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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
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

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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ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϳϮ

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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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�



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

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�



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

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
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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.



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

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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ϯϴ

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
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͎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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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 ͘
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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
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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�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
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
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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



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
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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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�

116���ĞĐƌĞƚŽ�EǑ�ϱϮϲͬϮϬϭϴ͕�ZĞŐŝƐƚƌŽ�KĮĐŝĂů͕�YƵŝƚŽ͕�ϯϬ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�^ƵƉůĞŵĞŶƚŽ͘



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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ϱϵ

͎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



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϱ
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



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

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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José Manuel Ugarte

�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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69

͎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
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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



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

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




