
 м 

{![jb Lb¢9wb!/Lhb![ 
59 h¢heh  

9b ½!w!Dh½! 
 

ά¢ƘŜ /ŜƴǘŜƴŀǊȅέ 

нлнм 



 н 

CƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ƭŀ ǇƻǊǘŀŘŀΥ ¢ƻƴƛ .ŀǊōŀƴȅ .ƻǎŎƘ ό{t!Lbύ .ƻƳōŜǘŜǎ όCL!t DƻƭŘ ƳŜŘŀƭύ 

 



 о 

{![jb Lb¢9wb!/Lhb![ 
59 h¢heh  

9b ½!w!Dh½! 
ά¢ƘŜ /ŜƴǘŜƴŀǊȅέ 

нлнм 

/9b¢wh Wh!v¦Lb whb/![ 

н  5ƛŎƛŜƳōǊŜ нлнмτ у 9ƴŜǊƻ нлнн 

 



 п 



 р 

 tw9{9b¢!/Ljb 

5ŜǎŘŜ мфнрΣ ǎƛƴ ƛƴǘŜǊǊǳǇŎƛƽƴ ŀƭƎǳƴŀΣ ƭŀ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŦƛŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀΣ Ƙŀ ŎƻƴǾƻŎŀŘƻ Ŝƭ {ŀƭƽƴ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ 

ŘŜ hǘƻƷƻ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀŦƝŀΣ ǎƛŜƴŘƻ ǳƴŀ ŘŜ ƭŀǎ ƛƴƛŎƛŀǘƛǾŀǎ ŎǳƭǘǳǊŀƭŜǎ Ŏƻƴ ƳŀȅƻǊ ǘǊŀŘƛŎƛƽƴ ȅ ŜǎǘŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ Ŏǳŀƴǘŀǎ ǎŜ ŎŜƭŜπ

ōǊŀƴ Ŝƴ ƴǳŜǎǘǊŀ ŎƛǳŘŀŘ ȅ Ŝƴ ǘƻŘŀ ƭŀ ŎƻƳǳƴƛŘŀŘ ŀǊŀƎƻƴŜǎŀΦ {ǳ ŘŜƴƻƳƛƴŀŎƛƽƴ ŘŜ ¢ƘŜ /ŜƴǘŜƴŀǊȅΣ Ŝǎ ǇŀǊŀ ǊŜŦƭŜƧŀǊ ŜǎǘŜ 

ƘŜŎƘƻΦ 

9ǎǘŜ ŀƷƻ Ŝƭ фтȏ {ŀƭƽƴ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ hǘƻƷƻ Ŝƴ ½ŀǊŀƎƻȊŀ ƴƻǎ Ƙŀ ŘŀŘƻ ǳƴŀ ƴǳŜǾŀ ǊŜƳŜǎŀ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀŦƝŀǎ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀǎ 

ǇƻǊ ƭŀ CŞŘŞǊŀǘƛƻƴ LƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭŜ ŘŜ ƭȰ!Ǌǘ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜΣ ƭŀ /ƻƴŦŜŘŜǊŀŎƛƽƴ 9ǎǇŀƷƻƭŀ ƭŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŦƝŀΣ ƭŀ CŜŘŜǊŀŎƛƽƴ 

!ƴŘŀƭǳȊŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŦƝŀΣ ƭŀ CŜŘŜǊŀŎƛƽƴ [ŜǾŀƴǘƛƴŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŦƝŀΣ ƭŀ CŜŘŜǊŀŎƛƽƴ ŘŜ !ƎǊǳǇŀŎƛƻƴŜǎ CƻǘƻƎǊłŦƛŎŀǎ ŘŜƭ 9ōǊƻΣ 

ŀǎƝ ŎƻƳƻ ƭŀ ǇǊƻǇƛŀ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŦƛŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀΣ ǎƛƎǳƛŜƴŘƻ ƭŀ ƭƝƴŜŀ ŘŜ ƛǊ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀƴŘƻ ǳƴŀ ƴǳŜǾŀ ŦŜŘŜǊŀπ

Ŏƛƽƴ ƻ ŜƴǘƛŘŀŘ Ŝƴ Ŝƭ ǊŜŎƻƴƻŎƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ƻōǊŀǎΣ ŎƻƳƻ ŀǇŜǊǘǳǊŀ ƘŀŎƛŀ Ŝƭ /ŜƴǘŜƴŀǊƛƻΦ   

9ƴ ǘƻǘŀƭ ŜƴǘǊŜƎŀƳƻǎ фо ǇǊŜƳƛƻǎΣ ŘŜ ƭƻǎ ǉǳŜ нп ǎƻƴ ƳŜŘŀƭƭŀ ŘŜ hǊƻΣ пу ǎƻƴ aŜƴŎƛƻƴŜǎ ŘŜ IƻƴƻǊΣ му ǎƻƴ ŘƛǇƭƻƳŀǎ ȅ 

о ǎƻƴ ƛƴǎƛƎƴƛŀǎΦ 

9ƴ Ŝǎǘŀ ƻŎŀǎƛƽƴ ǎŜ Ƙŀƴ ŎǊŜŀŘƻ с ǎŜŎŎƛƻƴŜǎΣ [ƛōǊŜ /ƻƭƻǊΣ [ƛōǊŜ aƻƴƻŎǊƻƳƻΣ wŜǘǊŀǘƻΣ /ǊŜŀǘƛǾŀ ƻ ŜȄǇŜǊƛƳŜƴǘŀƭΣ bŀǘǳǊŀπ

ƭŜȊŀ ƛƴŎƭǳȅŜƴŘƻ tŀƛǎŀƧŜ ȅ .ƻŘŜƎƽƴΤ ǳƴ ƧǳǊŀŘƻΣ ǇƻǊ ǇǊƛƳŜǊŀ ǾŜȊ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΣ Ƙŀ ǇƻŘƛŘƻ ǾƻǘŀǊ ȅ ƻǘƻǊƎŀǊ ƭƻǎ ǇǊŜƳƛƻǎ 

ƻƴ-ƭƛƴŜΦ 

9ƭ ƳŜƧƻǊ ŀǳǘƻǊ ŘŜƭ {ŀƭƽƴ Ƙŀ ǊŜŎŀƝŘƻ Ŝƴ aƛƎǳŜƭ hƭƛǾŜǊŀ !Ƴŀȅŀ ό9ǎǇŀƷŀύ ƎŀƭŀǊŘƻƴŀŘƻ Ŏƻƴ ƛƴǎƛƎƴƛŀ ŜǎǇŜŎƛŀƭ tLb !½¦[ 

59 [! CL!tΣ Ŏƻƴ мт ƻōǊŀǎ ŀŎŜǇǘŀŘŀǎΦ 

/ƻƳƻ ƴƻǾŜŘŀŘ ƘŜƳƻǎ ŎǊŜŀŘƻ Ŝƭ ƳŜƧƻǊ ŀǳǘƻǊ ŘŜ ƭŀ w{C½ Ŝƴ ŜǎǘŜ {ŀƭƽƴΣ ǇŀǊŀ ƭŀ ƳƻǘƛǾŀŎƛƽƴ ŘŜ ƴǳŜǎǘǊƻǎ ǎƻŎƛƻǎ Ŝƴ ƭŀ 

ǇŀǊǘƛŎƛǇŀŎƛƽƴ ŀ ŜǎǘŜ ŎƻƴŎǳǊǎƻΦ 

!ƴǘƻƴƛƻ aƻǊƽƴ DŀǊŎŞǎ ς tǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ŘŜƭ {ŀƭƽƴ 

{ƛƴŎŜ мфнрΣ ǿƛǘƘ ƴƻ ƛƴǘŜǊǊǳǇǝƻƴΣ ǘƘŜ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀΣ Ƙŀǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ǘƘŜ {ŀƭƽƴ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ 
ŘŜ hǘƻƷƻ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ŜȄƘƛōƛǝƻƴΣ ōŜƛƴƎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎǳƭǘǳǊŀƭ ƛƴƛǝŀǝǾŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƎǊŜŀǘŜǎǘ ǘǊŀŘƛǝƻƴ ŀƴŘ ǎǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ŀƭƭ 
ǘƘƻǎŜ ƘŜƭŘ ƛƴ ƻǳǊ Ŏƛǘȅ ŀƴŘ ǘƘǊƻǳƎƘƻǳǘ ǘƘŜ !ǊŀƎƻƴŜǎŜ ǊŜƎƛƻƴΦ Lǘǎ ŘŜƴƻƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ άŜƭ /ŜƴǘŜƴŀǊƛƻέ όάǘƘŜ /ŜƴǘŜƴŀǊȅέύΣ 
ƛǎ ǘƻ ǊŜƅŜŎǘ ǘƘƛǎ ŦŀŎǘΦ 
¢Ƙƛǎ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ фтǘƘ {ŀƭƽƴ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ hǘƻƷƻ Ŝƴ ½ŀǊŀƎƻȊŀ Ƙŀǎ ƎƛǾŜƴ ǳǎ ŀ ƴŜǿ ŎƻƴǎƛƎƴƳŜƴǘ ƻŦ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘǎ  
ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ōȅ ǘƘŜ CŞŘŞǊŀǝƻƴ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭŜ ŘŜ ƭȰ!Ǌǘ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜΣ ǘƘŜ /ƻƴŦŜŘŜǊŀŎƛƽƴ 9ǎǇŀƷƻƭŀ ƭŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀΣ 
ǘƘŜ CŜŘŜǊŀŎƛƽƴ !ƴŘŀƭǳȊŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀΣ ǘƘŜ CŜŘŜǊŀŎƛƽƴ [ŜǾŀƴǝƴŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀΣ ǘƘŜ CŜŘŜǊŀŎƛƽƴ ŘŜ !ƎǊǳǇŀŎƛƻƴŜǎ 
CƻǘƻƎǊłŬŎŀǎ ŘŜƭ 9ōǊƻΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ ƛǘǎŜƭŦΣ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ǘǊŜƴŘ ƻŦ ƎǊŀŘǳŀƭƭȅ 
ƛƴŎƻǊǇƻǊŀǝƴƎ ŀ ƴŜǿ ŦŜŘŜǊŀǝƻƴ ƻǊ Ŝƴǝǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜŎƻƎƴƛǝƻƴ ƻŦ ǿƻǊƪǎΣ ŀǎ ŀƴ ƻǇŜƴƛƴƎ ǘƻǿŀǊŘǎ ǘƘŜ /ŜƴǘŜƴŀǊȅΦ 
Lƴ ǘƻǘŀƭΣ ǿŜ ƘŀǾŜ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ фо ŀǿŀǊŘǎΣ ƻŦ ǿƘƛŎƘ нп ŀǊŜ DƻƭŘ ƳŜŘŀƭǎΣ пу ŀǊŜ IƻƴƻǳǊŀōƭŜ aŜƴǝƻƴǎΣ му ŀǊŜ 5ƛǇƭƻƳŀǎ 
ŀƴŘ о ŀǊŜ .ŀŘƎŜǎΦ 
¢Ƙƛǎ ǝƳŜΣ с ǎŜŎǝƻƴǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŎǊŜŀǘŜŘΥ ŦǊŜŜ /ƻƭƻǳǊΣ ŦǊŜŜ aƻƴƻŎƘǊƻƳŜΣ tƻǊǘǊŀƛǘΣ /ǊŜŀǝǾŜ ƻǊ 9ȄǇŜǊƛƳŜƴǘŀƭΣ bŀǘǳǊŜ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ [ŀƴŘǎŎŀǇŜ ŀƴŘ {ǝƭƭ [ƛŦŜΤ ŀ ƧǳǊȅΣ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ -ŦƻǊ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǝƳŜ-Σ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀōƭŜ ǘƻ ǾƻǘŜ ŀƴŘ ŀǿŀǊŘ ǘƘŜ 
ǇǊƛȊŜǎ ƻƴ-ƭƛƴŜΦ 
¢ƘŜ ōŜǎǘ ŀǳǘƘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ {ŀƭƻƴ Ƙŀǎ ƎƻƴŜ ǘƻ aƛƎǳŜƭ hƭƛǾŜǊŀ !Ƴŀȅŀ ό{ǇŀƛƴύΣ ŀǿŀǊŘŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎǇŜŎƛŀƭ άtLb !½¦[ 59 [! 
CL!tέ ōŀŘƎŜΣ ǿƛǘƘ мт ŀŎŎŜǇǘŜŘ ǿƻǊƪǎΦ 
!ǎ ŀ ƴƻǾŜƭǘȅΣ ǿŜ ƘŀǾŜ ŎǊŜŀǘŜŘ ǘƘŜ ōŜǎǘ ŀǳǘƘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ w{C½ ƛƴ ǘƘƛǎ {ŀƭƻƴΣ ǘƻ ƳƻǝǾŀǘŜ ƻǳǊ ƳŜƳōŜǊǎ ǘƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ 
ǘƘƛǎ ŎƻƴǘŜǎǘΦ 
Φ 

!ƴǘƻƴƛƻ aƻǊƽƴ DŀǊŎŞǎ ς /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ŀƭƻƴ 

 tw9{9b¢!¢Lhb 



 с 

9[ W¦w!5h κ ¢I9 W¦w¸ 

 Luis Alberto Franke (ARGENTINA), MFIAPȟ EFIAP/d3, GMPSA/B; MFAF, EFAF/p 

!ǊƎŜƴǝƴƻΣ ƴŀŎƛŘƻ мфсоΦ ¢ŞŎƴƛŎƻ ŜƭŜŎǘǊƽƴƛŎƻ Ŝ LƴƎŜƴƛŜǊƻ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭΣ ŀŬŎƛƻƴŀŘƻ ŀ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΦ !ǘǊŀƝŘƻ ŜǎǇŜŎƛŀƭπ
ƳŜƴǘŜ ǇƻǊ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ǾƛŀƧŜǎΣ ƴŀǘǳǊŀƭŜȊŀΣ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ǊǳǊŀƭŜǎ ȅ ǊŜǇƻǊǘŀƧŜǎΦ  

! ƳŜŘƛŀŘƻǎ ŘŜ нллн ǎŜ ƛƴǘŜƎǊŀ ŀƭ DǊǳǇƻ CƻǘƻƎǊłŬŎƻ tŀǊǉǳŜ ό.ǳŜƴƻǎ !ƛǊŜǎύΣ Ŧƻǘƻ Ŏƭǳō ŀŬƭƛŀŘƻ ŀ ƭŀ CŜŘŜǊŀŎƛƽƴ 
!ǊƎŜƴǝƴŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀΦ 5ŜǎŘŜ ŜƴǘƻƴŎŜǎ Ƙŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŘƻ Ŝƴ ǎŀƭƻƴŜǎ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎΣ 
ƘŀōƛŜƴŘƻ ƻōǘŜƴƛŘƻ Ƴłǎ ŘŜ мпΦллл ŀŎŜǇǘŀŎƛƻƴŜǎ ȅ нΦрлл ǇǊŜƳƛƻǎ Ŝƴ Ƴłǎ ŘŜ сл ǇŀƝǎŜǎΦ DŀƴŀŘƻǊ ŘŜƭ ǇǊŜƳƛƻ 

Ϧ.Ŝǎǘ ƻŦ ǘƘŜ .ŜǎǘϦΣ ŎƻƳƻ ƳŜƧƻǊ ŀǳǘƻǊ ŘŜƭ ŀƷƻ ŘŜ ƭŀ CŜŘŜǊŀŎƛƽƴ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ !ǊǘŜ CƻǘƻƎǊłŬŎƻ όCL!tύ Ŝƴ нлмн ȅ нлмоΦ  

9ǎ ƳƛŜƳōǊƻ ŘŜ ƭŀ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ {ƻŎƛŜǘȅ ƻŦ !ƳŜǊƛŎŀ όt{!ύ ȅ ŀŎǘǳŀƭƳŜƴǘŜ Ŝǎ Ŝƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ŘŜ {ƻŎƛƻǎ ŘŜ !ǊƎŜƴǝƴŀΦ  
9ƴ нлмп ŦǳŜ ŘŜǎƛƎƴŀŘƻ hŬŎƛŀƭ ŘŜ 9ƴƭŀŎŜ CL!t ŘŜ ƭŀ CŜŘŜǊŀŎƛƽƴ !ǊƎŜƴǝƴŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀ ȅ ŀ ǇŀǊǝǊ ŘŜ нлмт ƛƴǘŜƎǊŀ ƭŀ /ƻƳƛǎƛƽƴ 
5ƛǊŜŎǝǾŀ ŘŜ ƭŀ CL!t ǎƛŜƴŘƻ Ŝƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ŘŜƭ {ŜǊǾƛŎƛƻ ŘŜ .ƛŜƴŀƭŜǎΦ 

Iŀ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻ ƳǳŜǎǘǊŀǎ Ŝƴ !ǊƎŜƴǝƴŀΣ 9ǎǇŀƷŀΣ 5ƛƴŀƳŀǊŎŀΣ aŀŎŀƻΣ 9ǎƭƻǾŜƴƛŀΣ aŀŎŜŘƻƴƛŀΣ .ǳƭƎŀǊƛŀ ȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀŘƻ Ŝƴ ƳǳŜǎǘǊŀǎ 
ƎǊǳǇŀƭŜǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ǇƻǊ Ŝƭ DǊǳǇƻ CƻǘƻƎǊłŬŎƻ tŀǊǉǳŜΦ  

!Ŏǘǵŀ ŎƻƳƻ ƧǳǊŀŘƻ Ŝƴ {ŀƭƻƴŜǎ bŀŎƛƻƴŀƭŜǎ Ŝ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŘŜ !ǊǘŜ CƻǘƻƎǊłŬŎƻΦ 

Michele aŀŎƛƴŀƛ όL¢![L!ύΣ 9CL!tκǎΣ !CLΣ 9CL!CΣ C!t¦Σ D!t¦Σ IƻƴΦ a¢t!{ 

aƛŎƘŜƭŜ aŀŎƛƴŀƛ ƴŀŎƛƽ Ŝƴ LǘŀƭƛŀΣ ŘƻƴŘŜ ǾƛǾŜ Ŝƴ ǳƴ ǇŜǉǳŜƷƻ ǇǳŜōƭƻ ŘŜ ƭŀ ŎŀƳǇƛƷŀ ǘƻǎŎŀƴŀΦ 9ǎ ƭƛŎŜƴŎƛŀŘƻ Ŝƴ 
ƛƴƎŜƴƛŜǊƝŀ ŎƛǾƛƭ ȅ ǘǊŀōŀƧŀ ŎƻƳƻ ƛƴƎŜƴƛŜǊƻ Ŝƴ ǎǳ ŜǎǘǳŘƛƻ ŘŜ ŘƛǎŜƷƻ Ŝƴ aƻƴǘŜǾŀǊŎƘƛΦ 

{ǳ Ǉŀǎƛƽƴ ǇƻǊ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŎƻƳŜƴȊƽ Ŝƴ нллфΣ ŎǳŀƴŘƻ ŀǎƛǎǝƽ ŀ ǳƴ ŎǳǊǎƻ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ǇŀǊŀ ǇǊƛƴŎƛǇƛŀƴǘŜǎΦ 9ƴ 
нлмн ŎƻƳƛŜƴȊŀ ŀ ƛƴǘŜǊŜǎŀǊǎŜ ǇƻǊ ƭƻǎ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΣ ƻōǘŜƴƛŜƴŘƻ Ƴǳȅ ōǳŜƴƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ȅ ƴǳƳŜǊƻπ
ǎƻǎ ǇǊŜƳƛƻǎΦ 5ŜǎŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ нлмн Ƙŀǎǘŀ ƭŀ ŀŎǘǳŀƭƛŘŀŘ Ƙŀ ǊŜŎƛōƛŘƻ Ƴłǎ ŘŜ полл ŀŎŜǇǘŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ Ŧƻπ
ǘƻƎǊłŬŎƻǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ǇŀǘǊƻŎƛƴŀŘƻǎ ǇƻǊ ƭŀ CL!t ȅ Ƴłǎ ŘŜ рлл ǇǊŜƳƛƻǎΦ 

/ƻƳŜƴȊƽ ŀ ŀǇŀǎƛƻƴŀǊǎŜ ǇƻǊ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜŘƛŎłƴŘƻǎŜ ŀ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ǇŀƛǎŀƧŜǎ ŜǎǇŜŎƛŀƭƳŜƴǘŜ Ŝƴ ƭŀ ¢ƻǎŎŀƴŀΣ 
ǇŜǊƻ ǘŀƳōƛŞƴ ƭŜ ŜƴŎŀƴǘŀ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ǾƛŀƧŜǎ Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭΣ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŎŀƭƭŜƧŜǊŀ ȅ ƭƻǎ ǊŜǘǊŀǘƻǎΦ 

Iŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŘƻ ŎƻƳƻ ƧǳǊŀŘƻ Ŝƴ ƴǳƳŜǊƻǎƻǎ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ ƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎΦ 

Arturo J. Gonz§lez Ascaso (ESPA¤A), AFIAP, ACEF. 

wŜǇǊŜǎŜƴǘŀƴǘŜ ŘŜ !ǊŀƎƽƴ Ŝƴ ƭŀ Wǳƴǘŀ 5ƛǊŜŎǝǾŀ ŘŜ ƭŀ /9CΦ 

aŜŘŀƭƭŀ ŘŜ hǊƻ ŘŜ ƭŀ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ {ƻŎƛŜǘȅ ƻŦ !ƳŜǊƛŎŀ t{!Τ aŜŘŀƭƭŀ ŘŜ tƭŀǘŀ ŘŜ ƭŀ /9C. 

wŜǇƻǊǘŀƧŜǎ ŜƳǇǊŜǎŀǊƛŀƭŜǎΣ ǾƛŀƧŜǎΣ ŀǊǉǳƛǘŜŎǘǳǊŀΣ ǇŀƛǎŀƧŜǎΣ ōƻǳŘƻƛǊκŘŜǎƴǳŘƻ ŀǊǟǎǝŎƻΣ ǇǊƻȅŜŎǘƻǎ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜǎΦ 

IŜ ǘŜƴƛŘƻ ǳƴŀ ŎłƳŀǊŀ Ŝƴ Ƴƛǎ Ƴŀƴƻǎ ŘŜǎŘŜ ǇŜǉǳŜƷƻΦ bƻ ǇǳŜŘƻ ǾƛǾƛǊ ǎƛƴ ǘƻƳŀǊ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀǎΦ 9ƭ ǎŜǊ ŦƻǘƽƎǊŀŦƻ Ŝǎ 
ŎŀǎƛΣ ŎƻƳƻ ǎŜǊ ǳƴ ƳŀƎƻΣ ŎƻƴǾŜǊǝǊ ƭƻ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ Ŝƴ ŀǊǘŜΦ {ƛ Ŝƭ ŜǎǇŜŎǘŀŘƻǊ ŘŜ Ƴƛǎ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀǎ ǇǳŜŘŜ ǎŜƴǝǊ Ƴƛ 

ǇŀǎƛƽƴΣ ƘŜ ŀƭŎŀƴȊŀŘƻ Ƴƛ ƻōƧŜǝǾƻΦ  



 т 

Lb{¸DbL! !½¦[ κ CL!t .[¦9 tLb 



 у 

¢ƻƴƛ .ŀǊōŀƴȅ .ƻǎŎƘ ό{t!Lbύ  

/!LD¦5! 

CL!t DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ  

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w 



 ф 

CǊŀƴŎƛǎŎƻ WŀǾƛŜǊ /ƻŎŀ #Ǿƛƭŀ ό{t!Lbύ  

[ŀ ǇŜǊǎƛǎǘŜƴŎƛŀ ŘŜƭ ¢ƛŜƳǇƻ 

/9C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w 



 мл 

WƻȄŜ LƴŀȊƛƻ YǳŜǎǘŀ DŀǊƳŜƴŘƛŀ ό{t!Lbύ  

²ƻŘŀŀōŜ Ƴŀƴ-bƛƎŜǊ 

C!C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w 



 мм 

wŀǵƭ ±ƛƭƭŀƭōŀ ό!wD9b¢Lb!ύ 

Lƴ ǘƘŜ ƻƭŘ ōŀǊ 

C[C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w 


