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1R UHVXOWD VHQFLOOR HVFULELU DOJXQDV SDODEUDV SUHOLPLQDUHV VR�
EUH HO LQIRUPH ILQDO GHO GHVWDFDGR MXULVWD DUJHQWLQR /HDQGUR
'HVSRX\ FRPR UHODWRU HVSHFLDO GHO WHPD UHODWLYR D ORV GHUH�
FKRV KXPDQRV \ ORV HVWDGRV GH H[FHSFLyQ� TXH FRQVWLWX\H OD
FXOPLQDFLyQ GH VX EULOODQWH ODERU GH GRFH DxRV D SDUWLU GH VX
GHVLJQDFLyQ SRU SDUWH GH OD &RPLVLyQ GH 'HUHFKRV +XPDQRV
\ OD 6XEFRPLVLyQ GH 3UHYHQFLyQ GH 'LVFULPLQDFLRQHV \ 3UR�
WHFFLyQ GH 0LQRUtDV GH ODV 1DFLRQHV 8QLGDV� ODV TXH GHSHQGHQ
GHO &RQVHMR (FRQyPLFR \ 6RFLDO�

(V ELHQ VDELGR TXH D OR ODUJR GH OD KLVWRULD VH KDQ HVWD�
EOHFLGR SURFHGLPLHQWRV SDUD VXSHUDU VLWXDFLRQHV GH HPHUJHQ�
FLD� SURYRFDGDV HVSHFLDOPHQWH SRU FRQIOLFWRV H[WHUQRV \ FRQ�
PRFLRQHV LQWHUQDV� /RV URPDQRV FRQ VX H[WUDRUGLQDULR JHQLR
MXUtGLFR FUHDURQ OD ILJXUD GH OD GLFWDGXUD� FRPR XQD GHOHJD�
FLyQ WHPSRUDO GH WRGDV ODV IDFXOWDGHV S~EOLFDV HQ XQD SHUVRQD
GLVWLQWD GH ODV DXWRULGDGHV SHUPDQHQWHV� SDUD KDFHU IUHQWH
SRU XQ SHULRGR OLPLWDGR D ODV VLWXDFLRQHV H[FHSFLRQDOHV� SHUR
HVWD LQVWLWXFLyQ VH WUDQVIRUPy LQFOXVLYH HQ OD PLVPD 5RPD \
GLR OXJDU D GLFWDGXUDV SHUPDQHQWHV� FRPR ODV GH 6LOD \ &pVDU�

&DUO 6FKPLWW HVWXGLy FRQ SURIXQGLGDG GLFKD LQVWLWXFLyQ \
GLVWLQJXLy HQWUH GRV PRGDOLGDGHV TXH KDQ WUDVFHQGLGR D OD
DFWXDOLGDG� HV GHFLU� OD GLFWDGXUD FRPLFLDO� GH FDUiFWHU UHVWULQ�
JLGR \ WHPSRUDO� \ OD GLFWDGXUD VREHUDQD� GH QDWXUDOH]D DE�
VROXWD \ SHUPDQHQWH��

;,,,

� /D GLFWDGXUD� 'HVGH ORV FRPLHQ]RV GHO SHQVDPLHQWR PRGHUQR GH OD VREH�

UDQtD KDVWD OD OXFKD GH FODVHV SUROHWDULD� WUDG� GH -RVp 'tD] *DUFtD� 0DGULG�

$OLDQ]D (GLWRULDO� SS� ������
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(O GHVDUUROOR KLVWyULFR GHPXHVWUD TXH ODV GHFODUDFLRQHV GH
H[FHSFLyQ R GH HPHUJHQFLD KDQ VLGR GH PX\ GLItFLO UHJXODFLyQ�
\D TXH SRU PXFKRV DxRV VH FRQVLGHUDURQ FRPR DWULEXFLRQHV
DEVROXWDPHQWH GLVFUHFLRQDOHV GH ORV JRELHUQRV \ FRPR XQD GH
ODV PDQLIHVWDFLRQHV GH OD VREHUDQtD GH ORV (VWDGRV�

(Q ODV &RQVWLWXFLRQHV PRGHUQDV VH KD KHFKR HO LQWHQWR�
HVSHFLDOPHQWH HQ ODV SRVWHULRUHV D OD VHJXQGD JXHUUD PXQGLDO
�GHELGR D OD H[SHULHQFLD GH ODV GLFWDGXUDV WRWDOLWDULDV� SHU�
PDQHQWHV \ DEVROXWDV�� GH HVWDEOHFHU GLVSRVLFLRQHV SDUD UHJX�
ODU KDVWD GRQGH HV SRVLEOH WDQWR ODV FDXVDV GH ORV HVWDGRV GH
HPHUJHQFLD� FRPR D ODV DXWRULGDGHV IDFXOWDGDV SDUD GHFUHWDU�
ODV� TXH QR VH DWULEX\HQ ~QLFDPHQWH DO HMHFXWLYR� VLQR TXH VH
SUHFLVD OD LQWHUYHQFLyQ GH ORV RUJDQLVPRV OHJLVODWLYRV� \ GH
PDQHUD FUHFLHQWH� WDPELpQ OD GH ORV WULEXQDOHV� DVt FRPR ODV
OLPLWDFLRQHV D TXH HVWiQ VXMHWDV WDQWR SRU OR TXH VH UHILHUH D
ODV PDWHULDV VXVFHSWLEOHV GH UHVWULFFLyQ FRPR HO WLHPSR HQ HO
FXDO ODV GHFODUDFLRQHV UHVSHFWLYDV WLHQHQ YDOLGH]�

3RU OR TXH UHVSHFWD D ORV PRWLYRV SRU ORV FXDOHV SXHGH
GHFODUDUVH HO HVWDGR GH HPHUJHQFLD� GH DFXHUGR FRQ ODV QRU�
PDV FRQVWLWXFLRQDOHV� VH KDQ FRQILJXUDGR YDULDV FDWHJRUtDV VH�
J~Q VX GLVWLQWD JUDYHGDG� GH DFXHUGR FRQ ODV FXDOHV GHEHQ
JUDGXDUVH ODV PHGLGDV� \ DVt DO ODGR GHO WUDGLFLRQDO HVWDGR GH
VLWLR� VH KDQ HVWDEOHFLGR VLWXDFLRQHV SURYRFDGDV SRU GHVDVWUHV
QDWXUDOHV R SRU FULVLV GH FDUiFWHU HFRQyPLFR�

(Q VX H[FHOHQWH HVWXGLR VREUH ODV VLWXDFLRQHV GH HPHUJHQ�
FLD� HO FRQRFLGR FRQVWLWXFLRQDOLVWD HVSDxRO 3HGUR &UX] 9LOODOyQ
OOHJD D OD FRQFOXVLyQ GH TXH HQ OD DFWXDOLGDG OD SURWHFFLyQ
H[WUDRUGLQDULD GHO (VWDGR GHEH UHJXODUVH HQ HO WH[WR FRQVWL�
WXFLRQDO� SDUD FRQVWLWXLU XQ YHUGDGHUR UpJLPHQ GH OHJDOLGDG�
HQ HO TXH VH SHUVLJXH OD GHIHQVD GH ORV GHUHFKRV IXQGDPHQ�
WDOHV� OLPLWDQGR DOJXQDV JDUDQWtDV LQGLYLGXDOHV \ OLEHUWDGHV
S~EOLFDV� SRU OR TXH GHEH UHJXODUVH XQ GHUHFKR GH H[FHSFLyQ
TXH FRQWHQJD ODV PRGLILFDFLRQHV DO UpJLPHQ FRQVWLWXFLRQDO
RUGLQDULR� TXH VH FRQVLGHUHQ QHFHVDULDV HQ RUGHQ D OD SURWHF�
FLyQ H[WUDRUGLQDULD GHO (VWDGR� H[FOX\HQGR IDFXOWDGHV VXSHU�
IOXDV R LQFOXVR FRQWUDGLFWRULDV FRQ HO ILQ TXH VH SHUVLJXH� (Q GHIL�

;,9 +e&725 ),;�=$08',2
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QLWLYD� DILUPD GLFKR DXWRU� GH OR TXH VH WUDWD HV GH OD UDFLR�

QDOL]DFLyQ GH OD SURWHFFLyQ H[WUDRUGLQDULD GHO (VWDGR��

/RV HVWDGRV GH HPHUJHQFLD R GH H[FHSFLyQ KDQ VLGR FUyQL�
FRV HQ /DWLQRDPpULFD� SXHV QR REVWDQWH ODV SUHYLVLRQHV FRQV�
WLWXFLRQDOHV� SRU RWUD SDUWH� EDVWDQWH LPSUHFLVDV� VH KDQ XWL�
OL]DGR SRU ORV JRELHUQRV GH IDFWR� HQ VX PD\RUtD GH FDUiFWHU
PLOLWDU� SDUD GHVYLUWXDU ODV LQVWLWXFLRQHV FRQVWLWXFLRQDOHV \ QR
SDUD SUHVHUYDUODV� \D TXH DGHPiV GH VX FDUiFWHU GHVRUELWDGR�
VH KD WUDGXFLGR HQ OD UHVWULFFLyQ �FXDQGR QR HQ OD YLRODFLyQ
VLVWHPiWLFD�� GH OD PD\RUtD GH ORV GHUHFKRV IXQGDPHQWDOHV�
$GHPiV� VH KDQ SURORQJDGR HQ RFDVLRQHV SRU PXFKR WLHPSR�
\ SRU HOOR VH KD VRVWHQLGR� FRQ IXQGDPHQWR� TXH OD H[FHSFLyQ
KD VLGR OD QRUPDOLGDG FRQVWLWXFLRQDO�

2WUR GH ORV DEXVRV TXH VH KDQ REVHUYDGR GXUDQWH OD SUiF�
WLFD GH ODV VLWXDFLRQHV GH HPHUJHQFLD HQ $PpULFD /DWLQD� KD FRQ�
VLVWLGR HQ OD YLRODFLyQ DO GHUHFKR HVHQFLDO DO MXH] QDWXUDO� \D
TXH HQ QXPHURVDV KLSyWHVLV VH KD VRPHWLGR LQGHELGDPHQWH D
ORV FLYLOHV D OD MXULVGLFFLyQ GH ORV WULEXQDOHV FDVWUHQVHV� FRQ JUD�
YHV OLPLWDFLRQHV D ORV GHUHFKRV HVHQFLDOHV GHO GHELGR SURFHVR�

(VWD VLWXDFLyQ VH DGYLHUWH GH PDQHUD SDUWLFXODU HQ ODV GLF�
WDGXUDV PLOLWDUHV GH ODV GpFDGDV GH ORV VHWHQWD \ GH ORV RFKHQ�
WD HQ ORV SDtVHV GHO OODPDGR ´&RQR 6XUµ� SRU OR TXH HO ,QVWLWXWR
,QWHUDPHULFDQR GH 'HUHFKRV +XPDQRV UHDOL]y XQ &RORTXLR HQ

0RQWHYLGHR ORV GtDV � D � GH DJRVWR GH O���� VREUH HO WHPD

´(VWDGRV GH ([FHSFLyQ \ 'HUHFKRV +XPDQRV HQ HO &RQR 6XUµ�

FRORTXLR HQ HO FXDO VH GHFODUy FRPR XQD GH VXV FRQFOXVLRQHV

HVHQFLDOHV TXH�

/RV HVWDGRV GH H[FHSFLyQ FRQVWLWXFLRQDO KDQ VHUYLGR HQ QXHVWURV
SDtVHV FRPR PDUFR GH LQQXPHUDEOHV H[FHVRV� SHUVHFXFLRQHV \
RWURV GLVWLQWRV PRGRV GH YLRODFLyQ GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV� VH�
YHUDPHQWH FRQGHQDEOHV D OD OX] GH ORV LQWUXPHQWRV LQWHUQDFLR�
QDOHV� WDQWR GH iPELWR XQLYHUVDO FRPR UHJLRQDO� GH ORV WH[WRV
GH ODV UHVSHFWLYDV &RQVWLWXFLRQHV \ GH OD FRQFLHQFLD PRUDO GH ORV
SXHEORV��

35Ð/2*2 ;9

� (O (VWDGR GH VLWLR \ OD &RQVWLWXFLyQ� 0DGULG� &HQWUR GH (VWXGLRV &RQV�

WLWXFLRQDOHV� ����� SS� ��������

� &IU� *URV (VSLHOO� +pFWRU� 3L]D 5�� 5RGROIR \ =RYDWWR� 'DQLHO� ´/RV HV�
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$O DFXPXODUVH OD GRORURVD H[SHULHQFLD GH ODV GLFWDGXUDV
WRWDOLWDULDV TXH SURYRFDURQ OD 6HJXQGD *XHUUD 0XQGLDO� FRQ
ODV SHUWXUEDFLRQHV TXH VLJXLHURQ D VX WHUPLQDFLyQ ODV TXH SUR�
YRFDURQ QXPHURVDV GHFODUDFLRQHV GH HPHUJHQFLD HQ YDULDV
SDUWHV GHO PXQGR� HQWUH HOODV $PpULFD /DWLQD� VH KL]R QHFH�
VDULD OD UHJXODFLyQ LQWHUQDFLRQDO GH ORV OODPDGRV HVWDGRV GH
H[FHSFLyQ� \D TXH ORV RUGHQDPLHQWRV QDFLRQDOHV HUDQ LQVXIL�
FLHQWHV SDUD HYLWDU ODV YLRODFLRQHV GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV
SURYRFDGDV SRU ODV VLWXDFLRQHV H[WUDRUGLQDULDV RFDVLRQDGDV
SRU FRQIOLFWRV WDQWR H[WHUQRV FRPR LQWHUQRV�

(O GHVWDFDGR FRQVWLWXFLRQDOLVWD PH[LFDQR 'LHJR 9DODGpV� DO
UHIHULUVH D ORV RUGHQDPLHQWRV ODWLQRDPHULFDQRV DJXGDPHQWH
VHxDOy TXH HQ HOORV ODV GLVSRVLFLRQHV GHO HVWDGR GH H[FHSFLyQ
SRGtDQ WHQHU QDWXUDOH]D UHSUHVLYD R SUHYHQWLYD� VHJ~Q WXYLHUDQ

SRU REMHWR OD UHSUHVLyQ GH OD GLVLGHQFLD R GH JDUDQWL]DU OD SHU�

PDQHQFLD GHO RUGHQ OHJDO HVWDEOHFLGR SRU HO &RQVWLWX\HQWH��

&RQ HVH PRWLYR VH LQFRUSRUDURQ HQ HO 3DFWR ,QWHUQDFLRQDO

GH ODV 1DFLRQHV 8QLGDV VREUH ORV 'HUHFKRV &LYLOHV \ 3ROtWLFRV

�DUWtFXOR ���� \ HQ ORV GRV WUDWDGRV UHJLRQDOHV� HV GHFLU� OD

&RQYHQFLyQ (XURSHD GH 'HUHFKRV +XPDQRV \ /LEHUWDGHV )XQ�

GDPHQWDOHV �DUWtFXOR ���� \ OD &RQYHQFLyQ $PHULFDQD VREUH

'HUHFKRV +XPDQRV �DUWtFXOR ��� GLVSRVLFLRQHV SDUD UHJXODU

ORV HVWDGRV GH H[FHSFLyQ D QLYHO LQWHUQDFLRQDO��

(Q ORV WUHV SUHFHSWRV PHQFLRQDGRV VH HVWDEOHFHQ QRUPDV

VLPLODUHV UHODWLYDV D VLWXDFLRQHV H[FHSFLRQDOHV TXH SRQJDQ HQ

SHOLJUR OD YLGD GH OD QDFLyQ� DPHQDFHQ OD LQGHSHQGHQFLD R

VHJXULGDG GHO (VWDGR� HQ FDVRV GH JXHUUD R GH FXDOTXLHU RWUD

HPHUJHQFLD S~EOLFD� HQ ODV TXH ORV (VWDGRV SDUWHV SXHGHQ WR�

PDU PHGLGDV HVWULFWDPHQWH OLPLWDGDV D ODV H[LJHQFLDV GH GL�

;9, +e&725 ),;�=$08',2

WDGRV GH H[FHSFLyQ HQ $PpULFD /DWLQD \ VX LQFLGHQFLD HQ OD FXHVWLyQ GH ORV

GHUHFKRV KXPDQRV HQ FDVR GH GLVWXUELRV LQWHUQRVµ� HQ OD REUD HGLWDGD SRU

*DUFtD 6D\iQ� 'LHJR� (VWDGRV GH HPHUJHQFLD HQ OD 5HJLyQ $QGLQD� /LPD� &R�

PLVLyQ $QGLQD GH -XULVWDV� ����� SS� ������

� /D GLFWDGXUD FRQVWLWXFLRQDO HQ $PpULFD /DWLQD� 0p[LFR� 81$0� �����

SS� ��������

� /RV WH[WRV GH HVWRV SUHFHSWRV \ ORV UHODFLRQDGRV FRQ HOORV DSDUHFHQ

WUDQVFULWRV HQ HO $QH[R GH HVWD REUD�
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FKDV VLWXDFLRQHV� HQWUH HOODV OD VXVSHQVLyQ GH ODV REOLJDFLRQHV
FRQWUDtGDV HQ YLUWXG GH GLFKRV WUDWDGRV LQWHUQDFLRQDOHV� VLHP�
SUH TXH GLFKD VXVSHQVLyQ QR VHD LQFRPSDWLEOH FRQ ODV GHPiV
REOLJDFLRQHV TXH OHV LPSRQJD HO GHUHFKR LQWHUQDFLRQDO�

(Q ORV FLWDGRV SUHFHSWRV VH HVWDEOHFH TXH FLHUWRV GHUHFKRV
FRQVDJUDGRV SRU GLFKRV WUDWDGRV QR SXHGHQ VHU VXVSHQGLGRV
GXUDQWH ORV HVWDGRV GH H[FHSFLyQ� TXH VL ELHQ QR VRQ H[DFWD�
PHQWH ORV PLVPRV� H[LVWH FRLQFLGHQFLD VREUH YDULRV GH ORV TXH
VH FRQVLGHUDQ LQGHURJDEOHV� $GHPiV� VH HVWDEOHFH OD REOLJD�
FLyQ GH ORV (VWDGRV SDUWHV GH LQIRUPDU D ODV RUJDQL]DFLRQHV
LQWHUQDFLRQDOHV UHVSHFWLYDV� \ SRU FRQGXFWR GH HOODV D ORV GH�
PiV (VWDGRV SDUWHV� VREUH OD VXVSHQVLyQ GH ORV GHUHFKRV UHV�
SHFWLYRV \ ORV PRWLYRV TXH KXELHVHQ PRWLYDGR GLFKD VXVSHQ�
VLyQ� DVt FRPR FRPXQLFDU OD IHFKD HQ TXH KXELHVHQ WHUPLQDGR
ODV PHGLGDV GH HPHUJHQFLD�

3RU HO FRQWUDULR� HQ OD &DUWD $IULFDQD VREUH 'HUHFKRV +X�
PDQRV \ GH ORV 3XHEORV� DSUREDGD HO �� GH MXOLR GH �����
GXUDQWH OD ;9,, $VDPEOHD GH -HIHV GH (VWDGR \ GH *RELHUQR
GH OD 2UJDQL]DFLyQ GH OD 8QLGDG $IULFDQD� HQ 1DLUREL� .HQLD�
QR FRQWLHQH XQ SUHFHSWR TXH� FRPR ORV DQWHULRUHV� UHJXOH ORV
VXSXHVWRV GH ODV GHFODUDFLRQHV GH HPHUJHQFLD� QR REVWDQWH
TXH HQ ORV RUGHQDPLHQWRV DIULFDQRV VH KDQ XWLOL]DGR FRQ PX�
FKD IUHFXHQFLD ORV HVWDGRV GH H[FHSFLyQ� HQ RFDVLRQHV FRQ
PD\RU IUHFXHQFLD TXH HQ $PpULFD /DWLQD�

/RV H[WHQVRV &RQYHQLRV GH *LQHEUD VREUH GHUHFKR KXPDQL�
WDULR� TXH GHEHQ DSOLFDUVH SUHFLVDPHQWH GXUDQWH ORV FRQIOLFWRV
EpOLFRV WDQWR H[WHUQRV FRPR LQWHUQRV� UHJXODQ GH PDQHUD PL�
QXFLRVD HO WUDWR TXH GHEH GDUVH D ORV SULVLRQHURV \ OD SURWHF�
FLyQ GH ODV SHUVRQDV FLYLOHV� DPERV HQ WLHPSR GH JXHUUD� PH�
MRUDU OD VXHUWH GH ORV KHULGRV� HQIHUPRV \ QD~IUDJRV GH ODV
IXHU]DV DUPDGDV HQ HO PDU� < DGHPiV� GRV SURWRFRORV DGLFLR�
QDOHV VREUH OD SURWHFFLyQ GH ODV YtFWLPDV GH ORV FRQIOLFWRV
LQWHUQDFLRQDOHV \ DTXHOODV VLQ FDUiFWHU LQWHUQDFLRQDO��

35Ð/2*2 ;9,,

� /RV WUDWDGRV TXH FRQIRUPDQ HO GHUHFKR KXPDQLWDULR VRQ ORV VLJXLHQWHV�

HO &RQYHQLR UHODWLYR DO WUDWDGR GH ORV SULVLRQHURV GH JXHUUD� &RQYHQLR UHODWLYR

D OD SURWHFFLyQ GH ODV SHUVRQDV FLYLOHV HQ WLHPSR GH JXHUUD� &RQYHQLR SDUD

PHMRUDU OD VXHUWH GH ORV KHULGRV� HQIHUPRV \ QD~IUDJRV GH ODV IXHU]DV DUPDGDV
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(Q YLUWXG GH OR DQWHULRU� HO FXLGDGRVR \ GRFXPHQWDGR HV�
WXGLR GHO UHODWRU HVSHFLDO WUD]D XQ SDQRUDPD WDQWR GHO GHVD�
UUROOR KLVWyULFR FRPR GH OD HYROXFLyQ GH ORV HVWDGRV GH H[�
FHSFLyQ� TXH GHELGR D OD DSOLFDFLyQ SURJUHVLYD GHO GHUHFKR
LQWHUQDFLRQDO GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV� \D QR FRQVWLWX\H XQD
PDWHULD H[FOXVLYD GHO iPELWR LQWHULRU GH ORV (VWDGRV� VLQR TXH
HVWi VXMHWD D OD VXSHUYLVLyQ LQWHUQDFLRQDO� DKRUD SOHQDPHQWH
DGPLWLGD�

(O VHxRU 'HVSRX\� SRU PHGLR GH VXV LQIRUPHV GH ORV GRFH
DxRV GH DQiOLVLV GH HVWD PDWHULD� KD FRQVWDWDGR GH TXH KDQ
VLGR \ VRQ QXPHURVDV ODV GHFODUDFLRQHV GH ODV VLWXDFLRQHV GH
HPHUJHQFLD� LQFOXVLYH HQ OD DFWXDOLGDG� GH PDQHUD TXH PX�
FKRV SDtVHV� SRU UD]RQHV TXH SXHGHQ VHU R QR MXVWLILFDGDV�
KDQ HVWDGR GH PDQHUD FRQVWDQWH HQ HVWDGRV GH H[FHSFLyQ� FRQ
OR TXH VH SUHVHQWD OD SDUDGRMD GH TXH H[FHSFLyQ HV GH TXH
QR H[LVWDQ HVWDGRV GH H[FHSFLyQ� &RPR HMHPSOR VLJQLILFDWLYR
SRGHPRV VHxDODU XQ SDtV ODWLQRDPHULFDQR� 3DUDJXD\� TXH HV�
WXYR HQ HVWDGR GH HPHUJHQFLD SRU PiV GH WUHLQWD DxRV� OR
TXH VLJQLILFy TXH GXUDQWH WRGR HVH WLHPSR VyOR H[LVWtD XQD
VLPSOH DSDULHQFLD GH UpJLPHQ FRQVWLWXFLRQDO� VLWXDFLyQ TXH
DIRUWXQDGDPHQWH \D SDUHFH VXSHUDGD�

(O UHODWRU HVSHFLDO KD HODERUDGR XQ FRQMXQWR GH SULQFLSLRV
TXH UHJXODQ HO GHUHFKR LQWHUQDFLRQDO GH ORV HVWDGRV GH H[�
FHSFLyQ� FRQ DSR\R HQ ORV PHQFLRQDGRV DUWtFXORV ��� �� \ ���
UHVSHFWLYDPHQWH GHO 3DFWR GH ODV 1DFLRQHV 8QLGDV VREUH 'H�
UHFKRV &LYLOHV \ 3ROtWLFRV \ ODV &RQYHQFLRQHV (XURSHD \ $PH�
ULFDQD VREUH GHUHFKRV KXPDQRV� DVt FRPR HQ ORV &RQYHQLRV
\ 3URWRFRORV GH *LQHEUD VREUH HO GHUHFKR KXPDQLWDULR� \ DGH�
PiV GH DFXHUGR FRQ OD MXULVSUXGHQFLD GH ORV RUJDQLVPRV LQ�
WHUQDFLRQDOHV�

<D KHPRV VHxDODGR DQWHULRUPHQWH� \ HO UHODWRU HVSHFLDO OR
GHVWDFD FRQ SUHFLVLyQ� TXH ORV HVWDGRV GH HPHUJHQFLD SXHGHQ

;9,,, +e&725 ),;�=$08',2

HQ HO PDU� ORV WUHV VXVFULWRV HQ *LQHEUD HO �� GH DJRVWR GH O��� \ HQ YLJRU

HO �� GH RFWXEUH GH O���� < GRV SURWRFRORV DGLFLRQDOHV� HO SULPHUR UHODWLYR

D OD SURWHFFLyQ GH ODV YtFWLPDV GH ORV FRQIOLFWRV DUPDQGRV LQWHUQDFLRQDOHV�

\ HO VHJXQGR VREUH OD SURWHFFLyQ GH ODV YtFWLPDV GH ORV FRQIOLFWRV DUPDGRV

VLQ FDUiFWHU LQWHUQDFLRQDO� DPERV VXFULWRV HQ *LQHEUD HO � GH MXQLR GH �����
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XWLOL]DUVH FRQ GRV SURSyVLWRV GLYHUVRV� &RQ PXFKD IUHFXHQFLD
VH KDQ HPSOHDGR SDUD UHIRU]DU D ORV JRELHUQRV DXWRULWDULRV�
SHUR OD ILQDOLGDG HVHQFLDO GH ODV GHFODUDFLRQHV GH HVWDGRV GH
H[FHSFLyQ GHEH VHU SUHFLVDPHQWH OD RSXHVWD� HV GHFLU� GHIHQ�
GHU ODV LQVWLWXFLRQHV FRQVWLWXFLRQDOHV GHPRFUiWLFDV GH ORV ULHV�
JRV SURGXFLGRV SRU JUDYHV FRQIOLFWRV R DFRQWHFLPLHQWRV� \ HQ
~OWLPD LQVWDQFLD� SDUD SURWHJHU ORV GHUHFKRV KXPDQRV HVHQ�
FLDOHV GH ORV JREHUQDGRV IUHQWH D ORV SHOLJURV GH XQD FULVLV
SROtWLFD� VRFLDO� HFRQyPLFD R GH FDWiVWURIHV QDWXUDOHV�

(O VHxRU 'HVSRX\ GHVFULEH FRQ SUHFLVLyQ ORV SULQFLSLRV TXH
GHEHQ UHJLU ORV HVWDGRV GH H[FHSFLyQ SDUD TXH VHDQ LQVWUX�
PHQWRV GH WXWHOD GH ORV JRELHUQRV FRQVWLWXFLRQDOHV GH FDUiFWHU
GHPRFUiWLFR� DVt FRPR GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV GH ORV JR�
EHUQDGRV \ WRPD HQ FXHQWD OD GLYHUVLILFDFLyQ TXH VH KD SUR�
GXFLGR HQ QXHVWUD pSRFD UHVSHFWR D OD UHJXODFLyQ GH ORV HV�
WDGRV GH HPHUJHQFLD� \D TXH D SDUWLU GH OD SULPLWLYD LGHD GHO
HVWDGR GH VLWLR� VH KDQ HVWDEOHFLGR GLYHUVRV JUDGRV GH VLWXD�
FLRQHV H[FHSFLRQDOHV SRU FDXVDV GLYHUVDV D ODV GH JUDYHV FRQ�
IOLFWRV H[WHUQRV R LQWHUQRV� WDOHV FRPR ODV HPHUJHQFLDV HFR�
QyPLFDV \ VRFLDOHV� DVt FRPR ODV SURGXFLGDV SRU FDWiVWURIHV
QDWXUDOHV� FXDQGR ODV PLVPDV SRQHQ D ODV FRPXQLGDGHV HQ
JUDYH SHOLJUR�

(O UHODWRU HVSHFLDO SDUWH GH OD EDVH GH TXH ODV VLWXDFLRQHV
GH HPHUJHQFLD GHEHQ VHU UHJXODGDV MXUtGLFDPHQWH SDUD ´GHV�
WHUUDU DVt HUUyQHDV FRQFHSFLRQHV TXH HPSDULHQWDQ HO HVWDGR
GH H[FHSFLyQ FRQ OD SRWHVWDG GLVFUHFLRQDO GH HMHUFHU HO SRGHU
HQ VLWXDFLRQHV GH FULVLVµ�

1RV OLPLWDPRV D GHVWDFDU ORV SULQFLSLRV VHxDODGRV SRU HO
VHxRU 'HVSRX\ \ TXH HQ VX FRQFHSWR GHEHQ UHJLU HO GHUHFKR
LQWHUQDFLRQDO GH ORV HVWDGRV GH H[FHSFLyQ� D� OHJDOLGDG� E�
SURFODPDFLyQ� F� QRWLILFDFLyQ� G� WHPSRUDOLGDG� H� DPHQD]D
H[FHSFLRQDO� I� SURSRUFLRQDOLGDG� J� QR GLVFULPLQDFLyQ� K�
FRPSDWLELOLGDG� FRQFRUGDQFLD \ FRPSOHPHQWDULHGDG GH ODV
GLVWLQWDV QRUPDV GH GHUHFKR LQWHUQDFLRQDO�

&RQ DSR\R HQ GLFKRV SULQFLSLRV� HO VHxRU 'HVSRX\ KD HOD�
ERUDGR QRUPDV TXH SXHGHQ VHUYLU FRPR PRGHOR D ODV OHJLVOD�
FLRQHV QDFLRQDOHV SDUD TXH VH DMXVWHQ D ORV OLQHDPLHQWRV \
YDORUHV GHO GHUHFKR LQWHUQDFLRQDO GH ORV GHUHFKRV KXPDQRV \ GHO
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GHUHFKR KXPDQLWDULR� (VWD SDUWH GHO LQIRUPH GHO UHODWRU HV�
SHFLDO HV GH JUDQ VLJQLILFDGR� \D TXH ORV (VWDGRV TXH KDQ
VXVFULWR ORV FRQYHQLRV LQWHUQDFLRQDOHV PHQFLRQDGRV� VH
KDQ FRPSURPHWLGR D UHIRUPDU VX UHJtPHQ MXUtGLFR LQWHUQR HQ
FXDQWR VHD QHFHVDULR SDUD GDU FXPSOLPLHQWR D ORV PLVPRV
WUDWDGRV� 6H DGYLHUWH TXH PXFKRV RUGHQDPLHQWRV FRQWHPSR�
UiQHRV KDQ LQFRUSRUDGR GH PDQHUD SDXODWLQD DOJXQDV GH HVDV
GLVSRVLFLRQHV�

6RQ WDPELpQ LPSRUWDQWHV ODV FHUWHUDV UHIOH[LRQHV GHO VHxRU
'HVSRX\ VREUH HO HIHFWR GH ORV HVWDGRV GH H[FHSFLyQ VREUH
ODV LQVWLWXFLRQHV \ HO (VWDGR GHPRFUiWLFR GH GHUHFKR� 'HVWD�
FDPRV ODV TXH VH UHILHUHQ DO SRGHU MXGLFLDO� \D TXH VRQ HVHQ�
FLDOPHQWH ORV MXHFHV ORV TXH YHQ UHWULQJLGDV LQGHELGDPHQWH
VXV IDFXOWDGHV� HQ SDUWLFXODU SRU OR TXH UHVSHFWD DO H[DPHQ
GH OD FRPSDWLELOLGDG GH ODV GHFODUDFLRQHV GH HVWDGRV GH HPHU�
JHQFLD FRQ OD &RQVWLWXFLyQ� ODV GLVSRVLFLRQHV OHJLVODWLYDV \ ODV
REOLJDFLRQHV TXH LPSRQH HO GHUHFKR LQWHUQDFLRQDO� +D VLGR
FRPSOLFDGD OD HYROXFLyQ TXH VH REVHUYD HQ HVWD PDWHULD� \D
TXH KDFH QR PXFKR WLHPSR VH FRQVLGHUDED FRPR XQD FXHVWLyQ
QR MXGLFLDEOH GH PDQHUD DEVROXWD� SHUR UHFLHQWHPHQWH VH DG�
PLWH TXH ORV MXHFHV SXHGHQ DQDOL]DU HVD FRPSDWLELOLGDG� HV�
SHFLDOPHQWH SRU FRQGXFWR GHO FRQFHSWR GH UD]RQDELOLGDG�

1RV SDUHFHQ PX\ DFHUWDGDV ODV UHFRPHQGDFLRQHV IRUPXOD�
GDV SRU HO UHODWRU HVSHFLDO \ GLULJLGDV DO &RPLWp� D OD &RPLVLyQ
\ D OD 6XEFRPLVLyQ GH 'HUHFKRV +XPDQRV GH ODV 1DFLRQHV
8QLGDV� DVt FRPR D ORV UHODWRUHV HVSHFLDOHV \ D ORV JUXSRV GH
WUDEDMR�

'HQWUR GH HVWDV UHFRPHQGDFLRQHV GHVWDFD OD GLULJLGD DO UH�
IHULGR &RPLWp GH 'HUHFKRV +XPDQRV FRQ HO SURSyVLWR GH TXH
HVWDEOH]FD XQD LQWHSUHWDFLyQ JHQHUDO VREUH HO DUWtFXOR �� GHO
3DFWR GH 1DFLRQHV 8QLGDV VREUH 'HUHFKRV &LYLOHV \ 3ROtWLFRV�
D ILQ GH TXH VH FRQVLGHUHQ LQGHURJDEOHV HO GHUHFKR GH KiEHDV
FRUSXV \ RWURV LQVWUXPHQWRV VLPLODUHV GXUDQWH ODV VLWXDFLR�
QHV GH HPHUJHQFLD� WDO FRPR OR VRVWXYR OD &RUWH ,QWHUDPHUL�
FDQD GH 'HUHFKRV +XPDQRV HQ UHODFLyQ FRQ HO DUWtFXOR �� GH
OD &RQYHQFLyQ $PHULFDQD� TXH WLHQH XQ FRQWHQLGR VLPLODU�
HQ ODV RSLQLRQHV FRQVXOWLYDV Q~PHURV � \ �� TXH IXHURQ UH�
VXHOWDV FRQ IHFKDV �� GH HQHUR \ � GH RFWXEUH GH O����
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(VWD PLVPD SHWLFLyQ GH LQWHUSUHWDFLyQ JHQHUDO KD VLGR VR�
OLFLWDGD UHFLHQWHPHQWH SRU OD 6XEFRPLVLyQ GH 3UHYHQFLyQ GH
'LVFULPLQDFLRQHV \ 3URWHFFLyQ GH 0LQRUtDV GH 1DFLRQHV 8QL�
GDV DO FLWDGR &RPLWp GH 'HUHFKRV +XPDQRV�

7DPELpQ GHEH KDFHUVH QRWDU TXH QR REVWDQWH VX ULFR FRQ�
WHQLGR� HO ,QIRUPH GHO VHxRU 'HVSRX\ HVWi UHGDFWDGR FRQ XQ
HVWLOR VLQWpWLFR� FODUR \ SUHFLVR� OR TXH HQULTXHFH HO VLJQLILFDGR
GH VX H[FHOHQWH LQYHVWLJDFLyQ�

(VWDPRV VHJXURV TXH HO ,QIRUPH TXH UHVHxDPRV WHQGUi XQD
IUXFWtIHUD UHSHUFXVLyQ WDQWR HQ HO iPELWR LQWHUQR GH ORV (VWD�
GRV SDUWHV HQ ORV &RQYHQLRV \ 3DFWRV GH 'HUHFKRV +XPDQRV�
FRPR HQ HO SHUIHFFLRQDPLHQWR GH ODV PLVPDV QRUPDV LQWHUQD�
FLRQDOHV H LQWHUQDV TXH UHJXODQ ORV HVWDGRV GH H[FHSFLyQ� \
SRU OR PLVPR� VHUi GH FRQVXOWD REOLJDGD SDUD WRGRV ORV LQWH�
UHVDGRV HQ HVWH WHPD� \ HQ SDUWLFXODU SRU SDUWH GH ORV MXULVWDV
ODWLQRDPHULFDQRV TXH KDQ H[SHULPHQWDGR HQ PXFKDV RFDVLR�
QHV ORV HIHFWRV GH ODV VLWXDFLRQHV GH HPHUJHQFLD�

+pFWRU )L[�=DPXGLR

&LXGDG 8QLYHUVLWDULD� HQHUR GH O���
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