEHU  ��

RSHQ�,1���VHOI�!^ZRUNILOH`�� __ GLH �&RXOG QRW RSHQ LQSXW ILOH��
�VHOI�!SULQWBKHDGHU���

ZKLOH��,1!�
^
FKRS�
�QRGHBOHYHO  V�?_��J� � FRXQW QXPEHU RI _ �WUHH OHYHO�
V�A?V���� � ZKLWH VSDFHV DW EHJLQ
V�?V����� � ZKLWH VSDFHV DW HQG
#QRGH  VSOLW ���� � #QRGH>�@ QRGH � #QRGH>�@ OHDI
LI ��QRGHBOHYHO � �WUHHBOHYHO� � JR XS RQ WUHH
^

IRU���WUHHBOHYHO ! �QRGHBOHYHO � �WUHHBOHYHO���
^
SRS #VWDFN� � JR EDFN WUHHBOHYHO � QRGHBOHYHO OHYHOV RQ WUHH

`
`
�WUHHBOHYHO���
SXVK �#VWDFN��QRGH>�@�� � DGG QRGH
LI ��QRGH>�@  a �?6���

��



^ � LI LV D OHDI
�UXOHV  MRLQ��?Q?W?W$1' ��#VWDFN�� �SULQW UXOH
LI ��VHOI�!^LQIRUPDWLRQ` QH ��L��
^

�QRGH>�@  a V�?�>A?�@�?����
`
�EXI  VSULQWI��5���G���UOBQXPEHU����
SULQW 287 �?Q�EXI?W,) �UXOHV?Q?W7+(1 &/$66  �QRGH>�@?Q��

`
`

FORVH ,1�
FORVH 287�
`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� &RQYHUW IURP F���UXOH WR VWDQGDUG IRUPDW
VXE F��UXOHVBWRBVWGUXOH
^ P\ ��VHOI� �UOBQXPEHU� �LQ� �DQG��
�VHOI  VKLIW�

RSHQ�,1���VHOI�!^LQSXWILOH`�� __ GLH �&RXOG QRW RSHQ LQSXW ILOH��
�VHOI�!SULQWBKHDGHU���

ZKLOH ��,1!�
^
V�A?V����
LI ��LQ HT �UXOH��
^� LQ D UXOH

LI ���!��
^� WKHQ SDUW

V��! FODVV���
LI ��VHOI�!^LQIRUPDWLRQ` QH ��L��
^� SULQW DGLWLRQDO LQIRUPDWLRQ"

V�?�>A?�@�?����
`
SULQW 287 �?W7+(1 &/$66  �B?Q?Q��
�LQ  �QRW�� � ILQG DQRWKHU UXOH

`
HOVH
^

LI ��DQG HT �IDOVH��
^� ILUVW GLVMXQFW

SULQW 287 ��B��
�DQG  �WUXH��

`
HOVH
^� $QGV ���

SULQW 287 �?W?W$1' �B��
`

`
`

LI ��'HIDXOW��

��



^� GHIDXOW UXOH
V�'HIDXOW FODVV����
�UOBQXPEHU  VSULQWI��5���G���U����
SULQW 287 ��UOBQXPEHU?W'HIDXOW &/$66  �B��
ODVW�

`

LI ��5XOH��
^� QHZ UXOH

�LQ  �UXOH��
�UOBQXPEHU  VSULQWI��5���G���U����
SULQW 287 ��UOBQXPEHU?W,) ��
�DQG  �IDOVH��

`
`
FORVH ,1�
FORVH 287�

`

�������������������������������������������������������������������
� &RQYHUW IURP ,'� WUHH WR VWDQGDUG IRUPDW
VXE ,'�BWRBVWGUXOH
^ P\ ��VHOI� #URRWBQRGH� #URRW� #QRGHV� �EXI� �WPS��
�VHOI  VKLIW�

RSHQ�,1���VHOI�!^ZRUNILOH`�� __ GLH �&RXOG QRW RSHQ LQSXW ILOH��
�VHOI�!SULQWBKHDGHU���

#WUHH  �,1!� � UHDG LQSXW ILOH
FORVH ,1�

IRUHDFK �#WUHH�
^

FKRS� � SUHSDUH OHDYHV WR VSOLW
V�?@?>�?@?_?>�J�

`

#URRWBQRGH  VSOLW�����#WUHH>�@�� � URRW QRGH LV LQ OLQH �

�WPS  	,Q3DUHQWV��URRWBQRGH>�@�� � LQ SDUHQWV  �DWULEXLWH� OHYHO�
#URRW  VSOLW��?����WPS��

#QRGHV  VSOLW��?_���URRWBQRGH>�@�� � QH[W OHYHOV
�UOBQXPEHU  ��
IRUHDFK �#QRGHV� � ILQG OHYHOV
^

P\ #DX[� �[�
#DX[  VSOLW �?�?�!_?�?�� �
�EXI  �?W,) #URRW>�@ ��	FRPSDUH�	,Q3DUHQWV�#DX[>�@���
�[  	,Q%UDFHV�#DX[>�@��
	HYDO��EXI��[��

`
FORVH 287�
`

��



�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� HYDO EUDQFKV IURP ,'� WUHHV
VXE HYDO
^ P\ ��DX[� #WKLVBQRGH� #VXEBURRW� �WPS� #WPS� �Q� �LI��

��LI� �Q�  #B�
#WKLVBQRGH  VSOLW�����#WUHH>�Q@�� �ZKDW
V WKLV QRGH"
�WPS  	,Q3DUHQWV��WKLVBQRGH>�@��
#VXEBURRW  VSOLW��?����WPS��

LI ��WKLVBQRGH>�@  a �?6���
^�LW LVQ
W D OHDI

#VXEBQRGHV  VSOLW��?_���WKLVBQRGH>�@��
�DX[  ��LI?Q?W?W$1' �VXEBURRW>�@ ��
IRUHDFK �#VXEBQRGHV�
^�JR GRZQ RQ WUHH

#WPS  VSOLW �?�?�!_?�?�� �
	HYDO��DX[�	FRPSDUH�	,Q3DUHQWV�#WPS>�@���	,Q%UDFHV�#WPS>�@���

`
`
HOVH
^�LW LV D OHDI
�SULQW UXOH

�WPS  VSULQWI��5���G���UOBQXPEHU����
SULQW 287 ��WPS �LI?Q?W7+(1 &/$66  �VXEBURRW>�@?Q?Q��

`

`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� JHW LQ SDUHQWV�� FRQWHQWV
VXE ,Q3DUHQWV
^
�B>�@  a ��?���>A?�@���?����
���

`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� JHW LQ EUDFHV >@ FRQWHQWV
VXE ,Q%UDFHV
^
�B>�@  a ��?>��>A?@@���?@���
��

`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� WHVW D OHDI
VXE FRPSDUH
^
LI ��B>�@  a �>�! @��

��



^
��B>�@��

`
HOVH
^

� �B>�@��
`

`
�����������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� &RQYHUW IURP ULSSHU UXOHV WR VWDQGDUG IRUPDW
VXE ULSSHUBWRBVWGUXOH
^ P\ ��VHOI� #OLQHV� #UXOH� �UOBFRXQW��
�VHOI  VKLIW�
�UOBFRXQW ��

RSHQ�,1���VHOI�!^ZRUNILOH`�� __ GLH �&RXOG QRW RSHQ LQSXW ILOH��
�VHOI�!SULQWBKHDGHU���

#OLQHV  �,1!� �UHDG LQSXW ILOH
FORVH ,1�

IRUHDFK �#OLQHV�
^
P\ �WPS  VSULQWI��?Q5���G���UOBFRXQW����
FKRS�
LI ��GHIDXOW��
^� LV GHIDXOW UXOH

V�?��>A?�@��?�����
V�GHIDXOW���
�DGGBLQIR  ���
LI ��VHOI�!^LQIRUPDWLRQ` HT ��L��
^
SULQW 287 ��WPS?W'()$8/7 &/$66  �B ��DGGBLQIR�?Q��

`
HOVH
^
SULQW 287 ��WPS?W'()$8/7 &/$66  �B?Q��

`
`
HOVH
^ �LV D QRUPDO UXOH

#UXOH  VSOLW�������B�� �VHSDUH LI ��� WKHQ WHUPV
�UXOH>�@  a V�?��>A?�@��?����� �JHW DGLWWLRQDO LQIRUPDWLRQ
�DGGBLQIR  ���
�UXOH>�@  a V���?Q?W?W$1'�J� �SXWV LI WHUP LQ VWDQGDUG IRUPDW
SULQW 287 ��WPS?W,)�UXOH>�@��
LI ��VHOI�!^LQIRUPDWLRQ` HT ��L�� �SULQW WKHQ WHUP
^
SULQW 287 �?Q?W7+(1 &/$66  �UXOH>�@ ��DGGBLQIR�?Q��

`
HOVH
^

��



SULQW 287 �?Q?W7+(1 &/$66  �UXOH>�@?Q��
`

`
`

FORVH 287�
`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� &RQYHUW IURP FQ� UXOHV WR VWDQGDUG IRUPDW
VXE FQ�BWRBVWGUXOH
^ P\ ��VHOI� �UOBFRXQW� �DGGBLQIR� #OLQHV��
�VHOI  VKLIW�
�UOBFRXQW  ��

RSHQ�,1���VHOI�!^ZRUNILOH`�� __ GLH �&RXOG QRW RSHQ LQSXW ILOH��
�VHOI�!SULQWBKHDGHU���

#OLQHV  �,1!� �UHDG LQSXW ILOH
FORVH ,1�

IRUHDFK�#OLQHV�
^

FKRS�
LI��,)��
^�LI WHUP� SXW LW LQ VWDQGDUG IRUP

P\ �WPS  VSULQWI��?Q5���G���UOBFRXQW����
V� � ��
SULQW 287 ��WPS?W�B?Q��

`
LI��7+(1��
^�WKHP WHUP

V� � ��
V�&ODVV�&/$66��
V�?>�>A?@@��?@���
�DGGBLQIR  ���
LI ��VHOI�!^LQIRUPDWLRQ` HT ��L��
^

SULQW 287 �?W�B ��DGGBLQIR�?Q��
`
HOVH
^

SULQW 287 �?W�B?Q��
`

`
LI ��$1'��
^�DQG WHUP

V� �
?W
��
SULQW 287 �?W�B?Q��

`
LI ��?�'()$8/7?���
^�GHIDXOW UXOH

V�&ODVV�&/$66��
V�?>�>A?@@��?@���
V�>?�?�@��J�

��



�DGGBLQIR  ���
P\ �WPS  VSULQWI��?Q5���G���UOBFRXQW����
LI ��VHOI�!^LQIRUPDWLRQ` HT ��L��
^

SULQW 287 ��WPS?W�B ��DGGBLQIR�?Q��
`
HOVH
^

SULQW 287 ��WPS?W�B?Q��
`

`
`

`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� FRQYHUW IURP F����VHH��� WUHH WR VWDQGDUG IRUPDW
VXE F��BWRBVWGUXOH
^ P\ ��VHOI� #QRGH� �WUHHBOHYHO� �QRGHBOHYHO� #VWDFN� �UXOHV� �UOBQXPEHU� �EXI��
�VHOI  VKLIW�
�WUHHBOHYHO  ��
�UOBQXPEHU  ��

RSHQ�,1���VHOI�!^ZRUNILOH`�� __ GLH �&RXOG QRW RSHQ LQSXW ILOH��
�VHOI�!SULQWBKHDGHU���

ZKLOH��,1!�
^
FKRS�
V��?�?�?��_�J� � FRQYHUW WR F��� IRUPDW
V�� �_�J�
V� �_�J�
�QRGHBOHYHO  V�?_��J� � FRXQW D QXPEHU RI _ �WUHH OHYHO�
V��?V���� � ZKLWH VSDFHV DW HQG
#QRGH  VSOLW ���� � #QRGH>�@ QRGH � #QRGH>�@ OHDYH
LI ��Q � �[�
^

IRU���WUHHBOHYHO ! �QRGHBOHYHO ��WUHHBOHYHO���
^
SRS #VWDFN� � JR EDFN WUHHBOHYHO � QRGHBOHYHO OHYHOV RQ WUHH

`
`
�WUHHBOHYHO���
SXVK �#VWDFN��QRGH>�@�� � DGG QRGH
LI ��QRGH>�@  a �?6���
^ � LI KDV D OHDYH

�UXOHV  MRLQ��?Q?W?W$1' ��#VWDFN�� �SULQW UXOH
LI ��VHOI�!^LQIRUPDWLRQ` QH ��L��
^

�QRGH>�@  a V�?�>A?�@�?����
`
�EXI  VSULQWI��5���G���UOBQXPEHU����
SULQW 287 �?Q�EXI?W,) �UXOHV?Q?W7+(1 &/$66  �QRGH>�@?Q��

`
`

��



FORVH ,1�
FORVH 287�
`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� FRQYHUW IURP 2&� WUHH WR VWDQGDUG IRUPDW
VXE RF�BWRBVWGUXOH��
^ P\ ��Q� �VHOI��
�VHOI  VKLIW�
�Q  ��
�VHOI�!SULQWBKHDGHU���

RSHQ �,1���VHOI�!^LQSXWILOH`��� �UHDG LQSXW ILOH
#WPS  �,1!�
FORVH ,1�

	ILQG��5RRW��� �JR GRZQ RQ WUHH
FORVH 287�

`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� ILQGV 2&�
V VXEWUHHV
VXE ILQG��
^ P\ ��DX[� �IRXQG� �FRPSOH[� �ULJKW� �OHIW��

�DX[  #B>�@�
�IRXQG  ��

IRU��L  �� �L � ��WPS� �L���
^�VHHN LQ ILOH

LI ��WPS>�L@  a P�A�DX[�P�
^�VHHN D VXEWUHH

�IRXQG  �L� �IRXQG RQ OLQH L
ODVW�

`
`
LI ���IRXQG�
^� LV D OHDI

SULQWI 287 ��5���G?W,) �V?Q?W7+(1 &/$66  �V?Q?Q���Q���#B>�@�#B>�@��
UHWXUQ ��

`

FKRS ��WPS>�IRXQG��@��
�WPS>�IRXQG@  a �?>�>A?@@��?@��
�OHIW  ���
�WPS>�IRXQG@  a �5LJKW  ?>�>A?@@��?@��
�ULJKW  ���

�ILQG VXEWUHHV
LI ��DX[ HT �5RRW��
^

�FRPSOH[  ��WPS>�IRXQG��@��

��



	ILQG��O����FRPSOH[ � ���	PD[��OHIW���
	ILQG��U����FRPSOH[ ! ���	PD[��ULJKW���

`
HOVH
^

�FRPSOH[  �#B>�@?Q?W?W$1' �WPS>�IRXQG��@��
	ILQG��DX[�
O
���FRPSOH[ � ���	PD[��OHIW���
	ILQG��DX[�
U
���FRPSOH[ ! ���	PD[��ULJKW���

`
`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� ILQG PD[ YDOXH LQ D YHFWRU
VXE PD[��
^

P\ �#DUUD\� �UHWXUQ� �PD[��
#DUUD\  VSOLW�����#B>�@��
�PD[  ��
IRU ��L  �� �L � ��DUUD\� �L���
^

LI ��DUUD\>�L@ ! �PD[�
^

�PD[  �DUUD\>�L@�
�UHWXUQ  �L�

`
`
��UHWXUQ����

`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� FOHDU W� DQG F��� ILOHV
VXE W�BFOHDQ��
^ P\ ��VHOI��RQ��
�VHOI  VKLIW�

RSHQ�,1���VHOI�!^LQSXWILOH`���
RSHQ�$8;��!�VHOI�!^ZRUNILOH`���
�RQ �IDOVH��

ZKLOH��,1!�
^
LI ��?6��
^

LI ��A�(YDOXDWLRQ RQ WUDLQLQJ GDWD���
^
�RQ �IDOVH��

`
LI ��RQ HT �WUXH��
^
SULQW $8; �B�

`
LI ��A�'HFLVLRQ 7UHH����

��



^
�RQ �WUXH��

`
`

`
`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� FOHDU ULSSHU ILOHV
VXE ULSSHUBFOHDQ��
^ P\ ��VHOI��RQ��
�VHOI  VKLIW�

RSHQ�,1���VHOI�!^LQSXWILOH`���
RSHQ�$8;��!�VHOI�!^ZRUNILOH`���
�RQ �IDOVH��

ZKLOH��,1!�
^
LI ��?6��
^

LI ��RQ HT �WUXH��
^
SULQW $8; �B�

`
LI ��AGHIDXOW��
^
�RQ �IDOVH��

`
LI ��A�)LQDO K\SRWKHVLV LV����
^
�RQ �WUXH��

`
`

`
FORVH ,1�
FORVH $8;�

`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� FOHDU F��� ILOHV
VXE F��BFOHDQ��
^ P\ ��RQ��VHOI��
�VHOI  VKLIW�

RSHQ�,1���VHOI�!^LQSXWILOH`���
RSHQ�$8;��!�VHOI�!^ZRUNILOH`���
�RQ �IDOVH��

ZKLOH��,1!�
^
LI ��?6��
^

��



LI ��A�7UHH VDYHG���
^
�RQ �IDOVH��
ODVW�

`
LI ��RQ HT �WUXH��
^
SULQW $8; �B�

`
LI ��A�6LPSOLILHG 'HFLVLRQ 7UHH����
^
FORVH $8;�
RSHQ�$8;��!�VHOI�!^ZRUNILOH`���

`
LI ��A�'HFLVLRQ 7UHH����
^
�RQ �WUXH��

`
`

`

FORVH ,1�
FORVH $8;�

`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� FOHDU LG� ILOHV
VXE LG�BFOHDQ��
^ P\ ��VHOI��
�VHOI  VKLIW�

RSHQ�,1���VHOI�!^LQSXWILOH`���
RSHQ�$8;��!�VHOI�!^ZRUNILOH`���

ZKLOH ��,1!�^
LI ���?>��>A?@@���?@���
^

SULQW $8; �B�
`

`
FORVH ,1�
FORVH $8;�

`
�������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������
� FOHDU FQ� ILOHV
VXE FQ�BFOHDQ��
^ P\ ��RQ��VHOI��
�VHOI  VKLIW�

RSHQ�,1���VHOI�!^LQSXWILOH`���
RSHQ�$8;��!�VHOI�!^ZRUNILOH`���
�RQ �IDOVH��

��



ZKLOH��,1!�
^
LI ��?6��
^

LI ��A�,)���
^
�RQ �WUXH��

`
LI ��RQ HT �WUXH��
^
SULQW $8; �B�

`
LI ��A�?�'()$8/7?��� �
^
�RQ �WUXH��

`
`

`
FORVH ,1�
FORVH $8;�

`

��

BB(1'BB

��



5HIHUAHQFLDV
$XHU� 3�� +ROWH� 5�� DQG 0DDVV� :� ������� 7KHRU\ DQG DSSOLFDWLRQV RI DJQRVWLF SDF�OHDUQLQJ
ZLWK VPDOO GHFLVLRQ WUHHV� ,Q 0DFKLQH /HDUQLQJ� 3URFHGLQJV RI WKH 7ZHOIWK ,QWHUQDWLRQDO
&RQIHUHQFH� 0RUJDQ .DXIPDQQ� $� 3ULHGLWLV 	 6� 5XVVHO�

%DUDQDXVNDV� -� $� DQG 0RQDUG� 0� &� �����D�� 5HYLHZLQJ VRPH PDFKLQH OHDUQLQJ FRQ�
FHSWV DQG PHWKRGV� 7HFKQLFDO 5HSRUW ���� ,&0&�863� ISW���IWS�LFPF�VF�XVS�EU�SXE�
%,%/,27(&$�UHOBWHF�57B����SV�]LS�

%DUDQDXVNDV� -� $� DQG 0RQDUG� 0� &� �����E�� $Q XQLnHG RYHUYLHZ RI VL[ VXSHUYLVLRQHG
V\PEROLF PDFKLQH OHDUQLQJ LQGXFHUV� 7HFKQLFDO 5HSRUW ���� ,&0&�863� ISW���IWS�LFPF�
VF�XVS�EU�SXE�%,%/,27(&$�UHOBWHF�57B����SV�]LS�

&ODUN� 3� DQG %RVZHOO� 5� ������� 7KH &1� LQGXFWLRQ DOJRURWKP�0DFKLQH /HDUQLQJ� ��������^
����

&ODUN� 3� DQG %RVZHOO� 5� ������� 5XOH LQGXFWLRQ ZLWK &1�� 6RPH UHFHQW LPSURYHPHQWV� ,Q
3URFHGLQJV RI WKH )LIWK (XURSHDQ &RQIHUHQFH� SDJHV ���^���� 6SULQJHU 9HUODJ� <� .RGUD�
WRm� $YDOLDEOH DW KWWS���ZZZ�FV�XWH[DV�HGX�XVHUV�SFODUN�SDSHUV�QHZFQ�SV�

&RKHQ� :� :� ������� )DVW HmHFWLYH UXOH LQGXFWLRQ� ,Q 0DFKLQH /HDUQLQJ� 3URFHGLQJV RI WKH
7ZHOIWK ,QWHUQDWLRQDO &RQIHUHQFH� SDJHV ���^���� 6DQ )UDQFLVFR� &$� 0RUJDQ .DXIPDP�

)uHOL[� /� &� DQG HW� DOO ������� 0/&�� ELEOLRWHFD GH DSUHQGL]DGR GH PuDTXLPD HP &���
7HFKQLFDO UHSRUW� ,&0&�863� 7HFKQLFDO 5HSRUW ���

)UHLWDV� $� $� �����D�� $ PXOWL�FULWHULD DSSURDFK IRU WKH HYDOXDWLRQ RI UXOH LQWHUHVWLQJQHVV� ,Q
3URFHHGLQJV RI WKH ,QWHUQDWLRQDO &RQIHUHQFH RQ 'DWD 0LQLQJ� SDJHV �^��� 5LR GH -DQHLUR�
5-�

)UHLWDV� $� $� �����E�� 2Q REMHFWLYH PHDVXUHV RI UXOH VXUSULVLQJQHVV� ,Q 3ULQFLSOHV RI 'DWD
0LQLQJ 	 .QRZOHGJH 'LVFRYHU\� 3URFHHGLQJV RI WKH 6HFRQG (XURSHDQ 6\PS� /HFWXUH 1RWHV
LQ $UWLnFLDO ,QWHOOLJHQFH� YROXPH ����� SDJHV �^��

.RKDYL� 5�� 6RPPHUnHOG� '�� DQG 'RXJKHUW\� -� ������� 0/&��� $ 0DFKLQH /HDUQLQJ /L�
EUDU\ LQ &��� ,((( &RPSXWHU 6RFLHW\ 3UHVV�

.RKDYL� 5�� 6RPPHUnHOG� '�� DQG 'RXJKHUW\� -� ������� 'DWD PLQLQJ XVLQJ 0/&��� $
PDFKLQH OHDUQLQJ OLEUDU\ LQ &��� 7RROV ZLWK $UWLnFLDO ,QWHOOLJHQFH� SDJHV ���^����

.RKDYL� 5�� 6RPPHUnHOG� '�� DQG 'RXJKHUW\� -� ������� 'DWD PLQLQJ XVLQJ 0/&��� $
PDFKLQH OHDUQLQJ OLEUDU\ LQ &��� ,QWHUQDWLRQDO -RXUQDO RQ $UWLnFLDO ,QWHOOHJHQFH 7RROV�

0HU]� &� -� DQG 0XUSK\� 3� 0� ������� 8&, UHSRVLWRU\ RI PDFKLQH OHDUQLQJ GDWDVHWV�
KWWS���ZZZ�LFV�XFL�HGX�zPOHDUQ�0/5HSRVLWRU\�KWPO�

0XUWK\� 6� .�� .DVLI� 6�� DQG 6DO]EHUJ� 6� /� ������� $ V\VWHP IRU LQGXFWLRQ
RI REOLTXH GHFLVLRQ WUHHV� -RXUQDO RI $UWLnFLDO ,QWHOOLJHQFH 5HVHDUFK� ������^���
KWWS���ZZZ�FV�MKX�HGX�zVDO]EHUJ�MDLU���SV�

0\64/ ������� 7KH 0\64/ VHUYHU� KWWS���ZZZ�P\VTO�FRP�
3(5/ ������� 3URJUDPPLQJ LQ 3(5/� 0RUJDQ .DXIPDQQ 3XEOLVKHUV� ,QF�
3UDWL� 5� &�� %DUDQDXVNDV� -� $�� DQG 0RQDUG� 0� &� ������� %LE9LHZ� 8P VLVWHPD SDUD
DX[LOLDU D PDQXWHQzFaDR GH UHJLVWURV SDUD R %LE7(;� 7HFKQLFDO 5HSRUW ��� ,&0&�863�IWS���IWS�LFPF�VF�XVS�EU�SXE�%,%/,27(&$�UHO WHF�5W ���SV�]LS�

4XLQODQ� -� 5� ������� &��� 3URJUDPV IRU 0DFKLQH /HDUQLQJ� 0RUJDQ .DXIPDQQ� &$�

��



4XLQODQ� -� 5� ������� ,QGXFWLRQ RI 'HFLVLRQ 7UHHV� YROXPH �� SDJHV ��^���� 6KDYOLN DQG
'LHWWHULFK�

6DO]EHUJ� 6� /� ������� /RFDWLQJ SURWHLQ FRGLQJ UHJLRQV LQ KXPDQ GQD XVLQJ D GHFLVLRQ WUHH
DOJRULWKP� -RXUQDO RI &RPSXWDWLRQDO %LRORJ\� ��������^����

6DO]EHUJ� 6� /�� &KDQGDU� 5�� )RUG� +�� 0XUWK\� 6�� DQG :KLWH� 5� ������� 'HFLVLRQ WUHHV IRU
DXWRPDWHG LGHQWLnFDWLRQ RI FRVPLF UD\ KLWV LQ +XEEOH VSDFH WHOHVFRSH LPDJHV� 3XEOLFDWLRQV
RI WKH $VWURQRPLFDO 6RFLHW\ RI WKH 3DFLnF� �����^���

:HLVV� 6� 0� DQG ,QGXUNK\D� 1� ������� 3UHGLFWLYH 'DWD 0LQLQJ� $ 3UDFWLFDO *XLGH� 0RUJDQ
.DXIPDQQ� 6DQ )UDQFLVFR� &$�

��


