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ϮϬϮϬ

EƐƚĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ͕�ĐƌĞĂĚĂ�ĞŶ�ϭϵϳϲ͕�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ůĂƌŐĂ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�Ăů�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĂďŽƌĚĂƌ�
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�Ǉ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͘��Ɛ�ƵŶĂ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�
ĂĐĂĚĠŵŝĐĂ͕�ƋƵĞ�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ŽĨƌĞĐĞƌ�ƐƵƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͕�Ăů�ŵƵŶĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ͕�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�
ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĂůƚŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͕�
ƉƵďůŝĐĂ� ĂƌơĐƵůŽƐ� ĐŝĞŶơĮĐŽƐ� ĚĞ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ĞŵƉşƌŝĐŽ͕� ĞƉŝƐƚĞŵŽůſŐŝĐŽ� Ž� ƚĞſƌŝĐŽ� ĞůĂďŽƌĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ� Ğ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘�/ŶǀŝƚĂŶĚŽ�ĚĞ�ĞƐĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�Ă�ĐŽůĂďŽƌĂƌ�ĞŶ�ƐƵ�ĚŝĨƵƐŝſŶ͕�ĞŶ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�
ĚĞ�ƉůƵƌĂůŝƐŵŽ�Ǉ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ƐŽůŽ�ĞƐƉşƌŝƚƵ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƉĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�
ƐŽďƌĞ�ĞƐƚŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ͘
>Ă� ƌĞǀŝƐƚĂ�ƟĞŶĞ� ƐƵ� ǀĞƌƐŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂů� ĞŶ�Ğů�ƉŽƌƚĂů�ǁǁǁ͘ƉŽůŝƟĐĂǇĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͘Đů͕� ĞƐƚĄ�ĂĚƐĐƌŝƚĂ� Ăů� ��ŝƌĞĐƚŽƌŝŽ��K�:�
;�ŝƌĞĐƚŽƌŝŽ�ĚĞ�ZĞǀŝƐƚĂƐ�ĚĞ��ĐĐĞƐŽ��ďŝĞƌƚŽͿ�Ǉ�Ăů��ŝƌĞĐƚŽƌŝŽ�ĚĞ��ĐĐĞƐŽ��ďŝĞƌƚŽ�ƉĂƌĂ�ZĞĐƵƌƐŽƐ��ĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�ZK��͕�
ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ��K/�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŽďũĞƚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉĂƌĂ�ƚŽƐŽƐ�ƐƵƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�
�ƌŽƐƐƌĞĨ͕ �ĂĚĞŵĄƐ�ĞůůŽƐ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂŶ�ďĂũŽ�ƵŶĂ�ůŝĐĞŶĐŝĂ��ƌĞĂƟǀĞ��ŽŵŵŽŶƐ�ϰͲϬ�ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�;���
�z�ϰ͘ϬͿ͘
>Ă�ƌĞǀŝƐƚĂ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞŶ�>şŶĞĂ�ƉĂƌĂ�ZĞǀŝƐƚĂƐ��ŝĞŶơĮĐĂƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�
>ĂƟŶĂ͕� Ğů� �ĂƌŝďĞ͕� �ƐƉĂŹĂ� Ǉ� WŽƌƚƵŐĂů͕� >ĂƟŶĚĞǆ� ;ǁǁǁ͘ůĂƟŶĚĞǆ͘ŽƌŐͬͿ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� /ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ��>�^��;�ĂƐĞ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂ�ĚĞ�ƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĚĞ�ĐŝĞŶĐŝĂƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ŚƵŵĂŶŝĚĂĚĞƐͿ�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�
ĚĞ� ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů��ƵƚſŶŽŵĂ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ�;hE�DͿ͘�^ƵƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƐĞ�ĚŝǀƵůŐĂŶ�ĞŶ� ůşŶĞĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚ�Ǉ�ĞƐƚĄ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŐƌĂƚƵŝƚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ŚƩƉ͗ͬͬĐůĂƐĞ͘ƵŶĂŵ͘ŵǆ�Ǉ�ĞŶ��ŝĂůŶĞƚ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�
ĚĞ� ůĂ� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ� >Ă� ZŝŽũĂ͕� �ƐƉĂŹĂ͕� ŚƩƉ͗ͬͬĚŝĂůŶĞƚ͘ƵŶŝƌŝŽũĂ͘ĞƐͬƐĞƌǀůĞƚͬƌĞǀŝƐƚĂ͍ĐŽĚŝŐŽсϮϮϯϯϭ͘� �ĚĞŵĄƐ� ĞƐ�
ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� �ŝƌĞĐƚŽƌŝŽ� Z��/�� ;ZĞĚ� /ďĞƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ĚĞ� /ŶŶŽǀĂĐŝſŶ� �ŝĞŶơƟĨŽͿ� ;ŚƩƉƐ͗ͬͬƌĞĚŝď͘ŽƌŐͬͿ� ƋƵĞ� ĞƐ� ƵŶĂ�
ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĚĞ� ĂŐƌĞŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ� ĐŝĞŶơĮĐŽƐ� Ǉ� ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂƚŽ� ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ� ƉƌŽĚƵĐŝĚŽƐ� ĞŶ� Ğů�
ĄŵďŝƚŽ�ŝďĞƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͘



EĚŝƚŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͗��ƌ͘ �'ƵŝůůĞƌŵŽ��ƌĂǀŽ��ĐĞǀĞĚŽ

>Ă� ZĞǀŝƐƚĂ� WŽůşƟĐĂ� Ǉ� �ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ƐĞ� ƉƵďůŝĐĂ� ƐĞŵĞƐƚƌĂůŵĞŶƚĞ� Ǉ� ĞƐƚĄ� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂ�
ďĂũŽ�Ğů�/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ͕�ĞŶ�ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂ͕�Ğ�/^^E�ϬϳϭϵͲϳϰϭϱ�ĞŶ�ƐƵ�ǀĞƌƐŝſŶ�
ĞŶ�ůşŶĞĂ͘

�ŝƌĞĐĐŝſŶ�ƉŽƐƚĂů͗��ǀĚĂ͘��ůŝŽĚŽƌŽ�zĄŹĞǌ�ϮϳϲϬ͕�WƌŽǀŝĚĞŶĐŝĂ͕�^ĂŶƟĂŐŽ͕��ŚŝůĞ͘
^ŝƟŽ�ǁĞď�ǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘Đů͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬƌƉǇĞ͘ĂŶĞƉĞ͘Đů
dĞůĠĨŽŶŽƐ�;ϱϲͲϮͿ�Ϯϱϵϴ�ϭϬϬϬ͕�ĨĂǆ�;ϱϲͲϮͿ�Ϯϱϵϴ�ϭϬϰϯ
�ŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͗�ƌƉǇĞΛĂŶĞƉĞ͘Đů

dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĂƌơĐƵůŽƐ� ƐŽŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĂƵƚŽƌĞƐ� Ǉ� ŶŽ� ƌĞŇĞũĂŶ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ůĂ� ŽƉŝŶŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� �ĐĂĚĞŵŝĂ͘� �ƵƚŽƌŝǌĂĚĂ� ƐƵ� ƌĞƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�
ŵĞŶĐŝŽŶĂŶĚŽ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�Ǉ�Ğů�ĂƵƚŽƌ͘

�ů��ŽŶƐĞũŽ��ĚŝƚŽƌŝĂů�ƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂƌ�Ž�ƌĞĐŚĂǌĂƌ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ĞƐƚĄŶ�ďĂũŽ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ZĞǀŝƐƚĂ͘



Z�s/^d�

͞WK>1d/���z��^dZ�d�'/�͟

�ŝƌĞĐƚŽƌ
DĂŐ͘�:ŽƌŐĞ�ZŽďůĞƐ�DĞůůĂ

�ŝƌĞĐƚŽƌ��ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

�KE^�:K���/dKZ/�>

WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ
DĂŐ͘�:ŽƌŐĞ�ZŽďůĞƐ�DĞůůĂ

�ŝƌĞĐƚŽƌ��ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

DĂŐ͘�>ƵŝƐ�&ĂƌşĂƐ�'ĂůůĂƌĚŽ
^ƵďĚŝƌĞĐƚŽƌ��ĐĂĚĠŵŝĐŽ

DĂŐ͘�DŝŐƵĞů�EĂǀĂƌƌŽ�DĞǌĂ
:ĞĨĞ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

�ƌ͘ �'ƵŝůůĞƌŵŽ��ƌĂǀŽ��ĐĞǀĞĚŽ
�ĚŝƚŽƌ��ũĞĐƵƟǀŽ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ

�ŽŶƐĞũĞƌŽƐ�ϮϬϮϬͲϮϬϮϮ

�ƌ͘ �>ƵŝƐ�s͘ �WĠƌĞǌ�'ŝů
�ŽĐƚŽƌ�ĞŶ��ĞƌĞĐŚŽ�ĐŽŶ�WƌĞŵŝŽ��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽ
WƌŽĨĞƐŽƌ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�>Ă�>ĂŐƵŶĂ͘��ƐƉĂŹĂ

�ƌĂ͘��ƌŝĐĂ�^ĂƌŵŝĞŶƚŽ
�ŽƵƚŽƌĂ�Ğŵ�,ŝƐƚſƌŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŽŵƉŽƐƚĞůĂ͘��ƐƉĂŹĂ

WƌŽĨĞƐƐŽƌĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚŽ�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͘��ƌĂƐŝů

�ƌ͘ ��ƌŝĞů��ůǀĂƌĞǌ�ZƵďŝŽ
�ŽĐƚŽƌ�ĞŶ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ

hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ
WƌŽĨĞƐŽƌ��ĐĂĚĞŵŝĂ�ĚĞ�'ƵĞƌƌĂ��ĠƌĞĂ͘��ŚŝůĞ

�ƌ͘ �DĂƵƌŝĐŝŽ�KůĂǀĂƌƌşĂ�'Ăŵďŝ
�ŽĐƚŽƌ�ĞŶ�WŽůŝĐǇ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĂƌǇůĂŶĚ

Ăƚ��ŽůůĞŐĞ�WĂƌƚŬ͘��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ
WƌŽĨĞƐŽƌ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͘��ŚŝůĞ

�ƌĂ͘��ŶŝƚĂ�WĞƌƌŝĐŽŶĞ
�ŽĐƚŽƌĂ�ĞŶ��ŝĞŶĐŝĂ�WŽůşƟĐĂ�ƉŽƌ�ůĂ

WŽŶƟĮĐŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĂƚſůŝĐĂ�ĚĞ��ŚŝůĞ
WƌŽĨĞƐŽƌĂ�WŽŶƟĮĐŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĂƚſůŝĐĂ�ĚĞ��ŚŝůĞ͘��ŚŝůĞ

�ƌ͘ ��ƌŝƐƟĂŶ�'ĂƌĂǇ�sĞƌĂ
�ŽĐƚŽƌ�ĞŶ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ

hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ
WƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ǀĂŶǌĂĚŽƐ�;/���Ϳ͘��ŚŝůĞ

DĂŐ͘�WĂǌ�DŝůĞƚ�'ĂƌĐşĂ
DĂŐşƐƚĞƌ�ĞŶ��ƐƚƵĚŝŽƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƉŽƌ�ůĂ

hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ŚŝůĞ
WƌŽĨĞƐŽƌĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ŚŝůĞ͘��ŚŝůĞ

�ƌ͘ ��ĂŶŝĞů��ƌĂŶĐŝďŝĂ��ůĂǀĞů
�ŽĐƚŽƌ�ĞŶ��ŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ůĂ
WŽŶƟĮĐŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĂƚſůŝĐĂ�ĚĞ��ŚŝůĞ

:ĞĨĞ�hŶŝĚĂĚ��ĐĂĚĠŵŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ��E�W�͘��ŚŝůĞ





ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��Ɖ͘�ϱ

ϱ

^hD�Z/K

�ĚŝƚŽƌŝĂů 7

�ƌơĐƵůŽƐ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�
ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍
José Manuel Ugarte

Ϯϭ

>Ă��ĞĨĞŶƐĂ͗�ĞŶ�Ğů�ĚŝůĞŵĂ�ĚĞů�ǌŽƌƌŽ�Ǉ�Ğů�ĞƌŝǌŽ
Fulvio Queirolo Pellerano

ϳϯ

&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ŽƉĞƌĂƟǀĂ� ĚĞ� ůĂƐ� &&͘ ��͘�
ĨƌĞŶƚĞ� Ă� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ� Ǉ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗� Ğů� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ŽůǀŝĚĂĚŽ�
ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů
Anita Perricone

99

�ƵĂƌƚĂ� ZĞǀŽůƵĐŝſŶ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů͗� ŚĂĐŝĂ� ůĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů
Adolfo Vera Nova
Benjamín Riquelme Oyarzún

ϭϮϳ

dĞŵĂƐ�ĚĞ��ĐƚƵĂůŝĚĂĚ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů� /ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�ƟĞŵƉŽƐ�ĚĞ�
turbulencia
Alfredo Labbé Villa

ϭϰϱ

�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ� Ž� Ğů� ƐĂůƚŽ� ĚĞ� ůŽ� ƚĞƌƌĞŶĂů� Ă� ůŽ� ĚŝŐŝƚĂů͗� ůĂƐ�
ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ
�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

ϭϴϵ

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EǑ�ϭϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�Ɖ͘�ϱ
/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ�Ͳ�/^^E�ϬϳϭϵͲϴϬϮϳ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂͿ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ
^ƵŵĂƌŝŽ





ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳͲϭϴ

7

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EǑ�ϭϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳͲϭϴ
/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ�Ͳ�/^^E�ϬϳϭϵͲϴϬϮϳ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂͿ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ
�ĚŝƚŽƌŝĂů

��/dKZ/�>

�ů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ� ŝŵƉůŝĐſ� ƵŶ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ĐĂŵďŝŽƐ� ĞŶ� ŵƷůƟƉůĞƐ�
ĄŵďŝƚŽƐ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ�ƉŽůşƟĐĂ͕�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�Ǉ� ƐŽĐŝĂů� ǇĂ�ŽďƐĞƌǀĂďůĞƐ�ŚĂĐŝĂ� ůŽƐ�ĮŶĂůĞƐ�ĚĞů�
ƐŝŐůŽ�yy͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�ĐŽŵŽ�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�Ǉ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĚĞ�ůĂƌŐŽ�ƉůĂǌŽ1 
ĨƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶĚŽ�ƵŶ�ŝŵĂŐŝŶĂƌŝŽ�ĐŽůĞĐƟǀŽ�ƋƵĞ�ŐĞŶĞƌſ�ĐŽŵƉůĞũĂƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�
ŽƌĚĞŶ�ŵƵŶĚŝĂů�ƋƵĞ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�͙͞ĐƌĞĂƌŽŶ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ůĂǌŽƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ�Ž�ĚĞ�ƵŶŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�
ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ� Ǉ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ͕�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕� ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ� Ǉ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ�ƋƵĞ�
ĐŽŶǀŝƌƟĞƌŽŶ�Ăů�ŽƌĚĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂĚŽ�Ž�ƵŶĂ�ĂůĚĞĂ�ŐůŽďĂů͟Ϯ.

>Ă� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕� ĐŽŵŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� Ǉ� ĞǀŽůƵĐŝſŶ� ĚĞů�
ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵŽ͕�ŚĂ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ŵƵŶĚŝĂů�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ƌĞĚ�
ƉĂƌĂ�ŐƵŝĂƌ�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƷŶŝĐŽ�ŵƵŶĚŝĂů�ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂ�
Ğů� ĐŝƌĐƵŝƚŽ� ĚĞů� ĐŽŵĞƌĐŝŽ� ĞŶƚƌĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƉĂşƐĞƐ͘� ^ŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ� ŶŽ� ĞƐƚĄ�
ůŝŵŝƚĂĚĂ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�Ă�ƵŶĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕

�ŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ŐůŽďĂůŝǌĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƌŝǀĂƌŽŶ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŵƵŶĚŝĂů�
ƐĞ� ƉƵĞĚĞ�ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ� ƉŽůşƟĐĂ� ƋƵĞ� ŚĂ� ĨĂĐŝůŝƚĂĚŽ� Ă� ůŽƐ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ůĂ�
ŝŶƐƚĂůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� ďůŽƋƵĞƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ͕�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ͕�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚƵĚŝĂŶ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ�Ǉ�ƉƌŽƉŽŶĞŶ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ͘

�Ŷ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĐƵůƚƵƌĂů͕� ƐĞ� ŽďƐĞƌǀĂ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂƐ� ĞƐƚĄŶ� ƐŝĞŶĚŽ� ƐƵƐƟƚƵŝĚĂƐ� ƉŽƌ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕� ůŽ� ĐƵĂů� ŚĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƐĞ�ŚĂǇĂŶ�ƉĞƌĚŝĚŽ�ůĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�Ǉ�ůĂƐ�ĐŽƐƚƵŵďƌĞƐ͕�
ůĂƐ�ŝĚĞŶƟĚĂĚĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ŝŵĂŐŝŶĂƌŝŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĐŽůĞĐƟǀŽƐϯ.

>Ă�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĞƐ�ŽƚƌĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͘��ŶƚĞŶĚŝĚĂ�ĐŽŵŽ�Ğů�͞ƉŽĚĞƌŽƐŽ�
Ǉ�ǀŝƐŝďůĞ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�Ğ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�Ǉ�ĚŝŶĄŵŝĐĂƐ͕�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ�
ƐĂĐƵĚŝƌ� ůŽƐ� ĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ� ůĂ� ĞĐŽŶŽŵşĂ� Ǉ�ĚĞ� ŝŵƉƵůƐĂƌ� ƵŶĂ�ŽůĞĂĚĂ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ� ůĂƌŐŽ�
ƉůĂǌŽ͟ϰ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ůĂ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƌŽŶƚĞƌĂƐ�ƐŝŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂƌ� ůĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĚĞ� ůĂƐ� ŶĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ĚĞ� ůĂƐ� ĐƵůƚƵƌĂƐ� Ă� ůĂƐ� ƋƵĞ� ůůĞŐĂƌĂ� Ǉ� ĚĞ� ůĂƐ�

1�� �ĚĂŵ�^ŵŝƚŚ͕�ĞŶ�ϭϳϳϲ�ƉƵďůŝĐſ�ůĂ�͞/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�Ǉ�ĐĂƵƐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌŝƋƵĞǌĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĞƐ͟Ǉ��
ƉůĂŶƚĞſ�ĐŽŵŽ�ƚĞƐŝƐ�ĐĞŶƚƌĂů�ůĂƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĞů�ůŝďĞƌĂůŝƐŵŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͘�WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�&ĞƌŶĂŶĚ��ƌĂƵĚĞů͕�Ă�ŵĞĚŝĂĚŽƐ�
ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy͕�ĞŶ�ƐƵ�ůŝďƌŽ��ŝǀŝůŝǌĂĐŝſŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĞĐŽŶŽŵşĂ�Ǉ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵŽ�ƐŝŐůŽƐ�ysͲys//͕�ƚƌĂƚĂŶĚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌ�
ĞƐƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůſ�Ğů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵşĂͲŵƵŶĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞĮŶŝƌ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƟĞŵƉŽƐ�ĚĞů�ŝŵƉĞƌŝŽ�ĞƐƉĂŹŽů�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�ys/͘�>ƵĞŐŽ͕��Ă�ĚŝĐŚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƐĞ�ƐƵŵſ�ůĂ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�
/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƋƵĞ�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ůŝďĞƌĂůŝƐŵŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůŽƐ�ƐŝŐůŽƐ�y/y�Ǉ�yy͕�ĚŝŽ�ƉĂƐŽ�Ă�ůĂ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵŽ͘�&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ă�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy/͕�ĞŶ�ƉůĞŶĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ŶĞŽůŝďĞƌĂůŝƐŵŽ�
ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂ�ůĂ�ĨĂƐĞ�ĂĐƚƵĂů�ĚĞ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵŽ͘

Ϯ� �Z�sK͕� 'ƵŝůůĞƌŵŽ͘� >ĂƐ�ŵŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů� ĞŶ� ƟĞŵƉŽƐ� ĚĞ� ůĂ�
ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͘��E��ŝĄůŽŐŽ��ŶĚŝŶŽ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�dĂƌĂƉĂĐĄ͘��ƌŝĐĂ͘�ϮϬϭϱ͘�Ɖ͘�ϭϰϭ͘

ϯ�� DKE�d�͕� ��ĂƌůŽƐ� :ƵĂŶ͘� � ͞>Ă�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞ� ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͗�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞƐĚĞ� ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐͲ
ŶĂĐŝſŶ͕͟ � �Ŷ� �ŵĠƌŝĐĂ� >ĂƟŶĂ� ĞŶ� ƟĞŵƉŽ� ĚĞ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ� //͗� ĐƵůƚƵƌĂ� Ǉ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� DĂƚŽ͕�
�ĂŶŝĞů͕��ŐƵĚŽ͕�yŝŵĞŶĂ͕�'ĂƌĐşĂ͕�/ůůŝĂ�;�ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌĞƐͿ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�sĞŶĞǌƵĞůĂͲhE�^�K͘��ĂƌĂĐĂƐ͕�
ϮϬϬϬ͕�ƉƉ͘ϭϳϱͲϭϵϴ͘

ϰ�� D�E�/����>͕� �ŶƚǆŽŶ͘� ͞>Ă� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� ĚĞ� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͕͟ � ĞŶ� y//� ZĞƵŶŝſŶ� ĚĞ� �ĐŽŶŽŵşĂ�
DƵŶĚŝĂů͘� ^ĂŶƟĂŐŽ� ĚĞ� �ŽŵƉŽƐƚĞůĂ͕� ϮϬϭϬ͕� Ɖ͘� ϰ͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ŚƩƉƐ͗ͬͬŝƐƐƵƵ͘ĐŽŵͬŐĞƌŵĂŶŐƵŝĂƵƐďͬĚŽĐƐͬ
ĂŶƚǆŽŶŵĞŶĚŝǌĂƌĂďĂůͺůĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶƚĞĐŽŶ 
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ϴ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ƋƵĞ�ĚĂƌĄ�ůƵŐĂƌ͘

�Ŷ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ƐŽĐŝĂů� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĞƐ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ�ŵĄƐ� ŝŵƉĂĐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�
ŵƵŶĚŝĂů͘� sĂƌŝĂĚŽƐ� ƐŽŶ� ůŽƐ� ĐĂŵďŝŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŚĂŶ� ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ� Ǉ� ƋƵĞ� ŚĂŶ� ĂĨĞĐƚĂĚŽ� ůĂ� ǀŝĚĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂů� Ǉ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ͖� ůĂƐ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ� ĞŶ� ƐƵƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ůĂďŽƌĂůĞƐ͕� ĞŶ�
ƐƵƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞǀŝƐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ƐŽŶ�ǀĂƌŝĂĚŽƐ͕�ƉĞƌŽ��ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�
ĚĞů� ƚƌĂďĂũŽ͕� ůĂ� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĂďĂƌĐĂ� ůĂƐ� ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ� ƌĞůĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ǉ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ͕�ůĂ�ŝŶĐůƵƐŝſŶ�Ž�ůĂ�ĞǆĐůƵƐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ůĂ�ĐŽŚĞƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�
ĨĂŵŝůŝĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐϱ. 

>Ă�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŚĂ� ŝŵƉĂĐƚĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�
ŵŽĚĞƌŶŽ�Ǉ�ĐŽůĂƚĞƌĂůŵĞŶƚĞ�ŚĂ�ĂĨĞĐƚĂĚŽ�Ă�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘��ů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂ� Ğů� ƌŽů� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ� Ǉ� ĞƐƟŵƵůĂ� ƵŶĂ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ� ĚĞ�
ŐŽďŝĞƌŶŽ�ƋƵĞ� ůĞ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�ƐĞƌ�ŵĄƐ�ĂĐƟǀŽ�Ǉ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ� ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ŵĄƐ�
ĞĨĞĐƟǀĂ͘��Ŷ�ĞƐĞ�ŵŝƐŵŽ�ĞƐƋƵĞŵĂ͕�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ���ƌŵĂĚĂƐ�ƐĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂŶ�
ƉŽƌ� Ğů� ƚĠƌŵŝŶŽ� ĚĞ� ůĂ� ŐƵĞƌƌĂ� ĨƌşĂ� ĞŶ� ͙͞ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŽƉĞƌĂĚŽƌĂƐ� Ǉ� ƉƌŽŵŽƚŽƌĂƐ� ĚĞů�
ŽƌĚĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͕�ŵĞŶŽƐ�ĚĞůŝďĞƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ŶĂƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂĚĂƐ�Ăů�ƉŽĚĞƌ�Ğ�
ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͟6.

�Ŷ� ĞƐƚĞ� ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕� ĞƐƚĞ� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ� WŽůşƟĐĂ� Ǉ� �ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ� ĂůŐƵŶŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ�
ƉƌŽďůĞŵĂƐ�Ǉ��ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ŐůŽďĂůŝǌĂĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�
ŶƵĞǀŽƐ�ƉĞƌĮůĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƐŽĐŝĂŶ�Ăů��ƐƚĂĚŽ͕�Ă�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�Ă�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĚŝŐŝƚĂů͕�Ă�ůĂƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞƐƚĂĐĂŶĚŽ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ƚĂŶƚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘

�ů�ĂƌơĐƵůŽ�ƋƵĞ� ŝŶŝĐŝĂ� ůĂ� ƐĞƌŝĞ�ƐŽďƌĞ� ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ŐůŽďĂůĞƐ͕�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ơƚƵůŽ�¿YƵĠ�
ĐĂŵďŝŽƐ� ƐĞ� � ĞƐƚĄŶ� ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ� ĞŶ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍� �ů� ŽďũĞƟǀŽ�
ĚĞů� ƚĞǆƚŽ�ĞƐ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƋƵĞ�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ƉŽůşƟĐŽ�Ğ� ŝĚĞŽůſŐŝĐŽ�ĞŶ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ�ŚĂ�ƉĞƌũƵĚŝĐĂĚŽ�
ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ� ůĂ�ƉĂǌ� ǇĂ�ŶŽ�ĚĞďĞ�ĚĂƌƐĞ�ƉŽƌ� ƐŽďƌĞĞŶƚĞŶĚŝĚĂ͘� �Ŷ�ĞƐƚĞ�ŶƵĞǀŽ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�
ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�͕�ĚŝĐĞ�Ğů�ĂƵƚŽƌ�͞ƵŶ�ĐůĂƌŽ�ƌĞƚƌŽĐĞƐŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�Ž�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŐƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ͕�ƉƵĚŝĞŶĚŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĂĚǀĞƌƟƌƐĞ�ƵŶĂ�
ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�Ăů�ŝŶǀŽůƵĐƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�ĞŶ�ƌŽůĞƐ�ŶŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕͟ �ĂŐƌĞŐĂŶĚŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŵĄǆŝŵĂƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞŶ�Ă�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĚĞƐĂİŽƐ�
ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂƐ� ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ� Ăů� ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů͕� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ͕� ĞŶ� ůĂ� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ� ůĂ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͘

�ů�ĂƌơĐƵůŽ�ƋƵĞ�ƐŝŐƵĞ͕�͞>Ă�ĚĞĨĞŶƐĂ͗�ĞŶ�Ğů�ĚŝůĞŵĂ�ĚĞů� ǌŽƌƌŽ�Ǉ�Ğů�ĞƌŝǌŽ͟�ƐĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂ�
ĐĞƌĐĂŶĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ƐƵ� ĂŶƚĞĐĞƐŽƌ͕ � ƉĞƌŽ� ƉŽŶĞ� ĞŶĨĂƐŝƐ� ĞŶ� ƐĞŹĂůĂƌ� ƋƵĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ĚĞďĞƌşĂ�
ĂƐƵŵŝƌ�ĞŶ�ƵŶ�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƉŽƐ�ŐƵĞƌƌĂ�ĨƌşĂ͕�ƚĂŶƚŽ�Ă�ŶŝǀĞů�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽŵŽ�ŐůŽďĂů͕�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƐƵƐ�ĐŽŵĞƟĚŽƐ�ŵŽĚŝĮĐĂŶĚŽ�ůĂƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ŶŽĐŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͘͘��Ŷ�ĞƐƚĂ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ͕�Ğů�ĂƵƚŽƌ�ƉůĂŶƚĞĂ�ƋƵĞ�Ăů�ĞǀĂůƵĂƌ�Ğů�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�
>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ� ƐĞ� ŚĂ� ŝŶĐƵƌƌŝĚŽ� ĞŶ� ĐŝĞƌƚŽƐ� ƐĞƐŐŽƐ͖� ƌĂǌſŶ� ƉŽƌ� ůĂ� ƋƵĞ� ƉƌŽƉŽŶĞ� ƋƵĞ� Ğů�

ϱ   COMISIÓN MUNDIAL SOBRE LA DIMENSIÓN SOCIAL DE LA GLOBALIZACIÓN. >Ă� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ�
ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�͘�;Ɛ͘Ĩ͘ Ϳ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝůŽ͘ŽƌŐͬƉƵďůŝĐͬƐƉĂŶŝƐŚͬǁĐƐĚŐͬŐůŽďĂůŝͬŐůŽďĂůŝ͘Śƚŵ  .

6��� Z/s�^�>ĞŽŶĞ͕�:ŽƐĠ��ŶƚŽŶŝŽ�Ǉ�Yh/Ed�ZK��ĐŽƐƚĂ͕�DĂǇĞůĂ͘��ƐƚĂĚŽͲƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞƌĂ�ĚĞ�
ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͗�ƵŶĂ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ�Ă�sĞŶĞǌƵĞůĂ��E͗�tŽƌŬŝŶŐ�WĂƉĞƌƐ�EǑ�Ϯϱϲ. /ŶƐƟƚƵƚ�ĚĞ��ŝğŶĐŝĞƐ�WŽůşƟƋƵĞƐ�
ŝ�^ŽĐŝĂůƐ͘��ĂƌĐĞůŽŶĂ͘�ϮϬϬϳ͘�Ɖ͘�ϰ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŽƌĞ͘ĂĐ͘ƵŬͬĚŽǁŶůŽĂĚͬƉĚĨͬϭϯϮϴϯϰϯϴ͘ƉĚĨ 
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9

Editorial

ƚĞǆƚŽ�ŝŶƚĞŶƚĂƌĄ�͙͞ƌĞǀĞůĂƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĚŝĐŚŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĂĨĞĐƚĂƌŽŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƋƵĞ͕�
ƚŽŵĂŶĚŽ�ĐŽŵŽ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ� ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕� ŝŶƚĞŶƚĂŶ�ǀĂůŝĚĂƌ� ůĂƐ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�
͚ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů͕�ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ�Ǉ�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ͛�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĨƵĞŶƚĞ�ĚĞ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�
ƉĂƌĂ�ĂǀĂŶǌĂƌ�ĞŶ�ƐƵ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ͘͟

�ů� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ĂƌơĐƵůŽ� ͞&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ� ĚĞ� ůĂƐ� &&.AA. 
ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ:�Ğů�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ŽůǀŝĚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͟�ƚƌĂƚĂ�ƵŶŽ�
ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂ�ƚƌĂşĚŽ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ŽƉĞƌĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ��ŚŝůĞ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ƌŝĞƐŐŽƐ͕�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ͕�
ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ�ƐĞ�ĞƐƚƵĚŝĂ�Ă�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ��ĞĨĞŶƐĂ�
�ŝǀŝů�ƋƵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�ŝŶĐůƵŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�
ƉŽůşƟĐĂͲĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͘��ĞƐĚĞ�ĞƐĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ͕�ůĂ�ĂƵƚŽƌĂ�ĐŽŶĐůƵǇĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞďĞ�ĞŶƚƌĞŐĂƌ�ƵŶ�ƌŽů�
ŵĄƐ�ĞĨĞĐƟǀŽ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂ�ĂƉŽǇĂƌ�Ă�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ĐĂůĂŵŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ͘

�ů� ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƉŽƌ� ůĂ� ƐĞĐĐŝſŶ�ĂƌơĐƵůŽƐ� ƐĞ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂ�ƉŽƌ�ƵŶ� ĐƵĂƌƚŽ�
ĂƌơĐƵůŽ� ƟƚƵůĂĚŽ� ͞�ƵĂƌƚĂ� ZĞǀŽůƵĐŝſŶ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů͖� ŚĂĐŝĂ� ůĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ůŽŐşƐƟĐĂ� ĚĞ� ůĂ�
�ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘͟ ��ƐƚĞ�ƚĞǆƚŽ�ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ�Ă�ŽƚƌĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂ�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂĚŽ� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͖� ƐŝĞŶĚŽ� ĞŶ� ĞƐƚĂ� ŽĐĂƐŝſŶ� ůŽƐ� ĐĂŵďŝŽƐ� ƋƵĞ� ŚĂ� ƉƌŽƉŝĐŝĂĚŽ� ůĂ�
ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͘��ů�ŵƵŶĚŽ�ĚŝŐŝƚĂů͕�ƌĞĮĞƌĞŶ�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͕�ŶŽ�ƐſůŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƵƟůŝǌĂƌ�
ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ͕�ĂĚĞŵĄƐ͕�ĐĂƉŝƚĂů�ŚƵŵĂŶŽ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌůĂ�ũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůşĚĞƌĞƐ�
ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ� ůůĞǀĂƌůĂ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͕� ƐŽďƌĞ� ƚŽĚŽ�ĞŶ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĐĂƐƚƌĞŶƐĞƐ͘��Ğ�ĞƐƚĂ�
ŵĂŶĞƌĂ�ĐŽŶĐůƵǇĞŶ�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͕�͙͞Ğů�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ƐŽƐƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ůŽŐşƐƟĐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ƉŽůŝǀĂůĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŶƵĞǀŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ϰ͘Ϭ͕�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ĚĞƐĂİŽ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ƉĂƌĂ�
Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƐƵ�ŵŝƐŝſŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞ�Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͘͟

WĂƐĂŶĚŽ�Ă�ůĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�dĞŵĂƐ�ĚĞ��ĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ŽĨƌĞĐĞ�ĚŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�
ƋƵĞ� ƚƌĂƚĂŶ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ� ĐŽŶ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�İƐŝĐŽƐ͘

�ů� ƉƌŝŵĞƌ� ĂƌơĐƵůŽ͕� ͞�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ� ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ� ĞŶ� Ğů� /ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗� ƟĞŵƉŽƐ� ĚĞ�
ƚƵƌďƵůĞŶĐŝĂ͟�ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ͕�ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ͕�Ă� ůĂƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�Ǉ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�
ĂĚŽƉƚĂĚŽ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ��ŚŝŶĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ƐƷƉĞƌͲŚĞŐĞŵŽŶşĂ�ŐůŽďĂů�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞů�
ĂƵƚŽƌ�͙͞ĐŽŶƐƟƚƵŝƌĄ�ƵŶ�ĨĞŶſŵĞŶŽͬƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�
ĚĞů� ƐŝŐůŽ�yy/͘͟ ��ĞƐĚĞ�Ğů� ƉƵŶƚŽ�ĚĞ� ǀŝƐƚĂ� ŐĞŽƉŽůşƟĐŽ͕� ĞƐƚĂ� ĐĂƌƌĞƌĂ�ƉŽƌ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂƌƐĞ� ĐŽŵŽ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ŵƵŶĚŝĂů�ŝŵƉĂĐƚĂƌĄ�ůĂ�ƉĂǌ͕�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ƚĞŶĚƌĄ�ĞĨĞĐƚŽƐ�
ƉŽůşƟĐŽƐ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͘��ů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ƚĞŵĂ�ƐŝŐƵĞ�ĚĞ�ĐĞƌĐĂ�Ğů�
ƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽ�ĂŶĂůşƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ�͞dƌĂŵƉĂ�ĚĞ�dƵĐşĚĞĚĞƐ͘͟

�ŽŶ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� Ăů� ƐĞŐƵŶĚŽ� ĂƌơĐƵůŽ͕� ͞�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ� Ž� Ğů� ƐĂůƚŽ� ĚĞ� ůŽ� ƚĞƌƌĞŶĂů� Ă� ůŽ�
ĚŝŐŝƚĂů͗�>ĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ͕͟ �ƐĞ�ƉůĂŶƚĞĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�
ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŚĂ�ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂĚŽ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ŵƵŶĚŝĂů�Ǉ�ŚĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ�ĐĂƐŝ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�
ůĂƐ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ŵŽĚĞƌŶĂ͘��Ğ�ĞƐƚĞ�ŵŽĚŽ͕�ƐĞŹĂůĂ�Ğů�ĂƵƚŽƌ͕ �ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�͙͞
ƌĞƉůĂŶƚĞĂƌ�ĂůŐƵŶĂƐ�ǀŝƐŝŽŶĞƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ĚĞů�ƐĂďĞƌ͕͟ �ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�
ĞŶ�ůŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂƉŽƌƚĞ͕�
ƐĞŐƷŶ� Ğů� ĂƵƚŽƌ͕ � ͙͞ƉůĂƐŵĂƌ� ĐĂƌƚŽŐƌĄĮĐĂŵĞŶƚĞ� ůŽƐ� ĚŝƐƟŶƚŽƐ� ŶŝǀĞůĞƐ� ĚĞů� ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͕� ƐŝŶ�
ƉĞƌĚĞƌ� ƐƵ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ŐĞŽŐƌĄĮĐĂŵĞŶƚĞ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ� ƋƵĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶ� Ğů�
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ϭϬ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

ŵƵŶĚŽ�İƐŝĐŽ͘͟

�ĞƐĚĞ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ͕� ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�
WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚĂƚĞŐŝĂ�ƐĞ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂŶ�ĞŶ�ĚŽƐ�ĞũĞƐ͘��ů�ƉƌŝŵĞƌŽ͕�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�Ă�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂ�
ƚƌĂşĚŽ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�Ğů�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy/�ĞŶ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�
ĂůĐĂŶĐĞƐ�Ǉ�ŵŽĚŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ǀĂ�ŝŵƉŽŶŝĞŶĚŽ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͘�WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ͕�
ŝŵƉůŝĐĂ�ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�ƐĞ�ĚĞďĂƚĞŶ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĚĞ�
ůĂ�ŚĞŐĞŵŽŶşĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ŐůŽďĂů�Ǉ�ƋƵĞ�ĂĚĞŵĄƐ͕�ĞƐƚĄŶ�ƉĞƌŵĞĂĚĂƐ�ƉŽƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ĞƐ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ĂŐƌĂĚĞĐĞƌ�ůĂ�ŐĞŶƟůĞǌĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉŽŶĞƌ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐſŶ�
ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƐƵƐ�ƚĞǆƚŽƐ͕�ƉĂƌĂ�ĞŶƚƌĞŐĂƌ�Ă�ůŽƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�Ǉ�ůĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�
ƚƌĂďĂũŽƐ�ƋƵĞ�ĂƉŽƌƚĂŶ�ĐŽŶ�ŶƵĞǀĂƐ�ǀŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�Ăů�ĚĞďĂƚĞ�Ǉ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ�
ƉƌŽƉŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ͘

�ƌ͘ �'ƵŝůůĞƌŵŽ��ƌĂǀŽ��ĐĞǀĞĚŽ
�ĚŝƚŽƌ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ
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Editorial

��/dKZ/�>

dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ� ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� Ă� ƐĞƚ� ŽĨ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ� ĂƌĞĂƐ� ŽĨ�
ƉŽůŝƟĐĂů͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƟĞƚŚ�
ĐĞŶƚƵƌǇ͘��ůƐŽ͕� ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ͕� ĂƐ� Ă� ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ĂŶĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ1�ǁĂƐ�
ĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ�ƚŚĂƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ��ĐŽŵƉůĞǆ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ��͞ ͘͘͘ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵŽŶ�Žƌ�ƵŶŝŽŶ�ƟĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉŽůŝƟĐĂů͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�
ƐŽĐŝĂů͕�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŽƌĚĞƌ�
ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŽƌůĚ�Žƌ�Ă�ŐůŽďĂů�ǀŝůůĂŐĞ͟Ϯ.

�ĐŽŶŽŵŝĐ�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ͕�
ŚĂƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ďǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�
ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŐůŽďĂů�ƐŝŶŐůĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�
Ăůů�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͕

�ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂůŝǌĞĚ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŐůŽďĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƉŽůŝƟĐĂů�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ďůŽĐƐ͕�ƉŽůŝƟĐĂů͕�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�
ďĞŝŶŐ� ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ŐĞŶĞƌĂů� ĐƵůƚƵƌĂů� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ƐŽŵĞ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ůŝĨĞ�ĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐƵƐƚŽŵƐ͕�ŝĚĞŶƟƟĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐŝŶĂƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ůŽƐƚ͘ϯ

dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ŝƐ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ� ŽĨ� ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ͘� hŶĚĞƌƐƚŽŽĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ͞ƉŽǁĞƌĨƵů�
ĂŶĚ� ǀŝƐŝďůĞ� ƐĞƚ� ŽĨ� ŶĞǁ� ĂŶĚ� ĚǇŶĂŵŝĐ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĂŶĚ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕� ĐĂƉĂďůĞ� ŽĨ�
ƐŚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀŝŶŐ�Ă�ǁĂǀĞ�ŽĨ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͟ϰ,  
ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ��ŝƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĨŽƌŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ďŽƌĚĞƌƐ�ƌĞŐĂƌĚ�
ůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�Žƌ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ŝƚ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŝƚ�

1  �ĚĂŵ�^ŵŝƚŚ͕�ŝŶ�ϭϳϳϲ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�͞ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶƐ͛�ǁĞĂůƚŚ͟�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂƐ�
Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ƚŚĞƐŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ůŝďĞƌĂůŝƐŵ͘�&ĞƌŶĂŶĚ��ƌĂƵĚĞů͕�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƉĂƌƚ͕�ŵŝĚͲϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕ �
ŝŶ�ŚŝƐ�ďŽŽŬ�͞DĂƚĞƌŝĂů�ĐŝǀŝůŝǌĂƟŽŶ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ�ysͲys//�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ͕͟�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽ-
ĐĞƐƐ͕�ŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵǇͲǁŽƌůĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉĂŶŝƐŚ�ĞŵƉŝƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝǆƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�dŚĞŶ͕�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ůŝďĞƌĂůŝƐŵ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶŝŶĞƚĞĞŶƚŚ�ĂŶĚ�ƚǁĞŶƟĞƚŚ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ͕�
ŐĂǀĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕ �ŝŶ�ĨƵůů�ĨŽƌĐĞ�ŽĨ�
ŶĞŽůŝďĞƌĂůŝƐŵ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ Ɛ͛�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƉŚĞƌĞ

Ϯ�� �Z�sK͕�'ƵŝůůĞƌŵŽ͘�>ĂƐ�ŵŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƟĞŵƉŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŐůŽ-
ďĂůŝǌĂĐŝſŶ͘��E�Diálogo Andino͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�dĂƌĂƉĂĐĄ͘��ƌŝĐĂ͘�ϮϬϭϱ͘�Ɖ͘�ϭϰϭ

ϯ� DKE�d�͕��ĂƌůŽƐ� :ƵĂŶ͘� � ͞>Ă�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĐƵůƚƵƌĂů� ĚĞ� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͗� ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞƐĚĞ� ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐͲ
ŶĂĐŝſŶ͕͟ � �Ŷ� �ŵĠƌŝĐĂ� >ĂƟŶĂ� ĞŶ� ƟĞŵƉŽ� ĚĞ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ� //͗� ĐƵůƚƵƌĂ� Ǉ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� DĂƚŽ͕�
�ĂŶŝĞů͕��ŐƵĚŽ͕�yŝŵĞŶĂ͕�'ĂƌĐşĂ͕�/ůůŝĂ�;�ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌĞƐͿ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�sĞŶĞǌƵĞůĂͲhE�^�K͘��ĂƌĂĐĂƐ͕�
ϮϬϬϬ͕�ƉƉ͘ϭϳϱͲϭϵϴ

ϰ� D�E�/����>͕� �ŶƚǆŽŶ͘� ͞>Ă� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� ĚĞ� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͕͟ � ĞŶ� y//� ZĞƵŶŝſŶ� ĚĞ� �ĐŽŶŽŵşĂ�
Mundial͘� ^ĂŶƟĂŐŽ� ĚĞ� �ŽŵƉŽƐƚĞůĂ͕� ϮϬϭϬ͕� Ɖ͘� ϰ͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ŚƩƉƐ͗ͬͬŝƐƐƵƵ͘ĐŽŵͬŐĞƌŵĂŶŐƵŝĂƵƐďͬĚŽĐƐͬ
ĂŶƚǆŽŶŵĞŶĚŝǌĂƌĂďĂůͺůĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶƚĞĐŽŶ 



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳͲϭϴ

ϭϮ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƌŝƐĞ�ƚŽ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƐƉŚĞƌĞ͕�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƐĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐůŽďĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
sĂƌŝĞĚ�ĂƌĞ� ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ� � ƚŚĂƚ� �ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ĂŶĚ� ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂīĞĐƚĞĚ� �ƉĞŽƉůĞ Ɛ͛�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů� ůŝǀĞƐ͖͖� ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ� �ĞŶ�ŽŶ� ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕� ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝĞĚ͕�ďƵƚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�
ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕ �ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ƐŽĐŝĂů�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�Žƌ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŚĞƐŝŽŶ�ŽĨ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƐŽĐŝĂďŝůŝƚǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƟĞƐϱ.

'ůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐƚĂƚĞ�
ĂŶĚ�ĐŽůůĂƚĞƌĂůůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵƐ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐƟŵƵůĂƚĞƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�
ŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĐŚĞŵĞ͕�
ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůĚ�tĂƌ�ŝŶƚŽ�͘͞ ͘͘�
ĐŽŽƉĞƌĂƟŶŐ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽŵŽƚĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ� ŽƌĚĞƌ͕ � ůĞƐƐ� ĚĞůŝďĞƌĂƟǀĞ� ĂŶĚ�
ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŽ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�Đŝǀŝů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͟6.

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�
ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂůŝǌĞĚ�ǁŽƌůĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉƌŽĮůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͕�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ͕ �ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ďŽƚŚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘

dŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽŶ�ŐůŽďĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ŚĂƐ�ĂƐ� ŝƚƐ�ƟƚůĞ�What changes 
ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ͍�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
ƚŚĂƚ� ƉŽůŝƟĐĂů� ĂŶĚ� ŝĚĞŽůŽŐŝĐĂů� ĐŚĂŶŐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ŚĂƐ� ŚĂƌŵĞĚ� ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƉĞĂĐĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�ŽǀĞƌͲƚĞŶĚĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŝƚ�ŝƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ƐĂǇƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�͞Ă�
ĐůĞĂƌ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŽĨ�Đŝǀŝů�ĐŽŶƚƌŽů�Žƌ�ƉŽůŝƟĐĂů�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĚĞŐƌĞĞƐ� ŝŶ�ŵŽƐƚ� ^ƚĂƚĞƐ͕� ĂŶĚ�Ă� ŐƌŽǁŝŶŐ� ƚĞŶĚĞŶĐǇ� ƚŽ� ŝŶǀŽůǀĞ� ƚŚĞ� ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ� ĨŽƌĐĞƐ�
ŝŶ� ŶŽŶͲƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŵŝůŝƚĂƌǇ� ƌŽůĞƐ͕͟ �ŵĂǇ� ĂůƐŽ͕� ĂĚĚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ĐŽŶĐĞƌŶ�
ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ŵĂƩĞƌƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�Đŝǀŝů�ĐŽŶƚƌŽů͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ͕ � ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌƟĐůĞ͕�͞�ĞĨĞŶƐĞ͗�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽǆ�ĂŶĚ�ŚĞĚŐĞŚŽŐ�ĚŝůĞŵŵĂ͟�ĐůŽƐĞůǇ�ƌĞůĂƚĞƐ�
ƚŽŝƚƐ� ƉƌĞĚĞĐĞƐƐŽƌ� ďƵƚ� ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĚĞĨĞŶƐĞ� ƐŚŽƵůĚ� ĂƐƐƵŵĞ� ŝŶ� Ă� ƉŽƐƚͲ�ŽůĚ�tĂƌ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕� ďŽƚŚ� ƌĞŐŝŽŶĂůůǇ� ĂŶĚ� ŐůŽďĂůůǇ͕ � ƵƉĚĂƟŶŐ� ŝƚƐ� ƚĂƐŬƐ� ďǇ� ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ŶŽƟŽŶƐ�ŽĨ� ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ� ƚŚƌĞĂƚƐ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� �ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕� ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ĂƌŐƵĞƐ� ƚŚĂƚ� ĐĞƌƚĂŝŶ�ďŝĂƐĞƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ���ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ͖͖�ǁŚǇ�
ŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ǁŝůů�ƚƌǇ�ƚŽ�͘͞ ͘͘�ƌĞǀĞĂů�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ũŽďƐ�ƚŚĂƚ͕�
ƚĂŬŝŶŐ�ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐ� ŝŶƚŽ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ� ͚ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�
Đŝǀŝů� ĐŽŶƚƌŽů͕� ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͛� ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂƐ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ� ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞǀŽůƵƟŽŶ͘͟

ϱ� COMISIÓN MUNDIAL SOBRE LA DIMENSIÓN SOCIAL DE LA GLOBALIZACIÓN. >Ă� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ�
ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�͘�;Ɛ͘Ĩ͘ Ϳ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝůŽ͘ŽƌŐͬƉƵďůŝĐͬƐƉĂŶŝƐŚͬǁĐƐĚŐͬŐůŽďĂůŝͬŐůŽďĂůŝ͘Śƚŵ  .

6 Z/s�^�>ĞŽŶĞ͕� :ŽƐĠ��ŶƚŽŶŝŽ��ŶĚ�Yh/Ed�ZK��ĐŽƐƚĂ͕�DĂǇĞůĂ͘��ƐƚĂĚŽͲƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ� ůĂ�
ĞƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͗�ƵŶĂ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ�Ă�sĞŶĞǌƵĞůĂ��E͗�tŽƌŬŝŶŐ�WĂƉĞƌƐ�EǑ�Ϯϱϲ. /ŶƐƟƚƵƚ�ĚĞ��ŝğŶĐŝĞƐ�
WŽůşƟƋƵĞƐ�ŝ�^ŽĐŝĂůƐ͘��ĂƌĐĞůŽŶĂ͘�ϮϬϬϳ͘�Ɖ͘�ϰ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŽƌĞ͘ĂĐ͘ƵŬͬĚŽǁŶůŽĂĚͬƉĚĨͬϭϯϮϴϯϰϯϴ͘ƉĚĨ 



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳͲϭϴ

ϭϯ

Editorial

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌƟĐůĞ�͞^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�&&͘ ��͘�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�
ŽĨ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͗�ƚŚĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ��ŝǀŝů��ĞĨĞŶƐĞ͟�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�
&ŽƌĐĞƐ�ŝŶ��ŚŝůĞ͕�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ͕�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ͕�
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĐĂůůĞĚ��ŝǀŝů��ĞĨĞŶƐĞ�ŝƐ�ƐƚƵĚŝĞĚ�
ǁŚŝĐŚ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ͕�ďƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƉŽůŝƟĐĂůͲƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ͘� &ƌŽŵ� ƚŚĂƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ͕� ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ� ĐŽŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĂƚ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ� ƌŽůĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŽ��ŝǀŝů��ĞĨĞŶƐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ�ŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĐĂůĂŵŝƚǇ͘

dŚĞ� ƉĂŶŽƌĂŵĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĂƌƟĐůĞƐ� ƐĞĐƟŽŶ� ŝƐ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ďǇ� Ă� ĨŽƵƌƚŚ�
ĂƌƟĐůĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�͞dŚĞ�&ŽƵƌƚŚ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ZĞǀŽůƵƟŽŶ͖� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ� ůŽŐŝƐƟĐĂů� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŽĨ�dŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĞĨĞŶƐĞ͘͟ �dŚŝƐ� ƚĞǆƚ� ƌĞĨĞƌƐ� ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ�
ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞĚ͖�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�
ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŽ͘�dŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ǁŽƌůĚ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƌĞĨĞƌ͕ �ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŵĞĂŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ �ďƵƚ�ĂůƐŽ�
ŚƵŵĂŶ�ĐĂƉŝƚĂů� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� ŝƚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ� ůĞĂĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�ĐĂƌƌǇ� ŝƚ� ĨŽƌǁĂƌĚ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶ�ŵŝůŝƚĂƌǇ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘� /Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞ͕� ͘͞ ͘͘� ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ůŽŐŝƐƟĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ŵƵůƟƉƵƌƉŽƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ϰ͘Ϭ͕�
ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĞĨĞŶƐĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘͟

'ŽŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ��ƵƌƌĞŶƚ��īĂŝƌƐ͕� WŽůşƟĐĂ� Ǉ� �ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ƐĞĐƟŽŶ�ŽīĞƌƐ� ƚǁŽ�ĂƌƟĐůĞƐ� ƚŚĂƚ�
ĐŽǀĞƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƉĂĐĞƐ͘

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂƌƟĐůĞ͕�͞ 'ĞŽƉŽůŝƟĐĂů�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĚŽͲWĂĐŝĮĐ͗�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƚƵƌďƵůĞŶĐĞ͟�
ƌĞĨĞƌƐ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĞƌǀĞŶƚ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ��ŚŝŶĂ�
ŚĂǀĞ� ĂĚŽƉƚĞĚ� ďǇ� Ă� ŐůŽďĂů� ƐƵƉĞƌͲŚĞŐĞŵŽŶǇ� ƚŚĂƚ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ǁŽƌĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƵƚŚŽƌ� ͘͞ ͘͘� ǁŝůů�
ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�Ă�ĚĞĮŶŝŶŐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶͬƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ͘͟ �&ƌŽŵ�
Ă�ŐĞŽƉŽůŝƟĐĂů�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͕�ƚŚŝƐ�ƌĂĐĞ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ� ŝƚƐĞůĨ�ĂƐ�Ă�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉŽǁĞƌ�ǁŝůů�
ŝŵƉĂĐƚ�ƉĞĂĐĞ͕� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĞīĞĐƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� /ŶĚŽͲ
WĂĐŝĮĐ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ĐůŽƐĞůǇ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŽͲĐĂůůĞĚ�͞dŚƵĐǇĚŝĚĞƐ�dƌĂƉ͘͟

tŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ĂƌƟĐůĞ͕� ͞ �ǇďĞƌŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͘� �� ůĞĂƉ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů�
ƚŽ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ǁŽƌůĚ͗� ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ�ǁŽƌůĚ͕͟ � ŝƚ� ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�
ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ŚĂƐ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŽƌůĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�ĞŶƟƌĞůǇ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ� ŽĨ� ŵŽĚĞƌŶ� ƐŽĐŝĞƚǇ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ǁĂǇ͕ � ƚŚĞ� ĂƵƚŚŽƌ� ƉŽŝŶƚƐ� ŽƵƚ͕� ŝƚ�
ŝƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ� ͘͞ ͘͘� ƌĞƚŚŝŶŬŝŶŐ� ƐŽŵĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� ǀŝƐŝŽŶƐ� ŝŶ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĮĞůĚƐ� ŽĨ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
͞ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ǁŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ƚŽ� ĞŵĞƌŐŝŶŐ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ĐǇďĞƌŐĞŽŐƌĂƉŚǇ� ƚŚĂƚ� ŚĂƐ� ĂƐ� ŝƚƐ� ŵĂŝŶ��
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͕ �͘͞ ͘͘�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ĐǇďĞƌƐƉĂĐĞ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�
ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ǁŽƌůĚ͘͟ ͘

&ƌŽŵ�ĂŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͕� ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�WŽůşƟĐĂ�Ǉ�
�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĂƌĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ŽŶ�ƚǁŽ�ĂǆĞƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ͕�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�^ƚĂƚĞƐ�
ďǇ� ƚŚĞ� ϮϭƐƚ� ĐĞŶƚƵƌǇ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉŽůŝƟĐĂů� ĂŶĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐĐŽƉĞƐ� ĂŶĚ�
ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ͘�&Žƌ�ŝƚƐ�ƉĂƌƚ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŚĞŐĞŵŽŶǇ�
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ϭϰ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉĞƌŵĞĂƚĞĚ�ŽŶůŝŶĞ͘

&ŝŶĂůůǇ͕ � ŝƚ� ŝƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ� ƚŚĞ� ĂƵƚŚŽƌƐ� ĨŽƌ� ŵĂŬŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ƚĞǆƚƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ�
WŽůşƟĐĂ� Ǉ� �ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͕� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ Ɛ͛� ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ� ĂŶĚ� ƌĞĂĚĞƌƐ�ǁŽƌŬ� ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ǁŝƚŚ� ŶĞǁ� ǀŝƐŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚĞďĂƚĞ� ĂŶĚ� ƌĞŇĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŵĂŐĂǌŝŶĞ Ɛ͛�ŽǁŶ�ƚŽƉŝĐƐ͘

�ƌ͘ �'ƵŝůůĞƌŵŽ��ƌĂǀŽ��ĐĞǀĞĚŽ
�ĚŝƚŽƌ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ
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Editorial

��/dKZ/�>

K� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ� ĞŶǀŽůǀĞƵ� Ƶŵ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ŵƵĚĂŶĕĂƐ� Ğŵ�
ŵƷůƟƉůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚĞ�ƉŽůşƟĐĂ͕�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ�Ğ�ƐŽĐŝĂů�ũĄ�ŽďƐĞƌǀĄǀĞŝƐ�ŶŽ�ĮŶĂů�ĚŽ�ƐĠĐƵůŽ�
yy͘��Ă�ŵĞƐŵĂ�ĨŽƌŵĂ͕�Ă�ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ͕�ĐŽŵŽ�Ƶŵ�ĨĞŶƀŵĞŶŽ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�Ğ�ĞĐŽŶƀŵŝĐŽ�ĚĞ�ůŽŶŐŽ�
ƉƌĂǌŽ1͕�ĨŽŝ�ĨŽƌŵĂĚĂ�ƉŽƌ�Ƶŵ�ŝŵĂŐŝŶĄƌŝŽ�ĐŽůĞƟǀŽ�ƋƵĞ�ŐĞƌŽƵ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ĐŽŵƉůĞǆĂƐ�ŶĂ�
ŽƌĚĞŵ�ŵƵŶĚŝĂů�ƋƵĞ͕�ƉŽƌ�ƐƵĂ�ǀĞǌ͕�͘͞ ͘͘�ĞůĞƐ�ĐƌŝĂƌĂŵ�ƵŵĂ�ƐĠƌŝĞ�ĚĞ�ůĂĕŽƐ�ĐŽŵƵŶƐ�ŽƵ�ƐŝŶĚŝĐĂŝƐ�
ĞŶƚƌĞ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ͕� ĞĐŽŶƀŵŝĐĂƐ͕� ƐŽĐŝĂŝƐ͕� ĐƵůƚƵƌĂŝƐ� Ğ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ� Ğ� ĨĂƚŽƌĞƐ� ƋƵĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƌĂŵ� Ă� ŽƌĚĞŵ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� Ğŵ� Ƶŵ� ŵƵŶĚŽ� ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂĚŽ� ŽƵ� ƵŵĂ� ĂůĚĞŝĂ�
ŐůŽďĂů͟Ϯ

�� ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ� ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ͕� ĐŽŵŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚŽ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� Ğ� ĞǀŽůƵĕĆŽ� ĚŽ�
ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵŽ͕�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚŽƵ�Ă�ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�ĚĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĂ�ŵƵŶĚŝĂů͕�ĐŽŶƐƚƌƵŝŶĚŽ�ƵŵĂ�ƌĞĚĞ�ƉĂƌĂ�
ŽƌŝĞŶƚĂƌ� Ž� ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ� Ğ�Ž� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�Ƶŵ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƷŶŝĐŽ� ŐůŽďĂů� ƋƵĞ�
ĨĂĐŝůŝƚĞ�Ž�ĐŝƌĐƵŝƚŽ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ĞŶƚƌĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͘�EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�Ă�ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ�ŶĆŽ�ƐĞ�ůŝŵŝƚĂ�
ĂƉĞŶĂƐ�Ă�ƵŵĂ�ĚŝŵĞŶƐĆŽ�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ͘

�ŶƚƌĞ� ĂƐ� ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ� ŐůŽďĂůŝǌĂĚĂƐ� ƌĞƐƵůƚĂŶƚĞƐ� ĚŽ� ŶŽǀŽ� ĐĞŶĄƌŝŽ� ŐůŽďĂů� ĞƐƚĄ� Ă�
ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ�ƉŽůşƟĐĂ�ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚŽƵ�Ă�ŝŶƐƚĂůĂĕĆŽ�ĚĞ�ŝŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂŝƐ͕�ďůŽĐŽƐ�ĞĐŽŶƀŵŝĐŽƐ͕�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ͕� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ� Ğ� ƌĞŐŝŽŶĂŝƐ͕� ƋƵĞ� ĞƐƚƵĚĂŵ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ĐŽŵƵŶƐ� Ğ�
ƉƌŽƉƁĞŵ�ƐŽůƵĕƁĞƐ͘

EŽ�ĐĂƐŽ�ĚĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ŶŽƚĂͲƐĞ�ƋƵĞ�ĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ�ĐƵůƚƵƌĂŝƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƐ�ĞƐƚĆŽ�
ƐĞŶĚŽ�ƐƵďƐƟƚƵşĚĂƐ�ƉŽƌ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕƁĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂŝƐ�ŐĞƌĂŝƐ͕�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĂŵ�ƋƵĞ�Ğŵ�ĂůŐƵŶƐ�
ƉĂşƐĞƐ� ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�Ğ�ĐŽƐƚƵŵĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĐŽůĞƟǀŽƐ͕� ŝĚĞŶƟĚĂĚĞƐ�Ğ� ŝŵĂŐŝŶĄƌŝŽƐ� ĨŽƌĂŵ�
ƉĞƌĚŝĚŽƐ͘ϯ

�� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ� Ġ� ŽƵƚƌĂ� ĚŝŵĞŶƐĆŽ� ĚĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ͘� �ŶƚĞŶĚŝĚŽ� ĐŽŵŽ� Ž� ͞ƉŽĚĞƌŽƐŽ�
Ğ�ǀŝƐşǀĞů� ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ŶŽǀĂƐ�Ğ�ĚŝŶąŵŝĐĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂƐ͕�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�Ğ� ŝŶĚƷƐƚƌŝĂƐ͕� ĐĂƉĂǌĞƐ�ĚĞ�
ƐĂĐƵĚŝƌ�ŽƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĂ�Ğ� ŝŵƉƵůƐŝŽŶĂƌ�ƵŵĂ�ŽŶĚĂ�ĚĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�
ůŽŶŐŽ� ƉƌĂǌŽ͟ϰ͕� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ� Ă� ĞǆƉĂŶƐĆŽ� ĚĂƐ� ĨŽƌŵĂƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĂƐ� ĨƌŽŶƚĞŝƌĂƐ�

1 �ĚĂŵ�^ŵŝƚŚ͕�Ğŵ�ϭϳϳϲ�ƉƵďůŝĐŽƵ�Ž�͞Pesquisa sobre a natureza e a causa da riqueza das nações͟�Ğ�ůĞǀĂŶƚĂĚĂ�
ĐŽŵŽ�ƵŵĂ�ƚĞƐĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚŽ�ůŝďĞƌĂůŝƐŵŽ�ĞĐŽŶƀŵŝĐŽ͘�&ĞƌŶĂŶĚ��ƌĂƵĚĞů͕�ƉŽƌ�ƐƵĂ�ǀĞǌ͕�ŵĞĂ-
ĚŽƐ�ĚŽ�ƐĠĐƵůŽ�ϮϬ͕�Ğŵ�ƐĞƵ�ůŝǀƌŽ�͞�ŝǀŝůŝǌĂĕĆŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĞĐŽŶŽŵŝĂ�Ğ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵŽ�ysͲys//�ƐĠĐƵůŽƐ͕͟�ƚĞŶƚĂŶĚŽ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌ�ĞƐƐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ͕�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƵ�Ž�ĐŽŶĐĞŝƚŽ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĂͲŵƵŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ĚĞĮŶŝƌ�Ž�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĐŽŶƀŵŝĐŽ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ŶĂ�ĠƉŽĐĂ�ĚŽ� ŝŵƉĠƌŝŽ�ĞƐƉĂŶŚŽů�ĚŽ�ƐĠĐƵůŽ�ys/͘��ŶƚĆŽ͕�ƉĂƌĂ�ĚŝǌĞƌ�Ă�ZĞǀŽůƵĕĆŽ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĨŽŝ�
ĂĐƌĞƐĐĞŶƚĂĚĂ�ƋƵĞ͕�ũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵ�Ă�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ůŝďĞƌĂůŝƐŵŽ�ĞĐŽŶƀŵŝĐŽ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ŽƐ�ƐĠĐƵůŽƐ�y/y�Ğ�yy͕�
ĚĞƵ�ůƵŐĂƌ�ă�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵŽ͘�&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ŶŽ�ŝŶşĐŝŽ�ĚŽ�ƐĠĐƵůŽ�yy/͕�Ğŵ�ŵĞŝŽ�ĂŽ�ŶĞŽůŝďĞƌĂůŝƐŵŽ͕�
ƉŽĚĞͲƐĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ƋƵĞ�Ă�ĨĂƐĞ�ĂƚƵĂů�ĚĂ�ĞǀŽůƵĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵŽ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂ�ŶĂ�ĞƐĨĞƌĂ�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ͘

Ϯ� �Z�sK͕� 'ƵŝůůĞƌŵŽ͘� >ĂƐ�ŵŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů� ĞŶ� ƟĞŵƉŽƐ� ĚĞ� ůĂ�
ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͘��E��ŝĄůŽŐŽ��ŶĚŝŶŽ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�dĂƌĂƉĂĐĄ͘��ƌŝĐĂ͘�ϮϬϭϱ͘�Ɖ͘�ϭϰϭ

ϯ� DKE�d�͕��ĂƌůŽƐ�:ƵĂŶ�͞>Ă�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͗�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞƐĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐͲŶĂ-
ĐŝſŶ͕͟ ��Ŷ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�ĞŶ�ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�//͗�ĐƵůƚƵƌĂ�Ǉ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�DĂƚŽ͕��ĂŶŝĞů͕�
�ŐƵĚŽ͕�yŝŵĞŶĂ͕�'ĂƌĐşĂ͕�/ůůŝĂ�;�ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌĞƐͿ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�sĞŶĞǌƵĞůĂͲhE�^�K͘��ĂƌĂĐĂƐ͕�ϮϬϬϬ͕�
ƉƉ͘ϭϳϱͲϭϵϴ͘

ϰ� D�E�/����>͕� �ŶƚǆŽŶ͘� ͞͞>Ă� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� ĚĞ� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͕͟ � ĞŶ� y//� ZĞƵŶŝſŶ� ĚĞ� �ĐŽŶŽŵşĂ�
Mundial͘� ^ĂŶƟĂŐŽ� ĚĞ� �ŽŵƉŽƐƚĞůĂ͕� ϮϬϭϬ͕� Ɖ͘� ϰ͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ŚƩƉƐ͗ͬͬŝƐƐƵƵ͘ĐŽŵͬŐĞƌŵĂŶŐƵŝĂƵƐďͬĚŽĐƐͬ
ĂŶƚǆŽŶŵĞŶĚŝǌĂƌĂďĂůͺůĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶƚĞĐŽŶ 



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳͲϭϴ

16

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂƐ�ĨƌŽŶƚĞŝƌĂƐ͕�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĚĂƐ�ŶĂĕƁĞƐ�ŽƵ�ĐƵůƚƵƌĂƐ�ƋƵĞ�
ĂůĐĂŶĕĂ�Ğ�ĚĂƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�Ă�ƋƵĞ�ĚĂƌĄ�ŽƌŝŐĞŵ͘

EŽ�ąŵďŝƚŽ�ƐŽĐŝĂů͕�Ă�ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ�Ġ�Ž�ƐĞƚŽƌ�ŵĂŝƐ�ŝŵƉĂĐƚĂĚŽ�ĚĞƐƐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ŐůŽďĂů͘�
sĂƌŝĂĚĂƐ� ƐĆŽ� ĂƐ�ŵƵĚĂŶĕĂƐ� ƋƵĞ� ŽĐŽƌƌĞƌĂŵ� Ğ� ƋƵĞ� ĂĨĞƚĂƌĂŵ� Ă� ǀŝĚĂ� ƉĞƐƐŽĂů� Ğ� ƐŽĐŝĂů� ĚĂƐ�
ƉĞƐƐŽĂƐ͖�ĂƐ�ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ�ƐŽďƌĞ�ƐƵĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͕�ƌĞŶĚĂ�Ğ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚĞ�ƐŽĐŝĂů�
ƐĆŽ� ĞŶ� ǀĂƌŝĂĚĂƐ͕� �ŵĂƐ� ĂůĠŵ�ĚŽ�ŵƵŶĚŽ�ĚŽ� ƚƌĂďĂůŚŽ͕� Ă� ĚŝŵĞŶƐĆŽ� ƐŽĐŝĂů� ĚĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ�
ĂďƌĂŶŐĞ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ă� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͕� ĐƵůƚƵƌĂ�Ğ� ŝĚĞŶƟĚĂĚĞ͕� ŝŶĐůƵƐĆŽ�ŽƵ�ĞǆĐůƵƐĆŽ�
ƐŽĐŝĂů�Ğ�Ă�ĐŽĞƐĆŽ�ĚĂƐ�ĨĂŵşůŝĂƐ�ĚĂƐ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�Ğ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂďŝůŝĚĂĚĞϱ.

��ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ�ƚĂŵďĠŵ�ŝŵƉĂĐƚŽƵ�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ŵŽĚĞƌŶŽ�
Ğ� ĂĨĞƚŽƵ� ĐŽůĂƚĞƌĂůŵĞŶƚĞ� ĂƐ� &ŽƌĕĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ͘� K� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĚĞ� ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂ� Ž�
ƉĂƉĞů�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�Ğ�ĞƐƟŵƵůĂ�ƵŵĂ�ǀĂƌŝĞĚĂĚĞ�ĚĞ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ�ĚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĕĂ�ƋƵĞ�
ůŚĞ�ƉĞƌŵŝƚĞŵ�ƐĞƌ�ŵĂŝƐ�ĂƟǀŽ�Ğ�ƚĞƌ�ƵŵĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ůŝĚĞƌĂŶĕĂ�ŵĂŝƐ�ĞĮĐĂǌ͘�EŽ�ŵĞƐŵŽ�
ĞƐƋƵĞŵĂ͕�ĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ĚĂƐ�&ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƐĆŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚĂƐ�ƉĞůŽ�Įŵ�ĚĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌŝĂ�Ğŵ�
͘͞ ͘͘�ŝŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ�ĐŽŽƉĞƌĂŶƚĞƐ�Ğ�ƉƌŽŵŽƚŽƌĂƐ�ĚĂ�ŽƌĚĞŵ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐĂ͕�ŵĞŶŽƐ�ĚĞůŝďĞƌĂƟǀĂƐ�Ğ�
ŶĂƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂĚĂƐ�ĂŽ�ƉŽĚĞƌ�Ğ�ăƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĐŝǀŝƐ͘͟ ���6 

EĞƐƐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĂůŐƵŶƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�Ğ�ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ�
ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ� ĚŽ�ŵƵŶĚŽ� ŐůŽďĂůŝǌĂĚŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂŵ� ĐŽŵ�ŽƐ� ŶŽǀŽƐ� ƉĞƌĮƐ� ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ�
ĂŽ��ƐƚĂĚŽ͕�ăƐ�&ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ă�ĞĐŽŶŽŵŝĂ�ĚŝŐŝƚĂů͕�ăƐ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞƐƚĂĐĂŶĚŽ�
ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂŝƐ͕�ŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ͘

K�ĂƌƟŐŽ�ƋƵĞ�ŝŶŝĐŝĂ�Ă�ƐĠƌŝĞ�ƐŽďƌĞ�ŵƵĚĂŶĕĂƐ�ŐůŽďĂŝƐ͕�ƚĞŵ�ĐŽŵŽ�ơƚƵůŽ�͎ YƵĞ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�
ĞƐƚĆŽ� ƐĞŶĚŽ� ƉƌŽĚƵǌŝĚĂƐ� ŶĂƐ� &ŽƌĕĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� >ĂƟŶ� �ŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍� K� ŽďũĞƟǀŽ� ĚŽ� ƚĞǆƚŽ� Ġ�
ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ�ƋƵĞ�Ă�ŵƵĚĂŶĕĂ�ƉŽůşƟĐĂ�Ğ� ŝĚĞŽůſŐŝĐĂ�ŶĂ� ƌĞŐŝĆŽ�ƉƌĞũƵĚŝĐŽƵ�Ă� ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�Ğ�Ă�
ƉĂǌ�ŶĆŽ�ĚĞǀĞ�ŵĂŝƐ�ƐĞƌ�ƐƵƉĞƌͲĐƵŝĚĂĚĂ͘�EĞƐƐĞ�ŶŽǀŽ�ĐĞŶĄƌŝŽ͕�ŽďƐĞƌǀĂͲƐĞ͕�Ěŝǌ�Ž�ĂƵƚŽƌ�͞ƵŵĂ�
ĐůĂƌĂ�ƌĞǀĞƌƐĆŽ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�Đŝǀŝů�ŽƵ�ĚĂ�ĐŽŶĚƵƚĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĂ�ĚĞĨĞƐĂ�Ğŵ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŐƌĂƵƐ�ŶĂ�
ŵĂŝŽƌŝĂ�ĚŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ͕�Ğ�ƵŵĂ�ƚĞŶĚġŶĐŝĂ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ĚĞ�ĞŶǀŽůǀĞƌ�ĂƐ�ĨŽƌĕĂƐ�ƐƵƉƌĂĐŝƚĂĚĂƐ�Ğŵ�
ƉĂƉĠŝƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ŶĆŽ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ� ƚĂŵďĠŵ� ƉŽĚĞŵ� ƐĞƌ� ŶŽƚĂĚĂƐ͕͟ � ĂĐƌĞƐĐĞŶƚĂŶĚŽ� ƋƵĞ� ĂƐ�
ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ŵĂŝƐ�ĞůĞǀĂĚĂƐ�ĚŝǌĞŵ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�Ă�ůŝŵŝƚĂĕƁĞƐ�Ğ�ĚĞƐĂĮŽƐ�Ğŵ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�
ĂŽ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�Đŝǀŝů͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ŶĂ�ĚŝŵĞŶƐĆŽ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĂ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ͘

K� ĂƌƟŐŽ� Ă� ƐĞŐƵŝƌ͕ � ͞�� �ĞĨĞƐĂ͗� ŶŽ� ĚŝůĞŵĂ� ĚĂ� ƌĂƉŽƐĂ� Ğ� ĚŽ� ŽƵƌŝĕŽ͟� ƐĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂ�
ŝŶƟŵĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵ�ƐĞƵ�ĂŶƚĞĐĞƐƐŽƌ͕ �ŵĂƐ�ĞŶĨĂƟǌĂ�ƋƵĞ�Ă�ĚĞĨĞƐĂ�ĚĞǀĞ�ĂƐƐƵŵŝƌ�Ğŵ�Ƶŵ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�
ƉſƐͲ'ƵĞƌƌĂ�&ƌŝĂ͕�ƚĂŶƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƋƵĂŶƚŽ�ŐůŽďĂůŵĞŶƚĞ͕�ĂƚƵĂůŝǌĂŶĚŽ�ƐƵĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ŵŽĚŝĮĐĂŶĚŽ�
ŶŽĕƁĞƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽƐ�Ğ�ĂŵĞĂĕĂƐ͘�EĞƐƐĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ͕�Ž�ĂƵƚŽƌ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂ�ƋƵĞ�ĐĞƌƚŽƐ�
ǀŝĞƐĞƐ�ƚġŵ�ƐŝĚŽ��ŝŶĐŽƌƌŝĚŽƐ�ŶĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�&ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽͲ
ĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͖� ƉŽƌ� ƋƵĞ� ĞůĞ� ƉƌŽƉƁĞ� ƋƵĞ� Ž� ƚĞǆƚŽ� ƚĞŶƚĂƌĄ� � ͘͞ ͘͘ƌĞǀĞůĂƌ� ĐŽŵŽ� ĞƐƐĞƐ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�
ĂĨĞƚĂƌĂŵ�ĂůŐƵŶƐ�ĞŵƉƌĞŐŽƐ�ƋƵĞ͕�ůĞǀĂŶĚŽ�ĂƐ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ğŵ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ͕�ƚĞŶƚĂŵ�
ǀĂůŝĚĂƌ�ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ�͞ĐŽŶƚƌŽůĞ�Đŝǀŝů�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͕�ĞĮĐĄĐŝĂ�Ğ�ĞĮĐŝġŶĐŝĂ�͞ĐŽŵŽ�Ă�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĨŽŶƚĞ�
ĚĞ�ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞƐ�ŶŽ�ĂǀĂŶĕŽ�ĚĞ�ƐƵĂ�ĞǀŽůƵĕĆŽ͘͟ ��

ϱ� COMISIÓN MUNDIAL SOBRE LA DIMENSIÓN SOCIAL DE LA GLOBALIZACIÓN. >Ă� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ�
ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�͘�;Ɛ͘Ĩ͘ Ϳ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝůŽ͘ŽƌŐͬƉƵďůŝĐͬƐƉĂŶŝƐŚͬǁĐƐĚŐͬŐůŽďĂůŝͬŐůŽďĂůŝ͘Śƚŵ  .

6 Z/s�^�>ĞŽŶĞ���Yh/Ed�ZK��ĐŽƐƚĂ͘��ƐƚĂĚŽͲƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͗�ƵŶĂ�
ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ�Ă�sĞŶĞǌƵĞůĂ��E͗�tŽƌŬŝŶŐ�WĂƉĞƌƐ�EǑ�Ϯϱϲ. /ŶƐƟƚƵƚ�ĚĞ��ŝğŶĐŝĞƐ�WŽůşƟƋƵĞƐ�ŝ�^ŽĐŝĂůƐ͘��ĂƌĐĞůŽŶĂ͘�
ϮϬϬϳ͘�Ɖ͘�ϰ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŽƌĞ͘ĂĐ͘ƵŬͬĚŽǁŶůŽĂĚͬƉĚĨͬϭϯϮϴϯϰϯϴ͘ƉĚĨ 
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Editorial

K�ĂƌƟŐŽ�͞&ŽƌƚĂůĞĐĞŶĚŽ�Ă�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�ĚĂ�&&͘ �͘�ĚŝĂŶƚĞ�ĚĞ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ğ�
ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂƐ͗�Ž�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĞƐƋƵĞĐŝĚŽ�ĚĂ��ĞĨĞƐĂ��ŝǀŝů͟�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĚĂƐ�ŵƵĚĂŶĕĂƐ�ƋƵĞ�Ă�
ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ�ƚƌŽƵǆĞ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĚĂƐ�&ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ŶŽ��ŚŝůĞ͕�ŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƌĞĨĞƌĞ�ă�ŐĞƐƚĆŽ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĚŝĂŶƚĞ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽƐ͕�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ͕�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ğ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂƐ͘�
EĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ͕�ĞƐƚƵĚĂͲƐĞ�Ă�ŝŶƐƟƚƵŝĕĆŽ�ĐŚĂŵĂĚĂ��ĞĨĞƐĂ��ŝǀŝů͕�ƋƵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂ͕�ŵĂƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĞƐƚĄ�ŝŶĐůƵşĚĂ�ŶŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ�ƉŽůşƟĐŽͲĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞƐƐĂ�
ƉŽƐŝĕĆŽ͕� Ž� ĂƵƚŽƌ� ĐŽŶĐůƵŝ� ƋƵĞ�ĚĞǀĞ� ƐĞƌ� ĚĂĚŽ�Ƶŵ�ƉĂƉĞů�ŵĂŝƐ� ĞĨĞƟǀŽ� ă��ĞĨĞƐĂ� �ŝǀŝů� ƉĂƌĂ�
ĂƉŽŝĂƌ�ĂƐ�&ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ğŵ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐĂůĂŵŝĚĂĚĞ�ƉƷďůŝĐĂ͘

K�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƉĞůĂ�ƐĞĕĆŽ�ĚĞ�ĂƌƟŐŽƐ�Ġ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ�ƉŽƌ�Ƶŵ�ƋƵĂƌƚŽ�
ĂƌƟŐŽ�ŝŶƟƚƵůĂĚŽ�͞YƵĂƌƚĂ�ZĞǀŽůƵĕĆŽ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͖�ƉĂƌĂ�Ă�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĂ��ĞĨĞƐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů͘͟ � �ƐƚĞ� ƚĞǆƚŽ� ƌĞĨĞƌĞͲƐĞ� Ă� ŽƵƚƌĂ� ĚĂƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ƋƵĞ� Ă� ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ�
ƚĞŵ� ƉƌĞĐŝƉŝƚĂĚŽ͖� ĚĞƐƚĂ� ǀĞǌ� ƐĆŽ� ĂƐ� ŵƵĚĂŶĕĂƐ� ƋƵĞ� Ă� ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� ůĞǀŽƵ͘� K�
ŵƵŶĚŽ�ĚŝŐŝƚĂů͕�ƌĞĨĞƌĞŵ�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͕�ŶĆŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ĂƉĞŶĂƐ�Ž�ƵƐŽ�ĚĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ͕�ŵĂƐ�ƚĂŵďĠŵ�
Ž� ĐĂƉŝƚĂů� ŚƵŵĂŶŽ� ƉĂƌĂ� Ă� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ� ũƵŶƚŽ� ĐŽŵ� ůşĚĞƌĞƐ� ĐĂƉĂǌĞƐ� ĚĞ� ůĞǀĄͲůĂ� ĂĚŝĂŶƚĞ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŶĂƐ�ŝŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘��ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŶĐůƵĞŵ͗�͘͞ ͘͘�Ž�ĂƉŽŝŽ�Ğ�
ĂƉŽŝŽ�ůŽŐşƐƟĐŽ�ĚĂƐ�ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ğ�ŵƵůƟƵƐŽ�ŶĞƐƚĞ�ŶŽǀŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ϰ͘Ϭ͕�Ġ�Ƶŵ�ĚĞƐĂĮŽ�
ŝŶĞǀŝƚĄǀĞů�ƉĂƌĂ�Ž�ƐĞƚŽƌ�ĚĞ��ĞĨĞƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�Ğŵ�ƐƵĂ�ŵŝƐƐĆŽ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝ�ƉĂƌĂ�
Ž�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͕�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�Ğ�ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͘͟

��ƐĞĕĆŽ�ĚĞ��ƐƐƵŶƚŽƐ��ƚƵĂŝƐ͕�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ŽĨĞƌĞĐĞ�ĚŽŝƐ�ĂƌƟŐŽƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂŵ�ĚĞ�
ĐŽŶƚĞƷĚŽƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ�Ă�ĐĞŶĄƌŝŽƐ�ĚĞ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�Ğ�Ă�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ĚĂ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŶĂ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞƐƉĂĕŽƐ�İƐŝĐŽƐ͘

K�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ĂƌƟŐŽ͕�͞�ŽŶĨƌŽŶƚŽ�ŐĞŽƉŽůşƟĐŽ�ŶŽ�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dĞŵƉŽƐ�ĚĞ�ƚƵƌďƵůġŶĐŝĂ͟�
ƌĞĨĞƌĞͲƐĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĮĐĂŵĞŶƚĞ͕�ăƐ�ƉŽƐŝĕƁĞƐ�ĂƚƵĂŝƐ�Ğ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ğ�Ă��ŚŝŶĂ�
ĂĚŽƚĂƌĂŵ�ƉĂƌĂ�ƵŵĂ�ƐƵƉĞƌͲŚĞŐĞŵŽŶŝĂ�ŐůŽďĂů�ƋƵĞ͕�ŶĂƐ�ƉĂůĂǀƌĂƐ�ĚŽ�ĂƵƚŽƌ�͘͞ ͘͘�ĐŽŶƐƟƚƵŝƌĄ�Ƶŵ�
ĨĞŶƀŵĞŶŽͬƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĚĞĮŶŝĚŽƌ� ŶĂƐ� ƌĞůĂĕƁĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ� ĚŽ� ƐĠĐƵůŽ� yy/͘͟ � �Ž� ƉŽŶƚŽ� ĚĞ�
ǀŝƐƚĂ�ŐĞŽƉŽůşƟĐŽ͕�ĞƐƚĂ�ĐŽƌƌŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ƐĞ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂƌ�ĐŽŵŽ�ƵŵĂ�ƉŽƚġŶĐŝĂ�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ�ŐůŽďĂů�
ŝŵƉĂĐƚĂƌĄ�Ă�ƉĂǌ͕�Ă�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ƚĞƌĄ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�Ğ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ŶĂ�ĄƌĞĂ�ĚŽ�
/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͘�K�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ƚĞŵĂ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƚŽ�Ă�ĂďŽƌĚĂŐĞŵ�ĂŶĂůşƟĐĂ�ĚĂ�
ĐŚĂŵĂĚĂ�͞�ƌŵĂĚŝůŚĂ�ĚĞ�dƵĐşĚŝĚĞƐ͘͟

�ŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ĂƌƟŐŽ͕�͞�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂĮĂ�ŽƵ�Ž�ƐĂůƚŽ�ĚĂ� ƚĞƌƌĂ�ƉĂƌĂ�Ž�ĚŝŐŝƚĂů͗�
�Ɛ�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ƌŝƐĐŽƐ�ĚĞ�Ƶŵ�ŵƵŶĚŽ�Ğŵ�ƌĞĚĞ͕͟ �ƉƌŽƉƁĞͲƐĞ�ƋƵĞ�Ă�ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ�ĂƚƌĂǀĠƐ�
ĚĂ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ŝŶƚĞƌůŝŐĂ�Ă�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ�ŵƵŶĚŝĂů�Ğ�ƋƵĂƐĞ� ŝŶƚĞŝƌĂŵĞŶƚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ�ĂƐ� ŝŶƚĞƌĂĕƁĞƐ�
ĚĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ�ŵŽĚĞƌŶĂ͘��ĞƐƐĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ƌĞƐƐĂůƚĂ�Ž�ĂƵƚŽƌ͕ �Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�͘͞ ͘͘�ƌĞƉĞŶƐĂƌ�ĂůŐƵŵĂƐ�
ǀŝƐƁĞƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ�Ğŵ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚŽ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͟�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ƋƵĞ�Ěŝǌ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�
ă�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂĮĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ƚĞŵ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�
Ž�ĂƵƚŽƌ͕ �͘͞ ͘͘�ĐĂƌƚŽŐƌĂĮĐĂŵĞŶƚĞ�ĐĂƉƚƵƌĂ�ŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŶşǀĞŝƐ�ĚŽ�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĕŽ͕�ƐĞŵ�ƉĞƌĚĞƌ�ƐƵĂ�
ƌĞůĂĕĆŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ŐĞŽŐƌĂĮĐĂŵĞŶƚĞ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƁĞŵ�Ž�ŵƵŶĚŽ�İƐŝĐŽ͘͟ ��

�Ž�ƉŽŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ĂĐĂĚġŵŝĐŽ͕�ŽƐ�ĂƌƟŐŽƐ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ŶĞƐƚĂ�ĞĚŝĕĆŽ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�Ǉ�
�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĞƐƚĆŽ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂĚŽƐ�Ğŵ�ĚŽŝƐ� ĞŝǆŽƐ͘���ƉƌŝŵĞŝƌŽ͕� ƌĞůĂƟǀĂ�ăƐ�ŵƵĚĂŶĕĂƐ� ƚƌĂǌŝĚĂƐ�
Ă�ŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ĐĞŶĄƌŝŽ�ĚŽ�ƐĠĐƵůŽ�yy/�ŶĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ƉŽůşƟĐĂ�Ğ�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĞƐĐŽƉŽƐ�
Ğ�ŵŽĚŝĮĐĂĕƁĞƐ� ŝŵƉŽƐƚĂƐ�ƉĞůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ͘�WŽƌ� ƐƵĂ� ǀĞǌ͕�Ž� ƐĞŐƵŶĚŽ� ŝŵƉůŝĐĂ� ƌĞĐŽŶŚĞĐĞƌ�
ƋƵĞ�ĂƐ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĂƚƵĂŝƐ�ƐĆŽ�ĚŝƐĐƵƟĚĂƐ�ŶŽ�ĐŽŶŇŝƚŽ�ĚĂ�ŚĞŐĞŵŽŶŝĂ�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ�
ŐůŽďĂů�Ğ�ƚĂŵďĠŵ�ƐĆŽ�ƉĞƌŵĞĂĚĂƐ�ŽŶůŝŶĞ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳͲϭϴ

ϭϴ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

WŽƌ� Įŵ͕� Ġ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ĂŐƌĂĚĞĐĞƌ� ĂŽƐ� ĂƵƚŽƌĞƐ� ƉŽƌ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂƌĞŵ� ƐĞƵƐ� ƚĞǆƚŽƐ�
ă�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ͕�Ă�Įŵ�ĚĞ�ĚĂƌ�ĂŽƐ�ĂĐĂĚġŵŝĐŽƐ�Ğ� ůĞŝƚŽƌĞƐ�ĚĂ� ƌĞǀŝƐƚĂ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƋƵĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵĂŵ�ĐŽŵ�ŶŽǀĂƐ�ǀŝƐƁĞƐ�Ğ�ĂďŽƌĚĂŐĞŶƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĚĞďĂƚĞ�Ğ�ƌĞŇĞǆĆŽ�ĚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ�ƚĞŵĂƐ�
ĚĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ͘

�ƌ͘ �'ƵŝůůĞƌŵŽ��ƌĂǀŽ��ĐĞǀĞĚŽ
�ĚŝƚŽƌ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ



�Zd1�h>K^





ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

Ϯϭ

͎Yh����D�/K^�^���^d�E�WZK�h�/�E�K��E�>�^�&h�Z��^�
�ZD���^�>�d/EK�D�Z/��E�^͍�ь

:K^��D�Eh�>�h'�Zd�•

Z�^hD�E

>ĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ� ƐŽŶ� ƵŶĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĚŝŶĄŵŝĐĂ�
ŵĄƐ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĞŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĐĂŵďŝŽ͘�DŝĞŶƚƌĂƐ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�
Ğů�ĂŶƟŐƵŽ�ƉƌĞĚŽŵŝŶŝŽ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌŽͲŝǌƋƵŝĞƌĚĂ�Ǉ�ĚĞ�ŝǌƋƵŝĞƌĚĂ�
ŚĂ� ĐĞĚŝĚŽ� ƉĂƐŽ� Ă� ƵŶĂ� ŐƌĂŶ�ŵĂǇŽƌşĂ� ĚĞ� ŐŽďŝĞƌŶŽƐ� ĐŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌĞƐ͕� ůĂ�
ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ƐƵďƌĞŐŝŽŶĂů� Ǉ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ĂƉĂƌĞĐĞ� ĞŶ� ĨƌĂŶĐĂ� ĚĞĐĂĚĞŶĐŝĂ͕�
surge entre los Estados entre sí y dentro de ellos un enrarecido clima de 
ůƵĐŚĂ�ŝĚĞŽůſŐŝĐĂ͕�Ǉ�ůĂ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ�ƉĂǌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ǇĂ�ŶŽ�ƉĂƌĞĐĞ�ƵŶ�ďŝĞŶ�
ƋƵĞ�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĚĂƌ��ƉŽƌ�ƐŽďƌĞĞŶƚĞŶĚŝĚŽ͕�ƉĂƌĞĐĞ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ƋƵĞ�ĞƐĞ��ŶƵĞǀŽ�
ĐůŝŵĂ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŝŵƉĂĐƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĄŵďŝƚŽ�ƉƵĞĚĞ�
ŽďƐĞƌǀĂƌƐĞ�ƵŶ�ĐůĂƌŽ�ƌĞƚƌŽĐĞƐŽ��ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�Ž�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�
ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŐƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ͕�ƉƵĚŝĞŶĚŽ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ĂĚǀĞƌƟƌƐĞ�ƵŶĂ�ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�Ăů�ŝŶǀŽůƵĐƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�ĞŶ�ƌŽůĞƐ�ŶŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ĞŶ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ �Ǉ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�Ž�ŝŶĐůƵƐŽ�Ğů�ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ĐŝĞƌƚĂ�ĂƵƚŽŶŽŵşĂ͘�
DŝĞŶƚƌĂƐ�Ğů�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�Ğů�ŐĂƐƚŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶ�ƐŝŶ�ŵĂǇŽƌĞƐ�
ĂůƚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĂůŐƵŶŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ƐĞ� ŚĂŶ� ƌĞĞƋƵŝƉĂĚŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�
sin que ello se haya traducido hasta el momento en alteraciones o 
ĂŵĞŶĂǌĂƐ�Ă�ůĂ�ƉĂǌ͘

>ŽƐ� ŵĄǆŝŵŽƐ� ŝŶƚĞƌƌŽŐĂŶƚĞƐ� ƉĂƌĞĐĞŶ� ƌĂĚŝĐĂƌ� ĞŶ� ůĂƐ� ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ�
ĚĞƐĂİŽƐ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů� Ǉ� ĞŶ� ůŽƐ� ĞĨĞĐƚŽƐ� ĚĞů� ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ�
ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ƉŽůşƟĐĂ�ʹ ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝůʹ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů�ĞǀĞŶƚƵĂů�ĚĞďŝůŝƚĂŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ� ůĂ� ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ� Ǉ� ĚĞů� ƌĞƐƉĞƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ� ĞŶ� ůŽƐ�
ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͕�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ŶƵŶĐĂ�ĚĞƐĐĂƌƚĂďůĞƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�
ƋƵĞ� ůĂ� ƉŽůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ƉŽůşƟĐĂ� ƉƵĞĚĂ� ƉƌŽĚƵĐŝƌ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ƚĞŶƐŝŽŶĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘��

Palabras clave͗��ŽŶƚƌŽů͖�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ͖�ƉŽůĂƌŝǌĂĐŝſŶ͖�ƚĞŶƐŝſŶ͕�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͘�

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EǑ�ϭϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ
/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ�Ͳ�/^^E�ϬϳϭϵͲϴϬϮϳ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂͿ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ
͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů�hŐĂƌƚĞ

ь�� &ĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͗�ϮϴϬϯϮϬ�Ͳ�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗�ϭϯϬϴϮϬ͘
• �ŽĐƚŽƌ� ĚĞ� ůĂ� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ� �ƵĞŶŽƐ� �ŝƌĞƐ� ;ĄƌĞĂ� �ĞƌĞĐŚŽ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽͿ� ĂďŽŐĂĚŽ� Ǉ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂ� ĞŶ�

�ĞƌĞĐŚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�Ǉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�ƉŽƌ� ůĂ� ƌĞĨĞƌŝĚĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ͕�ĞŶ� ůĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶ�
ŐƌĂĚŽ�Ǉ�ƉŽƐƚŐƌĂĚŽ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƐĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĂƚſůŝĐĂ�ĚĞ�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞů�
�ƐƚĞƌŽ�;����Ϳ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�ƉŽƐƚŐƌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ďŝĞƌƚĂ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶ�ůĂ�
�ƐĐƵĞůĂ�ĚĞů��ƵĞƌƉŽ��ĚĞ��ďŽŐĂĚŽƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĞŶ�ůĂ��ŝƉůŽŵĂƚƵƌĂ�ĚĞ��ŵƉůĞŽ�WƷďůŝĐŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂ�
ƉŽƌ� ůĂ�WƌŽĐƵƌĂĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ� ůĂ��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ�Ǉ� ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞů�DƵƐĞŽ�^ŽĐŝĂů��ƌŐĞŶƟŶŽ͘�
ŵĂŶƵŐƵĂƌƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ, ũŵƵŐĂƌƚĞΛĚĞƌĞĐŚŽ͘ƵďĂ͘Ăƌ͘ ĚĞ ORCID ID ŚƩƉƐ͗ͬͬŽƌĐŝĚ͘ŽƌŐͬϬϬϬϬͲϬϬϬϯͲϯϯϬϬͲϰϱϮϵ.



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
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ϮϮ

José Manuel Ugarte

t,�d��,�E'�^��Z��d�</E'�W>����/E�d,��>�d/E��D�Z/��E�
�ZD���&KZ��^͍

��^dZ��d

dŚĞ� >ĂƟŶ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� �ƌŵĞĚ� &ŽƌĐĞƐ� ĂƌĞ� ŽŶĞ� ŵŽƌĞ� ĚǇŶĂŵŝĐ� ƌĞĂůŝƚǇ� ŝŶ�
Ă� ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ƌĞŐŝŽŶ͘� tŚŝůĞ� ŝŶ� >ĂƟŶ� �ŵĞƌŝĐĂ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĞƌ�
ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶĐĞ� ŽĨ� ĐĞŶƚĞƌͲůĞŌ� ĂŶĚ� ůĞŌͲǁŝŶŐ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ� ŚĂƐ� ŐŝǀĞŶ�
ǁĂǇ�ƚŽ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕�ƐƵďƌĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�
ƌĞŐŝŽŶĂů� ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŝŶ�ĐůĞĂƌ�ĚĞĐůŝŶĞ͕�Ă�ĐůŝŵĂƚĞ�ŽĨ�ŝĚĞŽůŽŐŝĐĂů�
ƐƚƌƵŐŐůĞ�ĂƌŝƐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŵ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ƉĞĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƐĞĞŵƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ďĞ�
ƚĂŬĞŶ� ĨŽƌ�ŐƌĂŶƚĞĚ͕� ŝƚ� ƐĞĞŵƐ� ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐůŝŵĂƚĞ�
ǁŝůů�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͕�Ă�ĐůĞĂƌ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŽĨ�Đŝǀŝů�ĐŽŶƚƌŽů�
Žƌ�ƉŽůŝƟĐĂů� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚĞŐƌĞĞƐ�
ŝŶ�ŵŽƐƚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƚĞŶĚĞŶĐǇ�ƚŽ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�
ĨŽƌĐĞƐ�ŝŶ�ŶŽŶͲƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƌŽůĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�
ĐĂŶ� ĂůƐŽ� ďĞ� ŽďƐĞƌǀĞĚ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ƐĞĂƌĐŚ� ĨŽƌ� ĂƵƚŽŶŽŵǇ� ďǇ� ƚŚĞ�
ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ� &ŽƌĐĞƐ͘� tŚŝůĞ� ŵŝůŝƚĂƌǇ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ�
ƌĞŵĂŝŶ� ĂůŵŽƐƚ� ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ͕� ƐŽŵĞ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�
ƌĞͲĞƋƵŝƉƉĞĚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͕�Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�
ƚŚƌĞĂƚƐ�ƚŽ�ƉĞĂĐĞ͘

dŚĞ�ŵĂŝŶ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ƐĞĞŵ� ƚŽ� ůŝĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ŝŶ�
ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĐŝǀŝůŝĂŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
�ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŵĂƩĞƌƐ�Ͳ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ĐŝǀŝůŝĂŶ�ĐŽŶƚƌŽů�Ͳ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƵĂů�ǁĞĂŬĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ĂƐ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǀĞƌ�ƌƵůĞĚ�ŽƵƚ�ĞīĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƉŽůŝƟĐĂů�ƉŽůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘

Key words͗��ŽŶƚƌŽů͖�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ͖�ƉŽůĂƌŝǌĂƟŽŶ͖�ƚĞŶƐŝŽŶ͖�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘

Yh���>d�Z��O�^��^d�K�^�E�K�WZK�h�/��^�E�^�&KZ��^�
�ZD���^�>�d/E��D�Z/��E�^͍

Z�^hDK

�Ɛ�&ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĚĂ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�ƐĆŽ�ŵĂŝƐ�ƵŵĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚĞ�ĚŝŶąŵŝĐĂ�
Ğŵ�ƵŵĂ�ƌĞŐŝĆŽ�Ğŵ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ŵƵĚĂŶĕĂ͘��ŶƋƵĂŶƚŽ�ŶĂ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�Ă�
ĂŶƟŐĂ�ƉƌĞĚŽŵŝŶąŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐŽǀĞƌŶŽƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌŽ�ĞƐƋƵĞƌĚĂ��Ğ�ĚĞ�ĞƐƋƵĞƌĚĂ�
ĚĞƵ� ůƵŐĂƌ� Ă� ƵŵĂ� ŐƌĂŶĚĞ� ŵĂŝŽƌŝĂ� ĚĞ� ŐŽǀĞƌŶŽƐ� ĐŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌĞƐ͕� Ă�
ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�ƐƵďͲƌĞŐŝŽŶĂů�Ğ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂƉĂƌĞĐĞ�Ğŵ�ĨƌĂŶĐŽ�ĚĞĐůşŶŝŽ͕�Ƶŵ�ƌĂƌŽ�
ĐůŝŵĂ�ĚĞ�ůƵƚĂ�ŝĚĞŽůſŐŝĐĂ�ƐƵƌŐĞ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ͘�Ğ�Ă�ƉĂǌ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ�ŶĂ�
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Ϯϯ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ƌĞŐŝĆŽ�ŶĆŽ�ƉĂƌĞĐĞ�ŵĂŝƐ�ƵŵĂ�ƐŝƚƵĂĐĆŽ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͘��WĂƌĞĐĞ�ŝŶĞǀŝƚĄǀĞů�ƋƵĞ�
ĞƐƐĞ� ŶŽǀŽ� ĐůŝŵĂ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƚĞŶŚĂ� ŝŵƉĂĐƚŽ� ŶĂƐ� &ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘�EĞƐƚĂ�
ĄƌĞĂ͕�Ƶŵ�ĐůĂƌŽ�ĚĞĐůşŶŝŽ�ŶŽ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�Đŝǀŝů�ŽƵ�ůŝĚĞƌĂŶĕĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞƐĂ�
ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�Ğŵ�ǀĄƌŝŽƐ�ŐƌĂƵƐ�ŶĂ�ŵĂŝŽƌŝĂ�ĚŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ͕�Ğ�ƵŵĂ�
ƚĞŶĚġŶĐŝĂ� ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ� ĚĞ� ĞŶǀŽůǀĞƌ� ĂƐ� ĨŽƌĕĂƐ� ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂƐ� Ğŵ� ƉĂƉĠŝƐ�
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ŶĆŽ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ͕� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� Ğŵ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ŝŶƚĞƌŶĂ͕�
ĐŽŵŽ�ƚĂŵďĠŵ�Ă�ďƵƐĐĂ�ŽƵ�ĂƚĠ�Ă�ĐŽŶƋƵŝƐƚĂ�ƉĞůĂƐ�&ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ��ĚĞ�
ƵŵĂ� ĐĞƌƚĂ� ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ͘� �ŵďŽƌĂ� Ž� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ŽƐ� ŐĂƐƚŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�
ƉĞƌŵĂŶĞĕĂŵ� ŝŶĂůƚĞƌĂĚŽƐ͕� ĂůŐƵŶƐ� ƉĂşƐĞƐ� ĨŽƌĂŵ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�
ĞƋƵŝƉĂĚŽƐ͕�ƐĞŵ�ƚĞƌĞŵ�ƐŝĚŽ�ƉƌŽĚƵǌŝĚĂƐ�ĂƚĠ�Ž�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�ŽƵ�
ĂŵĞĂĕĂƐ�ă�ƉĂǌ͘

�Ɛ� ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ƉĂƌĞĐĞŵ� ĞƐƚĂƌ� ŶĂƐ� ůŝŵŝƚĂĕƁĞƐ� Ğ� ĚĞƐĂĮŽƐ� ŶŽ�
ĐĂŵƉŽ� ĚŽ� ĐŽŶƚƌŽůĞ� Đŝǀŝů� Ğ� ŶŽƐ� ĞĨĞŝƚŽƐ� ĚŽ� ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ� ƵƐŽ� ĚĂƐ� &ŽƌĕĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ� ŶĂ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ŝŶƚĞƌŶĂ͕� ƚĂŶƚŽ� Ğŵ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ� Ͳ� Ğŵ�
ƌĞůĂĕĆŽ� ĂŽ� ĐŽŶƚƌŽůĞ� Đŝǀŝů͕� ƋƵĂŶƚŽ� ŶŽ� ĞǀĞŶƚƵĂů� ĞŶĨƌĂƋƵĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĂ�
ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�Ğ�ĚŽ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ͘�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ŶŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĂ�ƌĞŐŝĆŽ͕�ďĞŵ�
ĐŽŵŽ�ŶŽƐ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ŶƵŶĐĂ�ĚĞƐĐĂƌƚĂĚŽƐ�ƋƵĞ�Ă�ƉŽůĂƌŝǌĂĕĆŽ�ƉŽůşƟĐĂ�ƉŽĚĞ�
ƉƌŽĚƵǌŝƌ�Ğŵ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĞ�ƚĞŶƐƁĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�ŶĂ�ƌĞŐŝĆŽ͘

Palavras-chave: �ŽŶƚƌŽůĞ͖�ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ͖�ƉŽůĂƌŝǌĂĕĆŽ͖�ƚĞŶƐĆŽ͖�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͘���

ϭ͘� /ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ͘��ů�ŶƵĞǀŽ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ƉŽůşƟĐŽ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ

WŽĐŽƐ�ŚƵďŝĞƌĂŶ�ƉŽĚŝĚŽ�ƉƌĞǀĞƌ�Ğů�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĂĐƚƵĂů�ŚĂĐĞ�ƐŽůŽ�ƋƵŝŶĐĞ�
ĂŹŽƐ͘� >Ă�ŵĂǇŽƌşĂ� ƋƵĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂďĂŶ� ůŽƐ� ŐŽďŝĞƌŶŽƐ� ĚĞ� ĐĞŶƚƌŽŝǌƋƵŝĞƌĚĂ� ĞŶ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ� ŚĂ�
ĐĞĚŝĚŽ�ĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ŵƵǇ�ĐůĂƌĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌĞƐ͖�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ƌĞŐŝŽŶĂů�Ǉ�
ƐƵďƌĞŐŝŽŶĂů͕�ĞŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐŽ�ƉŽƌ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĚĞ�ĐƵĂƚƌŽ�ĚĠĐĂĚĂƐ͕�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ĐƌŝƐŝƐ͕�
Ǉ�Ğů�ǀŝĞũŽ�ƐƵĞŹŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�^ƵĚĂŵĠƌŝĐĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ�Ă� ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞ� ůĂ�hŶŝſŶ��ƵƌŽƉĞĂ�ƉĂƌĞĐĞ�
ĐŽŶĐůƵŝĚŽ͘�

>Ă�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ƋƵĞ�ĨƵĞƌĂ�ŝŵƉƵůƐĂĚĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ƐƵďƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ��
ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Comunidad Andina de Naciones (CAN)�Ǉ�Mercado Común del Sur MERCOSUR, 
ƋƵĞ�ƉĂƌĞĐŝĞƌŽŶ�ĐƵůŵŝŶĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝſŶ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�̂ ƵƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ʹ hE�^hZ- 
Ğů�Ϯϯ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϬϴ͕�ĚĞƐƟŶĂĚĂ�Ă�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�Ǉ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�
ǇĂ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ͕�ĐŽŶ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂ1��ůůĞŐĂŶĚŽ�Ă�ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ�Ğů�Consejo 
de Defensa Suramericano ĐŽŵŽ�“…ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ͕� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͙͟Ϯ͕�ƉƌŝŵĞƌ�ſƌŐĂŶŽ� ƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ�
ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ� ƉĂşƐĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐƵďƌĞŐŝſŶ͕� ƋƵĞ� ŚĂďƌşĂ� ĚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌ� ĂĐƟǀĂŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ�

ϭ� dƌĂƚĂĚŽ��ŽŶƐƟƚƵƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝſŶ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�^ƵƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͕��ƌĂƐŝůŝĂ͕�Ϯϯ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϬϴ͕�ĂƌơĐƵůŽ�ϮǑ͕�
ŽďƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�>Ă�WůĂƚĂ͕��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭϱ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�
ĞŶ� ŚƩƉ͗ͬͬƐĞĚŝĐŝ͘ƵŶůƉ͘ĞĚƵ͘ĂƌͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϭϬϵϭϱͬϰϱϱϲϴͬhE�^hZͺͲͺdƌĂƚĂĚŽͺ�ŽŶƐƟƚƵƟǀŽͺĚĞͺůĂͺ
hŶŝй�ϯй�ϯŶͺĚĞͺEĂĐŝŽŶĞƐͺ^ƵƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐͺͺϭϬͺƉ͘ͺ͘ƉĚĨ͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϯ

Ϯ� �ƌơĐƵůŽ�ϭǑ�ĚĞ�ůĂ��ĞĐŝƐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ��ƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�^ƵƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĚĞ�hE�^hZ͕�ĂĚŽƉƚĂĚĂ�ĞŶ�
ůĂ��ƵŵďƌĞ��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞ�hE�^hZ�ĐĞůĞďƌĂĚĂ�ĞŶ��ŽƐƚĂ�ĚŽ�^ĂƵşƉĞ͕��ĂŚşĂ͕�ϭϲ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϴ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

Ϯϰ

José Manuel Ugarte

ĞƐƉĂĐŝŽ�ĚĞ�ŶƵĞǀĞ�ĂŹŽƐ͕�ŚĂ�ƐƵĨƌŝĚŽ�Ğů�ƌĞƚƌŽĐĞƐŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ǀŝƌƚƵĂů�ĞǆƟŶĐŝſŶ�ĚĞ�
UNASUR.

WĞƌŵĂŶĞĐĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶĐſůƵŵĞ�Ğů�̂ ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ��ĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�
(SICA)͕� ĐƌĞĂĚŽ� ĞŶ� ϭϵϵϭ� ĐŽŵŽ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ� �ĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ� ;K����Ϳ͕ 
ƐŝĞŶĚŽ� ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ� ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ� ůŽƐ�ƷŶŝĐŽƐ� ǀŝŶĐƵůĂĚŽƐ�ĞŶƚƌĞ� Ɛş� ƉŽƌ�ƵŶ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞǆƚĞƌŶĂ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂ͕�Ğů�dƌĂƚĂĚŽ�DĂƌĐŽ�ĚĞ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚ��ĞŵŽĐƌĄƟĐĂ�ĞŶ��ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ��
;ϭϵϵϱͿϯ.

,ĂƐƚĂ�ϮϬϭϱ�ƉŽĚƌşĂ�ĂĚǀĞƌƟƌƐĞ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ƵŶ�ĐůŝŵĂ�ĚĞ�ĂǀĂŶĐĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ƐƵďƌĞŐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂǌ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇſ��ĐŽŵŽ�ŚŝƚŽƐ�ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�
WŽůşƟĐĂ�ĚĞů�DĞƌĐŽƐƵƌ͕ ��ŽůŝǀŝĂ�Ǉ��ŚŝůĞ�ĐŽŵŽ��ŽŶĂ�ĚĞ�WĂǌ�Ǉ�>ŝďƌĞ�ĚĞ��ƌŵĂƐ�ĚĞ��ĞƐƚƌƵĐĐŝſŶ�
Masiva (1999)4͕� la �ŽŶĂ� � � ĚĞ� � � WĂǌ� � � Ǉ� �ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ^ƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕� ĚĞĐůĂƌĂĚĂ� ƉŽƌ� ůŽƐ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�ĚĞů�̂ Ƶƌ�ĞŶ�ƐƵ�̂ ĞŐƵŶĚĂ�ZĞƵŶŝſŶ��ĐĞůĞďƌĂĚĂ��ĞŶ��'ƵĂǇĂƋƵŝů͕���ĐƵĂĚŽƌ͕ ��
Ğů��Ϯϳ��ĚĞ��ũƵůŝŽ��ĚĞ��ϮϬϬϮ͕�ĚĞƐƚĂĐĂĚĂ�ĞŶ��ůĂ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ����'ͬZ�^͘���ϭϵϲϵ�;yyy///ͲKͬϬϯͿ���ĚĞ���ůĂ���
�ƐĂŵďůĞĂ���'ĞŶĞƌĂů���ĚĞ���ůĂ���K�����ƐŽďƌĞ�ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĂ�ĚĞ�WĂǌ�Ǉ��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ��
^ƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂϱ͖� Ǉ� � ƉŽƌ� ůĂ� � �ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂ�KEh�ĞŶ� ůĂ� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ��ͬZ�^ͬϱϳͬϭϯ�
ĚĞů�ϴ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϯ�ĚĞ�ůĂ�KEh͖� ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�^ƵƌĂŵĠƌŝĐĂ�ĐŽŵŽ��ŽŶĂ�ĚĞ�WĂǌ�
ĨŽƌŵƵůĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�s/�ZĞƵŶŝſŶ�KƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�:ĞĨĞƐ�Ǉ�:ĞĨĂƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�Ǉ�ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ�
de UNASUR ĚĞů�ϯϬ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ6͕�Ǉ�ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞů�D�Z�K^hZ�ĐŽŵŽ�
�ŽŶĂ�ĚĞ�WĂǌ�ĞŵŝƟĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�MERCOSUR  ;ϮϬϭϰͿ7.

>ĂƐ�ĂůƵĚŝĚĂƐ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ĞũĞŵƉůŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞŇĞũĂŶ�ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ůĂďŽƌ�
ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ĐŽŶƐƚƌƵǇĠŶĚŽƐĞ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ĐŽŶ�ĞũĞ�
ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ƐƵďƌĞŐŝŽŶĂů͕�ĐĂďŝĞŶĚŽ�ƌĞĐŽƌĚĂƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞů�
Consejo de Defensa Suramericano (CDS) y del Centro de Estudios Estratégicos de Defensa 
ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�^ƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�;����Ͳ��^Ϳ�ĐŽŶ�ŵƷůƟƉůĞƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�
ĚĞ�ĐŽŶĮĂŶǌĂ͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĐŽŵďŝŶĂĚŽƐ͕�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�
ŵĂƌĐŚĂ�ĚĞ�ZĞŐŝƐƚƌŽƐ�ĚĞ�'ĂƐƚŽƐ�ĞŶ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ĚĞ� /ŶǀĞŶƚĂƌŝŽƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�^ƵƌĂŵĠƌŝĐĂ͕� ůĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĂƌŝŽƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ĞƚĐ͘

ϯ� dƌĂƚĂĚŽ�DĂƌĐŽ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ��ĞŵŽĐƌĄƟĐĂ�ĞŶ��ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�^ĂŶ�WĞĚƌŽ�^ƵůĂ͕�ϭϱ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϵϱ͕�
^/����Ŷ�ůşŶĞĂ�&ĞĐŚĂ�ĚĞ��ŽŶƐƵůƚĂ͕�ϭϲ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐŝĐĂ͘ŝŶƚͬĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐͬ
ƚƌĂƚĂĚŽͲŵĂƌĐŽͲĚĞͲƐĞŐƵƌŝĚĂĚͲĚĞŵŽĐƌĂƟĐĂͲĞŶͲĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂͺϭͺϭϭϬϳϵϱ͘Śƚŵů

ϰ� hƐŚƵĂŝĂ͕�ZĞƉƷďůŝĐĂ��ƌŐĞŶƟŶĂ͕�Ϯϰ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϭϵϵϵ͕��Ŷ�ůşŶĞĂ�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ͗�ϭϱ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕��
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĂƐ͘ŽƌŐͬĐƐŚͬƐƉĂŶŝƐŚͬĐΘƚĚĞĐůĂƌĂĐŵĞƌĐŽƐƵƌǌŽŶĂƉĂǌ͘ĂƐƉ 

ϱ� KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͕��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů͕��'ͬZ�^͘�ϭϵϲϵ�;yyy///ͲKͬϬϯͿ�ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ůĂ��ŽŶĂ�ĚĞ�WĂǌ�Ǉ��ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�^ƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕�EƵĞǀĂ�zŽƌŬ͕�ϭϬ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϬϯ��Ŷ�ůşŶĞĂ�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�
ϭϱ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĂƐ͘ŽƌŐͬũƵƌŝĚŝĐŽͬƐƉĂŶŝƐŚͬĂŐϬϯͬĂŐƌĞƐͺϭϵϲϵ͘Śƚŵ

ϲ� �ĨĞĐƚƵĂĚĂ�ĞŶ�>ŝŵĂ͕�Ğů�ϯϬ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘��Ŷ�ůşŶĞĂ�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ͗�ϭϱ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͘��ŝƐ-
ƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗

� ŚƩƉ͗ͬͬƐĞĚŝĐŝ͘ƵŶůƉ͘ĞĚƵ͘ĂƌͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϭϬϵϭϱͬϰϵϮϰϴͬ�ĞĐůĂƌĂĐŝй�ϯй�ϯŶͺƐŽďƌĞͺ^ƵƌĂŵй�ϯй�ϵƌŝ-
ĐĂͺĐŽŵŽͺǌŽŶĂͺĚĞͺƉĂǌͺͺϮͺƉ͘ͺ͘ƉĚĨ͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϯ

ϳ� �ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞů�D�Z�K^hZ�ĐŽŵŽ��ŽŶĂ�ĚĞ�WĂǌ͕�DŽŶƚĞǀŝĚĞŽ͕�ϭϬ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϰ͘�KďƚĞŶŝ-
ĚŽ�ĚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�>Ă�WůĂƚĂ͕� �Ŷ� ůşŶĞĂ�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϲ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�
ĞŶ� ŚƩƉ͗ͬͬƐĞĚŝĐŝ͘ƵŶůƉ͘ĞĚƵ͘ĂƌͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϭϬϵϭϱͬϰϵϬϳϴͬD�Z�K^hZͺͲͺ�ĞĐůĂƌĂĐŝй�ϯй�ϯŶͺƉŽůй-
�ϯй��ƟĐĂͺĚĞůͺD�Z�K^hZͺĐŽŵŽͺǌŽŶĂͺĚĞͺƉĂǌͺͺϯͺƉ͘ͺ͘ͺƉŽůŝƟĐĂͺĚĞůͺŵĞƌĐŽƐƵƌͺĐŽŵŽͺǌŽŶĂͺĚĞͺƉĂǌ͘
ƉĚĨ͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϰϵΘŝƐ�ůůŽǁĞĚсǇ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

Ϯϱ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

>Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ĞǆƟŶĐŝſŶ�ĚĞ�hE�^hZ͕�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ��ƌŐĞŶƟŶĂ͕�
�ƌĂƐŝů͕��ŚŝůĞ͕��ŽůŽŵďŝĂ͕�WĂƌĂŐƵĂǇ�Ǉ�WĞƌƷ�ĚĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞƌ�ƐƵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ en UNASUR �ĐŽŶ�
ŵŽƟǀŽ� ĚĞ� ĚĞƐĂǀĞŶĞŶĐŝĂƐ� ƐƵƐĐŝƚĂĚĂƐ� ĐŽŶ�ŵŽƟǀŽ� ĚĞ� ůĂ� ĞůĞĐĐŝſŶ� ĚĞů� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ� 'ĞŶĞƌĂů�
ĚĞů� ďůŽƋƵĞ͕�ŵŽƟǀĂĚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ƉŽůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ŝĚĞŽůſŐŝĐĂ� ƐƵƐĐŝƚĂĚĂ� ĞŶ� ƵŶ� ďůŽƋƵĞ� ƋƵĞ� ŚĂƐƚĂ�
ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ĐŽŶƚƵǀŝĞƌĂ�Ă�ůĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ƐƵďĐŽŶƟŶĞŶƚĞ���;ϭϵ�
ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϴͿϴ�Ă�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐƵŵſ�ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ��ĐƵĂĚŽƌ�>ĞŶŝŶ�DŽƌĞŶŽ�
'ĂƌĐĠƐ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ă�UNASUR� ůĂ�ĚĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĞĚŝĮĐŝŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂďĂ�ůĂ�ƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ�
ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞů�ďůŽƋƵĞ͕�ƋƵĞ�ĨƵĞƌĂ�ĚŽŶĂĚŽ�Ăů�ĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉƌĞĚĞĐĞƐŽƌ�ZĂĨĂĞů��ŽƌƌĞĂ9͕�Ğů�ĂŶƵŶĐŝŽ�
ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ�ĚĞ�ƐƵ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞƟƌĂƌƐĞ�ĚĞ�UNASUR ;ϭϬ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�
ĚĞů�ϮϬϭϴͿϭϬ��Ǉ�Ğů�ĂŶƵŶĐŝŽ͕�Ğů�ϭϱ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�>ĞŶŝŶ�DŽƌĞŶŽ�'ĂƌĐĠƐ�ĚĞ�
ƐƵ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ƌĞƟƌĂƌ�Ă���ĐƵĂĚŽƌ�ĚĞ�hE�^hZ11�ĐŽŶƐƟƚƵǇſ�ƵŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ƌĞƚƌŽĐĞƐŽ�ĞŶ�Ğů�
ĐĂŵŝŶŽ�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ͘

�� ƉĂƌƟƌ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƐƟƚƵĐŝſŶ� ĚĞ� � ůĂ� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĂ� ďƌĂƐŝůĞŹĂ� �ŝůŵĂ� ZŽƵƐƐĞī� ƉŽƌ� ũƵŝĐŝŽ�
ƉŽůşƟĐŽ� ;ŝŵƉĞĂĐŚŵĞŶƚͿ� Ǉ� ůĂ� ƐŝŵƵůƚĄŶĞĂ� ĂƐƵŶĐŝſŶ� ĐŽŵŽ� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞů� ŚĂƐƚĂ� ĞŶƚŽŶĐĞƐ�
ǀŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�DŝĐŚĞů�dĞŵĞƌ�;ϯϭ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲͿ�Ă�ůŽ�ƋƵĞ�ĐĂďĞ�ĂŐƌĞŐĂƌ�ůĂ�ĂƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞů�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ��^ĞďĂƐƟĄŶ�WŝŹĞƌĂ�ĞŶ��ŚŝůĞ�;ϮϬϭϴͿ�Ǉ͕ �ĞŶ��ƌĂƐŝů͕�ĚĞů�ĐĂƉŝƚĄŶ�ƌĞƟƌĂĚŽ�:Ăŝƌ�DĞƐƐŝĂƐ�
�ŽůƐŽŶĂƌŽ͕�ƋƵŝĞŶ�ĂƐƵŵŝſ�Ğů�ϭǑ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�Ğů�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ƉŽůşƟĐŽ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�
ĂĐĞŶƚƵſ�ƐƵƐ�ĐĂŵďŝŽƐ͘

>Ă� ĐƌĞĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶ� ŶƵĞǀŽ� ĞŶƚĞ� ĚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ĞŶ� ƌĞĞŵƉůĂǌŽ� ĚĞ�
hE�^hZ͕�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�&ŽƌŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�WƌŽŐƌĞƐŽ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�ĚĞů�^Ƶƌ�;WZK^hZͿ�;^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ�
�ŚŝůĞ͕�ϮϮ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵͿ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƚĞŶĚşĂ�ůŝďƌĞ�ĚĞ�ďƵƌŽĐƌĂĐŝĂ�Ǉ�ĚĞ�ĐŽƐƚŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�
ĞŶ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ƌĞƐƵůƚſ�ůŝďƌĞ�ĚĞ�ƚƌĂƐĐĞŶĚĞŶĐŝĂ͕�ŶŽ�ŚŝǌŽ�ƐŝŶŽ�ƉŽŶĞƌ�ĚĞ�ŵĂŶŝĮĞƐƚŽ�ůĂ�ĂƉƵŶƚĂĚĂ�
crisisϭϮ.

dĂŵďŝĠŶ�ĐĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�Ğů�ĂŐƌĂǀĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐƌŝƐŝƐ�ĞŶ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͕� ŝŶŝĐŝĂĚĂ�ĐŽŶ� ůĂ�
ĐŽŶŇŝĐƟǀĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĞůĞĐƚŽ�ĞŶ�ϭϵϵϴ�ĞŶĐĂďĞǌĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƚĞŶŝĞŶƚĞ�ĐŽƌŽŶĞů�
;Z͘Ϳ�,ƵŐŽ��ŚĄǀĞǌ�&ƌşĂƐ�Ǉ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ͕� Ǉ� ĐƵǇŽ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ� ŝǌƋƵŝĞƌĚĂ͕�ĚĞ�
ŝŶƐƉŝƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ŵĂǇŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ ��ĞŶĨƌĞŶƚſ�ĚĞƐĚĞ�ƐƵ�ŝŶŝĐŝŽ�ƵŶĂ�ĂĐĠƌƌŝŵĂ�
ŽƉŽƐŝĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝǌſ�ĞŶ�ϮϬϬϮ�ƵŶĂ�ƚĞŶƚĂƟǀĂ�ĚĞ�ŐŽůƉĞ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�ĂƚƌŝďƵŝĚĂ�ƉŽƌ��ŚĄǀĞǌ�
&ƌşĂƐ�Ă��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�ĞŶ�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ƉƌŽĨƵŶĚĂŵĞŶƚĞ�ĚŝǀŝĚŝĚĂ͕�Ǉ�ĂŐƌĂǀĂĚĂ�ƚƌĂƐ�ůĂ�ŵƵĞƌƚĞ�
ĚĞ��ŚĄǀĞǌ�ƉŽƌ� ůŽƐ�ĐƵĞƐƟŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂ�ƐƵ�ƐƵĐĞƐŽƌ�EŝĐŽůĄƐ�DĂĚƵƌŽ͕�ƋƵŝĞŶ�
ƉĞƌĚŝſ� ĞŶ� ůĂƐ� ĞůĞĐĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝĂƐ� ĚĞ� ϮϬϭϱ� ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ� ĞŶ� ůĂ� �ƐĂŵďůĞĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�
ƉƌŽŵŽǀŝĞŶĚŽ�ĠƐƚĂ�ĚĞ�ŝŶŵĞĚŝĂƚŽ�ůĂ�ĚĞƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞů�ŵĂŶĚĂƚĂƌŝŽ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ĠƐƚĞ�ĂĚŽƉƚſ�
ŵĞĚŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ĚĞƐĐŽŶŽĐĞƌ� ůĂƐ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �ƐĂŵďůĞĂ͘� >Ă� ĐŽƟĚŝĂŶĂ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ� Ǉ�
ůĂ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�DĂĚƵƌŽ�ĚĞ�ƐĞƌŝĂƐ�ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�Ă� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĨƵĞƌŽŶ�
ĂŐƌĂǀĄŶĚŽƐĞ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ϮϬϭϴ��ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�ĞůĞĐĐŝŽŶĞƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�

ϴ� �ƌŐĞŶƟŶĂ͕��ƌĂƐŝů͕��ŚŝůĞ͕��ŽůŽŵďŝĂ͕�WĂƌĂŐƵĂǇ�Ǉ�WĞƌƷ�ƐĞ�ƌĞƟƌĂƌŽŶ�ĚĞ�ůĂ�hE�^hZ͘�/ŶĨŽďĂĞ͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϮϬ�
ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘

ϵ� >ĞŶŝŶ�DŽƌĞŶŽ�ůĞ�ƉĞĚŝƌĄ�Ă�ůĂ�hE�^hZ�ůĂ�ĚĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĞĚŝĮĐŝŽ�ĚĞ�ƐƵ�ƐĞĚĞ�ĞŶ�YƵŝƚŽ͘�/ŶĨŽďĂĞ͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕��
ϴ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�

ϭϬ� �ů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ�ĂŶƵŶĐŝſ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƟƌĂ�ĚĞ�ůĂ�hŶĂƐƵƌ͘ �/ŶĨŽďĂĞ͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϭϬ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘
11� �ĐƵĂĚŽƌ�ƐĞ�ƌĞƟƌĂ�ĚĞ�ůĂ�hŶĂƐƵƌ�Ǉ�ƋƵŝĞƌĞ�ůĂ�ƐĞĚĞ͘�Página 12͘��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͘�ϭϱ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘
ϭϮ� ,�ZZ�Z�͕� :ƵĂŶ��͘�WƌŽƐƵƌ͕ �Ğů�ŶƵĞǀŽ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ƉĂƌĂ�ŶŽ� ŝŶƚĞŐƌĂƌ�Ă�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�dŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�dŝŵĞƐ, 

EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϵ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭϲ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ŶǇƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬĞƐͬϮϬϭϵͬϬϰͬϬϵͬĞƐƉĂŶŽůͬŽƉŝŶŝŽŶͬƉƌŽƐƵƌͲƵŶĂƐƵƌͲĂŵĞƌŝĐĂͲůĂƟŶĂ͘Śƚŵů



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

Ϯϲ

José Manuel Ugarte

DĂĚƵƌŽ�ĨƵĞ�ƌĞĞůĞĐƚŽ͕�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĨƵĞƌŽŶ�ĐƵĞƐƟŽŶĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ŽƉŽƐŝĐŝſŶ͕�ƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵ�ŵĂǇŽƌşĂ�ƐĞ�
ĂďƐƚƵǀŽ͘�>Ă�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ��ŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ĚĞĐůĂƌſ�ŝůĞŐşƟŵĂƐ�ůĂƐ�ĞůĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�
ĐƵĞƐƟſŶ͕�ƉŽƌ�ŶŽ�ŚĂďĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĚŽ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂĐƚŽƌĞƐ͕��ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�DĂĚƵƌŽ�
Ă�ůŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ��Ǉ�ĐĂƌĞĐĞƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐϭϯ͘�WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�
Ğů��ŽŶƐĞũŽ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ĞŶƟĚĂĚ�ĚŝƐƉƵƐŽ�ŶŽ� ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ� ĐŽŵŽ� ůĞŐşƟŵŽ�Ăů� ŐŽďŝĞƌŶŽ�
ǀĞŶĞǌŽůĂŶŽ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ĐŽŵŝĞŶǌŽ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂů�ĚĞ�DĂĚƵƌŽ͕�ĮũĂĚŽ�ƉĂƌĂ�
Ğů�ϭϬ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵϭϰ.    

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ğů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�:ƵĂŶ�'ƵĂŝĚſ͕�ƐĞ�ƉƌŽĐůĂŵſ�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĞŶĐĂƌŐĂĚŽ�ĚĞ�sĞŶĞǌƵĞůĂϭϱ�ŽďƚĞŶŝĞŶĚŽ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝſŶ��ƵƌŽƉĞĂ͕�
ŶƵŵĞƌŽƐŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�Ǉ�ĞƵƌŽƉĞŽƐ͕�Ǉ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�
ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ͘�KƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ͕� ĐŽŵŽ�hƌƵŐƵĂǇ͕ ��ŽůŝǀŝĂ͕�DĠǆŝĐŽ͕�EŝĐĂƌĂŐƵĂ͕�
�ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕ � ��ƵďĂ͕�'ƵǇĂŶĂ�Ǉ�^ƵƌŝŶĂŵ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ĞǆƚƌĂƌƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ZƵƐŝĂ�
Ǉ��ŚŝŶĂ�Ǉ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ� ƌĞŐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶƟŶƷĂŶ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĞŶĚŽ�Ă�DĂĚƵƌŽ͕�ƋƵŝĞŶ�ŵĂŶƟĞŶĞ�
Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ͕�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�ůĂ�ƉŽůŝĐşĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ŚĞĐŚĂ�ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘�

>Ă�ĐŽŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�>ŝŵĂ͕� ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂşƐĞƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�
ƉĂƌĂ�ƉƌŽĐƵƌĂƌ�ƐŽůƵĐŝŽŶĂƌ�ůĂ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͕�ĞŵŝƟſ�ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�
de Lima16 Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐƵĂů� ƐƵƐ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ� ĂĮƌŵĂƌŽŶ� ƐƵ� ǀŽĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ� Ă� ůĂ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�ĞŶ�ĞƐĞ�ƉĂşƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ� ƐĂůŝĚĂ�ƉĂĐşĮĐĂ�Ǉ�ŶĞŐŽĐŝĂĚĂ͖�
ƉĞƌŽ� ĂƐƵŵŝĞŶĚŽ� ĐŽŵŽ� ǀĄůŝĚĂ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ůĂ� ƉŽƐƚƵƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ŽƉŽƐŝĐŝſŶ� ǀĞŶĞǌŽůĂŶĂ� Ǉ�
ĐŽŶĚĞŶĂŶĚŽ�ƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ůĂ�ƉŽƐƚƵƌĂ�ĂƐƵŵŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ůŽ�ĐƵĂů͕�ŵĄƐ�ĂůůĄ�
ĚĞů�ŵĠƌŝƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�Ƶ�ŽƚƌĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ͕�ƚŽƌŶĂďĂ�ŶŽ�ŝĚſŶĞĂ�Ă�ĞƐƚĂ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�
ƌĞĂů͘�DĄƐ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͕�Ğů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�>ŝŵĂ�ĚĞĐůĂƌſ�ŝůĞŐşƟŵŽ�Ăů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�DĂĚƵƌŽ�ƐƵƌŐŝĚŽ�ĚĞ�
ůĂƐ�ĞůĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĂŶƚĞƐ� ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ͕�Ǉ� � ƌĞĐŽŶŽĐŝſ�Ăů�Presidente Encargado :ƵĂŶ�'ƵĂŝĚſ�ĐŽŵŽ�
ůĞŐşƟŵŽ�ŵĂŶĚĂƚĂƌŝŽ�ĚĞ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͘

>Ă�ŝŶƟŵĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ��ŽŶĂůĚ�dƌƵŵƉ�Ă�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ� ǀĞŶĞǌŽůĂŶĂƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞƟƌĂƌ� ƐƵ� ĂƉŽǇŽ� Ă� DĂĚƵƌŽ� Ǉ� ĚĞ� ďƌŝŶĚĂƌůŽ� Ăů� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
encargado 'ƵĂŝĚſ͕� �ĂŶƵŶĐŝĂŶĚŽ�ƋƵĞ�ƐƵƐ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĂƌƌŝĞƐŐĂďĂŶ�ƐƵ�ǀŝĚĂ�Ǉ�ƐƵ�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞ�
ĐŽŶƟŶƵĂƌ� ŚĂĐŝĠŶĚŽůŽ17� ĨƵĞ� ƌĞƐƉŽŶĚŝĚĂ� ƉŽƌ� Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� ǀĞŶĞǌŽůĂŶŽ� ŐĞŶĞƌĂů�
tůĂĚŝŵŝƌ�WĂĚƌŝŶŽ�>ſƉĞǌ͕�ƋƵŝĞŶ�ƐŽƐƚƵǀŽ�ƋƵĞ�ƉĂƌĂ�ĐĂŵďŝĂƌ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�dƌƵŵƉ�ƚĞŶĚƌşĂ�ƋƵĞ�
͞ƉĂƐĂƌ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ĐĂĚĄǀĞƌĞƐ͟�ĚĞ�Ġů�Ǉ�ƐƵ�ĂůƚŽ�ŵĂŶĚŽϭϴ. 

ϭϯ� K��͘��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů͕�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞŶ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͕�ϱ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕��'ͬZ�^͘�ϮϵϮϵ�
;y>s///ͲKͬϭϴͿ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘�

ϭϰ� K��͘��ŽŶƐĞũŽ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͕�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞŶ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͕�ϵ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕��WϰϬϭϵϭ^Ϭϭ͕�
^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘�

ϭϱ� WKEd�͕� 'ĂďƌŝĞůĂ͘� :ƵĂŶ�'ƵĂŝĚſ� ƐĞ� ƉƌŽĐůĂŵĂ� ͨƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĞŶĐĂƌŐĂĚŽͩ� ĚĞ� sĞŶĞǌƵĞůĂ͕� ���� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�
DĂĚƌŝĚ͕�Ϯϯ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂďĐ͘ĞƐͬŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůͬĂďĐŝͲũƵĂŶͲŐƵĂŝĚŽͲƉƌŽĐůĂŵĂͲƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞͲ
ŝŶƚĞƌŝŶŽͲǀĞŶĞǌƵĞůĂͲϮϬϭϵϬϭϮϯϭϴϰϰͺŶŽƟĐŝĂ͘Śƚŵů

16� �ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�>ŝŵĂ͕�ϴ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͕��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�Ϯϯ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĐĂŶĐŝůůĞƌŝĂ͘ŐŽď͘ĂƌͬĞƐͬĂĐƚƵĂůŝĚĂĚͬĐŽŵƵŶŝĐĂĚŽƐͬĚĞĐůĂƌĂĐŝŽŶͲĚĞͲůŝŵĂ

17� >Ă�ĚƵƌĂ�ĂĚǀĞƌƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�dƌƵŵƉ�Ăů�ĞũĠƌĐŝƚŽ�ĚĞ�sĞŶĞǌƵĞůĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĂďĂŶĚŽŶĞ�ƐƵ�ĂƉŽǇŽ�Ă�DĂĚƵƌŽ͗�͞�ƐƚĄŶ�
ĂƌƌŝĞƐŐĂŶĚŽ�ƐƵ�ǀŝĚĂ͘͘͘�>Ž�ƉĞƌĚĞƌĄŶ�ƚŽĚŽ͘͟ �����EĞǁƐ�DƵŶĚŽ͕�>ŽŶĚƌĞƐ͕�ϭϵ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďďĐ͘ĐŽŵͬŵƵŶĚŽͬŶŽƟĐŝĂƐͲŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůͲ

ϭϴ� �� /ďşĚĞŵ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

Ϯϳ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

WŽƌ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ͕� dƌƵŵƉ͕� ƉƌĞŐƵŶƚĂĚŽ� ƉŽƌ� ƉĞƌŝŽĚŝƐƚĂƐ� ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞƐ� ĂĐĞƌĐĂ� ĚĞ� ůĂ�
ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƋƵĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ŝŶƚĞƌǀŝŶŝĞƌĂ�ŵŝůŝƚĂƌŵĞŶƚĞ�ĞŶ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͕�ĞǆƉƌĞƐſ�ƋƵĞ�͙
dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŽƉĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƚĄŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŵĞƐĂ͙19͘

'ƵĂŝĚſ�ƐŽůŝĐŝƚſ�Ă��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ�Ă�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�>ŝŵĂ�ƵŶĂ�͞ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�
ŵŝůŝƚĂƌ� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ͟ϮϬ� ƉĞƌŽ� ůŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ� ĚĞů� ƌĞĨĞƌŝĚŽ�'ƌƵƉŽ�
ŽƉƚĂƌŽŶ�ƉŽƌ�ŝŵƉƵůƐĂƌ�ƵŶĂ�ƚƌĂŶƐŝĐŝſŶ�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐŽƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐŽƐ͕�ĚĞƐĞƐƟŵĂŶĚŽ�
Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵĞƌǌĂϮϭ.

>Ă�ƉƌƵĚĞŶĐŝĂ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂĚĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�>ŝŵĂ�Ğǀŝƚſ�ůĂ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ�
ĚĞ� ƵŶĂ� ŐƵĞƌƌĂ� ĞŶ� �ŵĠƌŝĐĂ� ĚĞů� ^Ƶƌ͕ � ƉĞƌŽ� ůĂ� ĂŵĞŶĂǌĂ� ƋƵĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ� ĞƐĂ� ĞǀĞŶƚƵĂůŝĚĂĚ�
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞ�ůĂƚĞŶƚĞ͘

>Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ĚĞƐĂƉĂƌŝĐŝſŶ�ĚĞ�UNASUR�Ǉ�ůĂ�ĂŶƵŶĐŝĂĚĂ�ŇĞǆŝďŝůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�D�Z�K^hZ�ƉŽƌ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ďƌĂƐŝůĞŹŽ�:Ăŝƌ�DĞƐƐŝĂƐ��ŽůƐŽŶĂƌŽϮϮ� �ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƟƌşĂ�Ă�ƐƵƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�
ĐĞůĞďƌĂƌ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ƉƌĞǀŝƐŝďůĞŵĞŶƚĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂŶĚŽ� ůĂ�
ĂĐƚƵĂů�ƵŶŝſŶ�ĂĚƵĂŶĞƌĂ�ŝŵƉĞƌĨĞĐƚĂ�ĞŶ�ƵŶ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ůŝďƌĞ�ĐŽŵĞƌĐŝŽ͕�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĂĚǀĞƌƟƌ�ƋƵĞ�ůĂ�
ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ�ƉĂǌ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵďƌĞŐŝſŶ͕�ĞƐƚĄ�ŝŶǀŽůƵĐŝŽŶĂŶĚŽ͘

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ďŝĞŶ� ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�Ğů��ŽŶŽ�^Ƶƌ�ƐĞ�ŚĂ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ͕�
ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ƚĂŶƚŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ� ĐŽŵďŝŶĂĚŽƐ͕� ĐŽŵŽ͕� ĞŶ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� �ƌŐĞŶƟŶĂ� Ǉ�
�ŚŝůĞ͕� ůĂ� &ƵĞƌǌĂ� ĚĞ� WĂǌ� �ŽŵďŝŶĂĚĂ��ŽŶũƵŶƚĂ� ͞�ƌƵǌ� ĚĞů� ^Ƶƌ͕͟ � Ž� ĞŶƚƌĞ��ƌŐĞŶƟŶĂ� Ǉ� �ƌĂƐŝů�
ůĂ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ĞŶƚƌĞ� EMBRAER y� ůĂ� &ĄďƌŝĐĂ� ĚĞ� �ǀŝŽŶĞƐ� ͞�ƌŝŐĂĚŝĞƌ� ^ĂŶ� DĂƌơŶ͕͟ � ĞŶ�
ůĂ� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ� ĚĞ�ƉĂƌƚĞƐ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵŶĚĂ�ƉĂƌĂ� Ğů� ĂǀŝſŶ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� <�ͲϯϵϬ�
ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ͕�ƉƌŽƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�ĂƐŝŵŝƐŵŽ�ŵƷůƟƉůĞƐ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĐŽŵďŝŶĂĚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�
ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĐĂƐŽƐ�
ĚĞ� ƉĂşƐĞƐ� ĞǆƚƌĂƌƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ͕� ůŽ� ĐŝĞƌƚŽ� ĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŚĂ� ƉĞƌĚŝĚŽ� ůĂ� ƚĂƌĞĂ� ĚĞ� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ� ĚĞ�
ĞƐĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŵƵǇ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƚĞŵĂƐ͕�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĞŶ�ƐƵ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞů�Consejo de Defensa 
^ƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͘

�Ɛ�ĞŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ĞŶ�ĞƐĞ�ŶƵĞǀŽ�ĄŵďŝƚŽ�ƋƵĞ�ĐĂďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�
ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͘

19� �KE�>��dƌƵŵƉ�ĂĮƌŵſ�ƋƵĞ�͞ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŽƉĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƚĄŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŵĞƐĂ͕͟ �ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͕�/ŶĨŽďĂĞ͕�
�ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�Ϯϯ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϮϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŝŶĨŽďĂĞ͘ĐŽŵͬĂŵĞƌŝĐĂͬǀĞŶĞǌƵĞůĂͬϮϬϭϵͬϬϭͬϮϯͬĚŽŶĂůĚͲƚƌƵŵƉͲĂĮƌŵŽͲƋƵĞͲƚŽĚĂƐͲůĂƐͲŽƉĐŝŽŶĞƐͲĞƐƚĂŶͲ
ƐŽďƌĞͲůĂͲŵĞƐĂͲĞŶͲƌĞůĂĐŝŽŶͲĂͲǀĞŶĞǌƵĞůĂͬ

ϮϬ� >K��EK͕��ĂŶŝĞů͘�dƌĂƐ� ůĂ�ǀŝŽůĞŶĐŝĂ͕�'ƵĂŝĚſ�ƉŝĚĞ�ƵŶĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĨƌĞŶĂƌ�Ă�DĂĚƵƌŽ͘�La 
EĂĐŝſŶ͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�Ϯϱ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

Ϯϭ� 'ƌƵƉŽ�ĚĞ�>ŝŵĂ�ŶŽ�ĂƉŽǇĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ ��ů�ĞƐƉĞĐƚĂĚŽƌ͕��ŽŐŽƚĄ͕�Ϯϱ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕� �Ŷ� ůşŶĞĂ�
�ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭϱ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞůĞƐƉĞĐƚĂĚŽƌ͘ ĐŽŵͬŶŽƟĐŝĂƐͬĞůͲŵƵŶĚŽͬ
ŐƌƵƉŽͲĚĞͲůŝŵĂͲŶŽͲĂƉŽǇĂͲŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶͲŵŝůŝƚĂƌͲĞŶͲǀĞŶĞǌƵĞůĂͲĂƌƟĐƵůŽͲϴϰϭϳϰϰ

ϮϮ� D�Zd/Z�E�͕�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͘��ŽůƐŽŶĂƌŽ�ĞŵƉĞǌſ�Ă�ŇĞǆŝďŝůŝǌĂƌ�Ğů�DĞƌĐŽƐƵƌ�Ǉ�ďĂũĂƌĄ�Ğů�ĂƌĂŶĐĞů�ĞǆƚĞƌŶŽ�Ă�ďŝĞŶĞƐ�
ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů͕���ĂĞ�EĞŐŽĐŝŽƐ͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�Ϯϰ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭϱ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϵ͕� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďĂĞŶĞŐŽĐŝŽƐ͘ĐŽŵͬĞĐŽŶŽŵŝĂͲĮŶĂŶǌĂƐͬ�ŽůƐŽŶĂƌŽͲĞŵƉĞǌŽͲĂͲŇĞǆŝďŝůŝǌĂƌͲ
ĞůͲDĞƌĐŽƐƵƌͲǇͲďĂũĂƌĂͲĞůͲĂƌĂŶĐĞůͲĞǆƚĞƌŶŽͲĂͲďŝĞŶĞƐͲĚĞͲĐĂƉŝƚĂůͲϮϬϭϵϬϭϮϯͲϬϬϲϱ͘Śƚŵů�ĂĐĐ͘�ϬϰͲϬϱͲϮϬϭϵ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

Ϯϴ

José Manuel Ugarte

Ϯ͘� hŶ�ŵĂƌĐŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ͗�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ

�Ŷ� � ůĂ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ�Ă� ůĂ�ĐůĄƐŝĐĂ�ŽďƌĂ�ĚĞ�,ƵŶƟŶŐƚŽŶϮϯ�Ğů�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĂƵƚŽƌ�ƐĞŹĂůſ�ƋƵĞ�
Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞƐ�Ğů�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƵŶ�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĞůůĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�ŵĂǆŝŵŝĐĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�ŵĞŶŽƌ�ƐĂĐƌŝĮĐŝŽ�ƉŽƐŝďůĞ�
ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͖� ŝŶǀŽůƵĐƌĂŶĚŽ�Ğů� ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ƚĂů�ŽďũĞƟǀŽ�ƵŶ�ĐŽŵƉůĞũŽ�ďĂůĂŶĐĞ�ĚĞ�
ƉŽĚĞƌ�Ǉ�ĂĐƟƚƵĚĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ŐƌƵƉŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘�^ŝ�ƚĂů�ďĂůĂŶĐĞ�ĞƐ�ŽďƚĞŶŝĚŽ͕�ƐĞ�ĂĐƌĞĐŝĞŶƚĂ�
ůĂ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ� ůĂƐ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ� Ă� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ�
ŵŝůŝƚĂƌ͘ � ͙͞>ĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ� ůŽŐƌĂŶ�ĞƐĞ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ�ďĂůĂŶĐĞ͕�ŵĂůŐĂƐƚĂŶ�ƐƵƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ǉ�
ĐŽƌƌĞŶ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ŝŶĐĂůĐƵůĂďůĞƐ͙͟Ϯϰ.

WĂƌĂ�Ğů�ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ĞƐĞ�ďĂůĂŶĐĞ͕�ƐŽŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů Ǉ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ŝĚſŶĞŽ�
ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘

>Ă�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�͞ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů͟�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ͕�ĞƐ�Ǉ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ͕�
ĐŽŵŽ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�,ƵŶƟŶŐƚŽŶ͕�ĚĞ�ŵƵǇ�ĚŝİĐŝů�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ͘�^ĞŹĂůſ�ƋƵĞ͗

͙͞WƌĞƐƵŵŝďůĞŵĞŶƚĞ͕� Ğů� ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů� ƟĞŶĞ� ĂůŐŽ� ƋƵĞ� ǀĞƌ� ĐŽŶ� Ğů� ƉŽĚĞƌ� ƌĞůĂƟǀŽ�
ĚĞ� ŐƌƵƉŽƐ� ĐŝǀŝůĞƐ� Ǉ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘� WƌĞƐƵŵŝďůĞŵĞŶƚĞ� ƚĂŵďŝĠŶ͕� Ğů� ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů� ĞƐ�
ĂůĐĂŶǌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐƵĂů�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞƐ�ƌĞĚƵĐŝĚŽ͘�
�ŽŶƐĞĐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� Ğů� ƉƌŽďůĞŵĂ� ďĄƐŝĐŽ� ĞŶ� ĚĞĮŶŝƌ� Ğů� ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů� ĞƐ͗� ͎ĐſŵŽ�
ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ŵŝŶŝŵŝǌĂĚŽ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌ͍͘͘͘͟ ͘

ZĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ͕�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽ�ƋƵĞ�͙ �Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�
Đŝǀŝů� ƐĞ� ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ� ĞŶ� ƋƵŝĠŶ� ĚĞ� ŚĞĐŚŽ� ;ŶŽ� ĞŶ� ƚĞŽƌşĂͿ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ŶĂĐŝŽŶĂů� Ǉ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ� ůĂ� ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĮŶŝƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ůůĞŶĂƌ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͙Ϯϱ.

dĂŵďŝĠŶ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ƋƵĞ͗

͙�ů� ŵĞũŽƌ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ� ĚĞů� ĞƐƚĂĚŽ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů� ĞƐ� ƋƵŝĠŶ� ƉƌĞǀĂůĞĐĞ� ĐƵĂŶĚŽ�
ůĂƐ� ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ĐŝǀŝůĞƐ� Ǉ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ĚŝǀĞƌŐĞŶ͘� ^ŝ� ůŽƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ƉƌĞǀĂůĞĐĞŶ͕� ŚĂǇ�
ƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ͘�WĂƌĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� Ɛŝ� ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ũƵĞŐĂŶ�ƵŶ� ƌŽů� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�
ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕�ƐĞƌşĂ��ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ƵŶ�
ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂƐ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ǀĞƌ�ƋƵŝĠŶ�ƉƌĞǀĂůĞĐŝſ͙͘Ϯϲ

�ŽŶƐŝĚĞƌĂŵŽƐ� ƉƌĞĨĞƌŝďůĞ� Ăů� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů� Ğů� ĐŽŶĐĞƉƚŽ� ĚĞ� ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ� ƉŽůşƟĐĂ�
ĚĞ� ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ĞŶƚĞŶĚŝĚŽ�ĐŽŵŽ� ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞŶ� ůĂ�ĐƵĂů� ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĂĚŽƉƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ� ůĂƐ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĞůĞĐƚĂƐ� ƐŽďƌĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ� Ǉ� ƐƵƐ� ĚĞƐŝŐŶĂĚŽƐ͕� ƐĞ� ƚƌĂĚƵĐĞŶ� ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĂĐƚŽƐ�

Ϯϯ ,hEd/E'dKE͕�^ĂŵƵĞů͘�dŚĞ�ƐŽůĚŝĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘�dŚĞ�dŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�WŽůŝƟĐƐ�ŽĨ��ŝǀŝůͲDŝůŝƚĂƌǇ�ZĞůĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�
�ĞůŬŶĂƉ�WƌĞƐƐ�ŽĨ�,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ�ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ͕��ŶŐůĂŶĚ͕�ϭϵϴϱ͕�ƉƉ͘�ϭͲϮ͘�

Ϯϰ IbşĚ͘�Ɖ͘�Ϯ͘
Ϯϱ ��E�D�/Z͕�zĞŚƵĚĂ͘���ŝǀŝůͲDŝůŝƚĂƌǇ�ZĞůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů͘�:ĂīĞĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�dĞů��ǀŝǀ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ �

�ŽůƵŵďŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕��EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϭϵϵϵ͕�Ɖ͘�ϭϭ͘�
Ϯϲ ��^�,͕�DŝĐŚĂĞů��͘��ŝǀŝůŝĂŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ͘�dŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚĞ�:ŽŚŶ�,ŽƉŬŝŶƐ�

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕��ĂůƟŵŽƌĞ͕�ϮϬϬϭ͕�ƉƉ͘�ϰͲϱ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

Ϯϵ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ſƌŐĂŶŽƐ� ĞƐƚĂƚĂůĞƐ� ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ� Ă� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ͕� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ� Ă�
ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘��ůůŽ�ŶŽ�ĞǆĐůƵǇĞ͕�ĐŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ͲŵƵǇ�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕� ůŽ�ƐƵƉŽŶĞͲ� � ůĂ�
ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ůůĞŐĂĚĂ�Ǉ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ŵŝůŝƚĂƌ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƚŽŵĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ƉŽůşƟĐŽϮϳ͕�ĚĂĚŽ�ƋƵĞ�
ƚĂůĞƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ƉŽƌ��ŽďũĞƟǀŽ�Ğů�ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĞĮĐĂĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�
Ǉ͕ �ĞŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�Ğů�ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĞ͘

WŝŽŶͲ�ĞƌůŝŶϮϴ�ĚĞƐƚĂĐſ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�
ůŽŐƌŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů͕�ƌĞĐŽƌĚĂŶĚŽ�ůŽƐ�ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�,ƵŶƟŶŐƚŽŶϮϵ�ĐŽŵŽ�
͞ůĂƐ�ƉĂƵƚĂƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͟�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘�

�ŽŶĨŽƌŵĞ� ĚĞƐƚĂĐſ� Ğů� ĂƵƚŽƌ� ĐŝƚĂĚŽ� ĞŶ� ƷůƟŵŽ� ƚĠƌŵŝŶŽ͕� ƚĂůĞƐ� ƉĂƵƚĂƐ� ƐŽŶ� Ğů� ŶŝǀĞů�
ƌĞůĂƟǀŽ͕�ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ƌĞůĂƟǀĂ�Ǉ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ĐŝǀŝůĞƐ͘

^ĞŹĂůſ�ƋƵĞ�Ğů�ŶŝǀĞů�ƌĞůĂƟǀŽ�ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ�Ă�ůĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ƋƵĞ�Ğů�ŐƌƵƉŽ�ƌĞƐƉĞĐƟǀŽ�ŽĐƵƉĂ�
ĞŶ�ůĂ�ũĞƌĂƌƋƵşĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂů͕�ĚĞƐƚĂĐĂŶĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞũĞƌĐĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ǀĞƌƟĐĂů�
ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ŵĄǆŝŵĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�
ŽƚƌŽ�ſƌŐĂŶŽ�ƋƵĞ�ƉŽƐĞĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ƐŽďƌĞ�ĠƐƚŽƐ͕�ͲŚĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƵŶ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�
ĐŽŶ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĐŝǀŝůͲ͘��Ŷ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ůƵŐĂƌ͕ �ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ƌĞůĂƟǀĂ�ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ�Ă�ůĂ�ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ĞŶ�ƋƵĞ�
ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĞƐƚĄ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ƵŶŝĮĐĂĚŽ�ĞŶ�ƐƵ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŽƚƌŽ�ŐƌƵƉŽ͕�ĚĞƐƚĂĐĂŶĚŽ�ƋƵĞ�
Ɛŝ�ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚŝǀŝĚŝĚŽƐ�ĞŶ�ƚƌĞƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�
ƟĞŶĞŶ� ŵĞŶŽƌ� ƉŽĚĞƌ� ƋƵĞ� Ɛŝ� ƐĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĂŶ� ƵŶŝĚŽƐ� ďĂũŽ� ƵŶ� ĐŽŵĂŶĚĂŶƚĞ� ĞŶ� ũĞĨĞ͕� ƉŽƌ�
ĞũĞŵƉůŽ͘��Ŷ�ƚĞƌĐĞƌ�ůƵŐĂƌ͕ �Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ�Ă�ůĂ�ǀĂƌŝĞĚĂĚ�Ǉ�Ğů�ƟƉŽ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�Ǉ�
ƟƉŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ĐƵĂů�Ğů�ŐƌƵƉŽ�ĞŶ�ĐƵĞƐƟſŶ�ĞƐƚĄ�ĨĂĐƵůƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĞũĞƌĐĞƌ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͕�
ƐĞŹĂůĂŶĚŽ�ƋƵĞ͕�Ɛŝ�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͕�ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞƐƚĄŶ��ĨĂĐƵůƚĂĚŽƐ�
ƉĂƌĂ�ĞũĞƌĐĞƌ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͕�ƐƵ�ƉŽĚĞƌ�ƐĞƌĄ�ŵĂǇŽƌϯϬ.

�ŽŶƐŝĚĞƌĂŵŽƐ�ĞƐƚĞ�ƷůƟŵŽ�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�
ƌĞŐŝſŶ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŵƵůƟĨƵŶĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐƵƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘��

^Ğ� ŚĂ� ƐĞŹĂůĂĚŽ� ƋƵĞ͗� ͘͞ ͘͘>Ă� ĂƐƵŶĐŝſŶ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�
ĚĞ�ƵŶ�ĂŵƉůŝŽ�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĞǆƚƌĂŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ŶŽ�ĞƐ�ƵŶ� ĨĞŶſŵĞŶŽ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ͕� ƐŝŶŽ�ƵŶĂ�
ŚĞƌĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŵŽŶƚĂ�Ă�ůŽƐ�ŽƌşŐĞŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂĐŝſŶ�ŵŝƐŵĂ͘͘͘͟ ϯϭ.

�ĚĞŵĄƐ͕�ĐŽŶĐƵƌƌŝĞƌŽŶ�ƉĂƌĂ�ĞǆƉůŝĐĂƌ�ƚĂů�ŵƵůƟĨƵŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ŵƵǇ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ͕�
ŵƵĐŚŽƐ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ƐĞŹĂůĂĚŽƐ�ƉŽƌ�>ŝĞƵǁĞŶϯϮ. �ŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ͕�Ğů�ĐĂƵĚŝůůŝƐŵŽ�ƉŽůşƟĐŽͲŵŝůŝƚĂƌ�ƋƵĞ�
ƐŽďƌĞǀŝŶŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŶƋƵŝƐƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕�ĞŶ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ͕�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�

Ϯϳ� h'�Zd�͕� :ŽƐĠ�DĂŶƵĞů͘� �hŶĂ� ǀŝƐŝſŶ�ĚĞƐĚĞ� >ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ĚĞ� ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� Ǉ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘�En͗�W/KEͲ��Z>/E͕��ĂǀŝĚ�Ǉ�hŐĂƌƚĞ͕�:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů͘�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�
ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ͕����ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�:ŽƌŐĞ��ĂƵĚŝŶŽ��ĚŝƚŽƌĞƐ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϱϱ͘

Ϯϴ� W/KEͲ��Z>/E͕��ĂǀŝĚ�;ϮϬϭϯͿ͘�>Ă�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ͘�
En:�WŝŽŶͲ��Z>/E͕��ĂǀŝĚ�Ǉ�hŐĂƌƚĞ͕�:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�ϮϭͲϱϮ͘

Ϯϵ ,hEd/E'dKE͕�^ĂŵƵĞů͘�KƉ͘��ŝƚ͘�Ɖ͘�ϴϬ͘
ϯϬ� /ďşĚ͘�ƉƉ͘�ϴϳͲϴϴ͘
ϯϭ� >/�t�E͕��ĚǁŝŶ͘��ƌŵĂƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ͕�^Ƶƌ͕ ��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϭϵϲϬ͕�Ɖ͘�Ϯϱ͘��
ϯϮ IbşĚ͘�ƉƉ͘�ϴϬͲϴϳ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϯϬ

José Manuel Ugarte

ŚĞĐŚĂ� ĚĞ� �ŚŝůĞ� Ǉ� �ƌĂƐŝů͖� ůŽƐ� ĐĂŵďŝŽƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ůĂ� ĚĞƉƌĞƐŝſŶ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕� ƋƵĞ� ůůĞǀĂƌŽŶ�
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ăů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͕�ĞƚĐ͘�

dĂůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ƐĞ�ĂĐĞŶƚƵĂƌŽŶ�ŶŽƚĂďůĞŵĞŶƚĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͘�

�Ŷ�ĚŝĐŚĂ�ĠƉŽĐĂ�ůŽƐ�ƌŽůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ĐŽŵƉƌĞŶĚŝĞƌŽŶ�
ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͕�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ŝŶƚĞƌŶĂ� Ǉ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕� ůĂ� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂƐ͕� ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Đŝǀŝů͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͘�

�ƌĞĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌĂ�ůŽŐƌĂƌ�ƵŶĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ŶŽ�ďĂƐƚĂ�ĐŽŶ�ůŽŐƌĂƌ�
ůĂ�ŵŝŶŝŵŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĂůƵĚŝĚĂ�ƉŽƌ�,ƵŶƟŶŐƚŽŶϯϯ.

ZĞƐƵůƚĂ�ĚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ǇĂ�ƐĞŹĂůĂĚĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĞĨĞŶƐĂ ƐĞĂ�ĞũĞƌĐŝĚĂ�ĐŽŶ�ŝĚŽŶĞŝĚĂĚ�Ǉ�ůƵĐŝĚĞǌ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ĚĞďŝĚĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�
ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ůĂ�ŝĚŽŶĞŝĚĂĚ�Ǉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĠƐƚŽƐ͘

�Ŷ�ůĂ�ĐůĄƐŝĐĂ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�,ƵŶƟŶŐƚŽŶ��ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĚŽƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�
ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů͗�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ͕�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ƐƵďũĞƟǀŽ͕�ŵĂǆŝŵŝǌĂŶĚŽ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͕�Ž͕�
ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ͕�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ƋƵĞ�ĞũĞƌĐĞŶ�ƉŽĚĞƌ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐϯϰ.

�Ŷ�ĐĂŵďŝŽ͕�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ŽďũĞƟǀŽ ƐĞ�ůŽŐƌĂ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĂƵƚŽƌ͕ �ŵĂǆŝŵŝǌĂŶĚŽ�
Ğů�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝƐŵŽ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ĚŝƐƚƌŝďƵǇĠŶĚŽƐĞ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ƉŽůşƟĐŽ�ĞŶƚƌĞ�ŐƌƵƉŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ĐŝǀŝůĞƐ�
ƉƌŽĐƵƌĄŶĚŽƐĞ�Ğů�ƐƵƌŐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂĐƟƚƵĚĞƐ�Ǉ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�
ĐƵĞƌƉŽ�ĚĞ�ŽĮĐŝĂůĞƐ͕�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĄŶĚŽůŽƐ�ĞŶ�ƵŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ƉŽůşƟĐĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĠƌŝů�
Ǉ�ŶĞƵƚƌĂů͕�ƐŝĞŶĚŽ�Ğů�ŶƷĐůĞŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŽůĞŶĐŝĂ͖�ĞŶ�
ĞƐĞŶĐŝĂ͕�ĐŽŵďĂƟƌ�ĞǆŝƚŽƐĂŵĞŶƚĞϯϱ.

Finerϯϲ�ĐƵĞƐƟŽŶſ�ƋƵĞ�Ğů�ůŽŐƌŽ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝƐŵŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĨƵĞƌĂ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�
Đŝǀŝů͕� ƐĞŹĂůĂŶĚŽ�ƋƵĞ� ĐƵĞƌƉŽƐ�ĚĞ�ŽĮĐŝĂůĞƐ� ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝǌĂĚŽƐ͕� ĐŽŵŽ�Ğů� ĂůĞŵĄŶ�
Ǉ� Ğů� ũĂƉŽŶĠƐ͕� ŚĂďşĂŶ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝĚŽ� ĞŶ� ƉŽůşƟĐĂ͕� Ǉ� ƋƵĞ� ŶŽ� ĞƌĂ� ƷƟů� ƌĞƉůŝĐĂƌ� ƋƵĞ� ŶŽ� ƐĞƌşĂŶ�
͞ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͟�ĂĮƌŵĂŶĚŽ�ƋƵĞ͕�ƉĂƌĂ�,ƵŶƟŶŐƚŽŶ͕� � ƚŽĚŽ�ĚĞƉĞŶĚĞƌşĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ĞƐƉĞĐŝĂů� ĚĞĮŶŝĐŝſŶ� ĚĞ� ͞ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝƐŵŽ͘͟ � ^ŽƐƚƵǀŽ� ƋƵĞ� Ɛŝ� ůŽƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ƐĞ� ĂďƐƚĞŶşĂŶ� ĚĞ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĞƌĂ�ĞŶ�ǀŝƌƚƵĚ�ĚĞ�ƵŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĞǆƉůşĐŝƚŽ͕�Ğů�͞ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ƐƵƉƌĞŵĂĐşĂ�Đŝǀŝů͘͟

^ŝŶ�ĚĞũĂƌ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ�ůĂ�ůƵĐŝĚĞǌ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌşƟĐĂ�ĚĞ�&ŝŶĞƌ͕ �ĐƌĞĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ĠƐƚĞ�ŽŵŝƚĞ�ƵŶ�
ĂƐƉĞĐƚŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ŽďũĞƟǀŽ ĚĞ�,ƵŶƟŶŐƚŽŶ͗�ůĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞů�
ƉŽĚĞƌ�ƉŽůşƟĐŽ�ĞŶƚƌĞ�ŐƌƵƉŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ĐŝǀŝůĞƐ͕�ƋƵĞ�ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵũŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ĚŽƐ�
ĞũĞŵƉůŽƐ� ĐŝƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�&ŝŶĞƌ�ʹƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ�ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ�ĞũĞŵƉůŽƐ�ďƌŝŶĚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�
,ƵŶƟŶŐƚŽŶϯϳ�ĐŽŵŽ�ŝŶĂĚĞĐƵĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ŶŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƚĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ͕�ĐŽŶ�ĂĐĐĞƐŽ�ŝŶŵĞĚŝĂƚŽ�Ă�ůĂ�
ŵĄǆŝŵĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĞƐƚĂƚĂů͕�ŵĂǆŝŵŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�

ϯϯ ,hEd/E'dKE͕�^ĂŵƵĞů͘�KƉ͘��ŝƚ͘�Ɖ͘�ϴϰ͘
ϯϰ ďşĚ͘�ƉƉ͘�ϴϬͲϴϰ͘
ϯϱ /ďşĚ͘�ƉƉ͘�ϴϯͲϴϱ͘
ϯϲ &/E�Z͕�^ĂŵƵĞů��͘�dŚĞ�ŵĂŶ�ŽŶ�ŚŽƌƐĞďĂĐŬ͘�dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ�ŝŶ�WŽůŝƟĐƐ͘�dƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�WƵďůŝƐŚĞƌƐ�EĞǁ�

�ƌƵŶƐǁŝĐŬ�ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ͕��&ŽƵƌƚŚ�ƉƌŝŶƟŶŐ͕�ϮϬϬϲ͕��ƉƉ͘�ϮϰͲϯϬ͘
ϯϳ ,hEd/E'dKE͕�^ĂŵƵĞů͘�KƉ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�ϵϴͲϭϰϮ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϯϭ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ĂƐƉĞĐƚŽƐͲ��Ŷŝ�ƚĂŵƉŽĐŽ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͘

WĞƌŽ� ŵĄƐ� ĞůƵƐŝǀĂ� ƐĞ� ŵƵĞƐƚƌĂ� � ůĂ� ďƷƐƋƵĞĚĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ƋƵĞ� ƉƌŽĚƵĐĞŶ� Ğů�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚĞů�͞ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ƐƵƉƌĞŵĂĐşĂ�Đŝǀŝů͟�ĚĞ�&ŝŶĞƌ͘ �

Finerϯϴ�ĞŶƐĂǇſ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕�ǀŝŶĐƵůĂŶĚŽ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĐŽŶ�
Ğů� ŶŝǀĞů� ĚĞ� ĐƵůƚƵƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĚŝƐƟŶŐƵŝĞŶĚŽ� ǀĂƌŝŽƐ� ŶŝǀĞůĞƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �
Ǉ� ƌĞůĂĐŝŽŶĄŶĚŽůŽƐ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ŶŝǀĞůĞƐ� ĚĞ� ĐƵůƚƵƌĂ� ƉŽůşƟĐĂ͕� ƐŽƐƚĞŶŝĞŶĚŽ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ŶŝǀĞůĞƐ� ĚĞ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ǀĂƌŝĂďĂŶ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĐƵůƚƵƌĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂďĂ͘

�ĞƐƚĂĐſ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂďĂŶ�ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�ƉŽůşƟĐĂ͗�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĨƵĞƌǌĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶ�ƐƵ�ĂĐĐŝŽŶĂƌ�ŝŶƚĞŐƌĂďĂŶ�ůŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘��Įƌŵſ�
ƋƵĞ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ� ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� ƌĞƋƵĞƌŝƌşĂ� ůĂ� ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƉƌĞĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͗ ƵŶ�ĂůƚŽ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�Ǉ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕�Ǉ�ƵŶ�ĂůƚŽ�ŶŝǀĞů�
ĚĞ�ŝŶŐƌĞƐŽ�ŶĂĐŝŽŶĂůϯϵ.

�ŽŶƚƌĂƐƚĂ� ĐŽŶ� ƚĂůĞƐ� ŶŽĐŝŽŶĞƐ� Ğů� ĨĞŶſŵĞŶŽ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞŵŽĐƌĂƟǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� �ŵĠƌŝĐĂ�
>ĂƟŶĂ͕�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚŝſ�Ă�ƉĂşƐĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂ�Ž�ďĂũĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ƉŽůşƟĐĂ͕��Ǉ�
ƋƵĞ�ĐŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĂďĂŶ�Ǉ�ĞƐƚĄŶ� ůĞũŽƐ�ĚĞ�ĂůĐĂŶǌĂƌ� ůĂƐ�ƉƌĞĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĂŶƚĞƐ�
descriptas.

�Ŷ�ƵŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ŵĄƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ��ƐƚĂĚŽƐ�ƐŽďƌĞ� ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�:ŽŚŶ�^ĂŵƵĞů�&ŝƚĐŚϰϬ�ĂĚǀŝƌƟſ�ƋƵĞ�͙͞
>Ă� ůůĞŐĂĚĂ� ĚĞ� ůĂ� ŐƵĞƌƌĂ� ĨƌşĂ� ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ� >ĂƟŶĂ�ŵĂƌĐſ� Ğů� ĐŽŵŝĞŶǌŽ� ĚĞ� ŽƚƌĂ� ǀĂƌŝĂĐŝſŶ͙͟�
ƐĞŹĂůĂŶĚŽ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ƉŽůşƟĐŽ�ƐĞ�ĐŽŵďŝŶĂƌŽŶ�ƉĂƌĂ�
ĚĂƌ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝƐŵŽ�ŵŝůŝƚĂƌ͘

^ĞŹĂůſ�ĚŝĐŚŽ�ĂƵƚŽƌ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͕�ĐŽŶ�ůşŵŝƚĞƐ�ŶŽ�ĐůĂƌŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ƉĂǌ�Ǉ�ŐƵĞƌƌĂ͕�
ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ŶŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇſ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ĚĞƌƌŽƚĂƌ�ŵŝůŝƚĂƌŵĞŶƚĞ�Ăů�ĞŶĞŵŝŐŽ͕�ƐŝŶŽ�
ĞŶ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĂůĐĂŶǌĂƌ� ƐƵƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ŶŽ� ůŝŵŝƚĂĚŽƐ�
ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͘��ĞƐƚĂĐſ�ƋƵĞ�ĞŶ��ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĨƵĞ�
ĚĞĮŶŝĚĂ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�
ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ� ůĂ� ƉƌŝŵĞƌĂ� ĚĞů� ƉŽĚĞƌ� ŶĂĐŝŽŶĂů� ƋƵĞ� ĐŽŵƉƌĞŶĚşĂ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕�
ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů͕�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌ͘ �

^ŽƐƚƵǀŽ�&ŝƚĐŚ�ƋƵĞ�Ğů�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƌĞĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĨƵĞ�Ğů�ĚĞ�ďŽƌƌĂƌ�
ŵƵĐŚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ůşŵŝƚĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĞƐĨĞƌĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ĐŝǀŝůĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�
ƌĞƉŽƐĂďĂ�Ğů�ĂƌŐƵŵĞŶƚŽ�ĂŶƟ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶŝƐƚĂ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝƐŵŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĐůĄƐŝĐŽ͘

hŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĂƐ��ĨƵĞƌŽŶ�ůĂ�ĂƐƵŶĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�
&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĚĞ�ƌŽůĞƐ�ĚĞ�ƐƵŵĂ�ĂŵƉůŝƚƵĚ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ� �ƐƵďŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�
ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ� ůĂƐ�ƉŽůŝĐşĂƐ�Ă� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�Ğů�ŵŽŶŽƉŽůŝŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ� ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�

ϯϴ &/E�Z͕�^ĂŵƵĞů��͘�KƉ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�ϴϲͲϭϬϵ͘
ϯϵ /ďşĚ͘�ƉƉ͘�ϮϮϲͲϮϮϴ͘
ϰϬ &/d�,͕� :ŽŚŶ�^ĂŵƵĞů͘� dŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ�ĂŶĚ��ĞŵŽĐƌĂĐǇ� ŝŶ� >ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͕�dŚĞ� :ŽŚŶ�,ŽƉŬŝŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�

WƌĞƐƐ͕��ĂůƟŵŽƌĞ�Θ�>ŽŶĚŽŶ͕�ϭϵϵϴ͕�Ɖ͘�ϭϮ͘
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ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϯϮ

José Manuel Ugarte

ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕�Ǉ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŐŽůƉĞƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ƉŽƌ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞ� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ƋƵĞ�ĂƐƵŵŝĞƌŽŶ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ĐŽŶ�ĂƉŽǇŽ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�ƉŽƌ�
ĞŶƚĞŶĚĞƌƐĞ�ƋƵĞ�ĚĞ�ĞƐĞ�ŵŽĚŽ�ƐĞ�ĂĚƋƵŝƌşĂ�ŵĂǇŽƌ�ĞĮĐĂĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ůƵĐŚĂ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů�ĐŽŵƵŶŝƐŵŽ͘�

�Ɛş͕�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͕�ůŽƐ�ƌŽůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚŝĞƌŽŶ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ͕�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂ�
Ǉ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ƐĞŹĂůĂĚŽƐ͕� ůĂ� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�
ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂƐ�ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ�Ǉ�ŶŽ�ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�
ĚĞĨĞŶƐĂ� Đŝǀŝů� ĐŽŶ� ƵŶĂ� ĐŽŶĐĞƉĐŝſŶ� ƐƵŵĂŵĞŶƚĞ� ĂŵƉůŝĂĚĂ͕� ĐŽŵŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� Ğů� ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�
ĚĞ�ŵƵǇ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� Đŝǀŝů͘� dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ͕� ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�
ŚĞĐŚĂ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕��ŽůŽŵďŝĂ�Ǉ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͕�ĚŽŶĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŵŽĚŽƐ͕�
ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌŽŶ� ƐƵ� ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ͕� Ǉ� �ŽƐƚĂ� ZŝĐĂ͕� ƉŽƌ� ĐĂƌĞĐĞƌ� ĚĞ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ͕� ƉĂƐĂƌŽŶ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ�Ă�ƚĞŶĞƌ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ŵŝůŝƚĂƌ͘ �

>Ă�ƌĞĚĞŵŽĐƌĂƟǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�ƋƵĞ�ĐŽŵĞŶǌĂƌĂ�Ă�ĮŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ�Ǉ�
ƐĞ�ĂĐĞůĞƌĂƌĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĮŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝĐŚŽ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ͕�ŶŽ�ĚŝƐŵŝŶƵǇſ�ĞŶ�ŐƌĂĚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ůĂ�
ĂŵƉůŝƚƵĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌŽůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŽďǀŝĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞů�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ͘��ůůŽ͕�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ŚĞĐŚĂ�ĚĞ��ƌŐĞŶƟŶĂ͕�ͲƐĂůǀŽ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĚĂƌĄ�ĐƵĞŶƚĂͲ�Ǉ�ĚĞ��ŚŝůĞ�ͲĐŽŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ŶŽǀĞĚĂĚĞƐ�ƌĞĐŝĞŶƚĞƐͲ͕�Ǉ�ƐĂůǀŽ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉŽůŝĐşĂ�
ŶĂǀĂů�Ǉ�ĂĠƌĞĂ�ĞũĞƌĐŝĚĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ůĂ��ƌŵĂĚĂ�Ǉ�ůĂ�&ƵĞƌǌĂ��ĠƌĞĂ�ĚĞ�ĚŝĐŚŽ�ƉĂşƐ͘

�ŽŶ� ůĂƐ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĞƐ� ĂƉƵŶƚĂĚĂƐ͕� ůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ�
ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŐƌĂĚŽƐ�ƐĞŐƷŶ�
ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͕�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ��;ĞŶ�ůĂ�ĐĂƐŝ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐͿ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�
ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�Đŝǀŝů͕�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ƋƵĞ�
ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ŝŶĐůƵǇĞ� � ůĂ� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂƐ͕� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� Đŝǀŝů�
ĂŶƚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�Ž�ĂŶƚƌſƉŝĐŽƐ�Ǉ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�Ă�
ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ƉŽůşƟĐŽ�Ž�ĞŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĂƵƚſŶŽŵĂ͘�

ZĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĚŽĐƚƌŝŶĂƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ƋƵĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƌŽŶ� Ă� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ�
ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͕�ĐĂďĞ�ƌĞĐŽƌĚĂƌ�ĚŽƐ�ǀĞƌƟĞŶƚĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ͗�ůĂ�
ĚŽĐƚƌŝŶĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�Ǉ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƐƵƌŐĞŶĐŝĂ͘�

>Ă� ƉƌŝŵĞƌĂ� ĞƐƚƵǀŽ� ďĂƐĂĚĂ� ĞŶ� ůĂ� ƵƟůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĐŽŶĐĞƉƚŽ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŶĂĐŝŽŶĂů͕ 
ĂƐŝŐŶĄŶĚŽůĞ�ƵŶĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ�ĂŵƉůŝƚƵĚ͕�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�
ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ă�ůĂ�ŵĂǇŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�
Ğ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂďĂ͘

WŽƌ� ŽƚƌŽ� ůĂĚŽ͕� Ăů� ĚĞĮŶŝƌ� Ğů� ĐŽŶĐĞƉƚŽ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů ĐŽŵŽ� Ğů� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ�
ŵĞĚŝĚĂƐ� ĚĞƐƟŶĂĚĂƐ� Ăů� ůŽŐƌŽ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕� ƐĞ� ĂƐŝŐŶĂďĂ� ŝĚĠŶƟĐĂ� ĂŵƉůŝƚƵĚ� Ă�
ĂŵďŽƐ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ͕�ƉĂƐĂŶĚŽ�Ğů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĐůĄƐŝĐŽ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů Ă�ĂďĂƌĐĂƌ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�Ğ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�
ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕ ďƌŝŶĚĂŶĚŽ�ďĂƐĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵĄƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�
ĄŵďŝƚŽƐ͘

�ŽŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůĂƐ� ĚŽĐƚƌŝŶĂƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌĂŝŶƐƵƌŐĞŶĐŝĂ͕� ƚƵǀŝĞƌŽŶ� ŽƌŝŐĞŶ� ĞŶ� ůĂ� ůƵĐŚĂ�
ĚĞ� ůĂ�&ƌĂŶĐŝĂ�ĐŽůŽŶŝĂů� ĐŽŶƚƌĂ� ůŽƐ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƟƐƚĂƐ�ĚĞ� /ŶĚŽĐŚŝŶĂ�Ǉ��ƌŐĞůŝĂ͕�
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ϯϯ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ƉƌĞĐŽŶŝǌĂŶĚŽ� ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ� ĐŽŶƚƌĂƌƌĞǀŽůƵĐŝŽŶĂƌŝĂ͕� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ƚĄĐƟĐĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ� ůĂ�
ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĚĞů�ƌŽů�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�ůĂ�ůƵĐŚĂ͕�ĐŽŶĮŐƵƌĂĚĂƐ�Ă�ƚĂů�ĮŶ�
ĐŽŶ�ƵŶ�ĚĞƐƉůŝĞŐƵĞ�ĐƵďƌŝĞŶĚŽ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ƉŽďůĂĚŽƐ͕�ƐƵďŽƌĚŝŶĂŶĚŽ�
Ă�ĂƋƵĠůůĂƐ�Ă�ůĂƐ�ƉŽůŝĐşĂƐ͖�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ŝŶĐůƵşĂ� ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĠƐƚĂ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂŶƚĞƐ͕�ŽďƐĞƌǀĂĚŽƌĞƐ͕�ƉĂƚƌƵůůĂƐ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�
ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ͕�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝǀŝƐŝſŶ�ĞŶ�ĐƵĂĚƌşĐƵůĂƐ͕��Ğů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�Ǉ�Ğů�ƵƐŽ�ƐŝƐƚĞŵĄƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƚŽƌƚƵƌĂ�ĐŽŵŽ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�
ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͘

�Ŷ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƐƵƌŐĞŶĐŝĂ�ĨƵĞ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ĂĚŽƉƚĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�
ĚĞƐƟŶĂĚŽ� Ă� ĂƋƵĞůůŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďĂ� ĂŵĞŶĂǌĂĚŽƐ� ƉŽƌ� Ğů� ĐŽŵƵŶŝƐŵŽϰϭ, 
ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶĚŽ��ƵŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞů�ĂĚŝĞƐƚƌĂŵŝĞŶƚŽ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽ�ƉŽƌ��ƐƚĂĚŽƐ�
hŶŝĚŽƐ�Ă�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͘

�ƵƐƐŽϰϮ͕�ŚĂ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�ƋƵĞ�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ƐŝĚŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĂƌŝŽƐ�ƵŶĂ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ϳϬ͕�ƚĂůĞƐ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ƌĞƵŶşĂŶ�ƌĂƐŐŽƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ�ƋƵĞ�
ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂďĂŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘  

�Ŷ� ĞůůŽƐ͕� ůĂƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ĂƌŵĂĚĂƐ� ƉĂƐĂƌŽŶ� Ă� ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌ� ƵŶ� ƉĂƉĞů� ƉƌĞƉŽŶĚĞƌĂŶƚĞ͕�
ĐŽŵƉƌŽŵĞƟĠŶĚŽƐĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ũĞƌĄƌƋƵŝĐĂ͕�Ǉ�
ĐŽŶ�ĚŽĐƚƌŝŶĂƐ�Ǉ�ŵŽĚŽƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ͘�

�Ɛş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĐĂƐŝ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĐĂǇſ�ĞŶ�ůĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ϲϬ�Ǉ�ϳϬ�ďĂũŽ�ĐŽŶƚƌŽů�
ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ĐŽŶ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŝĚĂĚ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵũŽ� ůĂ�ƌĞĚĞŵŽĐƌĂƟǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͕�ƉĞƌŽ�
ƉƌŽĚƵĐŝĠŶĚŽƐĞ�ĞŶ�ŵƵǇ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŐƌĂĚŽƐ͘�

�ĂďĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŝŶĐŝĚŝƌ�ĐŽŶ��ƵƐƐŽϰϯ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ĚĞů�ƌŽů�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�
ĞŶ�ůĂ�ƌĞĚĞŵŽĐƌĂƟǌĂĐŝſŶ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ͘

>Ă�ƌĞĚĞŵŽĐƌĂƟǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ŶŽ�ĚŝƐŵŝŶƵǇſ�ĞŶ�ŐƌĂĚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ůŽƐ�ƌŽůĞƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͘��ǆĐĞƉĐŝſŶ�ŚĞĐŚĂ�ĚĞ��ƌŐĞŶƟŶĂ�Ǉ�ĚĞ��ŚŝůĞ�ʹƐĂůǀŽ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŵĂƌŐŝŶĂůĞƐͲ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ůĂ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĞŶ� ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŐƌĂĚŽƐ�ƐĞŐƷŶ� ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͕�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�
ůĂ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ĞŶ� ůĂ� ĐĂƐŝ� ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ůĂ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�
ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�Đŝǀŝů͕� ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�Ǉ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�
ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘

�Ŷ�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ůĂ�ĂŵƉůŝƚƵĚ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ�
ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂŶ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͘�WĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ƚĂů�

ϰϭ� D���,>/E'͕��ŚĂƌůĞƐ͘��ŽŶƚƌĂŝŶƐƵƌŐĞŶĐŝĂ͗�>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƉƌƵĞďĂ�ĚĞ�ĨƵĞŐŽ͘�En͗�<>�Z�͕�DŝĐŚĂĞů�Ǉ�<KZE�>h,͕�
WĞƚĞƌ͘ ��ŽŶƚƌĂŝŶƐƵƌŐĞŶĐŝĂ͕�ƉƌŽŝŶƐƵƌŐĞŶĐŝĂ��Ǉ�ĂŶƟƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ϴϬ͘��ů�ĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĚĞ�ďĂũĂ�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ͕�
'ƌŝũĂůďŽ͕��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕�ϭϵϵϬ͕�Ɖ͘�ϰϬ͘

ϰϮ� �h^^K͕� �ŶĂďĞůůĂ� ;ϭϵϵϭͿ͘� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ� Ǉ� ůĂ� ƌĞĚĞŵŽĐƌĂƟǌĂĐŝſŶ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͗� ůŽƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶƚĞƐ�
ĞǆƚĞƌŶŽƐ͕� ZĞǀŝƐƚĂ� �ƐƚƵĚŝŽƐ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� sŽůƵŵĞŶ� Ϯϰ�EƷŵĞƌŽ� ϵϰ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ� �ŚŝůĞ͕� ^ĂŶƟĂŐŽ� ĚĞ�
�ŚŝůĞ͕��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�Ϯϱ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƌĞǀŝƐƚĂĞŝ͘ƵĐŚŝůĞ͘ĐůͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬ
Z�/ͬĂƌƟĐůĞͬĚŽǁŶůŽĂĚͬϭϱϰϲϬͬϭϱϵϭϯͬ

ϰϯ� /ďşĚ͘�Ɖ͘�Ϯϲϱ͘�
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ϯϰ

José Manuel Ugarte

ŵŝƐŝſŶ�ŝŶĐůƵǇĞ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕��ĂƉĂƌĞĐĞ�
ĐŽŵŽ� ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ� ůĂ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƚĂůĞƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ƉĂƌĂ�
ĂƐĞŐƵƌĂƌ�Ğů�ŽƌĚĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ�Ǉ�ůĂ�ŐŽďĞƌŶĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ƵŶŝĚĂ�Ă�ůĂ�ƚƌĂĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ŵƵĐŚĂƐ�ĚĞ�ĞůůĂƐ͕�ƚŽƌŶĂ�ĞǆƚƌĞŵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĚŝİĐŝů�Ğů�ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘

�Ŷ�ůĂƐ�ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ�͞ƉĂƵƚĂƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͟�ƐĞŹĂůĂĚĂƐ�ƉŽƌ�,ƵŶƟŶŐƚŽŶ�Ǉ�ƉŽƌ�WŝŽŶͲ�ĞƌůŝŶ͕�
ĐĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�ŶŝǀĞů�ƌĞůĂƟǀŽ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ĚĞ�
DĠǆŝĐŽ�ʹƋƵĞ�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĐŽŶƚĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ĚŽƐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌşĂƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐͲ�Ǉ�
ĚĞ�'ƵĂƚĞŵĂůĂ͕� ĞŶ� Ğů� ƋƵĞ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞďĞ� ƐĞƌ� ĞƐƚĂƚƵƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ŵŝůŝƚĂƌ͘ � �Ŷ�
ŽƚƌŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ͕�ĂƵŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ŶŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĂ�ƵŶĂ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂ�ĞƐƚĂƚƵƚĂƌŝĂ͕�ƟĞŶĞ�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�
ƚĂů�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĞŶ��ƌĂƐŝů͕��ƵďĂ͕��ĐƵĂĚŽƌ͕ ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͕ � �,ŽŶĚƵƌĂƐ͕�EŝĐĂƌĂŐƵĂ͕�WĂƌĂŐƵĂǇ͕ �WĞƌƷ͕�
ZĞƉƷďůŝĐĂ��ŽŵŝŶŝĐĂŶĂ�Ǉ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͘��ĂďĞ�ƌĞĐŽƌĚĂƌ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĐŽŵŽ��ƌĂƐŝů͕��ĐƵĂĚŽƌ�Ǉ�
WĞƌƷ͕�ĞůůŽ�ŚĂ�ƐƵĐĞĚŝĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ͘

>Ă�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ğů�ƟƚƵůĂƌ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ƵŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚ�Ž�ƋƵĞ͕�ĂƵŶ�ƐŝĞŶĚŽ�ƌĞƟƌĂĚŽ͕�ƉŽƐĞĂ�ƵŶĂ�ĨƵĞƌƚĞ�ǀŝŶĐƵůĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞŶƟĚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƚĞŶĞŶĐŝĂ�
ĐŽŶ�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͕�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĐŽŵƷŶ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂ�
ŵƵǇ�ĚŝİĐŝů�ƋƵĞ�ƚĂů�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ƉƵĞĚĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĂĚĞĐƵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�
Đŝǀŝů�ĚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ�Ğů�ſƌŐĂŶŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ĐƵĂů� ůĂƐ�ĚŝƌĞĐƟǀĂƐ͕�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞů�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂŶ�ĂĐĂďĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĂĚŽƉƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�Ǉ�
ƉŽƌ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ǀŝŶĐƵůĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕��Ǉ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ĐƵĂů�
ƐĞ��ďƌŝŶĚĞ�Ăů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�Ğů�ĂĚĞĐƵĂĚŽ�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�Đŝǀŝů�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘��Ŷ�
ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƐƵĐĞĚĞ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ůůĞŐĂŶ�
ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕�ƉĂƐĂŶĚŽ�Ă�ƚĞŶĞƌ�ĚŝĐŚŽ�ŽƌŝŐĞŶ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ƚĂůĞƐ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ůůĞŐĂ�Ă�ĂƋƵĠů͘�

�Ŷ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ğ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕� ƉƌĞĐŝƐŽ� ĞƐ� ƐĞŹĂůĂƌ� ƋƵĞ� ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�
ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�ĞǆŝƐƚĞŶ�ƐŽůŽ�ĚŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ʹ�ƌŐĞŶƟŶĂ�Ǉ��ĐƵĂĚŽƌͲ�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƟƚƵůĂƌ�ĚĞů�
ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ� Đŝǀŝů� ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� ƟĞŶĞ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� Đŝǀŝů͘� dĂůĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ͕� ĞŶ� ůŽƐ�
ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ƟĞŶĞŶ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ͘

�ĂďĞ� ƐĞŹĂůĂƌ� ƋƵĞ� ĂĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ� ĞŶƵŶĐŝĂĚĂ͕� ƉŽĐŽƐ� ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ůĞŐĂůĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�
ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĂŶƚĞƐ�ĞŶƵŶĐŝĂĚĂƐ͘

�Ŷ�ĞĨĞĐƚŽ͕�ĐŽŵŽ�ŚĞŵŽƐ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ĞŶ�ŽƚƌĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚϰϰ��ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�
ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĐƵǇĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ƐŽŶ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ͕� ĐŽŵŽ� ƐŽŶ� ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ�
ĚĞ� �ŽůŝǀŝĂ� Ǉ� sĞŶĞǌƵĞůĂ͕� ƋƵĞ� ĐŽŶİĂŶ� ůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ƚĠĐŶŝĐŽͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ� Ǉ� ŽƉĞƌĂƟǀĂƐ� Ă� ƵŶ�
�ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ� ĞŶ� :ĞĨĞ͕� ƋƵŝĞŶ� Ă� ƚĂů� ĞĨĞĐƚŽ� ĚĞƉĞŶĚĞ� ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ� ĚĞů� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕� Ž� ďŝĞŶ�
EŝĐĂƌĂŐƵĂ͕�ĚŽŶĚĞ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ĨƵŶĐŝſŶ��ůĂ�ĚĞ�ĚŝƌŝŐŝƌ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ĚĞ�ĂƉŽǇĂƌ�Ăů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ͕�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ğů��ũĠƌĐŝƚŽ�ĐƵŵƉůĂ�ƐƵ�ŵŝƐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂ�
ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ƚĂƌĞĂƐ͕�ƐŝŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞǌĐĂ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�
�ũĠƌĐŝƚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĞŶ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ͕�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�Ž�ƚĠĐŶŝĐŽͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘

ϰϰ� h'�Zd�͕�:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů͘�KƉ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�ϲϲͲϲϴ�Ǉ�ϳϬͲϳϮ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϯϱ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

�ŶĂůŝǌĂƌĞŵŽƐ� Ă� ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ƷƟůĞƐ� ƉĂƌĂ� ĂƌƌŝďĂƌ� Ă�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ͘

ϯ͘�� �ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ

ϯ͘ϭ� �ƌŐĞŶƟŶĂ

�ƌŐĞŶƟŶĂ�ĂůĐĂŶǌſ�ƵŶ�ŐƌĂĚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ĚĞ�ƐƵƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�
ĂǇƵĚĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ǀŝƌƚƵĂů�ƌĞƟƌĂĚĂ�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ƉƌŽĚƵĐŝĚĂ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĞƌƌŽƚĂ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂĚĂ�ĞŶ�Ğů��ŽŶŇŝĐƚŽ�DĂůǀŝŶĂƐ�;ϭϵϴϮͿ͘�

>Ă�>ĞǇ�EǑ�Ϯϯ͘ϱϱϰ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂůϰϱ�ĐŽŶĐůƵǇſ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂŵƉůŝƚƵĚ�ŝůŝŵŝƚĂĚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�
ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�ĚĞ� seguridad nacional Ǉ�ĚĞ�defensa nacional ƋƵĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƌĂŶ�Ă� ůĂ� >ĞǇ�EǑ�
ϭϲ͘ϵϳϬ͕�ůŝŵŝƚĂŶĚŽ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ă�ůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƉĂǌ͕�Ǉ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�
ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŐƵĞƌƌĂ͕�ĂŶƚĞ�ĂŐƌĞƐŝŽŶĞƐ�ĞǆƚĞƌŶĂƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌ͘ �

>Ă�>ĞǇ�EǑ�Ϯϰ͘Ϭϱϵϰϲ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� /ŶƚĞƌŝŽƌ� ůŝŵŝƚſ�Ğů� ƌŽů�ĚĞ� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�Ăů�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�͙͟�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ĚĞ�ĂƌƐĞŶĂůĞƐ͕��ŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ͕�ƐĂŶŝĚĂĚ͕�ǀĞƚĞƌŝŶĂƌŝĂ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�
ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ� ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ�Ǉ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͙͟ϰϳ� ;ĂƌơĐƵůŽ�ϮϳͿ�ƉĞƌŵŝƟĞŶĚŽ�Ğů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵďĂƚĞ�ƐŽůŽ�ĞŶ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ� ƌĞƐƵůƚĂƌĞ� ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ� ĂůĐĂŶǌĂƌ� Ž� ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞǆƚƌĞŵĂ�ŐƌĂǀĞĚĂĚ�;ĂƌơĐƵůŽƐ�ϯϭ�Ǉ�ϯϮͿ͘

��ƐƵ�ǀĞǌ͕�ůĂ�>ĞǇ�EǑ�Ϯϰ͘ϵϰϴϰϴ�ĚĞ�ZĞĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕��ĂŐƌĞŐſ�
ĚŽƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ŵŝƐŝŽŶĞƐ͗�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ʹKƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ƉĂǌͲ�Ǉ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�Ž�ĚĞ�ƉĂşƐĞƐ�ĂŵŝŐŽƐ͘�

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϳϮϳͬϮϬϬϲϰϵ�ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�EǑ�Ϯϯ͘ϱϱϰ͕�ƉƌĞĐŝƐſ͕�
ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ͕� ƋƵĞ� ĚŝĐŚĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� ƐĞƌşĂŶ� ĞŵƉůĞĂĚĂƐ�
ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂŶƚĞ� ĂŐƌĞƐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ŽƌŝŐĞŶ� ĞǆƚĞƌŶŽ� ƉĞƌƉĞƚƌĂĚĂƐ� � ƉŽƌ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ĂƌŵĂĚĂƐ�
ƉĞƌƚĞŶĞĐŝĞŶƚĞƐ�Ă�ŽƚƌŽͬƐ��ƐƚĂĚŽƐ͘

�ŽŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�EǑ�
Ϯϯ͘ϱϱϰ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ĐĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞů�Presidente de 
ůĂ�EĂĐŝſŶ͕�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬ�ůĞ��ĂƐŝŐŶſ�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��EĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂƐ��&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘

hŶ�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĞƐ�Ğů� ƌĞůĂƟǀŽ�Ă� ůĂƐ�ĂŵƉůŝĂƐ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞů� �DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�
ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĚĞů�ƋƵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶ�ƉŽƌ�ĚĞůĞŐĂĐŝſŶ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�EĂĐŝſŶ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϮϯͿ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϲͿ͘��ŝĐŚŽ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͕�

ϰϱ� >ĞǇ�EǑ�Ϯϯ͘ϱϱϰ������&�E^��E��/KE�>͘��ŽůĞơŶ�KĮĐŝĂů͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϱ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϭϵϴϴ͘
ϰϲ� >ĞǇ�EǑ�Ϯϰ͘Ϭϱϵ����^�'hZ/����/Ed�Z/KZ͘��ŽůĞơŶ�KĮĐŝĂů͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϭϳ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϭϵϵϮ͘
ϰϳ Ibşd.
ϰϴ� >ĞǇ�EǑ�Ϯϰ͘ϰϵϴ����Z��^dZh�dhZ��/ME����>�^�&h�Z��^��ZD���^͘��ŽůĞơŶ�KĮĐŝĂů͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϴ�ĚĞ�Ăďƌŝů�

ĚĞ�ϭϵϵϴ͘
ϰϵ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϳϮϳͬϮϬϬϲ͕��ŽůĞơŶ�KĮĐŝĂů͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϭϯ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϬϲ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϯϲ

José Manuel Ugarte

ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƚĂƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͕�ŚĂ�ĞƐƚĂĚŽ�ďĂũŽ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů͘

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ğů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ�ĞũĞƌĐĞ�ĞŶ�ĞǆĐůƵƐŝǀŝĚĂĚ�ʹďĂũŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞů�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂͲ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĚĞů�accionar 
ĐŽŶũƵŶƚŽ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�Ğů�ƉůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�Ğů�ĂĚŝĞƐƚƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽƐ͘��

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ�DĂƵƌŝĐŝŽ�
DĂĐƌŝ�;ϭϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϱͿ�ĨƵĞ�ĚŝĐƚĂĚŽ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϲϴϯͬϮϬϭϴϱϬ͕�ƋƵĞ�ŵŽĚŝĮĐſ�Ğů�
�ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϳϮϳͬϮϬϬϲ�ĂŵƉůŝĂŶĚŽ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ă�ůĂƐ�ĂŐƌĞƐŝŽŶĞƐ�ĞǆƚĞƌŶĂƐ�
ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƟƉŽ͕�ĐŽŶƚƌĂǀŝŶŝĞŶĚŽ�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ůĞǇ�ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂĚĂ͕�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐƵƌŐĞ�
ƋƵĞ�ƚĂůĞƐ�ĂŐƌĞƐŝŽŶĞƐ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌ͘ �

WŽƌ� ŽƚƌĂ� ƉĂƌƚĞ͕� Ğů� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� DĂĐƌŝ� ĞŵŝƟſ� ƵŶĂ� ŶƵĞǀĂ� ͞�ŝƌĞĐƟǀĂ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů͕͟ �ƉŽƌ��ĞĐƌĞƚŽ�EǑ��ϳϬϯͬϮϬϭϴϱϭ͕�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĮƌŵſ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�
ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ĞƐƚĂƌşĂ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ͕�ůĂ�ƉŝƌĂƚĞƌşĂ͕�ůĂ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�
Ğů� ĐŽŶƚƌĂďĂŶĚŽ͕� ĐƵǇĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĂ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚşĂ� Ă� ůŽƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�
ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� Ğ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� ĐƌŝŵŝŶĂů͕� ƐĞŹĂůĂŶĚŽ� ƋƵĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ĐŽŶƚĂďĂŶ� ĐŽŶ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽĚşĂŶ�ƐĞƌ�ĞŵƉůĞĂĚĂƐ�ĞŶ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂ�ůƵĐŚĂ�ĐŽŶƚƌĂ�ĞƐƚĂƐ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ͘

�ĂďĞ�ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� KƉĞƌĂƟǀŽ� ͞/ŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� EŽƌƚĞ͕͟ � ĞŶ� ůĂ� ĨƌŽŶƚĞƌĂ�
ŶŽƌƚĞ͕�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�EǑ��ϴϲϬͬϮϬϭϴϱϮ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕� �ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�
ĞŶ� ƚĂƌĞĂƐ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂƐ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ� ůŽŐşƐƟĐŽ� Ă� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� ʹǀĞĚĂĚŽ� ƉŽƌ� ůĂ�
>ĂǇ� EǑ� Ϯϰ͘Ϭϱϵ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� /ŶƚĞƌŝŽƌ͕ � ĞŶ� ƚĂŶƚŽ� ĐŽŵƉƌĞŶĚŝſ� Ă� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ĐŽŵďĂƚĞͲ��
ĂĚŝĞƐƚƌĂŵŝĞŶƚŽ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘��ƐƚĞ�ŽƉĞƌĂƟǀŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƌĞŝƚĞƌĂĚŽ�ĞŶ�
ϮϬϭϵ͕�;DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ϮϬϭϵ͕�Ǉ��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ͕�ϮϬϭϵͿ͘

�Ŷ�ŽƚƌŽ�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ŝĚĞĂƐ͕�ĐĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵďŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ��
ƌĞĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ƐŝŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ƌĞĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƟĞƌĂ�
Ă� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ĂĚĂƉƚĂƌƐĞ� Ă� ĐƌĠĚŝƚŽƐ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽƐ� ŵĄƐ� ƌĞĚƵĐŝĚŽƐ͖� ĞǆĐĞƐŝǀŽ�
ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĞŶ� ůŽƐ� ŐƌĂĚŽƐ�ŵĄƐ� ĂůƚŽƐ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƵŶ�ŵĂǇŽƌ� ŐĂƐƚŽ�
ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů͖�ĞƐĐĂƐĞǌ�ĚĞ� ĨŽŶĚŽƐ͕�ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŵĂƚĞƌŝĂů�Ǉ�ĂĚŝĞƐƚƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�
ƉĞƌƐŽŶĂů͖�Ǉ�ǀŝƌƚƵĂů� ŝŶĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƌĞĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĐŽŶ� ůĂ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ůĂ�ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ�
ŽďƐŽůĞƐĐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͕�ŚĂŶ�ůůĞǀĂĚŽ�Ă�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĂƌŐĞŶƟŶĂƐ�Ă�ƵŶĂ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ůŝŶĚĂŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ŝŵƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂƌϱϯ.

>ĂƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĞǆƉƵĞƐƚĂƐ� ƐĞ� ƌĞŇĞũĂƌŽŶ� � ĞŶ� ƵŶ� ŐĂƐƚŽ� ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů� ʹŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�
ƉĞŶƐŝŽŶĞƐͲ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ăů�ϴϬй͕�ƵŶ�ŐĂƐƚŽ�ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ��;ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�
ĂĚŝĞƐƚƌĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞͿ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭϯй�Ǉ�Ğů�ϭϳй͕�ƋƵĞ�ĞƌŽƐŝŽŶſ�Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞů�ŵĂƚĞƌŝĂů� Ǉ� Ğů� ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů͕� Ǉ� ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�ϭй�Ǉ�ϱй�ĞŶ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ͕� ƋƵĞ�

ϱϬ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϲϴϯͬϮϬϭϴ͕��ŽůĞơŶ�KĮĐŝĂů͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�Ϯϰ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ.
ϱϭ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϳϬϯͬϮϬϭϴ͕��ŽůĞơŶ�KĮĐŝĂů͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϯϭ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘
ϱϮ� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�EǑ�ϴϲϬͬϮϬϭϴ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘�EŽ�ƉƵďůŝĐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů��ŽůĞơŶ�KĮĐŝĂů͘�dĞǆƚŽ� �Ŷ� ůşŶĞĂ�

�ŽŶƐƵůƚĂĚŽ� Ğů� ϭϱ� ĚĞ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϵ͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ŚƩƉƐ͗ͬͬůŝŐĂŶĂǀĂů͘ŽƌŐ͘ĂƌͬKƉĞƌĂƟǀŽͲ/ŶƚĞŐƌĂĐŝſŶͲ
EŽƌƚĞ͘ƉĚĨ

ϱϯ� h'�Zd�͕� :ŽƐĠ�DĂŶƵĞů͘� �ĞĨĞŶƐĂ� ŝŶĚĞĨĞŶƐĂ͕� Ž� ĂƉĂƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ͗� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ĂƌŐĞŶƟŶĂ͖�
WĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ�ZĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ��ŝĞŶĐŝĂƐ�^ŽĐŝĂůĞƐ�;WZ�^Ϳ�EŽ͘�ϳ��ŶĞƌŽͲ:ƵŶŝŽ�ϮϬϭϵ͕��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϮϬ�ĚĞ�
ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ��ŚƩƉ͗ͬͬŚĚů͘ŚĂŶĚůĞ͘ŶĞƚͬϮϭϯϯͬϭϱϯϴϯ.
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ϯϳ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ƚƌĂũŽ�ĐŽŶƐŝŐŽ� ůĂ�ǀŝƌƚƵĂů� ŝŵƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞĞƋƵŝƉĂƌ�Ă� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘��ůůŽ͕�ƉĂƌĂ�ƵŶ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ƌĞĚƵĐŝĠŶĚŽƐĞ�ĚĞů�Ϯ͕ϰй�ĚĞů�W�/�ĞŶ�ϭϵϴϱ͕�Ăů�ϭ͕ϱй�ĞŶ�ϭϵϵϬ�Ǉ�
ϭ͕ϭй�ĚĞů�W�/�ĞŶ�ϭϵϵϳ͕�ŽƐĐŝůĂŶĚŽ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ϮϬϬϰ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�Ϭ͕ϴй�Ǉ�Ğů�ϭй�ĚĞů�W�/͘

dĂů�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ŚĂ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ƉŽƌ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĚĞ�Ϯϴ�ĂŹŽƐ͕�ĂŐƌĂǀĄŶĚŽƐĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�
ĂŹŽƐ͘��Ɛş͕�ůĂƐ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĞƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ƉĂƌĂ�ϮϬϭϱ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞů�ϴϱ͕ϰй͕�ĞŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�
ϭϲй͕�Ğ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ϯ͕ϱй͘�WĂƌĂ�ϮϬϭϲ͕�ϴϮй͕�ϭϯй͕�Ǉ�ϯ͕ϵй͘�WĂƌĂ�ϮϬϭϳ͕�ĚĞ�ϴϭ͕ϴϬй͕�ϭϰ͕ϯй�Ǉ�
ϯ͕ϴй͘�WĂƌĂ�ϮϬϭϴ͕�ϴϲ͕ϯϳй͖�ϵй͖�ϯ͕Ϯϰй͘�WĂƌĂ�ϮϬϭϵ͕�ϴϳй͕�ϴ͕ϱй�Ǉ�ϭ͕ϴй͘�;>ĞǇĞƐ�ĚĞ�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�
ƉĂƌĂ�ϮϬϭϱ͕�ϮϬϭϲ͕�ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ�Ǉ�ϮϬϭϵ͕�ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝſŶ��ĞĨĞŶƐĂ�ŵĄƐ�ƉĂƐŝǀŝĚĂĚ�ŵŝůŝƚĂƌͿ͘��

>ĂƐ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĚĞƐĐƌŝƉƚĂƐ� ƐŽŶ͗� ŵĞĚŝŽƐ� ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ� ĐŽŶ�
ƚƌĞƐ͕�ĐƵĂƚƌŽ�Ž�ĐŝŶĐŽ�ĚĠĐĂĚĂƐ�ĚĞ�ĂŶƟŐƺĞĚĂĚ͕�ƐŝŶ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ĐŽŶ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ŝŶƚĞƌƌƵŵƉŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�ĞŶ�ŵĂů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�Ž�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ�
ŝŶŽƉĞƌĂďůĞƐ͘

>ĂƐ�ĂƉƌĞĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶĚŝĐĂĚĂƐ�ŶŽ�ƐŽŶ�ŵĞƌĂŵĞŶƚĞ�ƐƵďũĞƟǀĂƐ͘��ů�ĐůĄƐŝĐŽ�The Military 
Balance 2017 ƐĞŹĂůĂďĂ�ƐŽďƌĞ��ƌŐĞŶƟŶĂ�ƋƵĞ�͙͞ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƵŶ�ůĂƌŐŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ƌĞůĂƟǀĂ�
ŶĞŐůŝŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ďĂũĂ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ͕�ŚĂǇ�ƵŶ�ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĞŵƉůĂǌĂƌ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�
ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�ĂŶƟŐƵĂƐ͕�ŝŶŽƉĞƌĂďůĞƐ�Ǉ�ƌĞƟƌĂĚĂƐ͙͟ϱϰ.

^Ğ�ĚĞďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ĐŽŶĐůƵŝĚŽ�Ğů�ϭϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�DĂĐƌŝ͕�
ĂƐƵŵŝſ� ůĂ� ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ� Ğů� ĂďŽŐĂĚŽ� �ůďĞƌƚŽ� &ĞƌŶĄŶĚĞǌ͕� ĚĞ� ƐŝŐŶŽ� ƉŽůşƟĐŽ� ĚŝǀĞƌƐŽ� Ă� ƐƵ�
ƉƌĞĚĞĐĞƐŽƌ͕ � ĚĞƐŝŐŶĂŶĚŽ� ĐŽŵŽ�ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� Ăů� ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ� �ŐƵƐơŶ� ZŽƐƐŝ͕� ƋƵĞ� ƐĞ�
ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌĂ�ĞŶ�ŝĚĠŶƟĐŽ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĞŶĐĂďĞǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĂďŽŐĂĚĂ��ƌŝƐƟŶĂ�
&ĞƌŶĄŶĚĞǌ͘� �ŽŶ� ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ� Ăů� ĐĂŵďŝŽ� ĚĞ� ŐŽďŝĞƌŶŽ� Ǉ� ƐŝĞŶĚŽ� ĚŝƉƵƚĂĚŽ� ŶĂĐŝŽŶĂů͕� ZŽƐƐŝ�
ƉƌĞƐĞŶƚſ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĞǇ�ĚĞ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�&ŽŶĚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�;&KE��&Ϳ�Ă�ĮŶ�
ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂƌ�Ğů�ƌĞĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĨŽƌŵĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ŝŶŝĐŝĂů�
ĚĞů�Ϭ͕ϯϱй�ĚĞů�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ�
ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŚĂƐƚĂ�ůůĞŐĂƌ�Ăů�Ϭ͕ϴй�ƉĂƌĂ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϮϯ͕�ŵĂŶƚĞŶŝĠŶĚŽƐĞ�ĞŶ�ĚŝĐŚŽ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ͘�
�ů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĂůĐĂŶǌſ�ŵĞĚŝĂ�ƐĂŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ��ĄŵĂƌĂ�ĚĞ��ŝƉƵƚĂĚŽƐ͕�ŶŽ�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ƐŝĚŽ�ƌĞŵŝƟĚŽ�
ƉŽƌ�Ğů�ſƌŐĂŶŽ�ĞũĞĐƵƟǀŽ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ƐĞƐŝŽŶĞƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ͕�ĂŐƵĂƌĚĄŶĚŽƐĞ�
ĐŽŶ�ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂ�ƐƵ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ƐĞƐŝŽŶĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ͘

ϯ͘Ϯ� �ƌĂƐŝů

�Ŷ��ƌĂƐŝů͕�ƵŶĂ�ƉĂƵůĂƟŶĂ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�Ǉ�ůŽŐƌŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌŽŶ�ƋƵĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞŐĂƌĂŶ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĨƵĞƌǌĂ͘�dĂů�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ŝŶĐůƵǇſ�ƵŶĂ�ŵŝƐŝſŶ�
ŵŝůŝƚĂƌ�ĂŵƉůŝĂ�ʹƌĞŇĞũĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϵϴϴͲ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ ��ůĂ�
ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�dependencia directa del Presidente de la Nación, 
Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�Đŝǀŝů�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌ͘

�Ğ� ůĂ� �ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ďƌĂƐŝůĞŹĂ� ĚĞ� ϭϵϴϴϱϱ� ;ĂƌơĐƵůŽ� ϭϰϮͿ� ƐƵƌŐĞŶ� ůĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�

ϱϰ /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�dŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ��ĂůĂŶĐĞ�ϮϬϭϳ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘�ϰϮϯ͘
ϱϱ� �ŽŶƐƟƚƵŝĕĂŽ�ĚĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�&ĞĚĞƌĂƟǀĂ�ĚŽ��ƌĂƐŝů�ĚĞ�ϭϵϴϴ͕�WƌĞƐŝĚġŶĐŝĂ�ĚĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕��ĂƐĂ��ŝǀŝů͕�^ƵďĐŚĞĮĂ�ĚĞ�

�ƐƐƵŶƚŽƐ�:ƵƌşĚŝĐŽƐ��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ��ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉůĂŶĂůƚŽ͘
ŐŽǀ͘ ďƌͬĐĐŝǀŝůͺϬϯͬĐŽŶƐƟƚƵŝĐĂŽͬĐŽŶƐƟƚƵŝĐĂŽ͘Śƚŵ
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José Manuel Ugarte

ŵƵůƟĨƵŶĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�ďƌĂƐŝůĞŹĂƐ͘��ĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ĚŝĐŚĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�
ĞƐƚĄŶ�ĚĞƐƟŶĂĚĂƐ�Ă�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�Ă�ůŽƐ�ƉŽĚĞƌĞƐ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ͕ �ƉŽƌ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�
ĚĞ�ĞůůŽƐ͕�ůĂ�ůĞǇ�Ǉ�Ğů�ŽƌĚĞŶ͘�

dĂŵďŝĠŶ�ƐƵƌŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĨĞƌŝĚĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƋƵĞ�ůĂƐ�WŽůŝĐşĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ůŽƐ��ƵĞƌƉŽƐ�ĚĞ�
�ŽŵďĞƌŽƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞƐƚĂĚƵĂůĞƐ͕�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽůŝĐşĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ͕�
ĂƵŶƋƵĞ� ƐƵďŽƌĚŝŶĂĚĂƐ� Ă� ůŽƐ� ŐŽďĞƌŶĂĚŽƌĞƐ͕� ƐŽŶ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ� Ǉ� ƌĞƐĞƌǀĂ� ĚĞů� �ũĠƌĐŝƚŽ�
;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϰϰ�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ϲΣͿ͕�ƋƵŝĞŶ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ƵŶ�ƌŽů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĂ͕�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŶŽŵďƌĂĚĂƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂƐ�WŽůŝĐşĂƐ�
DŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ��ƵĞƌƉŽƐ�ĚĞ��ŽŵďĞƌŽƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ͕��ƋƵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĞů��ŽŵĂŶĚŽ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�
;�ĞĐƌĞƚŽͲ>ĞǇ�EǑ�ϲϲϳͬϭϵϲϵϱϲͿ͘�

�ů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĞƐ� ĚĞ� ĐƌĞĂĐŝſŶ� ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ� ƌĞĐŝĞŶƚĞ� ĞŶ� �ƌĂƐŝů͖� ĨƵĞ�
ĨŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�>ĞǇ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ�EΣ�ϵϳϱϳ�ƐƵƐƟƚƵǇĞŶĚŽ�Ă�ůŽƐ�ĂŶƟŐƵŽƐ�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ͘ 

>Ă� ƌĞĨĞƌŝĚĂ� ůĞǇ� Ǉ� ƐƵƐ�ŵŽĚŝĮĐĂƚŽƌŝĂƐ� >ĞǇĞƐ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ�EΣ� ϭϭϳϱϴ� Ǉ� �EΣ� ϭϯϲϱϵ 
ŵĂŶƚƵǀŝĞƌŽŶ� Ğ� ŝŶĐůƵƐŽ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌŽŶ� Ğů� ǇĂ� ƐĞŹĂůĂĚŽ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� � ŵƵůƟĨƵŶĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ůĂƐ�
ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�ďƌĂƐŝůĞŹĂƐ͘

�Ŷ� ĞĨĞĐƚŽ͕� ůĂ� ƌĞĨĞƌŝĚĂ� ůĞǇ͕ � ƚƌĂƐ� ƌĞŝƚĞƌĂƌ� ƚĞǆƚƵĂůŵĞŶƚĞ� Ğů� ǇĂ� ĐŝƚĂĚŽ� ĂƌơĐƵůŽ� ϭϰϮ�
ƉƌŝŵĞƌ�ƉĄƌƌĂĨŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ĐŽŵŽ�ĂƚƌŝďƵĐŝſŶ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĂ��ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ͗�ĐŽŽƉĞƌĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Đŝǀŝů͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�
ĞŶ�ĐĂŵƉĂŹĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ƵƟůŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ�Ǉ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐŽĐŝĂů͘

�Ŷ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƉƷďůŝĐĂ͕� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ϭϲ� ĨĂĐƵůƚſ� Ă� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ�
ďƌĂƐŝůĞŹĂƐ�Ă�ĂĐƚƵĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĨƌĂŶũĂ�ĚĞ�ĨƌŽŶƚĞƌĂ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌ�Ǉ�ĞŶ�ůĂƐ�ĂŐƵĂƐ�ŝŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�
ĐŽŶƚƌĂ�ĚĞůŝƚŽƐ�ƚƌĂŶƐĨƌŽŶƚĞƌŝǌŽƐ�Ǉ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ͘

�ĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ĞŶ� ůŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă� ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕�ƋƵĞ�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞů�ŽďǀŝŽ�
ĐŽŶƚƌŽů�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĐŽŶƚƌŽůĂŶ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶ�ſƌŐĂŶŽ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞƐƚĂƚƵƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ďĂũŽ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŽĮĐŝĂů�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ͕�
Ğů� 'ĂďŝŶĞƚĞ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� /ŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů� ;'^/Ϳ͕� ůĂ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� Đŝǀŝů� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ�
�ŐĞŶĐŝĂ��ƌĂƐŝůĞŹĂ�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�;��/EͿ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞů�'^/͕�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭ͕�ƉƵŶƚŽ�s͕�>ĞǇ�EΣ�
ϭϯ͘ϱϬϮͿ�ƋƵĞ�ĂĚĞŵĄƐ�ĞƐ�ůĂ�ĂŐĞŶĐŝĂ�ĐĞŶƚƌĂů�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ��ƌĂƐŝůĞŹŽ�;^/^�/EͿ�Ǉ�
ĞũĞƌĐĞŶ�ĂĚĞŵĄƐ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĂůƵĚŝĚŽ�^/^�/E�;Ăƌƚ͘�ϯΣ͕�;>ĞǇ�EΣ�ϵ͘ϴϴϯͬϭϵϵϵϲϬ�Ǉ��ĞĐƌĞƚŽ�
ϰ͘ϯϳϲͬϮϬϬϮ61;ĂƌơĐƵůŽ�ϰǑ͕�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�//�Ǉ�ŵŽĚŝĮĐĂƚŽƌŝŽƐͿ͘

 �ŽŶĨŽƌŵĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ� � ůĂ� ^ĞĐĐŝſŶ� s/͕� ĂƌơĐƵůŽƐ� ϭϬ� Ǉ� ϭϭ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� EΣ�
ϭϯ͘ϴϰϰϲϮ, el '^/͕�ƋƵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ƟĞŶĞ�ĞŶƚƌĞ�ƐƵƐ�

ϱϲ� �ĞĐƌĞƚŽ�>Ğŝ�ϲϲϳ�ĚĞ�ϭϵϲϳ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϯ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϭϵϲϵ͘�
ϱϳ� >Ğŝ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�EǑ�ϵϳ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϭϬ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϭϵϵϵ͘
ϱϴ� >Ğŝ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�EǑ�ϭϭϳ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϯ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϰ͘
ϱϵ� >Ğŝ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�EǑ�ϭϯϲ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�Ϯϲ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘
ϲϬ� >Ğŝ�EǑ�ϵϴϴϯ�ĚĞ�ϭϵϵϵ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϴ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϵϵ͘
61� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϰϯϳϲͬϮϬϬϮ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϭϲ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϮ͘
ϲϮ� >Ğŝ�EǑ�ϭϯ͘ϴϰϰ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϭϴ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϯϵ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬͿ�ůĂƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƟƌ�ĚŝƌĞĐƚĂ�Ğ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�
ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ĂƐƵŶƚŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ĚĞ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ� ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� ĨĞĚĞƌĂů͘� �ů�'^I ƟĞŶĞ� ƚĂŵďŝĠŶ�Ă� ƐƵ�
ĐĂƌŐŽ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕�sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĚĞ�
ůĂ�WƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂůĂĐŝŽƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂůĞƐ͘�^Ƶ�ƟƚƵůĂƌ͕ �Ğů�DŝŶŝƐƚƌŽͲ:ĞĨĞ�
del '^/͕�ƟĞŶĞ�ĂĚĞŵĄƐ�Ă�ƐƵ�ĐĂƌŐŽ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ��ũĞĐƵƟǀĂ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�
ƉƌĞƐŝĚĞ�ůĂ��ĄŵĂƌĂ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ͘�

�ŵĞƌŝƚĂ� ƐĞŹĂůĂƌ� ƋƵĞ� Ğů� '^/� ĨƵĞ� ŽƌŝŐŝŶĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ĐƌĞĂĚŽ� ďĂũŽ� ůĂ� ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ�
&ĞƌŶĂŶĚŽ�,ĞŶƌŝƋƵĞ��ĂƌĚŽƐŽ͕�ĐĂƐŝ�ƐŝŵƵůƚĄŶĞĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�
ƉĞƌŵŝƚĞ� ĐŽŶũĞƚƵƌĂƌ� ƋƵĞ� ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ďƌĂƐŝůĞŹŽƐ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƌŽŶ� ůĂ� ƉĠƌĚŝĚĂ� ĚĞ� ƉŽĚĞƌ� ƋƵĞ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂďĂŶ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ� ůŽƐ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ſƌŐĂŶŽ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ƉĞƌŵŝơĂ�
ƵŶĂ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĚŝƌĞĐƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�Ǉ�Ăů�ƉƌŽƉŝŽ�
ƟĞŵƉŽ�ůĞƐ�ĂƐĞŐƵƌĂďĂ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ǀĞƌĄ͕�ƐĞ�
ĂƐĞŐƵƌĂƌŽŶ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůŽƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĂ��ŝůŵĂ�ZŽƵƐƐĞī�;ϮϬϭϭͲĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲͿ�ƐƵƉƌŝŵŝſ�Ğů�
GSI ;DĞĚŝĚĂ�WƌŽǀŝƐŽƌŝĂ�EǑ�ϲϵϲͬϮϬϭϱϲϯ�ƌĂƟĮĐĂĚĂ�ƉŽƌ�>ĞǇ�EǑ�ϭϯ͘ϮϲϲϲϰͿ͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ�
ůĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� ĨĞĚĞƌĂů͕� Ǉ� ůĂ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ůĂ�Agencia 
�ƌĂƐŝůĞŹĂ�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕�ĞƌĂŶ�ĂƐŝŐŶĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ͘

,ĂďŝĞŶĚŽ�ĐĞƐĂĚŽ�ZŽƵƐƐĞī�ĞŶ�ƐƵ�ĐĂƌŐŽ�ƉƌŽǀŝƐŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ϭϮ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲ�ƉŽƌ�
ǀşĂ�ĚĞ� ŝŵƉĞĂĐŚŵĞŶƚ�ƉĂƌĂ�ĂĨƌŽŶƚĂƌ�ƐƵ� ũƵǌŐĂŵŝĞŶƚŽ� �ƉŽƌ�Ğů�^ĞŶĂĚŽ͕�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂƌşĂ�
ĚĞƐƟƚƵŝĚĂ� Ğů� ϯϭ� ĚĞ� ĂŐŽƐƚŽ� ĚĞů� ŵŝƐŵŽ� ĂŹŽ͕� ĂƐƵŵŝſ� ŝŶƚĞƌŝŶĂŵĞŶƚĞ� Ğů� ŵŝƐŵŽ� ĚşĂ� Ğů�
ǀŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�DŝĐŚĞů�dĞŵĞƌ͕ �ĐŽŵŽ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ŝŶƚĞƌŝŶŽ͕�ĚŝĐƚĂŶĚŽ�ĞƐĞ�ŵŝƐŵŽ�ĚşĂ�ϭϮ�ĚĞ�
ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲ�ůĂ�DĞĚŝĚĂ�WƌŽǀŝƐŽƌŝĂ�EǑ�ϳϮϲ�ĚĞ�ϮϬϭϲϲϱ͕�ƌĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ�Ğů�'^/͘�

�ŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ��ĚĞů�ĂůƵĚŝĚŽ�'^/ ʹƋƵĞ�ŚĂŶ�ĐƌĞĐŝĚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƐĚĞ�ƐƵ�
ƌĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ϮϬϭϲͲ� ƐĞ� ĐƵĞŶƚĂŶ�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ� ůĂƐ� ǇĂ� ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ� � ;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬ͕� >ĞǇ�EǑ�
ϭϯ͘ϴϰϰͿ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ� ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�
ĞŶ�Ğů� ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ� ůĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ� ĨĞĚĞƌĂů͕� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂ͕�
ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ͕� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞů� WůĂŶ�EƵĐůĞĂƌ��ƌĂƐŝůĞŹŽ͕� ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�
Ăů� ƐĞĐƚŽƌ� ĞƐƉĂĐŝĂů� ďƌĂƐŝůĞŹŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĂƐƵŶƚŽƐ� ƌĞůĂƟǀŽƐ� Ăů� ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͕� ƐƵ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� Ǉ�
ŶĞƵƚƌĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ƌĞůĂƟǀŽƐ�Ă�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĐƌşƟĐĂ͘�

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ĂŹŽ�ϮϬϭϲ�ƐĞ�ĚŝĐƚſ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϴϵϬϯ66�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ĐƵĂů�
ƐĞ�ĐƌĞſ�Ğů�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�/ŶƚĞŐƌĂĚĂ�ĚĞ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�;WW/&Ϳ ĚĞƐƟŶĂĚŽ�Ă�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ�ůĂ�
ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ͕�ĐŽŶƚƌŽů͕�ĮƐĐĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�ƚƌĂŶƐĨƌŽŶƚĞƌŝǌŽƐ͕�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�Ă�
ƐƵ�ĐĂƌŐŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ğů�'^/ ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ��ũĞĐƵƟǀĂ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ��ũĞĐƵƟǀŽ�ĚĞů�WW/&͕ �ƋƵĞ�ĞŶƚƌĞ�
ŽƚƌŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƉƌĞǀĠ� ůĂ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ� Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĚĂ�ĚĞ� ůŽƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ƉƷďůŝĐĂ͕� ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕� ĂĚƵĂŶĞƌŽƐ͕� ŝŵƉŽƐŝƟǀŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ͕� ĐŽŶƚƌĂ� ůŽƐ�
ĂůƵĚŝĚŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�ƚƌĂŶƐĨƌŽŶƚĞƌŝǌŽƐ͘

ϲϯ� DĞĚŝĚĂ�WƌŽǀŝƐſƌŝĂ�EǑ�ϲϵϲͭϮϬϭϱ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϲ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͘
ϲϰ� >Ğŝ�EǑ�ϭϯ͘Ϯϲϲ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϲ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϲ͘
ϲϱ� DĞĚŝĚĂ�WƌŽǀŝƐſƌŝĂ�EǑ�ϳϮϲ�ĚĞ�ϮϬϭϲ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϭϵ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲ͘
66� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϴϵϬϯͬϮϬϭϲ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϭϳ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϲ͘
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ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϰϬ

José Manuel Ugarte

>Ă�>ĞǇ�EǑ�ϭϯ͘ϰϵϭ67�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�:ƵƐƟĐŝĂ�DŝůŝƚĂƌ�ĞŶ��ĂƋƵĞůůŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�
ĚŽůŽƐŽƐ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ǀŝĚĂ�Ǉ�ĐŽŵĞƟĚŽƐ�ƉŽƌ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĐŽŶƚƌĂ�ĐŝǀŝůĞƐ͕�Ɛŝ�
ĨƵĞƌĂŶ�ƉƌĂĐƟĐĂĚŽƐ� ĞŶ� Ğů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ� ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ� ƉŽƌ� Ğů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ�Ž�ƉŽƌ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�Ž�ĚĞ�ƵŶĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂǌ͕�ĚĞ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĚĞ�ůĂ�ůĞǇ�
Ǉ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�Ž�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂƚƌŝďƵĐŝſŶ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ͘�

�Ŷ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ŽƚƌŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ĞŶ� �ƌĂƐŝů͕� ĐĂďĞ�
ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�>ĞǇ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ�EǑ�ϵϳ͕��ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶ�
Ǉ� ĞƐƚĄŶ� ƐƵďŽƌĚŝŶĂĚĂƐ� Ăů� ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ͕� ĚĞ� ƋƵŝĞŶ� ĚĞƉĞŶĚĞ� ĂƐŝŵŝƐŵŽ� Ğů� �ƐƚĂĚŽ�
DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ ſƌŐĂŶŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�
ĞŶ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ůĂ�ƉŽůşƚŝĐĂ�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ůĂ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�Ǉ�
Ğů�ƉůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞŵƉůĞŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ůĂ�ůŽŐşƐƚŝĐĂ�ĐŽŶũƵŶƚĂ͕�Ǉ�ůĂ�
ĂƌƚŝĐƵůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƋƵĠůůĂƐ�ĞŶ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ĐŽŵƵŶĞƐ�Ă�ĞůůĂ͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů�;�ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϵϱϳϬͭϮϬϭϴϲϴ͕�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬͿ͘

>ŽƐ��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�&ƵĞƌǌĂ͕� ;ĂƌơĐƵůŽ�ϰΣ�ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂͿ͕�ƟĞŶĞŶ�Ă�ƐƵ�
ĐĂƌŐŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ͕�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂ�&ƵĞƌǌĂ͘

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕��
ůĂ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�Ǉ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ůĂ�ŵŽǀŝůŝǌĂĐŝſŶ͕�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ĐŝĞŶĐŝĂ�
Ǉ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ͕� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽƐ� Ǉ͕ � ĞŶ� ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ƐƵƐƚĂŶƟǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ůĂďŽƌ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĞƐƚĄŶ�ĞŶ�Ğů�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĐŽŶĮĂĚŽƐ�
Ă�ƵŶ�ſƌŐĂŶŽ�ŵŝůŝƚĂƌ͗�Ğů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘��Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�Ğů�
ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶĞ�Ğů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂ͕�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ğ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ĞƐ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϳ͘ϯϲϰͬϮϬϭϬ69͕�ĐŽŶƟŶƵĂŶĚŽ�ĐŽŶ�
ůŽƐ�ƐƵĐĞƐŝǀŽƐ��ĞĐƌĞƚŽƐ�EǑ�ϳ͘ϵϳϰͬϮϬϭϯϳϬ,�EǑ�ϴ.ϵϳϴͭ1771�Ǉ�ĮŶĂůŵĞŶƚĞ��ĞĐƌĞƚŽ�ϵ͘ϱϳϬͬϮϬϭϴϳϮ 
ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ǀŝŐĞŶƚĞ͕�ĂƉƌŽďĂƚŽƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚƵĂů�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͘�

,ĂǇ� ŶŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ� ŶŽǀĞĚĂĚĞƐ͘� ,ŽǇ͕ � Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĞƐ� ŐĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ĞũĠƌĐŝƚŽ�
ĞŶ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ͕�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ĞƐƚĂĚŽ�ĞƐĞ�ĐĂƌŐŽ�ŝŶŝŶƚĞƌƌƵŵƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ŵĂŶŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�
ĚĞƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĞŶĐĂďĞǌĂĚŽ�ƉŽƌ�DŝĐŚĞů�dĞŵĞƌ͘ �dŽĚŽƐ� ůŽƐ�
ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů�ŐĂďŝŶĞƚĞ�ĚĞů�ĂĐƚƵĂů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ƐŽŶ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�'ĞŶĞƌĂů�
ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͕�Ğů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂů͕�^ĂůƵĚ͕��ŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ��ĞƉŽƌƚĞ͕�Ǉ�Ğů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĚĞ�
WƌŽĚƵĐƚŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ŵƵĐŚŽƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͘

�Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ��ƌĂƐŝů�ʹŚŽǇ�ƵŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ƌĞƟƌĂĚŽͲ�Ǉ�ƐƵ�ǀŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ƌĞƟƌĂĚŽ͕�ŐĞŶĞƌĂů��ŶƚƀŶŝŽ�,ĂŵŝůƚŽŶ�DĂƌƟŶƐ�DŽƵƌĆŽ͕�ƌĞĐŝďĞŶ�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�
ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŵŝůŝƚĂƌ͘ �^ŽŶ�
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ůŽƐ�ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�&ĞƌŶĂŶĚŽ��ǌĞǀĞĚŽ�^ŝůǀĂ͕�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚƌŽͲ
:ĞĨĞ�ĚĞů�'^/͕�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĐŝŶĐŽ�ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ͘�

67� >Ğŝ�EǑ�ϭϯϰϵϭ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϭϲ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘
ϲϴ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϵ͘ϱϳϬͬϮϬϭϴ͕��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�Ϯϭ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘
69� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϳ͘ϯϲϰͬϮϬϭϬ��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�Ϯϰ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘
ϳϬ� �ĞĐƌĞƚŽƐ�EǑ�ϳϵϳϰͬϮϬϭϯ��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�Ϯ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϯ͘
71� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϴ͘ϵϳϴͬϮϬϭϳ��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�Ϯ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘
ϳϮ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϵ͘ϱϳϬͬϮϬϭϴ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘
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ϰϭ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

�Ŷ�ƐƵŵĂ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ĚşĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĐŽŶĐůƵǇſ�Ğů�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĂ�
ZŽƵƐƐĞī� Ǉ� ĂƐƵŵŝſ� ŝŶƚĞƌŝŶĂŵĞŶƚĞ� Ğů� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� dĞŵĞƌ͕ � Ǉ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ƉƌŽĚƵũŽ� Ğů�
ƌĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů�'^/͕� ĨƵĞ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ� ůĂ� ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ũƵƐƟĐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ�
ĚĞůŝƚŽƐ� ĐŽŵĞƟĚŽƐ�ƉŽƌ� ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ � ĨƵĞ�
ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ƚĂůĞƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͕�Ǉ�ĨƵĞƌŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽƐ�Ăů�ĨƌĞŶƚĞ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�
ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� Ă�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ĞŶ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ͘� ^ŝ� ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ� ŶŽ� ƉŽĚşĂ� ŚĂďůĂƌƐĞ� ĚĞ� ƵŶ� ŐƌĂĚŽ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ŚŽǇ�ƚĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ŶŽ�
ĞǆŝƐƚĞ͘�

ϯ͘ϯ� �ŚŝůĞ

�Ŷ��ŚŝůĞ͕�Ă�ƐĞŵĞũĂŶǌĂ�ĚĞ��ƌĂƐŝů͕�ƵŶĂ�ƚƌĂŶƐŝĐŝſŶ�ƉĂĐƚĂĚĂ�ĚĞũſ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƌĞƐŽƌƚĞƐ�
ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�ĞŶ�ŵĂŶŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘

EŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� Ă� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĂƋƵĠů͕� ĞŶ� ƵŶ� ůĂƌŐŽ� Ǉ� ĐŽŵƉůĞũŽ� ƉƌŽĐĞƐŽ� �ŚŝůĞ� ůŽŐƌſ�
ƐƵƉĞƌĂƌ� ƚĂů� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ƌĞĨŽƌŵĂƐ� ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ� ʹĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ůĂ� ĚĞ�
ϮϬϬϱͲ� Ǉ� ĚĞ� ƌĞĨŽƌŵĂƐ� ůĞŐĂůĞƐ͕� ĚĞƐƚĂĐĄŶĚŽƐĞ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ůĂ� >ĞǇ� EǑ� ϮϬ͘ϰϮϰϳϯ� �ƐƚĂƚƵƚŽ�
KƌŐĄŶŝĐŽ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϵ͘ϵϳϰϳϰ�^ŽďƌĞ�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�
/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�Ǉ��ƌĞĂ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͘�

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ĐŽŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ�Ă�ůĂ�ƐĂŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�EǑ�ϮϬ͘ϰϮϰ͕�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂ�ĐŚŝůĞŶŽ�ĐŽŶƐƟƚƵşĂ�ƵŶ�ſƌŐĂŶŽ�ĐŽŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ůŝŵŝƚĂĚĂƐ�Ǉ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƐƵƐƚĂŶƟǀĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘�

�Ŷ� ůĂƐ� ŵĂƚĞƌŝĂƐ� ƌĞůĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ͕� ƚĞŶşĂŶ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ�
�ŽŶƐĞũŽƐ͕�ĐŽŶ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞ�Ž�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘

�Ŷ� ůŽ� ƌĞůĂƟǀŽ� Ă� ůĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ͕� ĐŽŶ� ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ� Ă� ůĂ�
ƐĂŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�EǑ�ϮϬ͘ϰϮϰϳϱ͕�ŵĞƌĞĐĞ�ƐĞŹĂůĂƌƐĞ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚşĂ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĐŽŶ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ͕� ĚĞďŝĞŶĚŽ� ĐŽŵƉĂƌƟƌ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĐŽůĞŐŝĂĚŽƐ�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ŚĞĐŚŽ�ŵĞŶĐŝſŶ͘

>Ă�ƐĂŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�EΣ�ϮϬ͘ϰϮϰ͕�ƚƌĂƐ�ĐŝŶĐŽ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ǉ�ĚĞďĂƚĞƐ�ĞŶ�Ğů��ŽŶŐƌĞƐŽ�
ĐŚŝůĞŶŽ͕�ĐŽŶƐƟƚƵǇſ�ƵŶĂ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƋƵĞŵĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ͘

�Ŷ�ĞĨĞĐƚŽ͕�Ğů�ĂůƵĚŝĚŽ�ĐƵĞƌƉŽ�ŶŽƌŵĂƟǀŽ͕�ƚƌĂƐ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭΣͿ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĚĞů�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�͙͞ĞŶ�ƚŽĚŽ�ĐƵĂŶƚŽ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞǆƚĞƌŶĂ�ĚĞ�ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ� ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ǉ� ůĂƐ� ůĞǇĞƐ͙͟�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ƋƵĞ�Ă� ůŽƐ�͙͞ĞĨĞĐƚŽƐ�
ĚĞ�ĞũĞƌĐĞƌ�ĚŝĐŚĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŶĚƵĐŝƌ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�
ĚŝƐƉŽŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚŝƌĞĐƚĂ�Ğ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ĞŶ�ůŽƐ�
ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ͙͘͟

ϳϯ� >ĞǇ�EǑ�ϮϬ͘ϰϮϰ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ϰ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘
ϳϰ� >ĞǇ�EǑ�ϭϵ͘ϵϳϰ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�Ϯ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϰ͘
ϳϱ� >ĞǇ�EǑ�ϮϬ͘ϰϮϰ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘
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ϰϮ

José Manuel Ugarte

�ů�ĂůƵĚŝĚŽ�ĂƌơĐƵůŽ�ĂƐŝŐŶſ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ůĂ�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽŶĞƌ�ĚĞ�
ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĚĞ�ĂŝƌĞ͕�ŵĂƌ�Ǉ�ƟĞƌƌĂ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌůĂƐ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌůĂƐ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŶĂĐŝŽŶĂů͕� ƌĂƟĮĐĂŶĚŽ� ůĂ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĚŝĐŚĂƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�Ǉ�ĚŝƐƉŽŶŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĂƌĞ�ůĂ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŐƵĞƌƌĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͕ �Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĂƐƵŵŝƌşĂ�ůĂ�
ũĞĨĂƚƵƌĂ�ƐƵƉƌĞŵĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞŐĂŶĚŽ�Ăů�:ĞĨĞ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ�ůĂ�
ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĂƐŝŐŶĂĚŽƐ͘

dƌĂƐ� ƌĂƟĮĐĂƌ� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ϮΣ� ůĂ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ϯǑ� ĂƐŝŐŶſ� Ăů� ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� Ğů� ĐĂƌĄĐƚĞƌ�
de ſƌŐĂŶŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĞŶ� ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ŐŽďŝĞƌŶŽ�Ǉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕ ĞŶĐŽŵĞŶĚĄŶĚŽůĞ͕�ĞŶ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ůĂ�
ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�Ǉ�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ůĂƐ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�
ƉƌŝŵĂƌŝĂ� Ǉ� ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ͕� ůĂ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ� Ǉ� ůĂ�
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ� Ǉ� ŶŽƌŵĂƐ� ĂƉůŝĐĂďůĞƐ� Ă� ůŽƐ� ſƌŐĂŶŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ�
�ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�ƐƵ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͕�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂƐ�
Ǉ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂƐ� ĚĞů� ĂůƵĚŝĚŽ� ƐĞĐƚŽƌ� Ǉ� ůĂ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ� ĚĞů� ĂŶƚĞƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĚĞ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�
ĂŶƵĂů͕�Ǉ�ůĂ�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĂƐŝŐŶĂĚŽƐ�Ă�ůŽƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ăů�ƐĞĐƚŽƌ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ͘�

EŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĞǀŝĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƌŽďƵƐƚŽ�
ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͕�ĐŽŶ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ůĂƐ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ĐŽŵŽ�
ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĮƐĐĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ͕�
Ğ�ŝŶĐůƵƐŽ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ͕ �ĂĚĞŵĄƐ͕�ƋƵĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϱΣ�ĞŶĐŽŵĞŶĚſ�Ăů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ŽƚƌĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͘�
�ŶƚƌĞ�ĞůůĂƐ͕�ŚĂďƌĞŵŽƐ�ĚĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�ĂƉƌŽďĂƌ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�
secundaria, ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ � ůĂ� ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ŵŝůŝƚĂƌ� ĞůĂďŽƌĂĚĂ�ƉŽƌ� Ğů� �ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�
�ŽŶũƵŶƚŽ͘

�ŽŵŽ�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ƉĞƌƐŝƐƟſ�ůĂ�
:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞƐ�ĞŶ�:ĞĨĞ͕�Ă�ůĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬ�ĚĞĮŶŝſ�ĐŽŵŽ�͙͞�Ğů�ſƌŐĂŶŽ�ĐŽŶƐƵůƚŽƌ�
ĚĞů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƌĞůĂƟǀĂƐ�
Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͙͘͟

�ů�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĂƌơĐƵůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�Ğů�ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉŝŶŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂůƵĚŝĚĂ�
:ƵŶƚĂ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�Ǉ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ�ĚĞ�
ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů� Ǉ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĚŽĐƚƌŝŶĂ� Ǉ� ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĐŽŶũƵŶƚĂ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘�

^Ğ�ĂĚǀĞƌƟƌĄ�ƋƵĞ�ůĂ�ŽƉŝŶŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ŶŽ�ĞƐ�ǀŝŶĐƵůĂŶƚĞ͘��ƉĂƌĞĐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĐŝĞƌƚŽ�
ĐŽŶƚƌĂƉĞƐŽ͕�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ůŝŵŝƚĂĚŽ͕�Ă�ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĐŽŶĨĞƌŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ůĞǇ�Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�
ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�Ăů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ͘

>Ă� ůĞǇ� ŶŽ� ƐŽůŽ� ĂƐŝŐŶſ� Ăů� ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ƐĞŹĂůĂĚŽƐ͕� ƐŝŶŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ůŽ�ĚŽƚſ�ĚĞ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞũĞƌĐĞƌůĂƐ� ĐŽŶ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϰϯ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ĞĮĐĂĐŝĂ͘

�Ŷ� ĞĨĞĐƚŽ͕� ĐƌĞſ� ƵŶ� ſƌŐĂŶŽ� ƐƵƐƚĂŶƟǀŽ� ĚĞ� ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ͕� ůĂ�
^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�Ă�ůĂ�ĐƵĂů�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϱ�ĂƐŝŐŶſ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͕�ůĂƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��
ƐƵŐĞƌŝƌ�Ăů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �Ǉ�ĞŶĐĂƌŐĂƌƐĞ�ĚĞ�ƐƵ�
ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞǆƉůŝĐŝƚĂĐŝſŶ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ͕�ĚĞ�ĞĨĞĐƚƵĂƌ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ƉŽůşƟĐŽ�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ͕�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƐŝĐŝſŶ�Ăů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�
ĂŵĞŶĂǌĂƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ƉĂşƐ� ĞŶ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� ƐƵ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĞǆƚĞƌŝŽƌ͕ � ĚĞ� ƐƵŐĞƌŝƌ� Ăů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ůĂ�
ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ� ƉƌŝŵĂƌŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů� Ǉ� ƐƵ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ� ƉĞƌŝſĚŝĐĂ͕� ĂƐĞŐƵƌĂŶĚŽ�
ůĂ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ� ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ� ĐŽŶ� ĂƋƵĠůůĂ͖� ůĂ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ͕ � ĞŶ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ͕�ůĂ�ĂĐĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�
ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�Ăů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ĂƋƵĠůůĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĂƌŵĂƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ͘

�ŽŵŽ� ƉƵĞĚĞ� ĂĚǀĞƌƟƌƐĞ͕� ŶŽƐ� ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ� ĂŶƚĞ� Ğů� ŶƷĐůĞŽ� ĚƵƌŽ ĚĞ� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ�
ĚĞĨĞŶƐĂ͘� WŽƌ� ĞůůŽ͕� ƚĂŵďŝĠŶ� ƉĂƌĞĐĞ� ƵŶĂ� ĚĞĐŝƐŝſŶ� ůĞŐŝƐůĂƟǀĂ� ĂĐĞƌƚĂĚĂ� ůĂ� ĚĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�
ůĂ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� �ĐĂĚĞŵŝĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ƐƚƵĚŝŽƐ� WŽůşƟĐŽƐ� Ǉ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ;�E�W�Ϳ�
ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ͘

dĂŵďŝĠŶ�ƉĂƌĞĐĞ�ĂĐĞƌƚĂĚŽ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ĚŝƐƉŽŶĞ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϴ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞǌĐĂ�ƵŶĂ�
ƌĞůĂĐŝſŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂůƵĚŝĚĂ�^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ĐŚŝůĞŶĂƐ�
ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďĠůŝĐŽ͕�&�D��͕��^D�Z�Ǉ��E��Z͘�

KƚƌŽ�ĐĂŵďŝŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ůĞǇ�ĞŶ�ĐŽŵĞŶƚĂƌŝŽ�ĞƐ�ůĂ�ƐƵƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂŶƟŐƵĂƐ�
^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂƐ�ĚĞ�'ƵĞƌƌĂ͕�DĂƌŝŶĂ�Ǉ��ǀŝĂĐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�ĚĞů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͕�ƉŽƌ�ƵŶĂ�^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ƋƵĞ�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ƐƵƐƟƚƵŝƌ�Ă�ůŽƐ�
ſƌŐĂŶŽƐ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ͕�ĂĚƋƵŝƌŝſ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƐƵƐ�ƉƌĞĚĞĐĞƐŽƌĂƐ͘

dĂŵďŝĠŶ� ůĂ� ůĞǇ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚſ� ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ĂŚŽƌĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�
�ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�Ϯϱ͘

�ĞĮŶŝĚŽ� ĂŚŽƌĂ� ĐŽŵŽ� Ğů� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� Ǉ� ĂƐĞƐŽƌşĂ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ĚĞů�
ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ſƌŐĂŶŽ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�Ǉ�ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ůĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ĚĞŵĂŶĚĂƌ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�
ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů� Ǉ͕ � ĞŶ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ � ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ĚĞ� ŐƵĞƌƌĂ� ĞǆƚĞƌŶĂ� Ž� ĐƌŝƐŝƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ƋƵĞ�
ĂĨĞĐƚĂƌĞ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ĂƐŝŐŶĄŶĚŽƐĞůĞ�ĂŚŽƌĂ�ĐŽŶ�ĞǆĐůƵƐŝǀŝĚĂĚ�ʹ
ďŝĞŶ�ƋƵĞ� ƐƵũĞƚŽ�Ă�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽͲ�Ğů�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�ĚĞ� ůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĚĞů�
ĂĐĐŝŽŶĂƌ�ĐŽŶũƵŶƚŽ͕�ĚĞƐƚĂĐĄŶĚŽƐĞ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͕�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĂ�
ĐŽŶũƵŶƚĂ͕�Ğů�ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�
ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ� Ğ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ� ĐŽŶũƵŶƚŽƐ͘� /ŶĐƌĞŵĞŶƚĂŶ� ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ĞƐƚĞ�
ſƌŐĂŶŽ�ůĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐŽŶ�ĂƐŝŐŶĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ůĞǇ͘

�ů�ĂƌơĐƵůŽ�Ϯϲ͕�Ăů�ƉĂƌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƐƵ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�
ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ĂĚĞŵĄƐ�ƋƵĞ�Ğů�ſƌŐĂŶŽ�ĞŶ�ĐƵĞƐƟſŶ�͙͞ĞũĞƌĐĞƌĄ�Ğů�ŵĂŶĚŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͕�ŶĂǀĂůĞƐ͕�ĂĠƌĞĂƐ�Ǉ�ĐŽŶũƵŶƚĂƐ�ĂƐŝŐŶĂĚĂƐ�Ă�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�Ă�ůĂ�
ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͙͘͟ ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϰϰ

José Manuel Ugarte

KƚƌŽ� ĂƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĂŚŽƌĂ�
ĂƐŝŐŶĂĚŽƐ�Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͕� �ĞƐ�Ğů� ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϯϯ͕�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ��
ĚŝĐŚŽ�ſƌŐĂŶŽ�͞ ͙ƐĞƌĄ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĂƌ�ůĂ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĂƐŝŐŶĂĚŽƐ�Ă�ůŽƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ͕�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞĨĞŶƐĂ͙͟�ĚŝƐƉŽŶŝĠŶĚŽƐĞ�ĂĚĞŵĄƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�
ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ďĠůŝĐĂƐ�ƐĞƌĄŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞǀĂůƵĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͘

�Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ŶŽ�ĐĂďĞŶ�ĚƵĚĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ƋƵĞ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ůĞǇ�ƌĞĨĞƌŝĚĂ͕�
ĞƐ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ƋƵŝĞŶ�ĞŶ��ŚŝůĞ�ƚŽŵĂ�ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ƌĞůĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘

KƚƌŽ�ŚĞĐŚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŚĂ�ĞƐƚĂĚŽ�ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ƐĂŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�EǑ�Ϯϭ͘ϭϳϰ76  
ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ�͞ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚĞ�
ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘͟ �

�ů�ŶƵĞǀŽ�ĐƵĞƌƉŽ�ŶŽƌŵĂƟǀŽ�ĐŽŶĐůƵǇſ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�
&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĚĞ��ŚŝůĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞů�ϭϬй�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ƉŽƌ�ǀĞŶƚĂƐ�
Ăů�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĞƐƚĂƚĂů�ĚĞ�ĐŽďƌĞ��K��>�K͕�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ůŝŵŝƚĂĚŽƐ�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�Ǉ�
ĐƵǇŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞƉĞŶĚşĂŶ�ĞŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ĚĞ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ�Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ƐƵƐƟƚƵǇĠŶĚŽůŽ�
ƉŽƌ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�&ŽŶĚŽ�WůƵƌŝĂŶƵĂů�ƉĂƌĂ�ůĂƐ��ĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�
Ǉ�ƵŶ�&ŽŶĚŽ�ĚĞ��ŽŶƟŶŐĞŶĐŝĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ͕�ĐƵďƌŝĞŶĚŽ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ƚĂŶƚŽ�ůĂ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�
ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďĠůŝĐŽ͕�ĞŶ�ďĂƐĞ�Ă�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĐƵĂƚƌŝĞŶĂů�ĚĞ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĚĞƐƟŶĂĚŽ�Ă�ĮŶĂŶĐŝĂƌ� ůĂ�
ŽďƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ� ƉŽƌ� Ğů� ƉůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ͕� � ĐŽŵŽ�
Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďĠůŝĐŽ�ƋƵĞ�ĨƵĞƌĂ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽ͕�Ǉ�ĚĞƐƟŶĂĚŽ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƉĂƌĂ�
ĐƵďƌŝƌ� ĐŽŶƟŶŐĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ� ŐƵĞƌƌĂ�Ž� ĐƌŝƐŝƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕� ĞƐƚĂďůĞĐŝĠŶĚŽƐĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�
ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂůƵĚŝĚŽƐ�ĨŽŶĚŽƐ͘

�Ŷ�ŽƚƌŽ�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ŝĚĞĂƐ͕�ĐĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�Ğů�ĚŝĐƚĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�MƌŐĂŶŽ��ũĞĐƵƟǀŽ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�
^ƵƉƌĞŵŽ� EǑ� ϮϲϱͬϮϬϭϵ77͕� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞů� ĐƵĂů� ƐĞ� ĂƵƚŽƌŝǌſ� ůĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ�ĐŽŶ� ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ƉŽůŝĐŝĂůĞƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂĐƚƵĂƌ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�
ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ǀŝŶĐƵůĂƌĂŶ� Ăů� ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ� Ǉ� ĐƌŝŵĞŶ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ� ƚƌĂŶƐŶĂĐŝŽŶĂů͕� ĞŶ� Ğů�
ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ůĞǇ�ůĞƐ�ŽƚŽƌŐĂƌĂŶ͕�ĞŶ�ǌŽŶĂƐ�ĨƌŽŶƚĞƌŝǌĂƐ�ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĚĞďŝĞŶĚŽ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂ�ĞǀĂůƵĂƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�
ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉŽůŝĐşĂƐ�ĞŵƉůĞĂƌĄŶ�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĄŶĚŽƐĞ�ĐŽŶ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�
ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĞĮĐĂĐŝĂ�ĚĞ� ƚĂů� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ͕�ƋƵĞ� ŝŶĐůƵŝƌşĂ� ůĂ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĂƉŽǇŽ�ůŽŐşƐƟĐŽ͕�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�Ǉ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕�ĞŶ�ǌŽŶĂƐ�ĨƌŽŶƚĞƌŝǌĂƐ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘

�ƐƚĞ�ĚĞĐƌĞƚŽ�ŶŽ�ĚĞũſ�ĚĞ�ƐƵƐĐŝƚĂƌ�ƉŽůĠŵŝĐĂƐ͘

�ŽŵŽ�ĞũĞŵƉůŽ͕�Ğů�ĞǆƐƵďƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ�DĂƌĐŽƐ�ZŽďůĞĚŽϳϴ destacó 
ƋƵĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞĐŝďĞŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ŚĂ�ƚƌĂşĚŽ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�Ğů�
ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŽůĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ǌŽŶĂƐ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ůĞƐ�ŚĂ�ĞŶĐĂƌŐĂĚŽ�ĐŽůĂďŽƌĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ůƵĐŚĂ�ĂŶƟ�

76� >ĞǇ�EǑ�Ϯϭ͘ϭϳϰ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�Ϯϲ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘
77� �ĞĐƌĞƚŽ�^ƵƉƌĞŵŽ�EǑ�ϮϲϱͬϮϬϭϵ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ϭϯ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘
ϳϴ� �E�Z���͕� �ĚƵĂƌĚŽ͘�DŝůŝƚĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂ�Ğů� ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ͗�ƵŶ�ƉĂƐŽ�ĂƚƌĄƐ� ĞŶ�Ğů� ĚĞďĂƚĞ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͕�

ZĂĚŝŽ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ϭϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�Ϯϳ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�
ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƌĂĚŝŽ͘ƵĐŚŝůĞ͘ĐůͬϮϬϭϵͬϬϳͬϭϬͬŵŝůŝƚĂƌŝǌĂĐŝŽŶͲĐŽŶƚƌĂͲĞůͲŶĂƌĐŽƚƌĂĮĐŽͲƵŶͲƉĂƐŽͲ
ĂƚƌĂƐͲĞŶͲĞůͲĚĞďĂƚĞͲůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽͬ
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ϰϱ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ğů�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ�&ĞůŝƉĞ��ŐƺĞƌŽ79�ƐĞŹĂůſ�ƋƵĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƋƵĞƌşĂ͕�ĂŶƚĞ�
ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ŶĂƌĐŽƚƌĄĨŝĐŽ͕�ĞƌĂ�ŵĞũŽƌĂƌ�ůŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƚĂďĂ�ƉĂƌĂ�
ĞƐŽƐ�ĨŝŶĞƐ�ʹ�ĂƌĂďŝŶĞƌŽƐ͕�WŽůŝĐşĂ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝŽŶĞƐͲ.

WŽƌ� ŽƚƌĂ� ƉĂƌƚĞ͕� Ğů� ϭϴ� ĚĞ� ŽĐƚƵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϵ� ƐĞ� ĂŐƌĂǀĂƌŽŶ� ĞŶ� ^ĂŶƟĂŐŽ� ĚĞ� �ŚŝůĞ� ůĂƐ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂƐ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů�ĂůǌĂ�ĚĞů�ƉƌĞĐŝŽ�ĚĞů�ŵĞƚƌŽ͕�ƉƌŽĚƵĐŝĠŶĚŽƐĞ�ĚĞƐſƌĚĞŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞŐƷŶ�ƚŽĚŽƐ�
ůŽƐ�ŝŶĚŝĐŝŽƐ�ĞǆƉƌĞƐĂďĂŶ�ƵŶ�ĚĞƐĐŽŶƚĞŶƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ŵĄƐ�ƉƌŽĨƵŶĚŽ͘

�ů� ϭϵ� ĚĞ� ŽĐƚƵďƌĞ͕� ĨƵĞ� ĚŝĐƚĂĚŽ� Ğů� �ĞĐƌĞƚŽ� ^ƵƉƌĞŵŽ�EǑ� ϰϳϮͬϮϬϭϵϴϬ͕� ĞŶ� ǀŝƌƚƵĚ� ĚĞů��
ĐƵĂů�ƐĞ�ĚĞĐůĂƌſ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ĞŶ�ůĂƐ�WƌŽǀŝŶĐŝĂƐ�ĚĞ�
^ĂŶƟĂŐŽ�Ǉ�ĚĞ��ŚĂĐĂďƵĐŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐŽŵƵŶĂƐ�ĚĞ�WƵĞŶƚĞ��ůƚŽ�Ǉ�^ĂŶ��ĞƌŶĂƌĚŽ�ĚĞ�ůĂ�
ZĞŐŝſŶ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ƉŽƌ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϭϱ�ĚşĂƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϴǑ�
ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�EǑ�ϭϴ͘ϰϭϱ͕�ĚĞƐŝŐŶĄŶĚŽƐĞ�ĐŽŵŽ�:ĞĨĞ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ůĂ�ƌĞĨĞƌŝĚĂ�ǌŽŶĂ�Ă�ƵŶ�
ĂůƚŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ͕�Ă�ƋƵŝĞŶ�ƐĞ�ĂƐŝŐŶſ�Ğů�ŵĂŶĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�ĚĞů�KƌĚĞŶ�Ǉ�
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂ͘

�Ɛ͕�ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĚĞ�ƐĂŶĐŝſŶ�ŝŶŵŝŶĞŶƚĞ�ƵŶ�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�;^/�Ϳϴϭ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂ�ĐŽŵŽ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�
ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�Ă�'ĞŶĚĂƌŵĞƌşĂ�ĚĞ��ŚŝůĞ�;^ĞƌǀŝĐŝŽ�WĞŶŝƚĞŶĐŝĂƌŝŽͿ�Ǉ�Ăů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�
�ĚƵĂŶĂƐ͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ�ĂĚĞŵĄƐ�ƋƵĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ�ĚĞ��ŶĄůŝƐŝƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�;h�&Ϳ�Ǉ�Ğů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�
ĚĞ� /ŵƉƵĞƐƚŽƐ� /ŶƚĞƌŶŽƐ� ;^//Ϳ� ŝŶƚĞŐƌĞŶ� Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ� Ăů� ƐŽůŽ� ĞĨĞĐƚŽ� ĚĞ� ĂƉŽƌƚĂƌ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞ�
ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͘�

^Ğ�ĐƌĞĂ�ƵŶ��ŽŶƐĞũŽ��ƐĞƐŽƌ�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕�ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂ͕�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�Ğů�ƐƵďƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ͕ �Ǉ�ůŽƐ�ũĞĨĞƐ�
ĚĞ�ůŽƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�Ğů�^/�͕�ƉĂƌĂ�ĂƐĞƐŽƌĂƌ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͘

^Ğ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĚĞů��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�
ĐĞŶƚƌĂů�ĚĞů�^/�͕�ĐƌĞĄŶĚŽƐĞ�ĂĚĞŵĄƐ�Ğů�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�^ƵďĚŝƌĞĐƚŽƌ͕ � ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĄŶĚŽƐĞ�ůĂƐ� ůŝŵŝƚĂĚĂƐ�
ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůĂ��ĄŵĂƌĂ�ĚĞ��ŝƉƵƚĂĚŽƐ͘

�ĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ͕ � ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� Ǉ� ƚƌĄŵŝƚĞ� ƉŽƌ� Ğů�MƌŐĂŶŽ� �ũĞĐƵƟǀŽ�ĚĞ�ƵŶ�
ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĞǇ�ĚĞ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�Ă�ĮŶ�
ĚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�Ğů�ƌŽů�ĚĞ�ĠƐƚĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĐƌşƟĐĂ�ĐƵĂŶĚŽ�
ĨƵĞƌĂ� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘� ^Ğ� ƚƌĂƚĂ�ĞŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ĚĞ�ĂƐŝŐŶĂƌ�Ă�ĚŝĐŚĂƐ�
ĨƵĞƌǌĂƐ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĞŶ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�ƟĞŵƉŽ�ůŝŵŝƚĂĚŽ�ʹƚƌĞŝŶƚĂ�ĚşĂƐ�
ƉƌŽƌƌŽŐĂďůĞƐ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ƉŽƌ�ŝŐƵĂů�ƉĞƌşŽĚŽͲ�͙͞ĐƵĂŶĚŽ�ĞǆŝƐƚĂ�ƵŶ�ƌŝĞƐŐŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�
EĂĐŝſŶ͕�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂĚŽ��ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ��ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͙͟ϴϮ.

�Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕��ŚŝůĞ�ĞƐ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�

79� /ďşĚĞŵ͘
ϴϬ� �ĞĐƌĞƚŽ�^ƵƉƌĞŵŽ�EǑ�ϰϳϮͬϮϬϭϵ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ϭϴ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘
ϴϭ� WZKz��dK����>�z�Yh��&KZd�>����z�DK��ZE/����>�^/^d�D�����/Ed�>/'�E�/����>��^d��K͕�DĞŶƐĂũĞ�EǑ�

ϭϵϮͬϯϲϲ͕��ŽůĞơŶ�EǑ�ϭϮϮϯϰͲϬϮ͕�^ĞŶĂĚŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ϮϬϭϴ͘
ϴϮ PROYECTO DE LEY DE REFORMA DE LA LEY ORGÁNICA CONSTITUCIONAL DE LAS FUERZAS ARMADAS, 

DĞŶƐĂũĞ�EǑ�ϱϯϰͬϯϲϱ͕��ŽůĞơŶ�EΣ�ϭϯ͘ϬϴϴͲϬϮ͕�^ĞŶĂĚŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ϮϬϭϵ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϰϲ

José Manuel Ugarte

ĐůĂƌĂ�Ǉ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂ�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ƋƵĞ�ŚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ŚĂĐŝĂ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů͕�
ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ͕�Ǉ�ƋƵĞ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ�ƉƵĞĚĞ�ŵŽƐƚƌĂƌ�ƵŶĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞǆŝƚŽƐĂ�
ĞŶ� ĐƵĂŶƚŽ� Ăů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ͘� �ĂďĞ� ƐĞŹĂůĂƌ͕ � ŶŽ�
ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƋƵĞ��ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ�ƐĞ�ŚĂŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ��ůŝŵŝƚĂĚŽ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ͘�

ϯ͘ϰ͘� �ŽůŽŵďŝĂ

:ƵŶƚŽ� ĐŽŶ� sĞŶĞǌƵĞůĂ� Ǉ� DĠǆŝĐŽ͕� �ŽůŽŵďŝĂ� ŝŶƚĞŐƌſ� Ğů� ƌĞĚƵĐŝĚŽ� ŶƷĐůĞŽ� ĚĞ� ƉĂşƐĞƐ�
ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ƋƵĞ�ůŽŐƌĂƌŽŶ�ƚƌĂŶƐĐƵƌƌŝƌ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ�ƐŝŶ�ŐŽůƉĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ŶŽ�
ƐŝŶ�ƋƵĞ�ĚŝĐŚŽ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĚĞũĂƌĂ�ĚĞ�ĞũĞƌĐĞƌ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ƐƵƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�ƐƵ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�
ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘�

�ƵŶƋƵĞ� ůĂ� ŚŝƐƚŽƌŝĂ� ĐŽůŽŵďŝĂŶĂ� ĞƐƚƵǀŽ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂƐ� ŐƵĞƌƌĂƐ� ĐŝǀŝůĞƐ�
ƉĂĚĞĐŝĚĂƐ�ƉŽƌ� Ğů� ƉĂşƐ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ�ŵĂǇŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů� ƐŝŐůŽ�y/y͕� ƚĂŵďŝĠŶ� ƐŽƐƚƵǀŽ� ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�
ĂƌŵĂĚŽƐ�ůŝŵŝƚĂĚŽƐ�ĐŽŶ�WĞƌƷ͕�ĂŶƟŐƵĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ŐƌĂŶĐŽůŽŵďŽͲƉĞƌƵĂŶĂ�;ϭϴϮϴͲϮϵͿ�Ǉ�
ŵƵǇ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕� ůŽƐ� ĞƉŝƐŽĚŝŽƐ� ďĠůŝĐŽƐ� ĚĞ� >Ă� WĞĚƌĞƌĂ� ;ϭϵϭϭͿ� Ǉ� ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�ĚĞ� >ĞƟĐŝĂ�
;ϭϵϯϮͲϭϵϯϯͿ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŝŵďſůŝĐĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�^ĞŐƵŶĚĂ�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů�Ǉ�ƵŶĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ŵĄƐ�ĂĐƟǀĂ�ĞŶ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�ĚĞ��ŽƌĞĂ͘

EŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ůŽƐ� ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ� ŝŶƚĞƌŶŽƐ� ŚĂŶ� ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ� ůĂ� ŵĂǇŽƌ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ�
&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ͕�ƋƵĞ�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ŚĂŶ�ĞŶĨƌĞŶƚĂĚŽ�
Ă� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƐƵƌŐĞŶƚĞƐ� &�Z�Ͳ�W� ;ϭϵϲϰͲϮϬϭϲͿ͕� �>E� ;ϭϵϲϰͲĂĐƚƵĂůŝĚĂĚͿ͕� �W>�
;ϭϵϲϳͲĂĐƚƵĂůŝĚĂĚͿ͕�DͲϭϵ�;ϭϵϳϬͲϭϵϵϬͿ͕�DŽǀŝŵŝĞŶƚŽ��ƌŵĂĚŽ�YƵŝŶơŶ�>ĂŵĞ�;ϭϵϴϰͲϭϵϵϭͿ͕�Ǉ�
ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƐƵƌŐĞŶƚĞ��ƵƚŽĚĞĨĞŶƐĂƐ�hŶŝĚĂƐ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ�;ϭϵϲϬ͕�ƉƌĞƐƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�
ĚĞƐŵŽǀŝůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�ϮϬϬϲͿ�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƟŶƵſ�ĐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�
'ŽďŝĞƌŶŽ�ĐŽŵŽ��ĂŶĚĂƐ��ƌŝŵŝŶĂůĞƐ�;���Z/DͿ͕�ĞƚĐ͘�

dĂůĞƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ŚĂŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ� ƵŶĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ŵŝůŝƚĂƌ� ĐŽŶĮŐƵƌĂĚĂ�
ƉŽƌ� ƐƵ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚĞƐƉůŝĞŐƵĞ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ� Ǉ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ĐŽŶƚƌĂŝŶƐƵƌŐĞŶĐŝĂ͕�Ǉ�ŚĂŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽ�Ă��ŽůŽŵďŝĂ�ĞŶ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�
ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ǀŝŽůĞŶĐŝĂ͘

>Ă�ĮƌŵĂ�ĚĞů��͞�ĐƵĞƌĚŽ�&ŝŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�dĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶŇŝĐƚŽ�Ǉ�ůĂ��ŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ƵŶĂ�WĂǌ��ƐƚĂďůĞ�Ǉ��ƵƌĂĚĞƌĂ͕͟ �ĚĞů�ϭϮ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϲ͕�ĞŶƚƌĞ�Ğů�'ŽďŝĞƌŶŽ�Ǉ�ůĂƐ�&�Z�Ͳ
�W͕ �ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ŝŶƐƵƌŐĞŶƚĞ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĐƵůŵŝŶĂŶĚŽ�ƵŶ�ƚƌĂďĂũŽƐŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƉĂǌ͕�
ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞ� ůĂƐ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ� ůĂ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
Ǉ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ǀŝŽůĞŶƚŽƐ͕�ďƌŝŶĚĂ�ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ǀŝŽůĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƵŶĂ�ĞǀĞŶƚƵĂů�
ƌĞĐŽŶĮŐƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ĂƵŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ŶŽ�ĨƵĞƌĂ�
ƚŽƚĂů͘��ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�Ğů��ĐƵĞƌĚŽ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ŶŽ�ĐŽŶƟĞŶĞ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ƌĞĐŽŶĮŐƵƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ� Ǉ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƚƌĂƐ� Ğů� ĐŽŶŇŝĐƚŽ͕� ĐŽŵŽ� ůĂƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚĂƐ� ĞŶ� ůŽƐ�
�ĐƵĞƌĚŽƐ�ĚĞ�WĂǌ�ĐĞůĞďƌĂĚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�Ǉ�Ğů�&D>E�Ǉ�Ğů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�
'ƵĂƚĞŵĂůĂ�Ǉ�ůĂ�hEZ'͘

>Ă��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ�ĚĞ�ϭϵϵϭϴϯ�Ǉ�ŵŽĚŝĮĐĂƚŽƌŝĂƐ͕�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ĚĞŶƚƌŽ�

ϴϯ� �KE^d/dh�/ME� WK>1d/������ ϭϵϵϭ���� >�� Z�Wj�>/������ �K>KD�/�͕� �ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ� ĚĞ�
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ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϰϳ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ĚĞ� ůĂ� ĐĂƚĞŐŽƌşĂ� ͞&ƵĞƌǌĂ�WƷďůŝĐĂ͟�Ă� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�Ă� ůĂ�WŽůŝĐşĂ�EĂĐŝŽŶĂů� ;ĂƌơĐƵůŽ�
ϮϭϲͿ͘� ��ƐƚĂďůĞĐĞ� �ĂĚĞŵĄƐ�ƋƵĞ� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�ƟĞŶĞŶ�ĐŽŵŽ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů� ůĂ�
ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ͕�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�
ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�;Ăƌƚ͘�ϮϭϳͿ�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ŚĂ�ǀŝƐƚŽ͕�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ĚĞů�
�ƐƚĂĚŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƐƵ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͘

�ŽůŽŵďŝĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĐĂƌŐŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ�
ŚĂ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĚŽ� ĐĂƐŝ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� Ă� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ� ĐŝǀŝůĞƐ͘� �Ğ� Ġů� ĚĞƉĞŶĚĞŶ� ƚĂŶƚŽ� ůĂƐ�
&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ʹ�ŽŵĂŶĚŽ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ͕�Ǉ�ůŽƐ��ŽŵĂŶĚŽƐ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ͕�
ĚĞ� ůĂ��ƌŵĂĚĂ�Ǉ�ĚĞ� ůĂ� &ƵĞƌǌĂ��ĠƌĞĂͲ� ĐŽŵŽ� ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ� ůĂ�WŽůŝĐşĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�
ĂƵŶĂŶĚŽ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů� ĐŽŶ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƉƷďůŝĐĂ͕� ĐŽŶĨƵƐŝſŶ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ� ĚĞ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ�
ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͕�ĞǆƉůŝĐĂĚĂ�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�
ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƐƵƌŐĞŶƚĞ�ĚĞ�ƐƵƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ͘�

/ŶƚĞŐƌĂŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ʹĂĚĞŵĄƐ�ĚĞů��ĞƐƉĂĐŚŽ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚƌŽ�Ǉ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�
ĚĞ� 'ĂďŝŶĞƚĞ� ĚĞ� ĂƋƵĠůͲ� Ğů� sŝĐĞŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� WŽůşƟĐĂƐ� Ǉ� �ƐƵŶƚŽƐ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� Ğů�
sŝĐĞŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ǉ�WůĂŶĞĂĐŝſŶ͕�Ǉ�Ğů�sŝĐĞŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�͞'^��͟�Ǉ��ŝĞŶĞƐƚĂƌ͕ �Ǉ�ůĂ�
^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů͘�;�ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϳϬͬϮϬϭϱͿϴϰ.

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�'^���;'ƌƵƉŽ�̂ ŽĐŝĂů�Ǉ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ĚĞů�̂ ĞĐƚŽƌ��ĞĨĞŶƐĂͿ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�
ƵŶ�ſƌŐĂŶŽ�ĚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĂĚƐĐƌŝƉƚĂƐ�Ǉ�ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ�Ăů�ƐĞĐƚŽƌ�
�ĞĨĞŶƐĂ�;�ĞĐƌĞƚŽ�ϰϰϴϯͬϮϬϬϴϴϱ�Ǉ��ĞĐƌĞƚŽ�ϰϭϳϳͬϮϬϭϭϴϲͿ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ĞŶƚĞƐ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ͕�
ǀŝǀŝĞŶĚĂ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ � ĚĞĨĞŶƐĂ� Đŝǀŝů͕� /E�hD/>�ʹĨĂďƌŝĐĂŶƚĞ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ďĠůŝĐŽͲ� �/���ʹŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�
ĂĞƌŽŶĄƵƟĐĂͲ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĂĠƌĞŽ�Ă�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�^�d�E�͕�ĞƚĐ͘

�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� ĚĞƐƚĂĐĂƌ͕ � ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕� ƋƵĞ� ůĂƐ� ĚŝƌĞĐĐŝŽŶĞƐ� ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ�
ǀŝĐĞŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ� ĂůƚĞƌŶĂŶ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ� Ǉ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƉƷďůŝĐĂ͕�
ĚĂĚŽ�ƋƵĞ�ĂŵďŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶ�ůĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͘

�Ŷ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ůĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ƐƵƌŐĞŶ�ĚĞů�Ăƌƚ͘�ϭǑ�ĚĞů���ĞĐƌĞƚŽ�
ϰϵͬϮϬϬϯϴϳ͕�ŵŽĚŝĮĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ƐƵƐ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ�ϯϭϮϯͬϮϬϬϳϴϴ͕�ϰϴϵϬ�ĚĞ�ϮϬϭϭϴϵ͕�Ǉ�Ϯϳϱϴ�ĚĞ�ϮϬϭϮϵϬ, 
Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϭ͕�Ϯ͕�ϯ͕�ϰ͕�ϱ�Ǉ�ϴ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϱϭϮͬϮϬϬϬ91͕�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞŶ�ůŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�ůĂ�
ĚŝƌĞĐĐŝſŶ� ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͕� ůĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� Ǉ� ůĂ� ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ�
ƉĂƌĂ� ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ� ůĂ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ͕� ůĂ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͕� ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
Ǉ�ůĂ�ƚƌĂŶƋƵŝůŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ǉ�ůĂ�
ŐĂƌĂŶơĂ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐĂ͖�Ǉ� � ůĂ� ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�ĚĞů�
^ĞĐƚŽƌ͖� ĐŽŵŽ� ƚĂŵďŝĠŶ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� �ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂƐ�

ůĂ� &ƵŶĐŝſŶ� WƷďůŝĐĂ͕� �ŽŐŽƚĄ� �Ŷ� ůşŶĞĂ�ŽŶƐƵůƚĂĚŽ� Ğů� ϱ� ĚĞ� ĞŶĞƌŽ� ĚĞ� ϮϬϮϬ͕� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ĨƵŶĐŝŽŶƉƵďůŝĐĂ͘ŐŽǀ͘ ĐŽͬĞǀĂͬŐĞƐƚŽƌŶŽƌŵĂƟǀŽͬŶŽƌŵĂͺƉĚĨ͘ ƉŚƉ͍ŝсϰϭϮϱ

ϴϰ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϭϬϳϬͬϮϬϭϱ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ͕�Ϯϲ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͘�
ϴϱ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϰϰϴϯͬϮϬϬϴ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ͕�Ϯϳ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϴ͘
ϴϲ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϰϭϳϳͬϮϬϭϭ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ͕�ϯ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘
ϴϳ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϰϵϵͬϮϬϬϯ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ͕�ϭϰ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϯ͘
ϴϴ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϯϭϮϯͬϮϬϬϳ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ�ϭϳ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͘��
ϴϵ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϰϴϵϬͬϮϬϭϭ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ͕�Ϯϲ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘
ϵϬ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϮϳϱϴͬϮϬϭϮ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ͕�Ϯϵ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘
91� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϭϱϭϮͬϮϬϬϬ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ͕�ϭϭ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϬϬ͘
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ϰϴ

José Manuel Ugarte

&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ůŽƐ��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�&ƵĞƌǌĂ͕�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�
�ŽůŽŵďŝĂ͕�ůŽƐ�sŝĐĞŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�Ǉ�Ğů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�'ĞŶĞƌĂů͕�ůĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůŽƐ�
ƉůĂŶĞƐ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ĐĂďŝĠŶĚŽůĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�
ĚĞů�ĂŶƚĞƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�Ǉ�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ͘�
�Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�
Ǉ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ͘��ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ��ŽůŽŵďŝĂ�ĞŵƉůĞĂ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ƉůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ�
ŵŝůŝƚĂƌ� ƉŽƌ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ͕� ǀŝŐĞŶƚĞ� ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ͕� ĞŶ��ƌŐĞŶƟŶĂ͕� �ƌĂƐŝů� Ǉ�
�ŚŝůĞ͘�

�ĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ� ƚĂŵďŝĠŶ� ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĞŶƚĞ�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĐƌĞĂĚŽ�
ƉŽƌ��ĞĐƌĞƚŽ�ϰϳϰϲ�ĚĞ�ϮϬϬϱϵϮ͕�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�>ŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ĐƵǇŽ�ŽďũĞƚŽ�ĞƐ�
Ğů�ĚĞ�ĞũĞĐƵƚĂƌ��ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ůŽŐşƐƟĐŽ�Ǉ�ĂďĂƐƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ƌĞƋƵĞƌŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�;Ăƌƚ͘�ϲǑ͕�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ�
ƉŽƌ�ůŽƐ��ĞĐƌĞƚŽƐ�ϭϳϱϯͬϮϬϭϳϵϯ�Ǉ�ϭϳϱϰͬϮϬϭϳͿϵϰ͘�/ŶƚĞŐƌĂŶ�ƐƵƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�;Ăƌƚ͘�ϳǑͿ͕�ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�
ĚĞ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕�Ǉ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďƌĂƐ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�
&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞƐƟŶĂĚĂƐ�Ăů�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�
ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�Ă�ƚĂůĞƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ͘��ƐƚĂ�
ĞŶƟĚĂĚ�ƟĞŶĞ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�'^��͘�

�Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�Ğů�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͕�
ƐŝŶŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƚĠĐŶŝĐŽͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ� Ǉ� ƉŽůŝĐŝĂůĞƐ͕� ďŝĞŶ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ĐĂƌŐŽƐ� ƌĞůĂƟǀŽƐ� Ă� ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ƚĠĐŶŝĐŽͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞƐƚĄŶ�ĐƵďŝĞƌƚŽƐ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŵŝůŝƚĂƌ͘ �EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ğů�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĐĂƌĞĐĞ�
ĚĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ŽƉĞƌĂƟǀĂ͕� ĂƐƉĞĐƚŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ƚƌĂƚĄŶĚŽƐĞ�ĚĞ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ƋƵĞ�
ŽƉĞƌĂŶ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞů� ƉĂşƐ͕� ĐĂƌĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ� ŝŶĐůƵǇĞ�Ăů� ƉůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů͕�ĐŽŶƚĄŶĚŽƐĞ�ĐŽŶ�ĐŽŵĂŶĚŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĐŽŶũƵŶƚŽƐ�
Ǉ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ͘��Ŷ�Ğů�ĂƐƉĞĐƚŽ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů͕�Ğů��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�
Ǉ�ůŽƐ�ĂůƵĚŝĚŽƐ�ĐŽŵĂŶĚŽƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ůůĞŐĂŶ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͘��Ŷ�ĞƐĞ�ĂƐƉĞĐƚŽ͕�
ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƵŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ĂƵƚŽŶŽŵşĂ͘

ZĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ƐƵ�ŵĂŶĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�
Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ƋƵŝĞŶ� ůŽ�ĞũĞƌĐĞ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ž� �Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ƋƵŝĞŶ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ůŽ�ĞũĞƌĐĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�
�ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ͕�Ǉ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞů��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ĚŝĐŚĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ͘�

�ŽůŽŵďŝĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ĂĚĞŵĄƐ�ĐŽŶ�ƵŶ��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ʹ�ĞĐƌĞƚŽ�ϰϳϰϴ�ĚĞ�
ϮϬϭϬϵϱͲ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϮǑͿ�Ğů�ŵĄǆŝŵŽ�ſƌŐĂŶŽ�ĂƐĞƐŽƌ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĂƐĞƐŽƌĄŶĚŽůŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�
ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĐŽŶ�Ğů�
ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ�ůŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͘

�ƐƚĄ� ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϯǑͿ�ƉŽƌ�Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ƋƵŝĞŶ� ůŽ�ƉƌĞƐŝĚĞ͕�Ǉ�
ƉŽƌ� ůŽƐ�ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�ĚĞů� /ŶƚĞƌŝŽƌ� �Ǉ�ĚĞ�:ƵƐƟĐŝĂ͖�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͖��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͖�ĚĞ�

ϵϮ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ��ϰϳϰϲͬϮϬϬϱ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ͕�ϯϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϱ͘
ϵϯ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϭϳϱϯͬϮϬϭϳ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ�Ϯϳ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘
ϵϰ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϭϳϱϰͬϮϬϭϳ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ͕�Ϯϳ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘
ϵϱ� �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϰϳϰϴͬϮϬϭϬ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů͕��ŽŐŽƚĄ͕�Ϯϯ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘
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ϰϵ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

,ĂĐŝĞŶĚĂ�Ǉ��ƌĠĚŝƚŽ�WƷďůŝĐŽ͕�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�WƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͖�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞů���^͕�ſƌŐĂŶŽ�ŚŽǇ�ƐƵƉƌŝŵŝĚŽ�Ǉ�ƐƵƐƟƚƵŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�;�E/Ϳ͕�Ğů���ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ͖�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ�
ĚĞ�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�EĂĐŝŽŶĂů͖�Ğů��ůƚŽ��ŽŶƐĞũĞƌŽ�WƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ��ŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ��ŝƵĚĂĚĂŶĂ͖�Ǉ�Ğů�
�ůƚŽ��ƐĞƐŽƌ�WƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ƋƵŝĞŶ�ĞƐ�ƐƵ�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ͘

�ŶƚƌĞ� ůĂƐ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ĚĞů� �ŽŶƐĞũŽ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ� ;ĂƌơĐƵůŽ� ϰǑͿ� ůĂƐ� ĚĞ� ĂƐĞƐŽƌĂƌ�
Ăů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ� Ǉ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŶĂĐŝŽŶĂů͖� ĂƐĞƐŽƌĂƌ�
Ăů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� ĞŶ� Ğů� ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌŝŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ŶĂĐŝŽŶĂů͖�ƉƌŽƉŽŶĞƌ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�Ǉ�ŽƉĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͖�ĂƐĞƐŽƌĂƌ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĞŶ�
ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĂƐĞƐŽƌĂƌ�Ăů�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ŝŵƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƐĞĐƚŽƌŝĂůĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�
ĐŽŶ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͖�ĂƐĞƐŽƌĂƌ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĐŽŶ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŶĂĐŝŽŶĂů͖� ĂƐĞƐŽƌĂƌ� Ăů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� ĞŶ� ůĂ�
ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͖�Ǉ�ĂƐĞƐŽƌĂƌ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĞŶ�
Ğů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�EĂĐŝŽŶĂů͘

�Ŷ� ƌĞƐƵŵĞŶ͕� ĐĂďĞ� ĐŽŶĐůƵŝƌ� ƋƵĞ�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ� ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�
ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů� Ǉ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�Ǉ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƚĠĐŶŝĐŽͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�
ĂƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘�>Ă�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞƐ�ĂŵƉůŝĂ͕�ĞŶ�ŵĂǇŽƌ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�
ƋƵĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐƵƌŐĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ͕�Ǉ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ǀŝƌƚƵĂů�ĐŽŶĨƵƐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ůŽ�ƋƵĞ�ŝŶĞǆŽƌĂďůĞŵĞŶƚĞ�ůůĞǀĂ�Ă�ůĂ�ŵŝůŝƚĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƷůƟŵĂ�

�ŽŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ăů� ĨƵƚƵƌŽ� ĚĞ� ůĂ� &ƵĞƌǌĂ� WƷďůŝĐĂ� ĐŽůŽŵďŝĂŶĂ� ƉŽƐƚͲĐŽŶŇŝĐƚŽ� ĂƌŵĂĚŽ͕�
ƌĞƐƵůƚĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ĨƵĞŶƚĞƐ�Ğů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�͞ dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�&ƵƚƵƌŽ�ĚĞ�ůĂ�&ƵĞƌǌĂ�
WƷďůŝĐĂ�ϮϬϭϬͲϮϬϯϬ͕͟ �ĞůĂďŽƌĂĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƉĂƐĂĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĐŽůŽŵďŝĂŶĂ͘

�Ŷ� Ġů� ƐĞ� ĚĞƐƚĂĐĂ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ� ĞǀŝƚĂƌ͕ � ƚƌĂƐ� ůĂ� ƉĂǌ͕� � ĚƌĄƐƟĐĂƐ� ƌĞĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� Ğů�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�Ǉ�ĞŶ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĨĞƌŝĚĂ�&ƵĞƌǌĂ�WƷďůŝĐĂ͘

^Ğ� ĂĮƌŵĂ� ƋƵĞ� �ŽůŽŵďŝĂ� ƉƌŽĐƵƌĂƌĄ� ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ůĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ƋƵĞ� ůĞ� ƉĞƌŵŝƚĂŶ�
ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ� ĞǆŝƚŽƐĂŵĞŶƚĞ� ƵŶ� ĐŽŶŇŝĐƚŽ� ĞǆƚĞƌŶŽ� Ǉ� ƵŶ� ĐŽŶŇŝĐƚŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ƐŝŵƵůƚĄŶĞĂŵĞŶƚĞ͕�
ƉƌĞƐĞƌǀĂŶĚŽ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ůŽŐƌĂĚĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĂƌŵĂĚŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ͕�
ƉƌĞǀŝĞŶĚŽ� ŶŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ� ůĂ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� DŝůŝƚĂƌĞƐ� ĞŶ� ůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�
ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞǆƚĞƌŶĂ͕�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ� ĄŵďŝƚŽƐ� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�ŵĂƌşƟŵŽ͕�ĂĠƌĞŽ͕� Ǉ� ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝĂů͕�
Ǉ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƉĂǌ͕� ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ� ƐƵ� ĂƉƟƚƵĚ� ĚĞ� ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ �
ĐŽŶĐĞŶƚƌĄŶĚŽƐĞ� ůĂ� WŽůŝĐşĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ƉŽƌ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ� ĞŶ� Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ� ůĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ�ƉĂĐşĮĐĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕� ůƵĐŚĂŶĚŽ�ƚĂŶƚŽ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů�ĚĞůŝƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ͕�
ĐŽŵŽ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů�ĚĞůŝƚŽ�ĐŽŵƷŶ͘�

�Ŷ�ƐƵŵĂ͕��ŽůŽŵďŝĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĐŽŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�
Ǉ�ďƵĞŶ�ŶŝǀĞů�ƚĠĐŶŝĐŽ͘��ĂďĞ�ĂĚǀĞƌƟƌ�ƵŶĂ��ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�Ă�ƚĂůĞƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ͕�
ĞŶ� ůĂ� ĐƵĂů� ĞƐ� Ğů� �ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ� ƋƵŝĞŶ� ƐĞ� ǀŝŶĐƵůĂ� ĐŽŶ� Ğů�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ͕�ŽƉĞƌĂŶĚŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐĞƌƌĂĚŽ͘�DŝĞŶƚƌĂƐ�ĚŝĐŚŽ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�
ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ďƵƌŽĐƌĂĐŝĂ�Đŝǀŝů�ĨŽƌŵĂĚĂ͕�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ƐŽŶ�ĐƵďŝĞƌƚŽƐ�ƉŽƌ��
ƉĞƌƐŽŶĂů�ŵŝůŝƚĂƌ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϱϬ

José Manuel Ugarte

>Ă�ŵŝƐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ� ƌĞƐƵůƚĂ�ĚĞ�ƐƵŵĂ�ĂŵƉůŝƚƵĚ�ƉŽƌ�Ğů�ĂŵƉůŝŽ� ŝŶǀŽůƵĐƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂƐ�
&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ �Ă� ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƵŶĞ�ůĂ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞƌ�ůĂ�
WŽůŝĐşĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ƷŶŝĐĂ�ƉŽůŝĐşĂ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ͕�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂ�
ƵŶĂ� ƐƵƐƚĂŶĐŝĂů� ŵŝůŝƚĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ͘ � dĂůĞƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĚŝĮĐƵůƚĂŶ� Ğů�
ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů͘

ϯ͘ϱ� WĞƌƷ

WĞƌƷ� ƐĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ� ƉŽƌ� ƉŽƐĞĞƌ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ŵƵůƟĨƵŶĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ĐŽŶ� ĂŵƉůŝĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͘

�ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϵϵϯ96͕� ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĚĞĮŶŝĚĂ�
ĞŶ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϭϯϳ�Ǉ�ϭϲϱ�ŝŶĐůƵǇĞ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕�ůĂ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ�Ǉ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ʹŵŝƐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĐůĄƐŝĐĂͲ� Ǉ͕ �ĂĚĞŵĄƐ͕� ůĂ�ĚĞ�ĂƐƵŵŝƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞů�
ŽƌĚĞŶ�ŝŶƚĞƌŶŽ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ɛŝ�ĂƐş�ůŽ�ĚŝƐƉŽŶĞ�Ğů�WŽĚĞƌ��ũĞĐƵƟǀŽ͘

>ĂƐ�ůĞǇĞƐ�ĂŵƉůşĂŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĂ�ŵŝƐŝſŶ͘��Ɛş͕�ƟĞŶĞŶ�Ă�ƐƵ�ĐĂƌŐŽ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ůƵĐŚĂ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů�ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ�Ǉ�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϱǑ�ŝŶĐŝƐŽ�
ũͿ͕�>ĞǇ�EǑ�Ϯϰ͘ϭϱϬ97Ϳ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉƌĞƐƚĂƌ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƚƌĄĮĐŽ�ŝůşĐŝƚŽ�
ĚĞ�ĚƌŽŐĂƐ͕� ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͕�Ž�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�
ƉĂşƐ͕�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ͕�Ǉ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůŝĐşĂ�ƐĞĂ�ƐŽďƌĞƉĂƐĂĚĂ�ĞŶ�
ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�ŝŶƚĞƌŶŽ�Ž�ĨƵĞƌĂ�ƉƌĞǀŝƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ĂƐş�ƐƵĐĞĚŝĞƌĂ�;�ĞĐƌĞƚŽ�
>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EǑ�ϭϬϵϱͬϮϬϭϬϵϴ͕�ĂƌơĐƵůŽ�ϰǑͿ͘ 

/ŶƚĞŐƌĂŶ� ƚĂŵďŝĠŶ� ůĂƐ� ŵŝƐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ͕� ůĂƐ� ĚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ� ĞŶ� ůĂ�
ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�Ǉ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�
ĚĞĨĞŶƐĂ�Đŝǀŝů͕�ĐŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͕�ŽďũĞƚŽƐ�ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽƐ�Ğ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ͕�ĂƐƵŶƚŽƐ�ĂŶƚĄƌƟĐŽƐ͕�
ĂƐƵŶƚŽƐ�ĂŵĂǌſŶŝĐŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ŵĞĚŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀŝĚĂĚ�
ůĞŐĂů� ǀŝŐĞŶƚĞ� ;>ĞǇ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�ĚĞů�WĞƌƷ͕��ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EǑ�ϭϭϯϳͬϮϬϭϮ99͕� ĂƌơĐƵůŽ�ϰǑ�
ŝŶĐŝƐŽ�ϲͿ͘��dĂŵďŝĠŶ͕�ůĂƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ĂŶƚĄƌƟĐŽƐ͕�Ǉ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ĂŵĂǌſŶŝĐŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĐŽŶĚƵĐŝƌ�Ğů�̂ ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
Ǉ� DŽŶŝƚŽƌĞŽ� ĚĞů� dƌĄĮĐŽ� �ĐƵĄƟĐŽ� Ǉ� ĞũĞƌĐĞƌ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ŵĂƌşƟŵĂ͕� ŇƵǀŝĂů� Ǉ� ůĂĐƵƐƚƌĞ�
;�ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EǑ�ϭϭϯϴͬϮϬϭϮϭϬϬ͕�ĂƌơĐƵůŽ�ϰǑ͕�ŝŶĐŝƐŽƐ�ϳ͕�ϴ�Ǉ�ϭϬͿ͕�Ǉ�ĚŝƌŝŐŝƌ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĐŽŶ�Ğů� WŽĚĞƌ��ĠƌĞŽ� Ǉ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ� ůŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ĂĞƌŽĞƐƉĂĐŝĂůĞƐ� ;�ĞĐƌĞƚŽ�
>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EǑ�ϭϭϯϵͬϮϬϭϮϭϬϭ͕�ĂƌơĐƵůŽ�ϭǑͿ͘

�Ŷ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů͕� Ğů� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ� ƋƵĞ� ƐŝŐƵŝſ� Ă� ůĂ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĚŝĐƚĂƚŽƌŝĂů� ĨƵũŝŵŽƌŝƐƚĂ� ĚŝŽ� ůƵŐĂƌ� Ă� ƵŶ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ŶŽƌŵĂƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� >ĞǇ� EΣ�

96� �ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� WŽůşƟĐĂ� ĚĞů� WĞƌƷ͕� ƉƌŽŵƵůŐĂĚĂ� Ğů� Ϯϵ� ĚĞ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϭϵϵϯ͕� �ĚŝĐŝſŶ� ĚĞů� �ŽŶŐƌĞƐŽ� ĚĞ� ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�>ŝŵĂ͕�^ĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϳ��Ŷ�ůşŶĞĂ���ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϴ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĐŽŶŐƌĞƐŽ͘ŐŽď͘ƉĞͬ�ŽĐƐͬĮůĞƐͬĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐͬĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶƉĂƌƚĞϭϵϵϯͲϭϮͲϬϵͲϮϬϭϳ͘ƉĚĨ

97� >ĞǇ�EǑ�Ϯϰ͘ϭϱϬ͕�El Peruano͕�>ŝŵĂ͕�ϳ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϭϵϴϱ͘
ϵϴ� �ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EǑ�ϭϬϵϱͬϮϬϭϬ͕�El Peruano͕�>ŝŵĂ͕�ϭ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘
99� �ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EǑ�ϭϭϯϳͬϮϬϭϮ͕�El PerƵĂŶŽ͕�>ŝŵĂ�ϭϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘
ϭϬϬ���ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EǑ�ϭϭϯϴͬϮϬϭϮ�El Peruano͕�>ŝŵĂ͕�ϭϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘
ϭϬϭ��ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EǑ�ϭϭϯϵͬϮϬϭϮ͕�El Peruano͕�>ŝŵĂ͕�ϭϬ��Ğ��ŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘
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ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϱϭ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

Ϯϴ͘ϰϳϴϭϬϮ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ���Ǉ�ůĂ�>ĞǇ�EΣ�Ϯϵ͘ϲϬϱϭϬϯ͕�ƌĞůĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�
ũƵƌşĚŝĐĂ͕� ĨƵŶĐŝſŶ͕� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ŽƌŐĄŶŝĐĂ�ďĄƐŝĐĂ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�
ƋƵĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŽŶ� ƵŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƋƵĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂŵŽƐ� ĞŶ� ƵŶ� ƚƌĂďĂũŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ĐŽŵŽ� ƵŶĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�͙͞ƋƵĞ�ĨĂǀŽƌĞĐĞ�ůĂ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�͙�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĞĨĞŶƐĂ͙͟ϭϬϰ.

DĞƌĞĐĞ�ƐĞŹĂůĂƌƐĞ�ƋƵĞ�ƚƌĂƐ� ůĂ�ĂƐƵŶĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞů�ƚĞŶŝĞŶƚĞ�ĐŽƌŽŶĞů�;Z͘Ϳ�
KůůĂŶƚĂ�DŽŝƐĠƐ� ,ƵŵĂůĂ� dĂƐƐŽ� ʹƋƵĞ� ŐŽďĞƌŶſ� Ğů� ƉĂşƐ� ĞŶƚƌĞ� ϮϬϭϭ� Ǉ� ϮϬϭϲͲ� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ� ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ĞŶ� ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�Decretos 
>ĞŐŝƐůĂƟǀŽƐ͕� ĚŝĐƚĂĚŽƐ� ƉŽƌ� Ğů� MƌŐĂŶŽ� �ũĞĐƵƟǀŽ� ĞŶ� ďĂƐĞ� Ă� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ĐŽŶĨĞƌŝĚĂƐ� ƉŽƌ� Ğů�
MƌŐĂŶŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ͕�ƋƵĞ�ŝŶƚƌŽĚƵũĞƌŽŶ�ŵŽĚŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĂŶƚĞƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽ͘

>Ă�ŶƵĞǀĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĨƵĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂĚĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞĐƌĞƚŽƐ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽƐ�EΣ�
ϭϭϮϵϭϬϱ͕�EΣ�ϭϭϯϰϭϬϲ  EΣ�ϭϭϯϲϭϬϳ͕�EΣ�ϭϭϯϳ͕�EΣ�ϭϭϯϴ͕��Ǉ�EΣ�ϭϭϯϵʹ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘

�ů� �ĞĐƌĞƚŽ� >ĞŐŝƐůĂƟǀŽ� EΣ� ϭϭϮϵ� ĚĞĮŶŝſ� ĞŶ� ƐƵ� ĂƌơĐƵůŽ� ϯΣ� Ăů� ^ŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů� ĐŽŵŽ� ͙͞Ğů� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ŝŶƚĞƌƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ� ĚĞ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ͕� ŶŽƌŵĂƐ͕� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ͕�
ƚĠĐŶŝĐĂƐ͕�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�Ǉ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ĐƵǇĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ĞƐ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
EĂĐŝŽŶĂů� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ĐŽŶĐĞƉĐŝſŶ͕� ƉůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ͕� ĚŝƌĞĐĐŝſŶ͕� ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ͕� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� Ǉ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘͘͘͟ �ƐŝŶ�ĚĞĮŶŝƌ��ĞĨĞŶƐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�Ŷŝ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĞƌŽ�ĂƐŝŐŶĂŶĚŽ�ŝĚĠŶƟĐĂ�ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�Ă�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�
Ǉ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ͘�

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϱΣ�ĐƌĞſ�ƵŶ��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�Ăů�
ƋƵĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌſ�ĐŽŵŽ�Ğů�ſƌŐĂŶŽ�ĚĞů�ŵĄƐ�ĂůƚŽ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘

�Ŷ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ƐƵ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͕�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϲΣ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ƋƵĞ�͙͞�ů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĞƐƚĄ�ĐŽŶĨŽƌŵĂĚŽ�ƉŽƌ͗�ĂͿ��ů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ƋƵŝĞŶ�ĞũĞƌĐĞ�
ůĂ�WƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ͖�ďͿ��ů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�DŝŶŝƐƚƌŽƐ͖�ĐͿ��ů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�
ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͖�ĚͿ��ů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͖�ĞͿ��ů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĐŽŶŽŵşĂ�Ǉ�&ŝŶĂŶǌĂƐ͖�
ĨͿ��ů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞů� /ŶƚĞƌŝŽƌ͖�ŐͿ��ů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�:ƵƐƟĐŝĂ�Ǉ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͖�ŚͿ��ů� :ĞĨĞ�ĚĞů�
�ŽŵĂŶĚŽ��ŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͖�ŝͿ��ů��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞů�WĞƌƷ͖�
ũͿ��ů��ŝƌĞĐƚŽƌ��ũĞĐƵƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͙͘͟

�ŽŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ƐƵƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͕�ĚŝƐƉƵƐŽ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϳΣ�ƋƵĞ�͞…�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ăů��ŽŶƐĞũŽ�
ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĂƉƌŽďĂƌ͗�ĂͿ� >ŽƐ�KďũĞƟǀŽƐ�Ǉ� ůĂ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�
�ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů͖� ďͿ� >ĂƐ� ŶŽƌŵĂƐ� Ǉ� ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� Ǉ�
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͖�ĐͿ�>ĂƐ�ĚŝƌĞĐƟǀĂƐ�ƐŽďƌĞ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͖�ĚͿ�>ĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�Ǉ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�DŽǀŝůŝǌĂĐŝſŶ�EĂĐŝŽŶĂů͖�

ϭϬϮ�>ĞǇ�EǑ�Ϯϴ͘ϰϳϴ͕��ů�WĞƌƵĂŶŽ͕�>ŝŵĂ͕�Ϯϳ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϱ͘
ϭϬϯ�>ĞǇ�EǑ�Ϯϵ͘ϲϬϱ͕�El Peruano͕�>ŝŵĂ͕�ϮϮ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘�
ϭϬϰ h'�Zd�͕�:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů͘�ϮϬϭϯ͘�KƉ͘��ŝƚ͘�Ɖ͘�ϳϲ͘�
ϭϬϱ��ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EǑ�ϭϭϮϵͬϮϬϭϮ͕�El Peruano͕�>ŝŵĂ͕�ϳ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘
ϭϬϲ��ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EǑ�ϭϭϯϰͬϮϬϭϮ͕�El Peruano͕�>ŝŵĂ͕�ϭϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ�Ǉ�ϭϲ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ�

;&Ğ�ĚĞ�ĞƌƌĂƚĂƐͿ͘
ϭϬϳ��ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EǑ�ϭϭϯϲͬϮϬϭϮ͕�El Peruano͕�>ŝŵĂ͕�ϭϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘
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ϱϮ

José Manuel Ugarte

ĞͿ�>ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͖�ĨͿ�>ŽƐ�ĚĞŵĄƐ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů…͘͟

�ŽŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ăů��ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EΣ�ϭϭϯϰ�ƋƵĞ�ĂƉƌƵĞďĂ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĐĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ĂƵŶƋƵĞ�ĐŽŶ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĂůŐŽ�ĚŝƐŵŝŶƵŝĚĂƐ�ĞŶ�
ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůĂƐ� ƋƵĞ� ƉŽƐĞşĂ� ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ� Ă� ůĂ� ƌĞĨŽƌŵĂ͕� ĐŽŶƟŶƷĂ� ƐŝĞŶĚŽ� ĞŶ� Ğů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ�
ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ƵŶ��DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĐŽŶ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ͘�

�Ɛş͕� ĞŶ� ŽƌĚĞŶ� ĚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ͕� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ϵΣ͕� ƐĞŐƵŶĚŽ� ƉĄƌƌĂĨŽ͕� ĞƐƚĂďůĞĐŝſ� ƋƵĞ� Ğů�
DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�͙͞�ũĞƌĐĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůŽƐ�ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͙͟�

dŝĞŶĞ� ĂƐŝŵŝƐŵŽ� ůĂƐ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ĚĞ� ͙͞EŽƌŵĂƌ͕ � ĚŝƐƉŽŶĞƌ� Ǉ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĂƌ� Ğů� ĚŝƐĞŹŽ͕�
ŵĂŐŶŝƚƵĚ͕�ĐůĂƐŝĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�
ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͙͟�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬΣ�ŝŶĐŝƐŽ�
ϭϬͿ͖�͟�͙�ŝƌŝŐŝƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƉůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�Ǉ�ĂƉƌŽďĂƌ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�
ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀŝĚĂĚ�ƐŽďƌĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�
Ǉ�ĚĞů�WůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�/ŶƚĞŐƌĂů͙͟�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬ�ŝŶĐŝƐŽ�ϳͿ͖�ůĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�
͙͞^ƵƉĞƌǀŝƐĂƌ� ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�Ǉ�ĞƐƚĂŶĚĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͙͟�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬΣ�ŝŶĐŝƐŽ�ϭϯͿ͖�͞�ƉƌŽďĂƌ�ůĂ�ůŝƐƚĂ�ŐĞŶĞƌĂů�
ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ĞĨĞĐƚƵĂĚĂƐ�
ƉŽƌ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŽŵƉƌĂƐ͙͟�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬΣ�ŝŶĐŝƐŽ�ϭϯͿ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�
ĂĚĞŵĄƐ� Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ůĂ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞĨĞƌŝĚĂ� �ŐĞŶĐŝĂ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞů� WůĂŶ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� ĚĞ� �ŽŵƉƌĂƐ� ;ĂƌơĐƵůŽ� ϲΣ� ŝŶĐŝƐŽ� ϭϮͿ� ͙͞�ƐƚĂďůĞĐĞƌ� ůŽƐ� ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�
ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͙͟�;ĂƌơĐƵůŽ�ϲΣ�ŝŶĐŝƐŽ�ϭϮͿ͖�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ŵƵĐŚŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͘

�ůůŽ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�WĞƌƷ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ŶŽ�ĞƐƚĄ� ůŝŵŝƚĂĚŽ�Ă�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ŵĞƌĂŵĞŶƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ͕� ƐŝŶŽ�ƋƵĞ� ƚĂŵďŝĠŶ�ĚŝƌŝŐĞ�Ž� ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞ�ĞŶ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽͲ
ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ͘�

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ğů��ŽŵĂŶĚŽ��ŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ſƌŐĂŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�
ĚĞ�͞ ͙ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƉůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ͕�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�
Ǉ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͙͟ͼĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�Ǉ�ƐƵ�
:ĞĨĞ͕�ĚĞů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϰͿ͘�>Ž�ŵŝƐŵŽ�ƐƵĐĞĚĞ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�ĚĞů�WĞƌƷ�
;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϱͿ͕�DĂƌŝŶĂ�ĚĞ�'ƵĞƌƌĂ�ĚĞů�WĞƌƷ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϲͿ�Ǉ�&ƵĞƌǌĂ��ĠƌĞĂ�ĚĞů�WĞƌƷ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϳͿ͘

�ŽŶƟŶƷĂ�ƉŽƐĞǇĞŶĚŽ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ƵŶ�sŝĐĞŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�
�ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ƵŶ�sŝĐĞŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ZĞĐƵƌƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ƵŶ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�'ĞŶĞƌĂů͘�

�Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕� ĐĂďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ƋƵĞ�ĐŽŶ�Ğů�  �ĞĐƌĞƚŽ�^ƵƉƌĞŵŽ�EΣ�ϬϲϭͲϮϬϭϲͲW�DϭϬϴ  
ĚŝĐƚĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�EΣ�Ϯϳ͘ϲϱϴϭϬϵ� �ƋƵĞ�ĚŝƐƉƵƐŽ�ůĂ�ĨƵƐŝſŶ�ƉŽƌ�ĂďƐŽƌĐŝſŶ�
ĚĞ� ůĂ�^���E��Ǉ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�EĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ;���EͿ�ĞŶ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�
ĚĞƐĂƉĂƌĞĐŝſ� ůĂ�ŽďũĞĐŝſŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƋƵĞ�ŵĞƌĞĐşĂ� ůĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ͕�ƋƵĞ�ĞƌĂ� ůĂ�ƐƵƉĞƌƉŽƐŝĐŝſŶ�
ĞŶ�ďƵĞŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�^���E�͕�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ĐŽŶ�Ğů�

ϭϬϴ�� �ĞĐƌĞƚŽ�^ƵƉƌĞŵŽ�EΣ�ϬϲϭͲϮϬϭϲͲW�D͕�El Peruano͕�>ŝŵĂ͕�ϭϲ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲ͘
ϭϬϵ�� >ĞǇ�EǑ�Ϯϳ͘ϲϱϴ͕�El Peruano͕�>ŝŵĂ͕�ϯϬ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϮ͘
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ϱϯ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘�

�ĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůĂ�ǇĂ�ƐĞŹĂůĂĚĂ�ŵƵůƟĨƵŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƉĞƌƵĂŶĂƐ͕�ĐĂďĞ�
ƐĞŹĂůĂƌ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ƋƵĞ�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ĐŽŶƚĂĚŽ�WĞƌƷ�ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�
ĐŽŶ�ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�Ǉ�ĂůƚĞƌŶĄŶĚŽƐĞ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĐŽŶ�ĐŝǀŝůĞƐ͕�
ĞŶƚƌĞ�ϮϬϬϲ�Ǉ�ϮϬϭϴ�ĐŽŶƚſ�ŝŶŝŶƚĞƌƌƵŵƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͘�

>Ă�ĂƐƵŶĐŝſŶ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�Ϯ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ϮϬϭϴ�ĐŽŵŽ�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�
ĚŝǀŝƐŝſŶ�;Z͘Ϳ�:ŽƐĠ�DŽĚĞƐƚŽ�,ƵĞƌƚĂ�dŽƌƌĞƐ͕�ƐĞ�ǀŝŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ƉŽƌ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�
ĚĞ� ůĂ� ƚŽƚĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐĂƌŐŽƐ� ĚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͗� Ğů� ŐĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ĚŝǀŝƐŝſŶ� ;Z͘Ϳ�
,ĞƌŶĄŶ�&ĞůŝƉĞ�&ůŽƌĞƐ��ǇĂůĂ�ŽĐƵƉſ�Ğů�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�sŝĐĞŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�
ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ǀŝĐĞĂůŵŝƌĂŶƚĞ�;Z͘Ϳ�'ŽŶǌĂůŽ�ZşŽƐ�WŽůĂƐƚƌŝ͕�Ğů�ĚĞ�sŝĐĞŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ZĞĐƵƌƐŽƐ�
ƉĂƌĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ƐƵĐĞĚŝĞŶĚŽ�Ă�ƵŶ�ƚĞŶŝĞŶƚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ƵĞƌǌĂ��ĠƌĞĂ�ĚĞů�WĞƌƷ͘�KĐƵƉĂďĂ�
ĂƐŝŵŝƐŵŽ� ůĂ� /ŶƐƉĞĐƚŽƌşĂ� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͕� Ğů� ǀŝĐĞĂůŵŝƌĂŶƚĞ� ;Z͘� Ϳ� ,ƵŵďĞƌƚŽ� &ƌĞĚǇ�
>ĞſŶ�ZĂďŝŶĞƐ�'ŝƌŽŶĚĂ͘

dĂů� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ� ƐĞ�ŚĂ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ͘� �Ŷ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ�Ğů� ŐĞŶĞƌĂů� ĚĞ�ĚŝǀŝƐŝſŶ� ;Z͘Ϳ�
tĂůƚĞƌ�ZŽŐĞƌ�DĂƌƚŽƐ�ZƵŝǌ�ĞƌĂ�Ğů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƚĞŶŝĞŶƚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�
&�W� ;Z͘Ϳ� :ĂǀŝĞƌ� �ŶƌŝƋƵĞ� ZĂŵşƌĞǌ�'ƵŝůůĠŶ� ŽĐƵƉĂďĂ� Ğů� ĐĂƌŐŽ� ĚĞ� sŝĐĞŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞ� ZĞĐƵƌƐŽƐ�
ƉĂƌĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�Ğů�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ĚŝǀŝƐŝſŶ�;Z͘Ϳ�,ĞƌŶĄŶ�&ĞůŝƉĞ�&ůŽƌĞƐ��ǇĂůĂ�Ğů�ĚĞ�sŝĐĞŵŝŶŝƐƚƌŽ�
ĚĞ�WŽůşƟĐĂƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�Ǉ�Ğů�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ďƌŝŐĂĚĂ�;Z͘Ϳ��ƵŐƵƐƚŽ�^ŽƚŽ��ĂƐƚĂŐŶŽůĂ�Ğů�ĚĞ�
/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͘

^ŝŶ�ƉŽŶĞƌ�ĞŶ�ĚƵĚĂ�Ğů�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�Ŷŝ� ůĂ�ŝĚŽŶĞŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ͕� ůĂ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ� >ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ŚĂĐĞ� ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�
ĐŽŶĐůƵŝƌ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƉĂşƐĞƐ�ĐŽŶ�ůĂƌŐŽƐ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĠďŝůĞƐ͕�ůĂ�
ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ�ƌĞƐĞŹĂĚĂ�ŶŽ�ĂƉĂƌĞĐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ƐĞŹĂů�ƉĂƌĂ�Ğů� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘

ϯ͘ϲ� �ĐƵĂĚŽƌ

�ĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĚĞ��ĐƵĂĚŽƌ͕ �ĂƵŶ�ĞŶ�ĠƉŽĐĂƐ�ĚĞ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͕�ĞũĞƌĐşĂŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ŶŽƌŵĂƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐŽďƌĞƐĂůşĂ�
ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂůϭϭϬ�ƵŶ�ǀĞƌĚĂĚĞƌŽ�ƌŽů�ƚƵƚĞůĂƌ�Ǉ�ĚĞ�ĂƌďŝƚƌĂũĞ�ƉŽůşƟĐŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�
ĚĞ� ůĂ� ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ� ĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶĂ� Ǉ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĞůĞĐƚĂƐ͕� ůŽ� ƋƵĞ� ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚſ� ĞŶ� ůĂ�
ĚĞƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ��ďĚĂůĄ��ƵĐĂƌĂŵ�;ϭϵϵϲͲϭϵϵϳͿ�Ǉ�:Ăŵŝů�DĂŚƵĂĚ�;ϭϵϵϴͲϮϬϬϬͿ͘�
�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ĐŽƌŽŶĞů�>ƵĐŝŽ�'ƵƟĠƌƌĞǌ͕�ĮŐƵƌĂ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�Ğů�ĚĞƌƌŽĐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
DĂŚƵĂĚ͕�ĨƵĞ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĞůĞĐƚŽ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĐƵĂĚŽƌ�ĞŶĐĂďĞǌĂŶĚŽ�
Ğů� ƉĂƌƟĚŽ� ƉŽůşƟĐŽ͕� ĚĞ� ŝŶƐƉŝƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ� ŵĂǇŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ŵŝůŝƚĂƌ͕ � ͞^ŽĐŝĞĚĂĚ�
WĂƚƌŝſƟĐĂ� Ϯϭ� ĚĞ� ĞŶĞƌŽ͕͟� ƉĞƌŽ� ĨƵĞ� ĚĞƐƟƚƵŝĚŽ� ƉŽƌ� Ğů� �ŽŶŐƌĞƐŽ� ĐŽŵŽ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĚĞů�
ĂůǌĂŵŝĞŶƚŽ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĞŶ�ƐƵ�ĐŽŶƚƌĂ͕�ĐŽŶŽĐŝĚŽ�ĐŽŵŽ�ůĂ�͞ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�&ŽƌĂũŝĚŽƐ͟�;ϮϬ�ĚĞ�
Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϬϱͿ͘

>Ă� ĞůĞĐĐŝſŶ� ĚĞů� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� �ƌ͘ � ZĂĨĂĞů� �ŽƌƌĞĂ� �ĞůŐĂĚŽ� ;ϮϬϬϳͲϮϬϭϳͿ� ƐŝŐŶŝĮĐſ� ƵŶ�
ĐĂŵďŝŽ�ĞŶ�ĚŝĐŚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͘�

ϭϭϬ�� >ĞǇ�EǑ�Ϯϳϱ����^�'hZ/����E��/KE�>͕�ZĞŐŝƐƚƌŽ�KĮĐŝĂů͕�YƵŝƚŽ͕�ϵ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϭϵϳϵ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϱϰ

José Manuel Ugarte

�Ŷ��ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕ �ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƐĂŶĐŝŽŶĂĚĂ�ĞŶ�ϮϬϬϴ111�ŝŵƉůŝĐſ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�
ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ͘

�Ɛş͕� ĞŶ� ůĂ� ^ĞĐĐŝſŶ� dĞƌĐĞƌĂ͕� �ĂƉşƚƵůŽ� dĞƌĐĞƌŽ͕� ĞƐƚĂďůĞĐŝſ� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ϭϱϴ� ƋƵĞ� ͙͞�
>ĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƟĞŶĞŶ� ĐŽŵŽ�ŵŝƐŝſŶ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ� ůĂ� ƐŽďĞƌĂŶşĂ� Ǉ� ůĂ�
ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͘� >Ă� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂ� Ǉ� Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů� ŽƌĚĞŶ� ƉƷďůŝĐŽ� ƐŽŶ�
ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂƟǀĂƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�Ǉ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�EĂĐŝŽŶĂů͙͘͟ ͘

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϲϮ�ĚŝƐƉƵƐŽ�ƋƵĞ�͞ ͙>ĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƐŽůŽ�ƉŽĚƌĄŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�
ĞŶ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĐŽŶ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů͕� Ǉ� ƉŽĚƌĄŶ� ĂƉŽƌƚĂƌ� ƐƵ�
ĐŽŶƟŶŐĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĂƉŽǇĂƌ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ůĞǇ͙͘͟

WŽƌ� ŽƚƌĂ� ƉĂƌƚĞ͕� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ϭϲϯ� ĞƐƚĂďůĞĐŝſ� ƋƵĞ� ͙͞>Ă� WŽůŝĐşĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĞƐ� ƵŶĂ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĞƐƚĂƚĂů�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�Đŝǀŝů͕�ĂƌŵĂĚĂ͕�ƚĠĐŶŝĐĂ͕�ũĞƌĂƌƋƵŝǌĂĚĂ͕�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂĚĂ͕�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�
Ǉ� ĂůƚĂŵĞŶƚĞ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ͕� ĐƵǇĂ�ŵŝƐŝſŶ� ĞƐ� ĂƚĞŶĚĞƌ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĐŝƵĚĂĚĂŶĂ� Ǉ� Ğů� ŽƌĚĞŶ�
ƉƷďůŝĐŽ͕�Ǉ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�Ğů�ůŝďƌĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ǉ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞŶƚƌŽ�
ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͙͘͟

�ŽŵŽ�ƉƵĞĚĞ�ĂĚǀĞƌƟƌƐĞ͕�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ƚĞǆƚŽ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚŝƐƟŶŐƵŝſ�ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ�ĞŶƚƌĞ�
ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞƐƟŶĂĚĂƐ�
Ă�ĂĐƚƵĂƌ�ĞŶ�ƵŶŽ�Ǉ�ŽƚƌŽ�ĄŵďŝƚŽ͘�

�Ŷ� ůŽ� ƌĞůĂƟǀŽ� Ă� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů͕� ůĂ� >ĞǇ� KƌŐĄŶŝĐĂ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂůϭϭϮ 
ĞƐƚĂďůĞĐŝſ� ĞŶ� ƐƵ� ĂƌơĐƵůŽ� ϯ͕� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ͕� Ă� ƋƵŝĞŶ� ĂƐŝŐŶſ� Ğů�
ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ĚĞ� ͙͞ŵĄǆŝŵĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ͙͟� ƋƵĞ� ͙͞^ƵƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƉŽůşƟĐŽͲĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ͕� ůĂƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĄ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͖� Ǉ͕ �ĞŶ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌͲĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͕�ĐŽŶ�Ğů��ŽŵĂŶĚŽ�
�ŽŶũƵŶƚŽ͕�ƐŝŶ�ƉĞƌũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĞũĞƌǌĂ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ͙͘͟

�ů�ĂƌơĐƵůŽ�ϰ�ůĞ�ĂƐŝŐŶſ͕�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŝŶŵŝŶĞŶƚĞ�ĂŐƌĞƐŝſŶ�ĞǆƚĞƌŶĂ�Ž�ŐƵĞƌƌĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�
ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ͕�ĨĂĐƵůƚĄŶĚŽůŽ��Ă�ĚĞůĞŐĂƌ�Ğů�ŵĂŶĚŽ�Ǉ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌͲ
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�:ĞĨĞ�ĚĞů��ŽŵĂŶĚŽ��ŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘�

�ĂďĞ� ƐĞŹĂůĂƌ͕ � ŶŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ƋƵĞ� ůĂ� ĞǆĐůƵƐŝſŶ� ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ƚĠĐŶŝĐŽͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ŶŽ�ĞƐ�ĂďƐŽůƵƚĂ͘�

�Ŷ�ĞĨĞĐƚŽ͕�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϴ�ĚĞĮŶŝſ�Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ĐŽŵŽ�͙͞Ğů�ſƌŐĂŶŽ�
ƉŽůşƟĐŽ͕�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�Ǉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͙͘͟

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϭϬ͕�ƉŽƌ�ƵŶ�ůĂĚŽ͕�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ϭϲ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ă� ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�
ĚĞďĞƌĞƐ�ĚĞů��ŽŵĂŶĚŽ��ŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵǇĞƌŽŶ�ůĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�
ĞŶƚƌĞ�ƵŶŽ�Ǉ�ŽƚƌŽ�ſƌŐĂŶŽ͕�ƐŝŶ�ĂƐŝŐŶĂƌ�Ăů�ƷůƟŵŽ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĞŶ�ůŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�

111���KE^d/dh�/ME����>��Z�Wj�>/��������h��KZ�ƐĂŶĐŝŽŶĂĚĂ�ĞŶ�ϮϬϬϴ͕�ZĞŐŝƐƚƌŽ�KĮĐŝĂů͕�YƵŝƚŽ͕�ϮϬ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�
ĚĞ�ϮϬϬϴ͘

ϭϭϮ��>ĞǇ�EǑ�ϳϰ�KZ'�E/������>����&�E^��E��/KE�>͕�ZĞŐŝƐƚƌŽ�KĮĐŝĂů͕�YƵŝƚŽ͕�ϭϵ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϱϱ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�Ǉ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘�

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϱ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ƋƵĞ�Ğů��ŽŵĂŶĚŽ��ŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ�͙͞ĞƐ�Ğů�ŵĄǆŝŵŽ�ſƌŐĂŶŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ͕�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ĚĞ�ŐƵĞƌƌĂ�Ǉ�
ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͙͘͟

�Ɛş͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϭϱ�Ǉ�ϭϲ͕�Ğů��ŽŵĂŶĚŽ��ŽŶũƵŶƚŽ�ƉŽƐĞĞ�ůĂƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ� ĞŶ� ĐƵĂŶƚŽ� Ă� ůĂ� ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ� ŽƉĞƌĂƟǀĂ� Ǉ� Ăů� ĚŝƐĞŹŽ� ĚĞ� ĨƵĞƌǌĂƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞů� ƉůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ � ƉĞƌŽ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ƷůƟŵŽ� ĐĂƐŽ� ƐĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�
Ǉ� ĞůĞǀĂĐŝſŶ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ͘� �ĞďĞ� ĞůĂďŽƌĂƌ� ůŽƐ� ĂŶƚĞƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ăů�ƌĞĨĞƌŝĚŽ��ŽŵĂŶĚŽ͕�Ǉ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�
ĂŶƚĞƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽƐ�ĞůĞǀĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͖�ƉĞƌŽ�Ğů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞƐƚĄ�ĨĂĐƵůƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶŽĐĞƌ�Ǉ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ƐŽďƌĞ�ƚĂůĞƐ�ĂŶƚĞƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͘

dĂŵďŝĠŶ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ƉŽƐĞĞ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ƐƵƐƚĂŶƟǀĂ͕�ĐŽŵŽ�ĚŝƌŝŐŝƌ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�
ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĞůĂďŽƌĂƌ�ůĂ�ĚŝƌĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŵŝůŝƚĂƌ͘ ��ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ͕ �ƉŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�
ƋƵĞ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ĞƐƚĂďůĞĐŝſ� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ϮϬ͕� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞů� :ĞĨĞ� ĚĞů� �ŽŵĂŶĚŽ� �ŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƌ�Ǉ�ĂƐĞƐŽƌĂƌ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĞũĞƌĐŝĚĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘�

EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƉƌĞĐŝƐŽ�ĞƐ�ƚĞŶĞƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƚƌĞƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�
͞ůŽƐ� ſƌŐĂŶŽƐ� ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ� ĚĞů� �ŽŵĂŶĚŽ� �ŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ͟�
Ǉ� ĚĞƉĞŶĚĞŶ� ĚĞ� ĠƐƚĞ� Ă� ůŽƐ� ĞĨĞĐƚŽƐ� ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ� ;ĂƌơĐƵůŽ� ϮϱͿ͕� ďŝĞŶ� ƋƵĞ͕� Ă� ůŽƐ� ĞĨĞĐƚŽƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬ͕�ŝŶĐŝƐŽ�ĂͿ͘�

dĂŵďŝĠŶ� ĞƐ� ƉƌĞĐŝƐŽ� ƐĞŹĂůĂƌ� ƋƵĞ� ůĂ� >ĞǇ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� WƷďůŝĐĂ� Ǉ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽϭϭϯ 
ĞƐƚĂďůĞĐŝſ� ƵŶ� ͞^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� WƷďůŝĐĂ� Ǉ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ͟ ďĂƐĂĚŽ� ĞŶ� ƵŶ� ĐŽŶĐĞƉƚŽ� ĚĞ�
͞ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞŐƌĂů͟ ĚĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ� ĂŵƉůŝƚƵĚ͘� � ^Ğ� ĚŝƐƟŶŐƵŝſ͕� ĂĚĞŵĄƐ͕� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ�
ſƌŐĂŶŽƐ�ĞũĞĐƵƚŽƌĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ŽƌĚĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ͕�Ǉ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ͕�
ƋƵĞĚĂŶĚŽ�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ� ůŽƐ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ǉ� ůĂƐ�
&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭͿ͘�

�ĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�Ğů�ϯ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϱϭϭϰ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ůŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�
ƐƵƐƟƚƵǇſ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ŝŶĐŝƐŽ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϱϴ�ĚĞů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŵŽĚŽ�͘͞ ͘͘>ĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�
ƟĞŶĞŶ� ĐŽŵŽ�ŵŝƐŝſŶ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽďĞƌĂŶşĂ� Ğ� ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� Ǉ�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͕�ĂƉŽǇĂƌ�ĞŶ� ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�
ůĂ�ůĞǇ͘͘͘͟ ͘�hŶĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĨƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂ�Ǉ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽϭϭϱ.

�ů� ƐƵĐĞƐŽƌ� ĚĞ� �ŽƌƌĞĂ͕� >ĞŶŝŶ� DŽƌĞŶŽ� 'ĂƌĐĠƐ͕� ĐƵĞƐƟŽŶſ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ůĂ�
ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ŽƌƌĞĂ͘

ϭϭϯ��>�z����^�'hZ/����Wj�>/���z���>��^d��K͕�ZĞŐŝƐƚƌŽ�KĮĐŝĂů͕�YƵŝƚŽ͕�Ϯϴ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘
ϭϭϰ���ED/�E��^���>���KE^d/dh�/ME����>��Z�Wj�>/�����>���h��KZ����ϮϬϭϱ͕�ZĞŐŝƐƚƌŽ�KĮĐŝĂů͕�YƵŝƚŽ͕�Ϯϭ�ĚĞ�

ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͘
ϭϭϱ��>�z�Z�&KZD�dKZ/����>��>�z����^�'hZ/����Wj�>/���z���>��^d��K͕�ZĞŐŝƐƚƌŽ�KĮĐŝĂů͕�YƵŝƚŽ͕�ϵ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�

ϮϬϭϰ͘
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ϱϲ

José Manuel Ugarte

�ĞďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌƐĞ� ůĂ�ĚŝƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ� /ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕�ƉƌŝŵĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�
Đŝǀŝů� ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕� ĐƌĞĂĚŽ� ĞŶ� Ğů� ŐŽďŝĞƌŶŽ� ĚĞ� �ŽƌƌĞĂ͕� Ă� ƋƵŝĞŶ� ƐĞ� ŝŵƉƵƚĂƌŽŶ� ĂĐƚŽƐ� ĚĞ�
ŝŶǀŽůƵĐƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ƉĂƌƟĚŝƐƚĂ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϱϮϲͬϮϬϭϴ116͕�Ǉ�ƐƵ�ƌĞĞŵƉůĂǌŽ�
ƉŽƌ�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�;�/�^Ϳ͘�

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�DŽƌĞŶŽ�ĚĞƐŝŐŶſ�ĐŽŵŽ�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ʹ ĐŽŶƚƌĂƌŝĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ƉĂƵƚĂ�
ŵĂŶƚĞŶŝĚĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĞǆƚĞŶƐŽ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ��ŽƌƌĞĂ�ĚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƌ�Ă�ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲ�Ăů�ŐĞŶĞƌĂů�
ĚĞ�ĚŝǀŝƐŝſŶ�;Z͘Ϳ�ĚŽĐƚŽƌ�KƐǁĂůĚŽ�:ĂƌƌşŶ͕�ŵŝůŝƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĚĞƐƚĂĐĂĚĂ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂ͕�
ƋƵĞ�ĚĞƐĚĞ�ƐƵƐ�ŝŶŝĐŝŽƐ�ŚŝǌŽ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ƐƵ�ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�Ğů�ƌŽů�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�Ğů��ƐƚĂĚŽ͘

�ů� ŶƵĞǀŽ� ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ƉƌĞƉĂƌſ� Ǉ� ŽďƚƵǀŽ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶ� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ůĞŐŝƐůĂƟǀŽ�
ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ��ſĚŝŐŽ�KƌŐĄŶŝĐŽ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ƋƵĞ�ĂƉĂƌĞĐĞ�ĐŽŵŽ�
ŽƌŝĞŶƚĂĚŽ�Ă�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌ�ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶŽ͘

�Ŷ� Ğů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĞŶ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ͕� ďĂũŽ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ĚĞů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ƵŶ��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͘

�ů�ſƌŐĂŶŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�̂ ŝƐƚĞŵĂ�ƌĞƐƵůƚĂ�ƐĞƌ�ʹ Ă�ƐĞŵĞũĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂŶƟŐƵĂ�>ĞǇ�
ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂůͲ�Ğů�ſƌŐĂŶŽ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�;ĂƌơĐƵůŽ�
ϭϰͿ�ĐŽŶ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ŚĂĐĞƌ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�Ăů�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�Ǉ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ͕�
ƐƵŐĞƌŝƌ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ůŽ�ĂŵĞƌŝƚĞ͕�ĂĐƚƵĂƌ�
ĐŽŵŽ� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ͕� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌĂƌƐĞ�ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƟſŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂů� � Ǉ� ƚĞŶĞƌ� ďĂũŽ� ƐƵ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ�
ůŽƐ�ĂƌĐŚŝǀŽƐ�Ǉ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐůĂƐŝĮĐĂĚĂ͕�ĨŽƌŵƵůĂƌ�
Ǉ� ƉƌŽƉŽŶĞƌ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ� Ǉ� DŽǀŝůŝǌĂĐŝſŶ� EĂĐŝŽŶĂů� Ăů� �ŽŶƐĞũŽ� ĚĞ�
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ǀĂůŝĚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͘�

�ů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĂŐƌƵƉĂ� ƚƌĞƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ĞƐƚĂƚĂůĞƐ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ͗� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů͕� ůĂ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ� ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů͕�ďĂũŽ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�Ǉ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ĚĂŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ĞůůĂƐ͕�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͘

�Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ĂŶĂůŝǌĂŶĚŽ� ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
ĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶĂ� ƉŽĚĞŵŽƐ� ĚĞƐƚĂĐĂƌ͕ � ƉŽƌ� ƵŶĂ� ƉĂƌƚĞ͕� ƋƵĞ� Ğů� �ŽŵĂŶĚŽ� �ŽŶũƵŶƚŽ ƉŽƐĞĞ� ƵŶĂ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚŝƌĞĐƚĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ�ƐŽůŽ�Ă�ůŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ͕�
ĚĂĚŽ� ƋƵĞ� ĞŶ� ŽƚƌŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ͕� Ɛŝ� ďŝĞŶ� ƟĞŶĞ� ůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕� ƐŽůŽ�
ĂĐĐĞĚĞ�Ă�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂů�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ƋƵŝĞŶ�ƟĞŶĞ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�
ŶŽ�ƐŽůŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĞŶ�ŵƵĐŚŽ�ŵĞŶŽƌ�ŐƌĂĚŽ͕�ĞŶ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽ�
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘�

�Ŷ�ůŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�ůĂ�ĂŵƉůŝƚƵĚ�ĚĞů�ĄŵďŝƚŽ�ĂďĂƌĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�
ĂƌŵĂĚĂƐ͕� ŵĞƌĞĐĞ� ĚĞƐƚĂĐĂƌƐĞ� ƋƵĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶĂƐ͕� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�
ƵŶĂ� ĚĞ� ůĂƐ�ŵĄƐ�ŵƵůƟĨƵŶĐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� >ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕� ǀŝĞƌŽŶ� ůŝŵŝƚĂĚŽ� ƚĂů� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ƉŽƌ� ůĂ�
�ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� WŽůşƟĐĂ� ĚĞ� ϮϬϬϴ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ĐŽŵŽ� ƐĞ� ŚĂ� ǀŝƐƚŽ͕� ůĂ� ƌĞĨŽƌŵĂ�ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ĚĞ�
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ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϱϳ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂ�Ǉ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�Ǉ�ůĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ϮϬϭϱ��ŚĂŶ�ŝŵƉůŝĐĂĚŽ�ĚĞƐĂŶĚĂƌ�
ĞŶ�ƉĂƌƚĞ�Ğů�ĐĂŵŝŶŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽ͘�

�Ğ�ĐŽŶǀĞƌƟƌƐĞ�ĞŶ�ůĞǇ�Ğů�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ��ſĚŝŐŽ�KƌŐĄŶŝĐŽ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ƚĂů�
ŝŶǀŽůƵĐŝſŶ�ƐĞ�ĂĐĞŶƚƵĂƌşĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ͕� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĄŶĚŽƐĞ� ůĂ� ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�Ğů�
�ƐƚĂĚŽ�ĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶŽ͘

ϯ͘ϳ� �ŽůŝǀŝĂ

�Ŷ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ� WůƵƌŝŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ŽůŝǀŝĂ͕� ĐĂďĞ� ĚĞƐƚĂĐĂƌ� ƋƵĞ� ůĂ� EƵĞǀĂ�
�ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� WŽůşƟĐĂ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ117� ĞƐƚĂďůĞĐŝſ� ĞŶ� ƐƵ� ĂƌơĐƵůŽ� Ϯϰϲ� ƋƵĞ͖� ͙͞� /͘� >ĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶ�ĚĞ�ůĂ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĂ�Ž�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�Ǉ�ƌĞĐŝďĞŶ�ƐƵƐ�ſƌĚĞŶĞƐ͕�ĞŶ�
ůŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕�ƉŽƌ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ůĂ�DŝŶŝƐƚƌĂ�Ž�ĚĞů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ĞŶ�ůŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ͕�
ĚĞů� �ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ� ĞŶ� :ĞĨĞ͘� //͘� �Ŷ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ŐƵĞƌƌĂ͕� Ğů� �ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ� ĞŶ� :ĞĨĞ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ�ĚŝƌŝŐŝƌĄ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͙͘͟ ͘

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ůĂ�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�EǑ�ϭϰϬϱ�ĚĞ�ϭϵϵϮ͕�ĂƌơĐƵůŽ�
ϯϲ͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�Ğů��ŽŵĂŶĚŽ�ĞŶ�:ĞĨĞ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ďĂũŽ�ĚŝƌĞĐƚĂ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�͙͞Ğů�ŵĄƐ�ĂůƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�DĂŶĚŽ�Ǉ��ĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�
ƚĠĐŶŝĐŽͲŽƉĞƌĂƟǀŽ͕�ĚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͙͟ϭϭϴ. 

YƵĞĚĂ�ĂƐş�ƉĂƚĞŶƟǌĂĚĂ� ůĂ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚŝƌĞĐƚĂ�ĚĞů��ŽŵĂŶĚŽ�ĞŶ� :ĞĨĞ ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� EĂĐŝſŶ͕� Ǉ� ůĂ� ůŝŵŝƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ� Ă� ůŽƐ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ͘�

�ů� ĂůƵĚŝĚŽ� �ŽŵĂŶĚŽ ĞƐƚĄ� ĨŽƌŵĂĚŽ� ƉŽƌ� Ğů� �ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ� ĞŶ� :ĞĨĞ͕� ůĂ� :ĞĨĂƚƵƌĂ� ĚĞ�
�ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�'ĞŶĞƌĂů͕�ůĂ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů͕�Ğů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�'ĞŶĞƌĂů͕�Ǉ�Ğů�'ĂďŝŶĞƚĞ�ĚĞů�
�ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�ĞŶ�:ĞĨĞ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϯϳͿ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĂƌơĐƵůŽ�ϯϵ͕�ƐĞ�ĂƐŝŐŶſ�Ăů�Comandante en 
Jefe ƌĂŶŐŽ�ĚĞ�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ͕�Ǉ�ƐŽůŽ�ƌĞĐŝďĞ�ſƌĚĞŶĞƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĚŝƐƉŽŶĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϯϵ͕��
ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͘

�ů�ĂƌơĐƵůŽ�ϰϬ�ĂƐŝŐŶſ�Ăů��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�ĞŶ�:ĞĨĞ ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƌĞůĂƟǀŽƐ�Ăů�ŵĂŶĚŽ�
Ǉ� ůĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƚƌĞƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ĂƌŵĂĚĂƐ͕� Ǉ� ůĂ� ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ͕� ůĂ� ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ� ĚĞ� � ůĂ�
ĚŽĐƚƌŝŶĂ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂŵƉĂŹĂ�Ǉ�Ğů�ĂĚŝĞƐƚƌĂŵŝĞŶƚŽ�
ĐŽŶũƵŶƚŽ͕�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ŵĄƐ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ͕�ĞƚĐ͘�

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ůŽƐ��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�ĚĞ�&ƵĞƌǌĂ͕�Ă�ĐƵǇŽ�ĐĂƌŐŽ�ĞƐƚĄ�Ğů�ŵĂŶĚŽ�
ĞŶ�ƐƵ�&ƵĞƌǌĂ��ƌŵĂĚĂ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂ͕�ƐƵ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ͕�ĞƚĐ͕͘�ĚĞƉĞŶĚĞŶ�
ĚĞů��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�ĞŶ�:ĞĨĞ�Ǉ�ŶŽ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϲϬͿ͘�

�Ŷ� ĐƵĂŶƚŽ� Ăů� ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� ʹƋƵĞ� ĐĂƌĞĐĞ͕� ĐŽŵŽ� ƐĞ� ŚĂ� ǀŝƐƚŽ͕� ĚĞ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ƐŽďƌĞ�Ğů��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�ĞŶ�:ĞĨĞ͕�ĞǆĐĞƉƚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐͲ�ĞƐ�Ğů�KƌŐĂŶŝƐŵŽ�
WŽůşƟĐŽ�Ǉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ĚĞ� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ� ůĞŐĂů�ĚĞ� ůĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�

117���ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�'ĂĐĞƚĂ�KĮĐŝĂů�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�WůƵƌŝŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽůŝǀŝĂ͕��ĚŝĐŝſŶ�E�W�͕�>Ă�WĂǌ͕�ϳ�
ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘

ϭϭϴ��>ĞǇ�EǑ�ϭϰϬϱ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�'ĂĐĞƚĂ�KĮĐŝĂů��ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�WůƵƌŝŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽůŝǀŝĂ͕��ĚŝĐŝſŶ�
ϭϳϲϵ͕�>Ă�WĂǌ͕�ϭϴ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϭϵϵϯ͘
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ϱϴ

José Manuel Ugarte

�ƌŵĂĚĂ͕�ĂŶƚĞ�ůŽƐ�WŽĚĞƌĞƐ�WƷďůŝĐŽƐ͘��ƐƚĄ�ĞǆĐůƵŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ƌĞůĂƟǀĂƐ�
Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ�Ăů� ��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�ĞŶ�:ĞĨĞ͘��ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ďŝĞŶ�Ğů�
ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƵŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽ�Đŝǀŝů͕�ĞůůŽ�ŶŽ�ƐƵĐĞĚĞ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂĚŽƐ�
ĚŝƌĞĐƚŽƐ͕�ůŽƐ�^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕��ĞƌŽŶĄƵƟĐĂ�Ǉ�&ƵĞƌǌĂ�EĂǀĂů͕�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�Ğů�
ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĚĞ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ĚŝǀŝƐŝſŶ�Ž�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞƐ�
ĞŶ�ůĂƐ�ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ�&ƵĞƌǌĂƐ͘�

WĞƐĞ� Ă� ůĂ� ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƵŶ� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ͕� ůĂ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ŚĂůůĂƌƐĞ�
ĞƐƚĞ� ƌĞĚƵĐŝĚŽ� Ă� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ͕� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ� ƋƵĞ� ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ůĂƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ĂƌŵĂĚĂƐ͕� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞů� �ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ� ĞŶ� :ĞĨĞ�
ĚĞƉĞŶĚĂŶ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞů�ŵĄǆŝŵŽ�ŶŝǀĞů�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ĂŶƚĞ�Ğů�ĐƵĂů�ůůĞŐĂŶ�ƵŶŝĮĐĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�
ſƌŐĂŶŽ�ĂůƵĚŝĚŽ͘�

�� ĞůůŽ� ƐĞ� ĂŐƌĞŐĂ� ůĂ� ĨĂĐƵůƚĂĚ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂ� ĚĞů� �ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ� ĞŶ� :ĞĨĞ� ĚĞ� ĚŝƌŝŐŝƌ� ůĂƐ�
ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͘

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕� ůĂƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�ďŽůŝǀŝĂŶĂƐ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŵĂƌĐĂĚĂŵĞŶƚĞ�
ŵƵůƟĨƵŶĐŝŽŶĂů͘�

�ŝĐŚŽ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ƐƵƌŐĞ� ĚĞƐĚĞ� ůĂ�ŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ� ĞŶ� Ğů�
ĂƌơĐƵůŽ�Ϯϰϰ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�Ğů�ƋƵĞ�Ăů�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ƋƵĞ�͙͞>ĂƐ�
&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƟĞŶĞŶ�ƉŽƌ�ŵŝƐŝſŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞĨĞŶĚĞƌ�Ǉ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƌ�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ƐƵ�ŚŽŶŽƌ�Ǉ�ůĂ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ͖�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�Ğů�ŝŵƉĞƌŝŽ�ĚĞ�
ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ͕�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ůĂ�ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ͕�Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�
ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ͘͘͘͟ ͘

�Ŷ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ĨƵŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶ�͞�͙Ă�ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�WŽĚĞƌ��ũĞĐƵƟǀŽ�Ǉ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ă�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�
ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͙͟�;ĂƌơĐƵůŽ�ϲΣ͕�ŝŶĐŝƐŽ�ŐͿ��ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϴΣ�ƋƵĞ�Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚŝƐƉŽŶĚƌĄ�Ğů�
ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�͙͞ĞŶ�ůŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ͕�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�Ğů�ŽƌĚĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ͕�ĐƵĂŶĚŽ�
ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶƐƟƚƵŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĞ� ĮŶ͕� ƌĞƐƵůƚĂƌĞŶ� ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ͙͟� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ� ƋƵĞ�
ĂƉĂƌĞĐĞ�ĐŽŵŽ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ͘�

�Ŷ� ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕� ůĂ� ĂŵƉůŝƚƵĚ� ĚĞ� ůĂ� ŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ĂƌŵĂĚĂƐ͕� ƐƵ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�
ĚŝƌĞĐƚĂ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞů� MƌŐĂŶŽ� �ũĞĐƵƟǀŽ� ĞŶ� ŵƷůƟƉůĞƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ͕� ůĂ� ůŝŵŝƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ĚĞů� ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� Ă� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ͕� ůĂƐ�
ŵƷůƟƉůĞƐ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞů�ſƌŐĂŶŽ�ĐŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�ĞŶ� ũĞĨĞ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ǇĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽƐ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ŚĂĐĞŶ�ĚŝİĐŝů�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ďŽůŝǀŝĂŶŽ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�
ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘

^Ğ�ĚĞďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ŶŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ��ǀŽ�
DŽƌĂůĞƐ�Ğů�ƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞƐƚƵǀŽ�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͘�

�ů� ŐŽůƉĞ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽ� ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ� ĞŶ� �ŽůŝǀŝĂ� ;ϮϬ� ĚĞ� ŽĐƚƵďƌĞͲϭϬ� ĚĞ� ŶŽǀŝĞŵďƌĞ� ĚĞ�
ϮϬϭϵͿ�ĐŽŶƐƟƚƵǇſ�ƵŶĂ�ĐĂďĂů�ĚĞŵŽƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶĚĞďůĞǌ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽůŝǀŝĂ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�
ŝŶĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ƉŽůşƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�ĚŝĐŚŽ�ƉĂşƐ͕�ƋƵĞ�Ğů�ŵĂŶĚĂƚĂƌŝŽ�ĚĞƉƵĞƐƚŽ�
ƉƌĞƚĞŶĚŝſ� ƐƵƐƟƚƵŝƌ�ƉƌŽĐƵƌĂŶĚŽ� ůĂ�ĂĚŚĞƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�ĚĞ� ůĂ�WŽůŝĐşĂ�Ă� ƐƵ�
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͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƉŽůşƟĐŽ͕�ƐŝŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘

ϯ͘ϴ� DĠǆŝĐŽ

�Ŷ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƐŽŶ�ĂŵƉůŝĂƐ͘

�ŽŶĨŽƌŵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϵϭϳ119�ŵŽĚŝĮĐĂĚĂ͕�ĞƐ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϴϵ͕�ŝŶĐŝƐŽ�s/Ϳ͘�

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�&ƵĞƌǌĂ��ĠƌĞĂ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
ĚĞ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ͕� ůĂ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ůĂ� ƐŽďĞƌĂŶşĂ� ĚĞ� ůĂ� EĂĐŝſŶ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ� ůĂ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͖�ĂƵǆŝůŝĂƌ�Ă� ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�Đŝǀŝů�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ͖�ƌĞĂůŝǌĂƌ�
ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĐşǀŝĐĂƐ�Ǉ�ŽďƌĂƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƟĞŶĚĂŶ�Ăů�ƉƌŽŐƌĞƐŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘

�Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ͕�ƉƌĞƐƚĂƌ�ĂǇƵĚĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ͕�ĂƵǆŝůŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ďŝĞŶĞƐ͕�Ǉ�ůĂ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ǌŽŶĂƐ�ĂĨĞĐƚĂĚĂƐ�;>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�
Ǉ�ůĂ�&ƵĞƌǌĂ��ĠƌĞĂϭϮϬ͕�ĂƌơĐƵůŽ�ϭͿ͘

WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�ůĂ��ƌŵĂĚĂ�ŵĞǆŝĐĂŶĂ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĞŵƉůĞĂƌ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ŶĂǀĂů�ĚĞ�ůĂ�
&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�ĐŽĂĚǇƵǀĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĐŽŽƉĞƌĂƌ�
ĞŶ�Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ŵĞǆŝĐĂŶŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ƉŽůŝĐşĂ�ŶĂǀĂů�Ǉ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ƟƉŽ�ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ŶĂǀĞŐĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�
ĄŵďŝƚŽ�ŵĂƌşƟŵŽ͘�;>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ƌŵĂĚĂ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽϭϮϭ͕�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϭ�Ǉ�ϮͿ͘

�Ŷ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ƐŝŶŽ�ƵŶĂ�̂ ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�
ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶ�Ğů��ũĠƌĐŝƚŽ�Ǉ�ůĂ�&ƵĞƌǌĂ��ĠƌĞĂ͕�Ǉ�ƵŶĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�
ĚĞ�DĂƌŝŶĂ͕�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ůĂ��ƌŵĂĚĂ͕�ĐƵǇŽƐ�ƟƚƵůĂƌĞƐ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ĞƐƚĂƚƵƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�
ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚĞů�ŵĄǆŝŵŽ�ŐƌĂĚŽ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�
ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�>ĞǇĞƐ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�Ǉ�ůĂ�&ƵĞƌǌĂ��ĠƌĞĂ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ�Ǉ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�
�ƌŵĂĚĂ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͘�̂ Ğ�ƚƌĂƚĂ͕�ĞŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ĚĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ�
ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽŶŽŵşĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�ƐƵďƐŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĂƷŶ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͕�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�Ǉ�ĞŶ�
'ƵĂƚĞŵĂůĂ͘

�ŽŵŽ� ŚĂ� ƐŝĚŽ� ǀŝƐƚŽ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ůĂƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ĂƌŵĂĚĂƐ� ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ� ƟĞŶĞŶ�
ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ŵƵůƟĨƵŶĐŝŽŶĂů͕� ĐŽŶ� ĂŵƉůŝĂ� ŝŶũĞƌĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ � ĞŶ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĄŵďŝƚŽ͕��Ǉ�ĞŶ�ĂĐĐŝſŶ�ĐşǀŝĐĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͘�

>Ă� >ĞǇ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� EĂĐŝŽŶĂůϭϮϮ � ĞƐƚĂďůĞĐŝſ� ƵŶ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� Ǉ�

119�� �ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ� �ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕� ϱ� ĚĞ�
ĨĞďƌĞƌŽ� ĚĞ� ϭϵϭϳ͘� s͘ � ĂƐŝŵŝƐŵŽ� � �ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� WŽůşƟĐĂ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ�
&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϰ͕�Ǉ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ͕�ĐŽŶ�
ƌĞĨŽƌŵĂƐ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ �ϲ��ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͘

ϭϮϬ��>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�Ǉ�&ƵĞƌǌĂ��ĠƌĞĂ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�Ϯϲ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ϭϵϴϲ͕�ƷůƟŵĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�Ϯϭ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘

ϭϮϭ��>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ƌŵĂĚĂ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�ϯϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ϮϬϬϮ͕�ĐŽŶ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ƉƵďůŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘

ϭϮϮ��>ĞǇ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�ϯϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϱ͘�ZĞĨŽƌŵĂƐ�
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ϲϬ

José Manuel Ugarte

ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞǆƚĞƌŶĂ͕�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂ͕�Ǉ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ͕�
ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶ�ůŽƐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽƐ�ĂůƵĚŝĚŽƐ͘�

�Ğ�ůĂƐ�ŵƵǇ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ�ĂũĞŶĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�
ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ůĂ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͘�

>Ă�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ�
ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŝŶƚĞŶƐĂ͘�>Ă�ƐĂŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŝŽƌϭϮϯ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵǇſ�Ă�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌ�Ǉ�
ŚĂĐĞƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ƚĂů�ĂĐƟǀŝĚĂĚ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ůĂ�ƌĞĨĞƌŝĚĂ�ůĞǇ�ĨƵĞ�ĚĞĐůĂƌĂĚĂ�ŝŶĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�
ƉŽƌ�ůĂ��ŽƌƚĞ�^ƵƉƌĞŵĂ�ĚĞ�:ƵƐƟĐŝĂ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽϭϮϰ.

�ƵŶƋƵĞ�Ğů�ŝŶǀŽůƵĐƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ�ĞŶ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�
ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƚĞŵƉƌĂŶŽƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ�͞ŐƵĞƌƌĂ�ƐƵĐŝĂ͟ ĞŶ�ůŽƐ�ϲϬ�Ǉ�ϳϬϭϮϱ�ĨƵĞ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�
ϮϬϬϲ͕�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�&ĞůŝƉĞ��ĂůĚĞƌſŶ͕�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ�͞ŐƵĞƌƌĂ�ĐŽŶƚƌĂ�
Ğů�ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ͟�ƋƵĞ ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ͕�ǇĂ�ƉƌŽĨƵŶĚĂŵĞŶƚĞ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚĂƐ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ ��ĐŽŵĞŶǌĂƌŽŶ�Ă�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌ�ƵŶ�ƌŽů�ĐĞŶƚƌĂů�ĞŶ�ůĂ�ůƵĐŚĂ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů�ĚĞůŝƚŽ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ĂůĐĂŶǌĂŶĚŽ�ƵŶ�ĚĞƐƉůŝĞŐƵĞ�ĚĞ�ϱϬ͘ϬϬϬ�ŚŽŵďƌĞƐ�ĐŽŶ�ĞƐĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ͘�
�ƐƚĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ůůĞǀſ�Ă�ƐĞƌŝŽƐ�ĐƵĞƐƟŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐϭϮϲ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐϭϮϳ de 
ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĨƵĞŶƚĞƐϭϮϴ ϭϮϵ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ă�ƵŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝĨƌĂ�ĚĞ�ŚŽŵŝĐŝĚŝŽƐ�ĞŶ�
DĠǆŝĐŽ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͘

WĞƐĞ�Ă�ůĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůĞƐ�ƚƌĂƐ�ůĂ�ĂƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�
ĞŶĐĂďĞǌĂĚŽ� ƉŽƌ� �ŶĚƌĠƐ� DĂŶƵĞů� >ſƉĞǌ� KďƌĂĚŽƌ� ʹƋƵŝĞŶ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ� ĐĂŵƉĂŹĂ� ĞůĞĐƚŽƌĂů�
ĐƌŝƟĐĂƌĂ�ůĂ�ǀŝŽůĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƉůĂŶƚĞĂƌĂ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚĞƐŵŝůŝƚĂƌŝǌĂƌ�Ğů�ƉĂşƐ�Ǉ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶĂ�ĨƵĞƌǌĂ�
ƉŽůŝĐŝĂů�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůϭϯϬͲ�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ŵĂŶĚĂƚĂƌŝŽ�ƉƌĞƐĞŶƚſ͕�ƉŽĐŽ�ƟĞŵƉŽ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐƵŵŝƌ͕ �ƵŶ�
ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�WůĂŶ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WĂǌ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůſ�ƌĞĞŵƉůĂǌĂƌ�Ă�ůĂ�
WŽůŝĐşĂ�&ĞĚĞƌĂů�ƉŽƌ�ƵŶĂ�'ƵĂƌĚŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�^���E��ʹſƌŐĂŶŽ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�

ƉƵďůŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�Ϯϲ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϱ͘
ϭϮϯ��>ĞǇ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŝŽƌ͕ ��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�Ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘
ϭϮϰ��^ĞŶƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƚĞ�^ƵƉƌĞŵĂ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ůĂ��ĐĐŝſŶ�ĚĞ�/ŶĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ϲͬϮϬϭϴ�Ǉ�ƐƵƐ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂƐ�

ϴͬϮϬϭϴ͕�ϵͬϮϬϭϴ͕�ϭϬͬϮϬϭϴ�Ǉ�ϭϭͬϮϬϭϴ͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�ϯϬ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘
ϭϮϱ�� dŚĞ� EĂƟŽŶĂů� ^ĞĐƵƌŝƚǇ� �ƌĐŚŝǀĞ͘� /ŶĨŽƌŵĞ� �ŽĐƵŵĞŶƚĂů� ƐŽďƌĞ� ϭϴ� ĂŹŽƐ� ĚĞ� ͚'ƵĞƌƌĂ� ^ƵĐŝĂ͛� ĞŶ� DĠǆŝĐŽ͕�

tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�ϮϬϬϲ��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭϱ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕��ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŶƐĂƌĐŚŝǀĞϮ͘ŐǁƵ͘
ĞĚƵͬͬE^����ͬE^����ϭϴϬͬŝŶĚĞǆϮ͘Śƚŵ

ϭϮϲ�^h�Z����ŶƌşƋƵĞǌ͕�yŝŵĞŶĂ͘�KǀĞƌůŽŽŬŝŶŐ�:ƵƐƟĐĞ͘�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ�sŝŽůĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĚ�ďǇ�DĞǆŝĐĂŶ�^ŽůĚŝĞƌƐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ��ŝǀŝůŝĂŶƐ�ĂƌĞ�DĞƚ�ǁŝƚŚ�/ŵƉƵŶŝƚǇ͘�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�KĸĐĞ�ŽŶ��>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘�ϴ͖�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ�tĂƚĐŚ͕�/ŶĨŽƌŵĞ��ŶƵĂů�ϮϬϭϴ͕�DĠǆŝĐŽ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕��ϮϬϭϴ��Ŷ�ůşŶĞĂ�ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϯϬ�
ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘Śƌǁ͘ŽƌŐͬĞƐͬǁŽƌůĚͲƌĞƉŽƌƚͬϮϬϭϴ  

ϭϮϳ �^ƉĞĐŝĂů�ZĂƉƉŽƌƚĞƵƌ�ŽŶ�ƚŽƌƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌƵĞů͕�ŝŶŚƵŵĂŶ�Žƌ�ĚĞŐƌĂĚŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�Žƌ�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ͕�,ƵŵĂŶ�
ZŝŐŚƚƐ��ŽƵŶĐŝů͕�'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ͕ �hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ͕�:ƵĂŶ��͘�DĠŶĚĞǌ͕�DŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�DĞǆŝĐŽ͕�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�
EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕��Ϯϵ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϰ͕��ͬ,Z�ͬϮϴͬϲϴͬ�ĚĚ͘ϯ͘

ϭϮϴ �KƉĞŶ�̂ ŽĐŝĞƚǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘�hŶĚĞŶŝĂďůĞ��ƚƌŽĐŝƟĞƐ͘��ŽŶĨƌŽŶƟŶŐ��ƌŝŵĞƐ��ŐĂŝŶƐƚ�,ƵŵĂŶŝƚǇ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�
ϮϬϭϲ��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭϱ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽƉĞŶƐŽĐŝĞƚǇĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͘
ŽƌŐͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĮůĞƐͬƵŶĚĞŶŝĂůďůĞͲĂƚƌŽĐŝƟĞƐͲϮŶĚͲĞĚŝƟŽŶͲϮϬϭϲϬϴϬϴ͘ƉĚĨ

ϭϮϵ �,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ�tĂƚĐŚ͘�/ŶĨŽƌŵĞ��ŶƵĂů�ϮϬϭϴ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭϱ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘
ϭϯϬ�D��Z��K�>ĂũŽƵƐ͕��ůĞũĂŶĚƌŽ͘��ů�ĚĞƐǀĂƌşŽ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĂƌĚŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŶĚƌĠƐ�DĂŶƵĞů�>ſƉĞǌ�KďƌĂĚŽƌ͕ �

EĞǁ�zŽƌŬ�dŝŵĞƐ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů͕��Ŷ�ůşŶĞĂ�ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭϮ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ŶǇƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬĞƐͬϮϬϭϴͬϭϭͬϮϴͬŽƉŝŶŝŽŶͲůŽƉĞǌͲŽďƌĂĚŽƌͲŐƵĂƌĚŝĂͲŶĂĐŝŽŶĂůͬ
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͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽͲ�Ǉ�ĨŽƌŵĂĚĂ͕�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĚĂ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ŽƚŽƌŐĄŶĚŽƐĞůĞ�
ĞƐƚĂĚŽ�Ǉ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ŵŝůŝƚĂƌ͕�ĚĞďŝĞŶĚŽ�ĞƐƚĂƌ�ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ�ƉŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ��WŽůŝĐşĂ�&ĞĚĞƌĂů�ʹ
ĐƵǇĂ�ĚĞƐĂƉĂƌŝĐŝſŶ�ƐĞ�ƉƌŽǇĞĐƚſͲ� �Ǉ�ĚĞ� ůĂƐ�WŽůŝĐşĂƐ�EĂǀĂů�Ǉ�DŝůŝƚĂƌ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƌĞĐůƵƚĂĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌşĂϭϯϭ.

>ŽƐ� ĐƵĞƐƟŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚſ� ĞƐƚĞ� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌŽŶ� ƋƵĞ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĂ�ƵŶĂ�ƌĞĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƚƌĄŵŝƚĞ�ĞŶ�Ğů��ŽŶŐƌĞƐŽ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĞǇ�
ƋƵĞ�ĐŽŶƚĞŶşĂ� ůĂƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĂƌşĂŶ�ďĂƐĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ăů�ĨƵƚƵƌŽ�
ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĞǇ�ĚĞ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĂƌĚŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘�

�Ɛş͕�ƚƌĂƐ�ƐƵĨƌŝƌ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůĞƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ĞŶ�Ğů�^ĞŶĂĚŽ͕�ƐĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůſ�ůĂ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ůĂ�'ƵĂƌĚŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂ͕�ůĂ�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌşĂ�ĨŽƌŵƵůĂƌ�ůĂ�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƋƵĞ�ƌĞŐŝƌşĂ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ�Ğů�ĐƵĞƌƉŽ�ƚĞŶĚƌşĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�Đŝǀŝů͕�
Ǉ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŐŝƌşĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĂ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƉŽůŝĐŝĂů͕�ĚĞďŝĞŶĚŽ�ůŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵĞƟĞƌĂ�
ĞŶ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ƐƵ� ĨƵŶĐŝſŶ�ƐĞƌ� ũƵǌŐĂĚŽƐ�ƉŽƌ� ůĂ� ũƵƐƟĐŝĂ�Đŝǀŝů͘�dĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ƉƌĞǀŝſ� �ƋƵĞ�ƉŽƌ�
ĐŝŶĐŽ�ĂŹŽƐ�Ğů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ƉŽĚƌşĂ�ĚŝƐƉŽŶĞƌ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ƉƷďůŝĐĂ͕�ĐŽŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů͘

EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĐĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞƐĂƉĂƌĞĐŝſ�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�&ĞĚĞƌĂů͕�
ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ĚĞ� ƉŽůŝĐşĂ� Đŝǀŝů� ĐƵǇĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ� ƉĂƌĞĐŝſ� ĞŶ� ƐƵ� ŵŽŵĞŶƚŽ� ůĂ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ� ŵĄƐ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ă� ůĂƐ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ� ůĂ� ŝŶƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�Ğů�ĚĞůŝƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�
Ǉ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂ�ĚĞĮĐŝĞŶĐŝĂƐ͕� ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ŵĄƐ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƉĂƌĞĐşĂ�ƐĞƌ�ƐƵ�ĚĞƉƵƌĂĐŝſŶ͕�
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͘�

>ĞũŽƐ�ĚĞ�ĞůůŽ͕� ƐĞ� ůĂ� ƐƵƐƟƚƵǇſ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƋƵĞ͕�ƉŽƌ�ŵĄƐ�ƋƵĞ� ƐĞ� ůĂ�
ƉƌŽĐůĂŵſ�Đŝǀŝů� Ǉ�ďĂũŽ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� Đŝǀŝů͕� ĞƐƚĄ� ƐƵũĞƚĂ�Ă� ĨƵĞƌƚĞ� ŝŵƉƌŽŶƚĂ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ďƌŝŶĚĂĚĂ�
ƉŽƌ� ƐƵ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕� ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞů�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ĂŶƟŐƵĂ�WŽůŝĐşĂ� &ĞĚĞƌĂů͕�
ĚĞ�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�DŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�EĂǀĂů͕��ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ŽƚŽƌŐĄƌƐĞůĞ�ƌĞŐůĂŵĞŶƚŽƐ͕�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�
Ǉ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕� ĚĞďŝĠŶĚŽƐĞ� ƐĞŹĂůĂƌ� ƋƵĞ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ƉĞƌşŽĚŽ� ĚĞ� ĐŝŶĐŽ� ĂŹŽƐ� ƋƵĞ�
ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĂďĂŶĚŽŶŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĚĞ� ƐƵƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƉƷďůŝĐĂ͕� ĚĞďĞƌşĂŶ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ͕ � ĂĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ůĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� WƷďůŝĐĂ͕�
ůĂƐ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ʹƉĞƌƚĞŶĞĐŝĞŶƚĞ�Ăů��ũĠƌĐŝƚŽͲ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�DĂƌŝŶĂ�ʹƉĞƌƚĞŶĞĐŝĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�
�ƌŵĂĚĂͲ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ũĞƌĄƌƋƵŝĐĂ͕�ƐƵƐ�ƌĞŐşŵĞŶĞƐ�ĚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ͕�ĚĞ�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ƚĂƌĞĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶŐƌĞƐŽ͕�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ͕�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�
ĂƐĐĞŶƐŽƐ� Ǉ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ͕� ƋƵĞ� ƉŽĚƌĄŶ� ĞƐƚĂƌ� ŚŽŵŽůŽŐĂĚŽƐ� ĞŶ� ůŽ� ĐŽŶĚƵĐĞŶƚĞ� Ă� ůĂƐ�
ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĨƵĞƌǌĂ�ĂƌŵĂĚĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͘

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ĐŽŵŽ�ũĞĨĞ�ĚĞ�ůĂ�ŶƵĞǀĂ�&ƵĞƌǌĂ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ�ƵŶ�ŽĮĐŝĂů�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �Ğů�
ŐĞŶĞƌĂů�>ƵŝƐ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ��ƵĐŝŽ͘�

,ĂŶ�ƐŝĚŽ�ƐĂŶĐŝŽŶĂĚŽƐ�ƐƵĐĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĐƵĂů�Ğů��ŽŶŐƌĞƐŽ�
ĂƉƌŽďſ� ůĂƐ� ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ� ƌĞƋƵĞƌŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ� ƐĂŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�ĚĞ�

ϭϯϭ��>MW���KďƌĂĚŽƌ͕ ��ŶĚƌĠƐ�DĂŶƵĞů͘�WůĂŶ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WĂǌ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ϮϬϭϴͬϮϬϮϰ͕�dƌĂŶƐŝĐŝſŶ�DĠǆŝĐŽ�ϮϬϭϴͲ
ϮϬϮϰ͕��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕�ϮϬϭϴ͘
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ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϲϮ

José Manuel Ugarte

ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�'ƵĂƌĚŝĂ�EĂĐŝŽŶĂůϭϯϮ� ;ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵͿ͕� ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ� ůĂ�'ƵĂƌĚŝĂ�EĂĐŝŽŶĂůϭϯϯ, la 
>ĞǇ�ZĞĨŽƌŵĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂϭϯϰ͕� ůĂ�>ĞǇ�
EĂĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�Ğů�hƐŽ�ĚĞ�ůĂ�&ƵĞƌǌĂϭϯϱ͕�Ǉ�ůĂ�>ĞǇ�EĂĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�Ğů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐϭϯϲ   
;ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵͿ� �ĂƐş� ĐŽŵŽ�Ğů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�ĚĞ� ůĂ�'ƵĂƌĚŝĂ�EĂĐŝŽŶĂůϭϯϳ� ;ũƵŶŝŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϵͿ͘

�Ŷ� ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕� ĞƐ� ĚŝİĐŝů� ŶŽ� ƉƌĞǀĞƌ� ůĂ� ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� Ğ� ŝŶĐůƵƐŽ� Ğů� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ�
ǀŝŽůĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ŚŽǇ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�Ă�DĠǆŝĐŽ�Ğů�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ͕�Ǉ�Ğů�ƉƌŽŐƌĞƐŝǀŽ�ĚĞďŝůŝƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐĂƐ�ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ͘

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ͕ �ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƋƵĞ�ĂĚĞŵĄƐ�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ŵĞǆŝĐĂŶŽ�ŚĂ�ƐƵƉƌŝŵŝĚŽ�
Ăů�ĐůĄƐŝĐŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�Đŝǀŝů�ŵĞǆŝĐĂŶŽ͕�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
EĂĐŝŽŶĂů�;�/^�EͿ�ƋƵĞ�ĚĞƉĞŶĚşĂ�ĚĞ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�ůĂ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�;^�'K�Ϳ�Ǉ�ĐƌĞĂĚŽ�ƵŶ�
ŶƵĞǀŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�Đŝǀŝů�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕�Ğů��ĞŶƚƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�;�E/Ϳ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�
ĚĞ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂ�Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝƵĚĂĚĂŶĂ͕�ĐƵǇĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
Ăů�ŶƵĞǀŽ�ƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�&ĞĚĞƌĂůϭϯϴ͕��ƌơĐƵůŽ�ϯϬ�ďŝƐ͕�
ĞƐƚĄŶ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ�Ǉ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞů�ĄŵďŝƚŽ�
ĐƌŝŵŝŶĂů�Ǉ�ƉƌĞǀĞŶƟǀŽ͘

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ŚĂĐĞ�ĚĞƐĂƉĂƌĞĐĞƌ�ůĂƐ�ůŝŵŝƚĂĚĂƐ�
ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� � ƋƵĞ� ƌĞĐŽŶŽĐşĂŶ� Ăů� �/^�E� ůĂ� >ĞǇ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� EĂĐŝŽŶĂů� Ǉ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�Ğů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ��ĐĐŝŽŶĞƐ��ũĞĐƵƟǀĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
EĂĐŝŽŶĂůϭϯϵ.

�� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůŽ� ƋƵĞ� ƐƵĐĞĚşĂ� ĐŽŶ� Ğů� ĂŶƟŐƵŽ� �/^�E͕� ĚŽŶĚĞ� ůĂ� ŐĞŶĞƌĂůŝĚĂĚ� ĚĞ�
ůĂƐ�ĐŽŶĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ĐŝǀŝůĞƐ͕�ĐĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĞƐ�ƵŶ�
ŵŝůŝƚĂƌ͕ �Ğů�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ĚŝǀŝƐŝſŶ�;��DͿ�ZĞƚ͘��ƵĚŽŵĂƌŽ�DĂƌơŶĞǌ��ĂƉĂƚĂ͘

�Ɛ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ǀĞƌ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ŶƵĞǀĂ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�
ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͕�Ăů�ĚĞƐĂƉĂƌĞĐĞƌ�ƵŶ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�Đŝǀŝů�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ͕�ĚĞŶƚƌŽ�
ĚĞ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĂƵƚĠŶƟĐĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ƋƵĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂďĂ�Ă�DĠǆŝĐŽ͕�ĚĂĚĂ�ůĂ�
ĂƵƚŽŶŽŵşĂ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ�Ă�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�Ă�ƐƵƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕�ĂĚŵŝơĂ�

ϭϯϮ���ĞĐƌĞƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨŽƌŵĂŶ͕�ĂĚŝĐŝŽŶĂŶ�Ǉ�ĚĞƌŽŐĂŶ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�
ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ͕�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�'ƵĂƌĚŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�Ϯϲ�ĚĞ�
ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

ϭϯϯ���ĞĐƌĞƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞǆƉŝĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĂƌĚŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�Ϯϳ�
ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

ϭϯϰ���ĞĐƌĞƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨŽƌŵĂŶ͕�ĂĚŝĐŝŽŶĂŶ�Ǉ�ĚĞƌŽŐĂŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�Ϯϳ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

ϭϯϱ���ĞĐƌĞƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞǆƉŝĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�EĂĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�Ğů�hƐŽ�ĚĞ�ůĂ�&ƵĞƌǌĂ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�
DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�Ϯϳ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

ϭϯϲ���ĞĐƌĞƚŽ�ƐŽďƌĞ�>/E��D/�EdK^�ƉĂƌĂ�Ğů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ͕�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĚĞů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�
�ĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�ϮϮ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

ϭϯϳ��ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĂƌĚŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�ϮϮ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�
ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

ϭϯϴ��>ĞǇ�ĚĞ�ZĞĨŽƌŵĂƐ�Ă�ůĂ�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�&ĞĚĞƌĂů͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�
DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�ϯϬ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘

ϭϯϵ�� ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� �ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� �ĐĐŝŽŶĞƐ� �ũĞĐƵƟǀĂƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� EĂĐŝŽŶĂů͕� �ŝĂƌŝŽ� KĮĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ�
&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͕�Ϯϵ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϲ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϲϯ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ĐŝĞƌƚĂ�ƉƌĞĞŵŝŶĞŶĐŝĂ�Ǉ�ůŝŵŝƚĂĚĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�Ăů��/^�E͕�ũĞƌĂƌƋƵŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ƐƵ�
ŝŶĐůƵƐŝſŶ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ĐĂƉşƚƵůŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů͘

La desaparición del �/^�E͕�ƌĞĞŵƉůĂǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĐĂƌĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�
ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞů�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ƐŝŶ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĞǆƉƌĞƐĂ�ƌĞůĂƟǀĂ�Ă�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ͕��ĂůĞŐĂĚĂŵĞŶƚĞ�
ƉĂƌĂ� ĐŽŶĐůƵŝƌ� ĐŽŶ�Ğů� ĞƐƉŝŽŶĂũĞ�ƉŽůşƟĐŽ�ƋƵĞ� ůŽ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌſ͕�ƉĞƌŽ�ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�Ğ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ��Ă�ǀĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚŝƌĞĐƟǀŽƐ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌĞƐϭϰϬ���ŶŽ�ĂƉĂƌĞĐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�
ŐĞƐƚŽ�ĚĞƐƟŶĂĚŽ�Ă�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͘�

ϯ͘ϵ� hƌƵŐƵĂǇ

�ů�ϵ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͕�ƚƌĂƐ�ůĂƌŐŽ�ĚĞďĂƚĞ�ƋƵĞ�ŝŶǀŽůƵĐƌſ�Ă�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ͕�Ğů�
�ŽŶŐƌĞƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�KƌŝĞŶƚĂů�ĚĞů�hƌƵŐƵĂǇ�ƐĂŶĐŝŽŶſ�ůĂ�>ĞǇ�EΣ�ϭϴ͘ϲϱϬϭϰϭ Ley Marco de 
Defensa Nacional͕�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐſ�ƵŶ�ĐĂŵďŝŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉƌĞĞǆŝƐƚĞŶƚĞ͕�
ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽ� ƉŽƌ� ƵŶ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ŶŽƌŵĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ƋƵĞ� ƐŽďƌĞƐĂůĞ� Ğů� �ĞĐƌĞƚŽͲ>ĞǇ� EΣ�
ϭϰ͘ϭϱϳͬϳϰϭϰϮ�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�DŝůŝƚĂƌ͕ �ĚŝĐƚĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ĨĂĐƚŽ�ĞŶĐĂďĞǌĂĚŽ�ƉŽƌ�:ƵĂŶ�
DĂƌşĂ� �ŽƌĚĂďĞƌƌǇ͕ � ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂ� ƉŽƌ� ĂƐŝŐŶĂƌ� Ăů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�
ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ͕� ƌĞƐĞƌǀĄŶĚŽƐĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽͲ
ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ͘���

�Ğ� ƚŽĚŽƐ�ŵŽĚŽƐ͕� ůĂ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂƌƐĞ� ĚĞ� ƵŶĂ� >ĞǇ�DĂƌĐŽ͕� ƋƵĞ� ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕� ĚĞƐƟŶĂĚĂ� Ă� ƐĞƌ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂ� ƉŽƌ� ƵŶĂ� ĨƵƚƵƌĂ� >ĞǇ� KƌŐĄŶŝĐĂ� ĚĞů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů� ʹĂƷŶ�ŶŽ� ƐĂŶĐŝŽŶĂĚĂͲ� Ǉ� ƉŽƌ� ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ͕� ůůĞǀĂŶ� Ă�
ƉĞŶƐĂƌ�ƋƵĞ�ĂƷŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĞƐƚĄŶ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�
ĚĞ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ůĂ�>ĞǇ�DĂƌĐŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ĐƵĞƌƉŽ�ŶŽƌŵĂƟǀŽ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŝĐŝſŶ͘�

>Ă�>ĞǇ�DĂƌĐŽ�ĚĞĮŶŝſ�ĞŶ�ƐƵ�ĂƌơĐƵůŽ�ϭΣ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŵŽ�͘͞ ͘͘Ğů�ĐŽŶũƵŶƚŽ�
ĚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚŝƌŝŐŝĚĂƐ�Ă�ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�ůĂ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ�Ǉ�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ͕� Ă� ĐŽŶƐĞƌǀĂƌ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ǉ�ĚĞ� ƐƵƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉĂǌ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ͖�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞŶĚŽ�Ă�
ŐĞŶĞƌĂƌ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�ƐŽĐŝĂů͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ǉ�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ…͟ϭϰϯ.

^Ğ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŝĞƌƚĂ�ĂŵƉůŝƚƵĚ͕�ƋƵĞ�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů�
ĚĞů�ƚĠƌŵŝŶŽ͕�ŝŶĐůƵǇſ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ĚĞũĂŶĚŽ�ĂĚĞŵĄƐ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ƉĂƌĂ�ŽƚƌĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�
ĂũĞŶĂƐ�Ăů�ĂůƵĚŝĚŽ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͘�

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ͕ �ŶŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƋƵĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝſ�
Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϱΣ�ƋƵĞ�͞… >Ă�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌĄ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĂ�ĚĞů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ĂƐĞŐƵƌĞŶ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ǉ�Ğů�ůŝďƌĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�ŵĂƌşƟŵŽ�Ǉ�ĂĠƌĞŽ�ĚĞů�

ϭϰϬ�� ���/>>K͕�DŝŐƵĞů͘� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� /ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� ŽƉĞƌĂ� ĐŽŶ� ϵϵй�ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĚĞů� �ŝƐĞŶ͕� ϰ� ĚĞ�ŵĂƌǌŽ� ĚĞ� ϮϬϭϵ͕�
�ŽŶƚƌĂůşŶĞĂ͕��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭϱ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĐŽŶƚƌĂůŝŶĞĂ͘ĐŽŵ͘ŵǆͬĂƌĐŚŝǀŽͲƌĞǀŝƐƚĂͬϮϬϭϵͬϬϰͬϬϯͬĐĞŶƚƌŽͲĚĞͲŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂͲŽƉĞƌĂͲĐŽŶͲϵϵͲĚĞͲƉĞƌƐŽŶĂůͲ
ĚĞůͲĐŝƐĞŶͬ

ϭϰϭ��>ĞǇ�EǑ�ϭϴϲϱϬ͕�/DWK͕�DŽŶƚĞǀŝĚĞŽ͕�ϴ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘
ϭϰϮ���ĞĐƌĞƚŽ�>ĞǇ�ϭϰϭϱϳ͕�/DWK͕�DŽŶƚĞǀŝĚĞŽ͕�ϱ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϭϵϳϰ͘
ϭϰϯ��>ĞǇ�EǑ�ϭϴϲϱϬ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϲϰ

José Manuel Ugarte

�ƐƚĂĚŽ�ƵƌƵŐƵĂǇŽ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄ�ůĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�Ǉ�ĞĮĐĂǌ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�
ƵŶĂ�ĂŐƌĞƐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞǆƚĞƌŶĂ…͟ϭϰϰ͘

�ĂďĞ� ĐŽŶĐůƵŝƌ͕ � ĞŶ� ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕� ƋƵĞ� ůĂ� ĂŐƌĞƐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ� ĞǆƚĞƌŶĂ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ǉ�Ğů� ůŝďƌĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ� ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝſŶ�Ǉ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ�ĞŶ� ůŽƐ�
ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�ŵĂƌşƟŵŽ�Ǉ�ĂĠƌĞŽ͕�ŚĂďƌĄŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞ�ůĂ�
ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ƵƌƵŐƵĂǇĂ͘�

�Ŷ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ͕�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϴΣ�ĂƐŝŐŶſ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�
ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ĂĐƚƵĂŶĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ĐŽŶ�ůŽƐ�DŝŶŝƐƚƌŽƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀŽƐ�
Ž� ĐŽŶ� Ğů� �ŽŶƐĞũŽ� ĚĞ�DŝŶŝƐƚƌŽƐ� ͙͞�Ϳ� �ĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů� Ǉ� ƐƵƐ�
ŽďũĞƟǀŽƐ͘� �Ϳ� �ŝƌŝŐŝƌ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů͘� �Ϳ� �ũĞƌĐĞƌ� Ğů�DĂŶĚŽ� ^ƵƉĞƌŝŽƌ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ 
�ƌŵĂĚĂƐ͘��Ϳ��ĚŽƉƚĂƌ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƐŽůƵĐŝŽŶĂƌ�ůĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ƋƵĞ�
ĂĨĞĐƚĞŶ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘��Ϳ��ũĞƌĐĞƌ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐŽͲĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů͘�&Ϳ��ƐƚĂďůĞĐĞƌ� ůĂƐ�ĚŝƌĞĐƟǀĂƐ�ƉĂƌĂ� ůĂƐ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ�ĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĞŶ�Ă� ůĂ�
ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͙͟ϭϰϱ.

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ůĞǇ�ĚŝƐƉƵƐŽ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬͿ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů� ;�K��E�Ϳ�ĐŽŵŽ�ſƌŐĂŶŽ�ĂƐĞƐŽƌ�Ǉ�ĐŽŶƐƵůƚŝǀŽ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĞŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĐŽŵŽ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕�Ǉ� ůŽƐ�
ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů͕� ĚĞů� /ŶƚĞƌŝŽƌ͕ � ĚĞ� ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ� �ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ� Ǉ� ĚĞ� �ĐŽŶŽŵşĂ�
Ǉ� &ŝŶĂŶǌĂƐ͕� ĚĞƐƟŶĂĚŽ� Ă� ƌĞƵŶŝƌƐĞ� ƉŽƌ� ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ� ĚĞů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĠŶĚŽƐĞ� ƋƵĞ� ĂĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŝƚĂĚŽƐ͕� ŵŝĞŵďƌŽƐ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ͕� ƉŽĚƌşĂŶ� ƐĞƌ�
ĐŽŶǀŽĐĂĚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůĞŐŝƐůĂĚŽƌĞƐ͕�ũƵĞĐĞƐ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ͕�Ğů�:ĞĨĞ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�
DĂǇŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�Ă�ůŽƐ��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞƐ�ĞŶ�:ĞĨĞ�ĚĞ�ůĂ��ƌŵĂĚĂ͕�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�&ƵĞƌǌĂ�
�ĠƌĞĂ͘�

�ŽŵŽ�ƉƵĞĚĞ�ĂĚǀĞƌƟƌƐĞ͕� ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞů��K��E��ĞƐ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�
ĚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ǀŝŶĐƵůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘�

�Ɛ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞů��K��E��ĂƐĞƐŽƌĂƌ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϮͿ�ƐŽďƌĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�
ĞŶƚƌĞ� ƐƵƐ� ĐŽŵĞƟĚŽƐ� ůĂƐ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ� ƋƵĞ� ƉƵĚŝĞƌĂŶ� ƉŽŶĞƌ� ĞŶ� ƌŝĞƐŐŽ� ůĂ� ƐŽďĞƌĂŶşĂ� Ğ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĂĨĞĐƚĂƌ� ŐƌĂǀĞŵĞŶƚĞ� ůŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�
ƉƌŽƉŽŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ƚĂůĞƐ�ĐĂƐŽƐ� ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ǇͬŽ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƟŵĂƌĂŶ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�
ƐƵ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ͖�Ǉ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�Ǉ�ƉƌŽƉŽŶĞƌ�ůĂƐ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ͕�ƐƵŐŝƌŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ĐĂƐŽƐ�
ůĂ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�
Ǉ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ƋƵĞ͕�ƉŽƌ�ĂĨĞĐƚĂƌ�Ă�ǀĂƌŝŽƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ƌĞƋƵŝƌŝĞƌĂŶ�ƵŶ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ͘

�ƐƚĂďůĞĐŝſ͕�ĂĚĞŵĄƐ͕�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϯ�ƵŶĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞƐƟŶĂĚĂ�Ă�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌ�
ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘�

�ŽŵŽ�ƉƵĞĚĞ�ĂĚǀĞƌƟƌƐĞ͕�Ğů�ſƌŐĂŶŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�Ǉ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�
Ă�ƐƵ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĞƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�Đŝǀŝů͕�ƐŝŶ�ƉĞƌũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�ƌĞƋƵĞƌŝƌ�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�

ϭϰϰ��/ďşĚ͘
ϭϰϱ��/ďşĚ͘
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ϲϱ

͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ŶĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ƐƵ�ƉƌĞĚĞĐĞƐŽƌ��K^�E�͘�

DĞƌĞĐĞ� ƐĞŹĂůĂƌƐĞ� ŶŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ͕� ĐŽŵŽ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĚĞů� �ĞĐƌĞƚŽ� EΣ�
ϭϰϳͬϮϬϭϯϭϰϲ�ĂƉƌŽďĂƚŽƌŝŽ�ĚĞů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�&ƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů��K��E��
ʹƋƵĞ�ĂŵƉůŝſ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ſƌŐĂŶŽ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�
ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ƐƵƉĞƌƉŽŶŝĠŶĚŽƐĞ�ĞŶ�ďƵĞŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�
ĂƐŝŐŶĂĚĂƐ�ĞŶ� ůĂ�>ĞǇ�DĂƌĐŽ�Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂͲ�ĚĞ� ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ� /ŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂů�ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�;�/��EͿ͕�ďĂũŽ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞů��K��E�͕�
ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ� ƉŽƌ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵŝĞŵďƌŽƐ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ� ĚĞů� �K��E�� Ǉ� ƉŽƌ� 
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�Ž�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ�ĐƵǇŽƐ ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ž�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ĚĞ�ƵƟůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ĂƐƵŶƚŽƐ� ĞƐƉĞĐíficos que 
ŚƵďŝĞƌĂŶ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂƌƐĞ͘

�ĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ͕ �ƉŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ƋƵĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϱ�ĚĞů�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ƉƌĞǀĠ�ƋƵĞ�
Ğů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ƌĞƷŶĂ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŝĚŽŶĞŝĚĂĚ͘

�ŽŵŽ�ƉƌŝŵĞƌ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞů��K��E��ĨƵĞ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ�Ğů�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�:ĞĨĞ�
ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ĞũĠƌĐŝƚŽ��ĂŶŝĞů��ĂƐƚĞůůĄ͕�ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƐƵ�ĐĂƌŐŽ�
ŵŝůŝƚĂƌ͘ ��Ğ�ĞƐĞ�ŵŽĚŽ͕�ƵŶ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂĚŽ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ƋƵĞĚſ�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚĞů�ſƌŐĂŶŽ�
ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ƵŶ��ŽŶƐĞũŽ�͘͞ ͘͘ĂƐĞƐŽƌ�Ǉ�ĐŽŶƐƵůƟǀŽ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘͘͘͟ ϭϰϳ�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭǑͿ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĞŶƚƌĞ�ƐƵƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ůĂƐ�ĚĞ�͘͞ ͘͘ĂƉƌŽďĂƌ�
ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ��ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͘͘͘͟ ϭϰϴ.

�ŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĞǆƉƵĞƐƚŽƐ� ĨƵĞ� ůĂ� ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ� ƉŽƌ� Ğů� �ĞĐƌĞƚŽ� EǑ�
ϭϬϱͬϮϬϭϰϭϰϵ ĚĞ� ůĂ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ĞůĂďŽƌĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů��K��E�͕�ĂƐŝŐŶĄŶĚŽƐĞ�
Ă�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĞůĂďŽƌĂĚĂ�ƉŽƌ�ƚĂů�ſƌŐĂŶŽ�ʹĐƵǇŽ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĞƌĂ͕�Ă�ůĂ�ƐĂǌſŶ͕�Ğů�
:ĞĨĞ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ĞũĠƌĐŝƚŽ�DŝůƚŽŶ�/ƚƵĂƌƚĞͲ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƐƵƌŐĞ�
ĚĞ�ůĂ�ŵŽƟǀĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞĐƌĞƚŽ͕�Ğů�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵĄƐ�ĂůƚŽ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĞŶ�
ůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ͘

�Ŷ� ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕� ƉƵĞĚĞ� ĂĚǀĞƌƟƌƐĞ� ƋƵĞ� ĞŶ� hƌƵŐƵĂǇ� ůĂ� ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ�
ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞƐƚĄ�Ă�ĐĂƌŐŽ͕�ĞŶ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͕�ĚĞů�:ĞĨĞ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�ĚĞ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ĚĞů�
ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘�

�Ŷ� ŽƚƌŽ� ŽƌĚĞŶ�ĚĞ� ŝĚĞĂƐ͕� ůĂ� >ĞǇ�DĂƌĐŽ� ĂƐŝŐŶſ� ĂƐŝŵŝƐŵŽ� Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϰͿ�͙͞�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�
ƋƵĞ�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ�Ǉ�Ğů�WŽĚĞƌ��ũĞĐƵƟǀŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞŶ�Ǉ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ƚŽĚŽ�ůŽ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘͘͘͟ ϭϱϬ�ĚŝƐƉŽŶŝĠŶĚŽƐĞ�ĂĚĞŵĄƐ�ƋƵĞ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�
ƚƵǀŝĞƌĂ�Ă�ƐƵ�ĐĂƌŐŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͕�ůĂƐ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�
ĞŶ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ŝŶŚĞƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͖�ůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ͕�Ğů�ŽƌĚĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�
ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͖�Ǉ�ůĂ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞůůŽ͘�

ϭϰϲ���ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϭϰϳͬϮϬϭϯ͕�/DWK͕�DŽŶƚĞǀŝĚĞŽ͕�ϮϬ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϯ͘�
ϭϰϳ���ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϭϰϳͬϮϬϭϯ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘
ϭϰϴ��/ďşĚ͘
ϭϰϵ  �ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϭϬϱͬϮϬϭϰ͕�/DWK͕�DŽŶƚĞǀŝĚĞŽ͕�ϯϬ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϰ͘
ϭϱϬ��>ĞǇ�EǑ�ϭϴϲϱϬ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘�
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�ĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͕� ƉŽƌ� ĐŝĞƌƚŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ͕� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ϭϱ� ĂƐŝŐŶſ� Ăů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƌĞůĂƟǀĂƐ�Ăů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�͙͞ŐĞƐƟſŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͕�
ĮŶĂŶĐŝĞƌĂ͕�ũƵƌşĚŝĐĂ�Ǉ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘͘͘ĞũĞƌĐĞƌ�
ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĐƵŵƉůĂŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�
ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ� ůŽƐ� ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞǌĐĂŶ� Ăů� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ƉŽƌ� Ğů� DĂŶĚŽ� ^ƵƉĞƌŝŽƌ͙͖͟�
ƚĂŵďŝĠŶ� ůĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ� Ǉ� Ğů� ĚĞůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ�
&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐϭϱϭ.

�ŽŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ăů�:ĞĨĞ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĨƵĞ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞƌşĂ�
ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͖�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ĚĞ�ĚŝĐŚŽ�:ĞĨĞ͕�Ğů�
DĂŶĚŽ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ� ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶũƵŶƚĂƐ�Ž�ĐŽŶũƵŶƚĂƐ�ĐŽŵďŝŶĂĚĂƐ͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝĠŶĚŽƐĞ�
ƵŶ�:ĞĨĞ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌşĂ�Ğů�EŝǀĞů��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�
�ŽŵĂŶĚĂŶƚĞƐ� ĚĞ�DĂŶĚŽƐ� �ŽŶũƵŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĐƌĞĞŶ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� WůĂŶĞƐ�
DŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͘�dĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ůĂ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�:ĞĨĞ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�
DĂǇŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�WĂǌ�;^/EKD�W�Ϳ͘

&ƵĞ͕� ĂƐŝŵŝƐŵŽ͕� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ƋƵĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƌşĂŶ� Ğů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� ůĂ� �ƌŵĂĚĂ�
EĂĐŝŽŶĂů͕��ũĠƌĐŝƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�&ƵĞƌǌĂ��ĠƌĞĂ�hƌƵŐƵĂǇĂ͕�ĐŽŵŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ĞũĞĐƵƚĂƌşĂŶ�
ůĂƐ�ƚĂƌĞĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ůŽƐ�ĐŽŵĞƟĚŽƐ�ĂƐŝŐŶĂĚŽƐ�ĂƟŶĞŶƚĞƐ�Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘�

�ĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĂĚǀŝĞƌƚĞŶ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�Ǉ�
ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ͘�

EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�Ğů� ũĞĨĞ�ĚĞů�ƌĞĨĞƌŝĚŽ��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞů�
ŵŝŶŝƐƚƌŽ͕�ŶŽ�ƐĞ�ĂĚǀŝĞƌƚĞ�ƋƵĞ�ĠƐƚĞ�ĐƵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ſƌŐĂŶŽƐ�Ž�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ůĞ�
ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ĞũĞƌĐĞƌ�ƐƵƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů͘��Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ �ƋƵĞ�ĞŶ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽͲ
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ƉĂƌĞĐŝĞƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞďĞ�ƌĞƉŽƐĂƌ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�
�ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͘�

�ĂďĞ� ƐĞŹĂůĂƌ͕ � ĂĚĞŵĄƐ͕� ƋƵĞ� ůĂ� >ĞǇ�DĂƌĐŽ� ƐĞ� ƌĞĮĞƌĞ� Ă� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ� ĐŽŵŽ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů�
;ĂƌơĐƵůŽ�ϭϳͿ͕�ĚŝƐƉŽŶŝĞŶĚŽ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϴ�ƋƵĞ�͙͞^Ƶ�ĐŽŵĞƟĚŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞƐ� ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
ĚĞ��ůĂ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ͕�ůĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͕�ůĂ�ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�Ğů�WŽĚĞƌ��ũĞĐƵƟǀŽ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�Ă�ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�ůĂ�ƉĂǌ�ĚĞ�
ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ͘͘͘ƐƵŵĂŶĚŽ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�
ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͙͟ϭϱϮ.

�ĂďĞ� ƐĞŹĂůĂƌ� ĂƐŝŵŝƐŵŽ� ůŽ� ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ� ƉŽƌ� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ϮϬ͕� ĞŶ� ĐƵĂŶƚŽ� Ă� ƋƵĞ� ͙͞ĞŶ�
ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉĂǌ�Ǉ�ďĂũŽ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĞǆƉƌĞƐĂ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ƉŽĚƌĄŶ�
ƉƌĞƐƚĂƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ž�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚ͕�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů�
Ž� ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐŝĂ� ƉƷďůŝĐĂ� ůĞƐ� ƐĞĂŶ� ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂƐ� Ǉ� ƐŝŶ� ƋƵĞ� ĞůůŽ� ŝŵƉůŝƋƵĞ� ĚĞƚƌŝŵĞŶƚŽ� ĞŶ� Ğů�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŵŝƐŝſŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͙͟ϭϱϯ.

ϭϱϭ��/ďşĚ͘
ϭϱϮ��>ĞǇ�EǑ�ϭϴ͘ϲϱϬ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘
ϭϱϯ��/ďşĚ͘
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͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

^ŝŵŝůĂƌ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ƐĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�Ϯϯ�ĚĞů�ĐĂƉşƚƵůŽ�Ϯ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�Ă�ŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�
ĞǆƚĞƌŝŽƌ͕ �ĂƐƉĞĐƚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ƵƌƵŐƵĂǇĂƐ͕�ƋƵĞ�ĚĞĚŝĐĂŶ�Ă�ĞůůĂƐ�ƵŶĂ�
ƉƌŽƉŽƌĐŝſŶ�ŵƵǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞĨĞĐƟǀŽƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶĞŶ͘�

�Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ͕�ƌĞƐƵůƚĂ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�>ĞǇ�DĂƌĐŽ�ŚĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƵŶ�ĂǀĂŶĐĞ�ŵƵǇ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�
ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĂŶƚĞĐĞĚŝĞƌĂŶ͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝĠŶĚŽƐĞ�ƵŶ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĐŽŶ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�
ƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ͕� ďĂũŽ� ĐƵǇĂ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕� Ğů� �ƐƚĂĚŽ� DĂǇŽƌ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĐƵĞŶƚĂ� ĐŽŶ� ůĂƐ�
ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĂĐĐŝŽŶĂƌ�ĐŽŶũƵŶƚŽ͕�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĨĂǀŽƌĞĐŝĚŽ�
ƉŽƌ�ŽƚƌĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ůĞǇ͘�

WŽƌ� ŽƚƌĂ� ƉĂƌƚĞ͕� ůĂ� ĨĂůƚĂ� ĚĞ� ƐĂŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĂŶƵŶĐŝĂĚĂ� >ĞǇ� KƌŐĄŶŝĐĂ� ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�
ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ� Ǉ� Ğů� ĚŝĐƚĂĚŽ� Ǉ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�EǑ� ϭϰϳͬϮϬϬϯ�ʹĐŽŶ� Ğů� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ� ůĂ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ� Ăů� ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� Ă� ƵŶ� ſƌŐĂŶŽ�
ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ� ƉŽƌ� Ğů� :ĞĨĞ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂͲ� ŚĂ� ƚĞŶŝĚŽ� ĐŽŵŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ƵŶ�
ƐĞŶƐŝďůĞ�ƌĞƚƌŽĐĞƐŽ�ĞŶ�Ğů�ĐĂŵŝŶŽ�ŝŶŝĐŝĂĚŽ͘

^Ğ�ĚĞďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ůŽŐƌŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ůĂ�ƐĂŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�
EǑ�ϭϵ͘ϲϵϲϭϱϰ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ͕�ŶŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂ�Ğů�
ĂůƵĚŝĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ͕�ĐƌĞĂŶĚŽ�ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�Đŝǀŝů�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĐŽŵŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�
ĚĞ�ůŽƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ůŽ�ŝŶƚĞŐƌĂŶ͕�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ƉŽůŝĐŝĂů͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝĠŶĚŽƐĞ�
ĐŽŶƚƌŽůĞƐ͘�

^Ğ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ůĂ�̂ ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�;^/��Ϳ�ďĂũŽ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�
ĚĞů� MƌŐĂŶŽ� �ũĞĐƵƟǀŽ͕� ĐŽŶ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ� ĚĞů� WůĂŶ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� /ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�
ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�Ğů�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ſƌŐĂŶŽ͕�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ͕�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͕�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͘

�ĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ�Ăů�ĨƌĞŶƚĞ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ƵŶ��ŽĮĐŝĂů�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �Ğů�
ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞů�ĂŝƌĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�DĂƌơŶĞǌ͘

^Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŽŶ�ĂĚĞŵĄƐ�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕�ƌĞƋƵŝƌŝĠŶĚŽƐĞ�
ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ� ũƵĚŝĐŝĂů� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ŝŶǀĂƐŝǀĂƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŝǀĂĐŝĚĂĚ� ĚĞ� ůŽƐ�
ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ͕� ĐƌĞĄŶĚŽƐĞ� ĂĚĞŵĄƐ� ƵŶĂ� ĐŽŵŝƐŝſŶ� ďŝĐĂŵĞƌĂů� ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů͕� ĐŽŶ�
ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ŵĄƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐĞĞŶ�ƐƵƐ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘

�ĂďĞ� ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ĂƐƵŵŝĚŽ�Ğů� ϭǑ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ�Ğů� ŶƵĞǀŽ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�
ĞŶĐĂďĞǌĂĚŽ� ƉŽƌ� Ğů�ŵĂŶĚĂƚĂƌŝŽ� ĐĞŶƚƌŝƐƚĂ� >ƵŝƐ� >ĂĐĂůůĞ� WŽƵ͕� ĞƐƚĞ� ĚĞƐŝŐŶſ� Ăů� ĨƌĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ�
^/���Ă�ƵŶ�ĂďŽŐĂĚŽ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌ�ƐƵǇŽ͕��ůǀĂƌŽ�'ĂƌĐĠ͕�ƋƵŝĞŶ�ĂĮƌŵſ�ƐƵ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�
ĚĞ� ĐĞŶƚƌĂƌ� ůĂ� ůĂďŽƌ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� ƵƌƵŐƵĂǇŽ� ĞŶ� ůĂ� ůƵĐŚĂ� ĐŽŶƚƌĂ� Ğů� ĚĞůŝƚŽ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽϭϱϱ.

�ů�ŶƵĞǀŽ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚſ�ƵŶ�͞�ŶƚĞƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�>ĞǇ�ĚĞ�hƌŐĞŶƚĞ��ŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�

ϭϱϰ��>ĞǇ�EǑ�ϭϵϲϵϲ͕�/DWK͕�DŽŶƚĞǀŝĚĞŽ͕�ϳ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘
ϭϱϱ����ZZ�E��,�͕��ĚƵĂƌĚŽ͘��ƌŝŵĞŶ�KƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝƌĂ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĞƐƚĂƚĂů͘�El País, 

DŽŶƚĞǀŝĚĞŽ�ϱ�ĚĞ��ŶĞƌŽ�ϮϬϮϬ��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭϱ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ĞůƉĂŝƐ͘ĐŽŵ͘ƵǇͬŝŶĨŽƌŵĂĐŝŽŶͬƉŽůŝƟĐĂͬĐƌŝŵĞŶͲŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽͲŵŝƌĂͲŶƵĞǀŽͲƐŝƐƚĞŵĂͲŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂͲĞƐƚĂƚĂů͘Śƚŵů�
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ϲϴ

José Manuel Ugarte

ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�hƌƵŐƵĂǇ�^ĞŐƵƌŽ͕�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ�Ǉ�ĚĞ�KƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ͟ϭϱϲ, ƋƵĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�
ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͕�ƉƌŽƉƵƐŽ�Ğů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�
/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�^/��͕�Ǉ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĠƐƚĂ�ĚĞů�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�^ƵďĚŝƌĞĐƚŽƌ͘

WŽƌ� ŽƚƌĂ� ƉĂƌƚĞ͕� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĚĞƐĚĞ� Ğů� ƉƵŶƚŽ� ĚĞ� ǀŝƐƚĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐͲ
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ŚĂŶ�ĂĐĂĞĐŝĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ŵĂŶĚĂƚŽ�ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�dĂďĂƌĠ�sĄǌƋƵĞǌ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�
ƉŽƌ� ůĂ� ĐƌşƟĐĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�ĞŶ� :ĞĨĞ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�hƌƵŐƵĂǇŽ͕�ŐĞŶĞƌĂů�
ĚĞ� ĞũĠƌĐŝƚŽ�'ƵŝĚŽ�DĂŶŝŶŝ� ZşŽƐ͕� Ăů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů� ĚĞ� ƌĞĨŽƌŵĂƌ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽŶĞƐ�
de las Fuerzas Armadas uruguayas͖� ĂƐş� ĐŽŵŽ�Ăů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ũƵĚŝĐŝĂů� ƵƌƵŐƵĂǇŽ͕� ĐŽŶ�ŵŽƟǀŽ�
ĚĞ� ůŽƐ� ũƵŝĐŝŽƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�Ă�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ƉŽƌ�ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�Ă� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ�
ĚŝĐƚĂĚƵƌĂ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ � ŚĞĐŚŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌŽŶ� ƐƵ�ĚĞƐƟƚƵĐŝſŶϭϱϳ� ƉŽƌ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂů͖�
Ă� ůŽ�ƋƵĞ�ƐŝŐƵŝſ� ůĂ�ĚĞ�ƐƵ�ƐƵĐĞƐŽƌ�:ŽƐĠ�'ŽŶǌĄůĞǌ͕�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�:ŽƌŐĞ�DĞŶĠŶĚĞǌ�
Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐϭϱϴ͕�Ă�ƌĂşǌ�ĚĞ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�dƌŝďƵŶĂů�
ĚĞ�,ŽŶŽƌ͕ �ƉŽƌ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĨŽƌŵƵůĂĚĂƐ�ĞŶ�ĂƋƵĠů�ĂĚŵŝƟĞŶĚŽ�ĂƐĞƐŝŶĂƚŽƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ͕�
ƐŝŶ�ƋƵĞ�ĞůůŽ�ĨƵĞƌĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ůĞƐŝǀŽ�Ăů�ŚŽŶŽƌ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ƐŝŶ�ƋƵĞ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�
ĨŽƌŵƵůĂƌĂ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĂůŐƵŶĂ͘��

�Ŷ� � ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕� Ğů� ĂĐƟǀŝƐŵŽ� ƉƵĞƐƚŽ� ĚĞ�ŵĂŶŝĮĞƐƚŽ� ƉŽƌ� ůĂ� ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞů� �ũĠƌĐŝƚŽ�
ƵƌƵŐƵĂǇŽ� ĞŶ� ĂĐƟƚƵĚĞƐ� ƋƵĞ� ŝŵƉůŝĐĂďĂŶ� ƵŶ� ĚĞƐĂİŽ� Ă� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĞůĞĐƚĂƐ͕� ĐƌĞſ� � ƵŶĂ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚŝĮĐƵůƚŽƐĂ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�hƌƵŐƵĂǇ͘

�ĂďƌĄ�ƐĞŐƵŝƌ�ĐŽŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶĚĂƚŽ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ƵƌƵŐƵĂǇŽ͘�

ϰ͘� �ŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ

�Ŷ� ƵŶ� ŵĂƌĐŽ� ĚĞ� ƌĞƚƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ƌĞŐŝŽŶĂů͕� ĚĞ� ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ� ƉŽůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�
ŝĚĞŽůſŐŝĐĂ� Ǉ� ĚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ͕� ŐƌĂǀŝƚĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ͕� ĂĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ůĂ� ŐƌĂŶ� ƉŽƚĞŶĐŝĂ�
ŚĞŵŝƐĨĠƌŝĐĂ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ĚŽƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ĞǆƚƌĂƌƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ͕�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ�
ĚĞďŝůŝĚĂĚ�ƵŶĂ�ǀĞƌĚĂĚĞƌĂ�ĞŶĐƌƵĐŝũĂĚĂ�ĚŽŶĚĞ� ůĂ�ƉĂǌ͕� ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ� ůĂ�ŵĂƌĐŚĂ�ŚĂĐŝĂ�Ğů�
ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƌŽŶ�ƉŽƌ�ƚƌĞƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ�ƉĂƌĞĐĞŶ�
ĞŶ�ƌŝĞƐŐŽ͘

�ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĞƐĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƵŶ�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĞƐƚĄ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�
ƉŽƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘

�ů�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�

ϭϱϲ�� &�ZZ�^͕� ZŽĚƌŝŐŽ͘� �Ed�WZKz��dK� ��� >�z� ��� hZ'�Ed�� �KE^/��Z��/ME� hZh'h�z� ^�'hZK͕�
dZ�E^W�Z�Ed�� z� ��� KWKZdhE/����^͕� � >ƵŝƐ� >ĂĐĂůůĞ� WŽƵ͕� DŽŶƚĞǀŝĚĞŽ͕� &ĞďƌĞƌŽ� ĚĞ� ϮϬϮϬ͕� �Ŷ� ůşŶĞĂ�
�ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ

� ŚƩƉƐ͗ͬͬůĂĐĂůůĞƉŽƵ͘ƵǇͬĂŶƚĞƉƌŽǇĞĐƚŽ>h�͘ƉĚĨ
ϭϱϳ��D�Zd1E��͕�DĂŐĚĂůĞŶĂ͘��ů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�hƌƵŐƵĂǇ�ĚĞƐƟƚƵǇĞ�Ăů�ũĞĨĞ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�ƉŽƌ�ƐƵƐ�ĐƌşƟĐĂƐ�Ă�ůŽƐ�ũƵŝĐŝŽƐ�

ĐŽŶƚƌĂ�ƌĞƉƌĞƐŽƌĞƐ͕�El País͕�DĂĚƌŝĚ͕�ϭϮ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϮϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕��
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĞůƉĂŝƐ͘ĐŽŵͬŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůͬϮϬϭϵͬϬϯͬϭϮͬĂŵĞƌŝĐĂͬϭϱϱϮϰϭϯϬϬϭͺϬϲϴϵϰϱ͘Śƚŵů�

ϭϱϴ��dĂďĂƌĠ�sĄǌƋƵĞǌ�ĚĞƐƟƚƵǇſ�Ăů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�Ă�ůĂ�ĐƷƉƵůĂ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�ĚĞ�hƌƵŐƵĂǇ�͕��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϭ�
ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϮϬ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶĨŽďĂĞ͘ĐŽŵͬ
ĂŵĞƌŝĐĂͬĂŵĞƌŝĐĂͲůĂƟŶĂͬϮϬϭϵͬϬϰͬϬϭͬƚĂďĂƌĞͲǀĂǌƋƵĞǌͲĚĞƐƟƚƵǇŽͲĂůͲŵŝŶŝƐƚƌŽͲĚĞͲĚĞĨĞŶƐĂͲǇͲĂͲůĂͲĐƵƉƵůĂͲĚĞůͲ
ĞũĞƌĐŝƚŽͲĚĞͲƵƌƵŐƵĂǇͲƉŽƌͲĞůͲĞŶĐƵďƌŝŵŝĞŶƚŽͲĚĞͲƵŶͲĂƐĞƐŝŶĂƚŽͬ
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͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ĂŹŽƐ� ĞƐ͕� ĞŶ� ůĂ� ŐƌĂŶ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ� ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ͕� Ğů� ĚĞ�ƵŶ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůítica 
ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ĞůůĂƐ� Ǉ͕ � ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ�ĂƵƚŽŶŽŵşĂ͖�ƵŶ�ĂǀĂŶĐĞ�ĚĞ�ƐƵ�
ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŵƵůƟĨƵŶĐŝŽŶĂů� Ǉ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ� ƐƵ�ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ͖� Ǉ� ƵŶ��
ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ƉŽůşƟĐĂ͘

�Ŷ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕� ĐĂďĞ� ƉĞƌĐŝďŝƌ� Ğů� ĚĞďŝůŝƚĂŵŝĞŶƚŽ͕� ĐŽŶ�
ůůĂŵĂƟǀĂ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŝĚĂĚ�ͲŝŶĞƋƵşǀŽĐĂ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƵƐĂƐ�ĞǆƚĞƌŶĂƐͲ�ĚĞů�ǇĂ�ĞŶĚĞďůĞ�ʹ ĞŶ�
ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐͲ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ĞŶ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ͘�̂ Ğ�ĂƐŝŐŶĂŶ�Ă�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ� ĞŶ� ƉĂşƐĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ĞƐƚĂďĂŶ� ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ�
ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ� ŚĂĐŝĂ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ͖� ƐĞ� ĚĞƐŝŐŶĂŶ� ŽĮĐŝĂůĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� Ăů� ĨƌĞŶƚĞ� ĚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĞůůŽ�ŶŽ�ŽĐƵƌƌşĂ͖�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�
ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ŝŶĐƵƌƐŝŽŶĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉĂşƐĞƐ͘

>Ă� ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ� ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� Ă� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ� ͲĂƐƉĞĐƚŽ�
ƐŝĞŵƉƌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĞŶ� ůĂ� ŵĂǇŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ͕� ƉĞƌŽ� ĐƵǇĂ� ŐƌĂŶ� ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ͕� ĨƵĞƌĂ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂͲ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂ�ůĂƐ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ĞŶ�ĂƋƵĞůůŽƐ�
ƉĂşƐĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ĠƐƚĞ�ĂƷŶ�ƐƵďƐŝƐƚĞ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�
ĞĨĞĐƚŽ�ĞƐƚĞ�ƷůƟŵŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƌŝǀĂ�ĚĞů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĐŽŶĐĞďŝĚĂƐ͕�ĚŝƐĞŹĂĚĂƐ�Ǉ�ƉƌĞƉĂƌĂĚĂƐ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ͕�ƉĂƌĂ�Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ�Ǉ�ůĂ�ƌĞƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ͘��ƐƚŽƐ�
ƌŝĞƐŐŽƐ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ͕�ĞŶ�ŵĂǇŽƌ�ŐƌĂĚŽ͕�ĞŶ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽƐ�ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ�
ƉŽƌ�ůĂ�ŝŶĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ž�ĚĞďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝůϭϱϵ. 

ZĞƐƵůƚĂ�ƉĞƌĐĞƉƟďůĞ�ůĂ�ƐŝŵŝůŝƚƵĚ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂů�ĐŽŶ�ůĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĞŶ�
ůŽƐ�ĐŽŵŝĞŶǌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͕�Ǉ�ĐĂďĞ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƌŶŽƐ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŚŝƉŽƚĠƟĐĂ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�
ĞŶ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞƐĐƌŝƉƚĂ͕� �ĚĞ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ĂŵĞŶĂǌĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�
�ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� Ǉ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ� ZƵƐĂ� Ǉ� ĚĞ� ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ� WŽƉƵůĂƌ� �ŚŝŶĂ� ĞŶ� >ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ� Ǉ͕ � ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĂĮƌŵĂƟǀŽ͕� Ɛŝ� ƚĂů� ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ� ĚĞ�
ĂŵĞŶĂǌĂ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�ƐŝĞŶĚŽ�ĞŶĨƌĞŶƚĂĚĂ�ƉŽƌ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ͲĐŽŶ�ƵŶ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ŚŽǇ�ŵĄƐ�ĂƐĞƌƟǀŽ�
ĞŶ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ŝŶŵĞĚŝĂƚŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ƉĂşƐͲ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƐŝŵŝůĂƌ�Ă�ůĂ�ĞŵƉůĞĂĚĂ�ĞŶ�
ůĂ�ĂŶƟŐƵĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ŝŵƉƵůƐĂŶĚŽ�ůĂ�ŵŝůŝƚĂƌŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ƉŽůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘

�ĂďĞ�ĞƐƉĞƌĂƌ͕ �ŶŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƋƵĞ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂ�ƚĂŶƚŽ�ƉŽƌ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�
ĐŽŵŽ�ƉŽƌ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ƷůƟŵĂ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ�ŝŵƉĞĚŝƌĄŶ�
ƋƵĞ�ĞůůŽ�ŽĐƵƌƌĂ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ŵĄƐ�ůƷĐŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂƐ�ĞŶ�ĂƋƵĞůůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�
ĐŽŶƐƟƚƵŝƌĄŶ�ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ůŽƐ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘�WĞƌŽ�ĞƐƚĂ�
ĂƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ͕�͎ĞƐ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƐĞŽƐ͍

>Ž�ĐŝĞƌƚŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĚĞďŝůŝƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ƌĞŐŝŽŶĂů�Ǉ�ůĂ�ǀŝƌƚƵĂů�ĚĞƐĂƉĂƌŝĐŝſŶ�
ĚĞ�ƐƵƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�ĚĞũĂ�Ă� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ�ƉƌŝǀĂĚĂ�ĚĞ� ƚŽĚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�
ĐŽůĞĐƟǀĂ�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�Ž�ĂƚĞŶƵĂƌ�ůŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƵŐŶĂ�ĚĞ�
ůĂƐ�ŝŶĚŝĐĂĚĂƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ĞǆƚƌĂƌƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ͘

ϭϱϵ��h'�Zd�͕�:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů͘�ZŽůĞƐ͕�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͘�
͎�ǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ͍��Ŷ�ĐĂƐŽ�ĂĮƌŵĂƟǀŽ͕�͎ĐƵĄů�ĞƐ�ƐƵ�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ͍ WŽŶĞŶĐŝĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ĞŶ�Ğů��ŽŶŐƌĞƐŽ�ĚĞ�
>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ƚƵĚŝĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�>�^��ϮϬϭϴ͕���ĂƌĐĞůŽŶĂ͕�ϮϬϭϴ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

ϳϬ

José Manuel Ugarte

�ĂĚĂ�ůĂ�ŝŶĚŝĐĂĚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ĚĞƐĚĞ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŵŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞĂĮƌŵĂƌ�Ǉ�
ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ͕ � ĞŶ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĞŶ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ͕� ůĂ� ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůítica 
ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ŽďƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƵŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞĮĐĂǌ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă�ůĂƐ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�Ǉ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�
ĞƐ�Ğů�ŵĞũŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ƉĂƌĂ�ĞǀŝƚĂƌ�ƐĞƌ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŵƉƵůƐĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĐĂƵƐĂƐ�ĞǆƚĞƌŶĂƐ�
Ăů�ƉĂşƐ͘

�Ŷ�ĞĨĞĐƚŽ͕�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ͲǇ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂͲ�ƌĞƐƵůƚĂ�
ŚŽǇ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ�Ɛŝ�ƐĞ�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ĞǀŝƚĂƌ�Ž�ůŝŵŝƚĂƌ�ůŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶũĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚŝƌŝŐŝĚĂƐ�Ă�ĂůŝƐƚĂƌ�
Ă�ƵŶ�ƉĂşƐ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĞŶ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ŶŽ�ƐĞƌ�ƉƌŽƉŝŽƐ͕�ƐĂůǀŽ͕�ŽďǀŝĂŵĞŶƚĞ͕�
ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĂĚŽƉƚĂĚĂ�ůŝďƌĞŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�Ğů�ƉĂşƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƐĞĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�
ĞŶ�ĞůůŽƐ͘

>Ž�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�ĞƋƵŝǀĂůĞ�Ă�ĂĚŵŝƟƌ�ƋƵĞ�Ğů�ƉĂşƐ�ƉƌŽƉŝŽ�ƉƵĞĚĂ͕�ĐŽŵŽ�ƐƵĐĞĚŝſ�ĞŶ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�
&ƌşĂ͕�ƉĂƐĂƌ�Ă�ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ�ƵŶĂ�ŵĞƌĂ�ĮĐŚĂ�ĞŶ�ƵŶ�ũƵĞŐŽ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ͕�ĐŽŶ�ƐĂĐƌŝĮĐŝŽ�Ž�
ůŝŵŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ġů�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ�Ǉ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�Ă�
ŽƚƌŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͘

�ů�ƉƌŽƉŝŽ�ƟĞŵƉŽ͕� ůĂ�ƌĞĂĮƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ƉůĞŶĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ�Ǉ�
ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽŵŽǀĞƌůĂ�Ǉ�ĂƐĞŐƵƌĂƌůĂ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�
ŝŶƚĞŐƌĂŶ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌşĂ�Ăů�ŽďũĞƟǀŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƐĞŹĂůĂĚŽ͘�

>Ă�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�¿ĞƐ�ƵŶ�ďŝĞŶ�ĞŶ�Ɛş�ŵŝƐŵŽ͍

�ŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ďĂƐƚĂ�ĐŽŶ�ƋƵĞ�ĞƐƚĠ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�
ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ĞũĞƌĐĞƌůĂ�ĐŽŶ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂƉƟƚƵĚ͕�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂŶĚŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ůůĞŐĂĚĂ�Ǉ�
ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ƉĂƌĂ�ŽďƚĞŶĞƌ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƵŶĂ�
ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘��ů�ĐĂƐŽ�ĚĞ��ƌŐĞŶƟŶĂ͕�ƋƵĞ�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ůŽŐƌĂĚŽ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�
ĚĞ�ƚĂů�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ͕�ŶŽ�ŽďƚƵǀŽ�ƋƵĞ�ĞůůĂ�ƐĞ�ƚƌĂĚƵũĞƌĂ�ĞŶ�Ğů�ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
ĞĮĐĂǌ͕�ĞƐ�ƵŶ�ĞũĞŵƉůŽ͘

^ŽďƌĂŶ� ŶŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ� ĞŶ� Ğů� ŵƵŶĚŽ� ůŽƐ� ĞũĞŵƉůŽƐ� ĚĞů� ĂĚĞĐƵĂĚŽ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� Ǉ� ĚĞů� ůŽŐƌŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŶŽƚĂďůĞ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ͕�
ƉƌĞƐĞƌǀĄŶĚŽƐĞ�Ǉ�ĨŽƌƚĂůĞĐŝĠŶĚŽƐĞ�ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͘��ĂƐŽƐ�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�ZĞŝŶŽ�
hŶŝĚŽ͕� &ƌĂŶĐŝĂ͕� �ĂŶĂĚĄ͕� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͕� /ƚĂůŝĂ͕� ZĞƉƷďůŝĐĂ� &ĞĚĞƌĂů� ĚĞ� �ůĞŵĂŶŝĂ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ͕�
ĂĐƌĞĚŝƚĂŶ�ůŽ�ĞǆƉƵĞƐƚŽ͘�>Ă�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞƐ�ĞŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ƵŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�
ƚĂŶƚŽ�ĚĞů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͕�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘

�ů�ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞƐ�ƵŶ�ďŝĞŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽ�
ƉĂşƐ͘�WĞƌŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ƉƵĞĚĂ�ĚŝƐĨƌƵƚĂƌ�ĚĞ�ĞƐĞ�ďŝĞŶ͕�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�
ƋƵĞ�ĞƐĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĞƐƚĠ� ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ſƌĚĞŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ� ůĞŐşƟŵĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĞƐĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ͘�ĐŽŶ�ůĂƐ�ǀĞŶƚĂũĂƐ�ĚĞů�ǀĂůŽƌ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ĐƵǇŽ�ĐŽƐƚŽ�ĞƐƚĄ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ũƵƐƟĮĐĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�
ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞǆƚĞƌŶĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ǉ�Ğů�ĚŝƐĨƌƵƚĞ�ĚĞ�ƐƵ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ͘

>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ŶŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĐƵǇŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĞƐƚĄŶ�ŵĄŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ůŝďƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�
ĞǆƚĞƌŶŽƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�ĞůůŽ�ƉƵĞĚĂ͕�Ž�ĚĞďĂ͕�ĚĞĚŝĐĂƌ�ƐƵƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�
Ă�ƚĂƌĞĂƐ�ƉŽůŝĐŝĂůĞƐ͘��ŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ�ŝŵƉůŝĐĂ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉŽĚĞƌ�
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͎YƵĠ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͍

ĚŝƐƵĂƐŽƌŝŽ�ĞĮĐĂǌ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ƉŽƐŝďůĞƐ�ĂŐƌĞƐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞǆƚĞƌŶĂƐ͘�>Ă�ĂŵĞŶĂǌĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�
ƉŽƌ�Ğů�ĚĞůŝƚŽ�Ǉ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�Ğů�ĚĞůŝƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�ƚƌĂƐŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĞŶĐĂƌĂĚĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ͗�ƉŽůŝĐşĂƐ͕�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĐƌŝŵŝŶĂů͕�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�
ĮŶĂŶĐŝĞƌĂ͘

�ŽŶƐŝĚĞƌĂŵŽƐ�ƋƵĞ� ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�ĞƐ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉŽůşƟĐŽ�Ǉ�Ğů�ŵŽĚŽ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ƋƵĞ� ůĂ�
ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ŚĂŶ�ĞƐĐŽŐŝĚŽ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƐƵ�ƉůĞŶĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�Ğů�
ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘�̂ ŝ�ĞƐƚŽ�ĞƐ�ĂƐş͕�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ�ŚĂŶ�ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ�
ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ƵŶ�ƌĞƚƌŽĐĞƐŽ�ĞŶ�ĞƐĞ�ĐĂŵŝŶŽ͕�ƋƵĞ�ĞƐ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ƌĞĐƟĮĐĂƌ͘

Z�&�Z�E�/�^��/�>/K'Z�&/��^

��E�D�/Z͕�zĞŚƵĚĂ͘��ŝǀŝůͲDŝůŝƚĂƌǇ�ZĞůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů͘�:ĂīĞĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�dĞů�
�ǀŝǀ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ��ŽůƵŵďŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕��EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϭϵϵϵ͘

�h^^K͕� �ŶĂďĞůůĂ� ;ϭϵϵϭͿ͘� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ� Ǉ� ůĂ� ƌĞĚĞŵŽĐƌĂƟǌĂĐŝſŶ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͗� ůŽƐ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶƚĞƐ� ĞǆƚĞƌŶŽƐ͕� ZĞǀŝƐƚĂ� �ƐƚƵĚŝŽƐ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� sŽůƵŵĞŶ� Ϯϰ� EƷŵĞƌŽ�
ϵϰ� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ� �ŚŝůĞ͕� � ^ĂŶƟĂŐŽ� ĚĞ� �ŚŝůĞ͕� �Ŷ� ůşŶĞĂ� �ŽŶƐƵůƚĂĚŽ� Ğů� Ϯϱ� ĚĞ�
ŵĂǇŽ� ĚĞ� ϮϬϭϵ͕� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ŚƩƉƐ͗ͬͬƌĞǀŝƐƚĂĞŝ͘ƵĐŚŝůĞ͘ĐůͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬZ�/ͬĂƌƟĐůĞͬ
ĚŽǁŶůŽĂĚͬϭϱϰϲϬͬϭϱϵϭϯͬ

��^�,͕�DŝĐŚĂĞů��͕͘��ŝǀŝůŝĂŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ͘�dŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚĞ�
:ŽŚŶ�,ŽƉŬŝŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕��ĂůƟŵŽƌĞ͕�ϮϬϬϭ͘

&/E�Z͕�^ĂŵƵĞů��͘�dŚĞ�ŵĂŶ�ŽŶ�ŚŽƌƐĞďĂĐŬ͘�dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ�ŝŶ�WŽůŝƟĐƐ͘�dƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�
WƵďůŝƐŚĞƌƐ�EĞǁ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ͕�&ŽƵƌƚŚ�ƉƌŝŶƟŶŐ͕�ϮϬϬϲ͘

&/d�,͕�:ŽŚŶ�̂ ĂŵƵĞů͘�dŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ�ĂŶĚ��ĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͕�dŚĞ�:ŽŚŶ�,ŽƉŬŝŶƐ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕��ĂůƟŵŽƌĞ�Θ�>ŽŶĚŽŶ͕�ϭϵϵϴ͘

,hEd/E'dKE͕�^ĂŵƵĞů͘�dŚĞ�ƐŽůĚŝĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘�dŚĞ�dŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�WŽůŝƟĐƐ�ŽĨ��ŝǀŝůͲDŝůŝƚĂƌǇ�
ZĞůĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ��ĞůŬŶĂƉ�WƌĞƐƐ�ŽĨ�,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ�
ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ͕��ŶŐůĂŶĚ͕�ϭϵϴϱ͘

>/�t�E͕��ĚǁŝŶ͘��ƌŵĂƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ͕�^Ƶƌ͕ ��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϭϵϲϬ͘

D���,>/E'͕� �ŚĂƌůĞƐ͘� �ŽŶƚƌĂŝŶƐƵƌŐĞŶĐŝĂ͗� >Ă� ƉƌŝŵĞƌĂ� ƉƌƵĞďĂ� ĚĞ� ĨƵĞŐŽ͗͘� En͗� <>�Z�͕��
DŝĐŚĂĞů͘� Ǉ�<KZE�>h,͕�WĞƚĞƌ��ŽŶƚƌĂŝŶƐƵƌŐĞŶĐŝĂ͕�ƉƌŽŝŶƐƵƌŐĞŶĐŝĂ� � Ǉ�ĂŶƟƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ�
ĞŶ�ůŽƐ�ϴϬ͘��ů�ĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĚĞ�ďĂũĂ�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ͕�'ƌŝũĂůďŽ͕��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕�ϭϵϵϬ͘

W/KEͲ��Z>/E͕��ĂǀŝĚ� �Ǉ�h'�Zd�͕�:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů͘�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�
ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ͕����ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�:ŽƌŐĞ��ĂƵĚŝŶŽ��ĚŝƚŽƌĞƐ͕�
ϮϬϭϯ͘

W/KEͲ��Z>/E͕� �ĂǀŝĚ� Ǉ�D�Zd1E��͕� ZĂĨĂĞů͘� ^ŽůĚŝĞƌƐ͕� ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ͕� ĂŶĚ� ĐŝǀŝůŝĂŶƐ͕� �ĂŵďƌŝĚŐĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϮϬϭϳ͘
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ϳϮ

José Manuel Ugarte

h'�Zd�͕�:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů͘��hŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĚĞƐĚĞ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
Ǉ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘� En͗� W/KEͲ��Z>/E͕� �ĂǀŝĚ� � Ǉ� hŐĂƌƚĞ͕� :ŽƐĠ� DĂŶƵĞů͕��
KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ͕���
�ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�:ŽƌŐĞ��ĂƵĚŝŶŽ��ĚŝƚŽƌĞƐ͕�ϮϬϭϯ

h'�Zd�͕�:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů͘�ZŽůĞƐ͕�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�
>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͘� ͎�ǆŝƐƚĞ� ƵŶĂ� ƌĞůĂĐŝſŶ͍� �Ŷ� ĐĂƐŽ� ĂĮƌŵĂƟǀŽ͕� ͎ĐƵĄů� ĞƐ� ƐƵ� ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ͍ 
WŽŶĞŶĐŝĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ĞŶ�Ğů��ŽŶŐƌĞƐŽ�ĚĞ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ƚƵĚŝĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�>�^��
ϮϬϭϴ͕���ĂƌĐĞůŽŶĂ͕�ϮϬϭϴ͘

h'�Zd�͕�:ŽƐĠ�DĂŶƵĞů͘��ĞĨĞŶƐĂ�ŝŶĚĞĨĞŶƐĂ͕�Ž�ĂƉĂƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͗�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
ĂƌŐĞŶƟŶĂ͖�WĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ� ZĞǀŝƐƚĂ� ĚĞ� �ŝĞŶĐŝĂƐ� ^ŽĐŝĂůĞƐ� ;WZ�^Ϳ� EŽ͘� ϳ� �ŶĞƌŽ� Ͳ� :ƵŶŝŽ�
ϮϬϭϵ͕��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ğů�ϮϬ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ��ŚƩƉ͗ͬͬŚĚů͘
ŚĂŶĚůĞ͘ŶĞƚͬϮϭϯϯͬϭϱϯϴϯ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

ϳϯ

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EǑ�ϭϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ
/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ�Ͳ�/^^E�ϬϳϭϵͲϴϬϮϳ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂͿ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ
>Ă��ĞĨĞŶƐĂ͗��Ŷ�Ğů�ĚŝůĞŵĂ�ĚĞů�ǌŽƌƌŽ�Ǉ�Ğů�ĞƌŝǌŽ

&ƵůǀŝŽ�YƵĞŝƌŽůŽ�WĞůůĞƌĂŶŽ

>����&�E^�͗��E��>��/>�D����>��KZZK�z��>��Z/�K•�ь

&h>s/K�Yh�/ZK>K�W�>>�Z�EK*�

͞�Ŷ� �ŵĠƌŝĐĂ� >ĂƟŶĂ͕� ƐŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ƵŶĂ� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�
ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ� ĞƐ� ŝŵƉŽƐŝďůĞ� ĚĞ� ŚĂĐĞƌ͕ � ǇĂ� ƋƵĞ� ŶŽ� ƐĞ�
ŚĂŶ� ĞƐƟƉƵůĂĚŽ� ŶŽƌŵĂƐ� ĞǆƚĞƌŶĂƐ͕� Ǉ� ŵƵĐŚŽ� ŵĞŶŽƐ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĚĂƐ� ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚĞ͘� >ŽƐ� ŝŶĐĞŶƟǀŽƐ� ĚĞ�
ǌĂŶĂŚŽƌŝĂ�Ǉ�ƉĂůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ��ƵƌŽƉĂ�ĨĂůƚĂŶ�
ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ͘��ů�ĂƚůĂƐ�Z�^��>͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕� ůŽ�
ĂĐůĂƌĂ�ƉŽƌ�ƐƵ�ǀŝƌƚƵĂů�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ͕�
ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟1͘

Z�^hD�E

�Ŷ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌ� ůŽƐ� ĐŽŵĞƟĚŽƐ� ƋƵĞ� ĚĞďĞƌşĂ� ĂƐƵŵŝƌ� ůĂ�
�ĞĨĞŶƐĂ� ĞƐƚĂƚĂů� ĞŶ� ƵŶ� ĞŶƚŽƌŶŽ� ŐůŽďĂů͕� ƌĞŐŝŽŶĂů� Ǉ� ůŽĐĂů� ƉŽƐ� 'ƵĞƌƌĂ�
&ƌşĂ͕� ƐĞ�ŚĂ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽ�ƋƵĞ� ůĂƐ�ĚŝŶĄŵŝĐĂƐ�ĚĞ� ŝŶĐĞƌƟĚƵŵďƌĞ͕� ƚĂŵďŝĠŶ͕�
ŵŽĚŝĮĐĂƌŽŶ�ůĂƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ŶŽĐŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͘���ƐƚĞ�
ĞŶƚŽƌŶŽ�ŚĂ�ƐŝƚƵĂĚŽ�Ă�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�
de estudio� Ǉ� ĂƐş� ǀĂůŝĚĂƌ� ƐƵƐ� ƌŽůĞƐ� Ǉ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ. SŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ĞƐ�
ƉŽƐŝďůĞ�ĂĚǀĞƌƟƌ�ƋƵĞ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ� ƚĂƌĞĂ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƌ�Ğů�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ĞŶ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͕�ƐĞ�ŚĂďƌşĂ�ŝŶĐƵƌƌŝĚŽ�ĞŶ�
ƐĞƐŐŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĚŝƐƚŽƌƐŝŽŶĂĚŽ�Ğů�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͘��ƐƚĞ�ĞŶƐĂǇŽ͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ�
ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞů��ŽĐƚŽƌĂĚŽ�ĞŶ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�
ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�Ă��ŝƐƚĂŶĐŝĂ�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ƌĞǀĞůĂƌ�ůĂ�
ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĚŝĐŚŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĂĨĞĐƚĂƌŽŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƋƵĞ͕�ƚŽŵĂŶĚŽ�

ь�� &ĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͗�ϬϭϬϱϮϬ Ͳ�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗�ϭϯϬϴϮϬ͘͘
• ͞dŚĞ�,ĞĚŐĞŚŽŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&Žǆ͕͟� ƚŽŵĂĚŽ�ĚĞ� ůĂ� ĨĄďƵůĂ�ĚĞ��ƐŽƉŽ͕�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ĐŽŶŽĐŝĚĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ĞŶƐĂǇŽ�ĚĞ�

^ŝƌ�/ƐĂŝĂŚ��ĞƌůŝŶ�;ϭϵϱϯͿ�ƐŽďƌĞ�>ĞſŶ�dŽůƐƚŽŝ͕�Ǉ�ŵĄƐ�ƚĂƌĚĞ�dŚŽŵĂƐ��ƌƵŶĞĂƵ�;ϮϬϬϱͿ͕�ƵƟůŝǌĂ�ƉĂƌĂ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�ůĂƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͗�͞�ů�ǌŽƌƌŽ�ƐĂďĞ�ŵƵĐŚĂƐ�ĐŽƐĂƐ͕�ƉĞƌŽ�Ğů�ĞƌŝǌŽ�ƐĂďĞ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�
ĐŽƐĂ͘͟ ��ƐƚŽ�ƐƵŐŝĞƌĞ�ƋƵĞ͕�͞�ů�ǌŽƌƌŽ͕�ƉĞƐĞ�Ă�ƐƵ�ĂƐƚƵĐŝĂ͕�ĞƐ�ĚĞƌƌŽƚĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�ĞƌŝǌŽ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ͕�Ğů�
ǌŽƌƌŽ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ă�ůŽƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�Ǉ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞďŝĞƐĞŶ�ƐĂďĞƌ�ŵƵĐŚĂƐ�ĐŽƐĂƐ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ�ƐŽŶ�ĐŽŵŽ�Ğů�ĞƌŝǌŽ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ƐĂďĞŶ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ĐŽƐĂ͗�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘

Ύ�� DĂŐşƐƚĞƌ� ĞŶ� ͞�ŝĞŶĐŝĂ� ƉŽůşƟĐĂ͕� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� Ǉ� ĚĞĨĞŶƐĂ͟� ĚĞ� ůĂ� �ĐĂĚĞŵŝĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ƐƚƵĚŝŽƐ� WŽůşƟĐŽƐ� Ǉ�
�ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�;�E�W�Ϳ͖�DĂŐşƐƚĞƌ�ĞŶ�͞�ŝĞŶĐŝĂƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�ĐŽŶ�ŵĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�WůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�'ĞƐƟſŶ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͟�
;���'h�Ϳ͘� &ƵĞ� KďƐĞƌǀĂĚŽƌ� DŝůŝƚĂƌ� ĞŶ� ůĂ� ŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ� hEd^K͕� ĞŶ� DĞĚŝŽ� KƌŝĞŶƚĞ�
;ϮϬϬϯͬϮϬϬϰͿ͖� ůƵĞŐŽ� :ĞĨĞ�ĚĞ��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�>ŽŐşƐƟĐĂ�ĞŶ�,Ăŝơ͕�D/Eh^d�,�;ϮϬϬϳͬϮϬϬϴͿ� Ǉ͕ �ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕�
�ŐƌĞŐĂĚŽ�DŝůŝƚĂƌ�ĚĞ��ŚŝůĞ�ĞŶ� /ƐƌĂĞů� ;ϮϬϭϯͬϮϬϭϱͿ͘��ĚŝƚŽƌ�ĚĞ� ƌĞǀŝƐƚĂ� ͞DŝƌĂĚŽƌ�DƵŶĚŝĂů͟� Ǉ� ͞WĂŶŽƌĂŵĂ�ĚĞ�
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ͟�ĞŶ��E�W�͘�^Ğ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ��ŽĐƚŽƌĂŶĚŽ�ĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�͞^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͟�ĞŶ�
ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�Ă��ŝƐƚĂŶĐŝĂ�;hE��Ϳ͘��Ŷ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ĞƐ�:ĞĨĞ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�
del CIEE-ANEPE. ĨƋƵĞŝƌŽůŽΛĂŶĞƉĞ͘Đů ORCID: ŚƩƉƐ͗ͬͬŽƌĐŝĚ͘ŽƌŐͬϬϬϬϬͲϬϬϬϭͲϲϴϯϳͲϬϵϲϮ

1 �ZhE��h͕�dŚŽŵĂƐ��͘�͞�ŝǀŝůŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͗�dŚĞ��ďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�/ŶĐĞŶƟǀĞƐ͘͟ �En͗�͞>ĂƟŶ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�WŽůŝƟĐƐ� ĂŶĚ� ^ŽĐŝĞƚǇ͕͟ � ŽĐƚŽďĞƌ� ϮϬϭϯ͘� ƉƉ͘� ϭϰϯʹϭϲϬ͘� ĞŶ� ůşŶĞĂ� ĨĞĐŚĂ�ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ� ϭϲ�ĚĞ� ũƵŶŝŽ�
ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ͗� фŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŵďƌŝĚŐĞ͘ŽƌŐͬĐŽƌĞͬũŽƵƌŶĂůƐͬůĂƟŶͲĂŵĞƌŝĐĂŶͲƉŽůŝƟĐƐͲĂŶĚͲƐŽĐŝĞƚǇͬĂƌ-
ƟĐůĞͬĐŝǀŝůŝĂŶƐͲĂŶĚͲƚŚĞͲŵŝůŝƚĂƌǇͲŝŶͲůĂƟŶͲĂŵĞƌŝĐĂͲƚŚĞͲĂďƐĞŶĐĞͲŽĨͲŝŶĐĞŶƟǀĞƐͬϰϴϮϳ�&ϰϴϴ&ϮϬϱ�ϳϲϯϭϴϲϵϮ��-
ϯ�ϯϱϭ�ϵϵх͘

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

ϳϯ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

ϳϰ

Fulvio Queirolo Pellerano

ĐŽŵŽ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕� ŝŶƚĞŶƚĂŶ� ǀĂůŝĚĂƌ� ůĂƐ�
ǀĂƌŝĂďůĞƐ� ͞ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ� ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů͕� ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ� Ǉ� ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ͟� ĐŽŵŽ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĨƵĞŶƚĞ�ĚĞ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂǀĂŶǌĂƌ�ĞŶ�ƐƵ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ͘�

�ŽŵƉƌĞŶĚŝĞŶĚŽ�ůĂ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚ�ƉĂƌĂ�ĞŵƉƌĞŶĚĞƌ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĂ�
ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ� ĐĂďĂů� Ğů� ƉŽƐƚƵůĂĚŽ͕� ƐĞ� ŚĂ� ŽƉƚĂĚŽ� ƉŽƌ� Ğů� ĞŵƉůĞŽ� ĚĞ� ƵŶĂ�
ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ�ĚĞ�ƟƉŽ�ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĂ�Ǉ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌŝĂ� ĨĂĐŝůŝƚĂŶĚŽ�
ůĂ� ŽďƚĞŶĐŝſŶ� Ğ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĞǆƚƌĂşĚĂ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽƐ�
ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�Ǉ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƵƚŽƌ͘ �>ƵĞŐŽ�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂƌĄ 
ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�ďƵƐĐĂŶĚŽ�ƐŝŶƚĞƟǌĂƌ� ůŽƐ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�
ŽďƚĞŶŝĚŽƐ͕� Ǉ� ĞǀĂůƵĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ� ĞŶ� Ğů� ĄƌĞĂ͕� ƉƌŽĐƵƌĂŶĚŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶĮƌŵĞŶ�
ůĂƐ�ĚĞƐǀŝĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ŝŶĐĞŶƟǀĂƌ�ĨƵƚƵƌĂƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ͘

Palabras clave: �ĞĨĞŶƐĂ͖� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͖� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ͖� ƐŽĐŝĞĚĂĚ͖�
ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͘

��&�E^�͗�/E�d,��&Ky��E��,��'�,K'��/>�DD�

��^dZ��d

/Ŷ� ƚŚĞ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ŽĨ� ƵƉĚĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ƚĂƐŬƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ^ƚĂƚĞ� �ĞĨĞŶƐĞ� ƐŚŽƵůĚ�
ĂƐƐƵŵĞ� ŝŶ� Ă� ƉŽƐƚͲ�ŽůĚ� tĂƌ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ůŽĐĂů� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕� ŝƚ� ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͕�ĂůƐŽ͕�ŵŽĚŝĮĞĚ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŶŽƟŽŶƐ�ŽĨ� ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂƚƐ͘�dŚŝƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�
the Defense structure as the main object of study and thus validates 
ŝƚƐ�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŶŽƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚĂƐŬ�ŽĨ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ͕�ŝŶ�
Ă�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͖�ďŝĂƐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐƚŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƵůƚ͘�

dŚŝƐ�ĞƐƐĂǇ͕�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĐƚŽƌĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
^ĞĐƵƌŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� EĂƟŽŶĂů� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� �ŝƐƚĂŶĐĞ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ƚƌŝĞƐ� ƚŽ�
ƌĞǀĞĂů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐĂŝĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚĂƚ͕�ƚĂŬŝŶŐ�
ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌǇ� ƌĞůĂƟŽŶƐ� ĂƐ� Ă� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕� ƚƌǇ� ƚŽ� ǀĂůŝĚĂƚĞ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ�
͞ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ� Đŝǀŝů� ĐŽŶƚƌŽů͕� ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ĞĸĐŝĞŶĐǇ͟� ĂƐ� ƚŚĞ� ŵĂŝŶ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞǀŽůƵƟŽŶ

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĂƚ�ĨƵůůǇ�ĂŶƐǁĞƌƐ�
ƚŚĞ�ƉŽƐƚƵůĂƚĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�
ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ǁŽƌŬƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͘ �dŚĞŶ͕�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ͕� ƐĞĞŬŝŶŐ�
ƚŽ�ƐǇŶƚŚĞƐŝǌĞ�ƚŚĞ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂƐ�Ă� ƌĞƐƵůƚ� ƚŚŽƐĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ�
ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ

Key words: �ĞĨĞŶƐĞ͖� ƐĞĐƵƌŝƚǇ͖� �ƌŵĞĚ� &ŽƌĐĞƐ͖� ƐŽĐŝĞƚǇ͖� ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�
ĐŽŶƚƌŽů͘
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ϳϱ

La Defensa: en el dilema del zorro y el erizo

����&�^�͗�EK��/>�D�����Z�WK^�����K�KhZ/�K

Z�^hDK

EŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞ�ĂƚƵĂůŝǌĂƌ�ĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƋƵĞ�Ă��ĞĨĞƐĂ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞǀĞƌŝĂ�
ĂƐƐƵŵŝƌ�Ğŵ�Ƶŵ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ŐůŽďĂů͕�ƌĞŐŝŽŶĂů�Ğ�ůŽĐĂů�ƉſƐͲ'ƵĞƌƌĂ�&ƌŝĂ͕�
ƌĞĐŽŶŚĞĐĞƵͲƐĞ�ƋƵĞ�Ă�ĚŝŶąŵŝĐĂ�ĚĂ� ŝŶĐĞƌƚĞǌĂ� ƚĂŵďĠŵ�ŵŽĚŝĮĐŽƵ�
ĂƐ� ŶŽĕƁĞƐ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ� ƐŽďƌĞ� ƌŝƐĐŽƐ� Ğ� ĂŵĞĂĕĂƐ͘� �ƐƐĞ� ĂŵďŝĞŶƚĞ�
ĐŽůŽĐŽƵ�Ă�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�ĚĞ��ĞĨĞƐĂ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽ�Ğ͕�
ĂƐƐŝŵ͕�ǀĂůŝĚĂ�ƐĞƵƐ�ƉĂƉĠŝƐ�Ğ�ĨƵŶĕƁĞƐ͘�EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�ŶŽƚĂƌ�
ƋƵĞ͕� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ă� ƚĂƌĞĨĂ� ĚĞ� ĂǀĂůŝĂƌ� Ž� ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ� ĚĂƐ� &ŽƌĕĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ͘� �Ɛ�ŵƵůŚĞƌĞƐ� ůĂƟŶŽͲĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ� Ğŵ� ƵŵĂ� ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�
ƚĞƌŝĂŵ�ƐŽĨƌŝĚŽ�ǀŝĞƐĞƐ�ƋƵĞ�ĚŝƐƚŽƌĐĞƌĂŵ�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͘��ƐƚĞ�ĞŶƐĂŝŽ͕�
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚŽ� ĐŽŵŽ� ƉĂƌƚĞ� ĚŽ� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ĚĞ� �ŽƵƚŽƌĂĚŽ� Ğŵ�
Segurança Internacional da Universidade Nacional de Educação 
Ă� �ŝƐƚąŶĐŝĂ� ƉƌŽĐƵƌĂ� ƌĞǀĞůĂƌ� Ă� ŵĂŶĞŝƌĂ� ĐŽŵŽ� ĞƐƐĞƐ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�
ĂĨĞƚĂƌĂŵ�ĂůŐƵŶƐ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƋƵĞ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ĂƐ� ƌĞůĂĕƁĞƐ� ĐŝǀŝůͲ
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ƚĞŶƚĂŵ�ǀĂůŝĚĂƌ�ĂƐ�ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ���͞ ĐŽŶƚƌŽůĞ�Đŝǀŝů�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͕�
ĞĮĐĄĐŝĂ�Ğ�ĞĮĐŝġŶĐŝĂ͟�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ĨŽŶƚĞ�ĚĞ�ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�
ĂǀĂŶĕĂƌ�Ğŵ�ƐƵĂ�ĞǀŽůƵĕĆŽ͘

�ŶƚĞŶĚĞŶĚŽ�Ă�ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ƶŵ�ĞƐƚƵĚŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĂ�
ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ĂŽ�ƉŽƐƚƵůĂĚŽ͕�ŽƉƚĂŵŽƐ�ƉĞůŽ�ƵƐŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�
ƋƵĂůŝƚĂƟǀĂ� ĚĞƐĐƌŝƟǀĂ� Ğ� ĞǆƉůŽƌĂƚſƌŝĂ͕� ĨĂĐŝůŝƚĂŶĚŽ� Ă� ŽďƚĞŶĕĆŽ� Ğ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ĞǆƚƌĂşĚĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�
ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ƐĞůĞĐŝŽŶĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ĂƵƚŽƌ͘ ��ŵ�ƐĞŐƵŝĚĂ͕�ƐĞƌĄ�ĂƉůŝĐĂĚŽ�
Ƶŵ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĚĞ� ĂŶĄůŝƐĞ� ĚŽƐ� ĚĂĚŽƐ͕� ďƵƐĐĂŶĚŽ� ƐŝŶƚĞƟǌĂƌ� ŽƐ�
ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ� ŽďƟĚŽƐ� Ğ� ĂǀĂůŝĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ� ĚĂ� ĄƌĞĂ͕�
ƉƌŽĐƵƌĂŶĚŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�
ƋƵĞ� ĐŽŶĮƌŵĂŵ� ŽƐ� ĚĞƐǀŝŽƐ� Ğ� ƉĞƌŵŝƚĞŵ� ŝŶĐĞŶƟǀŽƐ� ƉĂƌĂ� ĨƵƚƵƌĂƐ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ͘

Palavras-chave͗��ĞĨĞƐĂ͖�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͖�&ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͖�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ͖�
ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͘

/ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ

WĂƌĂ� ŶĂĚŝĞ� ƉŽĚƌşĂ� ƌĞƐƵůƚĂƌ� ĚĞƐĐŽŶŽĐŝĚŽ� Ğů� ĐŽŶƐĞŶƟŵŝĞŶƚŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ƉŽƌ�
ůĂ� KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽƐ� �ŵĞƌŝĐĂŶŽƐ� ;K��Ϳ� ƉĂƌĂ� ĚĞĮŶŝƌ� ͞ŶƵĞǀĂƐ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ͟�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ��ŵĠƌŝĐĂƐ͕�ƐƵƐĐƌŝƚĂ�ĞŶ�ĐŝƵĚĂĚ�ĚĞ�
DĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞů�ϮϬϬϯ͘�WĂƌƟĞŶĚŽ�ĚĞƐĚĞ�ĞƐƚĂ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ƉŽĚƌşĂ�ƐŽƐƚĞŶĞƌ�
ƋƵĞ� ĚŝĐŚĂ� ƉƌŽĐůĂŵĂĐŝſŶ� ƌƵďƌŝĐſ� Ğů� ĚĞƐƟŶŽ� ĚĞ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ƋƵĞ� ŚĂŶ� ŝŶŇƵŝĚŽ� ĞŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ�
�ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞƐĚĞ�ƐƵ�ĂŶƵĞŶĐŝĂ�Ǉ͕ �ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƷůƟŵĂ�ĚĠĐĂĚĂ͘�

hŶĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ĨſƌŵƵůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ� ŝŶĐŽĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ŚĂ�
ƐŝĚŽ�ůŽŐƌĂƌ�ƵŶ�ĞĨĞĐƟǀŽ�͞ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͟�ĚĞ�ůĂƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�
ĞŶƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵƵŶĚŝĂů�Ǉ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŵƵƚſ�ĚĞ�ǀŝĞũĂƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚŝƐĞŹĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ĠƉŽĐĂƐ�ĚĞ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ�ŚĂĐŝĂ�ŽƚƌŽ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�ĞƐƚĂ�ǀĞǌ�ĂŶƵůĂŶĚŽ�
ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ͘
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76

Fulvio Queirolo Pellerano

�Ŷ�ĞĨĞĐƚŽ͕�ůĂ�ĐĂşĚĂ�ĚĞů�DƵƌŽ�ĚĞ��ĞƌůşŶ�ŵĂƌĐſ�Ğů� ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂĨĂŶŽƐĂ�ĐĂƌƌĞƌĂ�ƉŽƌ�
ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ĂůĐĂŶĐĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ� ĞƐƚĂƚĂů͘�hŶĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ŵĄƐ�ĐŽŶŶŽƚĂĚĂƐ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚĂ�ƉŽƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
�ƐĐƵĞůĂ�ĚĞ��ŽƉĞŶŚĂŐƵĞϮ͕�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĚĞƐĚĞ�ůŽƐ�͞ĐŽŵƉůĞũŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͟�ƉƌĞŐŽŶĂƌŽŶ�ƉĂƌĂ�
ĞǀŝƚĂƌ�ƵŶĂ�ƐĞĐƵƌŝƟǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĂũĞŶŽƐ�Ăů�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�Ǉ�ƋƵĞ�ĂƋƵĞũĂďĂŶ�Ăů�
�ƐƚĂĚŽ͘�KƚƌĂƐ�ǀŝƐŝŽŶĞƐ�ŵĄƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�ĂǀĂŶǌĂƌŽŶ�ŚĂĐŝĂ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ZĞĨŽƌŵĂ�Ăů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�;^^Z�ƉŽƌ�ƐƵƐ�ƐŝŐůĂƐ�ĞŶ�ŝŶŐůĠƐͿ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ĂƐƵŵŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�'ŝŶĞďƌĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�
�ŽŶƚƌŽů��ĞŵŽĐƌĄƟĐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�;���&Ϳ͕�ĐƵǇŽ�ĠŶĨĂƐŝƐ�ƐĞ�ŚĂ�ƉŽƐĞƐŝŽŶĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�͞ ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ŚƵŵĂŶĂ͟�Ǉ�Ğů�ƌŽů�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĂůĞũĄŶĚŽůĂ�
ĚĞ�ŝĚĞŽůŽŐşĂƐ�Ž�ĚŽĐƚƌŝŶĂƐϯ.

�Ŷ�ĞƐƚĂ�ĐŽŵƉůĞũĂ�ƚƌĂŵĂ�ĚĞ�ƌĞĚĞĮŶŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌŽůĞƐ͕�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ƐƵƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ͕��ƌƵŶĞĂƵϰ�ĐŽŶĮĞƌĞ�ĞŶ�ƐŝŶĐƌŽŶŝǌĂƌ�ƵŶĂ�͞ƚƌŝŶŝĚĂĚ͟�ĚĞ�ƚĂƌĞĂƐ�
ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌşĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂƌƐĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�Đŝǀŝů�Ǉ͕ �ĂƉůŝĐĂŶĚŽ�ƵŶ�
ŵŽĚĞůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉƌŽǆŝŵĂ�Ăů�̂ ^ZͲ���&͕ �ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƚƌĞƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ͗�Ğů�ƉƌŝŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ĞƐ�
ĂůĐĂŶǌĂƌ�ƵŶ�͞ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů͖͟�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ͕�ĞǀĂůƵĂƌ�ůĂ�͞ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ͟�Ǉ͕ �ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕�
ŵĞĚŝƌ�ůĂ�͞ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ͘͟�>ŽŐƌĂĚŽ�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƐĞ�ƉŽĚƌşĂŶ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝƌ�͞ůĞŐĂĚŽƐ�ŶŽ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽƐ͟�
ƋƵĞ�ĂƷŶ͕�ƐĞŐƷŶ�ƐƵ�ĂǆŝŽŵĂ͕�ƐĞ�ŵĂŶƚĞŶĚƌşĂŶ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ůĂ�ĨĄďƵůĂ�
ĚĞů�͞�orro y el Erizo͟ϱ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĂ�Ă�ƐƵ�ĮůŽƐŽİĂ�Ǉ�ƌĞĐƵƌƌĞ�Ă�ĞůůĂ�ƉĂƌĂ�ŝůƵƐƚƌĂƌ�ƐƵ�ƚĞƐŝƐ͘��

�ƐƚĞ�ĞŶƚŽƌŶŽ͕�ƉĂƌĂ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�^ƵƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�;��^Ϳ͕�ĐŽŶ�ƉĂƚƌŽĐŝŶŝŽ�ĚĞ�
UNASUR6͕�ĐŽŶƚƌŝďƵǇſ͕�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŽƉŝŶŝſŶ͕�ĞŶ�ĐŝŵĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ŶŽĐŝſŶ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
Ăů� ƉŽƐƚƵůĂƌ͕ � ƉĂƌĂ� Ğů� �ŽŶƟŶĞŶƚĞ� �ŵĞƌŝĐĂŶŽ͕� ĐŽŵŽ� ͞�ŽŶĂ� ĚĞ� WĂǌ͘͟ � �Ŷ� ĞƐƚĞ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ͕� ƐĞ�
ŝŶƚĞŶƚĂ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝƌ�Ğů�ĂǀĂŶĐĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�Ǉ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ŶĂƚƵƌĂů�ĚĞ�ĞƐƚĂ�
ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ůĂƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞďĞƌşĂŶ�ƐŝŶƚŽŶŝǌĂƌƐĞ�ĐŽŶ�ĞƐƚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ůĂ�
ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐĂ�ĚĞů�ĐƵĂĚƌŽ�EΣ�ϭ�ƌĞŇĞũĂ�ŽƚƌĂ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂ͕�ůĂ�ƋƵĞ�ĂƷŶ�ŶŽ�ƌĞĐŽŐĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĐŽŶĐŝďĞ�ĐŽŵŽ�ŶƵĞǀĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͘

:ŽƌŐĞ� �ĂƩĂŐůŝŶŽ7͕� ƉĂƌĂ� ĚĞƐƚƌĂďĂƌ� ůĂ� ĚŝƐĐƵƐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ� ĐŽŶ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ� ŵĄƐ�
ĂĐŽƌĚĞƐ�Ă� ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕�ĨŽƌŵƵůĂ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ� ůĂ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�
ĐŽŵŽ� ͞ǌŽŶĂ� ŚşďƌŝĚĂ͘͟ ��Ğ� ĞƐƚĂ� ĨŽƌŵĂ� ŝŶƚĞŶƚĂ� ĚĂƌ� ĐĂďŝĚĂ� Ăů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ŝŵƉůşĐŝƚŽ� ĚĞ�
ƚĞŵĂƐ�ĂƷŶ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ� Ǉ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ƵŶĂ� ĐƌŝƐŝƐ�ƋƵĞ� ĐŽŶůůĞǀĞ� ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�

Ϯ� �h��E͕��͕͘�t��s�Z͕�K͕͘����t/>��͕�K͘�^ĞĐƵƌŝƚǇ͗���ŶĞǁ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕��ŽƵůĚĞƌ͕ �>ǇŶŶĞ�ZŝĞŶŶĞƌ�
WƵďůŝƐŚĞƌ͕ �ϭϵϵϴ͘

ϯ� ^,KZd͕ ��ůĂƌĞ͘��ŝƚĂĚĂ�ƉŽƌ�DĂƌŬ�̂ ĞĚƌĂ�ĞŶ͗�͞ ^ĞĐƵƌŝƚǇ�̂ ĞĐƚŽƌ�ZĞĨŽƌŵ�ϭϬϭ͘͟ ��/'/͘��Ɖƌŝů�ϮϬϭϬ͕�Ɖ͘ϯ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŝŐŝŽŶůŝŶĞ͘ŽƌŐͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĮůĞƐͬƐƐƌͺϭϬϭͺĮŶĂůͺĂƉƌŝůͺϮϳ͘ƉĚĨ

ϰ� �ZhE��h͕�dŚŽŵĂƐ��͘�Ǉ�'K�d��͕�ZŝĐŚĂƌĚ��͘�͞>ĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͘͟ �En͗�͞DŝůŝƚĂƌǇ�
ZĞǀŝĞǁ͕͟ �^ĞƉͲKĐƚ͘�ϮϬϬϲ͘�ƉƉ͘�ϮϬͲϮϴ͘

ϱ� �ZhE��h͕�dŚŽŵĂƐ��͘� ͞�ŝǀŝůͲDŝůŝƚĂƌǇ�ZĞůĂƟŽŶƐ� ŝŶ� >ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͗� dŚĞ�,ĞĚŐĞŚŽŐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�&Žǆ�ZĞǀŝƐŝƚĞĚ͘͟ �
ZĞǀŝƐƚĂ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�^ŽĐŝĞĚĂĚ͕��ŹŽ�ϭϵ͕�EǑ�ϭͲϮ͕�ϮϬϬϱ͕�ƉƉ͘�ϭϭϭͲϭϯϭ͘

ϲ� hE�^hZ͘�>Ă�hŶŝſŶ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�^ƵƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ƐĞ�ĚĞĮŶĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĞŶƚƌĞ�
ĚŽĐĞ�ƉĂşƐĞƐ�ƐƵƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�;�ƌŐĞŶƟŶĂ͕��ŽůŝǀŝĂ͕��ƌĂƐŝů͕��ŚŝůĞ͕��ŽůŽŵďŝĂ͕��ĐƵĂĚŽƌ͕ �'ƵǇĂŶĂ͕�WĂƌĂŐƵĂǇ͕ �WĞƌƷ͕�
^ƵƌŝŶĂŵ͕�hƌƵŐƵĂǇ�Ǉ�sĞŶĞǌƵĞůĂͿ͕�ĐŽŶĐĞďŝĚĂ�Ğů�ϴ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϰ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ϮϬϭϴ͕�ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�ĞŶ�
ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ƚĞƐƟŵŽŶŝĂů�ůƵĞŐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƟƌĂĚĂ�ĚĞ�ƐĞŝƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽ�;�ƌŐĞŶƟŶĂ͕��ƌĂƐŝů͕��ŚŝůĞ͕��ŽůŽŵďŝĂ͕�
WĂƌĂŐƵĂǇ�Ǉ�WĞƌƷͿ͘

ϳ� ��dd�'>/EK͕�:ŽƌŐĞ͘�͞>Ă�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƉĂǌ�ƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͘͟ �^ĞƌŝĞ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�EΣ�
ϭϮ͕��ƐĐƵĞůĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕��ƌŐĞŶƟŶĂ͕�ϮϬϭϮ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�En: ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐĂĚĞŵŝĂ͘
ĞĚƵͬϱϳϳϴϳϱϱͬ>ĂͺĞǀŽůƵĐŝй�ϯй�ϯŶͺĚĞͺůĂͺǌŽŶĂͺĚĞͺƉĂǌͺƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂ
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ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵĞƌǌĂ͘�^ŝ�ďŝĞŶ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ĐŽŶ�ĞƐƚĂ�ŶŽĐŝſŶ͕�ĚĂƌĞŵŽƐ�ĐƵĞŶƚĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůŽƐ�
ŚĞĐŚŽƐ�ŶŽ�ƐĞ�ĂǀĂŶǌſ�ŵƵĐŚŽ�Ǉ�ƉĞƌĚƵƌſ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͘�

�ƵĂĚƌŽ�EΣ�ϭ

WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�&&͘ ��͘�ĞŶ�ŐŽůƉĞƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ͕�ƚĞŶƐŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƐ�ŐƌĂǀĞƐ�ǇͬŽ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐͬ
ĐƌŝƐŝƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�;ϭϵϵϬͲϮϬϭϵͿ

WĞƌşŽĚŽ ϭϵϵϬ�ʹ�ϵϱ ϭϵϵϲ�ʹ�ϮϬϬϭ� ϮϬϬϮ�ʹ�ϮϬϬϳ� ϮϬϬϴ�ʹ�ϮϬϭϯ� ϮϬϭϰ�ʹ�ϮϬϭϵ

WĂşƐĞƐ '� d/ �� '� d/ �� '� d/ �� '� d/ �� '� d/ ��

�ƌŐĞŶƟŶĂ�;ΎͿ

�ƌĂƐŝů�;ΎͿ

�ŽůŝǀŝĂ�;ΎͿ

�ŽůŽŵďŝĂ�;ΎͿ

�ŚŝůĞ�;ΎͿ

�ĐƵĂĚŽƌ�;ΎͿ

WĂƌĂŐƵĂǇ

WĞƌƷ�;ΎͿ

^ƵƌŝŶĂŵ

hƌƵŐƵĂǇ

sĞŶĞǌƵĞůĂ�;ΎͿ

EŽƚĂ 'ŽůƉĞƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ
dĞŶƐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂ
�ƌŝƐŝƐͬ�ŽŶŇŝĐƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů

EŽƚĂ� ;*Ϳ͗��ůŐƵŶĂƐ� ƚĞŶƐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂƐ� ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌŽŶ�ĐŽŵŽ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĂĐƵĂƌƚĞůĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶŐĞŶƚĞƐ�
ĐŽŵŽ�ƐşŵďŽůŽ�ĚĞ�͞ ŵĂůĞƐƚĂƌ͟�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ƉŽƌ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ͕�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĮŶĂůŝǌĂƌŽŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ƌĞŶƵŶĐŝĂ�
ĚĞ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ŵĂŶĚĂƚĂƌŝŽƐ͘�
&ƵĞŶƚĞ͗��ůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�ƵƟůŝǌĂŶĚŽ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�ZŽũĂƐ�Ǉ�ĨƵĞŶƚĞƐ�ĂďŝĞƌƚĂƐ͘�En͗�DĞŵŽƌŝĂƐ�ĚĞů�
^ĞŵŝŶĂƌŝŽ�͞DŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘͟ �YƵŝƚŽ͕�ϭϵͲϮϬ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ͕�ϮϬϬϵ͘�Ɖ͘ϭϭ͘
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐĂĚĞŵŝĂ͘ĞĚƵͬϯϴϰϯϰϰϳͬDĞŵŽƌŝĂƐͺĚĞůͺ^ĞŵŝŶĂƌŝŽͺDŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝй�ϯй�ϯŶͺĚĞͺůŽƐͺ
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐͺĚĞͺ�ĞĨĞŶƐĂͺ

hŶ�ĂƉĂƐŝŽŶĂĚŽ��ĞůŵĂƐ�ƚƌĂƚſ�ĚĞ�ĂĚǀĞƌƟƌŶŽƐ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĞ�ƌŽŵĄŶƟĐŽ�ƉĂŝƐĂũĞ�ŝĚĞĂůŝƐƚĂ�
ƋƵĞ� ƐĞ� ĨŽƌŵƵůĂ� ĞŶ� ĚŝƐƟŶƚŽƐ� ĄŵďŝƚŽƐ͕� ĂƐĞǀĞƌĂŶĚŽ� ƋƵĞ� Ğů� ĨĞŶſŵĞŶŽ�ĚĞ� ďĞůŝŐĞƌĂŶĐŝĂ� ŶŽ�
ƐĞƌşĂ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ͕�ƐŝŶŽ�ũƵƐƚĂŵĞŶƚĞ�ƐƵ�ĨƌĂŐŝůŝĚĂĚ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ƉƌŽǀŽĐĂĚŽ�
ƉŽƌ�ůĂƐ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂŶ�ƉŽĚŝĚŽ�ŐĞƐƟŽŶĂƌ͘ ��Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ĐŽŶĐůƵǇĞ�ƋƵĞ�Ğů�
ƉƌŝŵĞƌ�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƵƚŽƉşĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ƉŽƐ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĂŶƵŶĐŝĂƌ�ůĂ�ĞǆƟŶĐŝſŶ�
ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂϴ͘��Ɛş�ůĂƐ�ĐŽƐĂƐ͕�ŚĂďƌşĂ�ƋƵĞ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƌƐĞ�͎�ƵĄů�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ƐĞƌşĂ�ůĂ�ŵĄƐ�
acertada�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͕�ůĂ�ĚĞů�ǌŽƌƌŽ�Ž�ůĂ�ĚĞů�ĞƌŝǌŽ͍�

>Ă�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ƌĞĨŽƌŵĂĚŽƌ�ĞŶ�ĞƐƚĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ŶŽƐ�ĞŶƐĞŹĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂ�
ůŽŐƌĂĚŽ�ŵĂĚƵƌĂƌ�Ŷŝ�ŵĞŶŽƐ�ĐŽƐĞĐŚĂƌ�ůŽƐ�ĨƌƵƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉĞƌƐĞŐƵşĂŶ͕�ƚŽĚĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�Ăů�ƌĞĚŝƐĞŹĂƌ�
Ǉ�ƌĞŵŽĚĞůĂƌ�ůĂƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ�ĚĞ�͞ĚĞƐͲƐĞĐƵƌŝƟǌĂĐŝſŶ͟�Ž�

ϴ� ��>D�^͕�&ŝůŝƉƉĞ͘�͞�ů��ƌŝůůĂŶƚĞ�WŽƌǀĞŶŝƌ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ͘͟ ��ĚŝƚŽƌŝĂů��ŶĚƌĠƐ��ĞůůŽ͘�^ĂŶƟĂŐŽ͕�ϭϵϵϲ͘�ƉƉ͘�Ϯϭ�Ǉ�Ϯϱϯ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

ϳϴ

Fulvio Queirolo Pellerano

ďŝĞŶ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�^^ZͲ���&�ƉƌŽƉƵĞƐƚŽ͕�ƐĞ�ƉĂƚƌŽĐŝŶſ�ƵŶĂ�ŶŽĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�
ĂůĞũĂĚĂ� ĚĞů� ƉƌŽƉſƐŝƚŽ� ƉŽƌ� Ğů� ĐƵĂů� ƵŶ� �ƐƚĂĚŽ� ƉƌĞŐŽŶĂ� ;ƐĞŐƵƌŝĚĂĚͲĚĞĨĞŶƐĂͲĚĞƐĂƌƌŽůůŽͿ͘�
�ƐƚĞ� ĂƌŐƵŵĞŶƚŽ͕� ƉĂƵůĂƟŶĂŵĞŶƚĞ͕� ŚĂďƌşĂ�ŵĂƌŐŝŶĂĚŽ� Ăů� ƐĞĐƚŽƌ� �ĞĨĞŶƐĂ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�
ĚĞ� ƵŶĂ� ǀŝƌƚƵŽƐĂ� ĚŝƐĐƵƐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ƵŶĂ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� Ǉ� ƵƌŐĞŶƚĞ� ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ͕� ƋƵĞ� ŝŶĐůƵǇĞ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Ăů�͞�ŽƌƌŽ�Ǉ��ƌŝǌŽ͘͟ �

EŽ�ĞǆƚƌĂŹĂ�ĐŽŶƐƚĂƚĂƌ� ůĂ�ĂďƌƵŵĂĚŽƌĂ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ǀĞĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ� ŝŶĐŝĚŝĞŶĚŽ͕�
ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͕�ĞŶ�Ğů�ƌĞƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶŽĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ĂƐş� ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�
ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂ͕�ůĂ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĂƌƟĮĐŝĂů͕�Ğů�ĚŽŵŝŶŝŽ�ĞƐƉĂĐŝĂů͕�ůĂƐ�ŐƵĞƌƌĂƐ�ŚşďƌŝĚĂƐ9͕�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�
ĐůŝŵĄƟĐŽ�Ǉ��ůĂƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĂƐ͕�ƐŽŶ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂƌşĂŶ�ƐƵƉĞƌĂŶĚŽ�ůĂ�ĂĐĐŝſŶ�ƉƌĞǀĞŶƟǀĂ�
ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ƌĞĐƵƌƌŝĞŶĚŽ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ă� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĐŽŵŽ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�
ŵƵůƟƉƌŽƉſƐŝƚŽ͕� ĂƐƵŵŝĞŶĚŽ� ƋƵĞ� ĚŝĐŚŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĐƵĞŶƚĂŶ� ĐŽŶ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�
ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂƐ͘� �ů� ĐƵĞƐƟŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĞƐ� Ɛŝ� ŽĐƵƌƌĞ� ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ� ůŽ� ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�
ƚĂů�ĐŽŵŽ��ƌƚĞĂŐĂ�Ǉ�&ŽũſŶϭϬ�ŶŽƐ�ĂĚǀŝĞƌƚĞŶ�Ǉ�ůĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽůŽ�ŝŶƚĞŶƚĂŶ�ƌĞĂĐĐŝŽŶĂƌ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐƌŝƐŝƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂŶ�ƉŽĚŝĚŽ�ƉƌĞǀĞŶŝƌ͘ ��Ŷ�ĞƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͕�ŚĂďůĂƌ�ĚĞ�
͞ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĞĮĐĂĐŝĂ͟�ĞŶ�Ğů�ĐŽŵĞƟĚŽ�ŶŽ�ĂƉůŝĐĂƌşĂ͕�ƐŽůŽ�ŚĂďƌşĂ�ƋƵĞ�ĞƐƉĞƌĂƌ�ƉĂƌĂ�ĞǀĂůƵĂƌ�ƐƵƐ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͕�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĄŶ�ŵƵǇ�ŐƌĂǀŽƐŽƐ͘

�Ŷ�ƵŶ�ĞŶƐĂǇŽ�ĚĞ�ŐŽďĞƌŶĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ��ĞĨĞŶƐĂ� ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌŽŶ� ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�
ŝŶĚŝĐŝŽƐ�ĚĞ�͞ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ĞƌƌſŶĞŽƐ͟�ƋƵĞ͕�Ă�ŵŽĚŽ�ĚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕�ƐĞ�ŚĂŶ�ƵƟůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞǀĂůƵĂƌ�ƌŽůĞƐ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘��Ŷ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ͕�
Ǉ�ƵƟůŝǌĂŶĚŽ�ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ƐĞ�ĂďŽƌĚĂ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĐƌşƟĐŽ�
ĐŽŶ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĚĞ�ĂŶĐůĂũĞ�Ž�ĂŵĂƌƌĞ�Ă�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƉĂƐĂĚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĄŶĚŽƐĞ͕�ƐĞŐƷŶ�
ŶƵĞƐƚƌĂ�ĚĞůŝŵŝƚĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�͞ƐĞƐŐŽ�ĐŽŐŶŝƟǀŽ͟11�ƋƵĞ�ŚĂ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚŽ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƚƌŝŶŝĚĂĚ�ƋƵĞ�
BruneauϭϮ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƐŽƐƟĞŶĞŶ͘�

WŝŽŶͲ�ĞƌůŝŶ� ƌĞŇĞǆŝŽŶĂŶĚŽ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ƉŽĐŽ� ĂǀĂŶĐĞ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ� ƉŽůşƟĐŽͲĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�
ƌĞĂůŝǌĂ�ƵŶĂ�ĚƵƌĂ� ĐƌşƟĐĂ�Ăů� ĞƐƚĂŵĞŶƚŽ�ƉŽůşƟĐŽ�Ǉ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ� ƐĞ�ƉƵĞĚĞ� ƐŽƐƚĞŶĞƌ�ƋƵĞ�
ŝŵƉƵƚĂ� Ăů� ͞�ŽƌƌŽ͟� ƉŽƌ� ůĂ� ůĂǆŝƚƵĚ� ƋƵĞ� ŚĂ� ĞǆŚŝďŝĚŽ� ĞŶ� ĚĠĐĂĚĂƐ͕� ĂĐƚŝƚƵĚ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĂŐƵĚŝǌĂ�
ƉŽƌ� Ğů� ŐƌĂĚŽ� ĚĞ� ĚĞƐĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ĂďĂŶĚŽŶŽ� ƌĞŇĞũĂĚŽ� ŚĂĐŝĂ� Ğů� ͞�ƌŝǌŽ͕͟ �
ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝďŝĞŶĚŽ�ƵŶ�ĂĐƚƵĂƌ�ƉƵƐŝůĄŶŝŵĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƐƵƉƵĞƐƚĂƐ�͞ǀĞƌĚĂĚĞƐ� ƌĞǀĞůĂĚĂƐ͟�Ǉ�ƋƵĞ�
ĐĂĚĂ�ĐŝĞƌƚŽ�ƟĞŵƉŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƚĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝĚŽƐ�>ŝďƌŽƐ��ůĂŶĐŽƐϭϯ. 

9 ,K&&D�EE͕�Z͘�͞�ŽŶŇŝĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ͗�dŚĞ�ZŝƐĞ�ŽĨ�,ǇďƌŝĚ�tĂƌƐ͘͟ �ϮϬϬϳ͘�Ɖ͘�ϭϰ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƉŽƚŽŵĂĐŝŶƐƟƚƵƚĞ͘ŽƌŐͬŝŵĂŐĞƐͬƐƚŽƌŝĞƐͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬƉŽƚŽŵĂĐͺŚǇďƌŝĚǁĂƌͺϬϭϬϴ͘ƉĚĨ

ϭϬ� �Zd��'�͕�&͘ �Ǉ�&K:ME͕��͘�͞�ů�WůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ͘͟ �/ŶƐƟƚƵƚŽ�hŶŝ-
ǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ�͞'ĞŶĞƌĂů�'ƵƟĠƌƌĞǌ�DĞůůĂĚŽ͟�;hE��Ϳ͕�DĂĚƌŝĚ͕�ϮϬϬϳ͘�Ɖ͘�Ϯϯ͘

11� <�,E�D�E͕� �ĂŶŝĞů͘� ͞WĞŶƐĂƌ� ZĄƉŝĚŽ͕� WĞŶƐĂƌ� �ĞƐƉĂĐŝŽ͘͟ � >Ğ� >ŝďƌŽƐ͘� ϮϬϭϮ͘� ƉƉ͘� ϭϵϴ� ʹ� Ϯϱϰ͖� ϰϭϴ� ʹ� ϰϯϳ͘�
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ф�ŚƩƉƐ͗ͬͬĐĂƚĞĚƌĂĚĂƚŽƐ͘ĐŽŵ͘ĂƌͬŵĞĚŝĂͬŬĂŚŶĞŵĂŶͺƉĞŶƐĂƌ͘ ƉĚĨ�х͘

ϭϮ� Yh�/ZK>K͕�&ƵůǀŝŽ͘�&ƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�'ŽďĞƌŶĂďŝůŝĚĂĚ͘�En͗�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�;ϭϯϮͿ͕�ϮϬϭϴ͕�
ƉƉ͘�ϭϲϭͲϭϴϭ͘

ϭϯ� >ŝďƌŽƐ��ůĂŶĐŽƐ� ĨƵĞ�Ğů� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ƐŽďƌĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ� ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ŵƵƚƵĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ� ůĂ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�,ĞůƐŝŶŬŝ�ϭϵϳϱ͕� ĨƵĞƌŽŶ� ŝŵƉƵůƐĂĚŽƐ�ƉŽƌ� ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�,ĞŵŝƐĨĠƌŝĐĂ�ĚĞ� ůĂ�K���
ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĚĞ�ĨŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ŵƵƚƵĂ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘�jůƟŵĂŵĞŶƚĞ͕�
ƐĞ�ŚĂŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽ�ĞŶ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ǉ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂƚĂů�ƐŽďƌĞ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘�En: 
>ŝďƌŽƐ��ůĂŶĐŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�^ƵĚĂŵĠƌŝĐĂ͗�͎WŽůşƟĐĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�Ž�ƉŽůşƟĐĂ�ĚŽŵĠƐƟĐĂ͍�En͗�͞ZĞǀŝƐƚĂ��ƌĂƐŝůĞŝƌĂ�
ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞƐĂ͕͟ �sŽů͘�ϰ͕�E�ΣϮ͕� ũƵůŚŽͬĚĞǌĞŵďƌŽ͕�ϮϬϭϳ͘�W͘ �ϭϳ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬƌďĞĚ͘ĂďĞĚĞĨ͘
ŽƌŐͬƌďĞĚͬŝƐƐƵĞͬǀŝĞǁ&ŝůĞͬϮϵϳϳͬϰϭϬх͘
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ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

79

La Defensa: en el dilema del zorro y el erizo

�ĚŵŝƚĂŵŽƐ�ƋƵĞ�ĚŝĐŚŽƐ� ůŝďƌŽƐ͕�ŽďũĞƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ŶŽ�ĂďŽƌĚĂŶ�Ŷŝ�ĂďĂƌĐĂŶ�ĞŶ�ƉůĞŶŝƚƵĚ�
ůŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕� Ŷŝ�ŵĞŶŽƐ� ĂůůĂŶĂŶ� ůĂ� ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ�ƉŽůşƟĐŽ� ĐŽŶ�Ğů�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ͕�ũƵƐƚĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌƋƵĞ�ĨƵĞƌŽŶ�ĐŽŶĐĞďŝĚŽƐ�ĐŽŶ�ƐĞƐŐŽƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ�
ʹŵŝƌĂĚĂ�ĚĞ�ĂŵŝŐŽͲĞŶĞŵŝŐŽʹ�ĐŽŶƚĞŶŝĞŶĚŽ�ŵƵĐŚĂƐ�ƌĞŇĞǆŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĚŝƐĐƌĞƚĂ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�ĞŶ�
ƚĞŵĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͖� ŝŶĐůƵƐŽ� Ɛŝ� ƐĞ� ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝĂƌĂŶ� Ǉ�ĞĚŝƚĂƌĂŶ�ĞŶ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ� ƐĞƌǀŝƌşĂŶ�
ƉĂƌĂ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ͕�ĂƵŶ�ƐŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂƌ�ƐƵ�ĂƵƚŽƌşĂϭϰ͕�ĚĞ�Ăůůş�ůĂ�ĐƌşƟĐĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚĞƚƌĂĐƚŽƌĞƐ͘

>Ž�ƐŽƌƉƌĞŶĚĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƟŶƵſ�ĂǀĂŶǌĂŶĚŽ�ĞŶ�>ŝďƌŽƐ��ůĂŶĐŽƐ�Ž�
ďŝĞŶ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ǇͬŽ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŵĄƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐĂ�ƋƵĞ�ĞĨĞĐƟǀĂ�
;ĐƵĂĚƌŽ� EΣ� ϮͿ͕� ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ� ƵŶĂ� ĮůŽƐŽİĂ� ŵĂƌĐĂĚĂ� ƉŽƌ� ƵŶ� ĂŵĂůŐĂŵĂĚŽ� ƌĞŐŝŽŶĂůŝƐŵŽ�
ŝĚĞŽůſŐŝĐŽ�ƉŽƌ�ƐŽďƌĞ�ƐƵƐ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ͘�>Ă�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�
ĞƐ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌĞŹŝĚĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ƐŽďƌĞ�ƋƵĠ�ƐĞ�ĚĞƐĞĂ�ŚĂĐĞƌ�Ǉ�ĐŽŶ�ƋƵĠ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ƐĞ�ĚĞďĞƌşĂ�
ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ůŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ƌĞƚŽƐ͕�ĨſƌŵƵůĂ�ƋƵĞ�ĂƷŶ�ĞƐ�ŵƵǇ�ĚŝİĐŝů�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚĞǆƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ŵĞŶĐŝŽŶĂŶ͘�

�ƵĂĚƌŽ�EΣ�Ϯ
ZĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�>ŝďƌŽƐ��ůĂŶĐŽƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�

^ƵƌĂŵĠƌŝĐĂ�;ƉĞƌşŽĚŽ�ϭϵϵϱʹϮϬϭϴͿ

WĂşƐ dŝƉŽ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ �ŹŽ

�ƌŐĞŶƟŶĂ >ŝďƌŽ��ůĂŶĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ��ƌŐĞŶƟŶĂ

�ŝƌĞĐƟǀĂ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

1999

ϮϬϭϬ

ϮϬϭϱ

ϮϬϭϴ

�ŽůŝǀŝĂ Libro Blanco de Defensa Bolivia ϮϬϬϰ

�ƌĂƐŝů WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�

Estrategia Nacional de Defensa

Libro Blanco de Defensa

Libro Blanco de Defensa

1996

ϮϬϬϱ

ϮϬϬϴ

ϮϬϭϮ

ϮϬϭϳ

�ŽůŽŵďŝĂ WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ��ĞŵŽĐƌĄƟĐĂ

WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂ�EƵĞǀĂ��ŽůŽŵďŝĂ�ϮϬϭϱͲϭϴ

ϮϬϬϯ

ϮϬϭϱ

�ŚŝůĞ Libro de la Defensa Nacional 1997

ϮϬϬϮ

ϮϬϭϬ

ϮϬϭϳ

ϭϰ W/KEͲ��Z>/E͕��ĂǀŝĚ͘�͞WŽůŝƟĐĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͘͟ �En͗�͞DŝůŝƚĂƌǇ�ZĞǀŝĞǁ͕͟�ϮϬϬϱ͘�
ƉƉ͘�ϭϵͲϯϭ͘�
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ϴϬ

Fulvio Queirolo Pellerano

�ĐƵĂĚŽƌ >ŝďƌŽ��ůĂŶĐŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

>ŝďƌŽ��ůĂŶĐŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ

,ĂĐŝĂ�ƵŶĂ�EƵĞǀĂ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŶĂ�Ǉ��ǆƚĞƌŶĂ

�ŐĞŶĚĂ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ

�ŐĞŶĚĂ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ϮϬϭϰͲϭϳ

ϮϬϬϮ

ϮϬϬϲ

ϮϬϬϴ

ϮϬϭϭ

ϮϬϭϰ

WĂƌĂŐƵĂǇ WůĂŶ�'ůŽďĂů�ĚĞů�D�E�Ǉ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů 1999

WĞƌƷ >ŝďƌŽ��ůĂŶĐŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞů�WĞƌƷ ϮϬϬϱ

hƌƵŐƵĂǇ �ĂƐĞƐ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

>Ă��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ďĂƐĞƐ�ƉĂƌĂ�ƵŶ�ĚĞďĂƚĞ

WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

1999

ϮϬϬϱ

ϮϬϭϰ

^ƵƌŝŶĂŵ WůĂŶ�ĂŶƵĂů�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ� ϮϬϭϮ

sĞŶĞǌƵĞůĂ >ĞǇ�ŽƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ

�ĞĐƌĞƚŽ�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�&�E�

ϮϬϬϮ

ϮϬϭϰ
&ƵĞŶƚĞ͗� �ůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ƉƌŽƉŝĂ� ďĂƐĂĚŽ� ĞŶ� ƚƌĂďĂũŽ� ĚĞ� :ƵĂŶ� 'ŽŶǌĄůĞǌ� 'ƵǇĞƌ͘ � sĠĂƐĞ� ĞŶ͗� ͞ZĞǀŝƐƚĂ� �ƌĂƐŝůĞŝƌĂ� ĚĞ�
�ƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞƐĂ͘͟�sŽů͘�ϰ͕�ŶΣ�Ϯ͕�ϮϬϭϳ͘�Ɖ͘�Ϯϵ͘�En: ŚƩƉƐ͗ͬͬƌďĞĚ͘ĂďĞĚĞĨ͘ ŽƌŐͬƌďĞĚͬŝƐƐƵĞͬǀŝĞǁ&ŝůĞͬϮϵϳϳͬϰϭϬ

ZĞƐƵůƚĂ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽ͕�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĂŶĄůŝƐŝƐ͕�ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ�ůĂ�ŝƌƌƵƉĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶĂƐ�
ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝŽŶĞƐ� ĂĐĂĚĠŵŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ŚĂŶ� ĂǀĂŶǌĂĚŽ� ĞŶ� ƵŶĂ� ƌĞĚĞĮŶŝĐŝſŶ� ĚĞů� ͞ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů͟�
ŝŵƉƵůƐĂŶĚŽ� ůĂ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ� ͞ůŝĚĞƌĂǌŐŽ� Đŝǀŝů� Ž� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ͟� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ�
�ĞĨĞŶƐĂϭϱ͘� �Ŷ� ĞƐƚĂ� ůşŶĞĂ� 'ĂƌĐşĂ� �ŽǀĂƌƌƵďŝĂƐ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ůĂ� ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ�
ƵŶ� ͞ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ůŝĚĞƌĂǌŐŽ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ͕͟ � ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ůĂƐ� ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚĞƐ� ƋƵĞ� ĂĐĂƌƌĞĂ� ůĂ�
ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ͕ �ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�
ĚĞ� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ� ƵŶĂ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ� ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ� ĚĞ� ůŽ� ƋƵĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂ� ĞũĞƌĐĞƌ� Ğů� ůŝĚĞƌĂǌŐŽ� Đŝǀŝů�
ĂůůĂŶĂƌşĂ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘�

�ŽŶ� ƚŽĚŽ͕� ůĂƐ� ďĂƐĞƐ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� ŶƵĞǀĂ� ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ� ƐĞ� ĨƵŶĚĂŶ� ĞŶ� Ğů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͕�
ĐŽŶĮĂŶǌĂ͕� ƌĞƐƉĞƚŽ͕� ŽďĞĚŝĞŶĐŝĂ͕� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ� Ǉ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂĐƚŽƌĞƐ͕� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�
ĐŽŶƐƟƚƵƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĚĞ�ƟĞŵƉŽ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ůĂ�ĐŽŶƟŶŐĞŶĐŝĂ�
ƉŽůşƟĐŽͲƐŽĐŝĂů͕� ŵƵĐŚĂƐ� ǀĞĐĞƐ͕� ŵŽĚŝĮĐĂ� ůĂƐ� ƉƌŝŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ƚƌĂƐĮƌŝĞŶĚŽ�
ĞĨĞĐƚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŽƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ƋƵĞ�ƌĞƉĂƌĂƌĞŵŽƐ�ŵĄƐ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͘

ZĞĚĞĮŶŝĞŶĚŽ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�͞ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͟

��ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�K���ϮϬϬϯ�ƐĞ�ƐƵŵĂ�ůĂ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�;KEhͲϮϬϬϰͿ͕�ĐŽůĞĐƟǀŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵ�ƋƵŝŶĐƵĂŐĠƐŝŵŽ�ŶŽǀĞŶŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�
ĚĞ�ƐĞƐŝŽŶĞƐ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂ�ůĂ�ŶŽĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�ĚŝŶĄŵŝĐĂƐ�ĐŽŶŇŝĐƟǀĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďĂŶ�
ƐƵĐĞĚŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�Ă�ŵŽĚŽ�ĚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƐĞ�
ŵĂŶŝĮĞƐƚĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƌŽů�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌşĂŶ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĂĐƚŽƌĞƐ�;ĞƐƚĂƚĂůĞƐ͕�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐͿ͕�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ŶƵĞǀŽƐ�ĚĞƐĂİŽƐ�͙͞las amenazas actuales no 

ϭϱ� '�Z�1�͕��͘�:ĂŝŵĞ͘�>ŝĚĞƌĂǌŐŽ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ĞŶ��ĞĨĞŶƐĂ͘�En͗�͞^ĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ��ĞĨĞŶƐĞ�^ƚƵĚŝĞƐ�ZĞǀŝĞǁ͕͟ �sŽů͘�ϭϮ͕�
EΣ�ϭ�Θ�Ϯ͕�ϮϬϭϭ͕�ƉƉ͘�ϭϭϵ�ʹ�ϭϯϰ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�

� ф�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚƐĚů͘ŽƌŐ͍ͬǀŝĞǁΘĚŝĚсϳϱϱϬϰϳ�х͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

ϴϭ

La Defensa: en el dilema del zorro y el erizo

ƌĞƐƉĞƚĂŶ�ůĂƐ�ĨƌŽŶƚĞƌĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĞƐƚĄŶ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ɛş͕�Ǉ�ĚĞďĞŶ�ĞŶĐĂƌĂƌƐĞ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�
ůŽƐ�ƉůĂŶŽƐ�ŵƵŶĚŝĂů�Ǉ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽŵŽ�ĞŶ�Ğů�ƉůĂŶŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘�EŝŶŐƷŶ��ƐƚĂĚŽ͕�ƉŽƌ�ŵĄƐ�ƉŽĚĞƌŽƐŽ�
ƋƵĞ�ƐĞĂ͕�ƉƵĞĚĞ�ŚĂĐĞƌƐĞ�ŝŶǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕�ƉŽƌ�Ɛş�ƐŽůŽ͕�Ă�ůĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ.͟16͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐůĂƌĂ�
ŝŶǀŽĐĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĐŽůĞĐƟǀĂ͘ 

�ĚŵŝƚĂŵŽƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�Ǉ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĞůĂďŽƌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�
ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ͕�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĐŽŵƷŶ�Ǉ�ƌĞŝƚĞƌĂƟǀŽ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ŚĂůůĂǌŐŽƐ�ƋƵĞ�ĂĚǀŝĞƌƚĞŶ�
ƐŽďƌĞ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�͞ŶƵĞǀĂƐ͟�Ǉ͕ �ŽƚƌĂƐ͕�ŶŽ�ƚĂŶ�ŶƵĞǀĂƐ͕�Ă�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ŚĂďƌşĂ�ƋƵĞ�ƉŽŶĞƌ�ĞƐƉĞĐŝĂů�
ĂƚĞŶĐŝſŶ͕�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĞŶ�ĞŶ�ĂŐĞŶƚĞƐ�ĚĞƐĞƐƚĂďŝůŝǌĂĚŽƌĞƐ͘��ŶƚƌĞ�ĞƐƚŽƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞ�
la ĂƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞƐĐƌŝƚĂ�ƉŽƌ�'ƌŝĸƚŚƐ17͕�ĞŶ�Ğů�ƐĞŶƟĚŽ�ƋƵĞ�ĞůůĂƐ�ŵĂŶƟĞŶĞŶ�ƉůĞŶĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�
ƋƵĞ�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚĞ�ŚĂďƌĄ�ƋƵĞ�ƐĞŐƵŝƌ�ŶƵƚƌŝĞŶĚŽ�ĂĐŽƌĚĞ�Ă�ĐĂĚĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ůŽĐĂů�;ĐƵĂĚƌŽ�EΣ�
ϯͿ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŵŽ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�
alteran las pautas estatales preestablecidas: 

�ƵĂĚƌŽ�EΣ�ϯ
ZĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ĚĞƐĚĞ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ŐĞŶĞƌĂŶ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�

ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ

x� �ŝƐƉƵƚĂƐ�ĨƌŽŶƚĞƌŝǌĂƐ
x� Terrorismo
x� EĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ
x� Crimen organizado
x� dƌĄĮĐŽ�ĚĞ�ĂƌŵĂƐ
x� Movimientos guerrilleros
x� �ƌŵĂƐ�ƋƵşŵŝĐĂƐ�Ǉ�ďŝŽůſŐŝĐĂƐ

x� Pobreza
x� Enfermedades infecto contagiosas 
x� Migraciones masivas
x� Daño al medio ambiente
x� Bandas armadas
x� Otras (habría que agregar ciber) 

&ƵĞŶƚĞ͗��ůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ͕�ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�'ƌŝĸƚŚƐ͘

KƚƌŽ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌ�ƋƵĞ�ŚĂ�ĂǀĂŶǌĂĚŽ�ĞŶ� ůĂ�ƌĞĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ĞŶƚŽƌŶŽƐ�Ǉ�ŶŽĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ŚĂ� ƐŝĚŽ� �ĂƌƚŽůŽŵĠϭϴ͕� ƉƌĞĐŝƐĂŶĚŽ� Ğů� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ͞ƚƌĂŶƐŶĂĐŝŽŶĂů͟� ƋƵĞ�
ŵĂŶŝĮĞƐƚĂŶ�ĚŝĐŚĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͕�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�Ğů�ůůĂŵĂĚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĐŽŵƷŶ�
Ž�ĐŽůĞĐƟǀĂ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ůĂƐ�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐĞĞ�ĐĂĚĂ��ƐƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�Ğů�ŽƌŝŐĞŶ�
ĚĞ�ĞůůĂƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ĂůĐĂŶĐĞƐ͘

�Ŷ� ĞƐƚĞ� ƉƵŶƚŽ� ĚĞů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ƌĞƐƵůƚĂ� ŽƉŽƌƚƵŶŽ� ĚĞĚŝĐĂƌ� ƵŶĂƐ� ůşŶĞĂƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞŇĞǆŝŽŶĂƌ�
ƐŽďƌĞ� ůĂƐ� ŽƌŝĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ͞Ă� ŵŽĚŽ� ĚĞ� ŐƵşĂ͟� ŚĂ� ĂĚǀĞƌƟĚŽ� hE�^hZͲ��^� ʹŵŝĞŶƚƌĂƐ�
ĞƐƚĂďĂ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐʹ�ĚĞƐƚĂĐĂŶĚŽ�ĂƋƵĞůůĂ�ƋƵĞ�ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝďĞ�Ă� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ�ĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĐŽŵŽ�
ƵŶĂ� ǌŽŶĂ� ůŝďƌĞ� ĚĞ� ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ͘� hŶ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĂƐş� ƐƵƉŽŶĞ� ƵŶĂ� ĐůĂƌĂ� ƐĞŹĂů� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ�
ŵŽĚŽƐ�Ǉ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞďŝĞƐĞŶ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƌƐĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�
ĚĞ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ� Ǉ͕ �ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ͕� ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ͘�EƵĞǀĂŵĞŶƚĞ� ůĂ�

16� KEh͘�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ��ͬϱϵͬϱϲϱ͘��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů�Ϯ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϰ͘�ƉƉ͘ϭϭͲϭϱ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁϮ͘ŽŚĐŚƌ͘ ŽƌŐͬƐƉĂŶŝƐŚͬďŽĚŝĞƐͬŚƌĐŽƵŶĐŝůͬĚŽĐƐͬŐĂ�͘ϱϵ͘ϱϲϱͺ^Ɖ͘ƉĚĨ͘ �х͘

17� 'Z/&&/d,^͕�^͕͘�:ŽŚŶ͘��ĂƉ͘�//�͞�ŶĄůŝƐŝƐ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ��ǀŽůƵĐŝſŶ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚĞ�ůĂƐ�EŽĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�
�ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�Ğů��ŽŶƟŶĞŶƚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�WĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�WŽƐƚ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ�ϭϵϵϬʹϮϬϬϲ͘͟ �En͗�dĞŽƌşĂ�ĚĞ�ůĂ�
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�Ğů��ŽŶƟŶĞŶƚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶŽ͘��ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ���͘hh͘�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ͕�WĞƌƷ�Ǉ��ŚŝůĞ͘�
Z/>��ĚŝƚŽƌĞƐ͕�ϮϬϭϭ͘�ƉƉ͘�ϭϮϱ�ʹ�Ϯϭϵ͘

ϭϴ� ��ZdK>KD�͕�DĂƌŝĂŶŽ��͘�͞>Ă�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�Ğů�^ŝŐůŽ�yy/͕�ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞ�tĞƐƞĂůŝĂ�Ǉ��ůĂƵƐĞǁŝƚǌ͘͟ �
En͗�͞�ŽůĞĐĐŝſŶ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ͕͟ ��E�W��EΣ�ϭϰ͕�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ϮϬϬϲ͘�Ɖ͘�Ϯϭ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

ϴϮ

Fulvio Queirolo Pellerano

ƉƌĞŐƵŶƚĂ� ͎WĂƌĂ� ƋƵĠ� ƟƉŽ� ĚĞ� ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ� ĚĞďŝĞƐĞ� ƉƌĞƉĂƌĂƌƐĞ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ͕� ůŽƐ� ƋƵĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�
deseable el zorro�Ž�ƉŽƐŝďůĞƐ�Ğů�erizo͍�>Ă�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ŶŽ�ƐƵƉĞƌĂ�Ğů�ĚŝůĞŵĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�
ĞŶƐĂǇŽ�Ǉ�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ĞŶŐŽƌƌŽƐŽ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ŐůŽďĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ĂƉůŝĐĂĚĂƐ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͘ ��Ŷ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ůĂ�ǀĂƌŝĂďůĞ�͞ ůŝďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ͟�ƐĞƌşĂ�ƵŶ�ƐĞƐŐŽ�ůĞǀĂŶƚĂĚŽ�ĚĞƐĚĞ�
ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂĚŽƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĂŶĐůĂ�Ăů�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ĚĞů�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĞŶ�ƵŶ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ďĠůŝĐŽ�
ĞŶƚƌĞ��ƐƚĂĚŽƐ͕�ĐƵĞƐƟſŶ�ƋƵĞ�ĚĞďŝſ�ƐĞƌ�ĚĞƐƉĞũĂĚĂ�ůƵĞŐŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ�ϮϬϬϯ͘

hŶĂ� ƉŽƐŝďůĞ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ� ƉŽĚƌşĂ� ŚĂůůĂƌƐĞ� ĞŶ� Ğů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞů� ĞŶƚŽƌŶŽ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŇĞũĂ�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ůůĞǀĂĚŽ�Ă�ĐĂďŽ�ƉŽƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ�
EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ƐƚƵĚŝŽƐ� WŽůşƟĐŽƐ� Ǉ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ;�E�W�Ϳ͕� ƋƵŝĞŶĞƐ͕� ƐŝƚƵĄŶĚŽƐĞ�ĞŶ� ůĂ� ƚĞŽƌşĂ�
ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ĂƉŽǇĂĚŽƐ� ĞŶ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ� ĐŽŵŽ� ŚŝƐƚŽƌŝĂ͕� ĐŝĞŶĐŝĂƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� ĐŝĞŶĐŝĂƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕� ƐŽĐŝŽůŽŐşĂ� Ǉ� ĐŝĞŶĐŝĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŶ� ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ� ĞŶ�ƋƵĞ�
ƉĂƵůĂƟŶĂŵĞŶƚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŚĂŶ�ŝŵƉĂĐƚĂĚŽ�ŐůŽďĂůŵĞŶƚĞ�Ǉ��ƉĞƌŵĞĂĚŽ�
ŚĂĐŝĂ� >ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͘� �ƐƚĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĞƐ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĚĞů� ŝŵƉƵůƐŽ� ĚĂĚŽ� ƉĂƌĂ� ĂĚĞĐƵĂƌ�
ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ůĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞǆĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ďƵƌŽĐƌĂĐŝĂƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�
ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŽďƐĞƌǀĂĚĂ�ĞŶ��ŚŝůĞ19. 

�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ŵŽĚŽ͕� Ğů� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� �ƐƚƵĚŝŽƐ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ĚĞů� WĞƌƷ͕� ũƵŶƚŽ� ĐŽŶ� Ğů� ZĞĂů�
/ŶƐƟƚƵƚŽ��ů��ĂŶŽ�ĚĞ�DĂĚƌŝĚ͕��ƐƉĂŹĂ͕�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ŵƵǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�Ăů�ĚĞƐĐƌŝƚŽ�ƉŽƌ�
ůŽƐ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ� ůĂ��E�W�͕�ƉŽƐƚƵůĂŶĚŽ�͙͞ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĞƐƚĞ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ͕� ůŽƐ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ĚĞ�
�ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�ŚĂŶ�ĂĚŽƉƚĂĚŽ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ůĂƐ�
&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŵďĂƚĞ�Ăů�ĐƌŝŵĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ŐƌĂŶ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŽůĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͟ϮϬ͘��ĐĞƉƚĂŶĚŽ�Ž�ƌĞĐŚĂǌĂŶĚŽ�ĞƐƚĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ͕� ůŽ�ĐŝĞƌƚŽ�
ĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĐĞƌĐŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ƐĞƉĂƌĂĚŽ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂŵĞŶƚĞ͕�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�ũƵŝĐŝŽ͕�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�
ƌĞĂůŝǌĂŶ� ůĂƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ�ƉŽůŝĐŝĂůĞƐ�ĚĞ� ůĂƐ�ƋƵĞ� ůůĞǀĂŶ�Ă�ĐĂďŽ� ůĂƐ�&&͘ ��͘�ƐŝŐƵĞ�ĞƐƚƌĞĐŚĄŶĚŽƐĞ�Ğ�
ŝŶĐůƵƐŽ�ƚƌĂƐůĂƉĄŶĚŽƐĞ�ĂĐĞůĞƌĂĚĂŵĞŶƚĞ͘

�Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ�Ğů�ƚĞƌƌĞŶŽ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂ�ĨĠƌƟů�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂƌ�ĞŶ�ĐƌşƟĐĂƐ�ĂŶƚĞ�ůĂ�
ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ͕�ĞŶ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ĞƐƚĂƚĂů�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƐƵƉĞƌĂĚŽ͘��Ŷ�ĞĨĞĐƚŽ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƷůƟŵĂ�ĚĠĐĂĚĂ͕�ƐŽŵŽƐ�ƚĞƐƟŐŽƐ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ƉƌĞƐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ĞũĞƌĐŝĚĂ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ͕�ƋƵŝĞŶĞƐ�ůƵĞŐŽ�ĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�
ĂůƚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ŝŶƚĞŶƚĂŶ�ŵŽĚŝĮĐĂƌ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ŶŽĐŝŽŶĞƐ�ƌşŐŝĚĂƐ�Ǉ�ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝƚĂƐ�Ă�ůŽƐ�
ƌŽůĞƐ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉĂǌ͘�

hŶĂ�ŵŝƌĂĚĂ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞƐ�ĚĞƐĐƌŝƚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�͞ �ĂůĂŶĐĞ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�
^ƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͗�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽƐ͕͟ �ĞŶ�ĐƵǇĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�Ğů�ůĞĐƚŽƌ�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƌ�ůĂ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ�
ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉŽƌ�ůĂ�ƌĞŶƵŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�Ă�ƚŽŵĂƌ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐŽŶ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ŵƵůƟƐĞĐƚŽƌŝĂůĞƐ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĂŶ�Ă�ůĂƐ�&&͘ ��͗͘

>Ă�ĚŝůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ůşŵŝƚĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂ�Ǉ�ĞǆƚĞƌŶĂ�ŝŶǀŝƚĂ�Ă�ƌĞŇĞǆŝŽŶĂƌ�
ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͕�ĞŶ�ĐŽŶĐŽƌĚĂŶĐŝĂ�
ĐŽŶ� Ğů� ĞƐƉşƌŝƚƵ� ĚĞ� ƐƵƐ� ŽƌĚĞŶĂŵŝĞŶƚŽƐ� ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ͕� ŚĂŶ� ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂĚŽ� Ğů�
ĂƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�Ăů�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ƉĂşƐ�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ĞƐƚĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͘�EŽ�
ŚĂĐĞƌůŽ�ƐĞƌşĂ�ĂďĚŝĐĂƌ�ĚĞ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶĞ�Ğů�

19� �E�W�͘� ͞�ůĞŵĞŶƚŽƐ� ƉŽůşƟĐŽƐ� Ǉ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ĞŶ� ůĂƐ� ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƉŽůşƟĐĂ� ƉƷďůŝĐĂ͘͟ � En͗� ͞�ŽůĞĐĐŝſŶ� ĚĞ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ͕͟ ��E�W��EΣ�ϰϱ͕�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ͘�ƉƉ͘�ϭϱʹϮϬϱ͘

ϮϬ� ���WͲZĞĂů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ů��ĂŶŽ͘�͞>Ă�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�ĂŶƚĞ�Ğů�ĐƌŝŵĞŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ͘͟ �WƌŝŵĞƌĂ�ĞĚŝĐŝſŶ͕�ĞŶĞƌŽ͕�ϮϬϭϵ͘�Ɖ͘�ϮϮ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

ϴϯ

La Defensa: en el dilema del zorro y el erizo

�ƐƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌůĂƐ͘�>Ă�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ůşŵŝƚĞƐ�Ǉ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ŚĂĐĞƌůŽ͕�
ĐŽŶĐŝůŝĂŶĚŽ�ƐƵ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ǉ�ŽƌĚĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨƵĞƌǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͕�ĞƐ�Ğů�
ĚĞƐĂİŽ Ϯϭ͘

�ů�ĚĞďĂƚĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĂďŝĞƌƚŽ�ĞŶ�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ƚŽĚĂ� ůĂ�ƌĞŐŝſŶ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕�
ĚŝƐĐƵƐŝſŶ� ƋƵĞ� ƉĂƵůĂƟŶĂŵĞŶƚĞ� ŚĂ� ůŽŐƌĂĚŽ� ĂǀĂŶǌĂƌ� ĞŶ� ĄƌĞĂƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ŚĂŶ�
ƐƵƉĞƌĂĚŽ� ůĞŶƚĂŵĞŶƚĞ� ůŽƐ�ƚƌĂƵŵĂƐ�ĚĞů�ƉĂƐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵĞŶǌĂƌ�Ă�ĐŽŶĨĞƌŝƌ�ĐƵĞƌƉŽƐ� ůĞŐĂůĞƐ�
ŵŽĚĞƌŶŽƐ͕�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ŵŽĚŽ�ĐŽŶĐĞďŝƌ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ƐƵƐƚĞŶƚĂĚĂƐ�ĞŶ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ĐŽŶĮĂďůĞƐ�
Ǉ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞƐ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚŝƐĞŹĂƌ�ŶƵĞǀĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ďĂũŽ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͕�ĚŽŶĚĞ�
ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƐĞĐƚŽƌŝĂůĞƐ�;zorroͿ͕�ĞŶ�ĐŽŵƵŶŝſŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�;erizoͿ͕�
ƌĞƐƉŽŶĚĂŶ�ĚĞ�ƐƵ�ĚŝƐĞŹŽ͘�

�Ŷ� ƉĂůĂďƌĂƐ� ĚĞů� ĂůŵŝƌĂŶƚĞ� �ƌĂŝŐ� ^͘� &ĂůůĞƌ� ;^Khd,�KDͿ͕� ƋƵŝĞŶ� ĞǆƉŽŶŝĞŶĚŽ�
ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂŶƚĞ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�̂ ĞƌǀŝĐŝŽƐ��ƌŵĂĚŽƐ�ĚĞů�̂ ĞŶĂĚŽ�ĚĞ�ůŽƐ���͘hh͘�Ğů�ƉĂƐĂĚŽ�ϯϬ�
ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚĞĐůĂƌſ�ƐŽďƌĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĂƋƵĞũĂŶ�Ă�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�
͞WŽĚƌşĂ�ĚĞĐŝƌ�ƋƵĞ� ůŽƐ�ĚĞƐĂİŽƐ� ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�ƵŶ� ĐşƌĐƵůŽ� ǀŝĐŝŽƐŽ�ĚĞ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͕�ƋƵĞ� ƐŽĐĂǀĂŶ�
ĚĞůŝďĞƌĂĚĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘͟ �ZĞŇĞǆŝſŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂĐĞ�ŵĄƐ�
ƋƵĞ�ƌĂƟĮĐĂƌ�Ğů�ƉŽƐƚƵůĂĚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŵŽĚŽƐ�Ǉ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ƐĞ�ŚĂŶ�ƉŽƐƚĞƌŐĂĚŽ�ƉŽƌ�
ĚĠĐĂĚĂƐ�Ǉ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ƵŶĂ�ƉƌŽŶƚĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ͘��

�ů� ĐŽƌŽůĂƌŝŽ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ĂƉĂƌƚĂĚŽ� ŶŽƐ� ůůĞǀĂ ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ� Ă� �ĞůŵĂƐ� ƋƵŝĞŶ� ĨƵƐƟŐĂ� ůĂ�
ĚĞďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�Ǉ͕ �ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ͕�ƐŽƐƟĞŶĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĚĞƐĂũƵƐƚĞ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ĞŶƚƌĞ�Ğů��ƐƚĂĚŽͲƉĂşƐ�Ǉ�Ğů��ƐƚĂĚŽͲŶĂĐŝſŶ͕�ĞƐ�ƵŶĂ�ďƌĞĐŚĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ĂůƚĞƌĂƌ�
Ă�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�Ǉ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂĨĞĐƚĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚϮϮ. 

�Ŷ�ĞƐƚĞ�ƉƵŶƚŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ ƐŽƐƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ŚĂůůĂǌŐŽ�ĚĞ�ƐĞƐŐŽ͕�ƉŽƐƚƵůĂŶĚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞŶŽƌŵĞ�
ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�Ǉ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�Ğů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶĞŶ�ůĂƐ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƐĞĐƚŽƌŝĂůĞƐ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĂĚŽ�ĞŶ�ĂĚĞĐƵĂƌ�ůĂƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�
ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ĞǆŝŐĞ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ͕ �ĞŶ�Ğů�ĐƵĂů͕�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ƐĞ�ĂƌƟĐƵůĂ͘�

�ƐƚĂ�ĂƐĞǀĞƌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŝĚĞĂů�ĚĞ�ƉĂǌ�ƐƵƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĂĐƵŹĂĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�
ŵĄƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĠĐĂĚĂ͕�ĂĮƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĂĚŵŝƟƌşĂ�ĚŝƐĞŶƐŽƐ͕�ĨĂǀŽƌĞĐŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ�
ůĂ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐƌŝŵĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ͕�ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ�Ž�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ�Ǉ�ƋƵĞ�dĂůĞď�
ůŽ� ĚĞƐĐƌŝďĞ� ĐŽŵŽ� ͞�ŝƐŶĞƐ� EĞŐƌŽƐ͟Ϯϯ͘� WŽƌ� ƚĂŶƚŽ͕� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝſŶ� ƌĞĨĞƌŝĚĂ� ĐŽŵŽ�
nuevas amenazas�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ŝŵƉƌĞǀŝƐƚŽ�Ǉ͕ �ĐŽŶ�Ğů�ƟĞŵƉŽ͕�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ƐĞ�
ŚĂ�ĂĐŽƐƚƵŵďƌĂĚŽ�Ă�ůŽƐ�ŝŵƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�Ž�ŵĄƐ�ďŝĞŶ�Ă�ŵƵĐŚŽƐ�ĐŝƐŶĞƐ�ŶĞŐƌŽƐ͘��

>Ă�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ĚĞů�ĞƌŝǌŽ

�ů�͞ ethos͟Ϯϰ�ƋƵĞ�ĚŝƐƟŶŐƵĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�Ǉ͕ �ĞŶ�ůŽ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �

Ϯϭ� �E�W�͘� �ĂůĂŶĐĞ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� ^ƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶŽ� ϮϬϭϲͲϮϬϭϳ͗� ĂŹŽƐ� ĚĞ� ĐĂŵďŝŽƐ͘� Ɖ͘� ϳϯ� ;ĚŝĐŝĞŵďƌĞ� ϮϬϭϳͿ͘� �Ŷ�
ůşŶĞĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϱ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬ
��>�E��ͺĞƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽͺƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͘ƉĚĨ�х͘

ϮϮ ��>D�^͘�KƉ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�ϭϲϮͲϭϲϯ͘
Ϯϯ d�>��͕�EĂƐƐŝŵ͘� ͞dŚĞ��ůĂĐŬ� ^ǁĂŶ͗� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚůǇ� ŝŵƉƌŽďĂďůĞ͘͟ � ZĂŶĚŽŵ�,ŽƵƐĞ͕� /ŶĐ͘� ϮϬϬϳ͘� Ɖ͘�

ϰϬϵ͘��Ŷ�ůşŶĞĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϲ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фŚƩƉ͗ͬͬĐŝƚĞƐĞĞƌǆ͘ŝƐƚ͘ƉƐƵ͘ĞĚƵͬǀŝĞǁĚŽĐͬ
ĚŽǁŶůŽĂĚ͍ĚŽŝсϭϬ͘ϭ͘ϭ͘ϲϵϱ͘ϰϯϬϱΘƌĞƉсƌĞƉϭΘƚǇƉĞсƉĚĨ�х͘� 

Ϯϰ� �ƚŚŽƐ͗�>Ă�ZĞĂů��ĐĂĚĞŵŝĂ��ƐƉĂŹŽůĂ�;Z��Ϳ͕�ĚĞĮŶĞ�ĐŽŵŽ͗�͞�ŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƌĂƐŐŽƐ�Ǉ�ŵŽĚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

ϴϰ

Fulvio Queirolo Pellerano

ůĂƐ�&&͘ ��͘�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ĞƐ�ƐƵ�ĂƵƚŽͲƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌĂƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ůĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂ�ĞŶ�ƵŶ�ƐŝƟŽ�ĚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝŽ�ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ƌĞƐŐƵĂƌĚĂƌ�Ă�ůĂ�ŶĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�Ăů� ůŽŐƌŽ�ĚĞů�ďŝĞŶ�ĐŽŵƷŶϮϱ͘�WƵĚŝĞŶĚŽ�ĂĚŵŝƟƌ�Ž�ĚŝƐĞŶƟƌ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ͕�ĞƐ�
ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ŚĞĐŚŽ�ĚĞ�ŚĂďĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽͲŶĂĐŝſŶ�ůĞƐ�ŽƚŽƌŐĂ�
ƵŶ�ĞƐƚĂƚƵƐ�ĐşǀŝĐŽ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚŝƐƟŶŐƵĞ�ƉŽƌ�ƐŽďƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�Ž�ĐŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĨƵĞƌŽŶ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĄŶĚŽƐĞ�ůƵĞŐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂ�ŵĂĚƵƌĂĐŝſŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͘

�Ŷ� ^ƵĚĂŵĠƌŝĐĂ� ĞƐƚĞ� ƌŽů� ĂĐƟǀŽ� Ǉ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀŽ� ƐĞ� ŚĂ� ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ� ĞŶ� Ğů� ƟĞŵƉŽ͕�
ĚŝƐƟŶŐƵŝĠŶĚŽƐĞ� ƉĞƌşŽĚŽƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞŶƐŽ� ŝŶǀŽůƵĐƌĂŵŝĞŶƚŽ� ƉŽůşƟĐŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ĞŶ�ĚĠĐĂĚĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞƚĞŶƚĂ�Ǉ�ŽĐŚĞŶƚĂ͕�ŚĂƐƚĂ�ƐƵ�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ă�ůŽƐ�ĐƵĂƌƚĞůĞƐ�ʹ Ă�
ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠĐĂĚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŽǀĞŶƚĂʹ�ĐŽŶ�Ğů�ƌĞͲĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽƐ͘�

WĞƐĞ� Ă� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ� ƋƵĞ� ŝŵƉůŝĐſ� ƐƵ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂů͕� ƐƵ�
͞ethos͟�ĞƐ�ĂƐƵŵŝĚŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĂ�ũƵƐƟĮĐĂĚŽƌĂ�ƉĂƌĂ�ƐŽƐƚĞŶĞƌ�ůĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŽůĞƐ͕�
ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� Ǉ�ŵŝƐŝŽŶĞƐ� ƚƌĂƐĐĞŶĚĞŶƚĂůĞƐ� ĞŶ� ůĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ͘�,ƵŶƟŶŐƚŽŶ�
ƐŽƐƟĞŶĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟŵŝĞŶƚŽ�ĞƐ�ƉƌŽƉŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĞŶƚĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ƵŶĂ�ĠƟĐĂ�
ŵŝůŝƚĂƌ�ƋƵĞ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ƐŝŐŶŽƐ�ĚĞ�ƌĞĂůŝƐŵŽ�Ǉ�ĐŽŶƐĞƌǀĂĚƵƌŝƐŵŽ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ĨŽŵĞŶƚĂ�ƌĞĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�
ǀĂůŽƌĂŶ�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ĂƐƉĞĐƚŽ͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�Ǉ�Ğů�ůŝĚĞƌĂǌŐŽϮϲ. 
�Ɛ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͕͘�Ă�ŶŝǀĞů�ŐůŽďĂů͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶ�ƵŶĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�ƋƵĞ�Ğů�
�ƐƚĂĚŽ� ůĞƐ�ŚĂ�ŽƚŽƌŐĂĚŽ�Ǉ�ƋƵĞ�ŶŝŶŐƷŶ�ŽƚƌŽ� ĐŽůĞĐƟǀŽ�ƉŽĚƌşĂ� ƐƵƐƟƚƵŝƌ͕ � ĐƵĂů�ĞƐ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�
ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĂŶƚĞ�ĂŐƌĞƐŝŽŶĞƐ͕�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�Ă�ƐƵ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƐĞŐƵƌĂ͕�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂĐĞ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ǀĂůŝĚĂƌ�ƐƵ�͞ethos͟Ϯϳ. 

ZĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ� ƋƵĞ� Ğů� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞďĞ� ĚŝƐƟŶŐƵŝƌ͕ � ƐŝŶ� ůƵŐĂƌ� Ă� ĚƵĚĂƐ� ƋƵĞ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ĞŶŽƌŵĞ�ĚŝůĞŵĂ�ĚĂĚĂ�ƐƵ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĚĞ�ŚĞĐŚŽ͕�ĞŶ�
ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĚşĂƐ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĐŽŶĮŐƵƌĂĚŽ�͞ ŶƵĞǀĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͟�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ƐĞƌ�ƚƌĂƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�&&͘ ��͘�
ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĞŶ�ĐŽŶ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĂĐŽƌĚĞƐ�Ă�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ĚĞů�ĨĞŶſŵĞŶŽ͘��ŝĐŚŽ�ĞŶ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�
'ĂƌĐşĂ��ŽǀĂƌƌƵďŝĂƐ�͞ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ůĂƐ�ĚĞĮŶŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ŇĞǆŝďůĞƐ�Ǉ�ƚĞŶĞƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ǉ�ůĞĞƌ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�
Ă�ůĂƐ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĂŶ�ůĞǀĂŶƚĂŶĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉůĂŶĞƚĂ͟Ϯϴ.

�Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�ŽƚƌŽƌĂ�ĨƵĞƌŽŶ�ǀŝƐƚŽƐ�ĐŽŵŽ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ͕� ŚŽǇ� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ� ǀĞƌĚĂĚĞƌĂƐ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ� Ǉ� ƐĞ� ŚĂŶ� ƐƵŵĂĚŽ� ŽƚƌĂƐ� ƋƵĞ�

ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�Ğů�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�Ž�ůĂ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ž�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘͟ ��Ŷ�ůşŶĞĂ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗ф�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚůĞ͘ƌĂĞ͘ĞƐ͍ͬǁсĞƚŚŽƐ�х͘

Ϯϱ <Zh/:dz͕ ��ŝƌŬ�Ǉ�<KKE/E'^͕�<ĞĞƐ͘�͞&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ͗�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ͘͟ �
/ďĞƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕�EƵĞǀĂ�ĠƉŽĐĂ͕��ŹŽ�Ϯ͕�EŽ͘�ϴ�;ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϮͿ͕�ƉƉ͘�ϳͲϮϮ͘�WƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ͗�/ďĞƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�
�ĚŝƚŽƌŝĂů�sĞƌǀƵĞƌƚ͘

Ϯϲ ,hEd/E'dKE͕�̂ ĂŵƵĞů͘�͞ dŚĞ�̂ ŽůĚŝĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�̂ ƚĂƚĞ͘͟ �En͗���ZZ��,/E�͕��ĂƌůŽƐ�Ǉ�Z/�>͕�:ƵĂŶ͘�͞ >ŽƐ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�
ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�Ǉ�ůĂƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͘��ŵĠƌŝĐĂ�
>ĂƟŶĂ�ŚŽǇ͘͟ �En͗�͞ZĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ�ĐŝĞŶĐŝĂƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘͟ ��ŐŽƐƚŽ�ϮϬϬϲ͕�Ɖ͘�ϵ͘

Ϯϳ� �E�W�͘� ͞�ŝŵĞŶƐŝſŶ�DŝůŝƚĂƌ͕ � �ƚŚŽƐ� Ǉ� &&͘ ��͘� ĞŶ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ͘͟ � WĂŶŽƌĂŵĂ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� Θ� �ĞĨĞŶƐĂ� EΣ� ϯ͕�
ĂŐŽƐƚŽ�ϮϬϮϬ͘�ĞŶ�ůşŶĞĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϮ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬůĂͲ
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶͲŵŝůŝƚĂƌͲĞƚŚŽƐͲǇͲīͲĂĂͲĞŶͲůĂͲƐŽĐŝĞĚĂĚͬ�х͘

Ϯϴ� �E�W�͘�͞>Ă�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͗�ƵŶ�ĂƐƵŶƚŽ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ͘͟ �WĂŶŽƌĂŵĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Θ��ĞĨĞŶƐĂ�EΣ�ϱ͘�;DĂƌǌŽ�ϮϬϮϬͿ͘�ĞŶ�
ůşŶĞĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϳ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬůĂͲƐĞŐƵƌŝĚĂĚͲƵŶͲĂƐƵŶ-
ƚŽͲĚĞͲĞƐƚĂĚŽͬ�х͘
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ϴϱ

La Defensa: en el dilema del zorro y el erizo

ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ƉĂƌĂ�ĚŝƐĞŵŝŶĂƌƐĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ǀŝƌƵůĞŶƚĂ͕�ĂƐş�ŵŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ͕�
ƚƌĄĮĐŽ�ĚĞ�ĂƌŵĂƐ͕� ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͕�ĂƌŵĂƐ�ďŝŽůſŐŝĐĂƐ͕�ĐŝďĞƌĂƚĂƋƵĞƐ͕� ůƵĐŚĂ�ŚşďƌŝĚĂ͕�ĚŽŵŝŶŝŽ�ĚĞ�
ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� ĂƌƟĮĐŝĂů� Ğ� ŝŵƉĂĐƚŽƐ� ƉŽƌ� ĐĂůĞŶƚĂŵŝĞŶƚŽ� ŐůŽďĂů͕� ĞƐƚĄŶ� ĞĐůŝƉƐĂŶĚŽ� ůĂ� ĐůĄƐŝĐĂ�
ǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽƐŝďůĞƐ� ĚŝƐƉƵƚĂƐ� ĨƌŽŶƚĞƌŝǌĂƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƚƌĂĚƵĐşĂŶ� ĞŶ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ� ĚĞ� ĐŽŶŇŝĐƚŽ� Ă� ůĂƐ�
ƋƵĞ� ůĂƐ� &&͘ ��͘� ƐŽůşĂŶ� ĂĐƵĚŝƌ͕ � ŽďƐĞƌǀĄŶĚŽƐĞ� Ă� ŶŝǀĞů� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƋƵĞ� ĂƋƵĞůůĂ� ĐůĄƐŝĐĂ� ŶŽĐŝſŶ�
ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌşĂ�ĚĞƐĂũƵƐƚĂĚĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ�
ĨƵƚƵƌŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶĐŝďĂŶ͘

�Ɛş�ůĂƐ�ĐŽƐĂƐ͕�ůĂ�ĂƌƟĐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ĐŽŵŽ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕�ĚŽĐƚƌŝŶĂ͕�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ͕� ƉůĂŶĞƐ͕� ƉŽůşƟĐĂƐ� Ǉ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ͕� ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ͕� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƉĂƌĂ� ůĂƐ�
&&͘ ��͘�ƵŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĞƐơŵƵůŽ�Ăů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞďĞƌşĂ�ƉŽŶĞƌ�ĂƚĞŶĐŝſŶ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�
ƐƵ�͞ethos͕͟ �Ǉ�ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƋƵĞ�Ğů�ŶŝǀĞů�ƉŽůşƟĐŽ�Ǉ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�Đŝǀŝů�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ŶŽ�ůŽŐƌĞ�ƵŶĂ�
ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĂƌŵŽŶşĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĞƐƚƌĂƚĞŐĂ�ƐĞ�ƉĞƌĐŝďĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĚĞƐŝŶƚĞƌĠƐ�ŚĂĐŝĂ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ƐƵǇŽ�
ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝŽƐ͘��

ZĞƐƵůƚĂ� ŽĮĐŝŽƐŽ� ƐĞŹĂůĂƌ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ĞŶ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ� ŚĂŶ� ƐŝĚŽ�
ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĞƐĐĂƐŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕�ĂůŐƵŶŽƐ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ĂƋƵş�ĚĞƐĐƌŝƚŽƐ͕�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĂǀĂŶǌĂĚŽ�ĞŶ�ƚƌĂƚĂƌ�
ĚĞ�ŵĞĚŝƌ�ůĂƐ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĚĞ�͞ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ͕�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ�ĐŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů͟ de las FF.AA., 
ĂƐƉĞĐƚŽ�ƐŽďƌĞ�ĐƵĂů�Ğů��ƌƵŶĞĂƵ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ�ĐŽŶ�WŝŽŶͲ�ĞƌůŝŶ͕� ůƵĞŐŽ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĂ�ŚĂůůĂǌŐŽƐ�
ŵƵǇ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ��ƵƌŽƉĂϮϵ͘ 

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ğů�ŵŝƐŵŽ�WŝŽŶͲ�ĞƌůŝŶ�ũƵŶƚŽ�Ă�dƌŝŶŬƵŶĂƐ͕�ĞŶ�ŽƚƌĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ͕�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�
Ă� ůŽ�ŵĞŶŽƐ� ĐƵĂƚƌŽ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ŚĂŶ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝĚŽ� Ă� ĞƐƚĞ� ͞ŝŵƉĂƐƐĞ͟� ĞŶ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞǆŚŝďŝĞŶĚŽ�ƵŶ�ŵĂƌŐĞŶ�ŶĞŐĂƟǀŽ�ƋƵĞ�ŝŵƉĂĐƚĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ�
ĞŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ůĂƐ�ŵĄƐ�ŽďƐĞƌǀĂďůĞƐϯϬ ϯϭ:

x��ĞƐĐŽŶĮĂŶǌĂ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ĂĐƚŽƌĞƐ͕�ĐŝǀŝůʹŵŝůŝƚĂƌͬŵŝůŝƚĂƌʹĐŝǀŝů͘�
x��ĂũĂ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ƚĞŵĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘
x�&ĂůƚĂ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘
x�sŝƐŝſŶ�ĐŽŶĨƵƐĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů͘

�ĞƐƚĂĐĂ� ƵŶ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ� ŚĂůůĂǌŐŽ� ƋƵĞ� ƐƵƐƚĞŶƚĂ� WŝƵǌǌŝ͕� ƋƵŝĞŶ� ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ůůĞǀĂďĂ�
Ă� ĐĂďŽ� ƵŶĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ĐŽŵƉĂƌĂďĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ� ƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͕� ĐŽŶƐŝŐŶĂ͗� ͞…en 
>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�ůŽƐ�ĞƐĐĂƐŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƐŽďƌĞ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�̂ ŽĐŝĞĚĂĚ�ƐĞ�ŚĂďşĂŶ�ĨŽĐĂůŝǌĂĚŽ�
ĞŶ�ƐƵ�ŵĂǇŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�
ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉŽůşƟĐŽ͕�ĐĞŶƚƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶĞƐ�
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ŐŽůƉĞƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ͟ϯϮ͘

Ϯϵ �ZhE��h͕�dŚŽŵĂƐ��͘�͞�ŝǀŝůŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͗�dŚĞ��ďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�/ŶĐĞŶƟǀĞƐ͘��ƌƟĐůĞ�ŝŶ�
>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�WŽůŝƟĐƐ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚǇ͘�KƉ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�ϭϰϯʹϭϲϬ͘

ϯϬ W/KEͲ��Z>/E͕��͘�Ǉ�dZ/E<hE�^͕�,͘�͞tŚǇ�WŽůŝƟĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�^ĐŚŽůĂƌƐ�/ŐŶŽƌĞ��ĞĨĞŶƐĞ�WŽůŝĐǇ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͕͟ �
DĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ƚƵĚŝĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�^ĂŶ�:ƵĂŶ͕�WƵĞƌƚŽ�ZŝĐŽ͘�DĂƌĐŚ�ϭϱͲϭϴ͕�ϮϬϬϲ͘�

ϯϭ W/KEͲ��Z>/E͕��ĂǀŝĚ͘�͞dŚĞ��ĞĨĞŶƐĞ�tŝƐĚŽŵ��ĞĮĐŝƚ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͗���ZĞƉůǇ�ƚŽ�dŚŽŵĂƐ��͘��ƌƵŶĞĂƵ͘͟ �En: 
͞ZĞǀŝƐƚĂ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�^ŽĐŝĞĚĂĚ͕͟ ��ŹŽ�ϮϬ͕�EΣ�ϭ͕�ϮϬϭϯ͘�ƉƉ͘�ϱϭͲϲϮ͘

ϯϮ� W/h��/� :ŽƐĠ�D͘� ͞&ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� Ǉ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ͗� �ůŐŽ� ŵĄƐ� ƋƵĞ� ƐĞŶƟĚŽ� ĐŽŵƷŶ͘͟ � �ĐĂĚĞŵŝĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
�ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ� Ǉ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͕� �ƵĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�EΣ�ϭϰ͕� ϮϬϭϴ͘�Ɖ͘� ϱ͘� ĞŶ� ůşŶĞĂ� ĨĞĐŚĂ�ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ�
ϭϳ� ĚĞ� ũƵŶŝŽ� ϮϬϮϬ� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ͗� фŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬ�ƵĂĚĞƌŶŽͲĚĞͲdƌĂďĂũŽͲ
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Fulvio Queirolo Pellerano

^ŝŶ�ĚƵĚĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽƐ�ƐŝŐŶŽƐ� ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ� ůŽƐ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽƐ�
ĞŶ� ĞƐƚĞ� ĂƉĂƌƚĂĚŽ� ĂƉŽƌƚĂŶ� ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ� ƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŵŽ� ƉĂƌĂ� ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ� ĐŽŵŽ� ƐĞƐŐŽ�
ĞŶ� ůĂ� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞů� ͞ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ� ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů͟�ƉŽƐƚƵůĂĚŽ�ĞŶ� ůĂ� ƚƌşĂĚĂ�ĚĞ��ƌƵŶĞĂƵ͘� �Ŷ�
ĞĨĞĐƚŽ͕�ƐĞ�ŽŵŝƚĞ�ůĂ�ĚĞďŝĚĂ�ĐŽƌƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�Ă�ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞƚĂůůĂĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�
ĐƵĂĚƌŽƐ�EΣ�Ϯ�ʹ�ϰ�Ǉ�ϱ ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƉƌŽƉŝĐŝĂŶ�Ğů�ĐĂŵŝŶŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�Ǉ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�
Đŝǀŝů�ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�ƉŽƌ�ĞǆƚĞŶƐŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ƐĞ�ĚĞƐǀşĂ�Ğů�
ĂŶĄůŝƐŝƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů͕�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐƵĐĞĚĞ�ĞŶ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĚĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�
ĞŶƐĂǇŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉŽƐĞƐŝŽŶĂŶ�ƐŽďƌĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞŇĞũĂŶ�ǀŝƐŝŽŶĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞ�
ůŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�Ž�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƋƵĞƌŝƌşĂ͘

��ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů͕�ŝŵƉƵůƐĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ƚƌşĂĚĂ͕�ƐĞ�ůĞ�ĂƚƌŝďƵǇĞ�
Ă� ůĂƐ� &&͘ ��͘� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶ� ůĞŶƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐŽ� Ǉ� ĚŝƐƚĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ� ĞŶƚƌĞ� Ğů�ŵŝůŝƚĂƌ�
Ǉ� Ğů� ƉŽůşƟĐŽ͕� ĐƵĞƐƟſŶ� ƋƵĞ� ŝŶŚŝďŝƌşĂ� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ� ƵŶĂ� ŶŽĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ͕�
ŵƵůƟƐĞĐƚŽƌŝĂů�Ǉ�ŵŽĚĞƌŶĂ�ƌĞƋƵĞƌŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ŽƚŽƌŐĂƌ�ĐĞƌƚĞǌĂƐ�ƉŽƌ�ƐŽďƌĞ�ĂŵďŝŐƺĞĚĂĚĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�
ĚĞ�ďƵƌŽĐƌĂĐŝĂƐ͘�͎YƵĠ�ŽƉŝŶŝſŶ�ƚĞŶĚƌĄ�Ğů�erizo�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĂ�ĂĮƌŵĂĐŝſŶ͍

>Ă��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĚĞů�ǌŽƌƌŽ�

�ƐƚĞ�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ƐĞ�ŝŶŝĐŝĂ�ƌĞŇĞũĂŶĚŽ�ůĂ�ŽƉŝŶŝſŶ�ĚĞ��ĂƌƌĂĐŚŝŶĂ�Ǉ�ZŝĂů�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĂĮƌŵĂŶ�
ƋƵĞ� ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů�ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ�Ǉ�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͕� ŝŶŝĐŝĂĚĂ�ƉŽƌ���͘hh͘�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ϮϬϬϭ͕�
Ǉ� ůƵĞŐŽ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌĞƐŝſŶ�ĞũĞƌĐŝĚĂ͕�ĐŽŵŽ�͞hegemon͕͟ �ŚĂĐŝĂ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ�ŚĂďƌşĂ�ƉƌŽǀŽĐĂĚŽ�ƵŶĂ�
ŝŶǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĚĞŵŽĐƌĂƟǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ��ĞĨĞŶƐĂ͘��ŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ŵĄƐ�
plausibles de esta situación estarşĂŶ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉŽůşƟĐŽ�Ǉ�ůĂ�ƌĞĚƵĐŝĚĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘��Ğů�ŵŝƐŵŽ�ŵŽĚŽ͕�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�
ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ĚĞ� ůĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�Ă� ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ƐƵƐĐƌŝƚŽ�ƉŽƌ� ůĂ�K���Ğů�ϮϬϬϯ͕�ƐĞƌşĂ�ƵŶ�
ĞƌƌŽƌ�ǇĂ�ƋƵĞ�ĂŵƉůŝĂďĂ�Ğů�ĞƐƉĞĐƚƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ŚĂĐŝĂ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶŽƐϯϯ. 

�ƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ĂĮƌŵĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƐŝŶ�ůƵŐĂƌ�Ă�ĚƵĚĂƐ͕�ƉƌŽǀŽĐĂ�ŶƵďĂƌƌŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĠƉŽĐĂ͕�ƉƌŽƉŝĐŝĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ĚŝƐĐƵƐŝſŶ�ĨŽƌǌĂĚĂ�Ǉ�ĞŶ�ƐĞŶƟĚŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀŽ͘�
WƌŝŵĞƌŽ͕� ƉŽƌƋƵĞ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂ� Ğů� ƌĞůĂƚŽ� ƐŽďƌĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĂŵŝŐŽͲĞŶĞŵŝŐŽ͕� ĚĞũĂŶĚŽ� Ă� ƵŶ�
ůĂĚŽ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ�ĂƉŽǇĂŶ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ���͘hh͘�Ǉ͕ �ĚĞů�ŽƚƌŽ͕�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĞƐƚĄŶ�ĞŶ�
ĐŽŶƚƌĂ͕�ĐŽŵŽ�Ɛŝ�ĂƷŶ�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂƌĂ� ůĂ�ŵĞŶƚĂĚĂ�͞�ŽĐƚƌŝŶĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů͟�ƋƵĞ�ĚĞũſ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ�ŚƵĞůůĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�Ǉ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�ĐƌŝƟĐĂŶ͘�^ĞŐƵŶĚŽ͕�ƐŝƚƷĂ�
Ăů�ĞůĞŵĞŶƚŽ�Đŝǀŝů�ĐŽŵŽ�ƐƵũĞƚŽ�ĚĞƐƉƌŽǀŝƐƚŽ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�Ğ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�Ǉ͕ �ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ͕�ĞƐƚĂƌşĂ�
ƐƵďŽƌĚŝŶĂĚŽ�Ă�ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĨƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌşĂ�ƵŶĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ƐĞ�ĚĞƐĐŽŶŽĐĞ�ƚŽĚŽ�ĂǀĂŶĐĞ�ŚĞĐŚŽ�ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂ�Ă�ĞƐĂ�ĨĞĐŚĂ͕�ƐĂůǀŽ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�Ğů�ĐƵĂĚƌŽ�EΣ�ϰ ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�
ĂůƚŽƐ�ŝŶĚŝĐĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ŐŽďĞƌŶĂŶǌĂ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ͗

Eй�Ϯй�ϬϭϰͲϮϬϭϴͲ͘ƉĚĨ�х͘
ϯϯ� ��ZZ��,/E�͕��ĂƌůŽƐ�Ǉ�Z/�>͕�:ƵĂŶ͘�͞>ŽƐ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�Ǉ�ůĂƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�

ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͘͟ �En͗�͞�ŵĠƌŝĐĂ�ůĂƟŶĂ�ŚŽǇ͕�sŽů͘�ϰϮ͘͟ ��ďƌŝů�ϮϬϬϱ͘�ĞŶ�ůşŶĞĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϵ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фĮůĞ͗ͬͬͬ�͗ͬhƐĞƌƐͬ&ϰϬϰ�Εϭ͘Yh�ͬ�ƉƉ�ĂƚĂͬ>ŽĐĂůͬdĞŵƉͬϮϰϲϮͲ
ϲϳϴϮͲϭͲW�͘ƉĚĨ�х͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

ϴϳ

La Defensa: en el dilema del zorro y el erizo

�ƵĂĚƌŽ�ϰ
WƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂĚŽ�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�

�ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�ƉĂşƐĞƐ�ƐƵƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�;ϮϬϬϱʹϮϬϭϵͿ

WĂşƐ WĞƌşŽĚŽ
ϮϬϬϱ�ʹ�ϵ

WĞƌşŽĚŽ
ϮϬϭϬ�Ͳϭϰ

WĞƌşŽĚŽ
ϮϬϭϱ�Ͳϭϵ

�ŝƌĞĐĐŝſŶ
�ŝǀŝů

�ŝƌĞĐĐŝſŶ
DŝůŝƚĂƌ

�ƌŐĞŶƟŶĂ C C C ϭϰ�ĂŹŽƐ Ϭ
�ŽůŝǀŝĂ C C C ϭϰ�ĂŹŽƐ Ϭ
Brasil C C C - M ϭϮ�ĂŹŽƐ Ϯ�ĂŹŽƐ
�ŽůŽŵďŝĂ C C C ϭϰ�ĂŹŽƐ Ϭ
�ŚŝůĞ C C C ϭϰ�ĂŹŽƐ Ϭ
�ĐƵĂĚŽƌ C C C ϭϰ�ĂŹŽƐ Ϭ
WĂƌĂŐƵĂǇ ��ʹ�D C - M C - M ϯ�ĂŹŽƐ ϭϭ�ĂŹŽƐ
WĞƌƷ ��ʹ�D C - M C - M ϳ�ĂŹŽƐ ϳ�ĂŹŽƐ
hƌƵŐƵĂǇ C C C ϭϰ�ĂŹŽƐ
sĞŶĞǌƵĞůĂ M M M Ϭ ϭϰ�ĂŹŽƐ

&ƵĞŶƚĞ͗�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�ĞǆƚƌĂşĚĂ�ĚĞ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ŽďƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ƐŝƟŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ǁĞď�ĚĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�
ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�>�d�D͘�;ŶŽƚĂ͗��с��ŝǀŝů�ͬ�Dс�DŝůŝƚĂƌͿ

dƌĂƐ�ƚƌĞƐ�ĂŹŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŶƵďĂƌƌŽŶĞƐ�ĚĞ�ŝŶĐĞƌƟĚƵŵďƌĞ�ƐĞ�ĚŝƐŝƉĂƌĂŶ͕�Ğů�^ĞŵŝŶĂƌŝŽ�
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů���^ͲhE�^hZ�;YƵŝƚŽ�ϮϬϬϵͿ͕�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĐƌŝƚĞƌŝŽ͕�ƐŽůŽ�Ɛŝƌǀŝſ�
ƉĂƌĂ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ƌĞĐŽŐŝĞŶĚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ǀŝƐŝŽŶĞƐ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ůŽĐĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝŽŶĞƐ�
Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘�^Ğ�ĚĞƐƚĂĐĂ ůŽ�ĞǆƉƌĞƐĂĚŽ�ĞŶ�ĚŝĐŚĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƉŽƌ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�ZŽũĂƐ͕�ƋƵŝĞŶ�
ƌĞƉĂƌĂ�ƐŽďƌĞ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�Ăů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ͕�ƌĞƐƉĂůĚĂŶĚŽ�ƐƵ�ĂĮƌŵĂĐŝſŶ�
ƉŽƌ�ůĂ�ůĂƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƚĞŶĚƌşĂŶ�ƐƵ�ŽƌŝŐĞŶ�ĞŶ�ĚŝƐƉƵƚĂƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͘�
^ŽƌƉƌĞŶĚĞ�ĞŶ�ĐŝĞƌƚĂ�ŵĞĚŝĚĂ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐĞƉĂƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝĚĞĂ�ĮũĂ�ĚĞ�͞ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƉĂǌ͟�ĚĞ�hE�^hZ͘�

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ăů�ƌĞĨĞƌŝƌƐĞ�Ă�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͕�ƐŽƐƟĞŶĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĐĂůŝĮĐĂŶ�ĐŽŵŽ�
ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĄŶ�ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ�Ăů�ĨĞŶſŵĞŶŽ�
ĚĞů�ĐƌŝŵĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ͘��Ğů�ŵŝƐŵŽ�ŵŽĚŽ͕�ĂƐĞǀĞƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ŶƵĞǀĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ƌĞƋƵĞƌŝƌşĂ͕�
ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͕� ĚĞ� ƵŶ� ĚĞďĂƚĞ� ƉŽůşƟĐŽ� ƉĂƌĂ� ĚĂƌ� ƵŶĂ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ͘� &ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�
ŚĂĐĞ�ƵŶĂ�ǀĞůĂĚĂ�ĐƌşƟĐĂ�Ă�ůŽƐ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ůŝŐĞƌĞǌĂ�ĚĞ�ĞŵƉůĞĂƌ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�ĞƐƚĂƐ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕�ĂĚǀŝƌƟĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌĞƉĂƌĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŵŝĞŶƚŽƐϯϰ. 

�Ŷ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕� ĞŶ� Ğů� ƐĞŶŽ� ĚĞ� hE�^hZ� Ğů� ĚĞďĂƚĞ� ĐŽŶƟŶƵĂďĂ� ĂŶĐůĂĚŽ� ĞŶ� ĚŽƐ�
ůşŶĞĂƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ͗�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĂƵŶƋƵĞ�
ĨƵĞƌĂ�ĚĞů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�Ǉ͕ �ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ͕�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂďŽƌĚĂƌ�ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝƚĂƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĐƌŝŵĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ͕�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ƋƵĞ�ĚĞďŝĞƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ƐŝĞŶĚŽ�ĂƐƵŵŝĚŽ�
ƉŽƌ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ƉŽůŝĐŝĂůĞƐ͘��ů�ĐƵĞƐƟŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ƌĞŝƚĞƌĂ�¿EƌĂ�ůĂ�ƷŶŝĐĂ�Ǉ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�
ĂŵĞŶĂǌĂ�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�Ž�ĚŝĐŚĂ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ�ƐŽůŽ�Ɛŝƌǀŝſ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�ĚĞƌƌŽƚĞƌŽ�ĚĞ�ĂŝƐůĂƌ�ůĂƐ�

ϯϰ� hE�^hZͲ��^͘�DĞŵŽƌŝĂƐ�ĚĞů�^ĞŵŝŶĂƌŝŽ�͞DŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘͟ �YƵŝƚŽ͕�ϭϵͲϮϬ�ĚĞ�
ŶŽǀŝĞŵďƌĞ͕�ϮϬϬϵ͘�ƉƉ͘�ϭϭʹϭϱ͘� �Ŷ� ůşŶĞĂ� ĨĞĐŚĂ�ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϳ�ĚĞ� ũƵŶŝŽ�ϮϬϮϬ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĂĐĂĚĞŵŝĂ͘ĞĚƵͬϯϴϰϯϰϰϳͬDĞŵŽƌŝĂƐͺĚĞůͺ^ĞŵŝŶĂƌŝŽͺDŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝй�ϯй�ϯŶͺĚĞͺůŽƐͺDŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐͺ
ĚĞͺ�ĞĨĞŶƐĂͺ��х͘
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Fulvio Queirolo Pellerano

ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂŶ�ĚŝƐĐƵƐŝſŶ͍�

hŶĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ƉŽĚƌşĂ�ƐĞƌ�ƌĞĐŽŐŝĚĂ�ĚĞů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĂĚŽ�ƉŽƌ�WĂďůŽ��Ğůŝϯϱ�ƋƵŝĞŶ�Ă�ŵŽĚŽ�
ĚĞ� ͞ŵĞĂ� ĐƵůƉĂ͟� ĞǆƉƌĞƐĂ� ͙͞ůĂ� ĂŵƉůŝƚƵĚ� ĚĞ� ůĂ� ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕� ĐŽŶ� ƐƵ� ĚŝƐƉĞƌƐŝſŶ�
ĚĞ�ŽďũĞƟǀŽƐ�Ǉ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ͕� ĐŽŶĮŐƵƌſ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ� ůşŵŝƚĞƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�
Ğ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ͘�EŽ� ůůĞŐſ�Ă�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƵŶĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŚĞŵŝƐĨĠƌŝĐĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
ĐŽŵƷŶ�Ŷŝ�ĚĞĮŶŝſ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƵŶşǀŽĐŽ͘͟

Se insiste ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĚĞďĞƌşĂ�ƉƌĞƉĂƌĂƌ�ƵŶĂ�ůĂŐƵŶĂ�ĞŶ�ƚĞƌƌĞŶŽƐ�ĚĞ�hE�^hZ͕�ƉĂƌĂ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌ�ůŽƐ�͞�ŝƐŶĞƐ�EĞŐƌŽƐ͟�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ŝĚŽ�ĂŶŝĚĂŶĚŽ͘�dĂůĞď�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ĐƵĞƐƟŽŶĂ͗�͎WŽƌ�
ƋƵĠ�ŶŽ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŵŽƐ�Ğů�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŝƐŶĞƐ�ŶĞŐƌŽƐ�ŚĂƐƚĂ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ŽĐƵƌƌĂŶ͍ Y 
ĐŽŵŽ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĂĮƌŵĂ�“͙ůŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ĚĞƚĂůůĞƐ�ĐƵĂŶĚŽ�
ĚĞďĞƌşĂŶ�ĐĞŶƚƌĂƌƐĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ŐĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ͘�EŽƐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂŵŽƐ�ĞŶ�ĐŽƐĂƐ�ƋƵĞ�ǇĂ�ƐĂďĞŵŽƐ�Ǉ�
ƵŶĂ�Ǉ�ŽƚƌĂ�ǀĞǌ�ŶŽ�ƚĞŶĞŵŽƐ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĂďĞŵŽƐ͟ ϯϲ͘ 

�Ŷ� ůĠǆŝĐŽ� ŝŶŐĞŶŝĞƌŝů� ƐĞ� ƉƵĞĚĞ� ĂƐĞǀĞƌĂƌ� ƋƵĞ͕� Ɛŝ� ůŽƐ� ĐĄůĐƵůŽƐ� ĚĞ� ĂŶĚĂŵŝĂũĞƐ� ĞƐƚĄŶ�
ĞƌƌĂĚŽƐ�Ǉ�ŶŽ�ƐŽƉŽƌƚĂŶ� ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͕�Ğů� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƐĞƌĄ͕�Ă� ůŽ�ŵĞŶŽƐ͕�ĚĞŵŽůĞĚŽƌ͘ ��Ŷ�ĞƐƚĂ�
ůſŐŝĐĂ�ƐĞ�ƉŽƐƚƵůĂ�ĞŶ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĂĚŽ�ƉŽƌ�hE�^hZ͕�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ŶŽ�ƐŽƉŽƌƚĂ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ůŽƐ�ĚĞƐĂİŽƐ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂůĞƐ͘��Ŷ�Ğů�ŝŶŝĐŝŽ�
ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƌĞŇĞǆŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ƌĞŝƚĞƌĂ�Ğů�ŝůƵƐŽ�ĐŽŶƐĞŶƐŽ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�͞ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƉĂǌ͕͟ �ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĂůĞũĂ�ĐƌƵĚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ͖�ƐŽůŽ�ďĂƐƚĂƌşĂ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�ůĂƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ĚĞ�ĨĂůůĞĐŝĚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�
Ğů� ĂŹŽ�ϮϬϬϬ�Ǉ�Ğů�ϮϬϭϲ�ƉĂƌĂ� ĐŽŶĮƌŵĂƌ�ƋƵĞ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ�Ϯ͕ϱ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĨƵĞƌŽŶ� ǀşĐƟŵĂƐ� ĚĞ� ĂĐƚŽƐ� ĐƌŝŵŝŶĂůĞƐ� ǀŝŶĐƵůĂĚŽƐ� Ăů� ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ͕� ĐƌŝŵĞŶ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ� Ǉ�
ƚƌĄĮĐŽ�ĚĞ�ĂƌŵĂƐϯϳ͖�ĞŶ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�Ğů�ƚĠƌŵŝŶŽ�ĚĞďŝĞƐĞ�ĞƐƚĂƌ�ůŝŐĂĚŽ�Ă�͞ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƉĂǌ͕�ĐŽŶ�
ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂƐ͕͟ �Ǉ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĂďŽƌĚĂƌ�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƌĞĂůŝƐŵŽ�ƌĞŐŝŽŶĂů͘

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ůĂ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶũƵŶƚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ�ĚĞ�EŝĐĂƌĂŐƵĂ͕�sĞŶĞǌƵĞůĂ͕�
�ĐƵĂĚŽƌ�Ǉ��ŽůŝǀŝĂ�ƋƵĞ�ĚĞƐĂŚƵĐŝĂŶ͕�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϮ͕�Ğů�dƌĂƚĂĚŽ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĚĞ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ZĞĐşƉƌŽĐĂ� ;d/�ZͿ͕� ƚĞŶƐŝŽŶĂ� ĂƷŶ� ŵĄƐ� Ğů� ĞŶƚŽƌŶŽ� ĚĞƐĐƌŝƚŽ͘� �ů� ĂĐŽƌĚĂƌ� ƵŶ� ŶƵĞǀŽ� ƉĂĐƚŽ�
ƋƵĞ� ĂƉƵĞƐƚĂ� Ă� ƐƵƐƟƚƵŝƌ� ǀŝĞũĂƐ�ŵĞŶƟƌĂƐ� ƉŽƌ� ŶƵĞǀĂƐ� ǀĞƌĚĂĚĞƐ� ďĂũŽ� ůĂ� ƌĞƐĞŹĂ͗� “Nuestros 
ƉĂşƐĞƐ�ŚĂŶ�ƚŽŵĂĚŽ�ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĞŶƚĞƌƌĂƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ŵĞƌĞĐĞ�ƐĞƌ�ĞŶƚĞƌƌĂĚŽ͕�ĚĞ�ƟƌĂƌ�Ăů�ƚĂĐŚŽ�
ĚĞ� ůĂ�ďĂƐƵƌĂ� ůŽ�ƋƵĞ� ǇĂ�ŶŽ� ƐŝƌǀĞ͘͟��Ğ�ĞƐƚĂ� ĨŽƌŵĂ͕� ƐĞ� ĂďŽŐĂ�ƉŽƌ� ůĂ� ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�
ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůĞƐ͕�ŵĄƐ�ŵŽĚĞƌŶĂƐ�Ǉ�ĂůĞũĂĚĂƐ�ĚĞ� ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͕�ĞŶĂƌďŽůĂŶĚŽ�Ă� ůĂ�
�ůŝĂŶǌĂ��ŽůŝǀĂƌŝĂŶĂ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�WƵĞďůŽƐ�ĚĞ�EƵĞƐƚƌĂ��ŵĠƌŝĐĂ�;�>��Ϳ͕�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞƐƟŶĂĚĂ�Ă�ůŝĚĞƌĂƌ� ůĂƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ͘�͎�ƵĄůĞƐ�ƐĞƌşĂŶ�ĠƐƚĂƐ͍͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�
ƚƌĂŶƐĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ƐĞ�ǀĞŶ�ŵĄƐ�ƐŽŵďƌĂƐ�ƋƵĞ�ůƵĐĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƚƌĂƐ�Ğů�ƌĞƟƌŽ�ĚĞ�
ǀĂƌŝŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƐŝŐŶĂƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉŽƐƚƵůĂďĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�şĐŽŶŽ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůϯϴ͘��ƐƚĞ�ĂĐƚŽ͕�Ă�
ŶƵĞƐƚƌŽ�ŵŽĚŽ͕�ƐŽůŽ�ĂŐƵĚŝǌĂ�ůĂ�ĐƵĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ǇĂ�ƋƵĞ�ŝĚĞŽůŽŐŝǌĂ�
ƵŶ�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƉŽůşƟĐŽͲĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ͕�ĚĞ�ƉŽƌ�Ɛş�ĐŽŵƉůĞũŽ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ͘

ϯϱ� ��>/͕� WĂďůŽ͘� ͞>Ă� ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŶĂĐŝŽŶĂů͗� ƌĞƚŽƐ� Ǉ� ĚĞƐĂİŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ�
ƉĂƌĂ� ƐƵ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ͘͟ � /h'D͕� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ͕� ϮϬϭϱ͘� ƉƉ͘� ϭϯʹϮϴ͘� En͗� фŚƩƉƐ͗ͬͬŝƵŐŵ͘ĞƐͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬ
ƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϭϲͬϬϲͬϮϬϭϱͲϭϯϮϱͺ/ŶƚĞƌŝŽƌĞƐͺ^/EͺD�Z��^͘ƉĚĨ�х͘

ϯϲ d�>��͘�KƉ͘��ŝƚ͘�Ɖ͘�Ϯ͘
ϯϳ Dh''�,� ZŽďĞƌƚ� ĂŶĚ� �'h/ZZ�� <ĂƚŚĞƌŝŶĞ͘� ͞�ŝƟǌĞŶ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ŝŶ� >ĂƟŶ� �ŵĞƌŝĐĂ͗� &ĂĐƚƐ� ĂŶĚ� &ŝŐƵƌĞƐ͘͟ � En͗ 

͞^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WĂƉĞƌ�ϯϯ͕͟�ĂƉƌŝů͕�ϮϬϭϴ͘��Ŷ�ůşŶĞĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϳ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬ
ƌĞůŝĞĨǁĞď͘ŝŶƚͬƐŝƚĞƐͬƌĞůŝĞĨǁĞď͘ŝŶƚͬĮůĞƐͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬ�ŝƟǌĞŶͲ^ĞĐƵƌŝƚǇͲŝŶͲ>ĂƟŶͲ�ŵĞƌŝĐĂͲ&ĂĐƚƐͲĂŶĚͲ&ŝŐƵƌĞƐ͘ƉĚĨх

ϯϴ� ��>�E����^dZ�d�'/�K�^h��D�Z/��EK͘�KƉ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�ϯϲͲϯϳ͘
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La Defensa: en el dilema del zorro y el erizo

�ǀĂŶǌĂŶĚŽ�ĞŶ�ŶƵĞǀŽƐ�ĞŶƚŽƌŶŽƐ�ĚĞ� ŝŶĐĞƌƟĚƵŵďƌĞƐ�ƐĞ�ŵĞŶĐŝŽŶĂ ůĂ�ƉƌŽǇĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ĐŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘�^Ğ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ƚƌĂƐ�ůŽƐ�ďƵĞŶŽƐ�ŽĮĐŝŽƐ�ĂŶƵŶĐŝĂĚŽƐ�
ĞŶ� hE�^hZ� ;��^Ͳ����Ϳ͕� ƐĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƌŽŶ� WůĂŶĞƐ� ĚĞ� �ĐĐŝſŶ� ;ϮϬϭϯͬϮϬϭϰͿ͕� ƐĞŵŝŶĂƌŝŽƐ�
Ǉ�ŽƚƌĂƐ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�Ăů� ĂůĞƌŽ�ĚĞ�'ƌƵƉŽƐ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ͕� Ǉ� ƌĞǀŝƐĂŶĚŽ� ůŽƐ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ� ƐĞ� ůůĞŐĂ�
Ă� ůĂ� ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ� ƋƵĞ� Ğů� ƚĞƌƌĞŶŽ� ĂƷŶ� ƐĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ� ĞƐƚĠƌŝů� Ǉ� ůĞũŽƐ� ƉĂƌĂ� ŐĞƌŵŝŶĂƌ� ƉŽůşƟĐĂƐ�
ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůĞƐ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ůĂ�ƌĞŶƵĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ŵŽƐƚƌĂĚŽ�ůŽƐ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ŝĚĞĂ�
ĚĞ�ƌĞƵŶŝƌ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂďŽƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂ͕�ŵĂůŽŐƌĂŶĚŽ�ƵŶĂ�
ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ƐŝŶĞƌŐŝĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƐĞ�ĐŽůĂďŽƌĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ�͞ŶŽ�ŐƵĞƌƌĂ͕͟ �ŵƵǇ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐŽƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŶƵĞǀŽ�ĞƐƉĂĐŝŽ͘�

>Ă� ĞĚƵĐĂĐŝſŶ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂƐ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� Ǉ� �ĞĨĞŶƐĂ� ǀĂůĚƌşĂ� ƉĂƌĂ� ƵŶ� ĐĂƉşƚƵůŽ�
ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶƟŶƷĂ�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶ�ĂƐƉĞĐƚŽ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŽƌŝŽ͘�WĂƌĂ�ƐĞƌ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ͕�
ƋƵŝĞŶĞƐ�ĂŵƉĂƌĂŶ� ůĂ� ĨĄďƵůĂ�ĚĞů� ͞�ŽƌƌŽ�Ǉ�Ğů��ƌŝǌŽ͟�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ� ůĂ� ƚĞƐŝƐ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌĞƐĐŝŶĚĞŶĐŝĂ�
ĚĞů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĞŶ� ƚĞŵĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕� ƐŽƐƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĂůƚŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ŽƚƌŽ�ƟƉŽ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌşĂƐ͕�͞ĞƌŐŽ͟�ŽƚƌĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ͘��Ğ�ƐĞƌ�ĂƐş͕�
ƉŽƌ�ƋƵĠ�Ğů�ƌĞƚĂƌĚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĚŽƌĞƐ�ĞŶ��ĞĨĞŶƐĂ͕�Ž�ƉŽƌ�ƋƵĠ�ŶŽ�ŚĂ�ŚĂďŝĚŽ�
ƵŶĂ�ŵĞũŽƌ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͕�Ǉ�ĂƐş�ƉƌĞƉĂƌĂƌ�Ž�Ăů�ŵĞŶŽƐ�
ƉƌĞǀĞŶŝƌ�ƐƵƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͘�

^ŽďƌĞ�ĞƐƚĞ�ƚƌĂƐĐĞŶĚĞŶƚĂů�ĂƐƉĞĐƚŽ�ƌĞƐƵůƚĂŶ�ĚĞǀĂƐƚĂĚŽƌĂƐ�ůĂƐ�ƌĞŇĞǆŝŽŶĞƐ�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚĂƐ�
ƉŽƌ� ^ĂŝŶƚͲWŝĞƌƌĞ͕� ƋƵŝĞŶ�ĚĂ� ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ� ůĂ� ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ŽŵŝƐŝſŶ� ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚĂ� ƐŽďƌĞ� ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂ� ĞŶ� >ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͕� ĐŽŵƉƌĞŶĚŝĞŶĚŽ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ƉƌŝŽƌŝĚĂĚĞƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĚŝĮĞƌĞŶ� ĚĞ�
ƵŶ�ƐŝƟŽ�Ă�ŽƚƌŽ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽ�ƌĞƐƵůƚĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝďůĞ�ĚŝĐŚĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�Ğ�
ŝŶũƵƐƟĮĐĂďůĞ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�ƉŽůşƟĐĂ͘�ZĞĐŽŶŽĐŝĞŶĚŽ�ĐŝĞƌƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐŽ�ƉĞƌĐŝďĞ�ƋƵĞ�ůĂ�
ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌĞƐ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ƐŝŐƵĞ�ĚĠďŝůϯϵ.  

�ŹŽƐ�ŵĄƐ�ƚĂƌĚĞ͕�ĞƐƚĂ�ŵŝƐŵĂ�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ�ůĂ�ƐŽƐƟĞŶĞŶ��ĂƌƌĂĐŚŝŶĂ�Ǉ�ZŝĂů�ĂƐĞǀĞƌĂŶĚŽ�
ƋƵĞ� ůĂ� ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ� ĚĞ� ŽƌŝŐĞŶ� Đŝǀŝů� ĐŽŶƟŶƷĂ� ƐŝĞŶĚŽ� ƵŶ� ƉƌŽďůĞŵĂ� ĞŶ� ůĂ�
ƌĞŐŝſŶ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ͕�ůĂƐ��ĐĂĚĞŵŝĂƐ�Ž�/ŶƐƟƚƵƚŽƐ�ĚĞ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�ĞŶ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�
ƐĞ�ƉŽƐĞƐŝŽŶĂŶ�ĐŽŵŽ�ďƵĞŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�ƉĂƌĂ�ůŽŐƌĂƌ�ĞƐƚĂ�ĨƵŶĐŝſŶ͕�ĚĞƐĂĨŽƌƚƵŶĂĚĂŵĞŶƚĞ�ƐƵƐ�
ĂƵůĂƐ�ƐŽŶ�ŽĐƵƉĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ďƵƌſĐƌĂƚĂƐ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĞƐƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ƋƵŝĞŶĞƐ͕�ƵŶĂ�ǀĞǌ�
ĞŐƌĞƐĂĚŽƐ͕�ĞƐĐĂƐĂŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶ�ƉŽƌ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂϰϬ.

>Ă� ĐŽŶƟŶŐĞŶĐŝĂ� ĚĞů� �Ks/�Ͳϭϵ� ŚĂ� ĚĞƐŶƵĚĂĚŽ� ůĂƐ� ĨĂůĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ� ĞƐƚĂ� ƉĂŶĚĞŵŝĂ� Ǉ� ŚĂďƌĄ� ƋƵĞ� ĞƐƉĞƌĂƌ� ƵŶ� ƟĞŵƉŽ� ƉĂƌĂ�
ƐĂĐĂƌ�ůĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƵŶ�ĞŶƚĞŶĚŝĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƐĞŐƵƌĂŵĞŶƚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƌşĂ�ĐŽŵŽ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�Ɛŝ�ƐĞ�ƉƵĚŽ�ŚĂďĞƌ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƐƵƐ�ĐĂƚĂƐƚƌſĮĐĂƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐϰϭ. El 
ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�Ǉ�ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ƌĞƐƵůƚĂ�ĐůĂǀĞ�ƉĂƌĂ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƌ�ƉŽƐŝďůĞƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�Ž�ĞǀĞŶƚƵĂůĞƐ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽ͘��ů�ƉĂƌĞĐĞƌ�ĞƐ�ŵĄƐ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ� ƚƌĂƚĂƌ�ĞƐƚĞ� ƚŝƉŽ�
ĚĞ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ĐŽŵŽ� ŝŵƉƌĞǀŝƐƚŽƐ� Ž� ͞�ŝƐŶĞƐ�EĞŐƌŽƐ͘͟ � ͎^ĞƌĄ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ƉĞůŝŐƌŽƐ� ƌĞĂůĞƐ� ƉĂƌĂ�

ϯϵ� ^�/EdͲW/�ZZ�͕�,ĠĐƚŽƌ�>͘�͞�ƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͕͟ �Ɖ͘�
ϲϬ͘�En͗�Z�^��>͘��ŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͗�ĨŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ�Ğů�ƉĂƉĞů�ĚĞ�ůĂ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝĂ͕�
�ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϮϬϬϬ͘

ϰϬ� ��ZZ��,/E��Ǉ�Z/�>͘�KƉ͘��ŝƚ͘�Ɖ͘�ϭϯ͘
ϰϭ� DK>/E�Z͕� :ƵĂŶ� �͘� ͎͞^ŝƌǀĞŶ� ƉĂƌĂ� ĂůŐŽ� ůĂƐ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ͍� ZĞŇĞǆŝŽŶĞƐ� Ă� ĐƵĞŶƚĂ� ĚĞů� �ŽǀŝĚͲϭϵ͘͟  En͗� ͞'ůŽďĂů�

^ƚƌĂƚĞŐǇ͘͟� ĞŶ� ůşŶĞĂ� ĨĞĐŚĂ�ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ� ϭϳ�ĚĞ� ũƵŶŝŽ� ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ͗� фŚƩƉƐ͗ͬͬŐůŽďĂůͲƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ŽƌŐͬ
ƐŝƌǀĞŶͲƉĂƌĂͲĂůŐŽͲůĂƐͲĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐͲƌĞŇĞǆŝŽŶĞƐͲĂͲĐƵĞŶƚĂͲĚĞůͲĐŽǀŝĚͲϭϵͬ�х͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

ϵϬ

Fulvio Queirolo Pellerano

ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĞƌŽŶ� ƉĂƌĂĚŝŐŵĂƐ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ� ǇĂ� ŶŽ� ĞƐƚĄŶ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŶĚŽ͍� WŝŽŶͲ
�ĞƌůŝŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ĞƐƚĂƐ�ĚƵĚĂƐ�ĐŽŵŽ�͞ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĚĞů�ĞƐƚĂŵĞŶƚŽ�Đŝǀŝů�ƉŽƌ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂ͟ϰϮ. 

^ŽďƌĞ�ĞƐƚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�Ǉ�ŐƌĂǀĞ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƉĂŶĚĠŵŝĐŽ͕�Ăů�ĐƵĂů�ƟĞŶĞ�Ă��ŚŝůĞ�Ǉ�ŵƵĐŚŽƐ�
ƉĂşƐĞƐ� ƐƵŵŝĚŽƐ� ĞŶ� ĐŽŶƚƌŽůĂƌ� ůĂ� ĐƌŝƐŝƐ� ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ͕� ůĂƐ� ƉĂůĂďƌĂƐ� ĚĞ� ,ĞƌĂůĚŽ� DƵŹŽǌ� ƐŝƌǀĞŶ�
ĚĞ� ĐŽƌŽůĂƌŝŽ� ŵĂŐŝƐƚƌĂů� ƉĂƌĂ� ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ� ůĂ� ĨĂůƚĂ� ĚĞ� ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ� ĞŶ� ƚĞŵĂƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͘�
�Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�Ğů�ĞǆĐĂŶĐŝůůĞƌ�ĐŚŝůĞŶŽ�ĂďŽŐĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�KĮĐŝŶĂ�ĚĞ��ƐƵŶƚŽƐ�
�ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝŽ͕�ƋƵĞ�ƌĞƷŶĂ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĚĞů�ŵĞũŽƌ�ŶŝǀĞů�ĂŶĂůşƟĐŽ͕�
ĐŽŶ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� Ǉ� ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽǇĞĐƚĂƌ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽƐ� Ǉ�
ƉƌŽƉŽŶĞƌ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ĞŵĞƌŐĞŶƚĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�
ĞŶ�Ğů�ƐŝŐůŽ�yy/͘�ZĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�ƉĞƌĮů�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞƐƚĂĐĂŶ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĞŶ�ƉƐŝĐŽůŽŐşĂ͕�
ĐŝĞŶĐŝĂ�ƉŽůşƟĐĂ͕�ĞĐŽŶŽŵşĂ͕�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ďŝŽůŽŐşĂ͕�ŵĞĚŝĐŝŶĂ͕�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ͕�Ǉ�ĂƐş�ĚŝƐĞŹĂƌ�ƵŶ�
ĨƵƚƵƌŽϰϯ͕�ĞŶƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽƐ�ƚƌĂŶƐŝƚĂŶ�ĞŶƚƌĞ�ůŽ�ƉŽƐŝďůĞ͕�ĚĞƐĞĂďůĞ�Ž�ĨĂĐƟďůĞ͘

�Ŷ� ĞƐƚĞ� ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕� ƐĞ� ŚĂ� ĨƵƐƟŐĂĚŽ� ĞǆƚĞŶƐĂŵĞŶƚĞ� ůĂ� ĐŽŶĐĞƉĐŝſŶ� ĚĞ� ͞^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
EĂĐŝŽŶĂů͟�ĂĐƵŹĂĚĂ�ĞŶ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͕� ǇĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĂƵƐƉŝĐŝŽ�ĚĞ���͘hh͘� ŝŶĚŝƐƉŽŶşĂ�
ůĂƐ� ŶƵĞǀĂƐ� ĐŽŶĐĞƉĐŝŽŶĞƐ� ŶĂĐŝĚĂƐ� ĐŽŶ� Ğů� ƌĞƚŽƌŶŽ� Ă� ůĂ� ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ� ĚĞ�ŵƵĐŚŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ĞŶ�
ůĂ� ƌĞŐŝſŶ͘�>Ž�ƉĂƌĂĚſũŝĐŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƐĞŶƟĚŽ�ŽƉƵĞƐƚŽ�ƐĞ� ŝŶƚĞŶƚſ�ĂǀĂŶǌĂƌ�ĞŶ�ƵŶĂ�͞�ƐĐƵĞůĂ�
^ƵƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�;ϮϬϭϰͿ͕͟ �ĐƵǇŽ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ƐĞƌşĂ�͞ ĐĂƉĂĐŝƚĂƌ�Ă�ůŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚĞ�
ƚŽĚĂ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ƌĞŐŝŽŶĂů�Ă�ŶŝǀĞů�ƉŽůşƟĐŽͲĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ͕͟ �ƐƵ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĞƐ�ĐŽŶŽĐŝĚŽ�Ǉ�ůĂ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ŽƐĐŝůĂ�ĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ƌĞĚƵĐŝĚĂ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ĂƵƐƉŝĐŝĂĚĂ�
ƉŽƌ�ƌĞƐĂďŝŽƐ�ĚĞ�hE�^hZ͘�

͎�ƵĄůĞƐ� ƐĞƌşĂŶ� ůŽƐ� ĂƌŐƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝŐŶĂƚĂƌŝŽƐ� ĚĞů� �>��� ƉĂƌĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ� ƵŶĂ�
�ƐĐƵĞůĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĐŽŶ�ƌĂƐŐŽƐ�͞ĂŶƚŝŝŵƉĞƌŝĂůŝƐƚĂƐ͍͟�^ĞŐƵƌĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ůĞĐƚŽƌ�ƉŽĚƌĄ�ĞǆƚƌĂĞƌ�
ƐƵƐ� ƉƌŽƉŝĂƐ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ͘� �ƐƚĂƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ� ƐĞŹĂůĞƐ� ƐŽŶ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ŶŽ� ƐĞ� ǀĞŶ�
ƌĞŇĞũĂĚĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂĚŽƐ͕�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ�Ž�ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĞůůĂƐ�
ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ƐĞƐŐŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƐŝƚƷĂ� ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞƐĚĞ� ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�&&͘ ��͘�ƋƵĞ�ƐŽŶ�
ĂĮŶĞƐ�Ă���͘hh͘�Ž�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ůŽ�ƐŽŶ͕�ĚĞƐǀŝƌƚƵĂŶĚŽ�ůĂ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚĞ�͞ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ�
control civil͟�ƐƵƐƚĞŶƚĂĚĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ƋƵĞ�ĂďƌŝŐĂ�ƵŶ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůŝƐŵŽ�
ŝŶĐůƵƐŝǀŽ͘

EƵĞǀŽƐ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ǌŽƌƌŽ�Ǉ�Ğů�ĞƌŝǌŽ

^ŝŶ� ĚĞƐŵĞƌĞĐĞƌ� ůĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ƉƌŽƉŝĂƐ� ƋƵĞ� ƉŽƐĞĞŶ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
Ǉ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ� ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ƉĂƌĂ� ŐĞƐƟŽŶĂƌ� ĐƌŝƐŝƐ͕� ĐŽŶǀĞŶŐĂŵŽƐ�ƋƵĞ� ůĂƐ� &&͘ ��͘�ƉŽƐĞĞŶ� ǀĂƐƚĂ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĂƌ� ƐŽŵĞƟĚĂƐ� Ă� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĞƐƚƌĠƐ͕� ƚĂŶƚŽ� ĞŶ� ƟĞƌƌĂ͕� ŵĂƌ� Ǉ� ĂŝƌĞ͘�
�ƐƚĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ƐĞ� ůŽŐƌĂŶ� ƚƌĂƐ� ĂŹŽƐ� ĚĞ� ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ͕� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶĚŽ�
ƵŶĂ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ĞƐƚĂƚĂů�Ʒƚŝů�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ĐŽŵƉůĞũŽƐ͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ƐĞ�ĚĞďĞ�
ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ͕� ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ĚĞĚŝĐĂƌƐĞ�Ă�ƉůĂŶŝĮĐĂƌ�
ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ� ŐĞŶĠƌŝĐĂƐ� Ǉ� ĐĞƌĐĂŶĂƐ� Ă� ƐƵ� ĨƵŶĐŝſŶ͕� ƚĂŵďŝĠŶ� ƐĞ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂŶ� ĞŶ� ƉůĂŶŽƐ�ŵĄƐ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌĞƐ�ĚĞƐƟŶĂĚŽƐ�Ăů�ƐŽƐƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĐŽŵďĂƚĞ͘��ŶƚƌĞ�ĚŝĐŚĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�

ϰϮ W/KEͲ��Z>/E͘�KƉ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�ϱϭͲϲϮ͘
ϰϯ� �� DhHK�͕�,ĞƌĂůĚŽ͘��ǆĐĂŶĐŝůůĞƌ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�͞ �ŚŝůĞ�ĂŶƚĞ�ůŽƐ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĚĞů�ĨƵƚƵƌŽ͘͟ �En��ŝĂƌŝŽ�El Mercurio͕�ϴ�ĚĞ�

Ăďƌŝů�ϮϬϮϬ͘�ĞŶ�ůşŶĞĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϳ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞůŵĞƌĐƵƌŝŽ͘ĐŽŵͬ
ďůŽŐƐͬϮϬϮϬͬϬϰͬϬϴͬϳϳϴϬϵͬ�ŚŝůĞͲĂŶƚĞͲůŽƐͲĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐͲĚĞůͲĨƵƚƵƌŽ͘ĂƐƉǆх
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ŽďƐĞƌǀĂƌ� ĄƌĞĂƐ� ĚĞ� ůŽŐşƐƟĐĂ͕� ŝŶŐĞŶŝĞƌşĂ͕� ƐĂůƵĚ� Ǉ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� ƋƵĞ� ĞǀŝĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ƌĞǀŝƐƚĞŶ�
ƐŝŵŝůŝƚƵĚĞƐ�ĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ͘

>Ž� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ƉŽƐĞĞ� ƵŶ� ĞůĞŵĞŶƚŽ� ĐĞŶƚƌĂů� ƉĂƌĂ� Ğů� ďƵĞŶ� ĠǆŝƚŽ� ĚĞ� ƐƵ� ĐŽŵĞƟĚŽ͗� ůĂ�
ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ͘� WŽƌ� ĞƐƚĂ� ƌĂǌſŶ͕� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƐĞƌşĂ� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ� ďƵĞŶŽƐ� ƉůĂŶŝĮĐĂĚŽƌĞƐ� ƋƵĞ�
ƉƌŽĚƵǌĐĂŶ�ƵŶ�ďƵĞŶ�ƉůĂŶ�Ǉ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĞ�ĞŶ�Ğů� ƚĞƌƌĞŶŽ� ;ƌĞĂůŝƐƚĂͿ͕�ĞŶ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�
ĞǆƚƌĞŵĂƐ͕� ĐŽŵƉůĞũĂƐ� Ǉ� ĚŝİĐŝůĞƐ͘� �Ŷ� ĞƐƚĞ� ĞŶƚŽƌŶŽ� ĂƉůŝĐĂ� Ğů� ůŽŐƌĂƌ� ƵŶĂ� ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ� ĚĞ�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĂŵďĂƐ�ĚŝƌĞĐĐŝŽŶĞƐ͕�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŵŝůŝƚĂƌ�Ăů�Đŝǀŝů�Ǉ�ǀŝĐĞǀĞƌƐĂ͕�Ă�
ĮŶ�ĚĞ�ƐŝŶĐƌŽŶŝǌĂƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�Ǉ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝǌĂƌ�ĐſĚŝŐŽƐ͘�

^ŽƐƚĞŶŐĂŵŽƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĞƐƚĂĚŝŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ�ĚĞů�ƉŽůşƟĐŽ�Ǉ�ĚĞů�ĞƐƚƌĂƚĞŐĂ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�
ĂďƌĂǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�ĞŶƚŽƌŶŽ�ŐůŽďĂů�ƋƵĞ�ŚĂ�ĐĂŵďŝĂĚŽ�ĚƌĂŵĄƟĐĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ƚĠƌŵŝŶŽ�ĚĞ�ůĂ�
'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͕�ĂŐƵĚŝǌĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞĐůĂƌĂĚĂ�'ƵĞƌƌĂ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů�dĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͕�ƉŽƐƚ�ϭϭ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�
ĚĞů�ϮϬϬϭ͕�Ǉ�ĂŵƉůŝĂĚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�K���ĚĞů�ϮϬϬϯ͘�
�ŽŵƉĂƌƟĞŶĚŽ�ĞƐƚĂ�ǀŝƐŝſŶ͕�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ƉŽƐƚƵůĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ĚĞů�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵſ�
ůĂƐ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ� ŶŽĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽƐ� Ǉ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ� ĞƐƚĂƚĂůĞƐ͕� ĂƵŐƵƌĂŶĚŽ� ƋƵĞ� ƐĞƌĄŶ�ŵĄƐ�
ĐŽŵƉůĞũŽƐ͘� �ƐƚĂ� ĐŽŶĮŐƵƌĂĐŝſŶ� ŝŵƉůŝĐĂ� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ŚƵŵĂŶĂƐ� ƉĂƌĂ� ĚŝƐĞŹĂƌ�
ƉůĂŶĞƐ� Ǉ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ� ƋƵĞ� ǀŝƐƵĂůŝĐĞŶ� ŶƵĞǀŽƐ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� ĚŽŶĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�
ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ĞƐƚĠŶ�ĞŶ�ƐŝŶƚŽŶşĂ�ĐŽŶ�ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĨƵƚƵƌŽ�Ǉ�ŶŽ�ĚĞů�ƉĂƐĂĚŽ͘�

�Ɛ� ĂƋƵş� ĚŽŶĚĞ� �ƵǌĄŶ͕� <ĂƌůŽƌ͕ � �ĂƌƚŽůŽŵĠ͕� 'ƌŝĸƚŚƐ͕� WŝŽŶͲ�ĞƌůŝŶ� Ǉ� ŚĂƐƚĂ� Ğů� ŵŝƐŵŽ�
�ƌƵŶĞĂƵ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶ�ĞŶ� ƐƵƐ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝŽŶĞƐ� ƐŽďƌĞ�ĐſŵŽ� ƌĞƐŽůǀĞƌ� ůŽƐ� ĐŽŵƉůĞũŽƐ�ĂĐĞƌƟũŽƐ�
ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ŝŵƉŽŶŝĞŶĚŽ�ĐŝĞƌƚŽƐ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�ŽƚƌŽƌĂ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂŶ�ĐŽŵŽ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�ƋƵĞ�
ĐŽŶ�Ğů�ƚƌĂƐĐƵƌƌŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�ŚĂŶ�ŵƵƚĂĚŽ�ĞŶ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĚĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͘�dĂů�ŚĂ�ƐŝĚŽ�Ğů�
ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƋƵĞ�ǀĂƌŝŽƐ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ŚĂŶ�ƚŽŵĂĚŽ�ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�
ĚĞ�ƌĞĐƵƌƌŝƌ�Ăů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌůĂƐ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ǀşĂ�ůĂ�
ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�Ž�ĐŽƟĚŝĂŶĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ĞƐƚĂƌ�ĨŽƌŵĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƐĞĐƚŽƌŝĂůĞƐ͘

>Ă� ƷůƟŵĂ� ƌĞǀŝƐƚĂ� ͞�ĂůĂŶĐĞ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� ^ƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͗� ƉĂǌ� ĐŽŶ� ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂƐ͕͟ �
ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ� ĂďŽƌĚĂ� ĚŝĐŚĂ� ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ� ƌĞŐŝŽŶĂů͕� ĞƐƚĂ� ǀĞǌ� ĐƵĞƐƟŽŶĂŶĚŽ� Ɛŝ� Ğů� ĞƐĐĂƐŽ�
ĂǀĂŶĐĞ�ĞŶ�ĞƐƚĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ĞƐ�ůŝŵŝƚĂĚŽ͕�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ǉ�Ɛŝ�ƐĞ�ĐŽŶƚĂƌĄ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͕͘�ĐŽŶĐůƵǇĞŶĚŽ͗

�Ŷ� Ğů� �ŽŶŽ� ^Ƶƌ͕ � ĞŶƚƌĞ� ϮϬϭϴ� Ǉ� ϮϬϭϵ͕� �ƌŐĞŶƟŶĂ͕� �ŚŝůĞ� Ǉ� hƌƵŐƵĂǇ� ĐĞĚŝĞƌŽŶ� ƉŽƌ�
ƉƌŝŵĞƌĂ�ǀĞǌ�Ăů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�ƚĂƌĞĂƐ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů��ƌŝŵĞŶ�dƌĂŶƐŶĂĐŝŽŶĂů͕�
ƉĞƌŽ�ƉĂƌĞĐŝĞƌĂŶ�ĞƐƚĂƌ�ůĞũŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƋƵĞŵĂƐ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůĞƐ͘��ů�ƚĞŵŽƌ�ĚĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�
ƐĞ�ŵĂŶƚĞŶŐĂ�ŶşƟĚĂ�ůĂ�ůşŶĞĂ�ĚŝǀŝƐŽƌŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͕ �ƉĂƌĞĐĞ�
ŚĂďĞƌƐĞ�ĚŝůƵŝĚŽ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞƚŽŵĂƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ĄƌĞĂƐ�ĐŽŽƉƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�
Ğů�ĞĨĞĐƚŽ�ŐůŽďŽ�ĚĞů�ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ�Ǉ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƌƵƚĂƐ͘�YƵĞĚĂ�ĞŶ�ĚŝƐĐƵƐŝſŶ�Ɛŝ�ƉĂƐĂƌĄŶ�Ă�
ƐĞƌ�ĞƐƚĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝŵĂƌŝĂƐ�Ž�ƐĞƌĄŶ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂƐ͖�Ɛŝ�ĐŽŵƉůĞũŝǌĂƌĄŶ�ůĂ�
ĂƵƚŽŶŽŵşĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�Ž�ďŝĞŶ͕�Ɛŝ�ůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĞƐ�ůĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂϰϰ͘

^Ğ� ƉƵĞĚĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ͞ŶƵĞǀĂƐ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ͟� ƚƌĂŶƐŝƚĂŶ� ƉŽƌ� ůĂ� ǀşĂ� ƉŽůşƟĐĂ͕�

ϰϰ� �E�W�͘��ĂůĂŶĐĞ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ��ŵĞƌŝĐĂŶŽ�ϮϬϭϴͲϮϬϭϵ͗�ƉĂǌ� ĐŽŶ� ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂƐ͘� Ɖ͘� ϴϯ� ;�ŝĐŝĞŵďƌĞ�ϮϬϭϳͿ͘� ĞŶ�
ůşŶĞĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϳ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬ
��>�E��ͺϮϬϭϴͲϮϬϭϵ͘ƉĚĨ�х͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳϯͲϵϴ

ϵϮ

Fulvio Queirolo Pellerano

ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂ͕�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ĂĚĞŵĄƐ�ĞŶ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�
ŵĂƌşƟŵĂ͕� ĂĠƌĞĂ͕� ĞƐƉĂĐŝŽ� ƵůƚƌĂƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕� ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝĂů͕� ďŝŽůſŐŝĐĂ� Ǉ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕� Ǉ� ůĂ�
ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ƚŽĚŽƐ�ĞƐƚŽƐ�ǀĞĐƚŽƌĞƐ�ŚĂ�ŚĞĐŚŽ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ŵĄƐ�ĚŝİĐŝů�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ƵŶ�ĞĨĞĐƟǀŽ�
ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚŽ�ƚĂŶƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƉŽůşƟĐŽ�ĐŽŵŽ�Ğů�ĞƐƚƌĂƚĞŐĂ͕�
ĐĞƌŶŝĠŶĚŽƐĞ�ĞŶ�ƵŶ�ůŝŵďŽ�ĚĞ�ŝŶĐĞƌƟĚƵŵďƌĞƐ�ƋƵĞ�ĮŶĂůŵĞŶƚĞ�ĚŝůƵǇĞ�Ğů�ƌŽů�ĚĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�
ƋƵĞ�ĚĞďŝĞƐĞŶ�ĂďƌŝŐĂƌ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĞƐƚĂƚĂů͘

DŝĞŶƚƌĂƐ͕� Ğů� ĂǀĂŶĐĞ� ĞŶ� ƌĞĚĞĮŶŝĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ŶƵĞǀĂƐ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƐŽďƌĞ�
ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ŵƵŶĚŝĂůĞƐ�Ǉ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ŚĂ�ĐŽŶƟŶƵĂĚŽ�ĐŽŶ�ĐŝĞƌƚĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ͘�,ŽǇ�ĚşĂ�ŶŽ�ƌĞƐƵůƚĂ�
ĚŝİĐŝů�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌƐĞ�ĐŽŶ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŝůƵƐƚƌĂŶ�ƐŽďƌĞ�ŐƵĞƌƌĂƐ�ĚĞ�ϰƚĂ͘�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ͕�ŐƵĞƌƌĂ�
ŚşďƌŝĚĂ͕�ŐƵĞƌƌĂ�ŝƌƌĞƐƚƌŝĐƚĂ͕�ŐƵĞƌƌĂ�ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂ͕�ŐƵĞƌƌĂ�ĞƐƉĂĐŝĂů͕�ĂƌŵĂƐ�ĂƵƚſŶŽŵĂƐ�ůĞƚĂůĞƐ͕�Ğů�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĂƌƟĮĐŝĂů͕�ůĂ�ŶĂŶŽƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�Ǉ�ůĂ�ďŝŽůŽŐşĂ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ͕ �ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ͕�ƋƵĞ�ĚĞďŝĞƐĞŶ�ĞŶĐĞŶĚĞƌ� ůĂƐ�ĂůĞƌƚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌſǆŝŵĂ��ĞĨĞŶƐĂ͘�
^ŽďƌĞ�ĞƐƚĂƐ�ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚĞƐ�ĚĞďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ůĂ�ůĂƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĚĞů�
ŶĂƌĐŽƚƌĄĮĐŽ͕� ĐƌŝŵĞŶ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ� Ǉ� ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͕� Ǉ� ĚĞ� ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ� ĚŽƚĂƌ� Ă� ůĂƐ� &&͘ ��͘� ĚĞ�
ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͘

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ƐŽďƌĞůůĞǀĂƌ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�
ĚŝƐƟŶƚĂƐ�Ă�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂϰϱ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉĂǌ�Ž�ďŝĞŶ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ�ĐŽŶ�
ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ž�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ͕�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝƚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ůſŐŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�
Ă� ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƚĂƌĞĂƐ�ĚŝƐşŵŝůĞƐ�Ǉ�ĐŽŵƉůĞũĂƐ�
ƋƵĞ�ŵĞƌĞĐĞŶ�ƵŶ�ůĂďŽƌŝŽƐŽ�ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ͕�Ǉ�ĚŽŶĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ƉŽƐĞĞŶ�ƵŶ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�Ǉ�ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ǀĂůŽƌĂĚŽϰϲ.

>Ž� ƉƌĞŽĐƵƉĂŶƚĞ� ĞƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ďƌĞĐŚĂ� ƋƵĞ� ƐĞƉĂƌĂ� ĂŵďĂƐ� ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ͕� ůĂ� ĚĞů� zorro� Ǉ�
del erizo͕�ƐĞ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ĐŽŶ�Ğů�ƟĞŵƉŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ� ůĂ�ƐŽůƵĐŝſŶ�ŶŽ�ƉĂƐĂ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ� ůĂ�
͞ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕͟ � ͞ůĂ� ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ͟�Ž�Ğů� ͞ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͟ de la estructura de 
�ĞĨĞŶƐĂ� ĐŽŵŽ� ƐĞ� ŚĂ� ƉƌĞŐŽŶĂĚŽ� ĞŶ� ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĂůŐƵŶŽƐ� ĂƵƚŽƌĞƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ� ĞŶ�
ĞƐƚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽ͘� �Ŷ� ĞĨĞĐƚŽ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ƐĞ� ĐŽŶƟŶƷĞ� ĐŽŶ� ƵŶ� ƐĞƐŐŽ� ĂŶĂůşƟĐŽ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ĨĂůƚĂ� ĚĞ�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽͲŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ƉĂƌĂ�ĂďŽƌĚĂƌ� ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�
ůſŐŝĐĂƐ�ƋƵĞ�ŝŵƉĂĐƚĂŶ�ĞŶ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞƐƚĂƚĂů͕�ŵĄƐ�ƚĞŵƉƌĂŶŽ�ƋƵĞ�ƚĂƌĚĞ�ƐĞ�ĐŽďƌĂƌĄ�
ůĂ� ĨĂĐƚƵƌĂ� Ă� ůĂƐ� ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ� ĐŽƌƚŽƉůĂĐŝƐƚĂƐ� ƉŽƌ� ůĂƐ� ƋƵĞ͕� ƉĞůŝŐƌŽƐĂŵĞŶƚĞ͕� ŚĂŶ� ƚƌĂŶƐŝƚĂĚŽ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘

ZĞĐƵƌƌĞŶƚĞ� ĞƐ� ƐĞŹĂůĂƌ� ůĂ� ƌĞĚƵĐŝĚĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĞƐƚĂŵĞŶƚŽƐ�
ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ͕�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�Ž�ďŝĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�
ůĂƐ�ŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĂƐŝŐŶĂĚĂƐ�Ă�ůĂƐ�&&͘ ��͕͘�ƐŝŶ��ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ğů�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ĐƌşƟĐŽ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�ůŽ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĞǆŝƐƚĞŶ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�Ă�ůŽƐ�
ƉŽĚĞƌĞƐ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĞũĞƌĐĞƌ�ƐƵƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�;ĐƵĂĚƌŽ�EΣ�ϱͿ͕�ĞŶ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�
Ğů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ƌĞƐƵůƚĂ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚŽƐ�
ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝſŶ͘�^ŝ�ĞƐ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ�Ž�ŶŽ͕�ĞƐ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŽƚƌĂ�ĚŝƐĐƵƐŝſŶ͘�

ϰϱ� ��,�DKE��^͕�KƐǀĂůĚŽ͘�͞�ŵƉůĞŽ�ĚĞ� ůĂ�&&͘ ��͘�ĞŶ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ĚĞ� ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ͘͟ ��E�W�͘�
�ƵĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�EΣ�ϭͬϮϬϭϲ͕�ĞŶĞƌŽ͕�ϮϬϭϲ͘�ĞŶ�ůşŶĞĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϳ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�
ĞŶ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬĐƵĂĚĞƌŶŽͲϮϬϭϲͲEй�Ϯй��Ϭϭ͘ƉĚĨ�х͘

ϰϲ� KEh͘� /ŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� >ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ� ĞŶ� &ƵĞƌǌĂƐ� ĚĞ� WĂǌ� ĚĞ� ůĂ� KEh͘� KEh� EŽƟĐŝĂƐ͘� Ϯϵ� ĚĞ�
ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϯ͘�ĞŶ�ůşŶĞĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϳ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ϮϬϮϬ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�фŚƩƉƐ͗ͬͬŶĞǁƐ͘ƵŶ͘ŽƌŐͬĞƐͬ
ƐƚŽƌǇͬϮϬϭϯͬϬϱͬϭϮϳϯϭϯϭ�х͘
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La Defensa: en el dilema del zorro y el erizo

�ƵĂĚƌŽ�ϱ
�ƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉŽĚĞƌĞƐ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�

W�Zd/�/W��/ME� �:��hd/sK >�'/^>�d/sK� :h�/�/�>
�Ŷ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ�
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� Ǉ�
�ĞĨĞŶƐĂ

�ĞĮŶĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�
sectorial

�ƉƌƵĞďĂ�Ǉ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂ�

Interviene 
ƉĂƌĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�
ĂůŐƵŶŽƐ�ƉĂşƐĞƐ

�Ŷ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ �ĞĮŶĞ�Ǉ�ƉƌŽƉŽŶĞ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ

�ƉƌƵĞďĂ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ Sanciona infracciones 
y delitos

�Ŷ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝŽŶĞƐ �ƐƚĂďůĞĐĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�
ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ

�ĞďĂƚĞ�Ǉ�ĂƉƌƵĞďĂ�
ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�
ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ

Juzga la legalidad 
de las acciones y 
violaciones legales

&ƵĞŶƚĞ͗�ZĞƐĚĂů�ϮϬϭϲ͕�͞�ŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͘�Ɖ͘�ϲϲ͘�
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞƐĚĂů͘ŽƌŐͬůŝďƌŽƐͬ�ƌĐŚŝǀŽͬůŝďƌŽͲĐĂũŝŶĂͲĐĂƐƚƌŽͲƟďŝůĞƫ͘ƉĚĨ

ZĞƚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ǌŽƌƌŽ�Ǉ�Ğů�ĞƌŝǌŽ

^ŝŶ�ůƵŐĂƌ�Ă�ĚƵĚĂƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚ�ĚĞďĞƌşĂ�ĞƐƚĂƌ�ĨŽĐĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ͘��ů�ƉĂƌĞĐĞƌ�ŶŽ�ĞƐƚĂďĂ�ƚĂŶ�ĂůĞũĂĚĂ�
ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ƋƵĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů��ŽůĞŐŝŽ�
/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� ƉŽƐĞĞ� ůĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ƉĂƌĂ� ůŽŐƌĂƌ� ůĂ� ƚĂŶ� ĂŶŚĞůĂĚĂ�
ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ͕�ĂůĞũĂŶĚŽ�ŵŝƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ĂŹĞũĂƐ�ŶŽĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�͞ ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů͟�ƋƵĞ�ĂďƌĂǌĂďĂŶ�
ŝĚĞŽůŽŐşĂƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ŵƵŶĚŝĂůĞƐ͘

dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƌ�ůĂ�ĨĄďƵůĂ�ĚĞů�͞�ŽƌƌŽ�Ǉ�Ğů��ƌŝǌŽ͟�ĞŶ�ƵŶĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�Ǉ�ĂƐş�ŽƌŝĞŶƚĂƌƐĞ�Ă�
ƚĞŶĚĞƌ�ƉƵĞŶƚĞƐ�ƉŽƌ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵƵƌĂůůĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƚĂŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�
ĐŽŵŽ�ƐŽŶ� ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞŐŝſŶ�ƋƵĞ�ĐĂŵďŝſ� ůĂƐ� ůſŐŝĐĂƐ�
ĚĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶƚƌĞ� ĐŝǀŝůĞƐ� Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ŚĂĐĞ�ĚĠĐĂĚĂƐ͘�WĂƌĂ�ĂǀĂŶǌĂƌ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ� ƐĞ�
ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ŵĂŶĐŽŵƵŶĂƌ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůŽƐ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐ�Ž�
ŚşďƌŝĚŽƐ͕�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂůĞũĂ�ĚĞů�ĚĞďĂƚĞ�ĂŝƐůĂĐŝŽŶŝƐƚĂ�Ž�ƌĞĚƵĐĐŝŽŶŝƐƚĂ�ƋƵĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ĂŹŽƐ�
ŚĂ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĂĚŽ�ĞŶ�ĚŝƐƉŽŶĞƌ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĞƐƋƵŝŶĂ�Ǉ�ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ŽƚƌĂ͘�

hŶ�ĐĂŵďŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĞŶ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƚƌĂŶƐŝƚĂƌ�ƉŽƌ�
ůĂ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�Ăů�ƉŽĚĞƌ�Đŝǀŝů͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞǆŚŽƌƚĂ�Ă�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�Ă�
ĂǀĂŶǌĂƌ�ĞŶ�ĨſƌŵƵůĂƐ�ĚĞ�ĐſŵŽ�ƉůĂŶƚĞĂƌ�ƵŶ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ�Ǉ�ĞĨĞĐƟǀŽ�͞ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͘͟ ��ů�
ĐŽŵĞŶǌĂƌ�ƉŽƌ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƐŽĐŝĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ƚĞŵĄƟĐĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�͞ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�
Đŝǀŝů�Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ͟�ĞŶ��ĞĨĞŶƐĂ�ƐĞƌşĂ�ƵŶĂ�ĞǆĐĞůĞŶƚĞ�ĨſƌŵƵůĂ͕�ĞůůŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ĞǆŝŐĞ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ĞŶ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�Ğů�͞ethos͟�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůͲŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů�
ƉĂƌĂ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ� ƵŶĂ� ĂƌƋƵŝƚĞĐƚƵƌĂ� ƐŝŶƚŽŶŝǌĂĚĂ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ĞƐƚĂƚĂůĞƐ� ƉŽƌ� ƐŽďƌĞ� ůĂƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚƵƌŶŽ͘�

&ƌĞŶƚĞ� Ă� ƵŶ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĚĞ� ĐŽŶŇŝĐƚŽ� ŚşďƌŝĚŽ� ƐĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� Ă� ůĂƐ� ĐŽŵƷŶŵĞŶƚĞ� ĐŽŶŽĐŝĚĂƐ͕� ĂĚǀŝƌƟĞŶĚŽ� ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƌ� ĂƐĞƐŽƌĞƐ�
Ǉ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ� ĐŽŶ� ĂǀĂŶǌĂĚĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĞŶ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� Ǉ� �ĞĨĞŶƐĂ� ƋƵĞ� ƉĞƌŵŝƚĂŶ� ďƌŝŶĚĂƌ�
ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�ĚĞ� ǀĂůŽƌ� ĞŶ� ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ͘��Ğů�ŵŝƐŵŽ�ŵŽĚŽ͕� ƌĞƋƵĞƌŝƌĄ�
ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĞƐƚĂƚĂů�ƋƵĞ�ƌĞƷŶĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĚĞ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�
Ǉ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� ĐŽŶ� ĂůĐĂŶĐĞ�ŵƵůƟĂŐĞŶĐŝĂů͘� �ƐƚĞ� ĂŵďŝĞŶƚĞ� ŝŵƉůŝĐĂ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ� Ă� ƵŶ� ^ŝƐƚĞŵĂ�
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Fulvio Queirolo Pellerano

ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚĂŵĞŶƚĞ͕�ŽƉĞƌĞ�ĐŽŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�
�ĞĨĞŶƐĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĞƐ�ƐĞĂ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽ͘

>ĂƐ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĚĞů� ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͕� ŚĂŶ�
ĚĞŵŽƐƚƌĂĚŽ� ůĂ� ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ďƌĞĐŚĂƐ� ĚĞ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞƐ͕� ŐƌŝĞƚĂƐ� ƋƵĞ� ůĂƐ�
ĂŐĞŶĐŝĂƐ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ĚĞďĞŶ�ĐĞƌƌĂƌ�ƉƌŽŶƚĂŵĞŶƚĞ�Ǉ�ĂƐş�ĞǀŝƚĂƌ�ƋƵĞĚĂƌ�ƌĞǌĂŐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞŵƉůĞŽ�
ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�Ž�ĞǆƉŽŶĞƌƐĞ�Ă�ĂƚĂƋƵĞƐ�Ă�ƐƵƐ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĐƌşƟĐĂƐ͘��ƐƚĞ�ĐĂŵƉŽ�
ĚĞďŝĞƐĞ�ĞƐƚĂƌ�ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĂƐş�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂƐ�ƚƌĂŵĂƐ�ĚĞĨĞŶƐŝǀĂƐ�ƋƵĞ�
ƐĞĂŶ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ďĂũŽ�ůĂ�͞ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚŝĂ͟�ĚĞ�ƵŶĂ�ƌĞŶŽǀĂĚĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů͘��

EŶ� ƌĞƐƵŵĞŶ͕� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ� ƵŶĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĐŽŶ� ͞ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ� ŵŽĚĞƌŶĂƐ͟�
ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞů�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŚŽũĂ�ĚĞ�ƌƵƚĂ�ĚĞ� ůĂƌŐŽ�ƉůĂǌŽ͕� ůĂ�ƋƵĞ�ĚĞďŝĞƐĞ�ĞƐƚĂƌ�ƐŽƐƚĞŶŝĚĂ�
ĞŶ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ŵĂĞƐƚƌŽ�ƋƵĞ� ŝŶƚĞŐƌĞ�ƵŶĂ� ŝŶĮŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ�ŵĄƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͗�
ŽďũĞƟǀŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͕�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂůŝĮĐĂĚŽ͕�ŵĞĚŝŽƐ�
ƐŽĮƐƟĐĂĚŽƐ͕�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů�ĞĮĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ͘�ZĞŶƵŶĐŝĂƌ�Ă�ĞůůŽ�ĞƐ�ŽƚŽƌŐĂƌ�ĞƐƉĂĐŝŽ�
ƉĂƌĂ�ƌĞĐƌŝŵŝŶĂĐŝŽŶĞƐ�͞ĚĞ�ŶŽ�ŚĂďĞƌ�ŚĞĐŚŽ�ůŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƉƵĚŽ͘͟ �

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ

>ĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ƐƵƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�
�ŽŶƟŶĞŶƚĞ� �ŵĞƌŝĐĂŶŽ͕� ĨƵĞƌŽŶ� ĂĚĂƉƚĂŶĚŽ� Ǉ� ŵŽĚŝĮĐĂŶĚŽ� ůĂƐ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
Ǉ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĂĐŽƌĚĞ� Ă� ůŽƐ� ĐĂŵďŝŽƐ� ƋƵĞ� Ğů� ĞŶƚŽƌŶŽ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂ� ƉŽƐƚ� 'ƵĞƌƌĂ�
&ƌşĂ͘� �ƐƚĞ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĐŽŵĞŶǌſ� Ă� ƌŽŵƉĞƌ͕ � ƉĂƵůĂƟŶĂŵĞŶƚĞ͕� ůŽƐ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ� ƉĂƌĂĚŝŐŵĂƐ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ƐŽƐƚĞŶşĂŶ�ĞŶ�ƚŽƌŶŽ�Ă�ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞƐƚĂƚĂů͘��ů�ďĞŶĞƉůĄĐŝƚŽ�ŽƚŽƌŐĂĚŽ�Ă�ůĂ�
�ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂƐ��ŵĠƌŝĐĂƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�Ă�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ� ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐ�
ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ͕� ƋƵĞ� ŝŶĐůƵǇĞŶ� ůĂƐ� ŶŽĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� hE�^hZ� ĞŶ� ĞƐƚĂƐ� ŵĂƚĞƌŝĂƐ͕� ŝŵƉƵůƐſ� Ă� ůĂ�
ĂĐĂĚĞŵŝĂ�Ă�ĞǀĂůƵĂƌ͕ �ĂƵŶƋƵĞ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚĂŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ͕ �ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ͕�Ă�ůĂƐ�
&&͘ ��͘�ĞŶ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�ƌŽůĞƐ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͘

�ĞƐƚĂĐĂ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ƟƉŽ� ĚĞ� ĞǀĂůƵĂĐŝŽŶĞƐ� ůĂ� ƚƌşĂĚĂ� ĚĞ� �ƌƵŶĞĂƵ͕� ƐŽƐƚĞŶŝĚĂ� ƉŽƌ� ŽƚƌŽƐ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ͕� ƋƵĞ� ŚĂŶ� ƉŽƐƚƵůĂĚŽ� ĞǀĂůƵĂƌ� ƚƌĞƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ĐĞŶƚƌĂůĞƐ� ƋƵĞ� ĚŝůƵĐŝĚĂƌşĂŶ�
ůĂ� ĞĨĞĐƟǀĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌĞƚĞŶĚşĂ� ĞŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ͘� WĂƌĂ� ĞůůŽ͕� ƐĞ�
ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ� ůĂƐ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ� ͞ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ� ĐŽŶƚƌŽů� Đŝǀŝů͕͟ � ͞ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ͟� Ǉ� ͞ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ͟ en un 
ĞŶƚŽƌŶŽ�ĚĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘�

�ƐƚĞ�ĞŶƐĂǇŽ�ƉŽƐƚƵůſ�Ă� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞǀĞůĂƌĂŶ� ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�͞sesgos͟�
ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĚŽ�Ă�ĚŝƐƚŽƌƐŝŽŶĂƌ�ůĂƐ�ĞǀĂůƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�Ǉ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�
ƌĞƐƵŵŝƌƐĞ�ĞŶ͗

x� >ƵĞŐŽ� ĚĞ� ŵĄƐ� ĚĞ� ĚŽƐ� ĚĠĐĂĚĂƐ� ĚĞ� ŐŽďŝĞƌŶŽƐ� ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽƐ͕� ƐĂůǀŽ� ƵŶ� ƉĂƌ� ĚĞ�
ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĞƐ͕�ĂƷŶ�ƐĞ�ƉĞƌĐŝďĞ�ƵŶĂ�ĐĂƌŐĂ�ƉŽůşƟĐĂͲŝĚĞŽůſŐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŝǀŝůĞƐͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘� �ƐƚĂ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ� ƐĞ� ƐŽƐƟĞŶĞ�ĞŶ� ůĂ� ǀĞůĂĚĂ� ĐƌşƟĐĂ�ƋƵĞ� ƐĞ�ŚĂĐĞ� Ăů�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ � ĂƚƌŝďƵǇĠŶĚŽůĞ� ůĂ�ŵĂǇŽƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ƉŽƌ�Ğů� ƉŽĐŽ�ĂǀĂŶĐĞ͕�
Ğ� ŝŶĐůƵƐŽ� ƌĞƚƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ͕� ĞŶ� ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͕� ƐĞ� ƌĞƋƵĞƌşĂŶ�
ƉĂƌĂ�ŽƚŽƌŐĂƌ�ŐŽďĞƌŶĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ��ĞĨĞŶƐĂ͘��ů�͞sesgo de ĂŶĂůŽŐşĂ�ĚĞů�ƉĂƐĂĚŽ͟�
ĞƐ� ƌĞĐƵƌƌŝƌ� Ă� ůĂ� ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� &&͘ ��͘� ĞŶ� ĚŝĐƚĂĚƵƌĂƐ� Ž�
ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽǇĞĐƚĂƌ�ƵŶĂ�ĐŽŶĚƵĐƚĂ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞŶ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �
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ϵϱ

La Defensa: en el dilema del zorro y el erizo

ƐĞ�ĚĂ�ƉŽƌ�ƐĞŶƚĂĚŽ�ƋƵĞ�ĐŝĞƌƚŽƐ�ŚĞĐŚŽƐ�ĚĞů�ƉĂƐĂĚŽ�ƐŽŶ�ĂƐŝŵŝůĂďůĞƐ�Ă�ůĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�
ĂĐƚƵĂůĞƐ�ƌĞĨŽƌǌĂŶĚŽ�ĂƐş�ŝĚĞĂƐ�ƉƌĞĐŽŶĐĞďŝĚĂƐ͘�

x� hŶ� ͞ƐĞƐŐŽ� ĚĞ� ĐŽŵƉƌŽďĂĐŝſŶ͟� ĞƐ� ŚĂďĞƌ� ŽŵŝƟĚŽ� ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ĞǀĂůƵĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞů� ŐƌĂĚŽ�ĚĞ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ŵŽƐƚƌĂĚŽ�Ğů� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ� ͞ƐĞĐƚŽƌ� Đŝǀŝů͟� ƐŽďƌĞ�
ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� �ĞĨĞŶƐĂ͘� �ƐƚĂ� ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ� ƐĞ� ŚĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽ� ĞŶ� Ğů� ͞ƚĂůſŶ� ĚĞ� �ƋƵŝůĞƐ͟�
ĚĞ� ůŽƐ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ƋƵĞ� ĞǀŝƚĂŶ� ůĂ� ĚŝƐĐƵƐŝſŶ� Ǉ� ůĂ� ĐĞŶƚƌĂŶ� ĞŶ� ƐŽƉĞƐĂƌ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ� ĚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀŽƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐƵŽƚĂƐ�
ĚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƌĞŇĞũĂ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�Ɛş�ŵŝƐŵŽ͘�

x� �Ğů� ŵŝƐŵŽ� ŵŽĚŽ͕� ƐĞ� ŚĂ� ƌĞĐƵƌƌŝĚŽ� Ă� ůĂ� ĨĂůƚĂ� ĚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŽƚƌŽƐ� ſƌŐĂŶŽƐ�
ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĞŶ� ƚĞŵĂƐ� ƚĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ� ĐŽŵŽ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ͕�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ�Ǉ�ĮƐĐĂůŝǌĂĐŝſŶ͘��ů�͞sesgo de efecto marco͟�ƐĞ�ƌĞŇĞũĂ�ĞŶ�Ğů�ŝŶƐƚĂŶƚĞ�
ƋƵĞ� ƐĞ� ĂĮƌŵĂ� ƵŶ� ƉŽƐƚƵůĂĚŽ� Ǉ� ŶŽ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ĐŽƚĞũĂƌ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ĞĨĞĐƟǀĂ�
ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ĚĞů��ũĞĐƵƟǀŽ͕��ŽŶŐƌĞƐŽ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĂŐĞŶƚĞƐ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝón͕�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ͘�>Ă�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�
Ž�ĞĮĐĂĐŝĂ�ĚĞů�ĂƉĂƌĂƚŽ�ĞƐƚĂƚĂů�ĞŶ�ůĂ�ĮƐĐĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĐŽŵĞƟĚŽƐ�ŶŽ�ĞƐ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽ͘�
WĞƌƐŝƐƚĞ�ůĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƌ�ŐĂƐƚŽƐ�ĞŶ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ƐŝŶ�ĐŽŶƚĂƌ�
ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞŐƌĞ�ůĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƉĂǌ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�
;�ŝƐƵĂƐŝſŶͿ͘

x� WŽƌ� ŽƚƌĂ� ƉĂƌƚĞ͕� ůĂ� ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ� Ǉ� ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ� ĞŶ� Ğů� ƵƐŽ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĞŶ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚŝƐƟŶƚĂƐ� Ă� ůĂ� ŐƵĞƌƌĂ͕� ĐŽŵŽ� KW��͕� ĂǇƵĚĂ� Ă� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͕�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�ǇͬŽ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ͕�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ĞƐ�ŝŶĂĚǀĞƌƟĚŽ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�
Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐƌƵǌĂƌ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ĂƐŝŐŶĂĐŝŽŶĞƐ͕�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͕�ƐĞ�ŚĂĐĞ�
ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞů�ƌŽů�ďĠůŝĐŽ͖�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ƐĞ�ĐƵĞƐƟŽŶĂ�ůŽ�ŽŶĞƌŽƐŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂŶ�ůĂƐ�
ĂĚƋƵŝƐŝĐŝŽŶĞƐ͕� ƉĂƌĂ� ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂƌşĂŶ� ŝŶǀŝƐŝďůĞƐ͘� �ƐƚĞ� ͞ƐĞƐŐŽ� ĚĞ� ĐŽƌƌĞůĂĐŝſŶ�
ilusoria͟�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ăů�ŽŵŝƟƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂƌ�ŚĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ƉŽƌ�Ɛş�ĚŝƐƟŶƚŽƐ͕�
ƉƌĞƐĐŝŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŵƵůƟĨƵŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�Ž�ƉŽůŝǀĂůĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŵŝƐŵŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ďĠůŝĐŽƐ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ƐĞƌ�ƉŽŶĚĞƌĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�
ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�Đŝǀŝů͘

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĂĮƌŵĂƌ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ǀĞŝŶƚĞ�ĂŹŽƐ͕�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͲ
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ŚĂŶ�ŵŽƐƚƌĂĚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŐƌĂĚŽƐ�ĚĞ�ŵĂĚƵƌĞǌ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚŽ�
Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ŐŽďĞƌŶĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ͘ ��ůůŽ�ŚĂ�ŽďůŝŐĂĚŽ�Ăů�͞�ŽƌƌŽ�Ǉ��ƌŝǌŽ͟�Ă�ƉĞƌƐĞǀĞƌĂƌ�
ƉĂƌĂ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ƵŶ�ŵĂǇŽƌ�ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĂƐƵŵŝƌ�ƚĂƌĞĂƐ�ĞŶ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�
Ǉ�ƌĞŐŝſŶ�ƋƵĞ�ĐĂŵďŝſ�ƐƵƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ƌŽůĞƐ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕�ƐĞ�ŶĞĐĞƐŝƚĂ�ƋƵĞ�
ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ��ĞĨĞŶƐĂ͕�Ğ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ� ůĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ͕�ĞƐƚĠŶ�ƐŝŶƚŽŶŝǌĂĚŽƐ�ĐŽŶ�Ğů� ĨƵƚƵƌŽ�
ĞǀŝƚĂŶĚŽ�ĐĂĞƌ�ĞŶ�͞ƐĞƐŐŽƐ�ĐŽŐŶŝƟǀŽƐ͟�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂĚŽ�ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƋƵĞ�
ĨƵĞƌŽŶ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ĞŶƐĂǇŽ͘�
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Fulvio Queirolo Pellerano

Z�&�Z�E�/�^��/�>/K'Z�&/��^

�E�W�͘��ĂůĂŶĐĞ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�^ƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ϮϬϭϲͲϮϬϭϳ͗�años de cambios. En: ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬ��>�E��ͺĞƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽͺƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͘ƉĚĨ 

�E�W�͘��ĂůĂŶĐĞ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�^ƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ϮϬϭϴͲϮϬϭϵ͗�ƉĂǌ�ĐŽŶ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂƐ͘ En: ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬ��>�E��ͺϮϬϭϴͲϮϬϭϵ͘ƉĚĨ

�E�W�͘� �ŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞďĂƚĞ� ĂĐĞƌĐĂ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŶĂĐŝŽŶĂů͘�
�ŽůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ͕��E�W��EΣ�ϰϱ͕�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ͘

�E�W�͘� WĂŶŽƌĂŵĂ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�EΣ� ϱ͘� ͞>Ă� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͗� ƵŶ� ĂƐƵŶƚŽ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽ͘͟ �
;ŵĂƌǌŽ�ϮϬϮϬͿ͘�En: ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬůĂͲƐĞŐƵƌŝĚĂĚͲƵŶͲĂƐƵŶƚŽͲĚĞͲĞƐƚĂĚŽͬ

�E�W�͘�WĂŶŽƌĂŵĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�EΣϯ͘�͞�ŝŵĞŶƐŝſŶ�DŝůŝƚĂƌ͕ ��ƚŚŽƐ�Ǉ�&&͘ ��͘�ĞŶ�ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ͘͟ � ;ĂŐŽƐƚŽ�ϮϬϮϬͿ͘�En: ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬůĂͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶͲŵŝůŝƚĂƌͲĞƚŚŽƐͲǇͲ
īͲĂĂͲĞŶͲůĂͲƐŽĐŝĞĚĂĚͬ�

�Zd��'�͕�&͘ �Ǉ�&K:ME͕��͘�͞ �ů�WůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ͘͟ �
/ŶƐƟƚƵƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ�͞'ĞŶĞƌĂů�'ƵƟĠƌƌĞǌ�DĞůůĂĚŽ͟�;hE��Ϳ͕�DĂĚƌŝĚ͕�ϮϬϬϳ͘

��,�DKE��^͕�KƐǀĂůĚŽ͘� ͞�ŵƉůĞŽ� ĚĞ� ůĂ� &&͘ ��͘� ĞŶ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ĚŝƐƟŶƚĂƐ� ĚĞ� ůĂ�
ŐƵĞƌƌĂ͘͟ ��ƵĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�EΣ�ϭͬϮϬϭϲ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬǁƉͲ
ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬĐƵĂĚĞƌŶŽͲϮϬϭϲͲEй�Ϯй��Ϭϭ͘ƉĚĨ͘

��ZdK>KD�͕�DĂƌŝĂŶŽ��͘�͞>Ă�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�Ğů�^ŝŐůŽ�yy/͕�ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞ�tĞƐƞĂůŝĂ�
Ǉ��ůĂƵƐĞǁŝƚǌ͘͟ ��ŽůĞĐĐŝſŶ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ��E�W��EΣ�ϭϰ͕�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ϮϬϬϲ͘

��ZZ��,/E�͕��ĂƌůŽƐ�Ǉ�Z/�>͕� :ƵĂŶ͘� ͞>ŽƐ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�Ǉ� ůĂƐ�
ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ� ůĂ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͘͟ ��ŵĠƌŝĐĂ� ůĂƟŶĂ�ŚŽǇ͗�
ZĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ�ĐŝĞŶĐŝĂƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͘��ŐŽƐƚŽ�ϮϬϬϲ͘

��dd�'>/EK͕�:ŽƌŐĞ͘�͞>Ă�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƉĂǌ�ƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͘͟ �^ĞƌŝĞ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�
ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� EΣ� ϭϮ͕� �ƐĐƵĞůĂ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů͘� �ƵĞŶŽƐ� �ŝƌĞƐ͕� �ƌŐĞŶƟŶĂ͕� ϮϬϭϮ͘�
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐĂĚĞŵŝĂ͘ĞĚƵͬϱϳϳϴϳϱϱͬ>ĂͺĞǀŽůƵĐŝй�ϯй�ϯŶͺĚĞͺůĂͺǌŽŶĂͺĚĞͺƉĂǌͺƐƵĚĂŵĞƌŝĐĂŶĂ

�ZhE��h͕�dŚŽŵĂƐ��͘�͞ �ŝǀŝůͲDŝůŝƚĂƌǇ�ZĞůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͗�dŚĞ�,ĞĚŐĞŚŽŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&Žǆ�
ZĞǀŝƐŝƚĞĚ͘͟ �ZĞǀŝƐƚĂ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�^ŽĐŝĞĚĂĚ͕��ŹŽ�ϭϵ͕�EǑ�ϭͲϮ͕�ϮϬϬϱ͘

�ZhE��h͕�dŚŽŵĂƐ��͘�Ǉ�'K�d��͕�ZŝĐŚĂƌĚ��͘�͞ >ĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞŶ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͘͟ �
DŝůŝƚĂƌǇ�ZĞǀŝĞǁ͕�^ĞƉͲKĐƚ͘�ϮϬϬϲ͘

�ZhE��h͕� dŚŽŵĂƐ� �͘� ͞�ŝǀŝůŝĂŶƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� DŝůŝƚĂƌǇ� ŝŶ� >ĂƟŶ� �ŵĞƌŝĐĂ͗� dŚĞ� �ďƐĞŶĐĞ� ŽĨ�
/ŶĐĞŶƟǀĞƐ͘͟ ��ƌƟĐůĞ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�WŽůŝƟĐƐ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚǇ͕ �ŽĐƚŽďĞƌ�ϮϬϬϲ͘

�h��E͕��͕͘�t��s�Z͕�K͕͘����t/>��͕�K͘�͞^ĞĐƵƌŝƚǇ͗���ŶĞǁ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘͟ ��ŽƵůĚĞƌ͕ �
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La Defensa: en el dilema del zorro y el erizo

>ǇŶŶĞ�ZŝĞŶŶĞƌ�WƵďůŝƐŚĞƌ͕ �ϭϵϵϴ͘

��>/͕� WĂďůŽ͘� ͞>Ă�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ŶĂĐŝŽŶĂů͗� ƌĞƚŽƐ� Ǉ� ĚĞƐĂİŽƐ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĞŐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ͘͟ �/h'D͕�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ͕�ϮϬϭϱ͘

���WͲZĞĂů�/ŶƐƟƚƵƚŽ��ů��ĂŶŽ͘�͞>Ă�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�
ĂŶƚĞ�Ğů�ĐƌŝŵĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ͘͟ �WƌŝŵĞƌĂ�ĞĚŝĐŝſŶ͕�ĞŶĞƌŽ͕�ϮϬϭϵ͘

��&�^�͘� ZĞǀŝƐƚĂ� �ƌĂƐŝůĞŝƌĂ� ĚĞ� �ƐƚƵĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĞĨĞƐĂ͕� sŽů͘� ϰ͕� E� ΣϮ͕� ũƵůŚŽͬĚĞǌĞŵďƌŽ͕� ϮϬϭϳ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƌďĞĚ͘ĂďĞĚĞĨ͘ ŽƌŐͬƌďĞĚͬŝƐƐƵĞͬǀŝĞǁ&ŝůĞͬϮϵϳϳͬϰϭϬ�

��>D�^͕� &ŝůŝƉƉĞ͘� ͞�ů� �ƌŝůůĂŶƚĞ� WŽƌǀĞŶŝƌ� ĚĞ� ůĂ� 'ƵĞƌƌĂ͘͟ � �ĚŝƚŽƌŝĂů� �ŶĚƌĠƐ� �ĞůůŽ͘� ^ĂŶƟĂŐŽ͕�
1996. 

'�Z�1�͕� �͘� :ĂŝŵĞ͘� ͞>ŝĚĞƌĂǌŐŽ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� ĞŶ� �ĞĨĞŶƐĂ͘͟ � ^ĞĐƵƌŝƚǇ� ĂŶĚ� �ĞĨĞŶƐĞ� ^ƚƵĚŝĞƐ�
ZĞǀŝĞǁ͕�sŽů͘�ϭϮ͕�EΣ�ϭ�Θ�Ϯ͕�ϮϬϭϭ͘

'KE��>��͕�:ƵĂŶ�'ƵǇĞƌ͘ �͞ZĞǀŝƐƚĂ��ƌĂƐŝůĞŝƌĂ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞƐĂ͘͟ �sŽů͘�ϰ͕�ŶΣϮ͕�ϮϬϭϳ͘��Ŷ͗�
ŚƩƉƐ͗ͬͬƌďĞĚ͘ĂďĞĚĞĨ͘ ŽƌŐͬƌďĞĚͬŝƐƐƵĞͬǀŝĞǁ&ŝůĞͬϮϵϳϳͬϰϭϬ

'Z/&&/d,^͕�̂ ͘�:ŽŚŶ͘�͞ dĞŽƌşĂ�ĚĞ�ůĂ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�Ğů��ŽŶƟŶĞŶƚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶŽ͘��ŶĄůŝƐŝƐ�
ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ���͘hh͘�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ͕�WĞƌƷ�Ǉ��ŚŝůĞ͘͟ �Z/>��ĚŝƚŽƌĞƐ͕�ϮϬϭϭ͘

,K&&D�EE͕�Z͘�͞�ŽŶŇŝĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ͗�dŚĞ�ZŝƐĞ�ŽĨ�,ǇďƌŝĚ�tĂƌƐ͘͟ �ϮϬϬϳ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�
en:
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŽƚŽŵĂĐŝŶƐƚŝƚƵƚĞ͘ŽƌŐͬŝŵĂŐĞƐͬƐƚŽƌŝĞƐͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬƉŽƚŽŵĂĐͺ
ŚǇďƌŝĚǁĂƌͺϬϭϬϴ͘ƉĚĨ

,hEd/E'dKE͕� ^ĂŵƵĞů͘� ͞dŚĞ� ^ŽůĚŝĞƌ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ^ƚĂƚĞ͘͟ � En͗� ��ZZ��,/E�͕� �ĂƌůŽƐ� Ǉ� Z/�>͕�
:ƵĂŶ͘� >ŽƐ� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĞŶ� �ŵĠƌŝĐĂ� >ĂƟŶĂ� Ǉ� ůĂƐ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ůĂ�
ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ͘� �ŵĠƌŝĐĂ� >ĂƟŶĂ� ŚŽǇ͗� ZĞǀŝƐƚĂ� ĚĞ� ĐŝĞŶĐŝĂƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ͘��ŐŽƐƚŽ�ϮϬϬϲ͘

<�,E�D�E͕��ĂŶŝĞů͘�͞WĞŶƐĂƌ�ZĄƉŝĚŽ͕�WĞŶƐĂƌ��ĞƐƉĂĐŝŽ͘͟ �>Ğ�>ŝďƌŽƐ͘�ϮϬϭϮ͘

<Zh/:dz͕ � �ŝƌŬ� Ǉ� <KKE/E'^͕� <ĞĞƐ͘� ͞&ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� Ǉ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ĞŶ� �ŵĠƌŝĐĂ� >ĂƟŶĂ͗�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ� ĨƵƚƵƌĂƐ͘͟ � /ďĞƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕�EƵĞǀĂ�ĠƉŽĐĂ͕��ŹŽ�Ϯ͕�EŽ͘�ϴ� ;ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ϮϬϬϮͿ

DK>/E�Z͕�:ƵĂŶ��͘�͎͞^ŝƌǀĞŶ�ƉĂƌĂ�ĂůŐŽ�ůĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ͍�ZĞŇĞǆŝŽŶĞƐ�Ă�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞů��ŽǀŝĚͲϭϵ͘͟
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗
ŚƩƉƐ͗ͬͬŐůŽďĂůͲƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ŽƌŐͬƐŝƌǀĞŶͲƉĂƌĂͲĂůŐŽͲůĂƐͲĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐͲƌĞŇĞǆŝŽŶĞƐͲĂͲĐƵĞŶƚĂͲ
ĚĞůͲĐŽǀŝĚͲϭϵͬ�

Dh''�,͕�ZŽďĞƌƚ�ĂŶĚ��'h/ZZ�͕�<ĂƚŚĞƌŝŶĞ͘�͞�ŝƟǌĞŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͗�&ĂĐƚƐ�ĂŶĚ�
&ŝŐƵƌĞƐ͘͟ �^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WĂƉĞƌ�ϯϯ͘��Ɖƌŝů͕�ϮϬϭϴ͘�En: ŚƩƉƐ͗ͬͬƌĞůŝĞĨǁĞď͘ŝŶƚͬƐŝƚĞƐͬƌĞůŝĞĨǁĞď͘
ŝŶƚͬĮůĞƐͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬ�ŝƟǌĞŶͲ^ĞĐƵƌŝƚǇͲŝŶͲ>ĂƟŶͲ�ŵĞƌŝĐĂͲ&ĂĐƚƐͲĂŶĚͲ&ŝŐƵƌĞƐ͘ƉĚĨ
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Fulvio Queirolo Pellerano

DhHK�͕�,ĞƌĂůĚŽ͘�͞�ŚŝůĞ�ĂŶƚĞ�ůŽƐ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĚĞů�ĨƵƚƵƌŽ͘͟ �En��ŝĂƌŝŽ�El Mercurio͕�ϴ�ĚĞ�Ăďƌŝů�
ĚĞ�ϮϬϮϬ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞůŵĞƌĐƵƌŝŽ͘ĐŽŵͬďůŽŐƐͬϮϬϮϬͬϬϰͬϬϴͬϳϳϴϬϵͬ�ŚŝůĞͲĂŶƚĞͲůŽƐͲ
ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐͲĚĞůͲĨƵƚƵƌŽ͘ĂƐƉǆ

KEh͘� ͞/ŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ� >ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ�ĞŶ�&ƵĞƌǌĂƐ�ĚĞ�WĂǌ�ĚĞ� ůĂ�KEh͘͟ �KEh�
EŽƟĐŝĂƐ͘�Ϯϵ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϯ͘�ĞŶ�ůşŶĞĂ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗
ŚƩƉƐ͗ͬͬŶĞǁƐ͘ƵŶ͘ŽƌŐͬĞƐͬƐƚŽƌǇͬϮϬϭϯͬϬϱͬϭϮϳϯϭϯϭ 

W/KEͲ��Z>/E͕� �ĂǀŝĚ͘� ͞WŽůŝƟĐĂů� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ� ŝŶ� >ĂƟŶ� �ŵĞƌŝĐĂ͕͟ � DŝůŝƚĂƌǇ�
ZĞǀŝĞǁ͕�ϮϬϬϱ͘

W/KEͲ��Z>/E��͕͘�dZ/E<hE�^�,͕͘�͞tŚǇ�WŽůŝƟĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�^ĐŚŽůĂƌƐ� /ŐŶŽƌĞ��ĞĨĞŶƐĞ�WŽůŝĐǇ� ŝŶ�
>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͕͟ �DĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�̂ ƚƵĚŝĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�̂ ĂŶ�:ƵĂŶ͕�WƵĞƌƚŽ�
ZŝĐŽ͘�DĂƌĐŚ�ϭϱͲϭϴ͕�ϮϬϬϲ͘

W/KEͲ��Z>/E͕��ĂǀŝĚ͘�͞dŚĞ��ĞĨĞŶƐĞ�tŝƐĚŽŵ��ĞĮĐŝƚ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͗���ZĞƉůǇ�ƚŽ�dŚŽŵĂƐ��͘�
�ƌƵŶĞĂƵ͘͟ �ZĞǀŝƐƚĂ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�^ŽĐŝĞĚĂĚ͕��ŹŽ�ϮϬ͕�EΣ�ϭ͕�ϮϬϭϯ͘

W/h��/�:ŽƐĠ�D͘�͞&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�^ŽĐŝĞĚĂĚ͗��ůŐŽ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ƐĞŶƟĚŽ�ĐŽŵƷŶ͘͟ ��ĐĂĚĞŵŝĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͕��ƵĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�EΣ�ϭϰ͕�ϮϬϭϴ͘

Yh�/ZK>K͕� &ƵůǀŝŽ͘� ͞&ƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ� ůĂ�'ŽďĞƌŶĂďŝůŝĚĂĚ͘͟ � ZĞǀŝƐƚĂ� WŽůşƟĐĂ� Ǉ�
�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͕�EǑ�ϭϯϮ͕�ϮϬϭϴ.

Z�^��>�ϮϬϭϲ͕�͞�ŽŶƚƌŽů�Đŝǀŝů�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͘͟ ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ƌĞƐĚĂů͘ŽƌŐͬůŝďƌŽƐͬ�ƌĐŚŝǀŽͬůŝďƌŽͲĐĂũŝŶĂͲĐĂƐƚƌŽͲƟďŝůĞƫ͘ƉĚĨ

^�/EdͲW/�ZZ�͕� ,ĠĐƚŽƌ� >͘� ͞�ƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ĞŶ� Ğů� ŵĂƌĐŽ� ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�
ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͘͟ �Z�^��>͘��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕�ϮϬϬϬ͘

^,KZd͕ ��ůĂƌĞ͘��ŝƚĂĚĂ�ƉŽƌ�DĂƌŬ�^ĞĚƌĂ�ĞŶ͗�͞^ĞĐƵƌŝƚǇ�^ĞĐƚŽƌ�ZĞĨŽƌŵ�ϭϬϭ͘͟ ��/'/͘��Ɖƌŝů�ϮϬϭϬ͕�Ɖ͘�
ϯ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŝŐŝŽŶůŝŶĞ͘ŽƌŐͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĮůĞƐͬƐƐƌͺϭϬϭͺĮŶĂůͺĂƉƌŝůͺϮϳ͘ƉĚĨ

d�>��͕� EĂƐƐŝŵ͘� ͞dŚĞ� �ůĂĐŬ� ^ǁĂŶ͗� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚůǇ� ŝŵƉƌŽďĂďůĞ͘͟ �
ZĂŶĚŽŵ� ,ŽƵƐĞ͕� /ŶĐ͘� ϮϬϬϳ͘� En: ŚƩƉ͗ͬͬĐŝƚĞƐĞĞƌǆ͘ŝƐƚ͘ƉƐƵ͘ĞĚƵͬǀŝeǁĚŽĐͬ
ĚŽǁŶůŽĂĚ͍ĚŽŝсϭϬ͘ϭ͘ϭ͘ϲϵϱ͘ϰϯϬϱΘƌĞƉсƌĞƉϭΘƚǇƉĞсƉĚĨ

hE�^hZͲ��^͘�DĞŵŽƌŝĂƐ�ĚĞů�^ĞŵŝŶĂƌŝŽ�͞DŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘͟ �
YƵŝƚŽ͕�ϭϵͲϮϬ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ͕�ϮϬϬϵ͘�En:
ŚƚƚƉƐ ͗ ͬ ͬǁǁǁ͘ĂĐĂĚĞŵŝĂ ͘ ĞĚƵͬϯϴϰϯϰϰϳͬDĞŵŽƌ ŝ Ă ƐͺĚĞ ůͺ^ĞŵŝŶĂ ƌ ŝ Žͺ
DŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝй�ϯй�ϯŶͺĚĞͺůŽƐͺDŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐͺĚĞͺ�ĞĨĞŶƐĂͺ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

99

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EǑ�ϭϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ
/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ�Ͳ�/^^E�ϬϳϭϵͲϴϬϮϳ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂͿ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ
&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗

Ğů�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ŽůǀŝĚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů
�ŶŝƚĂ�WĞƌƌŝĐŽŶĞ

&KZd�>��/D/�EdK����>����W��/����KW�Z�d/s�����>�^�&&.AA.�
&Z�Ed������d�^dZK&�^�z��D�Z'�E�/�^͗��>�WKd�E�/�>�K>s/���K�

���>����&�E^���/s/>ь

�E/d��W�ZZ/�KE�•

Z�^hD�E

�ƐƚĞ� ĂƌơĐƵůŽ� ƉůĂŶƚĞĂ� ƋƵĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů͕� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ� ƋƵĞ� ĚĞƉĞŶĚĞ�
ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ;D�EͿ͕� ƉŽĚƌşĂ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ� Ăů�
ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ� ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�
ĚĞ� ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞů� ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ͕� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͘� ^ŝŶ�
ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞŶ� ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�Ğů�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�
ŶŽ� ĞƐƚĄ� ŝŶĐůƵŝĚŽ� ĞŶ� ůĂ� ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ� ƉŽůşƟĐŽͲĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ� ĚĞů�D�E� ĞŶ�
ůŽ� ƋƵĞ� ĐŽŶĐŝĞƌŶĞ� ůĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ĚŝĐŚŽƐ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕� Ŷŝ� ĞŶ� Ğů� WůĂŶ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͘�^Ğ�ƉĂƌƟƌĄ�ƉŽƌ�ŝůƵƐƚƌĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƋƵĞ�
ĂĨĞĐƚĂŶ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�ƉĂƌĂ�ůƵĞŐŽ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƌŽů�
ƋƵĞ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ŚĂ� ŝĚŽ� ĂƐƵŵŝĞŶĚŽ� ĞŶ� ůĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ� ĞŶ�
ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ͕�ďĂũŽ�Ğů�ĂůĞƌŽ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƐƵƐĐƌŝƚŽƐ�ƉŽƌ��ŚŝůĞ͘�
^Ğ�ĐŽŶĐůƵŝƌĄ�ƋƵĞ�ĚŽƚĂƌ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ�ƵŶ�ƌŽů�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂ�ůĂďŽƌ�
ĚĞƐĞŵƉĞŹĂĚĂ�ƉŽƌ� ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ĚĞƐĂƐƚƌĞ�
Ž�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ�ƐĞƌşĂ�ĐůĂǀĞ�ƉĂƌĂ�ƐƵƉůŝƌ�Ğů�ǀĂĐşŽ�ĚĞũĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƵŶ�
ďƌĂǌŽ�ŽƉĞƌĂƟǀŽ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�KĮĐŝŶĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�
;KE�D/Ϳ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ͘

Palabras clave͗��ĞĨĞŶƐĂ�Đŝǀŝů͖�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ͖�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�
ŽƉĞƌĂƟǀĂ͖�&&͘ ��͖͘�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů͘

^dZ�E'd,�E/E'�d,��KW�Z�d/KE�>���W��/dz�K&�d,���ZD��^�/E�d,��&����K&�
�/^�^d�Z^��E���D�Z'�E�/�^͗�d,��&KZ'Kdd�E�WKd�Ed/�>�K&��/s/>���&�E^�

��^dZ��d

dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĂƌŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ��ŝǀŝů��ĞĨĞŶƐĞ͕�ĂŶ�ĂŐĞŶĐǇ�ƚŚĂƚ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�EĂƟŽŶĂů��ĞĨĞŶƐĞ�;D�EͿ͕�ĐŽƵůĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�
ƚŚĞ� �ƌŵĞĚ� &ŽƌĐĞƐ͛� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮĞůĚ� ŽĨ� ĚŝƐĂƐƚĞƌ� ƌŝƐŬ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ůĂĐŬƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�

ь�� &ĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͗�ϬϱϬϵϭϵ�Ͳ�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗�ϭϯϬϴϮϬ
• >ŝĐĞŶĐŝĂƚƵƌĂ� ĞŶ� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� Ǉ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ;ϮϬϬϰͲϮϬϬϳͿ͕�DŝŶŽƌ� ĞŶ� ^ŽĐŝŽůŽŐşĂ͕� &ĂĐƵůƚĂĚ� ĚĞ�

�ŝĞŶĐŝĂƐ�WŽůşƟĐĂƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚĄ�ĚĞŐůŝ�̂ ƚƵĚŝ�Ěŝ��ŽůŽŐŶĂ͕�/ƚĂůŝĂ͘�DĂŐşƐƚĞƌ�ĞŶ��ƐƚƵĚŝŽƐ�ĞƵƌŽƉĞŽƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�
;ϮϬϬϴͲϮϬϭϭͿ͕�DŝŶŽƌ�ĞŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ���,,͕�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ƚƵĚŝĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚĄ�
ĚĞŐůŝ� ^ƚƵĚŝ� Ěŝ� dƌĞŶƚŽ͕� /ƚĂůŝĂ͘� DĂŐşƐƚĞƌ� ĞŶ� �ŝĞŶĐŝĂ� WŽůşƟĐĂ͕� /ŶƐƟƚƵƚŽ� ĚĞ� �ŝĞŶĐŝĂ� WŽůşƟĐĂ͕� WƌŝŵĞƌĂ� ĄƌĞĂ͗�
ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� ^ĞŐƵŶĚĂ� ĄƌĞĂ͗� ƉŽůşƟĐĂ� ĐŽŵƉĂƌĂĚĂ͕� WŽŶƟĮĐŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� �ĂƚſůŝĐĂ� ĚĞ� �ŚŝůĞ�
;ϮϬϭϮͲ�ϮϬϭϰͿ͘��ŽĐƚŽƌĂĚŽ�ĞŶ��ŝĞŶĐŝĂ�WŽůşƟĐĂ͕�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ��ŝĞŶĐŝĂ�WŽůşƟĐĂ͕�WŽŶƟĮĐŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ĂƚſůŝĐĂ�ĚĞ�
�ŚŝůĞ͘�ƉĞƌƌŝĐŽŶĞ͘ĂΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�KZ�/�͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬŽƌĐŝĚ͘ŽƌŐͬϬϬϬϬͲϬϬϬϯͲϬϳϭϱͲϰϳϱϬ͘
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ϭϬϬ

Anita Perricone

ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ͛Ɛ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŝǀŝů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�
WůĂŶ͘� dŚĞ� ĂƌƟĐůĞ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ĂīĞĐƟŶŐ� �ŝǀŝů�
�ĞĨĞŶƐĞ͕�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ŝŶ�
ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕�ŝŶ�ŽďĞĚŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚƌĞĂƟĞƐ�ƐƵďƐĐƌŝďĞĚ�
ďǇ� �ŚŝůĞ͘� /ƚ� ŝƐ� ĂƌŐƵĞĚ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƚŚĞ� �ŝǀŝů� �ĞĨĞŶƐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƚĂƐŬ�
ŽĨ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ� ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ� ŝŶ� ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ� ŬĞǇ�
ƚŽ�Įůů� ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ůĞŌ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƟǀĞ�ƚĂƐŬͲĨŽƌĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�KĸĐĞ�ĨŽƌ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�;KE�D/Ϳ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�
ŽĨ�/ŶƚĞƌŝŽƌ͘

Key words͗��ŝǀŝů�ĚĞĨĞŶƐĞ͖�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͖�ŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͖�
ĂƌŵĞĚ�ĨŽƌĐĞƐ͖�Đŝǀŝů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘

&KZd�>���E�K�����W��/�����KW�Z��/KE�>��K^��Z��K^��/�Ed���K^�
��^�^dZ�^�����^��D�Z'�E�/�^͗�K�WKd�E�/�>��^Yh��/�K������&�^���/s/>

Z�^hDK

�ƐƚĞ�ĂƌƟŐŽ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂ�ƋƵĞ�Ă��ĞĨĞƐĂ��ŝǀŝů͕�ƵŵĂ�ĂŐġŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞ�
ĚŽ� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� ĚĂ� �ĞĨĞƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ;D�EͿ͕� ƉŽĚĞƌŝĂ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ� ƉĂƌĂ�
ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ŶŽ�ĐĂŵƉŽ�ĚĂ�ŐĞƐƚĆŽ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽƐ�Ă�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĂƐ�
&ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ŶĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ�Ğŵ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ͘�EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�Ă�ĂŐġŶĐŝĂ�
ĐĂƌĞĐĞ� ĚĞ� ĮŶĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ĞƐƚĄ� ĞǆĐůƵşĚĂ� ĚŽ� ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ� ƉŽůşƟĐŽ� Ğ�
estratégico do Ministério em relação a desastres e intervenções de 
ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĕĆŽ��ŝǀŝů͘�K�ĂƌƟŐŽ�
ŝůƵƐƚƌĂ�ŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĂĨĞƚĂŵ�Ă��ĞĨĞƐĂ��ŝǀŝů͕�ĂŶĂůŝƐĂŶĚŽ�
Ž� ƉĂƉĞů� ƋƵĞ� Ž� ƐĞƚŽƌ� ĚĞ� ĚĞĨĞƐĂ� ĞƐƚĄ� ŐƌĂĚƵĂůŵĞŶƚĞ� ĂƐƐƵŵŝŶĚŽ� ŶĂ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ�Ğŵ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ͕�ŶĂ�ŽďĞĚŝġŶĐŝĂ�ĂŽƐ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�
ĂƐƐŝŶĂĚŽƐ� ƉĞůŽ� �ŚŝůĞ͘� �ƌŐƵŵĞŶƚĂͲƐĞ� ƋƵĞ� ĨŽƌŶĞĐĞƌ� ă� �ĞĨĞƐĂ� �ŝǀŝů� Ă�
ƚĂƌĞĨĂ�ĚĞ�ĂƵǆŝůŝĂƌ�ĂƐ�ĨŽƌĕĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�Ğŵ�ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ƐĞƌŝĂ�
ĞƐƐĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ƉƌĞĞŶĐŚĞƌ�Ă�ůĂĐƵŶĂ�ĚĞŝǆĂĚĂ�ƉĞůĂ�ĂƵƐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĨŽƌĕĂͲ
ƚĂƌĞĨĂ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�ă�ĚŝƐƉŽƐŝĕĆŽ�ĚŽ��ƐĐƌŝƚſƌŝŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂƐ�
;KE�D/Ϳ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚŽ�/ŶƚĞƌŝŽƌ͘

Palavras-chave͗� �ĞĨĞƐĂ� �ŝǀŝů͖� ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƌŝƐĐŽƐ� ĚĞ� ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ͖�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ͖�ĨŽƌĕĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ͖�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�Đŝǀŝů͘

ϭ͘�� /EdZK�h��/ME

�ŚŝůĞ� ĞƐ� ƵŶ� ƉĂşƐ� ĂůƚĂŵĞŶƚĞ� ĞǆƉƵĞƐƚŽ� Ă� ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ� ĚĞ� ŽƌŝŐĞŶ� ƚĂŶƚŽ� ŶĂƚƵƌĂů� ĐŽŵŽ�
ĂŶƚƌſƉŝĐŽ͕�ƋƵĞ�ŝŶĞǆŽƌĂďůĞŵĞŶƚĞ�ĂĨĞĐƚĂŶ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ƐƵƐ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�Ăů�ŵĞĚŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͘�
dĞƌƌĞŵŽƚŽƐ͕� ƚƐƵŶĂŵŝƐ͕� ƚĞŵƉŽƌĂůĞƐ͕� ĂůƵǀŝŽŶĞƐ͕� ĞƌƵƉĐŝŽŶĞƐ� ǀŽůĐĄŶŝĐĂƐ� ƐŽŶ� ƐŽůŽ� ĂůŐƵŶĂƐ�
ĚĞ� ůĂƐ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ� ƋƵĞ� ǀƵĞůǀĞŶ� Ă� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĐŚŝůĞŶĂ� ƵŶ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ͘� �� ĞƐƚŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ƐĞ� ĂŐƌĞŐĂŶ͕� ĞŶ� ϮϬϮϬ͕� ůŽƐ� ĚĞƐĂİŽƐ� ƋƵĞ� ůĂ�
ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŶƵĞǀŽ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�;�Ks/�ͲϭϵͿ�ƉůĂŶƚĞĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐĂůƵĚ�ƉƷďůŝĐĂ�
ŶĂĐŝŽŶĂů͕�Ǉ�ƋƵĞ�ĚĞƐŶƵĚĂŶ�Ă��ŚŝůĞ�Ǉ�Ăů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ� ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ƚŽĚĂ�ƐƵ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͘�
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ϭϬϭ

&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

�ƐƚĂ�ĨƌĂŐŝůŝĚĂĚ�ƐĞ�ǀĞ�ĂĐƌĞĐĞŶƚĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂůĂŵŝĚĂĚĞƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�
ĚĞ�ůŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞů�ĐĂŵďŝŽ�ĐůŝŵĄƟĐŽ͕�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ͕�Ăů�ƌĞůĂƟǀŝǌĂƌ�ůĂƐ�ĨƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�
ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂ�ůĂ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�Ă�ůŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ŐůŽďĂůĞƐ͘�

�Ŷ��ŚŝůĞ͕�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌŽ�ƉĂşƐ͕�ĞƐƚĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĞƐ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�ĚĞ�ƐĞƌ�ƐƵƉĞƌĂĚĂ�
ƐŽůŽ� Ǉ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� Ğů� ĂƉŽǇŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĨƵĞƌƚĞ͕� ƌĞƐƉĂůĚĂĚĂ� ƉŽƌ� Ğů�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ƐƵƐĐƌŝƚŽƐ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞů�
ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�;'Z�Ϳ͘��ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞƐƚĂĐĂŶ�Ğů�
DĂƌĐŽ�ĚĞ��ĐĐŝſŶ�ĚĞ�,ǇŽŐŽ�;ϮϬϬϱͲϮϬϭϱͿ�Ǉ�Ğů�DĂƌĐŽ�ĚĞ�̂ ĞŶĚĂŝ�;ϮϬϭϱͲϮϬϯϬͿ͘��ů�ƉƌŝŵĞƌŽ�ƚƵǀŽ�
ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�;ZZ�Ϳ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝƌƟĞƌĂ�ĞŶ�
ƵŶĂ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ͕�ƚĂŶƚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ůŽĐĂůĞƐ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ĠƐƚĂ�ĐŽŶƚĂƌĂ͕�ĞŶ�
ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƐƵƐĐƌŝƉƚŽƌĞƐ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ͘��ů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ĂƉƵŶƚĂ�Ă�
ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�'Z�͕�Ǉ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�
ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŵĞũŽƌ� ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ�ĚĞů� ƌŝĞƐŐŽ͕� ĐŽŶ�Ğů� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ� ŐŽďĞƌŶĂŶǌĂ͕�ĚĞ� ůĂ�
ƌĞƐŝůŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ůĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ͘

&ƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĐŚŝůĞŶĂ�Ă�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĂŶƚĞƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ͕�Ğů�
�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ�ƐĞ�ŚĂ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĞŶ�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ͘��ů�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�
ĞŶ�Ğů�ĐƵĂů�ĚŝĐŚŽ�ĂƉŽǇŽ�ĨƵĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚŽ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�ϭΣ͕��ĂƉşƚƵůŽ�
/�ĚĞ� ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ƋƵĞ�ĞŶ� ƐƵ� ŝŶĐŝƐŽ�ϱΣ�ĂĮƌŵĂ�ƋƵĞ͗� ͞Es deber 
ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ƌĞƐŐƵĂƌĚĂƌ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĚĂƌ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�Ǉ�Ă�ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�
;͙Ϳ͘͟ �WĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ĚŝĐŚĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͕�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ůĞƐ�ŚĂ�ŽƚŽƌŐĂĚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�Ă�
ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͘�>ĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ͕�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�
ĐŽŶĐŝĞƌŶĞ�Ă�ůĂ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�ůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶ�Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂ͕�
Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�KĮĐŝŶĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�;ĞŶ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͕�KE�D/Ϳ͕�ŝŶƐƟƚƵŝĚĂ�ĞŶ�ϭϵϳϰ�Ă�
ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů��>�EΣ�ϯϲϵ͘��>Ă�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂ�ĂŐĞŶĐŝĂ�ŶŽ�ĨƵĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƚŽŵĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�
�ƐƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĂďŽƌĚĂƌ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ĚĞ�
ĚŝƐƟŶƚĂ�şŶĚŽůĞ͕�Ŷŝ�ůĂ�ƷůƟŵĂ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�KE�D/�ĨƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ�ĞŶ�ůŽƐ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶĐŝĞƌŶĞŶ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�
ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ͘

͎YƵĠ�ƌŽů�ĐƵŵƉůĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͍�͎YƵĠ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�ůĂ�ĂĨĞĐƚĂŶ͍�
¿De qué manera� ƉŽĚƌşĂ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ� Ăů� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ŽƉĞƌĂƟǀĂ� ĚĞ�
ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞů�^EW�͍��ƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ŐĞŶĞƌĂů� ũƵƐƟĮĐĂƌ� ůĂ�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ�Ğů�ƌŽů�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�ĂƉŽƌƚĂƌ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�
ŵĄƐ�ĐŽŶƚƵŶĚĞŶƚĞ�Ăů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͘��ŽŶ�ĚŝĐŚŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ĞŶ�ŵĞŶƚĞ͕�
ƐĞ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĄ�ĚĞ� ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞƚĂůůĂĚĂ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ͗�ĞŶ� ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ƐĞĐĐŝſŶ�ƐĞ�ƌĞǀŝƐĂƌĄŶ�
ůŽƐ� ŽƌşŐĞŶĞƐ͕�ŵŝƐŝſŶ� Ǉ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͕� Ǉ� ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ� ƋƵĞ� ĂĨĞĐƚĂŶ� Ă� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ĞŶ� ůĂ�
ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͖�ĞŶ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ůƵŐĂƌ�ƐĞ�ĂŶĂůŝǌĂƌĄ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
�ŝǀŝů� ;^EW�Ϳ͖� ĞŶ� ƚĞƌĐĞƌ� ůƵŐĂƌ� ƐĞ�ĚĞƚĂůůĂƌĄ� Ğů�ŵĂƌĐŽ� ůĞŐĂů� ƋƵĞ� ƌĞŐƵůĂ� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�Ğů�^EW�͖�ĞŶ�ĐƵĂƌƚŽ�ůƵŐĂƌ�ƐĞ�ƌĞǀŝƐĂƌĄ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĐŽŵƉĂƌĂĚĂ͖�Ǉ�
ĞŶ�ƋƵŝŶƚŽ�ůƵŐĂƌ�ƐĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƌĄŶ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ŽƉĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ǀŝĂďŝůŝǌĂƌşĂŶ�Ğů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�
�ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ƉƵĞĚĂ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�Ğů�
SNPC.



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϬϮ

Anita Perricone

Ϯ͘ϭ�� >K^�KZ1'�E�^����>����&�E^���/s/>

hŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ŶĂĐĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĂƷŶ�ŶŽ�ĞƐƚĄŶ�
ĐƵďŝĞƌƚĂƐ͘� �Ɛş͕� ƉŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕� ůĂ� &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ůĂ� �ƌƵǌ� ZŽũĂ� ;&/�ZͿ� ƐĞ� ĐƌĞſ�
ĞŶ�ϭϵϭϴ�ĞŶ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ă�ůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŇƵĞŶǌĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ͕�ƋƵĞ�ŵĂƚſ�ĞŶƚƌĞ�ϱϬ�Ǉ�ϭϬϬ�
ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ1͘��ů�ŽƌŝŐĞŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƚĂŵďŝĠŶ�ƌĂĚŝĐĂ�ĞŶ�Ğů�ǀŝĞũŽ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ͕�Ǉ�
ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƚƌĂƵŵĄƟĐĂ�ƋƵĞ�ůĂ�WƌŝŵĞƌĂ�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů�ƐŝŐŶŝĮĐſ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚŽƐ͘��ŝĐŚŽ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ďĠůŝĐŽ�ƌĞƐƵůƚſ�ĚĞǀĂƐƚĂĚŽƌ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽ�
ĚĞ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ĚĞ�ǀŝĚĂƐ�ŚƵŵĂŶĂƐ͕�Ǉ�ŵŽƐƚƌſ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ƐƵƉůŝĞƌĂ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�Ŷŝ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�Ŷŝ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞƐƚĂďĂŶ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌ͘ ��ƵĂŶĚŽ�ĞƐƚĂůůſ� ůĂ�^ĞŐƵŶĚĂ�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů͕� ǇĂ�ĞƌĂŶ�ǀĂƌŝŽƐ� ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƋƵĞ�
ĐŽŶƚĂďĂŶ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďĂŶ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĞŶ�
ďĞŶĞĮĐŝŽ�ĚĞ� ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ� Đŝǀŝů͕� ĐƵŵƉůŝĞŶĚŽ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĂƵǆŝůŝŽƐ͕� ĞŶƟĞƌƌŽ�ĚĞ�
ĨĂůůĞĐŝĚŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͘�

>Ă�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ�ĐŽŵĞŶǌſ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ĐƵĂƌĞŶƚĂ͕�
ĐƵĂŶĚŽ� Ğů� ƉĂşƐ� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂďĂ� ĂƷŶ� ĚĞƐƉƌŽǀŝƐƚŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ĞƐƚƵǀŝĞƐĞ� Ă�
ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ĂƉŽǇĂƌ�Ă�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ�
Ž�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ŶĂƚƵƌĂů�Ž�ĂŶƚƌſƉŝĐŽ͘��ĞƐĚĞ�ůĂ�ĞƚĂƉĂ�ŵĄƐ�ƚĞŵƉƌĂŶĂ�
ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůſ� ůĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�
�ŽŵŝƐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞƐƚƵĚŝĂƌĂ�Ğů� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� Đŝǀŝů� ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�
ƉĂşƐĞƐ͕� Ǉ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĚĞ� ĂƋƵĞů� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌſ� ŽƉŽƌƚƵŶŽ� ĐŽŶǀŽĐĂƌ�
ůĂ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�;ĞŶ�
ĂĚĞůĂŶƚĞ͕�&&͘ ��͘Ϳ͘�>Ă��ŽŵŝƐŝſŶ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ͕�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ĐŽŶƚĞŵƉůſ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌĞƐ�
ƚĠĐŶŝĐŽƐ� ĚĞů� �ũĠƌĐŝƚŽ͕� ĂĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ĚĞůĞŐĂĚŽƐ� ĚĞ� ůĂ� �ƌŵĂĚĂ͕� ĚĞ� ůĂ� &ƵĞƌǌĂ� �ĠƌĞĂ� Ǉ� ĚĞ� ůĂ�
�ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ��ĂƌĂďŝŶĞƌŽƐϮ.

>Ă��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ǀŝŽ�ůĂ�ůƵǌ�ďĂũŽ�ůĂ�ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�:ƵĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ�ZşŽƐ�DŽƌĂůĞƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ�ůĂ�ĮƌŵĂ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�EΣ�ϲ͘ϲϲϯ�ĚĞů�Ϯ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϰϮ͕�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�
/ŶƚĞƌŝŽƌ�ZĂƷů�DŽƌĂůĞƐ��ĞůƚƌĂŵŝ͘���ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ŽƚƌŽ�ĚĞĐƌĞƚŽ͕�Ă�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ϭϵϰϯ�ƐĞ�ŶŽŵďƌſ�
ƉƌŝŵĞƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ�Ăů�ĐĂƉŝƚĄŶ�ĚĞ�ĞũĠƌĐŝƚŽ�ZĂƷů��ůĚƵŶĂƚĞ�WŚŝůůŝƉƐ͕�
ƋƵŝĞŶ�ŚĂďşĂ�ĐŽŶĚƵĐŝĚŽ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐŽŶĮŐƵƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞ�ĚĂƌşĂ�Ă�ůĂ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĚŽ�ĂĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĂďŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�ĞŶĐĂƌŐĂĚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĂƌ�
ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ� ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͘� >Ă�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞĚſ�ĮũĂĚĂ�
ĚĞ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŵĂŶĞƌĂ͗�͞>Ă�ĚĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ�ĞƐ�ƵŶĂ�/ŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĐşǀŝĐĂ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�
ŵŝƐŝſŶ͗�ƉƌĞǀĞŶŝƌ͕ �ĞǀŝƚĂƌ͕ �ƌĞĚƵĐŝƌ�Ǉ�ƌĞƉĂƌĂƌ�ůŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĞ�Ă�
ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�Đŝǀŝů͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ƋƵĞ�ƉƌŽǀĞŶŐĂ�ĚĞ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ƐşƐŵŝĐŽƐ͕�ŝŶĐĞŶĚŝŽƐ͕�ŝŶƵŶĚĂĐŝŽŶĞƐ͕�
ĞƉŝĚĞŵŝĂƐ� Ƶ� ŽƚƌŽƐ� ƐŝŶŝĞƐƚƌŽƐ� Ž� ĐĂůĂŵŝĚĂĚĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ƵŶ�
ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ďĠůŝĐŽ�;ƌĂŝĚĞƐ�ĂĠƌĞŽƐ͕�ĂĐƚŽƐ�ĚĞ�ƐĂďŽƚĂũĞ͕�ƉĄŶŝĐŽƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͟3͘

�ƵŶƋƵĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ǇĂ�ĞƐƚĂďĂ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂĚĂ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŶĚŽ͕�ŚĂďŝĞŶĚŽ�
ŝŶĐůƵƐŽ�ƐŝĚŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ƵŶĂ�ƌĞĚ�ĚĞ��ŽŵŝƚĠƐ�>ŽĐĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�

ϭ� �/&Z�͘�͞WƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĞĮĐĂǌ͕͟ �ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬŵĞĚŝĂ͘ŝĨƌĐ͘ŽƌŐͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬ
ƵƉůŽĂĚƐͬƐŝƚĞƐͬϱͬϮϬϮϬͬϬϮͬW�ZͲĞƉŝͲĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐͲϬϳϬϮϮϬϮϬͺ^W͘ƉĚĨ

Ϯ� ��&�E^�� �/s/>� ��� �,/>�͘� ͞,ŝƐƚŽƌŝĂ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ĚĞ� �ŚŝůĞ͕͟ � ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ĚĞĨĞŶƐĂĐŝǀŝů͘ĐůͬŚŝƐƚŽƌŝĂͬ

ϯ� /ďşĚ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϬϯ

&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

Ğů�ƉĂşƐ͕�ůĂ�>ĞǇ�ƋƵĞ�ĐƌĞĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ�ƌĞĐŝĠŶ�ĨƵĞ�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϵϰϱϰ͘��ŝĐŚĂ�
ůĞǇ�ŶŽ�ŚĂ�ƐƵĨƌŝĚŽ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ŵŽĚŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞƐĚĞ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�
ƐĞ�ŝŶƐĞƌƚĂ�Ğů�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĞƐƚĄ�ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚĞ�ŽďƐŽůĞƚŽ͘�WĂƌĂ�ĚĂƌ�ƵŶĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞ�ůŽ�ĂďƐƵƌĚŽ�ĚĞů�
ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�ǀŝŐĞŶƚĞ͕�ůĂ�ůĞǇ�ƋƵĞ�ĐƌĞĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞƐƚĂďůĞĐĞ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ƋƵĞ�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ�
'ĞŶĞƌĂů�ƟĞŶĞ� ůĂ�ĂƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞƌ�Ğů� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ� ůƵǌ�ĞůĠĐƚƌŝĐĂ�ĞŶ� ůĂ�ĐŝƵĚĂĚ�ĚĞ�
^ĂŶƟĂŐŽ�ƉŽƌ�ŵŽƟǀŽƐ�ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘��Ğ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ� ǀŝŐĞŶƚĞƐ͕�
ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞƐ�ƵŶĂ�ĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ƉƷďůŝĐŽ͕�ĐƵǇŽ�ĂĐĐŝŽŶĂƌ�ŚĂ�ĚĞ�ĞũĞĐƵƚĂƌƐĞ�Ă�
ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ͕�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ž�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞ͘�

>Ă�ŶŽĐŝſŶ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů� ĐŽŵĞŶǌſ�Ă� ĐĂŵďŝĂƌ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂǀĂŶǌĂďĂ�
Ğů� ƐŝŐůŽ͕� ƉĂƐĂŶĚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ� ĐŽŶĐĞƉĐŝſŶ� ůŝŐĂĚĂ�Ă� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů� Ǉ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕� Ă� ƵŶĂ ŵĄƐ� ǀŝŶĐƵůĂĚĂ� Ă� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� Ǉ� ƌĞƐĐĂƚĞ�ĚĞ� ĐŝǀŝůĞƐ� ĂŶƚĞ�
ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ĐŽŵŽ�Ğů�
ďƌĂǌŽ�ŽƉĞƌĂƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĂŶƚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ͕�Ăů�ŵĞŶŽƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�KE�D/�ĞŶ�ϭϵϳϰ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ůƵĞŐŽ�ůĂ�'�Z�ƐĞ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝǌſ�ŐƌĂĚƵĂůŵĞŶƚĞ�
ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ� Ǉ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů� ƋƵĞĚſ� ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝĂĚŽ más, 
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĂďĂŶŝĐŽ�ĚĞ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚĂƐ�ƉŽƌ�KE�D/͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽŵĞŶǌĂƌşĂ�
ƵŶĂ�ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂ�ĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĨŽƌƚĂůĞǌĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ŚĂƐƚĂ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�
ĚşĂƐ͘

Ϯ͘Ϯ�� D/^/ME�z�&hE�/KE�^����>����&�E^���/s/>

dĂů�ĐŽŵŽ�ƐĞŹĂůĂ�ůĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ǁĞď�ĚĞů�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽϱ͕�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�
es la de�͞WĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�ǀŽůƵŶƚĂƌŝĂĚŽ�ĞŶ�ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ƐŽĐŝĂů�
ĞŶ�ďĞŶĞĮĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ�ƉƌŽŵŽǀŝĞŶĚŽ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĂŶƚĞ�ůĂ�
ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ǇͬŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐĐŝſŶ�ŚƵŵĂŶĂ�Ğ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĚĂ�ĐŽŵŽ�
ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ�ĚĞů�̂ ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͘͟ ��ĞƐĚĞ�ůĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ŵŝƐŝſŶ͕�
ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ƐƵƐ�ŝŶŝĐŝŽƐ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƐĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĂĐƚŽƌ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĚĞ�ůĂ�'Z�͘��ů�ĂƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�Ăů�^EW��ƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ͕�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�Ă�ƐƵƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�
ĞŶ�ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĂŶƚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘�

�ŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ůĂ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐŽƉŝŽ�
Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ� � ůĂ�ĂǇƵĚĂ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ͖�Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĞŶůĂĐĞ�ĚĞ��
ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉĂůĚĂ�ůĂ�ƌĞĚ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͖�ůĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƷƟů�Ǉ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�Ă�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵƵŶĂůĞƐ�Ǉ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůŽƐ��ŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů�;ĞŶ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͕�
�W�Ϳ͖�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉůĂŶĞƐ�Ž�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ž�ŐƌƵƉŽƐ�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ͖�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝĂƐ͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ĞůĞĐĐŝŽŶĞƐ͕�
ĞǀĞŶƚŽƐ�ƌĞůŝŐŝŽƐŽƐ͕�ĚĞƉŽƌƟǀŽƐ͕�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕�ĐĞŶƐŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ƐŝŶ�ĮŶĞƐ�
ĚĞ�ůƵĐƌŽ͖�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘

ϰ� D/E/^d�Z/K� ��� ��&�E^�� E��/KE�>͘� >ĞǇ� ƋƵĞ� ĐƌĞĂ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ĚĞ� �ŚŝůĞ͕� ϭϲ� ĚĞ� ĨĞďƌĞƌŽ� ĚĞ� ϭϵϰϱ͘�
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĞǇĐŚŝůĞ͘ĐůͬEĂǀĞŐĂƌ͍ŝĚEŽƌŵĂсϮϱϳϰϰ

ϱ� ��&�E^���/s/>͘�ǁǁǁ͘ĚĞĨĞŶƐĂĐŝǀŝů͘Đů



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϬϰ

Anita Perricone

�Ŷ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂŶĚĞŵŝĂ� ĚĞů� �ŽǀŝĚͲϭϵ͕� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ŚĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĚŽ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƌĞĨƵĞƌǌŽ�Ă�ůĂ�ůĂďŽƌ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͕͘�ĞŵƉĞǌĂŶĚŽ�Ă�ŵĂƌĐĂƌ�ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�
ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͘��Ŷ�ůĂ�ZĞŐŝſŶ�ĚĞ�sĂůƉĂƌĂşƐŽ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�KŶĞŵŝ͕�ĚĞ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ���Z��Ǉ�
ĚĞ�ůĂ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�WƌŽǀŝŶĐŝĂů͕�ŚĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂŐůŽŵĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�
Ǉ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĮůĂƐ6. �Ŷ�/ƋƵŝƋƵĞ͕�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĐŽŶƚƌŽůſ�Ğů�ŝŶŐƌĞƐŽ�Ă�ƵŶ�ĂůďĞƌŐƵĞ�ŚĂďŝůŝƚĂĚŽ�Ă�
ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĚĂƌ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ĐĞƌĐĂ�ĚĞ�
ϳϬϬ�ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ�ďŽůŝǀŝĂŶŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂďĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ĨƌŽŶƚĞƌĂ�ƐŝŶ�ƉŽĚĞƌ�ŝŶŐƌĞƐĂƌ�Ă�ƐƵ�ƉĂşƐ7. 
sŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ� ůĂ�^ĞĚĞ�>ŽĐĂů�ĚĞ�WĞŹĂŇŽƌ�ĞŶƚƌĞŐĂƌŽŶ�ƵŶĂ�ĐĂƌƉĂ�ĚĞ�ĐĂŵƉĂŹĂ�ŶĞƵŵĄƟĐĂ�
ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�,ŽƐƉŝƚĂů�ĚĞ�ĚŝĐŚĂ�ĐŽŵƵŶĂ�ƉƵĚŝĞƌĂ�ĚĞƐĐŽŶŐĞƐƟŽŶĂƌ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƷďůŝĐŽ�ĞŶ�
ƐƵ�ŝŶƚĞƌŝŽƌϴ.

KƚƌĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƌŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�Ă�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�
ƐĞĚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �ĂũĂ� ĚĞ� �ŽŵƉĞŶƐĂĐŝſŶ� >ŽƐ� ,ĠƌŽĞƐ� Ă� ůŽ� ůĂƌŐŽ� ĚĞů� ƉĂşƐ͕� ůĂ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĚĞ�
ĂůŝŵĞŶƚŽƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ�Ǉ�ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂůůĞ͕� ůĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�Ŭŝƚ� ƐĂŶŝƚĂƌŝŽƐ�Ǉ�
ĚĞ� ĐĂũĂƐ� ĐŽŶ� ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ůĂƐ� ĨĂŵŝůŝĂƐ� ŵĄƐ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ͕� Ğů� ĚŝƌĞĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� Ǉ�
ƚƌĂƐůĂĚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ĂƉŽǇŽ�Ă�ĐĂŵƉĂŹĂƐ�ĚĞ��ƌĞĐŽůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůŝŵĞŶƚŽƐ͕�ƌĞƉĂƌƚŽ�ŵĂƐŝǀŽ�ĚĞ�
ŵĂƐĐĂƌŝůůĂƐ�ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĐĂůůĞƐ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŽƉĞƌĂƌ�Ă�ďĂũĂƌ�ůŽƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ�ĐŽŶƚĂŐŝŽƐ͕�Ğů�
ĐŽŶƚƌŽů�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŝŶŐƌĞƐĂŶ�Ă�ůĂ�ĐŽŵƵŶĂ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƌƵƚĂƐ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�
ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�Ǉ�ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�ůŽƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ�ĐŽŶƚĂŐŝŽƐ9.

>Ă�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞǆƉůŝĐŝƚĂĚĂ�ĞŶ�ƐƵ�ƉĄŐŝŶĂ�ǁĞď͕�ŶŽ�
ƐĞ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐĞ�ĐŽŶ�Ğů�ƌƵŵďŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ƚŽŵĂĚŽ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ��ŚŝůĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�
ĚĠĐĂĚĂƐ͕�ĐŽŶĮŐƵƌĄŶĚŽƐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĂĐƚŽƌ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ůĂ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�Ǉ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ŶĂƚƵƌĂů�Ž�ĂŶƚƌſƉŝĐŽ͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�
ůĂ�'Z�͕� ƋƵĞ� ƌĂĚŝĐĂŶ� ĞŶ� ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ� ĐƵůƚƵƌĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
ĚĞĨĞŶƐĂ͕�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�Ɛş�ĐƵŵƉůĞŶ�ƵŶ�ƌŽů�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�
ĞŶ�ĚŝĐŚŽ�ĄŵďŝƚŽ͕�ƌŽů�ƋƵĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƉƵĞĚĞ�Ǉ�ĚĞďĞ�ƉŽĚĞƌ�ƌĞĨŽƌǌĂƌ�ĞŶ�ďĞŶĞĮĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ͕�ĐƵŵƉůŝĞŶĚŽ�ƐƵ�ŵŝƐŝſŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�
^ĞĚĞ�ůŽĐĂů͘�

Ϯ͘ϯ�� hE��WZ�^�E�/��&Z�'D�Ed����z�^hW��/d�����>�sK>hEd�Z/^DK

>Ă��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĂĚĂ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�
ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘��ƐƚĂ�ĞŶƟĚĂĚ͕�ƉĞƐĞ�Ă�ŶŽ�ĂƉĂƌĞĐĞƌ�ƌĞĨĞƌŝĚĂ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�WůĂŶ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů�;ƐŽůŽ�ƐĞ�ŶŽŵďƌĂ�Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂͿ͕�ĨŽƌŵĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�
ƚƌĂďĂũŽ� ĞŶ� ƚĞƌƌĞŶŽ� ĚĞů�D�E� ĞŶ� Ğů� ƌĞĨĞƌŝĚŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ͘� >Ă� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ĐƵŵƉůĞ�ŵƷůƟƉůĞƐ�

ϲ� �/K�1K͘�ZĞƉŽƌƚĂŶ�ϴ�ŶƵĞǀŽƐ� ĐŽŶƚĂŐŝŽƐ�ƉŽƌ� ĐŽǀŝĚͲϭϵ�ĞŶ� ůĂ�ZĞŐŝſŶ�ĚĞ�sĂůƉĂƌĂşƐŽ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ďŝŽďŝŽĐŚŝůĞ͘ĐůͬŶŽƟĐŝĂƐͬŶĂĐŝŽŶĂůͬƌĞŐŝŽŶͲĚĞͲǀĂůƉĂƌĂŝƐŽͬϮϬϮϬͬϬϰͬϮϯͬƌĞƉŽƌƚĂŶͲϴͲŶƵĞǀŽƐͲĐŽŶƚĂŐŝŽƐͲ
ƉŽƌͲĐŽǀŝĚͲϭϵͲĞŶͲƌĞŐŝŽŶͲĚĞͲǀĂůƉĂƌĂŝƐŽͲƚŽƚĂůͲĚĞͲĐĂƐŽƐͲůůĞŐŽͲĂͲϰϮϵ͘ƐŚƚŵů

ϳ� ��&�E^���/s/>͘�>ĂďŽƌĞƐ�ĞŶ��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ�/ƋƵŝƋƵĞ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞĨĞŶƐĂĐŝǀŝů͘ĐůͬůĂďŽƌĞƐͲ
ĞŶͲĐŝƵĚĂĚͲĚĞͲŝƋƵŝƋƵĞͬ

ϴ� ��&�E^���/s/>͘��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĂƉŽǇĂ�Ă�dĂůĂŐĂŶƚĞ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞĨĞŶƐĂĐŝǀŝů͘ĐůͬĚĞĨĞŶƐĂͲ
ĐŝǀŝůͲĂƉŽǇĂͲĂͲƚĂůĂŐĂŶƚĞͬ

ϵ� ��&�E^���/s/>͘��ĞĨĞŶƐĂ�Đŝǀŝů�ĞŶ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞĨĞŶƐĂĐŝǀŝů͘Đůͬ
ĚĞĨĞŶƐĂͲĐŝǀŝůͲĞŶͲĂƉŽǇŽͲĂͲůĂͲĐŽŵƵŶŝĚĂĚͬ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϬϱ

&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

ƚĂƌĞĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�Ă�ŶŝǀĞů�ůŽĐĂů�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů͕�ĚŝĨƵƐŝſŶ�
ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ͕�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ĞŶ�ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĞŶ�ůĂďŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�
ĂŶƚĞ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘� �ů� ĂĐĐŝŽŶĂƌ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ƐĞ� ĂƌƟĐƵůĂ� ĞŶ� ƚŽƌŶŽ� Ă�
ĐŝŶĐŽ� ƉŝůĂƌĞƐ͗� ƉƌŝŵĞƌŽƐ� ĂƵǆŝůŝŽƐ͕� ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĚŝƌĞĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ͕�Ǉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ĂĐŽƉŝŽϭϬ͘��ƐƚĂƐ�ĚŽƐ�ƷůƟŵĂƐ�
ƐŽŶ�ůĂďŽƌĞƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞŶ�ůĂƐ�ǌŽŶĂƐ�ĂĨĞĐƚĂĚĂƐ�
ƉŽƌ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ͘�

^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞŶ�ůĂ�'Z��ĞƐƚĄ͕�ƐĞŐƷŶ�ůŽƐ�ĐŽŶƐĞŶƐŽƐ�
ƉŽůşƟĐŽƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ͕�ƐƵƉĞĚŝƚĂĚĂ�Ăů�ǀŽůƵŶƚĂƌŝƐŵŽ͘�>ůĂŵĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ƋƵĞ�ƉŽƌ�
ĚĞĐƌĞƚŽ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ� ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞů��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů� ĞŶ�Ğů�
�ŽŵŝƚĠ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� �ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕� ƋƵĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ� ůĂ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ� ŵĄƐ�
ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ŽĐƵƌƌĂ�ƵŶ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ�ĚĞ�ĂůƚŽ�ŝŵƉĂĐƚŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞĂĮƌŵĂ�ƋƵĞ�Ğů�ŐƌĂĚŽ�
ĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƋƵĞ�ĚŝĐŚĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ŐŽǌĂ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�'Z��ĞƐ͕�ƉŽůşƟĐĂŵĞŶƚĞ͕�
ĞƐĐĂƐŽ͘���ŶŝǀĞůĞƐ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐŽŵƵŶĂƐ͕�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞƐ�
ďĂƐƚĂŶƚĞ�ŵĄƐ�ĨƵĞƌƚĞ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞŇĞũĂ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞů�^EW�͕�ĚĞů�ĐƵĂů�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�
�ŝǀŝů�ĞƐ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ͘�

>Ă� ĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ƐĞ� ĂƌƟĐƵůĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂŵĞŶƚĞ� ĚĞƐĚĞ� ůĂ� �ŝƌĞĐĐŝſŶ�
'ĞŶĞƌĂů͕� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ĞŶ� ^ĂŶƟĂŐŽ͕� ŚĂĐŝĂ� ůĂƐ� ĚŝƐƟŶƚĂƐ� ^ĞĚĞƐ� >ŽĐĂůĞƐ� ƌĞƉĂƌƟĚĂƐ�
ĂůƌĞĚĞĚŽƌ� ĚĞů� ƉĂşƐ͘� �Ŷ� ůĂ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ĐƵĞŶƚĂ� ĐŽŶ� ^ĞĚĞƐ� >ŽĐĂůĞƐ� ĞŶ� ϰϯ�
ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ11͘��ĂĚĂ�^ĞĚĞ�ůŽĐĂů�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĞ�ƵŶ�:ĞĨĞ�ĚĞ�ůŽĐĂů�Ǉ�ĚĞ�ƵŶ�:ĞĨĞ�ĚĞ�ƐĞĚĞ͘��ů�:ĞĨĞ�ĚĞ�
ůŽĐĂů�ĞƐ�ƵŶ�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�Ǉ�ĞƐ�Ğů�ĞŶĐĂƌŐĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ͕�
ĚĞ� ĚŝĐƚĂƌ� ůĂƐ� ŽƌŝĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ͕� ĚĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ůĂƐ� ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ� ůĂ�
ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞĚĞ͘�KƚƌĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�:ĞĨĞ�ĚĞ�ůŽĐĂů�
ƐŽŶ�ĐŽŶĨĞĐĐŝŽŶĂƌ�Ğů�ŚŽƌĂƌŝŽ�ŵĞŶƐƵĂů�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĞůĂďŽƌĂƌ�ůŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ƐĞŵĞƐƚƌĂůĞƐ�ĚĞ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͘��ů�:ĞĨĞ�ĚĞ�ůŽĐĂů͕�ĂĚĞŵĄƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞŶ�ůŽƐ��K��ĐŽŵƵŶĂů�ǇͬŽ�
ƌĞŐŝŽŶĂů͘�

WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�Ğů�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�:ĞĨĞƐ�ĚĞ�ƐĞĚĞ�ĞƐ�ŽĐƵƉĂĚŽ�ƉŽƌ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ƋƵĞ�ůůĞǀĂŶ�
ƵŶ� ƟĞŵƉŽ� ĞŶ� ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕� Ǉ� ƋƵĞ� ŚĂŶ� ĂƐĐĞŶĚŝĚŽ� ĞŶ� ƵŶĂ� ũĞƌĂƌƋƵşĂ� ĚĞ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ͕�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝŽŶĞƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ͘� >ŽƐ� :ĞĨĞƐ� ĚĞ� ƐĞĚĞ� ƐĞƌĄŶ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�
ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŵĂŶĚĂŶƚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�^ĞĚĞ�ůŽĐĂů�;ůŽƐ�:ĞĨĞƐ�ĚĞ�ůŽĐĂůͿ͘�
�ŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�:ĞĨĞ�ĚĞ�ƐĞĚĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ƚĂƌĞĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ�ĐŽŵŽ�ůůĞǀĂƌ�
ůŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ůĂďŽƌĞƐ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů͘��ƐƚĞ�ĐĂƌŐŽ�ĞƐ�ĐŽĂĚǇƵǀĂĚŽ�ƉŽƌ�
ƵŶ�ĐƵĞƌƉŽ�ĚĞ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ͕�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĞŶĐĂƌŐĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ǉ�
ƉŽƌ�ƵŶ�ĐƵĞƌƉŽ�ĚĞ��ƐĞƐŽƌĞƐ�ZĞŐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ��ŽŵƵŶĂůĞƐ͘��ƐƚĂ�ƷůƟŵĂ�ůĂďŽƌ�ĞƐ�ŵƵǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�
ĚĂĚŽ� ƋƵĞ� ĞƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ƵŶĂ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� Ğů� ƌĞƐƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ǀŽůƵŶƚĂƌŝĂƐ͕�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ůŽĐĂůĞƐ͘

>ĂƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝĚĂĚĞƐ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĂĚĂƐ�ĞŶ� ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�
ďƌŝŶĚĂƌůĞƐ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�Ǉ�ƉŽƌ�ůŽ�ŵŝƐŵŽ�ƐŽŶ�ũƵƐƚĂŵĞŶƚĞ�ĠƐƚĂƐ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ŵĄƐ�ƐƵďǀĞŶĐŝŽŶĂŶ�
Ă�ĚŝĐŚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ͕�ĐŽŶ�ŵŽŶƚŽƐ�ŵƵǇ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶĂ�ĞŶ�ĐŽŵƵŶĂ�ĚĞƐƟŶĂĚŽƐ�Ă� ůĂƐ�

ϭϬ DEFENSA CIVIL DE CHILE.�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƐĞĚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ͕�ϮϬϭϴ͕�Ɖ͘�Ϯ͘
11� ��&�E^���/s/>͘��ƵĞŶƚĂ�WƷďůŝĐĂ�ϮϬϭϵ�ĐŽŵƉůĞƚĂ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗
 ŚƩƉƐ͗ͬͬŝƐƐƵƵ͘ĐŽŵͬĚĞĨĞŶƐĂĐŝǀŝůĚĞĐŚŝůĞϭͬĚŽĐƐͬϬͺĐƵĞŶƚĂͺƉƵďůŝĐĂͺϮϬϭϵͺĐŽŵƉůĞƚĂ͘ϭ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϬϲ

Anita Perricone

^ĞĚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ƵďŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ŶŽ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝĚĂĚĞƐ�ŽƉƚĂŶ�
ƉŽƌ�ƐƵďǀĞŶĐŝŽŶĂƌ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͗�ĚĞ�ŚĞĐŚŽ͕�ůĂƐ�ĐŽŵƵŶĂƐ�ŵĄƐ�ƌŝĐĂƐ�ƉƌĞĮĞƌĞŶ�ƚĞƌĐĞƌŝǌĂƌ�
ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ƉŽĚƌşĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�ŽƉƚĂŶĚŽ�ƉŽƌ�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�
ĞŶ�ǀĞǌ�ĚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞƌ�ĚĞů�ǀŽůƵŶƚĂƌŝƐŵŽ͕�ĐƵǇĂ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ĞĨĞĐƟǀĂ�Ǉ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶƚĞ�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�
ĞƐ� ƉĞƌĐŝďŝĚĂ� ĐŽŵŽ� ŝŵƉƌĞĚĞĐŝďůĞ͘� >Ă� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ĨƵŶĐŝŽŶĂ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ĞŶ� Ğů� ŶŝǀĞů�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ�Ž�ĐĂůĂŵŝĚĂĚ�ŶĂƚƵƌĂů͕�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƌĞĂĐĐŝſŶ�ŽĐƵƌƌĞ�
Ă�ŶŝǀĞů�ĐŽŵƵŶĂů͘�^ŝ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ŶŽ�ƐŽŶ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ�ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝĚĂĚ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�
�ůĐĂůĚĞ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂ�ĂǇƵĚĂ�Ăů�ŶŝǀĞů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘ �

�Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͕�ůĂƐ�̂ ĞĚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ĚĞďĞŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌƐĞ�ĐŽŶ�Ğů��ŽŵĂŶĚŽ�ZĞŐŝŽŶĂů͕�
Ǉ�ĠƐƚĞ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�^ĞĚĞ��ĞŶƚƌĂů͘�>Ă��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƉĂƌƟĐŝƉĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�
KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�;�K�Ϳ͘��ĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ůĂƐ�^ĞĚĞƐ�
ůŽĐĂůĞƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŶ�ĞŶ�ĞƐƚƌĞĐŚĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĐŽŶ� ůĂƐ�ŽĮĐŝŶĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�KE�D/͘��Ŷ�
Ğů� ĐĂƐŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ĂůƵǀŝŽŶĞƐ�ĞŶ��ŽƉŝĂƉſ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕� ůĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ă� ůĂ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ŽĐƵƌƌŝſ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ� ůŽĐĂů͕�ƋƵĞ�ĞŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĐŽŶ� ůĂ�KE�D/�
ƌĞŐŝŽŶĂů͕�Ǉ�ƚƌĂƐ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ŽƌŐĂŶŝǌſ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
�ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ʹŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ĂĐŽƉŝŽ͕�ĂůďĞƌŐƵĞƐ͕�ĞƚĐ͙Ͳ�ƐĞŐƷŶ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�
ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͘

Ϯ͘ϰ�� �^��^K^�Z��hZ^K^���KEMD/�K^�z�,hD�EK^

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ă�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞƐƚĄ�Ğů�ĐƵĞƌƉŽ�ĚĞ�
ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ͕�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ĂƐŝŐŶĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƐĂůǀŽĐŽŶĚƵĐƚŽ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐĞƌ�ůůĂŵĂĚŽƐ�
Ăů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�DŝůŝƚĂƌ�KďůŝŐĂƚŽƌŝŽ͕�ƐĞƌ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂǇĂŶ�ĐƵŵƉůŝĚŽ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�
ĞĚĂĚ͕�Ž�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂŶ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉĂĚƌĞƐ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐĞƌ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ĚŝĞĐŝŽĐŚŽ�
ĂŹŽƐ͘��ů�ŐƌĂŶ�ĚĞƐĂİŽ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ� ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ� ůĂ�KE�D/�Ă�ŶŝǀĞů�ƌĞŐŝŽŶĂů�Ǉ� ůĂ�
�ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�Ă�ŶŝǀĞů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĞƐ�ũƵƐƚĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ŝŶĐĞƌƟĚƵŵďƌĞ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�
ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ĐŽŶ� ůŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ƷůƟŵĂ�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶƚĂƌ͗�ƵŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĚĞ� ůĂ�
�ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞƐ�ƋƵĞ͕�ŚŽǇ�ĞŶ�ĚşĂ͕�ĨĂůƚĂŶ�ŝŶĐĞŶƟǀŽƐ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌŵĂƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌƋƵĞ�ůĂƐ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂŶ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ĞƐƚĄŶ�ŵƵǇ�
ůĞũĂŶĂƐ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ͘�

^ŝ�ďŝĞŶ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ďĂƐĞ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ͕�ĞƐƚĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞů�Servicio Militar Obligatorio ;^DKͿ͘��Ŷ�ϮϬϬϱ�
Ğů�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕� :ĂŝŵĞ�ZĂǀŝŶĞƚ͕�Įƌŵſ� ůĂ� >ĞǇ�EǑ�ϮϬ͘Ϭϰϱ͕� ůĂ�
ĐƵĂů�ďƵƐĐĂďĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƌ�Ğů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�DŝůŝƚĂƌ�KďůŝŐĂƚŽƌŝŽ͘��ƐƚĂ� ůĞǇ� ŝŶƐƚĂƵƌſ�Ğů�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�
ĚĞ� ƐŽƌƚĞŽ͕� ůĂ� ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ� ĂƵƚŽŵĄƟĐĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌĂƐ� ŶŽǀĞĚĂĚĞƐ͘�
�ŶƚƌĞ� ůĂƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ� ŝŶƚƌŽĚƵĐŝĚĂƐ�ĞŶ�ϮϬϬϱ�Ă� ůĂ� ůĞǇ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŵŽŶƚĂ�Ăů�ĂŹŽ�ϭϵϳϴ͕�
ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ůĂƐ�ŵŽĚŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�EǑ�ϭϱ͘��ƐƚĂƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞƌŽŶ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ǀĂƌŽŶĞƐ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�͞ ƉŽĚƌĄŶ�ƐĞƌ�ĚĞƐƟŶĂĚŽƐ�Ă�ƐĞƌǀŝƌ�ĞŶ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ�ŚĂƐƚĂ�ƉŽƌ�ƵŶ�ƟĞŵƉŽ�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ăů�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ͟ϭϮ͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ƵŶ�ƐĂůǀŽ�ĐŽŶĚƵĐƚŽ�ƉĂƌĂ�
ƋƵĞ�ůŽƐ�ůůĂŵĂĚŽƐ�Ăů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ƉƵĞĚĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͘

�ĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ĞǆŝƐƟƌ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶĐĞŶƟǀĂƌ�ƵŶĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ǉ�ƵŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽ�Ă�ůĂ�

ϭϮ� D/E/^d�Z/K������&�E^��E��/KE�>͘�>ĞǇ�ϮϬ͘Ϭϰϱ�ƋƵĞ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂ�Ğů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�DŝůŝƚĂƌ�KďůŝŐĂƚŽƌŝŽ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�
ĞŶ�ůşŶĞĂ�ĞŶ�͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĞǇĐŚŝůĞ͘ĐůͬEĂǀĞŐĂƌ͍ŝĚEŽƌŵĂсϮϰϭϴϰϳ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϬϳ

&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ͕�ĂƷŶ�ĨĂůƚĂ�ƵŶĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ůĞŐĂů�
ƋƵĞ� ĞƐƚĂďůĞǌĐĂ� ůĂ� ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĞĚĂĚ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ� ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ� ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�
ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� Ă� ůĂ� 'Z�͘� �ů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĚĞ� ůĞǇ� ƋƵĞ� ĐƌĞĂ� ůĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� �ŝǀŝů�
ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽ�ƚĞŶĚƌĄ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�KĮĐŝŶĂ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�
ƉĞƌŵŝƟƌşĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ͕ �ĞŶƚƌĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ͕�ŝŶĐůƵŝĚĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�ůŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�
ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĂŶƚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĞǀŝƚĂƌ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵŽ� ůĂ�ŽĐƵƌƌŝĚĂ�ĞŶ�ŽĐĂƐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�
ĚĞƐďŽƌĚĞ�ĚĞ�ƌşŽ�ĞŶ�dŽĐŽƉŝůůĂ�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶĐĞŶĚŝŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ZĞŐŝſŶ�ĚĞů��ŝŽďşŽ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ůĂ�
�ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƚƵǀŽ�ƋƵĞ�ŵŽǀŝůŝǌĂƌ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞƐĚĞ�̂ ĂŶƟĂŐŽ�ƉŽƌƋƵĞ�ĞŶ�
ĚŝĐŚĂƐ�ǌŽŶĂƐ�ŶŽ�ƐĞ�ĐŽŶƚĂďĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ͘

WĞƐĞ�Ă�ůĂ�ĂŵƉůŝĂ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂ�Ǉ�Ă�ůĂ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ƋƵĞ�ĂůĐĂŶǌſ�ĞŶ�Ğů�
ƉĂƐĂĚŽ͕�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĂƋƵĞũĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�
ƉƌŽďůĞŵĂƐ͘��ů�ƉƌŝŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĞƐ�ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ƐƵ�ďƵĞŶ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ͘��ů�ĂŹŽ�ϮϬϭϵ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĐŽŶƚſ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�Ψ�ϰϬϬ͘ϭϴϭ͘ϵϱϵ�
;�>WͿ͕�ƐŝĞŶĚŽ�Ψ�ϭϬϳ͘ϯϲϳ͘ϵϱϵ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�ƐƵďǀĞŶĐŝŽŶĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐϭϯ͘�^ŽůŽ�
Ϯϵ�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ�Ğů�ϲϯй�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŵƵŶĂƐ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�^ĞĚĞƐ�>ŽĐĂůĞƐ͕�ŽƚŽƌŐĂƌŽŶ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐŽůǀĞŶƚĂƌ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝůϭϰ͘�>Ă�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ�ŽƚŽƌŐĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�Ψ�ϮϵϮ͘ϴϭϰ͘ϬϬϬ͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ŚĂďĞƌ�ŚĂďŝĚŽ�ƵŶ�ĂƵŵĞŶƚŽ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ĂŹŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�
ŶŽ�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ůĂƐ�ĚĞŵĂŶĚĂƐ�ƌĞĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐĞĚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ͕�ĚĂĚŽ�ƋƵĞ�Ğů�ϲϱй͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ�
Ψ�ϮϬϮ͘ϵϱϯ͘ϬϬϬ͕�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ƐĞ�ŐĂƐƚĂ�ĞŶ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂů͕�Ǉ�ůŽƐ�Ψ�ϴϳ͘ϳϰϭ͘ϳϳϳ�
ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ŐĂƐƚĂŶ�ƉŽƌ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ��ŝĞŶĞƐ�Ǉ�̂ ĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ă�ďĞŶĞĮĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞĚĞ�ĚĞ�̂ ĂŶƟĂŐŽϭϱ. 

�Ğ� ĞƐƚĂ� ƉƌŝŵĞƌĂ� ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ� ƐĞ� ĚĞƐƉƌĞŶĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵŶĚĂ� ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝſŶ� ƋƵĞ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ� ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�Ǉ�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ͘��Ŷ�ůŽƐ�
ƷůƟŵŽƐ�ϭϱͲϮϬ�ĂŹŽƐ͕�ůĂƐ�^ĞĚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ŚĂŶ�ĚŝƐŵŝŶƵŝĚŽ�ƉƌĄĐƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ŵŝƚĂĚ͖�ĂĚĞŵĄƐ͕�
ĂůŐƵŶĂƐ�ĚĞ�ĞůůĂƐ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�ƉĠƐŝŵĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ.� dĂŵƉŽĐŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�ŵŽŶƚŽ�ĚĞ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĂĚƋƵŝƌŝƌ�Ğů�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕�Ŷŝ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƌĞŵƵŶĞƌĂĚŽ. >ŽƐ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ� ƌĞĐŝďĞŶ͕� ĞŶ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞĚĞ� ůŽĐĂů͕�
ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ� Ǉ� ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ͕� ƉĞƌŽ� ŶŽ� ĐƵĞŶƚĂŶ� Ŷŝ� ĐŽŶ� ƐĞŐƵƌŽ� ĐŽŶƚƌĂ� ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ� Ŷŝ� ĐŽŶ�
ĨƵĞƌŽ�ůĂďŽƌĂů͕�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞƌĞƌ�ƉƌĞƐƚĂƌ�ĂǇƵĚĂ�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘��ů�ǀŽůƵŶƚĂƌŝĂĚŽ�ĚĞ�
ƵŶ�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ƐĞ�ƌĞĚƵĐĞ�Ă�ƐƵ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�ůĂ�^ĞĚĞ�ůŽĐĂů�ůŽƐ�
ĚşĂƐ�ƐĄďĂĚŽ͕�Ǉ�Ă�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ͕�
Ǉ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ͘

>Ă�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ� :ĞĨĞƐ�ĚĞ� ^ĞĚĞƐ� ůŽĐĂůĞƐ� ƌĞŵƵŶĞƌĂĚŽƐ�ĞƐ�ŽƚƌŽ�ƉƌŽďůĞŵĂ� ƐĞƌŝŽ͕�ƋƵĞ�
ƉĞƌũƵĚŝĐĂ� Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ� ƐĞĚĞƐ� Ǉ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ŽƌĚĞŶĂĚŽ� ĚĞ�
ƐƵƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͘��ů� ƐĞƌ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽ�Ǉ�ŶŽ�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ͕�ĚŝĐŚĂ�
ĮŐƵƌĂ�ŶŽ�ĐĂƌŐĂ�ĐŽŶ�ŶŝŶŐƵŶĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�ŚĂĐŝĂ� ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ� ƐĞĚĞ�
Ŷŝ� ŚĂĐŝĂ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶ�ĚĞ� ƐƵƐ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͘� �ƐƚŽ� ƐĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ� ƉŽƌ� Ğů� ƚĞƌĐĞƌ�
ĨĂĐƚŽƌ�ĐƌşƟĐŽ�ƋƵĞ�ĂƋƵĞũĂ�Ă�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ͕�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ͘�>Ă�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�
ǀŝŐĞŶƚĞ͕�ůĂ�>ĞǇ�EǑ�ϴ͘Ϭϱϵ�Ǉ�ƐƵ�ƌĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝŽ�ĚĂƚĂŶ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϭϵϰϱ͕�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�
ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞƐĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�

ϭϯ ��&�E^���/s/>�����,/>�͘��ƵĞŶƚĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϵϳ͘
ϭϰ /ďşĚ͘�Ɖ͘�ϵϵ͘
ϭϱ /ďşĚ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϬϴ

Anita Perricone

ƋƵĞ�ŚĂ�ŚĂďŝĚŽ�ƚƌĞƐ�ŝŶƚĞŶƚŽƐ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀŽƐ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĞǇ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
�ŝǀŝů� ƋƵĞ�ŵŽĚĞƌŶŝĐĞ� Ǉ� ĨŽƌƚĂůĞǌĐĂ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ĚĞ� �ŚŝůĞ͕� ĚŝĐŚŽƐ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ůĞǇ� ŶŽ�
ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞďĂƚĞ�ĞŶ�Ğů��ŽŶŐƌĞƐŽ͘��ƐƚŽ�ĚĞũĂ�Ăů�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĞŶ�ƵŶ�ůŝŵďŽ�ůĞŐĂů�ƋƵĞ�
ƌĞĚƵĐĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ� ƐƵ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů͕� ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ĚĞů� ĂƉŽƌƚĞ� ƋƵĞ� ƉŽĚƌşĂ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� Ăů�
^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�ŵĂǆŝŵŝǌĂŶĚŽ�ůĂ�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ͘

ϯ͘�� �>��KEd�ydK͗��>�^/^d�D��E��/KE�>����WZKd���/ME��/s/>

�ŶƚĞƐ� ĚĞ� ĞŶƚƌĂƌ� Ăů� ƚĞŵĂ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� &&͘ ��͘� ĞŶ� Ğů� ^EW�͕� ǀĂůĞ� ůĂ�
ƉĞŶĂ�ĚĞƚĞŶĞƌƐĞ�ĞŶ�Ğů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�ƋƵĞ�ƐƵƐƚĞŶƚĂ�ĚŝĐŚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ͘��ŽŶ�Ğů�
ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ƐƵƐ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�Ăů�ŵĞĚŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͕�Ğů�^EW��ŽƌŐĂŶŝǌĂ�ƵŶ�
ĐŽŵƉůĞũŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�;ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�
Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐͿ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ�;ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐͿ͕�KE'�;ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ğ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐͿ�Ǉ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂ�;ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͕�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�Ǉ�ũƵŶƚĂƐ�
ĚĞ�ǀĞĐŝŶŽƐͿ͘��ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ĐƵŵƉůĞŶ�ƵŶ�ƌŽů�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ƐĞ�
ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
WƷďůŝĐĂ�Ǉ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘��ů�ƉƌŝŵĞƌŽ�ƐĞ�ĞŶĐĂƌŐĂ�ĚĞ�ĐĂŶĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ĂǇƵĚĂ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ͖�
Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�KE�D/͕�ƐĞ�ƉƌĞŽĐƵƉĂ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ�ůŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�
ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͖�Ğů�
ƚĞƌĐĞƌŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞ�ƚŽĚĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ƐŽŶ�ůůĂŵĂĚĂƐ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�Ğ�
ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ĂƌƟĐƵůĂŶ�Ğů�^EW�͘

�ŽŵŽ� ƐĞ� ŚĂ� ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽ͕� Ğů� ^EW�� ƐĞ� ƐƵƐƚĞŶƚĂ� ĞŶ� ůĂ� �ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� WŽůşƟĐĂ� ĚĞ� ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕��ƌơĐƵůŽ�ϭΣ͕� ŝŶĐŝƐŽ�ϱΣ͘��ŽŶ�ůĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ĚŝĐŚĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�
ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�ƐĞ�ŚĂŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ŶŽƌŵĂƟǀĂƐ�ƋƵĞ�ŐƵĂƌĚĂŶ�
ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĚĞďĞƌĞƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�'Z�͘��ů�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƐĞƌƚĂ�Ğů�^EW��
ƟĞŶĞ�ƐƵƐ�ƌĂşĐĞƐ�ĞŶ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŵŽŶƚĂŶ�Ă�ůĂƐ�ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�
ǀĞŝŶƚĞ͘��ŶƚƌĞ�ĞůůĂƐ�ĚĞƐƚĂĐĂ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�ĐŽŶ�&ƵĞƌǌĂ�ĚĞ�>ĞǇ�EΣ�ϳ͘ϵϭϮ�ĚĞ�ϭϵϮϳ͕�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�
ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ƋƵĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂ�ůĂƐ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵ�ĂƌơĐƵůŽ�ϯΣ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ƋƵĞ�
Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ůĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�Ăů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�
ƚƌĂŶƋƵŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ŽƌĚĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ.�^ƵĐĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͕�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�ĐŽŶ�&ƵĞƌǌĂ�ĚĞ�>ĞǇ�EΣ�ϮϮ�ĚĞ�ϭϵϱϵ͕�
ƋƵĞ� ĮũĂ� Ğů� dĞǆƚŽ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ� ĚĞů� ^ĞƌǀŝĐŝŽ� ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ� /ŶƚĞƌŝŽƌ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�
ĚŝƐƉƵƐŽ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞƐ�Ǉ�ŐŽďĞƌŶĂĚŽƌĞƐ�ĞƐƚĄŶ�ĨĂĐƵůƚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞƋƵĞƌŝƌ͕ �ĚĞ�ůŽƐ�ũĞĨĞƐ�
ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƐƵũĞƚŽƐ�Ă�ƐƵ�ĮƐĐĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�Ǉ�ůŽƐ�ĨŽŶĚŽƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽƐ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘

�ů�ŚŝƚŽ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�̂ EW��ĨƵĞ͕�ƐŝŶ�ůƵŐĂƌ�Ă�ĚƵĚĂ͕�ůĂ ƉƌŽŵƵůŐĂĐŝſŶ�
ĚĞů� �ĞĐƌĞƚŽ� ĚĞ� >ĞǇ� EΣ� ϯϲϵ� ĚĞ� ϭϵϳϰ͕� ƋƵĞ� ĐƌĞĂ� ůĂ� KĮĐŝŶĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ� ;ĞŶ�
ĂĚĞůĂŶƚĞ͕� KE�D/Ϳ͘� �ƐƚĂ� ƷůƟŵĂ� ĞƐ� ƵŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ� ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞů�
/ŶƚĞƌŝŽƌ͕ � Ǉ� ƐƵƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ� ƐĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂŶ� ĐŽŶ� ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ͕� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� Ǉ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�
ĚĞ�ƚŽĚĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞƐƟŶĂĚĂ�Ă�ƉƌĞǀĞŶŝƌ�Ž�ƐŽůƵĐŝŽŶĂƌ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ�
ĚĞ� ƐŝƐŵŽƐ� Ž� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ͘� dĂŵďŝĠŶ� ůĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� ƉůĂŶŝĮĐĂƌ� Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ� Ğů� ĞŵƉůĞŽ� ĚĞ�
ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞ� ůĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ�ƋƵĞ�
ƚĞŶŐĂŶ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƌ�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂ�ĂƌŝƐƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ǉ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ƉŽƐƚ�
ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ� Ž� ĐĂůĂŵŝĚĂĚ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ĮŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ƉƌĞǀĞŶŝƌ� Ǉ� ƌĞĚƵĐŝƌ� ůŽƐ� ĚĂŹŽƐ� ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ� ĚĞ�
ƚĂůĞƐ�ĞǀĞŶƚŽƐ͕�ƉƵĚŝĞŶĚŽ�ĂĚĞŵĄƐ�ƌĞƋƵĞƌŝƌ�ĚĞ�ĞƐŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�
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ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϬϵ

&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

ƉĂƌĂ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ͘�WŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�EΣ�ϳϯϳ͕�Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĐŽŶĨŽƌŵſ�ƵŶĂ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉƌŽƉƵƐŝĞƌĂ�ƵŶ�WůĂŶ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�
ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ůĂƐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞŵŽƚŽƐ�Ƶ�ŽƚƌĂƐ�ĐĂůĂŵŝĚĂĚĞƐ͕�Ğů�ĐƵĂů�ĨƵĞ�
ƉƌŽŵƵůŐĂĚŽ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϵϳϳ͘��ů��ĞĐƌĞƚŽ�^ƵƉƌĞŵŽ�EΣ�ϱϬϵ�ĚĞ�ϭϵϴϯ͕�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ͕ �
ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�ƌĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�KE�D/͕�ĞŶ�ĐĂŵďŝŽ͕�ĐŽŶƟĞŶĞ�
ůĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ� ƉĂƌĂ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂƌ� ůĂƐ� ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĚŝĐŚĂ� ĂŐĞŶĐŝĂ͘� >Ă�
ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ůĂ�ŽƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�
ƵŶŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽƐ͘�

WĂƌĂ� ůŽƐ�ĮŶĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ� ƚƌĂďĂũŽ͕� ƌĞƐƵůƚĂ� ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ� ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ͕�ĞŶ�ƐĞŶŽ�
Ă� ůĂ�KE�D/͕�ĚĞů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͘��Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϴ�ĚĞ� ůĂ�
ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ͕�ĞƐƚĞ�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ƟĞŶĞ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ǀĂƌşĂŶ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ŶŽƌŵĂůŝĚĂĚ�Ž�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘��Ŷ�ƟĞŵƉŽƐ�ĚĞ�ŶŽƌŵĂůŝĚĂĚ͕�ĚŝĐŚŽ�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ƐĞ�ƉƌĞŽĐƵƉĂ�
ĚĞ�ƉůĂŶŝĮĐĂƌ͕ �ĞůĂďŽƌĂƌ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕�ƉƌŽƉŽŶĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ŶŽƌŵĂƐ͕�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽůĂƌ�ƐƵ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ͖�
ĂƐĞƐŽƌĂƌ� Ăů� �ŝƌĞĐƚŽƌ� 'ĞŶĞƌĂů� ĞŶ� ůĂ� ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͖� ĂŶĂůŝǌĂƌ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ�
ŝŵƉůŝĐĂĚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ� Ž� ĐĂůĂŵŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ƐƵƐ� ĐĂƵƐĂƐ͖�
ƌĞĐŽŵĞŶĚĂƌ� ůĂƐ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ƉƌĞǀĞŶƟǀĂƐ� Ž� ĚĞ� ŵŝƟŐĂĐŝſŶ͖� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�ĚĞƐƟŶĂĚŽƐ�Ăů�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�KE�D/�Ǉ͕ �ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĞŶ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͘�
�ƵƌĂŶƚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ĞŶ�ĐĂŵďŝŽ͕�Ăů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů� ůĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ĂƉŽǇĂƌ�ĐŽŶ�ƚŽĚŽ�ƐƵ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞĚĞ�ĚĞ�ůĂ�
KE�D/�Ž�ĞŶ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͕�ƉĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͕�ĞǀĂůƵĂƌ�
ůŽƐ�ĚĂŹŽƐ�Ǉ�ůůĞǀĂƌ�ƐƵ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽ͘�

WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�>ĞǇ�EΣ�ϭϵ͘ϭϳϱ�ĚĞ�ϭϵϵϮ͕�KƌŐĄŶŝĐĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ�
Ǉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ZĞŐŝŽŶĂů�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂ�Ğů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽ�ƋƵĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�
ůĞŐĂů�ĚĞů�^EW��ĚĞƐĚĞ�ƐƵƐ�ŝŶŝĐŝŽƐ͘��ŝĐŚĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ĚŝƐƉŽŶĞ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ͕�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀŽƐ�ŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞƐ�Ǉ�ŐŽďĞƌŶĂĚŽƌĞƐ͕�ĂĚŽƉƚĂƌ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ž�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ͘�^ŝ�ďŝĞŶ�ůĂ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽƌĂ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ŚĂďşĂ�ĞƐƚĂĚŽ�ŝŶƐƚĂůĂĚĂ�ĚĞƐĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ƐŝŐůŽ�ĞŶ�ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�
ĐſŵŽ�ůŽƐ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�Ǉ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�ĚĞďşĂŶ�ƐĞƌ�ĞŶĨƌĞŶƚĂĚŽƐ͕�ĞƐ�ƐŽůŽ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ůĂ�KE�D/� ƋƵĞ� ƐĞ� ĐŽŵŝĞŶǌĂ� Ă� ƉĞŶƐĂƌ� ĞŶ� ƵŶ� ĞŶĨŽƋƵĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽ� Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ�ĚĞƐĚĞ�
Ğů�ĐĞŶƚƌŽ͕�ƉĞƌŽ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ� ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŽĮĐŝŶĂƐ�ĚĞ� ůĂ�ĂŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ǉ�ƉŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚĂƐ�ŚĂĐŝĂ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�Ǉ�ĐŽŵƵŶĂů͘��ŝĐŚŽ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽ�Ǉ�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽ�ƐĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�
�ĞĐƌĞƚŽ�^ƵƉƌĞŵŽ�EΣ�ϭϱϲ�ĚĞ�ϮϬϬϮ͕�ƋƵĞ�ĂƉƌƵĞďĂ�Ğů�WůĂŶ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů�;ĞŶ�
ĂĚĞůĂŶƚĞ͕�WEW�Ϳ͕�ƋƵĞ�ƐŝŶ�ůƵŐĂƌ�Ă�ĚƵĚĂƐ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�Ğů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŚŝƚŽ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�
ŵĂƌĐſ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�^EW�͘

�ů�WEW��ĚĞƌŽŐſ�Ğů�WůĂŶ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ϭϵϳϳ�Ǉ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�
ŝŶĚŝĐĂƟǀŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ�'Z�� ĞŶ� �ŚŝůĞ͕� ĐŽŶĐĞďŝĚĂ� ĐŽŵŽ�ƵŶĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĚŝŶĄŵŝĐĂ� Ǉ� ĐŽŶƚƌŽůĂďůĞ͕�
ƋƵĞ�ĞƐ� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďůĞ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�Ǉ�ƋƵĞ�
ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ďƌŝŶĚĂƌůĞ�Ă�
ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ƵŶĂ�ŵĞũŽƌ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͘��ů�WEW��ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ŐĞŶĞƌĂů�Ğů�ĚĞ�ĚŽƚĂƌ�
Ăů�ƉĂşƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ŵƵůƟƐĞĐƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�ƋƵĞ�ƉƌĞĚŝƐƉŽŶŐĂ�
ƵŶ�ŵĂƌĐŽ� ĚĞ� ĂĐĐŝſŶ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� Ǉ� ůĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϭϬ

Anita Perricone

Ž� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͘� �ů� ĠŶĨĂƐŝƐ� ĚĞů� WEW�� ƌĞĐĂĞ� ĞŶ� ůĂƐ� ƚĂƌĞĂƐ� ĚĞ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ͕� ŵŝƟŐĂĐŝſŶ� Ǉ�
ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ� ĂŶƚĞ� ůĂ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ� Ž� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ͕� ĞŶ� ƵŶĂ� ůſŐŝĐĂ� ĚĞ�
ĂĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĂƉƵŶƚĂ�Ă�ĚŝƐŵŝŶƵŝƌ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�Ǉ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�Ă�ĞŵƉůĞĂƌ�
ĞŶ�ůĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ16.

�ů� ĞŶĨŽƋƵĞ� ŝŶƚĞŐƌĂů� Ă� ůĂ� 'Z�� ƉƌŽƉƵĞƐƚŽ� ƉŽƌ� Ğů� WEW�� ƉƌĞǀĠ� ƵŶĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀĂ͕�ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŽƌŝĂů͕�ƋƵĞ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂ�ƚĂŶƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�
ĐŽŵŽ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ͘��ŝĐŚĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞďĞ�ĞƐƚĂƌ ĞŶĨŽĐĂĚĂ�Ă�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͕�
ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ǌŽŶĂ� ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝŽŶĂů� ;ĐŽŵƵŶĂ͕�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ͕� ƌĞŐŝſŶͿ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� Ă� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ� Ǉ� ĚĞ� ůĂ� ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ͘��Ŷ�ŽƚƌĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͕�Ğů�WEW��ĂĚŽƉƚĂ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂů� ƉĞƌŽ�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽ͕� ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƋƵĞ� ĐĂĚĂ� ǌŽŶĂ� ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝŽŶĂů� ŝĚĞŶƟĮƋƵĞ� ůŽƐ�
ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�Ă�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ĞǆƉƵĞƐƚĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ŵĞũŽƌ�
ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌůĂƐ͘�

�ů�^EW��ĂůƵĚŝĚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ďĂƐĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞĚ�ĚĞ��ŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�
ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�Ă�ŶŝǀĞů�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�Ǉ�ĐŽŵƵŶĂů͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƉƌĞƐŝĚŝĚŽƐ�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ� Ğů� ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞů� /ŶƚĞƌŝŽƌ͕ � ůŽƐ� ŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞƐ͕� ůŽƐ� ŐŽďĞƌŶĂĚŽƌĞƐ� Ǉ� ůŽƐ�
ĂůĐĂůĚĞƐ͘� >ŽƐ��W�� ƌĞƷŶĞŶ�Ă� ůŽƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ� Ǉ� ƉƌŝǀĂĚŽƐ͕� ƋƵĞ�
ƉŽƌ� ƐƵƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�Ǉ�ŵŝƐŝſŶ�ƟĞŶĞŶ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶ�ĂƉŽƌƚĞ͕�ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ�
ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͕� ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ� Ǉ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ͕� Ăů� ĞƐĨƵĞƌǌŽ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽ� ĚĞ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ͕�
ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉůĂŶĞƐ�ƉƌĞǀŝŽƐ�Ă�ůĂ�ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ͘�>Ă�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ƉŽůşƟĐĂ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐŝĚĞ�Ă�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ��ŽŵŝƚĠƐ�ƟĞŶĞ�ůĂ�ĂƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƌ�Ăů��ŝƌĞĐƚŽƌ�
ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů�Ǉ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ƋƵŝĞŶ�ĂƐĞƐŽƌĂ�Ă�ĚŝĐŚĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ĨĂƐĞƐ�ĚĞů�
ĐŝĐůŽ�ĚĞů�ƌŝĞƐŐŽ͘�

>ŽƐ� �W�͕� ƋƵĞ� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ� ſƌŐĂŶŽƐ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ĞŶ� ƟĞŵƉŽƐ� ĚĞ�
ŶŽƌŵĂůŝĚĂĚ͕�ƐĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ĞŶ��ŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ŽĐƵƌƌĞ�ƵŶ�
ĞǀĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĚĞƐĂƐƚƌŽƐŽ�Ž�ĐĂƚĂƐƚƌſĮĐŽ͘�>ĂƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��K��ƟĞŶĞŶ�ƋƵĞ�ǀĞƌ�
ĐŽŶ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ǉ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂ�ǌŽŶĂ�
ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝŽŶĂů͘��Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�WEW�͕�ĚĞďĞ�ĞǆŝƐƟƌ�ƵŶ��K��ĞŶ�ĐĂĚĂ�ǌŽŶĂ�ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝŽŶĂů͕�
ĐƵǇŽ�ůƵŐĂƌ�İƐŝĐŽ�Ǉ�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĨĂĐŝůŝƚĂĚŽ͕�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞů��K��EĂĐŝŽŶĂů�ƉŽƌ�ůĂ�
KE�D/͕�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ� ůŽƐ��K��ĚĞ� ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�Ǉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ� ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ�ƉŽƌ�
ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶ͘��ů�ĞƐƚĂĚŽ�ĂĐƚƵĂů�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚ�ĚĞ��W�͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ŶŽ�ĞƐ�
ĂůĞŶƚĂĚŽƌ͗�ƐŽůŽ�ƵŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ŵĞŶŽƌ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶĂƐ͕�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂƐŝ�ϯϱϬ�ĐŽŵƵŶĂƐ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ĐƵĞŶƚĂŶ�
ĐŽŶ� �W�� ŚĂďŝůŝƚĂĚŽƐ� Ǉ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŶĚŽ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ŐƌĂŶ�ŵĂǇŽƌşĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐŽŵƵŶĂƐ� ĚĞů�
ƉĂşƐ�ŶŽ�ŚĂŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�WEW�͕�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŚŽĐĂ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�
ŽƚƌĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ � ůĂ�>ĞǇ�EΣ�ϭϴ͘ϲϵϱ�ĚĞ�ϮϬϬϲ͕� ƐŽďƌĞ� ůĂ�KƌŐĄŶŝĐĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝĚĂĚĞƐ͕�ĞŶ�ůĂ�ĐƵĂů�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�ůĂ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĂƵǆŝůŝŽ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ17.

16� KE�D/͘�WůĂŶ�EĂĐŝŽŶĂů͕� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�/ŶĚŝĐĂƟǀŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�'ĞƐƟſŶ�/ŶƚĞŐƌĂů͘��ĞĐƌĞƚŽ�EΣϭϱϲ�ĚĞů�ϭϮ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�
ĚĞ�ϮϬϬϮ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŶĞŵŝ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƚŚĞŵĞƐͬŽŶĞŵŝͲďŽŽƚƐƚƌĂƉͲŵĂƐƚĞƌͬůŝďƌĂƌǇͬ
ĚŽĐͬƉůĂŶͺŶĂĐŝŽŶĂůͺϬͺϬ͘ƉĚĨ�

17 EŽ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĞƐƚĄŶ�ĚŽƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ĐƵǇĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�
ĚĞƐĞŵƉĞŹĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĐŝƵĚĂĚĂŶĂ͕�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�
ĂƐƵŵŝƌ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�'Z�͘
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&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

>Ă�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�^EW�͕�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ŵĂƌĐĂĚĂ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽƌĂ�
ĚĞƐĚĞ�ƐƵƐ� ŝŶŝĐŝŽƐ͕�ŶŽ�ŚĂ� ŝŵƉĞĚŝĚŽ�Ğů� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚĂƐ�Ă�ŶŝǀĞů�
ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ĞŶǀĞƌŐĂĚƵƌĂ͘�hŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŚŝƚŽƐ�
ƋƵĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵǇſ� Ăů� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� ĚĞů�
�ƐƚĂĚŽ� ĞŶ� ůĂ� 'Z�� ĨƵĞ� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ� ĚĞů� �ŽŵŝƚĠ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� �ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�
;ĞŶ� ĂĚĞůĂŶƚĞ͕� �K�� EĂĐŝŽŶĂůͿ͘� �ů� �ĞĐƌĞƚŽ� ^ƵƉƌĞŵŽ� EΣ� ϯϴ� ĚĞ� ϮϬϭϭ͕� ƋƵĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ� ůĂ�
ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ĚĞ� ĚŝĐŚĂ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ͕� ŝŶĚŝĐĂ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂ� ƷůƟŵĂ� ĚĞďĞ� ĐŽŶƐƟƚƵŝƌƐĞ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĞŶ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͕� ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ� Ž� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ� ƋƵĞ� ƉƌŽǀŽƋƵĞŶ� ĚĂŹŽƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞƐ� Ă�
ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ǇͬŽ�Ă�ƐƵƐ�ďŝĞŶĞƐ͕�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĞŶ�Ă�ƚŽĚŽ�Ğů�ƉĂşƐ͕�Ă�ƵŶĂ�Ž�ŵĄƐ�ƌĞŐŝŽŶĞƐ͕�Ž�Ɛŝ�Ğů�
ƐŝŶŝĞƐƚƌŽ�ƉƌŽǀŽĐĂ�ƵŶ�ĂůƚŽ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĞŶ�ǀŝƌƚƵĚ�ĚĞ�ƐƵ�ŵĂŐŶŝƚƵĚ͘�>ŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�
ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞů��K��ƐŽŶ� ůŽƐ�ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶ� ůĂƐ�ĐĂƌƚĞƌĂƐ�ĚĞ� /ŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
WƷďůŝĐĂ͕� ĞƐƚĞ� ƷůƟŵŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽ� ƉŽƌ� Ğů� ƐƵďƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ� ĚĞů� /ŶƚĞƌŝŽƌ͖� �ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů͖�
�ŶĞƌŐşĂ͖�dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�Ǉ�dĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͖�^ĂůƵĚ͖�KďƌĂƐ�WƷďůŝĐĂƐ͖�Ğů�:ĞĨĞ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�
�ŽŶũƵŶƚŽ�Ǉ�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�KE�D/͘

�ŶƚĞ�ůĂ�ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ�Ž�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�
ĂŶƚĞƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƐ͕�Ğů��K��EĂĐŝŽŶĂů�ĞƐ�ĐŽŶǀŽĐĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�KE�D/�Ǉ�ƉƌĞƐŝĚŝĚŽ�
ƉŽƌ� Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞů� /ŶƚĞƌŝŽƌ͘ � �ů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞů� /ŶƚĞƌŝŽƌ� ƉƵĞĚĞ� ĐŽŶǀŽĐĂƌ� Ăů� �K��EĂĐŝŽŶĂů� Ă�
ŽƚƌĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� Ă� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� Ž� ƉƌŝǀĂĚĂƐ͕� ĚĞ�
ĂĐƵĞƌĚŽ�Ă�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ĚĞů�ĚĞƐĂƐƚƌĞ�Ž�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͘�dĂů�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞůĞŐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�KE�D/͘��ŶƚĞ�ůĂ�ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ�Ž�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�
ƌĞŐŝŽŶĂů͕� Ǉ� ŶŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚŝƐƉŽŶŐĂ� ůĂ� ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ĚĞů� �K�� EĂĐŝŽŶĂů͕� ƐĞŐƷŶ� ůŽ�
ŝŶĚŝĐĂĚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ��ŽŵŝƚĠ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�
;ĞŶ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͕��K��ZĞŐŝŽŶĂůͿ͕�Ğů�ƋƵĞ�ĞƐ�ƉƌĞƐŝĚŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů� /ŶƚĞŶĚĞŶƚĞ�ZĞŐŝŽŶĂů͘��Ŷ� ůŽ�ƋƵĞ�
ĐŽŶĐŝĞƌŶĞ�Ă�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�Ž�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĞŶ�Ă�ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ž�
ĐŽŵƵŶĂ͕�ƐĞ�ĐŽŶƐƟƚƵŝƌĄŶ��ŽŵŝƚĠƐ�WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞƐ�Ž��ŽŵƵŶĂůĞƐ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�
;ĞŶ� ĂĚĞůĂŶƚĞ� �K�� WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞƐ� Ž� �ŽŵƵŶĂůĞƐͿ͕� ƐĞŐƷŶ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂ͕� ƐŝŶ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ�
ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ�Ğů��K��EĂĐŝŽŶĂůϭϴ.

KƚƌŽ�ŚŝƚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�^EW��ĞƐ�ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝón de la 
�ĐĂĚĞŵŝĂ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů�ĚĞ�ůĂ�KE�D/͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ��ǆĞŶƚĂ�EΣ�ϮϴϮ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘�
�ƐƚĂ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ǀŝƐŝſŶ�͞�ŽŶƐƟƚƵŝƌƐĞ�ĞŶ�ƵŶ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�
ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ� ĞŶ� 'ĞƐƟſŶ� /ŶƚĞŐƌĂů� ĚĞů� ZŝĞƐŐŽ� ĚĞů� ^ŝƐƚĞŵĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕͟ �Ǉ�ƉŽƌ�ŵŝƐŝſŶ�͞�ŽŽƌĚŝŶĂƌ͕ �ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�Ǉ�ƉƌŽǀĞĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�
ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƐĞŐŵĞŶƚŽƐ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
�ŝǀŝů͕� ƐĞŐƷŶ� ƐƵ� ƌŽů� ĞƐƉĞĐşĮĐŽ� ĞŶ� ůĂ� ŐĞƐƟſŶ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ĚĞů� ƌŝĞƐŐŽ͕� ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�
Ă� ůĂ� ƌĞĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� Ăů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĐƵůƚƵƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ͟19. 
�ĞƐĚĞ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ĞƐƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ŚĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽ�Ğ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�
ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ�Ă�ůŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�ĐŽŵŽ�ƉŽƌ�
ĞũĞŵƉůŽ�Ğů�ĚŝƉůŽŵĂĚŽ�͞>Ă�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ� ůĂ�'ĞƐƟſŶ�ĚĞů�ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ��ĞƐĂƐƚƌĞƐ͕͟ �
ĚŝĐƚĂĚŽ�ĞŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͕�Ğů�ĐƵĂů�
ďƵƐĐĂ�ĨŽƌŵĂƌ�Ă�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů� ƚƌĂďĂũŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽ�ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�

ϭϴ D/E/^d�Z/K���>�/Ed�Z/KZ�z�^�'hZ/����Wj�>/��͘��ĞĐƌĞƚŽ�EΣ�ϯϴ�ĚĞů�ϭϴ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�ƋƵĞ�ŵŽĚŝĮĐĂ�
Ğů� �ĞĐƌĞƚŽ� EΣ� ϭϱϲ� ĚĞ� ϮϬϬϮ� Ǉ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ� ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� �ŽŵŝƚĠƐ� ĚĞ� KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� �ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘�
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŵƵĐŚ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϭϳͬϬϯͬ�ŽŵŝƚĞƐͲĚĞͲKƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐͲĚĞͲ
�ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘ƉĚĨ

19� KE�D/͘��ĂƐĞƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ��ĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�'ĞƐƟſŶ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞů�ZŝĞƐŐŽ͕�Ɖ͘�ϭϲ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϭϮ

Anita Perricone

ƉƷďůŝĐŽƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶŇƵǇĞŶ�ĞŶ�Ğů�^EW�͘

dƌĂƐ�Ğů�ĚĞǀĂƐƚĂĚŽƌ�ƚĞƌƌĞŵŽƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ�ƐĞ�ĞůĂďŽƌſ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĞǇ�ƋƵĞ�ĐƌĞĂ�ƵŶ�
ŶƵĞǀŽ�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�Ǉ�ƌĞĞŵƉůĂǌĂ�ůĂ�KE�D/�ƉŽƌ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
�ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝůϮϬ͘��ŝĐŚŽ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĨƵĞ�ĮƌŵĂĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ŵĂŶĚĂƚŽ�
ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�^ĞďĂƐƟĄŶ�WŝŹĞƌĂ͕�ĞŶ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ĐƌşƟĐĂƐ�Ă� ůĂ�ƌĞĂĐĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŝŵĞƌ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�
ĚĞ�DŝĐŚĞůůĞ��ĂĐŚĞůĞƚ�Ăů�ŵĞŐĂ�ƚĞƌƌĞŵŽƚŽ�Ǉ�ƚƐƵŶĂŵŝ�ĚĞů�ϮϳͲ&͕ �Ǉ�ƉĂƐſ�Ăů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƚƌĄŵŝƚĞ�
ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ğů�ϭϯ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϯ͕�ĐŽŶ�ƵƌŐĞŶĐŝĂ�ĐĂůŝĮĐĂĚĂ�ĚĞ�͞ƐƵŵĂ͘͟ ��ĞƐĚĞ�ĂƋƵĞůůĂ�
ĨĞĐŚĂ� ĞƐƚĞ� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĚĞ� ůĞǇ� ĨƵĞ� ĚŝƐĐƵƟĚŽ� Ǉ� ĂƉƌŽďĂĚŽ� ƉŽƌ� ůĂ� �ŽŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� 'ŽďŝĞƌŶŽ͕�
�ĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ZĞŐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ĞŶǀŝĂĚŽ�Ă�ƚƌĄŵŝƚĞ�ƉŽƌ�ůĂ�^ĂůĂ�ĚĞů�^ĞŶĂĚŽ�ĂŶƚĞ�ůĂƐ�
�ŽŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĞ�,ĂĐŝĞŶĚĂ͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐƵĐĞƐŝǀŽƐ�ĂŶƵŶĐŝŽƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�
ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐŽŶƟŶƵŝĚĂĚ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͕�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ƐŝŐƵĞ�ĞŶ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƚƌĄŵŝƚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�
ĐŽŶ�ƵƌŐĞŶĐŝĂ�ĐĂůŝĮĐĂĚĂ�ĚĞ�͞ƐŝŵƉůĞ͟Ϯϭ.

�ů�ĂŹŽ�ϮϬϭϲ͕�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�^ƵƉƌĞŵŽ�EΣ�ϭ͘ϱϭϮ͕�ůĂ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĂ�ĚĞ�
ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�DŝĐŚĞůůĞ��ĂĐŚĞůĞƚ�ĂƉƌŽďſ� ůĂ�WůĂƚĂĨŽƌŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ZĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�ZŝĞƐŐŽ�
ĚĞ��ĞƐĂƐƚƌĞƐ� ;ĞŶ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͕� WEZZ�Ϳ͕� ĐŽŶƐƟƚƵǇĠŶĚŽƐĞ�ĠƐƚĂ� ĐŽŵŽ�Ğů� ƉƌŝŵĞƌ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�
ŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ĚĞ�ZZ�͘��ŝĐŚĂ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ďƵƐĐĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�Ăů�ĂǀĂŶĐĞ�ĞŶ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�
ƐĞŐƵƌĂ� Ǉ� ƐƵƐƚĞŶƚĂďůĞ� ĚĞů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂŶĚŽ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ� ĞĨĞĐƟǀĂ� ůĂƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ�
ƐĞĐƚŽƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďƌĞǌĂ͕�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�Ăů�ĐĂŵďŝŽ�
ĐůŝŵĄƟĐŽ͕�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞů�ĂƵƚŽ�ĐƵŝĚĂĚŽ͕�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂ͕�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ͕�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞů� ƌŝĞƐŐŽ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ� ŝŶƚĞŐƌĂů�Ă�ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐϮϮ. En el 
ŝŶƚĞƌƚĂŶƚŽ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ĨƵĞ�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ůĂ�ůůĂŵĂĚĂ�WŽůşƟĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�'ĞƐƟſŶ�ĚĞů�ZŝĞƐŐŽ�
ĚĞ��ĞƐĂƐƚƌĞƐ�;WE'Z�Ϳ͕�ƋƵĞ�ƐƵƌŐŝſ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ă�ůĂ�ĞƐĐĂƐĂ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĂşƐ�
ĂŶƚĞ�Ğů�ƚĞƌƌĞŵŽƚŽ�Ǉ�ƚƐƵŶĂŵŝ�ĚĞů�Ϯϳ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͕�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ĚĞů�DĂƌĐŽ�ĚĞ��ĐĐŝſŶ�ĚĞ�,ǇŽŐŽ�;D�,Ϳ͘��ŝĐŚĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞƐƚĂĐſ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�
ĚĞ� ƌĞŶŽǀĂƌ� ůŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŽƌŝĂů�Ğ� ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ�
ĂĐƚŽƌĞƐ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ĚĞ�ZĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ��ĞƐĂƐƚƌĞƐ͘�

�ů� WůĂŶ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ƉĂƌĂ� ůĂ� 'ĞƐƟſŶ� ĚĞů� ZŝĞƐŐŽ� ĚĞ� �ĞƐĂƐƚƌĞƐ� ϮϬϭϱͲ
ϮϬϭϴ� ;ĞŶ� ĂĚĞůĂŶƚĞ͕� W�E'Z�Ϳ͕� ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ĞƐ� Ğů� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ƋƵĞ� ĚĞĮŶĞ� ůŽƐ� ŽďũĞƟǀŽƐ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͕� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ĂĐĐŝŽŶĞƐ͕� ƉůĂǌŽƐ� Ǉ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ� ĐŽŶ� Ğů� ŽďũĞƟǀŽ� ĚĞ� ƉŽŶĞƌ� ĞŶ�
ƉƌĄĐƟĐĂ�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�ůĂ�WE'Z�͖�ƚĂŶƚŽ�ĞƐƚĞ�ĐŽŵŽ�Ğů�W�E'Z��ƟĞŶĞŶ�ůĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�
ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƉƌŽĂĐƟǀŽƐ�ĚĞ� ůĂ�'Z�͕� Ǉ� ĚĞ� ĐƌĞĂƌ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ� ƌĞƐŝůŝĞŶƚĞƐ� ĞŶ�Ğů�
ŵĂƌĐŽ�ĚĞů�ƉĂƌĂĚŝŐŵĂ�ĚĞ�ZZ�͕�ĐĞŶƚƌĂĚŽ�ŵĄƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ͘�WĂƌĂ�
ĐĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŝŶĐŽ�ĄƌĞĂƐ�Ă�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�DĂƌĐŽ�ĚĞ��ĐĐŝſŶ�ĚĞ�,ǇŽŐŽ͕�Ğů�
W�E'Z��ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ĞŶ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ƋƵĞ� ĐŽŶƚĞŵƉůſ�
ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ�ŵƵůƟƉůŝĐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĂĐƚŽƌĞƐ� ƋƵĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂŶ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ� ƌŽůĞƐ� ĞŶ� ůĂ�
'Z�͘�>Ă��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƉĂƌƟĐŝƉſ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƚƵǀŝĞƌŽŶ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�
ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�ůŽƐ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�ƉĂƌĂ�ůŽŐƌĂƌ�ƵŶĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĞĮĐĂǌ͘

ϮϬ� �DK>͘� ͞�ŽŶ� ĐƌşƟĐĂƐ� Ă� �ĂĐŚĞůĞƚ� ĞũĞĐƵƟǀŽ� ĮƌŵĂ� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĚĞ� ĂŐĞŶĐŝĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� Đŝǀŝů͘͟ �
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŵŽů͘ĐŽŵͬŶŽƟĐŝĂƐͬŶĂĐŝŽŶĂůͬϮϬϭϭͬϬϮͬϮϮͬϰϲϲϭϭϵͬĐŽŶͲĐƌŝƟĐĂƐͲĂͲ
ďĂĐŚĞůĞƚͲĞũĞĐƵƟǀŽͲĮƌŵĂͲƉƌŽǇĞĐƚŽͲĚĞͲĂŐĞŶĐŝĂͲŶĂĐŝŽŶĂůͲĚĞͲƉƌŽƚĞĐĐŝŽŶͲĐŝǀŝů͘Śƚŵů

Ϯϭ� ��D�Z������/Whd��K^�����,/>�͘�͞WƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĞǇ�ĞŶ�ƚƌĂŵŝƚĂĐŝſŶ͘͟ ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ĐĂŵĂƌĂ͘ĐůͬƉůĞǇͬƉůĞǇͺĚĞƚĂůůĞ͘ĂƐƉǆ͍Ɖƌŵ/�сϳϵϰϬ

ϮϮ� KE�D/͘�WŽůşƟĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�'ĞƐƟſŶ�ĚĞů�ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ��ĞƐĂƐƚƌĞƐ͕�Ɖ͘�ϭϭ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϭϯ

&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

DĞƌĞĐĞ�ůĂ�ƉĞŶĂ�ĚĞƚĞŶĞƌƐĞ�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ƉůĂŶƚĞĂ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĞǇ�ƋƵĞ�ĐƌĞĂ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�Ž�͞ŶƵĞǀĂ�KE�D/͘͟ ��ƵĂŶĚŽ�ůĂ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ĨƵĞ�ŝŶŐƌĞƐĂĚĂ�Ăů��ŽŶŐƌĞƐŽ�
ƉŽƌ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ǀĞǌ͕�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂďĂ�ƋƵĞ͕�ĞŶ��ŚŝůĞ͕�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�
ƐĞ�ŚĂďşĂ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĚŽ�ƐŽůŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ͘��ŽŵŽ�ŵĞŶĐŝŽŶĂ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͕�
la ONEMI ͞ĨƵĞ�ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĐƌĞĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ďŽĚĞŐĂ�ĚĞ�ĂůŵĂĐĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�
ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�Ǉ�ĂůŝŵĞŶƚŽƐ͘��ŽŶ�Ğů�ƟĞŵƉŽ͕�ĨƵĞ�ĂĚƋƵŝƌŝĞŶĚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ŽƌĚĞŶ�ƚĠĐŶŝĐŽ͕�
ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŵĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞů�ƌŝĞƐŐŽ�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�
ĂůĞƌƚĂ�ƚĞŵƉƌĂŶĂ͘͟ ��ĞƐĚĞ�ϮϬϭϬ͕�ĐŽŶ�ĂƉŽǇŽ�ĚĞů��ĂŶĐŽ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�;�/�Ϳ͕�
KE�D/�ƌĞĂůŝǌſ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ�Ă�ĨŽƌŵƵůĂƌ�ƵŶ�ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ǉ�Ă�ĚĞĮŶŝƌ�ůĂƐ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�Ǉ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ� ůĂ�ŶƵĞǀĂ��ŐĞŶĐŝĂ�ĚĞďŝĞƐĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌ͕ �ƉĂƌĂ�ŽƉĞƌĂƌ�ŵĄƐ�
ĂĐŽƌĚĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĚĞƐĂİŽƐ�ƋƵĞ�ƉůĂŶƚĞĂ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂŵŝŶŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĂŹŽƐ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�
Ž�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ͘

>Ă� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ� ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ� ĞƐƚĂďĂ� ďĂƐĂĚĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ĚĞ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ͕�
ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞĚĂĚ� Ğ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŽƌŝĂůŝĚĂĚ͕� ĐŽŶ� Ğů� ƉƌŽƉſƐŝƚŽ� ĚĞ� ƌŽďƵƐƚĞĐĞƌ� Ǉ� ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƌ� ůĂ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĂĐƚƵĂů͘� � WĂƌĂ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�Ğů� ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ͕�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů�
ŝŶĐŽƌƉŽƌſ� ƚƌĞƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ŝŶŶŽǀĂĐŝŽŶĞƐ͗� ƉƌŝŵĞƌŽ͕� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ƌŝĞƐŐŽƐ͖�ƐĞŐƵŶĚŽ͕� ůĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů�ĐŽŵŽ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ�
ĞŶĐĂƌŐĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ZZ�͖�ƚĞƌĐĞƌŽ͕�Ğů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞů�&ŽŶĚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�ƋƵĞ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌşĂ�Ğů�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐ�ƐĞĐƚŽƌŝĂůĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�Ă�ƉƌĞǀĞŶŝƌ�Ǉ�ƌĞĚƵĐŝƌ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞƐ͘�WĂƌĂ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂƌ�
Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞĚĂĚ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƌĞĐŽŶŽĐşĂ�Ğů�ƌŽů�ĐĞŶƚƌĂů�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�ĐƵŵƉůŝƌ�ůŽƐ�
ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ�ĞŶ� ůĂ�'Z�͕�Ǉ�ĐƌĞĂďĂ��ŽŵŝƚĠƐ�ZĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶĐĂƌŐĂĚŽƐ�ĚĞ�ĞůĂďŽƌĂƌ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�
ZĞŐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� �ŝǀŝů͘� WĂƌĂ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌ� ůĂ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŽƌŝĂůŝĚĂĚ͕� ĞŶ� ĐĂŵďŝŽ͕� Ğů�
ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƉƌĞǀĞşĂ�ƵŶ�ŵĂǇŽƌ� ŝŶǀŽůƵĐƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂƐ� &&͘ ��͘� ĞŶ� ůĂ� ĨĂƐĞ�ĚĞ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ͕� Ǉ� Ğů�
ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� Ăů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĚĞů� ^ŝƐƚĞŵĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
�ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌ�ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ͘

>Ă� �ŐĞŶĐŝĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� �ŝǀŝů� ĐŽŶƐƟƚƵŝƌşĂ� ƵŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ�
ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽ͕�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚ�ũƵƌşĚŝĐĂ�Ǉ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƉƌŽƉŝŽ͕�ƋƵĞ�ƚĞŶĚƌşĂ�ůĂ�ĂƚƌŝďƵĐŝſŶ�
ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ�Ǉ�ĞũĞĐƵƚĂƌ� ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů͕�Ǉ�
ĂƐĞƐŽƌĂƌ�Ă�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ůĂďŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͘�
dĂů�ĐŽŵŽ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ� ůĂ�KE�D/͕�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�KĮĐŝŶĂƐ�ZĞŐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�
�ŐĞŶĐŝĂ��ĞŶƚƌĂů�ĞǆŝƐƟƌşĂŶ��ŝƌĞĐĐŝŽŶĞƐ�ZĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘��>ĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ� ůĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� ĚĞďĞŶ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ͕ � ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ� Ǉ� ĞũĞĐƵƚĂƌ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ� Ă�
ůĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ͕�Ăů�ŵĞũŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞĂĐĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�ƵŶĂ�
ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͕� Ǉ� Ă� ůĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� Ğů� ƚƌĂďĂũŽ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĐŽŶ� ŽƚƌĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�
Ž� ůŽĐĂůĞƐ�ĞŶ�Ğů� ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ZZ�͘��ůŐƵŶŽƐ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� Ǉ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ă� ĐĂƌŐŽ�ĚĞ� ůĂ�
�ŐĞŶĐŝĂ�ƐĞƌşĂŶ͗�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů͕�ĐĂŵƉĂŹĂƐ�
ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ͕�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ͕�ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ĚĞ�ĂůĞƌƚĂ�ƚĞŵƉƌĂŶĂ͕�ƐŝŵƵůĂĐƌŽƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�
Ǉ�ŵĂƉĂƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘

�ŽŶ�ůĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌ�ůĂ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŽƌŝĂůŝĚĂĚ͕� ůĂ� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ƉƌŽƉŽŶşĂ�ƋƵĞ�Ğů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ͕�ĨƵĞƌĂ�Ğů�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�
ĚĞ�ŽďƚĞŶĞƌ�Ǉ�ƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂƌ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ǉ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ� ůĂƐ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�Ǉ�ĚĞ�ĞůĂďŽƌĂƌ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�Ǉ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
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ϭϭϰ

Anita Perricone

ƉĂƌĂ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ͕�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞĂĐĐŝſŶ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘��ů��ŽŵŝƚĠ�
ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ƐĞƌşĂ�Ğů�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵĞƌŝƌşĂ�Ğů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ� ĞŶ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ� Ă� ůĂ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ƋƵĞ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ� ƐĞƌşĂŶ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ� Ğů� :ĞĨĞ�ĚĞ� �ƐƚĂĚŽ�
DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ�;:�D�KͿ͘��Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů͕�Ğů��D�K�ĚĞďşĂ�ĂƐĞƐŽƌĂƌ�Ğů�
D�E�ĞŶ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ůŽŐşƐƟĐŽ͕�Ğů�ƌĞƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ĚĂŹŽƐ͕�Ğů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�
ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĞŶ� ůĂ� ǌŽŶĂ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�Ǉ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ͕� Ǉ�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞďşĂ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƵŶ��ƵĂƌƚĞů�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ� ůĂ� ǌŽŶĂ�
ĂĨĞĐƚĂĚĂ͘

�ů� D�E͕� ƉŽƌ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ͕� ĚĞƐŝŐŶĂƌşĂ� Ă� �ƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� DŝůŝƚĂƌĞƐ� ĚĞ� �ŶůĂĐĞ͕� ƋƵŝĞŶĞƐ�
ĚŝƌŝŐŝƌşĂŶ� ůĂƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ůĂ� ǌŽŶĂ� ĂĨĞĐƚĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�
ƌĞĐŽƉŝůĂƌşĂŶ�Ǉ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂƌşĂŶ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĚŝĐŚĂ�
ǌŽŶĂ�ŝŶĨŽƌŵĂŶĚŽ�Ǉ�ĂƐĞƐŽƌĂŶĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ăů��K��Ǉ�Ăů�D�E͘�>ĂƐ��ƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�
DŝůŝƚĂƌĞƐ� ƌĞĂĐĐŝŽŶĂƌşĂŶ� ĞŶ� ĂƉŽǇŽ� ĚĞ� ůĂ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂŶĚŽ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� ůĂƐ�
&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ă� ƐƵ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ͕�ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�Ă� ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ͕�ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�Ǉ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ͕�ƉƵĚŝĞŶĚŽ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ăů��D�K�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ͘�>ĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ��ĂƌĂďŝŶĞƌŽƐ�ĚĞ��ŚŝůĞ�ƋƵĞ�ƚƵǀŝĞƌĂŶ�ďĂũŽ�ƐƵ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�
�ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ǌŽŶĂ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ƉƌŽĐĞĚĞƌşĂŶ�Ă�ŵŽǀŝůŝǌĂƌůĂƐ�
Ǉ�ĚĞƐƉůĞŐĂƌůĂƐ͕�ĂƐŝŐŶĄŶĚŽůĞƐ�ƵŶ�ŵĂŶĚŽ�Ǉ�ƉŽŶŝĠŶĚŽůĂƐ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞů��K�͘

�ŽŶ�ůĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͕�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĞŶ�ĐƵĞƐƟſŶ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ƉƌŽƉƵƐŽ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ��ŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�
WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͘��ů��ŽŶƐĞũŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌşĂ�ĐŽŵŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĂƐĞƐŽƌ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�
ĞŶ� ůĂ� ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ůŽƐ��ŽŵŝƚĠƐ�
ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů� ;�W�Ϳ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌşĂŶ�ĐŽŵŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�Ă� ůĂƐ�
ŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ� ĞŶ� ƚĞŵĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ� ĐŽŶ� ůĂ� 'Z�͘� >ŽƐ� �W�� ƚĞŶĚƌşĂŶ� ůĂ� ƚĂƌĞĂ�
ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ZĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ĐĂĚĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�
ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ƚĞŶĚƌşĂ�ƋƵĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�WůĂŶĞƐ�^ĞĐƚŽƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͘�KƚƌŽ�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ĚĞů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĚĞ� ůĞǇ� ƐĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂďĂ� ĐŽŶ� Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ůĞƌƚĂ�
dĞŵƉƌĂŶĂ͕�ĐƵǇĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĞƐƚĂƌşĂ�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ͘

�ĂĚŽ� ƋƵĞ� Ğů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ĂƷŶ� ĞŶ� Ğů� ƐĞŐƵŶĚŽ� ƚƌĄŵŝƚĞ�
ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�Ğů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ƌŝŐĞ�Ğů�ĂĐƚƵĂƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĂŵĞŶĂǌĂ�
ĐŽŶƐƟƚƵŝĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ� Ž� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ� ƐŝŐƵĞ� ƐŝĞŶĚŽ� Ğů� WEW�͘� ^ŝ� ďŝĞŶ�
Ğů�WEW��Ǉ�Ğů�^EW��ƐĞ�ĂƌƟĐƵůĂŶ�ďĂũŽ�Ğů�ƉĂƌĂŐƵĂƐ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů� /ŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
WƷďůŝĐĂ͕� ůĂƐ� ƚĂƌĞĂƐ� ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ� ĐŽŶ� ůĂ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� �ŝǀŝů� ŶŽ� ƐŽŶ� ĐƵŵƉůŝĚĂƐ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�
ƉŽƌ�ĚŝĐŚŽ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ƉŽƌ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ͖�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĞƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�
ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ƉĂƐŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚŝŽ͕�ĐŽŵŽ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ͕�ƐĞ�ĚŝĞƌŽŶ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘�>Ă�ƐĞŐƵŶĚĂ�ƌĂǌſŶ�ĞƐ�ĚĞ�şŶĚŽůĞ�ƉƌĄĐƟĐŽ͕�ǇĂ�
ƋƵĞ�Ğ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ƚĂƌĞĂ�ƚŝƚĄŶŝĐĂ�ĐŽŵŽ�ůŽ�ĞƐ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
Đŝǀŝů�ĞŶ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĂǌŽƚĂĚŽ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ƌĞĐƵƌƌĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�
Ǉ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ. �Ŷ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ƐĞĐĐŝſŶ�ƐĞ�ĂŶĂůŝǌĂƌĄ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�'Z�͘
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ϭϭϱ

&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

ϰ͘�� >��W�Zd/�/W��/ME����>�^�&&͘ ��͘��E�>��'�^d/ME���>�Z/�^'K������^�^dZ�^��E��>�
DhE�K

>ĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ĐůĂǀĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƚŽĚĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂƚĂů͕�ƐĞ�
ǀƵĞůǀĞŶ�ĂůŝĂĚŽƐ�ƚƌĂƐĐĞŶĚĞŶƚĂůĞƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĂŵĞŶĂǌĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ž�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͘��ů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�
ƉƌŽƚĂŐŽŶŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ǀŝƌƵƐ��Ks/�Ͳϭϵ�ŶŽ�ĞƐ�ůĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ͘�>ĂƐ�&&͘ ��͘�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�Ǉ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ƋƵĞ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ĨƵĞƌŽŶ�ĐŽŶĐĞďŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌ�ƚĂƌĞĂƐ�
ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ� Ǉ� ĚŝƐƵĂƐŝſŶ� ĨƌĞŶƚĞ� Ă� ĞŶĞŵŝŐŽƐ� ĞǆƚĞƌŶŽƐ͕� ŚĂŶ� ĂƐƵŵŝĚŽ� ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ƵŶ�
ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƉŽůŝǀĂůĞŶƚĞ͘��ŝĐŚŽ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŶŽ�ĞƐ�ŶƵĞǀŽ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĂƐĂĚŽ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶŽ�ƐŽůŽ�
ĐŽŵďĂơĂ�ŐƵĞƌƌĂƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ĂĚĞŵĄƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶşĂ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ�Ž�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͘�EŽ�
ƐŽůŽ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĚŽƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĚŝŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ͕�
ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ũĞƌĂƌƋƵŝǌĂĚĂ͕�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ͕�Ǉ�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĂůƚŽ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ͕� ůĂƐ�
&&͘ ��͘� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ� ƉƌĞƉĂƌĂĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ͕ � ĞŶ� ƚŽĚŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕� ƉĂƌĂ� ƌĞĨŽƌǌĂƌ� ůŽƐ�
ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐϮϯ.

�Ŷ� ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ� ƵŶ� ĂůŝĂĚŽ� ĐůĂǀĞ� ĐƵĂŶĚŽ� ĞǆŝƐƚĞ� ůĂ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂŵŽƌƟŐƵĂƌ�ůŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ž�ĚĞ�ŝŶĨƵŶĚŝƌ�ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͘�
^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ǉ�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ�ĞŶ��ŚŝůĞ͕�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ƐĞ�ǀƵĞůǀĞ�ĂƷŶ�ŵĄƐ�ĐƌƵĐŝĂů�
ƋƵĞ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůĂ�ĂůƚĂ�ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ͕�Ǉ�ƋƵŝǌĄƐ�ĞƐ�ĂƷŶ�ŵĄƐ�
ĐŽŵƉůĞũĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ĞŶ�ǀŝƌƚƵĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�
ĚĞ�ƐƵƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĂƷŶ�ĂůŐŽ�ƚĞŶƐĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�Đŝǀŝů�Ă�ƌĂşǌ�ĚĞ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ͕�ĚĞů�ƉĞƐŽ�
ƋƵĞ�ŚĂŶ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ǉ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŝĐŝſŶ�Ă�ůĂ�
ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͕�Ǉ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĞŶ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͘ �>Ă�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂ�
Ɛŝ�ƐĞ�ƚŽŵĂ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ĚŝĐŚĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕�ƋƵĞ�ƟĞŶĚĞŶ�Ă�ƚĞŶĞƌ�
ƵŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĂŵďŝǀĂůĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚĂƌĞĂƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĂƐƵŵĞŶ�ĞŶ�ůĂ�'Z�͗�ƉŽƌ�ƵŶ�ůĂĚŽ͕�ĚŝĐŚĂƐ�
ƚĂƌĞĂƐ�ŶŽ�ƐŽŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ƉĞƌŽ͕�ƉŽƌ�Ğů�ŽƚƌŽ͕�ƐĞ�ĞƐƟŵĂ�ƋƵĞ�
ĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĂŶƚĞ�ĞƐƚĂƐ ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƟĞŶĞŶ�ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�
ƉŽŶĞƌ�Ă�ƉƌƵĞďĂ�ƐƵƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ͘

>Ă� ĐŽŵƉĞŶĞƚƌĂĐŝſŶ� ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌ� ĞŶ� Ğů� ŵĂŶĞũŽ� ĚĞ� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ� ĞƐ� ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚĞ�
ŽďƐĞƌǀĂĚĂ�ĞŶ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ͘�^ĞŐƷŶ�ůĂ�KĮĐŝŶĂ�ĚĞ�ůĂ�KEh�ƉĂƌĂ�ůĂ��ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�
ĚĞ��ƐƵŶƚŽƐ�,ƵŵĂŶŝƚĂƌŝŽƐ�;K�,�Ϳ͕�ůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�ǀĂůŝŽƐĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĂĐĐŝſŶ�
ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ŵŽǀŝůŝǌĂƌ�Ǉ�ĚĞƐƉůĞŐĂƌ�ƌĄƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
Ǉ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ� ĞŶ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ� Ă� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽƐ͘�
�ĚĞŵĄƐ͕� ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ�ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌ͕ �Ɛŝ�ĞƐ�ĞĮĐĂǌ͕�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�Ǉ�ĞƐ�ĐŽŶĐĞďŝĚĂ�
Ǉ�ƉůĂŶŝĮĐĂĚĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĐŽŵƉĂƌƟĚĂ͕�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĐƌƵĐŝĂů�
ƉĂƌĂ�ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ǉ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝŽϮϰ. 

hŶ� ƉĂşƐ� ƋƵĞ� ƟĞŶĞ� ƵŶĂ� ǀĂƐƚĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ŵĂŶĞũŽ� ĚĞ� ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ� ĞƐ� �ƐƚĂĚŽƐ�
hŶŝĚŽƐ͘� >Ă� ŽĮĐŝŶĂ� ĞŶĐĂƌŐĂĚĂ� ĚĞ� ůĂ� 'Z�� ĞƐ� ůĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� &ĞĚĞƌĂů� ƉĂƌĂ� ůĂ� 'ĞƐƟſŶ� ĚĞ�
�ŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ (FEMA͕�ƉŽƌ�ƐƵƐ�ƐŝŐůĂƐ�ĞŶ�ŝŶŐůĠƐͿ͘��ƐƚĂ�ĂŐĞŶĐŝĂ�ƐĞ�ĞŶĐĂƌŐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ�
ĂŶƚĞƐ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ŚƵƌĂĐĂŶĞƐ͕�ƚĞƌƌĞŵŽƚŽƐ͕�ŝŶƵŶĚĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�

Ϯϯ� ^/�ZZ��DĠŶĚĞǌ͕� :ŽƐĠ͘� ͞WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů� Ǉ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕͟ � /ŶƐƟƚƵƚŽ��ƐƉĂŹŽů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͕�
�ƵĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�EΣϭϲϱ͕�ϮϬϭϯ͘�ƉƉ͘�ϲϵͲϵϴ͘

Ϯϰ K�,�͘�DĞŶƐĂũĞ͗��ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌ͕ �ϮϬϭϮ�'ŝŶĞďƌĂ͕�Ɖ͘�Ϯ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵŶŽĐŚĂ͘ŽƌŐͬ
ƐŝƚĞƐͬƵŶŽĐŚĂͬĮůĞƐͬĚŵƐͬ�ŽĐƵŵĞŶƚƐͬK�,�йϮϬŽŶйϮϬDĞƐƐĂŐĞͺ�ŝǀͺDŝůͺǀ^W͘ƉĚĨ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ
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ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĂŶ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ͘�&�D��ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ϮϬϭϭ�ĚĞů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͘��ƐƚĂ�ĞŶƟĚĂĚ�ŽƉĞƌĂ�ĞŶ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ�ĞŶ�
ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�Ǉ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ƐĞ�ǀĞŶ�ƐŽďƌĞƉĂƐĂĚĂƐ͘�^Ƶ�ŵŝƐŝſŶ�ĞƐ�͞guiar a 
ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ� ƐĞ�ƉƌĞƉĂƌĞŶ͕�ƉƌĞǀĞŶŐĂŶ͕� ƌĞƐƉŽŶĚĂŶ�Ǉ� ƐĞ� ƌĞĐƵƉĞƌĞŶ�ĚĞ� ůŽƐ�
ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�ĐŽŶ� ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŶĂĐŝſŶ�ƉƌĞƉĂƌĂĚĂ͟Ϯϱ͘� �ƐƚĂ�ĂŐĞŶĐŝĂ�ƟĞŶĞ�ƐƵƐ�ŽƌşŐĞŶĞƐ�ĞŶ�
ϭϵϳϵ͕�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�:ŝŵŵǇ��ĂƌƚĞƌ�Įƌŵſ�ůĂ�ŽƌĚĞŶ�ĞũĞĐƵƟǀĂ�ƋƵĞ�ĐƌĞſ�&�D�͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ� ƐĞ�ƵŶŝĮĐĂƌŽŶ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ĂŐĞŶĐŝĂƐ�ĞŶĐĂƌŐĂĚĂƐ�ĚĞ� ůĂ�'�Z͕� ĂƐƵŵŝĞŶĚŽ�ŵƷůƟƉůĞƐ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� Đŝǀŝů� ƉŽƌ�
ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�WƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ��ŝǀŝů�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂϮϲ͘��Ŷ�ϮϬϭϴ�&�D��ĐŽŶƚĂďĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ϭϴ�ŵŝů�ŵŝůůŽŶĞƐϮϳǇ�ĐŽŶ�ŵĄƐ�ĚĞ�
9.ϬϬϬ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐϮϴ. 

�ŚŝůĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ůĂƌŐĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ���͘hh͘�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�'�Z͕ 
ƐŝĞŶĚŽ�ĞƐƚĞ�ƵŶĂ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ŵƵǇ�ƵƟůŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ͘��ů�ĂŹŽ�ϮϬϭϲ͕�Ğů�ƐƵďĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌ�
ĚĞ�&�D�͕�dŝŵŽƚŚǇ�DĂŶŶŝŶŐ͕�Ǉ�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�KE�D/͕�ZŝĐĂƌĚŽ�dŽƌŽ͕�ĮƌŵĂƌŽŶ�
ƵŶ�DĞŵŽƌĄŶĚƵŵ�ĚĞ��ŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ͘��ƐƚĞ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ŵĞũŽƌĂƌ� ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ͕�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ͕�
Ǉ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ� Ă� ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� Ğů� ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ� ĚĞ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�
ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ͕�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ͘��hŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ĞƐ�
ůĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ��͘�͘Z d͘�;�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�dĞĂŵƐ͕�Ž�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĂŶƚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐͿ�Ǉ�Ğů�
ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů�ĚĞ�ůĂ�KE�D/Ϯϵ.

�Ŷ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ� ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ĂďƵŶĚĂŶ� ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ĚĞ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ŵŝůŝƚĂƌͲĐŝǀŝů� ĞŶ�
ůĂ� 'Z�͘� hŶ� ĐĂƐŽ� ĞŵďůĞŵĄƟĐŽ� ĞƐ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ĐŽůŽŵďŝĂŶĂ͕� ƵŶĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� Ǉ�
ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ�ĚĞ� ƌĞƐĐĂƚĞ�Ǉ� ƐŽĐŽƌƌŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�Ăů�ĂůĞƌŽ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘�
�ƐƚĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĞƐƚĄ� ĂĮůŝĂĚĂ� ĐŽŶ� Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� WƌĞǀĞŶĐŝſŶ� Ǉ� �ƚĞŶĐŝſŶ� Ă�
�ĞƐĂƐƚƌĞƐ�;^EW��Ϳ͘��ŝĐŚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŽƉĞƌĂ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ůĂďŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ�Ǉ�
ĐĂůĂŵŝĚĂĚĞƐ͕�ƉƌŽŵŽǀŝĞŶĚŽ�Ğů�ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ͕�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ůĂďŽƌĞƐ�
ĞŶ�ƚĞƌƌĞŶŽ�ƉŽƐƚ�ĚĞƐĂƐƚƌĞ͕�ĐŽŵŽ�ďƷƐƋƵĞĚĂ͕�ƌĞƐĐĂƚĞ�Ǉ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĂƵǆŝůŝŽƐ͘�>Ă��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�
ĐŽůŽŵďŝĂŶĂ�ƟĞŶĞ�ƐƵƐ�ŽƌşŐĞŶĞƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�ϭϵϰϴ͕�ĚĞů�^ŽĐŽƌƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů͕�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�
ĐŽŶĨŽƌŵſ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĂƵǆŝůŝĂƌ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐƚĂďĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�
Ă�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�Đŝǀŝů�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ͘�

�Ŷ�ϭϵϲϳ͕�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�EŽ͘�ϲϬϲ͕�ƐĞ�ŝŶƐƟƚƵǇſ�ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ�EĂĐŝŽŶĂů�
ĚĞ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ďĂũŽ� ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ�WƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ͘�>Ă�
�ŝƌĞĐĐŝſŶ�ĞƐƚĂďĂ� ĐŽŶĨŽƌŵĂĚĂ�ƉŽƌ�ĚŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ͗� Ğů� ŽĮĐŝĂů͕� ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ�ƉŽƌ� ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ�

Ϯϱ &�D�͘�,ŝƐƚŽƌǇ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĞŵĂ͘ŐŽǀͬĂďŽƵƚͲĂŐĞŶĐǇ
Ϯϲ &�D�͘��ǆĞĐƵƟǀĞ�KƌĚĞƌ�ϭϮϭϮϳ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĞŵĂ͘ŐŽǀͬĂďŽƵƚͲĂŐĞŶĐǇ
Ϯϳ &�D�͘��ƵĚŐĞƚ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ͕�ϮϬϭϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚŚƐ͘ŐŽǀͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĮůĞƐͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬ&�D�йϮϬ&zϭϴйϮϬ

�ƵĚŐĞƚ͘ƉĚĨ
Ϯϴ d,��t�^,/E'dKE�WK^d͘ ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗
� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁĂƐŚŝŶŐƚŽŶƉŽƐƚ͘ĐŽŵͬŶĞǁƐͬǁŽŶŬͬǁƉͬϮϬϭϮͬϭϭͬϬϯͬĨĞŵĂͲŚĂƐͲϵϭϬϲͲĚŝƐĂƐƚĞƌͲĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞͲ

ĞŵƉůŽǇĞĞƐͲŽŶůǇͲϳϳϬͲŐĞƚͲĨĞĚĞƌĂůͲŚĞĂůƚŚͲŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͍ͬƵƚŵͺƚĞƌŵс͘ĞϮĂϱϴϯϬĞϰĚϬϭ
Ϯϵ h^��D��^^z��,/>�͘�KŶĞŵŝ�Ǉ��ŐĞŶĐŝĂ�ĨĞĚĞƌĂů�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ���͘hh͘�ĮƌŵĂŶ�ĂĐƵĞƌĚŽ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�

ĞŶ� ůşŶĞĂ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬĐů͘ƵƐĞŵďĂƐƐǇ͘ŐŽǀͬĞƐͬŽŶĞŵŝͲǇͲĂŐĞŶĐŝĂͲĨĞĚĞƌĂůͲĚĞͲĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐͲĚĞͲůŽƐͲĞĞͲƵƵͲĮƌŵĂŶͲ
ĂĐƵĞƌĚŽͬ
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&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

ƉƷďůŝĐŽƐ�ĂĚƐĐƌŝƚŽƐ�Ă�ůĂ�ĂĐƚƵĂů��ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�Ǉ�ƐƵƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ͕�Ǉ�Ğů�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ�
ƉŽƌ� ůŽƐ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂŶ� ĞŶ� :ƵŶƚĂƐ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů͘� �Ŷ� ϭϵϳϭ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� Ğů�
�ĞĐƌĞƚŽ�EΣ� Ϯϯϰϭ� ĞƐƚĂ� ĞŶƟĚĂĚ�ƉĂƐſ� Ă� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ� ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ� ĐŽŶ�
ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚ� ũƵƌşĚŝĐĂ͕� ĂƵƚŽŶŽŵşĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ� Ǉ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ͕� ƉĞƌŽ�
ĂĚƐĐƌŝƚŽ�Ăů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘��ĞƐĚĞ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ůĂ�ĞŶƟĚĂĚ�ŚĂ�ĨŽƌŵĂĚŽ�ƉĂƌƚĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�^EW��͕�ĚĞƐƉůĞŐĄŶĚŽƐĞ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�ƟƉŽ�ĚĞ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�
Ǉ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ĂŶƚƌſƉŝĐĂ͘�hŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞŶƟĚĂĚ�ĞƐ�ƋƵĞ�ĨŽƌŵĂ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞů�'ƌƵƉŽ�^ŽĐŝĂů�Ǉ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ĚĞ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�;'^��Ϳ͕�ƵŶ�ĐŽŶŐůŽŵĞƌĂĚŽ�ĐŽŵƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�
ϭϴ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĐƵǇŽ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĞƐ�ĂƉŽǇĂƌ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�
EĂĐŝŽŶĂů͕�Ǉ�ǀĞůĂƌ�ƉŽƌ�Ğů�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�Ǉ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ƐƵƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ͘��ƐƚŽ�ůĂ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�
ĞŶ�ůĂ�ĂƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ�ŵĄƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�ĐŽůŽŵďŝĂŶŽϯϬ.

�ů�ŽƚƌŽ�ůĂĚŽ�ĚĞů��ƚůĄŶƟĐŽ͕�&ƌĂŶĐŝĂ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�
ĐŽŶ�ƵŶ�ĂƌƌĂŝŐŽ�ŵƵǇ�ĨƵĞƌƚĞ�ĞŶ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͘�>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ĨƵĞƌŽŶ�ůĂƐ� ůůĂŵĂĚĂƐ�
&ŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ��ŝǀŝů� ;&KZD/^�Ϳ͕�ƋƵĞ� ĨƵĞƌŽŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�
ŐĞŶĞƌĂů��Ğ�'ĂƵůůĞ�ƚƌĂƐ�Ğů�ĚĞƐĂƐƚƌĞ�ĐĂƵƐĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĚĞƌƌƵŵďĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƌĞƉƌĞƐĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚ�
ĚĞ� &ƌĞũƵƐ͕� ƋƵĞ� ĐĂƵƐſ� ůĂ�ŵƵĞƌƚĞ�ĚĞ�ϰϮϯ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ğů� ŝŶǀŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ϭϵϱϵ͘��ĂĚĂ� ůĂ� ĨĂůƚĂ�ĚĞ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƐĞŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ğů�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞĐŝĚŝſ�
ĞŵƉůĞĂƌ�ƐŽůĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů͘��Ŷ�ϭϵϲϰ�ƐĞ�ĐƌĞſ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�
hŶŝĚĂĚ�ĚĞ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚ��ŝǀŝů͕�Ǉ�ĞŶ�ϭϵϴϴ�ƐĞ�ŝŶƐƟƚƵǇſ�ƉŽƌ�ĚĞĐƌĞƚŽ�Ğů�DĂŶĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�
DŝůŝƚĂƌĞƐ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� �ŝǀŝů� ;�Žŵ&ŽƌDŝƐĐͿ͘� �ŝĐŚŽ� DĂŶĚŽ� ĞƐƚĄ� Ă� ĐĂƌŐŽ� ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�
&ŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Đŝǀŝů͕�Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚƌĞƐ�hŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�/ŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ğ�
/ŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ��ŝǀŝů�;h//^�Ϳ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĞŶ�&ƌĂŶĐŝĂ͘

>ĂƐ�&KZD/^��ŶŽ�ƟĞŶĞŶ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͕�ƐŽŶ�ƵŶ�ƌĞĨƵĞƌǌŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƚĂů�ĐŽŵŽ�
ůŽ� ƐŽŶ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ� ĂĠƌĞŽƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� ůŽƐ� ĚĞƐŵŝŶĂĚŽƌĞƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ� ĂĐƚŽƌĞƐ͘� �ŶƚƌĞ� ůĂƐ�
ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&KZD/^��ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĐĞŶĚŝŽƐ�ĨŽƌĞƐƚĂůĞƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�
ƋƵĞŵĂ� Ǉ� ůŝŵƉŝĞǌĂ� ĚĞ� ǌŽŶĂƐ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ͖� Ğů� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů� �ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�
/ŶƚĞƌĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�'ĞƐƟſŶ�ĚĞ��ƌŝƐŝƐ�;�K'/�Ϳ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ĞŶƚƌĞ�
ŽƚƌĂƐ͘� �ƐƚĂƐ� ƵŶŝĚĂĚĞƐ� ƌĞƷŶĞŶ� Ă� ƵŶŽƐ� ϭ͘ϱϬϬ� ŚŽŵďƌĞƐ͕� ƋƵĞ� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƵŶ� ĚĞƐĂƐƚƌĞ� ƋƵĞ�
ĞǆĐĞĚĂ�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�Ž�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ĞƐƚĄŶ�Ă�ůĂƐ�
ſƌĚĞŶĞƐ�ĚĞů�ĐŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐĐĂƚĞ͘

�ů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� �ƐƉĂŹĂ� ƚĂŵďŝĠŶ� ŵƵĞƐƚƌĂ� ůĂ� ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌ� ĞŶ� ůĂ�
GRD͕ ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ�Ğů�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�KE�D/�ĞƐ�ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů�
Ǉ� �ŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͕� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ� ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ� ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞů� /ŶƚĞƌŝŽƌ� Ǉ� ĐĞŶƚƌŽ� ŶĞƵƌĄůŐŝĐŽ�
ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�ĐƵǇŽ�ǀĠƌƟĐĞ�ĞƐ�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ͘ ��Ŷ�ĞƐƚĞ�
ƉĂşƐ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�DŝŶŝƐƚƌŽƐ�ĚĞů� ϳ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϱ͕� ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�
Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ůĂƐ�&ŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ��ŝǀŝů�;&KZD/^�Ϳ͕�ƐĞ�ĐƌĞſ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ�
DŝůŝƚĂƌ� �ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ� ;hD�Ϳϯϭ͘� �ƐƚĂ� ƵŶŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞ� ĞŶ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ůƵŐĂƌ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ĂƉŽǇŽ�Ăů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů͕�Ă�ƉĞƟĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�

ϯϬ� 'ZhWK�̂ K�/�>�z��DWZ�^�Z/�>����>����&�E^�͘�͎ YƵĠ�ĞƐ�'�^�͍��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐƐĞĚ͘ŐŽǀ͘ ĐŽͬ
ŝƌũͬƉŽƌƚĂůͬ'^��ͬĐŽŶƚĞŶŝĚŽ͍EĂǀŝŐĂƟŽŶdĂƌŐĞƚсŶĂǀƵƌů͗ͬͬϰďϱϬϱϯĚϬϭϮĩϯĂϴďϯĂĞĂϮϱϰĚĚϬĂϰϮĂϲϯΘŐƵĞƐƚͺ
ƵƐĞƌс'ƵĞƐƚͺ'^��

ϯϭ� D/E/^d�Z/K������&�E^������^W�H�͘�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�ϰϭϲͬϮϬϬϲ͕�ĚĞů�ϭϭ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϬϲ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ��ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ĚĞƐƉůŝĞŐƵĞ�ĚĞ�ůĂ�&ƵĞƌǌĂ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�ĚĞ�dŝĞƌƌĂ͕�ĚĞ�ůĂ��ƌŵĂĚĂ�Ǉ�ĚĞů�
�ũĠƌĐŝƚŽ�ĚĞů��ŝƌĞ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂ�hD�͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϭϴ

Anita Perricone

ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝŽŶĂů�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ĂůŐƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐƌĂŶ�ĞŶǀĞƌŐĂĚƵƌĂ͘�
�ŽŶ� ůĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ� ĨƵĞƌǌĂ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ� ĞŶ� ůĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ� ĞŶ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�
Ǉ� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ͖�ƉŽƌ� ůŽ� ƚĂŶƚŽ͕��ƐƉĂŹĂ� ƐĞ�ŚĂ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽ�ƉĂƌĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�
ƐŽďƌĞƉĂƐĂŶ� ůĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞŶƚĞƐ� ůŽĐĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ŚĂĐĞƌ� ĨƌĞŶƚĞ� Ă� ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƟƉŽƐ� ĚĞ�
ĐĂůĂŵŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂůϯϮ.

ϱ͘�� >����&�E^���E�>��'�^d/ME���>�Z/�^'K������^�^dZ�^��E��,/>�

�ĂďĞ� ĚĞƐƚĂĐĂƌ� ĂƋƵş� Ğů� ŵĂƌĐŽ� ůĞŐĂů� ƋƵĞ� ƌŝŐĞ� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� &&͘ ��͘� ĞŶ� ůĂ�
'Z�͕� ĐŽŶ� ŵŝƌĂƐ� Ă� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� ƐƵƐ� ƌĂşĐĞƐ� ŚŝƐƚſƌŝĐĂƐ͕� ĨŽƌƚĂůĞǌĂƐ� Ǉ� ĚĞďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĂĐƚƵĂůĞƐ͕�
ĐŽŶ� ůĂ� ĮŶĂůŝĚĂĚ� ƷůƟŵĂ� ĚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ƉŽĚƌşĂ͕�
ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�Ă�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ĚŝĐŚĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ĚĞ�ƉĂƐŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�
ĐŝƵĚĂĚĂŶĂ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘�>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ƋƵĞ�ĐƌĞĂ�ƵŶĂ�
ĐŽŶĞǆŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ� ůĂ�'Z��ĞƐ� ůĂ�WƵďůŝĐĂĐŝſŶ�EΣ�ϯϰ�ĚĞ�ϭϵϲϰ�ĚĞů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�
,ŝĚƌŽŐƌĄĮĐŽ�Ǉ�KĐĞĂŶŽŐƌĄĮĐŽ�ĚĞ� ůĂ��ƌŵĂĚĂ�ĚĞ��ŚŝůĞ� ;ĞŶ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͕�^,K�Ϳ͕�ƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶĞ�
ůĂƐ�͞/ŶƐƚƌƵĐĐŝŽŶĞƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�&ƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ůĞƌƚĂ�ĚĞ�
DĂƌĞŵŽƚŽƐ͘͟ �WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�^ƵƉƌĞŵŽ�EΣ�Ϯϲ�ĚĞ�ϭϵϲϲ͕�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�
ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƐĞ�ĚĞƐŝŐŶſ�Ăů�^,K��ĐŽŵŽ�Ğů�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĂŶƚĞ�
Ğů�WĂĐŝĮĐ�dƐƵŶĂŵŝ�tĂƌŶŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ�;Wdt�Ϳ͘��ů�ŵŝƐŵŽ�ĚĞĐƌĞƚŽ�ĚŝƐƉƵƐŽ� ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�
^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ůĞƌƚĂ�ĚĞ�DĂƌĞŵŽƚŽƐ�;^E�DͿ͕�ĞŶĐĂďĞǌĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�^,K�͕�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ůĂ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ĚĞ�ĚŝĨƵŶĚŝƌ�ĂůĞƌƚĂƐ�ǇͬŽ�ĂůĂƌŵĂƐ�ĚĞ�ŵĂƌĞŵŽƚŽƐ͘

>Ă�>ĞǇ�EΣ�ϭϲ͘ϮϴϮ�ĚĞ�ϭϵϲϱ͕�ƋƵĞ�ĮũĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƐŝƐŵŽƐ�
Ž� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ͕� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ� ƵŶĂ� ƉŝĞĚƌĂ� ĂŶŐƵůĂƌ� ĞŶ� ůĂ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ� ŚŝƐƚſƌŝĐĂ� ĚĞů� ŵĂƌĐŽ�
ƌĞŐƵůĂƚŽƌŝŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ŽĐƵƌƌĞ�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�'Z�͘��ŝĐŚĂ�
ůĞǇ͕ �ƉƌŽŵƵůŐĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�,ĂĐŝĞŶĚĂ͕�ĮũĂ� ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ĐĂƐŽ�
ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐŝƌƐĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ƐŝƐŵŽƐ�Ž�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽǀŽƋƵĞŶ�ĚĂŹŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞƐ�Ă� ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ž�Ă�ƐƵƐ�ďŝĞŶĞƐ͕�Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƉƵĞĚĂ�ĚĞĐƌĞƚĂƌ�ƵŶĂ�ǌŽŶĂ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�
ƉŽƌ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͘�>Ă�ŵŝƐŵĂ�ŝĚĞĂ�ĞƐ�ƌĞĐŽŐŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϰϭ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ�
ϭϵϴϬ͕�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ͕�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ĚĞĐůĂƌĂĚŽ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͕�ůĂƐ�ǌŽŶĂƐ�ĂĨĞĐƚĂĚĂƐ�
ƋƵĞĚĂŶ�ďĂũŽ�ůĂ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�ĚĞů�:ĞĨĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ�
ƉŽƌ� Ğů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ͘� �Ğ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ŶŽƌŵĂ͕� ĠƐƚĞ� ƷůƟŵŽ� ĂƐƵŵŝƌĄ� ůĂ�
ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ƐƵƉĞƌǀŝŐŝůĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ĄƌĞĂ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͕�ĐŽŶ�ůĂƐ�
ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĚĞďĞƌĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ůĞǇ�ƐĞŹĂůĞ͘

>Ă�>ĞǇ�EΣ�ϭϴ͘ϰϭϱ�ĚĞ�ϭϵϴϱ͕�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ůĂ�KƌŐĄŶŝĐĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ��ƐƚĂĚŽƐ�
ĚĞ��ǆĐĞƉĐŝſŶ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�ĞƐ�ŽƚƌŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉŝůĂƌĞƐ�ŶŽƌŵĂƟǀŽƐ�ƐŽďƌĞ� ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ďĂƐĂ� ůĂ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ�Ǉ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ͕�Ǉ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů��ƌƚşĐƵůŽ�ϰϭ�
ĚĞ�ůĂ��ŽŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ĚĞũĂ�ƐŝŶ�ĚĞĨŝŶŝƌ.��Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ă�ĚŝĐŚĂ�ůĞǇ͕ �ĞŶ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�
Ǉ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ǀĞƌƐĞ�ƐŽďƌĞƉĂƐĂĚĂƐ�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽǀĞĞƌ�Ğů�ŽƌĚĞŶ�Ǉ�
ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ͕�ƐĞ�ƉŽĚƌĄ�ĚĞĐůĂƌĂƌ�ƵŶ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ǆĐĞƉĐŝſŶ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�
ƋƵĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ƋƵĞ� ůĂ� �ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ� WŽůşƟĐĂ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� ŐĂƌĂŶƟǌĂ� Ă� ůŽƐ� ĐŚŝůĞŶŽƐ�
ƉƵĞĚĞŶ�ǀĞƌƐĞ�ĂĨĞĐƚĂĚŽƐ͕�ďĂũŽ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ� ůşŵŝƚĞƐ�ƉƌĞĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ͘��Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�
Ă�ůĂ�ŶŽƌŵĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ͕�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĐƵĂƚƌŽ�ƟƉŽƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ǆĐĞƉĐŝſŶ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͗�ĚĞ�
�ƐĂŵďůĞĂ͕�ĚĞ�^ŝƟŽ͕�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĚĞ��ĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͘�>Ă�ŶŽƌŵĂ�ĞŶ�ĐƵĞƐƟſŶ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ͕�

ϯϮ� ^/�ZZ��DĠŶĚĞǌ͕�:ŽƐĠ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘
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&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

ĚĞ� ƐĞƌ� ĚĞĐůĂƌĂĚŽ� Ğů� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ� �ǆĐĞƉĐŝſŶ� �ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů� ƉŽƌ� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͕� ůĂƐ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�
ĐŽŶĨĞƌŝĚĂƐ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƉŽĚƌĄŶ�ƐĞƌ�ĚĞůĞŐĂĚĂƐ͕�ƚŽƚĂů�Ž�ƉĂƌĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�ĞŶ�ůŽƐ�
:ĞĨĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�Ġů�ĚĞƐŝŐŶĞ͘

�ů�ĂƌơĐƵůŽ�EǑ�ϳ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ƐŽďƌĞ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ǆĐĞƉĐŝſŶ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ�Ğů�ũĞĨĞ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐŝŐŶĞ�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�
ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ĚĞďĞƌĞƐ�Ǉ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ͘��ŶƚĞ� ƚŽĚŽ͕�ĠƐƚĞ�ĚĞďĞ�ĂƐƵŵŝƌ�Ğů�ŵĂŶĚŽ�ĚĞ� ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ� Ǉ� ĚĞ� KƌĚĞŶ� Ǉ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� WƷďůŝĐĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ� ĞŶ� ůĂ� ǌŽŶĂ� ĚĞĐůĂƌĂĚĂ�
ĞŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͖�ĐŽŶƚƌŽůĂƌ� ůĂ�ĞŶƚƌĂĚĂ�Ǉ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ� ůĂ�ǌŽŶĂ�Ǉ�Ğů� ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĞŶ�ĞůůĂ͖�
ĚŝĐƚĂƌ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽďƌĂƐ� ĚĞ� ĂƌƚĞ� Ǉ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ƵƟůŝĚĂĚ�
ƉƷďůŝĐĂ͕� ĐĞŶƚƌŽƐ�ŵŝŶĞƌŽƐ͕� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞƐ͕� ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͖�ŽƌĚĞŶĂƌ�Ğů� ĂĐŽƉŝŽ͕� ĂůŵĂĐĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�
Ž� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞƐĞƌǀĂƐ� ĚĞ� ĂůŝŵĞŶƚŽƐ͕� ĂƌơĐƵůŽƐ� Ǉ�ŵĞƌĐĂŶĐşĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚƌŽůĂƌ� ůĂ� ĞŶƚƌĂĚĂ� Ǉ�
ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ĠƐƚĂƐ͖�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�Ž�ƵƟůŝǌĂĐŝſŶ�ŐƌĂƚƵŝƚĂ�Ƶ�ŽŶĞƌŽƐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�
ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ͖� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ůƵŐĂƌĞƐ� ĚĞ� ƵƐŽ�
ƉƷďůŝĐŽ͖�ŝŵƉĂƌƟƌ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝŽŶĞƐ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ĚĞ�ƐƵƐ�
ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ž�ĚĞ�ůĂƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�ĞŶ�ůĂ�ǌŽŶĂ͖�ĚŝĨƵŶĚŝƌ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�
ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ůĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĚĂƌ�ƚƌĂŶƋƵŝůŝĚĂĚ�Ă�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͖�
ĚŝĐƚĂƌ� ůĂƐ�ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ�Ğ� ŝŶƐƚƌƵĐĐŝŽŶĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�ĞŶ� ůĂ�
ǌŽŶĂ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͘

>Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�Ğů�^EW�͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�
ǀŝŐĞŶƚĞƐ͕� ĚĞďĞ�ŽĐƵƌƌŝƌ� ĞŶ� ƚŽĚĂ� ĞƚĂƉĂ� ĚĞů� ĐŝĐůŽ� ĚĞ� ŐĞƐƟſŶ�ĚĞů� ƌŝĞƐŐŽ͕� ĞƐ� ĚĞĐŝƌ� ƚĂŶƚŽ� ĞŶ�
la ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ͕� ŵŝƟŐĂĐŝſŶ� Ǉ� ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ͕� ĐŽŵŽ� ĞŶ� ůĂ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ� Ǉ� ƌĞŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ͘� �ŝĐŚĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĚĞďĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂƌ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůŽƐ��W��ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůŽƐ��K��ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�
ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�;ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�Ǉ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůͿ͘���ŶŝǀĞů�ĚĞů��W��EĂĐŝŽŶĂů͕�
ƐĞ� ŽďƐĞƌǀĂ� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƐƵďƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ͕� ĚĞ� ĚĞůĞŐĂĚŽƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�
;�ũĠƌĐŝƚŽ͕��ƌŵĂĚĂ�Ǉ�&ƵĞƌǌĂ��ĠƌĞĂͿ�Ǉ�ĚĞů�:ĞĨĞ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ͘���ŶŝǀĞů�ĚĞ�ůŽƐ��W��
ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ͕�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ͕�ĞŶ�ĐĂŵďŝŽ͕�ĞƐƚĄ�ƉƌĞĚŝƐƉƵĞƐƚĂ� ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĚĞůĞŐĂĚŽƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ŐƵĂƌŶŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�>Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
Ă� ŶŝǀĞů� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƚĂŵďŝĠŶ� ŽĐƵƌƌĞ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞů� ŶŽŵďƌĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� �ƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� �ŶůĂĐĞ�
ZĞŐŝŽŶĂů͕�ƋƵĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂŶ�Ă�ůŽƐ��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞƐ�ŐƵĂƌŶŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�
las FF.AA. 

^Ğ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ��ƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ŶůĂĐĞ�ZĞŐŝŽŶĂů͕�ƉĞƌƐŽŶŝĮĐĂĚĂƐ�ƉŽƌ�
ŽĮĐŝĂůĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�Ž�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĄƐ�ĂůƚĂ�ũĞƌĂƌƋƵşĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ĚĞƐŝŐŶĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�D�E�ĞŶ�
ĐĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘��ƐƚĂ�ĮŐƵƌĂ�ƐĞ�ĐƌĞĂ�ĞŶ�Ğů�WůĂŶ�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
�ŝǀŝů͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐŽƉŝůĂƌ�Ǉ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ƐƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĞƐ͘ En palabras del 
ǀŝĐĞĂůŵŝƌĂŶƚĞ�ZŽŵĞƌŽ͕�Ğǆ�:ĞĨĞ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͗�“Considerando que 
ĞŶ� ĞƐƚĂĚŽ� ĚĞ� ŶŽƌŵĂůŝĚĂĚ� ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕� ĂŶƚĞ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ� ǇͬŽ� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ� ŽƌŝŐŝŶĂĚĂƐ�
ƉŽƌ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�ǇͬŽ�ĂŶƚƌſƉŝĐŽƐ͕�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ƐŽďƌĞ�
Ğů� ĞũĞ� ĚĞů� ŐŽďŝĞƌŶŽ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ � ƌĂĚŝĐĂŶĚŽ� Ğů� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĞŶ� ĞƐĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ͕�
ůĂ� ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ� � ĞƐƚĄ� ĚĞƐƟŶĂĚĂ� � Ă� ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ� ďĂũŽ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ĚĞ� ůŽƐ�
ƌĞƐƉĞĐƟǀŽƐ�ŵĂŶĚŽƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ͕�Ğů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽ͕�ƐƵĐĞƐŝǀŽ�ǇͬŽ�ƐŝŵƵůƚĄŶĞŽ͕�
ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͘��Ɛ�ĞŶ�ĞƐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕�Ǉ�ĚĞ�
ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵĂŐŶŝƚƵĚ�Ǉ� ůŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚĞ�Ž�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ƉŽƌĐŝſŶ�ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƉůĂŶ�ƌĞĐŽŐĞ�ůĂƐ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕�
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ϭϮϬ

Anita Perricone

ƉĂƌĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ůĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ͕ �ůŽ�ŵĄƐ�ƌĄƉŝĚŽ�ƉŽƐŝďůĞ͕�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ŶŽƌŵĂůŝĚĂĚ�
ĞŶ�ůĂƐ�ǌŽŶĂƐ�ĂĨĞĐƚĂĚĂƐ͟33͘

ϲ͘�� ͎�MDK� &KZd�>���Z� �� >�� ��&�E^�� �/s/>� W�Z�� Yh�� Z��>/��� hE� �WKZd��D�^�
�KEdhE��Ed���E��>�D�Z�K���>�^/^d�D��E��/KE�>����WZKd���/ME��/s/>͍

dƌĂƐ�ůĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂů�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�
del�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�^EW��ĞŶ��ŚŝůĞ͕�ĚĞů�ŵĂƌĐŽ�ĞŶ�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�ĚĞƐĞŶǀƵĞůǀĞŶ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞŶ�
ĚŝĐŚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂŶ�Ğů�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�ĚĞ�ůĂƐ�
ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů͕�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ĂƉƌĞĐŝĂƌ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ƌĞǀŝƐƚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�
ĐŽŵŽ�͞ ĂĐƚŽƌ�ĐĂƉŝůĂƌ͟�Ǉ�ĂůŝĂĚŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�Ǉ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƉƌĞŽĐƵƉĂ�ůĂ�ĚĞďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĐĂďĞ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƌƐĞ�͎ĚĞ�ƋƵĠ�ŵĂŶĞƌĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƉƵĞĚĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƌƐĞ�ĞŶ�ƵŶ�ĂůŝĂĚŽ�ůŽĐĂů�ĐĂƉĂǌ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶ�ĂƉŽƌƚĞ�ŵĄƐ�ĐŽŶƚƵŶĚĞŶƚĞ�Ăů�^EW�͍�
�ƐƚĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�ƐƵƌŐĞ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůŽ�ĂŶĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ƋƵĞ�ĚĂ�
ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵƷůƟƉůĞƐ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ĂƋƵĞũĂŶ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�Ǉ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞŶ�
ĞŶ� ƵŶ� ĂƉĠŶĚŝĐĞ� ĚĞů� D�E͘� �ŽŵŽ� ƐĞ� ŚĂ� ĐŽŵĞŶƚĂĚŽ͕� ĞŶ� ǀŝƌƚƵĚ� ĚĞ� ǀĂƌŝĂƐ� ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�
;ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂƐ͕� ůĞŐĂůĞƐ�Ğ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐͿ͕� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ƌĞĚƵĐĞ�Ă�ƵŶ�
͞ǀŽůƵŶƚĂƌŝĂĚŽ�ŽďůŝŐĂĚŽ͟�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞĐŝĚĞŶ�ŶŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�
ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ĚĞƐĞĂŶ�ƋƵĞĚĂƌ�ĐŽŶ�ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ăů�ĚşĂ͕� Ǉ�ƋƵĞ�ĂĚĞŵĄƐ�ĞƐƚĄ�͞ƉĂƐĂĚŽ�ĚĞ�
ŵŽĚĂ͟�ƉĂƌĂ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐĞĂŶ�ƉƌĞƐƚĂƌ�ĂǇƵĚĂ�ĚĞ�ĂůŐƷŶ�ƟƉŽ͕�Ɛŝ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƋƵĞ�
ĞǆŝƐƚĞŶ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂƌ�ŵĄƐ�ĂƚƌĂĐƟǀŽƐ.

�Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ĨƵĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�Ğů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�
ĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŵŝƐŝſŶ�ĞƐƚĄ�ƐƵƉĞĚŝƚĂĚĂ�Ăů�ǀŽůƵŶƚĂƌŝƐŵŽϯϰ͘��Ŷ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ͕�ĞƐƚŽ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂǇ�ƵŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ĮũŽ͕�ƉƌĞĚĞĐŝďůĞ�Ǉ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ĐŽŶ� ůŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ƉƵĞĚĂ�ĐŽŶƚĂƌ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ŽĐƵƌƌĂ�ƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘��Ŷ�ŽƚƌĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͕�ƉĂƌĂ�ƐƵƉĞƌĂƌ�
ůĂ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂĐƚƵĂů�ŚĂďƌşĂ�ƋƵĞ�ĂƵŵĞŶƚĂƌ�Ğů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͘�
WĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ĂƵŵĞŶƚĂƌ�Ğů número ĚĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ͕�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞďĞƌşĂ�ƉŽĚĞƌ�ďƌŝŶĚĂƌůĞƐ�
ŐĂƌĂŶơĂƐ�ŵşŶŝŵĂƐ͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƐĞŐƵƌŽ�ŵĠĚŝĐŽ�Ǉ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĨƵĞƌŽ�ůĂďŽƌĂů�
ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ĂƵƐĞŶƚĂƌƐĞ�ĚĞů� ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ƋƵĞ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘�WĂƌĂ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂƌ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƚĂŵďŝĠŶ�ŚĂďƌşĂ�ƋƵĞ�ĚŽƚĂƌůĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉůĂŶƚĂ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�
ƉƌŽƉŝĂ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�:ĞĨĞƐ�ĚĞ�ůŽĐĂů͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ŶŽ�ƐĞĂŶ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ƐŝŶŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ�
ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĂŶ�Ă�ůĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĐĂƌŐŽ͘�hŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉŽƐŝďůĞƐ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�Ă�ĞƐƚŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƐĞƌşĂ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůĞǇ�ƋƵĞ�ĞƋƵŝƉĂƌĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�
�ŝǀŝů�Ă�ůŽƐ��ŽŵďĞƌŽƐ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĠƐƚĂ�ůůĞŐƵĞ�Ă�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ŵĄƐ�ĂƚƌĂĐƟǀĂ�Ǉ�ƋƵĞ�
ĐƵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�Ǉ͕ �ĐŽŶƐĞĐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ƵŶ número más elevado de�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ͘�

�ŽŵďĞƌŽƐ� ĚĞ� �ŚŝůĞ� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ� ƵŶ� ďƵĞŶ� ĞũĞŵƉůŽ� ĚĞ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ�
ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ� ƉŽƉƵůĂƌ͕ � ƋƵĞ� ĞŶ� Ğů� ƉĂƐĂĚŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƉĂƐſ� ƉŽƌ� ŵŽŵĞŶƚŽƐ� ĚŝİĐŝůĞƐ͘� �ŝĐŚĂ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƟĞŶĞ�ƐƵƐ�ŽƌşŐĞŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�ŝŶĐĞŶĚŝŽ�ĞŶ�sĂůƉĂƌĂşƐŽ�ĚĞ�ϭϴϱϬ͕�ƚƌĂƐ�Ğů�ĐƵĂů�ůŽƐ�ǀĞĐŝŶŽƐ�
ƉŽƌƚĞŹŽƐ�ĚĞĐŝĚŝĞƌŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ� Ğů� ƉƌŝŵĞƌ��ƵĞƌƉŽ�ĚĞ��ŽŵďĞƌŽƐ�ĚĞ��ŚŝůĞ͘��Ğ�ĞƐƚĂ� ĨŽƌŵĂ�
ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞƌŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĐƵĞƌƉŽƐ�Ǉ�ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�ĚĞ�ďŽŵďĞƌŽƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�Ǉ�ĂŶĐŚŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘�

ϯϯ� �D�K͘��ŽŶĐůƵǇĞ�ŵĂǇŽƌ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ĂŶƚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĚĞƐĂƐƚƌĞƐ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘
ĞŵĐŽ͘ŵŝů͘Đů͍ͬƉсϭϬϲϬ

ϯϰ� �ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�Ăů�Ğǆ��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ĐŽƌŽŶĞů�ĚĞ��ũĠƌĐŝƚŽ�ZŽĚƌŝŐŽ�sĄƐƋƵĞǌ� /ƐůĂƐ�
;ϮϬϭϴͿ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϮϭ

&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

��ĮŶĂůĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ƐĞƐĞŶƚĂ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂ�ĚĞ� ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĐƵĞƌƉŽƐ�ƐĞ�
ƚŽƌŶſ� ĐƌşƟĐĂ͕� ůŽ�ƋƵĞ�ĚĞƌŝǀſ�ĞŶ�ƵŶĂ� ĐĂƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ĐĂƌƌŽƐ� Ǉ�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ͕� ůŽ� ĐƵĂů�ƉƌŽĚƵũŽ�
ƵŶĂ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ĚĞ�ŵŽƟǀĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĐĂƉƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐϯϱ͘�WƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ƐĞ� ĐŽŶǀŽĐſ� Ă� ůŽƐ� ďŽŵďĞƌŽƐ� ĚĞů� ƉĂşƐ͕� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� ĂƵƚſŶŽŵĂƐ� Ğ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͕�Ă�ĂŐƌƵƉĂƌƐĞ�ĞŶ�ϭϵϳϬ�ĞŶ�>Ă�:ƵŶƚĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽŵďĞƌŽƐ͕�ƵŶĂ�ĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ�Ǉ�ĚĞ�ƵƟůŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ͘ ��ƐƚĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕�ŚĂƐƚĂ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĚşĂƐ͕�ĞƐ�ůĂ�ĞŶĐĂƌŐĂĚĂ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ�Ǉ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂƐ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ă�ůŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĐƵĞƌƉŽƐ�ĚĞ�ďŽŵďĞƌŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͘�

�ŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝǌĂƌ� Ǉ� ĐĂƉĂĐŝƚĂƌ� Ă� ƐƵƐ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ͕� Ğů� ϭ�ĚĞ� ũƵŶŝŽ�ĚĞ�
ϭϵϴϴ�ƐĞ�ĨƵŶĚſ�ůĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽŵďĞƌŽƐ�ĚĞ��ŚŝůĞ�;�E�Ϳ͕�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĐƵǇĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĞƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚŽĐĞŶĐŝĂ͕�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ĞŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ďŽŵďĞƌŝůĞƐ͘�>Ă�:ƵŶƚĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ϰϳ�ŵŝů�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉĞƐŽƐ͕�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�
WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶϯϲ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĞƐƚĞ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŶŽ�ĂůĐĂŶǌĂ�ƉĂƌĂ�ĐƵďƌŝƌ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�
ŐĂƐƚŽƐ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵĂƌƚĞůĞƐ͘��ŽŵďĞƌŽƐ�ĚĞ��ŚŝůĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ�ůŽƐ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ�;ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶͿ͕�
ĂƉŽƌƚĞƐ� ƉƌŝǀĂĚŽƐ� Ǉ� ĐĂŵƉĂŹĂƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞĐĂƵĚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĨŽŶĚŽƐ͘� �ƐƚŽƐ� ĂƉŽƌƚĞƐ� ǀĂƌşĂŶ� ĞŶ� Ğů�
ƟĞŵƉŽ�Ǉ�ĚĞ�ůƵŐĂƌ�ĞŶ�ůƵŐĂƌ͘

�Ŷ�ϮϬϬϳ�ƐĞ�ĐƌĞſ�Ğů�WůĂŶ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ĚĞ��ŽŵďĞƌŽƐ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ŐĞŶĞƌĂƌ�
ƵŶĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ƉůĂŶƚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ŶŝǀĞů�
ĚĞ� ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ�ĐƵĞƌƉŽƐ�Ǉ�ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�ĚĞ�ďŽŵďĞƌŽƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘��ƐƚĞ�ƉůĂŶ�ĚĞĮŶĞ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�ĐƌşƟĐŽƐ�Ă�ŵĞũŽƌĂƌ�Ǉ�ƌĞĨŽƌǌĂƌ͕ �ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͕�ůĂ�ĐĂƉƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ǉ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů�
de la respuestaϯϳ. �Ğ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ĞŶ�ϮϬϭϮ�ƐĞ�ƉƌŽŵƵůŐſ� ůĂ�>ĞǇ�DĂƌĐŽ�ĚĞ��ŽŵďĞƌŽƐ�
ĚĞ��ŚŝůĞ�EǑ�ϮϬ͘ϱϲϰ�ƋƵĞ�ĞŶƚĂďůĂ� ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ� ůĞŐĂů�ĚĞ�ďŽŵďĞƌŽƐ�Ǉ�ĞƐƟƉƵůĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�
ĐŽƐĂƐ͕�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ�ŵĞŶƐƵĂůŵĞŶƚĞ͖�ůĂ�
ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ĞƐ� ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ� Ǉ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� ĨŽƌŵĂ� ƐĞ� ŐĂƌĂŶƟǌĂ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ůŽƐ�
ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ůĞǇĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĞŶ�Ă�ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�ďŽŵďĞƌŽƐϯϴ.

:ƵŶƚŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ĨĂůƚĂ� ĚĞ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ͕� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů� ƐƵĨƌĞ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĞƐĐĂƐĂ�
ǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚ�Ă�ŶŝǀĞů�ĐĞŶƚƌĂů͘�>ůĂŵĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞƐƚĠ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƋƵĞ�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�
ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƉĂƌƟĐŝƉĞ�ĚĞů��K��EĂĐŝŽŶĂů͘�WĂƌĂ�ƋƵĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƐĞĂ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�
ĞŶ�ƐƵƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͕�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĚĞďĞƌşĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƌ�Ğů��K��EĂĐŝŽŶĂů͕�Ǉ�ŶŽ�ůŝŵŝƚĂƌƐĞ�Ă�ĞƐƚĂƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
ĞŶ� ůŽƐ� �K�� Ă� ŶŝǀĞů� ƌĞŐŝŽŶĂů� Ǉ� ůŽĐĂů͘� �Ğ� ĂĐƵĞƌĚŽ� Ă� ĨƵĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ� �ŝǀŝů͕� ůĂ� ƌĂǌſŶ�

ϯϱ �KD��ZK^�����,/>�͘�sŝĚĞŽ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ǀĞƌƐŝſŶ�ϮϬϭϲ͕�ŵŝŶ�ϭ͗ϭϳ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘
ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ƟŵĞͺĐŽŶƟŶƵĞсϭϵϯΘǀсϬǀĂǁŶǆƐǇůǌϰ

ϯϲ� D/E/^d�Z/K���>�/Ed�Z/KZ͘�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�>ĞǇ�ĚĞ�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ϮϬϮϬ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘
ĚŝƉƌĞƐ͘ŐŽď͘ĐůͬϱϵϳͬĂƌƟĐůĞƐͲϭϵϯϴϯϯͺĚŽĐͺƉĚĨ͘ ƉĚĨ

ϯϳ� �KD��ZK^� ��� �,/>�͘� WůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŽŵďĞƌŽƐ͘Đůͬ
ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝŽŶͲĞƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ

ϯϴ� �/K�1K� �,/>�͘� >ŽƐ� ƌĞƐƉĂůĚŽƐ� ůĞŐĂůĞƐ� ƋƵĞ� ƟĞŶĞŶ� ďŽŵďĞƌŽƐ� ƉĂƌĂ� ĂĐƵĚŝƌ� Ă� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ� Ǉ� ŶŽ� ƉĞƌĚĞƌ� ƐƵ�
ƚƌĂďĂũŽ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗

� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŝŽďŝŽĐŚŝůĞ͘ĐůͬŶŽƚŝĐŝĂƐͬŶĂĐŝŽŶĂůͬĐŚŝůĞͬϮϬϭϳͬϬϮͬϬϭͬůŽƐͲƌĞƐƉĂůĚŽƐͲůĞŐĂůĞƐͲƋƵĞͲƚŝĞŶĞŶͲ
ďŽŵďĞƌŽƐͲƉĂƌĂͲĂĐƵĚŝƌͲĂͲĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐͲǇͲŶŽͲƉĞƌĚĞƌͲƐƵͲƚƌĂďĂũŽ͘ƐŚƚŵů



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϮϮ

Anita Perricone

ƉŽƌ� ůĂ�ĐƵĂů͕�ĞŶ� ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�ƐĞ� ũƵƐƟĮĐĂ� ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞů��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�
�ŝǀŝů� ĚĞ� �ŚŝůĞ� ĞŶ� Ğů� �K��EĂĐŝŽŶĂů� ĞƐ� ƋƵĞ� ĞŶ� ĚŝĐŚĂ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ� ƐĞ� ũƵŶƚĂŶ� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�
ƋƵĞ� ƌĞĂůŵĞŶƚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶ͕� ůŽƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ͕� ƉŽƌ�ƵŶ� ůĂĚŽ͕� Ǉ� ůĂƐ� &&͘ ��͕͘� ĐƵǇŽ�ĚĞƐƉůŝĞŐƵĞ� ƐĞ�
ŚĂĐĞ�ĞĨĞĐƟǀŽ�ĞŶ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐ͕�ƉŽƌ�Ğů�ŽƚƌŽϯϵ͘�^ŝŶ�Ğů�ĄŶŝŵŽ�ĚĞ�ƋƵŝƚĂƌ�ůŽƐ�ŵĠƌŝƚŽƐ�Ă�ůĂ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ƌĄƉŝĚĂ�ƋƵĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�Ă�ůĂƐ�&&͘ ��͕͘�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ŚŝŶĐĂƉŝĠ�ĞŶ�ůĂ�ƵƟůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�ƋƵĞ�
ďŝĞŶ�ƉŽĚƌşĂŶ�ĂƉŽƌƚĂƌ�Ăů�ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ�ĚĞů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĐĂƚĂƐƚƌſĮĐŽ�
Ǉ�Ă�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ�ĮĚĞĚŝŐŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŐŶŝƚƵĚ�ĚĞ�ĠƐƚĂ͕�ƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůĂ�
ƚĂƌĞĂ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂƐ�ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ϰϴ�ŚŽƌĂƐ�ƚƌĂƐ�ƐƵ�ŽĐƵƌƌĞŶĐŝĂ͘

KƚƌŽ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƋƵĞ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂƌşĂ�Ğů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ĞĮĐĂĐŝĂ�
ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ�ĞƐ� ůĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�
ĚĞ� ůŽƐ���Zd͘ �^Ğ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĐŽŵƵŶĂůĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ă� ůĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ĐƵǇĂ�ǀĞƌƐŝſŶ�
ĂĚĂƉƚĂĚĂ�Ă�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ǇĂ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�KE�D/�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�
ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ĮŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂƌ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ĚŝĐŚĂ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ͕�
ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�͞ĂƉƌĞŶĚĞƌ�ŚĂĐŝĞŶĚŽ͘͟ �>Ă� ĨĂĐƟďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƚĂ� ŝĚĞĂ�ƌĞƐŝĚĞ�ĞŶ� ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƵŶ�ƉůĂŶ�ĐƵĂĚƌĂŶƚĞ͕�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞů�ĐƵĂů�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ă�ŶŝǀĞů�
ĐŽŵƵŶĂů�ŽƉĞƌĞŶ�ĮŶĂŶĐŝĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝĚĂĚĞƐ͘��ƐƚĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�ƐĞƌşĂŶ�ůĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�
ĚĞ� ƉĂŐĂƌ� Ğů� ƐƵĞůĚŽ� ĚĞů� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ĐĞŶƚƌŽ� ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ͕� ŝŶƚĞŐƌĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ůŽƐ�
ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ͘�

WĂƌĂ� ĐŽŶĐƌĞƚĂƌ�ĚŝĐŚŽ�ƉůĂŶ� ƐĞ�ŶĞĐĞƐŝƚĂ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ƵŶĂ� ĨſƌŵƵůĂ�ĞƐƚĂŶĚĂƌŝǌĂĚĂ�ƉĂƌĂ�
ƌĞŵƵŶĞƌĂƌ�Ă�ůŽƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ��ĞŶƚƌŽƐ�Ƶ�
KĮĐŝŶĂƐ�DƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘��ƐƚŽ�ŶŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƵŶ�ŐĂƐƚŽ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�
ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝĚĂĚĞƐ͕�Ǉ�ƉĞƌŵŝƟƌşĂ�ĐƌĞĂƌ�ůĂǌŽƐ�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�
ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Đŝǀŝů�Ǉ�ůĂƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝĚĂĚĞƐ͘��ů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĞƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�ŶŽ�ƚŽĚĂƐ�
ůĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝĚĂĚĞƐ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�KĮĐŝŶĂƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�ŵƵĐŚŽƐ�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ�Ğů�
ƚĞŵĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�ĞƐ�ĂƐƵŵŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�KĮĐŝŶĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĐŝƵĚĂĚĂŶĂ͘�

hŶ� ƵůƚĞƌŝŽƌ� ƉƌŽďůĞŵĂ� Ă� ƌĞƐŽůǀĞƌ� ƐĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ƌĞƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ƋƵĞ� ƉƌŽĚƵĐĞ�
ůĂ� ĞǆƚƌĂĐĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ� ĚĞ� ůŽƐ� :ĞĨĞƐ� ĚĞ� ůŽĐĂů͕� ƋƵĞ� ƐŽŶ� ůŽƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ� ĚĞů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ĚĞ�
ĐĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐĞĚĞƐ͕�Ǉ�ĂĚĞŵĄƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�Ă�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞŶ�ůŽƐ��K��ĐŽŵƵŶĂůĞƐ�Ǉ�
ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞƐƟŶĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�:ĞĨĞƐ�ĚĞ�ůŽĐĂů�ĞƐ�ĨƵĞŶƚĞ�
ĚĞ�ĚĞďĂƚĞ͗�͎WŽƌ�ƋƵĠ�ƵŶ�ƵŶŝĨŽƌŵĂĚŽ�ƚĞŶĚƌşĂ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞƌƐĞ�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Đŝǀŝů�ĞŶ�ƵŶĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ǌŽŶĂ͍�^ŝ�ďŝĞŶ�ůĂ�ŝĚĞĂ�ĐŽŵƉĂƌƟĚĂ�ƉŽƌ�ŵƵĐŚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞƐ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĂŶ�ƵŶŝĨŽƌŵĂĚŽƐ�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�^ĞĚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ůĂƐ�ǀĞŶƚĂũĂƐ�
ĚĞ�ƋƵĞ�ĚŝĐŚŽ�ĐĂƌŐŽ�ƐĞĂ�ŽĐƵƉĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ŶŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�Đŝǀŝů͘�

>Ă� ƉƌŝŵĞƌĂ� ǀĞŶƚĂũĂ� ĞƐ� ƋƵĞ� Ɛŝ� ƋƵŝĞŶĞƐ� ĞƐƚĄŶ� Ă� ĐĂƌŐŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ^ĞĚĞƐ� ůŽĐĂůĞƐ� ƐŽŶ�
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ŶŽ�ƐĞƌşĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ŝŵƉĂƌƟƌůĞƐ�ĐŝĞƌƚŽ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶŝĨŽƌŵŝĚĂĚ͕�ǀĂůŽƌĞƐ�Ǉ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�
ĐŽŵƉĂƌƟĚŽƐ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ǇĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌşĂŶ�Ă�ůĂ�ůſŐŝĐĂ�ũĞƌĄƌƋƵŝĐĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ͘�>Ă�ƐĞŐƵŶĚĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�
ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ă�ůĂƐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͕�ĐŽŶƚĂƌşĂ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ůĂƐ�
ƚƌĞƐ�ƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞƐƉĂƌĐŝĚŽƐ�ƵŶŝĨŽƌŵĞŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ƉƵĚŝĞŶĚŽ�ĞŶ�
ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ŽďƚĞŶĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉŽƌŵĞŶŽƌŝǌĂĚĂ�Ǉ�ĞŶ�ƟĞŵƉŽ�ƌĞĂů�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ŽĐƵƌƌĞ�

ϯϵ� �ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϮϯ

&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

ĞŶ�ůŽƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ͕� ůŽ�ƋƵĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌşĂ�ĨƵĞƌƚĞŵĞŶƚĞ�Ğů�ƌŽů�ƋƵĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĞƐƚĄŶ�ůůĂŵĂĚĂƐ�Ă�
ĐƵŵƉůŝƌ�ĞŶ�ůĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌĞǀĞŶĐŝón.

KƚƌĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƉŽƐŝďůĞ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�Ă�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƐĞƌşĂ�
ĚĞĮŶŝƌ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ͕�ƋƵĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĞŶ�Ă�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
ŶĂĐŝŽŶĂů� ĐƵĂŶĚŽ� ůĂƐ� &&͘ ��͘� ŶŽ� ĞŶƚƌĂŶ� ĞŶ� ĂĐĐŝſŶ� ƉŽƌƋƵĞ� ůĂ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ĐƵĞƐƟſŶ� ŶŽ�
ĐĂůŝĮĐĂ� ĐŽŵŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ǆĐĞƉĐŝſŶ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƉŽƌ� ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞ͘� � �Ŷ�ŽƚƌĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͕� ƐĞ�
ƚƌĂƚĂƌşĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƵŶĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĚĂ�Ǉ�ĨŽƌƚĂůĞĐŝĚĂ�ƐĞĂ�Ğů�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�Ă�ĐĂƌŐŽ�
ĚĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶ�Ğů� �ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ǆĐĞƉĐŝſŶ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͘� �ƐƚĂ� ŝĚĞĂ�
ƐĞ� ĐŽŶĐƌĞƚĂƌşĂ� ĐŽŶǀŝƌƟĞŶĚŽ�Ă� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů� ĞŶ�Ğů�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ƋƵĞ� ƐĞ�ŚĂŐĂ�ĐĂƌŐŽ͕�ďĂũŽ�
ůĂƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĂƐ�KĮĐŝŶĂƐ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ� ůĂ�KE�D/͕�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�Ž�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�
ĚĞ�ĂůĐĂŶĐĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�ĞŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌĂŐĞŶĐŝĂů�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƚĂŶƚŽ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ĐŽŵŽ�
ƉƌŝǀĂĚŽƐ͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƐĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌşĂ�ĚĞů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉŝůĂƌĞƐ�ĐŽŵŽ�Ğů�
ĚŝƌĞĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�;ŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀşĂƐ�ĚĞ�ĞǀĂĐƵĂĐŝſŶ͕�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�Ǉ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�
ĂĐŽƉŝŽͿ͕�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞůĞŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ƚĂƌĞĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĂƵǆŝůŝŽƐ�ʹƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ŵĄƐ�ĞŶ�
ůĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ůĂ��ƌƵǌ�ZŽũĂ͕�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ůĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�ƌĞƐƉĂůĚŽ�Ǉ�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůʹ�Ă�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŵĄƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ƐĂůƵĚ͘

WĂƌĂ�ůŽŐƌĂƌ�Ğů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�Ǉ�ůĂƐ�KĮĐŝŶĂƐ�
ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�KE�D/�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞů�^EW�͕�ĂĚĞŵĄƐ͕�ƐĞ�ĞƐƟŵĂ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�ŝŶĐĞŶƟǀĂƌ�
Ğů� ƚƌĂďĂũŽ� ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ� ĐĂŵƉĂŹĂƐ͕�ƉĂƐĂŶĚŽ�ƉŽƌ�Ğů� ƉŽƚĞŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů� ĄƌĞĂ�
ĚĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů͕�ƉŽƌ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ŵĂƐŝǀŽƐ�Ǉ�ƉŽƌ�
ůĂ� ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĂů� ƋƵĞ� ĂƉƵŶƚĞ� Ă� ĚĞƐƚĂĐĂƌ� Ğů� ǀĂůŽƌ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�ůĂ�'Z�͘��KƚƌŽ�ƉƵŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�KE�D/�ƐŝĞŵƉƌĞ�
Ǉ�ƐŽůŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ŵƵůƟƉůŝĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ĞũĞĐƵƚĂ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ƌĞƐĐĂƚĞ͕�
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŽƌŵĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ƵŶĂ�ǌŽŶĂ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�
ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞŶ� ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ŶŽ�ŚĂǇ�ŶŝŶŐƷŶ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�
ĐŽŶũƵŶƚĂ�ƉƌĞǀŝĂ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ�KE�D/�ĞŶ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�
Ǉ�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ͘�

hŶ�ƷůƟŵŽ�ĂƐƵŶƚŽ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĞƐ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ǀŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ�
ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĞŶ�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌƐƟĐŝŽƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͘�DŝĞŶƚĂƐ�ƋƵĞ�
ĂůŐƵŶŽƐ� ĐƌĞĞŶ� ƋƵĞ� ĚĞďĞƌşĂ� ƐĞƌ� ƐĂĐĂĚĂ� ĚĞů� ŽƌŐĂŶŝŐƌĂŵĂ� ĚĞů�D�E͕� Ǉ� ƐĞƌ� ƉƵĞƐƚĂ� ďĂũŽ� Ğů�
ƉĂƌĂŐƵĂƐ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů� /ŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂ�Ž�ĚĞ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ�KE�D/͕�ĞŶ�ĞƐƚĞ�
ƚƌĂďĂũŽ�ƐĞ�ĂďŽŐĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ůƵŐĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ŽĐƵƉĂ�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�
ĞŶ�ƐĞŶŽ�Ăů�D�E͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ŚĂ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽ͕�ŶŽ�ƟĞŶĞ�ŶŝŶŐƷŶ�ƐĞŶƟĚŽ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�
ǀŝǀĂ� ůĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ĞŶ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĂĐƚƵĂůĞƐ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ƋƵĞ� ƉŽĚƌşĂ� ĂƉŽƌƚĂƌ� ĚĞ� ĚŝƐƟŶƚĂƐ�
ĨŽƌŵĂƐ�Ăů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�^EW��Ǉ�Ă�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞŶĞƚƌĂĐŝſŶ�ĐŝǀŝůͲ
ŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�ůĂ�'Z�͘�WĂƌĂ�ĚĞƐĞŶƚƌĂŵƉĂƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͕�ůŽ�ŝĚĞĂů�ƐĞƌşĂ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ�Ǉ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ůĞǇ�ƋƵĞ�ĂŵƉĂƌĞ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ͘�DŝĞŶƚƌĂƐ�ƚĂŶƚŽ͕�ůŽ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂĐĞƌ�ǇĂ�ƐĞ�ŚĂ�ĐŽŵĞŶƚĂĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĂƉĂƌƚĂĚŽ͘

ϳ͘�� �KE�>h^/KE�^

�ƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ŚĂ�ƚƌĂƚĂĚŽ�ĚĞ�ĚŝůƵĐŝĚĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�ĂƋƵĞũĂŶ�Ă�
ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�Ǉ�ƋƵĞ�ůĞ�ŝŵƉŝĚĞŶ�ŵĂǆŝŵŝǌĂƌ�ƐƵ�ĂƉŽƌƚĞ�Ăů�^EW��Ǉ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂƌ�Ğů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�
ĐŽŵƉĞŶĞƚƌĂĐŝſŶ�ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌ�ĞŶ�ůĂ�'Z�͘�,ĂďŝĞŶĚŽ�ƌĞǀŝƐĂĚŽ�ůĂ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϮϰ

Anita Perricone

ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�ĚĞ�ůĂ�'Z��ĞŶ��ŚŝůĞ͕�ĚĞƐƚĂĐĂŶĚŽ�Ğů�ƌŽů�ƋƵĞ�ĐƵŵƉůĞŶ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�
ĞŶ�ĚŝĐŚŽ�ĄŵďŝƚŽ͕�ƉĂƌĂ�ĐŽŶĐůƵŝƌ�ƐĞ�ĂďŽŐĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�
�ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ƵŶ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ�Ǉ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů͘�
�Ğ�ŶŽ�ƐĞƌ�ǀŝĂďůĞƐ�ůŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ͕�ƐĞ�ŚĂŶ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ĂůŐƵŶĂƐ�ŵĂŶĞƌĂƐ�Ă�
ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ƉŽĚƌşĂ͕�ĚĞ�ŝŐƵĂů�ĨŽƌŵĂ͕�ŵĞũŽƌĂƌ�ƐƵ�ĞĮĐĂĐŝĂ͘�^Ğ�ǀƵĞůǀĞ�Ă�
ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ƚƌĂďĂũŽ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝĂ�Ǉ�ĐŽŶũƵŶƚĂ�
ĐŽŶ� ůĂ�KE�D/� ƉĂƌĂ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ĐĂƚĂůŽŐĂŶ�
ĐŽŵŽ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ǆĐĞƉĐŝſŶ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ŽƚƌĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�
ďĞŶĞĮĐŝĂƌƐĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘

Z�&�Z�E�/�^��/�>/K'Z�&/��^

�/K�1K��,/>�͘�>ŽƐ�ƌĞƐƉĂůĚŽƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ďŽŵďĞƌŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂĐƵĚŝƌ�Ă�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ŶŽ�
ƉĞƌĚĞƌ�ƐƵ�ƚƌĂďĂũŽ�;ϮϬϭϳͿ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŝŽďŝŽĐŚŝůĞ͘ĐůͬŶŽƟĐŝĂƐͬ
ŶĂĐŝŽŶĂůͬĐŚŝůĞͬϮϬϭϳͬϬϮͬϬϭͬůŽƐͲƌĞƐƉĂůĚŽƐͲůĞŐĂůĞƐͲƋƵĞͲƚŝĞŶĞŶͲďŽŵďĞƌŽƐͲƉĂƌĂͲ
ĂĐƵĚŝƌͲĂͲĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐͲǇͲŶŽͲƉĞƌĚĞƌͲƐƵͲƚƌĂďĂũŽ͘ƐŚƚŵů

BOMBEROS DE CHILE. WůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘
ďŽŵďĞƌŽƐ͘ĐůͬƉůĂŶŝĮĐĂĐŝŽŶͲĞƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ

BOMBEROS DE CHILE. sŝĚĞŽ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ǀĞƌƐŝſŶ�ϮϬϭϲ͕��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ƟŵĞͺĐŽŶƟŶƵĞсϭϵϯΘǀсϬǀĂǁŶǆƐǇůǌϰ

��D�Z������/Whd��K^�����,/>�͘�WƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�>ĞǇ�ƋƵĞ��ƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�
�ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů�Ǉ�ĐƌĞĂ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŝǀŝů�;ϮϬϭϭͿ͕�
WƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĞǇ�ĞŶ�ƚƌĂŵŝƚĂĐŝſŶ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŵĂƌĂ͘ĐůͬƉůĞǇͬ
ƉůĞǇͺĚĞƚĂůůĞ͘ĂƐƉǆ͍Ɖƌŵ/�сϳϵϰϬ

��&�E^���/s/>�����,/>��;�ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ϯ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴͿ͘�,ŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ�
Chile͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞĨĞŶƐĂĐŝǀŝů͘ĐůͬŚŝƐƚŽƌŝĂͬ

DEFENSA CIVIL CHILE. �ƵĞŶƚĂ�ƉƷďůŝĐĂ�;ϮϬϭϳͿ��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉ͗ͬͬŬĞƚĐŚĐŽŶƐƵůƟŶŐ͘
ĐŽŵͬϮϬϭϱͬϬϮͬϬϱͬŝŶĐƌĞĂƐĞĚͲĨĞŵĂͲďƵĚŐĞƚͲƉĂƌƚͲŽĨͲƉƌĞƐŝĚĞŶƚƐͲϮϬϭϲͲƉƌŽƉŽƐĂůͬ

��&�E^���/s/>͘��ƵĞŶƚĂ�WƷďůŝĐĂ�ϮϬϭϵ�ĐŽŵƉůĞƚĂ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬ ŝƐƐƵƵ͘
ĐŽŵͬĚĞĨĞŶƐĂĐŝǀŝůĚĞĐŚŝůĞϭͬĚŽĐƐͬϬͺĐƵĞŶƚĂͺƉƵďůŝĐĂͺϮϬϭϵͺĐŽŵƉůĞƚĂ͘ϭ

��&�E^�� �/s/>� �K>KD�/�E�� ;ϮϮ� ŵĂƌǌŽ� ϮϬϭϲͿ͘�DŝƐŝſŶ� Ǉ� sŝƐŝſŶ͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͗�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞĨĞŶƐĂĐŝǀŝů͘ŐŽǀ͘ ĐŽͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉ͍ŝĚĐĂƚĞŐŽƌŝĂсϭϰϱ

��&�E^�� �/s/>� �K>KD�/�E�� ;ϭ� ĚĞ� ŶŽǀŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϴͿ͘� �ũĞĐƵĐŝſŶ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂů: 
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞĨĞŶƐĂĐŝǀŝů͘ŐŽǀ͘ ĐŽͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉ͍ŝĚĐĂƚĞŐŽƌŝĂсϮϯϴϵ

��&�E^���/s/>��,/>��;ϮϬϬϴͿ͘�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ǉ�
ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƐĞĚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ

�D�K� ;�ŽŶƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞ� ŶŽǀŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϴͿ͘� �ŽŶĐůƵǇĞ� ŵĂǇŽƌ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ� ĂŶƚĞ�
emergencias y desastres͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŵĐŽ͘ŵŝů͘Đů͍ͬƉсϭϬϲϬ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϮϱ

&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�&&͘ ��͘�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƚĄƐƚƌŽĨĞƐ�Ǉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ͗͘͘͘

EMOL. �ŽŶ�ĐƌşƟĐĂƐ�Ă��ĂĐŚĞůĞƚ�ĞũĞĐƵƟǀŽ�ĮƌŵĂ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ��ŐĞŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
Civil͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŵŽů͘ĐŽŵͬŶŽƚŝĐŝĂƐͬŶĂĐŝŽŶĂůͬϮϬϭϭͬϬϮͬϮϮͬϰϲϲϭϭϵͬĐŽŶͲĐƌŝƚŝĐĂƐͲĂͲ
ďĂĐŚĞůĞƚͲĞũĞĐƵƟǀŽͲĮƌŵĂͲƉƌŽǇĞĐƚŽͲĚĞͲĂŐĞŶĐŝĂͲŶĂĐŝŽŶĂůͲĚĞͲƉƌŽƚĞĐĐŝŽŶͲĐŝǀŝů͘Śƚŵů

FEMA. �ďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŐĞŶĐǇ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĞŵĂ͘ŐŽǀͬĂďŽƵƚͲĂŐĞŶĐǇ

GRUPO SOCIAL Y EMPRESARIAL DE LA DEFENSA, ͎YƵĠ�ĞƐ�'�^�͍��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�Śƚ-
ƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐƐĞĚ͘ŐŽǀ͘ ĐŽͬŝƌũͬƉŽƌƚĂůͬ'^��ͬĐŽŶƚĞŶŝĚŽ͍EĂǀŝŐĂƟŽŶdĂƌŐĞƚсŶĂǀƵƌů͗ͬͬϰď-
ϱϬϱϯĚϬϭϮĩϯĂϴďϯĂĞĂϮϱϰĚĚϬĂϰϮĂϲϯΘŐƵĞƐƚͺƵƐĞƌс'ƵĞƐƚͺ'^��

<�d�,�KE^h>d/E'� ;ϱ�ĚĞ� ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱͿ͘� /ŶĐƌĞĂƐĞĚ� ĨĞŵĂ�ďƵĚŐĞƚ�ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ Ɛ͛�
ϮϬϭϲ� ƉƌŽƉŽƐĂů͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͗� ŚƩƉ͗ͬͬŬĞƚĐŚĐŽŶƐƵůƟŶŐ͘ĐŽŵͬϮϬϭϱͬϬϮͬϬϱͬ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚͲĨĞŵĂͲďƵĚŐĞƚͲƉĂƌƚͲŽĨͲƉƌĞƐŝĚĞŶƚƐͲϮϬϭϲͲƉƌŽƉŽƐĂůͬ

D/E/^d�Z/K� ��� ��&�E^�� ��� �^W�H�͘� ZĞĂů� �ĞĐƌĞƚŽ� ϰϭϲͬϮϬϬϲ͕� ƋƵĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� Ğů�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� Ǉ� Ğů� ĚĞƐƉůŝĞŐƵĞ� ĚĞ� ůĂ� &ƵĞƌǌĂ� ĚĞů� �ũĠƌĐŝƚŽ� ĚĞ�
dŝĞƌƌĂ͕�ĚĞ�ůĂ��ƌŵĂĚĂ�Ǉ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�ĚĞů��ŝƌĞ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂ�hD�͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŽĞ͘ĞƐͬďƵƐĐĂƌͬĂĐƚ͘ƉŚƉ͍ŝĚс�K�Ͳ�ͲϮϬϬϲͲϳϭϲϴ

D/E/^d�Z/K������&�E^��E��/KE�>͘�>ĞǇ�EǑ�ϴ͘Ϭϱϵ�ƋƵĞ�ĐƌĞĂ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Đŝǀŝů�ĚĞ�ĐŚŝůĞ�ĚĞů�ϭϲ�
ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϭϵϰϱ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĞǇĐŚŝůĞ͘ĐůͬEĂǀĞŐĂƌ͍ŝĚEŽƌŵĂсϮϱϳϰϰ

D/E/^d�Z/K� ��� ��&�E^�� E��/KE�>͘� >ĞǇ� EǑ� ϮϬ͘Ϭϰϱ� Moderniza el servicio militar 
obligatorio�;ϴ�ĂŐŽƐƚŽ�ϮϬϬϱͿ͕��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ�ĞŶ͗
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĞǇĐŚŝůĞ͘ĐůͬEĂǀĞŐĂƌ͍ŝĚEŽƌŵĂсϮϰϭϴϰϳ

D/E/^d�Z�����/͛/Ed�Z/�hZ͘�Les unités militaires de la sécurité civile ;ϮϬϭϮͿ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�
ůşŶĞĂ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞƌŝĞƵƌ͘ ŐŽƵǀ͘ Ĩƌͬ>ĞͲŵŝŶŝƐƚĞƌĞͬ^ĞĐƵƌŝƚĞͲĐŝǀŝůĞͬEŽƐͲŵŝƐƐŝŽŶƐͬ>ĂͲ
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶͲĚĞƐͲƉĞƌƐŽŶŶĞƐͲĚĞƐͲďŝĞŶƐͲĞƚͲĚĞͲůͲĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚͬ>ĞƐͲƵŶŝƚĞƐͲŵŝůŝƚĂŝƌĞƐͲ
ĚĞͲůĂͲƐĞĐƵƌŝƚĞͲĐŝǀŝůĞ

D/E/^d�Z�����/͛/Ed�Z/�hZ͘�>Žŝ�ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞĐƵƌŝƚĞ�ĐŝǀŝůĞ�;ϭϯ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϬϰͿ�
>ĞǇ�EǑϮϬϬϰͲϴϭϭ͕��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĨƌĐ͘ŽƌŐͬĚŽĐƐͬ/�Z>ͬ>ĂǁƐͬ>K/йϮϬ
ϮϬϬϰͲϴϭϭйϮϬĚƵйϮϬϭϯйϮϬĂŽй�ϯй��ƚйϮϬϮϬϬϰйϮϬĚĞйϮϬŵŽĚĞƌŶŝƐĂƚŝŽŶйϮϬ
ĚĞйϮϬůĂйϮϬƐй�ϯй�ϵĐƵƌŝƚй�ϯй�ϵйϮϬĐŝǀŝůĞͺ&ƌĂŶĐĞйϮϬ͘ƉĚĨ

D/E/^d�Z/K���>�/Ed�Z/KZ�z�̂ �'hZ/����Wj�>/��͘��ĞĐƌĞƚŽ�EΣ�ϯϴ�ƋƵĞ�ŵŽĚŝĮĐĂ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�EΣ�
ϭϱϲ�ĚĞ�ϮϬϬϮ�Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ��ŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ. 
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŵƵĐŚ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϭϳͬϬϯͬ�ŽŵŝƚĞƐͲ
ĚĞͲKƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐͲĚĞͲ�ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘ƉĚĨ

KE�D/͘�WŽůşƟĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�'ĞƐƟſŶ�ĚĞů�ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ��ĞƐĂƐƚƌĞƐ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�WƷďůŝĐĂ�;:ƵůŝŽ�ϮϬϭϲͿ͘

KE�D/͘� �ĂƐĞƐ� 'ĞŶĞƌĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� &ŽƌŵĂĐŝſŶ� Ǉ� �ĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ� ĞŶ� 'ĞƐƟſŶ� /ŶƚĞŐƌĂů�
ĚĞů� ZŝĞƐŐŽ͕� �ĐĂĚĞŵŝĂ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� �ŝǀŝů� ;ϮϬϭϮͿ͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͗�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϵϵͲϭϮϲ

ϭϮϲ

Anita Perricone

ŚƚƚƉ͗ͬͬƌĞƉŽƐŝƚŽƌŝŽĚŝŐŝƚĂůŽŶĞŵŝ͘ĐůͬǁĞďͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϮϬϭϮͬϭϳϱϮͬ
�ĂƐĞƐ&ŽƌŵĂĐŝŽŶ'ĞƐƟŽŶZZ�͘ƉĚĨ͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϰ

ONEMI. �ĞĐƌĞƚŽ� EΣϭϱϲ� WůĂŶ� EĂĐŝŽŶĂů� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� /ŶĚŝĐĂƟǀŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� 'ĞƐƟſŶ� /ŶƚĞŐƌĂů͘�
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŶĞŵŝ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƚŚĞŵĞƐͬŽŶĞŵŝͲďŽŽƚƐƚƌĂƉͲ
ŵĂƐƚĞƌͬůŝďƌĂƌǇͬĚŽĐͬƉůĂŶͺŶĂĐŝŽŶĂůͺϬͺϬ͘ƉĚĨ

KE�D/͘�WŽůşƟĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�'ĞƐƟſŶ�ĚĞů�ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ��ĞƐĂƐƚƌĞƐ�;ϮϬϭϲͿ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬƌĞƉŽƐŝƚŽƌŝŽĚŝŐŝƚĂůŽŶĞŵŝ͘ĐůͬǁĞďͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϮϬϭϮͬϭϳϭϬͬWK>/d/��ͺ
E��ͺϮϬϭϲͺ�^W͘ƉĚĨ͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϲ

OFICINA DE NACIONES UNIDAS PARA LA COORDINACIÓN DE ASUNTOS HUMANITARIOS. 
͎YƵĠ�ĞƐ� ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ�Đŝǀŝů�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ� ůĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĞƐ�ƵŶŝĚĂƐ͍� ;ϮϬϭϮͿ. 
DŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�>şŶĞĂ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵŶŽĐŚĂ͘ŽƌŐͬƐŝƚĞƐͬƵŶŽĐŚĂͬĨŝůĞƐͬĚŵƐͬ�ŽĐƵŵĞŶƚƐͬK�,�йϮϬŽŶйϮϬ
DĞƐƐĂŐĞͺ�ŝǀͺDŝůͺǀ^W͘ƉĚĨ

WZKd��d/KE��/s/>�͘�DŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ� ƐĞĐƵƌŝƚĞ� ĐŝǀŝůĞ� ;�ŽŶƐƵůƚĂĚŽ�Ϯ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴͿ͘�
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉƌŽƚĞĐƟŽŶͲĐŝǀŝůĞ͘ŽƌŐͬŵŝƐƐŝŽŶƐͲĚĞͲƐй�ϯй�ϵĐƵƌŝƚй�ϯй�ϵͲĐŝǀŝůĞͬĞŶͲ
ďƌĞĨ

^�E��K͘� �ů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ƋƵĞ� ĐƌĞĂ� Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ� ƉĂƌĂ� ƌĞĞŵƉůĂǌĂƌ� Ă�
ůĂ�KE�D/� ƌĞĐŝďĞ� ĐƌşƟĐĂƐ� ĞŶ� ůĂ� �ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͗� ŚƩƉ͗ͬͬ
ƐĞŶĂĚŽ͘ĐůͬƉƌŽǇĞĐƚŽͲƋƵĞͲĐƌĞĂͲƐŝƐƚĞŵĂͲŶĂĐŝŽŶĂůͲĚĞͲĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂͲƉĂƌĂͲƌĞĞŵƉůĂǌĂƌͲĂͲ
ůĂͬƐĞŶĂĚŽͬϮϬϭϱͲϭϬͲϭϱͬϭϱϯϴϮϲ͘Śƚŵů 

^/�ZZ��DĠŶĚĞǌ͕�:ŽƐĠ͘�͞WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Đŝǀŝů�Ǉ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͕͟ �/ŶƐƟƚƵƚŽ��ƐƉĂŹŽů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�
�ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͕��ƵĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�EΣϭϲϱ͕�ϮϬϭϯ͘

THE WASHINGTON POST. &�D��ŚĂƐ�ϵ͕ϭϬϲ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�KŶůǇ�ϳϳϬ�ŐĞƚ�
ĨĞĚĞƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�;ϮϬϭϮͿ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁĂƐŚŝŶŐƚŽŶƉŽƐƚ͘
ĐŽŵͬŶĞǁƐͬǁŽŶŬͬǁƉͬϮϬϭϮͬϭϭͬϬϯͬĨĞŵĂͲŚĂƐͲϵϭϬϲͲĚŝƐĂƐƚĞƌͲĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞͲĞŵƉůŽǇĞĞƐͲ
ŽŶůǇͲϳϳϬͲŐĞƚͲĨĞĚĞƌĂůͲŚĞĂůƚŚͲŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͍ͬƵƚŵͺƚĞƌŵс͘ĞϮĂϱϴϯϬĞϰĚϬϭ

h͘^͘�D/^^/KE� �,/>�͘� KE�D/� Ǉ� �ŐĞŶĐŝĂ� &ĞĚĞƌĂů� ĚĞ� �ŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ��͘� hh͘� ĮƌŵĂŶ�
ĂĐƵĞƌĚŽ� ;ϭϭ� ŽĐƚƵďƌĞ� ϮϬϭϲͿ͕� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬĐů͘ƵƐĞŵďĂƐƐǇ͘ŐŽǀͬĞƐͬ
ŽŶĞŵŝͲǇͲĂŐĞŶĐŝĂͲĨĞĚĞƌĂůͲĚĞͲĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂƐͲĚĞͲůŽƐͲĞĞͲƵƵͲĮƌŵĂŶͲĂĐƵĞƌĚŽͬ

Ϯϰ�,KZ�^͘��ſŵŽ�ƐĞ�ĮŶĂŶĐŝĂŶ�Ǉ�ĐƵĂŶƚŽ�ŐĂƐƚĂŶ�ůĂƐ�ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�ĚĞ��ŽŵďĞƌŽƐ�ĞŶ��ŚŝůĞ�;ϮϬϬϲͿ͘�
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ϮϰŚŽƌĂƐ͘ĐůͬŶĂĐŝŽŶĂůͬĐŽŵŽͲƐĞͲĮŶĂŶĐŝĂŶͲǇͲĐƵĂŶƚŽͲ
ŐĂƐƚĂŶͲůĂƐͲĐŽŵƉĂŶŝĂƐͲĚĞͲďŽŵďĞƌŽƐͲĞŶͲĐŚŝůĞͲϮϭϰϴϰϱϯ

�EdZ�s/^d�^

�ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�Ăů�Ğǆ��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ��ŝǀŝů�ĚĞ��ŚŝůĞ͕��ŽƌŽŶĞů�ĚĞ��ũĠƌĐŝƚŽ�
ZŽĚƌŝŐŽ�sĄƐƋƵĞǌ�/ƐůĂƐ�;ϮϬϭϴͿ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϮϳ

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EǑ�ϭϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ
/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ�Ͳ�/^^E�ϬϳϭϵͲϴϬϮϳ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂͿ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ
�ƵĂƌƚĂ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͗�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

�ĞŶũĂŵşŶ�ZŝƋƵĞůŵĞ�KǇĂƌǌſŶ�Ͳ��ĚŽůĨŽ�sĞƌĂ�EŽǀĂ

�h�Zd��Z�sK>h�/ME�/E�h^dZ/�>͖�,��/��>��dZ�E^&KZD��/ME�
>K'1^d/������>����&�E^��E��/KE�>ь

��E:�D1E�Z/Yh�>D��Kz�Z�jE•

��K>&K�s�Z��EKs�••

Z�^hD�E

Estamos en un mundo digital donde ya no se trata de mejorar sino de 
͞ĐĂŵďŝĂƌ͟�Ǉ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŽƐ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͕�
ƐŝŶŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĚĞ� ƵŶ� ĐĂƉŝƚĂů� ŚƵŵĂŶŽ� ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽ� Ǉ� ĞĚƵĐĂĚŽ͕� ũƵŶƚŽ� Ă�
ůşĚĞƌĞƐ�ĚĞĐŝĚŝĚŽƐ�Ă�ĞŵďĂƌĐĂƌƐĞ�ĞŶ�ůĂ�ϰƚĂ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͘�

�ŽŵĞŶƚĂƌ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ� ůĂ� ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ� ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ� ĨĄĐŝů͕� ůĂ�
ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ�ƐƵƌŐĞ�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ͕�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ͕�ĞƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌůĂ�ĞŶ�
ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĐĂƐƚƌĞŶƐĞƐ͘��ƐƚĂ�ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝſŶ�ŽĐƵƌƌĞ�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ�
ƉŽƌƋƵĞ�ƚĞŶĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ĂĚŽƉƚĂƌ�ŶƵĞǀĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐĂƌ�Ǉ�ǀĞƌ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕�
ĂŚŽƌĂ�ĞƐ� ŝŶǀŝĂďůĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�ƉĂƌĐĞůĂĚĂ�ĚĞů�ĞŶƚŽƌŶŽ͕�ǇĂ�
ƋƵĞ�ůĂ�ŝŶƚĞƌĐŽŶĞǆŝſŶ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉŽƐ�Ǉ�ůŽƐ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ�ĞŶ�dĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ůĂ�
/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�;d/�Ϳ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͕�ŶŽƐ�ŽďůŝŐĂ�
Ă� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂ� ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ͕� ĐŽŵŽ� ƵŶ� ƚŽĚŽ� ƋƵĞ�
ŝŶƚĞƌĂĐƚƷĂ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƌĞĚ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ŇƵũŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵ�
ĐƵƌƐŽ�ǀĂ�ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ�ŝŵƉƵůƐŽƐ�ĚĞ�͞ĂĐĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞĂĐĐŝſŶ͘͟

�Ɛş͕�Ğů�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ƐŽƐƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ůŽŐşƐƟĐŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�
ƉŽůŝǀĂůĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŶƵĞǀŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ϰ͘Ϭ͕�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ĚĞƐĂİŽ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�
ƉĂƌĂ�Ğů� ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ� ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ� ƐƵ�ŵŝƐŝſŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ƋƵĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞ�Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͘

Palabras clave: �ĂŵďŝŽ͖�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ͖�/ŶĚƵƐƚƌŝĂ�ϰ͘Ϭ͖�ϰǐ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�
Industrial͖�>ŽŐşƐƟĐĂ͕�>ŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ͘

ь�� &ĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͗�ϮϴϬϯϮϬ�Ͳ�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗�ϭϯϬϴϮϬ͘
• /ŶŐĞŶŝĞƌŽ�ĞŶ��ďĂƐƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�EĂǀĂů͕��WK>/E�s͘ �DĂŐşƐƚĞƌ�ĞŶ�/ŶŐĞŶŝĞƌşĂ�ĚĞ�^ŝƐƚĞŵĂƐ�>ŽŐşƐƟĐŽƐ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�

�ĂƚſůŝĐĂ�ĚĞ�sĂůƉĂƌĂşƐŽ͘�ďĞŶũĂŵŝŶƌŝƋƵĞůŵĞŽǇĂƌǌƵŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ ORCID: ŚƩƉƐ͗ͬͬŽƌĐŝĚ͘ŽƌŐͬϬϬϬϬͲϬϬϬϭͲϵϲϱϱͲ
ϰϴϱϳ

• • /ŶŐĞŶŝĞƌŽ�WŽůŝƚĠĐŶŝĐŽ�DŝůŝƚĂƌ͕ ����WKD/>͕�D^Đ�ŝŶ��ĞĨĞŶĐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��ƌĂŶĮĞůĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�h<͕�DĂŐŝƐƚĞƌ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕� ŵĞŶĐŝſŶ� &ŝŶĂŶǌĂƐ� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ� �ŚŝůĞ͘� ĂĚŽůĨŽ͘ǀĞƌĂ͘ŶŽǀĂΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ ORCID: ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ŽƌĐŝĚ͘ŽƌŐͬϬϬϬϬͲϬϬϬϮͲϱϬϰϭͲϲϯϬϵ 

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϮϳ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϮϴ

Benjamín Riquelme Oyarzún - Adolfo Vera Nova

d,��&KhZd,�/E�h^dZ/�>�Z�sK>hd/KE͗�dKt�Z�^���dZ�E^&KZD�d/KE�K&�
E�d/KE�>���&�E���>K'/^d/�^

��^dZ��d

tĞ�ĂƌĞ� ŝŶ� Ă� ĚŝŐŝƚĂů�ǁŽƌůĚ�ǁŚĞƌĞ� ŝƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĞŶŽƵŐŚ� ũƵƐƚ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ͕� ŝƚ�
ŝƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ� ͞ĐŚĂŶŐĞ͟� ĂŶĚ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ďĞ� ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ͕� ŶŽƚ� ŽŶůǇ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕� ďƵƚ� ĂůƐŽ� ǁĞůů� ĞĚƵĐĂƚĞĚ� ĂŶĚ� ƚƌĂŝŶĞĚ� ŚƵŵĂŶ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĞŵďĂƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰƚŚ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ZĞǀŽůƵƟŽŶ͘�

dŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ϰ͘Ϭ�ůŽŐŝƐƟĐƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƐŝŵƉůĞ͖�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ĂƌŝƐĞƐ�
ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƟǀĞ� ŝƐ͕� ĂƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĐĂƐĞ͕� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� ŝƚ� ŝŶ� ŵŝůŝƚĂƌǇ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽ͕�ůĂƌŐĞůǇ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�͞ĐŚĂŶŐĞ͟�ƚŚĞ�ǁĂǇ�
ŽĨ� ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐĞĞŝŶŐ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ͖� ŝƚ� ŝƐ� ŶŽǁ� ƵŶǀŝĂďůĞ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝǀŝĚĞĚ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕� ĂŵŽŶŐ� ŽƚŚĞƌ� ĂƐƉĞĐƚƐ͕� ŵĂŬĞ� ƵƐ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƌĞĂůŝƚǇ� ŝŶ� Ă�
ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ǁĂǇ͕�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŇŽǁ�
ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ͕� ŝŶ� ŝƚƐ� ĐŽƵƌƐĞ͕� ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ� ͞ĂĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞĂĐƟŽŶ͟�
ŝŵƉƵůƐĞƐ͘�dŚƵƐ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ůŽŐŝƐƟĐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ϰ͘Ϭ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĂŶ�ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
EĂƟŽŶĂů��ĞĨĞŶĐĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘

Key words͗� �ŚĂŶŐĞ͖� dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͖� /ŶĚƵƐƚƌǇ� ϰ͘Ϭ͖� ϰƚŚ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ZĞǀŽůƵƟŽŶ͖�>ŽŐŝƐƟĐƐ͖�>ŽŐŝƐƟĐƐ�ϰ͘Ϭ͘

Yh�Zd��Z�sK>h��K�/E�h^dZ/�>͖�ZhDK���dZ�E^&KZD���K�>K'1^d/������
��&�^��E��/KE�>

Z�^hDK

�ƐƚĂŵŽƐ�Ğŵ�Ƶŵ�ŵƵŶĚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ŽŶĚĞ�ŶĆŽ�ƐĞ� ƚƌĂƚĂ�ŵĂŝƐ�ĚĞ�ŵĞůŚŽƌĂƌ͕ �
ŵĂƐ� ĚĞ� ͞ŵƵĚĂƌ͟� Ğ� ƐĞƌ� ĐŽŵƉĞƟƟǀŽ� ŶĆŽ� ƌĞƋƵĞƌ� ĂƉĞŶĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ͕�
ŵĂƐ� ƚĂŵďĠŵ�ĐĂƉŝƚĂů�ŚƵŵĂŶŽ� ƚƌĞŝŶĂĚŽ�Ğ�ĞĚƵĐĂĚŽ͕� ũƵŶƚŽ� ĐŽŵ� ůşĚĞƌĞƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�Ă�ĞŵďĂƌĐĂƌ�ŶĂ�ϰǐ�ZĞǀŽůƵĕĆŽ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͘

�ŽŵĞŶƚĂƌ� ƐŽďƌĞ� ůŽŐşƐƟĐĂ� ϰ͘Ϭ� ƉŽĚĞ� ƐĞƌ� ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ� ĨĄĐŝů͕� Ă�
ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ�ƐƵƌŐĞ�ƋƵĂŶĚŽ�Ž�ŽďũĞƟǀŽ͕�ŶĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ͕�Ġ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĄͲůĂ�Ğŵ�
ŝŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘��ƐƐĂ�ĐŽŵƉůŝĐĂĕĆŽ�ŽĐŽƌƌĞ�Ğŵ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌƚĞ�ƉŽƌƋƵĞ�
ƚĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ĂĚŽƚĂƌ�ŶŽǀĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐĂƌ�Ğ�ǀĞƌ�Ž�ŵƵŶĚŽ͕�ĂŐŽƌĂ�ŶĆŽ�Ġ�
ǀŝĄǀĞů�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ǀŝƐĆŽ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĂĚĂ�ĚŽ�ŵĞŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͕�ĚĞƐĚĞ�
Ă� ŝŶƚĞƌůŝŐĂĕĆŽ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� Ğ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽƐ� Ğŵ� dĞĐŶŽůŽŐŝĂƐ�
ĚĞ� /ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ğ��ŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�;d/�Ϳ��ŶƚƌĞ�ŽƵƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͕� ĨŽƌĕĂͲŶŽƐ�
Ă� ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞƌ� Ă� ƌĞĂůŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ƐŝƐƚġŵŝĐĂ͕� ĐŽŵŽ� Ƶŵ� ƚŽĚŽ� ƋƵĞ�
ŝŶƚĞƌĂŐĞ�Ğŵ�ƌĞĚĞ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞ�ŇƵǆŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ƋƵĞ�Ğŵ�ƐĞƵ�ĐƵƌƐŽ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϮϵ

�ƵĂƌƚĂ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͗�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

ŐĞƌĂŵ�ŝŵƉƵůƐŽƐ�ĚĞ�͞ĂĕĆŽ�Ğ�ƌĞĂĕĆŽ͘͟

�ƐƐŝŵ͕� Ž� ĂƉŽŝŽ� ůŽŐşƐƟĐŽ� Ğ� ƐƵƐƚĞŶƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� Ğ�
ƉŽůŝǀĂůĞŶƚĞƐ�ŶĞƐƚĞ�ŶŽǀŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ϰ͘Ϭ�ĐŽŶƐƟƚƵŝ�Ƶŵ�ĚĞƐĂĮŽ�ŝŶĐŽŶƚŽƌŶĄǀĞů�
ƉĂƌĂ� Ž� ƐĞƚŽƌ� ĚĞ� �ĞĨĞƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů� Ğŵ� ƐƵĂ� ŵŝƐƐĆŽ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ƋƵĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵŝ�ƉĂƌĂ�Ž�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͕�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�Ğ�ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͘

Palavras-chave͗�DƵĚĂŶĕĂ͖�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ͖�/ŶĚƷƐƚƌŝĂ�ϰ͘Ϭ͖�ϰǐ�ZĞǀŽůƵĕĆŽ͖�
/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͖�>ŽŐşƐƟĐĂ͖�>ŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ͘

ϭ͘� /ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ

>Ă� ϰƚĂ� ZĞǀŽůƵĐŝſŶ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů� ;ϰZ/Ϳ� ĞƐ� ůĂ� ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƚƌĞƐ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ͘�>Ă�ϭǐ�ŵĂƌĐſ�Ğů�ƉĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ŵĂŶƵĂů�Ă�ůĂ�ŵĞĐĂŶŝǌĂĚĂ�ŐƌĂĐŝĂƐ�
Ăů�ŵŽƚŽƌ�Ă�ǀĂƉŽƌ͖�ůĂ�Ϯǐ�ĞƐƚĄ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂ�
ĞŶ�ŵĂƐĂ͖� ůĂ� ϯǐ� ůůĞŐſ� ũƵŶƚŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ͕� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĄƟĐĂ� Ǉ� ůĂƐ� ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͘�
>Ă�ϰZ/� ƐĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�ƉŽƌ� ůĂ�ĂƵƚŽŵĂƟǌĂĐŝſŶ� ƚŽƚĂů�ĚĞ� ůĂ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ�
ĐŝďĞƌİƐŝĐŽƐ͕� ƋƵĞ� ĐŽŵďŝŶĂŶ� ůĂ� ŵĂƋƵŝŶĂƌŝĂ� ĨşƐŝĐĂ� ĐŽŶ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� Ǉ� ƐŽŶ� ĐĂƉĂĐĞƐ�
ĚĞ�ƚŽŵĂƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚĂƐ͕�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƌ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ğů� /ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ� ůĂƐ��ŽƐĂƐ�Ǉ�
ĞǆƚƌĂĞƌ�ŝŶƐƵŵŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝŐ��ĂƚĂ�ƉĂƌĂ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�;/ŵĂŐĞŶ�ϭͿ1͘��Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ĞƐ�Ğů�
ƉĂƐŽ�ĞǀŽůƵƟǀŽ�Ă�ƵŶĂ�ĞƌĂ�ĚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĐŽŶĞĐƚĂĚĂƐ�Ǉ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ďĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ�ĚĂƚŽƐ͘

�ƐƚĂŵŽƐ� ŝŶƐĞƌƚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ϰZ/͕� ƋƵĞ� ƐĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ� ƉŽƌ� ƵŶĂ� /ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� �ƌƟĮĐŝĂů� ĞŶ�

ϭ� Z/Yh�>D��KǇĂƌǌƷŶ͕��ĞŶũĂŵşŶ͘�>ŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ͘�ZĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ�DĂƌŝŶĂ͕�^ĂŶƟĂŐŽ͕�;ϵϲϰͿ͗�ϯϵͲϰϰ͕�DĂǇͲ:ƵŶ͕�ϮϬϭϴ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϯϬ

Benjamín Riquelme Oyarzún - Adolfo Vera Nova

ƌĄƉŝĚĂ�Ǉ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ͕�ĐŽŶ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐĂƌ�ƵŶĂ�ŝŶĮŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ͕�ĞŶƚƌĞŐĂƌ�
ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĐŽŵƉůĞũŽƐ�Ǉ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�Ă�ŵĞĚŝĚĂ�ƋƵĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƚƷĂ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ž�
ŵĄƋƵŝŶĂƐ͘

�ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ŵƵŶĚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ƋƵĞ�ǀĂ�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞŶĚŽ�ůĂ�ϰZ/�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ůĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ͕�
ƋƵĞ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĞǀŽůƵĐŝŽŶĂ� Ă� ƵŶĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚĂ� ůŽŐşƐƟĐĂ� ϰ͘Ϭ͕� ĚĞ� ůĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŚĂďůĂƌĄ� ŵĄƐ�
ĂĚĞůĂŶƚĞ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ�ƌĞƐƵůƚĂ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ĂƵŶĂƌ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ž�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�
ƐŽďƌĞ� ůŽŐşƐƟĐĂ͕� ĐŽŵŽ� ƚĂŵďŝĠŶ͕�ĚĂƌ�Ă� ĐŽŶŽĐĞƌ� ůĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĂƉůŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ� ĐĂŵƉŽ͕�
ůĂƐ�ǀĞŶƚĂũĂƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ�ĚĞ�ŽďƚĞŶĞƌ�Ǉ�ůĂƐ�ƚƌĂďĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞŶ�ĐŽŵƉůĞũĂ�ƐƵ�ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͘�

�Ğ�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƐĞ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ĚĂŶ�ƉĂƵƚĂ�Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�
ĞƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ͘�hŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ĨĂĐƚŽƌ�Ǉ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ĐƌşƟĐŽ�ĞƐ�Ğů�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ŚƵŵĂŶŽ͕�ĞƐƚŽ�
ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ�Ă�ƋƵĠ�ƚĂŶ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ�ĞƐƚĂŵŽƐ�ĐŽŵŽ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂĚĂƉƚĂƌŶŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�
ĚĞ� ǀŝĚĂ� ƋƵĞ� ŝŵƉůŝĐĂŶ� ůŽƐ� ĂǀĂŶĐĞƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ͕� Ǉ� Ɛŝ� ůŽƐ� ůşĚĞƌĞƐ� ĞƐƚĄŶ� ƉƌĞƉĂƌĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ�
ǀŝƐůƵŵďƌĂƌ� ůĂƐ� ŝŵƉůŝĐĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ� ůŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ�ĞŶ� ƐƵƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ� Ɛŝ�ƟĞŶĞŶ�
ůĂ�ǀŽůƵŶƚĂĚ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌůŽƐ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĐŽƌƉŽƌĂĐŝŽŶĞƐ͘�KƚƌŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĞƐ�
ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ͕�ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌŽƉĞŶƐŽƐ�Ă�ƐĞƌ�ǀƵůŶĞƌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�
ĂƚĂƋƵĞƐ�ĚĞ�hackers�Ž�ƉŝƌĂƚĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĄƟĐŽƐ͘�

�ů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĞǆƉŽŶĞƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ϰZ/�ĞƐ�ƵŶ�ŚĞĐŚŽ�ƌĞĂů�Ǉ�ŶŽ�ƵŶĂ�ŵŽĚĂ�ƋƵĞĚſ�ĚĞŵŽƐƚƌĂĚŽ�
ĐŽŶ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƚĞŵĂ͕� ĞǆƚƌĂǇĞŶĚŽ� ŝĚĞĂƐ͕� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ� Ǉ� ƉƌŽǇĞĐĐŝŽŶĞƐ� ƚĂŶƚŽ� ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŝŽƐŽƐ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ�ĚĞ�ǀĂŶŐƵĂƌĚŝĂ͘�

>Ă�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂĚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉĂƌ�ĚĞ�
ŚĂůůĂǌŐŽƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ͘� �ů� ƉƌŝŵĞƌŽ͖� ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝĂŵŽƐ� ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ� ƐŽďƌĞ� ĐſŵŽ� ŶŽƐ�
ĂĚĂƉƚĂŵŽƐ� Ă� ůĂ� ϰZ/� Ǉ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂŵŽƐ�ĞŶ�ƵŶĂ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂ� ϰ͘Ϭ͕� Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�
ĚŝƐƌƵƉƟǀĂ�ĐŽŶƟŶƷĂ�ĂǀĂŶǌĂŶĚŽ�Ǉ�ǇĂ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂ�y͘Ϭ�Ǉ�ĚĞ�ŝŵƉƌĞƐŽƌĂƐ�ϰ�͘��ů�
ƐĞŐƵŶĚŽ͖� ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĞƐŽƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ� ƐŽŶ� ƚĂŶŐŝďůĞƐ�ƉĂƌĂ� ƚŽĚĂ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Ǉ�ŶŽ�ďĂũĂŶ�ƐƵ�
ǀĞůŽĐŝĚĂĚ͕�Ăů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ƐŽŶ�ŵĄƐ�ƌĄƉŝĚŽƐ�Ǉ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ŵĄƐ�ƟĞŵƉŽ�ƚƌĂŶƐĐƵƌƌĂ�ƐŝŶ�
ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƐƵďĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽƐ�ĂĚŽƉƚĞŶ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŶƵĞǀĂ�
ĞƌĂ͕�ŵĄƐ�ĚŝİĐŝů�ůĞƐ�ƐĞƌĄ�ƐƵƉĞƌĂƌ�ĞƐƚĞ�ƵŵďƌĂů͘

Ϯ͘�� �ŽŶƚĞǆƚŽ�ƉĂƌĂ�ĚĞĮŶŝƌ�>ŽŐşƐƟĐĂ�Ǉ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ůĂ�>ŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ

>Ă� ůŽŐşƐƟĐĂ�ƟĞŶĞ�ǀĂƌŝĂƐ�͞ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ͕͟ �ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͗� ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�
ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ž� ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ͕� ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘� �ǆŝƐƚĞŶ� ƚĂŶƚĂƐ�ĚĞĮŶŝĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ƋƵĞ�Ŷŝ�ĞŶ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ŚĂǇ�ƵŶ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ƵŶşǀŽĐŽ�Ǉ͕ �ĂĚĞŵĄƐ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�
ŵĂƟĐĞƐ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ƐƵ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ƐƵ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ͘�WŽƌ�ĞƐƚĞ�ŵŽƟǀŽ͕�ƐĞ�ĞŵƉůĞĂƌĄ�ĐŽŵŽ�
ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ůĂ�ƵƟůŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�dƌĂƚĂĚŽ��ƚůĄŶƟĐŽ�EŽƌƚĞ�;Kd�EͿ͗

͞�Ɛ�ůĂ�ĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ� ůĂƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ͘� �Ŷ� ƐƵ� ƐĞŶƟĚŽ�ŵĄƐ� ĂŵƉůŝŽ͕� ƐŽŶ� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ůĂƐ�
ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞŶ�Ă͗

x� �ŝƐĞŹŽ� Ǉ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕� Ă� ůĂƐ� ĂĚƋƵŝƐŝĐŝŽŶĞƐ͕� ĂůŵĂĐĞŶĂŵŝĞŶƚŽ͕� ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ͕� Ă� ůĂ�
ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ͕�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĞǀĂĐƵĂĐŝſŶ�Ǉ�Ă�ůĂ�ĞůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϯϭ

�ƵĂƌƚĂ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͗�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

x� dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘
x� �ĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ� Ž� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ͕� ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͕� ŽƉĞƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ� ĚĞ�

ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ͘
x� �ĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�Ž�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͘
x� �ƉŽǇŽ�ŵĠĚŝĐŽ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƐĂůƵĚ͟Ϯ.

^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ǇĂ�ĚĞƐĚĞ�ĐĂƐŝ�ĮŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠĐĂĚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ϵϬ͕�ƐĞ�ŚĂ�ŝĚŽ�ŝŵƉŽŶŝĞŶĚŽ�Ğů�
ƚĠƌŵŝŶŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ��ĂĚĞŶĂ�ĚĞ� ^ƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�Ž�^ƵƉƉůǇ��ŚĂŝŶ�DĂŶĂŐĂŵĞŶƚ (en 
ĂĚĞůĂŶƚĞ�^�DͿ͕�ƋƵĞ�ŚĂ�ŝĚŽ�ŐĂŶĂŶĚŽ�ƚĞƌƌĞŶŽ�ƉŽƌ�ƐŽďƌĞ�ůŽŐşƐƟĐĂ�Ǉ�ƋƵĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĞŶ�
Ğů�ƚĞŵĂ͕�ĐŽŵŽ�ZŽŶĂůĚ��ĂůůŽƵ͕�ŚĂŶ�ĚĞĮŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŵĂŶĞƌĂ͗

͞>Ă� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂĚĞŶĂ� ĚĞ� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ� ĂďĂƌĐĂ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�ŇƵũŽ�Ǉ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ďŝĞŶĞƐ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ƉƌŝŵĂ� ;ĞǆƚƌĂĐĐŝſŶͿ� ŚĂƐƚĂ� Ğů� ƵƐƵĂƌŝŽ� ĮŶĂů͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůŽƐ� ŇƵũŽƐ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ͘� >ŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ� Ǉ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ŇƵǇĞŶ� ĞŶ� ƐĞŶƟĚŽ� ĂƐĐĞŶĚĞŶƚĞ� Ǉ�
ĚĞƐĐĞŶĚĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂĚĞŶĂ�ĚĞ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ͘

>Ă� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂĚĞŶĂ� ĚĞ� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ� ĞƐ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŵĞũŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂĚĞŶĂ�ĚĞ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�
ƉĂƌĂ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ƵŶĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĂ�ƐƵƐƚĞŶƚĂďůĞ͟ϯ.

>ŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ�ŚĂŶ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ƵŶĂ�^�D�ĚĞ�ĚŽƐ�ŇƵũŽƐ�ĞŶ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ƐĞŶƟĚŽ͘�
hŶŽ�ĞƐ�İƐŝĐŽ�Ǉ�Ğů�ŽƚƌŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉŽƌ�ĚŽŶĚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚĂ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ŵĄƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ůůĞŐƵĞ�ĂŶƚĞƐ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�Ğů�ďŝĞŶ�Ž�ƉƌŽĚƵĐƚŽ͘�dĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ĚĂ�Ğů�ŇƵũŽ�
ĞŶ�ƐĞŶƟĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐĂĚĞŶĂ͕�Ǉ�ŽĐƵƌƌĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ƵŶĂ� ůŽŐşƐƟĐĂ� ŝŶǀĞƌƐĂ�Ǉ�Ğů�
feedback�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�;/ŵĂŐĞŶ�ϮͿϰ.

Ϯ� E�dK� >ŽŐŝƐƟĐƐ� ,ĂŶĚďŽŽŬ͕� ĞŶ� W�&͘� >ƵǆĞŵďƵƌŐŽ͗� E�D^�͕� ϮϬϭϮ� &ĞĐŚĂ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ͗� ϳ� ŵĂƌǌŽ� ϮϬϭϵ�
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂƚŽ͘ŝŶƚͬĚŽĐƵͬůŽŐŝͲĞŶͬůŽŐŝƐƟĐƐͺŚŶĚďŬͺϮϬϭϮͲĞŶ͘ƉĚĨ

ϯ� ��>>Kh�,͕�ZŽŶĂůĚ͘� >ŽŐşƐƟĐĂ͗� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĐĂĚĞŶĂ�ĚĞ� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽ͕�ϱƚĂ�ĞĚŝĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕�WĞĂƌƐŽŶ�
WƌĞŶƟĐĞ�,Ăůů͕�ϮϬϬϰ͘�ϱƉ͘

ϰ� '�>/�E�͕�:ŽƐĠ�>ƵŝƐ͘�>ŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�^ƵƉƉůǇ��ŚĂŝŶ͕�/ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ͘�En͗��ů�>ŝďƌŽ�ZŽũŽ�ĚĞ�ůĂ�>ŽŐşƐƟĐĂ͕�
ƉŽƌ�&ĞůŽŐ�ĚĞ��ĂůĞƌƵĞŐĂ�;ǀĂƌŝŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐͿ͕�&ŽƌŽ�ĚĞ��ǆƉĞƌƚŽƐ�>ŽŐşƐƟĐŽƐ͘�WƌŝŵĞƌĂ��ĚŝĐŝſŶ͕�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͘�
�ĚŝƚĂ����K�͕��ŽůĞĐĐŝſŶ��ĞĐŽĐĞŵƉƌĞƐĂƐ͕��ĂƌĐĞůŽŶĂ͕��ƐƉĂŹĂ͘�ϰϴϳƉ͘
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�Ɛ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĚĞĮŶŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽŐşƐƟĐĂ�Ǉ�^�D�ƐĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĂŶ�ĐŽŵŽ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�
ĚŝǀŽƌĐŝĂĚŽƐ͖� ƐŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ƵŶĂ� ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ƐŝŐůŽ� ĞƐ� Ğů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝŽ�
ƋƵĞ�ƉƌŝŽƌŝǌĂ� ůŽ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝŽ�ƉŽƌ� ƐŽďƌĞ� ůŽ�ĞǆĐůƵǇĞŶƚĞ͘��ŽŶ�Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚĂƌ�
ůŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ � ƚĞŶĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶ� ůĂ� ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽŐşƐƟĐĂ� ĞŶƚƌĞŐĂĚĂ� ĂƌƌŝďĂ� ƐĞ�ŵĞŶĐŝŽŶĂ� ůĂ�
ĨƵŶĐŝſŶ�͞ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ͟�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĞǆƉůşĐŝƚĂ�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƚƌĞŐĂĚĂ�ƉĂƌĂ�^�D͕�ĞŶ�ĚŽŶĚĞ�
ŶŽ� ĂƉĂƌĞĐĞ� Ğů� ƚĠƌŵŝŶŽ� ͞ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ͘͟ � EŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ� Ăů� ƚĠƌŵŝŶŽ�
͞ŇƵũŽ͟�ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�Ğů�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƐƵ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ͘

WĂƌĂ� ĮŶĂůŝǌĂƌ� ĞƐƚĂ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ� ĚĞ� ůŽŐşƐƟĐĂ͕� ƐĞ� ĞǆƉůŝĐĂƌĄ� ůĂ�
ĮůŽƐŽİĂ�ĚĞ�ůĂ�͞�ĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ͟�ƉŽƌƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĞƐ�ŵƵĐŚŽ�ŵĄƐ�ĞǆƚĞŶƐĂ�ƋƵĞ�ĞũĞĐƵƚĂƌ�ƵŶĂ�
ĐŽŵƉƌĂ͘�^Ƶ�ƚƌĂƐĐĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĞƐ�ƐĞƌ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶŇĞǆŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůŽ�ŝŶŵĂƚĞƌŝĂů�Ǉ�ůŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ͕�ĞƐ�
ĚĞĐŝƌ͕ �ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƌ�ůŽ�ƉůĂŶŝĮĐĂĚŽ�Ǉ�ƉůĂƐŵĂĚŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĐŽƟǌĂĐŝſŶ�Ă�ĂůŐŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Ǉ�ƚĂŶŐŝďůĞ�
ʹďŝĞŶ�Ž�ƐĞƌǀŝĐŝŽͲ�ƉƌĞǀŝŽ�ĚĞƐĞŵďŽůƐŽ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘

>Ă�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞďĞ�ƐŝŵďŽůŝǌĂƌ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�Ǉ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĞŶ�ďĂƐĞ�
Ă�ƵŶĂ�ĞƐƚƵĚŝĂĚĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ͕�ƐĞŐƵŝĚĂ�ĚĞů�
ƉĂŐŽ�ĚĞ�ĚŝŶĞƌŽ�ĂĐŽƌĚĞ�Ă�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŵƉƌĂ�ͲƐŝŶ�ƐŽďƌĞƉƌĞĐŝŽͲ͕�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�
ĐŝĐůŽ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƐŽƐƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�
ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ž�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĚƋƵŝĞƌĞ�Ǉ͕ �ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ĐŽŶĮƌŵĞ�ƋƵĞ�ůŽ�ŽďƚĞŶŝĚŽ�ĞƌĂ�ůŽ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŵĞũŽƌ�ƐĞ�ƉŽĚşĂ�ĐŽŵƉƌĂƌ�Ǉ�ƐŝŶ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞƌ�ĐƵĞƐƟŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ĚƵĚĂƐ�ĚĞ�
ůĂ�ƉƌŽďŝĚĂĚ�ĚĞ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌŽŶ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ͘

WŽƌ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ͕� ĞŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ůĂ� ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ� ĐŽŶůůĞǀĂ� ŽƚƌŽƐ�
ĨĂĐƚŽƌĞƐ�Ă�ůŽƐ�ǇĂ�ĚĞƐĐƌŝƚŽƐ͕�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ůĂ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞƐƚĂŶĚĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵĂƚĞƌŝĂů�Ǉ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�&&͘ ��͘�ƉĂƌĂ�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�ůĂ�ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͘�/ŶĐůƵƐŽ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ůĂ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�
ĐŽŶũƵŶƚĂ�ƉĂƌĂ�ůŽŐƌĂƌ�ůĂƐ�ǀĞŶƚĂũĂƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĚĞ�ĞƐĐĂůĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐŽŵƉƌĂƐ͘

,ĂďůĂƌ�ĚĞ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ�ĞƐ�ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĨĄĐŝů͕�ůĂ�ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ�ƐƵƌŐĞ�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ͕�
ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ͕�ĞƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌůĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĐĂƐƚƌĞŶƐĞƐ͘��ƐƚĂ�ĐŽŵƉůŝĐĂĐŝſŶ�ŽĐƵƌƌĞ�
ĞŶ�ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉŽƌƋƵĞ� ƚĞŶĞŵŽƐ�ƋƵĞ�͞ĐĂŵďŝĂƌ͟� ůĂƐ� ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐĂƌ�Ǉ�ǀĞƌ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕�
ĂŚŽƌĂ�ĞƐ�ŝŶǀŝĂďůĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�ƉĂƌĐĞůĂĚĂ�ĚĞů�ĞŶƚŽƌŶŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ŝŶƚĞƌĐŽŶĞǆŝſŶ�
ĚĞ�ĞƋƵŝƉŽƐ�Ǉ� ůŽƐ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ�ĞŶ�dĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ� ůĂ� /ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ� ůĂ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ;d/�Ϳ͕�
ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͕�ŶŽƐ�ŽďůŝŐĂ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ͕�ĐŽŵŽ�ƵŶ�
ƚŽĚŽ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚƷĂ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƌĞĚ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ŇƵũŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵ�ĐƵƌƐŽ�ǀĂ�
ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ�ŝŵƉƵůƐŽƐ�ĚĞ�͞ĂĐĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞĂĐĐŝſŶ͘͟

�ƐƚĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ�ŶŽƐ�ĚŝĐĞ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ�ŶĞĐĞƐŝƚĂ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�
Ǉ�ŵĄǆŝŵŽ� ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ� ƐĞƌ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ� Ă� ƵŶĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ϰ͘Ϭ͕� Ǉ� ĂĚĞŵĄƐ͕� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� Ğů� ĂƉŽǇŽ�
ĚĞ� ƵŶĂ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ� ϰ͘Ϭ� ;ŝϰ͘ϬͿ͘� �Ŷ� ĞƐƚĞ� ƉƵŶƚŽ� ĂƉĂƌĞĐĞŶ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ͗� ϭͿ� ĐŽŶĞĐƟǀŝĚĂĚ� Ǉ�
ϮͿ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝĚĂĚ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ƵŶĂ� ůŽŐşƐƟĐĂ�ǀĞƌƐŝſŶ�ϰ͘Ϭ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�ŽƉĞƌĂƌ�ĞŶ�ƵŶĂ��ĞĨĞŶƐĂ�Ž�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ǀĞƌƐŝſŶ�ϯ͘Ϭ�Ž�ŝŶĨĞƌŝŽƌ͕ �Ǉ�ǀŝĐĞǀĞƌƐĂ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĄŶ�ŝŶĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�
ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĐƵŵƉůĂŶ� ůŽƐ� ĚŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ͘� �ƐƚĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĞƐ� ƐŝŵŝůĂƌ� Ă� ůŽ� ƋƵĞ�
ŽĐƵƌƌĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƐŽŌǁĂƌĞ�Ž�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ƉĂƌĂ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŽƉĞƌĂƟǀŽ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ǀĞƌƐŝſŶ�ŚĂĐŝĂ�ĂƌƌŝďĂ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĞƐ�ƐŽůŽ�ŵĞĐĄŶŝĐĂ�Ǉ�ůŝŶĞĂů�;ĚŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�
ĐŽŶĞĐƚĂĚŽƐͿ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�ĞƐ�ŵƵůƟŵĞĚŝĂ�;ǀŽǌ͕�ĚĂƚŽ�Ğ�ŝŵĂŐĞŶͿ�ĞŶ�ƟĞŵƉŽ�ƌĞĂů�Ǉ�
ĐŽŶĞĐƚĂ�ƐŝŵƵůƚĄŶĞĂŵĞŶƚĞ�Ă�ǀĂƌŝŽƐ�ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚŽƌĞƐ�;ƌĞĚͿ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ�ƚŽĚŽƐ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĚĞƐĞĂŶ�
ŝŶƚĞƌĂĐƚƵĂƌ�ƟĞŶĞŶ�ƋƵĞ�ƚĞŶĞƌ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂ͘

WĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ͕�ƵŶĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ͕��ĞĨĞŶƐĂ�Ğ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ƚŽĚŽƐ�ĞŶ�ǀĞƌƐŝſŶ�ϰ͘Ϭ͕�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϯϯ

�ƵĂƌƚĂ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͗�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

ƟĞŶĞ�ůĂ�ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�ĐŽŶĞĐƟǀŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ǀĂƌŝĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽŶ� ŐƌĂĚŽƐ� ĚĞ� ĂƵƚŽŶŽŵşĂ� ƋƵĞ� ĚŝĮĐƵůƚĂŶ� ĞŶ� ĄŵďŝƚŽ� ͞�ŽŶũƵŶƚŽ͕͟ � ĐŽŵŽ� ĞƐ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ƐƵƐ�^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂƐ� ;ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ĚĞ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐͿ͕��ƐƚĂĚŽ�
DĂǇŽƌ��ŽŶũƵŶƚŽ�Ǉ��ŵƉƌĞƐĂƐ��ƵƚſŶŽŵĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�;&�D��͕��^D�Z�Ǉ��E��ZͿ͕�
ũƵŶƚŽ�Ă�ƐƵƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ůŽ�ĐŽŵƉůĞũŽ�ŶŽ�ƋƵĞĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶĞĐƟǀŝĚĂĚ�Ǉ�
ĐŽŵƉĂƟďŝůŝĚĂĚ�ƉŽƌƋƵĞ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ��ĞĨĞŶƐĂ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�
ĞƐ� Ğů� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĂƌŵſŶŝĐŽ� Ǉ� ĞĮĐŝĞŶƚĞ� ĚĞ� ƚŽĚŽ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ͖� ĞŶ� ŽƚƌĂƐ� ƉĂůĂďƌĂƐ͕� ůĂ�
͞ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ͟�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ŽƉƟŵŝǌĂƌ�
ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�Ǉ�ĐĂƉŝƚĂů�ŚƵŵĂŶŽ͕�ůŽŐşƐƟĐĂ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĐŝĐůŽ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͕�ƚƌĂǌĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ŚĂƐƚĂ�ƐƵ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƚŽŵĂ�
ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĂƉŽǇĂĚĂ�ĐŽŶ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĂƌƟĮĐŝĂů͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘��ŽŵŽ�ƐŽƐƟĞŶĞ�sĞƌĂ͕�ƉĂƌĂ�
ƚŽĚŽ�ůŽ�ĚĞƐĐƌŝƚŽ�ŚĂĐĞ�ĨĂůƚĂ�ƌĞƉĞŶƐĂƌ�Ğů�ĞĐŽƐŝƐƚĞŵĂ�Ǉ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ͕�
ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƌ�ůŽƐ�ĂĐƟǀŽƐ�İƐŝĐŽƐ͕�ŵŽĚŝĮĐĂƌ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�Ǉ�ĐĂŵďŝĂƌ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐĂƌ�Ğ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌ�ůĂƐ�ĐŽƐĂƐϱ.

�Ğ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ�ĞƐ�ƵŶ�ŝŶŵĞŶƐŽ�ĚĞƐĂİŽ�Ǉ�ĐŽŵƉůĞũŽ͕�
ŶŽ�ƚĂŶƚŽ�ƉŽƌ�ůŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŽŵŽ�ĞƋƵŝƉŽƐ�Ž�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ŵĂǇŽƌŵĞŶƚĞ�
ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕�ƐŝŶŽ�ƉŽƌƋƵĞ�ĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ũƵĞŐŽ�ůĂ�ǀŽůƵŶƚĂĚ�ĚĞ�ĂƵŶĂƌ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ͕�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
Ǉ� ƉĠƌĚŝĚĂƐ� ĚĞ� ƉŽĚĞƌ͖� ĞƐ� ĚĞĐŝƌ͕ � ůĂ� ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ� ŚƵŵĂŶĂ� ;ĞŵŽĐŝŽŶĞƐ͕� ƉƌĞũƵŝĐŝŽƐ͕� ĐƵůƚƵƌĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů͕�ŚŝƐƚŽƌŝĂƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͕� ƐĞŶƟŵŝĞŶƚŽƐ͕� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�
͙Ϳ͘� WĞƌŽ� ĞƐ� ƵŶ� ƌĞƚŽ� ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ� Ǉ� ƚĂŵďŝĠŶ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕� ƉƵĞƐƚŽ� ƋƵĞ� ĞǆŝƐƚĞŶ� ƉĂşƐĞƐ� ĐŽŶ� ƵŶ�
ĨƵĞƌƚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚŽ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�Ă�ƐƵƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�
Ǉ�ƉŽƌƋƵĞ�ŶŽ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ŚŝƉŽƚĞĐĂƌ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĨƵƚƵƌŽ�ĐŽŵŽ�ƉĂşƐ�Ăů�ƋƵĞĚĂƌ�ƌĞǌĂŐĂĚŽƐ�Ăů�ŝŶŝĐŝŽ�
ĚĞ�ůĂ�ϰZ/͘�

>Ă�ďƌĞĐŚĂ�ĞŶƚƌĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�Ǉ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂ� ĞŶ� ůĂ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ� >ĞǇ� ĚĞ� DĂƌƚĞĐ͕� ƋƵĞ� ƌĞƐƵŵĞ� ůĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ůĂ�
ǀĞůŽĐŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�Ǉ� ůĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĞŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌůĂƐ͘��ƐƚĂ�>ĞǇ� ŝŶĚŝĐĂ�ƋƵĞ�
ůĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĞǀŽůƵĐŝŽŶĂŶ� ĞǆƉŽŶĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ� Ǉ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐĂŵďŝĂŶ�
ůŽŐĂƌşƚŵŝĐĂŵĞŶƚĞ͕�ƉƌŽĚƵĐŝĠŶĚŽƐĞ�ƵŶĂ�ƐĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ĂŵďĂƐ�ĐƵƌǀĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂ�
ĞŶ�Ğů�ƟĞŵƉŽ�;/ŵĂŐĞŶ�ϯͿ6.

ϱ� s�Z�͕��ĚŽůĨŽ͘�͞,ĂĐŝĂ�ƵŶ�ĞĐŽƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐŽŵƉĞƟƟǀŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ͘͟ ��ƵĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ��ǀĂŶĐĞ�
ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕��E�W�͕�EΣ�ϲ͕�ϮϬϭϯ͘

6 DĂƌƚĞĐǲƐ�>Ăǁ͗�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ϯϭst�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͘��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͗��ŚŝĞĨ-
ŵĂƌƚĞĐ͕�ϮϬϭϲ͘�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ͗�ϮϬ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϵ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗
ŚƩƉ͗ͬͬĐŚŝĞĨŵĂƌƚĞĐ͘ĐŽŵͬϮϬϭϲͬŵĂƌƚĞĐƐͲůĂǁͲŐƌĞĂƚͲŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚͲĐŚĂůůĞŶŐĞͲϮϭƐƚͲĐĞŶƚƵƌǇͬ�
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ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϯϰ

Benjamín Riquelme Oyarzún - Adolfo Vera Nova

ϯ͘�� >ŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ

>Ă�ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƵŶĂ�͞ůŽŐşƐƟĐĂ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞ͟�ĐƵǇŽ�ŶƷĐůĞŽ�ĞƐ�ůĂ�ŚĄďŝů�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂƐ�d/��ĞŶ�Ğů�ĐŽƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ƶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ƐĞ�ƌĞŇĞũĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŽƉƟŵŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ůĂ� ĐĂĚĞŶĂ� ĚĞ� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ� ŝŶŶŽǀĂĚŽƌĂƐ� Ǉ� ĚŝƐƌƵƉƟǀĂƐ͕� ĐŽŵŽ� ůŽƐ�
ĞƟƋƵĞƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞƐ�Ǉ�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�Z&/�͕�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�Internet of Things�;/ŽdͿ�Ǉ�ƐƵ�ĞŵƉůĞŽ�
ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞƐ�ĐŽŶŽĐŝĚŽ�ĐŽŵŽ�Industrial Internet of Things�;//ŽdͿ͕�ůĂ�ĨĂďƌŝĐĂĐŝſŶ�
ĂĚŝƟǀĂ�ĞŶ�ŝŵƉƌĞƐŽƌĂƐ�ϯ��Ǉ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ͘�
dŽĚĂƐ�ĞƐƚĂƐ�ŝŶŶŽǀĂĐŝŽŶĞƐ�ŐĞŶĞƌĂŶ�ĞŶŽƌŵĞƐ�ĐĂŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�ŝŶŵĂŶĞũĂďůĞƐ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�
ŵĂŶƵĂů͕�ĚĂŶĚŽ�ůƵŐĂƌ�Ă�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůĂ�big data�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ğů�data mining Ǉ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƟĐƐ.

�ů� ƵƐŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� ƉĞƌŵŝƟƌĄ� Ă� ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĂĚĂƐ͕� ŽƉƟŵŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƌƵƚĂƐ͕� ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ůĂƐ� ĞŶƚƌĞŐĂƐ� ĚĞ� ůĂ� ͞ƷůƟŵĂ� ŵŝůůĂ͕͟ �
ƉƌĞĚĞĐŝƌ� ĚĞŵĂŶĚĂƐ͕� ĚŝƐŵŝŶƵŝƌ� ůŽƐ� ƋƵŝĞďƌĞƐ� ĚĞ� stock͕� ƚƌĂǌĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� Ǉ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕�ŐĞŽůŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŇŽƚĂ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ͘�/ŶĐůƵƐŽ͕�ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĞƐƚĂƌĄ�
ĂƉŽǇĂĚĂ�Ž�ĚĞĮŶŝƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĂƐƵŵŝĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ��ƌƟĮĐŝĂů͘

�ů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ůŽŐşƐƟĐĂ�Ǉ�ƵŶ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ϰ͘Ϭ�ĞŶ�Ğů�
^ĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĞƐƚĄ�ƐŝĞŶĚŽ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͘��Ŷ�ĞĨĞĐƚŽ͕�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�/E�Z��
ŚĂ�ĞŶƚƌĞŐĂĚŽ�Ăů��ũĠƌĐŝƚŽ�ĚĞ�dŝĞƌƌĂ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ďĂũŽ� ůĂ� ůſŐŝĐĂ� ŝϰ͘Ϭ͕�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞů�
ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ďĂƚĂůůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ�ĞŶ�ǀĞŚşĐƵůŽƐ�Ǉ�ĐĂƌƌŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵďĂƚĞ͕�ĐŽŶ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�ĂǀĞƌşĂƐ�Ǉ�ůĂŶǌĂƌ�ĞŶ�ƟĞŵƉŽ�ƌĞĂů�Ǉ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĂƵƚſŶŽŵĂ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ůŽŐşƐƟĐĂ�
ƉĂƌĂ� ƐƵ� ƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ͘� �ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ĞƐƚĄ� ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ� ĞŶ� ƵŶ� ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ƉĂƌĂ� ĂĞƌŽŶĂǀĞƐ�
ŵĄƐ� ƉƌĞĚŝĐƟǀŽ͕� ƉƵĞƐƚŽ� ƋƵĞ� ͞ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� ĂƌƟĮĐŝĂů� ƉƌŽĐĞƐĂƌĄŶ� ĞŶŽƌŵĞƐ�
ǀŽůƷŵĞŶĞƐ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� Ğů� ƉĞƌŝŽĚŽ� ĚĞ� ǀŝĚĂ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ƵŶŽ� ĚĞ� ƐƵƐ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ͘��Ɛş͕�ƉŽĚƌĄŶ�ĞǀŝƚĂƌ�Ğů�ƐŽďƌĞͲŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ůŽƐ�ĞůĞǀĂĚŽƐ�ĐŽƐƚŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�
ĐŽŶůůĞǀĂ͕�ůĂŶǌĂƌĄŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵǌĐĂ�Ğů�ĨĂůůŽ�Ǉ�ƐŽƌƚĞĂƌĄŶ�
ůĂƐ�ĂǀĞƌşĂƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƌĞƐƚĂŶ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƌĞĚƵĐĞŶ�ůĂ�ŽƉĞƌĂƟǀŝĚĂĚ�Ăů��ũĠƌĐŝƚŽ͘͟ �/ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕�
ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ĂďĂƐƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƐĞƌĄŶ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞƐ͕�ĂĐƚƵĂŶĚŽ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĂŶƟĐŝƉĂĚĂ�Ă�ůĂƐ�
ĚĞŵĂŶĚĂƐ7.

�ů�ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ƉůĂŶƚĞĂĚŽƐ�ƉŽƌ�/E�Z��ƉĂƌĞĐĞ�ƐĞƌ�ƵŶ�ĐĂŵŝŶŽ�ůůĂŶŽ�Ǉ�ůŝďƌĞ�
ĚĞ� ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ͕� ŶŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ� ĞƐŽ� ĞƐ� ƵŶ� ĞƐƉĞũŝƐŵŽ͘� �ůĐĂŶǌĂƌ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ƋƵĞ�
ĞƐƚĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ďƵƐĐĂ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ĞǆŝŐŝƌĄ� ƵŶ� ƉƌŽĨƵŶĚŽ� ƚƌĂďĂũŽ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕� ƵŶĂ� ŶŽ�
ŵĞŶŽƌ�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�Ǉ�ĚĞŵĂŶĚĂƌĄ�ƵŶĂ�ĂůƚĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ�ĐŽŵŽ�big data, machine learning͕�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĐŝďĞƌͲİƐŝĐŽƐ͕�
/Žd�Ǉ�d/�͘��ƐƚĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ŵƵĐŚŽ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�Ǉ�ĞƐĐƌŝďĞ�ŽďůŝŐĂŶ͕�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƌĞĂů�
ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�ƵŶĂ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ͕�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�Ǉ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�;/н�Ϳ�Ǉ�ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ͕�Ă�ƉƌŝŽƌŝ�ƉĂƌĞĐŝĞƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�ĚŝİĐŝů�ĚĞ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�
ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘

^ĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ͕� ƐƵƌŐĞŶ� ŝŶƚĞƌƌŽŐĂŶƚĞƐ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ƌŽďƵƐƚĞǌ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ�
ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�Ǉ�Ɛŝ�ĞƐƚĂŵŽƐ�ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂǀĂŶǌĂƌ�ŚĂĐŝĂ�ƵŶĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ͘

ϳ� >Ă�ƉƌſǆŝŵĂ�ƌĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ƐŽƐƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͗�ĂĞƌŽŶĂǀĞƐ�ƋƵĞ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐĂŶ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�
͞ƐĂůƵĚ͟�Ǉ�ƐĞ�ƉƌĞƉĂƌĂŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͘��ƐƉĂŹĂ͗�/E�Z��ϮϬϭϴ͘�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϱ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϵ͘�
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ͗� ǁǁǁ͘ŝŶĚƌĂĐŽŵƉĂŶǇ͘ĐŽŵͬĞƐͬŶŽƟĐŝĂͬŝŶĚƌĂͲƐĞŶĂůĂͲƉƌŽǆŝŵĂͲƌĞǀŽůƵĐŝŽŶͲƐŽƐƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽͲ
ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞͲĚĞĨĞŶƐĂͲĂĞƌŽŶĂǀĞƐͲĚŝĂŐŶŽƐƟĐĂŶ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϯϱ

�ƵĂƌƚĂ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͗�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

ϰ͘�� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ϰ͘Ϭ�

>Ă� ŝϰ͘Ϭ� ĂƉƌŽǀĞĐŚĂ� ůĂ� ĐŽŶĞĐƟǀŝĚĂĚ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ� ĞŶ� ůĂ� ŵĂƋƵŝŶĂƌŝĂ� ƋƵĞ� ŽƉĞƌĂ� ĞŶ� ůĂƐ�
ĨĄďƌŝĐĂƐ� Ǉ� ĞŶ� ůĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ůŽŐşƐƟĐĂƐ� ĞŶ� ƚŽĚĂ� ůĂ� ĐĂĚĞŶĂ� ĚĞ� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ͕� ƚĂŵďŝĠŶ� ƐĞ�
ĞǆƚƌĂĞŶ�ĚĂƚŽƐ�Ǉ�ĂŶĂůŝǌĂŶ�ƉĂƌĂ�ŵŽĚĞůĂƌ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�Ǉ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƌůŽƐ�ĞŶ�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů͘

�ŽŶ� ĞƐƚĂƐ� ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ� Ğ� ŝŶŶŽǀĂĐŝŽŶĞƐ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƐĞ� ĂƐŽĐŝĂŶ� ŶƵĞǀŽƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ͖�
ĐŽŶĞĐƚĂƌ� ůĂƐ�ŵĄƋƵŝŶĂƐ�ĚĞ� ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ă�ŇƵũŽƐ�ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƋƵĞ� ůŽƐ�
ĞƋƵŝƉŽƐ�ƐŽŶ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞƐ�ĚĞ�ĂƚĂƋƵĞƐ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�hackers͕�ĞƐƉşĂƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞƐ�Ž�ĂŐĞŶĐŝĂƐ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͘� >Ă� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĚĞ� d/�� ĞƐ� Ğů� ŵĂǇŽƌ� ĚĞƐĂİŽ� ƉĂƌĂ� ůŽŐƌĂƌ� ƵŶĂ� ƚƌĂŶƐŝĐŝſŶ�
ĐŽŵƉůĞƚĂ� Ă� ůĂ� ŝϰ͘Ϭ͕� ĞƐ� ĚĞĐŝƌ͕ � ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ƋƵĞ� ŶŽ� ůŽŐƌĞŶ� ĐŽŶƚƌŽůĂƌ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƚĞŶĚƌĄŶ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚ�ƉĂƌĂ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌƐĞ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�Ǉ�ƐĞ�ƋƵĞĚĂƌĄŶ�ĂƚƌĄƐ�
ĚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ�ŚĂĐĞƌ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŝĐŝſŶ͘

�ů�ƵƐŽ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽƐ�ƟƉŽ�mobile�;Ğũ͘�ĐĞůƵůĂƌ�Ž�tabletͿ�ƉĂƌĂ�ƚƌĂďĂũĂƌ�ƐƵŵĂĚŽ�Ă�ůĂƐ�
ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĂĚŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�͞ŶƵďĞ͕͟ �ƚƌĂĞ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ůĂ�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĞƌşŵĞƚƌŽ�
ĚĞ�ŇƵũŽ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů�ŚĂĐŝĠŶĚŽůŽ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�ĚŝİĐŝů�ĚĞ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ͘ �

>ĂƐ�ĚĞĨĞŶƐĂƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�ǇĂ�ŶŽ�ƐŽŶ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ�Ǉ�Ă�ŵĞĚŝĚĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ĐĂŵďŝĂŶ͕�
ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞďĞŶ�ŚĂĐĞƌůŽ�ůĂƐ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ͘�>ŽƐ�ĮƌĞ�ǁĂůů͕�ĂŶƟǀŝƌƵƐ͕�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ŝŶƚƌƵƐŽƐ� ƐŽŶ� ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ͘� �� ŵĞŶƵĚŽ͕� ůŽƐ� hackers� ĚĞƚĞĐƚĂŶ� ĚĞďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĞŶ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ�
ŵƵĐŚŽ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂŶǌĂƌ�ƵŶ�ĂƚĂƋƵĞ�Ǉ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ĠƐƚĞ�ƉĞŶĞƚƌĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĐŽƌƉŽƌĂƟǀŽƐ�
ƉƵĞĚĞ� ƉĂƐĂƌ� ĚĞƐĂƉĞƌĐŝďŝĚŽ͕� ůŽ� ƋƵĞ� ŶŽ� ĚĂ� Ă� ůĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ͘� >ĂƐ�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ƋƵĞ�ƐŽůŽ�ĂƉƵŶƚĂŶ�Ă�ĞǀŝƚĂƌ�ůŽƐ�ĂƚĂƋƵĞƐ�ĞƐƚĄŶ�ĨĂůůĂŶĚŽ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ƐĞ�ƟĞŶĞ�ƋƵĞ�
ƌĞĞƋƵŝůŝďƌĂƌ�Ğů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂ͕�ĐŽŵďŝŶĂŶĚŽ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ƉƵƌĂ�ĐŽŶ�
ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂϴ.

ZĞĐŽƌĚĞŵŽƐ� ƋƵĞ� ĞŶ�ŵĂǇŽ� ĚĞ� ϮϬϭϳ� Ğů�ŵĂůǁĂƌĞ� ůůĂŵĂĚŽ�tĂŶŶĂ�ƌǇ� ĞŶĐĞŶĚŝſ� ůĂƐ�
ĂůĂƌŵĂƐ� ĚĞ� ƚŽĚŽ� Ğů� ŵƵŶĚŽ͘� �ů� ǀŝƌƵƐ� ĚĞũſ� ŝŶŽƉĞƌĂƟǀŽƐ� ůŽƐ� ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ� ĚĞů� ^ĞƌǀŝĐŝŽ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�̂ ĂůƵĚ�ĚĞů�ZĞŝŶŽ�hŶŝĚŽ͕�ƉĂƌĂůŝǌſ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĨĞƌƌŽĐĂƌƌŝůĞƐ�ĚĞ��ůĞŵĂŶŝĂ�Ǉ�ŽďůŝŐſ�
Ă�ůĂ�ĂƵƚŽŵŽƚƌŝǌ�ZĞŶĂƵůƚ�Ă�ƉĂƌĂƌ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĨĄďƌŝĐĂƐ�ĞŶ�&ƌĂŶĐŝĂ͕�ĞŶƚƌĞ�
ŽƚƌŽƐ�ĂĨĞĐƚĂĚŽƐ͘�>Ž�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ĚĞ�tĂŶŶĂ�ƌǇ͕ �ĞƐ�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ĚŝƐĞŹĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ĂƌŵĂ�ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂ�ƉŽƌ�
ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ���͘hh͘�Ǉ�ĚĞũĂĚŽ�ĞŶ�ƌĞƐŐƵĂƌĚĂĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�
ĞƐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ͕�ĚĞƐĚĞ�ĚŽŶĚĞ�ĨƵĞ�ƌŽďĂĚŽ�ƉŽƌ�hackers�Ǉ�ĐŽŵƉĂƌƟĚŽ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘

>Ă� ĂŵĞŶĂǌĂ� ĚĞ� ůŽƐ� hackers� ĞƐƚĄ� ĞŶ� ůŽ� ƋƵĞ� ŵŽƟǀĂ� Ă� ƋƵŝĞŶĞƐ� ƟĞŶĞŶ� ĐŝĞƌƚŽƐ�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĄƟĐŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵĞƚĞƌ�ĚĞůŝƚŽƐ͘�̂ Ğ�ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�hackers9:

1. ,ĂĐŬĞƌƐ͗�ůŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ƵŶ�ƌĞƚŽ�Ğů�ŝŶƚĞƌĨĞƌŝƌ�ĞŶ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĄƟĐŽƐ͘
2. �ŝďĞƌĐƌŝŵŝŶĂůĞƐ͗� ŝŶƚĞƌĞƐĂĚŽƐ� ĞŶ� ŐĂŶĂƌ� ĚŝŶĞƌŽ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� Ğů� ĨƌĂƵĚĞ� Ž� ǀĞŶƚĂ� ĚĞ�

ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͘
3. �ŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�Ǉ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͗�ŵŽƟǀĂĚŽƐ�ƉŽƌ�

ϴ� �ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĨĂďƌŝĐĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂƐ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͘��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͗�>ŽŐƌ-
ŚǇƚŚŵ͘�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ͗�ϭϱ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϵ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĞƐ͘ůŽŐƌŚǇƚŚŵ͘ĐŽŵͬŝŶĚƵƐƚƌǇͲϰ͘ϬͲĚĞĨĞŶ-
ĚŝŶŐͲŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐͲƐǇƐƚĞŵƐͲĨƌŽŵͲĐǇďĞƌƚŚƌĞĂƚƐͲǁƉͬ

ϵ� '�Z�1�͕� 'ƵŝůůĞƌŵŽ͘� >ŽƐ� ĚĞƐĂİŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� d/� ĚŝĂƉŽƐŝƟǀĂ͘� ^ĂŶƟĂŐŽ͕� &ĂĐƵůƚĂĚ� ĚĞ�
/ŶŐĞŶŝĞƌşĂ�h�͕�ϮϬϭϴ͘�ϯϬ�ĚŝĂƉŽƐŝƟǀĂƐ͕�ĐŽů͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
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ϭϯϲ

Benjamín Riquelme Oyarzún - Adolfo Vera Nova

ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�Ž�ƉŽůşƟĐĂ�ƉĂƌĂ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ž�ƉĂşƐĞƐ͘
4. ,ĂĐŬƟǀŝƐƚĂƐ͗� ĂƋƵĞůůŽƐ� ƋƵĞ� ĂƚĂĐĂŶ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� Ǉ� ƐŝƟŽƐ� ĚĞ� ŐŽďŝĞƌŶŽƐ� ƉŽƌ� ŵŽƟǀŽƐ�

ƉŽůşƟĐŽƐ�Ž�ŝĚĞŽůſŐŝĐŽƐ͘
5. �ŵƉůĞĂĚŽƐ͗� ƋƵŝĞŶĞƐ� ƟĞŶĞŶ� ĂĐĐĞƐŽ� ůĞŐşƟŵŽ� Ă� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ƐƵ� ĞŵƉƌĞƐĂ� Ǉ� ƋƵĞ� ĞŶ�

ĨŽƌŵĂ� ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů� Ž� ŵĂů� ŝŶƚĞŶĐŝŽŶĂĚŽ� ƉĞƌũƵĚŝĐĂŶ� Ă� ƐƵ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� Ğů�
ŝŶĐŽƌƌĞĐƚŽ�ƵƐŽ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞǆƚƌĂşĚĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ͘��

�Ŷ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ůĂ�ĐŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞďĞ�ĞƐƚĂƌ�ŝŶĐůƵŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͕�
ŵĄƐ� ĂƷŶ� Ɛŝ� ƐŽŶ�ĚĞů� ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕� ĚĞƐĚĞ� ƐƵ� ŝŶŝĐŝŽ� Ǉ� ŶŽ� ƐĞƌ� ƵŶĂ� ŝĚĞĂ� ĐŽƐŵĠƟĐĂ�Ž�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ͘�>Ă�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ůŽƐ�ĐŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�
Ǉ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽƚĞŐĞƌĄŶ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ĚĂƌƐĞ�Ğů�ĐĂƐŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�
ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƐĞĂŶ�ŵĄƐ�ĐŽƐƚŽƐĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ă�ĂĚƋƵŝƌŝƌ�Ž�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ůĞ� ƌĞƐƚĞ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ǉ� ůĞ� ŝŵƉŝĚĂ�ĂĐŽƌƚĂƌ� ůĂ�ďƌĞĐŚĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƋƵĞ� ĨƵĞ�
ĂĚƋƵŝƌŝĚŽ͕�ĐŽŶǀŝƌƟĠŶĚŽƐĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉƌĂ�ƉŽĐŽ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ͘��

5. ͎�ſŵŽ�ĂǀĂŶǌĂƌ�ŚĂĐŝĂ�ƵŶĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ͍

>Ă� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝĚĂĚ� ƋƵĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂ� Ă� ůĂ� ůŽŐşƐƟĐĂ� ϰ͘Ϭ� ĞƐ� ůĂ� ŝŶƚĞŶƐĂ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵƷůƟƉůĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ�Ǉ�ĚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ƉĂƌĂ�ĚĂƌ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�Ă�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�
ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�ĞǆŝŐĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĚĞ�ĂůƚĂ�ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ͘�

>ĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ƐĞŹĂůĂĚĂƐ�ŽďůŝŐĂŶ�Ă�ƚĞŶĞƌ�ůşĚĞƌĞƐ�ƋƵĞ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ĂƐƵŵĂŶ�ůŽƐ�ƌŽůĞƐ�
ĚĞ� ͞:ĞĨĞƐ� ĚĞ� WƌŽǇĞĐƚŽƐ͕͟ � ƉŽƌƋƵĞ� ůůĞǀĂƌ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� �ĞĨĞŶƐĂ� Ă� ƐƵ� ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĐŽŵƉůĞƚĂ�
ĚĞďĞ�ƚŽŵĂƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�͞WƌŽŐƌĂŵĂ͕͟ �ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ƐƵŵĂ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚĞ�ƟĞŶĞ�
ƋƵĞ� ůůĞǀĂƌ� Ă� ĐĂďŽ� ĐĂĚĂ� /ŶƐƟƚƵĐŝſŶ� Ǉ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ͕� ĚĞďĞ� ƉĞƌŵŝƟƌ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƚŽĚŽƐ�
ůŽƐ� ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚŽƐ�Ǉ� ůŽŐƌĂƌ� ůĂ� ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĞĨĞĐƟǀĂ͘��ů�ĠǆŝƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�͞WƌŽŐƌĂŵĂ͟�ĞƐƚĄ�
ĞŶ� ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ͕� ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĐŽŶũƵŶƚĂ͕�ĞŶ� ůĂ�ǀŽůƵŶƚĂĚ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�Ǉ� ůĂ�
escalabilidad.

ZĞƐƉĞĐƚŽ�Ă� ůĂ�ĞƐĐĂůĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ĠƐƚĂ�ĚĞďĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�Key 
Performance Indicator ;<W/Ϳ͕�ůşŶĞĂ�ďĂƐĂůϭϬ�Ǉ�ŵĞƚĂƐ�ƉŽƌ�ĂůĐĂŶǌĂƌ͕ �ƉĂƌĂ�ĐƵĂŶƟĮĐĂƌ�ůŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�
Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƟǀĂƐ�ĚĞ�ƐĞƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͘

�ŽŵŽ� ŶŽ� ĞƐĐĂƉĂƌĄ� Ă� ůĂ� ĐŽŵƉƌĞƐŝſŶ� ĚĞů� ůĞĐƚŽƌ͕ � ĞƐƚĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚŝŐŝƚĂů� ŶŽ� ĞƐ�
ƚƌŝǀŝĂů�ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ��ĞĨĞŶƐĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ŵŽĚĞƌŶĂƐ�Ğ�ŝŶĐůƵƐŽ�ĚĞ�ƷůƟŵĂ�
ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ�ŵĄƐ�ĂŶƟŐƵĂƐ͕�ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ƵƐĂŶ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ͕�ŇĞǆŝďůĞƐ�
Ǉ�ĄŐŝůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂŶ�
ƉŽƌ�ƐĞƌ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ͘�WŽƌ�ĞƐƚŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ͕�ƐĞ�ŶĞĐĞƐŝƚĂŶ�:ĞĨĞƐ�ĚĞ�WƌŽǇĞĐƚŽƐ��ŝŐŝƚĂůĞƐ͘

�ů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĚĞ� ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂƌ� ĞŶ� ůĂ� ŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞďĞƌşĂ�ĐŽŵĞŶǌĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ƌĞĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�Ǉ�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ƵƐĂƌĄ�ĞŶ�ĞůůŽƐ͘�>Ă�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƋƵŝĞƌĞ�ƋƵĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĞ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͘�^ŝ�ƚĞŶĞŵŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ƌşŐŝĚŽƐ͕�ŝŶƚƌŝŶĐĂĚŽƐ�Ǉ�ĞǆƚĞŶƐŽƐ͕�
ŶŽ�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ĞǆŝŐŝƌůĞ�Ă�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ž�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ĄŐŝů�Ǉ�ŇĞǆŝďůĞ�ĞŶ�ƐƵ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�Ž�

ϭϬ� �Ɛ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŵĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�<W/�ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�Ǉ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĐŽŶŽĐĞƌ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�
ůŽƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶŝĐŝĂƌ�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƉůĂŶŝĮĐĂĚĂƐ͘
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ϭϯϳ

�ƵĂƌƚĂ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͗�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ăů�ƵƐƵĂƌŝŽ�ĮŶĂů͘�

>Ă�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐƚĂī�ƋƵĞ�ĂƉŽǇĂƌĄ�Ă�ůŽƐ�:ĞĨĞƐ�ĚĞ�WƌŽǇĞĐƚŽƐ��ŝŐŝƚĂůĞƐ�
ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƟĞŵƉŽ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ŶŽ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ĞƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�Ğů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ͕�
ƚĂŵďŝĠŶ� ĞŶƚƌĂŶ� ĞŶ� ũƵĞŐŽ� ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĂĐƟƚƵĚĞƐ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂƐ� ĚƵƌĂƐ� Ǉ� ďůĂŶĚĂƐ͖� ƉŽƌ�
ĞũĞŵƉůŽ͕�ĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ůĂ�ŵĞŶƚĂůŝĚĂĚ�ŝŶŶŽǀĂĚŽƌĂ͕�Ğů�ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ĐŽůĂďŽƌĂƟǀŽ�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�ůĂ�
ƌŽƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůşĚĞƌͲƐƵďŽƌĚŝŶĂĚŽ͕�ǀĂůŽƌĂƌ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ĚŽŵŝŶŝŽ�ĚĞ�ůĂ�
ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůĂ�big data�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂƌ�Ă�ƐƵ�ƌĂǌŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ďĂƐĞ�Ă�ĚĂƚŽƐ͘

�ĂĚŽ� ƋƵĞ� Ğů� core business� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĞŶ� ƉĂşƐĞƐ� ĞŶ� ǀşĂƐ� ĚĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕�
ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ůĂ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚƷĞ�ĐŽŶ�
ůĂƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ŽďƚĞŶĞƌ�ĚĞ�ĞůůĂƐ�Ğů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞǆƉĞƌƚŽ͕�ĂĐĐĞƐŽ�Ă� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽƐ�
Ǉ�ĂƉŽǇŽ�ƉĂƌĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŶ�ĂůƚĂ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŚƵŵĂŶŽ͖� ŝŶĐůƵƐŽ� ƐĞ� ƌĞƋƵĞƌŝƌĄ�Ğů�
ĂƉŽƌƚĞ�ŝŶŶŽǀĂĚŽƌ�Ǉ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ͘��Ɛş͕�ƐĞƌşĂ�ƉŽƐŝďůĞ�ĨŽƌŵĂƌ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�
ĂůƚĂŵĞŶƚĞ� ĐĂůŝĮĐĂĚŽƐ͕� ĞƐƚĂƌ� Ăů� ƚĂŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂǀĂŶĐĞƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ� ĐŽŶ� ƐƵƐ� ĨŽƌƚĂůĞǌĂƐ� Ǉ�
ĚĞďŝůŝĚĂĚĞƐ͕�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ŽƉŝŶŝſŶ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƚĞŶĞƌ�ĂƉŽǇŽ�
ĞŶ� ůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� ĂĐŽƌĚĞƐ� Ă� ƌĞĂůĞƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ͘� ^ŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ƉĂƌĂ�
ůŽŐƌĂƌ� ůĂ� ƐŝŶĞƌŐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ƵŶŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚŽƐ� ƚƌĞƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ͗� �ĞĨĞŶƐĂ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� Ğ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂ͕�
ŝŶĚƵĚĂďůĞŵĞŶƚĞ�ĞƐ�ƵŶ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�ƋƵĞ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ŐĞŶĞƌĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ƋƵĞ�ŝŶĐĞŶƟǀĞŶ�
ůĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝϰ͘Ϭ�ĐŽŶ�ƉƌŽǇĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĨƵƚƵƌŽ�Ǉ͕ �ĞŶ�ůŽ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ŝŵƉƵůƐĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ͕�
ƉůĂǌŽƐ�Ǉ�ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶũƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƚƌŝĂĚĂ͘

�ů�ĐĂŵŝŶŽ�ŚĂĐŝĂ�ƵŶĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ�ƉƵĞĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ǀĂƌŝŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĚĂ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ƉĂşƐĞƐ͕�Ǉ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĞƐĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�
ŚĂǇ�ŚŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ŵĂƌĐĂŶ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶŇĞǆŝſŶ͘�>Ž�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ĞƐ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĂǀĂŶĐĞ�
ĞƐĐĂůĂďůĞ͕�ĐƵŝĚĂŶĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͕�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝƌ͕ �
ƉŽƌƋƵĞ� ĚĞ� ůŽ� ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ� ůĂƐ� ďĂƐĞƐ� ƐĞƌĄŶ� ĨƌĄŐŝůĞƐ� Ǉ� ŶŽ� ƐŽƉŽƌƚĂƌĄŶ� ůĂƐ� ŝŵƉůŝĐĂŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ůĂ�
ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ͕�Ǉ�Ɛŝ�ŶŽ�ƐŽƉŽƌƚĂ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞ�ŚŽǇ�ŵĞŶŽƐ�ůŽ�ƉŽĚƌĄ�ŚĂĐĞƌ�ĞŶ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ͘

>Ž� ƐĞŹĂůĂĚŽ�ƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ŵĂŶŝĮĞƐƚŽ�ĞŶ� ůĂ� ĂƉůŝĐĂďŝůŝĚĂĚ�ƋƵĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ůĞ�ĚĂŶ�
Ă� ƐƵƐ� ƌĞƐƉĞĐƟǀŽƐ� �ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ� ZĞƐŽƵƌĐĞ� WůĂŶŶŝŶŐ� ;�ZWͿ͘� WŽĚĞŵŽƐ� ƉĞŶƐĂƌ� ĞŶ� big data� Ž�
/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ��ƌƟĮĐŝĂů͕�ƉĞƌŽ�ƐĂůƚĂ�ůĂ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂŶƚĞ�Ɛŝ�ĞƐƚĂŵŽƐ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽƐ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ�Ǉ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�
�ZW�ƉĂƌĂ�ĞƐŽ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�Ğů�ƵƐŽ�ƋƵĞ�ůĞ�ĚĂŵŽƐ�Ă�ĞƐƚŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĄƟĐŽƐ�ĞƐ�
ĚĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĂƌŝŽ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�Ž�ƌĞƐƉĂůĚŽ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ͕�ŽďǀŝĂŶĚŽ�ůĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�
ƉĂƌĂ�ŐĞŶĞƌĂƌ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ƵƐŽ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ͕�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ĐŽƐƚŽƐ͕�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ͘�

ZĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌƵƚĂ�ŚĂĐŝĂ�ƵŶĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ͕�ĞƐ�ďƵĞŶŽ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐŽ�ƐĞŹĂůĂƌ�ůŽƐ�ĞũĞŵƉůŽƐ�
ĚĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƋƵĞ͕�Ă�ũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͕�ŚĂŶ�ŵĂƌĐĂĚŽ�Ğů�ƌƵŵďŽ�ǇͬŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůŽƐ�
ĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞů�ĐĂŵŝŶŽ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĚŝƌŝŐĞ�Ă�ĞƐƚĂ�ŵĞƚĂ͘

�ů� ĐĂƐŽ�ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ��ƌŐĞŶƟŶĂ� ĞƐ� ĚŝŐŶŽ�ĚĞ� ĞůŽŐŝŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŝĂƌ� ĐŽŶ� ŝŶƚĞƌĠƐ͕�
ƉŽƌƋƵĞ� ĐŽŵŝĞŶǌĂ� ĐŽŶ�ƵŶ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚƵƌŽ� Ǉ� ĐƌşƟĐŽ͘� ^Ğ� ŽƌŐĂŶŝǌĂ� ƵŶ� ĞƋƵŝƉŽ�ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ƋƵĞ�
ĞŶ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ� ŝŶǀĞƐƟŐĂ� Ğů� ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞů� ĂƌƚĞ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ��ĞĨĞŶƐĂ͕� ƉĂƌĂ� ůƵĞŐŽ� ƌĞĚĂĐƚĂƌ� Ğů�
͞�ŝĂŐŶſƐƟĐŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�&ƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�>ŽŐşƐƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕͟ �
ƋƵĞ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂ� ƐƵ� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĞŶ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ůŽŐşƐƟĐŽ� ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕� ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ� ůĂƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�D��EΣϮϵϵͬϬϴ͕�Ǉ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĞůĂďŽƌĂ�Ğů�͞WůĂŶ�ĚĞ�
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�ĐĐŝſŶ͗� ZĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ^ŝƐƚĞŵĂ� >ŽŐşƐƟĐŽ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ͘͟ �
�ŵďŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ƐŽŶ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞů� ƚƌĂďĂũŽ� Ǉ� ůŝĚĞƌĂǌŐŽ� ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�
ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ͕� ĐƵǇŽ� ŽďũĞƟǀŽ� ĞƐ� ƚƌĂŶƐŝƚĂƌ� ĚĞƐĚĞ� ƵŶ� ^ŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĐĂƐŝ� ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�
ĚĞƐĂƌƟĐƵůĂĚŽ�Ǉ�ůŝďƌĂĚŽ�Ăů�ĂƌďŝƚƌŝŽ�ĞǆĐůƵƐŝǀŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�&ƵĞƌǌĂ͕�ŚĂĐŝĂ�ƵŶ�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�
ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽ�Ǉ�ĚĞ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ� ƐĞŐƷŶ� ůĂƐ� ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�
ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ƵŶ�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĐŽŶ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ͕�ĂƐŝƐƟĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�
�ŽŶũƵŶƚŽ� ũĞƌĂƌƋƵŝǌĂĚŽ͕� Ă� ĐĂƌŐŽ� ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕� ĚĞů� ƉůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ĐŽŶ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�Ă�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ͘

>Ž� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ĚĂ� ƉĂƐŽ� Ăů� ŝŵƉƵůƐŽ� ĂƌŐĞŶƟŶŽ� ŚĂĐŝĂ� ƵŶĂ� ůŽŐşƐƟĐĂ� ŵŽĚĞƌŶĂ͕� ĞƐ� ůĂ�
ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ� Ğů� ĂŹŽ� ϮϬϭϭ� ĚĞ� ůĂ� ŶŽƌŵĂƟǀĂ� ƋƵĞ� ƌĞŐƵůĂ� Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� �ĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ�
DĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ;^/��D�EͿ͕� ĐƵŵƉůŝĞŶĚŽ� ůĂƐ� ƉƌĞƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ�
ƉůĂŶƚĞĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�͞/ŶĨŽƌŵĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�>ŽŐşƐƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͟�Ǉ�Ă�
ůĂƐ�ůĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĂƉƌĞŶĚŝĚĂƐ�ĞŶ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ11͘�dĂŵďŝĠŶ�ĞƐ�ĚĞƐƚĂĐĂďůĞ�Ğů�͞DĂŶƵĂů�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ͕�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĐŽŶ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ďĂƐĂĚŽ�
ĞŶ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ͕͟ �ƉƵďůŝĐĂĚŽ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϬϵ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƐŝŐƵŝſ�ůĂƐ�ƉƌĞƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�/ŶĨŽƌŵĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�
DŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�>ŽŐşƐƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĞƐĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�
Ă�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ůĂ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐϭϮ.  

KƚƌŽ�ĐĂƐŽ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĞƐ�Ğů�ĚĞ�WĞƌƷ�ƋƵĞ�ĚĞƐƚĂĐĂ�Ǉ�ůůĂŵĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƐƵƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�
ůŽŐşƐƟĐŽƐ͘�^Ğ� ƌĞƐĂůƚĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͕� ůĂ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ăů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�
ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ� ĐƌĞĂŶĚŽ� ůĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� �ŽŵƉƌĂƐ� ĚĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐϭϯ, 
ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƟǀŝǌĂƌ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ĐŽŵƉĂƌƟĚŽƐ�ƋƵĞ�ĞǀŝƚĞŶ�ůĂ�ĚƵƉůŝĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ��ĞĨĞŶƐĂ͘�>ŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�
ĞƐƚĂ��ŐĞŶĐŝĂ�ďƵƐĐĂŶ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ůĂ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͕�ůĂ�ĞƐƚĂŶĚĂƌŝǌĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĚĞ�ĞƐĐĂůĂ�
Ǉ�ůĂ�ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ůĞŐĂů͘��

/ŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĞ�ƉĂşƐ�ƐŽďƌĞƐĂůĞ�ĞŶ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ƐŽĐŝŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ͕�ĞŶƚƌĞ�
ŽƚƌŽƐ͕� ŝŵƉŽƌƚĂƌ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͘� �Ɛ� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ĮƌŵĂ�ĚĞ� ƵŶ� dƌĂƚĂĚŽ�ĚĞ� >ŝďƌĞ� �ŽŵĞƌĐŝŽ�
ĞŶ� ĂŐŽƐƚŽ� ĚĞ� ϮϬϭϭ� ĐŽŶ� �ŽƌĞĂ� ĚĞů� ^Ƶƌ� ůŽƐ� ůĂǌŽƐ� ƐĞ� ĞƐƚƌĞĐŚĂƌŽŶ� Ğ� ŝŶŝĐŝĂƌŽŶ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͖�ĞŶ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ�ĚĞĐŝĚŝĞƌŽŶ�ĂŵƉůŝĂƌ�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽƐ�Ǉ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�
ĞŶƚƌĞ�ƐƵƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ�ŶĂǀĂůĞƐ͕� ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ� ƚƌĂĚƵũŽ�ĞŶ� ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĂƐƟůůĞƌŽ�ĚĞ�^/D�͕�
ĞŶ��ĂůůĂŽ͕�ĚĞ�ĚŽƐ�ďƵƋƵĞƐ�ŵƵůƟƉƌŽƉſƐŝƚŽƐ�ĐůĂƐĞ�DĂŬĂƐƐĂƌ͕ �ŽďƚĞŶŝĞŶĚŽ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ĐŽŵŽ�
ůĂ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͕�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĂƉŝƚĂů�ŚƵŵĂŶŽ͕�ůĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ĂƐƟůůĞƌŽ�Ǉ�Ğů�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ͘�>Ă�ĂůŝĂŶǌĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĂďĂƌĐſ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�
ĂĞƌŽŶĄƵƟĐĂ͕�ŽĮĐŝĂůŝǌĄŶĚŽƐĞ�ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ϮϬ�ĂĞƌŽŶĂǀĞƐ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�<dͲϭW�Ǉ�ůĂ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŽƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϲ�ĚĞ�ĠƐƚĂƐ͘��ƐƚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌſ�
ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĚĞƐƟŶĂĚĂƐ�Ăů� ƐŽƉŽƌƚĞ� ŝŶŝĐŝĂů͕� ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů͕� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�
ƐŝŵƵůĂĚŽƌ͕ � ŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŚĂŶŐĂƌĞƐ� Ǉ� Ğů� ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂƐ� ĂĞƌŽŶĂǀĞƐ�ƉĂƌĂ�ŵŝƐŝŽŶĞƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�;ĐŽŵďĂƚĞͿ͘

11� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�WĞƌƷ�EΣ�ϭϮϯ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�Ϯϱ�ĨĞďƌĞƌŽ�ϮϬϭϭ͘
ϭϮ� DĂŶƵĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ͕�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĐŽŶ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ďĂƐĂĚŽ�

ĞŶ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ĞŶ�W�&͘��ƌŐĞŶƟŶĂ͗�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ��ƌŐĞŶƟŶĂ͕�ϮϬϬϵ͘� &ĞĐŚĂ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƵůƚĂ͗� ϮϬ� ŵĂƌǌŽ� ϮϬϭϵ� &ŽƌŵĂƚŽ� W�&͕ � ϰ͕ϴ� D�͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁϮ͘ĐŽŶŐƌĞƐŽ͘ŐŽď͘ƉĞͬƐŝĐƌͬ
ĐĞŶĚŽĐďŝďͬĐŽŶϰͺƵŝďĚ͘ŶƐĨͬϱ��ϳϭϵϭϰϱϯϮ�ϴ�ϳϳϬϱϮϱϳ��&ϬϬϳ&ϯϭϰ�ͬΨ&/>�ͬ>ŝďƌŽͲDĂŶƵĂůͲ�ǀĂůƵĂĐŝŽŶͲĚĞͲ
WƌŽǇĞĐƚŽƐͲĚĞͲ/ŶǀĞƌƐŝŽŶͲĞŶͲůĂͲ�ĞĨĞŶƐĂͲƉŽƌͲ�ĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ͘ƉĚĨ

ϭϯ� �ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�ĚĞů�WĞƌƷ�EΣ�ϭϭϮϴ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϲ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϯϵ

�ƵĂƌƚĂ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͗�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

�ŽŵŽ� ĐŽŵĞŶƚĂƌŝŽ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ� ƐĞ� ĚĞƐƚĂĐĂ� Ğů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ůŽŐşƐƟĐŽ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ� ĞŶ�
WĞƌƷ͗� ͞�ĞĮŶŝƌ� ůĂ� ƐŝŵƉůŝĐŝĚĂĚ� ĐŽŵŽ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ůŽŐşƐƟĐŽ� ďĂƐĂĚŽ� ĞŶ� Ğů� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ�
ĞƐƚĂŶĚĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂŶ�ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝĚĂĚ͕�ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�
Ğ�ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĚĞů�ĞƋƵŝƉŽ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ͟ϭϰ.

�Ğ� ĞƐƚĂ� ĨŽƌŵĂ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĚĞŵŽƐƚƌĂŵŽƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ϰZ/� ŶŽ� ĞƐ� ĂůŐŽ� ŶƵĞǀŽ� Ž� ƵŶĂ�ŵŽĚĂ�
ƉĂƐĂũĞƌĂ͕� ĞƐ� ƵŶĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ƋƵĞ� ƉĂşƐĞƐ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ůĂ� ZĞŐŝſŶ� ĞƐƚĄŶ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂŶĚŽ�
ĐŽŵŽ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ƐƵ� ƉƌŽŐƌĞƐŽ͕� ŝŶĐůƵŝĚŽ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� �ĞĨĞŶƐĂ͘� WĂƌĂ� ƌĞĨŽƌǌĂƌ� ůŽ� ƉůĂŶƚĞĂĚŽ͕� ůĂ�
ĐŽŶƐƵůƚŽƌĂ�<WD'�ĞůĂďŽƌſ�ƵŶ� ŝŶĨŽƌŵĞ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ĚĞ� ůĂ�ϰZ/�ƉĂƌĂ� ůĂ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂ�ĂƵƐƚƌĂůŝĂŶĂ͕�Ǉ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ĐŽƐĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĐſ�ƐŝĞƚĞ�ƉĂƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƌ�ƵŶĂ�ŚŽũĂ�ĚĞ�
ƌƵƚĂ�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ϰZ/ϭϱ:

1. �ƉƌĞŶĚĞƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ŝϰ͘Ϭ͕�ƐĞƉĂƌĂŶĚŽ�ůĂ�ĞǆĂŐĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͕�
ĐŽŵƵŶŝĐĄŶĚŽƐĞ� ĐŽŶ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ͕� ĐŽŶŽĐŝĞŶĚŽ� ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞŶ� ůŽƐ�ŽƚƌŽƐ�
(benchmarkingͿ�Ǉ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ƵŶĂ�ƌĞĚ�ĚĞ�ƐŽĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ĂƉŽƌƚĞŶ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�
Ǉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ͘

2. �ĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĚĞ� ŝϰ͘Ϭ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕�ƐƵƐ�
ŽďũĞƟǀŽƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ͕�ĚĞĮŶŝĞŶĚŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂĐĞƌ�ĂŚŽƌĂ�Ǉ�ĐſŵŽ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂƌƐĞ�
ŵĞũŽƌ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ͘

3. /ĚĞŶƟĮĐĂƌ�ůŽƐ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ͕�ƋƵĞ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂĚĞŶĂ�ĚĞ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽ�;^�DͿ�
ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�/ŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕�ĞǆƉůŽƚĂŶĚŽ�ůĂ�
ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ŝϰ͘Ϭ�;ŝŶĐůƵǇĞ�Ğů�ďŝŐ�ĚĂƚĂ͕�ĐůŽƵĚ�ĐŽŵƉƵƟŶŐ͕�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ�ϯ�͕�ůĂ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�
ĂƌƟĮĐŝĂů�Ǉ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ǀŝƌƚƵĂůͿ͘

4. �ǀĂůƵĂƌ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�Ğ�ŝŶĐĞƌƟĚƵŵďƌĞƐ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚŝƐƌƵƉƟǀĂ�ƉƵĞĚĞ�ĐĂƵƐĂƌ�
ƉĞƌƚƵƌďĂĐŝŽŶĞƐ�ŽƉĞƌĂƟǀĂƐ͖�ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ŵĞĚŝƌ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�
ĐĂĚĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ŝϰ͘Ϭ�Ǉ�ƉůĂŶŝĮĐĂƌ�ĚĞƐĚĞ�Ăůůş͘

5. �ŝƐĞŹĂƌ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƉŝůŽƚŽ�Ǉ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌ͕ �ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚŽ�ůŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ϰZ/�
ĞŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƉĞƋƵĞŹŽƐ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŽƐ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĨĂůůĂ͘

6. �ǀĂůƵĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͕�ŵŝĚŝĞŶĚŽ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐ�ŝϰ͘Ϭ�
Ǉ�ƵƟůŝǌĂƌ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐĂŵďŝĂƌ�Ğů�ƌƵŵďŽ�Ž�ŵĞũŽƌĂƌ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘

7. �ƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝϰ͘Ϭ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĞƐƚĠ�ƐĞŐƵƌŽ͘�
^Ğ�ƟĞŶĞ�ƋƵĞ�ƉĞŶƐĂƌ�ŚŽůşƐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͘�

�Ɛş͕�Ğů�ĐĂŵŝŶŽ�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�^ĞĐƚŽƌ�WƷďůŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�ŝŵƉůŝĐĂƌşĂ�ƵŶĂ�ĐŽŶƟŶƵĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĞŵĞƌŐĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƵŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�
ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ĞŶ�ĚĞĮŶŝƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ŶĞĐĞƐŝƚĂ͕�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ƉůĂŶŝĮĐĂƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĄ�ĞŶ�ƵŶĂ�/ŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĐĂƐƚƌĞŶƐĞ͕�ƉĞƌŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŽƚƌĂƐ�ƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ��D�K͘�

hŶ�ƉĂƌĂĚŝŐŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�ĂĐĞůĞƌĂĚŽƐ�
ĞƐ�ůĂ�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ�ϰ�͘�>Ă�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ�ĞƐĐƵĐŚĂĚŽ�Ǉ�ĐŽŵƉƌĞŶĚŝĚŽ�ůŽ�ƋƵĞ�
ĞƐ�ůĂ�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ�ϯ�͕�ĂŚŽƌĂ�ĚĞďĞ�ƚŽŵĂƌƐĞ�Ğů�ƟĞŵƉŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶŽĐĞƌ�Ǉ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂďŝůŝĚĂĚ�

ϭϰ� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�DŝŶŝƐƚĞƌŝĂů�ĚĞů�WĞƌƷ�EΣ�ϱϮϭͲϮϬϭϭͬ��ͬ^'͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϭ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘��
ϭϱ /ŶĚƵƐƚƌǇ�ϰ͘Ϭ͗�tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŵĞĂŶ�ƚŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ĞĨĞŶĐĞ�/ŶĚƵƐƚƌǇ͍�ĞŶ�ůşŶĞĂ͘��ƵƐƚƌĂůŝĂ͗�<WD'��ŽŶƐƵůƚŽƌƐ͕�

ϮϬϭϴ͘� &ĞĐŚĂ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ� ϭϮ� ŵĂƌǌŽ� ϮϬϭϵ͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ͗� � ŚƩƉƐ͗ͬͬŚŽŵĞ͘ŬƉŵŐͬĂƵͬĞŶͬŚŽŵĞͬ
ŝŶƐŝŐŚƚƐͬϮϬϭϴͬϬϱͬŝŶĚƵƐƚƌǇͲϰͲϬͲĂƵƐƚƌĂůŝĂŶͲĚĞĨĞŶƐĞ͘Śƚŵů



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϰϬ

Benjamín Riquelme Oyarzún - Adolfo Vera Nova

ĚĞ�ůĂ�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ�ϰ�͘��Ɛ�ƵŶĂ�ǀĂƌŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ϯ�͕�ƉĞƌŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ�ůŽƐ�ŽďũĞƚŽƐ�ŝŵƉƌĞƐŽƐ�ĂŐƌĞŐĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ĐƵĂƌƚĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĂƐŽĐŝĂĚĂ�Ă�ĐĂŵďŝŽƐ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞƐ͕�
ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ƋƵĞ�ĂůƚĞƌĂŶ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ�ĞŶ� ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚĂ� ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĞƐơŵƵůŽƐ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ�
;ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ͕�ůƵǌ�Ž�ŚƵŵĞĚĂĚͿ͘�WŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ƚĞůĂƐ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĂĐĐŝŽŶĞŶ�Ă�ŶƵĞƐƚƌĂ�
ƐĞŶƐĂĐŝſŶ�ƚĠƌŵŝĐĂ͖�ŝŵĂŐŝŶĞ�Ğů�ůĞĐƚŽƌ�ůĂƐ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ăů�ƐĞĐƚŽƌ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�
�ŚŝůĞ�ĚŽŶĚĞ�Ğů�ĐůŝŵĂ�ĞƐ�ƵŶ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽ͘

>Ž� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ƉƵĞĚĞ� ƉĂƌĞĐĞƌ� ƵŶ� ĐĂŵďŝŽ� ƉĞƋƵĞŹŽ͕� ŶŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ůĂ� ŝϰ͘Ϭ� ƐŝŐƵĞ�
ĂǀĂŶǌĂŶĚŽ�Ǉ�ǇĂ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂ�y͘Ϭ͘�^ĞŐƷŶ�ůĂ�ĐŽŶƐƵůƚŽƌĂ��ĐĐĞŶƚƵƌĞ͕�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞǀŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞƐ�ƉƌĞǀŝĂƐ�ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĞƐƚƵǀŽ�
ĨŽĐĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�ůĂ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂ�y͘Ϭ�ŚĂĐĞ�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�
ĚĞ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ĐĂĚĞŶĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ͕�
ƉĂƐĂŶĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ͕�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ͕ �ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞů�ƉƌŽĚƵĐƚŽ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ſƉƟŵĂ�ĐŽŵďŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ16͘�z�ƋƵĠ�ĚĞĐŝƌ�ĚĞ�ůĂ�͞KŵŶŝĐĂŶĂůŝĚĂĚ͕͟ �ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐ�
ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�Ğů�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ϰZ/͘

ϲ͘�� �ŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ

>Ă�ϰƚĂ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�;ϰZ/Ϳ�ĞƐ� ůĂ�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌĞƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�Ǉ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĞƐ͘��ƐƚĂ�ϰZ/� ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�ƉŽƌ� ůĂ�ĂƵƚŽŵĂƟǌĂĐŝſŶ� ƚŽƚĂů�ĚĞ� ůĂ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂ�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĐŝďĞƌİƐŝĐŽƐ͕�ƋƵĞ�ĐŽŵďŝŶĂŶ�ůĂ�ŵĂƋƵŝŶĂƌŝĂ�İƐŝĐĂ�ĐŽŶ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕�
Ǉ�ƐŽŶ�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ�ƚŽŵĂƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚĂƐ͕�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƌ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ğů�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�
ůĂƐ��ŽƐĂƐ�Ǉ�ĞǆƚƌĂĞƌ�ŝŶƐƵŵŽƐ�ĚĞ�ůĂ�Big Data ƉĂƌĂ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͘�

�ů� ĐĂŵďŝŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� ƌĞǀŽůƵĐŝſŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĞƐ� ŵĂǇŽƌ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ� ƉŽƌƋƵĞ� Ğů�
ƉƌŽŐƌĞƐŽ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ� ǀĂ� ŵĄƐ� ĂůůĄ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉƵƚĂĐŝſŶ͕� ĂďĂƌĐĂ� ƚĂŵďŝĠŶ� Ă� ůĂ� ƌŽďſƟĐĂ͕�
ŵĞĚŝĐŝŶĂ͕� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͕�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕� ƚƌĂďĂũŽ͕�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ĐƵůƚƵƌĂ͕�ŽĐŝŽ�Ǉ�ĞŶƚƌĞƚĞŶĐŝſŶ͕�
ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ŝŶĐŝĚĞ�ĞŶ�ƵŶ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĂ�
ƉŽƌ�ǀĞůŽĐŝĚĂĚ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ͕�ĐƵǇŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ� ůĂ� ůĂƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƌĂƉŝĚĞǌ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƐƵ�ĐĂƐŝ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�Ǉ�ƚƌĂǌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶůůĞǀĂ�
Ă� ĂƉŽǇĂƌŶŽƐ� ĞŶ� ůĂ� /ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� �ƌƟĮĐŝĂů� ƉĂƌĂ� ĚĂƌ� ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ� Ǉ� ĞĮĐŝĞŶƚĞƐ� Ă�
ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĐŽŵƉůĞũŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐĞůĞƌŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ͘

�ĚŽƉƚĂƌ�ƵŶĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ�ĞŶ�Ğů�̂ ĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�
͞ůŽŐşƐƟĐĂ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞ͕͟ �Ž�ƚĂŵďŝĠŶ�ƌĞĨĞƌŝĚĂ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĂŶŐůŽƐĂũſŶ�ĐŽŵŽ�͞^ŵĂƌƚ�>ŽŐŝƐƟĐƐ͟�
ĐƵǇŽ�ĂĐƌſŶŝŵŽ�ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ�Ă�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ͗�ƐŝŵƉůĞ͕�ŵĞĚŝďůĞ͕�ĂĚĂƉƚĂďůĞͬŇĞǆŝďůĞ�Ǉ�
ƐŽƐƚĞŶŝďůĞ� ĞŶ� Ğů� ƟĞŵƉŽ͕� ƚĂŶ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ� ƉĂƌĂ� ůŽŐƌĂƌ� ůĂ� ĞƐƚĂŶĚĂƌŝǌĂĐŝſŶ�
ƚĂŶƚŽ� ĚĞ� ŵĂƚĞƌŝĂů� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� &ƵĞƌǌĂƐ� �ƌŵĂĚĂƐ� ĂƐĞŐƵƌĂŶĚŽ͕� ĚĞ� ĞƐƚĂ�
ŵĂŶĞƌĂ͕�ůĂ�ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶũƵŶƚĂ�Ǉ�ƐĂĐĂƌ�ǀĞŶƚĂũĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞĐŽŶŽŵşĂƐ�ĚĞ�
ĞƐĐĂůĂ�Ǉ�ĄŵďŝƚŽ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ͘

�ů�ĐĂŵŝŶŽ�ŚĂĐŝĂ�ƵŶĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ƉƵĞĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ǀĂƌŝŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉĂƌƟĚĂ͕�
ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ƉĂşƐĞƐ͕�Ǉ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�
ĞƐĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ŚĂǇ�ŚŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ŵĂƌĐĂŶ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶŇĞǆŝſŶ͘�>Ž�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ĞƐ�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�

16 ͎YƵĠ� ĞƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ� y.Ϭ͍� ĞŶ� ůşŶĞĂ.� �ĐĐĞŶƚƵƌĞ� ĐŽŶƐƵůƚŽƌĞƐ͕� ϮϬϭϴ.� &ĞĐŚĂ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ:� ϭϮ�ŵĂƌǌŽ� ϮϬϭϵ. 
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ:�ǁǁǁ.accenture.ĐŽŵͭar-esͭŝŶƐŝŐŚƚͲŝŶĚƵƐƚƌǇͲĚŝŐŝƚĂůͲƌĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϰϭ

�ƵĂƌƚĂ�ZĞǀŽůƵĐŝſŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͗�ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů

ƵŶ�ĂǀĂŶĐĞ�ĞƐĐĂůĂďůĞ͕�ĐƵŝĚĂŶĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͕�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ƐĞŐƵŝƌ͕ �ƉŽƌƋƵĞ�ĚĞ�ůŽ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�ůĂƐ�ďĂƐĞƐ�ƐĞƌĄŶ�ĨƌĄŐŝůĞƐ�Ǉ�ŶŽ�ƐŽƉŽƌƚĂƌĄŶ�ůĂƐ�ŝŵƉůŝĐĂŶĐŝĂƐ�
ĚĞ�ůĂ� ůŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ͕�Ǉ�Ɛŝ�ŶŽ�ƐŽƉŽƌƚĂ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞ�ŚŽǇ͕ �ŵĞŶŽƐ�ůŽ�ƉŽĚƌĄ�ŚĂĐĞƌ�ĞŶ�Ğů�
ĨƵƚƵƌŽ͘

>Ă�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂĚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉĂƌ�ĚĞ�
ŚĂůůĂǌŐŽƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ͘��ů�ƉƌŝŵĞƌŽ͖�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚŝƐƌƵƉƟǀĂ�ĐŽŶƟŶƷĂ�ĂǀĂŶǌĂŶĚŽ�
Ǉ�ǇĂ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂ�y͘Ϭ͘��ů�ƐĞŐƵŶĚŽ͖�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĞƐŽƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ�ƐŽŶ�ƚĂŶŐŝďůĞƐ�
ƉĂƌĂ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Ǉ�ŶŽ�ďĂũĂŶ�ƐƵ�ǀĞůŽĐŝĚĂĚ͕�Ăů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ƐŽŶ�ŵĄƐ�ƌĄƉŝĚŽƐ͕�Ǉ�
ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ŵĄƐ�ƟĞŵƉŽ� ƚƌĂŶƐĐƵƌƌĂ� ƐŝŶ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ƐƵďĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽƐ͕� ĐŽŵŽ�Ğů� ŶƵĞƐƚƌŽ͕�
ĂĚŽƉƚĞŶ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŶƵĞǀĂ�ĞƌĂ͕�ŵĄƐ�ĚŝİĐŝů�ůĞƐ�ƐĞƌĄ�ƐƵƉĞƌĂƌ�
ĞƐƚĞ�ƵŵďƌĂů͘�

>ŽƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�Ǉ�ƉŽƐŝƟǀĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�
ĚŝƐƌƵƉƟǀĂƐ�Ǉ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƉĂşƐĞƐ�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�
ƌĞǀŝƐĂĚŽƐ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ĂƌơĐƵůŽ͕� Ž� ĂƋƵĞůůĂƐ� � ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐ� ĚĞ��ŽƌĞĂ� ĚĞů� ^Ƶƌ͕ � �ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�EƵĞǀĂ�
�ĞůĂŶĚĂ͕� ZĞŝŶŽ� hŶŝĚŽ� Ž� �ĂŶĂĚĄ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌĂƐ͕� ĚĂŶ� ĐƵĞŶƚĂ� Ǉ� ĞǀŝĚĞŶĐŝĂŶ� ƵŶĂ� ƌĞůĂĐŝſŶ�
ƋƵĞ� ĐŽŶĐĂƚĞŶĂ� ůĂƐ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ� ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ͕� ĐŽŶũƵŶƚĂƐ͕� ŽƉĞƌĂƟǀĂƐ� Ǉ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂƐ�ĐŽŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŵĞĚŝďůĞƐ͕�ƉŽƐŝƟǀŽƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�;KPIƐͿ͕��ŵĞŶŽƐ�
ŚĞĐŚŽƐ� ĚĞ� ĐŽƌƌƵƉĐŝón͕� Ǉ� ƉŽƌ� ƐƵƉƵĞƐƚŽ͕� ĐŽŶ� ŵĄƐ� ĞĮĐŝĞŶĐŝĂͬaccountability� ĞŶ� Ğů� ƵƐŽ� Ǉ�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĞƐĐĂƐŽƐ�Ǉ�ǀĂůŝŽƐŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚŽƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�
ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ƟĞŵƉŽƐ�ĚŽŶĚĞ�ŶŽ�ŚĂǇ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ƉĂƌĂ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƵŶĂ�ĚĠďŝů�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƵƐƵĂƌŝŽƐ�ĮŶĂůĞƐ͘

Z�&�Z�E�/�^��/�>/K'Z�&/��^

��>>Kh� ,͕� ZŽŶĂůĚ͘� >ŽŐşƐƟĐĂ͗� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂĚĞŶĂ� ĚĞ� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽ͕� ϱƚĂ� ĞĚŝĐŝſŶ͕�
DĠǆŝĐŽ͕�WĞĂƌƐŽŶ�WƌĞŶƟĐĞ�,Ăůů͕�ϮϬϬϰ͘��ϳϴϵƉ͘

�ĞĐƌĞƚŽ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�ĚĞů�WĞƌƷ�EΣ�ϭϭϮϴ�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϲ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘

�ĞĨĞŶƐĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ĨĂďƌŝĐĂĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂƐ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ� ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂƐ� ĞŶ� ůşŶĞĂ͘�
�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͗� >ŽŐƌŚǇƚŚŵ͘� &ĞĐŚĂ�ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ͗� ϭϱ�ŵĂƌǌŽ� ϮϬϭϵ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ͗��
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞƐ͘ůŽŐƌŚǇƚŚŵ͘ĐŽŵͬŝŶĚƵƐƚƌǇͲϰ͘ϬͲĚĞĨĞŶĚŝŶŐͲŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐͲƐǇƐƚĞŵƐͲĨƌŽŵͲ
ĐǇďĞƌƚŚƌĞĂƚƐͲǁƉͬ�

'�>/�E�͕�:ŽƐĠ�>ƵŝƐ͘�>ŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�^ƵƉƉůǇ��ŚĂŝŶ͕�/ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ͘�En͗��ů�>ŝďƌŽ�ZŽũŽ�
ĚĞ�ůĂ�>ŽŐşƐƟĐĂ͕�ƉŽƌ�&ĞůŽŐ�ĚĞ��ĂůĞƌƵĞŐĂ�;ǀĂƌŝŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐͿ͕�&ŽƌŽ�ĚĞ��ǆƉĞƌƚŽƐ�>ŽŐşƐƟĐŽƐ͘�
WƌŝŵĞƌĂ� �ĚŝĐŝſŶ͕� ƐĞƉƟĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϱ͘� �ĚŝƚĂ� ���K�͕� �ŽůĞĐĐŝſŶ� �ĞĐŽĐĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�
�ĂƌĐĞůŽŶĂ͕��ƐƉĂŹĂ͘�ϰϴϳƉ͘

'�Z�1�͕�'ƵŝůůĞƌŵŽ͘�>ŽƐ�ĚĞƐĂİŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĞŶ� ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�d/� ĚŝĂƉŽƐŝƟǀĂ͘�^ĂŶƟĂŐŽ͕�
&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�/ŶŐĞŶŝĞƌşĂ�h�͕�ϮϬϭϴ͘�ϯϬ�ĚŝĂƉŽƐŝƟǀĂƐ͕�ĐŽů͘

/ŶĚƵƐƚƌǇ� ϰ͘Ϭ͗�tŚĂƚ� ĚŽĞƐ� ŝƚ�ŵĞĂŶ� ƚŽ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ĞĨĞŶĐĞ� /ŶĚƵƐƚƌǇ͍� ĞŶ� ůşŶĞĂ͘� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͗�
<WD'��ŽŶƐƵůƚŽƌƐ͕�ϮϬϭϴ͘�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϮ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϵ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ŚŽŵĞ͘ŬƉŵŐͬĂƵͬĞŶͬŚŽŵĞͬŝŶƐŝŐŚƚƐͬϮϬϭϴͬϬϱͬŝŶĚƵƐƚƌǇͲϰͲϬͲĂƵƐƚƌĂůŝĂŶͲĚĞĨĞŶƐĞ͘Śƚŵů



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϮϳͲϭϰϮ

ϭϰϮ

Benjamín Riquelme Oyarzún - Adolfo Vera Nova

>Ă� ƉƌſǆŝŵĂ� ƌĞǀŽůƵĐŝſŶ� ĞŶ� Ğů� ƐŽƐƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ͗� ĂĞƌŽŶĂǀĞƐ� ƋƵĞ�
ĚŝĂŐŶŽƐƟĐĂŶ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�͞ ƐĂůƵĚ͟�Ǉ�ƐĞ�ƉƌĞƉĂƌĂŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͘��ƐƉĂŹĂ͗�/E�Z��
ϮϬϭϴ͘�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ϭϱ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϵ͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗��ǁǁǁ͘ŝŶĚƌĂĐŽŵƉĂŶǇ͘ĐŽŵͬ
ĞƐͬŶŽƚŝĐŝĂͬŝŶĚƌĂͲƐĞŶĂůĂͲƉƌŽǆŝŵĂͲƌĞǀŽůƵĐŝŽŶͲƐŽƐƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽͲŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞͲĚĞĨĞŶƐĂͲ
ĂĞƌŽŶĂǀĞƐͲĚŝĂŐŶŽƐƟĐĂŶ

DĂŶƵĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ͕�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĐŽŶ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�W�&͘��ƌŐĞŶƟŶĂ͗�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�
ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ��ƌŐĞŶƟŶĂ͕�ϮϬϬϵ͘�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ͗�ϮϬ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϵ�&ŽƌŵĂƚŽ�W�&͕ �
ϰ͕ϴ�D�͘��ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁϮ͘ĐŽŶŐƌĞƐŽ͘ŐŽď͘ƉĞͬƐŝĐƌͬĐĞŶĚŽĐďŝďͬĐŽŶϰͺƵŝďĚ͘
ŶƐĨͬϱ��ϳϭϵϭϰϱϯϮ�ϴ�ϳϳϬϱϮϱϳ��&ϬϬϳ&ϯϭϰ�ͬΨ&/>�ͬ>ŝďƌŽͲDĂŶƵĂůͲ�ǀĂůƵĂĐŝŽŶͲĚĞͲ
WƌŽǇĞĐƚŽƐͲĚĞͲ/ŶǀĞƌƐŝŽŶͲĞŶͲůĂͲ�ĞĨĞŶƐĂͲƉŽƌͲ�ĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ͘ƉĚĨ

DĂƌƚĞĐǲƐ�>Ăǁ͗�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͘��ƐƚĂĚŽƐ�
hŶŝĚŽƐ͗� �ŚŝĞĨŵĂƌƚĞĐ͕� ϮϬϭϲ͘� &ĞĐŚĂ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ͗� ϮϬ�ŵĂƌǌŽ� ϮϬϭϵ͘� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬĐŚŝĞĨŵĂƌƚĞĐ͘ĐŽŵͬϮϬϭϲͬŵĂƌƚĞĐƐͲůĂǁͲŐƌĞĂƚͲŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚͲĐŚĂůůĞŶŐĞͲϮϭƐƚͲ
ĐĞŶƚƵƌǇͬ

E�dK� >ŽŐŝƐƟĐƐ� ,ĂŶĚďŽŽŬ͕� ĞŶ� W�&͘� >ƵǆĞŵďƵƌŐŽ͗� E�D^�͕� ϮϬϭϮ� &ĞĐŚĂ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ͗�
ϳ� ŵĂƌǌŽ� ϮϬϭϵ� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĂƚŽ͘ŝŶƚͬĚŽĐƵͬůŽŐŝͲĞŶͬůŽŐŝƐƟĐƐͺ
ŚŶĚďŬͺϮϬϭϮͲĞŶ͘ƉĚĨ

͎YƵĠ�ĞƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�y.Ϭ͍� ĞŶ� ůşŶĞĂ.��ĐĐĞŶƚƵƌĞ�ĐŽŶƐƵůƚŽƌĞƐ͕�ϮϬϭϴ.� &ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ:�ϭϮ�
ŵĂƌǌŽ� ϮϬϭϵ.� �ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ:� ǁǁǁ.accenture.ĐŽŵͭar-esͭŝŶƐŝŐŚƚͲŝŶĚƵƐƚƌǇͲĚŝŐŝƚĂůͲ
ƌĞŝŶǀĞŶƚŝŽŶ

ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�WĞƌƷ�EΣϭϮϯ͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�Ϯϱ�ĨĞďƌĞƌŽ�ϮϬϭϭ͘

ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�DŝŶŝƐƚĞƌŝĂů�ĚĞů�WĞƌƷ�EΣϱϮϭͲϮϬϭϭͬ��ͬ^'͕�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϭ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘��

Z/Yh�>D��KǇĂƌǌƷŶ͕��ĞŶũĂŵşŶ͘�>ŽŐşƐƟĐĂ�ϰ͘Ϭ͘�ZĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ�DĂƌŝŶĂ͕�^ĂŶƟĂŐŽ͕� ;ϵϲϰͿ͗�ϯϵͲϰϰ͕�
DĂǇͲ:ƵŶ͕�ϮϬϭϴ͘

s�Z��EŽǀĂ͕��ĚŽůĨŽ͘�͞,ĂĐŝĂ�ƵŶ�ĞĐŽƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐŽŵƉĞƟƟǀŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ͘͟ �
�ƵĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ��ǀĂŶĐĞ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕��E�W�͕�EΣ�ϲ͕�ϮϬϭϯ͘



d�D�^������dh�>/���





ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϰϱ

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EǑ�ϭϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ
/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ�Ͳ�/^^E�ϬϳϭϵͲϴϬϮϳ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂͿ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ
�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�ƟĞŵƉŽƐ�ĚĞ�ƚƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

�ůĨƌĞĚŽ�>ĂďďĞ�sŝůůĂ

�KE&ZKEd��/ME�'�KWK>1d/����E��>�/E�KͲW��1&/�K͗�
d/�DWK^����dhZ�h>�E�/�ь

�>&Z��K�>�����s/>>�•

dŚĞ�^ŝŶŽͲh͘^͘� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ĂƐ� Ă� ǌĞƌŽͲ� ƐƵŵ� ŐĂŵĞ� ŶŽƌ� ĐĂŶ� ƚŚĞ� ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ� ŽĨ� Ă�
ƉƌŽƐƉĞƌŽƵƐ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌĨƵů��ŚŝŶĂ�ďĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐĞůĨ�
ƚŽ� ďĞ� ĂŶ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ĚĞĨĞĂƚ͘� dŚĞ� ĞƐƐĞŶĐĞ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƚǁŽ� ŐƌĞĂƚ� ƐŽĐŝĞƟĞƐ� ĂƌĞ�
ŽďůŝŐĞĚ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŵŝĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŶŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĨĂĐĞĚ�Ăƚ�
Ăůů͕�ŵƵĐŚ�ůĞƐƐ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ŐůŽďĂů�ƐĐĂůĞ͘�,ĞŶƌǇ <ŝƐƐŝŶŐĞƌ͗�
KŶ��ŚŝŶĂ͘�ϮϬϭϮ͘

dŚĞ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƉƌŽďůĞŵ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� h͘^͘� ĂŶĚ�
�ŚŝŶĂ� ŝƐ�Ă�ŵƵƚƵĂů� ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƚƌƵƐƚ͘�Lee Hsien-
>ŽŽŶŐ͕�WƌŝŵĞƌ�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�^ŝŶŐĂƉƵƌ͘ �ϮϬϭϵ͘

Z�^hD�E

>Ă�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĐƵƌƐŽ�ĞŶƚƌĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ��ŚŝŶĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ƐƵƉĞƌͲ
ŚĞŐĞŵŽŶşĂ�ŐůŽďĂů�ĐŽŶƐƟƚƵŝƌĄ�ƵŶ�ĨĞŶſŵĞŶŽͬƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ�ĞŶ�
ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy/͘�^Ƶ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�WĂǌ�Ǉ�
ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ;ĞŶ�Ğů� ƐĞŶƟĚŽ�ĞŵƉůĞĂĚŽ�ĞŶ� ůĂ��ĂƌƚĂ�ĚĞ�
EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐͿ�ƐĞ�ŵĂŶŝĮĞƐƚĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�
ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ůƵŐĂƌ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ǀĞƌĚĂĚĞƌĂ�ĐĂƌƌĞƌĂ�
ĚĞ�ĂƌŵĂŵĞŶƚŽƐ͘� >ŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚĞů� /ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ� ƐĞƌĄŶ� ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĞŶ�
ƐĞŶƟƌ� ůĂ� ƉƌĞƐŝſŶ� ͲĚŝƌĞĐƚĂ� Ž� ŝŶĚŝƌĞĐƚĂͲ� ĚĞ� �ĞŝũŝŶŐ� Ǉ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� ƉĂƌĂ�
ĂĐŽŵŽĚĂƌ� ƐƵ�WŽůşƟĐĂ��ǆƚĞƌŝŽƌ�Ă� ůĂƐ�ĚĞŵĂŶĚĂƐ�ĚĞ�ĂůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽ͘� �ƐƚĞ�
ƚƌĂďĂũŽ�ĂďŽƌĚĂ�ĞƐƚĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂƐ�ƉŽƌ�'ƌĂŚĂŵ��ůůŝƐŽŶ�ĞŶ�ƐƵ� ůŝďƌŽ�͞�ĞƐƟŶĞĚ�ĨŽƌ�tĂƌ͗�ĐĂŶ�
�ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ��ŚŝŶĂ�ĞƐĐĂƉĞ�dŚƵĐǇĚŝĚĞƐ�ƚƌĂƉ͍͟1͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ůĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�
ƋƵĞ�ŚĂ�ůůĞǀĂĚŽ�Ă�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�Ă�ĐŽŶƚĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�ƉƌĞǀŝŽƐ͘�dĂŵďŝĠŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ�
ĞŶ��ŚŝŶĂ�ͲƉŽůşƟĐŽƐ͕�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐͲ�ƋƵĞ�ĞǆĂĐĞƌďĂƌşĂŶ�ůĂ�ĐŽůŝƐŝſŶ�
Ǉ�ƐƵƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŽƌĚĞŶ�ŵƵŶĚŝĂů͘��ŽŶĐůƵǇĞ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�
ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƉŽƐƚƵƌĂ�ƋƵĞ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ĐŽŵŽ��ŚŝůĞ�ĚĞďĞƌşĂ�ĂƐƵŵŝƌ͘

Palabras clave: KƌĚĞŶ� ŵƵŶĚŝĂů͖� ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ͖� ƉŽĚĞƌ� ĂƐĐĞŶĚĞŶƚĞ͖�
ƉŽĚĞƌ�ĚĞĐůŝŶĂŶƚĞ͖�ƉƌĂŐŵĂƟƐŵŽ�ŝůƵƐƚƌĂĚŽ͘

ь�� &ĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͗ϯϬϬϯϮϬ�Ͳ�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗�ϭϯϬϴϮϬ.
• �ŵďĂũĂĚŽƌ� ;ZĞƚ͘Ϳ� EŽŶͲZĞƐŝĚĞŶƚ� &ĞůůŽǁ͕� ^ƟŵƐŽŶ� �ĞŶƚĞƌ͕ � tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� �͘�͖͘� DŝĞŵďƌŽ� ĚĞ� /ŶƐƟƚƵƚŽ�

/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͕�>ŽŶĚƌĞƐ͘�ĂůĨƌĞĚŽůĂďďĞǀΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ
1 �>>/^KE͕�'ƌĂŚĂŵ͘�͞�ĞƐƟŶĞĚ�ĨŽƌ�tĂƌ͗�ĐĂŶ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ��ŚŝŶĂ�ĞƐĐĂƉĞ�dŚƵĐǇĚŝĚĞƐ�ƚƌĂƉ͍͕͟ �,ŽƵŐŚƚŽŶ�DŝŋŝŶ�

,ĂƌĐŽƵƌƚ͕��ŽƐƚŽŶ�ʹ�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϮϬϭϳ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϰϲ

Alfredo Labbé Villa

'�KWK>/d/��>��KE&ZKEd�d/KE�/E�d,��/E�KͲW��/&/�͗�d/D�^�K&�dhZ�h>�E��

��^dZ��d

dŚĞ� ŽŶŐŽŝŶŐ� ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ� ĨŽƌ� ǁŽƌůĚ� ƐƵƉĞƌͲŚĞŐĞŵŽŶǇ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ��ŚŝŶĂ�ǁŝůů� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�yy/�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�/ƚƐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽǀĞƌ�WĞĂĐĞ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�
;ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ��ŚĂƌƚĞƌͿ�ŵĂŶŝĨĞƐƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ŝŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĚŽͲ
WĂĐŝĮĐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂƌŵƐ�ƌĂĐĞ͘�^ƚĂƚĞƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĚŽͲWĂĐŝĮĐ�ǁŝůů�
ďĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚŝƌĞĐƚ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĨƌŽŵ��ĞŝũŝŶŐ�ĂŶĚ�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ĨŽƌĞŝŐŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ�ĚĞŵĂŶĚƐ�
ĨŽƌ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�'ƌĂŚĂŵ��ůůŝƐŽŶ�ŝŶ�ŚŝƐ�ďŽŽŬ�͞�ĞƐƟŶĞĚ�ĨŽƌ�tĂƌ͗�
ĐĂŶ� �ŵĞƌŝĐĂ� ĂŶĚ� �ŚŝŶĂ� ĞƐĐĂƉĞ� dŚƵĐǇĚŝĚĞƐ� ƚƌĂƉ͍͕͟ � ŝŶ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ƚŚĞ�
ĚǇŶĂŵŝĐƐ� ůĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ�ǁĂƌ�ĂŵŽŶŐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ĐŽŶƚĞŶĚĞƌƐ� ĨŽƌ� ŚĞŐĞŵŽŶǇ͘�
/ƚ� ĂůƐŽ� ĚĞĂůƐ� ǁŝƚŚ� �ŚŝŶĞƐĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ĐŽƵůĚ� ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞ�
ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ŽƌĚĞƌ͘ �/ƚ�ĐŽŶĐůƵĚĞƐ�
ǁŝƚŚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ĨŽƌ��ŚŝůĞ͘

Key words: tŽƌůĚ� ŽƌĚĞƌ͕ � ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ͕� ƌŝƐŝŶŐ� ƉŽǁĞƌ͕ � ƌƵůŝŶŐ� ƉŽǁĞƌ͕ �
ĞŶůŝŐŚƚĞĚ�ƉƌĂŐŵĂƟƐŵ͘

�KE&ZKEdK�'�KWK>1d/�K�EK�/E�KͲW��1&/�K͗�d�DWK^ ����dhZ�h>�E�/�

Z�^hDK

��ĐŽŵƉĞƟĕĆŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ�ƉĞůĂ�ƐƵƉĞƌ�ŚĞŐĞŵŽŶŝĂ�ŵƵŶĚŝĂů entre os Estados 
Unidos e a China determinará as relações internacionais ao longo do 
ƐĠĐƵůŽ�yy/͘�̂ ƵĂƐ�ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ�ƐŽďƌĞ�Ă�WĂǌ�Ğ�Ă�̂ ĞŐƵƌĂŶĕĂ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�
;ŶŽ� ƐĞŶƟĚŽ� ƵƐĂĚŽ� ŶĂ� �ĂƌƚĂ� ĚĂƐ� EĂĕƁĞƐ� hŶŝĚĂƐͿ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂŵͲƐĞ� ŶŽƐ�
ĂƚƵĂŝƐ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽƐ� ƉŽůşƟĐŽƐ� Ğ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ƋƵĞ� ŽĐŽƌƌĞŵ� ŶŽ� /ŶĚŽͲ
WĂĐşĮĐŽ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�ƵŵĂ�ĐŽƌƌŝĚĂ�ĂƌŵĂŵĞŶƟƐƚĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͘�KƐ��ƐƚĂĚŽƐ�
ĚŽ�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ�ƐĞƌĆŽ�ŽƐ�ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ�Ă�ƐŽĨƌĞƌ�ƉƌĞƐƐĆŽ�ĚŝƌĞƚĂ�ŽƵ�ŝŶĚŝƌĞƚĂ�
ĚĞ� WĞƋƵŝŵ� Ğ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� ƉĂƌĂ� ĂĐŽŵŽĚĂƌ� ƐƵĂƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ĞǆƚĞƌŶĂƐ� ăƐ�
ƐƵĂƐ�ĚĞŵĂŶĚĂƐ�ĚĞ�ĂůŝŶŚĂŵĞŶƚŽ͘��ƐƚĞ�ĂƌƟŐŽ�ĂďŽƌĚĂ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�Ă�
ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂƐ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂƐ�ƉŽƌ�'ƌĂŚĂŵ��ůůŝƐŽŶ�Ğŵ�
ƐĞƵ�ůŝǀƌŽ�͞�ĞƐƟŶĞĚ�ĨŽƌ�tĂƌ͗�ĐĂŶ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ��ŚŝŶĂ�ĞƐĐĂƉĞ�dŚƵĐǇĚŝĚĞƐ�
ƚƌĂƉ͍͕͟ �Ğŵ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�Ă�ĚŝŶąŵŝĐĂ�ƋƵĞ�ůĞǀĂ�ă�ŐƵĞƌƌĂ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�ă�ŚĞŐĞŵŽŶŝĂ͘�dĂŵďĠŵ�ůŝĚĂ�ĐŽŵ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽƐ�ĐŚŝŶĞƐĞƐ�
ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵ�ĞǆĂĐĞƌďĂƌ�Ž�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�Ğ�ƐƵĂƐ�ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ŽƌĚĞŵ�
ŐůŽďĂů͘��ŽŶĐůƵŝͲƐĞ�ĐŽŵ�ƌĞŇĞǆƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ƶŵ�ƉŽƐƐşǀĞů�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�
Ž��ŚŝůĞ͘

Palavras-chave: KƌĚĞŵ�DƵŶĚŝĂů͖�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ͖�ƉŽĚĞƌ�Ğŵ�ĂƐĐĞŶƐĆŽ͖�ƉŽĚĞƌ�
ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ͖�ƉƌĂŐŵĂƟƐŵŽ�ŝůƵŵŝŶĂĚŽ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϰϳ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

/ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ

��ĮŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ĚĠĐĂĚĂ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy/�Ğů�ŽƌĚĞŶ�ŵƵŶĚŝĂů�ůŝďĞƌĂů�Ǉ�ƐƵ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�
ĞŵďůĞŵĄƟĐĂ͕� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͕� ĂƉĂƌĞĐĞŶ� ĚĞďŝůŝƚĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ůĂ� ĐŽŶĚƵĐƚĂ� ĚĞ� ŐƌĂŶĚĞƐ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ� ƋƵĞ� ĞŶ� ĂĮƌŵĂĐŝſŶ� ǀŝŐŽƌŽƐĂ� ĚĞ� ƐƵƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ďƵƐĐĂŶ� ƐĂƟƐĨĂĐĞƌůŽƐ�
ƵŶŝůĂƚĞƌĂůŵĞŶƚĞ͕�ŶŽ�ƉŽĐĂƐ�ǀĞĐĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂůĚĂƐ�Ă�ůŽƐ�ƉĂƌĂĚŝŐŵĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĂ�Ǉ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŚƵŵĂŶĂϮ͘��ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ĞƐƚĄ�ĂŵĞŶĂǌĂĚŽ�ĞŶ�ƐƵ�ƉŝůĂƌ�ĚĞ�WĂǌ�Ǉ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚϯ 
ƉŽƌ�Ğů�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ĂƌŵĂƐ�Ǉ�ŶŽ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂĐŝſŶ͕� ůŽ�ĐƵĂů�ƌĞƉŽŶĞ� ůŽƐ�
ƌŝĞƐŐŽƐ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŐƵĞƌƌĂ� ŶƵĐůĞĂƌϰ� ;ŝŶĐůƵƐŽ� ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů� Ž� ͞ůŝŵŝƚĂĚĂ͟Ϳ� Ǉ� ƋƵĞ� Ğů� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�
'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�͞ŶƵĞǀĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĨƌşĂ͟ϱ͘��ů�ƌĞƐƵƌŐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�
ŶĂĐŝŽŶĂůŝƐŵŽ͕�ůĂ�ŝŶƚŽůĞƌĂŶĐŝĂ�ƌĂĐŝĂů�Ǉ�ƌĞůŝŐŝŽƐĂ�ƵŶŝĚĂƐ�Ăů�ƉŽƉƵůŝƐŵŽ�ĂƐĞĚŝĂŶ�Ă�ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�
Ǉ� ůĂ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ƵŶŝǀĞƌƐĂů� ĚĞ� ůŽƐ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͘� dĂŵďŝĠŶ� ĞƌŽƐŝŽŶĂŶ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�
Ǉ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ĐŽŵŽ� ůĂ� hŶŝſŶ� �ƵƌŽƉĞĂ͘� >Ă� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĞƐ� ĨƵĞƌƚĞŵĞŶƚĞ�
ĐƵĞƐƟŽŶĂĚĂ�ƉŽƌ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƌĞƐŝĞŶƚĞŶ�ůĂ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĚĞƐŝŐƵĂůĚĂĚĞƐ�
ďĂƌƌĞŶĂŶ� ůĂ� ůĞŐŝƟŵŝĚĂĚ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ĞĐŽŶŽŵşĂƐ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�Ǉ�ĂŵĂŐĂŶ� ůĂ�ŐŽďĞƌŶĂŶǌĂ�
ĚĞŵŽĐƌĄƟĐĂ͘� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ͕� ďĂũŽ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĂďĂŶĚŽŶĂ� ƐƵ� ƌŽů� ĚĞ�
ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ĞŶ�Ğů�ŽƌĚĞŶ�ŵƵŶĚŝĂů�Ǉ�ƌĞŶŝĞŐĂ�ĚĞ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŶŽƌŵĂƐ�ŐůŽďĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇſ�
Ă�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ͘ �WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�ůĂƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ�
�ŚŝŶĂ�ͲŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůĂ�͞ ŐƵĞƌƌĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů͟Ͳ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ă�ĂƋƵĞůůŽƐ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƚĞĐƚſŶŝĐŽƐ�
ƋƵĞ�ŵĂƌĐĂŶ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŝĐŝſŶ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶ�ŚĞŐĞŵſŶ�ŐůŽďĂů�ͲĞů�/ŵƉĞƌŝŽ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞͲ�Ă�ŽƚƌŽ͘��ƐƚĞ�
es el ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ůĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ��ŚŝŶĂ�ƉŽƌ�ůĂ�
ƐƵƉĞƌͲŚĞŐĞŵŽŶşĂ�ŵƵŶĚŝĂů͘

dƌĂƚĄŶĚŽƐĞ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽƐ� ŚĞŐĞŵſŶŝĐŽƐ� ;ĞƐ� ĚĞĐŝƌ͕ � ŝŵƉĞƌŝŽƐͿ͕� Ğů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ƚĞſƌŝĐŽ de 
ƐƵ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� ĚĞ� ƵŶĂ� ďĂƐĞ� ŚŝƐƚŽƌŝŽŐƌĄĮĐĂ͕� ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ� Ǉ� ĚĞ� ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ƉƌŽǀŝƐƚĂ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ͲĐŽŵŽ� ŚĞŵŽƐ� ĂĚĞůĂŶƚĂĚŽͲ� ƉŽƌ� ůĂƐ� ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ�
ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ� ƉŽƌ� 'ƌĂŚĂŵ� �ůůŝƐŽŶ͘� �Ŷ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ůŽƐ� ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ� ĚĞ� ƉŽĚĞƌ� ĂƐĐĞŶĚĞŶƚĞ� Ǉ�
ƉŽĚĞƌ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ͕�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ� ůŽƐ� ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ�Ă�ƐƵ� ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�Ǉ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�
ĐŽŶŇŝĐƚŽ� ;ĚŽŶĚĞ� ƌĂĚŝĐĂ� ůĂ� ƚƌĂŵƉĂ� ĚĞ� dƵĐşĚŝĚĞƐͿ͘� /ŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ƐŽŶ� ůĂƐ�
ƉĞƌĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ŵƵƚƵĂƐ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂƐ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐƌŝƐƉĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ĚĞƐĐŽŶĮĂŶǌĂ�;ĂƵŶƋƵĞ͕�
ĐŽŵŽ� ƐĞ� ǀĞƌĄ͕� ŶŽ� ŚĂǇ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŶƐĞŶƐŽ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ĂůŐƵŶŽƐ� ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽƐ�
ĂůĂƌŵŝƐƚĂƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ĞŶ� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐͿ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ƵŶ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ�

Ϯ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ��ŽŽƉĞƌĂƟǀĂ: >Ă�ǀŽůƵŶƚĂĚ�ĞŶƚƌĞ�ĂĚǀĞƌƐĂƌŝŽƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƌ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ŵŽĚĞƌĂƌ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�
ƉůĂŶƚĞĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�ĚŝůĞŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘��ƐƚĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĂůŝĞŶƚĂ�;͙Ϳ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ƉƌĞǀĞŶŝƌ͕ �
ƌĞĚƵĐŝƌ͕ �ĐŽŶƚĞŶĞƌ�Ž�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ƵŶĂ�ŐƵĞƌƌĂ͘�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�,ƵŵĂŶĂ: Tiene 
ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ŶŽ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ƐŝŶŽ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ͘�hŶĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĐŽŶƚƌĂ�
ǀŝŽůĞŶĐŝĂƐ�ƉƵŶƚƵĂůĞƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĂƚĂƋƵĞƐ�ĐƌſŶŝĐŽƐ͘�dŝĞŶĚĞ�Ă�ĂĐƚƵĂƌ�ĚĞ�ƚĂů�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵŽƐ�ĐƵǇĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�İƐŝĐĂ�Ǉ�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�ĞƐƚĠŶ�ĂŵĞŶĂǌĂĚŽƐ�ƉƵĞĚĂŶ�ƉŽŶĞƌƐĞ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ƉĞůŝŐƌŽ͘�DAVID, 
�ŚĂƌůĞƐͲWŚŝůŝƉƉĞ͘�>Ă�'ƵĞƌƌĂ�Ǉ�ůĂ�WĂǌ͕�/ĐĂƌŝĂͲ�ŶƚƌĂǌǇƚ͕��ĂƌĐĞůŽŶĂ͕�ϮϬϬϴ�;ĞĚŝĐŝſŶ�ĞƐƉĂŹŽůĂͿ͕�ƉƉ͘�ϰϯϰ�Ǉ�ϰϯϱ͘�

ϯ� KEh͘� �ƐĂŵďůĞĂ� 'ĞŶĞƌĂů͕� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ� �ͬϲϬͬϭ͕� ƉĄƌƌĂĨŽ� ϵ͘� ZĞĐŽŶŽĐĞŵŽƐ� ƋƵĞ� la paz y la seguridad͕� el 
desarrollo y los derechos humanos son los pilares del sistema de las Naciones Unidas y los cimientos de 
ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�Ğů�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�ĐŽůĞĐƟǀŽƐ͘�ZĞĐŽŶŽĐĞŵŽƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕�ůĂ�ƉĂǌ�Ǉ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ�ĞƐƚĄŶ�ǀŝŶĐƵůĂĚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�Ɛş�Ǉ�ƐĞ�ƌĞĨƵĞƌǌĂŶ�ƵŶŽƐ�Ă�ŽƚƌŽƐ͘�;�ĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐͿ͘�

ϰ� >����͕��ůĨƌĞĚŽ͘�͞ZĞǀŝƚĂůŝǌĂŶĚŽ�Ğů�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůŝƐŵŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚĞŶĞƌ� ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ͕͟ �ĞŶ�Ğů�ƐŝƟŽ�ǁĞď�
ĚĞů�^d/D^KE���Ed�Z͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͕͘�ϭϴ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƟŵƐŽŶ͘ŽƌŐͬĐŽŶƚĞŶƚͬ
ƌĞǀŝƚĂůŝǌŝŶŐͲŵƵůƟůĂƚĞƌĂůŝƐŵͲĐŽŶƚĂŝŶͲŶƵĐůĞĂƌͲƌŝƐŬƐ

ϱ� KEh͘�hŶŝĚĂƐ͘�͞^��hZ/E'�KhZ��KDDKE�&hdhZ�͗��Ŷ�ĂŐĞŶĚĂ�ĨŽƌ��ŝƐĂƌŵĂŵĞŶƚ͕͟ �KĸĐĞ�ĨŽƌ��ŝƐĂƌŵĂŵĞŶƚ�
�īĂŝƌƐ͕�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ͕�ϮϬϭϴ͕�Ɖ͘�ϯ͕�ǁǁǁ͘ƵŶ͘ŽƌŐ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϰϴ

Alfredo Labbé Villa

ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ͲĞů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƉŽƌ��ŚŝŶĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĂƌŝŶĂ�ĚĞ�ŐƵĞƌƌĂ�ĚĞ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ůşŶĞĂ͕�ůĂ�
ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐͲ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�ĞũĞƌĐĞƌ�ůĂ�ĚŝƐƵĂƐŝſŶ�
ŶƵĐůĞĂƌ�Ǉ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĂƐ�ĐŽŵŽ�Ğů�ĂŶƟͲĂĐĐĞƐƐͬĂƌĞĂ�ĚĞŶŝĂů͘�>Ă�ƌĞǀŝƐŝſŶ�
ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�;la Franja y la RutaͿ�Ǉ�ĐŽŶĚƵĐƚĂƐ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ĂƐĐĞŶĚĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�
�ŚŝůĞ͕��ƐƚĂĚŽ�ƌŝďĞƌĞŹŽ�ĚĞů�WĂĐşĮĐŽ�ĐƵǇŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂŶ�ĚĞƐĚĞ�ŚĂĐĞ�ĚĠĐĂĚĂƐ�ƵŶĂ�
ŝŶƐĞƌĐŝſŶ�ƉƌŽĨƵŶĚĂ�ĞŶ�ĞƐĞ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ŐĞŽƉŽůşƟĐŽ�;ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĐŚŝŶĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐͿ͘� dĂůĞƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͕� ĂƌƟĐƵůĂĚŽƐ� ĞŶ� ƵŶ� ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƋƵĞ�
ĂďƌĂǌĂ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�;ƉƌŽĐƵƌĂŶĚŽ�ŝŶŇƵŝƌ�ĞŶ�ƐƵ�ŐŽďĞƌŶĂŶǌĂͿ�ĚĞŵĂŶĚĂŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ƉĂǌ�Ǉ�ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ĐĂďĂůŵĞŶƚĞ�ĂůĐĂŶǌĂĚŽƐ͘�

WĂƌĂ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽƐ� ĐŽŶŐƌĞŐĂĚĂ� ĞŶ� Ğů� ĄŐŽƌĂ� ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ� ďĂũŽ�
Ğů� ŵĂŶƚŽ� ŶŽƌŵĂƟǀŽ� ĚĞů� �ĞƌĞĐŚŽ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕� ƌĞƐƵůƚĂ� ĞƐĞŶĐŝĂů� ƋƵĞ� Ğů� ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ĚĞƐĚĞ�
la WĂǆ��ŵĞƌŝĐĂŶĂ�a la WĂǆ�^ŝŶŝĐĂ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵǌĐĂ�ĞŶ�ƉĂǌ�Ğ�ŝĚĞĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĂƚŵſƐĨĞƌĂ�ĚĞ�
ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ŶŽ� ĚĞƐƚƌƵǇĂ� ůŽƐ� ĨƌƵƚŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͗� ůĂ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�
ĞƐ� ĞŶ� ǀĞƌĚĂĚ�ƵŶ�ďŝĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ� ŐůŽďĂů� ĐƵǇĂ�ƉƌĞƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ŶŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĂ� Ă� ƚŽĚŽƐ͘� �ƐĞ� ĞƐ� Ğů�
ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘�>ŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƟĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽ�WĂĐşĮĐŽ�
ƟĞŶĞŶ�Ğů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝŽ�ĚĞ�ŶĂǀĞŐĂƌ�ůĂƐ�ĂŐƵĂƐ�ƉƌŽĐĞůŽƐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ͕�
ƉƌĞƐĞƌǀĂŶĚŽ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƐƵƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�Ǉ��ĞŝũŝŶŐ�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͕�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ǉ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�WŽůşƟĐĂƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͗�ĞƐ�ƵŶĂ�ĐƵĞƐƟſŶ�ƉƌŽĨƵŶĚĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�Ğ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ŐĞŶƵŝŶĂƐ͘�

WĂƌĂ�ƐŽƌƚĞĂƌ�ĞƐŽƐ�ĞƐĐŽůůŽƐ͕�ĞƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂ�ƋƵĞ�
ͲƐŝŶ�ĞƐƚƌŝĚĞŶĐŝĂƐ�Ŷŝ�ƌĞŶƵŶĐŝŽƐͲ�ƵƐĞ�Ğů�ƉƌĂŐŵĂƟƐŵŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ĐƌĞĂƟǀŽ�Ǉ�ůĂ�ĚŝƉůŽŵĂĐŝĂ�
ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ĐŽŵŽ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů͘�

>Ă�ƚƌĂŵƉĂ�ĚĞ�dƵĐşĚŝĚĞƐ

>Ă�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĞŶƚƌĞ��ŚŝŶĂ�Ǉ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ǀŝĞŶĞ�ƐŝĞŶĚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽ� Ǉ� ĚĞďĂƚĞ� ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚĞ� ĞŶ� ŵĞĚŝŽƐ� ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ� Ǉ� ƉŽůşƟĐŽƐ͘� �Ŷ� ϮϬϭϳ� 'ƌĂŚĂŵ�
�ůůŝƐŽŶ6� ƉƵďůŝĐſ� ƐƵ�ƉƌŽǀŽĐĂƟǀŽ� ůŝďƌŽ�ĞŶ�Ğů� ƋƵĞ� ƐĞ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ� ƌĞƚſƌŝĐĂŵĞŶƚĞ� Ɛŝ�América y 
�ŚŝŶĂ�ƉƵĞĚĞŶ�ĞƐĐĂƉĂƌ�Ă� ůĂ�ƚƌĂŵƉĂ�ĚĞ�dƵĐşĚŝĚĞƐ͘��ů�ǀŽůƵŵĞŶ�ƌĞĐŽŐĞ� ůŽƐ�ŚĂůůĂǌŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�
ĞƋƵŝƉŽ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�,ĂƌǀĂƌĚ�ƋƵĞ͕�ďĂũŽ�Ğů�ƐƵŐĞƌĞŶƚĞ�ơƚƵůŽ�͞dŚƵĐǇĚŝĚĞƐ�
dƌĂƉ�WƌŽũĞĐƚ͕͟ �ŚĂ�ĞƐƚƵĚŝĂĚŽ�ĚŝĞĐŝƐĠŝƐ�ĐĂƐŽƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƵŶ�ŚĞŐĞŵſŶ�ĞŵĞƌŐĞŶƚĞ�
ĚĞƐĂĮſ�Ă�ƵŶ�ŚĞŐĞŵſŶ�ŝŶĐƵŵďĞŶƚĞ͕�ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ƚĞŶƐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĚŽĐĞ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�
ƚĞƌŵŝŶſ�ĞŶ�ŐƵĞƌƌĂ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůĂƐ�ĚŽƐ�'ƵĞƌƌĂƐ�DƵŶĚŝĂůĞƐ7͘�WĞƐĞ�Ă�ƚŽĚŽ͕��ůůŝƐŽŶ�ĐŽŶĐůƵǇĞ�

6� �ů��ƌ͘ �'ƌĂŚĂŵ��ůůŝƐŽŶ�ĞƐ�Ğů�ĂĐƚƵĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞů��ĞůĨĞƌ��ĞŶƚĞƌ� ĨŽƌ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��īĂŝƌƐ�ĚĞ� ůĂ�
<ĞŶŶĞĚǇ�̂ ĐŚŽŽů�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�,ĂƌǀĂƌĚ͘�̂ ŝƌǀŝſ�ĐŽŵŽ�̂ ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ��ƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�
Ǉ�ĂƐĞƐŽƌ�ĚĞ�ĐŝŶĐŽ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞƐ�ĚĞƐĚĞ�ZŽŶĂůĚ�ZĞĂŐĂŶ�ŚĂƐƚĂ��ĂƌĂŬ�KďĂŵĂ͘��ů�ůŝďƌŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�
ƵŶ� ďĞƐƚͲƐĞůůĞƌ͕ � ƌĞĐŝďŝĞŶĚŽ� ƉƌĞŵŝŽƐ� ĚĞ�dŚĞ�EĞǁ� zŽƌŬ� dŝŵĞƐ� ;EŽƚĂďůĞ� �ŽŽŬ� ŽĨ� ƚŚĞ� zĞĂƌͿ� Ǉ� ƚŚĞ�Financial 
Times� Ǉ�ĚĞ�The Times͕� >ŽŶĚƌĞƐ� ;�ĞƐƚ��ŽŽŬ�ŽĨ� ƚŚĞ�zĞĂƌͿ͘� �ů� ƐƵďơƚƵůŽ�ĂůƵĚĞ�Ă� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĐƌĞĂĚĂ�ƉŽƌ� ůĂ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ŚĞŐĞŵſŶ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐĠůĞďƌĞ�ĨƌĂƐĞ�ĚĞů�ŚŝƐƚŽƌŝĂĚŽƌ�ĂƚĞŶŝĞŶƐĞ͕�ƋƵŝĞŶ�ĞǆƉůŝĐſ�ĂƐş�
ůĂƐ�'ƵĞƌƌĂƐ�ĚĞů�WĞůŽƉŽŶĞƐŽ͗�&ƵĞ�Ğů�ĂƐĐĞŶƐŽ�ĚĞ��ƚĞŶĂƐ�Ǉ�Ğů�ŵŝĞĚŽ�ƋƵĞ�ĞůůŽ�ŝŶƐƉŝƌſ�ĞŶ��ƐƉĂƌƚĂ�ůŽ�ƋƵĞ�ŚŝǌŽ�
ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ͘��ů�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ƚĞƌŵŝŶſ�ĐŽŶ�Ğů�ƚƌŝƵŶĨŽ�ĚĞ��ƐƉĂƌƚĂ�Ǉ�ůĂƐ�ĐŝƵĚĂĚĞƐͲ�ƐƚĂĚŽ�ĂůŝĂĚĂƐ͕�ƉĞƌŽ�ĚĞũſ�
ŝƌƌĞŵĞĚŝĂďůĞŵĞŶƚĞ�ĚĞƐĂŶŐƌĂĚĂ͕�ĞŵƉŽďƌĞĐŝĚĂ�Ǉ�ĚŝǀŝĚŝĚĂ�Ă�ƚŽĚĂ�'ƌĞĐŝĂ͕�Ă�ŵĞƌĐĞĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�
ƋƵĞ�ŽĐƵƉĂƌŽŶ�ƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌĞĞŵŝŶĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ŽƌĚĞŶ�ŵƵŶĚŝĂů�ĚĞ�ƐƵ�ƟĞŵƉŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ�ZŽŵĂ�Ǉ�Ğů�/ŵƉĞƌŝŽ�
KƚŽŵĂŶŽ͘�hŶ��ƐƚĂĚŽ�ŐƌŝĞŐŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ƌĞĐŝĠŶ�ƉƵĚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂƌƐĞ�ĞŶ�Ğů�ƐŝŐůŽ�y/y͘� 

7 �>>/^KE͘� KƉ͘� �ŝƚ͘� �ƉƉĞŶĚŝǆ� ϭ͕� Ɖ͘� Ϯϰϰ͘�DĄƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĞŶ� фŚƩƉ͗ͬďĞůĨĞƌĐĞŶƚĞƌ͘ ŽƌŐͬ
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ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϰϵ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

ƋƵĞ�ƵŶĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĞŶƚƌĞ��ĞŝũŝŶŐ�Ǉ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ŶŽ�ĞƐ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ͕�ƉĞƌŽ�ĞǀŝƚĂƌůĂ�ĚĞŵĂŶĚĂƌĄ�ĚĞ�
ĂŵďĂƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ĂũƵƐƚĞƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽƐ�Ǉ�ĚŽůŽƌŽƐŽƐ͗�

�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ��ŚŝŶĂ� ƚĂŵďŝĠŶ�ƉƵĞĚĞŶ�ĞǀŝƚĂƌ� ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ͕�ƉĞƌŽ� ƐŽůŽ� Ɛŝ�ƉƵĞĚĞŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌĂŶ� ĚŽƐ� ǀĞƌĚĂĚĞƐ� ĚƵƌĂƐ͘� �Ŷ� ƉƌŝŵĞƌ� ůƵŐĂƌ͕ � ĚĞ� ŵĂŶƚĞŶĞƌƐĞ� Ğů� ĐƵƌƐŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ͕� ĞŶ� ůĂƐ� ƉƌſǆŝŵĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ�una guerra entre Estados Unidos y China 
no sólo es posible sino mucho más probable de lo que hoy se reconoce. De 
ŚĞĐŚŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�;ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƌĞĐŽƌĚͿ͕�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĞƐ�ŵĄƐ�ƉƌŽďĂďůĞ�
ƋƵĞ�ŶŽ͘�^ƵďĞƐƟŵĂŶĚŽ�Ğů�ƉĞůŝŐƌŽ�ĂƵŵĞŶƚĂŵŽƐ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ͘�^ŝ�ůŽƐ�ůşĚĞƌĞƐ�ĚĞ��ĞŝũŝŶŐ�Ǉ�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ƐŝŐƵĞŶ�ŚĂĐŝĞŶĚŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ŚĞĐŚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƷůƟŵĂ�ĚĠĐĂĚĂ͕��ƐƚĂĚŽƐ�
hŶŝĚŽƐ�Ǉ��ŚŝŶĂ�ĐĂƐŝ�ĐŽŶ�ƚŽĚĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƚĞƌŵŝŶĂƌĄŶ�ĞŶ�ŐƵĞƌƌĂ͘�;͘͘͘ƉĞƌŽͿ la guerra 
no es inevitable. >Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĐſŵŽ� ůĂƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞƐ�
ƉƵĞĚĞŶ�ŵĂŶĞũĂƌ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƌŝǀĂůĞƐ͕� ŝŶĐůƵƐŽ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ�ĂŵĞŶĂǌĂŶ�
ĐŽŶ�ƐƵƉĞƌĂƌůŽƐ͕�ƐŝŶ�ĚĞƐĞŶĐĂĚĞŶĂƌ�ƵŶĂ�ŐƵĞƌƌĂϴ͘ 

�ů�ŝŶŐĞŶƚĞ�ƉĞůŝŐƌŽ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĞƐƚĂ�ĐŽůŝƐŝſŶ�ʹĞǀŝƚĂďůĞͲ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĂďŽƌĚĂĚŽ�
ƉŽƌ�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂĂƐƐ͕�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�
hŶŝĚŽƐ� ĞŶ� ŽƚƌŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ůŝďƌŽ� ƌĞĐŝĞŶƚĞ9͘� �Ŷ� ƵŶ� ĐĂƉşƚƵůŽ� ĂƉƌŽƉŝĂĚĂŵĞŶƚĞ� ƟƚƵůĂĚŽ�
dŚǁĂƌƟŶŐ�dŚƵĐǇĚŝĚĞƐ�;ĨƌƵƐƚƌĂŶĚŽ�Ă�dƵĐşĚŝĚĞƐͿ͕�,ĂĂƐƐ�ĞƐĐƌŝďĞ͗

>Ă�ĂĐĐŝſŶ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂ�ĚĞďĞ�ƉĂƌƟƌ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ĐŽŶĐĞƌƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ŶŽ� ƐĞĂ� ĚŽŵŝŶĂĚŽ� ƉŽƌ� ůĂ� ƌŝǀĂůŝĚĂĚ� ĞŶƚƌĞ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ͕� ƉŽƌ�
ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�Ǉ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŶŇŝĐƚŽ͘�;͙Ϳ���Ŷ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕ �;ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝŽŶĂůĞƐͿ� ƐĞƌşĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽƐƚŽƐĂƐ� ŝŶĐůƵƐŽ�Ɛŝ�ŶŽ� ƚĞƌŵŝŶĂŶ�ĞŶ�
ĐŽŶŇŝĐƚŽ� Ğ� ŝŶĐŽŵƉĂƌĂďůĞŵĞŶƚĞ� ŵĄƐ� ĐŽƐƚŽƐĂƐ� Ɛŝ� ůŽ� ŚĂĐĞŶ͘� �Ŷ� ƐĞŐƵŶĚŽ� ůƵŐĂƌ͕ �
ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ� ;ĂĚǀĞƌƐĂƌŝĂůͿ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�
;ŝŵƉĞĚŝƌşĂŶ͘͘͘Ϳ� ƋƵĞ� ƚƌĂďĂũĞŶ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵŶŽ� ƉĂƌĂ� ĂĐŽŵĞƚĞƌ� ůŽƐ�ŵƵĐŚŽƐ� ĚĞƐĂİŽƐ�
globales y regionales que enfrentan. 

>Ă�ŶŽĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŚĞŐĞŵŽŶşĂ�ŐůŽďĂů�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�ĂŵĞŶĂǌĂĚĂ�ŶŽ�ĞƐ�ŶƵĞǀĂ͘��Ŷ�
Ğů�ĐĂƉşƚƵůŽ�ƐŽďƌĞ��ŚŝŶĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĮŶĂů�ĚĞ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ��ƵƌŽƉĞŽ�ƉĂƌĂ� ůĂ�
WƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶŇŝĐƚŽϭϬ͕�ZĞǆ�>ŝ͕�ĞƐĐƌŝďşĂ�ŚĂĐĞ�ƋƵŝŶĐĞ�ĂŹŽƐ: 

�ů�ƉĂşƐ�ŵĄƐ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶĂ��ŚŝŶĂ�ĞŶ�ĂƐĐĞŶƐŽ�ĞƐ�ŝŶĚƵĚĂďůĞŵĞŶƚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�
hŶŝĚŽƐ͘��ůŐƵŶŽƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�ƐŽƐƟĞŶĞŶ�ƋƵĞ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉŽƐ�'ƵĞƌƌĂ�
&ƌşĂ�ĞƐ�ƵŶŽ�ĚĞ�ƵŶŝƉŽůĂƌŝĚĂĚ͕�ĚŽŵŝŶĂĚŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ�ƋƵĞ�ŶŝŶŐƷŶ�ŽƚƌŽ�
ƉĂşƐ�ĞƐ�ĐĂƉĂǌ�ĚĞ�ĚĞƐĂĮĂƌ�ƐƵ�ƉƌĞĚŽŵŝŶŝŽ͘�;͘͘͘Ϳ��Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ůĂ�ŐƌĂŶ�ĂŵďŝĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉŽĚĞƌ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�Ǉ�ůĂ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĂĐƟǀĂ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ŵƵůƟƉŽůĂƌ�ƐĞ�ƉĞƌĐŝďĞŶ�ĐŽŵŽ�
ƵŶ�ĚĞƐĂİŽ�ĚŝƌĞĐƚŽ�Ă�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞƐ͘

dŚƵĐǇĚŝĚĞƐͲƚƌĂƉͬ͘х͘
ϴ� �>>/^KE͘�ƉƉ͘�ǆǀŝŝ͘�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘
9 ,��^^͕�ZŝĐŚĂƌĚ͘�͞��tŽƌůĚ�ŝŶ��ŝƐĂƌƌĂǇ͗��ŵĞƌŝĐĂŶ�&ŽƌĞŝŐŶ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�KůĚ�KƌĚĞƌ͘͟ �WĞŶŐƵŝŶ�

WƌĞƐƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘�Ϯϭϱ͘�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘
ϭϬ� �,�/:D�E^͕��ŶŶĞůŝĞƐ͕� ^/DDKE�^͕�EŝĐŽůĂ�Ǉ�s�E����s��E͕�,ĂŶƐ͕��ĚŝƚŽƌĞƐ͘� ͞^ĞĂƌĐŚŝŶŐ� ĨŽƌ�WĞĂĐĞ� ŝŶ��ƐŝĂ�

WĂĐŝĮĐ͗�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ��ŽŶŇŝĐƚ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�WĞĂĐĞďƵŝůĚŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͖͟�>/͕�ZĞǆ͘��ĂƉşƚƵůŽ�ϴ͘ϯ͘Ϯ͕��ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�
ZĞŐŝŽŶĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇͲ��ǆƚĞƌŶĂů�WĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ZĞƐƉŽŶƐĞƐ͖�>ǇŶŶĞ�ZŝĞŶŶĞƌ�WƵďůŝƐŚĞƌƐ͕��ŽƵůĚĞƌ͕ �>ŽŶĚƌĞƐ͕�ϮϬϬϰ͕�
Ɖ͘�ϭϴϲ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϱϬ

Alfredo Labbé Villa

>Ă�ŝĚĞĂ�ĐĞŶƚƌĂů�ĞŶ�ůĂƐ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂƐ�ƌĞƐĞŹĂĚĂƐ�ĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽͬ
ĂǀĂŶĐĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ŐƌĂŶ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĐŽŶ�ĂƐƉŝƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŐůŽďĂůĞƐ�ŐĞŶĞƌĂ�ƚĞŶƐŝſŶ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�
(structural stressͿ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ�;ƌƵůŝŶŐ�ƉŽǁĞƌͿ�Ǉ�ĂƋƵĞůůĂ�ĞŵĞƌŐĞŶƚĞ�;rising 
ƉŽǁĞƌͿ͕�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ŶŽ� ƐŽůŽ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽƐ�Ž� ŝŶĞƐƉĞƌĂĚŽƐ͕� ƐŝŶŽ�ƉĞƌĐĂŶĐĞƐ�
Ž� ŝŶĐŝĚĞŶƚĞƐ� ŽƌĚŝŶĂƌŝŽƐ� ĞŶ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ƉƵĞĚĞŶ� ůůĞŐĂƌ� Ă� ŐĂƟůůĂƌ� ƵŶ�
ĐŽŶŇŝĐƚŽ� ŵĂǇŽƌ11͘� �Ɛ� ůŽ� ƋƵĞ� �ůůŝƐŽŶ͕� ĞůĂďŽƌĂŶĚŽ� ƐŽďƌĞ� ůĂƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ƋƵĞ� ůůĞǀĂƌŽŶ�
Ă� ůĂ� ĐŽŶŇĂŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ĐŝƵĚĂĚĞƐͲ�ƐƚĂĚŽ�ŐƌŝĞŐĂƐ�ĚĞů� ƐŝŐůŽ�ƋƵŝŶƚŽ�Ă͘�͘� ĚĞŶŽŵŝŶĂ� ͞ůĂ�
ƚƌĂŵƉĂ�ĚĞ�dƵĐşĚŝĚĞƐ͘͟ �>ŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĐŽŶĚƵĐĞŶƚĞƐ�;driversͿ�ĞŶ�ĂƋƵĞůůĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ĨƵĞƌŽŶ�ůŽƐ�
ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͕� Ğů� ƚĞŵŽƌ� Ǉ� Ğů� ŚŽŶŽƌ͘ � ͞dĞŵŽƌ͟� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ĐĂƐŽ� ĚĞŶŽƚĂ� ŶŽ� ƐŽůŽ� ĂƋƵĞůůĂ� ĞŵŽĐŝſŶ�
ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ƉƌŽƉŝĂŵĞŶƚĞ�ƚĂů͕�ƐŝŶŽ�Ğů�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�;ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ƉĞƌĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�
ĞƋƵŝǀŽĐĂĚĂƐ�ŵŝƐƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ͕�ĞŵŽĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĞǆĂŐĞƌĂĐŝŽŶĞƐͿ�ƋƵĞ�ũƵĞŐĂŶ�ƵŶ�ƌŽů�ƚĂŶƚĂƐ�ǀĞĐĞƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ� ĞŶ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘� ͞,ŽŶŽƌ͟� ĂďĂƌĐĂ͕� ŵĄƐ� ĂůůĄ� ĚĞů� ŽƌŐƵůůŽ�
ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ůĂ�ŶŽĐŝſŶͬŝŵĂŐĞŶ�ƋƵĞ�ƵŶ��ƐƚĂĚŽ�ƟĞŶĞ�ĚĞ�Ɛş�ŵŝƐŵŽ͕�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀŝĐĐŝſŶ�
ĚĞ�ŵĞƌĞĐĞƌ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƌĞƐƉĞƚŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ǀĞĐŝŶŽƐ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�;a sense 
ŽĨ�ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚͿ͘�

>Ă� ƉŽƚĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ĂƐĐĞŶƐŽ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂ� ƐƵ� ƉŽĚĞƌ� ĐŽŵŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞ� ƐƵ� ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� Ǉ� ŽƚƌĂƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌĞƐ͗� ĞǆƉĂŶƐŝſŶ� ŐĞŽŐƌĄĮĐĂ͕� ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞŵŽŐƌĄĮĐŽ͕� ŝŶƚĞŶƐĂ� Ǉ� ĞǆŝƚŽƐĂ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ� ĐŽŵĞƌĐŝĂů͕� ĞǆƉůŽƐŝǀŽ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� Ǉ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕� ǀŝĐƚŽƌŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌ� Ǉ� ƌĞƵŶŝĮĐĂĐŝſŶ� ;ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ� ƵŶĂ� ĐŽŵďŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĠƐƚĂƐͿ͘�
�ƐƚĞ� ŵĂǇŽƌ� ƉŽĚĞƌ͕ � ƐĞŐƷŶ� �ůůŝƐŽŶ͕� ĐƌĞĂ� ĚŽƐ� ĨĞŶſŵĞŶŽƐ� ĞƐƉĞũŽ͗� Ğů� ƐşŶĚƌŽŵĞ� ĚĞů� ƉŽĚĞƌ�
ĂƐĐĞŶĚĞŶƚĞ�Ǉ�Ğů�ͲĐŽƌƌĞůĂƟǀŽͲ�ƐşŶĚƌŽŵĞ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞ (ƌŝƐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ�
Ǉ� ƌƵůŝŶŐ� ƉŽǁĞƌ� ƐǇŶĚƌŽŵĞͿϭϮ͘� ^ŝ� Ğů� ƉƌŝŵĞƌŽ� ĞǆĂĐĞƌďĂ� ůĂƐ� ĂŵďŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽƚĞŶĐŝĂ�
ĂƐĐĞŶĚŝĞŶƚĞ͕�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ŝŶƐƟůĂ�ŝŶƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĂƉƌĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞĐůŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�
ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞͬŝŶĐƵŵďĞŶƚĞϭϯ�Ǉ�ĂŵďŽƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ŝŶĚƵĐŝƌ�ĐŽŶĚƵĐƚĂƐ�ƚĞŵĞƌĂƌŝĂƐ͕�ĨƌƵƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ŵĂůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ž�ƵŶĂ�ƵŶĐŽŵƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ǁŝŶͲŽƌͲůŽƐĞ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ�;ũƵŐĂƌƐĞ�Ğů�ƚŽĚŽ�
Ž�ŶĂĚĂͿ͘�DĄƐ� ĂƷŶ͕� Ğů� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ� ůĂ� ƉŽƚĞŶĐŝĂ� ĂƐĐĞŶĚĞŶƚĞ� ŐĞŶĞƌĂ�
ƵŶĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ƉƌŽƉŝĂ�ĞŶ� ůĂ�ƋƵĞ� ƐƵƐ� ŝŶƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�Ğ� ŝŶĐůƵƐŽ� ƐƵ�ďƵĞŶĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ƉĂƐĂŶ�Ă�
ƐĞŐƵŶĚŽ�ƉůĂŶŽ͗�Ğů�ŵĞƌŽ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�ͲŽ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂͲ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�
ƵŶĂ�ĂŵĞŶĂǌĂ�ŝŶƚŽůĞƌĂďůĞϭϰ͘��Ŷ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĐĂƐŽ͕�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂƌƟĚĂ�ĞƐ͕�ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ǀĞůŽǌ�

11� �>>/^KE͘�KƉ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�Ϯϵ͕�ϯϵͲϰϬ͘
ϭϮ /ďşĚ͘�ƉƉ͘�ϰϯͲϰϰ͘
ϭϯ� �ů�ĞƐƚƵĚŝĂƌ�ůĂ�ƌŝǀĂůŝĚĂĚ�ĞŶƚƌĞ�&ƌĂŶĐŝĂ�Ǉ�WƌƵƐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�Ă�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�ĚĞ�ϭϴϳϬ�

;ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝĞĐŝƐĠŝƐ�ĐĂƐŽƐ�ĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉƌŽǇĞĐƚŽͿ͕��ůůŝƐŽŶ�ĐŝƚĂ�Ă�ƵŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐŽ�ĨƌĂŶĐĠƐ�
ƋƵŝĞŶ�ĂĚǀŝĞƌƚĞ�ƋƵĞ�͞ >Ă�ŐƌĂŶĚĞǌĂ�ĞƐ�ƌĞůĂƟǀĂ͕�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ƉƵĞĚĞ�ǀĞƌƐĞ�ĚŝƐŵŝŶƵŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ŵĞƌŽ�ŚĞĐŚŽ�
ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂĐƵŵƵůĄŶĚŽƐĞ�Ă�ƐƵ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ͘͟ �>ŽƐ�ƚĞŵŽƌĞƐ�ĨƌĂŶĐĞƐĞƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�
�ŝƐŵĂƌĐŬ�ĞŶ� ƐƵ�ƉƌŽƉŝŽ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚŽ͗��ŝƐŵĂƌĐŬ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă� ƚĞǆƚďŽŽŬ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌƵůŝŶŐ�
ƉŽǁĞƌ� ƐǇŶĚƌŽŵĞ͗� ƚĂŬŝŶŐ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ĞǆĂŐŐĞƌĂƚĞĚ� ĨĞĂƌƐ͕� ŝŶƐĞĐƵƌŝƟĞƐ͕� ĂŶĚ� ĚƌĞĂĚ� ŽĨ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ�
ƐƚĂƚƵƐ�ƋƵŽ�ƚŽ�ƉƌŽǀŽŬĞ�Ă�ƌĞĐŬůĞƐƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘�DŽĚĞƌŶ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů� ůĞǀĞů͕� ŶŽƟŶŐ� ƚŚĂƚ� ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ� ĨĞĂƌƐ� ŽĨ� ůŽƐƐ� ;Žƌ� ŝŶƟŵĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ͞ĚĞĐůŝŶĞ͟Ϳ� ƚƌƵŵƉ�ŽƵƌ� ŚŽƉĞƐ� ŽĨ�
ŐĂŝŶ�ͲĚƌŝǀŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŌĞŶ�ƵŶƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŽƵƌƐ͘��ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�͞ŝŵƉĞƌŝĂů�
ŽǀĞƌƐƚƌĞƚĐŚ͟�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƉŽǁĞƌ͛Ɛ�ŐůŽďĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ͙�ĨĂƌ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�
ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ĚĞĨĞŶĚ�ƚŚĞŵ�Ăůů�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͕�ƐƚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ĨŽŽůŝƐŚůǇ�ĚŽƵďůĞ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ƋƵŽ͗��>>/^KE͘�/ďşĚ͘�Ɖ͘�ϱϬ͘ 

ϭϰ� �Ɛ�Ğů�ĐĂƐŽ�ƉůĂŶƚĞĂĚŽ�ƉŽƌ� ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞů� /ŵƉĞƌŝŽ��ůĞŵĄŶ�ƋƵĞ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�'ƵŝůůĞƌŵŽ�//͕�ďƵƐĐſ�ĂĮƌŵĂƌ�ƐƵ�
ĞƐƚĂƚƵƐ�ŐůŽďĂů�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ŵĂƌŝŶĂ�ĚĞ�ŐƵĞƌƌĂ�ƋƵĞ�ĚĞƐĂĮĂďĂ�ůĂ�ƐƵƉƌĞŵĂĐşĂ�ŶĂǀĂů�ĚĞ�/ŶŐůĂƚĞƌƌĂ͘�>ĂƐ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ůĞŵĂŶŝĂ�ĐŽŶƐƟƚƵşĂŶ�ƉŽƌ�Ɛş�ŵŝƐŵĂƐ�ƵŶĂ�ĂŵĞŶĂǌĂ�ŝŶƚŽůĞƌĂďůĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚŽŵŝŶŝŽ�ŝŶŐůĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŵĂƌĞƐ�Ǉ͕ �ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŽƉŝĂ�ƐƵƉĞƌǀŝǀĞŶĐŝĂ�ĚĞů�/ŵƉĞƌŝŽ�ďƌŝƚĄŶŝĐŽ͘��ƐƚĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϱϭ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

ĂƐĐĞŶƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�WŽƉƵůĂƌ��ŚŝŶĂ͘

�ů�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ĐŚŝŶŽ

�ů�ǀĞƌƟŐŝŶŽƐŽ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�Ǉ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ĞƐ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ�
ĚĞ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĄŶĞĂ͘� >ĂƐ� ƉƌŽǇĞĐĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ŝŶĚŝĐĂŶ�
ƋƵĞ�ĞŶ�ƉŽĐŽƐ�ĂŹŽƐ��ŚŝŶĂ�ŚĂďƌĄ�ĚĞƐƉůĂǌĂĚŽ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�
ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ŵƵŶĚŝĂů͘� >ĂƐ� ƌĂǌŽŶĞƐ� Ǉ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĚŝĐŚŽ� ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ͲĂďŽƌĚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ŶƵŵĞƌŽƐĂƐ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐͲ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ĂŶĂůŝǌĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ĚĞƚĂůůĞ�Ǉ�ƉĞƌƐƉŝĐĂĐŝĂ�
ƉŽƌ�DĂƌƟŶ� :ĂĐƋƵĞƐ� ĞŶ� ƐƵ� ƉƌŽǀŽĐĂƟǀŽ� ůŝďƌŽ� ͞tŚĞŶ� �ŚŝŶĂ� ƌƵůĞƐ� ƚŚĞ�tŽƌůĚ͟ϭϱ͘� 'ƌĂŚĂŵ�
�ůůŝƐŽŶ͕�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�ƐĞ�ĞŶĨŽĐĂ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ǀĞůŽĐŝĚĂĚ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞů�ĨĞŶſŵĞŶŽ͗�

�Ŷ�ϭϵϴϬ͕�Ğů�ƉƌŽĚƵĐƚŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ�ďƌƵƚŽ�;W/�Ϳ�ĐŚŝŶŽ�ĞƌĂ� ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�h^Ψ�ϯϬϬ�ďŝůůŽŶĞƐ͖�
ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ůůĞŐĂďĂ�Ă�h^Ψ�ϭϭ�ƚƌŝůůŽŶĞƐ�ͲĐŽŶǀŝƌƟĠŶĚŽƐĞ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĚĞů�
ŵƵŶĚŽ�Ă�ůĂƐ�ƚĂƐĂƐ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�;ŵĂƌŬĞƚ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƌĂƚĞƐͿ͘��Ŷ�ϭϵϴϬ͕�Ğů�
ĐŽŵĞƌĐŝŽ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ĂƐĐĞŶĚŝſ�Ă�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�h^Ψ�ϰϬ�ďŝůůŽŶĞƐ͖�ĞŶ�ϮϬϭϱ�ŚĂďşĂ�
ĐƌĞĐŝĚŽ�ĐŝĞŶ�ǀĞĐĞƐ�Ă�h^Ψ�ϰ�ƚƌŝůůŽŶĞƐ͘�WŽƌ�ĐĂĚĂ�ďŝĞŶŝŽ�ĚĞƐĚĞ�ϮϬϬϴ͕�el crecimiento 
del PIB de China ha sido mayor que toda la economía de la India16. Incluso a su 
ŵĞŶŽƌ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĞŶ�ϮϬϭϱ͕�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ĐƌĞſ�ƵŶĂ�'ƌĞĐŝĂ�ĐĂĚĂ�
ĚŝĞĐŝƐĠŝƐ�ƐĞŵĂŶĂƐ�Ǉ�ƵŶ�/ƐƌĂĞů�ĐĂĚĂ�ǀĞŝŶƟĐŝŶĐŽ�ƐĞŵĂŶĂƐ17͘

ĨƵĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂ�ĞŶ�ϭϵϬϳ�ƉŽƌ�^ŝƌ��ǇƌĞ��ƌŽǁĞ͕�Ğů�ĞǆƉĞƌƚŽ�ŵĄƐ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚĞ�ĞŶ��ůĞŵĂŶŝĂ�ĚĞů�&ŽƌĞŝŐŶ�KĸĐĞ�
Ǉ͕ �ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů� ĐĠůĞďƌĞ�DĞŵŽƌĄŶĚƵŵ��ƌŽǁĞ� ;ƵŶĂ�ŐĞŵĂ�
ĚĞ�͞ƌĞĂůƉŽůŝƟŬ͟Ϳ�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�ƚƌĂƐ�ƵŶĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ĚĞů�ZĞǇ��ĚƵĂƌĚŽ�s//͘��ů�ŝŶĨŽƌŵĞ�ĞƐ�ĂŶĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�
ƉŽƌ�,ĞŶƌǇ�<ŝƐƐŝŶŐĞƌ�ĞŶ�Ğů�ĞƉşůŽŐŽ�ĚĞ�ƐƵ�ůŝďƌŽ�͞KŶ��ŚŝŶĂ͘͟ �dŚĞ�ŬĞǇ�ƋƵĞƐƟŽŶ�;�ƌŽǁĞͿ�ƌĂŝƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�
Ă�ŚƵŐĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ƚŽĚĂǇ͕�ŝƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ůĞĚ�ƚŽ�tŽƌůĚ�tĂƌ�KŶĞ�ǁĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�'ĞƌŵĂŶǇ͛Ɛ�ƌŝƐĞ͕�
ĞǀŽŬŝŶŐ�Ă�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌĨƵů� ĨŽƌĐĞ͕�Žƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ� ŝƚ�ǁĂƐ�
ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ĂǀŽŝĚĂďůĞ�'ĞƌŵĂŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘�tĂƐ� ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ� ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�'ĞƌŵĂŶ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�
Žƌ�'ĞƌŵĂŶ�ĐŽŶĚƵĐƚ͍� ;WĂƌĂ��ƌŽǁĞ� ůĂ�ĂŵĞŶĂǌĂ�ƌĂĚŝĐĂďĂ�ĞŶ� ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ůĞŵĂŶŝĂ͕�ĞǆƉƌĞƐĂĚĂƐ�ĞŶ�
ƐƵ�ĨŽƌŵŝĚĂďůĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŶĂǀĂů͕�ŶŽ�ĞŶ�ƐƵƐ�ŝŶƚĞŶĐŝŽŶĞƐͿ��ƌŽǁĞ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŵĂĚĞ�ŶŽ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ǁŚĂƚ�
ŐŽĂů�'ĞƌŵĂŶǇ�ĂǀŽǁĞĚ͘�tŚŝĐŚĞǀĞƌ�ĐĂƵƐĞ�'ĞƌŵĂŶǇ�ǁĂƐ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�͞'ĞƌŵĂŶǇ�ǁŽƵůĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ďĞ�ǁŝƐĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�
ĂƐ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�Ă�EĂǀǇ�ĂƐ�ƐŚĞ�ĐĂŶ�ĂīŽƌĚ͘͟ ��ŶĚ�ŽŶĐĞ�'ĞƌŵĂŶǇ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŶĂǀĂů�ƐƵƉƌĞŵĂĐǇ͕��ƌŽǁ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͕�
this in itself -ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�'ĞƌŵĂŶǇ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐͲ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ��ƌŝƚĂŝŶ�ĂŶĚ�͞ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ��ŵƉŝƌĞ͘͟ �</^^/E'�Z͕�,ĞŶƌǇ͕ �͞KŶ��ŚŝŶĂ͕͟ �WĞŶŐƵŝŶ��ŽŽŬƐ͕�>ŽŶĚƌĞƐ͕�ϮϬϭϭ͕�
ƉƉ͘�ϱϭϴͲϱϭϵ͘�>Ă�ƉĞƌƟŶĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƌŝǀĂůŝĚĂĚ�ĂŶŐůŽͲŐĞƌŵĂŶĂ�ƉƌĞǀŝĂ�Ă�ůĂ�WƌŝŵĞƌĂ�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů�Ăů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�
ĚĞ� ůĂ� ĂĐƚƵĂů� ĐĂƌƌĞƌĂ� ĚĞ� ƉŽĚĞƌ� ĞŶƚƌĞ� �ŚŝŶĂ� Ǉ� �ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ� ĞƐ� ĐůĂƌĂ͘� dĂŶƚŽ��ůĞŵĂŶŝĂ͕� ĞŶ� ϭϴϵϬ͕� ĐŽŵŽ�
�ŚŝŶĂ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy/͕�ĐŽŵĞŶǌĂƌŽŶ�Ă�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƵŶĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŶĂǀĂů�ĚĞ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ůşŶĞĂ�;ďůƵĞ�ǁĂƚĞƌ�
NavyͿ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĂ�ƐƵ�ŝŶŐĞŶƚĞ�ƉŽĚĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͘�^dZ�d&KZ�tKZ>�s/�t͗�͞�ŚŝŶĂ Ɛ͛�ŶĞǁ�ŶĞĞĚ�
ĨŽƌ� Ă� ŵĂƌŝƟŵĞ� ĨŽĐƵƐ͕͟ � ϯϬ� ĚĞ� ŵĂƌǌŽ� ĚĞ� ϮϬϬϵ� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁŽƌůĚǀŝĞǁ͘ƐƚƌĂƞŽƌ͘ ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞͬĐŚŝŶĂͲƐͲŶĞǁͲŶĞĞĚͲ
ŵĂƌŝƟŵĞͲĨŽĐƵƐ�͘

ϭϱ :��Yh�^͕�DĂƌƟŶ͘�͞ tŚĞŶ��ŚŝŶĂ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͗�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�tŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ŐůŽďĂů�
ŽƌĚĞƌ͘͟ �WĞŶŐƵŝŶ��ŽŽŬƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘�^ĞĐŽŶĚ��ĚŝƟŽŶ͕�ϮϬϭϮ͘�sĞƌ͕ �ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƐƵ�ĐĂƉşƚƵůŽ�ϭϭ͕�p.�ϰϴϵ͘�:ĂĐƋƵĞƐ�
ƚŽŵĂ�ůĂ�ƉƌĞĐĂƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĞǆƉůŝĐĂƌ�ƋƵĞ�ƵƐĂ�ůĂ�ĨƌĂƐĞ�͞�ŚŝŶĂ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͟�ŶŽ�ĞŶ�ƵŶ�ƐĞŶƟĚŽ�ůŝƚĞƌĂů�ƐŝŶŽ�ĐŽŵŽ�
ƵŶĂ�ŵĞƚĄĨŽƌĂ�ĚĞů�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ�ĚĞǀŝĞŶĞ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ůŝĚĞƌĂ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕�ĚŝƐĨƌƵƚĂŶĚŽ�ĚĞ�
ŚĞŐĞŵŽŶşĂ�ŐůŽďĂů�Ă�ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�Ǉ͕ �ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�/ŶŐůĂƚĞƌƌĂ͖�Ɖ͘�ϰϵϬ͘�

16 �Ŷ�ƵŶĂ�ŶŽƚĂ�Ă�ĞƐƚĞ�ƉĄƌƌĂĨŽ͕��ůůŝƐŽŶ�ĞǆƉůŝĐĂ�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ͕�ĚĞ�ŚĞĐŚŽ͕ está añadiendo el equivalente de una 
India a su PGB/GDP cada dos años. ALLISON. Op. Cit. pp͘�ϳ�Ǉ�Ϯϴϵ͘��ƐƚĞ�ŚĞĐŚŽ�ĐŽŶĮƌŵĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĐŚŝŶŽ�ŶŽ�ĞƐ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚĞŵŽŐƌĄĮĐĂ͕�ƐŝŶŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ǀŝƚĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ƐŝŶ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ͘�

17 ALLISON. Op. Cit. p. 7. 



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϱϮ

Alfredo Labbé Villa

;͘͘͘Ϳ�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ͕��ŚŝŶĂ�ya ŚĂ�ƐƵƉĞƌĂĚŽ a ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͘�
;͙Ϳ��ŚŝŶĂ�ƐĞ�ŚĂ�ĐŽŶǀĞƌƟĚŽ�ĞŶ�ůĂ�;ƉƌŝŵĞƌĂͿ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌĂ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ͘�
;͘͘͘Ϳ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�Ğů�ŵĂǇŽƌ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌ�ŵƵŶĚŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ͘�
;͘͘͘Ϳ�>ŽƐ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĞƐ�ĐŚŝŶŽƐ�ĐŽŵƉƌĂƌŽŶ�ǀĞŝŶƚĞ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽŵſǀŝůĞƐ�ĞŶ�ϮϬϭϱͲ�
ƚƌĞƐ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ŵĄƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĞŶĚŝĞƌŽŶ�ĞŶ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͘��ŚŝŶĂ�ĞƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ğů�
ŵĞƌĐĂĚŽ�ŵĄƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ƚĞůĠĨŽŶŽƐ�ĐĞůƵůĂƌĞƐ�Ǉ�ĐŽŵĞƌĐŝŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�
Ǉ�ŽĐƵƉĂ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ� ůƵŐĂƌ�ĞŶ�ĚĞ�ƵƐƵĂƌŝŽƐ�ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͘�dĂů�ǀĞǌ� ůŽ�ŵĄƐ�ĚĞǀĂƐƚĂĚŽƌ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƵƚŽĞƐƟŵĂ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ͕�ĞŶ�ϮϬϭϲ�ͲƚĂů�ĐŽŵŽ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐŝƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂ�
ĚĞ�ϮϬϬϴͲ��ŚŝŶĂ�ĐŽŶƟŶƵſ�ƐŝĞŶĚŽ�Ğů�ŵŽƚŽƌ�ŵĄƐ�ƉŽƚĞŶƚĞ�ĚĞů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�
mundialϭϴ͘

�ĞƐĚĞ�ůĂ�ŐƌĂŶ�ƌĞĐĞƐŝſŶ�ĚĞů�ϮϬϬϴ͕�Ğů�ϰϬй�ĚĞ�ƚŽĚŽ�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ŵƵŶĚŝĂů�
ŚĂ�ŽĐƵƌƌŝĚŽ�ĞŶ��ŚŝŶĂ�;Ǉ�ƵŶ�ƚĞƌĐŝŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ϮϬϭϯͿ19͘��ŶƚƌĞ�ϮϬϭϭ�Ǉ�ϮϬϭϯ�
�ŚŝŶĂ�ƉƌŽĚƵũŽ�Ǉ�ƵƐſ�ŵĄƐ�ĐĞŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚŽĚŽ�Ğů�ƐŝŐůŽ�yy�(un 
ĞĚŝĮĐŝŽ� ĚĞ� ϱϳ� ƉŝƐŽƐ� ĨƵĞ� ĐŽŶƐƚƌƵŝĚŽ� ĞŶ� ϭϵ� ĚşĂƐ͕� ƵƐĂŶĚŽ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ƉƌĞĨĂďƌŝĐĂĚŽƐͿϮϬ. En 
la prueba PISA�ĚĞ�ŵĂƚĞŵĄƟĐĂƐ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϮ͕��ŚŝŶĂ�ŽĐƵƉſ�Ğů�ƐĞǆƚŽ� ůƵŐĂƌ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�
�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ğů�ƚƌŝŐĠƐŝŵŽ�ƐĞǆƚŽ͘��Ŷ�ůŽƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽƐ�̂ d�D�ƐƵďũĞĐƚƐ�;^ĐŝĞŶĐĞ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐͿ͕��ŚŝŶĂ�ͲĂů�ϮϬϭϳͲ�ŐƌĂĚƵĂďĂ�ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ�ƵŶ�ŵŝůůſŶ�ƚƌĞƐĐŝĞŶƚŽƐ�
ŵŝů�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ͕��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ŐƌĂĚƵĂďĂ�ƚƌĞƐĐŝĞŶƚŽƐ�ŵŝů͘ 
�Ŷ�ϮϬϭϱ��ŚŝŶĂ�ƌĞŐŝƐƚƌſ�ĐĂƐŝ�Ğů�ĚŽďůĞ�ĚĞ�ƉĂƚĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ�ĚĞǀŝŶŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�
ƉĂşƐ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ŵĄƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŝůůſŶ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐϮϭ͘��ůůŝƐŽŶ�ƐĞŹĂůĂ͕�ĞŵƉĞƌŽ͕�ƋƵĞ�Ğů�ƌŽďŽ�ĚĞ�
ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů�ͲĐƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƵƐĂŶĚŽ�ĐǇďĞƌͲŵĞƚŚŽĚƐͲ�ŚĂ�ũƵŐĂĚŽ�ƵŶ�ƌŽů�ĐůĂǀĞ�ĞŶ�Ğů�
ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĐŚŝŶŽ�;ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��ŚŝŶĂ͛Ɛ��ĐŽŶŽŵŝĐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵͿ͘�z�ĂƵŶƋƵĞ�ƐĞĂ�ŝŵƉŽƐŝďůĞ�ĚĞƐĐĂƌƚĂƌ�Ğů�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ͕�
�ůůŝƐŽŶ� ƌĞĐŽŶŽĐĞ�Ğů� ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ĐŽŵŽ� ŝŶŶŽǀĂĚŽƌ�ƉŽƌ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ƉƌŽƉŝŽ͕�ƉŽƌ�
ĞũĞŵƉůŽ͕� ĞŶ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐƵƉĞƌĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ� Ǉ�ƋƵĂŶƚƵŵ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐϮϮ͘� dŽĚŽƐ�
ĞƐƚŽƐ�ůŽŐƌŽƐ͕�ĐŽŶũƵŐĂĚŽƐ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�ůůĞǀĂƌŽŶ�Ă�>ĞĞ�<ǁĂŶ�zĞǁ͕�Ğů�ƉĂĚƌĞ�ĨƵŶĚĂĚŽƌ�
ĚĞ�^ŝŶŐĂƉƵƌ�Ă�ŝŶĚŝĐĂƌ�Ă��ůůŝƐŽŶ�ƋƵĞ�͞ůĂ�ŵĂŐŶŝƚƵĚ�ĚĞů�ĚĞƐƉůĂǌĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŚŝŶŽ�ĚĞů�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�
ŵƵŶĚŝĂů� ĞƐ� ƚĂů͕� ƋƵĞ� Ğů� ŵƵŶĚŽ� ĚĞďĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ� ƵŶ� ŶƵĞǀŽ� ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ͘� zĂ� ŶŽ� ĞƐ� ƉŽƐŝďůĞ�
ƉƌĞƚĞŶĚĞƌ�;ƋƵĞ��ŚŝŶĂͿ�ĞƐ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ�ŽƚƌŽ�ďŝŐ�ƉůĂǇĞƌ͘ �This is the biggest player in the 
history of the world͟Ϯϯ.

>Ă�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ

�ů�ŝŶŐĞŶƚĞ�Ǉ�ƐŽƐƚĞŶŝĚŽ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĐŚŝŶŽ�ŚĂ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚŽ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ŵŝůŝƚĂƌ� ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞ͗� Los chinos nunca olvidan 
ůĂ� ŵĄǆŝŵĂ� ĚĞ�DĂŽ͗� Ğů� ƉŽĚĞƌ� ĐƌĞĐĞ� ĚĞů� ĐĂŹſŶ� ĚĞ� ƵŶ� ĨƵƐŝů͘��ŝĐŚŽ� ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĞƐ� ƚĂŶƚŽ�

ϭϴ /ďşĚ͘�Ɖ͘�ϵ͘�dƌĂĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ͘�
19 /ďşĚ͘�Ɖ͘�ϭϮ͘
ϮϬ /ďşĚ͘� Ɖ͘� ϭϯ͘�tŚĞŶ� �ŵĞƌŝĐĂŶƐ� ĐŽŵƉůĂŝŶ� ĂďŽƵƚ� ŚŽǁ� ůŽŶŐ� ŝƚ� ƚĂŬĞƐ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� Ă� ďƵŝůĚŝŶŐ� Žƌ� ƌĞƉĂŝƌ� Ă� ƌŽĂĚ͕�

ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŽŌĞŶ�ƌĞƉůǇ�ƚŚĂƚ�͞ZŽŵĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ďƵŝůĚ�ŝŶ�Ă�ĚĂǇ͘͟ �^ŽŵĞŽŶĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ĨŽƌŐŽƚ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ͘��Ǉ�
ϮϬϬϱ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁĂƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞͲĨŽŽƚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ZŽŵĞ�every two weeks. ;͙Ϳ�/ŶĚĞĞĚ͕�
�ŚŝŶĂ�ďƵŝůƚ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ͛Ɛ�ĞŶƟƌĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ŝŶ�ũƵƐƚ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ͘�

Ϯϭ /ďşĚ͘�ƉƉ͘�ϭϲͲϭϳ͘
ϮϮ /ďşĚ͘�ƉƉ͘�ϭϳͲϭϴ͘
Ϯϯ /ďşĚ͘�Ɖ͘�ϲ͕�ĐŝƚĂŶĚŽ�Ă��>>/^KE͕�'ƌĂŚĂŵ͕��>��<t/>>͕�ZŽďĞƌƚ�Ǉ�tzE�͕��ůŝ͘�͞ >ĞĞ�<ǁĂŶ�zĞǁ͗�ƚŚĞ�'ƌĂŶĚ�DĂƐƚĞƌ Ɛ͛�

/ŶƐŝŐŚƚƐ�ŽŶ��ŚŝŶĂ͕�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͕͟ �D/d�WƌĞƐƐ͕��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�DĂƐƐ͕͘�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϰϮ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϱϯ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

ĐƵĂŶƟƚĂƟǀŽ͕�ĐŽŵŽ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀŽ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ� ŝŶŶŽǀĂĚŽƌ͘ �^Ƶ�ĞĐŽŶŽŵşĂ� ůĞ�ŚĂ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�Ă�
�ŚŝŶĂ�ĂƐƵŵŝƌ�ƵŶ�ƉůĂŶŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ĐŽŶ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͘��Ɛş�ĐŽŵŽ�&ĂĐĞďŽŽŬ�Ǉ�hďĞƌ�ŚĂŶ�ƵƐĂĚŽ�Ğů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�
ĚŝƐƌƵƉƟǀĂ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐƉůĂǌĂƌ�Ă�ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞƐ͕�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�ĐŚŝŶĂƐ�ĞƐƚĄŶ�
desarrollando nuevas tecnologías capaces de confrontar los buques, aviones y satélites 
que Estados Unidos ha desarrollado por décadas y a una fracción del costo. (…)��ŝĐŚĂƐ�
ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ�ĂƐŝŵĠƚƌŝĐĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ĚŝƐƉĂƌĂƌ�ĂŶĚĂŶĂĚĂƐ�ĚĞ�
ŵŝƐŝůĞƐ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů�ĐŚŝŶŽ�ƉĂƌĂ�ƐĂƚƵƌĂƌ�ůĂƐ�ĚĞĨĞŶƐĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉŽƌƚĂĂǀŝŽŶĞƐ�
Ǉ� ĚĞƐƚƌƵŝƌůŽƐ� Ž� ŝŶƵƟůŝǌĂƌůŽƐ͕� Ž� ďŝĞŶ� ĂƌŵĂƐ� ĂŶƟƐĂƚĠůŝƚĞ� ƋƵĞ por un millón de dólares 
pueden destruir un satélite estadounidense que cuesta billones24. �ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ƐŝŐƵĞ�
ĐŽŶĮĂŶĚŽ�ĞŶ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĂƌŵĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĐŝŵĞŶƚĂĚŽ�ƐƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝĚĂĚ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ĐŽŵŽ�ĐĂǌĂƐ�
ĨƵƌƟǀŽƐ� ;stealthͿ͕� ƉŽƌƚĂǀŝŽŶĞƐ�Ž� ƐƵďŵĂƌŝŶŽƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ͘� WĞƌŽ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ĚŝĐŚŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ�
ŝƌƌŽŐĂ�ĐŽƐƚŽƐ�ĞŶŽƌŵĞƐ͕�Ǉ�ƐƵ�ƐƵƉĞƌǀŝǀĞŶĐŝĂ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�ĂƐĞŐƵƌĂĚĂ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ŶƵĞǀĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�ĚĞ�ĐŽƐƚŽ�ƐĞŶƐŝďůĞŵĞŶƚĞ�ŝŶĨĞƌŝŽƌϮϱ.

EŽ� ƐŽůŽ� ůĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ƉŽƌ� ůĂ� ;ƐƵƉĞƌͿ� ŚĞŐĞŵŽŶşĂ� ƐŝŶŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ůĂ� ĂŵĞŶĂǌĂ�ƋƵĞ�
Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ŐĞŶĞƌĂ�ƉĂƌĂ� ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂŶ� ůĂ�ĂĐƚƵĂů�ǀŝƐŝſŶ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĚĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�Ǉ�ƐƵƐ�ĂůŝĂĚŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ůŽ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�Ğů�/ŶĨŽƌŵĞ�ƐŽďƌĞ�ůĂ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�
ĞŶ�Ğů� /ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ�ĚĞů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ĚĞ� ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞǆƉƌĞƐĂ�ĞŶ�
ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ŵƵǇ�ĚŝƌĞĐƚŽƐ͗�

>Ă�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͕�ŵĂƌĐĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶƚƌĞ�
ǀŝƐŝŽŶĞƐ�ůŝďĞƌƚĂƌŝĂƐ�Ǉ�ƌĞƉƌĞƐŝǀĂƐ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�ŵƵŶĚŝĂů͕�;ĞƐ�Ğů�ĚĞƐĂİŽͿ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͘��Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�WŽƉƵůĂƌ��ŚŝŶĂ͕�ďĂũŽ�
ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞů� WĂƌƟĚŽ��ŽŵƵŶŝƐƚĂ͕� ďƵƐĐĂ� ƌĞŽƌĚĞŶĂƌ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ�ĞŶ� ƐƵ�ďĞŶĞĮĐŝŽ�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ� ŵŝůŝƚĂƌ͕ � ;͙Ϳ� ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ� Ǉ� ƉƌĄĐƟĐĂƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�
depredadoras para coaccionar a otros países26͘���ůĂ�ƉĂƌ�ƋƵĞ�ƉƌŽƐŝŐƵĞ�ƐƵ�ĂƐĐĞŶƐŽ�
ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� Ǉ� ŵŝůŝƚĂƌ͕ � �ŚŝŶĂ� ďƵƐĐĂ� ůĂ� ŚĞŐĞŵŽŶşĂ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ĚĞů� /ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ� Ă�
ĐŽƌƚŽ�ƉůĂǌŽ�Ǉ͕�ĞŶ�ƷůƟŵĂ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ͕�ƵŶĂ�ƉƌĞĞŵŝŶĞŶĐŝĂ�ŐůŽďĂů�Ă�ůĂƌŐŽ�ƉůĂǌŽ27.

WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�ĞŶ�Ğů�ŝŶĨŽƌŵĞ�ĂŶƵĂů�ĚĞů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ăů��ŽŶŐƌĞƐŽ�ƐŽďƌĞ�

Ϯϰ �>>/^KE͘�ϮϬϭϳ͕�Ɖ͘�ϭϵ͘�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘
Ϯϱ �ZK^�͕��ŚƌŝƐƟĂŶ͘�͞dŚĞ�EĞǁ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�ŝŶ�DŝůŝƚĂƌǇ��īĂŝƌƐ͕͟ �&KZ�/'E��&&�/Z^͕�ŵĂǇŽͬũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ƉƉ͘�

ϭϮϮͲϭϯϰ͘�/ƚ͛Ɛ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ͕�ĂŶĚ�h͘^͘�ĚĞĨĞŶƐĞ�ƉůĂŶŶĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�ďǇ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�
ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ͘� dŚĞǇ� ƐŚŽƵůĚ� ĂƐƐƵŵĞ� ƚŚĂƚ� h͘^͘� ĨŽƌĐĞƐ�ǁŝůů� ĮŐŚƚ� ŝŶ� ŚŝŐŚůǇ� ĐŽŶƚĞƐƚĞĚ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŽƉƉŽŶĞŶƚƐ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĚŽŵĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ůŽƐĞ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ĐŽŵďĂƚ͘�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĂŶŝƐŚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŐŽĂů�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ƌĞůŝĞĚ�ŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ĮŐŚƚĞƌ�ũĞƚƐ�ĂŶĚ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ďĞƩĞƌ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ͘ �ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐƐ͘�/ƚ�ŵƵƐƚ�ĨŽĐƵƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ďƵǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�Žƌ�Ŭŝůů�ĐŚĂŝŶƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�Ăŝƌ�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝƚǇ�Žƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ŽůĚ�ďĞůŝĞ͘�ƚŚĂƚ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ŵĞƌĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ŝŶǀĞƌƚĞĚ͗�ĨƵƚƵƌĞ�ŵŝůŝƚĂƌŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌƟĮĐŝĂů�
ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ͘

Ϯϲ d,����W�ZdD�Ed�K&���&�E^�͘�/ŶĚŽͲWĂĐŝĮĐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕ �ϭΣ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ͕�ϮϬϭϵ͕�DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�

�ĞĨĞŶƐĞ͘
 ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŵĞĚŝĂ͘ĚĞĨĞŶƐĞ͘ŐŽǀͬϮϬϭϵͬDĂǇͬϯϭͬϮϬϬϮϭϯϵϮϭϬͬͲϭͬͲϭͬϭͬ�K�ͺ/E�KͺW��/&/�ͺ^dZ�d�'zͺ

Z�WKZdͺ:hE�ͺϮϬϭϵ͘W�&
Ϯϳ� /ďşĚ͘�ƉƉ͘�ϴ͘��ĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϱϰ

Alfredo Labbé Villa

ůŽƐ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĐŽŶĐĞƌŶŝĞŶƚĞƐ�Ă��ŚŝŶĂ͕�ĂŹŽ�ϮϬϭϵ͕�ƐĞ�ůĞĞ͗�

�ŚŝŶĂ� ĂƐƉŝƌĂ� Ă� ĐŽŵƉůĞƚĂƌ� ƐƵ� ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ� ŵŝůŝƚĂƌ� Ğů� ϮϬϯϱ� Ǉ� ĐŽŶǀĞƌƟƌ� Ăů�
;W>�Ϳ�ĞŶ�ƵŶĂ� ĨƵĞƌǌĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ� ͞ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�ŵƵŶĚŝĂů͟�ƉĂƌĂ�Ğů� ϮϬϰϵ� ĐŽŵďŝŶĂŶĚŽ�
ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�;ĐŽŵŵĂŶĚͿ͘��Ŷ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�
ĚŝĞǌ�ĂŹŽƐ��ŚŝŶĂ�ŚĂ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ�ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ĂĐŽŵĞƚĞƌ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�
ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƌĞŐŝŽŶĂů͕� ŵĄƐ� ĂůůĄ� ĚĞ� ƐƵ� ĠŶĨĂƐŝƐ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů� ĞŶ� ůĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ƉĂƌĂ� ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ� ĐŽŶƟŶŐĞŶĐŝĂƐ� ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ� Ă� dĂŝǁĄŶ͘� >Ă�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�
ŝŶĐůƵǇĞ�ŵĞũŽƌĂƌ�ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ĞũĞĐƵƚĂƌ�ŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞǆĐůƵƐŝſŶ�Ğ�ŝŶƚĞƌĚŝĐĐŝſŶ�
;ĂŶƟͲĂĐĐĞƐƐͬĂƌĞĂ� ĚĞŶŝĂů͕� �Ϯͬ��Ϳ� ĐŽŶƚƌĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�disuasión nuclear y proyección de fuerza ;ƉŽǁĞƌͲƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐͿ͘�
�ů� W>�� ĐŽŶƟŶƷĂ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶĚŽ� ƐƵƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� ŽƉĞƌĂƌ� ĞŶ� Ğů� ĞƐƉĂĐŝŽ͕�
ĐŽŶƚƌĂƌƌĞƐƚĂƌ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�;ĐŽƵŶƚĞƌƐƉĂĐĞͿ͕�ƉĂƌĂ�ůĂ�
ŐƵĞƌƌĂ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝďĞƌͲĞƐƉĂĐŝĂůĞƐ͘��ů�W>��ŵĞũŽƌĂ�ƐƵƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞ� ĐŽŵĂŶĚŽ�Ǉ� ĐŽŶƚƌŽů� ;�ϮͿ�ƉĂƌĂ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶũƵŶƚĂƐ� ĐŽŵƉůĞũĂƐ͕� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�
ĂƉŽǇŽ�ůŽŐşƐƟĐŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�Ǉ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ǀŝŐŝůĂŶĐŝĂ͕�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂůĞƌƚĂ�ĞŶ�
ƟĞŵƉŽ�ƌĞĂů�ƋƵĞ�ƌĞĨƵĞƌĐĞ�ƐƵ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŵďĂƚĞ�;͘͘͘ͿϮϴ.

�ů�>ŝďƌŽ��ůĂŶĐŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�:ĂƉſŶ͕�ƌĞĐŝĠŶ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ͕�ƐĞ�ĞǆƉƌĞƐĂ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�
ƐŝŵŝůĂƌĞƐϮϵ.

>ĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂƐ��Ϯͬ�� (ĂŶƟͲĂĐĐĞƐƐ�ͬ�area denialͿ�ďƵƐĐĂŶ�ũƵƐƚĂŵĞŶƚĞ�
ůŝŵŝƚĂƌ� ůĂ�ĞĮĐĂĐŝĂ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ŶĂǀĂůĞƐ�ĞŶĞŵŝŐĂƐ�ĞŶ�ĂŐƵĂƐ�ĐĞƌĐĂŶĂƐ�Ăů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů�ĐŚŝŶŽ͘���ů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ŵĂƌşƟŵŽ�ƉƌſǆŝŵŽ�ƋƵĞ��ĞŝũŝŶŐ�ĚĞƐĞĂƌşĂ�ŶĞŐĂƌ�;Ž�ƉƌŽƚĞŐĞƌ͕ �
ĚĞƐĚĞ�ƐƵ�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂͿ�ƐĞ�ĞǆƚĞŶĚĞƌşĂ�ĚĞƐĚĞ�ƐƵ�ďŽƌĚĞ�ĐŽƐƚĞƌŽ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�^ĞŐƵŶĚĂ��ĂĚĞŶĂ�

Ϯϴ K&&/���K&�d,��̂ ��Z�d�Zz�K&���&�E^�͘��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ƚŽ��ŽŶŐƌĞƐƐ͘�DŝůŝƚĂƌǇ�ĂŶĚ�̂ ĞĐƵƌŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ-
ǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ Ɛ͛�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ��ŚŝŶĂ�ϮϬϭϵ͘�Ɖ͘�ϯ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬŵĞĚŝĂ͘ĚĞĨĞŶƐĞ͘ŐŽǀͬϮϬϭϵͬDĂǇͬϬϮͬϮϬϬϮϭϮϳϬϴϮͬͲ
ϭͬͲϭͬϭͬϮϬϭϵͺ�,/E�ͺD/>/d�ZzͺWKt�ZͺZ�WKZd͘ ƉĚĨ��dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽ�ŶƵĞƐƚƌŽ͘

Ϯϵ� D/E/^dZz�K&���&�E^��K&�:�W�E͘��ĞĨĞŶƐĞ�ŽĨ�:ĂƉĂŶ�;tŚŝƚĞ�WĂƉĞƌͿ�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϱϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŽĚ͘ŐŽ͘ũƉͬĞͬ
ƉƵďůͬǁͺƉĂƉĞƌͬϮϬϭϵ͘Śƚŵů  &Žƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͕��ŚŝŶĂ�ŚĂƐ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ŚŝŐŚͲůĞǀĞů�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĚĞĨĞŶƐĞ�
ďƵĚŐĞƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ďƌŽĂĚ͕�ƌĂƉŝĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƉŽǁĞƌ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�
ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ƚĞƌŵƐ�ǁŝƚŚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŶƵĐůĞĂƌ͕ �ŵŝƐƐŝůĞ͕�ŶĂǀĂů�ĂŶĚ�Ăŝƌ� ĨŽƌĐĞƐ͘� /Ŷ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͕� ŝƚ�ŚĂƐ�ĂƩĂĐŚĞĚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƚĞĂĚŝůǇ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝƚǇ�
ĂƐ� Ă� ŵĞĂŶƐ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů� ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� �ŚŝŶĞƐĞ� ŵŝůŝƚĂƌǇ� ĂŶĚ� gaining 
ĂƐǇŵŵĞƚƌŝĐĂů�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŝŵƉĞĚĞ�ĞŶĞŵŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌĂůů�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ĞǆĞƌƟŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕��ŚŝŶĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĞŵƉŚĂƐŝǌŝŶŐ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĚŽŵŝŶĂŶĐĞ�
ŝŶ� ŶĞǁ� ĚŽŵĂŝŶƐ͘� /ƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƌĂƉŝĚůǇ� ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ� ŝƚƐ� ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐǇďĞƌ� ĚŽŵĂŝŶ͕� ĞŶĂďůŝŶŐ� ŝƚ� ƚŽ�
ĚŝƐƌƵƉƚ�ĞŶĞŵǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕�ĂŶĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĞƟĐ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽīĞƌƐ�
ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƌĞŶĚĞƌ�ĞŶĞŵǇ�ƌĂĚĂƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶĞīĞĐƟǀĞ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ŚĂŵƉĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŵŝŐŚƚ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ŝƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĮĞůĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�restrict enemies’ use of space͘��ŽůƐƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ǁŝůů�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ��ŚŝŶĂ͛Ɛ�͞�ŶƟͲ
�ĐĐĞƐƐͬ�ƌĞĂͲ�ĞŶŝĂů�;�Ϯͬ��Ϳ͟�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĂĮĞůĚ͘� ;͙Ϳ��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ǁŚŝůĞ� � ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ� Đŝǀŝů�ŵŝůŝƚĂƌǇ� ĨƵƐŝŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͕�with the 
Ăŝŵ�ŽĨ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ� ƚǁŽͲǁĂǇ� ůŝŶŬƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĐŝǀŝůŝĂŶ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ŝŶ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ĮĞůĚƐ͕��ŚŝŶĂ�ŝƐ�ƐƚƌŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ĐƵƫŶŐͲĞĚŐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�;�ĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘�>Ă�ĨƵƐŝſŶ�ĐŝǀŝůͲŵŝůŝƚĂƌ�ĞƐ�ƵŶ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ƚĞŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƌ�
ƐŝŶĞƌŐŝĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ�ŽďƚĞŶŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ŶŽͲĞƐƚĂƚĂůĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�
ůĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĐŚŝŶĂͿ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϱϱ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

de IslasϯϬ͘��ƐƚĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ŶĞŐĂƌşĂŶ�Ă��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ůĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƋƵĞ�ͲŚĂƐƚĂ�
ĂŚŽƌĂͲ�ůĞ�ďƌŝŶĚĂŶ�ƐƵƐ�ƉŽƌƚĂĂǀŝŽŶĞƐ͕�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐĐŝſŶ�ŐůŽďĂů�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�
ƋƵĞ�ĚĞƐƉůŝĞŐĂ� ;ĐŽŵƉĂƌĂďůĞƐ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ƐĞŶƟĚŽ� Ă� ůŽƐ�dreadnoughts Ǉ� ƐƵƉĞƌͲĚƌĞĂĚŶŽƵŐŚƚƐ�
ƋƵĞ�ĚĞĮŶŝĞƌŽŶ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ŶĂǀĂů�ŚĂƐƚĂ�ϭϵϰϭͿ͘��Ŷ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ� ůĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ�
͞'ĞŽƉŽůŝƟĐĂů� &ƵƚƵƌĞƐ͟� ƐŽďƌĞ� ůĂƐ� ŵŽƟǀĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� �ĞŝũŝŶŐ� ƉĂƌĂ� ĚŝƐĞŹĂƌ� Ǉ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�
ƉŽƌƚĂǀŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ƐĞŹĂůĂ�ůĂ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĂƌşĂ�ͲŚŽǇ�ĞŶ�ĚşĂͲ�Ă�ĞƐƚĞ�͞ďƵƋƵĞ�ĐĂƉŝƚĂů͟�
ĚĞďŝĚŽ� Ă� ůĂ� ƉƌŽůŝĨĞƌĂĐŝſŶ� ŐůŽďĂů� ĚĞ� ŵŝƐŝůĞƐ� ĂŶƟďƵƋƵĞ� ĚĞ� ĂůƚĂ� ƉƌĞĐŝƐŝſŶ� Ǉ� ƐƵďŵĂƌŝŶŽƐ�
ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂůĞƐ�ĨƵƌƟǀŽƐ�;stealthͿϯϭ.

�ŚŝŶĂ�ĞƐƚĄ�ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚŽ�ƐƵƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ��Ϯͬ���ĐŽŶ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�
ĚĞ�ĂƌŵĂ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ŽĨĞŶƐŝǀĂ�Ǉ�ĂƉƵŶƚĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�ƉƌŽǇĞĐĐŝſŶ�ŐůŽďĂů͘�>ŽƐ�ĚŽƐ�ƉŽƌƚĂǀŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ůĂ��ƌŵĂĚĂ�ĚĞů��ũĠƌĐŝƚŽ�WŽƉƵůĂƌ�ĚĞ�>ŝďĞƌĂĐŝſŶϯϮ�ĚĞďĞŶ�ĞŶƚĞŶĚĞƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�
ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĚŝƐĞŹŽ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ͕�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ƵŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ� ůĂ�ŵĄƐ� ĂůƚĂ� ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͘� �ů� ƚĞƌĐĞƌ� ƉŽƌƚĂǀŝŽŶĞƐ� ĐŚŝŶŽ� ͲǇĂ�
ĞŶ� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶͲ� ƚĞŶĚƌĄ� ŵĂǇŽƌ� ĚĞƐƉůĂǌĂŵŝĞŶƚŽ͕� ĞŵďĂƌĐĂƌĄ� ŵĄƐ� ĐĂǌĂďŽŵďĂƌĚĞƌŽƐ� Ǉ�
ŚĞůŝĐſƉƚĞƌŽƐ�Ǉ�ŽƉĞƌĂƌĄ�ĐĂƚĂƉƵůƚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ůĂŶǌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƉĂƌĂƚŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĂǀŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ĂůĞƌƚĂ�ƚĞŵƉƌĂŶĂϯϯ͘��ů�ĐƵĂƌƚŽ�ƉŽƌƚĂǀŝŽŶĞƐ�ĐŚŝŶŽ�ƉŽĚƌşĂ�ƚĞŶĞƌ�ƉƌŽƉƵůƐŝſŶ�ŶƵĐůĞĂƌ͕ �ĐŽŶ�ƵŶĂ�
ŵĂǇŽƌ�ĂƵƚŽŶŽŵşĂ�ĚĞ�ŶĂǀĞŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ǀĞůŽĐŝĚĂĚ͘�>Ž�ƋƵĞ�ůůĂŵĂ�ƉŽĚĞƌŽƐĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ĂŶĂůŝƐƚĂƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕� ĞƐ�Ğů� ŝŶƚĞŶƐŽ� ƌŝƚŵŽ�ĐŽŶ�Ğů�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ� Ǉ�

ϯϬ� �Ŷ� ůĂƐ� ĂƵĚŝĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ĐŽŶĮƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞů� ŶƵĞǀŽ� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ͕�DĂƌŬ� �ƐƉĞƌ͕ � ĠƐƚĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚſ� Ăů� ^ĞŶĂĚŽ͗�China 
ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ǁĞĂƉŽŶƐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞĨĞĂƚ͕�Žƌ�ĚƌĂƐƟĐĂůůǇ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�h͘^͘�ĨŽƌĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵŝƐƐŝůĞ�ĨŽƌĐĞƐ͘��ŚŝŶĂ�ŚĂƐ�
ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ďƵŝůĚƵƉ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĂƩĂĐŬ�ĐƌƵŝƐĞ�ŵŝƐƐŝůĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚ͕�ŵĞĚŝƵŵ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞͲƌĂŶŐĞ�
ďĂůůŝƐƟĐ�ŵŝƐƐŝůĞƐ͕�seeking to hold targets at risk as far as the second island chain͘��Ž��ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ŶĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ďƵŝůĚ�Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ĨŽƌĐĞ�ƉŽƐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ĮĞůĚ�ŶĞǁ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌ�
ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĂƚƐ͘�/Ŷ�ĐŽŶĨƌŽŶƟŶŐ�Ă�ƉĞĞƌ�ĂĚǀĞƌƐĂƌǇ͕�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�Žƌ�
ƐŚŝŌƐ�ǁŝůů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ͖�ƌĂƚŚĞƌ͕ ��Ž��ŵƵƐƚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ĞǀŽůǀĞƐ͘ SENATE 
�ZD���̂ �Zs/��^��KDD/dd��͘��ĚǀĂŶĐĞĚ�WŽůŝĐǇ�YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ��ƌ͘ �DĂƌŬ�d͘ ��ƐƉĞƌ͕ �EŽŵŝŶĞĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ͘

 ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƌŵĞĚͲƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ƐĞŶĂƚĞ͘ŐŽǀͬĚŽǁŶůŽĂĚͬĞƐƉĞƌͺĂƉƋƐͺϬϳͲϭϲͲϭϵ 
ϯϭ '�KWK>/d/��>�&hdhZ�^͘�'W&�d��D͘�͞ DĂŬŝŶŐ�ǁĂǀĞƐ͘��ŚŝŶĂ�ƉƵƐŚĞƐ�ĂŚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ��ŝƌĐƌĂŌ��ĂƌƌŝĞƐ�WƌŽŐƌĂŵ͕͟ �

Ϯϰ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬŐĞŽƉŽůŝƟĐĂůĨƵƚƵƌĞƐ͘ĐŽŵͬŵĂŬŝŶŐͲǁĂǀĞƐͲĐŚŝŶĂͲƉƵƐŚĞƐͲĂŚĞĂĚͲĂŝƌĐƌĂŌͲĐĂƌƌŝĞƌͲ
ƉƌŽŐƌĂŵͬ͗�;͙Ϳ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ŶĂǀĂů�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƵƉ�ƐĞĂ�ĚĞŶŝĂů�
ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ŝƚƐ� ďƌŽĂĚĞƌ� ĂŶƟͲĂĐĐĞƐƐͬĂƌĞĂ�ĚĞŶŝĂů� ;�Ϯͬ��Ϳ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘� dŚĞ�ŐŽĂů͕� ƉƵƚ� ƐŝŵƉůǇ͕� ŝƐ� ƚŽ�
ďƵŝůĚ�Ă�͞ĨŽƌƚƌĞƐƐ�ŇĞĞƚ͟�ƚŚĂƚ͕�ǁŚĞŶ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶƐŚŽƌĞ�ŵŝƐƐŝůĞƐ͕�Ăŝƌ�ƉŽǁĞƌ͕ �ƐĞĂ�ŵŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƐǁĂƌŵƐ�ŽĨ�
ĚĞƉƵƟǌĞĚ�ĐŝǀŝůŝĂŶ�ǀĞƐƐĞůƐ͕�ǁŽƵůĚ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ĂƩĂĐŬŝŶŐ��ŚŝŶĂ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂůůŝĞƐ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ƉĂƵƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͘��ĂƌƌŝĞƌƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĞĂƐǇ�ƉŝĐŬŝŶŐƐ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ůŝƩŽƌĂů�
waters͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă� ůŽŽŵŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂƐ� ĨĂƌ�ďĂĐŬ�ĂƐ� ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϴϬƐ͕�ǁŚĞŶ�Ă�ƚŽƉ�h͘^͘�ĂĚŵŝƌĂů� ƚŽůĚ�
�ŽŶŐƌĞƐƐ�ƚŚĂƚ�h͘^͘�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ůĂƐƚ�ũƵƐƚ�Ă�ĚĂǇ�Žƌ�ƚǁŽ�ŝŶ�Ă�ĨƵůůͲďůŽǁŶ�ǁĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŽǀŝĞƚƐ͘�h͘^͘�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƌŽƵƟŶĞůǇ�ƉƌŽǀĞĚ�ůĂĐŬŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ǁĂƌ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƐŝŵƵůĂƟŶŐ�
ĂŶ�ĂƐǇŵŵĞƚƌŝĐ�ĂƩĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ŇĞĞƚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶŐĞƐƚĞĚ�ĂƌĞĂ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�WĞƌƐŝĂŶ�'ƵůĨ�Žƌ�̂ ŽƵƚŚ��ŚŝŶĂ�̂ ĞĂ͘�In 2015, 
ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ŶĂǀǇ�ŐƌĂĐĞĨƵůůǇ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�h͘^͘�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ĨĂĐĞ�ďǇ�ƌĞƚƌĂĐƟŶŐ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐƵďƐ�ŚĂĚ�
͞ƐƵŶŬ͟�ƚŚĞ�h^^�dŚĞŽĚŽƌĞ�ZŽŽƐĞǀĞůƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŇĞĞƚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ǁĂƌ�ŐĂŵĞ͘�And 
ƚŚĞŝƌ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂƐ�ŶĞǁ�ƐƉĂĐĞͲďĂƐĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ǁĂƌĨĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ůŽŶŐĞƌͲƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�
ŵŽƌĞ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ŵŝƐƐŝůĞƐ͕�ƵŶŵĂŶŶĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨŽƌƚŚ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ƉůĂǇ͘�;�ĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐͿ͘�

ϯϮ >Ă� ĚĞŶŽŵŝŶĂĐŝſŶ� ͞�ũĠƌĐŝƚŽ� WŽƉƵůĂƌ� ĚĞ� >ŝďĞƌĂĐŝſŶ͟� ;WĞŽƉůĞ Ɛ͛� >ŝďĞƌĂƟŽŶ��ƌŵǇ͕ � ĞŶ� ŝŶŐůĠƐͿ� ĞƐ� ƐŝŵďſůŝĐĂ� Ǉ�
ĂůƵĚĞ�Ăů�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�ĐŚŝŶĂ͘

ϯϯ d,�� /Ed�ZE�d/KE�>� /E^d/dhd��&KZ�^dZ�d�'/��^dh�/�^� ;//^^Ϳ͘�dŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ��ĂůĂŶĐĞ͕�ϮϬϭϵ͕�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�
>ŽŶĚƌĞƐ͕�ϮϬϭϵ͘�Ɖ͘�Ϯϯϲ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϱϲ

Alfredo Labbé Villa

ĐŽŶƐƚƌƵǇĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ŶĂǀĂůĞƐ͗� ůĂ� ĐĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ŶĂǀĂůĞƐ�ďŽƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ��ŚŝŶĂ�ĞŶ� (el 
ƚƌŝĞŶŝŽ�ϮϬϭϱͲϮϬϭϳͿ�es ŵĂǇŽƌ�ƋƵĞ�Ğů� ƚŽƚĂů�ĚĞ� ůĂ�ŇŽƚĂ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƉĂşƐ�ĞŶ��ƵƌŽƉĂ͕�ĐŽŶ�
ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�&ƌĂŶĐŝĂϯϰ.

El Military Balance͕�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�
�ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ĚĞ�>ŽŶĚƌĞƐ�;//^^Ϳ͕�ƐĞŹĂůĂ�ĞŶ�ƐƵ�ĞĚŝĐŝſŶ�ϮϬϭϵ�ƋƵĞ�China está haciendo estas 
ŵŽǀŝĚĂƐ�;ŵŽǀĞƐͿ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƵŶ�ƉĞƌşŽĚŽ�ƋƵĞ��ĞŝũŝŶŐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂ�͞ ƵŶĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͘͟ �

,Ă�ĚĞĐŝĚŝĚŽ�ƋƵĞ�ĂŚŽƌĂ�ĞƐ�ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ĂƐƵŵŝƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƌŝĞƐŐŽ�ĂƐŽĐŝĂĚŽ�
Ă� ;ůĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ� ĂĐĞůĞƌĂĚĂ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ĂƌŵĂĚĂƐͿ� ƉŽƌƋƵĞ� Ğů� ƉĞůŝŐƌŽ� ĚĞ�
ƵŶ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ŐƌĂǀĞ�;ŵĂũŽƌͿ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĞƐ�ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ďĂũŽ͘��ŽŵŽ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͕��ĞŝũŝŶŐ�ĞƐƉĞƌĂ�ƋƵĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐƚĂ�;ǀĞŶƚĂŶĂͿ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�
ƐĞ�ĐŝĞƌƌĞ͕�ƐƵƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ƐĞƌĄŶ�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂƌĂƌ�Ǉ�ĂƷŶ�ƐƵƉĞƌĂƌ�;ŵĂƚĐŚ�Žƌ�ĞǀĞŶ�
ŽƵƚŵĂƚĐŚͿ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĐŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐϯϱ͘

WŽƌ� ĐŝĞƌƚŽ͕� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� ĐŽŶƟŶƷĂ� ƐŝĞŶĚŽ� ůĂ� ŵĂǇŽƌ� ƉŽƚĞŶĐŝĂ� ŵŝůŝƚĂƌ� ĚĞů� ƉůĂŶĞƚĂ͕�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĂƐĞŶƚĂĚĂ�ƐŽďƌĞ�ƵŶ�ŐĂƐƚŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ƐŝŶ�ƉĂƌĂŶŐſŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĐĞƐĂ�ĚĞ�ƐĞƌ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ͘�
�Ŷ�ϮϬϭϴ�Ğů�ŐĂƐƚŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĂƐĐĞŶĚŝſ�Ă�h^Ψ�ϲϯϯ͕ϲ�ďŝůůŽŶĞƐ͘��ů�ĚĞ��ŚŝŶĂ�
ĨƵĞ�ĚĞ�͞ƐŽůŽ͟�h^Ψ�Ϯϯϵ͕Ϯ�ďŝůůŽŶĞƐϯϲ͘�z�Ɛŝ�ďŝĞŶ�Ğů�ŐĂƐƚŽ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�ĞǆĐĞĚĞ�ůĂ�ƐƵŵĂ�ĚĞů�
ĚĞ�ƐƵƐ�ŽĐŚŽ�ĐŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�Ͳ�ŚŝŶĂ͕�/ŶĚŝĂ͕��ƌĂďŝĂ�^ĂƵĚŝƚĂ͕�ZƵƐŝĂ͕�&ƌĂŶĐŝĂ͕�ZĞŝŶŽ�
hŶŝĚŽ͕��ůĞŵĂŶŝĂ�Ǉ�:ĂƉſŶͲ�Ğů�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ĐĂƐŝ�ĚŽďůĂ�ĂƋƵĞů�ĚĞ�ůĂ�/ŶĚŝĂ͕�:ĂƉſŶ�Ǉ��ŽƌĞĂ�ĚĞů�^Ƶƌ�
ĐŽŵďŝŶĂĚŽƐ͘��ŽŵŽ�ŚĞŵŽƐ�ǀŝƐƚŽ͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕� ůĂƐ�ŵĞƌĂƐ�ĐŝĨƌĂƐ�ŶŽ�ĚĞĮŶĞŶ� ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�
ŵŝůŝƚĂƌ�ĞĨĞĐƟǀĂ͗� ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĐŚŝŶŽƐ�͞ĐŽŵƉƌĂŶ͟�ŵĄƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĂƌŵĂƐ͕�ŵĄƐ�
ŵŽĚĞƌŶŽƐ�Ǉ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�ĚĞƐƉůĞŐĂƌ�ŵĄƐ�ĞĨĞĐƟǀŽƐ͘�

>Ă�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ŶƵĐůĞĂƌ

��ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�,ŝƌŽƐŚŝŵĂ�Ǉ�EĂŐĂƐĂŬŝ�ůĂ�ŐƌĂŶ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĂƐƉŝƌĞ�Ăů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ŚĞŐĞŵſŶ�
ƟĞŶĞ� ƋƵĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĚŝƐƵĂƐŝſŶ� ŶƵĐůĞĂƌ͘ � WĂƌĂ� ĞũĞƌĐĞƌ� ĠƐƚĂ� ŶŽ� ďĂƐƚĂ�
ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ� ĂĚƋƵŝƌŝƌ� ĐĂďĞǌĂƐ� ŶƵĐůĞĂƌĞƐ͕� ƐŝŶŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ǀĞĐƚŽƌĞƐ� ;ŵĞĂŶƐ� ŽĨ� ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�
ƉŽƌ� ůŽ� ŐĞŶĞƌĂů�ŵŝƐŝůĞƐ�ďĂůşƐƟĐŽƐ� Ǉ�ĚĞ� ĐƌƵĐĞƌŽͿ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�Ğů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞ� ƐƵƐ�

ϯϰ 'W&�d��D͘�'�KWK>/d/��>�&hdhZ�^͕�Ϯϰ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�͞ DĂŬŝŶŐ�ǁĂǀĞƐ͗��ŚŝŶĂ�ƉƵƐŚĞƐ�ĂŚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ��ŝƌĐƌĂŌ�
�ĂƌƌŝĞƐ� WƌŽŐƌĂŵ͕͟ � ŚƩƉƐ͗ͬͬŐĞŽƉŽůŝƟĐĂůĨƵƚƵƌĞƐ͘ĐŽŵͬŵĂŬŝŶŐͲǁĂǀĞƐͲĐŚŝŶĂͲƉƵƐŚĞƐͲĂŚĞĂĚͲĂŝƌĐƌĂŌͲĐĂƌƌŝĞƌͲ
ƉƌŽŐƌĂŵͬ: KǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŝŽĚ͕�;Ğů�ƚƌŝĞŶŝŽ�ϮϬϭϱͲϮϬϭϳͿ��ŚŝŶĂ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ŶŽ�ĐŽƌǀĞƩĞƐ�ƚŽ�ϯϳ͘�/Ŷ�ϮϬϭϲ�ĂůŽŶĞ͕�ŝƚ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�Ϯϯ�ŶĞǁ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƐŚŝƉƐ�;ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ũƵƐƚ�Ɛŝǆ�ďǇ�ƚŚĞ�h͘^͘Ϳ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�dǇƉĞ�ϬϱϮ��ŐƵŝĚĞĚͲŵŝƐƐŝůĞ�
ĚĞƐƚƌŽǇĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�dǇƉĞ�Ϭϱϰ��ŐƵŝĚĞĚͲŵŝƐƐŝůĞ�ĨƌŝŐĂƚĞƐ�ʹďŽƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁŽƌůĚͲĐůĂƐƐ�ǁĂƌƐŚŝƉƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�WĞŶƚĂŐŽŶ͕�ďǇ�ϮϬϮϬ͕��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ĨŽƌĐĞ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ŐƌŽǁ�ƚŽ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϲϵ�ĂŶĚ�ϳϴ�ƐƵďŵĂƌŝŶĞƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ũƵƐƚ�
ϯϭ�;ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚĚĂƚĞĚ�Žƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂďƌŽĂĚͿ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ�ĂŐŽ͘��ůƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ͛Ɛ�>ŝďĞƌĂƟŽŶ�
�ƌŵǇ�EĂǀǇ�ŶŽǁ�ďŽĂƐƚƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĐŽŵďĂƚĂŶƚƐ͕�ƐƵďŵĂƌŝŶĞƐ͕�ĂŵƉŚŝďŝŽƵƐ�ƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝůĞͲ
ĂƌŵĞĚ�ƉĂƚƌŽů�ĐƌĂŌ�ʹ�ďǇ�ĨĂƌ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŶĂǀǇ�ŝŶ��ƐŝĂ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�h͘^͘�KĸĐĞ�ŽĨ�EĂǀĂů�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ͘�;dŚĞ�
h͘^͘�EĂǀǇ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ϯϮϲ�ƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘Ϳ��ƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ�ĞƐ�ƐŝŶŐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ͘�
�ĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘

ϯϱ d,�� /Ed�ZE�d/KE�>� /E^d/dhd��&KZ�^dZ�d�'/��^dh�/�^� ;//^^Ϳ͘�dŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ��ĂůĂŶĐĞ͕�ϮϬϭϵ͕�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�
>ŽŶĚƌĞƐ͕�ϮϬϭϵ͘��ĚŝƚŽƌ Ɛ͛�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�Ɖ͘�ϱ͘�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ͘

ϯϲ �^/^͕��,/E��WKt�Z͘�tŚĂƚ�ĚŽĞƐ��ŚŝŶĂ�ƌĞĂůůǇ�ƐƉĞŶĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŵŝůŝƚĂƌǇ͍�ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŚŝŶĂƉŽǁĞƌ͘ ĐƐŝƐ͘ŽƌŐͬŵŝůŝƚĂƌǇͲ
ƐƉĞŶĚŝŶŐͬ��ƐƚĂƐ�ƐŽŶ�ĐŝĨƌĂƐ�ĚĞů�^/WZ/͕�ĞǆƉƌĞƐĂĚĂƐ�ĞŶ�ĚſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘�^ĞŐƷŶ�ůĂ�ĞƐƟŵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�^/WZ/͕�
Ğů�ŐĂƐƚŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ƌĞĂů�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ĞŶ�ϮϬϭϴ�ůůĞŐſ�Ă� ůŽƐ�h^Ψ�ϮϱϬ�ďŝůůŽŶĞƐ͕�ŐƵĂƌŝƐŵŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŝĨƌĂ�
ŽĮĐŝĂů�ĐŚŝŶĂ�;h^Ψ�ϭϳϬ�ďŝůůŽŶĞƐͿ͘��ů�//^^�ĚĞ�>ŽŶĚƌĞƐ�ĞƐƟŵſ�Ğů�ŐĂƐƚŽ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĐŚŝŶŽ�ĞŶ�h^Ψ�ϮϬϵ�ƉĂƌĂ�ϮϬϭϳ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϱϳ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

ĂĚǀĞƌƐĂƌŝŽƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ�Ǉ͕ �ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƐƵƐ�ĂƌŵĂƐ�ĂƚſŵŝĐĂƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ǀŝƚĂůĞƐ͘�DĄƐ�ĂƷŶ͕�
ƐƵ�ĂƌƐĞŶĂů�ŶƵĐůĞĂƌ�Ǉ�ƐƵƐ�ǀĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞďĞŶ�ĞƐƚĂƌ�ĚĞƐƉůĞŐĂĚŽƐ�ĞŶ�ĐĂŶƟĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�
ůĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�ĚĞǀĂƐƚĂĚŽƌĂŵĞŶƚĞ�ĂŶƚĞ�ƵŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ĂƚĂƋƵĞ͘��Ɛ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂ�
la ƐĞĐŽŶĚ� ƐƚƌŝŬĞ� ĐĂƉĂďŝůŝƚǇϯϳ͘� >ŽƐ� ĂĚǀĞƌƐĂƌŝŽƐ� ĚĞďĞŶ�ĞƐƚĂƌ� ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ�ƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶĞŶ�
ĞƐƚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͕�Ž�ĚĞ�ůŽ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�ƉƵĞĚĞŶ�ĐŽŶĐĞďŝƌ�ƵŶ�ĮƌƐƚ�ƐƚƌŝŬĞ�ĂŶŝƋƵŝůĂĚŽƌ͘ �>Ă�ĚŝƐƵĂƐŝſŶ�
ŶƵĐůĞĂƌ�ĞƐƚĄ�ĐŽŶƐƚƌƵŝĚĂ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĚĞƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ŵƵƚƵĂ�ĂƐĞŐƵƌĂĚĂ�;mutually assured 
ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�Ž�D��͕�ĞŶ�ŝŶŐůĠƐͿ͘�hŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ƐĞƌŝŽ�Ǉ�ŶŽ�ĞǆĐĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŽƌĚĞŶ�
ĚĞ�ďĂƚĂůůĂ�ŶƵĐůĞĂƌ�ĐŚŝŶŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ��ŝĞŶơĮĐŽƐ�EƵĐůĞĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�
�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐϯϴ͖�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ƐƵ�ĞƐƟŵĂĐŝſŶ͕��ŚŝŶĂ�ĚŝƐƉŽŶĚƌşĂ�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶĂƐ�
ϮϵϬ�ĐĂďĞǌĂƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ͕�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌ�ůĂŶǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĞŶƚƌĞ�ϭϴϬ�Ǉ�ϭϵϬ�ŵŝƐŝůĞƐ�ďĂůşƐƟĐŽƐ�
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ�Ǉ�ϰϴ�ŵŝƐŝůĞƐ�ďĂůşƐƟĐŽƐ�ƐƵďŵĂƌŝŶŽƐ͕�ĂƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ďŽŵďĂƌĚĞƌŽƐ͘�>ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĚĞƐƚĂĐĂŶ�
ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŽĮĐŝĂů�ĐŚŝŶĂ͕�ƋƵĞ�ĞǆĐůƵǇĞ�ĞǆƉƌĞƐĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ƵƐŽ�ĚĞ�ĂƌŵĂƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ͕�ƐƵ�
ƵƐŽ� ĐŽŶƚƌĂ� �ƐƚĂĚŽƐ�ŶŽͲŶƵĐůĞĂƌĞƐ� Ǉ� ĞŶ� �ŽŶĂƐ� >ŝďƌĞƐ�ĚĞ��ƌŵĂƐ�EƵĐůĞĂƌĞƐ� ;ĐŽŵŽ�ĂƋƵĞůůĂ�
ĚĞĮŶŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�dƌĂƚĂĚŽ�ĚĞ�důĂƚĞůŽůĐŽͿ͕�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĂƉĂƌĞĐĞ�ƌĞŝƚĞƌĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ǁŚŝƚĞ�
ƉĂƉĞƌ�ŽĮĐŝĂů�͞�ŚŝŶĂ Ɛ͛�EĂƟŽŶĂů��ĞĨĞŶƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǁ��ƌĂ͟ϯϵ͘��ů�ƉĄƌƌĂĨŽ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ͕�
ŶŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚŝƐƵĂƐŝǀĂ�ĚĞů�ĂƌƐĞŶĂů�ŶƵĐůĞĂƌ�ĐŚŝŶŽ͕�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ�ĐŽŶĮƌŵĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�
ĚĞƐƉůŝĞŐƵĞ�ŽƐƚĞŶƐŝďůĞ�ĚĞ�ŵŝƐŝůĞƐ�ĐŽŵŽ�Ğů��&Ͳϰϭ�Ǉ�Ğů�ŚŝƉĞƌƐſŶŝĐŽ��&Ͳϭϳ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƉĂƌĂĚĂ�
ŵŝůŝƚĂƌ�ĐŽŶŵĞŵŽƌĂƟǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞƚĞŶƚĂ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ZW�͕�Ğů�ϭΣ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘��ů��&Ͳϰϭ�ĞƐ�
Ğů�ŵŝƐŝů�ďĂůşƐƟĐŽ�ŝŶƚĞƌĐŽŶƟŶĞŶƚĂů�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ĂůĐĂŶĐĞ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�;ŚĂƐƚĂ�ϭϭ͘ϱϬϬ�ŬŵͿ�ƋƵĞ�ůĞ�
ƉĞƌŵŝƚĞ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ŚŽůŐĂĚĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞϰϬ.

'ƌĂŚĂŵ��ůůŝƐŽŶ�ĞƐƟŵĂ�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ�ǇĂ�ŚĂ�desarrollado un arsenal nuclear tan robusto 
;ĐŽŵŽ� ƉĂƌĂͿ� ŐĞŶĞƌĂƌ� ƵŶĂ� ǀĞƌƐŝſŶ͕� ƉĂƌĂ� Ğů� ƐŝŐůŽ� ǀĞŝŶƟƵŶŽ͕� ĚĞ� ůĂ� D��� ;ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĚĞ�
ĚĞƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ŵƵƚƵĂ�ĂƐĞŐƵƌĂĚĂͿ�ĐŽŶ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ41͘��Ŷ�ƐƵ�ŽƉŝŶŝſŶ͕�ĞƐƚĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ŚĂĐĞ�

ϯϳ La ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚƌŝŬĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ĞƐ�Ğů� ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ĚĞ� ůĂ�ĚŝƐƵĂƐŝſŶ�ŶƵĐůĞĂƌ͘ � ^ƵƉŽŶĞ� ͲĞŶ� ůĂ� ůſŐŝĐĂ�ĚĞ� ůĂ�
ŵƵƚƵĂůůǇ�ĂƐƐƵƌĞĚ��ĞƐƚƌƵĐƟŽŶ� ;D��ͿͲ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ�ĐŽŶƚĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚŝƐƉŽŶŐĂ�ĚĞ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŶƵĐůĞĂƌ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ� ƉĂƌĂ� ůĂŶǌĂƌ� ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂŐŽůƉĞ� ƌĞƚĂůŝĂƚŽƌŝŽ� ƚƌĂƐ� ƐƵĨƌŝƌ� ƵŶ� ĮƌƐƚ� ƐƚƌŝŬĞ͘� � >Ă� ĐŽŶǀŝĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ�
ĐŽŶƚĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ƉŽƐĞĞ�ĚŝĐŚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ƌĞƚĂůŝĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ƋƵĞ�ĐŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ƵƐĂƌĄ�ĞŶ�
ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĂƚĂĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ƐŽƌƉƌĞƐĂ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ůĂ�ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͘�WŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ƚŽĚŽ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƋƵĞ�
ĚŝƐŵŝŶƵǇĂ�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚƌŝŬĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͕�ĐŽŵŽ�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ�ůĂƐ�ĚĞĨĞŶƐĂƐ�ĂŶƟŵŝƐŝůĞƐ�Ž�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĨĞƌŝƌ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ůĂŶǌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵŝƐŝůĞƐ͕�ĂƚĞŶƚĂ�ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�
Ğ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶŇĂŐƌĂĐŝſŶ�ŶƵĐůĞĂƌ͘ �

ϯϴ <Z/^d�E^�E͕�,ĂŶƐ�D͘�Ǉ�<KZ��͕�DĂƩ͘�͞�ŚŝŶĞƐĞ�ŶƵĐůĞĂƌ�ĨŽƌĐĞƐ͕�ϮϬϭϵ͘͟ �En: BULLETIN OF THE ATOMIC SCI-
�Ed/^d^͕�ϮϬϭϵ͕�sK>͘�ϳϱ͕�EΣ�ϰ͕�ϭϳϭʹϭϳϴ͘�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�dĂǇůŽƌ�ĂŶĚ�&ƌĂŶĐŝƐ�'ƌŽƵƉ͕�ϮϬϭϵ͘

 ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϬϵϲϯϰϬϮ͘ϮϬϭϵ͘ϭϲϮϴϱϭϭ 
ϯϵ d,�� ^d�d�� �KhE�/>� /E&KZD�d/KE� K&&/��� K&� d,�� W�KW>�͛^� Z�Wh�>/�� K&� �,/E�͘� �ŚŝŶĂ Ɛ͛� EĂƟŽŶĂů�

�ĞĨĞŶƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�EĞǁ��ƌĂ͕� ũƵůǇ�ϮϬϭϵ͕� /^�E�ϵϳϴͲϳͲϭϭϵͲϭϭϵϮϱͲϬ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǆŝŶŚƵĂŶĞƚ͘ĐŽŵͬĞŶŐůŝƐŚͬϮϬϭϵͲ
ϬϳͬϮϰͬĐͺϭϯϴϮϱϯϯϴϵ͘Śƚŵ : �ŚŝŶĂ� ŝƐ� ĂůǁĂǇƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� Ă� ŶƵĐůĞĂƌ� ƉŽůŝĐǇ� ŽĨ� ŶŽ� ĮƌƐƚ� ƵƐĞ� ŽĨ� ŶƵĐůĞĂƌ�
ǁĞĂƉŽŶƐ� Ăƚ� ĂŶǇ� ƟŵĞ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌ� ĂŶǇ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕� ĂŶĚ� ŶŽƚ� ƵƐŝŶŐ� Žƌ� ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ� ƚŽ� ƵƐĞ� ŶƵĐůĞĂƌ�
ǁĞĂƉŽŶƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ŶŽŶͲŶƵĐůĞĂƌͲǁĞĂƉŽŶ� ƐƚĂƚĞƐ� Žƌ� ŶƵĐůĞĂƌͲǁĞĂƉŽŶͲĨƌĞĞ� ǌŽŶĞƐ� ƵŶĐŽŶĚŝƟŽŶĂůůǇ͘� �ŚŝŶĂ�
ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƉƌŽŚŝďŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶƵĐůĞĂƌ�ǁĞĂƉŽŶƐ͘��ŚŝŶĂ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŶƵĐůĞĂƌ�ĂƌŵƐ�ƌĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉƐ�ŝƚƐ�ŶƵĐůĞĂƌ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵ� ůĞǀĞů� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĨŽƌ� ŶĂƟŽŶĂů� ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘� �ŚŝŶĂ� ƉƵƌƐƵĞƐ� Ă� ŶƵĐůĞĂƌ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŽĨ� ƐĞůĨͲĚĞĨĞŶƐĞ͕� ƚŚĞ�
ŐŽĂů� ŽĨ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŶĂƟŽŶĂů� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ�by deterring other countries from using or 
threatening to use nuclear weapons against China.�;�ĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐͿ

ϰϬ ��&�E^�� ds͘ � ͞�ŚŝŶĂ� �ŝƐƉůĂǇƐ� �&Ͳϭϳ� EĞǁ� ,ǇƉĞƌƐŽŶŝĐ� DŝƐƐŝůĞ� Ͳ� �&Ͳϰϭ� tŽƌůĚ Ɛ͛� >ŽŶŐĞƐƚͲZĂŶŐĞ� DŝůŝƚĂƌǇ�
DŝƐƐŝůĞ͟

 ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀс�Ś/Yƚů�EƋ/�
ϰϭ �>>/^KE͘�ϮϬϭϳ͘�KƉ͘�ŝƚ͘�Ɖ͘�ϮϬϴ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϱϴ

Alfredo Labbé Villa

ŝŵƉĞƌĂƟǀŽ�ƋƵĞ��ĞŝũŝŶŐ�Ǉ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂůŝĐĞŶ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŶƵĐůĞĂƌ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�
descartada: 

>Ă� ůĞĐĐŝſŶ�ďĄƐŝĐĂ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĂŵĞƌŝĐĂŶŽͲƐŽǀŝĠƟĐĂ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�
�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ŚĂĐŝĂ��ŚŝŶĂ�ĞƐ�ƚĂŶ�ŝŶŶĞŐĂďůĞ�ĐŽŵŽ�ŝŶĐſŵŽĚĂ͗�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ĚŽƐ�
�ƐƚĂĚŽƐ�ĂĚƋƵŝĞƌĞŶ�ĂƌƐĞŶĂůĞƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ� ŝŶǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ͕�ƵŶĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ŶƵĐůĞĂƌ� ;ŚŽƚ�
ǁĂƌͿ� ĚĞũĂ�ĚĞ� ƐĞƌ� ƵŶĂ�ŽƉĐŝſŶ� ũƵƐƟĮĐĂďůĞ͘��ŵďŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞďĞŶ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌ� ĞƐƚĞ�
ĚĂƚŽ�ďƌƵƚĂů� ;ďƌƵƚĞ�ĨĂĐƚͿ�Ă�ƐƵƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͘� ;͙Ϳ��Ŷ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ĂŵďŽƐ�
ĚĞďĞŶ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ�ĂĐŽŵŽĚŽƐ�;ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞͿ�ƋƵĞ�ĞŶ�ŽƚƌĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ŚĂůůĂƌşĂŶ�
ŝŶƚŽůĞƌĂďůĞƐ�Ǉ�ĂďƐƚĞŶĞƌƐĞ�ͲĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐƵƐ�ĂůŝĂĚŽƐͲ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĂƌƌŝĞƐŐƵĞŶ�
ƵŶ�ĞƐĐĂůĂŵŝĞŶƚŽ�Ă�ŐƵĞƌƌĂ�ĂďŝĞƌƚĂ�;ĂůůͲŽƵƚ�ǁĂƌͿ42͘�

>ĂŵĞŶƚĂďůĞŵĞŶƚĞ͕�Ǉ�ĐŽŵŽ�ůŽ�ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ�ĞŶƚƌĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ�ůĂ�
hŶŝſŶ�^ŽǀŝĠƟĐĂ͕� ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ƚĞŶŝĞŶĚŽ� ůƵŐĂƌ�ĞŶ�Ğů� /ŶĚŽ�WĂĐşĮĐŽ�
ŐĞŶĞƌĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂƐ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉƵĞĚĞŶ�ĞǆƚĞŶĚĞƌƐĞ�Ăů�ĄŵďŝƚŽ�ŶƵĐůĞĂƌ͘ ��Ɛş͕�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�
�Ϯͬ���ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂƐ� ƉŽƌ� �ŚŝŶĂ� ƉƵĞĚĞŶ� ĞƐƟŵƵůĂƌ� ƵŶĂ� ĐĂƌƌĞƌĂ� ŶƵĐůĞĂƌ� ĞŶ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ�
ůĂƐ�ĂƌŵĂƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ�ƚĄĐƟĐĂƐ͕�ĞƐƚŽ�ĞƐ͕�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĚĞ�͞ďĂũĂ͟�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞƐƚƌƵĐƟǀĂ͕�ĚŝƐĞŹĂĚĂƐ�
ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ƐƵĞƌƚĞ�ĚĞ�͞ƐƵƉĞƌͲĂƌƟůůĞƌşĂ͟�ƉĂƌĂ�ĞŵƉůĞŽ�ĞŶ�ƵŶ�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ďĂƚĂůůĂ�ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�
ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů͘�hŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ƐŝŶŐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ƉĞůŝŐƌŽƐĂ�ĞƐ�ĂƋƵĞůůĂ�ĨŽƌŵƵůĂĚĂ�ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�
ƉŽƌ��ůďƌŝĚŐĞ��ŽůďǇ͕ ��ǆ�^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ��ƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�
&ŽƌĞŝŐŶ��īĂŝƌƐϰϯ͘��Ŷ�ĞĨĞĐƚŽ͕�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ƵƐĂĚĂƐ͕� ůĂƐ�ĂƌŵĂƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ĐŽŶĚƵĐŝƌ�Ă�ƵŶ�
ĞƐĐĂůĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ� ŝŵƉƌĞǀŝƐŝďůĞƐ͗� ůĂ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ� ƵŶĂ�
ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ĞƐĐĂůĂŵŝĞŶƚŽ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ƉƌŝŵĞƌ�ƵƐŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐĂďĞǌĂ�ŶƵĐůĞĂƌ�ƚĄĐƟĐĂ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ĚƌĂŵĄƟĐĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�zŽƵ�dƵďĞ�ƉŽƌ�ƵŶ�ĞƋƵŝƉŽ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�WƌŝŶĐĞƚŽŶ͗�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсϮũǇϯ:hͲKZƉŽ.  

>Ă�&ƌĂŶũĂ�Ǉ�ůĂ�ZƵƚĂ

>Ă� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĐŚŝŶĂ� ƉĂƌĂ� ĐŽŶĐĞďŝƌ� Ǉ� ůĂŶǌĂƌ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ� ĚĞ� ĂůĐĂŶĐĞ� ŐůŽďĂů� ƋƵĞĚĂ�
ĚĞŵŽƐƚƌĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�/ŶŝĐŝĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂ�&ƌĂŶũĂ�Ǉ�ůĂ�ZƵƚĂ�;�Ğůƚ�ĂŶĚ�ZŽĂĚ�/ŶŝƟĂƟǀĞ��Z/Ϳ͕�ĂŶƵŶĐŝĂĚĂ�
ĞŶ� ϮϬϭϯ͘� �ĂƐĂĚĂ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ͲǇ� ŵĂƐŝǀĂƐ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐͲ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ�
ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�Ǉ�ǀşĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĐŽŶĞĐƚĞŶ�Ă�ƚŽĚĂ��ƵƌĂƐŝĂ�Ǉ�ĞŶƐĞŐƵŝĚĂ�Ăů�ŵƵŶĚŽ͕�
ƐƵ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ƉƌŽǇĞĐƚĂƌ�ƉŽĚĞƌ�;ƚĂŶƚŽ�ƐŽŌͲƉŽǁĞƌ�ĐŽŵŽ�ƐŵĂƌƚͲƉŽǁĞƌͿ�ĞƐ�ŝŶĚƵĚĂďůĞ͘�>Ă�

ϰϮ /ďşĚ͘�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ͘
ϰϯ �K>�z͕ ��ůďƌŝĚŐĞ͘�͞/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƉĞĂĐĞ͕�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ŶƵĐůĞĂƌ�ǁĂƌ͗�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŐƌĞĂƚͲƉŽǁĞƌ�ƌŝǀĂůƌǇ͘͟ �

&KZ�/'E��&&�/Z^͕�sŽůƵŵĞ�ϵϳ͕�EƵŵďĞƌ�ϲ͕�EŽǀĞŵďĞƌͬ�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�Ɖ͘�ϯϭ�dŚĞ�WĞŶƚĂŐŽŶ͛Ɛ�ϮϬϭϴ�EƵĐůĞĂƌ�
WŽƐƚƵƌĞ� ZĞǀŝĞǁ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ƚŚŝƐ� ŐĂƉ͘� /ƚ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ�ŵŽĚĞƌŶŝǌŝŶŐ� ŝƚƐ� ĂŝƌͲĚĞůŝǀĞƌĞĚ� ƚĂĐƟĐĂů� ďŽŵďƐ� ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ůŽǁͲǇŝĞůĚ�ŶƵĐůĞĂƌ�ǁĂƌŚĞĂĚƐ�ĨŽƌ�ƐƵďŵĂƌŝŶĞͲůĂƵŶĐŚĞĚ�ďĂůůŝƐƟĐ�ŵŝƐƐŝůĞƐ͘�But the United States 
ƐŚŽƵůĚ�ŐŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉ�Žƌ�ĂĚĂƉƚ�Ă�ŵŽĚĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŶƵĐůĞĂƌ�ǁĞĂƉŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ŬĞǇ�ZƵƐƐŝĂŶ�Žƌ��ŚŝŶĞƐĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ƚĂƌŐĞƚƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�
ĂŶ�ŝŶǀĂƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂůƟĐƐ�Žƌ�dĂŝǁĂŶ͗�ĞŶƚƌĞŶĐŚĞĚ�ŐƌŽƵŶĚ�ĨŽƌĐĞƐ͕�ŵĂŶŽĞƵǀƌĞ�ƚƌŽŽƉƐ͕�ŶĂǀĂů�ŇŽƟůůĂƐ͕�ĂŶĚ�
ŝŶǀĂƐŝŽŶ� ŇĞĞƚƐ͘� dŚĞ� ŶĞǁ�ǁĞĂƉŽŶƐ�ǁŽƵůĚ� ŶĞĞĚ� ůŽǁĞƌ� ǇŝĞůĚƐ� ƚŚĂŶ�ŵŽƐƚ� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĂƌƐĞŶĂů͕�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽƉƟŵŝǌĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ŚĂƌĚĞŶĞĚ�ƐŝůŽƐ�ƐŚĞůƚĞƌŝŶŐ�ĞŶĞŵǇ�ŵŝƐƐŝůĞƐ͕�ŶŽƚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�
ĨŽƌĐĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞĂƉŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƌĞƉůĂĐĞ�h͘^͘�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĨŽƌĐĞƐ͘�dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŚĞůƉ�ŽīƐĞƚ�ĂŶǇ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ZƵƐƐŝĂ�ĂŶĚ��ŚŝŶĂ�ĚĞƌŝǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŶƵĐůĞĂƌ�ĂƌƐĞŶĂůƐ͘�ZŝƐŬŝŶŐ�Ă�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ǁĞůůͲĞƋƵŝƉƉĞĚ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŵĞĂŶ�ĐŽƵƌƟŶŐ�ĚĞĨĞĂƚ�Žƌ�ŶĞĂƌͲƐƵŝĐŝĚĂů�ĞƐĐĂůĂƟŽŶ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϴͲϭϬͲϭϱͬŝĨͲǇŽƵͲǁĂŶƚͲƉĞĂĐĞͲƉƌĞƉĂƌĞͲŶƵĐůĞĂƌͲǁĂƌ� ;�ĞƐƚĂĐĂĚŽ�
ŶƵĞƐƚƌŽͿ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϱϵ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

ǀŽĐĂĐŝſŶ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ĚĞ� ůĂ��Z/�ĂƉĂƌĞĐĞ�ĐŽŶĮƌŵĂĚĂ�ƉŽƌ�ƐƵƐ�ĚŽƐ��ƵŵďƌĞƐ͕�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�
ϮϬϭϳ�Ǉ�ϮϬϭϵ͖�ĞƐƚĂ�ƷůƟŵĂ�ĐŽŶƚſ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϱϬ��ƐƚĂĚŽƐ�Ǉ�ϵϬ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ϯϳ� ũĞĨĞƐ� ĚĞ� 'ŽďŝĞƌŶŽ͕� ĞŶƚƌĞ� ĞůůŽƐ͕� Ğů� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ^ĞďĂƐƟĄŶ�
WŝŹĞƌĂ͘�dĂŵďŝĠŶ��ŚƌŝƐƟŶĞ�>ĂŐĂƌĚĞ͕�ĚŝƌĞĐƚŽƌĂ�ĚĞů�&D/� Ǉ͕ �ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�Ğů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�
'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͕�ƋƵŝĞŶ�ĨƵĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞůŽŐŝŽƐŽ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ĐŽŵŽ�ƉŝůĂƌ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�Ğů�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůŝƐŵŽ͘��ŶƚŽŶŝŽ�'ƵƚĞƌƌĞƐ�ƐƵďƌĂǇſ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�
ĚĞ��ĞŝũŝŶŐ�Ă�ůĂ�ĂŐĞŶĚĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ĐůŝŵĄƟĐŽ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�ĞŶĞƌŐşĂƐ�
ƌĞŶŽǀĂďůĞƐ͖�ƚŽĚŽ�ůŽ�ĐƵĂů�ͲĐŽŶĐůƵǇſͲ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞ�Ă�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�KďũĞƟǀŽƐ�ĚĞ�
�ĞƐĂƌƌŽůůŽ�^ŽƐƚĞŶŝďůĞ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͕�Ğů�ŐƌĂŶ�ŵĂƉĂ�ĚĞ�ƌƵƚĂ�ĚĞ�ůĂ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ŚĂƐƚĂ�
Ğů�ϮϬϯϬ44͘� >Ă��ƵŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�ŚĂ�ŵĂƌĐĂĚŽ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ� ŝŶŇĞǆŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ� ůĂ�
/ŶŝĐŝĂƟǀĂ� ;Ăů� ƉƵŶƚŽ�ƋƵĞ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽƌĞƐ�ŚĂďůĂŶ�ĚĞů� ůĂŶǌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ� ͞ǀĞƌƐŝſŶ�Ϯ͘Ϭ͟�ĚĞ� ůĂ�
�Z/Ϳ͘� >Ă��Ğůƚ�ĂŶĚ�ZŽĂĚ� /ŶŝƟĂƟǀĞ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ƐŽƐƉĞĐŚĂƐ�Ǉ�ĐƌşƟĐĂƐ͗�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ŚĂ�
ĚĞŶƵŶĐŝĂĚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�/ŶŝĐŝĂƟǀĂ�ŐĞŶĞƌĂ�ƵŶĂ�͞ƚƌĂŵƉĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƵĚĂ͟�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ�ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ�ƉƌĞĚĂƚŽƌŝŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ůŽ�ĚĞŵŽƐƚƌĂƌşĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞů�ƉƵĞƌƚŽ�ĚĞ�,ĂŵďĂŶƚŽƚĂ͕�ĞŶ�^ƌŝ�
>ĂŶŬĂ͕�ƋƵĞ�ƚĞƌŵŝŶſ�ƐŝĞŶĚŽ�ĞŶƚƌĞŐĂĚŽ�ĞŶ�ĐŽŶĐĞƐŝſŶ�ƉŽƌ�ϵϵ�ĂŹŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĂĐƌĞĞĚŽƌĞƐ�ĐŚŝŶŽƐ�
ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ůŽĐĂů͕�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉƵĚŽ�ƉĂŐĂƌ�ůŽƐ�ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ�ƋƵĞ�ĮŶĂŶĐŝĂƌŽŶ�ƐƵ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽϰϱ. En 
ĐĂŵďŝŽ͕� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ��ƵŵďƌĞ�ĚĞ� Ăďƌŝů� ĚĞ�ϮϬϭϵ͕� Ğů� WƌŝŵĞƌ�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�DĂůĂƐŝĂ͕�DĂŚĂƚŚŝƌ�
DŽŚĂŵĂĚ�ͲƋƵŝĞŶ�ŚĂďşĂ�ǀĞƌƟĚŽ�ĄĐŝĚĂƐ�ĐƌşƟĐĂƐ�ĐĂůŝĮĐĂŶĚŽ�Ă�ůĂ��Z/�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ǀĞƌƐŝſŶ�
ĚĞ�ĐŽůŽŶŝĂůŝƐŵŽͲ�ƌĞƟƌſ�ƐƵƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂŶĚŽ�ĂƉŽǇŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�;ĨƵůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞͿ�Ă�ůĂ�
/ŶŝĐŝĂƟǀĂ͘�;�ĂďĞ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ĞƐŽ�Ɛş�ƋƵĞ�Ğů��ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�ZĂŝů�>ŝŶŬ͕�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ�ŽĐĂƐŝŽŶĂĚŽ�
ůĂ�ŵŽůĞƐƟĂ�ĚĞ�DŽŚĂŵĂĚ͕�ĨƵĞ�ƌĞŶĞŐŽĐŝĂĚŽ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�DĂůĂƐŝĂͿ͘

>Ă�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĐƌŝƟĐĂĚĂ�ƉŽƌ�ƐƵ�ŝŶĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�Ğ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�
ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ůŽĐĂůĞƐ�Ǉ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĞŶ��ŚŝŶĂ͕�ƋƵĞ�ŚĂďƌşĂŶ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂĚŽ�ůĂ�
ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĨŽƌŵĂů�ĚĞ��ĞŝũŝŶŐ�ƉĂƌĂ�ĂǀĂŶǌĂƌ�ĂŐĞŶĚĂƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ͕�ĐŽŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŝŶƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌŝŽƐ�
;ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĨĞƌƌŽǀŝĂƌŝŽƐ� ĚĞƐĐĂƌƌŝůĂĚŽƐ� ĞŶ� DĂůĂƐŝĂ͕� /ŶĚŽŶĞƐŝĂ� Ǉ� dĂŝůĂŶĚŝĂͿ� Ǉ͕ � ĂĚĞŵĄƐ͕�
ĐŽƌƌƵƉĐŝſŶ�Ǉ�ĚĂŹŽ�ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂůϰϲ͘��ƐƚĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞƐ�ĂďŽƌĚĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�WƌŽĨĞƐŽƌĂ�zƵĞŶ�
zƵĞŶ��ŶŐ͕�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�DŝĐŚŝŐĂŶ�Ǉ�ĞǆƉĞƌƚĂ�ĞŶ�ůĂ��Z/ϰϳ͘��ŶŐ�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�BRI may be 
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĂŶĚ�ůĞĂƐƚ�ĚĞĮŶĞĚ�ďƵǌǌǁŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐĂĚĞ͕�ĂƉƵŶƚĂŶĚŽ�Ă�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�
ĚĞ�ĚĞĮŶŝƌůĂ�ŵĞũŽƌ�Ǉ�ƌĞĨŽƌŵƵůĂƌůĂ͗�ĂͿ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĂĐŽƚĂŶĚŽ�ƐƵƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ͖�ďͿ�
ĂĐůĂƌĂŶĚŽ�ƐƵ�ĄŵďŝƚŽ�;ƐĐŽƉĞͿ Ğ�ŝŵƉŽŶŝĞŶĚŽ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ͕�ƚƌĂƐƉĂƌĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƌĞŶĚŝĐŝſŶ�
ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂƐ�;ůŽ�ƋƵĞ�ƉĂƐĂ�ƉŽƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞŶ�Ă�ůĂ��Z/Ϳ͖�
Ǉ͕ �ĐͿ�ŵĞũŽƌĂŶĚŽ�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƵƐĂŶĚŽ�ƉŝůŽƚŽƐ͘�

>Ă� �Z/� ƚĂŵďŝĠŶ� ƟĞŶĞ� ƵŶĂ� ĨĂĐĞƚĂ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕� ĞŶ� ůĂ� ŵĞĚŝĚĂ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ�

ϰϰ >��d,h͕�,ƵŽŶŐ͘� ͞�Ğůƚ� ĂŶĚ�ZŽĂĚ� ĨŽƌƵŵƐ�ĂƌĞ� ͚ůŽǀĞůǇ�ǁŚĞŶ� ĨƌŝĞŶĚƐ�ŐĞƚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘͟ �En͗� d,��^dZ�d�'/^d͕ �ϯ�
ĚĞ� ŵĂǇŽ� ĚĞ� ϮϬϭϵ� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƐƉŝƐƚƌĂƚĞŐŝƐƚ͘ŽƌŐ͘ĂƵͬďĞůƚͲĂŶĚͲƌŽĂĚͲĨŽƌƵŵƐͲĂƌĞͲůŽǀĞůǇͲǁŚĞŶͲĨƌŝĞŶĚƐͲŐĞƚͲ
ƚŽŐĞƚŚĞƌͬ

ϰϱ ��ZD/E�d/͕� �ĂŶŝĞůĞ͘� ͞�ŚŝŶĂ Ɛ͛� �Ğůƚ� ĂŶĚ� ZŽĂĚ� /ŶŝƟĂƟǀĞ͗� ĚĞďƚ� ƚƌĂƉ� Žƌ� ƐŽŌ� ƉŽǁĞƌ� �ĂƚĂůǇƐƚ͍͘͟ � En: 
�Ͳ/Ed�ZE�d/KE�>�Z�>�d/KE^͕�ϭΣ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞͲŝƌ͘ ŝŶĨŽͬϮϬϭϵͬϬϵͬϬϭͬĐŚŝŶĂƐͲďĞůƚͲ
ĂŶĚͲƌŽĂĚͲŝŶŝƟĂƟǀĞͲĚĞďƚͲƚƌĂƉͲŽƌͲƐŽŌͲƉŽǁĞƌͲĐĂƚĂůǇƐƚͬ

ϰϲ >K^K^͕��ůŝǌĂďĞƚŚ͕�W&�&&͕ ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�Ǉ�K>�E��Z͕�>ǇĚŝĂ͘�͞dŚĞ�ĚĞĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ��ŚŝŶĂ Ɛ͛��Ğůƚ�ĂŶĚ�ZŽĂĚ�
/ŶŝƟĂƟǀĞ͘͟ �En͗��ZKK</E'^͕�&ƵƚƵƌĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�Ϯϴ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƌŽŽŬŝŶŐƐ͘ĞĚƵͬďůŽŐͬ
ĨƵƚƵƌĞͲĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͬϮϬϭϵͬϬϭͬϮϴͬƚŚĞͲĚĞĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶͲƌŝƐŬƐͲŽĨͲĐŚŝŶĂƐͲďĞůƚͲĂŶĚͲƌŽĂĚͲŝŶŝƟĂƟǀĞͬ

ϰϳ �E'͕�zƵĞŶ�zƵĞŶ͘�͞�ĞŵǇƐƟĨǇŝŶŐ��Ğůƚ�ĂŶĚ�ZŽĂĚ͗� ƚŚĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞ� ƚŽ�ĚĞĮŶĞ��ŚŝŶĂ Ɛ͛� ͚WƌŽũĞĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ��ĞŶƚƵƌǇ͛͟�
En͗�&KZ�/'E��&&�/Z^͕�ϮϮ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϵͲϬϱͲϮϮͬ
ĚĞŵǇƐƟĨǇŝŶŐͲďĞůƚͲĂŶĚͲƌŽĂĚ
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ϭϲϬ

Alfredo Labbé Villa

ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽƐ� ĐŽŶ� ĐĂƉŝƚĂůĞƐ� Ǉ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĐŚŝŶŽƐ� ĚĞďĞƌşĂŶ� ƐĞƌ� ƉƌŽƚĞŐŝĚŽƐ͘� �Ɛ� ůĂ�
ũƵƐƟĮĐĂĐŝſŶ�;Ǉ�ůĂ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ĐŽŶƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶͿ�ĚĞƚƌĄƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ďĂƐĞ�
ŶĂǀĂů�ĐŚŝŶĂ�ĞŶ��ũŝďŽƵƟ͕�ĞŶ�Ğů��ƵĞƌŶŽ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ͘�WĞƌŽ�ƚĂůĞƐ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝŽŶĞƐ�ŶŽ�ĞŵďĂƌŐĂŶ�
Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂůŝĂĚŽƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ůŽ�ĚĞŵŽƐƚƌĂƌĂ�ůĂ�ĮƌŵĂ�ĚĞů�DĞŵŽƌĄŶĚƵŵ�ĚĞ�
�ŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ğů�ĐƵĂů�/ƚĂůŝĂ�ĨŽƌŵĂůŝǌſ�ƐƵ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�/ŶŝĐŝĂƟǀĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƵŶĂ�
ǀŝƐŝƚĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�yŝ�Ă�ZŽŵĂ͕�ĞŶ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞů�ϮϬϭϵ͘�/ƚĂůŝĂ�ĚĞǀŝŶŽ�ĂƐş�ĞŶ�Ğů�ĚĞĐŝŵŽƐĠƉƟŵŽ�
�ƐƚĂĚŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ�ĞŶ�ǀŝŶĐƵůĂƌƐĞ�Ă�ůĂ��Z/͘�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ĞǆƉƌĞƐſ�ƐƵ�ĚĞƐĂŐƌĂĚŽ͘�:ĂĐŽď�^ŚĂƉŝƌŽ͕�
ŐĞŽƉŽůşƟĐŽ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ͕�ŚĂĐĞ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĐƌşƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĂĐĐŝſŶ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĂŶƚĞ�
ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĂůŝĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�/ƚĂůŝĂ�Ž�WŽůŽŶŝĂϰϴ.

�ƵĂŶĚŽ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ƉƌĞƐŝŽŶĂ�ĐŽŶ�ĚƵƌĞǌĂ� ;Ă� ƐƵƐ�ĂůŝĂĚŽƐͬĂŵŝŐŽƐͿ� ĞŶ� ƚĞŵĂƐ�
ĐŽŵŽ� ůĂ��Z/�Ǉ�ϱ'͕�ƐĞ�ƉŽŶĞ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ă�ŵĞƌĐĞĚ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ƉŽƌƋƵĞ�asume el 
comportamiento de un imperio͘�;͘͘͘Ϳ�>Ž�ƷŶŝĐŽ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽĚƌşĂ�ĞŵƉƵũĂƌ�Ă�
ƉĂşƐĞƐ�ĐŽŵŽ�/ƚĂůŝĂ�Ž�WŽůŽŶŝĂ�Ă�ůŽƐ�ďƌĂǌŽƐ�ĂďŝĞƌƚŽƐ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ĞƐ�ƋƵĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�
viole las reglas de su propio sistema y, al hacerlo, perjudique los intereses 
nacionales de quienes son miembros en él͘� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ� ĞƐƚĄ� ŝŶƐŝƐƟĞŶĚŽ�
ĞŶ�ƋƵĞ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƉƌŽŚşďĂŶ�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ�,ƵĂǁĞŝ�Ž�ŶŽ�ĂĚŚŝĞƌĂŶ�Ă��Z/�sin 
ŽĨƌĞĐĞƌ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ŵĞũŽƌĞƐ� Ž� Ăů� ŵĞŶŽƐ� ĐŽŵƉĂƟďůĞƐ͘ Cuando lo mejor que 
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂĐĞƌ�ĞŶ�ĞƐƚĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƌ�ĐŽŶ�ĂƌĂŶĐĞůĞƐ�Ƶ�ŽƚƌĂƐ�
;ƐĂŶĐŝŽŶĞƐͿ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ͕�ĞůůŽ�ĞƐƚĄ�ŵŽƐƚƌĂŶĚŽ�Ğů� ĨĂƌŝƐĞşƐŵŽ� ;ƐĞůĨͲƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐͿ�
ĞƐĐůĞƌſƟĐŽ�ƋƵĞ�ƐƵĞůĞ�ĂƉĂƌĞĐĞƌ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂƐ�ƐƵƉĞƌƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�Ž�ďŝĞŶ�ĚĂŶ�ƉŽƌ�ƐĞŶƚĂĚŽ�
ƐƵ�ƉŽĚĞƌ�Ž�ŶŽ�ĐƵŝĚĂŶ�ƐƵƐ�ǀĞŶƚĂũĂƐ�ƌĞůĂƟǀĂƐ͘��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ďĂũŽ�
ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�dƌƵŵƉ�ŚĂ�ƐŽďƌĞƉĂƐĂĚŽ�Ƶ�ŽƌŝůůĂĚŽ�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�ŵƵŶĚŝĂů�
ƋƵĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞƌĂ�Ăů�ƚĠƌŵŝŶŽ�ĚĞ�ůĂ�^ĞŐƵŶĚĂ�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů͘�

�ů�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ǉ�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�
�ŽŶĨĞĚĞƌĂĐŝſŶ�^ƵŝǌĂ͕�/ŐŶĂǌŝŽ��ĂƐƐŝƐ͕�ĚĞĮŶŝſ�ůĂ��Z/�ĞŶ�ƵŶĂ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�Ă�El Mercurio ĐŽŵŽ�

;͙Ϳ� ƵŶ� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ŐĞŽĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� ĚĞ� �ŚŝŶĂ� ;ƋƵĞ� ĐƌĞĂͿ� ƌŝĞƐŐŽƐ� Ǉ� ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�
ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͘��ŚŝŶĂ�ĞƐ�ƵŶĂ�ƐƵƉĞƌƉŽƚĞŶĐŝĂ͘�WƌŽŶƚŽ�ƋƵŝǌĄ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͘�Como un estado pequeño ;^ƵŝǌĂͿ no se puede 
dar el lujo de no estar ahí. WĞƌŽ� ƚĂŵďŝĠŶ�ƵŶŽ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĐƌşƟĐŽ�ƉŽƌƋƵĞ� ;�ŚŝŶĂͿ�
ŶŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͘��ĞďĞŵŽƐ�ƉŽŶĞƌ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ƋƵĞ� ƐĞ�ǀĂŶ�Ă� ƌĞƐƉĞƚĂƌ�ĞŶ�
ĞƐƚĞ� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͕� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ůĂďŽƌĂůĞƐ� Ǉ�
ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ͘�^ŝ�ƐŽŶ�ƌĞƐƉĞƚĂĚĂƐ͕�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ŚƵŵĂŶŝĚĂĚ͘�WĞƌŽ�ŶŽ�ƐĞ�ĚĞďĞ�ǀŽůǀĞƌ�ƵŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶĂĐŝſŶ͘�WŽƌ�
ĞƐŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚŝİĐŝů�ƉĞƌŽ�Suiza considera importante estar ahí con una 
ĂĐƟƚƵĚ�ĐƌşƟĐĂ͘�z�ŶŽ�ĞƐƚĂƌ�ĂĨƵĞƌĂ�ĐŽŵŽ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽƌ�Ǉ�ĞŶŽũĂƌƐĞ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĂůŐŽ�ŶŽ�
anda como ;ƵŶŽͿ�quisiera49͘ 

�ƐƚĂ� ŽƉŝŶŝſŶ� ĚĞĮŶĞ� ĐŽŶ� ƐŝŶŐƵůĂƌ� ůƵĐŝĚĞǌ� ůŽƐ� ĚŝůĞŵĂƐ� ƋƵĞ� ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƐ� ĐŽŵŽ� ^ƵŝǌĂ� Ǉ� �ŚŝůĞ͘� >Ă� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŶĨĞĚĞƌĂĐŝſŶ� ,ĞůǀĠƟĐĂ� ŶŽƐ� ƉĂƌĞĐĞ�
ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ƐĞŶƐĂƚĂ͘

ϰϴ ^,�W/ZK͕�:ĂĐŽď͘�͞/ƚĂůǇ�ƐŝŐŶƐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��Ğůƚ�ĂŶĚ�ZŽĂĚ�/ŶŝƟĂƟǀĞ͘͟ ��Ŷ͗�'�KWK>/d/��>�&hdhZ�^͕�ϭϴ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�
ĚĞ�ϮϬϭϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬŐĞŽƉŽůŝƟĐĂůĨƵƚƵƌĞƐ͘ĐŽŵͬŝƚĂůǇͲƐŝŐŶƐͲďĞůƚͲƌŽĂĚͲŝŶŝƟĂƟǀĞͬ�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ

ϰϵ� D/>>�E͕��ůďĞƌƚŽ͘�͞�ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�Ă�/ŐŶĂǌŝŽ��ĂƐƐŝƐ͕�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ǉ�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞ�
^ƵŝǌĂ͘͟ �En: EL MERCURIO͕��ƵĞƌƉŽ��͕�Ɖ͘�ϴ͕��ĚŝĐŝſŶ�ĚĞů�Ϯϳ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘�
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�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

͎YƵĠ�ĚŝĐĞ��ŚŝŶĂ͍

>Ă� ŶŽĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĐŽŶƟĞŶĚĂ�ƉŽƌ� ƐƵƉƌĞŵĂĐşĂ� ĞƐ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ� ƚĂŶŐĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ�
�ŚŝŶĂ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ŶŝĞŐĂ�ƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ŚĞŐĞŵſŶŝĐĂ͘��ů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŽĮĐŝĂů�
͞�ŚŝŶĂ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�tŽƌůĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�EĞǁ��ƌĂ͕͟ �ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĐŽŶ�ŵŽƟǀŽ�ĚĞů�ϳϬΣ�ĂŶŝǀĞƌƐĂƌŝŽ�ĚĞ� ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ�WŽƉƵůĂƌ� ũƵƐƚĂŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă� ůĂƐ� ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ� ƐŽďƌĞ��ŚŝŶĂ͕�
ƐĞŹĂůĂ͗

�Ɛ�ĐŝĞƌƚŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĂƐĂĚŽ�ƉĂşƐĞƐ�ƋƵĞ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌŽŶ�ƐƵ�ƉŽĚĞƌ�ƉĞƌƐŝŐƵŝĞƌŽŶ� ůĂ�
ŚĞŐĞŵŽŶşĂ͕�ƉĞƌŽ�ĞůůŽ�ŶŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶĂ�ůĞǇ�ĚĞ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ͘�^ŝ�ƐĞ�ũƵǌŐĂ�Ă��ŚŝŶĂ�Ă�
ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂ�ĞƐĂ�ůſŐŝĐĂ�Ă�
�ŚŝŶĂ͕�ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ�ƐĞƌĄ�ƚĂŶ�ĂďƐƵƌĚĂ�ĐŽŵŽ�ĚŝƐƚŽƌƐŝŽŶĂĚĂ͘�>Ă�ĂĮƌŵĂĐŝſŶ�ĐŚŝŶĂ�
ĚĞ�ƋƵĞƌĞƌ�ƵŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƉĂĐşĮĐŽ�ŶŽ�ĞƐ�ƌĞƚſƌŝĐĂ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂ͕�Ŷŝ�ŵĞƌĂ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐŝĂ�
Ž�ĂŵďŝŐƺĞĚĂĚ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͘���ŶƚĞƐ�ďŝĞŶ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ůĂ�ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ƚĂŶƚŽ�
ĞŶ� ĚŽĐƚƌŝŶĂ� ;ƚŚŽƵŐŚƚͿ� ĐŽŵŽ� ĞŶ� ůĂ� ƉƌĄĐƟĐĂ͕� ƌĞŇĞũĂŶĚŽ� ƵŶĂ� ŽƉĐŝſŶ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�
ŝŶƋƵĞďƌĂŶƚĂďůĞ�Ǉ�ƵŶ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ƐŽůĞŵŶĞ͘��ŚŝŶĂ�ũĂŵĄƐ�ƉƌŽĐƵƌĂƌĄ�ůĂ�ŚĞŐĞŵŽŶşĂ�
Ž�ůĂ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ͕�Ŷŝ�ƚĂŵƉŽĐŽ�ƚƌĂƚĂƌĄ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ĞƐĨĞƌĂƐ�ĚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�no importa 
como la situación internacional evolucione ;ŶŽ� ŵĂƩĞƌ� ŚŽǁ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŐĞƐͿϱϬ͘

�ŚŝŶĂ� ŚĂ� ƐŽƐƚĞŶŝĚŽ� ŝŶǀĂƌŝĂďůĞŵĞŶƚĞ� ĞƐƚĂ� ůşŶĞĂ� ĚĞ� ĂƌŐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ͕� ĞǆƉƵĞƐƚĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂůŵĞŶƚĞ� Ă� ,ĞŶƌǇ� <ŝƐƐŝŶŐĞƌ� ƉŽƌ� Ğů� ƉƌĞŵŝĞƌ� �ŚŽƵ� �ŶůĂŝ� ĞŶ� ůĂ� ƉƌŝŵĞƌĂ� ǀŝƐŝƚĂ� ĚĞů�
�ŽŶƐĞũĞƌŽ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� EĂĐŝŽŶĂů� Ă� �ĞŝũŝŶŐ͕� ĞŶ� ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŚŝƐƚſƌŝĐĂ� ŐŝƌĂ� ĚĞů�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ZŝĐŚĂƌĚ�EŝǆŽŶ͗��ŚŝŶĂ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĂƵŵĞŶƚĂƌĂ�ƐƵ�ƉŽĚĞƌ͕ �ƐĞŐƵŝƌşĂ�ƵŶĂ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ�
ƉƌŽƉŝĂ�Ă�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐĐĂƌƚĂƌşĂ�ůŽƐ�ƉĂƚƌŽŶĞƐ�ĐůĄƐŝĐŽƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉŽůşƟĐĂ�
ĚĞ�ŚĞŐĞŵŽŶşĂϱϭ.

>Ă� ŝĚĞĂ�ĚĞ� ĨŽŶĚŽ�ĞƐ�ƋƵĞ� ůŽƐ�ƉĂƚƌŽŶĞƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞƐ�ŶŽ�ĚĞďĞŶ�ĂƉůŝĐĂƌƐĞ�
Ă� �ŚŝŶĂ� ;ĚĞ�ŚĞĐŚŽ͕� ƐĞ� ƌĞĐŚĂǌĂ�ƋƵĞ� ůĂ� ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ� ůĂ� ŚĞŐĞŵŽŶşĂ� ĐŽŶƐƟƚƵǇĂ�ƵŶĂ� ͞ůĞǇ͟�
ŚŝƐƚſƌŝĐĂͿ͘� �ů� ĂƌŐƵŵĞŶƚŽ� ĨƵĞ� ƌĞƉĞƟĚŽ� ƉŽƌ� Ğů� �ŵďĂũĂĚŽƌ� ĚĞ� �ŚŝŶĂ� ĞŶ� �ŚŝůĞ͕� yƵ� �Ƶ͕� ĞŶ�
ƵŶ�ĐƵĞƌƉŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ�͞�ů�DĞƌĐƵƌŝŽ͟�ĞŶ�ƐƵ�ĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞů�Ϯϳ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ϮϬϭϵ͗��ŚŝŶĂ�ƐĞŐƵŝƌĄ�ŝŶǀĂƌŝĂďůĞŵĞŶƚĞ�Ğů�ĐĂŵŝŶŽ�ĚĞů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƉĂĐşĮĐŽ�Ǉ�ŶƵŶĐĂ�ďƵƐĐĂƌĄ�ůĂ�
ŚĞŐĞŵŽŶşĂ͘�

El tŚŝƚĞ� WĂƉĞƌ� ƐŽďƌĞ� �ĞĨĞŶƐĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĞƐ͕� ƐŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ŵĄƐ� ĚŝƌĞĐƚŽ� ĞŶ� ƐƵ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� ĨƵĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ůĂ� ŝŶĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ŐůŽďĂů�Ǉ�ƌĞŐŝŽŶĂů͗

>Ă� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĞƐƚĄ� ĞŶ� ĂůǌĂ͘� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ� ŚĂ�
ĂũƵƐƚĂĚŽ�ƐƵƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ĂĚŽƉƚĂŶĚŽ�ƉŽůşƟĐĂƐ�
ƵŶŝůĂƚĞƌĂůĞƐ͘� ,Ă� ƉƌŽǀŽĐĂĚŽ� Ğ� ŝŶƚĞŶƐŝĮĐĂĚŽ� ůĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ� ĞŶƚƌĞ� ŐƌĂŶĚĞƐ�
potencias (/ƚ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀŽŬĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƐŝĮĞĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ŵĂũŽƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐͿ�
ŚĂ� ĂƵŵĞŶƚĂĚŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ� ƐƵ� ŐĂƐƚŽ� ŵŝůŝƚĂƌ� Ǉ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ� ŶƵĞǀĂƐ�

ϱϬ� d,��^d�d���KhE�/>�/E&KZD�d/KE�K&&/���K&�d,��W�KW>�͛^�Z�Wh�>/��K&��,/E�͘�͞�ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǁ��ƌĂ͕͟ �ϮϬϭϵ͕�ϱ͘��ŚŝŶĂ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞŬ�ŚĞŐĞŵŽŶǇ͕ �Ɖ͘�Ϯϴ͘�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘

 ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚŝŶĂĚĂŝůǇŚŬ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬϭϴϳͬϭϮϱͬϲϮͬϭϱϲϵϱϱϴϰϯϭϳϱϭ͘Śƚŵů
ϱϭ </^^/E'�Z͕�,ĞŶƌǇ͘�KƉ͘��ŝƚ͘�Ɖ͘�Ϯϰϳ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϲϮ

Alfredo Labbé Villa

ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ͕�ĞŶ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͕ �ĞŶ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂ�Ǉ�ĞŶ�
ĚĞĨĞŶƐĂ�ĂŶƟŵŝƐŝůĞƐ͕�ŚĂ�minado la estabilidad estratégica global (undermined 
global strategic stability).

(…)

�� ŵĞĚŝĚĂ� ƋƵĞ� Ğů� ĐĞŶƚƌŽ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� Ǉ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� ĚĞů� ŵƵŶĚŽ� ĐŽŶƟŶƷĂ�
ĚĞƐƉůĂǌĄŶĚŽƐĞ� Ăů� �ƐŝĂͲWĂĐşĮĐŽ͕� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ� ƐĞ� ŚĂ� ĐŽŶǀĞƌƟĚŽ� ĞŶ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ŐĞŶĞƌĂĚŽ�ŝŶĐĞƌƟĚƵŵďƌĞƐ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů͘��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĞƐƚĄ�ĨŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ�ƐƵƐ�ĂůŝĂŶǌĂƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ǉ�
ĞƐƚĄ�ƌĞĨŽƌǌĂŶĚŽ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƉůŝĞŐƵĞ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �agregando complejidad a 
la seguridad regional�;ĂĚĚŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇͿ ϱϮ.  

�ƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ĚĞĐŝŵŽĐƚĂǀĂ��ƵŵďƌĞ�ĚĞ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�Ğů��ƐŝĂ�;Ğů�//^^�̂ ŚĂŶŐƌŝͲ>Ă��ŝĂůŽŐƵĞͿ͕�
ĐĞůĞďƌĂĚĂ�ĞŶ�^ŝŶŐĂƉƵƌ�ĞŶ� ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�Ğů�ŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ��ŚŝŶĂ͕�ŐĞŶĞƌĂů�tĞŝ�
&ĞŶŐŚĞ͕�ĞǆƉƌĞƐſ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͗

�ĞƐĚĞ� ůĂ� ĨƵŶĚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ZW�� �ŚŝŶĂ� ŶƵŶĐĂ� ŚĂ� ƉƌŽǀŽĐĂĚŽ� ƵŶĂ� ŐƵĞƌƌĂ� Ž� ƵŶ�
ĐŽŶŇŝĐƚŽ͕�ŶŽ�ŚĂ� ŝŶǀĂĚŝĚŽ�ŽƚƌŽ�ƉĂşƐ�Ž�ĂƌƌĞďĂƚĂĚŽ�ƵŶĂ�ƉƵůŐĂĚĂ�ĚĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞ�
ŽƚƌŽƐ͘���Ŷ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ͕�ƐŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂƌ�ĐƵĂŶ�ƉŽĚĞƌŽƐĂ�Ǉ�ĨƵĞƌƚĞ�ůůĞŐƵĞ�Ă�ƐĞƌ͕ ��ŚŝŶĂ�ŶƵŶĐĂ�
ĂŵĞŶĂǌĂƌĄ�Ă�ŶĂĚŝĞ͕�ďƵƐĐĂƌĄ�ŚĞŐĞŵŽŶşĂ�Ž�ĐƌĞĂƌĄ�ĞƐĨĞƌĂƐ�ĚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ͘�>Ă�,ŝƐƚŽƌŝĂ�
ŚĂ�ƉƌŽďĂĚŽ�Ǉ�ĐŽŶƟŶƵĂƌĄ�ƉƌŽďĂŶĚŽ�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ�no seguirá el trayecto agotado 
de grandes potencias buscando hegemonía cuando incrementaron su poder 
;�ŚŝŶĂ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ďĞĂƚĞŶ�ƉĂƚŚ�ŽĨ�ďŝŐ�ƉŽǁĞƌƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŚĞŐĞŵŽŶǇ�ǁŚĞŶ�
ŝƚ�ŐƌŽǁƐ�ƐƚƌŽŶŐ). La hegemonía no se acomoda a los valores y a los intereses 
nacionales de Chinaϱϯ͘

WĞƐĞ� Ă� ůĂƐ� ĂĮƌŵĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞů� ŵŝŶŝƐƚƌŽ͕� �ŚŝŶĂ� ůĂŶǌſ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ĐŽŶƚƌĂ�
�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�ĞŶ�ϭϵϱϬ͕�'ƵĞƌƌĂ�ĚĞ��ŽƌĞĂ͕�ĞŶ�ϭϵϲϮ͕�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�/ŶĚŝĂ͖�ĞŶ�ϭϵϲϵ͕�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�
hŶŝſŶ�^ŽǀŝĠƟĐĂ͖�Ǉ�ĞŶ�ϭϵϳϵ͕�ĐŽŶƚƌĂ�sŝĞƚŶĂŵ͘��Ɛ�ŽďǀŝŽ�ƋƵĞ��ĞŝũŝŶŐ�ŶŽ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�
ƉƌŽǀŽĐĂĚŽƌĂ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�ĂƌŵĂĚŽƐ͕�ƋƵĞ�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ�ŚĂďƌşĂ�ĚĞƐĂƚĂĚŽ�ĞŶ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�
ĚĞů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�ĚŝƐƵĂƐŝſŶ�ŽĨĞŶƐŝǀĂϱϰ͘�>Ă�ŽĨĞŶƐŝǀĂ�ĐŚŝŶĂ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞƐ�
ƋƵĞ�ĂŵĞŶĂǌĂďĂŶ�ĚĞƐƚƌƵŝƌ�Ăů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĚĞ��ŽƌĞĂ�ĚĞů�EŽƌƚĞ�ĞƐ�ŵƵǇ�ĞůŽĐƵĞŶƚĞ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞ�
ƉƌŽĚƵũŽ�Ă�ƵŶ�ĂŹŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�WŽƉƵůĂƌ�Ǉ�ĐƵĂŶĚŽ��ŚŝŶĂ�ĂƷŶ�ŶŽ�ƐƵƉĞƌĂďĂ�
ůĂ�ĚĞǀĂƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�Đŝǀŝů͘�>Ă�ŽĨĞŶƐŝǀĂ�ĨƵĞ�ƚĂŶ�ĞǆŝƚŽƐĂ�ƋƵĞ�Ğů��ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�^ƵƉƌĞŵŽ�
ĂůŝĂĚŽ͕�ŐĞŶĞƌĂů��ŽƵŐůĂƐ�DĂĐ�ƌƚŚƵƌ�ͲĂůĂƌŵĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞƌƌŽƚĂ�ǀĞƌŐŽŶǌŽƐĂͲ�
ĂďŽŐſ�ƉŽƌ�Ğů�ůĂŶǌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ďŽŵďĂƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ�ƐŽďƌĞ��ŚŝŶĂ͘�dƌƵŵĂŶ͕�ĞŶ�ĐĂŵďŝŽ͕�ĚĞƐƟƚƵǇſ�
Ă�DĂĐ�ƌƚŚƵƌ͘ �WĞƌŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ŽƉĐŝſŶ�ŶƵĐůĞĂƌ�ŚĂǇĂ�ůůĞŐĂĚŽ�Ă�ƐĞƌ�ĚŝƐĐƵƟĚĂ�ĞŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ƌĞǀĞůĂ�

ϱϮ d,�� ^d�d�� �KhE�/>� /E&KZD�d/KE� K&&/��� K&� d,�� W�KW>�͛^� Z�Wh�>/�� K&� �,/E�͘� �ŚŝŶĂ Ɛ͛� EĂƟŽŶĂů�
�ĞĨĞŶƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�EĞǁ��ƌĂ͕� ũƵůǇ�ϮϬϭϵ͕� /^�E�ϵϳϴͲϳͲϭϭϵͲϭϭϵϮϱͲϬ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǆŝŶŚƵĂŶĞƚ͘ĐŽŵͬĞŶŐůŝƐŚͬϮϬϭϵͲ
ϬϳͬϮϰͬĐͺϭϯϴϮϱϯϯϴϵ͘Śƚŵ͗�ƉƉ͘�ϯ�Ǉ�ϰ�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘

ϱϯ /Ed�ZE�d/KE�>�/E^d/dhd��&KZ�^dZ�d�'/��^dh�/�^�;//^^Ϳ͘�ϭϴƚŚ��ƐŝĂ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�^Ƶŵŵŝƚ͘�dŚĞ�//^^�^ŚĂŶŐƌŝͲ>Ă�
�ŝĂůŽŐƵĞ͘�&ŽƵƌƚŚ�WůĞŶĂƌǇ�^ĞƐƐŝŽŶ͕�^ƵŶĚĂǇ�Ϯ�ũƵŶĞ�ϮϬϭϵ͘�'ĞŶĞƌĂů�tĞŝ�&ĞŶŐŚĞ͕�^ƚĂƚĞ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ�ĂŶĚ�DŝŶŝƐƚĞƌ�
ŽĨ� EĂƟŽŶĂů� �ĞĨĞŶĐĞ͕� �ŚŝŶĂ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŝƐƐ͘ŽƌŐͬͲͬŵĞĚŝĂͬĮůĞƐͬƐŚĂŶŐƌŝͲůĂͲĚŝĂůŽŐƵĞͬϮϬϭϵͬƐƉĞĞĐŚĞƐͬ
ŐĞŶĞƌĂůͲǁĞŝͲĨĞŶŐŚĞƐͲƐƉĞĞĐŚͲƉůĞŶĂƌǇͲϰͲͲĮŶĂů͘ĂƐŚǆ��dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘

ϱϰ </^^/E'�Z͕�,ĞŶƌǇ͘�KƉ͘��ŝƚ͘�Ɖ͘�Ϯϭϳ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϲϯ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�ŐŝŐĂŶƚĞƐĐŽ�ƋƵĞ�DĂŽ�ĚĞĐŝĚŝſ�ĐŽƌƌĞƌϱϱ. 

�ŽŶ� ƚŽĚŽ͕� Ğů� ŵŝƐŵŽ� ŐĞŶĞƌĂů� tĞŝ� ĂƐĞŐƵƌſ� ĞŶ� ^ŝŶŐĂƉƵƌ� ƋƵĞ� �ŚŝŶĂ� ĂĚŽƉƚĂ� ƵŶĂ�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĂĐƟǀĂ͘�>Ă�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌ��ŚŝŶĂ�ĂĚŚŝĞƌĞ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�
ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ĚĞĨĞŶƐĂ�ƉƌŽƉŝĂ�Ǉ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ƉŽƐƚͲĂƚĂƋƵĞ�;ƉŽƐƚͲƐƚƌŝŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞͿ͘�>Ă�ŵŝƐŵĂ�ĞŶĨĂƟǌĂ�
ƋƵĞ�͞ŶŽƐŽƚƌŽƐ�ŶŽ�ĂƚĂĐĂƌĞŵŽƐ�Ă�ŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞĂŵŽƐ�ĂƚĂĐĂĚŽƐ͕�ƉĞƌŽ�con toda seguridad 
contraatacaremos si nos atacan͘͟ �;ĚĞƐƚĂĐĂĚŽ�Ǉ�ƚƌĂĚƵĐĐŝſŶ�ŶƵĞƐƚƌŽƐͿ͘

^ĞŐƷŶ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ͕� ůĂ�ĂĮƌŵĂĐŝſŶ� ͲŝŶƐŝƐƚĞŶƚĞͲ�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ�ŶŽ�ďƵƐĐĂƌĄ�ŚĞŐĞŵŽŶşĂ�ĞƐ�
ƐŝŶĐĞƌĂ�ĞŶ�Ğů�ƐĞŶƟĚŽ�ƋƵĞ��ĞŝũŝŶŐ�ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ďƵƐĐĂ�ƐƵƐƟƚƵŝƌ�Ă��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĐĂďĞǌĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘�dĂŵƉŽĐŽ�ƟĞŶĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƵŶĂ�ƌĞĚ�ĚĞ�ĂůŝĂŶǌĂƐ�
;ĐŽŵŽ� ůĂ� Kd�EͿ͕� ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ƵŶĂ� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� ŵŝůŝƚĂƌ� ŐůŽďĂů͕� ĚĞƐƉůĞŐĂƌ� ƚƌŽƉĂƐ� Ă� ŵŝůĞƐ� ĚĞ�
ŬŝůſŵĞƚƌŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĨƌŽŶƚĞƌĂƐ͕� ůŝĚĞƌĂƌ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ĐŽŶƐƚƌĞŹŝƌ�
ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�ĂĐĐŝſŶ͕�Ž�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�ƐƵ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĞŶ�Ğů�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͘ �WĞƌŽ�ůŽ�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ�Ɛş�
ƋƵŝĞƌĞ�ĞƐ�ƵŶ�ĚŽŵŝŶŝŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�ĞŶ�Ğů� /ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͕� ƌĞŵŽǀŝĞŶĚŽ�Ă��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�
ĐŽŶǀĞƌƟƌƐĞ�ĞŶ�Ğů�ŚĞŐĞŵſŶ�ƉŽůşƟĐŽ͕�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘���ŶŝǀĞů�ŐůŽďĂů͕�ĂƵŶƋƵĞ�
ŶŽ�ƚĞŶĚƌşĂ�ŝŶĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�ĞŶ�ĚĞũĂƌ�Ă��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƟŵſŶ�;ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ƐĞĂƚͿ ƋƵŝĞƌĞ�
ƚĞŶĞƌ�ƉŽĚĞƌ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌĂƌƌĞƐƚĂƌ�Ă�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ůŽ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ͘��Ŷ�ŽƚƌĂƐ�
ƉĂůĂďƌĂƐ͕��ŚŝŶĂ�ĞƐƚĄ�ƚƌĂƚĂŶĚŽ�ĚĞ�ĚĞƐƉůĂǌĂƌ�ĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĞŵƉůĂǌĂƌ�Ă��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐϱϲ.

�ƌĂŐŽŶ�ƐůĂǇĞƌƐ�ǀƐ͕͘�WĂŶĚĂ�,ƵŐŐĞƌƐ

�ƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ƉƌĞǀĂůĞǌĐĂ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝſŶ� ĐŽŵƉĂƌƟĚĂ�ĞŶ� ůĂ� intelligentsia� ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂǀĞĚĂĚ�Ž�ĂůĐĂŶĐĞ�ĚĞů�ĚĞƐĂİŽ�ŐĞŶĞƌĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ǀĞƌƟŐŝŶŽƐŽ�ĂƐĐĞŶƐŽ�ĚĞ��ŚŝŶĂ͕�
ůĂ�ůůĞŐĂĚĂ�ĚĞ��ŽŶĂůĚ�dƌƵŵƉ�Ă�ůĂ��ĂƐĂ��ůĂŶĐĂ�ƉĂƌĞĐĞ�ŚĂďĞƌ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ�ůĂ�ƐƵƉƌĞŵĂĐşĂ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĚƌĂŐŽŶ�ƐůĂǇĞƌƐ͕�ŵŽƚĞ�ƋƵĞ�ĞŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĂ�ŚŽǇ�Ă�ƋƵŝĞŶĞƐ�ͲĐŽŵŽ�Ğů�ĂƐĞƐŽƌ�ƉĂƌĂ�
ĐŽŵĞƌĐŝŽ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�dƌƵŵƉ͕�WĞƚĞƌ�EĂǀĂƌƌŽͲ�ĨĂǀŽƌĞĐĞŶ�ƵŶĂ�ĐŽŶƚĞŶĐŝſŶ�
ƌĞƐƵĞůƚĂ�ĚĞů�ĂǀĂŶĐĞ�ĚĞ��ĞŝũŝŶŐϱϳ͘�WŽƌ�ĐŝĞƌƚŽ͕�ůŽƐ�dragon slayers ŶŽ�ĞƐƚĄŶ�ƐŽůŽ�ĞŶ�Ğů�WĂƌƟĚŽ�
ZĞƉƵďůŝĐĂŶŽ͘��Ğ�ŚĞĐŚŽ͕�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƵŶ�ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŶƐĞŶƐŽ�ďŝƉĂƌƟĚŝƐƚĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ��ƐƚĂĚŽƐ�
hŶŝĚŽƐ�ĚĞƐƉůŝĞŐƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ă�ƐƵ�ĂůĐĂŶĐĞ�ƉĂƌĂ�ƐŽƐƚĞŶĞƌ�ƐƵ�ƉƌŝŵĂĐşĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲ
WĂĐşĮĐŽϱϴ͘�>Ă�ŐƵĞƌƌĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ĚĞƐĂƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�dƌƵŵƉ�ĞƐ�ƵŶŽ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ�

ϱϱ t�/EdZ�h�͕�^ƚĂŶůĞǇ͘�͞DĂĐ�ƌƚŚƵƌ Ɛ͛�tĂƌ͗�<ŽƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶĚŽŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�,ĞƌŽ͕͟ �dŚĞ�&ƌĞĞ�WƌĞƐƐ͕�
EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϮϬϬϬ͕�Ɖ͘�Ϯϲϯ͘�

ϱϲ D�^dZK͕� KƌŝĂŶĂ� ^ŬǇůĂƌ͘ � ͞dŚĞ� ^ƚĞĂůƚŚ� ^ƵƉĞƌƉŽǁĞƌ͗� ŚŽǁ� �ŚŝŶĂ� ŚŝĚ� ŝƚƐ� ŐůŽďĂů� ĂŵďŝƟŽŶƐ͘͟ � En: FOREIGN 
AFFAIRS͕� sŽůƵŵĞ� ϵϴΣ� EƵŵďĞƌ� ϭ͕� ĞŶĞƌŽͬĨĞďƌĞƌŽ� ϮϬϭϵ� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬ
ĐŚŝŶĂͲƉůĂŶͲƌƵůĞͲĂƐŝĂ. hŶƟů�ŶŽǁ��ŚŝŶĂ�ŚĂƐ� ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ� ŝŶ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƌŽǀŽŬŝŶŐ͘� zĞƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ůŝŵŝƚ�
ƚŽ�ŚŽǁ�ƉŽǁĞƌĨƵů�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĐƵŵďĞŶƚ�ƉŽǁĞƌ͕ �ĂŶĚ��ŚŝŶĂ�ŝƐ�ŶŽǁ�
ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ͘�hŶĚĞƌ�yŝ��ŚŝŶĂ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�ĐŽŶĨƌŽŶƟŶŐ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƉŽǁĞƌ�ŚĞĂĚͲŽŶ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ��ŚŝŶĞƐĞ�ƌƐĐĞ�ĐŽƵůĚ�ƐƟůů�ƐƚĂůů͘��Ƶƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ŝƚƐ�ƌŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ƌŝƐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ŽǀĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ƉŽǁĞƌ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƉĞĂĐĞĨƵůůǇ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĂƌ͘ �^ƵďƌĂǇĂĚŽ�ŶƵĞƐƚƌŽ͘�

ϱϳ >Kt^�E͕��ĞŶ͘�͞dŚĞ�ĨŽƵƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ��ŚŝŶĂ�ĞŶŐĂŐĞƌ͗�tŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ͍͘͟ �d,���/W>KD�d͕�Ϯϴ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘
 ŚƩƉƐ͗ͬͬƚŚĞĚŝƉůŽŵĂƚ͘ĐŽŵͬϮϬϭϳͬϬϭͬƚŚĞͲĨŽƵƌͲƚǇƉĞƐͲŽĨͲĐŚŝŶĂͲĞŶŐĂŐĞƌͲǁŚŝĐŚͲĂƌĞͲǇŽƵͬ�>ŽƐ�͞WĂŶĚĂͲŚƵŐŐĞƌƐ͟�

ƐŽŶ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ǀŝƐƚŽƐ�ĐŽŵŽ�ĞǆĐĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ďůĂŶĚŽƐ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă��ĞŝũŝŶŐ͘�
ϱϴ ,�^^͕�ZǇĂŶ�Ǉ�Z�WWͲ,KKW�Z͕�DŝƌĂ͘�͞ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�h͘^ Ͳ͘�ŚŝŶĂ�ƌĞůĂƟŽŶƐ͗�ƐĞǀĞŶ�

ĐƌŝƟĐĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ĨŽƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘͟ �En͗��ZKK</E'^� /E^d/dhd/KE�ďůŽŐ�KƌĚĞƌ� ĨƌŽŵ��ŚĂŽƐ͕�ϭϭ�ĚĞ� ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϵ͘

 ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƌŽŽŬŝŶŐƐ͘ĞĚƵͬďůŽŐͬŽƌĚĞƌͲĨƌŽŵͲĐŚĂŽƐͬϮϬϭϵͬϬϮͬϬϲͬƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞͲĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶͲĂŶĚͲƚŚĞͲ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϲϰ

Alfredo Labbé Villa

ƌĞĐƵƌƐŽƐϱϵ� Ǉ͕ � ĞŶ�Ğů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ƐƵƉƌĞŵĂĐşĂ�ĞŶ� ĐƵƌƐŽ͕�ĚĞďĞ� ƐĞƌ� ǀŝƐƚĂ�
ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĐĂŵƉĂŹĂ�ŵĄƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶƟĞŶĚĂ�ŐĞŽĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĚĞ�ůĂƌŐŽ�ĂůŝĞŶƚŽ͕�ĞŶ�ůĂ�
ƋƵĞ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ŐƵĞƌƌĂ�ƐŽŶ�ĐŽŶĐĞďŝďůĞƐϲϬ. 

�ŝǀĞƌƐŽƐ� ƚƌĂďĂũŽƐ� ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ� Ǉ� ĂƌơĐƵůŽƐ� ĚĞ� ƉƌĞŶƐĂ� ŚĂŶ� ǀĞŶŝĚŽ� ƐƵďƌĂǇĂŶĚŽ� Ğů�
ĂďƵƐŽ� ĐŚŝŶŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĂďŝĞƌƚĂƐ� ƉŽƌ� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ƐƵĐĞƐŝǀĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�
Ğů�ĞƐƚĂƚƵƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ĚĞ�ŶĂĐŝſŶ�ŵĄƐ�ĨĂǀŽƌĞĐŝĚĂ͕�ƵŶ�ƌĞƐƉĂůĚŽ�ĚŝƌĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�
�ŚŝŶĂ�Ă�ůĂ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�DƵŶĚŝĂů�ĚĞ��ŽŵĞƌĐŝŽ�;KD�Ϳ�Ǉ�ƐƵ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�
ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ͘� >Ă� hŶŝſŶ� �ƵƌŽƉĞĂ� ƚĂŵďŝĠŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚſ� ƵŶĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ƋƵĞ� ĂĐŽƌĚſ� Ă� �ŚŝŶĂ�
ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ĞŶ�ǀşĂƐ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕�ĂĐĞƉƚĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ǀŝŶĐƵůĂĐŝſŶ�ĂƐŝŵĠƚƌŝĐĂ�ǀĞŶƚĂũŽƐĂ�
ƉĂƌĂ��ĞŝũŝŶŐ͕�ĞŶ�ůĂ�ĞƐƉĞƌĂŶǌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƐŽĐŝŽĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĐŚŝŶŽ�Ǉ�ƐƵ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�
Ă�ůĂƐ�ĐĂĚĞŶĂƐ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ŐůŽďĂů�ƐĞ�ƚƌĂĚƵĐŝƌşĂŶ�ĞŶ�ŵĂǇŽƌ�ƉůƵƌĂůŝƐŵŽ�ƉŽůşƟĐŽ�
Ǉ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐŽƐ͘�WŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�
ĐŚŝŶĂ� ŚĂ� ĨŽƌƚĂůĞĐŝĚŽ� ƵŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĞƐƚĂĚŽͲƉĂƌƟĚŽ� ;ƉĂƌƚǇͲƐƚĂƚĞͿ� ĂůƚĂŵĞŶƚĞ� ƉƌŽƚĞĐĐŝŽŶŝƐƚĂ͕�
ƋƵĞ�ŚĂ�ƉĂƐƚŽƌĞĂĚŽ�ůĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĞŶ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ƋƵĞ�
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶ�ĐĞƌƌĂĚŽƐ�Ž�ďŝĞŶ�ŵşŶŝŵĂŵĞŶƚĞ�ĂďŝĞƌƚŽƐ�Ă�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĞƵƌŽƉĞĂƐ͘��Ɛş͕��ŚŝŶĂ�
ŚĂ�ůŽŐƌĂĚŽ�ƐƵ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�ĞŶ�ĄŵďŝƚŽƐ�ĐůĂǀĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵĂƌƚĂ�ƌĞǀŽůƵĐŝſŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕�
ĐŽŵŽ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕�ϱ'͕�big data Ğ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĂƌƟĮĐŝĂů61.

�ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ͕� ƉŽƌ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ͕� ŚĂ� ƐŽďƌĞĞƐƟŵĂĚŽ� ƐƵ� ƉƌŽƉŝĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ƉĂƌĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� ;ƐŚĂƉĞͿ� ůĂ� ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ� ĚĞ� �ŚŝŶĂ͘� Eŝ� ĞƐơŵƵůŽƐ� Ŷŝ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ� ;neither carrots 
ŶŽƌ� ƐƟĐŬƐͿ� ŚĂŶ� ůŽŐƌĂĚŽ� ŝŶŇƵĞŶĐŝĂƌ� Ă� �ĞŝũŝŶŐ� ĞŶ� Ğů� ƐĞŶƟĚŽ� ĚĞƐĞĂĚŽ͗� �ŚŝŶĂ͕� Ă� ƉĞƐĂƌ� ĚĞů�
ƉŽĚĞƌşŽ� ŵŝůŝƚĂƌ� ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ͕� ŚĂ� ĐŽŶƟŶƵĂĚŽ� ĚĞƐĂĮĂŶĚŽ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ĐĞŶƚƌĂůĞƐ� ĚĞů�

ĨƵƚƵƌĞͲŽĨͲƵͲƐͲĐŚŝŶĂͲƌĞůĂƟŽŶƐͬ KǀĞƌ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ƚǁŽ� ǇĞĂƌƐ͕� Ă�ŶĞĂƌͲĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ŚĂƐ� ĐƌǇƐƚĂůůŝƐĞĚ�ĂŵŽŶŐ��ŚŝŶĂͲ
ǁĂƚĐŚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ĂŶĚ��ĞŝũŝŶŐ�ĂƌĞ�ůŽĐŬĞĚ�ŝŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ǀŝƚĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚŝƐ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŚŽůĚƐ͕�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ĂĚŽƉƚ�Ă�ŚĂƌĚͲŶŽƐĞĚͲĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĂƚ��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ƌŝƐĞ�ƉŽƐĞƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘

ϱϵ �ĞďĞ�ƌĞĐŽƌĚĂƌƐĞ͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƋƵĞ�Ğů�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ��ŽŶĂůĚ�dƌƵŵƉ�ƐŽƐƚƵǀŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ĐĂŵƉĂŹĂ�ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂů�
ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƐŽĐŝŽƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ͲŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ĂůŝĂĚŽƐ�ĞƵƌŽƉĞŽƐ͕��ĂŶĂĚĄ�Ǉ�:ĂƉſŶ͕�ƐĞ�
ŚĂďşĂŶ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂĚŽ�ĚĞ� ƐƵ�ƉĂşƐ͕� ĐŽŵŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ŵĂůŽƐ�ĂƌƌĞŐůŽƐ�Ǉ� ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ͘� ^Ƶ�ƉƌŝŵĞƌĂ�
ŵĞĚŝĚĂ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ĞŶ�ůĂ��ĂƐĂ��ůĂŶĐĂ�ĨƵĞ�ƌĞƟƌĂƌ�Ă��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞů�dWW�Ǉ�ĂŵĞŶĂǌĂƌ�ĐŽŶ�ƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ğů�E�&d�͕�
ĨŽƌǌĂŶĚŽ� ƵŶĂ� ƚĞŶƐĂ� ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� �ĂŶĂĚĄ� Ǉ�DĠǆŝĐŽ͘� /Zt/E͕� �ŽƵŐůĂƐ� �͘� ͞dƌĂĚĞ� ƵŶĚĞƌ� dƌƵŵƉ͗�ǁŚĂƚ�
ŚĞ Ɛ͛�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ĨĂƌ�ͲĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŚĞ͛ůů�ĚŽ�ŶĞǆƚ͘͟ �En: FOREIGN AFFAIRS͕�ϲ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬϮϬϭϴͲϭϭͲϬϲͬƚƌĂĚĞͲƵŶĚĞƌͲƚƌƵŵƉ The ;dƌƵŵƉͿ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�Ă�ůŽŶŐ�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͗�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ďŝůĂƚĞƌĂů�ƚƌĂĚĞ�ĚĞĮĐŝƚ͕�ƐƵƉƉŽƐĞĚ��ŚŝŶĞƐĞ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŽŶ͕�Chinese 
ƚŚĞŌ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�Beijing’s policy of forcing U.S. companies to hand over their technology in 
return for access to the Chinese market͕�ƚŚĞ�ĞĂƐǇ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ��ŚŝŶĞƐĞ�ƐƚĂƚĞͲŽǁŶĞĚ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ͕�a 
ĚŽŵĞƐƟĐ�ŵĂƌŬĞƚ�ŽŌĞŶ�ĐůŽƐĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă��ŚŝŶĞƐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉŽůŝĐǇͶďĂĐŬĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĂĚĞ�
ŝŶ��ŚŝŶĂ�ϮϬϮϱ�ŝŶŝƟĂƟǀĞͶĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚŽŵŝŶĂŶĐĞ� ŝŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘�;�ĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�
ŶƵĞƐƚƌŽƐͿ͘

ϲϬ �>>/^KE͘�ϮϬϭϳ͘�KƉ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�ϭϲϳͲϭϴϰ͘��ůůŝƐŽŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ĐŝŶĐŽ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĂƌŵĂĚŽ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�
ƵŶŽ�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ĞŶ�ƵŶ�ũƵĞŐŽ�ĚĞ�ŐƵĞƌƌĂ�ĚŝƐĞŹĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ZĂŶĚ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶͿ͖�ĚŝĐŚŽƐ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ƐŽŶ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƉůĂƵƐŝďůĞƐ�ƐŝŶŽ�ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞŽĐƵƉĂŶƚĞƐ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĚĞ�ĞƐĐĂůĂŵŝĞŶƚŽ�ŶƵĐůĞĂƌ͕ �
ĂŐƌĞŐĂŶĚŽ�ůŽƐ�ŝŵƉĂĐƚŽƐ�ĚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚŝƐƌƵƉƟǀĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŐƵĞƌƌĂ�ŚşďƌŝĚĂ�Ǉ�ĂƐŝŵĠƚƌŝĐĂ͘

61 �^d���E͕�DĂƌŝŽ� Ǉ� Kd�ZKͲ/'>�^/�^͕� DŝŐƵĞů͘� ͞�h� WŽůŝĐǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨĂƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŚŝŶĞƐĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕͟ � �ǆƉĞƌƚ�
�ŽŵŵŵĞŶƚ�ϭϴͬϮϬϭϵ͕�ϲ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕��ůŽŐ�ĚĞů��Z��>�/E^d/dhdK��>��EK͕�DĂĚƌŝĚ͕

 ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞĂůŝŶƐƚŝƚƵƚŽĞůĐĂŶŽ͘ŽƌŐͬǁƉƐͬƉŽƌƚĂůͬƌŝĞůĐĂŶŽͺĞŶͬĐŽŶƚĞŶŝĚŽ͍t�Dͺ'>K��>ͺ�KEd�ydсͬ
ĞůĐĂŶŽͬĞůĐĂŶŽͺŝŶͬǌŽŶĂƐͺŝŶͬĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇͲĞƐƚĞďĂŶͲŽƚĞƌŽŝŐůĞƐŝĂƐͲĞƵͲƉŽůŝĐǇͲĨĂĐĞͲŽĨͲĐŚŝŶĞƐĞͲĐŚĂůůĞŶŐĞ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϲϱ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

ƐŝƐƚĞŵĂ�ŵƵŶĚŝĂů�ůŝĚĞƌĂĚŽ�ƉŽƌ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͘��ů�ŽƌĚĞŶ�ŵƵŶĚŝĂů�ůŝďĞƌĂů�ŶŽ�ŚĂ�ŵŽƌŝŐĞƌĂĚŽ�
Ŷŝ� ƚĂŵƉŽĐŽ� ĂƚƌĂşĚŽ� Ă� �ĞŝũŝŶŐ͖� �ŚŝŶĂ� ŚĂ� ƉĞƌƐŝƐƟĚŽ� ĞŶ� ƐƵ� ƉƌŽƉŝŽ� ĐƵƌƐŽ� ĚĞĨƌĂƵĚĂŶĚŽ� ůĂƐ�
ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�ĚĞ�KĐĐŝĚĞŶƚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ůŝďĞƌĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ�ƐƵ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĐƌĞşĂŶ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐŽƐƚĞŶĞƌ�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĞĐŽŶŽŵşĂϲϮ͘�z�ĂƵŶƋƵĞ�ĞǀŝĚĞŶƚĞƐ�
ƐşŶƚŽŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶĞĮĐŝĞŶĐŝĂ͕�ƵŶĂ�ĚĞƵĚĂ�ĐƌĞĐŝĞŶƚĞ�Ǉ�ůĂƐ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�
ŵĄƐ�ŵŽĚĞƌŶĂ�ŚĂƌşĂŶ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂƌ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ͕�Ğů�ƌŝƚŵŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƐĞ�ƌĂůĞŶƟǌſ�ĚĞƐĚĞ�
ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƐŝŐůŽϲϯ͘��ƐƚĂ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ƐĞ�ŚĂ�ĂĐĞŶƚƵĂĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ŵĂŶĚĂƚŽ�
ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�yŝ�:ŝŶƉŝŶŐ͘�

>Ă�ĞƌĂ�yŝ

�ů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƉŽůşƟĐŽ͕�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�yŝ�:ŝŶƉŝŶŐ͕�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĚŽ�Ă�ůĂ�
ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞů�W���ĚƵƌĂŶƚĞ�ƐƵ�y/y��ŽŶŐƌĞƐŽ�ĞŶ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͕�ĐŽĚŝĮĐĂ�ĚĞƐĚĞ�ĂƋƵĞůůĂ�
ĨĞĐŚĂ� ůĂ� ĐĂƌƚĂ�ĚĞ�ŶĂǀĞŐĂĐŝſŶ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĐŚŝŶŽ� ;ƵŶ� ƌĞƐƵŵĞŶ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů� ƐĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂ�Ăů�
ƉŝĞͿϲϰ.

�Ŷ�ϮϬϭϳ͕�Ğů�ϭϵΣ��ŽŶŐƌĞƐŽ�ĚĞů�WĂƌƟĚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌſ�ŽĮĐŝĂůŵĞŶƚĞ�Ğů�͞WĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�

ϲϮ K&&/���K&�d,��^��Z�d�Zz�K&���&�E^�͘��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ƚŽ��ŽŶŐƌĞƐƐ͘�DŝůŝƚĂƌǇ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ Ɛ͛�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ��ŚŝŶĂ�ϮϬϭϵ͘�Ɖ͘�ϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬŵĞĚŝĂ͘ĚĞĨĞŶƐĞ͘ŐŽǀͬϮϬϭϵͬDĂǇͬϬϮͬϮϬϬϮϭϮϳϬϴϮͬͲ
ϭͬͲϭͬϭͬϮϬϭϵͺ�,/E�ͺD/>/d�ZzͺWKt�ZͺZ�WKZd͘ ƉĚĨ �ŚŝŶĂ� ŝƐ� ŶŽŶͲĐŽŵƉůŝĂŶƚ� ǁŝƚŚ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ŝƚƐ� tdK�
ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘� ĂŶĚ��ŚŝŶĂ�ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ĂĚŚĞƌĞ� ƚŽ� ƐŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞĚͲƵƉŽŶ� ƌƵůĞƐ� ĂŶĚ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌŐŝƌĚ�tdK�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂƐ�Ă�͞ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌǇ͟�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
tdK�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕��ŚŝŶĂ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶŝƐƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘��ŽŶĐĞƌŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ƉŽůŝĐŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞǆƉĞŶƐĞ� ŽĨ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ͕� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ũŽŝŶƚ�
ǀĞŶƚƵƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ŝŶƉƵƚƐ͕�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ĞǆĐĞƐƐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕�ƐĞĐƚŽƌͲƐƉĞĐŝĮĐ� ůŝŵŝƚƐ�ŽŶ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĚŝƌĞĐƚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�discriminatory 
cybersecurity and data transfer rules͕�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕��ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕�ĂŶĚ�lack of market access�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘�DĂƌŬĞƚ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƌĞŵĂŝŶƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĮƌŵƐ͕�ĂƐ��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝŶďŽƵŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�
ƵŶĚĞƌƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝŶ�ŽƚŚĞƌ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͛� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĞǆƉŽƌƚƐ͕� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�ďĂŶŬŝŶŐ͕� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕� /ŶƚĞƌŶĞƚͲ�
ƌĞůĂƚĞĚ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘�;�ĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐͿ͘� 

ϲϯ ��DW��>>͕�<Ƶƌƚ�D͘�Ǉ�Z�dE�Z͕��ůǇ͘� ͞dŚĞ��ŚŝŶĂ�ZĞĐŬŽŶŝŶŐ͗�,Žǁ��ĞŝũŝŶŐ�ĚĞĮĞĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘͟ �
&KZ�/'E� �&&�/Z^͕� sŽůƵŵĞ� ϵϳΣ� EƵŵďĞƌ� Ϯ͕� DĂƌǌŽͬ�ďƌŝů� ϮϬϭϴ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬ
ĐŚŝŶĂͬϮϬϭϴͲϬϮͲϭϯͬĐŚŝŶĂͲƌĞĐŬŽŶŝŶŐ

ϲϰ hŶĂ�ǀĞƌƐŝſŶ�ĚŝƌşĂŵŽƐ� ͞ŽĮĐŝĂů͟� ĚĞ� ůŽ� ĂƉƌŽďĂĚŽ� ĨƵĞ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů� ƉŽƌ� ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�yŝŶŚƵĂ͗� ;͙Ϳ el 
ŽďũĞƟǀŽ� ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶĚĞƌ� Ǉ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� Ğů� ƐŽĐŝĂůŝƐŵŽ� ĐŽŶ� ƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĂĚĞƐ� ĐŚŝŶĂƐ� ĞƐ� lograr la 
modernización socialista y el rejuvenecimiento nacional.�^ŽďƌĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĐŽŶĐůƵŝƌ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ŵŽĚĞƌĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵŽĚĂĚĂ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͕�ƐĞ�ĚĞďĞ�ĂĚŽƉƚĂƌ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ�ĚŽƐ�ƉĂƐŽƐ�ƉĂƌĂ�
ĐŽŶǀĞƌƟƌ�Ă��ŚŝŶĂ�ĞŶ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ƉĂşƐ�ƐŽĐŝĂůŝƐƚĂ�ŵŽĚĞƌŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ƉƌſƐƉĞƌŽ͕� ĨƵĞƌƚĞ͕�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͕�ĂǀĂŶǌĂĚŽ�
ĐƵůƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ͕� ĂƌŵŽŶŝŽƐŽ� Ǉ� ŚĞƌŵŽƐŽ�ƉĂƌĂ�ŵĞĚŝĂĚŽƐ�ĚĞů� ƐŝŐůŽ͘� ;͙Ϳ� Ğů� ŽďũĞƟǀŽ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ĚĞ� ŝŵƉƵůƐĂƌ� ;͙Ϳ�
ůĂ�ŐŽďĞƌŶĂŶǌĂ�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ůĞǇ�ĞƐ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ƐŽĐŝĂůŝƐƚĂ�ĐŽŶ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĂĚĞƐ�
ĐŚŝŶĂƐ�Ǉ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ĚĞ�ŝŵƉĞƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ůĞǇ�ƐŽĐŝĂůŝƐƚĂ͘�;͙Ϳ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞů�WĂƌƟĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�
ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĨƵĞƌƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŶƵĞǀĂ�ĠƉŽĐĂ�ĞƐ�ĐŽŶǀĞƌƟƌ�Ă�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�ĚĞů�ƉƵĞďůŽ�en unas fuerzas de talla 
ŵƵŶĚŝĂů�ƋƵĞ�ŽďĞĚĞǌĐĂŶ�Ğů�ŵĂŶĚĂƚŽ�ĚĞů�WĂƌƟĚŽ͕�ĞƐƚĠŶ�ĞŶ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůƵĐŚĂƌ�Ǉ�ŐĂŶĂƌ͕ �Ǉ�ŵĂŶƚĞŶŐĂŶ�ƵŶĂ�
ĐŽŶĚƵĐƚĂ�ĞǆĐĞůĞŶƚĞ͘�;͙Ϳ�ůĂ�ĚŝƉůŽŵĂĐŝĂ�ĚĞ�ŐƌĂŶ�ƉĂşƐ�ĐŽŶ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĂĚĞƐ�ĐŚŝŶĂƐ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ĨŽŵĞŶƚĂƌ�
un ŶƵĞǀŽ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚĞƐƟŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ŚƵŵĂŶŝĚĂĚ͘�;͙Ϳ�Ğů�
liderazgo del PCCh es ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ�ĚĞĮŶŝƚŽƌŝĂ�ĚĞů�ƐŽĐŝĂůŝƐŵŽ�ĐŽŶ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĂĚĞƐ�ĐŚŝŶĂƐ y (su) fortaleza 
ŵĄƐ� ŐƌĂŶĚĞ� ;͙Ϳ� Ğů� WĂƌƟĚŽ� ĞƐ� ůĂ� ĨƵĞƌǌĂ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƉĂƌĂ� Ğů� ůŝĚĞƌĂǌŐŽ� ƉŽůşƟĐŽ͘� ŚƩƉ͗ͬͬƐƉĂŶŝƐŚ͘ǆŝŶŚƵĂŶĞƚ͘
ĐŽŵͬϮϬϭϴͲϬϯͬϭϴͬĐͺϭϯϳϬϰϳϴϱϮ͘Śƚŵ��;ZĞƐƵŵĞŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐͿ͘�
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yŝ�:ŝŶƉŝŶŐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�^ŽĐŝĂůŝƐŵŽ�ĐŽŶ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĐŚŝŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�EƵĞǀĂ��ƌĂ͟�ĞŶ�ůĂ�
�ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞů�W��͘��ů�WĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�yŝ�:ŝŶƉŝŶŐ�;yŝ�:ŝŶƉŝŶŐ�ƐŝǆŝĂŶŐͿ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ůĞ�
ĐŽŶŽĐĞ͕�ĞƐƚĄ�ďĂƐĂĚŽ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ĞŶ�ƐƵ�͞�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĂ�ĚĞ�ĐƵĂƚƌŽ�ƉƵŶƚĂƐ͟�
;͞&ŽƵƌͲWƌŽŶŐĞĚ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ^ƚƌĂƚĞŐǇ͟� Ɛŝ� ŐĞ�ƋƵĂŶŵŝĂŶ� ǌŚĂŶůƺĞ�ďƵũƵͿ͘� >ĂƐ�
�ƵĂƚƌŽ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĂƐ�ĂďĂƌĐĂŶ�ůĂƐ�ŶĂƌƌĂƟǀĂƐ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĚĞ�ϭ͘��ŽŶƐƚƌƵŝƌ�
ƵŶĂ�^ŽĐŝĞĚĂĚ�ŵŽĚĞƌĂĚĂŵĞŶƚĞ�ƉƌſƐƉĞƌĂ͕�Ϯ͘�WƌŽĨƵŶĚŝǌĂƌ�ůĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ͕�ϯ͘�'ŽďĞƌŶĂƌ�
ůĂ�ŶĂĐŝſŶ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽ͖�Ǉ͕�ϰ͘�&ŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ĚĞů�ƉĂƌƟĚŽ͘ 
�ů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ��ƵĂƚƌŽ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĂƐ�ĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞŶĚŽ�ƐŽĐŝĂůŝƐŵŽ�
ĐŽŶ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĐŚŝŶĂƐϲϱ͘

WĂƌĂ�'ƌĂŚĂŵ��ůůŝƐŽŶ� ůĂ� ĂŐĞŶĚĂ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ� ĚĞ�yŝ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ� ĐƵĂƚƌŽ� ͞ĨƌĞŶƚĞƐ͟� ĚĞ�
ĂĐĐŝſŶ͗� ĂͿ� ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉĂƌƟĚŽ͕� ůŝŵƉŝĂƌůŽ� ĚĞ� ĐŽƌƌƵƉĐŝſŶ͕� ƌĞƐƚĂƵƌĂƌ� ƐƵ� ƐĞŶƟĚŽ� ĚĞ�
ŵŝƐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƌĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƐƵ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�Ă�ůŽƐ�ŽũŽƐ�ĚĞů�ƉƵĞďůŽ͖�ďͿ�ƌĞǀŝǀŝƌ�Ğů�ŶĂĐŝŽŶĂůŝƐŵŽ͕�Ğů�
ƉĂƚƌŝŽƟƐŵŽ�Ǉ�Ğů�ŽƌŐƵůůŽ�ĐŚŝŶŽƐ͖�ĐͿ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ƚĞƌĐĞƌĂ�ƌĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕�ƋƵĞ�
ƐƵƉŽŶĚƌĄ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂůĞƐ�ĚŽůŽƌŽƐĂƐ�ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ƚĂƐĂƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂƐ�ĚĞ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĂŚŽƌĂ�ŝŶƐŽƐƚĞŶŝďůĞƐ͖�Ǉ͕ �ĚͿ�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂƌ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�librar y ganar 
guerras66͘

�Ɛş͕�Ǉ�ƚƌĂƐ�ĂďĂŶĚŽŶĂƌ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ��ĞŶŐ�yŝĂƉŽŝŶŐ͕�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�
ĚĞ� ĐŽŶƐĞŶƐŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� Ǉ� ƵŶĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĞǆƚĞƌŝŽƌ� ĚĞ� ƌĞůĂƟǀŽ� ďĂũŽ� ƉĞƌĮů͕� yŝ� ŚĂ� ĐŽŶƐĞŐƵŝĚŽ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝŽ�ƉŽĚĞƌ� ͲŝŶĐůƵƐŽ͕�ĚĞƐĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞů�ϮϬϭϴ͕�ĞůŝŵŝŶĂŶĚŽ�Ğů� ůşŵŝƚĞ�ĚĞ�ĚŽƐ�
ƉĞƌşŽĚŽƐ� ƋƵŝŶƋƵĞŶĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ĞũĞƌĐĞƌ� ůĂ� ƉƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂͲ� Ǉ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌ� ĞŶ� Ɛş� ůŽƐ� ĐĂƌŐŽƐ� ĚĞ�
^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞů�WĂƌƟĚŽ��ŽŵƵŶŝƐƚĂ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�WŽƉƵůĂƌ�Ǉ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
ĚĞ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ��ĞŶƚƌĂů�DŝůŝƚĂƌ�;ĂĚŽƉƚĂŶĚŽ�ĂĚĞŵĄƐ�Ğů�ơƚƵůŽ�ĚĞ�͞�ŽŵĂŶĚĂŶƚĞ�ĞŶ�:ĞĨĞ͕͟ �ƋƵĞ�
ŶŽ�ĨƵĞ�ƵƐĂĚŽ�ƉŽƌ�DĂŽ67Ϳ͘�^ŝŶƚŽŵĄƟĐĂŵĞŶƚĞ͕�Ğů�W���ŚĂ�ƌĞŐƌĞƐĂĚŽ�Ă�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ŵĂŽşƐƚĂ͕�
ĚĞƐƉůĞŐĂŶĚŽ� ŚŽǇ� ƵŶ�ŵĂƐŝǀŽ� ĐƵůƚŽ� Ă� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� yŝ͕� ƌĞƉŽŶŝĞŶĚŽ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ĐŽŵŽ�
͞ǌŚƵǆŝ͟�;ĐŚĂŝƌŵĂŶͿ͕�͞ ůŝŶŐǆŝƵ͟�;ůĞĂĚĞƌͿ͕�͞ ŚĞǆŝŶ͟�;ĐŽƌĞͿ͕�ĞǀĞŶ�͞ ĚĂ�ĚƵŽƐŚƵ͟�;ŐƌĞĂƚ�ŚĞůŵƐŵĂŶͿϲϴ͘�
�Ŷ�ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĚĞů�WƌŝŵĞƌ�DŝŶŝƐƚƌŽ�>ŝ�<ĞƋŝĂŶŐ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĂŶƵůĂĚĂ69.

yŝ�ĞƐƚĄ�ƌĞǀŝƌƟĞŶĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĄƟĐĂŵĞŶƚĞ�ŵƵĐŚŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�

ϲϱ '�ZZ/�<͕�:ŽŚŶ�Ǉ���EE�dd͕ �zĂŶ��ŚĂŶŐ͘�͞yŝ�:ŝŶƉŝŶŐ�dŚŽƵŐŚƚ͗�ZĞĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ��ƌĞĂŵ�ŽĨ�EĂƟŽŶĂů�
ZĞũƵǀĞŶĂƟŽŶ͍͘͟ �En͗��ŚŝŶĂ�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͕�KƉĞŶ��ĚŝƟŽŶ�:ŽƵƌŶĂůƐ͘�ϭΣ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�
ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘�ŚƩƉ͗ͬͬũŽƵƌŶĂůƐ͘ŽƉĞŶĞĚŝƟŽŶ͘ŽƌŐͬĐŚŝŶĂƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐͬϳϴϳϮ dŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ��ŚŝŶĂ͛Ɛ�ƐŽĐŝĂůŝƐƚ�
market economy ĨŽůůŽǁƐ�Ă� >ĞŶŝŶŝƐƚ� ŝĚĞŽůŽŐǇ�ǁŝƚŚ��ŚŝŶĞƐĞ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�
ƐŽĐŝĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĐŚĞĐŬƐ�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ůĞŐŝƟŵĂƚĞ�ƌƵůĞ�ŽĨ�ůĂǁ͘��>ŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů��ŚŝŶĞƐĞ�ĚǇŶĂƐƟĐ�ƌƵůĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
>ĞŶŝŶŝƐƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ���W͕ �the Confucian governance model based on the family and loyalty to 
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŵĂƉƐ�ǁĞůů�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů�ĨƌĂŵĞ�ŽĨ�yŝ�:ŝŶƉŝŶŐ�dŚŽƵŐŚƚ͘� ;�ĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐͿ͘

66 �>>/^KE͘�ϮϬϭϳ͘�KƉ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�ϭϭϲͲϭϭϳ͘
67 �>Ks�Z͕��ŚĂƌůĞƐ͘�͞yŝ Ɛ͛��ŚŝŶĂ��ŽŵŵĂŶĚ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů͕͟ �FINANCIAL TIMES͕�Ϯϲ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘

Ō͘ĐŽŵͬĐŽŶƚĞŶƚͬĚĚĞϬĂĨϲϴͲϰĚďϮͲϭϭĞϲͲϴϴĐϱͲĚďϴϯĞϵϴĂϱϵϬĂ
ϲϴ ^,�D��h',͕��ĂǀŝĚ͘�͞tŚĞƌĞ��ŚŝŶĂ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�yŝ�:ŝŶŐƉŝŶŐ͕͟ �/W/�'>K��>�K�^�Zs�dKZz͕ �Ϯϭ�ĚĞ�

ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ� ϮϬϭϴ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬƚŚĞŐůŽďĂůŽďƐĞƌǀĂƚŽƌǇ͘ŽƌŐͬϮϬϭϴͬϭϭͬǁŚĞƌĞͲĐŚŝŶĂͲĐŽƵůĚͲďĞͲŚĞĂĚĞĚͲƵŶĚĞƌͲǆŝͲ
ũŝŶƉŝŶŐͬ

69 >Ž�ŵŝƐŵŽ�ĞƐ�ĂĮƌŵĂĚŽ�ƉŽƌ�'ƌĂŚĂŵ��ůůŝƐŽŶ͕�ƋƵŝĞŶ�ŝŶĚŝĐĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŶĚƵĐƚĂ�ĚĞ�yŝ�ƌĞǀŝĞƌƚĞ�ůŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ĚĞů�
WĂƌƟĚŽ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞǀĞŶŝƌ�Ğů�ĂƐĐĞŶƐŽ�ĚĞ�ŽƚƌŽ�ĂƵƚſĐƌĂƚĂ�ƚƌĂƐ� ůĂ�ŵƵĞƌƚĞ�ĚĞ�DĂŽ͘��ŝƚĂŶĚŽ�Ă��ŶĚƌĞǁ�EĂƚŚĂŵ͕�
�ůůŝƐŽŶ�ĐŽŶƐŝŐŶĂ�ƋƵĞ�yŝ�ĞǆƵĚĂ�ƵŶĂ�ĐŽŶĮĂŶǌĂ�͞ŶĂƉŽůĞſŶŝĐĂ͟�;EĂƉŽůĞŽŶŝĐ�ƐĞůĨͲĐŽŶĮĚĞŶĐĞͿ͗��>>/^KE͘�ϮϬϭϳ͘�
KƉ͘��ŝƚ͘�ƉƉ͘�ϭϭϱͲϭϭϲ͘��
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�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

ĚĞ��ĞŶŐ� ;͘͘͘Ϳ͗� ƐƵƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞů� ĐƵůƚŽ�Ă� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚ͕�Ğů� ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ĐŽůĞĐƟǀŽ�Ǉ� ůĂ�
ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ĐŽŶƐĞŶƐŽ͕�͞ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ͟�ĞŶ�Ğů�ƉĂƌƟĚŽ�ĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�
͞ĚŝŬƚĂƚ͟�ǀĞƌƟĐĂů͕�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĞĨĞĐƟǀŽƐ�ĚĞ�ƌĞƚƌŽĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ��ƐŽĐŝĞĚĂĚ�
Ăů�WĂƌƟĚŽ�Ǉ�Ăů��ƐƚĂĚŽ͕�ƵŶĂ�ƌĞůĂƟǀĂ�ƚŽůĞƌĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�
ůŝďĞƌƚĂĚĞƐ͕� ƵŶĂ� ĚŝƐŝĚĞŶĐŝĂ� ůŝŵŝƚĂĚĂ͕� ĂůŐƵŶŽƐ� ĐŽŶƚƌŽůĞƐ� Ǉ� ĐŽŶƚƌĂƉĞƐŽƐ� ;ĐŚĞĐŬƐ�
ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞƐͿ�ĚĞ� ĨĂĐƚŽ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƉŽĚĞƌ� ŝƌƌĞƐƚƌŝĐƚŽ�ĚĞů�ƉĂƌƟĚŽ͕� ůşŵŝƚĞƐ�ĮũŽƐ�ƉĂƌĂ�
ejercer altos cargos y normas de jubilación forzosa�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ůşĚĞƌĞƐ�Ǉ�ĐƵĂĚƌŽƐ͕�
ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Ǉ�ƵŶĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĂďŝĞƌƚĂƐ�Ăů�ŵƵŶĚŽ�Ǉ�ƵŶĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ƉƌƵĚĞŶƚĞ͘�
�ƐƚĂƐ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ĚĞ��ĞŶŐ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϭϵϳϴ�
ĨƵĞƌŽŶ�ƌĞĂĮƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�ĂƉůŝĐĂĚĂƐ�ďĂũŽ�:ŝĂŶŐ��ĞŵŝŶ�Ǉ�,Ƶ�:ŝŶƚĂŽ͕�ƉĞƌŽ�todas están 
ƐŝĞŶĚŽ� ƐŝƐƚĞŵĄƟĐĂŵĞŶƚĞ� ĚĞƐŵĂŶƚĞůĂĚĂƐ� ƉŽƌ� yŝ� :ŝŶƉŝŶŐ͘� ;Traducción nuestra. 
�ĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ŽƌŝŐŝŶĂůͿ70͘

>Ă�ƌĞƐƚĂƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŐŝƟŵŝĚĂĚ�ĚĞů�ƉĂƌƟĚŽ�ĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�yŝ͘��ůůĂ�
ƐĞ�ŚĂďşĂ�ǀŝƐƚŽ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ŶƵŵĞƌŽƐŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌƵƉĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝƌŝĞƌŽŶ�ĚĞ�ĞŶĠƌŐŝĐĂ�
ĂĐĐŝſŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝĂ� Ǉ� ĐƌŝŵŝŶĂů� ƋƵĞ� ĐŽŶƟŶƷĂ�ĂĨĞĐƚĂŶĚŽ�Ă� ĐŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŵŝůĞƐ�ĚĞ�ŵŝůŝƚĂŶƚĞƐ�
ͲϱϮϳ͘ϬϬϬ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů�ƉĂƌƟĚŽ�ĞŶ�ϮϬϭϳ�Ǉ�ϲϮϭ͘ϬϬϬ�ĞŶ�ϮϬϭϴ͘���ůĂ�ƉĂƌ͕ �ůĂ�ŝŶƚĞŶƐĂ�ŽĨĞŶƐŝǀĂ�
ĂŶƟĐŽƌƌƵƉĐŝſŶ�ŚĂďƌşĂ�ƐŝĚŽ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ƉĂƌĂ�ƉƵƌŐĂƌ�Ă�ĚŽĐĞŶĂƐ�ĚĞ�ƌŝǀĂůĞƐ�ƉŽĚĞƌŽƐŽƐ�ĚĞ�
yŝ͕�ĂůŐƵŶŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ŝŶƚŽĐĂďůĞƐ͕�ĐŽŵŽ�Ğů�ũĞĨĞ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂ͕��ŚŽƵ�
zŽŶŐŬĂŶŐ71͘�>Ă�ĐĂŵƉĂŹĂ�ƐĞ�ĞǆƚĞŶĚŝſ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ăů��ũĠƌĐŝƚŽ�WŽƉƵůĂƌ�ĚĞ�>ŝďĞƌĂĐŝſŶ͕�ƌĞƐƵůƚĂŶĚŽ�
ĞŶ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĐŽŶƚƌĂ�ϭϯ͘ϬϬϬ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�;ĞŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ�ϭϬϬ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐͿ͘�dĂůĞƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞŶ�
Ă�ĂĮƌŵĂƌ�ůĂ�lealtad absoluta Ǉ�el liderazgo�ĚĞů�W���ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�yŝ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ�Ǉ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĠƐƚĂƐϳϮ.

WĞƌŽ� ĞƐƚĂ� ĂŐĞŶĚĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� Ǉ� ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉŽĚĞƌ� ĞƐ� ƌŝĞƐŐŽƐĂ͘� �ůŝǌĂďĞƚŚ� �͘�
�ĐŽŶŽŵǇ͕ ��ŝƌĞĐƚŽƌĂ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�ƐŽďƌĞ��ƐŝĂ�ĞŶ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�ƉĂƌĂ� ůĂƐ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�
ĚĞ� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ͕� ƐƵďƌĂǇĂ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ůŽŐƌŽƐ� ƉŽůşƟĐŽƐ� ĚĞů� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� yŝ� ŚĂŶ� ĚĞǀĞŶŝĚŽ�
ĨƵĞŶƚĞ�ĚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ͗�Ğů�ĞǆĐĞƐŝǀŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞů�W���ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ƐĞ�ŚĂ�ƚƌĂĚƵĐŝĚŽ�ĞŶ�
ĞƐƚĂŐŶĂĐŝſŶ͖�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ŝŶĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂů�Ă�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ŚĂ�ƌĞĚƵĐŝĚŽ�Ğů�ĐĂƉŝƚĂů�ƉĂƌĂ�
Ğů� ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ͕�ƋƵĞ�ĞƐ�ŵĄƐ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ͖�Ğů�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƐĞ� ƌĞƐŝĞŶƚĞ�ĐƵĂŶĚŽ�
ůŽƐ� ĐŽŵŝƐĂƌŝŽƐ� ĚĞů� ƉĂƌƟĚŽ� ĞůƵĚĞŶ� ĂƐƵŵŝƌ� ƐƵ� ĐƵŽƚĂ� ĚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ� ƚƌĂƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�
ŶĞŐĂƟǀŽƐ͖�ůĂƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ƐŽŶ�ŵĂŶŝƉƵůĂĚĂƐ�Ž�ƐƵƉƌŝŵŝĚĂƐ͖�ůĂ�ďĂũĂ�ĞŶ�ůĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŶĂƚĂůŝĚĂĚ�
Ă�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ϭϵϲϭ�ĚĞŶŽƚĂ�ƉŽĐŽ�ŽƉƟŵŝƐŵŽ�Ǉ�ĚĞƐĐŽŶĮĂŶǌĂ͖�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĚĞ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂĐŝſŶ�ĂŵďŝĞŶƚĂů�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ĂďĂŶĚŽŶĂĚŽƐ�Ž�ůŝŵŝƚĂĚŽƐ͕�ƉĞƐĞ�Ă�ĠǆŝƚŽƐ�ŝŶŝĐŝĂůĞƐ͕�
ƉŽƌ�ƚĞŵŽƌ�Ă�ĨƌĞŶĂƌ�ĂƷŶ�ŵĄƐ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ͖�Ğů�ĚĞĐĂŝŵŝĞŶƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ŚĂ�ŐĂƟůůĂĚŽ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĚĞƐĐŽŶƚĞŶƚŽ� ƐŽĐŝĂů͖� ůĂ� ƉĞŶĞƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉĂƌƟĚŽ� ĞŶ� ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ�
ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ŚĂ�ƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƉĞƌũƵĚŝĐĄŶĚŽůĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ůŽ�ƉƌƵĞďĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�,ƵĂǁĞŝ͕�ĞƐ�ƉĞƌĐŝďŝĚĂ�
ĞŶ�Ğů�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĂůĮů�ĚĞů�W��͖�ŝŶĐůƵƐŽ͕�ĐŽŵŽ�ŚĞŵŽƐ�ǀŝƐƚŽ͕�ůĂ��Z/͕�ĞƐƚĄ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŶĚŽ�
ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ͗�

>Ă�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�yŝ�ŶŽ�ƐſůŽ�ŚĂ� ŝƌƌŽŐĂĚŽ�ĐŽƐƚŽƐ�Ă� ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĚĞ�
�ŚŝŶĂ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ĚĞƐƉĞƌƚĂĚŽ�ƐŽƐƉĞĐŚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĐŚŝŶĂƐ�ƋƵĞ�
ŽƉĞƌĂŶ� ĞŶ� Ğů� ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ͘� >Ă�ƉĞŶĞƚƌĂĐŝſŶ� ĐĂĚĂ� ǀĞǌ�ŵĄƐ� ƉƌŽĨƵŶĚĂ� ĚĞů� ƉĂƌƟĚŽ�

ϳϬ� ^,�D��h',͕��ĂǀŝĚ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘
71 �>>/^KE͘�ϮϬϭϳ͘�KƉ͘��ŝƚ͘�Ɖ͘�ϭϭϲ͘
ϳϮ d,�� /Ed�ZE�d/KE�>� /E^d/dhd��&KZ�^dZ�d�'/��^dh�/�^� ;//^^Ϳ͘�dŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ��ĂůĂŶĐĞ͕�ϮϬϭϵ͕�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�

>ŽŶĚƌĞƐ͕�ϮϬϭϵ͘��ĂƉşƚƵůŽ�ƐŽďƌĞ��ŚŝŶĂ͕�Ɖ͘�ϮϯϮ͘�
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ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϲϴ

Alfredo Labbé Villa

en las empresas (business) ha hecho que estas sean percibidas como brazos 
largos del PCC.�>ĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ǉ�ůŽƐ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ǇĂ�ŶŽ�ĐŽŶİĂŶ�ĞŶ�ƋƵĞ�
ƵŶĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĐŚŝŶĂ͕�ƉƌŝǀĂĚĂ�Ž�ŶŽ͕�ƉƵĞĚĞ�ƌĞƐŝƐƟƌ�ƵŶĂ�ŝŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�WĂƌƟĚŽ͘��ƐƚĂ�
ĂƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ�ůŽƐ�ůůĞǀĂ�Ă�ƐĞƌ�ĐĂƵƚĞůŽƐŽƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌŵŝƟƌ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ�
;͙Ϳ�,ƵĂǁĞŝ�ĞŶ�ƐƵ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĐƌşƟĐĂϳϯ͘

�ŽŶ� ƚŽĚŽ͕� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ĞĨĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĂŶĄůŝƐŝƐ͕� ĞƐ� ƉƌĞĐŝƐŽ� ƚĞŶĞƌ� ĐůĂƌŽ� ƋƵĞ� ůĂ�
ŵŽƟǀĂĐŝſŶ�ĐĞŶƚƌĂů�ĚĞ� ůĂ�ĚŝƌŝŐĞŶĐŝĂ�ĐŚŝŶĂ�ĞƐ͕�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽ͕�ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�Ǉ�
ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĚĞů�WĂƌƟĚŽ��ŽŵƵŶŝƐƚĂ͘�dĂŶƚŽ�Ğů�ĠǆŝƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� ͲĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƵŶ�ŵĂǇŽƌ�
ďŝĞŶĞƐƚĂƌͲ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƌĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŽƌŐƵůůŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŚŝŶŽƐ�ƐŽŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůĞƐ�Ă�ůĂ�
ůĞŐŝƟŵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƉĂƌƟĚŽ�ƷŶŝĐŽ͗�Ğů�W���ƐĞ�ůĞŐŝƟŵĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͕�ůŽ�
ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƌĞůĞŐĂƌ�Ă�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƉůĂŶŽ�ůĂ�ĚŝƐƟŶĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ƉĂƌƟĚŽ�Ǉ��ƐƚĂĚŽ͘��ƵŶƋƵĞ�ĞůůŽ�ŶŽ�
ƐĞĂ�ŽƌƚŽĚŽǆŽ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů͕�ĚĞďĞŵŽƐ�ĂƐƵŵŝƌ�ƋƵĞ͕�ƉŽůşƟĐĂŵĞŶƚĞ�ŚĂďůĂŶĚŽ�
Ğů� W��� ĞƐ� Ğů� ĞƐƚĂĚŽ� ĐŚŝŶŽ͘ �ĂũŽ� yŝ͕� ůĂ� ĚŝƐƟŶĐŝſŶ� ĞŶƚƌĞ� ƉĂƌƟĚŽ� Ǉ� ĞƐƚĂĚŽ� ƐĞ� ŚĂ� ŚĞĐŚŽ�
ĐƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚŝĨƵƐĂ͕� ĂůĞũĄŶĚŽƐĞ� ĚĞ� ůĂ� ǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� �ĞŶŐ͕� ƐĞŐƷŶ� ůĂ� ĐƵĂů� ĂŵďŽƐ� ĞƐƚĂďĂŶ�
ƐĞƉĂƌĂĚŽƐ͕� ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĐŽŶ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ;ƉŽǁĞƌƐͿ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ74͘��ůůŝƐŽŶ�ƐƵďƌĂǇĂ�ƋƵĞ͕�ƉĂƌĂ�yŝ͕�
DŝŬŚĂŝů�'ŽƌďĂĐŚŽǀ�ĐŽŵĞƟſ�ƵŶ�ĞƌƌŽƌ�ĐĂƉŝƚĂů�Ăů�ŶĂĐŝŽŶĂůŝǌĂƌ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�ƐŽǀŝĠƟĐĂƐ͕�
ŝŶƐƚƌƵǇĞŶĚŽ�Ă�ƐƵƐ�ŵĂŶĚŽƐ� ũƵƌĂƌ� ůĞĂůƚĂĚ�Ă� ůĂ�ŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ŶŽ�Ăů�WĂƌƟĚŽ�Ǉ�ƐƵ� ůşĚĞƌ͗�ĞƐƚŽ�ĚĞũſ�
Ăů�WĂƌƟĚŽ�ĚĞƐĂƌŵĂĚŽϳϱ͘�^ŝŵŝůĂƌĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŽƟǀĂŶ�Ăů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĚĞ�<ŝŵ�:ŽŶͲƵŶ�ĞŶ�
�ŽƌĞĂ�ĚĞů�EŽƌƚĞ͘�WĂƌĂ� ƌĞŐşŵĞŶĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĂƌŝŽƐ͕� ůĂ�ƉƌĞƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ĞƐ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�
ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů.  

�ŐŶſƐƟĐŽƐ

EŽ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂŶĂůŝƐƚĂƐ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞƐ�ĐŽŵƉĂƌƚĞŶ�ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�͞ĂůĂƌŵŝƐƚĂ͟�ĚĞ�ůŽƐ�ĚƌĂŐŽŶͲ
slayers Ž�ůĂ�ĚĞ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�Ǉ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƚĞŵĞŶ�ƵŶĂ�ŐƵĞƌƌĂ76͘�hŶ�ĐŽůĞŐĂ�ĚĞ�'ƌĂŚĂŵ�
�ůůŝƐŽŶ�ĞŶ�Ğů��ĞůĨĞƌ��ĞŶƚĞƌ�ĚĞ�ůĂ��ƐĐƵĞůĂ�ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ�:ŽŚŶ�&͘ �<ĞŶŶĞĚǇ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�
,ĂƌǀĂƌĚ͕�DŝĐŚĂĞů��ĞĐŬůĞǇ͕ �ƉŽƐƚƵůĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝĚŽƌĞƐ�ĚĞů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŚŝŶŽ�ͲĐĞŶƚƌĂĚŽƐ�ĞŶ�
ƐƵ�W/��Ǉ�ĞŶ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞŇĞũĂŶ�ƐƵďĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƋƵĞů͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� Ǉ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌĂ͕� ůŽƐ� ŇƵũŽƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� Ǉ� ůĂƐ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ� ĞŶ�
ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�Ǉ�ZΘ�͕�ŵĄƐ�Ğů�ŐĂƐƚŽ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŵŝůŝƚĂƌͲ ĚŝƐƚŽƌƐŝŽŶĂŶ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ͕�ƉŽƌƋƵĞ�
ĞǆĂŐĞƌĂŶ� Ğů� ƉŽĚĞƌ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽƐ� ƉŽƉƵůŽƐŽƐ͕� ĞŶ� ƚĂŶƚŽ� ƌĞŐŝƐƚƌĂŶ� ;ĐŽƵŶƚͿ� ůŽƐ� ďĞŶĞĮĐŝŽƐ� ĚĞ�

ϳϯ ��KEKDz͕ ��ůŝǌĂďĞƚŚ��͘�͞dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�yŝ Ɛ͛��ŚŝŶĂ�ŵŽĚĞů͗�ǁŚǇ�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ůŝĂďŝůŝƟĞƐ͘͟ �
En: FOREIGN AFFAIRS͕�ĞĚŝĐŝſŶ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ͕�ϲ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬ
ĐŚŝŶĂͬϮϬϭϵͲϬϯͲϬϲͬƉƌŽďůĞŵͲǆŝƐͲĐŚŝŶĂͲŵŽĚĞů� >Ă� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� dƌƵŵƉ� ŚĂ� ĞŵƉĞŽƌĂĚŽ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ�
�ĞŝũŝŶŐ͘�WĞƌŽ�ůĂ�ƌĞĂĐĐŝſŶ�ĞƐ�ĐŽŵƉĂƌƟĚĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉŽƌ�Ğů��ŽŶŐƌĞƐŽ͘�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘

ϳϰ d,�� /Ed�ZE�d/KE�>� /E^d/dhd��&KZ�^dZ�d�'/��^dh�/�^� ;//^^Ϳ͘�dŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ��ĂůĂŶĐĞ͕�ϮϬϭϵ͕�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�
>ŽŶĚƌĞƐ͕�ϮϬϭϵ͘��ĂƉşƚƵůŽ�ƐŽďƌĞ��ŚŝŶĂ͕�Ɖ͘�ϮϯϮ͘�dŚĞ�W>��ŚĂƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�
A key message has been that the PLA serves the Party, not he other way round.;�ĞƐƚĂĐĂĚŽ�ŶƵĞƐƚƌŽͿ͘

ϳϱ �>>/^KE͘�ϮϬϭϳ͘�KƉ͘��ŝƚ͘�Ɖ͘�ϭϭϵ͘�>ŽƐ�ƚƌĞƐ�ĞƌƌŽƌĞƐ�͞ĨĂƚĂůĞƐ͟�ĚĞ�'ŽƌďĂĐŚŽǀ͕ �ĞŶ�ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�yŝ͕�ĨƵĞƌŽŶ͗�ĂͿ�relajar 
Ğů� ĐŽŶƚƌŽů� ƉŽůşƟĐŽ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ƌĞĨŽƌŵĂƌ� ůĂ� ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĚĞů� ƉĂşƐ͖� ďͿ� ƉĞƌŵŝƟƌ� ůĂ� ĐŽƌƌƵƉĐŝſŶ�
ĚĞů�WĂƌƟĚŽ�;ƋƵĞ͕�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ƐĞ�ǀŽůǀŝſ�ŚƵĞĐŽ�;ŚŽůůŽǁͿ͖�Ǉ͕ �ĐͿ�ĚĞƐǀŝŶĐƵůĂƌ�ůĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ĂƌŵĂĚĂƐ�ĚĞů�
WĂƌƟĚŽ͘� 

76� /ŶĐůƵƐŽ�ůĂ�ƚĞƐŝƐ�ďĄƐŝĐĂ�ĚĞ�'ƌĂŚĂŵ��ůůŝƐŽŶ͕�ĞƐƚŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�;ƐƵƉĞƌͿŚĞŐĞŵſŶ�ŐĞŶĞƌĂ�ƚĞŶƐŝſŶ�
Ǉ� ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŶŇŝĐƚŽ� ĐŽŶ� Ğů� ;ƐƵƉĞƌͿ� ŚĞŐĞŵſŶ� ŝŶĐƵŵďĞŶƚĞ� ĞƐ� ƌĞĐŚĂǌĂĚĂ� ƉŽƌ� ĂůŐƵŶŽƐ� ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�
ĐŽŵŽ��ƌƚŚƵƌ�tĂůĚƌŽŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂ�ĞŶ��ŚŝŶĂ͘�t�>�ZKE͕��ƌƚŚƵƌ͘ �͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�dŚƵĐǇĚŝĚĞƐ�dƌĂƉ͘͟ �En: THE 
^dZ�/d�d/D�^͕�^ŝŶŐĂƉƵƌ͕ �KƉŝŶŝŽŶ͕�ϭϴ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘��ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƚƌĂŝƚƐƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬŽƉŝŶŝŽŶͬƚŚĞƌĞͲŝƐͲ
ŶŽͲƚŚƵĐǇĚŝĚĞƐͲƚƌĂƉ
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169

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

ĚŝƐƉŽŶĞƌ� ƵŶĂ� ŐƌĂŶ� ĨƵĞƌǌĂ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� Ǉ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ĨƵĞƌǌĂƐ� ĂƌŵĂĚĂƐ͕� ƉĞƌŽ� ŶŽ� ůŽƐ� ĐŽƐƚŽƐ�
ƋƵĞ�ŝƌƌŽŐĂ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌ͕ �ǀŝŐŝůĂƌ͕ �ƉƌŽƚĞŐĞƌ�Ǉ�ƐĞƌǀŝƌ�ƵŶĂ�ŝŶŐĞŶƚĞ�ƉŽďůĂĐŝſŶ77͘�WŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůŽƐ�ŵĞĚŝĚŽƌĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ� ůĂ� ƌŝƋƵĞǌĂ�Ǉ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕��ŚŝŶĂ�ĞƐƚĄ�
ďƌĞŐĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚĞŶĞƌƐĞ�Ǉ�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚĞ�ƋƵĞĚĂƌĄ�ĂƷŶ�ŵĄƐ�ƌĞǌĂŐĂĚĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉƌſǆŝŵĂƐ�
ĚĠĐĂĚĂƐ͘�>ŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ƐŽŶ�Ǉ�ĐŽŶƟŶƵĂƌĄŶ�ƐŝĞŶĚŽ�ůĂ�ƷŶŝĐĂ�ƐƵƉĞƌƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ�
ƉƌĞǀŝƐŝďůĞ͘�

;͘͘͘Ϳ� ƵŶĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ;ŐŝŐĂŶƚĞƐĐĂͿ� ŶŽ� ĞƐ� ŐĂƌĂŶơĂ� ĚĞ� ŐƌĂŶ� ƉŽĚĞƌ͕ � ƉŽƌƋƵĞ� ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƉƌŽĚƵĐĞŶ� ;ƉĞƌŽ� ƚĂŵďŝĠŶͿ� ĐŽŶƐƵŵĞŶ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘� ;͘͘͘Ϳ� WĂƌĂ� ĐŽŶǀĞƌƟƌƐĞ�
ĞŶ� ƐƵƉĞƌƉŽƚĞŶĐŝĂ� ƵŶ� ƉĂşƐ� ŶĞĐĞƐŝƚĂ� ĂĐƵŵƵůĂƌ� ƵŶ� ƐƚŽĐŬ� ŝŶŐĞŶƚĞ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘�WĂƌĂ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌůŽ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�Ă�ůĂ�ǀĞǌ�ŐƌĂŶĚĞ�Ǉ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ͕�
no lo uno o lo otro. ;͘͘͘Ϳ �Ŷ�ƌĞƐƵŵĞŶ͕�el poder de una nación no proviene de 
sus recursos brutos, sino de sus recursos netos, ;ĞƐƚŽ� ĞƐͿ� los recursos que 
quedan tras deducir los�ĐŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐŝƌůŽƐϳϴ͘ ;͘͘͘Ϳ �Ŷ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ͕�Ğů� Banco 
Mundial y Naciones Unidas� ;͙Ϳ� ŚĂŶ� ƉƵďůŝĐĂĚŽ� ĞƐƟŵĂĐŝŽŶĞƐ� ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂƐ� ĚĞ�
ůŽƐ�ƐƚŽĐŬƐ�ŶĞƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͘�^ƵƐ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�ƚƌĞƐ�ĄƌĞĂƐ͗�
ĐĂƉŝƚĂů� ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ� ;ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂĚŽƐ� ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ�ŵĄƋƵŝŶĂƐ͕� ĞĚŝĮĐŝŽƐ͕�
ĂǀŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵďĂƚĞ�Ǉ�ƐŽŌǁĂƌĞͿ͕�ĐĂƉŝƚĂů�ŚƵŵĂŶŽ�;ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ǀŝĚĂ�
ůĂďŽƌĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ůŝĨĞͲƐƉĂŶͿ�Ǉ�ĐĂƉŝƚĂů�ŶĂƚƵƌĂů�;ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚşĚƌŝĐŽƐ�Ǉ�
ĞŶĞƌŐĠƟĐŽƐ�Ǉ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĐƵůƟǀĂďůĞͿ͘��ĚĞŵĄƐ͕�Ğů��ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ�ŚĂ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĚĂƚŽƐ�
ƐŽďƌĞ� ůĂ� ƌŝƋƵĞǌĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ�ŶĞƚĂ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͘��ƵŶƋƵĞ�ĞƐƚĂƐ� ƚƌĞƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�
ƵƟůŝǌĂŶ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͕� ;ĐŽŝŶĐŝĚĞŶ� ĞŶ� ƐĞŹĂůĂƌ� ƋƵĞͿ� las 
reservas netas de recursos de los Estados Unidos superan varias veces a las de 
China, y su ventaja crece cada año, posiblemente en trillones de dólares͘ 

�Ŷ� ƐƵŵĂ͕� ĐŽŶĐůƵǇĞ� �ĞĐŬůĞǇ͕ � ƉĂƌĂ� ĂĐŽƌƚĂƌ� ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ� ĐŽŶ� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ͕� �ŚŝŶĂ�
ŶĞĐĞƐŝƚĂƌĄ� ĂĐƌĞĐĞŶƚĂƌ� ƐƵƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ� Ǉ� ƌĄƉŝĚŽ͕� ƉŽƌƋƵĞ� ƐƵ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĞŶǀĞũĞĐĞ� Ǉ�
declina79͘��Ğ�ĂƋƵş� Ă�ϯϬ�ĂŹŽƐ��ŚŝŶĂ�ƉĞƌĚĞƌĄ�ƵŶ� ĐƵĂƌƚŽ�ĚĞ� ƐƵ� ĨƵĞƌǌĂ� ůĂďŽƌĂů� ĞŶ�ĞĚĂĚ�ĚĞ�
ƚƌĂďĂũĂƌ�ͲŵĄƐ�ĚĞ�ϮϬϬ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐͲ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƐĞŐŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϲϱ�ĂŹŽƐ� ƐĞ� ƚƌŝƉůŝĐĂƌĄ͘��ŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ��ŚŝŶĂ͕�ƉĂƌĂ�ĞƐĞ�
ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕�ůĂ�ƉƌŽƉŽƌĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�Ă�ũƵďŝůĂĚŽƐ�ďĂũĂƌĄ�ĚĞ�ϳ͗ϭ�Ă�Ϯ͗ϭ͕�ĞŶ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌĄ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞ�ϯ͗ϭ͘�>Ă�ŵĞũŽƌ�ŽƉĐŝſŶ�ƉĂƌĂ��ĞŝũŝŶŐ�ƐĞƌĄ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ĐŽŶǀĞƌƟƌƐĞ�
en un ĂĐƚŽƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĚĞů� ŽƌĚĞŶ� ŵƵŶĚŝĂů� ;Ă� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƟŶŐ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŽƌĚĞƌͿ͘���ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�ĞƐŽ�Ɛş͕�ĚĞďĞ�ŽƌĚĞŶĂƌ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�ĐĂƐĂ͕�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ƐƵƐ�

77 ���<>�z͕ �DŝĐŚĂĞů͘�͞^ƚŽƉ�ŽďƐĞƐƐŝŶŐ�ĂďŽƵƚ��ŚŝŶĂ͗�ǁŚǇ��ĞŝũŝŶŐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŝŵƉĞƌŝů�h͘^͘�,ĞŐĞŵŽŶǇ͘͟ �En: FOREIGN 
AFFAIRS͕�Ϯϭ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϴͲϬϵͲϮϭͬ
ƐƚŽƉͲŽďƐĞƐƐŝŶŐͲĂďŽƵƚͲĐŚŝŶĂ dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘

ϳϴ ���<>�z͘ �>ŽĐ͘��ŝƚ͘�dŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƐƚƐ�ŝƐ�ůŽŶŐ͘�&Žƌ�ƐƚĂƌƚĞƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�
ƌĂǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐŽŶƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ǁĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶǇ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ďǇͲƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;ƚŚŝŶŬ�ƉŽůůƵƟŽŶͿ͘�dŚĞŶ͕�ĂĚĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ĐŽƐƚƐͶƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�Ă�ŶĂƟŽŶ�ƉĂǇƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝƚƐ�ƉĞŽƉůĞ�
ĨƌŽŵ�ĚǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ĨŽŽĚ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�
ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͗�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƉŽůŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŝƚƐ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĨƌŽŵ�ĞŶĞŵŝĞƐ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĂŶĚ�
ĚŽŵĞƐƟĐ͘�EĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂĚĚ�ƵƉ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞǇ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐŽŶƐƵŵĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�Ă�ŶĂƟŽŶ͛Ɛ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�
�ĞƐƚĂĐĂĚŽ�ŶƵĞƐƚƌŽ͘

79 �ů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞů�ĞŶǀĞũĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĐŚŝŶĂ�Ǉ�ƐƵ�ĞǀĞŶƚƵĂů�ĚĞĐůŝŶĂĐŝſŶ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�
ĞƐƉĞĐşĮĐŽ͘�sĞƌ�KZ�,�Z�͕�WŚŝůůŝƉ͘�͞�ŚŝŶĂ͗�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŽůĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŐƌŽǁƐ�ƌŝĐŚ͘͟ �En: GEOPOLITICAL FUTURES, 
Z��>/dz��,��<͕�Ϯϵ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŐĞŽƉŽůŝƟĐĂůĨƵƚƵƌĞƐ͘ĐŽŵͬĐŚŝŶĂͲŐƌŽǁŝŶŐͲŽůĚͲŐƌŽǁƐͲƌŝĐŚͬ
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ϭϳϬ

Alfredo Labbé Villa

ǀşŶĐƵůŽƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĂůŝĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ�Ǉ�ƌĞĐƵƌƌŝƌ�Ă�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůĞƐ�;ƵŶĂ�
KD��ƌĞƉŽƚĞŶĐŝĂĚĂͿ�ĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ůŝďƌĂƌ�ƵŶĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞ�ϭϵϯϬ͘

�ƌƚŚƵƌ�tĂůĚƌŽŶ͕�ƐŝŶſůŽŐŽ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͕�ĞŶ�ƵŶĂ�ĚƵƌĂ�
ĐƌşƟĐĂ�ĚĞů� ůŝďƌŽ�ĚĞ��ůůŝƐŽŶ�ƉƵďůŝĐĂĚĂ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ƉŽƌ�The Strait Times ;Ğů�ĚŝĂƌŝŽ�
ŝŶƐŝŐŶŝĂ� ĚĞ� ^ŝŶŐĂƉƵƌͿ͕� ůĞ� ƌĞƉƌŽĐŚĂ� ŝŐŶŽƌĂƌ� ůĂƐ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ� ĐŚŝŶĂƐ͕� ĞŶ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐƵ�ĞƐĐĂƐĞǌ�ĞŶĞƌŐĠƟĐĂ�Ǉ�ƐƵ�ŵĂůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĞŶĞƌŐĠƟĐĂ͕�ƋƵĞ�ŝŶĚƵĐĞ�ĂůƚŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂĐŝſŶ͗  

>ĂƐ� ƚƌĞŵĞŶĚĂƐ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ� ĚĞ� �ŚŝŶĂ� ;͘͘͘Ϳ ƐŽŶ� ĐƌşƟĐĂƐ� ĞŶ�
ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĂƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĨƵƚƵƌŽ�ĐŚŝŶŽ͘��ŚŝŶĂ�ŝŵƉŽƌƚĂ�ƵŶĂ�ĞŶŽƌŵĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝſŶ�
ĚĞ� ůĂ� ĞŶĞƌŐşĂ� ƋƵĞ� ĐŽŶƐƵŵĞ� ;͙Ϳ͘� dŝĞŶĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŚşĚƌŝĐŽƐ� ;ǁĂƚĞƌ� ĞŶĚŽǁŵĞŶƚƐͿ�
ƐŝŵŝůĂƌĞƐ� Ă� ůŽƐ� ĚĞ� ^ƵĚĄŶ͕� ĞƐ� ĚĞĐŝƌ� ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ� ;ŶŽǁŚĞƌĞ� ŶĞĂƌ� ĞŶŽƵŐŚͿ͘� >Ă�
ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĚƵĐŝƌ�;ĐĂƉŝƚĂů�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶͿ�es muy alta: 
ĞŶ��ŚŝŶĂ͕�ƵŶĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐşĂ�ĞƐƚĄŶĚĂƌ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ƵƟůŝǌĂĚĂ�ŐĞŶĞƌĂ�h^Ψ�ϯϯ�
centavos de producto (one standard energy used fully)͘��Ŷ�ůĂ�/ŶĚŝĂ͕�ůĂ�ĐŝĨƌĂ�ĞƐ�h^Ψ�
ϳϳ�ĐĞŶƚĂǀŽƐ͘��ƐĐŝĞŶĚĞ�Ă�h^Ψϯ�ĞŶ��ƵƌŽƉĂ�Ǉ�Ă�h^Ψϱ͘ϱϱ�ĞŶ�:ĂƉſŶ͘ China es pobre 
porque desperdicia no sólo energía sino también el agua, mientras destruye 
su medio ambiente en escala sin precedente. ;͙Ϳ� ZĞƐŽůǀĞƌ� ĞƐƚŽƐ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ�
ƉƌĞƐĞƌǀĂŶĚŽ�Ğů�ŵĞĚŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ƐĞƌĄ�ƵŶĂ�ƚĂƌĞĂ�ĚĞ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ�
técnica y alto costo que ;ŐĞŶĞƌĂƌĄ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞͿ�ƚĞŶƐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�
ŶŽ� ƐŽůƵĐŝŽŶĂƌůŽƐ� ĐŽŶĚĞŶĂƌĄ� Ğů� ĨƵƚƵƌŽ� ĚĞ� �ŚŝŶĂ͘� ;͙Ϳ��Ŷ� ůĂƐ� ƉƌſǆŝŵĂƐ� ĚĠĐĂĚĂƐ͕�
�ŚŝŶĂ�ƚĞŶĚƌĄ�ƋƵĞ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ŝŶŵĞŶƐŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ƐŽďƌĞǀŝǀŝƌ͘ �Eŝ�
ƐƵ�ƉŽůşƟĐĂ�Ŷŝ�ƐƵ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ƐŝŐƵĞŶ�ůĂƐ�ƌĞŐůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶŽĐĞŶ͘��ů�ŵŝůĂŐƌŽ�ͲĐŽŵŽ�Ğů�
tŝƌƚƐĐŚĂŌƐǁƵŶĚĞƌ�ĂůĞŵĄŶ�Ǉ�Ğů�ĂƐĐĞŶƐŽ�ǀĞƌƟĐĂů�ĚĞ�:ĂƉſŶͲ�ǇĂ�ĞƐƚĄ�ůůĞŐĂŶĚŽ�Ă�ƐƵ�
ĮŶϴϬ.

�Ŷ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ�ŽƚƌŽƐ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽƌĞƐ�ƐƵďƌĂǇĂŶ�ůĂƐ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂĚĂƐ�
ƉŽƌ��ŚŝŶĂ�ĐŽŶ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĂƌŵĂƐ�ĚŝƐĞŹĂĚŽƐͬĐŽƉŝĂĚŽƐ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ŵŽĚĞůŽƐ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞƐ͘�
WĞƐĞ� Ă� ůĂ� ƉĂŶŽƉůŝĂ� ĚĞ�ŵĞĚŝŽƐ� ůşĐŝƚŽƐ� Ğ� ŝůşĐŝƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ŚĂĐĞƌƐĞ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƉĂƚĞŶƚĂĚĂ�
(ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ� ĚĂƚĂͿ� ĚĞ� ĐŽŵƉĂŹşĂƐ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞƐ͕� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ĞƐƉŝŽŶĂũĞ�
ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĐŝďĞƌͲĞƐƉŝŽŶĂũĞ�;ϱϬ�ƚĞƌĂďǇƚĞƐ�ĚĞ�ĚĂƚĂ�ƐŽďƌĞ�ĂǀŝŽŶĞƐ�stealth ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞƐ�
Ǉ�ƐƵďƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĚŽƐͿ͕�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�
ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ĐŽŵŽ�/ƐƌĂĞů�Ǉ�ZƵƐŝĂ͕��ŚŝŶĂ�ŚĂ�ĞŶĐŽŶƚƌĂĚŽ�ƚƌĞŵĞŶĚĂƐ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�;struggled 
tremendouslyͿ ƉĂƌĂ�ŝŵŝƚĂƌ�ĐĂǌĂƐ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞƐ�ĚĞ�ƋƵŝŶƚĂ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶϴϭ.

>Ă�ĚĞƌŝǀĂ�ĂƵƚŽƌŝƚĂƌŝĂ�ďĂũŽ�yŝ�Ǉ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĞŶ��ŚŝŶĂ

�ŽŶĚĞ� ŚĂǇ� ĐŽŶƐĞŶƐŽ� ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ŽďƐĞƌǀĂĚŽƌĞƐ� ĞƐ� ĞŶ� Ğů� ŐŝƌŽ� ĂƵƚŽƌŝƚĂƌŝŽ� ƋƵĞ� ŚĂ�
ĂƐƵŵŝĚŽ�Ğů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĐŚŝŶŽ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ĂƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�yŝ�:ŝŶƉŝŶŐ͘��ĚŵŝƟĞŶĚŽ�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ�ŶŽ�ĞƐ�
ƵŶĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�ďĂũŽ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ϭϵϵϵͬϱϳ�ƐŽďƌĞ�WƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞů��ĞƌĞĐŚŽ�

ϴϬ t�>�ZKE͕��ƌƚŚƵƌ͘ �͞>ŽĐ͘��ŝƚ͘�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘
ϴϭ '/>>/͕� �ŶĚƌĞĂ� Ǉ� '/>>/͕� DĂƵƌŽ͘͞ DŝůŝƚĂƌǇ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͗� ƚŚĞ� ƌĞĂůŝƟĞƐ� ŽĨ� ŝŵŝƚĂƟŽŶ͕͟ � ��Ed�Z� &KZ� ^��hZ/dz�

^dh�/�^�;�^^Ϳ�ĞŶ�ůĂ��d,�;�ƐĐƵĞůĂ�WŽůŝƚĠĐŶŝĐĂ�&ĞĚĞƌĂůͿ�ĚĞ��ƺƌŝĐŚ͕��^^��ŶĂůǇƐŝƐ� ŝŶ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�WŽůŝĐǇ͕ �EΣ�Ϯϯϴ͕�
ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

 ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐƐƐ͘ĞƚŚǌ͘ĐŚͬĐŽŶƚĞŶƚͬĚĂŵͬĞƚŚǌͬƐƉĞĐŝĂůͲŝŶƚĞƌĞƐƚͬŐĞƐƐͬĐŝƐͬĐĞŶƚĞƌͲĨŽƌͲƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐͲƐƚƵĚŝĞƐͬƉĚĨƐͬ
�^^�ŶĂůǇƐĞϮϯϴͲ�E͘ƉĚĨ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
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�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

Ă�ůĂ��ĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͕�ĂĚŽƉƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ĞŶ�
1999ϴϮ͕�ǀĞƌŝĮĐĂŵŽƐ�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ�ͲĐĂůŝĮĐĂĚĂ�ĐŽŵŽ�͞ ƌĠŐŝŵĞŶ�ĂƵƚŽƌŝƚĂƌŝŽ͟Ͳ�ĮŐƵƌĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�
ϭϯϬ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ϭϲϳ�ƉĂşƐĞƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů��ĞŵŽĐƌĂĐǇ�/ŶĚĞǆ�ϮϬϭϴ�ĚĞ�dŚĞ��ĐŽŶŽŵŝƐƚϴϯ. La 
KE'�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�&ƌĞĞĚŽŵ�,ŽƵƐĞ�ĐůĂƐŝĮĐĂ�Ă��ŚŝŶĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƉĂşƐ�no libreϴϰ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�
ƋƵĞ�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ�tĂƚĐŚ�Ǉ��ŵŶĞƐƚǇ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐŽŶ�ĐƌşƟĐŽƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�
ĞǆƉƌĞƐŝſŶ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚŝƐŝĚĞŶƚĞƐ͕�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƌĞůŝŐŝŽƐĂ͕�
ĂĐŽƐŽ�Ǉ�ŵĂůƚƌĂƚŽ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐϴϱ͕�Ğ�ŝŶƚĞŶƐŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�
ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ƉŽƌ� ŵĞĚŝŽƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ� ;ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� big data para el 
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĨĂĐŝĂů�Ǉ�Ğů�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐͿϴϲ͘��Ŷ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�ůĂ�KĮĐŝŶĂ�
ĚĞů��ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ĞŵŝƟſ�ƵŶ�/ŶĨŽƌŵĞ�
;ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ� ĞŶ� Ğů� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� �ͬ,Z�ͬt'͘ϲͬϯϭͬ�,EͬϮͿϴϳ͕� ƋƵĞ� ĐŽŶƐŝŐŶĂ� ŽďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ�
Ǉ� ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĨŽƌŵƵůĂĚŽƐ� Ăů�'ŽďŝĞƌŶŽ� ĐŚŝŶŽ�ƉŽƌ�ſƌŐĂŶŽƐ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ� ĞŶ� ǀŝƌƚƵĚ�ĚĞ�
ƚƌĂƚĂĚŽƐ�;ĐŽŵŽ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�dŽƌƚƵƌĂͿ�Ǉ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ZĞůĂƚŽƌĞƐ��ƐƉĞĐŝĂůĞƐ͘��Ŷ�Ğů�ŵŝƐŵŽ͕�
Ğů� �ůƚŽ� �ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ� ƐĞ� ƌĞĮĞƌĞ� Ă� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐŽƌĞƐ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ�

ϴϮ �Ɛ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ĚĞũĂƌ�ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ�ƐĞ�ĂďƐƚƵǀŽ�ĞŶ�ůĂ�ǀŽƚĂĐŝſŶ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞ�;ϱϭ�ǀŽƚŽƐ�Ă�ĨĂǀŽƌ͕ �ĞŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ�
�ŚŝůĞ͖�Ϭ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĂ�Ǉ�ĚŽƐ�ĂďƐƚĞŶĐŝŽŶĞƐ͗��ŚŝŶĂ�Ǉ��ƵďĂͿ͘��ů�ĚĞůĞŐĂĚŽ�ĐŚŝŶŽ͕�Ăů�ĞǆƉůŝĐĂƌ�Ğů� ǀŽƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ƉĂşƐ�
ĞǆƉƌĞƐſ� ƌĞƐĞƌǀĂƐ� Ăů� ƚĞǆƚŽ� ƋƵĞ͕� ƉŽƌ� ƉƌŝŵĞƌĂ͕� ƉŽƐƚƵůĂďĂ� Ğů� derecho a la democracia ĐŽŵŽ� ƵŶ� �ĞƌĞĐŚŽ�
,ƵŵĂŶŽ͘��ů�ĂƵƚŽƌ�ĞƐƚƵǀŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞŶ� ůĂ�ǀŽƚĂĐŝſŶ͕�ĞŶ� ƐƵ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ͲĞŶƚŽŶĐĞƐͲ��ŽŶƐĞũĞƌŽ�ĚĞ� ůĂ�DŝƐŝſŶ�
WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞ��ŚŝůĞ�ĂŶƚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�Ǉ�ůŽƐ�KƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�'ŝŶĞďƌĂ͘�

ϴϯ d,����KEKD/^d͘ �dŚĞ��ĐŽŶŽŵŝƐƚ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�hŶŝƚ͘��ĞŵŽĐƌĂĐǇ�/ŶĚĞǆ�ϮϬϭϴ͗�DĞ�ƚŽŽ͍�WŽůŝƟĐĂů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�
ƉƌŽƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘��Ŷ�ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ͕��ŚŝůĞ�ŽĐƵƉſ�ůĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�Ϯϯ�ĞŶ�Ğů�ƌĂŶŬŝŶŐ�Ǉ��ŽƌĞĂ�ĚĞů�EŽƌƚĞ�ůĂ�ϭϲϳ͘

 ŚƚƚƉ ͗ͬͬǁǁǁ͘Ğ ŝƵ ͘ĐŽŵͬ,ĂŶĚůĞƌƐͬtŚŝ ƚĞƉĂƉĞƌ,ĂŶĚůĞƌ͘ĂƐŚǆ͍Ĩ ŝс�ĞŵŽĐƌĂĐǇͺ /ŶĚĞǆͺϮϬϭϴ͘
ƉĚĨΘŵŽĚĞсǁƉΘĐĂŵƉĂŝŐŶŝĚс�ĞŵŽĐƌĂĐǇϮϬϭϴ.  

ϴϰ &Z���KD� ,Kh^�͘� ͞&ƌĞĞĚŽŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ZĞƉŽƌƚ͟� ϮϬϭϵ͕� �ŚŝŶĂ͕� ŚƩƉƐ͗ͬͬĨƌĞĞĚŽŵŚŽƵƐĞ͘ŽƌŐͬƌĞƉŽƌƚͬ
ĨƌĞĞĚŽŵͲǁŽƌůĚͬϮϬϭϵͬĐŚŝŶĂ.  

ϴϱ >Ă�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�͞ ĚĞĨĞŶƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕͟ �ĞŶ�Ğů�ůĞŶŐƵĂũĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͕�ĂůƵĚĞ�
Ă�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ�Ƶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĂďŽĐĂĚĂ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘�WŽƌ�ůŽ�ŐĞŶĞƌĂů͕�
ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ�Ă�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŵŶĞƐƚǇ͘ŽƌŐͬĞŶͬĐŽƵŶƚƌŝĞƐͬĂƐŝĂͲĂŶĚͲƚŚĞͲƉĂĐŝĮĐͬ
ĐŚŝŶĂͬƌĞƉŽƌƚͲĐŚŝŶĂͬ 

ϴϲ ϭͿ�,hD�E�Z/',d^�t�d�,͘�͞ tŽƌůĚ�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ͕͟ ��ŚŝŶĂ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘Śƌǁ͘ŽƌŐͬǁŽƌůĚͲƌĞƉŽƌƚͬϮϬϭϵͬĐŽƵŶƚƌǇͲ
ĐŚĂƉƚĞƌƐͬĐŚŝŶĂͲĂŶĚͲƟďĞƚ ϮͿ �DE�^dz� /Ed�ZE�d/KE�>͗� ͞�ŚŝŶĂ� ϮϬϭϳͬϮϬϭϴ͟� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŵŶĞƐƚǇ͘
ŽƌŐͬĞŶͬĐŽƵŶƚƌŝĞƐͬĂƐŝĂͲĂŶĚͲƚŚĞͲƉĂĐŝĮĐͬĐŚŝŶĂͬƌĞƉŽƌƚͲĐŚŝŶĂͬ� �Ŷ� ůĂ� ƉĄŐŝŶĂ� ϭϰϴ� ĚĞů� /ŶĨŽƌŵĞ� ĚĞ� �ŵŶŝƐơĂ�
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�ůĂ�^ŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĞŶ�Ğů�DƵŶĚŽ�;ǀĞƌƐŝſŶ�W�&Ϳ͕�ƐĞ�ůĞĞ͗�El 1 de enero 
ĞŶƚƌſ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�'ĞƐƟſŶ�ĚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�EŽ�'ƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͕�ĐƵǇĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�
ŝŵƉĞĚşĂŶ� ůĂƐ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ�KE'� ŝŶƐĐƌŝƚĂƐ� ĞŶ� Ğů� ƌĞŐŝƐƚƌŽ͘� >ĂƐ�KE'� ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ� ƋƵĞ�
ƚŽĚĂǀşĂ�ŶŽ�ĞƐƚƵǀŝĞƌĂŶ�ŝŶƐĐƌŝƚĂƐ�Ǉ�ƋƵĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƌĂŶ�ŽƉĞƌĂŶĚŽ�ĞŶ��ŚŝŶĂ�ƉŽĚƌşĂŶ�ƐĞƌ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶŐĞůĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ďĂŶĐĂƌŝĂƐ͕�ĐŝĞƌƌĞ�ĚĞ�ůŽĐĂůĞƐ͕�ĐŽŶĮƐĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ďŝĞŶĞƐ͕�ƐƵƐƉĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂů͘��Ŷ�ũƵŶŝŽ�ƐĞ�ĂƉƌŽďſ�Ǉ�ĞŶƚƌſ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�ůĂ�>ĞǇ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘��ƐƚĂƐ�ůĞǇĞƐ�
ĨŽƌŵĂďĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĂƌƋƵŝƚĞĐƚƵƌĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ƐŽďƌĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƉƌŽŵƵůŐĂĚĂ�ĞŶ�ϮϬϭϰ�ͶƋƵĞ�ŝŶĐůƵşĂ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�>ĞǇ�ĐŽŶƚƌĂ�Ğů��ƐƉŝŽŶĂũĞ͕�ůĂ�ZĞĨŽƌŵĂ�ĚĞů��ſĚŝŐŽ�WĞŶĂů�;ϵͿ͕�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ůĂ�>ĞǇ�
�ŶƟƚĞƌƌŽƌŝƐƚĂ�Ǉ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�Ͷ�Ǉ�ĞŶƚƌĂŹĂďĂŶ�ŐƌĂǀĞƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘�>Ă�>ĞǇ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�/ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĞŵƉůĞĂďĂ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�
ǀĂŐŽƐ�Ǉ�ĚĞŵĂƐŝĂĚŽ�ĂŵƉůŝŽƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ŽƚŽƌŐĂďĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ƉŽĚĞƌĞƐ�ůŝŵŝƚĂĚŽƐ�
Ă�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĐƵǇĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ŶŽ�ĞƐƚĂďĂŶ�ĐůĂƌĂƐ͘�dŽĚĂƐ�ĞƐƚĂƐ�
ůĞǇĞƐ�ĐĂƌĞĐşĂŶ�ĚĞ�ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚŝĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�Ǉ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�
Ă� ůĂ� ƉƌŝǀĂĐŝĚĂĚ͕� ĚĞ� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ĚĞ� ĞǆƉƌĞƐŝſŶ� Ǉ� ĚĞ� ŽƚƌŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͘ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŵŶĞƐƚǇ͘ŽƌŐͬ
ĚŽǁŶůŽĂĚͬ�ŽĐƵŵĞŶƚƐͬWK>ϭϬϲϳϬϬϮϬϭϴ^W�E/^,͘W�&

ϴϳ �KE^�:K������Z��,K^�,hD�EK^͕�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ�Ğů��ǆĂŵĞŶ�WĞƌŝſĚŝĐŽ�hŶŝǀĞƌƐĂů͕�ϯϭ�WĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�
^ĞƐŝŽŶĞƐ͕�ϱ�Ăů�ϭϲ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͗�ZĞĐŽƉŝůĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ��ŚŝŶĂ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͲĚĚƐͲŶǇ͘ƵŶ͘ŽƌŐͬĚŽĐͬ
hE�K�ͬ'�Eͬ'ϭϴͬϮϱϵͬϭϱͬW�&ͬ'ϭϴϮϱϵϭϱ͘ƉĚĨ͍KƉĞŶ�ůĞŵĞŶƚ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϳϮ

Alfredo Labbé Villa

,ƵŵĂŶŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͗

ϴ͘��Ŷ� ƐƵ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ� ĐŽŶ�ŽĐĂƐŝſŶ�ĚĞů�ϯϴǑ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ� ƐĞƐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�
�ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�Ğů��ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�
ĞǆƉƌĞƐſ�ƐƵ�ĐŽŶƐƚĞƌŶĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ��ŚŝŶĂ�ƉĂƌĂ�
impedir que miembros independientes de la sociedad civil colaboraran con los 
mecanismos de derechos humanos.��ůĞŶƚſ�Ă�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�Ă�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƟĞƌĂŶ�
ůĂ� ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĂĐƚŽƌĞƐ� ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�
ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�Ă�ƋƵĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƌĂŶ�ĐŽŶ�ĞůůŽƐ�ĞŶ�ƵŶ�ĞƐƉşƌŝƚƵ�ĚĞ�ĂƐŽĐŝĂĐŝſŶ�
ŵƵƚƵĂ�Ǉ�ĂďŝĞƌƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ŵĞũŽƌĂƌ�Ğů�ƌĞƐƉĞƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ǉ�ůŝďĞƌƚĂĚĞƐ�ĚĞů�
ƉƵĞďůŽ�ĚĞ��ŚŝŶĂ͘

�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐĂƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉŽůşƟĐŽ�ĚĞ�ƉĂƌƟĚŽ�
ƷŶŝĐŽ͕� ŽďƐĞƌǀĂĚŽƌĞƐ� ĂĐƵƐĂŶ� ƵŶĂ� ƌĞŐƌĞƐŝſŶ� Ă� ƉƌĄĐƟĐĂƐ� ĚĞ� ůĂ� ĞƌĂ� ŵĂŽşƐƚĂ͕� ĚĞƐƚĂĐĂŶĚŽ�
ĞŶ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ƵŶĂ� ĨƵĞƌƚĞ� ĐĂŵƉĂŹĂ� ƌĞƉƌĞƐŝǀĂ� ĐŽŶƚƌĂ� ƵŝŐƵƌĞƐ� Ǉ� ŬĂǌĂũŽƐ� ĞŶ� yŝŶũŝĂŶŐ͕� ƋƵĞ�
ŝŶĐůƵǇĞ�ŝŶƚĞƌŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ĐĂŵƉĂŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�͞ƌĞĞĚƵĐĂĐŝſŶ͟ϴϴ�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƉŽĚƌşĂŶ�ĞƐƚĂƌ�
ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ�ŚĂƐƚĂ�ƵŶ�ŵŝůůſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞ�ƌĞůŝŐŝſŶ� ŝƐůĄŵŝĐĂϴϵ͖� ;ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚŽƐ�
ĐĂŵƉŽƐ�ŚĂ�ƉŽĚŝĚŽ�ƐĞƌ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ĞŵƉůĞĂŶĚŽ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ�ƐĂƚĞůŝƚĂůĞƐϵϬͿ͘�>ĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉĂƌĂ�
ĐŽŶƐƚƌĞŹŝƌ� Ǉ� ĐŽŶƚƌŽůĂƌ� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ĚĞ� ĐƵůƚŽ� ƐŽŶ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĚƵƌĂƐ� ĞŶ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ůŽƐ�
ĂĚŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ăů�/ƐůĂŵ͘�

hŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉŽůşƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͕�Ğů�͞ĐƌĠĚŝƚŽ�ƐŽĐŝĂů͕͟ �ƋƵĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂ�
ĐŽŶĚƵĐƚĂƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉĂƌĂ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�Ǉ�ĂĐƵĞƌĚĂ�ĐĂƐƟŐŽƐ�Ǉ�ƌĞĐŽŵƉĞŶƐĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ŚĂ�
ƐŝĚŽ�ĐĂůŝĮĐĂĚŽ�ĐŽŵŽ�͞ŽƌǁĞůůŝĂŶŽ͕͟ �ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƋƵĞ�ĂƐĞŐƵƌĂ�ůĂ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�
ĐŽŶĚƵĐƚĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ� ͲŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ůĂƐ�ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƐŝĚĂĚ91Ͳ�ĂƐŝŐŶĂŶĚŽ�ƉƵŶƚĂũĞƐ�
ƋƵĞ͕�ůƵĞŐŽ͕�ƉĞƌŵŝƟƌĄŶ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƌĞĐŝďŝƌ�ĐƌĠĚŝƚŽƐ�ƐŝŶŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�ƚƌĄŵŝƚĞƐ�ďƵƌŽĐƌĄƟĐŽƐ�Ž�ƵƐĂƌ�ůŽƐ�
ƚƌĞŶĞƐ�ƌĄƉŝĚŽƐ͘��ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ͲƵŶ�͞ĐƌĠĚŝƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽƌƉŽƌĂƟǀŽ͟Ͳ�ƉŽĚƌşĂ�ŝŶĐůƵƐŽ�
ĐŽŵĞŶǌĂƌ�Ă�ĂƉůŝĐĂƌƐĞ�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ŽƉĞƌĂŶĚŽ�ĞŶ��ŚŝŶĂ�;ĐŽŵŽ�ŝŶĚŝĐſ�Ğů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�
dŝŵĞƐ͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘Ō͘ĐŽŵͬĐŽŶƚĞŶƚͬϳϮϲϵϬϱďϲͲĐϴĚĐͲϭϭĞϵͲĂϭĨϰͲϯϲϲϵϰϬϭďĂϳϲĨͿ͘�

>ĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞƐƉůŝĞŐĂŶ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ǀŝŐŝůĂŶĐŝĂ�ŵĂƐŝǀĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞĨŽƌǌĂƌ�
Ğů� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ͘� �Ŷ� ϮϬϭϴ͕� ƐĞŐƷŶ�,ƵŵĂŶ� ZŝŐŚƚƐ�tĂƚĐŚ͕� Ğů� 'ŽďŝĞƌŶŽ� ĐŽŶƟŶƵſ�
ƌĞĐŽůĞĐƚĂŶĚŽ�Ă�ŐƌĂŶ�ĞƐĐĂůĂ�ĚĂƚŽƐ�ďŝŽŵĠƚƌŝĐŽƐ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ŵƵĞƐƚƌĂƐ�ĚĞ���E�Ǉ�ĚĞ�ǀŽǌ͕�ƉĂƌĂ�

ϴϴ ,�DDKE�͕�<ĞůůǇ͕ �d,hD͕�ZŝĂŶ�Ǉ�t�^^�ZdZKD͕�:ĞīƌĞǇ͘�͞�ŚŝŶĂ Ɛ͛�ďĂĚ�ŽůĚ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ďĂĐŬ͘�tŚǇ�yŝ�:ŝŶƉŝŶŐ�
ŝƐ�ƌƵŵƉŝŶŐ�ƵƉ�ƌĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘͟ �En: FOREIGN AFFAIRS͕�Ϯϰ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�WƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƌĞďŽŽƟŶŐ�ŽĨ�ďĂĚ�
ŽůĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚǁĂƌĚ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů� ƐŚŽƵůĚ�ĂůĂƌŵ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐ�ŽĨ��ŚŝŶĞƐĞ�
ƉŽůŝƟĐƐ� ĂŶĚ� ĐĂůůƐ� ĨŽƌ� Ă� ƌĞƚŚŝŶŬŝŶŐ� ŽĨ�ŵƵĐŚ� ƚŚĂƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂƐƐƵŵĞĚ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ŽǀĞƌĂůů� ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ� ŽĨ� ƚŚĞ�
country since the start of the reform era almost forty years ago. ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬ
ĐŚŝŶĂͬϮϬϭϴͲϭϬͲϯϬͬĐŚŝŶĂƐͲďĂĚͲŽůĚͲĚĂǇƐͲĂƌĞͲďĂĐŬ

ϴϵ :K,E^KE͕�/ĂŶ͘�͞,Žǁ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŝƐ�ĐŽͲŽƉƟŶŐ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ Ɛ͛�ĨƵƚƵƌĞ͘͟ �
En: FOREIGN AFFAIRS͕� ϳ� ĚĞ� ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϵͲϬϭͲϬϳͬ
ŚŽǁͲƐƚĂƚĞͲĐŽͲŽƉƟŶŐͲƌĞůŝŐŝŽŶͲĐŚŝŶĂ

ϵϬ Zh^�Z͕� EĂƚŚĂŶ͘� ͞tŚĂƚ� ƐĂƚĞůůŝƚĞ� ŝŵĂŐĞƌǇ� ƌĞǀĞĂůƐ� ĂďŽƵƚ� yŝŶũŝĂŶŐ Ɛ͛� ͚ƌĞͲĞĚƵĐĂƟŽŶ͛� ĐĂŵƉƐ� ĂŶĚ� ĐŽĞƌĐĞĚ�
ůĂďŽƵƌ͘͟ � En: d,�� ^dZ�d�'/^d͕� ϭϲ� ĚĞ� ũƵůŝŽ� ĚĞ� ϮϬϭϵ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƐƉŝƐƚƌĂƚĞŐŝƐƚ͘ŽƌŐ͘ĂƵͬǁŚĂƚͲƐĂƚĞůůŝƚĞͲ
ŝŵĂŐĞƌǇͲƌĞǀĞĂůƐͲĂďŽƵƚͲǆŝŶũŝĂŶŐƐͲƌĞͲĞĚƵĐĂƟŽŶͲĐĂŵƉƐͲĂŶĚͲĐŽĞƌĐĞĚͲůĂďŽƵƌͬ

91 ��E�͕� �ĚƌŝĂŶ͘� ͞ZĞĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƌĞƚƵƌŶƐ� ƚŽ� �ŚŝŶĂ͗�tŝůů� ƚŚĞ� ƌĞƉƌĞƐƐŝŽŶ� ŝŶ� yŝŶũŝĂŶŐ� ŝŶŇƵĞŶĐĞ� �ĞŝũŝŶŐ Ɛ͛� ^ŽĐŝĂů�
�ƌĞĚŝƚ� ^ǇƐƚĞŵ͍͘͟ � En: FOREIGN AFFAIRS͕� ϮϬ� ĚĞ� ũƵŶŝŽ� ĚĞ� ϮϬϭϴ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬ
ĐŚŝŶĂͬϮϬϭϴͲϬϲͲϮϬͬƌĞĞĚƵĐĂƟŽŶͲƌĞƚƵƌŶƐͲĐŚŝŶĂ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϳϯ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

ƵƟůŝǌĂƌůŽƐ�ĐŽŶ�ĮŶĞƐ�ĚĞ�ǀŝŐŝůĂŶĐŝĂ͘��ů�ŽďũĞƟǀŽ�ƐĞƌşĂ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�Ǉ�ĂƉůŝĐĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�big 
data�ƉĂƌĂ�ƉƌĞǀĞŶŝƌ�ůĂ�ĚŝƐŝĚĞŶĐŝĂ͘�dŽĚŽ�ĞƐƚŽ�ƐĞ�ĞƐƚĄ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚŽ�ƐŝŶ�ƌĞƐŐƵĂƌĚŽƐ�ĞĨĞĐƟǀŽƐ�
ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝĚĂĚ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ůĞǇ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ͕�Ǉ�Ă�ŵĞŶƵĚŽ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŝŐŶŽƌĂŶ�ƋƵĞ�
ƐƵƐ�ĚĂƚŽƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƌĞĐŽƉŝůĂŶĚŽ͕�Ž�ĐſŵŽ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂŶ�Ž�ĂůŵĂĐĞŶĂŶ.

>ĂƐ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ƉŽůşƟĐŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĞŶ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ͕�Ǉ�ůĂ�ƌĞƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƟůĞƐ�ĞǆŝŐŝĞŶĚŽ�ŵĄƐ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�ĞƐƚĄŶ� ƐŝĞŶĚŽ�ĚŝĨƵŶĚŝĚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�
ĚşĂƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͘��Ŷ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ͕�ůĂ�ǀŝƐŝƚĂ�ĚĞ�ĚŝƉƵƚĂĚŽƐ�ĐŚŝůĞŶŽƐ�Ă�
dĂŝǁĄŶ�Ǉ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ�ƐƵƐĐŝƚſ�ƵŶ�ĄƐƉĞƌŽ� ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĐĂƌƚĂƐ�Ă�ŵĞĚŝŽƐ�
ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂŵƉůŝŽ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͘�WĂƌĂ�ůŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ŝŶƚĞƌĞƐĂ�
ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ůĂ�ĞŶĨĄƟĐĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĚĞ�ƐƵ�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞƐƉůĞŐĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů��ŵďĂũĂĚŽƌ�
yƵ� �Ƶ͕� ƋƵĞ� ƌĞƐƉŽŶĚĞƌşĂ� Ă� ƵŶ� ĐƵƌƐŽ� ĚĞ� ĂĐĐŝſŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ� ƉŽƌ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂƐ�ĐŚŝŶĂƐ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽϵϮ.  

�ŚŝŶĂ�ƐƵĞůĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƉƌŽĐŚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞ�
ŚĂĐĞŶ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ƐŽŶ�ƵŶĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶŽƐ͘�
EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĂůĞƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŶŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ǀŝŽůĂĐŝſŶ�
ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�EŽ�/ŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĞƐƚĄ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂƐĞŶƚĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ŶŽƌŵĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽ�
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĐŽŶƐƵĞƚƵĚŝŶĂƌŝŽ͘� �ů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĨƵĞ� ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ� ĨŽƌŵƵůĂĚŽ� ƉŽƌ� Ğů� /ŶƐƟƚƵƚŽ�
ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ƐƵ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϯ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϴϵ͕�ĂĚŽƉƚĂĚĂ�ĞŶ�
^ĂŶƟĂŐŽ�ĚĞ��ŽŵƉŽƐƚĞůĂϵϯ:

�ƌơĐƵůŽ�Ϯ

�ů��ƐƚĂĚŽ�ƋƵĞ� ŝŶĐƵŵƉůĂ�ƐƵƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�no 
puede eludir su responsabilidad internacional alegando que tales asuntos 
caen esencialmente dentro de su jurisdicción interna͘� ;͘͘͘Ϳ� >ŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ͕�
ĂĐƚƵĂŶĚŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� Ž� ĐŽůĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ƟĞŶĞŶ� Ğů� ĚĞƌĞĐŚŽ� Ă� ĂĚŽƉƚĂƌ�ŵĞĚŝĚĂƐ�
ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂƐ͕�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�Ǉ�ĚĞ�ŽƚƌŽ�ƟƉŽ�ĚŝƌŝŐŝĚĂƐ�Ă�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌŽ��ƐƚĂĚŽ�ƋƵĞ�
haya incumplido la obligación establecida en Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭ͕ ƐŝĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ĚŝĐŚĂƐ�
ŵĞĚŝĚĂƐ�ĞƐƚĠŶ�ƉĞƌŵŝƟĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ŶŽ�ĐŽŶƚĞŵƉůĞŶ�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�
ĨƵĞƌǌĂ�ĂƌŵĂĚĂ�ĞŶ�ǀŝŽůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĂƌƚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘��ƐƚĂƐ�medidas no 

ϵϮ ZK�/>>K͕�WĂďůŽ͘�͞>ŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ�ĚĞů�ŝŶĐſŵŽĚŽ�yƵ��Ƶ͕�Ğů��ŵďĂũĂĚŽƌ�ĐŚŝŶŽ�Ǉ�ƐƵƐ�ĚƵƌĂƐ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ͘͟ �En: LA 
SEGUNDA͕�ǀŝĞƌŶĞƐ�ϲ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘��ů�ĂƵƚŽƌ�ƐƵďƌĂǇĂ͕�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞĂĐĐŝſŶ�ĚĞů��ŵďĂũĂĚŽƌ�ĂŶƚĞ�
ůĂƐ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů��ŝƉƵƚĂĚŽ�:ĂŝŵĞ��ĞůůŽůŝŽ͕�ůĂ�ĮƌŵĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĚŝƉůŽŵĄƟĐŽ�ĚŝŽ�Ăů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĚĞ�
�ƐƚĂĚŽ�DŝŬĞ�WŽŵƉĞŽ͕�ƋƵŝĞŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƐƵ�ǀŝƐŝƚĂ�Ă��ŚŝůĞ�ĞŶ�Ăďƌŝů�ƚƌĂŶƐŵŝƟſ�Ăů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ůĂ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ƉŽƐŝďůĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶ�ĐĂďůĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐƵďŵĂƌŝŶŽ�
ĞŶƚƌĞ��ŚŝůĞ�Ǉ��ƐŝĂ͘�

ϵϯ /E^d/dhd� ��� �ZK/d� /Ed�ZE�d/KE�>͕� ^ĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ^ĂŶƟĂŐŽ� ĚĞ� �ŽŵƉŽƐƚĞůĂ� ʹ� ϭϵϴϵ͘� ͞dŚĞ� WƌŽƚĞĐƟŽŶ� ŽĨ�
,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�EŽŶͲŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��īĂŝƌƐ�ŽĨ�^ƚĂƚĞƐ͘͟ �ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĚŝͲŝŝů͘ŽƌŐͬ
ĂƉƉͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϭϳͬϬϲͬϭϵϴϵͺĐŽŵƉͺϬϯͺĞŶ͘ƉĚĨ �ů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ŚĂďşĂ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ƋƵĞ͗� (…) 
dŚĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ� ^ƚĂƚĞƐ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ� ;ƚŚĞͿ�ŽďƐĞƌǀĂŶĐĞ� ;ŽĨ�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐͿ�ĚĞƌŝǀĞƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�
;ŚƵŵĂŶͿ�ĚŝŐŶŝƚǇ�ĂƐ�ƉƌŽĐůĂŝŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐĂů��ĞĐůĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ͘�dŚŝƐ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽƵƌƚ�ŽĨ� :ƵƐƟĐĞ͕� is erga 
ŽŵŶĞƐ͖� ŝƚ� ŝƐ� ŝŶĐƵŵďĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ĞǀĞƌǇ�^ƚĂƚĞ� ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͕�ĂŶĚ�
ĞǀĞƌǇ�^ƚĂƚĞ�ŚĂƐ�Ă�ůĞŐĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͘�dŚĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŵƉůŝĞƐ�Ă�ĚƵƚǇ�
ŽĨ� ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ�ĂŵŽŶŐ�Ăůů� ^ƚĂƚĞƐ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂƐ� ƌĂƉŝĚůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ� ƌŝŐŚƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘;ĚĞƐƚĂĐĂĚŽ�ŶƵĞƐƚƌŽͿ͘�>Ă�ƚƵƚĞůĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ��ŝĞŶĞƐ�:ƵƌşĚŝĐŽƐ�
ŐůŽďĂůĞƐ͕�ĞƐ�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ƵŶŝǀĞƌƐĂů͘�
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Alfredo Labbé Villa

pueden considerarse una intervención ilegal en los asuntos internos de aquel 
Estado.  �;dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘��ů�ƚĞǆƚŽ�ĨĞŚĂĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�
ĞƐƚĄ�ƌĞĚĂĐƚĂĚŽ�ĞŶ�ĨƌĂŶĐĠƐͿ͘

�ŽŶ�ƚŽĚŽ͕�ĞƐ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ�ĐŽŽƉĞƌĂ�ĐŽŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�
Ǉ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ� ĚĞ� EĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ͕� ƉŽƐƚƵůĂŶĚŽ�
Ğ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĄŶĚŽƐĞ�Ăů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘��ŚŝŶĂ�ĞƐ��ƐƚĂĚŽ�ƉĂƌƚĞ�ĞŶ�Ğů�WĂĐƚŽ�
ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�Ǉ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ�Ğů�WĂĐƚŽ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕�^ŽĐŝĂůĞƐ�
Ǉ��ƵůƚƵƌĂůĞƐ͕� ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ�DƵũĞƌ͕ �
ůĂ� �ŽŶǀĞŶĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ� �ŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ� ZĂĐŝĂů͕� ůĂ� �ŽŶǀĞŶĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞů�
EŝŹŽ� Ǉ� ƐƵƐ�WƌŽƚŽĐŽůŽƐ��ĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ� ůĂƐ�WĞƌƐŽŶĂƐ�
ĐŽŶ� �ŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͘� �ŚŝŶĂ� ŶŽ� ĞƐ� ƉĂƌƚĞ� ĂƷŶ� ĞŶ� ůĂ� �ŽŶǀĞŶĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ�
dƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐϵϰ͘��ŚŝŶĂ�ƐĞ�ƐŽŵĞƚĞ�ůĂ�ZĞǀŝƐŝſŶ�WĞƌŝſĚŝĐĂ�hŶŝǀĞƌƐĂů�;ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁͿ͘�>Ă�
ǀŝƐŝſŶ�ĐŚŝŶĂ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐƵ�ŽƌĚĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ůŽƐ�
ĐŽŶƐĂŐƌĂ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĐŽŶƐŝŐŶĂĚĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�;ƉůĞĚŐĞƐͿ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�
Ăů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚĞďĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�Ă� ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�
hŶŝĚĂƐ͘��Ŷ�Ğů��ŝĚĞ�DĠŵŽŝƌĞ�ĚĞ��ŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ϮϬϭϳͲ
ϮϬϭϵ͕�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ƋƵĞϵϱ:

�ŚŝŶĂ� ŽƚŽƌŐĂ� ŐƌĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� Ă� ůĂ� ƉƌŽŵŽĐŝſŶ� Ǉ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ͘��ů�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ǉ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĐŽŶƐĂŐƌĂĚŽ�
ĞŶ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞů�WĂƌƟĚŽ��ŽŵƵŶŝƐƚĂ�ĚĞ��ŚŝŶĂ͕�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�
WŽƉƵůĂƌ��ŚŝŶĂ�Ǉ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĐŚŝŶŽƐ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�Ǉ�ƐŽĐŝĂů͘�
�ŚŝŶĂ� ŚĂ� ĐŽŵďŝŶĂĚŽ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ƵŶŝǀĞƌƐĂůĞƐ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ� ĐŽŶ� ƐƵƐ�
ƉƌŽƉŝĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ŚĂ� ƚƌĂďĂũĂĚŽ� ĐŽŶ� ĂŚşŶĐŽ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽŵŽǀĞƌ� Ğů�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�Ǉ�ƐŽĐŝĂů͕�ĨŽŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�ŝŐƵĂůĚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ũƵƐƟĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů͕�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�
ůĂƐ� ŐĂƌĂŶơĂƐ� ũƵƌşĚŝĐĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ� Ǉ� Ğů� ĞƐƚĂĚŽ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽ͕� Ǉ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕�ƐŽĐŝĂůĞƐ�
Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐŽƐ͘�China ha emprendido 
un camino de desarrollo de los derechos humanos adaptado a sus propias 
condiciones nacionales͘�;�ĞƐƚĂĐĂĚŽ�ŶƵĞƐƚƌŽͿ͘�

>ĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ŵŽĚĞƌŶĂƐ� Ǉ� Ğů� ĞƐĐƌƵƟŶŝŽ� ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ŶŽ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƟĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�
�ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ƉĞƌŵŝƟƌĄŶ�ƵŶĂ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ƐŽƐƚĞŶŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞŶ��ŚŝŶĂ͘�

�ů�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů͘�hŶ�ƉŽƐŝďůĞ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ƉĂƌĂ��ŚŝůĞ

>Ă� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ� ƉŽůşƟĐĂ͕� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� Ǉ� ŵŝůŝƚĂƌ� ĚĞ� �ŚŝŶĂ� ĞƐ� ƵŶ� ŚĞĐŚŽ� ƚĂŶ� ŽďũĞƟǀŽ�
ĐŽŵŽ�ŵĂĐŝǌŽ�Ǉ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ĂƌŵĂĚĂ�ĐŽŶ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ƵŶ�ƌŝĞƐŐŽ�

ϵϰ hE/d���E�d/KE^�,hD�E�Z/',d^��KhE�/>͕�hŶŝǀĞƌƐĂů�WĞƌŝŽĚŝĐ�ZĞǀŝĞǁ͘��ŚŝŶĂ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŚĐŚƌ͘ ŽƌŐͬ
�Eͬ,Z�ŽĚŝĞƐͬhWZͬWĂŐĞƐͬ�EŝŶĚĞǆ͘ĂƐƉǆ� �Ɛ� ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ� ŽďƐĞƌǀĂƌ� ƋƵĞ͕� ĂƵŶƋƵĞ� �ŚŝŶĂ� ŶŽ� ĞƐ� ƉĂƌƚĞ� ĞŶ� ůĂ�
�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�dƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ͕��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ƚĂŵƉŽĐŽ�ůŽ�ĞƐ͘��ŚŝŶĂ͕�ĞŶ�
ĐĂŵďŝŽ�ĞƐ��ƐƚĂĚŽ�ƉĂƌƚĞ�ĞŶ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Įƌŵſ�
ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ͕�ƉĞƌŽ�ĂƷŶ�ŶŽ�ůĂ�ƌĂƟĮĐĂ͘�

ϵϱ E��/KE�^� hE/��^͘� �ƐĂŵďůĞĂ� 'ĞŶĞƌĂů͕� �ŽĐƵŵĞŶƚŽ� �ͬϳϭͬϮϵϰ� ŚƩƉƐ͗ͬͬƵŶĚŽĐƐ͘ŽƌŐͬĞƐͬ�ͬϳϭͬϮϵϰ El Aide 
DĠŵŽŝƌĞ�ĚĞ��ŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�ĐŚŝŶŽƐ�ƉŽŶĞ�ĠŶĨĂƐŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĞŶ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕�
^ŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ��ƵůƚƵƌĂůĞƐ͘
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�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

ƉĂƌĂ� ƚŽĚĂ� ůĂ� ŚƵŵĂŶŝĚĂĚ͘� >Ă� ƌĞŐŝſŶ� ĚĞů� /ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ� ǇĂ� ĞƐƚĄ� ǀŝǀŝĞŶĚŽ� Ğů� ŝŵƉĂĐƚŽ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ŵƵŶĚŝĂů�ƌĞĂĐĐŝŽŶĂ�ĞƐƉĂƐŵſĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ă�
ĐĂĚĂ�ŐŝƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ĚĞƐĂƚĂĚĂ�ƉŽƌ��ŽŶĂůĚ�dƌƵŵƉ͘��ŽŵŽ�ůŽ�ĂĚǀŝƌƟĞƌĂ�,ĞŶƌǇ�
<ŝƐƐŝŶŐĞƌ�ŚĂĐĞ�ƐŝĞƚĞ�ĂŹŽƐ͕�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĂƐŝĄƟĐŽƐ�ŶŽ�ƋƵĞƌƌĄŶ�ǀĞƌƐĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�
ƚĂů�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ͕�ĂŶƚĞƐ�ďŝĞŶ�ŝŶƐŝƐƟƌĄŶ�ĞŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�
ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� ŶŽ� ĐŽŵŽ� ƉĂƌƚĞ� ĞŶ� ƵŶĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ� ĂũĞŶĂƐ͘� EŽ� ƐĞ� ǀŝƐƵĂůŝǌĂŶ�
ĐŽŵŽ�ƉĞŽŶĞƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶĐŝſŶ�Ŷŝ�ƵŶ�ƌĞǀŝǀŝĚŽ�ŽƌĚĞŶ�
tributario chino96͘�dĂŵƉŽĐŽ͕�ƉŽƌ�ĐŝĞƌƚŽ͕�ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ�ƌŝďĞƌĞŹŽƐ�ĚĞů�WĂĐşĮĐŽ͘�

Este ŐƌĞĂƚ�ŐĂŵĞ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶƐ�ĨƵĞ�Ğů�ŐƌĂŶ�ƚĞŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ϭϴǐ��ƵŵďƌĞ�ĚĞ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�Ğů��ƐŝĂ͕�
Ğů��ŝĄůŽŐŽ�^ŚĂŶŐƌŝͲ>Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ĚĞ�
>ŽŶĚƌĞƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĂƵƐƉŝĐŝŽ�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�^ŝŶŐĂƉƵƌ͘ ��ů�ĚŝƐĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĞƐƚĞ�ĂŹŽ�ĨƵĞ�
ƉƌŽŶƵŶĐŝĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�WƌŝŵĞƌ�DŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚͲĞƐƚĂĚŽ͕�>ĞĞ�,ƐŝĞŶͲ>ŽŽŶŐ͕�ƋƵŝĞŶ�ĂďŽƌĚſ�
ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĂƌŝƐƚĂƐ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ĚĞƐĐƌŝďŝſ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ďŝůĂƚĞƌĂů�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕�
hoy97͘�̂ Ƶ�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂƌƟĚĂ�ĞƐ�ůĂ�ĐŽŶƐƚĂƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�ŚĂ�ĚĞƐƉůĂǌĂĚŽ�
ƚĂŶƚŽ� Ğů� ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� ĐŽŵŽ� Ğů� ĐĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ŐƌĂǀĞĚĂĚ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� ĚĞů�ŵƵŶĚŽ͕� Ǉ� Ğů�
ĚĞƐƉůĂǌĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶƟŶƷĂ͘��ŚŝŶĂ�Ǉ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ƟĞŶĞŶ�ƋƵĞ�ĂĚĂƉƚĂƌƐĞ�Ă�ĞƐƚĂ�ŶƵĞǀĂ�
ƌĞĂůŝĚĂĚ͘��ů�ĂŶĂůŝǌĂƌ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ�ĞŶƚƌĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ�ůĂ�hZ^^�ĐŽŶ�
ĂƋƵĞůůĂ� ƋƵĞ� ͲƐĞŐƷŶ� ĂůŐƵŶŽƐͲ� ĞƐƚĂƌşĂ� ĐŽŶĮŐƵƌĂŶĚŽ� ůĂ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ƐŝŶŽͲĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ͕� >ĞĞ�
ƐƵďƌĂǇĂ�ƋƵĞ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ůŽƐ�ǀşŶĐƵůŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ�ĚĞ�DŽƐĐƷ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ƐƵ�ďůŽƋƵĞ�ĞƌĂŶ�
ŵşŶŝŵŽƐ�;negligiblesͿ��ŚŝŶĂ�ĞƐ�ƵŶ�ŶŽĚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĞŶ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ŵƵŶĚŝĂů͗�

�Ğ� ŚĞĐŚŽ͕� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĂůŝĂĚŽƐ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ� ĞŶ� �ƐŝĂ� ͲŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� Ă� :ĂƉſŶ͕�
&ŝůŝƉŝŶĂƐ͕� �ŽƌĞĂ� ĚĞů� ^Ƶƌ͕ � dĂŝůĂŶĚŝĂ͕� �ƵƐƚƌĂůŝĂͲ� ĂƐş� ĐŽŵŽ�ŵƵĐŚŽƐ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĂŵŝŐŽƐ�
Ǉ� ƐŽĐŝŽƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ĞůůŽƐ� ^ŝŶŐĂƉƵƌ͕ � ƟĞŶĞŶ� Ă� �ŚŝŶĂ� ĐŽŵŽ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƐŽĐŝŽ� ĐŽŵĞƌĐŝĂů͘�
Son todos aliados de Estados Unidos, amigos de Estados Unidos, pero su 
principal socio comercial es China͘�dŽĚŽƐ�ĞůůŽƐ�;͙Ϳ�ƋƵŝĞƌĞŶ�ƐĞƌ�ĂŵŝŐŽƐ�ĚĞ�ĂŵďŽƐ͕�
desarrollar (nurture) lazos económicos y de seguridad con Estados Unidos 
mientras incrementan sus negocios con China͘� �Ŷ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�'ƵĞƌƌĂ� &ƌşĂ�no 
podrá establecerse una división clara entre amigos y enemigos͘�dĂŵƉŽĐŽ�ƐĞƌĄ�
ƉŽƐŝďůĞ�ŝŶǀĞŶƚĂƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�Kd�E�Ž�ĚĞů�WĂĐƚŽ�ĚĞ�sĂƌƐŽǀŝĂ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ůşŶĞĂ�
infranqueable (hard line) dibujada a través del Asia o en el medio del océano 
WĂĐşĮĐŽ͘

>ĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞů�WƌŝŵĞƌ�DŝŶŝƐƚƌŽ�>ĞĞ�ƚƌĂĚƵĐĞŶ� ůĂ�ĂŶƐŝĞĚĂĚ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞů� /ŶĚŽ�
WĂĐşĮĐŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƋƵŝĞƌĞŶ�ƐĞƌ�ŽďůŝŐĂĚŽƐ�Ă�ƚŽŵĂƌ�ƉĂƌƟĚŽ�ĞŶƚƌĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�Ǉ��ĞŝũŝŶŐ͘��Ɛ�Ğů�
ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ƋƵĞ�ƐƵďǇĂĐĞ�ĞŶ�Ğů�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ�͞ El Mercurio͟�ĚĞů�ϭΣ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ĂĚǀĞƌơĂ�
ƋƵĞ�ƵŶ�ŚŝƉŽƚĠƟĐŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ďůŽƋƵĞƐ�ĞƐƚĂŶĐŽƐ�ůŝĚĞƌĂĚŽƐ�ƉŽƌ��ŚŝŶĂ�Ž�ƉŽƌ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�
ƐĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ĐŽŵƉůĞũŽ� ƉĂƌĂ� �ŚŝůĞ͕� ƉƵĞƐ� ĂŵďŽƐ� ƐŽŶ� ƐŽĐŝŽƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘�ZĞŶƵŶĐŝĂƌ�Ă�ĞƐĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ĂůŐƵŶŽ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƌşĂ�ĂƌƌŝĞƐŐĂƌ�
ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐϵϴ͘

96 </^^/E'�Z͕�,ĞŶƌǇ͘�KƉ͘��ŝƚ͘�Ɖ͘�ϱϰϭ͘�
97 >��͕�,ƐŝĞŶͲ>ŽŽŶŐ͘�<ĞǇŶŽƚĞ��ĚĚƌĞƐƐ͕�ϭϴƚŚ��^/��^��hZ/dz�^hDD/d͕ �dŚĞ�//^^�^ŚĂŶŐƌŝͲ>Ă��ŝĂůŽŐƵĞ͕�^ŝŶŐĂƉƵƌ͕ �

ϯϭ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘� �ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŵŽ͘ŐŽǀ͘ ƐŐͬEĞǁƐƌŽŽŵͬWDͲ>ĞĞͲ,ƐŝĞŶͲ>ŽŽŶŐͲĂƚͲƚŚĞͲ//^^Ͳ^ŚĂŶŐƌŝͲ>ĂͲ
�ŝĂůŽŐƵĞͲϮϬϭϵ�dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘

ϵϴ �>�D�Z�hZ/K͘�͞�ŚŝůĞ�Ǉ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů͕͟ ��ĚŝƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ůĂ�ĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞů�ϭΣ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϯ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ
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WĂƌĂ��ŚŝůĞ͕�ůĂ�ĚŝƐƉƵƚĂ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ŐůŽďĂů�ƋƵĞ�ŵĂƌĐĂƌĄ�ůĂƐ�ƉƌſǆŝŵĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ�ƉůĂŶƚĞĂƌĄ�
ĚŝůĞŵĂƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�Ǉ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐŽƐ�ĐŽŵƉůĞũŽƐ͘�hŶŽ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ͲƐƵƐĐŝƚĂĚŽ�ĂŚŽƌĂ�ŵŝƐŵŽͲ�ƌĞĐĂĞ�
ƐŽďƌĞ�Ğů�ŽƌŝŐĞŶ�ĚĞ� ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͕�ĚĞƐĞĂďůĞŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ƋƵŝŶƚĂ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�;ϱ'Ϳ͕�ĐŽŶ� ůĂ�ƋƵĞ�
ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĄ� ůĂ�͞WƵĞƌƚĂ��ŝŐŝƚĂů��ƐŝĂͲ^ƵĚĂŵĠƌŝĐĂ͗͟�Ğů�ĐĂďůĞ�ĚĞ�ĮďƌĂ�ſƉƟĐĂ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶĞǆŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů��ƐŝĂ�ƉĂƌƟĞŶĚŽ�ĚĞƐĚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŚŝůĞŶŽ͘��ŽŵŽ�ůŽ�
ƐĞŹĂůĂ��ƐĐĂŶŝŽ��ĂǀĂůůŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ůƷĐŝĚĂ�ĐŽůƵŵŶĂ�ĞŶ�͞La Tercera͕͟ �ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉƵǌǌůĞ�
ƉŽůşƟĐŽ�;͙Ϳ�ƉŽĚƌşĂ�ƐĞƌ�ůĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŚĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ;ů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞͿ�WŝŹĞƌĂ99͘�
�ů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�DĂƌŬ�WŽŵƉĞŽ�ƚƌĂŶƐŵŝƟſ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�'ŽďŝĞƌŶŽ͕�ĞŶ�>Ă�DŽŶĞĚĂ͕�ůĂƐ�
ƉƌĞǀĞŶĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƋƵĞ� ŐĞŶĞƌĂƌşĂ� Ğů� ĞŵƉůĞŽ�
ĚĞ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ�,ƵĂǁĞŝ͕�ĐŽŵƉĂŹşĂ�ĐƵǇĂ�ǀŝŶĐƵůĂĐŝſŶ�Ăů�W���ŶŽ�ƐŽůŽ�ƉƌĞƐƵŵĞ�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�
denunciaϭϬϬ͘�>ĂƐ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ĚĞƐĞĐŚĂĚĂƐ�ƚĂũĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƚĂŶƚŽ�
ƉŽƌ�Ğů�ĞŵďĂũĂĚŽƌ�yƵ�ĐŽŵŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĐĂŶĐŝůůĞƌ�tĂŶŐ�zŝ�ƋƵŝĞŶ͕�ĞŶ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�Ă�͞El Mercurio͕͟ �
ƐĞŹĂůſ͗

EŽ�ŚĂǇ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌƵĞďĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�
ĨĂďƌŝĐĂĚŽƐ�ĞŶ��ŚŝŶĂ͘��Ɛ�ŝŶũƵƐƚŽ�Ğ�ŝŶŵŽƌĂů�Ğů�ƋƵĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͕�ƉĂƌƟĞŶĚŽ�ĚĞ�
ĮŶĞƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�ĂďƵƐĞŶ�ĚĞ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ƉŽŶĞƌ�ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ�
a las empresas chinas�Ă�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌƐĞ�Ǉ�Ă�ĚĞƐƉůĞŐĂƌ�ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘�
�ů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĐŚŝŶŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĞǆŝŐĞ�Ă�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĐŚŝŶĂƐ�;͙Ϳ�ƌĞƐƉĞƚĂƌ� ůĂƐ�;ůĞǇĞƐͿ�
ůŽĐĂůĞƐ� Ăů� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ŽƚƌŽƐ� ƉĂşƐĞƐ͘� ,ĞŵŽƐ� ƚŽŵĂĚŽ� ŶŽƚĂ� ĚĞ� ůĂ�
ĂĐƟƚƵĚ�ĐŚŝůĞŶĂ�ĚĞ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƋƵŝƚĂƟǀŽ�
Ǉ� ĂďŝĞƌƚŽ� Ǉ� ŶŽ� ĂƉůŝĐĂƌ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ĞǆĐůƵǇĞŶƚĞƐ� ĐŽŶƚƌĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� Ž�
ĞŵƉƌĞƐĂƐ101͘

>Ă�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƐĞƌĄ�ĂĚŽƉƚĂĚĂ�ƚƌĂƐ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ĨĂĐƟďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͘�

��ŶƵĞƐƚƌŽ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ͕ ��ŚŝůĞ�ĚĞďĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ůĂ�ĐŽŶƟĞŶĚĂ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŽĐƵƉĂ�
ĂƉůŝĐĂŶĚŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ƉŽĚƌşĂŵŽƐ�ůůĂŵĂƌ�ƉƌĂŐŵĂƟƐŵŽ�ŝůƵƐƚƌĂĚŽϭϬϮ͘��ů�ĄƐƉĞƌŽ�ĚĞďĂƚĞ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�
ŚĞĐŚŽƐ�ĞŶ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌĂ�Ăů��ŝƉƵƚĂĚŽ��ĞůůŽůŝŽ� ĐŽŶ�Ğů� ĞŵďĂũĂĚŽƌ�yƵ͕� Ǉ�ƋƵĞ�
ůůĞǀĂƌĂ� Ă� ƚĞƌĐĞƌŽƐ� Ăů� ƵƐŽ� ĚĞ� ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ� ĐŽŵŽ�ƉŝŶŽĐŚĞƟƐŵŽ� ĐŚŝŶŽϭϬϯ� ŐƌĂĮĐĂ� ůĂ� ƚĞŶƐŝſŶ�
ĞŶƚƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ƋƵĞ�ƐƵĞůĞ�ĂĨĞĐƚĂƌ�ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ�Ă�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ŵĞĚŝĂŶĂƐ�
Ǉ�ƉĞƋƵĞŹĂƐ͘�>ŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ƋƵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂŶ�ůĂ�WŽůşƟĐĂ��ǆƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ��ŚŝůĞ�ƐŽŶ�ƚƌĞƐ͗�ϭ͘�ZĞƐƉĞƚŽ�Ăů�
�ĞƌĞĐŚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�;ĚĞƐĂŐƌĞŐĂĚŽ�ĞŶ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƌĞƐƉĞƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ͕�ƐŽůƵĐŝſŶ�ƉĂĐşĮĐĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂƐ͕�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ă�ůĂ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ͕�Ğ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůͿ͖�Ϯ͘�

99 ��s�>>K͕� �ƐĐĂŶŝŽ͘� ͞�ů� DƵƌŽ� ƐƵďŵĂƌŝŶŽ͘͟ � En: LA TERCERA͕� ĞĚŝĐŝſŶ� ĚĞů� ϭϱ� ĚĞ� ƐĞƉƟĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϵ͕�
ZĞƉŽƌƚĂũĞƐ͕�Ɖ͘�ϭϰ͘��

ϭϬϬ�K͛Zz�E͕� &ĞůŝƉĞ͘� ͞>Ă� ĐŽŶĞǆŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂů� �ŚŝůĞͲ�ƐŝĂ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ŚĂĐŝĞŶĚŽ�ŵĂůĂďĂƌĞƐ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐŽƐ�Ă� dĞŽĚŽƌŽ�
ZŝďĞƌĂ͘͟ �En: LA SEGUNDA͕�ĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞů�Ϯ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϭϬ͘�

ϭϬϭ  �>s�Z��͕��ĂƌŽůŝŶĂ.��ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�Ăů��ĂŶĐŝůůĞƌ��ŚŝŶŽ͕�t�E'�zŝ. En: EL MERCURIO�ĚĞů�Ϯϴ�ĚĞ� ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�
�ƵĞƌƉŽ��͕�Ɖ͘�ϰ͘��ĞƐƚĂĐĂĚŽ�ŶƵĞƐƚƌŽ͘

ϭϬϮ�YƵŝĞƌŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƌ�ĂƋƵş� ůĂ�ĂĐĐŝſŶ�ĚĞƐƉůĞŐĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů��ũĞĐƵƟǀŽ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƉĂƌĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�WŽůşƟĐĂ��ǆƚĞƌŝŽƌ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘��ŝĐŚĂ�ĂĐĐŝſŶ�ŶŽ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ�Ŷŝ�ƚĂŵƉŽĐŽ�ĚŝĮĞƌĞ͕�
ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ĚŝŐŶĂƚĂƌŝŽƐ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͘�

ϭϬϯ�KZdj��Z͕�WĂďůŽ͗�͞WŝŶŽĐŚĞƟƐŵŽ�ĐŚŝŶŽ͕͟ �ĐŽůƵŵŶĂ�ĚĞ�ŽƉŝŶŝſŶ͘�En: LA TERCERA�ĚĞů�ϳ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ϮϬϭϵ͘� >ĂƐ� ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ� ǀĞƌƟĚĂƐ� ƉŽƌ�ŵŝĞŵďƌŽƐ� ĚĞů� �ŽŶŐƌĞƐŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ŶŽ� ƌĞŇĞũĂŶ͕� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͕� ůĂƐ�
ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞĮŶŝĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�WŽůşƟĐĂ��ǆƚĞƌŝŽƌ͕ �ĐƵǇĂ�ĐŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĞƐ�ĐŽŶĨĞƌŝĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ăů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

177

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

WƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�Ǉ�Ğů�ƌĞƐƉĞƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͖�Ǉ͕ �ϯ͘�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�
ĚĞ��ŽŽƉĞƌĂƌϭϬϰ͘�^ŽŶ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ĚĞĐůĂƌĂ�ĞŶ�Ğů�WŽƌƚĂů�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
�ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͕� ůĂƐ� ŽƌŝĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ŵĂǇŽƌ� ũĞƌĂƌƋƵşĂ� ƋƵĞ� ŐƵşĂŶ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĞǆƚĞƌŝŽƌ�
Ǉ� ƌĞŇĞũĂŶ� ƚĂŶƚŽ�Ğů� ĂĐĞƌǀŽ�ĚĞ� ůĂ� ĂĐĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ� ĐŽŵŽ� ŝŵƉĞƌĂƟǀŽƐ�
ĠƟĐŽƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐŽƐ�ͲǇ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĞĐĐŝŽŶĞƐͲ�ƋƵĞ�ĞŵĂŶĂŶ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ͘��ŝĐŚŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�
ĐŽĞǆŝƐƚĞŶ�ĐŽŶ�ůĂƐ�WƌŝŽƌŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�/ŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ ;ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�
Ğů�ĐŝƚĂĚŽ�WŽƌƚĂů�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚͿ͘�dƌĞƐ�ĚĞ�ĠƐƚŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂŶ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�
ĞƐƚƵĚŝŽ͗�ϭ͘�WƌŽŵŽǀĞƌ�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ĚĞ��ŚŝůĞ�Ǉ�ůĂ�ĂƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�;͙Ϳ͖�ϰ͘�
�ŽŶƚƌŝďƵŝƌ� Ăů� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůŝƐŵŽ͕� Ǉ� ϱ͘� WƌŽŵŽǀĞƌ� ůĂ� ƉĂǌ� Ǉ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘�

�ƵĞŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐĐŝſŶ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ĚĞ��ŚŝůĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĂƉůŝĐĂĚŽ�Ă�ĂǀĂŶǌĂƌ�Ǉ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂƌ�
Ğů�ŽƌĚĞŶ�ŵƵŶĚŝĂů� ůŝďĞƌĂů�ƉƌĞƐŝĚŝĚŽ� ũƵƌşĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ� ůĂ��ĂƌƚĂ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͕�ƋƵĞ�
ƉƌŽŵƵĞǀĞ� ƵŶ� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ŐůŽďĂů͕� ŝŶƐƉŝƌĂĚŽ� Ă� ƐƵ� ǀĞǌ� ƉŽƌ� ǀĂůŽƌĞƐ�
ƵŶŝǀĞƌƐĂůĞƐ͕� ĐŽŵŽ� ĂƋƵĞůůŽƐ� ƉƌŽĐůĂŵĂĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� �ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ� hŶŝǀĞƌƐĂů� ĚĞ� ůŽƐ� �ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ͘� �ů� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� ĚŝƉůŽŵĂĐŝĂ� ƐŽŶ� ůŽƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ͕� ĨŽƌŽƐ� Ǉ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ�
ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŶĞŐŽĐŝĂŶ͕�ĚĞĮŶĞŶ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶ�ůĂ�ĂŐĞŶĚĂ�ŐůŽďĂů͕�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĚĂ�Ă�ƐƵ�
ǀĞǌ�ĞŶ�ƚƌĞƐ�ƉŝůĂƌĞƐ͗�WĂǌ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ͕��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�^ŽƐƚĞŶŝďůĞ͘��ƐƚŽƐ�ƐŽŶ�
ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƐĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂŶ�ŵƵƚƵĂŵĞŶƚĞϭϬϱ.

>Ă�ƚƵƚĞůĂ�ŐůŽďĂů�ĚĞ� ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĞƐƚĄ�ĐŽŶĮĂĚĂ�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĚĞ�
EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͕� ƉĞƌŽ� ƌĞĐĂĞ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ƐŽďƌĞ� Ğů� �ŽŶƐĞũŽ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ�
;��,Ϳ͕�ůĂ�KĮĐŝŶĂ�ĚĞů��ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐϭϬϲ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ſƌŐĂŶŽƐ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�ƉŽƌ�dƌĂƚĂĚŽƐ�Ǉ��ŽŶǀĞŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�;ĐŽŵŽ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƚƌĂ�
ůĂ�dŽƌƚƵƌĂ͕�Ž�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂďŽĐĂ�Ă�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�
WĂĐƚŽ�ĚĞ� ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ� Ǉ� WŽůşƟĐŽƐϭϬϳͿ� Ǉ� ůŽƐ�ZĞůĂƚŽƌĞƐ� �ƐƉĞĐŝĂůĞƐϭϬϴ͘� �ƐƚŽƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�
ͲƋƵĞ�ƉĞƌƐŝŐƵĞŶ�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ŽďƐĞƌǀĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ƉĂşƐͲ�ƐŝĞŵƉƌĞ�
buscan ƉƌŝŵĞƌĂŵĞŶƚĞ� ůĂ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ĂĐƟǀĂ� ĚĞ� ůŽƐ� 'ŽďŝĞƌŶŽƐ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� Ǉ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐϭϬϵ͘�dĂů�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƋƵĞ�ĞŶ�ŶŝŶŐƷŶ�ƉĂşƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�

ϭϬϰ�D/E/^d�Z/K����Z�>��/KE�^��yd�Z/KZ�^͘�WƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�WŽůşƟĐĂ��ǆƚĞƌŝŽƌ��ŚŝůĞŶĂ͕�WŽƌƚĂů�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�
ůĂ��ĂŶĐŝůůĞƌşĂ

 ŚƩƉƐ͗ͬͬŵŝŶƌĞů͘ŐŽď͘ĐůͬƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐͲĚĞͲůĂͲƉŽůŝƟĐĂͲĞǆƚĞƌŝŽƌͲĐŚŝůĞŶĂͬŵŝŶƌĞůͬϮϬϬϴͲϬϴͲϬϮͬϭϵϰϰϮϰ͘Śƚŵů
ϭϬϱ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ��ͬϲϬͬϭ͕�ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͕�ϲϬΣ�WĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�̂ ĞƐŝŽŶĞƐ͕�ϮϬϬϱ͕�ƉĄƌƌĂĨŽ�ϵ͘
ϭϬϲ��Ŷ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�

�ĐŽŶſŵŝĐŽ� Ǉ� ^ŽĐŝĂů� ;ĚĞů� ƋƵĞ� ĚĞƉĞŶĚĞ� Ğů� �ŽŵŝƚĠ� ĚĞ� KƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� 'ƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐͿ� Ǉ� ůĂ� �ƐĂŵďůĞĂ�
'ĞŶĞƌĂů͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ůĂ�dĞƌĐĞƌĂ��ŽŵŝƐŝſŶ͘�

ϭϬϳ�sĞƌ�ĚĞƚĂůůĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŽƌŝŐĞŶ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŚĐŚƌ͘ ŽƌŐͬ^Wͬ,Z�ŽĚŝĞƐͬ
ϭϬϴ��ǆƉĞƌƚŽƐ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů���,�ƉĂƌĂ�ƐƵƉĞƌǀŝŐŝůĂƌ�ƵŶ�ĄƌĞĂ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ͕�ĐŽŵŽ�Ğů�ZĞůĂƚŽƌ��ƐƉĞĐŝĂů�ƐŽďƌĞ�ůĂ�

ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�>ŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�KƉŝŶŝſŶ�Ǉ�ĚĞ��ǆƉƌĞƐŝſŶ͘
ϭϬϵ  hŶ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƷŶŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ĞƐ�Ğů��ǆĂŵĞŶ�WĞƌŝſĚŝĐŽ�hŶŝǀĞƌƐĂů� ;�WhͿ͕�ƋƵĞ�ƌĞǀŝƐĂ�

Ğů� ƌĞĐŽƌĚ�ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ�DŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ� ůĂ�KEh�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘� �ů� �Wh�ĞƐ�ƵŶ�
ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ͕�ďĂũŽ�ůŽƐ�ĂƵƐƉŝĐŝŽƐ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�Ǉ�ďƌŝŶĚĂ�Ă�ĐĂĚĂ�'ŽďŝĞƌŶŽ�ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�
ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚĂƌ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ĞũĞĐƵƚĂ�ƉĂƌĂ�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƐƵ�ƉĂşƐ�Ǉ�ĂƐş�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘�dĂŵďŝĠŶ� ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů� Ǉ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĞƐ�ĚŝĂůĠĐƟĐŽ, 
ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ͘�WŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĞŶ�Ğů�ƷůƟŵŽ��Wh�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ĞŶ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞů�ϮϬϭϵ͕��ŚŝŶĂ�
ŶŽƐ� ŚŝǌŽ� ůĂ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ͗� ϲ͘ϯϴ� ^ĞŐƵŝƌ� ƉƌŽŵŽǀŝĞŶĚŽ� ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ� Ǉ�
ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ĂƷŶ�ŵĄƐ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ŵƵũĞƌĞƐ͕�ůŽƐ�
ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ͘��ŚŝůĞ͕�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�ĨŽƌŵƵůſ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ�Ă��ŚŝŶĂ durante el 



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϳϴ

Alfredo Labbé Villa

,ƵŵĂŶŽƐ� ƐŽŶ� ĂďƐŽůƵƚĂŵĞŶƚĞ� ƌĞƐƉĞƚĂĚŽƐ͗� ƚŽĚŽƐ� ĞǆŚŝďŝŵŽƐ� ĚĠĮĐŝƚƐ͘� dĂŵďŝĠŶ� Ğů� ƋƵĞ� Ğů�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ďĂũŽ�ĞƐĐƌƵƟŶŝŽ�ĂĐĞůĞƌĂƌĄ�Ğů�ŵĞũŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�
ƚĞƌƌĞŶŽϭϭϬ͘��ƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ĚŝƉůŽŵĂĐŝĂ͕�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂ�ĐŽŶ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĚŝĄůŽŐŽ�ďŝůĂƚĞƌĂů͕�ůĞ�
ŚĂ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�Ă��ŚŝůĞ�ĂďŽƌĚĂƌ�Ğů�ƚĞŵĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĐŽŶ��ŚŝŶĂ�ĞŶ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�
ĚĞ� ƌĞƐƉĞƚŽ�ŵƵƚƵŽ�Ǉ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĂ͘�WŽƌ�ĐŝĞƌƚŽ͕�ŶŽ�ƟĞŶĞ�Ğů� ŝŵƉĂĐƚŽ�ŵĞĚŝĄƟĐŽ�
ĂƐŽĐŝĂĚŽ�Ăů�naming and shaming111 ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂĚŽ�ƉŽƌ�KE'�Ž�ƉĞƌƐŽŶĞƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͕�
ƉĞƌŽ�ƉĂƌĞĐĞ�ŵĄƐ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽ�Ă�ůĂ�ŐĞŽŵĞƚƌşĂ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ��ŚŝŶĂ�Ǉ�Ă�ŶƵĞƐƚƌĂ�
ƉƌŽƉŝĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘�

�ďƵůƚĂƌ�ƵŶĂ�ĚŝĐŽƚŽŵşĂ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�Ǉ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ� ƉŽƌ� ƵŶ� ůĂĚŽ͕� Ǉ� Ğů� ŝŵƉĞƌĂƟǀŽ� ĚĞ� ĂǀĂŶǌĂƌ� ŶƵĞƐƚƌŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�
Ǉ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ� ƉŽƌ� Ğů� ŽƚƌŽ� ƐĞƌşĂ� ƚĂŶ� ƐŝŵƉůŝƐƚĂ� ĐŽŵŽ� ŝŶĐŽŶĚƵĐĞŶƚĞ͘� >Ă� ĚŝƉůŽŵĂĐŝĂ� ŚĂ� ĚĞ�
ĐŽŵďŝŶĂƌ� ƐŝĞŵƉƌĞ� ƵŶĂ� ĂƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ� ĨƌşĂ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ƚĂů� ĐƵĂů� ĞƐ� ĐŽŶ� ůĂ� ŚĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ�
ĂƉƌŽǀĞĐŚĂƌ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� Ǉ� ŐĞŶĞƌĂƌ� ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� ŵŽĚŝĮĐĂƌůĂ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ŶƵĞƐƚƌŽƐ�
ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͖� Ǉ� ĞƐƚŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ƐŽŶ� ƚĂŶ� ůĞŐşƟŵŽƐ� ĐŽŵŽ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ĐƵĂŶĚŽ� ĂƉŽƌƚĂŶ� Ăů�
ďŝĞŶ� ƉƷďůŝĐŽ� ŐůŽďĂů͘� �ĞďĞŵŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂůŝǌĂƌ� ĂĚĞŵĄƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĚĞ� ŵŽĚŝĮĐĂƌ� ůĂ�
ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ŵĞŶŽƌ�ƉĂƌĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ŵĞĚŝĂŶĂƐ�Ǉ�ƉĞƋƵĞŹĂƐ͕�ĐƵǇŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ĚĞ�ƉŽĚĞƌ�ĚƵƌŽ� ƐŽŶ� ůŝŵŝƚĂĚŽƐ͕� Ǉ�ƉŽƌ�ĞƐƚĂ� ƐŝŵƉůĞ� ƌĂǌſŶ� ůĂ�ĚŝƉůŽŵĂĐŝĂ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů� ĞƐ� ůĂ�
ĂƌĞŶĂ�ŵĄƐ�ƌĞŶƚĂďůĞ�ƉĂƌĂ�ĞůůĂƐ͘�dŽĚĂ�ĂĐĐŝſŶ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂ�ĚĞďĞ�ĐĂůŝďƌĂƌ�ŽďũĞƟǀĂŵĞŶƚĞ�ůĂƐ�
ƉƌŽďĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ƉƌŽƉƵĞƐƚŽƐϭϭϮ͕�ĂƉůŝĐĂŶĚŽ�ƉĂĐŝĞŶĐŝĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�
ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂůĐĂŶǌĂŶ�ŵĄƐ�ďŝĞŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ŇƵũŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�
ƋƵĞ�ĞŶ�big bangs ĚĞ�ƌĞƐŽŶĂŶĐŝĂ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ͘�>Ă�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �
ŚĂďƌĞŵŽƐ�ĚĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌůĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĐŽŶƟŶƵŽ͕�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĐŽŶ�ĂůƟďĂũŽƐ�Ǉ�ŵĞĂŶĚƌŽƐ�Ă� ůŽ�
ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ĐƵĂů�ŶŽƐŽƚƌŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ͲĐŽŵŽ�ĞŶƐĞŹĂ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂͲ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ƚƌŽƉĞǌĂƌ�Ǉ�ĐĂĞƌ͘ �

�ŚŝůĞ� ŵĂŶƟĞŶĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂƐ� ĐŽŶ� ϭϳϭ� ƉĂşƐĞƐ͘� �Ŷ� Ğů� �ĞŵŽĐƌĂĐǇ� /ŶĚĞǆ�
ϮϬϭϴ�de The Economist ůĂ�ǀĂƐƚĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ĮŐƵƌĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ�ĚĞ�democracia 
defectuosa (ŇĂǁĞĚͿ͕�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ϱϱ��ƐƚĂĚŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ��ŚŝůĞ͖� régimen híbrido͕�ϯϵ�
�ƐƚĂĚŽƐ� Ǉ� régimen autoritario͕� ϱϳ� �ƐƚĂĚŽƐ� ;ĞŶƚƌĞ� ĞůůŽƐ� �ƌĂďŝĂ� ^ĂƵĚŝƚĂ͕� �ƌŐĞůŝĂ͕� �ƵďĂ͕�
�ŐŝƉƚŽ͕� �ŵŝƌĂƚŽƐ� �ƌĂďĞƐ� hŶŝĚŽƐ͕� �ƟŽƉşĂ͕� /ƌĄŶ͕� :ŽƌĚĂŶŝĂ͕� EŝĐĂƌĂŐƵĂ͕� YĂƚĂƌ͕ � sĞŶĞǌƵĞůĂ� Ǉ�
sŝĞƚŶĂŵͿ͘��Ŷ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�Ǉ��ů��ĂƌŝďĞ�ƐŽůŽ�ĚŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ͕�hƌƵŐƵĂǇ�Ǉ��ŽƐƚĂ�ZŝĐĂ͕�ĐĂůŝĮĐĂŶ�
ĐŽŵŽ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂƐ�ƉůĞŶĂƐ͕� ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�ĚĞů� /ŶĚĞǆ͘�WĞƌŽ�ƐŽůŽ�ϮϬ��ƐƚĂĚŽƐ�;Ğů�ϭϮй�
ĚĞ� ůĂ�ŵƵĞƐƚƌĂͿ͕� ĞŶ� ůŽƐ� ƋƵĞ� ǀŝǀĞ� ĂƉĞŶĂƐ� Ğů� ϰ͕ϱй� ĚĞ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŵƵŶĚŝĂů� ĞŶƚƌĂ� ĞŶ� ĞƐĞ�
ŶŝǀĞůϭϭϯ͘��ƐƚĞ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ŐƌĂĮĐĂ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ�ůĂ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�

�Wh�ĚĞ�ĠƐƚĂ͕�ĞŶ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞů�ϮϬϭϵ͗�Ϯϴ͘ϴϳ�&ŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�ůƵĐŚĂƌ�
ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉŽƌ�ŵŽƟǀŽƐ�ĚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ƐĞǆƵĂů�Ğ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ŐĠŶĞƌŽ͖�Ǉ͕�Ϯϴ͘ϯϬϯ�
^ĞŐƵŝƌ�ĨŽƌŵƵůĂŶĚŽ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�ŶŝŹŽ͕�ŝŶĐůƵŝĚĂ�ůĂ�ĞůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�
ůĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ͘�>Ă�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ƉƵďůŝĐĂ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ�ĐƌşƟĐĂƐ�Ă�ůŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘

ϭϭϬ� WŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕� �ŚŝůĞ� ƌĞĐŝďŝſ� Ϯϲϲ� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐͬŽďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ƐƵ� ƷůƟŵŽ� �Wh͘� �ŚŝŶĂ͕� ϯϰϲ͕�
ĨŽƌŵƵůĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ϭϱϬ��ƐƚĂĚŽƐ͘�sĞƌ�Ğů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ��ͬ,Z�ͬϰϬͬϲ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͕�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŚĐŚƌ͘
ŽƌŐͬ�Eͬ,Z�ŽĚŝĞƐͬhWZͬWĂŐĞƐͬ�E/ŶĚĞǆ͘ĂƐƉǆ

111 �ůůŽ�ŶŽ�ŝŵƉŝĚĞ�ƋƵĞ��ŚŝůĞ�ŚĂǇĂ�ǀŽƚĂĚŽ�ĨĂǀŽƌĂďůĞŵĞŶƚĞ�ZĞƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĞǆƉƌĞƐĂŶ�ĐŽŶĚĞŶĂ�Ž�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�
ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƐŽƐ�ƐĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ǀŝŽůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ZĞƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ��ƵďĂ�ĂĚŽƉƚĂĚĂƐ�
ĞŶ�ƐƵ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĂŶƟŐƵĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘�

ϭϭϮ��ƐƚŽ�ĞƐ�ǀĄůŝĚŽ�ƉĂƌĂ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ͘�>ŽƐ�neocons ƋƵĞ�ŵĂŶĞũĂƌŽŶ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
'ĞŽƌŐĞ�t͘,͘��ƵƐŚ�ƐĞ�ũĂĐƚĂƌŽŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĐĂƉĂĐĞƐ�ĚĞ�crear realidad Ăů�ĂƌŵĂƌ�ƐƵ�ƉŽůşƟĐĂ�ŚĂĐŝĂ�Ğů�DĞĚŝŽ�KƌŝĞŶƚĞ͘�
>ŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ͲƚƌĄŐŝĐŽƐͲ�ĞŶ�/ƌĂƋ͕�ĞƐƚĄŶ�Ă�ůĂ�ǀŝƐƚĂ͘�

ϭϭϯ�d,����KEKD/^d͘ �dŚĞ��ĐŽŶŽŵŝƐƚ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�hŶŝƚ͘��ĞŵŽĐƌĂĐǇ�/ŶĚĞǆ�ϮϬϭϴ͗�DĞ�ƚŽŽ͍�WŽůŝƟĐĂů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�
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�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

Ǉ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƌŐŽ�ƉůĂǌŽ͕�ƐƵďƐƵŵŝĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�
ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�ůĂ�WŽůşƟĐĂ��ǆƚĞƌŝŽƌ͕ �ƐŝŶ�ƉĞƌũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝŽ�
ĂƉƌĞŵŝĂŶƚĞ�Ǉ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĂĐĐŝſŶ�ƉƵĞĚĂ�ͲƉĞƌŽ�ĚĞ�ǀĞƌĚĂĚͲ�ƚĞŶĞƌ�ĞĨĞĐƚŽƐ�
ĞŶ�Ğů�ƚĞƌƌĞŶŽ͘

hŶ�ĞũĞŵƉůŽ�ďƌŝůůĂŶƚĞ�ĚĞ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�Ăů�ĂůĐĂŶĐĞ�ĚĞ��ŚŝůĞ�ͲǇ�ĐŽŶ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ŐůŽďĂůĞƐͲ�ĞƐ�ůĂ�
ŽĨĞŶƐŝǀĂ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂ�ůĂŶǌĂĚĂ�ĞŶ�ϮϬϭϳ�ƉĂƌĂ�ƌĞƐĐĂƚĂƌ�Ğů�dWWϭϭϰ͕�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�Ğů�ƌĞƟƌŽ�ĚĞ�ůĂ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� dƌƵŵƉ�ĂŵĞŶĂǌĂƌĂ� ĚĂƌ� Ăů� ƚƌĂƐƚĞ� ĐŽŶ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌŝŽ� ĚĞů� ĐŽŵĞƌĐŝŽ�
state of the art ŶŽ�ƐŽůŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�WĂĐşĮĐŽ�ƐŝŶŽ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͘�ZĞƵŶŝĚŽƐ�ĞŶ�sŝŹĂ�ĚĞů�
DĂƌ͕ � ŽŶĐĞ� ĚĞ� ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐϭϭϱ� ƋƵĞ� ŝŶƚĞƌǀŝŶŝĞƌŽŶ� ĞŶ� ƵŶĂ� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ� ŽƌŝŐŝŶĂůŵĞŶƚĞ� ůĂŶǌĂĚĂ�
ƉŽƌ� �ƌƵŶĞŝ͕� EƵĞǀĂ� �ĞůĂŶĚĂ͕� ^ŝŶŐĂƉƵƌ� Ǉ� �ŚŝůĞ� ƌĞƐŽůǀŝĞƌŽŶ� ƌĞƚŽŵĂƌ� ůĂƐ� ŶĞŐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ͕�
ƌĞĨŽƌŵƵůĂŶĚŽ�Ğů�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŵŽ�dƌĂƚĂĚŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�Ǉ�WƌŽŐƌĞƐŝƐƚĂ�ĚĞ��ƐŽĐŝĂĐŝſŶ�dƌĂŶƐƉĂĐşĮĐŽ�
;dWWϭϭͿ116͕�ĮƌŵĂĚŽ�ĞŶ�>Ă�DŽŶĞĚĂ�Ğů�ϴ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘��ŽƌĞĂ�ĚĞů�^Ƶƌ͕ �Ğů�ZĞŝŶŽ�hŶŝĚŽ�Ǉ�
dĂŝůĂŶĚŝĂ�ŚĂŶ�ĞǆƉƌĞƐĂĚŽ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞŶ�Ğů�dƌĂƚĂĚŽ͘��Ŷ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ƌĂƟĮĐĂƌůŽ�ĐƵĂŶƚŽ�ĂŶƚĞƐ�
ŽďĞĚĞĐĞ�ŶŽ�ƐŽůŽ�Ăů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƐŝŶŽ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĚĞďĞƌ�ĐŽŵŽ�ĂĐƚŽƌ�ŐůŽďĂů͘   

�ŝĐŚŽ� ĞƐƚŽ͕� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů� ĐŽŶƟŶƵĂƌĄ� ĂďƌŝĞŶĚŽ� ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ��ŚŝŶĂ�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽǇƵŶƚƵƌĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͕�ĐƵĂŶĚŽ��ĞŝũŝŶŐ�ĞƐƚĄ�ůůĞŶĂŶĚŽ�
ǀĂĐşŽƐ�ĚĞ�ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ƋƵĞ�ĚĞũĂ�Ğů�ĂďĂŶĚŽŶŽ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�ŵƵŶĚŝĂů�ƉŽƌ�parte de la Casa Blanca117. 

ƉƌŽƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘��ŽŵŽ�ǀŝŵŽƐ͕��ŚŝŶĂ�ŽĐƵƉĂ�Ğů�ůƵŐĂƌ�ϭϯϬ�ĞŶƚƌĞ�ϭϲϳ��ƐƚĂĚŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ͘
 ŚƚƚƉ ͗ͬͬǁǁǁ͘Ğ ŝƵ ͘ĐŽŵͬ,ĂŶĚůĞƌƐͬtŚŝ ƚĞƉĂƉĞƌ,ĂŶĚůĞƌ͘ĂƐŚǆ͍Ĩ ŝс�ĞŵŽĐƌĂĐǇͺ /ŶĚĞǆͺϮϬϭϴ͘

ƉĚĨΘŵŽĚĞсǁƉΘĐĂŵƉĂŝŐŶŝĚс�ĞŵŽĐƌĂĐǇϮϬϭϴ�
� >ŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐůĂƐŝĮĐĂĐŝſŶ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗�Flawed democracies: These countries (…) have free 

ĂŶĚ�ĨĂŝƌ�ĞůĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ŵĞĚŝĂ�ĨƌĞĞĚŽŵͿ͕�ďĂƐŝĐ�Đŝǀŝů�
ůŝďĞƌƟĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉƌŽďůĞŵƐ� ŝŶ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕� ĂŶ� ƵŶĚĞƌĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƉŽůŝƟĐĂů� ĐƵůƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ůŽǁ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ƉŽůŝƟĐĂů� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘�
Hybrid regimes: �ůĞĐƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽŌĞŶ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ďŽƚŚ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�
ĨĂŝƌ͘ �'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŵŵŽŶ͘�^ĞƌŝŽƵƐ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�
ŵŽƌĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ŇĂǁĞĚ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĞƐͶŝŶ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘��ŽƌƌƵƉƟŽŶ�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ŽĨ�ůĂǁ�ŝƐ�ǁĞĂŬ͘��ŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ǁĞĂŬ͘�dǇƉŝĐĂůůǇ͕�
ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ� ũŽƵƌŶĂůŝƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ� ũƵĚŝĐŝĂƌǇ� ŝƐ�ŶŽƚ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͘�Authoritarian 
regimes: /Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ƐƚĂƚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƉůƵƌĂůŝƐŵ�ŝƐ�ĂďƐĞŶƚ�Žƌ�ŚĞĂǀŝůǇ�ĐŝƌĐƵŵƐĐƌŝďĞĚ͘�DĂŶǇ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĂƌĞ�ŽƵƚƌŝŐŚƚ�ĚŝĐƚĂƚŽƌƐŚŝƉƐ͘�^ŽŵĞ�ĨŽƌŵĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ŵĂǇ�ĞǆŝƐƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ůŝƩůĞ�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞ͘��ůĞĐƟŽŶƐ͕�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŽĐĐƵƌ͕ �ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌ͘ �dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĚŝƐƌĞŐĂƌĚ�ĨŽƌ�ĂďƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚƐ�
ŽĨ�Đŝǀŝů�ůŝďĞƌƟĞƐ͘�DĞĚŝĂ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƐƚĂƚĞͲŽǁŶĞĚ�Žƌ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵůŝŶŐ�ƌĞŐŝŵĞ͘�
dŚĞƌĞ� ŝƐ� ƌĞƉƌĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ĐƌŝƟĐŝƐŵ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƉĞƌǀĂƐŝǀĞ� ĐĞŶƐŽƌƐŚŝƉ͘� dŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ũƵĚŝĐŝĂƌǇ͘��ů�ŵŝƐŵŽ�/ŶĚĞǆ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůŵĞŶƚĞ�ĂĐĞƉƚĂĚĂ�ĚĞ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�
Ǉ�ƋƵĞ�Ŷŝ�ƐŝƋƵŝĞƌĂ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ƐƵƐ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͕ �
ŶŽ�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ŝƐ�ŚŝŐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�h^�ĨŽƌĞŝŐŶͲƉŽůŝĐǇ�
ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�h^�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�Ă�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘��Ɛ�ŽŶĞ�
ŽďƐĞƌǀĞƌ�ƉƵƚ� ŝƚ͗�͞dŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ŽŶůǇ�ƐƵƉĞƌƉŽǁĞƌ� ŝƐ�ƌŚĞƚŽƌŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌŝůǇ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�Ă�ƉŽůŝƟĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�
ƚŚĂƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĚĞĮŶĞĚͶĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƚĂŬŝŶŐ�ŝƚƐ�ĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƐƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƵƌƐƵŝƚ͘͟ �/E��y͕�Ɖ͘�ϰϴ͘��ĂďĞ�
ƉƌĞŐƵŶƚĂƌƐĞ�ĐƵĄŶƚĂƐ�ŐĞŶĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƚŽŵĂƌĄ�ŶŽ�ƐŽůŽ�͞ŝŶƐƚĂůĂƌ͕͟ �ƐŝŶŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ� ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ�ĞŶ�ƉĂşƐĞƐ�Ǉ�
ƌĞŐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĐŝĠŶ�ĞŵƉŝĞǌĂŶ�Ă�ĐŽŶŽĐĞƌůĂ͘

ϭϭϰ�dƌĂŶƐ�WĂĐŝĮĐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘�
ϭϭϱ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕��ƌƵŶĞŝ��ĂƌƵƐƐĂůĂŵ͕��ĂŶĂĚĄ͕��ŚŝůĞ͕�DĂůĂƐŝĂ͕�DĠǆŝĐŽ͕� :ĂƉſŶ͕�EƵĞǀĂ��ĞůĂŶĚĂ͕�WĞƌƷ͕�^ŝŶŐĂƉƵƌ�Ǉ�

sŝĞƚŶĂŵ͘�
116 ^ŽďƌĞ� Ğů� dWWϭϭ͕� ĐŽŶƐƵůƚĂƌ� Ğů� WŽƌƚĂů� ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĚĞ� ůĂ� ^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ� ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ� �ĐŽŶſŵŝĐĂƐ�

/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƵďƌĞŝ͘ŐŽď͘ĐůͬŵŝŶŝƐŝƟŽͬĐƉƚƉƉͬ
117 KƌĚĞŶ�ƋƵĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞƌĂ�ƉŽĚĞƌŽƐĂŵĞŶƚĞ�Ă�ĐƌĞĂƌ�Ă�ĮŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�^ĞŐƵŶĚĂ�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů͘
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ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϴϬ

Alfredo Labbé Villa

�Ɛş͕�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞŶ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�ͲŐŽďĞƌŶĂĚĂ�
ƉŽƌ�ƌĞŐůĂƐͲ�ƋƵĞ�ŚĂ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�Ă�ĂŵďŽƐ�ĐƌĞĐĞƌ�Ǉ�ƌĞĚƵĐŝƌ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƐƵƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�
ƉŽďƌĞǌĂ͘��ůůŽ�ƐƵƉŽŶĞ�ĂďŽƌĚĂƌ� ůĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ůĂ�KD��Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�ŵƵŶĚŝĂů�
ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕�ƚĂŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌůŽƐ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌ�ŵĞũŽƌ�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌŽŶ�ĞŶ�ƐƵ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ͕�ĞŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ��ŚŝŶĂ͘��dĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ĂďŽƌĚĂƌ�ĞŶ�ƐĞƌŝŽ�Ğů�
ĐĂŵďŝŽ�ĐůŝŵĄƟĐŽ͕�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ƋƵĞ�ͲĞŶ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂƐ�
�ŵĠƌŝĐĂƐϭϭϴͲ�ĚĞďĞŵŽƐ�ƌĞƉƵƚĂƌ�ƵŶĂ�ĂŵĞŶĂǌĂ�nueva Ă�ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘�

�ŽŶĐůƵƐŝſŶ

�ů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ƋƵĞ� ŚĞŵŽƐ� ǀĞŶŝĚŽ� ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ĐŽŶĐůƵŝƌ� ƋƵĞ� ĂƵŶƋƵĞ� ĞŶ� ůĂ�
ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ��ŚŝŶĂ�Ǉ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�
la dƌĂŵƉĂ�ĚĞ�dƵĐşĚŝĚĞƐ� ͲĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ůĂ� ĂŶƐŝĞĚĂĚ�ƋƵĞ�ŐĞŶĞƌĂ�Ğů� ĂƐĐĞŶƐŽ�ĚĞů� ŚĞŐĞŵſŶ�
ĞŵĞƌŐĞŶƚĞ͗� Ğů� ƐşŶĚƌŽŵĞ� ĚĞů� ƉŽĚĞƌ� ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ� ĐŽŵŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� Ğů� ƐşŶĚƌŽŵĞ� ĚĞů� ƉŽĚĞƌ�
ĂƐĐĞŶĚĞŶƚĞͲ Ğů�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĐƌşƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŵƉĂ͕�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ͕�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂĚŽ͙ƚŽĚĂǀşĂ. 
�ů�ĐŽŶƐĞŶƐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞů�ƌŝĞƐŐŽ�
ƋƵĞ�ŐĞŶĞƌĂ�Ğů�ĞŶĐƵŵďƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŚŝŶŽ�ŶŽ�ůůĞŐĂ�Ă�ƵŶĂ�ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůĂ�ŝŶĞǀŝƚĂďŝůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ŐƵĞƌƌĂ�ƋƵĞ�Ɛş�ĞǆŝƐƟſ�ĞŶ��ƐƉĂƌƚĂ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă��ƚĞŶĂƐ�Ž�ĞŶ�Ğů�/ŵƉĞƌŝŽ�ďƌŝƚĄŶŝĐŽ�ĂŶƚĞ�Ğů�/ŵƉĞƌŝŽ�
ĂůĞŵĄŶ�ƉŽĐŽ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�/�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů͘�^ŝ�ďŝĞŶ�ůĂ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ĂƉĂƌĞĐĞ�
ĐŽŶĮƌŵĂĚĂ�ͲĐĂƐŝ�Ă�ĚŝĂƌŝŽͲ�ƉŽƌ�Ğů�ƚŽŶŽ�Ǉ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ƵŶĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŝŶŽͲĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞƐ�
ŵĂƌĐĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ůĂ� ĚĞƐĐŽŶĮĂŶǌĂ� Ǉ� ůĂ� ĚŝǀĞƌŐĞŶĐŝĂ119͕� ƚŽĚŽƐ� ĚĞďĞŵŽƐ� ƚƌĂďĂũĂƌ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ůĂ�
ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ũĂŵĄƐ�ůůĞŐƵĞ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂƌƐĞ͘�

DĄƐ�ĂƷŶ͕�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞůĂƟǀĂ�ƉĂƌŝĚĂĚ�ŶƵĐůĞĂƌ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ůŽŐƌĂĚĂ�ƉŽƌ��ŚŝŶĂ�ůĞ�
ƉĞƌŵŝƚĂ�ĞũĞƌĐĞƌ�ĚŝƐƵĂƐŝſŶ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞƐ�Ă�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞǀĂůĞĐŝĞƌŽŶ�ĞŶƚƌĞ�DŽƐĐƷ�
Ǉ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ͘��ĂďĞ�ƌĞĐŽƌĚĂƌ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ůĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�
ďůŽƋƵĞƐ�ƐŽǀŝĠƟĐŽ�Ǉ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů�ƐĞ�ǀŝǀŝſ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ�;ŝŶĐůƵƐŽ�Ğů�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ƉĞƌŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽƐͿ�ůĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĞƐĐĂůſ�Ă�ŐƵĞƌƌĂ�ĂďŝĞƌƚĂ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ƐƵƉĞƌƉŽƚĞŶĐŝĂƐ͕�
ĞŶ�ƉĂƌƚĞ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚĞƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ƌĞĐşƉƌŽĐĂ�ƋƵĞ�ŐĞŶĞƌĂŶ�ůĂƐ�ĂƌŵĂƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ�;ƉĞƌŽ�
ĞƐƚĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ŶŽ�ŶŽƐ�ůůĞǀĂ�Ă�ƉŽƐƚƵůĂƌ�ƋƵĞ�ĠƐƚĂƐ�ĂƌŵĂƐ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĂŶ�ƵŶĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĚĞ�ƉĂǌͿ͘�

hŶ� ĨĂĐƚŽƌ� ƋƵĞ� ĂŵŝŶŽƌĂ� Ğů� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ĐŽŶŇŝĐƚŽ� ĞƐ� ůĂ� ĂůƚĂ� ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� ƋƵĞ� ůĂ�
ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ� ŚĂ� ŐĞŶĞƌĂĚŽ� ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ĐŽŶƚĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͘�DŝĞŶƚƌĂƐ� ƋƵĞ� Ğů� ĐŽŵĞƌĐŝŽ� ďŝůĂƚĞƌĂů�
ĞŶƚƌĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ� ůĂ�hŶŝſŶ�^ŽǀŝĠƟĐĂ�ĞƌĂ�ǀŝƌƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ŝŶĞǆŝƐƚĞŶƚĞ͕� ůĂ� ŝŶƚĞƌƌĞůĂĐŝſŶ�
ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�Ǉ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ĞŶƚƌĞ��ĞŝũŝŶŐ�Ǉ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ĞƐ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂů�Ǉ�ƚŽĚŽ�ƉĂƌĞĐĞ�ŝŶĚŝĐĂƌ�ƋƵĞ�
ĐŽŶƟŶƵĂƌĄ�ƐŝĠŶĚŽůŽ�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�dƌƵŵƉ͘�>Ă�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ğ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�
ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�Ǉ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ƐĞ�ĚĂ͕�ĂĚĞŵĄƐ͕�ĐŽŶ�ƚŽĚŽƐ�Ǉ�ĞŶƚƌĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ůŽƐ��ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�;ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�Ă�:ĂƉſŶ͕�ZƵƐŝĂ�Ǉ��ŽƌĞĂ͕�
ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞů��^��E͕�ŵĄƐ��ƵƐƚƌĂůŝĂͿ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŐĞŶĞƌĂ�ƵŶĂ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ŶĂƚƵƌĂů�Ă�ůĂ�
ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ͘��Ɛ�ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵĞ�ůĂ�͞ŐƵĞƌƌĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů͟�ͲĂ�ĚĞƐƉĞĐŚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚſƌŝĐĂ�
Ǉ�ůŽƐ�ĚĞƐƉůĂŶƚĞƐͲ�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĞŶ�ĂĐŽŵŽĚŽƐ�ƉƌĂŐŵĄƟĐŽƐ�ĂƵŶƋƵĞ�ůŽŐƌĂĚŽƐ�Ă�ƌĞŐĂŹĂĚŝĞŶƚĞƐ͘�

ϭϭϴ�KZ'�E/���/ME����>K^��^d��K^��D�Z/��EK^͘��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ��ƐƉĞĐŝĂů�ƐŽďƌĞ�̂ ĞŐƵƌŝĚĂĚ͘��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕�
ϮϳͲϮϴ� ĚĞ� ŽĐƚƵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϬϯ͗� �ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĞŶ� ůĂƐ� �ŵĠƌŝĐĂƐ͕� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĂƐ͘ŽƌŐͬϯϲ�'ͬ
ĞƐƉĂŶŽůͬĚŽĐͺƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂͬ�ĞĐůĂƌĂĐŝŽŶDĞǆŝĐŽͺ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ͘ƉĚĨ

119 �d,��^d�d���KhE�/>�/E&KZD�d/KE�K&&/���K&�d,��W�KW>�͛^�Z�Wh�>/��K&��,/E�͗�͞�ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǁ��ƌĂ͕͟ �ϮϬϭϵ͕�ϱ͘��ŚŝŶĂ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞŬ�ŚĞŐĞŵŽŶǇ͕ �Ɖ͘�Ϯϴ͘��dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ͘

 ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚŝŶĂĚĂŝůǇŚŬ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬϭϴϳͬϭϮϱͬϲϮͬϭϱϲϵϱϱϴϰϯϭϳϱϭ͘Śƚŵů
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ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϴϭ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

KƚƌĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĂƵƐĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ƐŝŶŽͲĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�ĞƐ�ůĂ�ŝĚĞŽůſŐŝĐĂ͘�>Ă�
'ƵĞƌƌĂ�&ƌşĂ�ƉƵƐŽ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĚŽƐ�ĐŽƐŵŽǀŝƐŝŽŶĞƐ͕�ĚŽƐ�ŵŽĚĞůŽƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�Ǉ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�
ĞǆĐůƵǇĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ŝŵƉĞůşĂŶ�Ăů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ă�ĚĞĮŶŝƌƐĞ͘��ŚŝŶĂ�ƉƵĞĚĞ�
ƐĞƌ�ƵŶ��ƐƚĂĚŽ�ĂƵƚŽĐƌĄƟĐŽ�ƉĞƌŽ�ƐƵ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĞƐ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�Ǉ�ƐƵ�WŽůşƟĐĂ��ǆƚĞƌŝŽƌ�ŶŽ�ŝŶĐůƵǇĞ�
Ğů�ƉƌŽƐĞůŝƟƐŵŽ�ŝĚĞŽůſŐŝĐŽ͘�

EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ƉĞƌƐŝƐƚĞ�Ǉ�ƐĞ�ǀĞƌĄ�ĞǆĂĐĞƌďĂĚĂ�;ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�
ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚͿ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐĂƌƌĞƌĂ�ĚĞ�ĂƌŵĂŵĞŶƚŽƐ�ĞŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͘�>ŽƐ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ͲĐĂƌƌĞƌĂ�
ŶĂǀĂů͕�ƉƌƵĞďĂƐ�ŵŝƐŝůşƐƟĐĂƐ͕�ŵŝůŝƚĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĂĐĞůĞƌĂĚĂ�ĚĞů�ĞƐƉĂĐŝŽ�Ǉ�ůĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�
ĂƌƐĞŶĂůĞƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐͲ�ƉƌƵĞďĂŶ�ŽďũĞƟǀĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ͘��Ɛ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕�
ƉŽƌ�ĞŶĚĞ͕�ƚƌĂďĂũĂƌ�ƉĂƌĂ�ƌĞƚŽŵĂƌ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ĂƌŵĂƐ�Ǉ�ŶŽ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ĂďĂƌƋƵĞŶ�Ă��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�ZƵƐŝĂ�Ǉ��ŚŝŶĂ͘�>ŽƐ�ĨŽƌŽƐ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ͗��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�
ĚĞ��ǆĂŵĞŶ�ĚĞů�dƌĂƚĂĚŽ�ĚĞ�EŽ�WƌŽůŝĨĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ��ƌŵĂƐ�EƵĐůĞĂƌĞƐ�;dEWͿ͕�WƌŝŵĞƌĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů͕��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ĞƐĂƌŵĞ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ŵƵĐŚŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝŽƐ�
Ǉ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĚĞů�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĚĞ�ƚŽĚĂ�ƐƵ�ŵĞŵďƌĞƐşĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�
ŽƉĞƌĂƌϭϮϬ͘��ŽŵŽ�ĚŝƐƉŽŶĞ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�s/�ĚĞů�dEW͕ � ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�celebrar negociaciones 
ĚĞ�ďƵĞŶĂ�ĨĞ�ƐŽďƌĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĞĮĐĂĐĞƐ�ƌĞůĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĐĞƐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƌĞƌĂ�ĚĞ�ĂƌŵĂŵĞŶƚŽƐ�
ŶƵĐůĞĂƌĞƐ�ĞŶ�ĨĞĐŚĂ�ĐĞƌĐĂŶĂ�Ǉ�Ăů�ĚĞƐĂƌŵĞ�ŶƵĐůĞĂƌ͕ �Ǉ�ƐŽďƌĞ�ƵŶ�ƚƌĂƚĂĚŽ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌŵĞ�ŐĞŶĞƌĂů�
Ǉ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�ďĂũŽ�ĞƐƚƌŝĐƚŽ�Ǉ�ĞĮĐĂǌ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�es una ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞ�Ă�ƚŽĚŽƐ�
ƐƵƐ� �ƐƚĂĚŽƐ� ƉĂƌƚĞ͕� ƋƵĞ� ƐŽŶ� ϭϵϭ� Ǉ� ŶŽ� ƐŽůĂŵĞŶƚĞ� Ă� ůĂƐ� ĐŝŶĐŽ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ� ŶƵĐůĞĂƌĞƐ� ƋƵĞ�
ĚŝĐŚŽ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ͘�>Ă�ĚŝƉůŽŵĂĐŝĂ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ĞƐ�Ğů�ǀĞŚşĐƵůŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�Ă�ůŽƐ�
ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƵŶĂ�ǀŽǌ�Ǉ�ƵŶ�ƌŽů�ƉĂƌĂ�ĚĞƐƉĞũĂƌ� ůĂ�͞dƌĂŵƉĂ�ĚĞ�
dƵĐşĚŝĚĞƐ͘͟ �WŽƌ�ĐŝĞƌƚŽ�ŶŝŶŐƷŶ��ƐƚĂĚŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐƵƐƟƚƵŝƌ�Ă�ůĂƐ�ƐƵƉĞƌƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĚĂƐ�ĞŶ�
ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĐƌƵĐŝĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƐŽůŽ�ĞůůĂƐ�ƟĞŶĞŶ�ƋƵĞ�ĂĚŽƉƚĂƌ͘ �WĞƌŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ŐůŽďĂůŝǌĂĚŽ�ŚĂ�
ŐĞŶĞƌĂĚŽ�ƚĂů�ŝŶƚĞƌƌĞůĂĐŝſŶ�Ğ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕�ƋƵĞ�ŵƵĐŚĂƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƐ�Ǉ�ĂƵŶ�
ƉĞƋƵĞŹĂƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ƵŶĂ�ŵĂƐĂ�ĐƌşƟĐĂ�ĚĞ�şŵƉĞƚƵ�ƉŽůşƟĐŽ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉĞůĞƌůĂƐ�Ăů�ĚŝĄůŽŐŽ�
Ǉ�Ğů�ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ͘�

�Ɛ�ĐůĂƌŽ�ƋƵĞ�Ğů�ĨŽƌŵŝĚĂďůĞ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ��ŚŝŶĂ�Ǉ�ƐƵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƐƵƉĞƌƉŽƚĞŶĐŝĂ�
ŐĞŶƵŝŶĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄŶ� ůĂƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌŝďĞƌĞŹŽƐ� ĚĞů� /ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ� ĞŶ� ůĂƐ�
ĚĠĐĂĚĂƐ�ǀĞŶŝĚĞƌĂƐ͘��ŽŵŽ�ĂĚǀŝƌƟĞƌĂ�>ĞĞ�<ǁĂŶ�zĞǁ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ůŽƐ�ĞůĞĨĂŶƚĞƐ�ƉĞůĞĂŶ�Ğů�ƉĂƐƚŽ�
ƋƵĞĚĂ�ĂƉůĂƐƚĂĚŽ�;͙Ϳ�Ǉ�ĐƵĂŶĚŽ�ŚĂĐĞŶ�Ğů�ĂŵŽƌ͕ �ƚĂŵďŝĠŶϭϮϭ͖�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ůĂƐ�ĐƌŝĂƚƵƌĂƐ�
ĚĞ�ŵĞŶŽƌ�ƚĂŵĂŹŽ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞůǀĂ�ƚĞŶĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐƉůĂǌĂƌŶŽƐ�ĐŽŶ�ƉƌĞĐĂƵĐŝſŶ͘�WĞƌŽ�ůĂ�ƉƌƵĚĞŶĐŝĂ�
ͲũĂŵĄƐ�ƵŶ�ƐƵƐƟƚƵƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂĐĐŝſŶͲ�ŶŽ�ŝŵƉŝĚĞ�ƌĞĚŽďůĂƌ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƟŵƵůĂƌ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�
ůŽƐ�ĨŽƌŵĂƚŽƐ�Ǉ�ĨŽƌŽƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ�Ğů�ĚŝĄůŽŐŽ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�Ǉ��ĞŝũŝŶŐ͘��Ŷ�
ĚŝƉůŽŵĂĐŝĂ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů͕� Ğů� ůŝĚĞƌĂǌŐŽ� ƐƵĞůĞ� ƐĞƌ�ƉŽůŝĨſŶŝĐŽ͘� z� ůĂ� ǀŽůƵŶƚĂĚ��ŚŝŶĂ�ĚĞ� ƚŽŵĂƌ�
Ğů�ĞƐƚĂŶĚĂƌƚĞ�ĚĞů�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůŝƐŵŽ�;ĂďĂŶĚŽŶĂĚŽ�ĞƐƉĞƌĂŵŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽůŽ�ĚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�
�ĂƐĂ��ůĂŶĐĂͿ�ŐĞŶĞƌĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞǆƉůŽƚĂƌ�ůĂƐ�ǀĞŶƚĂũĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵůƟƉŽůĂƌŝĚĂĚ͗�ĞƐ�ĐůĂƌŽ�
ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞƐ�ůĂ�ŽƉĐŝſŶ�ƉƌĞĨĞƌŝĚĂ�ƉŽƌ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƐ�;Middle 
ƉŽǁĞƌƐͿ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů� /ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ�Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉŽƌ�ůĂ�hŶŝſŶ��ƵƌŽƉĞĂ͕�ĐŽŶƐƚƌƵŝĚĂ�
ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĂƌŵŽŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƉƵĞƐƚŽƐ͘��ůůŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌşĂ�Ă�ŝŵƉĞĚŝƌ�
ƋƵĞ�ͲĐŽŵŽ�ƚĞŵĞ�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂĂƐƐͲ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƐĞĂ�ĚŽŵŝŶĂĚŽ�ƉŽƌ� ůĂ�ƌŝǀĂůŝĚĂĚ�
ĞŶƚƌĞ�ĞƐƚĂƐ�ƐƵƉĞƌƉŽƚĞŶĐŝĂƐ͘�

ϭϮϬ��>����͕��ůĨƌĞĚŽ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘�
ϭϮϭ��>��͕�,ƐŝĞŶͲ>ŽŽŶŐ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϴϮ

Alfredo Labbé Villa

�ŚŝůĞ

WĂƌĂ� ŶƵĞƐƚƌŽ� ƉĂşƐ͕� ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ƵŶ� ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ� ĞŶ� ůĂ� ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ� ŚĂĐŝĂ� �ĞŝũŝŶŐ� Ǉ�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� ƌĞƋƵĞƌŝƌĄ� ĚĞ� ŚŽŶĞƐƟĚĂĚ͕� ĚŝƐĐƌĞĐŝſŶ� Ǉ� ƉĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐŝĂ͘� dĂŵďŝĠŶ� ƵŶ� ƌĞĨƵĞƌǌŽ�
ĐŽŶŵĞŶƐƵƌĂďůĞ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĚŝƉůŽŵĂĐŝĂ͕�ĐƵǇŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ͲŚŽǇͲ�ŶŽ�ƉĂƌĞĐĞŶ�ĞƐƚĂƌ�Ă�ůĂ�ĂůƚƵƌĂ͘�

EƵĞƐƚƌŽ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ͲǇ�ĐŽŶ�Ġů�Ğů�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚͲ�ĞǆŝŐĞŶ�
ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ͕ � ƉĞƌŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĞŶƐĂŶĐŚĂƌ͕ � Ğů� ĞƐƉĞĐƚƌŽ� ĚĞ� ŶƵĞƐƚƌĂƐ� ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ͕�
ĞǀŝƚĂŶĚŽ� Ă� ƚŽĚĂ� ĐŽƐƚĂ� ůĂ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� ĐŽŵĞƌĐŝĂů͘� DĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ� ůŽƐ� ŽũŽƐ� ďŝĞŶ� ĂďŝĞƌƚŽƐ�
ĚĞďĞƌşĂŵŽƐ� ƉƌŽƐĞŐƵŝƌ� ĞŶ� ůĂ� �Z/� Ǉ� ƉŽŶĚĞƌĂƌ� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� �ƐŽĐŝĂĐŝſŶ� �ĐŽŶſŵŝĐĂ�
/ŶƚĞŐƌĂů�ZĞŐŝŽŶĂů�;ZĞŐŝŽŶĂů��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�Z��WͿ�ƉƌŽŵŽǀŝĚŽƐ�ƉŽƌ�
�ŚŝŶĂ͘�dĂŵďŝĠŶ�ůĂƐ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ��ƵƌŽƉĂ͙ĐƵĂŶĚŽ�ƐƵƌũĂŶ͘�
�ŝƐƟŶƚŽƐ�ŵĂƌĐŽƐ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�Ǉ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ƉƵĞĚĞŶ�ͲǇ�ĚĞďĞŶͲ�ĐŽĞǆŝƐƟƌ�ĞŶ�ůĂ�
ĂůĚĞĂ�ŐůŽďĂů͘�

�ƐŝŵŝůĂĚŽ�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ĚĞďĞŵŽƐ�ŵĂŶƚĞŶĞƌŶŽƐ�ĮĞůĞƐ�Ă�ůŽ�ƋƵĞ�ƐŽŵŽƐ͗�ŚŝũŽƐ�Ǉ�ŚĞƌĞĚĞƌŽƐ�
ĚĞ�KĐĐŝĚĞŶƚĞ͘�^ŽŵŽƐ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ǉ�ůĂ�ĐŝǀŝůŝǌĂĐŝſŶ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ĂĚƐĐƌŝďŝŵŽƐ�Ă�ƐƵƐ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĮůŽƐſĮĐĂƐ͕�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂƐ͗�ƉŽƌ�ĞůůŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůĞǀĂŶƚĂŵŽƐ�ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͕�ůŽƐ�
�ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�Ğů��ĞƌĞĐŚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŵŽ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůĞƐ͖�ƉŽƌ�ĞůůŽ�ƐŽŵŽƐ�
ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƟĚŽƐ͕�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĚĂƌŝŽƐ�ĞŶ�Ğů�KƌĚĞŶ�DƵŶĚŝĂů�ůŝďĞƌĂů͘�EƵĞƐƚƌŽ�
ƉĂşƐ�ŐŽǌĂ�ůŽƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�ĚĞů�ƐŽŌ�ƉŽǁĞƌ�ĚĞ�KĐĐŝĚĞŶƚĞ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂ�ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�
ĚŝƐƵĂƐŝǀĂ�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞŶĚŽ�ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ůĂ�Kd�E͘�

�Ŷ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ŝĚĞĂů�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůĞƐ�ĚĞďĞƌşĂŶ�ĂŵŽƌƟŐƵĂƌ�
Ǉ� ŐĞƐƟŽŶĂƌ� ůĂƐ� ĚŝƐƉƵƚĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƐϭϮϮ͘� EĂĚĂ� ƐƵƐƟƚƵǇĞ� ƉŽƌ� ĐŝĞƌƚŽ� ůĂ�
ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ� ĞŶƚƌĞ� ĠƐƚĂƐ͕� ƉĞƌŽ� ůĂ� ĚŝƉůŽŵĂĐŝĂ� ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů� ƉƌŽǀĞĞ� ŶĂƌƌĂƟǀĂƐ� Ǉ� ůŝƚƵƌŐŝĂƐ�
ƋƵĞ� ůĂ� ƉƵĞĚĞŶ� ĨĂĐŝůŝƚĂƌ͘ � dĂŵďŝĠŶ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ� ŵĞĚŝĂŶĂƐ� Ǉ� ƉĞƋƵĞŹĂƐ�
ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂƌŵŽŶşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞůĞĨĂŶƚĞƐ�ĞũĞƌǌĂŶ�ůĂƐ�ĐƵŽƚĂƐ�ĚĞ�ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�
ƋƵĞ�ƚŽĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞƐƉŝĞƌƚŽ�ƉŽƐĞĞ. �ů�dWWϭϭ�ůŽ�ƉƌƵĞďĂ. 

EŽ�ƉĞƌĐŝďŽ�ƵŶ�ĚĞƐĂİŽ�ŵĂǇŽƌ�Ǉ�ŵĄƐ�ŶŽďůĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚŝƉůŽŵĂĐŝĂ�ĐŚŝůĞŶĂ�ĞŶ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ͘�

Z�&�Z�E�/�^��/�>/K'Z�&/��^

�>>/^KE͕�'ƌĂŚĂŵ͘�͞�ĞƐƟŶĞĚ�ĨŽƌ�tĂƌ͗�ĐĂŶ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ��ŚŝŶĂ�ĞƐĐĂƉĞ�dŚƵĐǇĚŝĚĞƐ�ƚƌĂƉ͍͕͟ �
,ŽƵŐŚƚŽŶ�DŝŋŝŶ�,ĂƌĐŽƵƌƚ͕��ŽƐƚŽŶ�ʹ�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϮϬϭϳ͘

�>>/^KE͕�'ƌĂŚĂŵ͕��>��<t/>>͕�ZŽďĞƌƚ�Ǉ�tzE�͕��ůŝ͘�͞>ĞĞ�<ǁĂŶ�zĞǁ͗�ƚŚĞ�'ƌĂŶĚ�DĂƐƚĞƌ Ɛ͛�
/ŶƐŝŐŚƚƐ�ŽŶ��ŚŝŶĂ͕�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͕͟ �D/d�WƌĞƐƐ͕��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�DĂƐƐ͕͘�
ϮϬϭϯ͘

ÁLVAREZ͕��ĂƌŽůŝŶĂ͘��ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�Ăů��ĂŶĐŝůůĞƌ��ŚŝŶŽ͕�t�E'�zŝ͘�En: EL MERCURIO�ĚĞů�Ϯϴ�ĚĞ�
ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕��ƵĞƌƉŽ��͘

ϭϮϮ� >ĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ŵĄƐ� ĐŽŵƉůĞũĂƐ� ƉƵĞĚĞŶ� ƌĞƋƵĞƌŝƌ� ĚĞ� ƟĞŵƉŽ� ƉĂƌĂ� ƌĞƐŽůǀĞƌƐĞ͖� ŶŽ� ƚŽĚĂƐ�
ĂĚŵŝƚĞŶ�ƵŶĂ�ƐŽůƵĐŝſŶ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ͘�'ĞƐƟŽŶĂƌ�ĚĞďĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ĂƚĞŶƚĂŵĞŶƚĞ�lŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĚŽƐ�
ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĂ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶĂ�ƐŽůƵĐŝſŶ͘��



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϴϯ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

�DE�^dz�/Ed�ZE�d/KE�>͘�͞�ŚŝŶĂ�ϮϬϭϳͬϮϬϭϴ͘͟
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŵŶĞƐƚǇ͘ŽƌŐͬĞŶͬĐŽƵŶƚƌŝĞƐͬĂƐŝĂͲĂŶĚͲƚŚĞͲƉĂĐŝĮĐͬĐŚŝŶĂͬƌĞƉŽƌƚͲĐŚŝŶĂͬ͘

�E'͕�zƵĞŶ�zƵĞŶ͘�͞ �ĞŵǇƐƟĨǇŝŶŐ��Ğůƚ�ĂŶĚ�ZŽĂĚ͗�ƚŚĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ��ŚŝŶĂ Ɛ͛�͚ WƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞŶƚƵƌǇ͛͘͟ �En�&KZ�/'E��&&�/Z^͕�ϮϮ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘
ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϵͲϬϱͲϮϮͬĚĞŵǇƐƟĨǇŝŶŐͲďĞůƚͲĂŶĚͲƌŽĂĚ͘

���<>�z͕ � DŝĐŚĂĞů͘� ͞^ƚŽƉ� ŽďƐĞƐƐŝŶŐ� ĂďŽƵƚ� �ŚŝŶĂ͗� ǁŚǇ� �ĞŝũŝŶŐ� ǁŝůů� ŶŽƚ� ŝŵƉĞƌŝů� h͘^͘�
,ĞŐĞŵŽŶǇ͕͟ �ĞŶ�&KZ�/'E��&&�/Z^͕�Ϯϭ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϴͲϬϵͲϮϭͬƐƚŽƉͲŽďƐĞƐƐŝŶŐͲĂďŽƵƚͲ
ĐŚŝŶĂ͘�

�ZK^�͕��ŚƌŝƐƟĂŶ͘�͞dŚĞ�EĞǁ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�ŝŶ�DŝůŝƚĂƌǇ��īĂŝƌƐ͘͟ ͕�En�&KZ�/'E��&&�/Z^͕�ŵĂǇŽͬ
ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ƉƉ͘�ϭϮϮͲϭϯϰ͘

��DW��>>͕�<Ƶƌƚ�D͘�Ǉ�Z�dE�Z͕��ůǇ͘�͞dŚĞ��ŚŝŶĂ�ZĞĐŬŽŶŝŶŐ͗�,Žǁ��ĞŝũŝŶŐ�ĚĞĮĞĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
�ǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘͟ �&KZ�/'E��&&�/Z^͕�sŽůƵŵĞ�ϵϳΣ�EƵŵďĞƌ�Ϯ͕�DĂƌǌŽͬ�ďƌŝů�ϮϬϭϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϴͲϬϮͲϭϯͬĐŚŝŶĂͲƌĞĐŬŽŶŝŶŐ͘�

��ZD/E�d/͕��ĂŶŝĞůĞ͘�͞�ŚŝŶĂ Ɛ͛��Ğůƚ�ĂŶĚ�ZŽĂĚ�/ŶŝƟĂƟǀĞ͗�ĚĞďƚ�ƚƌĂƉ�Žƌ�ƐŽŌ�ƉŽǁĞƌ��ĂƚĂůǇƐƚ͍͘͟ �
En͗��Ͳ/Ed�ZE�d/KE�>�Z�>�d/KE^͕�ϭΣ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞͲŝƌ͘ ŝŶĨŽͬϮϬϭϵͬϬϵͬϬϭͬĐŚŝŶĂƐͲďĞůƚͲĂŶĚͲƌŽĂĚͲŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞͲĚĞďƚͲƚƌĂƉͲŽƌͲ
ƐŽŌͲƉŽǁĞƌͲĐĂƚĂůǇƐƚͬ. 

��s�>>K͕��ƐĐĂŶŝŽ͘�͞�ů�DƵƌŽ�ƐƵďŵĂƌŝŶŽ͘͟ �En LA TERCERA͕�ĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞů�ϭϱ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ϮϬϭϵ͕�ZĞƉŽƌƚĂũĞƐ͘�

��Ed�Z�&KZ�^dZ�d�'/���E��/Ed�ZE�d/KE�>�^dh�/�^͘��,/E��WKt�Z͗�tŚĂƚ�ĚŽĞƐ��ŚŝŶĂ�
ƌĞĂůůǇ�ƐƉĞŶĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŵŝůŝƚĂƌǇ͍
ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŚŝŶĂƉŽǁĞƌ͘ ĐƐŝƐ͘ŽƌŐͬŵŝůŝƚĂƌǇͲƐƉĞŶĚŝŶŐͬ͘�

�,/>�͘�D/E/^d�Z/K����Z�>��/KE�^��yd�Z/KZ�^͘�WƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�WŽůşƟĐĂ��ǆƚĞƌŝŽƌ��ŚŝůĞŶĂ͕�
WŽƌƚĂů� ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĚĞ� ůĂ� �ĂŶĐŝůůĞƌşĂ� ŚƩƉƐ͗ͬͬŵŝŶƌĞů͘ŐŽď͘ĐůͬƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐͲĚĞͲůĂͲƉŽůŝƟĐĂͲ
ĞǆƚĞƌŝŽƌͲĐŚŝůĞŶĂͬŵŝŶƌĞůͬϮϬϬϴͲϬϴͲϬϮͬϭϵϰϰϮϰ͘Śƚŵů͘�

�,/E�͘�d,��^d�d���KhE�/>�/E&KZD�d/KE�K&&/���K&�d,��W�KW>�͛^�Z�Wh�>/��K&��,/E�͘�
�ŚŝŶĂ Ɛ͛�EĂƟŽŶĂů��ĞĨĞŶƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǁ��ƌĂ͕�ũƵůǇ�ϮϬϭϵ͕�/^�E�ϵϳϴͲϳͲϭϭϵͲϭϭϵϮϱͲϬ͘
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǆŝŶŚƵĂŶĞƚ͘ĐŽŵͬĞŶŐůŝƐŚͬϮϬϭϵͲϬϳͬϮϰͬĐͺϭϯϴϮϱϯϯϴϵ͘Śƚŵ͘�

�,/E�͘�d,��^d�d���KhE�/>�/E&KZD�d/KE�K&&/���K&�d,��W�KW>�͛^�Z�Wh�>/��K&��,/E�͘�
͞�ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǁ��ƌĂ͕͟ �ϮϬϭϵ͕�ϱ͘��ŚŝŶĂ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞŬ�ŚĞŐĞŵŽŶǇ͕ �Ɖ͘�
Ϯϴ͘
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚŝŶĂĚĂŝůǇŚŬ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬϭϴϳͬϭϮϱͬϲϮͬϭϱϲϵϱϱϴϰϯϭϳϱϭ͘Śƚŵů͘�

�>Ks�Z͕��ŚĂƌůĞƐ͗� ͞yŝ Ɛ͛��ŚŝŶĂ��ŽŵŵĂŶĚ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů͕͟ � &/E�E�/�>�d/D�^͕�Ϯϲ�ĚĞ� ũƵůŝŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘Ō͘ĐŽŵͬĐŽŶƚĞŶƚͬĚĚĞϬĂĨϲϴͲϰĚďϮͲϭϭĞϲͲϴϴĐϱͲĚďϴϯĞϵϴĂϱϵϬĂ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϴϰ

Alfredo Labbé Villa

�K>�z͕ ��ůďƌŝĚŐĞ͘�͞/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƉĞĂĐĞ͕�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ŶƵĐůĞĂƌ�ǁĂƌ͗�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŐƌĞĂƚͲ
ƉŽǁĞƌ� ƌŝǀĂůƌǇ͘͟ � &KZ�/'E� �&&�/Z^͕� sŽůƵŵĞ� ϵϳ͕� EƵŵďĞƌ� ϲ͕� EŽǀĞŵďĞƌͬ�ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϴ͕�Ɖ͘�ϯϭ͘
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂĨĨĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƚŝĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϴͲϭϬͲϭϱͬŝĨͲǇŽƵͲǁĂŶƚͲƉĞĂĐĞͲ
ƉƌĞƉĂƌĞͲŶƵĐůĞĂƌͲǁĂƌ͘ �

��s/�͕� �ŚĂƌůĞƐͲWŚŝůŝƉƉĞ͘� >Ă� 'ƵĞƌƌĂ� Ǉ� ůĂ� WĂǌ͕� /ĐĂƌŝĂͲ�ŶƚƌĂǌǇƚ͕� �ĂƌĐĞůŽŶĂ͕� ϮϬϬϴ� ;ĞĚŝĐŝſŶ�
ĞƐƉĂŹŽůĂͿ͘

��&�E^�� ds͗� ͞�ŚŝŶĂ� �ŝƐƉůĂǇƐ� �&Ͳϭϳ� EĞǁ� ,ǇƉĞƌƐŽŶŝĐ�DŝƐƐŝůĞ� Ͳ� �&Ͳϰϭ�tŽƌůĚ Ɛ͛� >ŽŶŐĞƐƚͲ
ZĂŶŐĞ�DŝůŝƚĂƌǇ�DŝƐƐŝůĞ͘͟
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀс�Ś/Yƚů�EƋ/�͘�

��KEKDz͕ ��ůŝǌĂďĞƚŚ��͘�͞ dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�yŝ Ɛ͛��ŚŝŶĂ�ŵŽĚĞů͗�ǁŚǇ�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
ůŝĂďŝůŝƟĞƐ͘͟ �En�&KZ�/'E��&&�/Z^͕�ĞĚŝĐŝſŶ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ͕�ϲ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϵͲϬϯͲϬϲͬƉƌŽďůĞŵͲǆŝƐͲĐŚŝŶĂͲŵŽĚĞů͘

�>�D�Z�hZ/K͘�͞�ŚŝůĞ�Ǉ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů͕͟ ��ĚŝƚŽƌŝĂů�ĞŶ�ůĂ�ĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞů�ϭΣ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

�^d���E͕�DĂƌŝŽ�Ǉ�Kd�ZKͲ/'>�^/�^͕�DŝŐƵĞů͘�͞ �h�WŽůŝĐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕͟ �
�ǆƉĞƌƚ��ŽŵŵŵĞŶƚ�ϭϴͬϮϬϭϵ͕�ϲ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕��ůŽŐ�ĚĞů�Z��>�/E^d/dhdK��>��EK͕�
Madrid.
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞĂůŝŶƐƚŝƚƵƚŽĞůĐĂŶŽ͘ŽƌŐͬǁƉƐͬƉŽƌƚĂůͬƌŝĞůĐĂŶŽͺĞŶͬĐŽŶƚĞŶŝĚŽ͍t�Dͺ
'>K��>ͺ�KEd�ydсͬĞůĐĂŶŽͬĞůĐĂŶŽͺŝŶͬǌŽŶĂƐͺŝŶͬĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇͲĞƐƚĞďĂŶͲ
ŽƚĞƌŽŝŐůĞƐŝĂƐͲĞƵͲƉŽůŝĐǇͲĨĂĐĞͲŽĨͲĐŚŝŶĞƐĞͲĐŚĂůůĞŶŐĞ.

&Z���KD�,Kh^�͘�͞&ƌĞĞĚŽŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ZĞƉŽƌƚ͟�ϮϬϭϵ͕��ŚŝŶĂ
ŚƩƉƐ͗ͬͬĨƌĞĞĚŽŵŚŽƵƐĞ͘ŽƌŐͬƌĞƉŽƌƚͬĨƌĞĞĚŽŵͲǁŽƌůĚͬϮϬϭϵͬĐŚŝŶĂ.  

'�ZZ/�<͕� :ŽŚŶ� Ǉ���EE�dd͕ � zĂŶ��ŚĂŶŐ͘� ͞yŝ� :ŝŶƉŝŶŐ� dŚŽƵŐŚƚ͗� ZĞĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�
�ƌĞĂŵ�ŽĨ�EĂƟŽŶĂů�ZĞũƵǀĞŶĂƟŽŶ͍͘͟ �En��,/E��W�Z^W��d/s�^͕�KƉĞŶ��ĚŝƟŽŶ�:ŽƵƌŶĂůƐ͘�
ϭΣ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘
ŚƩƉ͗ͬͬũŽƵƌŶĂůƐ͘ŽƉĞŶĞĚŝƟŽŶ͘ŽƌŐͬĐŚŝŶĂƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐͬϳϴϳϮ͘�

'�KWK>/d/��>�&hdhZ�^͘�'W&�d��D͘�͞DĂŬŝŶŐ�ǁĂǀĞƐ͗��ŚŝŶĂ�ƉƵƐŚĞƐ�ĂŚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ��ŝƌĐƌĂŌ�
�ĂƌƌŝĞƐ� WƌŽŐƌĂŵ͕͟ � Ϯϰ� ĚĞ�ŵĂǇŽ� ĚĞ� ϮϬϭϴ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬŐĞŽƉŽůŝƟĐĂůĨƵƚƵƌĞƐ͘ĐŽŵͬŵĂŬŝŶŐͲ
ǁĂǀĞƐͲĐŚŝŶĂͲƉƵƐŚĞƐͲĂŚĞĂĚͲĂŝƌĐƌĂŌͲĐĂƌƌŝĞƌͲƉƌŽŐƌĂŵͬ͘�

'/>>/͕� �ŶĚƌĞĂ� Ǉ�'/>>/͕�DĂƵƌŽ͘� ͞DŝůŝƚĂƌǇ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͗� ƚŚĞ� ƌĞĂůŝƟĞƐ� ŽĨ� ŝŵŝƚĂƟŽŶ͕͟ � ��Ed�Z�
&KZ� ^��hZ/dz� ^dh�/�^� ;�^^Ϳ� ĞŶ� ůĂ� �d,� ;�ƐĐƵĞůĂ� WŽůŝƚĠĐŶŝĐĂ� &ĞĚĞƌĂůͿ� ĚĞ� �ƺƌŝĐŚ͕�
�^^� �ŶĂůǇƐŝƐ� ŝŶ� ^ĞĐƵƌŝƚǇ� WŽůŝĐǇ͕ � EΣ� Ϯϯϴ͕� ĨĞďƌĞƌŽ� ĚĞ� ϮϬϭϵ͘� � ŚƩƉƐ͗ͬͬĐƐƐ͘ĞƚŚǌ͘ĐŚͬ
ĐŽŶƚĞŶƚͬĚĂŵͬĞƚŚǌͬƐƉĞĐŝĂůͲŝŶƚĞƌĞƐƚͬŐĞƐƐͬĐŝƐͬĐĞŶƚĞƌͲĨŽƌͲƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐͲƐƚƵĚŝĞƐͬƉĚĨƐͬ
�^^�ŶĂůǇƐĞϮϯϴͲ�E͘ƉĚĨ͘ �

,��^^͕�ZŝĐŚĂƌĚ͘�͞��tŽƌůĚ� ŝŶ��ŝƐĂƌƌĂǇ͗��ŵĞƌŝĐĂŶ�&ŽƌĞŝŐŶ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�KůĚ�
KƌĚĞƌ͘͟ �WĞŶŐƵŝŶ�WƌĞƐƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϮϬϭϳ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϴϱ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

,�^^͕�ZǇĂŶ�Ǉ�Z�WWͲ,KKW�Z͕�DŝƌĂ͘�͞ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�h͘^ Ͳ͘�ŚŝŶĂ�
ƌĞůĂƟŽŶƐ͗�ƐĞǀĞŶ�ĐƌŝƟĐĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘͟ �En͗��ZKK</E'^�/E^d/dhd/KE�ďůŽŐ�
KƌĚĞƌ�ĨƌŽŵ��ŚĂŽƐ͕�ϭϭ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƌŽŽŬŝŶŐƐ͘ĞĚƵͬďůŽŐͬŽƌĚĞƌͲĨƌŽŵͲĐŚĂŽƐͬϮϬϭϵͬϬϮͬϬϲͬƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞͲ
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶͲĂŶĚͲƚŚĞͲĨƵƚƵƌĞͲŽĨͲƵͲƐͲĐŚŝŶĂͲƌĞůĂƟŽŶƐͬ͘

,�DDKE�͕�<ĞůůǇ͕ �d,hD͕�ZŝĂŶ�Ǉ�t�^^�ZdZKD͕�:ĞīƌĞǇ͘�͞�ŚŝŶĂ Ɛ͛�ďĂĚ�ŽůĚ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ďĂĐŬ͘�
tŚǇ�yŝ�:ŝŶƉŝŶŐ�ŝƐ�ƌƵŵƉŝŶŐ�ƵƉ�ƌĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘͟ �En͗�&KZ�/'E��&&�/Z^͕�Ϯϰ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϴͲϭϬͲϯϬͬĐŚŝŶĂƐͲďĂĚͲŽůĚͲĚĂǇƐͲ
ĂƌĞͲďĂĐŬ͘

,�/:D�E^͕� �ŶŶĞůŝĞƐ͕� ^/DDKE�^͕� EŝĐŽůĂ� Ǉ� s�E� ��� s��E͕� ,ĂŶƐ͘� �ĚŝƚŽƌĞƐ͘� ͞^ĞĂƌĐŚŝŶŐ�
ĨŽƌ� WĞĂĐĞ� ŝŶ� �ƐŝĂ� WĂĐŝĮĐ͗� ĂŶ� ŽǀĞƌǀŝĞǁ� ŽĨ� �ŽŶŇŝĐƚ� WƌĞǀĞŶƟŽŶ� ĂŶĚ� WĞĂĐĞďƵŝůĚŝŶŐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕͟ �>/͕�ZĞǆ͗��ĂƉşƚƵůŽ�ϴ͘ϯ͘Ϯ͕��ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇͲ��ǆƚĞƌŶĂů�WĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ZĞƐƉŽŶƐĞƐ͖�>ǇŶŶĞ�ZŝĞŶŶĞƌ�WƵďůŝƐŚĞƌƐ͕��ŽƵůĚĞƌ͕ �>ŽŶĚƌĞƐ͕�ϮϬϬϰ͘

,hD�E� Z/',d^� t�d�,͘� ͞tŽƌůĚ� ZĞƉŽƌƚ� ϮϬϭϵ͕͟ � �ŚŝŶĂ͕� � ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘Śƌǁ͘ŽƌŐͬǁŽƌůĚͲ
ƌĞƉŽƌƚͬϮϬϭϵͬĐŽƵŶƚƌǇͲĐŚĂƉƚĞƌƐͬĐŚŝŶĂͲĂŶĚͲƟďĞƚ͘

/E^d/dhd� ��� �ZK/d� /Ed�ZE�d/KE�>͕� ^ĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ^ĂŶƟĂŐŽ� ĚĞ� �ŽŵƉŽƐƚĞůĂ� Ͳϭϵϴϵ͘� ͞dŚĞ�
WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�EŽŶͲŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�/ŶƚĞƌŶĂů��īĂŝƌƐ�
ŽĨ�^ƚĂƚĞƐ͘͟
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝĚŝͲŝŝů͘ŽƌŐͬĂƉƉͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϭϳͬϬϲͬϭϵϴϵͺĐŽŵƉͺϬϯͺĞŶ͘ƉĚĨ͘

/Ed�ZE�d/KE�>�/E^d/dhd��&KZ�^dZ�d�'/��^dh�/�^͘�ϭϴƚŚ��ƐŝĂ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�^Ƶŵŵŝƚ͘�dŚĞ�//^^�
^ŚĂŶŐƌŝͲ>Ă� �ŝĂůŽŐƵĞ͘� &ŽƵƌƚŚ� WůĞŶĂƌǇ� ^ĞƐƐŝŽŶ͕� ^ƵŶĚĂǇ� Ϯ� :ƵŶĞ� ϮϬϭϵ͘� 'ĞŶĞƌĂů� tĞŝ�
&ĞŶŐŚĞ͕�^ƚĂƚĞ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ�ĂŶĚ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�EĂƟŽŶĂů��ĞĨĞŶĐĞ͕��ŚŝŶĂ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŝƐƐ͘ŽƌŐͬͲͬŵĞĚŝĂͬĮůĞƐͬƐŚĂŶŐƌŝͲůĂͲĚŝĂůŽŐƵĞͬϮϬϭϵͬƐƉĞĞĐŚĞƐͬŐĞŶĞƌĂůͲ
ǁĞŝͲĨĞŶŐŚĞƐͲƐƉĞĞĐŚͲƉůĞŶĂƌǇͲϰͲͲĮŶĂů͘ĂƐŚǆ.

/Zt/E͕��ŽƵŐůĂƐ��͘�͞ dƌĂĚĞ�ƵŶĚĞƌ�dƌƵŵƉ͗�ǁŚĂƚ�ŚĞ Ɛ͛�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ĨĂƌ�ͲĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŚĞ͛ůů�ĚŽ�ŶĞǆƚ͘͟ �En: 
&KZ�/'E��&&�/Z^͕�ϲ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬϮϬϭϴͲϭϭͲϬϲͬƚƌĂĚĞͲƵŶĚĞƌͲƚƌƵŵƉ͘

:��Yh�^͕�DĂƌƟŶ͘�͞tŚĞŶ��ŚŝŶĂ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͗�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�tŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ďŝƌƚŚ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ŐůŽďĂů�ŽƌĚĞƌ͘͟ �WĞŶŐƵŝŶ��ŽŽŬƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘�^ĞĐŽŶĚ��ĚŝƟŽŶ͕�ϮϬϭϮ͘

:�WME͘�D/E/^dZz�K&���&�E^��K&�:�W�E͘��ĞĨĞŶƐĞ�ŽĨ�:ĂƉĂŶ�;tŚŝƚĞ�WĂƉĞƌͿ�ϮϬϭϵ͘

:K,E^KE͕�/ĂŶ͘�͞,Žǁ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŝƐ�ĐŽͲŽƉƟŶŐ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŝŶ��ŚŝŶĂ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ Ɛ͛�ĨƵƚƵƌĞ͘͟ �En͗�&KZ�/'E��&&�/Z^͕�ϳ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϵͲϬϭͲϬϳͬŚŽǁͲƐƚĂƚĞͲĐŽͲŽƉƟŶŐͲ
ƌĞůŝŐŝŽŶͲĐŚŝŶĂ͘

</^^/E'�Z͕�,ĞŶƌǇ͘�͞KŶ��ŚŝŶĂ͕͟ �WĞŶŐƵŝŶ��ŽŽŬƐ͕�>ŽŶĚƌĞƐ͕�ϮϬϭϭ͘

<Z/^d�E^�E͕�,ĂŶƐ�D͘�Ǉ�<KZ��͕�DĂƩ͘�͞�ŚŝŶĞƐĞ�ŶƵĐůĞĂƌ�ĨŽƌĐĞƐ͕�ϮϬϭϵ͘͟ �En: BULLETIN OF 



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϴϲ

Alfredo Labbé Villa

d,���dKD/�� ^�/�Ed/^d^͕� ϮϬϭϵ͕� sK>͘� ϳϱ͕�EK͘� ϰ͕� ϭϳϭʹϭϳϴ͘� ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕� dĂǇůŽƌ� ĂŶĚ�
&ƌĂŶĐŝƐ�'ƌŽƵƉ͕�ϮϬϭϵ͘
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϬϵϲϯϰϬϮ͘ϮϬϭϵ͘ϭϲϮϴϱϭϭ͘

>����͕��ůĨƌĞĚŽ͘�͞ZĞǀŝƚĂůŝǌĂŶĚŽ�Ğů�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůŝƐŵŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚĞŶĞƌ� ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ͕͟ �
ĂƌơĐƵůŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƟŽ�ǁĞď�ĚĞů�^d/D^KE���Ed�Z͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͕͘�ϭϴ�ĚĞ�
ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

>��d,h͕�,ƵŽŶŐ͘� ͞�Ğůƚ�ĂŶĚ�ZŽĂĚ� ĨŽƌƵŵƐ�ĂƌĞ� ͚ůŽǀĞůǇ�ǁŚĞŶ� ĨƌŝĞŶĚƐ�ŐĞƚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕͟ �ĞŶ�d,��
^dZ�d�'/^d͕ �ϯ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƐƉŝƐƚƌĂƚĞŐŝƐƚ͘ŽƌŐ͘ĂƵͬďĞůƚͲĂŶĚͲƌŽĂĚͲ
ĨŽƌƵŵƐͲĂƌĞͲůŽǀĞůǇͲǁŚĞŶͲĨƌŝĞŶĚƐͲŐĞƚͲƚŽŐĞƚŚĞƌͬ.

>��͕� ,ƐŝĞŶͲ>ŽŽŶŐ͘� <ĞǇŶŽƚĞ� �ĚĚƌĞƐƐ͕� ϭϴƚŚ� �^/�� ^��hZ/dz� ^hDD/d͕ � dŚĞ� //^^� ^ŚĂŶŐƌŝͲ>Ă�
�ŝĂůŽŐƵĞ͕�̂ ŝŶŐĂƉƵƌ͕ �ϯϭ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘��ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŵŽ͘ŐŽǀ͘ ƐŐͬEĞǁƐƌŽŽŵͬWDͲ
>ĞĞͲ,ƐŝĞŶͲ>ŽŽŶŐͲĂƚͲƚŚĞͲ//^^Ͳ^ŚĂŶŐƌŝͲ>ĂͲ�ŝĂůŽŐƵĞͲϮϬϭϵ͘

>K^K^͕��ůŝǌĂďĞƚŚ͕�W&�&&͕ ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�Ǉ�K>�E��Z͕�>ǇĚŝĂ͘�͞dŚĞ�ĚĞĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ��ŚŝŶĂ Ɛ͛�
�Ğůƚ� ĂŶĚ�ZŽĂĚ� /ŶŝƟĂƟǀĞ͘͟ �En͗� �ZKK</E'^͕� &ƵƚƵƌĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� Ϯϴ� ĚĞ� ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϵ͘�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƌŽŽŬŝŶŐƐ͘ĞĚƵͬďůŽŐͬĨƵƚƵƌĞͲĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͬϮϬϭϵͬϬϭͬϮϴͬƚŚĞͲ
ĚĞĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶͲƌŝƐŬƐͲŽĨͲĐŚŝŶĂƐͲďĞůƚͲĂŶĚͲƌŽĂĚͲŝŶŝƟĂƟǀĞͬ.

>Kt^�E͕��ĞŶ͘�͞dŚĞ�ĨŽƵƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ��ŚŝŶĂ�ĞŶŐĂŐĞƌ͗�tŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ͍͘͟ �d,���/W>KD�d͕ �Ϯϴ�ĚĞ�
ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƚŚĞĚŝƉůŽŵĂƚ͘ĐŽŵͬϮϬϭϳͬϬϭͬƚŚĞͲĨŽƵƌͲƚǇƉĞƐͲŽĨͲĐŚŝŶĂͲĞŶŐĂŐĞƌͲǁŚŝĐŚͲĂƌĞͲ
ǇŽƵͬ͘

D�^dZK͕�KƌŝĂŶĂ�̂ ŬǇůĂƌ͘ �͞ dŚĞ�̂ ƚĞĂůƚŚ�̂ ƵƉĞƌƉŽǁĞƌ͗�ŚŽǁ��ŚŝŶĂ�ŚŝĚ�ŝƚƐ�ŐůŽďĂů�ĂŵďŝƟŽŶƐ͘͟ �En: 
&KZ�/'E��&&�/Z^͕�sŽůƵŵĞ�ϵϴΣ�EƵŵďĞƌ�ϭ͕�ĞŶĞƌŽͬĨĞďƌĞƌŽ�ϮϬϭϵ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬĐŚŝŶĂͲƉůĂŶͲƌƵůĞͲĂƐŝĂ.

D/>>�E͕� �ůďĞƌƚŽ͘� ͞�ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ� Ă� /ŐŶĂǌŝŽ� �ĂƐƐŝƐ͕� DŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞ� �ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ� Ǉ� ŵŝĞŵďƌŽ� ĚĞů�
�ŽŶƐĞũŽ�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞ�^ƵŝǌĂ͘͟ �En: EL MERCURIO͕��ƵĞƌƉŽ��͕�Ɖ͘�ϴ͕��ĚŝĐŝſŶ�ĚĞů�Ϯϳ�ĚĞ�Ăďƌŝů�
ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

K͛Zz�E͕�&ĞůŝƉĞ͘�͞ >Ă�ĐŽŶĞǆŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂů��ŚŝůĞͲ�ƐŝĂ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ŚĂĐŝĞŶĚŽ�ŵĂůĂďĂƌĞƐ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐŽƐ�
Ă�dĞŽĚŽƌŽ�ZŝďĞƌĂ͘͟ �En: LA SE'hE��͕�ĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞů�Ϯ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

KZ�,�Z�͕�WŚŝůůŝƉ͘�͞�ŚŝŶĂ͗�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŽůĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŐƌŽǁƐ�ƌŝĐŚ͘͟ �En: GEOPOLITICAL FUTURES, 
Z��>/dz��,��<͕�Ϯϵ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ
ŚƩƉƐ͗ͬͬŐĞŽƉŽůŝƟĐĂůĨƵƚƵƌĞƐ͘ĐŽŵͬĐŚŝŶĂͲŐƌŽǁŝŶŐͲŽůĚͲŐƌŽǁƐͲƌŝĐŚͬ͘

KEh͘��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů͕�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ��ͬϲϬͬϭ͘

KEh͘��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů͕��ŽĐƵŵĞŶƚŽ��ͬϳϭͬϮϵϰ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƵŶĚŽĐƐ͘ŽƌŐͬĞƐͬ�ͬϳϭͬϮϵϰ͘

KEh͘��KE^�:K������Z��,K^�,hD�EK^͕�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ�Ğů��ǆĂŵĞŶ�WĞƌŝſĚŝĐŽ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϴϳ

�ŽŶĨƌŽŶƚĂĐŝſŶ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂ�ĞŶ�Ğů�/ŶĚŽͲWĂĐşĮĐŽ͗�dŝĞŵƉŽƐ�ĚĞ�dƵƌďƵůĞŶĐŝĂ

hŶŝǀĞƌƐĂů͕� ϯϭ� WĞƌşŽĚŽ� ĚĞ� ^ĞƐŝŽŶĞƐ͕� ϱ� Ăů� ϭϲ� ĚĞ� ŶŽǀŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϴ͗� ZĞĐŽƉŝůĂĐŝſŶ�
ƐŽďƌĞ��ŚŝŶĂ͘
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͲĚĚƐͲŶǇ͘ƵŶ͘ŽƌŐͬĚŽĐͬhE�K�ͬ'�Eͬ'ϭϴͬϮϱϵͬϭϱͬW�&ͬ'ϭϴϮϱϵϭϱ͘
ƉĚĨ͍KƉĞŶ�ůĞŵĞŶƚ͘

KEh͘��KE^�:K������Z��,K^�,hD�EK^͘��ŽĐƵŵĞŶƚŽ��ͬ,Z�ͬϰϬͬϲ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŚĐŚƌ͘ ŽƌŐͬ�Eͬ,Z�ŽĚŝĞƐͬhWZͬWĂŐĞƐͬ�E/ŶĚĞǆ͘ĂƐƉǆ.

KEh͘��KE^�:K������Z��,K^�,hD�EK^͕�hŶŝǀĞƌƐĂů�WĞƌŝŽĚŝĐ�ZĞǀŝĞǁ͗��ŚŝŶĂ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŚĐŚƌ͘ ŽƌŐͬ�Eͬ,Z�ŽĚŝĞƐͬhWZͬWĂŐĞƐͬ�EŝŶĚĞǆ͘ĂƐƉǆ.

KEh͘� �ŽĐƵŵĞŶƚŽ� ͞^��hZ/E'� KhZ� �KDDKE� &hdhZ�͗� �Ŷ� ĂŐĞŶĚĂ� ĨŽƌ� �ŝƐĂƌŵĂŵĞŶƚ͕͟ �
KĸĐĞ�ĨŽƌ��ŝƐĂƌŵĂŵĞŶƚ��īĂŝƌƐ͕�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ͕�ϮϬϭϴ͘

K��͘��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ��ƐƉĞĐŝĂů�ƐŽďƌĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ͘��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕�ϮϳͲϮϴ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϯ͗�
�ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂƐ��ŵĠƌŝĐĂƐ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĂƐ͘ŽƌŐͬϯϲ�'ͬĞƐƉĂŶŽůͬĚŽĐͺƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂͬ�ĞĐůĂƌĂĐŝŽŶDĞǆŝĐŽͺ
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ͘ƉĚĨ͘

KZdj��Z͕�WĂďůŽ͘� ͞WŝŶŽĐŚĞƟƐŵŽ�ĐŚŝŶŽ͕͟ � ĐŽůƵŵŶĂ�ĚĞ�ŽƉŝŶŝſŶ͘�En: LA TERCERA del 7 de 
ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

ZK�/>>K͕� WĂďůŽ͘� ͞>ŽƐ� ŵŽƟǀŽƐ� ĚĞů� ŝŶĐſŵŽĚŽ� yƵ� �Ƶ͕� Ğů� �ŵďĂũĂĚŽƌ� ĐŚŝŶŽ� Ǉ� ƐƵƐ� ĚƵƌĂƐ�
ĚĞĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ͘͟ �En: LA SE'hE��͕�ǀŝĞƌŶĞƐ�ϲ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

Zh^�Z͕�EĂƚŚĂŶ͘�͞ tŚĂƚ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ƌĞǀĞĂůƐ�ĂďŽƵƚ�yŝŶũŝĂŶŐ Ɛ͛�͚ ƌĞͲĞĚƵĐĂƟŽŶ͛�ĐĂŵƉƐ�ĂŶĚ�
ĐŽĞƌĐĞĚ�ůĂďŽƵƌ͘͟ �En͗�d,��^dZ�d�'/^d͕ �ϭϲ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƐƉŝƐƚƌĂƚĞŐŝƐƚ͘ŽƌŐ͘ĂƵͬǁŚĂƚͲƐĂƚĞůůŝƚĞͲŝŵĂŐĞƌǇͲƌĞǀĞĂůƐͲĂďŽƵƚͲǆŝŶũŝĂŶŐƐͲ
ƌĞͲĞĚƵĐĂƟŽŶͲĐĂŵƉƐͲĂŶĚͲĐŽĞƌĐĞĚͲůĂďŽƵƌͬ

^,�D��h',͕� �ĂǀŝĚ͘� ͞tŚĞƌĞ� �ŚŝŶĂ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ŚĞĂĚĞĚ� ƵŶĚĞƌ� yŝ� :ŝŶŐƉŝŶŐ͕͟ � /W/� '>K��>�
K�^�Zs�dKZz͕ �Ϯϭ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘
ŚƩƉƐ͗ͬͬƚŚĞŐůŽďĂůŽďƐĞƌǀĂƚŽƌǇ͘ŽƌŐͬϮϬϭϴͬϭϭͬǁŚĞƌĞͲĐŚŝŶĂͲĐŽƵůĚͲďĞͲŚĞĂĚĞĚͲƵŶĚĞƌͲ
ǆŝͲũŝŶƉŝŶŐͬ͘

^,�W/ZK͕� :ĂĐŽď͘� ͞/ƚĂůǇ� ƐŝŐŶƐ� ƵƉ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �Ğůƚ� ĂŶĚ� ZŽĂĚ� /ŶŝƟĂƟǀĞ͕͟ � ĞŶ� '�KWK>/d/��>�
&hdhZ�^͕�ϭϴ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘
ŚƩƉƐ͗ͬͬŐĞŽƉŽůŝƟĐĂůĨƵƚƵƌĞƐ͘ĐŽŵͬŝƚĂůǇͲƐŝŐŶƐͲďĞůƚͲƌŽĂĚͲŝŶŝƟĂƟǀĞͬ͘

^dZ�d&KZ�tKZ>�s/�t͘�͞�ŚŝŶĂ Ɛ͛�ŶĞǁ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂƌŝƟŵĞ�ĨŽĐƵƐ͕͟ �ϯϬ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁŽƌůĚǀŝĞǁ͘ƐƚƌĂƞŽƌ͘ ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞͬĐŚŝŶĂͲƐͲŶĞǁͲŶĞĞĚͲŵĂƌŝƟŵĞͲĨŽĐƵƐ͘

d,�� ��KEKD/^d͘ � dŚĞ� �ĐŽŶŽŵŝƐƚ� /ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ� hŶŝƚ͘� �ĞŵŽĐƌĂĐǇ� /ŶĚĞǆ� ϮϬϭϴ͗� DĞ� ƚŽŽ͍�
WŽůŝƟĐĂů� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕� ƉƌŽƚĞƐƚ� ĂŶĚ� ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘� �Ŷ� ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ͕� �ŚŝůĞ� ŽĐƵƉſ� ůĂ�
ƉŽƐŝĐŝſŶ�Ϯϯ�ĞŶ�Ğů�ƌĂŶŬŝŶŐ�Ǉ��ŽƌĞĂ�ĚĞů�EŽƌƚĞ�ůĂ�ϭϲϳ͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŝƵ͘ĐŽŵͬ,ĂŶĚůĞƌƐͬtŚŝƚĞƉĂƉĞƌ,ĂŶĚůĞƌ͘ĂƐŚǆ͍Ĩŝс�ĞŵŽĐƌĂĐǇͺ
/ŶĚĞǆͺϮϬϭϴ͘ƉĚĨΘŵŽĚĞсǁƉΘĐĂŵƉĂŝŐŶŝĚс�ĞŵŽĐƌĂĐǇϮϬϭϴ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϰϱͲϭϴϴ

ϭϴϴ

Alfredo Labbé Villa

d,�� /Ed�ZE�d/KE�>� /E^d/dhd�� &KZ� ^dZ�d�'/�� ^dh�/�^� ;//^^Ϳ͘� dŚĞ� DŝůŝƚĂƌǇ� �ĂůĂŶĐĞ͕�
ϮϬϭϵ͕�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�>ŽŶĚƌĞƐ͕�ϮϬϭϵ͘

hE/d���̂ d�d�^�K&��D�Z/��͘���W�ZdD�Ed�K&���&�E^�͘�/ŶĚŽͲWĂĐŝĮĐ�̂ ƚƌĂƚĞŐǇ͕ �ϭΣ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ͕�
ϮϬϭϵ͕�DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ͘
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŵĞĚŝĂ͘ĚĞĨĞŶƐĞ͘ŐŽǀͬϮϬϭϵͬDĂǇͬϯϭͬϮϬϬϮϭϯϵϮϭϬͬͲϭͬͲͬϭͬ�K�ͺ/E�Kͺ
W��/&/�ͺ^dZ�d�'zͺZ�WKZdͺ:hE�ͺϮϬϭϵ͘W�&͘

hE/d���^d�d�^�K&��D�Z/��͘�K&&/���K&�d,��^��Z�d�Zz�K&���&�E^�͘��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ƚŽ�
�ŽŶŐƌĞƐƐ͘�DŝůŝƚĂƌǇ� ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ� ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ Ɛ͛�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�
�ŚŝŶĂ�ϮϬϭϵ͘���
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŵĞĚŝĂ͘ĚĞĨĞŶƐĞ͘ŐŽǀͬϮϬϭϵͬDĂǇͬϬϮͬϮϬϬϮϭϮϳϬϴϮͬͲϭͬͲϭͬϭͬϮϬϭϵͺ�,/E�ͺ
D/>/d�ZzͺWKt�ZͺZ�WKZd͘ ƉĚĨ.

hE/d��� ^d�d�^�K&� �D�Z/��͘� ^�E�d�� �ZD��� ^�Zs/��^� �KDD/dd��͘� �ĚǀĂŶĐĞĚ� WŽůŝĐǇ�
YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ��ƌ͘ �DĂƌŬ�d͘ ��ƐƉĞƌ͕ �EŽŵŝŶĞĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƌŵĞĚͲƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ƐĞŶĂƚĞ͘ŐŽǀͬĚŽǁŶůŽĂĚͬĞƐƉĞƌͺĂƉƋƐͺϬϳͲϭϲͲϭϵ .

t�>�ZKE͕� �ƌƚŚƵƌ͘ � ͞dŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ� dŚƵĐǇĚŝĚĞƐ� dƌĂƉ͘͟ � En͗� d,�� ^dZ�/d� d/D�^͕� ^ŝŶŐĂƉƵƌ͕ �
KƉŝŶŝŽŶ͕�ϭϴ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƚƌĂŝƚƐƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬŽƉŝŶŝŽŶͬƚŚĞƌĞͲŝƐͲŶŽͲƚŚƵĐǇĚŝĚĞƐͲƚƌĂƉ.

t�/EdZ�h�͕�^ƚĂŶůĞǇ͘�͞DĂĐ�ƌƚŚƵƌ Ɛ͛�tĂƌ͗�<ŽƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶĚŽŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�,ĞƌŽ͕͟ �
dŚĞ�&ƌĞĞ�WƌĞƐƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϮϬϬϬ͘

��E�͕� �ĚƌŝĂŶ͘� ͞ZĞĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƌĞƚƵƌŶƐ� ƚŽ� �ŚŝŶĂ͗�tŝůů� ƚŚĞ� ƌĞƉƌĞƐƐŝŽŶ� ŝŶ� yŝŶũŝĂŶŐ� ŝŶŇƵĞŶĐĞ�
�ĞŝũŝŶŐ Ɛ͛�^ŽĐŝĂů��ƌĞĚŝƚ�^ǇƐƚĞŵ͍͘͟ �En͗�&KZ�/'E��&&�/Z^͕�ϮϬ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĨŽƌĞŝŐŶĂīĂŝƌƐ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬĐŚŝŶĂͬϮϬϭϴͲϬϲͲϮϬͬƌĞĞĚƵĐĂƟŽŶͲƌĞƚƵƌŶƐͲĐŚŝŶĂ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϭϴϵ

�/��Z'�K'Z�&1��K��>�^�>dK����>K�d�ZZ�E�>���>K��/'/d�>͗�>�^�
WK^/�/>/����^�z�Z/�^'K^����hE�DhE�K��E�Z��ь

�Z/^d/�E���ZZ1��,h/�K�ZK*

͞�ŝŵĞ�ƉŽƌ�ĚſŶĚĞ�ŶĂǀĞŐĂƐ�Ǉ�ƚĞ�ĚŝƌĠ�quién te…͟

Z�^hD�E

/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ůŽƐ�ĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂĚĂ�ĚĞ�ŚŽǇ͕�
en donde además de remodelar la forma en que nos relacionamos con 
Ğů�ŵƵŶĚŽ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉůĂŶƚĞĂ�ĚĞƐĂİŽƐ�Ă�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ŵĞŶƚĂů�
Ǉ�ŐƌĄĮĐĂ�ĚĞ� ůŽƐ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�İƐŝĐŽƐ͘�>Ă� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŽĐŝŽŶĞƐ�ǀŝƌƚƵĂůĞƐ�
ĞŶ�ĐĂƐŝ� ůĂ� ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ŵŽĚĞƌŶĂ͕�ŚĂ�
ĞǀŝĚĞŶĐŝĂĚŽ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞƉůĂŶƚĞĂƌ�ĂůŐƵŶĂƐ�ǀŝƐŝŽŶĞƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�
ĞŶ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ĐĂŵƉŽƐ� ĚĞů� ƐĂďĞƌ͘ � �Ŷ� ĞƐƚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĂďŽƌĚĂŵŽƐ� Ğů� ĐĂƐŽ�
ĚĞ� ůĂ� ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ͕� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ĞŵĞƌŐĞŶƚĞ� ƋƵĞ� Ɛŝ� ďŝĞŶ� ƉƵĞĚĞ� ƚƌĂǌĂƌ�
ƐƵƐ� ƌĂşĐĞƐ� Ă� ůŽƐ� ƚƌĂďĂũŽƐ� ĐĂƌƚŽŐƌĄĮĐŽƐ� ĚĞů� ƐŝŐůŽ� y/y͕� ŶŽ� ŚĂ� ƐŝĚŽ� ƐŝŶŽ�
ŚĂƐƚĂ� ůĂƐ� ƷůƟŵĂƐ� ĚĠĐĂĚĂƐ� ƋƵĞ� ŚĂ� ǀŝƐƚŽ� ƵŶ� ƐƵƐƚĂŶƟǀŽ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�
ĞŶ� ůĂ� ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ� ůſŐŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�
ƐĞƌ� ƉůĂƐŵĂĚĂƐ� ĞŶ� ŵĂƉĂƐ͕� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ĞǆŝŐĞŶ� ƵŶĂ� ĂƌŵŽŶşĂ� ĐŽŶ� ůŽƐ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�İƐŝĐŽƐ�ƋƵĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƚƷĂŶ�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂ�Ƶ�ŽƚƌĂ� ĨŽƌŵĂ͕� ĐŽŶ�Ğů�
ŵƵŶĚŽ�ǀŝƌƚƵĂů͘���ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƋƵĞ͕�ĐŽŵŽ�ĐĂƐŝ� ƚŽĚŽ�Ğů� ĨĞŶſŵĞŶŽ�͞ĐŝďĞƌ͕͟ �
ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�ŶŽ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ϭϬϬй�ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞƐ�Ă�ŶŝǀĞů�
ĚĞ�ĚĞĮŶŝĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůĞƐ͕�Ɛş�ƐĞ�ŚĂŶ�ŚĞĐŚŽ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůſŐŝĐŽƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͕�ůůĞǀĂŶĚŽ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ĐŝĞƌƚŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ă�ůĂ�ŚŽƌĂ�ĚĞ�
ƉůĂƐŵĂƌ� ĐĂƌƚŽŐƌĄĮĐĂŵĞŶƚĞ� ůŽƐ� ĚŝƐƟŶƚŽƐ� ŶŝǀĞůĞƐ� ĚĞů� ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͕� ƐŝŶ�
ƉĞƌĚĞƌ� ƐƵ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ŐĞŽŐƌĄĮĐĂŵĞŶƚĞ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�
ƋƵĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�İƐŝĐŽ͘

Palabras clave͗��ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ͖�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͖�ĐŝďĞƌĐƌŝŵĞŶ͖�
ĐŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘

�z��Z'�K'Z�W,z͘ ���>��W�&ZKD�d,��W,z^/��>�dK����/'/d�>�tKZ>�͗�d,��
WK^^/�/>/d/�^��E��Z/^<^�K&���E�dtKZ<���tKZ>�

��^dZ��d

dŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚŚĞ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŽĚĂǇ͛Ɛ� ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�
ƐŽĐŝĞƚǇ͕�Ă�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EǑ�ϭϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ
/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ�Ͳ�/^^E�ϬϳϭϵͲϴϬϮϳ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂͿ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ
�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ž�Ğů�ƐĂůƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞƌƌĞŶĂů�Ă�ůŽ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ

�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

ь�� &ĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͗�ϮϭϬϭϮϬ�Ͳ�&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ͗�ϭϯϬϴϮϬ͘
• WŽƐƚĚŽĐƚŽƌĂĚŽ� ;ĞͿ� ĞŶ� �ůƚĂ� /ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ĞŶ� �ĚƵĐĂĐŝſŶ� /ŶƚĞƌĐƵůƚƵƌĂů͘� �ŽĐƚŽƌ� ĞŶ� /ŶŐĞŶŝĞƌşĂ� /ŶĨŽƌŵĄƟĐĂ͕�

DĂŐşƐƚĞƌ� ĞŶ� �ŝĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ůĂ� /ŶŐĞŶŝĞƌşĂ� /ŶĨŽƌŵĄƟĐĂ͕� Ǉ�DĂŐşƐƚĞƌ� ĞŶ� WůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ� Ǉ� 'ĞƐƟſŶ� �ĚƵĐĂĐŝŽŶĂů͕�
>ŝĐĞŶĐŝĂĚŽ�ĞŶ�/ŶĨŽƌŵĄƟĐĂ�Ǉ�>ŝĐĞŶĐŝĂĚŽ�ĞŶ��ŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�/ŶŐĞŶŝĞƌşĂ͕�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�/ŶŐĞŶŝĞƌşĂ�ĞŶ�/ŶĨŽƌŵĄƟĐĂ͕�
Ğ�/ŶŐĞŶŝĞƌşĂ�ĞŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĞŶ��ŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�
DĂǇŽƌ͘ �ĐƌŝƐƟĂŶ͘ďĂƌƌŝĂΛŵĂǇŽƌ͘ Đů ORCID: �ŚƚƚƉƐ͗ͭͭŽƌĐŝĚ.ŽƌŐͭϬϬϬϬͲϬϬϬϮͲϱϴϰϬͲϳϰϬϳ

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϭϴϵ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϭϵϬ

�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕ �ŝƚ�ĂůƐŽ�ƉŽƐĞƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ŐƌĂƉŚŝĐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƉĂĐĞƐ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ŶŽƟŽŶƐ�ŝŶ�
ĂůŵŽƐƚ�Ăůů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƐŽŵĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ǀŝƐŝŽŶƐ� ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�
dŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ƌĞǀŝƐĞƐ� ĐǇďĞƌŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕� ĂŶ� ĞŵĞƌŐŝŶŐ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ĐĂŶ� ďĞ�
ƚƌĂĐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĐ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϵƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�KŶůǇ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
Ă�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽŐŝĐĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�
ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ŽŶ�ŵĂƉƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĚĞŵĂŶĚ�Ă�ŚĂƌŵŽŶǇ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ǀŝƌƚƵĂů� ǁŽƌůĚ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ͕� ůŝŬĞ�
ŵŽƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ͞ĐǇďĞƌ͟� ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ͕� ĐǇďĞƌŐĞŽŐƌĂƉŚǇ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ�
ϭϬϬй� ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů� ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ͕�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐĂů�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͕� ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂů�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ�
ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĐǇďĞƌƐƉĂĐĞ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůŽƐŝŶŐ�ŝƚƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� ĞůĞŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ŵĂŬĞ� ƵƉ� ƚŚĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů�
ǁŽƌůĚ͘

Key words:��ǇďĞƌŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͖�ĐǇďĞƌƐƉĂĐĞ͖�ĐǇďĞƌĐƌŝŵĞ͖�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ͘

CIBERGEOGRAFIA OU O SALTO DA TERRA PARA O DIGITAL: AS POSSIBILIDADES E 
OS RISCOS DE UM MUNDO EM REDE

Z�^hDK

�� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ� ŽƐ� ĂůŝĐĞƌĐĞƐ� ĚĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ� ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂĚĂ� ĚĞ�
ŚŽũĞ͕�ŽŶĚĞ�ĂůĠŵ�ĚĞ� ƌĞŵŽĚĞůĂƌ�Ă� ĨŽƌŵĂ�ĐŽŵŽ�ŶŽƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂŵŽƐ�ĐŽŵ�
Ž�ŵƵŶĚŽ͕� ƚĂŵďĠŵ� ĐŽůŽĐĂ� ĚĞƐĂĮŽƐ� ă� ŶŽƐƐĂ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ŵĞŶƚĂů� Ğ�
ŐƌĄĮĐĂ�ĚŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�İƐŝĐŽƐ͘���ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ŶŽĕƁĞƐ�ǀŝƌƚƵĂŝƐ�Ğŵ�ƋƵĂƐĞ�
todas as interações na sociedade moderna tem mostrado a necessidade 
ĚĞ� ƐĞ� ƌĞƉĞŶƐĂƌ� ĂůŐƵŵĂƐ� ǀŝƐƁĞƐ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ� Ğŵ� ǀĄƌŝŽƐ� ĐĂŵƉŽƐ� ĚŽ�
ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘� EĞƐƚĞ� ĞƐƚƵĚŽ� ĂďŽƌĚĂŵŽƐ� Ž� ĐĂƐŽ� ĚĂ� ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂĮĂ͕�
ƵŵĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ĞŵĞƌŐĞŶƚĞ� ƋƵĞ͕� ĞŵďŽƌĂ� ƉŽƐƐĂ� ƌĞŵŽŶƚĂƌ� ăƐ� ŽďƌĂƐ�
ĐĂƌƚŽŐƌĄĮĐĂƐ� ĚŽ� ƐĠĐƵůŽ� y/y͕� ŶĆŽ� ĨŽŝ� ƐĞŶĆŽ� ŶĂƐ� ƷůƟŵĂƐ� ĚĠĐĂĚĂƐ� ƋƵĞ�
ĂƐƐŝƐƟƵ�Ă�Ƶŵ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ƐƵďƐƚĂŶĐŝĂů�ĚĂ�ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ�ĚĂƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕƁĞƐ�
ůſŐŝĐĂƐ� ƋƵĞ� Ž� ƌĞƋƵĞƌĞŵ͘� ƐĞƌ� ĐĂƉƚƵƌĂĚŽƐ� Ğŵ� ŵĂƉĂƐ͕� ƋƵĞ� ƌĞƋƵĞƌĞŵ�
ŚĂƌŵŽŶŝĂ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�İƐŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞƌĂŐĞŵ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĨŽƌŵĂ�ŽƵ�
ĚĞ�ŽƵƚƌĂ�ĐŽŵ�Ž�ŵƵŶĚŽ�ǀŝƌƚƵĂů͘��ƉĞƐĂƌ�ĚĞ͕�ĐŽŵŽ�ƋƵĂƐĞ�ƚŽĚŽ�Ž�ĨĞŶƀŵĞŶŽ�
͞ĐŝďĞƌŶĠƟĐŽ͕͟ �Ă�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂĮĂ�ŶĆŽ�ƚĞƌ�ĂĐŽƌĚŽƐ�ϭϬϬй�ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂŝƐ�ĂŽ�
ŶşǀĞů� ĚĂƐ� ĚĞĮŶŝĕƁĞƐ� ĐŽŶĐĞŝƚƵĂŝƐ͕� ƐĞ� ŚŽƵǀĞ� ĂǀĂŶĕŽƐ� ĞƉŝƐƚĞŵŽůſŐŝĐŽƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ� ůĞǀĂƌĂŵ�ă�ƉƌŽƉŽƐŝĕĆŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ŶŽ�
ŵĂƉĞĂŵĞŶƚŽ� ĐĂƌƚŽŐƌĄĮĐŽ͘� ŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŶşǀĞŝƐ� ĚŽ� ĐŝďĞƌĞƐƉĂĕŽ͕� ƐĞŵ�
ƉĞƌĚĞƌ� ƐƵĂ� ƌĞůĂĕĆŽ� ĐŽŵ� ŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ŐĞŽŐƌĂĮĐĂŵĞŶƚĞ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ�
ƋƵĞ�ĐŽŵƉƁĞŵ�Ž�ŵƵŶĚŽ�İƐŝĐŽ͘

Palavras-chave:� �ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂĮĂ͖� �ŝďĞƌĞƐƉĂĕŽ͖� ĐŝďĞƌĐƌŝŵĞ͖� ĐşďĞƌ�
ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘
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�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ž�Ğů�ƐĂůƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞƌƌĞŶĂů�Ă�ůŽ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ

I. hE�Eh�sK��KEd�ydK

^ĞŐƷŶ�>ƵŝƐ�&ĞůŝƷ�KƌƚĞŐĂ1͕�ŚĂƐƚĂ�ŚĂĐĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĂŹŽƐ�ŶŽ�ĞǆŝƐơĂ�ƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�
ĚĞ� ůĂƐ� ĚĞĮŶŝĐŝŽŶĞƐ� ͞ƉŽƌƋƵĞ� ƐĞ� ƐĞŐƵşĂ� Ğů� ŵĠƚŽĚŽ� ĐĂƌƚĞƐŝĂŶŽ� Ǉ� ʹůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĨƌĂŶĐĠƐ� Ǉ�
ĂůĞŵĄŶʹ� ĐƵǇŽƐ� ŝĚŝŽŵĂƐ� ƐŽŶ�ŵƵǇ� ƉƌĞĐŝƐŽƐ͘� ^ŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ĞŶ� ůĂ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕� ůĂ� ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�
ĚĞ� ůĂƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĂƐ�ĂŶŐůŽƐĂũŽŶĂƐ͕�ŵƵǇ�ƉŽĐŽ�ƉƌŽĐůŝǀĞƐ�Ă�ƉƌĞŽĐƵƉĂƌƐĞ�ƉŽƌ� ůĂ�ƉƌĞĐŝƐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�
ůĞŶŐƵĂũĞ�Ǉ�ʹ ĐŽŶ�ƵŶĂʹ��ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�Ă�ƵƟůŝǌĂƌ�ůĂ�ĂŵďŝŐƺĞĚĂĚ�Ǉ�ůŽƐ�ĞƵĨĞŵŝƐŵŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƵƟůŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ͕�ŚĂŶ�ŚĞĐŚŽ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĂ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�ĐŽŶĨƵƐŝſŶ͘͟ �

�Ɛ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŽďƐĞƌǀĂŵŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂŶƐĐƵƌƐŽ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ�ƐƵĞůĞŶ�ĂƉĂƌĞĐĞƌ�ŶƵĞǀŽƐ�
ƚĠƌŵŝŶŽƐ�Ž�ďŝĞŶ�ƵŶŽ�ĂŶƟŐƵŽ�ĂĚƋƵŝĞƌĞ�ƵŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ŶƵĞǀŽ�Ǉ�ĞƐƉŽŶƚĄŶĞĂŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�
ĚĞ�Ġů� ĞŶ� ƚŽĚĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ͘� �ůůŽ�ŚĂ� ƐŝĚŽ� ƐƵŵĂŵĞŶƚĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĞŶ� ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ĚŽŶĚĞ�ŚĂŶ�
ƐƵƌŐŝĚŽ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�ĂŶƟŐƵŽ�ĐƵŹŽ�Ă�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĂŹĂĚŝĚŽ�Ğů�ƐŝŶƚĂŐŵĂ�͞ĐŝďĞƌ͟�ĐŽŵŽ�ƵŶ�
ƉƌĞĮũŽ͕�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĄŶĚŽůĂƐ�ƉŽƌ�ĞƐƚĞ�ĞǆƉĞĚŝĞŶƚĞ�ĞŶ�ĂůŐŽ�ŶƵĞǀŽ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĐŽŵŽ�ǀĞƌĞŵŽƐ�ŶŽ�
ƚĂŶƚŽ͘� >Ž� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞƐ�ƋƵĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ͕� ĐŽŵŽ� ůĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂĐŝŽ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ŶŽ�
ĐĂŵďŝĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŚĞĐŚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ� ůĞ�ĂŹĂĚĂ�͞ciber͟�Ăů�ĐŽŵŝĞŶǌŽ͘��Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ � ƐŝŐƵĞ�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶ�
ĞƐƉĂĐŝŽ͕�ƐŽůŽ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ƌĞŐŝſŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĞ�Ġů͘�

�� ƉĞƐĂƌ� ĚĞ� ůŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ � ĞƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ŚĂĐĞƌ� ĂůŐƵŶĂƐ� ƉƌĞĐŝƐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ƚŽƌŶŽ� Ăů� ƚĞŵĂ�
ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŽĐƵƉĂ�;ƋƵĞ�ĞƐ� ůĂ��ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂͿ͕�ĐŽŵŽ�ĞƐ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĚĞĮŶŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�
ĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ƚŽŵĂƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ͘��ŽŵĞŶĐĞŵŽƐ�ƉŽƌ� ͞�ŝďĞƌ͘͟� WĂƌĂ�^ƚƵĂƌƚ�hŵƉůĞĚǇ�Ǉ��ƌŝĐ�
�ĞŶƚ͕�Ğů�ƚĠƌŵŝŶŽ�ĂƉĂƌĞĐĞ�ƉŽƌ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ǀĞǌ�ĞŶ�ϭϵϰϴ͕�ĐŽŵŽ�ơƚƵůŽ�ĚĞů�ůŝďƌŽ�͞�ǇďĞƌŶĞƟĐƐ͕͟ �ĚĞ�
EŽƌďĞƌƚ�tŝĞŶĞƌ͕ �ƉƌŽĨĞƐŽƌ�ĚĞ�DĂƚĞŵĄƟĐĂƐ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ�dĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ͕�
ĐŽŶ�ƵŶ�ƐƵďơƚƵůŽ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂ�ĂĐůĂƌĂƌ�Ğů�ĂůĐĂŶĐĞ�ĚĞů�ĞŶƐĂǇŽ͗�͞�ŽŶƚƌŽů�Ǉ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�
ůŽƐ��ŶŝŵĂůĞƐ�Ǉ� ůĂƐ�DĄƋƵŝŶĂƐ͟Ϯ͘� �Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ � ĞƐƚĂ�ŶƵĞǀĂ�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ� ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĂƐŽĐŝĂĚŽ�Ă�
ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ă�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂǇ�entre͕�Ž�ůŽ�ƋƵĞ�ŵĞĚŝĂ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�Ž�ĞŶƚƌĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�ŵĄƋƵŝŶĂƐ͘

>Ă� ĞǆƉƌĞƐŝſŶ� ͞ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂ͕͟� ƉŽƌ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ͕� ŐƵĂƌĚĂ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůĂ� ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ͘� zĂ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ĚĞ�sŝĞƚŶĂŵ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĂŵƉƵƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽƐ͕�ĂƉŽǇĂĚŽƐ�ƉŽƌ�
Ğů� �ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕� ĐŽŵĞŶǌſ� Ă� ǀŽůǀĞƌƐĞ� ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů� ;ĞƐƚŽ� ĞƐ͕� ͎ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂďĂ�
ƉĂƌĂ�ƉƌŽůŽŶŐĂƌ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�Ž�ƉĂƌĂ�ƚĞƌŵŝŶĂƌůĂ͍͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�hŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂ�ĚŝƐĐƵƐŝſŶ�ĨƵĞ�ůĂ�
ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ�ĞŶŵŝĞŶĚĂ�DĂŶƐĮĞůĚ͕�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ĐƵĂů�ůŽƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĚŝĐŚŽ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ƚĞŶşĂŶ�ƋƵĞ�ĞǆƉůŝĐĂƌ�ůĂ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘��Ɛ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĞƐ�ĞŶ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĂƌƟĮĐŝĂů͕�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�
ĨŽƌŵĂ�ĚĞ� ũƵƐƟĮĐĂƌ� ůĂ� ĮŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ͕� ĐƌĞĂƌŽŶ� ůĂ� ŝĚĞĂ� ĚĞ� ƋƵĞ� ĞŶ� ƵŶ� ĨƵƚƵƌŽ� ůĂƐ� ďĂƚĂůůĂƐ� ƐĞ�
ůŝďƌĂƌşĂŶ�ƵƟůŝǌĂŶĚŽ�ƌŽďŽƚƐ�Ž�ƐĞŶƐŽƌĞƐ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽƐ͘��Ğ�ĂŚş�ůĂ�ƌĂǌſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ĂƋƵĞůůĂ�
ĠƉŽĐĂ�ĚĞ�ŵƵĐŚĂ�ďĞůŝŐĞƌĂŶĐŝĂ͕�ůĂ�ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇſ�Ă�ĐŝŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞ�ƵŶ�͞ĐĂŵƉŽ�
ĚĞ�ďĂƚĂůůĂ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͟ϯ.

�ĞƐĚĞ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ŵŝůŝƚĂƌ͕ �ƉĂƌĂ�sĂŶ��ƌĞǀĞůĚ͕�͞ ůĂ�ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂ�Ǉ�ůŽƐ�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĂƐ�

ϭ� &�>/j� KƌƚĞŐĂ͕� >ƵŝƐ͕� ϮϬϭϮ͕� >Ă� ĐŽŶĨƵƐĂ� ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐşĂ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� Ǉ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ͘� /���͕� �ŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ�
ŽƉŝŶŝſŶ͘�ϮϬϭϮ͘�Ɖ͘�ϲ͘�

Ϯ� hDW>��z͕ �̂ ƚƵĂƌƚ��͘�Ǉ���Ed͕ ��ƌŝĐ��͕͘�ϭϵϵϵ͘�dŚĞ�KƌŝŐŝŶƐ�ĂŶĚ�WƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�̂ ĞǀĞƌĂů�dƌĂĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�̂ ǇƐƚĞŵƐ�dŚĞŽƌǇ�
ĂŶĚ��ǇďĞƌŶĞƟĐƐ͘��ǇďĞƌŶĞƟĐƐ�ĂŶĚ�̂ ǇƐƚĞŵƐ͘�ϭϵϵϵ͘�sŽů͘�ϯϬ͕�ŶŽ͘�Ϯ͕�ƉƉ͘�ϳϵͲϭϬϯ͘��K/�ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϭϵϲϵϳϮϵϵϭϮϱϮϵϵ͘�
/ŶĨŽƌŵĂ�h<�>ŝŵŝƚĞĚ͘

ϯ� /ďşĚ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϭϵϮ

�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

ƚƌĂũĞƌŽŶ�ĂůŐŽ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ůŽŐşƐƟĐĂ͕�ůĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕�ůĂ�
ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƉŽƌ�ĐƵĂŶƚŽ�ĞůůĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĂǇƵĚſ�Ă�ƋƵĞ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƉĞŶƐĂďĂŶ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ʹ Ǉ�ƋƵĞ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ůĂ�ƉůĂŶĞĂďĂŶ͕�ƉƌĞƉĂƌĂďĂŶ͕�
ůŝďƌĂďĂŶ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂďĂŶʹ�ƉƵĚŝĞƌĂŶ�ŚĂĐĞƌƐĞ�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ĞůůŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂǇƵĚĂ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ǉ�
ĚĞƐĚĞ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽǀĞĚŽƐŽ͟ϰ.

WĞƐĞ�Ă�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ƉĂƌĂ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŵŽ��ƌĞƩ�tŝůůŝĂŵƐ�Ğů�ƚĠƌŵŝŶŽ�͞ĐŝďĞƌ͟�͞ŶŽ�ĚĞďĞ�
ƐĞƌ�ƵƐĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ǀĞƌďŽ�Ŷŝ�ĚĞďĞ�ĞŵƉůĞĂƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƐƵƐƚĂŶƟǀŽ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ǀĂůĞƌƐĞ�ƉŽƌ�Ɛş�
ŵŝƐŵŽ͟ϱ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƉĂƌĂ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĂƌơĐƵůŽ͕�Ğů�ƐŝŶƚĂŐŵĂ�͞ĐŝďĞƌ͟�ƐĞƌĄ�ƵƟůŝǌĂĚŽ�
ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽ�ĂƋƵĞůůŽ�ƋƵĞ�ŐƵĂƌĚĞ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ž�ŝŶƚĞƌĂĐƚƷĞ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐƵƌŝŽƐŽ�ĐĂŵƉŽ�ĚĞů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͕�
ǇĂ�ƐĞĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�Ž�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�Ġů͘

WŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ĞƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŵĂƌĐŽ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚŽŶĚĞ�ǀŝĞŶĞ�Ă�ŝŶƐĐƌŝďŝƌƐĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŵŝƌĂĚĂ�
ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŐĞŽŐƌĂİĂ͕�Ž�ŵĄƐ�ĚĞƌĞĐŚĂŵĞŶƚĞ͕�ƐŽďƌĞ�ůĂ��ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ.

�ƐƚĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ĞƐ� ƵŶĂ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚ�ŵƵǇ� ƌĞĐŝĞŶƚĞ͕� ƋƵĞ� ĞƐ�ŵĄƐ� ďŝĞŶ� ŚŝũĂ� ĚĞů� ƐŝŐůŽ�
yy/͕�Ǉ�ĐƵǇŽ�ŶĂĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵũŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ZĞŝŶŽ�hŶŝĚŽ�Ǉ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�
hŶŝĚŽƐ͘�^Ğ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŶŝǀĞů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŝĞŶĐŝĂ�ŐĞŽŐƌĄĮĐĂ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ͕�ƐƵ�ĞƐƚƵĚŝŽ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ� ʹĂĚĞŵĄƐ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� Ǉ� ƐƵƐ�ŵƷůƟƉůĞƐ� ƌĂŵĂƐ� Ž� ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐʹ� ůĂ� ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�
ĞƐƉĂĐŝĂů�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĄƟĐĂƐ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�Ǉ�ƚŽĚŽ�͞ůƵŐĂƌ�
ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͟�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�ĞǆŝƐƟƌ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ŵŽŶŝƚŽƌĞƐ�ĐŽŵƉƵƚĂĐŝŽŶĂůĞƐ6 7 ϴ͘��Ŷ�ŽƚƌĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͕�
al ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ.

^ŝŶ�ůƵŐĂƌ�Ă�ĚƵĚĂƐ͕�Ǉ�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕�ƌĞƐƵůƚĂ�ƐŽƌƉƌĞŶĚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�
ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĞŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ƋƵĞ�ĚşĂ�Ă�ĚşĂ�ĂďŽƌĚĂŵŽƐ�;Ǉ�ƐŽŵŽƐ�ĂďŽƌĚĂĚŽƐ�ƉŽƌͿ�ůĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͘�
�ĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĄĮĐĂ͕�ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕�Ğů�ĂƐƵŶƚŽ�ŶŽ�ĚĞũĂ�ĚĞ�ĐŽďƌĂƌ�ŝŶƚĞƌĠƐ͕�ƉŽƌ�
ĐƵĂŶƚŽ�Ğů� ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͕� ƐŝŶ�ƉŽƐĞĞƌ�ƵŶĂ�ĐĂƌƚŽŐƌĂİĂ�Ă� ůĂ�ƵƐĂŶǌĂ�ŐĞŽŐƌĄĮĐĂ͕� Ɛş�ƉŽƐĞĞ�ƵŶĂ�
ƉƌŽƉŝĂ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͘�WĂƌĂ��Ăƌů�^ĂŐĂŶ͕�ĞŶ�Ğů�ůŝďƌŽ�͞>Ă�
�ŽŶĞǆŝſŶ��ſƐŵŝĐĂ͟9͕�ĚĞƐĚĞ�ƟĞŵƉŽƐ� ŝŶŵĞŵŽƌŝĂůĞƐ� ůŽƐ� ƐĞƌĞƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ŚĂŶ� ƌĞŇĞǆŝŽŶĂĚŽ�
ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞů�ůƵŐĂƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƚŽĐĂ�ŽĐƵƉĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƵŶŝǀĞƌƐŽ�Ǉ͕ �ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ƉƌĞŐƵŶƚĂƌƐĞ�ƋƵĠ�ůƵŐĂƌ�
ŶŽƐ�ƚŽĐĂ�ŽĐƵƉĂƌ�ĂŚŽƌĂ�ĞŶ�Ğů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ�ŶŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�ĐŽŶ�ƐĞŶƟĚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂů͘�>Ž�ƋƵĞ�
Ɛş�ƌĞƐƵůƚĂ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĞƐ�Ğů�ŚĞĐŚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ŶƵĞǀŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŽ�ĞƐ͕�ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ƵŶĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�
ŚƵŵĂŶĂ͘

WŽƌ�ůŽ�ŵŝƐŵŽ͕�ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͕�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽĐŝŽĞƐƉĂĐŝĂůĞƐ�

ϰ� s�E��Z�s�>�͕�DĂƌƟŶ͕�ϮϬϭϬ͘�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ǁĂƌ͗�&ƌŽŵ�ϮϬϬϬ����ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�^ŝŵŽŶ�ĂŶĚ�^ĐŚƵƐƚĞƌ͘
ϱ� t/>>/�D^͕��ƌĞƩ͕�ϮϬϭϵ͘��ǇďĞƌƐƉĂĐĞ͗�tŚĂƚ�ŝƐ�ŝƚ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƐ�ŝƚ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĐĂƌĞƐ͍�Armed Forces Journal�ŽŶůŝŶĞ͘�

ϮϬϭϵ͘��ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬĂƌŵĞĚĨŽƌĐĞƐũŽƵƌŶĂů͘ĐŽŵͬĐǇďĞƌƐƉĂĐĞͲǁŚĂƚͲ
ŝƐͲŝƚͲǁŚĞƌĞͲŝƐͲŝƚͲĂŶĚͲǁŚŽͲĐĂƌĞƐͬ

ϲ� �h��/͕�'ƵƐƚĂǀŽ͕�ϮϬϬϭ͘��ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ǉ�ůĂ�ĚĞƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�͞ŵŝƚŽ͟�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚ�ŵƵŶĚŝĂů�ƐŝŶ�ĐĞŶƚƌŽ͘��ƐƚƵĚŝŽƐ�
ƐŽĐŝŽƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͘�ϮϬϬϭ͘�sŽů͘�Ϯ͕�ŶŽ͘�Ϯ͕�ƉƉ͘�ϵͲϮϰ͘

7 </d�,/E͕�ZŽďĞƌƚ�D͕͘�ϭϵϵϴ͘�dŽǁĂƌĚƐ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ŽĨ�ĐǇďĞƌƐƉĂĐĞ͘�WƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�,ƵŵĂŶ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ. 
ϭϵϵϴ͘�sŽů͘�ϮϮ͕�ŶŽ͘�ϯ͕�ƉƉ͘�ϯϴϱͲϰϬϲ͘��K/�ϭϬ͘ϭϭϵϭͬϬϯϬϵϭϯϮϵϴϲϲϴϯϯϭϱϴϱ͘�^�'��WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ

ϴ� Z�D1Z���sĞůĄǌƋƵĞǌ͕��ůĂŶĐĂ�ZĞďĞĐĂ�ĂŶĚ� >MW��� >Ğǀŝ͕� >ŝůŝĂŶĂ͕� ϮϬϭϱ͘��ƐƉĂĐŝŽ͕� ƉĂŝƐĂũĞ͕� ƌĞŐŝſŶ͕� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� Ǉ�
lugar͘�ϭ͘�'ĞŽŐƌĂİĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƐŝŐůŽ�yy/͗�^ĞƌŝĞ�dĞǆƚŽƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽƐ͘�

ϵ� ^�'�E͕��Ăƌů͕�ϮϬϬϬ͘��Ăƌů�^ĂŐĂŶ͛Ɛ�ĐŽƐŵŝĐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͘��ĂŵďƌŝĚŐĞ͗��ĂŵďƌŝĚŐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϭϵϯ

�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ž�Ğů�ƐĂůƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞƌƌĞŶĂů�Ă�ůŽ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ

ƋƵĞ�ĂďĂƌĐĂ�ĐůĂƌĂƐ�ůşŶĞĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ͗�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĞƐƉĂĐŝĂů�ĚĞů�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�İƐŝĐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�;d/�Ϳ͕�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƐŽĐŝŽĚĞŵŽŐƌĄĮĐŽƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ǀŝƌƚƵĂůĞƐ͕�ůĂ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƉĞƌĐĞƉƟǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�
ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽƐ͕� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ� ŐĞŽŐƌĄĮĐŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ŇƵũŽƐ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� Ǉ� ůĂƐ� dĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�
ĚĞ� ůĂ� /ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� 'ĞŽŐƌĄĮĐĂ� ;d/'ͿϭϬ͘� ͞�Ɛ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ƷůƟŵŽ� ĂƐƉĞĐƚŽ� ʹĞů� ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
ƐŽĐŝŽĞƐƉĂĐŝĂůĞƐʹ�ĚŽŶĚĞ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƚƌĂďĂũŽ�ƐĞ� ĨŽĐĂůŝǌĂ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ĞŶ� ůĂ�ĂƉĂƌŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�
ŶƵĞǀŽ�ƟƉŽ�ĚĞ�ŐĞŽŐƌĂİĂ͕�ĚĞ�ƚĂů�ŵŽĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ƐƵƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ͕�ƐƵƐ�ƌĂƐŐŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ͕�
ŚĂĐŝĂ�ĚſŶĚĞ�ĚĞďŝĞƌĂ�ĐƌĞĐĞƌ�Ž�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌƐĞ͕�Ǉ�ƋƵĠ�ǀĂ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂƌ�ĞƐƚŽ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ͘͟

WĂƌĂ� ŝŶƚƌŽĚƵĐŝƌŶŽƐ� ĞŶ� ĞƐƚĂ� ƚĞŵĄƟĐĂ� ŽďƐĞƌǀĂƌĞŵŽƐ� ƋƵĞ� ƐƵƌŐĞŶ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�
ŐĞŽŐƌĄĮĐŽƐ͕� ůŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂŵŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƵďŝĐĂĐŝſŶ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ĞŶ�ůĂ�ƟĞƌƌĂ͕�Ğů�ĂŝƌĞ͕�Ğů�ŵĂƌ�Ž�
Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ͘�>ƵĞŐŽ͕�ĞƐƚĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�ĞƐ�Ğů�͞lugar͟�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�
ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞĚĞƐ͕� ĐƵǇŽƐ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ� İƐŝĐŽƐ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞŶ� Ğů� ŚĂƌĚǁĂƌĞ, el ƐŽŌǁĂƌĞ� Ǉ� ůĂ�
infraestructura� ;ůŽƐ� ĐĂďůĞƐ͕� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� tŝƌĞůĞƐƐ͕� ůŽƐ� ĞŶůĂĐĞƐ� ĞůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĠƟĐŽƐ͕� ůŽƐ�
ƐĂƚĞůŝƚĂůĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ſƉƟĐŽƐͿ͕�ƋƵĞ�ĂƉŽǇĂŶ�Ă�ůĂƐ�ƌĞĚĞƐ�Ǉ�Ă�ůŽƐ�ĐŽŶĞĐƚŽƌĞƐ�İƐŝĐŽƐ�;ĐĂďůĞƐ͕�ƌĂĚŝŽ�
ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ƌŽƵƚĞƌƐ͕�ƐǁŝƚĐŚĞƐ͕�ƐĞƌǀĞƌƐ�Ǉ�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĂƐͿ͘�

WŽƌ� ůŽ�ŵŝƐŵŽ͕� Ğů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ� ĞƐ� Ğů� ĐĂŵƉŽ�ĚŽŶĚĞ� ƚƌĂǌĂ� Ǉ� ƚƌĂǌĂƌĄ� ƐƵƐ� ͞ŵĂƉĂƐ͟� ůĂ�
ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ͘��ů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͕�ĚĞĐşĂ�dĞĚ�^ƚĞǀĞŶƐ͕�ƷůƟŵŽ�ƐĞŶĂĚŽƌ�ĚĞ��ůĂƐŬĂ͕�“No es un 
ĐĂŵŝſŶ͘��Ɛ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ƚƵďŽƐ͘͟ �hŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ƚƵďŽƐ�ĐŽŵŽ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶǀŝĂďĂŶ�
ŵĞŶƐĂũĞƐ�ĚĞ�ƵŶ�ůƵŐĂƌ�Ă�ŽƚƌŽ�ĞŶ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĐĞƌƌĂĚĂƐ�ĐŽŵŽ�ďĂŶĐŽƐ�Ž�ƐƵƉĞƌŵĞƌĐĂĚŽƐ͘��ƐƚŽƐ�
͞ƚƵďŽƐ͟�ĚĞ�^ƚĞǀĞŶƐ͕�ƉĞƐĞ�Ă�ŶŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ĞǆĂĐƚĂŵĞŶƚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�Ğů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͕�ĂǇƵĚĂŶ�
Ă�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌůŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĞŶƚƌĂŵĂĚŽ͕�ƵŶ� ƚĞũŝĚŽ͖�ƵŶĂ�ĂŶĂůŽŐşĂ͕�ĞŶ�ďƵĞŶĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ͕�ƋƵĞ�
ƵƟůŝǌĂŶ�ůŽƐ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�;ŶŽ�ƐŽůŽ�Ğů�ĂŶƟŐƵŽ�ƐĞŶĂĚŽƌͿ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐĐƌŝďŝƌ�ůĂƐ�ĐŽŶĞǆŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ11. 

WĂƌĂ�ůĂ�ŐĞŽŐƌĂİĂ͕�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�Ğů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ�ǀŝĞŶĞ�Ă�ƐĞƌ�ƵŶ�͞ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ŵĞĚŝŽƐ�Ǉ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ďĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�dĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�;d/�Ϳ�
ĐŽŶĮŐƵƌĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͘� �ƐƚĄ� ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ� ƉŽƌ� ŚĂƌĚǁĂƌĞ͕� ƐŽŌǁĂƌĞ͕�
/ŶƚĞƌŶĞƚ͕� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƋƵĞ�ŐĂƌĂŶƟǌĂŶ� ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�
ĂƋƵĞůůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ� ƐŽĐŝŽĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĚĞ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĞƐƚĂĚŽ͕� ĞŶ�
ĞƐƉĞĐŝĂů�ĂƋƵĞůůŽƐ�ůŝŐĂĚŽƐ�Ă�ƐƵƐ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĐƌşƟĐĂƐ͟ϭϮ.

�Ŷ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕� ĞƐ� ƉŽƐŝďůĞ� ĚĞĐŝƌ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ� ƐĞ� ƌĞĮĞƌĞ� Ăů� ĞƐƚƵĚŝŽ�
ƋƵĞ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞŶ� ůĂƐ� ĂŵƉůŝĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶƚƌĞ� ůŽ� ƌĞĂů� ;ĞƐƉĂĐŝŽ� ŐĞŽŐƌĄĮĐŽͿ� Ǉ� ůŽ� ǀŝƌƚƵĂů�
;ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚŝŐŝƚĂůͿϭϯ͕� ƋƵĞ� ǀĂŶ� Ă� ƌĞǀŽůƵĐŝŽŶĂƌ� ;Ǉ� ǇĂ� ůŽ� ĞƐƚĄŶ� ŚĂĐŝĞŶĚŽͿ� Ğů� ĂŶĄůŝƐŝƐ�
ŐĞŽŐƌĄĮĐŽ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy/͘�

ϭϬ� �h��/͕�'ƵƐƚĂǀŽ��͕͘�ϮϬϬϭ͘�WĂƌĂĚŝŐŵĂ�'ĞŽƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕�'ĞŽŐƌĂİĂ�'ůŽďĂů�Ǉ��ŝďĞƌ'ĞŽŐƌĂİĂ͕�ůĂ�ŐƌĂŶ�ĞǆƉůŽƐŝſŶ�
ĚĞ� ƵŶ� ƵŶŝǀĞƌƐŽ� ĚŝŐŝƚĂů� ĞŶ� ĞǆƉĂŶƐŝſŶ͘� 'ĞŽ&ŽĐƵƐ͘� ZĞǀŝƐƚĂ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ŝĞŶĐŝĂ� Ǉ� dĞĐŶŽůŽŐşĂ� ĚĞ� ůĂ�
/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�'ĞŽŐƌĄĮĐĂ. ϮϬϬϭ͘�sŽů͘�ϭ͕�ƉƉ͘�ϮϰͲϰϴ͘�

11 ^/E'�Z͕�W͘ �t͘�ĂŶĚ�&Z/��D�E͕��ůůĂŶ͕�ϮϬϭϰ͘��ǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐǇďĞƌǁĂƌ. EĞǁ�zŽƌŬ͗�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘�
ϭϮ� ^/�ZZ�͕� �ĂŶŝĞů͕� ϮϬϭϱ͘� >ĂƐ� ĚŽƐ� ĐĂƌĂƐ� ĚĞ� ůĂ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͘� CIBER Elcano� ŽŶůŝŶĞ͘� ϮϬϭϱ͘� EŽ͘�

Ϯ͕� Ɖ͘� ϭϱ͘� �ĐĐĞƐƐĞĚ� ϭϰ� ŶŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞĂůŝŶƐƟƚƵƚŽĞůĐĂŶŽ͘
ŽƌŐ ͬǁƉƐͬǁĐŵͬĐŽŶŶĞĐƚ ͬϲĚ ĨϮϭϭϬϬϰϳĞĐϵĞĨĂďϴďďďĞϴĚďĐϬϮďĂĐϳͬ� ŝďĞƌͺ� ů ĐĂŶŽͺEƵŵϮ͘
ƉĚĨ͍DK�с�:W�Z�^Θ���,�/�сϭϰϮϴϯϵϯϮϳϯϵϴϬ

ϭϯ� �h��/͕�'ƵƐƚĂǀŽ͕�ϮϬϬϭ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϭϵϰ

�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

II. Z�WZ�^�Ed��/KE�^�'Z�&/��^����>���/��Z'�K'Z�&1�

^ŝ�ďŝĞŶ�ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�ƐĞ�ĂůǌĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ŶƵĞǀĂ͕�Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�
ƉŽƌ�ůĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĐĂƌƚŽŐƌĄĮĐĂ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƉƵĞĚĞ�ƚƌĂǌĂƌƐĞ�ŵƵǇ�ĂƚƌĄƐ�ĞŶ�
Ğů� ƟĞŵƉŽ͕� ŚĂƐƚĂ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕� ƉĂƌƟĞŶĚŽ� ƉŽƌ� Ğů�
ƚĞůĠŐƌĂĨŽ�Ǉ�Ğů�ƚĞůĠĨŽŶŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƐŝŐůŽ�y/y͘��Ŷ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϴϱϯ͕�Ğů�ĐĂƌƚſŐƌĂĨŽ��ŚĂƌůĞƐ��͘��Ăƌƌ�
ƉƌŽĚƵũŽ�ƵŶ�ĚĞƚĂůůĂĚŽ�ŵĂƉĂ�;ǀĞƌ�ĮŐƵƌĂ�ϭͿ�ƋƵĞ�ŝůƵƐƚƌĂ�ůĂ�ƌĞĚ�ĚĞ�ƚĞůĠŐƌĂĨŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ�ĞŶ�ĞƐĂ�
ĠƉŽĐĂ�ĞŶ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐϭϰ.

&ŝŐƵƌĂ�ϭ
dĞůĞŐƌĂƉŚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ƚŚĞ��ĂŶĂĚĂƐ�Θ�EŽǀĂ�^ĐŽƟĂ

&ƵĞŶƚĞ͗��Ăƌƌ͕ �ϭϴϱϯ͘

^Ƶ� ƚƌĂďĂũŽ� ŶŽƐ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ĂƉƌĞĐŝĂƌ� ůĂ� ůſŐŝĐĂ� ĞŵƉůĞĂĚĂ� ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ĚĞ� ƐŝŵďŽůŽŐşĂ͗�
ůĂƐ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚĞůĠŐƌĂĨŽƐ�ĞƌĂŶ�ŵĂƌĐĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ŶĞŐƌŽ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ůşŶĞĂƐ�
ƋƵĞ�ůĂƐ�ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂďĂŶ͕�ĐŽŶ�ůşŶĞĂƐ�ŶĞŐƌĂƐ͘�>Ă�ƌĞĚ�ƐĞ�ƐƵƉĞƌƉŽŶşĂ�Ă�ƵŶ�ŵĂƉĂ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů�
ƋƵĞ� ŝůƵƐƚƌĂďĂ� ůŽƐ� ůşŵŝƚĞƐ� ĞŶƚƌĞ� �ƐƚĂĚŽƐ͕� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƌşŽƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ͕� ůŽƐ�
ĐƵĂůĞƐ� ĨĂĐŝůŝƚĂŶ�Ăů� ůĞĐƚŽƌ� ůĂ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĚĂŶĚŽ�ƵŶ�ƐĞŶƟĚŽ�ĞƐƉĂĐŝĂů�
Ă� ůĂ� ƵďŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ͘� �ƐƚĂ� ƐŝŵƉůĞ͕� ƉĞƌŽ� ĞĮĐŝĞŶƚĞ� ůſŐŝĐĂ͕� ƉƵĞĚĞ� ĞŵƉůĞĂƌƐĞ͕�
ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĚƵĐŝƌ�ƵŶ�ŵĂƉĂ�ĚĞ�ůŽƐ�Datacenters�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐƚĂŶ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ă�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ.

WŽƌ� ƐƵƉƵĞƐƚŽ͕� ĞŶ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƌĞĚĞƐ� ŵĄƐ� ĐŽŵƉůĞũĂƐ� ƐĞ� ĚĞďĞ� ƌĞĐƵƌƌŝƌ� Ă� ŽƚƌĂƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌŽǀŝƐƚĂ� ĞŶ� Ğů�ŵĂƉĂ͘�hŶ�
ĞũĞŵƉůŽ�ĚĞ�ĞƐƚŽ�ĞƐ�Ğů�ŵĂƉĂ�ŐĞŽŐƌĄĮĐŽ�ĚĞ��ZW�E�d͕ �ůĂ�ƌĞĚ�ĐŽŵƉƵƚĂĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ƐĞŶƚſ�ůŽƐ�
ĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͗� ĞůůĂ� ĐŽŵĞŶǌſ� ĐŽŵŽ� ƵŶ� ďŽƐƋƵĞũŽ� Ă�ŵĂŶŽ� ĂůǌĂĚĂ͕� ƋƵĞ� ŝůƵƐƚƌĂďĂ�
ƵŶĂ�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞĚ�ĐŽŵƉƵĞƐƚĂ�ƉŽƌ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐŽŵƉƵƚĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƟĞŵƉŽ�ĐŽŵƉĂƌƟĚŽ͕�Ǉ�ƵŶĂ�
ŝŶƚĞƌĨĂǌ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵĞŶƐĂũĞƐ�;ǀĞƌ�ĮŐƵƌĂ�ϮͿ�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ĞǀŽůƵĐŝŽŶĂŶĚŽ�ŚĂƐƚĂ�ƵŶĂ�
ĂŵƉůŝĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ŶŽĚŽƐ�ĐŽŵƉƵƚĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�

ϭϰ� ��ZZ͕��ŚĂƐ͘��͕͘�ϭϴϱϯ͘�dĞůĞŐƌĂƉŚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�̂ ƚĂƚĞƐ͕�ƚŚĞ��ĂŶĂĚĂƐ�Θ�EŽǀĂ�̂ ĐŽƟĂ͘�^͘ů�DĂƉ�ŽŶůŝŶĞ͘�
ŝŵĂŐĞ͘�ϭϴϱϯ͘��ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůŽĐ͘ŐŽǀͬŝƚĞŵͬϵϳϲϴϯϲϬϮͬ
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ϭϵϱ

�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ž�Ğů�ƐĂůƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞƌƌĞŶĂů�Ă�ůŽ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ

ĞƐƚĂĚŽƵŶŝĚĞŶƐĞ�;ǀĞƌ�ĮŐƵƌĂ�ϯͿϭϱ 16͘��ĂďĞ�ŚĂĐĞƌ�ŶŽƚĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ĂůƚĂ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŽĚŽƐ�
ĞŶ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ǌŽŶĂƐ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĚĞůĂƚĂŶ�ůĂ�ĚĞŶƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĮŶĂŶĐŝĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�
ŐŽďŝĞƌŶŽ͕�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘

&ŝŐƵƌĂ�Ϯ
�ZW�E�d�ĮƌƐƚ�ŶŽĚĞ�ƐŬĞƚĐŚ

&ƵĞŶƚĞ͗��ĞƌĨ�ĂŶĚ�<ĂŚŶ͕�ϭϵϵϬ͘

ϭϱ &/�>�Z͕��ƌĂĚůĞǇ�ĂŶĚ��hZZ/�͕�DŽƌŐĂŶ͕�ϮϬϭϱ͘�dŚĞ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ��ZW�E�d�DĂƉƐ͘� IEEE 
�ŶŶĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ŽŵƉƵƟŶŐ͘�ϮϬϭϱ͘�sŽů͘�ϯϳ͕�ŶŽ͘�ϭ͕�ƉƉ͘�ϰϰͲϱϱ͘��K/�ϭϬ͘ϭϭϬϵͬŵĂŚĐ͘ϮϬϭϱ͘ϭϲ͘�/ŶƐƟƚƵƚĞ�
ŽĨ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�;/���Ϳ

16 ��Z&͕ �s͘ �ĂŶĚ�<�,E͕��͕͘�ϭϵϵϬ͘�^ĞůĞĐƚĞĚ��ZW�E�d�ŵĂƉƐ͘��ŽŵƉƵƚĞƌ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ZĞǀŝĞǁ�;��ZͿ͘�ϭϵϵϬ͘�EŽ͘�
ϮϬ͕�ƉƉ͘�ϴϭͲϭϭϬ͘�
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�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

&ŝŐƵƌĂ�ϯ
�ZW�E�d�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ŵĂƉ͕�ϭϵϳϳ

&ƵĞŶƚĞ͗��ĞƌĨ�ĂŶĚ�<ĂŚŶ͕�ϭϵϵϬ͘

,ĂƐƚĂ�ĂƋƵş͕�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕� ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�ŶŽ�ƉĂƐĂ�ĚĞ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƵďŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĐŽŶĞǆŝŽŶĞƐ�ƐƵƉĞƌƉƵĞƐƚĂƐ�Ă�ƵŶ�ŵĂƉĂ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͘�WŽƌ�ůŽ�ƉƌŽŶƚŽ͕�ĚŝŐĂŵŽƐ�ƋƵĞ�
ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ƐŽŶ�ŵƵĐŚŽƐ�ŵĄƐ͘��ŽĚŐĞ�Ǉ�<ŝƚĐŚŝŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�
ŵĄƐ�ĞǆŚĂƵƐƟǀŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵ��ƚůĂƐ�ĚĞů��ŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͕�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉůĂŶƚĞĂŶ�
ĚŝƐƟŶƚĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ůŽƐ�ŵĂƉĂƐ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĄĮĐŽƐ17.

>ŽƐ� ĂƵƚŽƌĞƐ� ƉƌŽƉŽŶĞŶ� ƚƌĞƐ� ĞŶĨŽƋƵĞƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĂƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ͕� Ă� ƐĂďĞƌ͗� ͞el 
ŵĂƉĞŽ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�Ǉ�ƚƌĄĮĐŽ, Ğů�ŵĂƉĞŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚ͕�Ǉ�Ğů�ŵĂƉĞŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝŽŶĞƐ�
Ǉ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘͟� �Ɛş� ĐŽŵŽ� ĞŶ� ůĂ� ŐĞŽŐƌĂİĂ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů� ƵŶ� ĞƐƉĂĐŝŽ� ĞƐƉĞĐşĮĐŽ� ƉƵĞĚĞ�
ƵƟůŝǌĂƌƐĞ� ƉĂƌĂ� ƵŶĂ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ�ŵĂƉĂƐ͕� ĞŶ� ůĂ� ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ� ůĂ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ŐƌĄĮĐĂ�
ĚĞ�ƵŶ�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ�ƉƵŶƚƵĂů�ƉƵĞĚĞ�ĂďŽƌĚĂƌƐĞ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ�ŵĂŶĞƌĂ͘��ů� ĞŶĨŽƋƵĞ�ŚĂĐŝĂ� ůĂ�
ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�Ǉ�ƚƌĄĮĐŽ�ĂƉƵŶƚĂ�Ă�ƉƌŽǀĞĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĞǆĂĐƚĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƵďŝĐĂĐŝſŶ�İƐŝĐĂ�
ĚĞ� ƵŶĂ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ĚĞ� ƌĞĚ͘� �ƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ŵĂƉĂƐ� ƌĞƐƵůƚĂ� ƐƵŵĂŵĞŶƚĞ� ƉƌĄĐƟĐŽ͕� ƉŽƌ� ůĂ�
ƐĞŶĐŝůůĂ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĂƌƋƵŝƚĞĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ƌĞĚ�ŶŽ�ĞƐ�ŚĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ǀŝƐŝďůĞ͘�hŶ�
Access Point�ĐƵǇĂ�ĂŶƚĞŶĂ�ƉƌŽǀĞĞ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ŝŶĂůĄŵďƌŝĐŽ�Ă�ƵŶĂ�ŽĮĐŝŶĂ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĞƐƚĄ�
İƐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĞĐƚĂĚĂ�Ă� ůĂ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ƌĞĚ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂ�ŽĮĐŝŶĂ͕� ůĂ�ĐƵĂů�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ĞƐƚĄ�
İƐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĞĐƚĂĚĂ�Ă�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ƌĞĚ�ĚĞů�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�
;/^WͿ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽ͘��ƐƚĂ�ĐŽŶĞǆŝſŶ�İƐŝĐĂ�ƐĞ�ƚƌĂĚƵĐĞ�ĞŶ�ĐĂďůĞƐ�Ǉ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ�
ƉĂƐĂŶ�ďĂũŽ�ƉŝƐŽƐ�ŇŽƚĂŶƚĞƐ͕�ĞŶƚƌĞƚĞĐŚŽƐ͕�ƚƵďĞƌşĂƐ͕�Ž�ĐƵďƌĞƐƵĞůŽƐ͘�>Ž�ƋƵĞ�ǀĞŵŽƐ͕�ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕�
ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĮŶĂů�ĚĞ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�İƐŝĐĂ͕�ŶŽ�ƐƵ�ĂůĐĂŶĐĞ�ƌĞĂů͘

17 �K�'�͕�DĂƌƟŶ�ĂŶĚ�</d�,/E͕�ZŽď͕�ϮϬϬϭ͘��ƚůĂƐ�ŽĨ�ĐǇďĞƌƐƉĂĐĞ͘�,ĂƌůŽǁ͗�WĞĂƌƐŽŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘
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�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ž�Ğů�ƐĂůƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞƌƌĞŶĂů�Ă�ůŽ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ

�Ŷ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ϰ�ƐĞ�ŝůƵƐƚƌĂ�ƵŶ�ĞũĞŵƉůŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ŵĂƉĞŽ͕�ƉĞƌŽ�Ă�ĞƐĐĂůĂ�ŐůŽďĂů͗�ƐĞ�
ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĂƉĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂďůĞƐ�ƐƵďŵĂƌŝŶŽƐ�ĚĞ�ĮďƌĂ�ſƉƟĐĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�ŵƵŶĚŽϭϴ.

&ŝŐƵƌĂ�ϰ͗�^ƵďŵĂƌŝŶĞ��ĂďůĞ�DĂƉ͘

&ƵĞŶƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƵďŵĂƌŝŶĞĐĂďůĞŵĂƉ͘ĐŽŵͬ�

�Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞů� /ŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĂƚĞůŝƚĂů͕� ůĂ�ĐĂƌƚŽŐƌĂİĂ�ŶŽ�ĞƐ�ĞƐƚĄƟĐĂ͕�ĞƐ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ͕�ƉŽƌ� ůŽ�
ŵŝƐŵŽ�ƐĞ�ĚĞďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĞŶ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͘�>ƵĞŐŽ͕�ƵŶ�ŵĂƉĂ�ĞƐƚĄƟĐŽ�ƐŽůŽ�
ƉĞƌŵŝƟƌĄ�ŽďƚĞŶĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŝŶƐƚĂŶƚĞ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ĞŶ�Ğů�ƟĞŵƉŽ͘�

�Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ƵŶĂ�ŝůƵƐƚƌĂĐŝſŶ�ĂŶŝŵĂĚĂ�ƋƵĞ�ǀĂǇĂ�ĂũƵƐƚĂŶĚŽ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŐƌĄĮĐĂ�
ĞŶ� ƟĞŵƉŽ� ƌĞĂů͕� ƌĞƐƵůƚĂ� ƵŶĂ� ŽƉĐŝſŶ� ŵƵĐŚŽ� ŵĄƐ� ĂƉƌŽƉŝĂĚĂ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ�
ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ƌĄƉŝĚĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ͘��Ŷ� ůĂ�
ĮŐƵƌĂ�ϱ�ƐĞ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ƵŶĂ�ǀŝƐƚĂ�ƉĂƌĐŝĂů�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŝŶƚĞƌĨĂǌ19͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ůĂ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƌşĂ�ƵŶ�ƵƐƵĂƌŝŽ�
ƋƵĞ�ƚƌĂďĂũĞ�ĐŽŶ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ă�ŵŽŵĞŶƚŽ͘

ϭϴ ^ƵďŵĂƌŝŶĞ��ĂďůĞ�DĂƉ͕� Ɛ͘� Ĩ͘ ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƵďŵĂƌŝŶĞĐĂďůĞŵĂƉ͘ĐŽŵͬ� ŽŶůŝŶĞ͕� �ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďĞƌ��
ϮϬϭϵ͘

19 &KZ�͕��ŽŵŝŶŝĐ͕�ϮϬϭϵ͘�>ŝǀĞ�tŽƌůĚ�DĂƉ�ŽĨ�^ĂƚĞůůŝƚĞ�WŽƐŝƟŽŶƐ�Ͳ�/ŶͲdŚĞͲ^ŬǇ͘ŽƌŐ͘�/ŶͲƚŚĞͲƐŬǇ͘ŽƌŐ�ŽŶůŝŶĞ͘�ϮϬϭϵ͘�
�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŶͲƚŚĞͲƐŬǇ͘ŽƌŐͬƐĂƚŵĂƉͺǁŽƌůĚŵĂƉ͘ƉŚƉ
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ϭϵϴ

�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

&ŝŐƵƌĂ�ϱ
>ŝǀĞ�DĂƉ�ŽĨ�^ĂƚĞůůŝƚĞ�WŽƐŝƟŽŶƐ

&ƵĞŶƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŶͲƚŚĞͲƐŬǇ͘ŽƌŐͬƐĂƚŵĂƉͺǁŽƌůĚŵĂƉ͘ƉŚƉ

�Ŷ�ĐŝĞƌƚŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝĂ�ĚĞ�ĐŝĞƌƚŽ�
ĨĞŶſŵĞŶŽ͘��Ŷ�Ğů�ŵŝƐŵŽ��ƚůĂƐ�ǇĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽ͕�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƐŽƐƟĞŶĞŶ�ƋƵĞ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ŵĂƉĂƐ�
ĚĞ� ĐĞŶƐŽ� ĚĞ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ƉƵĞĚĞ� ƐĞƌ� ƵŶĂ� ďƵĞŶĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� ƉĂƌĂ� ƐĞŐƵŝƌ� ůĂ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ�
ĚĞů� ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ� ĞŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ� ƌĞŐŝŽŶĞƐ͘� WĂƌĂ� ůĂ� ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ͕� ƉƵŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�
ƵŶĂ� ĐĂƌƚŽŐƌĂİĂ�ĚĞ� ĐĞŶƐŽ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĞŶ�ƵŶĂ�ƵďŝĐĂĐŝſŶ�ĚĂĚĂ͕� ŶŽƐ�
ƉĞƌŵŝƚĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƌ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƌĂƌ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĞĐƟǀŝĚĂĚ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�Ă�ŵĂĐƌŽ�Ž�ŵŝĐƌŽ�ĞƐĐĂůĂ͘�^ŝ�ƐĞ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĞŶ�ĐŝĞƌƚŽƐ�ůƵŐĂƌĞƐ�ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ�Ă�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�
ĐŽŶŽĐŝĚĂƐ͕�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ŶŽĚŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�Ǉ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƌĞĚ�ĞŶ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�
ƋƵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĞ͘��ŝĐŚŽ�ĚĞ�ŽƚƌŽ�ŵŽĚŽ͕�Ăůůş�ĚŽŶĚĞ�ůĂ�
ƌĞĚ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ�ŵĄƐ�Ăů�ƌŽũŽ͕�ĞŶ�ĞƐŽƐ�ůƵŐĂƌĞƐ�ĞƐ�ĚŽŶĚĞ�ŚĂďƌĄ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂƌϮϬ. 

�Ŷ� ůĂƐ� ĮŐƵƌĂƐ� ϲ� Ǉ� ϳ� ƐĞ� ŝůƵƐƚƌĂŶ� ĚŽƐ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ� ŵĂƉĂƐ� ĚĞ� ĐŽŶĞĐƟǀŝĚĂĚ� ŐůŽďĂů͕�
ƉƌŽĚƵĐŝĚŽƐ�ƉŽƌ�>ĂƌƌǇ�>ĂŶĚǁĞďĞƌ�Ǉ�ƋƵĞ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂŶ�ůĂ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĞĐƟǀŝĚĂĚ�ŐůŽďĂů͕�
ĞŶƚƌĞ�ϭϵϵϭ�Ǉ�ϭϵϵϳϮϭ.

ϮϬ� >Ă�ĂŶĠĐĚŽƚĂ�ĚĞů�ŚŽŵďƌĞ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂ�ƐƵƐ�ůůĂǀĞƐ�ďĂũŽ�Ğů�ĐŽŶŽ�ĚĞ�ůƵǌ͕�ƐŝŶ�ƐĂďĞƌ�Ɛŝ�ůĂƐ�ƉĞƌĚŝſ�Ăůůş�Ž�ŶŽ͕�ǀŝĞŶĞ�
Ă� ĐƵĞŶƚŽ� ĞŶ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ͘� >ĂƐ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉĂƚƌŽŶĞƐ� ĚĞ� ƵƐŽ� ĚĞ� ƌĞĚ͕� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĞŶ� ƐĞƌ�
ĚĞƚĞĐƚĂĚĂƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ͕�ƐŽŶ�Ğů�ĐŽŶŽ�ĚĞ�ůƵǌ�ďĂũŽ�Ğů�ĐƵĂů�
ďƵƐĐĂƌĞŵŽƐ�ůĂ�ƌĞĚ�;Ž�Ğů�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐͿ�ŵĂůŝĐŝŽƐĂƐ͘�

Ϯϭ LANDWEBER, L., 1997. INTERNATIONAL CONNECTIVITY. WĂŐĞƐ͘ĐƐ͘ǁŝƐĐ͘ĞĚƵ� ŽŶůŝŶĞ͘� ϭϵϵϳ͘� �ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�
ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬƉĂŐĞƐ͘ĐƐ͘ǁŝƐĐ͘ĞĚƵͬΕůŚůͬŵĂƉƐͬ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

199

�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ž�Ğů�ƐĂůƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞƌƌĞŶĂů�Ă�ůŽ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ

&ŝŐƵƌĂ�ϲ
�ŽŶĞĐƟǀŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ϭϵϵϭ

&ƵĞŶƚĞ͗�>ĂŶĚǁĞďĞƌ�ϭϵϵϳ

&ŝŐƵƌĂ�ϳ
�ŽŶĞĐƟǀŝĚĂĚ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ϭϵϵϳ͘�

&ƵĞŶƚĞ͗�>ĂŶĚǁĞďĞƌ�ϭϵϵϳ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϮϬϬ

�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

�ƐƚĞ� ƟƉŽ� ĚĞ�ŵĂƉĂƐ� ŶŽƐ� ƉĞƌŵŝƚĞŶ� ŽďƐĞƌǀĂƌ� ĨĄĐŝůŵĞŶƚĞ� ĐĂŵďŝŽƐ� ĚĞ� ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ� Ă�
ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƟĞŵƉŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ĂƉŽǇĂ�Ǉ�ƐŝƌǀĞ�Ă�ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ͘���ƵŶ�ŶŝǀĞů�
ŵĄƐ�ŐƌĂŶƵůĂƌ͕ �ƚĂŵďŝĠŶ�ŶŽƐ�ƉĞƌŵŝƟƌşĂŶ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĂƌ͕ �ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�Ğů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĐŽŶĞĐƟǀŝĚĂĚ�
ĚĞ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞĚŝĐĂĚĂƐ�Ă�ůĂďŽƌĞƐ�ĚĞ�ciberdefensa ĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĚĂĚĂ͘

WƌŽĨƵŶĚŝǌĂƌ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ƵďŝĐĂĐŝſŶ�İƐŝĐĂ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�ĐŽŶ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�ĚĞŵĂŶĚĂ�Ăů�ŵĞŶŽƐ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ�ďĄƐŝĐĂ�ĚĞ�ĐſŵŽ�ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�ůŽŐƌĂ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�
Ğů� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ� ƉƌŽǀŝƐƚŽ� ƉŽƌ� ŽƚƌŽ� ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ� ĞŶ� ĂůŐƷŶ� ƉƵŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞĚ͘��ŝĐŚŽ� ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�
ƌĞƐƵŵŝĚĂ͗� ƵŶ� ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌ� ƉƵĞĚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� Ă� ŽƚƌŽ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ƵŶ� ŶƷŵĞƌŽ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽƌ�
ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƉƌŽƚŽĐŽů͕�ŵĄƐ�ĐŽŶŽĐŝĚŽ�ĐŽŵŽ�/W͘ �̂ ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƌĞĐŽƌĚĂƌ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�/W�
ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƐŝƟŽ�ǁĞď�ƋƵĞ�ĨƌĞĐƵĞŶƚĂŵŽƐ͕�ĞƐ�ƐƵŵĂŵĞŶƚĞ�ĞŶŐŽƌƌŽƐŽ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ĐƵĂů�ƐĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚſ�
Ğů�͞ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƐ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶŝŽ͟�;Domain Name System͕��E^Ϳ͕�Ğů�ĐƵĂů�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƋƵĞ�
ƉŽĚĂŵŽƐ�ĂĐĐĞĚĞƌ�Ă�ƵŶ�ƐŝƟŽ�ǁĞď�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĨƌĂƐĞ͕�ĞŶ�ůƵŐĂƌ�ĚĞů�ŶƷŵĞƌŽ͘��Ɛş͕�ĐƵĂŶĚŽ�
ƵƐƚĞĚ� ĚĞƐĞĂ� ĂĐĐĞĚĞƌ� Ăů� ƉŽƌƚĂů�ǁĞď� ĚĞ� ůĂ� �E�W�͕� ƉŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕� ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ� ĞƐĐƌŝďĞ� Ğů�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĄŐŝŶĂ͕�ƐŝŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐĞƌ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�/W�ĚĞů�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌ�ƋƵĞ�ƉŽŶĞ�
Ă�ƐƵ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ůŽƐ�ĂƌĐŚŝǀŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶ�ĚŝĐŚŽ�ƉŽƌƚĂů͘�WĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽ�ƐĞĂ�ƉŽƐŝďůĞ͕�ƵŶ�
ƐĞƌǀŝĚŽƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƐ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶŝŽ�ƌĞĂůŝǌĂ�ůĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�;Ž�ƚƌĂĚƵĐĞͿ�Ğů�ŶŽŵďƌĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽ�
Ăů�ŶƷŵĞƌŽ�/W�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͘

hŶĂ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞƚĂůůĂĚĂ�ĚĞů��E^�ĞƐĐĂƉĂ� Ăů� ĂůĐĂŶĐĞ�ĚĞ� ĞƐƚĞ� ĂƌơĐƵůŽ͕� ƉĞƌŽ� ĐĂďĞ�
ĂĐŽƚĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ũĞƌĂƌƋƵŝǌĂĚĂ�ĚĞ�ŶŽĚŽƐ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƐĂďĞƌ�
ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂĚƵĐĞŶ�ĨƌĂƐĞƐ�ĞŶ�ŶƷŵĞƌŽƐ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�ůŽ�ŵŝƐŵŽ�ĐƵŵƉůĞŶ�
ƵŶĂ�ůĂďŽƌ�ƚĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĐŽŵŽ�ůŽ�ĞŶƚĞŶĚĞŵŽƐ�ŚŽǇ�
ĞŶ�ĚşĂ͕�ŶŽƐ�ůůĞǀĂ�Ă�ƋƵĞƌĞƌ�ƐĂďĞƌ�ĚſŶĚĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĚŝĐŚŽƐ�ŶŽĚŽƐ͘�>Ă�ĮŐƵƌĂ�ϴ�ŝůƵƐƚƌĂ�ůĂ�
ƵďŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ�ƌĂşǌ�ĚĞů��E^ϮϮ.

&ŝŐƵƌĂ�ϴ
ZŽŽƚ�^ĞƌǀĞƌƐ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ

&ƵĞŶƚĞ͗�'ŽŽŐůĞ�DĂƉƐ͘�

ϮϮ ZŽŽƚ�^ĞƌǀĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�tŽƌůĚ� Ͳ�'ŽŽŐůĞ�DǇ�DĂƉƐ͕� Ŷ͘� Ĩ͘ ͘�ZŽŽƚ�^ĞƌǀĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�tŽƌůĚ� ŽŶůŝŶĞ͕� �ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ��
ŶŽǀĞŵďĞƌ��ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗

� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽŽŐůĞ͘ĐŽŵͬŵĂƉƐͬĚͬǀŝĞǁĞƌ͍ŝĞсhd&ϴΘŚůсĞŶΘŵƐĂсϬΘůůсϭϭ͘ϰϮϰϰϮϴϵϵϵϵϵϵϵϵϲйϮ�Ϯϲ͘ϭϳϴϬ
ϲϯϬϬϬϬϬϬϬϲϲΘƐƉŶсϭϰϮ͘ϴϴϯϱϯϳйϮ�Ϯϴϴ͘ϲϯϮϴϭϯΘǌсϮΘŽŵсϭΘŵŝĚсϭ>Đ,�ƉǌůͲϳZǌǌŝtǌ�ĂϰŚϯ�ǆ:Đď�Ž



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϮϬϭ

�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ž�Ğů�ƐĂůƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞƌƌĞŶĂů�Ă�ůŽ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ

hŶĂ� ŝŶƐƉĞĐĐŝſŶ� ƐƵƉĞƌĮĐŝĂů� ĚĞů� ŵĂƉĂ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� ƌĄƉŝĚĂŵĞŶƚĞ� ůĂ� ƉŽĐĂ�
ĚĞŶƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ƟƉŽ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ� ĞŶ� �ŵĠƌŝĐĂ� ĚĞů� ^Ƶƌ͕ � ĞŶ� ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ� Ă� �ƵƌŽƉĂ� Ž�
�ŵĠƌŝĐĂ�ĚĞů�EŽƌƚĞ͘

�Ŷ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�ʹĞů�ŵĂƉĞŽ�ĚĞ�
ůĂ�ƌĞĚʹ͕�ƐƵƉŽŶĞ�ƵŶ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ�ĚĞƐĂİŽ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ŐƌĄĮĐĂ�ĐŽŵƉƵƚĂĐŝŽŶĂů͕�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͘

hŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŵĞƌŽƐ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ͕�ƉůĂƐŵĂĚŽƐ�ĞŶ�ƵŶ�ŵĂƉĂ͕�ĞƐ�
Ğů�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�:ŽŚŶ��ĞĐĞŵďĞƌ͕ �ƋƵŝĞŶ�Ğů�ĂŹŽ�ϭϵϵϰ�ƉƵďůŝĐſ�ƵŶ�ŵĂƉĂ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚĞ� ůŽƐ�
ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚϮϯ͕�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�ĞǆƉŽŶĞ�ĞŶ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ϵ͘

&ŝŐƵƌĂ�ϵ
�ŽŶĐĞƉƚƵĂů�ŵĂƉ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƉĂĐĞƐ

&ƵĞŶƚĞ͗��ĞĐĞŵďĞƌ�:͕͘�ĐŝƌĐĂ�ϭϵϵϰ͘

^Ƶ�ŵĂƉĂ�ĞƐ�ƵŶ�ĐůĂƌŽ�ĞũĞŵƉůŽ�ĚĞů�ĚĞƐĂİŽ�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�ůĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĐĂƌƚŽŐƌĄĮĐĂ�

Ϯϯ ����D��Z͕�:ŽŚŶ͘�>ŽĐ͘��ŝƚ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϮϬϮ

�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

ĚĞ�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ŶŽ�ĞƐƉĂĐŝĂůĞƐ͕�ƉŽƌ�ĐƵĂŶƚŽ�ůĂ�ĂŵƉůŝƚƵĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�
ŶŽ�ƉŽƐĞĞ�ƵŶĂ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�İƐŝĐŽϮϰ͘��Ɛş͕�ĂƵŶƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĂ�ƉůĂƐŵĂƌ�
ƵŶĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵďĐŽŶũƵŶƚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐĂďĞ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞŶ�Ă�ĂůŐƵŶĂ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�
ʹĐŽŵŽ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĐŽŵƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƐŝƟŽƐ�ǁĞď�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĐŽŵƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚʹ͕�Ğů�ŽƌĚĞŶĂŵŝĞŶƚŽ͕�ŵĂŐŶŝƚƵĚ�Ǉ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�
ƋƵĞĚĂŶ�ŵƵĐŚŽ�ŵĄƐ�ƐƵũĞƚŽƐ�Ă�ůĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ƐƵďũĞƟǀĂ͘

�Ŷ� Ğů� ŽƚƌŽ� ĞǆƚƌĞŵŽ� ƚĞŶĞŵŽƐ� ůĂƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƐŝƟŽƐ� ǁĞď� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐ͘�
WƌŽďĂďůĞŵĞŶƚĞ� Ğů� ůĞĐƚŽƌ� ŚĂďƌĄ� ŶŽƚĂĚŽ� ƋƵĞ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ƐŝƟŽƐ�ǁĞď� ĐŽŶƟĞŶĞŶ� ƵŶĂ� ƐĞĐĐŝſŶ�
ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ� ͞ŵĂƉĂ� ĚĞů� ƐŝƟŽ͘͟ � �ŝĐŚĂ� ƐĞĐĐŝſŶ� ŚĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŶƐƚĂ� ĚĞ� ƵŶĂ�ŵĞƌĂ� ƚĂďůĂ�
ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ŝůƵƐƚƌĂŶ� ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ� ƉůĂŶĂ� ůĂƐ� ƐĞĐĐŝŽŶĞƐ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͕� ũƵŶƚŽ� ĐŽŶ�
ůĂƐ�ƐƵďƐĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ͘�hŶ�ĞũĞŵƉůŽ�ĚĞ�ĞƐƚŽ�ĞƐ�Ğů�ŵĂƉĂ�ĚĞů�ƐŝƟŽ�ǁĞď�ĚĞů�DĞƚƌŽ�ĚĞ�
^ĂŶƟĂŐŽ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĞŶ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ϭϬ͘

&ŝŐƵƌĂ�ϭϬ
DĂƉĂ�ĚĞů�ƐŝƟŽ�ǁĞď�ĚĞ�DĞƚƌŽ�ĚĞ�^ĂŶƟĂŐŽ

&ƵĞŶƚĞ͗�DĞƚƌŽ�ĚĞ�^ĂŶƟĂŐŽ�;ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞƚƌŽ͘ĐůͬĐŽƌƉŽƌĂƟǀŽͬŵĂƉĂͲĚĞůͲƐŝƟŽͿ͘

�ů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ŵĂƉĂƐ�ĞƐ�Ğů�ĚĞ�ƉƌŽǀĞĞƌ�Ă�ůŽƐ�ŵŽƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ďƷƐƋƵĞĚĂ͕�ĚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŶĐƌĞƚĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƐŝƟŽ�ĐŽŶƟĞŶĞ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ĞůůŽƐ�ůĂƐ�ƉƵĞĚĂŶ�
ƌĂƐƚƌĞĂƌ�ĨĄĐŝůŵĞŶƚĞϮϱ͘�dĂŵďŝĠŶ͕�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ǀŝƐŝƚĂŶƚĞƐ͕�ƐŝƌǀĞŶ�ĐŽŵŽ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌĞƐ�Ž�
ŵĂƉĂƐ͘

Ϯϰ :KE',͕� �ŚĂƌůĞƐ� ĂŶĚ� KZD�>/E'͕� &ĞƌũĂŶ͕� ϮϬϬϮ͘� DĂƉƉŝŶŐ� ŶŽŶͲƐƉĂƟĂů� ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ͘� Proceedings of the 
^ĞŵŝŶĂƌƐ�ŽŶ��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�/��Ͳ��d�/ŶƚĞƌŶĞƚ��ĂƌƚŽŐƌĂƉŚǇ��ŽƵƌƐĞ͕�,ĞůƐŝŶŬŝ͕�&ŝŶůĂŶĚ͘�ϮϬϬϮ͘�

Ϯϱ WĄŐŝŶĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞ�ƐŝƚĞŵĂƉƐ͘ŽƌŐ͕�ŶŽ�ĚĂƚĞ͘�^ŝƚĞŵĂƉƐ͘ŽƌŐ�ŽŶůŝŶĞ͕��ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϮϬϯ

�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ž�Ğů�ƐĂůƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞƌƌĞŶĂů�Ă�ůŽ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ

�ů�ƷůƟŵŽ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚŝĐĞ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů�ŵĂƉĞŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘�
,ĂƐƚĂ� ĞƐƚĞ� ƉƵŶƚŽ� ůŽƐ� ĞŶĨŽƋƵĞƐ� ƐĞ� ŚĂŶ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĚŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ŶŝǀĞůĞƐ� İƐŝĐŽƐ� Ǉ� ůſŐŝĐŽƐ� ĚĞů�
ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͖� ƐŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĐŽŵŽ� ůŽ� ĐŽŶŽĐĞŵŽƐ� ŚŽǇ� ĞŶ� ĚşĂ� ŐĞŶĞƌĂ� Ǉ� ĨĂĐŝůŝƚĂ�
ŵƷůƟƉůĞƐ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚŝĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͘

�Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ůĂƐ�ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ƐŽŶ�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚĞ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�
ŵĄƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŽƐ� ĞŶ� ůŽ� ƋƵĞ� ƌĞƐƉĞĐƚĂ� Ă� ůĂƐ� ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ� ŚƵŵĂŶĂƐ� ĨĂĐŝůŝƚĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ůĂ�
ƌĞĚ͘� >ĂƐ�ĮŐƵƌĂƐ�ϭϭ�Ǉ�ϭϮ� ŝůƵƐƚƌĂŶ�ĚŽƐ�ĞũĞŵƉůŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ��ŵĞĞů�<ŚĂŶ�ĞŶ�ƐƵ�ďůŽŐ�
ƉĞƌƐŽŶĂůϮϲ.

&ŝŐƵƌĂ�ϭϭ
ZĞĚ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ�ĞŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ

&ƵĞŶƚĞ͗��ŵĞĞů�<ŚĂŶ͘

Ϯϲ ����D��Z͕�:ŽŚŶ͕�ϭϵϵϰ͘��ĞĐĞŵďĞƌ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕�/ŶĐ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ͘ ĐŽŵ͘��ĞĐĞŵďĞƌ͘ ĐŽŵ�ŽŶůŝŶĞ͘�ϭϵϵϰ͘�
�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ��ŶŽǀĞŵďĞƌ��ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞĐĞŵďĞƌ͘ ĐŽŵͬ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϮϬϰ

�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

&ŝŐƵƌĂ�ϭϮ
ZĞĚ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ�ĞŶ�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ͘�

&ƵĞŶƚĞ͗��ŵĞĞů�<ŚĂŶ͘

�ƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ŵĂƉĂƐ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƌ�Ǉ�ĞǆƉůŽƌĂƌ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�
ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͕�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ĚĞ�ŽƚƌŽ�ŵŽĚŽ�ƌĞƋƵĞƌŝƌşĂŶ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ĚĞ�ĂďƐƚƌĂĐĐŝſŶ͘

>ŽƐ�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�ƋƵĞ�ŚĞŵŽƐ�ǀŝƐƚŽ͕�ƉƌŽǀĞĞŶ�ƵŶĂ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ�Ăů�ŚĞƚĞƌŽŐĠŶĞŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�
ĚĞ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�Ă� ůĂ�ŚŽƌĂ�ĚĞ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ŵĂƉĂƐ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĄĮĐŽƐ͘�>ŽƐ�
ŵƷůƟƉůĞƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƚĂŶƚŽ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĐŽŵŽ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ͗�ůŽƐ�ŵĂƉĂƐ�
ĐŽŶĐĞďŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă�ƵŶĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ͕�ƉƵĞĚĞŶ�ŶŽ�ƐĞƌ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�
ŽƚƌŽƐ�ĐĂƐŽƐ͘�WĞƌŽ�ŶŽ�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ŽůǀŝĚĂƌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ĚŝƐǇƵŶƟǀĂƐ�ǇĂ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĞŶ�ůĂ�ŐĞŽŐƌĂİĂ�
Ǉ�ĐĂƌƚŽŐƌĂİĂ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͕�ĐŽŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŵĂƟĐĞƐ͘

III. Z/�^'K^͕�WK^/�/>/����^�z���^�&1K^

hŶ� ĂƐƉĞĐƚŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚŝƐĞŹŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĂ� ƐĞƌ�
ĞŶƚĞŶĚŝĚĂ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů� ƉŽƌ� ůŽƐ� ĚŝƐƟŶƚŽƐ� ĂĐƚŽƌĞƐ� ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚŽƐ͕� ĞƐ� ƋƵĞ� ĚĞďĞ�
ĞǆŝƐƟƌ�ƵŶ�ĐŽŶƐĞŶƐŽ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�Ǉ�ũƵƌşĚŝĐŽƐ͘�^ŝ�ďŝĞŶ�ŚĂǇ�ĐŝĞƌƚŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�
ƵŶŝǀĞƌƐĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶƚĞŶĚŝĚŽƐ͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�İƐŝĐŽƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͕�
Ž� ůŽƐ� ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ� ĚĞ� ƌĞĚ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ͕� ůŽƐ� ŶŝǀĞůĞƐ�ŵĄƐ� ĂďƐƚƌĂĐƚŽƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ĚĞĮŶŝĐŝŽŶĞƐ� ƐĞ�
ǀƵĞůǀĞŶ�ŵƵĐŚŽ�ŵĄƐ�ĚŝĨƵƐŽƐ͖�ŝŶĐůƵƐŽ�ƉŽĚĞƌ�ĞǆƉůŝĐĂƌ�ƉŽƌ�ƋƵĠ�ůŽƐ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝĂůĞƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ�Ǉ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĂƐ͕�ŶŽ�ĞƐ�ƚĂƌĞĂ�ƚƌŝǀŝĂů͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŐĞŶĞƌĂ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϮϬϱ

�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ž�Ğů�ƐĂůƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞƌƌĞŶĂů�Ă�ůŽ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ

ĚĞďĂƚĞƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ĚƵƌĂƌ�ĂŹŽƐϮϳ. 

dĂů� ĚŝƐǇƵŶƟǀĂ� ƐƵƉŽŶĞ� ƌŝĞƐŐŽƐ� ƚĂŶƚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� ǇĂ�ƋƵĞ�ĚĞů�
ŵŝƐŵŽ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐĞĐƵĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ĐĂƐƟŐŽ�ĚĞ�͞ĐŝďĞƌĚĞůŝŶĐƵĞŶƚĞƐ͟�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�
ůĞŐĂů� ƋƵĞ� ƐƵƐƚĞŶƚĞ� Ğů� ĂĐƚƵĂƌ� ƚĂŶƚŽ� ĚĞ� ƉŽůŝĐşĂƐ� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ĞŶƟĚĂĚĞƐ� ũƵĚŝĐŝĂůĞƐ͕� ĂƋƵĞůůŽƐ�
ƉŽƐŝďůĞƐ� ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ� ǇͬŽ� ĚĞůŝƚŽƐ� ƋƵĞ� ĂĨĞĐƚĞŶ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĞůĞŵĞŶƚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ�
ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ƐŽůŽ�ƉŽĚƌĄŶ�ƐĞƌ�ĞŶĨƌĞŶƚĂĚŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�
ĂĚĞĐƵĂĚŽ͘

^ŝ�ďŝĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƐŝŵƉůĞƐ�ĚĞ�ĂďŽƌĚĂƌ�Ă�ŶŝǀĞů�ůŽĐĂů͕�
ǇĂ� ƋƵĞ� ďĂƐƚĂƌşĂ� ƵŶ� ĐŽŶƐĞŶƐŽ� ƉƌŽƉŝŽ� ƉĂƌĂ� ĚŝƐĞŹĂƌ� ƵŶĂ� ĚĞĮŶŝĐŝſŶ� ũƵƌşĚŝĐĂ� ĞĮĐŝĞŶƚĞ͕� ůŽƐ�
ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƌĞĚ�Ğ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƐƵĞůĞŶ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂƌ�Ă�ĂĐƚŽƌĞƐ�
ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉĂşƐĞƐ͘�z�ĂƋƵş�ĞŵƉŝĞǌĂŶ�ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ͘�>Ă�ƟƉŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�Ă�ŶŝǀĞů�ĚĞ�
͞ĐŝďĞƌĐƌŝŵĞŶ͟�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ĂŶĮƚƌŝſŶ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ŵƵǇ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůĂ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�
ƉĞƌƐĞĐƵƚŽƌ͘ � >Ă� ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŶƐŽ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ƋƵĠ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�
ĚĞ�ƵŶ�ƉĂşƐ� ;ƌĞĐŽƌĚĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂďůĂŵŽƐ�ĚĞ�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽͿ͕� ƐƵƉŽŶĞ�ƵŶ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ� ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�
ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĐŽŶ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͘��ƐƚŽ�ĞƐ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�Ă�ĐŝĞƌƚŽƐ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�ůŝŵşƚƌŽĨĞƐ͘

WĞƐĞ�Ă�ƚŽĚŽ͕�ĞƐƚĂ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ�ƐƵƉŽŶĞ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞƐ�
ƉĂƌĂ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂĚŽ�ĚĞ�ŚŽǇ͘�>Ă�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�ĞŶ�ĐŝĞƌƚĂ�
ŵĞĚŝĚĂ�ĂƉƵŶƚĂ�Ă�ƵŶ�ŽƌĚĞŶ�ĞŶ� ůŽƐ� ůşŵŝƚĞƐ�ĚĞů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͕� ůŽ�ĐƵĂů�ƉƵĞĚĞ�ĨĂǀŽƌĞĐĞƌ�Ž�Ăů�
ŵĞŶŽƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĐŽůĂďŽƌĂƟǀŽ�ĞŶƚƌĞ�ƉĂşƐĞƐ�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĂ�Ă�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�
İƐŝĐĂ�Ǉ�ǀŝƌƚƵĂů�ƋƵĞ�ƐŽƐƟĞŶĞŶ�ůĂƐ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞ�ŚŽǇ͘�zĂ�ƐĞ�ƚƌĂƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�
ƉƌĞĚŝĐƟǀĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ŵĞũŽƌĂƐ�ĞŶ�ƐƵ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͕�ǇĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�
ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�ƵŶ�ƐĞĐƚŽƌ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĄĮĐŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ͕�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞƐƉĂĐŝĂů�ƉƵĞĚĞ�
ĂƉŽƌƚĂƌ� ƚĂŶƚŽ� ĞŶ� ůĂ� ďƷƐƋƵĞĚĂ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ĐŽŵŽ�ĞŶ� ůĂ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞůŝƚŽƐ� Ž� ŝůşĐŝƚŽƐ�
ďĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘

�ů�ĚĞƐĂİŽ�ĂŶƚĞ�ůĂƐ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĚŝƐƌƵƉƟǀĂƐ�Ǉ�ůĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ƉĂƌĂ�
Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕� ĞƐ� ƐŝŶ� ĚƵĚĂ� ůĂ� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĚĞů� ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ�
ƋƵĞ�ŵĄƐ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂďĂƌĐĂϮϴ͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ƉůĂŶƚĞĂ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�͞>Ă��ŝŵĞŶƐŝſŶ�ĚĞů�
�ŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͗�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ĐŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘͟ �^ŝŶ�ůŽĐĂĐŝſŶ�İƐŝĐĂ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ͕�ůĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞů�
ĂŐƌĞƐŽƌ�Ž�ĚĞů�ĞŶĞŵŝŐŽ͕�ŽďůŝŐĂ�Ă�ƌĞƉůĂŶƚĞĂƌƐĞ�ůĂ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�͞ŐƵĞƌƌĂ�ƌĞĂů͟�
Ǉ�ĞǆŝŐĞ͕�ƉŽƌ�ůĂ�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕�ƵŶĂ�ƌĄƉŝĚĂ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�
ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ͘��Ŷ�ůĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ͕�ŵƵĐŚŽƐ�
ƉĂşƐĞƐ� ǀŝĞŶĞŶ� ƌĞŽƌŝĞŶƚĂŶĚŽ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� Ǉ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞƐŐƵĂƌĚĂƌ� ŶŽ� ƐŽůŽ� ůŽƐ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ�
ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�;ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�ŵĂƌşƟŵŽ�Ǉ�ĂĞƌŽĞƐƉĂĐŝĂůͿ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ğů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͘��Ɛ�ĂƋƵş͕�
ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ͕�ĚŽŶĚĞ� ůĂ� ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ͕�ĚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕� Ăů�ŵĞŶŽƐ͕� ĞƐ� ůĂ� ƷŶŝĐĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�
real.

Ϯϳ </d�,/E͕�ZŽďĞƌƚ�D͘�>ŽĐ͘�Cit.
Ϯϴ� ��ZZ1�͕� �ƌŝƐƟĂŶ͕� ϮϬϭϵ͘� >Ă� �ŝŵĞŶƐŝſŶ� ĚĞů� �ŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͗� ƵŶĂ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ� ĚĞ� ĐŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘� Cuadernos 

ĚĞ�dƌĂďĂũŽ͕��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ��ƐƚƵĚŝŽƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�;�/��Ϳ� ŽŶůŝŶĞ͘�ϮϬϭϵ͘�EŽ͘�ϭ͘��ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�
ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬĐĞŶƚƌŽͲĚĞͲĞƐƚƵĚŝŽƐͲĞƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽƐͲϮͬĐƵĂĚĞƌŶŽƐͲĚĞͲ
ƚƌĂďĂũŽͬ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϮϬϲ

�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

IV. �/��Z'�K'Z�&1��z�>��^�'hZ/����E��/KE�>

La ŐĞŽůŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ� ƌĞǀŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ͕�ƉŽƌ�
ƐƵ� ŝŵƉĂĐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�İƐŝĐŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�Ăůůş ǵ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ŵĂŶŝĮĞƐƚĂ� ůĂ�ǀŝĚĂ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ� ůŽƐ�
ŚŽŵďƌĞƐ͘�dĂů�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ŚĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ͕�ĞƐƚĞ�ŶƵĞǀŽ�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŶŽ�
ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĞŶ�Ɛş�ŵŝƐŵŽ͕�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�Ă�ůĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͕�ƐŝŶŽ�ŵĄƐ�ďŝĞŶ�ƵŶĂ�
ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ƐƵƉĞƌƉƵĞƐƚĂ�ƋƵĞ�ƚƌĂƐƉĂƐĂ� ůŽƐ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�İƐŝĐŽƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂ�ĚĞ�
ǀŝƚĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ůĂƐ�ŝŵƉůŝĐĂŶĐŝĂƐ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ͕�
ǇĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ǀŝƌƚƵĂůĞƐ�ʹĞŶƚĞŶĚŝĚĂƐ�ĐŽŵŽ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶʹ�ƌĞƐƵůƚĂŶ�
ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐŝƌ�ĂůƚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ǇͬŽ�ŵŽĚŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�
ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�İƐŝĐŽϮϵ.

�Ŷ�ƐƵ�ůŝďƌŽ�͞ZĞŇĞǆŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�'ĞŽŐƌĂİĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�DŝůŝƚĂƌ�Ϯ͘Ϭ͕͟ �:ĂŶĞ�,ŽůůŽǁĂǇ�
ĞǆƉŽŶĞ� ůĂ� ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ŚĂ�ĂůĐĂŶǌĂĚŽ� ůĂ�ŐĞŽŐƌĂİĂ�ĞŶ� ůŽƐ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ŵŽĚĞƌŶŽƐ͕�
ĚĞƐƚĂĐĂŶĚŽ�ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĐůĂǀĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĨƵĞƌǌĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�
ƋƵĞ� ďƵƐƋƵĞ� ĞƐƚĂƌ� Ă� ůĂ� ƉĂƌ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ŶƵĞǀŽƐ� ĚĞƐĂİŽƐ� ƋƵĞ� ŝŵƉŽŶĞ� Ğů� ĐŽŵƉůĞũŽ� ŵƵŶĚŽ�
ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂĚŽ�ĚĞ�ŚŽǇϯϬ. 

�ĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ƐƵ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ŐĞŽŐƌĂİĂ�
ŵŝůŝƚĂƌ�;^D'�Ϯ͘ϬͿ͕�,ŽůůŽǁĂǇ�ƉůĂŶƚĞĂ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ�ĞƐƚĂ�ĂƐŝŐŶĂƚƵƌĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�
ŶƵĞǀĂ�ƐƵďĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�Ǉ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĄŵďŝƚŽ�ŐĞŽŐƌĄĮĐŽ�ƉƌŽƉŝŽ͕�Ğů�ĐƵĂů�ĂƉŽƌƚĞ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ƚĠĐŶŝĐŽƐ� Ǉ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ� ƋƵĞ� ƉĞƌŵŝƚĂŶ� Ǉ� ĞǆƉĂŶĚĂŶ� ŶƵĞƐƚƌŽ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĞƐƉĂĐŝĂů͕�
ƚĞŵƉŽƌĂů�Ǉ�ĂŵďŝĞŶƚĂů͕�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ƵŶĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�Ǉ�ŽƉĞƌĂƟǀĂ͕�ŽƉŽƌƚƵŶĂ�Ǉ�ĞĮĐŝĞŶƚĞ͘�

dŽĚĂ� ĞƐƚĂ� ͞ciber esfera͕͟ � ƐŽƐƟĞŶĞ� ,ŽůůŽǁĂǇ͕ � ŚĂ� ĚĞƐƉĞƌƚĂĚŽ� ƵŶ� ĞǆƉůŽƐŝǀŽ� ŝŶƚĞƌĠƐ�
ĞŶ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕� ĞŶ� ůĂƐ� ĐƵĂůĞƐ� ƐĞ� ƉƵĞĚĞ� ĂƉƌĞĐŝĂƌ� ƵŶ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĞŶ� ůĂƐ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ� ƐŽďƌĞ� ƚſƉŝĐŽƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� ĐŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ� ĐŝďĞƌŐƵĞƌƌĂϯϭ͘� z�ŶŽ�ĞƐ�ĂůŐŽ�ƋƵĞ�
ĚĞďŝĞƌĂ� ƐŽƌƉƌĞŶĚĞƌŶŽƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ůŽƐ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ŝŶĐŝĚĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ĐŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƋƵĞ�
ĂĨĞĐƚĂŶ�Ă� ƚŽĚŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕� ƚĂŶƚŽ�Ă� ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�Đŝǀŝů� ĐŽŵŽ�Ă� ůĂ�ŵŝůŝƚĂƌ͘ �z��ŚŝůĞ�ŶŽ�ĞƐ� ůĂ�
ĞǆĐĞƉĐŝſŶ͘

V. �/^zhEd/s�^�Z�>��/KE���^��KE�>���/��Z'�K'Z�&1�

�ůŐƵŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐƵĞƐƟŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ�Ă�ĞƐƚĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ƐŽŶ�ĚĞ�ƟƉŽ�ǀĂůſƌŝĐŽ͘�
>Ă�ŐĞŽŐƌĂİĂ͕�Ǉ�ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�;Ž�ƐĞĂ͕�ůĂ�ŐĞŽŐƌĂİĂ�ĚĞů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽͿ͕�ĞƐ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ͘�
>ŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ƌĞǀĞůĂŶ�ĐŽƐĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘�z�ůĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞǀĞůĂŶ�ŶŽ�ƐŽŶ�ƉŽĐĂƐ�
Ž� ƚƌŝǀŝĂůĞƐ͘� �ů� ĐŽŶŽĐĞƌ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĐŽŵŽ� ĐŽŶĞĐƟǀŝĚĂĚ͕� ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚƌĄĮĐŽ͕� ŽƌşŐĞŶĞƐ� Ǉ�
ĚĞƐƟŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞŶƐĂũĞƐ͕�ĐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŶĮĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ͕�ĞƚĐ͕͘�ůŽƐ�ĞŶĐĂƌŐĂĚŽƐ�ĚĞ�
ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĞƐƚŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�;ĂƵŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƚƌĂƚĞ�ĚĞ�ĂůŐŽƌŝƚŵŽƐͿ�ĚĞďĞŶ�ŝŶŵŝƐĐƵŝƌƐĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ǀŝĚĂƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘��ƐƚĞ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĞƐ�Ǉ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌĄ�ƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ͘

Ϯϵ� ��� s�Z'�Z�͕� �ǀĞƌŐŝƐƚŽ͕� dZ�D�͕� 'ƵƐƚĂǀŽ� �ĚŽůĨŽ͕� hZ/KE�͕� DĂƌĐĞůŽ� EŽĞů͕� KZd/�͕� :ĂǀŝĞƌ� hůŝƐĞƐ� ĂŶĚ�
DESTRO, LucşĂ��ůĞũĂŶĚƌĂ͕�ϮϬϭϴ͘�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂƐ͗�WůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ��ũĞĐƵĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�EŝǀĞů�
KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů. �ĚŝƚŽƌŝĂů�sŝƐŝſŶ��ŽŶũƵŶƚĂ͘�

ϯϬ ,K>>Kt�z͕ � :ĂŶĞ� >͕͘� ϮϬϭϴ͘� ZĞŇĞĐƟŽŶƐ� ŽŶ� ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ� DŝůŝƚĂƌǇ� 'ĞŽŐƌĂƉŚǇ� Ϯ͘Ϭ͘� Advances in Military 
Geosciences͘�ϮϬϭϴ͘�ƉƉ͘�ϰϵͲϲϳ͘��K/�ϭϬ͘ϭϬϬϳͬϵϳϴͲϯͲϯϭϵͲϳϯϰϬϴͲϴͺϰ͘�^ƉƌŝŶŐĞƌ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�WƵďůŝƐŚŝŶŐ

ϯϭ ^/E'�Z͕�W͘ �t�ĂŶĚ�&Z/��D�E͕��ůůĂŶ͕�ϮϬϭϰ͘��ǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐǇďĞƌǁĂƌ͘ �EĞǁ�zŽƌŬ͗�KǆĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϮϬϳ

�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ž�Ğů�ƐĂůƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞƌƌĞŶĂů�Ă�ůŽ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ

>ĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ĚĞů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ�ŶŽ�ƐŽŶ�ĂũĞŶĂƐ�Ă� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĂůŐƵŶĂ͕�ƐŝŶ� ŝŵƉŽƌƚĂƌ�Ɛŝ�
ĞƐƚĂƐ�ƐŽŶ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂƐ͕�ĐŝǀŝůĞƐ�Ž�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘��ĞƐĚĞ�ƵŶ�ƵƐƵĂƌŝŽ�ĐŽŵƷŶ�ŚĂƐƚĂ�ƵŶ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�
ĐŽŵƉůĞƚŽ͕�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌĄŶ�ĞŶ�Ğů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ�ƚŽĚĂ�ĐůĂƐĞ�ĚĞ�ƉŽƐŝďůĞƐ�ĂƚĂĐĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂƌĄŶ�
ĂƚĞŶƚĂƌ� ĐŽŶƚƌĂ� ƐƵƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͘� �ƐƚŽ� ŶĂƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ŵŽƟǀĂ� ůĂ� ĚŝƐĐƵƐŝſŶ� Ğ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉƌĞǀĞŶƟǀĂƐ�ǇͬŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĂŶƚĞ�ĞƐƚĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ƌĞƐŐƵĂƌĚĂƌ�
ĂƋƵĞůůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�Ǉ�ĂĐƟǀŽƐ�ĚĞ� ŝŶƚĞƌĠƐ͘�WĞƌŽ�ĞŶ�Ğů� ůĞŐşƟŵŽ�ĂĨĄŶ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�ƐƵƌŐĞŶ�ĐŝĞƌƚĂƐ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƟĚĂƐ͕� ĐŽŵŽ�Ğů�ƉŽĚĞƌ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� Ă�ƋƵŝĞŶ�ĞƐƚĄ�ĚĞů�ŽƚƌŽ� ůĂĚŽ�ĚĞ� ůĂ�
pantalla.

^ŝ� ďŝĞŶ� ĞŶ� ƵŶ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĞŶ� Ğů� ƋƵĞ� ĚĞů� ͞ŽƚƌŽ� ůĂĚŽ͟� ŚĂǇ� ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ� ƵŶ�
ĐŝďĞƌĚĞůŝŶĐƵĞŶƚĞ͕� ƉĂƌĂ� ƉŽĚĞƌ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� ƋƵĞ� ůŽ� ƐĞĂ� ŚĂĐĞ� ĨĂůƚĂ� ƵŶ� ĂŵƉůŝŽ� ƚƌĂďĂũŽ� ĚĞ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�Ǉ͕ �ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ͕�ĚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐĞ�ďƵƐĐĂ͕�ĚĞ�ƵŶĂ�Ƶ�ŽƚƌĂ�ĨŽƌŵĂ͕�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂƌ�Ă�ĞƐĞ�ĂƚĂĐĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ŚĂƐƚĂ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕�ĞƐ�ƵŶĂ�ĞŶƟĚĂĚ�ĂŶſŶŝŵĂ͘��ƵƌĂŶƚĞ�ĞƐĂ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ� ůĂ�ŐĞŽůŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƐŝŶ�ĚƵĚĂ�ƉƌŽǀĞĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉŽĚĞƌŽƐĂ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ�ƉĂƌĂ�
ƋƵĞ�ůĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ�ƉƵĞĚĂŶ�ĚĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĂƌĂĚĞƌŽ�ĚĞů�ĚĞůŝŶĐƵĞŶƚĞ͘

^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƐƵƉŽŶĞ�ƵŶ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŝĚĞĂů�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�Ğů�ƐŽƐƉĞĐŚŽƐŽ�ĞƐ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�Ğů�
ĂƚĂĐĂŶƚĞ͘�^ŝ�ďŝĞŶ�ůŽƐ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�Ǉ�ũƵƌşĚŝĐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐĐĂƉĂŶ�Ăů�ĂůĐĂŶĐĞ�
ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĂĐŽƚĂƌ�ƋƵĞ�ƵŶ�ĞĐŽƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ŐĞŽůŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƉŽƚĞŶĐŝĂĚĂ�Ǉ�
ŵĞũŽƌĂĚĂ�ƉŽƌ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ�ĚĞ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ͕�ƉŽĚƌşĂ�ĐƌƵǌĂƌ�ůĂ�ůşŶĞĂ�ƋƵĞ�ƐĞƉĂƌĞ�ůŽ�
ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞ�ůŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ͘

^ŝ�ƐĞ�ůůĞŐĂ�Ă�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƉĞƌĨĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�;ĐŝďĞƌͿ�ĐĂƌƚŽŐƌĂĮĂďůĞ͕�
ĐŽŶ� ĚĂƚŽƐ� ĞŶ� ƟĞŵƉŽ� ƌĞĂů͕� ƋƵĞ� ĂůŝŵĞŶƚĞŶ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ� ǇͬŽ� ĚĞ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ͕�
͎ĞƐ�ĂĐĞƉƚĂďůĞ�ƋƵĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĐƵŵƉůĞŶ�ĐŽŶ� ůĂ� ůĞǇ�ĚĞďĂŶ�ƐĞƌ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĂĚĂƐ͍�
KƚƌŽƐ�ĐƵĞƐƟŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƐƵƌŐĞŶ�ĐŽŶ�ĨĂĐŝůŝĚĂĚ͗�͎ƋƵĠ�ŽĐƵƌƌŝƌĄ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂů͕�ĚĞĐĂŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĞŶĨƌĞŶƚĂŵŝĞŶƚŽ�İƐŝĐŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ƐŽƐƉĞĐŚĂ�ĞƋƵŝǀŽĐĂĚĂ͍�͎YƵŝĠŶ�ĂƐƵŵŝƌĄ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĮůƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ŐĞŽůŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŝŶŽĐĞŶƚĞƐ͍

�Ɛ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�
ƋƵĞ� ďƵƐĐĂŶ� ƉƌŽƚĞŐĞƌ� Ăů� ƉĂşƐ͕� ƉĞƌŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ŚĂ� ŽĐƵƌƌŝĚŽ� ĐŽŶ� ŽƚƌĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ͕� ƵŶ�
ĚĞƐĂĐŝĞƌƚŽ�Ž�ƵŶ�ĚĞƐĐƵŝĚŽ�ƉŽĚƌşĂ�ŽĐĂƐŝŽŶĂƌ�ƵŶ�ĂŵƉůŝŽ�ƌĞĐŚĂǌŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĨƌƵƐƚƌĂŶĚŽ�
ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ůĞŐşƟŵŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘��Ɛ͕�ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĂƐ�ǀĞůĂƌ�ƉŽƌ�ƵŶ�ĐƵŝĚĂĚŽƐŽ�ĞƐƚƵĚŝŽ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ�
ĞƐƚĞ�ƟƉŽ͕�ƉĂƌĂ�ŶŽ�ƚƌĂŶƐŐƌĞĚŝƌ�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘

^ŝ�ďŝĞŶ�ůĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�ƉŽƌ�Ɛş�ŵŝƐŵĂ�ŶŽ�ĞƐ�ĐĂƵƐĂŶƚĞ�Ŷŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�
ƉƌŽďůĞŵĂƐ͕�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ǇͬŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ�ƟĞŶĞŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�
ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ͕�ƌŝĞƐŐŽƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ĂďŽƌĚĂƌƐĞ�ĐŽŶ�ĂŶƚĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ĚĞ�ĞǀŝƚĂƌ�ĞƌƌŽƌĞƐ�ƋƵĞ�
ĨƌƵƐƚƌĞŶ�ĨƵƚƵƌĂƐ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐ͘�

VI. �KE�>h^/KE�^

�Ŷ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ŚĞŵŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƵŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�ĂĐŽƚĂĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�
ŝŶĐŝƉŝĞŶƚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ůůĂŵĂĚĂ�ĐŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ͘�,ĞŵŽƐ�ĂďŽƌĚĂĚŽ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ� ĐĂƐŽƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�
ƋƵĞ�ĂďƌĞŶ� ůĂƐ�ƉƵĞƌƚĂƐ�ƉĂƌĂ� ƚƌĂƚĂƌ�ĂůŐƵŶŽƐ� ƚĞŵĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ͕� ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ� ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϮϬϴ

�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ůĂ�ŐĞŽůŽĐĂůŝǌĂĐŝſŶ͘

�ƐƚĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ƟĞŶĞ�ƵŶ� ůĂƌŐŽ�ĐĂŵŝŶŽ�ƉŽƌ� ƌĞĐŽƌƌĞƌ͕ �ƵŶ�ƚƌĂǇĞĐƚŽ�ƋƵĞ͕�ďŝĞŶ� ůůĞǀĂĚŽ͕�
ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĄ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĐŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ă�ƵŶĂ�ŵĞũŽƌĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶ�
ůĂƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂŵŽƐ�ĚĞ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĐŽŵŽ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�Ǉ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕�
ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘

�Ŷ� ƵŶ� ŵƵŶĚŽ� ǇĂ� ĂůƚĂŵĞŶƚĞ� ŝŶƚĞƌĐŽŶĞĐƚĂĚŽ͕� ĞŶ� ĚŽŶĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ƚŽŵĂ� ƵŶ� ƌŽů�
ƉƌŽƚĂŐſŶŝĐŽ͕� ƉŽĚĞƌ� ůĞǀĂŶƚĂƌ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĐĂƌƚŽŐƌĄĮĐĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ůŽ�
ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ� Ǉ� ƋƵĞ� ƐŽŶ� ŐĞŶĞƌĂĚŽƐ� ƉŽƌ� Ġů͕� ƐĞƌĄ� ƵŶĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ŝŶƐŽƐůĂǇĂďůĞ͘� dƌĂǌĂƌ� ĞƐƚĂ�
ĐĂƌƚŽŐƌĂİĂ�ŶŽ�ƐĞƌĄ�ƵŶĂ�ŽƉĐŝſŶ͕�ƐŝŶŽ�ƵŶĂ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶ�Ğů�ƟĞŵƉŽ�ŝƌĄ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂŶĚŽ͘�
�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƚŽĚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ƚƌĂĞ�ĂƉĂƌĞũĂĚŽƐ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĞǆŝƐơĂŶ͘�

>Ă� ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ŚĂŐĂŵŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵŝƐŵŽƐ� ŝŵƉŽƌƚĂƌĄ� ĐŽŶŽĐĞƌ� ƐƵƐ� ƉĞƌşŵĞƚƌŽƐ�
Ǉ� ƐƵƐ�ĂůĐĂŶĐĞƐ�ĠƟĐŽƐ͘�EŽ�ƐĞƌĄ� ƚĂƌĞĂ� ƐĞŶĐŝůůĂ͕�ƉĞƌŽ� ƚĂŵƉŽĐŽ�ƐĞƌĄ�ƉŽƐŝďůĞ� ƐŽƐůĂǇĂƌůĂ͘� >ĂƐ�
ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƐŽŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĐƵůƚƵƌĂ͖�ĞƐƚŽ�ĞƐ͕�ĚĞƉĞŶĚĞŵŽƐ�ĚĞ�ĞůůĂƐ�ƉĂƌĂ�
ǀŝǀŝƌ͕ �ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ�Ğů�ĚĞƐĂİŽ͕�ĐŽŵŽ�ĚĞĐŝŵŽƐ͕�ĞƐ�ŝŶƐŽƐůĂǇĂďůĞ͘

Z�&�Z�E�/�^��/�>/K'Z�&/��^

��ZZ͕��ŚĂƐ͘��͕͘�ϭϴϱϯ͘�dĞůĞŐƌĂƉŚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ƚŚĞ��ĂŶĂĚĂƐ�Θ�EŽǀĂ�^ĐŽƟĂ͘�
^͘ů�DĂƉ�ŽŶůŝŶĞ͘�ŝŵĂŐĞ͘�ϭϴϱϯ͘��ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůŽĐ͘ŐŽǀͬŝƚĞŵͬϵϳϲϴϯϲϬϮͬ

��ZZ1�͕��ƌŝƐƟĂŶ͕�ϮϬϭϵ͘�>Ă��ŝŵĞŶƐŝſŶ�ĚĞů��ŝďĞƌĞƐƉĂĐŝŽ͗�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ĐŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘�
�ƵĂĚĞƌŶŽƐ� ĚĞ� dƌĂďĂũŽ͕� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� /ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� �ƐƚƵĚŝŽƐ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ;�/��Ϳ 
ŽŶůŝŶĞ͘�ϮϬϭϵ͘�EŽ͘�ϭ͘��ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬĐĞŶƚƌŽͲĚĞͲĞƐƚƵĚŝŽƐͲĞƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽƐͲϮͬĐƵĂĚĞƌŶŽƐͲĚĞͲƚƌĂďĂũŽͬ

�h��/͕�'ƵƐƚĂǀŽ��͕͘�ϮϬϬϭ͘�WĂƌĂĚŝŐŵĂ�'ĞŽƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕�'ĞŽŐƌĂİĂ�'ůŽďĂů�Ǉ��ŝďĞƌ'ĞŽŐƌĂİĂ͕�ůĂ�
ŐƌĂŶ�ĞǆƉůŽƐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ƵŶŝǀĞƌƐŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞŶ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ͘�'ĞŽ&ŽĐƵƐ͘�ZĞǀŝƐƚĂ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�
ĚĞ��ŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�dĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�'ĞŽŐƌĄĮĐĂ͘�ϮϬϬϭ͘�sŽů͘�ϭ͕�ƉƉ͘�ϮϰͲϰϴ͘

�h��/͕�'ƵƐƚĂǀŽ͕�ϮϬϬϭ͘��ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ǉ� ůĂ�ĚĞƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞů�͞ŵŝƚŽ͟�ĚĞ� ůĂ� ƌĞĚ�ŵƵŶĚŝĂů� ƐŝŶ�
ĐĞŶƚƌŽ͘�Estudios socioterritoriales͘�ϮϬϬϭ͘�sŽů͘�Ϯ͕�ŶŽ͘�Ϯ͕�ƉƉ͘�ϵͲϮϰ͘

��Z&͕ �s�ĂŶĚ�<�,E͕��͕�ϭϵϵϬ͘�^ĞůĞĐƚĞĚ��ZW�E�d�ŵĂƉƐ͘��ŽŵƉƵƚĞƌ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ZĞǀŝĞǁ�
(CCR)͘�ϭϵϵϬ͘�EŽ͘�ϮϬ͕�ƉƉ͘�ϴϭͲϭϭϬ͘

����D��Z͕� :ŽŚŶ͕� ϭϵϵϰ͘� �ĞĐĞŵďĞƌ� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕� /ŶĐ͘� ĚĞĐĞŵďĞƌ͘ ĐŽŵ͘� �ĞĐĞŵďĞƌ͘
com� ŽŶůŝŶĞ͘�ϭϵϵϰ͘� �ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ĚĞĐĞŵďĞƌ͘ ĐŽŵͬ

�K�'�͕�DĂƌƟŶ�ĂŶĚ�</d�,/E͕�ZŽď͕�ϮϬϬϭ͘��ƚůĂƐ�ŽĨ�ĐǇďĞƌƐƉĂĐĞ͘�,ĂƌůŽǁ͗�WĞĂƌƐŽŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘

&�>/j� KƌƚĞŐĂ͕� >ƵŝƐ͕� ϮϬϭϮ͘� >Ă� ĐŽŶĨƵƐĂ� ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐşĂ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� Ǉ� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ͘� /���͕�
�ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŽƉŝŶŝſŶ͘�ϮϬϭϮ͘�Ɖ͘�ϲ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϮϬϵ

�ŝďĞƌŐĞŽŐƌĂİĂ�Ž�Ğů�ƐĂůƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞƌƌĞŶĂů�Ă�ůŽ�ĚŝŐŝƚĂů͗�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�ƌĞĚ

&/�>�Z͕��ƌĂĚůĞǇ�ĂŶĚ��hZZ/�͕�DŽƌŐĂŶ͕�ϮϬϭϱ͘�dŚĞ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ��ZW�E�d�
Maps. /�����ŶŶĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ŽŵƉƵƟŶŐ͘�ϮϬϭϱ͘�sŽů͘�ϯϳ͕�ŶŽ͘�ϭ͕�ƉƉ͘�ϰϰͲϱϱ͘��K/�
ϭϬ͘ϭϭϬϵͬŵĂŚĐ͘ϮϬϭϱ͘ϭϲ͘�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�;/���Ϳ

&KZ�͕��ŽŵŝŶŝĐ͕�ϮϬϭϵ͘�>ŝǀĞ�tŽƌůĚ�DĂƉ�ŽĨ�^ĂƚĞůůŝƚĞ�WŽƐŝƟŽŶƐ�Ͳ�/ŶͲdŚĞͲ^ŬǇ͘ŽƌŐ͘�/ŶͲƚŚĞͲƐŬǇ͘ŽƌŐ 
ŽŶůŝŶĞ͘� ϮϬϭϵ͘� �ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŶͲƚŚĞͲƐŬǇ͘
ŽƌŐͬƐĂƚŵĂƉͺǁŽƌůĚŵĂƉ͘ƉŚƉ

,K>>Kt�z͕ � :ĂŶĞ�>͕͘�ϮϬϭϴ͘�ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�DŝůŝƚĂƌǇ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�Ϯ͘Ϭ͘�Advances in 
Military Geosciences͘�ϮϬϭϴ͘�ƉƉ͘�ϰϵͲϲϳ͘��K/�ϭϬ͘ϭϬϬϳͬϵϳϴͲϯͲϯϭϵͲϳϯϰϬϴͲϴͺϰ͘�̂ ƉƌŝŶŐĞƌ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�WƵďůŝƐŚŝŶŐ

:KE',͕� �ŚĂƌůĞƐ� ĂŶĚ� KZD�>/E'͕� &ĞƌũĂŶ͕� ϮϬϬϮ͘� DĂƉƉŝŶŐ� ŶŽŶͲƐƉĂƟĂů� ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ͘�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ĞŵŝŶĂƌƐ� ŽŶ� �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƚŚĞ� /��Ͳ��d� /ŶƚĞƌŶĞƚ� �ĂƌƚŽŐƌĂƉŚǇ�
�ŽƵƌƐĞ͕�,ĞůƐŝŶŬŝ͕�&ŝŶůĂŶĚ͘�ϮϬϬϮ͘

<,�E͕��ŵĞĞů͕�ϮϬϭϯ͘�DĂƉƉŝŶŐ�DǇ�^ŽĐŝĂů�EĞƚǁŽƌŬƐ͗�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ͘�Random Tangent 
ŽŶůŝŶĞ͘� ϮϬϭϯ͘� �ĐĐĞƐƐĞĚ� ϭϰ� ŶŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘
ŝŶƐĂŶŝƚǇǁŽƌŬƐ͘ŽƌŐͬƌĂŶĚŽŵƚĂŶŐĞŶƚͬϮϬϭϯͬϳͬϭϴͬŵĂƉƉŝŶŐͲŵǇͲƐŽĐŝĂůͲŶĞƚǁŽƌŬƐͲ
ĨĂĐĞďŽŽŬͲůŝŶŬĞĚŝŶ

</d�,/E͕� ZŽďĞƌƚ� D͕͘� ϭϵϵϴ͘� dŽǁĂƌĚƐ� ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĞƐ� ŽĨ� ĐǇďĞƌƐƉĂĐĞ͘� WƌŽŐƌĞƐƐ� ŝŶ� ,ƵŵĂŶ�
'ĞŽŐƌĂƉŚǇ͘�ϭϵϵϴ͘�sŽů͘�ϮϮ͕�ŶŽ͘�ϯ͕�ƉƉ͘�ϯϴϱͲϰϬϲ͘��K/�ϭϬ͘ϭϭϵϭͬϬϯϬϵϭϯϮϵϴϲϲϴϯϯϭϱϴϱ͘�
^�'��WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ

LANDWEBER, L., 1997. INTERNATIONAL CONNECTIVITY. WĂŐĞƐ͘ĐƐ͘ǁŝƐĐ͘ĞĚƵ�ŽŶůŝŶĞ͘�ϭϵϵϳ͘�
�ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬƉĂŐĞƐ͘ĐƐ͘ǁŝƐĐ͘ĞĚƵͬΕůŚůͬŵĂƉƐͬ

WĄŐŝŶĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞ�ƐŝƚĞŵĂƉƐ͘ŽƌŐ͕�ŶŽ�ĚĂƚĞ͘�^ŝƚĞŵĂƉƐ͘ŽƌŐ�ŽŶůŝŶĞ͕

Z�D1Z���sĞůĄǌƋƵĞǌ͕��ůĂŶĐĂ�ZĞďĞĐĂ�ĂŶĚ�>MW���>Ğǀŝ͕�>ŝůŝĂŶĂ͕�ϮϬϭϱ͘��ƐƉĂĐŝŽ͕�ƉĂŝƐĂũĞ͕�ƌĞŐŝſŶ͕�
territorio y lugar͘�ϭ͘�'ĞŽŐƌĂİĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƐŝŐůŽ�yy/͗�^ĞƌŝĞ�dĞǆƚŽƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽƐ͘

ZŽŽƚ�^ĞƌǀĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�Ͳ�'ŽŽŐůĞ�DǇ�DĂƉƐ͕�ŶŽ�ĚĂƚĞ͘�Root Servers in the World�ŽŶůŝŶĞ͕

^�'�E͕� �Ăƌů͕� ϮϬϬϬ͘� �Ăƌů� ^ĂŐĂŶ͛Ɛ� ĐŽƐŵŝĐ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ. �ĂŵďƌŝĚŐĞ͗� �ĂŵďƌŝĚŐĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
Press.

^/�ZZ�͕��ĂŶŝĞů͕�ϮϬϭϱ͘�>ĂƐ�ĚŽƐ�ĐĂƌĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ͘�CIBER Elcano�ŽŶůŝŶĞ͘�ϮϬϭϱ͘�EŽ͘�Ϯ͕�Ɖ͘�
ϭϱ͘��ĐĐĞƐƐĞĚ�ϭϰ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĞĂůŝŶƐƟƚƵƚŽĞůĐĂŶŽ͘
ŽƌŐͬǁƉƐͬǁĐŵͬĐŽŶŶĞĐƚͬϲĚĨϮϭϭϬϬϰϳĞĐϵĞĨĂďϴďďďĞϴĚďĐϬϮďĂĐϳͬ�ŝďĞƌͺ�ůĐĂŶŽͺ
EƵŵϮ͘ƉĚĨ͍DK�с�:W�Z�^Θ���,�/�сϭϰϮϴϯϵϯϮϳϯϵϴϬ

^/E'�Z͕�W͘ �t�ĂŶĚ�&Z/��D�E͕��ůůĂŶ͕�ϮϬϭϰ͘��ǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐǇďĞƌǁĂƌ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�KǆĨŽƌĚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͘

hDW>��z͕ � ^ƚƵĂƌƚ� �͘� Ǉ� � ��Ed͕ � �ƌŝĐ� �͕͘� ϭϵϵϵ͘� d,��KZ/'/E^� �E�� WhZWK^�^�K&� ^�s�Z�>�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕��ƉƉ͘�ϭϴϵͲϮϭϬ

ϮϭϬ

�ƌŝƐƟĂŶ��ĂƌƌşĂ�,ƵŝĚŽďƌŽ

TRADITIONS IN SYSTEMS THEORY AND CYBERNETICS. �ǇďĞƌŶĞƟĐƐ� ĂŶĚ� ^ǇƐƚĞŵƐ. 
ϭϵϵϵ͘� sŽů͘� ϯϬ͕� ŶŽ͘� Ϯ͕� ƉƉ͘� ϳϵͲϭϬϯ͘� �K/� ϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϭϵϲϵϳϮϵϵϭϮϱϮϵϵ͘� /ŶĨŽƌŵĂ� h<�
>ŝŵŝƚĞĚ

^ƵďŵĂƌŝŶĞ��ĂďůĞ�DĂƉ͕�ŶŽ�ĚĂƚĞ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƵďŵĂƌŝŶĞĐĂďůĞŵĂƉ͘ĐŽŵͬ�ŽŶůŝŶĞ͕

s�E��Z�s�>�͕�D�Zd/E͕�ϮϬϭϬ͘�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ǁĂƌ͗�&ƌŽŵ�ϮϬϬϬ����ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ. ^ŝŵŽŶ�
ĂŶĚ�^ĐŚƵƐƚĞƌ͘

���s�Z'�Z�͕��ǀĞƌŐŝƐƚŽ͕�dZ�D�͕�'ƵƐƚĂǀŽ��ĚŽůĨŽ͕�hZ/KE�͕�DĂƌĐĞůŽ�EŽĞů͕�KZd/�͕� :ĂǀŝĞƌ�
hůŝƐĞƐ� ĂŶĚ� ��^dZK͕� >ƵĐşĂ� �ůĞũĂŶĚƌĂ͕� ϮϬϭϴ͘� KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� ĐŝďĞƌŶĠƟĐĂƐ͗�
WůĂŶĞĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ��ũĞĐƵĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�EŝǀĞů�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů. �ĚŝƚŽƌŝĂů�sŝƐŝſŶ��ŽŶũƵŶƚĂ͘

t/>>/�D^͕��Z�dd͕ �ϮϬϭϵ͘͘��ǇďĞƌƐƉĂĐĞ͗�tŚĂƚ�ŝƐ�ŝƚ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƐ�ŝƚ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĐĂƌĞƐ͍�Armed Forces 
Journal� ŽŶůŝŶĞ͘� ϮϬϭϵ͘� �ĐĐĞƐƐĞĚ� ϭϰ� ŶŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗� ŚƩƉ͗ͬͬ
ĂƌŵĞĚĨŽƌĐĞƐũŽƵƌŶĂů͘ĐŽŵͬĐǇďĞƌƐƉĂĐĞͲǁŚĂƚͲŝƐͲŝƚͲǁŚĞƌĞͲŝƐͲŝƚͲĂŶĚͲǁŚŽͲĐĂƌĞƐͬ



��Eh�^dZK^�>��dKZ�^�z
�K>��KZ��KZ�^





ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ

Ϯϭϯ

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EǑ�ϭϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ
/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ�Ͳ�/^^E�ϬϳϭϵͲϴϬϮϳ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂͿ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ
EŽƌŵĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƌơĐƵůŽƐ

EKZD�^�W�Z��>��WZ�^�Ed��/ME�����Zd1�h>K^

WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽƐ

1. >ŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞŶ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ZĞǀŝƐƚĂ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ͗�ŽƌŝŐŝŶĂůĞƐ͕�
ŝŶĠĚŝƚŽƐ�Ǉ�ĞǆĐůƵƐŝǀŽƐ͕�ĚĞďŝĞŶĚŽ�ƐĞƌ�ŝŶŐƌĞƐĂĚŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉŽƌƚĂů͕�ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�ůŽƐ�
ƉĂƐŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƐĞŹĂůĂŶ� ĞŶ� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŽůŝƟĐĂǇĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͘ĐůͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬƌƉǇĞͬĂďŽƵƚͬ
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐηŽŶůŝŶĞ^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ
• ^Ğ�ƌĞĐƵĞƌĚĂ�Ă�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�ŝŶĐůƵŝƌ�ƵŶĂ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�

ĂƌơĐƵůŽ�ŶŽ� ƐĞ�ŚĂ� ƐŽŵĞƟĚŽ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ� ƐƵ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� Ǉ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�
ŽƚƌĂƐ� ƌĞǀŝƐƚĂƐ� ƐŝŵƵůƚĄŶĞĂŵĞŶƚĞ�Ž� ĐŽŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ͕�Ŷŝ� ŚĂ� ƐŝĚŽ� ƌĞŵŝƟĚŽ�ƉĂƌĂ� ƐƵ�
ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�;ƉĄŐŝŶĂƐ�ǁĞď͕�ůŝďƌŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘

• /ĚĞĂůŵĞŶƚĞ͕�ĚĞďĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ĞŶ�ƐƵ�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�Ğů�KZ�/�͘ŝ�͕�ƉĂƌĂ�ĞůůŽ�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ�
ŽďƚĞŶĞƌůŽ�ĞŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŽƌĐŝĚ͘ŽƌŐͬ

• �ĚĞŵĄƐ͕�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŚĂďĞƌ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĂůŐƵŶĂ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ͕�ĚĞďĞ�ĂĚũƵŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ĐŽƉŝĂ�
ĚĞů��ŽŶƐĞŶƟŵŝĞŶƚŽ�/ŶĨŽƌŵĂĚŽ�ĚĞů�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂĚŽ͘

• >Ă� ZĞǀŝƐƚĂ� ŶŽ� ĐŽďƌĂ� ƚĂƐĂ� ĂůŐƵŶĂ� ƉŽƌ� ůĂ� ƌĞǀŝƐŝſŶ� Ǉ� ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂƌơĐƵůŽƐ͘�
WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ŵĂŶƟĞŶĞŶ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ƐƵƐ�
ƌĞƐƉĞĐƟǀŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ͘

• >ŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ǀĞŶŝƌ�ĞŶ� ŝĚŝŽŵĂ�ĞƐƉĂŹŽů�Ž� ŝŶŐůĠƐ͕�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ŵĂŶĞƌĂƐ�ĚĞďĞŶ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ� ůŽƐ� ƌĞƐƷŵĞŶĞƐ� ĞŶ� ĂŵďŽƐ� ŝĚŝŽŵĂƐ͕� ĂĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ͕� ŶŽ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĚŽ�Ğů�ŝĚŝŽŵĂ�ĚĞů�ĐƵĞƌƉŽ�ĚĞů�ƚƌĂďĂũŽ͘

• EŽ�ƐĞ�ĂĚŵŝƚĞŶ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ǇĂ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕� ƚƌĂĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ǇĂ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�
Ŷŝ�ƉůĂŐŝŽƐ͘�EŝŶŐƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ŝŶĐůƵŝĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ŚĂďƌĄ�ƐŝĚŽ�
ƉůĂŐŝĂĚŽ͕�ŝŶǀĞŶƚĂĚŽ͕�ŵĂŶŝƉƵůĂĚŽ�Ž�ĚŝƐƚŽƌƐŝŽŶĂĚŽ͘

• >Ă�ƌĞǀŝƐƚĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ��K�K���ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�^ŽŌǁĂƌĞ�ƋƵĞ�ĂƵƚŽŵĂƟǌĂ�
ůĂ� ĚĞƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞů� ƉůĂŐŝŽ� ĞŶ� ƚĞǆƚŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕� ĂƐĞŐƵƌĂŶĚŽ� ůĂ� ŽƌŝŐŝŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ƐƵƐ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͘

• >Ă� ƌĞǀŝƐƚĂ� ĞƐ� ƉƵďůŝĐĂĚĂ� ƐĞŵĞƐƚƌĂůŵĞŶƚĞ͕� ůĂ� ƉƌŝŵĞƌĂ� ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ� ĞƐ� ĞŶ� ũƵůŝŽ� ůĂ�
ƐĞŐƵŶĚĂ�ĞŶ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ͕�ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƐĞ�ƌĞĐŝďĞŶ�ŚĂƐƚĂ�ϲϬ�
ĚşĂƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ĐŝĞƌƌĞ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĞĚŝĐŝſŶ͕�Ž�ƐĞĂ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�Ǉ�Ă�ĮŶĞƐ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ͘

Ϯ͘� >ŽƐ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ͕�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�Ğ�ŝĚĞĂƐ�ĞǆƉƵĞƐƚŽƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂŶ�ƐĞƌĄŶ�ĚĞ�ƐƵ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ͕�Ǉ�ŶŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�
Ğů�ƉĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ͘

�ŽŶ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ůŽŐƌĂƌ�ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌ�ĞĮĐŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƉƌĞĐŝƐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĐŝďĞŶ͕�ĞƐ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ƐƵƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƉĂƵƚĂƐ͗

• KƌŝŐŝŶĂů� ĞŶ� ƚĂŵĂŹŽ� ĐĂƌƚĂ͕� ĐŽŶ� ƵŶĂ� ĞǆƚĞŶƐŝſŶ� ŶŽ� ŵĂǇŽƌ� Ă� ϯϬ� ƉĄŐŝŶĂƐ͕� ĞƐƉĂĐŝŽ�
ƐŝŵƉůĞ͕�ĞƐĐƌŝƚŽƐ�ĞŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�tŽƌĚ͕�ůĞƚƌĂ�ƚĂŵĂŹŽ��ƌŝĂů�EǑ�ϭϮ͘

• dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƚƌĂďĂũŽƐ� ĚĞďĞŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ĞŶ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌŝĂ� ůŽ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗�
ĞƐƉĞĐŝĮĐĂƌ�ƐƵ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�ƐĞŹĂůĂƌ�Ğů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ͕�ůĂ�Ž�ůĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�
ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ͕� Ğů� Ž� ůŽƐ� ŽďũĞƟǀŽƐ͕� ůĂ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ� Ǉ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ� ŚĂůůĂǌŐŽƐ� ;Ɛŝ� ĞƐ� ĚĞ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶͿ�Ž�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌĞƐ�Ɛŝ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ŽƚƌĂ�ƟƉŽůŽŐşĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƐƵ�
ĞŶĨŽƋƵĞ͘��ĞďĞ�ƐĞƌ�ĐůĂƌŽ͕�ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ�Ǉ�ƐƵĐŝŶƚŽ͘

• 'ĞŶĠƌŝĐĂŵĞŶƚĞ͕� ůŽƐ� ĞƐĐƌŝƚŽƐ� ĚĞďĞƌşĂŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ƌĞƐƵŵĞŶ͕� ĂďƐƚƌĂĐƚ͕� ƉĂůĂďƌĂƐ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ

Ϯϭϰ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

ĐůĂǀĞƐ� ;ƐĞƉĂƌĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ƉƵŶƚŽ� Ǉ� ĐŽŵĂͿ͕� ŝŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ͕�
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂƐ�Ǉ�ĂŶĞǆŽƐ�Ɛŝ�ĞƐ�ĚĞů�ĐĂƐŽ͘

• >ĂƐ�ĨŽƚŽŐƌĂİĂƐ͕�ŐƌĄĮĐŽƐ�ǇͬŽ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƚĞǆƚŽ͕�ƐŽůŽ�ƐĞƌĄŶ�ƉƵďůŝĐĂĚĂƐ�Ɛŝ�ƐƵ�
ŝŶĐůƵƐŝſŶ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĂƉŽǇĂƌ�Ž�ĐůĂƌŝĮĐĂƌ�Ğů�ĞƐĐƌŝƚŽ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ŵĞũŽƌ�ĐŽŵƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�
ůĞĐƚŽƌĞƐ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ�ŶŽ�ƵƐĂƌ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ�Ž�ŐƌĄĮĐŽƐ�ďĂũĂĚŽƐ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƉŽƌƋƵĞ�
ƐƵ�ďĂũĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ŝŵƉŝĚĞ�ƵŶĂ�ſƉƟŵĂ�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ͕�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĚĞďĞŶ�ƌĞƐƉĞƚĂƌ�ůŽƐ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌ�;ĨƵĞŶƚĞƐͿ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵĂĚƌŽƐ�Ǉ�ŐƌĄĮĐŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĞŶ͘

• dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŵĂƉĂƐ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ƉƵďůŝĐĂďůĞƐ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ƐŝŶ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�
ĂƵƚŽƌ͕ �Ŷŝ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŶĞĐĞƐŝƚĞŶ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�
>şŵŝƚĞƐ�Ǉ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͘

• � �Ğ� ƐĞƌ� ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ� ůĂ� ŝŶĐůƵƐŝſŶ� ĚĞ� ĂůŐƵŶŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ĐŝƚĂĚŽƐ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ĚĞďĞ�ŚĂĐĞƌƐĞ�ůůĞŐĂƌ�Ğů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�İƐŝĐĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ͕�ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ�ůĂ�ĨƵĞŶƚĞ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͕�ĐŽŶ�
Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ŶŽ�ŝŶĨƌŝŶŐŝƌ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�WƌŽƉŝĞĚĂĚ�/ŶƚĞůĞĐƚƵĂů͘

ϯ͘� >Ă� ZĞǀŝƐƚĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ� ĐƵĂƚƌŽ� ƐĞĐĐŝŽŶĞƐ͗� �ƌơĐƵůŽƐ͕� dĞŵĂƐ� ĚĞ� �ĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕� �ŶƐĂǇŽƐ� Ǉ�
ZĞĐĞŶƐŝŽŶĞƐ�Ǉ��ƌſŶŝĐĂƐ͘

ͻ� ��ƌơĐƵůŽƐ

�ƐƚĂ� ƐĞĐĐŝſŶ� ƌĞĐŽŐĞ� ƚƌĂďĂũŽƐ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� Ă� ĚŽƐ� ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ͘� WŽƌ� ƵŶ� ůĂĚŽ͕� ůĂ� ĐĂƚĞŐŽƌşĂ� �ŶƐĂǇŽ͕� ƚĂŶƚŽ� ĞŶ� Ğů� ĐĂŵƉŽ� ĚĞ� ůĂ�
ĮůŽƐŽİĂ�ƉŽůşƟĐĂ͕�ĚĞ�ůĂ�ĐŝĞŶĐŝĂ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŝĞŶĐŝĂƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͖�Ǉ�ƉŽƌ�ŽƚƌŽ�ůĂĚŽ͕�
ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶƟĞŶĚĞ�ŚĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�DŽŶŽŐƌĂİĂ�ĐŝĞŶơĮĐĂ͕�ƐĞŐƷŶ� ůŽƐ�ĐĄŶŽŶĞƐ�
ƵŶŝǀĞƌƐĂůŵĞŶƚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ͘

ͻ� dĞŵĂƐ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ

�Ŷ� ĞƐƚĂ� ƐĞĐĐŝſŶ� ƐĞƌĄŶ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĚŽƐ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƚƌĂďĂũŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞŶ� Ǉ� ƋƵĞ�
ĂďŽƌĚĞŶ� ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ� ƚĞŵĂƐ� ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ͕� ƐŝĞŵƉƌĞ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� ůĂ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŵŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�
ĚĞďĞƌĄŶ� ĐƵŵƉůŝƌ� ĐŽŶ� ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ� ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ� ƐĞŹĂůĂĚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ͞ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĞƐĐƌŝƚŽƐ͕͟ � ĐŽŵŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƐĞƌĄŶ� ƐŽŵĞƟĚŽƐ� Ăů� ŵŝƐŵŽ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ�
selección.
�ŽŵŽ�ŶŽƌŵĂ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĞŶ� ůĂƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ� ƚƌĂďĂũŽƐ�ĚĞďĞƌĄ�ĚĞũĂƌƐĞ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� Ž� ĞǆƉůŝĐŝƚĂƌ� ůĂƐ� ůĞĐĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ĚĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ƉůĂŶƚĞĂĚĂ� ƐĞ�
ƉƵĞĚĂŶ�ĂƉůŝĐĂƌ�Ăů�ĐĂƐŽ�ĐŚŝůĞŶŽ�Ž�Ă�ŶŝǀĞů�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�ĐƵĂŶĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂ͘

ͻ� �ŶƐĂǇŽƐ

�ů�ĞŶƐĂǇŽ�ĞƐ�ƵŶ�ŐĠŶĞƌŽ�ůŝƚĞƌĂƌŝŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�ƉŽƌ�ƉĞƌŵŝƟƌ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƵŶ�ƚĞŵĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ůŝďƌĞ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘��ŽŵƷŶŵĞŶƚĞ͕�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞƐĐƌŝďĞŶ�
ĞŶƐĂǇŽƐ�ƉĂƌĂ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌ�ĂůŐƵŶĂ�ŽƉŝŶŝſŶ�Ž� ŝĚĞĂ͕�Ǉ�ƐŝŶ�ƚĞŶĞƌ�ƋƵĞ�ƉƌĞŽĐƵƉĂƌƐĞ�ĚĞ�
ĐĞŹŝƌƐĞ� Ă� ƵŶĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ƌşŐŝĚĂ� ĚĞ� ƌĞĚĂĐĐŝſŶ�Ž� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌůŽ� ĞǆŚĂƵƐƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�
ĞŶ� ůŽ� ŐĞŶĞƌĂů͕� ĚĞďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ůĂ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͗� /ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ͗� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ğů�ƚĞŵĂ�Ǉ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ĂďŽƌĚĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƵƚŽƌ͖��ĞƐĂƌƌŽůůŽ͗��Ɛ�Ğů�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕�ĚŽĚŶĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůŽƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞů�ƚĞŵĂ�Ǉ��ŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ͗�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ

Ϯϭϱ

EŽƌŵĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƌơĐƵůŽƐ

hŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĮŶĂů�ƉĂƌĂ�ƌĞƐƵŵŝƌ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů�ĞŶƐĂǇŝƐƚĂ�ƋƵŝƐŽ�ƚƌĂŶƐŵŝƟƌ�ĐŽŶ�ƐƵ�ŽďƌĂ͘

ͻ� �ƌſŶŝĐĂƐ�Ǉ�ZĞĐĞŶƐŝŽŶĞƐ

�Ŷ� ĞƐƚĂ� ƐĞĐĐŝſŶ� ƐĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌĄŶ� ůĂƐ� ĐƌſŶŝĐĂƐ� Ǉ� ƌĞĐĞŶƐŝŽŶĞƐ͘� �ŶƚĞŶĚĞŵŽƐ� ƉŽƌ�
�ƌſŶŝĐĂ�ƵŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŐĞ͕�ĞŶ�ƚŽƌŵŽ�Ă�ƵŶĂ�ƚĞŵĄƟĐĂ�ĞŶ�ĐŽŵƷŶ͕�Ğů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�
ĚĞ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ůŝďƌŽƐ� ĚĞ� ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ� ƌĞĐŝĞŶƚĞ͘� >Ă� ZĞƐĞŹĂ� ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂ͕� ĞŶ� ĐĂŵďŝŽ͕�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� Ă� ƵŶ� ĞƐĐƌŝƚŽ� ďƌĞǀĞ� ƋƵĞ� ĚĂ� ĐƵĞŶƚĂ� ĚĞů� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ� ĚĞ� ƵŶ� ůŝďƌŽ� ƋƵĞ�
ŚĂǇĂ�ƐŝĚŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Ǉ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĞ�ƚĞŵĂƐ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ�Ă�ůĂƐ�͞ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͟�Ǉ�͞^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ͕͟ �ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘
�Ŷ�Ġů�ĚĞďĞ�ĚĂƌƐĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĞƐĞŶĐŝĂů�ĚĞů�ůŝďƌŽ͕�ŶŽ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ĞǆƉŽŶĞƌ�
Ğů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞĨĞĐƚƵĂƌ�ƵŶĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�
ŽďƌĂ͕�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƌ�ůŽ�ŵĞũŽƌ�ƉŽƐŝďůĞ�Ăů�ůĞĐƚŽƌ͕ �Ğů�ĐƵĂů�ŶŽ�ĚĞďĞ�ƐŽďƌĞƉĂƐĂƌ�
ĚĞ�ϯ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ƚĂŵĂŹŽ�ĐĂƌƚĂ�Ǉ�ĚĞďĞƌĄ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ͕ �ĂĚĞŵĄƐ͕�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͗
• dşƚƵůŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽďƌĂ͘�;�Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ơƚƵůŽ�ĞƐƚĠ�ĞŶ�ĂůŐƷŶ�ŽƚƌŽ�ŝĚŝŽŵĂ͕�ĚĞďĞƌĄ�

ŝŶĐůƵŝƌƐĞ�ƐƵ�ƚƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ăů�ĞƐƉĂŹŽůͿ͘
• �ƵƚŽƌ�Ž�ĂƵƚŽƌĞƐ͘
• �ĚŝƚŽƌŝĂů͘
• �ŹŽ�ĚĞ�ĞĚŝĐŝſŶ͘
• >ƵŐĂƌ�ĚĞ�ĞĚŝĐŝſŶ͘
• �ĂŶƟĚĂĚ�ĚĞ�ƉĄŐŝŶĂƐ͘
• /ŵĂŐĞŶ� ĞƐĐĂŶĞĂĚĂ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽƌƚĂĚĂ� ĚĞů� ůŝďƌŽ͕� ĞŶ� ĂůƚĂ� ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ� ;ƐĞ� ĞǆĐůƵǇĞŶ�

ŝŵĄŐĞŶĞƐ�ďĂũĂĚĂƐ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƉŽƌ�ƐƵ�ďĂũĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�Ğ�ŝŵƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ſƉƟŵĂ�ŝŵƉƌĞƐŝſŶͿ͘

�ŝƚĂƐ�Ǉ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂƐ

1. WĂƌĂ� ůĂƐ� ĐŝƚĂƐ� Ǉ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂƐ� ƐĞ� ĚĞďĞ� ƵƐĂƌ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ� /^K� ĚĞďŝĞŶĚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�Ğů�ŝŶƐƚƌƵĐƟǀŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƟŽ�ǁĞď�
ĚĞ�ůĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬ�ƵƉůŽĂĚƐͬEKZD�^ͺ/^KͲͺϮϬϭϭ͘ƉĚĨ

Ϯ͘� �ĚũƵŶƚĂƌ� ƌĞƐƵŵĞŶ� ;ĂďƐƚƌĂĐƚͿ� ĚĞů� ƚĞŵĂ� ĞŶ� ĞƐƉĂŹŽů͕� ŝŶŐůĠƐ� Ǉ� ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ͕� ĚĞ� ƵŶĂ�
ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ŵĄǆŝŵĂ�ĚĞ�ϭϱ�ůşŶĞĂƐ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ĚĞďĞŶ�ŝŶĐůƵŝƌ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĐůĂǀĞ�ƉĂƌĂ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�ƋƵĞ�
ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ƐĞĂŶ�ůŽĐĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵŽƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͘�WŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͗�
͞>Ă�ŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŵďĂƚĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ�ǇŝŚĂĚŝƐƚĂ͘͟ �WĂůĂďƌĂƐ�
ĐůĂǀĞ͗�zŝŚĂĚŝƐŵŽ͖�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͖�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ�ĂƐŝŵĠƚƌŝĐŽƐ͘

ϯ͘� >ĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĐůĂǀĞ͕�Ăů�ŝŐƵĂů�ƋƵĞ�Ğů�ơƚƵůŽ͕�ĚĞďĞŶ�ǀĞŶŝƌ�ĞŶ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ŝŶŐůĠƐ�Ǉ�ƉŽƌƚƵŐƵĠƐ�Ǉ�
ƐĞƉĂƌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ƉƵŶƚŽ�Ǉ�ĐŽŵĂ�;ƐĞŵŝĐŽůŽŶͿ͘

ϰ͘� �Ŷ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͕�Ǉ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ă� ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�/^^E�
ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ĞĨĞĐƚŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĐŝƚĞ�Ž�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĞ�Ă�ĞůůĂ�ĚĞďĞ�ĐŽůŽĐĂƌƐĞ�͞WŽůşƚ͘�ĞƐƚƌĂƚĞŐ͘�;�Ŷ�
ůşŶĞĂͿ͘͟

ϱ͘� �ĚũƵŶƚĂƌ�ďƌĞǀĞ�ĐƵƌƌşĐƵůƵŵ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ƉĂşƐ͕�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚŽ� ;ĞͲŵĂŝů� Ž�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ƉŽƐƚĂůͿ͕� ơƚƵůŽƐ� Ǉ� ŐƌĂĚŽƐ� ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ͕� ĂĚĞŵĄƐ� ƚĞůĠĨŽŶŽ�
ƉĂƌĂ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�Ǉ�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͘

^ĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ

1. �ĂĚĂ�ĂƌơĐƵůŽ�ĞƐ� ƐŽŵĞƟĚŽ�Ă� ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĐƵĞƌƉŽ�ĚĞ��ŽŶƐĞũĞƌŽƐ� ƚĂŶƚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ

Ϯϭϲ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

ĐŽŵŽ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ZĞǀŝƐƚĂ�
ĂďŽƌĚĂ͕�ďĂũŽ�Ğů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�͞ƌĞĨĞƌĂƚŽ�ĐŝĞŐŽ͘͟ �^ƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ƐŽŶ�ƌĞŵŝƟĚŽƐ�
Ăů��ŽŶƐĞũŽ��ĚŝƚŽƌŝĂů͕� ĐƵǇŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞĐŝĚĞŶ� ůĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�Ž�ŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ƚƌĂďĂũŽƐ͘�
>ŽƐ�ĞƐĐƌŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞĂŶ�ĂƉƌŽďĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�ƐĞƌĄŶ�ĚĞǀƵĞůƚŽƐ�Ă�ƐƵƐ�
ĂƵƚŽƌĞƐ͕�ƋƵĞĚĂŶĚŽ�Ă�ƐƵ�ƚŽƚĂů�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ͘

Ϯ͘� dĂŵďŝĠŶ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�ƉŽĚƌĄ�ĨŽƌŵƵůĂƌ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ƐĞĂŶ�ƌĞǀŝƐĂĚŽƐ�
Ǉ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĞŶ�Ă�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ZĞǀŝƐƚĂ͘

ϯ͘� �KƚƌĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞƚĂůůĞ�ƐĞ�ĚĞďĞŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌ�Ăů��ŽƌƌĞŽ��ůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�ƌƉǇĞΛĂŶĞƉĞ͘
cl

�ŶǀşŽ�ĚĞů�ŵĂŶƵƐĐƌŝƚŽ

>ŽƐ� ŵĂŶƵƐĐƌŝƚŽƐ� ĚĞďĞŶ� ƐĞƌ� ŝŶŐƌĞƐĂĚŽƐ� ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ� ƐƵƐ� ĂƵƚŽƌĞƐ� Ă� ůĂ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�
ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŽůŝƟĐĂǇĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͘Đů͕� ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ� ůĂƐ� ŝŶƐƚƌƵĐĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ĚĂ� Ğů�
ƐŝƐƚĞŵĂ�͞KƉĞŶ�:ŽƵƌŶĂů�^ǇƐƚĞŵ�;K:^Ϳ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ

Ϯϭϳ

EŽƌŵĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƌơĐƵůŽƐ

'h/��>/E�^�&KZ�d,���Zd/�>�^��WW>/��d/KE

DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ

1. ��ƌƟĐůĞƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ͗�
ďĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů͕�ĞǆĐůƵƐŝǀĞƐ͕�ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�
ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŽůŝƟĐĂǇĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͘ĐůͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬ�
ƌƉǇĞ�ͬ�ĂďŽƵƚ�ͬ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�η�ŽŶůŝŶĞƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ
• �ĂĐŚ� ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ� ďǇ� Ă� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ďĞĞŶ�

ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ĞůƐĞǁŚĞƌĞ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ďĞĞŶ� ƐƵďŵŝƩĞĚ� ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ� ĨŽƌ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�Žƌ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ǁĞďƐŝƚĞƐ͕�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ďŽŽŬƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌƐ͘

• ��ĞƐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĚĚ�ƚŚĞ�KZ�/��ŝ�͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ŝƚ͕�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŽƌĐŝĚ͘ŽƌŐͬ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽŶĞ͘

• /Ĩ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ǁĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ƐĞŶƚ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�/ŶĨŽƌŵĞĚ��ŽŶƐĞŶƚ�ĨŽƌŵ͘

• dŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�
ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƐ͘

• dŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ�Žƌ��ŶŐůŝƐŚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďŽĚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘

• �ůƌĞĂĚǇ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ĂƌƟĐůĞƐ͕� ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ĂƌƟĐůĞƐ� ĂŶĚ� ƉůĂŐŝĂƌŝƐŵ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ĂůůŽǁĞĚ͘�EŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĂƚĂ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ� ŝŶǀĞŶƚĞĚ͕�ŶŽƌ�
ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞĚ͕�ĚŝƐƚŽƌƚĞĚ�Žƌ�ƉůĂŐŝĂƌŝǌĞĚ͘

• dŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��K�K���ƉƌŽŐƌĂŵ͕�Ă�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�
ĚĞƚĞĐƚƐ�ƉůĂŐŝĂƌŝƐŵ�ŝŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚĞǆƚƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ͘

• dŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ͕ �ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶ�:ƵůǇ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŝŶ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕ �ŶŽƌŵĂůůǇ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϲϬ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ĐůŽƐŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĞĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ��ƵŐƵƐƚ͘

Ϯ͘� dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů͕�
ĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƚŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĐĂĚĞŵǇ͘

ϯ͘� �/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͗

• KƌŝŐŝŶĂů� ŝŶ� ůĞƩĞƌ� ƐŝǌĞ� ƉĂŐĞ͕� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ� ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ� ƚŚĂŶ� ϯϬ� ƉĂŐĞƐ͕� ƐŝŶŐůĞ�
ƐƉĂĐĞ͕�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�tŽƌĚ�ĨŽƌŵĂƚ͕��ƌŝĂů�ĨŽŶƚ�ϭϮ͘

• �ůů� ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ� ŵƵƐƚ� ĐŽŶƚĂŝŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ŝƚĞŵƐ͗� �ŽŶƚĞǆƚ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͕� ƉŽŝŶƚ� ŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉƌŽďůĞŵ� ƚŽ� ďĞ� ƐƚƵĚŝĞĚ͕� ƚŚĞ� ĚŝƌĞĐƟŶŐ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�
ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ŝĨ�
ŝƐ� ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ� ƚǇƉŽůŽŐǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ� ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�DƵƐƚ�ďĞ�ĐůĞĂƌ͕ � ĐŽŚĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�
succinct.

• 'ĞŶĞƌŝĐĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ĂŶ�ĂďƐƚƌĂĐƚ͕�;ŝŶ�ďŽƚŚ�^ƉĂŶŝƐŚ�ĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚͿ͕�
ŬĞǇǁŽƌĚƐ� ;ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ� ďǇ� ƐĞŵŝĐŽůŽŶͿ͕� ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͕� ŵĂŝŶ� ƚĞǆƚ͕� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͕�
ďŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚƐ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘

• WŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕� ŐƌĂƉŚŝĐƐ� ĂŶĚ� Žƌ� ŝŵĂŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ƚĞǆƚ͕� ǁŝůů� ďĞ� ŽŶůǇ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ŝĨ�
ƚŚĞŝƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ĐůĂƌŝĨǇ�ƚŚĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ

Ϯϭϴ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

ƌĞĂĚĞƌƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŐƌĂƉŚƐ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉŽŽƌ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�Ă�ŶĞĂƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ĮŶĂů�ƉƌŝŶƟŶŐ͕�ƐƚĂƟŶŐ�
ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂƵƚŚŽƌƐ�;ĐŽƉǇƌŝŐŚƚƐͿ�Žƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚƐ�Žƌ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�
presented.

• �ůů�ŵĂƉƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĂďůĞ͕�Žƌ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ͕�ŶĞŝƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
Žƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�>ŝŵŝƚƐ�ĂŶĚ��ŽƌĚĞƌƐ�ŽĨ��ŚŝůĞ͕�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĞĂŶ�
&ŽƌĞŝŐŶ��īĂŝƌƐ�DŝŶŝƐƚƌǇ͘

• /Ĩ� ƚŚĞ� ŝŶĐůƵƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞůĞŵĞŶƚƐ� ĂďŽǀĞ� ŵĞŶƟŽŶĞĚ͕� ŝƐ� ŶĞĞĚĞĚ͕� ĨŽƌ� Ă� ďĞƩĞƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁƌŝƟŶŐ͕�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŚĂŶĚĞĚ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉƌŝŶƟŶŐ� ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͕� ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ� ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ͕�ĂŶĚ�Žƌ� ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͕ �ĂŶĚ�
ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ͕� ĂƩĂĐŚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ� ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ƉĂŐĞ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�
inserted.

ϰ͘� dŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ĨŽƵƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ͗��ƌƟĐůĞƐ͕�WƌĞƐĞŶƚ�/ƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�dƌĞŶĚƐ͕��ƐƐĂǇƐ͕�ĂŶĚ�
�ƌŝƟƋƵĞƐ�ĂŶĚ��ŚƌŽŶŝĐůĞƐ͘

ͻ� �ƌƟĐůĞƐ

dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ĐŽǀĞƌƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƉĞƌƐ�ŝŶ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͗��ƐƐĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�
ƉŽůŝƟĐĂů�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ͕ �ƉŽůŝƟĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŵŽŶŽŐƌĂƉŚƐ
.

ͻ� WƌĞƐĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞŶĚƐ

dŚŝƐ� ƐĞĐƟŽŶ� ĐŽŵƉŝůĞƐ� Ăůů� ĂƌƟĐůĞƐ� ƚŚĂƚ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ƚĂĐŬůĞ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ŝƐƐƵĞƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ͘�dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�
ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞ǁŽƌŬ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͟�
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
'ĞŶĞƌĂůůǇ� ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕� ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ůĞƐƐŽŶƐ� ƚŚĂƚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚŝůĞĂŶ�Žƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐĂƐĞ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘

ͻ� �ƐƐĂǇƐ

dŚĞ�ĞƐƐĂǇ�ŝƐ�Ă�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ŐĞŶƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐƵďũĞĐƚ�
ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ŝŶ�Ă� ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǁĂǇ͘��ŽŵŵŽŶůǇ͕ �ƉĞŽƉůĞ�ǁƌŝƚĞ�ĞƐƐĂǇƐ� ƚŽ�
ĞǆƉƌĞƐƐ� ƐŽŵĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�Žƌ� ŝĚĞĂ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ�ǁŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ� ƐƟĐŬŝŶŐ� ƚŽ�Ă�
ƌŝŐŝĚ� ĚƌĂŌŝŶŐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� Žƌ� ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ� ŝƚ� ĞǆŚĂƵƐƟǀĞůǇ͕ � ŝŶ� ŐĞŶĞƌĂů͕� ǇŽƵ� ƐŚŽƵůĚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͗�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͗�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ĂƌĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͖��ŶĂůǇƐŝƐ͗�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŽŶƚĞŶƚ͕�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂŶĚ��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͗���ĮŶĂů�ƉĂƌƚ�ƚŽ�
ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞƐƐĂǇŝƐƚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ͘

ͻ� ��ƌŝƟƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚƌŽŶŝĐůĞƐ

dŚŝƐ� ƐĞĐƟŽŶ� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� ĐƌŝƟƋƵĞƐ͕� ĐŚƌŽŶŝĐůĞƐ͘� �� �ŚƌŽŶŝĐůĞ� ŝƐ� Ă� ǁŽƌŬ� ƚŚĂƚ� ĐŽůůĞĐƚƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŽƉŝĐ͕�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ʹ �ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďŽŽŬƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚͲ�
dŚĞ�ĐƌŝƟƋƵĞ͕�ŝƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�Ă�ďŽŽŬ�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͕�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞĨĞŶƐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ŝƐƐƵĞƐ͘�dŚĞ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ŵƵƐƚ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ

Ϯϭϵ

EŽƌŵĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƌơĐƵůŽƐ

ƚĂĐŬůĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ŝŶ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ďĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂŐĞƐ͕�ĂŶĚ�
ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ͗�
EĂŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ďŽŽŬ͕� ĂƵƚŚŽƌ� Žƌ� ĂƵƚŚŽƌƐ͕� �ĚŝƚŽƌŝĂů͕� ǇĞĂƌ� ĂŶĚ� ƉůĂĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞĚŝƟŽŶ͕�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂŐĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ŚŝŐŚͲƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ͘

�ŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽŽƚŶŽƚĞƐ

1. &Žƌ� ĨŽŽƚŶŽƚĞƐ� ĂŶĚ� ďŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝĐ� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕� ƚŚĞ� /^K� ƐǇƐƚĞŵƐ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ƵƐĞĚ͕� ĨŽƌ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ� ƚŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘Đůͬ
ǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬEKZD�^Ͳ/^KͲͺϮϬϭϭͲĐŽƌƌĞŐŝĚĂƐͲƉĂƌĂͲƐƵďŝƌĂͲǁĞď͘ƉĚĨ

Ϯ͘� dŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�Žƌ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ͕��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ�ŶŽ�
ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϱ�ůŝŶĞƐ͘�/ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĂƚ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŬĞǇǁŽƌĚƐ�;ĮǀĞ͕�
ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƐĞŵŝĐŽůŽŶͿ� ƚŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ƚŚĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͘�&Žƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͗�͞dŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵďĂƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ũŝŚĂĚŝƐƚ�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵ͘͟ �
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ũŝŚĂĚŝƐƚ͖�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵ͖�ĂƐǇŵŵĞƚƌŝĐ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ͘͟

ϯ͘� dŚĞ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ͕�ŵƵƐƚ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ďŽƚŚ�^ƉĂŶŝƐŚ͕��ŶŐůŝƐŚ�
ĂŶĚ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƐĞŵŝĐŽůŽŶ͘�

ϰ͘� �ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ŝƐ�͞ŽŶůŝŶĞ͕͟ �ĂŶĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�/^^E�ŶŽƌŵƐ͕�ǁŚĞŶ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�
ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�Žƌ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ŚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�͞WŽůŝƚ͘ĞƐƚƌĂƚĞŐ͘;�Ŷ�ůşŶĞĂͿ͘͟

ϱ͘� �� ƐŚŽƌƚ� ƌĞƐƵŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�Žƌ�ĂƵƚŚŽƌƐ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ͕� ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ͕�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͕�
ĐŽƵŶƚƌǇ͕ �ĞͲŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĚĞŐƌĞĞƐ͕�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ĚŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ĞͲŵĂŝů�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŵĂŝŶůǇ

DĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ�ƐĞůĞĐƟŽŶ

1. �ůů� ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ũŽƵƌŶĂů� ǁŝůů� ďĞ� ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ� ƌŝŐŽƌŽƵƐ� ƉĞĞƌ� ƌĞǀŝĞǁ͕� ďĂƐĞĚ� ŽŶ�
ŝŶŝƟĂů�ĞĚŝƚŽƌ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌĞĞŝŶŐ�ďǇ�ƚŚƌĞĞ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�ƌĞĨĞƌĞĞƐ͕�ŽĨ�ǁĞůůͲŬŶŽǁŶ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů͕�ďŽƚŚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕�ƵƐŝŶŐ�
ĚŽƵďůĞͲďůŝŶĚ�ƌĞĨĞƌĞĞŝŶŐͿ�ǁŝƚŚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘

Ϯ͘� dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĚŝƚŽƌŝĂů��ŽĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞĐŝĚĞƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ͘�dŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂƌĞ�ŵĂŝůĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͘

ϯ͘� �ůƐŽ͕�ƚŚĞ��ĚŝƚŽƌŝĂů��ŽĂƌĚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ŵŝŶŽƌ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ�ĨƵůĮůů�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů͘

ϰ͘� &Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ƌƉǇĞΛĂŶĞƉĞ͘Đů

DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ

DĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƉŽůŝƟĐĂǇĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͘Đů͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�KƉĞŶ�:ŽƵƌŶĂů�^ǇƐƚĞŵ�
;K:^Ϳ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ

ϮϮϬ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

Z�'Z�^�W�Z�����WZ�^�Ed���K��K^��Zd/'K^

�ŝƌĞƚƌŝǌĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂƵƚŽƌĞƐ�;ĂƐͿ

1. KƐ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĞŵ� ƉĂƌĂ� ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ� ŶĂ� ƌĞǀŝƐƚĂ� ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ͗� ŽƌŝŐŝŶĂŝƐ͕�
ŝŶĠĚŝƚŽƐ� Ğ� ĞǆĐůƵƐŝǀŽƐ͕� ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ� ŝŶŐƌĞƐƐĂĚŽƐ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĞƐƚĞ� ƐŝƚĞ͕� ƐĞŐƵŝŶĚŽ� ŽƐ�
ƉĂƐƐŽƐ� ůŝƐƚĂĚŽƐ� ŶŽ� ůŝŶŬ� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŽůŝƟĐĂǇĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͘ĐůͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬƌƉǇĞͬĂďŽƵƚͬ
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐηŽŶůŝŶĞ^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ

• ^Ğ�ƌĞĨŽƌĕĂ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĚĞǀĞŵ�ŝŶĐůƵŝƌ�ƵŵĂ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�ƋƵĞ�Ž�ĂƌƟŐŽ�
ŶĆŽ�ĨŽŝ�ĞŶǀŝĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ğ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�Ğŵ�ŽƵƚƌĂƐ�ƌĞǀŝƐƚĂƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�
ŽƵ� ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕� ŶĞŵ� ƐƵďŵĞƟĚŽ� Ă� ĚŝĨƵƐĆŽ� Ğŵ� ŽƵƚƌĂƐ� ŵşĚŝĂƐ� ;ƉĄŐŝŶĂƐ� ǁĞď͕�
ĞͲďŽŽŬ�͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘

• /ĚĞĂůŵĞŶƚĞ͕� Ž� ĂƵƚŽƌ� ĚĞǀĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� Ž� KZ�/�͘ŝ�� Ğŵ� ƐĞƵ� ĐƵƌƌşĐƵůŽ͕� ƉŽƌ� ŝƐƐŽ͕�
ƌĞĐŽŵĞŶĚĂͲƐĞ�ŽďƚġͲůŽ�Ğŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŽƌĐŝĚ͘ŽƌŐͬ͘

• �ůĠŵ� ĚŝƐƐŽ͕� ƚĞŶĚŽ� ƐŝĚŽ� ĨĞŝƚĂ� ĂůŐƵŵĂ� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ͕� ĚĞǀĞ� ĂŶĞǆĂƌ� ƵŵĂ� ĐſƉŝĂ� ĚĂ�
͞�ĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚĞ��ŽŶƐĞŶƟŵĞŶƚŽ͟�ĚŽ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂĚŽ͘

• ��ƌĞǀŝƐƚĂ�ŶĆŽ�ĐŽďƌĂ�ŶĞŶŚƵŵĂ�ƚĂǆĂ�ƉĞůĂ�ƌĞǀŝƐĆŽ�Ğ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĂƌƟŐŽƐ͘�WŽƌ�ŽƵƚƌŽ�
ůĂĚŽ͕�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ŵĂŶƚġŵ�Ğŵ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ�ŽƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ƐĞƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀŽƐ�
ĂƌƟŐŽƐ͘

• KƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƉŽĚĞŵ�ǀŝƌ�ŶŽ�ŝĚŝŽŵĂ�ĞƐƉĂŶŚŽů͕�ŝŶŐůġƐ�ŽƵ�ƉŽƌƚƵŐƵġƐ͕�ŶŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�
ŽƐ� ƌĞƐƵŵŽƐ� ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ� ŶŽƐ� ƚƌġƐ� ŝĚŝŽŵĂƐ͕� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚĂ�
ůşŶŐƵĂ�ĚŽ�ĐŽƌƉŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͘

• �ƌƟŐŽƐ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�ƚƌĂĚƵĕƁĞƐ�ĚĞ�ĂƌƟŐŽƐ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ŽƵ�ƉůĄŐŝŽ�ŶĆŽ�ƐĆŽ�ĂĚŵŝƟĚŽƐ͘�
EĞŶŚƵŵ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ŝŶĐůƵşĚŽƐ�ŶŽƐ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƐƵďŵĞƟĚŽƐ�ƐĞƌĄ�ƉůĂŐŝĂĚŽ͕�ŝŶǀĞŶƚĂĚŽ͕�
ŵĂŶŝƉƵůĂĚŽ�ŽƵ�ĚŝƐƚŽƌĐŝĚŽ͘

• ��ƌĞǀŝƐƚĂ�ƉŽƐƐƵŝ�Ž�ƉƌŽŐƌĂŵĂ��K�K��͕�Ƶŵ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƋƵĞ�ĂƵƚŽŵĂƟǌĂ�Ă�ĚĞƚĞĐĕĆŽ�ĚĞ�
ƉůĄŐŝŽ�Ğŵ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚŝŐŝƚĂŝƐ͕�ŐĂƌĂŶƟŶĚŽ�Ă�ŽƌŝŐŝŶĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƐĞƵ�ĐŽŶƚĞƷĚŽ͘

• ��ƌĞǀŝƐƚĂ�Ġ�ƉƵďůŝĐĂĚĂ�ƐĞŵĞƐƚƌĂůŵĞŶƚĞ͕�Ă�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�Ğŵ�ũƵůŚŽ�Ğ�Ă�ƐĞŐƵŶĚĂ�
ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�Ğŵ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂŶŽ͖�ŐĞƌĂůŵĞŶƚĞ͕�ŽƐ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƐĆŽ�ƌĞĐĞďŝĚŽƐ�ĂƚĠ�
ϲϬ�ĚŝĂƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚŽ�ĞŶĐĞƌƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĞĚŝĕĆŽ͕�ŽƵ�ƐĞũĂ͕�ĂƚĠ�ĮŶĂů�ĚŽƐ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�
ŵĂŝŽ�Ğ�ĂŐŽƐƚŽ͘

Ϯ͘� KƐ�ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕�ƉŽŶƚŽƐ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�Ğ�ŝĚĞŝĂƐ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�ƉĞůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĚŽƐ�ĂƌƟŐŽƐ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�
ƐĞƌĆŽ� ĚĂ� ƐƵĂ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� Ğ� ŶĆŽ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŵ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� Ž�
ƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ͘

ϯ͘� ��Įŵ�ĚĞ�ĂůĐĂŶĕĂƌ�ŵĂŝŽƌ�ĞĮĐŝġŶĐŝĂ�Ğ�ƉƌĞĐŝƐĆŽ�ŶĂ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĂƌƟŐŽƐ�ƌĞĐĞďŝĚŽƐ͕�Ġ�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ƐĞƵƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞŵ�ĂƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ĚŝƌĞƚƌŝǌĞƐ͗
• KƌŝŐŝŶĂů� Ğŵ� ƚĂŵĂŶŚŽ� ĐĂƌƚĂ͕� ĐŽŵ� ĞǆƚĞŶƐĆŽ� ĚĞ� ŶŽ� ŵĄǆŝŵŽ� ϯϬ� ƉĄŐŝŶĂƐ͕� ĞƐƉĂĕŽ�

ƐŝŵƉůĞƐ͕�ĞƐĐƌŝƚŽ�Ğŵ�ƐŝƐƚĞŵĂ�tŽƌĚ͕�ƚĂŵĂŶŚŽ�ĚĂ�ĨŽŶƚĞ��ƌŝĂů�ŶǑ�ϭϮ͘
• dŽĚŽƐ�ŽƐ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ĚĞǀĞŵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ŶĂ� ƐƵĂ� ŝŶƚƌŽĚƵĕĆŽ�Ž� ƐĞŐƵŝŶƚĞ͗� ĞƐƉĞĐŝĮĐĂƌ�

ƐƵĂ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ͕�ĂƉŽŶƚĂƌ�Ž�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽ͕�ŽƵ�ƉĞƌŐƵŶƚĂƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌĂƐ͕�
ŽƵ�ŽďũĞƟǀŽƐ͕�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�Ğ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ� ;ƐĞ�Ġ�ƉĞƐƋƵŝƐĂͿ�ŽƵ�ĐŽŶĐůƵƐƁĞƐ�
ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌĞƐ�ŶŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂƌ�ĚĞ�ŽƵƚƌĂ�ƟƉŽůŽŐŝĂ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�ƐƵĂ�ĂďŽƌĚĂŐĞŵ͘�
�ĞǀĞ�ƐĞƌ�ĐůĂƌĂ͕�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�Ğ�ĐŽŶĐŝƐĂ͘

• 'ĞŶĞƌŝĐĂŵĞŶƚĞ͕� ŽƐ� ĞƐĐƌŝƚŽƐ� ĚĞǀĞŵ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ƌĞƐƵŵŽ͕� ĂďƐƚƌĂĐƚ͕� ƉĂůĂǀƌĂƐĐŚĂǀĞ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ

ϮϮϭ

EŽƌŵĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƌơĐƵůŽƐ

;ƐĞƉĂƌĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ƉŽŶƚŽ� Ğ� ǀşƌŐƵůĂͿ͕� ŝŶƚƌŽĚƵĕĆŽ͕� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͕� ĐŽŶĐůƵƐƁĞƐ͕�
ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂƐ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂƐ�Ğ�ĂŶĞǆŽƐ͕�ƐĞ�ĨŽƌ�Ž�ĐĂƐŽ͘

• �Ɛ� ĨŽƚŽŐƌĂĮĂƐ͕� ŐƌĄĮĐŽƐ� ĞͬŽƵ� ŝŵĂŐĞŶƐ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚŽ� ƚĞǆƚŽ� Ɛſ� ƐĞƌĆŽ� ƉƵďůŝĐĂĚĂƐ� ƐĞ�
ƐƵĂ� ŝŶĐůƵƐĆŽ�ƉĞƌŵŝƟƌ�ĂƉŽŝĂƌ�ŽƵ�ĞƐĐůĂƌĞĐĞƌ�Ă�ƌĞĚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�ƉĂƌĂ�ƵŵĂ�ŵĞůŚŽƌ�
ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ�ĚŽƐ�ůĞŝƚŽƌĞƐ͖�ƐĞ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂ�ŶĆŽ�ƵƐĂƌ�ŝŵĂŐĞŶƐ�ŽƵ�ŐƌĄĮĐŽƐ�ŽďƟĚŽƐ�ĚĂ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƉŽƌƋƵĞ�ƐƵĂ�ďĂŝǆĂ�ƌĞƐŽůƵĕĆŽ�ŝŵƉĞĚĞ�ƵŵĂ�ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ�ĂĚĞƋƵĂĚĂ͖�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�
ĚĞǀĞŵ�ƌĞƐƉĞŝƚĂƌ�ŽƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�ĂƵƚŽƌĂŝƐ�;ĨŽŶƚĞƐͿ�ĚĂƐ�ƚĂďĞůĂƐ�Ğ�ŐƌĄĮĐŽƐ�ƋƵĞ�ǀĞŶŚĂŵ�Ă�
ƐĞƌ�ƵƟůŝǌĂĚŽƐ͘

• dŽĚŽƐ�ŽƐ�ŵĂƉĂƐ�ĚĞǀĞŵ�ƐĞƌ�ƉƵďůŝĐĄǀĞŝƐ͕�ŝƐƚŽ�Ġ͕�ƐĞŵ�ƌĞƐƚƌŝĕƁĞƐ�ĚĞ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�ĂƵƚŽƌĂŝƐ͕�
ŽƵ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƋƵĞ�ĞǆŝũĂŵ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĕƁĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ�ĚĂ��ŝƌĞƚŽƌŝĂ�ĚĞ�>ŝŵŝƚĞƐ�Ğ�&ƌŽŶƚĞŝƌĂƐ�
ĚŽ��ŚŝůĞ͕�ſƌŐĆŽ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂƐ�ZĞůĂĕƁĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͘

• ^ĞŶĚŽ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ� Ă� ŝŶĐůƵƐĆŽ� ĚĞ� ĂůŐƵŶƐ� ĚŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ĂĐŝŵĂ� ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ͕� Ž�
ĂƵƚŽƌ�ĚĞǀĞ�ĞŶǀŝĂƌ�Ž�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�İƐŝĐĂ͕�Ă�Įŵ�ĚĞ�ŽďƚĞƌ�ƵŵĂ�ďŽĂ�ƌĞƐŽůƵĕĆŽ�ĚĞ�
ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ͕�ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ�Ă�ŽƌŝŐĞŵ͕�ĐŽŵ�Ž�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ŶĆŽ�ǀŝŽůĂƌ�Ă�>Ğŝ�ĚĞ�WƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�
Intelectual.

ϰ͘� �� ƌĞǀŝƐĆŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ� ƚƌġƐ� ƐĞĕƁĞƐ͗��ƌƟŐŽƐ͕� dĞŵĂƐ�ĚĂ��ƚƵĂůŝĚĂĚĞ͕� �ŶƐĂŝŽƐ� Ğ��ƌşƟĐĂƐ� Ğ�
�ƌƀŶŝĐĂƐ

ͻ� �ƌƟŐŽƐ

�ƐƚĂ� ƐĞĕĆŽ� ĐŽůĞƚĂ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ� ĚĞ� ƉĞƐƋƵŝƐĂ� ĚĞ� ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� ĚƵĂƐ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĂƐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂŝƐ͘�WŽƌ�Ƶŵ�ůĂĚŽ͕�Ă�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ��ŶƐĂŝŽ͕�ƚĂŶƚŽ�ŶŽ�ĐĂŵƉŽ�ĚĂ�ĮůŽƐŽĮĂ�ƉŽůşƟĐĂ͕�
ĚĂ�ĐŝġŶĐŝĂ�ƉŽůşƟĐĂ�Ğ�ĚĂƐ�ĐŝġŶĐŝĂƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ͖�Ğ͕�ƉŽƌ�ŽƵƚƌŽ�ůĂĚŽ͕�Ž�ƋƵĞ�Ġ�ĐŽŵƵŵĞŶƚĞ�
ĞŶƚĞŶĚŝĚŽ�ĐŽŵŽ�DŽŶŽŐƌĂĮĂ�ĐŝĞŶơĮĐĂ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�ƉĂĚƌƁĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůŵĞŶƚĞ�
ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽƐ͘

ͻ� dĞŵĂƐ�ĚĂ�ĂƚƵĂůŝĚĂĚĞ

EĞƐƚĂ�ƐĞĕĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĚŽƐ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĆŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�Ğ�ƋƵĞ�
ĂďŽƌĚĂŵ� ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ͕� ƐĞŵƉƌĞ� ŶŽ� ąŵďŝƚŽ� ĚĂ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�
Ğ� ĚĞĨĞƐĂ͕� ƚĂŶƚŽ� ŶŽ� ŶşǀĞů� ŶĂĐŝŽŶĂů� ĐŽŵŽ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕� ƋƵĞ� ĚĞǀĞŵ� ĂƚĞŶĚĞƌ� ĂŽƐ�
ŵĞƐŵŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƐ� ŶĂ� ͞ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĚĞ� ƚĞǆƚŽƐ͖͟� ĚĂ� ŵĞƐŵĂ� ĨŽƌŵĂ͕� ĞůĞƐ�
ƚĂŵďĠŵ�ƐĞƌĆŽ�ƐƵďŵĞƟĚŽƐ�ĂŽ�ŵĞƐŵŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ƐĞůĞĕĆŽ͘
�ŽŵŽ� ƌĞŐƌĂ� ŐĞƌĂů͕� ŶĂƐ� ĐŽŶĐůƵƐƁĞƐ� ĚŽƐ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ� ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ� ŽƵ�
ĞǆƉůŝĐŝƚĂĚĂƐ�ĂƐ�ůŝĕƁĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵ�ƐĞƌ�ĂƉůŝĐĂĚĂƐ�ĂŽ�ĐĂƐŽ�ĐŚŝůĞŶŽ�ŽƵ�ĂŽ�ŶşǀĞů�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�
ƋƵĂŶĚŽ�ĂƉƌŽƉƌŝĂĚŽ͘

ͻ� �ŶƐĂŝŽƐ

K�ĞŶƐĂŝŽ�Ġ�Ƶŵ�ŐġŶĞƌŽ� ůŝƚĞƌĄƌŝŽ�ƋƵĞ� ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�ƉŽƌ�ƉĞƌŵŝƟƌ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ�Ƶŵ�
ĂƐƐƵŶƚŽ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞŝƌĂ�ůŝǀƌĞ�Ğ�ƉĞƐƐŽĂů͘��ŽŵƵŵĞŶƚĞ͕�ĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ĞƐĐƌĞǀĞŵ�
ĞŶƐĂŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞǆƉƌĞƐƐĂƌ�ƵŵĂ�ŽƉŝŶŝĆŽ�ŽƵ�ŝĚĞŝĂ͕�ƐĞŵ�Ă�ƉƌĞŽĐƵƉĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝƌ�ƵŵĂ�
ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�ƌşŐŝĚĂ�ĚĞ�ƌĞĚĂĕĆŽ�ŽƵ�ĚĞ�ĞŵďĂƐĂŵĞŶƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂů�ŵĂŝƐ�ĞǆƚĞŶƐŽ͖�Ğŵ�
ŐĞƌĂů͕� ƐĞ� ĚĞǀĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� Ă� ƐĞŐƵŝŶƚĞ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ͗� /ŶƚƌŽĚƵĕĆŽ͗� ŽŶĚĞ� ƐĞ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�
Ž� ƚĞŵĂ� Ğ� Ă� ĨŽƌŵĂ� ĐŽŵŽ� ĞůĞ� ƐĞƌĄ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ� ƉĞůŽ� ĂƵƚŽƌ͖� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͗�
Ġ� Ž� ĐŽŶƚĞƷĚŽ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕� ŽŶĚĞ� ŽƐ� ĂƌŐƵŵĞŶƚŽƐ� ĚŽ� ĂƐƐƵŶƚŽ� ƐĆŽ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ� Ğ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ

ϮϮϮ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

�ŽŶĐůƵƐƁĞƐ͗�ƵŵĂ�ƉĂƌƚĞ�ĮŶĂů�ƉĂƌĂ�ƌĞƐƵŵŝƌ�Ž�ƋƵĞ�Ž�ĞŶƐĂşƐƚĂ�ƋƵŝƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƟƌ�ĐŽŵ�ƐĞƵ�
ƚƌĂďĂůŚŽ͘

ͻ� �ƌƀŶŝĐĂƐ�Ğ��ƌşƟĐĂƐ

EĞƐƚĂ�ƐĞĕĆŽ͕�ĂƐ�ĐƌƀŶŝĐĂƐ�Ğ�ĐƌşƟĐĂƐ�ƐĞƌĆŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĚĂƐ͘
�ŶƚĞŶĚĞŵŽƐ� ƉŽƌ� �ƌƀŶŝĐĂƐ� ƵŵĂ� ŽďƌĂ� ƋƵĞ� ƌĞĐŽůŚĞ͕� ƐŽďƌĞ� Ƶŵ� ƚĞŵĂ� ĐŽŵƵŵ͕� Ž�
ĐŽŶƚĞƷĚŽ�ĚĞ�ǀĄƌŝŽƐ�ůŝǀƌŽƐ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ƌĞĐĞŶƚĞ͘���ZĞǀŝƐĆŽ��ŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂ͕�ƉŽƌ�ƐĞƵ�
ƚƵƌŶŽ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ƵŵĂ�ďƌĞǀĞ�ƌĞĚĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚĂ�ĚŽ�ĐŽŶƚĞƷĚŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ůŝǀƌŽ�
ƋƵĞ� ĨŽŝ� ƉƵďůŝĐĂĚŽ� ƌĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� Ğ� ƚƌĂƚĂ� ĚĞ� ĂƐƐƵŶƚŽƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ� Ă� ͞ZĞůĂĕƁĞƐ�
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ͟�Ğ�͞^ĞŐƵƌĂŶĕĂ�Ğ��ĞĨĞƐĂ͕͟ �ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘�

EĞƐƐĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ƐĞ�ĚĞǀĞ�ĞƐĐůĂƌĞĐĞƌ�Ž�ĐŽŶƚĞƷĚŽ�ĞƐƐĞŶĐŝĂů�ĚŽ�ůŝǀƌŽ͕�ŶĆŽ�ĂƉĞŶĂƐ�ĞǆƉŽƌ�
Ž�ĐŽŶƚĞƷĚŽ�ĚŽ�ŵĞƐŵŽ͕�ŵĂƐ�ƚĂŵďĠŵ�ĨĂǌĞƌ�ƵŵĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƚƌĂďĂůŚŽ͕�
ĚĞ�ŵŽĚŽ�Ă�ŽƌŝĞŶƚĂƌ�Ž�ůĞŝƚŽƌ�ĚĂ�ŵĞůŚŽƌ�ĨŽƌŵĂ�ƉŽƐƐşǀĞů͕�Ž�ƋƵĂů�ŶĆŽ�ĚĞǀĞ�ĞǆĐĞĚĞƌ�ϯ�
ƉĄŐŝŶĂƐ�ƚĂŵĂŶŚŽ�ĐĂƌƚĂ�Ğ�ĚĞǀĞ�ƚĂŵďĠŵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�Ă�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͗

• dşƚƵůŽ�ĚŽ�ƚƌĂďĂůŚŽ͘�;�ĂƐŽ�Ž�ơƚƵůŽ�ĞƐƚĞũĂ�Ğŵ�ĂůŐƵŵ�ŽƵƚƌŽ�ŝĚŝŽŵĂ͕�ƐƵĂ�ƚƌĂĚƵĕĆŽ�
ƉĂƌĂ�Ž�ĞƐƉĂŶŚŽů�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ŝŶĐůƵşĚĂͿ͘

• �ƵƚŽƌ�ŽƵ�ĂƵƚŽƌĞƐ͘
• �ĚŝƚŽƌŝĂů͘
• �ŶŽ�ĚĞ�ĞĚŝĕĆŽ͘
• >ƵŐĂƌ�ĚĞ�ĞĚŝĕĆŽ͘
• YƵĂŶƟĚĂĚĞ�ĚĞ�ƉĄŐŝŶĂƐ͘
• /ŵĂŐĞŵ�ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĚĂ�ĚĂ�ĐĂƉĂ�ĚŽ�ůŝǀƌŽ͕�Ğŵ�ĂůƚĂ�ƌĞƐŽůƵĕĆŽ�;ŝŵĂŐĞŶƐ�ďĂŝǆĂĚĂƐ�ĚĂ�

/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĆŽ�ĞǆĐůƵşĚĂƐ�ĚĞǀŝĚŽ�Ă�ƐƵĂ�ďĂŝǆĂ�ƌĞƐŽůƵĕĆŽ�Ğ�ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƵŵĂ�
ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ�ĂĚĞƋƵĂĚĂͿ͘

�ŝƚĂĕƁĞƐ�Ğ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂƐ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂƐ

1. WĂƌĂ�ĐŝƚĂĕƁĞƐ�Ğ� ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂƐ�ĚĞǀĞ� ƐĞƌ�ƵƐĂĚŽ�Ž� ƐŝƐƚĞŵĂ� /^K�ĚĞǀĞŶĚŽ�ƐĞƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�
ĐŽŵŽ�ƵŵĂ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�Ž�DĂŶƵĂů�ĚĞ�/ŶƐƚƌƵĕƁĞƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ŶŽ�ƐŝƚĞ�ĚĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĞƉĞ͘ĐůͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬEKZD�^ͺ/^KͲͺϮϬϭϭ�͘ƉĚĨ

Ϯ͘� �ŶĞǆĂƌ� ƌĞƐƵŵŽ� ;ĂďƐƚƌĂĐƚͿ� ĚŽ� ĂƐƐƵŶƚŽ͕� Ğŵ� ĞƐƉĂŶŚŽů͕� ŝŶŐůġƐ� Ğ� ƉŽƌƚƵŐƵġƐ͕� ĚĞ� ƵŵĂ�
ĞǆƚĞŶƐĆŽ� ŵĄǆŝŵĂ� ĚĞ� ϭϱ� ůŝŶŚĂƐ͘� �ůĠŵ� ĚŝƐƐŽ͕� ĚĞǀĞ� ŝŶĐůƵŝƌ� ƉĂůĂǀƌĂƐͲĐŚĂǀĞ� ;ŶŽƐ� ƚƌġƐ�
ŝĚŝŽŵĂƐͿ�ƉĂƌĂ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĂƌƟŐŽƐ�ƐĞũĂŵ�ůŽĐĂůŝǌĂĚŽƐ�ŶŽƐ�ďƵƐĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĂ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͘�
WŽƌ�ĞǆĞŵƉůŽ͗� ͞��ŵŝƐƐĆŽ�ĚĂƐ�&ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ�ŶĂ� ůƵƚĂ�ĐŽŶƚƌĂ�Ž� ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ� ũŝŚĂĚŝƐƚĂ͘͟ �
WĂůĂǀƌĂƐͲĐŚĂǀĞ͗�:ŝŚĂĚŝƐŵŽ͕�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͕�ĐŽŶŇŝƚŽƐ�ĂƐƐŝŵĠƚƌŝĐŽƐ͘

ϯ͘� �Ɛ�ƉĂůĂǀƌĂƐͲĐŚĂǀĞ͕�ĚĂ�ŵĞƐŵĂ�ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�Ž�ơƚƵůŽ͕�ĚĞǀĞŵ�ǀŝƌ�Ğŵ�ĞƐƉĂŶŚŽů͕�ƉŽƌƚƵŐƵġƐ�Ğ�
ŝŶŐůġƐ�Ğ�ƐĞƉĂƌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ƉŽŶƚŽ�Ğ�ǀşƌŐƵůĂ͘

ϰ͘� dĞŶĚŽ�Ğŵ�ǀŝƐƚĂ�ƋƵĞ�Ă�ƌĞǀŝƐƚĂ�Ġ�ŽŶͲůŝŶĞ͕�Ğ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ� /^^E�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�
Įŵ͕�ƋƵĂŶĚŽ�Ă�ŵĞƐŵĂ�ĨŽƌ�ĐŝƚĂĚĂ�ŽƵ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ͕�ĚĞǀĞͲƐĞ�ĐŽůŽĐĂƌ�͞WŽůşƚ͘�ĞƐƚƌĂƚĞŐ͘�;KŶ�
ůŝŶĞͿ͘͟

ϱ͘� �ŶĞǆĂƌ�Ƶŵ�ďƌĞǀĞ�ĐƵƌƌşĐƵůŽ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶƐƟƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͕�ƉĂşƐ͕�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĚĞ�
ĐŽŶƚĂƚŽ�;ĞͲŵĂŝů�ŽƵ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚġŶĐŝĂͿ͕�ơƚƵůŽƐ�Ğ�ŐƌĂƵƐ�ĂĐĂĚġŵŝĐŽƐ͕�ĂůĠŵ�
ĚĞ�ƚĞůĞĨŽŶĞ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĐŽŶƚĂƚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�Ž�ĞĚŝƚŽƌ�Ğ�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƉŽƐƐĂŵ�ƐĞƌ�ĨĞŝƚŽƐ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭϯͲϮϮϯ

ϮϮϯ

EŽƌŵĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƌơĐƵůŽƐ

^ĞůĞĕĆŽ�ĚĞ�ŽďƌĂƐ

1. �ĂĚĂ�ĂƌƟŐŽ�Ġ�ƐƵďŵĞƟĚŽ�ă�ƌĞǀŝƐĆŽ�ƉŽƌ�Ƶŵ�ĐŽƌƉŽ�ĚĞ��ŽŶƐĞůŚĞŝƌŽƐ͕�ƚĂŶƚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĐŽŵŽ�
ĞƐƚƌĂŶŐĞŝƌŽƐ͕� ĐŽŵ�ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂ�Ğŵ�ĐĂĚĂ�Ƶŵ�ĚŽƐ� ƚĞŵĂƐ�ĂďŽƌĚĂĚŽƐ�ƉĞůĂ�
ZĞǀŝƐƚĂ͕�ƐŽď�Ž�ĐŽŶĐĞŝƚŽ�ĚĞ�͞ĚƵƉůĂ�ƌĞǀŝƐĆŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞ�͘͞ �^ĞƵƐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀŽƐ�ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ�
ƐĆŽ�ĞŶǀŝĂĚŽƐ�ĂŽ��ŽŶƐĞůŚŽ��ĚŝƚŽƌŝĂů͕�ĐƵũŽƐ�ŵĞŵďƌŽƐ�ĚĞĐŝĚĞŵ�ƉĞůĂ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ŽƵ�ŶĆŽ�
ĚŽƐ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ͘�KƐ�ĞƐĐƌŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƐĞũĂŵ�ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ�ƉĞůĂ��ŝƌĞƚŽƌŝĂ�ĚĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�ƐĞƌĆŽ�
ĚĞǀŽůǀŝĚŽƐ�ĂŽƐ�ƐĞƵƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͕�ĮĐĂŶĚŽ�Ă�ƐƵĂ�ŝŶƚĞŝƌĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĕĆŽ͘

Ϯ͘� K��ŽŶƐĞůŚŽ�ƚĂŵďĠŵ�ƉŽĚĞƌĄ�ĨĂǌĞƌ�ĐŽŵĞŶƚĄƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĂƌƟŐŽƐ�ƐĞũĂŵ�ƌĞǀŝƐĂĚŽƐ�
ƉĂƌĂ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĂƌ�ă�ƉŽůşƟĐĂ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĚĂ�ZĞǀŝƐƚĂ͘

ϯ͘� KƵƚƌĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ƉŽĚĞŵ�ƐĞƌ�ŽďƟĚĂƐ�ĞŶǀŝĂŶĚŽ�Ƶŵ�ĞͲŵĂŝů�ƉĂƌĂ�ƌƉǇĞΛĂŶĞƉĞ͘Đů͘

�ŶǀŝŽ�ĚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘

KƐ� ŵĂŶƵƐĐƌŝƚŽƐ� ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ� ŝŶŐƌĞƐƐĂĚŽƐ� ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ� ƐĞƵƐ� ĂƵƚŽƌĞƐ� ŶĂ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�
ĞůĞƚƌƀŶŝĐĂ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŽůŝƟĐĂǇĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͘Đů͕� ƐĞŐƵŝŶĚŽ�ĂƐ� ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ�ĚĂĚĂƐ�ƉĞůŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ�
͞KƉĞŶ�:ŽƵƌŶĂů�^ǇƐƚĞŵ�;K:^Ϳ͘





ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϮϱͲϮϯϬ

ϮϮϱ

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EǑ�ϭϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϮϱͲϮϯϬ
/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ�Ͳ�/^^E�ϬϳϭϵͲϴϬϮϳ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂͿ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ
�ŽŵƉƌŽŵŝƐŽ��ƟĐŽ

�KDWZKD/^K��d/�K

>Ă�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�ƐĞ�ŐƵŝĂƌĄ�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĠƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĐŝĞŶơĮĐĂ�Ǉ�
ƐŝŐƵĞ�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĠƟĐĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů��ĞƐƚ�WƌĂĐƟĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�:ŽƵƌŶĂů��ĚŝƚŽƌƐ�Ǉ�Ğů�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�̂ ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ��ĚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ��ƵƚŚŽƌƐ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�WƵďůŝĐĂƟŽŶ�
�ƚŚŝĐƐ�ʹ��KW�͘

�Ğ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ

�ů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ƐĞ�ĂƚĞŶĚƌĄ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĠƟĐŽƐ�Ǉ�ĐŝĞŶơĮĐŽƐ͘
EŽ�ƐĞ�ĂĚŵŝƚĞŶ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ǇĂ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�ƚƌĂĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ǇĂ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�Ŷŝ�ƉůĂŐŝŽƐ͘�
EŝŶŐƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ŝŶĐůƵŝĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ŚĂďƌĄ�ƐŝĚŽ�ƉůĂŐŝĂĚŽ͕�ŝŶǀĞŶƚĂĚŽ͕�
ŵĂŶŝƉƵůĂĚŽ�Ž�ĚŝƐƚŽƌƐŝŽŶĂĚŽ͘
�Ŷ� Ğů� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĞŶ� ƋƵĞ� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ƐĞĂ� ĂĐĞƉƚĂĚŽ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ſƌŐĂŶŽƐ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĞǀŝƐƚĂ͕�Ğů�ĂƵƚŽƌ�Ž�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĚĞďĞƌĄŶ�ƌĞůůĞŶĂƌ�ƵŶ�ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ĚŽŶĚĞ�ĐŽŶƐƚĂƌĄŶ�ůĂƐ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ͘
>Ă�ƌĞǀŝƐƚĂ�ŶŽ�ĐŽďƌĂƌĄ�ƉŽƌ� ůĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƌơĐƵůŽƐ͕�Ŷŝ� ƐĞ�ƉĂŐĂƌĄ�Ă� ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƉŽƌ� ůŽƐ�
ŵŝƐŵŽƐ͘

�Ğů��ŽŶƐĞũŽ��ĚŝƚŽƌŝĂů

�ů��ŽŶƐĞũŽ��ĚŝƚŽƌŝĂů�ǀĞůĂƌĄ�ƉŽƌ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ĠƟĐĂ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů͘
>Ă� ŽƉŝŶŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵŝĞŵďƌŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽŶƐĞũŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞǀŝƐƚĂ� ŶŽ� ƟĞŶĞ� ƋƵĞ� ĐŽŝŶĐŝĚŝƌ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ� ĞǆƉƵĞƐƚĂƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƚĞǆƚŽƐ� ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕� ƋƵĞ� ƐŽŶ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͘
�ů� �ŽŶƐĞũŽ� �ĚŝƚŽƌŝĂů� ĂŶĂůŝǌĂƌĄ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ͕� ƉŽĚƌĄ� ƌĞĐŚĂǌĂƌ� ƵŶ� ĂƌơĐƵůŽ͕� ƐŝŶ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƌůŽ͕� Ɛŝ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĂĚĂƉƚĂ�Ă� ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�Ž�ŶŽ� ƐĞ�ĂĚĞĐƵĂ�Ăů�
ƉĞƌĮů�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ� ůĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ͘��ǆĐĞƉƚŽ�ĞŶ�ĞƐŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕� ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂƌ�Ž�
ŶŽ�ƵŶ� ƚƌĂďĂũŽ� ƐĞ�ďĂƐĂƌĄ�ĞŶ�Ğů�ĚŝĐƚĂŵĞŶ�ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ�Ă� ůĂ�ĞŶƟĚĂĚ�ĞĚŝƚŽƌĂ͕�
ĞŵƉůĞĄŶĚŽƐĞ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ͨĚŽďůĞ�ĐŝĞŐŽͩ͘
>ĂƐ�ƐƵŐĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ƐĞƌĄŶ�ĞŶǀŝĂĚĂƐ�Ă�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕�
ƌĞĂůŝĐĞŶ�ůĂƐ�ŵŽĚŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ͘
^Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂƌĄ�Ăů�ĂƵƚŽƌ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞĐŚĂǌŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĞŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ�
ĚĞ�ƐĞŝƐ�ŵĞƐĞƐ͕�ĞǆĐĞƉƚŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ŚĂǇĂŶ�ĞǆŝŐŝĚŽ�ŵŽĚŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĂůĂƌŐƵĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�
ĚĞ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ͘

�Ğ�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ

>ŽƐ� ƚƌĂďĂũŽƐ� ƐĞƌĄŶ� ŽƌŝŐŝŶĂůĞƐ� Ğ� ŝŶĠĚŝƚŽƐ͘� �ů� ĞŶǀŝĂƌ� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ůŽƐ� ĂƵƚŽƌĞƐ� ĚĞďĞŶ� ŝŶĐůƵŝƌ�
ƵŶĂ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂ�ƐŽŵĞƟĚŽ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŽƚƌĂƐ�ƌĞǀŝƐƚĂƐ�ƐŝŵƵůƚĄŶĞĂŵĞŶƚĞ�Ž�ĐŽŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ͕�Ŷŝ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�
ƌĞŵŝƟĚŽ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�;ƉĄŐŝŶĂƐ�ǁĞď͕�ůŝďƌŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘
>ŽƐ� ĚĂƚŽƐ� Ǉ� ƚĞŽƌşĂƐ� ŽƌŝŐŝŶĂůĞƐ� ƐĞ� ĚŝƐƟŶŐƵŝƌĄŶ� ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ� ĚĞ� ůŽƐ� ǇĂ� ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕� ƋƵĞ�
ƐĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌĄŶ� ĐŝƚĂŶĚŽ� ůĂƐ� ĨƵĞŶƚĞƐ� ŽƌŝŐŝŶĂůĞƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ŽƚƌŽƐ� ƚƌĂďĂũŽƐ� ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�
ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͘
/ŐƵĂůŵĞŶƚĞ� ƐĞ� ĐŝƚĂƌĄŶ� ĂĚĞĐƵĂĚĂŵĞŶƚĞ� ůĂ� ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ĮŐƵƌĂƐ͕� ƚĂďůĂƐ͕� ĚĂƚŽƐ͕�
ĨŽƚŽŐƌĂİĂƐ͕�ĞƚĐ͕͘�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�Ǉ�ƐĞ�ĂƉŽƌƚĂƌĄŶ�ůŽƐ�ƉĞƌŵŝƐŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϮϱͲϮϯϬ

ϮϮϲ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

ƌĞƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƐŽƉŽƌƚĞ͘
dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĮƌŵĞŶ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĚĞďĞŶ�ŚĂďĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�
ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ͕�Ǉ�ĞƐƚĂƌ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ƐƵ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ͘��Ɛş�ŵŝƐŵŽ�ƐĞ�ƌĞƐƉĞƚĂƌĄŶ�ůŽƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌşĂ�ĐŝĞŶơĮĐĂ͕�ƐŝŶ�ĞǆĐůƵŝƌ�Ă�ŶŝŶŐƷŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞů�ƚƌĂďĂũŽ͘
>Ă� ƌĞǀŝƐƚĂ� ĚĞĐůŝŶĂ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ� ƐŽďƌĞ� ƉŽƐŝďůĞƐ� ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ� ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ� ĚĞ� ůĂ�
ĂƵƚŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ͕�ƉƌŽǀŽĐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů� ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ�ƐƵƐ�ŶŽƌŵĂƐ͘
>ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ� ƐĞ� ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞŶ�Ă�ƋƵĞ�ĞŶ� ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞĐƚĂƌ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĞƌƌŽƌ�ĞŶ�Ğů� ĂƌơĐƵůŽ͕�
ĂŶƚĞƐ�Ž�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƐƵ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ͕�ĂůĞƌƚĂƌĄŶ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ZĞǀŝƐƚĂ�
Ǉ�ĂƉŽƌƚĂƌĄŶ͕�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕�ůĂ�ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƌƌŽƌĞƐ�ĚĞƚĞĐƚĂĚŽƐ͘�^ŝ�ƐĞ�ŚĂ�ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ�
ĚĞƐƉƵĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ͕� ůĂ� ƌĞǀŝƐƚĂ� ƉƵďůŝĐĂƌĄ� ĂƐş� ŵŝƐŵŽ� ĐŽƌƌĞĐĐŝŽŶĞƐ͕� ĂĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�
ƌĞĐƟĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĚŝƐĐƵůƉĂƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͘
>ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĂĐĞƉƚĂŶ�ƐŽŵĞƚĞƌ�ƐƵƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ�Ă�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĂŶſŶŝŵĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌĞƐ͘
>ŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ƉŽĚƌĄŶ�ƐĞƌ�ƌĞƟƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�
ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĠŶ�ĞŶ�ĚĞƐĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĂĚŽƉƚĂĚĂƐ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�
ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ͕�Ž�ƉŽƌ�ŽƚƌŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽƐ�ŵĂŶŝĮĞƐƚĞŶ͘

�Ğ�ůŽƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ

>ŽƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ƚƌĂƚĂƌĄŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶĮĚĞŶĐŝĂů͘
�Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĂ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďŝůŝĚĂĚ�Ž�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͕�ůŽƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ƐĞ�
ĂďƐƚĞŶĚƌĄŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ǉ�ůŽ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĄŶ�Ă�ůĂ�ƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�ƌĞĚĂĐĐŝſŶ͘��ƐƚĂ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂ�
ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ĞǀĂůƵĂĚŽƌĞƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉĂƌĞĐĞ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƐƵďƌĂǇĂƌ�ƋƵĞ�ĚĂĚĂ�
ůĂ�ĞƐƉĞĐŝĮĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ͕�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ�ƋƵĞ�
ƉƵĞĚĞŶ�ĞǆŝƐƟƌ�ĞƐ�ŵƵǇ�ĞƐĐĂƐŽ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƉĞƐĞ�Ă�ůŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƌ�Ğů�
ĂŶŽŶŝŵĂƚŽ͕�ůŽƐ�ĞǀĂůƵĂĚŽƌĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ĐŽŶ�ĐŝĞƌƚĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ă�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͘
�ƐĂ�ƐŽƐƉĞĐŚĂ�ŶŽ�ŝŶŚĂďŝůŝƚĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ͕�ƉĞƌŽ�Ɛş� ůĂ� ŝŶĐŽŵƉĂƟďŝůŝĚĂĚ�Ž�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĐŽŶ�Ğů�ŚŝƉŽƚĠƟĐŽ�ĂƵƚŽƌ͘
>Ă�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ƐĞƌĄ�ŽďũĞƟǀĂ�Ǉ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĂ�Ǉ͕ �ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ůĂ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
ŶĞƵƚƌĂůŝĚĂĚ�ĚĞďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ƵŶĂ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚ�ĂďƐŽůƵƚĂ͘
>ŽƐ� ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ� ĚĞďĞŶ� ƚĞŶĞƌ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ƋƵĞ� ŶŽ� ƐĞ� ĂĚŵŝƚĞŶ� ĂƌơĐƵůŽƐ� ǇĂ� ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�
ƚƌĂĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ǇĂ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�Ŷŝ�ƉůĂŐŝŽƐ͘
>ŽƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ƐĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞŶ�Ă�ŝŶĚŝĐĂƌ�ďŝďůŝŽŐƌĂİĂ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ�Ž�ŶŽǀĞĚŽƐĂ͘
>ŽƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ƐĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞŶ�Ă�ŽƌŝĞŶƚĂƌ�Ăů�ĂƵƚŽƌ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽƐ�ĂƷŶ�ŶŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�Ǉ�
ĚĞ�ůşŶĞĂƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ĂĨĞĐƚĂƌ�Ăů�ƚĞǆƚŽ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϮϱͲϮϯϬ

ϮϮϳ

�ŽŵƉƌŽŵŝƐŽ��ƟĐŽ

�d,/��>��KDWZKD/^�

dŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ŝƐ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁƐ�
ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ƐƚĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ��ĞƐƚ�WƌĂĐƟĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� :ŽƵƌŶĂů��ĚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�̂ ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ��ĚŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ��ƵƚŚŽƌƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�WƵďůŝĐĂƟŽŶ�
�ƚŚŝĐƐ�Ͳ��KW�͘

dŚĞ�ũŽƵƌŶĂů

dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĮǆĞĚ�ƚŽ�ĞƚŚŝĐĂů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ĞƚŚŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘
�ůƌĞĂĚǇ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ĂƌƟĐůĞƐ͕� ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ĂƌƟĐůĞƐ� ĂŶĚ� ƉůĂŐŝĂƌŝƐŵ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĂůůŽǁĞĚ͘�
EŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŝŶǀĞŶƚĞĚ͕� ŶŽƌ� ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞĚ͕�
ĚŝƐƚŽƌƚĞĚ�Žƌ�ƉůĂŐŝĂƌŝǌĞĚ͘
�ƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů͕�ƚŚĞ�
ĂƵƚŚŽƌ�Žƌ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�Įůů�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨŽƌŵ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ĂƌĞ�
set.
dŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ͕�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƉĂǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘

dŚĞ��ĚŝƚŽƌŝĂů��ŽĂƌĚ

dŚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ďŽĂƌĚ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĞƚŚŝĐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�WŽůŝĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘
dŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ďŽĂƌĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ� ƚŽ�ĂŐƌĞĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽŶůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂƵƚŚŽƌƐ͘
dŚĞ��ĚŝƚŽƌŝĂů��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ĂŶĂůǇǌĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ƌĞĨƵƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ŝƚ�ŝĨ�ŝƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ͕�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĮůĞ�ĂŶĚ� ůĞǀĞů�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ� ũŽƵƌŶĂů͘��ǆĐĞƉƚ� ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕� ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƉƵďůŝƐŚ�Žƌ�ŶŽƚ�Ă�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉĞĞƌƐ͕�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽƵďůĞͲďůŝŶĚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͕�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚ͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚƐ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�Žƌ�ƌĞũĞĐƚĞĚ͕�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƟŵĞ�ƐƉĂŶ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂƐ�
Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŶĞĞĚ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ƟŵĞ͘

dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ

dŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�ŶĞǀĞƌ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͘�tŚĞŶ�ƐĞŶĚŝŶŐ�Ă�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͕�ƚŚĞ�
ĂƵƚŚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƐƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�
ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ũŽƵƌŶĂů�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĂŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ǁĞď�ƉĂŐĞƐ͕�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ďŽŽŬ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ĚŝīƵƐŝŽŶ͘
�ĂƚĂ� ĂŶĚ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ƚŚĞŽƌŝĞƐ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ĐůĞĂƌůǇ� ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ� ĨƌŽŵ� ĂůƌĞĂĚǇ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ͕� ĂŶĚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƉĞƌ�ĨŽŽƚŶŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌƐ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͘
�ůƐŽ͕� ƚŚĞ� ƐŽƵƌĐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĮŐƵƌĞƐ͕� ĐŚĂƌƚƐ͕� ĚĂƚĂ͕� ƉŝĐƚƵƌĞƐ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ŽŶĞƐ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ƉƌŽƉĞƌůǇ� ĐŝƚĞĚ� ĂŶĚ� ĨŽŽƚŶŽƚĞĚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚĞĚ� ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ŝƚƐ�
ƌĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŵĞĂŶ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϮϱͲϮϯϬ

ϮϮϴ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

�ůů� ƚŚĞ� ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁŚŽ� ƐŝŐŶ� ƚŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵĂŬŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ� ŝƚ͕� ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞĚ� ƚŽ� ŝƚƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͘��ƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕� ƚŚĞ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ĂƵƚŚŽƌŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇŽŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘�dŚĞ�
ũŽƵƌŶĂů�ĚĞĐůŝŶĞƐ�ĂŶǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ĚĞƌŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ŝƚ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ĨĂŝůŝŶŐ�ŝŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů͘
dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂƌĞ� ĐŽŵƉĞůůĞĚ� ƚŽ�ĂůĞƌƚ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ƚŽ� ƚŚĞ��ŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� :ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ĂŶǇ�
ŵŝƐƚĂŬĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͕�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�ĂŌĞƌ�ŝƚƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ǁŝůů�ƉƵďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ͕�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉŽůŽŐŝĞƐ�ŝĨ�ŝƚ�
ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘
dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ƉĞĞƌƐ͘
dŚĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƟƌĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�
ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƵƐĞ͘

dŚĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƉĂŶĞů

dŚĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƉĞĞƌƐ�ǁŝůů�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌŝŶŐ�ŝƚ͕�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐůǇ͘
/Ŷ�ĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�Žƌ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƉĞĞƌƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�
ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŵƵƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞĞƌƐ͕�ĚƵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů�ŝƐ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶŽƵŐŚ�
ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů͕�ƐŽŶ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĂů͕�
ƚŚĞ�ƉĞĞƌƐ�ŵĂǇ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͘�dŚŝƐ�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�
ŝƚ�ŵĂǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�Žƌ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͘
dŚĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƉĞĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�
ĂƌƟĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŐŝĂƌŝƐŵ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ͘
dŚĞ� ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ� ƉĞĞƌƐ�ŵĂǇ� ƐƵŐŐĞƐƚ� ďŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ� ƚŚĂƚ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ� ĂŶĚ�ŵĂǇ� ŐŝǀĞ� Ă� ĂĚĚĞĚ�
ďĞŶĞĮƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ͘
dŚĞ� ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ� ƉĞĞƌƐ�ŵƵƐƚ� ŽƌŝĞŶƚ� ƚŚĞ� ĂƵƚŚŽƌƐ� ŽĨ� ĂƌƟĐůĞƐ� ŶŽƚ� ǇĞƚ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� Žƌ� ůŝŶĞƐ� ŽĨ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ͘
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ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϮϱͲϮϯϬ

ϮϮϵ

�ŽŵƉƌŽŵŝƐŽ��ƟĐŽ

�KDWZKD/^^K��d/�K

��ƉŽůşƟĐĂ�ĚĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�ƐĞƌĄ�ŐƵŝĂĚĂ�ƉĞůŽ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽ�ĠƟĐŽ�ĚĂ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ĐŝĞŶơĮĐĂ�Ğ�ƐĞŐƵĞ�
ŽƐ� ƉĂĚƌƁĞƐ� ĠƟĐŽƐ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ� ŶŽ� �ĞƐƚ� WƌĂĐƟĐĞ� 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� :ŽƵƌŶĂů� �ĚŝƚŽƌƐ� Ǉ� Ğů�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĨŽƌ� �ĚŝƚŽƌƐ� ĂŶĚ� �ƵƚŚŽƌƐ� ;�ŝƌĞƚƌŝǌĞƐ� ĚĞ� DĞůŚŽƌĞƐ� WƌĄƟĐĂƐ� ƉĂƌĂ�
�ĚŝƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ZĞǀŝƐƚĂƐ�Ğ�ŶŽƐ�WĂĚƌƁĞƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�ƉĂƌĂ��ĚŝƚŽƌĞƐ�Ğ��ƵƚŽƌĞƐͿ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�WƵďůŝĐĂƟŽŶ��ƚŚŝĐƐ�;�Žŵŝƚġ�ĚĞ��ƟĐĂ�ĚĂ�WƵďůŝĐĂĕĆŽͿ�Ͳ��KW�͘

�Ă�ƌĞǀŝƐƚĂ

K�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ƐĞƌĄ�ďĂƐĞĂĚŽ�Ğŵ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĠƟĐŽƐ�Ğ�ĐŝĞŶơĮĐŽƐ͘
�ƌƟŐŽƐ� ũĄ� ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕� ƚƌĂĚƵĕƁĞƐ�ĚĞ� ĂƌƟŐŽƐ� ũĄ� ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ŽƵ�ƉůĄŐŝŽ� ŶĆŽ� ƐĆŽ� ĂĚŵŝƟĚŽƐ͘�
EĞŶŚƵŵ� ĚŽƐ� ĚĂĚŽƐ� ŝŶĐůƵşĚŽƐ� ŶŽƐ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ� ƐƵďŵĞƟĚŽƐ� ƐĞƌĄ� ƉůĂŐŝĂĚŽ͕� ŝŶǀĞŶƚĂĚŽ͕�
ŵĂŶŝƉƵůĂĚŽ�ŽƵ�ĚŝƐƚŽƌĐŝĚŽ͘
��ƌĞǀŝƐƚĂ�ƉŽƐƐƵŝ�Ž�ƉƌŽŐƌĂŵĂ��K�K��͕�Ƶŵ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƋƵĞ�ĂƵƚŽŵĂƟǌĂ�Ă�ĚĞƚĞĐĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĄŐŝŽ�
Ğŵ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚŝŐŝƚĂŝƐ͕�ŐĂƌĂŶƟŶĚŽ�Ă�ŽƌŝŐŝŶĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƐĞƵ�ĐŽŶƚĞƷĚŽ͘
EŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ƋƵĞ�Ž�ĂƌƟŐŽ�Ġ�ĂĐĞŝƚŽ�ƉĞůŽƐ�ſƌŐĆŽƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞƐ�ĚĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ͕�Ž�ĂƵƚŽƌ�ŽƵ�
ĂƵƚŽƌĞƐ�ĚĞǀĞŵ�ƉƌĞĞŶĐŚĞƌ�Ƶŵ�ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ŽŶĚĞ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĚĞ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ĚĂ�
ƌĞǀŝƐƚĂ�ĂƉĂƌĞĐĞƌĆŽ͘
��ƌĞǀŝƐƚĂ�ŶĆŽ�ĐŽďƌĂƌĄ�ƉĞůĂ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƌƟŐŽƐ͕�ŶĞŵ�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƐĞƌĆŽ�ƉĂŐŽƐ�ƉŽƌ�ĞůĞƐ͘

�Ž��ŽŶƐĞůŚŽ��ĚŝƚŽƌŝĂů

K��ŽŶƐĞůŚŽ��ĚŝƚŽƌŝĂů�ĂƐƐĞŐƵƌĂƌĄ�Ž�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚĂ�ĠƟĐĂ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů͘
��ŽƉŝŶŝĆŽ�ĚŽƐ�ŵĞŵďƌŽƐ�ĚŽƐ��ŽŶƐĞůŚŽƐ�ĚĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�ŶĆŽ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵ�ĂƐ�
ŽƉŝŶŝƁĞƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĂƐ�ŶŽƐ�ƚĞǆƚŽƐ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�ƋƵĞ�ƐĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ĚĞ�ƐĞƵƐ�
ĂƵƚŽƌĞƐ͘
K� �ŽŶƐĞůŚŽ� �ĚŝƚŽƌŝĂů� ĂŶĂůŝƐĂƌĄ� ƚŽĚĂƐ� ĂƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ͕� ƉŽĚĞƌĄ� ƌĞũĞŝƚĂƌ� Ƶŵ� ĂƌƟŐŽ͕� ƐĞŵ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĄͲůŽ͕�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƐĞ�ĂĚĂƉƚĂ�ăƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ŽƵ�ŶĆŽ�ƐĞ�ĂĚĞƋƵĂ�
ĂŽ�ƉĞƌĮů�ĚĞ�ĐŽŶƚĞƷĚŽ�ĚĂ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ͘��ǆĐĞƚŽ�ŶĞƐƐĞƐ�ĐĂƐŽƐ͕�Ă�ĚĞĐŝƐĆŽ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂƌ�ŽƵ�ŶĆŽ�
ƉƵďůŝĐĂƌ�Ƶŵ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ƐĞƌĄ�ďĂƐĞĂĚĂ�ŶĂ�ŽƉŝŶŝĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ�ă�ĞŶƟĚĂĚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů͕�
ƵƐĂŶĚŽ�Ž�ƐŝƐƚĞŵĂ�͞�ĚƵƉůĂ�ƌĞǀŝƐĆŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞ͘͟
�Ɛ�ƐƵŐĞƐƚƁĞƐ�ĚŽƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ƐĞƌĆŽ�ĞŶǀŝĂĚĂƐ�ĂŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ͕�ƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͕�ĨĂĕĂŵ�ĂƐ�
ŵŽĚŝĮĐĂĕƁĞƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ͘
K�ĂƵƚŽƌ�ƐĞƌĄ�ŝŶĨŽƌŵĂĚŽ�ƐŽďƌĞ�Ă�ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ�ŽƵ�ƌĞũĞŝĕĆŽ�ĚĞ�ƐƵĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ�
ĚĞ�ƐĞŝƐ�ŵĞƐĞƐ͕�ĞǆĐĞƚŽ�ƋƵĂŶĚŽ�ĨŽƌĞŵ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ�ŵŽĚŝĮĐĂĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽůŽŶŐĂƌ�Ž�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�
ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͘

�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ

�Ɛ� ŽďƌĂƐ� ƐĞƌĆŽ� ŽƌŝŐŝŶĂŝƐ� Ğ� ŝŶĠĚŝƚĂƐ͘� �Ž� ĞŶǀŝĂƌ� Ž� ĂƌƟŐŽ͕� ŽƐ� ĂƵƚŽƌĞƐ� ĚĞǀĞŵ� ŝŶĐůƵŝƌ� ƵŵĂ�
ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ž�ĂƌƟŐŽ�ŶĆŽ�ĨŽŝ�ƐƵďŵĞƟĚŽ�ƉĂƌĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ğ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�Ğŵ�
ŽƵƚƌĂƐ�ƌĞǀŝƐƚĂƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�ŽƵ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ŶĞŵ�ĨŽŝ�ĞŶǀŝĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�Ğŵ�
ŽƵƚƌĂƐ�ŵşĚŝĂƐ�;ƉĄŐŝŶĂƐ�ĚĂ�ǁĞď͕�ĞͲďŽŽŬ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘
KƐ�ĚĂĚŽƐ�Ğ�ĂƐ�ƚĞŽƌŝĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂŝƐ�ƐĞƌĆŽ�ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽƐ�ĚŽƐ�ũĄ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�ŽƐ�ƋƵĂŝƐ�
ƐĞƌĆŽ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽƐ� ĐŝƚĂŶĚŽ� ĂƐ� ĨŽŶƚĞƐ� ŽƌŝŐŝŶĂŝƐ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ�ŽƵƚƌŽƐ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ� ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϮϱͲϮϯϬ

ϮϯϬ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

�Ă�ŵĞƐŵĂ� ĨŽƌŵĂ͕� Ă� ŽƌŝŐĞŵ� ĚĂƐ� ĮŐƵƌĂƐ͕� ƚĂďĞůĂƐ͕� ĚĂĚŽƐ͕� ĨŽƚŽŐƌĂĮĂƐ͕� ĞƚĐ͕͘� ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�
ƉƵďůŝĐĂĚĂƐ͕� ƐĞƌĆŽ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŝƚĂĚĂƐ͕�Ğ�ĂƐ� ůŝĐĞŶĕĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ� ƐĞƌĆŽ� ĨŽƌŶĞĐŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�
ƐƵĂ�ƌĞƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵĞŝŽ͘
dŽĚĂƐ�ĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ƋƵĞ�ĂƐƐŝŶĂŵ�ĂƐ�ŽďƌĂƐ�ĚĞǀĞŵ�ƚĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĚŽ�ĚĂ�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�Ğ�ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚĂƐ�
ŵĞƐŵĂƐ�Ğ�ĞƐƚĂƌ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ƐƵĂ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ͘��Ă�ŵĞƐŵĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ƐĞƌĆŽ�ƌĞƐƉĞŝƚĂĚŽƐ�ŽƐ�
ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĂ�ĐŝĞŶơĮĐĂ͕�ƐĞŵ�ĞǆĐůƵŝƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�ƉĞůŽ�ƚƌĂďĂůŚŽ͘
�� ZĞǀŝƐƚĂ� ĚĞĐůŝŶĂ� ĚĞ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ƉŽƌ� ƉŽƐƐşǀĞŝƐ� ĐŽŶŇŝƚŽƐ� ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ� ĚĂ�
ĂƵƚŽƌŝĂ�ĚĂƐ�ŽďƌĂƐ�ŶĞůĞ�ƉƵďůŝĐĂĚĂƐ͕�ĐĂƵƐĂĚĂƐ�ƉĞůĂ�ǀŝŽůĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐƵĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ͘
KƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƐĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞŵ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞĐĕĆŽ�ĚĞ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĞƌƌŽ�ŶŽ�ĂƌƟŐŽ͕�ĂŶƚĞƐ�
ŽƵ�ĚĞƉŽŝƐ�ĚĞ�ƐƵĂ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ͕�ĂůĞƌƚĂƌĆŽ� ŝŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ă��ŝƌĞĕĆŽ�ĚĂ�ZĞǀŝƐƚĂ�Ğ� ĨĂƌĆŽ͕�ƐĞ�
ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͕�Ă�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ĚŽƐ�ĞƌƌŽƐ�ĚĞƚĞĐƚĂĚŽƐ͘�̂ Ğ�ŽĐŽƌƌĞƌ�ĂƉſƐ�Ă�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ͕�Ă�ƌĞǀŝƐƚĂ�ƚĂŵďĠŵ�
ƉƵďůŝĐĂƌĄ�ĐŽƌƌĞĕƁĞƐ͕�ĞƐĐůĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽƐ͕�ƌĞƟĮĐĂĕƁĞƐ�Ğ�ĚĞƐĐƵůƉĂƐ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͘
KƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŶĐŽƌĚĂŵ�Ğŵ�ƐƵďŵĞƚĞƌ�ƐĞƵƐ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ�Ă�Ƶŵ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĂŶƀŶŝŵŽ�ĚĞ�ƌĞǀŝƐĆŽ�
ƉŽƌ�ƉĂƌĞƐ͘
KƐ� ĂƌƟŐŽƐ� ƉŽĚĞŵ� ƐĞƌ� ƌĞƟƌĂĚŽƐ� Ă� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĚĞ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ƉĞůŽƐ�
ĂƵƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĚŝƐĐŽƌĚĂŵ�ĚĂƐ�ĚĞĐŝƐƁĞƐ�ĂĚŽƚĂĚĂƐ�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƵŵĂ�ĚĞ�ƐƵĂƐ� ŝŶƐƚąŶĐŝĂƐ�ĚĞ�
ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ğ�ƌĞƐŽůƵĕĆŽ͕�ŽƵ�ƉŽƌ�ŽƵƚƌĂƐ�ƌĂǌƁĞƐ�ƋƵĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞŵ͘

�ŽƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ

KƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ŝƌĆŽ�ƚƌĂƚĂƌ�Ž�ĂƌƟŐŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶĮĚĞŶĐŝĂů͘
EŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŚĂǀĞƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďŝůŝĚĂĚĞ�ŽƵ�ĐŽŶŇŝƚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͕�ŽƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ŝƌĆŽ�
ƐĞ� ĂďƐƚĞƌ� ĚĂ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂƌĆŽ� ă� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� ĚĞ� ZĞĚĂĕĆŽ͘� �ƐƚĂ� ĞǆŝŐġŶĐŝĂ� ĚĞǀĞ� ƐĞƌ�
ƵŵĂ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĂǀĂůŝĂĚŽƌĞƐ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ŶĆŽ�ƉĂƌĞĐĞ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ĞŶĨĂƟǌĂƌ�ƋƵĞ͕�ĚĂĚĂ�
Ă�ĞƐƉĞĐŝĮĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĂůŐƵŶƐ�ĚŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ĚĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ͕�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵ�
ĞǆŝƐƟƌ�Ġ�ŵƵŝƚŽ�ĞƐĐĂƐƐĂ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ͕� ĂƉĞƐĂƌ�ĚŽƐ�ĞƐĨŽƌĕŽƐ�ĚĂ� ƌĞǀŝƐƚĂ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�Ž�
ĂŶŽŶŝŵĂƚŽ͕�ŽƐ�ĂǀĂůŝĂĚŽƌĞƐ�ƉŽĚĞŵ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŵ�ĐĞƌƚŽ�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ĐĞƌƚĞǌĂ͘
�ƐƐĂ�ƐƵƐƉĞŝƚĂ�ŶĆŽ�ŝŶĂďŝůŝƚĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕�ŵĂƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďŝůŝĚĂĚĞ�ŽƵ�ĐŽŶŇŝƚŽ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƐĞƐ�ĐŽŵ�Ž�ĂƵƚŽƌ�ŚŝƉŽƚĠƟĐŽ͘
��ƌĞǀŝƐĆŽ�ƐĞƌĄ�ŽďũĞƟǀĂ�Ğ�ĐŽŶƐƚƌƵƟǀĂ�Ğ͕�ůĞǀĂŶĚŽ�Ğŵ�ĐŽŶƚĂ�Ž�ĂĐŝŵĂ�ĞǆƉŽƐƚŽ͕�Ž�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�ĚĞ�
ŶĞƵƚƌĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ƵŵĂ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚĞ�ĂďƐŽůƵƚĂ͘
KƐ� ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ� ĚĞǀĞŵ� ƚĞƌ� Ğŵ� ŵĞŶƚĞ� ƋƵĞ� ĂƌƟŐŽƐ� ũĄ� ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕� ƚƌĂĚƵĕƁĞƐ� ĚĞ� ĂƌƟŐŽƐ� ũĄ�
ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ŽƵ�ƉůĄŐŝŽ�ŶĆŽ�ƐĆŽ�ĂĚŵŝƟĚŽƐ͘
KƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞŵͲƐĞ�Ă�ŝŶĚŝĐĂƌ�ďŝďůŝŽŐƌĂĮĂ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�ŽƵ�ŝŶŽǀĂĚŽƌĂ͘
KƐ�ƌĞǀŝƐŽƌĞƐ�ƐĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞŵ�Ă�ŽƌŝĞŶƚĂƌ�Ž�ĂƵƚŽƌ�ƐŽďƌĞ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ĂŝŶĚĂ�ŶĆŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�Ğ�
ůŝŶŚĂƐ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�Ğŵ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐĂŵ�ĂĨĞƚĂƌ�Ž�ƚĞǆƚŽ͘
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ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϯϯͲϮϯϲ

Ϯϯϯ

ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EǑ�ϭϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϯϯͲϮϯϲ
/^^E�ϬϳϭϲͲϳϰϭϱ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ŝŵƉƌĞƐĂͿ�Ͳ�/^^E�ϬϳϭϵͲϴϬϮϳ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ůşŶĞĂͿ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ
>ŝďƌŽƐ�͞�ŽůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ��E�W�͟

>/�ZK^�͞�K>���/ME����/Es�^d/'��/KE�^��E�W�͟

EΣϭ dĞǆƚŽƐ��ĄƐŝĐŽƐ�ĚĞů��ĞƌĞĐŚŽ�,ƵŵĂŶŝƚĂƌŝŽ��ĠůŝĐŽ͘
�ƵŐĞŶŝŽ�WĠƌĞǌ�ĚĞ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�Ǉ��ƌƚƵƌŽ��ŽŶƚƌĞƌĂƐ�WŽůŐĂƟ
WƉ͘�ϯϳϱ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϮ

EΣϮ >Ă��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ��ŚŝůĞ͘
&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�>Ğ��ĂŶƚĞĐ�'ĂůůĂƌĚŽ�Ǉ�<ĂƌŝŶĂ��ŽŹĂ�DŽůŝŶĂ
WƉ͘�ϭϬϭ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϮ

EΣϯ �ƌŝƐŝƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�^ƵĚĂŵĠƌŝĐĂ͗�dĞŽƌşĂ�Ǉ��ŶĄůŝƐŝƐ͘
�ƋƵŝůĞƐ�'ĂůůĂƌĚŽ�WƵĞůĂŵ
WƉ͘�ϯϲϳ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϯ

EΣϰ ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�,ƵŵĂŶĂ�Ǉ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů͗�ZĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂ͘
�ůĂƵĚŝĂ�&͘ �&ƵĞŶƚĞƐ�:ƵůŝŽ
WƉ͘�ϵϯ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϰ

EΣϱ hŶĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͗�ĐĂƐŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘
:ƵĂŶ��ĂƌůŽƐ�sĞƌĚƵŐŽ�DƵŹŽǌ
WƉ͘�ϭϬϭ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϰ

EΣϲ >Ă�ĚŝƐƵĂƐŝſŶ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů͕�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�Ǉ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ͘
DĂƌĐŽƐ��ƵƐƚŽƐ��ĂƌƌĂƐĐŽ�Ǉ�WĂďůŽ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ�DĄƌƋƵĞǌ
WƉ͘�ϭϰϳ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϰ

EΣϳ >Ă��ŽƌƚĞ�WĞŶĂů�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ůĂƐ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉĂǌ͗�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ĂůĐĂŶĐĞƐ͘
�ƐƚƌŝĚ��ƐƉĂůŝĂƚ�>ĂƌƐŽŶ
WƉ͘�ϵϱ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϰ

EΣϴ KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�WĂǌ͗�ƚƌĞƐ�ǀŝƐŝŽŶĞƐ�ĨƵŶĚĂĚĂƐ͘
�ƌŝƐƟĂŶ�>Ğ��ĂŶƚĞĐ�'ĂůůĂƌĚŽ�Ͳ�'ƵŝůůĞƌŵŽ��ďĂƌĐĂ�hŐĂƌƚĞ�Ͳ��ŐƵƐơŶ�dŽƌŽ�
�ĄǀŝůĂͲ:ƵĂŶ�'ŵŽ͘�dŽƌŽ��ĄǀŝůĂ�Ǉ�DĂƌơŶ�WĠƌĞǌ�>ĞͲ&Žƌƚ
WƉ͘�ϰϯϵ�Ͳ���ŹŽ�ϮϬϬϱ

EΣϵ �ůĐĂŶĐĞƐ�Ǉ�ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůŽ�WŽůşƟĐŽͲ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ͘�
�ĄƚĞĚƌĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�ůĂ��E�W�͘
WƉ͘�ϭϬϰ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϱ

EΣϭϬ >Ă�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚşĚƌŝĐŽƐ�ĞŶ�Ğů��ŽŶŽ�^Ƶƌ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ͘�hŶ�ŝŵƉĞƌĂƟǀŽ�ĚĞ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƐŝŐůŽ�yy͘
WĂďůŽ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ�DĄƌƋƵĞǌ�Ǉ�DĂƌŝŽ�>͘�WƵŝŐ�DŽƌĂůĞƐ
WƉ͘�ϮϬϬ�Ͳ���ŹŽ�ϮϬϬϱ

EΣϭϭ �ŽůŝǀŝĂ� ϮϬϬϯ͘� WĞƌĐĞƉĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐƌŝƐŝƐ� ĞŶ� ůĂ� ƉƌĞŶƐĂ� ĐŚŝůĞŶĂ� Ǉ� ƐƵ� ŝŵƉĂĐƚŽ� ĞŶ� ůĂ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƐƵďƌĞŐŝŽŶĂů�Ǉ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ďŝůĂƚĞƌĂůĞƐ͘
/ǀĄŶ�tŝƚŬĞƌ��ĂƌƌĂ
WƉͲ�ϭϳϮ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϱ

EΣϭϮ ,ĂĐŝĂ� ƵŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƐƵďƌĞŐŝŽŶĂů� ĞŶ� Ğů� DĞƌĐŽƐƵƌ� ĂŵƉůŝĂĚŽ͗� ƌŽů� ĚĞ� ůĂ�
ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ǀŝĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ĂŐĞŶƚĞ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĚŽƌ͘
,ĞƌŶĄŶ�>͘�sŝůůĂŐƌĄŶ�EĂƌĂŶũŽ
WƉ͘�ϴϭ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϱ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϯϯͲϮϯϲ

Ϯϯϰ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

EΣϭϯ >Ă�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƚŽƚĂů͘�hŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�ĐƌşƟĐĂ͘
'ĂůŽ��ŝĚĞůƐƚĞŝŶ�^ŝůďĞƌ
WƉ͘�Ϯϵϴ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϲ

EΣϭϰ >Ă�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�Ğů�ƐŝŐůŽ�yy/͕�ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞ�tĞƐƞĂůŝĂ�Ǉ��ůĂƵƐĞǁŝƚǌ͘
DĂƌŝĂŶŽ��ĠƐĂƌ��ĂƌƚŽůŽŵĠ�/ŶŐůĞƐĞ
WƉ͘�ϯϱϴ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϲ

EΣϭϱ �ŚŝůĞ�Ǉ�ůĂƐ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�WĂǌ͘��ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŵƉĂƌĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĞƐ�
ŐŽďŝĞƌŶŽƐ� ĐŽŶĐĞƌƚĂĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͘� �Ğ� ůĂ� ƌĞŝŶƐĞƌĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� Ă� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĞŶ�
,Ăŝơ͘
WĂƵůŝŶĂ�>Ğ��ĂŶƚĞĐ�sĂůĞŶǌƵĞůĂ
WƉ͘�ϭϳϱ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϲ

EΣϭϲ >Ă�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŵĞƌĐŝŽ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ��ƐŝĂ�WĂĐşĮĐŽ͗�
ůĂ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�^d�Z�ĚĞů�&ŽƌŽ��W��͘
�ĚƵĂƌĚŽ�^ŝůǀĂ��ĞƐĂ�Ͳ��ƌŝƐƚſďĂů�YƵŝƌŽǌ��ŽƐƚĂ�Ğ�/ŐŶĂĐŝŽ�DŽƌĂŶĚĠ�DŽŶƩ
WƉ͘�ϭϯϬ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϲ

EΣϭϳ �ŵŝŐŽƐ�Ǉ�ǀĞĐŝŶŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽƐƚĂ�ĚĞů�WĂĐşĮĐŽ͘�>ƵĐĞƐ�Ǉ�ƐŽŵďƌĂƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ͘
�ƌŝƐƟĂŶ�>ĞǇƚŽŶ�^ĂůĂƐ
WƉ͘�Ϯϲϯ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϳ

EΣϭϴ �ŚŝůĞ�Ǉ�ƐƵƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĞŶ� ůĂ��ŶƚĄƌƟĐĂ͘�KƉĐŝŽŶĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă� ůĂ�
ĞƐĐĂƐĞǌ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚşĚƌŝĐŽƐ͘
WĂďůŽ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ�DĄƌƋƵĞǌ�Ǉ�DĂƌŝŽ�>͘�WƵŝŐ�DŽƌĂůĞƐ
WƉ͘�ϭϬϵ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϳ

EΣϭϵ �ů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĂ�Ǉ�ůĂ�ƉĂǌ�ĞŶ�<ĂŶƚ͘
�ĂƌůŽƐ�DŽůŝŶĂ�:ŽŚŶƐŽŶ
WƉ͘�ϭϭϬ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϳ

EΣϮϬ �ů�ĂŐƵĂ�ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ��ŚŝůĞ�Ǉ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ǀĞĐŝŶŽƐ͘
�ƌŝƐƟĄŶ�&ĂƵŶĚĞƐ�^ĄŶĐŚĞǌ
WƉ͘�ϯϳϬ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϴ

EΣϮϭ >ŽƐ�ĂƉŽƌƚĞƐ�ĚĞů�DĞƌĐŽƐƵƌ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƐƵďƌĞŐŝŽŶĂů͘�hŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�
Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŚŝůĞ͘
:ŽƌŐĞ�ZŝƋƵĞůŵĞ�ZŝǀĞƌĂ
WƉ͘�ϭϴϬ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϵ

EΣϮϮ >ŽƐ�>ŝďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŚŝůĞ�ϭϵϵϳͲϮϬϬϮ�ĐŽŵŽ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�
WƷďůŝĐĂ͘
:ƵĂŶ��͘�&ƵĞŶƚĞƐ�sĞƌĂ
WƉ͘�ϰϭϬ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϬϵ

EΣϮϯ >Ă�'ƵĞƌƌĂ͘�^Ƶ��ŽŶĚƵĐĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͘�;ZĞͲĞĚŝĐŝſŶͿ͘
DĂŶƵĞů�DŽŶƩ�DĂƌơŶĞǌ�;�ƵƚŽƌ�ĨĂůůĞĐŝĚŽͿ
WƉ͘�ϯϲϲ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϬ

EΣϮϰ >Ă�&ƵĞƌǌĂ�ĚĞ�WĂǌ�͞�ƌƵǌ�ĚĞů�^Ƶƌ͘͟ �/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůŝƐŵŽ�ĐŚŝůĞŶŽͲĂƌŐĞŶƟŶŽ͘
'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ��ŝǀŝƐŝſŶ��ƌŝƐƟĄŶ�>Ğ��ĂŶƚĞĐ�'ĂůůĂƌĚŽ
WƉ͘�ϮϯϮ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϬ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϯϯͲϮϯϲ

Ϯϯϱ

>ŝďƌŽƐ�͞�ŽůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ��E�W�͟

EΣϮϱ �ƌŝƐŝƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘
ZŽĚŽůĨŽ�KƌƚĞŐĂ�WƌĂĚŽ
WƉ͘�ϮϴϬ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϭ

EΣϮϲ >Ă��ŽŶĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͗�,ŝƐƚŽƌŝĂ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ǉ�ĨƵƚƵƌŽ͘
�ĂƌůŽƐ�DŽůŝŶĂ�:ŽŚŶƐŽŶ�Ͳ�DŝŐƵĞů�EĂǀĂƌƌŽ�DĞǌĂ�Ͳ�>ƵŝƐ�ZŽƚŚŬĞŐĞů͘
^ĂŶƟĂŐŽ�Ͳ�:ƵůŝŽ�^ŽƚŽ�^ŝůǀĂ
WƉ͘�ϭϴϰ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϮ

EΣϮϳ �ĞƐĂİŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŵƉůĞũŽ͘
�ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ĚĞ�ůĂ��E�W�͘
WƉ͘�ϯϰϵ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϯ

EΣϮϴ WƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ͘�hŶŝſŶ��ƵƌŽƉĞĂ�Ͳ�>ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ͘
ZŽĚŽůĨŽ�KƌƚĞŐĂ�WƌĂĚŽ�;�ŚŝůĞͿ�ʹ�>ƵŝƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƚĞ�/ďĄŹĞǌ�;�ƐƉĂŹĂͿ�Ͳ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�>ŝƐƚĂ��ůĂŶĐŽ�
;�ƐƉĂŹĂͿ͘
WƉ͘�ϯϲϯ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϯ

EΣϮϵ >Ă�ĂŵĞŶĂǌĂ�ƚĞƌƌŽƌŝƐƚĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘��ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŵƉĂƌĂĚŽ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�
ĚĞ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ƌĞŚĞŶĞƐ͘
�ƌŝĞů��ůǀĂƌĞǌ�ZƵďŝŽ�ʹ��ůĞũĂŶĚƌŽ�^ĂůĂƐ�DĂƚƵƌĂŶĂ
WƉ͘�ϯϰϱ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϯ

EΣϯϬ �ŵĞŶĂǌĂƐ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐ͗�hŶĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�^ƵƌĂŵĠƌŝĐĂ͘
�ĂƌůŽƐ�KũĞĚĂ��ĞŶŶĞƩ
WƉ͘�ϭϮϭ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϯ

EΣϯϭ >Ă��ŶƚĄƌƟĐĂ�ĐŽŵŽ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ͗�KƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂĮĂŶǌĂƌ�Ğů�ƐƚĂƚƵ�
ƋƵŽ͘
��'�;��Ϳ�DŝŐƵĞů�&ŝŐƵĞƌŽĂ�/ďĂƌƌĂ
WƉ͘�ϭϭϲ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϰ

EΣϯϮ �ů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ƉůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� �ĞĨĞŶƐĂ͗� ZĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽƐ� Ǉ� ĚĞƐĂİŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ŐŽďĞƌŶĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ͘
'ŽŶǌĂůŽ��ůǀĂƌĞǌ�&ƵĞŶƚĞƐ
WƉ͘�ϴϯ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϰ

EΣϯϯ >ĂƐ�DĂƌĂƐ͗�ƵŶĂ�ĂŵĞŶĂǌĂ�Ă�ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů͘
ZŝĐĂƌĚŽ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ��ƌƌŝĂŐĂĚĂ
WƉ͘�ϭϱϯ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϰ

EΣϯϰ �ƐŝĂ�WĂĐşĮĐŽ͘�EƵĞǀŽƐ�ĞŶĨŽƋƵĞƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ͘
�ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ĚĞ�ůĂ��E�W�
WƉ͘�Ϯϳϴ�Ͳ���ŹŽ�ϮϬϭϱ

EΣϯϱ >Ă��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂ͗�,ŝƐƚŽƌŝĂ�Ǉ�ƉƌŽǇĞĐĐŝſŶ͘
:ƵůŝŽ�^ŽƚŽ�^ŝůǀĂ�ʹ�DŝŐƵĞů�EĂǀĂƌƌŽ�DĞǌĂ�ʹ��ůĞũĂŶĚƌŽ�^ĂůĂƐ�DĂƚƵƌĂŶĂ
WƉ͘�ϮϬϬ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϱ

EΣϯϲ DƵũĞƌ͕ � ƉĂǌ� Ǉ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͗� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ� ϭϯϮϱ� ĚĞů� �ŽŶƐĞũŽ� ĚĞ�
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ��ŚŝůĞ͘
DĂƌŝĐĞů�^ĂƵƚĞƌĞů�'ĂũĂƌĚŽ
WƉ͘�ϭϲϲ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϱ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϯϯͲϮϯϲ

Ϯϯϲ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

EΣϯϳ 'ŽďĞƌŶĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂƐ�ǌŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĂƐ�ĚĞ��ŚŝůĞ͘
>ŽƌĞƚŽ��ŽƌƌĞĂ�sĞƌĂ�ʹ��ůĞũĂŶĚƌŽ�^ĂůĂƐ�DĂƚƵƌĂŶĂ
WƉ͘�ϯϮϲ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϱ

EΣϯϴ ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�WƌŽƚĞŐĞƌ͘ ��ĞďĞƌͲWŽĚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ůŝŵŝƚĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ͘
:ŽƐĠ�,ĠĐƚŽƌ�DĂƌŝŶĞůůŽ�&ĞĚĞƌŝĐŝ
WƉ͘�ϭϯϱ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϲ

EΣϯϵ �ĞƐĂİŽƐ�ĚĞ�ůĂ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ��ĞĨĞŶƐĂ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĄŶĞŽ͘
hŶŝĚĂĚ��ĐĂĚĠŵŝĐĂ�ʹ��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ��ŽĐĞŶƚĞ��E�W�
WƉ͘�ϯϯϯ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϲ

EΣϰϬ �ƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵďĂƟƌ�ůĂƐ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ZĞŐŝſŶ͘
�ƌĂĐĞůǇ��ĂŶĞŐĂƐ��ůĨĂƌŽ
WƉ͘�ϭϭϴ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϳ

EΣϰϭ �ůĞŵĞŶƚŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�WƷďůŝĐĂ͘
�ƵĞƌƉŽ��ĐĂĚĠŵŝĐŽ��E�W�
WƉ͘�ϯϲϮ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϴ

EΣϰϮ �ů�ƚƌĄĮĐŽ�ŝůşĐŝƚŽ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ůĂ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͗��ŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉŽůşƟĐĂƐ�ĞŶ��ŚŝůĞ͘
&ƌĂŶĐŝƐĐĂ��ĂƌƌŽƐ�^ĄŶĐŚĞǌ
WƉ͘�ϭϴϮ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϴ

EΣϰϯ WƌŽĐĞƐŽƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĞŶ��ŚŝůĞ͗�hŶĂ�ŵŝƌĂĚĂ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂͲŶŽƌŵĂƟǀĂ͘
'ƵŝůůĞƌŵŽ��ƌĂǀŽ��ĐĞǀĞĚŽ�ʹ��ĂƌŵĞŶ�EŽƌĂŵďƵĞŶĂ��ĂƌƌĂƐĐŽ
WƉ͘�ϭϱϮ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϴ

EΣϰϰ �ƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŵƉĂƌĂĚŽ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�WƌĞǀĞŶƟǀŽ�ĚĞů�>ĂǀĂĚŽ�ĚĞ��ĐƟǀŽƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ�ĞŶ͗�
WĞƌƷ͕��ŚŝůĞ͕��ŽůŽŵďŝĂ�Ǉ�DĠǆŝĐŽ�ĞŶƚƌĞ�ϮϬϬϬͲϮϬϭϲ͘
�ƌŝƐƟĂŶ�ZŽƐĂůĞƐ�DŽƌĂůĞƐ
WƉ͘�ϭϰϱ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϴ

EΣϰϱ �ŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞďĂƚĞ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ƵŶĂ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů͘
�ƵĞƌƉŽ��ĐĂĚĠŵŝĐŽ��E�W�
WƉ͘�ϮϯϬ�Ͳ��ŹŽ�ϮϬϭϵ




