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'HILQLF LyQ

6RQ WRGRV DTXHOORV IDFWRUHV DPELHQWDOHV TXH GHSHQGHQ GH ODV SURSLHGDGHV ItVLFDV GH ORV
FXHUSRV R GH OD WUDQVIRUPDFLyQ GH VX HQHUJtD� WDOHV FRPR� UXLGR� YLEUDFLRQHV� SUHVLRQHV
DWPRVIpULFDV DOWDV \ EDMDV� UDGLDFLRQHV HOHFWURPDJQpWLFDV LRQL]DQWHV \ QR LRQL]DQWHV�
WHPSHUDWXUDV H[WUHPDV� FDORU \ IUtR� YHQWLODFLyQ H LOXPLQDFLyQ GHILFLHQWHV �3DUUD� ������

� 5XLGR

(O VRQLGR HV SURGXFLGR SRU OD YLEUDFLyQ GH FXHUSRV R PROpFXODV GH DLUH GHVSOD]iQGRVH D
PRGR GH RQGD ORQJLWXGLQDO� SRU OR TXH UHTXLHUH GH XQ PHGLR GH SURSDJDFLyQ R WUDQVSRUWH�
6H FRQYLHUWH HQ UXLGR FXDQGR VXV FDUDFWHUtVWLFDV VH WUDQVIRUPDQ� WRUQiQGRVH SHUMXGLFLDOHV
SDUD ORV WUDEDMDGRUHV H[SXHVWRV �*HUJHV� ������

&DUDFWHUtVWLFDV

7RGR UXLGR WLHQH WUHV FDUDFWHUtVWLFDV TXH SHUPLWHQ GLIHUHQFLDUOR GH ORV GHPiV� (VWDV VRQ�
LQWHQVLGDG� IUHFXHQFLD \ WLPEUH�

� ,QWHQVLGDG� HV OD SRWHQFLD DF~VWLFD WUDVPLWLGD SRU XQLGDG GH VXSHUILFLH� SHUSHQGLFXODU D
OD GLUHFFLyQ GH SURSDJDFLyQ� 1RUPDOPHQWH VH PLGH HQ ZDWWV SRU P�� VLQ HPEDUJR� HQ
IRUPD SUiFWLFD VH XWLOL]D XQD HVFDOD ORJDUtWPLFD HQ OD FXDO OD LQWHQVLGDG UHODWLYD GH XQ
VRQLGR� FRQ UHVSHFWR D RWUR� VH GHILQH FRPR GLH] YHFHV HO ORJDULWPR GH OD UD]yQ GH VXV
LQWHQVLGDGHV� /RV QLYHOHV DVt GHILQLGRV VH H[SUHVDQ HQ GHFLEHOHV �G%�� /RV QLYHOHV DF~VWLFRV
VH H[SUHVDQ HQ GHFLEHOHV UHODWLYRV D ODV FDQWLGDGHV GH ORV SDWURQHV LQWHUQDFLRQDOHV GH
UHIHUHQFLD�
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� )UHFXHQFLD� HV HO Q~PHUR GH RVFLODFLRQHV R IOXFWXDFLRQHV SRU VHJXQGR \ VH PLGH HQ
KHUFLRV �+]�� (O RtGR KXPDQR HVWi GRWDGR SDUD SHUFLELU IUHFXHQFLDV HQWUH ORV �� +] \ ORV
������ +]� )UHFXHQFLDV LQIHULRUHV D ORV �� +] VH GHQRPLQDQ YLEUDFLRQHV \ IUHFXHQFLDV
PD\RUHV D ORV �� ��� +] VH FRQRFHQ FRPR VRQLGRV XOWUDVyQLFRV

� 7LPEUH� OD PD\RUtD WLHQH XQD IUHFXHQFLD IXQGDPHQWDO \ WLHQH RWURV FRPSRQHQWHV HQ
P~OWLSORV GH HVWD IUHFXHQFLD EiVLFD OODPDGRV DUPyQLFRV TXH� HQ FRQMXQWR� FRQVWLWX\HQ HO
WLPEUH� TXH SHUPLWH LQGLYLGXDOL]DU FDGD VRQLGR� 'HVGH HO SXQWR GH YLVWD SUiFWLFR� SDUD
HIHFWRV GHO HVWXGLR GH UXLGR VH WLHQHQ HQ FXHQWD ~QLFDPHQWH ODV FDUDFWHUtVWLFDV GH LQWHQVLGDG
GHELGR D TXH HO WLPEUH QR HV PHGLEOH �*HUJHV� ������

3URSLHGDGHV GHO UXLGR

(O UXLGR� FRPR PRYLPLHQWR RQGXODWRULR TXH HV� WLHQH ODV VLJXLHQWHV FDUDFWHUtVWLFDV� UHIOH[LyQ�
UHIUDFFLyQ� LQWHUIHUHQFLD� LPSHGDQFLD� UHVRQDQFLD \ UHYHUEHUDFLyQ �)HUQiQGH]� ������

5HIOH[LyQ� HV OD SURSLHGDG TXH SRVHH OD RQGD VRQRUD� FXDQGR FKRFD FRQWUD XQ FXHUSR \
YXHOYH D VX SXQWR GH RULJHQ� (O HFR HV HO FDVR WtSLFR GH UHIOH[LyQ GH UXLGR \ VH SURGXFH
FXDQGR OD VXSHUILFLH HQ TXH VH UHIOHMD WLHQH XQ WDPDxR FLQFR R VHLV YHFHV VX ORQJLWXG GH
RQGD� (O R\HQWH SHUFLEH GRV UXLGRV� HO RULJLQDO R LQFLGHQWH \ VX HFR R VRQLGR UHIOHMDGR�

(Q HO DSDUDWR DXGLWLYR VH SUHVHQWD HVWH IHQyPHQR FXDQGR HO VRQLGR SDVD GH XQ PHGLR
JDVHRVR D XQ PHGLR OtTXLGR �GH RtGR PHGLR D RtGR LQWHUQR�� SURGXFLpQGRVH XQD UHIOH[LyQ GH
ODV RQGDV VRQRUDV HQ FDVL VX WRWDOLGDG� 3DUD HYLWDU HVWD SpUGLGD GH HQHUJtD \ SDUD TXH OD
WUDQVPLVLyQ DO RtGR LQWHUQR VH UHDOLFH� HQ VX PD\RU SDUWH� HO RtGR HPSOHD PHFDQLVPRV FRPR
OD UHODFLyQ GH WDPDxR HQWUH OD PHPEUDQD WLPSiQLFD \ OD SODWLQD GHO HVWULER� XQR GH ORV
FRPSRQHQWHV GH FDGHQD RVLFXODU�

5HIUDFFLyQ� FRQVLVWH HQ OD GHVYLDFLyQ GH ODV RQGDV VRQRUDV DO SDVDU GH XQ PHGLR D RWUR GH
GHQVLGDG GLIHUHQWH� YDULDQGR VX YHORFLGDG GH SURSDJDFLyQ� (Q OD DXGLFLyQ HVWD SURSLHGDG VH
PDQLILHVWD FXDQGR HO HVWtPXOR VRQRUR HV WUDQVPLWLGR GH XQ PHGLR JDVHRVR �RtGR H[WHUQR� D
XQ PHGLR VyOLGR �FDGHQD GH KXHVLOORV GHO RtGR PHGLR�� \ D XQR OtTXLGR �OtTXLGR GHO RtGR
LQWHUQR��

,QWHUIHUHQFLD� HV OD UHODFLyQ GH GRV R PiV WRQRV SXURV TXH VH SURGXFHQ DO PLVPR WLHPSR�

,PSHGDQFLD� HV OD SURSLHGDG SRU OD FXDO VH SUHVHQWD XQD UHVLVWHQFLD DO SDVR GH FXDOTXLHU
WLSR GH HQHUJtD� (Q HO FDVR GHO yUJDQR DXGLWLYR� OD LPSHGDQFLD GHO DLUH HVWi HQ GHVSURSRUFLyQ
FRQ HO RtGR LQWHUQR� HQ GRQGH HV PD\RU� VLHQGR GH ���� RKPLRV HQ HO DLUH GH �� RKPLRV HQ
HO OtTXLGR� SRU OR FXDO HO VRQLGR SHUFLELGR SRU HO RtGR SUHVHQWD GLILFXOWDG DO SDVDU GH XQ
PHGLR GH SRFD LPSHGDQFLD D XQR GH LPSHGDQFLD PX\ DOWD� KDFLpQGRVH QHFHVDULD OD LQWHUYHQFLyQ
GH ODV HVWUXFWXUDV GHO RtGR PHGLR SDUD SHUPLWLU \ PHMRUDU OD WUDQVPLVLyQ�
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5HVRQDQFLD� VH GHILQH FRPR OD FDSDFLGDG TXH SXHGH WHQHU XQ FXHUSR KXHFR SDUD HO DLUH
TXH FRQWLHQH HQ YLEUDFLyQ� FXDQGR HQ ODV SUR[LPLGDGHV VH HQFXHQWUD XQ SURGXFWRU GH
YLEUDFLRQHV VRQRUDV�

5HYHUEHUDFLyQ� HV OD SURSLHGDG TXH WLHQHQ DOJXQRV PDWHULDOHV GH UHIOHMDU R DEVRUEHU SDUWH
GHO VRQLGR� FRPR SRU HMHPSOR� SDUHGHV \ WHFKRV� /DV SXHUWDV KXHFDV� ODV YHQWDQDV PDO
FHUUDGDV� ORV UHVSLUDGHURV� H[SRQHQ D ODV SHUVRQDV DO UXLGR H[WHULRU GH OD HGLILFDFLyQ�

3HUFHSFLyQ GHO VRQLGR

/D PDJQLWXG ItVLFD GH XQ VRQLGR HV GDGD SRU VX LQWHQVLGDG� PLHQWUDV TXH OD PDJQLWXG SHUFLELGD
R VXEMHWLYD VH GHQRPLQD VRQRULGDG� (Q HVWD ~OWLPD LQWHUYLHQHQ WDQWR OD LQWHQVLGDG FRPR OD
IUHFXHQFLD�

/D XQLGDG EiVLFD GH VRQRULGDG HV HO VRQLGR� GHILQLGR FRPR OD VRQRULGDG GH XQ WRQR SXUR GH
���� +]� SHUFLELGR HQ XQ QLYHO GH SUHVLyQ DF~VWLFD GH �� G%�

&iOFXOR \ PHGLFLyQ GH QLYHO GH VRQRULGDG

(O VRQyPHWUR GHEHUtD SURSRUFLRQDU XQD OHFWXUD TXH LQGLFDUD OD VRQRULGDG HQ VRQLRV� SHUR HV
GLItFLO ORJUDUOR� SRUTXH ORV SURFHVRV GH SHUFHSFLyQ KXPDQD VRQ FRPSOHMRV� SRU OR WDQWR VH
HPSOHD XQ ILOWUR SDUD SRQGHUDU ODV PHGLFLRQHV GHO QLYHO GH SUHVLyQ DF~VWLFD HQ IXQFLyQ GH OD
IUHFXHQFLD� GH DFXHUGR FRQ ODV FDUDFWHUtVWLFDV GH UHVSXHVWD GHO RtGR KXPDQR�

(VWRV ILOWURV VH GHQRPLQDQ $� %� & \ DOJXQDV YHFHV HO ILOWUR '� /D H[SHULHQFLD KD GHPRVWUDGR
TXH FRQ HO ILOWUR $ VH REWLHQH OD Pi[LPD FRUUHODFLyQ HQWUH ODV PHGLFLRQHV ItVLFDV \ ODV
HYDOXDFLRQHV VXEMHWLYDV GH OD VRQRULGDG GHO UXLGR� /RV QLYHOHV GH OD HVFDOD $ VH PLGHQ HQ G%
\ VH H[SUHVDQ FRPR G%�$��

/D SRQGHUDFLyQ $ VH XVD SDUD PHGLU HO VRQLGR HQ GLYHUVDV VLWXDFLRQHV� GHELGR D TXH VH KD
UHFRQRFLGR TXH HO QLYHO GH SUHVLyQ DF~VWLFD FRQ HVWD SRQGHUDFLyQ FRQVWLWX\H XQD HVWLPDFLyQ
GH OD VRQRULGDG ILDEOH \ IiFLO GH PHGLU �/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR� ������

)XHQWHV GH UXLGR

/DV SULQFLSDOHV IXHQWHV GH UXLGR HQ QXHVWUR PHGLR VRQ� OD LQGXVWULD� HQ HVSHFLDO OD
PHWDOPHFiQLFD� HO WUiQVLWR GH DXWRPRWRUHV� WUiQVLWR DpUHR \ OD LQGXVWULD GH OD FRQVWUXFFLyQ�
([LVWHQ RWUDV FRPR ORV HTXLSRV GH DLUH DFRQGLFLRQDGR� ORV H[WUDFWRUHV GH JDVHV \ YDSRUHV \
ORV HOHFWURGRPpVWLFRV�
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&ODVLILFDFLyQ GHO UXLGR

7HQLHQGR HQ FXHQWD OD GXUDFLyQ GHO UXLGR� HVWH VH SXHGH FODVLILFDU HQ�

5XLGR FRQVWDQWH� VXV QLYHOHV GH SUHVLyQ VRQRUD QR SUHVHQWDQ RVFLODFLRQHV \ VH PDQWLHQHQ
UHODWLYDPHQWH FRQVWDQWHV D OR ODUJR GHO WLHPSR� (MHPSOR� UXLGR GH XQ PRWRU HOpFWULFR� (VWH VH
SXHGH VXEGLYLGLU HQ GRV FDWHJRUtDV� UXLGR FRQWLQXR GH EDQGD DQJRVWD� HQ HO FXDO HO UDQJR GH
IUHFXHQFLD HV PHQRU TXH XQD RFWDYD \ HO UXLGR FRQWLQXR GH EDQGD DQFKD� HQ HO FXDO HO UDQJR
GH IUHFXHQFLD HV PD\RU GH XQD RFWDYD�

5XLGR LQWHUPLWHQWH� HQ HVWH VH SUHVHQWDQ VXELGDV EUXVFDV \ UHSHQWLQDV GH OD LQWHQVLGDG
VRQRUD HQ IRUPD SHULyGLFD� (MHPSOR� HO DFFLRQDU GH XQ WDODGUR�

5XLGR GH LPSDFWR� HV DTXHO HQ HO TXH VH SUHVHQWDQ YDULDFLRQHV GH XQ QLYHO GH SUHVLyQ
VRQRUD HQ LQWHUYDORV GH WLHPSR PHQRUHV GH XQ VHJXQGR� (MHPSOR� HO SURGXFLGR SRU ODV
HVWDPSDGRUDV �/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR� ������

(IHFWRV GHO UXLGR

(Q HO UXLGR VH KDQ GHVFULWR GRV JUDQGHV FDWHJRUtDV GH HIHFWRV� ORV DXGLWLYRV \ ORV QR DXGLWLYRV�

� $XGLWLYRV

1RUPDOPHQWH OD VHQVLELOLGDG DXGLWLYD GLVPLQX\H FRQ OD HGDG� SURFHVR OODPDGR SUHVELDFXVLD�
(Q FRQVHFXHQFLD� DO DQDOL]DU ORV GDWRV GH OD SpUGLGD GH DXGLFLyQ FDXVDGD SRU H[SRVLFLyQ DO
UXLGR� VH GHEHQ WHQHU HQ FXHQWD ORV HIHFWRV GH OD HGDG� 6H KD GHILQLGR HO SDWUyQ JHQHUDO GH
SURJUHVR GH SUHVELDFXVLD \ VH VDEH TXH HVWH VH SUHVHQWD HQ ODV IUHFXHQFLDV DXGLRPpWULFDV
PiV DOWDV \ FDVL LQYDULDEOHPHQWH HV ELODWHUDO� (O QLYHO GH DXGLFLyQ HV HO QLYHO GHO XPEUDO
DXGLRPpWULFR GH XQ LQGLYLGXR R XQ JUXSR HQ UHODFLyQ FRQ XQD QRUPD DXGLRPpWULFD DFHSWDGD�

(O GHVSOD]DPLHQWR GHO XPEUDO LQGXFLGR SRU HO UXLGR HV OD FDQWLGDG GH SpUGLGD GH DXGLFLyQ
DWULEXLEOH ~QLFDPHQWH DO UXLGR� XQD YH] TXH VH KD GHVFRQWDGR OD SURGXFLGD SRU OD SUHVELDFXVLD�
(VWRV YDORUHV SXHGHQ YDULDU OLJHUDPHQWH VHJ~Q OD IXHQWH GH GRQGH VH KDQ WRPDGR ORV GDWRV
GH SUHVELDFXVLD� 6XHOH FRQVLGHUDUVH WUDVWRUQR DXGLWLYR� HO QLYHO GH DXGLFLyQ HQ HO FXDO ORV
LQGLYLGXRV FRPLHQ]DQ D WHQHU GLILFXOWDGHV SDUD OOHYDU XQD YLGD QRUPDO �FRPSUHQVLyQ GHO
KDEOD��

'HVSOD]DPLHQWR WHPSRUDO GHO XPEUDO �'78�� HV OODPDGR WDPELpQ IDWLJD DXGLWLYD� /D
H[SRVLFLyQ SRU SHULRGRV UHODWLYDPHQWH FRUWRV D QLYHOHV H[FHVLYRV SURGXFH XQD SpUGLGD
WUDQVLWRULD GH OD DJXGH]D DXGLWLYD� FX\R JUDGR \ GXUDFLyQ GHSHQGHQ GH OD VHYHULGDG� HO
WLHPSR GH H[SRVLFLyQ� OD VXVFHSWLELOLGDG LQGLYLGXDO \ HO WLSR GH UXLGR� /D UHFXSHUDFLyQ RFXUUH



��

GHVSXpV GH UHSRVR HQ DPELHQWH QR UXLGRVR \ SXHGH UHTXHULU KRUDV R GtDV� 6L OD UHFXSHUDFLyQ
QR HV FRPSOHWD DQWHV GH OD VLJXLHQWH H[SRVLFLyQ� KD\ SRVLELOLGDG GH TXH SDUWH GH OD SpUGLGD
VH FRQYLHUWD HQ SHUPDQHQWH�

'HVSOD]DPLHQWR SHUPDQHQWH GHO XPEUDO �'38�� HVWD SpUGLGD XVXDOPHQWH VH LQLFLD HQ
OD EDQGD GH ORV ���� +]� HV GH WLSR QHXURVHQVRULDO \ DIHFWD SRU OR WDQWR OD FRQGXFFLyQ
DpUHD \ OD FRQGXFFLyQ yVHD� (VWD QR VH LQVWDXUD HQ IRUPD DJXGD� VLQR TXH OR KDFH HQ IRUPD
SDXODWLQD GXUDQWH PHVHV \ DxRV� *HQHUDOPHQWH SDVD LQDGYHUWLGD� SRUTXH LQLFLDOPHQWH QR KD\
GHWHULRUR HQ ODV EDQGDV GH OD FRPXQLFDFLyQ RUDO� SHUR Vt SXHGH KDEHU GLILFXOWDGHV HQ OD
SHUFHSFLyQ GH VRQLGRV GH IUHFXHQFLDV DOWDV� FRPR ORV WLPEUHV�

3pUGLGD GH DXGLFLyQ SURGXFLGD SRU H[SRVLFLyQ DO UXLGR LQGXVWULDO� DXQTXH UXLGRV
H[SORVLYRV GH DOWD LQWHQVLGDG SXHGDQ OHVLRQDU HO WtPSDQR R ODV HVWUXFWXUDV GHO RtGR PHGLR H
LQWHUQR HQ IRUPD DJXGD FRQ GDxR LQPHGLDWR GH OD DXGLFLyQ� OR PiV XVXDO HV HO HIHFWR FDXVDGR
SRU UXLGR SURORQJDGR� TXH SURGXFH GHVWUXFFLyQ GH ODV FpOXODV FLOLDGDV GHO yUJDQR GH &RUWL�
/D VHYHULGDG GHO HIHFWR GHSHQGH GH OD H[WHQVLyQ GH ODV OHVLRQHV \ GH VX XELFDFLyQ HQ HO RtGR
LQWHUQR� ODV FXDOHV� D VX YH]� GHSHQGHQ GH OD LQWHQVLGDG \ IUHFXHQFLD GHO HVWtPXOR� ([LVWHQ
PXFKDV KLSyWHVLV SDUD H[SOLFDU HO PHFDQLVPR SRU HO FXDO HO UXLGR GHVWUX\H HO yUJDQR GH
&RUWL� VLQ HPEDUJR� QR KD\ FODULGDG DO UHVSHFWR

/DV PiV DFHSWDGDV KDFHQ UHIHUHQFLD D DJUHVLyQ PHFiQLFD \ YDVRFRQVWULFFLyQ SURORQJDGD
SRVW HVWtPXOR VRQRUR� TXH GLVPLQX\HQ HO R[tJHQR \ ORV QXWULHQWHV GH ODV FpOXODV FLOLDGDV�
SURGXFHQ DXPHQWR ORFDO GH WHPSHUDWXUDV FRQ GHVQDWXUDOL]DFLyQ GH SURWHtQDV \ ILQDOPHQWH
DJRWDPLHQWR PHWDEyOLFR GH ODV FpOXODV SRU HVWtPXORV UHSHWLGRV�

6RQ PXFKRV ORV HVWXGLRV RFXSDFLRQDOHV VREUH SpUGLGD DXGLWLYD RFXSDFLRQDO SRU UXLGR� /D
PD\RUtD VRQ HVWXGLRV WUDQVYHUVDOHV DXGLRPpWULFRV� FRQ HYDOXDFLyQ GH UXLGR DPELHQWDO HQ
JUXSRV ODERUDOHV HVSHFtILFRV� FRPR ORV GH OD LQGXVWULD PHWDOPHFiQLFD� DVWLOOHURV� WH[WLO� VDODV
GH SUXHEDV SDUD MHWV� IXQGLFLRQHV \ WUDQVSRUWHV�

$ PHQXGR HIHFW~DQ FRUUHFFLyQ SRU SUHVELDFXVLD \ HQ DOJXQRV FDVRV VH H[FOX\HQ SHUVRQDV
FRQ H[SRVLFLRQHV RFXSDFLRQDOHV� SRVLEOHV H[SRVLFLRQHV QR RFXSDFLRQDOHV \ FRQ DQRUPDOLGDGHV
RWROyJLFDV� (Q RWURV HVWXGLRV� SRU HO FRQWUDULR� HVWDV SHUVRQDV IXHURQ LQFOXLGDV D SURSyVLWR
SDUD VXPLQLVWUDU XQD HVWLPDFLyQ UHDOLVWD GH ORV QLYHOHV GH SpUGLGD DXGLWLYD HQ XQD SREODFLyQ
WtSLFD H[SXHVWD D UXLGR�

(Q JHQHUDO� WRGRV ORV HVWXGLRV UHYHODURQ TXH ORV WUDEDMDGRUHV H[SXHVWRV D UXLGR LQWHQVR
GLDULDPHQWH GXUDQWH DxRV� PRVWUDEDQ SpUGLGD DXGLWLYD DMXVWDGD DO SDWUyQ FDUDFWHUtVWLFR�
SpUGLGDV FRQVLGHUDEOHV PX\ IUHFXHQWHV HQ ODV EDQGDV HOHYDGDV \ UDUDV HQ ODV EDQGDV GH WRQRV
EDMRV� 6H HQFRQWUy XQD FODUD FRUUHODFLyQ HQWUH HO DXPHQWR GH LQFLGHQFLD GH SpUGLGD DXGLWLYD
\ HO DXPHQWR GH ORV QLYHOHV GH UXLGR�
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/D DXGLRPHWUtD FRPR PpWRGR SDUD HYDOXDU OD SpUGLGD DXGLWLYD

/D DXGLRPHWUtD HV HO H[DPHQ GH OD FDSDFLGDG DXGLWLYD PHGLDQWH XQ DXGLyPHWUR� DSDUDWR TXH
HPLWH VRQLGRV SXURV HQ GHWHUPLQDGDV EDQGDV GH IUHFXHQFLD \ FRQ GLIHUHQWHV QLYHOHV GH
SUHVLyQ VRQRUD� /D DXGLRPHWUtD VH SXHGH FODVLILFDU HQ WRQDO XPEUDO \ VXSUDOLPLQDU �*LO�
����� S� �������

$XGLRPHWUtD WRQDO XPEUDO� GHWHUPLQD XPEUDOHV PtQLPRV GH DXGLFLyQ D WRQRV SXURV SRU YtD
DpUHD� PHGLDQWH HO XVR GH DXULFXODUHV� \ yVHD XWLOL]DQGR HO YLEUDGRU HQ PDVWRLGHV�

$XGLRPHWUtD VXSUDOLPLQDU� HVWXGLD GLVWRUVLRQHV GH OD VHQVDFLyQ VRQRUD� VHQVDFLyQ GH DOWXUD�
TXH HPLWH OD IUHFXHQFLD H LQWHQVLGDG� UHFOXWDPLHQWR� TXH HV HO DXPHQWR UiSLGR HQ OD SHUFHSFLyQ
GHO UXLGR� IUHFXHQWH HQ OHVLyQ FRFOHDU SRU VtQGURPH GH 0HQLpUH� WUDXPD DF~VWLFR R HIHFWR GH
GURJDV Wy[LFDV� 3UXHEDV GH IDWLJD SUH \ SRVHVWLPXODFLyQ� UHODFLyQ GH DJUDGDELOLGDG� SRU
GHVFDQVR GHO XPEUDO GHO GRORU� IUHFXHQWH HQ WUDXPD DF~VWLFR \ 0pQLHUH�

/D DXGLRPHWUtD GHEH FRPSOHPHQWDUVH FRQ OD HQWUHYLVWD� PHGLDQWH OD FXDO VH LQYHVWLJDQ
DQWHFHGHQWHV DXGLWLYRV� SHUVRQDOHV \ IDPLOLDUHV� \ OD RWRVFRSLD SDUD YLVXDOL]DU HO FRQGXFWR
DXGLWLYR H[WHUQR \ OD PHPEUDQD WLPSiQLFD SDUD GHWHFWDU DOWHUDFLRQHV X REVWUXFFLRQHV SRU
FHUXPHQ R FXHUSRV H[WUDxRV�

&ODVLILFDFLyQ GH ODV SpUGLGDV DXGLWLYDV

(QWUH ODV SpUGLGDV DXGLWLYDV VH SXHGHQ FRQVLGHUDU ODV VLJXLHQWHV �)HUQiQGH]� 6XiUH] 	 %DWLVWD�
������

+LSRDFXVLD

6H GHQRPLQD KLSRDFXVLD OD SpUGLGD GH OD FDSDFLGDG DXGLWLYD TXH DIHFWD ODV EDQGDV GHO iUHD
FRQYHUVDFLRQDO� R VHD ���� ���� \ ���� +]� 3DUD OD HYDOXDFLyQ GH OD LQFDSDFLGDG DXGLWLYD
HQ ODV IUHFXHQFLDV FRQYHUVDFLRQDOHV� OD $FDGHPLD $PHULFDQD GH 2IWDOPRORJtD \
2WRUULQRODULQJRORJtD KD UHFRPHQGDGR OD FODVLILFDFLyQ 6$/ �6SHHFK $YHUDJH /RVV� TXH XWLOL]D
HO SURPHGLR DULWPpWLFR GH OD SpUGLGD GH GHFLEHOHV HQ ODV IUHFXHQFLDV GH ���� ���� \ ����
+]� FX\D LQWHUSUHWDFLyQ VH SUHVHQWD HQ OD 7DEOD ��



��

'HQWUR GH OD HYROXFLyQ FOtQLFD VH SXHGHQ FLWDU WUHV HWDSDV� DGDSWDFLyQ� ODWHQFLD \ VRUGHUD
PDQLILHVWD�

� $GDSWDFLyQ� VH SUHVHQWD PDOHVWDU� GLVPLQXFLyQ GHO iQLPR� OD[LWXG \ SpUGLGD DXGLWLYD HQ
IUHFXHQFLDV DOWDV HVSHFLDOPHQWH HQ ORV ���� +]� OD FXDO HV WUDQVLWRULD \ UHYHUVLEOH KRUDV
GHVSXpV GH WHUPLQDGD OD MRUQDGD� UHDSDUHFH DO GtD VLJXLHQWH FRQ OD QXHYD H[SRVLFLyQ DO
UXLGR� /D UHFXSHUDFLyQ DXGLWLYD YD GHVDSDUHFLHQGR D PHGLGD TXH DXPHQWD HO WLHPSR GH
H[SRVLFLyQ� D OD YH] TXH ORV VtQWRPDV VH YDQ DWHQXDQGR KDVWD GHVDSDUHFHU DO FDER GH
SRFDV VHPDQDV GHELGR DO SURFHVR GH DGDSWDFLyQ�

� /DWHQFLD� QR KD\ VLQWRPDWRORJtD� SHUR HO GpILFLW DXGLWLYR HV SHUPDQHQWH HQ ORV ����
+]� KDFLpQGRVH ELODWHUDO \ VLPpWULFR� DXPHQWD HQ IRUPD SURJUHVLYD HQ HO FXUVR GH PHVHV
\ DxRV� (VWH HVWDGR QR HV D~Q SHUFLELGR SRU HO LQGLYLGXR SRU QR HQFRQWUDUVH DIHFWDGD HO
iUHD FRQYHUVDFLRQDO \ VROR SXHGH GLDJQRVWLFDUVH SRU PHGLR GH OD DXGLRPHWUtD�

� 6RUGHUD PDQLILHVWD� VH FDUDFWHUL]D SRU OD SpUGLGD GH OD FDSDFLGDG DXGLWLYD TXH DIHFWD
EDQGDV GH IUHFXHQFLDV DOWDV \ SRVWHULRUPHQWH ODV EDQGDV GHO iUHD FRQYHUVDFLRQDO HQWUH
ORV �� ��� \ �� ��� +]�

7UDXPD DF~VWLFR

6H GHQRPLQD WUDXPD DF~VWLFR OD SpUGLGD GH FDSDFLGDG DXGLWLYD SURGXFLGD SRU HO UXLGR TXH
DIHFWD LQLFLDOPHQWH OD EDQGD GH ���� +]� OXHJR RWUDV EDQGDV GH IUHFXHQFLDV DOWDV \ \D HQ
HVWRV DYDQ]DGRV� EDQGDV GHO iUHD FRQYHUVDFLRQDO� 2WUR WLSR GH FODVLILFDFLyQ XVDGR HQ OD
HYDOXDFLyQ GH WUDXPD VRQRUR TXH RULJLQD SpUGLGD DXGLWLYD HQ IUHFXHQFLDV DOWDV HQ JUXSRV

7DEOD �� &ODVLILFDFLyQ 6$/ GH LQFDSDFLGDG DXGLWLYD R KLSRDFXVLD

*UDGR
$

%

&

'

(

)

*

)XHQWH� DGDSWDGR GH &RORPELD ������ S� ���

&DUDFWHU tV WLFDV

$OJXQD GLILFXOWDV SDUD
FRQYHUVDFLyQ IOXLGD
'LILFXOWDG HQ

FRQYHUVDFLyQ QRUPDO
'LILFXOWDG FRQ YR] DOWD

6ROR R\H YR] DPSOLILFDGD

1R R\H YR] DPSOLILFDGD

,QWHUSUHWDF LyQ
1RUPDO

6XEQRUPDO

6RUGHUD PRGHUDGD

6RUGHUD QRWDEOH

6RUGHUD VHYHUD

6RUGHUD SURIXQGD

'E� $6$ � ����
��

SHRU RtGR
�����

$PERV RtGRV
�����

0HMRU RtGR
�����

0HMRU RtGR
�����

0HMRU RtGR
��

0HMRU RtGR
6RUGHUD WRWDO HQ DPERV RtGRV 1R R\H QLQJ~Q VRQLGR
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RFDVLRQDOPHQWH H[SXHVWRV DO UXLGR HV HO GHQRPLQDGR (/, �(DUO\ /RVV ,QGH[�� EDVDGR HQ ORV
GHVFHQVRV HQ OD EDQGD GH � ��� +] \ FRUULJLHQGR OD SUHVELDFXVLD� 8QD YH] UHVWDGRV ORV
YDORUHV VH SURFHGH D OD FODVLILFDFLyQ GHO WUDXPD DF~VWLFR� (Q HVWH OLEUR VH XWLOL]D OD FODVLILFDFLyQ
HVWDEOHFLGD SRU 5RMDV �FLWDGR SRU )DNKUL� ����� S� ����

7UDXPD WLSR ,� VH SUHVHQWD XQ SLFR HQ ���� +]� UHVWR GH IUHFXHQFLDV QRUPDOHV� YtD yVHD
QRUPDO� QR KLSRDFXVLD VXEMHWLYD \ DF~IHQRV FRQVWDQWHV�

7UDXPD WLSR ,,� VH SUHVHQWD FDtGD HQ GRV R WUHV IUHFXHQFLDV� ���� \ ���� +] R �����
���� \ ���� +]� FDtGD HQ OD YtD yVHD� 3DUD WRQRV DJXGRV� KLSRDFXVLD VXEMHWLYD YDULDEOH�
DF~IHQRV PiV R PHQRV FRQVWDQWHV \ GLVFULPLQDFLyQ UHJXODU HQ DPELHQWH UXLGRVR�

7UDXPD WLSR ,,,� PXHVWUD FDtGD HQ IUHFXHQFLDV DOWDV� FDtGD HQ ���� +] \ HQ RFDVLRQHV
WDPELpQ HQ WRQRV JUDYHV� &DtGD GH OD YtD yVHD HQ ODV PLVPDV IUHFXHQFLDV� VH SUHVHQWD KLSRDFXVLD
QHXURVHQVRULDO SXUD VXEMHWLYD� DF~IHQRV SHUPDQHQWHV� PDOD GLVFULPLQDFLyQ� OR FXDO WLHQH
UHSHUFXVLRQHV VRFLDOHV�

(O GLDJQyVWLFR GLIHUHQFLDO� HQWUH SpUGLGDV DXGLWLYDV SURGXFLGDV SRU UXLGR \ SpUGLGDV DXGLWLYDV
SURGXFLGDV SRU RWURV DJHQWHV FDXVDOHV� VH HVWDEOHFH DO GHWHUPLQDU VL ODV SpUGLGDV VRQ GH WLSR
FRQGXFWLYR HQ ODV TXH OD DXGLFLyQ SRU YtD yVHD HVWi FRQVHUYDGD� (Q HVWRV FDVRV VH GHEH
LQYHVWLJDU OD SUHVHQFLD GH FXHUSRV HQ HO FRQGXFWR DXGLWLYR H[WHUQR� GDxRV� SHUIRUDFLRQHV R
LQIHFFLRQHV GHO WtPSDQR� SURFHVRV LQIODPDWRULRV R GHJHQHUDWLYRV GHO RtGR PHGLR VRQ� HQWUH
RWUDV� ODV FDXVDV� /D KLSRDFXVLD SURGXFLGD SRU UXLGR DIHFWD HQ IRUPD GLUHFWD OD FRQGXFFLyQ
QHXURVHQVRULDO� PDV QR OD DpUHD�

(O GLDJQyVWLFR GLIHUHQFLDO PiV GLItFLO GH HVWDEOHFHU HV HO UHODFLRQDGR FRQ ODV HQIHUPHGDGHV
GHJHQHUDWLYDV TXH DIHFWDQ HQ IRUPD GLUHFWD OD FRQGXFFLyQ QHXURVHQVRULDO� FRPR OD
SUHVELDFXVLD� HQ FX\R FDVR� OD SpUGLGD DXGLWLYD QHXURVHQVRULDO FRQVHUYD ORV PLVPRV SDWURQHV
TXH OD KLSRDFXVLD SRU UXLGR� HV GHFLU� SUHVHQWiQGRVH HQ IRUPD OHQWD \ SURJUHVLYD FRQ FDtGDV
LQLFLDOHV HQ OD EDQGD GH ORV ���� +]� (Q HVWRV FDVRV� HO GLDJQyVWLFR GLIHUHQFLDO VH HVWDEOHFH
DO WHQHU HQ FXHQWD� SULPHUR� HO DQWHFHGHQWH GH H[SRVLFLyQ D UXLGR LQGXVWULDO \ VHJXQGR� OD
HGDG \ HO VH[R GHO WUDEDMDGRU� SDUD FDOFXODU OD SpUGLGD SRU SUHVELDFXVLD�

2WUR WLSR GH HQIHUPHGDGHV� FRPR ODV FDXVDGDV SRU DFFLGHQWHV FHUHEURYDVFXODUHV R OD SpUGLGD
V~ELWD SRU WUDXPDWLVPR� SURGXFH SpUGLGDV DXGLWLYDV� TXH VH GLIHUHQFLDQ GH ODV RFXSDFLRQDOHV
SRU ORV DQWHFHGHQWHV�

$ FRQWLQXDFLyQ VH SUHVHQWDQ GRV WDEODV HQ ODV FXDOHV VH REVHUYD OD DJXGH]D DXGLWLYD SHUGLGD
SRU SUHVELDFXVLD�

$639 �$XGLRPHWULF 6SHFLILF 3UHVELDFXVLV 9DOXH� DSOLFD OD VLJXLHQWH HVFDOD GH YDORUHV (/,�
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� (IHFWRV QR DXGLWLYRV

(VWRV HIHFWRV FRPSURPHWHQ GLIHUHQWHV VLVWHPDV \ QR JXDUGDQ UHODFLyQ FRQ ORV DXGLWLYRV�
6REUH HVWRV VH KDQ KHFKR GLYHUVRV HVWXGLRV TXH ORV UHIHUHQFLDQ HQ IRUPD JHQHUDO \ WHyULFD�

(O UXLGR FDXVD GLVWLQWDV UHDFFLRQHV D OR ODUJR GHO PHFDQLVPR KLSRWDOiPLFR KLSRILVLDULR
VXSUDUUHQDO� HQWUH HOORV XQ DXPHQWR GH ODV KRUPRQDV DGUHQDOLQD \ QRUDGUHQDOLQD� ODV FXDOHV
DFW~DQ VREUH OD FLUFXODFLyQ JHQHUDO SURGXFLHQGR YDVRFRQVWULFFLyQ UHIOHMDGD HQ KLSHUWHQVLyQ�
WDTXLFDUGLD \ D ODUJR SOD]R HQIHUPHGDG FDUGtDFD� RWURV HIHFWRV SURGXFLGRV D QLYHO VLPSiWLFR
FRPR ~OFHUD JiVWULFD� IDWLJD \ WUDVWRUQR HQ OD SHUFHSFLyQ GH ORV FRORUHV�

/D WHQVLyQ DGLFLRQDO TXH HO UXLGR HMHUFH VREUH HO RUJDQLVPR SXHGH SURGXFLU OD DSDULFLyQ GH
IDWLJD HQ IRUPD GLUHFWD R LQGLUHFWD DO LQWHUIHULU HQ HO VXHxR� VLQ HPEDUJR HV GLItFLO HVWDEOHFHU
HO SDSHO TXH GHVHPSHxD HO UXLGR FRPR IDFWRU FDXVDO�

7DEOD �� (VFDOD GH YDORUHV GH (/,
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,QWHUSUHWDF LyQ
1RUPDO � H[FHOHQWH
1RUPDO � EXHQR
/tPLWH QRUPDO
6RVSHFKRVR GH
WUDXPD VRQRUR
&RPSDWLEOH FRQ
WUDXPD VRQRUR

)XHQWH� DGDSWDGR GH &RORPELD ������ S� ��

7DEOD �� 9DORUHV HVSHFtILFRV GH SUHVELDFXVLD HQ DXGLRPHWUtD
SRU G% GH DFXHUGR FRQ OD HGDG

(GDG 0XMHUHV +RPEUHV
�� � �
�� � �
�� � ��
�� � ��
�� �� ��
�� �� ��
�� �� ��
�� �� ��

)XHQWH� )HUQiQGH]� %XWURQ 	 &KRXULR ������ S� ���
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9DORUHV OtPLWHV SHUPLVLEOHV SDUD UXLGR FRQWLQXR

3DUD H[SRVLFLyQ D UXLGR� HQ &RORPELD� OD QRUPD YLJHQWH HVWDEOHFLGD SRU HO 0LQLVWHULR GH
6DOXG WRPD FRPR OtPLWH Pi[LPR SHUPLVLEOH �� 'E �$� SDUD MRUQDGDV GLDULDV GH RFKR KRUDV
GH H[SRVLFLyQ \ FXDUHQWD KRUDV D OD VHPDQD GH DFXHUGR FRQ OD VLJXLHQWH WDEOD�

7DEOD �� 1LYHOHV Pi[LPRV GH H[SRVLFLyQ SDUD UXLGR FRQWLQXR
VHJ~Q HO 0LQLVWHULR GH OD 3URWHFFLyQ 6RFLDO &RORPELD

)XHQWH� DGDSWDGR VHJ~Q 0LQLVWHULR GH OD 3URWHFFLyQ 6RFLDO ������ S� �������

1LYHO GH H[SRVLFLyQ D 7LHPSR GH H[SRVLFLyQ SHUPLVLEOHV
UXLGR HQ 'E� �$� 0LQXWRV� GtD

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

3DUD YDORUHV GLIHUHQWHV D OD WDEOD DQWHULRU� VH XWLOL]D OD VLJXLHQWH UHODFLyQ�

7 �
Q� �� WHPSR SHUPLWLGR HQ KRUDV
Q  QLYHO GH H[SRVLFLyQ HQ G% $

0pWRGRV GH FRQWURO GHO UXLGR LQGXVWULDO

(O UXLGR� FRPR FXDOTXLHU RWUR DJHQWH GH ULHVJR� GHEH FRQWURODUVH HQ OD IXHQWH \ HQ HO PHGLR�

(Q HO SULPHU QLYHO� HV GHFLU HQ OD IXHQWH TXH OR JHQHUD� GHEH FRQWURODUVH SRUTXH D OD YH] TXH
SURWHJH DO WUDEDMDGRU HQ IRUPD GLUHFWD GHO UXLGR TXH SURGXFH OD PiTXLQD� OR KDFH WDPELpQ
FRQ FXDOTXLHU WLSR GH SHUVRQD TXH WHQJD DFFHVR DO DPELHQWH ODERUDO� (VWH HV HO PpWRGR GH
FRQWURO LGHDO� VLQ HPEDUJR� HQ OD PD\RUtD GH YHFHV UHVXOWD GHPDVLDGR FRVWRVR R FRQOOHYD XQD
VHULH GH GLILFXOWDGHV WpFQLFDV \ ILQDQFLHUDV TXH KDFHQ LPSRVLEOH VX DSOLFDFLyQ�

(O VHJXQGR QLYHO HV HO FRQWURO HQ HO PHGLR� HQ HVWH FDVR� XQD YH] TXH VH KD JHQHUDGR HO
IDFWRU GH ULHVJR� VH SUHWHQGH TXH HVWH OOHJXH DO PHQRU Q~PHUR GH WUDEDMDGRUHV SRVLEOH \ VL
HVWH FRQWURO HV LQVXILFLHQWH� FRPR ~OWLPD LQVWDQFLD VH DFXGH DO XVR GH HOHPHQWRV GH SURWHFFLyQ
SDUD HO WUDEDMDGRU� HVWRV ~QLFDPHQWH YDQ D SURWHJHU DO WUDEDMDGRU TXH ORV XWLOL]D� \� SRU
FRQVLJXLHQWH� HO UXLGR YD D DIHFWDU D TXLHQHV QR ORV XWLOL]DQ�
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'HEH WHQHUVH HQ FXHQWD TXH HVWH WLSR GH HOHPHQWRV GH SURWHFFLyQ SHUVRQDO SXHGHQ FDXVDU
LQFRPRGLGDG D OD SHUVRQD \ UHTXLHUHQ GH HGXFDFLyQ \ PRWLYDFLyQ� SDUD TXH ORV WUDEDMDGRUHV
ODV DFHSWHQ� 3RU OR WDQWR GHEHQ XWLOL]DUVH FRPR ~OWLPD LQVWDQFLD� FXDQGR HV LPSRVLEOH
LPSOHPHQWDU ORV FRQWUROHV�

$ FRQWLQXDFLyQ VH HQXPHUDQ DOJXQDV PHGLGDV GH FRQWURO SDUD UXLGR LQGXVWULDO�

(Q OD IXHQWH

� 6XVWLWXFLyQ GH SURFHVRV� SRU HMHPSOR� VROGDU HQ YH] GH UHPDFKDU�
� 5HHPSOD]R GH PiTXLQDV UXLGRVDV SRU RWUDV PRGHUQDV�
� 5HGXFFLyQ GH OD WUDQVPLVLyQ VRQRUD D WUDYpV GH ORV VyOLGRV� PHGLDQWH HO XVR GH PRQWDMHV

IOH[LEOHV� HQFHUUDPLHQWR GH PiTXLQDV UXLGRVDV FRQ SROLXUHWDQR� VHFFLRQHV GH WHOD HQ
FRQGXFWRV \ SLVRV GH FDXFKR�

� 5HGXFFLyQ GHO UXLGR SURGXFLGR SRU IOXMR JDVHRVR� PHGLDQWH VLOHQFLDGRUHV YHQWLODGRUHV
TXH GLVPLQX\DQ WXUEXOHQFLD� GLVPLQXFLyQ GHO IOXMR GHO DLUH \ UHGXFFLyQ GH OD SUHVLyQ�

� 8VR GH DPRUWLJXDGRUHV HQ ODV SLH]DV GH ODV PiTXLQDV�
� 0DQWHQLPLHQWR SUHYHQWLYR GH HTXLSRV \ KHUUDPLHQWDV�

(Q HO PHGLR

� 'LVPLQXLU OD WUDQVPLVLyQ GHO UXLGR D WUDYpV GHO DLUH� FRQ OD XWLOL]DFLyQ GH PDWHULDOHV
DEVRUEHQWHV FRPR SDQWDOODV GH LFRSRU� FDXFKR R FRUFKR�

� 8VR GH FDELQDV FXDQGR H[LVWHQ YDULRV IRFRV GH UXLGR� 0HGLDQWH HVWH PpWRGR VH SXHGH
HQFHUUDU DO WUDEDMDGRU HQ XQD FDELQD FRQVWUXLGD FRQ PDWHULDOHV DEVRUEHQWHV GHO UXLGR
FRPR ILEUD GH YLGULR� SROLHWLOHQR \ FRUFKR� (V SUHIHULEOH TXH HVWDV FDELQDV WHQJDQ IRUPD
RFWRJRQDO SDUD UHGXFLU HO HIHFWR SURGXFLGR SRU OD UHIOH[LyQ GH ODV RQGDV VRQRUDV�

� 3ODQLILFDFLyQ GH OD SURGXFFLyQ SDUD GLVPLQXLU HO Q~PHUR GH WUDEDMDGRUHV H[SXHVWRV D UXLGR�
� (ODERUDU ORV WUDEDMRV TXH RFDVLRQHQ PD\RU UXLGR HQ ODV KRUDV HQ ODV TXH KD\ PHQRU FDQWLGDG

GH SHUVRQDV H[SXHVWDV�

8VR GH HOHPHQWRV GH SURWHFFLyQ SHUVRQDO

6L KDQ IUDFDVDGR ORV VLVWHPDV GH FRQWURO HQ OD IXHQWH \ HQ HO PHGLR� VH UHFXUULUi DO XVR GH
SURWHFWRUHV DXGLWLYRV� (O p[LWR GH HVWRV LPSOHPHQWRV GHSHQGH GH OD PRWLYDFLyQ \ OD HGXFDFLyQ
TXH VH Gp DO WUDEDMDGRU� SDUD SURPRYHU VX XVR FRUUHFWR� \ SDUD ORJUDUOR VH UHTXLHUH XQ
SURJUDPD GH VXSHUYLVLyQ \ GLUHFFLyQ TXH LQFOX\D OD H[SOLFDFLyQ FODUD DFHUFD GH ORV EHQHILFLRV
TXH HO WUDEDMDGRU YD D UHFLELU�

/RV GLVSRVLWLYRV SURWHFWRUHV SHUVRQDOHV VRQ EDUUHUDV DF~VWLFDV TXH UHGXFHQ OD FDQWLGDG GH HQHUJtD
VRQRUD WUDQVPLWLGD D WUDYpV GHO FRQGXFWR DXGLWLYR H[WHUQR� KDVWD HO RtGR PHGLR H LQWHUQR�
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6H SXHGHQ FODVLILFDU HQ FXDWUR JUXSRV �/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR� ������

� (QFHUUDPLHQWR� VRQ SURWHFWRUHV TXH HQFLHUUDQ WRWDOPHQWH OD FDEH]D� (MHPSOR� ORV
FDVFRV� TXH SURSRUFLRQDQ DWHQXDFLyQ HQWUH �� \ �� G%�

� ,QVHUFLyQ DXULFXODU� VRQ PiV FRQRFLGRV FRPR WDSRQHV� VRQ EDUDWRV SHUR VX YLGD ~WLO
HV FRUWD� ([LVWHQ GH PXFKDV IRUPDV \ PDWHULDOHV� SUHVHQWDQ HO LQFRQYHQLHQWH GH VHQVLELOL]DU
OD SLHO SURGXFLHQGR UHDFFLRQHV DOpUJLFDV� 3XHGHQ VHU GH WUHV FDWHJRUtDV� PROGHDEOHV�
PROGHDGR D OD PHGLGD GHO FDQDO DXGLWLYR GH FDGD WUDEDMDGRU \ SUHPROGHDGR�

� 6XSHUDXULFXODUHV� HVWH WLSR GH SURWHFWRUHV DXGLWLYRV VHOODQ OD DEHUWXUD H[WHUQD GHO
FDQDO DXGLWLYR VLQ LQWURGXFLUVH HQ HVWH� VH VXMHWDQ D OD FDEH]D PHGLDQWH XQD EDQGD HOiVWLFD�

� &LUFXQDXULFXODUHV� JHQHUDOPHQWH VH GHQRPLQDQ RUHMHUDV \ FRQVLVWHQ HQ GRV FRSDV
TXH FXEUHQ WRWDOPHQWH OD RUHMD \ VH DGKLHUHQ D OD FDEH]D PHGLDQWH XQD DOPRKDGLOOD� VH
PDQWLHQHQ HQ SRVLFLyQ D WUDYpV GH XQ VRVWpQ HOiVWLFR R XQD GLDGHPD PHWiOLFD�

� 9LEUDFLRQHV

'HILQLFLyQ� VH SXHGHQ GHILQLU FRPR FXDOTXLHU PRYLPLHQWR TXH KDFH HO FXHUSR DOUHGHGRU
GH XQ SXQWR ILMR� (VWH PRYLPLHQWR SXHGH VHU UHJXODU� FRPR HO GH XQ SHVR HQ HO H[WUHPR GH
XQ UHVRUWH� /D YLEUDFLyQ TXH VH H[SHULPHQWD SRU HO FRQWDFWR FRQ OD PDTXLQDULD HV FRPSOHMD
\ UHJXODU \ HV QHFHVDULR GHVFRPSRQHUOR HQ SDUWHV VHQFLOODV SDUD FRQWURODU VXV HIHFWRV �:KLWH�
���� S� ����

&DUDFWHUtVWLFDV� OD IUHFXHQFLD \ OD LQWHQVLGDG� /D IUHFXHQFLD LQGLFD OD YHORFLGDG GHO
PRYLPLHQWR HQ FLFORV SRU VHJXQGR R KHUFLRV� (Q ODV YLEUDFLRQHV� HVWD FDUDFWHUtVWLFD VH FRQRFH
FRPR PRYLPLHQWR VLQXVRLGDO� /D LQWHQVLGDG GH OD YLEUDFLyQ SXHGH PHGLUVH GH IRUPD YDULDGD�
DXQTXH OD DPSOLWXG R DFHOHUDFLyQ HV OD TXH PiV VH XWLOL]D� HVWD VH H[SUHVDU HQ XQLGDGHV
QRUPDOHV GH GLVWDQFLD FRPR SXOJDGDV� SLHV� FHQWtPHWURV R PLOtPHWURV \ HV OD GLVWDQFLD Pi[LPD
TXH VH DOHMD XQ FXHUSR GH VX SRVLFLyQ LQLFLDO� HQ OD DFWXDOLGDG HV PiV FRP~Q H[SUHVDU OD
LQWHQVLGDG HQ WpUPLQRV GH OD DFHOHUDFLyQ GHO FXHUSR FX\DV XQLGDGHV VRQ PHWURV SRU VHJXQGR
R XQLGDGHV J� FDGD J HTXLYDOH D ���� P�VHJ�� \ HV OD DFHOHUDFLyQ TXH QHFHVLWD XQ FXHUSR
DQWHV GH YHQFHU OD IXHU]D GH JUDYHGDG \ OHYDQWDUVH GH OD VXSHUILFLH GH OD WLHUUD� 3DUD KDFHU OD
PHGLFLyQ� VH XVD XQ VHQVRU GH DFHOHUDFLyQ SHTXHxR� OODPDGR DFHOHUyPHWUR� HO FXDO VH FRORFD
HQ HO FXHUSR TXH YLEUD�

&DGD XQR GH HVWRV SDUiPHWURV HVWi UHODFLRQDGR� SRU OR WDQWR� OD DFHOHUDFLyQ HQ XQLGDG HV�

�S �I �D
��� FPV�

J 
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'RQGH� S ������������

I )UHFXHQFLD GH OD YLEUDFLyQ
D $PSOLWXG GH OD YLEUDFLyQ HQ FP�

/D GLUHFFLyQ GH OD YLEUDFLyQ VH GHILQH HQ WpUPLQRV GH WUHV FRRUGHQDGDV� DQWHULRU�SRVWHULRU
�[�� �\� \ YHUWLFDO �]��

3DUD XQ VHU KXPDQR HVWDV FRRUGHQDGDV SDVDQ D WUDYpV GH VX WyUD[ HQ OD UHJLyQ GHO FRUD]yQ
\ HVWiQ UHODFLRQDGDV FRQ OD HVSDOGD� HO SHFKR� ORV FRVWDGRV� ORV SLHV \ OD FDEH]D� (VWR
VLJQLILFD TXH ODV GLUHFFLRQHV ItVLFDV GH PRYLPLHQWR SDUD XQ WUDEDMDGRU UHFRVWDGR VRQ GLIHUHQWHV
TXH SDUD XQR TXH HVWi GH SLH �YHU )LJXUD ���

(IHFWRV GH OD YLEUDFLyQ SDUD OD VDOXG

'HSHQGHQ GHO WLHPSR GH H[SRVLFLyQ GLDULR UHDO� YDULDFLRQHV GH OD IUHFXHQFLD� LQWHQVLGDG GH
ORV HVWtPXORV YLEUDWRULRV� XVR GH YDULRV WLSRV GH PDWHULDOHV \ VXVFHSWLELOLGDG LQGLYLGXDO� &XDQGR
VH H[FLWD FXDOTXLHU HVWUXFWXUD ItVLFD SRU OD YLEUDFLyQ� SXHGH DPSOLILFDU OD LQWHQVLGDG GH OD
PRYLOLGDG LQGXFLGD� VL VH GD HQ OD IUHFXHQFLD GH UHVRQDQFLD GH OD HVWUXFWXUD� \ OD DWHQ~D HQ
ODV RWUDV�

&RPR HO FXHUSR KXPDQR HV XQD HVWUXFWXUD PX\ FRPSOHMD TXH VH FRPSRQH GH GLIHUHQWHV
yUJDQRV� KXHVRV� DUWLFXODFLRQHV \ P~VFXORV� FDGD SDUWH WLHQH IUHFXHQFLDV GH UHVRQDQFLD
GLVWLQWD� SRU OR WDQWR� HO GDxR HVWUXFWXUDO GHELGR D OD DPSOLILFDFLyQ GH OD YLEUDFLyQ SXHGH
RFXUULU GH UHSHQWH VL HO FXHUSR YLEUD FRPR FRQVHFXHQFLD GH HVWLPXODFLRQHV� GH YLEUDFLRQHV
IXHUWHV FRQ IUHFXHQFLDV FHUFDQDV D ODV UHVRQDQWHV� VLQ HPEDUJR� HVWDV VH YHQ DIHFWDGDV SRU OD
FRQVLVWHQFLD GH ORV P~VFXORV �EODQGRV�� ODV GLPHQVLRQHV GH ORV KXHVRV \ OD FDQWLGDG GH WHMLGR
DGLSRVR�

(O GDxR SDUD OD VDOXG TXH SXHGH FDXVDUVH SRU PHGLR GH OD YLEUDFLyQ PHFiQLFD WLHQGH D
XELFDUVH HQ XQD GH GRV FDWHJRUtDV� /D SULPHUD FRQWLHQH ORV FDPELRV TXH SXHGHQ DWULEXLUVH
GLUHFWDPHQWH D OD IUHFXHQFLD GH YLEUDFLyQ� TXH RFXUUH FRPR FRQVHFXHQFLD GH ODV GLIHUHQWHV
HVWUXFWXUDV FRUSRUDOHV TXH VRQ H[FLWDGDV D VXV IUHFXHQFLDV GH UHVRQDQFLD R FHUFD GH HOODV�
/RV HIHFWRV GH OD VHJXQGD PXHVWUDQ GHSHQGHQFLDV PHQRV REYLDV GH OD IUHFXHQFLD \ HVWiQ PiV
UHODFLRQDGDV FRQ HO LPSDFWR GH ORV HVWtPXORV VREUH HO FXHUSR� HVWR HV FRQ OD LQWHQVLGDG \ OD
GXUDFLyQ GH ODV YLEUDFLRQHV

� (IHFWRV SDUD OD VDOXG GHSHQGLHQWHV GH OD IUHFXHQFLD

/DV OHVLRQHV FDXVDGDV SRU OD IUHFXHQFLD GH YLEUDFLyQ RFXUUHQ GHVSXpV GH H[SRVLFLRQHV
SURORQJDGDV D ORV HVWtPXORV YLEUDQWHV� VREUH WRGR HQ ORV UDQJRV GH IUHFXHQFLD PiV DOWRV�
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0XFKRV GH ORV LQVWUXPHQWRV TXH SXHGHQ FDXVDU HVWRV HIHFWRV LQFOX\HQ PiTXLQDV LQGXVWULDOHV�
PDUWLOORV FLQFHODGRUHV� GHVDUPDGRUHV� UHPDFKDGRUDV� SHUIRUDGRUHV GH FDUUHWHUDV� URPSHGRUHV
GH URFD \ ORV VHUUXFKRV GH FDGHQD GH ORV PDGHUHURV� (MHPSORV GH DOJXQR GH HVWRV HIHFWRV VH
PXHVWUDQ HQ OD 7DEOD ��

7DEOD �� $OJXQRV GH ORV HIHFWRV GHSHQGLHQWHV GH OD IUHFXHQFLD GH OD YLEUDFLyQ

(IHFWR
0DUHR� QiXVHDV \ YyPLWRV
SXHGHQ FDXVDU �GHSHQGLHQGR
VLHPSUH GHO WLHPSR GH H[SRVL�
FLyQ� GRORU DEGRPLQDO \�R �VLF�
OXPEDU� DOWHUDFLRQHV GLJHVWLYDV�
GRORU GH FDEH]D� SUREOHPDV GH
VXHxR� LQWHUIHUHQFLD HQ HO KDEOD�
YLVLyQ ERUURVD
3XHGHQ FDXVDU SUREOHPDV D QLYHO
GH WRGR HO RUJDQLVPR HQIHUPH�
GDG GH 5D\QDXG

1LYH O
%DMD IUHFXHQFLD

%DMD IUHFXHQFLD

$OWD IUHFXHQFLD

)UHFXHQFLD HQ +]
0HQRUHV D �

� \ ��

0D\RUHV D ��

)XHQWH� 2ERUQH ������

)LJXUD �� 'LUHFFLyQ GH ODV YLEUDFLRQHV SDUD PHGLU ODV DFHOHUDFLRQHV
)XHQWH� 2ERUQH ������
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/D PD\RUtD GH ORV LQIRUPHV GH OHVLRQHV LQGLFDQ TXH HO GDxR RFXUUH HQ HO VLVWHPD FLUFXODWRULR
SHULIpULFR \ HQ ORV VLVWHPDV QHUYLRVRV GH OD SDUWH H[SXHVWD GHO FXHUSR� /D YLEUDFLyQ LQWHQVD
GH ODV KHUUDPLHQWDV GH PDQR SXHGH WUDQVPLWLUVH D ORV GHGRV� PDQRV \ EUD]RV GHO RSHUDULR
WDQWR GHVGH ODV PDQLYHODV GH ODV PiTXLQDV� FRPR GHVGH ODV HVWUXFWXUDV TXH VRQ VRVWHQLGDV R
EDODQFHDGDV SRU OD PDQR \ TXH YLEUDQ SRU HO LQVWUXPHQWR�

/RV VtQWRPDV XVXDOPHQWH LQFOX\HQ DGRUPHFLPLHQWR LQWHUPLWHQWH \ WRUSH]D GH ORV GHGRV� SDOLGH]
GH DOJXQD SDUWH GH ORV PLHPEURV VXSHULRUHV H LQIHULRUHV \ SpUGLGD WHPSRUDO GHO FRQWURO PXVFXODU
HQ ODV SDUWHV H[SXHVWDVGHO FXHUSR� (VWRV VtQWRPDV QRUPDOPHQWH UHFLEHQHO QRPEUH GH HQIHUPHGDG
GH ORV GHGRV EODQFRV R HQIHUPHGDG GH 5D\QDXG� HO DOLYLR GH WRGRV R DOJXQRV GH HVWRV VtQWRPDV
RFXUUH GHVSXpV GH XQ GHVFDQVR SURORQJDGR GH OD H[SRVLFLyQ D ORV HVWtPXORV GH YLEUDFLyQ�
DXQTXH H[LVWH PXFKD SRVLELOLGDG GH TXH UHDSDUH]FDQ FRQ H[SRVLFLRQHV SHULyGLFDV�

� (IHFWRV HQ OD VDOXG GHSHQGLHQWHV GH OD LQWHQVLGDG

/RV HIHFWRV GHSHQGLHQWHV GH OD LQWHQVLGDG GH OD YLEUDFLyQ RFXUUHQ SULQFLSDOPHQWH FRPR
UHVXOWDGR GHO FKRTXH GH ODV SDUWHV GHO FXHUSR DO PRYHUVH XQDV FRQWUD RWUDV� DGHPiV ORV
JUDQGHV yUJDQRV WUDFFLRQDQ ORV OLJDPHQWRV TXH ODV VRSRUWDQ \ WDPELpQ HV SRVLEOH TXH ORV
WHMLGRV GHOLFDGRV VH TXLHEUHQ SRU SUHVLyQ \ VH SURGX]FDQ OHVLRQHV HVWRPDFDOHV� UHQDOHV \
DOWHUDFLRQHV GH ODV UHJLRQHV OXPEDU \ WRUiFLFD GH OD FROXPQD YHUWHEUDO SRU OD UHVRQDQFLD R
SRU HO GDxR D WUDYpV GH OD LQWHQVLGDG GH ODV SHUFHSFLRQHV� (O Q~PHUR \ OD VHYHULGDG GH ORV
FDVRV VH LQFUHPHQWDQ HQ IRUPD SURSRUFLRQDO FRQ OD GXUDFLyQ GH OD H[SRVLFLyQ� $ HVWtPXORV
YHUWLFDOHV FX\DV LQWHQVLGDGHV HVWpQ FRPSUHQGLGDV HQWUH ORV � \ ORV �� +] VH SURGXFHQ
GRORUHV GH SHFKR� RVWHRPXVFXODUHV \ DEGRPLQDOHV�

/D YLEUDFLyQ SXHGH GHJUDGDU HO FRQWURO PRWRU \D VHD GH DOJXQR GH ORV PLHPEURV R GH ORV
JORERV RFXODUHV� SRUTXH VH SUHVHQWDQ GLILFXOWDGHV SDUD OD ILMDFLyQ \ YLVLyQ ERUURVD� FRQ
LPiJHQHV FRQIXVDV TXH GLILFXOWDQ GHWHFWDU ORV GHWDOOHV GH ORV REMHWRV� (VWR SXHGH SUHVHQWDUVH
HQ ODV VLJXLHQWHV VLWXDFLRQHV� VL HO REMHWR YLEUD \ HO WUDEDMDGRU VH KDOOD HVWDFLRQDULR� VL HO
WUDEDMDGRU YLEUD PLHQWUDV HO REMHWR SHUPDQHFH HVWDFLRQDULR \ VL WDQWR HO REMHWR FRPR HO
WUDEDMDGRU YLEUDQ�

6L HO REMHWR HV HO TXH YLEUD� HO JUDGR GH GLVWRUVLyQ GH OD LPDJHQ GHSHQGH GH OD IUHFXHQFLD GH
OD YLEUDFLyQ� (Q IUHFXHQFLDV EDMDV� PHQRUHV GH �+]� ORV RMRV VRQ FDSDFHV GH FRPSHQVDU ORV
PRYLPLHQWRV \ SURGXFLU LPiJHQHV HVWDEOHV� /DV IUHFXHQFLDV TXH GHILQLWLYDPHQWH FDXVDQ
DOWHUDFLyQ GH OD YLVLyQ HVWiQ FRPSUHQGLGDV HQWUH ORV � \ � +]�

&XDQGR HV HO WUDEDMDGRU HO TXH YLEUD� ORV HIHFWRV YLVXDOHV VXHOHQ VHU VLPLODUHV D ORV SURGXFLGRV
SRU OD YLEUDFLyQ GHO REMHWR� $ IUHFXHQFLDV PHQRUHV GH �+]� HO FXHUSR HQ VX WRWDOLGDG VH
PXHYH HQ FRQFRUGDQFLD FRQ HO PRYLPLHQWR GH YLEUDFLyQ� DVt OD FDEH]D \ ORV RMRV VH PXHYHQ
GH PDQHUD VLPLODU� $ IUHFXHQFLDV PiV DOWDV� OD FDEH]D \ ORV RMRV SRVLEOHPHQWH UHVXHQHQ \ SRU
OR WDQWR VH SURGXFH XQ HIHFWR GH ERUURVLGDG EDVWDQWH IXHUWH�
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$ QLYHO GHO GHVHPSHxR PRWRU� VL HO WUDEDMDGRU HV FDSD] GH FRPSHQVDU HO PRYLPLHQWR HV
SRVLEOH TXH VLHQWD IDWLJD� /DV IUHFXHQFLDV TXH DIHFWDQ HO GHVHPSHxR PRWRU VH KDOODQ HQWUH
ORV � \ � +]� FRQ GLVPLQXFLyQ HQ HO GHVHPSHxR D PHGLGD TXH DXPHQWD OD IUHFXHQFLD�

0pWRGRV GH FRQWURO

6H GHEH UHGXFLU OD HQHUJtD YLEUDWRULD TXH VH WUDQVPLWH D ORV GHGRV GH ODV PDQRV� PHGLDQWH HO
XVR GH DOPRKDGLOODV� \ OD TXH SXHGH DIHFWDU HO FXHUSR� FRQ HO PDQWHQLPLHQWR SUHYHQWLYR GH
ODV GLIHUHQWHV PiTXLQDV FRQ ODV TXH GHEH HVWDU HQ FRQWDFWR HO WUDEDMDGRU SRU HMHPSOR� ORV
WUDFWRUHV �/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR� ������

� 3UHVLRQHV DQRUPDOHV

'HILQLFLyQ� HV HO UHVXOWDGR GH OD SUHVLyQ FRQVWDQWH FDXVDGD SRU HO FKRTXH GH PROpFXODV
FLQpWLFDPHQWH PyYLOHV FRQWUD XQD VXSHUILFLH� 3RU OR WDQWR� OD SUHVLyQ GH XQ JDV TXH DFW~D
VREUH ODV YtDV UHVSLUDWRULDV \ ORV DOYpRORV HV SURSRUFLRQDO D OD IXHU]D� VXPDGD DO HIHFWR GH
WRGDV ODV PROpFXODV TXH FKRFDQ FRQWUD XQD VXSHUILFLH HQ XQ PRPHQWR GHWHUPLQDGR� (VWR
VLJQLILFD TXH OD SUHVLyQ WRWDO HV GLUHFWDPHQWH SURSRUFLRQDO D OD FRQFHQWUDFLyQ GH ODV PROpFXODV
GHO JDV� /D SUHVLyQ SDUFLDO GH XQ JDV HV OD PDJQLWXG GH GLIXVLyQ GH FDGD XQR GH ORV JDVHV� OD
FXDO HV SURSRUFLRQDO D OD SUHVLyQ SURGXFLGD SRU HO JDV DLVODGR �*X\WRQ� ������

$ QLYHO GHO PDU �� P GH DOWXUD�� OD SUHVLyQ DWPRVIpULFD HV GH ��� PP GH +J� D PHGLGD TXH
DXPHQWD OD DOWXUD� OD SUHVLyQ EDURPpWULFD GLVPLQX\H� OR TXH VH GHQRPLQD KLSRSUHVLyQ� (Q
HVWD� EDMD OD FRQFHQWUDFLyQ GH R[tJHQR� JDV FDUEyQLFR \ QLWUyJHQR� 3RU HO FRQWUDULR� FXDQGR
VH YD EDMDQGR GHO QLYHO GHO PDU� VH SUHVHQWD XQ DXPHQWR GH OD SUHVLyQ DWPRVIpULFD� OR FXDO VH
FRQRFH FRPR KLSHUSUHVLyQ� HQ HVWD DXPHQWDQ ODV FRQFHQWUDFLRQHV GH R[tJHQR� JDV FDUEyQLFR
\ QLWUyJHQR�

� 3UHVLRQHV EDMDV� +LSR[LD

&XDQGR VH DVFLHQGH D ���� PHWURV VREUH HO QLYHO GHO PDU� OD SUHVLyQ EDURPpWULFD HV GH ���
PP GH +J� \ D ���� PHWURV HV GH �� PP GH +J� (VWD GLVPLQXFLyQ HV OD FDXVD EiVLFD GH
WRGRV ORV SUREOHPDV GH GLVPLQXFLyQ GH R[tJHQR HQ ODV JUDQGHV DOWXUDV� SXHV FDGD YH] TXH
GLVPLQX\H OD SUHVLyQ� GLVPLQX\H HO R[tJHQR�

/D SUHVLyQ SDUFLDO GH R[tJHQR HQ DLUH VHFR D QLYHO GHO PDU HV GH ��� PP GH +J� SXHGH
GLVPLQXLU FXDQGR KD\ PXFKR YDSRU GH DJXD� $ ���� PHWURV HV GH ��� PP GH +J� \ D
���� PHWURV HV GH ���

&XDQGR OD SUHVLyQ GH R[tJHQR DWPRVIpULFR GLVPLQX\H FRQ OD DOWXUD� OD SUHVLyQ GH R[tJHQR
DOYHRODU WDPELpQ GLVPLQX\H� SRU HIHFWR GHO ELy[LGR GH FDUERQR \ GHO YDSRU GH DJXD VREUH HO
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R[tJHQR DOYHRODU� $ PD\RU DOWXUD� OD VDQJUH SXOPRQDU VLJXH H[FUHWDQGR JDV FDUEyQLFR D ORV
DOYpRORV� DVt PLVPR VH HYDSRUD DJXD KDFLD HO HVSDFLR DOYHRODU GHVGH OD VXSHUILFLH UHVSLUDWRULD�
SRU OR WDQWR� HVWRV GRV JDVHV GLOX\HQ HO R[tJHQR \ HO QLWUyJHQR TXH VH HQFXHQWUD HQ ORV
DOYpRORV SRU OR TXH GLVPLQX\H OD FRQFHQWUDFLyQ GH R[tJHQR� /D SUHVLyQ DOYHRODU GHFUHFH D
JUDQGHV DOWXUDV� OR TXH GHWHUPLQD OD VDWXUDFLyQ GH OD KHPRJORELQD�

(IHFWRV

/D LQWHQVLGDG GH OD YHQWLODFLyQ SXOPRQDU QR VXHOH DXPHQWDUVH KDVWD TXH VH DOFDQ]D XQD
HOHYDFLyQ GH ���� D ���� PHWURV� (Q HVWDV FRQGLFLRQHV� ORV HIHFWRV VRQ� VRPQROHQFLD�
DVWHQLD R GLVPLQXFLyQ GH OD DFWLYLGDG� FHIDOHD� IDWLJD PHQWDO \ D YHFHV HVWDGRV HXIyULFRV� ORV
FXDMHV DXPHQWDQ FRQ OD DOWXUD KDVWD OOHJDU D OD GLVPLQXFLyQ GH OD FDSDFLGDG PHQWDO SDVDQGR
ORV ���� P�

&XDQGR HO LQGLYLGXR KD GHVDUUROODGR KLSR[LD LQWHQVD� OOHJD DO HVWDGR GH FRPD� HO FHQWUR
UHVSLUDWRULR SXHGH GHSULPLUVH HQ XQRV FXDQWRV PLQXWRV� GHELGR DO GpILFLW PHWDEyOLFR�
SURGXFLpQGRVH OD PXHUWH�

$FOLPDWDFLyQ D OD KLSR[LD

/RV PHGLRV SRU ORV TXH VH ORJUD OD DFOLPDWDFLyQ D OD KLSR[LD VRQ�

� $XPHQWR GH OD YHQWLODFLyQ SXOPRQDU KDVWD HQ XQ �� �� OR FXDO HOHYD OD FDSWDFLyQ GH
R[tJHQR \ GLVPLQX\H HO JDVWR FDUGtDFR�

� $XPHQWR GH OD KHPRJORELQD SDUD IDFLOLWDU HO WUDQVSRUWH GH R[tJHQR�
� (OHYDFLyQ GH OD FDSDFLGDG GLIXVRUD GH ORV SXOPRQHV�
� ,QFUHPHQWR GH OD LUULJDFLyQ YDVFXODU HQ ORV WHMLGRV�
� $XPHQWR GH OD FDSDFLGDG FHOXODU SDUD DSURYHFKDU HO R[tJHQR�

� 0DO GH PRQWDxD FUyQLFR

8Q WUDEDMDGRU� FXDQGR ODERUD HQ JUDQGHV DOWXUDV VLQ SUHYLD DGDSWDFLyQ �DFOLPDWDFLyQ�� SXHGH
SUHVHQWDU HO PDO GH PRQWDxD FUyQLFR� TXH WLHQH ORV VLJXLHQWHV HIHFWRV�

� $XPHQWR GHO YROXPHQ GH JOyEXORV URMRV \ KHPDWRFULWR�
� $XPHQWR GH OD SUHVLyQ DUWHULDO FHQWUDO�
� 'LODWDFLyQ GH ODV FDYLGDGHV GHUHFKDV GHO FRUD]yQ�
� 'LVPLQXFLyQ GH OD SUHVLyQ DUWHULDO SHULIpULFD�
� ,QVXILFLHQFLD FDUGtDFD FRQJHVWLYD�
� /D PXHUWH� VL QR GHVFLHQGH D PHQRUHV DOWXUDV�
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� 0DO GH PRQWDxD DJXGR

/RV WUDEDMDGRUHV TXH DVFLHQGHQ FRQ UDSLGH] D JUDQ DOWXUD� VH HQIHUPDQ VL QR VH OHV DGPLQLVWUD
R[tJHQR R VH WUDVODGDQ D XQD DOWXUD PHQRU HQ SRFR WLHPSR� /RV VLJQRV \ VtQWRPDV HPSLH]DQ
HQ XQDV FXDQWDV KRUDV R Pi[LPR HQ GRV GtDV GHVSXpV GHO DVFHQVR� FRQ OD VLJXLHQWH
VLQWRPDWRORJtD�

� (GHPD FHUHEUDO DJXGR SURGXFLGR SRU OD YDVRGLODWDFLyQ FHUHEUDO� TXH HV HO DXPHQWR GHO
GLiPHWUR GH ODV DUWHULDV� OR FXDO SURGXFH IXJD GH OtTXLGR KDFLD HO WHMLGR FHUHEUDO� &RQ
IUHFXHQFLD� HO DIHFWDGR SUHVHQWD GHVRULHQWDFLyQ�

� (GHPD SXOPRQDU DJXGR� 6H SUHVHQWD SRU HO DXPHQWR GH OD SUHVLyQ LQWUDDOYHRODU� OD FXDO
GHVSOD]D OtTXLGR KDFLD HO WHMLGR H[WUDFHOXODU�

� 3UHVLRQHV DOWDV

&XDQGR XQ WUDEDMDGRU GHVFLHQGH HQ HO PDU R H[FDYD W~QHOHV� OD SUHVLyQ D VX DOUHGHGRU
DXPHQWD HQ IRUPD FRQVLGHUDEOH� 3DUD HYLWDU TXH VXV SXOPRQHV HQWUHQ HQ FRODSVR VH GHEH
DGPLQLVWUDU DLUH D SUHVLyQ HOHYDGD� OR TXH H[SRQH D OD VDQJUH GH ORV SXOPRQHV D SUHVLRQHV GH
JDVHV DOYHRODUHV EDVWDQWH DOWDV� OR TXH VH FRQRFH FRPR KLSHUEDULVPR� DOWHUDFLyQ TXH VH
FDUDFWHUL]D SRU PRGLILFDFLRQHV HQ OD IXQFLyQ UHVSLUDWRULD \ FRODSVR GH ORV WHMLGRV EODQGRV \
HVSDFLRV KXHFRV GHO FXHUSR� OR TXH FDXVD HO EDURWUDXPD� SRU OD H[SDQVLyQ R FRQWUDFFLyQ GH
ORV HVSDFLRV� (VWR SXHGH SURGXFLUVH GXUDQWH OD GHVFRPSUHVLyQ HQ HO DVFHQVR R OD FRPSUHVLyQ
HQ HO GHVFHQVR�

/RV HIHFWRV D QLYHO UHVSLUDWRULR VRQ ORV VLJXLHQWHV�

1DUFRVLV

/RV JDVHV D ORV TXH HVWi H[SXHVWR HO WUDEDMDGRU D SUHVLRQHV DWPRVIpULFDV DOWDV VRQ R[LJHQR�
QLWUyJHQR� \ JDV FDUEyQLFR� &XDQGR DXPHQWD OD FRQFHQWUDFLyQ GH QLWUyJHQR� VH SUHVHQWD OD
QDUFRVLV \ HPSLH]D D PDQLIHVWDUVH D �� PHWURV GH SURIXQGLGDG� HO WUDEDMDGRU HPSLH]D D
SUHVHQWDU MRYLDOLGDG \ D SHUGHU FRPSRVWXUD� GH �� D �� PHWURV HPSLH]D OD VRPQROHQFLD� \
GH �� D �� PHWURV VXV IXHU]DV GLVPLQX\HQ FRQVLGHUDEOHPHQWH \ PXFKDV YHFHV HV LQFDSD] GH
UHDOL]DU ORV WUDEDMRV TXH VH OH SLGHQ� GH �� PHWURV HQ DGHODQWH� FXDQGR VH HQFXHQWUD D ���
DWPRVIHUDV GH SUHVLyQ� VH YXHOYH LQ~WLO GHELGR D OD PRGLILFDFLyQ GH OD WUDQVIHUHQFLD GH OD
FDUJD HOpFWULFD QHXURQDO SRU DOWHUDFLyQ GH ODV PHPEUDQDV QHXURQDOHV SRU HIHFWR GHO QLWUyJHQR�

7R[LFLGDG GHO R[tJHQR

&XDQGR OD SUHVLyQ SDUFLDO GH R[tJHQR DXPHQWD� OD FDQWLGDG GH R[tJHQR GLVXHOWD HQ OD SDUWH
OLTXLGD GH OD VDQJUH DXPHQWD GH PDQHUD QRWDEOH� VLQ HVWDU XQLGR D OD KHPRJORELQD� (VWR
SURGXFH XQD GLVPLQXFLyQ GHO R[tJHQR IXQFLRQDO�
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7R[LFLGDG FRQ JDV FDUEyQLFR

&XDQGR KD\ DFXPXODFLyQ� HO YROXPHQ UHVSLUDWRULR DXPHQWD� HO FHQWUR UHVSLUDWRULR HPSLH]D
D GHSULPLUVH� DGHPiV VH VXIUH DFLGRVLV UHVSLUDWRULD \ QDUFRVLV�

(IHFWRV GHO KHOLR

(O KHOLR VH XWLOL]D SRUTXH HV PHQRV QDUFyWLFR TXH HO QLWUyJHQR� VLQ HPEDUJR� VL HO WUDEDMDGRU
GHVFLHQGH D ��� PHWURV� HPSLH]D D SUHVHQWDU XQ VtQGURPH QHUYLRVR SRU SUHVLyQ DOWD TXH VH
FDUDFWHUL]D SRU WHPEORU� D ��� PHWURV VRPQROHQFLD \ D ��� IDOWD GH FRRUGLQDFLyQ�

(O WUDEDMDGRU GHEH GHVFRPSULPLUVH HQ IRUPD OHQWD� GHVSXpV GH HVWDU H[SXHVWR D JUDQ SUHVLyQ�
GHELGR D TXH HO JDV VH HQFXHQWUD VDWXUDGR HQ OD VDQJUH \ HVWH� FRPR QR HV PHWDEROL]DGR SRU
HO FXHUSR� SHUPDQHFH GLVXHOWR� KDVWD TXH OD SUHVLyQ GH QLWUyJHQR GLVPLQX\D \ SXHGD VHU
HOLPLQDGR SRU HO SURFHVR UHVSLUDWRULR�

6L HO WUDEDMDGRU DVFLHQGH HQ IRUPD UiSLGD� VH SUHVHQWD OD HQIHUPHGDG SRU GHVFRPSUHVLyQ�
GHQRPLQDGD GLVEDULVPR� /RV VtQWRPDV VRQ� GRORU GH PLHPEURV VXSHULRUHV H LQIHULRUHV� YpUWLJRV�
SDUiOLVLV� GLVQHD� IDWLJD� GRORU LQWHQVR JHQHUDOL]DGR \ FRODSVR FRQ SpUGLGD GH FRQRFLPLHQWR�
GHELGR D TXH ODV EXUEXMDV GH QLWUyJHQR HQ OD VDQJUH SXHGHQ FDXVDU HPEROLD JDVHRVD� HO DLUH
WDSRQD ORV YDVRV VDQJXtQHRV PiV SHTXHxRV \ SURGXFH GLVPLQXFLyQ GH OD LUULJDFLyQ \
R[LJHQDFLyQ GH ORV WHMLGRV� OR FXDO OOHYD D OD PXHUWH �/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR� ������

0pWRGRV GH FRQWURO

3DUD SUHYHQLU ORV HIHFWRV GH OD H[SRVLFLyQ D SUHVLRQHV EDMDV� HV LPSRUWDQWH�

� $FOLPDWDFLyQ D SUHVLyQ GH R[tJHQR EDMD� KDFLHQGR TXH OD SHUVRQD DVFLHQGD D JUDQGHV
DOWXUDV GXUDQWH YDULRV GtDV� VHPDQDV R DxRV� HQ IRUPD JUDGXDO� OR FXDO SHUPLWH LU PHMRUDQGR
VX FDSDFLGDG GH WUDEDMR HQ IRUPD SDXODWLQD�

� 3UHVXUL]DFLyQ GH OD DWPyVIHUD GH ORV DYLRQHV� SDUD TXH GHQWUR GH HVWRV H[LVWD XQD DWPyVIHUD
\ FOLPDV DUWLILFLDOHV FRQVHUYDQGR FRQFHQWUDFLRQHV GH R[tJHQR HOHYDGDV \ GH JDV FDUEyQLFR
EDMDV SDUD SUHYHQLU OD VRIRFDFLyQ� $Vt PLVPR GHEH PDQWHQHUVH OD FRQFHQWUDFLyQ QHFHVDULD
GH QLWUyJHQR SDUD SUHYHQLU HO LQFHQGLR \ OD H[SORVLyQ�

3DUD SUHYHQLU ORV HIHFWRV GH OD H[SRVLFLyQ D SUHVLRQHV DOWDV�

� 'HVFRPSUHVLyQ OHQWD GHO WUDEDMDGRU� (O WLHPSR HVWi GHWHUPLQDGR SRU OD SURIXQGLGDG D OD
TXH KD HVWDGR VXPHUJLGR \ OD GXUDFLyQ WRWDO GH OD LQPHUVLyQ� OR FXDO HVWi GHWHUPLQDGR
SRU WDEODV GH GHVFRPSUHVLyQ�

� (PSOHR GHO WDQTXH GH GHVFRPSUHVLyQ� (VWH HV XQD FiPDUD TXH SHUPLWH GHVFRPSULPLU DO
WUDEDMDGRU HQ IRUPD OHQWD� VXPLQLVWUiQGROH ORV UHTXHULPLHQWRV GH R[tJHQR QHFHVDULRV�
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6H HPSOHD D QLYHO GHO PDU FXDQGR HV QHFHVDULR GHVFRPSULPLU DO WUDEDMDGRU HQ IRUPD
UiSLGD� SRU HMHPSOR FXDQGR KD HVWDGR VXPHUJLGR HQ DJXDV FRQWDPLQDGDV�

� 3DUD WUDEDMRV GH LQPHUVLyQ FRUWRV \ VXSHUILFLDOHV VH UHFRPLHQGD XWLOL]DU KHOLR D FDPELR
GH QLWUyJHQR� FRQ HO ILQ GH HYLWDU ORV HIHFWRV Wy[LFRV GH HVWH�

� &RPR PpWRGR GH SURWHFFLyQ SHUVRQDO FRQYHQLHQWH HPSOHDU HO GLVSRVLWLYR SDUD UHVSLUDU
GHEDMR GHO DJXD� 3XHGH VHU GH FLUFXLWR DELHUWR R FHUUDGR� HQ HO DELHUWR HO WUDEDMDGRU
UHVSLUD DLUH \ HQ HO FHUUDGR� R[tJHQR SXUR�

5DGLDF LRQHV

8QD UDGLDFLyQ HV HQHUJtD TXH VH WUDQVPLWH� HPLWH R DEVRUEH HQ IRUPD GH RQGDV R SDUWtFXODV
GH HQHUJtD� /DV RQGDV HOHFWURPDJQpWLFDV VRQ XQD IRUPD HOpFWULFD \ PDJQpWLFD� 6H DJUXSDQ
GH DFXHUGR FRQ VX IUHFXHQFLD \ ORQJLWXG GH RQGD �0DKHFKD� ������ /DV PHGLGDV XWLOL]DGDV
VRQ�

� (O FXULR� PLGH OD FDQWLGDG GH PDWHULDO UHDFWLYR�
� (O URHQWJHQ� HV OD XQLGDG GH H[SRVLFLyQ FRQ UHVSHFWR DO DLUH�
� (O UDG� HV OD XQLGDG GH GRVLV DEVRUELGD SRU HO WUDEDMDGRU�

$FWXDOPHQWH OD XQLGDG PiV HPSOHDGD HV HO JUD\ �*\� TXH HTXLYDOH D ��� UDG�

� 5DGLDFLRQHV QR LRQL]DQWHV

6RQ DTXHOODV GHO HVSHFWUR HOHFWURPDJQpWLFR TXH QR WLHQHQ VXILFLHQWH HQHUJtD SDUD GHVDORMDU
HOHFWURQHV GH OD PDWHULD� 'HQWUR GH ODV UDGLDFLRQHV QR LRQL]DQWHV ODV PiV FRPXQHV VRQ�

,QIUDUURMR� HV OD HQHUJtD FRPSUHQGLGD GH OD OX] YLVLEOH D ��� QP KDVWD HO QLYHO GH ODV
PLFURRQGDV D ��� FP� 6H GD HQ OXJDUHV HQ TXH OD WHPSHUDWXUD HV PD\RU D OD GHO UHFHSWRU�
6XV SULQFLSDOHV XVRV VRQ� VHFDGR \ KRUQHDGR GH SLQWXUDV� ODFDV� WLQWDV GH LPSUHQWD� EDUQLFHV
\ DGKHVLYRV� FDOHQWDPLHQWR GH SDUWHV PHWiOLFDV SDUD DMXVWH R HQVDPEOH� VROGDGXUD IXHUWH R
HQVD\RV GH UDGLDFLyQ� GHVKLGUDWDFLyQ GH WH[WLOHV� SDSHO� FXHUR� FDUQHV� YHJHWDOHV \ SLH]DV GH
FHUiPLFD� /D UDGLDFLyQ GH ���� QDQyPHWURV �QP� D ��� FP� VH SHUFLEH FRPR XQD VHQVDFLyQ
GH FDORU HQ OD SLHO \ VL HV GH ��� D ���� QP� SURGXFH TXHPDGXUDV DJXGDV GH OD SLHO \ HOHYD
OD SLJPHQWDFLyQ� /D H[SRVLFLyQ H[FHVLYD SURGXFH FDWDUDWDV SRU FDORU�

/RV YDORUHV OtPLWHV SHUPLVLEOHV GHSHQGHQ GH OD ORQJLWXG GH RQGD \ OD VXSHUILFLH H[SXHVWD�

/D GRVLV Pi[LPD SHUPLWLGD HV GH ��� YDWLRV �Z��FP� \ OD H[SRVLFLyQ D OD ORQJLWXG GH RQGD
PD\RU D ��� QP GHEH VHU GH �� PZ�FP�

8QD UDGLDFLyQ LQIUDUURMD VREUH ORV RMRV GH � D �Z�FP� SURGXFH OHVLyQ GH OD FyUQHD�
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&RPR PpWRGR GH SUHYHQFLyQ� ORV WUDEDMDGRUHV H[SXHVWRV GHEHQ XWLOL]DU PiVFDUDV \ JDIDV
SURWHFWRUDV �/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR� ������

8OWUDYLROHWD� HV OD UDGLDFLyQ TXH VH XELFD HQWUH HO HVSHFWUR GH OX] YLVLEOH \ ORV UD\RV ;� VX
ORQJLWXG GH RQGD YDUtD HQWUH ��� D ��� QP� GH ��� D ��� QUQ \ GH ��� D � QP� 6XV
SULQFLSDOHV XVRV VRQ� SDUD DXPHQWDU HO DUFR GH VROGDGXUD HOpFWULFD HQ OD LQGXVWULD� HQ OD
HPSUHVD EDQFDULD SDUD ODV PDUFDV GH LGHQWLILFDFLyQ� 2WURV XVRV VRQ� LOXPLQDFLyQ GH SDQHOHV�
HODERUDFLyQ GH FRPHUFLDOHV� LQYHVWLJDFLyQ MXGLFLDO \ HVWHULOL]DFLyQ GH DJXD� DLUH� DOLPHQWRV H
LQVWUXPHQWDO TXLU~UJLFR�

/RV YDORUHV OtPLWHV SHUPLVLEOHV GHSHQGHQ GHO WLHPSR GH H[SRVLFLyQ� FRPR VH PXHVWUD HQ OD
7DEOD ��

7DEOD �� 9DORUHV OtPLWHV SHUPLVLEOHV SDUD UDGLDFLyQ XOWUDYLROHWD
GH DFXHUGR FRQ HO WLHPSR GH H[SRVLFLyQ

)XHQWH� 2UWHJD ������

7LHPSR GH H[SRVLFLyQ ,UUDGLDFLyQ HIHFWLYD SHUPLWLGD
�PLQXWRV� �PZ� FP��

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

0LFURRQGDV \ RQGDV GH UDGDU� VRQ UDGLDFLRQHV HOHFWURPDJQpWLFDV TXH VH H[WLHQGHQ
DSUR[LPDGDPHQWH HQWUH �� \ ������� 0+]� VH SURSDJDQ SRU OD DWPyVIHUD D SDUWLU GH
DQWHQDV DVRFLDGDV D WHOHYLVLyQ� IUHFXHQFLD PRGXODGD \ UDGDU�

(O HIHFWR GH HVWH WLSR GH HQHUJtD VREUH HO FXHUSR KXPDQR HV WpUPLFR� /DV ORQJLWXGHV GH RQGD
PD\RUHV SHQHWUDQ OD SLHO \ OOHJDQ D FDOHQWDU P~VFXORV VXSHUILFLDOHV� /DV SDUWHV GHO FXHUSR
PiV VHQVLEOHV D HVWH WLSR GH UDGLDFLRQHV VRQ� WHVWtFXORV� RMRV� YHVtFXOD ELOLDU \ WUDFWR
JDVWURLQWHVWLQDO� /DV SODFDV GH PHWDO LQFUXVWDGDV HQ HO FXHUSR WLHQGHQ D FRQFHQWUDU HVWDV
UDGLDFLRQHV�

(Q JHQHUDO� FXDQWR PD\RU VHD OD ORQJLWXG GH RQGD� PD\RU VHUi HO SHOLJUR SDUD OD VDOXG� /D
H[SRVLFLyQ D PLFURRQGDV GXUDQWH XQ WLHPSR SURORQJDGR SXHGH SURYRFDU XQ DXPHQWR
LQWROHUDEOH GH OD WHPSHUDWXUD \ OHVLyQ ORFDOL]DGD�
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/D H[SRVLFLyQ D QLYHOHV EDMRV GH UDGLDFLyQ GH PLFURRQGDV QR SURGXFH HIHFWRV VHFXQGDULRV�
SHUR ODV VREUHGRVLV D DOWRV QLYHOHV SURGXFHQ FDWDUDWDV \ OHVLRQHV HQ ORV yUJDQRV UHSURGXFWLYRV�

/RV SHOLJURV GH ODV VHxDOHV GH UDGDU DO SUHVHQWDUVH XQD H[SRVLFLyQ GLUHFWD� VRQ�

� 5DGLDFLyQ ; SRU WXERV GH DOWR YROWDMH�

� 5DGLDFWLYLGDG SURYHQLHQWH GH DFWLYDGRUHV XVDGRV SDUD FRORFDU HQ PDUFKD HO UDGDU�

� &DOHQWDPLHQWR GHO FXHUSR FDXVDGR SRU UDGLDFLyQ HOHFWURPDJQpWLFD�

� ,QWR[LFDFLyQ SRU JDVHV FRQWHQLGRV HQ DOJXQDV RQGDV�

� 3HOLJURV HOpFWULFRV UHODFLRQDGRV FRQ HTXLSRV GH DOWR YROWDMH�

� 5LHVJR GH LQFHQGLR�

/DV PHGLGDV GH SUHFDXFLyQ SDUD WHQHU HQ FXHQWD HQ HO XVR GH PLFURRQGDV VRQ�

� 9HULILFDU HO SHUIHFWR IXQFLRQDPLHQWR GH ODV LQVWDODFLRQHV \ GDGR HO FDVR GH DQRUPDOLGDGHV�
GHVFRQHFWDU OD XQLGDG \ KDFHUOD UHYLVDU WpFQLFDPHQWH�

� 3DUD HO UDGDU� QR H[SRQHUVH DO UD\R HQ IRUPD GLUHFWD� HQ FDVR QHFHVDULR� KDFHUOR SRU HO
WLHPSR PtQLPR UHTXHULGR� 'HVFRQHFWDU ORV VLVWHPDV HQ FDVR GH UHSDUDFLyQ GH HTXLSRV�
/DV VDOLGDV GHO UDGDU GHEHQ VHU DPRUWLJXDGDV SRU XQ VLVWHPD TXH DEVRUED OD HQHUJtD H
LPSLGD VX SURSDJDFLyQ SRU XQ GHWHUPLQDGR WHUULWRULR�

/RV YDORUHV OtPLWHV SHUPLVLEOHV SDUD H[SRVLFLRQHV D HQHUJtD GH RQGDV FRQWLQXDV� QR GHEH VHU
VXSHULRU D �� PZ SDUD XQ WLHPSR GH H[SRVLFLyQ WRWDO GH � K�

/RV QLYHOHV GH H[SRVLFLyQ D RQGDV GH Pi[LPD ORQJLWXG VRQ KDVWD GH �� PZ�FP SRU XQ WLHPSR
GH � PLQXWRV� (Q QLQJ~Q FDVR HV SHUPLVLEOH OD H[SRVLFLyQ D RQGDV GH PiV GH �� PZ�FP�

5D\R OiVHU� HV XQD UDGLDFLyQ OXPLQRVD GH LQWHQVLGDG DOWD� GH XQD VROD ORQJLWXG GH RQGD�
/RV WLSRV GH OiVHU PiV FRQRFLGRV VRQ�

� (Q FULVWDO GH UXEt� WLHQH XQD ORQJLWXG GH RQGD RSHUDWLYD GH ���� nQJVWU|P� HV GH
WLSR VyOLGR \ JHQHUD XQD HQHUJtD GH ������� YDWLRV�

� /iVHU JDVHRVR� HO PiV XVDGR HV HO GH KHOLR \ QHyQ� 7LHQH XQD ORQJLWXG GH RQGD RSHUDWLYD
GH ���� nQJVWU|P� JHQHUD ��� YDWLRV�

� /iVHU SRU LQ\HFFLyQ� XWLOL]D XQ FULVWDO VHPLFRQGXFWRU TXH SXHGH DOFDQ]DU QLYHOHV GH
HQHUJtD SHOLJURVD�
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/D XWLOL]DFLyQ GH ORV UD\RV OiVHU HV PX\ YDULDGD� SXHGHQ DSOLFDUVH D QLYHO LQGXVWULDO FRPR HQ
OD FRQVWUXFFLyQ HQ RSHUDFLRQHV GH GUDJDGR� FRQVWUXFFLyQ GH W~QHOHV� WHQGLGRV GH FDxHUtDV \
DJULPHQVXUD� GHELGR D TXH SHUPLWHQ WRPDU GLVWDQFLDV FRQ JUDQ SUHFLVLyQ� (Q PHGLFLQD VH
DSOLFD HQ FLUXJtDV GH UHWLQD \ SDUD WUDWDU OD OLWLDVLV UHQDO� HQ FRPXQLFDFLRQHV SDUD WUDQVPLVLyQ
GH VHxDOHV�

/RV SHOLJURV TXH FRQOOHYD OD XWLOL]DFLyQ GHO UD\R OiVHU GHSHQGHQ GH ORV VLJXLHQWHV IDFWRUHV�

� 7LSR GH OiVHU� VRQ PiV SHOLJURVRV ORV GH HVWDGR VyOLGR�
� (TXLSR XWLOL]DGR� SRU HMHPSOR� DOJXQRV JDVHV TXH VH JHQHUDQ DO HPLWLU HO OiVHU SXHGHQ

RFDVLRQDU TXHPDGXUDV FXWiQHDV H LQFOXVR LQFHQGLRV�
� )UHFXHQFLD GH H[SRVLFLyQ�
� 'XUDFLyQ \ H[SRVLFLyQ GLUHFWD R LQGLUHFWD�
� 5HIOH[LRQHV� GHSHQGH GH VL DOJ~Q UHIOHMR GHO UD\R OOHJD D ORV WUDEDMDGRUHV TXH RSHUDQ HO

HTXLSR�

0pWRGRV GH FRQWURO

� $ QLYHO SUHYHQWLYR QR VH GHEHQ GHVFXLGDU ORV HTXLSRV HPLVRUHV GH OiVHU PLHQWUDV HVWpQ HQ
IXQFLRQDPLHQWR�

� &XDQGR VH HPLWH HO UD\R GHEHQ XVDUVH REWXUDGRUHV R WDSDV SDUD GDUOH XQD ~QLFD GLUHFFLyQ�

� 6H GHEH RULHQWDU DO SHUVRQDO VREUH ORV ULHVJRV GH OD H[SRVLFLyQ \ OD LPSRUWDQFLD GH HYLWDU
H[SRVLFLRQHV LQQHFHVDULDV�

� (O SHUVRQDO H[SXHVWR D UD\RV OiVHU GHEH VRPHWHUVH D UHYLVLyQ RFXODU HQ IRUPD SHULyGLFD�

� 'HEHQ FRORFDUVH OHWUHURV GH DGYHUWHQFLD� LQGLFDQGR HO QR PLUDU GHQWUR GHO iUHD GH HPLVLyQ
GHO UD\R QL HQ OXJDUHV GH UHIOH[LyQ GHO PLVPR�

� 1R GHEH YLVXDOL]DUVH HO UD\R GLUHFWDPHQWH� 6L VH GHEH KDFHU� HV QHFHVDULR XWLOL]DU XQ
PHGLR GH DPRUWLJXDFLyQ�

� 6H GHEH SUDFWLFDU XQ FXLGDGRVR H[DPHQ PpGLFR D ORV LQWHJUDQWHV GHO HTXLSR GH WUDEDMR
�/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR� ������

� 5DGLDFLRQHV LRQL]DQWHV

6RQ UDGLDFLRQHV HOHFWURPDJQpWLFDV R GH SDUWtFXODV FDSDFHV GH SURGXFLU LRQHV R LQGLUHFWDPHQWH
R SRU LQWHUDFFLyQ FRQ OD PDWHULD� FDXVDQ GHVSUHQGLPLHQWR GH HOHFWURQHV� OR TXH YD D GHMDU HO
iWRPR LRQL]DGR FRQ FDUJD SRVLWLYD�
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/RV WLSRV GH UDGLDFLyQ LRQL]DQWH PiV FRPXQHV VRQ�

� 3DUWtFXODV DOID� VRQ HPLWLGDV SRU HO Q~FOHR GH iWRPRV UDGLDFWLYRV \ SURGXFHQ XQD LRQL]DFLyQ
GH LQWHQVLGDG DOWD� 3XHGHQ VHU GHWHQLGDV SRU XQD KRMD GH SDSHO R SRU OD FDSD GH FpOXODV
PXHUWDV GH OD SLHO� 3RU OR WDQWR� OD UDGLDFLyQ DOID QR HV XQ SHOLJUR LQWHUQR�

� 3DUWtFXODV EHWD� VRQ SDUWtFXODV SHTXHxDV HPLWLGDV SRU HO Q~FOHR GH iWRPRV UDGLDFWLYRV�
3RVHHQ XQD SHQHWUDFLyQ VXILFLHQWH FRPR SDUD SURGXFLU TXHPDGXUDV HQ OD SLHO \ FRQVWLWXLUVH
HQ XQ SHOLJUR LQWHUQR�

� 1HXWURQHV� VH SURGXFHQ SRU HPLVLRQHV VHFXQGDULDV GH XQ QHXWUyQ FRQ RWURV UD\RV DOID R
EHWD� SURGXFHQ GDxR WLVXODU� SRU OR WDQWR HO SHOLJUR SDUD OD VDOXG VH GHULYD GH OD FDSDFLGDG
SDUD OLEHUDU UDGLDFLyQ VHFXQGDULD�

/D H[SRVLFLyQ GH VHUHV KXPDQRV D ORV QHXWURQHV RFXUUH FHUFD GH UHDFWRUHV \ IXHQWHV GLVHxDGDV
SDUD SURGXFLU QHXWURQHV� FRPR VRQ�

� 5D\RV ;� JHQHUDOPHQWH VRQ SURGXFLGRV HQ DSDUDWRV GH UD\RV ;� 6RQ DOWDPHQWH SRWHQWHV�
VH HPSOHDQ SDUD SURGXFLU IRWRJUDItDV FXDQGR HO REMHWR HV PiV GHQVR�

� 5D\RV JDPPD� VRQ HPLWLGRV SRU HO Q~FOHR GH iWRPRV UDGLDFWLYRV DOWDPHQWH SRWHQWHV \
FRQVWLWX\HQ XQ SHOLJUR H[WUHPR GH H[SRVLFLyQ�

/RV UD\RV� XQD YH] HQWUDQ DO FXHUSR� VRQ DEVRUELGRV� PHWDEROL]DGRV \ GLVWULEXLGRV HQ ORV
WHMLGRV \ yUJDQRV� 6XV HIHFWRV GHSHQGHQ GHO WLSR GH UDGLDFLyQ \ GHO WLHPSR TXH SHUPDQH]FD
HQ FRQWDFWR FRQ HO FXHUSR� /D UDGLDFLyQ VH HYDO~D GH DFXHUGR FRQ ORV HIHFWRV VREUH ORV
WHMLGRV YLYRV� HQ ORV TXH GHVWUX\H OD FDSDFLGDG GH UHSURGXFFLyQ HQ DOJXQDV FpOXODV LQGXFLHQGR
D OD PXWDFLyQ�

/RV HIHFWRV SURGXFLGRV SRU ODV UDGLDFLRQHV LRQL]DQWHV SXHGHQ VHU VRPiWLFRV� ORV TXH SURGXFHQ
OHVLRQHV D ORV LQGLYLGXRV� \ JHQpWLFRV� ORV TXH SURGXFHQ DOWHUDFLRQHV TXH VH WUDQVPLWHQ D
JHQHUDFLRQHV IXWXUDV�

(O SHUtRGR ODWHQWH HV HO WLHPSR TXH WUDQVFXUUH HQWUH OD H[SRVLFLyQ \ ORV SULPHURV VLJQRV GH
GDxRV� &XDQWR PD\RU VHD OD GRVLV� PiV FRUWR VHUi HO SHUtRGR GH ODWHQFLD�

(O XVR GH UDGLDFLRQHV FRQ ILQHV WHUDSpXWLFRV SHUPLWLy GHWHUPLQDU HIHFWRV FRPR HQURMHFLPLHQWR
HQ OD SLHO� GHUPDWRVLV� FiQFHU GH SLHO� SpUGLGD GHO FDEHOOR H LQIODPDFLyQ RFXODU�

$OJXQRV GH ORV HIHFWRV SURGXFLGRV SRU ODV UDGLDFLRQHV VH PXHVWUDQ HQ OD 7DEOD ���
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/RV HIHFWRV GHSHQGHQ GH OD FDQWLGDG \ GLVWULEXFLyQ GH OD GRVLV� OD IUDJPHQWDFLyQ GH HVWD� OD
HQHUJtD GH OD UDGLDFLyQ� OD HGDG� SRUTXH HO HIHFWR HV PD\RU HQ HO HPEULyQ� HO QLxR \ HO MRYHQ�
GH IDFWRUHV TXtPLFRV� SRUTXH XQRV SURWHJHQ \ RWURV VHQVLELOL]DQ� GH OD VHQVLELOLGDG WLVXODU�
TXH HV PD\RU HQ PpGXOD yVHD� WHVWtFXORV \ PXFRVDV JiVWULFDV�

/RV LQVWUXPHQWRV HPSOHDGRV SDUD HO FRQWURO VRQ� GRVtPHWUR IRWRJUiILFR� GHWHFWRUHV GH
WHUPROXPLQLVFHQFLD� GRVtPHWUR GH EROVLOOR \ FiPDUD GH LRQL]DFLyQ� (VWRV DSDUDWRV WLHQHQ OD
FDSDFLGDG GH DEVRUEHU OD FDQWLGDG GH UDGLDFLyQ \D VHD LPSULPLpQGROD HQ OD SHOtFXOD R
LRQL]iQGROD�

0HGLRV GH FRQWURO

(Q OD IXHQWH� VH SXHGHQ PHQFLRQDU� PDQWHQLPLHQWR SUHYHQWLYR \ SHULyGLFR GH ORV HTXLSRV
GH UD\RV ;� (Q HVWRV VH GHEH UHYLVDU OD LQWHJULGDG GH OD FDUFDVD GH SORPR TXH UHFXEUH HO
DSDUDWR� DO LJXDO TXH HO FROLPDGRU \ ORV VLVWHPDV GH UHIULJHUDFLyQ� OD SURWHFFLyQ DGHFXDGD GH
ODV IXHQWHV SURGXFWRUDV GH UDGLDFLyQ� FRPR ODV GH UDGLR \ FREDOWR�

(Q HO PHGLR� VH GHEHQ HVWDEOHFHU SURJUDPDV GH GHWHFFLyQ \ PHGLFLyQ GH UDGLDFLRQHV�
LQVSHFFLyQ GH FRQWDPLQDFLRQHV \ HOLPLQDFLyQ GH UHVLGXRV� VHxDOL]DFLyQ GH ODV iUHDV SURGXFWRUDV
GH UDGLDFLyQ� FRORFDFLyQ GH EDUUHUDV SURWHFWRUDV� PHGLDQWH UHFXEULPLHQWRV FRQ SORPR R
LQVWDODFLyQ GH KRUPLJyQ�

� 7HPSHUDWXUDV H[WUHPDV

/D UHVSXHVWD GHO KRPEUH D OD WHPSHUDWXUD DPELHQWDO� GHSHQGH SULPRUGLDOPHQWH GH XQ HTXLOLEULR
PX\ FRPSOHMR HQWUH VX QLYHO GH SURGXFFLyQ GH FDORU \ VX QLYHO GH SpUGLGD GH FDORU� (O FDORU
TXH UHVXOWD GHO PHWDEROLVPR QDWXUDO GHO FXHUSR� HQ HVSHFLDO GXUDQWH HO WUDEDMR� PDQWLHQH HO
FXHUSR D XQD WHPSHUDWXUD VXSHULRU D OD TXH OR URGHD HQ HO DPELHQWH FRP~Q�
$O PLVPR WLHPSR� HO FDORU VH SLHUGH FRQVWDQWHPHQWH SRU OD UDGLDFLyQ� OD FRQYHFFLyQ \ OD
HYDSRUDFLyQ� GH PDQHUD TXH HQ FRQGLFLRQHV QRUPDOHV GH GHVFDQVR� OD WHPSHUDWXUD GHO
FXHUSR VH PDQWLHQH HQWUH ���� \ ���� JUDGRV FHQWtJUDGRV�

1LYHO GH GDxR
0ROHFXODU
6XEFHOXODU
&HOXODU

2UJDQLVPR
3REODFLyQ

7DEOD ��� (IHFWRV SURGXFLGRV SRU ODV UDGLDFLRQHV

(IHFWR LPSRUWDQWH
0DFURPROpFXODV� '1$� 51$ FRQ DOWHUDFLyQ HQ FLFORV PHWDEyOLFRV
'DxR HQ OD PHPEUDQD FHOXODU
,QKLELFLyQ GH OD GLYLVLyQ FHOXODU
3URGXFFLyQ GH FiQFHU \ PXHUWH
0XWDFLRQHV JHQpWLFDV \ FURPRVRPDOHV

)XHQWH� &DVFyQ ������ S� ���������
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(O HTXLOLEULR WpUPLFR GHO FXHUSR HV PDQWHQLGR SRU XQ VLVWHPD GH DXWRUUHJXODFLyQ� FRQWURODGR
SRU HO KLSRWiODPR� FDGD YH] TXH HO FXHUSR QHFHVLWD SHUGHU FDORU� HO FHQWUR WHUPRUUHJXODGRU�
ORFDOL]DGR HQ HO KLSRWiODPR� KDFH TXH VH GLODWHQ ORV YDVRV VDQJXtQHRV� TXH ODV JOiQGXODV
VXGRUtSDUDV SURGX]FDQ XQ DXPHQWR GH VXGRU� TXH VH LQFUHPHQWH HO ULWPR GH OD UHVSLUDFLyQ
\ TXH GLVPLQX\D HO PHWDEROLVPR GHO FXHUSR�

(Q FRQGLFLRQHV GH IUtR� FXDQGR HO FXHUSR QHFHVLWD PDQWHQHU R JHQHUDU FDORU� HO FHQWUR
WHUPRUUHJXODGRU KDFH TXH ORV YDVRV VDQJXtQHRV VH FRQVWULxDQ \ TXH OD VDQJUH VH GHVSODFH GH
OD SHULIHULD D ORV yUJDQRV LQWHUQRV� SURGXFLpQGRVH XQ FRORU D]XODGR \ XQD GLVPLQXFLyQ GH OD
WHPSHUDWXUD HQ ODV SDUWHV GLVWDOHV GHO FXHUSR� $Vt PLVPR� VH LQFUHPHQWD HO ULWPR PHWDEyOLFR
PHGLDQWH DFWLYLGDGHV LQFRQWURODGDV GH ORV P~VFXORV� GHQRPLQDGDV HVFDORIUtRV�

(Q DOJXQRV FDVRV� HVWH VLVWHPD GH DXWRUUHJXODFLyQ HV LQDGHFXDGR \ HO FXHUSR SLHUGH R JDQD
PiV FDORU GHO TXH QHFHVLWD� &XDQGR HVWR VXFHGH� GHSHQGLHQGR GH OD FDQWLGDG GH FDORU TXH VH
JDQH R VH SLHUGD� VH SXHGH OOHJDU D XQD UHGXFFLyQ HQ HO GHVHPSHxR� XQ GDxR HQ OD VDOXG H
LQFOXVR OD PXHUWH� 3RU OR WDQWR� FXDOTXLHU DQiOLVLV GH ODV FRQGLFLRQHV WHUPDOHV D ODV TXH VH
KDOOD H[SXHVWR HO WUDEDMDGRU GHEH KDFHUVH SRU VHSDUDGR� HYDOXDQGR ORV HIHFWRV GHO FDORU \
GHO IUtR �/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR� ������

(Q OD SULPHUD SDUWH GH HVWH WHPD VH HVWXGLDQ ORV HIHFWRV TXH WLHQH HO FDORU HQ OD VDOXG� \ HQ
OD VHJXQGD� ORV HIHFWRV GHO IUtR�

� ([SRVLFLyQ DO FDORU

8Q WUDEDMDGRU H[SXHVWR D DOWRV QLYHOHV GH FDORU UDGLDQWH R GLULJLGR SXHGH OOHJDU D VXIULU
GDxRV HQ VX VDOXG GH GRV PDQHUDV� HQ OD SULPHUD� OD WHPSHUDWXUD DOWD VREUH OD SLHO� VXSHULRU
D �� JUDGRV FHQWtJUDGRV� SXHGH TXHPDU HO WHMLGR� (VWH HIHFWR VH SHUFLEH HQ IRUPD LQPHGLDWD
\ PLHQWUDV HO WUDEDMDGRU SXHGD UHDFFLRQDU� HO GRORU KDFH TXH UHWLUH OD SDUWH H[SXHVWD GH OD
SLHO� 7HPSHUDWXUDV ��� JUDGRV FHQWtJUDGRV SRU HQFLPD GH ORV SDUiPHWURV QRUPDOHV GH ����
D �� JUDGRV FHQWtJUDGRV� PHQRVFDEDQ VHQVLEOHPHQWH HO UHQGLPLHQWR� 6L VH H[FHGH GH ���
JUDGRV FHQWtJUDGRV H[LVWH XQ SHOLJUR SDUD OD VDOXG� FXDQGR HO VLVWHPD WHUPRUUHJXODGRU GHO
RUJDQLVPR IDOOD�

/RV HIHFWRV FODYHV GH XQD WHPSHUDWXUD HOHYDGD RFXUUHQ VL OD WHPSHUDWXUD SURIXQGD GHO
FXHUSR VH LQFUHPHQWD D PiV GH �� JUDGRV FHQWtJUDGRV� HV GHFLU� VH DXPHQWD HQ PiV R PHQRV
� JUDGRV� (Q HVWD VLWXDFLyQ SXHGH SUHVHQWDUVH GH UHSHQWH XQ LQLFLR GH JROSH GH FDORU FRQ
XQD SpUGLGD UHSHQWLQD GH IXHU]DV� 6L QR VH WUDWD HQ IRUPD LQPHGLDWD FRQ DJHQWHV HQIULDGRUHV�
HO WUDEDMDGRU SXHGH PRULU� (Q DOJXQRV FDVRV� OD SpUGLGD GH OD FRQFLHQFLD HVWi SUHFHGLGD SRU
XQ SHUtRGR FRUWR GH GHELOLGDG JHQHUDO R GH FRQIXVLyQ \ SRU XQD FRQGXFWD LUUDFLRQDO�

/DV UD]RQHV TXH SXHGHQ OOHYDQ D KLSHUWHUPLD VRQ�
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&RQGLFLRQHV DPELHQWDOHV PX\ K~PHGDV TXH HMHUFHQ GHPDVLDGD SUHVLyQ FRQWUD OD SLHO�
LPSLGLpQGROH UHGXFLU HO FDORU SRU PHGLR GHO VXGRU TXH VH HYDSRUD� 6H SURGXFH XQ PLFURFOLPD
DOUHGHGRU GHO FXHUSR GHQWUR GH OD URSD SURWHFWRUD� TXH VH VXSHUVDWXUD FRQ DJXD LPSLGLHQGR
OD HYDSRUDFLyQ�

3RU FRQGLFLRQHV DPELHQWDOHV GHPDVLDGR FDOLHQWHV TXH LQWHUILHUHQ HO VLVWHPD UHJXODGRU GHO
RUJDQLVPR TXH LQWHQWD FRQWUDUUHVWDU ORV HIHFWRV GH WHPSHUDWXUDV DOWDV� FRQ DXPHQWR GH OD
IUHFXHQFLD GH ORV ODWLGRV FDUGtDFRV� GLODWDFLyQ GH FDSLODUHV GH OD SLHO SDUD OOHYDU PD\RU FDQWLGDG
GH VDQJUH D OD VXSHUILFLH� D ILQ GH LQFUHPHQWDU OD YHORFLGDG GH HQIULDPLHQWR� 7DPELpQ SXHGH
VHU FDXVDGR SRU ORV HIHFWRV DLVODQWHV GH OD URSD SURWHFWRUD GHELGR D OD LPSHUPHDELOLGDG GH
HVWD \ D VXV SURSLHGDGHV GH UHWHQFLyQ GH FDORU�

� (VWUpV SRU FDORU R JROSH GH FDORU

6H SURGXFH FXDQGR OD WHPSHUDWXUD FHQWUDO VREUHSDVD ORV �� JUDGRV FHQWtJUDGRV�
LQGHSHQGLHQWH GHO JUDGR GH WHPSHUDWXUD DPELHQWDO� (O HMHUFLFLR ItVLFR H[WHQXDQWH SXHGH
FDXVDU HVWH JROSH GH FDORU� VL HO QLYHO GH FDORU PHWDEyOLFR OLEHUDGR SRU HO HVIXHU]R HV PD\RU
TXH OD KDELOLGDG GHO FXHUSR SDUD GHVKDFHUVH GH VX H[FHVR�

(O JROSH GH FDORU WLHQH PiV SRVLELOLGDG GH DIHFWDU D WUDEDMDGRUHV MyYHQHV� TXH GHVDUUROODQ XQ
WUDEDMR SHVDGR FRPR XQ HQWUHQDPLHQWR PLOLWDU R DWOpWLFR�

� &RQYXOVLRQHV FRQ VXGRUDFLyQ SURIXVD

3XHGHQ VHU SURYRFDGDV SRU XQD H[SRVLFLyQ D WHPSHUDWXUDV DOWDV GXUDQWH XQ SHUtRGR
SURORQJDGR� HQ HVSHFLDO VL HVWi DFRPSDxDGR GH HMHUFLFLR ItVLFR SHVDGR FRQ SpUGLGD H[FHVLYD
GH VDO \ DJXD� $XQ VL OD SpUGLGD GH DJXD HV UHHPSOD]DGD PHGLDQWH LQJHVWLyQ� OD SpUGLGD
H[FHVLYD GH VDO SXHGH SURYRFDU HVWDV FRQYXOVLRQHV R HO DJRWDPLHQWR �/HKQKDUGW 	*LRYDQQLHOOR�
������

� $JRWDPLHQWR SRU FDORU

(V HO UHVXOWDGR GH HMHUFLFLR ItVLFR HQ XQ DPELHQWH FDOLHQWH� 6XV VLJQRV VRQ� WHPSHUDWXUD
UHJXODUPHQWH HOHYDGD� SDOLGH]� SXOVR DXPHQWDGR� PDUHRV� VXGRUDFLyQ SURIXVD \ SLHO IUtD \
K~PHGD�

� 0HGLFLRQHV GH FDORU HQ HO PHGLR DPELHQWH

(Q HO HVWXGLR GHO HVWUpV FDOyULFR ODV YDULDEOHV TXH VH GHEHQ WHQHU HQ FXHQWD VRQ� HQHUJtD
PHWDEyOLFD SURGXFLGD SRU HO RUJDQLVPR� PRYLPLHQWR \ WHPSHUDWXUD GHO DLUH� KXPHGDG� FDORU
UDGLDQWH \ YHORFLGDG GHO PRYLPLHQWR GHO DLUH�



��

� (QHUJtD PHWDEyOLFD SURGXFLGD SRU HO RUJDQLVPR

(O SURFHVR PHWDEyOLFR KDFH TXH HO FXHUSR SURGX]FD FDORU GXUDQWH HO GHVFDQVR DVt FRPR
GXUDQWH HO WUDEDMR� (O FDORU PHWDEyOLFR JHQHUDGR SRU XQD SHUVRQD SURPHGLR VHQWDGD
WUDQTXLODPHQWH HV DSUR[LPDGDPHQWH LJXDO DO GH XQD OiPSDUD GH ��� YDWLRV� 3DUD SHUPDQHFHU
D XQD WHPSHUDWXUD FRQVWDQWH� HVWH FDORU PHWDEyOLFR GHEH VHU HOLPLQDGR WUDQVILULpQGROR DO
DPELHQWH� SDUD OR FXDO VH UHTXLHUH DXPHQWDU R GLVPLQXLU ODV YHORFLGDGHV GH IOXMR FDOyULFR GH
ODV VXSHUILFLHV GHO FXHUSR� WDO FRPR VH REVHUYD HQ OD )LJXUD ��

� 0RYLPLHQWR \ WHPSHUDWXUD GHO DLUH

6H PLGH FRQ DOJ~Q WLSR GH DQHPyPHWUR \ OD WHPSHUDWXUD FRQ XQ WHUPyPHWUR DO TXH VH OH
OODPD WHUPyPHWUR GH EXOER VHFR �YHU )LJXUD ���

/D WHPSHUDWXUD GH EXOER VHFR HV OD WHPSHUDWXUD GHO DLUH UHJLVWUDGD SRU XQ WHUPyPHWUR GH
YLGULR FRQ PHUFXULR FRP~Q SURWHJLGR GH IXHQWHV GH HQHUJtD UDGLDQWH GLUHFWD�

� &RQWHQLGR GH KXPHGDG GHO DLUH

6H PLGH JHQHUDOPHQWH HQ XQ VLFUyPHWUR� TXH LQIRUPD ODV WHPSHUDWXUDV GH EXOER VHFR \
EXOER K~PHGR� (O WpUPLQR µEXOER K~PHGRª VH HPSOHD JHQHUDOPHQWH SDUD PHGLU OD WHPSHUDWXUD
REWHQLGD UHFXEULHQGR FRQ XQ SDxR K~PHGR HO EXOER GH PHUFXULR GH XQ WHUPyPHWUR FRUULHQWH�
/D HYDSRUDFLyQ GH OD KXPHGDG HQ HO SDxR� KDVWD HO SXQWR HQ TXH HO FRQWHQLGR GH KXPHGDG
GHO DLUH TXH OR URGHD VH OR SHUPLWD� HQIULDUi HO WHUPyPHWUR D XQD WHPSHUDWXUD LQIHULRU D OD
UHJLVWUDGD HQ HO EXOER VHFR� /DV OHFWXUDV FRPELQDGDV GH ORV WHUPyPHWURV GH EXOER VHFR \
K~PHGR VH XVDQ SDUD FDOFXODU HO SRUFHQWDMH GH KXPHGDG UHODWLYD� HO FRQWHQLGR GH KXPHGDG
DEVROXWD GHO DLUH \ OD SUHVLyQ GH YDSRU GH DJXD�

� 0RYLPLHQWR \ WHPSHUDWXUD GHO DLUH

6H PLGH FRQ XQ DQHPyPHWUR \ OD WHPSHUDWXUD FRQ XQ WHUPyPHWUR DO TXH FRP~QPHQWH VH OH
OODPD WHUPyPHWUR GH EXOER VHFR �YHU )LJXUD ��� /D WHPSHUDWXUD GH EXOER VHFR HV OD WHPSHUDWXUD
GHO DLUH UHJLVWUDGD SRU XQ WHUPyPHWUR GH YLGULR FRQ PHUFXULR FRP~Q SURWHJLGR GH IXHQWHV
GH HQHUJtD UDGLDQWH GLUHFWD�

� &DORU UDGLDQWH

(V XQD IRUPD GH HQHUJtD HOHFWURPDJQpWLFD VLPLODU D OD OX]� FRQ PD\RU ORQJLWXG GH RQGD� 6X
HQHUJtD HV DEVRUELGD SRU FXDOTXLHU REMHWR TXH VH OH LQWHUSRQJD FDOHQWDQGR SHUVRQDV� SDUHGHV�
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&$%(=$
YHORFLGDG GH VXGRUDFLyQ DOWD
� ,16(16,%/(���� *�+

&8(//2
YHORFLGDG GH VXGRUDFLyQ DOWD
� ,16(16,%/(�� �� *�+

$17(%5$=2
YHORFLGDG GH VXGRUDFLyQ EDMD
� ,16(16,%/(���� *�+

1$/*$6
YHORFLGDG GH VXGRUDFLyQ EDMD
� ,16(16,%/(���� *�+

,1*/(
YHORFLGDG GH VXGRUDFLyQ YDULD�
EOH FRQ GL"FXOWDG LQGLYLGXDO
GH HQIULDPLHQWR HQ SRVLFLyQ
VHQWDGD

086/26
YHORFLGDG GH VXGRUDFLyQ EDMD
� ,16(16,%/(�� �� *�+

%5$=2
YHORFLGDG GH VXGRUDFLyQ EDMD
� ,16(16,%/(���� *�+

(63$/'$
EDMDYHORFLGDG GH VXGRUDFLyQ

� ,16(16,%/(���� *�+
7HPSHUDWXUD GH OD SLHO DOWD

3(&+2
YHORFLGDG GH VXGRUDFLyQ EDMD
� ,16(16,%/(�� �� *�+
7HPSHUDWXUD GH OD SLHO DOWD

$;,/$
0X\ YDULDEOH FRQ HO LQGLYLGXR
HO iPELWR GH LQVHQVLELOLGDG GH
OD YHORFLGDG GH VXGRUDFLyQ
YDUtD � D � *�+

$%'20(1
YHORFLGDG GH VXGRUDFLyQ EDMD
� ,16(16,%/(���� *�+
7HPSHUDWXUD GH OD SLHO DOWD

0$12
ÈUHD GH DOWD YHORFLGDG GH
VXGRUDFLyQ
� ,16(16,%/(�� ��� *�+
'LItFLO GH HQIULDU

3$17255,//$6
ÈUHD GH EDMD YHORFLGDG GH
VXGRUDFLyQ
� ,16(16,%/(�� �� *�+

3,(
ÈUHD GH DOWD YHORFLGDG GH
VXGRUDFLyQ
� ,16(16,%/(�� �� *�+
/D SODQWD GHO SLH WLHQH OD
YHORFLGDG PiV DOWD

PiTXLQDV R FXDOTXLHU REMHWR VREUH HO TXH WURSLH]D� (MHPSOR� HO HPLWLGR SRU PHWDOHV DO URMR�
OODPDV DO GHVFXELHUWR \ HO VRO �/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR� ������

3DUD SURWHJHU HV QHFHVDULR FRORFDU UHVJXDUGRV R SDQWDOODV RSDFDV HQWUH OD SHUVRQD \ OD
VXSHUILFLH UDGLDQWH� /D PHGLFLyQ VH UHDOL]D FRQ XQ WHUPyPHWUR GH EXOER VHFR FRORFDGR HQ HO
FHQWUR GH XQ IORWDGRU PHWiOLFR� SLQWDGR GH QHJUR PDWH� FRQ OD SDUWH VXSHULRU GHO WXER GHO
WHUPyPHWUR TXH VREUHVDOJD DO H[WHULRU D WUDYpV GH XQ WDSyQ GH FRUFKR R GH JRPD� (VWH
GLVSRVLWLYR VH FRQRFH FRQ HO QRPEUH GH WHUPyPHWUR GH JORER�

)LJXUD �� 1HFHVLGDGHV GH HQIULDPLHQWR GH ODV iUHDV
GHO FXHUSR KXPDQR D QLYHO GHO PDU \ HQ UHSRVR

)XHQWH� &RQVHMR ,QWHUDPHULFDQR GH 6HJXULGDG �������
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� 9HORFLGDG GHO PRYLPLHQWR GHO DLUH

(O DLUH HQ PRYLPLHQWR HQIUtD HO FXHUSR SRU FRQYHFFLyQ DO UHQRYDU OD SHOtFXOD GH DLUH R GH DLUH
VDWXUDGR TXH VH IRUPD PX\ UiSLGDPHQWH SRU HYDSRUDFLyQ GHO VXGRU \ OR UHHPSOD]D FRQ XQD
QXHYD FDSD GH DLUH� FDSD] GH FDSWDU PiV KXPHGDG GH OD SLHO� 'H DFXHUGR FRQ OD YHORFLGDG
FRQ TXH VH UHDOLFH HVWH SURFHVR� VH SHUGHUi PD\RU R PHQRU WHPSHUDWXUD FRUSRUDO �/HKQKDUGW
	 *LRYDQQLHOOR� ������

9DORUHV OtPLWHV SHUPLVLEOHV

(VWRV YDORUHV VH UHILHUHQ D ODV FRQGLFLRQHV GHO HVWUpV FDOyULFR D ODV TXH� VH VXSRQH� WRGRV ORV
WUDEDMDGRUHV SXHGHQ HVWDU H[SXHVWRV HQ IRUPD UHLWHUDGD VLQ VXIULU HIHFWRV DGYHUVRV� (VWiQ
EDVDGRV HQ OD SUHVXQFLyQ GH TXH WRGRV ORV WUDEDMDGRUHV HVWiQ DFOLPDWDGRV� WRWDOPHQWH YHVWLGRV
\ FRQ XQD SURYLVLyQ GH DJXD \ VDO VXILFLHQWHV SDUD IXQFLRQDU HQ IRUPD HIHFWLYD EDMR ODV
FRQGLFLRQHV GH WUDEDMR GDGDV� VLQ TXH OD WHPSHUDWXUD FHQWUDO GHO FXHUSR H[FHGD ORV ��
JUDGRV FHQWtJUDGRV�

3DUD GHWHUPLQDU OD JDQDQFLD GH FDORU GH ORV WUDEDMDGRUHV� HV QHFHVDULR FXDQWLILFDU ORV IDFWRUHV
DPELHQWDOHV \ FRUUHODFLRQDUORV FRQ OD WHPSHUDWXUD FHQWUDO \ ODV UHVSXHVWDV ILVLROyJLFDV DO FDORU�

(O tQGLFH GH WHPSHUDWXUD GH JORER GH EXOER K~PHGR �7*%+� HV OD WpFQLFD PiV VLPSOH \
DGHFXDGD SDUD PHGLU ORV IDFWRUHV DPELHQWDOHV�

)LJXUD �� $SDUDWR SDUD PHGLU HO HVWUpV FDOyULFR
GH ORV WUDEDMDGRUHV HQ HO PHGLR DPELHQWH

)XHQWH� &RQVHMR ,QWHUDPHULFDQR GH 6HJXULGDG �������

7(50Ï0(752 6(&2
�DSDQWDOODPLHQWR FRQWUD
HQHUJtD UDGLDQWH�

(6)(5$ '( &2%5(
'H �� FP
3LQWDGD HQ QHJUR PDWH

0$75$=
�DJXD GHVWLODGD�

*/2%2 7(50Ï0(752�
��
FP

0
(
&
+
$

7(50Ï0(752 +Ò0('2
�QDWXUDO�



��

0pWRGRV GH FRQWURO

,QFOX\HQ PpWRGRV GH LQJHQLHUtD� PHGLGDV DGPLQLVWUDWLYDV� ODERUDOHV R HO XVR GH HTXLSR SURWHFWRU
SHUVRQDO�

'H LQJHQLHUtD

� (PSOHR GH XQ DXPHQWR GH YHQWLODFLyQ R HQIULDPLHQWR ORFDOL]DGR SDUD UHGXFLU OD
WHPSHUDWXUD HQ HO OXJDU GH WUDEDMR�

7UDEDMR R UpJLPHQ GH GHVFDQVR &DUJD GH WUDEDMR

7DEOD ��� 9DORUHV OtPLWHV SHUPLVLEOHV GH H[SRVLFLyQ DO FDORU

/LYLDQR 0RGHUDGR 3HVDGR
&RQWLQXR �� ���� ����

�� � WUDEDMR�
�� � GHVFDQVR�KRUD ���� ���� ����

�� � WUDEDMR�
�� � GH GHVFDQVR�KRUD ���� ���� ����

�� � WUDEDMR�
�� � GH GHVFDQVR�KRUD ���� ���� ����

)XHQWH� DGDSWDGR GH 0RQGHOR� 7RUDGD� 9LOHOOD� 8UL] 	 /DFDPEUD �������

/RV YDORUHV GH 7*%+ VH FDOFXODQ VHJ~Q ODV VLJXLHQWHV HFXDFLRQHV�

([WHULRU FRQ FDUJD VRODU
7*%+  ��� %+ ���� 7* � ���%6 LQWHULRU R H[WHULRU VLQ FDUJD VRODU
7*%+ ��� %+ ���� 7*

'RQGH

7*%+ tQGLFH GH WHPSHUDWXUD GH JORER�EXOER K~PHGR
%+ WHPSHUDWXUD GH EXOER K~PHGR
%6 WHPSHUDWXUD GH EXOER VHFR
7* WHPSHUDWXUD GHO WHUPyPHWUR GH JORER

/D GHWHUPLQDFLyQ GH OD 7*%+ UHTXLHUH GHO XVR GH XQ WHUPyPHWUR GH JORER QHJUR� XQ
WHUPyPHWUR GH EXOER K~PHGR QDWXUDO� HVWiWLFR \ XQ WHUPyPHWUR GH EXOER VHFR�

/RV YDORUHV OtPLWHV SHUPLVLEOHV SDUD OD H[SRVLFLyQ DO FDORU HVWiQ GDGRV HQ JUDGRV 7*%+ \ VH
SUHVHQWDQ HQ OD VLJXLHQWH WDEOD�
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� (PSOHR GH XQD YHQWLODFLyQ ORFDO FRQ H[WUDFFLyQ� HQ OXJDUHV GRQGH H[LVWD XQD DOWD
SURGXFFLyQ GH FDORU SDUD HOLPLQDU GH ODV iUHDV GH WUDEDMR JUDQGHV FDQWLGDGHV GH FDORU
SHUFHSWLEOH \ ODWHQWH�

� (PSOHR GH HQIULDPLHQWR SRU HYDSRUDFLyQ R UHIULJHUDFLyQ PHFiQLFD SDUD UHGXFLU OD
WHPSHUDWXUD GHO DLUH VXPLQLVWUDGR \ SRU OR WDQWR OD WHPSHUDWXUD GHO OXJDU GH WUDEDMR�

� $SOLFDFLyQ GH SDQWDOODV SURWHFWRUDV SDUD FDORU UDGLDQWH R UHGXFFLyQ GH OD WHPSHUDWXUD \
HPLVLYLGDG GH ODV VXSHUILFLHV UDGLDQWHV JHQHUDGRUDV� SDUD UHGXFLU HO FDORU UDGLDQWH�

� (OLPLQDFLyQ GH ODV SpUGLGDV GH YDSRU \ FREHUWXUD GH ORV WDQTXHV GH YDSRU� GUHQDMHV GH
DJXD FDOLHQWH� SDUD UHGXFLU OD SUHVLyQ GH YDSRU GH DJXD HQ HO OXJDU GH WUDEDMR�

� $LVODPLHQWR� UHXELFDFLyQ� UHGLVHxR R VXVWLWXFLyQ GH HTXLSR \ SURFHVRV SDUD GLVPLQXLU HO
HVWUpV WpUPLFR�

� 8VR DPSOLR GH LQVWUXPHQWRV TXH HFRQRPLFHQ WUDEDMR� FRPR KHUUDPLHQWDV HOpFWULFDV SDUD
GLVPLQXLU FDORU PHWDEyOLFR �/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR� ������

� ([SRVLFLyQ DO IUtR

&XDOTXLHU HQIULDPLHQWR VLJQLILFDWLYR GHO FXHUSR R GLVPLQXFLyQ GH VX WHPSHUDWXUD FHQWUDO
ySWLPD SXHGH SURGXFLU ULHVJRV SDUD OD VDOXG� &OtQLFDPHQWH VH SXHGH GHFLU TXH XQ HVWDGR GH
KLSRWHUPLD H[LVWH FXDQGR OD WHPSHUDWXUD FHQWUDO GHO FXHUSR HV FHUFDQD D ORV �� JUDGRV
FHQWtJUDGRV� &RQ WHPSHUDWXUDV LQIHULRUHV HO ULHVJR GH PXHUWH DXPHQWD SRU XQ SDUR FDUGtDFR�

&XDQGR HO RUJDQLVPR VH H[SRQH DO IUtR� HO VLVWHPD GH UHJXODFLyQ GHO FXHUSR SURGXFH FDORU
SRU PHGLR GHO DXPHQWR GH OD DFWLYLGDG PXVFXODU� TXH VH PDQLILHVWD SRU XQ DXPHQWR HQ HO
WRQR PXVFXODU \ SRU ORV HVFDORIUtRV� 'XUDQWH HVWD HWDSD HO VLVWHPD FDUGLRYDVFXODU UHVSRQGH
DO IUtR SRU PHGLR GH OD FRQVWULFFLyQ GH ORV YDVRV VDQJXtQHRV SHULIpULFRV� OR FXDO HOHYD OD
SUHVLyQ VDQJXtQHD�

6L OD WHPSHUDWXUD LQWHUQD VLJXH GLVPLQX\HQGR� HO ULWPR FDUGtDFR GLVPLQX\H� &XDQGR \D QR
SXHGH FRPSHQVDUVH OD SpUGLGD GH FDORU GXUDQWH PiV WLHPSR� OD WHPSHUDWXUD LQWHUQD GHVFLHQGH
KDVWD FHUFD GH ORV �� JUDGRV� HQ IRUPD JUDGXDO VH GHWLHQH HO HVFDORIUtR UHHPSOD]iQGRVH SRU
XQD ULJLGH] PXVFXODU�

/D WROHUDQFLD D OD H[SRVLFLyQ DO IUtR \ OD VXVFHSWLELOLGDG LQGLYLGXDO YDUtD GHELGR D ODV
FDUDFWHUtVWLFDV PRUIROyJLFDV� SULQFLSDOPHQWH OD GLVWULEXFLyQ GHO WHMLGR DGLSRVR TXH DFW~D
FRPR XQ EXHQ DLVODQWH SRWHQFLDOL]DQGR OD YDVRFRQVWULFFLyQ SHULIpULFD �/HKQKDUGW 	
*LRYDQQLHOOR� ������
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ÈPELWR GH
WHPSHUDWXUD
HQ JUDGRV
FHQW tJUDGRV

� � ��
�� � ��

�� � ��

�� � ��

7DEOD ��� /tPLWHV Pi[LPRV GLDULRV GH WLHPSR SDUD H[SRVLFLyQ D WHPSHUDWXUDV EDMDV

([SRVLFLyQ Pi[LPD GLDULD

6LQ OtPLWHV VLHPSUH TXH OD SHUVRQD HVWp YHVWLGD DGHFXDGDPHQWH�
7LHPSR WRWDO GH WUDEDMR� � KRUDV� DOWHUQDQGR � KRUD GHQWUR \ XQD
KRUD IXHUD GHO iUHD GH WUDEDMR�
'RV SHUtRGRV GH �� PLQXWRV FDGD XQR� FRQ LQWHUYDORV GH SRU OR
PHQRV � KRUDV� 7LHPSR WRWDO GH WUDEDMR SHUPLWLGR D EDMD WHPSHUDWXUD
� KRUD� 7DPELpQ SHUtRGRV GH �� PLQXWRV \ Pi[LPR � SHUtRGRV SRU
MRUQDGDV GH � KRUDV R � KRUD FDGD � FRQ XQ IDFWRU GH HQIULDPLHQWR
EDMR� SRU HMHPSOR VLQ YLHQWR�
7LHPSR Pi[LPR SHUPLVLEOH GH WUDEDMR� � PLQXWRV GXUDQWH XQ GtD GH
� KRUDV GH WUDEDMR� 3DUD HVWDV WHPSHUDWXUDV H[WUHPDV VH UHFRPLHQGD
HO XVR GH FDVFRV KHUPpWLFRV TXH FXEUDQ WRWDOPHQWH OD FDEH]D�
HTXLSDGRV FRQ XQ WXER UHVSLUDGRU TXH SDVH SRU GHEDMR GH OD URSD
KDVWD OD SLHUQD SDUD SUHFDOHQWDU HO DLUH�

)XHQWH� DGDSWDGR GH (W[HEDUUtD �������

,JXDOPHQWH� HO WDPDxR \ HO SHVR GHO LQGLYLGXR GHWHUPLQDQ OD SpUGLGD GH FDORU� GHELGR D TXH
HVWH HV SURSRUFLRQDO D OD VXSHUILFLH GHO FXHUSR \ D OD FDQWLGDG GH FDORU TXH SXHGD JHQHUDUVH
GHSHQGLHQGR GHO WHMLGR PXVFXODU�

(IHFWRV GH OD H[SRVLFLyQ DO IUtR

&XDOTXLHU FRQGLFLyQ GH DPELHQWH IUtR SXHGH LQGXFLU D OD GLVPLQXFLyQ GH OD DFWLYLGDG HQ
FLQFR iUHDV� VHQVLELOLGDG WiFWLO� HMHFXFLyQ PDQXDO� VHJXLPLHQWR� WLHPSR GH UHDFFLyQ� ODV FXDOHV
VH HQFXHQWUDQ HQ ODV FDWHJRUtDV GH HMHFXFLyQ PRWRUD \ FRJQRVFLWLYD� (Q OD PRWRUD VRQ
LPSRUWDQWHV GRV IDFWRUHV� OD WHPSHUDWXUD GH ODV H[WUHPLGDGHV TXH VH XVDQ \ HO ULWPR GH
HQIULDPLHQWR� /D WHPSHUDWXUD GH OD H[WUHPLGDG DIHFWD OD VHQVLELOLGDG PRWRUD� SRUTXH HO IUtR
FDXVD OD SpUGLGD GH OD VHQVLELOLGDG FXWiQHD� FDPELD ODV FDUDFWHUtVWLFDV GHO OtTXLGR VLQRYLDO GH
ODV DUWLFXODFLRQHV \ SURGXFH XQD SpUGLGD GH OD IXHU]D PXVFXODU� /D HMHFXFLyQ FRJQRVFLWLYD
TXH HV OD KDELOLGDG SDUD SHQVDU� MX]JDU \ UD]RQDU� VH GLVPLQX\H�

/RV YDORUHV OtPLWHV SHUPLVLEOHV GH H[SRVLFLyQ D WHPSHUDWXUDV EDMDV VH PXHVWUDQ HQ OD 7DEOD ���
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0pWRGRV GH FRQWURO

$SOLFDFLyQ GH FDORU UDGLDQWH HQ ODV PDQRV� /D URSD TXH VH XWLOLFH GHEH SHUPLWLU HO PDQWHQLPLHQWR
GH OD FDSD GH DLUH PXHUWR TXH VH HQFXHQWUD HQWUH HO FXHUSR \ OD URSD \ HO DLUH H[WHUQR� OR FXDO
HV HVHQFLDO SDUD PDQWHQHU HO FDORU GHO FXHUSR �/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR� ������

/D URSD WDPELpQ GHEH SHUPLWLU SDUFLDOPHQWH OD WUDQVSLUDFLyQ� SRUTXH OD SLHO K~PHGD VH
FRQJHODUi PiV UiSLGDPHQWH�

/DV SDUWHV GHO FXHUSR H[SXHVWDV DO IUtR� HQ HVSHFLDO ODV PDQRV� GHEHQ IURWDUVH SHULyGLFDPHQWH
SDUD HVWLPXODU OD FLUFXODFLyQ�

$QWH VLWXDFLRQHV LQPLQHQWHV GH EDMDV WHPSHUDWXUDV FRPR D ODV TXH SXHGHQ HVWDU H[SXHVWRV
ORV WUDEDMDGRUHV TXH ODERUDQ DO DLUH OLEUH HQ ODV ]RQDV PRQWDxRVDV� GHEHQ XVDU LPSHUPHDEOHV�
URSD GH DOJRGyQ R SHUPDQHFHU GHQWUR GH UHFLQWRV GRQGH GLVSRQJDQ GH IXHQWHV GH FDORU�

� 9HQWLODFLyQ GHILFLHQWH

/RV SURFHVRV GH SURGXFFLyQ SXHGHQ LU DFRPSDxDGRV GH OD HPLVLyQ GH JDVHV� YDSRUHV� SROYR R
FDORU TXH PRGLILFDQ HO HVWDGR \ FRPSRVLFLyQ GHO DLUH� OR FXDO SXHGH VHU QRFLYR SDUD OD VDOXG \
ELHQHVWDU GH ORV WUDEDMDGRUHV \ SURYRFDU XQDV FRQGLFLRQHV GH WUDEDMR LQFyPRGDV TXH DIHFWDQ
HQ IRUPD QHJDWLYD HO UHQGLPLHQWR SHUVRQDO� /DV QHFHVLGDGHV KLJLpQLFDV GHO DLUH FRQVLVWHQ HQ HO
PDQWHQLPLHQWR GH XQDV FRQGLFLRQHV GHILQLGDV \ HQ HO DSURYHFKDPLHQWR GHO DLUH OLEUH� 3DUD
DVHJXUDU HO ELHQHVWDU GH ORV WUDEDMDGRUHV� ODV FRQGLFLRQHV GHO DLUH UHVSLUDEOH GHEHQ DMXVWDUVH DO
WLSR GH WUDEDMR TXH VH YD\D D HIHFWXDU� OLJHUR� PHGLDQDPHQWH SHVDGR \ SHVDGR�

&DXVDV GH FRQWDPLQDFLyQ GHO DLUH UHVSLUDEOH

([LVWHQ PXFKDV FDXVDV SRU ODV TXH HO DLUH GH XQ OXJDU GH WUDEDMR VH WUDQVIRUPD HQ YLFLDGR R
LUUHVSLUDEOH� $OJXQDV GH HOODV VRQ ODV VLJXLHQWHV�

� 3UHVHQFLD GH EDFWHULDV� FXDQGR HO DLUH UHFLUFXOD SDUD FRQVHJXLU OD YHQWLODFLyQ� OD
GLVHPLQDFLyQ GH ODV HQIHUPHGDGHV WUDQVPLVLEOHV SXHGH DFHOHUDUVH� GHELGR D OD UHFLUFXODFLyQ
GH SROYR \ JRWLWDV FRQWDPLQDGDV FRQ EDFWHULDV HQ ORV FRQGXFWRV GH YHQWLODFLyQ�

� 3HUFHSFLyQ GH RORUHV� WLHQHQ FLHUWR VLJQLILFDGR HQ HO tQGLFH GH FRQWDPLQDFLyQ GHO
DLUH� 6RQ GHVDJUDGDEOHV� QR FDXVDQ GDxR� SHUR SXHGHQ SURYRFDU LQFRPRGLGDG D ORV
WUDEDMDGRUHV� $XQ ORV DSHQDV SHUFHSWLEOHV� HQ DOJXQDV RFDVLRQHV FDXVDQ GLVPLQXFLyQ GHO
DSHWLWR� OR FXDO DIHFWD HQ IRUPD GLUHFWD OD VDOXG�

3DUD FRQWUDUUHVWDUORV VH SXHGHQ XWLOL]DU GHVLQIHFWDQWHV \ PDQWHQHU RUGHQ \ DVHR� $OJXQRV
RORUHV SXHGHQ VHU VXSULPLGRV FRQ HO HPSOHR GH ILOWURV GH FDUEyQ DFWLYDGR� TXH DEVRUEHQ
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VXVWDQFLDV SURGXFWRUDV GHO RORU� (O PHMRU PHGLR SDUD FRQWUDUUHVWDU ORV RORUHV HV DJUHJDU DLUH
QXHYR GHVGH HO H[WHULRU DO TXH UHFLUFXOD GHQWUR GHO UHFLQWR GH WUDEDMR�

� $PELHQWHV FiOLGRV� ORV IDFWRUHV WpUPLFRV GHO DPELHQWH DIHFWDQ OD YLGD GLDULD� OD
FRPRGLGDG \ OD VDOXG� /D IXQFLyQ GH XQ VLVWHPD GH FDOHIDFFLyQ \ YHQWLODFLyQ QR HV
FDOHQWDU HO FXHUSR� VLQR SHUPLWLU TXH HO FDORU SXHGD GLVLSDUVH D XQD YHORFLGDG FRQWURODGD�
(VWR HV DVt GHELGR D TXH ODV WHPSHUDWXUDV GHO DLUH DOUHGHGRU GH ORV �� JUDGRV FHQWtJUDGRV
VRQ ODV TXH GHWHUPLQDQ HO iPELWR FRQIRUWDEOH SDUD ORV VHUHV KXPDQRV� 6LHPSUH TXH OD
WHPSHUDWXUD GHO DLUH VH DFHUTXH D OD GHO FXHUSR� HO WUDEDMDGRU GHMDUi GH VHQWLUVH FyPRGR�
&RQ OD YHQWLODFLyQ R HO DFRQGLFLRQDPLHQWR GHO DLUH VH EXVFD VLHPSUH SHUPLWLU TXH HO
FXHUSR SLHUGD FDORU D OD YHORFLGDG GHVHDGD�

$OJXQDV FDUDFWHUtVWLFDV GH JDVHV� YDSRUHV \ SROYR

0XFKRV SURFHVRV LQGXVWULDOHV YDQ DFRPSDxDGRV GHO GHVSUHQGLPLHQWR GH JDVHV R YDSRUHV
QRFLYRV R PX\ Wy[LFRV SDUD HO WUDEDMDGRU� 6H GHEHQ WHQHU HQ FXHQWD ODV QRUPDV GH KLJLHQH
SDUD ORFDOHV LQGXVWULDOHV TXH HVWDEOHFHQ OD FRQFHQWUDFLyQ Pi[LPD SHUPLVLEOH SDUD ORV JDVHV�
SROYRV \ YDSRUHV FRQWHQLGRV HQ HO DLUH GH ODV ]RQDV GH WUDEDMR�

� 'Ly[LGR GH D]XIUH� HV XQ JDV LQFRORUR� GH RORU SLFDQWH \ VDERU iVSHUR� 6H HPSOHD
SULQFLSDOPHQWH SDUD EODQTXHDU ODQD� VHGD \ SDVWD GH PDGHUD� VH REWLHQH FRPR VXESURGXFWR
HQ OD IDEULFDFLyQ GH iFLGR VXOI~ULFR \ FHOXORVD� 7DPELpQ VH GHVSUHQGH HQ ODV VDODV GH
FDOGHUDV� 6X SULQFLSDO HIHFWR QRFLYR HV OD LUULWDFLyQ GHO DSDUDWR UHVSLUDWRULR�

� $FLGR QtWULFR \ y[LGRV GH QLWUyJHQR� VH HPSOHDQ HQ OD LQGXVWULD WH[WLO� HQ OD
IDEULFDFLyQ GH H[SORVLYRV \ HQ OD HODERUDFLyQ GH IHUWLOL]DQWHV� (O SULQFLSDO HIHFWR QRFLYR
HV OD LUULWDFLyQ GH ODV PXFRVDV GHO DSDUDWR UHVSLUDWRULR� (Q FRQFHQWUDFLRQHV EDVWDQWH
DOWDV SXHGH RFDVLRQDU GLODWDFLyQ GH ORV DOYpRORV SXOPRQDUHV �/HKQKDUGW 	 *LRYDQQLHOOR�
������

� 0HUFXULR� VH HQFXHQWUD SULQFLSDOPHQWH HQ IRUPD GH DPDOJDPD� SXHGH SURGXFLU
HQYHQHQDPLHQWR� FDVL H[FOXVLYDPHQWH SRU OD LQKDODFLyQ GH ORV YDSRUHV� (VWD HQIHUPHGDG
VH GHQRPLQD KLGUDUJLULVPR�

� 'LVROYHQWHV� VRQ VXVWDQFLDV PX\ YROiWLOHV TXH SXHGHQ VHU DEVRUELGDV SRU OD SLHO QR
SURWHJLGD GHO WUDEDMDGRU \ FDXVDUOH GHUPDWLWLV�

� *DVROLQD� ORV YDSRUHV SHQHWUDQ SRU ODV YtDV UHVSLUDWRULDV HQ GRVLV SHTXHxDV� FDXVDQGR
HVWLPXODFLyQ� $O DXPHQWDU OD GRVLV SURYRFD XQD SpUGLGD GH FRQFLHQFLD V~ELWD DFRPSDxDGD
GH FRQYXOVLRQHV� 7DPELpQ VH GHEH WHQHU SUHVHQWH HO SHOLJUR GH H[SORVLyQ FXDQGR HO YDSRU
DOFDQ]D XQD FRQFHQWUDFLyQ DOWD�
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� %HQFHQR� DWDFD HO VLVWHPD QHUYLRVR FHQWUDO RFDVLRQDQGR MDTXHFDV� GHELOLGDG� YpUWLJRV \
HQ DOJXQRV FDVRV JUDYHV FRQYXOVLRQHV \ SpUGLGD GH FRQFLHQFLD� (O EHQFHQR SXHGH IRUPDU
XQD PH]FOD FRQ ORV FRPSRQHQWHV GHO DLUH� TXH SXHGH VHU PX\ H[SORVLYD�

� $FHWRQD� OD LQKDODFLyQ SURYRFDGD GH SHTXHxDV FDQWLGDGHV LUULWD ODV YtDV UHVSLUDWRULDV
VXSHULRUHV \ ORV EURQTXLRV�

� $PRQLDFR� FDXVD XQD IXHUWH LUULWDFLyQ HQ ODV PHPEUDQDV PXFRVDV GHO DSDUDWR UHVSLUDWRULR
VXSHULRU \ HQ ORV RMRV�

(IHFWRV GH OD YHQWLODFLyQ GHILFLHQWH

� 'LVPLQXFLyQ HQ HO UHQGLPLHQWR SHUVRQDO GHO WUDEDMDGRU SRU OD SUHVHQFLD GH XQ DPELHQWH
LQFyPRGR \ IDWLJRVR� TXH QR OR LQFHQWLYD�

� $OWHUDFLRQHV UHVSLUDWRULDV� GpUPLFDV� RFXODUHV \ GHO VLVWHPD QHUYLRVR FHQWUDO� FXDQGR HO
DLUH HVWi FRQWDPLQDGR� SULQFLSDOPHQWH SRU IDFWRUHV GH ULHVJR TXtPLFRV�

� 3RVLEOH ULHVJR GH LQWR[LFDFLRQHV RFXSDFLRQDOHV SRU VXVWDQFLDV TXtPLFDV� FXDQGR HVWDV�
SRU GHIHFWR HQ ORV VLVWHPDV GH YHQWLODFLyQ� VREUHSDVDQ ORV YDORUHV OtPLWHV SHUPLVLEOHV�

� 'LVPLQXFLyQ HQ OD FDQWLGDG \ FDOLGDG GH OD SURGXFFLyQ� FRPR WDPELpQ HQ OD FRQVHUYDFLyQ
GH HTXLSRV H LQIUDHVWUXFWXUD GH OD HPSUHVD�

0pWRGRV GH YHQWLODFLyQ

1DWXUD O

(Q HVWH FDVR� OD UHQRYDFLyQ GHO DLUH VH UHDOL]D SRU OD DFFLyQ GHO YLHQWR QDWXUDO� (O DLUH HQWUD
\ VDOH D WUDYpV GH ORV SRURV GH ORV PDWHULDOHV GH FRQVWUXFFLyQ� DVt FRPR WDPELpQ D WUDYpV GH
ODV ILVXUDV� YHQWDQDV \ UHQGLMDV GH ODV FRQVWUXFFLRQHV�

(Q WLHPSRV FiOLGRV VH SXHGH HPSOHDU HQ FDVL WRGDV ODV LQGXVWULDV \ VX XVR HV HVHQFLDO HQ ORV
WDOOHUHV FDOLHQWHV HQ GRQGH VH HQFXHQWUDQ DOWRV KRUQRV� VLVWHPDV GH UHYHUEHUDFLyQ� ODPLQDGRUDV�
IRUMDV� IXQGLFLRQHV \ FDOGHUD� 7DPELpQ GHEH XWLOL]DUVH HQ OXJDUHV GRQGH VH SURGX]FD YDSRU
GH DJXD� SRUTXH DO XWLOL]DU RWUR WLSR GH YHQWLODFLyQ VH SURGXFLUtD QHEOLQD�

/D UHJXODFLyQ DSURSLDGD GH OD YHQWLODFLyQ QDWXUDO HQ ORV HGLILFLRV LQGXVWULDOHV GHSHQGH GH OD
FRORFDFLyQ GH ODV IXHQWHV GH FDORU� HO GLVHxR GHO HGLILFLR \ OD VLWXDFLyQ GH ODV DEHUWXUDV GH
YHQWLODFLyQ HQ SDUHGHV \ WHFKRV�
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0HFiQLFD

(V OD UHQRYDFLyQ GHO DLUH PHGLDQWH YHQWLODGRUHV� (V ORFDOL]DGD� SDUD OR FXDO VH SXHGHQ HPSOHDU
GLYHUVRV PpWRGRV� HQWUH HVWRV VH SXHGHQ PHQFLRQDU ORV VLJXLHQWHV�

� $VSLUDFLyQ� WLHQH SRU REMHWR OD H[WUDFFLyQ GHO DLUH FRQWDPLQDGR HQ HO PLVPR VLWLR HQ TXH
VH SURGXFH OD FRQWDPLQDFLyQ� HYLWDQGR DVt OD SURSDJDFLyQ GH ODV LPSXUH]DV SRU WRGR HO
DLUH GHO UHFLQWR� 1R VXVWLWX\H OD YHQWLODFLyQ SURSLDPHQWH GLFKD SRUTXH WRGDV ODV LPSXUH]DV
TXH QR VH HOLPLQDQ FRQ HVWH PpWRGR SXHGHQ TXHGDU DOWHUDQGR ODV FRQGLFLRQHV GHO DLUH
UHVSLUDEOH� /RV DVSLUDGRUHV ORFDOL]DGRV VRQ HILFDFHV SDUD OD H[WUDFFLyQ GH KXPRV \ SROYRV�
HQWUH HVWRV VH SXHGHQ PHQFLRQDU ODV FDPSDQDV GH KXPRV�

� 'XFKD GH DLUH� SHUPLWH SURSRUFLRQDU FRQGLFLRQHV VDWLVIDFWRULDV D XQD SDUWH GHO UHFLQWR
SRUTXH LQ\HFWD DLUH SXUR D OD DWPyVIHUD UHVSLUDEOH GHO WUDEDMDGRU�

� &RUWLQDV GH DLUH� VRQ FRUULHQWHV GH DLUH SXUR TXH VH FRORFDQ HQ ODV HQWUDGDV� IUHQWH D ORV
KRUQRV� HQ YDULRV SURFHVRV LQGXVWULDOHV HQ GRQGH KD\ SURGXFFLyQ GH FDORU R VXVWDQFLDV
FRQWDPLQDQWHV� 6X REMHWLYR HV OD FUHDFLyQ GH XQD EDUUHUD GH DLUH R OD GHVYLDFLyQ GH ODV
FRUULHQWHV GH DLUH FRQWDPLQDGR�

� 9HQWLODFLyQ JHQHUDO� VXPLQLVWUD R H[WUDH DLUH HQ XQ OXJDU GH IRUPD FRQFHQWUDGD R GLVWULEXLGD�
(O VXPLQLVWUR R OD H[WUDFFLyQ GHO DLUH VRQ FRQFHQWUDGRV FXDQGR WRGR HO DLUH HQWUD R VDOH
SRU XQR R GRV VLWLRV VRODPHQWH�

� $LUH DFRQGLFLRQDGR� VX REMHWLYR HV UHJXODU OD WHPSHUDWXUD� PRYLPLHQWR \ KXPHGDG GHO
DLUH \ HOLPLQDU HO SROYR H LPSXUH]DV�

$LUH GH UHSRVLFLyQ

6LHPSUH TXH VH H[WUDLJD DLUH GH XQ HGLILFLR GHEH HQWUDU DLUH GHO H[WHULRU SDUD RFXSDU HO OXJDU
GHO H[WUDtGR� (VWH HV HO GHQRPLQDGR DLUH GH UHSRVLFLyQ� /D FDQWLGDG QHFHVDULD GHSHQGH GHO
SUREOHPD TXH VH GHVHD HYLWDU \ QR GHO WDPDxR GHO DPELHQWH HQ TXH VH YD\D D XWLOL]DU�

(Q WLHPSR IUtR� HO DLUH TXH SURYLHQH GHO H[WHULRU GHEH VHU VXPLQLVWUDGR D WHPSHUDWXUD GHVHDGD
HQ HO DPELHQWH R XQ SRFR PD\RU� GXUDQWH HO WLHPSR FDOLHQWH GHEH VXPLQLVWUDUVH D XQD
WHPSHUDWXUD VLPLODU D OD GHO H[WHULRU�

(TXLSRV SDUD VXPLQLVWUR GH DLUH

� &DOHQWDGRUHV GH DLUH� IXQFLRQDQ FRQWLQXDPHQWH SURSRUFLRQDQGR XQ YROXPHQ FRQVWDQWH
GH DLUH D XQD WHPSHUDWXUD XQLIRUPH�
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� 8QLGDGHV SDUD FDOHQWDPLHQWR \ YHQWLODFLyQ� PH]FODQ DLUH GHO H[WHULRU \ GH UHFLUFXODFLyQ�
VRQ LQGLFDGRV SDUD DPELHQWHV LQVWLWXFLRQDOHV�

� 8QLGDGHV FRQ VHUSHQWtQ GH YDSRU� QHFHVLWDQ XQD EXHQD IXHQWH GH DLUH�

� 'H YDSRU OLPSLR D SUHVLyQ FRQILDEOH� &XDQGR KDQ VLGR GLVHxDGRV HQ IRUPD FRUUHFWD�
HOHJLGRV H LQVWDODGRV� UHVXOWDQ FRQILDEOHV \ VHJXURV�

� ,OXPLQDFLyQ GHILFLHQWH

(Q JHQHUDO� HO VHU KXPDQR YH SRU VLOXHWDV� WUDQVPLVLyQ \ UHIOH[LyQ� /D YLVLyQ SRU VLOXHWD
LQFOX\H OD SHUFHSFLyQ GH XQ REMHWR \ VX FRQWRUQR� GHELGR D TXH HO SHUILO HVWi PiV RVFXUR \
VH UHYHOD SRU FRQWUDVWH VREUH XQ IRQGR PiV LOXPLQDGR�

/D WUDQVPLVLyQ HV OD UHYHODFLyQ GH ORV GHWDOOHV PHGLDQWH OD YDULDFLyQ \ WUDQVPLVLyQ GH OD OX]
EODQFD R ORV FDPELRV GH FRORU D WUDYpV GH PDWHULDOHV SHQHWUDEOHV� /D OX] UHIOHMDGD HV OD IRUPD
PiV FRP~Q GH YLVLyQ� GRQGH ODV iUHDV FODUDV X RVFXUDV \ ORV GHWDOOHV VRQ UHYHODGRV SRU
GLIHUHQFLDV GH UHIOH[LyQ�

/D YLVLELOLGDG GH XQ REMHWR R WDUHD VH GHEH DO WDPDxR� FRQWUDVWH� WLHPSR GH YLVLyQ \ EULOOR� /D
SRUFLyQ GH HQHUJtD YLVLEOH GHO HVSHFWUR HOHFWURPDJQpWLFR RFXSD OD UHJLyQ HQWUH ��� \ ���
QP� (O SHOLJUR GH GDxR SDUD OD UHWLQD HV Pi[LPR HQ OD ]RQD GH OD OX] D]XO FRPSUHQGLGD HQWUH
ORV ��� \ ��� QP�

/D H[SRVLFLyQ GHO RMR KXPDQR D DOWRV QLYHOHV GH EULOOR HVWLPXOD YDULDV UHVSXHVWDV ILVLROyJLFDV�
DGDSWDFLyQ� UHIOHMR SXSLODU� FLHUUH WRWDO R SDUFLDO GHO SiUSDGR \ SHUFHSFLyQ GH VRPEUD� (VWRV
VRQ PHFDQLVPRV GH SURWHFFLyQ�

8QLGDGHV GH PHGLGD GH OD OX]

� %XMtD� HV XQD XQLGDG GH PHGLGD GH OD LQWHQVLGDG OXPLQRVD HQ XQD GLUHFFLyQ GHWHUPLQDGD�
HVWi VLHPSUH DVRFLDGD FRQ XQD IXHQWH GH OX] H LQGLFD HO IOXMR OXPLQRVR HQ VX RULJHQ�

� /X[� HV OD LOXPLQDFLyQ HQ XQ SXQWR VREUH XQ SODQR D XQD GLVWDQFLD GH XQ PHWUR� HQ
GLUHFFLyQ SHUSHQGLFXODU GH XQD IXHQWH GH OX]� FX\D LQWHQVLGDG OXPLQRVD HV XQD EXMtD�

� OX[  OXPHQ�PHWUR FXDGUDGR
� OX[  ����� OX[�SLH FXDGUDGR
����� OX[  OX[� SLH FXDGUDGR
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,QVWUXPHQWRV GH PHGLFLyQ

([LVWHQ ORV VLJXLHQWHV� HO LOXPLQyPHWUR� HO PHGLGRU GH EULOOR \ HO H[SRVtPHWUR GH EROVLOOR� 3RU
UHJOD JHQHUDO WRGRV HVWRV LQVWUXPHQWRV HVWiQ FRQVWUXLGRV SDUD KDFHU OD OHFWXUD HQ OX[HV�
&RQWLHQHQ FpOXODV IRWRVHQVLEOHV TXH IRUPDQ XQD EDUUHUD R SDQWDOOD VREUH OD FXDO VH KDFH OD
OHFWXUD�

7LSRV GH LOXPLQDFLyQ

� *HQHUDO� HV OD XWLOL]DGD SDUD LOXPLQDU GH PDQHUD XQLIRUPH WRGR XQ UHFLQWR� DSURYHFKD
OD LOXPLQDFLyQ QDWXUDO \ OD DUWLILFLDO \ QR WLHQH HQ FXHQWD OD GLYHUVLGDG GH WDUHDV TXH VH
GHEDQ UHDOL]DU� (MHPSOR� OD VXPLQLVWUDGD SRU HO IOXLGR HOpFWULFR \ ODV DEHUWXUDV FRQVWUXLGDV
HQ SDUHGHV \ WHFKRV SDUD SHUPLWLU OD LOXPLQDFLyQ QDWXUDO�

� /RFDOL]DGD� VH REWLHQH PHGLDQWH OD XWLOL]DFLyQ GH LQVWUXPHQWRV R WDPELpQ GH DEHUWXUDV
GHVWLQDGDV D SURSRUFLRQDU XQD PD\RU LOXPLQDFLyQ D XQ VLWLR GHWHUPLQDGR� FXDQGR ODV
WDUHDV TXH DOOt VH UHDOL]DQ� UHTXLHUHQ JUDQ SUHFLVLyQ� (MHPSOR� OD TXH VH REWLHQH PHGLDQWH
OD LQVWDODFLyQ GH OiPSDUDV DGLFLRQDOHV HQ ODV PHVDV GH GLEXMR�

� 6XSOHPHQWDULD� VH XWLOL]D FXDQGR HV QHFHVDULR UHIRU]DU OD LOXPLQDFLyQ GH XQ iUHD HQ XQ
VLWLR GH WUDEDMR� 8Q HMHPSOR OR FRQVWLWX\H OD XWLOL]DFLyQ GH IXHQWHV GH LOXPLQDFLyQ HQ ODV
VDOLGDV GH HPHUJHQFLD�

� 'H HPHUJHQFLD� HV OD LOXPLQDFLyQ FRQ TXH GHEH FRQWDU XQD LQVWLWXFLyQ SDUD SURYHHU GH
HVWD� FXDQGR ORV PHFDQLVPRV GH LOXPLQDFLyQ QDWXUDO VRQ GHILFLHQWHV� GHELGR D ODV
FRQGLFLRQHV FOLPiWLFDV R VH VXVSHQGH WHPSRUDOPHQWH OD LOXPLQDFLyQ VXPLQLVWUDGD SRU HO
IOXLGR HOpFWULFR� 3DUD VX REWHQFLyQ HV LQGLVSHQVDEOH FRQWDU FRQ SODQWDV HOpFWULFDV�

7LSRV GH DOXPEUDGR

&DGD WLSR GH DOXPEUDGR GHEH HVFRJHUVH GH DFXHUGR FRQ HO WLSR GH IXHQWH \ HO JUDGR GH
SUHFLVLyQ FRQ TXH GHEHQ HIHFWXDUVH ODV WDUHDV�

3DUD PDQWHQHU EXHQDV FRQGLFLRQHV YLVXDOHV� HQ OD PD\RUtD GH ORV ORFDOHV LQGXVWULDOHV GHEH
SURSRUFLRQDUVH LOXPLQDFLyQ DUWLILFLDO� /D OX] QDWXUDO QR HV VXILFLHQWH GHELGR D OD UHIOH[LyQ \
SRU HQGH OD DEVRUFLyQ VXSHUILFLDO�

+D\ WUHV WLSRV GH DOXPEUDGR� LQFDQGHVFHQWH R GH OX] DPDULOOD� IOXRUHVFHQWH R GH OX] EODQFD�
\ HO SURGXFLGR SRU DUFR HOpFWULFR� (O PiV UHFRPHQGDGR HV HO IOXRUHVFHQWH SRUTXH SHUPLWH
XQD EXHQD YLVLELOLGDG \ QR DXPHQWD OD WHPSHUDWXUD GHO DPELHQWH GH WUDEDMR�
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7DEOD ��� 9DORUHV GH UHIODFWDQFLD UHFRPHQGDGRV

)XHQWH� DGDSWDGR GH +HUQiQGH] 	 2UWHJD ������

(OHPHQWR
7HFKR
3DUHGHV
&XELHUWDV GH HVFULWRULR \ EDQFDV GH WUDEDMR
0iTXLQDV \ HTXLSR
3LVRV

3RUFHQWDMH
��
��
��
��
��

$OXPEUDGR LQVXILFLHQWH

/D OX] GHO VRO QR HV VXILFLHQWH� SRU OR TXH VH KDFH QHFHVDULR UHFXUULU D OD OX] DUWLILFLDO�
'HELGR D OD RVFXULGDG� TXHGDQ RFXOWRV ORV IDFWRUHV GH ULHVJR� XQD VHPLRVFXULGDG WDPSRFR
PHMRUD ODV FRQGLFLRQHV GH WUDEDMR� 1R REVWDQWH TXH ORV RMRV VH DGDSWDQ D XQD JUDQ YDULHGDG
GH YDORUHV GH OXPLQRVLGDG� KD\ XQ FLHUWR OtPLWH FRQ HO FXDO QR HV SRVLEOH UHDOL]DU HQ IRUPD
VHJXUD ODV DFWLYLGDGHV \ WDUHDV� SRU HVR KD\ TXH WHQHU HQ FXHQWD TXH ORV RMRV QHFHVLWDQ
DGDSWDUVH FRQVWDQWHPHQWH FXDQGR KD\ YDULDFLRQHV EUXVFDV GH LQWHQVLGDG OXPLQRVD�

)DFWRUHV GH UHIOH[LyQ \ YDORUHV UHFRPHQGDGRV

/RV FRORUHV FODURV WLHQHQ XQ PD\RU SRGHU GH UHIOH[LyQ GH OD OX] \ SRU OR WDQWR VRQ ORV PiV
UHFRPHQGDGRV SRU VXV HIHFWRV EHQpILFRV HQ OD LOXPLQDFLyQ� OD FRPRGLGDG \ OD DUPRQtD TXH
GDQ D ORV DPELHQWHV GH WUDEDMR� (Q VX RUGHQ� ORV FRORUHV PiV UHFRPHQGDGRV SDUD SLQWDU ODV
SDUHGHV GH ORV VLWLRV GH WUDEDMR \ GH OD YLYLHQGD VH SUHVHQWDQ HQ OD VLJXLHQWH WDEOD�

7DEOD ��� /RV FRORUHV \ VX SRUFHQWDMH GH UHIOH[LyQ

)XHQWH� DGDSWDGR GH +HUQiQGH] 	 2UWHJD ������

&RORUHV 3RUFHQWDMH GH UHIOH[LyQ
%ODQFR� PDUILO� FUHPD ��

*ULV� FDQHOD� DPDULOOR \ YHUGH FODURV �� ± ��
9HUGH R D]XO FODUR� JULV R VDOPyQ �� ± ��

3DUGR� YHUGH� D]XO \ JULV �� ± ��
&DVWDxR� UREOH R FDRED RVFXURV � ± ��

,OXPLQDFLyQ HQ OD LQGXVWULD

/D WHFQRORJtD DFWXDO JHQHUD JUDQ SDUWH GHO DOXPEUDGR TXH VH XWLOL]D HQ OD LQGXVWULD� SHUR
PXFKDV YHFHV HQ OXJDU GH VHU XQD D\XGD SDUD OD HMHFXFLyQ GHO WUDEDMR� VH FRQYLHUWH HQ XQ
REVWiFXOR SDUD HO ORJUR GH ORV QLYHOHV GH HILFLHQFLD \ SDUD SUHYHQLU ORV DFFLGHQWHV GH WUDEDMR�
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QR WLHQH HQ FXHQWD OD JUDQ YDULHGDG GH WDUHDV YLVXDOHV� FRQGLFLRQHV RSHUDWLYDV \ HURJDFLRQHV
HFRQyPLFDV GH ODV HPSUHVDV�

&RQWUDULR D OR DQWHULRU� OD LOXPLQDFLyQ LQGXVWULDO GHEH D\XGDU D SURSRUFLRQDU XQ DPELHQWH
VHJXUR SDUD WUDEDMDU� XQD YLVLELOLGDG HILFLHQWH \ FRQIRUWDEOH TXH SUHYHQJD DO Pi[LPR OD
GLVPLQXFLyQ GH OD DJXGH]D YLVXDO� 3RU HVR GHEH WHQHU HQ FXHQWD ODV WDUHDV� ORV DPELHQWHV \
HO WLSR GH LOXPLQDFLyQ UHTXHULGD�

7DPELpQ VH QHFHVLWD XQ SODQ GH PDQWHQLPLHQWR TXH LQFOX\D�

� /LPSLH]D GH ORV HTXLSRV GH DOXPEUDGR�

� /LPSLH]D GH ODV VXSHUILFLHV \ YHQWDQDV GHO ORFDO�

� &DPELR GH IRFRV \ WXERV IOXRUHVFHQWHV�

� 3LQWDGR SHULyGLFR GH DSDUDWRV \ VXSHUILFLHV SDUD TXH FRQFHQWUHQ OD LOXPLQDFLyQ \ SHUPLWDQ
XQ DFFHVR VHJXUR DO HTXLSR \ XQD ySWLPD VXSHUILFLH GH WUDEDMR�

1LYHOHV GH LOXPLQDFLyQ

'HQWUR GH ORV OtPLWHV DOFDQ]DEOHV HQ OD LQGXVWULD� HO FRQWUDVWH GH OD WDUHD YLVXDO� HV GHFLU�
HQWUH HO REMHWR GH LQWHUpV� VX IRQGR LQPHGLDWR \ OD YLVLyQ� GHEH VHU OR PD\RU SRVLEOH� $
PD\RU FRQWUDVWH GHEH KDEHU PD\RU QLYHO GH LOXPLQDFLyQ�

7DEOD ��� 1LYHOHV GH LOXPLQDFLyQ UHFRPHQGDGRV

)XHQWH� DGDSWDGR GH 5DPtUH] �������

8QLGDGHV GH PHGLGD
EXM tDV�SLH
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(MHPSOR GH WUDEDMR LQGXVWULDO

7UDEDMRV PX\ ILQRV� ,QVSHFFLRQHV GHWDOODGDV
7UDEDMRV PRGHUDGDPHQWH ILQRV� 'LEXMR
PHFiQLFR� FRQWDELOLGDG
7UDEDMRV FRQ HVIXHU]R QRUPDO FRQWLQXR� /DERUHV
GH RILFLQD \ SUHQVDV GH LPSULPLU
7UDEDMRV TXH VROR H[LJHQ HVIXHU]R OLJHUR GH OD
YLVWD� (QYDVDGRV \ HWLTXHWDGRV
7UDEDMRV TXH UHTXLHUHQ DWHQFLyQ YLVXDO PHGLD�
7UDQVSRUWDGRUHV GH EDQGD� FDUJD GHPDWHULDOHV�
7UDEDMRV FRQ SRFD DWHQFLyQ YLVXDO� /XJDUHV GH
DOPDFHQDPLHQWR� DVWLOOHURV
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)DFWRUHV SDUD XQD EXHQD LOXPLQDFLyQ

3XHGHQ UHVXPLUVH HQ ORV VLJXLHQWHV�

� &DQWLGDG GH LOXPLQDFLyQ� OD TXH FDH VREUH OD PHVD GH WUDEDMR� HV QHFHVDULR TXH QR
SURGX]FD EULOOR VREUH HO iUHD GH WUDEDMR \ VX PHGLR FLUFXQGDQWH� GHSHQGH GHO WUDEDMR
TXH VH YD D UHDOL]DU� HO JUDGR GH H[DFWLWXG UHTXHULGR� OD ILQXUD GHO GHWDOOH SRU REVHUYDU�
HO FRORU \ OD UHIOHFWDQFLD GH OD WDUHD�

&XDQGR VH XVDQ JDIDV GH VHJXULGDG FRQ ILOWURV TXH GLVPLQX\DQ OD OX] TXH OOHJD D ORV RMRV� HO
QLYHO GH LOXPLQDFLyQ GHEH VHU DXPHQWDGR GH DFXHUGR FRQ OD DEVRUFLyQ GH ODV PLVPDV�

� &DOLGDG� VH UHILHUH D OD GLVWULEXFLyQ GHO EULOOR HQ HO DPELHQWH YLVXDO� /D LOXPLQDFLyQ GHEH
VHU GLVWULEXLGD SRU LJXDO� HO HVSDFLDGR GH ORV IRFRV GHEH VHU DFRUGH D OD FDQWLGDG GH
LOXPLQDFLyQ TXH VH UHTXLHUH SDUD UHDOL]DU ODV WDUHDV \ VHU SHUSHQGLFXODU D ODV PHVDV GH
WUDEDMR� /D FDSDFLGDG SDUD YHU GHWDOOHV GHSHQGH GH OD GLIHUHQFLD GH EULOOR HQWUH HO GHWDOOH
\ VX IRQGR� (VWDV UHODFLRQHV VH SUHVHQWDQ HQ OD 7DEOD ���

7DEOD ��� 5HODFLRQHV GH OD GLIHUHQFLD GH EULOOR HQWUH HO GHWDOOH \ VX IRQGR

)XHQWH� DGDSWDGR GH 5DPtUH] �������

'HWDOOH \ VX IRQGR
(QWUH WDUHDV \ PHGLR FLUFXQGDQWH FRQWLJXR
7DUHDV \ VXSHUILFLHV PiV GLVWDQWHV
)XHQWH GH OX] \ VXSHUILFLHV FRQWLJXDV
&XDOTXLHU OXJDU GHQWUR GHO PHGLR FLUFXQGDQWH
GHO WUDEDMDGRU

5D]yQ
���
����
����
����

(O DOXPEUDGR HQ FLHUWRV FDVRV GLVWRUVLRQD HO FRORU� SRU OR FXDO GHEH SODQHDUVH \ VHOHFFLRQDUVH
VHJ~Q HO WLSR GH WDUHD TXH VH YD D UHDOL]DU� (V LQGLVSHQVDEOH TXH QR VH GLVWRUVLRQHQ ORV
FRORUHV GH VHJXULGDG� ORV FXDOHV WLHQHQ XQ PHQVDMH HVSHFtILFR�

&RORUHV GHO FyGLJR GH VHJXULGDG

5RMR SDUD SHOLJUR

6H HPSOHD SDUD OODPDU OD DWHQFLyQ FRQ UHVSHFWR D HVWDFLRQHV \ HTXLSRV FRQWUD LQFHQGLR�
H[WLQJXLGRUHV� VDOLGDV GH HPHUJHQFLD� PDQJXHUDV \ VLUHQDV� ULHVJRV HVSHFLDOHV FRPR UHFLSLHQWHV
SRUWiWLOHV TXH FRQWHQJDQ OtTXLGRV LQIODPDEOHV� FX\R SXQWR GH LJQLFLyQ VHD GH ���� JUDGRV
FHQWtJUDGRV� &XDQGR HVWH ~OWLPR HVWp D XQD WHPSHUDWXUD LQIHULRU� GHEH WHQHU XQD LGHQWLILFDFLyQ
DGLFLRQDO� 6LWLRV HQ GRQGH VH XELFDQ ORV HTXLSRV GH HPHUJHQFLD�
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$]XO SDUD SUHFDXFLyQ

6X XVR VH OLPLWD D DGYHUWLU FRQWUD HO DUUDQTXH� XVR R PRYLPLHQWR GHO HTXLSR TXH VH HVWi
WUDEDMDQGR� ,QGLFD SUHFDXFLyQ FRQ UHVSHFWR D PRQWDFDUJDV� KRUQLOODV� WDQTXHV� FDOGHUDV \
PDQGRV HOpFWULFRV�

0RUDGR SDUD UDGLDFLyQ

6H FRPELQD FRQ HO DPDULOOR SDUD VHxDODU UHFLSLHQWHV� UHFLQWRV \ iUHDV DVRFLDGDV D LVyWRSRV
UDGLDFWLYRV� SURGXFWRV UDGLRTXtPLFRV \ PDWHULDV ILVLRQDEOHV� 'HEH FRORFDUVH HQ SXHUWDV�
VXSHUILFLHV GH SDUHGHV� SLVRV� UHFLSLHQWHV \ FXDOTXLHU HTXLSR FRQ IDFWRU GH ULHVJR TXH HPLWD
UDGLDFLyQ LRQL]DQWH�

%ODQFR SDUD WUiILFR

(O EODQFR FRQVWLWX\H XQR GH ORV FRORUHV EiVLFRV SDUD LQGLFDU WUiILFR� VHxDOHV GH VHUYLFLR� GH
FXLGDGR \ iUHDV TXH QHFHVLWDQ Pi[LPR RUGHQ \ DVHR� &RPELQDGR FRQ HO QHJUR VH HPSOHD HQ
OD VHxDOL]DFLyQ GH ODV iUHDV GH WUiILFR \ VROR VLUYH SDUD LQGLFDU HVFDOHUDV� VLWLRV SDUD GHSyVLWRV
GH EDVXUDV� IXHQWHV GH DJXD \ H[SHQGLR GH DOLPHQWRV�

$QDUDQMDGR SDUD DOHUWD

,QGLFD SLH]DV R SDUWHV SHOLJURVDV GH PiTXLQDV R HTXLSR FRQ HQHUJtD HOpFWULFD YLYD TXH
SXHGHQ FDXVDU FRUWDGXUDV� DSODVWDPLHQWRV� GHVFDUJDV R OHVLRQHV GH HVWH RUGHQ�

$PDULOOR SDUD SUHYHQFLyQ

7DQWR HO D]XO FRPR HO DPDULOOR VH XWLOL]DQ SDUD OD SUHYHQFLyQ R SUHFDXFLyQ� 6HxDOD SHOLJURV
WDOHV FRPR� ©FKRFDU FRQWUDª� ©WURSH]DUª� ©FDHUª� ©TXHGDU DWUDSDGR HQWUHª� 6H XWLOL]D SDUD
OODPDU OD DWHQFLyQ FRQ UHVSHFWR D HTXLSRV GH FRQVWUXFFLyQ �WUDFWRUHV� FXFKDUDV PHFiQLFDV��
UHFLSLHQWHV SDUD GHVHFKRV GH PDWHULDOHV DOWDPHQWH FRPEXVWLEOHV� ERUGHV DO GHVFXELHUWR \ VLQ
SURWHFFLyQ HQ SODWDIRUPDV� IRVRV \ PXURV�

9HUGH SDUD VHJXULGDG

6HxDOD OD XELFDFLyQ GH ORV HTXLSRV GH SULPHURV DX[LOLRV� H[FHSWR HO HTXLSR FRQWUD LQFHQGLRV�
(VWH FRORU VLUYH SDUD SURWHJHU DO WUDEDMDGRU� LQGLFiQGROH OD ORFDOL]DFLyQ GH ORV GLVSRVLWLYRV GH
VHJXULGDG�

3DUD DVHJXUDU PD\RU YLVLELOLGDG� ORV FRORUHV GHEHQ FRPELQDUVH HQ OD VLJXLHQWH IRUPD�
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$PDULOOR FRQ QHJUR
9HUGH FRQ EODQFR
5RMR FRQ EODQFR
$]XO FRQ EODQFR
1HJUR FRQ EODQFR

1R GHEHQ XVDUVH FRPELQDFLRQHV GH URMR FRQ YHUGH \ URMR FRQ D]XO�

6RPEUDV

6H SURGXFHQ DO H[LVWLU GHPDVLDGD VHSDUDFLyQ HQWUH ODV OiPSDUDV \ HQ UHODFLyQ GH HVWDV FRQ VX
DOWXUD� /R UHFRPHQGDGR HV GH ��� \ GH ���� FXDQGR ODV OiPSDUDV VXPLQLVWUDQ XQD LOXPLQDFLyQ
XQLIRUPH� 3DUD HYLWDU ODV VRPEUDV HQ HO iUHD GH WUDEDMR� ORV IRFRV VH GHEHQ LQVWDODU GH WDO
PDQHUD TXH LOXPLQHQ HO iUHD GH WUDEDMR \ QR HO FXHUSR GHO WUDEDMDGRU� &RPR HMHPSORV
SUiFWLFRV� ODV HVFDOHUDV GHEHQ VHU LOXPLQDGDV DO FRPLHQ]R \ DO ILQDO GH FDGD WUDPR� (O WUDEDMR
QR GHEH UHFLELU OD VRPEUD GHO WUDEDMDGRU�

'HVOXPEUDPLHQWR

(V XQ EULOOR LQWHQVR GHQWUR GHO FDPSR YLVXDO� TXH SURGXFH LQFRPRGLGDG� PROHVWLD� IDWLJD
YLVXDO \ REVWDFXOL]DFLyQ GH OD YLVLyQ� /D OX] SXHGH FRQYHUWLUVH HQ XQ ULHVJR VL VH FRORFD GH
PDQHUD TXH SURGX]FD XQ GHVOXPEUDPLHQWR FHJDGRU� R VL HV GHO WLSR GH OX] TXH SURGXFH
YDSRU H LPSLGH OD LGHQWLILFDFLyQ LQVWDQWiQHD GH FRORUHV GH DGYHUWHQFLD�

6H FDSWD GH WUHV PRGRV GLIHUHQWHV�

� 'HVOXPEUDPLHQWR LQFDSDFLWDQWH GLUHFWR� HV HO HIHFWR SDUDOL]DQWH GH OD YLVWD RULJLQDGR SRU
OD OX] GH OiPSDUDV UHVSODQGHFLHQWHV DO GHVFXELHUWR \ HQIRFDGDV GLUHFWDPHQWH D ORV RMRV�

� 'HVOXPEUDPLHQWR PROHVWR� SRU HO FRQWUDVWH H[FHVLYR GH EULOODQWH] HQWUH XQ REMHWR \ VX
IRQGR� 3XHGH SDVDU GHVDSHUFLELGR� SHUR GHVSXpV FDQVD OD YLVWD \ SURGXFH FHIDOHD �GRORU
GH FDEH]D��

� 'HVOXPEUDPLHQWR UHIOHMDQWH� VH GHEH D OD UHIOH[LyQ GH IXHQWHV OXPLQRVDV HQ VXSHUILFLHV
GH WUDEDMR PX\ SiOLGDV R PRMDGDV FRPR HO YLGULR GHO PHWDO SODWHDGR�

(IHFWRV GH OD LOXPLQDFLyQ GHILFLHQWH

� ,QFUHPHQWD ODV DQRPDOtDV YLVXDOHV DQDWRPRILVLROyJLFDV� DO QR SHUPLWLU XQD YLVLyQ FODUD�
FyPRGD \ UiSLGD \ H[LJLU DGDSWDFLRQHV FRQWLQXDV GHO JORER RFXODU�
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� ,QFUHPHQWD ORV ULHVJRV GH DFFLGHQWHV� SRUTXH QR VH YLVXDOL]DQ UiSLGDPHQWH ORV SHOLJURV \
SRU FRQVLJXLHQWH QR VH SXHGH KDFHU OD SUHYLVLyQ FRUUHVSRQGLHQWH�

� $XPHQWD OD SRVLELOLGDG GH FRPHWHU HUURUHV� SRUTXH ORV GHIHFWRV GH ORV SURGXFWRV VH
GHVFXEUHQ FRQ PHQRU UDSLGH] \ SRU FRQVLJXLHQWH GLVPLQX\H OD FDOLGDG GH OD SURGXFFLyQ�

� /D FDQWLGDG GH OD SURGXFFLyQ WDPELpQ VH YH DIHFWDGD SRU OD XWLOL]DFLyQ GH PD\RU WLHPSR
HQ OD HMHFXFLyQ GH ODV RSHUDFLRQHV� GHELGR D ODV SRVLEOHV FRUUHFFLRQHV TXH VH GHEDQ
KDFHU�

� $XPHQWD OD SRVLELOLGDG GH TXH ODV ]RQDV GH WUDEDMR \ DOPDFHQDPLHQWR HVWpQ VDWXUDGDV GH
EDVXUD� SUROLIHUiQGRVH RWURV ULHVJRV QRFLYRV SDUD OD VDOXG�

� 'LVPLQX\H HO LQWHUpV SRU OD WDUHD� SRUTXH HO WUDEDMDGRU QR VH VLHQWH FyPRGR HQ OD HMHFXFLyQ
GH VX DFWLYLGDG GHELGR D TXH OD OX] HV XQ IDFWRU LQGLVSHQVDEOH HQ OD FRPRGLGDG TXH GHEH
EULQGDU HO DPELHQWH GH WUDEDMR�

� $XPHQWD OD IDWLJD ItVLFD \ PHQWDO� SRUTXH VH H[LJH GHO RSHUDULR PD\RU FRQVXPR GH
HQHUJtDV SDUD ORJUDU ORV REMHWLYRV HQ OD WDUHD TXH UHDOL]D�

0pWRGRV GH FRQWURO

� $GHFXDU OD FDQWLGDG \ FDOLGDG GH OX] GH DFXHUGR FRQ HO WUDEDMR TXH VH YD D UHDOL]DU�
JUDGR GH H[DFWLWXG UHTXHULGR� GHWDOOHV SRU WHQHU HQ FXHQWD \ GXUDFLyQ GHO SHUtRGR GH
WUDEDMR�

� 8WLOL]DU DO Pi[LPR OD LOXPLQDFLyQ QDWXUDO� PDQWHQLHQGR ORV YLGULRV GH YHQWDQDV \ GH
FODUDER\DV FRPSOHWDPHQWH OLPSLRV�

� 0DQWHQHU HO SODQ GH PDQWHQLPLHQWR� GH ORV DUWHIDFWRV GH LOXPLQDFLyQ� TXH LQFOX\D UHYLVLyQ
SHULyGLFD GH �RV PLVPRV \ GH ODV LQVWDODFLRQHV HOpFWULFDV� DO LJXDO TXH HO FDPELR RSRUWXQR
GH ORV IRFRV \ WXERV IOXRUHVFHQWHV TXH VH HQFXHQWUHQ IXQGLGRV�

� 3LQWDU SHULyGLFDPHQWH ODV SDUHGHV HPSOHDQGR FRORUHV TXH WHQJDQ HO Pi[LPR SRUFHQWDMH
GH UHIOHFWDQFLD GH OD OX]�

� 0DQWHQHU HO YDORU GH UHIOHFWDQFLD UHFRPHQGDGR HQ FDGD XQD GH ODV iUHDV GH OD
LQIUDHVWUXFWXUD GHO ORFDO \ SDUD ORV LQVWUXPHQWRV GH WUDEDMR�


