
*UXSR�,QWHUJXEHUQDPHQWDO�GH�([SHUWRV�VREUH�HO
&DPELR�&OLPiWLFR

,QYHQWDULR�GH�JDVHV�GH�HIHFWR�LQYHUQDGHUR
6RIWZDUH�SDUD�HO�/LEUR�GH�WUDEDMR

0DQXDO�GH�LQVWUXFFLRQHV

'LUHFWULFHV�GHO�,3&&�UHYLVDGDV�HQ������SDUD
UHDOL]DU�HO�LQIRUPH�GHO�LQYHQWDULR�GH�HPLVLRQHV�GH

JDVHV�GH�HIHFWR�LQYHUQDGHUR
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5HFRQRFLPLHQWRV

(Q������� HO�*UXSR� ,QWHUJXEHUQDPHQWDO� GH� ([SHUWRV� VREUH� HO�&DPELR�&OLPiWLFR
�,3&&�� DFHSWy� ODV� 'LUHFWULFHV� UHYLVDGDV� HQ� ����� SDUD� UHDOL]DU� ORV� LQIRUPHV
QDFLRQDOHV�GH�JDVHV�GH�HIHFWR�LQYHUQDGHUR�\�UHFRPHQGy�VX�XVR�SRU�ODV�3DUWHV�GH
OD�&RQYHQFLyQ�PDUFR�GH�ODV�1DFLRQHV�8QLGDV�VREUH�HO�FDPELR�FOLPiWLFR�¶��&LXGDG
GH�0p[LFR��������GH�VHSWLHPEUH�GH���������/DV�'LUHFWULFHV�UHYLVDGDV�IXHURQ�PiV
WDUGH� DFHSWDGDV� SRU� HO� 2UJDQR� 6XEVLGLDULR� GH� $VHVRUDPLHQWR� &LHQWtILFR� \
7HFQROyJLFR� �*LQHEUD�� ������ GH� GLFLHPEUH� ������ \� SRU� OD� &RQIHUHQFLD� GH� ODV
3DUWHV� �.LRWR�� ����� GH� GLFLHPEUH� GH� ������ HQ� HO� PDUFR� GH� OD� &RQYHQFLyQ
PDUFR�GH�ODV�1DFLRQHV�8QLGDV�VREUH�HO�FDPELR�FOLPiWLFR�

5HFRQRFLHQGR�TXH�ODV�'LUHFWULFHV�UHYLVDGDV�VRQ�HPSOHDGDV�GH�IRUPD�JHQHUDOL]DGD
SRU�ODV�3DUWHV�SDUD�OD�FRPSLODFLyQ�GH�VXV�LQYHQWDULRV�QDFLRQDOHV�GH�JDVHV�GH�HIHFWR
LQYHUQDGHUR�� HO� ,3&&� VROLFLWy� OD� SUHSDUDFLyQ� GH� HVWH� VRIWZDUH� SDUD� HO� /LEUR� GH
WUDEDMR�� � (VWH� SDTXHWH� LQIRUPiWLFR� LQFOX\H� HO� PDQXDO� \� ODV� GLVTXHWHV� SDUD� HVH
VRIWZDUH��'HEHUi� XWLOL]DUVH� FRPR�FRPSOHPHQWR�GHO�/LEUR� GH� WUDEDMR�� DO� TXH� GH
QLQJ~Q�PRGR�VXVWLWX\H���,QFOXVR�FXDQGR�ODV�3DUWHV�HPSOHDQ�VX�SURSLD�PHWRGRORJtD�
HO�VRIWZDUH�FRQVWLWX\H�XQ�LQVWUXPHQWR�~WLO�SDUD�ORV�FiOFXORV�GH�ODV�HPLVLRQHV���(VDV
HVWLPDFLRQHV�SXHGHQ�VHU�XWLOL]DGDV�SRU� ORV�SDtVHV�SDUD�HVWDEOHFHU�FRPSDUDFLRQHV
FRQ�VXV�SURSLRV�FiOFXORV�QDFLRQDOHV���(VH�WLSR�GH�FRPSDUDFLRQHV�VH�UHFRPLHQGDQ
HQ� ODV� 'LUHFWULFHV� UHYLVDGDV� �3DQRUDPD� JHQHUDO�� /LEUR� GH� WUDEDMR�� SDUD� OD
YHULILFDFLyQ� LQWHUQD� GH� ORV� LQYHQWDULRV�� � � (O� 0pWRGR� GH� 5HIHUHQFLD�� TXH� HV� HO
PpWRGR�SRU�GHIHFWR�SDUD�HO�FiOFXOR�GH� ODV�HPLVLRQHV�GH�&2

��
SURFHGHQWHV�GH� OD

HQHUJtD��HV�VXPDPHQWH�~WLO�SDUD�HVWRV�ILQHV��/DV�HPLVLRQHV�GH�GLy[LGR�GH�FDUERQR
GH�HVH�VHFWRU�FRQVWLWX\HQ�HO�UXEUR�SULQFLSDO�GH� ODV�HPLVLRQHV�GH�JDVHV�GH�HIHFWR
LQYHUQDGHUR�HQ�OD�PD\RUtD�GH�ORV�SDtVHV�

(VWH�SDTXHWH�LQIRUPiWLFR�IXH�SUHSDUDGR�SRU�OD�8QLGDG�GH�,QYHQWDULRV�GH�*DVHV�GH
(IHFWR� ,QYHUQDGHUR�GHO� ,3&&�HQ�HO�PDUFR�GHO�*UXSR�GH�7UDEDMR� ,�GHO� ,3&&��HQ
FRODERUDFLyQ� FRQ� OD� 2UJDQL]DFLyQ� GH� &RRSHUDFLyQ� \� 'HVDUUROOR� (FRQyPLFR
�2&'(��\� OD�$JHQFLD� ,QWHUQDFLRQDO�GH�(QHUJtD��$,(��� �$O� UHVSHFWR��HVWDPRV�PX\
DJUDGHFLGRV� DO� SHUVRQDO� GH� OD�8QLGDG� GHO� ,3&&�� %R� /LP�� 3LHUUH� %RLOHDX� \� <DPLO
%RQGXNL��DVt�FRPR�.DUHQ�7UpDQWRQ�\�-HURHQ�0HLMHU�GH�OD�$,(���+DFHPRV�H[WHQVLYR
QXHVWUR� DJUDGHFLPLHQWR� WDPELpQ� D� -R]HI� 6NDNDOD� SRU� VX� DVLVWHQFLD� HQ� OD
SURJUDPDFLyQ�\�D�.DULP�&RXUW\�SRU�OD�SUHSDUDFLyQ�GH�ODV�KRMDV�GH�FiOFXOR���*HRII
6DOZD\� �5�8���� .DWDULQD� 0DUHFNRYD� �5HS~EOLFD� (VORYDFD�� H� ,VDEHOOH� 0DPDW\
�&RQJR��KLFLHURQ�FRPHQWDULRV�GXUDQWH�OD�HWDSD�GH�SUXHEDV�EHWD�GHO�VRIWZDUH���6H
FRQWy�FRQ�OD�DVLVWHQFLD�HGLWRULDO�GH�$XGUH\�*O\QQ�*DUQLHU��$QQ�-RKQVWRQ��6KDURQ
0LFKHO�\�$P\�(PPHUW�

4XHUHPRV� H[SUHVDU� QXHVWUR� UHFRQRFLPLHQWR� SRU� ORV� ~WLOHV� FRPHQWDULRV
IRUPXODGRV�SRU� ORV�VLJXLHQWHV�H[SHUWRV�VREUH�YHUVLRQHV�DQWHULRUHV�GHO� VRIWZDUH�
-DYLHU�+DQQD��%ROLYLD���-RVp�'RPLQJRV�*RQ]iOH]�0LJXH]��%UDVLO���1HZWRQ�3DFLRUQLN
�%UDVLO���6WDQLVODY�%RJGDQRY� �%XOJDULD���0DPDGRX�+RQDGLD� �%XUNLQD�)DVR���/L�<XQ
�&KLQD��� &DUORV� /ySH]� &DEUHUD� �&XED��� 1LHOV� .LOGH� �'LQDPDUFD��� -HDQ�3LHUUH
&KDQJ� �)UDQFLD��� -HDQ�3LHUUH� )RQWHOOH� �)UDQFLD��� 6KDUPLOD� %�� 6ULNDQWK� �,QGLD��
*XQDUGL� �,QGRQHVLD��� $]PDQ� =DLQDO� $ELGLQ� �0DODVLD��� /XLV� *HUDUGR� 5XL]� 6XiUH]
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�0p[LFR��� -DPLOD� %XUHW� �0DUUXHFRV��� )DRX]L� 6HQKDML� �0DUUXHFRV��� -DFTXLH� 7DUU
�1DPLELD��� -RV�2OLYLHU��3DtVHV�%DMRV���7LQXV�3XOOHV��3DtVHV�%DMRV���$OH[H\�.RNRULQ
�5XVLD��� <RXED� 6RNRQD� �6HQHJDO��� :LOIUHG� .LSRQG\D� �7DQ]DQLD��� -DFN� 6LHEHU
�((�88����.HLWK�3DXVWLDQ��((�88����&UDLJ�(EHUW��((�88����:DQQD�7DQXQFKDLZDWDQD
�7DLODQGLD���7RGG�1JDUD� �=LPEDEZH��� 6WHSKHQ�*ROG� �81,7$5�� \� -DPHV�*UDEHUW
�81)&&&��

�
'U��5REHUW�:DWVRQ 'U��1��6XQGDUDUDPDQ
3UHVLGHQWH�GHO�,3&& 6HFUHWDULR�GHO�,3&&
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ËQGLFH

���2EVHUYDFLRQHV�SUHOLPLQDUHV��� ������������������������������������������������������� �

���,QWURGXFFLyQ ������������������������������������������������������������������������������������ �

���8WLOL]DFLyQ�GH�HVWH�PDQXDO ������������������������������������������������������������ �

���,QVWDODFLyQ�GHO�VRIWZDUH ��������������������������������������������������������������� ��

����,QVWDODFLyQ�FRQ�:LQGRZV���� ����������������������������������������������������������������������������������������������������

����,QVWDODFLyQ�FRQ�:LQGRZV����R�17������������������������������������������������������������������������������������������

���3ULPHURV�SDVRV������������������������������������������������������������������������������ ��

���5HDOL]DFLyQ�GHO�LQYHQWDULR������������������������������������������������������������ ��

���/DV�KRMDV�GH�WUDEDMR�VHFWRULDOHV �������������������������������������������������� ��

����(QHUJtD��0RGXOH��[OV�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

����3URFHVRV�LQGXVWULDOHV��0RGXOH��[OV� ����������������������������������������������������������������������������������������

����$JULFXOWXUD��0RGXOH��[OV������������������������������������������������������������������������������������������������������������

����&DPELR�GHO�XVR�GH�OD�WLHUUD�\�VLOYLFXOWXUD��0RGXOH��[OV� ����������������������������������������������������

����'HVHFKRV��0RGXOH��[OV� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���/DV�WDEODV�VHFWRULDOHV�\�UHVXPHQ������������������������������������������������� ��

���,PSUHVLyQ�GH�ODV�KRMDV�GH�WUDEDMR ����������������������������������������������� ��

����'HVDFWLYDFLyQ�GH�OD�SURWHFFLyQ ������������������������������������������������� ��

�����'HVDFWLYDFLyQ�GH�OD�SURWHFFLyQ�HQ�XQD�KRMD�GH�WUDEDMR ���������������������������������������������������

�����'HVDFWLYDFLyQ�GH�OD�SURWHFFLyQ�HQ�XQ�OLEUR�GH�WUDEDMR ����������������������������������������������������

����1RWDV�VREUH�HO�VRIWZDUH ������������������������������������������������������������� ��

$QH[R������������������������������������������������������������������������������������������������ ��

&RQWHQLGR�GHO�VRIWZDUH ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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£$WHQFLyQ�

(VWH� PDQXDO� GHEH� HPSOHDUVH� FRQ� HO
/LEUR�GH� WUDEDMR�GH� ODV�'LUHFWULFHV�GHO
,3&&�UHYLVDGDV�HQ������SDUD�UHDOL]DU�HO
LQIRUPH� GHO� LQYHQWDULR� GH� JDVHV� GH
HIHFWR�LQYHUQDGHUR�

(O� VRIWZDUH� GHO� ,3&&� GHEH� HPSOHDUVH
FRQ�OD�DSOLFDFLyQ�FRPHUFLDO�GH�KRMDV�GH
FiOFXOR�([FHO��YHUVLyQ���R�SRVWHULRU�
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�� $QWHV�GH�FRPHQ]DU���
(VWH� GLDJUDPD� H[SOLFD� OD� PDQHUD� GH� XWLOL]DU� HO� VRIWZDUH� GHO� ,3&&� D� OD� KRUD� GH
SUHSDUDU�XQ�LQYHQWDULR�QDFLRQDO�

$JUHJXH�WUDQVIRUPH

ORV�GDWRV�\�WUDQVILHUDORV

DO�VRIWZDUH�GHO�,3&&

7UDVILHUD�ORV�GDWRV

PDQXDOPHQWH�DO

&RPSOHWH�ORV�GDWRV

UHTXHULGRV�SDUD

,QVWDOH�HO�VRIWZDUH

HQ�VX�FRPSXWDGRUD

��9HULILTXH�ORV�WRWDOHV�HQ

ODV�WDEODV�UHVXPHQ

��,QFOX\D�QRWDV�H[SOLFDWLYDV�GH

ORV�GHWDOOHV�HQ�ODV�KRMDV�GH

FDOFXOR

6DOYH�VX�WUDEDMR

,QYHQWDULR�1DFLRQDO�)LQDO

+D�UHDOL]DGR�8G��HO

LQYHQWDULR�XWLOL]DQGR

7LHQH�8G��XQ�LQYHQWDULR

1DFLRQDO�GHWDOODGR"

6L

6L

1R

1R

RWUDV�PHWKRGRORJtDV"

VRIWZDUH�\�ODV

WDEODV�UHVXPHQ

HVWLPDU�ODV�HPLVLRQHV

XWLOL]DQGR�HO�PDQXDO

GHO�VRIWZDUH�\�HO

/LEUR�GH�7UDEDMR

,QVWDOH�HO�VRIWZDUH

HQ�VX�FRPSXWDGRUD
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�� ,QWURGXFFLyQ
(VWH� VRIWZDUH�� TXH� OH� D\XGDUi� D� SUHSDUDU� ORV� LQYHQWDULRV� QDFLRQDOHV� GH� JDVHV� GH
HIHFWR� LQYHUQDGHUR�� HVWi� EDVDGR� HQ� OD�'LUHFWULFHV� GHO� ,3&&� 5HYLVDGDV� HQ� ����
SDUD� UHDOL]DU� ORV� LQYHQWDULRV� QDFLRQDOHV� GH� ORV� JDVHV� GH� HIHFWR� LQYHUQDGHUR�
,QFOX\H� ODV� KRMDV� GH� FiOFXOR� � GHO� /LEUR� GH� WUDEDMR� SDUD� UHDOL]DU� HO� LQIRUPH� GHO
LQYHQWDULR�GH�HPLVLRQHV�GH�JDVHV�GH�HIHFWR� LQYHUQDGHUR� �/LEUR�GH� WUDEDMR�� \� ODV
WDEODV�GH�SUHVHQWDFLyQ�GHO�LQIRUPH�GH�ODV�,QVWUXFFLRQHV�SDUD�UHDOL]DU�HO�LQIRUPH�

(O�SURJUDPD�GHO�,3&&�HVWi�EDVDGR�HQ�OD�DSOLFDFLyQ�FRPHUFLDO�GH�KRMDV�GH�FiOFXOR
0LFURVRIW�([FHO�� �3DUD�SRGHU�XWLOL]DU�HVWH�SURJUDPD�HV�QHFHVDULR�KDEHU
LQVWDODGR�HQ�VX�RUGHQDGRU�([FHO���R�XQD�YHUVLyQ�SRVWHULRU�� �(O�VRIWZDUH
WLHQH�XQ�VLVWHPD�GH�PHQ~V�SHUVRQDOL]DGRV�TXH�D\XGDQ�DO�XVXDULR�D�GHVSOD]DUVH�HQ
ODV� KRMDV� GH� FiOFXOR� \� ODV� WDEODV� GH� SUHVHQWDFLyQ� GH� LQIRUPH�� � 3RU� RWUD� SDUWH�
PXFKDV�GH�ODV� IyUPXODV�SDUD�HO�FiOFXOR�GH�ODV�HPLVLRQHV�KDQ�VLGR�LQFOXLGDV�HQ�ODV
KRMDV�GH�FiOFXOR�

(VWH�VRIWZDUH�HVWi�SURWHJLGR�SDUD�HYLWDU�TXH�ODV�IyUPXODV�\�ODV�WDEODV�SXHGDQ�VHU
PRGLILFDGDV� DFFLGHQWDOPHQWH�� 6LQ� HPEDUJR�� OD� IXQFLyQ� GH� SURWHFFLyQ� SXHGH� VHU
GHVDFWLYDGD�� HQ� DUDV� GH� PD\RU� IOH[LELOLGDG�� � 6H� UHFRPLHQGD� OHHU� OD� VHFFLyQ
µ'HVDFWLYDFLyQ� GH� OD� 3URWHFFLyQ¶�� PiV� DGHODQWH�� GRQGH� DSDUHFHQ� LQVWUXFFLRQHV
VREUH�OD�PDQHUD�GH�GHVDFWLYDUOD��\�HQ�TXp�FDVRV�GHEH�KDFHUVH�

�� 8WLOL]DFLyQ�GH�HVWH�PDQXDO
(Q� HVWH�PDQXDO� VH� GHVFULEHQ� ODV� SULQFLSDOHV� IXQFLRQHV� GHO� VRIWZDUH� GHO� ,3&&�� \
VRODPHQWH� VH� LQFOX\HQ� LQVWUXFFLRQHV� VREUH� OD� XWLOL]DFLyQ� GH� HVH� SURJUDPD
LQIRUPiWLFR���1R�VH�H[SOLFDQ�ODV�PHWRGRORJtDV�SDUD�OD�HVWLPDFLyQ�GH�ODV�HPLVLRQHV
GH�JDVHV�GH�HIHFWR�LQYHUQDGHUR�

(Q�WRGR�HO�PDQXDO�VH�HPSOHDQ� ODV�QHJULOODV�SDUD� OODPDU� OD�DWHQFLyQ�VREUH�SXQWRV
LPSRUWDQWHV���(Q�HO�PDQXDO�VH�HPSOHDQ�IUHFXHQWHPHQWH�ORV�WpUPLQRV�³FOLF´��³GREOH
FOLF´�\�³FOLF�FRQ�HO�ERWyQ�GHUHFKR´���6X�VLJQLILFDGR�HV�HO�VLJXLHQWH�

• ³FOLF´� VLJQLILFD� KDFHU� FOLF� FRQ� HO� ERWyQ� L]TXLHUGR� GHO� UDWyQ� HQ� HO
REMHWR�LQGLFDGR�HQ�OD�SDQWDOOD�

• ³GREOH�FOLF´� VLJQLILFD�KDFHU�FOLF�GRV�YHFHV� FRQ�HO�ERWyQ� L]TXLHUGR
GHO� UDWyQ�HQ�HO�REMHWR�GH� OD�SDQWDOOD�� � /RV�GRV�FOLFV�GHEHQ�KDFHUVH
PX\�UiSLGDPHQWH���3RU�OR�JHQHUDO��HVWH�SURFHGLPLHQWR�SHUPLWH�DEULU
R� FHUUDU� XQD� YHQWDQD�� DFWLYDU� XQD� IXQFLyQ�� R� SRQHU� ILQ� D� XQD
DFWLYLGDG�

• ³FOLF� FRQ� HO� ERWyQ� GHUHFKR´� VLJQLILFD� KDFHU� FOLF� FRQ� HO� ERWyQ
GHUHFKR�GHO� UDWyQ�� � (Q�PXFKRV� FDVRV� HVWR�SHUPLWH� DEULU� XQ�PHQ~
HVSHFLDO�R�SUHVHQWD�D\XGD�SDUD�XQD�RSHUDFLyQ�

8Q�FXDGUR�GH�GLiORJR�HV�XQ�FXDGUR�HQ�TXH�VH�SODQWHD�XQD�SUHJXQWD�D� OD�TXH�HO
XVXDULR�GHEH�GDU�UHVSXHVWD��WDQWR�KDFLHQGR�FOLF�FRQ�XQ�ERWyQ�FRPR�HVFULELHQGR
DOJXQD�LQIRUPDFLyQ�

&XDQGR�VH�SLGH�DO�XVXDULR�TXH�VHOHFFLRQH�XQ�HOHPHQWR�GH�XQ�PHQ~��VH�HQWHQGHUi
TXH� GHEH� VHOHFFLRQDU� XQD� GH� ODV� DOWHUQDWLYDV� TXH� DSDUHFHQ� FHUFD� GH� OD� HVTXLQD

$'9(57(1&,$�
7pQJDVH�SUHVHQWH
TXH�VL�VH�PRGLILFD�ODV
KRMDV�GH�WUDEDMR�GH
EDVH��HO�XVXDULR
GHEHUi�YHODU�SRU�TXH
WRGDV�ODV�IyUPXODV�
FiOFXORV�\�YtQFXORV
HQWUH�ODV�WDEODV�VHDQ
FRUUHFWDV

127$��&XDQGR�VH
XWLOLFH�HVWH�VRIWZDUH
GHEHUi�HPSOHDUVH
VLHPSUH�HO�/LEUR�GH
WUDEDMR�SDUD�FRP�
SUHQGHU�FyPR�VH
KDFHQ�ORV�FiOFXORV
GH�ODV�HPLVRQHV�
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VXSHULRU�L]TXLHUGD�GH�OD�SDQWDOOD�WDOHV�FRPR�)LOH��(GLW��\�&2��&RPEXVWLRQ���(O
XVXDULR�SRGUtD�WHQHU�TXH�VHOHFFLRQDU�YDULDV�RSFLRQHV�GHO�PHQ~�XQD�WUDV�RWUD��HVWR
VH�LQGLFDUi�VHSDUiQGRODV�FRQ�HO�VLJQR��!���PD\RU�GH����3RU�HMHPSOR��)LOH��!�&ORVH
LQGLFD� TXH� HQ� HO� PHQ~� GHEHUi� VHOHFFLRQDUVH� )LOH� >$UFKLYR@�� \� D� FRQWLQXDFLyQ
&ORVH�

$SDUHFHUiQ� REVHUYDFLRQHV� HVSHFLDOHV� LQGLFDGDV� SRU� OD� SDODEUD� 127$� HQ� XQ
UHFXDGUR�HQ�HO�PDUJHQ�GHO�WH[WR�SULQFLSDO�

�� ,QVWDODFLyQ�GHO�VRIWZDUH
(O� VRIWZDUH� YLHQH� HQ� GRV� GLVTXHWHV� LQFOXLGRV� HQ� HO� PDQXDO�� WDPELpQ� HVWiQ
GLVSRQLEOHV� HQ� GRV� DUFKLYRV� TXH� VH� SXHGHQ� GHVFDUJDU� SRU� ,QWHUQHW�� � 'HEHUiQ
VHJXLUVH�ODV�LQVWUXFFLRQHV�TXH�DSDUHFHQ�D�FRQWLQXDFLyQ�SDUD�LQVWDODU�HO�VRIWZDUH�

��� ,QVWDODFLyQ�FRQ�:LQGRZV����

• 3DUD� LQVWDODU�HO� VRIWZDUH�GHVGH� ORV�GLVTXHWHV��FRORFDU�HO�GLVTXHWH��
HQ�OD�FRPSXWDGRUD�\�VHOHFFLRQDU�)LOH�!�5XQ�HQ�HO�$GPLQLVWUDGRU�GH
3URJUDPDV�� D� FRQWLQXDFLyQ� HVFULELU� $�?VHWXS� HQ� HO� FXDGUR� GH
GLiORJR�� � 6HJXLU� ODV� LQVWUXFFLRQHV� TXH� DSDUHFHQ� HQ� OD� SDQWDOOD� KDVWD
WHUPLQDU�OD�LQVWDODFLyQ�

• 3DUD� LQVWDODU� HO� VRIWZDUH� SRU� ,QWHUQHW�� EDVWD� GHVFDUJDU� ORV� GRV
DUFKLYRV� GHO� ,QWHUQHW� �LSFFVZ��H[H� \� VHWXS�EDW�� HQ� XQ� GLUHFWRULR
YDFtR� �SRU� OR� JHQHUDO� &�?WHPS�� \� PiV� WDUGH� HMHFXWDU� HO� DUFKLYR
VHWXS�EDW�� � 3DUD� HVWR� GHEH� VHOHFFLRQDUVH� )LOH� !� 5XQ� HQ� HO
$GPLQLVWUDGRU� GH� 3URJUDPDV�� \� D� FRQWLQXDFLyQ� HVFULELU
&�?WHPS?VHWXS�EDW�HQ�HO�FXDGUR�GH�GLiORJR���6L�VH�KD�VHOHFFLRQDGR
RWUR�GLUHFWRULR�TXH�QR�VHD�&�?WHPS��GHEHUi�LQGLFDUVH�HQ�VX�OXJDU�HVH
GLUHFWRULR��VHJXLGR�GH�VHWXS�EDW���'HEHUiQ�VHJXLUVH�ODV�LQVWUXFFLRQHV
TXH�DSDUHFHQ�HQ�OD�SDQWDOOD�KDVWD�TXH�FRQFOX\D�OD�LQVWDODFLyQ�

��� ,QVWDODFLyQ�FRQ�:LQGRZV����R�17

• 3DUD� LQVWDODU� HO� VRIWZDUH� XWLOL]DQGR� ORV� GLVTXHWHV� GHO� ,3&&�� EDVWD
FRORFDU�OD�GLVTXHWH���HQ�OD�XQLGDG�\�VHOHFFLRQDU�6WDUW�!�5XQ�GH� OD
EDUUD� GH�PHQ~V� ,QLFLDU�� \� D� FRQWLQXDFLyQ� HVFULELU�$�?VHWXS� � HQ� HO
FXDGUR�GH�GLiORJR���'HEHUiQ�VHJXLUVH�ODV�LQVWUXFFLRQHV�TXH�DSDUHFHQ
HQ�OD�SDQWDOOD�KDVWD�TXH�KD\D�WHUPLQDGR�OD�LQVWDODFLyQ�

• 3DUD� LQVWDODU� HO� VRIWZDUH� HPSOHDQGR� ORV� DUFKLYRV� GHVFDUJDGRV� SRU
,QWHUQHW�� GHEHUiQ� FRSLDUVH� ORV� GRV� DUFKLYRV� �LSFFVZ��H[H� \
VHWXS�EDW�� HQ� XQ� GLUHFWRULR� YDFtR� �SRU� OR� JHQHUDO�� &�?WHPS�� \� D
FRQWLQXDFLyQ�HMHFXWDU�HO�DUFKLYR�VHWXS�EDW���3DUD�HMHFXWDU�HO�DUFKLYR
VHWXS�EDW�GHEHUi� VHOHFFLRQDUVH�6WDUW�!�5XQ�GH� OD�EDUUD� GHO�PHQ~
,QLFLDU�� \� D� FRQWLQXDFLyQ� HVFULELU�&�?WHPS?VHWXS�EDW� HQ� HO� FXDGUR
GH�GLiORJR���6L�VH�KD�VHOHFFLRQDGR�XQ�GLUHFWRULR�TXH�QR�VHD�&�?WHPS�
VH�GHEHUi� LQGLFDU� HQ� VX� OXJDU� HVH� GLUHFWRULR�� VHJXLGR� GH� VHWXS�EDW�
'HEHUiQ�VHJXLUVH�ODV�LQVWUXFFLRQHV�TXH�DSDUHFHQ�HQ�OD�SDQWDOOD�KDVWD
TXH�KD\D�FRQFOXLGR�OD�LQVWDODFLyQ�

'XUDQWH� OD� LQVWDODFLyQ� HO� XVXDULR� GHEHUi� HVSHFLILFDU� HO� GLUHFWRULR� HQ� TXH� GHEH
LQVWDODUVH� HO� SURJUDPD�� � +DFLHQGR� FOLF� HQ� HO� LFRQR� HQ� TXH� DSDUHFH� XQD

127$��/D
VHOHFFLyQ�GH�XQ
GLUHFWRULR�SRU
GHIHFWR�GLIHUHQWH
SDUD�OD�LQVWDODFLyQ
GHO�VRIWZDUH�SXHGH
FRQOOHYDU�HUURUHV
LQHVSHUDGRV�
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FRPSXWDGRUD�SHUPLWH�LQVWDODU�HO�SURJUDPD�HQ�HO�GLUHFWRULR�SRU�GHIHFWR��&�?,3&&�
FRPR�VH�LQGLFD�HQ�OD�)LJXUD���

$O� WpUPLQR�GH� OD� LQVWDODFLyQ�� DSDUHFHUi� XQ� FXDGUR� GH� GLiORJR� \� HO� XVXDULR� GHEH
GHFLGLU� VL� GHVHD� OHHU� HO� DUFKLYR� 5($'0(� �)LJXUD� ���� � (VH� DUFKLYR� FRQWLHQH
LQIRUPDFLyQ� LPSRUWDQWH� VREUH� HO� IXQFLRQDPLHQWR� GHO� VRIWZDUH�� DVt� FRPR
UHVSXHVWDV�D�DOJXQDV�GH� ODV�SUHJXQWDV�PiV� IUHFXHQWHV�� �3DUD� OHHUOR�GHEH�KDFHUVH
FOLF�HQ�HO�ERWyQ�<HV�>6t@�

'HVSXpV�GH�KDEHU�OHtGR�HO�DUFKLYR�5($'0(�>/e$0(@��DSDUHFHUi�HO�LFRQR�,3&&
6RIWZDUH�HQ�HO�$GPLQLVWUDGRU�GH�3URJUDPDV�GH�:LQGRZV�����R�HQ�HO�PHQ~�GH
VHOHFFLyQ�,QLFLDU�!�3URJUDPDV�GH�OD�EDUUD�GH�PHQ~V�,QLFLDU�HQ�:LQGRZV����R�17�

�� 3ULPHURV�SDVRV
$QWHV� GH� XWLOL]DU� HO� VRIWZDUH�� FHUFLyUHVH� GH� TXH� VH� KD� LQVWDODGR
FRUUHFWDPHQWH� HQ� VX� FRPSXWDGRUD� ([FHO� �� R� XQD� YHUVLyQ� SRVWHULRU�
+DFHU� GREOH� FOLF� HQ� HO� LFRQR� GHO� VRIWZDUH� GHO� ,3&&� SDUD� LQLFLDU� HO� SURJUDPD� R
KDFHU� GREOH� FOLF� HQ� HO� DUFKLYR� 6WDUW�[OV� HQ� HO� $GPLQLVWUDGRU� GH� $UFKLYRV� R
:LQGRZV�([SORUHU�

)LJXUD����&XDGUR�GH�GLiORJR�GH�,QVWDODFLyQ�>6HWXS@

)LJXUD� ��� &XDGUR� GH� GLiORJR� GHO
DUFKLYR�5($'0(

$'9(57(1&,$�
1R�GHEH�LQLFLDUVH�HO
VRIWZDUH�KDFLHQGR
FOLFN�GRV�YHFHV�HQ�OD
KRMD�2YHUYLHZ�[OV
HQ�HO�$GPLQLVWDGRU
GH�$UFKLYRV�R�HQ�HO
([SORUDGRU�
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([FHO�VH�DEULUi�DXWRPiWLFDPHQWH�\�DSDUHFHUi�XQ�FXDGUR�GH�GLiORJR�HQ�TXH�GHEH
LQGLFDUVH� HO� DxR� GHO� LQYHQWDULR� �)LJXUD� ���� � 6H� SXHGH� HOHJLU� XQ� DxR� HQ� OD� OLVWD
GHVSOHJDEOH�R�HVFULELU�ORV���GtJLWRV�FRUUHVSRQGLHQWHV�D�XQ�QXHYR�DxR�

6L�QR�KD\�XQ�LQYHQWDULR�SDUD�HVH�DxR��DSDUHFHUi�XQ�FXDGUR�GH�GLiORJR��)LJXUD����HQ
TXH� VH� SUHJXQWD� DO� XVXDULR� VL� GHVHD� SUHSDUDU� XQ� LQYHQWDULR� SDUD� HVH� DxR�
6HOHFFLRQDU�<HV�SDUD�LQLFLDU�HO�LQYHQWDULR���6L�VH�VHOHFFLRQD�1R��HO�SURJUDPD�VH�GD
SRU�WHUPLQDGR�

$�FRQWLQXDFLyQ�GHEHUi�VHOHFFLRQDUVH�XQ�DxR�TXH�VH�XWLOL]DUi�FRPR�SODQWLOOD��)LJXUD
�����(Q�OD�OLVWD�GHVSOHJDEOH�VH�SXHGH�VHOHFFLRQDU�XQ�DxR�GH�LQYHQWDULR�SDUD�HO�TXH
\D� H[LVWDQ�GDWRV�� R� VH� SXHGH�RSWDU� SRU� XQ� FRQMXQWR� GH� KRMDV� HQ� EODQFR�� � 6L� VH
GHVHD�XWLOL]DU�FRPR�SXQWR�GH�SDUWLGD�HO�IRUPDWR�\�ORV�GDWRV�GHO�LQYHQWDULR�GH�XQ
DxR�DQWHULRU��GHEHUi�VHOHFFLRQDUVH�XQ�DxR�GH�OD�OLVWD���6L�VH�SUHILHUH�FRPHQ]DU�FRQ
XQ�MXHJR�GH�KRMDV�GH�WUDEDMR�HQ�EODQFR��GHEHUi�VHOHFFLRQDUVH�HQ�OD�OLVWD� � �

)LJXUD����&XDGUR�GH�GLiORJR�SDUD�VHOHFFLRQDU�HO�DxR
GHO�LQYHQWDULR

)LJXUD����&XDGUR�GH�GLiORJR�FRUUHVSRQGLHQWH�DO�QXHYR�DxR

)LJXUD� ��� 6HOHFFLRQDU� XQ� FXDGUR� GH� GLiORJR
FRUUHVSRQGLHQWH�DO�DxR

127$���6L�HPSOHD
([FHO����R�XQD
YHUVLyQ�SRVWHULRU�
GHEH�LQGLFDUVH�VL�VH
GHVHD�µDFWLYDU�ORV
PDFURV¶�FXDQGR�VH
FRPLHQ]D�D�XWLOL]DU
HO�VRIWZDUH���/DV
IXQFLRQHV�PDFUR�QR
HVWiQ�DFWLYDGDV�SRU
GHIHFWR�HQ�HVWDV
YHUVLRQHV�GH�([FHO�

127$���6L�VH�KD
HPSOHDGR�XQ
SURJUDPD�GLIHUHQWH
HQ�OD�SUHSDUDFLyQ�GHO
LQYHQWDULR��ORV�GDWRV
GHEHUiQ�WUDQVIHULUVH
PDQXDOPHQWH�GHVGH
HVH�SURJUDPD�D�HVWH
VRIWZDUH���1R�VH
GLVSRQH�GH�XQ
SURFHGLPLHQWR�SDUD�OD
WUDQVIHUHQFLD
DXWRPiWLFD�GH�GDWRV�D
HVWH�VRIWZDUH�
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8QD�YH]�VHOHFFLRQDGD�XQD�SODQWLOOD��HO�VRIWZDUH�FRPLHQ]D�D�IXQFLRQDU���([FHO�EDMDUi
HO� DUFKLYR�2YHUYLHZ�[OV�� � (VH� DUFKLYR� FRQWLHQH� ODV� WDEODV� GH� SUHVHQWDFLyQ� GH
LQIRUPH�TXH�DSDUHFHQ� HQ� ODV� ,QVWUXFFLRQHV� SDUD� UHDOL]DU� HO� LQIRUPH� �9ROXPHQ���
'LUHFWULFHV� GHO� ,3&&�� \� SHUPDQHFHUi� DELHUWR� WRGR� HO� WLHPSR�PLHQWUDV� VH� HVWp
XWLOL]DQGR� HO� VRIWZDUH�� � (VWR� WLHQH� FRPR� REMHWLYR� SHUPLWLU� OD� DFWXDOL]DFLyQ� GH
WRGRV�ORV�FiOFXORV�PLHQWUDV�HO�XVXDULR�WUDEDMD�

&RPR�VH�SXHGH�DSUHFLDU��HO�VLVWHPD�GH�PHQ~V�QRUPDOHV�GH�([FHO�HV�UHHPSOD]DGR
SRU�XQ�VLVWHPD�HVSHFLDO�GH�PHQ~V�TXH�VH�SXHGHQ�HPSOHDU�SDUD�GHVSOD]DUVH�HQ�ODV
WDEODV�\�KDFHU�WRGRV�ORV�FiOFXORV�GHO�LQYHQWDULR�

• /D� RSFLyQ� 6HFWRUV� GHO� PHQ~� SHUPLWLUi� DEULU� ORV� GHPiV� DUFKLYRV
SDUD�UHDOL]DU�ORV�FiOFXORV�GHO�/LEUR�GH�WUDEDMR�FRUUHVSRQGLHQWHV�D�ORV
VHFWRUHV� µ(QHUJtD�¶� µ3URFHVRV�,QGXVWULDOHV�¶� µ$JULFXOWXUD�¶� µ&DPELR�GHO
XVR� GH� OD� WLHUUD�VLOYLFXOWXUD¶� \� µ'HVHFKRV¶�� � /RV� QRPEUHV� GH� HVRV
DUFKLYRV� VRQ�� µ0RGXOH��[OV�¶� µ0RGXOH��[OV�¶� µ0RGXOH��[OV�¶
µ0RGXOH��[OV¶� \� µ0RGXOH��[OV�¶� UHVSHFWLYDPHQWH�� � 1R� VH� KDFHQ
FiOFXORV� SDUD� HO� VHFWRU� 8VR� GH�'LVROYHQWHV� \� RWURV� SURGXFWRV�� \D
TXH�HQ�HO�/LEUR�GH�WUDEDMR�QR�VH�SUHVHQWD�QLQJXQD�PHWRGRORJtD�SDUD
HVH�VHFWRU�

)LJXUD����3DQWDOOD�SULQFLSDO�GH�2YHUYLHZ�[OV
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• /D�RSFLyQ�GHO�PHQ~�/RQJ�6XPPDU\�LQFOX\H�WUHV�SRVLELOLGDGHV�TXH
SHUPLWHQ�DFFHGHU�D� OD� WDEOD�UHFDSLWXODWLYD��$��KRMDV������ \���GH� ODV
,QVWUXFFLRQHV�SDUD�UHDOL]DU�HO�LQIRUPH�

• /D�RSFLyQ�GHO�PHQ~�6KRUW�6XPPDU\�!�6KRZ�>0RVWUDU@�SHUPLWH
YLVXDOL]DU� OD� WDEOD� UHVXPHQ� �%� GH� ODV� ,QVWUXFFLRQHV� SDUD� UHDOL]DU� HO
LQIRUPH�

• &RQ� OD� RSFLyQ� 8QFHUWDLQW\� VH� SXHGH� YLVXDOL]DU� OD� WDEOD
UHVXPHQ��$�� � KRMDV� ����� \� �� GH� ODV� ,QVWUXFFLRQHV� SDUD� UHDOL]DU� HO
LQIRUPH�

• /RV� PHQ~V� )LOH�� (GLW�� ,QVHUW��:LQGRZ� \�+HOS� VRQ� ORV� PHQ~V
QRUPDOHV� GH�([FHO� TXH�SHUPLWHQ� DEULU� \� FHUUDU� DUFKLYRV��PRGLILFDU
ODV�KRMDV�GH�WUDEDMR��SDVDU�GH�XQD�KRMD�GH�WUDEDMR�D�RWUD�\�REWHQHU
D\XGD�HQ�HO�SURJUDPD�([FHO���3RU�HO�PRPHQWR�HO�VRIWZDUH�GHO�,3&&
QR�LQFOX\H�LQIRUPDFLyQ�GH�D\XGD�HQ�HO�VLVWHPD�GH�D\XGD�HQ�OtQHD�

&RPR�VH�SXHGH�DSUHFLDU��FDGD�XQD�GH�ODV�KRMDV�GH�WUDEDMR�GHO�VRIWZDUH�WLHQH�VX
SURSLR�VLVWHPD�GH�PHQ~V�SHUVRQDOL]DGRV�TXH�D\XGDQ�DO�XVXDULR�D�GHVSOD]DUVH�HQ
ORV�GLIHUHQWHV� FDPSRV�HQ�TXH�HV�QHFHVDULR� LQWURGXFLU�GDWRV�� � 6H� SXHGH� WDPELpQ
KDFHU� FOLF�HQ� ODV�SHVWDxDV�TXH�DSDUHFHQ�HQ� OD�SDUWH� LQIHULRU�SDUD�GHVSOD]DUVH�GH
XQD�KRMD�GH�WUDEDMR�D�RWUD��)LJXUD����

(O�QRPEUH�GH�ODV�SHVWDxDV�FRUUHVSRQGH�DO� IRUPDWR�GHO�/LEUR�GH�WUDEDMR�\�GH� ODV
,QVWUXFFLRQHV�SDUD�UHDOL]DU�HO�LQIRUPH���(Q�HO�HMHPSOR�DQWHULRU�����V����LQGLFD�TXH
VH�WUDWD�GH�OD�KRMD�GH�WUDEDMR�����GHO�/LEUR�GH�WUDEDMR�H�LQFOX\H�ODV�KRMDV���D���GH
GLFKD�KRMD�GH�WUDEDMR�� �(Q�HO�FDVR�GH� ODV�KRMDV�GH� WUDEDMR�GH� WRGRV� ORV�VHFWRUHV
�(QHUJtD�� 3URFHVRV� ,QGXVWULDOHV�� $JULFXOWXUD�� &DPELR� GHO� XVR� GH� OD� WLHUUD� \
6LOYLFXOWXUD�� 'HVHFKRV�� ODV� SHVWDxDV� VH� LGHQWLILFDQ� FRQ� HO� Q~PHUR� GH� OD� KRMD� GH
WUDEDMR�\�HO�Q~PHUR�GH�OD�KRMD�FRUUHVSRQGLHQWH�D�HVD�KRMD�GH�WUDEDMR�

$O� ILQDO�GH�FDGD� MXHJR�GH�SHVWDxDV�DSDUHFH�XQD�TXH�OOHYD�SRU�QRPEUH�0RGXOH���
(VD�SHVWDxD�FRQWLHQH�HO�FyGLJR�GH�SURJUDPDFLyQ�SDUD�OD�FUHDFLyQ�GH�XQ�VLVWHPD�GH
PHQ~V�SHUVRQDOL]DGRV�\�QR�GHEH�PRGLILFDUVH�GH�QLQJXQD�PDQHUD��)LJXUD����

�� 5HDOL]DFLyQ�GHO�LQYHQWDULR
3DUD�SUHSDUDU�HO�LQYHQWDULR��VH�LQGLFDUi�HO�QRPEUH�GHO�SDtV��HO�DxR�\�HO�UHVWR�GH�OD
LQIRUPDFLyQ�UHTXHULGD�HQ�OD�WDEOD�TXH�VH�DSUHFLD�HQ�OD�)LJXUD�����$�FRQWLQXDFLyQ�VH
VHOHFFLRQDUi�OD�RSFLyQ�6HFWRUV�TXH�DSDUHFH�HQ�OD�SDUWH�VXSHULRU�\�VH�VHOHFFLRQDUi

)LJXUD����3HVWDxDV�GH�OD�KRMD�GH�WUDEDMR�GHO�DUFKLYR�FRUUHVSRQGLHQWH�DO
VHFWRU�(QHUJtD

)LJXUD����/D�SHVWDxD�0RGXOH��
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HO� VHFWRU� FRQ� HO� TXH� VH� YD� D� WUDEDMDU� �SRU� HM��� µ(QHUJtD�¶� µ3URFHVRV� ,QGXVWULDOHV�¶
µ$JULFXOWXUD�¶�HWF����)LJXUD������$O�VHOHFFLRQDU�XQ�VHFWRU�VH�FUHD�XQ�QXHYR�DUFKLYR�
(VH�DUFKLYR�FRQWLHQH�ODV�KRMDV�GH�WUDEDMR�GHO�/LEUR�GH�WUDEDMR�FRUUHVSRQGLHQWHV�D
HVH�VHFWRU�HVSHFtILFR�

8QD�YH]�TXH�VH�KD�VHOHFFLRQDGR�HO� VHFWRU�HQ�TXH�VH�GHVHD� WUDEDMDU� \�TXH� VH�KD
DELHUWR�HO�DUFKLYR��GHEHUiQ�VHJXLUVH�ODV�LQVWUXFFLRQHV�TXH�DSDUHFHQ�HQ�HO�/LEUR�GH
WUDEDMR�SDUD�DQRWDU�OD�LQIRUPDFLyQ�QHFHVDULD�SDUD�HVWLPDU�ODV�HPLVLRQHV���(O�/LEUR
GH� WUDEDMR� FRQWLHQH� H[SOLFDFLRQHV� SRUPHQRUL]DGDV� GH� OD� PDQHUD� HQ� TXH� GHEHQ
KDFHUVH�ORV�FiOFXORV�

8QD�YH]�DVHQWDGD� OD� LQIRUPDFLyQ�FRUUHVSRQGLHQWH�D�HVH�VHFWRU��GHEHUiQ�VDOYDUVH
ORV�FDPELRV�VHOHFFLRQDQGR� OD�RSFLyQ�)LOH�!�6DYH�� �$�FRQWLQXDFLyQ�� VH�SDVDUi�DO
VHFWRU� VLJXLHQWH�� � 3DUD� HOOR� VH� VHOHFFLRQD� OD� RSFLyQ� :LQGRZ� \� PiV� WDUGH
2YHUYLHZ�[OV� HQ� HO� PHQ~�� � (VWR� SHUPLWH� UHWURFHGHU� DO� PHQ~� SULQFLSDO�� � $
FRQWLQXDFLyQ�VH�KDUi�FOLF�HQ�OD�RSFLyQ�6HFWRUV�SDUD�VHOHFFLRQDU�XQ�QXHYR�VHFWRU�
'HEHUi� VHJXLUVH� HO� PLVPR� SURFHGLPLHQWR� SDUD� WRGRV� ORV� VHFWRUHV�� � (Q� ODV
VLJXLHQWHV�VHFFLRQHV�VH�GHVFULEHQ�HQ�PD\RU�GHWDOOH�ODV�KRMDV�GH�WUDEDMR�VHFWRULDOHV�

�� +RMDV�GH�WUDEDMR�SRU�VHFWRU

��� (QHUJtD��0RGXOH��[OV�
6H�SXHGH�DFFHGHU�D�HVWH�DUFKLYR�VHOHFFLRQDQGR�OD�RSFLyQ�6HFWRUV�!�(QHUJ\�HQ
HO� PHQ~� GH� 2YHUYLHZ�[OV�� � (VWH� DUFKLYR� SHUPLWLUi� FDOFXODU� ODV� HPLVLRQHV
FRUUHVSRQGLHQWHV�DO�VHFWRU�GH�OD�HQHUJtD�HPSOHDQGR�ORV�PpWRGRV�LQGLFDGRV�HQ�HO
/LEUR�GH�WUDEDMR���(O�PHQ~�SHUVRQDOL]DGR�SDUD�HVWH�DUFKLYR�SHUPLWLUi�GHVSOD]DUVH
HQWUH�ORV�GLIHUHQWHV�PpWRGRV�GHO�VHFWRU�HQHUJtD��)LJXUD�����

)LJXUD����6HOHFFLyQ�GHO�VHFWRU�HQ�TXH�VH�WUDEDMD

)LJXUD������0HQ~�SULQFLSDO�GHO�VHFWRU�(QHUJtD

127$��'HEHUi
XWLOL]DUVH�HO�/LEUR�GH
WUDEDMR�D�OD�KRUD�GH
FRPSOHWDU�ODV�KRMDV
GH�WUDEDMR�HQ�HVWRV
DUFKLYRV�
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&RPR�VH�SRGUi�DSUHFLDU��HQ� OD�EDUUD�GH�HVWDGR�HQ� OD�SDUWH� LQIHULRU�DSDUHFH�XQD
EUHYH�GHVFULSFLyQ�GH�OD�IXQFLyQ�GH�OD�RSFLyQ�GHO�PHQ~��)LJXUD�����

(O�DUFKLYR�FRUUHVSRQGLHQWH�DO� VHFWRU�(QHUJtD� LQFOX\H�PpWRGRV�SDUD�HO�FiOFXOR�GH
ODV�HPLVLRQHV�GH�&2

�
�HPSOHDQGR�HO�0pWRGR�GH�5HIHUHQFLD�\�HO�0pWRGR�GHWDOODGR

SRU�VHFWRUHV���6L�VH�HPSOHD�VRODPHQWH�HO�0pWRGR�GH�5HIHUHQFLD�SDUD�HO�FiOFXOR�GH
ODV� HPLVLRQHV� GH� &2

�
� SURFHGHQWHV� GH� OD� TXHPD� GH� FRPEXVWLEOHV�� ORV� WRWDOHV

DSDUHFHUiQ�VRODPHQWH�HQ� OD�7DEOD��%�GH� ODV� WDEODV�UHVXPHQ��2YHUYLHZ�[OV��� �1R
DSDUHFHUi�QLQJ~Q�WRWDO�HQ� OD�7DEOD��$��\D�TXH�HQ�HVD�WDEOD� VH�SUHVHQWDQ�GHWDOOHV
GHO�VHFWRU�TXH�SXHGHQ�VHU�REWHQLGRV�VRODPHQWH�HPSOHDQGR�HO�0pWRGR�GHWDOODGR
SRU�VHFWRUHV�

��� 3URFHVRV�,QGXVWULDOHV��0RGXOH��[OV�
6H�SXHGH�DFFHGHU�D�HVWH�DUFKLYR�VHOHFFLRQDQGR�6HFWRU�!�,QGXVWULDO�3URFHVVHV
HQ� HO� PHQ~� 2YHUYLHZ�[OV�� (VH� DUFKLYR� SHUPLWH� FDOFXODU� ODV� HPLVLRQHV
FRUUHVSRQGLHQWHV� DO� VHFWRU� µ3URFHVRV� ,QGXVWULDOHV¶� HPSOHDQGR� ORV� PpWRGRV� TXH
DSDUHFHQ�HQ�HO�/LEUR�GH�WUDEDMR���(O�PHQ~�SHUVRQDOL]DGR�SDUD�HVWH�DUFKLYR�SHUPLWH
GHVSOD]DUVH� HQWUH� ODV� KRMDV� GH� WUDEDMR� FRUUHVSRQGLHQWHV� DO� VHFWRU� µ3URFHVRV
,QGXVWULDOHV¶��)LJXUD�����

��� $JULFXOWXUD��0RGXOH��[OV�
6H�SXHGH�DFFHGHU�D�HVWH�DUFKLYR�VHOHFFLRQDQGR�OD�RSFLyQ�6HFWRUV�!�$JULFXOWXUH
HQ� HO� PHQ~�2YHUYLHZ�[OV�� � (O� PHQ~� SHUVRQDOL]DGR� GH� HVWD� KRMD� GH� WUDEDMR
SHUPLWLUi�FDOFXODU� ODV�HPLVLRQHV�FRUUHVSRQGLHQWHV�D� OD�$JULFXOWXUD�HPSOHDQGR� ORV
PpWRGRV�GHO�/LEUR�GH�WUDEDMR���3DUD�GHVSOD]DUVH�HQWUH�KRMDV�GH�WUDEDMR�VH�SXHGH
HPSOHDU�HO�VLVWHPD�GH�PHQ~V�SHUVRQDOL]DGRV��)LJXUD�����

)LJXUD�����,QGLFDFLyQ�HQ�OD�SDUWH�LQIHULRU�GH�OD�YHQWDQD

)LJXUD�����0HQ~�SULQFLSDO�FRUUHVSRQGLHQWH�D�3URFHVRV�,QGXVWULDOHV
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��� &DPELR�GHO�XVR�GH�OD�WLHUUD�\�VLOYLFXOWXUD��0RGXOH��[OV�
6H�SXHGH� DFFHGHU� D� HVWH� DUFKLYR� VHOHFFLRQDQGR�6HFWRUV�!�/DQG�XVH�&KDQJH
DQG� )RUHVWU\� HQ� HO� PHQ~� 2YHUYLHZ�[OV�� � (VH� DUFKLYR� SHUPLWH� FDOFXODU� ODV
HPLVLRQHV�SURFHGHQWHV�GHO�FDPELR�GHO�XVR�GH�ODV�WLHUUDV�\�OD�VLOYLFXOWXUD�VLJXLHQGR
ORV�PpWRGRV�GHO�/LEUR�GH� WUDEDMR�� � (O� VLVWHPD�GH�PHQ~V�SHUVRQDOL]DGRV�SHUPLWH
GHVSOD]DUVH�HQWUH�KRMDV�GH�WUDEDMR��)LJXUD�����

(VH�DUFKLYR�FRQWLHQH�XQD�OLJHUD�PRGLILFDFLyQ�GH�OD�PHWRGRORJtD�SDUD�HO�FiOFXOR�GH
ODV�HPLVLRQHV�GH�FDUERQR��R� ODV�DEVRUFLRQHV�HQ� ORV�VXHORV�� �/DV�KRMDV�GH� WUDEDMR
���V�� \� ���$� KDQ� VLGR� DPSOLDGDV� SDUD� SRGHU� LQFOXLU� HQ� ORV� FiOFXORV� PXFKRV
GLIHUHQWHV�VLVWHPDV�GH�PDQHMR�GHO�XVR�GH�OD�WLHUUD���&RPR�VH�SRGUi�DSUHFLDU��HQ�OD
SDUWH�VXSHULRU�GH�OD�WDEOD�HQ�OD�KRMD�GH�WUDEDMR����V��VH�UHVXPHQ�ORV�UHVXOWDGRV�GH
WRGDV� ODV� WDEODV� GH� OD� SDUWH� LQIHULRU�� � 3DUD� KDFHU� ORV� FiOFXORV� FRUUHFWDPHQWH�
GHEHUiQ�VHJXLUVH�ORV�SDVRV�VLJXLHQWHV�

3DVR���'HILQLFLyQ�GH�ORV�VLVWHPDV�GH�PDQHMR�GHO�XVR�GH�OD�WLHUUD
(Q� OD� KRMD� GH� WUDEDMR� ���V��� GHEHUi� LQGLFDUVH� HO� QRPEUH� GH� FDGD� VLVWHPD� GH
PDQHMR�GHO�XVR�GH�OD�WLHUUD�HQ�OD�FDVLOOD�VXSHULRU�L]TXLHUGD�GH�FDGD�WDEOD�GH�FiOFXOR
FRPSUHQGLGD� EDMR� OD� WDEOD� SULQFLSDO� �SRU� HM���FDVLOOD� %���� %���� %��� HWF���� � (VRV
QRPEUHV� DSDUHFHUiQ� WDPELpQ� HQ� OD� KRMD� GH� WUDEDMR� ���$�� \D� TXH� SDUWH� GH� ODV
WLHUUDV�SRGUtDQ�VXIULU�HO�LPSDFWR�GH�OD�DJULFXOWXUD���(O�XVXDULR�SRGUtD�YHUVH�OLPLWDGR
SRU�ORV�GDWRV�GLVSRQLEOHV�\�OD�QHFHVLGDG�GH�FDOFXODU�OD�VXSHUILFLH�GHVWLQDGD�D�FDGD
WLSR�GH�XVR�GH�ODV�WLHUUDV�

3DVR���&iOFXOR�GHO�FDUERQR�HQ�HO�VXHOR�SURFHGHQWH�GH�WLHUUDV�TXH�KDQ
VXIULGR�HO�LPSDFWR�GH�OD�DJULFXOWXUD
&XDQGR� ODV� WLHUUDV� KDQ� VXIULGR� HO� LPSDFWR� GH� OD� DJULFXOWXUD�� GHEHUi� XWLOL]DUVH� OD
WDEOD� FRUUHVSRQGLHQWH� HQ� OD� KRMD� ���$� SDUD� FDOFXODU� HO� FDUERQR� GHO� VXHOR

)LJXUD�����0HQ~�SULQFLSDO�FRUUHVSRQGLHQWH�D�$JULFXOWXUD

)LJXUD� ���� 0HQ~� SULQFLSDO� FRUUHVSRQGLHQWH� D� &DPELR� GHO� XVR� GH� OD
WLHUUD�\�VLOYLFXOWXUD

127$���$O�WpUPLQR
GHO�FiOFXOR��OD�VXSHU�
ILFLH�GH�ODV�WLHUUDV
FRUUHVSRQGLHQWH�D
W����DxRV�\�W�GHEHQ
FRLQFLGLU���6L�DVt�IXHUD�
HQ�OD�FpOXOD�*�
DSDUHFHUi�HO�PHQVDMH
&255(&7��/DQG
$UHDV�0DWFK���(Q�FDVR
FRQWUDULR��HQ�OD�FpOXOD
*��DSDUHFHUi�HO
PHQVDMH�(5525�
/DQG�$UHDV�'R�1RW
0DWFK�
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SURYHQLHQWH�GH� ODV� GLVWLQWDV� SUiFWLFDV� DJUtFRODV� �ORV� QRPEUHV� GH� ORV� VLVWHPDV� GH
XVR�GH� OD�WLHUUD�VH�HQFXHQWUDQ�HQ� OD�SULPHUD�FROXPQD��� �/D�FDQWLGDG�GH�FDUERQR
GHO�VXHOR��FROXPQD�*��VH�WUDQVIHULUi�DXWRPiWLFDPHQWH�D�OD�WDEOD�FRUUHVSRQGLHQWH
HQ� ���V��� � $� FRQWLQXDFLyQ� GHEHUi� FRQVLJQDUVH� OD� VXSHUILFLH� GH� ODV� WLHUUDV
FRUUHVSRQGLHQWH�D�W����DxRV�\�W�HQ�ODV�FROXPQDV�'�\�(�GH�OD�KRMD�GH�WUDEDMR����V��
8QD�YH]�UHDOL]DGR�HVWR��VH�FDOFXODUi�HQ�OD�FROXPQD�+�HO�FDPELR�QHWR�HQ�HO�FDUERQR
GHO�VXHOR�HQ�HO�WUDQVFXUVR�GH�ORV����DxRV�

3DVR� ��&iOFXOR� GHO� FDUERQR� GHO� VXHOR� SURFHGHQWH� GH� WLHUUDV� TXH� KDQ
VXIULGR�HO�LPSDFWR�GH�OD�DJULFXOWXUD
6L� ODV� WLHUUDV� QR� KDQ� VXIULGR� HO� LPSDFWR� GH� OD� DJULFXOWXUD�� EDVWDUi� FRQ� LQGLFDU� OD
FDQWLGDG� GH� FDUERQR� GHO� VXHOR� SRU� KHFWiUHD� HQ� OD� FROXPQD� &� �OR� TXH� DQXOD� OD
IyUPXOD� FRQWHQLGD� HQ� HVD� FpOXOD��� � $� FRQWLQXDFLyQ� VH� LQJUHVDUi� OD� VXSHUILFLH� GH
WLHUUDV� FRUUHVSRQGLHQWH� D� W�� ��� DxRV� \� W�� � 3RVWHULRUPHQWH� VH� FDOFXODUi� HQ� OD
FROXPQD� +� HO� FDPELR� QHWR� HQ� HO� FDUERQR� GHO� VXHOR� FRUUHVSRQGLHQWH� D� HVWH
VLVWHPD�GH�PDQHMR�GHO� XVR�GH� OD� WLHUUD�� �8QD� YH]� TXH� VH� KD\DQ� UHIOHMDGR� HQ� ODV
WDEODV� WRGRV� ORV� VLVWHPDV� GH� PDQHMR� GHO� XVR� GH� OD� WLHUUD�� ORV� WRWDOHV
FRUUHVSRQGLHQWHV� D� OD� VXSHUILFLH� GH� OD� WLHUUD� \� DO� FDPELR� HQ� HO� FDUERQR� WRWDO
DSDUHFHUiQ�HQ�OD�SDUWH�VXSHULRU�GH�OD�WDEOD�

8QD�YH]�FRPSOHWDGRV�ORV�FiOFXORV�HQ�XQ�VHFWRU��VH�SXHGH�FHUUDU�FXDOTXLHUD�GH�ODV
KRMDV� GH� WUDEDMR� VHOHFFLRQDQGR� HQ� HO� PHQ~� )LOH� !� &ORVH� R� KDFLHQGR� FOLF� GRV
YHFHV� HQ� HO� LFRQR� GHO� /LEUR� GH� WUDEDMR� HQ� OD� HVTXLQD� VXSHULRU� L]TXLHUGD�
LQPHGLDWDPHQWH�GHEDMR�GHO�LFRQR�GH�([FHO���(Q�FDVR�GH�TXH�VH�KD\D�PRGLILFDGR�HO
DUFKLYR�� DSDUHFHUi� XQ� FXDGUR� GH� GLiORJR� SUHJXQWDQGR� VL� VH� GHVHD� JXDUGDU� ORV
FDPELRV��)LJXUD�����

6HOHFFLRQDU�<HV�SDUD�JXDUGDU�ORV�FDPELRV�

��� 'HVHFKRV��0RGXOH��[OV�
(VWH� DUFKLYR� SXHGH� YLVXDOL]DUVH� VHOHFFLRQDQGR� OD� RSFLyQ�6HFWRUV� !�:DVWH� GHO
PHQ~� 2YHUYLHZ�[OV�� � (VH� DUFKLYR� SHUPLWH� FDOFXODU� ODV� HPLVLRQHV
FRUUHVSRQGLHQWHV� D�GHVHFKRV�HPSOHDQGR� ORV�PpWRGRV�TXH�DSDUHFHQ�HQ� HO�/LEUR
GH�WUDEDMR���(O�PHQ~�SHUVRQDOL]DGR�OH�SHUPLWLUi�GHVSOD]DUVH�HQWUH�KRMDV�GH�WUDEDMR
�)LJXUD�����

)LJXUD�����&XDGUR�GH�GLiORJR�FRUUHVSRQGLHQWH�D�*XDUGDU�ORV�FDPELRV

127$���$OJXQDV�GH
ODV�WDEODV�HQ�ODV�KRMDV
VHFWRULDOHV�VH�OOHQDUiQ
DXWRPiWLFDPHQWH�
(VWR�REHGHFH�D�TXH
ORV�UHVXOWDGRV�GH�HVDV
WDEODV�VRQ�VHQFLOOD�
PHQWH�FiOFXORV�HQ
TXH�VH�HPSOHDQ�FLIUDV
GH�RWUDV�KRMDV�GH
WUDEDMR�
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�� /DV�WDEODV�VHFWRULDOHV�\�GH�UHVXPHQ
$�PHGLGD� TXH� VH� OOHQDQ� ODV� KRMDV� GH� WUDEDMR� VHFWRULDOHV�� OD� LQIRUPDFLyQ� VH� OOHYD
DXWRPiWLFDPHQWH� D� ODV� WDEODV� VHFWRULDOHV� \� UHVXPHQ� GHO� DUFKLYR� 2YHUYLHZ�[OV�
&RQ�WRGR��ORV�XVXDULRV�TXH�WHQJDQ�FiOFXORV�SDUD�XQ�VHFWRU�R�IXHQWH�TXH�QR�HVWp
LQFOXLGR� HQ� HO� /LEUR� GH� WUDEDMR�� GHEHUiQ� LQJUHVDU� HVH� YDORU� PDQXDOPHQWH� HQ� HO
DUFKLYR�2YHUYLHZ�[OV�� �$VLPLVPR��VL�HO�XVXDULR�KD�KHFKR�XQ�FiOFXOR�VLJXLHQGR�VX
SURSLR�PpWRGR��WHQGUi�TXH�LQJUHVDU�ORV�UHVXOWDGRV�HQ�HO�DUFKLYR�2YHUYLHZ�[OV���(O
XVXDULR�GHEHUi�WDPELpQ�GHVFULELU�HO�WLSR�GH�GDWRV�FRQWHQLGR�HQ�HO�VHFWRU�2WKHU
VLHPSUH� TXH� LQFOX\D� XQD� HVWLPDFLyQ� HQ� HVH� VHFWRU� �SRU� HM��� ORV� VHFWRUHV� \
DFWLYLGDGHV�TXH�VH�LQFOX\HQ����3RU�~OWLPR��VHUi�QHFHVDULR�UHOOHQDU�PDQXDOPHQWH�ODV
7DEODV��$������\���

8QD�YH]� FRPSOHWDGR�HO� LQYHQWDULR�� HO� XVXDULR�GHEHUi� FHUFLRUDUVH�GH�TXH� VH� KDQ
UHOOHQDGR� WRGDV� ODV� WDEODV� UHVXPHQ�� WDQWR� VL� VH� KDQ� VHJXLGR� ODV� PHWRGRORJtDV
SUHVHQWDGDV� HQ� ODV� KRMDV� GH� WUDEDMR� R� VL� VH� KDQ� WUDQVIHULGR� ORV� UHVXOWDGRV
PDQXDOPHQWH���(Q�ORV�FDVRV�HQ�TXH�QR�VH�SXHGD�KDFHU�XQ�FiOFXOR�GH�ODV�HPLVLRQHV�
SRUTXH� VH� FDUHFH� GH� GDWRV� R� QR� H[LVWH� PHWRGRORJtD�� VH� HVFULELUi� 1$� �QR
GLVSRQLEOH�� HQ� ODV� WDEODV� UHVXPHQ�� � 6L� HQ� VX� SDtV� QR� KXELHVH� HPLVLRQHV
SURYHQLHQWHV�GH�XQ�WLSR�SDUWLFXODU�GH�IXHQWH��VH�HVFULELUi�12��QR�H[LVWHQ��HQ�HO
HVSDFLR�FRUUHVSRQGLHQWH�GH�ODV�WDEODV�UHVXPHQ���&XDQGR�VH�KD\DQ�DQRWDGRV�WRGRV
ORV�GDWRV��GHEHUi�YHULILFDUVH�TXH�ORV�WRWDOHV�VRQ�FRUUHFWRV�

�� ,PSUHVLyQ�GH�ODV�KRMDV�GH�WUDEDMR
3DUD� LPSULPLU� ODV� GLIHUHQWHV� KRMDV� GH� WUDEDMR�� VH� KDUi� FOLF� HQ� HO� LFRQR
FRUUHVSRQGLHQWH�D�OD�LPSUHVRUD�HQ�OD�EDUUD�GH�KHUUDPLHQWDV�GH�([FHO���6L�VH�GHVHD
LPSULPLU� D� OD� YH]� PiV� GH� XQD� KRMD� GH� WUDEDMR�� VH� VHOHFFLRQDUi� OD� SHVWDxD
FRUUHVSRQGLHQWH� D� OD� SULPHUD� KRMD� TXH� VH� GHVHD� LPSULPLU� \� D� FRQWLQXDFLyQ�
PLHQWUDV�VH�PDQWLHQH�RSULPLGD�OD�WHFOD�0D\~VFXODV��VH�VHOHFFLRQDUi�OD�~OWLPD�KRMD
TXH� VH� GHVHD� LPSULPLU� �)LJXUD� ����� � 8QD� YH]� VHOHFFLRQDGDV� ODV� KRMDV�� EDVWD� FRQ
KDFHU�FOLF�HQ�HO�LFRQR�FRUUHVSRQGLHQWH�D�OD�LPSUHVRUD��FRPR�HQ�HO�FDVR�DQWHULRU�

)LJXUD�����0HQ~�SULQFLSDO�GHO�VHFWRU�'HVHFKRV
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6L�VH�GHVHD�LPSULPLU�WRGDV�ODV�KRMDV�GH�WUDEDMR�HQ�XQ�DUFKLYR�GHEHUi�VHOHFFLRQDUVH
HQ� HO� PHQ~� )LOH� !� 3ULQW� \� D� FRQWLQXDFLyQ� KDFHU� FOLF� HQ� OD� RSFLyQ� (QWLUH
:RUNERRN�HQ�HO�FXDGUR�3ULQW�:KDW���&RQ�HVWR�VH� LPSULPLUi�WDPELpQ�FyGLJR
GHO� VRIWZDUH� SDUD� OD� FUHDFLyQ� GHO� VLVWHPD� GH� PHQ~V� SHUVRQDOL]DGRV�
'HVDIRUWXQDGDPHQWH�� pVWD� HV� XQD� OLPLWDFLyQ� GH� ODV� IXQFLRQHV� GH� LPSUHVLyQ� GHO
SURJUDPD�([FHO�\�HV�LPSRVLEOH�HYLWDUOR�

3RGUtD� VHU� QHFHVDULR� DPSOLDU� DOJXQDV� GH� ODV� FROXPQDV� SDUD� SRGHU� LPSULPLU
FRUUHFWDPHQWH�VXV�YDORUHV���(Q�OD�VHFFLyQ�VREUH�'HVDFWLYDFLyQ�GH�OD�SURWHFFLyQ�VH
H[SOLFD�OD�PDQHUD�GH�HOLPLQDU�OD�SURWHFFLyQ�GH�PDQHUD�TXH�VH�SXHGD�DPSOLDU�XQD
FROXPQD�

��� 'HVDFWLYDFLyQ�GH�OD�SURWHFFLyQ
$�PHGLGD� TXH� WUDEDMH� FRQ� HO� VRIWZDUH� VH� SHUFDWDUi� GH� TXH� QR� UHVXOWD� SRVLEOH
HVFULELU�HQ�DOJXQDV�FpOXODV���/DV�FpOXODV�TXH�FRQWLHQHQ�IyUPXODV�R�LQIRUPDFLyQ�TXH
VH� GHEH� HYLWDU� PRGLILFDU� VH� KDQ� SURWHJLGR� SDUD� HYLWDU� FRPHWHU� HUURUHV�� � 6LQ
HPEDUJR��ODV�QHFHVLGDGHV�GHO�LQYHQWDULR�GH�ORV�JDVHV�GH�HIHFWR�LQYHUQDGHUR�QR�VRQ
LGpQWLFDV� HQ� WRGRV� ORV� SDtVHV�� UD]yQ� SRU� OD� FXDO� HV� SRVLEOH� GHVDFWLYDU� HVD
SURWHFFLyQ�SDUD�SHUPLWLU�D�ORV�XVXDULRV�ILQDOHV�PRGLILFDU�HO�IRUPDWR�\�HO�FRQWHQLGR
GH�ODV�KRMDV�GH�WUDEDMR���$QWHV�GH�SURFHGHU�D�GHVDFWLYDU�OD�SURWHFFLyQ�GH
ODV�KRMDV�GH�WUDEDMR��HO�XVXDULR�GHEHUi�FRQRFHU�D�IRQGR�ODV�IXQFLRQHV�\
SRVLELOLGDGHV�GH�([FHO���(Q�FDVR�GH�TXH�GHFLGD�GHVDFWLYDU�OD�SURWHFFLyQ�
HO� XVXDULR� HV� UHVSRQVDEOH� GH� YHODU� SRU� TXH� WRGDV� ODV� IyUPXODV� GH� ODV
KRMDV�GH�WUDEDMR�FRQWLQ~HQ�SURGXFLHQGR�HO�UHVXOWDGR�FRUUHFWR�

/D� IXQFLyQ� GH� 3URWHFFLyQ� DSDUHFH� HQ� OD� SDUWH� LQIHULRU� GHO� PHQ~� (GLW� >(GLWDU@
�)LJXUD� ����� � 6L� VH� VHOHFFLRQD� OD� RSFLyQ� 8QSURWHFW� 6KHHW� VH� GHVDFWLYDUi� OD
SURWHFFLyQ� GH� OD� KRMD� TXH� VH� HVWi� XWLOL]DQGR�� � 6L� VH� VHOHFFLRQD� 8QSURWHFW
:RUNERRN�� VH� GHVDFWLYDUi� OD� SURWHFFLyQ� GH� WRGR� HO� OLEUR� GH� WUDEDMR� ([FHO� �HO
DUFKLYR�HQ�HO�TXH�VH�WUDEDMD��

)LJXUD�����6HOHFFLyQ�GH�PiV�GH�XQD�KRMD�GH�WUDEDMR

127$���(O�IRUPDWR
GH�HVWDV�KRMDV�GH
WUDEDMR�SHUPLWH
LPSULPLU�FRUUHFWD�
PHQWH�FRQ�XQD�+3
/DVHUMHW�,,,�R�,9���6L�VH
HPSOHD�RWUR�WLSR�GH
LPSUHVRUD��FRPR��SRU
HM���XQD�(SVRQ�6W\OXV��
SRGUtD�VHU�QHFHVDULR
PRGLILFDU�HO�DQFKR�GH
ODV�FROXPQDV�GH�ODV
KRMDV�GH�WUDEDMR�SDUD
SRGHU�LPSULPLUODV
FRUUHFWDPHQWH�
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���� 'HVDFWLYDFLyQ�GH�OD�3URWHFFLyQ�HQ�XQD�KRMD�GH�WUDEDMR
3RGUtD�VHU�QHFHVDULR�GHVDFWLYDU�OD�SURWHFFLyQ�SDUD�KDFHU�DOJXQDV�PRGLILFDFLRQHV�HQ
OD�KRMD�GH�WUDEDMR�

• DXPHQWDU�R�GLVPLQXLU�HO�DQFKR�GH�XQD�FROXPQD�

• DxDGLU�FRORU�D�XQD�FpOXOD��R�PRGLILFDU�XQD�IyUPXOD�

• DxDGLU�XQD� ILOD�R� FROXPQD�D� OD�KRMD�GH� WUDEDMR�� FRPR�SRGUtD� VHU� HO
FDVR�FXDQGR�VH�DxDGH�XQ�VHFWRU�R�WLSR�GH�FRPEXVWLEOH�

3DUD� DPSOLDU� XQD� FROXPQD�� XQD� YH]� GHVDFWLYDGD� OD� SURWHFFLyQ� GH� XQD� KRMD� GH
WUDEDMR�� EDVWD� FRQ� FRORFDU� OD� IOHFKD� GHO� UDWyQ� VREUH� OD� OtQHD� TXH� VHSDUD� ORV
HQFDEH]DPLHQWRV� GH� ODV� GRV� FROXPQDV�� � (O� LFRQR� GH� OD� IOHFKD� GHO� UDWyQ� VH
FRQYHUWLUi�HQ�XQD� IOHFKD�GH�GRV�SXQWDV�� �%DVWD�KDFHU�FOLF� \� DUUDVWUDU� OD� FROXPQD
SDUD�KDFHUOD�PiV�DQFKD�

���� 'HVDFWLYDFLyQ�GH�OD�3URWHFFLyQ�HQ�XQ�OLEUR�GH�WUDEDMR
3RGUtD�VHU�QHFHVDULR�GHVDFWLYDU�OD�SURWHFFLyQ�SDUD�KDFHU�DOJXQDV�PRGLILFDFLRQHV�HQ
HO�OLEUR�GH�WUDEDMR�

• DxDGLU�R�HOLPLQDU�KRMDV�GH�WUDEDMR�GHO�OLEUR�GH�WUDEDMR�

• FRSLDU�R�WUDVODGDU�KRMDV�GH�WUDEDMR�GH�XQ�OLEUR�GH�WUDEDMR�D�RWUR�
&XDQGR� VH� VHOHFFLRQD� OD� RSFLyQ�8QSURWHFW� VKHHW� R�8QSURWHFW�:RUNERRN
DSDUHFHUi�XQ�FXDGUR�GH�GLiORJR�TXH�FRQILUPD�OD�GHFLVLyQ�DGRSWDGD��)LJXUD�����

)LJXUD�����8ELFDFLyQ�GH�OD�IXQFLyQ�GH�3URWHFFLyQ
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8QD� YH]� TXH� VH� KDQ� KHFKR� ODV�PRGLILFDFLRQHV�� SRGUtD� VHU� FRQYHQLHQWH� YROYHU� D
DFWLYDU�OD�SURWHFFLyQ�GH�OD�KRMD�GH�WUDEDMR�R�GHO�OLEUR�GH�WUDEDMR���3DUD�HOOR�EDVWD
FRQ� VHOHFFLRQDU� QXHYDPHQWH� OD� RSFLyQ� µ3URWHFFLyQ¶� GHO� PHQ~� FRQ� OR� TXH
DSDUHFHUi� RWUR� FXDGUR� GH� GLiORJR� FRQILUPDQGR� TXH� VH� KD� SURWHJLGR� OD� KRMD� GH
WUDEDMR� R� HO� OLEUR� GH� WUDEDMR�� � 5HFRPHQGDPRV� HQFDUHFLGDPHQWH� TXH� VH
YXHOYDQ� D�SURWHJHU� ODV� KRMDV� GH� WUDEDMR� R� HO� OLEUR� GH� WUDEDMR� XQD� YH]
FRQFOXLGDV� ODV� PRGLILFDFLRQHV�� � (VWR� SHUPLWLUi� SUHYHQLU� HUURUHV� QR
GHVHDGRV�

��� 1RWDV�VREUH�HO�VRIWZDUH
(VWH� VRIWZDUH� IXQFLRQD� FRQ� HO� SURJUDPD� ([FHO� YHUVLyQ� ���F� R� SRVWHULRU�� � /DV
YHUVLRQHV� DQWHULRUHV�QR� VRQ�FRPSDWLEOHV� \� VH� VDEH�TXH� HO� VRIWZDUH�QR� IXQFLRQD
FRUUHFWDPHQWH� FRQ� OD� YHUVLyQ� ���D�� � (O� VRIWZDUH� VH� KD� VRPHWLGR� D� SUXHED� FRQ
([FHO� ��� \� ORV� UHVXOWDGRV� SDUHFHQ� LQGLFDU� TXH� IXQFLRQD� FRUUHFWDPHQWH�� VLQ
HPEDUJR��QR�VH�KDQ�UHDOL]DGR�SUXHEDV�FRQ�HO�VLVWHPD�0DFLQWRVK�

)LJXUD�����&XDGUR�GH�GLiORJR�GH�FRQILUPDFLyQ
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3$5$�5(&,%,5�9(56,21(6�$&78$/,=$'$6�'(/
62)7:$5(�'(/�,3&&�3$5$�/26�,19(17$5,26

1$&,21$/(6�'(�*$6(6�'(�()(&72�,19(51$'(52

/D�SUHSDUDFLyQ�GHO�6RIWZDUH�GHO�,3&&�SDUD�ORV�LQYHQWDULRV�QDFLRQDOHV�GH�JDVHV�GH
HIHFWR�LQYHUQDGHUR�HV�XQ�SURFHVR�SHUPDQHQWH��KDELpQGRVH�FRPSOHWDGR�OD�SULPHUD
IDVH���(VWH�6RIWZDUH�GHEHUi�VHU�DFWXDOL]DGR�SHULyGLFDPHQWH�FXDQGR�VH�FXHQWH�FRQ
PHMRU�LQIRUPDFLyQ�\�VH�UHDOLFHQ�DYDQFHV�FLHQWtILFRV�TXH�VH�WUDGX]FDQ�HQ�PpWRGRV
GH�FiOFXOR�PiV�SHUIHFFLRQDGRV���3RU�HVWD�UD]yQ��HO�6RIWZDUH�KD�VLGR�FRQFHELGR�HQ
IRUPDWR� GH� KRMD� GH� FiOFXOR�� TXH� SHUPLWH� VX� IiFLO� PRGLILFDFLyQ�� � /DV� SHUVRQDV
LQWHUHVDGDV�HQ�UHFLELU�LQIRUPDFLyQ�UHODWLYD�D�DFWXDOL]DFLRQHV�IXWXUDV��GHEHQ�OOHQDU�\
HQYLDU� HO� FXSyQ� D� FRQWLQXDFLyQ�� SRU� FRUUHR�R� ID[�� � (VWR� OH� SHUPLWLUi� LQVFULELUVH
FRPR�XWLOL]DGRU�GHO�6RIWZDUH�\�VHU�QRWLILFDGR�GH�WRGD�DFWXDOL]DFLyQ�XOWHULRU�
6H�UXHJD�HQYLDU�WRGR�FDPELR�GH�GLUHFFLyQ�D��,3&&�:*,�7HFKQLFDO�6XSSRUW�8QLW�
+DGOH\�&HQWUH��0HWHRURORJLFDO�2IILFH��/RQGRQ�5RDG��%UDFNQHOO��5*����6<��5HLQR
8QLGR�

,3&&
,3&&�:*,�7HFKQLFDO�6XSSRUW�8QLW

+DGOH\�&HQWUH
0HWHRURORJLFDO�2IILFH

/RQGRQ�5RDG
%UDFNQHOO��5*����6<

5HLQR�8QLGR

)D[�������������������

'HVHR�UHFLELU�LQIRUPDFLyQ�VREUH�ODV�DFWXDOL]DFLRQHV�IXWXUDV�GHO�6RIWZDUH�GHO�,3&&
SDUD�ORV�LQYHQWDULRV�QDFLRQDOHV�GH�JDVHV�GH�HIHFWR�LQYHUQDGHUR�

�6H�UXHJD�HVFULELU�HQ�0$<Ó6&8/$6�

1RPEUH�GH�OD�HPSUHVD� ����������������������������������������������������������������������������������������������
$�OD�DWHQFLyQ�GH� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������
&DUJR�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
'LUHFFLyQ� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
&LXGDG�\�FyGLJR�SRVWDO������������������������������������������������������������������������������������������������
3DtV� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

&RUUHR�HOHFWUyQLFR� ����������������������������������������������������� 7HO� ������������������������������������ )D[�������������������������������������������

)HFKD� ���������������������������������������������������������������� )LUPD�����������������������������������������������������������������������������������������������������

"�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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$QH[R��

&RQWHQLGR�GHO�VRIWZDUH
/RV�GRV�GLVFRV�GHEHQ�FRQWHQHU�ORV�VLJXLHQWHV�DUFKLYRV�GH�SURJUDPD�

0DQXDO�GRB
0RGXOH��[OB
0RGXOH��[OB
0RGXOH��[OB
0RGXOH��[OB
0RGXOH��[OB
2F���GOB
2OH��GOB
2OH��UHB
2OHFRQY�GOB

2OH�GLVS�GOB
2OH�QOV�GOB
2OH�SUR[�GOB
2YHUYLHZ�[OB
5HDGPH�W[B
6FS�GOB
6HWXS�H[H
6HWXS�OVW
6HWXS��H[B
6WDUW�[OB

6WGROH�WOB
6WNLW����GOB
6WRUDJH�GO�
6WRUDJH�GO�
7\SHOLE�GOB
9DHQ���ROB
9E������GOB
9VKDUH���B
&RPSREM�GOB
&WO�GY��GOB


