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(O RULJHQ GH DOJR SUHVXSRQH OD H[LVWHQFLD GH DOJR DQWHULRU� OR TXH SRGUtD OOHYDU DO

LQLFLR HQ OD WUDQVIRUPDFLyQ GH HVH DOJR HQ HO SULQFLSLR GH DOJR QXHYR� /XLV +HUUHUD &DPSLV

SRGUtD KDEHU VLGR HO JpQHVLV GH OD QXHYD UHS~EOLFD GHPRFUiWLFD� SUHJXQWDV TXH VH SXHGHQ

UHDOL]DU GHVSXpV GH GpFDGDV \ TXH SRVLEOHPHQWH DXQ QR SXHGDQ VH UHVSRQGLGDV GH PDQHUD

DEVROXWD GHELGR D ODV FRQWUDGLFFLRQHV GH XQD 9HQH]XHOD HQ WUDQVLFLyQ� +XPDQLVPR IXHURQ ORV

LGHDOHV HQ OD YLVLyQ GH HVWH KRPEUH SDUD OD FRQVWUXFFLyQ GH XQD QXHYD UHS~EOLFD EDVDGD HQ HO

GHVDUUROOR LQWHJUDO GHO FLXGDGDQR XVDQGR FRPR HMH IXQGDPHQWDO OD HGXFDFLyQ� VLHQGR OD

KHUUDPLHQWD GH WUDQVIRUPDFLyQ UDFLRQDO HQ OD LQWHOHFWXDOLGDG GH FDGD LQGLYLGXR� (O VRFLDO

FULVWLDQLVPR FRPR HVWDQGDUWH \ PDQR GHUHFKD IXH OD E~VTXHGD GH /XLV +HUUHUD FRPR ILORVRItD

HQ OD TXH GLFKRV LGHDOHV KXPDQLVWDV GRQGH OD MXVWLFLD VRFLDO \ HO ELHQ FRP~Q HUDQ ILJXUDV

FODYHV SDUD OD FRQVHFXFLyQ GH ORV REMHWLYRV FRPR VLVWHPD SROtWLFR�

(Q HO FDPLQR WUDQVFXUULGR GH XQD SHUVRQD VH YDQ IRUMDQGR \ FUHDQGR YLVLRQHV GHO

PXQGR TXH VRQ PDUFDGDV SRU XQD FRQVHFXFLyQ GH HYHQWRV TXH LQIOX\HQ GLUHFWDPHQWH HQ OD

FRQIRUPDFLyQ GH OD SHUVRQDOLGDG� LGHDOHV \ FRQYLFFLRQHV� SDUD /XLV +HUUHUD ODV YLYHQFLDV GH

VX YLGD VREUH WRGR ODV PDV FRPSOLFDGDV GLHURQ RULJHQ D OD IRUPDFLyQ GH ORV LGHDOHV QHFHVDULRV

TXH PDUFDUtDQ VX YLGD SDUD IRUPDU D XQ KRPEUH LQWHOHFWXDO� HPSiWLFR \ FRQ YLVLyQ GH DJHQWH

GH FDPELR GH VX HQWRUQR� 3RU WDO PRWLYR /XLV +HUUHUD UHSUHVHQWR \ UHSUHVHQWDUD D OR ODUJR GHO

WLHPSR SDUD OD SROtWLFD YHQH]RODQD XQ HMHPSOR LPSRUWDQWH HQ HO TXH VX YLVLyQ GH MXVWLFLD

VRFLDO \ OLEHUWDG SROtWLFD VRQ ORV HVWDQGDUWHV SDUD OD SHUPDQHQFLD GH OD GHPRFUDFLD �

/DV HGXFDFLyQ DFDGpPLFD FRPR SDUWH IXQGDPHQWDO HQ VX GHVDUUROOR LQWHJUDO FRPR

SHUVRQD \ FLXGDGDQR� ODV LQIOXHQFLDV GHO VRFLDO FULVWLDQLVPR GHVGH MRYHQ FRQVROLGDURQ GH

DOJ~Q PRGR VX PDQHUD GH SHUFLELU HO PXQGR D VX DOUHGHGRU \ OR TXH VLQ GXGD DOJXQD GLR

RULJHQ D JUDQGHV LGHDV SDUD OD FRQIRUPDFLyQ GH XQD QXHYD UHS~EOLFD FRPR HO HVWDGR GH

ELHQHVWDU GH XQD QDFLyQ TXH HQIUHQWDED XQD FULVLV GH LGHQWLGDG� HO FXDO JHQHUR UHIOH[LRQHV HQ

VX VHU VREUH VXV REMHWLYRV IXWXURV \ HO DSRUWH TXH SRGUtD GHMDU SDUD HO SDtV�
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/D HGXFDFLyQ VLQ GXGD HV XQD ILORVRItD GH YLGD LPSUHVFLQGLEOH HQ HO GHVDUUROOR GHO VHU

KXPDQR FRPR LQGLYLGXR HQ OD FRQIRUPDFLyQ GH VXV HVWUXFWXUDV GHO SHQVDPLHQWR TXH KDFHQ OD

GLIHUHQFLD SDUD VHU DOJXLHQ TXH GHWHUPLQH HO FDPELR HQ VX HQWRUQR \ SRU HQGH TXH LPSDFWH HQ

ODV GLQiPLFDV GH YLGD GH OD VRFLHGDG� OD HGXFDFLyQ FRPR URO GH PRGHODMH QR SXHGH VHU WRPDGD

FRPR DOJR PHFiQLFR� DEVWUDFWR \ GHMDGR SDUD ORV TXH WLHQHQ PDV SULYLOHJLRV HFRQyPLFRV� /D

IRUPDFLyQ GH FDGD LQGLYLGXR GHEH HVWDU EDVDGD HQ SULQFLSLRV GH YDORUHV� FRQRFLPLHQWR

DFDGpPLFR \ OD H[SUHVLyQ GH DSWLWXGHV DUWtVWLFDV OOHYDGRV D OD SUDFWLFD SDUD HO GHVDUUROOR GH OD

FRQFLHQFLD LQGLYLGXDO�

/XLV +HUUHUD &DPSLQV WXYR XQD IRUPDFLyQ DFDGpPLFD LQVSLUDGD SRU LQWHUpV HQ ODV

KXPDQLGDGHV� HO GHUHFKR \ OD SROtWLFD� 'HVGH MRYHQ FRQFLELy HQ VX IRUPDFLyQ GH SULQFLSLRV

DSWLWXGHV \ DFWLWXGHV EDVDGRV HQ YDORUHV FLXGDGDQRV \ GHO SRUYHQLU VRFLDO� SRU WDO PRWLYR HO

LQLFLR GHO LQWHUpV SRU HO HVWXGLR \ OD IRUPDFLyQ LQWHJUDO IXHURQ IXQGDPHQWDOHV \ XQR GH ORV

DVSHFWRV PiV UHOHYDQWHV HQ OD HWDSD HVWXGLDQWLO�

(QWUH ODV LQIOXHQFLDV LQWHOHFWXDOHV VH LQWHUHVy SRU HO VRFLDO FULVWLDQLVPR� OH\HQGR D

SHQVDGRUHV FRPR -DFTXHV 0DULWDLQ \ (PPDQXHO 0RXQLHU� 7DPELpQ D 5yPXOR *DOOHJRV� HQ HO

DFWLYLVPR SROtWLFR IXH PLHPEUR IXQGDGRU GH OD 8QLyQ 1DFLRQDO (VWXGLDQWLO \ EUD]R

XQLYHUVLWDULR GH &23(,� $GHPDV OD SDUWLFLSDFLyQ HQ SURWHVWDV SDFLILFDV FRQWUD OD GLFWDGXUD GH

0DUFRV 3pUH] -LPpQH]� 'HVGH MRYHQ DO PRVWUDU JUDQ GRPLQLR GH OD RUDWRULD \ HO GHEDWH�

LQIOXHQFLDGR SRU OD HGXFDFLyQ FDWyOLFD� IXH GHVDUUROODQGR DSWLWXGHV \ FRPSHWHQFLDV TXH IXHURQ

JXLDQGR GLFKDV LGHDV HQ HO KDFHU VRFLDO \ OD FRQVHFXFLyQ HQ ORV GHUHFKRV GH ORV PDV

QHFHVLWDGRV�

/D VRFLDO GHPRFUDFLD� LQIOXHQFLD GLUHFWD HQ OD IRUPDFLyQ SROtWLFD GH /XLV +HUUHUD� HQ

OD TXH ODV SULQFLSDOHV FDUDFWHUtVWLFDV VRQ OD UHLYLQGLFDFLyQ VRFLDO GH ODV FODVHV H[FOXLGDV� OD



ϯ

XQLYHUVDOL]DFLyQ GH OD HGXFDFLyQ� VDOXG� VHJXULGDG FLXGDGDQD \ PDV GHUHFKRV SHUR FRQ

SUHPLVDV HFRQyPLFDV GHO FDSLWDO HFRQyPLFR HO FXDO OOHYDQ D OD VRFLHGDG DO SRUYHQLU VLQ

iQLPRV GH H[SORWDFLyQ DEVROXWD� HV GHFLU XQ EDODQFH HQWUH OR VRFLDO \ HO FDSLWDO HFRQyPLFR� /D

YLGD DFDGpPLFD GH /XLV +HUUHUD VLQ GXGD DOJXQD HVWUXFWXUR ODV FRQYLFFLRQHV GH XQ MRYHQ TXH

EXVFDED DXQ VX LGHQWLGDG� XQD HVWUXFWXUD VROLGD TXH VHULD HO RULJHQ HQ OD FRQVWUXFFLyQ GH XQ

OtGHU VRFLDO \ SROtWLFR TXH KDUtD KLVWRULD HQ 9HQH]XHOD HQ XQ SHULRGR HQ HO TXH OD UHS~EOLFD

HVWDED OOHQD GH LQFHUWLGXPEUHV \ HVWDQFDPLHQWR VRFLDO�
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(O H[LOLR GH +HUUHUD &DPSLQV GXUDQWH OD GLFWDGXUD IXH XQD H[SHULHQFLD FUXFLDO HQ VX

YLGD SROtWLFD� )RU]DGR D DEDQGRQDU 9HQH]XHOD� FRQWLQXy HVWXGLRV HQ OD 8QLYHUVLGDG GH

6DQWLDJR GH &RPSRVWHOD HQ (VSDxD \ HQ OD 8QLYHUVLGDG GH &KLOH� GRQGH HQWUy HQ FRQWDFWR FRQ

ORV GHVDUUROORV PiV DYDQ]DGRV GH OD GHPRFUDFLD FULVWLDQD ODWLQRDPHULFDQD� /D IRUPDFLyQ

DFDGpPLFD VLJXLy VLHQGR LPSRUWDQWH HQ HO DSUHQGL]DMH GH YLGD� UHDOL]DQGR HVWXGLRV HQ ILORVRItD

\ OHWUDV� FRQWLQXy VX IRUPDFLyQ HQ GHUHFKR S~EOLFR� HQ VX WHVLV XQLYHUVLWDULD� HVFULELy VREUH

�(O (VWDGR GH 'HUHFKR \ OD -XVWLFLD 6RFLDO�� UHIOHMDQGR SHQVDPLHQWR VRFLDO FULVWLDQR TXH IXH

SRVWHULRUPHQWH LQIOXHQFLD GH VX IRUPDFLyQ HQ VX FDUUHUD SROtWLFD� KXPDQLVPR MXUtGLFR \ VX

UHODFLyQ GHIHQGLHQGR OD GHPRFUDFLD FULVWLDQD� DGHPDV HO SHULRGLVPR IXH SDUWH HVHQFLDO HQ VX

IRUPDFLyQ REWHQLHQGR GLFKD WLWXODFLyQ�

'XUDQWH HVH SHUtRGR� /XLV +HUUHUD GHVDUUROOy ODV LGHDV TXH SRVWHULRUPHQWH

FRQIRUPDUtDQ ORV LGHDOHV \ FRQYLFFLRQHV GH VX SUR\HFWR SROtWLFR� LGHDV FRPR TXH OD

GHPRFUDFLD GHEtD WHQHU XQ FRQWHQLGR VRFLDO � OD LPSRUWDQFLD GH ODV LQVWLWXFLRQHV LQWHUPHGLDV

HQWUH HO LQGLYLGXR \ HO HVWDGR� OD QHFHVLGDG GH XQD HFRQRPtD DO VHUYLFLR GHO GHVDUUROOR KXPDQR
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LQWHJUDO \ VREUH WRGR GH ODV FODVHV PDV YXOQHUDEOHV� (VWD HWDSD OH SHUPLWLy GHVDUUROODU XQD

YLVLyQ PiV XQLYHUVDO GH ORV GHVDItRV GHO GHVDUUROOR HQ $PpULFD /DWLQD�

/D SHUVHFXFLyQ \ HO H[LOLR QR KDFH VROR SDUWH GH OD YLGD FRQWHPSRUiQHD 9HQH]RODQD�

WDPELpQ KD VLGR XQD SUDFWLFD GH GpFDGDV SDVDGDV� DOJR TXH SDUHFH LQKHUHQWH HQ ORV SROtWLFRV

PDV DXWRULWDULRV TXH KDQ WHQLGR HO SRGHU� SHUR TXH WDPELpQ SDUHFH VHU DOJR TXH OD FLXGDGDQtD

KD WRPDGR FRPR QDWXUDO HQ ODV GLQiPLFDV GH OD FRWLGLDQLGDG� HQ WLHPSRV GH FRQIOLFWR SROtWLFR�

GH DJLWDFLyQ VRFLDO� HQ OD E~VTXHGD GH MXVWLFLD \ OLEHUWDGHV GH DTXHOORV TXH OD FHUFHQDQ� KD\

LQGLYLGXRV TXH YDQ HQ FRQWUD GH OD YXOQHUDFLyQ GH OD GHPRFUDFLD \ IXH HO FDVR GH /XLV +HUUHUD�

XQ OtGHU LQWHJUR TXH DO H[SHULPHQWDU OD FXDUWDFLyQ GHO HVWDGR GH GHUHFKR SRU SDUWH GH OD

GLFWDGXUD \ DO KDEHU PDQLIHVWDGR VX SHQVDPLHQWR FLXGDGDQR HQ FRQWUD GH HOOR� VH LQLFLR OD

SHUVHFXFLyQ� HO KRVWLJDPLHQWR \ OD DPHQD]D FRPR IRUPD GH YLROHQFLD HQ FRQWUD GH VX SHUVRQD

OR TXH PDUFDUtD VX YLGD� SHUR TXH HQ HO FDVR GH /XLV +HUUHUD IXH HO LQLFLR GH OD

UHRUJDQL]DFLyQ GH LGHDV \ OD DSDULFLyQ GH OD UHVLOLHQFLD SDUD VHJXLU DVXPLHQGR ODV

FRQYLFFLRQHV DGTXLULGDV D OR ODUJR GH VX YLGD TXH IRUWDOHFLHURQ OD PRUDO GH XQ OtGHU TXH D

SHVDU GHO WLHPSR HQ GHVWLHUUR� HO UHWRUQR D OD SDWULD VHULD HO RULJHQ GH DOJR KLVWyULFR�
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(O JRELHUQR GH /XLV +HUUHUD FRLQFLGLy FRQ HO ILQ GHO FLFOR GH H[SDQVLyQ HFRQyPLFD TXH

KDEtD FDUDFWHUL]DGR D 9HQH]XHOD GXUDQWH OD GpFDGD GH ���� \ HO LQLFLR GH OD FULVLV HVWUXFWXUDO

TXH OD PDUFDUtD HQ ODV VLJXLHQWHV GpFDGDV� (VWD FR\XQWXUD SXVR D SUXHED OD YLDELOLGDG GHO

SUR\HFWR VRFLDO FULVWLDQR HQ FRQGLFLRQHV GH OLPLWDFLRQHV HFRQyPLFDV� GHPRVWUDQGR DVt ODV

WHQVLRQHV HQWUH ORV SULQFLSLRV LGHROyJLFRV GHO JRELHUQR \ GHO PDQHMR GH OD FULVLV TXH VH SRGtD

DQWLFLSDU TXH OOHJDUtD�
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/D FRQVWUXFFLyQ GHO OLGHUD]JR SROtWLFR GH /XLV +HUUHUD UHSUHVHQWD XQ FDVR GH DVFHQVR

GHQWUR GH ODV HVWUXFWXUDV SDUWLGLVWDV YHQH]RODQDV� 'HVGH VX UHJUHVR GHO H[LOLR� /XLV +HUUHUD

FRPSUHQGLy TXH VX SUR\HFFLyQ QDFLRQDO GHSHQGtD GH OD FRPELQDFLyQ GH OHDOWDG� FRQVWUXFFLyQ

GH EDVHV GH DSR\R LQWHUQR \ GHO GHVDUUROOR GH XQ SHUILO S~EOLFR GLVWLQWR GH OD SHUFHSFLyQ

WUDGLFLRQDO GH XQ SROtWLFR YHQH]RODQR�

/D OOHJDGD GH /XLV +HUUHUD D OD SUHVLGHQFLD� IXH XQ SURFHVR GHVWDFDGR SRU HVWUDWHJLDV

ELHQ SODQLILFDGDV HQ OD FDPSDQD SROtWLFD� HO GHVJDVWH GHO JRELHUQR GH DFFLyQ GHPRFUiWLFD \ OD

WUD\HFWRULD GHQWUR GH &23(,� IXHURQ ORV LQLFLRV FODYHV SDUD OOHJDU D OD SUHVLGHQFLD GH OD

UHS~EOLFD� (O GHVFRQWHQWR VRFLDO SRU OD GHVLJXDOGDG� OD GHXGD HFRQyPLFD� OD FRUUXSFLyQ \ FRQ

XQ GLVFXUVR GH MXVWLFLD \ UHLYLQGLFDFLyQ VRFLDO IXHURQ GHWHUPLQDQWHV HQ HO PHQVDMH GH /XLV

+HUUHUD� DGHPDV GH DVXPLU GLFKD SRSXODULGDG FRPXQLFiQGRVH FRQ OD VRFLHGDG FLYLO GH PDQHUD

FHUFDQD FRQ LQWHOHFWXDOLGDG SHUR D VX YH] FRQ XQ OHQJXDMH SRSXODU� GH HVWD PDQHUD GLR D

UHFRQRFHU OD FDSDFLGDG HQ HO IXWXUR SODQ GH VX JRELHUQR�

(O GHVJDVWH SROtWLFR GH ORV SDUWLGRV \ GH ORV SROtWLFRV TXH OR UHSUHVHQWDEDQ MXJDURQ D

IDYRU SDUD TXH HQ ���� IXHUD HO RULJHQ GHO FDPELR TXH YHQGUtD OOHQR GH XQ OHJDGR KLVWyULFR

SDUD OD GHPRFUDFLD GH OD QDFLyQ TXH HVSHUDED XQ YHUGDGHUR FDPELR� (O JRELHUQR TXH SUHVLGLR

HQFDUQy FRQWUDGLFFLRQHV GH XQD 9HQH]XHOD HQ WUDQVLFLyQ� HO OtGHU IRUPDGR HQ HO KXPDQLVPR

VRFLDO FULVWLDQR FRQ LGHDOHV EDVDGRV HQ OD MXVWLFLD \ XQ H[LOLR TXH OR PDUFDURQ SDUD DVXPLU FRQ

PD\RU UHVSRQVDELOLGDG XQ JRELHUQR TXH HVWDED HQ HO RFDVR GHO ERRP SHWUROHUR�

/RV ORJURV HQ HO DVSHFWR VRFLDO IXHURQ DVXPLGRV FRQ FDSDFLGDG� GRQGH VH GHPRVWUy

TXH VX JDELQHWH HMHFXWLYR WHQLD XQ SODQ GH JRELHUQR ELHQ HVWUXFWXUDGR HQ HO FXPSOLPLHQWR GH

ORV REMHWLYRV� 6H GHVDUUROODURQ REUDV FXOWXUDOHV HPEOHPiWLFDV FRPR HO 7HDWUR 7HUHVD &DUUHxR

\ HO IRUWDOHFLPLHQWR GHO 0XVHR GH $UWH &RQWHPSRUiQHR� OD ILQDOL]DFLyQ GH OD OLQHD XQR GHO

PHWUR GH &DUDFDV� HO LPSXOVy GH LPSRUWDQWHV OH\HV FRQ pQIDVLV HQ UHIRUPDV DGPLQLVWUDWLYDV�

HGXFDWLYDV� HFRQyPLFDV� OD UHIRUPD GHO HVWDGR \ VX GHFHQWUDOL]DFLyQ� (QWUH ODV OH\HV TXH
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GHVWDFDURQ VH WLHQH D OD OH\ RUJiQLFD GH UpJLPHQ PXQLFLSDO� HQ OD TXH VH DFWXDOL]DURQ ODV

FRPSHWHQFLDV GH ORV PXQLFLSLRV \ VH IRUWDOHFLy OD DXWRQRPtD ORFDO FRQ HO SURSyVLWR GH PD\RU

HILFDFLD HQ OD SODQLILFDFLyQ \ HMHFXFLyQ GH ORV SUR\HFWRV� DVt QR GHSHQGHU GHO HVWDGR FHQWUDO OR

TXH RFDVLRQDED EXURFUDFLD \ UHWUDVR HQ ORV SURFHVRV� 2WUDV OH\HV FRPR OD OH\ RUJiQLFD GH

RUGHQDFLyQ XUEDQtVWLFD TXH HVWDEOHFLy QRUPDV SDUD HO GHVDUUROOR XUEDQR� VH UHJXOy HO XVR GHO

VXHOR FRQ XQD YLVLyQ DPELHQWDOLVWD SDUD OD SUXGHQWH XWLOL]DFLyQ GH ORV VXHORV VREUHWRGR HQ ODV

FLXGDGHV�

(Q PDWHULD HGXFDWLYD VH SURPXOJR OD OH\ RUJiQLFD GH HGXFDFLyQ GRQGH VH UHIRUPy HO

VLVWHPD HGXFDWLYR YHQH]RODQR HQ OD TXH VH HVWDEOHFLHURQ OLQHDPLHQWRV FXUULFXODUHV� SURPRYLy

OD HGXFDFLyQ WpFQLFD FRQ ORV REMHWLYRV HQ HO GHVDUUROOR GHO iUHD LQGXVWULDO \ D VX YH] OD

FUHDFLyQ GH IXHQWHV ODERUDOHV SDUD DTXHOORV FLXGDGDQRV TXH QR HMHUFtDQ FDUUHUDV SURIHVLRQDOHV�

(Q PDWHULD FXOWXUDO� VH SURPXOJR OD OH\ GH IRPHQWR FXOWXUDO \ VH FUHDURQ PHFDQLVPRV GH

DSR\R D ORV DUWLVWDV� DGHPDV VH FUHDURQ IRQGRV SDUD GLVWLQWRV SUR\HFWRV FXOWXUDOHV VLHQGR HVWRV

LPSRUWDQWHV HQ HO GHVDUUROOR \ OD FRQVROLGDFLyQ GH ODV GLVWLQWDV H[SUHVLRQHV DUWtVWLFDV \

FXOWXUDOHV GHO SDtV GRQGH OD YLVLELOL]DFLyQ GH HVWRV SURGXMR TXH OD FXOWXUD VH DPSOLDUD HQ OD

SUDFWLFD GH OD YLGD FRWLGLDQD GH OD VRFLHGDG�

5HIHUHQWH D OD VHJXULGDG VRFLDO \ WUDEDMR VH SURPXOJR OD OH\ RUJiQLFD GHO WUDEDMR GRQGH

VH DFWXDOL]DURQ GHUHFKRV ODERUDOHV \ VH PRGLILFDURQ ODV UHODFLRQHV REUHUR SDWURQDOHV� /H\ GHO

VHJXUR VRFLDO HQ OD TXH VH DPSOLDURQ ODV FREHUWXUDV \ VH PHMRUDURQ ODV SUHVWDFLRQHV VRFLDOHV�

5HVSHFWR D OD -XVWLFLD \ ORV GHUHFKRV KXPDQRV� OD OH\ RUJiQLFD GH $PSDUR VREUH GHUHFKRV \

JDUDQWtDV FRQVWLWXFLRQDOHV TXH VH IRUWDOHFLHURQ HO DPSDUR FRQVWLWXFLRQDO \ VH DPSOLDURQ

PHFDQLVPRV GH SURWHFFLyQ FLXGDGDQD� XQ HMHPSOR GH HOOR IXH OD SURWHFFLyQ GH H[LOLDGRV SRU

SHUVHFXFLyQ SROtWLFD� XQ JHVWR GH WRWDO GH HPSDWtD� VROLGDULGDG \ FRPSURPLVR SRU OD OLEHUWDG

GH SHQVDPLHQWR� (O FyGLJR RUJiQLFR SURFHVDO SHQDO IXH WDPELpQ PRGHUQL]DGD GRQGH HO

SURFHVR SHQDO WXYR WUDQVIRUPDFLRQHV FRQ HO REMHWLYR GH PHMRUDU ORV WLHPSRV \ OD FDOLGDG GHO
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WUDWR HQ ORV SURFHVRV GH ORV LPSXWDGRV SRU GHOLWRV� WUDWDQGR TXH ORV GHUHFKRV KXPDQRV

HVWXYLHUDQ JDUDQWL]DGRV HQ WRGR HO SURFHVR� (Q SROtWLFD H[WHULRU FDUDFWHUL]DGD SRU OD GHIHQVD

GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV \ HO DSR\R D SURFHVRV GHPRFUiWLFRV HQ $PpULFD /DWLQD� (VWDV

SROtWLFDV UHIOHMDEDQ VX FRQYLFFLyQ GH TXH OD LQWHJUDFLyQ HUD IXQGDPHQWDO HQ HO GHVDUUROOR

FXOWXUDO H LQVWLWXFLRQDO GH OD UHJLyQ�

(Q HFRQRPtD \ ILQDQ]DV VH SURPXOJR OD OH\ GH LPSXHVWR VREUH OD UHQWD HQ OD TXH VH

PRGLILFR WDVDV \ H[HQFLRQHV� DFWXDOL]y HO VLVWHPD WULEXWDULR� /D OH\ GHO EDQFR FHQWUDO GH

9HQH]XHOD TXH IRUWDOHFLy OD DXWRQRPtD GHO %&9 \ HVWDEOHFLy QXHYDV IXQFLRQHV PRQHWDULDV� /D

OH\ GHO PHUFDGR GH FDSLWDOHV TXH UHJXOy OD EROVD GH YDORUHV \ VH HVWDEOHFLHURQ QRUPDV SDUD ORV

LQYHUVLRQLVWDV� 6H SURPXOJR OD OH\ GH QDFLRQDOL]DFLyQ GHO KLHUUR TXH FRPSOHWy HO SURFHVR GH

QDFLRQDOL]DFLyQ GH UHFXUVRV PLQHUDOHV \ HVWDEOHFLy HO FRQWURO HVWDWDO VREUH OD LQGXVWULD GHO

KLHUUR� VH FUHR HO LQVWLWXWR GH WHFQRORJtD YHQH]RODQD SDUD HO SHWUROHR FRPR HO EUD]R

WHFQROyJLFR H LQYHVWLJDGRU GH 3'96$ HQ OD TXH WHQLD SRU REMHWLYR GHVDUUROODU ODV FDSDFLGDGHV

WpFQLFDV QDFLRQDOHV GH OD LQGXVWULD GHELGR D TXH ODV WHFQROyJLFDV XVDGDV SURYHQtDQ GHO

H[WUDQMHUR�

(Q HFRQRPtD VH GHEH VHU FDXWHORVR \ SUDJPiWLFR \D TXH FXDOTXLHU DFFLyQ TXH VH HMHU]D

VREUH HVWD FLHQFLD VRFLDO SXHGH FDXVDU JUDQGHV HIHFWRV HQ OD YLGD GH XQD QDFLyQ� \ KD TXHGDGR

GHPRVWUDGR TXH HQ 9HQH]XHOD HO DVSHFWR HFRQyPLFR KD VLGR UHIHUHQFLD GH SUDFWLFDV

HFRQyPLFDV TXH KDQ SHUMXGLFDGR DO SDtV HQ YDULRV SHULRGRV GH OD UHS~EOLFD�

(QWUH ODV OH\HV FRQWURYHUVLDOHV TXH IXHURQ SURPXOJDGDV HQ OD SUHVLGHQFLD GH /XLV

+HUUHUD VH LPSOHPHQWDURQ PHGLGDV GH DMXVWH ILVFDO H LQLFLy XQ SURFHVR GH UHIRUPD GHO HVWDGR

RULHQWDGR D OD GHVFHQWUDOL]DFLyQ \ OD HILFLHQFLD DGPLQLVWUDWLYD� VH FUHy HO UpJLPHQ GH FDPELR

GLIHUHQFLDO� GRQGH VH HVWDEOHFLHURQ WUHV VLVWHPDV FDPELDULRV SDUD OD DVLJQDFLyQ SUHIHUHQFLDO GH

GLYLVDV TXH HQ XQ SULQFLSLR EXVFDED SURWHJHU ODV UHVHUYDV LQWHUQDFLRQDOHV SHUR TXH

SRVWHULRUPHQWH JHQHUDUtD HQRUPHV SUDFWLFDV GH FRUUXSFLyQ� OD DSDULFLyQ GH XQ PHUFDGR QHJUR
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\ GLVWRUVLRQHV HFRQyPLFDV� (VWH GHWHULRUR SURJUHVLYR GH OD VLWXDFLyQ HFRQyPLFD FDUDFWHUL]DGD

SRU OD FDtGD GH ORV SUHFLRV GHO SHWUyOHR� HO DXPHQWR GH ODV WDVDV GH LQWHUpV LQWHUQDFLRQDOHV \ OD

FRQWUDFFLyQ GH ORV IOXMRV GH FDSLWDO� REOLJy DO JRELHUQR D GHVYLDUVH GH VX SURJUDPD RULJLQDO�

(O SXQWR GH LQIOH[LyQ IXH HO OODPDGR �9LHUQHV 1HJUR� �� GH IHEUHUR GH ����� FXDQGR

HO JRELHUQR VH YLR IRU]DGR D GHYDOXDU HO EROtYDU� GLFKD GHFLVLyQ IXH QHFHVDULD WRPDUOD SHUR

UHSUHVHQWy XQ WUDXPD SVLFROyJLFR FROHFWLYR TXH PDUFDUtD HO LPDJLQDULR QDFLRQDO SRU GpFDGDV�

/D UHVSXHVWD GHO JRELHUQR D OD FULVLV HFRQyPLFD FRPELQy HOHPHQWRV GH RUWRGR[LD \

KHWHURGR[LD HQ XQD PH]FOD TXH PXFKRV DQDOLVWDV KDQ FRQVLGHUDGR LQFRQVLVWHQWH�

(VWDV PHGLGDV IXHURQ HO SXQWR GH QR UHWRUQR� GH XQ JRELHUQR TXH SDUHFtD TXH HVWDED

ORJUDQGR JUDQGHV FDPELRV HQ ORV GLVWLQWRV VHFWRUHV GHO SDtV HVWDED VXPHUJLGR HQ XQD FULVLV

GRQGH OD WHQVLyQ HQWUH HO SUDJPDWLVPR VH PDQLIHVWy WDPELpQ HQ HO PDQHMR GH OD GHXGD H[WHUQD�

$XQTXH /XLV +HUUHUD KDEtD FULWLFDGR GXUDQWH DxRV HO FUHFLPLHQWR GHO HQGHXGDPLHQWR S~EOLFR�

VX JRELHUQR WHUPLQy DXPHQWDQGR OD GHXGD H[WHUQD GH 9HQH]XHOD GH DSUR[LPDGDPHQWH ����� D

������ PLOORQHV GH GyODUHV� HQ SDUWH SDUD ILQDQFLDU SURJUDPDV VRFLDOHV� GH LQIUDHVWUXFWXUD \

SDUD FXEULU HO GpILFLW ILVFDO� (VWD FRQWUDGLFFLyQ HQWUH HO GLVFXUVR GH DXVWHULGDG \ OD UHDOLGDG GHO

HQGHXGDPLHQWR IXHURQ XQD GH ODV FUtWLFDV PiV UHFXUUHQWHV D VX JHVWLyQ HFRQyPLFD�

&RPR UHIOH[LyQ ILQDO GH XQ FLXGDGDQR TXH D OR ODUJR GH OD YLGD KD H[SHULPHQWDGR VROR

XQ FLFOR SROtWLFR \ KDFLHQGR UHWURVSHFWLYD \ FRPSDUDFLyQ UHVSHFWR D JRELHUQRV DQWHULRUHV \ DO

DFWXDO� VH SXHGH FRQFOXLU TXH WRGR RULJHQ WLHQH SURFHVRV GH WUDQVIRUPDFLyQ TXH PXWDQ HQ

GLVWLQWRV SHULRGRV GH WLHPSR� TXH SXHGHQ PDQWHQHU VX HVHQFLD SHUR TXH GHILQLWLYDPHQWH

HYROXFLRQDQ FRQ FDUDFWHUtVWLFDV GLVWLQWLYDV� SRVLEOHPHQWH IXH HO FDVR GH OD YLGD GH /XLV

+HUUHUD &DPSLV HQ VX YLGD HVWXGLDQWLO� VX H[LOLR \ FRPR SROtWLFR� TXH PDUFDURQ \ GHILQLHURQ D

XQ KRPEUH FRQ DOWDV FDSDFLGDGHV TXH GHMR XQ OHJDGR TXH UHTXLHUH XQ DQiOLVLV PDWL]DGR TXH

UHFRQR]FD WDQWR VXV UHDOL]DFLRQHV FRQFUHWDV FRPR ODV RSRUWXQLGDGHV SHUGLGDV HQ VX JRELHUQR�

1RV SRGUtDPRV SUHJXQWDU VL VX SUHVLGHQFLD VH SRGUtD GHILQLU FRPR XQD SDUDGRMD� XQ OtGHU



ϵ

LQWHOHFWXDO FRQ XQD YLVLyQ GH ODUJR SOD]R SDUD HO YHUGDGHUR GHVDUUROOR GHO SDtV TXH VH YLR

VREUHSDVDGR SRU OD FULVLV HFRQyPLFD� XQ GHIHQVRU GH OD PRUDOLGDG S~EOLFD FX\R JRELHUQR VH

YLR FRPSURPHWLGR SRU HVFiQGDORV GH FRUUXSFLyQ� \ XQ SURPRWRU GH OD WUDQVIRUPDFLyQ

LQVWLWXFLRQDO TXH SUHVLGLy DO JpQHVLV GHO VLVWHPD SROtWLFR YHQH]RODQR�

(QWUH OR WUDQVFHQGHQWDO GH VX OHJDGR GHVWDFDQ ODV FRQWULEXFLRQHV DO GHVDUUROOR FXOWXUDO

H LQVWLWXFLRQDO GH 9HQH]XHOD TXH HQULTXHFLHURQ VLJQLILFDWLYDPHQWH OD LQIUDHVWUXFWXUD FXOWXUDO

GHO SDtV� /DV UHIRUPDV HGXFDWLYDV� DYDQ]DURQ HQ OD GLUHFFLyQ D OD PDV DOWD FDOLGDG� /D SROtWLFD

H[WHULRU PDQWXYR D 9HQH]XHOD HQ HO FDPSR GHPRFUiWLFR H LQWHUQDFLRQDO HQ XQ PRPHQWR HQ

TXH $PpULFD /DWLQD HVWDED GRPLQDGD SRU GLFWDGXUDV� < TXL]iV OR PiV LPSRUWDQWH� HO UHVSHWR

SRU ODV QRUPDV GHPRFUiWLFDV TXH IRUWDOHFLHURQ OD OHJLWLPLGDG GHO VLVWHPD SROtWLFR HQ XQ

FRQWH[WR GH FULVLV HFRQyPLFD�

6LQ HPEDUJR� ODV FUtWLFDV D VX JHVWLyQ KDQ LQIOXLGR VLJQLILFDWLYDPHQWH HQ OD SHUFHSFLyQ

KLVWyULFD GH VX JRELHUQR \ VX ILJXUD FRPR OtGHU SROtWLFR� 6X PDQHMR GH OD FULVLV HFRQyPLFD KD

VLGR FXHVWLRQDGR SRU PXFKRV DQDOLVWDV� TXH DUJXPHQWDQ TXH VX JRELHUQR FDUHFLy GH

HVWUDWHJLDV FRKHUHQWHV SDUD HQIUHQWDU OD UHFHVLyQ \ TXH ODV PHGLGDV IXHURQ UHDFWLYDV HQ OXJDU

GH SURDFWLYDV HQ OD VROXFLyQ UHDO GH GLFKD�

3RU RWUD SDUWH KDFLHQGR XQD UHIOH[LyQ VREUH OD VRFLDO GHPRFUDFLD VH SXHGH DQDOL]DU TXH

DXQTXH QR HVWi FRQGHQDGD D OD LUUHOHYDQFLD� VH GHEH HYLWDU OD QRVWDOJLD \ VX IXWXUR GHSHQGH GH

UHFXSHUDU OD FDSDFLGDG GH LQWHUSUHWDU TXH KDQ VXUJLGR QXHYDV IRUPDV GH GHVLJXDOGDG \

YXOQHUDELOLGDG HQ OD HFRQRPtD HQ WLHPSRV DFWXDOHV�

3RU WDO PRWLYR VH UHTXLHUH VLPSOLILFDU HQ HO PHMRU GH ORV VHQWLGRV OD WUDGLFLyQ FRQ ODV

GHPDQGDV GH DXWRQRPtD LQGLYLGXDO \ VRVWHQLEOH HQ WRGRV ORV iPELWRV� /D VRFLDO GHPRFUDFLD

VHUi YLDEOH HQ OD PHGLGD TXH ORJUH GHPRVWUDU SRU SDUWH GH DTXHOORV TXH OD UHIOH[LRQDQ \ OD

SUDFWLFDQ TXH OD MXVWLFLD VRFLDO QR HV XQ FDSULFKR� VLQR XQD ILORVRItD GH SRVLELOLGDG GH

GHVDUUROOR HQ VRFLHGDGHV FRPSOHMDV�



ϭϬ

3RU VXSXHVWR TXH OD OD WDUHD HV DPELFLRVD QDGD PHQRV TXH DFWXDOL]DU HO SUR\HFWR GH

KXPDQL]DU HO FDSLWDO SDUD OD HUD GLJLWDO� 3HUR FRPR VH GHPRVWUy HQ HO SDVDGR� OD VRFLDO

GHPRFUDFLD HQ VX PHMRU YHUVLyQ VLHPSUH KD VLGR SUDJPiWLFD \ UHIRUPLVWD� SHUR QXQFD

FRQIRUPLVWD� SRU HOOR HV LPSUHVFLQGLEOH TXH FDGD LQGLYLGXR TXH WRPD FRPR HVWDQGDUWH HO LGHDO

GH GLFKR SUR\HFWR HQWLHQGD ORV IXQGDPHQWRV \ OD YLVLyQ GH FDGD XQD GH VXV SUHPLVDV SDUD TXH

HQ OD SUDFWLFD WRPH UHOHYDQFLD \ TXH GLFKRV REMHWLYRV SXHGDQ VHU FRQTXLVWDGRV GH PDQHUD

VLJQLILFDWLYD FRQ OD PD\RU HIHFWLYLGDG SRVLEOH�

(O DQiOLVLV PDV IXQGDPHQWDO TXH VH SXHGH UHDOL]DU HV HO OHJDGR TXH GHMD UHVSHFWR GH OD

LQWHJULGDG SHUVRQDO \ HO FRPSURPLVR FRQ OD GHPRFUDFLD HQ ORV DxRV SRVWHULRUHV D VX

SUHVLGHQFLD� /XLV +HUUHUD &DPSLQV PDQWXYR XQ HVWLOR GH YLGD PRGHVWR \ FRQWLQXy

FRQWULEX\HQGR DO GHEDWH S~EOLFR D WUDYpV GH VXV HVFULWRV \ GHFODUDFLRQHV� OD GHIHQVD GH ORV

YDORUHV GHPRFUiWLFRV KDVWD VX IDOOHFLPLHQWR HQ ���� UHIOHMDQ OD FRKHUHQFLD GH VX YLGD

SHUVRQDO \ ORV SULQFLSLRV SROtWLFRV TXH PHUHFHQ UHFRQRFLPLHQWR�

6LQ GXGD DOJXQD OD KLVWRULD GH VX YLGD SHUVRQDO \ SROtWLFD GHEH VHU HO HMHPSOR HQ OD

JHQHUDFLyQ GH UHIOH[LRQHV SRU SDUWH GH FDGD XQR GH ORV FLXGDGDQRV HQ OD YLGD FRQWHPSRUiQHD

YHQH]RODQD� HQ FRPR VH GHEHUtD FRQIRUPDU XQ HVWDGR UHDOPHQWH GHPRFUiWLFR� GRQGH ORV

GHUHFKRV FLYLOHV VHDQ LQGLVFXWLEOHPHQWH UHVSHWDGRV� GRQGH ORV SRGHUHV S~EOLFRV WUDEDMHQ HQ

GHIHQVD GHO GHVDUUROOR GH OD VRFLHGDG \ QR SDUD ROLJDUTXtDV� /D PRUDO \ YLVLyQ GH LQWHJUDFLyQ

GH ORV GLVWLQWRV SDUWLGRV SROtWLFRV GHEH VHU HO HVWDQGDUWH HQ OD DOWHUQDELOLGDG HQ OD HOHFFLyQ GH

ORV FDUJRV TXH VHUiQ IXQGDPHQWDOHV HQ OD FRQVHFXFLyQ GH SURSXHVWDV \ HMHFXFLyQ GH ORV

SUR\HFWRV GHO SDtV�

3RU WDO PRWLYR FRPR VRFLHGDG FRQWHPSRUiQHD VH GHEH WHQHU OD UHVSRQVDELOLGDG GH

JHQHUDU ODV UHIOH[LRQHV QHFHVDULDV SDUD RULJLQDU ORV FDPELRV QHFHVDULRV TXH FRQOOHYHQ HO

UHWRUQR GH ORV HVSDFLRV GHPRFUiWLFRV TXH VH KDQ SHUGLGR D OR ODUJR GH GpFDGDV� KDFHU HQWHQGHU

D ORV TXH JRELHUQDQ FRQ iQLPRV GH FRQWLQXDU HQ HO SRGHU D WRGR FRVWD SUHVHUYDQGR LQWHUHVHV



ϭϭ

SHUVRQDOHV \ QR FROHFWLYRV� TXH OD PHMRU ILORVRItD GH YLGD HV TXH ODV GLVWLQWDV YLVLRQHV GH

SHQVDPLHQWR GHEHQ VHU DFHSWDGDV� WROHUDGDV \ UHVSHWDGDV FRQ HO FRPSURPLVR GHO GHVDUUROOR GH

OD QDFLyQ \ TXH GLFKDV YLVLRQHV QR GHEHQ LPSRQHUVH FRPR ~QLFD IRUPD GH YLGD� DGHPDV TXH

ORV DFXHUGRV SDUD OD UHVROXFLyQ GH ORV FRQIOLFWRV GHEHQ VHU WUDVSRODGRV DO VHUYLFLR GH OD

FLXGDGDQtD�

(O RULJHQ GH DOJR SUHVXSRQH OD H[LVWHQFLD GH DOJR DQWHULRU \ D PHGLGD TXH WUDQVFXUUH HO

WLHPSR H[SHULPHQWD FRQIOLFWRV TXH OR YDQ WUDQVIRUPDQGR� GHILQLHQGR VX OyJLFD \ VLJQLILFDGR

TXH GH PDQHUD IRUWXLWD LQIOX\H HQ HO RULJHQ GH RWUDV FRVDV�

³6HDPRV HO RULJHQ GH QXHVWUDV UHIOH[LRQHV SDUD LQLFLDU ORV FDPELRV QHFHVDULRV HQ

QXHVWUD YLGD´�


