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/D GLIXVLyQ GH ORV� YDORUHV� TXH VLQJXODUL]DQ D /D
5LRMD HV� XQR GH ORV� REMHWLYRV� TXH OOHYD
GHVDUUROODQGR HO &HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG GHVGH VXV�
RUtJHQHV� /D HQWLGDG ULRMDQD FXHQWD FRQ ��� DxRV
D VXV� HVSDOGDV� OXJDU VHxRULDO \� GH
SURSDJDFLyQ GH OD FXOWXUD D GLIHUHQWHV�QLYHOHV� VXV�
SDUHGHV� \� HOHJDQWHV� WDSLFHV� KDFHQ SHQVDU TXH
VLJXH PDQWHQLHQGR HVH FODVLFLVPR TXH VLHPSUH
OR KD FDUDFWHUL]DGR� 1R REVWDQWH� FXDOTXLHU
HQWLGDG EXVFD HQWUH VXV� ILQDOLGDGHV�HO FUHFLPLHQWR�
OD PHMRUD FRQWLQXD GH ORV
SURFHGLPLHQWRV� FRQ ORV� TXH GHVDUUROOD VXV�WDUHDV�
IRFDOL]iQGRVH pVWRV� HQ OD REWHQFLyQ GH OD Pi[LPD
FDOLGDG SRVLEOH GHQWUR GH ORV�VHUYLFLRV�TXH RIHUWDQ R ODV
DFWLYLGDGHV� TXH GHVSOLHJDQ� $Vt� HVWDU D OD
YDQJXDUGLD QR HVWi UHxLGR FRQ HO PDQWHQLPLHQWR GH
OD HVHQFLD \� ORV�RUtJHQHV� %DMR HVWD SUHPLVD GH
FRPELQDFLyQ GH WUDGLFLyQ \�PRGHUQLVPR� \� FRQ OD
PLUDGD SXHVWD HQ OD E~VTXHGD GH OD GLIXVLyQ
D JUDQ HVFDOD GH OR TXH
DFRQWH]FD HQ 6HUUDQR �� \�OD FRPXQLGDG ULRMDQD� QDFH
OD 5HYLVWD 5LRMD 'LJLWDO�

5LRMD 'LJLWDO VXUJH FRPR XQD UHYLVWD QXHYD�
DELHUWD� FRQ XQ DPSOLR KRUL]RQWH� GRQGH WHQGUiQ
FDELGD GLVWLQWDV�LQIRUPDFLRQHV� &RQWDUi FRQ XQD DPSOLD
EDVH GH FRQWHQLGRV� FHQWUDGRV� HQ ODV
DFWLYLGDGHV� \� HYHQWRV� TXH VH GHVDUUROODQ
GLDULDPHQWH HQ HO &HQWUR 5LRMDQR� $ VX YH]� PLUD
D QXHVWUD WLHUUD� /D 5LRMD� \� VHUi REMHWLYR \�VH KDUi
HFR GH ODV�QRWLFLDV�TXH VXVFLWHQ JUDQ LQWHUpV�PHGLiWLFR
SDUD OD UHJLyQ� 7LWXODUHV�VREUH YLQR� JDVWURQRPtD� R
HO p[LWR TXH DFRPSDxD
~OWLPDPHQWH D ORV�GHSRUWLVWDV� ULRMDQRV� IRUPDUiQ SDUWH
GHO IRFR GH DWHQFLyQ GH OD HGLWRULDO�
$VLPLVPR� WLHQH XQD YLVLyQ GH FDUiFWHU
LQWHUQDFLRQDO� GDGR TXH HO &HQWUR 5LRMDQR VH KD
FRQYHUWLGR HQ XQ UHIHUHQWH SDUD ORV� HPEDMDGRUHV
DFUHGLWDGRV� HQ (VSDxD G H GLVWLQWRV� SDtVHV \�RWURV�
PLHPEURV� GHO &XHUSR GLSORPiWLFR� UHFLELHQGR
YLVLWDV� VHPDQDOHV� HQ QXHVWUDV�LQVWDODFLRQHV� SRU
SDUWH GH XQ JUDQ Q~PHUR GH HOORV�

/D LQIRUPDFLyQ VH UHSDUWLUi GH GLVWLQWD IRUPD� KDEUi
HVSDFLR SDUD OD FRPXQLFDFLyQ GH ORV� DFWRV� PiV�
WUDVFHQGHQWHV� TXH RFXUUDQ HQ OD HQWLGDG�
DFRPSDxDGRV� GH JDOHUtDV� GH LPiJHQHV� TXH
LOXVWUHQ OR RFXUULGR� 6H UHDOL]DUiQ HQWUHYLVWDV�D GLVWLQWDV
SHUVRQDOLGDGHV� HPEDMDGRUHV� SROtWLFRV� GHSRUWLVWDV�
HVFULWRUHV� FRFLQHURV� HQyORJRV��(O DEDQLFR GH ORV�
DFWRV� TXH VH GHVDUUROODQ HQ OD HQWLGDG ULRMDQD HV
DPSOLR \� GLYHUVR� DEDUFDQGR GHVGH FRQIHUHQFLDV� GH
GLVWLQWDV� WHPiWLFDV� FDWDV� GH YLQRV� GHEDWHV�
SUHVHQWDFLRQHV� GH OLEURV� H[SRVLFLRQHV� GH FXDGURV�
FRQFLHUWRV� GH P~VLFD� TXH SHUPLWLUiQ TXH
FDGD QXHYR HMHPSODU VHD GLIHUHQWH� GLQiPLFR�
HQWUHWHQLGR \� OOHQR GH PXFKD YLYH]D \� FRORU�
SRUTXH /D 5LRMD HV� OXPLQRVD� YHUGH� URMD HQ RWRxR \
OOHQD GH IXHU]D� FRPR OR VRQ ODV�SUHFLRVDV�HVWDPSDV�GHO
YLxHGR \� OD SDLVDMtVWLFD ULRMDQD TXH SRGHPRV
FRQWHPSODU HQ ODV�GLVWLQWDV�pSRFDV�GHO DxR �

1R IDOWDUiQ ORV� DUWtFXORV� HVFULWRV� SRU ORV
FRODERUDGRUHV� GHO &HQWUR 5LRMDQR� HVSHFLDOLVWDV
HQ GLIHUHQWHV� GLVFLSOLQDV� \� TXH GDUiQ VX SXQWR
GH YLVWD DFHUFD GH XQD WHPiWLFD FRQFUHWD R QRV
GHOHLWDUiQ FRQ DOJ~Q WHPD SURSLR GH VX
HVSHFLDOLGDG� FRPR SXHGD VHU OD HFRQRPtD� OD
YLWLFXOWXUD� HO SDWULPRQLR GH OD KXPDQLGDG R WHPDV
GH 1DFLRQHV�8QLGDV�HQWUH RWURV�
/RV� UHSRUWHURV� GH 5LRMD 'LJLWDO HVWDUiQ D SLH GH
FDOOH \� PX\� SHQGLHQWHV� SDUD GDU FXHQWD GH WRGR
OR TXH VXFHGD HQ 0DGULG UHODFLRQDGR FRQ /D 5LRMD�
/RV� ULRMDQRV� SURFHGHPRV� GH XQD UHJLyQ SHTXHxD�
SHUR HVWDPRV� DPSOLDPHQWH UHSDUWLGRV� SRU
WRGD JHRJUDItD QDFLRQDO� 'LYXOJDU OD
DFWXDOLGDG ULRMDQD OHMRV� GH QXHVWUD WLHUUD HV� XQR GH
QXHVWURV�SULQFLSDOHV�SURSyVLWRV�
$ VX YH]� XQR GH ORV�DWUDFWLYRV�WXUtVWLFRV�GH /D 5LRMD
VRQ ODV� ILHVWDV� SDWURQDOHV� TXH WLHQHQ OXJDU
HQ VXV� GLIHUHQWHV� PXQLFLSLRV� D OR ODUJR \� DQFKR
GHO WHUULWRULR� /RV� SHULRGLVWDV� GH 5LRMD 'LJLWDO VH
GHVSOD]DUiQ SDUD LQIRUPDU \� GDU D FRQRFHU DVt ODV�
FRVWXPEUHV� PiV� DUUDLJDGDV� GH ORV� ULRMDQRV�
TXH VH KDQ LGR PDQWHQLHQGR FRQ HO SDVR GH ORV
DxRV� \� TXH KDQ VHUYLGR SDUD TXH DOJXQDV� GH
HOODV� KD\DQ UHFLELGR OD FDOLILFDFLyQ GH )LHVWD GH ,QWHUpV
7XUtVWLFR 1DFLRQDO�
'H HVWD IRUPD QDFH 5LRMD 'LJLWDO HQ 0DGULG� FRQ XQD
OtQHD HGLWRULDO FODUD \� GHILQLGD� SHUR FRQ XQD
JUDQ DPSOLWXG GH PLUDV� TXH GLYXOJDUi WRGR OR
ULRMDQR FRQ DOWDV� GRVLV� GH IUHVFXUD� SDUWLHQGR GHVGH
HO PLVPtVLPR FRUD]yQ GH OD FDSLWDO�
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7URIHR ¦9HVWLGR GH /XFHV 5LRMD \ 2UR§ GHO
&HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG

(O RULJHQ GHO 7URIHR ¦9HVWLGR GH
/XFHV 5LRMD \ 2UR§� VH UHPRQWD DO
DxR ������ FXDQGR XQ JUXSR GH
DILFLRQDGRV SHUWHQHFLHQWHV DO
&HQWUR 5LRMDQR GHFLGLy UHLYLQGLFDU HO
QRPEUH GHO 5LRMD \ GHVLJQDU HO FRORU
GHO YLQR WLQWR HQ ORV WUDMHV GH ORV
WRUHURV TXH HVWDEDQ FRQIHFFLRQDGRV
FRQ XQ FRORU VLPLODU DO GHO YLQR WLQWR�
(O WURIHR VH FRQFHGH DO GLHVWUR
JDQDGRU GH OD )HULD GH 6DQ ,VLGUR�
(VWH JDODUGyQ KD LGR JDQDQGR HQ
LPSRUWDQFLD FRQ HO SDVR GH ORV DxRV
HQ HO PXQGR GHO WRUR� HVWDQGR HQWUH
VXV JDODUGRQDGRV WRUHURV GH OD WDOOD
GH $OHMDQGUR 7DODYDQWH� HO ¤-XOL¥�
6HEDVWLiQ &DVWHOOD� 'DYLG 0RUD X
2FWDYLR &KDFyQ HQWUH RWURV� (VWH
DxR QRV HQFRQWUDPRV HQ OD ;9,,
HGLFLyQ� (O MXUDGR TXH GHOLEHUD DO
JDQDGRU HVWi FRQIRUPDGR SRU XQ
DPSOLR Q~PHUR GH PLHPEURV
H[SHUWRV HQ WDXURPDTXLD�
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/D ;9,, (GLFLyQ GHO 7URIHR 7DXULQR ¤9HVWLGR
GH OXFHV�5LRMD \�2UR¥ GHO &HQWUR 5LRMDQR GH
0DGULG� XQ JDODUGyQ TXH UHFRQRFH DO PHMRU
WRUHUR GH OD )HULD GH 6DQ ,VLGUR� $ VX YH]�
HO FROHFFLRQLVWD WDXULQR ³QJHO 6RQVHFD�
LPSDUWLy OD FRQIHUHQFLD ¤(O &DUWHO WDXULQR
FRPR GRFXPHQWR KLVWyULFR¥� UHJLVWUDQGR XQ
OOHQR HQ OD VDOD�
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-RVp $QWRQLR 5XSpUH]� SUHVLGHQWH GHO &HQWUR 5LRMDQR� SUHVHQWy HO
SDVDGR MXHYHV��� GH PD\R OD UHYLVWD RQOLQH 5LRMD 'LJLWDO� MXQWR D -XDQ
-RVp %DUULRV� \� -XDQ $QWRQLR 0DUGRPLQJR� HGLWRUHV� GH OD UHYLVWD� /D
GLIXVLyQ GH ORV� YDORUHV� TXH VLQJXODUL]DQ D /D 5LRMD HV� XQR GH ORV
REMHWLYRV� TXH OOHYD GHVDUUROODQGR HO &HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG GHVGH
VXV�RUtJHQHV�

5LRMD'LJLWDO VH KD FUHDGR SDUD GLIXQGLU HO &HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG� OD
5LRMD� HO YLQR� OD JDVWURQRPtD \�OD FXOWXUD�

&XHQWD FRQ XQD ZHE� UHYLVWD GLJLWDO�
YLGHRV�\�UHGHV�VRFLDOHV�

(Q OD ZHE VH SXEOLFDUDQ ORV� DFWRV
UHODFLRQDGRV� FRQ HO &HQWUR 5LRMDQR�
/D 5LRMD \� HYHQWRV� UHOHYDQWHV� \� GH
LQWHUpV�

/D UHYLVWD GLJLWDO TXH VH GLIXQGLUi D
WRGRV� ORV� VRFLRV� D\XQWDPLHQWRV�
ERGHJDV� FRPHUFLRV� \� PHGLRV� GH
FRPXQLFDFLyQ SDUD TXH VH OD SXHGDQ
GHVFDUJDU HQ 3') \� SRGHUOD YHU
FXDQGR TXLHUDQ HQ HO RUGHQDGRU� HQ
OD 7DEOHW R HO 6PDUWSKRQH�

8Q FDQDO GH <RXWXEH GRQGH VH
FROJDUDQ GLYHUVRV�YLGHRV�GH LQWHUpV�

< SDUD ORV� TXH TXLHUDQ VHJXLUQRV
FRQWDPRV� WDPELpQ FRQ ,QVWDJUDP \
)DFHERRN�
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'2086� /XQD HVPHUDOGD

5XWK� XQD KRVWHOHUD KXpUIDQD \� OH\HQGD GH ORV�H�VSRUWV�\�YU�VSRUWV� D\XGD D HQWUHQDU
HQ HO 6DQWXDULR £VX JLPQDVLR \� UHVWDXUDQWH£� D ODV� SURPHVDV� GHO EDUULR GH /D
&HULOOHUD SDUD TXH SXHGDQ ORJUDU XQ SXHVWR HQ HO DFRQWHFLPLHQWR GHSRUWLYR PiV
LPSRUWDQWH GHO VLJOR ;;,,� 'RPXV� &DGD DxR VRQ VHOHFFLRQDGRV�RFKR FDQGLGDWRV�TXH
RFXSDUiQ ORV�UROHV�FOiVLFRV�GH XQD KLVWRULD IDQWiVWLFD GH URO TXH VH MXHJD HQ 5HDOLGDG
9LUWXDO \� VH UHWUDQVPLWH DO PXQGR� GHVGH HO HVWDGLR GH OD LVOD $WODQWLV� PHGLDQWH
WHOHYLVLyQ� VWUHDPLQJ� UHGHV� VRFLDOHV� \� GLYHUVRV� FDQDOHV� GH FRPXQLFDFLyQ� *XHUUHUR�
PDJR� H[SORUDGRU� OXFKDGRU� LQYRFDGRU� WLUDGRU� ODGUyQ \�SRHWD HQWUHWHQGUiQ DO S~EOLFR
GXUDQWH TXLQFH GtDV� TXH HV�HO SOD]R RWRUJDGR SDUD JDQDU HO MXHJR� 6LQ HPEDUJR� ODV
DFWLYLGDGHV�GH 5XWK QR VH OLPLWDQ ~QLFDPHQWH D ODV�GLVFLSOLQDV�95� -XQWR D VX DPLJR GH
OD LQIDQFLD £³OH[£� GLVHxDQ XQ DQGURLGH FDSD]�GH VHU FRQWURODGR UHPRWDPHQWH GHVGH
HO VyWDQR GHO ORFDO� FRQ HO TXH OLEUDQ XQD JXHUUD FRQWUD ORV�UHVSRQVDEOHV�GHO LQFHQGLR
GHO RUIDQDWR GRQGH VH FULDURQ \�FRQWUD FXDOTXLHU LQMXVWLFLD D VX DOFDQFH� 6XV�FDPLQRV
VH FUX]DUiQ FRQ ORV�DFRQWHFLPLHQWRV�GHO WULJpVLPR DQLYHUVDULR GH 'RPXV�

'2086� /XQD FLWULQR

�$VHGLR� 7UDV�ILQDOL]DU ODV�OXQDV�HVPHUDOGD� HO IDPRVR HVWDGLR GH OD LVOD $WODQWLV�KD VLGR
WRPDGR SRU XQD LQWHOLJHQFLD DUWLILFLDO FX\D ~QLFD GHPDQGD HV� TXH ORV� MXJDGRUHV� GH
'RPXV� WHUPLQHQ HO MXHJR £VLQ LPSRUWDU HO ILQDO DO TXH VH OOHJXH£� 9LJLODGRV�GH FHUFD
SRU XQ OHWDO HMpUFLWR GH DQGURLGHV� ORV� RFKR HOHJLGRV� VH YHUiQ REOLJDGRV� D GDU HO
HVSHFWiFXOR GHO VLJOR� SRQLHQGR HQ SHOLJUR VXV�YLGDV�GHQWUR GH ODV� WLHUUDV�YLUWXDOHV�GHO
2MR GH OD ([LVWHQFLD� 6LQ RSRUWXQLGDGHV�H[WUD� VLQ UHG GH VHJXULGDG� VLQ SRGHU JXDUGDU OD
SDUWLGD��/D HVWUDWHJLD \� OD DFFLyQ WRPDQ XQ SDSHO HVHQFLDO HQ HO YROXPHQ FHQWUDO GH
HVWD ySHUD 95� GRQGH OD GLILFXOWDG GHO MXHJR 53* PiV�VHJXLGR GHO SODQHWD DXPHQWD FRQ
HO EULOOR GH OD OXQD FLWULQR�

'2086� /XQD UXEt

¤2V�OR DGYHUWLPRV�¥ 3XQWR GH QR UHWRUQR� 'HVGH DTXt QDGD YROYHUi D VHU LJXDO� /D 7LHUUD
VH HQFXHQWUD FRQIXVD WUDV� ORV� LQH[SOLFDEOHV�VXFHVRV�TXH WXYLHURQ OXJDU GHVSXpV�GH OD
OLEHUDFLyQ GHO HVWDGLR $WODQWLV� /RV�MXJDGRUHV�GHEHQ FRQFOXLU ODV�FLQFR ~OWLPDV�OXQDV�UXEt�
3HUR� �D TXp SUHFLR" 8QD QXHYD DPHQD]D VH FLHUQH VREUH ORV� GRV�PXQGRV� WDQWR HO
UHDO FRPR HO YLUWXDO� $OJR TXH LQFOXVR HVFDSD D OD PLVPD FRPSUHQVLyQ KXPDQD� (O ILQDO
GH 'RPXV��HQ PRGR H[SHUWR GH GLILFXOWDG� RIUHFHUi D VXV�SURWDJRQLVWDV� ORV�UHWRV�SDUD
DOFDQ]DU VX Pi[LPR SRWHQFLDO \� ODV�PHFiQLFDV�PiV�SHFXOLDUHV� MDPiV�FRQFHELGDV�SDUD
XQ MXHJR� 'HVDItRV� TXH OHV� REOLJDUiQ D WRPDU ODV� GHFLVLRQHV�PiV� LPSRUWDQWHV�GH VXV
YLGDV� \� GH OD SURSLD H[LVWHQFLD KXPDQD� $TXt FRQFOX\H HVWD WUHSLGDQWH WULORJtD VREUH
GHSRUWHV�HOHFWUyQLFRV�GHO IXWXUR�

*XLOOHUPR 3pUH]�7RPp
��

'2086
*XLOOHUPR 3pUH]�7RPp �0DGULG� ����� HV XQR GH QXHVWURV MRYHQHV VRFLRV GHO &HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG TXH HVWi
WULXQIDQGR FRPR HVFULWRU�
(V SURIHVRU� LQJHQLHUR HQ LQIRUPiWLFD \ XQ DSDVLRQDGR GH ORV YLGHRMXHJRV� HO FLQH \ OD FLHQFLD ILFFLyQ� &RPHQ]y
VX DQGDGXUD SURIHVLRQDO HQ HO VHFWRU SULYDGR FRPR SURJUDPDGRU� KDVWD TXH VH OH GHVSHUWy VX DXWpQWLFD YRFDFLyQ�
ODV DXODV� 'HVGH HVH PRPHQWR� WUDEDMD HQ DTXHOOR TXH OH DFHUTXH D VHU PHMRU GRFHQWH \ FRPXQLFDGRU� 6X REUD
HV XQR GH ORV FDQDOHV TXH XWLOL]D SDUD ORJUDU TXH OD HGXFDFLyQ HQ ODV 7,& \ VX LQWHJUDFLyQ HQ QXHVWUR GtD D GtD
WDQWR SDUWLFXODU FRPR SURIHVLRQDO�� VH KDJD GH XQD PDQHUD DGHFXDGD� FUtWLFD \ ~WLO� 6H KD SURSXHVWR FRPR
REMHWLYR YROYHU D SRQHU OD &LHQFLD )LFFLyQ HQ OD FLPD GH ODV WHQGHQFLDV� DFHUFDQGR HO JpQHUR DO OHFWRU GH XQD
PDQHUD DPLJDEOH \ DPHQD� (Q HVWD RFDVLyQ QRV SUHVHQWD VX WULORJtD '2086�



6LWXDUQRV DQWH OD REUD GH ,VDEHO (QFLVR HV WHQHU OD RSRUWXQLGDG GH GLVIUXWDU GH OD H[SHULHQFLD GH XQD E~VTXHGD
SLFWyULFD OOHQD GH LQTXLHWXG� VRUSUHVD \ HQWXVLDVPR� ,QTXLHWXG TXH OH KD OOHYDGR GHVGH KDFH DxRV D DFHUFDUVH \
D SURIXQGL]DU HQ HO PXQGR GH OD SLQWXUD \ TXH OH PXHYH HQ FDGD FXDGUR D SODQWHDUVH SHTXHxRV QXHYRV UHWRV
GHVGH OD HOHFFLyQ GHO WHPD \ HO GLEXMR D OD FRPSRVLFLyQ� SDVDQGR SRU OD JDPD FURPiWLFD R OD SURSLD WpFQLFD FRQ
TXH DERUGDUOR�

/D VRUSUHVD FRPR DFWLWXG FUHDWLYD TXH OH OOHYD D WUDEDMDU FRQ OD PHQWH DELHUWD SDUD GHMDUVH VRUSUHQGHU SRU OR TXH
YD VXUJLHQGR HQ HO SURSLR SURFHVR FUHDWLYR� WDQ VXJHUHQWH \ DSDVLRQDQWH FRPR HO SURSLR UHVXOWDGR TXH� SRU RWUD
SDUWH� VLHPSUH DFDED VRUSUHQGLHQGR \ HQFDQWDQGR DO HVSHFWDGRU�

< HO HQWXVLDVPR FRPR PRWRU HQ VX WUDEDMR FRQVWDQWH H LOXVLRQDQWH TXH� PiV DOOi GHO UHVXOWDGR FRQFUHWR GH FDGD
FXDGUR� OH PXHYH GHVGH VX YHUGDGHUD SDVLyQ SRU OD SLQWXUD \ TXH HV FDSD] GH WUDVPLWLUVH D WUDYpV GH VXV
FRORUHV� VXV DWPyVIHUDV \ HO ULWPR GH VXV SLQFHODGDV�

'LVIUXWHPRV SXHV GH OD VXHUWH GH DVRPDUQRV D OD REUD GH XQD SLQWRUD TXH GHVGH VX VHQFLOOH] VH QRV PXHVWUD
D~Q PiV JUDQGH \ TXH GHVGH ODV WHPiWLFDV GH HVRV OXJDUHV TXH FRQIRUPDQ VX PXQGR \ VX UHDOLGDG ItVLFD�
WHUULWRULDO \ HPRFLRQDO� VRQ FDSDFHV GH FUHDU FXDGURV GH JUDQ FDOLGDG SLFWyULFD FDSDFHV� DGHPiV� GH OOHJDUQRV
DO FRUD]yQ�

(VD HV OD HVHQFLD GH OD 3LQWXUD \ DVt QRV OR PXHVWUD ,VDEHO FRQ WRGR VX $UWH \ VX WDOHQWR�

0LJXHO ³QJHO *,/)(5 $UWLVWD \ SURIHVRU GH DUWH�

�1���! �#�1%
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(O � GH PD\R GH FDGD DxR VH FHOHEUD HO 'tD GH OD &RPXQLGDG GH 0DGULG�
OD ILHVWD UHJLRQDO GH HVWD FRPXQLGDG DXWyQRPD GH (VSDxD� &RQ HOOD� VH
FRQPHPRUD HO OHYDQWDPLHQWR GHO � GH PD\R GH ����� HQ HO TXH HO SXHEOR
PDGULOHxR VH OHYDQWy HQ DUPDV� SDUD UHEHODUVH FRQWUD OD RFXSDFLyQ
IUDQFHVD GH (VSDxD \� SDUD H[SXOVDU D HVWH HMpUFLWR� HO FXDO HVWDED
WRPDQGR JUDQ SDUWH GH OD SHQtQVXOD LEpULFD� (VWH DFRQWHFLPLHQWR� IXH HO
SULPHUR GH OD *XHUUD GH OD ,QGHSHQGHQFLD (VSDxROD�

-RVp $QWRQLR 5XSpUH]� &DxR� SUHVLGHQWH GHO &HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG
DVLVWLy D ORV�DFWRV�LQVWLWXFLRQDOHV�FHOHEUDGRV�HQ OD 5HDO &DVD GH &RUUHRV�
/D HQWLGDG ULRMDQD WXYR SUHVHQFLD HQ HVWH GtD WDQ HVSHFLDO GRQGH VH
PDQLILHVWD ORV�YtQFXORV�TXH PDQWLHQH FRQ OD &RPXQLGDG GH 0DGULG�





5YIWSW HI
%GIL½GLI

(O RULJHQ GH HVWD TXHVHUtD VH UHPRQWD DO DxR ����� $FWXDOPHQWH WLHQH XQD FDSDFLGDG
DSUR[LPDGD GH SURGXFFLyQ GH XQDV� ������� SLH]DV� GH TXHVRV� DO DxR� SDUD OR TXH
HPSOHD XQRV�������� OLWURV�GH OHFKH�

(O TXHVR� TXH GHVGH VXV� LQLFLRV� VH KD HODERUDGR HQ QXHVWUD TXHVHUtD� KD VLGR HO
GH OHFKH FUXGD GH FDEUD� KDFLHQGR HO \D FRQRFLGR \�IDPRVR 4XHVR GH $FHK~FKH�
TXH FRPR GLFH QXHVWUR HVORJDQ� ¤3RVLEOHPHQWH ORV� TXHVRV� PiV� H[TXLVLWRV� GHO
PXQGR¥�

1R REVWDQWH� GHVGH SULQFLSLRV�GHO DxR ����� KHPRV� LQFRUSRUDGR D QXHVWUD SURGXFFLyQ HO
TXHVR GH OHFKH FUXGD GH RYHMD� HO FXDO QRV�HVWD GDQGR PXFKDV� VDWLVIDFFLRQHV�

3HGLGRV�7OI� ��� ��� ���



/RV�DURPDV�TXH H[SUHVD XQ YLQR VRPHWLGR D XQD IHUPHQWDFLyQ FRQWURODGD PiV�EDMD� FRPR
SRU HMHPSOR� HQWUH �� �& \� �� �& VRQ GLIHUHQWHV� TXH VL HO YLQR VH VRPHWLHVH D XQD
WHPSHUDWXUD PD\RU� $Vt� HV� KDELWXDO TXH� HQ JHQHUDO� ORV� YLQRV� EODQFRV� VH SURGX]FDQ D
WHPSHUDWXUDV�GH IHUPHQWDFLyQ PiV�EDMDV�TXH ORV�YLQRV�WLQWRV�SDUD SUHVHUYDU ORV�FDUDFWHUHV
IUHVFRV�\�DIUXWDGRV�GHVHDEOHV�HQ ORV�YLQRV�EODQFRV�MyYHQHV� 'H KHFKR� VH KD GHPRVWUDGR
TXH ODV� FRQFHQWUDFLRQHV� PiV� DOWDV� GH HVWHUHV� UHVSRQVDEOHV� GH DOJXQRV� FDUDFWHUHV
DIUXWDGRV�HQ HO YLQR� VH REWLHQHQ D WHPSHUDWXUDV�GH IHUPHQWDFLyQ PiV�EDMDV� PLHQWUDV�TXH
D WHPSHUDWXUDV� PiV� DOWDV� SUHSRQGHUDQ ORV� DOFRKROHV� VXSHULRUHV� �DOFRKROHV� TXH SRVHHQ
PiV� GH GRV� iWRPRV� GH FDUERQR �-DFNVRQ� ����� =RHFNOHLQ HW DO�� ������ \� HO ��
PHUFDSWRKH[DQ���RO ��0+� �'HHG� 5� HW DO� ������ (Q HO FDVR GH WHPSHUDWXUDV�PiV�EDMDV�
FRPR SRU HMHPSOR HQWUH ���& \����&� VH HQFXHQWUD XQD PD\RU SHUFHSFLyQ GH HWLOpVWHUHV
WDOHV� FRPR HO EXWLUDWR GH HWLOR �HWK\O EXW\UDWH� TXH OH GDQ FDUiFWHU DIUXWDGR \� PHQRUHV
FRQFHQWUDFLRQHV�GH DOFRKRO IHQHWtOLFR ���SKHQ\OHWKDQRO� HO FXDO FRQILHUH DURPDV�IORUDOHV� (Q
FRQVHFXHQFLD� XVXDOPHQWH� VH DSUHFLD XQD PD\RU LQWHQVLGDG IUXWDO TXH IORUDO FXDQGR OD
WHPSHUDWXUD GH IHUPHQWDFLyQ HV�PiV�EDMD �0ROLQD� $�0�� 6ZLHJHUV� -�+�� 9DUHOD� &� HW DO��
������

5LFDUGR 'H $UU~H
�(O 3HUIXPH GHO 9LQR�

5HIHUHQFLDV

'HHG� 5� 	DPS� )HGUL]]L� %� 	DPS� &� *DUGQHU� 5� �������
 ,QIOXHQFH RI )HUPHQWDWLRQ
7HPSHUDWXUH� <HDVW 6WUDLQ DQG *UDSH -XLFH RQ WKH $URPD &KHPLVWU\�DQG 6HQVRU\�3URILOH RI
6DXYLJQRQ %ODQF� :LQHV
� -RXUQDO RI $JULFXOWXUDO DQG )RRG &KHPLVWU\� ���
��������DFV�MDIF��E������

0ROLQD� $�0�� 6ZLHJHUV� -�+�� 9DUHOD� &� HW DO� ������ 
,QIOXHQFH RI ZLQH IHUPHQWDWLRQ
WHPSHUDWXUH RQ WKH V\QWKHVLV� RI \HDVW�GHULYHG YRODWLOH DURPD FRPSRXQGV
 $SSO 0LFURELRO
%LRWHFKQRO ��� ����

-DFNVRQ� 5�� ����� :LQH 6FLHQFH� 3ULQFLSOHV�DQG $SSOLFDWLRQV� /RQGRQ� (OVHYLHU��

=RHFNOHLQ� %�� )XJHOVDQJ� .�� *XPS� %� 	DPS� 1XU\� )�� ����� :LQH $QDO\VLV� DQG
3URGXFWLRQ� 1HZ <RUN�&LW\� .OXZHU $FDGHPLF�3OHQXP 3XEOLVKHUV�

'HO (YHQWR �(O 3HUIXPH GHO 9LQR� MXQWR D +RVDQQD 3HxD GH 'H $UU~H \� PLHPEURV� GH
&RPLWp GH (QRORJtD GHO &HQWUR 5LRMDQR�

/$7(03(5$785$'(
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(O SDVDGR OXQHV� �� GH DEULO
GH ���� VH RUJDQL]y HQ HO
+RWHO $WRFKD 2QO\� <RX HO ,
6DOyQ GH 5LRMDV� GH 3XHEORV
HQ 0DGULG ¤ �� %RGHJDV
)DPLOLDUHV� GH
5LRMD¥ %RGHJDV�FRQ YLxHGRV
SURSLRV� TXH PXHVWUDQ OD
GLYHUVLGDG GH OD UHJLyQ
YLWtFROD�

� 1�!%# �� 0�%��1 �� -3��!% �#"��0��



!? 0Tb[? L`
#qLv? ;bm]

&LQFR JUDQGHV ERGHJDV GHO EDUULR GH OD (VWDFLyQ
GH +DUR KDQ LGR D 1XHYD <RUN D PRVWUDU OR
JUDQGH TXH VRQ ORV YLQRV GH /D 5LRMD�

(Q HVWD SULPHUD FLWD� ¤5LRMD 5DLOZD\�:LQH ([SHULHQFH¥ FRQHFWDUi OD
ILORVRItD� FXOWXUD� WUDGLFLyQ \� UHFRQRFLGD FDOLGDG GH ORV� YLQRV
HODERUDGRV�HQ HO KLVWyULFR EDUULR ULRMDQR FRQ OD FLXGDG QHR\RUTXLQD D
WUDYpV� GH XQD DPELHQWDFLyQ GH ILQDOHV� GHO VLJOR ;,; \� FRQ XQD
HVWpWLFD GH ORV�DxRV���� 6LQ GXGD� XQD RFDVLyQ ~QLFD SDUD WRGRV�ORV
DPDQWHV�GHO YLQR \�OD FXOWXUD HVSDxROD HQ (VWDGRV�8QLGRV� RULJHQ GH
XQ DOWR SRUFHQWDMH GH ORV YLVLWDQWHV�GH HVWD UHJLyQ YLQtFROD \�PHUFDGR
HVHQFLDO SDUD HO YLQR GH 5LRMD� ��



)hOZGh: �EOCO^[
EG Y: C:k: EG Y:
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&DWD FRPHQWDGD SRU 5XEpQ \
*RQ]DOR�

)RWRV GH 0D[LPR 8JDOGH $OHJUtD





)/$1�'(�&+$03,��1
+LVWRULD�

/D LGHD TXH RV� SUHVHQWR KR\� HV� DOJR
QRYHGRVD� &RQ PRWLYR GH ORV UHFHWDULRV�GH
VHWDV� \� FKDPSLxRQHV� KH WHQLGR TXH
HVWUXMDUPH ORV VHVRV� SDUD FUHDU FRVDV
QXHYDV� FRQ HVWRV� LQJUHGLHQWHV� DVt TXH
KLFH HVWH IODQ� 6HJXUR TXH H[LVWHQ WRGR WLSR
GH IODQHV� VDODGRV� \� KH TXHULGR GHMDU PL
VHOOR HQ XQR GH HOORV� 2MDOi RV� UHVXOWH WDQ
ULFR FRPR D Pt \� SDUD HVR WUDWDUp GH
H[SOLFDURV� HO SURFHGLPLHQWR D VHJXLU� GH OD
IRUPD TXH PHMRU VHSD�

/RV� FKDPSLxRQHV� VRQ KRQJRV� GH ORV� TXH
VH WLHQHQ GDWRV�GHVGH WLHPSRV�GHO DQWLJXR
(JLSWR� /RV� IDUDRQHV� HVWDEDQ WDQ
HPEHOHVDGRV�FRQ VX VDERU TXH SURKLEtDQ D
ORV�SOHEH\RV�DFHUFDUVH D HOORV� 7DPELpQ VH
OHV� DWULEXtDQ SURSLHGDGHV� PiJLFDV� \� VH
SHQVDED TXH DODUJDEDQ OD YLGD�

,QJUHGLHQWHV�

� FKDPSLxRQHV�� KXHYRV���� PO� GH QDWD OtTXLGD ��� GH 0�*� 6DO \�$FHLWH�

3UHSDUDFLyQ�

3DVDPRV�ORV�FKDPSLxRQHV�FRUWDGRV�HQ ORQFKDV�HQ OD SODQFKD FRQ XQD SL]FD GH
VDO� &XDQGR KD\DQ SHUGLGR SDUWH GHO DJXD ORV� UHWLUDPRV� $SDUWH� EDWLPRV� ORV
KXHYRV� DxDGLPRV� OD QDWD OtTXLGD \�DJUHJDPRV�HO UHVWR GH OD VDO� &RJHPRV��
IODQHUDV� LQGLYLGXDOHV� TXH PRMDUHPRV�FRQ XQD JRWD GH DFHLWH R PDQWHTXLOOD� \
UHSDUWLPRV�ODV�OiPLQDV�GH FKDPSLxyQ SRU ORV�PROGHV� $ FRQWLQXDFLyQ OOHQDPRV
FRQ OD PH]FOD OtTXLGD \� OR PHWHPRV� DO KRUQR� TXH GHEH HVWDU FDOLHQWH D ���
JUDGRV� FDOHQWDQGR DUULED \�DEDMR� /R GHMDPRV�KDFHU GXUDQWH �� PLQXWRV�

ZZZ�FRFLQD�IDPLOLDU�FRP



&RLQFLGLHQGR FRQ HO DxR MXELODU FDOFHDWHQVH \�HO PLOHQDULR GHO QDFLPLHQWR
GH 6DQWR 'RPLQJR GH OD &DO]DGD� HO GtD � GH 0D\R VH FHOHEUy HO
QRPEUDPLHQWR GH 3DUDGRUHV�FRPR QXHYR &RIUDGH GH +RQRU GH OD &RIUDGtD
GHO 9LQR GH 5LRMD� JDODUGyQ UHFRJLGR SRU VX SUHVLGHQWH ºVFDU /ySH]�
SUHFLRVRV� DFWRV� FHOHEUDGRV� HQ ORV� GRV� 3DUDGRUHV� HO $\XQWDPLHQWR \� OD
&DWHGUDO GH OD ORFDOLGDG� (Q UHSUHVHQWDFLyQ GHO &HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG
DVLVWLy D ORV�DFWRV�HO SUHVLGHQWH -RVp $QWRQLR 5XSpUH]�&DxR �

6DQWR 'RPLQJR GH OD &DO]DGD

��



Î:MVXYHIW ] STSVXYRMHEHIW HI QINSVE

HI PE IGSRSQ°E VMSNEREÏ

(O SDVDGR PDUWHV��� GH PD\R VH FHOHEUy HQ HO SUHVWLJLRVR &HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG OD SRQHQFLD WLWXODGD�
¤9LUWXGHV�\�RSRUWXQLGDGHV�GH PHMRUD GH OD HFRQRPtD 5LRMDQD¥� SUHVHQWDGD SRU '� -RVH $QWRQLR 5XSHUH]
&DxR� SUHVLGHQWH GHO &HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG� H LPSDUWLGD SRU '� $GULiQ 0XUR +HUQiQGH]�

(O SULQFLSDO REMHWLYR GH OD FRQIHUHQFLD IXH HO HVWDEOHFLPLHQWR GH XQ IRUR HQ HO FXDO VH DQDOL]y OD VLWXDFLyQ
DFWXDO GH OD HFRQRPtD 5LRMDQD LGHQWLILFDQGR GHWHUPLQDGDV�SDODQFDV�GH PHMRUD TXH SHUPLWLHUDQ REWHQHU XQ
PD\RU EHQHILFLR HFRQyPLFR \�VRFLDO HQ OD UHJLyQ� 3DUD FDGD XQD GH ODV�SDODQFDV�VH GHILQLHURQ ORV�SODQHV
UHDOHV�GH DFFLyQ QHFHVDULRV�SDUD REWHQFLyQ GH GLFKR EHQHILFLR�

/D SRQHQFLD FRPHQ]y FRQ XQD EUHYH UHVHxD VREUH HO FRQWH[WR TXH FLUFXQVFULEH D OD FRPXQLGDG GH /D
5LRMD� GHVWDFDQGR ODV� SULQFLSDOHV� LQIOXHQFLDV� SURYHQLHQWHV� GHVGH ORV� RUJDQLVPRV� VXSUDWHUULWRULDOHV
�1DFLyQ (VSDxROD \� &RPXQLGDG (XURSHD� TXH LPSDFWDQ HQ QXHVWUD HFRQRPtD KLVWyULFDPHQWH KDVWD OD
DFWXDOLGDG� 'LFKD LQWURGXFFLyQ VH DERUGy GHVGH OD ySWLFD GH WUHV�SLODUHV�GLIHUHQFLDGRV� FXOWXUD� SROtWLFD \
HFRQRPtD�

$ FRQWLQXDFLyQ� VH SUHVHQWy OD DFWXDO VLWXDFLyQ HFRQyPLFD GH OD UHJLyQ� DQDOL]DQGR ORV� SULQFLSDOHV
LQGLFDGRUHV�PDFURHFRQyPLFRV�SUHVHQWHV�HQ OD FRQWDELOLGDG UHJLRQDO �3,%� GHXGD S~EOLFD� WDVD GH SDUR�
HQWUH RWURV� \�GHVJORVDQGR SRU IDFWRUHV�OD FRQVHFXFLyQ \�FRPSRVLFLyQ GH ORV�PLVPRV�HQ OD UHJLyQ� (Q HVWH
DSDUWDGR� VH GHVWDFy OD HOHYDGD FLIUD GH 3,% SHU FDSLWD HQ ���� ������� «� FRQ UHVSHFWR D OD PHGLD
QDFLRQDO ���� « VXSHULRU��

7UDV� HOOR� VH SURIXQGL]R HQ HO DQiOLVLV� FXDOLWDWLYR GH OD VLWXDFLyQ HFRQyPLFD GH OD FRPXQLGDG�
HVWDEOHFLHQGR FRPR KRMD GH UXWD� OD LGHQWLILFDFLyQ GH IRUWDOH]DV� GHELOLGDGHV�\�RSRUWXQLGDGHV� 3DUD FDGD
XQR GH ORV�IDFWRUHV�GHWHFWDGRV�VH GHWDOOy OD RSRUWXQLGDG GH PHMRUD� DVt FRPR HO SODQ GH DFFLyQ D OOHYDU D
FDER HQ FDGD FDVR� FRQ HO REMHWLYR GH REWHQHU XQ EHQHILFLR VRFLDO \�HFRQyPLFR� TXH SHUPLWD PHMRUDU OD
VLWXDFLyQ GH OD UHJLyQ� /DV�SULQFLSDOHV�FRQFOXVLRQHV�GH HVWH DQiOLVLV�VH GHWDOODQ D FRQWLQXDFLyQ�

&RPR FRQFOXVLRQHV�GHO DQiOLVLV�VH KL]R UHIHUHQFLD D OD GHVUHJXODFLyQ SUHVHQWH HQ HO VHFWRU GHO YLQR EODQFR
HQ /D 5LRMD SURSRQLHQGR FRPR SODQ GH DFFLyQ OD DGHFXDFLyQ GH ORV�HVWiQGDUHV�GH FDOLGDG GH GLFKR VHFWRU
D VX KRPyORJR WLQWR� SRU RWUR ODGR� VH GHVWDFy OD QHFHVLGDG GH D\XGDU D ODV� SHTXHxDV� \� PHGLDQDV
FRPSDxtDV� SRU SDUWH GH OD DGPLQLVWUDFLyQ HQ OD IRUPDOL]DFLyQ GH XQD FDSD GH JHVWLyQ TXH SHUPLWD
HVWDEOHFHU REMHWLYRV�GH FUHFLPLHQWR� H[SRUWDFLyQ \�OD RSWLPL]DFLyQ GH UHFXUVRV�\�SURFHVRV�\�SRU ~OWLPR VH
UHVHxy OD QHFHVLGDG GH LQFUHPHQWDU OD LQYHUVLyQ HQ , � ' � , HQ HO VHFWRU GHO FDO]DGR� EXVFDQGR OD
HVSHFLDOL]DFLyQ GHO SURGXFWR \�DSRUWDQGR GH HVWD IRUPD XQ PD\RU YDORU DxDGLGR� GHVWDFDQGR FRPR FDVR
GH XVR ORV�¤&DOODJKDQ $GDSWDFWLRQ¥�
$GULiQ 0XUR +HUQDQGH] ��





)RUR 1DFLRQHV
8QLGDV

( O &HQWUR 5LRMDQR WUDVFLHQGH D XQ HVSDFLR UHJ LRQD O \ VH GLULJH D
VXV LQWH OLJHQWHV \ SUHSDUDGRV VRFLRV SDUD ULYD OL]D U FRQ RWURV
FHQDFXORV GH OD FXOWXUD PDGULOH³D \ HVSD³ROD �6X HPSOD]DPLHQWR
SULY LOHJ LDGR�VX HV WXSHQGR \ FRUGLD O SHUVRQD O� VXV SHUIHFWDV
LQV WD ODFLRQHV HV W£Q GHVW LQDGDV D FRQYHUW LUVH HQ XQ IRFR GH
DWUDFFLµQ SDUD WUD WD U WHPDV LQWHUQDFLRQD OHV \ EULQGDUVH D OD V
HPED MDGDV H[ WUDQMHUDV FRPR IRUR GH H[SUHV LµQ WUD\HQGR D OD
FDSLWD O GH (VSD³D XQ DURPD FRVPRSROLWD GH ODV 1DFLRQHV
8QLGDV �

( O &HQWUR 5LRMDQR HV H O VXV W LWXWR QDWXUD O GH O H[ W LQWR (PEDVV\
QR VROR SRU VX FHUFDQ¯D � V LQR SRU VX ULFR KLV WRULD O TXH DUUDQFD HQ
ORV D OERUHV GHO 6 LJ OR ;;�6X QXHYR 3UHV LGHQWH -RV« $QWRQLR
5XS«UH] UHVSD OGDGR SRU VX -XQWD GH JRELHUQR HVW£Q GHFLGLGRV D
FRQYHUW LU D O &5 HQ OD SHUOD GH OD FRURQD GHO GLV WULWR GH OD PRGD
PDGULOH³D �

( O )RUR GH ODV 1DFLRQHV 8QLGDV HV H O HVSHMR FµQFDYR \ FRQYH[R
HQ DUULHVJDGR HTXLOLEULR GH ODV IDPRVDV FD WDV LQWHUQDFLRQD OHV
TXH KD LPSODQWDGR HO QXHYR HTXLSR GLUHFW LYR�(Q XQ FHQWUR GRQGH
�VH FD WD \ VH SLHQVD� � OD FXOWXUD GLRQLV LDFD GHO Y LQR EULOOD HQ
SHUIHFWR PDULGD MH FRQ OD FXOWXUD FRVPRSROLWD GH ODV 1DFLRQHV
8QLGDV �

1XHVWUD GRFXPHQWD OLV WD \ DQD OLV WD &LQW LD 6DQ] KD SUHSDUDGR XQ
LQIRUPH GHWD OODGR GHO , )RUR GH 1DFLRQHV 8QLGDV TXH UHVXPR HQ
VXV SXQWRV P£V VD OLHQWHV �

( O &HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG \ OD )XQGDFLµQ 3D] \ &RRSHUDFLµQ�
KDQ VXVFULWR XQ FRQYHQLR GH FRODERUDFLµQ \ DVHVRUDPLHQWR� TXH
FRQOOHYD OD FH OHEUDFLµQ GH XQ FRQMXQWR GH FRQIHUHQFLD V \
GHEDWHV VREUH WHPDV LQWHUQDFLRQD OHV � 'H DTX¯ VXUJH OD FUHDFLµQ
GHO Í)RUR 1DFLRQHV 8QLGDV Î FRQ OD LGHD GH OLGLD U \ GHEDW LU OD
SUREOHP£W LFD PXQGLD O�

��



(VWH F L F O R GH FRQ IHUHQF L DV FRPHQ]µ HO � GH IHE UHUR � FRQ O D SDUW L F L S DF L µQ GH -DLPH
$OEHUWR &DEDO � HO 6HF UHWDUL R *HQHUDO $G M XQ WR GH O D 2UJDQ L ]DF L µQ 0XQG L DO GHO
7X UL VPR �207�� TXH O O HYµ D FDER XQD PDJQ L IL FD FRQ IHUHQF L D VRE UH O DV �5HDO L GDGHV \
GHVDI¯ R V GHO 7X UL VPR JO REDO �� 6L Q GXGD� IXH XQ H[FHO HQ WH FRPLHQ]R SDUD HO )R UR �

/D VHJXQGD FRQ IHUHQF L D WXYR O XJDU HO �� GH IHE UHUR � \ W UDWDED VRE UH Í( O 3URG L JL R
&K LQRÎ GH O D PDQR GH 'RQ 0DUFHO R 0X³R] � 3UHVL GHQ WH GH &DWHG UD &K LQD� (Q HO O D� VH
W UDWDED GH PRVWUDU HO JUDQ FUHF LPL HQ WR \ GHVDUUR O O R HFRQµPL FR GH &K LQD GHVGH O D
UHIR UPD GH 'HQJ ;L DRS L QJ� 3R U GHVFRQ WDGR � 'RQ 0DUFHO R HVWXYR PDJL VW UDO \
FDX W L Yµ D O D DXG L HQF L D�



3RU VX SDUWH � H O �� GH DEUL O � XQRV G¯DV DQWHV GHO FRPLHQ]R
GH OD 6HPDQD 6DQWD WXYR OXJDU OD WHUFHUD FRQIHUHQFLD GHO
)RUR VREUH HO WHPD Í7ROHUDQFLD 5HO LJ LRVDÎ� D FDUJR GH 0�,
6H³RU $YHO LQR 5HY L O OD &X³DGR� 9LFDULR *HQHUD O GH OD
$UFKLGLµFHV LV GH 0DGULG \ GH 'RQ $OIRQVR 5DPRQHW �
SURWRFROR GH $U]RELVSDGR GH 0DGULG� 8QD FRQIHUHQFLD TXH
IXH GH JUDQ DFWXD O LGDG H LPSRUWDQFLD WHQLHQGR HQ FXHQWD
ORV DFRQWHFLPLHQWRV RFXUULGRV FRPR OD Y LV L WD GHO 3DSD
)UDQFLV FR D (PLUDWRV �UDEHV \ 0DUUXHFRV �

( O �� GH DEUL O � V H FHOHEUµ XQD FXDUWD FRQIHUHQFLD VREUH
Í/D Y LV LµQ UXVD VREUH HO FRQWH[WR JHRSRO ¯ W LFR DFWXD O � OD V
UH ODFLRQHV HQWUH 5XV LD \ (VSD³DÎ� D FDUJR GH OD 6HJXQGD
6HFUHWDULD GH OD (PED MDGD GH 5XV LD � 1DGLD 'HPHQW LHYD �
6LQ GXGD � PRV W Uµ HO UH OHYDQWH SDSHO GH 5XV LD FRPR
SRWHQFLD PXQGLD O � GHO FXD O GHY LHQH OD VHJXULGDG \ OD
HV WDEL O LGDG PXQGLD O �



(Q FRQWUDVWH� �� GH PD\R VH OOHYµ D FDER OD VLJX LHQWH FRQIHUHQF LD GHO
)RUR 1DF LRQHV 8Q LGDV� (Q HVWD RFDVLµQ � OD &RQIHUHQF LD WUDWDED VREUH
Í7RNLR ����Î D PDQR GH GRV H[SHUWRV� '� $UWXUR 3«UH] 0DUWLQH] �
(PEDMDGRU GH (VSD³D GHVWLQDGR YDU LRV D³RV HQ -DSµQ \ '� 7RUX 6K LPL]X �
0LQ LVWUR GH OD (PEDMDGD GH -DSµQ � (O VDOµQ GH OD OHQJXD GHO &HQWUR
5LR MDQR GH 0DGU LG � UHERVµ GH JHQWH FDXWLYDGD SRU HO WHPD� TXH PRVWUµ
HQ HO WXUQR GH SUHJXQWDV VX FRQRF LPLHQWR \ SDVLµQ SRU -DSµQ �(O &DVLQR
GH 0DGU LG VH KD G LJQDGR HQ UHSURGXF LU HVWD FRQIHUHQF LD XQ PHV GHVSX«V
GH OD QXHVWUD� LQF OX\HQGR D QXHVWUR HPEDMDGRU HVWUHO OD 'RQ $UWXUR �

$ VX YH]� HO �� GH PD\R
FRQWDPRV FRQ OD ([FPD�6UD�
0DU]HQQD $GDPF]\N�
(PEDMDGRUD GH 3RORQLD� TXH
LPSDUWLUi XQD FRQIHUHQFLD
VREUH ¤/D 3RORQLD GH +R\¥�
,QGXGDEOHPHQWH� XQD
RUDGRUD IDQWiVWLFD TXH KDUi
GLVIUXWDU D ORV DVLVWHQWHV GHO
&HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG�



3DUD WHUPLQDU HVWH F L F O R GH FRQ IHUHQF L DV GHO , )R UR 1DF L RQHV 8Q LGDV� VH UHDO L ] DU£
HO �� GH M XQ L R O D ¼ O W LPD FRQ IHUHQF L D� LPSDUW L GD SR U HO ([FPR � 6U� +RQJ�M R &KXQ �
(PEDM DGR U GH /D 5HS¼E O L FD GH &RUHD� \ TXH WUDWDU£ VRE UH Í( O 'HSR UWH SDUD O D 3D]
HQ O D 3HQ ¯ Q VX O D &RUHDQDÎ� 8QD HVS O «QG L GD PDQHUD GH IL Q DO L ] DU HVWH , )R UR
1DF L RQHV 8Q LGDV� W UDWDQGR GH XQD PDQHUD FHUFDQD HO FRQ W L QHQ WH $VL £W L FR �
DFHUFDQGR O R V S URE O HPDV JO REDO HV D QXHVW UD UHDO L GDG �

'HVSX«V GH REVHUYDU HVWH FDO HQGDUL R GH FRQ IHUHQF L DV� O DV TXH \D VH KDQ UHDO L ] DGR
\ KDQ VL GR XQ JUDQ «[L WR \ O DV TXH HVWDU SR U YHQ L U� HO &HQ WUR 5LR M DQR GH 0DGUL G \
O D )XQGDF L µQ 3D] \ &RRSHUDF L µQ � \D HVW£Q S UHSDUDQGR XQ ,, )R UR 1DF L RQHV
8Q LGDV D SDUW L U GH VHS W L HPEUH� HQ HO TXH VH DER UGDU£Q WHPDV WDQ LPS UHVF L QG L E O HV
FRPR HO 0DJUHE � HO 0HG L WHUU£QHR \ O D 8Q LµQ (X URSHD�

(VW£Q FRQ IL UPDGDV \D O DV IHFKDV GHO ,, )R UR 1DF L RQHV 8Q LGDV� S DUD FRPHQ]DU HO
�� GH VHS W L HPEUH GH O D PDQR GHO ([FHPR � 6U� *X L O O HUPR $UG L ]RQH *DUF ¯ D�
(PEDM DGR U GH O D (PEDM DGD GH 7¼QH] � FHO HE UDQGR HO ' ¯ D ,Q WHUQDF L RQDO GH /D 3D]
GH 1DF L RQHV 8Q LGDV� 3R U VX SDUWH� HO G ¯ D � GH RF WXE UH VH O O HYDU£ D FDER XQD
FRQ IHUHQF L D SR U SDUWH ([FHPD� 6UD� 'R³D 7DRXV )HURXNK L � (PEDM DGR UD GH O D
(PEDM DGD GH $UJHO L D�

( O G ¯ D �� GH RF WXE UH� ' ¯ D GH O DV 1DF L RQHV 8Q LGDV� VH FHO HE UDU£ XQD FRQ IHUHQF L D
FRQ O D S UHVHQF L D GH YDUL R V HPEDM DGR UHV� PL HQ W UDV TXH HO � GH QRYL HPEUH
FHO HE UDQGR HO ' ¯ D GH O D &RQVW L WX F L µQ FR VWDUUL FHQ VH� VH UHDO L ] DU£ XQD
FRQ IHUHQF L D D FDUJR GH O D ([FHPD� 6UD� $QD +HO HQD &KDFµQ (FKHYHUU¯ D�
(PEDM DGR UD GH &RVWD 5L FD�

3DUD IL Q DO L ] DU HVWH ,, )R UR 1DF L RQHV 8Q LGDV� VH FRQ WDU£ FRQ O D S UHVHQF L D GHO
([FHPR � 6U� & L KDG (UJL QD\� (PEDM DGR U GH 7X UTX ¯ D� S DUD O O HYDU D FDER XQD
FRQ IHUHQF L D HO �� GH QRYL HPEUH GH ���� �

7RGR HVWH UHSHUWR UL R GH FRQ IHUHQF L DV� QR V KDFH DXJX UDU HO «[L WR IX WX UR GH HVWH ,,
)R UR 1DF L RQHV 8Q LGDV� GH O D PDQR GHO HVS O «QG L GR &HQ WUR 5LR M DQR GH 0DGUL G \ GH
O D )XQGDF L µQ 3D] \ &RRSHUDF L µQ �

/R G L FKR HO &HQ WUR 5LR M DQR DVS L UD D FRQYHUW L UVH HQ XQ FHQ WUR QHX U£O JL FR GH O D
YL GD FX O WX UDO L Q WHUQDF L RQDO GH O D 9L O O D \ &RUWH GH 0DGUL G �

-RDTX¯Q $QWX³D� 3UHVLGHQWH GH OD )XQGDFLµQ 3D] \ &RRSHUDFLµQ�



�^ vT`b Hb_b Hq^pqm? T`pLRm?Jbm?µ !?
Hq^pqm? JL^ vT`b° ^? Hq^pqm? JL ^? pTLmm?
(O 3DLVDMH &XOWXUDO GH OD 9LxD \�HO 9LQR /D 5LRMD \� OD 5LRMD
$ODYHVD VH HQFXHQWUD HQ OD /LVWD 7HQWDWLYD GHVGH HO �� GH
HQHUR GH ���� SDUD VHU GHFODUDGD SDWULPRQLR FXOWXUDO GH OD
KXPDQLGDG SRU OD 81(6&2�

3RU -XDQ ,JQDFLR 9HFLQR
'LUHFWRU GH OD UHYLVWD GLJLWDO SDWULPRQLRDFWXDO�FRP

/D SURSLHGDG SURSXHVWD SDUD VX LQFOXVLyQ HQ OD OLVWD GHO 3DWULPRQLR 0XQGLDO FRUUHVSRQGH D XQD XQLGDG JHRJUiILFD \
FXOWXUDO GHQWUR GH OD 'HQRPLQDFLyQ GH 2ULJHQ GHO 9LQR (VSDxRO 'HQRPLQDFLyQ GH 2ULJHQ &DOLILFDGD 5LRMD �'2 &D�
5LRMD��
5LRMD HV XQR GH ORV JUDQGHV YLQRV GHO PXQGR� XQD SRVLFLyQ TXH KD ORJUDGR QR VROR JUDFLDV D VX LQGLVFXWLEOH FDOLGDG�
VLQR WDPELpQ SRU VX H[FHSFLRQDO KLVWRULD \ FXOWXUD� /D SURSLHGDG FXEUH ��� NLOyPHWURV FXDGUDGRV�
(O iUHD SURSXHVWD FRUUHVSRQGH D OD SDUWH QRURHVWH GH OD UHJLyQ YLQtFROD \ VH H[WLHQGH D OR ODUJR GH DPERV ODGRV GHO UtR
(EUR� DIHFWDQGR D ODV GRV VXEiUHDV GH OD '2� 5LRMD \ 5LRMD $ODYHVD�
(VWD HV OD SDUWH PiV UHSUHVHQWDWLYD GH OD UHJLyQ YLQtFROD \ OD TXH VH KD GHVDUUROODGR VLQ LQWHUUXSFLyQ GHVGH OD $OWD
(GDG 0HGLD� FRQ VLJQRV GH TXH HVWH SURFHVR SRGUtD UHPRQWDUVH D OD pSRFD URPDQD�
&XHQWD FRQ XQ SDLVDMH FXOWXUDO H[FHSFLRQDO� HO UHVXOWDGR GH ORV HVIXHU]RV KXPDQRV SDUD DGDSWDUVH D VX HQWRUQR \ HO
GHVDUUROOR GH XQD FXOWXUD IXHUWHPHQWH DVRFLDGD FRQ HO PXQGR GHO YLQR TXH VH UHPRQWD D ����� DxRV�
7DQWR OD KLVWRULD JHQHUDO FRPR OD KLVWRULD UHODFLRQDGD FRQ HO YLQR GH OD UHJLyQ� KDQ HVWDGR PDUFDGDV SRU XQD HYROXFLyQ
FRQVWDQWH \ HVIXHU]RV VRVWHQLGRV D OR ODUJR GHO WLHPSR SDUD DGDSWDUVH DO WHUULWRULR \ D ODV FLUFXQVWDQFLDV KLVWyULFDV
FDPELDQWHV� HQ XQ iUHD TXH KD VLGR XQD LPSRUWDQWH YtD GH SDVR \ SXQWR GH HQFXHQWUR SDUD QXPHURVDV FXOWXUDV�
$GHPiV� FRPR ]RQD IURQWHUL]D \ IURQWHUD GH UHLQRV�

��



6LQ HPEDUJR� KD ORJUDGR HQFRQWUDU HQ OD FXOWXUD GH OD
YLG \ HO YLQR XQ HOHPHQWR FDSD]� GH VXSHUDU HVWDV
EDUUHUDV� /D YLG \�HO YLQR VH KDQ FRQYHUWLGR DVt HQ XQ
HOHPHQWR FRKHVLYR TXH GHPXHVWUD QXHVWUD LGHQWLGDG
FRP~Q �UHFXHUGR TXH HO YLQR HV�FXOWXUD��
/DV�FDUDFWHUtVWLFDV�ItVLFDV�\�FOLPiWLFDV� OD DGDSWDFLyQ�
OD HYROXFLyQ \�XQD DPDOJDPD GH FXOWXUDV�VRQ HO WHOyQ
GH IRQGR GH XQ SDLVDMH FXOWXUDO HQ HO TXH HO
FRQRFLPLHQWR \�OD HYLGHQFLD PDWHULDO VH KDQ LQWHJUDGR
HQ OD PHGLGD HQ TXH KR\�SRGHPRV�OHHU H LQWHUSUHWDU
HVWH ODUJR SURFHVR FXOWXUDO HQ OD WLHUUD� XQ SURFHVR HQ
HO TXH HO YLQR KD GHVHPSHxDGR XQ SDSHO WDQ
LPSRUWDQWH GHVGH OD DQWLJ�HGDG�
&RPR WRGRV� ORV�JUDQGHV�YLQRV� 5LRMD HV�HO UHVXOWDGR
GH XQ ODUJR SURFHVR GH HYROXFLyQ TXH KD VLGR
LQIOXHQFLDGR SRU ORV� IDFWRUHV� VRFLDOHV� HFRQyPLFRV�
WpFQLFRV� SROtWLFRV� \ FXOWXUDOHV� TXH FRQIRUPDQ HVWD
UHJLyQ ~QLFD�
/D UHDOLGDG GHO SDLVDMH FXOWXUDO GH OD UHJLyQ SURSXHVWD
SURYLHQH GH XQ HQWRUQR QDWXUDO FDUDFWHUtVWLFR \�GH ODV
DFFLRQHV� D OR ODUJR GH ORV� VLJORV� GHO KRPEUH� (VWD
DFFLyQ DQWUySLFD� HV�GHFLU� PRGLILFDGD SRU HO KXPDQR�
VH KD PDWHULDOL]DGR HQ HO SDLVDMH FXOWXUDO GH OD YLG \�HO
YLQR TXH HQFRQWUDPRV�KR\�
3RU OR WDQWR� HV� QHFHVDULR H[DPLQDU ODV
FDUDFWHUtVWLFDV� ~QLFDV� GH HVWH HQWRUQR QDWXUDO� DVt
FRPR ORV HOHPHQWRV� FXOWXUDOHV� TXH VH KDQ
LQFRUSRUDGR D OD UHJLyQ D OR ODUJR GHO WLHPSR�
3DUD DQDOL]DU ODV� FDQGLGDWXUDV� OD 81(6&2 XVD GLH]
FULWHULRV�D OD KRUD GH UHDOL]DU ODV�GHFODUDFLRQHV� 6HLV
VRQ FULWHULRV� FXOWXUDOHV� \� FXDWUR FULWHULRV� QDWXUDOHV
VLHQGR ORV� FULWHULRV� �LL�� �LLL�� �Y� \� �YL� HQ ORV� TXH VH
EDVD OD FDQGLGDWXUD GHO 3DLVDMH &XOWXUDO GH OD 9LxD \
HO 9LQR /D 5LRMD \�/D 5LRMD $ODYHVD�

&ULWHULR LLL
(O SDLVDMH GH YLxHGRV SURSRUFLRQD XQ WHOyQ GH IRQGR
H[FHSFLRQDO� GDQGR WHVWLPRQLR GH OD LPSRUWDQFLD GH OD WUDGLFLyQ
YLQtFROD� TXH VH KD GHVDUUROODGR GH DFXHUGR FRQ XQD
FRH[LVWHQFLD HTXLOLEUDGD HQWUH WUDGLFLyQ \ GHVDUUROOR�
+R\ HQ GtD� HV XQD UHDOLGDG FXOWXUDO \ VRFLDO YLEUDQWH� XQD
FXOWXUD TXH KD HYROXFLRQDGR D OR ODUJR GH ORV VLJORV \ TXH VLJXH
VLHQGR UHDO HQ OD DFWXDOLGDG�
8Q HOHPHQWR FXOWXUDO TXH FRQGXMR D XQD FXOWXUD TXH VXSHUD ORV
OtPLWHV SROtWLFRV \ � R DGPLQLVWUDWLYRV \ PDQWLHQH XQD GLQiPLFD
SHUPDQHQWH GH FRPSURPLVR FRQ VX SDVDGR� GHMDQGR XQD
SUXHED GHO SURFHVR HYROXWLYR TXH� D OR ODUJR GH ORV DxRV� KD
FUHDGR HO ULFR PRVDLFR GHO SDLVDMH�
/D KLVWRULD GHMD VX KXHOOD HQ HO SDLVDMH� HQ XQ HMHPSOR
H[FHSFLRQDO GH OD DGDSWDFLyQ \ HVWUXFWXUDFLyQ GH XQD WLHUUD D OR
ODUJR GHO WLHPSR� UHXQLGD KR\ HQ HVWH YLEUDQWH SDLVDMH FXOWXUDO�
&ULWHULR Y
'XUDQWH FDVL ���� DxRV� /D 5LRMD \ /D 5LRMD $ODYHVD VH KDQ
UHODFLRQDGR FRQ HO FXOWLYR GH XYD \ OD YLQLILFDFLyQ� (O UHVXOWDGR
HV XQ SDLVDMH FXOWXUDO DWUDFWLYR \ FRPSOHMR� FRQVWUXLGR VREUH OD
DFWLYLGDG DJUtFROD \ OD WUDQVIRUPDFLyQ HVSHFtILFD GHO HVSDFLR
SDUD HVWH SURSyVLWR�
/RV PRGHORV YLQtFRODV KDQ LQIOXLGR HQ OD SURSLHGDG� OD
GLVWULEXFLyQ GH ORV DVHQWDPLHQWRV� OD IRUPD GH ODV iUHDV
XUEDQDV� ODV WUDGLFLRQHV� ORV PDUFRV OHJDOHV HVSHFtILFRV� ODV
HVWUXFWXUDV VRFLDOHV� ORV VHQWLPLHQWRV GH ODV SHUVRQDV� OD
HFRQRPtD� HO HVSDFLR� ODV SURIHVLRQHV GH OD UHJLyQ \ ODV
LQGXVWULDV SDUDOHODV�
3RU WDQWR� SRGHPRV GHFLU TXH HO SDLVDMH GH /D 5LRMD \ /D 5LRMD
$ODYHVD HV OD FXOPLQDFLyQ GH XQ SURFHVR FRQHFWDGR D XQD
DFWLYLGDG TXH KD GDGR IRUPD D OD FXOWXUD \ HO PHGLR DPELHQWH
GH OD WLHUUD�
(Q GHILQLWLYD� KD LQIOXLGR HQ HO PRGR GH YLGD GH OD UHJLyQ�
&ULWHULR YL
/D FXOWXUD GHO YLQR HQFRQWUDGD HQ /D 5LRMD VXUJLy FRPR
UHVXOWDGR GH OD DGDSWDFLyQ� D OR ODUJR GHO WLHPSR� GH XQ HVSDFLR
\ OD DFWLYLGDG GH VXV KDELWDQWHV�
(VWR KD VLJQLILFDGR TXH OD FXOWXUD GHO YLQR VH FRQYLHUWD HQ OD
FXOWXUD GH OD WLHUUD� XQD QR SXHGH HQWHQGHUVH VLQ OD RWUD� \D VHD
KR\ R D OR ODUJR GH OD KLVWRULD�
(VWD WUDGLFLyQ FXOWXUDO GHO YLQR WDPELpQ RIUHFH FDUDFWHUtVWLFDV
~QLFDV \ GLIHUHQFLDGRUDV TXH SURSRUFLRQDQ D OD UHJLyQ VX SURSLD
LGHQWLGDG HQ OD HVFHQD YLQtFROD PXQGLDO�
/DV VLJXLHQWHV FDUDFWHUtVWLFDV ItVLFDV \ QDWXUDOHV GHEHQ VHU
UHVDOWDGDV
$VSHFWRV FOLPiWLFRV
/D XELFDFLyQ \ OD JHRJUDItD GH OD UHJLyQ KDFHQ TXH FXHQWH FRQ
XQ FOLPD H[FHSFLRQDO SDUD HO FXOWLYR GH XYDV�

$OJXQRV GH ORV PiV LPSRUWDQWHV VRQ�
� /D FRQYHUJHQFLD GH LQIOXHQFLDV FOLPiWLFDV DWOiQWLFDV \
PHGLWHUUiQHDV� KD JHQHUDGR XQ FOLPD ~QLFR� 8QD HQFUXFLMDGD GH
FOLPDV� TXH UHIOHMD HO KHFKR GH TXH OD UHJLyQ WDPELpQ HV XQD
HQFUXFLMDGD GH FXOWXUDV�
� /D LQIOXHQFLD GHO UtR (EUR� TXH WLHQH XQ LPSDFWR SDUWLFXODU
HQ HO FOLPD UHJLRQDO�
� /D OtQHD GH GHIHQVD GHO QRUWH GHO PDFL]R GH SLHGUD FDOL]D
GH OD 6LHUUD GH &DQWDEULD� TXH SURWHJH D OD UHJLyQ GHO FOLPD IUtR
\ K~PHGR GHO QRUWH�
� (VWRV IDFWRUHV KDQ HVWDEOHFLGR FRQGLFLRQHV ~QLFDV GH
WHPSHUDWXUD� KXPHGDG \ VRO TXH VRQ LGHDOHV SDUD HO GHVDUUROOR
GH OD YLWLFXOWXUD�

&ULWHULR LL
(O YDOOH GHO (EUR VLHPSUH KD VLGR XQ OXJDU GH SDVR \
HQFXHQWUR� $ OR ODUJR GH OD KLVWRULD� PXFKRV�SXHEORV�\
FXOWXUDV� KDQ SDVDGR SRU HVWH FRUUHGRU JHRJUiILFR \
FXOWXUDO�
/D FXOWXUD GHO YLQR GH /D 5LRMD HV� XQ DWUDFWLYR SDUD
HVWD iUHD HQ SDUWLFXODU� (VWH SDLVDMH H[FHSFLRQDO� TXH
SRGHPRV�HQWHQGHU H LQWHUSUHWDU KR\�D WUDYpV�GHO KLOR
FRP~Q TXH HV�HO PXQGR GHO YLQR� VXUJLy D WUDYpV�GHO
GHVDUUROOR GH LQWHUUHODFLRQHV� HQWUH FXOWXUDV� OD
DFHSWDFLyQ JUDGXDO GH QXHYDV�WpFQLFDV�GH YLQLILFDFLyQ
\� FRQRFLPLHQWR� OD QHFHVLGDG GH UHVROYHU SUREOHPDV
HFRQyPLFRV�\�VRFLDOHV�
/RV� SUREOHPDV� OD LQIOXHQFLD GH ORV� PRQDVWHULRV� \
PDQVLRQHV� OD DSOLFDFLyQ GH OH\HV�\�UHJODPHQWRV�TXH
YDQ GHVGH ODV� OH\HV� HVWDWXWDULDV� PHGLHYDOHV� D ORV
UHJODPHQWRV�GHO &RQVHMR GH 6XSHUYLVLyQ GH KR\�R OD
3ROtWLFD $JUtFROD &RP~Q \� PHGLDQWH HO FRPSURPLVR
LQTXHEUDQWDEOH GH OD JHQWH FRQ HO HVSDFLR TXH ORV
URGHD�
(V� XQ SDLVDMH H[FHSFLRQDO \� ~QLFR� XQ HVSDFLR TXH
UHSUHVHQWD OR TXH KD VLGR XQD HYROXFLyQ FRPSOHMD D
OR ODUJR GH OD KLVWRULD�



(O SDVDGR �� GH 0D\R� -RVp $QWRQLR 5XSpUH]�&DxR� SUHVLGHQWH GHO
&HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG� \�HQ UHSUHVHQWDFLyQ GH OD HQWLGDG� DVLVWLy
D OD UHFHSFLyQ FRQ RFDVLyQ GH OD )LHVWD 1DFLRQDO SRODFD� TXH WXYR
OXJDU HQ ORV� MDUGLQHV� GH OD (PEDMDGD GH 3RORQLD� \� TXH HVWXYR
SUHVLGLGD SRU OD ([PD� (PEDMDGRUD 'xD� 0DU]HQQD $GDPF]\N� $ OD
PLVPD DVLVWLHURQ GLVWLQWDV� DXWRULGDGHV� \� HPEDMDGRUHV� GH GLVWLQWRV
SDtVHV�

���12� #��%#�! ��
-%!%#��



3HGLGRV�7OI� ��� ��� ���

(O $JXD PLQHUDO QDWXUDO 6LHUUD &D]RUOD
QDFH HQ HO 3DUTXH 1DWXUDO GH ODV
6LHUUDV GH &D]RUOD� VHJXUD \ ODV
9LOODV� XQR GH ORV PD\RUHV HQWRUQRV
SURWHJLGRV GH (XURSD \
GHFODUDGR 5HVHUYD GH OD %LRVIHUD SRU
OD 81(6&2 HQ �����
/DV DJXDV
PLQHUDOHV QDWXUDOHV VH
FDUDFWHUL]DQ� HQWUH RWUDV
FRVDV� SRU XQD
PLQHUDOL]DFLyQ FRQVWDQWH� &DGD
DJXD VH GLIHUHQFLD GHO UHVWR SRU VX
FRPSRVLFLyQ� SRU HO
SRUFHQWDMH GH PLQHUDOHV TXH OD LQWHJUDQ�
/D FRPSRVLFLyQ ILQDO GHO DJXD PLQHUDO
QDWXUDO GHSHQGH GH PXFKRV IDFWRUHV� FRPR
HO 3+� OD WHPSHUDWXUD�
(V LPSRUWDQWH FRQRFHU OD FRPSRVLFLyQ
GHO DJXD TXH EHEHPRV� SXHVWR TXH� D
SHVDU GH TXH QHFHVLWDPRV
KLGUDWDUQRV D OR ODUJR GH WRGD QXHVWUD YLGD�
ODV QHFHVLGDGHV GH QXHVWUR
RUJDQLVPR YDUtDQ HQ IXQFLyQ GH OD HGDG�
OD VDOXG� OD DFWLYLGDG ItVLFD� OD GLHWD \
RWUDV FLUFXQVWDQFLDV� FRPR
HO HPEDUD]R� OD PHQRSDXVLD�� 3RU
OR WDQWR� HV LPSRUWDQWH�
FXDQGR YD\DPRV D DGTXLULU DJXD� ILMDUQRV
HQ VX FRPSRVLFLyQ PLQHUDO�

Í$JXD 6LHUUD &D]RUOD XQ
DJXD HVSHFLDO \ ¼QLFD�
SDUD WRGD OD IDPLOLDÎ
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(O QXHYR HTXLSR GH UXQQLQJ GHO &HQWUR 5LRMDQR GH 0DGULG� FRQ VX
0DQDJHU -XDQ -RVH %DUULRV *DUF®D DO IUHQWH� HO �� GH 0D\R FRPSLWL´
HQ OD &DUUHUD GH VHLV KRUDV SRU UHOHYRV HQ /HJDQªV FRQ ORV
)RQGLVWDV GH 0´VWROHV� HQ OD TXH REWXYR PX\ EXHQRV WLHPSRV��

(O PLVPR G®D� GRV KRUDV
GHVSXªV� HO HTXLSR GH UXQQLQJ
FRUUL´ SRU ODV FDOOHV GH
0´VWROHV HQ OD FDUUHUD GH
,OXPLQD OD QRFKH QXHYDPHQWH
FRQ ORV )RQGLVWDV GH 0´VWROHV�

< SDUD WHUPLQDU HO ILQ GH
VHPDQD FRUULPRV OD FDUUHUD GH
OD /LEHUW\ HQ 0DGULG \ F´PR QR
LED DVHU PHQRV FRQ OD
FRPSD²LD GH ORV )RQGLVWDV GH
0´VWROHV�



�> S^roSda z ^> IKknKoSda GcawSwSKnca Ka .cInUQrK} />R>Qsa½ 
Kaqnc .Sc[>ac IK  >InSI qr`Fd > �rKQc IK �ncaco
Gca ra Qn>a K[KnGSGSc IK c�GSc¾ ^SIKn>aIc Ka oc^Sq>nSc K^ �nrkc 	 IK ^> 	/ 
rk 	nca}K z IK[>aIc > or >IwKno>nSc
RraISIc Gca`?o Gc`k^K[co mrK kraqco½

�^ Gr>Inc nc[SF^>aGc GKnnd ra KaGrKaqnc `rz oKnSc¾ `>Irn>aIc K^ k>nqSIc Gca SaqK^SQKaGS>½ �rFc mrK Pncq>noK ^co
c[co k>n> GKnGScn>noK IK ^> knS`Kn> k>nqK `?QSG> IK 
Kaqnc .Sc[>ac½ �oqrwSKnca S`kKG>F^Ko ^co wSoSq>aqKo Ka ^>
knKoSda¾ K^ ncFc z K^ IKo`>nmrK½

�> kd^wcn> wKnqSQSaco> �cnQK �rKb>o oK KaG>nQd IK >FnSn K^ KaGrKaqnc z Gca `rGR> G^>oK IK q>GcaGSqc qn>o ^>
>oSoqKaGS> Gca ^> qKoq> IK �>wSKn  >^^Knc kroc K^ � > �½ �Gqc oKQrSIc¾ 
>n^co �}mrSKnIc oK o>G>F> IK ^> `>aQ> ra
ISok>nc Gca ^> kraqKn> IKoIK ^> Pncaq>^ k>n> >`k^S>n ^> wKaq>[> >acq>aIc K^ � > �½

+cn or k>nqK¾ �rKQc IK �ncaco oK KaGcaqnd Gca Ico kncF^K`>o > ^co mrK ac orkc I>n oc^rGSda½ �^ knS`Knc¾ K^ `SKIc
> P>^^>n½ �> }>Q> Gc`krKoq> kcn />^w>Icn .rS}¾ �InS?a  KaLaIK} z �^K[>aInc �Kna?aIK} ac GcaoSQrSKnca o>G>n K^
F>^da Gca ^S`kSK}> aS PrKnca G>k>GKo IK IKqKaKn ^> S`kKqrco> cPKaoSw> nc[SF^>aG>½

/r GKaqnc IK^ G>`kc¾ Koqrwc `?o >GqSwc Gc`>aI>Ic kcn +KkK #nSc^ z 	nrac �KnnKnc½ �a ^> IK^>aqKn> �Kna>aIc
#nqKoc¾ `rz oc^c >nnSF>¾ ac GcaoSQrSd IKoFcnI>n > ^> PLnnK> IKPKao> nSc[>a> Gc`krKoq> kcn �SKQc  >nqUaK}¾
�^Pcaoc +LnK} z  >arK^ �rKb>o½ !c cFoq>aqK¾ ^> SaoSoqKaGS> IK^ �� qrwc or nKGc`kKao> z >oSoqSKaIc > 	nrac
�KnnKnc¾ K^ GKaqncG>`kSoq> GcaoSQrSd nKGcnq>n ISoq>aGS>o Gca K^ � > �½

�^ oKQraIc kncF^K`> SF> wKoqSIc IK nc[SF^>aGc½ 
Kaqnc .Sc[>ac oSQrSd Gca or PsqFc^ IK qn>aoSGScaKo n?kSI>o z >aqKo
IK^ IKoG>aoc wc^wSKnca > GcQKn ra> Gd`cI> wKaq>[> nKokKGqc or nSw>^½  >arK^ �rKb>o nKGSFSKaIc Ka Gcnqc qn>o ra
o>mrK IK KomrSa>¾ Gca ra IK^SG>Ic Qc^kKc Gca ncoG>¾ Gc^cG>F> K^ KoPLnSGc >^ k>^c ^>nQc IK ^> kcnqKnU> IK �bSQc �K
;ra}raKQrS qn>aoPcn`>aIc K^ � > �½ �cnQK �rKb>o oK KaG>nQd IK `>qKnS>^S}>n Ka ra> Gcaqn> K^ � > � Gca K^ mrK aco
PrS`co >^ IKoG>aoc½

/S ^> knS`Kn> `Sq>I PrK FrKa>¾ Ka ^> oKQraI> ^co nSc[>aco o>^SKnca Ka Koq>Ic IK KyGKkGSda½ �oq> KoqK^>n >Gqr>GSda
IK ^co nc[SF^>aGco k>od kcn KaGS`> > �rKQc IK �ncaco IK^ mrK ac oK qrwc acqSGS>o Ka Koqco wKSaqSGSaGc oKQraIco
`Sarqco¾ KyGKkqr>aIc ra k>n IK cG>oScaKo IK �Kna>aIc #nqKoc z +KkK #nSc^½

 >arK^ �rKb>o wc^wSd > >k>nKGKn Ka KoGKa> Gca cqn> IK^SG>qKoKa z Gca ra Qc^kKc `rz orqS^ > ^> GKk> IK^ kcoqK kroc
K^ � > �½ �anSmrK �coL !SKqc IKoIK ^co � `Kqnco ac P>^^>F> z qn>aoPcn`>F> K^ � > �½ 9¾ k>n> kcaKn ^> QrSaI> >^ k>oqK^ z
GKnn>n ra> acGRK `?QSG>¾ �cnQK �rKb>o Gca ra ^>qSQ>}c IKoIK ^> Pncaq>^ �n`>F> or R>qÒqnSG] k>nqSGr^>n GKnn>aIc K^
`>nG>Icn Gca K^ IK�aSqSwc � > �½

0n>o Koq> wSGqcnS> 
Kaqnc .Sc[>ac IK  >InSI ^SIKn> Ka oc^Sq>nSc K^ �nrkc 	 �n`>aIc ra> knS`Kn> wrK^q>
Sa`>Gr^>I>½ +cn or k>nqK¾ GnUqSG> IKnncq> k>n> �rKQc IK �ncaco mrK mrKI> nK^KQ>Ic >^ qKnGKn krKoqc½
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+raqc IK Sa�KySda Ka ^> 	/ 
rk 	nca}K½ �rKQc
IK �ncaco z 
Kaqnc .Sc[>ac  >InSI >FnU>a ^>
qKnGKn> [cna>I> IK G>`kKca>qc IK^ �nrkc 	 Gca
ra IrK^c IK ra> S`kcnq>aGS> wSq>^ k>n> >`Fco½
�^ Gr>Inc wSc^?GKc mrKnU> GcaqSar>n Gca ^>o
FrKa>o oKao>GScaKo qn>o or s^qS`> wSGqcnS>
PnKaqK > �SInckdaSG> 
�¾ IKFSIc > mrK ra
kSaGR>}c kcInU> nK^KQ>n^Ko IK ^> ^rGR> IK ^>
G^>oS�G>GSda½ +cn or k>nqK¾ ^> KoGr>In>
nc[SF^>aG> Koq>F> IK Ir^GK qn>o ^> orkKnScnSI>I
IK`coqn>I> Ka oro Ico KaGrKaqnco k>o>Ico½
#F[KqSwc knScnSq>nSc¾ GKnn>n ra> knS`Kn> wrK^q>
Sa`>Gr^>I> z kcaKn kSK z `KISc Ka ^>
oSQrSKaqK P>oK½
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