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(O REMHWLYR SULQFLSDO GH HVWH OLEUR HV RIUHFHUOH DO OHFWRU XQD
YLVLyQ SDQRUiPLFD GH OD IDPLOLD MXUtGLFD GHO &RP P RQ /DZ � D
OD TXH SHUWHQHFHQ� MXQWR FRQ ORV VLVWHPDV MXUtGLFRV GH RWURV
SDtVHV� HO VLVWHPD MXUtGLFR GH &DQDGi \ GH (VWDGRV 8QLGRV� SDt�
VHV FRQ ORV TXH 0p[LFR ILUPy HO 7UDWDGR GH /LEUH &RPHUFLR
GH 1RUWHDPpULFD�

/DV UHODFLRQHV HQWUH 0p[LFR \ ORV (VWDGRV 8QLGRV DXQTXH
HVWUHFKDV QR VLHPSUH KDQ VLGR IiFLOHV \ FRQ OD HQWUDGD HQ YLJRU
GHO PHQFLRQDGR 7UDWDGR� D SDUWLU GHO GtD �R� GH HQHUR GH �����
HVWDV UHODFLRQHV VH KDQ LQWHQVLILFDGR D~Q PiV� 3HQVDPRV TXH HO
FRQRFLPLHQWR \ HO HVWXGLR GHO GHUHFKR QRUWHDPHULFDQR� WDQWR
FRPR GHO FDQDGLHQVH \ HVSHFLDOPHQWH GH OD IDPLOLD MXUtGLFD D OD
TXH DPERV VLVWHPDV SHUWHQHFHQ� KDUiQ TXH ODV UHODFLRQHV FRQ
HVWRV SDtVHV VHDQ PiV IOXLGDV� HQ HVSHFLDO SRU OR TXH DO LQWHU�
FDPELR MXUtGLFR VH UHILHUH�

(Q HVWH HVWXGLR DGRSWDPRV HO PpWRGR FRPSDUDWLVWD GH FODVL�
ILFDFLyQ GH ORV VLVWHPDV MXUtGLFRV HQ IDPLOLDV GH GHUHFKRV� SR�
QLHQGR HVSHFLDO pQIDVLV HQ VX GHVHQYROYLPLHQWR KLVWyULFR� SRU
FRQVLGHUDU TXH DVt VH IDFLOLWD HO FRQRFLPLHQWR \ OD FRPSUHQ�
VLyQ GHO GHUHFKR H[WUDQMHUR�

(O OLEUR HVWi GLYLGLGR HQ FXDWUR FDStWXORV� (O SULPHUR GH
HOORV HVWi GHGLFDGR DO GHUHFKR LQJOpV D SDUWLU GHO FXDO VH IRUPy
OD IDPLOLD MXUtGLFD REMHWR GH QXHVWUR HVWXGLR�

(O VHJXQGR FDStWXOR VH UHILHUH D OD SHQHWUDFLyQ GHO GHUHFKR
LQJOpV� GHQWUR \ IXHUD GH ODV LVODV EULWiQLFDV� HQ HVWH FDStWXOR
XQD VHFFLyQ HVWi GHGLFDGD DO GHUHFKR GH &DQDGi�

�



(O WHUFHU FDStWXOR DQDOL]D HO GHUHFKR GH ORV (VWDGRV 8QLGRV�
PLHQWUDV TXH HQ HO FXDUWR \ ~OWLPR FDStWXOR QRV SDUHFLy FRQ�
YHQLHQWH HVWXGLDU XQD ILJXUD MXUtGLFD HVSHFtILFD� WtSLFD GH OD ID�
PLOLD GHO &RP P RQ /DZ � SRU FRQVLGHUDU TXH VX DQiOLVLV D\ XGD
D HQWHQGHU PHMRU D HVWD IDPLOLD� HQ JHQHUDO� HMHPSOLILFDQGR HO
PRGR GH SHQVDU GH VXV MXULVWDV� OD ILJXUD HQ FXHVWLyQ HV HO WUX VW �

$O ILQDO VH LQFOX\ H XQD ELEOLRJUDItD GH ODV REUDV FLWDGDV HQ
HVWH OLEUR�

� ,1752'8&&,Ð1
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$O LQLFLDU HO HVWXGLR GH OD IDPLOLD MXUtGLFD GHO &RP P RQ /DZ � HV
QHFHVDULR FRPHQ]DU FRQ HO HVWXGLR GHO GHUHFKR LQJOpV TXH IXH
HO TXH VHQWy VXV EDVHV�

0iV TXH QLQJ~Q RWUR GHUHFKR� HO GHUHFKR LQJOpV� HV XQ HVSH�
MR GHO DFRQWHFHU KLVWyULFR GHO SDtV� (O VLVWHPD OHJDO GH ,QJODWH�
UUD VH KD LGR FRQILJXUDQGR D OR ODUJR GHO WLHPSR JUDFLDV D OD
FRQIOXHQFLD GH GLVWLQWRV HOHPHQWRV� HQ SDUWLFXODU ODV GLYHUVDV
IXHQWHV MXUtGLFDV� TXH UHIOHMDQ ODV GLVWLQWDV LGHRORJtDV� GRFWUL�
QDV� LQVWLWXFLRQHV \ XQD PDQHUD HVSHFtILFD GH SHQVDU� WRGR OR
FXDO FRQVWLWX\ H OR TXH VH SXHGH OODPDU OD WUDGLFLyQ MXUtGLFD
LQJOHVD��

'LYLGLPRV HO HVWXGLR GHO GHUHFKR LQJOpV HQ FXDWUR SDUWHV�
VXEGLYLGLGDV� DOJXQDV GH HOODV HQ VHFFLRQHV�

&RPHQ]DPRV FRQ OD KLVWRULD GHO GHUHFKR LQJOpV� VXV RUtJH�
QHV� OD FRQTXLVWD QRUPDQGD \ HO VXUJLPLHQWR GH ODV GRV JUDQGHV
UDPDV TXH OR FRQILJXUDQ� HO &RP P RQ /DZ \ OD (TX LW\ � SDUD
FRQWLQXDU FRQ OD UHODFLyQ HQWUH DPEDV UDPDV \ WHUPLQDU HVWH
DSDUWDGR FRQ OD IXVLyQ GHO &RP P RQ /DZ \ OD (TX LW\ �

(Q ORV VLJXLHQWHV SXQWRV VH H[DPLQD� HQ HO VHJXQGR� OD HV�
WUXFWXUD GHO GHUHFKR LQJOpV \ HQ HO WHUFHUR VXV IXHQWHV�

�

� 'H &UX] ������ �����



(O FXDUWR \ ~OWLPR DSDUWDGR VH UHILHUH D OD SURIHVLyQ OHJDO HQ
,QJODWHUUD� WDQWR GH MXHFHV FRPR GH DERJDGRV�
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$O FRQWUDULR GH OR TXH VXFHGLy HQ FDVL WRGRV ORV SDtVHV GH OD
(XURSD FRQWLQHQWDO \ QR REVWDQWH TXH OD RFXSDFLyQ URPDQD GH
,QJODWHUUD� LQLFLDGD SRU & ODXGLR� HQ HO DxR �� GH QXHVWUD HUD�
GXUy PiV GH WUHVFLHQWRV DxRV� KDVWD HO DxR ���� FXDQGR ORV
URPDQRV DEDQGRQDURQ OD ,VOD� OD LQIOXHQFLD GHO GHUHFKR URPD�
QR HQ OD IRUPDFLyQ GHO GHUHFKR LQJOpV IXH HVFDVD�

(VWH IHQyPHQR VH SXHGH FRPSUHQGHU VL FRQVLGHUDPRV TXH
OD URPDQL]DFLyQ GH ,QJODWHUUD QR IXH WDQ SURIXQGD FRPR OD GH
ODV RWUDV SURYLQFLDV GHO ,PSHULR \ TXH TXL]i SRU HOOR� ORV SXH�
EORV TXH RFXSDURQ HO WHUULWRULR D OD VDOLGD GH ORV URPDQRV� WX�
YLHURQ XQ GHVDUUROOR FXOWXUDO LQGHSHQGLHQWH \ OD FXOWXUD ODWLQD
FDVL FD\ y HQ HO ROYLGR�

(O KLVWRULDGRU LQJOpV *HRUJH 0DFDXOD\ 7UHYHO\ DQ VHxDOD
TXH IXHURQ ORV EULWDQRV GHO VXUHVWH ORV TXH PiV VH DVLPLODURQ
D OD FXOWXUD GH 5RPD� &RPR HVWH OXJDU HUD HO PiV IpUWLO� PX\
SURQWR SUROLIHUDURQ FLXGDGHV \ YLOODV FDPSHVWUHV DO HVWLOR UR�
PDQR� UD]yQ SRU OD FXDO� DGHPiV GH TXH OD UHJLyQ HUD GH PiV
IiFLO DFFHVR� IXH WDPELpQ OD PiV FRGLFLDGD \ OD SULPHUD HQ FDHU
EDMR HO SRGHU GH ORV LQYDVRUHV VDMRQHV� FLUFXQVWDQFLD TXH QR VH
GLR HQ DTXHOORV OXJDUHV HQ GRQGH LPSHUDEDQ ORV FHOWDV� VREUH
ORV TXH ORV URPDQRV QR LQIOX\ HURQ PXFKR� /R DQWHULRU HV XQD
GH ODV UD]RQHV TXH VLUYH SDUD H[SOLFDU SRU TXp OD URPDQL]DFLyQ
QR IXH SHUPDQHQWH HQ QLQJ~Q SXQWR GH ,QJODWHUUD��

+HQUL 3LUHQQH� SRU VX SDUWH� QRV H[SOLFD� TXH FRQ UHODFLyQ
D ORV VLHWH SHTXHxRV UHLQRV IXQGDGRV SRU ORV QXHYRV SREODGR�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

� &LHQ DxRV DWUiV� -XOLR &pVDU GHVHPEDUFy HQ OD %ULWDQLD PHULGLRQDO� SUHSD�
UDQGR DVt� OD FRQTXLVWD GHO WHUULWRULR SRU &ODXGLR� /RV URPDQRV FRORQL]DURQ ,QJOD�
WHUUD� VRPHWLHURQ D *DOHV� VLQ URPDQL]DUOR� LQWHQWDURQ� VLQ p[LWR� FRQTXLVWDU (VFR�
FLD \ QR KLFLHURQ QLQJ~Q LQWHQWR SRU LQFRUSRUDU D ,UODQGD�

� 7UHYHO\ DQ ������ ����



UHV� QR VH SXHGH HQFRQWUDU KXHOOD DOJXQD GH OD FXOWXUD URPDQD�

PLVPD TXH GHO RWUR ODGR GHO &DQDO VH LPSXVR D ORV UH\ HV EiU�

EDURV� $JUHJD TXH OD FULVWLDQL]DFLyQ GHO OXJDU� HQ HO VLJOR 9,�

WDPSRFR FDPELy HVWH HVWDGR GH FRVDV� \ DXQTXH� SDUD OD HYDQ�

JHOL]DFLyQ� OD ,JOHVLD SUHWHQGLy XWLOL]DU HO ODWtQ� VH YLR REOLJDGD

D UHFXUULU D OD OHQJXD QDWLYD� \ GH HVWD PDQHUD MXQWR D XQD

OLWHUDWXUD GRFWD �HQ ODWtQ�� VH GHVDUUROOy RWUD HQ OHQJXD DQJOR�

VDMRQD� \ HQ HVWD OHQJXD WDPELpQ VH HVFULELHURQ ODV SULPHUDV

OH\ HV� FLUFXQVWDQFLD TXH PDUFD RWUD GLIHUHQFLD FRQ HO FRQWLQHQ�

WH� GRQGH ORV FXHUSRV OHJDOHV VH VLJXLHURQ UHGDFWDQGR HQ ODWtQ�

SRU PXFKR WLHPSR WRGDYtD��

3RU WRGR OR DQWHULRU� ORV MXULVWDV LQJOHVHV FRQVLGHUDQ TXH VX

GHUHFKR VH FDUDFWHUL]D SRU XQD ´FRQWLQXLGDG KLVWyULFDµ� VLQ LQ�

IOXHQFLDV H[WUDQMHUDV� QL UXSWXUDV� FRPR IXHURQ� VHJ~Q VX RSL�

QLyQ� OD UHFHSFLyQ GHO GHUHFKR URPDQR� R HO SURFHVR FRGLILFD�

GRU � IHQyPHQRV TXH FDUDFWHU L]DQ D ORV VLVWHPDV MXUtGLFRV

FRQWLQHQWDOHV� (O GHUHFKR LQJOpV� SRU VX SDUWH� VH GHVHQYROYLy

GH PDQHUD DXWyQRPD� D OR ODUJR GH XQD HYROXFLyQ LQLQWHUUXP�

SLGD \ DSHJDGD LQYDULDEOHPHQWH D ORV SULQFLSLRV GHO &RP P RQ

/DZ \ OD (TX LW\ ��

�� /R V R U tJ HQ HV� 'HU HF KR DQ J OR VDMy Q

$XQTXH WUDGLFLRQDOPHQWH XQR VH UHILHUD DO GHUHFKR DQJORVD�

MyQ GH HVWD pSRFD XVDQGR HO VLQJXODU� FUHHPRV FRQYHQLHQWH KD�

FHU QRWDU TXH IXHURQ YDULRV ORV SXHEORV TXH VH DVHQWDURQ HQ

,QJODWHUUD D OD VDOLGD GH ORV URPDQRV� SRU HOOR QR HQFRQWUDPRV

XQ GHUHFKR DQJORVDMyQ ~QLFR� \ D TXH HQ HVRV PRPHQWRV� DVt

FRPR QR KXER XQD XQLGDG SROtWLFD� WDPSRFR H[LVWLy XQD XQL�

GDG MXUtGLFD�

(O WHUULWRULR VH HQFRQWUDED GLYLGLGR HQ UHJLRQHV R iUHDV WUL�

EDOHV� LQGHSHQGLHQWHV XQDV GH ODV RWUDV� SREODGDV SRU GLIHUHQ�

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��
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� (Q HVWH VHQWLGR (GGH\ ������ �����



WHV JUXSRV pWQLFRV� SXHEORV EiUEDURV GH RULJHQ JHUPiQLFR� HQ�

WUH ORV TXH OOHJDURQ VDMRQHV� DQJORV� MXWRV \ GDQHVHV��

&DGD XQR WHQtD VX SURSLR GHUHFKR� IRUPDGR SRU OH\ HV GH

FDUiFWHU FRQVXHWXGLQDULR� \ DXQTXH HQWUH HVWRV GHUHFKRV H[LV�

WLHURQ UDVJRV FRPXQHV� WDPELpQ H[LVWLHURQ GLVFUHSDQFLDV�

/DV SULPHUDV OH\ HV VDMRQDV KDQ OOHJDGR D QXHVWURV GtDV HQ

IRUPD IUDJPHQWDULD� SRU HOOR� HV UHFRPHQGDEOH TXH SDUD VX HV�

WXGLR VH UHFXUUD D ODV LQWHUSUHWDFLRQHV TXH GH HOODV VH KLFLHURQ

PiV WDUGH� GHVSXpV GH OD LQYDVLyQ QRUPDQGD��

6LJXLHQGR DO DXWRU LQJOpV :LOOLDP +ROGVZRUWK� SRGHPRV

FODVLILFDUODV HQ WUHV JUXSRV��

(O SULPHUR DEDUFD XQ SHULRGR TXH YD GHO DxR GH ��� DO GH

���� \ HVWi IRUPDGR SRU ODV OH\ HV GH ORV UH\ HV GH .HQW� (GHO�

EHUWR \ VXV VXFHVRUHV�

$O LJXDO TXH ODV GHPiV OH\ HV DQJORVDMRQDV� ODV OH\ HV GH .HQW�

VH OLPLWDURQ D FRGLILFDU HQ IRUPD HVTXHPiWLFD HO GHUHFKR FRQ�

VXHWXGLQDULR GHO JUXSR� VXEVLVWLHQGR HQ JUDQ SDUWH� OD FRVWXP�

EUH QR HVFULWD� FRPR GHUHFKR DSOLFDEOH� FRVWXPEUH TXH HUD GH�

FODUDGD SRU ORV WULEXQDOHV GHO OXJDU FXDQGR OR FRQVLGHUDEDQ

QHFHVDULR�

(O VHJXQGR JUXSR OR LQWHJUDQ ODV OH\ HV GH ORV VDMRQHV RFFL�

GHQWDOHV� /DV SULPHUDV IXHURQ ODV GHO UH\ ,QH� GHO DxR ���� 'H

HVWH JUXSR ODV PiV LPSRUWDQWHV GDWDQ GH ���� \ VH OH DWULEX\ HQ

D $OIUHGR HO *UDQGH� TXLHQ KL]R XQD VHOHFFLyQ \ FRPSLOy ODV

OH\ HV GH VXV DQWHFHVRUHV� /XHJR KD\ TXH DJUHJDU ODV GH (GXDUGR

HO 9LHMR HQ ���� SDUD WHUPLQDU FRQ ODV OH\ HV GH (GXDUGR HO

&RQIHVRU� TXH IXHURQ FRPSLODGDV GHVSXpV GH OD FRQTXLVWD QRU�

PDQGD�

)LQDOPHQWH� HO WHUFHU JUXSR� GHO DxR ����� OR LQWHJUDQ ODV

OH\ HV GH &DQXWR� UH\ GH ,QJODWHUUD \ 'LQDPDUFD� TXLHQ SUR�

PXOJy XQ FyGLJR� TXH FRPSUHQGtD HQ VX DSOLFDFLyQ� WDQWR D

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

� &IU � 'DYLG \ -DXIIUHW�6SLQRVL ������ �����
� &IU � 3ROORFN \ 0DLWODQG ������ YRO� ,� ����
� +ROGVZRUWK ������ YRO� ,,� ����



VDMRQHV FRPR D GDQHVHV� 6H OH FRQVLGHUD FRPR HO ~OWLPR JUDQ

OHJLVODGRU GH HVWH SHULRGR� WDQ HV DVt TXH GHVSXpV GH OD FRQTXLV�

WD QRUPDQGD DSDUHFLHURQ GRV YHUVLRQHV GLVWLQWDV GH VXV OH\ HV�

WUDGXFLGDV DO ODWtQ�

&RPR DFDEDPRV GH YHU� GH ORV FXHUSRV OHJDOHV PHQFLRQD�

GRV� ODV OH\ HV GH (GHOEHUWR� VRQ ODV PiV DQWLJXDV� \ D TXH DSD�

UHFLHURQ XQ VLJOR DQWHV TXH ODV GHPiV�

+ROGVZRUWK� QRV H[SOLFD TXH OR DQWHULRU SUREDEOHPHQWH REH�

GH]FD D OD FLUFXQVWDQFLD GH TXH GHVSXpV GH ODV LQYDVLRQHV VDMR�

QDV� HO UHLQR GH .HQW IXH HO SULPHUR HQ HVWDEOHFHU FRQWDFWR FRQ

HO &RQWLQHQWH� \ D TXH (GHOEHUWR VH FDVy FRQ %HUWKD� KLMD GH XQ

UH\ IUDQFR� TXLHQ DGHPiV VLHQGR FULVWLDQD GHEH KDEHU LQIOXLGR

HQ VX HVSRVR SDUD TXH DSR\ DUD OD PLVLyQ GH VDQ $JXVWtQ GH

&DQWHUEXU\ � \ DVt� .HQW WDPELpQ IXH HO SULPHU UHLQR LQJOpV HQ

FRQYHUWLUVH GH QXHYD FXHQWD DO FULVWLDQLVPR�

$O LJXDO TXH ODV OH\ HV EiUEDUDV GHO &RQWLQHQWH� ODV GH ,QJOD�

WHUUD� SRU UHJOD JHQHUDO� VLJXLHURQ HQ VX DSOLFDFLyQ HO SULQFLSLR

GH OD SHUVRQDOLGDG GHO GHUHFKR� SULQFLSLR� TXH FRPR \ D VDEH�

PRV� IXH VXVWLWXLGR DO ILQDO SRU HO GH WHUULWRULDOLGDG� OR FXDO

KDFH SHQVDU TXH SUREDEOHPHQWH� ORV DQJORVDMRQHV HVWDEDQ D SXQ�

WR GH FRQVWLWXLU XQD HQWLGDG QDFLRQDO DO WLHPSR GH OD OOHJDGD

GH ORV QRUPDQGRV�

�� /D F RQ TX LVWD Q R UP DQ GD

'HVSXpV GH YHQFHU DO UH\ LQJOpV +DUROGR ,,� HQ OD EDWDOOD GH

+DVWLQJV� HQ HO DxR ����� *XLOOHUPR HO &RQTXLVWDGRU� GXTXH

GH 1RUPDQGtD� DVFHQGLy DO WURQR LQJOpV FRQ HO WtWXOR GH *XL�

OOHUPR ,� \ XQLILFy EDMR XQD &RURQD D ORV DQWLJXRV UHLQRV DQ�

JORVDMRQHV��

(O &RQTXLVWDGRU LPSRUWy GH 1RUPDQGtD HO VLVWHPD IHXGDO�

PX\ SDUHFLGR DO TXH LPSHUDED HQ HO UHVWR GH (XURSD� DXQTXH

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��

� 0iV WDUGH VH LQFRUSRUDURQ *DOHV� (VFRFLD H ,UODQGD� $ SDUWLU GH ���� D HVWD
XQLyQ VH OH OODPy 5HLQR 8QLGR GH OD *UDQ %UHWDxD H ,UODQGD�



FRQ FDUDFWHUtVWLFDV SURSLDV� TXH OR GLVWLQJXLHURQ GHO VLVWHPD

FRQWLQHQWDO�

(Q SULPHU OXJDU KD\ TXH GHVWDFDU HO SRGHU GHO UH\ � TXH GHV�

GH XQ SULQFLSLR ORJUy FRORFDUVH D OD FDEH]D GH ORV VHxRUHV IHX�

GDOHV� VLWXDFLyQ TXH OH SHUPLWLy RUJDQL]DU XQ JRELHUQR QDFLR�

QDO FHQWUDOL]DGR� SRGHURVR \ HILFLHQWH� FRQ HO SURSLR PRQDUFD

FRPR MHIH LQGLVFXWLEOH GHO SDtV�

&RPR D *XLOOHUPR� HQ DOJ~Q PRPHQWR DQWHULRU D OD EDWDOOD

GH +DVWLQJV� VH OH KDEtD SURPHWLGR HO WURQR LQJOpV� pO VH FRQ�

VLGHUDED FRPR VX KHUHGHUR� \ OHJLWLPDGR SDUD RFXSDUOR� QR

VyOR SRU GHUHFKR GH FRQTXLVWD� VLQR SRU KHUHQFLD� 'H HVWD IRU�

PD HO UH\ WXYR EDVH SDUD WRPDU FRPR UHEHOGHV \ GHFRPLVDU VXV

WLHUUDV� D ORV TXH VH OH RSXVLHURQ� WLHUUDV TXH GHVSXpV UHSDUWLy

HQWUH VXV VHJXLGRUHV� FXLGDQGR� VLQ HPEDUJR� TXH QR KXELHUD

IHXGRV GHPDVLDGR JUDQGHV� TXH SXGLHUDQ LJXDODU R VXSHUDU� HQ

DOJ~Q PRPHQWR� HO SRGHU GH OD &RURQD�

/D LPSRUWDQFLD GDGD D OD WLHUUD FRPR XQD GH ODV EDVHV GHO

SRGHU� VH SRQH GH PDQLILHVWR� HQ IRUPD PX\ FODUD� HQ XQD SX�

EOLFDFLyQ GH OD pSRFD� HO 'RP HVG D\ %R RN� GH ����� TXH FRQWLHQH

ORV GDWRV DUURMDGRV SRU XQD HQFXHVWD FDWDVWUDO� RUGHQDGD SRU HO

UH\ � SDUD VDEHU TXLpQHV \ TXp WLHUUDV WHQtDQ� HVSHUDQGR� D OD

YH]� TXH HVRV GDWRV IDFLOLWDUDQ OD UHDOL]DFLyQ GH XQ FiOFXOR PiV

MXVWR \ HTXLWDWLYR GH ORV LPSXHVWRV FRUUHVSRQGLHQWHV���

2WUR LPSRUWDQWH DVSHFWR GH VX JRELHUQR WLHQH TXH YHU FRQ

OD DGPLQLVWUDFLyQ GH MXVWLFLD� IXQFLyQ TXH GHVGH XQ SULQFLSLR�

HO UH\ WUDWy GH FHQWUDOL]DU� OLPLWDQGR OD MXULVGLFFLyQ GH ORV VH�

xRUHV IHXGDOHV�

3DVDUtD PXFKR WLHPSR SDUD TXH HVWH REMHWLYR FULVWDOL]DUD \

OD KLVWRULD GH ORV WULEXQDOHV UHDOHV� FRPR YHUHPRV D FRQWLQXD�

FLyQ� HVWi tQWLPDPHQWH UHODFLRQDGD FRQ OD KLVWRULD GHO GHUHFKR

LQJOpV HQ JHQHUDO� \ HQ SDUWLFXODU FRQ HO VXUJLPLHQWR� HYROX�

FLyQ \ FRQVROLGDFLyQ GHO &RP P RQ /DZ �

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� 3DUD XQD LQIRUPDFLyQ PiV DPSOLD VREUH OD KLVWRULD GH OD HQFXHVWD� VXV RE�
MHWLYRV \ VX SXEOLFDFLyQ� YpDVH� +ROGVZRUWK ������ YRO� ,,� ���������



�� (O &RPPRQ /DZ

*XLOOHUPR , \ VXV VXFHVRUHV VH SHUFDWDURQ TXH FRPR EDVH GH OD

XQLGDG QDFLRQDO� HUD QHFHVDULR ORJUDU WDQWR OD XQLILFDFLyQ GH

OD DGPLQLVWUDFLyQ GH MXVWLFLD� FRPR GHO GHUHFKR� \ TXH DPERV

REMHWLYRV GHEHUtDQ DOFDQ]DUVH D WUDYpV GH OD ODERU GH ORV MXHFHV

UHDOHV�

&RQ HO WLHPSR� OD &RURQD ORJUy HO HVWDEOHFLPLHQWR GH WUHV

WULEXQDOHV� FRQ VHGH HQ OD FLXGDG GH /RQGUHV� HQ OD 6DOD GH

7ULEXQDOHV GH :HVWPLQVWHU� TXH IXHURQ HO 7ULEXQDO GHO 7HVR�

UR �&RXU W R I ([FKHTX HU�� SDUD DVXQWRV KDFHQGDULRV� HO 7ULEXQDO

GHO %DQFR GHO UH\ �&RXU W R I .LQ J ·V %HQ F K�� FRQ MXULVGLFFLyQ WDQ�

WR FLYLO FRPR SHQDO \ HO 7ULEXQDO GH &DXVDV &RPXQHV �&RXU W

R I &RP P RQ 3OHDV�� FRQ MXULVGLFFLyQ FLYLO�

7KHRGRUH 3OXFNQHWW�� FRQVLGHUD TXH� DXQ WHQLHQGR DQWHFH�

GHQWHV PiV UHPRWRV� HVWRV WULEXQDOHV TXHGDURQ SHUIHFWDPHQWH

GHOLQHDGRV SDUD HO UHLQDGR GH (GXDUGR ,� ���������� $GHPiV�

VX HVWUXFWXUD SHUPDQHFLy LJXDO SRU PXFKR WLHPSR \ DXQTXH

GHVSXpV OD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO IXH PRGLILFDGD� HOORV FRQVWL�

WX\ HURQ VX EDVH�

3DUD SRGHU UHVROYHU ORV DVXQWRV GH VX FRPSHWHQFLD� ORV WUL�

EXQDOHV UHDOHV GHELHURQ EXVFDU OR TXH KDEtD GH ´FRP~Qµ HQ ODV

FRVWXPEUHV ORFDOHV� SDUD DVt FUHDU XQ GHUHFKR XQLILFDGR� UH�

JODV� TXH DXQTXH HQ XQ SULQFLSLR HVWXYLHUDQ EDVDGDV HQ HVDV

PLVPDV FRVWXPEUHV� VHUtDQ� HQ DGHODQWH� ODV QRUPDV DSOLFDEOHV

HQ WRGR HO SDtV� R VHD� TXH VH FRQYHUWLUtDQ HQ XQ GHUHFKR FR�

P~Q D WRGR HO WHUULWRULR� \ DVt VXUJLy HO &RP P RQ /DZ � OD F R �

P XQ H OH \ � FRPR OD OODPDURQ ORV QRUPDQGRV�

(Q XQ SULQFLSLR� ORV WULEXQDOHV UHDOHV IXQFLRQDURQ FRPR

WULEXQDOHV GH H[FHSFLyQ� IUHQWH D ORV WULEXQDOHV ORFDOHV GH ORV

FRQGDGRV� &RXQ W\ &RXU WV R +XQ G UHG &RXU WV��� (UD QHFHVDULR�

SDUD ORJUDU VX LQWHUYHQFLyQ� VROLFLWDU \ SDJDU� DO &DQFLOOHU� TXH

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��

�� 3OXFNQHWW ������ ���������
�� +XQGU HG HV XQD VXEGLYLVLyQ GHO FRQGDGR�



HUD HO IXQFLRQDULR GH PiV DOWR UDQJR GH 3DODFLR� XQ Z U L W R DX�

WRUL]DFLyQ UHDO���

&RPR PXFKDV GH ODV GHPDQGDV� SDUD ODV TXH ORV SDUWLFXODUHV

VROLFLWDEDQ GLFKD DXWRUL]DFLyQ� HUDQ VHPHMDQWHV� FRQ HO WLHP�

SR� ORV WH[WRV GH ORV Z U L WV VH HVWDQGDUL]DURQ� \ DVt� ORV OLWLJDQWHV

REWHQtDQ IRUPDWRV�WLSR R PDFKRWHV� TXH VyOR GHEtDQ FRPSOH�

WDU FRQ ORV GDWRV SDUWLFXODUHV GHO FDVR��� $ HVWRV IRUPDWRV VH

OHV OODPy ´IR UP V R I DF WLR Q µ �´IRUPDV GH DFFLyQµ��

3DUD ILQDOHV GHO VLJOR ;,, HO &DQFLOOHU KDEtD UHGDFWDGR DOUH�

GHGRU GH VHWHQWD \ FLQFR�� WLSRV GH Z U L W � FX\ R Q~PHUR FUHFLy

FRQVLGHUDEOHPHQWH GXUDQWH ORV GRV VLJORV VLJXLHQWHV� (VWRV Z U L WV

DSDUHFLHURQ SXEOLFDGRV HQ FROHFFLRQHV VHPLRILFLDOHV� ORV ´5H�

JLVWURV GH :ULWVµ� /RV SDUWLFXODUHV GHEtDQ FXLGDUVH GH HVFRJHU

HO Z U L W DGHFXDGR� SXHV VL VH HTXLYRFDEDQ� HO MXH] SRGtD UHFKD�

]DU HO DVXQWR�

(Q ���� \ GH DFXHUGR FRQ OR GLVSXHVWR SRU HO (VWDWX WR G H

:HVWP LQ VWHU ,,� DO FDQFLOOHU VyOR VH OH DXWRUL]y HPLWLU QXHYRV

Z U L WV� LQ F R Q VLP L OL F DVX � R VHD� FXDQGR ORV KHFKRV GHO FDVR IXH�

UDQ VLPLODUHV D ORV GH XQD VLWXDFLyQ FRQWHPSODGD HQ XQ Z U L W

DQWHULRU� OR TXH QRV SHUPLWH FRQFOXLU TXH� PiV TXH DXWRUL]DU

DO FDQFLOOHU OD FUHDFLyQ GH QXHYRV Z U L WV� HO (VWDWXWR PHQFLRQD�

GR VyOR OH SHUPLWLy H[WHQGHU OD DSOLFDFLyQ GH ORV DQWLJXRV���

&XDQGR ODV GHPDQGDV GH ORV SDUWLFXODUHV DXPHQWDURQ� HVWH

VLVWHPD GH HPLVLyQ GH ORV Z U L WV VH KL]R LQVXILFLHQWH� \ IUHQWH DO

GHVFRQWHQWR GH OD SREODFLyQ� KXER TXH EXVFDU DOJ~Q UHPHGLR�

FLUFXQVWDQFLD TXH GLR OXJDU DO QDFLPLHQWR GH OD VHJXQGD JUDQ

UDPD GHO GHUHFKR LQJOpV� OD (TX L W \ � FRPR YHUHPRV D FRQWL�

QXDFLyQ�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� :ULW VH WUDGXFH DO HVSDxRO FRQ GLIHUHQWHV SDODEUDV� FRPR� PDQGDPLHQWR�
DXWR� GHFUHWR� HVFULWR� RUGHQ� SURYHtGR \ PDQGDWR� 9HU� 5REE ������ �����

�� (VWRV GRFXPHQWRV VH SDUHFHQ D ODV ´IyUPXODVµ HODERUDGDV SRU ORV SUHWRUHV
URPDQRV HQ OD pSRFD GHO SURFHGLPLHQWR IRUPXODULR�

�� &IU � =ZHLJHUW \ .|W] ������ �����
�� $ PiV GH PLO DxRV GH GLVWDQFLD� HO FDQFLO OHU LQJOpV SDUHFH VHJXLU HO HVWLOR GHO

SUHWRU URPDQR FXDQGR RWRUJDED XQD DFFLyQ ~WLO � TXH H[WHQGtD HO iPELWR GH DSOL�
FDFLyQ GH XQD DFFLyQ GHO DQWLJXR GHUHFKR FLYLO�



�� /D (TXLW\

(Q HO VLJOR ;,9� ORV SDUWLFXODUHV� FXDQGR QR SXGLHURQ REWH�

QHU MXVWLFLD GH ORV WULEXQDOHV UHDOHV� HPSH]DURQ D OOHYDU VXV

TXHMDV GLUHFWDPHQWH DO UH\ � TXLHQ D VX YH]� ODV WXUQy DO FDQFL�

OOHU� FRPR OD SHUVRQD LGyQHD SDUD UHVROYHUODV� VLHQGR� FRPR

HUD� HO IXQFLRQDULR PiV FHUFDQR D VX SHUVRQD� FRQVLGHUDGR� DGH�

PiV� FRPR HO JXDUGLiQ GH OD FRQFLHQFLD GHO PRQDUFD� 'H DKt

TXH� SDUD HQFDUJDUVH GH HVWRV DVXQWRV� HO FDQFLOOHU WXYLHUD TXH

FUHDU XQ QXHYR WULEXQDO� TXH IXH HO 7ULEXQDO GH OD &DQFLOOHUtD�

/RV FDQFLOOHUHV� IXHURQ SHUVRQDMHV PX\ SRGHURVRV \ KDVWD HO

UHLQDGR GH (QULTXH 9,,,� IXHURQ WDPELpQ FOpULJRV� PLHPEURV

GH OD ,JOHVLD FDWyOLFD� (VWH GDWR HV UHOHYDQWH SDUD OD KLVWRULD GHO

GHUHFKR LQJOpV� \ D TXH DO SUHVLGLU HO 7ULEXQDO GH OD &DQFLOOHUtD�

SDUD SRGHU UHVROYHU ORV FDVRV GH VX FRPSHWHQFLD� FRQ IUHFXHQ�

FLD UHFXUULHURQ DO GHUHFKR FDQyQLFR HQ EXVFD GH DOJXQD VROX�

FLyQ� GHUHFKR HVWUHFKDPHQWH YLQFXODGR DO GHUHFKR URPDQR� \

DVt IXH TXH DOJXQRV HOHPHQWRV GH HVWH ~OWLPR VH LQWURGXMHURQ�

LQHYLWDEOHPHQWH� HQ HO GHUHFKR LQJOpV�

(O 7ULEXQDO GH OD &DQFLOOHUtD �&RXU W R I &KDQ F HU \ �� DO SULQFL�

SLR IXQFLRQy FRPR WULEXQDO GH HTXLGDG� 'H WDO IRUPD� HO FDQ�

FLOOHU� SDUD OOHJDU D XQD GHFLVLyQ� GHEtD WRPDU HQ FXHQWD ODV

FLUFXQVWDQFLDV HVSHFLDOHV GHO FDVR� OD LQWHQFLyQ PiV TXH OD IRU�

PD \ SURFXUDU� DGHPiV� KDFHUOR HQ HO PHQRU WLHPSR SRVLEOH�

/RV MXHFHV GH OD &DQFLOOHUtD JR]DEDQ GH XQD JUDQ GLVFUHFLR�

QDOLGDG \ VH FRQVLGHUy HQWRQFHV \ D~Q VH FRQVLGHUD DKRUD� TXH

ORV ´UHPHGLRV GH (TX LW\ µ VH RULJLQDQ \ WLHQHQ VX IXQGDPHQWR

SUHFLVDPHQWH HQ OD HTXLGDG�

6H SXHGH GHFLU TXH OD (TX LW\ QDFLy FRPR XQD UDPD FRPSOH�

PHQWDULD GHO &RP P RQ /DZ � SDUD UHPHGLDU VLWXDFLRQHV TXH HVWH

~OWLPR� GHELGR D VX FDUiFWHU PiV UtJLGR \ IRUPDO� IXH LQFDSD]

GH UHVROYHU�

'H WDO VXHUWH� OD MXULVGLFFLyQ GH (TX LW\ VH H[WHQGLy D VLWXD�

FLRQHV GHVFRQRFLGDV� QR FRQWHPSODGDV SRU HO &RP P RQ /DZ �

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��



GDQGR OXJDU� HQ HO iPELWR SURFHVDO� D OD FUHDFLyQ GH QXHYDV

LQVWLWXFLRQHV TXH� GH HVD PDQHUD� WDPELpQ DPSOLDURQ HO FDPSR

GHO GHUHFKR VXVWDQWLYR� (QWUH HVWDV LQVWLWXFLRQHV� VREUHVDOH GH

IRUPD PX\ SDUWLFXODU� HO W UX VW ��� FX\ D UHJODPHQWDFLyQ WLHQH VX

EDVH HQ ODV GHFLVLRQHV GHO 7ULEXQDO GH OD &DQFLOOHUtD�

&RQ HO WLHPSR� ORV MXHFHV GH HVWH 7ULEXQDO� DO LJXDO TXH OR

KLFLHURQ ORV MXHFHV GH ORV RWURV WULEXQDOHV� WDPELpQ DGRSWDURQ

OD UHJOD GH OD REOLJDWRULHGDG GHO SUHFHGHQWH MXGLFLDO� HQ YLUWXG

GH OD FXDO DQWHV GH GLFWDU VHQWHQFLD VH H[DPLQDQ ODV GHFLVLRQHV

DQWHULRUHV� HPLWLGDV SRU RWURV MXHFHV HQ FDVRV VLPLODUHV� FUHiQ�

GRVH DVt OR TXH YLQR D FRQVWLWXLU OD MXULVSUXGHQFLD GH (TX LW\ �

/D IXQFLyQ MXGLFLDO GHO FDQFLOOHU� SRU WDQWR� VH KL]R FDGD YH]

PiV WpFQLFD� FRPSOHMD \ HVSHFLDOL]DGD� OR TXH KL]R QHFHVDULR

TXH HO FDUJR IXHUD GHVHPSHxDGR SRU XQ DERJDGR�

�� 5HODF Ly Q HQ WU H &RPPRQ /DZ \ (TXLW\ �

IX VLy Q G H DP EDV UDP DV

7DQWR HO &RP P RQ /DZ � FRPR OD (TX LW\ � VRQ VLVWHPDV MXULV�

SUXGHQFLDOHV� HO SULPHUR RULJLQDGR HQ ORV WULEXQDOHV UHDOHV \

OD VHJXQGD HQ HO 7ULEXQDO GH OD &DQFLOOHUtD�

$XQTXH SDUHFH TXH DO SULQFLSLR KXER FLHUWD IULFFLyQ HQWUH

DPEDV UDPDV� GHVSXpV� FRH[LVWLHURQ SDFtILFDPHQWH� FRPSOHPHQ�

WiQGRVH� SDUD ORJUDU MXQWDV� HO GHVDUUROOR DUPyQLFR GHO VLVWHPD

MXUtGLFR LQJOpV�

(Q HVWH VHQWLGR� WHQHPRV OD RSLQLyQ GHO GLVWLQJXLGR MXULVWD

LQJOpV� )UHGHULF :LOOLDP 0DLWODQG� TXH QRV GLFH�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� (V GtILFLO H[SOLFDU HO WUX VW � DVt FRPR WUDGXFLU OD SDODEUD� 6H SDUHFH D QXHVWUR
ILGHLFRPLVR� ORV LQJOHVHV OR LQFOX\ HQ GHQWUR GH OR TXH HOORV OODPDQ SUR SHU W\ ODZ \
DXQTXH OR HPSOHDQ SDUD XQ VLQQ~PHUR GH RSHUDFLRQHV� VX PD\RU FDPSR GH DSOL�
FDFLyQ WLHQH TXH YHU FRQ OD WUDQVPLVLyQ GH OD SURSLHGDG� (O GLFFLRQDULR GH WpUPLQRV
OHJDOHV WUDGXFH DO WUXVW FRPR� ILGHLFRPLVR� FRPLVLyQ GH FRQILDQ]D� FRQILGHQFLD� FRQ�
ILDQ]D� FUpGLWR� VLQGLFDWR� FRPELQDFLyQ� FRQVRUFLR� FRQILDU� WHQHU FRQILDQ]D HQ� YHQ�
GHU DO ILDGR� ILGHLFRPLVDULR� ILGXFLDULR� 9HU� 5REE ������ �����



1R GHEHPRV SHQVDU HQ HO &RP P RQ /DZ \ OD (TX L W\ FRPR HQ

GRV VLVWHPDV ULYDOHV� /D (TX LW\ QR IXH XQ VLVWHPD DXWRVXILFLHQWH�

\ D TXH HQ FDGD LQVWDQFLD WXYR TXH SUHVXSRQHU OD H[LVWHQFLD GHO

&RP P RQ /DZ � TXH Vt OR IXH� (VWR TXLHUH GHFLU TXH VL OD OHJLV�

ODWXUD KXELHUD SDVDGR XQD OH\ GLFLHQGR ´(TX LW\ TXHGD DEROLGDµ�

KXELHUDPRV VHJXLGR FDVL LJXDO� DXQTXH HQ DOJXQRV DVSHFWRV QXHV�

WUR GHUHFKR KXELHUD VLGR EiUEDUR� LQMXVWR R DEVXUGR� 3HUR GH

FXDOTXLHU PRGR� ORV GHUHFKRV IXQGDPHQWDOHV� FRPR HO GHUHFKR

D QXHVWUD LQWHJULGDG SHUVRQDO \ D QXHVWUR EXHQ QRPEUH� OD SUR�

SLHGDG \ OD SRVHVLyQ� KXELHUDQ VHJXLGR SURWHJLGRV� \ ORV FRQ�

WUDWRV VH KXELHUDQ FXPSOLGR� (Q FDPELR� VL OD OHJLVODWXUD KX�

ELHUD GLFKR ´HO &RP P RQ /DZ TXHGD DEROLGRµ� HVWD OH\ � GH VHU

REHGHFLGD� KXELHUD VLJQLILFDGR OD DQDUTXtD� � � /D (TX L W\ � VLQ

HO &RP P RQ /DZ � KXELHUD VLGR XQ FDVWLOOR HQ HO DLUH� XQ LPSR�

VLEOH���

/D H[LVWHQFLD GH GRV MXULVGLFFLRQHV SDUDOHODV� FRQ WULEXQDOHV

GLVWLQWRV� ORV GH &RP P RQ /DZ \ ORV GH (TX LW\ FRQWLQXy KDVWD

ILQDOHV GHO VLJOR ;,;��� (V DVt TXH� HQWUH ���� \ ����� GRV OH\ HV

GHO 3DUODPHQWR� ORV -XG LF DWX U H $F WV� PRGLILFDURQ OD RUJDQL]D�

FLyQ MXGLFLDO� IXVLRQDQGR ORV WULEXQDOHV GH &RP P RQ /DZ \ GH

OD &DQFLOOHUtD�

(VWD IXVLyQ VH OOHYy D FDER SRU PHGLR GH OD FUHDFLyQ GH OD

6XSUHP H &RXU W R I -XG L F DWX U H �6XSUHPD &RUWH GH OD -XGLFDWXUD��

WULEXQDO TXH TXHGy� D VX YH]� LQWHJUDGR SRU YDULRV FXHUSRV�

TXH DEVRUELHURQ D ORV WULEXQDOHV UHDOHV TXH \ D FRQRFHPRV� \

DO 7ULEXQDO GH OD &DQFLOOHUtD�

3RU RWUR ODGR VH GLVSXVR TXH FXDOTXLHU WULEXQDO SXGLHUD FR�

QRFHU DVXQWRV GHULYDGRV WDQWR GH &RP P RQ /DZ FRPR GH

(TX LW\ �

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��

�� 0DLWODQG ������ ����
�� 8Q ´GXDOLVPR MXUtGLFRµ VLPLODU VH GLR HQ 5RPD� HQWUH HO GHUHFKR FLYLO \ HO

KRQRUDULR�



,,,� (6758&785$ '(/ '(5(&+2 ,1*/e6

(Q UHODFLyQ FRQ HVWH WHPD \ DXQTXH HQ JHQHUDO FRLQFLGLPRV

FRQ OR TXH DO UHVSHFWR KDQ HVFULWR 5HQp 'DYLG \ &DPLOOH -DXI�

IUHW�6SLQRVL� QRV SDUHFLy LPSRUWDQWH UHIHULUQRV WDPELpQ D OD

RSLQLyQ GHO DXWRU LQJOpV .� -� (GGH\ � TXH VXVWHQWD XQ SXQWR

GH YLVWD GLIHUHQWH�

'DYLG \ -DXIIUHW�6SLQRVL VRQ FRQWXQGHQWHV FXDQGR VRVWLH�

QHQ TXH OD HVWUXFWXUD GHO GHUHFKR LQJOpV HV GLIHUHQWH D OD GHO

GHUHFKR IUDQFpV \ OD GH ORV RWURV GHUHFKRV GH OD PLVPD IDPLOLD

MXUtGLFD� \ DVt VHxDODQ TXH OD GLIHUHQFLD HV ´HQ HIHFWR WRWDOµ���

6LJXLHQGR HVWH RUGHQ GH LGHDV DILUPDQ TXH SRU OR TXH WRFD

D ODV JUDQGHV GLYLVLRQHV R FODVLILFDFLRQHV GHO GHUHFKR� QR VH

HQFXHQWUD HQ HO GHUHFKR LQJOpV OD GLVWLQFLyQ HQWUH GHUHFKR S~�

EOLFR \ GHUHFKR SULYDGR� QL H[LVWHQ FDWHJRUtDV LJXDOHV D ODV IUDQ�

FHVDV GH GHUHFKR FLYLO� FRPHUFLDO� DGPLQLVWUDWLYR� \ GH OD VHJX�

ULGDG VRFLDO� VXVWLWXLGDV HQ ,QJODWHUUD� HQ XQ SULPHU SODQR GH

GLIHUHQFLDFLyQ� SRU OD GLVWLQFLyQ HQWUH &RP P RQ /DZ \ (TX LW\ �

DVt FRPR OD TXH GLVWLQJXH HQWUH GHUHFKR VXVWDQWLYR \ GHUHFKR

DGMHWLYR�

(GGH\ � VLQ HPEDUJR� DGRSWD RWURV FULWHU LRV GH FODVLILFD�

FLyQ��� HQWUH ORV TXH LQFOX\ H D ODV VLJXLHQWHV FODVHV�

�� 'HUH F KR F LY L O \ G H U H F KR SHQ DO —HQ LQJOpV &LY L O \ &ULP LQ DO

/DZ � 2SLQD TXH HVWD GLVWLQFLyQ HV PX\ DQWLJXD� \ D TXH DSDUH�

FLy� SRFR WLHPSR GHVSXpV GH OD FRQTXLVWD QRUPDQGD GH �����

$ILUPD TXH GHVGH XQ SULQFLSLR ORV WULEXQDOHV UHDOHV GLIHUHQFLD�

URQ HO SURFHGLPLHQWR FLYLO GHO SHQDO� (VWH ~OWLPR� LQLFLDGR D

WUDYpV GH XQD SHWLFLyQ GH OD &RURQD �&URZ Q SOHD�� \ HO SULPH�

UR� D LQLFLDWLYD GHO SDUWLFXODU� (Q ORV FRQIOLFWRV GH RUGHQ SHQDO�

HO (VWDGR LQWHUYLHQH HQ IRUPD GLUHFWD SRUTXH OH FRUUHVSRQGH

SHUVHJXLU \ FDVWLJDU ORV GHOLWRV TXH DIHFWDQ D OD VRFLHGDG HQ VX

FRQMXQWR \ QR VyOR D LQGLYLGXRV SDUWLFXODUHV FRPR HV HO FDVR

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� 'DYLG \ -DXIIUHW�6SLQRVL ������ �����
�� (GGH\ ������ ���������



GH ODV FRQWURYHUVLDV FLYLOHV� $GHPiV� HO DXWRU FLWDGR FRQVLGHUD

TXH HV ´FLYLOµ� WRGR DVXQWR TXH QR VHD ´FULPLQDOµ�

&RQVLGHUD TXH HO GHUHFKR FLYLO� D VX YH]� VH VXEGLYLGH \ TXH

VXV UDPDV VH SUHRFXSDQ SRU GHILQLU ORV GHUHFKRV \ GHEHUHV GH

ORV SDUWLFXODUHV \ VXV UHODFLRQHV FRQ ORV yUJDQRV GHO JRELHUQR�

(VWDV UDPDV LQFOX\ HQ DO GHUHFKR GH ORV FRQWUDWRV� DO GH OD UHV�

SRQVDELOLGDG FLYLO —HQ LQJOpV WR U W V— ��� DO GHUHFKR GH SURSLH�

GDG \ WDPELpQ DO GHUHFKR FRQVWLWXFLRQDO \ DO DGPLQLVWUDWLYR�

/R DQWHULRU QRV KDFH SHQVDU TXH HVWD FRQFHSFLyQ GH GHUHFKR

FLYLO� SDUHFH HQJOREDU WRGDV ODV UDPDV GH VLVWHPD MXUtGLFR LQ�

JOpV� FRQ H[FHSFLyQ GHO GHUHFKR SHQDO���

(Q OD FODVLILFDFLyQ TXH QRV RFXSD� (GGH\ LQFOX\ H WDPELpQ

DO GHUHFKR PHUFDQWLO� 3DUD HVWH DXWRU� HVWD UDPD GHO GHUHFKR

WLHQH VX EDVH HQ HO GHUHFKR GH ORV FRQWUDWRV� TXH MXQWR FRQ

RWUDV LQVWLWXFLRQHV HVSHFLDOL]DGDV� YLQLHURQ D FRQVWLWXLU DO GH�

UHFKR FRPHUFLDO R PHUFDQWLO� 0XFKDV GH VXV LQVWLWXFLRQHV UH�

JXODGDV HQ OD DFWXDOLGDG SRU HO GHUHFKR OHJLVODGR� LQVSLUDGR�

VLQ HPEDUJR� HQ ODV GHFLVLRQHV MXGLFLDOHV� TXH D VX YH]� HQ XQ

SULQFLSLR� WRPDURQ PX\ HQ FXHQWD ODV FRVWXPEUHV GH ORV PHU�

FDGHUHV �OD OH[ P HU F DWR U LD��

�� 'HUH F KR SU LY DGR \ G H U HF KR S~E OL F R � 1XHVWUR DXWRU FRQVL�

GHUD TXH HO GHUHFKR SULYDGR OR FRQVWLWX\ HQ ORV FDVRV HQ TXH

ORV SDUWLFXODUHV VRQ SDUWH� H LQFOX\H HQ HVWD FODVH DO GHUHFKR GH ORV

FRQWUDWRV� GH OD UHVSRQVDELOLGDG FLYLO \ D ODV UHJODV TXH UHJXODQ

ODV UHODFLRQHV IDPLOLDUHV \ OD SURSLHGDG� (O GHUHFKR S~EOLFR VH

UHILHUH D ORV FDVRV TXH DIHFWDQ D OD FROHFWLYLGDG� DTXHOORV HQ ORV

TXH HO (VWDGR WLHQH XQ LQWHUpV GLUHFWR� LQFOX\ HQGR DO GHUHFKR

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��

�� 7R U W HV RWUR WpUPLQR GLItFLO GH WUDGXFLU DO HVSDxRO� VH OH SXHGH GHILQLU FRPR
XQ DFWR LOtFLWR QR FULPLQDO� OD UHVSRQVDELOLGDG SRU WR U W HTXLYDOH D OD UHVSRQVDELOLGDG
QR FRQWUDFWXDO� \ DO UHVSRQVDEOH VH OH SXHGHQ H[LJLU GDxRV \ SHUMXLFLRV� (O GLFFLR�
QDULR QRV SURSRUFLRQD YDULDV WUDGXFFLRQHV� DJUDYLR� HQWXHUWR� FXOSD� OHVLyQ MXUtGLFD�
GDxR OHJDO� SHUMXLFLR� 9HU� 5REE ������ �����

�� /D FRQFHSFLyQ LQJOHVD GH GHUHFKR FLYLO VH SDUHFH D OD URPDQD� TXH FRQVLGHUDED
TXH HO LX V F L Y L OH HUD HO GHUHFKR GH OD FLXGDG \ GH VXV FLXGDGDQRV� DEDUFDQGR GH HVWD
PDQHUD WRGDV ODV UDPDV GHO VLVWHPD MXUtGLFR�



SHQDO� FRQVWLWXFLRQDO \ DGPLQLVWUDWLYR� DVt FRPR OR UHODWLYR D

OD VHJXULGDG VRFLDO \ ODV FRUSRUDFLRQHV S~EOLFDV�

�� &RPPRQ /DZ \ (TXLW\ � (VWD FODVLILFDFLyQ� QRV GLFH� WLH�

QH XQ YDORU KLVWyULFR� \ D TXH VH UHILHUH DO GHVDUUROOR GHO GHUH�

FKR LQJOpV�

�� 'HUHF KR VX VWDQ WLY R \ G H U H F KR DG MH W LY R � (O GHUHFKR VXVWDQ�

WLYR HVWi FRQVWLWXLGR SRU ORV SULQFLSLRV OHJDOHV HVWDEOHFLGRV SRU

ORV WULEXQDOHV SDUD FDGD XQD GH ODV UDPDV GHO GHUHFKR� 3RU VX

ODGR� HO GHUHFKR DGMHWLYR HV HO TXH VH UHILHUH DO SURFHGLPLHQWR

DQWH HVRV PLVPRV WULEXQDOHV�

�� &RPPRQ /DZ \ G H U H F KR OHJ L VODG R � (VWD GLVWLQFLyQ VH UH�

ILHUH D OD IXHQWH GH OD FXDO SURFHGH FDGD XQD GH HVWDV FODVHV� (O

&RP P RQ /DZ FUHDGR SRU ORV MXHFHV D WUDYpV GH ORV SUHFHGHQWHV

MXGLFLDOHV� HO GHUHFKR OHJLVODGR SRU HO 3DUODPHQWR� FRPR yUJD�

QR OHJLVODWLYR�

�� 'HUH F KR F LY L O \ &RPPRQ /DZ� (VWD GLVWLQFLyQ DOXGH D OD

SHUWHQHQFLD D XQD X RWUD GH ODV GRV JUDQGHV IDPLOLDV MXUtGLFDV

FRUUHVSRQGLHQWHV� /RV LQJOHVHV XWLOL]DQ WDPELpQ ORV WpUPLQRV

&LY L O /DZ SDUD GHVLJQDU D OD IDPLOLD HXURSHD FRQWLQHQWDO� R

VHD� OD IDPLOLD URPDQR�FDQyQLFD� TXH GHVFLHQGH GHO GHUHFKR UR�

PDQR� HQ FRQWUDVWH FRQ OD TXH VH RULJLQy HQ ,QJODWHUUD� D SDUWLU

GHO &RP P RQ /DZ � 6H HQWLHQGH TXH HQ HVWH FRQWH[WR &RP P RQ

/DZ HV HO QRPEUH QR VyOR GH XQD UDPD GHO GHUHFKR LQJOpV VLQR

GH WRGD XQD IDPLOLD MXUtGLFD� TXH DGHPiV GHO LQJOpV� LQFOX\ H D

RWURV VLVWHPDV MXUtGLFRV R GHUHFKRV QDFLRQDOHV�

�� 'HUHF KR F LY L O \ G H U H F KR HF OH VLiVW L F R � (Q HVWH JUXSR� ODV SDOD�

EUDV GHUHFKR FLYLO VLUYHQ SDUD GHVLJQDU DO GHUHFKR ODLFR� PLHQ�

WUDV TXH HO GHUHFKR HFOHVLiWLFR HV HO TXH VH UHILHUH DO GHUHFKR GH

OD ,JOHVLD� HVWR HV� D OD ,JOHVLD GH ,QJODWHUUD� (VWD GLVWLQFLyQ SHU�

GLy LPSRUWDQFLD D PHGLDGRV GHO VLJOR GLHFLQXHYH� FXDQGR ORV

WULEXQDOHV HFOHVLiVWLFRV SHUGLHURQ OD MXULVGLFFLyQ VREUH DOJXQDV

PDWHULDV GHO GHUHFKR IDPLOLDU \ VXFHVRULR� TXH DQWHV OHV FRP�

SLWLHURQ�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:



�� 'HUHF KR F LY L O \ G H U H F KR P L OL WDU � $TXt ORV YRFDEORV GHUHFKR

FLYLO VH XWLOL]DQ SDUD UHIHULUVH D WRGRV ORV LQGLYLGXRV \ ORV WpU�

PLQRV GHUHFKR PLOLWDU VH UHILHUHQ D XQ VHFWRU GHWHUPLQDGR�

HVWR HV� D ORV PLHPEURV GH ODV IXHU]DV DUPDGDV�

'HVSXpV GH H[DPLQDU ODV DQWHULRUHV FDWHJRUtDV QRV SDUHFH

TXH DXQTXH H[LVWHQ GLIHUHQFLDV HVWUXFWXUDOHV HQWUH HO GHUHFKR

LQJOpV \ ORV GHUHFKRV GH OD IDPLOLD URPDQR�FDQyQLFD� H[LVWHQ

WDPELpQ VHPHMDQ]DV� \ TXH DXQTXH KD\ D GLIHUHQFLDV HVHQFLDOHV

R VXVWDQFLDOHV� WDPELpQ VH SXHGH GHVWDFDU TXH HQ DOJXQRV FDVRV

ODV GLIHUHQFLDV VRQ VyOR WHUPLQROyJLFDV \ QR GH HVHQFLD�

,9� )8(17(6 '(/ '(5(&+2 ,1*/e6

3RU IXHQWHV GHO GHUHFKR LQJOpV QRV UHIHULPRV D ODV PDQHUDV

HQ ODV TXH HO GHUHFKR VH PDQLILHVWD HQ ,QJODWHUUD� SXGLHQGR

HQXPHUDU HQWUH HOODV D OD MXULVSUXGHQFLD� OD OH\ � OD FRVWXPEUH

\ OD GRFWULQD�

/D MX U LVSUXG HQ F LD� 8WLOL]DPRV HO WpUPLQR MXULVSUXGHQFLD FRQ

OD DFHSFLyQ TXH FRP~QPHQWH VH OH DVLJQD HQ ORV VLVWHPDV MXUt�

GLFRV URPDQR�FDQyQLFRV� SDUD UHIHULUVH D ODV GHFLVLRQHV MXGLFLD�

OHV� WpUPLQR TXH HQ LQJOpV� VH WUDGXFH� FRQ ODV SDODEUDV F DVH �

ODZ � \ D TXH MX U L VSUXG HQ F H � SDUD ORV LQJOHVHV� HTXLYDOH D OR TXH

QRVRWURV OODPDPRV WHRUtD R ILORVRItD GHO GHUHFKR�

(O F DVH �ODZ HV PiV DQWLJXR TXH OD OH\ \ � DGHPiV� WXYR \ D~Q

VLJXH WHQLHQGR XQD LPSRUWDQFLD PX\ JUDQGH GHQWUR GHO VLVWH�

PD OHJDO LQJOpV�

(VWi LQWHJUDGR SRU ODV GHFLVLRQHV HPLWLGDV SRU ORV MXHFHV� DO

UHVROYHU ORV FDVRV FRQFUHWRV� TXH OHV FRUUHVSRQGD FRQRFHU�

6X DXWRULGDG GHULYD GH OD UHJOD GH OD REOLJDWRULHGDG GHO SUH�

FHGHQWH MXGLFLDO� TXH ORV LQJOHVHV FRQRFHQ WDPELpQ FRQ HO QRP�

EUH GH VWDU H G HF L VL V� TXH VLJQLILFD TXH ORV WULEXQDOHV GHEHQ UHV�

SHWDU R DGKHULUVH D ODV GHFLVLRQHV MXGLFLDOHV DQWHULRUHV�

(VWD UHJOD LPSOLFD TXH FXDQGR XQ MXH] FRQRFH GH XQ DVXQWR�

R VHD� GH XQ FDVR� DQWHV GH HPLWLU VX IDOOR GHEH FRQVLGHUDU ODV

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��



GHFLVLRQHV GH RWURV MXHFHV� HQ FDVRV DQWHULRUHV� TXH VH UHODFLR�

QHQ FRQ ORV PLVPRV KHFKRV� GHQWUR GH XQD SDUWLFXODU UDPD GHO

GHUHFKR� (VDV GHFLVLRQHV� HQ OR TXH WRFD D ORV SXQWRV GH GHUHFKR

LQYRFDGRV� FRQVWLWXLUiQ ORV SUHFHGHQWHV MXGLFLDOHV� (O KHFKR GH

UHFXUULU D HOORV� WLHQH SRU REMHWR UHDILUPDU ORV SULQFLSLRV MXUt�

GLFRV DSOLFDEOHV DO DVXQWR GH TXH VH WUDWH� ORJUDQGR� DGHPiV�

FRQVLVWHQFLD HQ ORV IDOORV�

6H FRQVLGHUD TXH ORV SUHFHGHQWHV GH ORV WULEXQDOHV VXSHULRUHV

VRQ REOLJDWRULRV R YLQFXODWRULRV SDUD HOORV PLVPRV� DVt FRPR

SDUD ORV WULEXQDOHV MHUiUTXLFDPHQWH LQIHULRUHV��� \ TXH VRQ ORV

MXHFHV GH HVWRV ~OWLPRV ORV TXH DO LQYRFDU HO IDOOR DQWHULRU� OH

FRQILHUHQ OD FDOLGDG GH SUHFHGHQWH MXGLFLDO�

3DUD TXH OD UHJOD GH VWDU H G HF L VL V VHD RSHUDWLYD� HV QHFHVDULR

TXH MXHFHV \ DERJDGRV FRQR]FDQ ORV FDVRV� 'H WDO PDQHUD� GHV�

GH PX\ DQWLJXR H[LVWHQ SXEOLFDFLRQHV TXH FRQWLHQHQ ORV UH�

SRUWHV MXGLFLDOHV�

/DV FROHFFLRQHV FRQ ORV SULPHURV UHSRUWHV VH OODPDURQ <HDU

%R RNV \ DO SULQFLSLR DSDUHFLHURQ HQ IRUPD PDQXVFULWD� VH FR�

SLDEDQ \ OXHJR VH GLVWULEXtDQ HQWUH MXHFHV \ DERJDGRV�

$ SDUWLU GH ����� OD SXEOLFDFLyQ GH ORV UHSRUWHV MXGLFLDOHV

FDPELy GH QRPEUH� SRU HO GH /DZ 5HSR U WV� \ DGHPiV VH FUHy

XQ RUJDQLVPR� FRPSXHVWR SRU DERJDGRV� TXH VH HQFDUJD GH VX

SXEOLFDFLyQ�

/D OH\ � (Q LQJOpV VWDWX WH � DF W \ WDPELpQ ODZ � VH VLW~D DO ODGR

GH OD MXULVSUXGHQFLD� FRPR OD RWUD IXHQWH PiV LPSRUWDQWH GHO

GHUHFKR LQJOpV�

/D OH\ HPDQD GHO 3DUODPHQWR� D WUDYpV GH ORV $FWV R I 3DU OLD�

P HQ W � DXQTXH H[LVWH WDPELpQ OR TXH ORV LQJOHVHV OODPDQ OHJLV�

ODFLyQ GHOHJDGD R VXERUGLQDGD� FRQVWLWXLGD SRU GLVSRVLFLRQHV

GH FDUiFWHU UHJODPHQWDULR� TXH SXHGHQ SURYHQLU GH OD UHLQD \

VX &RQVHMR �2UGHU V LQ &RXQ F L O�� GH ORV PLQLVWURV �6WDWX WR U\ ,Q V�

W UXP HQ WV� \ GH ODV DXWRULGDGHV ORFDOHV �%\ �ODZ V��

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� (O ~QLFR WULEXQDO IDFXOWDGR SDUD GHVFRQRFHU VXV SURSLRV SUHFHGHQWHV HV OD
&iPDUD GH ORV /RUHV� DXQTXH HQ OD SUiFWLFD FDVL QXQFD OR KDJD�



+LVWyULFDPHQWH� OD OH\ QR HV WDQ LPSRUWDQWH FRPR OD MXULV�

SUXGHQFLD� SHUR HQ OD DFWXDOLGDG FREUD FDGD YH] PD\RU LPSRU�

WDQFLD� ODV LQVWLWXFLRQHV GH QXHYD FUHDFLyQ WLHQHQ VX RULJHQ JH�

QHUDOPHQWH HQ HO GHUHFKR OHJLVODGR�

&RQVWLWXFLRQDOPHQWH��� HO 3DUODPHQWR� FRPR yUJDQR OHJLV�

ODGRU� WLHQH SOHQD VREHUDQtD� FRQVHFXHQWHPHQWH XQ $F W R I 3DU �

O LDP HQ W � GHEH VHU DSOLFDGR� VLQ PD\RUHV WUiPLWHV� SRU ORV WUL�

EXQDOHV���

(O 3RGHU -XGLFLDO QXQFD KD FXHVWLRQDGR HVWD VLWXDFLyQ \ OD

UD]yQ GH HVWR� VHJ~Q (GGH\ � VH H[SOLFD SRU XQ KHFKR KLVWyULFR�

(Q HO VLJOR ;9,,� FXDQGR VH GLHURQ ORV FRQIOLFWRV HQWUH ORV

UH\ HV (VWXDUGR \ HO 3DUODPHQWR� ORV WULEXQDOHV DSR\ DURQ OD

FDXVD GH HVWH ~OWLPR� DFHSWDQGR GHVGH HQWRQFHV VX VXSUHPDFtD

FRPR yUJDQR OHJLVODGRU� HQ WDQWR TXH HO 3DUODPHQWR� GHVGH

HQWRQFHV� D VX YH]� WDPELpQ UHFRQRFLy \ VLJXH UHVSHWDQGR OD

LQGHSHQGHQFLD GH OD MXGLFDWXUD�

&RQVHFXHQFLD GH OR DQWHULRU� HV TXH� XQD YH] DSUREDGR� XQ

$F W R I 3DU OLDP HQ W� QLQJ~Q WULEXQDO SXHGH GHFODUDUOR LQFRQVWL�

WXFLRQDO� 7DO SRVLELOLGDG QR H[LVWH HQ ,QJODWHUUD� QR HVWi FRQ�

WHPSODGD SRU HO VLVWHPD OHJDO� &RQ UHODFLyQ D OD OHJLVODFLyQ� ORV

WULEXQDOHV VH OLPLWDQ D LQWHUSUHWDUOD� FXDQGR HV QHFHVDULR� SDUD

SRGHU DSOLFDUOD DO FDVR FRQFUHWR�

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��

�� /D &RQVWLWXFLyQ LQJOHVD QR HVWi FRQWHQLGD HQ XQ GRFXPHQWR ~QLFR� R HQ
XQ FXHUSR OHJDO HVSHFtILFR� SURPXOJDGR SRU HO 3RGHU /HJLVODWLYR� FRPR OD OH\ VX�
SUHPD GHO SDtV� FRPR HV HO FDVR GH ODV FRQVWLWXFLRQHV GH ORV (VWDGRV 8QLGRV R
0p[LFR� SRU HMHPSOR� $ HVWR VH UHILHUHQ DOJXQRV DXWRUHV FXDQGR DILUPDQ TXH ,Q�
JODWHUUD QR WLHQH FRQVWLWXFLyQ HVFULWD� /R TXH ORV LQJOHVHV GHQRPLQDQ &RQVWLWXFLyQ
HV HO FRQMXQWR GH UHJODV� GH RULJHQ OHJLVODWLYR \ MXULVSUXGHQFLDO� TXH JDUDQWL]D ORV
GHUHFKRV IXQGDPHQWDOHV GH ORV FLXGDGDQRV \ OLPLWD HO SRGHU GH ODV DXWRULGDGHV�
8QR GH ORV SULPHURV SDVRV HQ OD HYROXFLyQ FRQVWLWXFLRQDO LQJOHVD OR UHSUHVHQWD XQ
GRFXPHQWR FRQRFLGR FRPR 0DJQ D &DU WD � UHGDFWDGR SRU ORV QREOHV \ HO FOHUR \
TXH HO UH\ -XDQ VLQ 7LHUUD WXYR TXH ILUPDU HQ HO DxR GH ����� UHFRQRFLpQGROHV
GHWHUPLQDGRV GHUHFKRV�

�� $XQTXH HQ WHRUtD QDGLH GXGH GHO OXJDU TXH OD OH\ RFXSD HQ OD MHUDUTXtD GH
ODV IXHQWHV GHO GHUHFKR� ORV LQJOHVHV \ HQ HVSHFLDO ORV DERJDGRV TXH FRQVWLWX\ HQ XQ
Q~FOHR FDUDFWHUtVWLFDPHQWH WUDGLFLRQDO� FRQVLGHUDQ TXH OD OH\ HV YHUGDGHUDPHQWH
GHUHFKR KDVWD TXH HV LQWHUSUHWDGD SRU DOJ~Q WULEXQDO� SDUD GHVFULELU OR DQWHULRU VH
UHFXUUH DO DGDJLR ´OD OH\ HV OR TXH HO MXH] GLFH TXH HVµ�



/D F R VWXP EUH � /D SDODEUD SXHGH UHIHULUVH D WUHV FRVDV GLVWLQ�

WDV� OD FRVWXPEUH JHQHUDO� OD FRVWXPEUH PHUFDQWLO \ OD FRVWXP�

EUH ORFDO�

/D FRVWXPEUH JHQHUDO� OODPDGD WDPELpQ ´FRVWXPEUH JHQHUDO

LQPHPRULDOµ� VH LGHQWLILFD FRQ HO SURSLR &RP P RQ /DZ ��� SDUD

FX\ D HODERUDFLyQ� ORV WULEXQDOHV UHDOHV VH EDVDURQ� FXDQGR PH�

QRV HQ WHRUtD� HQ ODV FRVWXPEUHV GH ORV DQWLJXRV UHLQRV DQJOR�

VDMRQHV� /D LPSRUWDQFLD DFWXDO TXH FRPR IXHQWH GHO GHUHFKR

SXHGH WHQHU OD FRVWXPEUH HQ OD DFHSFLyQ LQGLFDGD� HV HVFDVD�

KDELHQGR VLGR DEVRUELGD� WLHPSR DWUiV� SRU HO F DVH �ODZ \ OD OH�

JLVODFLyQ�

/D FRVWXPEUH PHUFDQWLO GDWD GH OD (GDG 0HGLD \ VH IRUPy

FRQ ODV SUiFWLFDV DGRSWDGDV SRU FRPHUFLDQWHV \ PHUFDGHUHV� FRQ

HO REMHWR GH FUHDU QRUPDV HVSHFLDOHV� TXH DGHPiV� DJLOL]DUDQ HO

WUiILFR FRPHUFLDO� $O LJXDO TXH VXFHGLy HQ HO UHVWR GHO &RQWL�

QHQWH HXURSHR� HVWDV SUiFWLFDV� VH LQFRUSRUDURQ DO GHUHFKR OH�

JLVODGR \ D OD MXULVSUXGHQFLD�

3RU OR TXH D OD FRVWXPEUH ORFDO VH UHILHUH� OD SXHGH KDFHU

YDOHU XQD SHUVRQD DQWH XQ WULEXQDO� EXVFDQGR VH OH UHFRQR]FD

\ GHFODUH XQ GHUHFKR TXH KD YHQLGR HMHUFLHQGR SRU DOJ~Q WLHP�

SR� (Q HO PRPHQWR HQ TXH HO WULEXQDO OD DFHSWD� HVD FRVWXPEUH

GHMD GH VHUOR� SDUD FRQYHUWLUVH HQ GHUHFKR ORFDO� 3DUD OR FXDO�

OD FRVWXPEUH GHEH UHXQLU FLHUWRV UHTXLVLWRV�

�� 'HEH H[LVWLU GHVGH ´WLHPSR LQPHPRULDOµ� FRQVLGHUiQGRVH

TXH HV LQPHPRULDO OD TXH VH SUDFWLFDED GHVGH ����� SULPHU DxR

GHO UHLQDGR GH 5LFDUGR ,� TXH IXH OD IHFKD HVWDEOHFLGD SRU XQ

(VWDWXWR GH :HVWPLQVWHU GH ����� SDUD GHWHUPLQDU OD FDOLGDG

GH ´LQPHPRULDOµ GH XQD FRVWXPEUH�

�� 'HEH FLUFXQVFULELUVH D XQD UHJLyQ GHWHUPLQDGD \ VX FRQ�

WHQLGR KD GH VHU SUHFLVR� HQ FXDQWR D OD PDWHULD \ D ODV SHUVR�

QDV� DGHPiV GHEH KDEHUVH REVHUYDGR HQ IRUPD REOLJDWRULD�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� (Q HVWH VHQWLGR %ODFNVWRQH ������ YRO� ,� ����



�� 6X HMHUFLFLR GHEH VHU FRQWLQXDGR� UD]RQDEOH� S~EOLFR \

VLQ YLFLRV���

�� 3RU ~OWLPR� VH H[LJH TXH OD FRVWXPEUH VHD FRQVLVWHQWH FRQ

HO GHUHFKR REMHWLYR� OR TXH TXLHUH GHFLU TXH QR GHEH FRQWUDULDU

QLQJXQD QRUPD MXUtGLFD YLJHQWH� ELHQ VHD� MXULVSUXGHQFLDO R

OHJLVODGD�

/D GR F WU LQ D� (GGH\ � D TXLHQ KHPRV PHQFLRQDGR \ D WDQWDV

YHFHV� QR XVD OD SDODEUD GRFWULQD VLQR TXH KDEOD PiV ELHQ GH

OLEURV GH DXWRULGDG� SDUD GHVLJQDU D HVWD ~OWLPD IXHQWH GHO GH�

UHFKR LQJOpV�

(VWH DXWRU VH UHILHUH� FRQ HVWRV WpUPLQRV� D ORV OLEURV MXUtGL�

FRV TXH VH FRQVLGHUDQ IXHQWHV GHO VLVWHPD MXUtGLFR \ TXH VRQ

DTXHOORV TXH WLHQHQ FLHUWD DQWLJ�HGDG� \ D TXH ORV GH RULJHQ PiV

UHFLHQWH VRQ LPSRUWDQWHV� SHUR QR VH LQFOX\ HQ GHQWUR GH ODV

IXHQWHV� HQ VHQWLGR HVWULFWR�

6RQ OLEURV GH DXWRULGDG DOJXQRV OLEURV GH WH[WR DQWLJXRV� HQ

WRUQR D ORV TXH OD SUiFWLFD MXGLFLDO KD HVWDEOHFLGR XQD WUDGLFLyQ

HQ FXDQWR D FRQVLGHUDUORV FRPR IXHQWHV RULJLQDULDV GHO GHUH�

FKR LQJOpV� 1R WRGRV ORV OLEURV GH WH[WR DQWLJXRV UHFLEHQ HVWH

WUDWDPLHQWR� VyOR XQ Q~PHUR OLPLWDGR GH REUDV� HQ FDGD UDPD

MXUtGLFD� VRQ DFHSWDGDV XQLYHUVDOPHQWH SRU MXHFHV \ DERJDGRV�

FRPR IRUPDQGR SDUWH GH HVWD FDWHJRUtD� (VWDV REUDV VRQ HQWRQ�

FHV FRQVLGHUDGDV SRU ORV WULEXQDOHV FRPR PDQLIHVWDFLRQHV DX�

WpQWLFDV GHO GHUHFKR GH VX pSRFD� (O KHFKR GH TXH XQ OLEUR

REWHQJD WDO GLVWLQFLyQ� GHSHQGH GH VX SUHVWLJLR \ SDUD VDEHU

TXp OLEURV WLHQHQ HVWH UDQJR HV QHFHVDULR FRQRFHU OD SUiFWLFD

SURIHVLRQDO�

/DV VLJXLHQWHV REUDV� FX\ RV DXWRUHV FDVL WRGRV IXHURQ MXHFHV�

VRQ FRQVLGHUDGDV FRPR OLEURV GH DXWRULGDG�

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��

�� /RV DXWRUHV LQJOHVHV FDUDFWHUL]DQ GH YLFLRVD D OD FRVWXPEUH TXH VH HMHUFH FRQ
YLROHQFLD� FODQGHVWLQDPHQWH R VL VH SUDFWLFD HQ YLUWXG GH XQ SHUPLVR HVSHFLDO� (GGH\
������ ����� WH[WXDOPHQWH QRV GLFH TXH OD FRVWXPEUH KD GH VHU� ´Q HF SHU Y LP � Q HF
F ODP � Q HF SU H F DU LRµ� FDEH GHVWDFDU TXH pVWRV VRQ WDPELpQ ORV YLFLRV GH ORV TXH SRGtD
DGROHFHU OD SRVHVLyQ URPDQD�



*ODQYLOO� 'H /HJ LEX V H W &RQ VX H WXG LQ LEX V $Q J OLDH �F D � ������

WH[WR GH DXWRULGDG FRQ UHODFLyQ D OD SURSLHGDG UDt] \ HO GHUH�

FKR SHQDO GHO VLJOR ;,,�

%UDFWRQ� 'H /HJ LEX V H W &RQ VX H WXG LQ LEX V $Q J OLDH� �F D � ������

8QD GH ODV REUDV PiV DXWRUL]DGDV VREUH HO &RP P RQ /DZ � FR�

PHQWD FDVRV \ ODV IRUPDV GH DFFLyQ�

/LWWOHWRQ� 7HQ XUH V �FD������� WUDWD VREUH OD SURSLHGDG UDt]�

)LW]KHUEHUW� 1DWXUD %UHY LXP ������� WUDWD VREUH HO GHUHFKR

SURFHVDO�

&RNH� ,Q VW L WX WHV R I WKH /DZ V R I (Q J ODQ G ������� VH UHILHUH D

WRGR HO GHUHFKR LQJOpV� HQ FXDWUR SDUWHV�

+DZNLQV� 3OHDV R I WKH &URZ Q ������� H[DPLQD HO GHUHFKR \

HO SURFHGLPLHQWR SHQDOHV�

+DOH� +LVWR U\ R I WKH 3OHDV R I WKH &URZ Q ������� SLPHU OLEUR

VREUH OD KLVWRULD GHO GHUHFKR SHQDO�

)RVWHU� &URZ Q &DVH V ������� WUDWDGR GH GHUHFKR SHQDO�

%ODFNVWRQH� &RP P HQ WDU L H V R Q WKH /DZ V R I (Q J ODQ G �������

WH[WR GHGLFDGR D ORV HVWXGLDQWHV� TXH DQDOL]D ORV SULQFLSLRV GHO

GHUHFKR LQJOpV���

'H %ODFNVWRQH HQ DGHODQWH� ORV DXWRUHV GH WH[WRV OHJDOHV FDHQ

HQ OD VHJXQGD FDWHJRUtD� R VHD� FRPR DXWRUHV GH WH[WRV UHFLHQ�

WHV� (VWD FLUFXQVWDQFLD VH GHEH D GRV UD]RQHV SULQFLSDOPHQWH� (Q

SULPHU OXJDU� SRUTXH GHVGH OD pSRFD GH %ODFNVWRQH ORV SULQFL�

SLRV GHO &RP P RQ /DZ TXHGDURQ HVWDEOHFLGRV HQ IRUPD GHILQL�

WLYD \ HQ VHJXQGR OXJDU� SRUTXH HQ OD DFWXDOLGDG� ORV UHSRUWHV

GH ORV FDVRV VRQ PiV DFFHVLEOHV \ FRQILDEOHV�

/R DQWHULRU QR TXLHUH GHFLU TXH ODV REUDV UHFLHQWHV QR VHDQ

WDPELpQ LPSRUWDQWHV� \ D TXH ORV DERJDGRV SXHGHQ UHFXUULU D

HOODV \ EDVDU VXV DOHJDWRV HQ XQ DXWRU PRGHUQR \ ORV MXHFHV

IUHFXHQWHPHQWH WDPELpQ ODV FLWDQ� DO UHVSHFWR HV FXULRVR VHxD�

ODU TXH H[LVWLy XQD UHJOD� DKRUD DEROLGD� TXH HVWDEOHFtD TXH QLQ�

J~Q DXWRU YLYR SRGtD VHU FLWDGR HQ MXLFLR�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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&RQ UHODFLyQ DO WHPD GH ODV IXHQWHV� 'DYLG \ -DXIIUHW�6SLQR�

VL� UHILULpQGRVH HQ SDUWLFXODU D OD ~OWLPD PHQFLRQDGD SRU HO

DXWRU LQJOpV TXH FLWDPRV� HPSOHDQ RWUD GHVLJQDFLyQ� KDEODQGR

DVt GH ´OD GRFWULQD \ OD UD]yQµ���

(Q UHDOLGDG GRFWULQD \ ´OLEURV GH DXWRULGDGµ� VRQ OR PLVPR�

OD GLIHUHQFLD HV VyOR TXH VH HPSOHDQ H[SUHVLRQHV GLVWLQWDV SDUD

GHVLJQDU DO PLVPR REMHWR�

3RU OR TXH DO VLJQLILFDGR GH UD]yQ FRUUHVSRQGH� ORV DXWRUHV

IUDQFHVHV RSLQDQ TXH pVWD VH PDQLILHVWD GH PDQHUD HVHQFLDO HQ

OD PDQHUD GH DFWXDU GHO MXH] LQJOpV� TXH SDUD GLFWDU VHQWHQFLD

GHEH EXVFDU ORV SULQFLSLRV MXUtGLFRV FRQWHQLGRV HQ ODV GHFLVLR�

QHV MXGLFLDOHV DQWHULRUHV�

/R DQWHULRU VLJQLILFD TXH FRPR HO VLVWHPD OHJDO LQJOpV HV XQ

VLVWHPD FDVXLVWD� QR SUHWHQGH TXH OD OH\ FRQWHPSOH R SUHYHD

KDVWD HO PtQLPR GHWDOOH \ FRPR HQ OD OHJLVODFLyQ SXHGHQ H[LVWLU

ODJXQDV� TXH GHEHQ VHU OOHQDGDV SRU HO MXH]� DO UHVROYHU ORV FD�

VRV FRQFUHWRV� HO yUJDQR MXULVGLFFLRQDO QR VyOR LQWHUSUHWD OD

QRUPD� VLQR TXH WDPELpQ OD FUHD� DSR\ DGR HQ OD UD]yQ TXH VH

HQFXHQWUD HQ ORV SULQFLSLRV MXUtGLFRV FRQWHQLGRV HQ ORV SUHFH�

GHQWHV MXGLFLDOHV�

$QWHV GH GDU SRU WHUPLQDGR HO WHPD GH ODV IXHQWHV GHO GHUH�

FKR LQJOpV� HV LPSRUWDQWH PHQFLRQDU TXH FRPR HO 5HLQR 8QL�

GR HV PLHPEUR GH OD 8QLyQ (XURSHD� WDPELpQ VH SXHGH FRQVL�

GHUDU FRPR IXHQWH GH VX GHUHFKR� DO GHUHFKR FRPXQLWDULR� TXH

FRPR GLFH HO SURIHVRU EULWiQLFR $OEHUW .LUDOI\ FRQVWLWX\ H XQ

VLVWHPD MXUtGLFR VXSUDQDFLRQDO���

9� /$ 352)(6,Ð1 /(*$/ (1 ,1*/$7(55$�

-8(&(6 < $%2*$'26

/D SURIHVLyQ OHJDO HQ ,QJODWHUUD HV HQ JUDQ PHGLGD OD UHVSRQ�

VDEOH GH OD FUHDFLyQ \ GHVHQYROYLPLHQWR GHO VLVWHPD MXUtGLFR�

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��

�� 'DYLG \ -DXIIUHW�6SLQRVL ������ �������� ���������
�� .LUDOI\ ������ �����



/R DQWHULRU GHEH VHUYLU SDUD UHVDOWDU OD LPSRUWDQFLD GH ODV

SHUVRQDV TXH OD LQWHJUDQ� HVSHFLDOPHQWH ORV MXHFHV� SHUR WDP�

ELpQ ORV DERJDGRV� GH FX\ DV ILODV VH UHFOXWDQ ORV SULPHURV \ �

TXH DGHPiV� DO LQLFLDU XQ SURFHVR� VRQ ORV UHVSRQVDEOHV� HQ OD

PD\RUtD GH ORV FDVRV� GH SRQHU HQ PDUFKD OD DFWLYLGDG GH ORV

yUJDQRV MXULVGLFFLRQDOHV�

3RU HVWD UD]yQ HQ HVWH DSDUWDGR DQDOL]DPRV� SULPHUR� OD RU�

JDQL]DFLyQ MXGLFLDO GHO 5HLQR 8QLGR� \ GHVSXpV GHGLFDPRV DO�

JXQDV OtQHDV D ORV DERJDGRV \ D ODV UDPDV GH OD SURIHVLyQ HQ

,QJODWHUUD�

�� 2UJDQ L]DF Ly Q MXG L F LDO

6HJ~Q 5HQp 'DYLG \ &DPLOOH -DXIIUHW�6SLQRVL� OD RUJDQL]D�

FLyQ MXGLFLDO LQJOHVD VH SXHGH GLYLGLU� HQ SULPHU OXJDU� HQ GRV

JUDQGHV UXEURV� TXH FRPSUHQGHQ� HO SULPHUR D OD ´MXVWLFLD DOWDµ

\ HO VHJXQGR D OD ´MXVWLFLD EDMDµ�

/D SULPHUD OD LPSDUWHQ ODV FRUWHV VXSHULRUHV� OD VHJXQGD ODV

LQIHULRUHV� DVt FRPR DOJXQRV ´RUJDQLVPRV FXDVL�MXGLFLDOHVµ���

&RU WHV VXSH U LR U HV� 6RQ ODV PiV LPSRUWDQWHV� QR SRU VX Q~PH�

UR QL SRU OD FDQWLGDG GH DVXQWRV TXH FRQRFHQ� VLQR SRUTXH HQ

HOODV VH RULJLQDQ ORV SUHFHGHQWHV MXGLFLDOHV� TXH VRQ YLQFXODWR�

ULRV SDUD ORV WULEXQDOHV LQIHULRUHV�

$ OD FDEH]D HQFRQWUDPRV D OD 6XSUHP H &RXU W R I -XG L F DWX U H

�6XSUHPD &RUWH GH OD -XGLFDWXUD�� FUHDGD SRU ORV -XG LF DWX U H

$F WV GH ���� \ ����� \ FX\ D HVWUXFWXUD IXH PRGLILFDGD SRU HO

$GP LQ LVWUDWLR Q R I -X VW L F H $F W GH ���� \ SRU HO &RXU WV $F W GH

�����

/D 6XSUHP H &RXU W R I -XG L F DWX U H HVWi LQWHJUDGD SRU WUHV FXHU�

SRV� OD +LJK &RXU W R I -X VW L F H �6XSUHPD &RUWH GH -XVWLFLD�� OD

&URZ Q &RXU W �&RUWH GH OD &RURQD� \ OD &RXU W R I $SSHDO �&RUWH

GH $SHODFLyQ��

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� 'DYLG \ -DXIIUHW�6SLQRVL ������ ���������



/D +LJK &RXU W R I -X VW L F H VH IUDFFLRQD HQ WUHV GLYLVLRQHV �G L �

Y L VLR Q V�� 4XHHQ ·V %HQ F K �%DQFR GH OD UHLQD�� &KDQ F HU\ �&DQFL�

OOHUtD� \ )DP LO\ �)DPLOLD�� /D GLVWULEXFLyQ GH ORV DVXQWRV HQWUH

ODV WUHV GLYLVLRQHV HV IXQFLRQDO� \ D TXH SRU OH\ FXDOTXLHUD GH

HOODV HV FRPSHWHQWH SDUD FRQRFHU GH FXDOTXLHU DVXQWR TXH VH

YHQWLOH DQWH OD +LJK &RXU W R I -X VW L F H � DXQTXH VH HQWLHQGH TXH

FDGD GLYLVLyQ HVWi LQWHJUDGD SRU MXHFHV HVSHFLDOL]DGRV HQ ODV

GLIHUHQWHV UHJODV GH SURFHGLPLHQWR�

(O WULEXQDO GH 4XHHQ ·V %HQ FK VH GLYLGH D VX YH] HQ� $GP L�

UDOW\ &RXUW �&RUWH GHO $OPLUDQWD]JR� \ &RP P HUF LDO &RXUW �&RU�

WH GH &RPHUFLR�� &KDQ F HU\ � SRU VX ODGR� HVWi FRPSXHVWD SRU OD

&RP SDQ LHV &RXUW �7ULEXQ DO G H 6R F LHGDGHV� \ OD %DQNUXSWF \ &RX U W

�7ULEXQDO GH 4XLHEUDV��

/D &URZ Q &RXU W HV FRPSHWHQWH HQ PDWHULD SHQDO� HQ HOOD� DO

ODGR GH ORV MXHFHV VH HQFXHQWUD HO MXUDGR� SDUD ORV FDVRV HQ TXH

HO DFXVDGR VH GHFODUD QR FXOSDEOH�

)LQDOPHQWH� OD &RXU W R I $SSHDO HV HO WULEXQDO GH OD 6XSUHP H

&RXUW R I -XG LFDWXUH� TXH FRQRFH H[FOXVLYDPHQWH HQ VHJXQGD LQV�

WDQFLD� &RQWUD VXV GHFLVLRQHV VH SXHGH LQWHQWDU XQ UHFXUVR DQWH

OD &iPDUD GH ORV /RUHV� (VWH UHFXUVR HV GH FDUiFWHU H[FHSFLR�

QDO� \ SDUD LQWHUSRQHUOR HV QHFHVDULR FRQWDU FRQ OD DXWRUL]D�

FLyQ GHO WULEXQDO LQIHULRU� TXH HQ FDVR GH VHU QHJDGD VH SXHGH

VROLFLWDU DO &RPLWp GH $SHODFLRQHV GH OD SURSLD &iPDUD�

&RU WHV LQ IH U LR U HV� 6RQ ODV PiV QXPHURVDV \ DGHPiV PX\ YD�

ULDGDV� HVWRV WULEXQDOHV FRQRFHQ GH OD PD\RUtD GH ORV DVXQWRV�

(Q PDWHULD FLYLO HQFRQWUDPRV D ODV &RXQ W\ &RXU WV �&RUWHV

GH FRQGDGR�� TXH VyOR VH SDUHFHQ HQ HO QRPEUH D ORV DQWLJXRV

WULEXQDOHV DQJORVDMRQHV TXH VH OODPDURQ GH OD PLVPD IRUPD� 6X

MXULVGLFFLyQ HV PX\ DPSOLD� \ D TXH OD +LJK &RXU W R I -X VW L F H �

DXQTXH WLHQH FRPSHWHQFLD LOLPLWDGD� VH DEVWLHQH GH FRQRFHU GH

ORV OLWLJLRV FX\R YDORU VHD LQIHULRU D FLQFR PLO OLEUDV� TXH SDVDQ

HQWRQFHV D ODV &RXQ W\ &RXU WV� /DV GHFLVLRQHV GH ODV &RXQ W\

&RXU WV SXHGHQ VHU UHFXUULGDV DQWH OD &RXU W R I $SSHDO�

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��



(Q PDWHULD SHQDO� HQ HO QLYHO LQIHULRU� FRQRFLHQGR GH ODV

LQIUDFFLRQHV PHQRUHV� HQFRQWUDPRV D ORV PDJLVWUDGRV �P DJ LV�

W UDWH V�� VLPSOHV FLXGDGDQRV D ORV TXH VH OHV FRQILHUH OD IXQFLyQ

GH MXHFHV GH SD] �MX VWLF HV R I WKH SHDF H�� 1R UHFLEHQ UHWULEXFLyQ \

VRQ MXHFHV ODLFRV� HVWR HV� QR MXULVWDV� TXH HMHUFHQ VX IXQFLyQ

DVLVWLGRV SRU XQ VHFUHWDULR �F OH UN�� TXH GHEH VHU DERJDGR�

(Q /RQGUHV \ RWUDV FLXGDGHV JUDQGHV� HVWRV PDJLVWUDGRV KDQ

VLGR UHHPSOD]DGRV SRU ORV VW LSHQ G LDU\ P DJ LVWUDWH V �PDJLVWUDGRV

UHPXQHUDGRV�� TXH VRQ SUHFLVDPHQWH HVR� MXHFHV TXH UHFLEHQ

HVWLSHQGLR� HMHUFHQ VX DFWLYLGDG GH WLHPSR FRPSOHWR \ VRQ DER�

JDGRV�

/DV GHFLVLRQHV GH ORV PDJLVWUDGRV SXHGHQ VHU LPSXJQDGDV�

VHJ~Q VHD HO FDVR� DQWH OD &URZ Q &RXU W R OD 4XHHQ ·V %HQ F K �

(Q PDWHULD DGPLQLVWUDWLYD HQFRQWUDPRV ORV RUJDQLVPRV FD�

OLILFDGRV GH ´FXDVL�MXGLFLDOHVµ SRU 'DYLG \ -DXIIUHW�6SLQRVL� TXH

GHVHPSHxDQ WDPELpQ IXQFLRQHV MXULVGLFFLRQDOHV�

(Q UHODFLyQ FRQ HVWRV RUJDQLVPRV OD WHUPLQRORJtD HPSOHDGD

SRU ORV DXWRUHV LQJOHVHV HV RWUD�

(GGH\ � SRU HMHPSOR��� XWLO L]D OD SDODEUD ´FRUWHVµ �F R X U WV�

SDUD ORV yUJDQRV TXH DGPLQLVWUDQ OD MXVWLFLD ´FLYLOµ �F LY L O� \

´FULPLQDOµ �F U LP LQ DO�� UHVHUYDQGR HO WpUPLQR ´WULEXQDOHVµ �WU L �

EXQ DOV� SDUD ORV ´RUJDQLVPRV FXDVL�MXGLFLDOHVµ PHQFLRQDGRV DUUL�

ED� 6HJ~Q HO DXWRU FLWDGR� HO 3DUODPHQWR HV HO yUJDQR UHVSRQ�

VDEOH GH OD FUHDFLyQ GH HVWRV WULEXQDOHV� FX\ D IXQFLyQ HV OD GH

´RtU \ GHFLGLU GLVSXWDV FRPR VL IXHUDQ XQD FRUWHµ� $JUHJD TXH

VH OHV VXHOH OODPDU ´WULEXQDOHV DGPLQLVWUDWLYRVµ SRUTXH HQ PX�

FKDV RFDVLRQHV ODV FRQWURYHUVLDV VH UHODFLRQDQ FRQ DOJ~Q yUJD�

QR GH OD DGPLQLVWUDFLyQ� DXQTXH WDPELpQ VH GHQ HQWUH SDUWLFX�

ODUHV VRODPHQWH�

3DUD LOXVWUDU OD SULPHUD FODVH� QRV GLFH TXH SHQVHPRV� SRU

HMHPSOR� HQ XQ OLWLJLR HQWUH XQ SDUWLFXODU \ HO ,QVWLWXWR GHO

6HJXUR 6RFLDO� VREUH XQD SHQVLyQ GH YLXGH]� (Q FXDQWR D OD

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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VHJXQGD FODVH� HO SUREOHPD SRGUtD RULJLQDUVH HQWUH GRV SDUWL�

FXODUHV HQ WRUQR D XQ FRQWUDWR GH DUUHQGDPLHQWR� 'HO SULPHU

FDVR FRQRFHUtD XQR GH ORV 1DWLR Q DO ,Q VX UDQ F H 7U LEXQ DOV� SDUD

HO VHJXQGR FDVR H[LVWHQ ORV ´WULEXQDOHV \ FRPLWpV GH DUUHQGD�

PLHQWRµ� HQFDUJDGRV XQRV� GH FRQRFHU ORV OLWLJLRV TXH VH VXVFL�

WHQ HQ WRUQR D ORV FRQWUDWRV UHVSHFWLYRV� \ ORV RWURV� GH ILMDU

ODV UHQWDV TXH GHEHQ SDJDU ORV LQTXLOLQRV� (Q HO ~OWLPR HMHP�

SOR� DXQTXH QLQJXQD GH ODV SDUWHV VHD XQD DJHQFLD DGPLQLVWUD�

WLYD� OD FRQWURYHUVLD VH YHQWLOD \ HV UHVXHOWD SRU XQ WULEXQDO

DGPLQLVWUDWLYR SRUTXH VH FRQVLGHUD TXH HO SUREOHPD GH OD YL�

YLHQGD HV GH YLWDO LPSRUWDQFLD SDUD HO JRELHUQR�

6HJ~Q (GGH\ OD GLYHUVLGDG GH ORV WULEXQDOHV DGPLQLVWUDWLYRV

\ GH VXV IXQFLRQHV QR SHUPLWH FODVLILFDUORV GH XQD PDQHUD VD�

WLVIDFWRULD \ SRU HOOR VH OLPLWD D HQXPHUDUORV� ([LVWHQ� DGHPiV

GH ORV \ D PHQFLRQDGRV� ORV TXH FRQRFHQ GH ORV SUREOHPDV UH�

ODFLRQDGRV FRQ OD SURSLHGDG DJUtFROD� LQWHOHFWXDO H LQGXVWULDO�

HO WUDQVSRUWH S~EOLFR� HO FDWDVWUR� ORV LPSXHVWRV� DVt FRPR OR

UHODWLYR D OD SROtWLFD PLJUDWRULD� (Q FDGD FDVR IXHURQ FUHDGRV

SRU HO 3DUODPHQWR TXLHQ OHV RWRUJy XQD MXULVGLFFLyQ OLPLWDGD�

(VWRV WULEXQDOHV FRPSOHPHQWDQ DO VLVWHPD MXGLFLDO� \ VH FRQVL�

GHUD TXH HV GLItFLO \ FDVL RFLRVR WUDWDU GH GLIHUHQFLDUORV GH ODV

FRUWHV GH MXVWLFLD� \ D TXH DPERV VRQ FXHUSRV TXH WLHQHQ OD PLV�

PD UHVSRQVDELOLGDG� R VHD� OD GH UHVROYHU FRQWURYHUVLDV�

([LVWH XQ RUJDQLVPR OODPDGR &RXQ F L O R Q 7U LEXQ DOV �&RQVH�

MR GH 7ULEXQDOHV� TXH VXSHUYLVD HO IXQFLRQDPLHQWR GH ORV WUL�

EXQDOHV DGPLQLVWUDWLYRV� )LQDOPHQWH� KD\ TXH DJUHJDU TXH ODV

GHFLVLRQHV GH ORV WULEXQDOHV DGPLQLVWUDWLYRV SXHGHQ VHU LPSXJ�

QDGDV DQWH OD +LJK &RXU W R I -X VWL F H �

�� 5DP DV SUR IH VLR Q DOH V

(Q ,QJODWHUUD� XQ DERJDGR SRVWXODQWH SXHGH GHGLFDUVH D XQD

GH ODV GRV UDPDV GH OD SURIHVLyQ� EDUU L VWH U R VR O L F L WR U �

(/ '(5(&+2 ,1*/e6 ��



(O EDUU L VWH U � QRPEUH TXH SRGUtDPRV WUDGXFLU OLWHUDOPHQWH DO

HVSDxRO FRPR EDUULVWD� HV HO DERJDGR SURSLDPHQWH GLFKR� HO

TXH GHILHQGH HQ MXLFLR� HQ RWUDV SDODEUDV� HV TXLHQ HVWi DXWRUL�

]DGR SDUD DFWXDU IUHQWH DO WULEXQDO� HVWR HV� FXDOTXLHU FRUWH GH

MXVWLFLD� VXSHULRU R LQIHULRU� UHSUHVHQWDQGR D VX FOLHQWH� &XDQ�

GR XQ EDUU L VWH U VH LQLFLD HQ HO HMHUFLFLR SURIHVLRQDO ORV LQJOHVHV

GLFHQ TXH IXH ´OODPDGR D OD %DUUDµ�

(O Q~PHUR GH EDUU L VW HU V QR HV PX\ JUDQGH� SRU OR TXH HO

JUHPLR FRQVWLWX\ H XQ JUXSR FHUUDGR� GH FX\ DV ILODV VH UHFOXWDQ

ORV MXHFHV� TXH SDUD VHUOR GHEHQ SULPHUR KDEHU DGTXLULGR H[�

SHULHQFLD FRPR DERJDGRV OLWLJDQWHV�

(O VR O L F L WR U � SRU VX SDUWH� SXHGH DFWXDU HQ MXLFLR DQWH ODV FRU�

WHV LQIHULRUHV� SHUR VH FRQVLGHUD TXH VX SULQFLSDO IXQFLyQ HV OD

GH VHUYLU FRPR FRQVHMHUR OHJDO� HQ UHODFLyQ D ORV DVXQWRV GH VXV

FOLHQWHV� \ JHQHUDOPHQWH HV TXLHQ SUHSDUD ORV FDVRV TXH PiV

WDUGH SUHVHQWDUiQ ORV EDUU L VWH U V HQ HO WULEXQDO�

(O JUDGR XQLYHUVLWDULR� SRU VL VROR� QR HV VXILFLHQWH SDUD SR�

GHU HMHUFHU OD SURIHVLyQ� VLQR TXH� SDUD KDFHUOR� KD\ TXH SHUWH�

QHFHU� DGHPiV� D DOJXQD GH ODV RUJDQL]DFLRQHV SURIHVLRQDOHV�

'H WDO IRUPD� HO EDUU L VWH U GHEH SHUWHQHFHU D FXDOTXLHUD GH ODV

,Q Q V R I &RX U W� FXDWUR HQ Q~PHUR� FRQ VHGH HQ /RQGUHV \ TXH

VH OODPDQ /LQ F R OQ ·V ,Q Q � ,Q Q H U 7HP SOH � 0LGG OH 7HP SOH \ *UD\ ·V

,Q Q � (VWDV ,Q Q V� HQ HO SDVDGR WDPELpQ IXQFLRQDURQ FRPR LQV�

WLWXFLRQHV GRFHQWHV��� \ D TXH HQ HOODV VH SUHSDUDEDQ ORV IXWXURV

DERJDGRV� $O EDUU L VWH U VH OH H[LJH� WDPELpQ� XQ WLHPSR GH SUiF�

WLFD SURIHVLRQDO� DO ODGR GH RWUR FROHJD TXH \ D KD\ D VLGR ´OOD�

PDGR D OD %DUUDµ�

(O VR O L F L WR U � SRU VX ODGR� GHEH SHUWHQHFHU D OD /DZ 6R F LH W\ � \

WDPELpQ GHEH FXPSOLU FRQ XQ GHWHUPLQDGR WLHPSR GH HMHUFL�

FLR SURIHVLRQDO�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� /DV ,Q Q V R I &RXU W IXQFLRQDURQ FRPR YHUGDGHUDV HVFXHODV GH GHUHFKR� VHJ~Q
RSLQLyQ GH %ODFNVWRQH ������ YRO� ,� �������



&DStWXOR ,,

3(1(75$&,Ð1 '(/ '(5(&+2 ,1*/e6 (1 (/ 081'2

< )250$&,Ð1 '( /$ )$0,/,$ -85Ì',&$ '(/ &20021 /$:

,� *HQHUDOLGDGHV � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

,,� (O &RP P RQ /DZ HQ ODV LVODV EULWiQLFDV � � � � ��

�� *DOHV � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

�� (VFRFLD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

�� ,UODQGD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

,,,� (O &RP P RQ /DZ HQ RWURV OXJDUHV � � � � � � � ��

�� $XVWUDOLD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

�� ,QGLD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

,9� (O GHUHFKR GH &DQDGi � � � � � � � � � � � � � � ��

�� +LVWRULD GHO GHUHFKR FDQDGLHQVH � � � � � � � � ��

�� &RQVWLWXFLyQ SROtWLFD GH &DQDGi � � � � � � � ��

�� )XHQWHV GHO GHUHFKR FDQDGLHQVH � � � � � � � � ��

�� /D SURIHVLyQ OHJDO HQ &DQDGi � � � � � � � � � ��

�� 2UJDQL]DFLyQ MXGLFLDO � � � � � � � � � � � � � ��

�� (O VLVWHPD MXUtGLFR GH 4XHEHF � � � � � � � � � ��

���
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/D IDPLOLD MXUtGLFD GHO &RP P RQ /DZ � MXQWR FRQ OD URPDQR�FD�
QyQLFD� HV XQD GH ODV GRV IDPLOLDV MXUtGLFDV FRQWHPSRUiQHDV
PiV LPSRUWDQWHV �

(VWDV GRV IDPLOLDV VRQ ODV TXH PiV VH KDQ H[WHQGLGR HQ HO
PXQGR� WDQWR SRU KDEHU VLGR DGRSWDGDV SRU XQ JUDQ Q~PHUR
GH SDtVHV� FRPR SRUTXH WDPELpQ KDQ LQIOXLGR HQ OD IRUPDFLyQ GH
ORV VLVWHPDV MXUtGLFRV GH PXFKRV RWURV�

$XQTXH OD IDPLOLD GHO &RP P RQ /DZ QR VHD OD PiV DQWLJXD�
HO GHUHFKR LQJOpV� D SDUWLU GHO FXDO VH IRUPy� Vt HV XQR GH ORV
GHUHFKRV QDFLRQDOHV PiV DQWLJXRV� WRGDYtD YLJHQWHV� HQ HO
PXQGR���

/D UHFHSFLyQ GHO GHUHFKR LQJOpV VH GHELy� LQLFLDOPHQWH� D OD
FRORQL]DFLyQ� \ D TXH ORV LQJOHVHV WUDVSODQWDURQ VX GHUHFKR D
ORV GLIHUHQWHV OXJDUHV HQ GRQGH HMHUFLHURQ VX GRPLQLR� WDQWR
HQ ODV LVODV EULWiQLFDV FRPR IXHUD GH HOODV� 3RU RWUR ODGR� FRQ
HO SDVR GHO WLHPSR� HQ XQD pSRFD SRVFRORQLDO� TXH HO SURIHVRU
3HWHU 'H &UX] OODPD ´QDFLRQDOLVWDµ��� PXFKDV GH ODV FRORQLDV
LQJOHVDV� FRQYHUWLGDV HQ SDtVHV LQGHSHQGLHQWHV� GHFLGLHURQ SHU�

��

�� 'H &UX] ������ �����
�� ,E LG HP �



PDQHFHU� SRU SURSLD GHFLVLyQ� GHQWUR GH OD IDPLOLD GHO &RP �

P RQ /DZ � SDUD FRQVWUXLU HQ VX VHQR VX SURSLR GHUHFKR QDFLR�
QDO� $GHPiV� FRPR \ D VH VHxDOy� HO &RP P RQ /DZ LQIOX\ y WDP�
ELpQ HQ OD IRUPDFLyQ GHO GHUHFKR GH RWURV SDtVHV�

1RV SDUHFH SHUWLQHQWH KDFHU HQ HVWH OXJDU XQDV SUHFLVLRQHV
VHPiQWLFDV� SDUD DFODUDU TXH XWLOL]DPRV ORV WpUPLQRV&RP P RQ

/DZ SDUD UHIHULUQRV D WUHV FRVDV GLVWLQWDV� VHJ~Q HO FRQWH[WR HQ
TXH VH HQFXHQWUHQ�

(Q SULPHU OXJDU� VL VH XWLOL]D XQD DFHSFLyQ UHVWULQJLGD GH
HOORV� VLUYHQ SDUD GHVLJQDU D OD UDPD PiV DQWLJXD GHO GHUHFKR
LQJOpV�

/D VHJXQGD DFHSFLyQ� PiV DPSOLD� LQFOX\ H WDPELpQ D OD RWUD
UDPD� OD (TX LW\ � \ VLUYH SDUD UHIHULUVH DO RUGHQ MXUtGLFR GH ,Q�
JODWHUUD HQ VX FRQMXQWR�

3RU ~OWLPR� OD WHUFHUD DFHSFLyQ� TXH WLHQH XQD FRQQRWDFLyQ
WRGDYtD PiV DPSOLD� VH XWLOL]D SDUD UHIHULUVH D OD IDPLOLD MXUtGL�
FD TXH VH IXH IRUPDQGR DO H[WHQGHUVH WDQWR HO GRPLQLR SROtWL�
FR� FRPR HO GHUHFKR LQJOpV D RWURV OXJDUHV� PiV DOOi GH ,QJOD�
WHUUD�

(VWH FDStWXOR VH GLYLGH HQ WUHV SDUWHV� (Q OD SULPHUD HVWXGLD�
PRV OD SHQHWUDFLyQ GHO GHUHFKR LQJOpV HQ ODV LVODV EULWiQLFDV�
SHQHWUDFLyQ TXH HVWi YLQFXODGD FRQ OD LQWHJUDFLyQ GHO 5HLQR
8QLGR GH OD *UDQ %UHWDxD� DO H[WHQGHUVH HO GRPLQLR LQJOpV D
*DOHV� (VFRFLD H ,UODQGD�

(Q OD VHJXQGD SDUWH ERVTXHMDPRV OD SHQHWUDFLyQ \ UHFHS�
FLyQ GHO GHUHFKR LQJOpV HQ RWURV OXJDUHV� SHQHWUDFLyQ TXH WXYR
OXJDU� FRPR \ D KDEtDPRV VHxDODGR� WDQWR SRU HO IHQyPHQR GH
OD FRORQL]DFLyQ� FRPR SRU OD LQIOXHQFLD TXH HO GHUHFKR LQJOpV
WXYR HQ OD IRUPDFLyQ GH RWURV GHUHFKRV QDFLRQDOHV� VLWXDFLyQ
TXH GLR OXJDU� D VX YH]� D OD IRUPDFLyQ GH OD TXH FRQRFHPRV
FRPR OD IDPLOLD MXUtGLFD GHO &RP P RQ /DZ �

& DEH DTXt DFODUDU TXH OD UHFHSFLyQ GH XQ GHUHFKR H[WUDQMHUR
QR HV XQLIRUPH� VLQR TXH PXHVWUD HVSHFLILFLGDGHV� TXH WLHQHQ
PXFKR TXH YHU FRQ HO JUDGR GH GHVDUUROOR GHO SDtV UHFHSWRU� OR

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:



FXDO TXHGD GH PDQLILHVWR� GH PDQHUD PX\ FODUD� FXDQGR VH HV�
WXGLD OD UHFHSFLyQ GHO GHUHFKR LQJOpV� FRPR YHUHPRV PiV DGH�
ODQWH�

(Q OD WHUFHUD \ ~OWLPD SDUWH GH HVWH FDStWXOR� KDFHPRV XQ
DQiOLVLV PiV DPSOLR GH XQR GH ORV GHUHFKRV QDFLRQDOHV� SHUWH�
QHFLHQWHV D OD IDPLOLD GHO &RP P RQ /DZ � 1RV UHIHULPRV� DO GH�
UHFKR GH &DQDGi� & UHHPRV TXH HO HVWXGLR GHO GHUHFKR FDQD�
GLHQVH HV LPSRUWDQWH QR VyOR SRU ORV YtQFXORV� WDQWR FRPHUFLDOHV
FRPR JHRJUiILFRV� TXH XQHQ DO &DQDGi \ D 0p[LFR� TXH \ D
KDEtDPRV PHQFLRQDGR� VLQR SRUTXH DGHPiV HO VLVWHPD MXUtGL�
FR GH DTXHO SDtV QRV SURSRUFLRQD XQ HMHPSOR GH FRQYLYHQFLD
HQWUH GRV IDPLOLDV MXUtGLFDV GLVWLQWDV� SRU XQ ODGR� OD IDPLOLD
GHO &RP P RQ /DZ \ � SRU HO RWUR� OD URPDQR�FDQyQLFD�

3DUD HO HVWXGLR GHO GHUHFKR FDQDGLHQVH� VXEGLYLGLPRV HVWD
~OWLPD VHFFLyQ HQ VHLV SDUWHV� /D SULPHUD VH UHILHUH D OD KLVWRULD
GHO GHUHFKR FDQDGLHQVH� OD VHJXQGD DERUGD OR UHODWLYR D OD &RQV�
WLWXFLyQ SROtWLFD GH &DQDGi� OD WHUFHUD DQDOL]D ODV IXHQWHV GHO
GHUHFKR FDQDGLHQVH� OD FXDUWD VH UHILHUH D OD SURIHVLyQ OHJDO HQ
&DQDGi� OD TXLQWD D OD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO \ OD VH[WD DO VLVWH�
PD MXUtGLFR GH 4XHEHF� SURYLQFLD HQ OD TXH VREUHYLYH� HQ DO�
JXQD PHGLGD� OD LQIOXHQFLD URPDQR�FDQyQLFD� PLHQWUDV TXH HQ
HO UHVWR GHO SDtV HV UHOHYDQWH OD LQIOXHQFLD GH OD IDPLOLD MXUtGLFD
GHO &RP P RQ /DZ �

,,� (/ &20021 /$: (1 /$6 ,6/$6 %5,7É1,&$6

/DV SDODEUDV LVODV EULWiQLFDV GHVLJQDQ D XQ JUXSR GH LVODV TXH

VH HQFXHQWUD HQ (XURSD� HQ HO $WOiQWLFR GHO 1RUWH� /DV PiV

JUDQGHV VRQ OD *UDQ %UHWDxD H ,UODQGD� \ H[LVWHQ� DGHPiV� RWUDV

LVODV PiV SHTXHxDV� FRPR OD LVOD GH 0DQ \ ODV LVODV GHO &DQDO�

-HUVH\ \ *XHUQHVH\ � TXH VRQ ODV PiV LPSRUWDQWHV \ $OGHUQH\ �

6DUN � +HUP \ -HWKRX�

/D *UDQ %UHWDxD HVWi IRUPDGD� D VX YH]� SRU ,QJODWHUUD� *D�

OHV \ (VFRFLD� (Q OD LVOD GH ,UODQGD HQFRQWUDPRV D ,UODQGD GHO

3(1(75$&,Ð1 '(/ '(5(&+2 ,1*/e6 (1 (/ 081'2 ��



1RUWH� TXH HV SDUWH GHO 5HLQR 8QLGR \ D OD 5HS~EOLFD GH ,UODQ�

GD TXH HV XQ SDtV LQGHSHQGLHQWH�

+D\ TXH VHxDODU� SRU RWUD SDUWH� TXH ORV WpUPLQRV LVODV EUL�

WiQLFDV WLHQHQ XQD FRQQRWDFLyQ JHRJUiILFD \ QR HV FRUUHFWR

XWLOL]DUORV SDUD GHVLJQDU D XQ SDtV HQ SDUWLFXODU� \ D TXH HQ HOODV

VH HQFXHQWUDQ GRV SDtVHV GLVWLQWRV�

3RU XQ ODGR� DO 5HLQR 8QLGR GH OD *UDQ %UHWDxD H ,UODQGD

GHO 1RUWH� TXH HV HO QRPEUH FRUUHFWR GHO SDtV DO TXH� HQ RFD�

VLRQHV� QRV UHIHULPRV FRPR *UDQ %UHWDxD� ,VODV %ULWiQLFDV� %UH�

WDxD R ,QJODWHUUD�

(O RWUR SDtV TXH VH HQFXHQWUD HQ ODV LVODV EULWiQLFDV HV OD

5HS~EOLFD GH ,UODQGD�

(O 5HLQR 8QLGR HVWi FRPSXHVWR SRU HO UHLQR GH ,QJODWHUUD�

HO SULQFLSDGR GH *DOHV� HO UHLQR GH (VFRFLD� H ,UODQGD GHO 1RU�

WH� TXH HV DTXHOOD SDUWH GHO UHLQR GH ,UODQGD TXH RSWy SRU SHU�

PDQHFHU GHQWUR GHO 5HLQR 8QLGR� FXDQGR HO UHVWR GH OD UHJLyQ

VH VHSDUy� SDUD FRQVWLWXLU� ILQDOPHQWH� XQ SDtV LQGHSHQGLHQWH�

/D LQFRUSRUDFLyQ GH *DOHV D OD FRURQD LQJOHVD FXOPLQy FRQ

OD GHUURWD GHO MHIH JDOpV� /OHZHO\ Q� D PDQRV GH (GXDUGR ,� GH

,QJODWHUUD� \ TXHGy IRUPDOL]DGD SRU GRV LQVWUXPHQWRV OHJLVOD�

WLYRV� HO (VWDWX WR G H *DOHV �6WDWX WXP :DOOLDH�� GH ����� \ ODV

/H\ H V G H *DOHV �/DZ V LQ :DOHV $F W�� GH ����� HQ WLHPSRV GH

(QULTXH 9,,,�

(VFRFLD IXH XQLGD D ,QJODWHUUD \ *DOHV� DO PRULU ,VDEHO , GH

,QJODWHUUD� VLQ GHVFHQGHQFLD� \ DVFHQGHU -DFRER 9,� GH (VFRFLD�

DO WURQR LQJOpV� SDUD FRQYHUWLUVH WDPELpQ HQ -DFRER ,� GH ,QJOD�

WHUUD� HQ ����� (Q ����� VH IXVLRQDURQ ORV 3DUODPHQWRV GH ,Q�

JODWHUUD \ (VFRFLD� HQ XQR VROR� OODPDGR 3DUODPHQWR GH OD *UDQ

%UHWDxD� TXH FRQ HO WLHPSR WDPELpQ VHUtD HO 3DUODPHQWR GH

,UODQGD GHO 1RUWH�

,UODQGD GHO 1RUWH DSDUHFLy FRPR XQD HQWLGDG SROtWLFD GHQ�

WUR GHO 5HLQR 8QLGR� HQ ����� SRU GLVSRVLFLyQ GH XQD OH\ OOD�

PDGD *RY HUQ P HQ W R I ,U H ODQ G $F W�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:



/D VLWXDFLyQ SROtWLFD GH OD LVOD GH 0DQ HV OD GH SRVHVLyQ GH

OD &RURQD LQJOHVD� +LVWyULFDPHQWH IXH XQ IHXGR LQGHSHQGLHQWH

TXH GHVGH ���� HVWXYR EDMR OD SURWHFFLyQ GH ORV UH\ HV LQJOHVHV�

TXLHQHV GH ���� D ���� WDPELpQ WXYLHURQ HO WtWXOR GH UH\ HV GH

0DQ \ GHVSXpV GH HVD IHFKD HO GH VHxRUHV GH 0DQ� (O GHUHFKR

GH OD LVOD GH 0DQ KD UHFLELGR OD LQIOXHQFLD GHO GHUHFKR LQJOpV�

\ WDPELpQ FRQVHUYD LQVWLWXFLRQHV GHO DQWLJXR GHUHFKR FRQVXH�

WXGLQDULR QyUGLFR���

,JXDO VLWXDFLyQ TXH OD LVOD GH 0DQ JXDUGDQ ODV LVODV GHO &D�

QDO� (VWDV LVODV VRQ OD ~QLFD SRUFLyQ GHO 'XFDGR GH 1RUPDQGtD

WRGDYtD HQ PDQRV GH ,QJODWHUUD \ TXH OD &RURQD LQJOHVD SXGR

UHWHQHU HQ VX FDOLGDG GH VXFHVRUD GH *XLOOHUPR ,� GHVSXpV GH

SHUGHU OD 1RUPDQGtD FRQWLQHQWDO� (Q ODV LVODV GHO &DQDO VREUH�

YLYHQ� GH DOJXQD PDQHUD� ODV DQWLJXDV FRVWXPEUHV GHO 'XFDGR

GH 1RUPDQGtD� DXQTXH� FODUR HVWi� PRGLILFDGDV SRU HO GHUHFKR

PRGHUQR LQJOpV���

�� *DOH V

/D LQFRUSRUDFLyQ GH *DOHV D OD &RURQD LQJOHVD QR IXH GLIt�

FLO��� \ DVt WHQHPRV TXH HO SULQFLSDGR TXHGy XQLGR D ,QJODWHUUD

OHJDO� DGPLQLVWUDWLYD \ SROtWLFDPHQWH� HQ IRUPD GHILQLWLYD� GHV�

GH ����� 'HVGH HVD pSRFD QR KD KDELGR HQ *DOHV XQ VLVWHPD

MXUtGLFR LQGHSHQGLHQWH� DXQTXH KDVWD ���� FRQWy FRQ RUJDQL�

]DFLyQ MXGLFLDO SURSLD \ KR\ HQ GtD WLHQH FLHUWD DXWRQRPtD FRQ

UHODFLyQ D GHWHUPLQDGRV DVSHFWRV GHO JRELHUQR ORFDO���

(O WtWXOR GH 3UtQFLSH GH *DOHV GDWD GH ����� IHFKD HQ TXH

(GXDUGR , GH ,QJODWHUUD� XQD YH] FRQVXPDGD OD FRQTXLVWD GHO

SDtV� OR FUHy SDUD VX KLMR� TXLHQ PiV WDUGH VH FRQYHUWLUtD HQ HO

3(1(75$&,Ð1 '(/ '(5(&+2 ,1*/e6 (1 (/ 081'2 ��
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UH\ (GXDUGR ,,� 'HVGH HQWRQFHV HO WtWXOR VH KD UHVHUYDGR SDUD

HO KLMR PD\RU GHO PRQDUFD LQJOpV� R VHD� HO KHUHGHUR DO WURQR�

6LQ HPEDUJR� HO WtWXOR QR VH DGTXLHUH HQ IRUPD DXWRPiWLFD�

VLQR TXH HO UH\ GHEH RWRUJDUOR H[SUHVDPHQWH \ VH H[WLQJXH FXDQGR

HO KHUHGHUR VXEH DO WURQR GHO 5HLQR 8QLGR� SDUD UHQDFHU FXDQ�

GR HO QXHYR VREHUDQR� OR RWRUJD� D VX YH]� D VX SURSLR KLMR���

�� (VF R F LD

/RV SULPHURV SREODGRUHV GH (VFRFLD� SURFHGHQWHV GH ,UODQ�

GD� LQWURGXMHURQ DO OXJDU DOJXQRV HOHPHQWRV GH OD FXOWXUD FHOWD�

/RV URPDQRV FRQVWUX\ HURQ IRUWLILFDFLRQHV HQ VXHOR HVFRFpV

SHUR QR FRORQL]DURQ OD UHJLyQ�

(O GHUHFKR� KDVWD HVH PRPHQWR� VH UHGXMR D OD DSOLFDFLyQ GH

ODV FRVWXPEUHV ORFDOHV�

'HVSXpV TXH ORV QRUPDQGRV FRQTXLVWDURQ ,QJODWHUUD� VH VLQ�

WLy HQ (VFRFLD OD LQIOXHQFLD DQJORVDMRQD \ DQJORQRUPDQGD�

\ HQ WLHPSRV GHO UH\ HVFRFpV� 'DYLG , ������������ VH HVWDEOH�

FLy� HQ HO SDtV� HO UpJLPHQ IHXGDO� MXQWR FRQ VXV LQVWLWXFLRQHV

GH JRELHUQR�

/D ,JOHVLD VH KL]R SRGHURVD \ VXV WULEXQDOHV WXYLHURQ MXULV�

GLFFLyQ VREUH XQ EXHQ Q~PHUR GH PDWHULDV� )XH SUHFLVDPHQWH

D WUDYpV GH ORV WULEXQDOHV HFOHVLiVWLFRV TXH VH LQWURGXMHURQ HO

GHUHFKR URPDQR \ HO FDQyQLFR HQ (VFRFLD \ GH HVWD PDQHUD�

MXQWR D OD LQIOXHQFLD GHO GHUHFKR DQJORQRUPDQGR� FREUy LP�

SRUWDQFLD� WDPELpQ� OD LQIOXHQFLD URPDQR�FDQyQLFD�

$GHPiV� ODV DOLDQ]DV HVWUDWpJLFDV FRQ )UDQFLD \ HO KHFKR GH

TXH PXFKRV MyYHQHV HVFRFHVHV IXHUDQ D HVWXGLDU D ODV XQLYHUVL�

GDGHV IUDQFHVDV UHSUHVHQWDQ RWUDV YtDV GH SHQHWUDFLyQ GH PX�

FKRV GH ORV SULQFLSLRV MXUtGLFRV URPDQRV�

(Q ���� VH GHFUHWy TXH WRGRV ORV V~EGLWRV GHEtDQ DFDWDU HO

GHUHFKR UHDO HVFRFpV� OR FXDO GLR OXJDU DO HVWDEOHFLPLHQWR GH XQ
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&RP P RQ /DZ ORFDO� FLUFXQVWDQFLD TXH WDPELpQ VLUYH SDUD H[�

SOLFDU SRU TXp HO GHUHFKR HVFRFpV VH GHVDUUROOy SRU FDXFHV GLV�

WLQWRV GH ORV GHO GHUHFKR LQJOpV���

(Q HO VLJOR ;9,� OD OH\ DSDUHFH FRPR OD SULQFLSDO IXHQWH GHO

GHUHFKR HVFRFpV� \ VH GLHURQ� HQ HVD pSRFD� YDULRV SUR\ HFWRV GH

FRGLILFDFLyQ� $GHPiV� SRU OR TXH D ODV GHFLVLRQHV MXGLFLDOHV

WRFD� KD\ TXH DJUHJDU� TXH HQ HVRV PRPHQWRV QR VH SXEOLFDEDQ

\ TXH VyOR VH FRQVHUYDEDQ HQ ODV QRWDV� UHGDFWDGDV SRU ORV DER�

JDGRV� SDUD VX SURSLR FRQVXPR�

/D UHIRUPD UHOLJLRVD GHO VLJOR ;9, VH H[WHQGLy SRU (VFRFLD�

\ HQ WDO YLUWXG HO 3DUODPHQWR HVFRFpV GHVFRQRFLy DO 3DSD� &RQ�

VHFXHQWHPHQWH ORV WULEXQDOHV HFOHVLiVWLFRV WDPELpQ GHVDSDUH�

FLHURQ� DXQTXH HO GHUHFKR TXH KDEtDQ YHQLGR DSOLFDQGR� VLJXLy

DSOLFiQGRVH� VDOYR TXH IXHUD H[SUHVDPHQWH PRGLILFDGR�

&RPR \ D KDEtDPRV GLFKR� OD UHLQD LQJOHVD ,VDEHO ,� PXULy

VLQ GHVFHQGHQFLD� \ HQ ����� FRQ HO WtWXOR GH -DFRER ,� DVFHQGLy

DO WURQR GH ,QJODWHUUD� -DFRER 9, GH (VFRFLD� XQLHQGR� DVt� ODV

GRV FRURQDV�

/D XQLyQ GH DPERV UHLQRV FXOPLQy SRFR PiV GH XQ VLJOR

GHVSXpV� FXDQGR HQ ���� WDQWR HO 3DUODPHQWR GH (VFRFLD FRPR

HO GH ,QJODWHUUD SURPXOJDURQ OH\ HV DFHSWDQGR ORV $UWtF X OR V G H

8Q Ly Q �$UWLF OH V R I 8Q LR Q �� TXH DXQTXH IXVLRQDURQ ORV GRV SDU�

ODPHQWRV� SDUD HVWDEOHFHU XQR VROR� UHVSHWDURQ OD RUJDQL]DFLyQ

MXGLFLDO HVFRFHVD \ HO VLVWHPD MXUtGLFR ORFDO� VDOYR HQ DOJXQRV

DVSHFWRV UHODWLYRV D OD DGPLQLVWUDFLyQ S~EOLFD���

1R REVWDQWH KDEHU DFHSWDGR ORV $UWtF X OR V G H 8Q Ly Q � ,QJOD�

WHUUD QR VLHPSUH ORV UHVSHWy \ PXFKDV YHFHV WUDWy D (VFRFLD

FRPR VL IXHUD XQD SURYLQFLD FRQTXLVWDGD \ RFXSDGD� 3HUR� D

SHVDU GHO GHVFRQWHQWR TXH HVWD VLWXDFLyQ SURYRFy� DQGDQGR HO

3(1(75$&,Ð1 '(/ '(5(&+2 ,1*/e6 (1 (/ 081'2 ��
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WLHPSR� HO GHUHFKR LQJOpV DGTXLULy PD\RU LQIOXHQFLD��� DXQ�

TXH� HO GHUHFKR HVFRFpV FRQVHUYy PXFKRV GH VXV SURSLRV UDVJRV�

$Vt WHQHPRV TXH� HQ FXDQWR D OD HVWUXFWXUD GHO VLVWHPD MXUt�

GLFR� H[LVWH XQD GLIHUHQFLD HVHQFLDO HQWUH (VFRFLD H ,QJODWHUUD�

\ D TXH HO GHUHFKR HVFRFpV MDPiV FRQRFLy OD GLYLVLyQ HQWUH

&RP P RQ /DZ \ (TX LW\ � GLYLVLyQ� TXH FRPR \ D VDEHPRV� HV

XQD GH ODV FDUDFWHUtVWLFDV VREUHVDOLHQWHV GHO GHUHFKR LQJOpV�

<D KDEtDPRV PHQFLRQDGR OD LPSRUWDQFLD TXH HO GHUHFKR UR�

PDQR WXYR HQ HO GHVDUUROOR GHO GHUHFKR HVFRFpV� /D LQIOXHQFLD

GH 5RPD IXH WUDVFHQGHQWDO� DO JUDGR TXH ORV HVSHFLDOLVWDV HQ

GHUHFKR FRPSDUDGR XELFDQ DO VLVWHPD MXUtGLFR GH (VFRFLD HQ XQ

OXJDU LQWHUPHGLR HQWUH OD IDPLOLD URPDQR�FDQyQLFD \ OD GHO &RP �

P RQ /DZ � $O UHVSHFWR� ORV FRPSDUDWLYLVWDV DOHPDQHV .RQUDG

=ZHLJHUW \ +HLQ .|W] RSLQDQ TXH HO GHUHFKR HVFRFpV HV GLJQR

GH PD\RU DWHQFLyQ SRU SDUWH GH ORV HVWXGLRVRV GH OD PDWHULD�

\ D TXH HV XQ EXHQ HMHPSOR GH XQD VLPELRVLV GH ODV GRV WUDGL�

FLRQHV MXUtGLFDV� OD LQJOHVD \ OD FRQWLQHQWDO���

/D LQIOXHQFLD GH OD FXOWXUD MXUtGLFD URPDQD KL]R GHO RUGHQ

MXUtGLFR HVFRFpV XQ VLVWHPD DOWDPHQWH VLVWHPDWL]DGR� OR FXDO VH

SRQH GH PDQLILHVWR HQ OD REUD GH -DPHV 'DOU\PSOH� SULPHU

YL]FRQGH GH 6WDLU \ XQR GH ORV PiV IDPRVRV MXULVWDV HVFRFH�

VHV���

6WDLU QDFLy HQ ���� \ PXULy HQ ����� (V DXWRU� HQWUH RWUDV

REUDV� GH ODV ,Q VW L WX W LR Q V R I WKH /DZ R I 6F R WODQ G � TXH DSDUHFLH�

URQ SRU SULPHUD YH] HQ ����� TXH FXHQWDQ FRQ XQD VHJXQGD

HGLFLyQ DXPHQWDGD� TXH VH SXEOLFy HQ ����� \ TXH VH FRQVLGH�

UDQ FRPR HO ´WH[WR VXSUHPRµ GHO GHUHFKR HVFRFpV�

6X DXWRU VLJXH OD VLVWHPDWL]DFLyQ GH ODV ,Q VW L WX F LR Q H V GH -XV�

WLQLDQR \ IXQGDPHQWD VXV SULQFLSLRV HQ IXHQWHV URPDQDV \ FD�

QyQLFDV�
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(V LPSRUWDQWH GHVWDFDU TXH HO OLEUR GH 6WDLU FRQVHUYD KDVWD

OD IHFKD XQD JUDQ DXWRULGDG� 6H KD GLFKR TXH VX LQIOXHQFLD HV

WDQ JUDQGH� TXH KDVWD HO GtD GH KR\ � VH UHIOHMD HQ OD PDQHUD HQ

OD TXH ORV MXHFHV HVFRFHVHV HODERUDQ VXV VHQWHQFLDV� VLJXLHQGR

HQ JUDQ PHGLGD HO HVWLOR GH ORV MXHFHV FRQWLQHQWDOHV� 3ULPHUR

WUDWDQ GH KDOODU HO SULQFLSLR JHQHUDO� SDUD GHGXFLU OD VROXFLyQ

GHO FDVR FRQFUHWR� DQWHV GH UHFXUULU DO SUHFHGHQWH�

7DPELpQ OD SUHSDUDFLyQ TXH UHFLEHQ ORV PLHPEURV GH OD SUR�

IHVLyQ OHJDO HVFRFHVD PXHVWUD FDUDFWHUtVWLFDV GLVWLQWLYDV� PX\ HV�

SHFLDOPHQWH SRU OR TXH D OD HQVHxDQ]D GHO GHUHFKR FRUUHVSRQGH�

3DUD HPSH]DU� GHVGH DQWHV GH OD UHIRUPD� OD FDUUHUD GH GHUH�

FKR H[LVWtD HQ ODV XQLYHUVLGDGHV HVFRFHVDV� HQ ODV TXH� HQ XQ

SULQFLSLR� VLJXLHQGR OD WUDGLFLyQ FRQWLQHQWDO� VH HQVHxDEDQ HO

GHUHFKR URPDQR \ HO GHUHFKR FDQyQLFR� 'HVSXpV VH LQFUHPHQ�

Wy HO Q~PHUR GH PDWHULDV SDUD LQFOXLU WDPELpQ OD HQVHxDQ]D GHO

GHUHFKR ORFDO� R VHD� HO GHUHFKR HVFRFpV� \ HVWR VXFHGLy DQWHV

GH TXH %ODFNVWRQH HPSH]DUD D HQVHxDU HO GHUHFKR LQJOpV HQ OD

8QLYHUVLGDG GH 2[IRUG�

)LQDOPHQWH� SRU OR TXH D ODV UDPDV SURIHVLRQDOHV VH UHILHUH�

HQ (VFRFLD WDPELpQ H[LVWHQ GRV UDPDV� ORV DG Y R F DWHV� TXH HTXL�

YDOHQ D ORV EDUU L VW HU V LQJOHVHV� \ ORV VR O L F L WR U V�

/RV DG Y R F DWHV VH DJUHPLDQ HQ OD )DFX OW\ R I $GY R F DWH V� TXH HV

XQD DJUXSDFLyQ VHPHMDQWH D ODV ,Q Q V R I &RX U W GH ,QJODWHUUD�

3DUD HMHUFHU OD SURIHVLyQ� WDQWR DG Y R F DWHV FRPR VR O L F L WR U V UH�

TXLHUHQ HO JUDGR XQLYHUVLWDULR \ WDPELpQ FLHUWR WLHPSR GH SUiF�

WLFD SURIHVLRQDO�

�� ,U ODQ GD

,UODQGD� TXH RULJLQDOPHQWH IXH KDELWDGD SRU ORV SLFWRV� IXH

FRORQL]DGD GHVSXpV SRU ORV FHOWDV� TXH GLYLGLHURQ DO SDtV HQ

SHTXHxRV UHLQRV� FRQ SHTXHxRV UH\ HV DO IUHQWH�
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/RV URPDQRV QR WXYLHURQ LQIOXHQFLD HQ OD UHJLyQ� TXH SRU

RWUR ODGR� KDVWD ����� IXH VDTXHDGD FRQVWDQWHPHQWH SRU ORV

HVFDQGLQDYRV�

/RV QRUPDQGRV SHQHWUDURQ HQ ,UODQGD HQ HO VLJOR ;,,� SHUR

OD VXPLVLyQ WRWDO GHO SDtV D ,QJODWHUUD RFXUULy PiV WDUGH� VL

ELHQ� GHVGH ILQDOHV GHO PLVPR VLJOR� ODV LQVWLWXFLRQHV MXUtGLFDV

LQJOHVDV VH LQWURGXMHURQ \ FRPHQ]DURQ D DSOLFDUVH HQ ,UODQGD�

HQ GRQGH� HYHQWXDOPHQWH� TXHGy HVWDEOHFLGR TXH HO &RP P RQ

/DZ LQJOpV UHJLUtD HQ WRGR HO SDtV�

'XUDQWH HO JRELHUQR GHO UH\ LQJOpV -XDQ� FRQRFLGR FRPR

-XDQ VLQ 7LHUUD� TXH UHLQy HQWUH ���� \ ����� VH XQLHURQ ODV

GRV FRURQDV \ IXH HQWRQFHV TXH ,QJODWHUUD HVWDEOHFLy HQ ,UODQ�

GD XQ JRELHUQR SHUPDQHQWH \ HVWDEOH� EDMR ODV yUGHQHV GH XQ

UHSUHVHQWDQWH UHDO� OODPDGR MX VWL F LDU �

$ ILQDOHV GHO VLJOR ;,,, \ VLJXLHQGR HO PRGHOR LQJOpV VH FUHy

XQ 3DUODPHQWR HQ ,UODQGD� 'LFKR 3DUODPHQWR TXHGy VRPHWLGR

DO FRQWURO GH /RQGUHV \ DVt YHPRV TXH HQ OD SUiFWLFD� SRU UHJOD

JHQHUDO� VH OLPLWy D SURPXOJDU ODV PLVPDV OH\ HV �VWDWX WH V� SUR�

PXOJDGDV HQ ,QJODWHUUD� VLWXDFLyQ TXH IDYRUHFLy OD SROtWLFD GH

OD PHWUySROL� HQ VX DIiQ GH VRPHWHU D ,UODQGD� SURSyVLWR TXH

VH ORJUy WDQWR SRU OD LPSRVLFLyQ GHO GHUHFKR LQJOpV� FRPR SRU

PHGLRV PiV YLROHQWRV�

&RPR TXLHUD TXH VHD OD SROtWLFD UHSUHVLYD QR VLHPSUH WXYR

OD PLVPD LQWHQVLGDG� $Vt SRU HMHPSOR� D ILQDOHV GHO VLJOR

;9,,,� HQ ���� HO 3DUODPHQWR GH OD *UDQ %UHWDxD UHQXQFLy D

VXV IDFXOWDGHV OHJLVODWLYDV HQ ,UODQGD� DXQTXH PX\ SRFR WLHP�

SR GHVSXpV� HQ ����� D FRQVHFXHQFLD GH PDQLSXODFLRQHV PX\

GXGRVDV� HO 3DUODPHQWR LUODQGpV VH XQLy DO GH OD *UDQ %UHWDxD

SDUD IRUPDU HO 3DUODPHQWR GHO 5HLQR 8QLGR� RUJDQLVPR DO FXDO�

GHVGH HQWRQFHV� HOHJLUtDQ UHSUHVHQWDQWHV ORV LUODQGHVHV���

$ SHVDU GH OD LQFRUSRUDFLyQ GH ,UODQGD DO 5HLQR 8QLGR� OD

FXOWXUD LQJOHVD QXQFD VH LPSXVR HQ IRUPD WRWDO� \ D OR ODUJR GH
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ORV DxRV VLHPSUH KXER JUXSRV TXH PDQLIHVWDURQ VX GHVHR GH

LQGHSHQGHQFLD� (Q ����� ORV PRYLPLHQWRV TXH SURSXJQDEDQ

SRU OD DXWRQRPtD �KRP H UX OH � FREUDURQ PiV IXHU]D� KDFLHQGR

GH OD ~OWLPD PLWDG GHO VLJOR ;,;� XQD pSRFD FRQIXVD� GH FRQ�

FLOLDFLyQ� UHSUHVLyQ \ UHIRUPDV���

(QWUH ���� \ ����� FRQ ILQHV DGPLQLVWUDWLYRV \ SROtWLFRV�

,UODQGD TXHGy GLYLGLGD HQ GRV UHJLRQHV�

8QD GH HOODV� VLWXDGD DO VXURHVWH GH OD LVOD� TXHGy FRQIRUPDGD

SRU YHLQWLVpLV FRQGDGRV� GH SREODFLyQ PD\RULWDULDPHQWH FDWy�

OLFD� TXH DxRV GHVSXpV VH VHSDUDURQ GHO 5HLQR 8QLGR GH OD *UDQ

%UHWDxD� SDUD DGTXLULU� SULPHUR� OD VLWXDFLyQ SROtWLFD GH GRPL�

QLR EULWiQLFR� FRQ HO QRPEUH GH (VWDGR /LEUH ,UODQGpV \ � TXH�

QR REVWDQWH� KDEHU REWHQLGR� GHVSXpV� OD LQGHSHQGHQFLD WRWDO�

SRU OR TXH DO VLVWHPD MXUtGLFR GH OD 5HS~EOLFD GH ,UODQGD VH

UHILHUH� pVWH VLJXLy SHUWHQHFLHQGR D OD IDPLOLD GHO &RP P RQ /DZ �

/D RWUD UHJLyQ� FRQ SREODFLyQ PD\RULWDULDPHQWH SURWHVWDQ�

WH� TXHGy LQWHJUDGD SRU VHLV FRQGDGRV� HQ OR TXH VH FRQRFH

FRPR HO 8 OVWHU� DO QRUHVWH GHO SDtV� (VWD SDUWH GHFLGLy SHUPD�

QHFHU OLJDGD DO 5HLQR 8QLGR� FRQVWLWX\ HQGR� GHQWUR GH pVWH� OR

TXH VH FRQRFH FRPR ,UODQGD GHO 1RUWH���

&RPR KDEtDPRV PHQFLRQDGR HQ SiUUDIRV DQWHULRUHV� HO (V�

WDGR /LEUH ,UODQGpV IXH FUHDGR FRPR GRPLQLR EULWiQLFR HQ �����

(Q ����� VH VHSDUy GHO 5HLQR 8QLGR� SDUD FRQYHUWLUVH HQ XQ

(VWDGR LQGHSHQGLHQWH� FRQ HO QRPEUH GH (LUH� QRPEUH TXH FDP�

ELDUtD HQ ����� SDUD DGRSWDU GHVGH HQWRQFHV HO GH 5HS~EOLFD GH

,UODQGD�
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/D 5HS~EOLFD GH ,UODQGD HVWi JREHUQDGD SRU XQ SUHVLGHQWH�

TXH WLHQH OD SRVLEL O LGDG GH HMHUFHU HO FDUJR SRU GRV SHULRGRV

\ TXH HV HOHJLGR SRU YRWR GLUHFWR� (O SUHVLGHQWH QRPEUD DO

SULPHU PLQLVWUR \ FRQ OD DQXHQFLD GH pVWH \ GHO 3DUODPHQWR D

ORV GHPiV PLHPEURV GHO JDELQHWH� (O 3RGHU /HJLVODWLYR VH GH�

SRVLWD HQ XQ 3DUODPHQWR ELFDPHUDO�

7RFDQWH D OD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO� HQFRQWUDPRV HQ HO SHO�

GDxR PiV DOWR D XQD 6XSUHPD &RUWH �6XSUHP H &RXU W�� TXH IXQ�
FLRQD FRPR WULEXQDO GH DSHODFLyQ� ([LVWH WDPELpQ OD &RUWH $OWD
�+LJK &RXU W�� FRQ MXULVGLFFLyQ RULJLQDO HQ DVXQWRV FLYLOHV \ SH�
QDOHV� $GHPiV ORV WULEXQDOHV GH & LUFXLWR \ GH 'LVWULWR� TXH
WDPELpQ WLHQHQ FRPSHWHQFLD FLYLO \ SHQDO FRQ UHODFLyQ D ORV
DVXQWRV GH PHQRU FXDQWtD� +D\ TXH VHxDODU� SRU RWUR ODGR� TXH
HO MXUDGR SXHGH IXQFLRQDU FRQ UHODFLyQ D DPEDV PDWHULDV�

(QFRQWUDPRV WDPELpQ WULEXQDOHV DGPLQLVWUDWLYRV \ XQ WUL�
EXQDO TXH WLHQH FRPSHWHQFLD HQ DVXQWRV TXH VH UHODFLRQDQ FRQ
OD WHQHQFLD GH OD WLHUUD�

(O JRELHUQR ORFDO VH RUJDQL]D FRQ EDVH HQ ORV FRQVHMRV ORFD�
OHV� &RPR \ D VDEHPRV HO VLVWHPD MXUtGLFR GH OD 5HS~EOLFD GH
,UODQGD HV GH &RP P RQ /DZ \ VH SXHGH GHFLU TXH HV FDVL LJXDO
DO LQJOpV� DXQTXH FRQ ODV GLYHUJHQFLDV TXH ODV OH\ HV LUODQGHVDV
HVWDEOH]FDQ� 3RU RWUR ODGR� \ UHILULpQGRQRV D OD HQVHxDQ]D GHO
GHUHFKR� FRPR OD OLWHUDWXUD MXUtGLFD ORFDO QR HV PX\ DEXQGDQ�
WH� VH XWLOL]DQ IXQGDPHQWDOPHQWH ORV WH[WRV LQJOHVHV�

3RU OR TXH D OD SURIHVLyQ OHJDO VH UHILHUH� DO LJXDO TXH HQ
,QJODWHUUD� H[LVWH OD GLVWLQFLyQ HQWUH EDUU L VW HU V \ VR O L F L WR U V�

,,,� (/ &20021 /$: (1 27526 /8*$5(6

'H DFXHUGR D =ZHLJHUW \ .|W]� FDVL XQ WHUFLR GH OD SREOD�
FLyQ PXQGLDO KDELWD DFWXDOPHQWH HQ UHJLRQHV FX\R GHUHFKR KD
WHQLGR LQIOXHQFLD GHO &RP P RQ /DZ � /D H[SDQVLyQ FRORQLDO GH
OD *UDQ %UHWDxD VH HQFDUJy GH H[WHQGHUOR D 1RUWHDPpULFD� OD
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,QGLD� $XVWUDOLD� 1XHYD =HODQGD� \ D JUDQGHV VHFWRUHV GHO ÉIUL�
FD \ GHO VXUHVWH DVLiWLFR���

/RV DXWRUHV FLWDGRV FRQVLGHUDQ TXH� DWHQGLHQGR D XQ SXQWR
GH YLVWD KLVWyULFR� ODV FRORQLDV EULWiQLFDV VH SXHGHQ GLYLGLU HQ
GRV FODVHV� 8QD FODVH TXH LQFOXLUtD D ORV WHUULWRULRV� TXH D OD
OOHJDGD GH ORV LQJOHVHV� R ELHQ HVWDEDQ GHVKDELWDGRV� R ELHQ KD�
ELWDGRV SRU JUXSRV SRFR HYROXFLRQDGRV� FX\ D RUJDQL]DFLyQ SR�
OtWLFD HUD UXGLPHQWDULD \ HVFDVDPHQWH GHVDUUROODGD� (VWH IXH HO
FDVR GH $XVWUDOLD� 1XHYD =HODQGD \ (VWDGRV 8QLGRV� TXH FRQV�
WLWX\ HURQ ODV FRORQLDV TXH SRGHPRV OODPDU ´FRORQLDV GH SREOD�
PLHQWRµ� (Q HOODV� HO &RPP RQ /DZ VH DSOLFy DXWRPiWLFDPHQWH�
GHVGH OD OOHJDGD GH ORV FRORQL]DGRUHV EULWiQLFRV� PRGLILFiQGR�
OR VRODPHQWH FXDQGR IXH QHFHVDULR DGDSWDUOR D ODV H[LJHQFLDV
VRFLDOHV� HFRQyPLFDV \ JHRJUiILFDV GH HVRV WHUULWRULRV� UHFLpQ
LQFRUSRUDGRV D OD &RURQD LQJOHVD�

/D RWUD FODVH� VH UHILHUH D DTXHOODV FRORQLDV TXH VH HQFRQWUD�
EDQ EDMR HO FRQWURO GH DOJ~Q SUtQFLSH QDWLYR R ELHQ GH DOJXQD
RWUD SRWHQFLD HXURSHD \ TXH SRGHPRV GHVLJQDU FRPR ´FROR�
QLDV FRQTXLVWDGDVµ R ´FRORQLDV FHGLGDVµ�

(Q HOODV OD SROtWLFD FRORQLDO EULWiQLFD� HQ FXDQWR DO GHUHFKR
TXH GHEtD DSOLFDUVH� IXH FRQVLVWHQWH \ SUHFLVD� UHVSHWDQGR� HQ
SULQFLSLR� OD DSOLFDFLyQ GHO GHUHFKR ORFDO \ PXFKDV YHFHV� UHV�
SHWDQGR� WDPELpQ OD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO SUHH[LVWHQWH���

/R DQWHULRU SXHGH VHUYLU SDUD H[SOLFDU OD VXSHUYLYHQFLD GHO
GHUHFKR DXWyFWRQR� DVt FRPR� OD FRQYLYHQFLD� HQ XQ PLVPR
OXJDU� GH GLVWLQWDV IDPLOLDV MXUtGLFDV� FRPR HV HO FDVR� GH OD SUR�
YLQFLD GH 4XHEHF� HQ &DQDGi� R GHO HVWDGR GH /XLVLDQD� HQ ORV
(VWDGRV 8QLGRV� OXJDUHV� HQ ORV TXH� KDVWD HO GtD GH KR\ � FRH�
[LVWHQ QRUPDV GHO &RP P RQ /DZ � FRQ DTXHOODV GH RULJHQ URPD�
QR�JHUPiQLFR� DXQTXH� HVWDV ~OWLPDV� HQ PHQRU SURSRUFLyQ�

(VWD FRQYLYHQFLD� GH QRUPDV SURFHGHQWHV GH GLVWLQWDV IDPL�
OLDV MXUtGLFDV� KD GDGR OXJDU D OR TXH DOJXQRV HVSHFLDOLVWDV GH�
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VLJQDQ FRPR VLVWHPDV MXUtGLFRV PL[WRV R KtEULGRV� TXH� D VX
YH]� QRVRWURV SHQVDPRV TXH VH SXHGHQ FRQVLGHUDU FRPR VXE�
VLVWHPDV� GHQWUR GH DOJXQD GH ODV JUDQGHV IDPLOLDV MXUtGLFDV�

$O FRUUHU GHO WLHPSR� ODV FRORQLDV EULWiQLFDV� GH DPEDV FOD�
VHV R JUXSRV� VH VHSDUDURQ GHO 5HLQR 8QLGR SDUD FRQYHUWLUVH
HQ SDtVHV LQGHSHQGLHQWHV�

$OJXQDV GH HOODV VH DVRFLDURQ SDUD IRUPDU OD &RPXQLGDG GH
1DFLRQHV �&RPP RQZ HDOWK R I 1DWLRQ V�� DO SULQFLSLR OODPDGD &R�
PXQLGDG %ULWiQLFD GH 1DFLRQHV� \ TXH VXUJLy SRU YLUWXG GH ORV
DFXHUGRV WRPDGRV HQ ODV &RQIHUHQFLDV ,PSHULDOHV� FHOHEUDGDV
HQ HO SDVDGR�

-RUJH &DUSL]R� HQ VX OLEUR /LQ HDP LHQ WR V &RQ VWL WX F LR Q DOHV G H

OD &RP P RQZ HDOWK � QRV GLFH TXH ´KDVWD DKRUD WRGRV ORV PLHP�

EURV GH OD FRPXQLGDG KDQ HVWDGR HQ DOJXQD pSRFD \ SRU GLIH�

UHQWHV FDXVDV \ HVWDWXWRV� EDMR OD VREHUDQtD GH ,QJODWHUUDµ DXQ�

TXH ´QDGD LPSHGLUtD TXH XQ SDtV TXH QR KXELHUD WHQLGR YtQFXORV

FRQ HVWD QDFLyQ� SXGLHUD HQWUDU D IRUPDU SDUWH GH OD &RP P RQ �

Z HDOWKµ���

6LQ HPEDUJR� PiV DGHODQWH� HO PLVPR DXWRU H[SOLFD TXH FRPR

D OD &RPXQLGDG GH 1DFLRQHV SHUWHQHFHQ QR VyOR ORV SDtVHV

PLHPEURV VLQR WDPELpQ TXLHQ RVWHQWH OD &RURQD LQJOHVD� HV

GLItFLO SHQVDU TXH XQD QDFLyQ TXH QR KD\ D WHQLGR YtQFXORV SR�

OtWLFRV FRQ OD *UDQ %UHWDxD UHFRQR]FD D VX PRQDUFD FRPR FD�

EH]D GH OD DVRFLDFLyQ� VLWXDFLyQ TXH pO FRQVLGHUD� TXH VyOR VH

SXHGH H[SOLFDU� VL DWHQGHPRV D PRWLYRV GH FDUiFWHU KLVWyULFR�

/D 'HFODUDFLyQ GH OD &RPXQLGDG GH 1DFLRQHV� VXVFULWD HQ

����� OD GHILQH FRPR XQD ´DVRFLDFLyQ YROXQWDULD GH (VWDGRV

LQGHSHQGLHQWHV \ VREHUDQRV� FDGD XQR UHVSRQVDEOH GH VX SUR�

SLD SROtWLFD� SHUR XQLGRV SDUD SURPRYHU HO LQWHUpV FRP~Q GH

VXV SXHEORV� HO HQWHQGLPLHQWR LQWHUQDFLRQDO \ OD SD] PXQ�

GLDOµ���

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� &DUSL]R ������ ����
�� :DONHU ������ �����



/RV PLHPEURV RULJLQDOHV GH OD &RPXQLGDG IXHURQ� HO 5HLQR

8QLGR� &DQDGi� $XVWUDOLD� 1XHYD =HODQGD� 6XGiIULFD� HO (VWD�

GR /LEUH ,UODQGpV \ 7HUUDQRYD� 3HUR FRPR OD PHPEUHVtD QR HV

ILMD� VLQR TXH HV YDULDEOH� DOJXQRV (VWDGRV KDQ VDOLGR \ RWURV

KDQ LQJUHVDGR� HO HOHPHQWR DJOXWLQDGRU HV HO KHFKR GH TXH ORV

(VWDGRV PLHPEURV UHFRQR]FDQ DO PRQDUFD EULWiQLFR FRPR FD�

EH]D GH OD FRPXQLGDG�

5HEDVDUtD DO REMHWLYR GH HVWH WUDEDMR HO HVWXGLDU HO GHUHFKR

GH WRGRV ORV SDtVHV GH &RP P RQ /DZ � SRU OR TXH HQ ODV VLJXLHQ�

WHV SiJLQDV� VyOR FRQVLGHUDUHPRV GRV HMHPSORV� FRQ HO ILQ GH

LOXVWUDU OD H[SDQVLyQ GH HVWD IDPLOLD MXUtGLFD IXHUD GH ODV LVODV

EULWiQLFDV�

&RQ HVWD LQWHQFLyQ� KDEODUHPRV SULPHUR GH $XVWUDOLD� TXH

SRU OR GHPiV� HV XQ HMHPSOR GH OR TXH IXH XQD ´FRORQLD GH

SREODPLHQWRµ� SDUD DQDOL]DU GHVSXpV� HO FDVR GH OD ,QGLD� TXH

IXH XQD ´FRORQLD FRQTXLVWDGDµ�

�� $XVWUDOLD

$XVWUDOLD HV HQ OD DFWXDOLGDG XQ SDtV LQGHSHQGLHQWH� TXH SHU�

WHQHFH D OD &RPXQLGDG GH 1DFLRQHV�

)XH HO QDYHJDQWH LQJOpV -DPHV &RRN TXLHQ WRPy SRVHVLyQ

GH HVH WHUULWRULR� HQ QRPEUH GH OD FRURQD EULWiQLFD� DO GHVHP�

EDUFDU HQ OD FRVWD RULHQWDO GH $XVWUDOLD� HQ HO DxR GH �����

/RV SULPHURV SREODGRUHV IXHURQ FRQYLFWRV� \ HO GHUHFKR DSOL�

FDEOH HO &RP P RQ /DZ LQJOpV� *XLOOHUPR )� 0DUJDGDQW� DO UHV�

SHFWR DILUPD TXH ´,QJODWHUUD XVy $XVWUDOLD FRPR FRORQLD SH�

QLWHQFLDULD�µ��

$ PLWDG GHO VLJOR ;,;� D ODV FRORQLDV IXQGDGDV HQ $XVWUDOLD

VH OHV RWRUJy HO GHUHFKR GH HOHJLU VX SURSLD OHJLVODWXUD�

(Q ���� HO 3DUODPHQWR GH OD *UDQ %UHWDxD SURPXOJy XQD

&RQVWLWXFLyQ SDUD ODV FRORQLDV DXVWUDOLDQDV �&RP P RQZ HDOWK R I
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$XVWUDOLD &RQ VW L WX W LR Q $F W�� RUJDQL]iQGRODV FRPR XQ (VWDGR

IHGHUDO� FRQ VHLV PLHPEURV� R HQWLGDGHV IHGHUDWLYDV� &DGD XQD

GH HOODV FRQ VX SURSLD &RQVWLWXFLyQ ORFDO� JRELHUQR DXWyQRPR

\ 3DUODPHQWR SURSLR� 'HQWUR GH HVWH HVTXHPD WDPELpQ VH FUHy

XQ JRELHUQR IHGHUDO FRQ FRPSHWHQFLD VyOR HQ ODV iUHDV HVSHFt�

ILFDPHQWH LQGLFDGDV HQ OD &RQVWLWXFLyQ� FRPR SRU HMHPSOR� ODV

UHODFLRQHV LQWHUQDFLRQDOHV \ OD VHJXULGDG QDFLRQDO� PLHQWUDV

TXH� SRU OR TXH DO GHUHFKR SULYDGR FRUUHVSRQGH� FDVL WRGDV VXV

UDPDV VRQ FRPSHWHQFLD GH ORV yUJDQRV GH JRELHUQR ORFDOHV�

&RPR $XVWUDOLD WLHQH XQD RUJDQL]DFLyQ IHGHUDO� =ZHLJHUW \

.|W] DILUPDQ TXH KD\ HQ HO SDtV WDQWRV VLVWHPDV MXUtGLFRV FRPR

HVWDGRV LQWHJUDQWHV GH OD )HGHUDFLyQ H[LVWHQ� TXH FRPR \ D LQ�

GLFDPRV VRQ VHLV� D OR TXH KD\ TXH DxDGLU TXH HQ ORV WHUULWRULRV

DGPLQLVWUDGRV SRU HO JRELHUQR FHQWUDO� VH DSOLFD HO GHUHFKR IH�

GHUDO� 6LQ HPEDUJR� VL XQR DQDOL]D FRQ FXLGDGR HVWH PRVDLFR

MXUtGLFR� VH SHUFDWDUi GH TXH SRU OR TXH D ODV UDPDV GHO GHUHFKR

SULYDGR VH UHILHUH� \ WDPELpQ SRU OR TXH DO GHUHFKR SURFHVDO

FRUUHVSRQGH� HVWRV VLVWHPDV MXUtGLFRV VRQ FDVL LGpQWLFRV HQWUH

Vt� \ D TXH WRGRV GHVFLHQGHQ GHO &RP P RQ /DZ LQJOpV� \ VH LQV�

SLUDURQ WDQWR HQ VXV GHFLVLRQHV MXGLFLDOHV� FRPR HQ VX GHUHFKR

OHJLVODGR���

/RV SUHFHGHQWHV MXGLFLDOHV LQJOHVHV QR REOLJDQ D ORV WULEXQD�

OHV DXVWUDOLDQRV� SHUR SRU UHJOD JHQHUDO VH OHV FRQFHGH JUDQ DX�

WRULGDG� HVSHFLDOPHQWH D DTXpOORV TXH SURFHGHQ GH OD &RUWH GH

$SHODFLyQ \ GH OD &iPDUD GH ORV /RUHV�

&RPR GLMLPRV� HO GHUHFKR OHJLVODGR DXVWUDOLDQR VH SDUHFH

PXFKR DO LQJOpV� (VWD UD]yQ VLUYH SDUD H[SOLFDU OD FLUFXQVWDQFLD

GH TXH ODV UHIRUPDV D OD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO� OOHYDGDV DO FDER

HQ ,QJODWHUUD� HQ ����� IXHUDQ DGRSWDGDV WDPELpQ SRU ORV HVWD�

GRV DXVWUDOLDQRV� VDOYR HQ XQR GH HOORV� \ WDPELpQ TXH PXFKDV

OH\ HV UHIHULGDV DO FRPHUFLR� ORV FRQWUDWRV \ OD SURSLHGDG VH
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KD\ DQ WRPDGR� FDVL OLWHUDOPHQWH� GH ODV FRUUHVSRQGLHQWHV OH\ HV

LQJOHVDV�

1R REVWDQWH OR DQWHULRU� GHEHPRV VHxDODU TXH WDPELpQ KD\

GLIHUHQFLDV HQWUH HO GHUHFKR DXVWUDOLDQR \ HO LQJOpV� (Q DOJXQRV

DVSHFWRV OD OHJLVODFLyQ DXVWUDOLDQD HV YDQJXDUGLVWD� 3RU HMHP�

SOR� HQ PD\R GH ����� OD OHJLVODWXUD GHO 7HUULWRULR 1RUWH DSUR�

Ey XQD OH\ TXH FRQVDJUD HO GHUHFKR D OD PXHUWH GH ORV HQIHUPRV

WHUPLQDOHV� 5LJ KWV R I WKH 7HUP LQ DOO\ ,O O $F W� FRQYLUWLHQGR DO OX�

JDU� HQ HO SULPHUR� HQ HO PXQGR� HQ OHJDOL]DU OD HXWDQDVLD YR�

OXQWDULD� (VWH GHUHFKR IXH OOHYDGR D OD SUiFWLFD SRU SULPHUD YH]

HO �� GH VHSWLHPEUH GH �������

3RU OR TXH WRFD D OD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO� H[LVWHQ HQ $XV�

WUDOLD WULEXQDOHV HVWDWDOHV \ WULEXQDOHV IHGHUDOHV� & DGD HVWDGR

FXHQWD FRQ WULEXQDOHV GH SULPHUD LQVWDQFLD \ FRQ XQD 6XSUHPD

&RUWH� (O VLVWHPD MXGLFLDO IHGHUDO� SRU VX ODGR� LQFOX\ H D ORV

WULEXQDOHV OODPDGRV WULEXQDOHV GH OD &RPXQLGDG� \ D OD 6XSUH�

PD &RUWH GH $XVWUDOLD �+LJK &RXU W R I $XVWUDOLD� D OD FDEH]D GH

HOORV� TXH IXQFLRQD FRPR LQVWDQFLD GH DSHODFLyQ DQWH TXLHQ VH

SXHGHQ LPSXJQDU ORV IDOORV GH ODV FRUWHV VXSUHPDV GH ORV HVWD�

GRV \ TXH� DGHPiV� WLHQH FRPSHWHQFLD RULJLQDO FRQ UHODFLyQ D

ODV FRQWURYHUVLDV FRQVWLWXFLRQDOHV�

3RU OR TXH D OD SURIHVLyQ OHJDO DWDxH� ORV HVWDGRV PiV SREOD�

GRV GHO SDtV KDQ DGRSWDGR OD GLYLVLyQ LQJOHVD� GH EDUU L VWH U V \

VR O L F L WR U V�

$QWHV GH WHUPLQDU FRQ HO GHUHFKR GH $XVWUDOLD� YROYHPRV D

=ZHLJHUW \ .|W]� TXH OR FDUDFWHUL]DQ GH OD VLJXLHQWH PDQHUD�

$ ILQ GH FXHQWDV� XQR SXHGH FRQFOXLU TXH HO GHUHFKR DXVWUDOLDQR

\ HO GHUHFKR LQJOpV VRQ WRGDYtD PX\ VLPLODUHV� HQ FXDQWR DO

PpWRGR� SURFHGLPLHQWR� FRQFHSWRV MXUtGLFRV IXQGDPHQWDOHV� DSOL�

FDFLyQ \ WpFQLFDV OHJLVODWLYDV��� (V SRVLEOH TXH IXHUD GH (XURSD�

GH ORV JUDQGHV SDtVHV TXH SHUWHQHFHQ D OD IDPLOLD MXUtGLFD DQ�

3(1(75$&,Ð1 '(/ '(5(&+2 ,1*/e6 (1 (/ 081'2 ��
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JORDPHULFDQD� HO GHUHFKR GH $XVWUDOLD VHD HO PiV FHUFDQR DO

GHUHFKR GH ,QJODWHUUD���

�� ,Q G LD

(Q ���� OD UHLQD ,VDEHO , DXWRUL]y OD IXQGDFLyQ GH OD (DVW

,Q G LD &RP SDQ \ � FRPSDxtD FRPHUFLDO LQJOHVD TXH GHEtD FRQWUR�

ODU HO FRPHUFLR FRQ OD ,QGLD�

&RQ OD DQXHQFLD GHO *UDQ 0RJRO� VH SHUPLWLy D OD FRPSDxtD

HVWDEOHFHU FRORQLDV HQ WHUULWRULR KLQG~� FRQ HO UHVXOWDGR GH TXH

HQ DOJXQRV DxRV� OR TXH HPSH]y VLHQGR XQD HPSUHVD FRPHU�

FLDO� DGTXLULy FDUL] SROtWLFR \ SDUD SULQFLSLRV GHO VLJOR ;; HO

VXEFRQWLQHQWH KDEtD FDtGR EDMR HO SRGHU EULWiQLFR�

/D SDWHQWH RULJLQDO RWRUJDGD SRU HO JRELHUQR LQJOpV D OD (DVW

,Q G LD &RP SDQ \ � LQFOXtD IDFXOWDGHV PX\ DPSOLDV� TXH VH FRQVL�

GHUDURQ QHFHVDULDV SDUD TXH SXGLHUD FRQWURODU D ODV FRORQLDV

HVWDEOHFLGDV IXHUD GH ,QJODWHUUD� 6XV DGPLQLVWUDGRUHV WHQtDQ LQ�

FOXVLYH OD IDFXOWDG GH FDVWLJDU ORV DFWRV LOtFLWRV GH ODV SHUVRQDV

HPSOHDGDV SRU OD HPSUHVD� /RV DIHFWDGRV HQ XQ SULQFLSLR VyOR

IXHURQ WUDEDMDGRUHV LQJOHVHV� DXQTXH PX\ SURQWR LQJUHVDURQ

D WUDEDMDU HQ VXV ILODV V~EGLWRV KLQG~HV�

(Q ����� VH FUHDURQ WULEXQDOHV LQJOHVHV HQ WUHV LPSRUWDQWHV

SXHUWRV GH OD ,QGLD� 0DGUiV� %RPED\ \ &DOFXWD� (VWRV WULEX�

QDOHV GHEtDQ UHVROYHU ODV FRQWURYHUVLDV TXH VH VXVFLWDUDQ QR

VyOR HQWUH LQJOHVHV VLQR WDPELpQ HQWUH KLQG~HV \ DSOLFDUtDQ� HQ

WpUPLQRV JHQHUDOHV� HO &RP P RQ /DZ LQJOpV� VDOYR HQ PDWHULD

IDPLOLDU R VXFHVRULD� VL ORV OLWLJDQWHV HUDQ QDWLYRV� FLUFXQVWDQ�

FLDV HQ ODV TXH GHEtDQ DSOLFDU GHUHFKR KLQG~ R PXVXOPiQ� VH�

J~Q IXHUD HO FDVR�

/RV WULEXQDOHV LQJOHVHV VH H[WHQGLHURQ SRU HO WHUULWRULR \

FRQ HOORV HO &RP P RQ /DZ LQJOpV� TXH GH HVWD PDQHUD� WDPELpQ

VH FRQYLUWLy HQ HO &RP P RQ /DZ KLQG~� VDOYR HQ ODV PDWHULDV

DQWHV PHQFLRQDGDV�
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$~Q DKRUD� GHVSXpV GH PiV GH FLQFXHQWD DxRV GH VX HPDQ�

FLSDFLyQ GH OD *UDQ %UHWDxD� HQ ����� QR VH KD ERUUDGR OD LQ�

IOXHQFLD GHO &RP P RQ /DZ LQJOpV� TXH VREUHYLYH HQ HO GHUHFKR

PRGHUQR GH OD ,QGLD�

5HQp 'DYLG \ &DPLOOH -DXIIUHW�6SLQRVL FRQVLGHUDQ TXH HO

GHUHFKR KLQG~ SHUWHQHFH D OD IDPLOLD MXUtGLFD GHO &RPP RQ /DZ �

SRU ODV VLJXLHQWHV UD]RQHV�

�� 3RU VX WHUPLQRORJtD \ VXV FRQFHSWRV�

�� 3RU VX WpFQLFD \ VX FRQFHSFLyQ GH OD UHJOD GH GHUHFKR�

�� 3RU OD LPSRUWDQFLD GHO GHUHFKR SURFHVDO \ OD DXWRULGDG GH OD

UHJOD GH OD REOLJDWRULHGDG GHO SUHFHGHQWH MXGLFLDO�

3HUR FRPR HO GHUHFKR KLQG~ HUD XQ VLVWHPD GHVDUUROODGR \

OD ,QGLD XQ SDtV FRQ XQD WUDGLFLyQ FXOWXUDO PLOHQDULD� HV OyJLFR

TXH HVWDV GRV FLUFXQVWDQFLDV KD\ DQ GDGR OXJDU D OD H[LVWHQFLD

GH GLIHUHQFLDV FRQ HO GHUHFKR LQJOpV� $GHPiV GH ODV TXH VH SXH�

GDQ SUHVHQWDU FRQ UHODFLyQ DO GHUHFKR IDPLOLDU \ VXFHVRULR� ORV

DXWRUHV FLWDGRV VHxDODQ RWUDV� HVSHFLDOPHQWH GRV TXH VRQ PX\

LPSRUWDQWHV�

�� (Q SULPHU OXJDU TXH HO GHUHFKR KLQG~ QR KDFH OD GLYLVLyQ

HQWUH &RP P RQ /DZ \ (TX LW\ � \

�� (Q VHJXQGR OXJDU \ FRQ UHODFLyQ D OD WHQHQFLD GH OD WLHUUD�

TXH QR REVWDQWH TXH HO GHUHFKR KLQG~ FRQVHUYD OD WHUPLQR�

ORJtD LQJOHVD� VX UHJODPHQWDFLyQ HV GLIHUHQWH�

(VWRV DXWRUHV DJUHJDQ TXH� GH FXDOTXLHU PRGR� OD LQGH�

SHQGHQFLD SROtWLFD GH OD ,QGLD QR FRQGXMR D XQD LQGHSHQGHQFLD

OHJDO� \ D TXH OD &RQVWLWXFLyQ KLQG~ GH ���� H[SUHVDPHQWH RU�

GHQy OD YLJHQFLD GHO GHUHFKR DQWHULRU� 3RU RWUR ODGR� OD ,QGLD

FRQWLQ~D VLHQGR SDUWH GH OD &RPXQLGDG GH 1DFLRQHV���

(Q RWUR RUGHQ GH LGHDV KD\ TXH VHxDODU TXH OD &RQVWLWXFLyQ

DEROLy HO VLVWHPD GH FDVWDV� TXH ORV LQJOHVHV QR KDEtDQ SRGLGR

VXSULPLU�
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�� 'DYLG \ -DXIIUHW�6SLQRVL ������ ���������



$GHPiV� GLYHUVDV OH\ HV SRVWHULRUHV D OD &RQVWLWXFLyQ LQWUR�

GXMHURQ UHIRUPDV SDUD PRGHUQL]DU RWUDV UDPDV GHO GHUHFKR

KLQG~�

3RU HMHPSOR� HQ HO iPELWR GHO GHUHFKR GH IDPLOLD� XQD OH\

VREUH HO PDWULPRQLR� HO +LQ GX 0DUU LDJ H $F W� VXSULPLy OD SROL�

JDPLD� LQWURGXMR OD SRVLELOLGDG GH GLVROYHU HO YtQFXOR PDWUL�

PRQLDO \ HVWDEOHFLy OD QHFHVLGDG GHO FRQVHQWLPLHQWR GH OD QR�

YLD SDUD FRQWUDHUOR���

,9� (/ '(5(&+2 '( &$1$'É

$O LJXDO TXH $XVWUDOLD� & DQDGi HV XQ (VWDGR IHGHUDO� PLHP�

EUR GH OD &RPXQLGDG GH 1DFLRQHV� TXH HVWi FRPSXHVWR SRU

DQWLJXDV FRORQLDV EULWiQLFDV� SHUR TXH� D GLIHUHQFLD GH OD SUL�

PHUD� QR IXH SREODGR RULJLQDOPHQWH SRU FRORQL]DGRUHV OOHJD�

GRV SULQFLSDOPHQWH GH ,QJODWHUUD� (VFRFLD H ,UODQGD�

'H HVD PDQHUD WHQHPRV TXH� WRGD OD UHJLyQ GHO UtR 6DQ /R�

UHQ]R� SULPHUR IXH FRORQL]DGD SRU IUDQFHVHV� DQWHV GH SDVDU D

PDQRV GH OD *UDQ %UHWDxD�

3RU HVR� HQ XQ SULQFLSLR� OD SREODFLyQ GH RULJHQ IUDQFpV IXH

PX\ QXPHURVD HQ &DQDGi� DXQTXH� FRQ HO WLHPSR ODV FRVDV

FDPELDURQ� \ DO ILQDO� OD SREODFLyQ DQJORVDMRQD� QR VyOR VH OH

HTXLSDUy HQ Q~PHUR� VLQR TXH OOHJy D FRQVWLWXLUVH HQ PD\RUtD�

'HVGH HO DxR ����� SHVFDGRUHV LQJOHVHV� IUDQFHVHV� SRUWX�

JXHVHV \ HVSDxROHV UHPRQWDEDQ ODV FRVWDV FDQDGLHQVHV� FDGD SUL�

PDYHUD�

3HUR QR IXH VLQR KDVWD ����� TXH XQ QDYHJDQWH IUDQFpV H[�

SORUy HO *ROIR GH 6DQ /RUHQ]R \ WRPy SRVHVLyQ GH OD 1XHYD

)UDQFLD HQ QRPEUH GH OD FRURQD IUDQFHVD� 3DVDGRV XQRV DxRV

WDPELpQ OOHJDURQ GLIHUHQWHV yUGHQHV GH UHOLJLRVRV IUDQFHVHV� FRQ

OD PLVLyQ GH HYDQJHOL]DU D ORV QDWXUDOHV� HQWUH HOODV� ORV MHVXLWDV

GHVDUUROODURQ XQD LQWHQVD ODERU FDWHTXL]DGRUD�
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3HUR� D OD SRVWUH� ORV LQJOHVHV DGTXLULHURQ HO FRQWURO VREUH

HO WHUULWRULR� /D H[SDQVLyQ EULWiQLFD VREUH HO &DQDGi IUDQFpV�

R VHD� OR TXH IXH OD 1XHYD )UDQFLD� VH KL]R HQ GRV HWDSDV�

/D FRQFOXVLyQ GH OD SULPHUD� FRLQFLGH FRQ HO ILQ GH OD *XH�

UUD GH 6XFHVLyQ HVSDxROD� HQ ����� FRQ OD ILUPD GHO 7UDWDGR GH

8WUHFKW� HQ YLUWXG GHO FXDO� )UDQFLD VH REOLJy D FHGHU D ,QJOD�

WHUUD� SDUWH GH ODV SRVHVLRQHV TXH WHQtD HQ 1RUWHDPpULFD�

/RV VLJXLHQWHV WUHLQWD DxRV IXHURQ GH WUDQTXLOLGDG \ FRQYL�

YHQFLD SDFtILFD HQWUH IUDQFHVHV H LQJOHVHV� OR TXH SHUPLWLy HO

IORUHFLPLHQWR GH ODV FLXGDGHV GH 4XHEHF \ 0RQWUHDO� HVSHFLDO�

PHQWH�

6LQ HPEDUJR� HQ ���� (XURSD YLR HO LQLFLR GH OD *XHUUD GH

ORV 6LHWH $xRV� TXH HQIUHQWy QXHYDPHQWH D LQJOHVHV \ IUDQ�

FHVHV�

/D JXHUUD FRQFOX\ y� HQ ����� DxR� TXH� D VX YH]� FRLQFLGH \

PDUFD HO ILQ GH OD VHJXQGD HWDSD GH OD H[SDQVLyQ LQJOHVD HQ

&DQDGi� &RQ OD ILUPD GHO 7UDWDGR GH 3DUtV� )UDQFLD GHELy FH�

GHU D ,QJODWHUUD WRGR HO WHUULWRULR DO HVWH GHO UtR 0LVVLVVLSSL \

GH HVWD PDQHUD� ORV V~EGLWRV IUDQFHVHV GH OD UHJLyQ SDVDURQ HQ�

WRQFHV D VHUOR GH OD FRURQD GHO 5HLQR 8QLGR� 3RU RWUD SDUWH�

HQ HVH PLVPR DxR� OD *UDQ %UHWDxD H[SLGLy XQ HGLFWR UHDO�

GHFODUDQGR IRUPDOPHQWH D &DQDGi FRPR FRORQLD EULWiQLFD�

�� +LVWR U LD G H O G H U H F KR F DQ DG LHQ VH

8QD OH\ GHO 3DUODPHQWR EULWiQLFR� SURPXOJDGD HQ ����� GL�

YLGLy &DQDGi HQ GRV SDUWHV� OODPDGDV $OWR \ %DMR &DQDGi� /D

SULPHUD� SUHGRPLQDQWHPHQWH LQJOHVD \ OD RWUD� SUHGRPLQDQWH�

PHQWH IUDQFHVD� DPEDV VRPHWLGDV D OD VREHUDQtD GH OD FRURQD�

SHUR DPEDV WDPELpQ FRQ VX SURSLR 3DUODPHQWR \ JRELHUQR

ORFDO�

(Q ���� \ D FRQVHFXHQFLD GH GLIHUHQWHV GLVWXUELRV� OD 2ILFL�

QD &RORQLDO %ULWiQLFD DGRSWy XQD QXHYD IRUPD GH RUJDQL]D�

FLyQ SROtWLFD SDUD &DQDGi� GLVSRQLHQGR OD XQLyQ GH ODV GRV

3(1(75$&,Ð1 '(/ '(5(&+2 ,1*/e6 (1 (/ 081'2 ��



UHJLRQHV� HO $OWR \ HO %DMR &DQDGi� SDUD RWRUJDUOHV XQ LJXDO

Q~PHUR GH UHSUHVHQWDQWHV HQ XQ QXHYR 3DUODPHQWR FRP~Q�

'HELGR D OD ULYDOLGDG HQWUH HO $OWR \ HO %DMR &DQDGi� OD QXH�

YD RUJDQL]DFLyQ WDPSRFR UHVXOWy VDWLVIDFWRULD� \ DVt� HQ �����

HO 3DUODPHQWR GH /RQGUHV� SURPXOJy XQD &RQVWLWXFLyQ SDUD

&DQDGi� TXH HQ LQJOpV VH OODPD� %ULWL VK 1R U WK $P HU L F D $F W�

(VWD &RQVWLWXFLyQ GLVSXVR OD FUHDFLyQ GH XQD IHGHUDFLyQ�

FRQVWLWXLGD QR VyOR� SRU OR TXH KDVWD HQWRQFHV IXHURQ HO $OWR

\ HO %DMR &DQDGi� VLQR DGHPiV SRU ODV RWUDV UHJLRQHV GHO WHUUL�

WRULR� WDPELpQ EDMR OD VREHUDQtD LQJOHVD� H LJXDOPHQWH GLVSXVR

TXH OD VLWXDFLyQ SROtWLFD GH HVWH WHUULWRULR IXHUD OD GH XQ GRPL�

QLR EULWiQLFR�

/D IHGHUDFLyQ FDQDGLHQVH� EDXWL]DGD FRQ HO QRPEUH GH 'R�

PLQLR GHO &DQDGi� TXHGy HQ XQ SULQFLSLR FRQVWLWXLGD SRU ODV

VLJXLHQWHV FXDWUR SURYLQFLDV� 4XHEHF� 2QWDULR� 1XHYD %UXQV�

ZLFN \ 1XHYD (VFRFLD�

(O 'RPLQLR GHO &DQDGi FUHFLy UiSLGDPHQWH \ DVt VXFHGLy

TXH� GRV DxRV GHVSXpV GH VX FUHDFLyQ� FRQ OD DXWRUL]DFLyQ GHO

3DUODPHQWR LQJOpV \ PHGLDQWH HO SDJR GH ������� OLEUDV� SXGR

FRPSUDU HO WHUULWRULR GHO 1RURHVWH� (Q ����� VH FUHy H LQJUHVy

D OD IHGHUDFLyQ FDQDGLHQVH� OD SURYLQFLD GH 0DQLWRED� 0iV WDU�

GH� HQ ����� OD &ROXPELD %ULWiQLFD WDPELpQ IXH LQFRUSRUDGD�

'HVSXpV VH FUHDURQ RWUDV SURYLQFLDV� TXH D VX YH]� IXHURQ DG�

PLWLGDV DO 'RPLQLR� FRPR IXH HO FDVR GH 6DVNDWFKHZDQ \ $O�

EHUWD� HQ ����� )LQDOPHQWH� 7HUUDQRYD VH FRQYLUWLy WDPELpQ

HQ SURYLQFLD GH &DQDGi� HQ HO DxR GH �������

(Q ����� SDUD VXVWLWXLU D OD &RQVWLWXFLyQ GH ����� HO 3DUOD�

PHQWR EULWiQLFR GRWy D &DQDGi GH XQD QXHYD &RQVWLWXFLyQ�

TXH VHUi REMHWR GH DQiOLVLV GHO VLJXLHQWH DSDUWDGR GH HVWH FD�

StWXOR�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� (Q OD DFWXDOLGDG &DQDGi HVWi LQWHJUDGR SRU GLH] SURYLQFLDV� $OEHUWD� &R�
OXPELD %ULWiQLFD� 0DQLWRED� 1XHYD %UXQVZLFN � 1XHYD (VFRFLD� 2QWDULR� OD LVOD
3UtQFLSH (GXDUGR� 4XHEHF� 6DVNDWFKHZDQ \ 7HUUDQRYD \ ORV WHUULWRULRV 1RURHVWH
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$XQTXH HVWD QXHYD &RQVWLWXFLyQ KD\D VXUJLGR GHO 3DUODPHQ�
WR GHO 5HLQR 8QLGR \ GHVSXpV IXHUD SURFODPDGD SRU OD UHLQD
,VDEHO ,,� ORV DXWRUHV FDQDGLHQVHV FRQVLGHUDQ TXH FRQ HOOD FXO�
PLQD HO SURFHVR SRU HO FXDO &DQDGi VH FRQYLUWLy HQ XQD QDFLyQ
LQGHSHQGLHQWH� SURFHVR� TXH SRU RWUR ODGR� KDEtD FRPHQ]DGR
WLHPSR DWUiV�

$Vt� SRU HMHPSOR� HO GLVWLQJXLGR SROtWLFR FDQDGLHQVH� $QGUp
2XHOOHW� VLQWHWL]D HO GHVDUUROOR SROtWLFR�FRQVWLWXFLRQDO GH VX
SDtV HQ ORV VLJXLHQWHV WpUPLQRV� 1RV GLFH TXH HQWUH HO (GLFWR
5HDO GH ���� \ OD SURPXOJDFLyQ GH OD &RQVWLWXFLyQ GH ����� R
VHD� HO %ULWL VK 1R U WK $P HU L F D $F W � WXYLHURQ OXJDU YDULDV FRQIH�
UHQFLDV FRQVWLWXFLRQDOHV� HQ ODV TXH SDUWLFLSDURQ SROtWLFRV FD�
QDGLHQVHV� \ FX\R UHVXOWDGR IXH� SUHFLVDPHQWH� HVWH ~OWLPR GRFX�
PHQWR� TXH SDUD 2XHOOHW UHSUHVHQWD OD SULPHUD &RQVWLWXFLyQ
GH FRQFHSFLyQ SURSLDPHQWH FDQDGLHQVH� 0XFKRV DxRV GHVSXpV�
XQD OH\ GHO 3DUODPHQWR EULWiQLFR� HO (VWDWXWR GH :HVWPLQVWHU
GH ����� UHIRUPy OD &RQVWLWXFLyQ GH ����� SDUD UHFRQRFHU OD
LQGHSHQGHQFLD SROtWLFD GH &DQDGi���

&DEH GHVWDFDU� TXH HO (VWDWXWR GH :HVWPLQVWHU� WDQ VyOR IXH
HO UHFRQRFLPLHQWR RILFLDO� SRU SDUWH GHO JRELHUQR EULWiQLFR� GH
ORV DFXHUGRV WRPDGRV HQ OD &RQIHUHQFLD ,PSHULDO GH ����� TXH
KDEtD GHFODUDGR D ORV GRPLQLRV FRPR QDFLRQHV DVRFLDGDV D OD
*UDQ %UHWDxD� FRQ OD PLVPD VLWXDFLyQ SROtWLFD \ ORV PLVPRV
GHUHFKRV� XQLGDV� ~QLFDPHQWH� SRU VX ILGHOLGDG D OD FRURQD�

�� &RQ VWL WX F Ly Q SR Ot W L F D G H &DQ DGi

/D QXHYD &RQVWLWXFLyQ GH ���� VH FRQRFH FRPR HO &DQ DGD

$F W R HO &RQ VW L WX W LR Q $F W \ � VHJ~Q HO MXULVWD FDQDGLHQVH *HUDOG
/� *DOO� HV XQ GRFXPHQWR PX\ FRPSOHMR� FX\ R RULJHQ GHEH
EXVFDUVH HQ GLYHUVDV IXHQWHV� eVWDV VRQ� SRU XQ ODGR� OD DQWLJXD
&RQVWLWXFLyQ� R VHD� HO %ULWL VK 1R U WK $P HU L F D $F W� GH ���� \ �
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DGHPiV� FRPR QXHYRV HOHPHQWRV� VH SXHGHQ PHQFLRQDU� OD &DUWD

GH 'HUHFKRV \ /LEHUWDGHV �&KDU WH U R I 5LJKWV DQ G )UH HG RP V� \

ODV SURYLVLRQHV TXH VH UHILHUHQ D ODV HQPLHQGDV FRQVWLWXFLRQDOHV�

(O &DQ DGD $F W HVWi FRPSXHVWR HQWRQFHV SRU OD DQWHULRU

&RQVWLWXFLyQ� OD &DUWD GH 'HUHFKRV \ /LEHUWDGHV \ OD IyUPXOD

UHODWLYD D ODV HQPLHQGDV�

3RU PiV TXH HVWD &RQVWLWXFLyQ VHxDOH TXH� ´1LQJXQD OH\ GHO

3DUODPHQWR GHO 5HLQR 8QLGR� SRVWHULRU DO &RQ VWL WX WLR Q $F W� GH

����� VH FRQVLGHUDUi FRPR SDUWH GHO GHUHFKR FDQDGLHQVHµ� HO

SURIHVRU *DOO LQGLFD TXH HO SURSLR LQVWUXPHQWR HVWi FRQWHQLGR

HQ XQD OH\ GHO 3DUODPHQWR GHO 5HLQR 8QLGR� OR FXDO� \ D SHVDU GH

OD GLVSRVLFLyQ FLWDGD� SRQH GH PDQLILHVWR OD LPSRUWDQFLD GH OD

WUDGLFLyQ OHJDO GH ,QJODWHUUD HQ HO VLVWHPD MXUtGLFR FDQDGLHQVH���

)LQDOPHQWH� HV LPSRUWDQWH KDFHU QRWDU TXH OD &RQVWLWXFLyQ

GH ����� FRQWLHQH HO UHFRQRFLPLHQWR GH ORV GHUHFKRV GH ORV

SXHEORV DERUtJHQHV� DVt FRPR WDPELpQ UHIXHU]D OD MXULVGLFFLyQ

GH ODV SURYLQFLDV VREUH VXV UHFXUVRV QDWXUDOHV�

�� )XHQ WH V G H O G H U H F KR F DQ DG LHQ VH

3DUD *HUDOG /� *DOO� ODV IXHQWHV PiV LPSRUWDQWHV GHO GHUH�

FKR FDQDGLHQVH VRQ� HQ SULPHU OXJDU OD OH\ \ � HQ VHJXQGR OXJDU�

OD MXULVSUXGHQFLD�

(VWH DXWRU DGHPiV PHQFLRQD RWUDV IXHQWHV GHO GHUHFKR GH VX

SDtV� TXH HQJORED EDMR HO GHQRPLQDGRU FRP~Q GH ´PLVFHOiQHD

GH IXHQWHVµ� HQWUH ODV TXH LQFOX\ H D ODV SUHUURJDWLYDV UHDOHV� OD

FRVWXPEUH� OD GRFWULQD \ OD ´PRUDOLGDGµ���

3RU OR TXH D OD OH\ VH UHILHUH� QRV H[SOLFD TXH FRQIRUPH D OD

&RQVWLWXFLyQ YLJHQWH� H[LVWHQ RQFH FXHUSRV OHJLVODWLYRV DXWy�

QRPRV� 8QR HV HO 3DUODPHQWR GH &DQDGi \ ORV RWURV� ODV GLH]

OHJLVODWXUDV SURYLQFLDOHV���

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� *DOO ������ ����
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IDFXOWDG TXH FRQVHUYD OD FRURQD LQJOHVD GH FRQFHGHU LQGXOWRV�
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'H DFXHUGR D OR GLVSXHVWR SRU OD &RQVWLWXFLyQ� HQ OR WRFDQ�

WH D OD GLVWULEXFLyQ GH FRPSHWHQFLDV HQWUH HO 3DUODPHQWR GH

&DQDGi \ ODV OHJLVODWXUDV SURYLQFLDOHV� D HVWDV ~OWLPDV� OHV FR�

UUHVSRQGH� HQ SULQFLSLR� OHJLVODU OR UHODWLYR DO GHUHFKR SULYD�

GR� /D DQWHULRU FLUFXQVWDQFLD RULJLQD GLIHUHQFLDV HQWUH HO GHUH�

FKR GH ODV GLVWLQWDV SURYLQFLDV� DGHPiV GHO JUDQ FLVPD TXH H[LVWH

HQWUH OD PD\RUtD GH HOODV \ OD SURYLQFLD GH 4XHEHF� FX\ R VLVWH�

PD MXUtGLFR HV HQ JUDQ SDUWH GH WUDGLFLyQ URPDQR�FDQyQLFD�

PLHQWUDV TXH ORV VLVWHPDV GH ODV GHPiV SHUWHQHFHQ D OD IDPLOLD

GHO &RP P RQ /DZ �

%XVFDQGR OD XQLILFDFLyQ GHO GHUHFKR� VH KDQ HODERUDGR OH�

\ HV�WLSR SDUD GHWHUPLQDGDV iUHDV� FRQ OD UHFRPHQGDFLyQ GH TXH

ODV SURYLQFLDV ODV LQFRUSRUHQ D VX OHJLVODFLyQ� (VWH H[SHULPHQ�

WR —TXH HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV KD GDGR EXHQRV UHVXOWDGRV� VL

SHQVDPRV� SRU HMHPSOR� HQ HO 8Q LIR UP &RPP HUF LDO &RGH� DGRS�

WDGR SRU OD PD\RUtD GH ODV OHJLVODWXUDV ORFDOHV—� QR KD WHQLGR

WDQWR p[LWR HQ &DQDGi���

/D MXULVSUXGHQFLD —HQ LQJOpV F DVH ODZ — HV VHJ~Q *DOO� OD

VHJXQGD IXHQWH PiV LPSRUWDQWH GHO GHUHFKR FDQDGLHQVH�

$O UHGDFWDU VXV VHQWHQFLDV� HVSHFLDOPHQWH ODV GH DSHODFLyQ�

ORV MXHFHV GH &DQDGi FRQVLJQDQ ORV KHFKRV� ORV SXQWRV OHJDOHV

\ ORV PRWLYRV GH VX GHFLVLyQ� (VWD PRWLYDFLyQ R UDWLR G HF LG HQ �

G L � SXHGH FRQYHUWLUVH HQ SUHFHGHQWH� TXH HQ HO IXWXUR� RWURV

MXHFHV GHEHUiQ WHQHU HQ FXHQWD� DO GHFLGLU VREUH FDVRV UHODFLR�

QDGRV FRQ VLWXDFLRQHV IiFWLFDV DQiORJDV� \ D TXH HQ &DQDGi VH

DSOLFD OD GRFWULQD GH VWDU H G H F L VL V� R VHD� GH OD REOLJDWRULHGDG GHO

SUHFHGHQWH MXGLFLDO�

�� /D SUR IH VLy Q OH J DO HQ &DQ DGi

6HJ~Q 6� 0� :DGGDPV� SURIHVRU GH OD 8QLYHUVLGDG GH 7R�

URQWR� HQ &DQDGi� OD KLVWRULD GH OD HQVHxDQ]D GHO GHUHFKR� HV
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PX\ MRYHQ� \ D TXH KDVWD OD GpFDGD GH ����� FRQ DOJXQDV KRQ�

URVDV H[FHSFLRQHV� QR H[LVWtDQ HVFXHODV GH GHUHFKR HQ HO SDtV���

'H WDO IRUPD� QXHVWUD GLVFLSOLQD QR VH HQVHxDED HQ OD XQL�

YHUVLGDG \ ORV IXWXURV DERJDGRV UHFLEtDQ XQ HQWUHQDPLHQWR Ei�

VLFDPHQWH DUWHVDQDO� FRQVLVWHQWH HQ XQ DSUHQGL]DMH SUiFWLFR�

HQ OD RILFLQD GH DOJ~Q DERJDGR \ D HVWDEOHFLGR� DGHPiV GH DOJX�

QRV FXUVRV RUJDQL]DGRV SRU ODV DJUXSDFLRQHV SURIHVLRQDOHV�

(Q ���� VH HVWDEOHFLy OD )DFXOWDG GH 'HUHFKR GH OD 8QLYHU�

VLGDG GH 7RURQWR \ � VXEVHFXHQWHPHQWH� RWUDV FXDWUR XQL �

YHUVLGDGHV� HQ OD PLVPD SURYLQFLD GH 2QWDULR� VLJXLHURQ VX

HMHPSOR�

(O SODQ GH HVWXGLRV GH OD 8QLYHUVLGDG GH 7RURQWR� DGRSWDGR

GHVSXpV HQ PXFKDV XQLYHUVLGDGHV FDQDGLHQVHV� IXH GLVHxDGR SRU

HO GRFWRU & � $� :ULJKW� TXLHQ D VX YH] VH LQVSLUy HQ HO PRGHOR

QRUWHDPHULFDQR� SDUWLFXODUPHQWH HQ HO GH OD 8QLYHUVLGDG GH

+DUYDUG���

(O HVWXGLDQWH GH GHUHFKR� DGHPiV GH ORV HVWXGLRV XQLYHUVLWD�

ULRV� GHEH UHDOL]DU XQ SHUtRGR GH SUiFWLFD SURIHVLRQDO \ � WDP�

ELpQ GHEH DFUHGLWDU HO FXUVR GH DGPLVLyQ D OD %DUUD� FXUVR� TXH

SRU VX SDUWH� HVWi VXSHUYLVDGR SRU ODV DVRFLDFLRQHV GH DERJDGRV

�/DZ 6R F L W L H V��

/D GLYLVLyQ GH OD SURIHVLyQ OHJDO HQ ODV GRV UDPDV TXH WUDGL�

FLRQDOPHQWH KDQ FDUDFWHUL]DGR D VX SUiFWLFD HQ ,QJODWHUUD� OD

GH ORV EDUU L VWH U V \ OD GH ORV VR O L F L WR U V� QR H[LVWH HQ &DQDGi� HQ

GRQGH OD PLVPD SHUVRQD SXHGH UHDOL]DU ODV WDUHDV TXH HQ DTXHO

SDtV GHVHPSHxDQ XQRV X RWURV�

�� 2UJDQ L]DF Ly Q MXG L F LDO

1R REVWDQWH OD H[LVWHQFLD GH WULEXQDOHV IHGHUDOHV \ GH WULEX�

QDOHV ORFDOHV� R VHD� ORV WULEXQDOHV GH ODV SURYLQFLDV� FXDQGR HO

SURIHVRU *DOO GHVFULEH OD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO GH VX SDtV� QRV

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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DGYLHUWH TXH VREUH HVWH WHPD VH SXHGHQ VHxDODU GRV GLIHUHQFLDV

IXQGDPHQWDOHV HQWUH &DQDGi \ ORV (VWDGRV 8QLGRV�

(Q SULPHU OXJDU� TXH OD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO FDQDGLHQVH VH

LQVSLUD HVHQFLDOPHQWH HQ HO PRGHOR EULWiQLFR \ � HQ VHJXQGR

OXJDU� TXH HO VLVWHPD MXGLFLDO GH &DQDGi HV XQ VLVWHPD XQLWDULR�

´PLHQWUDV TXH HO VLVWHPD MXGLFLDO DPHULFDQR FRQVLVWH GH GRV

GLIHUHQWHV VLVWHPDV MXGLFLDOHVµ���

&RQ UHODFLyQ D ORV WULEXQDOHV IHGHUDOHV \ HQXPHUiQGRORV HQ

RUGHQ MHUiUTXLFR� H[LVWHQ HQ &DQDGi� OD 6XSUHPD &RUWH GH &D�

QDGi� OD &RUWH )HGHUDO GH &DQDGi \ HO 7ULEXQDO )LVFDO�

/D 6XSUHPD &RUWH GH &DQDGi WLHQH FRPR IXQFLyQ SULPRU�

GLDO FRQRFHU ODV DSHODFLRQHV FRQ UHODFLyQ D ODV VHQWHQFLDV GH ODV

FRUWHV VXSUHPDV GH ODV SURYLQFLDV \ OD &RUWH )HGHUDO WLHQH FRP�

SHWHQFLD HQ DVXQWRV UHODFLRQDGRV FRQ OD DGPLQLVWUDFLyQ IHGHUDO�

3RU OR TXH WRFD D OD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO GH ODV SURYLQFLDV�

D OD FDEH]D HQFRQWUDPRV D OD 6XSUHPD &RUWH GH OD SURYLQFLD� D OD

TXH HQ RFDVLRQHV VH OH GHVLJQD FRPR OD FRUWH GH DSHODFLyQ� DGH�

PiV H[LVWHQ ORV MX]JDGRV GH GLVWULWR \ ODV FRUWHV SURYLQFLDOHV�

$O LJXDO TXH HQ ,QJODWHUUD� GHVGH HO VLJOR SDVDGR� HQ &DQDGi

VH IXVLRQDURQ ORV WULEXQDOHV GH (TXLW\ FRQ ORV GH &RPP RQ /DZ

\ � SRU HVR� VH YHQWLODQ DQWH HO PLVPR IRUR ORV FDVRV GHULYDGRV

GH FXDOTXLHUD GH HVWDV UDPDV���

$QWHV GH WHUPLQDU FRQ HO WHPD GH OD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO HV

QHFHVDULR VHxDODU TXH WDPELpQ H[LVWHQ WULEXQDOHV DGPLQLVWUD�

WLYRV� TXH FRPR QRV GLFH HO SURIHVRU *DOO� WLHQHQ IXQFLRQHV

´FXDVLMXGLFLDOHVµ���

�� (O VLVW HP D MX U tG L F R G H 4XHEH F

&RPR \ D VDEHPRV� HQ &DQDGi FRQYLYHQ GRV IDPLOLDV MXUtGL�

FDV GLVWLQWDV�
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$Vt� VH SXHGH DILUPDU TXH� OD PD\RU SDUWH GHO GHUHFKR FDQD�

GLHQVH SHUWHQHFH D OD IDPLOLD GHO &RP P RQ /DZ � PLHQWUDV TXH

HQ XQD GH ODV SURYLQFLDV GHO SDtV� HQ OD SURYLQFLD GH 4XHEHF�

DOJXQDV UDPDV GHO RUGHQ MXUtGLFR FRUUHVSRQGHQ D OD IDPLOLD UR�

PDQR�FDQyQLFD�

(Q HVWD SURYLQFLD� FRPR VHxDOD HO MXH] 3DXO 5HHYHV� H[LVWH

XQ VLVWHPD PL[WR��� GH &RP P RQ /DZ SRU OR TXH DO GHUHFKR

S~EOLFR VH UHILHUH \ DSHJDGR D OD WUDGLFLyQ URPDQR�FDQyQLFD�

SRU OR TXH DO GHUHFKR SULYDGR FRUUHVSRQGH� HVSHFLDOPHQWH HO

GHUHFKR FLYLO�

2WUD DXWRUD FDQDGLHQVH� 3HDUO (OLDGLV� KDEOD GHO VLVWHPD OH�

JDO GH 4XHEHF� FRPR GH XQ VLVWHPD KtEULGR�

3DUD HOOD� OD KLVWRULD MXUtGLFD GH 4XHEHF� HV XQD KLVWRULD TXH

UHYHOD� SRU XQ ODGR� OD SUHRFXSDFLyQ SRU FRQFLOLDU ORV LQWHUHVHV

UHJLRQDOHV GHQWUR GH OD HVWUXFWXUD IHGHUDO� \ SRU HO RWUR� OD

OXFKD GH XQD PLQRUtD pWQLFD SRU SUHVHUYDU VX LGHQWLGDG \ VX

DXWRGHWHUPLQDFLyQ���

(O GXDOLVPR MXUtGLFR GH 4XHEHF VH H[SOLFD VL UHFRUGDPRV

TXH OD SURYLQFLD SULPHUR SHUWHQHFLy D )UDQFLD� SDtV TXH DO

LJXDO TXH RWUDV SRWHQFLDV FRORQLDOLVWDV� WUDVSODQWy VX GHUHFKR

D VXV SRVHVLRQHV XOWUDPDULQDV�

'HVSXpV GH VX LQFRUSRUDFLyQ D OD FRURQD EULWiQLFD� HQ �����

4XHEHF ORJUy FRQVHUYDU SDUWH GH VX WUDGLFLyQ MXUtGLFD URPD�

QR�FDQyQLFD� GH KHUHQFLD IUDQFHVD� DXQTXH HVWD VLWXDFLyQ QR

IXH UHFRQRFLGD RILFLDOPHQWH SRU OD *UDQ %UHWDxD VLQR KDVWD HO

DxR GH �����

(Q XQ SULQFLSLR� OD SROtWLFD GH OD PHWUySROL IXH RWUD \ DVt

YHPRV TXH HQ HO DxR GH ����� XQD RUGHQ UHDO GH -RUJH ,,,� GLV�

SXVR�

�� (O HVWDEOHFLPLHQWR GH XQ JRELHUQR FLYLO� HQ HO OXJDU�

�� /D FHOHEUDFLyQ� WDQ SURQWR FRPR ODV FLUFXVWDQFLDV OR SHUPL�

WLHUDQ� GH HOHFFLRQHV JHQHUDOHV SDUD LQWHJUDU XQD DVDPEOHD

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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OHJLVODWLYD� FRQ IDFXOWDGHV SDUD HPLWLU ODV OH\ HV TXH DVHJXUD�

UDQ OD SD]� HO ELHQHVWDU VRFLDO \ HO EXHQ JRELHUQR� OH\ HV� TXH

SRU RWUR ODGR� GHEtDQ VHJXLU WDQ FHUFD FRPR IXHUD SRVLEOH DO

GHUHFKR LQJOpV \ �

�� /D FUHDFLyQ GH WULEXQDOHV GH MXVWLFLD� SDUD FRQRFHU GH WRGDV

ODV FDXVDV� SHQDOHV \ FLYLOHV� GH DFXHUGR DO &RP P RQ /DZ \

OD (TX LW\ �

(VWDV GLVSRVLFLRQHV SURYRFDURQ UHDFFLRQHV QHJDWLYDV HQWUH

OD SREODFLyQ GH 4XHEHF \ OD FRPXQLGDG IUDQFHVD� FRQ OD DQXHQ�

FLD GHO JREHUQDGRU� HOHYy XQD SHWLFLyQ DO UH\ � VROLFLWDQGR�

�� /D DSOLFDFLyQ GH ODV OH\ HV \ ODV FRVWXPEUHV ORFDOHV PLHQWUDV

QR FRQWUDYLQLHVHQ HO ELHQHVWDU JHQHUDO�

�� (O XVR GHO IUDQFpV WDQWR HQ ORV WULEXQDOHV� FRPR HQ OD UHGDF�

FLyQ GH ODV OH\ HV \ �

�� (O GHUHFKR GH IXQJLU FRPR MXUDGR� QHJDGR HQ ,QJODWHUUD D

ORV FDWyOLFRV� DVt FRPR ODV JDUDQWtDV QHFHVDULDV SDUD HYLWDU OD

GLVFULPLQDFLyQ SRU PRWLYRV UHOLJLRVRV�

(Q ����� XQ QXHYR RUGHQDPLHQWR� HO 4XHEHF $F W � DXWRUL]y

OD DSOLFDFLyQ GHO GHUHFKR \ HO SURFHGLPLHQWR FLYLO IUDQFHVHV�

FRQVDJUy OD OLEHUWDG UHOLJLRVD� HO GHUHFKR GHO FOHUR FDWyOLFR GH

SHUFLELU GLH]PRV \ � SRU OR TXH WRFD DO GHUHFKR SHQDO \ D VX

SURFHGLPLHQWR� GLVSXVR TXH VH DSOLFDUD HO GHUHFKR LQJOpV�

0iV WDUGH� DSDUHFLy� FRQ HO QRPEUH GH &yG LJ R &LY L O G H O %DMR

&DQ DGi� XQ &yGLJR & LYLO SDUD 4XHEHF� LQVSLUDGR HQ HO &yGL�

JR GH 1DSROHyQ� TXH DGTXLULy IXHU]D GH OH\ HO �R� GH DJRVWR GH

����� $GHPiV� VH RUGHQy TXH ODV OH\ HV YLJHQWHV KDVWD HVD IHFKD�

TXH IXHVHQ FRQWUDULDV D OR GLVSXHVWR SRU HO FyGLJR� TXHGDEDQ

DEURJDGDV�

(VWH &yGLJR QR VyOR ILMy HO GHUHFKR FLYLO GH OD SURYLQFLD�

XQLILFiQGROR� VLQR TXH WDPELpQ ORJUy JDUDQWL]DU OD VXSHUYL�

YHQFLD GH OD WUDGLFLyQ URPDQR�FDQyQLFD HQ OD PDWHULD���

3(1(75$&,Ð1 '(/ '(5(&+2 ,1*/e6 (1 (/ 081'2 ��
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(O SURIHVRU 0DUJDGDQW RSLQD TXH HVWH &yGLJR QR VyOR WLHQH

LQIOXHQFLD GHO &yGLJR & LYLO IUDQFpV GH ����� VLQR TXH WDPELpQ

WLHQH LQIOXHQFLD GHO GHUHFKR SUHQDSROHyQLFR���

(O �� GH MXQLR GH ���� IXH SURPXOJDGR HO &yGLJR GH 3URFH�

GLPLHQWRV & LYLOHV� TXH VH LQVSLUy WDPELpQ HQ HO FyGLJR IUDQFpV

GH OD PDWHULD� DVt FRPR HQ HO GHO HVWDGR GH /XLVLDQD� HQ ORV

(VWDGRV 8QLGRV�

(VWRV &yGLJRV DSDUHFLHURQ HQ IRUPD ELOLQJ�H� HQ IUDQFpV \

HQ LQJOpV� RWRUJiQGROHV D DPEDV OHQJXDV OD PLVPD DXWRULGDG�

8QD YH] DQDOL]DGRV ORV SHULRGRV GH OD KLVWRULD GHO GHUHFKR

TXHEHTXHQVH \ DQWHV GH GDU SRU WHUPLQDGR HO WHPD� QRV SDUHFH

~WLO UHSURGXFLU XQ H[FHOHQWH UHVXPHQ TXH GH HOORV QRV SURSRU�

FLRQD 3HDUO (OLDGLV� DQWHV FLWDGD�

(VWD DXWRUD QRV H[SOLFD� TXH QR GHVFRQRFH HO ULHVJR GH UHGX�

FLU XQD KLVWRULD FRPSOHMD� D OD VLPSOH HQXPHUDFLyQ GH VXV PR�

PHQWRV PiV QRWDEOHV� SHUR TXH HQ JHQHUDO� ORV DXWRUHV FRLQFL�

GHQ DO FRQVLGHUDU TXH ODV IHFKDV \ SHULRGRV PiV LPSRUWDQWHV

GH OD KLVWRULD MXUtGLFD GH 4XHEHF� SRGUtDQ VHU ORV VLJXLHQWHV�

�� ���������� SHULRGR HQ TXH ULJLHURQ ODV 2UGHQDQ]DV GH /XLV

;,9� TXH HVWDEOHFLHURQ TXH HO GHUHFKR DSOLFDEOH HQ 1XHYD

)UDQFLD� VHUtD HO IUDQFpV� SDUWLFXODUPHQWH OD &RXWXP H GH 3DU LV�

�� ����� DxR HQ TXH VH H[SLGLy HO 4XHEHF $F W� TXH VL OR UHFRU�

GDPRV� DXWRUL]y� DXQTXH HQ IRUPD OLPLWDGD� OD DSOLFDFLyQ

GHO GHUHFKR IUDQFpV� HQ OD SURYLQFLD�

�� ����� SURPXOJDFLyQ GHO &yG LJ R &LY L O G H O %DMR &DQ DGi�

�� ����� SURPXOJDFLyQ GHO %ULWL VK 1R U WK $P HU L F D $F W� FRQRFL�

GR WDPELpQ FRPR OD &RQVWLWXFLyQ GH ����� TXH FUHy OD IHGH�

UDFLyQ FDQDGLHQVH \ �

�� ����� SURPXOJDFLyQ GHO &yG LJ R &LY L O G H 4XHEH F � TXH HQWUy

HQ YLJRU HQ ���� \ VXVWLWX\ y DO DQWLJXR &yG LJ R &LY L O G H O

%DMR &DQ DGi�
��
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6L ELHQ HO GHUHFKR GH 4XHEHF WLHQH YtQFXORV HVWUHFKRV FRQ

DPEDV IDPLOLDV MXUtGLFDV� DQJORVDMRQD \ URPDQR�FDQyQLFD� OD

RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO GH OD SURYLQFLD HV OD PLVPD TXH OD GH ODV

RWUDV SURYLQFLDV FDQDGLHQVHV� R VHD� TXH VLJXH HO PRGHOR LQJOpV

\ GH HVWD IRUPD� WDQWR OD GRFWULQD DFHUFD GH OD REOLJDWRULHGDG

GHO SUHFHGHQWH MXGLFLDO� FRPR VX SUiFWLFD� RSHUDQ GH PDQHUD

PX\ VLPLODU D ODV GH ,QJODWHUUD� (Q 4XHEHF� SRU RWUR ODGR� HO

PLVPR WULEXQDO FRQRFH WDQWR GH ORV DVXQWRV UHODFLRQDGRV FRQ

HO &yGLJR & LYLO� FRPR GH ODV RWUDV PDWHULDV���

)LQDOPHQWH� SRU OR TXH D OD SURIHVLyQ OHJDO VH UHILHUH� HO HMHU�

FLFLR GH OD DERJDFtD HVWi FRQWURODGR HQ OD SURYLQFLD� SRU OD

%DUUD GH $ERJDGRV GH 4XHEHF \ SRU HO &RQVHMR GH 1RWDULRV�

3DUD HMHUFHU OD SURIHVLyQ� DGHPiV GHO JUDGR XQLYHUVLWDULR� VH

UHTXLHUH DFUHGLWDU HO FXUVR GH DGPLVLyQ D OD %DUUD \ WDPELpQ

XQ GHWHUPLQDGR WLHPSR GH SUiFWLFD SURIHVLRQDO�

/RV DERJDGRV UHJLVWUDGRV HQ %DUUDV GH RWUDV SURYLQFLDV SXH�

GHQ VROLFLWDU VX WUDQVIHUHQFLD D OD %DUUD GH 4XHEHF� SHUR GHEHQ

SUHVHQWDU ORV H[iPHQHV TXH DFUHGLWHQ VXV FRQRFLPLHQWRV GHO

&yGLJR & LYLO�

3RU OR TXH D OD HQVHxDQ]D GHO GHUHFKR FRUUHVSRQGH� ODV XQL�

YHUVLGDGHV HQVHxDQ WDQWR &LY L O /DZ FRPR &RP P RQ /DZ � 6HLV

XQLYHUVLGDGHV RWRUJDQ JUDGRV HQ &LY L O /DZ � TXH HV HO QRPEUH

LQJOpV GH OD IDPLOLD URPDQR�FDQyQLFD� \ HQ GRV GH HOODV� HO HV�

WXGLDQWH SXHGH REWHQHU JUDGRV HQ DPERV GHUHFKRV� &LY L O \

&RP P RQ /DZ ���
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,,� +LVWRULD GHO GHUHFKR DPHULFDQR � � � � � � � � ��
�� eSRFD FRORQLDO � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
�� /D ,QGHSHQGHQFLD � � � � � � � � � � � � � � � � ��
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,,,� (VWUXFWXUD GHO GHUHFKR DPHULFDQR � � � � � � � ��

,9� )XHQWHV GHO GHUHFKR DPHULFDQR � � � � � � � � � ��

9� /D SURIHVLyQ OHJDO HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV� MXHFHV
\ DERJDGRV � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
�� 2UJDQL]DFLyQ MXGLFLDO � � � � � � � � � � � � � ��
�� (MHUFLFLR SURIHVLRQDO � � � � � � � � � � � � � � ��
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(QWUH ORV SDtVHV TXH LQWHJUDQ OD IDPLOLD MXUtGLFD GHO &RP P RQ

/DZ � HO PiV SRGHURVR� DFWXDOPHQWH� HV VLQ OXJDU D GXGDV (VWD�
GRV 8QLGRV GH $PpULFD�

6X SRGHU VH UHIOHMD� HQWUH RWUDV FRVDV� HQ OD LQIOXHQFLD TXH
HMHUFH HQ FDVL WRGRV ORV ULQFRQHV GHO SODQHWD� LQIOXHQFLD TXH SRU
RWUR ODGR QR VH OLPLWD D OR SROtWLFR \ OR HFRQyPLFR� VLQR TXH
WDPELpQ VH PDQLILHVWD HQ RWURV DVSHFWRV FXOWXUDOHV� 'H DKt
TXH VX GHUHFKR LQIOX\ D WDPELpQ FDGD YH] PiV HQ ORV VLVWHPDV
MXUtGLFRV GH RWURV SDtVHV� DXQ GH DTXHOORV TXH FRPR 0p[LFR
SHUWHQHFHQ D XQD IDPLOLD MXUtGLFD GLVWLQWD�

3DUWLFXODUPHQWH HQ HO FDVR GH 0p[LFR \ FRPR FRQVHFXHQFLD
GH OD FHUFDQtD JHRJUiILFD HQWUH DPERV SDtVHV� HVWD LQIOXHQFLD VH
KDFH D~Q PiV HYLGHQWH�

1R VyOR SRU UD]RQHV GH WLSR SUiFWLFR� VLQR DGHPiV� HQ DWHQ�
FLyQ D DTXHOODV GH FDUiFWHU FLHQWtILFR� GHFLGLPRV GHGLFDU XQ FD�
StWXOR FRPSOHWR DO GHUHFKR QRUWHDPHULFDQR� SRUTXH FRPR GLFH
HO DXWRU IUDQFpV� $QGUp 7XQF� HO GHUHFKR GH ORV (VWDGRV 8QL�
GRV ´HV SUREDEOHPHQWH HO PiV DSDVLRQDQWH \ FRPSOLFDGR TXH
H[LVWHµ���

��
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'LYLGLPRV HO HVWXGLR GHO GHUHFKR GH ORV (VWDGRV 8QLGRV HQ
FXDWUR SDUWHV� VXEGLYLGLGDV� D VX YH]� HQ DSDUWDGRV�

(Q OD SULPHUD SDUWH WUDWDPRV OD KLVWRULD GHO GHUHFKR DPHUL�
FDQR� GLYLGLHQGR HVWD KLVWRULD HQ GRV JUDQGHV SHULRGRV� SDUD
FRPHQ]DU FRQ OD pSRFD FRORQLDO \ OXHJR HVWXGLDU HO GHUHFKR
GHVSXpV GH OD ,QGHSHQGHQFLD� &RQVLGHUDPRV TXH HVWRV GRV JUDQ�
GHV SHULRGRV VRQ VXILFLHQWHV SDUD ORV ILQHV GH HVWH HVWXGLR� DXQ�
TXH QR GHVFRQRFHPRV TXH OD SHULRGL]DFLyQ SXHGH VHU PiV GH�
WDOODGD SDUD VXEGLYLGLUVH H LQFOXLU RWUDV pSRFDV� $Vt� SRU HMHPSOR�
HO MXULVWD QRUWHDPHULFDQR� 5RVFRH 3RXQG� SURSRQH FXDWUR SH�
ULRGRV� HO SHULRGR FRORQLDO� HO SHULRGR IRUPDWLYR� TXH DEDUFD
GHVGH OD 5HYROXFLyQ DPHULFDQD� TXH HV FRPR VH FRQRFH OD *XH�
UUD GH ,QGHSHQGHQFLD� KDVWD OD *XHUUD & LYLO� HO SHULRGR GH OD
HVWDELOLGDG SROtWLFD� HFRQyPLFD \ MXUtGLFD \ � ILQDOPHQWH� HO FXDU�
WR SHULRGR� TXH� SDUD HO DXWRU FLWDGR� FRUUHVSRQGH DO GHVDUUR�
OOR GH OD VRFLHGDG XUEDQD H LQGXVWULDO \ DO (VWDGR GH ELHQHV�
WDU���

(Q ORV VLJXLHQWHV SXQWRV VH H[DPLQD� SULPHUR OD HVWUXFWXUD
\ GHVSXpV ODV IXHQWHV GHO GHUHFKR GH ORV (VWDGRV 8QLGRV�

(Q HO ~OWLPR DSDUWDGR VH WUDWD OR UHODWLYR D OD SURIHVLyQ OHJDO
HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV� ORV MXHFHV \ ORV DERJDGRV�

,,� +,6725,$ '(/ '(5(&+2 $0(5,&$12

<D TXH HO GHUHFKR DPHULFDQR SHUWHQHFH D OD IDPLOLD MXUtGLFD
GHO &RP P RQ /DZ � VXV UDtFHV KD\ TXH EXVFDUODV HQ HO GHUHFKR
LQJOpV� DXQTXH HVWR QR TXLHUH GHFLU TXH HO GHUHFKR GH ORV (VWD�
GRV 8QLGRV \ HO GH ,QJODWHUUD VHDQ LJXDOHV� SRUTXH FRPR YHUH�
PRV PiV DGHODQWH H[LVWHQ GLIHUHQFLDV PX\ SURIXQGDV HQWUH ORV
VLVWHPDV MXUtGLFRV GH HVWRV GRV SDtVHV�

(VWDV GLIHUHQFLDV REHGHFHQ D GRV UD]RQHV IXQGDPHQWDOHV� (Q
SULPHU OXJDU� D OD FLUFXQVWDQFLD GH TXH� HO GHUHFKR DPHULFDQR

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� 3RXQG ������ ����



UHFLELy \ WRGDYtD VLJXH UHFLELHQGR LQIOXHQFLDV DMHQDV D OD LQJOH�
VD� 3HQVHPRV SRU HMHPSOR HQ HO GHUHFKR HVSDxRO� TXH VH DSOLFy
HQ ORV HVWDGRV GH OD 8QLyQ TXH HQ DOJ~Q PRPHQWR SHUWHQHFLH�
URQ D OD FRURQD HVSDxROD� \ FRQ XQ JUDGR PD\RU GH VXSHUYL�
YHQFLD� KD\ TXH FRQVLGHUDU WDPELpQ DO GHUHFKR IUDQFpV� SRU OR
TXH WRFD� DO HVWDGR GH /XLVLDQD� HQ GRQGH KDVWD OD IHFKD� PX�
FKDV LQVWLWXFLRQHV GH UDLJDPEUH URPDQR�FDQyQLFD� KHUHGDGDV
GHO GHUHFKR IUDQFpV� FRQYLYHQ \ VH PH]FODQ FRQ DTXHOODV GHUL�
YDGDV GHO &RP P RQ /DZ ���

(Q VHJXQGR OXJDU� H[LVWH RWUD UD]yQ TXH QR SRU PHQFLRQDU�
OD GHVSXpV� GHMD GH VHU WDQ LPSRUWDQWH FRPR OD SULPHUD� \ HV HO
KHFKR GH TXH GHVSXpV GH VX ,QGHSHQGHQFLD� ORV (VWDGRV 8QL�
GRV VH FRQYLUWLHURQ HQ XQD UHS~EOLFD IHGHUDO� DGRSWDQGR� GH
HVWH PRGR� XQD RUJDQL]DFLyQ SROtWLFR�FRQVWLWXFLRQDO GLIHUHQWH
GH OD LQJOHVD� UD]yQ SRU OD FXDO HO GHUHFKR KLVWyULFR LQJOpV WXYR
TXH GHVHQYROYHUVH HQ XQD HVWUXFWXUD SROtWLFD GLVWLQWD GH OD RUL�
JLQDO� (VWD HVWUXFWXUD� D VX YH]� GLR RULJHQ D OD DSDULFLyQ� HQ
ORV (VWDGRV 8QLGRV� GHO GHUHFKR IHGHUDO \ GHO GHUHFKR ORFDO�
FLUFXQVWDQFLD TXH QR HQFRQWUDPRV HQ ,QJODWHUUD���

(Q FXDQWR D ORV VLVWHPDV MXUtGLFRV ORFDOHV� GH FDGD XQR GH
ORV HVWDGRV GH OD 8QLyQ DPHULFDQD� QR VRQ LJXDOHV HQWUH Vt \
H[LVWHQ HVSHFLILFLGDGHV TXH SHUPLWHQ GLIHUHQFLDUORV� /D PiV
LPSRUWDQWH� WDO YH]� DSDUH]FD HQ /XLVLDQD� HQ FX\R GHUHFKR�
FRPR \ D VH KDEtD DSXQWDGR� FRQIOX\ HQ GRV WUDGLFLRQHV MXUtGL�
FDV� OD GHO &RP P RQ /DZ \ OD URPDQR�FDQyQLFD� /RV HOHPHQWRV
GH OD SULPHUD VH HQFXHQWUDQ WDPELpQ HQ ORV GHPiV HVWDGRV� FRQV�
WLWX\HQGR GH DOJ~Q PRGR OR TXH DOJXQRV DXWRUHV FDOLILFDQ FRPR
XQD YHUVLyQ FRQVWLWXFLRQDOL]DGD GHO &RP P RQ /DZ LQJOpV� /RV
HOHPHQWRV URPDQR�FDQyQLFRV� SRU VX ODGR� DXQTXH SURYHQJDQ
GH ORV GHUHFKRV IUDQFpV \ HVSDxRO� VH SXHGH GHFLU TXH VH KDQ
DPHULFDQL]DGR� SDUD FRQVWLWXLU XQ VXEVLVWHPD GLVWLQWR� TXH SRU

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��
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VX ODGR WDPELpQ SXHGH FRQVLGHUDUVH FRPR XQ VLVWHPD FRQVWL�
WXFLRQDOL]DGR GH OD IDPLOLD URPDQR�FDQyQLFD���

/RV HVSHFLDOLVWDV FRQVLGHUDQ TXH HO GH /XLVLDQD� HV XQ VLVWH�
PD MXUtGLFR KtEULGR��� (Q VX LQIUDHVWUXFWXUD� PpWRGR \ GHUH�
FKR S~EOLFR VRQ UHOHYDQWHV ORV HOHPHQWRV GHO &RP P RQ /DZ �
PLHQWUDV TXH VX GHUHFKR SULYDGR� HVSHFtILFDPHQWH HO GHUHFKR
FLYLO� UHJXODGR SRU HO /RX LVLDQ D &LY L O &RG H � TXH FRQWLHQH ODV

QRUPDV UHIHUHQWHV D ODV SHUVRQDV� OD IDPLOLD� ODV REOLJDFLRQHV�

ORV FRQWUDWRV \ ODV VXFHVLRQHV� HQFXHQWUD VX EDVH HQ OD IDPLOLD

URPDQR�FDQyQLFD� D WUDYpV GHO GHUHFKR IUDQFpV� GHO FXDO GHV�

FLHQGH� 'HO RUGHQ MXUtGLFR GH /XLVLDQD� HVWD UDPD HV OD TXH WLHQH

PiV LPSDFWR HQ OD YLGD GLDULD GH VXV KDELWDQWHV� \ D TXH UHJXOD

FDVL WRGRV ORV DVSHFWRV GH ODV UHODFLRQHV HQWUH ORV SDUWLFXODUHV�

GH WDO VXHUWH� TXH SDUD pVWRV� OD UDPD PiV LPSRUWDQWH GHO GHUH�

FKR PRGHUQR GHO OXJDU� SUREDEOHPHQWH HVWp UHSUHVHQWDGD SRU

HO G UR L W F LY L O ���

(O SURIHVRU QRUWHDPHULFDQR /DZUHQFH 0� )ULHGPDQ�� DILU�

PD TXH HO GHUHFKR GH VX SDtV WDPELpQ WLHQH RWUDV LQIOXHQFLDV�

'H ORV GHUHFKRV LQGtJHQDV \ GHO GHUHFKR GH RWURV SXHEORV HX�

URSHRV� DGHPiV GH LQJOHVHV� HVSDxROHV \ IUDQFHVHV� (VWRV VHUtDQ

ORV VXHFRV TXH SRU XQ EUHYH SHULRGR FRORQL]DURQ ODV ULEHUDV

GHO UtR 'HODZDUH� \ ORV KRODQGHVHV TXH WDPELpQ SRU XQ FRUWR

WLHPSR OR KLFLHURQ HQ ODV GHO +XGVRQ� KDVWD TXH� FRPR GLFH

)ULHGPDQ� OOHJDURQ PiV LQJOHVHV� VLHQGR DVt TXH D OD SRVWUH IXH�

URQ ORV DQJORSDUODQWHV� SULPHUR LQJOHVHV� OXHJR DPHULFDQRV�

TXLHQHV SUHYDOHFLHURQ VREUH ORV RWURV JUXSRV� KDVWD OOHJDU D

FRQVROLGDU XQ LPSHULR TXH VH H[WHQGHUtD GH FRVWD D FRVWD� GHO

$WOiQWLFR DO 3DFtILFR� 6LQ GXGD� OD OHQJXD HV XQ HOHPHQWR DJOX�

WLQDGRU \ )ULHGPDQ� FXDQGR QRV KDEOD GH ORV DQJORSDUODQWHV�

FRLQFLGH FRQ 5HQp 'DYLG \ &DPLOOH -DXIIUHW�6SLQRVL FXDQGR
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DILUPDQ TXH OD IDPLOLD MXUtGLFD GHO &RP P RQ /DZ LQFOX\ H� VDO�

YR PX\ UDUDV H[FHSFLRQHV� D ORV GHUHFKRV GH WRGRV ORV SDtVHV

GH KDEOD LQJOHVD���

/RV GHUHFKRV GH ORV RWURV SXHEORV TXH LQIOX\ HURQ HQ OD IRU�

PDFLyQ GHO GHUHFKR DPHULFDQR QR WXYLHURQ HO PLVPR JUDGR GH

LPSRUWDQFLD� )ULHGPDQ DJUHJD TXH GH ORV GHUHFKRV LQGtJHQDV

\ GHO GHUHFKR VXHFR� FDVL QR KD\ KXHOOD� \ DxDGH TXH KD\ DXWR�

UHV TXH FRQVLGHUDQ TXH GHWHUPLQDGDV LQVWLWXFLRQHV PRGHUQDV

SXHGHQ WHQHU RULJHQ KRODQGpV��� (Q /XLVLDQD� FRPR \ D KDEtD�

PRV VHxDODGR� VREUHYLYH OD LQIOXHQFLD IUDQFHVD� \ HQ DOJXQRV

HVWDGRV GHO RHVWH KD\ YHVWLJLRV GHO GHUHFKR HVSDxRO R GHO PH�

[LFDQR� (VWRV YHVWLJLRV� WLHQHQ TXH YHU� SRU XQ ODGR� FRQ HO

UpJLPHQ SDWULPRQLDO GHO PDWULPRQLR \ � HQ 7H[DV \ &DOLIRUQLD�

WDPELpQ FRQ DOJXQRV DVSHFWRV GH OD SURSLHGDG LQPRELOLDULD���

7RGR OR GHPiV� VRVWLHQH )ULHGPDQ� VL QR HV RULJLQDO GHO SDtV�

R VHD DPHULFDQR� HV LQJOpV� R OOHJy YtD ,QJODWHUUD� R ELHQ VH

FRQVWUX\ y VREUH EDVHV LQJOHVDV�

(V LPSRUWDQWH UHFRUGDU OD GLYLVLyQ KLVWyULFD GHO GHUHFKR LQ�

JOpV� HQWUH &RP P RQ /DZ \ (TX LW\ � SDUD VHxDODU TXH DPEDV UD�

PDV IXHURQ WUDVSODQWDGDV D QRUWHDPpULFD�

&DGD UDPD WHQtD VXV SURSLDV UHJODV� VXV SURSLRV SURFHGLPLHQ�

WRV \ VXV SURSLRV WULEXQDOHV \ DVt IXHURQ UHFLELGDV HQ ORV (VWD�

GRV 8QLGRV� SDUD IXVLRQDUVH PiV WDUGH� DO LJXDO TXH VXFHGLy HQ

,QJODWHUUD� $Vt WHQHPRV TXH HQ HO VLJOR ;,; FDVL WRGRV ORV HV�

WDGRV GH OD 8QLyQ DPHULFDQD PRGLILFDURQ VXV VLVWHPDV GH SUR�

FHGLPLHQWR SDUD DEROLU OD GLYLVLyQ� 'HVGH HQWRQFHV HO PLVPR

WULEXQDO FRQRFH GH ORV OLWLJLRV GHULYDGRV GHO &RP P RQ /DZ R

GH (TX LW\ � \ FDVL WRGDV ODV GLVWLQFLRQHV HQWUH XQR \ RWUR VLVWH�

PD KDQ GHVDSDUHFLGR� 6LQ HPEDUJR� D~Q DKRUD HV LPSRUWDQWH

VDEHU D FXDO GH ORV GRV VLVWHPDV SHUWHQHFH XQD GHWHUPLQDGD

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��

�� 'DYLG \ -DXIIUHW�6SLQRVL ������ �����
�� (Q OD DFWXDOLGDG HO GHUHFKR LQGtJHQD HV UHOHYDQWH SDUD ODV WULEXV TXH WLHQHQ

FLHUWD DXWRQRPtD�
�� 7XQF \ 7XQF ������ �����



LQVWLWXFLyQ MXUtGLFD� 3RU HMHPSOR� FRPR HQ (TX LW\ QR VH XWLOL�

]y HO MXUDGR� VL HO GtD GH KR\ � XQ OLWLJDQWH SLGLHUD VX DFWXDFLyQ

SDUD XQ DVXQWR TXH KLVWyULFDPHQWH FRUUHVSRQGLy D HVH VLVWHPD�

VX SUHWHQVLyQ VHUi UHFKD]DGD���

$QWHV GH SDVDU DO VLJXLHQWH WHPD� QRV SDUHFH LPSRUWDQWH VH�

xDODU TXH DXQTXH HO GHUHFKR LQJOpV KD\ D VLGR SUHSRQGHUDQWH

HQ OD IRUPDFLyQ GHO GHUHFKR DPHULFDQR� HVWR QR TXLHUH GHFLU

TXH OD LQIOXHQFLD GHO &RP P RQ /DZ IXHUD VLHPSUH OD PLVPD� \D TXH

DOJXQDV YHFHV VX SUHVHQFLD IXH PX\ HYLGHQWH \ RWUDV QR OR IXH

WDQWR� FRPR VH YHUi PiV DGHODQWH�

�� eSR F D F R OR Q LDO

/D FRORQL]DFLyQ LQJOHVD GH $PpULFD GHO 1RUWH HPSH]y GHV�

SXpV TXH OD HVSDxROD GH 0HVRDPpULFD� 'H WDO PRGR� QR IXH

VLQR KDVWD SULQFLSLRV GHO VLJOR ;9,, TXH DSDUHFLy HO SULPHU

DVHQWDPLHQWR LQJOpV HQ OR TXH KR\ VRQ ORV (VWDGRV 8QLGRV�

FRQ OD IXQGDFLyQ GH OD FLXGDG GH -DPHVWRZQ� HQ 9LUJLQLD� HQ

HO DxR GH ������� 'HVSXpV GH -DPHVWRZQ� DSDUHFLHURQ RWUDV

FLXGDGHV D OR ODUJR GH OD FRVWD GHO $WOiQWLFR� TXH FRQ HO WLHPSR

YLQLHURQ D LQWHJUDU OR TXH VH FRQRFH FRPR ODV WUHFH FRORQLDV

RULJLQDOHV�

/DV FRORQLDV� IXQGDGDV D WUDYpV GH GLYHUVRV LQVWUXPHQWRV MX�

UtGLFRV� FRQVWLWX\ HURQ HQWLGDGHV SROtWLFDV GLIHUHQFLDGDV HQWUH

Vt� VRPHWLGDV� FDGD XQD SRU VX ODGR� D OD FRURQD EULWiQLFD� (Q

FXDQWR D VX RUJDQL]DFLyQ LQWHUQD� DOJXQDV IXHURQ SURYLQFLDV

GH OD FRURQD� FRQ XQ JREHUQDGRU UHDO D OD FDEH]D GHO JRELHUQR�

RWUDV IXHURQ DGPLQLVWUDGDV SRU FRPSDxtDV GH WLSR FRPHUFLDO

R SRU JUXSRV SULYDGRV� \ XQ WHUFHU VHFWRU OR FRQVWLWX\ HURQ

RWUR WLSR GH HQWLGDGHV� TXH WXYLHURQ PiV DXWRQRPtD� TXH IXH�

URQ ODV FRORQLDV IXQGDGDV SRU SDWHQWHV UHDOHV R FDUWDV —F KDU �

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

�� )ULHGPDQ ������ �������
�� /RV YLDMHV GH GHVFXEULPLHQWR GH ORV LQJOHVHV \ D KDEtDQ FRPHQ]DGR SDUD HO

VLJOR ;9� SHUR OD FRORQL]DFLyQ HPSH]y PiV WDUGH�



W H U V—��� &RPR VHD� WRGDV GLVIUXWDURQ GH XQ FLHUWR JUDGR GH

LQGHSHQGHQFLD IUHQWH D OD PHWUySROL� FDGD XQD� SRU HMHPSOR�

FRQWy FRQ VX SURSLD DVDPEOHD OHJLVODWLYD TXH� MXQWR FRQ VXV WUL�

EXQDOHV� IXHURQ FUHDQGR HO GHUHFKR FRORQLDO ORFDO� TXH YLQR D FRP�

SOHPHQWDU� R PRGLILFDU HQ VX FDVR� DO &RP P RQ /DZ LQJOpV���

3RU WRGR HOOR QR VH SXHGH HQFRQWUDU XQLIRUPLGDG HQ HO GH�

UHFKR DPHULFDQR GH HVWD pSRFD� \ HV LPSRVLEOH KDEODU GH XQ

VROR GHUHFKR FRORQLDO� $GHPiV� DXQTXH VH SHQVy DSOLFDU HO

&RP P RQ /DZ HQ IRUPD JHQHUDO� ORV FRORQL]DGRUHV WDPELpQ

UHFXUULHURQ D ODV FRVWXPEUHV ORFDOHV� HQWHQGLHQGR SRU HOODV� ODV

GHO SDUWLFXODU ULQFyQ GH ODV LVODV EULWiQLFDV GH GRQGH SURYLQLH�

UDQ� OR TXH WDPELpQ FRQWULEX\y D TXH HO GHUHFKR GH FDGD FROR�

QLD WXYLHUD VXV SDUWLFXODULGDGHV HVSHFtILFDV

$GHPiV� ODV PRGLILFDFLRQHV DO GHUHFKR LQJOpV WDPELpQ VH KL�

FLHURQ QHFHVDULDV� SRUTXH ORV SUREOHPDV TXH LQLFLDOPHQWH HQ�

IUHQWDURQ ORV FRORQRV GH $PpULFD GHO 1RUWH HUDQ GLVWLQWRV GH

DTXHOORV FRQ UHODFLyQ D ORV FXDOHV HO &RP P RQ /DZ LQJOpV VH

KDEtD YHQLGR GHVDUUROODQGR� 3RU RWUR ODGR� QR KXER HQ ODV FR�

ORQLDV� FXDQGR PHQRV DO SULQFLSLR� MXULVWDV TXH FRQRFLHUDQ VXV

SULQFLSLRV \ SXGLHUDQ DSOLFDUORV�

3RU OR DQWHULRU� HO GHUHFKR TXH VH DSOLFy HQ 1RUWHDPpULFD�

HQ ORV DxRV VLJXLHQWHV D OD OOHJDGD GH ORV LQJOHVHV \ GXUDQWH FDVL

WRGR HO VLJOR ;9,,� IXH XQ GHUHFKR DUFDLFR� HQ DOJXQDV GH ODV

FRORQLDV� LQVSLUDGR LQFOXVLYH HQ OD %LEOLD� \ VX DSOLFDFLyQ IXH

UHVSRQVDELOLGDG GH ORV MXHFHV TXH JR]DURQ GH XQD GLVFUHFLRQD�

OLGDG PX\ JUDQGH�

&RQ HO ILQ GH HYLWDU TXH HVD GLVFUHFLRQDOLGDG SURYRFDUD XQD

DSOLFDFLyQ DUELWUDULD GHO GHUHFKR� DOJXQDV FRORQLDV HPSUHQGLH�

URQ OD WDUHD GH FRGLILFDUOR� 6LQ HPEDUJR� ORV FyGLJRV TXH DSD�

UHFLHURQ HQWRQFHV� FRPR HO GH 0DVVDFKXVHWWV� HQ ����� R HO GH

3HQQV\ OYDQLD� HQ ����� QR WLHQHQ PXFKD UHODFLyQ FRQ XQ Fy�

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��

�� &IU � +D\ ������ �� \ SDUD XQD H[SOLFDFLyQ PiV DPSOLD GH OD IXQGDFLyQ \
RUJDQL]DFLyQ GH FDGD FRORQLD � YpDVH� 6WRU\ ������ YRO� ,� �������

�� %U\ FH ������ YRO� ,� ����



GLJR PRGHUQR� SRU OR TXH WRFD D WpFQLFD \ VLVWHPDWL]DFLyQ� \ D

TXH VX ILQ SULPRUGLDO IXH VRODPHQWH HO GH ILMDU HO GHUHFKR SRU

HVFULWR� SDUD TXH IXHUD FRQRFLGR SRU WRGRV� FRPR GHIHQVD IUHQ�

WH D XQD DSOLFDFLyQ DUELWUDULD GH OD OH\ �

&RQIRUPH ODV FRQGLFLRQHV GH YLGD GH ORV FRORQRV PHMRUD�

URQ� VH WUDQVIRUPDURQ WDPELpQ ODV FRQFHSFLRQHV GHO RUGHQ MX�

UtGLFR� TXH HYROXFLRQy SDUD FRQYHUWLUVH HQ XQ VLVWHPD PiV VR�

ILVWLFDGR�

3RU OR DQWHULRU \ SRUTXH DGHPiV VH OH FRQVLGHUy FRPR XQ

EDOXDUWH DQWH OD DXWRULGDG UHDO \ FRPR XQ OD]R GH XQLyQ GH ORV

SREODGRUHV GH KDEOD LQJOHVD IUHQWH D HVSDxROHV \ IUDQFHVHV� HO

&RP P RQ /DZ HQFRQWUy HQ HVRV PRPHQWRV XQ DPELHQWH SUR�

SLFLR SDUD VX GHVDUUROOR� 3RU RWUR ODGR� WDPELpQ VH LQLFLy HO

LQWHUpV SRU VX HVWXGLR� \ DVt WHQHPRV TXH ORV &RP HQ WDU LR V GH

%ODFNVWRQH DSDUHFLHURQ SXEOLFDGRV HQ )LODGHOILD� HQWUH ORV DxRV

GH ���� \ �������

�� /D ,Q G HSHQ G HQ F LD

(Q OD VHJXQGD PLWDG GHO VLJOR ;9,,,� ODV DXWRULGDGHV PHWUR�

SROLWDQDV VH SURSXVLHURQ KDFHU FDPELRV VLJQLILFDWLYRV HQ OD SR�

OtWLFD FRORQLDO� &DPELRV TXH SURSLFLDUtDQ XQD PD\RU LQMHUHQFLD

GH OD *UDQ %UHWDxD HQ VXV FRORQLDV DPHULFDQDV� LPSOHPHQWDQGR

GLIHUHQWHV FRQWUROHV� UHODFLRQDGRV FRQ HO FRPHUFLR� —LQWHUQR

\ H[WHUQR—� OD H[SDQVLyQ GH ORV FRORQRV KDFLD HO RHVWH \ VX

VXSXHVWD REOLJDFLyQ GH D\ XGDU HQ OD PDQXWHQFLyQ GH ODV JXDU�

QLFLRQHV LQJOHVDV DFDQWRQDGDV HQ 1RUWHDPpULFD� 3DUD GDU FXP�

SOLPLHQWR D HVWH ~OWLPR SXQWR VH FRQWHPSOy OD LPSRVLFLyQ GH

QXHYRV LPSXHVWRV�

/R DQWHULRU PROHVWy VREUHPDQHUD D ORV DPHULFDQRV FX\ D SUR�

WHVWD QR VH KL]R HVSHUDU� $OHJDURQ TXH HO 3DUODPHQWR LQJOpV

FDUHFtD GH IDFXOWDGHV SDUD OHJLVODU HQ PDWHULD LPSRVLWLYD HQ ODV

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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FRORQLDV� \ D TXH pVWDV QR WHQtDQ UHSUHVHQWDFLyQ HQ GLFKD $VDP�

EOHD� VX DUJXPHQWR VH H[SUHVD� GH PDQHUD DEUHYLDGD� FRQ XQD

IUDVH PX\ FRQRFLGD� ´QR KD\ LPSXHVWRV VL QR KD\ UHSUHVHQ�

WDFLyQµ �Q R WD[DW LR Q Z LWKR X W U HSU HVHQ WDWLR Q ��

(O GHVFRQWHQWR \ ODV SURWHVWDV IXHURQ HQ DXPHQWR \ HVSH�

FLDOPHQWH HQ OD FLXGDG GH %RVWRQ� 0DVVDFKXVHWWV� VH UHJLVWUD�

URQ DOJXQRV LQFLGHQWHV YLROHQWRV� (O JRELHUQR PHWURSROLWDQR

UHVSRQGLy FRQ FLHUWDV PHGLGDV UHSUHVLYDV� HQWUH HOODV FHUUDU HO

SXHUWR GH %RVWRQ DO FRPHUFLR� DVt FRPR UHVWULQJLU� HQ WpUPL�

QRV JHQHUDOHV� ORV GHUHFKRV GH OD FRORQLD�

/RV DPHULFDQRV GHFLGLHURQ HQWRQFHV FRQYRFDU D XQD UHX�

QLyQ� FRQ UHSUHVHQWDQWHV GH ODV WUHFH FRORQLDV� FRQ HO ILQ GH

GLVFXWLU OD VLWXDFLyQ�

$Vt QDFLy HO 3ULPHU &RQJUHVR &RQWLQHQWDO� LQDXJXUDGR HO

PHV GH VHSWLHPEUH GH ����� HQ OD FLXGDG GH )LODGHOILD� 3HQQV\ O�

YDQLD�

7RGDV ODV FRORQLDV D H[FHSFLyQ GH *HRUJLD HQYLDURQ SRU OR

PHQRV XQ GHOHJDGR� SDUD VXPDU XQ WRWDO GH �� UHSUHVHQWDQWHV�

TXH WHQtDQ HQ VX DJHQGD FRPR REMHWLYRV SULQFLSDOHV QR VyOR

GHILQLU FXiOHV HUDQ ORV GHUHFKRV GH ODV FRORQLDV� IUHQWH D OD FR�

URQD� VLQR WDPELpQ FyPR H[LJLUORV�

)XHURQ WUHV ORV DFXHUGRV PiV LPSRUWDQWHV DFRUGDGRV HQ HO

&RQJUHVR�

�� $SR\ DU D 0DVVDFKXVHWWV�

�� )LUPDU XQD GHFODUDFLyQ GH GHUHFKRV \ DJUDYLRV� HQ OD TXH VH

DFXVDED DO JRELHUQR EULWiQLFR GH YLRODU ORV GHUHFKRV GH ODV

FRORQLDV� 'HUHFKRV FRQVDJUDGRV SRU ORV GLIHUHQWHV LQVWUX�

PHQWRV GH IXQGDFLyQ� DVt FRPR DTXHOORV TXH OHV FRUUHVSRQ�

GtDQ D ORV DPHULFDQRV FRPR V~EGLWRV EULWiQLFRV� DGHPiV GH

ORV TXH GHULYDEDQ GHO GHUHFKR QDWXUDO� \ FRQ UHODFLyQ D HVWH

~OWLPR SXQWR HO &RQJUHVR WH[WXDOPHQWH VH UHILULy D ´ODV OH�

\ HV LQPXWDEOHV GH OD QDWXUDOH]Dµ�

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��



�� 3UHVLRQDU D ,QJODWHUUD� GHFODUDQGR XQ ERLFRW FRPHUFLDO HQ

VX FRQWUD� &RQ HVWH ILQ VH FUHy XQ RUJDQLVPR OODPDGR OD

´$VRFLDFLyQµ� TXH YLJLODUtD TXH HO ERLFRW VH UHVSHWDUD�

$XQTXH HQ ODV UHVROXFLRQHV GHO &RQJUHVR QR VH PHQFLRQy

OD SRVLELOLGDG GH LQGHSHQGL]DUVH GH ,QJODWHUUD� HO GLVWDQFLDPLHQ�

WR HQWUH ODV FRORQLDV \ OD PDGUH SDWULD VH SHUFLEH FODUDPHQWH

HQ ORV DFXHUGRV WRPDGRV SRU OD DVDPEOHD�

(O 3ULPHU &RQJUHVR &RQWLQHQWDO VH GLVROYLy XQ PHV GHV�

SXpV GH VX LQDXJXUDFLyQ� QR VLQ DQWHV FRQYRFDU D XQD VHJXQGD

UHXQLyQ� TXH GHEHUtD FHOHEUDUVH HQ PD\R GHO VLJXLHQWH DxR�

$QWHV GH OD IHFKD SUHYLVWD� HQ 0DVVDFKXVHWWV� TXH HQ HO tQWH�

ULQ VH KDEtD GHFODUDGR HVWDGR OLEUH� HPSH]DURQ ODV KRVWLOLGD�

GHV� TXH DO SULQFLSLR VyOR IXHURQ HVFDUDPX]DV� SHUR TXH WDP�

ELpQ IXHURQ HO SUHiPEXOR GH OR TXH VHUtD PiV WDUGH OD *XHUUD

GH ,QGHSHQGHQFLD� R VHD� OD 5HYROXFLyQ DPHULFDQD�

$O 6HJXQGR &RQJUHVR &RQWLQHQWDO� YXHOWR D UHXQLU HQ )LOD�

GHOILD� HO �� GH PD\R GH ����� QR OH TXHGy PiV TXH DVXPLU ORV

KHFKRV FRQVXPDGRV \ RUJDQL]DU OD PLOLFLD LQVXUJHQWH� DXQTXH

WDUGDUtD WRGDYtD XQ DxR HQ GHFLGLUVH D GHFODUDU IRUPDOPHQWH OD

LQGHSHQGHQFLD�

)LQDOPHQWH� OD 'HFODUDFLyQ GH ,QGHSHQGHQFLD� UHGDFWDGD SRU

7KRPDV -HIIHUVRQ� VH DSUREy HO � GH MXOLR GH ����� SRU PXFKR

TXH� FRPR VHxDODPRV DQWHULRUPHQWH� OD OXFKD KDEtD FRPHQ]D�

GR GHVGH HO DxR DQWHULRU�

/D JXHUUD GXUy DSUy[LPDGDPHQWH FLQFR DxRV \ VH SXHGH GH�

FLU TXH SUiFWLFDPHQWH WHUPLQy HQ ����� FRQ OD UHQGLFLyQ GHO

JHQHUDO LQJOpV &RUQZDOOLV HQ <RUNWRZQ� 9LUJLQLD� VL ELHQ OD

SD]� HQ OD TXH *UDQ %UHWDxD UHFRQRFLy D ORV (VWDGRV 8QLGRV

GH $PpULFD FRPR SDtV LQGHSHQGLHQWH� QR VH ILUPy VLQR KDVWD

�����

/DV WUHFH FRORQLDV RULJLQDOHV VH FRQYLUWLHURQ� HQWRQFHV� HQ

ORV WUHFH SULPHURV HVWDGRV GH OD 8QLyQ DPHULFDQD� \ IRUPDURQ

DO SULQFLSLR XQD FRQIHGHUDFLyQ� GH DFXHUGR FRQ OR HVWDEOHFLGR

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:



SRU ORV$UWtF X OR V G H OD &RQ IHG HUDF Ly Q \ 8Q Ly Q 3HUSHWXD �$UWL F OH V

R I &RQ IHG HUDW LR Q ��

&RPR ORV $UWtF X OR V G H OD &RQ IHG H UDF Ly Q QR GLHURQ HO UHVXO�

WDGR HVSHUDGR� VH FRQWHPSOy HQWRQFHV OD FRQYHQLHQFLD GH UH�

GDFWDU XQD &RQVWLWXFLyQ� TXH GHEtD VHU OD OH\ VXSUHPD GH OD

QXHYD QDFLyQ�

/D &RQVWLWXFLyQ RUJDQL]y D ORV (VWDGRV 8QLGRV FRPR XQD UH�

S~EOLFD IHGHUDO� HVWDEOHFLHQGR XQ JRELHUQR FHQWUDO FRQ PiV SR�

GHU GHO TXH VH KDEtD SUHYLVWR HQ ORV$UWtFX OR V G H OD &RQ IHG HUDF LyQ �

UHVHUYiQGRVH� FDGD HVWDGR� OD VREHUDQtD HQ VX HVIHUD LQWHUQD���

&DEH GHVWDFDU TXH OD DGRSFLyQ GH XQD &RQVWLWXFLyQ HVFULWD

FRQVWLWX\ H RWUR SXQWR GH GLVWDQFLDPLHQWR GH OD WUDGLFLyQ LQ�

JOHVD� GLVWDQFLDPLHQWR TXH DGHPiV VH DFHQWXy GHELGR DO HVStUL�

WX QDFLRQDOLVWD SURSLFLDGR SRU OD *XHUUD GH ,QGHSHQGHQFLD \

TXH WDPELpQ WXYR RWUDV FRQVHFXHQFLDV HVSHFtILFDV HQ HO iPELWR

MXUtGLFR� 1RV UHIHULPRV HVSHFLDOPHQWH D OD UHWLFHQFLD PRVWUDGD

SRU DOJXQRV HVWDGRV HQ FXDQWR D OD DSOLFDFLyQ GHO GHUHFKR LQ�

JOpV� 'H HVWD PDQHUD� DOJXQDV OHJLVODWXUDV ORFDOHV SURKLELHURQ

ODV FLWDV GH ORV SUHFHGHQWHV GH ORV WULEXQDOHV EULWiQLFRV� FRQWH�

QLGRV HQ ODV GHFLVLRQHV MXGLFLDOHV TXH KXELHVHQ VLGR GLFWDGDV

GHVSXpV GH OD ,QGHSHQGHQFLD� 7DPELpQ VH GLVSXVR TXH HO &RP �

P RQ /DZ LQJOpV VH DSOLFDUtD VLHPSUH TXH QR FRQWUDULDUD ODV SUiF�

WLFDV FRQVWLWXFLRQDOHV \ SROtWLFDV� DVt FRPR� ODV UHDOLGDGHV JHR�

JUiILFDV GH FDGD HVWDGR��� (Q RWUDV SDODEUDV� VH SHQVy TXH OD

LQGHSHQGHQFLD SROtWLFD SRGtD YHQLU DFRPSDxDGD GH OD LQGHSHQ�

GHQFLD MXUtGLFD�

3RU RWUR ODGR� WDPELpQ FREUDURQ IXHU]D� HQ HVWRV PRPHQ�

WRV� DOJXQRV SULQFLSLRV EiVLFRV GHO GHUHFKR QDWXUDO� FRPR SRU

HMHPSOR OD LGHD GH FRGLILFDU HO GHUHFKR� FRPR VH YHQtD KDFLHQ�

GR HQ OD (XURSD FRQWLQHQWDO���

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��
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-HUHP\ %HQWKDP� SRU HMHPSOR�



&RQ EDVH HQ OR DQWHULRU� 5HQp 'DYLG \ &DPLOOH -DXIIUHW�6SL�

QRVL VHxDODQ TXH SRU XQ WLHPSR QR IXH PX\ FODUR HO FDPLQR

TXH VHJXLUtD HO GHUHFKR GH ORV (VWDGRV 8QLGRV� FRPR WDPSRFR

HUD IiFLO DGLYLQDU TXp FRUULHQWH LPSHUDUtD� OD GH ORV GHIHQVRUHV

GHO &RP P RQ /DZ R OD GH ORV SDUWLGDULRV GH OD FRGLILFDFLyQ���

$O ILQDO UHVXOWDURQ YHQFHGRUHV ORV SULPHURV \ VH SXHGH DILU�

PDU TXH HO &RP P RQ /DZ KHUHGDGR GH ,QJODWHUUD IXH OD EDVH

GHO VLVWHPD MXUtGLFR GH FDGD XQR GH ORV HVWDGRV DPHULFDQRV�

LQFOX\ HQGR� FRPR \ D VH VHxDOy� PXFKRV DVSHFWRV GHO GHUHFKR

GH /XLVLDQD�

)XH DVt HQWRQFHV� TXH HO GHUHFKR LQJOpV� VLJXLy DSOLFiQGRVH�

DXQTXH PRGLILFDGR� SDUD DGDSWDUOR D ODV GLIHUHQWHV FRQGLFLR�

QHV HFRQyPLFDV� VRFLDOHV� SROtWLFDV \ JHRJUiILFDV GH ORV (VWDGRV

8QLGRV�

3RU RWUR ODGR� ORV DXWRUHV LQJOHVHV� FRPR %ODFNVWRQH� D TXLHQ

KDEtDPRV \ D PHQFLRQDGR� VH VLJXLHURQ OH\HQGR \ WXYLHURQ XQD

JUDQ LQIOXHQFLD HQ HO SHQVDPLHQWR MXUtGLFR QRUWHDPHULFDQR�

3RU HOOR� HO OHQJXDMH \ HO PpWRGR� DVt FRPR ORV FRQFHSWRV MXUt�

GLFRV IXQGDPHQWDOHV GHO GHUHFKR DPHULFDQR WLHQHQ VX IXQGD�

PHQWR HQ HO &RP P RQ /DZ LQJOpV� TXH WDPELpQ IXH HO TXH VH

HQVHxy HQ ODV XQLYHUVLGDGHV�

(Q XQ SULQFLSLR� ORV HVWXGLRV GH GHUHFKR VH KDFtDQ HQ HO

EXIHWH GH DOJ~Q DERJDGR \ D HVWDEOHFLGR� 0iV WDUGH VH LQVWLWX�

FLRQDOL]DURQ� \ DVt DSDUHFLy OD (VFXHOD /LWFKILHOG� IXQGDGD HQ OD

FLXGDG GHO PLVPR QRPEUH� HQ HO HVWDGR GH &RQQHFWLFXW� HQ

���� \ TXH SHUPDQHFLy DELHUWD KDVWD �����

(O PpWRGR GH HQVHxDQ]D GH HVWD HVFXHOD� DVt FRPR HO GH RWUDV

LQVWLWXFLRQHV VLPLODUHV� IXQGDGDV D OR ODUJR GHO SDtV� IXH HOH�

PHQWDO� SHUR FRQ HOODV VXUJLy OD LGHD GH TXH HO GHUHFKR SRGtD

HQVHxDUVH HQ OD XQLYHUVLGDG� HQ RWUDV SDODEUDV� VH FRQVLGHUy

TXH OD HQVHxDQ]D GH OD GLVFLSOLQD SRGtD FRQYHUWLUVH GH DUWHVDQDO

HQ HVFRODUL]DGD�
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(Q ����� OD 8QLYHUVLGDG GH +DUYDUG IXH OD SULPHUD XQLYHU�

VLGDG GH ORV (VWDGRV 8QLGRV HQ HVWDEOHFHU XQ GHSDUWDPHQWR

DXWyQRPR GH GHUHFKR� LQGHSHQGL]DQGR VX HQVHxDQ]D� GH OD HQ�

VHxDQ]D GH ODV RWUDV GLVFLSOLQDV�

(Q HVD pSRFD� WDPELpQ YLHURQ OD OX] ODV SULPHUDV REUDV GRF�

WULQDOHV QDFLRQDOHV� (QWUH ORV SULPHURV WUDWDGLVWDV QRUWHDPHUL�

FDQRV TXH GHVWDFDQ \ FX\RV HVFULWRV� HQ DOJ~Q PRPHQWR� VXV�

WLWX\ HURQ D OD OLWHUDWXUD MXUtGLFD LQJOHVD� WHQHPRV D -DPHV .HQW

\ D -RVHSK 6WRU\ ���

�� /D &RQ VWL WX F Ly Q

(QWUH ODV FRQVWLWXFLRQHV YLJHQWHV� OD &RQVWLWXFLyQ DPHULFD�

QD HV XQD GH ODV PiV DQWLJXDV GHO PXQGR \ GH ODV FRQVWLWXFLR�

QHV HVFULWDV HV OD PiV DQWLJXD� 'DWD GH ILQDOHV GHO VLJOR ;9,,,

\ IXH REUD GH OD &RQYHQFLyQ &RQVWLWXFLRQDO GH )LODGHOILD�

LQDXJXUDGD HO � GH PD\R GH �����

$ SHVDU GHO SDVR GHO WLHPSR� OD &RQVWLWXFLyQ DPHULFDQD QR

KD VXIULGR PXFKRV FDPELRV� /DV PRGLILFDFLRQHV TXH VH OH KDQ

KHFKR� TXH VH OODPDQ HQPLHQGDV� HQ LQJOpV DP HQGP HQ WV� KDQ VL�

GR PX\ SRFDV� D OD IHFKD WDQ VyOR YHLQWLVLHWH�

/D ~OWLPD HQPLHQGD� TXH D OD OHWUD HVWDEOHFH ´1LQJXQD OH\

TXH YDUtH OD FRPSHQVDFLyQ SRU ORV VHUYLFLRV GH ORV 6HQDGRUHV

\ 5HSUHVHQWDQWHV WHQGUi HIHFWR KDVWD TXH XQD HOHFFLyQ GH 5HSUH�

VHQWDQWHV KD\ D WHQLGR OXJDUµ� FRPR DFDEDPRV GH VHxDODU HV OD

HQPLHQGD Q~PHUR ;;9,,� (VWD HQPLHQGD WLHQH XQD KLVWRULD

FXULRVD� \ D TXH IXH SURSXHVWD SRU HO &RQJUHVR IHGHUDO D ORV

HVWDGRV� HO �� GH VHSWLHPEUH GH ���� \ FREUy YDOLGH] PiV GH

GRVFLHQWRV DxRV GHVSXpV� HO � GH PD\R GH ����� DO FRQYHUWLUVH

0LFKLJDQ HQ HO WULJpVLPR RFWDYR HVWDGR HQ UDWLILFDUOD���

/D &RQYHQFLyQ &RQVWLWXFLRQDO GH )LODGHOILD� UHGDFWy \

DSUREy OD &RQVWLWXFLyQ HQ FXDWUR PHVHV� ILUPiQGROD HO �� GH

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��
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VHSWLHPEUH GH ����� SDUD VRPHWHUOD GHVSXpV� D OD UDWLILFDFLyQ

GH ODV FRQYHQFLRQHV GH ORV HVWDGRV� UHTXLULpQGRVH GHO YRWR DSUR�

EDWRULR GH SRU OR PHQRV QXHYH� SDUD TXH HQWUDUD HQ YLJRU�

(O RUGHQ HQ TXH FDGD HVWDGR UDWLILFy OD &RQVWLWXFLyQ� IXH HO

VLJXLHQWH�

(67$'2 $f2

'HODZDUH ����

3HQQV\ OYDQLD ����

1XHYD -HUVH\ ����

*HRUJLD ����

&RQQHFWLFXW ����

0DVVDFKXVHWWV ����

0DU\ ODQG ����

&DUROLQD GHO 6XU ����

1XHYD +DPSVKLUH ���� ���

9LUJLQLD ����

1XHYD <RUN ����

&DUROLQD GHO 1RUWH ����

5KRGH ,VODQG ���� ���

6REUH HO WHPD KD\ TXH VHxDODU TXH ODV YRWDFLRQHV SDUD UDWL�

ILFDU OD &RQVWLWXFLyQ� QR IXHURQ XQLIRUPHV HQ ORV GLIHUHQWHV

HVWDGRV�

/D DSUREDURQ SRU XQDQLPLGDG ODV FRQYHQFLRQHV GH *HRU�

JLD� 1XHYD -HUVH\ \ 'HODZDUH� SRU XQD JUDQ PD\RUtD ODV GH

3HQQV\ OYDQLD� &RQQHFWLFXW� 0DU\ ODQG \ &DUROLQD GHO 6XU� SHUR

HQ RWURV HVWDGRV OD KLVWRULD IXH GLVWLQWD \ HVSHFLDOPHQWH HQ

0DVVDFKXVHWWV� 1XHYD <RUN \ 9LUJLQLD OD YRWDFLyQ IXH PX\

UHxLGD����

8QD GH ODV REMHFLRQHV PiV JUDYHV KHFKDV D OD &RQVWLWXFLyQ

IXH OD GH TXH HQ VX WH[WR RULJLQDO QR VH LQFOX\ HUD XQD GHFODUD�

FLyQ GH GHUHFKRV IXQGDPHQWDOHV�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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(VWD RPLVLyQ IXH VXEVDQDGD FRQ OD DGRSFLyQ GH ODV SULPHUDV

GLH] HQPLHQGDV� LQFRUSRUDGDV D OD &RQVWLWXFLyQ HQ ���� \ TXH

YLQLHURQ D FRQVWLWXLU OR TXH VH FRQRFH HQ LQJOpV FRPR %LOO R I

5LJ KWV� HQ HVSDxRO� &DUWD GH 'HUHFKRV�

$QWHV GH WHUPLQDU FRQ HO WHPD� TXHUHPRV DJUHJDU TXH HQ

YDULRV HVWDGRV� FXDQGR PHQRV DO SULQFLSLR� KXER PiV GHOHJD�

GRV HQ FRQWUD TXH D IDYRU GH OD &RQVWLWXFLyQ� (O WULXQIR ILQDO

GH ORV IHGHUDOLVWDV� FRPR VH OODPDURQ VXV PiV HQWXVLDVWDV SUR�

PRWRUHV� VH GHELy SUHFLVDPHQWH D OD GHIHQVD TXH GH HOOD KLFLH�

URQ� WDQWR YHUEDOPHQWH —FRQ VX SDUWLFLSDFLyQ HQ ORV GHED�

WHV—� FRPR SRU HVFULWR� $O UHVSHFWR IXH PX\ LPSRUWDQWH XQD

VHULH GH DUWtFXORV SHULRGtVWLFRV� PiV WDUGH UHXQLGRV HQ XQ OL�

EUR� (O IHG HUDOLVWD� FX\RV DXWRUHV IXHURQ $OH[DQGHU +DPLOWRQ�

-RKQ -D\ \ -DPHV 0DGLVRQ����

,,,� (6758&785$ '(/ '(5(&+2 $0(5,&$12

6LJXLHQGR D 5HQp 'DYLG� FUHHPRV TXH SDUD XELFDU D XQ GH�

WHUPLQDGR GHUHFKR QDFLRQDO� GHQWUR GH DOJXQD GH ODV JUDQGHV

IDPLOLDV MXUtGLFDV� DGHPiV GH ODV FRQVLGHUDFLRQHV GH WLSR KLVWy�

ULFR� HV QHFHVDULR DWHQGHU D RWURV HOHPHQWRV� (QWUH ORV TXH VH

HQFXHQWUDQ OD HVWUXFWXUD \ WDPELpQ ODV IXHQWHV IRUPDOHV GHO

VLVWHPD�

3RU HVR \ VDELHQGR GH DQWHPDQR� TXH HO GHUHFKR GH ORV (V�

WDGRV 8QLGRV SHUWHQHFH D OD IDPLOLD MXUtGLFD GHO &RP P RQ /DZ �

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��
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TXH D VX YH] WLHQH VX EDVH HQ HO GHUHFKR LQJOpV� HV SRVLEOH DILU�

PDU TXH OD HVWUXFWXUD \ ODV IXHQWHV GHO GHUHFKR DPHULFDQR� DVt

FRPR ODV GHO LQJOpV� VLQR LJXDOHV� VRQ� SRU OR PHQRV� PX\ SD�

UHFLGDV�

3RU ODV DQWHULRUHV UD]RQHV� HQ ODV VLJXLHQWHV VHFFLRQHV� TXH

GHGLFDPRV DO HVWXGLR� SULPHUR� GH OD HVWUXFWXUD GHO GHUHFKR

DPHULFDQR \ GHVSXpV GH VXV IXHQWHV� OR KDFHPRV FRPSDUDQGR�

OD XQD \ ODV RWUDV� FRQ ODV GHO GHUHFKR LQJOpV� SDUD VHxDODU ODV

VHPHMDQ]DV \ ODV GLIHUHQFLDV� TXH VH SXHGHQ HQFRQWUDU HQ HVWRV

GRV GHUHFKRV�

&RPR DFDEDPRV GH PHQFLRQDU� OD HVWUXFWXUD GHO GHUHFKR GH

ORV (VWDGRV 8QLGRV HV VLPLODU D OD HVWUXFWXUD GHO GHUHFKR LQ�

JOpV� \ D TXH DPERV VLVWHPDV SHUWHQHFHQ D OD PLVPD IDPLOLD MX�

UtGLFD� 3RU HVR HQFRQWUDPRV HQ HOORV ODV PLVPDV GLYLVLRQHV \

ORV PLVPRV FRQFHSWRV MXUtGLFRV IXQGDPHQWDOHV�

3HUR D SHVDU GH ODV UHIOH[LRQHV DQWHULRUHV� KD\ TXH VHxDODU�

HQ SULPHU OXJDU� XQD GLIHUHQFLD IXQGDPHQWDO HQWUH ORV VLVWHPDV

MXUtGLFRV GH HVWRV GRV SDtVHV� GLIHUHQFLD TXH \ D KDEtDPRV PHQ�

FLRQDGR \ TXH HV OD H[LVWHQFLD HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV GH XQ

RUGHQ MXUtGLFR IHGHUDO \ GH YDULRV yUGHQHV MXUtGLFRV ORFDOHV� HQ

RWUDV SDODEUDV� GH XQ GHUHFKR IHGHUDO \ GHO GHUHFKR ORFDO R GH

ORV HVWDGRV���� (VWD GLYLVLyQ� FRPR \ D VDEHPRV� VH GHEH D TXH

HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV H[LVWH XQ UpJLPHQ IHGHUDO� VLWXDFLyQ

TXH QR VH GD HQ ,QJODWHUUD�

3RU RWUR ODGR� HQ XQ VLVWHPD IHGHUDO� OD SULPHUD FXHVWLyQ

TXH KD\ TXH SODQWHDUVH WLHQH TXH YHU FRQ OD GLVWULEXFLyQ GH

FRPSHWHQFLDV HQWUH OD IHGHUDFLyQ \ ODV HQWLGDGHV TXH OD LQWH�

JUHQ�

(VWH SUREOHPD� HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV� TXHGD UHVXHOWR SRU

HO SURSLR WH[WR FRQVWLWXFLRQDO�

$Vt YHPRV TXH OD &RQVWLWXFLyQ IHGHUDO HQ VX HQPLHQGD ;

HVWDEOHFH TXH�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

��� 'DYLG \ -DXIIUHW�6SLQRVL ������ �����



´/DV IDFXOWDGHV TXH HVWD &RQVWLWXFLyQ QR GHOHJD D ORV (VWD�

GRV 8QLGRV QL SURKtEH D ORV (VWDGRV� TXHGDQ UHVHUYDGDV D ORV

(VWDGRV UHVSHFWLYDPHQWH� R DO SXHEORµ�

'HOHJDU D ORV (VWDGRV 8QLGRV� HQ HVWH FRQWH[WR VLJQLILFD GH�

OHJDU DO SDtV� HQ VX FRQMXQWR� FRPR XQ WRGR� TXH TXLHUH GHFLU�

TXH OR TXH QR VH IDFXOWD H[SUHVDPHQWH D OD 8QLyQ� UHSUHVHQWDGD

D VX YH] SRU HO JRELHUQR IHGHUDO� VHUi FRPSHWHQFLD GH ORV HVWD�

GRV� VDOYR TXH VH OHV SURKtED�

$SDUWiQGRQRV GHO WH[WR FRQVWLWXFLRQDO� TXH VH SXHGH FRQVL�

GHUDU FRPR HO DVSHFWR IRUPDO GHO IHGHUDOLVPR� QRV SDUHFH LQWH�

UHVDQWH FRPHQWDU OD RSLQLyQ GHO DXWRU DPHULFDQR� DQWHV FLWD�

GR� /DZUHQFH 0� )ULHGPDQ� TXLHQ DO DERUGDU HO WHPD TXH QRV

RFXSD� OR KDFH GH XQD PDQHUD PX\ DPSOLD� DGYLUWLHQGR HQ SUL�

PHU OXJDU� TXH XQD GH ODV FDUDFWHUtVWLFDV UHOHYDQWHV GHO VLVWHPD

OHJDO DPHULFDQR HV SUHFLVDPHQWH HVWDU RUJDQL]DGR VREUH XQD

EDVH IHGHUDO� TXH SUHVXSRQH OD H[LVWHQFLD GH XQ JRELHUQR FHQ�

WUDO R QDFLRQDO TXH FRPSDUWH HO SRGHU FRQ ORV HVWDGRV HQ TXH

VH GLYLGD HO SDtV� WHQLHQGR FDGD XQR GH HOORV VX SURSLR JRELHU�

QR ORFDO����

$XQTXH HVWH DXWRU QR OR GLJD HQ WDQWDV SDODEUDV� QRV SDUHFH

TXH GHEHPRV HQWHQGHU TXH HO SRGHU FRPSDUWLGR SRU OD IHGHUD�

FLyQ \ ORV HVWDGRV� DO TXH DOXGH� LQFOX\ H OD IDFXOWDG GH FUHDFLyQ

GHO GHUHFKR� IDFXOWDG TXH HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV FRUUHVSRQGH

QR VyOR D ORV OHJLVODGRUHV VLQR WDPELpQ D ORV MXHFHV� \ D TXH�

FRPR HO LQJOpV� HO GHUHFKR DPHULFDQR HV XQ VLVWHPD SUHSRQGH�

UDQWHPHQWH MXULVSUXGHQFLDO�

$JUHJD )ULHGPDQ TXH HO IHGHUDOLVPR HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV

YD PiV DOOi GH XQ SODQ IRUPDO� HV� QRV GLFH� XQD WUDGLFLyQ SR�

OtWLFD \ FXOWXUDO� HV SDUWH GH OD YLGD QDFLRQDO� 3RU HVWD UD]yQ� pO

FRQVLGHUD TXH HO VLVWHPD MXUtGLFR GH ORV (VWDGRV 8QLGRV HV HPL�

QHQWHPHQWH SDUURTXLDO� OR TXH TXLHUH GHFLU TXH HQ OD FXOWXUD

OHJDO QRUWHDPHULFDQD� HO GHUHFKR ORFDO� HQ VXV GLIHUHQWHV PDQL�

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��
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IHVWDFLRQHV� HV PX\ LPSRUWDQWH� (VWH FDUiFWHU ORFDOLVWD GHO GH�

UHFKR DPHULFDQR� QR HV VyOR WHyULFR� WDPELpQ VH UHYHOD HQ OD

SUiFWLFD� KDFLHQGR TXH� D OR ODUJR GHO SDtV� DERJDGRV \ MXHFHV

WHQJDQ VX SURSLD LGLRVLQFUDVLD�

)ULHGPDQ VRVWLHQH TXH VRQ HVWDV GLIHUHQWHV PDQHUDV GH DF�

WXDU� ODV TXH LPSLGHQ KDEODU GH XQLIRUPLGDG� R FXDQGR PHQRV

GH XQD XQLIRUPLGDG WRWDO� GHO VLVWHPD MXUtGLFR QRUWHDPHULFD�

QR� VDOYR SRU OR TXH DWDxH DO RUGHQ MXUtGLFR IHGHUDO� (VWH DXWRU

DxDGH� TXH SRU HVR� DXQTXH HO GHUHFKR GH XQ HVWDGR SXHGD SD�

UHFHUVH DO GH RWUR� HVWD VHPHMDQ]D� SUREDEOHPHQWH QR IXH LP�

SXHVWD HQ IRUPD REOLJDWRULD� \ VL QR IXH LQWHQFLRQDO� FDEH OD

SRVLELOLGDG GH TXH VH KD\ D RULJLQDGR SRU OD H[LVWHQFLD GH FRQ�

GLFLRQHV SDUHFLGDV� HQ ORV GRV HVWDGRV HQ FXHVWLyQ����

3HVH D OR DQWHULRU� )ULHGPDQ FRQVLGHUD TXH HQ ODV ~OWLPDV

GpFDGDV VH KD SURGXFLGR XQ IRUWDOHFLPLHQWR GHO JRELHUQR FHQ�

WUDO� R PiV ELHQ GLFKR� XQD DPSOLDFLyQ GH ORV iPELWRV GH VX

FRPSHWHQFLD� \ TXH DOJXQDV PDWHULDV GHO GHUHFKR DPHULFDQR

TXH HQ DOJ~Q PRPHQWR IXHURQ GH OD HVWULFWD FRPSHWHQFLD GH

ORV HVWDGRV DKRUD VH HQFXHQWUDQ UHJXODGDV SRU OH\ HV IHGHUDOHV�

6LQ HPEDUJR� HO IHGHUDOLVPR� \ HO VLVWHPD GH IUHQRV \ FRQ�

WUDSHVRV� GHVWLQDGR D HTXLOLEUDU HO SRGHU HQWUH ODV GLIHUHQWHV

UDPDV \ QLYHOHV GHO JRELHUQR� VLJXHQ HVWDQGR YLJHQWHV� FRPR

DO SULQFLSLR� 3RU OR TXH WDPELpQ VLJXHQ VLHQGR YiOLGDV ODV SD�

ODEUDV GHO HPLQHQWH FRPSDUDWLVWD QRUWHDPHULFDQR� -RKQ +HQU\

0HUU\PDQ� FXDQGR DILUPD TXH HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV H[LVWHQ

´���XQ VLVWHPD MXUtGLFR IHGHUDO \ FLQFXHQWD VLVWHPDV MXUtGLFRV

HVWDWDOHVµ����

3DUD FRQWLQXDU FRQ HVWH WHPD� HV SHUWLQHQWH PHQFLRQDU OD

RSLQLyQ GH :LOOLDP 3� 6WDWVN\ � SURIHVRU GHO :HVWHUQ 6WDWH 8QL�

YHUVLW\ &ROOHJH RI /DZ� GH 6DQ 'LHJR� &DOLIRUQLD� 3DUD pO� HO

VLVWHPD OHJDO GH ORV (VWDGRV 8QLGRV� OR IRUPDQ� QR XQR� VLQR

WUHV VLVWHPDV GLVWLQWRV� TXH FRUUHVSRQGHQ D ORV GLIHUHQWHV QLYH�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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OHV GH JRELHUQR� TXH DXQTXH LQGHSHQGLHQWHV HQWUH Vt� HVWiQ tQ�

WLPDPHQWH UHODFLRQDGRV� (O DXWRU VH UHILHUH DO JRELHUQR IHGH�

UDO� DO JRELHUQR HVWDWDO �GH FDGD HVWDGR� \ DO JRELHUQR ORFDO� GH

ODV FLXGDGHV \ ORV FRQGDGRV� 1LYHOHV GH JRELHUQR� TXH� D VX

YH]� GLYLGH HQ ODV WUHV UDPDV WUDGLFLRQDOHV� OD UDPD OHJLVODWLYD�

TXH KDFH ODV OH\ HV� OD HMHFXWLYD� TXH ODV HMHFXWD \ � OD MXGLFLDO� TXH

ODV LQWHUSUHWD� /D LQWHUUHODFLyQ HQWUH ODV GLIHUHQWHV UDPDV \ QL�

YHOHV GHO JRELHUQR� HV� SUHFLVDPHQWH� OR TXH 6WDWVN\ OODPD IH�

GHUDOLVPR�

(O DXWRU TXH QRV RFXSD� DJUHJD TXH� FRQ UHODFLyQ DO JRELHU�

QR IHGHUDO� HO 3RGHU /HJLVODWLYR VH GHSRVLWD HQ HO &RQJUHVR GH

OD 8QLyQ� HO 3RGHU (MHFXWLYR HQ HO SUHVLGHQWH� HO YLFHSUHVLGHQWH

\ ORV GHSDUWDPHQWRV JXEHUQDPHQWDOHV� OODPDGRV WDPELpQ DJHQ�

FLDV DGPLQLVWUDWLYDV� D FX\ D FDEH]D VH HQFXHQWUD XQ WLWXODU� TXH

UHFLEH HO QRPEUH GH VHFUHWDULR� \ � TXH� HO 3RGHU -XGLFLDO OR

GHWHQWDQ OD 6XSUHPD &RUWH GH ORV (VWDGRV 8QLGRV \ ORV GHPiV

WULEXQDOHV IHGHUDOHV� &RQ UHODFLyQ DO JRELHUQR GH ORV HVWDGRV�

HO 3RGHU /HJLVODWLYR OR GHWHQWD OD OHJLVODWXUD ORFDO� HO (MHFXWL�

YR� HO JREHUQDGRU \ ODV DJHQFLDV DGPLQLVWUDWLYDV HVWDWDOHV� \ HO

-XGLFLDO ORV WULEXQDOHV ORFDOHV����

$SDUWH GH HVWD GLIHUHQFLD� HQWUH ORV VLVWHPDV MXUtGLFRV GH ,Q�

JODWHUUD \ ORV (VWDGRV 8QLGRV� \ TXH UHSHWLPRV� VH GHEH D OD

H[LVWHQFLD GHO UpJLPHQ IHGHUDO QRUWHDPHULFDQR� H[LVWHQ RWUDV

GLIHUHQFLDV� TXH HQ WRGR FDVR� SURYLHQHQ GH HVH UpJLPHQ \ TXH�

WLHQHQ� DGHPiV� XQ FDUiFWHU PiV FRQFUHWR�

(OODV WLHQHQ TXH YHU FRQ OD HVWUXFWXUD GHO JRELHUQR� HQ VXV

GLIHUHQWHV QLYHOHV \ UDPDV� \ FDUDFWHUL]DQ� D VX YH]� DO GHUHFKR

FRQVWLWXFLRQDO \ DO DGPLQLVWUDWLYR�

&RQ UHODFLyQ DO JRELHUQR IHGHUDO� OD &RQVWLWXFLyQ GH ORV (V�

WDGRV 8QLGRV� HVWDEOHFH� HQ OD VHFFLyQ �� GHO DUWtFXOR ,� TXH HO

3RGHU /HJLVODWLYR VH GHSRVLWH HQ HO &RQJUHVR GH ORV (VWDGRV

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��
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8QLGRV� TXH HV ELFDPHUDO \ HVWi LQWHJUDGR SRU HO 6HQDGR \ OD

&iPDUD GH 5HSUHVHQWDQWHV�

(O DUWtFXOR ,, GHO PLVPR RUGHQDPLHQWR SUHVFULEH TXH HO 3R�

GHU (MHFXWLYR VH GHSRVLWH HQ HO SUHVLGHQWH GH ORV (VWDGRV 8QL�

GRV GH $PpULFD�

(O 3RGHU -XGLFLDO� SRU VX ODGR� VHJ~Q OD VHFFLyQ � GHO DUWtFX�

OR ,,,� UHFDH HQ OD 6XSUHPD &RUWH \ ORV GHPiV WULEXQDOHV IHGH�

UDOHV�

/D HVWUXFWXUD GH OD DGPLQLVWUDFLyQ S~EOLFD IHGHUDO HV PX\

FRPSOHMD� HO SUHVLGHQWH HV DX[LOLDGR SRU ORV PLHPEURV GH VX

JDELQHWH� PLVPRV TXH VRQ UHVSRQVDEOHV GH ORV GLIHUHQWHV GH�

SDUWDPHQWRV JXEHUQDPHQWDOHV�

3DUD FRPSOLFDU D~Q PiV ODV FRVDV� WHQHPRV OD H[LVWHQFLD GH

ODV FRPLVLRQHV IHGHUDOHV� GH GLYHUVD QDWXUDOH]D \ TXH� LQFLGHQ�

D VX YH]� HQ HO GHVDUUROOR GH RWUDV UDPDV GHO GHUHFKR� $ PDQHUD

GH HMHPSOR� SRGHPRV PHQFLRQDU D OD &RPLVLyQ GH 9DORUHV �6H�

F X U L W L H V DQ G ([FKDQ J H &RP LVVLR Q �� TXH SRU VX ODGR� LQIOX\ H HQ

HO GHVDUUROOR GHO GHUHFKR PHUFDQWLO \ GHO EDQFDULR�

3RU OR TXH DO JRELHUQR GH ORV HVWDGRV VH UHILHUH� OD &RQVWLWX�

FLyQ IHGHUDO HQ VX DUWtFXOR ,9� VHFFLyQ �� HVWDEOHFH TXH ORV (V�

WDGRV 8QLGRV JDUDQWL]DUiQ D FDGD XQR GH ORV HVWDGRV GH OD 8QLyQ�

XQD IRUPD UHSXEOLFDQD GH JRELHUQR�

(O JRELHUQR GH ORV HVWDGRV HVWi UHJXODGR SRU FDGD XQD GH ODV

FRQVWLWXFLRQHV ORFDOHV \ VX HVWUXFWXUD VH LQVSLUD HQ OD HVWUXFWX�

UD GHO JRELHUQR IHGHUDO� DXQTXH SXHGHQ H[LVWLU YDULDFLRQHV GH

HVWDGR D HVWDGR�

/RV MHIHV GHO 3RGHU (MHFXWLYR GH ORV HVWDGRV VRQ ORV JREHU�

QDGRUHV� DX[LOLDGRV SRU ORV IXQFLRQDULRV ORFDOHV� ([LVWH XQ EXHQ

Q~PHUR GH RILFLQDV DGPLQLVWUDWLYDV� TXH KDFHQ TXH OD DGPLQLV�

WUDFLyQ ORFDO VHD WDPELpQ XQD HVWUXFWXUD FRPSOHMD�

/RV HVWDGRV WLHQHQ VXV SURSLDV OHJLVODWXUDV� HQ VX PD\RUtD

LQWHJUDGDV SRU GRV FiPDUDV�

(Q FXDQWR DO 3RGHU -XGLFLDO ORFDO� VH GLYLGH HQ YDULRV QLYH�

OHV� TXH LQFOX\ HQ� SRU UHJOD JHQHUDO� XQD VXSUHPD FRUWH GHO

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:



HVWDGR� XQ WULEXQDO GH DSHODFLyQ \ ORV WULEXQDOHV GH SULPHUD

LQVWDQFLD����

,9� )8(17(6 '(/ '(5(&+2 $0(5,&$12

/DV IXHQWHV PiV LPSRUWDQWHV GHO GHUHFKR DPHULFDQR� VRQ OD

MXULVSUXGHQFLD \ OD OH\ � OR FXDO SRQH GH PDQLILHVWR RWUD VHPH�

MDQ]D FRQ HO VLVWHPD MXUtGLFR LQJOpV� DXQTXH WDPELpQ HQ HVWH

iPELWR VH SXHGHQ HQFRQWUDU GLIHUHQFLDV� FRPR YHUHPRV D FRQ�

WLQXDFLyQ�

/D MX U LVSUXG HQ F LD� $O LJXDO TXH RFXUUH FRQ HO GHUHFKR LQJOpV�

HO QRUWHDPHULFDQR� FRPR \D OR KDEtDPRV KHFKR QRWDU� FRQ DQWH�

ULRULGDG� HV XQ GHUHFKR HVHQFLDOPHQWH MXULVSUXGHQFLDO� 5HSHWL�

PRV� TXH MXULVSUXGHQFLD� HQ HVWH FRQWH[WR� DOXGH DO FRQMXQWR

GH GHFLVLRQHV MXGLFLDOHV� OODPDGDV HQ LQJOpV� F DVH �ODZ �

3RU OR TXH VH UHILHUH D OD UHJOD GH VWDU H G HF L VL V� R VHD� OD UHJOD

GH OD REOLJDWRULHGDG GHO SUHFHGHQWH MXGLFLDO� QR HQFRQWUDPRV

HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV HO PLVPR ULJRU HQ VX DSOLFDFLyQ� FRPR

HO TXH H[LVWH HQ ,QJODWHUUD� OR TXH KDFH PiV IiFLO TXH XQ WULEX�

QDO QRUWHDPHULFDQR GHVFRQR]FD VXV SURSLRV SUHFHGHQWHV�

/R DQWHULRU WLHQH GLIHUHQWHV H[SOLFDFLRQHV� 5HQp 'DYLG \

&DPLOOH -DXIIUHW�6SLQRVL VHxDODQ TXH FRPR FRQVHFXHQFLD GHO

VLVWHPD IHGHUDO� ORV HVWDGRV GH OD 8QLyQ VRQ VREHUDQRV FRQ

UHODFLyQ D VX UpJLPHQ LQWHUQR \ SRU HOOR FXHQWDQ FRQ VX SURSLD

RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO� (V DVt� HQWRQFHV� TXH HQ HO SDtV H[LVWHQ

WULEXQDOHV IHGHUDOHV \ WULEXQDOHV ORFDOHV \ � FRPR ODV FRUWHV VX�

SHULRUHV GH ORV HVWDGRV SXHGHQ HVWDEOHFHU SUHFHGHQWHV� HVWD FLU�

FXQVWDQFLD SURYRFDUtD GLIHUHQFLDV LUUHGXFWLEOHV HQWUH ORV GHUH�

FKRV GH ORV HVWDGRV� VL OD UHJOD GH VWDU H G H F L VL V QR VH DSOLFDUD GH

XQD PDQHUD PiV IOH[LEOH����

3DUD $QGUp \ 6X]DQQH 7XQF� OD UHODWLYD GHELOLGDG GHO SUHFH�

GHQWH MXGLFLDO GHO GHUHFKR DPHULFDQR FRQVWLWX\ H XQD GH ODV GL�

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��
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IHUHQFLDV PiV QRWDEOHV� FRQ UHODFLyQ DO GHUHFKR LQJOpV \ HQ�

FXHQWUDQ YDULDV UD]RQHV SDUD H[SOLFDUOD�

2SLQDQ HQ SULPHU OXJDU� TXH FRPR OD UHJOD GH VWDU H G H F L VL V

HVWDED WRGDYtD GHVDUUROOiQGRVH HQ ,QJODWHUUD� FXDQGR VH WUDV�

SODQWy D 1RUWHDPpULFD� QR KDEtD DOFDQ]DGR D~Q OD DXWRULGDG

TXH OXHJR DOFDQ]y�

(Q VHJXQGR OXJDU� QR KD\ TXH ROYLGDU� QRV GLFHQ� TXH HO

&RP P RQ /DZ LQJOpV IXH WUDVSODQWDGR D RWUR FRQWLQHQWH FRQ

GLIHUHQWHV FRQGLFLRQHV VRFLDOHV \ HFRQyPLFDV� \ SRU IXHU]D WXYR

TXH DGDSWDUVH D HOODV� RSHUiQGRVH HQ pO ORV FDPELRV QHFHVDULRV�

(Q WHUFHU OXJDU� VHxDODQ TXH HO GHVDUUROOR GH OD UHJOD GHO SUH�

FHGHQWH MXGLFLDO HQ ,QJODWHUUD� UHTXLULy GH XQ VLVWHPD MXUtGLFR

DOWDPHQWH WpFQLFR� FRQ MXHFHV \ DERJDGRV LJXDOPHQWH FDOLILFD�

GRV� \ TXH HVWH QR IXH HO FDVR HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV GH ORV

SULPHURV WLHPSRV FRORQLDOHV� 6LQ GHVFRQRFHU� TXH GHVSXpV� HO

GHUHFKR DPHULFDQR HYROXFLRQDUtD SDUD FRQYHUWLUVH HQ XQ VLVWHPD

FRPSOHMR� FRQ XQ JUXSR SURIHVLRQDO PX\ FRPSHWHQWH� PHQ�

FLRQDQ TXH� HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV DSDUHFLy OD SUiFWLFD� TXH

VXEVLVWH KDVWD HO GtD GH KR\ � GH GHVLJQDU R GH HOHJLU D ORV MXHFHV

GH HQWUH GHVWDFDGDV SHUVRQDOLGDGHV GH OD YLGD S~EOLFD� (VWD FLU�

FXQVWDQFLD SURYRFD TXH ORV PLHPEURV GH OD MXGLFDWXUD� DO IXQ�

GDPHQWDU VXV GHFLVLRQHV� UHFXUUDQ� WDPELpQ D DUJXPHQWRV GH

FDUiFWHU LGHROyJLFR \ SROtWLFR� DGHPiV GH ODV UD]RQHV WpFQLFDV�

TXH SRU RWUD SDUWH UHSUHVHQWD OD SULQFLSDO IXHQWH GH LQVSLUD�

FLyQ GH ORV MXHFHV LQJOHVHV�

8Q FXDUWR IDFWRU SXHGH EXVFDUVH HQ HO SUXULWR FRPSDUDWLVWD

GH ORV MXULVWDV QRUWHDPHULFDQRV� TXH KD GDGR OXJDU D XQ VLQItQ GH

HVWXGLRV FRPSDUDGRV GHO GHUHFKR GH ORV GLIHUHQWHV HVWDGRV� /R

DQWHULRU� D VX YH]� KD RULJLQDGR HO HVStULWX FUtWLFR GH ORV MXHFHV

\ ORV DERJDGRV� HVStULWX� TXH SRU VX ODGR� SDUHFH VHU FRQWUDULR

DO HVStULWX UtJLGR TXH FDUDFWHUL]D D OD UHJOD GH VWDU H G H F L VL V GHO

GHUHFKR LQJOpV�

8Q TXLQWR HOHPHQWR� TXH WDPELpQ SXHGH H[SOLFDU OD IOH[LEL�

OLGDG GH OD UHJOD GH OD REOLJDWRULHGDG GHO SUHFHGHQWH MXGLFLDO� HV
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OD H[LVWHQFLD HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV� GH XQD JUDQ FDQWLGDG GH

SUHFHGHQWHV SXEOLFDGRV� VLWXDFLyQ TXH KDFH TXH ORV MXHFHV� D

PHQXGR� ORV FRQVLGHUHQ� GHVGH XQ SXQWR GH YLVWD HVWDGtVWLFR�

R FXDQWLWDWLYR� PiV TXH FXDOLWDWLYR�

)LQDOPHQWH� ORV DXWRUHV FLWDGRV DxDGHQ TXH� FRPR OD VRFLH�

GDG DPHULFDQD HV XQD VRFLHGDG HVSHFLDOPHQWH GLQiPLFD� WDP�

ELpQ� HV XQD VRFLHGDG SUDJPiWLFD \ PXGDEOH� FDUDFWHUtVWLFDV

TXH VH UHYHODQ� HQWUH RWUDV FRVDV� HQ OD DFWXDFLyQ GH OD 6XSUHPD

&RUWH \ HQ OD LQILQLGDG GH FDPELRV TXH VH SXHGHQ GHWHFWDU HQ

VXV FULWHULRV� HVSHFLDOPHQWH FXDQGR DERUGD WHPDV FRQVWLWXFLR�

QDOHV \ SROtWLFRV����

/DV VHQWHQFLDV GH ORV WULEXQDOHV DPHULFDQRV VH SXEOLFDQ WDQ�

WR HQ UHSHUWRULRV RILFLDOHV FRPR HQ FROHFFLRQHV SULYDGDV�

'H HVWDV ~OWLPDV KD\ TXH PHQFLRQDU ORV $P HU LF DQ 5HSR U WV

HQ GRQGH VH SXEOLFDQ HQ IRUPD VLVWHPiWLFD ODV VHQWHQFLDV PiV

LPSRUWDQWHV GHO SDtV� \ WDPELpQ HO $QQ R WDWHG 5HSR U WV 6\ VWHP \

HO 1DWLR Q DO 5HSR U WV 6\ VWHP � (O SULPHUR SXEOLFD� FRPHQWiQGR�

ODV� ODV VHQWHQFLDV PiV LPSRUWDQWHV� PLHQWUDV TXH HO VHJXQGR�

TXH HV PiV FRPSOHWR� QR WLHQH FRPHQWDULRV�

7DPELpQ KD\ TXH PHQFLRQDU� OR TXH HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV

VH FRQRFH FRPR ´OLEURV GH FLWDVµ �F L WDWLRQ ERRNV�� TXH VRQ REUDV

SHUPHQWHPHQWH DFWXDOL]DGDV� TXH KDFHQ XQ VHJXLPLHQWR GH OD

YLGD GH ODV VHQWHQFLDV� DVt FRPR GH ORV SULQFLSLRV HQ HOODV HVWD�

EOHFLGRV� 8QD GH ODV SXEOLFDFLRQHV PiV LPSRUWDQWHV GH HVWH

JpQHUR VH OODPD 6KHSDUG ·V &LWDW LR Q V����

6RQ WDPELpQ PX\ LPSRUWDQWHV� ORV 5HVWDWHP HQ WV R I WKH /DZ �

SXEOLFDGRV SRU XQD DVRFLDFLyQ SULYDGD� HO $P HU LF DQ /DZ ,Q V�

W L WX WH � \ TXH VHJ~Q 'DYLG \ -DXIIUHW�6SLQRVL VRQ XQD HVSHFLH GH

'LJHVWR� GH FDGD UDPD GHO GHUHFKR� \ D TXH FRQWLHQHQ ODV GHFL�

VLRQHV MXGLFLDOHV� RUGHQDGDV VLVWHPiWLFDPHQWH� SRU PDWHULD����

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��
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/D OH\ � &RPR FRQVHFXHQFLD GHO UpJLPHQ IHGHUDO DPHULFDQR�

H[LVWHQ HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV� OH\ HV IHGHUDOHV \ OH\ HV GH ORV

HVWDGRV�

3RU OR TXH WRFD D OD MHUDUTXtD GH ODV OH\ HV� HQ HO iPELWR IH�

GHUDO� OD &RQVWLWXFLyQ GH ORV (VWDGRV 8QLGRV GH $PpULFD� HV OD

TXH RFXSD HO OXJDU PiV DOWR� 1R VyOR HV OD OH\ IXQGDPHQWDO GHO

SDtV� VLQR TXH� SDUD ORV DPHULFDQRV� OD &RQVWLWXFLyQ HV DOJR

WRGDYtD PXFKR PiV LPSRUWDQWH� DOJR DVt FRPR OD HQFDUQDFLyQ

GH OD QDFLyQ� FRPR VHxDODQ 5HQp 'DYLG \ &DPLOOH -DXIIUHW�6SL�

QRVL����

'HVSXpV� GH OD &RQVWLWXFLyQ� VLJXHQ ODV OH\ HV IHGHUDOHV� HPD�

QDGDV GHO &RQJUHVR GH ORV (VWDGRV 8QLGRV \ DO ODGR GH HOODV ORV

WUDWDGRV LQWHUQDFLRQDOHV�

(Q HO PLVPR HVFDOyQ ILJXUDQ� HQ HO FDPSR SURFHVDO� ODV UH�

JODV GH ORV GLIHUHQWHV SURFHGLPLHQWRV� HVWDEOHFLGDV SRU OD 6X�

SUHPD &RUWH \ GRWDGDV GH IXHU]D OHJDO SRU HO &RQJUHVR�

$GHPiV H[LVWHQ ODV OH\ HV TXH H[SLGHQ ORV GHSDUWDPHQWRV DG�

PLQLVWUDWLYRV� HQ YLUWXG GH IDFXOWDGHV GHOHJDGDV GHO &RQJUHVR�

6H SXHGH UHSHWLU SDUD OD OHJLVODFLyQ ORFDO OR TXH DFDEDPRV GH

DVHQWDU FRQ UHODFLyQ D OD OHJLVODFLyQ IHGHUDO� \ DO UHVSHFWR HV

DFRQVHMDEOH UHFRUGDU OD DGYHUWHQFLD GH $QGUp \ 6X]DQQH 7XQF�

HQ HO VHQWLGR GH TXH ODV OH\ HV IHGHUDOHV SUHYDOHFHQ VREUH ODV

OH\ HV GH ORV HVWDGRV����

/D WHQGHQFLD GH FRGLILFDU HO GHUHFKR� HQ HO VHQWLGR HQ TXH OR

KDQ KHFKR ORV SDtVHV GH (XURSD FRQWLQHQWDO� DVt FRPR ORV SDt�

VHV GH RWURV FRQWLQHQWHV TXH SHUWHQFHQ D OD PLVPD IDPLOLD MXUtGL�

FD� QR HV XQD FDUDFWHUtVWLFD SULPRUGLDO GHO VLVWHPD DPHULFDQR�

1R REVWDQWH OR DQWHULRU� GHEH VHxDODUVH TXH� FRPR HO GHUH�

FKR OHJLVODGR� FXDQGR PHQRV HQ ORV ~OWLPRV DxRV� KD VLGR PX\

DEXQGDQWH� ORV DPHULFDQRV KDQ WHQLGR OD QHFHVLGDG GH VLVWHPD�

WL]DUOR� OR FXDO KD RULJLQDGR OD DSDULFLyQ GH FRPSLODFLRQHV RIL�

FLDOHV \ SULYDGDV GH OD OHJLVODFLyQ� WDQWR IHGHUDO� FRPR ORFDO�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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$ HVWDV FRPSLODFLRQHV VH OHV FRQRFH FRPR 5HY LVHG /DZ V �OH�

\ HV UHYLVDGDV� R &RQ VR OLGDWHG /DZ V �OH\ HV FRQVROLGDGDV� \ WDP�

ELpQ VH OHV OODPD� D YHFHV FyGLJRV� FRPR HV HO FDVR GHO 8Q LWHG

6WDWH V &RG H $Q Q R WDWHG �&yGLJR $QRWDGR GH ORV (VWDGRV 8QL�

GRV� TXH VH UHILHUH D ODV OH\ HV IHGHUDOHV�

(O &yGLJR $QRWDGR FRQWLHQH� HQ RUGHQ DOIDEpWLFR GH PDWH�

ULDV� ODV OH\ HV IHGHUDOHV YLJHQWHV� UHXQLGDV HQ HVWD IRUPD SDUD

IDFLOLWDU VX PDQHMR�

7DPELpQ H[LVWHQ FyGLJRV HVWDWDOHV� FLYLOHV� SHQDOHV \ SURFH�

VDOHV� 'LFKRV RUGHQDPLHQWRV� VHJ~Q OD RSLQLyQ GH 5HQp 'DYLG

\ &DPLOOH -DXIIUHW�6SLQRVL� VyOR UHSUHVHQWDQ OD FRQVROLGDFLyQ

GH OD OHJLVODFLyQ YLJHQWH \ QR SUHWHQGHQ FRPR XQ FyGLJR GH

FRUWH QDSROHyQLFR� H[SRQHU� GH DFXHUGR D XQ SODQ VLVWHPiWLFR

SUHFRQFHELGR� ODV UHJODV MXUtGLFDV JHQHUDOHV GH DOJXQD PDWHULD

GHWHUPLQDGD GHO VLVWHPD OHJDO GH TXH VH WUDWH����

3DUD WHUPLQDU FRQ OR UHODWLYR D OD IXHQWH GHO GHUHFKR TXH

YHQLPRV HVWXGLDQGR� R VHD� OD OH\ � KD\ TXH DJUHJDU TXH DGHPiV

GH XQD WHQGHQFLD RUGHQDGRUD H[LVWHQ WDPELpQ HQ ORV (VWDGRV

8QLGRV ODV WHQGHQFLDV GH DUPRQL]DU \ GH XQLILFDU ODV OH\ HV GHO

SDtV�

3DUD GLFKD DUPRQL]DFLyQ \ XQLILFDFLyQ VH KDQ VHJXLGR GRV

FDPLQRV GLVWLQWRV� 8QR FRQVLVWH HQ SURSRQHU D ODV OHJLVODWXUDV

ORFDOHV TXH DGRSWHQ OH\ HV WLSR� HQ GHWHUPLQDGRV FDPSRV� OR

FXDO RFDVLRQy� SRU HMHPSOR� OD DGRSFLyQ GH XQ &yGLJR 8QLIRU�

PH GH &RPHUFLR� HO 8Q LIR UP &RP P HU F LDO &RG H � SURPXOJDGR

SRU FDVL WRGRV ORV HVWDGRV GH OD 8QLyQ�

/D RWUD YtD FRQVLVWH HQ OD DEVRUFLyQ SRU HO &RQJUHVR IHGHUDO

GH DOJXQDV PDWHULDV TXH DQWHV IXHURQ FRPSHWHQFLD GH ODV OHJLV�

ODWXUDV ORFDOHV�

3DUD LOXVWUDU OR DQWHULRU /DZUHQFH )ULHGPDQ VHxDOD TXH DQ�

WHV GH ORV DxRV WUHLQWD \ GH OD JUDQ FULVLV HFRQyPLFD LQLFLDGD HQ

����� OD VHJXULGDG VRFLDO� SRU HMHPSOR� FRPSHWtD QR D OD IHGH�
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UDFLyQ� VLQR D ODV FLXGDGHV� ORV FRQGDGRV \ ORV HVWDGRV� SHUR

FRPR OD GHSUHVLyQ WUDMR FRQVLJR OD UXLQD GH ODV ILQDQ]DV ORFD�

OHV� WXYR TXH VHU HO JRELHUQR IHGHUDO TXLHQ VH HQFDUJDUD GH PX�

FKRV SURJUDPDV� FRPR HO GH SHQVLRQHV GH YHMH] \ HO GH VHJXURV

GH GHVHPSOHR� )ULHGPDQ PHQFLRQD RWUDV HVIHUDV HQ ODV TXH HO

JRELHUQR IHGHUDO WLHQH DKRUD XQD JUDQ SDUWLFLSDFLyQ FRPR VRQ

OD HGXFDFLyQ \ OD OXFKD FRQWUD HO FULPHQ����

9� /$ 352)(6,Ð1 /(*$/ (1 /26 (67$'26 81,'26�
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9ROYHPRV D UHSHWLU� TXH� DO LJXDO TXH HO LQJOpV� HO GHUHFKR

DPHULFDQR HV XQ GHUHFKR HVHQFLDOPHQWH MXULVSUXGHQFLDO \ TXH

SRU HVR ORV DERJDGRV� HVSHFLDOPHQWH ORV MXHFHV� MXHJDQ XQ SD�

SHO IXQGDPHQWDO HQ OD FUHDFLyQ GHO RUGHQ MXUtGLFR�

$OH[LV GH 7RFTXHYLOOH� FXDQGR YLVLWy ORV (VWDGRV 8QLGRV HQ

OD SULPHUD PLWDG GHO VLJOR ;,;� QR GHMy GH VRUSUHQGHUVH GHO

OXJDU SULYLOHJLDGR TXH RFXSDEDQ ORV DERJDGRV HQ OD VRFLHGDG

QRUWHDPHULFDQD \ DVt OR FRPHQWD HQ VX OLEUR� /D G HP R F UDF LD HQ

$P pU L F D � FXDQGR DILUPD TXH FRQVWLWXtDQ ´OD FODVH SROtWLFD VX�

SHULRU \ OD FODVH VRFLDO PiV LQWHOHFWXDOµ����

3RU OR DQWHULRU� ORV VLJXLHQWHV DSDUWDGRV� TXH SRU RWUR ODGR�

VRQ ORV ~OWLPRV GHO FDStWXOR WHUFHUR� TXH VH UHILHUH DO GHUHFKR

GH ORV (VWDGRV 8QLGRV GH $PpULFD� ORV GHGLFDPRV D OD RUJDQL�

]DFLyQ MXGLFLDO \ DO HMHUFLFLR SURIHVLRQDO�

�� 2UJDQ L]DF Ly Q MXG L F LDO

3R G H U -XG LF LDO )HG HUDO� &RPR \ D VDEHPRV� FRQ UHODFLyQ DO

3RGHU -XGLFLDO )HGHUDO� HO WULEXQDO PiV DOWR HV OD 6XSUHPD &RU�

WH GH ORV (VWDGRV 8QLGRV� VHJ~Q OR GLVSXHVWR SRU HO DUWtFXOR ,,,

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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GH OD &RQVWLWXFLyQ� HQ HO SULPHU SiUUDIR GH OD VHFFLyQ �� TXH

HVWDEOHFH TXH�

´(O 3RGHU -XGLFLDO GH ORV (VWDGRV 8QLGRV VH GHSRVLWDUi HQ

XQD 6XSUHPD &RUWH \ HQ ORV WULEXQDOHV LQIHULRUHV TXH GH WLHP�

SR HQ WLHPSR HO &RQJUHVR RUGHQH \ HVWDEOH]FDµ�

/D FRPSHWHQFLD GH OD 6XSUHPD &RUWH HVWi GHOLPLWDGD SRU HO

VHJXQGR SiUUDIR� GH OD VHJXQGD VHFFLyQ GHO PLVPR DUWtFXOR�

TXH HVWDEOHFH TXH�

(Q WRGRV ORV FDVRV HQ TXH HVWpQ LQYROXFUDGRV HPEDMDGRUHV� RWURV

PLQLVWURV S~EOLFRV \ FyQVXOHV� \ HQ DTXpOORV HQ TXH XQ HVWDGR

VHD XQD GH ODV SDUWHV� OD &RUWH VXSUHPD WHQGUi OD MXULVGLFFLyQ

RULJLQDO� (Q WRGRV ORV GHPiV FDVRV WHQGUi OD MXULVGLFFLyQ GH

DSHODFLyQ� WDQWR UHVSHFWR D OD OH\ FRPR DO KHFKR� FRQ ODV H[�

FHSFLRQHV \ EDMR ODV UHJODV TXH HVWDEOHFLHUH HO &RQJUHVR�

3RU OD OHFWXUD GH HVWH DUWtFXOR� HV IiFLO GHGXFLU TXH HO YHUGD�

GHUR TXHKDFHU GH OD &RUWH OR UHSUHVHQWDQ ORV FDVRV GH DSHOD�

FLyQ� 3DUD HYLWDU HO UH]DJR H[LVWHQ GLYHUVDV PHGLGDV� TXH PHQ�

FLRQDPRV D FRQWLQXDFLyQ�

3RU XQ ODGR� KD\ TXH VHxDODU TXH OD MXULVGLFFLyQ GH DSHOD�

FLyQ HV XQD MXULVGLFFLyQ ELIXUFDGD� \ D TXH FRPSUHQGH WDQWR D

OD MXULVGLFFLyQ REOLJDWRULD� FRPR D OD MXULVGLFFLyQ GLVFUHFLRQDO�

TXH SRU VX ODGR DEDUFD HO PD\RU Q~PHUR GH FDVRV� FRQ UHODFLyQ

D ORV FXDOHV� OD SURSLD &RUWH GHFLGH VX LQWHUYHQFLyQ� R VHD� VL

DFHSWD R QR FRQRFHU HO DVXQWR� \ HQ FDVR DILUPDWLYR OR KDUi� D

WUDYpV GH OD H[SLGLFLyQ GH XQ Z U L W GH F H U W LR UDU L ����

3RU HO RWUR ODGR KD\ TXH GHVWDFDU� GHQWUR GH OD RUJDQL]DFLyQ

MXGLFLDO IHGHUDO� OD H[LVWHQFLD GH WULEXQDOHV LQWHUPHGLRV� HQWUH

OD 6XSUHPD &RUWH \ ORV MX]JDGRV GH GLVWULWR� FRPR VRQ ORV WUL�

EXQDOHV GH FLUFXLWR� TXH FRQRFHQ HQ IRUPD GHILQLWLYD GH FDVL

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��

��� (O Z U L W GH F H U W LR UDU L GD OXJDU D TXH OD 6XSUHPD &RUWH FRQR]FD HQ DSHODFLyQ
OD VHQWHQFLD GH XQ WULEXQDO LQIHULRU� IHGHUDO R ORFDO� SDUD UHYLVDU VX GHFLVLyQ� 9pDVH
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WRGDV ODV DSHODFLRQHV FRQ UHODFLyQ D ODV VHQWHQFLDV GLFWDGDV SRU

DTXHOORV�

$XQTXH QLQJ~Q WH[WR OHJDO OH KD\ D RWRUJDGR H[SUHVDPHQWH

OD IDFXOWDG GH FRQWURODU OD FRQVWLWXFLRQDOLGDG GH ODV OH\ HV� OD

6XSUHPD &RUWH GH ORV (VWDGRV 8QLGRV� GHVGH HO DxR GH �����

D UDt] GHO IDPRVR FDVR 0DUEX U\ Y V� 0DG LVR Q � HVWDEOHFLy HVWH

SULQFLSLR����

(O FDVR 0DUEXU\ Y V� 0DGLVRQ VH SXHGH VLQWHWL]DU GH OD VLJXLHQWH

PDQHUD� 0DUEXU\ � GHPDQGy D 0DGLVRQ� VHFUHWDULR GH (VWDGR

GHO SUHVLGHQWH 7KRPDV -HIIHUVRQ� UHFODPDQGR OD FRQILUPDFLyQ

GHO QRPEUDPLHQWR GH MXH] GH SD]� KHFKR D VX IDYRU SRU HO

DQWHULRU SUHVLGHQWH GH ORV (VWDGRV 8QLGRV� 0DUEXU\ DFXGLy

GLUHFWDPHQWH D OD 6XSUHPD &RUWH GH -XVWLFLD GH OD 1DFLyQ� SDUD

VROLFLWDU TXH H[SLGLHUD XQ Z ULW GH P DQGDP XV� RUGHQDQGR DO VH�

FUHWDULR 0DGLVRQ� HQYLDU HO GRFXPHQWR FRUUHVSRQGLHQWH� DO

TXHMRVR� (O VHxRU 0DUEXU\ DSR\y VX GHPDQGD HQ HO -XG LF LDU\

$F W� SURPXOJDGR SRU HO &RQJUHVR GH OD 8QLyQ HQ ����� /D

6XSUHPD &RUWH� SRU XQDQLPLGDG GH YRWRV� GHFLGLy� TXH HQ HVWH

FDVR� HUD LQFRPSHWHQWH SDUD H[SHGLU HO Z U L W VROLFLWDGR SRU

0DUEXU\ � &RPR EDVH GH HVWD GHFLVLyQ� HO SUHVLGHQWH GH OD &RU�

WH� &KLH I -X VWL F H 0DUVKDOO� DUJXPHQWy TXH DXQTXH HO QRPEUD�

PLHQWR GH MXH] GH SD] UHXQtD ORV UHTXLVLWRV OHJDOHV \ 0DUEXU\

WHQtD GHUHFKR D UHFODPDUOR� OD 6XSUHPD &RUWH QR WHQtD FRPSH�

WHQFLD SDUD OLEUDU HO P DQ GDP XV� \ D TXH OD &RQVWLWXFLyQ GH ORV

(VWDGRV 8QLGRV� HVWDEOHFH� TXH OD &RUWH� VDOYR HQ GHWHUPLQD�

GRV FDVRV� HV VyOR XQD LQVWDQFLD GH DSHODFLyQ \ TXH HO FDVR GH

0DUEXU\ QR ILJXUDED HQWUH DTXpOORV HQXPHUDGRV SRU OD &RQV�

WLWXFLyQ FRPR GH VX FRPSHWHQFLD RULJLQDO� \ FRPR HO WULEXQDO

QR SRGtD DFWXDU HQ FRQWUD GH OD &RQVWLWXFLyQ� HO -XG LF LDU\ $F W

GHEtD VHU FRQVLGHUDGR FRPR XQD OH\ LQFRQVWLWXFLRQDO�

(O FRQWURO MXULVGLFFLRQDO GH OD FRQVWLWXFLRQDOLGDG� GH ORV DF�

WRV GH ORV RWURV SRGHUHV� GHFODUiQGRORV LQFRQVWLWXFLRQDOHV�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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FXDQGR VHDQ FRQWUDULRV D OD &RQVWLWXFLyQ� HV OR TXH HQ LQJOpV

VH FRQRFH FRPR MX G L F LDO U HY L HZ �

/D 6XSUHPD &RUWH GH ORV (VWDGRV 8QLGRV HVWi LQWHJUDGD SRU

QXHYH PLQLVWURV� 8Q SUHVLGHQWH —&KLH I -X VW L F H— \ RFKR MXHFHV

DVRFLDGRV —$VVR F LDWH -X VW L F H V— \ VLHPSUH IXQFLRQD HQ IRUPD

FROHJLDGD �

'HVSXpV GH OD 6XSUHPD &RUWH VH VLW~DQ ORV WULEXQDOHV GH

FLUFXLWR� TXH VRQ WULEXQDOHV GH DSHODFLyQ� TXH WDPELpQ IXQFLR�

QDQ FROHJLDGDPHQWH� FX\ D FLUFXQVFULSFLyQ MXULVGLFFLRQDO VH GH�

QRPLQD ´FLUFXLWRµ \ H[LVWHQ� HQ OD DFWXDOLGDG� RQFH FLUFXL�

WRV���� $O ILQDO� HQ HO QLYHO PiV EDMR GH OD MHUDUTXtD MXGLFLDO

IHGHUDO� VH HQFXHQWUDQ ORV MX]JDGRV GH GLVWULWR� FRPR WULEXQD�

OHV GH SULPHUD LQVWDQFLD�

/RV MX]JDGRV GH GLVWULWR VH OODPDQ DVt SRUTXH VX MXULVGLFFLyQ

VH H[WLHQGH D OR TXH VH FRQRFH FRPR GLVWULWR MXGLFLDO� HQ ORV HVWD�

GRV SHTXHxRV H[LVWH XQ VyOR GLVWULWR MXGLFLDO \ YDULRV HQ ORV

PiV JUDQGHV� /RV MXHFHV GH HVWRV WULEXQDOHV IXQFLRQDQ JHQHUDO�

PHQWH HQ IRUPD DLVODGD� SHUR KD\ DVXQWRV SDUD ORV TXH VH UH�

TXLHUH TXH OR KDJDQ FRPR FROHJLR�

([LVWHQ WDPELpQ RWURV WULEXQDOHV IHGHUDOHV TXH FRQRFHQ GH

DVXQWRV UHODFLRQDGRV FRQ DOJXQDV PDWHULDV HVSHFtILFDV� FRPR OD

&ODLP V &RXUW �7ULEXQDO GH 4XHMDV�� TXH WLHQH FRPSHWHQFLD FXDQ�

GR VH H[LJH OD UHVSRQVDELOLGDG GHO (VWDGR� OD8�6� 7D[ &RXU W �7UL�

EXQDO )LVFDO� \ OD 8�6� &RXU W R I ,Q WH UQ DW LR Q DO 7UDG H �7ULEXQDO

GH &RPHUFLR ,QWHUQDFLRQDO��

/RV MXHFHV GHO 3RGHU -XGLFLDO )HGHUDO VRQ QRPEUDGRV SRU HO

SUHVLGHQWH GH ORV (VWDGRV 8QLGRV� FRQ OD DSUREDFLyQ GHO 6HQD�

GR GH OD 5HS~EOLFD�

3RG HU -XG LF LDO G H OR V H VWDG R V� /D RUJDQL]DFLyQ GHO 3RGHU -X�

GLFLDO GH ORV HVWDGRV FRPSUHQGH YDULRV QLYHOHV \ SXHGH YDULDU

VHJ~Q HO HVWDGR� \ D TXH FDGD XQR HV VREHUDQR SDUD RUJDQL]DU

VX MXGLFDWXUD FRPR HVWLPH FRQYHQLHQWH�

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��
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(Q HO QLYHO PiV EDMR H[LVWHQ� HQ DOJXQRV HVWDGRV� ORV MXHFHV

GH SD]� FRQ XQD MXULVGLFFLyQ OLPLWDGD� WDQWR FLYLO FRPR SHQDO�

'HVSXpV VLJXHQ ORV WULEXQDOHV GH MXULVGLFFLyQ JHQHUDO� TXH

UHFLEHQ HO QRPEUH GH FRUWHV VXSHULRUHV� FRUWHV GH GLVWULWR R

FRUWHV GH FLUFXLWR� (Q DOJXQRV HVWDGRV H[LVWH XQR GH HVWRV MX]�

JDGRV SRU FRQGDGR� \ WDPELpQ SXHGHQ IXQFLRQDU FRPR WULEX�

QDOHV LWLQHUDQWHV HQ ORV FRQGDGRV PHQRV SREODGRV�

(Q OD F~VSLGH GH HVWD SLUiPLGH MXGLFLDO VH VLW~DQ ODV FRUWHV

VXSUHPDV� OODPDGDV WDPELpQ FRUWHV GH DSHODFLyQ� FRPR VH ODV

FRQRFH HQ ORV HVWDGRV GH 0DU\ ODQG \ 1XHYD <RUN� SRU HMHPSOR�

/R DQWHULRU VH SXHGH GHFLU TXH VRQ ORV OLQHDPLHQWRV JHQHUD�

OHV GH OD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO GH ORV HVWDGRV� SHUR KD\ PXFKDV

YDULDQWHV�

(Q DOJXQRV HVWDGRV H[LVWHQ OR TXH VH FRQRFH FRPR FRUWHV

PXQLFLSDOHV� TXH KDQ YHQLGR D UHHPSOD]DU D ORV MX]JDGRV GH

SD] \ TXH WLHQHQ XQD MXULVGLFFLyQ PiV DPSOLD� (Q RWURV HVWD�

GRV HQFRQWUDPRV RWURV WULEXQDOHV� FRQRFLGRV FRPR FRUWHV GHO

FRQGDGR� FRQ XQD MXULVGLFFLyQ OLPLWDGD HQ DVXQWRV FLYLOHV \

SHQDOHV� \ FRQ FRPSHWHQFLD HQ DOJXQRV DVXQWRV DGPLQLVWUDWL�

YRV� ([LVWHQ DGHPiV GLYHUVRV WULEXQDOHV GH MXULVGLFFLyQ HVSHFt�

ILFD� FRPR ORV MX]JDGRV GH PHQRUHV� GH KHUHQFLDV� GH UHODFLR�

QHV IDPLOLDUHV� \ WDPELpQ ORV MX]JDGRV SDUD DVXQWRV GH PHQRU

FXDQWtD� TXH HQ DOJXQRV HVWDGRV FRQVWLWX\ HQ UDPDV GH ODV FRU�

WHV GH FRQGDGR����

6H FRQRFHQ WUHV YtDV SDUD OD GHVLJQDFLyQ GH ORV MXHFHV GH ORV

HVWDGRV� (Q DSUR[LPDGDPHQWH XQ ��� GH HOORV� HO FDUJR HV GH

HOHFFLyQ SRSXODU \ DVt ORV MXHFHV VRQ HOHJLGRV HQ IRUPD GLUHFWD

SRU ORV FLXGDGDQRV� HQ RWURV HVWDGRV ORV HOLJH OD OHJLVODWXUD� D SUR�

SXHVWD GHO JREHUQDGRU� \ WRGDYtD HQ RWURV� FRQ UHODFLyQ D ORV

MXHFHV GH ODV FRUWHV PiV DOWDV� SRU DQDORJtD FRQ OD 6XSUHPD

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

��� 6HJ~Q /DZUHQFH )ULHGPDQ� ORV WULEXQDOHV LQIHULRUHV GH ORV HVWDGRV VRQ ´HO
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&RUWH GH OD 1DFLyQ� VRQ GHVLJQDGRV SRU HO WLWXODU GHO 3RGHU

(MHFXWLYR HVWDWDO�

$QWHV GH WHUPLQDU FRQ HO WHPD� KD\ TXH DJUHJDU TXH ODV RIL�

FLQDV DGPLQLVWUDWLYDV� D QLYHO IHGHUDO \ HVWDWDO� FRQRFHQ GH ORV

SURFHGLPLHQWRV DGPLQLVWUDWLYRV \ TXH VXV GHFLVLRQHV SXHGHQ

VHU UHYLVDGDV SRU ORV WULEXQDOHV RUGLQDULRV�

(O MX UDG R � (VWD LQVWLWXFLyQ HV PX\ LPSRUWDQWH HQ ORV (VWD�

GRV 8QLGRV \ D TXH VX IXQFLRQDPLHQWR \ OD SRVLELOLGDG GH TXH

FRQR]FD GH GHWHUPLQDGRV FDVRV WLHQH HO FDUiFWHU GH JDUDQWtD

LQGLYLGXDO�

$Vt WHQHPRV TXH OD HQPLHQGD 9, GH OD &RQVWLWXFLyQ HVWDEOH�

FH TXH HQ ODV FDXVDV SHQDOHV� HO DFXVDGR WHQGUi GHUHFKR D XQ

MXLFLR UiSLGR \ S~EOLFR� SRU XQ MXUDGR LPSDUFLDO GHO HVWDGR \

GLVWULWR HQ GRQGH HO FULPHQ KD\ D VLGR FRPHWLGR�

3RU RWUR ODGR� OD HQPLHQGD 9,, SUHVFULEH TXH HQ ORV OLWLJLRV

GH &RP P RQ /DZ � TXH H[FHGDQ GH YHLQWH GyODUHV� H[LVWH HO GH�

UHFKR DO MXLFLR SRU MXUDGR�

�� (MHU F L F LR SUR IHVLR Q DO

1R VLHPSUH KXER WDQWRV DERJDGRV� QL RFXSDURQ� HQ OD VR�

FLHGDG GH 1RUWHDPpULFD� XQ OXJDU WDQ LPSRUWDQWH� FRPR HO TXH

VRUSUHQGLy WDQWR D $OH[LV GH 7RFTXHYLOOH�

$QWHV GH OD ,QGHSHQGHQFLD KXER LQFOXVLYH FRORQLDV� HVSH�

FLDOPHQWH DTXHOODV GRPLQDGDV SRU HO FOHUR� HQ GRQGH KDEtD XQD

IUDQFD KRVWLOLGDG KDFLD HOORV� 6LQ HPEDUJR \ D SHVDU GH HVWH

VHQWLPLHQWR� ORV DERJDGRV EXVFDURQ \ PX\ SURQWR HQFRQWUD�

URQ XQ OXJDU SUHSRQGHUDQWH HQ OD VRFLHGDG DPHULFDQD� $GH�

PiV� HQ XQ SDtV HQ HO TXH HO FUHFLPLHQWR HFRQyPLFR IXH WDQ

GLQiPLFR� ORV DERJDGRV VH KLFLHURQ PX\ QHFHVDULRV� SRU QR

GHFLU TXH LQGLVSHQVDEOHV� $Vt YHPRV TXH GHVSXpV GH OD ,QGH�

SHQGHQFLD� OD SURIHVLyQ OHJDO FUHFLy GH PDQHUD VLJQLILFDWLYD�

3DUD LOXVWUDU OR DQWHULRU HV PX\ JUiILFR XQ HMHPSOR FXDQWLWDWL�

YR� OD SUROLIHUDFLyQ GH DERJDGRV HQ HO HVWDGR GH 0DVVDFKXVHWWV�

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��



HQ GRQGH KDEtD VyOR �� HQ ����� \ XQ VLJOR GHVSXpV HO Q~PHUR

KDEtD DXPHQWDGR D ���� SDUD UHSUHVHQWDU XQ FUHFLPLHQWR GLH]

YHFHV PD\RU TXH HO FUHFLPLHQWR JOREDO GH OD SREODFLyQ����

$ GLIHUHQFLD GH ,QJODWHUUD� HQ GRQGH ORV DERJDGRV SXHGHQ

HVFRJHU HQWUH FXDOTXLHUD GH ODV GRV UDPDV TXH RIUHFH OD SURIH�

VLyQ OHJDO� SRU XQ ODGR� ORV EDUU L VWH U V� TXH VRQ ORV ~QLFRV TXH

SXHGHQ DSDUHFHU DQWH ODV FRUWHV VXSHULRUHV GH MXVWLFLD� \ SRU HO

RWUR ODGR� ORV VR O L F L WR U V� TXH JHQHUDOPHQWH DFWXDQ FRPR FRQVH�

MHURV OHJDOHV \ VyOR SXHGHQ OLWLJDU HQ ODV FRUWHV LQIHULRUHV� HQ

ORV (VWDGRV 8QLGRV� HQFRQWUDPRV VRODPHQWH XQD FDWHJRUtD� OD

GHO ODZ \ H U � SDODEUD TXH QR WLHQH XQ HTXLYDOHQWH H[DFWR HQ HV�

SDxRO \ TXH QRVRWURV HQ HVWH HVWXGLR GHFLGLPRV WUDGXFLU FRPR

DERJDGR�

/RV UHTXLVLWRV SDUD SRGHU HMHUFHU OD DERJDFtD HQ ORV (VWDGRV

8QLGRV YDUtDQ GH HVWDGR D HVWDGR� 3RU UHJOD JHQHUDO� DGHPiV

GHO JUDGR XQLYHUVLWDULR ORV IXWXURV DERJDGRV GHEHQ SUHVHQWDU

XQ H[DPHQ� DSOLFDGR SRU ODV DVRFLDFLRQHV SURIHVLRQDOHV� ODV ED�

UUDV GH DERJDGRV� EDMR OD VXSHUYLVLyQ GH ORV WULEXQDOHV� /D SHU�

VRQD TXH DFUHGLWD HO H[DPHQ HQ XQ HVWDGR GHWHUPLQDGR� JHQH�

UDOPHQWH VyOR SXHGH HMHUFHU HQ HVH HVWDGR� WDQWR HQ ORV WULEXQDOHV

GHO HVWDGR FRPR HQ ORV IHGHUDOHV� \ DGHPiV PHGLDQWH HO SDJR

GH XQD FXRWD� QR PX\ DOWD� SXHGH TXHGDU LQVFULWD HQ OD OLVWD GH

DERJDGRV DFUHGLWDGRV DQWH OD 6XSUHPD &RUWH GH ORV (VWDGRV

8QLGRV����

3DUD SRGHU SUHVHQWDU HO H[DPHQ GH OD EDUUD� HV QHFHVDULR

REWHQHU DQWHV XQ JUDGR XQLYHUVLWDULR HQ GHUHFKR� (VWD H[LJHQ�

FLD HV UHODWLYDPHQWH QXHYD HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV� \ D TXH VL�

�� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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��� 3DUD 0DUWLQ 0D\ HU HO HMHUFLFLR GH OD DERJDFtD HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV HV XQ
SULYLOHJLR FRQFHGLGR SRU FDGD HVWDGR� XQD YH] DFUHGLWDGR HO H[DPHQ GH OD EDUUD�
YpDVH 0D\ HU ������ ���



JXLHQGR OD WUDGLFLyQ GH ORV SDtVHV GHO &RPP RQ /DZ ���� HVH UHTXL�

VLWR� QR DSDUHFLy VLQR KDVWD ODV SULPHUDV GpFDGDV GH HVWH VL�

JOR����

$ SHVDU GH TXH� HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV� HO HMHUFLFLR SURIHVLR�

QDO QR VH HQFXHQWUH GLYLGLGR� FRPR HV HO FDVR GH ,QJODWHUUD�

GHVGH KDFH DOJXQRV DxRV DSDUHFLy XQD ILJXUD TXH� DXQTXH� QR

FRQVWLWX\ H XQD VHJXQGD UDPD GH OD SURIHVLyQ� VL DJUXSD D SHU�

VRQDV TXH VH SXHGHQ FRQVLGHUDU FRPR DX[LOLDUHV WpFQLFRV GH ORV

DERJDGRV \ TXH HQ LQJOpV UHFLEHQ HO QRPEUH GH SDUDOH J DOV� FR�

QRFLpQGRVH OD DFWLYLGDG TXH GHVHPSHxDQ FRPR SDUDOH J DOL VP � \

KD\ TXH DJUHJDU� TXH PXFKDV HVFXHODV LPSDUWHQ FXUVRV HQ HVWD

HVSHFLDOLGDG� (O SURIHVRU 6WDWVN\ GHILQH D HVWDV SHUVRQDV� FRPR

LQGLYLGXRV FRQ FLHUWRV FRQRFLPLHQWRV GH GHUHFKR� \ FDSDFLWD�

FLyQ HQ GHWHUPLQDGDV iUHDV� TXH WUDEDMDQ EDMR OD VXSHUYLVLyQ GH

XQ DERJDGR \ TXH HVWiQ DXWRUL]DGRV SRU OD OH\ SDUD KDFHUOR����

'(5(&+2 '( /26 (67$'26 81,'26 '( $0e5,&$ ��
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3DUD ORV FRPSDUDWLVWDV DOHPDQHV� .RQUDG =ZHLJHUW \ +HLQ .|W]�

HO ´HVWLORµ MXUtGLFR HV XQR GH ORV IDFWRUHV PiV LPSRUWDQWHV SDUD

FDUDFWHUL]DU D ODV GLIHUHQWHV IDPLOLDV OHJDOHV� DVt FRPR SDUD HV�

WDU HQ SRVLELOLGDG GH GHWHUPLQDU OD XELFDFLyQ GH XQ SDUWLFXODU

GHUHFKR QDFLRQDO GHQWUR GH XQD GH DTXpOODV�
���

/RV DXWRUHV FLWDGRV QRV H[SOLFDQ TXH HO HVWLOR MXUtGLFR HVWi

LQWHJUDGR SRU XQD VHULH GH FDUDFWHUtVWLFDV HVSHFtILFDV FRPSDU�

WLGDV SRU XQ JUXSR GH GHUHFKRV�

3DUD HQFRQWUDU HO HVWLOR MXUtGLFR KD\ TXH EXVFDU� YDOJD OD

UHGXQGDQFLD� UDVJRV HVWtOLVWLFRV GLVWLQWLYRV� TXH GHEHQ UHIHULUVH

D ODV FXDOLGDGHV LPSRUWDQWHV R HVHQFLDOHV� FRPXQHV D YDULRV VLV�

WHPDV MXUtGLFRV� PiV TXH D ODV GLIHUHQFLDV WULYLDOHV TXH HQ HOORV

VH SXHGDQ HQFRQWUDU�

3DUD GHWHUPLQDU HO HVWLOR MXUtGLFR GH XQ VLVWHPD R GH XQD

IDPLOLD GH GHUHFKRV� =ZHLJHUW \ .|W] SLHQVDQ TXH ODV LQVWLWX�

FLRQHV MXUtGLFDV SDUWLFXODUHV� FRPSDUWLGDV SRU ORV VLVWHPDV MX�

UtGLFRV TXH LQWHJUDQ XQD IDPLOLD VRQ PX\ LPSRUWDQWHV� (QWUH

pVWDV VH SXHGHQ PHQFLRQDU� FRQ UHODFLyQ D OD IDPLOLD GHO &RP �

P RQ /DZ � OD UHSUHVHQWDFLyQ �DJ HQ F \ �� OD DXVHQFLD� HQ SULQFLSLR�

GH UHPHGLRV HVSHFtILFRV �U HP HG LH V LQ VSH F L H�� HO WUX VW � HO VRUSUHQ�

GHQWH FDVXLVPR GHO GHUHFKR UHIHUHQWH D OD UHVSRQVDELOLGDG FLYLO

���
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�WR U WV�� ODV SHFXOLDULGDGHV GHO GHUHFKR GH SURSLHGDG� FRQ VXV

GLIHUHQWHV FODVHV \ VX GLVWLQFLyQ HQWUH SURSLHGDG UHDO \ SHUVR�

QDO� HWFpWHUD�

/RV DXWRUHV FLWDGRV� FRQVLGHUDQ TXH ODV LQVWLWXFLRQHV PHQ�

FLRQDGDV VRQ PX\ VLJQLILFDWLYDV \ QRV SXHGHQ D\ XGDU D GLVWLQ�

JXLU D ODV IDPLOLDV \ VLVWHPDV MXUtGLFRV� \ D TXH OHV LPSULPHQ XQ

VHOOR SDUWLFXODU� \ SRU HVR UHFRPLHQGDQ HVWXGLDUODV FRQ PiV

FXLGDGR����

6LJXLHQGR VX FRQVHMR KHPRV HVFRJLGR XQD GH HVWDV LQVWLWX�

FLRQHV MXUtGLFDV FRPR REMHWR GH HVWXGLR GHO ~OWLPR FDStWXOR GH

HVWH OLEUR� SDUD KDFHU DTXt HO DQiOLVLV GHO W UX VW � TXH DGHPiV� QRV

SURSRUFLRQD XQ H[FHOHQWH HMHPSOR SDUD LOXVWUDU HO GXDOLVPR

GHO GHUHFKR LQJOpV \ RWURV GHUHFKRV GH OD PLVPD IDPLOLD MXUtGL�

FD� UHSUHVHQWDGR SRU OD FRQYLYHQFLD GH ORV GRV VLVWHPDV� HO

&RP P RQ /DZ \ OD (TX LW\ � TXH \ D KHPRV PHQFLRQDGR PXFKDV

YHFHV�

&RQ UHIHUHQFLD DO WUX VW � ORV WUDWDGLVWDV LQJOHVHV VRVWLHQHQ TXH

DGHPiV GH VHU XQD GH ODV LQVWLWXFLRQHV PiV WtSLFDV GH VX GHUH�

FKR� HV WDPELpQ XQD GH ODV PiV RULJLQDOHV� \ D TXH VHJ~Q DILU�

PDQ� HV GLItFLO HQFRQWUDU XQD LQVWLWXFLyQ HTXLYDOHQWH HQ RWURV

VLVWHPDV MXUtGLFRV� HQ HVWH VHQWLGR� HO GLVWLQJXLGR DXWRU LQJOpV

)� :� 0DLWODQG RSLQD TXH HO WUX VW �

(V XQD LQVWLWXFLyQ GH JUDQ HODVWLFLGDG \ JHQHUDOLGDG� WDQ HOiVWLFD
\ WDQ JHQHUDO FRPR HO FRQWUDWR�

3UREDEOHPHQWH FRQVWLWX\ H HO ORJUR PiV GLVWLQWLYR GH ORV MX�
ULVWDV LQJOHVHV� $ QRVRWURV QRV SDUHFH FDVL HVHQFLDO D OD FLYLOL�
]DFLyQ \ VLQ HPEDUJR QR KD\ QDGD H[DFWDPHQWH LJXDO HQ HO
GHUHFKR H[WUDQMHUR� 6L DQDOL]DPRV� SRU HMHPSOR� HO &yGLJR & L�

YLO GH $OHPDQLD —%� UJ H U O L F KH V *H VH W]EX FK—� ¢HQ GyQGH HVWi HO
W U X VW" HQ QLQJXQD SDUWH� (VWR D ORV RMRV GH XQ DERJDGR LQJOpV
FRQVWLWX\ H XQD HQRUPH ODJXQD����

��� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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3HQVDPRV TXH OD RSLQLyQ GH 0DLWODQG SXHGH PDWL]DUVH� \ D

TXH VL ELHQ HV FLHUWR TXH HQ RWURV GHUHFKRV QR KD\ QDGD H[DF�

WDPHQWH LJXDO DO WUXVW LQJOpV� QR VH SXHGH GHVFRQRFHU OD H[LVWHQFLD

GH LQVWLWXFLRQHV DQiORJDV� FRPR SRGUtD VHU HO ILGHLFRPLVR� HQ

HO FDVR GH 0p[LFR� SRU HMHPSOR� DO TXH QRV UHIHULPRV PiV DGH�

ODQWH�

3UHIHULPRV OD RSLQLyQ GH =ZHLJHUW \ .|W]� FXDQGR H[SOLFDQ

TXH OR TXH VXFHGH HV TXH HQ ORV VLVWHPDV MXUtGLFRV GH ORV SDtVHV

GH OD IDPLOLD URPDQR�FDQyQLFD� QR KD\ XQD LQVWLWXFLyQ TXH SRU

Vt VROD GHVHPSHxH WRGDV ODV IXQFLRQHV TXH HO WUX VW GHVHPSHxD

HQ ORV SDtVHV GH &RP P RQ /DZ ����

6REUH HO WHPD� HO SURIHVRU QRUWHDPHULFDQR $XVWLQ :DNH�

PDQ 6FRWW� FX\ R OLEUR� 7KH /DZ R I 7UX VWV���� VH KD FRQYHUWLGR

HQ XQD GH ODV REUDV FOiVLFDV GH OD PDWHULD� H[WHUQD XQD RSLQLyQ

VHPHMDQWH D OD GH ORV SURIHVRUHV DOHPDQHV�

6FRWW VHxDOD TXH DXQTXH HO WUX VW VHD XQD LQVWLWXFLyQ MXUtGLFD

WtSLFD GHO VLVWHPD OHJDO DQJORDPHULFDQR� ORV REMHWLYRV TXH FXP�

SOH QR VRQ H[FOXVLYRV GH HVWH VLVWHPD� $JUHJD TXH HQ RWURV

GHUHFKRV VH SXHGHQ HQFRQWUDU GLYHUVDV LQVWLWXFLRQHV SDUHFLGDV

DO WUX VW � SDUD UHJXODU VLWXDFLRQHV VLPLODUHV� (Q HO GHUHFKR UR�

PDQR� SRU HMHPSOR� ODV IXQFLRQHV GHO WUX VW ODV GHVHPSHxDURQ

HO X VX V� HO X VX IUX F WX V� HO I LG H L F RP P LVVXP \ OD ERQ R UXP SR VVH VVLR �

\ DFWXDOPHQWH HQ ORV SDtVHV FX\RV GHUHFKRV GHVFLHQGHQ GHO GH�

UHFKR URPDQR� H[LVWHQ LQVWLWXFLRQHV TXH HTXLYDOHQ D ODV DUULED

PHQFLRQDGDV�

6FRWW RSLQD TXH ODV VHPHMDQ]DV GH HVWDV ILJXUDV FRQ HO W UX VW

VRQ PXFKDV� $ WDO SXQWR� TXH HQ DOJ~Q PRPHQWR VH SHQVy TXH

WDQWR pVWH� FRPR HO ´X VHµ� ILJXUD TXH OR SUHFHGLy� \ TXH H[SOL�

(/ 75867 ���

��� =ZHLJHUW \ .|W] ������ YRO� �� ����� (Q OD YHUVLyQ PiV UHFLHQWH GHO O LEUR
GH HVWRV DXWRUHV� OD GH ����� VH VXSULPLy HO FDStWXOR UHODWLYR DO WUXVW � SRU HVR HV
TXH FRQ UHODFLyQ D HVWH WHPD FLWDPRV OD HGLFLyQ DQWHULRU�

��� 6FRWW ������ YRO� �� ���� (VWH DXWRU SDUWLFLSy HQ OD UHGDFFLyQ GHO 5HVWDWHP HQ W
R I 7UXVWV� SXEOLFDGR SRU HO $P HU L F DQ /DZ ,Q VWL WX WH � TXH VH UHILHUH DO GHUHFKR GHO
WUX VW GH ORV (VWDGRV 8QLGRV� ([LVWH HGLFLyQ SRVWHULRU GHO OLEUR GH 6FRWW� VLQ HP�
EDUJR� SUHIHULPRV XWLOL]DU OD TXH DTXt VH FRQVLJQD SRUTXH VX VLVWHPDWL]DFLyQ VH
DFHUFD PiV D OD TXH QRVRWURV VHJXLPRV HQ HVWH WUDEDMR�



FDPRV PiV DGHODQWH� GHVFHQGtDQ GHO GHUHFKR URPDQR� /D LGHD

DQWHULRU VH EDVy HQ HO DUJXPHQWR GH TXH ORV FDQFLOOHUHV� TXH

SRU PXFKR WLHPSR IXHURQ HFOHVLiVWLFRV� PLHPEURV GH OD ,JOHVLD

FDWyOLFD \ SRU WDQWR FRQRFHGRUHV GHO GHUHFKR URPDQR \ GHO

GHUHFKR FDQyQLFR� VH LQVSLUDURQ HQ HOORV� SDUD FUHDU HO ´X VHµ \

HO W UX VW � 6LQ HPEDUJR� HVWD KLSyWHVLV IXH GHVHFKDGD \ DFWXDO�

PHQWH VH FRQVLGHUD TXH DXQTXH HO ´X VHµ \ HO W UX VW SXHGDQ WHQHU

DVFHQGHQFLD JHUPiQLFD� VX GHVDUUROOR WXYR OXJDU HQ HO VLVWHPD

MXUtGLFR LQJOpV� FRPR FRQVHFXHQFLD GHO GXDOLVPR FDUDFWHUtVWLFR

GH HVWH VLVWHPD� R VHD� OD VHSDUDFLyQ KLVWyULFD HQWUH ORV WULEX�

QDOHV GH (TX LW\ \ GH &RP P RQ /DZ \ TXH DPEDV LQVWLWXFLRQHV

VH FRQVROLGDURQ HQ HO 7ULEXQDO GH OD &DQFLOOHUtD� $GHPiV� \ D

SHVDU GH TXH SXHGDQ SDUHFHUVH� QL HO ´X VHµ� QL HO WUX VW GHVFLHQ�

GHQ GHO I LG H L F RP P LVVXP � QL GH QLQJXQD RWUD LQVWLWXFLyQ MXUtGL�

FD URPDQD����

$QWHV GH HQWUDU GH OOHQR DO HVWXGLR GHO WUX VW \ KDFLHQGR FDVR

GH XQD DGYHUWHQFLD GHO SURIHVRU 5RGROIR %DWL]D� TXH HV HVSH�

FLDOLVWD HQ OD LQVWLWXFLyQ TXH QRV RFXSD� FDEH DFODUDU TXH� DGH�

PiV GH OD DFHSFLyQ MXUtGLFD� TXH HV OD TXH DTXt DQDOL]DPRV�

H[LVWH XQD DFHSFLyQ HFRQyPLFD GH OD SDODEUD W UX VW � TXH QRVR�

WURV� SRU UD]RQHV REYLDV� QR DQDOL]DPRV HQ HVWH WUDEDMR� %DWL]D

VHxDOD TXH GLFKD DFHSFLyQ VH XWLOL]D SDUD GHVLJQDU D ODV RUJDQL�

]DFLRQHV PRQRSROLVWDV TXH VXSULPHQ ´OD OLEUH FRQFXUUHQFLD

PHGLDQWH HO DFDSDUDPLHQWR GH OD SURGXFFLyQ� OD UHJXODFLyQ GHO

DEDVWHFLPLHQWR \ OD ILMDFLyQ GH ORV SUHFLRVµ����

(VWH FDStWXOR HVWi GLYLGLGR HQ FLQFR DSDUWDGRV� (Q HO SULPH�

UR GH HOORV UHSURGXFLPRV \ FRPHQWDPRV DOJXQDV GHILQLFLRQHV

GHO WUX VW � HQ HO VHJXQGR� KDEODPRV GH VX KLVWRULD \ GHVDUUROOR�

SDUD LQFOXLU OD H[SOLFDFLyQ GHO ´X VHµ� TXH FRPR \ D VH PHQFLRQy

HV XQD LQVWLWXFLyQ MXUtGLFD DQWHFHGHQWH GHO W UX VW \ GH OD FXDO

GHVFLHQGH� (O WHUFHU DSDUWDGR VH UHILHUH D OD QDWXUDOH]D MXUtGLFD

GHO W UX VW � \ OD PDQHUD HQ TXH GLYHUVRV DXWRUHV� WDQWR LQJOHVHV \

��� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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DPHULFDQRV� FRPR HO IUDQFpV 3LHUUH /HSDXOOH� FX\ R SHQVDPLHQ�

WR KD VLGR PX\ LPSRUWDQWH HQ /DWLQRDPpULFD� FRQFLEHQ HVWH

SUREOHPD� &RQWLQXDPRV HQ HO FXDUWR DSDUWDGR FRQ OD FODVLIL�

FDFLyQ GH ORV W UX VWV \ OD H[SOLFDFLyQ GH ODV GLIHUHQWHV FODVHV�

)LQDOPHQWH� HQ HO TXLQWR \ ~OWLPR DSDUWDGR� KDFHPRV OD FRP�

SDUDFLyQ HQWUH HO WUXVW \ HO ILGHLFRPLVR� TXH HQ 0p[LFR� GH DOJXQD

PDQHUD� HV VX HTXLYDOHQWH�

,,� '(),1,&,Ð1 '(/ 75867

<D TXH HO W UX VW HV XQD LQVWLWXFLyQ JHQHUDO \ HOiVWLFD� TXH DGH�

PiV FXPSOH GLYHUVRV REMHWLYRV \ GHVHPSHxD GLIHUHQWHV IXQFLR�

QHV� HV GLItFLO HQFRQWUDU XQD GHILQLFLyQ OR VXILFLHQWHPHQWH DP�

SOLD SDUD HQJOREDUOR� 'H WDO IRUPD� ORV HVSHFLDOLVWDV GH OD PDWHULD�

PiV TXH GHILQLUOR� SUHILHUHQ GHVFULELUOR R H[SOLFDUOR�

(Q HO SULPHU SiUUDIR GH OD YR] FRUUHVSRQGLHQWH GHO GLFFLR�

QDULR MXUtGLFR� 2[IRUG &RP SDQ LRQ WR /DZ � HQFRQWUDPRV DO W UX VW

FDUDFWHUL]DGR FRPR�

8Q DFXHUGR HQ YLUWXG GHO FXDO� HO SURSLHWDULR —W U X VWH U— �ILGHL�

FRPLWHQWH� HQWUHJD \ FRQFHGH OD DGPLQLVWUDFLyQ GH DOJXQD FRVD R

DOJ~Q GHUHFKR D XQD SHUVRQD R JUXSR GH SHUVRQDV —W U X VWH H V—

�ILGXFLDULRV�� SDUD EHQHILFLDU D XQ WHUFHUR —F H VWX L TX H WUX VW—

�ILGHLFRPLVDULR�� R SDUD OD UHDOL]DFLyQ GH XQ ILQ GHWHUPLQDGR����

/RV SURIHVRUHV *UDKDP 0RIIDW� 0LFKDHO &KHVWHUPDQ \ -RKQ

'HZDU UHSURGXFHQ OD GHILQLFLyQ GH RWUR FROHJD VX\ R� /HZLQ�

TXH GHVFULEH DO W UX VW GH OD VLJXLHQWH PDQHUD�

/D SDODEUD W U X VW VH UHILHUH D ODV REOLJDFLRQHV D FDUJR GH XQD

SHUVRQD OODPDGD W U X VWH H � FRQ UHODFLyQ D OD DGPLQLVWUDFLyQ GH

ELHQHV TXH WLHQH R TXH FRQWUROD� VHJ~Q OR HVWDEOHFLGR HQ HO

LQVWUXPHQWR FRQVWLWXWLYR GHO QHJRFLR� /DV JDQDQFLDV TXH OD DG�

(/ 75867 ���

��� :DONHU ������ ������ /D SDODEUD WUX VWH U HQ HVSDxRO VHUtD ILGHLFRPLWHQWH� WUXV�
WH H VHUtD ILGXFLDULR \ F H VWX L TXH WUX VW VHUtD ILGHLFRPLVDULR�



PLQLVWUDFLyQ GH ORV ELHQHV SURGX]FD� VHUiQ HQ SURYHFKR QR GHO

W U X VWH H � VLQR GH ORV EHQHILFLDULRV� TXH UHFLEHQ HO QRPEUH GH F H V�

WX L V TX H WUX VW � VL ORV KXELHUD� \ HQ FDVR FRQWUDULR� VH DSOLFDUiQ

D OD UHDOL]DFLyQ GH XQ ILQ OtFLWR \ H[LJLEOH MXGLFLDOPHQWH� 8Q

W U X VWH H SXHGH ILJXUDU FRPR EHQHILFLDULR� HQ FX\ R FDVR OH FRUUHV�

SRQGHUiQ ODV YHQWDMDV� GHQWUR GH ORV OtPLWHV HVWDEOHFLGRV HQ HO

LQVWUXPHQWR FRQVWLWXWLYR GHO W U X VW ����

/RV DXWRUHV FLWDGRV� DXQTXH FRQVLGHUDQ TXH OD DQWHULRU GH�

ILQLFLyQ HV XQD GH ODV PiV FRPSOHWDV� KDFHQ DOJXQDV SUHFLVLR�

QHV SDUD DPSOLDUOD \ H[SOLFDUOD� 'H HVWD PDQHUD� DJUHJDQ�

�� (Q OD PD\RUtD GH ORV FDVRV HO W UX VW QDFH GH XQ DFWR H[SUHVR

GH YROXQWDG� GH XQ LQGLYLGXR �R JUXSR GH LQGLYLGXRV�� TXH

VH FRQRFH FRPR ´IXQGDGRUµ� ´FUHDGRUµ� ´GRQDQWHµ� R ´WHV�

WDGRUµ� FXDQGR HO WUX VW VH HVWDEOHFH HQ XQ WHVWDPHQWR�

�� (O WUX VW WDPELpQ SXHGH QDFHU GH OD OH\ HQ IRUPD GLUHFWD R GH

XQD UHVROXFLyQ MXGLFLDO� XQD \ RWUD� HQ GHWHUPLQDGRV FDVRV�

SXHGHQ LPSRQHU WUX VWV D ORV SDUWLFXODUHV� FRQYLUWLpQGRORV

HQ WUX VWHH V FRQ UHODFLyQ D DOJ~Q ELHQ TXH OHV SHUWHQHFH R HVWi

EDMR VX FRQWURO�

�� 3XHGH H[LVWLU SOXUDOLGDG GH FXDOTXLHUD GH ORV VXMHWRV TXH LQ�

WHUYLHQHQ HQ HO QHJRFLR�

�� (O WUX VW SXHGH UHFDHU VREUH ELHQHV PXHEOHV R LQPXHEOHV \

WDPELpQ VREUH ELHQHV LQFRUSyUHRV� FRPR HO FDVR GH ORV GH�

UHFKRV GH DXWRU� SRU HMHPSOR�

1RV SDUHFH LQWHUHVDQWH RWUD GHILQLFLyQ GHO W UX VW � TXH GLILHUH

XQ SRFR GH ODV DQWHULRUHV� \ HV OD GHO SURIHVRU DPHULFDQR $XV�

WLQ :DNHPDQ 6FRWW� TXLHQ QRV GLFH TXH HO W UX VW LPSOLFD XQD

UHODFLyQ ILGXFLDULD� TXH QDFH GH XQ DFWR H[SUHVR GH YROXQWDG \

VH UHILHUH D XQD SURSLHGDG� LPSRQLpQGROH DO WHQHGRU GH HOOD� OD

REOLJDFLyQ GH DGPLQLVWUDUOD HQ EHQHILFLR GH RWUD SHUVRQD�

'H HVWD GHILQLFLyQ HO DXWRU FLWDGR GHVWDFD ORV VLJXLHQWHV HOH�

PHQWRV�

��� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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�� (O WUX VW HV XQD UHODFLyQ MXUtGLFD�

�� (V XQD UHODFLyQ GH FDUiFWHU ILGXFLDULR�

�� (V XQD UHODFLyQ TXH VH UHILHUH D OD SURSLHGDG� SRU HOOR� HO

W UX VWH H DGTXLHUH HO WtWXOR UHVSHFWLYR� DXQTXH OR WHQJD HQ ID�

YRU GH RWUR�

�� /D UHODFLyQ FUHD REOLJDFLRQHV SDUD HO WHQHGRU GH OD SURSLH�

GDG FRQ UHODFLyQ DO EHQHILFLDULR \ �

�� /D UHODFLyQ QDFH GH OD LQWHQFLyQ GH FUHDUOD�
���

(O WUX VW � FRPR FXDOTXLHU UHODFLyQ� FRQWHPSOD GRV DVSHFWRV�

3RU XQ ODGR� OD REOLJDFLyQ GHO WUX VWHH GH HQWUHJDU DO EHQHILFLD�

ULR ODV JDQDQFLDV GH OD SURSLHGDG DGPLQLVWUDGD� \ SRU HO RWUR�

HO GHUHFKR TXH HVWH ~OWLPR WLHQH D HOODV�

3DUD 6FRWW� XQD UHODFLyQ WLHQH FDUiFWHU ILGXFLDULR FXDQGR VH

HVWDEOHFH VREUH OD EDVH GH OD FRQILDQ]D \ OD EXHQD IH� (VWH FD�

UiFWHU H[LVWH HQ HO WUX VW � SHUR WDPELpQ HQ RWUDV UHODFLRQHV MXUt�

GLFDV� WDOHV FRPR ODV TXH VH GDQ HQWUH WXWRU \ SXSLOR� UHSUH�

VHQWDQWH \ UHSUHVHQWDGR� DERJDGR \ FOLHQWH� HWFpWHUD�

/D FRQILDQ]D \ OD EXHQD IH GH ODV UHODFLRQHV ILGXFLDULDV� SDU�

WLFXODUPHQWH SRU OR TXH DO W UX VW VH UHILHUH� VH PDQLILHVWDQ HQ OD

UHVSRQVDELOLGDG GHO WUX VWHH � TXLHQ DFWXD HQ EHQHILFLR GHO F H VWX L

TX H WUX VW � GH DFXHUGR D OR HVWDEOHFLGR HQ HO QHJRFLR� $GHPiV�

SRU UHJOD JHQHUDO� QR VH OH SHUPLWH GHOHJDU VXV IXQFLRQHV HQ XQ

WHUFHUR� \ QR GHEH OXFUDU D H[SHQVDV GHO EHQHILFLDULR� (Q FDVR

GH UHDOL]DU DOJ~Q QHJRFLR FRQ HVWH ~OWLPR� WLHQH OD REOLJDFLyQ GH

FRPXQLFDUOH WRGDV VXV FDUDFWHUtVWLFDV� \ VL QR OR KLFLHUD� HO EH�

QHILFLDULR SRGUi UHVFLQGLUOR����

,,,� $17(&('(17(6 < '(6$552//2 '(/ 75867

3RU OR TXH D ORV DQWHFHGHQWHV GHO W UX VW FRUUHVSRQGH� ORV HV�

SHFLDOLVWDV FRLQFLGHQ FXDQGR DILUPDQ TXH OD LQVWLWXFLyQ HV PX\

(/ 75867 ���
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DQWLJXD \ TXH GHVFLHQGH GH XQD LQVWLWXFLyQ PHGLHYDO OODPDGD

´X VHµ �´XVRµ��

0DLWODQG DGYLHUWH TXH SDUD HQWHQGHU HO ´X VHµ� OR SULPHUR

TXH KD\ TXH H[SOLFDU HV VX QRPEUH� 6H WUDWD —QRV GLFH— GH

XQD SDODEUD FXULRVD� TXH HTXLYRFy VX SURSLR RULJHQ� HQ HO VHQ�

WLGR GH TXH QR SURYLHQH GHO WpUPLQR ODWLQR X VX V VLQR GH RWUD

SDODEUD ODWLQD� R SX V� /D IUDVH ´DG R SX Vµ VH XWLOL]y HQ HO ODWtQ

YXOJDU SDUD VLJQLILFDU ´HQ VX QRPEUHµ� PiV DGHODQWH� DG R SX V

SDVy DO IUDQFpV DQWLJXR FRPR DO R HV� X HV� SDUD FRQYHUWLUVH� IL�

QDOPHQWH� HQ HO WpUPLQR LQJOpV X VH � (Q OD pSRFD GH *XLOOHUPR

HO &RQTXLVWDGRU� HQ VX IDPRVR 'RP HVGD\ %R RN� VH HQFXHQWUDQ

ODV H[SUHVLRQHV DG R SX V U H J L V� SDUD GHVFULELU OD WRPD GH SRVH�

VLyQ GH WLHUUDV KHFKD SRU XQ IXQFLRQDULR UHDO D QRPEUH GHO

UH\ � 0iV WDUGH OD IUDVH VH JHQHUDOL]y SDUD GHVLJQDU RWURV FDVRV

GH UHSUHVHQWDFLyQ� R VHD� DTXHOORV HQ TXH DOJXLHQ KDFH DOJR� R

SRVHH DOJR HQ QRPEUH GH RWUR����

(O ´XVRµ PHGLHYDO VH HPSOHy SULPRUGLDOPHQWH HQ OD WUDQV�

PLVLyQ GH OD WLHUUD� 8Q HMHPSOR SUiFWLFR� TXH VLUYH SDUD LOXV�

WUDU VX DSOLFDFLyQ� SXHGH VHU HO VLJXLHQWH�

8Q YDVDOOR� $� WUDQVPLWH VX WLHUUD D WUHV DPLJRV� %� & \ '�

LQGLFiQGROHV TXH HQWUHJXHQ ORV SURGXFWRV GH OD PLVPD D GHWHU�

PLQDGD SHUVRQD� pO PLVPR X RWUR�V�� GLVSRQLHQGR DGHPiV GH

OD WLHUUD SDUD GHVSXpV GH VX PXHUWH� HVWDEOHFLHQGR TXH HQWRQ�

FHV VH GLYLGD� SRU HMHPSOR� HQWUH VX KLMR PD\RU� FRPR EHQHIL�

FLDULR GH OD PD\RU SDUWH� \ TXH HO UHVWR VH UHSDUWD HQWUH VXV

KLMDV H KLMRV PiV SHTXHxRV� \ DOJXQD LQVWLWXFLyQ UHOLJLRVD� $GH�

PiV� GLVSRQH TXH VH OLTXLGHQ VXV GHXGDV \ WDPELpQ LPSRQH

RWUDV REOLJDFLRQHV D ORV W UX VWH HV� FRPR ODV GH SDJDU� FRQ ORV

SURGXFWRV GH OD WLHUUD� ORV OHJDGRV SHFXQLDULRV FRQWHQLGRV HQ

VX WHVWDPHQWR����

7DQWR SRU OR DPSOLR GH VX FRQWHQLGR� FRPR SRUTXH SHUPL�

WtD HYLWDU DOJXQDV REOLJDFLRQHV IHXGDOHV� HO ´X VHµ VH KL]R PX\

��� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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SRSXODU� $ WUDYpV GH HVWD ILJXUD VH SRGtD HYLWDU� SRU HMHPSOR�

HO SDJR GH XQD GHWHUPLQDGD FDQWLGDG� TXH OH FRUUHVSRQGtD DO

VHxRU IHXGDO� SRU OD WUDQVPLVLyQ GH OD WLHUUD GHO YDVDOOR� D OD

PXHUWH GH pVWH� 'H WDO IRUPD� HO YDVDOOR SRGtD WUDQVPLWLU VX

WLHUUD D OD FRQILDQ]D �LQ WUX VW� GH DPLJRV� TXLHQHV TXHGDEDQ

REOLJDGRV D JXDUGDUOD SDUD HO ´XVRµ �LQ X VH R I� GHO WUDQVPLWHQWH�

PLHQWUDV YLYLHUD� SDUD WUDQVPLWLUOD D VX PXHUWH D VX KLMR PD�

\ RU� FXDQGR OOHJDUD D OD PD\RUtD GH HGDG� (O KLMR DGTXLULUtD�

HQWRQFHV� QR GHO SDGUH VLQR GH ORV W UX VWH HV� \ SRU WDQWR� OD DG�

TXLVLFLyQ WHQGUtD OXJDU SRU XQ DFWR LQ WHU Y LY R V� \ QR SRU KH�

UHQFLD� VLWXDFLyQ TXH QR GDED QDFLPLHQWR D ORV GHUHFKRV GHO

VHxRU� VL OD WUDQVPLVLyQ KXELHVH VLGR SRU XQ DFWR P RU WL V F DX VD�

3DUD HO &RP P RQ /DZ � HO ´X VHµ FRQIHUtD DO WUX VWHH OD ´SURSLH�

GDG OHJDOµ �´OHJ DO RZ Q HU VKLSµ� GH OD WLHUUD� PLHQWUDV TXH HO F H V�

WX L TXH XVH �EHQHILFLDULR� WHQGUtD XQD SURSLHGDG UHFRQRFLGD VyOR

SRU OD (TX LW\ �´HTX L WDE OH RZ Q HU VKLSµ�� /R DQWHULRU GLR OXJDU D

TXH GRV VLVWHPDV MXUtGLFRV GLVWLQWRV� &RP P RQ /DZ \ (TX LW\ �

FDGD XQR FRQ VXV SURSLRV WULEXQDOHV� RWRUJDUDQ IDFXOWDGHV VR�

EUH XQD PLVPD FRVD� D GRV SHUVRQDV GLIHUHQWHV� VLWXDFLyQ TXH

FRQVWLWX\ H OD EDVH KLVWyULFD GH OR TXH VH FRQRFH FRPR GLYLVLyQ

R GHVGREODPLHQWR GH OD SURSLHGDG� TXH HV SUHFLVDPHQWH� OD FD�

UDFWHUtVWLFD PiV UHOHYDQWH GHO WUX VW ����

(O ´X VHµ VH XWLOL]y� FRQ FLHUWD IUHFXHQFLD� HQ ORV VLJORV ;,,,

\ ;,9� SHUR QR VH SRGtD KDFHU YDOHU DQWH ORV WULEXQDOHV UHDOHV�

3RU HVR� HQ FDVR GH TXH ORV WUX VWHH V QR FXPSOLHUDQ FRQ HO HQ�

FDUJR� HO EHQHILFLDULR QR WHQtD UHFXUVR DOJXQR FRQIRUPH DO

&RP P RQ /DZ ��� \ SDUD H[LJLU HO FXPSOLPLHQWR GHEtD UHFXUULU

D OD MXULVGLFFLyQ GH (TX LW\ � DFXGLHQGR� SDUD HOOR� DO WULEXQDO GH

(/ 75867 ���

��� =ZHLJHUW \ .|W] ������ YRO� �� ����� (VWD GREOH UHJODPHQWDFLyQ GH OD SUR�
SLHGDG VH SDUHFH D OD TXH H[LVWLy HQ HO GHUHFKR URPDQR� HQ GRQGH VH HQFXHQWUD OD
UHJODPHQWDFLyQ GHO GHUHFKR FLYLO \ OD GHO GHUHFKR KRQRUDULR� DXQTXH FRQ FRQVH�
FXHQFLDV GLVWLQWDV�

��� 8VDPRV DTXt ORV WpUPLQRV &RP P RQ /DZ HQ VX DFHSFLyQ UHVWULQJLGD� SDUD
UHIHULUQRV D XQD GH ODV UDPDV GHO GHUHFKR LQJOpV� \ QR HQ VX DFHSFLyQ DPSOLD TXH
VH UHILHUH D OD IDPLOLD MXUtGLFD GHO PLVPR QRPEUH�



OD &DQFLOOHUtD� 'H DKt TXH WDQWR HO ´X VHµ� FRPR PiV WDUGH HO

W UX VW � TXH YLQR D VXVWLWXLUOR� VHDQ ILJXUDV TXH QDFLHURQ FRPR

FRQVHFXHQFLD GHO GXDOLVPR GHO VLVWHPD MXUtGLFR LQJOpV� \ SHUWH�

QHFHQ D HVD UDPD MXUtGLFD� TXH FRQRFHPRV FRPR (TX LW\ ����

6H FUHH TXH SDUD ILQDOHV GHO VLJOR ;,9 \ TXH FRQ WRGD VHJX�

ULGDG SDUD HO VLJOR ;9� OD MXULVGLFFLyQ GH (TX LW\ FRQ UHODFLyQ

DO ´X VHµ TXHGy SHUIHFWDPHQWH GHILQLGD� \ TXH DO WLHPSR GH ODV

*XHUUDV GH ODV 'RV 5RVDV ��������������� FDVL WRGD OD WLHUUD GH

,QJODWHUUD VH SRVHtD DPSDUDGD SRU WtWXORV GH ´X VHµ�

&RPR \ D VH H[SOLFy� D WUDYpV GH HVWD LQVWLWXFLyQ� ORV YDVDOORV

HYDGtDQ ODV FDUJDV VXFHVRULDV D IDYRU GHO VHxRU IHXGDO� SHUR DGH�

PiV SRGtDQ KDFHU QXJDWRULRV RWURV GHUHFKRV TXH OH FRUUHVSRQ�

GtDQ� FRPR SRU HMHPSOR� DTXHO TXH OR IDFXOWDED SDUD DSURSLDU�

VH GH ODV WLHUUDV GHO YDVDOOR� TXH OR WUDLFLRQDUD� HPSXxDQGR ODV

DUPDV HQ VX FRQWUD \ D IDYRU GH RWUR VHxRU� 7DPELpQ HVWR VH

SRGtD HYLWDU VL HO YDVDOOR WUDQVPLWtD VXV WLHUUDV D XQ DPLJR� HQ

FDOLGDG GH ´OH J DO RZ Q HUµ �´SURSLHWDULR OHJDOµ� R VHD� UHFRQRFL�

GR SRU HO &RP P RQ /DZ �� UHWHQLHQGR SDUD VL OD ´HTX L WDE OH RZ �

Q HU VKLSµ �SURSLHGDG FRQIRUPH D (TX LW\ �� FLUFXQVWDQFLD TXH OH

SHUPLWLUtD SHOHDU LPSXQHPHQWH� HQ FRQWUD GH VX VHxRU IHXGDO�

SRUTXH FRQIRUPH DO &RP P RQ /DZ � HO SURSLHWDULR GH OD WLHUUD

OR VHUtD DKRUD XQ WHUFHUR� TXH DGHPiV HUD QHXWUDO�

/DV SUiFWLFDV DEXVLYDV GHO ´X VHµ� HVSHFLDOPHQWH OD HYDVLyQ GH

DOJXQDV FDUJDV ILVFDOHV� DIHFWDURQ DO HUDULR UHDO� TXH WDPELpQ ODV

��� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

��� (Q (VFRFLD� FX\R GHUHFKR QR FRQRFLy HO GXDOLVPR FDUDFWHUtVWLFR GHO GHUHFKR
LQJOpV� R VHD� OD GLYLVLyQ HQWUH &RP P RQ /DZ \ (TXLW\ � HO WUXVW WXYR XQ GHVDUUROOR
GLVWLQWR� \ QR VH EDVD HQ HO GHVGREODPLHQWR R GLYLVLyQ GH OD SURSLHGDG� VLQR HQ OD
QRFLyQ GH TXH pVWD VH WUDQVPLWH DO WUXVWH H � SHUR FRQ OLPLWDFLRQHV� \ D TXH pVWH GHEH
DGPLQLVWUDUOD GH DFXHUGR D OR HVWDEOHFLGR SRU HO WUXVW \ HQ EHQHILFLR GH RWUR� TXH
SRU VX ODGR SXHGH H[LJLU HO FXPSOLPLHQWR GHO HQFDUJR� (Q (VFRFLD WDPSRFR H[LVWH
HO ILGXFLDULR LQVWLWXFLRQDO�

��� *XHUUDV FLYLOHV HQWUH GRV FDVDV SUHWHQGLHQWHV DO WURQR GH ,QJODWHUUD� OD FDVD
GH /DQFDVWHU \ OD GH <RUN � 6X QRPEUH WLHQH TXH YHU FRQ ODV GLYLVDV GH DPEDV� OD
FDVD GH /DQFDVWHU XQD URVD URMD \ OD GH <RUN � XQD EODQFD� /D FRQWLHQGD WHUPLQy
FRQ OD EDWDOOD GH %RVZRUWK� HQ OD TXH SHUHFLy HO UH\ 5LFDUGR ,,,� HQ ����� (O
WULXQIDGRU� SHUWHQHFLHQWH D OD FDVD GH /DQFDVWHU� VXELy DO WURQR FRPR (QULTXH 9,,
\ VH FDVy FRQ ,VDEHO GH <RUN � FRQVROLGDQGR DVt ORV LQWHUHVHV GH DPEDV FDVDV�



UHFDXGDED� 1R KD\ TXH H[WUDxDUVH TXH XQ UH\ SRGHURVR� FRPR

OR IXH (QULTXH 9,,,���� KD\ D ORJUDGR TXH HO 3DUODPHQWR H[SL�

GLHUD XQD OH\ VREUH OD PDWHULD� HO 6WDWX WH R I 8VHV� GH ����� FX\ R

QRPEUH OR WUDGXFH %DWL]D DO HVSDxRO FRPR /H\ G H 8VR V��� \

FX\R REMHWLYR SULQFLSDO IXH HO GH OLPLWDU VX SUiFWLFD�

/D /H\ G H 8VR V DOFDQ]y� HQ DOJXQD PHGLGD� HO REMHWLYR GHVHD�

GR� HVSHFLDOPHQWH SRUTXH LQWURGXMR UHIRUPDV TXH VLPSOLILFD�

URQ ODV UHJODV GHO &RP P RQ /DZ UHODWLYDV D OD WUDQVPLVLyQ GH OD

WLHUUD� 3HUVLJXLHQGR HO PLVPR SURSyVLWR� WDPELpQ IXHURQ EH�

QpILFDV ODV UHIRUPDV GH XQD OH\ VREUH WHVWDPHQWRV� HO 6WDWX WH R I

:LOOV� GH ����� TXH DJLOL]y ORV SURFHGLPLHQWRV SDUD GLVSRQHU

GH OD WLHUUD SRU KHUHQFLD����

/D LQVWLWXFLyQ GHO ´XVHµ QR GHVDSDUHFLy GHO WRGR� \ D TXH VXE�

VLVWLy HQ DOJXQRV FDVRV� /D LQWHUSUHWDFLyQ MXGLFLDO GH OD /H\ G H

8VR V FRQVLGHUy TXH VyOR VH DEROtDQ ORV TXH VH UHILULHUDQ D OD

SURSLHGDG LQPRELOLDULD� FXDQGR QR HVWDEOHFtDQ REOLJDFLRQHV GH

FDUiFWHU SRVLWLYR SDUD HO W UX VWH H � \ TXH OD OH\ QR DIHFWDED D ORV

´XVRVµ TXH OR KLFLHUDQ� FRPR WDPSRFR DIHFWDED D DTXHOORV FX\R

REMHWR IXHUDQ ELHQHV PXHEOHV�

3RU RWUR ODGR� FRQ OD GHFDGHQFLD GHO IHXGDOLVPR� VXUJLy OD

LGHD GH TXH QR VyOR OD ULTXH]D LQPRELOLDULD HUD LPSRUWDQWH�

VLQR WDPELpQ OD PRELOLDULD� \ SURQWR VH DGRSWy XQD QXHYD IL�

JXUD SDUD VX DGPLQLVWUDFLyQ \ WUDQVPLVLyQ� TXH IXH HO W UX VW �

(VWD LQVWLWXFLyQ� VHJ~Q %DWL]D� SDUD HO VLJOR ;,; ´KDEtD DOFDQ�

]DGR VX PDGXUH] FRPSOHWD� \ TXHGDUtDQ VyOR SRU VROXFLRQDU

DVSHFWRV GH GHWDOOH� (O FDPELR GH PD\RU LPSRUWDQFLD VH UHJLV�

WUD HQ HO VXPLQLVWUR GH VHUYLFLRV WpFQLFRV HVSHFLDOL]DGRV� FRQ

OD DSDULFLyQ GHO WUX VWHH LQVWLWXFLRQDO�µ���

3DUD FRQFOXLU FRQ HO WHPD GH OD KLVWRULD GHO WUX VW � UHFXUULPRV

QXHYDPHQWH DO SURIHVRU 6FRWW� TXH QRV GLFH TXH KXELHURQ GH

(/ 75867 ���
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WUDQVFXUULU VLJORV SDUD TXH OD LQVWLWXFLyQ VH FRQYLUWLHUD� SULPH�

UR� HQ XQD LQVWLWXFLyQ MXUtGLFD� \ OOHJDUD D RFXSDU� GHVSXpV� XQ

SDSHO SUHSRQGHUDQWH� FRPR OD ILJXUD FHQWUDO GHO VLVWHPD GH

(TX LW\ �

6FRWW FRQVLGHUD TXH VH SXHGHQ VHxDODU FXDWUR SHULRGRV� PiV

R PHQRV GHILQLGRV� FRQ UHODFLyQ DO GHVDUUROOR GHO W UX VW �

(O SULPHU SHULRGR VH LQLFLD FRQ OD DSDULFLyQ GHO ´X VHµ� DSUR�

[LPDGDPHQWH HQ HO VLJOR ;,,,� SRUTXH� D SHVDU TXH OD ILJXUD VH

FRQRFLy GHVGH DQWHV� VX SUiFWLFD IXH LUUHJXODU� (VWH SHULRGR

LQLFLDO WHUPLQD D SULQFLSLRV GHO VLJOR ;9� FXDQGR HO ´X VHµ DG�

TXLULy REOLJDWRULHGDG� JUDFLDV D OD SUiFWLFD MXGLFLDO GHO 7ULEX�

QDO GH OD &DQFLOOHUtD�

(O VHJXQGR SHULRGR VH SURORQJD KDVWD OD SURPXOJDFLyQ GH

OD /H\ G H 8VR V� HQ HO VLJOR ;9,�

(O WHUFHU SHULRGR OOHJD KDVWD ILQDOHV GHO VLJOR ;9,,� FXDQGR

VH LQLFLD HO GHVDUUROOR GHO WUX VW PRGHUQR�

)LQDOPHQWH� HO FXDUWR SHULRGR FRUUHVSRQGH� SUHFLVDPHQWH�

DO GHVHQYROYLPLHQWR GH HVWD LQVWLWXFLyQ����

,9� 1$785$/(=$ -85Ì',&$ '(/ 75867

0DLWODQG FRQVLGHUD TXH SDUD ORV MXULVWDV DMHQRV DO &RP P RQ

/DZ � HO W UX VW HV XQD ILJXUD GLItFLO GH HQWHQGHU� \ D TXH QR HQFDMD

IiFLOPHQWH HQ VXV HVWUXFWXUDV OHJDOHV�

3DUD H[SOLFDU OD QDWXUDOH]D MXUtGLFD GHO WUX VW � HVWH DXWRU VH�

xDOD TXH HQ SULPHU OXJDU KD\ TXH GHWHUPLQDU OD QDWXUDOH]D GHO

GHUHFKR GHO EHQHILFLDULR� 3DUD SRGHU KDFHUOR� HPSLH]D UHILULpQ�

GRVH D OD GLFRWRPtD GHO GHUHFKR SULYDGR� TXH SXHGH FRQIHULU

IDFXOWDGHV GH GRV FODVHV� LQ U HP R LQ SHU VR Q DP � &RPR HMHPSOR

GH OD SULPHUD FODVH� 0DLWODQG PHQFLRQD DO G RP LQ LXP � HV GHFLU�

OD SURSLHGDG� \ HQ OD VHJXQGD FODVH� XELFD D ORV GHUHFKRV GHUL�

YDGRV GHO FRQWUDWR� R VHD� ORV GHUHFKRV GH FUpGLWR�

��� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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/D FXHVWLyQ HVWULED HQ VDEHU� DJUHJD� D FXDO GH HVWDV GRV FOD�

VHV FRUUHVSRQGH HO GHUHFKR GHO EHQHILFLDULR �F H VWX L TX H WUX VW ��

(Q SULQFLSLR 0DLWODQG DILUPD TXH HO GHUHFKR GHO F H VWX L TX H

WUX VW WLHQH HOHPHQWRV GH DPEDV FODVHV� HQ RWUDV SDODEUDV� TXH WLH�

QH DOJR GH UHDO \ DOJR GH SHUVRQDO� 3RU HOOR� WDPELpQ FRQVLGHUD

TXH OD XELFDFLyQ GHO GHUHFKR GHO F H VWX L TX H WUX VW HQ XQ FyGLJR

GH WUDGLFLyQ HXURSHD FRQWLQHQWDO QR VHUtD IiFLO� \ D TXH KDEUtD

TXH GHFLGLU VL HO OXJDU DGHFXDGR HV HQ HO FDStWXOR UHODWLYR D ORV

ELHQHV R HQ DTXHO TXH UHJXOD ODV REOLJDFLRQHV�

$ SHVDU GH OR DQWHULRUPHQWH H[SXHVWR� HO DXWRU FLWDGR� DO

KDFHU XQ ~OWLPR DQiOLVLV GH OD FXHVWLyQ� YXHOYH ORV RMRV D OD

KLVWRULD GHO WUX VW � \ UHFWLILFD VX RSLQLyQ� SDUD FRQFOXLU TXH�

SUREDEOHPHQWH� HO GHUHFKR GHO F H VWX L TX H WUX VW WLHQH FDUiFWHU

SHUVRQDO� \ D TXH HV RSRQLEOH D XQD SHUVRQD GHWHUPLQDGD� R VHD�

D XQ VXMHWR SDVLYR LQGLYLGXDOL]DGR� HO W UX VWH H ����

(O DXWRU QRUWHDPHULFDQR 6FRWW DO WUDWDU OR UHODWLYR D OD QD�

WXUDOH]D GH OD LQVWLWXFLyQ� HPSLH]D SRU H[SOLFDU TXH OD SDODEUD

W UX VW OD XWLO L]DQ WDQWR MXHFHV FRPR DERJDGRV FRQ GLIHUHQWHV

DFHSFLRQHV� \ TXH HQ VX DFHSFLyQ PiV DPSOLD� HO WpUPLQR OR

XVDQ SDUD LQFOXLU D RWUDV ILJXUDV� DGHPiV GHO WUX VW � SURSLDPHQ�

WH GLFKR� (QWUH HVWDV ILJXUDV 6FRWW PHQFLRQD DO GHSyVLWR� HO

DOEDFHD]JR� OD WXWHOD \ OD FXUDWHOD� \ OD UHSUHVHQWDFLyQ� 'HV�

SXpV� FRQ HO SURSyVLWR GH GHVHQWUDxDU OD QDWXUDOH]D MXUtGLFD GHO

W UX VW � SURFHGH D FRPSDUDUOR FRQ ODV ILJXUDV PHQFLRQDGDV����

(Q ORV VLJXLHQWHV SiUUDIRV UHVXPLPRV HO UHVXOWDGR GH HVWDV

FRPSDUDFLRQHV�

�� &RPSDUDFLyQ GHO W UX VW FRQ HO GHSyVLWR �EDL OP HQ W�� 1RV SD�

UHFH RSRUWXQR DFODUDU SULPHUR� TXH OD ILJXUD TXH HQ LQJOpV

VH OODPD EDL OP HQ W� QR VyOR FRUUHVSRQGH D QXHVWUR GHSyVLWR�

VLQR TXH WDPELpQ SXHGH HTXLYDOHU DO FRPRGDWR�

&RPR \ D KDEtDPRV GLFKR� HO WpUPLQR WUX VW HQ VHQWLGR DP�

SOLR VH XWL O L]D SDUD UHIHULUVH D RWUDV UHODFLRQHV ILGXFLDULDV�
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FRPR HV HO FDVR TXH QRV RFXSD \ H[SOLFDPRV HQ ODV VLJXLHQWHV

OtQHDV�

6FRWW FRQVLGHUD TXH HQ VHQWLGR HVWULFWR� EDL OP HQ W \ W UX VW VRQ

GLIHUHQWHV� (Q SULPHU OXJDU� SRUTXH HO GHSRVLWDULR VyOR WLHQH

OD SRVHVLyQ GH OD FRVD� PLHQWUDV TXH HO W UX VWH H WLHQH XQ WtWXOR

GH SURSLHGDG� \ � HQ VHJXQGR OXJDU� SRUTXH HO W UX VW HV XQD LQV�

WLWXFLyQ TXH SHUWHQHFH DO VLVWHPD GH (TX LW\ \ HO EDL OP HQ W SHU�

WHQHFH DO VLVWHPD GHO &RP P RQ /DZ ����

�� &RPSDUDFLyQ GHO W UX VW \ HO DOEDFHD]JR �H[H FX WR U VKLS�� $XQ�

TXH VH SXHGDQ HQFRQWUDU UDVJRV FRPXQHV HQWUH HO DOEDFHD \ HO

W UX VWH H � HV SUHFLVR —GLFH 6FRWW— GLIHUHQFLDU DPEDV ILJXUDV�

8QD SULPHUD GLIHUHQFLD VH SXHGH HQFRQWUDU VL UHFRUGDPRV OD

KLVWRULD GH FDGD XQD� $Vt� SRGUHPRV DILUPDU TXH� SDUD H[LJLU

HO FXPSOLPLHQWR GH XQ WUX VW � HO DFWRU GHEtD DFXGLU DO 7ULEXQDO

GH OD &DQFLOOHUtD� PLHQWUDV TXH SDUD H[LJLU OD UHVSRQVDELOLGDG

GHO DOEDFHD� GHEtD KDFHUOR DQWH XQ WULEXQDO HFOHVLiVWLFR� \ D TXH

OD ,JOHVLD� HQ DOJ~Q PRPHQWR� WXYR OD MXULVGLFFLyQ VREUH OD PD�

WHULD�

8QD VHJXQGD GLIHUHQFLD WLHQH TXH YHU FRQ ODV REOLJDFLRQHV

GHO W UX VWH H \ GHO DOEDFHD� &DEH VHxDODU TXH ODV REOLJDFLRQHV GHO

SULPHUR� SRU UHJOD JHQHUDO� VRQ PXFKDV \ PX\ YDULDGDV� WRGDV

ODV TXH VH LQFOX\ DQ HQ HO LQVWUXPHQWR FRQVWLWXWLYR GHO WUX VW �

PLHQWUDV TXH ODV GHO DOEDFHD VRQ PiV OLPLWDGDV����

�� &RPSDUDFLyQ GHO WUX VW FRQ OD WXWHOD \ OD FXUDWHOD �JXDUG LDQ V�

KLS�� 6FRWW RSLQD TXH GHVGH FLHUWD SHUVSHFWLYD� ORV WXWRUHV \

ORV FXUDGRUHV SXHGHQ VHU FRQVLGHUDGRV FRPR W UX VWH HV GH VXV

SXSLORV� SRUTXH WLHQHQ OD REOLJDFLyQ GH DGPLQLVWUDU VXV ELH�

QHV \ UHVSRQGHU SRU OD DGPLQLVWUDFLyQ� 6LQ HPEDUJR� HQ XQ

VHQWLGR HVWULFWR� SRU ODV UD]RQHV TXH D FRQWLQXDFLyQ VH HQX�

PHUDQ� FRQVLGHUD TXH QR HV FRUUHFWR KRPRORJDU D WXWRUHV \

FXUDGRUHV FRQ WUX VWHH V�

��� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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(Q SULPHU OXJDU SRUTXH ORV SULPHURV VyOR WLHQHQ OD SRVH�

VLyQ GH ORV ELHQHV GHO SXSLOR \ QR XQ WtWXOR GH SURSLHGDG� FRPR

WLHQH XQ W UX VWH H FRQ UHODFLyQ D ORV ELHQHV REMHWR GHO WUX VW �

(Q VHJXQGR OXJDU� SRUTXH� VL WXWRUHV R FXUDGRUHV� DO DGPL�

QLVWUDU ORV ELHQHV GHO SXSLOR� WXYLHUDQ TXH KDFHU DOJXQD GH�

PDQGD MXGLFLDO� OD KDUtDQ HQ QRPEUH GHO SXSLOR� PLHQWUDV TXH

ORV WUX VWHH V GHPDQGDUtDQ HQ QRPEUH SURSLR�

(Q WHUFHU \ ~OWLPR OXJDU� KD\ TXH VHxDODU TXH ORV WXWRUHV \

FXUDGRUHV VRQ QRPEUDGRV SDUD FDVRV GH H[FHSFLyQ� FRPR VRQ

ORV FDVRV GH LQFDSDFLGDG� \ TXH� DGHPiV� VXV DWULEXFLRQHV HVWiQ

ILMDGDV OLPLWDWLYDPHQWH SRU OD OH\ � (O WUX VW � SRU VX ODGR� QR VH

UHILHUH D XQD VLWXDFLyQ GH H[FHSFLyQ \ � DGHPiV� H[LVWH XQD PD�

\ RU IOH[LELOLGDG SDUD ILMDU ODV DWULEXFLRQHV GHO W UX VWH H � JHQHUDO�

PHQWH PiV DPSOLDV TXH ODV GH XQ WXWRU R XQ FXUDGRU� \ TXH

TXHGDQ HVWDEOHFLGDV HQ HO LQVWUXPHPWR FRQVWL WX W LYR GHO

W UX VW ����

�� &RPSDUDFLyQ GHO W UX VW FRQ OD UHSUHVHQWDFLyQ �DJ HQ F \ �� 6FRWW

RSLQD TXH DXQTXH HO UHSUHVHQWDQWH WLHQH XQD UHODFLyQ ILGX�

FLDULD FRQ HO UHSUHVHQWDGR� LJXDO TXH HO W UX VWH H FRQ HO F H VWX L

TX H WUX VW � HVWDV ILJXUDV WLHQHQ GLVWLQWD KLVWRULD� DVt FRPR FRQ�

VHFXHQFLDV GLIHUHQWHV�

6L ELHQ HQ HO GHUHFKR LQJOpV PHGLHYDO� OD UHSUHVHQWDFLyQ FDVL

HUD LJXDO D OR TXH GHVSXpV VHUtDQ HO ´X VHµ R HO WUX VW � FRQ HO WLHP�

SR HVWDV LQVWLWXFLRQHV VH GLIHUHQFLDURQ GH XQD PDQHUD PiV Qt�

WLGD�

7DQWR HO UHSUHVHQWDQWH FRPR HO WUX VWHH � DFW~DQ HQ QRPEUH

\ HQ EHQHILFLR GH RWUR� 6LQ HPEDUJR� HO UHSUHVHQWDQWH DFW~D

FRQIRUPH D ODV LQVWUXFFLRQHV GHO UHSUHVHQWDGR� IUHQWH D TXLHQ

WLHQH XQ GHEHU GH REHGLHQFLD� PLHQWUDV TXH HO W UX VWH H QR UHFLEH

LQVWUXFFLRQHV GHO EHQHILFLDULR� \ FXPSOH FRQ HO HQFDUJR GH

DFXHUGR D OR HVWDEOHFLGR HQ HO LQVWUXPHQWR FRQVWLWXWLYR GHO

W UX VW �

(/ 75867 ���
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)LQDOPHQWH� HO UHSUHVHQWDQWH SXHGH WHQHU OD SRVHVLyQ GH ORV

ELHQHV GHO UHSUHVHQWDGR� TXH HQ VX FDVR DGPLQLVWUH� SHUR QR

WLHQH XQ WtWXOR GH SURSLHGDG� FRPR OR WLHQH HO W UX VWH H � UHVSHFWR

D ORV ELHQHV REMHWR GHO W UX VW ����

/DV FRPSDUDFLRQHV TXH DFDEDPRV GH UHVXPLU� \ TXH SXHGHQ

D\ XGDU D GHVHQWUDxDU OD QDWXUDOH]D MXUtGLFD GHO W UX VW � D QXHVWUR

MXLFLR� QRV SHUPLWHQ FRQFOXLU TXH� DXQTXH� H[LVWDQ RWUDV LQVWL�

WXFLRQHV� TXH DO LJXDO TXH HO WUX VW � GDQ RULJHQ D UHODFLRQHV GH

FDUiFWHU ILGXFLDULR� H[LVWH XQ HOHPHQWR HVHQFLDO SDUD GLIHUHQ�

FLDUODV� TXH HV HO GHVGREODPLHQWR GH OD SURSLHGDG� HOHPHQWR�

TXH D VX YH]� QRV SDUHFH TXH HV OD FDUDFWHUtVWLFD PiV LPSRUWDQ�

WH GHO WUX VW � \ TXH LPSOLFD� FRPR \ D VDEHPRV� OD H[LVWHQFLD GH

GRV VXMHWRV GLVWLQWRV� FRQ XQ WtWXOR GH SURSLHGDG� VREUH OD PLV�

PD FRVD� HO W UX VWH H \ HO EHQHILFLDULR� 'H VXHUWH TXH� VL VyOR VH

WLHQH OD SRVHVLyQ GHO ELHQ� FRPR HV HO FDVR GH ODV RWUDV ILJXUDV

DQDOL]DGDV� QR VH SXHGH KDEODU GH W UX VW � \ D TXH pVWH LPSOLFD

DOJR PiV TXH XQ LQWHUpV SRVHVRULR�

$QWHV GH SDVDU DO VLJXLHQWH SXQWR GH HVWH FDStWXOR \ WRGDYtD

GHQWUR GHO WHPD GH OD QDWXUDOH]D MXUtGLFD GHO W UX VW � QRV SDUHFH

SHUWLQHQWH DQDOL]DU OR TXH DFHUFD GH HVWH WHPD HVFULELy� KDFH \ D

DOJXQRV DxRV� HO DXWRU IUDQFpV 3LHUUH /HSDXOOH�

/D RSLQLyQ GH HVWH DXWRU HV LPSRUWDQWH� HQ SULPHU OXJDU

SRUTXH VLHQGR GRFWRU HQ GHUHFKR WDQWR HQ )UDQFLD� FRPR SRU

OD 8QLYHUVLGDG GH +DUYDUG� HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV� HV REYLR

TXH DSURYHFKy HO FRQRFLPLHQWR GH DPERV VLVWHPDV MXUtGLFRV

SDUD HVWXGLDU HO W UX VW \ SRGHU H[SOLFDUOR�

$GHPiV� VX HVWXGLR HVWi KHFKR GHVGH OD SHUVSHFWLYD GH XQ

HVSHFLDOLVWD TXH SHUWHQHFH D XQ VLVWHPD MXUtGLFR GLVWLQWR GHO

&RP P RQ /DZ � FRPR HV HO IUDQFpV� TXH FRPR HO PH[LFDQR� SHU�

WHQHFH D OD IDPLOLD MXUtGLFD URPDQR�FDQyQLFD� 4XL]i SRU HVWD

UD]yQ OD REUD GH /HSDXOOH KD VLGR PX\ LPSRUWDQWH HQ $PpULFD

/DWLQD� WDQWR DVt TXH QR VHUtD H[DJHUDGR DILUPDU TXH VX SHQVD�

��� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:

��� 6FRWW ������ YRO� �� ����



PLHQWR KD LQIOXLGR HQ FDVL WRGDV ODV OHJLVODFLRQHV SURPXOJDGDV

HQ OD UHJLyQ� VREUH OD PDWHULD�

/HSDXOOH FRPLHQ]D SRU H[SRQHU GRV WHRUtDV SDUD H[SOLFDU OD

QDWXUDOH]D MXUtGLFD GHO WUX VW � (VWH DXWRU FRQVLGHUD TXH� DXQTXH�

HQ VX HVHQFLD� DPEDV VHDQ UDGLFDOPHQWH GLVWLQWDV� WLHQHQ HQ FR�

P~Q HO KHFKR GH TXH� SDUD GHVHQWUDxDU OD QDWXUDOH]D MXUtGLFD

GHO W UX VW � ODV GRV UHGXFHQ HO SUREOHPD D OD GHWHUPLQDFLyQ GH OD

QDWXUDOH]D GHO GHUHFKR GHO EHQHILFLDULR �F H VWX L TX H WU X VW �����

+D\ TXH UHFRUGDU TXH OD LGHD GH UHODFLRQDU OD QDWXUDOH]D MXUt�

GLFD GHO WUX VW � FRQ OD QDWXUDOH]D GHO GHUHFKR GHO EHQHILFLDULR� OD

VXVWHQWD� SRU VX SDUWH� HO MXULVWD LQJOpV 0DLWODQG� FRPR \ D OR

KDEtDPRV VHxDODGR HQ SiUUDIRV DQWHULRUHV�

/D SULPHUD WHRUtD VRVWLHQH TXH HO F H VWX L TX H WUX VW WLHQH XQ

GHUHFKR SHUVRQDO R GH FUpGLWR IUHQWH DO W UX VWH H � \ TXH HVWD FLU�

FXQVWDQFLD OR FRQYLHUWH HQ VX DFUHHGRU� (O FUpGLWR \ VXV PRGD�

OLGDGHV TXHGDQ HVWDEOHFLGRV HQ HO LQVWUXPHQWR FRQVWLWXWLYR GHO

W UX VW ����

$ QXHVWUR MXLFLR� OD DILUPDFLyQ DQWHULRU HV FRUUHFWD� VDOYR

HQ HO FDVR GH TXH HO EHQHILFLDULR UH~QD HQ VX SHUVRQD ODV GRV

FDOLGDGHV� GH F H VWX L TX H WUX VW \ W UX VWH H �

/D VHJXQGD WHRUtD VRVWLHQH TXH HO GHUHFKR GHO F H VWX L TX H WUX VW

HV GH FDUiFWHU UHDO� (VWD WHRUtD SUHVXSRQH HO GHVGREODPLHQWR GH

OD SURSLHGDG� DO TXH \ D QRV UHIHULPRV� HQ YLUWXG GHO FXDO� HO

EHQHILFLDULR VH FRQYLHUWH HQ WLWXODU GH XQ GHUHFKR UHDO� XQ WLSR

GH SURSLHGDG� DXQTXH OLPLWDGD� \ D TXH QR WLHQH IDFXOWDGHV SDUD

DGPLQLVWUDU ORV ELHQHV REMHWR GHO W UX VW ����

/HSDXOOH QR VH DGKLHUH D QLQJXQD GH ODV GRV WHRUtDV� &RQ

UHODFLyQ D OD SULPHUD� R VHD� OD TXH VRVWLHQH HO FDUiFWHU SHUVRQDO

GHO GHUHFKR GHO EHQHILFLDULR� RSLQD TXH QR KD\ GXGD HQ FXDQWR

D TXH pVWH WHQJD XQ GHUHFKR GH FUpGLWR IUHQWH DO WUX VWHH � SHUR

DJUHJD TXH HO W UX VW YD PiV OHMRV� SRUTXH HV XQ FRQFHSWR PiV
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DPSOLR� \ D TXH H[LVWH OD SRVLELOLGDG GH XQ WUX VW YiOLGR� HQ HO

TXH QR VH KD\ D GHVLJQDGR EHQHILFLDULR� SRU OR TXH OD WHRUtD HQ

FXHVWLyQ QR H[SOLFD WRGRV ORV FDVRV SRVLEOHV GHO QHJRFLR�

3RU OR TXH D OD VHJXQGD WHRUtD WRFD� QXHVWUR DXWRU SLHQVD TXH

WDPSRFR HV VXILFLHQWH SDUD H[SOLFDU WRGRV ORV FDVRV GHO WUX VW �

3RUTXH� VL HO QHJRFLR VH EDVDUD VRODPHQWH HQ HO GHVGREODPLHQ�

WR R GLYLVLyQ GH OD SURSLHGDG� WHQGUtDQ TXH H[LVWLU VLHPSUH GRV

VXMHWRV� SDUD GDU OXJDU D HVD GLYLVLyQ� VLWXDFLyQ TXH QR LQFOX\ H

DO WUX VW TXH VH FRQVWLWX\ H SDUD OD UHDOL]DFLyQ GH XQ ILQ GHWHUPL�

QDGR� HQ HO TXH QR VH SXHGH KDEODU GHO GHUHFKR GHO F H VWX L TX H

WUX VW � \ D TXH QR H[LVWH F H VWX L TX H WUX VW DOJXQR�

'HVSXpV GH XQD H[WHQVD DUJXPHQWDFLyQ TXH MXVWLILFD VX SRV�

WXUD� /HSDXOOH H[SRQH VX SURSLD WHRUtD� (VWH DXWRU FRQVLGHUD DO

W UX VW FRPR XQ SDWULPRQLR GH DIHFWDFLyQ� R VHD� XQ SDWULPRQLR

DIHFWDGR D XQ ILQ� FX\ R ILQ GHEH VHU UHDOL]DGR SRU HO WUX VWHH �

TXLHQ SRU HO KHFKR GH DFHSWDU HO HQFDUJR TXHGD REOLJDGR D UHD�

OL]DU OD FRQGXFWD QHFHVDULD SDUD FXPSOLUOR����

'HVSXpV� /HSDXOOH SURFHGH D DQDOL]DU TXp IXQFLRQHV FXPSOH

HO WUX VW \ D TXp LQVWLWXFLRQHV MXUtGLFDV GHO GHUHFKR IUDQFpV FR�

UUHVSRQGH�

3LHQVD TXH FRPR SDWULPRQLR GH DIHFWDFLyQ� HO WUX VW SXHGH

HTXLYDOHU D OD IXQGDFLyQ \ D OD KHUHQFLD YDFDQWH� \ HOOR� H[SOLFD�

VHJ~Q /HSDXOOH� HO KHFKR GH TXH ORV WULEXQDOHV DQJORVDMRQHV

DFRVWXPEUHQ GHVLJQDU D XQ WUX VWHH � SDUD HQFDUJDUVH GH OD DGPL�

QLVWUDFLyQ GH XQD VXFHVLyQ FDUHQWH GH KHUHGHURV����

(O DXWRU FLWDGR PHQFLRQD HTXLYDOHQFLDV GHO WUX VW HQ RWUDV

iUHDV� HQFRQWUDQGR TXH WDPELpQ SXHGH VXVWLWXLU D RWUDV LQVWL�

WXFLRQHV� FRPR VRQ ODV VRFLHGDGHV� FLYLOHV \ PHUFDQWLOHV� OD KL�

SRWHFD� HO XVXIUXFWR� ODV VXVWLWXFLRQHV WHVWDPHQWDULDV� OD UHQWD

YLWDOLFLD� ODV HVWLSXODFLRQHV D IDYRU GH WHUFHUR� DVt FRPR ODV LQV�

WLWXFLRQHV SURWHFWRUDV GH LQFDSDFHV����
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$XQTXH OD H[SOLFDFLyQ GH /HSDXOOH QRV D\ XGD D HQWHQGHU OD

QDWXUDOH]D GHO W UX VW � SHQVDPRV TXH WDPELpQ� OR FRQYLHUWH HQ

XQ FRQFHSWR GHPDVLDGR DPSOLR H LPSUHFLVR� (Q RWUDV SDODEUDV�

VL VHJXLPRV D HVWH DXWRU� SRGUtD GHFLUVH TXH HQ HO GHUHFKR DQ�

JORVDMyQ HO W UX VW VLUYH SDUD WRGR� R VHD� TXH VH SXHGH HQWHQGHU

FRPR XQ FRQWLQHQWH� VXVFHSWLEOH GH OOHQDUVH FRQ FXDOTXLHU FRQ�

WHQLGR� 6L SUHFLVDPRV OD QRFLyQ� TXL]i SRGDPRV DILUPDU TXH�

ORV XVRV PiV IUHFXHQWHV GHO W UX VW � VH UHILHUHQ D OD WUDQVPLVLyQ \

DGPLQLVWUDFLyQ GH ELHQHV� \ D TXH D WUDYpV GH HVWD LQVWLWXFLyQ VH

IDFLOLWD OD UHDOL]DFLyQ GH WRGRV ORV REMHWLYRV GHVHDGRV�

9� &/$6(6 '( 758676

([LVWHQ YDULRV FULWHULRV TXH QRV SHUPLWHQ DJUXSDU D ORV W UX VWV

HQ GLIHUHQWHV FODVHV�

8Q SULPHU FULWHULR GH FODVLILFDFLyQ WRPD HQ FRQVLGHUDFLyQ

OD PDQHUD GH FUHDFLyQ GHO WUX VW � TXH SXHGH VHU FUHDGR WDQWR SRU

XQD SHUVRQD R JUXSR GH SHUVRQDV� FRPR SRU OD OH\ HQ IRUPD

GLUHFWD����

(Q HO SULPHU FDVR HO W UX VW VH OODPD YROXQWDULR �Y R OXQ WDU\

WUX VW� \ HQ HO VHJXQGR VH OODPD� WUX VW LPSXWDGR� SUHVXPLGR R

DWULEXLGR �LP SX WHG WUX VW�����

(O WUX VW YROXQWDULR VH VXEGLYLGH� D VX YH]� HQ WUX VW H[SUHVR

\ WUX VW LPSOtFLWR� 6LQ HPEDUJR� HQ WRUQR D HVWD VXEGLYLVLyQ� OD

SRVLELOLGDG GH GLIHUHQFLDU� HQ OD SUiFWLFD� ORV W UX VWV H[SUHVRV�

GH ORV LPSOtFLWRV� VHJ~Q RSLQLyQ GH 0DLWODQG� HV FDVL LPSRVL�

EOH� (VWH DXWRU VRVWLHQH TXH FRPR QR HV QHFHVDULR XWLOL]DU SD�

ODEUDV HVSHFLDOHV SDUD OD FUHDFLyQ GH XQ WUX VW � OD GLVWLQFLyQ TXH

QRV RFXSD QR HV PX\ FODUD \ VH OLPLWDUtD WDQ VyOR D XQD PD\RU

R PHQRU SUHFLVLyQ JUDPDWLFDO� $xDGH� TXH SDUD FRPSOLFDU ODV

FRVDV� DOJXQRV WUDWDGLVWDV HTXLSDUDQ DO WUX VW LPSOtFLWR FRQ HO

W UX VW FUHDGR SRU OD OH\ HQ IRUPD GLUHFWD����
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(O WUX VW H[SUHVR� FRPR GH VX QRPEUH VH SXHGH LQIHULU� QDFH

GH XQ DFWR H[SUHVR GH YROXQWDG� TXH VH SXHGH PDQLIHVWDU HQ XQ

FRQYHQLR� XQ WHVWDPHQWR R XQD VLPSOH GHFODUDFLyQ� (O W UX VW

H[SUHVR SXHGH D VX YH] SUHVHQWDU XQD VXEFODVLILFDFLyQ TXH LQ�

FOX\ H DO WUX VW HMHFXWDGR \ DO W UX VW QR HMHFXWDGR� R TXH HVWi SRU

HMHFXWDUVH� (O WUX VW HMHFXWDGR HV DTXHO HQ HO TXH VX FUHDGRU HV�

WDEOHFH ORV WpUPLQRV GHO WUX VW � HQ IRUPD GHILQLWLYD� HQ HO LQVWUX�

PHQWR GH FUHDFLyQ� (O WUX VW VHUi XQ WUXVW SRU HMHFXWDUVH� FXDQGR

ORV GHUHFKRV FRQFHGLGRV D ORV EHQHILFLDULRV HVWiQ VXERUGLQDGRV

D XQ DFWR DGLFLRQDO� TXH GHEHUi UHDOL]DU XQ WHUFHUR����

/D FODVH TXH GHVLJQDPRV FRPR W UX VW LPSXWDGR� WDPELpQ SUH�

VHQWD VXEFODVLILFDFLRQHV� TXH H[SOLFDPRV D FRQWLQXDFLyQ \ TXH

VRQ HO W UX VW UHVXOWDQWH �U H VX OW LQ J WUX VW� \ HO W UX VW FRQVWUXFWLYR

�F R Q VWUX F W LY H W UX VW�����

(O WUX VW UHVXOWDQWH� D VX YH] VH VXEGLYLGH HQ ´DXWRPiWLFRµ

�´DX WRP DWL F U HVX OW LQ J WUX VWµ�� R ´LQIHULGRµ �´SU H VXP HG U H VX OW LQ J

WUX VWµ��

(O SULPHU FDVR VH UHILHUH D XQ WUX VW H[SUHVR TXH SRU DOJXQD

UD]yQ QR SXGR UHDOL]DUVH \ ORV WUX VWHH V QR GLVSXVLHURQ GH ORV

ELHQHV REMHWR GHO QHJRFLR� TXH HQWRQFHV UHYLHUWHQ DXWRPiWLFD�

PHQWH DO W UX VWH U �

8Q VHJXQGR HMHPSOR GH W UX VW UHVXOWDQWH VH SUHVHQWD HQ ORV

FDVRV HQ TXH DO H[WLQJXLUVH XQ WUX VW H[SUHVR� QR VH DJRWy HO

REMHWR GHO W UX VW � \ HO WUX VWHH GHEHUi GHYROYHU ORV ELHQHV D VX

FUHDGRU�

8Q WHUFHU HMHPSOR GHO W UX VW UHVXOWDQWH DSDUHFH FXDQGR XQD

SHUVRQD SDJD HO SUHFLR GH DOJR� SHUR OD SURSLHGDG VH WUDQVILHUH

D XQ WHUFHUR� \ DVt� QDFH XQ W UX VW UHVXOWDQWH� D IDYRU GH TXLHQ

SDJy HO SUHFLR� D PHQRV TXH ODV FLUFXQVWDQFLDV GHO FDVR SHU�

PLWDQ LQWHUSUHWDU TXH VX LQWHQFLyQ IXH OD GH KDFHU XQD GRQD�

FLyQ����
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&RQ UHODFLyQ DO WUXVW FRQVWUXFWLYR� 0DLWODQG H[SRQH��� XQD

UHJOD EiVLFD TXH VLUYH SDUD HQJOREDU WRGRV VXV FDVRV� $Vt� VL

XQD SHUVRQD WLHQH XQD UHODFLyQ ILGXFLDULD \ REWLHQH XQD JDQDQ�

FLD SHUVRQDO DSURYHFKDQGR VX FDUiFWHU GH WUX VWHH � VH FRQYLHUWH

WDPELpQ HQ W UX VWH H GH OD JDQDQFLD REWHQLGD� DSDUHFLHQGR GH WDO

IRUPD XQ WUX VW FRQVWUXFWLYR� R VHD� XQ W UX VW ´FRQVWUXLGRµ SRU

OD OH\ HQ IRUPD GLUHFWD�

(O W UX VW FRQVWUXFWLYR HV XQD LQVWLWXFLyQ FRQ FDUDFWHUtVWLFDV

PX\ SDUWLFXODUHV� 6FRWW RSLQD� TXH HVWH W UX VW � GHEH FRQVLGHUDU�

VH� HQ UHDOLGDG� FRPR XQ UHPHGLR� D IDYRU GH OD SHUVRQD SHUMX�

GLFDGD SRU OD YLRODFLyQ GH XQ W UX VW H[SUHVR� TXH OH VLUYH SDUD

SHGLU XQD LQGHPQL]DFLyQ� (VWH W UX VW VH SXHGH XWLOL]DU WDPELpQ

SDUD UHFODPDU XQD LQGHPQL]DFLyQ GH TXLHQ REWXYR DOJR IUDX�

GXOHQWDPHQWH� SRU HUURU� R FXDQGR QR H[LVWLy XQD FDXVD SDUD

MXVWLILFDU OD DGTXLVLFLyQ����

(O FULWHULR GH FODVLILFDFLyQ GH ORV WUX VWV TXH DFDEDPRV GH H[SR�

QHU \ TXH FRPR \ D GLMLPRV WRPD HQ FXHQWD OD PDQHUD HQ TXH

IXHURQ FUHDGRV� SDUHFH VHU HO PiV LPSRUWDQWH� \ D TXH OR DGRS�

WDQ FDVL WRGRV ORV DXWRUHV� 6LQ HPEDUJR� H[LVWHQ RWURV FULWHULRV

GH FODVLILFDFLyQ \ GH DFXHUGR FRQ %DWL]D� VH SXHGHQ PHQFLRQDU

WUHV FODVHV PiV����

(Q SULPHU OXJDU� DWHQGLHQGR D OD QDWXUDOH]D GH ODV REOLJDFLR�

QHV D FDUJR GHO WUX VWHH � HO WUX VW VH SXHGH FODVLILFDU HQ W UX VW VLP�

SOH �VLP SOH WUX VW� \ WUX VW HVSHFLDO �VSHF LDO W UX VW�� (Q HO SULPHU

FDVR� HO W UX VWH H VyOR WLHQH OD REOLJDFLyQ GH FXVWRGLDU ORV ELHQHV

REMHWR GHO WUX VW \ QR WLHQH HO GHEHU GH UHDOL]DU QLQJXQD RWUD

FRQGXFWD� SRU HOOR VH GLFH TXH VH WUDWD GH XQ WUX VWHH SDVLYR

�SDVVLY H WUX VWHH�� R XQ W UX VWH H FXVWRGLR �F X VWR G LDQ WUX VWHH��

3RU OR TXH DO WUX VW HVSHFLDO UHVSHFWD� HO WUX VWHH QR HV VyOR XQ

FXVWRGLR GH ORV ELHQHV� VLQR TXH DGHPiV GHEH UHDOL]DU RWUDV

REOLJDFLRQHV� &RPR SRGUtDQ VHU� SRU HMHPSOR� YHQGHU DOJXQD
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FRVD� \ OXHJR� FRQ HO SURGXFWR GH OD YHQWD� SDJDU ODV GHXGDV GHO

FUHDGRU GHO W UX VW � (O WUX VW HVSHFLDO VH VXEFODVLILFD HQ DGPLQLV�

WUDWLYR �P LQ LVWH U LDO R LQ VWUXP HQ WDO WUX VW� \ HQ WUX VW GLVFUHFLRQDO

�G LVF U H W LR Q DU\ WUX VW�� (Q HO SULPHU FDVR� HO WUXVWHH SXHGH VHU FXDO�

TXLHU SHUVRQD� TXH GHEHUi FXPSOLU FRQ ORV HQFDUJRV HVSHFtIL�

FDPHQWH HVWDEOHFLGRV HQ HO WUX VW� SRU HMHPSOR� UHSDUWLU GHWHUPL�

QDGRV ELHQHV� HQWUH EHQHILFLDULRV� HVSHFtILFDPHQWH GHVLJQDGRV�

(Q HO W UX VW GLVFUHFLRQDO� HO WUX VWHH WLHQH XQD PD\RU OLEHUWDG GH

DFFLyQ� FRQ UHODFLyQ DO FXPSOLPLHQWR GH VXV REOLJDFLRQHV� 3RU

HMHPSOR� SXHGH WUDWDUVH GH XQ WUX VW � HQ HO TXH HO W UX VWH H GHED

DVLJQDU ORV IRQGRV QHFHVDULRV SDUD FXPSOLU FRQ ORV ILQHV GH

EHQHILFHQFLD TXH OH SDUH]FDQ FRQYHQLHQWHV� (Q HVWH FDVR HO W UX VWH H

GHEH VHU XQD SHUVRQD ´FDSDFLWDGD� SUXGHQWH \ MXLFLRVDµ�

$WHQGLHQGR D ORV EHQHILFLDULRV� ORV W UX VWV VH SXHGHQ FODVLIL�

FDU HQ W UX VWV S~EOLFRV \ WUX VWV SULYDGRV� /RV SULPHURV EHQHIL�

FLDQ D XQ PD\RU Q~PHUR GH SHUVRQDV \ HQWUH HOORV VH LQFOX\ HQ

ORV W UX VWV FDULWDWLYRV R GH EHQHILFHQFLD� PLHQWUDV TXH ORV W UX VWV

SULYDGRV VH FUHDQ HQ EHQHILFLR GH SHUVRQDV GHWHUPLQDGDV�

(O ~OWLPR FULWHULR GH FODVLILFDFLyQ DWLHQGH DO REMHWLYR SHUVH�

JXLGR SRU HO WUX VW \ HQ HVWH VHQWLGR ORV WUX VWV VH SXHGHQ FODVLIL�

FDU HQ OtFLWRV H LOtFLWRV� DXQTXH FRPR VHxDOD %DWL]D� QLQJ~Q

DFWR HV YiOLGR QL H[LJLEOH VL FRQWUDYLHQH DO RUGHQ MXUtGLFR� (O

PLVPR DXWRU� PiV DGHODQWH DGYLHUWH TXH OD GLVWLQFLyQ WLHQH LP�

SRUWDQFLD VL VH SLHQVD HQ XQ WUX VW FRQVWLWXLGR HQ IUDXGH GH DFUHH�

GRUHV� DXQTXH SRU RWUR ODGR� HVWH W UX VW HV REMHWR GH XQD OHJLV�

ODFLyQ HVSHFLDO����

9,� &203$5$&,Ð1 '(/ 75867 &21 (/ ),'(,&20,62

<D KDEtDPRV VHxDODGR TXH HO ILGHLFRPLVR HV XQD ILJXUD MXUt�

GLFD SDUHFLGD DO W UX VW \ TXH� DGHPiV FXPSOH FRQ DOJXQRV GH ORV

REMHWLYRV TXH pVWH SHUVLJXH� 6H SXHGH DILUPDU LQFOXVLYH TXH VX
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UHJODPHQWDFLyQ� FXDQGR PHQRV SRU OR TXH D 0p[LFR FRUUHV�

SRQGH� VH LQVSLUy HQ OD GHO WUX VW � DXQTXH H[LVWDQ GLIHUHQFLDV

HQWUH DPEDV ILJXUDV�

$QWHV GH LQLFLDU OD FRPSDUDFLyQ GHO WUX VW FRQ HO ILGHLFRPLVR�

WDO FRPR HVWD ~OWLPD LQVWLWXFLyQ VH HQFXHQWUD UHJODPHQWDGD SRU

HO GHUHFKR SRVLWLYR PH[LFDQR� TXHUHPRV KDFHU DOJXQDV UHIOH�

[LRQHV GH FDUiFWHU PiV JHQHUDO� \ SDUD HOOR VHJXLPRV DO SURIH�

VRU &KULVWLDQ GH :XOI� GH OD 8QLYHUVLGDG GH *DQWH� TXLHQ KDFH

XQ HVWXGLR FRPSDUDWLYR HQWUH HO W UX VW \ VXV HTXLYDOHQFLDV HQ OD

IDPLOLD URPDQR�FDQyQLFD� HVSHFLDOPHQWH HQ HO GHUHFKR IUDQFpV�

(Q HVWD FRPSDUDFLyQ� GH :XOI GHVFULEH ODV IXQFLRQHV PiV

IUHFXHQWHV GHO WUX VW � HQ HO GHUHFKR LQJOpV� TXH UHODFLRQD FRQ

WUHV iUHDV� OD IXQFLyQ GHO WUX VW HQ OD IDPLOLD���� HO W UX VW \ OD YLGD

VRFLDO \ ���� HO WUX VW \ HO FRPHUFLR����

&RQ UHODFLyQ DO HVWXGLR GH OD SULPHUD GH HVWDV iUHDV� HO DXWRU

FLWDGR DFODUD TXH HO WpUPLQR ´IDPLOLDµ HQ HO FRQWH[WR GH TXH VH

WUDWD� QR GHEH WRPDUVH OLWHUDOPHQWH� \ D TXH ODV UHODFLRQHV TXH

DQDOL]D D FRQWLQXDFLyQ� QR DSDUHFHQ H[FOXVLYDPHQWH HQ HO Q~�

FOHR IDPLOLDU� DXQTXH VHD HQ OD IDPLOLD HQ GRQGH RFXUUHQ FRQ

PiV IUHFXHQFLD�

(O DXWRU SLHQVD TXH XQD GH ODV IXQFLRQHV PiV LQWHUHVDQWHV

GHO W UX VW HQ HVWH iPELWR� WLHQH TXH YHU FRQ OD FUHDFLyQ GH OR TXH

pO OODPD LQWHUHVHV WHPSRUDOHV VREUH OD WLHUUD�

$JUHJD TXH HQ UHODFLyQ FRQ GLFKRV LQWHUHVHV� XQD GH ODV LQV�

WLWXFLRQHV PiV LPSRUWDQWHV HV HO XVXIUXFWR� TXH HQ ,QJODWHUUD�

FXDQGR VX REMHWR VRQ ELHQHV LQPXHEOHV� GHEH LU DQH[R� H[ OH J H �

D XQ W UX VW � SRU YLUWXG GHO FXDO HO XVXIUXFWXDULR VH FRQYLHUWH HQ

W UX VWH H GH OD QXGD SURSLHGDG�

(Q FXDQWR D OD VHJXQGD iUHD� R VHD� OD TXH WLHQH TXH YHU FRQ

HO WUX VW \ OD YLGD VRFLDO� GH :XOI VHxDOD TXH HO W UX VW FDULWDWLYR�

GHVGH KDFH FLHQWRV GH DxRV� KD VLGR OD EDVH GH ODV LQVWLWXFLRQHV
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GH EHQHILFHQFLD HQ HO PXQGR DQJORDPHULFDQR \ � TXH HQ )UDQFLD�

SDUD ORJUDU ORV PLVPRV REMHWLYRV� HVWR HV� SDUD DIHFWDU ELHQHV

D ILQHV FDULWDWLYRV� VH UHFXUUH D OD FUHDFLyQ GH XQD IXQGDFLyQ�

(Q OD ~OWLPD GH ODV iUHDV HVWXGLDGDV� TXH HV OD GHO WUX VW \ HO

FRPHUFLR� QXHVWUR DXWRU QRV GLFH TXH HO W UX VW SXHGH VHU FRQVL�

GHUDGR FRPR SUHFXUVRU GH PXFKDV LQVWLWXFLRQHV FRPHUFLDOHV

PRGHUQDV� TXH HQ ORV SDtVHV GH OD IDPLOLD URPDQR�FDQyQLFD FRPR

)UDQFLD� VH KDQ GHVDUUROODGR� PiV ELHQ� DO VHQR GHO GHUHFKR GH

VRFLHGDGHV�

$ FRQWLQXDFLyQ� \ VLQ ROYLGDU ODV FRQVLGHUDFLRQHV DQWHULR�

UHV� LQWHQWDPRV KDFHU HQ ORV VLJXLHQWHV SiUUDIRV XQD FRPSDUD�

FLyQ GHO WUX VW FRQ HO ILGHLFRPLVR PH[LFDQR� DQDOL]DQGR OD GRF�

WU LQD \ WDPELpQ OD UHJXODFLyQ GHO ILGHLFRPLVR HQ QXHVWUR

GHUHFKR SRVLWLYR�

(Q SULPHU OXJDU� KD\ TXH VHxDODU� TXH ORV HVSHFLDOLVWDV PH�

[LFDQRV FRQVLGHUDQ TXH HO ILGHLFRPLVR HQ 0p[LFR QR GHULYD GHO

ILGHLFRPLVR URPDQR VLQR GHO WUX VW DQJORDPHULFDQR�

3RU RWUR ODGR� WHQHPRV TXH UHFRUGDU TXH HQ ORV VLVWHPDV GH

WUDGLFLyQ URPDQR�FDQyQLFD H[LVWHQ LQVWLWXFLRQHV WDOHV FRPR HO

PDQGDWR� HO GHSyVLWR� HO PXWXR� HO DOEDFHD]JR� OD VLQGLFDWXUD�

OD FHVLyQ GH ELHQHV� OD DQWLFUHVLV� HO FRQFXUVR GH DFUHHGRUHV� OD

FRQVWLWXFLyQ GH OD GRWH� OD LQWHUGLFFLyQ GHO SUyGLJR� OD UHQWD

YLWDOLFLD \ OD HPLVLyQ GH FpGXODV KLSRWHFDULDV� SRU FLWDU DOJX�

QDV� TXH VLUYHQ SDUD UHDOL]DU DOJXQRV GH ORV QHJRFLRV TXH ORV

DQJORVDMRQHV UHDOL]DQ D WUDYpV GHO WUX VW � 6LQ HPEDUJR� SDUD ÐV�
FDU 5DEDVD� ODV LQVWLWXFLRQHV HQXPHUDGDV WLHQHQ XQD HVWUXFWXUD
UtJLGD \ FRPR FDGD XQD VH SXHGH DSOLFDU� VRODPHQWH� D OD FODVH
HVSHFLDO GH GHUHFKRV \ REOLJDFLRQHV TXH UHJODPHQWD� QR VLHP�
SUH VLUYHQ SDUD DOFDQ]DU OD VROXFLyQ GH DOJXQRV FDVRV TXH VH
SUHVHQWDQ HQ OD SUiFWLFD� GH DKt TXH VH KD\ D FUHDGR HO DFWXDO
ILGHLFRPLVR� FRPR VXFHGLy HQ 0p[LFR� LQVSLUiQGRVH HO OHJLVOD�
GRU� HQ OD ILJXUD GHO W UX VW ����
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$JUHJD 5DEDVD TXH HO ILGHLFRPLVR DSDUHFLy HQ 0p[LFR HQ HO
DxR GH ����� LQWURGXFLGR SRU OD /H\ *HQ HUDO G H ,Q VW L WX F LR Q H V G H

&UpG LWR ���� DXQTXH KD\D DQWHFHGHQWHV GH VX XWLOL]DFLyQ XQ SRFR
PiV WHPSUDQR����

/D OH\ PHQFLRQDGD HVWDEOHFLy TXH VyOR ODV LQVWLWXFLRQHV GH
FUpGLWR DXWRUL]DGDV H[SUHVDPHQWH SDUD HOOR SXHGDQ ILJXUDU FR�
PR ILGXFLDULDV� OD PLVPD OH\ GHILQLy DO ILGHLFRPLVR� SUHVFULELy
FyPR GHEtD FUHDUVH� HVWDEOHFLy ORV GHUHFKRV \ GHEHUHV GH ORV
VXMHWRV TXH HQ pO LQWHUYLHQHQ —ILGHLFRPLWHQWH� ILGXFLDULR \ IL�
GHLFRPLVDULR— � \ UHJXOy OR UHODWLYR D VX H[WLQFLyQ�

(Q ���� DSDUHFLHURQ XQD QXHYD /H\ *HQ HUDO G H ,Q VWL WX F LR Q HV

G H &UpG L WR �/*,& � \ OD /H\ *HQ HUDO G H 7tWX OR V \ 2 SHUDF LR Q H V G H

&UpG L WR �/*72&��
(QWUH DPEDV OH\ HV TXHGy UHJODPHQWDGD OD LQVWLWXFLyQ TXH

QRV RFXSD� $Vt WHQHPRV TXH� SRU XQ ODGR� OD /*,& � VH RFXSD
VRODPHQWH GH OD UHJODPHQWDFLyQ GH ODV LQVWLWXFLRQHV ILGXFLDULDV
\ SRU HO RWUR ODGR� OD /*72& VH HQFDUJD GH WRGRV ORV GHPiV
DVSHFWRV GHO ILGHLFRPLVR����

&RQ UHODFLyQ D OD UHFHSFLyQ GHO W UX VW HQ QXHVWUR GHUHFKR� D
WUDYpV GHO ILGHLFRPLVR� 5DEDVD RSLQD TXH HO OHJLVODGRU PH[LFD�
QR DO GHOLQHDUOR \ DGDSWDUOR D ODV H[LJHQFLDV GH XQ VLVWHPD MX�
UtGLFR GLIHUHQWH� WXYR DFLHUWRV� SHUR WDPELpQ WXYR IDOODV�

(O DXWRU FLWDGR SLHQVD TXH HO HUURU PiV JUDYH FRQVLVWH HQ
TXH QXHVWURV OHJLVODGRUHV QR ORJUDURQ SUHFLVDU OD QDWXUDOH]D GH
OD ILJXUD DQJORVDMRQD� \ D TXH QR FRQWHPSODURQ OD SRVLELOLGDG
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��� (VWD OH\ IXH UHIRUPDGD HQ YDULDV RFDVLRQHV� 3RU RWUR ODGR� HQ ����� HO HQ�
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��� (Q UHODFLyQ FRQ OD OLWHUDWXUD MXUtGLFD GHO ILGHLFRPLVR PH[LFDQR HV ~WLO FRQ�
VXOWDU� DXQTXH \ D WLHQH DOJXQRV DxRV� D 0DFHGR ������ 9,,�;,9� ;/,,�;/9�� (VWH
DXWRU KDFH WDPELpQ UHIHUHQFLDV D ORV DQWHFHGHQWHV GHO ILGHLFRPLVR HQ 0p[LFR� WDQWR
GRFWULQDOHV FRPR OHJLVODWLYRV�

��� 5DEDVD ������ ���������



GH TXH HO ILGHLFRPLWHQWH WUDQVPLWD ELHQHV DO ILGXFLDULR� DXQTXH

OD WUDQVPLVLyQ VH UHDOLFH HQ EHQHILFLR GH RWUD SHUVRQD� HO ILGHL�

FRPLVDULR� /D OH\ PH[LFDQD� GLFH 5DEDVD� QXQFD KDEOD GH ´WUDQV�

PLWLUµ ELHQHV� VLQR GH ´GHVWLQDUµ ELHQHV D XQ ILQ GHWHUPLQDGR�

\ FRQVLGHUD TXH OD XWLOL]DFLyQ GH XQ YHUER GLVWLQWR� R VHD� GHV�

WLQDU HQ YH] GH WUDQVPLWLU R HQDMHQDU� SURYRFD YDJXHGDG FRQ

UHODFLyQ D OD QDWXUDOH]D MXUtGLFD GHO ILGHLFRPLVR� WDO FRPR VH

FRQFLELy HQ QXHVWUR GHUHFKR����

&RQVWLWX\ H XQ DFLHUWR� FRQWLQ~D 5DEDVD� HO KHFKR GH TXH HQ

0p[LFR� VyOR VH UHJXOH HO ILGHLFRPLVR H[SUHVR� \ D TXH OD PRGD�

OLGDG DQJORDPHULFDQD� TXH VH FRQRFH FRPR W UX VW LPSOtFLWR� R

VHD� DTXHO SUHVXPLGR SRU OD OH\ � HQ OD TXH VH XELFD HO WUXVW FRQV�

WUXFWLYR� FUHDGR FRQ LQGHSHQGHQFLD GH OD YROXQWDG� \ FX\R REMH�

WLYR HV EXVFDU OD UHSDUDFLyQ GH GHWHUPLQDGRV DFWRV LOtFLWRV� HQ

0p[LFR VH ORJUD SRU RWUDV YtDV� 3RU RWUR ODGR� HVWH W UX VW GHSHQ�

GH SDUD VX DSOLFDFLyQ \ HILFD] IXQFLRQDPLHQWR GH VLVWHPDV MX�

ULVSUXGHQFLDOHV VLQJXODUHV� FRPR OR VRQ HO GH ,QJODWHUUD \ HO GH

(VWDGRV 8QLGRV� ´TXH UHVXOWD FDVL LPSRVLEOH UHSURGXFLU SRU

PHGLR GH OH\ HV SRVLWLYDVµ����

6REUH ODV RSLQLRQHV GH 5DEDVD QRV SDUHFH SHUWLQHQWH KDFHU

DOJXQDV UHIOH[LRQHV�

/D SULPHUD� SDUD VHxDODU OD LPSRUWDQFLD GH WHQHU HQ FXHQWD

TXH OD UHFHSFLyQ GH XQD LQVWLWXFLyQ SHUWHFLHQWH D XQ GHUHFKR

H[WUDQMHUR� \ PX\ SDUWLFXODUPHQWH D XQ GHUHFKR TXH� DGHPiV�

FRUUHVSRQGH D XQD IDPLOLD MXUtGLFD GLVWLQWD� GHEH KDFHUVH VLQ

SHUGHU GH YLVWD OD QHFHVLGDG GH UHDOL]DU ORV DMXVWHV QHFHVDULRV

SDUD DGDSWDU OD LQVWLWXFLyQ GH UHIHUHQFLD D VX QXHYD IDPLOLD OH�

JDO� SDUD TXH� GH HVWD IRUPD� SXHGD IXQFLRQDU FRQ HILFDFLD�

/D VHJXQGD UHIOH[LyQ WLHQH TXH YHU FRQ OD UHIHUHQFLD TXH

5DEDVD KDFH D ORV VLVWHPDV MXULVSUXGHQFLDOHV GH ,QJODWHUUD \

(VWDGRV 8QLGRV� $TXt TXHUHPRV VHxDODU TXH SUHFLVDPHQWH VRQ

HVWRV VLVWHPDV ORV TXH LPSULPHQ DO &RP P RQ /DZ DOJXQDV GH
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VXV FDUDFWHUtVWLFDV PiV UHOHYDQWHV� $GHPiV� KD\ TXH VXEUD\ DU

TXH HVWRV SDUWLFXODUHV VLVWHPDV MXULVSUXGHQFLDOHV� VRQ� D VX YH]�

HO SURGXFWR� QR VyOR GH XQ GHVHQYROYLPLHQWR KLVWyULFR HVSHFt�

ILFR \ GH XQD RUJDQL]DFLyQ MXGLFLDO GHWHUPLQDGD� VLQR WDPELpQ

GH OD HVSHFLDO LGLRVLQFUDVLD GH VXV MXHFHV \ VXV DERJDGRV�

9ROYLHQGR D OD UHJODPHQWDFLyQ GHO ILGHLFRPLVR HQ 0p[LFR�

SDUWLFXODUPHQWH D OD /H\ *HQ HUDO G H 7tWX OR V \ 2 SHUDF LR Q H V G H

&UpG L WR �/*72&�� KD\ TXH VHxDODU TXH HVWH RUGHQDPLHQWR OH

GHGLFD FDWRUFH DUWtFXORV D OD PDWHULD� TXH HVWiQ FRPSUHQGLGRV

GHO DUWtFXOR ��� DO DUWtFXOR ����

$ FRQWLQXDFLyQ� DQDOL]DUHPRV ORV DUWtFXORV SHUWLQHQWHV� SDUD

GHVWDFDU ODV GLIHUHQFLDV \ ODV VHPHMDQ]DV UHOHYDQWHV HQWUH HO IL�

GHLFRPLVR \ HO W UX VW �

/D /*72& HQ VX DUWtFXOR ���� TXH HV HO SULPHU DUWtFXOR

UHODFLRQDGR FRQ HO WHPD� PiV TXH GHILQLU DO ILGHLFRPLVR� QRV

GLFH FyPR RSHUD� ´(Q YLUWXG GHO ILGHLFRPLVR� HO ILGHLFRPLWHQ�

WH GHVWLQD FLHUWRV ELHQHV D XQ ILQ OtFLWR GHWHUPLQDGR� HQFRPHQ�

GDQGR OD UHDOL]DFLyQ GH HVH ILQ D XQD LQVWLWXFLyQ ILGXFLDULD�µ

'H HVWD GLVSRVLFLyQ HV SRVLEOH GHVSUHQGHU XQD SULPHUD GLIH�

UHQFLD FRQ HO W UX VW � \ D TXH HOOD HVWDEOHFH H[SUHVDPHQWH TXH HO

ILGHLFRPLVR GHEH UHDOL]DUOR XQD LQVWLWXFLyQ ILGXFLDULD� R VHD�

TXH H[FOX\ H OD SRVLELOLGDG GH TXH OR KDJD XQ SDUWLFXODU� (O

DUWtFXOR ��� DEXQGD VREUH HO SDUWLFXODU� SUHVFULELHQGR HQ HO

SULPHU SiUUDIR TXH� ´6yOR SXHGHQ VHU ILGXFLDULDV ODV LQVWLWXFLR�

QHV H[SUHVDPHQWH DXWRUL]DGDV SDUD HOOR FRQIRUPH D OD /H\ *H�

QHUDO GH ,QVWLWXFLRQHV GH &UpGLWRµ�

(Q HO DUWtFXOR ���� HQFRQWUDPRV XQD SULPHUD VHPHMDQ]D� \ D

TXH GLVSRQH TXH� HO ILGHLFRPLVR HV YiOLGR DXQTXH QR VH VHxDOH

ILGHLFRPLVDULR� VLHPSUH TXH HO ILQ VHD OtFLWR \ GHWHUPLQDGR�

GLVSRVLFLyQ TXH FRLQFLGH FRQ HO W UX VW � TXH WDPELpQ HV YiOLGR

VLQ ILGHLFRPLVDULRV� HQ ORV FDVRV HQ TXH VH FRQVWLWX\ D SDUD OD

UHDOL]DFLyQ GH XQ ILQ GHWHUPLQDGR�

(Q HO SiUUDIR ILQDO GHO DUWtFXOR ���� VH SXHGH HVWDEOHFHU RWUD

VHPHMDQ]D FRQ HO WUX VW � SRUTXH DXWRUL]D DO ILGHLFRPLWHQWH SDUD
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GHVLJQDU D YDULDV LQVWLWXFLRQHV ILGXFLDULDV� SDUD UHDOL]DU HO ILGHL�

FRPLVR� \ KD\ TXH UHFRUGDU� HQ HVWH VHQWLGR� TXH HQ HO W UX VW

WDPELpQ HQFRQWUDPRV OD SRVLELOLGDG GH TXH H[LVWD XQD SOXUDOL�

GDG GH W UX VWH HV�

(Q DPERV VLVWHPDV MXUtGLFRV� ORV ELHQHV REMHWR GHO QHJRFLR

VRQ ORV PLVPRV� DVt� HO DUWtFXOR ���� HQ VX SULPHU SiUUDIR HVWD�

EOHFH� ´3XHGHQ VHU REMHWR GHO ILGHLFRPLVR WRGD FODVH GH ELHQHV

\ GHUHFKRV���µ�

3RU OR TXH D OD FUHDFLyQ GHO ILGHLFRPLVR VH UHILHUH� WDPELpQ VH

SXHGHQ HQFRQWUDU DQDORJtDV� (O DUWtFXOR ��� GH OD /*72&�

SRU HMHPSOR� HVWDEOHFH� ´(O ILGHLFRPLVR SXHGH VHU FRQVWLWXL�

GR SRU DFWR HQWUH YLYRV R SRU WHVWDPHQWRµ� 1R HQFRQWUDPRV�

VLQ HPEDUJR� HQ HO GHUHFKR PH[LFDQR� FRPR \ D VH KDEtD FR�

PHQWDGR� OD SRVLELOLGDG GH XQ ILGHLFRPLVR FUHDGR HQ IRUPD

GLUHFWD SRU OD OH\ � \ OODPDGR HQ LQJOpV� FRPR \ D KDEtDPRV YLV�

WR� LP SX WHG WUX VW �

6RQ VLPLODUHV WDPELpQ ORV GHUHFKRV GHO ILGHLFRPLVDULR �DU�

WtFXOR ����� \ ODV REOLJDFLRQHV GHO ILGXFLDULR �DUWtFXOR �����

(Q FXDQWR D OD H[WLQFLyQ GHO ILGHLFRPLVR� HO DUWtFXOR ��� GH

OD OH\ TXH DQDOL]DPRV� HVWDEOHFH TXH�

$UW� ���� (O ILGHLFRPLVR VH H[WLQJXH�

,� 3RU OD UHDOL]DFLyQ GHO ILQ SDUD HO FXDO IXH FRQVWLWXLGR�
,,� 3RU KDFHUVH pVWH LPSRVLEOH�
,,,� 3RU KDFHUVH LPSRVLEOH HO FXPSOLPLHQWR GH OD FRQGLFLyQ

VXVSHQVLYD GH TXH GHSHQGD R QR KDEHUVH YHULILFDGR GHQWUR GHO
WpUPLQR VHxDODGR DO FRQVWLWXLUVH HO ILGHLFRPLVR R� HQ VX GHIHFWR�
GHQWUR GHO SOD]R GH YHLQWH DxRV VLJXLHQWHV D VX FRQVWLWXFLyQ�

,9� 3RU KDEHUVH FXPSOLGR OD FRQGLFLyQ UHVROXWRULD D TXH KD\ D
TXHGDGR VXMHWR�

9� 3RU FRQYHQLR H[SUHVR HQWUH HO ILGHLFRPLWHQWH \ HO ILGHLFR�
PLVDULR�

9,� 3RU UHYRFDFLyQ KHFKD SRU HO ILGHLFRPLWHQWH FXDQGR pVWH VH
KD\ D UHVHUYDGR H[SUHVDPHQWH HVH GHUHFKR DO FRQVWLWXLU HO ILGHLFR�
PLVR� \

9,,� (Q HO FDVR GHO SiUUDIR ILQDO GHO DUWtFXOR ����
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3RU VX ODGR� HO SiUUDIR ILQDO GHO DUWtFXOR ��� SUHYp OD H[WLQ�

FLyQ GHO ILGHLFRPLVR FXDQGR OD LQVWLWXFLyQ ILGXFLDULD QR DFHS�

WH� UHQXQFLH R KD\ D VLGR UHPRYLGD HQ HO GHVHPSHxR GHO HQFDU�

JR \ QR IXHUD SRVLEOH VXEVWLWXLUOD SRU RWUD�

(Q FXDQWR D OD WHUPLQDFLyQ GHO W UX VW � HO \ D WDQWDV YHFHV FLWD�

GR DXWRU DPHULFDQR 6FRWW HV PX\ FODUR DO UHVSHFWR� $ILUPD

TXH SRU UHJOD JHQHUDO HO SHULRGR GH GXUDFLyQ GHO WUX VW VH ILMD HQ

HO LQVWUXPHQWR FRQVWLWXWLYR \ TXH WDPELpQ SRU UHJOD JHQHUDO� HO

W UX VW QR SXHGH WHUPLQDU DQWHV GHO SOD]R ILMDGR�

6LQ HPEDUJR� VHxDOD TXH H[LVWHQ H[FHSFLRQHV D HVWRV SULQFL�

SLRV� 3RU HMHPSOR� VL OD FUHDFLyQ GHO WUX VW KXELHUD VLGR IUDXGX�

OHQWD� R KXELHUD KDELGR YLROHQFLD R LQWLPLGDFLyQ� R HO W UX VW

KXELHUD QDFLGR YLFLDGR GH HUURU� HO DXWRU GHO WUX VW R VXV VXFH�

VRUHV SXHGHQ SHGLU VX UHVFLVLyQ \ HVWD UHJOD VH DSOLFD WDQWR FRQ

UHODFLyQ D XQ WUX VW LQ WHU Y LY R V� FRPR DO WHVWDPHQWDULR�

/RV W UX VWV LQ WH U Y LY R V� SRGUiQ VHU UHYRFDGRV SRU VX DXWRU�

VLHPSUH \ FXDQGR VH KD\ D UHVHUYDGR HVWH GHUHFKR� 6L QR KL]R

UHVHUYD DOJXQD HQ HVWH VHQWLGR� \ D VHD H[SUHVD R LPSOtFLWDPHQ�

WH� \ OD RPLVLyQ QR REHGHFH D XQ HUURU� HO DXWRU QR SRGUi UH�

YRFDU HO W UX VW � VDOYR TXH SUHYLDPHQWH QRWLILTXH D WRGRV ORV EH�

QHILFLDULRV� \ TXH VLHQGR WRGRV HOORV FDSDFHV� HVWpQ GH DFXHUGR

\ DSUXHEHQ OD UHYRFDFLyQ� 'H QR H[LVWLU HO FRQVHQWLPLHQWR GH

WRGRV ORV EHQHILFLDULRV� HO WUXVW SRGUi UHYRFDUVH FXDQGR VX UHDOL�

]DFLyQ VH KL]R LPSRVLEOH R LOtFLWD�

2WUD SRVLELOLGDG GH WHUPLQDFLyQ GHO WUX VW � DQWHV GH OD OOHJDGD

GHO SOD]R� VH SUHVHQWD FXDQGR VX DXWRU VHD WDPELpQ� HO ~QLFR

EHQHILFLDULR \ GHFLGD WHUPLQDUOR� DXQTXH QR VH KD\ D UHVHUYDGR

HO GHUHFKR GH KDFHUOR�

&XDQGR HO W UX VW WHUPLQD� ORV ELHQHV UHYLHUWHQ DO DXWRU R SD�

VDQ D ORV EHQHILFLDULRV� VHJ~Q VHD HO FDVR����

$QWHV GH GDU SRU WHUPLQDGD OD FRPSDUDFLyQ HQWUH HO WUX VW \

HO ILGHLFRPLVR� GHEHPRV VHxDODU RWUD GLIHUHQFLD HVSHFtILFD HQ�
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WUH DPEDV LQVWLWXFLRQHV� TXH WLHQH TXH YHU� FRQ HO ILGHLFRPLVR

S~EOLFR� TXH DXQTXH VH SDUH]FD DO W UX VW S~EOLFR� QR HV LJXDO�

(O ILGHLFRPLVR S~EOLFR PH[LFDQR VH UHILHUH D XQ SDWULPRQLR

S~EOLFR DXWyQRPR� GHVWLQDGR D OD UHDOL]DFLyQ GH DFWLYLGDGHV

TXH EHQHILFLHQ D OD FROHFWLYLGDG R TXH DSR\ HQ DFFLRQHV S~EOL�

FDV GH IRPHQWR HFRQyPLFR� (Q HVWH ILGHLFRPLVR� HO ILGHLFRPL�

WHQWH VHUi VLHPSUH XQD HQWLGDG S~EOLFD� $GHPiV GH ODV OH\ HV

DSOLFDEOHV D ORV ILGHLFRPLVRV FRPXQHV \ FRUULHQWHV� TXH FRPR

\ D VDEHPRV VRQ OD /H\ G H ,Q VWL WX F LR Q HV G H &UpG L WR \ OD /H\ *H�

Q HUDO G H 7tWX OR V \ 2 SHUDF LR Q H V G H &UpG L WR � FRQ UHODFLyQ D ORV

ILGHLFRPLVRV S~EOLFRV� KD\ TXH FRQVLGHUDU WDPELpQ D OD /H\

2 UJiQ LF D G H OD $GP LQ LVWUDF Ly Q 3~E OL F D )HG HUDO� OD /H\ )HG HUDO

G H ,Q VWL WX F LR Q HV 3DUDHVWDWDOH V \ D OD /H\ G H 3UH VXSX HVWR � &RQ WDE L �

O LG DG \ *DVWR 3~E OL F R ����

$QWHV GH FRQFOXLU� KD\ TXH GHFLU� TXH HQ WpUPLQRV JHQHUD�

OHV� HO WUX VW \ HO ILGHLFRPLVR VH SDUHFHQ PXFKR� VL ELHQ HO FRQ�

WHQLGR GH HVWH ~OWLPR HV PiV OLPLWDGR� \ SRU HVR HV TXH HO W UX VW

SXHGH HTXLYDOHU WDQWR DO ILGHLFRPLVR� FRPR D RWUDV LQVWLWXFLR�

QHV GH QXHVWUR GHUHFKR�

/D GLIHUHQFLD VXVWDQFLDO HQWUH DPEDV LQVWLWXFLRQHV UDGLFD� D

QXHVWUR PRGR GH YHU� HQ HO KHFKR GH TXH HQ HO W UX VW HO ILGXFLD�

ULR DGTXLHUH OD SURSLHGDG� R PiV ELHQ GLFKR� XQ WLSR GH SUR�

SLHGDG� VREUH ORV ELHQHV REMHWR GHO QHJRFLR� PLHQWUDV TXH HQ

HO ILGHLFRPLVR� HVWH QR HV HO FDVR� /R DQWHULRU REHGHFH D OD SH�

FXOLDU FRQFHSFLyQ GH OD SURSLHGDG GHO VLVWHPD DQJORDPHULFD�

QR� TXH VH UHIOHMD FRQ QLWLGH] HQ HO W UX VW � \ TXH FRQVLVWH HQ OR

TXH VH FRQRFH FRPR HO GHVGREODPLHQWR R OD GLYLVLyQ GH OD SUR�

SLHGDG� (Q YLUWXG GH HVD GLYLVLyQ DSDUHFHQ� SRU XQ ODGR� OD

´SURSLHGDG OHJDOµ R OH J DO RZ Q HU VKLS� UHJXODGD SRU HO &RP P RQ

/DZ � \ SRU HO RWUR� OD HTXLWDEOH RZ Q HUVKLS GH OD (TXLW\ � /R DQWH�

ULRU H[SOLFD HO PHFDQLVPR GHO WUX VW � TXH \ D VH PHQFLRQy� SRU

��� 81$ ,1752'8&&,Ð1 $/ &20021 /$:
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HO FXDO HO W UX VWH H VH FRQYLHUWH HQ ´SURSLHWDULR OHJDOµ� PLHQWUDV

TXH HO EHQHILFLDULR VHUi HO SURSLHWDULR FRQIRUPH D (TX LW\ �

3RU WRGR OR DQWHULRU� 5DEDVD FRQVLGHUD TXH HO WUX VW DQJOR�

DPHULFDQR HV XQ WLSR GH SURSLHGDG� OR TXH OH SHUPLWH DILUPDU

TXH HVWD LQVWLWXFLyQ� ´FRPSUHQGH HVHQFLDOPHQWH HO GHUHFKR GH

GRPLQLR� HQ ELHQHV PXHEOHV H LQPXHEOHV� TXH XQD SHUVRQD WLH�

QH HQ EHQHILFLR GH RWUDµ����

(/ 75867 ���
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'H DFXHUGR FRQ ODV UHIOH[LRQHV DQWHULRUHV SRGHPRV OOHJDU D ODV

VLJXLHQWHV FRQFOXVLRQHV�

3U LP HUD � $ SHVDU GH TXH QRV SDUH]FD H[WUDxR� KD\ TXH FRQ�

FOXLU TXH HO GHUHFKR URPDQR QR LQIOX\ y R LQIOX\ y PX\ SRFR

HQ OD IRUPDFLyQ GHO GHUHFKR LQJOpV� DO FRQWUDULR GH OR TXH VX�

FHGLy FRQ HO GHUHFKR GH RWURV SDtVHV HXURSHRV�

6HJXQ GD � (V FRUUHFWD OD FRQFHSFLyQ LQJOHVD DFHUFD GH OD ´FRQ�

WLQXLGDG KLVWyULFDµ GH VX GHUHFKR� (QWHQGLHQGR TXH HVWR TXLH�

UH GHFLU TXH HQ VX HYROXFLyQ HO GHUHFKR LQJOpV QR PXHVWUD UXS�

WXUDV QL LQIOXHQFLDV H[WUDQMHUDV�

7HU F HUD � (O &RP P RQ /DZ VH LQVSLUy HQ SULQFLSLR HQ ODV FRV�

WXPEUHV GH ORV DQWLJXRV UHLQRV DQJORVDMRQHV� FRVWXPEUHV UHV�

SHWDGDV DXQ GHVSXpV GH OD FRQTXLVWD QRUPDQGD� SRU GHVHR H[�

SUHVR GHO &RQTXLVWDGRU� *XLOOHUPR GH 1RUPDQGtD� PiV WDUGH

*XLOOHUPR , GH ,QJODWHUUD�

&XDU WD � /D (TXLW\ FRPSOHPHQWy \ FRUULJLy DO &RPP RQ /DZ �

KDVWD OD IXVLyQ GH DPERV HQ HO VLJOR ;,;�

4XLQ WD � 7DQWR HO &RP P RQ /DZ FRPR OD (TX LW\ WXYLHURQ VX

RULJHQ HQ OD DFWLYLGDG MXGLFLDO� HO SULPHUR HQ ORV WULEXQDOHV

UHDOHV \ OD VHJXQGD HQ HO GH OD &DQFLOOHUtD�

6H[WD � (O FDUJR GH FDQFLOOHU� FXDQGR PHQRV KDVWD HO UHLQDGR

GH (QULTXH 9,,,� JHQHUDOPHQWH OR GHVHPSHxy XQ HFOHVLiVWLFR�

SRU HVR� HQ OR WRFDQWH D VXV IXQFLRQHV MXGLFLDOHV� WXYR FRPR

LQVSLUDFLyQ DO GHUHFKR FDQyQLFR� \ D WUDYpV GH pVWH� LQHYLWDEOH�

PHQWH� VH LQWURGXMHURQ HQ HO GHUHFKR LQJOpV� DOJXQRV HOHPHQ�

WRV GHO GHUHFKR URPDQR� DXQTXH GH HVFDVD LPSRUWDQFLD�

���



6pSWLP D � $ SHVDU GH QR KDEHUOR UHFLELGR HQ OD PLVPD IRUPD

TXH ORV SDtVHV GH (XURSD FRQWLQHQWDO� HO GHUHFKR LQJOpV PXHV�

WUD SXQWRV GH FRQWDFWR FRQ HO GHUHFKR URPDQR� 3RU HMHPSOR

OD ODERU MXGLFLDO GHO FDQFLOOHU LQJOpV HV VLPLODU D OD GHO SUHWRU

URPDQR� \ OD FRQYLYHQFLD GHO &RP P RQ /DZ \ OD (TX LW\ VH SD�

UHFH� HQ FXDQWR D RUtJHQHV� REMHWLYRV� HYROXFLyQ� ORJURV \ OD

IXVLyQ ILQDO GH ODV GRV UDPDV� D OD FRQYLYHQFLD TXH VH GLR HQ

5RPD HQWUH HO LX V F LY L OH \ HO LX V KR Q R UDU LXP � 6LQ HPEDUJR� OD

IXVLyQ GH HVDV UDPDV MXUtGLFDV� TXH WUDMR FRQVLJR HO ILQ GHO GXD�

OLVPR� HV GLIHUHQWH� (Q 5RPD IXH GHILQLWLYD \ SRU HVR -XVWLQLD�

QR� HQ VX FRPSLODFLyQ� HO &RUSX V ,X U LV &LY L O L V� \ D QR VH UHILHUH

DO GHUHFKR KRQRUDULR FRPR D XQ VLVWHPD YLJHQWH� (Q ORV SDtVHV

GH &RP P RQ /DZ � VyOR VH IXVLRQDURQ ORV WULEXQDOHV� \ DFWXDO�

PHQWH� SRU UHJOD JHQHUDO� XQ PLVPR WULEXQDO FRQRFH ORV DVXQ�

WRV GHULYDGRV GH FXDOTXLHUD GH HVWDV GRV UDPDV�

2F WDY D � (O GHUHFKR LQJOpV� HV XQ GHUHFKR MXULVSUXGHQFLDO�

RULJLQDGR HQ OD SUiFWLFD MXGLFLDO� FX\ RV DUWtILFHV KDQ VLGR \ HQ

JUDQ PHGLGD VLJXHQ VLpQGROR� ORV MXHFHV \ ORV DERJDGRV� TXLH�

QHV� FRPR HV QDWXUDO� OH GLHURQ OD PD\RU LPSRUWDQFLD D ORV

DVSHFWRV SURFHVDOHV \ QR WXYLHURQ OD QHFHVLGDG GH UHFXUULU D

LQVWLWXFLRQHV URPDQDV� \ D TXH ODV LQVWLWXFLRQHV SURSLDV HYROXFLR�

QDURQ HQ IRUPD LQGHSHQGLHQWH� FRQ VXV SURSLRV WHFQLFLVPRV�

1RY HQ D � /D IDPLOLD MXUtGLFD GHO &RP P RQ /DZ VH IRUPy D

UDt] GH OD SHQHWUDFLyQ GHO GHUHFKR LQJOpV HQ HO PXQGR� HVWR HV�

GH VX UHFHSFLyQ� SULPHUR HQ ODV LVODV EULWiQLFDV \ GHVSXpV IXH�

UD GH HOODV�

'pF LP D � /D UHFHSFLyQ GH XQ GHUHFKR H[WUDQMHUR QR HV XQL�

IRUPH \ PXHVWUD HVSHFLILFLGDGHV TXH WLHQHQ PXFKR TXH YHU

FRQ HO JUDGR GH GHVDUUROOR GHO SDtV UHFHSWRU� FRPR VH KDFH HYL�

GHQWH DO HVWXGLDU OD UHFHSFLyQ GHO GHUHFKR LQJOpV�

'pF LP D SU LP HUD� /D SROtWLFD EULWiQLFD GH UHVSHWR DO GHUHFKR

GH DTXHOORV WHUULWRULRV TXH DO FRQYHUWLUVH HQ FRORQLDV LQJOHVDV

FRQWDEDQ FRQ VX SURSLD RUJDQL]DFLyQ MXUtGLFD� SXHGH VHU OD H[�

SOLFDFLyQ GH OD H[LVWHQFLD GH SDtVHV HQ ORV TXH FRQYLYHQ VLVWH�

��� &21&/86,21(6



PDV OHJDOHV SHUWHQHFLHQWHV D GLIHUHQWHV IDPLOLDV MXUtGLFDV� FRPR

HV HO FDVR GH 4XHEHF HQ &DQDGi \ GH /XLVLDQD HQ ORV (VWDGRV

8QLGRV�

'pF LP D VHJ XQ GD� /D FRQYLYHQFLD GH VLVWHPDV SHUWHQHFLHQWHV

D IDPLOLDV MXUtGLFDV GLVWLQWDV SURGXFH OD DSDULFLyQ GH VLVWHPDV

PL[WRV R KtEULGRV� VLVWHPDV TXH VH SXHGHQ FRQVLGHUDU FRPR

VXEVLVWHPDV GHQWUR GH DTXpOODV�

'pF LP D WH U F H UD� /D GLYLVLyQ GHO GHUHFKR LQJOpV HQ &RP P RQ

/DZ \ (TX LW\ � QR VH HQFXHQWUD HQ WRGRV ORV GHUHFKRV GH HVD

IDPLOLD MXUtGLFD� OR TXH KDFH SHQVDU TXH VX RULJHQ HV GH FDUiFWHU

SULQFLSDOPHQWH KLVWyULFR� UHODFLRQDGR HVSHFtILFDPHQWH FRQ ODV

GLIHUHQWHV HWDSDV R IDVHV GH HYROXFLyQ GH OD RUJDQL]DFLyQ MXGL�

FLDO HQ ,QJODWHUUD�

'pF LP D FXDU WD� /DV FRQFOXVLRQHV DQWHULRUHV SRQHQ GH PDQL�

ILHVWR OD XWLOLGDG GH�

D� /D KLVWRULD MXUtGLFD SDUD OD PHMRU FRPSUHQVLyQ GH ORV GLIH�

UHQWHV GHUHFKRV QDFLRQDOHV�

E� (O GHUHFKR FRPSDUDGR� FRQ VX SDUWLFXODU PHWRGRORJtD \ VX

FODVLILFDFLyQ GH ODV IDPLOLDV MXUtGLFDV \ �

F� /D XWLOLGDG SUiFWLFD GH DPEDV GLVFLSOLQDV� 6X DSOLFDFLyQ QRV

SXHGH D\ XGDU D HQWHQGHU \ TXL]i D HQFRQWUDU OD VROXFLyQ

DGHFXDGD� R VHD� DTXHOOD TXH PHMRU FRQFLOLH ORV LQWHUHVHV GH

ODV SDUWHV LQYROXFUDGDV� HQ ORV FRQIOLFWRV UHJLRQDOHV� TXH KDQ

VLGR WDQ IUHFXHQWHV HQ OD ~OWLPD PLWDG GHO VLJOR ;;�

'pF LP D TX LQ WD� $XQTXH HO GHUHFKR DPHULFDQR GHVFLHQGD GHO

LQJOpV H[LVWHQ GLIHUHQFLDV HQWUH ORV VLVWHPDV MXUtGLFRV GH DPERV

SDtVHV�

'pF LP D VH[WD� (VWDV GLIHUHQFLDV REHGHFHQ D GLYHUVDV UD]RQHV�

WDQWR KLVWyULFDV FRPR SROtWLFDV�

'pF LP D VpSW LP D� (QWUH ODV SULPHUDV KD\ TXH VHxDODU TXH HQ

OD IRUPDFLyQ GHO GHUHFKR GH ORV (VWDGRV 8QLGRV KXER RWUDV

LQIOXHQFLDV� FRPR VRQ� ODV FRVWXPEUHV GH ORV SXHEORV LQGtJH�

QDV� KDELWDQWHV RULJLQDULRV GH 1RUWHDPpULFD� DVt FRPR GHO GH�

UHFKR GH ODV RWUDV QDFLRQHV HXURSHDV TXH HQ DOJ~Q PRPHQWR

&21&/86,21(6 ���



FRORQL]DURQ SDUWHV GHO WHUULWRULR TXH DKRUD RFXSD HVH SDtV� +R�

ODQGD� 6XHFLD� )UDQFLD \ (VSDxD�

'pF LP D R F WDY D� 6DOYR HQ HO FDVR GHO GHUHFKR IUDQFpV SRU OR

TXH WRFD DO HVWDGR GH /XLVLDQD� ORV RWURV GHUHFKRV FDVL QR GHMD�

URQ KXHOOD� SXGLpQGRVH DILUPDU� HQ FRQVHFXHQFLD� TXH HQ OD

IRUPDFLyQ GHO GHUHFKR DPHULFDQR SUHYDOHFLy OD LQIOXHQFLD GHO

GHUHFKR LQJOpV�

'pF LP D Q R Y HQ D� 6REUH HO PLVPR RUGHQ GH LGHDV� SHQVDPRV

TXH OD FDXVD TXH GLR RULJHQ D ODV GLIHUHQFLDV PiV LPSRUWDQWHV

HQWUH ORV GHUHFKRV GH ,QJODWHUUD \ (VWDGRV 8QLGRV� IXH OD DGRS�

FLyQ HQ HVWH ~OWLPR SDtV� GHVSXpV GH VX ,QGHSHQGHQFLD� GH XQD

HVWUXFWXUD SROtWLFD GLVWLQWD GH OD LQJOHVD� DO FRQVWLWXLUVH HQ

XQD UHS~EOLFD IHGHUDO� UD]yQ SRU OD FXDO H[LVWHQ XQ JRELHUQR

FHQWUDO R IHGHUDO MXQWR D ORV JRELHUQRV ORFDOHV� GH FDGD XQD GH

ODV HQWLGDGHV IHGHUDWLYDV� /D DQWHULRU FLUFXQVWDQFLD� IXH OD FDX�

VD� WDPELpQ� GH OD H[LVWHQFLD GH XQ VLVWHPD MXUtGLFR IHGHUDO \

�� VLVWHPDV MXUtGLFRV ORFDOHV� VHJ~Q ODV SDODEUDV GHO FRPSDUD�

WLVWD QRUWHDPHULFDQR -RKQ +HQU\ 0HUU\PDQ�

9LJ pVLP D� 7DPELpQ KD\ TXH VHxDODU DOJXQDV GLIHUHQFLDV UH�

ODFLRQDGDV FRQ HO HMHUFLFLR SURIHVLRQDO� 3DUD TXH XQ DERJDGR

DPHULFDQR SXHGD HMHUFHU� DGHPiV GHO H[DPHQ GH OD EDUUD� VH OH

H[LJH XQ JUDGR XQLYHUVLWDULR HQ GHUHFKR� HQ ,QJODWHUUD HO JUDGR

XQLYHUVLWDULR SXHGH VHU HQ FXDOTXLHU RWUD GLVFLSOLQD \ SRU OR

TXH WRFD D ODV UDPDV SURIHVLRQDOHV� HQ ,QJODWHUUD� FRPR \ D VH

VHxDOy� H[LVWHQ GRV� EDUU L VW HU V \ VR O L F L WR U V� PLHQWUDV TXH HQ ORV

(VWDGRV 8QLGRV QR VH GD HVWD GLYLVLyQ�

9LJ pVLP D SU LP HUD� $Vt FRPR HO ILGHLFRPLVR URPDQR VH XWL�

OL]y SDUD HOXGLU DOJXQDV UHJODV TXH LPSHGtDQ D GHWHUPLQDGDV

SHUVRQDV UHFLELU SRU KHUHQFLD� HO ´X VHµ LQJOpV� LQVWLWXFLyQ GH OD

FXDO GHVFLHQGH HO W UX VW � WDPELpQ VH XWLOL]y� HQWUH RWUDV FRVDV�

SDUD HOXGLU DOJXQDV REOLJDFLRQHV IHXGDOHV� 6LQ HPEDUJR� HO GH�

VDUUROOR GH HVWDV LQVWLWXFLRQHV� OD URPDQD \ ODV LQJOHVDV� IXH

GLIHUHQWH�

��� &21&/86,21(6



9LJ pVLP D VHJXQ GD� /R DQWHULRU OR DSR\ DQ ODV LQYHVWLJDFLRQHV

UHFLHQWHV GH ORV WUDWDGLVWDV DQJOR�DPHULFDQRV� TXH HVWDEOHFHQ

TXH�

D� (O WUX VW QR GHVFLHQGH GHO ILGHLFRPLVR URPDQR VL QR GHO ´X VHµ�

TXH VH XWLOL]y IUHFXHQWHPHQWH HQ ,QJODWHUUD D OR ODUJR GH

WRGD OD (GDG 0HGLD�

E� (O FDQFLOOHU IXH TXLHQ GRWy GH REOLJDWRULHGDG D DPEDV ILJX�

UDV� \ IXH DQWH HO 7ULEXQDO GH OD &DQFLOOHUtD HQ GRQGH VH

SRGtD H[LJLU VX FXPSOLPLHQWR \ SRU WDQWR HO ´X VHµ� OR PLV�

PR TXH HO WUX VW VRQ FUHDFLRQHV GH HVD UDPD GHO GHUHFKR LQ�

JOpV TXH FRQRFHPRV FRPR (TX LW\ �

9LJ pVLP D WHU F HUD� (O HVWXGLR FRPSDUDWLYR GH LQVWLWXFLRQHV

MXUtGLFDV SDUWLFXODUHV HQIDWL]D OD LPSRUWDQFLD GHO GHUHFKR FRP�

SDUDGR� \ HV GH HVSHFLDO XWLOLGDG FXDQGR VH WUDWD GH WUDVSODQWDU

XQD ILJXUD WtSLFD GH XQ VLVWHPD MXUtGLFR D RWUR� TXH SHUWHQHFH

D XQD IDPLOLD GLVWLQWD� 3HQVDPRV TXH VL VH WLHQH XQ SDQDURPD

LQWHJUDO GH OD LQVWLWXFLyQ HQ FXHVWLyQ� VX KLVWRULD� VX GHVDUUR�

OOR� VX DSOLFDFLyQ \ VXV IXQFLRQHV� DVt FRPR� VXV FODVHV \ QDWX�

UDOH]D� VHUi PiV IiFLO DGDSWDUOD D RWUR GHUHFKR \ VH SXHGH HVSH�

UDU TXH VX IXQFLRQDPLHQWR VHD PiV HILFD]�

&21&/86,21(6 ���



%,%/,2*5$)Ì$

$%(/� 5LFKDUG /�� ´&RPSDUDWLYH 6RFLRORJ\ RI /HJDO 3URIHV�
VLRQVµ� /DZ \ HU V LQ 6R F L H W\ � &RP SDUDW LY H 7KHR U L H V� %HUNHOH\ �
8QLYHUVLW\ RI &DOLIRUQLD 3UHVV� SS� �������

%$7,=$ � 5RGROIR� (O ILG H L F RP LVR � 7HR U tD \ SUiF WL F D� �D� HG�� 0p�
[LFR� 3RUU~D� �����

%/$&.� +HQU\ &DPSEHOO� %ODFN·V /DZ 'LF WLRQ DU\ � 'HILQ LW LR Q V R I

WKH 7HUP V DQ G 3KUDVH V R I $P HU L F DQ DQ G (Q J OL VK -X U LVSUXG HQ �

F H � $Q F LHQ W DQ G 0RGHUQ � �D� HG�� 6W� 3DXO� 0LQQ�� :HVW� �����
%/$&.6721(� : LO O LDP� &RP P HQ WDU L H V R Q 7KH /DZ V R I (Q �

J ODQ G � ��D� HG�� /RQGUHV� 6� 6ZHHW� $� 0D[ZHOO 	 6RQ� 9� 	
5� 6WHYHQV 	 *� 6� 1RUWRQ� ����� � YROV�

%ULWDQ Q LF D %R RN R I WKH <HDU � &KLFDJR� (QF\ FORSDHGLD %ULWDQQL�
FD ,QF�� �����

%5<&(� -DPHV� 7KH $P HU L F DQ &RP P RQ Z HDO WK� (GLPEXUJR�
0DFPLOODQ DQG &R�� ����� � YROV�

&$53,=2� -RUJH� /LQ HDP LHQ WR V FRQ VWLWXF LRQ DOHV G H OD &RP P RQ �

Z HDOWK � 0p[LFR� 81$0� ,QVWLWXWR GH ,QYHVWLJDFLRQHV -XUt�
GLFDV� �����

'$9,'� 5HQp \ &DPLOOH -$8))5(7�63,126,� /HV J UDQ G V V\ VW q �
P HV G H G UR L W F R Q WHP SR UDLQ V� ��D� HG�� 3DUtV� 'DOOR]� �����

'(&58=� 3HWHU� &RP SDUDW LY H /DZ LQ D &KDQ J LQ J :R U OG � *UDQ
%UHWDxD� &DYHQGLVK 3XEOLVKLQJ /LPLWHG� �����

'LF F LRQ DULR -XU tG LF R 0H[LFDQ R � �D� HG�� 0p[LFR� 3RUU~D�81$0�
,QVWLWXWR GH ,QYHVWLJDFLRQHV -XUtGLFDV� ���������� � YROV�

(''(< � .�-�� 7KH (Q J OL VK /HJ DO 6\ VWHP � �D� HG�� /RQGUHV� 6ZHHW
	 0D[ZHOO� �����
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(/,$',6� )� 3HDUO� ´7KH /HJDO 6\ VWHP LQ 4XHEHFµ� HQ *$//�
*HUDOG� 7KH &DQ DG LDQ /HJ DO 6\ VWHP � �D� HG�� & DQDGi� &DUV�
ZHOO� ����� SS� ��������

)5,('0$1 � /DZUHQFH 0�� $+LVWR U\ R I $P HU L F DQ /DZ � 1XHYD
<RUN � 6LPRQ DQG 6FKXVWHU� �����

——� $P HU LF DQ /DZ � $Q ,Q WUR GX F WLR Q � 1XHYD <RUN � :� 1RU�
WRQ 	 &RPSDQ\ � �����

*$//� *HUDOG /�� 7KH &DQ DG LDQ /HJDO 6\ VWHP � �D� HG�� & DQDGi�
&DUVZHOO� �����

——� 7KH &DQ DG LDQ /HJDO 6\ VWHP � �D� HG�� &DQDGi� &DUVZHOO�
�����

+$0,/721 � $OH[DQGHU� -RKQ -$< \ -DPHV 0$',621 � 7KH )H�
G HUDOL VW � 1XHYD <RUN� 7XGRU 3XEOLVKLQJ &R�� �����

——� (O )HG HUDOL VWD� �D� HG� SUyO� \ YHUVLyQ GLUHFWD *XVWDYR 5�
9HODVFR� 0p[LFR� )&(� �����

+$< � 3HWHU� 8Q D LQ WUR GX F F Ly Q DO G H U H F KR G H OR V (VWDG R V 8Q LG R V�
�D� HG�� (VWDGRV 8QLGRV� %XWWHUZRUWKV� �����

+(51É1'(= (63Ì1'2/$ � 2OJD� ´)LGHLFRPLVR S~EOLFRµ� 'LF �

F L R Q D U L R -X U t G L F R 0H[L F DQ R � �D � HG � � 0 p[ L FR � 3RU U ~ D �
81$0� ,QVWLWXWR GH ,QYHVWLJDFLRQHV -XUtGLFDV� ����� SS�
����������

+2/'6:257+ � : LOOLDP� $ +LVWR U\ R I (Q J OL VK /DZ � UHLPSU��
/RQGUHV� 0HWKXHQ 	 &R�� 6ZHHW DQG 0D[ZHOO� ����� ��
YROV�

/D -R UQ DGD� SXEOLFDFLyQ GLDULD� 0p[LFR� 'HPRV� 'HVDUUROOR GH
0HGLRV� 6� $� GH & �9�� �����

.,5$/)< � $�.�5�� 7KH (Q J OL VK /HJ DO 6\ VWHP � �D� HG�� /RQGUHV�
6ZHHW 	 0D[ZHOO� �����

/DZ \ HU V LQ 6R F L H W\ � &RP SDUDWLY H 7KHR U L H V� %HUNHOH\ � 8QLYHU�
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