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(WUDVAILD ) RUXV

350 /2% 2

/IRV SUU[LPRYVY FLQFR D3RV VH SUHVHQWDQ FRPR XQ SHULRGR GH SURI>
GHVDI RV SDUD OD VRFLHGDG FLYLO SHUR WDPEL«Q GH JUDQGHV RSF
WRGR HO PXQGR HO DXWRULWDULVPR HVWE HQ DXJH ODV GHVLJIXDO(
ODV FULVLYV FOLPEWLFD \ PHGILRDRE\L HQWLN® S/1HR L\QLW MG\PLD
PXOWLODWHUDO HVWE VRPHWLGR D XQD JUDQ SUHVLpQ

(OLEORJR VH HVWE URPSLHQGR \ ODV VRFLHGDGHV ¥/ib YWY NWRIPY hH
/IDV GLYLVLRQHV EDVDGDV HQ ODV LGHQWLGDGHY HVWEQ VXVWLWX\HC
PLHQWUDV TXH ORV FRQIOLFWRYV VH PXOWLSOLFDQ \ DPHQD]DQ FRQ G
GH SURJUHVR /DV QDFLRQHV HVWEQ LQYLUWLHQGR PEV HQ GHIHQVD -
FRRSHUDFLpPQ DOLPHQWDQGR HO PLHGR HQ OXJDU GH OD HVSHUDQ]D
GH OD VRFLHIBDI® FLIVQWD/Q D OD UHGXFRLuDR B®DVXV OLEHUWDGH

UHSUHVLPQ FUHFLHQWH \ D UHFRUWHY DEUXSWRV HQ OD ILQDQFLDFL}

1R VH WUDWD GH WHQGHQFLDV DLVODGDV 6RQ HO UHIOHMR GH XQ UF
YDORUHV TXH GHIHQGHPRV VROLGDULGDG GLJQLGDG LJXDOGDG \ M}
FXDQGR OD KXPDQLGDG PEV QHFHVLWD FRQH[LRQHV \ FRPSDVLuQ VH
SULYD GH UHFXUVRV D TXLHQHV ODV GHILHQGHQ

6LQ HPEHWMWD HV SUHFLVDPHQWH OD UD]JpQ SRU OD TXH HV PEV LPSRI
QXQFD FRQWDU FRQ XQD VRFLHGDG FLYLO IXHUWH XQLGD \ JOREDO |
UHDOLGDGHY QDFLRQDOHV \ UHJLRQDOHV \ FRQHFWDGD PE£V DOOE£ GH
H[LVWH SDUD PDWHULDOL]DU HVWD YLVLpPQ (Q FRQMXQWR ODYV SOL
\ ODV VLHWH FRDOLFLRQHYV UHJLRQDOHV GH )RUXV TXH UHSUHVHQWD
RUJDQL]DFLRQHVY KDQ GHPRVWUDGR TXH FXDQGR ODV YRFHV ORFDO
WUDY«V GH OD DFFLPQ FROHFWLYD JOREDO HV SRVLEOH FDPELDU OD
ORV GHUHFKRV \ RIUHFHU VROXFLRQHY FXDQGR ODV LQVWLWXFLRQHV

(Q ORV “OWLPRYV D3RV KHPRV SRPRNI=GRuORm YR
GH OD VRFLHGDG FLYLOWHRVOD 218 \ HQ R
HYVSDFLRY PXOWLODWHUDOHV KHPRV PRYLOL]JDGR
UHFXUVRV \ VROLGDULGDG SDUD DSR\DU D ORV
PLHPEURYVY EDMR DPHQD]D KHPRV OOHYDGR D
FDER FDPSD:IRW ®HOW GHUHFKR YV,

GLIJLWDOHV \ OD MXVWLFLD VRFEDO \ KHPRV
FROWULEXLGR DO VXUJLPLHQWR GH XQ OLGHUD]JR
QXHYR \ DXGD] +HPRV GHPRVWUDGR TXH

FXDQGR OD VRFLHGDG FLYLO VH FRQHFWD VH DSR
PXWXDPHQWH \ KDEOD FRQ XQD"™WROD YR] HV
SRVLEOH ORJUDU XQ FDPELR SRVLWLYR

/D SUHVHQWH HVWUDWHJLD SDUD HV QXHVWUD EU%“ZMXOD FRP%
HODERWEBFRQMXQWDPHQWH FRQ PEV GHO GH QXHVWURV PLHPEURV D
GH P%“OWLSOHYVY URQGDY GH FRQVXOWDYV JUXSRV GH GLVEXVLuQ UHJL
HVWUDW«JLFRYV



(WUDVAILD ) RUXV

(Q HOOD VH UHDILUPD QXHVWUR HQIRTXR @EDFAWDBER $Q RVIY V, Q LOXLUH V
VXVWHQWDGRY HQ OD VDOXG GH QXHVWUD UHG (VWDV QR VRQ SDOD
QRV JX D

e 8RQHFWBBUTXH QXHVWUR SRGHU FROHFWLYR UHVLGH HQ QXHVWUL
FDSDFLGDG SDUD HVFXFKDU \ DSUHQGHU GH ORV GHPEV

e $SR\DUSRUTXH OD UHVLOLHQFLD UHTXLHUH UHFXUVRV OLGHUD]JR
FRQWH[WRV KRVWLOHYV

e QIOXL®RUTXH OD VRFLHGDG FLYLO QR VROR GHEH HVWDU SUHVHQ\
GH H[LJLU FXHQWDV D ORV UHVSRQVDEOHV SROWLFRV \ GH FRQILJ
MXVWLFLD VRFLDO

e < B HO FHIODNVUBROXG GHSRDTXHIGVLQ FRQILDQ]D UHQGLFLPQ GH FXHC
QLQJ%Q PRYLPLHQWR SXHGH SHUGXUDU

I1IXHVWUD DPELFLuHQ HV FODUD SDUD JRUXV VHUE XQD UHG JORED
LQIOX\HQWH TXH KDEU£ GHIHQGLGR HO HVSDFLR F YLFR GHVDILDGR
SRO WLFDV FHQWUDGDYV HQ ODV SHUVRQDV \ EDVDGDV HQ ORV GHUHF

/IDHVWUDWHJILD QR FRQVLVWH HQ XQ SODQ ILMR VLQR HQ XQ FRPSUR
FXDQGR OD UHSUHVLuUQ DXPHQWD LQQRYDU FXDQGR ODV YLHMDV WE
FXDQGR RWURV VH YHQ DPHQD]DGRV ([LJH TXH LQYLUWDPRYV HQ QXH
WUDQVIRUPDFLUQ GLJLWDO HQ IDYRU GH OD MXVWLFLD VRFLDO GLYF
DXPHQWDU QXHVWUD HILFDFLD \ TXH QRV VRPHWDPRV D ORV PLVPRV
GH FXHQWDV TXH H[LJLPRV D ORV GHPEV

QYLWDPRVY D WRGRV ORV PLHPEURY VRFLRVY DOLDGRV \ DPLJRV GH )
FDPLQR (VWD HVWUDWHJILD QRV SHUWHQHFH D WRGDV \ WRGRV \ VX
SURGXFLGRV VLQR SRU ODV YLGDV SURWHJLGDV ORV HVSDFLRV F Y|
WUDQVIRUPDGRYV

BROTXH VRPRV PE£V TXH XQD UHG 6RPRV )RUXV < MXQWRV HVWDPRYV .

&KULVWHOOH .DOKRXO« 3UHVLGHQWD
6DUDK 6WUDFN 'LUHFWRUD

0%$9%/2: &+5-67(//( 6$5%+ 675%$&.
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(VWDVHILD ) RUXV

3528(62

/ID SUHVHQWH HVWUDWHJLD VH GHVDUUROOW PHGLDQWH XQ SURFHVR

GHVGH HQHUR KDVWD RFWXEUH GH (Q HO DQH[R VH SURSRUFLRC
0 DQARCH BHIXQRY
FROXORID ERUDRHY
&RQWUDWDF * IXSRVI RDBV
&RQVFLRXV &R SHQUQGHZRQHR 6HIXQGR EF
:RUOGZLGH (O &RQVHMR C GHEDWLGR
DSIE\\S)VLJUHD%VH‘? SULPHURYV KD( JUXSRV IR $(RSF|||QG-I(D)
«
*SRVGHHOB[pQ SYPLD &DER JHRJUEILY
PLHPEURYV 3UPI—LE11DG{G-IG)) /D HVWUDW
SDUWLFLSD DGRSWDI
GLEORJR\ 6H SUHSDL IRUPDOPHQ'
WHPEWLFRV L SULPHU ERU $VDPEOHD *
OD HVWUD GH )RUX‘
(PHVDD®Y $LW=XORG-IU-I ®f lpQH SHIMpQGHYM AU
PIHPERR (AGHAD ERUDGRUSRUSDUM
PLHPEURYV 7HUFHU DUV GRRROHR
UHVSRQGH UHIOH[LpQ \ (O &RQVHMR
HQFXHVW GH UHIOHJL WHUFHU ERI
IRDVAHHOB[IPQ\ LQFLGHQFLL SHIMUQGHERUDERJ OD HvwucLC
DEOIVGHHDARH
G-OARGHDUG 61$ (O &RQVHN

6HFUHWDUL
JUXSR GH m
HVHQFLDOH"
HO SULPHU

k$VDPEOHD *HQHUDO
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JRUXV FRPHQ]n FRPR XQD DOLDQ]D LQIRUPDO GH SODWDIRUPDV QDFL
21* HQ HQ HO PDUFR GH XQD FRQIHUHQFLD LQWHUQDFLRQDO FHC
XQRV D3RV PEV WDUGH FRPR HO )RUR ,QWHUQDFLRQDO GH 30DWDIRL

JRUXV VH FRQYLUWLH HQ XQD RUJDQL]DFLPUQ LQGHSHQGLHQWH U

OD UHG UHQRYP VX LGHQWLGDG H LPDJHQ \ HO ),3 ,)3 SDVu D OC
& RQHFWDU $SR\DIUSDUDGRUULHQWDU OD DFFLuQ \ OD FRPXQLFDFLpQ
JRUXV UH%QH D SODWDIRUPDV QDFLRQDOHV GH 26& \ VLHWH FRDO
FRQWLQHQWHYV

Vi

(Q ORV OWLPRV D:RV KHPRV WUDGXFLGR QXHVWURY YDORUHV GH
FRQFUHWDV WUDEDMDQGR FRQMXQWDPHQWH SDUD IRUWDOHFHU \ F
FLYLO HLPSXOVDQGR HO FDPELR

SIS




(WUDVIHILD ) RUXV

(VSDFLRV LQFOXVLYRV GLQEPLFRV \ PXOW
DSUHQGL]DMH \ OD FRRUGLQDFLuQ HQWUH
PLHPEURV RFXSDURQ XQ OXJDU FHQWUDO
WHUUHQR SDUD DFFLRQHV FRPXQHV WDOF

'HFODUDFLRQHV H LQLFLDWLYDV FRQM X (
PXQGLDPORIRR OD &XPEUH )LQDQ]DV HQ &F
HO JRUR 3RO WLFR GH $OWR 1LYHO GH O
)3$1 R OD &XDUWD &RQIHUHQFLD VREUHI
SDUD HO '"HVDUUROOR ))' TXH LQIOX\H
VREUH SRO WLFDV H LOXVWUDURQ OR T
PHGLDQWH OD LQFLGHQFLD FROHFWLYD
&DPSD3DV FRODE FRPWIDMDAKD FRQ 1RVR\
ODQ]DGD HQ SDUD SURPRYHU OD MX\
TXH KD DOFDQ]JDGR PE£V GH YLVLWD
SUHVHQWDGD HQ HYHQWRYV FRPR OD &RF
&RQGLFLUQ -XU GLFD \ 6RFLDO GH OD 0X
$UW FXORV SRGFDVWV \ GRFXPHQWDOH
YR] D ORV PLHREWRWDY FRPR OD GHVFR!
GHO GHVDUUROOR HO FDPELR GH SRGH!
\ HO DUWLYLVPR \ TXH KDQ OOHJDGR D
SHUVRQDV

6H KDQ RUJDQL]DGR FRQYHUVDFLRQHV H
FRPR ODV OHPEHU 7DONV HO )RUR 9LUW
$VDPEOHD *HQHUDO GH FHOHEUDGD
%RWVXDQD HQ OD TXH HVWXYLHURQ U
GH ORV PLHPEURV (VWH %OWLPR HQFXH
FRPR LQVSLUDGRU HVWLPXODQWH \ SUF
GH FRPXQLGDG \ DOODQM HO FDPLQR KL
FRPSDUWLGD GHO IXWXUR

k$6212* +RQGXUDV




(WUDVIHILD ) RUXV

(O IRUWDOHFLPLHQWR GH OD DFFLuQ GH O
SLHGUD DQJXODU GH OD UD]uQ GH VHU GH
DOFDQ]DGRYV VH LQFOX\HQ

6HLVY FLFORV H[LWRVRV GH SURW FRMRRP\R (
XQ SURJUDPD UHJLRQDO GH DSR\R D FRI
DSR\R GLUHFWR D PEV GH PLHPEURYV S
HVWUXFWXUDV VXV FDSDFLGDGHV RUJD
SODQLILFDFLpPQ HVWUDW«JLFD GLYHUVL
DPSOLDU VX DOFDQFH DO WLHPSR TXH \
DSUHQGL]DMHV HQWUH ODV UHJLRQHV \
TXH ODV VROXFLRQHV ORFDOHV SXHGHQ
WUDQVIRUPDU ORV GHEDWHY JOREDOHYV
$SR\R WUXFWXUDO D ORWD \XIGTPEGR \D
HYWDEOHFHU VLVWHPDV GH JREHUQDQ]L
ILQDQFLHUD PDUFRV GH VHIXLPLHQWR '
FDSDFLGDGHYVY GH OLGHUD]JR FRQ FDSDF
IDFUHDFLpPQ GH XQ JUXSR GH WUDEDMR
TXH WUDEDMp FRQ ORV PLHPEURYV SDLU
VREUH ODVY PHGLGDVY DGRSWDGDV HQ OR
EXHQDV SUEFWLFDV \ KDFHU XQ VHJIXLPL
GH OD SDQGHPLD
(O3URJUDPD GH '"HVDUUROORDBEHO /LGHU!
IRUWDOHFLGR ODV FDSDFLGDGHV GH OD
PLHPEURV \ ORV ODV O GHUHV FRQ HQIF
SUEFWLFDV UHIOH[LYDV +HAXUDPHN G WD\
GH )RIKKODQ SHUPLWLGR D ORV SDUWLFLS
DSUHQGL]DMHYVY HQ VXV SURSLRV FRQWH

k111*2 1LJHULD



(WUDVIHILD ) RUXV
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(Q PHGLR GH XQ FUHFLHQWH UHWURFHVR GHFPF
ILQDQFLDFLpPQ \ XQD UHGXFFLpQ GHO HVSDFL
VRFLHGDG FLYLO )RUXV UHIRU]Jy VX ODERU G
OLGHUD]JR GH OD VRFLHGDG FLYLO D QLYHO
LQWHUQDFLRQDOHV (QWUH ORV ORJURV DOF

e +HPRVURWHJILGR \ DPSOLDGR HO HQWRUQR
VRFLHGD®FSYLOLFDQGR ODV YRFHV GH OR\
GHEDWHV SRO WLFRV H LQFLGLHQGR HQ OL
FRQWULEXSHPROBQGDFLUQ GHO &$' GH OD 2
HOQWRUQR IDYRUDEOH SDUD OD TVRFDKEBDOG |
XQD UHIHUHQFLD FODYH SDUD ORV FRPSUR
PDWHULD GH HVSDFLR F BL¥WHP WGEHYXD &
(QWRUQR )BIY®BUBEPRUXY UHY%QH OD LQYHV\
PHFDQLVPRYV GH DOHUWD WHPSUDQD SDUD
\ ODV RSRUWXQLGDGHV GH UHIRUPDU HO H!
VRFLHGDG FLYLO (VWRV HVIXHU]JRV KDQ U}
QDFLRQDO SDUD SUHYHQLU OHJLVODFLRQH
GH EDVH SDUD HQWDEODU FRQYHUVDFLRQF
UHVSRQVDEOHV SRO WLFRV

e +tHPRV SURPBR OD SDUWLFLSDFLuQ \ OD UH
FXHQWDV GH ODV 26& HQ ORV HVSIRULRW P X
SURIXQGL]p VX FRPSURPLVR FRQ ORV SURF
8QLGDV WUDV REWHQHU HO HVWDWXV FRQ\
&HQWUEQGRVH SULQFLSDOPHQWH HQ ORV 2
FRSURGXMR LQIRUPHYV VREUH OD LPSOHPHC
GLULJLY WUDEDMRY GH LQYHVWLJDFLuQ VR
JREHUQDQ]D LQFOXVLYD $ OR ODUJR GH Ol
OD SDUWLFLSDFLpPQ GH VXV PLHPEURV HQ F
([EPHQHV 1DFLRQDOHV 9ROXQWDULRV (19
FUHDFLUQ GH PDUFRV QDFLRQDOHV GH UHQ
UHIOHMHQ ODV SHUVSHFWLYDV GH OD VRFL

e $\XGDPRV D GLVHODLBLOWLYDSDIWXVEHWRPRYH
GLEORJR VLVWHPEWLFR HQWUH ODV 1DFLRC
\ SHGLU XQD PD\RU \ PHMRU LQFOXVLuQ GH
PRPHQWR HQ TXH OD SDUWLFLSDFLpQ GH H
JREHUQDQ]D PXQGLDO VH YH D FXHVWLRQD
SODWDIRUPDV FRPR HO )RUR GH 3RO WLFD)\
\ OBODWDIRUPD GH OD 6RFLHGDGFRIQW O LEX
D¥%Q PEV D JDUDQWL]DU XQ HVSDFLR SDUD
UHG

e +tHPRV IRPHQWDGR OD SDUWLFLSDFLuQ GH
VHFWRU GH OD ILQDQFLDFLUQ SDUD HO GH\
PHGLDQWH QXHVWUD SDUWLFLSDFLpQ HQ H
&XPEUH )LQDQ]DV HQ &RP%Q )L&6 GHVGH
'HVGH HQWRQFHV )RUXV KD FRRUGLQDGR »
6RFLHGDG &LYLO LQWHUVHFWRULDO SDUD .
PHQVDMHV VREUH FXHVWLRQHV TXH YDQ G}
KDVWD OD SDUWLFLSDFLuQ GH OD VRFLHGED
KXPDQRV (VWR KD FRQWULEXLGR D OD FUF
IRUPDO HQWUH ODV 26& \ ORV EDQFRV S%E
FRORFDGR OD WUDQVSDUHQFLD OD UHQGL
EDVDGR HQ ORV GHUHFKRY HQ HO FHQWUR
VREUH ORV EDQFRV S%EOLFRV GH GHVDUUF

e SGHFRQRFLHQGR ORV ULHVJRV \ RSRUWXQLG
SDQRUDPD GLRWXNOSXVR HQ PDUFKD OD FD
+DEOHPRYV 'LIXWDO@HJu D PEV GH SHU\
GLULJOD®IOILHVWR GH OD_ VRFLHGDG FLYLO
SUWLILFLBIOXBREDGR FRQ PEV GH RUJDQ
VRFLHGDG FLYLO \ UHVSDOGDGR SRU UHVS]|
VLWXp D OD YDQJXDUGLD GH OD JREHUQDQ
HQ ORV GHUHFKRVY HQ SDUWLFXODU D WUD

DOLDQ]D GHQRBLQDGR




(WUDVIHILD ) RUXV

*UDFLDV D ODV DOLDQ]DV FRQ OD $JHQFH )UDQ®©DLVH GH '« YHORSSHP
JRQGDWLRQ GH )UDQFH OD &RRSHUDFLpQ ORQHJDVFD SDUD HO 'HVDU
FROQYHUWIOOVHHE GLQEPLFD TXH HV KR\ HQ G D

(QWUDPRV HQ HVWD QXHYD IDVH FRQ FODULGDG FRQYLFFLuQ \ GHWH
GHPRVWUDGR TXH OD VRFLHGDG FLYLO QR HV XQ REVHUYDGRU SDVLY
DUTXLWHFWR DFWLYR GH SDUDGLJPDV QXHYRV H LQQRYDGRUHV (VW
GHWHUPLQDFLUQ FROHFWLYD GH LU PEV DOOE£ GH OD UHVLVWHQFLD \
FRQWUD OD UHSUHVLpQ ORV UHFRUWHVY GH UHFXUVRV \ OD PDUJLQDI
SRGHU OD VROLGDULGDG \ OD MXVWLFLD HQ EHQHILFLR GH ORV JUX
QXHVWURV PLHPEURYV

&RM@MO FRPLHQ]JR GH XQ QXHYR FLFOR HVWUDW«JLFR )RUXV VHJXLUE |

PLHPEURV \ D DTXHOORV FRQ TXLHQHVY WUDEDMDQ LQYLUWLHQGR HQ
D\ XGEQGROHV D LQFLGLU FROHFWLYDPHQWH HQ ORV VLVWHPDV H LQ\

k&DPSD3D PXOWLPHGLD 6RPRV)RUXV



(WUDVIHILD ) RUXV

k/ID 5HG (8 6((

18(6752 &217(; 72

JRUXV RSHUD HQ XQ FRQWH[WR JOREDO TXH HVWE FDPELDQGR UESLC
VRFLHGDG FLYLO VH HQIUHQWD D XQD FUHFLHQWH UHSUHVLpPQ SRO™
HURVLUQ GHO PXOWLODWHUDOLVPR /DV UHJODV GH OD FRRSHUDFLy
WUDQVIRUPDFLUQ GLJLWDO VH HVYWE DFHOHUDQGR GH IRUPD GHVLJ.
LQDGHFXDGDV (O FDPELR FOLPEWLFR \ ODV GHVLJXDOGDGHV DJUDY
PDUFRV OHJDOHV VH XWLOL]DQ FDGD YH] PEV FRPR DUPD FRQWUD O
SDUD LQFLGLU D¥%Q QR KDQ ORJUDGR UHYHUWLU ODV WHQGHQFLDV ¢
LQPHGLDWD GH SURWHJHU OR TXH VLJXH HVYWDQGR DPHQD]DGR LQF
GHFLVLRQHV SROWLFDV \ VHQWDU ODV EDVHV SDUD XQ SURJUHVR "
SRO™WLFDV &RQILDPRV HQ HO FRPSURPLVR \ OD FDSDFLGDG GH ORYV
PXQGR SHNMAHUOR

$ WUDY«V GH XQD VHULH GH GHEDWHY UHJLRQDOHV \ WHPEWLFRV HC(
QXHVWUR DQEL£OLYR® INBFR HFRQuUPLFR VRFLDO WHFQROMILFR OHJ
D\XGDU D IXQGDPHQWDU QXHVWUD FRPSUHQVLpPQ GHO FRQWH[WR JO
QXHVWUD HVWUDWHJLD /RV UHVXOWDGRY VH PXHVWUDQ D FRQWLQ)>

k&DPSD:D ODUFKD&RQ1RVRWUDV GH )RUXV VREUH



(WUDVIHILD ) RUXV

(O DXJH GH ORV DXWRULWDULVPRYVY ORV QDFLRQDOLVPRV \ ORV PLOL
F YLFR /RV JRELHUQRV UHFXUUHQ FDGD YH] PEV D OH\HV UHVWULFW|
VREUH VHJXULGDG SDUD UHSULPLU D ODV 26& \ D OD GLVLGHQFLD (O
GHELOLWDGR SRU OD SULRULGDG JOREDO TXH VH GD D OD VHJXULGD
\ HO GHVDUUROOR OLHQWUDV TXH DOJXQRV (VWDGRV VLIXHQ DSR\DC
HVYWEQ UHFRUWDQGR ODV D\XGDV \ UHWURFHGLHQGR KDFLD XQ ELOD!
GH ODV 1DFLRQHYV 8QLGDV VLIXH VLHQGR IXQGDPHQWDO SDUD PXFKD
HQWUHGLFKR \ ORV FDPELRVY JHRSRO WLFRV KDQ UHGXFLGR VX LQIOX
(VWDGRV PLHPEURY SHUVRQDO GH ODV 1DFLRQHV 8QLGDV VRFLHGDH
mV QGURPH GH IDWLJD GH ODV FXPEUHV} OR TXH H[DFHUED HVWD Wt
GHVYLDGD GH VX FXUVR \D TXH HV SRFR SUREDEOH TXH VH DOFDQFH
2'6 SDUD \ ORV (19 VXHOHQ VHUYLU FRPR HVFDSDUDWHYV JXEHUQD
YHUGDGHURY PHFDQLVPRVY GH UHQGLFLpuQ GH FXHQWDYV

P STTHRH/HMADAJIED/

N
N

JRUXV GHIHQGHUE£ HO VLVWHPD PXOWLODWHUDO %GHUDGR SRU O
WLHPSR TXH UHFRQRFHUE TXH OD LQIOXHQFLD U O SXHGH UHVLC
EPELWRY mPLQLODWHUDOHV} DOWHUQDWLYRV 6 £ IXQGDPHQWD!
QDYHJDU SRO WLFDPHQWH SRU HVWRV HVSDFLRVNdPHUJHQWHV \ F
FUXFLDO UHDOL]DU XQ PDSHR SHULuMGLFR GH ORVNQLYHOHV GH SR
EUHDV GH LQWHU«V \ VHU FDGD YH] PEV LQQRYDGRUHYV HQ QXHVWI
LQFLGHQFLD )RUXV VH SRVLFLRQDUE FRPR XQD YR] FODYH HQ OD
HVWRY GHEDWHY HQ WRUQR D OD JREHUQDQ]D JOREDO LQVLVWLH
HVSDFLRVY GHEHQ HVFXFKDU SURWHJHU \ HPSRGHUDU D ODV FRPX
WRGR HO PXQGR \ GHEHQ VHU LQFOXVLYRV UHQGLU FXHQWDV \ U
UHDOLGDGHY GH ODV FRPXQLGDGHYVY GH WRGR HO PXQGR $ERUGDI
VREUH HO PDUFR SRVWHULRU D FRQ XQD SRVWXUD FU WLFD SF
EDVEQGRQRY HQ OR TXH IXQFLRQup FRQ ORV 2'6 SRU HMHPSOR OC
DO WLHPSR TXH DERUGDPRY GLUHFWDPHQWH ODV GHILFLHQFLDYV

LPSOHPHQWDFLuNQ OD G«ELO UHQGLFLuMQ GH FXHQWDV OD IDOWD
YHUGDGHUDPHQWH SDUWLFLSDWLYR (VWR UHTXLHUH LQYHUWLU
GH OD VRFLHGDG FLYLO \ HQ PHFDQLVPRVY DOWHUQDWLYRYV GH UH(
TXH ORV JRELHUQRV QR EEAH OGP FWRSWDU

SIS

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV



(WUDVIHILD ) RUXV

(&1 0 ,&2 SHRWIHXSHIMRY EIMVEHD
" HKD\ XQOMMP DCH' ROUR®SHRQLIXDER

/ID $2' HVWE HQ GHFOLYH HQ WRGD (XURSD \ (VWDGRV 8QLGRV \ ORV
FDGD YH] PEV OD D\XGD D ORV LOWHUHVHY QDFLRQDOHY OD DOLQHD
PDWHULD GH VHIXULGDG \ HO FRQWURO GH OD PLJUDFLuQ (O FRQJHC
SUHVXSXHVWR GH OD 8( KDbQ DIHFWDGR JUDYHPHQWH D ODV 26& LQW
UHFXUVRV FDGD YH] PEV HVFDVRV (VWRV UHFRUWHY HVWEQ HPSXMD/
HVSHFLDOPHQWH HQ HO VXU JOREDO OLHQWUDV WDQWR OD FDUJD G
PXQGLDO VH DJUDYD \ VH LQVWDOD XQ F UFXOR YLFLRVR H[DFHUEDG
FOLPEWLFR /DV GHVLIJXDOGDGHY DUUDLJDGDY HQ HO VLVWHPD ILQDC
GHFLVLRQHVY SRO WLFDV EDVDGDV HQ ORV LQWHUHVHV GH ODV «OLW
GH LPSXHVWRYV D ORV PEV ULFRV \ OD UHIRUPD GHO VLVWHPD ILQDQF
VLGR WHPDV UHFXUUHQWHY HQ ODV OXFKDV SRU OD MXVWLFLD HFRQ
UHVXUJLPLHQWR HQ PHGLR GH FULVLYVY FUHFLHQWHY LQGLFD XQD PD\I
VLHQGR SRO WLFDPHQWH IUEJLOHV OLPLWDGRV SRU ORV LQWHUHVH'
DOFDQ]DU XQ FRQVHQVR PXQGLDO $ SHVDU GH HVWD FULVLV OD VRF
SUHVLRQHV GH I1I8QDQ&EHID AMMIER WHVWLIR GH LQLFLDWLYDV SDUD IRPF
ORFDOHV FRPR SURJUDPDV GH VXEYHQFLRQHVY FRUSRUDWLYDV \ OOD
LQGLYLGXDOHY GXUDQWH ODV FULVLVY FRQ HO REMHWLYR GH SURPR)
IXHQWH GH mFDSLWDO VROLGDULR} TXH PHMRUD OD D@GGRQHNEDuQ \ L
,1)," V VXV PLHPEURVY HVWEQ OLGHUDQGR ORV HVIXHU]JRV GH LQFLGHQ
BUHVLGHQFLDO VREUH )RQGRV GH 'RWDFLpQ GH OD 6RFLHGDG &LYLO
SHUPLWLU D HO DSR\R GLUHFWR GHO SUHVXSXHVWR QDFLRQDO SDUD

GHO GHVDUUROOR HO DSR\R D OD ILQDQFLDFLUQ\BOWHUQDWLYD ¢
OD LQFLGHQFLD HQ IDYRU GH UHIRUPDV EDVDGD Q OD HTXLGDG
WHQLHQGR HQ FXHQWD QXHVWUR WUDEDMR HQ WRUQR D ORV EDQI
,PSXOVDUHPRV XQ HQWRUQR ILQDQFLHUR IDYRUDKOH \ VHIXLUHPR
DXJH GH ORV DFWRUHV SULYDGRV \ ORV EDQFRV GH GHVDUUROOR
GH ODV QRUPDV GH GHVDUUROOR $SR\DUHPRV D QXHVWURV PLHP]|
GLYHUVLILTXHQ VXV IXHQWHY GH ILQDQFLDFLuQ \ FRPSDUWDQ OR\
IUDFDVRV FRQ HO ILQ GH DSUHQGHU MXQWRV HQ WRGD OD UHG )

JRUXV WLHQH XQ SDSHO TXH GHVHPSH3DU HQ OD %LQYHQFLLLQ GH

SIS

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV




(WUDVIHILD ) RUXV

/D VRFLHGDG FLYLO VH HQIUHQWD D XQD FULVLV GH OHJLWLPLGDG D
VRFLHGDG FLYLO 26& LQWHQWDQ HQFRQWUDU VX OXJDU H LQFLGLU
SROWLFD \ VRFLDO /D GHVLQIRUPDFLuQ ORV GLVFXUVRV GLYLVLRQI
KDQ QRUPDOL]DGR HQ DOJXQRV FRQWH[WRYV OR TXH PROGHD OD SHU
GHUHFKRV KXPDQRV \ OLPLWD OD JREHUQDQ]D LQFOXVLYD /DV IXHU]
PRYLPLHQWRY FRQVHUYDGRUHY OOHQDQ HO YDF R GHMDGR SRU ORYV
SRSXOLVWDV OD [HQRIRELD \ HO IXQGDPHQWDOLVPR HVWEQ HURVLR(
KXPDQRV (Q PXFKRV OXJDUHV ODV 26& VRQ SHUFLELGDV FRPR DFWR
HQIUHQWDQ D QDUUDWLYDV QHJDWLYDV \ D XQD PHQRU FRQILDQ]D S%
HILFDFLD OD UHQGLFLuQ GH FXHQWDV \ OD DPSOLD LQFLGHQFLD SRC
JOREDO /DV 26& PHGLRDPELHQWDOHY GH WRGD OD 8( SRU HMHPSOR
3DUODPHQWR (XURSHR GH FRUUXSFLuQ RSDFLGDG \ GH WUDEDMDU H
/DV FULVLV HFRQUPLFDV \ OD IUDJPHQWDFLUQ VRFLDO HVWEQ DOLPHC
/RV PRYLPLHQWRY GH EDVH ODV PRYLOL]DFLRQHV MXYHQLOHV ODV |
OODPDGRV D OD ORFDOL]DFLUQ \ OD GHVFRORQL]DFLPHQ HVWEQ JDQDC
SHUR VX FUHFLPLHQWR H LPSDFWR VLJXHQ VLHQGR GHVLJXDOHV \ IU:

JRUXV DSR\DUE D VXV PLHPEURY SDUD UHFRQVW%U OD FRQILDQ]
L

DYDQ]DU KDFLD OD ORFDOL]DFLuQ 6HUHPRV DO D\RV GH DTXHOO
TXH VH HQFXHQWUHQ DPHQD]DGRYV N

SIS

k&R3 \ $VDPEOHD *HQHUDO GH OD 2138



(WUDVIHILD ) RUXV

/D GLILWDOL]DFLPQ HVWE WUDQVIRUPDQGR HO WUDEDMR GH OD VRFL
GLJLWDO OXFKDV 26& FDUHFHQ GH FDSDFLGDGHY SDUD DSURYHFKDU
D DPHQD]DV EDVDGDV HQ OD LQWHOLJHQFLD DUWLILFLDO FRPR OD G
GH GDWRV $0 PLVPR WLHPSR ODV SODWDIRUPDV GLJLWDOHV RIUHFF
SROWLFD OD UHFDXGDFLHUQ GH IRQGRVY HO IRUWDOHFLPLHQWR GH F
VH TXHGD DWUEV FRQ UHVSHFWR DO GHVDUUROOR WHFQROMJLFR \ H
HQ HO HVYWDEOHFLPLHQWR GH QRUPDV GLJLWDOHV HV XQD SUHRFXSD
FLYLO VLIJXH HQIUHQWEQGRVH D EDUUHUDV HVWUXFWXUDOHV SDUD S
L QWHUQHW

v/

WUDQVIRUPDFLUQ GLJLWDO LQFOXVLYD \ XQD JREENUQDQ]D «WLFD |
GHUHFKRV 1RV FHQWUDUHPRV HQ HO IRUWDOHFLRLHOWR GH ODV
GLJLWDOHV \ OD VHQVLELOL]DFLHQ PXOWLOLQJ% M NJDUDQWL]DQGR
HVW«Q SUHSDUDGRYV SDUD SDUWLFLSDU HQ ORYV :—?QSDFLRV GH SRO
SURPRYHU XQ IXWXUR GLJLWDO HTXLWDWLYR \ EDVDGR HQ ORV GH
&RQWULEXLUHPRV D JDUDQWL]DU TXH OD YR] GH OD VRFLHGDG FL)
H[FOXLGD GH OD JREHUQDQ]D GH OD HVIHUD GLJLWDO

JRUXV WLHQH XQ SDSHO LPSRUWDQWH TXH GHVH%L?F‘DU HQ OD SUH

SIS

/IRV PDUFRY OHJDOHVY UHSUHVLYRY HVWE£Q SUROLIHUDQGR D PHQX
OXFKD FRQWUD HO WHUURULVPR R OD UHJXODFLpQ GLIJLWDO /DV
UHJLVWUR OD ILQDQFLDFLuQ \ ODV RSHUDFLRQHY GH ODV RUJDQL
YH] PEV SDUD UHVWULQJLU D ORV DFWLYLVWDV LQGLYLGXDOHV (
GH ,QWHUQHW \ ODV OH\HV FRQWUD ORVY GHOLWRY FLEHUQ«WLFRYV
GLVLGHQFLD /RV VLVWHPDV MXU GLFRV LQWHUQDFLRQDOHYV GHVW
HURVLRQDQGR \ ORV VLVWHPDV MXGLFLDOHY QDFLRQDOHV VXHOF
D HOOR OD VRFLHGDG FLYLO HVWE UHIRU]JDQGR ORV HVSDFLRV JO
OD LQLFLDWLYD (8 6(( GHVHPSH:DQGR XQ SDSHO FDWDOL]DGRU Fl
TXH ORV DFWRUHYV GH OD VRFLHGDG FLYLO FRPSDUWDQ HVWUDWH
UHODFLRQDGDVY FRQ OD UHGXFFLuQ GHO HVSDFLR F YLFR (VWRV ¢
VH HQIUHQWDQ D DPHQD]DV FRPR OH\HV FRQWUD ODV 26& UHVWL
EUXVFRV GH ILQDQFLDFLpQ DSUHQGHU GH RWUDV TXH VH KDQ HQ
FROHFWLYDPHQWH HVWUDWHJILDY GH UHVLOLHQFLD

N

N
JRUXV VHIXLUE VXSHUYLVDQGR \ FXHVWLRQDQGR \&DV UHVWULF
VH:DODGDV SRU ORV PLHPEURYV SURSRUFLRQDQ VROLGDULG
PLHPEURYVY DIHFWDGRV \ WUDEDMDQGR SDUD SUR JHU HO HVS
O QHD FRPR IXHUD GH O QHD (VWR SXHGH LQFO HO DSR\R L
LQFLGLU HQ OD UHGDFFLuQ GH OH\HV ORYV SURF>S§RV GH UHYL)\
LQVWLWXFLRQDOL]DFLpHQ GH OD OHJLVODFLuQ IDYRUDEO

S



(WUDVIHILD ) RUXV

/D FULVLV FOLPEWLFD VH HVYWE DFHOHUDQGR \ DIHFWDQGR GH PDQHU
PEV PDUJLQDGDV \ FRORQL]DGDV DGHPEV GH WHQHU LPSOLFDFLRQHY
GHVLIJXDOGDGHV \ ORV GHUHFKRV KXPDQRV $XQTXH OD MXVWLFLD Pl
LQWHJUDGD HQ ORV PDUFRV GH GHVDUUROOR JOREDO VLJXH VLQ VH
GRQGH ODV DFFLRQHV D%Q HVWEQ PX\ OHMRYV GH OR QHFHVDULR \ QR
VLVW«PLFDV TXH HVWEQ HQ HO FHQWUR GH OD FULVLV /DV JUDQGHV
FRPSURPLVRV FOLPEWLFRV \ ORV PHFDQLVPRV GH ILQDQFLDFLuQ YHU
FRPXQLGDGHV PEV DIHFWDGDV /D PLJUDFLuQ UHODFLRQDGD FRQ HO
UHFXUVRV \ OD GHJUDGDFLuQ PHGLRDPELHQWDO HVWEQ SURYRFDQGHF
SURJUHVLVWDV GH XQD DPSOLD FRDOLFLuQ GH DFWRUHV GH OD VRFL
LQVXODUHYVY HQ GHVDUUROOR KDQ GDGR OXJDU UHFLHQWHPHQWH D X
FRQVXOWLYD GH OD &RUWH ,QWHUQDFLRQDO GH -XVWLFLD TXH DILUP
SULQFLSDOHV HPLVRUHV GH &2 UHFRQRFH XQ PHGLR DPELHQWH VDC
\ DEUH Y DV SDUD UHSDUDFLRQHYV

N

N
JRUXVY GHVHPSH3DUE XQ SDSHO LPSRUWDQWH D OINKRUD GH YLQFX
FOLPEWLFD FRQ HO HOWRUQR IDYRUDEOH SDUD VRFLHGDG FLY|
DIHQGDV GH GHUHFKRYV KXPDQRYV JDUDQWL]DQGR\VXH OD MXVWLF
PHGLRDPELHQWDO VH DERUGHQ GH IRUPD FRQMX D \ QR GH IRU
5 HFRQRFHPRY OD LPSRUWDQFLD GH ODV RUJDQL]b\ LRQHV FOLPEW
VXV UHGHV \ WUDEDMDUHPRY HQ FRODERUDFLuQ SDUD DPSOLILFD

SIS

kK)L&YV



(WUDVIHILD ) RUXV

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV

(O SUHVHQWH DQ£OLVLV )2'$ )RUWDOH]DVY 'HELOLGDGHV 2SRUWXQL!
ORV LOWHUFDPELRY FRQ HO 6HFUHWDULDGR \ GH ORV UHVXOWDGRYV (
REMHWLYR RULHQWDU ODV GHFLVLRQHY HVWUDW«JLFDV HQ XQ HQWR
HTXLOLEUDU FXLGDGRVDPHQWH VXV DPELFLRQHV VXV SULRULGDGHYV
UHFXUVRV $SURYHFKDUHPRV QXHVWUDV IRUWDOH]DV DERUGDUHPRYV
FRQVFLHQWHY GH ODV DPHQD]DV \ WUDWDUHPRYVY GH DSURYHFKDU OD

JRUXV FXHQWD FRQ XQD EDVH VpOLGD XQD PHPEUHV D GLYHUVD \ UH
QLYHOHV GH FRQILDQ]D \ SDUWLFLSDFLpQ \ XQ 6HFUHWDULDGR TXH |
IRUWDOHFLPLHQWR GH FDSDFLGDGHY OD FRQYRFDWRULD \ HO DSR\R
SDUWLFLSDWLYD \ QXHVWUD FXOWXUD EDVDGD HQ OD HYLGHQFLD QR
ULQGH FXHQWDV (VWDV IRUWDOH]DV QRVY GDQ OD OHJLWLPLGDG \ OD
XQ PRPHQWR HQ TXH OD VRFLHGDG FLYLO P£V OR QHFHVLWD

6LQ HPEDUJR VLJIJXHQ H[LVWLHQGR UHWRYV )RUXV HV ILQDQFLHUDPHC
VRVWHQLELOLGDG D ODUJR SOD]R VH YH DPHQD]DGD SRU VX GHSHQG
IXHVWUD LQFLGHQFLD HQ ORVY HVSDFLRVY GH WRPD GH GHFLVLRQHV D
FRRUGLQDFLpPQ UHIJLRQDO GHVLIJXDO GLILFXOWD QXHVWUR DOFDQFH
GH FDSDFLGDG LQWHUQD \ ODV DPHQD]DV H[WHUQDV VH HVWE£Q LQWH
DXPHQWR GH ORV DXWRULWDULVPRVY UHFRUWHV GH ILQDQFLDFLpQ \
FRQWH[WR WDPEL«Q KD\ RSRUWXQLGDGHV )RUXV SRGU D DPSOLILFD
LQFLGHQFLD FROHFWLYD LQYROXFUDU P£V D IRQGR D OD MXYHQWXG
FRPR D\XGDU D ORVY PLHPEURY D DGDSWDUVH D ODV WUDQVLFLRQHV .
SRWHQFLDU QXHVWURYV SUR\HFWRV \ DVRFLDFLRQHV H LQYHUWLU HQ
HO HVSDFLR GH OD VRFLHGDG FLYLO HLQFLGLU HQ OD WUD\HFWRULD
MXVWLFLD HTXLGDG \ VROLGDULGDG

(QHO DQH[R VH RIUHFHQ PEV GHWDOOHVK'REXPHQWDO )LQDQFLQJ &KDQ.



(WUDVIHILD ) RUXV

SOV 2' $
GH) RXV

) RU/D®{] DV

/HILWLPLGDG VHOL®RWDQWHYV GH,QFUHPHQWDU 5HGXFFLUQ GHO

FDSDFLGDG YLVLELOLGDG H HVYSDFLR F YLFR
OHPEUHV D JOREDO LQFLGHQFLD
G YHUVD H LQFAQXM{SPQGHQFLD GH e $XPHQWR GHO
6pOLGD SDUWLFLSRFIRNOGRWHY ¢ $PSOLILFDU YRFHYWRULWDULVPF
GH ORV PLHPEURWRRUGLQDFLuUQ@ ,QYROXFUDU LQFOXVR HQ HO
9LVLUQ HVWUDW«J Iy HJXODU GRQDQWHYV EPELWR GLJLWDOZ
FODUD * %UHFKDV GH ¢ )RUWDOHFHU QD5HGXFFLUQ GHO
'"HFLVLRQHV EDVDEBMSIDFLGDG LQFLGHQFLD SR WA R
HQ OD HYLGHQFLDLPLWDFLRQHVeGHIRRWQGL]DU QD(yvwWLJPDWL]DFLY
9DORU WDQJLEOHPSPPRURYV SDUWLFLSDFLWQSHGXFFLUQ GHO
ORV PLHPEURV o 3DUWLFLSDFLUQ $SURYHFKDU HO|LQDQFLDPLHQW
6HFUHWDULDGR OLPLWDGD PRPHQWR e .QHVWDELOLGDG
FRODERUDGRU o QFLGHQFLD OPEWEBGD D ORV jJHRSRO WLED
*REHUQDQ]D e 9LVLELOLGDG OLPLMPEGMRY D o+ 3«UGLGD GH

SDUWLFLSDWLYD DGDSWDUVH ILQDQFLDPLHQW
(VWDELOLGDG e ,QFLGLU HQ OD pORV PLHPEURYV
ILQDQFLHUD D FRUWR FRRSHUDFLUQ e gRPSHWHQFLD H
SOD]R * )JRUWDOHFHU ODpxpHQWR
S5HQGLFLpQ GH VROLGDULGDG

FXHQWDV LQWHUQD

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV



(WUDVIHILD ) RUXV

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV

18(675$ 9,6,

35,1&3,26

10,601<

8QD UHG JOREDO GLQE£PLFD GH SODWDIRUP
FRDOLFLRQHYV UHJLRQDOHV GH 21* FUH EOI
FROQWULEX\HQ GH PDQHUD FROHFWLYD DO (
GHPRFUDFLD \ OD MXVWLFLD

JRUXV FDWDOL]D OD DFFLUQ FROHFWLYD H
QDFLRQDOHV \ ODV FRDOLFLRQHV UHJLRQTE
GHIHQGHU \ PHMRUDU HO HQWRUQR IDYRUI
FLYLO LQFLGLU HQ ODV DJHQGDV GH GHVI
IRUWDOHFHU OD OHJLWLPLGDG \ OD UHVLO
WUDY«V GH OD FRQYRFDWRULD HO IRUWD (
\ OD LQFLGHQFLD HVWUDW«JLFD )RUXV DS
TXH VH DGDSWHQ D ORV FRQVWDQWHV FDP
SRO™WLFRV ILQDQFLHURV \ WHFQROMJLFR)
VRFLHGDG FLYLO VLJD VLHQGR XQD IXHU]D
GHVDUUROOR OD SD] OD GHPRFUDFLD \ O

)JXQGDPHQWDGRY HQ OD '"HFODUDFLUQ 8QL"
+XPDQRV ORV 2ZEMHWLYRV GH '"HVDUUROOF
QRUPDYVY LOWHUQDFLRQDOHY GH GHUHFKRYV
PLHPEURYV GH )RUXV VH XQHQ HQ WRUQR D
MXVWLFLD \ OD GLJQLGDG /XFKDPRV SRU
HTXLWDWLYR GLYHUVR H LQFOXVLYR TXH
FRPSDUWLGRY SRU OD KXPDQLGDG D WUDY
WUDGLFLRQHYV



(WUDVIHILD ) RUXV

5HODFLRQHV KR UW LRXEDMDWIRR HWEBHRGHUDU L
PLHPEURY SDUD TXH OLGHUHQ \ VH XQDQ C
HQFDPLQDGDY DO FDPELR DSUHQGLHQGR
\ HISHULHQFLDV GH ORV GHPEV 5HFRQRFH
LOWHUGHSHQGHQFLDY GHQWUR GH OD VRF
HVIRU]DPRVY SRU HVWDEOHFHU UHODFLRQH

JRPHQWOIDJUFRQILDVQJDEDMDPRY FRPR XQD U
SDUHV IRPHQWDQGR HO GLEORJR DELHUW|
FRQILDQ]D HV XQ UHFXUVR LPSRUWDQWH H
SHUPLWH GHEDWLU WDQWR ORV «[LWRV FR
&UHDPRV HVSDFLRV VHIXURYV SDUD HO GHE
PLHPEURYV

5HQGLFGHQFXHQWDV BKWXDUROODPRYV PHF
SDUD IRPHQWDU OD UHQGLFLPQ GH FXHQW
HQ FDOLGDG GH SDUHV \ QXHVWUR 6HFUH"
DQWH OD JREHUQDQ]D &RQVLGHUDPRV TXIH
FXHQWDV HV XQ SURFHVR FRQWLQXR

,QFOXVIWIRGRY ORV PLHPEURV WLHQHQ HO
LQFLGLU HQ WRGRYV ORV SURFHVRV 1XHVW
JREHUQDQ]D VRQ GLYHUVRV HQ FXDQWR D
\ UHSUHVHQWDFLpPQ JHRJUEILFD (VFXFKDP
WHQHPRV HQ FXHQWD ORV GLVWLQWRYV SX
GHFLVLRQHV GH IRUPD FROHFWLYD

,QGHSHQGHQFLD GH ORNMVPHMWHEWRWHJILDV \
DFWLYLGDGHYVY GH ORV PLHPEURV VRQ LQG
LQIOXHQFLD GHO 6HFUHWDULDGR \ OD JRE
WLHPSR TXH FRODERUDQ SDUD ORJUDU QX
FRPY.Q /RV PLHPEURY PDQWLHQHQ SOHQD
KRUD GH GHILQLU VXV HVWUDWHJLDV \ SR\

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV



(WUDVIHILD ) RUXV

k$VDPEOHD *HQHUDO GH JRUXV

[(*,70, % <
5(35(6(17$&e 1



(WUDVIHILD ) RUXV

/IDV SODWDIRUPDVQFDKARQDOHYV L

. HGIULFD

. H@VLD

. H@XURSD

. HGP«ULFD /DWAIOQR®DULEH

e HQULHQWH OHBURH GH fIULFD
e HGQP«ULFD GHO 1RUWH

e H®O 3DFILFR

'LVWULEXFLpPQ JHRJUEILFD GH ODV SODWDIRUPDV QDFLRQI

1XHVWUDV VLHWH FRDOLFLRQHVY UHJLRQDOHYV LQFOX\HQ WUHV HQ fI
&HQWUDO XQD HQ (XURSD XQD HQ $VLD XQD HQ HO 3DFTILFR \ XQD

1XHVWURYV PLHPEURYV UHSUHVHQWDQ FROHFWLYDPHQWH D P£V GH

QDFLRQDOHV \ 21* LQWHUQDFLRQDOHY TXH WUDEDMDQ HQ IDYRU GH«
QDFLRQDOHV VRQ RUJDQL]DFLRQHV FRRUGLQDGRUDV TXH DJUXSDQ T
SODWDIRUPDV QDFLRQDOHYV VRQ XQ HVSDFLR SDUD GDU XQD UHVSXH
KXPDQLWDULRYV \ PHGLRDPELHQWDOHY 6RQ UHSUHVHQWDWLYDV GH
GHQWUR GHO SDV FRQ XQD JUDQ H[SHULHQFLD HQ JREHUQDQ]D QD
GHPRFUEWLFD 7DPEL«Q VRQ PXOWLWHPEWLFDV \ SXHGHQ WUDEDMD
LIXDOGDG GH J«QHUR UHGXFFLMQ GHO ULHVJR GH GHVDVWUHV GHU
SURWHFFLPUQ GHO PHGLR DPELHQWH JHVWLuQ VRVWHQLEOH GH ORYV

k) RWR GHO &RQVHMR GH )RUXV



(WUDVIHILD ) RUXV

8QD SDUWLFXODULGDG GH )RUXV HV TXH UHIOHMD OD HVWUXFWXUD L
FRQ SODWDIRUPDY QDFLRQDOHYV GH 21* TXH mMUHSUHVHQWDQ} D ORYV
JRELHUQRY QDFLRQDOHYVY UHSUHVHQWDQ D VXV SD VHV GHQWUR GHO
HVWUXFWXUD UHSUHVHQWDWLYD KD VLGR XQD HOHFFLpQ GHOLEHUDC

e BHGLVWLQJD GH RWUDV DBGHMW PXM &IQNEBVWHG TXH UH%QH D SODW
FRDOLFLRQHYV UHJLRQDOHV GH 21* GHGLFDGDV DO GHVDUUROOR

e 7TH@ XROWR QLYHO GH D HMPDIPD ®DELRQDO UHJLRQDO \ PXQGLDO

e (VW« ELHQ FRQHFIMWDGRFAHR/QGDGHV \ DVSLUDFLRQHY GH ORV FLXGD
D WUDY«V GH ODV SODWDIRUPDV QDFLRQDOHYV GH 21* \ VXV PLHPEL

e 7HQ@J XROFDQFH PXQGLDO HQ PDWHULD GH RQ FRISHIFLOD SRODWD ADY |
PEV GH SD VHV

/IDOHJLWLPLGDG GH QXHVWUD UHG UDGLFD HQ QXHVWURYV PLHPEURYV
REMHWLYR HV HPSRGHUDU D ORV PLHPEURY SDUD TXH SDUWLFLSHQ F
\ VH UHFRQR]FDQ VXV FDXVDV 1XHVWUR WUDEDMR HV FRPSOHPHQWD
EXVFDPRV IDFLOLWDU HO GLEORJR HQWUH QXHVWURYV PLHPEURV \ RW
OXJDU D FRDOLFLRQHVY UHOHYDQWHV \ VLQ«UJLFDV

&RPRUHG LQWHUQDFLRQDO HO PRGHOR GH )RUXV VH EDVD HQ WUHV (
FLYLO QDFLRQDO UHJLRQDO H LOQWHUQDFLRQDO 1XHVWUR YDORU D
FRQMXQWDPHQWH HQ WRGRVY HVWRYV QLYHOHV 'HVHPSHS:DPRV XQ SDS

IRUWDOHFLPLHQWR \ OD LQVSLUDFLuQ GH SODWDIRUPDV QDFLRQDOH
YRFHV HQ OD HVFHQD PXQGLDO

k)L&6 \ 6HGH GH OD 218 HQ *LQHEUD



(WUDVIHILD ) RUXV

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV

1(25%" ( &H0%2

1XHVWUD WHRU D GH FDPELR HVWE GLVH:DGD SDUD UHVSRQGHU D XQ
UHVWULFWLYR SDUD OD VRFLHGDG FLYLO 1XHVWR®@HFQMBRT X HS\RHDED V|
,QIOXERQ XQ «QIDVLV VXE\DFORG G H QEHWVMGIDYV DFWLYLGDGHV EXVFEL
SRGHU OD UHOHYDQFLD \ OD OHJLWLPLGDG GH QXHVWUD UHG WUDE
TXLQTXHQDO FRPR KDFLD QXHVWUD YLVLpEQ JHQHUDO

ILVLU®QD UHG JOREDO GLQEPLFD GH SODWDIRUPDY QDFLRQDOHV \ FR
\ HILFDFHVY TXH FROQWULEX\HQ GH PDQHUD FROHFWLYD DO GHVDUURO

2EMHRVLY¥XHVWUD (VWUBDWD *X DRUXV VHUE XQD UHG JOREDO P£V UH
LQWHUFRQHFWDGD FX\RV PLHPEURYV KDEU£Q VDELGR QDYHJDU FRQ «]
\ WHFQROMWILFRVY FDPELDQWHYV $ WUDY«V GH XQD VROLGDULGDG UHIF
FROHFWLYDV KDEUHPRV GHIHQGLGR \ UHIRU]DGR HO HQWRUQR IDYRL
YDORUHV GHPRFUEWLFRV \ IRPHQWDGR SRO WLFDV FHQWUDGDV HQ O
FRQWULEX\HQGR DV D FRQVWUXLU VRFLHGDGHV PEV MXVWDV H LQFO

3DUQDYHJDU SRU XQ PXQGR LQFLHUWR \ FDPELDQWH QRV LQVSLUDPF
QDYHJDFLPQ TXH XWLOL]DEDQ ODV HVWUHOODV SDUD JXLDU ORV YLD
VH EDVD HQ QXHWWBR SWRBRRSDUWLGR XQD FRQVWHODFLuQ TXH UH!
GLUHFFLUQ FROHFWLYDV (Q VX FHQWUWRUHO & QEFHETRDWUWRD RENDHWQ IY RDD
D3RV $ VX DOUHGHERYVNHODEFHRQHWSUHVHQWDQ QXHVWURY WUHV S
FDGD XQD FRQ VXV SURSLDV HVWUHOODV P£V SHTXH:DV ORV UHVXOV
DOFDQ]DU HQ FDGD SLODU )RUXV HQ V  PLVPR HV OD YD D XQD FDQF
HVIXHUJR FROHFWLYR 6X IXHU]D UHVLGH HQ OD VDOXG GH OD UHG H
HTXLOLEUDGD EDVDGD HQ OD FRQILDQ]D H LQWHUFRQHFWDGD &XDQ
FODUR )RUXV SXHGH DYDQ]DU FRQ FODULGDG FRQYLFFLUQ \ GHWHUF

6LQ HPEDUJR UHFRQRFHPRV TXH QR WRGDV ODV YD D UHDOL]DQ HO )
GH OD VRFLHGDG FLYLO LQFOXLGRV DOJXQRV GH QXHVWURYVY PLHPEU
VXSHUYLYHQFLD OXFKDQGR SRU PDQWHQHUVH D IORWH DQWH OD FU!
ILQDQFLDFLpQ \ OD GHVFRQILDQ]D S“EOLFD (VWD UHDOLGDG UHIXHU
IRUWDOHFHU OD VROLGDULGDG FRPSDUWLU UHFXUVRV \ JDUDQWL]DL
DWUEV



(WUDVIHILD ) RUXV

(Q HYWD 7HRU D GHO &DPELR FDGD HVWUHOOD P£V SHTXH®*D UHVXO\
3LODU (VWUDW«JLFR HV XQD FRQGLFLHUQ SUHYLD SDUD DOFDQ]DU OT
FDUHFHPRVY GHO SRGHU FROHFWLYR SDUD DFWXDU VLQ DSR\R QR SR
DGDSWDUQRV D ODV UHDOLGDGHV FDPELDQWHV VLQ LQIOXHQFLD O
VDOXGDEOH OD FRRUGLQDFLHUQ \ OD FRQILDQ]D VH GHUUXPEDQ (VWF
HPSRGHUDGD FRQHFWDGD H LQIOX\HQWH D W RPOR\D GIRDIWELDAYR! O - X
HFRVLVWHPD DGDSWDEOH HVWUDW«JLFR H LPSDFWDQWH



(WUDVIHILD ) RUXV

(Q HO FHQWUR GH HVWH PRGHOR KD\ XQD DILUPDFLpQ FDXVDO FODUD
SHUVHJIXLPRYV HQ FDGD SRODRRQRIX@WBRAMDWIH SDUD DOFDQ]DU QXHV\
\ TXH ODV DFWLYLGDGHY TXH OOHYDUHPRV D FDER HQ FDGD SLODU V
DOFDQ]DU QXHVWURYV UHVXOWDGRYVY LQWHUPHGLRYV

e (O SIERQHFWRQUVWUX\H OD LQIUDHVWUXFWXUD SDUD OD DFFLuQ FR
HILFD]

e (OSLOSBWR\DWHIXHU]D OD UHVLOLHQFLD \ ODV FDSDFLGDGHV GH ORYV
DGDSWDUVH \ VREUHYLYLU HQ FRQWH[WRYV KRVWLOHYV

e (O SLQDWXIDWDQWL]D TXH QR VROR HVWHPRYV SUHVHQWHY VLQR TX
LQFLGLU HQ OD FRQILJXUDFLpPQ GHO IXWXUR GHO GHVDUUROOR SU
IDYRUDEOH SDUD OD VRFLHGDG FLYLO \ FXHVWLRQDQGR ORV VLVW
LOQMXVWRY GHVSOD]DQGR HO SRGHU KDFLD OD MXVWLFLD \ OD LQF
ODV FRPXQLGDGHV FRQ ODV TXH WUDEDMDQ QXHVWURYV PLHPEURYV

/DVDOXG GH BY XYIGHOHPHQWR IXQGDPHQWDO SDUD HO «[LWR GH )RUX
FRPXQHV OD VROLGDULGDG \ ODV UHODFLRQHV VUOLGDV VRQ OR TXF
GHVFHQWUDOL]DGDV FRPR )RUXV DFWXDU GH IRUPD FROHFWLYD \ HV\
UHFXUVRV R ODV EDUUHUDV SRO WLFDV (Q HVWH VHQWLGR KHPRV G

VDOXG GH QXHVWUD UHG SRUTXH DO KDFHUOR SRGUHPRV FHQWUDU
HQ QXHVWUR WUDEDMR

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV



(WUDVIHILD ) RUXV

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV

(O HQWRUQR IDYRUDEOH SDUD OD VRFLI
GHWHULRUEQGRVH D WRGRV ORV QLYH(
QXHVWUR WUDEDMR \ QRV REOLJDUE D ¢
HVFHQDULRYV PEV GLI"FLOHV \ D UHIOH][L
VREUH ORV HUURUHV GHO SDVDGR

/D VRFLHIGM® KD HVWE FRQWUDDWDFDQC
KDFL«QGROR HQ ORV SUM[LPRV D3RV LQ
HVSDFLRV \ PHQRV ILQDQFLDFLuQ
JRVSUHVXSXHVWRY GH OD $2' VHIJXLUEQ
ORV GRQDQWHV DFWXDUE£Q GH IRUPD PE£
LPSXOVDGRV SRU LQWHUHVHV SRO ™ WLFI
VROLGDULGDG

(O VLVWHPD GH FRRSHUDFLuQ SDUD HO
IUDJPHQWDQGR OR TXH DEUH XQ HVSDF
\ UHFRQVWUXLUOR VREUH EDVHV PEV M)
QH[R HQWUH ODV DJHQGDV KXPDQLWDUI
FRQVROLGDFLUQ GH OD SD] TXH HVWEQ
LOQWHUUHODFLRQDGDV

(O VLVWHPD PXOWLODWHUDO D SHVDU
VLIXH VLHQGR HVHQFLDO SDUD OD FRR
GHUHFKRV \ GHEH GHIHQGHUVH LQFOXV
LQIOXHQFLD VH GHVSOD]D D RWURV £PE
IDVRFLHGDG FLYLO GHEHUE SDUWLFLSD
GHILQLU XQ PDUFR SRVWHULRU D S|
\ WHQHU HQ FXHQWD TXH ORV JRELHUQF
LQVWUXPHQWDOL]DQGR HVWRYV PDUFRYV
OHJLWLPLGDG HQ OXJDU GH UHQGLU FX
ODV 26& GHEHUE£Q DERUGDU ODV GHILFL
VX SDUWLFLSDFLpPQ HQ OD $JHQGD l
QHJRFLDFLRQHV TXH FRQGXMHURQ D VX
/D SDUWLFLSDFLuQ DFWLYD \ FRODERUD
VLIJXH VLHQGR FODYH SDUD LQFLGLU HQ
JOREDOHV \ FRQVWUXLU XQD FRPXQLGD
HILFD] SDUD SURPRYHU XQ PXQGR MXVW
TXH ODV SREODFLRQHV PEV YXOQHUDEO
UHVSHWHQ ORYV GHUHFKRV KXPDQRV \ V
GHVLJXDOGDGHV \ OD LQMXVWLFLD



(WUDVIHILD ) RUXV

e /RV PLHPEURYV GH )RUXV \ VXV PLHPEUR
DGDSWDUVH FUHDQGR PRGHORV GH ILQ
QHIJRFLR PEV GLYHUVLILFDGRYV

e /D BUWLFLSDFLpPQ HQ UHGHY JOREDOHYV

GLI"FLO GHELGR D OD UHGXFFLuUQ GH OR
HVWRV HVSDFLRV VLJDQ VLHQGR FUXFLE

e /RVDYDQFHV HQ LQWHOLJHQFLD DUWLILF
FREUDUEQ PD\RU LPSRUWDQFLD SHUR O
PEV GLI'FLO GH FHUUDU

e (O IRUWDOHFLPLHQWR GH ODV UHODFLR
FRQILDQ]D VRQ UHTXLVLWRYV SUHYLRV S
LQFLGHQFLD FROHFWLYD HQ HO H[WHULI

e /DV DOLDQ]DV HVWUDW«JLFDV VHUEQ FU
D:RV 6LQ DOLDQ]DV VuOLGDV FRQ VRFLI
PEV GLI'FLO DOFDQ]DU QXHVWUR REMHW

(VWD 7THRU D GH &DPELR DVXPH TXH HO SRGHU HVWE£ FDPELDQGR OR
OHIJLWLPLGDG HVWE HQ GLVSXWD SHUR TXH FXDQGR ODV 26& HVWEQ
FRQILDQ]D \ HVYWEQ RUJDQL]DGDV QR VROR SRGHPRV UHVLVWLU UHYV
UHLPDJLQDU HO VLVWHPD LQFLGLU HQ ODV SRO WLFDV ODV DJHQGD
SDUD ODV FRPXQLGDGHV FRQ ODV TXH WUDEDMDPRYV

/ID MUVLpPQ YLVXDO GH QXHVWUD 7HRU D GH &DPELR VH HQFXHQWUD H

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV



(WUDVIHILD ) RUXV

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV

$1f/,6,6' (5(/$&21(6" (1752
C(1$5(0 <7(-; 2" (5(' (6

&RPR SDUWH GHO WUDEDMR SDUD FRPSUHQGHU ORV FRQWH[WRV DFW
GH )RUXV UHDOL]DPRV XQ DQEOLVLVY GH UHODFLRQHV GHQWUR GH OL
UHIHUHQFLD GHO HVWDGR DFWXDO GH OD UHG FRPR YLVXDOL]DFLMQ
IRUPD GH PRVWUDU ORV FDPELRVY D OR ODUJR GHO WLHPSR &RPR WD
VROR DSR\D ODV LQWHUYHQFLRQMHYXHFWXUDWH LFD W H® @R HXH VH Gt
UHGHYVY VLQR TXH WDPEL«Q PLGH ORV FDPELRV HQ OD VDOXG GH OD

/IRVGDWRY TXH VXVWHQWDQ HO DQEOLVLVY GH UHODFLRQHV GHQWUR G
FDGD PLHPEUR H LQFOX\HQ XQD FRPSUHQVLUQ GH ODV UHODFLRQHV }
UHODFLRQHV SRGHPRV YHU IEFLOPHQWH TX« PLHPEURV HVWEQ PEV F
RWURV PLHPEURV GH OD UHG < VL KD\ REMHWLYRV LQWHQFLRQDGR
PLHPEURV PE£V QXHYRV R DTXHOORV TXH VH HQFXHQWUDQ DO PDUJHQ
LQWHUYHQFLRQHY GHQRPLQDGDV WHMLGR GH UHGHV SXHGH DSR\DU |
FRQWULEX\HQ D OD VDOXG JHQHUDO GH XQD UHG

(ODQEOLVLY GH UHODFLRQHY GHQWUR GH OD UHG 61$ SXHGH XWLOL
ORV GDWRV VH UHFRSLODQ GH IRUPD IUHFXHQWH FRPR XQD IRUPD G
ODUJR GHO WLHPSR (Q FRPELQDFLHUQ FRQ HO WHMLGR GH UHGHV SR
LQWHQFLRQDGDV HQ OD UHG \ YHU FUPR FDPELD VX HVWUXFWXUD FR(
FRQH[LRQHV IRPHQWDQGR OD FRODERUDFLUQ \ HQ HOWHUFD@E LRHG H
JRUXV UHFRSLOWM SRU SULPHUD YH] GDWRYV SDUD HO DQE£OLVLV GH UH
IXHURQ XWLOL]DGRV SDUD HODERUDU XQD VHULH GH PDSDV GRV GH

/IRVGDWRY DGLFLRQDOHV TXH UHFRSLODPRYVY HQ OD HQFXHVWD D ORV
UHODFLRQHY GHQWUR GH OD UHG 61% VH UHIHU DQ DO WLSR GH UHC
V- 3UHIJXQWDPRV VREUH WUHV WLSRV HVSHF ILFRV GH UHODFLRQHYV
LQFLGHQFLD SRO WLFD FRQMXQWD &RPR FXDOTXLHU HQFXHVWD HV\
MFRODERUDFLpQ} SXHGH VLIJQLILFDU FRVDV GLIHUHQWHY SDUD ORV (
HPEDUJR TXHU DPRV FDSWDU XQD DPSOLD JDPD GH LQWHUDFFLRQHYV
SURIXQGR \ FRQWLQXR HQ FRQMXQWR FRODERUDFLRQHY KDVWD DF

RULHQWDFLpQ DVHVRUDPLHQWR \ FRODERUDU HQ PDWHULD GH LQFL



(WUDVIHILD ) RUXV

| HTHQG
&ROERWGRU
&RQMHR
,QAGHOAD
3OWIRWP D QDARQDO
&RDIANQ HIIRQDO

(1(0(1726 &21(;,21(6

ObSD FRPSOHWR GH OD UHG GH PLHPEURV GH )RUXV YHUDQT

(Q HO PDSD FRPSOHWR GH OD UHG VH SXHGH DSUHFLDU OD FDQWLGD!
RUJDQL]DFLRQHVY PLHPEURY TXH FRPSOHWDURQ OD HQFXHVWD VH UF
(VWDV FRQH[LRQHV VH GLYLGLHURQ HQ WUHV WLSRV GH UHODFLRQHV
SRO WLFD FRQMXQWD 6H DSUHFLD XQ SDWUpuQ W SLFR GH XQD UHG V
FHQWUR MXQWR FRQ YDULRVY PLHPEURV HQ ORV PEUJHQHV GH OD UH

/ HIHQG
&ROERWDGRU
$P «UFD/ DWOD\ HORDUEH
$MD
fIUD
( XWRSD
3DFTIER
$P «UFD GHOL RUM
3OWIRWP D QDARQDO
&ROMHUQ HIIRQDO

(1(0(1726 &21(;,21(6

ODSD GH OD UHG UHJLRQDO GH )RUXV FRODERUL
HQWUH PLHPEURV SRU UHJLpPQ YHUDQR GH



(WUDVIHILD ) RUXV

&XDQGR ORVY PLHPEURY GH OD UHG VH FRORUHDQ SRU UHJLRQWVYRHYV
GH FDGD UHJLpuQ TXH HOWUH UHJLRQHYV 2EV«UYHVH SRU HMHPSOR F
$P«ULFD /IDWLQD VH DJUXSDQ GH IRUPD VLPLODU D ORV PLHPEURV D
PLHPEURV TXHFRPWY8DX®H HOHWWUIH UHIJLRQHY OR TXH UHSUHVHQWD XQ |
TXH SXHGHQ VHU ““¥WLOHYV SDUD FRPSDUWLU FRQ RWURYV PLHPEURV G|
JOREDO ELHQ FRQHFWDGD \ VDOXGDEOH KXELHUD PHQRV DJUXSDFLR
FRODERUDFLRQHV LQWHUUHIJLRQDOHY VHU DQ PEV IUHFXHQWHV 3RG
LQWHQFLRQDGDY FRQYRFDWRULDV GH mWHMLGR GH UHGHV} SDUD D
PEV VDOXGDEOH

(OVHMLGR GHVIO®HNQFDUQDFLpPQ GH GRVY GH ORV YDORUHV GH )RUXV
LQFOXVLuHQ (O WHMLGR GH UHGHV HV XQD IRUPD GH DERUGDU ODV U]
UHG (O WHMLGR GH UHGHV LQFOX\H DFWXDU FRPR IDFLOLWDGRU GH
PLHPEURY ODV LQWHUDFFLRQHYV PEV EEVLFDV \ QHFHVDULDV HQ XQD
FROQRFLPLHQWRY VREUH XQ WHPD FRQFUHWR (VWR SXHGH FRQGXFLU
SURIXQGDYV FRPR XQ JUXSR SDUD H[SHULPHQWDU H LQQRYDU HQ WRL
ILODQFLDFLMQ LQQRYDGRUD (O GH ORV PLHPEURYV H[SUHVu VX LQ
FRQYHUWLUVH HQ WHMHGRUHY GH UHGHYV

3RIRWUD SDUWH ORV PLHPEURV TXH \D GHVHPSH3DQ IXQFLRQHV GH S
SRU HMHPSOR UHJLRQHV HQ HVWH FDVR SXHGHQ RIUHFHU XQ FRQ
VDOXG GH OD UHG FRPR OD WUDGXFFLuQ OLQJ% VWLFD \ FXOWXUDO
FRQWH[WRV \ WDO YH] GHVHPSH3DU XQD IXQFLuQ HQ QXHYDV FRODEF
GHVFRQH[LRQHV KDELWXDOHV GHQWUR GH XQD UHG

(Q JHQHUDO LQFOXLUHPRVY GHOLEHUDGDPHQWH HO WHMLGR GH UHGFH
PDQHUDYV

ORQLWRUHDU OD VDOXG GH OD UHG

e SHFRSLODQGR GDWRV SDUD HO DQ£OLVLY GH UHODFLRQHV GHQWUF
GRV D3RV SDUD PRQLWRUHDU OD HYROXFLPQ GH QXHVWUDY UHODF

e 83VDQGR ORVY GDWRV UHFRSLODGRV HQ HO DQE£OLVLYVY GH UHODFLRQ
WHMLGR GH UHGHYVY OLGHUDGR SRU PLHPEURYV FRQ XQ EXHQ DSR\R

&RQVWUXLU VREUH HO LQWHU«V GH ORV PLHPEURY HQ HO WHMLGR Gl

e $SR\DU D ORV SULPHURY HQ DGRSWDU HVWD SUE£FWLFD \ KDFHU FU
FRQ HO WLHPSR

e &UHDU XQD FRPXQLGDG GH SUELEFWLFD \ DSR\DU XQD FXOWXUD GH W

e &UHDU XQD JX D IEFLO GH XVDU SDUD GHVWDFDU ODV LGHDV \ DFFI
SURPRYHU OD VDOXG GH OD UHG

e $SURYHFKDU ODV $VDPEOHDYV *HQHUDOHYV GH )RUXV \ RWUDV UHXQ|
WHMLGR GH UHGHYV

e S HFRQRFHU D ORV WHMHGRUHYV GH UHGHY FDSDFLWDGRYV TXH SRGU
DTXHOORV TXH TXLHUDQ SUDFWLFDU

&RQVLGHUDPRY TXH OD VDOXG GH OD UHG HV XQ UHFXUVR JHVWLRQD
WUDEDMR GH )RUXV HQ WRGRYV ORV SLODUHV (V HO YHK EFXOR TXH VF
XQD UHG PEV VDOXGDEOH SURPXHYH XQ PD\RU LPSDFWR HQ FDGD SLC
DOFDQ]DU QXHVWUD (VWUHOOD *X D



(WUDVIHILD ) RUXV

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV

821(&7$5 $32<$5 ,1)/8,5<
6%/8" ' (/$5('

/D HYWUDWHJILD GH )RUXV SDUD HVWE EDVDGD HQ HO «[LWR Gt
SDUWLFXODU HQ HO HQIRTXH GH ORV mMWUHV SLODUHV} VHJ%Q HO FX
SLODUHV HVWUDW « ZIRRRHWF @/ WD FBISRAD B0 UWHPRQBFHU OD LPSRUWDQF!
UHODFLRQHV \ OD FRQILDQ]D GHQWUR GH )RUXV HO WUDEDMR HVWD!L
HQ WDOXG GH OD UHG

/IRWUHYVY SLODUHV HVWE£Q LQWHUFRQHFWDGRYVY \ HO SURJUHVR KDFLD
HO WUDEDMR KDFLD ORV RWURV /RV SLODUHV VRQ FRQVWHODFLRQH"
FXDOHV QRV D\XGD D JXLDUQRV KDFLD QXHVWUD (VWUHOOD *X D HO
DOJXQRV mMUHVXOWDGRY LQWHUPHGLRV} SHUWHQHFHQ FODUDPHQWH
OHJ WLPDPHQWH HVWDU EDMR XQR X RWUR SLODU (VWR UHIOHMD WL
WUDEDMR \ UHTXHULUE XQD IXHUWH FRRUGLQDFLpPQ GHQWUR GHO 6H

&OGD HVWUHOOD PE£V SHTXH:D UHVXOWDGR LQWHUPHGLR GH FDGD F
FRQGLFLuUQ SUHYLD SDUD DOFDFRQH)DRQWNMLBOYD FIXUBIFHPRY GHO SH
FROHFWLYR SDUDSIRRRQFEOBREH@PRY PDQWHQHU OD SDUWLFLSDFLuQ QL
UHDOLGDGHV FDPIEQIDXWRFDWYLYRFHY SXHGHQ VHYDRO®R UDHE 00D U /& Q

FRRUGLQDFLpQ \ OD FRQILDQ]D VH GHUUXPEDQ (VWRV UHVXOWDGRYV
FRQHFWDGD H LQIOX\HQWH D WRGRYV ORSDI[LYW&BVR - XQWRAR VALWRDHP b
DGDSWDEOH HVWUDW«JLFR \ GH LPSDFWR (Q RWUDV SDODEUDV DXC
SRUV VROR VX HIHFWR FRPELQDGR FUHD ODV FRQGLFLRQHYV SDUD T
WUDQVIRUPDGRU HQ OD FRQVHFXFLpPQ GH VX REMHWLYR

(VWD HVWUDWHJILD VH DSR\D HQ HO HVS ULWX \ ORV FRPSURPLVRV G
MDFWLYLGDGHY SULQFLSDOHV} GHVWDFDGDV VRQ HMHPSORV GH FuPF
HVWUDWHJILD DXQTXH UHFRQRFHPRV OD QHFHVLGDG GH IOH[LELOLGLEL
FRQWH[WR /DV mQXHYDV} DFWLYLGDGHYV TXH QR SXHGDQ ILQDQFLDU"
UHTXHULUEQ ILQDQFLDFLUQ DGLFLRQDO R OD UHYLVLUQ GH ORV DFXH
DFWXDOHV



(WUDVIHILD ) RUXV

(O SLODU mM&RQHFWDU} SURPRYHUE XQDWBUPFRLRL BREDERWDFLuQ \
ORV PLHPEURV HQWUH UHJLRQHV \ FRQ RWURV DFWRUHV HVWUDW«JL
VRFLDOHV \ RWUDV UHGHV GH OD VRFLHGDG FLYLO $0 SURIXQGL]DU
FRRUGLQDGD HO SLODU m&RQHFWDU} UHIXHU]D OV ISWIUDLNQBLD GH
LQFLGHQFLD \ XQD SURWHFFLUQ GHO HVSDFLR F'YLFR PEV HILFDFHV }

SHXTEERIQMPHER/

3DUD KDEUHPRYV

e )RUWDOHFLGR QXHVWUD LQIUDHVWUXFWXUD FRODERUDWLYD TXH D!
FUHDQGR FRQH[LRQHV PE£V SURIXQGDV HQWUH ODV UHJLRQHYV

e )RUOWDOHFLGR HO DSUHQGL]DMH \ HO LQWHUFDPELR GH H[SHULHQFL
HQWUH ODV UHJLRQHV

e )RUWDOHFLGR QXHVWUDV FRPXQLFDFLRQHV LQWHUQDV HQ WRGDV ¢
3DUWLFLSDGR \ OLGHUDGR DOLDQ]DV HVWUDW«JLFDV GHQWUR \ IX

SAMMAIGV/IICHSIBY

e &DQDOHV GH FRPXQLFDFLuQ GHVFHQWUDHOVMODGR® Q PX ® W D Q MQHIQHHL
GH LQWHUFDPELR PXOWLOLQJ%HV TXH SHUPLWDQ D ORV PLHPEUR!
BHFUHWDULDGR \ JDUDQWL]DU TXH HVWDV VROXFLRQHV HVW«Q G|

e &UHDFLUQ GH HVSDFLRV GH FRODERR\DELOPQ EQFO¥YLQRVIDFLOLWD
HVSDFLRV H LQIUDHVWUXFWXUDV SDUD TXH ORV PLHPEURV LQWHU
H[SHULPHQWHQ H LQQRYHQ HQ WRUQR D SULRULGDGHV FRQRFLPL
WHPEWLFRV FRPXQHV FRQ HVSHFLDO DWHQFLpuQ DO IRUWDOHFLPL
WULDQJXODUHV VXEUHJLRQDOHV H LQWHUUHJLRQDOHV ([SORUDL
HVSHF ILFDV GH ORV PLHPEURVY SRU HMHPSOR LQWHUFDPELRV H(
LQFLGHQFLD SRO WLFD R UHFDXGDGRUHV GH IRQGRYV

e &RPHUWLU UHFXUVRYDSWOARWDARWO LQWHUFDPELR GH UHFXUVRV S
PLHPEURV FRPR RSRUWXQLGDGHYV GH DSUHQGL]DMH KHUUDPLHQ\
UHIRU]DU ODV FDSDFLGDGHV \ UHGXFLU GXSOLFDFLRQHYV

e &MWUDUVH HQ OD\DPIOAIDPDIDV\ FDWDOL]DU DOLDQ]DV SDUD OD LQF
PRYLOL]DFLUQ GH UHFXUVRV UHFRQRFLHQGR TXH OD FRODERUDFI
ORV REMHWLYRV GH ORV PLHPEURV \ UHGXFLU OD SUHVLuQ VREUH
VHFWRUHVY FODYH FRDOLFLRQHV FOLPEWLFDV PXQGR DFDG«PLFR



(WUDVIHILD ) RUXV

(O SLODU m$SR\DU} VH HQIRFDUE HQ D\XG DO IF QRW H WHRP B VRN UBD R D W
FRPR ILQDQFLHUR $ WUDY«V GH HVWH SLODU )RUXV SURSRUFLRQDU:
SRU ORV PLHPEURV HQ £UHDV FODYH TXH UHVSRQGDQ D VXV QHFHVLC
SRO™WLFRV ORFDOL]DFLHQ VRVWHQLELOLGDG ILQDQFLHUD HPSRGH!
TXH OHV SHUPLWLUE SURVSHUDU HQ XQ FRQWH[WR JOREDO GLQEPLFR
GH ORV PLHPEURVY FRPR O GHUHY QRDPSRQOVAUHMDLEBRDO \ WLHQH FF
DSR\DUORV HQ HVWH OLGHUD]JR

SHXTEERIQMPHER/

3DUD KDEUHPRYV

e $\XGDGR D ORV PLHPEURV D DGDSWDUVH D ORV FDPELRV HQ ORV FI
WHFQROMJIJLFRV SDUD TXH VHDQ PEV IXHUWHV PE£V UHVLOLHQWHV
FDER VX WUDEDMR GH PDQHUD HILFD]

e (TXLSDGR D ORV PLHPEURYV SDUD TXH SXHGDQ FUHDU FRQ FRQILDQ
ILQDQFLHUD WDQWR HQ W«UPLQRV GH GLYHUVLILFDFLUQ GH ODV I
ILQDQFLHUD

e $SR\DGR HO VXUJLPLHQWR GH XQD QXHYD JHQHUDFLUQ GH O GHUH\

SAMMAIGY/IUHTIBY

e SHDOL]DU SUHYLVLRQHV SRO V8 HMBIW \DHVIVMUIONL¥IMFBRO WLFRV SHU
PXQGLDO FRODERUDQGR FRQ VRFLRV GH FRQILDQ]D JUXSRV GH H|
LOQYHVWLJDFLPQ SDUD LQIRUPDU ODV HVWUDWHJILDV GH ORV PLHP

e SHQWWHHWQ HO GHVDUUROOR RUJDQL]DWLYR OD UHVLOLS$SRE\DU\DOL
ORV PLHPEURV SDUD TXH UHIXHUFHQ VX VRVWHQLELOLGDG ILQDQF
ILQDQFLHURY GLYHUVLILFDGRVY HVWUDWHJLDV GH UHQWDELOLGDG
ILQDQFLHUD GH ODV 26& ([SORUDU OD SRVLELOLGDG GH PHFDQLVP
PLHPEURV GH J)RUXV HQ FRODERUDFLpPQ FRQ IXQGDFLRQHV ILODQW

e $SUHQGH J®WUH SDUHV \ IRUWDOHFLPLHQWIRROGW [FID SIVSIDEFREM VG H D
HQWUH SDUHV \ H[SHULHQFLDV GH FRFUHDFLUQ SRU HMHPSOR KDI
DVRFLDFLRQHV TXH DSRUWHQ H[SHULHQFLD H[WHUQD SDUD D\XGD
HVWUXFWXUDV VuOLGDV \ DGDSWDUVH D ORV FDPELRV HPHUJHQWH
ORFDOL]DFLuQ FDPELR GH SRGHU UHGXFFLUQ GH OD GHSHQGHQFL
H[SORUDQGR OR TXH ORV DFWRUHV GH OD VRFLHGDG FLYLO GHEHQ
PXWXDPHQWH SDUD LQFLGLU GH PDQHUD HIHFWLYD \ FRQVWUXLU
D D\XGDU D VXV PLHPEURV D KDFHU OR PLVPR

e . QYHUWLU HQ OD SUP[LPD JHQHUDFLUQ GH GIG®IW H D WBHH O LRSAH.QI\E |
IRUPDU \ HPSRGHUDU D ORV O GHUHV HPHUJHQWHY GHQWUR GH OD
JDUDQWL]DU OD UHQRYDFLHUQ \ OD UHOHYDQFLD D ODUJR SOD]R 0D
'HVDUUROOR GH /LGHUD]JR FRQ HVSHFLDO DWHQFLuQ HQ SURPRYH

e $PSOLDU OD ODERU HQ PDWHULD G HS$SRUDL FHL.CS DBSILHQ &% FDMHF H Q W L
IRUWDOHFLPLHQWR GH ODV FDSDFLGDGHVY HQ PDWHULD GH FRQVW!
SDUWLFLSDFLUQ FLXGDGDQD UHFRQRFLHQGR OD GLVPLQXFLUQ GH
PXFKRV SDVHV \ HO LPSDFWR TXH HVWR WLHQH WDQWR HQ OD ILQ
ORV PLHPEURYV



(WUDVIHILD ) RUXV

JRUXV H[LVWH SDUD JDUDQWL]DU TXH OD VRFLHGDG FLYLO QR VROR +
HVFXFKDGD \ WRPDGD HQ FXHQWD LQIOX\HQGR HQ ORV VLVWHPDV L
LPSXOVDQGR OD WUDQVIRUPDFLpPQ QHFHVDULD SDUD XQ IXWXUR MXV!
GH UHVWULFFLRQHYVY FDGD YH] PD\RUHV GHO HVSDFLR F YLFR UHGXFF
IUDJPHQWDFLpPQ JHRSRO WLFD \ UHWURFHVR GHPRFUEWLFR QXHVWUI
SURWHFFLuQ \ SURBMXHMANHD) ORV HVSDFLRV JDQDGRV FRQ HVIXHU]R \
DOWHUQDWLYDY DXGDFHV \ RULHQWDGDV DO IXWXUR

&UHHPRYV TXH HO FDPELR QR YHQGUE »QLFDPHQWH GH ORV HVSDFLRYV
YH] PEV GLVSXWDGR GHVFHQWUDOL]DGR \ UHFRQILIJXUDGR 3RU HVR
SXHQWHY HQWUH OR ORFDO \ OR JOREDO DPSOLILFDQGR OD LQFLGHC(
ODV SUXHEDV FRQ Ob WRPD GH GHFLVLRQHV \ DSR\DQGR FDPSD3DV FI

JRUXV OXFKD SRU XQ VLVWHPD GH GHVDUUROOR TXH VHD MXVWR LQF
TXLHQHVY HVWEQ PE£V FHUFD GHO WHUUHQR 5HFRQRFLHQGR TXH QXHYV
FDSDFLGDG SDUD QDYHJDU SRU OD SRO WLFD GH ORV SURFHVRV PXO
LQFLGHQFLD VH EDVD HQ FLQFR SULRULGDGHV \ SURFHVRYVY JOREDOH\
HQWRUQR IDYRUDEOH SDUD OD VRFLHGDG FLYLO ORV 2'6 \ OD FRRSH
QXHYR PXOWLODWHUDOLVPR OD ILQDQFLDFLpPQ MXVWD \ WUDQVSDUH
LQFOXVLYD /D QDWXUDOH]D GH )RUXV LPSOLFD TXH QXHVWUR WUDEL
FRQFUHWRY SDUD JDUDQWL]DU TXH ODV SHUVSHFWLYDV \ SULRULGDC
UHJLRQDO \ JOREDO \ YLFHYHUVD

6LQ HPEDUJR H[LVWH XQD YORMGBGIXBBRRGM LQFLGHQFLD D%Q QR K
UHYHUWLU ODV WHQGHQFLDV RXQ D¥WH YADD/OD¥M XKOODB®Y UDOHQWL]DGR (
FUHDGR HVSDFLRV TXH QR VH YHQ DIHFWDGRV SRU HOODV (O PXQGR
HVSDFLR F'YLFR \ OD MXVWLFLD \ ODV FRPXQLGDGHV FRQ ODV TXH W
VRSRUWDQ HO PD\RU LPSDFWR (VWD FUXGD UHDOLGDG SRQH GH PDQ
Q“FOHR GH QXHVWUR WUDEDMR SURWHJIHQWHR TKFHVILBOHGHYMWDQGR [
WLHPSRVHXMLHQWDQ ODV EDVHV SDUD XQ SURJUHVR VLJQLILFDWLYR |
SRO WLFBNWRQRFLHQGR TXH HVWD FULVLV RIUHFH XQD RSRUWXQLGDG
LQMXVWDV VXE\DFHQWHY 3RU HOOR UHIOH[LRQDUHPRY FU WLFDPHQ
QXHVWUDV IRUPDV GH WUDEDMDU FRPSURPHWL«QGRQRV D HYLWDU L
VXILFLHQWHPHQWH HILFDFHV SDUD ORJUDU HO FDPELR 1XHVWUDV H\
EDVDGDV WDQWR HQ HO UHDOLVPR FRPR HQ OD DPELFLuQ \ VH UHDM
ORV FDPELRV HQ HO SDQRUDPD SRO WLFR \ VRFLDO GXUDQWH ORV SL

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV \ OHODQLD 7RUUHV )RUXV



(WUDVIHILD ) RUXV

SHXWRGRVIQOMIP HIRY/

3DbUD KDEUHPRYV

SBURWHJLGR \ UHIRU]DGR HO HOWRUQR IDYRUDEOH SDUD OD VRFLHC
LQLFLDWLYDYV GH LQFLGHQFLD SDUD SRGHU LQFLGLU HQ ORV JRELF
FXHQWDV GH VXV FRPSURPLVRV \ FRODERUDU FRQ HOORYV

&UHDGR FROQMXQWDPHQWH XQD DIJHQGD GH OD VRFLHGDG FLYLO SC
ILQDQFLDFLpQ SDUD HO GHVDUUROOR EDVDGD HQ OD MXVWLFLD C
JDUDQWL]DGR OD SDUWLFLSDFLuQ VLIQLILFDWLYD GH OD VRFLHGD
DIHQGD IXWXUD

5HIRUIDGR OD SDUWLFLSDFLuQ \ OD LQFLGHQFLD GH OD VRFLHGDG
PXOWLODWHUDOHYVY \ UHJLRQDOHY WDQWR WUDGLFLRQDOHV 218 2
&(/$& EDQFRV PXOWLODWHUDOHV \ SWEOLFRV GH GHVDUUROOR HYV
SRMQFLDGR ORV FRPSURPLVRYVY JOREDOHYVY SDUD SURPRYHU OD LQFL
XQ FDPELR WUDQVIRUPDGRU \ FXHVWLRQDU ORV VLVWHPDV HFRQQuF
$PSOLDGR OD WUDQVIRUPDFLuUQ GLIJLWDO LQFOXVLYD \ ORV GHUHF
OD VRFLHGDG FLYLO GHQ IRUPD D OD JREHUQDQ]D GH ORV VLVWHP
SRQWULEXLGR DFWLYDPHQWH D ORV GHEDWHY HQ FXUVR VREUH HO
QLYHO ORFDO H[SORUDQGR TX« SRGU DQ KDFHU GH PDQHUD GLIHU
SDUD FRODERUDU PHMRU FRQ ODV GHO VXU JOREDO

$SR\DGR D ORV PLHPEURYV SDUD TXH GHQ IRUPD HVWUDW«JLFD DO (
SURSLRVY FRQWH[WRYVY PHGLDQWH SUXHEDV QDUUDFLRQHV \ PHQVD

SAMAGVSUHSTBY

&RQILIJXUDU H LQFLGLU HQ ORV HVSDFLRVW DBYRRHY PR WP XTAW L)@ D WV
SRU HMHPSOR HO )RUR 3RO WLFR GH $OWR 1LYHO VREUH 'HVDUUR
HQ &RP%Q ),&6 OD &XDUWD 5HXQLuQ VREUH OD )LQDQFLDFLpuQ SD
ODV 26& \ HO &RPLW« GH $\XGD DO 'HVDUUROOR &62 '$& OD $JHQ
SDUD OD *REHUQDQ]D GH ,QWHUQHW ,*) HWF ([SORUDU GH IRUP
HQ W«UPLQRV GH LPSDFWR H LQIOXHQFLD SRWHQFLDO SRU HMHPS
HWF \ DSR\DU ODV LQLFLDWLYDV SLORWR OLGHUDGDV SRU ORV PL
SULRUL]DU \ JDUDQWL]DU XQD SDUWLFLSDFLHUQ VLJQLILFDWLYD GH
JOREDO &RRUGLQDUVH FRQ ORV PLHPEURYV SDUD UHVSHWDU ORV F
GXSOLFDFLRQHYV

3DUWLFLSDU HQ HMHUFLFLRV GHPQ@ PHRREUBRGHWHWGRY SDUD LG
GH SUHVLpPQ \ IRUWDOHFHU ODV FDSDFLGDGHV GH )RUXV SDUD OOH
PXOWLOLQJ%HV \ HYSHF ILFDV *DUDQWL]DU TXH ORV UHVXOWDGRYV
HVWUDWHJILDYV GH LQFLGHQFLD ODV SRVLFLRQHV SROWLFDV \ OD\
GH LQFLGHQFLD H LQWHUFDPELRYV HQWUH SDUHV SHUPLWLHQGR D
LQFLGHQFLD EDVDGDV HQ ODV UHDOLGDGHY ORFDOHV \ ODV RSRUW
LQWHQFLRQDGD SRU TX« ORV HVIXHU]JRV GH LQFLGHQFLD DQWHULR
HVSHUEEDPRYV

$SURYHFKDU HO OLGHUD]JR \ ODV SUXBIESYLEH D@E RP DIDNVESRW L F LR
ORV HVWXGLRV GH FDVRV SDUD LQIRUPDU OD LQFLGHQFLD JOREDO
ORV PLHPEURV HQ HVSDFLRV SRO WLFRV FODYH )RPHQWDU OD VRC
WRGD OD UHG PHGLDQWH GDWRV GH DOHUWD WHPSUDQD GHFODUL
UHVSXHVWD UE£SLGD SDUD GHIHQGHU OD SDUWLFLSDFLuQ GH OD VR
&UHDU FRQMXQWDPHQWH SRVLFLRQHV SRO WLFDV DXGDFHV \ FRQ
VREUH ODV SULRULGDGHV FODYH SDUD GDU IRUPD D ORV GHEDWHYV
/DQ]DU XQ SURGXFWR LQVLJQLD DQXDO TXH VLJD ODV WHQGHQFLD)
ILQDQFLDFLMQ \ SDUWLFLSDFLUQ FRQWULEXFLpPQ GH ODV 26& UHIR
GHIHQVRU IXQGDPHQWDGR HQ GDWRV HPS ULFRV

'HVDUUROODU OD FDSDFLGD G IBUHD ORRF B DHLPEW R\RY PHQVDMHYV GH L¢
OD RSLQLUQ S%EOLFD HQ WRUQR D QXHVWUDV SULRULGDGHV FODY
'"HIHQGHU HQIRTXHV LQW HUWOMWFDRRGBROIDAN SHUVSHFWLYDV IHPLQLYV
MXYHQWXG H LPSXOVDGDV SRU ODV FRPXQLGDGHY HQ WRGD QXHVV
$PSOLILFDU \ DSR\DU ORV PHQVDMHV FORYHD®H DOETRN ARODRV. FLRRFQ R
HO OLGHUD]JR GH RWURYV



(WUDVIHILD ) RUXV

/D VDOXG GH OD UHG VH UHILHUH DO IXQFLRQDPLHQWR LQWHUQR OD
UHG FRPR OD FRODERUDFLuQ OD FRQILDQ]D OD FRPXQLFDFLuQ \ OD
GLQEPLFDV VH FHQWUDQ HQ FUPR ORV PLHPEURV LQWHUDFW¥%DQ FRF
XQ SURSPUVLWR FRP%Q (V LPSRUWDQWH GHVWDFDU TXH HVWDV FXHV\
(VWD SULRULGDG VH EDVD HQ QXHVWUD KLSUWHVLV GH TXH XQDV UH(
FRQILDQ]D VRQ XQ UHTXLVLWR SUHYLR SDUD&®D QW R LREEH/QW D B XBGRINEHT N
UHG PD\RU VHUE HO LPSDFWR TXH SXHGD WHQHU HQ HO PXQGR H[WH

(VWD SULRULGDG VXE\DFHQWH WDPEL«Q LQFOX\H FXHVWLRQHY RUJDC

ILQDQFLHUD \ OD JREHUQDQ]D 8Q HQIRTXH H[SO FLWR HQ OD VDOXG
FXHVWLRQHYVY \ JDUDQWL]DUE TXH VLIDQ VLHQGR XQD SDUWH LPSRUW

SRXTEERAQMPHIR/

3DUD KDEUHPRYV

e &XOWLYDGRUHYDROIHRWH ELHQ FRQHFWDGD \ RULHQWDGD D REMHYV
VROLGDULGDG \ VLVWHPDV LQWHUQRV HILFDFHYV

e $SUHQGRGR/EQXDPHQWH GH QXHVWUD H[SHULHQFLD DFWXDGR HQ |
ORV PLHPEURV \ HYROXFLRQDGR QXHVWUDV IRUPDV GH WUDEDMDU
HILFDFHV
YRUWDOHFLGR OD SDUWLFLSDFLuQ VLJQLILFDWLYD \ WUDQVIRUPDGHF
5HIR]JDGR QXHVWUD JREHUQDQ]D LQFOXVLYD WUDQVSDUHQWH \ FR
OLGHUD]JR FRPSDUWLGR \ XQD WRPD GH GHFLVLRQHV RSRUWXQD

e '"HVDUUROODGR XQD EDVH GH ILQDQFLDFLuQ PE£V GLYHUVLILFDGD \
HVWUDW«JLFD \ OD LQYHUVLuUQ D ODUJR SOD]R HQ QXHVWUD YLVLp

e $SR\DGR HO FRQMXQWR GH FDSDFLGDGHV \ OD FXOWXUD GH FUHDFI
PLHPEURV SXHGDQ WUDVODGDUODV D VXV SURSLDV UHGHV

kOHODQLD 7RUUHV



(WUDVIHILD ) RUXV

SAMAIG-VIIWCHSIBY

ORQLWRUHDU OD VD G$6E FoyHH PIODQH® LARRMH ¥ RIMHRU]DGDV HQWUH ORV
SLODU &RQHFWDU )RUXV XWLOL]DUE HO DQEOLVLY GH UHODFLRQHYV
HO SURJUHVR

QFRUSRUDU OD FRQVWUXFFLUQ GH FRQILDQ]DOMXH OWNVUI R Q AVINQ BIHR'W
SUEFWLFDV TXH IRPHQWHQ OD FRQILDQ]D HQ WRGD OD UHG UHFRQ!
FRODERUDFLUQ \ OD UHVLOLHQFLD ([SORUDU ODV GLQEPLFDV GH S|
PLHPEURV GHO VXU JOREDO \ GHO QRUWH JOREDO

([SRUDU ODV WHQGHQFLDV GH SDUWLFLSDFLpPQ \ DGDSWDU ODV DFV
FRQVHFXH®NDWUROODU SURFHVRV LQWHUQRY SDUD LGHQWLILFDU \
DSUHQGL]DMH FRPSDUWLGDV FDGD D:R DGDSWDQGR ODV SUEFWLFI
FRQVHFXHQFLD 6LVWHPDWL]DU HO LQWHUFDPELR GH LQQRYDFLRQF
ORQLWRUHDU ODV WHQGHQFLDV GH SDUWLFLSDFLpQ \ DGDSWDU OD'
FRQVHFXHQFLD

&HQWUDUVH HQ HO DSUHQGL]DMHDWUORB QAQMR BDRIFHY RV LQWHUQRYV ¢
UHVSRQGHU D ODV SULRULGDGHYV GH DSUHQGL]DMH FRPSDUWLGDYV |
SODQHV GH WRGD OD UHG HQ FRQVHFXHQFLD 6LVWHPDWL]DU HO LC
HQ WRGD OD UHG

6XSHUYLVDU ODV WHQGHQFLDV GH SDUWLFLSDFLuQ \ DGDSWDU ODYV
H[SHFWDWLYDV \ QHFHVLGDGHYV, G REVRVORIHBEURY PHGLFLUQ GH OR
SDUWLFLSDFLpPQ FHQWUEQGRVH HQ OD PHGLFLuQ GH ORV DVSHFWR
PLHPEURV QLYHOHV GH FRQILDQ]D FRODERUDFLuUQ FRQ RWURV PL}F
LQIOXHQFLD HWF

*DUQWL]DU XQD JREHUQDQ]D LQFOXVLYDDFLOHWDQ QM FXWHRQHMW SHI
PRGHOR GH JREHUQDQ]D GH J)RUXV HYDOXDQGR OD LQFOXVLYLGDG
FXHQWDV \ OD HILFDFLD UHFRQRFLHQGR OD QHFHVLGDG GH XQ pUJ
DSR\DU ODV FUHFLHQWHY GHPDQGDV ([SORUDU VLVWHPDV GH UHQ(
SDUHV GHVWLQDGRY D ORV PLHPEURV ([SORUDU OD IXQFLpQ HQ FR
UHJLRQDOHV GHQWUR GH )RUXV

OHMRUDU OD VRVWHQLELOLGDG ILQDQFLHUD PHGLDQWH OD GLYHUV
'LYHUVLILFDU QXHVWUD EDVH GH GRQDQWHV \ H[SORUDU PRGHORYV
DOWHUQDWLYRV OLFHQFLDV DELHUWDV UHFXUVRV FRPSDUWLGRYV
D ODUJR SOD]R ([SHULPHQWDU FRQ QXHYRV PRGHORV GH ILQDQFLD
IUDFDVRV HQ WRGD OD UHG

YRPHQWDU PHFDQLVPRV GHHWPQIURMDWOED &Q PHFDQLVPR GH VROLGD
SHUPLWD D ORV PLHPEURY DSR\DUVH PXWXDPHQWH HQ PRPHQWRYV (
UHSXWDFLuQ \D VHD PHGLDQWH DSR\R GLUHFWR GHIHQVD FRQMXQ
VROLGDULGDG

$SR\DU D ORV SURPRWRUHV GH WHMLGRYV GH UHGH)FLGRWR Q LH6M® G H \
DSUHQGL]DMH \ OD SUEFWLFD FRQMXQWD GH HVWDV QXHYDV FDSDF

k$VDPEOHD *HQHUDO GH )RUXV



(WUDVIHILD ) RUXV

k3)126&0 ODGDJDVF



(WUDVIHILD ) RUXV

6LQ HPEDUJR QXHVWUR WUDEDMR HQ HO EPELWR GHO HQWRUQR IDYF
QDWXUDOH]D GH )RUXV FRPR UHG JOREDO GH SODWDIRUPDV QDFLRQE
PEV TXH FRPR XQD RUJDQL]DFLPQ GH LQFLGHQFLD WUDGLFLRQDO 8Q
HQ HVWH £PELWRWWHGDL B}RRXV KD GHVDUUROODGR XQ FODUR YDORU
OD QDYHJDFLHQ GH SURFHVRV SRO WLFRV PXOWLODWHUDOHV \ HQ OL
VRFLHGDG FLYLO HQ SDUWLFXODU GH ORV PLHPEURYV GHO 6XU *ORED
GHEH SURSRUFLRQDU OD H[SHULHQFLD WHPEWLFD SDUD WRGRV HVW
SURYHQLU GH ORV PLHPEURV /D H[SHULHQFLD GH )RUXV UDGLFD HQ "
SROWLFRV FRPSOHMRV \ PHGLDU HQ OD SDUWLFLSDFLuQ VLJQLILFDW

IXHVWUR WUDEDMR HQ PDWHULD GH UHVLOLHQFLD GH OD VRFLHGDG
FRPSURPHWHPRYVY D DSR\DU D ORV PLHPEURYV SDUD TXH SXHGDQ QDYH
YLYLPRV WDQWR HQ HO £PELWR SRO WLFR FRPR HQ HO HFRQuUPLFR \
HQ BIOCODU GH $$HR\MHW TXH HO 6HFUHWDULDGR D\XGD DFWLYDPHQWH D
QDYHJDU SRU HVWRV FDPELRVY \D VHD GHVDUUROODQGR KHUUDPLHQ)
VLWXDFLuQ X RIUHFLHQGR IRUPDFLpQ D ORV PLHPEWBRWYWDIHGR &OPHEEY
UHFRQRFLHQGR OD H[SHULHQFLD GH QXHVWURY PLHPEURV \ OD YROX
$SR\DUQRV PXWXDPHQWH \ DSUHQGHU XQRV GH RWURV VHUE XQD SDL
VRFLHGDG FLYLO HQ ORV SUu[LPRV D3RV

k&$'(



(WUDVIHILD ) RUXV

KYRUXV HQ ))'

5(8&212&(1' 2 <5(63(7$1" 2
/$6' ))(5(17(6)81&21(6
(1752 ()2586

JRUXV HVWE FRPSXHVWR SRU PXFKDV SDUWHV SODWDIRUPDV QDFLRC
6HFUHWDULDGR ORV pUJDQRV GH JREHUQDQ]D &RPLW« (MHFXWLYR
GLVWLQWRY JUXSRVY GH WUDEDMR

/ID $VDPEOHD *HQHHWOD G @PBIGHFLVRULR VX:
HQ HO TXH ORV PLHPEURYV VH UH%ZQHQ SDU
FRQMXQWDPHQWH OD HVWUDWHJILD UHYLYV
\ SODQLILFDU HO IXWXUR 6H FHOHEUD FDC
HQ IRUPD GH UHXQLRQHY SUHVHQFLDOHV
SRU XQ UHSUHVHQWDQWH GH FDGD PLHPELU
SODWDIRUPD QDFLRQDO

(O &aRQWVWHWROHJIJLGR FDGD GRV D3RV SRU O
*HQHUDO (VWE£ FRPSRHNMERUSMLO XQD
GLVWULEXFLpPQ UHIJLRQDO GH ORV SXHVWR
JDUDQWL]DU OD DSOLFDFLpPQ GH ODV GHFL
HVWUDW«JLFD \ SRO WLFD YRWDGDV HQ OL
JDUDQWL]DU OD FRRUGLQDFLpQ GH ODV DF
IXQFLRQDPLHQWR GHO HTXLSR HMHFXWLYF
DFWLYLGDGHV \ JHVWLpQ

$0JXQDV IXQFLRQHV GHO &RQ\W’HRWRWH GHC
(MHFXWILXR HVWE FRPSXHVWR SRU PLHPE
HV HOHJLGR FDGD GRV D3RV SRU HO &RQVF



(WUDVIHILD ) RUXV

k&1&'

%HOJLFD

/IDV SODWDIRODFDRQWDOHYHQ WUHV IXQFLRQ
GHQWUR GH )RUXV

e 3XHVWD HQ FRP¥%Q GH UHFXUVRV /DV SC
SRQHQ HQ FRP¥%Q UHFXUVRV W«FQLFRV \
LQFOXLGR HO LQWHUFDPELR GH LQIRUPL
UHFXUVRV SDUD HO GHVDUUROOR GH FD
D ORV PLHPEURVY LQWHUFDPELDU VHUYLF
HVSHFLDOL]DGRV \ EHQHILFLDUVH GH HF

e &UHIDWQ GH SRVLFLRQHV FRQMXQWDV /D
QDFLRQDOHV PRYLOL]DQ ORV FRQRFLPL}
VXV PLHPEURV R GH H[SHUWRYV H[WHUQR
SURPRYHU SRVLFLRQHV FROHFWLYDV /D
QDFLRQDOHV HVWEQ HVSHFLDOPHQWH E
GHIHQGHU HO HVSDFLR \ OD LGHQWLGDG
SURPRYHU XQ HQWRUQR IDYRUDEOH SDU

e QBHQFLD \ UHODFLRQHYV FRQ RWURV DF
VXV PLHPEURV ODV SODWDIRUPDV QDFL
RUJDQL]DGDV SDUD VHU HO SULQFLSDO
DXWRULGDGHV S“EOLFDV QDFLRQDOHYV
LQWHUQDFLRQDOHY /DV SODWDIRUPDYV ¢
SXHGHQ WHQHU XQ PDQGDWR \ XQ SDSH(
LQWHUDFFLuUQ FRQ ORV PHGLRV GH FRPX
DFDG«PLFR HO VHFWRU SULYDGR ORV \
PRYLPLHQWRY VRFLDOHV \ ORV O GHUHYV

&XDQGR )RUXV FRRUGLQD DFFLRQHV GH LQ
WUDY«V GH XQD LQLFLDWLYD HVSHFTILFD T
HMHPSOR FHOHEUDU D ORV mHVWDGRV FD
m(VWDGRY UHEHOGHV} ODV SODWDIRUPDV
UHODFLuQ FRQ ORV SRVLEOHV HVWDGRYV FI
ODV GHFLVLRQHV UHODWLYDV D ORV SRVLI
UHEHOGHYV

/DV VLARDH LFLROHRQDWHSUHVHQWDQ XQ HV
SDUD TXH ODV SODWDIRUPDV QDFLRQDOHV
HQ LQLFLDWLYDV UHJLRQDOHV $EDUFDQ f
$XVWUDO fIULFD &HQWUDO $P«ULFD /DWL
(XURSD \ HO 3DFILFR &RQ PLVLRQHV IXQG
D ODV GH ODV SODWDIRUPDV QDFLRQDOHV
FUXFLDO SDUD FDWDOL]DU ODV FRODERUD|
SRWHQFLDU OD YR] GHO VHFWRU D QLYHO
SXHQWHV \ DPSOLILFDGRUHV FRRUGLQDQC
WUDQVIURQWHUL]DV LQYROXFUDQGR D RU
UHIRU]JDQGR ODV FDPSD3DV GH ORV PLHPEL
SODWDIRUPDV QDFLRQDOHV ODV FRDOLFL!
SDUWLFLSDQ HQ ODV DFWLYLGDGHV GH )RL
JUXSRV GH WUDEDMR HVSHF ILFRV



(WUDVIHILD ) RUXV

/IRMUXSRV GH WWUHRDEDBMBDFLRY SDUD TXH Ol
\ ORV LQYLWDGRV FXDQGR VHD SHUWLQH¢
HISHULHQFLDV \ HVYWUDWHJLDV VREUH FXH
FRQWDPRV FRQ VHLV JUXSRV GH WUDEDMR
SULQFLSDOPHQWH HQ WHPDV UHODFLRQDG

HQWRUQR IDYRUDEOH SDUD OD VRFLHGDG
ILQDQFLDFLMQ SDUD HO GHVDUUROOR VRV\
GLJLWDO \ $JHQGD 7DPEL«Q KD\ XQ JU:
VREUH FRPXQLFDFLRQHV 7RGDV ODV UHXGQ
GH WUDEDMR FXHQWDQ FRQ LQWHUSUHWDF
SURIHVLRQDO HQ LQJO«V IUDQF«V \ HVSD?
HO JUXSR GH LQW«USUHWHY \ WUDGXFWRU
MFRPXQLFDUVH PEV DOOE GH ODV IURQWH L
SDUWLFLSDFLuQ DFWLYD \ OD LQFOXVLUQ ¢
IRV JUXSRV GH WUDEDMR WLHQHQ XQD GXL
HYROXFLRQDQ SDUD DGDSWDUVH D ODV QH
GH )RUXV

(O 6BHFUHWBIMWLD GROLEHUDGDPHQWH GHVFF
TXH UHIOHMD HO FDUEFWHU JOREDO GH )R
JDUDQWL]DU HO IXQFLRQDPLHQWR GLDULR
FRRUGLQDQGR OD DSOLFDFLuQ GH ODV RUI
DGRSWDGDV HQ ODV $VDPEOHDV *HQHUDO

GHO &RQVHMR 'DGR TXH )RUXV HV XQD UH:
PLHPEURV TXH VH FRQVLGHUD D V_ PLVPD |
PRYLPLHQWR JHQHUDO KDFLD OD ORFDOL]L
BHFUHWDURSRWHY PHMRUDUGHUD]JR GH OF
PLHPEURRSOLIVKUYRFRIYRFDU \ FRQGIRW D
PLHPEURMIDQWLFRKHKWDHQFLD \ FRQVLVWHQ
PHQVDMMKSHUYOWDWDHWYROXFLuUQ GH ODV SRO™
IDFLODWIBDUWLFLSDFLUQ GH ORV PLHPEUR
JORED®IBSRWDUORY PLHPEURYV SDUD TXH DS
RSRUWXQLGDGHV GIR SOUADUAME BGUUHFWDP
QLYHO PXOWLODWHUDOD\HJSHBYHBGRDD \ OD
ORV PLHPEURV DO VHUYLFLR GH OD (VWUH
BHFUHWDULDGR HVWE EDMR OD UHVSRQVDH
TXH ULQGH FXHQWDV DO &RPLW« (MHFXWL"

k3URJUDPD GH '"HVDUUROOR GHO /LGHUD]JR GH )RUXV



(WUDVIHILD ) RUXV

3/$1" (,03/(0(17$&e 1

/ID LPSOHPHQWDFLpPQ GH OD HVWUDWHJILD UHTXHULUE SUHVWDU HVSH
OD KDFHQ SRVLEOH 'DUHPRYV SULRULGDG D FLQFR £UHDYV

JRPHQWDU OD DSURSLDHVIDQQUROODU XQ SODQ$MXVWDU ODV HVWUXFV
OD FRPSUHQVLMUQ HQ WIRGD@TLBHRDOFXODUE£BEDSDFLGDRUIXYV

UHGO «[LWR GH OD WRGRRV FRVWRY GH ODUHIOH[LRQDUE VREUH V
LPSOHPHQWDFLpPQ GHSHQWHDBMHILD D ILQ GHPEMWRGIRQI GIHUWUDEDMR
TXH ORV PLHPEURY DGROWH® ODV PHGLGDV TXHUDKYWL]DU TXH VH DM
HYWUDWHJLD 3RU OR WRKRGHQ JRUKYDU D FDERDARQXIHRNDV SULRULGD
LQYHUWLUE HQ GDU D WRHERENBRWB[LVWHQWHWVWIUIRMWXODRDYV (VWR L
HVWUDWHJILD PHGLD QWD WW TPYLBIRHQ XQD LQUHHYUWIDUR ODV IXQFLRQF
UHJXODUHVY HQ HO EROBIGLERLRQDO 6REUH HVWIDLEDWVHD GH ORV JUXSHF
LQIRUPDWLYR SDUD PLHPEXMNRBUHSDUDUE SURNUDEDDM JDUDQWL]DU
VHVLRQHY HVSHF ILFDVGHQLQDQFLDFLUQ SDUD@BPYWHAMUMHDM GR FXHQW
$VDPEOHD *HQHUDO \ SULRULWDULDYV TXH YDRDEIOWD®DEHY QHFHVDL

FROQYHUVDFLRQHYV GH ORV FRPSURPLVRV IFrKWRDOHW XV REMHWLY
SRUPHQRUL]DGDYV GHQWNRD@MA]DQGR OD VRVIWMWXQVLE DOLGRB PHFDQLYV
6HFUHWDULDGR ILQDQFLHUD JREHUQDQ]D FXDQGR VI

QHFHVDULR

ODQWHQHU OD IOH[LELOLGDG HQ ODV/DHARQBIW HEH D QFFRMERFIHD OD F
FRQWH[WR PXQGLDO DFWXDO \ OD QHFHVLGDG GH GHGLFDU WLHPSR [
SRO™WLFR DQWHV GH VHOHFFLRQDU ORV REMHWLYRV \ ODV WEFWLFD"
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