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�� &RQFHSWR \ DQWHFHGHQWHV GHO VHJXUR PDUtWLPR � � � � � � � ��

�� (OHPHQWRV GHO FRQWUDWR GH VHJXUR PDUtWLPR � � � � � � � � � ���

$� (OHPHQWRV SHUVRQDOHV � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���

%� (OHPHQWRV IRUPDOHV � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���

&� (OHPHQWRV UHDOHV� HO REMHWR \ HO LQWHUpV GHO FRQWUDWR GH

VHJXUR PDUtWLPR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���

D� 6HJXURV FRQ GHWHUPLQDFLyQ GHO REMHWR � � � � � � � � ���

E� 6HJXURV FRQ LQGHWHUPLQDFLyQ GHO REMHWR DVHJXUDGR � � ���

�� (O ULHVJR HQ HO FRQWUDWR GH VHJXUR \ VX FREHUWXUD � � � � � ���

�� /D SULPD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���

�� /D VXPD DVHJXUDGD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���

�� /RV GHUHFKRV GH ODV SDUWHV FRQWUDWDQWHV � � � � � � � � � � � ���

�� /DV DFFLRQHV HQ HO VHJXUR PDUtWLPR � � � � � � � � � � � � � ���

�� 1XOLGDG \ UHVFLFLyQ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���

�� (O VHJXUR PDUtWLPR HQ ODV 2UGHQ DQ]DV GH %LOEDR � � � � � � � ���

$� 5HTXLVLWRV GH IRUPD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ���

%� %LHQHV TXH SXHGHQ VHU DVHJXUDGRV \ VX YDOXDFLyQ � � � � ���

&� 2EOLJDFLRQHV GH ODV SDUWHV � � � � � � � � � � � � � � � � ���

'� $EDQGRQR GH ORV ELHQHV DVHJXUDGRV � � � � � � � � � � � ���

(� 1XOLGDG� UHVFLFLyQ \ PRGLILFDFLyQ GHO FRQWUDWR GH VHJXUR ���

��� (O VHJXUR PDUtWLPR HQ ODV 2UGHQ DQ ]DV G H OR V &RQ VX ODGR V G H

OD 1XHY D (VSDxD \ GH 9HUDF UX] � � � � � � � � � � � � � � � � � ���

��� (O VHJXUR PDUtWLPR HQ HO VLJOR ;,; PH[LFDQR� ORV &yGLJRV

GH &RPHUFLR GH ����� ���� \ ���� � � � � � � � � � � � � � ���

$� )RUPD GHO FRQWUDWR GH VHJXUR � � � � � � � � � � � � � � ���

%� %LHQHV TXH SXHGHQ VHU DVHJXUDGRV \ VX YDOXDFLyQ � � � � ���

&� 2EOLJDFLRQHV GH ODV SDUWHV � � � � � � � � � � � � � � � � ���

'� 1XOLGDG� UHVFLFLyQ \ PRGLILFDFLyQ GHO &RQWUDWR GH VHJXUR ���

(� $EDQGRQR GH ORV ELHQHV DVHJXUDGRV � � � � � � � � � � � ���

���
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�� &RQ FHSWR \ DQ WHF HG HQ WHV GHO VHJXUR P DUtWLP R

(Q HO GHUHFKR URPDQR H[LVWtDQ WUHV FODVHV R PRGDOLGDGHV HVSHFLDOHV GH VH�
JXURV GH ULHVJR LQFRUSRUDGRV \D VHD DO FRQWUDWR GH DUUHQGDPLHQWR GH
REUD HQ VX IRUPD GH WUDQVSRUWH PDUtWLPR R DO GH KRVSHGDMH GH SHUVRQDV
\ FDEDOOHUtDV����

(Q SULPHU OXJDU WHQHPRV TXH OD SpUGLGD GH ODV PHUFDQFtDV HFKDGDV
DO PDU SDUD DOLJHUDU OD QDYH TXH HVWi SUHVWDQGR XQ VHUYLFLR GH WUDQVSRUWH
GHEH UHSDUWLUVH SURSRUFLRQDOPHQWH HQWUH WRGRV ORV SURSLHWDULRV GH ORV
ELHQHV WUDQVSRUWDGRV� GH DFXHUGR FRQ OD FRVWXPEUH KHOHQtVWLFD GHO FR�
PHUFLR PHGLWHUUiQHR� OD OH[ 5KRGLD GH ,DF WX � SDUD FX\R ILQ VHUYtDQ ODV
DFFLRQHV FRQWUDFWXDOHV� $Vt� HO SURSLHWDULR GH OD PHUFDQFtD REMHWR GH OD
HFKD]yQ R LDF WXV JR]DED GH OD DFWLR OR FDWL FRQWUD HO WUDQVSRUWLVWD SDUD
REWHQHU XQD LQGHPQL]DFLyQ SDUFLDO� \ HO WUDQVSRUWLVWD GH OD DF WLR F RQ �

GXFWL� SDUD H[LJLU D ORV GHPiV LQGLYLGXRV WUDQVSRUWDGRV VX FXRWD GH
LQGHPQL]DFLyQ� SURSRUFLRQDO D OD PHUFDQFtD TXH FDGD XQR GH HOORV KDEtD
VDOYDGR� GH DKt TXH OD SpUGLGD VH GLVWULEX\HUD SURSRUFLRQDOPHQWH HQWUH
WRGRV ORV WUDQVSRUWDGRV� LQFOX\pQGRVH DO PLVPR SHUMXGLFDGR� (O WUDQV�
SRUWLVWD SRGtD UHWHQHU ORV ELHQHV \ REWHQHU GH ORV SURSLHWDULRV OD GLV�
WULEXFLyQ DQWHV GH HQWUHJDU ODV PHUFDQFtDV VDOYDGDV� VLQ FRQVLGHUDU OD
YLGD GH ORV SDVDMHURV SRU VHU pVWD LQHVWLPDEOH� $Vt UHVXOWDED� VHJ~Q
'·2UV� XQD HVSHFLH GH VHJXUR PDUtWLPR� TXH QR VH WHQtD HQ HO FDVR GH
VXIULU XQ DERUGDMH SRU SDUWH GH SLUDWDV� VDOYR TXH VH KXELHVH WHQLGR TXH
SDJDU XQ UHVFDWH SRU OD QDYH HQWHUD�

��

��� '·2UV� ÉOYDUR� 'HUHFKR SULY DGR ���� S� ���� Q~PV� ��������



/D SURSLHGDG GH ODV PHUFDQFtDV DUURMDGDV DO PDU \ TXH HUDQ UHFXSHUDGDV
VH UHVSHWDED� SURFHGLpQGRVH D OD UHFWLILFDFLyQ GH ODV LQGHPQL]DFLRQHV
SDJDGDV PHGLDQWH HO HMHUFLFLR GH ODV PLVPDV DFFLRQHV FRQWUDFWXDOHV� (O
DSRGHUDPLHQWR GH ODV PHUFDQFtDV HFKDGDV SRU OD ERUGD QR VH FRQVLGHUDED
KXUWR� \ D TXH VL ELHQ QR HUDQ UHV Q XOOLXV� QDGLH WHQtD VX SRVHVLyQ�

(Q VHJXQGR OXJDU VH HQFXHQWUD OD DY HUVLR R PH]FOD GH JpQHURV KR�
PRJpQHRV WUDQVSRUWDGRV HQ XQD QDYH HQ GRQGH HO SUHWRU OH RWRUJDED D
ORV DQWLJXRV SURSLHWDULRV XQD DF WLR RQ HULV DY HUVL SDUD UHFXSHUDU ODV UHV�
SHFWLYDV FDQWLGDGHV� FRQ OR TXH OD UHVSRQVDELOLGDG GHO WUDQVSRUWLVWD GHEtD
TXHGDU OLPLWDGD D OD FXVWRG LD RUGLQDULD� /D DY HUVLR QR VH ULJH QL SRU ODV
UHJODV GH OD FRSURSLHGDG QL SRU ODV GH F UHG LWXP �

(Q WHUFHU OXJDU H[LVWtD OD GHFODUDFLyQ H[SUHVD GH VHJXUR R UHFHSWXP

UHV VDOY DV IR UH� SRU SDUWH GH ORV WUDQVSRUWLVWDV PDUtWLPRV R Q DXWDH��� \
GH ORV KRVSHGHURV GH DOEHUJXHV R FDXSRQ HV R HVWDEORV� 3XHGH H[WHQGHU
VX UHVSRQVDELOLGDG SRU FXVWRGLD D ODV FRVDV TXH DFRPSDxDQ D OR TXH HV
HO YHUGDGHUR REMHWR GHO FRQWUDWR� R SRU HVWH PLVPR DQWHV GH KDFHUVH
SURSLDPHQWH REMHWR GH OD ORFDFLyQ� /D UHVSRQVDELOLGDG TXH VH DVXPtD
HUD SRU FXVWRG LD� HQ GRQGH GH OD SpUGLGD GH OD FRVD� VDOYR VL IXH SRU
DFFLGHQWH LPSUHYLVLEOH� UHVSRQGH HO FRPRGDWDULR� \ GLVSRQH HQ FDVR GH
KXUWR GH ODV DFFLRQHV SHQDOHV HQ FRQWUD GH TXLHQ OR KXELHUD FRPHWLGR����

/D ~OWLPD MXULVSUXGHQFLD FOiVLFD OH REOLJD D UHVSRQGHU WDPELpQ GH ORV
GDxRV VXIULGRV SRU OD FRVD \ GH OD DFFLyQ GH OD OH\ $TXLOLD FRQWUD HO
FDXVDQWH GHO GDxR� (O FDSLWiQ UHVSRQGH QR ~QLFDPHQWH GH ORV KHFKRV GH
VXV GHSHQGLHQWHV� VLQR GHO GH ORV GHPiV SDVDMHURV� \ VH UHVSRQVDELOL]D
GH ODV FRVDV GHVGH TXH ODV UHFLEH HQ OD ULEHUD� DXQTXH QR VHDQ HPEDU�
FDGDV���� 'H FXDOTXLHU PDQHUD� HO DVXPLU XQ ULHVJR GH PDQHUD HVSHFX�
ODWLYD SRU PHGLR GH XQ SUHPLR FRUUHVSRQGLHQWH D OD WDVD GHO VHJXUR QR
SDUHFH UHPRQWDUVH PiV DOOD GHO VLJOR ;,9���� $ OR ODUJR GH ORV VLJORV

��� (/ 5,(6*2 (1 (/ &20(5&,2 +,63$12�,1',$12

��� 9pDVH LJXDOPHQWH OD YR] 5HF HSWXP Q DXWDH � FRQVLVWHQWH HQ XQ DFXHUGR HQ YLUWXG
GHO FXDO HO GXHxR GH XQ EDUFR WRPDED FLHUWRV ELHQHV SDUD WUDQVSRUWDUORV R FXVWRGLDUORV
FRQ OD FRQGLFLyQ GH TXH HVWRV ELHQHV HVWDUiQ D VDOYR� %HUJHU� $GROI� (Q F\ F OR SHG LF 'LF �
WLRQ DU\ ���� SS� ��������

��� 9pDVH ([QHU� $GROIR� 'H OD IXHU]D P D\RU HQ HO GHUHF KR P HUF DQ WLO URP DQ R \ HQ
HO DF WXDO � WUDG� (PLOLR 0LxDQD \ 9LOODJUDFLD� 0DGULG� OLEUHUtD JHQHUDO GH 9LFWRULDQR
6XiUH]� ����� S� ���

��� %LDORVWRVN\ � 6DUD� ´(O UHF HSWXP QDXWDUXP ���µ� S� ����
��� 7HQHQWL� $OEHUWR� ´(O VHJXUR PDUtWLPR HQ OD (XURSD HQ ORV VLJORV ;9 \ ;9,µ�

$FWDV GHO 9 &HQ WHQ DULR GHO &RQ VX ODGR GH %XUJR V� �,� 6LP SRVLR ,Q WHUQ DF LRQ DO ´(O &RQ VX ODGR
GH %XUJR Vµ� %XUJRV� ([FPD� 'LSXWDFLyQ 3URYLQFLDO GH %XUJRV� ����� S� ���� 6HJ~Q $U�
FDGLR *DUFtD \ 6DQ]� HO VHJXUR PiV DQWLJXR TXH VH FRQRFH HV XQR FHOHEUDGR HQ *pQRYD



;9 \ ;9, ODV SyOL]DV GH VHJXUR SUHVHQWDURQ D OD LQVWLWXFLyQ FRPR XQ

WLSR GH YHQWD� HQ GRQGH HO WUDVSDVR GHO ELHQ DVHJXUDGR VH KDFtD GHILQL�

WLYR FXDQGR VH KXELHUD SHUGLGR R KXELHUD VLGR GDxDGR� FDVR HQ HO FXDO

HO DVHJXUDGRU HQWUHJDED OD VXPD WRWDO DVHJXUDGD� R ELHQ OD SDUWH FRUUHV�

SRQGLHQWH D OD SpUGLGD� 6L QR VH SUHVHQWDED SHUFDQFH DOJXQR� HO SURSLH�

WDULR LQLFLDO UHFXSHUDED VX SOHQD SURSLHGDG \ GLVSRQLELOLGDG����

/D FRQFHSFLyQ GHO VHJXUR FRPR FRPSUD�YHQWD� HUD HQ SDUWH XQ DUWLILFLR

FRQWUDFWXDO� FX\D ILQDOLGDG FRQVLVWtD HQ QR OHJDOL]DU GLUHFWDPHQWH OD REOL�

JDFLyQ GHO VHJXUR��� OD REOLJDWRULHGDG GHO VHJXUR FRQOOHYDED� R KXELHUD

FRQOOHYDGR� HO UHFRQRFHU OD QHJRFLDELOLGDG GHO ULHVJR \ � HV GHFLU� OD OHJL�

WLPLGDG GH HVSHFXODU VREUH XQD FRVD LQFLHUWD����

(Q (VSDxD� ORV PiV DQWLJXRV FRQWUDWRV GH VHJXUR PDUtWLPR TXH VH

FRQRFHQ VRQ ORV GH 0DOORUFD HQWUH ORV DxRV GH ���� \ ����� \ HQ

%DUFHORQD HV XQ FRQWUDWR GH VHJXUR GHO � GH MXQLR GH ����� KDFLpQGRVH

PiV QXPHURVRV HQ OD ~OWLPD SDUWH GHO VLJOR ;,9���� /DV GLVSRVLFLRQHV PiV

DQWLJXDV HODERUDGDV HQ %DUFHORQD GDWDQ GH ORV DxRV ����� ����� ����� �����

\ ILQDOPHQWH GH �������� FRQ LQIOXHQFLD HQ ORV VHJXURV PDOORUTXtHV� FX\D

OHJLVODFLyQ GDWD GH ����� LQYDULDEOH KDVWD HO &yGLJR GH &RPHUFLR (VSDxRO

GH ��������
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HO �� GH IHEUHUR GH ���� VREUH GLH] EDODV GH SDxRV HQ XQ YLDMH GH 3RUWR 3LVDQR D 6LFLOLD�
9pDVH VX WUDEDMR ´(O VHJXUR PDUtWLPR HQ (VSDxD HQ ORV VLJORV ;9 \ ;9,µ� $FWDV GHO
9 &HQ WHQ DULR GHO &RQ VX ODGR GH %XUJR V� �,� 6LP SRVLR ,Q WHUQ DF LRQ DO ´(O &RQ VXODGR GH %XU�
J RVµ� %XUJRV� ([FPD� 'LSXWDFLyQ 3URYLQFLDO GH %XUJRV� ����� S� ����

��� 7HQHQWL� $OEHUWR� ´(O VHJXUR PDUtWLPR���µ� S� ����
��� ,ELGHP �
��� *DUFtD \ 6DQ]� $UFDGLR� ´(O VHJXUR PDUtWLPR HQ (VSDxD���µ� S� ���� 6REUH HO

FRPHUFLR GH OD FLXGDG GH %DUFHORQD YpDVH &DSPDQ\ \ GH 0RQWSDODX� $QWRQLR GH�
0HP RULDV KLVWR ULFDV VREUH OD P DULQ D� FRP HUF LR � \ DUWHV GH OD DQ WLJXD F LXGDG GH %DUF HORQ D�
0DGULG� LPSUHQWD GH 6DQFKD� ����� W� ,�

��� 3DUD HO VHJXUR PDUtWLPR HQ %DUFHORQD YpDVH *DUFtD \ 6DQ]� $UFDGLR \ 0DUtD
7HUHVD )HUUHU , 0DOORO� $VVHJXUDQ FHV L FDQ Y LV P DUtWLP V P HGLHY DOV D %DUF HORQ D � %DUFHORQD�
,QVWLWXW G·(VWXGLV &DWDODQV� ����� � WV�

��� 3RQV 3RQV� -HUzQLD� &RP SDQ \ LHV L P HUF DW DVVHJXUDGRU D 0DOOR UFD ������������
3DOPD GH 0DOORUFD� (O 7DOO HGLWRULDO� ����� SS� ������ 'H OD PLVPD DXWRUD YpDVH ´/H�
JLVODFLyQ \ SUiFWLFD GHO VHJXUR PDUtWLPR� /DV FRQWUDGLFFLRQHV GH OD VHJXQGD PLWDG GHO
VHLVFLHQWRV HQ 0DOORUFDµ� HQ 0DUWtQH] 6KDZ� &DUORV �FRRUG��� (O GHUHFKR \ HO P DU HQ OD
(VSDx D P RGHUQ D� *UDQDGD� 8QLYHUVLGDG GH *UDQDGD� &HQWUH G·(VWXGLV G·+LVWRULD 0R�
GHUQD 3LHUUH 9LODU� ����� S� ���



(O FRQWUDWR GH VHJXUR WLHQH SRU REMHWR XQ LQWHUpV SDWULPRQLDO UHIH�

ULGR D FRVDV R GHUHFKRV� \ HO FXEULU ORV ULHVJRV TXH DPHQDFHQ HO LQWHUpV

DVHJXUDGR GXUDQWH HO WUDQVSRUWH SRU PDU� R HQ ORV PRPHQWRV TXH SUH�

FHGHQ� LQWHUUXPSHQ R VLJXHQ���� 6H OH KD GHILQLGR FRPR HO FRQWUDWR

´SRU HO TXDO XQR DVHJXUD i RWUR ODV PHUFDGHULDV GHO SHOLJUR� y ULHVJRV

GH PDU� y GH WLHUUD� SRU SUHFLR TXH SRU HOOR UHFLEHµ���� (OL]RQGR VHxDOD

TXH ´OODPDQ DO FRQWUDWR GH VHJXUR DOJXQRV $XWRUHV HQ FDUJR GH OR V SHOL�

J UR V� i TXH FRUUHQ H[SXHVWDV ODV PHUFDGHUtDV DJHQDV� RWURV LQ GHP Q LGDG

SRU F LHUWR SUHF LR � \ ~OWLPDPHQWH ORV PDV FRQWUDWR LQQRPLQDGRµ����

-RVHSK 2UWHJD \ &RWHV DILUPD TXH HO VHJXUR HV HO FRQWUDWR SRU HO

FXDO ´HO DIIHJXUDGRU IH REOLJD SRU SUHPLR j H[LPLU GHO GDxR GH SpUGLGD

HQ ORV ULHIJRV� \ HQ ORV SHOLJURV� TXH RIUHFH UHISRQGHUµ���� +HYLD %RODxRV

DVLHQWD TXH VHJXUR ´HV DVHJXUDU XQR i RWUR VXV FRVDV GH SHOLJUR� y ULHVJRV

GH 0DU� y VX WLHUUD� SRU SUHFLR� \ SUHPLR� TXH SRU HOOR OH Giµ���� )L�

QDOPHQWH� *DUFtD %DTXHUR DVLHQWD TXH HO FRQWUDWR GH VHJXUR ´VH UHGXFH

D TXH XQD SHUVRQD R HQWLGDG MXUtGLFD� OODPDGD DVHJXUDGRU� VH REOLJD D

FRPSHQVDU D RWUD� GHQRPLQDGD DVHJXUDGR� GH ORV GDxRV R SpUGLGDV TXH

SXGLHVHQ VXIULU VX QDYtR R VXV PHUFDQFtDV SRU FDXVD GH VLQLHVWURµ����

'XUDQWH ORV VLJORV ;9 \ ;9, VH SUHVHQWDQ� VHJ~Q $OEHUWR 7HQHQWL�

XQD VHULH GH HOHPHQWRV GLUHFWDPHQWH UHODFLRQDGRV FRQ ORV VHJXURV PD�

UtWLPRV� TXH IXHURQ�

�� (ODERUDFLyQ GHO FRQFHSWR GH VHJXUR \ GHO FRPSURPLVR FRQWUDFWXDO�

�� 3UHGRPLQLR GH PHUFDGHUHV LQGLYLGXDOHV LQWHUHVDGRV HQ HVWDU DVHJXUD�

GRV� \ D VHD D WtWXOR SHUVRQDO R ELHQ FXEULHQGR ORV ULHVJRV GH RWURV

FRPHUFLDQWHV�

�� /D SURJUHVLYD UHJODPHQWDFLyQ GH OD LQVWLWXFLyQ SRU HO (VWDGR�

�� (O QDFLPLHQWR GHO RILFLR GH FRUUHGRU GH VHJXURV� \

��� (/ 5,(6*2 (1 (/ &20(5&,2 +,63$12�,1',$12

��� *DUULJXHV� -RDTXtQ� &XUVR ���� SS� �������� $UFDGLR *DUFtD \ 6DQ] \ 0DUtD 7HUHVD
)HUUHU , 0DOORO OR GHILQHQ FRPR ´DTXHOOD PRGDOLWDW GH O·DVVHJXUDQoD� SHU OD TXDO O·DV�
VHJXUDGRU HV FRPSURPHW G·LQGHPQLW]DU O·DVVHJXUDW GH OHV SRVVLEOHV SqUGXHV GHULYDGHV
G·XQ YLDWJH PDUtWLPµ� YpDVH $VVHJXUDQ FHV L FDQ Y LV P DUtWLP V���� W� ,� S� ����

��� -RUGDQ GH $VVR� ,JQDFLR \ 0LJXHO 0DQXHO 5RGUtJXH]� ,Q VWLWXF LRQ HV���� S� ����
��� (OL]RQGR� )UDQFLVFR $QWRQLR GH� 3UiF WLFD���� S� ����
��� 2UWHJD \ &RWHV� ,JQDFLR -RVHSK GH� 4XHVWLRQ HV GHO GHUHFKR S~EOLFR HQ LQ WHUSUH�

WDF LyQ GH OR V WUDWDGR V GH SDF HV� 0DGULG� HQ OD RILFLQD GH $QWRQLR 0DUtQ� ����� S� ����
��� +HYLD %RODxRV� -XDQ GH� &XULD 3KLOLSLF D���� S� ���� ,JXDOPHQWH� 'RPtQJXH]

9LFHQWH� -RVHSK 0DQXHO� ,OXVWUDF LyQ ���� S� ����
��� *DUFtD�%DTXHUR *RQ]iOH]� $QWRQLR� /D &DUUHUD GH ,Q G LDV���� S� ����



�� (O VXUJLPLHQWR GH DJHQWHV GHGLFDGRV D OD HVSHFXODFLyQ GH VHJXURV����

$ OR ODUJR GH ORV VLJORV ;9 \ ;9, HQ (VSDxD H[LVWLHURQ GRV IRUPDV

GRFXPHQWDOHV GHO VHJXUR PDUtWLPR� OD QRWDULDO� PD\RUPHQWH XWLOL]DGD

HQ ODV FLXGDGHV PHGLWHUUiQHDV� \ OD SULYDGD� HQ OD ]RQD GH LQIOXHQFLD GH

ORV FRQVXODGRV GH %XUJRV� \ SRVWHULRUPHQWH GH %LOEDR���� (Q HO FRPHU�

FLR FRQ ODV ,QGLDV� ORV FRQWUDWRV GH VHJXUR DOFDQ]DUiQ VX PDGXUH] HQ

HO VLJOR ;9,� SDUD VHU SHUIHFFLRQDGRV HQ ORV VLJORV ;9,, \ ;9,,,� ´GH

DKt OD JUDQ HVWDELOLGDG GH VXV QRUPDV \ OD HVFDVD HYROXFLyQ MXUtGLFD TXH

pVWDV RIUHFHQµ����

(Q OD &DUUHUD GH ,QGLDV VH HPSH]y D XWLOL]DU GHVGH VXV LQLFLRV� ´PiV

FRPR XQD SUiFWLFD XVXDO TXH FRPR HO UHVXOWDGR GH XQD OHJLVODFLyQ HV�

SHFtILFDµ���� /DV 2UGHQDQ ]DV SDUD HO SULR U \ FRQ VXOHV G H OD 8Q LY HUVLGDG

GH OR V 0HUFDGHUHV GH OD &LXGDG GH 6HY LOOD VHxDODQ TXH

XQD GH ODV FRIDV PDV QHFHIIDULDV SDUD HO WUDWR GH OD PHUFDGHULD� \ SDUD

OD FRQIHUYDFLRQ GHOOD HV OD DQWLJXD FRIWXPEUH� TXH HQ WRGRV FDERV IH

JXDUGD� GH DIIHJXUDUIH XQRV PHUFDGHUHV D RWURV� ODV PHUFDGHULDV TXH FDU�

JDQ� \ ORV QDYLRV HQ TXH ODV OOHYDQ� OR TXDO IL FHIIDIH� GLPLQXLULDQ PXFKR

ORV WUDWRV� SRUTXH QR DYLHQGR DIIHJXUDGRUHV� QR DYULD TXLHQ RIDIIH FDUJDU�

\ RIDIIH DYHQWXUDU D SHUGHU WRGR OR TXH FDUJDIIH����

&RPR VHxDOD *DUFtD�%DTXHUR� DQWHV GH OD SURPXOJDFLyQ GH ODV 2U�

GHQ DQ]DV GHO FRQ VXODGR GH 6HY LOOD GH ���� ORV VHJXURV VH WUDWDEDQ D WUDYpV

GHO FRQWUDWR LQ ILGH � TXH VH SDFWDED GH PDQHUD YHUEDO \ VLQ PD\RUHV

FRQVWDQFLDV TXH HO DVLHQWR HQ ORV OLEURV GHO DVHJXUDGRU� VLWXDFLyQ TXH

GHELGR D ORV FRQVWDQWHV IUDXGHV IXH FRUUHJLGD HQ ODV 2UGHQ DQ]DV GHO

&RQ VXODGR FLWDGDV \ VHxDODGD HQ ODV 2UGHQ DQ]DV 5HDOHV SDUD OD &DVD GH

OD &RQ WUDWDF LRQ GH 6HY LOOD� HQ GRQGH VH VHxDODED TXH ORV VHJXURV GH

FRQILDQ]D HUDQ LQYiOLGRV� SXHV ORV DVHJXUDGRV FREUDEDQ GRV R WUHV YHFHV

HO YDORU GH OR SHUGLGR� SRU OR TXH VH RUGHQy TXH

GH DTXL HQ DGHODQWH� HO TXH DIIHJXUDUH IX QDYLR� R KD]LHQGD� HQ SROLoD�

R SRU FRQILDQoD� TXH HO WDO IHJXUR QR YDOJD� < HO TXH GHIWD PDQHUD
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��� 7HQHQWL� $OEHUWR� ´(O VHJXUR PDUtWLPR���µ� S� ����
��� *DUFtD \ 6DQ]� $UFDGLR� ´(O VHJXUR PDUtWLPR HQ (VSDxD���µ� S� ����
��� &pVSHGHV GHO &DVWLOOR� *XLOOHUPR� ´6HJXURV PDUtWLPRV���µ� S� ��� 6HJXLPRV GH

FHUFD D &pVSHGHV GHO &DVWLOOR HQ OD H[SRVLFLyQ GHO VHJXUR PDUtWLPR�
��� *DUFtD�%DTXHUR *RQ]iOH]� $QWRQLR� /D &DUUHUD GH ,Q G LDV���� S� ����
��� 2UGHQ DQ ]DV GHO &RQ VX ODGR GH 6HY LOOD� S� ��� Q~P� ���



DIIHJXUDUH� QR HIWp REOLJDGR D SDJDU HO IHJXUR� DXQTXH OD KD]LHQGD DIIH�

JXUDGD IH SUXHYH TXH IH SHUGLR� ILQR TXH HO WDO IHJXUR IHD SXEOLFR������

/D &DVD GH &RQWUDWDFLyQ WXYR D VX FDUJR HO FRQRFLPLHQWR \ OD VR�

OXFLyQ GH ODV GLIHUHQFLDV VXUJLGDV HQ DVXQWRV GH FDUiFWHU PHUFDQWLO� SDU�

WLFXODUPHQWH GH OR UHODFLRQDGR FRQ HO ´DIIHJXUDU GH ORV QDYLRV T IXHUHQ

D ODV GLFKDV ,QGLDV� H YLQLHUHQ GHOODV� H IREUH ORV FRQWUDWRV TXH IREUH

HOOR RYLHUHQ KHFKRµ����

'HVGH OD IXQGDFLyQ GHO FRQVXODGR HQ ���� VH OH KDEtD FRQFHGLGR

IDFXOWDG \ SRGHU DO SULRU \ FyQVXOHV SDUD FRQRFHU GH ODV GLIHUHQFLDV \

SOHLWRV VXUJLGRV SRU HO WUiILFR GH PHUFDQFtDV HQWUH OD SHQtQVXOD \ ODV

,QGLDV HQ PDWHULD GH VHJXURV���� (VWDV GLVSRVLFLRQHV VH FRQILUPDUtDQ HQ

ODV 2UGHQ DQ]DV GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD GH ����� HQ GRQGH VH UHJXOy

HQ ORV DUWtFXORV �� D ��� WRGR OR FRQFHUQLHQWH DO FRQWUDWR GH VHJXURV�

DGHPiV GH SURSRUFLRQDU ORV IRUPXODULRV SDUD OD FRUUHFWD UHGDFFLyQ GH

ODV SyOL]DV� (VWDV 2UGHQDQ ]DV� D GHFLU GH $� 0� %HUQDO� ´QR VyOR WXYLH�

URQ YLJHQFLD HQ OD SOD]D GH 6HYLOOD VLQR HQ FLHUWR PRGR��� PDUFDURQ HQ

HO UHVWR GH ODV SOD]DV HVSDxRODV \ HXURSHDV ODV FDUDFWHUtVWLFDV D ODV TXH

KDEtDQ GH DMXVWDUVH ORV VHJXURV PDUtWLPRV GH OD &DUUHUDµ���� /RV 6XP D�

ULR V GH $JXLDU \ $FXxD LQFRUSRUDQ ODV GLVSRVLFLRQHV FRQVXODUHV VREUH

VHJXURV FDVL tQWHJUDPHQWH� SXHV RPLWH ORV PRGHORV GH ODV SyOL]DV����

,JXDOPHQWH� OD 5HFRSLODF LyQ GH OH\ HV GH OR V 5H\Q RV GH ODV ,Q GLDV WUDWD HQ

HO OLE� ,;� WtW� ;;;,;� GH ORV DVHJXUDGRUHV� ULHVJRV \ VHJXURV GH OD

&DUUHUD GH ,QGLDV� HQ GRQGH VH FRSLDQ ODV PLVPDV GLVSRVLFLRQHV VREUH

VHJXURV���� /D 5HFRSLODF LyQ GH ,Q GLDV GH $QWRQLR GH /HyQ 3LQHOR UHSUR�

GXFH ODV RUGHQDQ]DV ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���
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��� 2UGHQ DQ ]DV 5HDOHV SDUD OD &DVD GH OD &RQ WUDWDF LRQ GH 6HY LOOD � DUW� ���� *DUFtD�
%DTXHUR *RQ]iOH]� $QWRQLR� /D &DUUHUD GH ,Q G LDV���� S� ����

��� (QFLQDV� 'LHJR GH� &HGXODULR LQ G LDQ R � HG� IDFV� GH OD ~QLFD GH ����� 0DGULG�
(GLFLRQHV GH &XOWXUD +LVSiQLFD� ����� W� ,,,� S� ����

��� %HUQDO� $QWRQLR 0LJXHO� ´6REUH ORV VHJXURV PDUtWLPRV HQ OD &DUUHUD GH ,Q�
GLDV���µ� S� ����

��� ,ELGHP �
��� 6XP DULR V GH OD 5HFRSLODF LyQ *HQ HUDO GH ODV OH\ HV GH ODV ,Q G LDV 2 FF LGHQ WDOHV� SRU

5RGULJR GH $JXLDU \ )UDQFLVFR GH 0RQWHPD\RU \ &yUGRED GH &XHQFD� FRQ OLFHQFLD HQ
0p[LFR� ,PSUHIIRV SRU )UDQFLVFR 5RGUtJXH] /XSHUFLR� 0p[LFR� ����� HG� IDFV�� HVW� LQWURG�
,VPDHO 6iQFKH] %HOOD� 0p[LFR� )RQGR GH &XOWXUD (FRQyPLFD� ����� OLE� ,,,� WtW� ;;;�

��� &DUUDVFR *RQ]iOH]� 0D� *XDGDOXSH� /RV LQ VWUXP HQ WR V���� S� ����



��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� �� \ �� GH ODV

2UGHQDQ ]DV GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD����

'H ���� D ���� HO FRQRFLPLHQWR GH ORV SUpVWDPRV� FDPELRV \ VHJXURV

PDUtWLPRV UHFDtD HQ OD &DVD GH &RQ WUDWDF LyQ GH 6HY LOOD� GH ���� D ����

FRQRFHUtD ~QLFDPHQWH HQ SULPHUD LQVWDQFLD GH ORV SOHLWRV HQ PDWHULD

GH SUpVWDPRV \ FDPELRV� SDVDQGR OD MXULVGLFFLyQ GH ORV VHJXURV DO FRQ�

VXODGR� SDUD TXH D SDUWLU GH ���� HO FRQRFLPLHQWR GH ORV DVXQWRV VREUH

SUpVWDPRV \ VHJXURV PDUtWLPRV SDVDUD D OD MXULVGLFFLyQ GHO WULEXQDO

FRQVXODU� FXOPLQDQGR FRQ OD SOHQD MXULVGLFFLyQ HQ PDWHULD GH VHJXURV

HO �� GH MXQLR GH ��������

3RVWHULRUPHQWH� HO �� GH PD\R GH ���� VH GLFWy XQD UHDO FpGXOD� TXH

SURKLEtD HO VHJXUR SRU YtD GH DSXHVWD���� HQ ����� � GH DEULO \ �� GH

RFWXEUH GH ���� VH HPLWLHURQ GLVSRVLFLRQHV VREUH SUpVWDPRV D OD JUXHVD

\ VHJXURV� HO �� GH QRYLHPEUH GH ���� VH DFODUy OD DQWHULRU GH �����

HQ PD\R GH ���� VH HPLWLy XQD UHDO RUGHQ SDUD ,QGLDV VREUH OD FREHUWXUD

GH ORV VHJXURV VREUH HIHFWRV TXH IXHURQ WUDQVERUGDGRV GH XQ QDYtR D

RWUR���� HO � GH MXQLR GH ���� VH HPLWLy XQD UHDO RUGHQ VREUH ODV DOWH�

UDFLRQHV GH YDORU HQ ODV SULPDV���� HO �� GH GLFLHPEUH GH ���� VH SX�

EOLFDURQ ODV 2UGHQDQ ]DV GH OD 5HDO &RP SDx tD GH 6HJXUR V 7HUUHVWUHV \

0DUtWLP RV GH 0DGULG ���� \ HQ ���� VH FUHy HQ &iGL] XQD FRPSDxtD GH

VHJXURV GHQRPLQDGD 5H\QD 0DUtD /XLVD����
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��� 5HFRSLODF LyQ GH ,Q G LDV� SRU $QWRQLR GH /HyQ 3LQHOR� HG� \ HVW� SUHO� ,VPDHO
6iQFKH] %HOOD� 0p[LFR� (VFXHOD /LEUH GH 'HUHFKR� *RELHUQR GHO (VWDGR GH &KLDSDV�
*RELHUQR GHO (VWDGR GH 0RUHORV� ,QVWLWXWR GH ,QYHVWLJDFLRQHV -XUtGLFDV� 81$0� 8QL�
YHUVLGDG &ULVWyEDO &ROyQ� 8QLYHUVLGDG GH 1DYDUUD� 8QLYHUVLGDG 3DQDPHULFDQD� 0LJXHO
ÉQJHO 3RUU~D� ����� W� ,� OLE� ,,,� WtW� ;;;9�

��� %HUQDO� $QWRQLR 0LJXHO� ´6REUH ORV VHJXURV PDUtWLPRV���µ � SS� ��� \ ����
��� 5HDO &pGXOD GH �� GH P D\R GH ����� HQ 3pUH] \ /ySH]� $QWRQLR ;DYLHU� 7HDWUR

GH OD OHJ LVODF LyQ ���� W� ;;9,,�
��� 5HDO 2UGHQ VREUH VHJXUR V P DUtWLP R V� $*1� 5HDOHV &pGXODV 2ULJLQDOHV� YRO� ���

H[S� ��� UV� ��
��� &LWDGD SRU &pVSHGHV GHO &DVWLOOR� *XLOOHUPR� ´6HJXURV PDUtWLPRV���µ� SS�

������
��� 5HDO &pGXOD GH �� GH G LF LHP EUH GH ����� 2UGHQ DQ ]DV GH OD &RP SDx tD GH 6HJXURV

HVWDEOHF LGD HQ 0DGULG � HQ 3pUH] \ /ySH]� $QWRQLR ;DYLHU� 7HDWUR GH OD OHJ LVODF LyQ ��� W�
;;9,,�

��� &LWDGD SRU &pVSHGHV GHO &DVWLOOR� *XLOOHUPR� ´6HJXURV PDUtWLPRV���µ� SS� ������



�� (OHP HQ WR V GHO FRQ WUDWR GH VHJXUR P DUtWLP R

/RV HOHPHQWRV GHO FRQWUDWR GH VHJXUR PDUtWLPR VH GLYLGHQ HQ SHU�

VRQDOHV� IRUPDOHV \ UHDOHV�

$� (OHP HQ WR V SHUVRQ DOHV

D� (O DVHJXUDGRU� (V TXLHQ D FDPELR GHO SUHPLR TXH UHFLEH� WRPD D

VX FDUJR HO ULHVJR��� \ TXHGD REOLJDGR D SDJDU DO DVHJXUDGR� HQ FDVR GH

VLQLHVWUR� XQD LQGHPQL]DFLyQ SRU HO GDxR VXIULGR HQ ODV PHUFDQFtDV

DVHJXUDGDV� H[SXHVWDV D ORV SHOLJURV GH OD QDYHJDFLyQ� 3RGtDQ ILUPDU

FRPR DVHJXUDGRUHV XQD R YDULDV SHUVRQDV� KDVWD OOHJDU HQ HO VLJOR ;9,,,

D ODV FRPSDxtDV DVHJXUDGRUDV HVSHFLDOL]DGDV� (O DVHJXUDGRU SXHGH FRQ�

WUDWDU SRU Vt R D WUDYpV GH UHSUHVHQWDQWH� HVWDQGR SURKLELGR SRU FpGXOD

GHO �� GH MXQLR GH ���� SDUD ORV FRPHUFLDQWHV TXH RFXSDUDQ FDUJRV

GLUHFWLYRV HQ HO &RQVXODGR GH 6HYLOOD DFWXDU FRPR DVHJXUDGRUHV� SHQD

GH LQFXUULU HQ SULYDFLyQ GHO FDUJR����

E� (O WRP DGRU GHO VHJXUR R DVHJXUDGR VHUi DTXHO TXLHQ WHQJD LQWHUpV

HQ OD FRQVHUYDFLyQ GH ODV FRVDV TXH DVHJXUD� /D RUGHQDQ]D �� GH ODV

2UGHQDQ ]DV GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD HVWDEOHFtD TXH WRGDV ODV SHUVRQDV

TXH ILUPDUDQ ULHVJRV GH LGD R YHQLGD GH ODV ,QGLDV GHEtDQ DVHQWDU TXH

ILUPDQ ´SRU IXODQR� R SRU FRPLIILRQ� R SRU FRPLIILRQHVµ� GHELHQGR

PRVWUDU ORV SRGHUHV DO SULRU \ FyQVXOHV SDUD VX FRQIRUPLGDG SUHYLD�

PHQWH D OD ILUPD GH ODV SyOL]DV���� 0LVPD GLVSRVLFLyQ FRQWLHQH OD OH\

SULPHUD GH OD 5HFRSLODF LyQ GH /H\HV GH ,Q G LDV����

(O VHJXUR SRU FXHQWD DMHQD HV DTXHO HQ GRQGH HO DVHJXUDGR \ HO WR�

PDGRU GHO VHJXUR VRQ GRV SHUVRQDV GLVWLQWDV� HO SULPHUR UHFLEH ORV EH�

QHILFLRV GHO FRQWUDWR� \ HO VHJXQGR HV TXLHQ FRQWUDWD \ SDJD OD SULPD�

/D OH\ /9,, GH OD 5HFRSLODF LyQ GH ,Q GLDV VHxDOD TXH

VL DOJXQD SHUIRQD� y SHUIRQDV IH DIIHJXUDIHQ GH LGD� y YHQLGD GH ,QGLDV

HQ QRPEUH GH DOJXQD SHUIRQD� y SHUIRQDV� i FX\R ULHIJR Yi� y YLHQH OR

TXH DIVL IH DIIHJXUD���� OR KD GH SRGHU FREUDU� DXQTXH QR WHQJD SRGHU GH

��� (/ 5,(6*2 (1 (/ &20(5&,2 +,63$12�,1',$12

��� +HYLD %RODxRV� -XDQ GH� &XULD���� S� ����
��� 9HLWLD /LQDMH� -RVHSK GH� 1RUWH GH OD FRQ WUDWDF LyQ ���� OLE� ,� FDS� &9,,� Q~P�

��� S� ���� &pVSHGHV GHO &DVWLOOR� *XLOHUPR� ´6HJXURV PDU tWLPRV���µ� S� ���
��� 2UGHQ DQ ]DV GHO &RQ VX ODGR GH 6HY LOOD � RUG� ���
��� 5HF � ,Q G � OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ��



OD SHUIRQD i FX\R ULHIJR Yi� y YLHQH OR TXH DIVL IH DIIHJXUy� \ HIWD WDO

SHUIRQD SXHGD KD]HU OD GH[DFLRQ� \ YDOJD FRPR IL OD KL]LHIIH SDUWH� i

FX\R ULHIJR Yi� y YLHQH OR TXH IH DIIHJXUy�

6HxDOD &pVSHGHV GHO &DVWLOOR TXH HO DVHJXUDGR HQ HVWH VHJXUR SRU

FXHQWD DMHQD SXHGH QR HVWDU GHVLJQDGR H[SUHVDPHQWH� DVt OR SHUPLWHQ

ODV OH\ HV ;;9,, \ /9, GH OD 5HFRSLODF LyQ GH ,Q G LDV����

%� (OHP HQ WR V IR UP DOHV

(O FRQWUDWR GH VHJXUR PDUtWLPR� DO PHQRV D SDUWLU GHO VLJOR ;9� HV

XQ FRQWUDWR GH FDUiFWHU IRUPDO���� GHELHQGR XWLOL]DU OD SyOL]D TXH SDUD

WDO HIHFWR VH FRQWLHQH HQ ODV GLYHUVDV RUGHQDQ]DV FRQVXODUHV� TXH KDEUi

GH LU ILUPDGD SRU ODV SDUWHV FRQWUDWDQWHV�

(Q ODV 2UGHQDQ ]DV GHO &RQ VXODGR VH HVWDEOHFH HO FDUiFWHU IRUPDO GHO

FRQWUDWR DO LPSRQHU XQD IRUPD SUHFLVD SDUD VX FHOHEUDFLyQ� HVWDEOHFLpQ�

GRVH UHVSHFWR GH ORV PRGHORV TXH ´WRGDV ODV SROL]DV T IH KL]LHUDQ DQ

GH IHU YLIWR F{IRUPH D HIWDV SROLoDV \ RUGHQDQoDVµ���� SyOL]D TXH GHEHUi

UHGDFWDUVH HQ WH[WRV LPSUHVRV��� \ VHOODGRV� HVFULELHQGR ODV FOiXVXODV HV�

SHFLDOHV D PDQR \ ORFDOL]iQGRODV DO PDUJHQ R DO SLH GHO GRFXPHQWR�

DGTXLULHQGR HO YDORU GH LQVWUXPHQWR S~EOLFR����

/RV PRGHORV GH SyOL]DV VRQ WDQWR GH LGD FRPR GH YHQLGD GH ODV

,QGLDV� ´DIVL VREUH PHUFDGHUtDV� FRPR RUR \ SODWD \ RWUDV FRIDV� \ FDIFRV

GH QDYLRVµ� DVt FRPR GH SHUODV� SHFXQLD R SLHGUDV SUHFLRVDV� DXQTXH QR

VH H[SUHVH����

/DV SyOL]DV GH VHJXUR VREUH PHUFDQFtDV VH GLYLGHQ HQ �� SyOL]D

JHQHUDO GH LGD D ODV ,QGLDV� �� SyOL]D TXH KDQ GH ILUPDU ORV DVHJXUDGRUHV

GH LGD D ODV ,QGLDV� �� SyOL]D JHQHUDO GH YHQLGD GH ,QGLDV� \ �� SyOL]D

TXH KDQ GH ILUPDU ORV DVHJXUDGRUHV GH YHQLGD GH FXDOTXLHU SDUWH GH ODV

,QGLDV�
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��� &pVSHGHV GHO &DVWLOOR� *XLOHUPR� ´6HJXURV PDUtWLPRV���µ� S� ���
��� <D VHxDODGR FRPR WDO GHVGH ODV 2UGHQ DQ]DV VREUH VHJXURV P DUtWLP R V� XOWLP D�

P HQ WH G LF WDGDV SRU OR V P DJ LVWUDGRV P XQ LF LSDOHV GH %DUF H ORQ D� HQ /LEUR GHO &RQ VXODGR GHO
0DU���� FDS� ��

��� 2UGHQ DQ ]DV GHO &RQ VX ODGR GH 6HY LOOD � SyOL]DV�
��� 9HLWLD /LQDMH� -RVHSK GH� OLE� ,,� FDS� ;,;� Q~P� �� S� ����
��� &pVSHGHV GHO &DVWLOOR� *XLOHUPR� ´6HJXURV PDUtWLPRV���µ� S� ���
��� +HYLD %RODxRV� -XDQ GH� &XULD���� S� ����



�� 3yOL]D JHQHUDO GH LGD D ODV ,QGLDV���

(Q HOOD VH HVWDEOHFHQ XQD VHULH GH UHTXLVLWRV TXH FRQVLVWHQ HQ HO QRP�

EUH GH ODV SDUWHV� QRPEUH GHO WRPDGRU� PHUFDQFtDV DVHJXUDGDV� QRPEUH

GHO EXTXH HQ HO TXH YDQ HPEDUFDGDV� SXHUWR GH GHVWLQR HQ ODV ,QGLDV�

HVFDODV� REOLJDFLyQ GH SDJR GHO DVHJXUDGRU� WLHPSR GH SDJR� IHFKD GH OD

ILUPD \ UHQXQFLD DO IXHUR GHO DVHJXUGRU� OD OH\ VL F RQ Y HQ HULW \ VRPHWL�

PLHQWR D OD MXULVGLFFLyQ FRQVXODU�

�� 3yOL]D TXH KDQ GH ILUPDU ORV DVHJXUDGRUHV GH LGD D ODV ,QGLDV���

6H ILMDQ SRU UHPLVLyQ ORV PLVPRV UHTXLVLWRV TXH HQ OD SyOL]D DQWHULRU�

DxDGLpQGRVH HO QRPEUH GHO SXHUWR GH 6HYLOOD FRPR SXHUWR GH SDUWLGD

\ VX UtR�

�� 3yOL]D JHQHUDO GH YHQLGD GH ,QGLDV���

(Q HOOD VH HVWDEOHFHQ ORV PLVPRV UHTXLVLWRV TXH HQ OD SyOL]D JHQHUDO

GH LGD� DxDGLpQGRVH OD SRVLELOLGDG GH HPSOHDU OD IRUPD GHO VHJXUR D

TXLHQ FRUUHVSRQGD ´i ULHIJR GH 1� \ GH 1� y GH TXDOTXLHUD GH HOORV�

\ i ULHIJR GH IX F{SDxLD���µ� DGHPiV GH PHQFLRQDUVH ORV SXHUWRV GH

VDOLGD TXH VRQ ORV GH 1XHYD (VSDxD� 3RUWREHOR� &DYDOORV� 7UX[LOOR�

&DUWDJHQD� 6DQWD 0DUWD� &DER GH OD 9HOD� R FXDOTXLHUD GH OD ,VOD (VSD�

xROD \ 6DQ -XDQ GH 3XHUWR 5LFR \ SXHUWR GH &XED� 6H VHxDOD LJXDOPHQWH

HO QRPEUH GHO FDUJDGRU ´y SRU TXDOTXLHU SHUIRQD� y SHUIRQDV� TXH YHQJD

UHJLIWUDGR HQ HO UHJLIWUR GH HO 5H\µ� ,JXDOPHQWH VH VHxDODQ ORV ULHVJRV

FRQWUD ORV FXDOHV VH DVHJXUD� OD UHQXQFLD DO SURSLR IXHUR� WDQWR GH OD

FLXGDG GH 6HYLOOD \ GH ODV FLXGDGHV ,QGLDQDV�

�� 3yOL]D TXH KDQ GH ILUPDU ORV DVHJXUDGRUHV GH YHQLGD

GH FXDOTXLHU SDUWH GH ODV ,QGLDV���

&RQWLHQH ORV PLVPRV UHTXLVLWRV SRU UHPLVLyQ TXH OD SyOL]D JHQHUDO

GH YHQLGD GH ODV ,QGLDV� DGHPiV GH VHxDODU TXH ´HO TXDO ULHIJR FRUUHPRV

GHIGH HO GLD� \ KRUD TXH OR IXIRGLFKR IH FRPHQoR� \ FRPHQoDUH i FDUJDU

GHIGH WLHUUD��� KDIWD HO 3XHUWR GH ODV 0XHODV� TXH HV HQ HIWD &LXGDG GH

6HYLOOD� y SDUD HO 3XHUWR� \ %DtD GH &DGL]µ�

��� (/ 5,(6*2 (1 (/ &20(5&,2 +,63$12�,1',$12

��� (Q 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;;;9�
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;;;;,9�
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;;;;9,,�
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ /,9�



/DV PHUFDQFtDV DVHJXUDGDV GHEtDQ VHU UHJLVWUDGDV HQ HO 5HJLVWUR

5HDO���� VR SHQD GH QXOLGDG GH OD SyOL]D� $GHPiV� GHEtD LQWHUYHQLU XQ

FRUUHGRU GH ORQMD \ UHJLVWUDU OD SyOL]D HQ VX UHJLVWUR����

/DV 2UGHQDQ ]DV GHO &RQ VXODGR GH %XUJR V GH ���� ILMDQ LJXDOPHQWH XQ

PRGHOR GH SyOL]D JHQHUDO GH VHJXURV� /D RUGHQDQ]D SRVWHULRU GH ����

FRQWLHQH WUHV PRGHORV GH SyOL]D GH VHJXUR� HQ GRQGH DGHPiV GH OD

JHQHUDO UHIRUPDGD VH LQFOX\HQ ODV GH FDVFR GH QDR \ OD GH ,QGLDV���� /DV

GH ���� QR FRQWLHQHQ PRGHOR DOJXQR� $Vt� WHQHPRV TXH ODV SyOL]DV GH

%XUJRV VRQ�

�� 3yOL]D JHQHUDO���

(VWD SyOL]D FRQWLHQH ORV VLJXLHQWHV UHTXLVLWRV� QRPEUHV GH ODV SDUWHV

FRQWUDWDQWHV� FDQWLGDG DVHJXUDGD� REOLJDFLyQ GH SDJR� WLHPSR \ OXJDU

GH SDJR �WpUPLQR GH RFKR PHVHV�� SHQD SRU HO UHWUDVR HQ HO SDJR� FR�

PLHQ]R \ ILQ GHO VHJXUR �GH WLHUUD D WLHUUD�� QRPEUH GHO EXTXH HQ HO

TXH VH FDUJDUiQ ODV PHUFDQFtDV� QRPEUHV GH ORV PDHVWUHV GHO EXTXH�

WpUPLQR GH GRV DxRV SDUD SURWHVWDU DYHUtDV� WpUPLQR GH FXDWUR DxRV

SDUD HO GHVHPEROVR� HVFDODV GHO YLDMH� FDUJDV \ GHVFDUJDV� ULHVJRV FRQWUD

ORV TXH VH DVHJXUD� UHQXQFLD DO SURSLR IXHUR \ D OD OH\ VL FRQ Y HQ HULW� /D

SyOL]D GHEtD UHJLVWUDUVH HQ HO UHJLVWUR GH ORV HVFULEDQRV GHO FRQVXODGR

GHQWUR GH ORV FXDUHQWD GtDV VLJXLHQWHV D OD IHFKD HQ TXH TXH VH HODERUy�

VL VH KL]R HQ %XUJRV� VL VH KL]R IXHUD� HO SOD]R HV GH RFKHQWD GtDV�

�� 3yOL]D GH ,QGLDV���

(VWD SyOL]D HV LJXDO D OD JHQHUDO� VDOYR SRU OR VLJXLHQWH� HQ YH] GH

TXH HO VHJXUR FRUUD GH WLHUUD D WLHUUD� pVWH FRUUH GHVGH HO GtD \ KRUD
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HQ TXH ODV PHUFDQFtDV VRQ UHJLVWUDGDV HQ HO UHJLVWUR GHO UH\ � HO WpUPLQR

SDUD HO SURWHVWR GH DYHUtDV VH DPSOtD GH GRV D WUHV DxRV \ HO GH GHVHP�

EROVR D FLQFR DxRV�

�� 3yOL]D GH FDVFR GH QDR���

(VWD SyOL]D UHTXLHUH GH OR VLJXLHQWH� QRPEUHV GH ODV SDUWHV FRQWUD�

WDQWHV� FDQWLGDG DVHJXUDGD� REOLJDFLyQ GH SDJR� WLHPSR \ OXJDU GH SDJR

�WpUPLQR GH RFKR PHVHV�� SHQD SRU HO UHWUDVR HQ HO SDJR� FRPLHQ]R \

ILQ GHO VHJXUR GHVGH HO GtD \ KRUD GH SDUWLGD KDVWD HO GH GHVWLQR� QRPEUH

GHO EXTXH GHO TXH VH DVHJXUD FDVFR� DUWLOOHUtD \ PXQLFLyQ� QRPEUHV GH

ORV PDHVWUHV GHO EXTXH� SURKLELFLyQ D PXGDU HO YLDMH� ULHVJRV FRQWUD

ORV TXH VH DVHJXUD� UHQXQFLD DO SURSLR IXHUR \ D OD OH\ VL F RQ Y HQ HULW� /D

SyOL]D VH GHEtD DVHQWDU HQ HO UHJLVWUR GH ORV VHFUHWDULRV GHO FRQVXODGR

GHQWUR GH ORV FXDUHQWD GtDV VLJXLHQWHV D OD IHFKD HQ TXH VH HODERUy� VL

VH KL]R HQ %XUJRV� VL VH KL]R IXHUD� HO SOD]R HV GH RFKHQWD GtDV���� (VWD

SyOL]D H[FOX\H D ODV PHUFDGHUtDV����

&� (OHP HQ WR V UHDOHV� H O REMHWR \ HO LQ WHUpV G HO F RQ WUDWR

GH VHJXUR P DUtWLP R

(O REMHWR DVHJXUDGR HQ HVWH FRQWUDWR HV HO LQWHUpV TXH HO DVHJXUDGR

WLHQH HQ OD FRQVHUYDFLyQ GH FRVDV R GHUHFKRV����

(O LQWHUpV DVHJXUDEOH� TXH UHSUHVHQWD XQ YDORU HFRQyPLFR� SXHGH VHU

VREUH FRVDV FRPR HO EXTXH� ODV PHUFDQFtDV� YtYHUHV� SHUWUHFKRV� HWFpWHUD�

R ELHQ VREUH GHUHFKRV� FRPR VRQ ORV FUpGLWRV SRU FDQWLGDGHV GDGDV D

OD JUXHVD� (V HVHQFLDO TXH HVWH LQWHUpV HVWp VRPHWLGR D ORV ULHVJRV GH OD

QDYHJDFLyQ� SDUD DVt VHU DVHJXUDGR����
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(O VHJXUR SXHGH VHU� GHVGH HO SXQWR GH YLVWD GHO YDORU REMHWLYR DVH�

JXUDGR� VREUH HO EXTXH� VREUH PHUFDQFtDV� VREUH FDQWLGDGHV GDGDV D OD

JUXHVD� VREUH HO SDWULPRQLR� \ DTXHOORV VHJXURV FRQ LQGHWHUPLQDFLyQ

GHO REMHWR DVHJXUDGR TXH VRQ HO VHJXUR LQ TXRY LV Y DVVHOOR \ HO VHJXUR

FRQ SyOL]D IORWDQWH� /RV IOHWHV� OD DUWLOOHUtD \ ORV DSDUHMRV GH OD QDR QR

SRGtDQ VHU REMHWR GHO VHJXUR SRU GLVSRVLFLyQ H[SUHVD GH OD OH\ ����

D� 6HJXURV FRQ GHWHUPLQDFLyQ GHO REMHWR

�� 6HJXUR VREUH HO EXTXH� (O VHJXUR VREUH HO EXTXH H[FOX\H ORV IOHWHV�

OD DUWLOOHUtD \ ORV DSDUHMRV GH OD PLVPD���� OLPLWiQGRVH DO FDVFR HO REMHWR

GHO VHJXUR� (O OtPLWH D DVHJXUDU HUDQ ODV GRV WHUFHUDV SDUWHV GHO YDORU GHO

FDVFR��� HQ ORV YLDMHV GH LGD D ODV ,QGLDV� HQ ORV GH YHQLGD VH DVHJXUDUtDQ

SRU OR TXH HO SULRU \ FyQVXOHV DXWRUL]DUHQ� KDVWD TXH HQ ���� VH SHU�

PLWLy DVHJXUDU SRU HO YDORU tQWHJUR GHO EXTXH���� (VWH VHJXUR VH GHEtD

KDFHU HQ SyOL]D DSDUWH \ QXQFD FRQMXQWDPHQWH FRQ ODV PHUFDQFtDV����

�� 6REUH P HUFDQ F tDV� (O VHJXUR SXHGH DEDUFDU ODV PHUFDQFtDV FRP�

SUHQGLGDV HQ XQ GHWHUPLQDGR FRQWUDWR GH WUDQVSRUWH R WRGDV ODV TXH

FRQVWLWX\DQ HO FDUJDPHQWR GH OD QDYH� (V OD PRGDOLGDG GH VHJXUR PiV

IUHFXHQWH \ SUREDEOHPHQWH HO PiV DQWtJXR���� &XDQGR OD SyOL]D GH VH�

JXUR HVWDEOHFtD TXH VX REMHWR HUDQ ODV PHUFDGHUtDV� VLQ HVSHFLILFDU FXiOHV�

VH GHEtD HQWHQGHU ´WRGR JpQHUR GH PHUFDGHUtDV� H[FHSWR EHIWLDV� \ HI�

FODYRV� FDIFRV� \ DSDUHMRV� IOHWHV� \ DUWLOOHUtD GH 1DRV���µ���� VL OR DVHJX�

UDGR HUDQ HVFODYRV R EHVWLDV VH GHEtD HVSHFLILFDU HQ OD SyOL]D� \ HQ HO

FDVR GH TXH DOJXQD EHVWLD WXYLHUD TXH VHU DUURMDGD DO PDU� HO DVHJXUDGRU

FRUUHUtD FRQ OD SpUGLGD����

(/ 6(*852 0$5Ì7,02 ���

��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ 9� (O VHJXUR VREUH IOHWHV VH XWLOL]DUi D
SDUWLU GHO &yGLJ R GH &RP HUF LR (VSDx R O GH ���� SDUD TXH HO QDYLHUR FRPSOHWH OD JDUDQWtD
TXH HO VHJXUR VREUH HO EXTXH OH RIUHFH�

��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ 9� (O VHJXUR VREUH IOHWHV VH XWLOL]DUi D
SDUWLU GHO &yGLJ R GH &RP HUF LR (VSDx R O GH ���� SDUD TXH HO QDYLHUR FRPSOHWH OD JDUDQWtD
TXH HO VHJXUR VREUH HO EXTXH OH RIUHFH�

��� +DULQJ� &ODUHQFH +�� &RP HUF LR \ Q DY HJDF LyQ ���� S� ���� &DUUDVFR *RQ]iOH]�
0D� *XDGDOXSH� /RV LQ VWUXP HQ WRV���� S� ���� 2UGHQ DQ ]DV GH OD &DVD GH &RQ WUDWDF LyQ GH
6HY LOOD GH ����� Q~P� ����

��� &pVSHGHV GHO &DVWLOOR� *XLOOHUPR� ´6HJXURV PDUtWLPRV���µ� S� ���
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ 9�
��� *DUFtD \ 6DQ]� $UFDGLR� ´(O VHJXUR PDUtWLPR���µ� S� ����
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;;;9,�
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;;;, \ ;;;;9,�



(Q FXDQWR DO FRVWR \ YDORU GH ODV PHUFDQFtDV DVHJXUDGDV� VH GHEtD

DFHSWDU OR GLFKR SRU HO FDUJDGRU EDMR MXUDPHQWR� VLQ PD\RUHV DYHULJXD�

FLRQHV����

�� 6HJXUR VREUH FDQ WLGDGHV GDGDV D OD J UXHVD� 5HFRUGHPRV TXH XQD GH

ODV FDUDFWHUtVWLFDV GHO FRQWUDWR GH SUpVWDPR D OD JUXHVD HV TXH VX GHYR�

OXFLyQ GHSHQGH GHO IHOL] DUULER DO SXHUWR GH GHVWLQR SRU ORV ELHQHV

VREUH ORV TXH VH KDFH HO SUpVWDPR� HQ GRQGH HO DFUHHGRU FRUUH XQ ULHVJR

TXH HV VXVFHSWLEOH GH VHU DVHJXUDGR� HO GH TXH QR VH OH UHLQWHJUH HO

FDSLWDO TXH SUHVWy� $TXt HO DVHJXUDGRU WRPD D VX FDUJR ORV ULHVJRV TXH

FRUUH HO DFUHHGRU HQ HO SUpVWDPR D OD JUXHVD����

E� 6HJXURV FRQ LQGHWHUPLQDFLyQ GHO REMHWR DVHJXUDGR

�� ,Q TXRY LV� (V HO VHJXUR GH XQ FDUJDPHQWR VLQ GHWHUPLQDU HO EXTXH

HQ HO TXH VHUi HPEDUFDGR� SHUPLWLHQGR HO WUDVYDVH GH PHUFDQFtDV GH XQ

EXTXH D RWUR� (VWH VHJXUR HV XQD PRGDOLGDG DVHJXUDWLYD PX\ DQWLJXD�

GRFXPHQWDGD SDUD HO FDVR GH %DUFHORQD GHVGH ��������

�� )OR WDQ WH� HQ HVWH VHJXUR WDQWR ODV PHUFDQFtDV FRPR HO EXTXH HVWiQ

LQGHWHUPLQDGRV \ VH XWLOL]D SDUD DVHJXUDU ODV PHUFDQFtDV HPEDUFDGDV

GXUDQWH XQ SHULRGR GH WLHPSR R HQ XQ YLDMH GHWHUPLQDGR \ KDVWD HO

OtPLWH GH XQD VXPD GHWHUPLQDGD� $VLPLVPR� HV XQD PRGDOLGDG FRQWUDF�

WXDO GH JUDQ DQWLJ�HGDG� FRQRFLGD HQ %DUFHORQD GHVGH �������� /D YHQWDMD

GH HVWD SyOL]D FRQVLVWtD HQ OD SRVLELOLGDG GH TXH ORV FRPHUFLDQWHV WX�

YLHUDQ YDULRV FDUJDPHQWRV HQ OD &DUUHUD DVHJXUDGRV VLQ ORV JDVWRV \

SpUGLGD GH WLHPSR TXH LPSOLFDUtD KDFHU XQ FRQWUDWR GH VHJXUR SDUD

FDGD XQD GH HOODV�

�� (O ULHVJR HQ HO F RQ WUDWR GH VHJXUR \ VX FREHUWXUD

(O ULHVJR PDUtWLPR� VHJ~Q -RDTXtQ *DUULJXHV� HV OD SRVLELOLGDG GH

TXH SRU D]DU RFXUUD XQ VLQLHVWUR RFDVLRQDGR SRU ODV RSHUDFLRQHV SURSLDV

R FRPSOHPHQWDULDV GH OD H[SHGLFLyQ PDUtWLPD���� /D 5HFRSLODF LyQ GH
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,Q GLDV HVWDEOHFtD TXH HO ULHVJR GHEtD HQWHQGHUVH GH PDU� YLHQWR� IXHJR�

HQHPLJRV� DPLJRV \ RWUR FXDOTXLHU FDVR� H[FHSWXiQGRVH EDUDWHUtD GHO

SDWUyQ R PDQFDPLHQWR GH OD PHUFDQFtD� ORV SURSLRV GH OD UXWD GH &DER

9HUGH VL QR VH SDFWDED H[SUHVDPHQWH HQ OD SyOL]D \ OD DYHUtD GH GDxR

R IDOWD HQ OD FRVD DVHJXUDGD���� /DV 2UGHQDQ ]DV GH %XUJR V GH ���� HVWD�

EOHFtDQ FRPR ULHVJRV D FXEULU ORV GH PDU� YLHQWR� IXHJR� UHSUHVDOLDV \

GHWHQFLRQHV GH UH\ � VHxRU R VHxRUHV� \ GH FRPXQLGDGHV \ FXDOTXLHU

SHUVRQD R SHUVRQDV� DPLJRV \ HQHPLJRV���� /DV 2UGHQ DQ]DV GH ����

HVWDEOHFHQ HQ OD Sy OL]D J HQ HUDO TXH HO ULHVJR HUD HO GH PDU� YLHQWR� IXHJR�

DPLJRV� HQHPLJRV� UHSUHVDOLDV� EDUDWHUtD GHO SDWUyQ� GHWHQLPLHQWR GH

UH\HV \ VHxRUHV R GH FXDOTXLHU RWUD SHUVRQD R SHUVRQDV� GH FXDOTXLHU

HVWDGR R FRQGLFLyQ TXH VHDQ����

2UWHJD \ &RWHV VHxDODED TXH SDUD ORV FDVRV� ULHVJRV \ SHOLJURV� VH

GHEtD DWHQGHU D OD UHGDFFLyQ GH OD SyOL]D� ´\ HIWH HV HO SXQWR FULWLFR�

TXH SURGXFH OD YDIWD PDWHULD GH H[FHSFLRQHV� FRQ TXH LQWHQWDQ ORV DIIH�

JXUDGRUHV IH OHV GHFOiUH OLEUHV GH IX REOLJDFLRQµ����

(Q SULQFLSLR� HO DVHJXUDGRU FRUUtD HO ULHVJR GH OD FRVD GHVGH HO GtD

HQ TXH IXH FRQYHQLGR TXH OD QDR VH KLFLHVH D OD YHOD� R ELHQ GHVGH TXH

OR KLFLHUD HIHFWLYDPHQWH� KDVWD HO SXHUWR GH GHVWLQR���� /D GXUDFLyQ GHO

ULHVJR GHSHQGHUi GH VL HO VHJXUR VH SDFWy SRU YLDMH GHWHUPLQDGR R SRU

SOD]R GHWHUPLQDGR� (Q HO SULPHU FDVR OD GXUDFLyQ GHO ULHVJR HTXLYDOH

DO GH OD FDUUHUD� TXH HQ HO VHJXUR GH EXTXHV FRUUH GHVGH HO GtD \ KRUD

HQ TXH VH KDFH D OD YHOD KDVWD ODV YHLQWLFXDWUR KRUDV VLJXLHQWHV D KDEHU

HFKDGR HO DQFOD HQ HO SXHUWR GH GHVWLQR� HQ HO VHJXUR GH PHUFDQFtDV HO

ULHVJR FRUUH GHVGH TXH VH HPSLH]DQ D FDUJDU HQ HO PXHOOH GH SDUWLGD

KDVWD VX GHVFDUJD HQ HO PXHOOH GH FRQVLJQDFLyQ� (Q HO VHJXUR SRU SOD]R

GHWHUPLQDGR HO VHJXUR FXEUH XQD VHULH GH YLDMHV VLQ OtPLWH GH GXUDFLyQ

SUHHVWDEOHFLGR����

([LVWtDQ FLHUWRV FDVRV GH H[FOXVLyQ GHO ULHVJR� PLVPRV TXH VH VXMHWD�

EDQ D OD YROXQWDG GH ODV SDUWHV DO PRPHQWR GH FRQWUDWDU HO VHJXUR
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UHVSHFWLYR� 6H VROtD H[FOXLU SRU EDUDWHUtD GHO SDWUyQ� SRU DFWRV SURSLRV

GHO DVHJXUDGR� SRU FXDOLGDGHV R YLFLRV SURSLRV GH ODV FRVDV DVHJXUDGDV

\ ORV ULHVJRV DWULEXLEOHV D ORV HIHFWRV QRFLYRV GH OD GHPRUD VREUH ODV

PHUFDQFtDV����

�� /D SULP D

(OHPHQWR HVHQFLDO GHO VHJXUR PDUtWLPR \ REOLJDFLyQ PiV LPSRUWDQWH

GHO DVHJXUDGR HV OD GH SDJDU OD SULPD DO DVHJXUDGRU���� (O SUHFLR GH ODV

SULPDV VH ILMDED WRPDQGR HQ FRQVLGHUDFLyQ HO PRQWR GH OD VXPD DVH�

JXUDGD� TXH HUD OD FRQVLGHUDGD DGHFXDGD SDUD OD UHSDUDFLyQ GHO SRVLEOH

GDxR� HO LWLQHUDULR D VHJXLU SRU HO QDYtR \ HO PRGHOR GHO PLVPR� WR�

PDQGR HQ FRQVLGHUDFLyQ HYLGHQWHPHQWH HO ULHVJR D FRUUHU SRU ORV ELHQHV

D DVHJXUDU����

/DV 2UGHQDQ ]DV GH %XUJR V GH ���� SHUPLWtDQ OD ILMDFLyQ GHO PRQWR

GH OD SULPD D OD FRQVLGHUDFLyQ GH ODV SDUWHV� 2UGHQDEDQ LJXDOPHQWH TXH

HQ ORV VHJXURV FRQWUDWDGRV GHVGH HO SULPHUR GH RFWXEUH KDVWD HO ILQ GH

DEULO� HO SDJR GH OD SULPD VH GHEtD KDFHU HQ OD IHULD GH PD\R VLJXLHQWH

HQ 0HGLQD GHO &DPSR� /RV VHJXURV FRQWUDWDGRV GHVGH HO SULPHUR GH

PD\R KDVWD HO ILQ GH VHSWLHPEUH VH SDJDUtDQ HQ OD IHULD GH RFWXEUH

VLJXLHQWH���� /DV SRVWHULRUHV RUGHQDQ]DV GH ���� HVWDEOHFtDQ TXH FRUUHV�

SRQGtD DO SULRU \ D ORV FyQVXOHV OD GHWHUPLQDFLyQ GHO PRQWR GH OD

SULPD� SDUD HYLWDU DEXVRV HQWUH ODV SDUWHV� (O WLHPSR GHO SDJR VHUtD

GXUDQWH ODV IHULDV GH PD\R X RFWXEUH� ILMDQGR HO GREOH FRPR SHQD HQ

HO FDVR GH IDOWD GH SDJR GH OD PLVPD����

/DV 2UGHQDQ ]DV GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD GH ���� HVWDEOHFtDQ TXH HO

SDJR GH OD SULPD VH GHEtD SDJDU SRU HO DVHJXUDGRU GH FRQWDGR R ELHQ

GHQWUR GH ORV WUHV PHVHV VLJXLHQWHV D OD ILUPD� VLQ HO FXDO� HO DVHJXUDGRU
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TXHGDED OLEUH GH VX REOLJDFLyQ���� (Q HO FDVR GH FDQFHODFLyQ WRWDO R

SDUFLDO GHO VHJXUR� HO DVHJXUDGR GHEtD SDJDUOH DO DVHJXUDGRU ���� GH

WRGR OR TXH HVWDQGR RULJLQDOPHQWH DVHJXUDGR VH UHWLUDED GH OD FREHUWXUD

GHO PLVPR����

�� /D VXP D DVHJXUDGD

&RPR \D VH PHQFLRQy� OD VXPD DVHJXUDGD HV DTXHOOD TXH HO DVHJXUDGR

FRQVLGHUD VXILFLHQWH SDUD UHSDUDU ORV GDxRV TXH SRGUtD VXIULU HQ FDVR

GH VLQLHVWUR� /D VXPD DVHJXUDGD GHEtD DVHQWDUVH HQ OD SyOL]D GH VHJXUR�

DO PHQRV HQ ODV TXH VH UHJtDQ SRU ODV 2UGHQ DQ]DV GHO &RQ VXODGR GH

%XUJR V���� DVt FRPR HQ ORV UHJLVWURV TXH GHEtDQ OOHYDU ORV FRUUHGRUHV����

/D VXPD DVHJXUDGD GHEtD HQ SULQFLSLR FRUUHVSRQGHU DO YDORU GH ORV

ELHQHV DVHJXUDGRV� DXQTXH SRGtD SUHVHQWDUVH OR TXH &pVSHGHV GHO &DV�

WLOOR OODPD HO LQIUDVHJXUR R DVHJXUDPLHQWR GH XQD VXPD PHQRU DO LQWHUpV

DVHJXUDGR� HO VREUHVHJXUR� FXDQGR OD VXPD DVHJXUDGD HV PD\RU DO LQ�

WHUpV DVHJXUDGR� FDVR HQ HO FXDO ORV DVHJXUDGRUHV SRVWUHURV TXHGDEDQ

IXHUD GH OD SyOL]D FREUDQGR VX ���� TXH OHV FRUUHVSRQGH���� \ HO VHJXUR

GREOH� FXDQGR HO DVHJXUDGR FRQWUDWDED YDULRV VHJXURV FRQ GLYHUVRV DVH�

JXUDGRUHV VREUH HO PLVPR LQWHUpV \ ULHVJR����

�� /RV GHUHFKR V GH ODV SDUWHV FRQ WUDWDQ WHV

/RV GHUHFKRV GHO DVHJXUDGRU \ GHO DVHJXUDGR FRQVLVWtDQ HQ OR VL�

JXLHQWH�

�� 'HUHFKRV GHO DVHJXUDGRU�
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��� 2UGHQ DQ ]DV GHO &RQ VX ODGR GH 6HY LOOD GH ����� Q~P� ��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW�
;;;,;� OH\ ;,�

��� 2UGHQ DQ ]DV GHO &RQ VX ODGR GH 6HY LOOD GH ����� Q~PV� �� \ ��� 5HF � ,Q G �� OLE�
,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;,,,�

��� (Q ODV GH 6HYLOOD \ TXH DSDUHFHQ HQ OD 5HF � ,Q G � QR VH FRQWLHQH GLFKD PHQFLyQ�
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ,,�
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;9�
��� &pVSHGHV GHO &DVWLOOR� *XLOOHUPR� ´6HJXURV PDUtWLPRV���µ� SS� ������



D� &REUR GH OD SULPD� TXH HV REOLJDFLyQ EiVLFD GHO DVHJXUDGR� \ TXH VH
OH FREUD D DTXHO TXH FRQWUDWD HO VHJXUR� DXQTXH QR DFW~H HQ QRPEUH
SURSLR� (O FREUR VH KDFH XQD VROD YH] \ VH HQWHQGtD TXH QR SXHGH
PRGLILFDUVH VX PRQWR SRU VXFHVRV VXSHUYLQLHQWHV����

�� 'HUHFKRV GHO DVHJXUDGR�
D� &REUR GH OD VXPD DVHJXUDGD HQ FDVR GH VLQLHVWUR� ´FDXVD \ UD]yQ GH

VHU GHO PLVPR FRQWUDWRµ��� VLHPSUH TXH HVWH VLJQLILTXH XQ GDxR SD�
WULPRQLDO� GHELHQGR WRPDUVH HQ FRQVLGHUDFLyQ ODV H[FHSFLRQHV DO ULHV�
JR \D VHxDODGDV� (O DVHJXUDGR� FRPR SULPHU LQWHUHVDGR� GHEtD QRWLILFDU
DO DVHJXUDGRU GHO VLQLHVWUR \ SUREDU HO GDxR VXIULGR� (O DVHJXUDGR
SRGtD XWLOL]DU DOJXQR GH ORV GRV PHFDQLVPRV SDUD H[LJLU HO SDJR GH
GLFKD VXPD� TXH VRQ OD DFFLyQ GH DYHUtD \ OD DFFLyQ GH DEDQGRQR�

E� ,QWHUYHQLU HQ ODV FRVDV DVHJXUDGDV \ GH OOHYDU D FDER JDVWRV SDUD VX
VDOYDPHQWR HQ FDVR GH VLQLHVWUR� FRQ OD FRUUHVSRQGLHQWH REOLJDFLyQ
GH ORV DVHJXUDGRUHV GH FRQWULEXLU DO JDVWR HQ SURSRUFLyQ D OD VXPD
DVHJXUDGD����

�� /DV DFF LRQ HV HQ HO VHJXUR P DUtWLP R

&RPR DFDEDPRV GH VHxDODU� ODV GRV DFFLRQHV FRQ TXH FXHQWD HO DVH�
JXUDGR SDUD HO FREUR GH OD VXPD DVHJXUDGD VRQ OD GH DYHUtD \ OD GH
DEDQGRQR�

D� $FF LyQ GH $Y HUtD

eVWD VH XWLOL]DED SDUD GHWHUPLQDU HO GDxR UHDOPHQWH VXIULGR SRU HO
DVHJXUDGR� 0HGLDQWH pVWD� HO DVHJXUDGRU ILMDED OD FXDQWtD GHO GDxR \ OD
FDQWLGDG TXH HO DVHJXUDGR WHQtD GHUHFKR D SHUFLELU�

/D FXDQWtD GHO GDxR SRGtD UHVXOWDU GH OD SpUGLGD WRWDO R SDUFLDO GHO
LQWHUpV DVHJXUDGR� R ELHQ GH ORV JDVWRV HQ TXH HO DVHJXUDGR KD\D WHQLGR
TXH LQFXUULU D FDXVD GHO VLQLHVWUR�

6L OD SpUGLGD HUD WRWDO� OD FXDQWtD GHO GDxR HTXLYDOtD DO YDORU GH ORV
ELHQHV R GHO FDVFR GH OD QDYH� PLVPR TXH VH VROtD SDFWDU HQ OD SyOL]D

��� (/ 5,(6*2 (1 (/ &20(5&,2 +,63$12�,1',$12

��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ /,,�
��� *DUFtD \ 6DQ]� $UFDGLR� ´(O VHJXUR PDUtWLPR���µ� S� ����
��� ,ELGHP �



GH VHJXUR� 3DUD SUREDU OD H[LVWHQFLD GH OD FRVD SUHYLDPHQWH DO VLQLHVWUR

\ HO YDORU GH OD PLVPD� HO DVHJXUDGR SRGtD XWLOL]DU OD PDQLIHVWDFLyQ

KHFKD DQWH HO HVFULEDQR GH UHJLVWURV HQ ODV ,QGLDV���� FX\D IDOWD H[LPtD

DO DVHJXUDGRU GH FRUUHU HO ULHVJR VREUH ODV PHUFDQFtDV� 6L HO ULHVJR FRUUtD

DQWHV GH UHDOL]DUVH HO UHJLVWUR� HO OLEUR GHO HVFULEDQR TXH LQWHUYLQR HQ

OD FRQWUDWDFLyQ GHO VHJXUR VHUYtD FRPR SUXHED� ´\ FRQ pO� \ HO MXUD�

PHQWR GH HO &DUJDGRU IH SXHGDQ FREUDU� FRPR IL HIWXYLHUHQ UHJLIWUDGDV�

\ IL IDOWDUH HO OLEUR GHO HIFULYDQR� OR KD\D GH SUREDU FRQ WHIWLJRVµ����

'H FXDOTXLHU PDQHUD� UHFRUGHPRV TXH SDUD OD SUXHED GHO FRVWR \ YDORU

GH ODV PHUFDQFtDV DVHJXUDGDV VH GHEtD DWHQGHU D OD VLPSOH GHFODUDFLyQ

GHO FDUJDGRU����

(Q FDVR GH SpUGLGD SDUFLDO� HUD QHFHVDULR FRQRFHU HO PRQWR GH ODV

PHUFDQFtDV SHUGLGDV� \ HQ HO FDVR GH OD ´DYHUtD JUXHVD GH HFKD]yQµ���

GHWHUPLQDU HO PRQWR TXH OH FRUUHVSRQGLy SDUD VHU FXELHUWD SRU HO DVH�

JXUDGRU���� /DV 2UGHQDQ ]DV GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD GH ���� HVWDEOHFtDQ

TXH

TXXDQGR DOJXQ ULHIJR KXYLHUH IREUH TXDOTXLHU FRID TXH IH D\D HFKDGR DO

PDU SRU EHQHILFLR GH WRGRV� R IL IH GHIFDUJDUH GH OD QDR SDUD SRGHU

SDIIDU DOJXQRV ED[RV GH HIWH ULR� R GH RWUD TXDOTXLHU SDUWH� \ HQ HIWR

KXYLHUD DOJXQ ULHIJR� IHD \ IH HQWLHQGD TXH HV DYHULD JUXHIID� \ TXH KDQ

GH SDJDU OD QDR \ HO IOHWH� \ WRGDV ODV PHUFDGHULDV TXH OOHYD GHQWUR� FRQ

WDQWR TXH QR D\D ILGR OD RFDILRQ IRUoRID� \ QR WHQJD HQ HOOR FXOSD HO

PDHIWUH����

(Q HO FDVR GH ORV JDVWRV LQFXUULGRV SRU HO DVHJXUDGR� pVWH WLHQH GH�

UHFKR D H[LJLU VX UHHPEROVR SRU HO DVHJXUDGRU HQ OD SDUWH TXH FRUUHV�

SRQGD GH DFXHUGR FRQ OD VXPD DVHJXUDGD \ FRQ OD SpUGLGD VXIULGD� GH

DKt TXH HQ OD SyOL]D JHQHUDO SDUD DVHJXUDU ORV FDVFRV GH ORV QDYtRV VH

VHxDOD TXH ORV DVHJXUDGRUHV SDJDUiQ ´OD SDUWH GHO GDxR UHFHYLGR QRV

FXSLHUH SDJDUµ����
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��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;;9,,�
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;;;9,,,�
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;;;;,�
��� 4XH HQ HO FDVR GH ODV 2UGHQ DQ ]DV GHO &RQ VX ODGR GH %XUJR V GH ���� VH WUDWDQ

HQ ORV Q~PV� ;;;9,, \ �� GH ODV 2UGHQ DQ ]DV GH ����� 9pDVH %DVDV )HUQiQGH]� 0DQXHO �
(O &RQ VX ODGR GH %XUJR V���� S� ����

��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;;�
��� 2UGHQ DQ ]DV GHO &RQ VX ODGR GH 6HY LOOD GH ����� Q~P� ���
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ /9,�



/D DFFLyQ GH DYHUtD \ FREUR GHEH HMHUFHUVH GHQWUR GH ORV VHLV PHVHV

SRVWHULRUHV D OD IHFKD GH OD ILUPD GH OD SyOL]D KDVWD SDVDGRV FXDWUR DxRV�

GH DFXHUGR FRQ ORV SOD]RV ILMDGRV HQ OD 5HFRSLODF LyQ GH /H\HV GH ,Q G LDV�
D VDEHU�
�� 'RV DxRV FRQWDGRV D SDUWLU GH OD ILUPD SDUD TXH HO FDUJDGRU R GXHxR

QRWLILTXH D ORV DVHJXUDGRUHV GH OD SpUGLGD R DYHUtD HQ HO YLDMH GH LGD
\ YXHOWD�

�� 'RV DxRV D SDUWLU GH OD QRWLILFDFLyQ DQWHULRU SDUD SUHVHQWDU ORV UH�
FDXGRV SDUD HO FREUR����

E� $FF LyQ GH DEDQ GRQ R R GH[DFLyQ

eVWD VH RULJLQy DSDUHQWHPHQWH D ILQDOHV GHO VLJOR ;9� ´SRU XQ XVR
PHUFDQWLO� TXH HQ ORV FDVRV GH VLQLHVWURV FODURV� WHQGtD D VLPSOLILFDU ODV
FRQGLFLRQHV GH HMHUFLFLR SRU HO DVHJXUDGR GH VX GHUHFKR D OD LQGHPQL�
]DFLyQ���µ���� \D TXH H[LPH GH OD REOLJDFLyQ DO DVHJXUDGR GH SUREDU HO
GDxR�

&RQVLVWH HQ TXH HO DVHJXUDGR GHMH OR TXH UHVWD GH ODV FRVDV DVHJXUDGDV
\ GH WRGRV ORV GHUHFKRV TXH WLHQH VREUH HOODV DO DVHJXUDGRU� FRQ OD FDUJD
GH SDJDU OD VXPD DVHJXUDGD HQ VX WRWDOLGDG HQ HO SOD]R� OXJDU \ IRUPD
FRUUHVSRQGLHQWHV���� 'H[DF LyQ \ DEDQGRQR VH GLIHUHQFLDQ HQ TXH OD SUL�
PHUD UHVXOWDED HQ XQ SDJR SURYLVLRQDO TXH ORV DVHJXUDGRUHV KDFtDQ DO
DVHJXUDGR KDVWD WHQHU OD FHUWH]D GH OD SpUGLGD GHO ELHQ DVHJXUDGR� HO
DEDQGRQR� SRU HO FRQWUDULR� VXSRQH OD WUDQVIHUHQFLD GH OD SURSLHGDG GHO
ELHQ DVHJXUDGR DO DVHJXUDGRU����

/D GH[DF LyQ VH FRQFHGtD SRU OD 5HFRSLODF LyQ GH ,Q G LDV \ HQ ODV 2UGH�

Q DQ]DV GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD��� HQ ORV VLJXLHQWHV FDVRV�
�� &XDQGR WUDQVFXUULGR XQ DxR \ PHGLR GHVGH VX SDUWLGD \ FDUJD� QR

VH WXYLHUH QRWLFLDV GH DOJXQD QDR TXH KD\D VDOLGR HQ YLDMH GH LGD R
GH YHQLGD D ODV ,QGLDV����

��� (/ 5,(6*2 (1 (/ &20(5&,2 +,63$12�,1',$12

��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;9,,,� 2UGHQ DQ]DV GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD
GH ����� Q~P� ���

��� *DUFtD \ 6DQ]� $UFDGLR� ´(O VHJXUR PDUtWLPR���µ� S� ����
��� 5RV %LRVFD� -RVp 0DUtD� &yGLJR GH &RP HUF LR ���� S� ����
��� 9pDVH &DUUDVFR *RQ]iOH]� 0D� *XDGDOXSH� /RV LQ VWUXP HQ WRV���� S� ���� HQ XQD

FLWD TXH KDFH GH 0DQXHO %DVDV )HUQiQGH]�
��� 9pDVH WDPELpQ ODV 2UG HQ DQ ]DV G H O &RQ VX ODG R G H %XU J R V GH ����� Q~PV� ��

\ ���
��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ 9,,,� 2UGHQ DQ]DV GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD

GH ����� Q~P� ���



�� &XDQGR KDEtD SpUGLGD R QDXIUDJLR GH OD QDYH R GHVFDUJD GH ODV PHU�

FDGHUtDV SRU QR HVWDU OD QDYH HQ FRQGLFLRQHV SDUD QDYHJDU �HQ HVWH

FDVR HO RUR \ OD SODWD QR SXHGHQ DEDQGRQDUVH����� 6H HQWHQGtD TXH

XQD QDYH QR HVWDED HQ FRQGLFLRQHV SDUD QDYHJDU FXDQGR ´IH KD]H

GH[DFLRQ DQWH OD ,XIWLFLD� \ GLHUH OLFHQFLD SDUD GHIFDUJDUOD� \ YHUGD�

GHUDPrWH IH GHIFDUJDUH� TXHGDQGR DOOL OD PHUFDGHULD� ILQ EROYHUIH D

FDUJDU HQ OD PLIPD 1DRµ����

6H GHFODUDED DGHPiV� TXH FXDQGR DOJXQD SHUVRQD R SHUVRQDV VH DVH�

JXUDEDQ HQ QRPEUH GH RWUR D FX\R ULHVJR FRUUH OR DVHJXUDGR� pVWRV

SRGtDQ FREUDU \ HMHUFHU OD DFFLyQ GH DEDQGRQR VLQ QHFHVLGDG GH FRQWDU

FRQ SRGHU SDUD HOOR����

�� 1XOLGDG \ UHVF LF LyQ

'H DFXHUGR FRQ &pVSHGHV GHO &DVWLOOR H[LVWHQ GLYHUVDV FDXVDV GH QX�

OLGDG GHO FRQWUDWR GH VHJXUR PDUtWLPR� TXH VRQ�

'H UHVFLFLyQ� VH SXHGH VROLFLWDU SRU HO DVHJXUDGR HQ FXDOTXLHU PR�

PHQWR� GHELHQGR SDJDU ���� DO DVHJXUDGRU GHO PRQWR GH ORV ELHQHV TXH

VXVWUDMR GHO VHJXUR� (Q HO FDVR GHO DVHJXUDGRU� FXDQGR HO DVHJXUDGR QR

HIHFW~H HO SDJR GH OD SULPD FRUUHVSRQGLHQWH HQ WLHPSR�

(Q FXDQWR D OD QXOLGDG� pVWD RSHUD�

D� &XDQGR HO DVHJXUDGR VDEH GH OD SpUGLGD GH OD QDR \ D~Q DVt FRQWUDWD

HO VHJXUR� H[LVWLHQGR OD SUHVXQFLyQ GH TXH HO DVHJXUDGRU VDEtD GHO

VLQLHVWUR����

E� &XDQGR VHDQ DVHJXUDGRV ORV IOHWHV� OD DUWLOOHUtD R ORV DSDUHMRV GH OD

QDYH����

F� 3RU FDPELR GH OD UXWD HVWDEOHFLGD HQ OD SyOL]D�
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G� &XDQGR QR VH FRUUD HO ULHVJR GHQWUR GH ORV GRV DxRV SRVWHULRUHV D

OD ILUPD GH OD SyOL]D����

H� &XDQGR HO FDVFR GHO QDYtR VH KDOOH DIHFWDGR SRU XQ SUpVWDPR D OD

JUXHVD YHQWXUD \ VH DVHJXUH SRU HO WRWDO� GHEHUi DMXVWDUVH����

I� &XDQGR VH DVHJXUD SRU XQD FDQWLGDG PD\RU DO YDORU GH OD PHUFDQFtD�

TXHGDQ DQXODGRV ORV VHJXURV GH ORV DVHJXUDGRUHV SRVWUHURV����

J� &XDQGR OD SyOL]D QR VH UHGDFWDED SRU HVFULWR����

K� &XDQGR OD SyOL]D QR VHD UHJLVWUDGD HQ HO 5HJLVWUR 5HDO����

L� &XDQGR OD SyOL]D VH KLFLHUH VREUH RUR� SODWD X RWUDV PHUFDQFtDV \

FRVDV GHVFDPLQDGDV��� TXH HVWXYLHVHQ IXHUD GH UHJLVWUR����

�� (O VHJXUR P DUtWLP R HQ ODV 2UGHQ DQ ]DV GH %LOEDR

/DV 2UGHQ DQ]DV GH %LOEDR WUDWDQ GH ORV VHJXURV PDUtWLPRV HQ HO FD�

StWXOR YHLQWLGyV GH ODV PLVPDV� TXH YHUHPRV D FRQWLQXDFLyQ�

$� 5HTXLVLWR V G H IR UP D

/DV 2UGHQDQ ]DV GH %LOEDR LQLFLDQ HO FDStWXOR UHIHUHQWH D VHJXURV PD�

UtWLPRV GHILQLHQGR DO PLVPR FRPR ´WRPDU i VX FDUJR ORV DVHJXUDGRUHV

HO ULHVJR� GDxRV \ FRQWLQJHQFLDV HQ FDVRV IRUWXLWRVµ� HQWHQGLHQGR SRU

WDOHV HQ OR TXH PLUD DO PDU� ORV QDXIUDJLRV� ODV DYHUtDV� ODV HFKD]RQHV�

ODV SUHVDV GH HQHPLJRV� ODV UHWHQFLRQHV GH SUtQFLSHV� OD EDWHUtD GH SDWUyQ

��� (/ 5,(6*2 (1 (/ &20(5&,2 +,63$12�,1',$12

��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;9,,� 2UGHQ DQ]DV GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD
GH ����� Q~P� ���
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��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;;;,,,,� 2UGHQ DQ ]DV GHO &RQ VX ODGR GH
6HY LOOD GH ����� Q~P� ��� 2UGHQ DQ]DV GHO &RQ VXODGR GH %XUJ RV GH ����� IRO� ;;;9,�
2UGHQ DQ ]DV GHO &RQ VX ODGR GH %XUJR V GH ����� Q~PV� �� \ ���

��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;,;� OH\ ;;;,,� 2UGHQ DQ]DV GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD
GH ����� Q~P� ��� 2UGHQ DQ]DV GHO &RQ VXODGR GH %XUJ RV GH ����� Q~P� ��� GHELHQGR
UHJLVWUDU OD SyOL]D HQ HO UHJLVWUR GH ORV HVFULYDQRV GH OD 8QLYHUVLGDG�

��� +HYLD %RODxRV� -XDQ GH� &XULD���� S� ����
��� 2UGHQ DQ ]DV GHO &RQ VX ODGR GH %XUJR V GH ����� IRO� ;;;9,,,Y� 2UGHQ DQ]DV GHO

&RQ VXODGR GH %XUJ RV GH ����� Q~P� ��� (VWD PHGLGD VH DGRSWy FRPR PHGLR SDUD FRP�
EDWLU HO FRQWUDEDQGR�



\ PDULQHURV� ORV LQFHQGLRV \ ´RWUDV DGYHUVDV IRUWXQDV TXH SXHGHQ DFDH�

FHU SHQVDGD y LPSHQVDGDPHQWH i ODV PHUFDGHULDV \ RWUDV FRVDVµ� &XDQGR

VH DFWXDOL]D DOJXQR GH ORV PHQFLRQDGRV ULHVJRV� HO DVHJXUDGRU TXHGDED

REOLJDGR D SDJDU DO DVHJXUDGR ODV FDQWLGDGHV TXH VH VHxDODUHQ HQ ODV

SyOL]DV�

/DV SyOL]DV GH VHJXUR VH GHEtDQ KDFHU DQWH HVFULEDQR� R ELHQ HQWUH

ORV PLVPRV DVHJXUDGRV \ DVHJXUDGRUHV���� FRQ OD LQWHUYHQFLyQ GH FRUUH�

GRU R VLQ HOOD� ´FRPR PHMRU OHV SDUHFLHUHµ� /DV SyOL]DV KDEtDQ GH FRQ�

WHQHU�

�� 1RPEUHV� DSHOOLGRV \ YHFLQGDG GHO DVHJXUDGRU R DVHJXUDGRUHV \ DVH�

JXUDGR�

�� (O YDORU GH ODV PHUFDGHUtDV \ FRVDV DVHJXUDGDV� (Q FDVR GH VHJXURV

VREUH HO QDYtR� VH HVWDEOHFtD TXH ´HQ OD SyOL]D TXH GH HVWH VHJXUR VH

GLVSXVLHUH� VH KD\D GH H[SUHVDU HO LPSRUWH GHO QDYuR� HQ TXH FRQIRU�

PiQGRVH HO DVHJXUDGRU� QR SRGUi� HQ FDVR GH GHVJUDFLD� LQWHQWDU SOHL�

WR� QL HVFXVDUVH i OD SDJD GH ODV FXDWUR TXLQWDV SDUWHV TXH VH KXELHUHQ

DVHJXUDGR�µ���

�� 6L VH KDFtD GH SURSLD FXHQWD GHO DVHJXUDGR R GH FRPLVLyQ�

�� /RV QRPEUHV GHO QDYtR� FDSLWiQ� R PDHVWUH�

�� (O OXJDU R SXHUWR GRQGH ODV PHUFDGHUtDV R FRVDV DVHJXUDGDV VH HP�

EDUTXHQ�

�� (O SXHUWR GH VDOLGD \ HO GH GHVWLQR SDUD VX GHVFDUJD�

�� (Q FDVR GH VHU QHFHVDULR KDFHU HVFDODV� ORV QRPEUHV GH ORV SXHUWRV

GRQGH GHED KDFHUODV�

�� /D IHFKD GH OD SyOL]D� VHxDODQGR GtD \ KRUD�

�� 'HVGH FXDQGR KD GH HPSH]DU D FRUUHU HO ULHVJR \ FXiQGR DFDEDUi

HQ HO SXHUWR GH VX GHVWLQR�

��� /D FDQWLGDG R FDQWLGDGHV TXH FDGD DVHJXUDGRU WRPD D VX FDUJR�

H[SUHViQGRODV VREUH VX ILUPD�
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��� /DV RUGHQDQ]DV HVWDEOHFtDQ TXH ´/DV SyOL]DV GH VHJXURV TXH VH KLFLHUHQ HQWUH
ODV SDUWHV R SRU PHGLR GH FRUUHGRU KDQ GH WHQHU OD PLVPD IXHU]D \ YDOLGDFLRQ TXH ODV
RWRUJDGDV DQWH HVFULEDQR� SRU LQVWUXPHQWR SXEOLFR� \ VH OHV KD GH GDU LJXDO IH \ FUpGLWR
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��� (O SUHPLR TXH� VHJ~Q FRQYHQLR� VH KXELHUH GH SDJDU SRU HO DVHJX�

UDGR� FRQ HO VHxDODPLHQWR GH OD PDQHUD HQ TXH VH UHFLELy�

��� /D REOLJDFLyQ TXH KD GH KDFHU HO DVHJXUDGRU DO DVHJXUDGR GH SDJDU

HQ FDVR GH GHVJUDFLD WRGRV ORV GDxRV TXH VREUHYHQJDQ D OR DVHJXUDGR�

��� (O SOD]R SDUD HO SDJR GHO PRQWR GHO VHJXUR�

��� /D VXPLVLyQ H[SUHVD DO MX]JDGR GHO &RQVXODGR GH %LOEDR \ GH ´HVWDU

\ SDVDU SRU HO FRQWHQLGR GH HVWD 2UGHQDQ]D� VLQ TXH� SRU QLQJXQ

SUHWH[WR� VH XVH GH VRPHWHUVH i RWUDV GH HVWRV UHLQRV� QL GH ORV H[�

WUDxRVµ����

��� (Q FDVR GH TXH XQ FRPHUFLDQWH WXYLHUD PHUFDQFtDV HQ ,QGLDV R HQ

GRPLQLRV H[WUDQMHURV� VLQ TXH VXSLHUD FRQ VHJXULGDG ORV QRPEUHV GH

ODV QDYHV HQ TXH VH IXHUDQ D FDUJDU� ORV PDHVWUHV QL HO WLHPSR HQ TXH

YD\DQ D VDOLU� GHEHUi PDQLIHVWDU DO DVHJXUDGRU HVWD FLUFXQVWDQFLD SDUD

TXH GH FRQVLGHUDUOR QHFHVDULR VH GLVSRQJD GH SyOL]D FRQGLFLRQDO TXH

GHEHUi WHQHU OD PLVPD IXHU]D \ YDOLGH] TXH ODV FRPXQHV� \ HQ FDVR

GH GHVJUDFLD HO DVHJXUDGR TXHGDED REOLJDGR D PDQLIHVWDUOR DO DVHJX�

UDGRU� DVt FRPR GHPRVWUDU HO KDEHU HPEDUFDGR ORV ELHQHV DVHJXUDGRV

HQ HO QDYtR TXH OD KXELHUH SDGHFLGR�

��� &XDQGR VH SUHWHQGLHUD DVHJXUDU HO YDORU GHO QDYtR \ VX FDUJD� R

SDUWH GH HOOD� \ QR VH WXYLHUD XQ GHVWLQR GHWHUPLQDGR SDUD VX YHQWD�

HO DVHJXUDGR GHEtD LQIRUPDU DO DVHJXUDGRU D HIHFWRV GH ILMDU OD SULPD�

H[SUHVDQGR HQ OD SyOL]D WRGDV ODV FLUFXQVWDQFLDV����

&XDQGR VH SUHWHQGtD DVHJXUDU PHUFDQFtDV SRU SHUVRQD TXH HVWXYLHUD

HQ FRPSDxtD FRQ RWUD X RWUDV SHUVRQDV� VH GHEtD HQWHQGHU TXH HO VHJXUR

HUD ~QLFDPHQWH GH FXHQWD SDUWLFXODU GHO DVHJXUDGR� &XDQGR VH TXLVLHUD

KDFHU VHJXUR SRU FXHQWD FRP~Q GH OD PLVPD FRPSDxtD� VH GHEtD H[�

SUHVDU FRQ FODULGDG HQ OD SyOL]D�

(Q ORV VHJXURV GH QDYtR R PHUFDQFtD GH YLDMH UHGRQGR GH LGD� HVWDGD

\ YXHOWD� VH GHEtD GLVWLQJXLU HQ OD SyOL]D TXp SUHPLR FRUUHVSRQGH DO

ULHVJR GH LGD SDUD TXH GH QR SRGHU HIHFWXDUVH OD YXHOWD� VH SXHGD REOLJDU

DO DVHJXUDGRU D OD UHVWLWXFLyQ GHO SUHPLR FRUUHVSRQGLHQWH� FRQ OD EDMD

GH ���� GH OD FDQWLGDG TXH LPSRUWDUH OD SDUWH TXH VH DQXODUH����
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%� %LHQ HV TXH SXHGHQ VHU DVHJXUDGRV \ VX Y DOXDF LyQ

1LQJXQD SHUVRQD SRU Vt R HQ QRPEUH GH RWUD SRGtD DVHJXUDU

PiV FDQWLGDG TXH OD TXH HIHFWLYDPHQWH LPSRUWDUHQ ODV PHUFDGHULDV y

FRVDV DVHJXUDGDV� VXV GHUHFKRV� JDVWRV KDVWD ERUGR \ SUHPLRV GH VHJXURV�

SHQD GH QXOLGDG GH WDO VHJXUR� HQWHQGLpQGRVH TXH HO DVHJXUDGR GHEHUi

HQ HO WRGR FRUUHU HO ULHVJR GH GLH] SRU FLHQWR� \ VROR SRGUi DVHJXUDU ORV

QRYHQWD SRU FLHQWR UHVWDQWHV����

6H SRGtD DVHJXUDU HO WRGR� D PHQRV TXH HO DVHJXUDGR�GXHxR QDYHJDUD

FRQ VXV PHUFDGHUtDV HQ HO QDYtR� FDVR HQ HO FXDO KDEUtD GH FRUUHU HO

ULHVJR GHO GLH] SRU FLHQWR� VR SHQD GH QXOLGDG� 6L DOJXQR KDFtD DVHJXUDU

PiV FDQWLGDG GH OD TXH YHUGDGHUDPHQWH WHQtD HQ HO QDYtR� R SDUD HP�

EDUFDU HQ pO� \ GHVSXpV QDXIUDJDED� HO DVHJXUDGRU TXHGDED H[HQWR WDQWR

GH SDJDU PiV FDQWLGDG TXH DTXHOOD TXH HO DVHJXUDGR FRPSUREDVH WHQtD

HPEDUFDGD� FRPR GH GHYROYHU SULPD DOJXQD TXH SRU UD]yQ GHO VHJXUR

KXELHUD UHFLELGR����

(Q ORV QHJRFLRV \ FRPHUFLR FRQ ODV ,QGLDV VH SHUPLWtD DVHJXUDU SDUD

OD YXHOWD� DGHPiV GHO LQWHUpV SULQFLSDO TXH WXYLHUH HO DVHJXUDGR� KDVWD

XQ ��� SRU YtD GH JDQDQFLDV� GHFODUDQGR HO DVHJXUDGR DO DVHJXUDGRU

TXH HO DXPHQWR HV SRU ODV JDQDQFLDV TXH HVSHUD FRQVHJXLU� H[SUHViQGROR

HQ OD SyOL]D� 6L HO VHJXUR VH KDFtD VREUH HO QDYtR� DSDUHMRV� DSUHVWR \

JDVWRV KDVWD OD VDOLGD GHO SXHUWR� HO GXHxR GHEtD FRUUHU HO ULHVJR GH OD

TXLQWD SDUWH GH VX YDORU� VLQ TXH SRU FRQYHQLR HQWUH ODV SDUWHV SXHGD

DOWHUDUVH HVWD GLVSRVLFLyQ ´DXQTXH OD UHQXQFLHQ \ TXLHUDQ LU FRQWUD HOOD�

SXHV KD GH VHU QXOR \ GH QLQJ~Q YDORU QL HIHFWR HO VHJXUR SRU OR UHV�

SHFWLYR i OR TXH VH H[FHGLHUHµ����

7RGR QDYHJDQWH R SDVDMHUR SRGtD KDFHU DVHJXUDU OD OLEHUWDG GH VXV

SHUVRQDV� FDVR HQ HO FXDO ODV SyOL]DV GHEtDQ FRQWHQHU� HO QRPEUH� SDtV�

HGDG \ FDOLGDG GHO DVHJXUDGR� DVt FRPR VXV VHxDV \ GHPiV FLUFXQVWDQFLDV�

HO QRPEUH GHO QDYtR� VXUJLGHUR GRQGH VH KDOOH \ HO QRPEUH GHO SXHUWR

GH GHVWLQR� OD FDQWLGDG TXH VH KD GH SDJDU HQ FDVR GH SUHVD R FDXWLYHULR�

DVt SDUD HO UHVFDWH� FRPR SDUD HO JDVWR GHO UHWRUQR� D TXLpQ VH KD GH

HQWUHJDU HO GLQHUR \ EDMR TXp SHQD� HO WpUPLQR HQ TXH VH GHEHUi KDFHU
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HO UHVFDWH� SRU TXp PHGLR \ D FXLGDGR GH TXp SHUVRQD KDEUtD GH TXHGDU

VX VROLFLWXG� 6L XQD YH] TXH HO DVHJXUDGRU FXPSOtD FRQ OD UHPLVLyQ GHO

GLQHUR DVHJXUDGR SDUD OD OLEHUWDG GHO FDXWLYR R SUHVR� pVWH IDOOHFtD DQWHV

GH REWHQHU VX OLEHUWDG� HO UHFREUR GHO GLQHUR GHVHPEROVDGR \ UHPLWLGR

VHUtD GH VX FXHQWD \ ULHVJR����

&� 2EOLJDF LRQ HV GH ODV SDUWHV

/DV REOLJDFLRQHV GH ODV SDUWHV HUDQ EiVLFDPHQWH ODV PLVPDV TXH ODV

FRQVLJQDGDV SDUD ORV VHJXURV SDFWDGRV GH DFXHUGR FRQ ODV 2UGHQDQ ]DV

GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD� (V GHFLU� HO SDJR GH OD SULPD SRU SDUWH GHO

DVHJXUDGR \ HO SDJR GH OD VXPD DVHJXUDGD SRU SDUWH GHO DVHJXUDGRU�

$VHJXUDGRU \ DVHJXUDGR GHEtDQ PDQLIHVWDU D OD SHUVRQD TXH LQWHUYL�

QLHUH HQ OD ILUPD GH OD SyOL]D \ GHWHUPLQDFLyQ GH OD SULPD� ODV QRWLFLDV

EXHQDV R PDODV TXH WXYLHUHQ GHO QDYtR \ FDUJD���� /RV DVHJXUDGRUHV

HVWDEDQ REOLJDGRV D SDJDU D ORV DVHJXUDGRV ODV FDQWLGDGHV TXH OHV FR�

UUHVSRQGLHUHQ GH ORV GDxRV R SpUGLGDV VXIULGDV HQ ORV ELHQHV DVHJXUDGRV

KDVWD OD HQWUHJD GH HOODV HQ HO SXHUWR GH GHVWLQR� GHQWUR GH ORV WUHLQWD

GtDV VLJXLHQWHV FRQWDGRV GHVGH OD MXVWLILFDFLyQ GHO GDxR� D PHQRV TXH

HQ OD SyOL]D GHO VHJXUR VH SDFWDUD XQ WLHPSR GHWHUPLQDGR SDUD GLFKD

SDJD� (Q FDVR GH DUULEDGD HQ TXH KXELHUD DYHUtD JUXHVD� \ SRU HOOD

KD\DQ SDJDGR ORV DVHJXUDGRUHV OR TXH OHV FRUUHVSRQGLy \ FRQWLQXDQGR

OD QDYHJDFLyQ VXFHGLHUDQ RWUDV� \ DQWHV GH OOHJDU DO SXHUWR GH VX GHVWLQR

VH SHUGLHUHQ DVt QDYtR \ PHUFDQFtDV� ORV DVHJXUDGRUHV TXHGDEDQ REOLJD�

GRV DO SDJR GH ODV FDQWLGDGHV DVHJXUDGDV� VLQ GHVFXHQWR DOJXQR UHVSHFWR

GH ORV SDJRV KHFKRV GH DYHUtDV JUXHVDV SUHYLRV D OD SpUGLGD WRWDO���� 6H

SRGtD SDFWDU SRU HO DVHJXUDGRU \ DVHJXUDGR XQ GHVFXHQWR HQ HO SDJR

GH OD VXPD DVHJXUDGD� SHUR D IDOWD GH pVWH� HO DVHJXUDGRU GHEtD SDJDU HO

WRWDO DFRUGDGR����

&XDQGR VH KDFtDQ VHJXURV VREUH PHUFDQFtDV SRU VX QDWXUDOH]D FR�

UUXSWLEOHV� \ RWUDV TXH FRQ HO WLHPSR R GXUDQWH HO YLDMH VH GDxDQ� PHUPDQ

R FXHODQ SRU Vt PLVPDV� ORV GDxRV QR FRUUtDQ GH FXHQWD GHO DVHJXUD�

GRU����
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(O DVHJXUDGRU HVWDED REOLJDGR D FRUUHU ORV ULHVJRV GH ODV SpUGLGDV \

GDxRV TXH VXFHGLHUHQ D OR DVHJXUDGR SRU TXHEUDPLHQWR GHO QDYtR� PDO

FDODIDWHR� UDWRQHV� IDOWD GH DSDUHMRV� QDXIUDJLRV� YDUDPHQWRV� DERUGDMHV�

FDPELRV GH UXWD R GH QDYtR� HFKD]RQHV� OR TXH FRQVXPLHUH HO IXHJR� OR

TXH VH DSUHVDUH \ SLOODUH� GHWHQFLRQHV GH SUtQFLSHV� GHFODUDFLyQ GH JXH�

UUD� UHSUHVDOLDV� EDUDWHUtD GH SDWUyQ \ PDULQHURV� \ SRU RWURV FDVRV

IRUWXLWRV� SHQVDGRV� TXH SXGLHUDQ DFDHFHU���� ,JXDOPHQWH� VH SRGtDQ DVH�

JXUDU ORV ULHVJRV GH WLHUUD� FRPR OD FREUDQ]D GH FDQWLGDGHV ILDGDV� SUR�

FHGLPLHQWRV GH FRQGXFWRUHV GH PHUFDQFtDV \ RWURV TXH SXHGDQ SUHVHQWDUVH

HQ HO FRPHUFLR WHUUHVWUH����

&XDQGR HO VHJXUR VH KDFtD VREUH QDYtR R DSDUHMRV SRU WLHPSR OLPL�

WDGR� VLQ DVLJQDFLyQ GH YLDMH� QL GH SXHUWRV� HO DVHJXUDGRU TXHGDED OLEUH

GH ORV ULHVJRV HO GtD HQ TXH VH FXPSOLHVH HO WLHPSR H[SUHVDGR HQ OD

SyOL]D����

(O DVHJXUDGR GHEtD VROLFLWDU DO DVHJXUDGRU HO LPSRUWH GH OD SpUGLGD

\ GDxRV GH ODV FRVDV DVHJXUDGDV GHQWUR GH XQ DxR� FRQWDGR GHVGH HO GtD

HQ TXH WXYR OD QRWLFLD GH OD SpUGLGD R UHFLELy ODV FRVDV DYHULDGDV� $JR�

WDGR HO SOD]R� HO DVHJXUDGRU TXHGDED OLEUH GH VX RELJDFLyQ GH SDJR�

GDGD OD QHJOLJHQFLD GHO DVHJXUDGR���� ,JXDOPHQWH� VLHPSUH TXH HO DVHJX�

UDGR WXYLHUD QRWLFLD GH DUULEDGD GH QDYtR� DYHUtD� PXHUWH GHO FDSLWiQ� R

GH FXDOTXLHU RWUD GHVJUDFLD DFDHFLGD D OR TXH HVWXYLHUD DVHJXUDGR� GHEtD

QRWLILFDUOD DO DVHJXUDGRU R DVHJXUDGRUHV ´VLHQGR HVWRV GH HVWD YLOOD GH

%LOEDR� OXHJR TXH WHQJD GLFKD QRWLFLD� \ VLHQGR GH IXHUD GH HOOD� DYLVDUi

VLQ SHUGHU FRUUHR DO TXH GH VX yUGHQ KXELHUH KHFKR HO VHJXUR� SDUD TXH

OR SDUWLFLSH D ORV PLVPRV DVHJXUDGRUHVµ����

6L ORV GDxRV VXIULGRV SRU ORV QDYtRV� ODV PHUFDQFtDV \ GHPiV ELHQHV

DVHJXUDGRV QR H[FHGtDQ GH �� GH VX YDORU� HO DVHJXUDGR QR SRGtD GH�

PDQGDU DO DVHJXUDGRU SDJR DOJXQR� \ FXDQGR ORV GDxRV IXHUHQ HQ ODQDV

R DQLQRV DVHJXUDGRV GHEtDQ OOHJDU DO ��� SDUD TXH HO DVHJXUDGRU HVWX�

YLHUD REOLJDGR DO VDQHDPLHQWR� D PHQRV TXH HQ OD SyOL]D GHO VHJXUR VH

SDFWDUD RWUD FRVD����
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(Q FDVR GH DSUHVDPLHQWR GH XQ QDYtR DVHJXUDGR� HO TXH FRQWUDWy OD

SyOL]D SRGtD UHVFDWDU VXV ELHQHV� VLQ DJXDUGDU D UHFLELU OD RUGHQ GH ORV

DVHJXUDGRUHV� TXHGDQGR D OD HOHFFLyQ GH HOORV HO WRPDU GH VX FXHQWD ODV

FRVDV DVHJXUDGDV� D SURSRUFLyQ GH OR DVHJXUDGR SRU FDGD XQR� SDJDQGR

DO DVHJXUDGR ODV FDQWLGDGHV TXH DVHJXUDURQ� \ HO FRVWR GH VX UHVFDWH����

6L QR FRQYLQLHUHQ GLFKRV DVHJXUDGRUHV HQ WRPDU GH VX FXHQWD ODV FRVDV

DVHJXUDGDV TXH VH UHVFDWDUHQ� DGHPiV GH OD SDJD GHO UHVFDWH GHEtDQ FRUUHU

HO PLVPR ULHVJR GHO VHJXUR KDVWD HO FXPSOLPLHQWR \ SDUDGHUR GH VX

GHVWLQR�

6L DOJ~Q QDYtR IXHVH LQFDSD] GH QDYHJDU SRU UHWHQFLyQ GH SUtQFLSH�

R GHIHFWR GHO FDVFR� \ TXH ODV PHUFDQFtDV DVHJXUDGDV QR HVWXYLHUDQ FRP�

SUHQGLGDV� HO DVHJXUDGR� SRU Vt R SRU RWUDV SHUVRQDV SRGtD WUDQVERUGDUODV

D RWUDV HPEDUFDFLRQHV� VLQ TXH SRU HOOR TXHGHQ OLEUHV ORV DVHJXUDGRUHV

GH ORV ULHVJRV D TXH VH REOLJDURQ SRU OD SyOL]D KHFKD VREUH OD SULPHUD

HPEDUFDFLyQ� LQFOXVLYH� GHEHQ SDJDU DO DVHJXUDGR WRGRV ORV JDVWRV TXH

VH FDXVDUHQ HQ OD GHVFDUJD \ PXGDQ]D GH HOODV����

6H SHUPLWtD HO UHDVHJXUR WDQWR SRU SDUWH GHO DVHJXUDGRU UHVSHFWR GH

ODV FDQWLGDGHV TXH SDFWy� FRPR GHO DVHJXUDGR UHVSHFWR GH ODV SULPDV

SDJDGDV FRPR GH ODV FRQWLQJHQFLDV HQ OD FREUDQ]D GH ORV SULPHURV DVH�

JXUDGRUHV����

'� $EDQ GRQ R GH OR V ELHQ HV DVHJXUDGRV

(O DEDQGRQR SRGtD SURFHGHU HQ ORV VLJXLHQWHV FDVRV�

�� &XDQGR VH SUHVHQWDED OD SpUGLGD R GHVJUDFLD GH OD FRVD DVHJXUDGD�

�� (Q FDVR GH DSUHVDPLHQWR� QDXIUDJLR� TXHEUDQWDPLHQWR R YDUDPHQ�

WR GH QDYtR� HPEDUJR GH SUtQFLSH R SpUGLGD HQWHUD GH OD FRVD DVHJXUDGD�

RWURV GDxRV VH UHSXWDEDQ FRPR DYHUtD� OD FXDO GHEtD DUUHJODUVH HQWUH

ORV DVHJXUDGRUHV \ DVHJXUDGRV� SURUUDWHiQGROD VHJ~Q ORV LQWHUHVHV TXH

WXYLHUHQ����
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�� &XDQGR HO DVHJXUDGR WXYLHUD QRWLFLD SRU LQVWUXPHQWR MXVWLILFDWLYR
GH TXH HO QDYtR QR HVWi HQ FRQGLFLRQHV SDUD QDYHJDU� R ELHQ TXH ODV
PHUFDQFtDV HVWiQ GDxDGDV HQ VX PD\RU SDUWH����

�� &XDQGR QR VH WHQtD HQ HO SXHUWR GH GHVWLQR� QRWLFLD GHO SDUDGHUR
GH XQ QDYtR DVHJXUDGR GXUDQWH HO WpUPLQR GH XQ DxR FRQWDGR GHVGH HO
GtD HQ TXH VDOLy GHO SXHUWR GH RULJHQ� SRGtD HO DVHJXUDGR KDFHU VX
DEDQGRQR� \ SHGLU DO DVHJXUDGRU HO LPSRUWH GH ODV FRVDV DVHJXUDGDV TXH
OH GHEtDQ SDJDU OODQD \ SXQWXDOPHQWH� &XDQGR OD QDYHJDFLyQ IXHUD D
SXHUWRV GH ODV ,QGLDV \ RWUDV UHJLRQHV LJXDOPHQWH UHPRWDV� HO DEDQGRQR
\ SDJR GH OR DVHJXUDGR VH GHEtD KDFHU \ SHGLU GHQWUR GH ORV GRV DxRV
FRQWDGRV GHVGH HO GtD HQ TXH HO QDYtR LQLFLy OD WUDYHVtD����

6DOYR SDFWR H[SUHVR FRQ ORV DVHJXUDGRUHV� ORV DVHJXUDGRV WHQtDQ OD
REOLJDFLyQ GH SUHVHQWDU ORV GRFXPHQWRV MXVWLILFDWLYRV GH OD FDUJD \ GH
OD SRVWHULRU SpUGLGD GH ODV PHUFDGHUtDV DVHJXUDGDV \ DEDQGRQDGDV� GHV�
SXpV GHO DEDQGRQR GH HOODV� \ DQWHV GH VROLFLWDU HO SDJR� (O DEDQGRQR
VH GHEtD HMHFXWDU VLQ OD PHQRU GLODFLyQ� \ HQ HO WULEXQDO GHO &RQVXODGR
GH %LOEDR� eVWH OHV QRWLILFDUtD D ORV DVHJXUDGRUHV SRU OD YtD MXGLFLDO VL
VH HQFRQWUDEDQ HQ OD ORFDOLGDG SDUD TXH DFXGLHUDQ R QRPEUDUHQ SHUVRQD
TXH SRU HOORV DVLVWD DO UHFREUR� 6L ORV DVHJXUDGRUHV HUDQ GH IXHUD� HO
DVHJXUDGR HQ VX UHSUHVHQWDFLyQ \ FRQ DXWRULGDG GH SULRU \ FyQVXOHV�
GHEtD FXLGDU� UHFXSHUDU \ EHQHILFLDU OR DEDQGRQDGR� VLQ SHUMXLFLR GHO
DEDQGRQR KHFKR� \ GHO GHUHFKR TXH WHQGUi HQ XQR \ RWUR FDVR GH
UHFXUULU FRQWUD ORV DVHJXUDGRUHV SDUD TXH OH SDJXHQ ORV GDxRV� JDVWRV
\ GHPiV� 7DPSRFR VH SHUPLWtD HO DEDQGRQR GH XQD VROD SRUFLyQ GH ODV
PHUFDQFtDV� UHVHUYDQGR OR GHPiV� VLQR TXH GHEtDQ DEDQGRQDUVH WRGDV
ODV DVHJXUDGDV� WDPSRFR VH SRGtD KDFHU HO DEDQGRQR GH FDVFR GH QDYtR
TXH QR KXELHUD SDGHFLGR GDxR HQ XQD SDUWH HVHQFLDO� \ TXH SXGLHUD
QDYHJDU�

&XDQGR HO DEDQGRQR VH KDFtD SRU UHWHQFLyQ GH SUtQFLSH� QR VH SRGtD
HMHFXWDU KDVWD GHVSXpV GH VHLV PHVHV� FRQWDGRV GHVGH HO GtD HQ TXH VH
QRWLILFDUH VDEHU HO HPEDUJR R UHWHQFLyQ D ORV DVHJXUDGRUHV� VLHQGR HVWH
KHFKR HQ FXDOHVTXLHUD SXHUWRV GH (XURSD� \ VL OR IXHUH HQ ORV GH ODV
,QGLDV� GHQWUR GH XQ DxR� &XDQGR HO DVHJXUDGR GHEtD HVSHUDU ORV VHLV
PHVHV R HO DxR HVWDEOHFLGRV SDUD HO DEDQGRQR� SRGtD VROLFLWDU DO DVHJX�
UDGRU ILDQ]D R UHVJXDUGR GHO LQWHUpV DVHJXUDGR� R ELHQ GH ORV GDxRV TXH
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UHVXOWDUHQ� 'XUDQWH HO WLHPSR GH HVSHUD HUD REOLJDFLyQ GHO DVHJXUDGR
KDFHU WRGDV ODV GLOLJHQFLDV QHFHVDULDV SDUD FRQVHJXLU OD OLEHUWDG R GH�
VHPEDUJR GHO QDYtR R HIHFWRV UHWHQLGRV����

(O QDYtR R ODV PHUFDQFtDV DVHJXUDGDV DEDQGRQDGDV SHUWHQHFtDQ D ORV
DVHJXUDGRUHV HQ OD SDUWH TXH OHV FRUUHVSRQGLHUD� VLQ TXH HO DVHJXUDGR
WHQJD GHUHFKR DOJXQR VREUH HOODV� LQFOXVLYH VL OOHJDQ ILQDOPHQWH DO SXHUWR
GH GHVWLQR�

/RV DVHJXUDGRUHV QR SRGtDQ EDMR QLQJXQD FLUFXQVWDQFLD GHMDU GH SD�
JDU� VHJ~Q OR FRQWUDWDGR� HO YDORU H LPSRUWH GH DTXHOOR TXH FDGD XQR
KXELHUH DVHJXUDGR����

(� 1XOLGDG � UHVF LF LyQ \ P RGLILFDF LyQ GHO FRQ WUDWR GH VHJXUR

2SHUDED OD QXOLGDG GHO VHJXUR FXDQGR�
�� (O VHJXUR VH KDFtD VREUH JDQDQFLDV LPDJLQDULDV� VXHOGRV GH PDHVWUHV

\ PDULQHURV� R GH IOHWHV TXH QR VH KD\DQ FXPSOLGR HIHFWLYDPHQWH�
DVt FRPR VREUH ODV YLGDV GH ORV KRPEUHV� VR SHQD GH VX QXOLGDG����

�� &XDQGR VH KDFtDQ VHJXURV GREOHV SDUD XQD PLVPD PHUFDQFtD \ PLVPR
ULHVJR� SHUR FXDQGR VH KDFtD GH EXHQD IH SRU GRV R PiV LQWHUHVDGRV�
VH FRQVLGHUDED FRPR YiOLGR HO SULPHUR GH HOORV� DQXOiQGRVH HO VH�
JXQGR����

�� &XDQGR VH DVHJXUDED XQD FDQWLGDG WRPDGD HQ SUpVWDPR D OD JUXHVD
YHQWXUD�

�� &XDQGR HO DFUHHGRU HQ XQ SUpVWDPR D OD JUXHVD YHQWXUD DVHJXUDED
WDPELpQ ORV SUHPLRV����

�� &XDQGR HQ ORV SXHUWRV GH (VSDxD IXHUD UHWHQLGR SRU RUGHQ GHO UH\
DOJ~Q QDYtR DVHJXUDGR FRQ PHUFDQFtD R VLQ HOOD DQWHV GH HPSH]DU HO
YLDMH SDUD VX GHVWLQR����

�� &XDQGR HO FDSLWiQ R PDHVWUH GH XQ QDYtR DVHJXUDED GH VX SURSLD
FXHQWD PHUFDQFtDV HPEDUFDGDV \ QR GHMDED HQ PDQRV GH SHUVRQD GH OD
FRQILDQ]D GHO DVHJXUDGRU HO FRQRFLPLHQWR� OD IDFWXUD \ FXHQWD GH HOODV
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\ VX YDORU� ILUPDGD SRU HO SLORWR R FRQWUDPDHVWUH GHO QDYtR \ RFXUUtD

XQ VLQLHVWUR����

�� &XDQGR XQ FDSLWiQ R PDHVWUH GH QDYtR TXH

YLHQGR GH OHMRV DOJXQ RWUR QDYtR� VLQ HQFRQWUDUVH FRQ pO� QL KDFHU UHVLV�

WHQFLD� QL FRQRFHU VL HV DPLJR y HQHPLJR� \ IDOWDQGR i VX REOLJDFLyQ ORV

KDQ GHVDPSDUDGR \ HFKiQGRVH i WLHUUD HQ JUDYH SUHMXLFLR GH ORV LQWHUH�

VDGRV GH HOORV \ VXV FDUJD]RQHV� VH RUGHQD TXH HQ VHPHMDQWHV FDVRV ORV

VHJXURV TXH IXHUHQ KHFKRV VREUH ORV FDVFRV GH ORV WDOHV QDYtRV \ VXV

DSDUHMRV� DVt DEDQGRQDGRV� VLQ VHU UHDOPHQWH WRPDGRV� VHD QXORV�

QXOLGDG TXH QR DIHFWD DO UHVWR GH ODV PHUFDQFtDV DVHJXUDGDV����

�� &XDQGR HO DVHJXUDGR GXHxR GH XQ QDYtR R GH PHUFDQFtDV LQWHQWDED

FDPELDU HO YLDMH VLQ KDFpUVHOR VDEHU SUHYLDPHQWH DO DVHJXUDGRU D ILQ

GH TXH� HVWDQGR GH DFXHUGR� KLFLHUD ODV DQRWDFLRQHV FRUUHVSRQGLHQWHV

HQ OD SyOL]D�

�� &XDQGR HO DVHJXUDGR FDPELDUD HO YLDMH�

VHUi YLVWR TXHGDU OLEUH HO DVHJXUDGRU� \ VLQ REOLJDFLRQ i GHYROYHU ORV

SUHPLRV� VLQ TXH SRU HVWR VH HQWLHQGD HPEDUD]DU DO PDHVWUH y FDSLWDQ

GHO QDYtR DVHJXUDGR HO SRGHU HQWUDU GH DUULEDGD HQ FXDOHVTXLHUD SXHUWRV

y DEUDV� SRU WHPRU GH HQHPLJRV� WRUPHQWDV ~ RWURV DFFLGHQWHV SDUD VX

UHSDUR y UHVJXDUGR� VHJXQ OD QHFHVLGDG OR SLGLHUH� SXHV HQ WDOHV FDVRV�

GLULJLGRV DO EHQHILFLR FRPXQ GH QDYtR \ FDUJD� KDQ GH H[LVWLU ORV VHJX�

URV����

��� &XDQGR VH GHFLGLHUH TXH QR HV FRQYHQLHQWH OOHYDU D FDER HO YLDMH����

��� &XDQGR HO DVHJXUDGRU VDEtD \ D GH OD OOHJDGD GHO QDYtR \ PHUFDGHUtDV

D DVHJXUDU� \ D~Q DVt ILUPD OD SyOL]D�

��� &XDQGR VH KDFtDQ VHJXURV VREUH ELHQHV \ QDYtRV TXH KXELHVHQ VLGR

UREDGRV R GDxDGRV PXFKR WLHPSR DQWHV TXH DTXpO HQ TXH VH KLFLHUH

HO VHJXUR����

&XDQGR HO DVHJXUDGR LQIRUPDED DO DVHJXUDGRU TXH HQ HO VHJXUR VH

H[FHGLy HQ OD GHWHUPLQDFLyQ GHO YDORU GH OD FRVD DVHJXUDGD� HUD REOLJD�
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FLyQ GHO DVHJXUDGRU DQXODU OD SDUWH GHO H[FHVR� UHVWLWX\HQGR DO DVHJXUDGR

ORV SUHPLRV FRUUHVSRQGLHQWHV D HOOD� FRQ HO GHVFXHQWR GH ��������

)LQDOPHQWH� ODV RUGHQDQ]DV LQFOX\HQ GRV PRGHORV GH SyOL]D GH VHJX�

URV� XQR VREUH PHUFDQFtDV \ RWUR VREUH QDYtRV�

��� (O VHJXUR P DUtWLP R HQ ODV 2UGHQ DQ ]DV GH OR V &RQ VXODGRV

GH OD 1XHY D (VSDxD \ GH 9HUDF UX]

5HFRUGHPRV TXH ODV 2UGHQ DQ]DV GHO &RQ VXODGR GH OD 1XHY D (VSDxD

HVWDEDQ GLULJLGDV D OD HOHFFLyQ GH SULRU� FyQVXOHV \ D OD RUJDQL]DFLyQ

GHO FRQVXODGR� (Q PDWHULD GH VHJXURV VH HVWDEOHFLy TXH VLHQGR TXH HQ

OD 1XHYD (VSDxD

KDIWD HO SUHIHQWH QR IH KD DFRIWXPEUDGR DIIHJXUDU ODV PHUFDGHUtDV� RUR�

SODWD� p UHDOHV� QDYLRV� p OR GHPiV TXH IH QDYHJD SRU PDU� SRU QR DYHU

HQ HOODV DIIHJXUDGRUHV TXH ODV DIIHJXUHQ� UHISHFWR GH OR TXDO� SRU DJRUD

QR HV QHFHIIDULR KD]HU 2UGHQDQ]DV IREUH ORV IHJXURV� SHUR SRUTXH SRGUtD

IHU TXH DGHODQWH ORV KXYLHIIH� \ DYLHQGRORV� HV QHFHIIDULR TXH ODV D\D HQ

HO HQWUHWDQWR TXH IH KD]HQ� 3RUTXH IH HIWRUYHQ ORV SOH\ WRV� \ GLIHUHQFLDV�

TXH IREUH HOORV SRGULD IXFHGHU�

(Q FDVR QHFHVDULR GHEtDQ DSOLFDUVH GH PDQHUD VXSOHWRULD ODV GLVSRVL�

FLRQHV GH ODV 2UGHQ DQ]DV GHO &RQ VXODGR GH 6HY LOOD \ GH %XUJRV \D HVWX�

GLDGDV� GH DFXHUGR FRQ OR HVWDEOHFLGR SRU OD 5HFRSLODF LyQ GH OH\ HV G H OR V

5H\Q RV GH ODV ,Q GLDV����

/DV SyOL]DV VH KDUtDQ HQ OD IRUPD HVWDEOHFLGD SRU ODV 2UGHQ DQ]DV GH

6HY LOOD \ %XUJRV� ´FRPR IL DTXL IXHUDQ H[SUHIIDGDV� SDUD TXH ORV SOH\ WRV�

\ GLIHUHQFLDV TXH IREUH HOODV KXYLHUH� \ IH UHFUHFLHUHQ� IH OLEUHQ� \ GH�

WHUPLQHQ SRU HOODVµ���� 3RVWHULRUPHQWH VH XWLOL]DUtD HO PRGHOR ILMDGR SRU

ODV 2UGHQDQ ]DV GH %LOEDR �

(Q FXDQWR D ODV 2UGHQDQ ]DV GHO &RQ VXODGR GH 9HUDF UX] VH UHILHUH�

FRPR VHxDODPRV DO WUDWDU GH ORV SUpVWDPRV D OD JUXHVD� pVWD UHPLWH D
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��� ,GHP � DUW� ���

��� 5HF � ,Q G �� OLE� ,;� WtW� ;;;;9,� OH\ /;;9� 5HFRUGHPRV TXH OD 5HFRSLODF LyQ
GH OH\ HV GH OR V 5H\Q RV GH ODV ,Q G LDV WUDWD HQ HO OLE� ,;� WtW� ;;;,; GH ORV DVHJXUDGRUHV�
ULHVJRV \ VHJXURV GH OD &DUUHUD GH ,QGLDV�

��� 2UGHQ DQ ]DV GHO &RQ VX ODGR GH OD 1XHY D (VSDxD� RUGHQDQ]D ;;;9,�



ODV 2UGHQDQ ]DV GH %LOEDR � 6DEHPRV TXH HQ HQHUR GH ���� LQLFLy VXV

RSHUDFLRQHV HQ 9HUDFUX] OD SULPHUD FRPSDxtD GH VHJXURV PDUtWLPRV GH

OD ORFDOLGDG� FRQ XQ FDSLWDO VRFLDO GH ������� SHVRV� 3RVWHULRUPHQWH�

EDMR HO QRPEUH GH ´&RPSDxtD GH 6HJXURV 0DUtWLPRV GH 1XHYD (VSDxDµ

VH IXQGy XQD QXHYD HQ ����� FRQ XQ FDSLWDO GH ������� SHVRV� FRORFiQ�

GRVH ODV DFFLRQHV HQ HO PLVPR SXHUWR� HQ RWUDV FLXGDGHV GH 1XHYD

(VSDxD \ HQ &iGL] \ %DUFHORQD� RIUHFLHQGR WRPDU WRGD FODVH GH ULHVJRV

SDUD ORV SXHUWRV GH (XURSD \ $PpULFD� D H[FHSFLyQ GH ORV ULHVJRV GH

DYHUtD \ HQ FDVR GH JXHUUD GHFODUDGD FRQWUD SRWHQFLD PDUtWLPD����

��� (O VHJXUR P DUtWLP R HQ HO VLJ OR ;,; P H[LFDQ R �

OR V &yGLJR V GH &RP HUF LR GH ����� ���� \ ����

5HFRUGHPRV OR GLFKR \D VREUH HO GHUHFKR PHUFDQWLO HQ ORV SULPHURV

DxRV GHO 0p[LFR LQGHSHQGLHQWH \ VREUH ORV DQWHFHGHQWHV GH ORV &yGLJRV

GH &RPHUFLR GH ����� ���� \ �����

(O &yGLJR GH &RPHUFLR GH ���� WUDWD GHO FRQWUDWR GH VHJXUR PDUtWLPR

HQ VXV DUWtFXORV ��� D ���� FRQ XQD JUDQ LQIOXHQFLD GHO &yGLJR HVSDxRO

GH ����� HO GH ���� OR KDFH HQ HO FDStWXOR ,,,� WtWXOR ,,,� GHO OLEUR ,,,�

DUWtFXORV ���� D ����� \ HO GH ���� OR KDFH HQ HO FDStWXOR 9,,, GHO WtWXOR

,,, GHO OLEUR ,,,� DUWtFXORV ��� D ���� PLVPRV TXH YHUHPRV D FRQWLQXDFLyQ�

$� )RUP D GHO FRQ WUDWR GH VHJXUR

(O FRQWUDWR GH VHJXUR VH SRGtD SDFWDU GH OD PLVPD PDQHUD HQ TXH

VH KDFtD FRQ HO SUpVWDPR D OD JUXHVD� JXDUGiQGRVH OD PLVPD IRUPD \

VROHPQLGDGHV� \ WHQLHQGR DVt OD PLVPD IXHU]D�

/D SyOL]D GHEtD FRQWHQHU�

�� )HFKD \ KRUD HQ TXH VH ILUPD�

�� 1RPEUH� DSHOOLGR \ GRPLFLOLR GH DVHJXUDGRU��� \ DVHJXUDGR����
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��� 9pDVH $UFLOD )DUtDV� (GXDUGR� &RP HUF LR HQ WUH 0p[LF R \ 9HQ H]XHOD HQ OR V VLJ OR V
;9, \ ;9,,� 0p[LFR� (O &ROHJLR GH 0p[LFR� ����� S� ����

��� &XDQGR ORV DVHJXUDGRUHV HUDQ YDULRV \ QR VXVFULEtDQ WRGRV OD PLVPD SyOL]D
HQ DFWR FRQWLQXR� DQWHV GH VX ILUPD GHEtDQ H[SUHVDU FDGD XQR OD IHFKD HQ TXH OD HV�
WDPSDEDQ� &� ����� DUW� ���� &� ����� DUW� ����� &� (� ����� DUWV� ���� &� ����� DUW�
���� &� (� ����� DUW� ����

��� &XDQGR OD SyOL]D VH H[WHQGtD D OD RUGHQ GHO DVHJXUDGR HUD HQGRVDEOH� HQ ORV
WpUPLQRV GHO FRQRFLPLHQWR \ HO SUpVWDPR D OD JUXHVD�



�� (VSHFLILFDFLyQ SRU SDUWH GHO DVHJXUDGR VREUH VL ORV HIHFWRV TXH KDFH

DVHJXUDU VRQ SURSLRV R DFW~D HQ FRPLVLyQ SRU FXHQWD GH RWUR� VHxD�

ODQGR HQ HVH FDVR HO QRPEUH \ GRPLFLOLR GHO FRPLWHQWH�

�� 1RPEUH� SRUWH� SDEHOOyQ� PDWUtFXOD� DUPDPHQWR \ WULSXODFLyQ GH OD

QDYH HQ TXH VH KDFH HO WUDQVSRUWH�

�� 1RPEUH� DSHOOLGR \ GRPLFLOLR GHO FDSLWiQ�

�� 3XHUWR R UDGD HQ GRQGH VH YD\DQ D FDUJDU ODV PHUFDQFtDV�

�� 3XHUWR GH GRQGH HO QDYtR KD GHELGR R GHEH SDUWLU�

�� 3XHUWRV R UDGDV HQ TXH GHEH FDUJDU R GHVFDUJDU R ELHQ KDFHU HVFDODV�

�� 1DWXUDOH]D� FDOLGDG \ YDORU GH ORV REMHWRV DVHJXUDGRV�

��� 0DUFDV \ Q~PHURV GH ORV IDUGRV VL ORV WXYLHUHQ�

��� 7LHPSR HQ TXH GHED FRPHQ]DU \ HQ HO TXH GHED FRQFOXLU HO ULHVJR�

��� 6XPD DVHJXUDGD�

��� 3UHPLR FRQYHQLGR��� \ OXJDU� WLHPSR \ PRGR GH SDJDUOR�

��� &DQWLGDG GH SUHPLR TXH FRUUHVSRQGH D OD LGD \ D OD YXHOWD VL HO

VHJXUR HV SRU HO YLDMH UHGRQGR�

��� 2EOLJDFLyQ GHO DVHJXUDGRU D SDJDU HO GDxR TXH VREUHYHQJD HQ ORV

HIHFWRV DVHJXUDGRV�

��� 3OD]R� OXJDU \ IRUPD GH SDJR� \ HQ JHQHUDO WRGD FRQGLFLyQ D TXH

TXLHUDQ REOLJDUVH ORV FRQWUDWDQWHV VLHQGR OtFLWD����

3RGtDQ DVHJXUDUVH HQ XQD PLVPD SyOL]D OD QDYH \ HO FDUJDPHQWR�

SHUR GLVWLQJXLHQGR ODV FDQWLGDGHV DVHJXUDGDV VREUH FDGD REMHWR� VLQ OR

FXDO HO VHJXUR HUD LQHILFD]���� (Q HO VHJXUR VREUH PHUFDQFtDV SRGtD RPL�

WLUVH VX HVSHFLILFDFLyQ \ OD GHO EXTXH� SHUR HQ FDVR GH GHVJUDFLD WRFDED

DO DVHJXUDGR SUREDU� DGHPiV GH OD SpUGLGD GHO EXTXH \ VX VDOLGD GHO

SXHUWR GH OD FDUJD� HO HPEDUTXH GH ORV HIHFWRV SHUGLGRV \ VX YHUGDGHUR

YDORU����
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��� 6L VH HVWLSXODED DXPHQWDU HO SUHPLR VREUHYLQLHQGR JXHUUD� VLQ ILMDU OD FXRWD�
VH UHJXODUtD SRU SHULWRV QRPEUDGRV SRU ODV SDUWHV� FRQVLGHUDQGR ORV ULHVJRV RFXUULGRV
\ ORV SDFWRV GH OD SyOL]D� &� ����� DUW� ���� &� ����� DUW� ����� &� (� ����� DUW� ����
&� ����� DUW� ���� &� (� ����� DUW� ����

��� 3DUD ODV FRQFRUGDQFLDV FRQ HO &yGLJR GH &RPHUFLR HVSDxRO GH ���� �&� (�
����� XWLOL]DPRV OD REUD \D FLWDGD GH $QWRQLR GH -� /R]DQR� &yGLJR GH &RP HUF LR ����
6REUH ORV HOHPHQWRV GH OD SyOL]D YpDVH &� ����� DUWV� ���� &� ����� DUWV� ���������� &�
(� ����� DUWV� �������� &� ����� DUW� �������� &� (� ����� DUWV� ��� \ ����

��� &� ����� DUW� ���� &� ����� DUW� ����� &� (� ����� DUW� ���� &� ����� DUW� ����
&� (� ����� DUW� ����

��� &� ����� DUW� ���� &� ����� DUW� ����� &� (� ����� DUW� ���� &� ����� DUW� ����
&� (� ����� DUW� ����



/RV DJHQWHV FRQVXODUHV PH[LFDQRV HVWDEDQ IDFXOWDGRV SDUD DXWRUL]DU

ORV FRQWUDWRV GH VHJXUR FHOHEUDGRV HQ ODV SOD]DV GH FRPHUFLR GH VX UHV�

SHFWLYD UHVLGHQFLD� VLHPSUH TXH DOJXQR GH ORV FRQWUDWDQWHV IXHUD PH[LFDQR�

/DV SyOL]DV DXWRUL]DGDV SRU ORV PHQFLRQDGRV DJHQWHV WHQtDQ LJXDO IXHU]D

TXH VL VH KXELHUDQ KHFKR FRQ LQWHUYHQFLyQ GH FRUUHGRU HQ 0p[LFR����

%� %LHQ HV TXH SXHGHQ VHU DVHJXUDGRV \ VX Y DOXDF LyQ

3RGtDQ VHU REMHWR GHO VHJXUR HO FDVFR \ TXLOOD GH OD QDYH���� ODV YHODV

\ ORV DSDUHMRV� ODV SURYLVLRQHV \ HO DUPDPHQWR� ORV YtYHUHV� ´\ WRGRV

ORV HIHFWRV FRPHUFLDOHV VXMHWRV DO ULHVJR GH OD QDYHJDFLRQ� FX\R YDORU

SXHGH UHGXFLUVH i FDQWLGDG GHWHUPLQDGD���� ODV FDQWLGDGHV GDGDV i OD JUXH�

VD� \ OD OLEHUWDG GH ORV SDVDMHURVµ���� (O VHJXUR SRGtD DEDUFDU WRGRV HVWRV

ELHQHV� \ D VHD MXQWRV R VHSDUDGRV� R DOJXQR GH HOORV VRODPHQWH� 3RGtD

KDFHUVH HQ WLHPSR GH SD] R GH JXHUUD� DQWHV GH HPSH]DU HO YLDMH� R \D

HQ pO� SRU WRGD VX GXUDFLyQ� SRU XQD SDUWH GH pVWD R ELHQ SRU XQ SOD]R

OLPLWDGR���� $VLPLVPR� HO DVHJXUDGRU SRGtD KDFHU UHDVHJXUDU SRU RWURV

ORV HIHFWRV TXH DVHJXUy DXQ HQ GLVWLQWR SUHFLR� \ HO DVHJXUDGR SRGtD D

VX YH] DVHJXUDU HO SUHFLR GHO VHJXUR \ HO ULHVJR GH VX FREUDQ]D�

(O VHJXUR TXH VH FHOHEUDED SRU OD OLEHUWDG GH ORV QDYHJDQWHV GHEtD

FRQWHQHU�

D� (O QRPEUH� QDWXUDOH]D� GRPLFLOLR� HGDG \ VHxDV GH OD SHUVRQD DVHJX�

UDGD�

E� (O QRPEUH \ PDWUtFXOD GHO QDYtR HQ TXH VH HPEDUFDUHQ�

F� (O QRPEUH GH VX FDSLWiQ�
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��� &� ����� DUW� ���� &� ����� DUW� ����� &� (� ����� DUW� ���� &� ����� DUW� ����
&� (� ����� DUW� ����

��� &XDQGR HO VHJXUR VH FHOHEUDED SRU OD QDYH GH PDQHUD JHQpULFD� GHEtD DEDUFDU
FXDQWR OH SHUWHQHFLHUD� PHQRV HO FDUJDPHQWR� &� ����� DUW� ���� &� ����� DUW� ����� &�
(� ����� DUW� ���� &� ����� DUW� ���� &� (� ����� DUW� ���� 1R SRGtDQ DVHJXUDUVH VREUH
ODV QDYHV PiV GH ODV FXDWUR TXLQWDV SDUWHV GH VX YDORU� GHVFRQWDGR ORV SUpVWDPRV WRPDGRV
D OD JUXHVD YHQWXUD VREUH HOODV� &� ����� DUW� ���� QR HQ HO &� ����� &� (� ����� DUW�
���� &� ����� DUW� ���� &� (� ����� DUW� ����

��� (O YDORU GH ODV PHUFDGHUtDV DVHJXUDGDV GHEtD ILMDUVH VHJ~Q HO TXH WXYLHUDQ HQ
OD SOD]D GRQGH VH FDUJDUHQ� &� ����� DUW� ���� &� ����� DUW� ����� &� (� ����� DUW� ����
&� ����� DUW� ���� &� (� ����� DUW� ����

��� (O &yGLJR GH &RPHUFLR GH ���� FRQWHPSODED HO VHJXUR GH IOHWHV \ HO GH
EHQHILFLRV� YpDVH VXV DUWV� ���� ��� \ ���� &� (� ����� DUWV� ��������

��� &� ����� DUWV� �������� &� ����� DUWV� ���������� DJUHJiQGRVH D OD OLVWD OD Pi�
TXLQD GH YDSRU GHO EXTXH� &� (� ����� DUWV� �������� &� ����� DUWV� �������� &� (� �����
DUWV� ��������



G� (O SXHUWR GH VX VDOLGD \ HO GH VX GHVWLQR�

H� /D FDQWLGDG FRQYHQLGD SRU HO UHVFDWH \ JDVWRV GH UHJUHVR D 0p[LFR�

I� (O QRPEUH \ GRPLFLOLR GH OD SHUVRQD TXH VH IXHUD D HQFDUJDU GH

QHJRFLDU HO UHVFDWH�

J� (O WpUPLQR HQ TXH KD\D VH KDFHUVH� \

K� /D LQGHPQL]DFLyQ TXH GHEtD UHWULEXLUVH VL QR VH YHULILFDED����

3RU OD VXVFULSFLyQ GH OD SyOL]D VH SUHVXPtD TXH ORV DVHJXUDGRUHV HVWX�

YLHURQ GH DFXHUGR \ FRQVLGHUDURQ MXVWD OD HYDOXDFLyQ KHFKD HQ HOOD����

VLQ HPEDUJR� VH DGPLWtD SUXHED HQ FRQWUDULR� 6L VH FRPSUREDED TXH

KXER IUDXGH SRU SDUWH GHO DVHJXUDGR HQ OD HYDOXDFLyQ GH ORV ELHQHV

REMHWR GHO VHJXUR� VH GLVPLQXtD OD UHVSRQVDELOLGDG GHO DVHJXUDGRU KDVWD

HO YHUGDGHUR YDORU GHO ELHQ DVHJXUDGR� 6L KDEtD HUURU VLQ GROR GH SDUWH

GHO DVHJXUDGR� VH UHGXFLUtD HO VHJXUR D OD FDQWLGDG GH VX OHJtWLPR YDORU

SRU FRQYHQLR GH ODV SDUWHV R ELHQ SRU MXLFLR DUELWUDO ILMiQGRVH ODV SUHV�

WDFLRQHV GHO DVHJXUDGR \ GHO DVHJXUDGRU GH DFXHUGR FRQ HO UHVXOWDGR�

DERQiQGRVH DO DVHJXUDGRU ���� GHO H[FHVR����

&XDQGR HO SUHFLR GH ODV FRVDV DVHJXUDGDV HQ OD SyOL]D QR VH ILMDED

GH LQLFLR� VH GHEtD GHWHUPLQDU SRU ODV IDFWXUDV� \ HQ VX GHIHFWR SRU HO

MXLFLR GH FRUUHGRUHV� TXLHQHV KDEUtDQ GH WRPDU FRPR EDVH SDUD HVWD

GHWHUPLQDFLyQ HO SUHFLR TXH WXYLHURQ HQ HO SXHUWR GH FDUJD� DJUHJDQGR

ORV JDVWRV GH OD PLVPD \ ORV GHUHFKRV FDXVDGRV KDVWD OOHJDU D ERUGR����

&� 2EOLJDF LRQ HV GH ODV SDUWHV

(O DVHJXUDGRU HVWDED REOLJDGR D FRUUHU HO ULHVJR VREUH WRGDV ODV SpU�

GLGDV \ GDxRV GH ODV FDUJDV DVHJXUDGDV� SRU YDUDPLHQWR R HPSHxR GH

OD QDYH� WHPSHVWDG� QDXIUDJLR� DERUGDMH FDVXDO� FDPELR IRU]DGR GH UXWD�

GH YLDMH R GH EXTXH� SRU HFKD]yQ� IXHJR RFDVLRQDGR SRU FRPEDWH� R

DSOLFDGR SRU XQ FRUVDULR� DSUHVDPLHQWR���� VDTXHR� GHFODUDFLyQ GH JXH�
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��� /D UHVWLWXFLyQ JUDWXLWD GH OD QDYH R GH VX FDUJDPHQWR SRU ORV DSUHVDGRUHV�
FHGH HQ EHQHILFLR GH ORV GXHxRV UHVSHFWLYRV \ HOLPLQD OD REOLJDFLyQ GHO DVHJXUDGRU GH



UUD� HPEDUJR GHFUHWDGR SRU HO JRELHUQR� R UHWHQFLyQ SRU SRWHQFLD H[�

WUDQMHUD� UHSUHVDOLDV� \ HQ JHQHUDO� SRU WRGRV ORV DFFLGHQWHV GH PDU�

VDOYR ORV H[SUHVDPHQWH H[FHSWXDGRV HQ OD SyOL]D� 6L QR VH GHWHUPLQDED

HO WLHPSR SRU HO TXH pVWRV FRUUtDQ� VH GHEtD VHJXLU HO PLVPR PHFDQLVPR

SDUD HO FDVR GH ORV SUpVWDPRV D OD JUXHVD YHQWXUD���� &XDQGR VH HVWDEOHFtD

HQ OD SyOL]D XQ WLHPSR OLPLWDGR SDUD HO VHJXUR� OD UHVSRQVDELOLGDG GH

ORV DVHJXUDGRUHV FRQFOXtD FRQ pVWH� DXQ VL WRGDYtD TXHGDEDQ SHQGLHQWHV ORV

ULHVJRV GH ODV FRVDV DVHJXUDGDV� /D GHPRUD LQYROXQWDULD HQ OD VDOLGD QR

SHUMXGLFDED HO VHJXUR� FX\R SOD]R VH HVWLPDED SURUURJDGR SRU WRGR HO

WLHPSR QHFHVDULR����

(O DVHJXUDGRU QR HUD UHVSRQVDEOH GH ORV GDxRV TXH VREUHYLQLHUHQ HQ

ORV FDVRV GH FDPELR YROXQWDULR GH UXWD� YLDMH R EXTXH� GH VHSDUDFLyQ

HVSRQWiQHD GH XQ FRQYR\ � VL VH KDEtD SDFWDGR HO LU HQ FRQVHUYD� GH

SURORQJDFLyQ GH YLDMH VLQ FRQVHQWLPLHQWR GHO DVHJXUDGRU D SXHUWR PiV

GLVWDQWH GHO VHxDODGR� SRU GLVSRVLFLRQHV FRQWUDULDV D OR HVWLSXODGR HQ OD

SyOL]D� R DO FRQRFLPLHQWR GH ORV QDYLHURV� FDUJDGRUHV \ IOHWDGRUHV� DVt

FRPR GH EDUDWHUtDV GHO FDSLWiQ GHO HTXLSDMH� VDOYR SDFWR H[SUHVR HQ

FRQWUDULR� \ SRU PHUPDV� GHVSHUGLFLRV \ SpUGLGDV SRU YLFLR SURSLR GH

OR DVHJXUDGR�

(O DVHJXUDGRU WDPSRFR HUD UHVSRQVDEOH SRU HO GDxR TXH VXIULHUD OD

QDYH SRU QR OOHYDU HQ UHJOD VXV GRFXPHQWRV� SHUR Vt GHO FDUJDPHQWR

TXH IXHUD DVHJXUDGR� HQ HO FDVR GH VHU SHUMXGLFDGR SRU WDO FDXVD� 7DP�

SRFR HUD UHVSRQVDEOH HO DVHJXUDGRU GH ORV JDVWRV GH SLORWDMH \ UHPROTXH�

QL ORV GHUHFKRV LPSXHVWRV VREUH OD QDYH R DO FDUJDPHQWR����

&XDQGR VH DVHJXUDED OD FDUJD GH LGD \ YXHOWD QR WUD\HQGR OD QDYH

UHWRUQR� R PHQRV GH ODV GRV WHUFHUDV SDUWHV GH VX FDUJD� ORV DVHJXUDGRUHV

UHFLELUtDQ ~QLFDPHQWH HO SUHPLR HTXLYDOHQWH D ORV GRV WHUFLRV GHO TXH

FRUUHVSRQGtD D OD YXHOWD� VDOYR HVWLSXODFLyQ HQ FRQWUDULR� 6L HO FDUJD�

PHQWR GHO EXTXH HUD DVHJXUDGR SRU GLYHUVDV SDUWLGDV� VLQ GHVLJQDFLyQ

GH ORV REMHWRV FRUUHVSRQGLHQWHV D FDGD DVHJXUDPLHQWR� WRGRV ORV DVHJX�
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UDGRUHV UHVSRQGtDQ D SURUUDWD GH ODV SpUGLGDV TXH VH SUHVHQWDUHQ HQ HO

FDUJDPHQWR� 6L HQ OD SyOL]D VH GHVLJQDEDQ GLYHUVDV HPEDUFDFLRQHV SDUD

FDUJDU ORV ELHQHV DVHJXUDGRV� OD FDUJD VH GLVWULEXtD DO DUELWULR GHO DVH�

JXUDGR� \ DXQ VH SRGtD UHGXFLU D XQD VROD� VLQ TXH VH YLHUD DOWHUDGD OD

UHVSRQVDELOLGDG GH ORV DVHJXUDGRUHV�

$O DVHJXUDUVH XQ FDUJDPHQWR� GHVLJQDQGR HO EXTXH \ OD FDQWLGDG

DVHJXUDGD� VL HO FDUJDPHQWR VH UHGXFtD D PHQRU Q~PHUR GH EXTXHV TXH

ORV GHVLJQDGRV� LJXDOPHQWH VH UHGXFtD OD UHVSRQVDELOLGDG GH ORV DVHJX�

UDGRUHV D ODV FDQWLGDGHV DVHJXUDGDV VREUH ORV EXTXHV TXH UHXQLHURQ OD

FDUJD���� 6L VH FDPELDED GH QDYH GXUDQWH OD WUDYHVtD� SRU KDEHUVH XWLOL�

]DGR OD FRQYHQLGD HQ OD SyOL]D� FRQWLQXDED REOLJDGR HO DVHJXUDGRU� DXQ

FXDQGR OD QXHYD QDYH IXHUD GH GLVWLQWR SRUWH \ SDEHOOyQ� 6L OD LQKDEL�

OLWDFLyQ RFXUUtD WRGDYtD HVWDQGR HO EXTXH HQ HO SXHUWR� HO DVHJXUDGRU

SRGtD RSWDU SRU VHJXLU DVHJXUDQGR R ELHQ GHMDU GH KDFHUOR� DERQDQGR

ODV DYHUtDV TXH KXELHUDQ RFXUULGR���� (O FDPELR GH UXWD SRU DFFLGHQWH

R SRU IXHU]D LQVXSHUDEOH QR H[LPtD GH VX REOLJDFLyQ DO DVHJXUDGRU FRPR

WDPSRFR ODV HVFDODV SRU QHFHVLGDG GH OD FRQVHUYDFLyQ GHO EXTXH R GHO

FDUJDPHQWR� VDOYR SDFWR HQ FRQWUDULR����

5HVSHFWR GHO SDJR GHO VHJXUR� HO DVHJXUDGR HVWDED REOLJDGR D QRWLILFDU

DO DVHJXUDGRU WRGD QRWLFLD TXH UHFLELHUD VREUH GDxR R SpUGLGD RFXUULGD

HQ ORV ELHQHV DVHJXUDGRV� &XDQGR QR KDEtD XQ SOD]R ILMR GHWHUPLQDGR HQ

OD SyOL]D SDUD HO SDJR GH OR DVHJXUDGR R ORV GDxRV� VH GHEtD KDFHU GHQWUR

GH ORV GLH] GtDV VLJXLHQWHV FRQWDGRV GHVGH OD UHFODPDFLyQ OHJtWLPD GHO

DVHJXUDGR� PLVPD TXH GHEtD LU DFRPSDxDGD GH ORV GRFXPHQWRV TXH

MXVWLILFDUHQ HO YLDMH GH OD QDYH� HO HPEDUTXH GH ORV HIHFWRV DVHJXUDGRV�

HO FRQWUDWR GHO VHJXUR \ OD SpUGLGD GH OR DVHJXUDGR� FX\RV FRPSUREDQWHV

VH WUDVODGDUtDQ DO DVHJXUDGRU HQ FDVR GH FRQWURYHUVLD MXGLFLDO \ VH OH

DGPLWLUtD SUXHED HQ FRQWUDULR� VLQ SHUMXLFLR GHO SDJR GH OD FDQWLGDG DVH�

JXUDGD� (O SDJR GHEtD YHULILFDUVH VLQ GHPRUD FXDQGR OD GHPDQGD IXHUD

HMHFXWLYD� SUHYLD OD ILDQ]D FRUUHVSRQGLHQWH SDUD HO FDVR GH GHYROXFLyQ����
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'� 1XOLGDG � UHVF LF LyQ \ P RGLILFDF LyQ GHO FRQ WUDWR GH VHJXUR

/DV FDXVDV GH QXOLGDG GHO FRQWUDWR GH VHJXUR PDUtWLPR HUDQ ODV VL�

JXLHQWHV�

D� &XDQGR UHFDH VREUH HO IOHWH GHO FDUJDPHQWR H[LVWHQWH D ERUGR�

E� 6REUH JDQDQFLDV FDOFXODGDV \ QR UHDOL]DGDV�

F� 6REUH HO PLVPR FDUJDPHQWR�

G� 6REUH ORV VXHOGRV GH OD WULSXODOFLyQ�

H� 6REUH ODV FDQWLGDGHV WRPDGDV D OD JUXHVD \ VXV SUHPLRV�

I� 6REUH ORV HIHFWRV GH LOtFLWR FRPHUFLR�

J� 6REUH EXTXH GHGLFDGR DO FRQWUDEDQGR�

K� 6REUH EXTXH TXH VLQ FDXVD MXVWLILFDGD QR VH KLFLHUH D OD YHOD GHQWUR

GH ORV VHLV PHVHV VLJXLHQWHV D OD IHFKD GH OD SyOL]D�

L� 6REUH FRVDV HQ FX\D YDORUDFLyQ VH KXELHUH FRPHWLGR IUDXGH�

M� 6REUH EXTXH TXH GHMH GH HPSUHQGHU HO YLDMH FRQWUDWDGR R VH GLULMD D

XQ SXQWR GLVWLQWR GHO DFRUGDGR�

N� 6REUH OD YLGD GH ORV SDVDMHURV R GH OD WULSXODFLyQ� \

O� 6L VH KDFtD GHVSXpV GH GHFODUDGD JXHUUD \ SHUWHQHFtD HO GXHxR GH OR

DVHJXUDGR D QDFLyQ HQHPLJD�

P� &XDQGR HV FHOHEUDGR HQ WLHPSR HQ TXH SRGUtD VDEHUVH OD OOHJDGD

GHO EXTXH R VX SpUGLGD����

(Q FXDQWR D OD UHVFLFLyQ GHO FRQWUDWR� pVWH VH SRGtD UHVFLQGLU FXDQGR

HVWDED SHQGLHQWH HO ULHVJR \ TXHEUDED HO DVHJXUDGRU� \ H[LJLHQGR ILDQ]D

HO DVHJXUDGR D ORV WUHV GtDV GH UHTXHULGRV QR VH OD RWRUJDUDQ pO R ORV

DGPLQLVWUDGRUHV GH OD TXLHEUD����

&XDQGR HO DVHJXUDGRU KDFtD HO VHJXUR FRQ FRQRFLPLHQWR GH VDOYD�

PHQWR GH ODV FRVDV DVHJXUDGDV GHEtD SDJDU GH PXOWD OD TXLQWD SDUWH GHO

YDORU GH OR DVHJXUDGR� \ SHUGtD DGHPiV VX GHUHFKR DO SUHPLR� VL HO

IUDXGH HVWDED GH SDUWH GHO DVHJXUDGR pVWH GHEtD HO SUHPLR \ XQD PXOWD

FRPR HQ HO FDVR GHO DVHJXUDGRU� DGHPiV GH ODV SHQDV FRPXQHV FRQWUD

ORV HVWDIDGRUHV HQ DPERV FDVRV�

&XDQGR HO VHJXUR VH FHOHEUDED SRU FRPLVLRQDGR \ pVWH FRPHWtD IUDX�

GH� VH OH FRQVLGHUDED SHUVRQDOPHQWH UHVSRQVDEOH FRPR VL KXELHUH KHFKR

HO VHJXUR SRU FXHQWD SURSLD� 6L HO FRPLVLRQDGR IXHUD LQRFHQWH GHO IUDXGH
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GHO SURSLHWDULR� UHFDtDQ VREUH pVWH ODV SHQDV� TXHGDQGR VLHPSUH D VX

FDUJR DERQDU D ORV DVHJXUDGRUHV HO SUHPLR FRQYHQLGR����

(� $EDQ GRQ R GH OR V ELHQ HV DVHJXUDGRV

(O DVHJXUDGR� SURSLHWDULR� FRPLVLRQDGR X RWUR LQGLYLGXR DXWRUL]DGR

SDUD WDO HIHFWR SRGtD DEDQGRQDU ODV FRVDV DVHJXUDGDV� GHMiQGRODV D ORV

DVHJXUDGRUHV \ H[LJLpQGROHV ODV FDQWLGDGHV TXH VREUH HOODV DVHJXUDURQ

HQ ORV VLJXLHQWHV FDVRV� DSUHVDPLHQWR� QDXIUDJLR� URWXUD R YDUDPLHQWR

GH OD QDYH TXH OD LQKDELOLWH SDUD QDYHJDU���� HPEDUJR R GHWHQFLyQ SRU

RUGHQ GH JRELHUQR QDFLRQDO R H[WUDQMHUR� SpUGLGD WRWDO GH OR DVHJXUDGR

R GHWHULRUR TXH OR UHGXMHUD D OD FXDUWD SDUWH GH VX YDORU� 7RGR RWUR

GDxR VH HVWLPDED FRPR DYHUtD \ VH VRSRUWDED VHJ~Q VH KXELHUD FRQYH�

QLGR HQ HO VHJXUR� /D DFFLyQ GH DEDQGRQR QDFtD GH SpUGLGDV RFXUULGDV

GHVSXpV GH LQLFLDGR HO YLDMH� (O DEDQGRQR QR SRGtD VHU SDUFLDO� VLQR

WRWDO� QR FRQGLFLRQDO� VLQR DEVROXWR�

3DUD VHU DGPLWLGR HO DEDQGRQR VH GHEtD KDFHU VDEHU D ORV DVHJXUDGRUHV

GHQWUR GH ORV VHLV PHVHV FRQWDGRV GHVGH TXH VH UHFLELy OD QRWLFLD GH OD

SpUGLGD RFXUULGD HQ HO VHQR PH[LFDQR� HQ ODV $QWLOODV� HQ ORV SXHUWRV

\ FRVWDV RULHQWDOHV GH $PpULFD� GHVGH HO FDER GH 1XHYD (VFRFLD DO UtR

2ULQRFR� \ HQ ORV SXHUWRV \ FRVWDV RFFLGHQWDOHV GHVGH HO FDER GH 6DQ

/~FDV D *XD\DTXLO� 3DUD ODV SpUGLGDV TXH VXFHGLHUDQ HQ ORV PDUHV GH

(XURSD� $PpULFD GHO 6XU� ODV $]RUHV H LVODV )LOLSLQDV� HO WpUPLQR VH

DPSOLDED D XQ DxR� \ RWURV VHLV PHVHV SDUD WRGR SXQWR PiV GLVWDQWH�

/D QRWLILFDFLyQ VH WHQtD SRU UHFLELGD GHVGH TXH IXHUD QRWRULD HQWUH ORV

FRPHUFLDQWHV GH OD UHVLGHQFLD GHO DVHJXUDGR� R ELHQ TXH VH SUREDUD D

pVWH SRU FXDOTXLHU PRGR OHJDO TXH OH IXH FRPXQLFDGD SRU HO FDSLWiQ�

HO FRQVLJQDWDULR R DOJ~Q FRUUHVSRQVDO�

(O DVHJXUDGR SRGtD UHQXQFLDU ORV SOD]RV VHxDODGRV� DEDQGRQDU ODV

FRVDV DVHJXUDGDV \ H[LJLU OD FDQWLGDG GHO VHJXUR OXHJR TXH WXYLHUD OD

SRVLELOLGDG GH SUREDU OD SpUGLGD����
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7UDQVFXUULGR XQ DxR HQ YLDMH RUGLQDULR \ GRV HQ YLDMH ODUJR �PiV GH

GRV PLO OHJXDV JHRJUiILFDV GH TXLQFH DO JUDGR� VHJ~Q HO DUWtFXOR ��� GHO

& � ����� VLQ UHFLELUVH QRWLFLD GH OD QDYH� HO DVHJXUDGR SRGtD KDFHU HO

DEDQGRQR \ SHGLU D ORV DVHJXUDGRUHV HO SDJR GH ORV HIHFWRV VLQ QHFHVLGDG

GH SUREDU OD SpUGLGD� (O UHJUHVR GH OD QDYH� XQD YH] DGPLWLGR HO DEDQ�

GRQR� QR H[RQHUDED DO DVHJXUDGRU GHO SDJR GH ORV HIHFWRV DEDQGRQDGRV�

3UHYLDPHQWH DO DEDQGRQR \ SDUD TXH HPSH]DUD D FRUUHU HO SOD]R SDUD

HO SDJR GHO VHJXUR� HO DVHJXUDGR GHEtD GHFODUDU WRGRV ORV VHJXURV FRQ�

WUDWDGRV VREUH ORV ELHQHV DEDQGRQDGRV� DVt FRPR ORV SUpVWDPRV D OD

JUXHVD VREUH HOORV� 6L HQ OD GHFODUDFLyQ HO DVHJXUDGR FRPHWtD IUDXGH�

SHUGtD SRU HOOR WRGRV ORV GHUHFKRV TXH OH FRUUHVSRQGtDQ VREUH HO VHJXUR�

\ TXHGDED REOLJDGR DO SDJR GH ORV SUpVWDPRV VREUH ORV HIHFWRV DVHJX�

UDGRV� QR REVWDQWH VX SpUGLGD�

8QD YH] DGPLWLGR HQ MXLFLR HO DEDQGRQR� VH WUDQVIHUtD DO DVHJXUDGRU

HO GRPLQLR GH OR DEDQGRQDGR� FRUUHVSRQGLpQGROH ODV PHMRUDV R SHUMXL�

FLRV TXH HQ pO RFXUULHUDQ GHVGH HO PRPHQWR HQ TXH VH SURSXVR HO

DEDQGRQR� ,JXDOPHQWH� VH WUDQVPLWtDQ DO DVHJXUDGRU HQ HO DEDQGRQR ORV

GHUHFKRV GHO DVHJXUDGR VREUH HO IOHWH DXQTXH \D HVWp SDJDGR� EDMR OD

UHVHUYD GHO GHUHFKR TXH FRPSOHWDUi D ORV SUHVWDGRUHV D OD JUXHVD� DO

HTXLSDMH SRU VXV VXHOGRV \ DO DFUHHGRU TXH KXELHUH KHFKR DQWLFLSRV

SDUD KDELOLWDU OD QDYH R SDUD FXDOHVTXLHUD JDVWRV FDXVDGRV HQ HO ~OWLPR

YLDMH�

6L VH WUDWD GH DSUHVDPLHQWR GH OD QDYH� SXHGH HO DVHJXUDGR \ HO FDSLWiQ

HQ VX DXVHQFLD SURFHGHU SRU Vt DO UHVFDWH GH ODV FRVDV DVHJXUDGDV VLQ

LQWHUYHQFLyQ GHO DVHJXUDGRU� QL HVSHUDU LQVWUXFFLRQHV VX\DV FXDQGR QR

KD\D WLHPSR SDUD H[LJLUODV� FXLGDQGR GH GDUOH RSRUWXQR DYLVR� \ pO

SXHGH R QR DFHSWDU HO FRQYHQLR� GHELHQGR UHVROYHU GHQWUR GH ODV YHLQ�

WLFXDWUR KRUDV VLJXLHQWHV D OD QRWLILFDFLyQ GHO FRQYHQLR� \ VL QR OR KDFH

HQ HO WpUPLQR SUHILMDGR� VH HQWLHQGH TXH UHQXQFLD DO FRQYHQLR� HQ FX\R

FDVR� DVt FRPR FXDQGR H[SUHVDPHQWH OR GHVDSUXHEH� HMHFXWDUi HO SDJR

GH OD FDQWLGDG DVHJXUDGD� VLQ FRQVHUYDU GHUHFKR DOJXQR VREUH ORV HIHFWRV

UHVFDWDGRV� 6L DFHSWD HO FRQYHQLR� HQWUHJDUi HQ HO DFWR OD FDQWLGDG FRQ�

FHUWDGD SRU HO UHVFDWH \ VHUiQ GH VX FXHQWD ORV ULHVJRV XOWHULRUHV GHO

YLDMH� VHJ~Q ORV SDFWRV GH OD SyOL]D GHO VHJXUR�

6L VH UHDSUHVDED XQD QDYH \ VH UHLQWHJUDED DO DVHJXUDGR HQ OD SUR�

SLHGDG GH VXV ELHQHV� ORV JDVWRV \ SHUMXLFLRV FDXVDGRV SRU VX SpUGLGD

VH HVWLPDEDQ FRPR DYHUtD \ HUD HQWRQFHV GH FXHQWD GHO DVHJXUDGR HO
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VDWLVIDFHUORV� 6L ORV HIHFWRV UHDSUHVDGRV FDtDQ HQ SRGHU GH XQ WHUFHUR�

HO DVHJXUDGR SRGtD KDFHU XVR GHO GHUHFKR GH DEDQGRQR����

7DQWR HQ HO QDXIUDJLR FRPR HQ HO DSUHVDPLHQWR� HO DVHJXUDGR GHEtD

OOHYDU D FDER WRGDV ODV GLOLJHQFLDV QHFHVDULDV SDUD UHFREUDU ORV HIHFWRV

VLQ SHUMXLFLR GHO DEDQGRQR� VLHQGR GH FXHQWD GH ORV DVHJXUDGRUHV WRGRV

ORV JDVWRV OHJtWLPRV GH OD UHFXSHUDFLyQ KDVWD OD FRQFXUUHQFLD GHO YDORU

GH ORV HIHFWRV TXH VH VDOYDUDQ�

,PSRVLELOLWDGD GHO WRGR OD QDYH� ORV LQWHUHVDGRV HQ HO FDUJDPHQWR� \

HQ VX GHIHFWR HO FDSLWiQ� GHEtDQ HPSOHDU WRGD GLOLJHQFLD SDUD FRQGXFLUOR

DO SXQWR GH VX GHVWLQR� VLHQGR WRGRV ORV ULHVJRV GHO WUDVERUGR \ ORV GHO

QXHYR YLDMH KDVWD TXH VH HOLMHQ ORV HIHFWRV HQ HO OXJDU GHVLJQDGR HQ OD

SyOL]D GHO VHJXUR� DVt FRPR ORV JDVWRV GH GHVFDUJD� DOPDFHQDMH� UHHP�

EDUTXH� H[FHGHQWH GH IOHWH \ WRGRV ORV GHPiV FDXVDGRV SRU WUDQVERUGDU

HO FDUJDPHQWR GH FXHQWD GHO DVHJXUDGRU� 1R KDOOiQGRVH QDYH SDUD KDFHU

HO WUDVERUGR SRGUi HO DVHJXUDGR DEDQGRQDU OD FDUJD�

(Q HO FDVR GH LQWHUUXSFLyQ GH YLDMH SRU HPEDUJR R GHWHQFLyQ IRU]DGD�

HO DVHJXUDGR GHEtD OXHJR TXH OR VXSLHUD QRWLILFDUOR DO DVHJXUDGRU VLQ

TXH SXGLHUD KDFHU HO DEDQGRQR KDVWD TXH WUDQVFXUULHUDQ ORV SOD]RV GH

VHLV D GLHFLRFKR PHVHV GHSHQGLHQGR GHO PDU HQ GRQGH VH HQFRQWUDUH OD

HPEDUFDFLyQ� /RV DVHJXUDGRV HVWDEDQ REOLJDGRV D SUHVWDU DX[LOLR D ORV

DVHJXUDGRUHV FRQ ORV PHGLRV TXH HVWXYLHUDQ D OD PDQR SDUD ORJUDU TXH

VH OHYDQWDUD HO HPEDUJR� \ GHEtDQ KDFHU SRU Vt PLVPRV ODV JHVWLRQHV

FRQYHQLHQWHV D HVWH ILQ� HQ FDVR GH TXH SRU HQFRQWUDUVH ORV DVHJXUDGRUHV

HQ SDtV UHPRWR QR SXGLHUDQ REUDU GH FRP~Q DFXHUGR����

/DV GLVSRVLFLRQHV VREUH VHJXURV PDUtWLPRV FRQWHQLGRV HQ HO &yGLJR

GH &RPHUFLR GH ����� OLEUR WHUFHUR ´'HO FRPHUFLR PDUtWLPRµ� IXHURQ

GHURJDGDV SRU HO DUWtFXOR VHJXQGR WUDQVLWRULR GH OD /H\ GH 1DY HJDF LyQ

\ &RP HUF LR 0DUtWLP RV SXEOLFDGD HQ HO 'LDULR 2 ILF LDO GH OD )HGHUDF LyQ HO

�� GH QRYLHPEUH GH ����� FX\R OLEUR WHUFHUR� WtWXOR WHUFHUR� FDStWXOR

FXDUWR� WUDWD GH ORV VHJXURV PDUtWLPRV �DUWtFXORV ��� D �����
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