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6DOXG \ VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR

/D VDOXG \ OD VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR LQYROXFUDQ OD FRPSUHQVLyQ GH ORV WUDEDMDGRUHV FRPR
VHUHV KXPDQRV \ VRFLDOHV� OR TXH LPSOLFD HO UHFRQRFLPLHQWR GH XQ FRQMXQWR GH FDUDFWHUtVWLFDV
\ QHFHVLGDGHV LQWUDODERUDOHV \ H[WUDODERUDOHV� TXH ORV WRUQDQ IXHUWHV R YXOQHUDEOHV HQ FXDOTXLHU
DPELHQWH ODERUDO� 6LWXDFLyQ TXH H[LJH OD LQQRYDFLyQ GH HVWUDWHJLDV� SDUD HQIUHQWDU ODV QXHYDV
GLQiPLFDV GH ORV HQWRUQRV RUJDQL]DFLRQDOHV \ GDU UHVSXHVWD D ODV QHFHVLGDGHV GH ORV
WUDEDMDGRUHV \ GH ODV LQVWLWXFLRQHV �5R]R� ����� S� ��������

(O WUDEDMR� XQD FDWHJRUtD VRFLDO� VH OOHYD D FDER GHQWUR GH XQ FRQWH[WR ORFDO� UHJLRQDO�
QDFLRQDO H LQWHUQDFLRQDO� GRQGH H[LVWH XQD IRUPDFLyQ VRFLRHFRQyPLFD TXH GHWHUPLQD ORV
PRGRV GH SURGXFFLyQ� ORV FXDOHV VH FRPELQDQ EDMR OD KHJHPRQtD GH XQR GH HOORV� TXH ILMD
OtPLWHV GH GHVDUUROOR D ORV RWURV HQ XQD UHODFLyQ GLDOpFWLFD� 0HGLDQWH HVWRV PRGRV GH
SURGXFFLyQ� ORV VHUHV KXPDQRV VDWLVIDFHQ ODV QHFHVLGDGHV� SDUD OR FXDO WLHQHQ TXH SURGXFLU
ORV ELHQHV QHFHVDULRV� $ FRQWLQXDFLyQ VH GHILQHQ ODV FDWHJRUtDV EiVLFDV SDUD FRQWH[WXDOL]DU
OD VDOXG \ OD VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR�

3URFHVR GH SURGXFFLyQ

(V HO FRQMXQWR GH HWDSDV PHGLDQWH ODV FXDOHV VH WUDQVIRUPD OD PDWHULD SULPD SDUD SURGXFLU
XQ ELHQ GH FRQVXPR R XQ VHUYLFLR� (Q HVWH WLHQHQ SDUWLFLSDFLyQ DFWLYD ORV WUDEDMDGRUHV TXH
GHVDUUROODQ GLYHUVDV WDUHDV HQ XQDV FRQGLFLRQHV ODERUDOHV HVWDEOHFLGDV� OR FXDO VH GHQRPLQD
IOXMR GH SURGXFFLyQ� 3RU HMHPSOR� HQ XQD HPSUHVD WLSRJUiILFD KD\ YDULRV HPSOHDGRV HQ ODV
WDUHDV GH UHFHSFLyQ� DUPDGR� LPSUHVLyQ \ HQFXDGHUQDFLyQ� ODV FXDOHV FRQILJXUDQ HO SURFHVR
GH SURGXFFLyQ TXH SHUPLWLUi RIUHFHU HO SURGXFWR GHVWLQDGR D VDWLVIDFHU OD QHFHVLGDG GHO
FOLHQWH �/DXUHOO 	 0iUTXH]� ����� S� ����
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7UDEDMR

(V XQD DFWLYLGDG EiVLFD \ H[FOXVLYD GHO VHU KXPDQR� SRU PHGLR GH OD FXDO HVWDEOHFH UHODFLyQ
FRQ OD QDWXUDOH]D� OD WUDQVIRUPD \� D VX YH]� VH WUDQVIRUPD D Vt PLVPR� (V DOJR PiV TXH OD
DFWLYLGDG TXH SHUPLWH DO WUDEDMDGRU REWHQHU XQ VDODULR SDUD PDQWHQHUVH D Vt PLVPR \ D VX
IDPLOLD� HV HO KDFHU LQWHJUDO GH WUDQVIRUPDFLyQ GHO VHU KXPDQR VREUH HO PXQGR UHDO� KDFHU HQ
HO FXDO VH DXWRFUHD \ FUHD YDORUHV PDWHULDOHV \ HVSLULWXDOHV VLQ ORV FXDOHV OD H[LVWHQFLD QR
WHQGUtD QLQJ~Q VHQWLGR�

(O WUDEDMR GHO VHU KXPDQR HV FRQVFLHQWH \ GHOLEHUDGR� WLHQH XQD ILQDOLGDG \ GHWHUPLQD OD
SRVLELOLGDG GH ELHQHVWDU� SXHV D WUDYpV GH HVWH� HO WUDEDMDGRU \ VX IDPLOLD VDWLVIDFHQ VXV
QHFHVLGDGHV \ VH GHVDUUROODQ HQ VRFLHGDG FRQ XQ YDVWR UDQJR GH DFWLYLGDGHV SURGXFWLYDV� (O
VHU KXPDQR UHDOL]D XQD UHSUHVHQWDFLyQ PHQWDO GH VX WUDEDMR DQWHV GH HMHFXWDUOR� \ HVWD HV OD
FDUDFWHUtVWLFD PiV LPSRUWDQWH TXH SHUPLWH GLIHUHQFLDUOR GH FXDOTXLHU DFWLYLGDG GH WLSR DQLPDO�
TXH HV LQVWLQWLYD�

8QD GHILQLFLyQ GH WUDEDMR HQ OD OHJLVODFLyQ FRORPELDQD VH HQFXHQWUD HQ OD 5HVROXFLyQ ����
GH �����

HV WRGD DFWLYLGDG KXPDQD UHPXQHUDGD R QR� GHGLFDGD D OD SURGXFFLyQ� FRPHUFLDOL]DFLyQ�
WUDQVIRUPDFLyQ� YHQWD R GLVWULEXFLyQ GH ELHQHV R VHUYLFLRV \�R �VLF� FRQRFLPLHQWRV TXH
XQD SHUVRQD HMHFXWD HQ IRUPD LQGHSHQGLHQWH R DO VHUYLFLR GH RWUD SHUVRQD QDWXUDO R
MXUtGLFD �0LQLVWHULR GH OD 3URWHFFLyQ 6RFLDO� ������

(OHPHQWRV GHO SURFHVR GH SURGXFFLyQ

&XDWUR HOHPHQWRV IXQGDPHQWDOHV FRQFXUUHQ SDUD TXH VH Gp HVWH SURFHVR �)LJXUD ���

)LJXUD �� (OHPHQWRV GHO SURFHVR GH SURGXFFLyQ�
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2EMHWR GH WUDEDMR

(V DTXHOOR VREUH OR TXH UHFDH OD DFWLYLGDG GHO WUDEDMDGRU� (V HO PDWHULDO� VXVWDQFLD R FLUFXQVWDQFLD
VREUH OD FXDO YD D DFWXDU HO WUDEDMDGRU� WUDQVIRUPiQGROR HQ SURGXFWR ILQDO R HQ VHUYLFLR� 6X
LPSRUWDQFLD GHVGH HO SXQWR GH YLVWD GH OD VDOXG SURYLHQH GH VXV FDUDFWHUtVWLFDV ItVLFDV \
TXtPLFDV TXH SXHGHQ FDXVDU WUDVWRUQRV D FRUWR R ODUJR SOD]R HQ HO RUJDQLVPR \ SURGXFLU
HQIHUPHGDGHV ODERUDOHV� FRPR ODV SXOPRQDUHV R QHXPRFRQLRVLV� TXH VRQ ODV DOWHUDFLRQHV
SXOPRQDUHV UHVWULFWLYDV SURGXFLGDV SRU OD H[SRVLFLyQ D SROYRV� SDUWtFXODV \ KXPRV� GHUPDWRVLV
R DOWHUDFLRQHV GH OD SLHO SURGXFLGDV SRU VROYHQWHV H LQWR[LFDFLRQHV FDXVDGDV SRU SODJXLFLGDV
\ PHWDOHV �/DXUHOO� ����� S� ���

3XHGHQ VHU REMHWR GH WUDEDMR WDQWR ORV HOHPHQWRV TXH RIUHFH OD SURSLD QDWXUDOH]D� FRPR ODV
PDWHULDV SUHYLDPHQWH HODERUDGDV� (O REMHWR GH WUDEDMR� SURGXFWR GH XQ WUDEDMR DQWHULRU� VH
OODPD PDWHULD SULPD R PDWHULDO FUXGR�

0HGLRV GH WUDEDMR

6RQ ORV LQVWUXPHQWRV R HOHPHQWRV GH TXH VH VLUYH HO KRPEUH SDUD HODERUDU XQ ELHQ GH
FRQVXPR R SUHVWDU XQ VHUYLFLR� ,QFOX\H ODV FRQGLFLRQHV PDWHULDOHV QHFHVDULDV SDUD OD
SURGXFFLyQ� \D VHDQ PiTXLQDV� KHUUDPLHQWDV H LQVWDODFLRQHV ORFDWLYDV�

)XHU]D GH WUDEDMR

/D IXHU]D GH WUDEDMR VH GHILQH FRPR HO FRQMXQWR GH FDSDFLGDGHV ItVLFDV H LQWHOHFWXDOHV GH TXH
GLVSRQH HO WUDEDMDGRU SDUD WUDQVIRUPDU OD PDWHULD SULPD HQ XQ SURGXFWR R XQ VHUYLFLR
GHQWUR GH XQDV FRQGLFLRQHV LQWUDODERUDOHV� TXH GHWHUPLQDQ ODV H[WUDODERUDOHV� FRQGLFLRQDGDV
D OD YH] SRU ODV VRFLDOHV \ PDWHULDOHV GHWHUPLQDQWHV GH OD FDOLGDG GH YLGD�

(O WUDEDMDGRU VXIUH XQ GHVJDVWH GH VX IXHU]D GH WUDEDMR� TXH HV HO FRQVXPR ItVLFR \ SVLFROyJLFR�
FXDQGR HVWi SURGXFLHQGR� \ GLVSRQH GH XQ WLHPSR OLEUH SDUD UHFXSHUDUVH� UHFUHDUVH \ IRUPDUVH�
OR TXH UHVSHFWLYDPHQWH VH GHQRPLQD PRPHQWR SURGXFWLYR \ UHSURGXFWLYR GH OD IXHU]D GH
WUDEDMR� $PERV PRPHQWRV VH FRQGLFLRQDQ HQ IRUPD PXWXD�

(Q FDGD SHUtRGR GH VX GHVDUUROOR KLVWyULFR� OD VRFLHGDG KD HVWDEOHFLGR UHODFLRQHV GH SURGXFFLyQ
GHWHUPLQDGDV SRU OD UHODFLyQ HQWUH OD FODVH GXHxD GH OD IXHU]D GH WUDEDMR \ OD TXH GLVSRQH GH
ORV PHGLRV GH SURGXFFLyQ� PiTXLQDV H LQVWUXPHQWRV \ ORV REMHWRV GH WUDEDMR� PDWHULD SULPD
R PDWHULDO FUXGR�

3URGXFWR

(V HO ELHQ PDWHULDO R VHUYLFLR� UHVXOWDGR GHO SURFHVR SURGXFWLYR TXH VH RIUHFH D ODV SHUVRQDV
TXH OR UHTXLHUHQ�
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3URFHVR GH SURGXFFLyQ VRFLDO

(Q WRGDV ODV IDVHV GHO GHVDUUROOR KLVWyULFR OD SURGXFFLyQ VH UHDOL]D HQ FRP~Q SRU VRFLHGDGHV
R JUXSRV GH SHUVRQDV� TXH FRQWUDHQ GHWHUPLQDGDV UHODFLRQHV� GHQRPLQDGDV UHODFLRQHV VRFLDOHV
GH SURGXFFLyQ� HQ ODV TXH SUHGRPLQD OD FODVH VRFLDO SURSLHWDULD GH ORV PHGLRV GH SURGXFFLyQ
\ OD PDWHULD SULPD �)LJXUD ���

)LJXUD �� 3URFHVR GH SURGXFFLyQ

)XHU]DV
SURGXFWLYDV

GH OD
VRFLHGDG

)RUPDFLyQ HFRQyPLFD
\ VRFLDO

&RQFLHQFLD VRFLDO

6XSHUHVWUXFWXUD
MXUtGLFD \ SROtWLFD

&DUDFWHUtVWLFDV
GH OD IRUPD

0RGR GH
SURGXFFLyQ

(VWUXFWXUD
HFRQyPLFD GH
OD VRFLHGDG

0HGLRV GH
SURGXFFLyQ

0HGLRV

2EMHWR

7UDEDMR

5HODFLRQHV GH SURGXFFLyQ

)XHU]DV SURGXFWLYDV

6LVWHPD GH UHODFLRQHV GH
SURGXFFLyQ

3URFHVR GH SURGXFFLyQ

3URFHVR GH SURGXFFLyQ
VRFLDO

(O FRQMXQWR GH UHODFLRQHV GH SURGXFFLyQ FRQVWLWX\H OD HVWUXFWXUD HFRQyPLFD VRFLDO� HQ OD
FXDO VH VRSRUWD OD VXSHUHVWUXFWXUD MXUtGLFD� D OD FXDO OH FRUUHVSRQGHQ IRUPDV GHWHUPLQDGDV
GH FRQFLHQFLD VRFLDO�

/D HVWUXFWXUD HFRQyPLFD HV HO VLVWHPD GH UHODFLRQHV GH SURGXFFLyQ GRPLQDQWH HQ OD VRFLHGDG
H[LVWHQWH� (Q HVWH VHQWLGR VH KDEOD GH OD HVWUXFWXUD HFRQyPLFD GHO IHXGDOLVPR� GHO FDSLWDOLVPR�
GHO VRFLDOLVPR \ GHO QHROLEHUDOLVPR�

(O GHVDUUROOR GH ODV IXHU]DV SURGXFWLYDV GH OD VRFLHGDG FRQVWLWX\H OD EDVH GH ODV UHODFLRQHV GH
SURGXFFLyQ� (V OD IRUPD FRPR ORV VHUHV KXPDQRV REWLHQHQ VXV PHGLRV GH H[LVWHQFLD�

)RUPDFLyQ VRFLRHFRQyPLFD

(V HO FRQMXQWR GH ODV FDUDFWHUtVWLFDV HFRQyPLFDV� SROtWLFDV H LGHROyJLFDV FRQWHQLGDV HQ ODV
UHODFLRQHV GH SURGXFFLyQ� &RPSUHQGH GRV QLYHOHV�

,QIUDHVW UXFWXUD

(V OD EDVH GH OD SURGXFFLyQ� FDPELR� GLVWULEXFLyQ \ FRQVXPR GH ELHQHV PDWHULDOHV SDUD
VDWLVIDFHU ODV QHFHVLGDGHV GH OD SURGXFFLyQ \ GH ODV SHUVRQDV� ,PSOLFD GRV WLSRV GH UHODFLRQHV�
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FRQ OD QDWXUDOH]D� IXHU]D GH WUDEDMR� REMHWR GH WUDEDMR� PHGLRV \ WpFQLFDV� \ HQWUH ORV VHUHV
KXPDQRV� OR FXDO VH GHQRPLQD UHODFLRQHV VRFLDOHV GH SURGXFFLyQ�

6XSHUHVW UXFWXUD

(V OD HQFDUJDGD GH FRQVWUXLU ODV FRQGLFLRQHV MXUtGLFDV� SROtWLFDV H LGHROyJLFDV QHFHVDULDV SDUD
OD UHSURGXFFLyQ GHO PRGR GH SURGXFFLyQ UHVSHFWLYR

0RGRV GH SURGXFFLyQ

3DUWLHQGR GHO GHVDUUROOR KLVWyULFR GH OD VRFLHGDG KXPDQD �6HPSDW� ����� S� ���� VH SXHGHQ
GLVWLQJXLU VHLV PRGRV IXQGDPHQWDOHV GH SURGXFFLyQ TXH� HQ WpUPLQRV JHQHUDOHV� FRLQFLGHQ
FRQ ORV SHULRGRV GH OD YLGD KXPDQD �)LJXUD ���

3ULPLWLYLVPR

(Q HVWH� OD PD\RU SDUWH GH ORV PHGLRV GH SURGXFFLyQ \ HVSHFLDOPHQWH OD WLHUUD VRQ SURSLHGDG
FRP~Q� &RUUHVSRQGH D OD pSRFD WUDQVFXUULGD GHVGH HO 3DOHROtWLFR KDVWD HO 1HROtWLFR \
FRPSUHQGH GRV HWDSDV� OD SULPHUD FDUDFWHUL]DGD SRU ODV KRUGDV KXPDQDV SULPLWLYDV \ OD
VHJXQGD SRU HO UpJLPHQ WULEDO� HQ HO FXDO VH DXPHQWDQ ODV IXHU]DV SURGXFWLYDV� VH HVWDEOHFH
HO FDPELR \ DSDUHFH HO WUDEDMR DUWHVDQDO �'REE� ����� S� ����

)LJXUD �� 0RGRV GH SURGXFFLyQ

(VFODYLVPR

1HROLEHUDOLVPR 3ULPLWLYLVPR

0RGRV GH
SURGXFFLyQ

&DSLWDOLVPR )HXGDOLVPR

6RFLDOLVPR
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(VFODYLVPR

(Q HVWH� WDQWR ORV PHGLRV GH SURGXFFLyQ FRPR ORV KRPEUHV TXH WUDEDMDQ �HVFODYRV� VRQ
SURSLHGDG GH RWURV KRPEUHV� /RV HVFODYRV SRGtDQ VHU SURSLHGDG SULYDGD R SURSLHGDG GHO
(VWDGR� (Q HVWH PRPHQWR GHVDSDUHFH HO UpJLPHQ WULEDO \ FRPLHQ]D OD GLYLVLyQ GH OD VRFLHGDG
HQ FODVHV� FRPR FRQVHFXHQFLD GH OD GLYLVLyQ VRFLDO GHO WUDEDMR� FRQ HO VXUJLPLHQWR GH QXHYDV
UHODFLRQHV GH SURGXFFLyQ� TXH GDUtDQ RULJHQ DO UpJLPHQ HVFODYLVWD�

/D VLWXDFLyQ DQWHULRU� D SHVDU GH UHSUHVHQWDU XQ UHWURFHVR SDUD HO WUDEDMR KXPDQR� SHUPLWLy
XQ DYDQFH D OD KXPDQLGDG� HVWD VRFLHGDG� TXH SUHVHQWDED XQD JUDQ GLYLVLyQ GHO WUDEDMR� HQ
ItVLFR H LQWHOHFWXDO� FRQ KRPEUHV OLEUHV \ HVFODYRV� SHUPLWLy HO DYDQFH GH ODV FLYLOL]DFLRQHV
PiV GHVDUUROODGDV GH HVWH SHULRGR� FRPR IXHURQ ODV GH *UHFLD \ HO DQWLJXR 2ULHQWH�

$O GLVPLQXLU ODV IXHU]DV SURGXFWLYDV \ DXPHQWDU HO FDPELR� VH SUHVHQWD OD VHJXQGD JUDQ
GLYLVLyQ VRFLDO GHO WUDEDMR FRQ OD DSDULFLyQ GH ORV PHUFDGHUHV� TXH GHVSXpV VHUtDQ ORV FDSLWDOLVWDV
�0DKHFKD� ������

)HXGDOLVPR

(Q HO IHXGDOLVPR� OD WLHUUD HV HQ SDUWH SURSLHGDG SULYDGD \ HQ SDUWH SURSLHGDG GHO (VWDGR� R
ELHQ FRUUHVSRQGH D OD ,JOHVLD� /RV KRPEUHV TXH WUDEDMDQ OD WLHUUD TXHGDQ OLJDGRV D HOOD FRPR
VLHUYRV� QR SXHGHQ DEDQGRQDUOD SRU VX SURSLD YROXQWDG� \ DXQTXH SRVHHQ FLHUWD FDQWLGDG
GH WLHUUD FRQFHGLGD SRU HO VHxRU IHXGDO� D FDPELR� VH YHQ REOLJDGRV D WUDEDMDUOD \ D HQWUHJDUOH
D HVWH HQ FDOLGDG GH FDQRQ� XQD SDUWH GH OR TXH SURGXFHQ �0DKHFKD� ������

/DV UHODFLRQHV IHXGDOHV GH SURGXFFLyQ QR KLFLHURQ VX DSDULFLyQ FRQ KRPRJHQHLGDG HQ ORV
GLVWLQWRV SDtVHV� (O HVStULWX FUtWLFR TXH HPSH]y D ULGLFXOL]DU DO HVFRODVWLFLVPR \ OD OXFKD SRU
ODV PDQXIDFWXUDV� FRUUHVSRQGLHQWH DO SURFHVR HFRQyPLFR GH OD pSRFD� VH GHVDUUROOy HQ ORV
~OWLPRV VLJORV GHO IHXGDOLVPR� OR FXDO VH HQPDUFD HQ HO 5HQDFLPLHQWR�

(Q HO VLJOR ;9,,, VH SUHVHQWD XQD UHYROXFLyQ FXOWXUDO HQ WRGRV ORV FDPSRV� TXH GHMD DWUiV OR
IHXGDO \ DEUH SDVR D OD 5HYROXFLyQ IUDQFHVD GH ����� $O PDQLIHVWDUVH OD HVSHFLDOL]DFLyQ GH
ORV RILFLRV \ FRQ HOOR HO DXPHQWR GH OD SURGXFFLyQ PHUFDQWLO� $PpULFD� TXH \D HVWDED GHVFXELHUWD
\ HUD FRORQLD� HPSH]DED D UHFLELU OD LQIOXHQFLD GH ODV LGHDV \ GH OD H[SHULHQFLD GH OD 5HYROXFLyQ
IUDQFHVD� /D DFXPXODFLyQ GHO FDSLWDO FRQVHJXLGR HQ HO FRPHUFLR \ HO PHUFDQWLOLVPR�
VLPXOWiQHDPHQWH FRQ ORV DGHODQWRV PpGLFRV \ FLHQWtILFRV� SURGXMR HO FXDUWR PRGR GH
SURGXFFLyQ�

&DSLWD OLVPR

/D SURGXFFLyQ FDSLWDOLVWD HVWi GHVWLQDGD DO FDPELR� HV XQD SURGXFFLyQ GH PLHPEURV GH OD
VRFLHGDG TXH QR SRVHHQ VXV SURSLRV PHGLRV GH SURGXFFLyQ� VLQR TXH WUDEDMDQ FRPR DVDODULDGRV
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OLEUHV \ XWLOL]DQ ORV PHGLRV GH SURGXFFLyQ GH ORV FDSLWDOLVWDV �0DKHFKD� ������ (Q HVWDV
FRQGLFLRQHV� ORV FDSLWDOLVWDV VH DSURSLDQ GH XQD SDUWH GHO SURGXFWR REWHQLGR GXUDQWH HO
SURFHVR GH SURGXFFLyQ� (O PHUFDGHU VH WUDQVIRUPD HQ FDSLWDOLVWD LQGXVWULDO� \ OD XQLyQ GH ORV
FDSLWDOLVWDV LQGXVWULDOHV GD OXJDU DO FDSLWDO ILQDQFLHUR� TXH KD SHUPLWLGR HO GHVDUUROOR GH ODV
JUDQGHV LQGXVWULDV�

6RFLDOLVPR

(Q HVWH� ORV PHGLRV GH SURGXFFLyQ VRQ SURSLHGDG GH OD VRFLHGDG D WUDYpV GH ODV FRRSHUDWLYDV�
FRPXQLGDGHV UXUDOHV� PXQLFLSLRV \ FLXGDGHV� (O SURFHVR GH SURGXFFLyQ HVWi SODQLILFDGR \
GLULJLGR FRQVFLHQWHPHQWH SRU OD VRFLHGDG SRU PHGLR GH RUJDQLVPRV UHSUHVHQWDWLYRV� FX\D
ILQDOLGDG HV VDWLVIDFHU ODV QHFHVLGDGHV GH ORV PLHPEURV� /D KLVWRULD KD GHPRVWUDGR TXH HVWH
PRGR GH SURGXFFLyQ WLHQGH D GHVDSDUHFHU SRU OD LQIOXHQFLD GHO FDSLWDOLVPR �0DKHFKD� ������

1HROLEHUD OLVPR

(VWD FRUULHQWH SROtWLFD VXUJH HQ RSRVLFLyQ D ODV SRVWXUDV WUDGLFLRQDOHV GHO OLEHUDOLVPR FOiVLFR�
TXH SURSRQH TXH VH GHMH HQ PDQRV GH SDUWLFXODUHV R HPSUHVDV SULYDGDV HO Pi[LPR Q~PHUR
GH DFWLYLGDGHV HFRQyPLFDV SRVLEOHV� 7DPELpQ SODQWHD XQD OLPLWDFLyQ GHO SDSHO GHO (VWDGR HQ
OD HFRQRPtD \ HO FRQWURO GHO PHUFDGR �6KXPSHWHU� ����� S� ���

5HODFLyQ VD OXG�WUDEDMR

&XDQGR VH WUDWD GH DQDOL]DU OD UHODFLyQ HQWUH OD VDOXG \ HO WUDEDMR HV QHFHVDULR FRQFHSWXDOL]DU
HVWD UHODFLyQ� SDUD DVt SRGHU UHVSRQGHU OD SUHJXQWD IXQGDPHQWDO� ¢&yPR VH H[SUHVD HVWD
UHODFLyQ HQ ORV SUREOHPDV GH PRUELOLGDG GH ORV WUDEDMDGRUHV"

/D UHODFLyQ VDOXG�WUDEDMR KD VLGR HQIRFDGD GH GLIHUHQWHV PDQHUDV GH DFXHUGR FRQ HO GHVDUUROOR
GHO PLVPR FRQFHSWR GH VDOXG \ ORV LQWHUHVHV GH ORV SURSLHWDULRV GH ORV PHGLRV GH SURGXFFLyQ�
3RU WDO UD]yQ HVWH LQWHUURJDQWH GHEH HQIRFDUVH GHVGH XQ SXQWR GH YLVWD FROHFWLYR�

(Q SULPHU OXJDU VH GHEH WHQHU HQ FXHQWD HO SURFHVR GH SURGXFFLyQ \ VXV HOHPHQWRV
IXQGDPHQWDOHV� HO WUDEDMR� HO REMHWR GHO WUDEDMR� ORV PHGLRV GH WUDEDMR� ODV UHODFLRQHV GH
SURGXFFLyQ� OD WHFQRORJtD \ ODV FRQGLFLRQHV GH WUDEDMR� FRQ HO ILQ GH LGHQWLILFDUORV HQ ODV
GLYHUVDV IRUPDV GH SURFHVR ODERUDO TXH H[LVWHQ� TXH WRGDYtD SHUYLYHQ HQ QXHVWURV SDtVHV GH
$PpULFD /DWLQD \ VH UHSURGXFHQ HQ ORV GLIHUHQWHV HVFHQDULRV ODERUDOHV XUEDQRV \ UXUDOHV�

(Q FDGD HOHPHQWR VH HQFXHQWUDQ IDFWRUHV SURWHFWRUHV \ IDFWRUHV QRFLYRV SDUD OD VDOXG GHO
WUDEDMDGRU� SRU OR WDQWR� LQWHUHVD QR VROR UHJLVWUDU OD SUHVHQFLD GH HQIHUPHGDG VLQR FDUDFWHUL]DU
FRPR RFXUUH HO SURFHVR GHVJDVWDQWH� HO FXDO VH SXHGH PDQLIHVWDU QR VROR FRPR DFFLGHQWH \
HQIHUPHGDG ODERUDO� VLQR FRPR DOWHUDFLRQHV ELROyJLFDV� SVtTXLFDV \ VRFLDOHV� TXH GHVPHMRUDQ
OD FDOLGDG GH YLGD GHO WUDEDMDGRU� OR TXH GHWHUPLQD SDWURQHV GH HQIHUPHGDG ODERUDO
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FDUDFWHUtVWLFRV GHO WUDEDMR DVDODULDGR D WpUPLQR ILMR R LQGHILQLGR� D GHVWDMR� PDTXLODV� VDWpOLWHV�
WHUFHUL]DFLyQ R SRU yUGHQHV GH SUHVWDFLyQ GH VHUYLFLRV �+DUYH\� ����� S� ���

$Vt FRPR OD LQQRYDFLyQ WHFQROyJLFD SXHGH FDXVDU GLVPLQXFLyQ HQ OD FDQWLGDG GH WUDEDMDGRUHV
UHTXHULGRV SDUD OD HMHFXFLyQ GH ODV WDUHDV� SXHGH WDPELpQ DXPHQWDU HO JUDGR GH UHVSRQVDELOLGDG�
DWHQFLyQ \ PRQRWRQtD TXH FRQOOHYD OD SURGXFFLyQ DXWRPDWL]DGD� OD SURGXFWLYLGDG WpFQLFD
DUWHVDQDO� (VWR LPSOLFD HO DXPHQWR GH OD MRUQDGD ODERUDO� TXH WUDH FRPR FRQVHFXHQFLD OD SUHVLyQ
VDODULDO� HV GHFLU� HO HVIXHU]R ItVLFR \ SVtTXLFR HV DOWR SDUD REWHQHU XQ VDODULR PHGLR R EDMR� OR
TXH VLJQLILFD XQD LQJHVWD EDMD GH QXWULHQWHV WDQWR SDUD HO WUDEDMDGRU FRPR SDUD VX IDPLOLD�

(Q OD SURGXFFLyQ FDSLWDOLVWD QHROLEHUDO� OD SODQLILFDFLyQ \ RUJDQL]DFLyQ GHO WUDEDMR FRUUHVSRQGH
D ORV PDQGRV GLUHFWLYRV� (O WUDEDMDGRU VRODPHQWH HMHFXWD ODV DFWLYLGDGHV VLQ PDQHMDU ORV
HOHPHQWRV GH WUDEDMR� VH FRQYLHUWH HQ XQ LQVWUXPHQWR PiV TXH HV PDQHMDGR SRU OD WHFQRORJtD
\ QR RULHQWDGR SRU XQ VXSHUYLVRU QL PXFKR PHQRV FRQWURODGR SRU HO PLVPR WUDEDMDGRU�

8Q EXHQ HMHPSOR GH HVWD VLWXDFLyQ HV HO WUDEDMR HQ FDGHQD� HQ HO FXDO OD DFWXDFLyQ GH FDGD
WUDEDMDGRU HVWi GHWHUPLQDGD SRU OD YHORFLGDG TXH VH GD D FDGD XQD GH ODV PiTXLQDV \ ODV
H[LJHQFLDV TXH HVWDV KDFHQ D OD ODERU GHO WUDEDMDGRU�

/R DQWHULRU VLJQLILFD XQD LQWHQVLILFDFLyQ GH ORV ULHVJRV GH DFFLGHQWDOLGDG \ HQIHUPHGDG ODERUDO�
3RU HMHPSOR� HQ XQD FODVLILFDFLyQ GH ULHVJRV GH � D �� OD DOWD WHFQRORJtD FRUUHVSRQGH D XQ
ULHVJR DOWR GH � D �� FRQ IUHFXHQFLD VH WUDEDMD SRU WXUQRV� FRQ OR FXDO VH DIHFWD HO FLFOR
FLUFDGLDQR GHO WUDEDMDGRU� TXH WUDH FRPR UHVXOWDGR DOWHUDFLRQHV JDVWURLQWHVWLQDOHV� LQVRPQLR�
LPSRWHQFLD \ GHVDMXVWH VRFLDO�

(O WUDEDMR HQ FDGHQD R D GHVWDMR SURGXFH XQ DOWR QLYHO GH HVWUpV ODERUDO� TXH GHVHQFDGHQD
HQIHUPHGDGHV FDUGLRYDVFXODUHV� KLSHUWHQVLyQ� JDVWURLQWHVWLQDOHV� ~OFHUDV JiVWULFDV H LQFOXVR
HQGRFULQDV� FRPR OD GLDEHWHV� (Q HVWDV FDGHQDV GH SURGXFFLyQ VH SUHVHQWD XQD
VXSHUHVSHFLDOL]DFLyQ GHO WUDEDMR� OR FXDO VLJQLILFD UHDOPHQWH XQD GHVFDOLILFDFLyQ GHO WUDEDMDGRU�
GHELGR D TXH OD WDUHD VH KD IUDJPHQWDGR RVWHQVLEOHPHQWH \ pO SXHGH VHU UHHPSOD]DGR
IiFLOPHQWH�

(O DQiOLVLV DQWHULRU VREUH OD LQIOXHQFLD GHO WUDEDMR HQ ODV FRQGLFLRQHV GH VDOXG GHO WUDEDMDGRU�
SHUPLWH SODQWHDU ODV VLJXLHQWHV FRQFOXVLRQHV SUiFWLFDV� HV LPSRUWDQWH HO WUDEDMR FRQMXQWR
HQWUH ORV LQYHVWLJDGRUHV \ ORV WUDEDMDGRUHV� DGHPiV GHO (VWDGR \ ORV HPSUHVDULRV� FRQ TXLHQHV
WUDGLFLRQDOPHQWH VH KD YHQLGR KDFLHQGR OD FRRUGLQDFLyQ SDUD TXH VH DQDOLFHQ ORV HIHFWRV GHO
WUDEDMR VREUH HO WUDEDMDGRU \ VH LPSOHPHQWHQ VROXFLRQHV TXH UHVSRQGDQ D ODV H[SHFWDWLYDV GH
ODV RUJDQL]DFLRQHV \ GH ORV WUDEDMDGRUHV �3DUPHJJLDQL� ������

'HVGH HO SXQWR GH YLVWD PHWRGROyJLFR� XQ DQiOLVLV SURIXQGR GH OD UHODFLyQ VDOXG�WUDEDMR HQ
ODV GLIHUHQWHV IRUPDV GHO SURFHVR ODERUDO� LPSOLFD XQD UHYLVLyQ GHWDOODGD \ FXLGDGRVD GH ORV
HOHPHQWRV IXQGDPHQWDOHV GHO SURFHVR GH SURGXFFLyQ VRFLDO \ GH ODV FRQGLFLRQHV GH WUDEDMR



��

ODERUDOHV \ H[WUDODERUDOHV� HV GHFLU� ODV TXH DFRPSDxDQ DO WUDEDMDGRU GXUDQWH HO SURFHVR
SURGXFWLYR \ GXUDQWH HO SURFHVR UHSURGXFWLYR GH VX IXHU]D GH WUDEDMR�

3RU ~OWLPR� ORV HIHFWRV GHO GHVJDVWH HQ OD VDOXG GHO WUDEDMDGRU� WDQWR ItVLFRV FRPR SVLFROyJLFRV�
OD UHFXSHUDFLyQ GH ODV HQHUJtDV SHUGLGDV� ORV SDWURQHV GH FRQVXPR� GH GHVFDQVR \ UHFUHDFLyQ�
ORV ULHVJRV TXH FRQOOHYD HO WUDEDMR GHELGR D ODV FRQGLFLRQHV HQ TXH VH UHDOL]D� HO QLYHO GH
H[SRVLFLyQ D ORV IDFWRUHV GH ULHVJR� ORV DFFLGHQWHV \ HQIHUPHGDGHV ODERUDOHV� GHEHQ RFXSDU
HO SULPHU SODQR GH DWHQFLyQ SDUD GHPRVWUDU ORV HIHFWRV GHO WUDEDMR HQ OD VDOXG�

0LHQWUDV HO HVWXGLR GH OD VDOXG GH ORV WUDEDMDGRUHV VH OLPLWH D ORV PpWRGRV HVWDGtVWLFRV
WUDGLFLRQDOHV� FRQ EDVH HQ ORV VXEUHJLVWURV GH HQIHUPHGDGHV SRU FRQVXOWD \ SRU HJUHVR� HV
GHFLU� SRU DVLVWHQFLD D LQVWLWXFLRQHV PpGLFDV� DPEXODWRULDV \ KRVSLWDODULDV� VLQ KDFHU
LQYHVWLJDFLRQHV HQ VDOXG TXH WHQJDQ HQ FXHQWD OD DFFLyQ GH ORV IDFWRUHV VRFLDOHV� QR VHUi
SRVLEOH GHWHUPLQDU HO HIHFWR GH OD RUJDQL]DFLyQ GH OD SURGXFFLyQ� GH OD DGPLQLVWUDFLyQ GH OD
RUJDQL]DFLyQ FLHQWtILFD GHO WUDEDMR \ GH VXV FRQGLFLRQHV WpFQLFR�SURIHVLRQDOHV VREUH OD VLWXDFLyQ
VRFLDO GH ORV WUDEDMDGRUHV� VX HGXFDFLyQ� VLWXDFLyQ HFRQyPLFD \ VX HVWDGR GH VDOXG�

(V QHFHVDULR VXSHUDU HO SHQVDPLHQWR WUDGLFLRQDO TXH KD HQWHQGLGR OD VDOXG \ HO WUDEDMR FRPR
SUREOHPDV ELROyJLFRV DPELHQWDOHV� FXDQGR HQ OD UHDOLGDG OD VDOXG GH ORV WUDEDMDGRUHV VH DIHFWD
HQ OD PHGLGD HQ TXH HO WUDEDMR VH H[SRQH D DJHQWHV GH ULHVJR TXtPLFRV� ItVLFRV� ELROyJLFRV \
HUJRQyPLFRV� PHFiQLFRV R SVLFRODERUDOHV TXH FDXVDQ DFFLGHQWHV R HQIHUPHGDGHV ODERUDOHV�

/D VDOXG \ HO WUDEDMR VRQ FDWHJRUtDV VRFLDOHV� /D SURGXFFLyQ GH XQ PRGR GH YLGD RFXUUH
JUDFLDV DO SURFHVR GH WUDEDMR� HO FXDO VH GHVDUUROOD GHQWUR GH OD VRFLHGDG \ SRU PHGLR GH XQD
IRUPD SDUWLFXODU GH HVWD� (O WUDEDMR HV OD HVHQFLD GH WRGD YLGD VRFLDO� VLQ pO HV LPSRVLEOH
PDQWHQHU OD IRUPD GH YLGD VRFLDO HQ HO TXH HVWH VH GD� FXDOTXLHUD TXH HVWD VHD�

(Q HVWH FRQWH[WR� OD VDOXG \ HO WUDEDMR QR VRQ VLPSOHV SUREOHPDV WpFQLFRV� VLQR TXH HVWiQ
VRFLDOPHQWH GHWHUPLQDGRV \ H[LJHQ VROXFLRQHV WpFQLFDV \ SROtWLFDV� (O SURFHVR GH WUDEDMR
LOXVWUD GH OD PHMRU PDQHUD ODV UHODFLRQHV HQWUH VDOXG \ WUDEDMR� GHELGR D VX tQWLPD UHODFLyQ
FRQ ORV FRQFHSWRV GH FRQGLFLRQHV \ DPELHQWHV GH WUDEDMR� DO HVSHFLILFDU H LQWHUUHODFLRQDU OD
QDWXUDOH]D GHO WUDEDMR� ORV PHGLRV H LQVWUXPHQWRV \ HO REMHWR GHO PLVPR�

/DV FRQFOXVLRQHV DQWHULRUHV VH PDWHULDOL]DQ HQ ORV GDWRV GH OD 2,7� TXH LQGLFDQ SDUD HO DxR
���� OD SUHVHQFLD GH ���� OHVLRQHV LQGHPQL]DGDV SDUD FDVRV PRUWDOHV HQ SHUVRQDV
DVDODULDGDV \ � ��� ��� OHVLRQHV LQGHPQL]DGDV SDUD FDVRV QR PRUWDOHV FRQ LQFDSDFLGDG
WHPSRUDO SHUPDQHQWH SDUD DVDODULDGRV� (VWRV GDWRV IXHURQ WRPDGRV GH ORV VLJXLHQWHV SDtVHV�
&DQDGi� &RVWD 5LFD� &XED (VWDGRV 8QLGRV� ,VODV &DLPiQ� 0p[LFR� 3DQDPi� 5HS~EOLFD
'RPLQLFDQD \ 6DQ 9LFHQWH ,VODV *UDQDGLQDV �+HQDR� ����� S� ���� (Q &RORPELD� HQ HO DxR
����� ORV DFFLGHQWHV GH WUDEDMR FDOLILFDGRV IXHURQ ��� ��� \ ODV HQIHUPHGDGHV SURIHVLRQDOHV
FDOLILFDGDV GXUDQWH HO PLVPR DxR IXHURQ ���� �2UJDQL]DFLyQ ,QWHUQDFLRQDO GHO 7UDEDMR�
����� S� ���
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6DOXG \ VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR

3DUD OOHJDU D OD FRQVWUXFFLyQ GHO FRQFHSWR VREUH VDOXG \ VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR HV SUHFLVR
UHFRUGDU TXH OD VDOXG HV XQ HVWDGR UHVXOWDQWH GH XQ FRQMXQWR GH FRQGLFLRQHV� QR HV
H[FOXVLYDPHQWH LQGLYLGXDO� QL OD VDOXG GH OD SREODFLyQ HV XQ SURPHGLR GH ORV HVWDGRV
LQGLYLGXDOHV� 6H KD SODQWHDGR TXH OD VDOXG� DQWHV TXH XQ HVWDGR� HV XQ SURFHVR�

$O ILQDOL]DU HO VLJOR ;;� OD 2UJDQL]DFLyQ 0XQGLDO GH OD 6DOXG �206� \ OD 2UJDQL]DFLyQ
,QWHUQDFLRQDO GHO 7UDEDMR �2,7� FRQVLGHUDURQ TXH OD VDOXG HQ HO WUDEDMR GHEH WHQHU SRU
REMHWR�

/D SURPRFLyQ \ PDQWHQLPLHQWR GHO Pi[LPR ELHQHVWDU ItVLFR� PHQWDO \ VRFLDO GH ORV
WUDEDMDGRUHV HQ WRGDV ODV RFXSDFLRQHV� OD SUHYHQFLyQ HQWUH ORV WUDEDMDGRUHV H ORV
WUDVWRUQRV GH VDOXG FDXVDGRV SRU ODV FRQGLFLRQHV GH WUDEDMR� OD SURWHFFLyQ GH ORV
WUDEDMDGRUHV FRQWUD ULHVJRV� ODERUDOHV� UHVXOWDQWHV GH IDFWRUHV DGYHUVRV D OD VDOXG� OD
FRORFDFLyQ \ HO PDQWHQLPLHQWR GHO WUDEDMDGRU HQ XQ PHGLR ODERUDO DGDSWDQGR D VXV
FRQGLFLRQHV SVLFROyJLFDV \ ILVLROyJLFDV DO WUDEDMR� HQ UHVXPHQ OD DGDSWDFLyQ GHO WUDEDMR
DO KRPEUH \ GH FDGD KRPEUH D VX WUDEDMR �)HGHUDFLyQ GH $VHJXUDGRUDV GH 5LHVJRV
3URIHVLRQDOHV� ������

(VWDV GHILQLFLRQHV HVWiQ HODERUDGDV HQ WpUPLQRV GH ORV REMHWLYRV GH OD VDOXG RFXSDFLRQDO� /D
SUHVHQWDGD SRU OD 206 KD VLGR FULWLFDGD SRU VHU PX\ LGHDOLVWD� GHELGR D TXH HV LPSRVLEOH
ORJUDU HO ©Pi[LPR ELHQHVWDU GH ORV WUDEDMDGRUHVª �)HGHUDFLyQ GH $VHJXUDGRUDV GH 5LHVJRV
3URIHVLRQDOHV� ������

3DUD WHQHU XQD YLVLyQ FRPSOHWD GH OD VDOXG \ OD VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR� VH UHYLVy HO FRQFHSWR
VREUH VDOXG GH ORV WUDEDMDGRUHV� 6DPXHO +HQDR \ &pVDU *DQDGR OD GHILQHQ FRPR DTXHOOD
iUHD R GLVFLSOLQD TXH VH SUHRFXSD SRU FRPSUHQGHU H LQFRUSRUDU D ORV WUDEDMDGRUHV HQ OD
OXFKD SRU VXV FRQGLFLRQHV GH YLGD \ VDOXG GH PDQHUD LQWHJUDO� HQPDUFDQGR ORV SURFHVRV GH
VDOXG�HQIHUPHGDG� TXH HQ JHQHUDO DIHFWDQ DO WUDEDMDGRU \ TXH QR HVWiQ VRODPHQWH UHIHULGRV
D OD RFXSDFLyQ �3DUPHJJLDQL� ������

/D VDOXG GH ORV WUDEDMDGRUHV LQFOX\H ORV SUREOHPDV GH VDOXG HQ OD IiEULFD X RFXSDFLyQ \ ORV
SUREOHPDV VRFLDOHV JHQHUDGRV SRU OD YLROHQFLD� ORV PHGLRV GH WUDQVSRUWH� HO VXPLQLVWUR GH
DOLPHQWRV \ HO DFFHVR D OD HGXFDFLyQ \ HO HPSOHR HQWUH RWURV�

/D 2UJDQL]DFLyQ ,QWHUQDFLRQDO GHO 7UDEDMR �2,7�� HQ WpUPLQRV JHQHUDOHV� GHVWDFD FRPR
SULQFLSLRV IXQGDPHQWDOHV GH OD VDOXG \ VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR� ORV VLJXLHQWHV� HO WUDEDMR GHEH
UHDOL]DUVH HQ XQ DPELHQWH VHJXUR \ VDOXGDEOH� ODV FRQGLFLRQHV GHEHQ IDYRUHFHU HO ELHQHVWDU
\ OD GLJQLGDG GH ORV WUDEDMDGRUHV� HO WUDEDMR GHEH RIUHFHU SRVLELOLGDGHV UHDOHV GH GHVDUUROOR
\ UHDOL]DFLyQ SHUVRQDO \ GH VHUYLFLRV D OD VRFLHGDG �2UJDQL]DFLyQ ,QWHUQDFLRQDO GHO 7UDEDMR�
����D R E"��
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'HQWUR GH HVWD QRUPDWLYD� HO &RQYHQLR ��� GH ����� DFHUFD GH OD VHJXULGDG \ OD VDOXG GH ORV
WUDEDMDGRUHV� GHVWDFD HO FRPSRQHQWH SROtWLFR GH OD VDOXG \ OD VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR� HQ HO FXDO
VH UHJLVWUDQ GHEHUHV SDUD ORV GLIHUHQWHV QLYHOHV GHO RUGHQ QDFLRQDO \ RUJDQL]DFLRQDO �HPSOHDGRUHV
\ WUDEDMDGRUHV�� ORV FXDOHV GHEHQ DFWXDU HQ FRRSHUDFLyQ� VLQ TXH HVWDV DFFLRQHV LPSOLTXHQ
FRVWR HFRQyPLFR SDUD HO WUDEDMDGRU �2UJDQL]DFLyQ ,QWHUQDFLRQDO GHO 7UDEDMR� ����D R E"��

'HVWDFD OD LPSRUWDQFLD GH XQD SROtWLFD QDFLRQDO GH VHJXULGDG \ VDOXG HQ HO WUDEDMR� HQ OD TXH
HQIDWL]D TXH HVWD GHEH WHQHU SRU REMHWR OD SUHYHQFLyQ GH ORV DFFLGHQWHV \ ORV GDxRV SDUD OD
VDOXG TXH VHDQ FRQVHFXHQFLD GHO WUDEDMR \ JXDUGHQ UHODFLyQ FRQ OD DFWLYLGDG ODERUDO R
VREUHYHQJDQ GXUDQWH HO WUDEDMR� UHGXFLHQGR DO PtQLPR ODV FDXVDV GH ORV ULHVJRV LQKHUHQWHV D
ODV FRQGLFLRQHV GH WUDEDMR�

/D 2UJDQL]DFLyQ 3DQDPHULFDQD GH OD 6DOXG �236� XWLOL]D HO WpUPLQR ©VDOXG \ VHJXULGDG
RFXSDFLRQDOª �662� SDUD UHIHULUVH DO FRQMXQWR GH DFFLRQHV QHFHVDULDV SDUD ORJUDU HO ELHQHVWDU
GH ORV WUDEDMDGRUHV HQ VXV FHQWURV GH WUDEDMR �2UJDQL]DFLyQ ,QWHUQDFLRQDO GHO 7UDEDMR� ����D
R E"�� HVWH SXHGH KRPRORJDUVH FRQ HO WpUPLQR ©VDOXG \ VHJXULGDG HQ HO WUDEDMRª� UHFRQRFLHQGR
TXH OD RFXSDFLyQ GLILHUH GHO WUDEDMR� SRUTXH HVWH ~OWLPR HV UHPXQHUDGR� (VWDV DFFLRQHV
GHEHQ LQWHJUDUVH D ORV REMHWLYRV JHUHQFLDOHV GH ODV RUJDQL]DFLRQHV FRQ XQ HQIRTXH VLVWHPiWLFR
LQWHJUDGR D ORV GHPiV REMHWLYRV� ILQDQFLHURV� GH VHUYLFLR \ GH FDOLGDG� /D UHVSRQVDELOLGDG GH
OD VDOXG \ OD VHJXULGDG HV GH OD JHUHQFLD� TXH GHEH DVXPLU XQ OLGHUD]JR SDUWLFLSDWLYR FRQ OD
DXWRULGDG \ OD REOLJDFLyQ GH UHQGLU FXHQWDV D ORV WUDEDMDGRUHV HQ UHODFLyQ FRQ ODV DFFLRQHV
UHDOL]DGDV� &RQVHFXHQWH FRQ HO FRPSURPLVR GH OD DGPLQLVWUDFLyQ� OD 236 HVWDEOHFH HQ OD
HVWUXFWXUD PtQLPD GHO VLVWHPD GH JHVWLyQ� OD LPSRUWDQFLD GH GHILQLU OD SROtWLFD GH 662� DVt
FRPR GH DVLJQDU UHFXUVRV KXPDQRV \ ILQDQFLHURV VXILFLHQWHV SDUD SURSRUFLRQDU XQ OXJDU GH
WUDEDMR VDQR \ VHJXUR� GHILQLHQGR DGHPiV ORV DVSHFWRV TXH GHEHQ FDUDFWHUL]DU OD SROtWLFD HQ
HVWH VHQWLGR�

/D &RPXQLGDG $QGLQD GH 1DFLRQHV �&$1� DGRSWy HO ,QVWUXPHQWR $QGLQR GH 6HJXULGDG \
6DOXG HQ HO 7UDEDMR� PHGLDQWH OD 'HFLVLyQ ��� GH ����� (VWH GRFXPHQWR HVWDEOHFH OD
VLJXLHQWH GHILQLFLyQ�

(O VLVWHPD GH JHVWLyQ GH OD VHJXULGDG \ VDOXG HQ HO WUDEDMR HV HO FRQMXQWR GH HOHPHQWRV
LQWHUUHODFLRQDGRV TXH WLHQHQ SRU REMHWR HVWDEOHFHU XQD SROtWLFD \ REMHWLYRV GH VHJXULGDG
\ VDOXG HQ HO WUDEDMR� /RV PHFDQLVPRV \ DFFLRQHV QHFHVDULRV SDUD DOFDQ]DU HVWRV REMHWLYRV
GHEHQ HVWDU tQWLPDPHQWH UHODFLRQDGRV FRQ OD UHVSRQVDELOLGDG VRFLDO HPSUHVDULDO� TXH
EXVTXH FUHDU FRQFLHQFLD VREUH OD LPSRUWDQFLD GH RIUHFHU EXHQDV FRQGLFLRQHV ODERUDOHV
D ORV WUDEDMDGRUHV� SDUD PHMRUDU OD FDOLGDG GH YLGD GH ORV PLVPRV \ SURPRYHU OD
FRPSHWLWLYLGDG GH ODV HPSUHVDV HQ HO PHUFDGR �2UJDQL]DFLyQ 3DQDPHULFDQD GH OD 6DOXG�
������

/D 2FFXSDWLRQDO +HDOWK DQG 6DIHW\ $VVHVVPHQW 6HULHV �2+6$6� ���� GHILQH OD VDOXG \
VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR� FRPR ODV ©FRQGLFLRQHV \ IDFWRUHV TXH DIHFWDQ R SXHGHQ DIHFWDU OD
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VDOXG \ OD VHJXULGDG GH ORV HPSOHDGRV X RWURV WUDEDMDGRUHV �LQFOXLGRV ORV WHPSRUDOHV \
SHUVRQDO SRU FRQWUDWR�� YLVLWDQWHV \ FXDOTXLHU RWUD SHUVRQD HQ HO OXJDU GH WUDEDMRª �*DUFtD�
������

/RV SRVJUDGRV HQ VDOXG \ VHJXULGDG GH OD 8QLYHUVLGDG 1DFLRQDO GH &RORPELD FRQFHSW~DQ OD
VDOXG \ VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR� DVXPLHQGR OD FRPSUHQVLyQ LQWHJUDO GHO WUDEDMDGRU FRPR XQD
SHUVRQD FX\DV QHFHVLGDGHV� H[SHFWDWLYDV \ GHVHRV QR VH FLUFXQVFULEHQ D OD MRUQDGD ODERUDO \�
SRU WDQWR� OD SUHRFXSDFLyQ SRU VXV FRQGLFLRQHV QR SXHGHQ OLPLWDUVH D HVWH HVSDFLR� VLQR TXH
VH KDFH H[WHQVLYD D ODV �� KRUDV GH VX GtD �2VKDV� ������

%HWDQFRXUW HQ VX 7H[WR SDUD OD HQVHxDQ]D H LQYHVWLJDFLyQ GH OD VDOXG \ VHJXULGDG HQ HO
WUDEDMR� FRQVLGHUD TXH HQ HO FDPSR GH OD VHJXULGDG \ VDOXG GH ORV WUDEDMDGRUHV H[LVWHQ GRV
iPELWRV GH LQWHUYHQFLyQ� HO XQR FLUFXQVFULWR D ODV FRQGLFLRQHV GHO FHQWUR ODERUDO \ HO RWUR D
ODV PDQLIHVWDFLRQHV GH OD VDOXG HQ ODV SHUVRQDV� HQ OD SUiFWLFD VH JHQHUD XQD OtQHD GLYLVRULD
TXH DtVOD D XQ iPELWR GH RWUR \ GLILFXOWD XQD DFFLyQ LQWHJUDGD HQ HVWH FDPSR �FLWDGR SRU
8QLYHUVLGDG 1DFLRQDO GH &RORPELD� ������

3DUD LPSOHPHQWDU OD VDOXG \ VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR VH GHEHQ DSOLFDU ODV VLJXLHQWHV HVWUDWHJLDV�
SURPRFLyQ GH OD VDOXG� SUHYHQFLyQ� DVLVWHQFLD \ UHKDELOLWDFLyQ �YHU )LJXUD ���

)LJXUD �� &RPSRQHQWHV VDOXG \ VHJXULGDG
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&RPSRQHQWHV GH OD VDOXG \ OD VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR

0HGLFLQD SUHYHQW LYD

(V HO FRQMXQWR GH DFWLYLGDGHV HQ VDOXG HQFDPLQDGDV D SURPRYHU \ PDQWHQHU OD FDOLGDG GH
YLGD GH ORV WUDEDMDGRUHV� PHGLDQWH HO HVWDEOHFLPLHQWR \ OD HMHFXFLyQ GH SURJUDPDV FRPR�
QXWULFLyQ� FRQWURO GH WHQVLyQ DUWHULDO� FRQWURO GH SHVR \ WDOOD� FRQWURO GH JOLFHPLD� UHFUHDFLyQ
\ RWURV� (VWDV DFWLYLGDGHV SHUPLWHQ SUHYHQLU XQD VHULH GH DOWHUDFLRQHV R VX WUDWDPLHQWR
RSRUWXQR SDUD HYLWDU ODV FRPSOLFDFLRQHV �'REE� ����� S� ����
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0HGLFLQD GHO WUDEDMR

(VWi FRQVWLWXLGD SRU HO FRQMXQWR GH DFWLYLGDGHV PpGLFDV GLULJLGDV D SURPRYHU \ PDQWHQHU HO
PiV DOWR QLYHO GH VDOXG GH ORV WUDEDMDGRUHV� SUHYHQLU WRGR HO GDxR FDXVDGR SRU ODV FRQGLFLRQHV
GH VX WUDEDMR� FRORFDU \ PDQWHQHU DO WUDEDMDGRU HQ XQ HPSOHR FRQYHQLHQWH D VXV DSWLWXGHV
ILVLROyJLFDV \ SVLFROyJLFDV� HQIRFD VX TXHKDFHU D OD SUHYHQFLyQ GH DFFLGHQWHV \ HQIHUPHGDGHV
ODERUDOHV� SURGXFWR GH OD ODERU \ ODV FRQGLFLRQHV HQ TXH HVWD VH UHDOLFH �'REE� ����� S� ����

+LJLHQH LQGXVWULDO

&LHQFLD \ DUWH GHGLFDGRV DO UHFRQRFLPLHQWR� HYDOXDFLyQ \ FRQWURO GH DTXHOORV IDFWRUHV DPELHQWDOHV
TXH VH RULJLQDQ HQ ORV OXJDUHV GH WUDEDMR \ TXH SXHGHQ VHU FDXVD GH HQIHUPHGDGHV� DOWHUDFLRQHV
GH OD VDOXG R GHO ELHQHVWDU� LQFRPRGLGDG R LQHILFLHQFLD HQWUH ORV WUDEDMDGRUHV� ORV FOLHQWHV�
YLVLWDQWHV \ GHPiV SHUVRQDO TXH IUHFXHQWH HO OXJDU GH WUDEDMR �'REE� ����� S� ����

7DPELpQ SXHGH GHILQLUVH FRPR OD WpFQLFD GH LQWHUYHQFLyQ HQ HO DPELHQWH� TXH HVWXGLD ORV
FRQWDPLQDQWHV ItVLFRV� TXtPLFRV \ ELROyJLFRV SUHVHQWHV HQ HO PHGLR GH WUDEDMR� TXH SXHGHQ
FDXVDU DOWHUDFLRQHV UHYHUVLEOHV R SHUPDQHQWHV HQ OD VDOXG�

6HJXULGDG LQGXVWU LDO

(V HO FRQMXQWR GH QRUPDV WpFQLFDV GHVWLQDGDV D SURWHJHU OD YLGD� OD VDOXG \ OD LQWHJULGDG ItVLFD
GH ODV SHUVRQDV \ D FRQVHUYDU ORV HTXLSRV HQ ODV PHMRUHV FRQGLFLRQHV GH SURGXFWLYLGDG�
,QFOX\H DFWLYLGDGHV GHVWLQDGDV D LGHQWLILFDU� SUHYHQLU \ FRQWURODU ODV FDXVDV TXH JHQHUHQ
DFFLGHQWHV GH WUDEDMR �'REE� ����� S� ����

(UJRQRPtD

(V HO FRQMXQWR GH WpFQLFDV FX\R REMHWLYR HV OD DGHFXDFLyQ HQWUH HO WUDEDMR \ OD SHUVRQD�
UD]yQ SRU OD TXH HV PXOWLGLVFLSOLQDULD \ GH DFFLyQ JOREDO� %XVFD TXH HO DPELHQWH VHD FRPSDWLEOH
FRQ OD FRPXQLGDG \ OD VDOXG \ HVWp DFRUGH FRQ ODV FRQGLFLRQHV ItVLFDV GHO LQGLYLGXR �1RJDUHGD�
������ 3DUD ORJUDU GLVHxRV HUJRQyPLFRV� VH DSR\D HQ FRQFHSWRV GH ODV VLJXLHQWHV iUHDV� OD
ELRPHFiQLFD� TXH HVWXGLD ODV SURSLHGDGHV PHFiQLFDV GHO FXHUSR KXPDQR� OD ILVLRORJtD GHO
WUDEDMR� TXH HVWXGLD OD UHVSXHVWD GHO RUJDQLVPR KXPDQR D OD DFWLYLGDG ItVLFD \ D ODV GLIHUHQWHV
FDUJDV GHO WUDEDMR� OD DQWURSRPHWUtD� TXH HV OD HQFDUJDGD GH OD PHGLFLyQ GH ODV GLPHQVLRQHV
KXPDQDV� OD ILVLRORJtD DPELHQWDO� TXH HVWXGLD OD LQWHUDFFLyQ GHO RUJDQLVPR FRQ HO DPELHQWH
GH WUDEDMR�

7R[LFRORJtD

(V HO HVWXGLR GH ORV YHQHQRV R DJHQWHV ItVLFRV R TXtPLFRV TXH OHVLRQDQ ODV FpOXODV YLYDV \ TXH
DO HVWDU SUHVHQWHV HQ ORV SURFHVRV LQGXVWULDOHV \ HQ HO DPELHQWH GH WUDEDMR� SXHGHQ DOWHUDU OD
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VDOXG GHO WUDEDMDGRU� 7RPD FRQFHSWRV GH OD ELRORJtD� OD ItVLFD� OD TXtPLFD \ OD ELRPHFiQLFD
SDUD GHWHUPLQDU OD WR[LFLGDG� TXH HV OD FDSDFLGDG GH XQ Wy[LFR SDUD SURGXFLU HIHFWRV QRFLYRV�
ODV UHODFLRQHV GRVLV�UHVSXHVWD� TXH VRQ OD FXDQWLILFDFLyQ \ HO DQiOLVLV GH ODV GRVLV FRQ ODV TXH
VH SUHVHQWD OD WR[LFLGDG� ORV DJHQWHV \ VXV HIHFWRV� R VHD� GHWHUPLQDU OD SUREDELOLGDG GH TXH
XQD OHVLyQ R HQIHUPHGDG RFXUUD HQ GHWHUPLQDGDV FRQGLFLRQHV GH XVR GHO Wy[LFR� SXHV HVWD
FRQGLFLyQ SXHGH DXPHQWDU VX SHOLJURVLGDG HQ HO VLWLR GH WUDEDMR �&yUGRED� ���� S� ����

3VLFRVRFLRORJtD

(VWXGLD OD LPSRUWDQFLD GH ORV KiELWRV� FRVWXPEUHV \ DFWLWXGHV GH ODV SHUVRQDV HQ UHODFLyQ
FRQ HO WUDEDMR� 6X REMHWLYR HV HYDOXDU ORV IDFWRUHV GH ULHVJR SVLFRVRFLDO� DQDOL]DU ODV VLWXDFLRQHV
GH FRPSRUWDPLHQWR VRFLDO \ GH VX SVLTXH SDUD IDYRUHFHU ODV FRQGLFLRQHV SVLFRVRFLDOHV GHO
WUDEDMR �8QLYHUVLGDG D 'LVWDQFLD GH 0DGULG� ����E��

6XV WpFQLFDV EXVFDQ LQFLGLU VREUH ORV DVSHFWRV QHJDWLYRV GHO WUDEDMR \ DFW~DQ VREUH ODV iUHDV
PHQWDO� SVLFROyJLFD \ VHQVRULDO� SDUD TXH HO WUDEDMDGRU VH GHVHPSHxH HQ IRUPD IXQFLRQDO
GHQWUR GH XQD RUJDQL]DFLyQ�

(YROXFLyQ KLVWyULFD HQ HO PXQGR

3ULPLWLYLVPR� (Q HVWD pSRFD KLVWyULFD� HO VHU KXPDQR SULPLWLYR DSUHQGLy D GHIHQGHUVH GHO
PHGLR FRPR XQD UHDFFLyQ QDWXUDO D VX GHVHR GH VXSHUYLYLU� DVt FRQVWUX\y YLYLHQGDV� XWHQVLOLRV
GH WUDEDMR� DSUHQGLy D XWLOL]DU HO IXHJR \ ODV DUPDV� /RV DYDQFHV HQ HVWH VHQWLGR IXHURQ
GHILQLWLYRV SDUD VREUHYLYLU DQWH OD LQFOHPHQFLD GHO DPELHQWH� TXH HQ IRUPD SHUPDQHQWH OR
DPHQD]DED FRQ DFFLGHQWHV PRUWDOHV �'REE� ����� S� ����

&LYLOL]DFLyQ PHGLWHUUiQHD� (Q HVWD pSRFD� ���� DxRV DQWHV GH -HVXFULVWR� VH GHVWDFD
(JLSWR� FLYLOL]DFLyQ HQ OD FXDO VH GDED WUDWDPLHQWR HVSHFLDO D ORV JXHUUHURV� IDEULFDQWHV GH
DUPDV \ HPEDOVDPDGRUHV� HVWRV ~OWLPRV JR]DEDQ GH XQ WUDWDPLHQWR HVSHFLDO VLPLODU DO GH ORV
VDFHUGRWHV�

&LYLOL]DFLyQ PHVRSRWiPLFD� 6H GHVWDFD SRU HO FyGLJR GH +DPPXUDEL� ���� DxRV DQWHV
GH -HVXFULVWR� (Q FXDQWR VH UHILHUH D SUHYHQFLyQ GH DFFLGHQWHV H LQGHPQL]DFLRQHV� VH LQVWDXUD
OD OH\ GHO WDOLyQ� HQ OD FXDO GHEtD SDJDUVH RMR SRU RMR� GLHQWH SRU GLHQWH� HQ HO FDVR GH
OHVLRQHV ODERUDOHV D XQ HVFODYR� VH SDJDED HQ GLQHUR D VX GXHxR XQD FDQWLGDG FRUUHVSRQGLHQWH
D OD OHVLyQ VXIULGD� 7DPELpQ VH HVWDEOHFtDQ HQ HVWH FyGLJR FRQWUDWRV GH WUDEDMR FRQ VDODULRV
ILMRV \ WUHV GtDV GH GHVFDQVR REOLJDWRULR DO PHV SDUD DUWHVDQRV�

,QLFLDFLyQ GHO FULVWLDQLVPR� 6XFHGLy HQ HO DxR ���� DQWHV GH -HVXFULVWR� HQ HVWD pSRFD
VH GD D FRQRFHU OD OH\ PRVDLFD� HO GHFiORJR GH 0RLVpV� TXH GLJQLILFD HO WUDEDMR \ HQ XQD
FRQFHSFLyQ DPSOLD GHO PDQGDPLHQWR QR PDWDUiV� SUHVHUYD OD YLGD KXPDQD�
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&LYLOL]DFLyQ JULHJD� (O DxR ���� DQWHV GH -HVXFULVWR GHMD UHSUHVHQWDFLRQHV KLVWyULFDV GH
WUDEDMRV KHFKRV SRU JXHUUHURV� ]DSDWHURV \ DOIDUHURV� OR FXDO GHPXHVWUD TXH KDEtD FLHUWD
FRQVLGHUDFLyQ \ UHVSHWR SRU HVWRV RILFLRV� +LSyFUDWHV� SDGUH GH OD PHGLFLQD PRGHUQD� GHVFULEH
HQ HO VLJOR ,9 DQWHV GH -HVXFULVWR SRU SULPHUD YH]� OD LQWR[LFDFLyQ SRU SORPR FRPR XQD
HQIHUPHGDG RFXSDFLRQDO� $ HVWH UHVSHFWR FDEH DQRWDU DTXt TXH 3OLQLR (O 9LHMR� HQ HO SULPHU
VLJOR DQWHV GH -HVXFULVWR� HQ VX HQFLFORSHGLD GH FLHQFLDV QDWXUDOHV� FRPHQWD HO XVR GH SHGD]RV
GH OLQR D PDQHUD GH UHVSLUDGRUHV SRU ORV UHILQDGRUHV GH PLQLR� VXOIXUR URMR \ PHUFXULR�
*DOHQR \ &HOVR LQFOX\HQ WDPELpQ HQ VXV HVFULWRV FRPHQWDULRV EUHYHV VREUH HQIHUPHGDGHV
GHELGDV D H[SRVLFLRQHV GH RULJHQ RFXSDFLRQDO�

&LYLOL]DFLyQ URPDQD� (VWD DSRUWy SRFR D OD VDOXG \ OD VHJXULGDG HQ HO WUDEDMR� SRU VHU XQ
WHUULWRULR HQ HO TXH ORV WUDEDMRV HUDQ UHDOL]DGRV HQ IRUPD H[FOXVLYD SRU HVFODYRV REWHQLGRV
HQ ODV JXHUUDV�

(GDG 0HGLD� (Q ����� (OOHQ %RJ LQGLFy TXH ORV YDSRUHV GH DOJXQRV PHWDOHV SXHGHQ VHU
SHOLJURVRV� GHVFULELy OD VLQWRPDWRORJtD GH OD LQWR[LFDFLyQ LQGXVWULDO FRQ SORPR \ PHUFXULR \
VXJLULy PHGLGDV SUHYHQWLYDV� (Q ����� HO PpGLFR \ QDWXUDOLVWD *HRUJH $JUtFROD HVFULEH 'H
5H 0HWiOLFD� HQ GRQGH UHFRQRFH TXH OD DVSLUDFLyQ GH DOJXQDV SDUWtFXODV SURGXFtD DVPD \
XOFHUDFLRQHV HQ ORV SXOPRQHV� 'HVFULEH FRPR HQ DOJXQDV ]RQDV PLQHUDV GH ORV PRQWHV
&iUSDWRV ODV PXMHUHV OOHJDEDQ D FDVDUVH KDVWD VLHWH YHFHV SRU OD FRUWD GXUDFLyQ GH OD YLGD GH
ORV HVSRVRV SRU ODV LQFOHPHQFLDV GHO WUDEDMR�

(Q ����� HO PpGLFR 3DUDFHOVR GHVFULELy YDULDV QHXPRFRQLRVLV� 6H GLFH TXH SRVLEOHPHQWH pO
PLVPR PXULy D FDXVD GH XQD GH HOODV� GHELGR D TXH GXUDQWH VX LQIDQFLD WUDEDMy SRU TXLQFH
DxRV HQ XQD PLQD�

(Q ����� %HUQDUGR 5DPD]]LQL SXEOLFD HO SULPHU OLEUR TXH SXHGH FRQVLGHUDUVH FRPR XQ
WUDWDGR FRPSOHWR GH HQIHUPHGDGHV RFXSDFLRQDOHV� FRQ HO QRPEUH GH 'H 0RUELV $UWLILFXP
'LDWULEH� HQ HO TXH GHVFULEH XQD JUDQ YDULHGDG GH HQIHUPHGDGHV UHODFLRQDGDV FRQ ODV
SURIHVLRQHV KDVWD HQWRQFHV FRQRFLGDV�

(GDG 0RGHUQD� 6H FDUDFWHUL]D SRU OD GLJQLILFDFLyQ GHO WUDEDMR SODQWHDGR GXUDQWH OD
5HYROXFLyQ ,QGXVWULDO� ,QJODWHUUD LQLFLD JUDQGHV DGHODQWRV HQ OD VHJXULGDG FRQ OD LPSODQWDFLyQ
GH ODV YLVLWDV GH ORV LQVSHFWRUHV GH WUDEDMR HQ ODV IiEULFDV� $OHPDQLD� ,WDOLD� (VFDQGLQDYLD \
ILQDOPHQWH 5XVLD HVWDEOHFHQ SRFR D SRFR VLVWHPDV GH LQVSHFFLRQHV HQ ODV IiEULFDV� UHJODPHQWRV
GH WUDEDMR� OHJLVODFLyQ VREUH LQGHPQL]DFLRQHV SRU DFFLGHQWHV GH WUDEDMR� WRGR OR FXDO DYDQ]D
D PHGLGD TXH OD FRPSOHMLGDG GH ODV RSHUDFLRQHV LQGXVWULDOHV DXPHQWD ORV SHOLJURV H[LVWHQWHV
\ SRQH GH PDQLILHVWR HO SUREOHPD VRFLDO \ HFRQyPLFR TXH ORV DFFLGHQWHV SURGXFHQ�

(VWDGRV 8QLGRV LQLFLD D ILQHV GHO VLJOR SDVDGR VX PRYLPLHQWR SRU OD VHJXULGDG LQGXVWULDO�
3ULPHUR FRQ ODV OH\HV HQ HO HVWDGR GH 0DVVDFKXVHWWV� H[WHQGLpQGRVH OXHJR D ORV GHPiV
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HVWDGRV� KDVWD OOHJDU KR\ D XQD DPSOLD OHJLVODFLyQ ODERUDO� ([LVWHQ WDPELpQ HQWLGDGHV SULYDGDV
LQWHUHVDGDV HQ OD VHJXULGDG LQGXVWULDO \ XQD PHQWDOLGDG IRUPDGD HQWUH SDWURQRV� WUDEDMDGRUHV
\ S~EOLFR� VREUH OR TXH GHEH VHU OD SUHYHQFLyQ GH DFFLGHQWHV� QR VROR HQ HO WUDEDMR VLQR HQ
OD FDOOH \ HQ HO KRJDU�

(Q ����� ,QJODWHUUD OHJLVOD OR UHIHUHQWH D LQVSHFFLyQ HQ IDFWRUtDV� (Q ����� HQ 0DVVDFKXVVHWV
VH HVWDEOHFH OD SULPHUD RILFLQD GH HVWDGtVWLFD SDUD GHWHUPLQDU ODV FODVHV \ FDXVDV GH ORV
DFFLGHQWHV� (Q ����� HQ OD ,OOLQRLV 6WHHO 86$ VH FUHy HO SULPHU GHSDUWDPHQWR GH VHJXULGDG�
OR TXH VH FRQVLGHUD FRPR HO QDFLPLHQWR GH OD VHJXULGDG LQGXVWULDO� (Q ����� OD 2UJDQL]DFLyQ
,QWHUQDFLRQDO GHO 7UDEDMR HVWDEOHFH ORV VHUYLFLRV GH VHJXULGDG� (Q ���� VH QRUPDOL]D VREUH
FiOFXORV GH IUHFXHQFLD� VHYHULGDG \ IDFWRUHV GH DFFLGHQWHV

(YROXFLyQ KLVWyULFD HQ &RORPELD

5DIDHO 8ULEH� HQ ����� SODQWHD HO GHEDWH VREUH OD VDOXG GH ORV WUDEDMDGRUHV� DOHJDQGR SRU
TXp UD]yQ� VL DO VROGDGR KHULGR HQ XQD EDWDOOD VH OH GD XQD SHQVLyQ� SRU TXp QR GDUOH XQD
LJXDO DO WUDEDMDGRU OHVLRQDGR HQ OD EDWDOOD GLDULD SRU HO VXVWHQWR �'REE� ����� S� ����

(Q ����� HO &RQJUHVR GH OD 5HS~EOLFD DSUXHED OD /H\ ��� SRU OD FXDO VH REOLJD D ODV
HPSUHVDV FRQ PiV GH TXLQFH WUDEDMDGRUHV SHUPDQHQWHV� D VXPLQLVWUDU DVLVWHQFLD PpGLFD \
HFRQyPLFD HQ FDVR GH LQFDSDFLGDG WRWDO R PXHUWH SURGXFLGD SRU FDXVD R FRQ RFDVLyQ GHO
WUDEDMR� 'H DKt HQ DGHODQWH \ SRU PXFKR WLHPSR� OD DFWLYLGDG VH GHVDUUROOD HQ OR TXH KD GDGR
HQ OODPDUVH OD PHGLFLQD SDWURQDO� HQ OD FXDO WRGD OD UHVSRQVDELOLGDG UHFDH VREUH HO HPSUHVDULR�
TXLHQ VH OLPLWDED D UHSDUDU HO GDxR FDXVDGR� VLQ DQDOL]DU� QL PXFKR PHQRV LGHQWLILFDU R
FRQWURODU OD FDXVD� (Q ���� VH LPSOHPHQWD XQD OHJLVODFLyQ ODERUDO DYDQ]DGD� TXH VLQ HPEDUJR
VH LQWHUHVD PiV SRU ODV LQGHPQL]DFLRQHV TXH SRU OD SUHYHQFLyQ GH DFFLGHQWHV�

(Q ���� VH FUHD HO ,QVWLWXWR GH 6HJXURV 6RFLDOHV� TXH DVXPH� LQLFLDOPHQWH� ORV ULHVJRV GH
HQIHUPHGDG JHQHUDO \ PDWHUQLGDG \ HQ ���� ORV GH DFFLGHQWH GH WUDEDMR \ HQIHUPHGDG
SURIHVLRQDO� pSRFD HQ OD FXDO VH FUHD OD 6HFFLyQ GH 6DOXG 2FXSDFLRQDO� FRPR XQD GHSHQGHQFLD
GHO 'HSDUWDPHQWR GH 0HGLFLQD 3UHYHQWLYD�

(Q ����� HO � GH DJRVWR� PHGLDQWH HO 'HFUHWR�/H\ ����� VH H[SLGH HO &yGLJR 6XVWDQWLYR
GHO 7UDEDMR� TXH UHJODPHQWD ORV DVSHFWRV LQGLYLGXDOHV GH OD UHODFLyQ HQWUH HPSOHDGRUHV \
WUDEDMDGRUHV HQ HO VHFWRU SULYDGR \ ORV DVSHFWRV FROHFWLYRV HQ HO VHFWRU SULYDGR \ S~EOLFR�

(Q ���� VH IXQGD HO &RQVHMR &RORPELDQR GH 6HJXULGDG� HQWLGDG VLQ iQLPR GH OXFUR TXH
WUDEDMD SRU OD VDOXG� OD VHJXULGDG \ HO PHGLR DPELHQWH� (Q ���� H[LVWtD OD 'LYLVLyQ 0HGLFLQD
/DERUDO HQ HO 0LQLVWHULR GH 7UDEDMR \ ODV VHFFLRQHV GH 6DOXG 2FXSDFLRQDO HQ HO 0LQLVWHULR GH
6DOXG \ HQ HO ,QVWLWXWR &RORPELDQR GH 6HJXURV 6RFLDOHV� ORV FXDOHV DFWXDEDQ HQ IRUPD
LQGHSHQGLHQWH� OR FXDO LQIOX\y SDUD TXH HO DYDQFH \ GHVDUUROOR GH OD VDOXG \ VHJXULGDG GH ORV
WUDEDMDGRUHV IXHUD OHQWR�
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(Q HO DxR ���� VH H[SLGH OD /H\ �� GH ����� OODPDGD &yGLJR 6DQLWDULR 1DFLRQDO \ ODV
UHVROXFLRQHV ����� ���� \ ����� TXH FRQIRUPDURQ OR TXH VH GHQRPLQy HO (VWDWXWR GH
6HJXULGDG H +LJLHQH ,QGXVWULDO �&RUWpV� ������ (VWD OH\ FRQWHPSOD� HQ JHQHUDO� DVSHFWRV
VREUH OD FRQVHUYDFLyQ GH OD VDOXG HQ OD SREODFLyQ FRORPELDQD� \ HQ ORV WtWXORV ,,, \ ,9 VH
UHILHUH D OD VDOXG RFXSDFLRQDO \ OD SUHYHQFLyQ GH DFFLGHQWHV� 6H H[SLGHQ HQ HO SDtV UHJODPHQWRV
GHILQLGRV HQ FXDQWR D OD REOLJDFLyQ OHJDO GH HVWDEOHFHU OD VHJXULGDG \ GHVDUUROODU SURJUDPDV
GH VDOXG RFXSDFLRQDO�

(O (VWDWXWR GH 6HJXULGDG H +LJLHQH HVWi FRQIRUPDGR SRU FXDWUR UHVROXFLRQHV H[SHGLGDV SRU
HO 0LQLVWHULR GH 7UDEDMR \ 6HJXULGDG 6RFLDO HQ PD\R �� GH ���� \ PDU]R �� GH �����
(VWDV VRQ �'REE� ����� S� ����

����� 5HJODPHQWR JHQHUDO GH KLJLHQH \ VHJXULGDG LQGXVWULDO�

����� 5HJODPHQWR GH VHJXULGDG SDUD WUDEDMRV GH PLQHUtD� HQ HVSHFLDO HO FDUEyQ�

����� 5HJODPHQWR GH VHJXULGDG SDUD OD LQGXVWULD GH OD FRQVWUXFFLyQ�

����� 5HVROXFLyQ VREUH FRQIRUPDFLyQ GH FRPLWpV GH KLJLHQH \ VHJXULGDG VRFLDO�

(Q HVWH PRPHQWR YDULDV LQVWLWXFLRQHV HQ HO SDtV GHVDUUROODURQ SURFHVRV HQ VDOXG RFXSDFLRQDO�
ODV FDMDV GH SUHYLVLyQ VRFLDO� ORV PLQLVWHULRV GH VDOXG \ WUDEDMR� HO ,QVWLWXWR GH 6HJXURV
6RFLDOHV� HO &RQVHMR &RORPELDQR GH 6HJXULGDG� 3URGXFWR GH HVWD VLWXDFLyQ H[LVWLy EDVWDQWH
QRUPDWLYLGDG TXH LPSLGLy TXH HQ HO SDtV H[LVWLHUD XQ OLQHDPLHQWR TXH SHUPLWLHUD HO GHVDUUROOR
GH XQ SUR\HFWR GH VDOXG SDUD ORV WUDEDMDGRUHV HQ IRUPD FRRUGLQDGD� (VWD VLWXDFLyQ OOHYy D
TXH HO �� GH PDU]R GH ����� HO 0LQLVWHULR GH 7UDEDMR \ 6HJXULGDG 6RFLDO H[SLGLHUD HO
'HFUHWR ���� TXH HVWDEOHFLy ODV EDVHV SDUD OD RUJDQL]DFLyQ \ DGPLQLVWUDFLyQ JXEHUQDPHQWDO
GH OD VDOXG RFXSDFLRQDO HQ HO SDtV �'REE� ����� S� ����

(VWH GHFUHWR� HQ HO DUWtFXOR ��� HVWDEOHFLy ORV &RPLWpV GH 0HGLFLQD� +LJLHQH \ 6HJXULGDG
,QGXVWULDO� WDPELpQ GHILQLy ODV UHVSRQVDELOLGDGHV GH ORV SDWURQRV HQ FRQFRUGDQFLD FRQ HO
DUWtFXOR �� GH OD /H\ � GH ���� \ HO &yGLJR 6XVWDQWLYR GHO 7UDEDMR� HQWUH ODV TXH HV
LPSRUWDQWH UHVDOWDU ODV FRQWHPSODGDV HQ HO OLWHUDO F� SHUPLWLU OD FRQVWLWXFLyQ \ HO IXQFLRQDPLHQWR
GH ORV FRPLWpV GH PHGLFLQD� KLJLHQH \ VHJXULGDG LQGXVWULDO HQ ORV OXJDUHV GH WUDEDMR \ DXVSLFLDU
VX SDUWLFLSDFLyQ HQ HO GHVDUUROOR GHO SURJUDPD GH VDOXG RFXSDFLRQDO FRUUHVSRQGLHQWH�
,JXDOPHQWH HQ HO OLWHUDO I HVWDEOHFLy OD REOLJDFLyQ GH ORV SDWURQRV GH IDFLOLWDU D ORV WUDEDMDGRUHV
OD DVLVWHQFLD D FXUVRV \ SURJUDPDV HGXFDWLYRV TXH UHDOL]DUiQ ODV DXWRULGDGHV� SDUD OD
SUHYHQFLyQ GH ULHVJRV SURIHVLRQDOHV�

(O DUWtFXOR �� RUGHQy HVWDEOHFHU HVWRV FRPLWpV HQ WRGDV ODV LQVWLWXFLRQHV S~EOLFDV \ SULYDGDV�
(VWRV GHEHQ HVWDU LQWHJUDGRV SRU XQ Q~PHUR LJXDO GH UHSUHVHQWDQWHV GH ORV SDWURQRV \ GH
ORV WUDEDMDGRUHV� 6X RUJDQL]DFLyQ \ IXQFLRQDPLHQWR VH GHEH UHJLU SRU OD UHJODPHQWDFLyQ
HVSHFLDO TXH H[SLGDQ FRQMXQWDPHQWH ORV PLQLVWHULRV GH 6DOXG \ 7UDEDMR \ 6HJXULGDG 6RFLDO�
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(Q HO DUWtFXOR �� GLVSRQH WUHV UHVSRQVDELOLGDGHV IXQGDPHQWDOHV SDUD ORV FRPLWpV GH PHGLFLQD�
KLJLHQH \ VHJXULGDG LQGXVWULDO GH HPSUHVDV� SDUWLFLSDU HQ ODV DFWLYLGDGHV GH SURPRFLyQ�
GLYXOJDFLyQ H LQIRUPDFLyQ VREUH PHGLFLQD� KLJLHQH \ VHJXULGDG HQWUH SDWURQRV \ WUDEDMDGRUHV�
SDUD ORJUDU VX LQWHUYHQFLyQ DFWLYD HQ HO GHVDUUROOR GHO SURJUDPD GH VDOXG RFXSDFLRQDO�
DFWXDU FRPR RUJDQLVPR GH YLJLODQFLD� SDUD HO FXPSOLPLHQWR GH ORV SURJUDPDV GH VDOXG
RFXSDFLRQDO HQ OD HPSUHVD H LQIRUPDU D ODV DXWRULGDGHV GH VDOXG RFXSDFLRQDO \ UHFLELU FRSLDV
GH ODV FRQFOXVLRQHV H LQYHVWLJDFLRQHV UHDOL]DGDV �&RUWpV� ������

/D 5HVROXFLyQ ���� GH ���� UHJODPHQWD OD RUJDQL]DFLyQ \ IXQFLRQDPLHQWR GH ORV FRPLWpV
GH PHGLFLQD� KLJLHQH \ VHJXULGDG LQGXVWULDO HQ ORV OXJDUHV GH WUDEDMR GH DFXHUGR FRQ OR
HVWDEOHFLGR HQ HO DUWtFXOR �� GHO 'HFUHWR ��� GH ����� (Q HO DUWtFXOR �� OR GHILQH FRPR XQ
RUJDQLVPR GH SURPRFLyQ \ YLJLODQFLD GH ODV QRUPDV \ UHJODPHQWRV GH VDOXG RFXSDFLRQDO
GHQWUR GH OD HPSUHVD \ HVWDEOHFH ORV VLJXLHQWHV DVSHFWRV� OD REOLJDWRULHGDG GH FRQVWLWXLUORV
HQ ODV HPSUHVDV H LQVWLWXFLRQHV S~EOLFDV R SULYDGDV TXH WHQJDQ D VX VHUYLFLR �� R PiV
WUDEDMDGRUHV� HO Q~PHUR GH UHSUHVHQWDQWHV GHO HPSOHDGRU \ ORV WUDEDMDGRUHV GH DFXHUGR FRQ
HO Q~PHUR GH WUDEDMDGRUHV GH OD RUJDQL]DFLyQ� OD IRUPD HQ TXH HO HPSOHDGRU \ ORV WUDEDMDGRUHV
QRPEUDQ VXV UHSUHVHQWDQWHV� GXUDFLyQ GHO FRPLWp� SHULRGLFLGDG GH ODV UHXQLRQHV� TXyUXP
SDUD VHVLRQDU� IRUPD GH QRPEUDU HO SUHVLGHQWH \ HO VHFUHWDULR �'REE� ����� S� ����

(Q HO DUWtFXOR �� VH HVWDEOHFHQ ODV IXQFLRQHV� DGHPiV GH ODV VHxDODGDV HQ HO DUWtFXOR �� GHO
'HFUHWR ��� GH ����� ORV DUWtFXORV �� \ �� HVWDEOHFHQ ODV IXQFLRQHV GHO SUHVLGHQWH \ HO
VHFUHWDULR UHVSHFWLYDPHQWH \ ORV DUWtFXORV �� \ �� ODV REOLJDFLRQHV GHO HPSOHDGRU \ ORV
WUDEDMDGRUHV �'LDULR 2ILFLDO� ����� S� ����

/D 5HVROXFLyQ ���� GH ���� UHJODPHQWD OD RUJDQL]DFLyQ� HO IXQFLRQDPLHQWR \ OD IRUPD GH ORV
SURJUDPDV GH VDOXG RFXSDFLRQDO TXH GHEHQ GHVDUUROODU ORV SDWURQRV R HPSOHDGRUHV HQ HO SDtV�
(Q HO DUWtFXOR � QXPHUDO ���� QXPHUDO �� HVWDEOHFH FRPR XQD GH ODV DFWLYLGDGHV GH ORV
VXESURJUDPDV GH PHGLFLQD SUHYHQWLYD \ GHO WUDEDMR ©FRODERUDU FRQ HO FRPLWp GH PHGLFLQD�
KLJLHQH \ VHJXULGDG LQGXVWULDO GH OD HPSUHVDª� DVt PLVPR HQ HO DUWtFXOR ��� QXPHUDO ��� OLWHUDO
F�� QXPHUDO ��� HVWDEOHFH TXH OD UDPD DFWLYD R FRQWURO GH ODV HPHUJHQFLDV GHO VXESURJUDPD GH
KLJLHQH \ VHJXULGDG LQGXVWULDO GHEH ©DVHVRUDU \ FRODERUDU FRQ HO FRPLWp GH PHGLFLQD� KLJLHQH \
VHJXULGDG LQGXVWULDO GH OD (PSUHVDª� $Vt PLVPR� HQ HO DUWtFXOR �� HVWDEOHFH TXH ORV FRPLWpV GH
PHGLFLQD� KLJLHQH \ VHJXULGDG LQGXVWULDO VH FRQVWLWXLUiQ \ IXQFLRQDUiQ GH FRQIRUPLGDG FRQ ODV
GLVSRVLFLRQHV OHJDOHV YLJHQWHV �'REE� ����� S� ����

(O DUWtFXOR �� GH HVWD UHVROXFLyQ GLVSRQtD TXH ORV FRPLWpV GH PHGLFLQD� KLJLHQH \ VHJXULGDG
LQGXVWULDO GHEtDQ UHJLVWUDU VX FRQVWLWXFLyQ DQWH ODV DXWRULGDGHV ODERUDOHV FRUUHVSRQGLHQWHV� (VWD
REOLJDFLyQ IXH UHWRPDGD HQ HO OLWHUDO I� DUWtFXOR �� GHO 'HFUHWR /H\ ���� GH ���� \ GHURJDGD
PHGLDQWH OD /H\ ���� GH ���� �$\DOD� ����� S� ��������� TXH VXVSHQGLy HVWH WUiPLWH FRQ HO
ILQ GH TXH ODV GLUHFFLRQHV UHJLRQDOHV GH WUDEDMR WXYLHUDQ PiV WLHPSR SDUD DWHQGHU ORV DVXQWRV
ODERUDOHV \ YLVLWDU ORV FHQWURV GH WUDEDMR� (O 0LQLVWHULR GHEH YHULILFDU HQ ODV YLVLWDV GH LQVSHFFLyQ OD
H[LVWHQFLD \ IXQFLRQDPLHQWR GHO FRPLWp SDULWDULR GH VDOXG RFXSDFLRQDO �&23$62��



��

(O � GH IHEUHUR GH ����� HO ,QVWLWXWR GH 6HJXURV 6RFLDOHV DGLFLRQD \ PRGLILFD HO 5HJODPHQWR
GH 3UHYHQFLyQ GH 5LHVJRV 3URIHVLRQDOHV� (Q MXQLR �� GH ����� HO 0LQLVWHULR GH 6DOXG HPLWH
OD 5HVROXFLyQ ������ TXH PRGLILFD OD 5HVROXFLyQ ����� GH ���� VREUH SUHVWDFLyQ GH
VHUYLFLRV GH VDOXG RFXSDFLRQDO SRU SHUVRQDV SULYDGDV� (Q HVWD VH GHWHUPLQDQ ORV UHTXLVLWRV
TXH GHEHQ FXPSOLU ODV SHUVRQDV QDWXUDOHV R MXUtGLFDV TXH SUHVWHQ VHUYLFLRV GH VDOXG
RFXSDFLRQDO �'REE� ����� S� ����

(O 'HFUHWR ���� GH ���� UHJODPHQWy HO OLEUR WHUFHUR GH OD /H\ ��� GH ����� UHIHULGR DO
VLVWHPD JHQHUDO GH ULHVJRV SURIHVLRQDOHV \ GHWHUPLQy OD RUJDQL]DFLyQ \ DGPLQLVWUDFLyQ GH
HVWH VLVWHPD� TXH GHILQLy FRPR HO FRQMXQWR GH QRUPDV \ SURFHGLPLHQWRV GHVWLQDGRV D SUHYHQLU�
SURWHJHU \ DWHQGHU ORV HIHFWRV TXH SXHGHQ FDXVDU ORV DFFLGHQWHV GH WUDEDMR \ HQIHUPHGDGHV
SURIHVLRQDOHV D ORV WUDEDMDGRUHV� LQGHSHQGLHQWH GH VX WLSR GH YLQFXODFLyQ D OD RUJDQL]DFLyQ
ODERUDO �0LQLVWHULR GH OD 3URWHFFLyQ 6RFLDO� ������

(Q OR UHIHUHQWH D OD HGXFDFLyQ HQ VDOXG SDUD ORV WUDEDMDGRUHV \ DO IXQFLRQDPLHQWR GH ORV
FRPLWpV SDULWDULRV GH VDOXG RFXSDFLRQDO� GHQWUR GH ODV REOLJDFLRQHV GHO HPSOHDGRU� HQ HO
DUWtFXOR ��� OLWHUDO J� HVWDEOHFH HO FRPSURPLVR GH ©IDFLOLWDU OD FDSDFLWDFLyQ GH ORV WUDEDMDGRUHV
D VX FDUJR HQ PDWHULD GH VDOXG RFXSDFLRQDOª� 'HQWUR GH ODV REOLJDFLRQHV GH ORV WUDEDMDGRUHV�
HQ HO DUWtFXOR ��� OLWHUDO H� GHWHUPLQD TXH GHEHQ SDUWLFLSDU HQ OD SUHYHQFLyQ GH ORV ULHVJRV
SURIHVLRQDOHV FRPR PLHPEURV GH ORV FRPLWpV GH VDOXG RFXSDFLRQDO R FRPR YLJtDV GH VDOXG�
TXH UHHPSOD]DQ D ORV &23$626 HQ ODV HPSUHVDV TXH WLHQHQ PHQRV GH �� WUDEDMDGRUHV
�0LQLVWHULR GH OD 3URWHFFLyQ 6RFLDO� ������

(O DUWtFXOR �� GHO GHFUHWR HQ PHQFLyQ GLVSXVR TXH OD DILOLDFLyQ DO VLVWHPD GH ULHVJRV
SURIHVLRQDOHV GD GHUHFKR D OD HPSUHVD DILOLDGD D UHFLELU SRU SDUWH GH OD HPSUHVD DGPLQLVWUDGRUD
GH ULHVJRV SURIHVLRQDOHV� ORV VHUYLFLRV GH SUHYHQFLyQ UHVSHFWLYRV� \ HQ HO OLWHUDO F FRQWHPSOy
OD FDSDFLWDFLyQ D ORV PLHPEURV GHO &23$62 R DO YLJtD RFXSDFLRQDO �0LQLVWHULR GH OD 3URWHFFLyQ
6RFLDO� ������

0HGLDQWH HO DUWtFXOR �� GH HVWH GHFUHWR� VH OH FDPELy OD GHQRPLQDFLyQ DO FRPLWp GH PHGLFLQD�
KLJLHQH \ VHJXULGDG LQGXVWULDO SRU HO GH FRPLWp GH VDOXG RFXSDFLRQDO \ VH UDWLILFy VX
IXQFLRQDPLHQWR GH DFXHUGR FRQ OR HVWDEOHFLGR HQ OD 5HVROXFLyQ ���� GH ����� H[SHGLGD
SRU HO 0LQLVWHULR GH 7UDEDMR \ 6HJXULGDG 6RFLDO� 7DPELpQ VH DXPHQWy HO SHULRGR GH ORV
PLHPEURV D GRV DxRV \ VH HVWDEOHFLy TXH HO HPSOHDGRU GHEH SURSRUFLRQDU PtQLPR FXDWUR
KRUDV VHPDQDOHV GHQWUR GH OD MRUQDGD ODERUDO GH WUDEDMR GH FDGD XQR GH VXV PLHPEURV SDUD
UHDOL]DU DFWLYLGDGHV UHODFLRQDGDV FRQ HO IXQFLRQDPLHQWR GHO FRPLWp �'REE� ����� S� ����

$O UHVSHFWR� OD FLUFXODU ��� GH ���� GLVSXVR TXH SDUD OD FODVLILFDFLyQ GHO FHQWUR GH WUDEDMR
R UHFODVLILFDFLyQ HV UHTXLVLWR TXH HO FRPLWp SDULWDULR GH VDOXG RFXSDFLRQDO R HO YLJtD GH VDOXG
RFXSDFLRQDO HVWp IXQFLRQDQGR� GH OR FRQWUDULR� OD DGPLQLVWUDGRUD GH ULHVJRV SURIHVLRQDOHV
GHEHUi LQIRUPDU OD VLWXDFLyQ DO 0LQLVWHULR GH OD 3URWHFFLyQ 6RFLDO �������



��

(Q ���� VH H[SLGH HO 'HFUHWR ���� SRU HO FXDO VH GLFWDQ QRUPDV VREUH RUJDQL]DFLyQ�
DGPLQLVWUDFLyQ \ SUHVWDFLRQHV HQ HO VLVWHPD JHQHUDO GH ULHVJRV SURIHVLRQDOHV� (O O GH MXOLR GH
���� VH H[SLGH OD /H\ ����� TXH HVWDEOHFH OD REOLJDWRULHGDG GH GHVDUUROODU HO VLVWHPD GH
JHVWLyQ GH OD VDOXG \ OD VHJXULGDG HQ ORV OXJDUHV GH WUDEDMR H LPSODQWD FRPR SUHPLVD
IXQGDPHQWDO OD SURPRFLyQ GH OD VDOXG \ OD SUHYHQFLyQ GH ORV ULHVJRV HQ HO WUDEDMR� $VLPLVPR
FDPELD ODV GHQRPLQDFLRQHV GH DFFLGHQWH GH WUDEDMR \ HQIHUPHGDG SURIHVLRQDO SRU DFFLGHQWH
\ HQIHUPHGDG ODERUDO� \ GH DGPLQLVWUDGRUD GH ULHVJRV SURIHVLRQDOHV SRU DGPLQLVWUDGRUD GH
ULHVJRV ODERUDOHV� (Q HO DxR ���� VH H[SLGHQ ODV VLJXLHQWHV QRUPDV� HO �� GH MXOLR� HO
'HFUHWR ����� TXH GLVSRQH OD LPSOHPHQWDFLyQ GHO VLVWHPD JHQHUDO GH VHJXULGDG \ VDOXG HQ
HO WUDEDMR� HO � GH DJRVWR� HO 'HFUHWR ����� TXH DFWXDOL]y OD WDEOD GH HQIHUPHGDGHV ODERUDOHV�
HO �� GH DJRVWR� HO 'HFUHWR ����� TXH DYDOy HO QXHYR 0DQXDO ~QLFR SDUD OD FDOLILFDFLyQ GH
OD SpUGLGD GH OD FDSDFLGDG ODERUDO \ RFXSDFLRQDO �)RQGR GH 5LHVJRV 3URIHVLRQDOHV� ������

$FWXDOPHQWH� HQ &RORPELD H[LVWHQ YDULDV HQWLGDGHV LQWHUHVDGDV HQ OD VDOXG \ OD VHJXULGDG HQ
HO WUDEDMR �)RQGR GH 5LHVJRV 3URIHVLRQDOHV� ������

� 0LQLVWHULR GH 7UDEDMR
� 0LQLVWHULR GH 6DOXG 3~EOLFD
� 0LQLVWHULR GH 0LQDV \ (QHUJtD
� 6HUYLFLR 1DFLRQDO GH $SUHQGL]DMH 6(1$
� 6RFLHGDG &RORPELDQD GH 0HGLFLQD GHO 7UDEDMR
� ,QVWLWXWR &RORPELDQR GH 1RUPDV 7pFQLFDV ,&217(&
� &RQVHMR &RORPELDQR GH 6HJXULGDG &&6
� ,QVWLWXFLRQHV GH HGXFDFLyQ VXSHULRU


