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�� $QWHFHGHQWHV \ GHVDUUROOR KLVWyULFR� OD UHODFLyQ GHO PXWXR

FRQ OD XVXUD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

�� &RQFHSWR \ FODVHV GH XVXUD� QRWDV VREUH OD OLWHUDWXUD MXUtGLFD

HQ WRUQR DO SUREOHPD GHO PXWXR FRQ LQWHUpV � � � � � � � � ��

$� 7RPiV GH $TXLQR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

%� -XDQ 'HYRWL � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

&� $OIRQVR 0DUtD GH /LJRULR � � � � � � � � � � � � � � � � ��

'� ,RKDQQLV &DOYLQL � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

(� 1LFRODL 9LJHOLL � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

)� -XDQ %DXWLVWD /DUUHD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

*� &ULVWyEDO GH 9LOODOyQ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

+� 'RPLQJR GH 6RWR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

,� 5� 3� )� )HOLFLV � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

-� 7RPiV GH 0HUFDGR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

.� )UDQFLVFR $QWRQLR GH (OL]RQGR � � � � � � � � � � � � � ��

/� -XDQ GH +HYLD %RODxRV � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

0� )UDQFLVFR /iUUDJD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

1� )UDQFLVFR GH OD 3UDGLOOD %DUQXHYR � � � � � � � � � � � � ��

�� -HUHPtDV %HQWKDP \ HO FDQFLOOHU 7XUJRW� KDFLD XQ FDPELR

IUHQWH D OD XVXUD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

�� /D XVXUD HQ HO 0p[LFR LQGHSHQGLHQWH � � � � � � � � � � � � ��

���
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/DV GRFWULQDV PHGLHYDOHV VREUH OD XVXUD \ HO MXVWR SUHFLR IRUWDOHFLHURQ
OD YLVLyQ GH TXH ODV DFWLYLGDGHV FRPHUFLDOHV \ GH SUpVWDPR GH GLQHUR
FRQGXFtDQ D PDORV SHQVDPLHQWRV���� HQ HVWH VHQWLGR� HO FUpGLWR HVWDED
HVWUHFKDPHQWH YLJLODGR SDUD HYLWDU TXH IXHVH XVXUDULR��� \ ORV SUpVWDPRV
D OD JUXHVD YHQWXUD WXYLHURQ TXH HQIUHQWDUVH FRQ OD SURKLELFLyQ H[LV�
WHQWH GH FREUDU LQWHUHVHV VREUH HO GLQHUR R PHUFDQFtDV REMHWR GHO PLVPR�
\ GH DOJXQD PDQHUD HQFDMDU GHQWUR GH ODV XVXUDV SHUPLWLGDV� 'H DKt OD
QHFHVLGDG GH GHGLFDU XQ HVSDFLR DO WHPD GH OD XVXUD \ VX UHODFLyQ FRQ
HO WHPD TXH QRV RFXSD�

�� $Q WHFHGHQ WHV \ GHVDUUR OOR KLVWy ULF R � OD UHODF LyQ GHO P XWXR FRQ OD XVXUD

/D SURKLELFLyQ GH OD XVXUD WLHQH VXV RUtJHQHV HQ HO 9LHMR 7HVWDPHQWR�
HQ HO e[RGR� HO /HYtWLFR \ HO 'HXWHURQRPLR GHQWUR GHO 3HQWDWHXFR�
(VWRV WH[WRV VRQ WHVWLPRQLR GH XQD VRFLHGDG GH SDVWRUHV \ FDPSHVLQRV
LQPHUVRV HQ XQD HFRQRPtD GH VXSHUYLYHQFLD HQ GRQGH OD SURKLELFLyQ
GH OD XVXUD DVXPtD XQ SDSHO IXQGDPHQWDO� SURWHJHU DO PiV SREUH TXH
UHFXUUtD DO PXWXR FRPR PHGLR SDUD VXSHUDU VX VLWXDFLyQ HFRQyPLFD����

��

��� .R]ROFK\N� %RULV� ´(O JUDGR GH DYDQFH GHO GHUHFKR PHUFDQWLO DO ILQDO GHO VLJOR
;;µ� (O GHUHFKR FRP HUF LDO DQ WH H O OLEUH F RP HUF LR \ H O GHVDUUR OOR HFRQ yP LF R � WUDGV� ÐVFDU
&UX] %DUQH\ \ %RULV .R]ROFK\N� 0p[LFR� 0F*UDZ +LOO� ����� S� ���� 9pDVH WDPELpQ
D 7UDNPDQ� /HRQ (�� 7KH /DZ 0HUFKDQ W� WKH HY R OXWLRQ R I FRP P HUF LDO ODZ � &RORUDGR�
)UHG %� 5RWKPDQ 	 &R�� ����� SS� ����

��� 9pDVH &DOGHUyQ� )UDQFLVFR 5�� +LVWR ULD HFRQ yP LF D���� S� ����
��� (O PXWXR VH FHOHEUD� VHJ~Q $QWRQLR *yPH]� ´FXDQGR DOJXQR HQWUHJD i RWUR

GLQHUR� WULJR� YLQR ~ RWUD FXDOTXLHUD FRVD TXH FRQVLVWD HQ SHVR� Q~PHUR y PHGLGD� \ UHFLED
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&RPR VHxDOD +DUROG -� %HUPDQ� DTXHOORV TXH VH GHGLFDEDQ D SUHVWDU

GLQHUR FRQ LQWHUpV HUDQ EXVFDGRV \ RGLDGRV� GHVHDGRV \ FRQGHQDGRV����

'H DKt HO QH[R HQWUH PXWXR H LQGLJHQFLD� OR TXH OOHYD D OD QHFHVLGDG

GH TXH HO SULPHUR VHD HPLQHQWHPHQWH JUDWXLWR� (O GLQHUR R DOLPHQWRV

REMHWR GHO SUpVWDPR QR HUD VXVFHSWLEOH GH SURGXFLU PiV ULTXH]D� \ D

TXH VX IXQFLyQ SULPRUGLDO HUD HO FRQVXPR XUJHQWH H LQPHGLDWR���� $Vt�

HO PXWXR��� HUD YLVWR FRPR XQD HVSHFLH GH LQHOXGLEOH HQHPLJR GHO SREUH�

XQ HQHPLJR FRQ HO FXDO QR KDEtD PiV UHPHGLR TXH KDEpUVHODV WRGRV ORV

GtDV� \ DO FXDO� FRPR Pi[LPR� VyOR HUD SRVLEOH LQWHQWDU TXLWDU HO DJXLMyQ

PiV WHUULEOH� TXH HUD SUHFLVDPHQWH OD FOiXVXOD XVXUDULD����

(Q HO GHUHFKR URPDQR HO PXWXR VLHPSUH IXH GH FDUiFWHU FLYLO� QR

PHUFDQWLO� HQ GRQGH XQD GH VXV FDUDFWHUtVWLFDV HVHQFLDOHV IXH OD JUDWXLGDG�

FRQVLVWHQWH HQ OD ~QLFD REOLJDFLyQ GH UHVWLWXLU HO REMHWR GHO FRQWUDWR�

/D HYHQWXDO XVXUD VH GHEtD SDFWDU SRU VHSDUDGR� VLQ HVWDU SURKLELGD� 6H

OOHJDEDQ D SDFWDU XVXUDV GH ��� LQFOXVLYH� /R GHVWDFDEOH HV TXH ODV

XVXUDV VH HQFRQWUDEDQ VLHPSUH IXHUD GH OD HVWUXFWXUD SURSLD GHO PX�

WXR����

)XH D WUDYpV GH OD UHFHSFLyQ GH OD ILJXUD GH GHUHFKR H[WHUQR FRPR

HQ 5RPD VH FRQWHPSOy OD SRVLELOLGDG GH XQ FRQWUDWR TXH HVWDEOHFtD OD

WUDQVIHUHQFLD GH XQD VXPD GH GLQHUR D TXLHQ OD LQYHUWLUtD HQ QHJRFLRV

WUDQVPDUtWLPRV� GLYLGLpQGRVH ODV JDQDQFLDV DO ILQDO FRQ HO SUHVWDGRU����

GH DKt OD OODPDGD SHFXQ LD WUDLHF WLF LD \D HVWXGLDGD� SDUWH GH XQ SUpVWDPR

PDUtWLPR RQHURVR�

(Q HO FDPSR GHO GHUHFKR FDQyQLFR� ORV FiQRQHV GH ORV FRQFLOLRV

RULHQWDOHV \ RFFLGHQWDOHV GHVGH HO VLJOR ,9 HQ DGHODQWH LQWHQWDURQ LQVLV�

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

HTXLYDOHQWH HQ VX JpQHUR� SDUD TXH DO SXQWR VH KDJD GHO TXH UHFLEH� \ GHVSXHV UHVWLWX\ D
RWUR WDQWR GHO PLVPR JpQHUR� GH OD PLVPD ERQGDG \ FDOLGDGµ� 9pDVH *XWLpUUHV� -RVp 0DUFRV�
&RP SHQGLR GH ODV Y DULDV UHVR OX F LRQ HV GH $Q WRQ LR *yP H]� 0p[LFR� LPSUHQWD GH &XPSOLGR�
����� S� ��� 9pDVH WDPELpQ D 3pUH] +HUUHUR� 3HGUR� 3ODWD \ OLEUDQ ]DV���� S� ���

��� 9pDVH %HUPDQ� +DUROG -�� /D IR UP DF LyQ GH OD WUDG LF LyQ MXUtG LF D GH R F F LGHQ WH �
WUDG� 0yQLFD 8WULOOD GH 1HLUD� 0p[LFR� )&(� ����� S� ����

��� ,ELGHP �
��� 1RV FHxLPRV HQ HVWD SULPHUD SDUWH D OR VHxDODGR SRU 8PEHUWR 6DQWDUHOOL HQ

VX WUDEDMR ´/D SURKLELFLyQ GH OD XVXUD� GH FDQRQ PRUDO D UHJOD MXUtGLFD� 0RGDOLGDGHV
\ p[LWRV GH XQ ©WUDQVSODQWHªµ� HQ 3HWLW� &DUORV �HG��� 'HO LXV P HUF DWRUXP ���� SS� ��������

��� 6DQWDUHOOL� 8PEHUWR� ´/D SURKLELFLyQ���µ� S� ����
��� ,GHP � S� ����
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WHQWHPHQWH UHSULPLU ODV SUiFWLFDV XVXUDULDV� OR TXH GD XQD LGHD GH OD

GLIXVLyQ TXH OD ILJXUD GHO SUpVWDPR FRQ LQWHUpV WXYR GHVGH HQWRQFHV�

*UDFLDQR GHILQLy D OD XVXUD FRPR WRGR OR TXH VH H[LJH PiV DOOi GHO

FDSLWDO���� 6H FRQVLGHUy D OD XVXUD FRPR

LQWUtQVHFDPHQWH PDOD HQ FXDQWR REMHWLYDPHQWH FDSD] GH HPSHRUDU XOWH�

ULRUPHQWH HVD PLVHUD TXH HUD OD FRQGLFLyQ YLWDO WtSLFD GH OD VRFLHGDG

WRGD� XQD FRQWLQXLGDG TXH KDEtD FRQVLGHUDGR QHFHVDULDPHQWH HO PXWXR

FRPR LQVWUXPHQWR SHOLJURVtVLPR \ H[WUHPR SDUD LQWHQWDU OLEUDUVH GH OD

SURSLD PLVHULD� GHO TXH UHVXOWDED SUXHGHQWH JXDUGDUVH��� GH DTXt KDEtD

QDFLGR OD UHJOD DEVROXWD GH OD JUDWXLGDG����

6LQ HPEDUJR� FRPR PHQFLRQD 6DQWDUHOOL� OD SUiFWLFD FRQWUDFWXDO FR�

WLGLDQD QR VH KDEtD DGHFXDGR D OD JUDWXLGDG GHO PXWXR� \ D TXH OD JD�

QDQFLD HQ HO SUpVWDPR XVXUDULR VHUi VLHPSUH PiV HOHYDGD WDQWR PiV

SREUH VHD OD VRFLHGDG HQ GRQGH VH SUDFWLFD�

&XDQGR DSDUHFHQ ORV FRPHUFLDQWHV HQ OD (GDG 0HGLD VH SURGXFH XQD

UXSWXUD UHVSHFWR D OD LGHD GH OD JUDWXLGDG GHO PXWXR� (Q HVWD QXHYD

VLWXDFLyQ VRFLRSROtWLFD� HQ GRQGH HO FRPHUFLDQWH MXJDED XQ SDSHO IXQ�

GDPHQWDO� QR HUD SRVLEOH DSOLFDU H[DFWDPHQWH ODV DQWLJXDV FRQFHSFLRQHV

VREUH OD XVXUD� DGHPiV� ODV FRQGLFLRQHV HFRQyPLFDV \ VRFLDOHV QR HUDQ

ODV PLVPDV GH DTXHOODV HQ WRUQR D ODV FXDOHV KDEtD VXUJLGR OD SURKLEL�

FLyQ� 1R VH WUDWDED \D GH XQD HFRQRPtD GH VXSHUYLYHQFLD� QL OD SREUH]D

HUD FRQGLFLyQ JHQHUDO GH OD SREODFLyQ� \ HO PXWXR QR HUD \D QHFHVDULD�

PHQWH OD ~OWLPD RSFLyQ GHO IDPpOLFR� $Vt� HO QXHYR SUREOHPD FRQVLVWtD

HQ OD QHFHVLGDG GH GLVWLQJLU HQWUH HO PXWXR DO QHFHVLWDGR UHVSHFWR GHO

FXDO SUHYDOHFHQ ODV PLVPDV FRQGLFLRQHV GH SURKLELFLyQ GH XVXUDV� \ HO

TXH VH KDFtD FRPR QHJRFLR PHUFDQWLO� HQ GRQGH OD UHJOD GH JUDWXLGDG

QR WHQtD FDELGD� 'H HVWH PRGR� VHxDOD %HUPDQ� ´HO GHUHFKR FDQyQLFR

GH OD XVXUD VH GHVDUUROOy FRPR VLVWHPD GH H[FHSFLRQHV D OD SURKLELFLyQ

FRQWUD OD XVXUDµ����

([LVWtD HQ OD (GDG 0HGLD OD LGHD GH TXH HO GLQHUR QXQFD GHEH VHU

MXUtGLFDPHQWH IHFXQGR SRU VHU FRQWUDULR D VX QDWXUDOH]D� DXQDGR D OD

HQVHxDQ]D GH TXH OD XVXUD HUD JUDYHPHQWH SHFDPLQRVD� 'H DKt SUHFLVD�

PHQWH OD QHFHVLGDG GH OD GLVWLQFLyQ DQWHV VHxDODGD� SXHVWR TXH OD DFWL�

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� %HUPDQ� +DUROG -�� /D IRUP DF LyQ ���� S� ����
��� 6DQWDUHOOL� 8PEHUWR� ´/D SURKLELFLyQ���µ� SS� ��������
��� %HUPDQ� +DUROG -�� /D IR UP DF LyQ ���� S� ����
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YLGDG GHO PHUFDGHU FRQVLVWtD HQ SDUWH HQ SURGXFLU GLQHUR FRQ GLQHUR D

WUDYpV GH OD LQGXVWULD� DGHPiV� HO SUpVWDPR VH KDFtD DKRUD D XQ PHUFDGHU

TXH OR VROLFLWDED QR SRU XQD H[WUHPD \ XUJHQWH QHFHVLGDG� VLQR SDUD

WUDILFDU FRQ pO \ HQULTXHFHUVH D Vt \ D VX DFUHHGRU� GH DKt OD GLVWLQFLyQ

HQWUH XVXUD H LQWHUpV���� (V GHFLU� SRU XQ ODGR HO PXWXR \D QR HUD

QHFHVDULDPHQWH XQ LQVWUXPHQWR GH ILQDQFLDPLHQWR SDUD VDOLU GH OD SR�

EUH]D� \ � SRU RWUR� HO SUHVWDWDULR \D QR HUD QHFHVDULDPHQWH XQ LQGLYLGXR

VXPLGR HQ OD PLVPD� OR TXH WUDH FRQVLJR XQ QHFHVDULR UH�H[DPHQ GH OD

XVXUD�

6LQ HPEDUJR� HQ HO 1XHYR 7HVWDPHQWR VH FRQGHQDED LJXDOPHQWH OD

XVXUD� (Q HO (YDQJHOLR GH /XFDV �9,���� VH SUHVHQWDED XQD FRQGHQD

H[SOtFLWD GH ODV XVXUDV� HQ GRQGH VH GHFtD� P XWXXP GDWH Q LKLO LQ GH VSH�

UDQ WHV����

6H EXVFy XQD LQWHUSUHWDFLyQ OD[D GHO WH[WR GH /XFDV DO VHxDODU TXH

pVWH VLJQLILFDED TXH HO PXWXR GHEtD VHU HVWLSXODGR VLQ FOiXVXOD XVXUDULD�

\ VyOR HQ pVWH PDV QR HQ RWURV QHJRFLRV MXUtGLFRV���� 3RU RWUD SDUWH�

´QR KDEtD GXGDV GH TXH HO PHUFDGHU SRGUtD HMHUFHU VX DUWH VRODPHQWH

VL VH UHFRQRFtD DO GLQHUR XQD IHFXQGLGDG QDWXUDO HQ HO FDVR GH TXH IXHVH

HPSOHDGR FRPR FDSLWDO GH ULHVJR HQ QHJRFLRV PHUFDQWLOHVµ����

6H GHVDUUROOy XQD DPSOLD FDVXtVWLFD HQ WRUQR D OD XVXUD GHVDUUROODGD

WDQWR SRU WHyORJRV FRPR SRU MXULVWDV� \ SRFR D SRFR HO SUREOHPD GH

OD XVXUD SHQHWUy HQ WRGR HO FDPSR GHO GHUHFKR���� /D VROXFLyQ DO SUR�

EOHPD GH OD XVXUD FRQVLVWLy HQ FDOLILFDU GH PDQHUD GLVWLQWD D ORV QHJRFLRV

PHUFDQWLOHV UHVSHFWR GHO PXWXR���� $Vt� VL OD SURKLELFLyQ YDOtD ~QLFD�

PHQWH SDUD HO PXWXR� VHJ~Q HVWD OHFWXUD OD[D GHO WH[WR GH /XFDV \ SRU

RWUD SDUWH HO PXWXDWDULR QR VH HQFRQWUDED HQ OD SREUH]D� UHVXOWDED FODUR

TXH HVWRV QHJRFLRV GHEtDQ VHU FODVLILFDGRV GH PDQHUD GLIHUHQWH \ TXHGDU

H[HQWRV GH OD SURKLELFLyQ� VLWXDQGR OD REOLJDFLyQ GH OD JUDWXLGDG HQ XQ

FRQWH[WR KLVWyULFR GHWHUPLQDGR�

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

��� ,GHP � S� ����

��� 3UHVWD VLQ HVSHUDU SRU HOOR QDGD�
��� 9pDVH PiV DGHODQWH OR GLFKR SRU 'RPLQJR GH 6RWR D HVWH UHVSHFWR�
��� 6DQWDUHOOL� 8PEHUWR� ´/D SURKLELFLyQ���µ� S� ����
��� &RLQJ� +HOPXW� 'HUHFKR SULY DGR HXURSHR � ,� 'HUHF KR FRP ~Q P iV DQ WtJXR ������

������ WUDG� \ DSRVWLOODV $QWRQLR 3pUH] 0DUWtQ� 0DGULG� )XQGDFLyQ &XOWXUDO GHO 1R�
WDULDGR� ����� W� ,� S� ����

��� (Q ORV SDtVHV SURWHVWDQWHV VH HVWDEOHFLy XQ VLVWHPD GH LQWHUHVHV OHJDOHV Pi[LPRV
HQ YH] GH VX SURKLELFLyQ� FRQVLGHUiQGRVH XVXUDULRV VRODPHQWH DTXHOORV LQWHUHVHV TXH
VREUHSDVDEDQ HO OtPLWH� &RLQJ� +HOPXW� 'HUHFKR SULY DGR ���� S� ����
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'H DKt TXH HO FDVR GH OD ILQDQFLDFLyQ DO TXH GLItFLOPHQWH VH OH KXELHUD

SRGLGR QHJDU HO FDUiFWHU GH PXWXR� VH FRORFy HVWLSXODGR SHU P RGXP

VRF LHWDWLV FX LXVGDP \ SRU QDWXUDOH]D H[HQWR GH OD SURKLELFLyQ����

/D ,JOHVLD FRQVLGHUDED TXH OD HFRQRPtD \ HO FUpGLWR HUDQ XQ ´IRUR

HVSLULWXDOµ��� HQ TXH ORV ILHOHV SRGtDQ FDHU HQ SHFDGR� /RV RELVSRV GH

OD 1XHYD (VSDxD WUDWDURQ GH ODV UHODFLRQHV FUHGLWLFLDV HQ HO ,,, &RQFLOLR

3URYLQFLDO 0H[LFDQR FHOHEUDGR HQ ����� HQ GRQGH HQ YLUWXG GH TXH ´GH

FLQFR D VHLV DxRV D HVWD SDUWH� SRFR D SRFR VH KD LQWURGXFLGR \ \D

S~EOLFDPHQWH VH XVDQ FLHUWRV PRGRV \ PDQHUDV GH ORJURV \ XVXUDV XQDV

FODUDV \ RWUDV SDOLDGDV HQ JUDQ VXPD \ FDQWLGDG TXH D QR SRQHUVH UH�

PHGLR FRQ WLHPSR JUDQ SDUWH GH OD FRQWUDWDFLyQ \ WUDWDQWHV GH HVWD

WLHUUD VH SHUGHUi���µ���� SURYH\HQGR DO UHPHGLR GH OD VLWXDFLyQ VH GHFODUy

TXH ODV YHQWDV D SOD]R HQ GRQGH HO ELHQ VH YHQGtD D PD\RU SUHFLR TXH

DO FRQWDGR HUDQ XVXUDULDV� LQVWDQGR D ORV FRPHUFLDQWHV D FRQVXOWDU D ORV

MXULVWDV� SDUD TXH ´VRODPHQWH HMHU]DQ DTXHOORV TXH ORV MXULVWDV DSUREDUHQ

FRPR OtFLWRVµ����

/D SRVWXUD GH OD ,JOHVLD IXH PLWLJDGD PHGLDQWH XQD HQFtFOLFD GH %H�

QHGLFWR ;,9 GH ����� HQ GRQGH VH UHFRQRFLHURQ GLYHUVRV WtWXORV H[WUtQ�

VHFRV��� DO GLQHUR TXH MXVWLILFDEDQ HO FREUR GH LQWHUpV� FRPR HO GDxR

HPHUJHQWH� HO OXFUR FHVDQWH \ HO ULHVJR GH SHUGHU HO FDSLWDO����

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� 6DQWDUHOOL� 8PEHUWR� ´/D SURKLELFLyQ���µ� S� ���� 9pDVH WDPELpQ 3pUH]�3UHQGHV
0XxR]�$UUDFR� -RVp 0DQXHO� ,Q WHUSUHWDF LyQ KLVWy ULFD���� S� ����

��� 6HJ~Q 6FKZDOOHU� -RKQ )�� ´/D ,JOHVLD \ HO FUpGLWR FRPHUFLDO HQ OD 1XHYD
(VSDxD HQ HO VLJOR ;9,µ� HQ 0DUWtQH] /ySH] &DQR� 0D� GHO 3LODU �FRRUG��� ,J OHVLD�
(VWDGR \ HF RQ RP tD� VLJ OR V ;9, DO ;,;� 0p[LFR� 81$0� ,QVWLWXWR GH ,QYHVWLJDFLRQHV
'U� -RVp 0DUtD /XLV 0RUD� ����� SS� ������

��� 9pDVH 3DVR \ 7URQFRVR� )UDQFLVFR GHO� (SLVWR ODULR GH 1XHY D (VSDxD ����������
0p[LFR� DQWtJXD OLEUHUtD 5REUHGR GH -RVp 3RUU~D H KLMRV� ����� W� ;� ���������� SS�
������

��� *DOYDQ 5LYHUD� 0DULDQR �HG��� &RQ F LOLR ,,, 3UR Y LQ F LDO 0H[LF DQ R � F HOHEUDGR HQ
0p[LF R HQ HO Dx R GH ����� F RQ ILUP DGR HQ 5RP D SR U HO 3DSD 6L[WR 9� \ P DQ GDGR REVHUY DU
SRU H O J RELHUQ R HVSDx R O HQ G LY HUVDV UHDOHV R UGHQ HV� �D HG� HQ ODWtQ \ HQ FDVWHOODQR� 0p[LFR�
(XJHQLR 0DLOOHIHUW \ FRPSDxtD� HGLWRUHV� ����� SS� ������� \ ��������

��� 9pDVH *yPH] &DPDFKR� )UDQFLVFR� ´&UpGLWR \ XVXUD HQ HO SHQVDPLHQWR GH
ORV GRFWRUHV HVFROiVWLFRVµ� HQ 0DUWtQH] /ySH] &DQR� 0D� GHO 3LODU �FRRUG��� ,J OHVLD�
(VWDGR \ HF RQ RP tD���� SS� ������

��� &RLQJ� +HOPXW� 'HUHFKR SULY DGR ���� S� ���� (O WH[WR GH OD HQFtFOLFD VH SXHGH
FRQVXOWDU HQ 5RGUtJXH] GH 6DQ 0LJXHO� -XDQ 1�� 3DQ GHF WDV���� W� ,,,� SS� ��������
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�� &RQ FHSWR \ F ODVHV G H XVXUD� Q R WDV VREUH OD OLWHUDWXUD MXUtG LFD

HQ WR UQ R DO SUREOHP D GHO P XWXR FRQ LQ WHUpV

$� 7RP iV GH $TXLQ R

6DQWR 7RPiV DERUGD HO WHPD GH OD XVXUD HQ OD 6XP D GH WHR OR J tD� SDUWH

,,D ,,DH��� DO WUDWDU ORV SHFDGRV TXH YHUVDQ VREUH ODV WUDQVDFFLRQHV YR�

OXQWDULDV� TXH VRQ� SULPHUR� HO IUDXGH TXH VH FRPHWH HQ ODV FRPSUDYHQ�

WDV �T����� \ � VHJXQGR� OD XVXUD TXH VH UHDOL]D HQ ORV SUpVWDPRV �T�����

7RPiV GH $TXLQR DILUPD TXH HV LQMXVWR HQ Vt PLVPR UHFLELU LQWHUpV

SRU XQ SUpVWDPR PRQHWDULR� \ D TXH LPSOLFD OD YHQWD GH OR TXH QR

H[LVWH� 6HxDOD TXH KD\ FLHUWRV REMHWRV FX\R XVR FRQVLVWH HQ VX SURSLR

FRQVXPR� GH DKt TXH HQ HVRV ELHQHV QR VH SXHGDQ FRPSXWDU VHSDUDGD�

PHQWH HO XVR GH OD FRVD \ OD FRVD PLVPD� $Vt� D WRGR DTXpO DO TXH VH

OH FRQFHGH HO XVR GH OD FRVD VH OH FRQFHGH OD FRVD PLVPD� (Q HVRV FDVRV�

HO SUpVWDPR WUDQVILHUH OD SURSLHGDG GH OD FRVD PLVPD� \ HO WUDWDU GH

YHQGHU QR VyOR HO ELHQ VLQR VX XVR SRU VHSDUDGR �LQWHUpV� VHUtD YHQGHU

GRV YHFHV OR PLVPR� R ELHQ YHQGHU OR TXH QR H[LVWH� FRPHWLHQGR FRQ

HOOR XQ SHFDGR GH LQMXVWLFLD� ´3RU LJXDO PRWLYR FRPHWH XQD LQMXVWLFLD

HO TXH SUHVWD YLQR R WULJR \ H[LJH GRV SDJRV� XQR OD UHVWLWXFLyQ GHO

HTXLYDOHQWH GH OD FRVD� \ RWUR� HO SUHFLR GH VX XVR� GH GRQGH HO QRPEUH

XVXUDµ����

(Q HO FDVR GHO GLQHUR� GDGR TXH VX XVR SURSLR HV HO FRQVXPR \ OD

LQYHUVLyQ� HV HQ Vt LOtFLWR SHUFLELU XQ SUHFLR SRU HO XVR GHO PLVPR HQ

HO SUpVWDPR� \ GHEH UHVWLWXLUVH OR TXH VH UHFLED HQ FDOLGDG GH LQWHUpV�

$VLHQWD TXH SHFD FRQWUD OD MXVWLFLD DTXHO TXH SRU SDFWR WiFLWR R

H[SUHVR UHFLEH GLQHUR R DOJ~Q EHQHILFLR HVWLPDEOH HQ pO� FRPR UHVDUFL�

PLHQWR GH XQ SUpVWDPR� $KRUD ELHQ� VL HO EHQHILFLR R HO GLQHUR VH

UHFLEH VLQ KDEHUOR H[LJLGR \ VLQ TXH GHULYH GH DOJXQD REOLJDFLyQ WiFLWD

R H[SUHVD VLQR FRPR XQ GRQ JUDWXLWR� QR H[LVWH HO SHFDGR� \ D TXH HO

DFUHHGRU DQWHV GH TXH SUHVWDUD HO GLQHUR� SRGtD LJXDOPHQWH KDEHU UHFL�

ELGR JUDWLV DOJ~Q GRQ�

6HxDOD TXH HO TXH RWRUJD XQ SUpVWDPR SXHGH VLQ FRPHWHU SHFDGR

FRQWUDWDU FRQ HO SUHVWDWDULR XQD FRPSHQVDFLyQ GHO GDxR VXIULGR� SXHV

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

��� $TXLQR� 7RPiV GH� 6XP D GH WHR OR J tD� �D HG�� 0DGULG� %LEOLRWHFD GH $XWRUHV
&ULVWLDQRV� ����� SDUWH ,,D ,,DH� W� ,,,� FXHVWLyQ ���

��� ,GHP � S� ����

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Jurídica Virtual del Instituto de Investigaciones Jurídicas de la UNAM 
www.juridicas.unam.mx                https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv 

DR. © 1998 
Instituto de Investigaciones Jurídicas - Universidad Nacional Autónoma de México

Libro completo en: https://goo.gl/Btqre1



HVWR QR HV YHQGHU HO XVR GHO GLQHUR� VLQR HYLWDU XQ SHUMXLFLR� $VLHQWD

LJXDOPHQWH TXH TXLHQ FRQItD VX GLQHUR D XQ FRPHUFLDQWH R DUWHVDQR

FRQVWLWX\HQGR FRQ pO FLHUWD VRFLHGDG� QR OH HVWi WUDQVILULHQGR OD SUR�

SLHGDG GHO GLQHUR VLQR TXH pVWH VLJXH VLHQGR VX\R� GH WDO PDQHUD TXH

HO FRPHUFLDQWH R DUWHVDQR QHJRFLD R WUDEDMD FRQ pO FRQ ORV ULHVJRV GHO

SURSLHWDULR� \ SXHGH pVWH H[LJLU OtFLWDPHQWH FRPR IUXWR GH XQD FRVD

VX\D XQD SDUWH GH ODV JDQDQFLDV REWHQLGDV����

%� -XDQ 'HY R WL

3RU XVXUD� 'HYRWL HQWLHQGH DTXHOOR TXH VH SHUFLEH ´SRU HO VLPSOH

PXWXR y HPSUpVWLWR� HV GHFLU� FXDQGR FXPSOLGR HO SOD]R VH H[LJH PD\RU

VXPD GH OD TXH VH SUHVWyµ����

6HxDOD LJXDOPHQWH TXH D ORV JHQWLOHV OHV HUD SHUPLWLGD OD XVXUD SRU

GHUHFKR ´SRFR FRQIRUPH D OD YHUGDG \ MXVWLFLDµ���� (QWUH ORV DWHQLHQVHV�

FRQWLQ~D� HUDQ PX\ FRP~QHV ODV XVXUDV� /DV PiV XWLOL]DGDV HQWUH ORV

URPDQRV HUDQ ODV XVXUDV FHQWpVLPDV� R VHD� DTXHOODV TXH SURGXFtDQ FDGD

PHV OD FHQWpVLPD SDUWH GHO FDSLWDO� HV GHFLU� GHO GRFH SRU FLHQWR DO DxR�

UHGXFLGDV SRVWHULRUPHQWH DO VHLV SRU FLHQWR�

$ILUPD� VLQ HPEDUJR� TXH ORV PLVPRV URPDQRV QR GHMDURQ GH UHFR�

QRFHU TXH HQ OD XVXUD KDEtD DOJ~Q PDO HVFRQGLGR� \ D TXH SURFXUDURQ

UHIUHQDUOD FRQ OH\HV FRHUFLWLYDV� ILMDQGR FLHUWR PpWRGR SDUD VX HMHUFLFLR�

(UD OtFLWR� VHJ~Q HO DXWRU HQ FRPHQWR� HMHUFHU OD XVXUD D ORV KHEUHRV

FRQ LQGLYLGXRV GH RWUDV QDFLRQHV� PLHQWUDV TXH GHQWUR GH OD QDFLyQ

MXGtD HVWDEDQ SURKLELGDV� VLQ HPEDUJR� SRVWHULRUPHQWH FRQ HO FULVWLD�

QLVPR� VH H[WHQGLy HO WpUPLQR SUyMLPR D WRGRV ORV GHPiV� \ HV SXHV

GRFWULQD GH OD ,JOHVLD TXH QR VH SXHGH H[LJLU JDQDQFLD DOJXQD GHO GLQHUR

TXH VH SUHVWD� QL GH ORV GHPiV DUWtFXORV TXH QR SXHGHQ XVDUVH VLQ FRQ�

VXPLUVH \ VH DSUHFLDQ SRU VX FDQWLGDG� (VWD FODVH GH XVXUDV HVWi SURKL�

ELGD QR ~QLFDPHQWH SRU HO GHUHFKR HFOHVLiVWLFR \ HO GLYLQR� VLQR WDPELpQ

SRU HO QDWXUDO SRU ´VHU GH VX\R WRUSH \ FRQWUDULD i OD HTXLGDG TXH GLFWD

OD VDQD UD]yQµ���� SXHV HO UHFLELU PiV GH OR TXH VH SUHVWy HV FRQWUDULR

D OD LJXDOGDG TXH GHEH SULYDU HQ WRGR FRQWUDWR�

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� ,GHP � S� ����
��� 'HYRWL� -XDQ� ,Q VWLWXF LRQ HV &DQ yQ LFDV� QYD� HG�� 3DUtV�0pMLFR� OLEUHUtD GH &K�

%RXUHW� ����� S� ����
��� ,ELGHP �

��� ,GHP � S� ����
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(Q HO FDVR GHO PXWXR XVXUDULR� HV GHFLU� FXDQGR VH GD PHQRV GH OR

TXH VH FREUD� HV HYLGHQWH TXH HO H[FHVR SURFHGHQWH GHO HPSUpVWLWR GHV�

WUX\H OD HTXLGDG GHO FRQWUDWR� \ TXH HO OXFUR TXH VH H[LJH SRU HO XVR

GH OD FRVD VH RSRQH D WRGR GHUHFKR� $Vt� VLHPSUH TXH VH WUDWH GH SUHVWDU

D RWUR VLQ SURSLR SHUMXLFLR� QR VHUi OtFLWR HO FREUR GH LQWHUHVHV� 6LQ

HPEDUJR� FXDQGR SRU KDFHU HO PXWXDQWH HVWH VHUYLFLR DO PXWXDWDULR

SHUFLEH XQ GDxR R SLHUGH OD JDQDQFLD TXH KDEUtD GH SURGXFLUOH HO GLQHUR

TXH SUHVWy� GHEHUi WRPDUVH HQ FXHQWD HVWH SHUMXLFLR \ H[LJLU XVXUDV

�OXF UR FHVDQ WH R GDx R HP HUJ HQ WH�� Q R SRU HO P XWXR � VLQ R SRU HO GDx R TXH

VH OH VLJXH����

'HO PLVPR PRGR� VHxDOD 'HYRWL� HV OtFLWR SHUFLELU UpGLWRV GHO GLQHUR

SUHVWDGR� VLHPSUH TXH SRU UD]yQ GHO WLHPSR HQ TXH HO GHXGRU OH UHWLHQH�

HO DFUHHGRU VXIUH XQ SHUMXLFLR� R ELHQ SLHUGH OD XWLOLGDG TXH KXELHUD

SRGLGR SURGXFLUOH HQ VXV QHJRFLDFLRQHV KRQHVWDV� (Q HVWH FDVR� HO DFUHH�

GRU HVWi REOLJDGR D SUREDU�

�� 4XH QR DFRVWXPEUD JXDUGDU HO GLQHUR FRPR RFLRVR \ HVWpULO�

�� 4XH HQ VX PRPHQWR WXYR D OD PDQR PHUFDQFtDV TXH� GH KDEHU FRQ�

WDGR FRQ HO GLQHUR ODV KDEUtD FRPSUDGR� \

�� 4XH HO GHXGRU IXH PRURVR HQ HO SDJR����

/D REOLJDFLyQ GHO SDJR GH XVXUDV SXHGH SDFWDUVH HQ OD FHOHEUDFLyQ

GHO FRQWUDWR R ELHQ HQ HO WUDQVFXUVR GHO WLHPSR� $Vt� HQ HVWH FDVR VL HO

GHXGRU QR VDWLVIDFH OD GHXGD D WLHPSR VH OH SRGUiQ FREUDU XVXUDV� $KRUD

ELHQ� OD PRUD HQ HO SDJR SRU Vt VROD QR SURGXFH OD REOLJDFLyQ GHO SDJR

GH XVXUDV VL QR HVWi VHJXLGD GH OD SpUGLGD GH JDQDQFLDV R GHO SHUMXLFLR����

(Q FXDQWR DO SUpVWDPR D OD JUXHVD YHQWXUD� 'HYRWL VHxDOD TXH RWUR

UHTXLVLWR TXH KDFH OtFLWDV ODV XVXUDV HV HO ULHVJR GHO PXWXDQWH GH SHUGHU

OD FDQWLGDG TXH GLR SUHVWDGD�

$Vt� H O TXH SUHVWD XQ D JUDQ VXP D i R WUR SDUD DOJXQ D Q HJR F LDF LRQ X OWUDP D�

ULQ D� SXHGH P X\ ELHQ SDF WDU TXH OH KD\D GH DERQ DU F LHU WR V UpG LWR V SR U HO

SH OLJ UR i TXH H[SRQ H VX G LQ HUR HQ XQ Y LDMH WDQ H[SXHVWR D Y LF LVLWXGHV HQ TXH

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

��� eQIDVLV DxDGLGR�
��� 'HYRWL� -XDQ� ,Q VWLWXF LRQ HV���� SS� �������� QRWD DO SiUUDIR ��
��� +DEOD GH OD PRUD SURSLD� YHUGDGHUD R UHJXODU� TXH HV OD TXH SURFHGH GH OD

SHUVRQD SRU QR KDEHU SDJDGR D WLHPSR D SHVDU GH OD LQWHUSHODFLyQ� )UHQWH D HOOD HVWi
OD PRUD LUUHJXODU SRU OD FXDO ´VLQ SHWLFLyQ DOJXQD GHO DFUHHGRU TXHGD HO GHXGRU REOLJDGR
LSVR MXUH D GDU FLHUWR LQWHUpV DO PXWXDQWH� SRU FRQVLGHUDFLyQ D OD FRVD GHELGD� TXH QR
SDJR HQ WLHPSR \ OXJDU RSRUWXQRµ� ,GHP � SS� ��������
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SXHGH SHUGHU OH� 3R U HVWD UD]RQ OD JDQ DQ F LD y EHQ HILF LR Q iXWLF R � DSUREDGR

SR U H O GHUHFKR F LY LO� Q R OH UHSUXHED H O FDQ yQ LFR � VLHP SUH TXH VH GH MH VDOY D

OD FDXVD GHO P XWXR � \ VR OR VH IXQ GH \ P R WLY H HQ HO U LHVJR TXH VH FR UUH����

&RQWUD HVWD GRFWULQD VH FLWD HQ GHUHFKR FDQyQLFR OR GLFKR SRU *UHJRULR

,; VREUH HVWH FRQWUDWR����

0iV DGHODQWH HO DXWRU WUDWD GH OD PRKDWUD� OD DQWLFKUHVLV� ORV FHQVRV�

ORV PRQWHV \ ORV FDPELRV� ODV VRFLHGDGHV OHRQLQDV \ HO FRQWUDWR WULQR�

)LQDOPHQWH� WUDWD GH ODV SHQDV LPSXHVWDV SRU OD ,JOHVLD D ORV XVXUHURV�

ORV FXDOHV VRQ GHFODUDGRV LQIDPHV� LUUHJXODUHV H LQFDSDFHV GH WHVWDU HQ

FXDQWR D TXH VRQ GHFODUDGRV QXORV ORV WHVWDPHQWRV KHFKRV SRU HOORV� 6L

SHUVLVWHQ HQ OD XVXUD GHVSXpV GH KDEHU VLGR DPRQHVWDGRV SURFHGH OD H[�

FRPXQLyQ VL IXHUHQ OHJRV� \ GHSXHVWRV GH RILFLR \ EHQHILFLR VL FOpULJRV�

6L HO XVXUHUR VH UHVLVWH D UHVWLWXLU ODV ULTXH]DV PDO KDELGDV VH OH QLHJD

OD DEVROXFLyQ VDFUDPHQWDO� OD (XFDULVWtD \ OD VHSXOWXUD HFOHVLiVWLFD����

&� $OIRQ VR 0DUtD GH /LJRULR

/LJRULR� HQ HO WUDWDGR ;9,� DUWtFXOR 9� GH VX 7HR ORJ tD 0RUDO��� VREUH

HO PXWXR \ OD XVXUD� GHILQH DO PXWXR FRPR DTXHO FRQWUDWR SRU HO FXDO

VH WUDQVILHUH D RWUR HO GRPLQLR GH DOJXQD FRVD TXH FRQVWD GH Q~PHUR�

SHVR R PHGLGD� FRQ REOLJDFLyQ GH UHVWLWXLU OD PLVPD X RWUD LJXDO HQ

HVSHFLH \ ERQGDG� 3RU VX SDUWH� OD XVXUD� SURKLELGD SRU HO GHUHFKR

QDWXUDO� GLYLQR \ HFOHVLiVWLFR� HV XQ OXFUR TXH SURYLHQH LQPHGLDWDPHQWH

GHO PXWXR� GH PRGR TXH HO PXWXDQWH OXFUH VREUH HO FDSLWDO DOJR TXH

VHD HVWLPDEOH HQ GLQHUR \ TXH HO WDO OXFUR VH LQ WHQ WH SUHF LVDP HQ WH SRU

UD]yQ GHO P XWXR ���� /D XVXUD SXHGH VHU GH GRV HVSHFLHV�

D� 5HDO� DTXHOOD TXH VH SDFWD H[WHULRUPHQWH� \

E� 0HQ WDO� DTXHOOD TXH VH FRQFLEH HQ OD LQWHQFLyQ� SHUR VLQ QLQJ~Q SDFWR

H[WHULRU�

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� ,GHP � S� ���� eQIDVLV DxDGLGR�
��� /D 'HFUHWDO 1DY LJDQ WL GH *UHJRULR ,;� 9pDVH OR GLFKR SRU +HYLD %RODxRV D

HVWH UHVSHFWR�
��� ,GHP � S� ����
��� 8WLOL]DPRV OD YHUVLyQ FRPSHQGLDGD GH 1H\ UDJXHW� '�� &RP SHQGLR GH OD 7HR�

ORJ tD 0RUDO GH 6� $OIRQ VR 0DUtD GH /LJ RULR � �D� HG� HVS� UHY� \ FRUU�� 0DGULG� LPSUHQWD
GH '� &LSULDQR /ySH]� 0DGULG \ 6DQWLDJR '� $QJHO &DOOHMD HGLWRU� 9DOSDUDtVR \ /LPD
&DOOHMD \ FRPS�� �����

��� ,GHP � S� ����
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6XUJH HQ HVWH FDVR OD REOLJDFLyQ GH UHVWLWXLU FXDQGR DPEDV SDUWHV

FRQWUDWDQWHV OD FRQFLEHQ� GH PDQHUD TXH HO PXWXDQWH UHFLEH HO OXFUR

FRPR SUHFLR GHO PXWXR� \ HO GHXGRU OH SDJD FRPR WDO���� 6HxDOD LJXDO�

PHQWH TXH HV OtFLWR SRU SDUWH GHO GHXGRU SHGLU SUHVWDGR DO XVXUHUR VL

KD\ FDXVD GH QHFHVLGDG R GH QRWDEOH XWLOLGDG����

6LQ HPEDUJR� VHxDOD /LJRULR� HQ RFDVLRQHV OD XVXUD VH KDFH LPSOtFL�

WDPHQWH� FXDQGR ORV FRQWUDWDQWHV SUHWH[WDQ RWUR FRQWUDWR FRPR HO GH

FRPSUD R ORFDFLyQ HQ HO TXH LQWHUYLHQH DOJR GH XVXUDULR�

$ILUPD TXH GDU SUHVWDGR FRQ OD HVSHUDQ]D GHO OXFUR HQ Vt QR HV

XVXUDULR� VDOYR TXH IDOWDQGR OD HVSHUDQ]D QR VH SUHVWH HO GLQHUR�

(Q FXDQWR D OD SRVLELOLGDG GH H[LJLU XVXUDV OHJtWLPDPHQWH� /LJRULR

VHxDOD TXH VRQ FXDWUR ORV WtWXORV RUGLQDULRV SRU ORV FXDOHV HO DFUHHGRU

SXHGH H[LJLU DOJR PiV GHO FDSLWDO�

�� (O OXFUR FHVDQWH� &XDQGR HO SUHVWDGRU GHVHD OXFUDU FRQ VX GLQHUR
HQ DOJXQD QHJRFLDFLyQ� SHUR VH SULYD GH KDFHUOR SRU KDEHUOH SUHVWDGR
D RWUR� (Q HVWH FDVR SXHGH UHFLELU DOJR PiV GHO FDSLWDO HQ FRPSHQVDFLyQ
GHO OXFUR FHVDQWH�

�� (O GDxR HPHUJHQWH� &XDQGR SRU HO PXWXR HO SUHVWDGRU VXIUH XQ
SHUMXLFLR� SXHGH UHFLELU DOJR PiV GHO FDSLWDO� VLHPSUH \ FXDQGR VH FXP�
SODQ WUHV FRQGLFLRQHV�
D� TXH HO LQWHUpV VH SDFWH GHVGH HO SULQFLSLR� SRUTXH GHVSXpV GHO FRQWUDWR

QDGD SXHGH SHGLU HO PXWXDQWH� ´DXQTXH VH KXELHUH ROYLGDGR GH VX
GDxR� i QR VHU TXH KXELHVH VLGR FRPSHOLGR SRU HO PXWXDULR FRQ
YLROHQFLD� PLHGR y IUDXGH��� y TXH KD\D VLGR FRPSHOLGR LQYROXQWD�
ULDPHQWH D SUHVWDU� DXQTXH OtFLWDPHQWHµ���� (Q SULQFLSLR� HV SRVLEOH
SDFWDU HO OXFUR FHVDQWH \ HO GDxR HPHUJHQWH LQFLHUWR� VLHPSUH \ FXDQ�
GR QR VH H[LJD GH DQWHPDQR HO LQWHUpV SDFWDGR����

$VLPLVPR� HVWi REOLJDGR HO GHXGRU DO GDxR \ DO OXFUR FHVDQWH VL�
MXVWDPHQWH VROLFLWDGR HO SDJR R WUDQVFXUULGR HO SOD]R ILMDGR� QR SDJD
SRU VX FXOSD�

E� 4XH QR VH H[LMD PiV GH OR TXH HV HO OXFUR HVSHUDGR GH RWUR FRQWUDWR
OtFLWR� VHJ~Q OD HVWLPDFLyQ GH OD HVSHUDQ]D \ GHO SHOLJUR \ GHGXFLGRV
ORV JDVWRV�

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

��� ,GHP � S� ����
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F� 4XH HO PXWXR VHD YHUGDGHUDPHQWH OD FDXVD GHO GDxR R GHO OXFUR
FHVDQWH�

�� (O SHOLJUR GH SHUGHU HO FDSLWDO� (VWH VXSXHVWR RSHUD VLHPSUH \
FXDQGR�
D� (O SHOLJUR GH SpUGLGD VHD YHUGDGHUR \ H[WUDRUGLQDULR� QR FRP~Q� R

ELHQ TXH QR VH SXHGD UHFXSHUDU VLQ JUDQGHV JDVWRV \ WUDEDMR� FRPR
FXDQGR VH SUHVWD D XQ KRPEUH GH GXGRVD ILGHOLGDG R ´SREUH� HQWLHQ�
GDVH VL VH OH SUHVWD PDV GH DTXHOOR TXH HVWD XQR SUHFLVDPHQWH REOLJDGR
SRU SUHFHSWR i SUHVWDUOH SDUD VRFRUUHU VX QHFHVLGDG SUHVHQWHµ����

E� 6LHPSUH TXH HO PXWXDQWH QR UHK~VH DVHJXUDU HO FDSLWDO VL VH OH RIUHFH
SRU PHGLR GH SUHQGD R ILDQ]D� \ QR REOLJXH DO PXWXDULR D FRUUHU
WDO SHOLJUR� 3RU OR GHPiV ELHQ SXHGH H[LJLU DO GHXGRU OR TXH OH GDUtD
RWUR SRU OD VHJXULGDG GHO FDSLWDO� DXQTXH HO PXWXR VH OH GHYXHOYD
GHVSXpV tQWHJUDPHQWH� ´/D UD]yQ HV SRUTXH HO H[SRQHUVH D WDO SHOLJUR
YHUGDGHUDPHQWH HV HVWLPDEOH HQ SUHFLRµ����

�� /D SHQD FRQYHQFLRQDO� eVWD FRQVLVWH HQ HO SDFWR GH TXH VL HO GHXGRU
QR SDJD GHQWUR GHO WLHPSR SUHILMDGR� GHED pVWH VDWLVIDFHU DOJXQD FDQWLGDG
PiV DOOi GHO FDSLWDO� eVWD HV OtFLWD SRUTXH VH SRQH SDUD DWHQGHU D OD
QDWXUDOH]D GHO FRQWUDWR \ SDUD HYLWDU OD QHJOLJHQFLD GHO GHXGRU� 5HTXLHUH
SDUD VX OLFLWXG�
D� 4XH OD WDUGDQ]D HQ HO SDJR VHD QRWDEOH \ FXOSDEOH�
E� 4XH QR H[LVWD HO iQLPR GH OXFUDU SRU OD SHQD VHxDODGD� 6H SUHVXPH

TXH QR H[LVWH HVWH iQLPR VL VH SRQH FRPR SOD]R SDUD HO SDJR GH OD
SHQD XQ WpUPLQR TXH VH VDEH QR SRGUi VHU FXPSOLGR SRU HO GHXGRU�

F� 4XH OD SHQD VHD PRGHUDGD \ SURSRUFLRQDGD D OD FXOSD�

&RQWLQ~D /LJRULR WUDWDQGR GH DOJXQDV SHFXOLDULGDGHV GHO PXWXR� OD
SURSLHGDG GH OD XVXUD \ � ILQDOPHQWH� GH OD OLFLWXG GH ORV PRQWHV GH
SLHGDG�

'� ,RKDQ Q LV &DOY LQ L

,RKDQQLV &DOYLQL HQ VX /H[LFRQ ,XULG LFXP ��� DVLHQWD DO WUDWDU ORV SUpV�
WDPRV D OD JUXHVD� TXH HO LQWHUpV QiXWLFR HV HO TXH VH FREUD D FDXVD GH

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� ,GHP � S� ����

��� ,ELGHP �

��� &DOYLQL� ,RKDQQLV� /H[LFRQ ,XULG LFXP ,XULV &  VDUHL 6LP XO� HW &DQ RQ LF L��� � (GLWLR
SRVWUHPD� *HQHYDH� 6XPSWLEXV 6DPXHOLV &KRXHW� �����
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GLQHUR QiXWLFR� R FRPR VL IXHUD QiXWLFR� (VWR SRUTXH ORV TXH UHDOL]DQ

XQ QHJRFLR QiXWLFR VH H[SRQHQ D Vt PLVPRV \ D VXV PHUFDQFtDV� D ORV

YLHQWRV \ RODV� GH DKt TXH ORV XVXUHURV H[LMDQ XQD PD\RU XVXUD�

3UHVHQWD HO LQWHUpV QiXWLFR GH GRV WLSRV�

D� (O ´KHWHURSOXP µ� FXDQGR HO XVXUHUR DVXPH VRODPHQWH HO ULHVJR HQ

YLDMH GH LGD�

E� (O ´DP SOLR WHURSOXP µ� FXDQGR WDPELpQ VH KDFH HO UHWRUQR EDMR ULHVJR

GH XQR \ RWUR� OODPDGR DVt SRU ORV JULHJRV�

$PSOtD OR DQWHULRU DO VHxDODU TXH OD XVXUD HQWUH ORV DQWLJXRV IXH GH

GRV WLSRV� WHUUHVWUH \ QiXWLFD R PDUtWLPD� /D QiXWLFD� D VX YH]� IXH GH ORV

GRV WLSRV PHQFLRQDGRV� XQR TXH VH GHWHUPLQDED VyOR HQ OD VHJXQGD

QDYHJDFLyQ� OODPDGD KHWHURSOXV SRU ORV JULHJRV� OD RWUD TXH VH FRQWUDtD

GH WDO PDQHUD TXH VH GHELHUD QR GH RWUD PDQHUD� QL HOOD PLVPD QL VX

VXHUWH SULQFLSDO TXH VL OD QDYH UHJUHVDED VDOYD D FDVD FRQ ODV PHUFDQFtDV�

$ HVWD OD OODPDQ DP SOLR WHURSOXP � FRPR VL IXHUD HVWLPDGD R WDVDGD HQ

HO YLDMH GH LGD \ YXHOWD� ´'H OR FXDO WDPELpQ VH DFXHUGD PRGHVW� LQ OHM�

� VV� VREUH ORV XVXUHURV QiXWLFRV �\ � 3UHJXQWD VL ODV PHUFDQFLDV QDYHJDQ

EDMR ULHVJR GHO DFUHHGRU� �HQWRQFHV HVWDUiQ HQ OXJDU GHO GLQHUR WUD\HF�

WRULR �GLQHUR QR WUDQVSRUWDGR SRU PDU��µ���

)LQDPHQWH� VHxDOD TXH OD XVXUD QiXWLFD HV LQILQLWD� SXHV HV OD FRP�

SHQVDFLyQ R UHFRPSHQVD GH XQ ULHVJR DVXPLGR����

(� 1LFR ODL 9LJHOLL

9LJHOLR� HQ HO FDStWXOR ;,,, GH VX REUD 0HWKRGXV LXULV F RQ WURY HUIL����

WUDWD VREUH ODV XVXUDV D SDUWLU GHO GHUHFKR SURFHVDO \ VHxDOD ODV VLJXLHQWHV

UHJODV R SXQWRV�

3ULPHUD UHJOD

/D XVXUD HVWi SURKLELGD SRU HO GHUHFKR FDQyQLFR� SHUR VH GLVFXWH VL

DFDVR OD XVXUD KD VLGR SURKLELGD SRU HO GHUHFKR FLYLO�

6HJXQGD UHJOD

6L DOJXLHQ SUDFWLFD OD�V� XVXUD�V�� TXHGD REOLJDGR SRU HVWH MXLFLR �GH

XVXUD�� 6HxDOD FRPR H[FHSFLRQHV� �� D PHQRV TXH VH KD\D FRPSUDGR

UHVSHFWR GH XQ SUHGLR HQ ��� DxRV FRQ XQ SDFWR GH UHYHQWD� �� D PHQRV

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

��� ,GHP � VXE Y R F H ´XVXUD QDXWLFD�µ
��� ,GHP � S� ����
��� 9LJHOLL GH 'UHLVD +HVVRUXP� 1LFRODL� 0HWKRGXV LXULV F RQ WUR Y HU IL� LQ TXLQ TXH

OLEURV G LVWLQ F WD � $SXG ,RDQQDP ,DFREL ,XQWDH )�� /XJGXQL� �����

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Jurídica Virtual del Instituto de Investigaciones Jurídicas de la UNAM 
www.juridicas.unam.mx                https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv 

DR. © 1998 
Instituto de Investigaciones Jurídicas - Universidad Nacional Autónoma de México

Libro completo en: https://goo.gl/Btqre1



TXH HO DFUHHGRU QR SXHGD UHFODPDU HO FDSLWDO FXDQGR OR GHVHH� �� D

PHQRV TXH XQ HVWDWXWR R OD FRVWXPEUH GHO OXJDU SHUPLWD OD XVXUD� ��

D PHQRV TXH VH FREUH�Q� OD�V� XVXUD�V� SRU XQD GRWH QR SDJDGD�

7HUFHU UHJOD

6L DOJXLHQ YHQGLHUD VX FDVD HQ PiV GHO MXVWR SUHFLR� DSOD]DQGR HO

SDJR GHO SUHFLR� TXHGD REOLJDGR SRU HVWH MXLFLR�

&XDUWD UHJOD

6L XQ FRPHUFLDQWH KLFLHUD XQ SDFWR SDUD UHVWLWXLU HO GLQHUR DQWHV GH

OD PRUD� TXHGD REOLJDGR SRU HVWH MXLFLR�

$KRUD ELHQ� VH SUHJXQWD 9LJHOLR� ¢DQWH TXLpQ FRPSHWH HVWD DFXVDFLyQ"

4XLQWD UHJOD

&RPSHWH FRQRFHU GHO MXLFLR GH XVXUD DO MXH] HFOHVLiVWLFR� QR DO FLYLO�

6H[WD UHJOD

(O XVXUHUR QR SXHGH VHU FDVWLJDGR HQ PDWHULD FULPLQDO�

6pSWLPD UHJOD

(O XVXUHUR HV FDVWLJDGR SRU YtD H[WUDRUGLQDULD �HQ MXLFLR H[WUDRUGL�

QDULR� SRU GHFLVLyQ GH XQ MXH]����

)� -XDQ %DXWLVWD /DUUHD

-XDQ %DXWLVWD /DUUHD WUDWD GH OD XVXUD HQ HO WRPR VHJXQGR GH VX REUD

1RY DUXP GHF LVLRQ XP 6DFUL 5HJ LL 6HQ DWXV *UDQ DWHQ VLV� 5HJQ L &DVWLOODH����

(Q HOOD VRVWLHQH TXH OD XVXUD VLHPSUH KD VLGR RGLRVD \ SURKLELGD SRU

WRGR GHUHFKR� FRPR FRQVWD HQ HO /HYtWLFR \ HQ HO 'HXWHURQRPLR����

6HxDOD LJXDOPHQWH TXH SRU PXFKR TXH LQWHUHVH R VH SHUPLWD OD XVXUD

HQWUH ORV QHJRFLDQWHV QR GHEH VHU DGPLWLGD OD XVXUD GH OD XVXUD�

$SUXHED HO FREUR GH LQWHUHVHV SRU HO OXFUR FHVDQWH \ HO GDxR HPHU�

JHQWH HQ UHODFLyQ FRQ ORV QHJRFLDQWHV� VLHPSUH TXH RSHUHQ GH PDQHUD

FLHUWD \ QR SXHGDQ VHU HOXGLGRV���� 3DUD DPERV� GHEHUi PHGLDU PRUD

GHO GHXGRU \ HVWDU GHWHUPLQDGR HQ XQD FDQWLGDG OtTXLGD GH OXFUR \ GH

GDxRV�

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� ,GHP � SS� ��������

��� /DUUHD� ,RDQQH %DSWLVWD� 1RY DUXP GHF LVLRQ XP 6DFUL 5HJ LL 6HQ DWXV *UDQDWHQ VLV�
5HJQ L &DVWLOODH � 6XPSWLEXV 3KLOLSSL %RUGH� /XJGXQL� /DYUHQWLL $UQDXG 	 &ODYGLL 5L�
JDXG� ����� SDUV VHFXQGD�

��� ,GHP � S� ���� Q~P� ��
��� ,GHP � S� ���� SiUUDIR ���
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*� &ULVWyEDO GH 9LOODOyQ

(VWH DXWRU GHO VLJOR ;9, HVFULELy VX 3URY HFKR VR WUDWDGR GH FDP ELR V \

FRQ WUDWDF LRQ HV G H P HUFDGHUHV \ UHSURY DF LRQ GH XVXUD SXEOLFDGR HQ 9DOOD�

GROLG HQ ��������

3DUD 9LOODOyQ� XVXUD HV ´OOHYDU DOJXQD FRID SRU LQWHUHIIH \ JDQDQFLD

GH TXDOHITXLHU GLQHURV SUHIWDGRV� GHPDV \ DOOHQGH GH OD IXHUWH SULQFLSDO

T·HO WDO SUHIWRµ����

/D XVXUD VH SXHGH FRPHWHU GH GRV PDQHUDV� UHDO R PHQWDO� /D UHDO

HV OOHYDU UHDOPHQWH ´GRV R WUHV GXFDGRV SRU FLHQWRµ� \ OD PHQWDO HV

SHQVDUORV OOHYDU�

6HxDOD TXH QR HV OtFLWR XVXUDU VHJ~Q ODV OH\HV GLYLQD� KXPDQD \ QD�

WXUDO� $ILUPD TXH UHVSHFWR GH DTXHOODV FRVDV TXH VH JDVWDQ \ FRQVXPHQ

FRPR HO YLQR� HO GLQHUR \ HO WULJR QR HV OtFLWR FREUDU LQWHUHVHV� /R TXH

VXFHGH HV TXH GH HOORV VH DOTXLOD HO XVR� \ SDUD XWLOL]DUORV \ DSURYHFKDU�

ORV KD\ TXH FRQVXPLUORV� SHUGLHQGR DVt VX VHU� ´\ DQIL GDQGRV SRU HO

DOJXQ LQWHUHIIH� GDURV KH GLQHURV SRU OD FRID TXH QR HV HQ HO PXQGR�

QL WLHQH IHU� OR TXDO QR DFRQWHIH DQIL HQ HO FDYDOOR R FDID T·PH DOTXL�

OD\ Vµ����

7DPELpQ HV GH QRWDU� FRQWLQ~D 9LOODOyQ� TXH HO GLQHUR QR HQJHQGUD

GH Vt QLQJ~Q IUXWR� FRPR OR KDFHQ ODV VHPLOODV� SHUR SURGXFH JDQDQFLDV

D DTXHO TXH PHGLDQWH OD LQGXVWULD OR WUDWD� GH DKt TXH HV LQMXVWR TXH

DOJXLHQ JRFH LQWHUHVHV GH OD LQGXVWULD \ GHO WUDEDMR DMHQR� ´SRUTXH IL

GL]HV TXH OH OOHYDV SDUWH GH OD JDQDQFLD TXH SURGX]HQ GH IL ORV GLQHURV

HQJDxDIWH� SRUTXH QXQFD ORV GLQHURV SDUHQ QL HQJHQGUDQ GLQHURV ILQR

SRU EXHQD LQGXVWULD \ WUDEDMR GHO KRPEUH� HO TXDO QR SXHGHV WX JR]DU

IL QR WUDEDMDV FRQ HOµ����

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

��� 8WLOL]DPRV FRSLD SURSRUFLRQDGD SRU OD %LEOLRWHFD 1DFLRQDO GH 0DGULG� VLJQD�
WXUD 5 -����� GH VX 3URY HFKR VR WUDWDGR GH F DP ELRV \ F RQ WUDWDF LRQ HV GH P HUF DGHUHV \
UHSUR Y DF LRQ GH XVXUD � 9DOODGROLG� ����� 6H VDEH TXH QDFLy SUREDEOHPHQWH HQ 9DOEXHQD
GHO 'XHUR� 9DOODGROLG� D SULQFLSLRV GHO VLJOR ;9,� \ IXH EDFKLOOHU HQ DUWHV SRU OD 8QL�
YHUVLGDG GH $OFDOi� (VWXGLy WHRORJtD HQ 6DODPDQFD \ SUREDEOHPHQWH VH RUGHQy VDFHUGRWH�
\ KDFLD ���� WHQtD XQD FiWHGUD GH DUWHV HQ OD 8QLYHUVLGDG GH 9DOODGROLG� HQ GRQGH
GHVSXpV GH XQ YLDMH SRU (XURSD LPSDUWLy KXPDQLGDGHV HQ ����� )DOOHFLy DOUHGHGRU GH
����� 9pDVH VREUH HVWH DXWRU \ RWURV WUDWDGLVWDV VREUH FDPELRV D $EHODUGR GHO 9LJR�
&DP ELVWDV� P HUF DGHUHV \ EDQTXHUR V HQ HO 6LJ OR GH 2UR HVSDx R O � 0DGULG� %LEOLRWHFD GH
$XWRUHV &ULVWLDQRV� ����� S� ����

��� 9LOODOyQ� &ULVWyEDO GH� 3URY HF KR IR WUDWDGR ���� IRO� LL�
��� ,GHP � IRO� LLLL�
��� ,GHP � IRO� Y�
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)LQDOPHQWH� HO DXWRU WUDWD GH OD XVXUD HQWUH ORV DQWLJXRV SDUD HQWUDU

\ D DO WHPD SULQFLSDO GH VX REUD� TXH IXH HO GH ORV FDPELRV \ ORV FDP�

ELVWDV�

+� 'RP LQ JR GH 6R WR���

6RWR WUDWD GH OD XVXUD HQ VX WUDWDGR 'H OD MXVWLF LD \ GHO G HUHFKR � WHPD

TXH RFXSD OD FXHVWLyQ , GHO OLEUR 9,���� ,QLFLD FRQ DOJXQDV FRQVLGHUD�

FLRQHV VREUH HO VLJQLILFDGR GHO WpUPLQR ´XVXUDµ� VHxDODQGR TXH D OD

XVXUD VH OH OODPD DGHPiV GH ´GHOLWRµ� ´LQWHUpVµ FRPR VHxDOD $ULVWyWHOHV

DOXGLHQGR D OD HWLPRORJtD JULHJD �τοκοµ αποτο τικτω� TXH VH UHILHUH D

HQJHQGUR� ´SRUTXH GH OD PLVPD PDQHUD TXH ORV DQLPDOHV HQJHQGUDQ

KLMRV��� DVt WDPELpQ HO GLQHUR SURGXFH GLQHURµ� SRU OR FXDO HVWH PRGR

GH DGTXLULU HV DQWLQDWXUDO� VHJ~Q $ULVWyWHOHV� \ D TXH OD PRQHGD QR HV

IHFXQGD� $Vt� FRQWLQ~D 6RWR� HQ ODWtQ VH OH OODPD IR HQ XV R JDQDQFLD�

FRPR VL VH GLMHUD IR HWXV� 'H FXDOTXLHU PDQHUD� DILUPD TXH HQWUH ORV

MXULVWDV VLJQLILFD PXFKR PiV TXH IR HQ XV� /D XVXUD VH HQWLHQGH FRPR

FXDOTXLHU DXPHQWR TXH VH H[LMD HQ XQ FRQWUDWR FXDOTXLHUD� DXQ OtFLWR�

6HxDOD TXH ODV XVXUDV TXH VRQ OHJtWLPDV QR VH LPSRQHQ SRU OD JDQDQFLD

GH ORV TXH SLGHQ SUHVWDGR� VLQR SRU OD GHPRUD HQ GHYROYHUOR� DFODUD�

DGHPiV� TXH DO WUDWDU GH OD XVXUD� OD HQWHQGHUi D OR ODUJR GH OD FXHVWLyQ

FRPR HO LQWHUpV TXH LQMXVWDPHQWH VH UHFLEH HQ HO SUpVWDPR����

3DVD OXHJR D GHILQLU D OD XVXUD GH XQD PDQHUD ´H[DFWD \ FRPSHQGLR�

VDµ FRPR HO LQWHUpV SRU HO XVR GH XQD FRVD SUHVWDGD� &XDQGR VH DxDGH

DOJR DO FDSLWDO MXVWDPHQWH� R SRU UD]yQ GH OXFUR TXH VH SLHUGH� R SRU

HO GDxR TXH VH UHFLEH� R SRU FDVWLJR� HQ HO VHQWLGR ODWR GH OD SDODEUD�

HV WDPELpQ XVXUD� SHUR QR FRQVWLWX\H SHFDGR GH XVXUD�

'LIHUHQFLD HQWUH OD XVXUD H[WHUQD \ OD PHQWDO FRPR DFWRV H[WHUQRV

H LQWHUQRV GHO VXMHWR UHVSHFWLYDPHQWH� SRUTXH OD H[WHUQD H[SUHVD XQ

FRQYHQLR H[SUHVR R WiFLWR� PLHQWUDV TXH OD PHQWDO VH UHDOL]D VLQ TXH

LQWHUYHQJD SDFWR DOJXQR�

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� 'RPLQJR GH 6RWR QDFLy HQ 6HJRYLD HQ ���� \ IDOOHFLy HQ ����� )XH OHFWRU GH
6DJUDGD (VFULWXUD HQ $OFDOi HQ ���� \ FXDWUR DxRV GHVSXpV SURIHVD HQ OD RUGHQ GRPL�
QLFDQD� (Q ���� JDQy OD FiWHGUD GH 9tVSHUDV GH 7HRORJtD HQ 6DODPDQFD� 3RVWHULRUPHQWH
DFXGLy DO &RQFLOLR GH 7UHQWR� )XH FRQIHVRU GH &DUORV 9� 'HVGH ���� \ KDVWD �����
RFXSD OD FiWHGUD GH 3ULPD GH 7HRORJtD� TXH RWURUD RFXSDUDQ 9LWRULD \ 0HOFKRU &DQR�

��� 6RWR� 'RPLQJR GH� 'H OD MXVWLF LD \ GHO GHUHFKR � HG� IDFV� GH OD GH ����� 0DGULG�
,QVWLWXWR GH (VWXGLRV 3ROtWLFRV� ����� VHFFLyQ 7HyORJRV -XULVWDV�

��� ,GHP � W� ,,,� S� ����
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&RQFOX\H TXH HO SUpVWDPR XVXUDULR HV JHQHUDOPHQWH SHFDGR PRUWDO

SRU VHU FRQWUDULR D OD MXVWLFLD FRQPXWDWLYD� 'H DKt TXH QR HV OtFLWR

UHFLELU QDGD SRU UD]yQ GHO SUpVWDPR�

(Q FXDQWR DO SDVDMH GHO HYDQJHOLR VHJ~Q 6DQ /XFDV \D FLWDGR DQWH�

ULRUPHQWH� VHxDOD TXH QR WLHQH OD IXHU]D TXH YXOJDUPHQWH VH OH FRQFHGH�

SXHV QR HQFLHUUD XQD SURKLELFLyQ FRQWUD OD XVXUD� VLQR HO FRQVHMR GH TXH

VH SUHVWH VLQ HVSHUDU SRU HOOR UHFRPSHQVD GH ORV KRPEUHV���� $ILUPD

TXH HQ UHDOLGDG OD XVXUD HVWi SURKLELGD HQ HO SUHFHSWR GHO GHFiORJR TXH

PDQGD ´QR KXUWDUiVµ� SHFDGR TXH VH FRPHWH DO H[LJLU PiV GH OR SUHV�

WDGR� \ D TXH HO XVR GH OD FRVD QR YDOH PiV GH OD FRVD PLVPD� GH DKt

TXH TXLHQ FRPHWH XQD XVXUD FRPHWH UDSLxD����

(Q FXDQWR D ODV OH\ HV FLYLOHV� VHxDOD TXH pVWDV SHUPLWLHURQ OD XVXUD

VLQ SHQDUOD� VLQ HPEDUJR� DILUPD TXH QXQFD VH SHUPLWLy TXH HO SUHVWD�

WDULR SDJDUD OD XVXUD�

7UHV FRVDV VRQ QHFHVDULDV� VHJ~Q 6RWR� SDUD TXH HO SUpVWDPR FRQWUDLJD

OD PDQFKD GH XVXUD�

�� 4XH DTXHOOR TXH VH H[LJH VHD DSUHFLDGR HQ GLQHUR�

�� 4XH VH H[LMD HQ YLUWXG GHO SUpVWDPR� \

�� 4XH VH LQFOX\D HQ HO FRQWUDWR \D H[SUHVD R \D WiFLWDPHQWH����

6REUH HO OXFUR FHVDQWH \ HO GDxR HPHUJHQWH FRPHQWD TXH HQ HO FRQ�

WUDWR GH SUpVWDPR VH GD IUHFXHQWHPHQWH OD UD]yQ GH SpUGLGD GH JDQDQFLD

\ GH VHJXLPLHQWR GH GDxR� (O GDxR HPHUJHQWH OR GHILQH FRPR HO SHU�

MXLFLR TXH HO SUHVWDPLVWD VXIUH VyOR SRU FDXVD GHO SUpVWDPR� (O OXFUR

FHVDQWH WLHQH OXJDU FXDQGR XQ PHUFDGHU WLHQH VX GLQHUR HPSOHDGR HQ

XQ QHJRFLR SHUR OR SUHVWD LQGXFLGR SRU ORV UXHJRV GHO SUHVWDWDULR TXH

OR REOLJD D SUHVWDUOH FRQWUD VX YROXQWDG R ELHQ QR OH SDJD HQ OD IHFKD

VHxDODGD \ GHMD GH SHUFLELU OD JDQDQFLD TXH SRGtD FRQVHJXLU� GH DKt TXH

HO FRPHUFLDQWH TXH WHQJD VX GLQHUR RFXSDGR HQ XQ QHJRFLR SXHGH FR�

EUDU HO OXFUR FHVDQWH VyOR FRQ TXH VH OH SLGD SUHVWDGR���� 'H OR DQWHULRU

FRQFOX\H 6RWR OR VLJXLHQWH�

�� &XDQGR DO SUHVWDPLVWD OH YLHQH DOJ~Q GDxR R DOJXQD SpUGLGD GH

LQWHUpV FRQWUD VX YROXQWDG� SXHGH H[LJLU LQWHUpV MXVWDPHQWH \ VLQ SHOLJUR

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

��� ,GHP � S� ����
��� 6REUH OD UDSLxD VHJ~Q 'RPLQJR GH 6RWR YpDVH QXHVWUR WUDEDMR ´1RWDV VREUH

HO FRQFHSWR GH UDSLxD VHJ~Q 'RPLQJR GH 6RWRµ� $QXDULR 0H[LFDQ R GH +LVWRULD GHO
'HUHFKR � 0p[LFR� 81$0� ,QVWLWXWR GH ,QYHVWLJDFLRQHV -XUtGLFDV� W� 9,,� �����

��� 6RWR� 'RPLQJR GH� 'H OD MXVWLF LD���� S� ����
��� ,GHP � S� ����
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DOJXQR GH XVXUD� (VWR SRUTXH FXDQGR HO FRPHUFLDQWH VH YH REOLJDGR D
DFWXDU HQ FRQWUD GH VX YROXQWDG SDGHFH YLROHQFLD ´\ SRU WDQWR SDGHFH
FRPR VL GLMpUDPRV XQD UDSLxDµ���� (O SDJR GH OD XVXUD SRU GHPRUD
SXHGH DGHPiV SDFWDUVH GHVGH XQ SULQFLSLR VLHQGR SRU FRQFHSWR GH FDV�
WLJR� $Vt� OD LQMXULD TXH VH KDFH GHVSXpV GH OD GHPRUD HVWRUED DO FR�
PHUFLDQWH HQ VXV QHJRFLRV�

�� 6L DOJXQR WLHQH VX FDSLWDO HPSOHDGR HQ QHJRFLRV� FXDOTXLHUD TXH
VHD OD PDQHUD FRQ TXH FRQWUD VX YROXQWDG VH YHD REOLJDGR D SUHVWDUOR�
SXHGH H[LJLU� DGHPiV GHO FDSLWDO� QR VyOR HO GDxR TXH GH HOOR VH OH VLJXH�
VLQR WDPELpQ OD JDQDQFLD TXH SLHUGH�

�� $TXHO TXH SUHVWD D UXHJRV GH XQD SHUVRQD SXHGH LQFOXLU HQ HO
FRQWUDWR GH SUpVWDPR HO GDxR TXH SUHYp \ WHPH TXH GH HOOR VH OH SXHGH
VHJXLU� VLHPSUH TXH HO SUHVWDWDULR TXLVR D VDELHQGDV \ DGYHUWLGDPHQWH
TXH VH OH SUHVWDUD D SHVDU GHO GDxR TXH VH SRGtD FDXVDU�

�� (Q FXDQWR DO OXFUR FHVDQWH� QR HVWi FODUD OD SRVLELOLGDG GH LQFRU�
SRUDU DO FDSLWDO OR TXH VH GHMD GH JDQDU� \ D TXH QR HVWi DXWRUL]DGR
KDFHUOR SRU QLQJXQD OH\ �

�� 1R HV WRWDOPHQWH LPSUREDEOH TXH HO OXFUR FHVDQWH SXHGD HQWUDU
HQ HO FRQWUDWR GHVGH HO SULQFLSLR GHO SUpVWDPR� FRQ WDO TXH UHDOPHQWH
FHVH� \ QR VH KDJD HQ HQJDxR GH OD XVXUD� 1R HV OtFLWR UHFLELU tQWHJUD�
PHQWH OR TXH KDEUtD GH SURGXFLU UHDOPHQWH HQ HO DFWR� \ D TXH WRGDYtD
QR HV VHJXUR� VLQR VyOR FXDQWR SXHGH HVSHUDU DO WHQRU GH XQD FRQMHWX�
UD����

0iV DGHODQWH DERUGD 6RWR HO WHPD GH OD UHVWLWXFLyQ GH OD JDQDQFLD
DGTXLULGD FRQ XVXUD� $ILUPD 6RWR TXH GH HVWD REOLJDFLyQ QR GXGD QDGLH�
\ HQXQFLD WUHV SULQFLSLRV�

3ULP HUR � 4XHGD VXMHWR D UHVWLWXFLyQ WRGR YDORU TXH VH KXELHUH UHFL�
ELGR SRU UD]yQ GH SUpVWDPR� HVWR SRUTXH OD XVXUD HV XQ SHFDGR HQ
FRQWUD GH OD MXVWLFLD FRQPXWDWLYD \ HTXLYDOH D YHQGHU GRV YHFHV HO GL�
QHUR�

6HJXQ GR � &XDQGR ODV FRVDV TXH VH FRQVXPHQ FRQ HO XVR VRQ JUDYDGDV
FRQ OD XVXUD� HO XVXUHUR QR HVWi REOLJDGR D UHVWLWLU PiV TXH WDQWR FXDQWR
UHFLELy FRQ GDxR� VL HV TXH GLR RFDVLyQ D DOJXQR� \ FRQ HO OXFUR GHMDGR

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��
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GH SHUFLELU� VL HV TXH OR KXER� /RV IUXWRV FRQVHJXLGRV SRU PHGLR GH
VX WUDEDMR TXHGDQ H[HQWRV GH OD UHVWLWXFLyQ�

7HUF HUR � 6L HO XVXUHUR UHFLEH DOJXQD FRVD SURGXFWLYD HQ YLUWXG GH OD
XVXUD� HVWi REOLJDGR D UHVWLWXLUOD MXQWDPHQWH FRQ VXV IUXWRV� $Vt� VL UH�
FLELy XQD ILQFD� QR VyOR HV GHXGRU GH pVWD� VLQR GH ORV IUXWRV REWHQLGRV
GH HOOD� /RV FRRSHUDGRUHV GH ORV XVXUHURV HVWDUiQ REOLJDGRV WDPELpQ D OD
UHVWLWXFLyQ FRQIRUPH D OD VLJXLHQWH UHJOD� ´FXDOTXLHUD TXH VHD FDXVD YHU�
GDGHUD GH TXH XQR GDxH D RWUR FRQ DOJXQD XVXUD� HVWi REOLJDGR D UHV�
WLWXLU tQWHJUDPHQWH� 3RUTXH HV UHJOD GH GHUHFKR TXH TXLHQ SRQH OD FDXVD
GHO GDxR� SDUHFH TXH SURGXFH HO GDxR PLVPRµ����

)LQDOPHQWH� FRQFOX\H 6RWR HO FDStWXOR GH OD XVXUD WUDWDQGR GH ORV
PRQWHV GH SLHGDG�

,� 5� 3� )� )HOLF LV

)HOLFLR WUDWD GH OD XVXUD HQ HO WRPR ,� SDUWH VHJXQGD� 'H SUDHFHSWR

GHFDOR J L� FDStWXOR ,, GH VX 3RWHVWDWLV SDQ RUP LWDQ L H[DP HQ HF F OHVLDVWLFXP ����

6HxDOD TXH OD XVXUD HV HO OXFUR REWHQLGR D SDUWLU GHO PXWXR� \ QRV
RIUHFH QXHYH WtWXORV MXVWRV SDUD OXFUDU HQ HO PXWXR�

3ULP HUR � (Q UD]yQ GHO GDxR HPHUJHQWH� KDFLpQGRVH XQ HVWLPDGR HQ
UD]yQ GH OD SpUGLGD SUREDEOH WDVDGD SRU XQ H[SHUWR SUXGHQWH�

6HJXQ GR � (Q UD]yQ GHO OXFUR FHVDQWH� eVWH UHTXLHUH GH WUHV FRQGLFLR�
QHV� TXH VRQ�
D� 4XH VHD FLHUWR R SUy[LPR \ SUREDEOH� QXQFD UHPRWR�
E� 4XH RSHUH OD YROXQWDG GHO GHXGRU�
F� (O OXFUR D H[LJLU VL HV FLHUWR VH SRGUi H[LJLU HO HTXLYDOHQWH D HVD

FDQWLGDG� VL VyOR HV SUREDEOH VH GHEHUi H[LJLU PHQRV� 6H VXHOH H[LJLU
XQ VLHWH SRU FLHQWR����

7HUF HUR � (Q UD]yQ GHO SHOLJUR� 6H SRGUi H[LJLU XQ OXFUR SURSRUFLR�
QDGR DO SHOLJUR GH DFXHUGR FRQ HO MXLFLR GH H[SHUWRV�

&XDUWR � (Q UD]yQ GH OD H[LVWHQFLD GH XQD ILDQ]D�

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

��� ,GHP � S� ����

��� )HOLFLV� 5� 3� )�� 3RWHVWDWLV SDQ R UP LWDQ L H[DP HQ HF F OHVLDVWLF XP FXP Q RY LIILP LV
DGG LWLRQ LEXV� 0XWLQDH� 6XPSWLEXV %DOOHRQLDQLV� �����

��� ,GHP � S� ���� Q~PV� ����������
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4XLQ WR � (Q UD]yQ GH OD JUDWLWXG GHO GHXGRU TXH HQWUHJD YROXQWDULD�

PHQWH DOJR PiV TXH HO SULQFLSDO DO DFUHHGRU� QR HQ UD]yQ GHO PXWXR

HQ Vt�

6H[WR � (Q UD]yQ D OD SHQD FRQYHQFLRQDO� HVWR HQ SUHYHQFLyQ GH XQD

IXWXUD PRUD HQ HO SDJR�

6pSWLP R � (Q UD]yQ GH XQ FRQWUDWR LQQRPLQDGR� DMHQR DO GH PXWXR����

2FWDY R � (Q UD]yQ GH XQD SURPHVD \ REOLJDFLyQ�

-� 7RP iV GH 0HUFDGR���

7RPDV GH 0HUFDGR WUDWD HO WHPD GH OD XVXUD HQ HO OLEUR 9 GH VX

6XP D GH WUDWR V \ FRQ WUDWR V� 8QR GH ORV YLFLRV TXH PiV VXHOHQ FRPHWHU

ORV PHUFDGHUHV HV OD XVXUD� VHxDOD 0HUFDGR� ´FRPpWHVH PXFKDV YHFHV \

FRQyVHFH SRFDVµ���� +D\ XVXUD� DILUPD� VL VH SUHVWDQ DOJXQRV GLQHURV \ VH

OOHYD DOJ~Q LQWHUpV SRU SUHVWDUOR� ´OR TXH VH YXHOYH PiV GH OR TXH VH

GLR� DTXHOOD GHPDVtD TXH VH UHFLELy HV OD XVXUDµ���� $ILUPD TXH QR VyOR

HQ HO SUpVWDPR KD\ XVXUD� VLQR WDPELpQ HQ RWURV FRQWUDWRV� FRPR ORV

FDPELRV� ODV YHQWDV� ODV FRPSUDV \ ORV DUUHQGDPLHQWRV����

/D JDQDQFLD VH SURKtEH� \ D TXH�

D� QR HV MXVWR YHQGHU OR TXH QR HV� QL WLHQH SUHFLR� SRU FRQVLJXLHQWH�

VH JDQD VLQ FDXVD� HV GHFLU� VH URED�

E� (V FRQWUD OD QDWXUDOH]D \ OD OH\ QDWXUDO KDFHU IUXFWLILFDU HO GLQHUR

TXH GH VX\R HV HVWpULO� 1DGLH SXHGH JDQDU GHO GLQHUR PLHQWUDV HQ

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� &RPR VRQ HO GH GDU XQD FRVD SRU RWUD R GDU XQD FRVD SRU KDFHU RWUD�
��� 1DFLGR HQ (VSDxD� 7RPiV GH 0HUFDGR PDUFKy D 0p[LFR� HQ GRQGH LQJUHVR

D OD RUGHQ GRPLQLFDQD \ OOHYy D FDER VXV HVWXGLRV HQ HO &ROHJLR GH 6DQWR 'RPLQJR
HQ OD FLXGDG GH 0p[LFR� RUGHQiQGRVH VDFHUGRWH DOUHGHGRU GHO DxR GH ����� )XH PDHVWUR
GH WHRORJtD HQ 0p[LFR \ SULRU GHO &RQYHQWR GH OD 2UGHQ� 3RVWHULRUPHQWH IXH HQYLDGR
D (VSDxD� SHUIHFFLRQDQGR VXV HVWXGLRV HQ OD 8QLYHUVLGDG GH 6DODPDQFD \ IXH DVHVRU
VREUH FXHVWLRQHV PRUDOHV GH OD FODVH FRPHUFLDQWH HQ 6HYLOOD� )DOOHFLy HQ XQ QDXIUDJLR
GXUDQWH VX YLDMH GH UHJUHVR D 0p[LFR HQ ����� /D 6XP D GH WUDWR V \ FRQ WUDWRV VH LPSULPLy
SRU SULPHUD YH] HQ 6DODPDQFD HQ ����� FRQ HGLFLRQHV DXPHQWDGDV FRQVLGHUDEOHPHQWH
HQ ����� ���� \ XQD WUDGXFFLyQ DO LWDOLDQR HQ ����� 9pDVH HO HVWXGLR LQWURGXFWRULR
SUHSDUDGR SRU 5HVWLWXWR 6LHUUD %UDYR D OD 6XP D GH WUDWRV \ F RQ WUDWR V� 0DGULG� (GLWRUD
1DFLRQDO� ����� SS� ����� 9pDVH� LJXDOPHQWH� D ÌxLJXH] 3pUH]� -RUJH� 7RP DV 0HUFDGR \
$GDP 6P LWK� &RP HQ WDULR D XQ D REUD ILOR Vy ILFD P H[LFDQ D GHO VLJ OR ;9,� 0p[LFR� 8QLYHU�
VLGDG ,EHURDPHULFDQD� ����� SS� ������ &XDGHUQR GH )LORVRItD Q~P� ���

��� 0HUFDGR� 7RPiV GH� 6XP D GH WUDWRV���� S� ����
��� ,GHP � S� ����
��� ,GHP � S� ����
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GLQHUR OR WLHQH� SXHV HVWH QR IUXFWLILFD VHPEUDQGR� QR PXGD VX YDORU

FRQ ORV GtDV \ VLHPSUH WLHQH XQD OH\ � 3DUD TXH SURGX]FD HV QHFHVDULR

HPSOHDUOR HQ URSD� PHUFDQFtDV X RWURV ELHQHV�

/D XVXUD SXHGH VHU�

�� 0DQLILHVWD \ IRUPDO� (V HO FRQWUDWR GH SUpVWDPR R SUpVWLGR����

�� 3DOLDGD R FXELHUWD� (V FXDQGR VH KDFH HQFXELHUWDPHQWH HQ ORV FRQ�

WUDWRV GH YHQWD� FDPELR� DUUHQGDPLHQWR� WULEXWR R FHQVR� PH]FOiQ�

GRVH FRQ HOORV DOJ~Q SUpVWDPR FRQ LQWHUpV�

$VLHQWD 0HUFDGR TXH TXLHQ UHFLEH SUHVWDGR FDEDOORV� FDVDV R KHUHGD�

GHV GHEH GHYROYHU ODV PLVPDV HQ FDPELR HQ OR TXH VH JDVWD VLUYLHQGR�

HQ GRQGH EDVWD GHYROYHU VX HTXLYDOHQWH GH OD PLVPD HVSHFLH� /R SUHV�

WDGR HVWi VLHPSUH D ULHVJR GH TXLHQ OR SUHVWy� VDOYR DTXHOODV FRVDV TXH

VH JDVWDQ \ FRQVXPHQ� HQ GRQGH HO ULHVJR FRUUH D FDUJR GHO GHXGRU�

TXLHQ TXHGD GH FXDOTXLHU PDQHUD REOLJDGR D GHYROYHUODV���� (Q ORV ELH�

QHV TXH VH GHEHQ GHYROYHU ORV PLVPRV� VL HV QHFHVDULR HQ XQD WUDYHVtD

SRU PDU DUURMDU DOJXQDV FRVDV GXUDQWH XQD WRUPHQWD� HV OtFLWR GHVKDFHUVH

GH OR SUHVWDGR \ JXDUGDU OR SURSLR� HQ FDPELR� VL IXHVHQ GLQHURV OD

SpUGLGD HV SDUD HO GHXGRU�

/D XVXUD MXVWD HV DTXHOOD TXH VH LPSRQH FXDQGR SRU WDUGDUVH HO GHX�

GRU HQ SDJDU VH ILMD DOJ~Q LQWHUpV HQ UHFRPSHQVD GHO DFUHHGRU� $Vt� VH

SXHGH SHGLU SUHQGDV DO GHXGRU FXDQGR VH WHPH R VRVSHFKD GH pO� \

VHxDODUOH TXH VL QR SDJD D WLHPSR� SHUGHUi OD JDUDQWtD� /D GLODFLyQ HQ

HO SDJR GHEH VHU GH TXLQFH R YHLQWH GtDV� QXQFD GH KRUDV R VLPSOHPHQWH

DOJXQRV GtDV����

,JXDOPHQWH� VH SXHGH JDQDU SUHVWDQGR HQ HO FDVR GHO GDxR HPHUJHQWH�

FXDQGR WHQLHQGR HO DFUHHGRU GLQHUR SDUD DUUHJODU OD FDVD TXH DPHQD]D

UXLQD R SDUD FRPHUFLDU FRQ WULJR� R ELHQ SDUD SDJDU GHXGDV ORV SUHVWD

D DOJXLHQ� FDVR HQ HO FXDO QR VH ORV SRGUtD SUHVWDU VLQ ULHVJR QL GDxR�

(O OXFUR FHVDQWH RSHUD FXDQGR HO DFUHHGRU WHQtD HO GLQHUR SDUD HPSOHDUOR

HQ PHUFDQFtDV SDUD JDQDU DOJR FRQ HOODV R SUHWHQGtD DOJ~Q QHJRFLR \

OR VDFD GHO WUDWR SRU SUHVWDUORV� SHUGLHQGR DVt OD JDQDQFLD���� (O SUpVWDPR

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

��� 6HJ~Q HO 'LFF LRQ DULR GH $XWRULGDGHV� SUpIWLGR HV XQD YR] GH OD *HUPDQLD� TXH
VLJQLILFD OR PLVPR TXH HPSUpIWLGR� 'LF F LRQ DULR GH $XWR ULGDGHV� HG� IDFV� GH OD GH �����
0DGULG� *UHGRV� W� ,,,� 7DPELpQ GLQHUR R SUpVWDPR TXH HO (VWDGR R XQD FRUSRUDFLyQ
WRPD� 9pDVH 0HUFDGR� 7RPiV GH� RS� F LW�� S� ���� QRWD D SLH GH SiJLQD�

��� ,GHP � S� ����
��� ,GHP � SS� ��������
��� ,GHP � SS� ��������
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GHEHUi KDFHUVH SDUD TXH RSHUHQ HVWRV WtWXORV D UXHJR GHO GHXGRU R ELHQ

IRU]DQGR DO DFUHHGRU�

6LQ HPEDUJR� DFODUD� ORV TXH WLHQHQ SRU RILFLR SUHVWDU R FDPELDU QR

SXHGHQ YDOHUVH GH HVWRV WtWXORV� \ D TXH ORV PHUFDGHUHV \ FDPELDGRUHV

QR HVSHUDQ D TXH OHV UXHJXHQ� VLQR WRGR OR FRQWUDULR� OR RIUHFHQ����

.� )UDQ F LVFR $Q WRQ LR GH (OL]RQ GR

)UDQFLVFR $QWRQLR GH (OL]RQGR HQ VX 3UiFWLFD XQ LY HUVDO IR UHQ VH G H

OR V WULEXQ DOHV GH (VSDx D \ GH ODV ,Q G LDV��� WUDWD HO WHPD GH OD XVXUD� 6HxDOD

TXH OD XVXUD HVWi SURKLELGD SRU WRGRV ORV GHUHFKRV� DO VHU OD LQLTXLGDG

PiV GHWHVWDEOH HQ OD DQWLJXD \ QXHYD OH\ � 6LQ HPEDUJR� OD PDOLFLD KX�

PDQD VH KD KHFKR GH WRGRV ORV PHGLRV LPDJLQDEOHV SDUD LQYHQWDU HVWL�

SXODFLRQHV HQ ORV FRQWUDWRV TXH ORV GHVYtDQ HQ DSDULHQFLD GH VX FDUiFWHU

GH PXWXRV� \ RIUHFHQ DVt JUDYHV GLVSXWDV DQWH ORV WULEXQDOHV����

/D XVXUD QR ~QLFDPHQWH UHFDH VREUH HO PXWXR ULJXURVR� VLQR WDPELpQ

HQ HO LQWHUSUHWDWLYR� SDOLDGR R LPSOtFLWR TXH VH HQFXHQWUD EDMR HO QRP�

EUH GH XQ FRQWUDWR GLVWLQWR� FRPR OD FRPSUD \ YHQWD� OD ORFDFLyQ \

FRQGXFFLyQ� OD HQILWHXVLV� OD SHUPXWD� OD GRQDFLyQ� HO GHSyVLWR� ORV OH�

JDGRV� ODV VHQWHQFLDV GH ORV MXHFHV \ HQ ORV ODXGRV DUELWUDOHV� $ILUPD

(OL]RQGR TXH QR VH SXHGH DOHJDU OD FRVWXPEUH PHUFDQWLO SDUD MXVWLILFDU

OD XVXUD� SXHV VLHQGR pVWD FRQWUDULD DO GHUHFKR QDWXUDO \ GLYLQR� QR KD\

WLHPSR SRU LQPHPRULDO TXH VHD� TXH DOFDQFH D SHUPLWLUOD�

'LYLGH DO OXFUR R LQWHUpV HQ� D� SUy[LPR� UHJXODU R YHURVtPLO� TXH

FDVL VLHPSUH VH SUHVHQWD HQ HO FDVR GH ORV FRPHUFLDQWHV� \ E� LUUHJXODU

R LQYHURVtPLO� 'H WDO PDQHUD TXH HO GLQHUR WLHQH GRV SRVLELOLGDGHV SDUD

HO OXFUR� XQD SUy[LPD HQ PDQRV GHO FRPHUFLDQWH \ RWUD UHPRWD HQ

PDQRV GH TXLHQ QR OR HV�

6HxDOD TXH SRU XQ SULQFLSLR JHQHUDO VH SURKtEH HO SDFWR GH LQWHUHVHV

GH OXFUR FHVDQWH HQ HO FRQWUDWR GH PXWXR� SXHV VH GHEHQ SUREDU GRV

FRVDV� OD SULPHUD� TXH HO TXH SUHVWD HV FRPHUFLDQWH� \ OD VHJXQGD OD

RFDVLyQ TXH H[LVWH SDUD XQ QHJRFLR HVSHFtILFR D TXH WHQtD pVWH GHVWLQDGR

HO GLQHUR� (OL]RQGR RSLQD TXH HVWD SURKLELFLyQ VyOR DIHFWD DO OXFUR

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� ,GHP � SS� ��������
��� (OL]RQGR� )UDQFLVFR $QWRQLR GH� 3UiF WLFD XQ LY HUVDO IR UHQ VH GH OR V WU LEXQDOHV GH

(VSDx D \ GH ODV ,Q G LDV� TXDUWD LPSUHVLyQ� 0DGULG� YLXGD H KLMR GH 0DUtQ� 0&'&&;&,,�
HG� IDFV� 7ULEXQDO 6XSHULRU GH -XVWLFLD GHO 'LVWULWR )HGHUDO� ����� W� ,9�

��� ,GHP � S� ���
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UHPRWR \ QR DO SUy[LPR� TXH Vt WLHQH SUHFLR \ HVWLPDFLyQ \ SXHGH

ILMDUVH HQ XQD FDQWLGDG GHWHUPLQDGD����

(Q FXDQWR DO GDxR HPHUJHQWH� FRQVLJQD TXH ORV LQWHUHVHV FRPSUHQGHQ

HO SHUMXLFLR TXH SHUFLEH HO DFUHHGRU SRU QR KDEHU HO GHXGRU SDJDGR D

WLHPSR� GHELpQGRVH SRU HVD UD]yQ ORV LQWHUHVHV GHO OXFUR FHVDQWH \ GHO

GDxR HPHUJHQWH� $KRUD ELHQ� OD JUDGXDFLyQ GH ORV LQWHUHVHV GHEH GH�

SHQGHU GHO DUELWULR MXGLFLDO� SUHYLD DFUHGLWDFLyQ SRU SDUWH GHO DFUHHGRU

HO GDxR SDGHFLGR HQ VXV ELHQHV SRU UD]yQ GHO PXWXR VLQ QHJOLJHQFLD

SURSLD \ ~QLFDPHQWH SRU HO UHWUDVR HQ HO SDJR�

3DUD ORV LQWHUHVHV GHO OXFUR FHVDQWH VH GHEHUi DFUHGLWDU DQWH HO WULEXQDO

OR VLJXLHQWH�

�� /D FDOLGDG GHO DFUHHGRU� SDUD GHWHUPLQDU VL HV R QR FRPHUFLDQWH \

GH TXp IDPD�

�� 6L HO GHXGRU HV FRPHUFLDQWH R QR OR HV�

�� 6L HO OXJDU GHO FRQWUDWR HV GH FRPHUFLR \ GH TXp FODVH� \ D TXH GLVWLQWD

FLUFXODFLyQ WLHQH HO GLQHUR HQ XQD SREODFLyQ FRQ PD\RU PRYLPLHQWR

FRPHUFLDO TXH HQ OD TXH QR OR WLHQH�

7HUPLQD GLFLHQGR TXH

QR SRGHPRV PHQRV GH GHVLPSUHVLRQDU DO YXOJR GH XQ HUURU SHFDPLQRVR�

TXDO HV� FUHHU SRGHU GDUVH HQ SUpVWDPR HO GLQHUR FRQ LQWHUHVHV IL[RV DO

0HUFDGHU� y 1HJRFLDQWH� QR VLHQGR FRQ VXMHFLyQ i WRGDV ODV UHJODV GH

FRPSDxtD� y ED[R ODV FLUFXQVWDQFLDV GH SDFWDUVH H[SUHVDPHQWH� \ VHU UHDO�

\ YHUGDGHUDPHQWH GLVWLQWRV RWURV FRQWUDWRV� TXH VH OH DJUHJXHQ� JREHU�

QiQGRVH VLHPSUH ODV TXHVWLRQHV GH LQWHUHVHV� y OXFUR FHVDQWH SRU OD FRQ�

ILDQ]� \ EXHQD IH� PDV TXH SRU ORV iSLFHV� \ IRUPDOLGDGHV GH GHUHFKR�������

(Q JHQHUDO� FRPR VH SXHGH YHU� (OL]RQGR GHVDSUXHED HO FREUR GH

LQWHUHVHV HQ ORV SUpVWDPRV�

/� -XDQ GH +HY LD %R ODx RV

-XDQ GH +HYLD %RODxRV� HQ VX FpOHEUH &XULD 3KLOLSLFD���� GHGLFD ORV

GRV SULPHURV FDStWXORV GHO /LEUR ,, D OD XVXUD \ D ORV LQWHUHVHV UHVSHF�

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

��� ,GHP � SS� ������
��� ,GHP � S� ���
��� +HYLD %RODxRV� -XDQ GH� &XULD 3KLOLSLF D� 0DGULG� SRU '� -RVHI 'REODGR� �����
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WLYDPHQWH� (V DO WUDWDU GH ORV LQWHUHVHV TXH WRFD HO WHPD GHO SUpVWDPR

D OD JUXHVD YHQWXUD�

'HILQH D OD XVXUD FRPR OD JDQDQFLD HVWLPDEOH HQ GLQHUR TXH VH WRPD

SRU UD]yQ GH HPSUpVWLWR PXWXR GH FRVDV TXH FRQVLVWHQ HQ Q~PHUR�

SHVR R PHGLGD� FODUR R HQFXELHUWR� 1R VyOR VH GLFH XVXUD OD TXH VH

WRPD SRU OD VXHUWH SULQFLSDO SRU SDFWR R SRU LQWHQFLyQ SUHFHGHQWH DO

HPSUpVWLWR� VLQR WDPELpQ OD TXH GHVSXpV GH pO VH WRPD� XOWUD GH OD VXHUWH

SULQFLSDO����

6LQ HPEDUJR� FXDQGR HO GHXGRU DO SDJDU HO SUpVWDPR HQWUHJD DOJR DO

DFUHHGRU VLQ SUHFHGHU SDFWR H[SUHVR QL WiFLWR VLQR HVSRQWiQHDPHQWH SRU

UHPXQHUDFLyQ� HO DFUHHGRU OR SXHGH UHFLELU OtFLWDPHQWH FRPR GRQDFLyQ

OLEHUDO JUDWXLWD� HQ HVWH VHQWLGR� FRPR OR VHxDOD )HOLFLR� \ TXH FRQVLJ�

QDPRV DQWHULRUPHQWH�

/D XVXUD ~QLFDPHQWH VH HQFXHQWUD HQ FRQWUDWRV GH HPSUpVWLWR PXWXR

GH FRVDV TXH FRQVLVWHQ HQ Q~PHUR� SHVR R PHGLGD� \D TXH HQ YLUWXG GHO

FRQWUDWR HO GHXGRU VH KDFH GH ODV FRVDV \ VX XVR� SRU R FXDO GHMDQ GH

VHU GHO DFUHHGRU� TXLHQ QR SXHGH OOHYDU JDQDQFLD GH HOODV�

6HxDOD +HYLD %RODxRV TXH ORV FRQWUDWRV H LQVWUXPHQWRV S~EOLFRV HQ

TXH LQWHUYLHQH XVXUD VRQ QXORV \ QR WUDHQ DSDUHMDGD HMHFXFLyQ� VLQ HP�

EDUJR� H[LVWH XQD H[FHSFLyQ GH XVXUD� TXH RSHUD ~QLFDPHQWH UHVSHFWR

GH OD JDQDQFLD� PDV QR GH OD VXHUWH SULQFLSDO TXH Vt HV YiOLGD� 'HO GH�

O LWR GH XVXUD FRQRFHQ QR ~QLFDPHQWH ORV MXHFHV HFOHVLiVWLFRV� VLQR WDP�

ELpQ ORV VHFXODUHV� SRU VHU P L[WL IR UL� /D SUXHED GHO GHOLWR GH XVXUD VH

OOHYD D FDER PHGLDQWH GRV R WUHV WHVWLJRV����

(Q FXDQWR D ORV LQWHUHVHV� +HYLD ORV GHILQH FRPR DTXHOORV TXH HO

DFUHHGRU GH OD GHXGD SLHUGH GH VX KDFLHQGD R OD JDQDQFLD TXH GHMD GH

JDQDU \ OR TXH VH OOHYD SRU ULHVJR \ SHOLJUR� 'H HVWR VH VLJXH� VHJ~Q

+HYLD %RODxRV� TXH HO GDxR HPHUJHQWH HV HO TXH UHVXOWD DO DFUHHGRU HQ

GDU OD SHFXQLD R SRU QR SDJDUOH HO GHXGRU OD GHXGD FXDQGR VH GHEtD�

HQ OR TXH SLHUGH SDUD SDJDU RWUD TXH GHEtD HQ FRVWDV R LQWHUHVHV TXH

GH HOOD SDJDUH� (O LQWHUpV GH JDQDQFLD TXH VH OODPD GH OXFUR FHVDQWH HV

HO TXH UHVXOWD GH OR TXH VH GHMD GH JDQDU SRU QR SDJDU OD GHXGD DO

DFUHHGRU HQ HO PRPHQWR HQ HO TXH VH GHEtD R HQ TXH HO DFUHHGRU QR

SXHGD HPSOHDU VX SHFXQLD SDUD JDQDU GLQHUR SRU KDEHU KHFKR HO SUpV�

WDPR�

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��
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/RV LQWHUHVHV GH GDxR HPHUJHQWH \ OXFUR FHVDQWH VH SXHGHQ SHGLU

OtFLWDPHQWH� (Q HO FDVR GHO GDxR HPHUJHQWH� HO DFUHHGRU GHEH SUREDU

TXH SRU HO GDU OD SHFXQLD R SRU QR KDEHU UHFLELGR HO SDJR RSRUWXQD�

PHQWH� ´WRPy GLQHURV i GDxR FRQ LQWHUpV� y YHQGLy i PHQRV SUHFLR VX

KDFLHQGD� SDUD SDJDU RWUD GHXGD TXH GHEtD���µ���� (Q HO FDVR GHO OXFUR

FHVDQWH� HO TXH SUHWHQGD FREUDUOR GHEH SUREDU� D� TXH HO GHXGRU QR OH

SDJy D WLHPSR \ TXH SRU HOOR QR SXGR HPSOHDU OD SHFXQLD HQ PHUFD�

GHUtDV� E� TXH VH HV FRPHUFLDQWH DFRVWXPEUDGR D DGTXLULU ODV PHQFLR�

QDGDV PHUFDGHUtDV� \ F� TXH VL WXYLHUD DTXHOOD SHFXQLD OD SRGUtD HPSOHDU

HQ OD FRPSUD GH PHUFDGHUtDV \ TXH SRGUtD JDQDU SRU HOOR�

5HJXODUPHQWH VH SXHGH OOHYDU LQWHUpV VREUH OD VXHUWH SULQFLSDO SRU

FRUUHU HO DFUHHGRU HO ULHVJR TXH DO GHXGRU OH WRFD� FDVR GHO SUpVWDPR D

OD JUXHVD YHQWXUD� 6LQ HPEDUJR� VHxDOD +HYLD %RODxRV�

HPSHUR QR VH HQWLHQGH HQ HO TXH SUHVWDQGR HO GLQHUR� FRUULHQGR HO ULHVJR

GH pO� OOHYD LQWHUpV� \ SUHFLR GHO SHOLJUR� SRUTXH QR OH SXHGH OOHYDU�

UHVSHFWR GH TXH TXLHQ SUHVWD HO GLQHUR �DXQTXH WRPy VREUH Vt HO SHOLJUR

GH pO� VL OOHYD DOJR PDV GH OR TXH SUHVWDUH� SRU XVXUDULR VH GHEH MX]JDU

VHJXQ XQ WH[WR LQVLJQH� \ VLQJXODU GHO 'HUHFKR &DQyQLFR������� >6LQ HP�

EDUJR� FRQWLQ~D@ PDV QR VH HQWLHQGH HVWD SURKLELFLyQ FRQ HO DFUHHGRU�

TXH GHVSXHV GH SHUIHFWR HO FRQWUDWR GHO HPSUHVWLGR GHO GLQHUR >pQIDVLV

DxDGLGR@��� KDFH SDFWR FRQ HO GHXGRU� GH TXH SRUTXH FRUUD HO ULHVJR SRU

pO� OH Gp LQWHUpV� \ SUHFLR SRU FHVDU SUHVXPSFLRQ GH XVXUD����

$TXt� +HYLD %RODxRV HVWi MXVWLILFDQGR HO SUpVWDPR D OD JUXHVD YHQ�

WXUD� VLHPSUH TXH HO SDFWR SDUD HO FREUR GH LQWHUpV VHD DMHQR DO PXWXR

HQ Vt \ RSHUH HQ UD]yQ GHO ULHVJR R SHOLJUR�

0� )UDQ F LVFR /iUUDJD

)UDQFLVFR /iUUDJD VHxDOD HQ VX 7HR ORJ tD P RUDO��� TXH SDUD TXH XQ

FRQWUDWR VHD XVXUDULR VH UHTXLHUHQ WUHV FRQGLFLRQHV� D� TXH HO DFUHHGRU

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

��� ,GHP � S� ����

��� ,GHP � S� ���� $TXt +HYLD %RODxRV VH UHILHUH SUHFLVDPHQWH D OD 'HFUHWDO 1DY L�
J DQ WL GH *UHJRULR ,;�

��� ,ELGHP �
��� 8WLOL]DPRV HO 3URQ WXDULR GH OD WHR ORJ tD P RUDO GH O 3� )U� )UDQ F LVFR /iUUDJD�

UH IR UP DGR � FR UUHJ LGR H LOXVWUDGR SR U '� )UDQ F LVFR 6DQ WR V \ *URVLQ � QYD� HG�� 3DUtV� OLEUHUtD
GH $� %RXUHW \ 0RUHO� �����
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OOHYH PiV GH OR SUHVWDGR� E� TXH OR TXH OOHYD VHD SUHFLR HVWLPDEOH� \ F�

TXH OR TXH OOHYD QR VH Gp SRU RWUR WtWXOR TXH QR VHD HO PXWXR���� (O

PXWXR SXHGH VHU SDOLDGR \ YLUWXDO� SXGLHQGR QDFHU HO OXFUR XVXUDULR

WDQWR GHO PXWXR IRUPDO FRPR GH ODV RWUDV GRV FODVHV�

/D XVXUD� DILUPD /iUUDJD� HV SHFDGR PRUWDO� DXQTXH SXHGH VHU YHQLDO

SRU GHIHFWR GH GHOLEHUDFLyQ R SRU SDUYLGDG GH PDWHULD� (O XVXUHUR SHFD

FRQWUD OD MXVWLFLD \ HVWi SURKLELGD OD XVXUD SRU GHUHFKR QDWXUDO� GLYLQR

\ SRVLWLYR�

/D XVXUD SXHGH VHU� �� P HQ WDO� FXDQGR VH TXLHUH GDU D XVXUDV� �� F RQ �

Y HQ F LRQ DO� FXDQGR KD\ XQ SDFWR GH GDU \ UHFLELU D XVXUDV� SXGLHQGR HQ

HVWH FDVR VHU� D� FODUD� FXDQGR H[SUHVDPHQWH VH SDFWDUH HO GDU D XVXUDV

\ E� SDOLDGD� FXDQGR OD XVXUD YD RFXOWD HQ DOJ~Q RWUR FRQWUDWR IXHUD

GHO PXWXR IRUPDO� 3XHGH VHU WDPELpQ �� UHDO� FXDQGR KD\ HQWUHJD HIHF�

WLYD GH OR SUHVWDGR FRQ SDFWR GH GHYROYHUOD FRQ DOJR PiV�

(VWDEOHFH FXDWUR FDVRV HQ ORV TXH VH SXHGH OOHYDU DOJR PiV TXH OD

VXHUWH SULQFLSDO VLQ TXH KD\D XVXUD�

D� 3UR OXF UR FHVVDQ WH� FXDQGR FHVD HQ YLUWXG GHO SUpVWDPR OD JDQDQFLD

GHO DFUHHGRU�

E� 'DP QR HP HUJHQ WH� FXDQGR HO DFUHHGRU UHFLEH XQ GDxR SRU KDEHU

SUHVWDGR DO GHXGRU� /iUUDJD DILUPD TXH SDUD TXH VH SXHGD OOHYDU DOJR

PiV TXH OD VXHUWH SULQFLSDO SRU HVWRV WtWXORV VH UHTXLHUH� �� 4XH HO

TXH SUHVWy QR WHQJD RWUR GLQHUR SDUD HYLWDU HO FHVH GH OD JDQDQFLD�

�� 4XH OR TXH KDEtD GH JDQDU HO DFUHHGRU FRQ HO OXF UR FHVVDQ WH� R

SHUGHU FRQ HO GDP Q R HP HUJ HQ WH VHD FLHUWR \ QR LPDJLQDULR R VyOR

SRVLEOH� �� 4XH HO DFUHHGRU OH DYLVH DO GHXGRU TXH SLHUGH SUHVWDQGR�

�� 4XH HO DFUHHGRU QR SLGD WDQWR FRPR HVSHUDED JDQDU R SHUGHU HQ

HO IXWXUR SRUTXH HVR KD GH VHU D MXLFLR SUXGHQWH GH ORV TXH HQWLHQGHQ

HQ HVDV PDWHULDV�

F� 2E GRWHP Q RQ VR OXWDP WLWX OR VXVWHQ WDWLRQ LV� HQ HO FDVR GH OD GRWH

FRQVLVWHQWH HQ SDUWH HQ XQD SUHQGD IUXFWtIHUD� FX\R SURGXFWR SRGUiQ

OOHYDU ORV HVSRVRV VLHPSUH TXH HQ HO PDWULPRQLR TXHGH DOJXQD FDUJD�

GHVSXpV \D QR�

G� 5DWLRQ H H[SHQ VDUXP LQ P RQ WLEXV SLHWDWLV� HQ HO FDVR GH ORV PRQWHV GH

SLHGDG�

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� ,GHP � S� ����

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Jurídica Virtual del Instituto de Investigaciones Jurídicas de la UNAM 
www.juridicas.unam.mx                https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv 

DR. © 1998 
Instituto de Investigaciones Jurídicas - Universidad Nacional Autónoma de México

Libro completo en: https://goo.gl/Btqre1



7RPDQGR FRPR EDVH OD REUD GH /iUUDJD VH SUHSDUy RWUR SURQWXDULR

SRU HO &RQYHQWR GH 6DQWLDJR� 2UGHQ GH 3UHGLFDGRUHV���� HQ GRQGH VH

KDFHQ DOJXQDV FRQVLGHUDFLRQHV VREUH ODV XVXUDV OtFLWDV DO H[SOLFDU OD SUR�

SRVLFLyQ FRQGHQDGD VLJXLHQWH�

´/tF LWR HV DO TXH Gi SUHIWDGR � SHGLU DOJR P DV GH OR TXH SUHIWD� IL IH REOLJD

i Q R SHG LU HO SULQ F LSDO KDIWD F LHUWR WLHP SRµ� 6H H[SOLFD TXH VH FRQGHQD HO

OOHYDU DOJR PiV SRU HO VLPSOH KHFKR GH TXH VH SDFWH XQD GLODFLyQ HQ OD

SDJD� PDV Vt HV SRVLEOH OOHYDU DOJR PiV GH OD VXHUWH SULQFLSDO HQ YLUWXG

GHO OXFUR FHVDQWH� HO GDxR HPHUJHQWH� HO SHOLJUR GHO FDSLWDO R SRU UD]yQ

GH ORV JDVWRV \ GLILFXOWDG GH OD FREUDQ]D� \ D TXH WRGR HVWR HV SUHFLR

HVWLPDEOH \ H[WUtQVHFR DO PXWXR \ QR H[SUHVDGR HQ OD FRQGHQDFLyQ DO

FREUR GH XVXUDV HQ HO PXWXR����

1� )UDQ F LVFR GH OD 3UDGLOOD %DUQ XHY R

)UDQFLVFR GH OD 3UDGLOOD %DUQXHYR� DXWRU GH OD 6XP D GH WRGDV ODV OH\ HV

SHQ DOHV� FDQ RQ LFDV� F LY LOHV� \ GHIWR V 5H\Q RV� G H P XFKD XWLOLGDG� \ SURY HFKR �

Q R IR OR SDUD OR V Q DWXUDOHV GHOOR V� SHUR SDUD WRGRV HQ JHQ HUDO���� DO KDEODU

HQ OD PLVPD GHO GHOLWR GH OD XVXUD� H[SRQH ODV SHQDV HQ TXH LQFXUUHQ

ORV XVXUHURV� 6HxDOD TXH DXQTXH HO GHOLWR HV HFOHVLiVWLFR� QR SRU HVR

GHMD GH VHU FDVWLJDGR FULPLQDOPHQWH� WDQWR SRU HO GHUHFKR FLYLO FRPR

GHO UHLQR�

/D XVXUD VH FRPHWH ´TXDQGR SRU HO GLQHUR TXH IH SUHIWD D RWUR IH

OH SLGH� \ OOHYD JDQDQFLD GH LQWHUHV� TXDOTXLHUD FDQWLGDG TXH IHD PDV GH

OD IXHUWH SULQFLSDO� T IH SUHIWzµ����

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

��� 9pDVH &RQYHQWR GH 6DQWLDJR� 8QLYHUVLGDG GH 3DPSORQD� 3URP SWXDULR GH OD
WKHR OR J LD P RUDO� TXH KD FRP SXHVWR H O FRQ Y HQ WR GH 6DQ WLDJR � 8Q LY HU ILGDG GH 3DP SORQ D� GHO
6DJ UDGR 2UGHQ GH 3UHG LFDGRUHV� ILJ XLHQ GR SR U OD P D\RU SDUWH ODV 'R F WU LQ DV GHO 0�5�3�
0DHVWUR )U� )UDQ F LIF R /DUUDJD� 3ULRU TXH IXH GH G LF KR &RQ Y HQ WR � HQ HO TXH IH UHIR UP DQ \
F RUULJ HQ P XFKDV GH IXV RSLQ LRQ HV \ VH LOXVWUD FRQ OD H[SOLF DF LRQ GH Y DULDV &RQ IWLWXF LRQ HV
GH 1�66�3� %HQ HG LF WR ;,9� UHLPSUHIIR HQ HO &ROHJLR 5HDO GH 6� ,JQDFLR GH OD 3XHEOD GH
ORV ÉQJHOHV� DQxR GH �����

��� ,GHP � S� ����
��� 3UDGLOOD %DUQXHYR� )UDQFLVFR GH OD� 6XP D GH WRGDV ODV OH\ HV SHQ DOHV� FDQ RQ LF DV�

F LY LOHV� \ GH IWR V 5H\Q R V� GH P XFKD XWLOLGDG � \ SURY HF KR � Q R IR OR SDUD OR V Q DWXUDOHV GH OOR V�
SHUR SDUD WRGR V HQ JHQ HUDO � DGLFLRQHV SRU )UDQFLIFR GH OD %DUUHGD� GLISXHVWR SRU $QGUpV
GH &DUUDITXLOOD� 0DGULG� SRU OD YLXGD GH /XLV 6DQFKH]� �����

��� ,GHP � IRO� ��Y�

Este libro forma parte del acervo de la Biblioteca Jurídica Virtual del Instituto de Investigaciones Jurídicas de la UNAM 
www.juridicas.unam.mx                https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv 

DR. © 1998 
Instituto de Investigaciones Jurídicas - Universidad Nacional Autónoma de México

Libro completo en: https://goo.gl/Btqre1



/D XVXUD HV LOtFLWD \ UHSUREDGD SRU ORV GHUHFKRV QDWXUDO� GLYLQR�

FDQyQLFR� FLYLO \ UHDO� $VLHQWD TXH VL ELHQ HQ HO GHUHFKR FLYLO VH SHU�

PLWLHURQ ODV XVXUDV� IXHURQ ~QLFDPHQWH ODV OHJtWLPDV�

(Q FXDQWR D OD SHQD TXH VH GHEH LPSRQHU D ORV XVXUHURV� 3UDGLOOD

VHxDOD TXH pVWD HV D DUELWULR GHO MXH]� DXQTXH SRU GHUHFKR UHDO pVWD

FRQVLVWH� HQ XQD SULPHUD YH]� HQ OD SpUGLGD GH OR SUHVWDGR� DSOLFDQGR

HVWD SHQD D TXLHQ GLR HO GLQHUR \ D TXLHQ OR UHFLELy� DGHPiV GH WHQHU

TXH SDJDU RWUR WDQWR� GLYLGLpQGRVH HQ WUHV SDUWHV� XQD SDUD HO DFXVDGRU

\ ODV RWUDV GRV SDUD OD &iPDUD UHDO�

6L VH UHLQFLGH� HO XVXUHUR VHUi FRQGHQDGR D SHUGHU OD PLWDG GH VXV

ELHQHV� HQWUHJiQGRVH ODV SDUWHV FRUUHVSRQGLHQWHV DO DFXVDGRU \ D OD &i�

PDUD UHDO� 6L HO XVXUHUR HV FRQGHQDGR XQD WHUFHUD YH]� GHEHUi SHUGHU

WRGRV VXV ELHQHV� TXH VHUiQ UHSDUWLGRV HQ OD IRUPD \D VHxDODGD����

/D SUXHED GH OD XVXUD SXHGH OOHYDUVH D FDER D WUDYpV GH WHVWLJRV H

LQFOXVLYH FRQMHWXUDV� TXH OOHYHQ DO MXLFLR \ OD FRQGHQD� HQ GRQGH DGHPiV

GH OD SpUGLGD SDWULPRQLDO� VRQ SRU GHUHFKR LQIDPHV H LQKiELOHV SDUD

REWHQHU KRQUD�

(O XVXUHUR S~EOLFR R PDQLILHVWR HV DFUHHGRU D PiV SHQDV TXH HO QR

PDQLILHVWR� 6HUi XVXUHUR PDQLILHVWR DTXHO TXH S~EOLFDPHQWH SUHVWD GL�

QHURV D LQWHUpV \ HO TXH GHODQWH GH XQ VDFHUGRWH \ WHVWLJRV R ELHQ DQWH

MXH]� FRQILHVD VHUOR� /D SHQD TXH VH GHEH LPSRQHU D HVWH XVXUHUR S~EOLFR

VL QR DILDQ]DUH ODV XVXUDV R ELHQ ODV UHVWLWX\HUH DQWHV GH PRULU� HV TXH

QR VH OH DGPLWD D OD FRPXQLyQ HQ HO DOWDU� QL VHD HQWHUUDGR HQ VHSXOWXUD

HFOHVLiVWLFD� VLHQGR H[FRPXOJDGRV LSVR LXUH DTXHOORV FOpULJRV TXH VDELpQ�

GROR OH VHSXOWDUHQ HQ OXJDU VDJUDGR�

(O XVXUDULR PDQLILHVWR QR SXHGH KDFHU WHVWDPHQWR VLQ SULPHUR UHV�

WLWXLU ODV XVXUDV R ELHQ DILDQ]DU OD GHYROXFLyQ�

�� -HUHP tDV %HQ WKDP \ HO FDQ F LOOHU 7XUJR W�

KDF LD XQ FDP ELR IUHQ WH D OD XVXUD

(O FDPELR GH DFWLWXG IUHQWH DO SUREOHPD GH OD XVXUD RSHUDGR HQ ODV

PHQWDOLGDGHV GHO VLJOR ;9,,, WLHQH FRPR GRV SLH]DV OLWHUDULDV IXQGD�

PHQWDOHV OD 'HIHQ VD GH OD XVXUD R FDUWDV VREUH OR V LQ FRQ Y HQ LHQ WHV G H ODV

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��
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OH\ HV TXH ILMDQ OD WDVD GHO LQ WHUpV G HO G LQ HUR GH -HUHPtDV %HQWKDP HVFULWD

HQ ����� \ OD 0HP RULD VREUH OR V SUpVWDP RV GH GLQ HUR GHO FDQFLOOHU 7XUJRW

HVFULWD HQ �������� FX\D KXHOOD VH KDEUi GH SHUFLELU D OR ODUJR GHO VLJOR

;,;����

-HUHPtDV %HQWKDP HQ VX 'HIHQ VD GH OD XVXUD� ´UHGDFWDGD HQ XQ WRQR

SROpPLFR \ DJUHVLYR��� UHVXPH FRQ ILGHOLGDG ODV WHVLV GH 7XUJRW UHIRU�

]iQGRODV FRQ DUJXPHQWRV WHQGLHQWHV D ORJUDU OD VXSUHVLyQ GH ODV GLVSR�

VLFLRQHV UHSUHVLYDV GHO PXWXR XVXUDULRµ���� 6RVWLHQH TXH ORV LQGLYLGXRV

VRQ OLEUHV SDUD SDFWDU ODV FRQGLFLRQHV TXH PiV OHV DFRPRGHQ HQ VXV

WUDQVDFFLRQHV SHFXQLDULDV� \ DILUPD TXH

i QLQJ~Q KRPEUH TXH KD OOHJDGR i OD HGDG GH OD UD]RQ� TXH WLHQH XQ

HQWHQGLPLHQWR VDQR� \ TXH REUD OLEUHPHQWH \ FRQ FRQRFLPLHQWR GH FDX�

VD� QR GHEH LPSHGLUVH QL DXQ SRU FRQVLGHUDFLRQHV IXQGDGDV HQ VX SURSLD

XWLOLGDG TXH KDJD FRPR PHMRU HQWHQGLHUH ORV FRQWUDWRV TXH PDV OH DFR�

PRGHQ SDUD SURFXUDUVH GLQHUR� \ SRU FRQVLJXLHQWH i QDGLH GHEH HVWRU�

EDUVH TXH OH Gp OR TXH OH SLGD EDMR ODV FRQGLFLRQHV TXH TXLVLHUH DFHSWDU����

$ILUPD TXH GH DFHSWDUVH OD DQWHULRU SURSRVLFLyQ� FDHUtDQ GH XQ VROR

JROSH WRGDV ODV EDUUHUDV OHYDQWDGDV HQ FRQWUD GH OD XVXUD�

/D XVXUD HV� VHJ~Q %HQWKDP� HQ VX DFHSFLyQ SROtWLFD R OHJDO� OD HVWL�

SXODFLyQ GH XQ LQWHUpV PiV DOWR TXH HO SHUPLWLGR SRU OD OH\ � \ HQ VX

DFHSFLyQ PRUDO� OD HVWLSXODFLyQ GH XQ LQWHUpV PiV DOWR TXH HO DXWRUL]DGR

SRU HO XVR HQ ODV WUDQVDFFLRQHV SHFXQLDULDV���� $KRUD ELHQ� VHxDOD HO

DXWRU UHILULpQGRVH D OD WDVD GH LQWHUpV� ¢TXLpQ SXHGH GHFLGLU HQ FDGD

FDVR SDUWLFXODU� VL QR HV OD FRQYHQLHQFLD GH ODV SDUWHV� PDQLIHVWDGD PH�

GLDQWH VX FRQVHQWLPLHQWR"� ´QLQJXQD WDVD OLPLWDGD \ ILMD GHO LQWHUpV�

FXDOTXLHUD TXH HOOD VHD� SXHGH DSOLFDUVH H[DFWDPHQWH DO Q~PHUR LOLPLWDGR

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

��� 3XEOLFDGDV DPEDV HQ XQ PLVPR YROXPHQ WLWXODGR 'HIHQ VD GH OD XVXUD� y F DUWDV
VREUH OR V LQ FRQ Y HQ LHQ WHV GH ODV OH\ HV TXH ILMDQ OD WDVD GHO LQ WHUpV GHO G LQ HUR SR U -HUHP tDV
%HQ WKDP � FRQ XQ D P HP RULD VREUH OR V SUpVWDP RV GH G LQ HUR � SRU 7XUJ R W \ XQ D LQ WURGXF F LyQ
TXH FRQ WLHQ H XQ D GLVHUWDF LyQ VREUH H O SUpVWDP R D LQ WHUpV� WUDG� GRQ -� (�� 3DUtV� LPSUHQWD
GH &DVLPLU� �����

��� %RUMD 0DUWtQH]� 0DQXHO� ´/D XVXUD HQ HO &yGLJR GH ����µ� -XUtG LF D� $QXDULR
GHO 'HSDUWDP HQ WR GH 'HUHFKR GH OD 8Q LY HUVLGDG ,EHURDP HULFDQ D� 0p[LFR� 8QLYHUVLGDG
,EHURDPHULFDQD� Q~P� �� ����� S� ����

��� ,GHP � S� ����
��� -HUHPtDV %HQWKDP� 'HIHQ VD���� S� ���
��� ,GHP � S� ���
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GH VLWXDFLRQHV HQ TXH XQ KRPEUH HV FDSD] GH HQFRQWUDUVH VHJ~Q HO

JUDGR GH DSXUR TXH H[SHULPHQWH���µ����

%HQWKDP FRQVLGHUD TXH ODV OH\ HV FRQWUD OD XVXUD WLHQHQ XQD VHULH GH

HIHFWRV SHUQLFLRVRV� FRPR VRQ�

D� /D LPSRVLELOLGDG DEVROXWD HQ TXH SRQHQ D FLHUWRV LQGLYLGXRV SDUD

SURFXUDUVH HO GLQHUR TXH QHFHVLWDQ SDUD VDOLU GH VXV DSXURV� VyOR

SRUTXH QR FXHQWDQ FRQ ODV JDUDQWtDV VXILFLHQWHV� (Q HVWRV FDVRV� OD

OH\ SURYRFD TXH VH DxDGD PLVHULD VREUH OD PLVHULD� DJUDYDQGR ORV

PDOHV GHO GHVJUDFLDGR�

E� (O SRQHU D DTXHOODV SHUVRQDV TXH WRGDYtD WLHQHQ DOJXQDV SURSLHGDGHV�

HQ OD QHFHVLGDG GH YHQGHUORV D FXDOTXLHU SUHFLR� VLQ SRGHU SHGLU SUHV�

WDGR HQ ODV FRQGLFLRQHV TXH MX]JXHQ LQFOXVLYH GHVYHQWDMRVDV� FRQ OR

TXH VH DJUDYD HO PDO�

F� /D FRUUXSFLyQ TXH FDXVD HQ ODV FRVWXPEUHV GHO SXHEOR� SURYRFiQGROH

D OD LQJUDWLWXG \ D OD WUDLFLyQ HQ FRQWUD GHO SUHVWDGRU����

%HQWKDP KDEOD GHO SUpVWDPR D OD JUXHVD YHQWXUD HQ OD &DUWD 9,,, GH

VX 'HIHQ VD GH OD XVXUD� /R FRQVLGHUD FRQWUDGLFWRULR DO VHU XQD GH ODV

XVXUDV DXWRUL]DGDV SRU OD OH\ � VLQ TXH H[LVWD UD]yQ DOJXQD SDUD FRQFHGHU

XQD H[FHSFLyQ HQ VX IDYRU UHVSHFWR GH OD SURKLELFLyQ JHQHUDO� \ VH

SUHJXQWD� ¢SRU TXp KD GH VHU YHQWDMRVD HVWD OLEHUWDG D ORV TXH VH GHGLFDQ

DO FRPHUFLR PDUtWLPR"� PLHQWUDV TXH OD XVXUD VH FRQVLGHUD IXQHVWD SDUD

WRGRV ORV GHPiV� ´¢HV TXH HO PDU RIUHFH PHQRV ULHVJRV TXH OD WLHUUD� y

GD i ORV TXH SRQHQ VX FRQILDQ]D HQ pO XQ JUDGR GH SUHYLVLyQ \ GH

SUXGHQFLD TXH VH KD QHJDGR i ORV RWURV KRPEUHV"µ��� FRQFOX\H ILQDO�

PHQWH FDOLILFDQGR GH LQFRQVHFXHQWHV D ODV OH\ HV TXH DXWRUL]DQ OD XVXUD�

(Q HO FDVR GHO FDQFLOOHU 7XUJRW� pVWH GHGLFD VX HVFULWR D OD GHIHQVD

GHO SUpVWDPR FRQ LQWHUpV� 6RVWLHQH TXH HVWH WLSR GH SUpVWDPR HV DEVR�

OXWDPHQWH QHFHVDULR SDUD HO DSR\R \ SURVSHULGDG GHO FRPHUFLR� HQ GRQ�

GH WRGR QHJRFLDQWH KD WHQLGR DOJXQD YH] TXH UHFXUULU D OD EROVD GHO

YHFLQR SDUD VDOLU DGHODQWH� 6HxDOD DGHPiV TXH VL HO GLQHUR SUHVWDGR QR

SURGXMHUD LQWHUpV QR VH SUHVWDUtD� \ VL HO GLQHUR SUHVWDGR SDUD QHJRFLRV

LQFLHUWRV QR GLHVH XQ LQWHUpV PD\RU TXH HO SUHVWDGR VREUH EXHQDV JD�

UDQWtDV QXQFD VH SUHVWDUtD D ORV QHJRFLDQWHV����

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� ,GHP � S� ���
��� ,GHP � SS� ������
��� ,GHP � S� ���
��� 7XUJRW� 0HP RULD VREUH OR V SUpVWDP R V GH G LQ HUR � SS� ��������
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3DUD PDQWHQHU OD FRQILDQ]D \ OD FLUFXODFLyQ GHO GLQHUR HV QHFHVDULR�

VHJ~Q 7XUJRW� TXH VH DXWRULFH HO SUpVWDPR FRQ LQWHUpV VLQ HQDMHQDFLyQ

GH FDSLWDO \ D OD WDVD GH LQWHUpV PiV DOWD TXH OD SHUPLWLGD� ´HV SUHFLVR

TXH HO GLQHUR VH FRQVLGHUH FRPR XQD YHUGDGHUD PHUFDQFtD� FX\R SUHFLR

GHSHQGD GH OD FRQYHQFLyQ� \ YDULH FRPR HO GH WRGRV ORV GHPDV JpQHURV�

HQ UD]RQ GH OD SURSRUFLRQ TXH KD\D HQWUH OD RIHUWD \ OD GHPDQGDµ����

(O LQWHUpV HV HO SUHFLR GHO GLQHUR SUHVWDGR� \ SRU OR WDQWR HVWi VXMHWR

D OD RIHUWD \ OD GHPDQGD�

$ILUPD TXH OD GHVLJXDOGDG HQ ORV LQWHUHVHV GH DFXHUGR FRQ ORV ULHVJRV

HV SHUIHFWDPHQWH MXVWD� \ TXH OD OHJLWLPLGDG GHO SUpVWDPR D LQWHUpV HV

LQGHSHQGLHQWH GH OD LGHD GH OXFUR FHVDQWH� \ D TXH FRQ HO GLQHUR VLHPSUH

VH SXHGH FRPSUDU DOJXQD SURSLHGDG TXH Gp UHQWD R KDFHUVH GH XQ FR�

PHUFLR TXH SURGX]FD JDQDQFLD� ´GH PRGR TXH YLHQH D VHU XQD ULGLFXOH]

HO VHQWDU OD WpVLV JHQHUDO GH TXH HVWi SURKLELGR HO SUHVWDPR i LQWHUHV�

SDUD HVWDEOHFHU DO PLVPR WLHPSR XQ SULQFLSLR GH TXH UHVXOWD XQD HV�

FHSFLRQ WDQ JHQHUDO���µ����

7XUJRW IXQGDPHQWD OD OHJLWLPLGDG GHO SUpVWDPR FRQ LQWHUpV HQ OD

SURSLHGDG TXH WLHQH HO DFUHHGRU VREUH HO ELHQ REMHWR GHO SUpVWDPR�

GHUHFKR GH SURSLHGDG TXH OH RWRUJD OD IDFXOWDG SDUD GLVSRQHU GH ORV

ELHQHV OLEUHPHQWH \ FRQ ODV FRQGLFLRQHV TXH FRQVLGHUH FRQYHQLHQWHV�

(O GLQHUR� FRQWLQ~D� QR HV HVWpULO� FRPR VH KD VRVWHQLGR SRU ORV

HVFROiVWLFRV� SXHV HV HO HTXLYDOHQWH QR VyOR GH WRGDV ODV PHUFDQFtDV \

ELHQHV PXHEOHV� VLQR WDPELpQ GH ODV WLHUUDV TXH SURGXFHQ XQD UHQWD

UHDO \ HIHFWLYD� VLHQGR DGHPiV XQ LQVWUXPHQWR QHFHVDULR GH WRGDV ODV

HPSUHVDV GH DJULFXOWXUD� IiEULFDV \ FRPHUFLR� ,JXDOPHQWH DVLHQWD TXH

VH KD PDOLQWHUSUHWDGR HO HYDQJHOLR VHJ~Q 6DQ /XFDV� SXHV OD VXSXHVWD

SURKLELFLyQ DKt HVWDEOHFLGD HV XQD SURSXHVWD SDUD OOHJDU D OD SHUIHFFLyQ�

D OD TXH QR WRGRV VRQ OODPDGRV \ D~Q DVt QR VRQ DSOLFDEOHV D WRGDV ODV

FLUFXQVWDQFLDV GH OD YLGD�

)LQDOPHQWH� VHxDOD OD FRQYHQLHQFLD GH XQD OH\ TXH HVWDEOH]FD XQ QXH�

YR RUGHQ GH FRVDV HQ GRQGH VH IDYRUH]FD OD FLUFXODFLyQ \ FXUVR RUGL�

QDULR GHO FRPHUFLR�

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

��� ,GHP � S� ����

��� ,GHP � S� ����
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�� /D XVXUD HQ HO 0p[LFR LQ GHSHQ G LHQ WH���

8QD YH] FRQVXPDGD OD LQGHSHQGHQFLD HQ ���� FRQWLQXDURQ HQ YLJRU

ODV SURKLELFLRQHV VREUH HO PXWXR XVXUDULR HVWDEOHFLGDV HQ OD OHJLVODFLyQ

LQGLDQD� FRQWHQLGDV HQ ODV OH\ HV ��� ��� ��� �� \ �� GHO WtWXOR ;,,,� OLEUR

; GH OD 1RY tVLP D 5HFRSLODF LyQ ����

(Q YLUWXG GH ODV LGHDV OLEHUDOHV LPSHUDQWHV VH H[SLGLy OD OH\ GHO ��

GH GLFLHPEUH GH ���� SRU 9DOHQWtQ *yPH] )DUtDV� HQ GRQGH VH GHUR�

JDURQ HQ HO GLVWULWR \ WHUULWRULRV GH OD )HGHUDFLyQ ODV OH\HV FLYLOHV SUR�

KLELWLYDV GHO PXWXR XVXUDULR� TXHGDQGR VXMHWR D ODV TXH DUUHJOHQ ORV

FRQYHQLRV \ FRQWUDWRV HQ JHQHUDO� (VWD OH\ H[FHSWXDED OD LPSRVLFLyQ

GH FDSLWDOHV GH FDSHOODQtDV \ REUDV StDV UHVSHFWR GH ODV FXDOHV FRQWLQXD�

URQ YLJHQWHV ODV GLVSRVLFLRQHV GH GHUHFKR FDVWHOODQR����

7LHPSR GHVSXpV� HO �� GH DJRVWR GH ����� EDMR OD SUHVLGHQFLD GH GRQ

$QDVWDVLR %XVWDPDQWH VH GHURJy OD OH\ FLWDGD� UHVWLWX\pQGRVH HQ VX YL�
JHQFLD ODV OH\ HV HVSDxRODV DQWHULRUHV� 3RVWHULRUPHQWH� SRU GHFUHWR GH
IHFKD �� GH QRYLHPEUH GH ����� GHO SUHVLGHQWH 9DOHQWtQ &DQDOL]R� VH
DFODUy OD OH\ GHO �� GH DJRVWR GH ���� SDUD ´UHVWDEOHFHU OD PRUDO S~EOLFD�
FRUULJLHQGR ORV DEXVRV \ PDOHV TXH VH FRPHWHQ FRQ QRWRULD RIHQVD GH
WRGRV ORV SULQFLSLRV GH MXVWLFLD \ HTXLGDG� \ FRQ GHWULPHQWR GH ODV
IRUWXQDV \ ELHQHVWDU GH ORV FLXGDGDQRVµ���� (Q HVWD OH\ VH GHFODUy TXH
GHELGR D OD OH\ DQWHULRU GHO � GH VHSWLHPEUH GH ���� QR VH SRGtDQ
FREUDU XVXUDV� QL DXQ HQ ORV FRQWUDWRV FHOHEUDGRV FRQ DQWHULRULGDG D
HOOD� SHUPLWLpQGRVH ~QLFDPHQWH HO FREUR GHO SUHPLR OHJDO�

6LQ HPEDUJR� EDMR OD SUHVLGHQFLD GH GRQ %HQLWR -XiUH]� HO �� GH
PDU]R GH ���� VH DEURJDURQ WRGDV ODV OH\ HV SURKLELWLYDV GHO PXWXR
XVXUDULR� GHMDQGR OD WDVD GH LQWHUpV D OD YROXQWDG GH ODV SDUWHV���� eVWH�

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� 6REUH HVWH WHPD HV LQGLVSHQVDEOH OD OHFWXUD GHO WUDEDMR \D FLWDGR GH GRQ 0DQXHO
%RUMD 0DUWtQH]� ´/D XVXUD���µ�

��� 1RY tVLP D 5HFRSLODF LyQ GH OH\ HV��� 6HxDODGDV LJXDOPHQWH HQ %RUMD 0DUWtQH]� 0D�
QXHO� ´/D XVXUD���µ� S� ����

��� 3XHGH YHUVH HO WH[WR GH OD OH\ HQ 5RGUtJXH] GH 6DQ 0LJXHO� -XDQ 1�� 3DQGHF WDV
KLVSDQ R�P HJ LFDQ DV���� W� ,,,� S� ����

��� 'HF UHWR GHO J RELHUQ R GHO �� GH Q RY LHP EUH GH ����� $F ODUDF LyQ i ODV OH\ HV GH �
GH 6HWLHP EUH GH ���� \ �� GH 'LF LHP EUH GH ����� TXH WUDWDQ GH P XWXR XVXUDULR � HQ 'XEOiQ�
0DQXHO \ -RVp 0DUtD /R]DQR� /HJ LVODF LyQ P H[LF DQ D���� W� �� S� ����

��� 'HF UHWR GHO J RELHUQ R GHO �� GH P DU]R GH ���� SR U HO TXH VH GHURJDQ ODV OH\ HV TXH
SURKtEHQ HO P XWXR XVXUDULR � HQ 'XEOiQ� 0DQXHO \ -RVp 0DUtD /R]DQR� /HJ LVODF LyQ P H�
[LFDQ D���� W� �� S� ����
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VHJ~Q %RUMD 0DUWtQH]� HVWXYR LQIOXLGR SRU ORV WUDEDMRV GH %HQWKDP \

7XUJRW D WUDYpV GH OD REUD GH GRQ *XLOOHUPR 3ULHWR� D FDUJR GH OD

FDUWHUD GH +DFLHQGD HQ HVH PRPHQWR� LGHDV TXH KDEUtDQ GH SHUGXUDU

KDVWD HO &yGLJR &LYLO GH ��������

(O &yGLJR GH ���� FRQVWUX\H OD WHRUtD GHO FRQWUDWR VREUH OD LGHD GH

OD OLEHUWDG HQ OD HOHFFLyQ SRU ORV FRQWUDWDQWHV UHVSHFWR GH OD IRUPD \

FRQWHQLGR GHO FRQWUDWR� (O FyGLJR� DVt� UHSXGLD OD LGHD GH OD LQWHUYHQFLyQ

GH OD OH\ HQ OD GHWHUPLQDFLyQ GH XQD WDVD Pi[LPD GH LQWHUpV HQ ORV

FUpGLWRV� (Q GRV FRQWUDWRV VH SXHGH REVHUYDU HVWD SRVWXUD� HO PXWXR \

HO FHQVR FRQVLJQDWLYR����

(Q FXDQWR DO PXWXR� HO &yGLJR &LYLO GH ������� SHUPLWH HQ VX DUWtFXOR

����� HVWLSXODU LQWHUpV HQ pO� \ D FRQVLVWD HQ GLQHUR� \ D HQ JpQHURV� (O

LQWHUpV SRGUi VHU OHJDO R FRQYHQFLRQDO� (O SULPHUR HV HO ILMDGR SRU OD

OH\ � \ HQ WRGR FDVR VHUi GHO VHLV SRU FLHQWR DQXDO� HO VHJXQGR HV HO TXH

VH ILMD DO DUELWULR GH ORV FRQWUDWDQWHV \ SXHGH VHU PD\RU R PHQRU TXH HO

SULPHUR����

(Q OD H[SRVLFLyQ GH PRWLYRV GHO FyGLJR VH VHxDODED UHVSHFWR GH HVWH

FRQWUDWR TXH ´FXDQGR HO FRPHUFLR� OD DJULFXOWXUD \ OD PLQHUtD SURVSH�

UHQ� KDEUi DEXQGDQFLD GH QXPHUDULR \ HO LQWHUpV GLVPLQXLUi VLQ GXGD�

DXQTXH QR OR ILMHQ ODV OH\ HV� (VWH SURJUHVR \ OD PHMRUD GHO VLVWHPD

KLSRWHFDULR� VRQ ORV PHGLRV PDV HILFDFHV SDUD GHVWUXLU OD XVXUD���µ \

FRQWLQ~D VHxDODQGR TXH DGRSWy OD EDVH GHO VHLV SRU FLHQWR DQXDO ´QR

VROR SRU VHU OD TXH VLHPSUH KD UHMLGR HQ 0p[LFR� VLQR SRUTXH OD H[SH�

ULHQFLD PDV FRQVWDQWH \ XQLIRUPH WLHQH GHPRVWUDGR� TXH QL ODV ILQFDV

U~VWLFDV QL ODV XUEDQDV SXHGHQ VRSRUWDU SRU PXFKR WLHPSR XQ LQWHUpV

PiV DOWRµ����

(Q HO FDVR GHO FHQVR FRQVLJQDWLYR VH HVWDEOHFLy TXH HO UpGLWR R LQWHUpV

GH ORV FHQVRV VH GHWHUPLQDUtD SRU ODV SDUWHV VHJ~Q VX DUELWULR DO RWRU�

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

��� %RUMD 0DUWtQH]� 0DQXHO� ´/D XVXUD���µ� S� ����
��� ,GHP � SS� ��������
��� 8WLOL]DPRV HO WH[WR GHO &yGLJR &LYLO GH 2D[DFD GH ���� � TXH QR HV VLQR HO

IHGHUDO GH ����� DGRSWDGR SUiFWLFDPHQWH HQ VX WRWDOLGDG GHVGH HO � GH PD\R GH �����
VDOYR DOJXQDV PRGLILFDFLRQHV HQ ORV DUWtFXORV� �� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���� ���� ����
���� ���� ���� ���� ���� ����� ����� ����� ����� ����� ���� \ �����

��� ,GHP � DUWV� ���� \ �����
��� 9pDVH ([SRVLF LyQ GH OR V F XDWUR OLEURV GHO &yGLJ R &LY LO G HO 'LVWU LWR )HGHUDO \

WHUU LWR ULR GH %DMD &DOLIR UQ LD� TXH KL]R OD F RP LVLyQ DO SUHVHQ WDU H O SUR \ HF WR DO VXSUHP R
JRELHUQ R � S� ����
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JDUVH HO FRQWUDWR� \ D IDOWD GH SDFWR H[SUHVR� HO LQWHUpV VHUtD DO LJXDO

TXH HQ HO PXWXR� GHO VHLV SRU FLHQWR DQXDO�

/D UHDFFLyQ GH SDUWH GH OD GRFWULQD PH[LFDQD DQWH HVWD SRVWXUD QR

VH KL]R HVSHUDU� SDUWLFXODUPHQWH� GRQ )UDQFLVFR GH 3DXOD 5XDQRYD HQ

���� VHxDODED TXH

ORV OHJLVODGRUHV GH QXHVWURV WLHPSRV� TXH PDV TXH GHO ELHQ S~EOLFR VH

HQFDUJDQ GH SURWHMHU i FLHUWD FODVH GH OD VRFLHGDG� DFDVR OD PDV QRFLYD

SDUD HOOD� FRPR HV OD GH ORV DJLRWLVWDV� QR KDQ WHQLGR HPEDUD]R SDUD

GHURJDU ODV ViELDV OH\HV TXH LPSHGtDQ OD XVXUD i SHVDU GH WHQHU FRQYLFFLRQ

GH TXH HVWD JDUDQ WtD FRQFHGLGD D ORV XVXUHUR V HV FRQ GHWULPHQWR GH WRGD

OD VRFLHGDG����

2WURV DXWRUHV� FRPR GRQ 5DLPXQGR *XHUUD� VH OLPLWDURQ D H[SRQHU

OD ILJXUD GHO PXWXR FRQ LQWHUpV VLQ KDFHU PD\RUHV FRQVLGHUDFLRQHV DO

UHVSHFWR����

(O &yGLJR &LYLO GH ���� FRQWLHQH SUiFWLFDPHQWH ODV PLVPDV GLVSR�

VLFLRQHV UHVSHFWR GHO PXWXR FRQ LQWHUpV \ HO FHQVR FRQVLJQDWLYR TXH HO

DQWHULRU GH ����� GHMDQGR D OD YROXQWDG GH ODV SDUWHV OD ILMDFLyQ GHO

LQWHUpV FRQYHQFLRQDO \ ILMDQGR HQ VHLV SRU FLHQWR HO LQWHUpV OHJDO����

)LQDOPHQWH� VREUH HO PXWXR FRQ LQWHUpV� 0DQXHO 0DWHRV $ODUFyQ

VHxDODED TXH ´OD FLHQFLD HFRQyPLFD KD GHVWUXLGR HQ EXHQD OLG ORV SULQ�

FLSLRV HUUyQHRV TXH HVWLPDEDQ HO SDJR GHO LQWHUpV FRPR FRQWUDULR i OD

HTXLGDG \ i OD PRUDO���µ����

/$ 8685$ < (/ 35e67$02 ��

��� 3DXOD 5XDQRYD� )UDQFLVFR GH� /HFF LRQ HV GH GHUHFKR F LY LO� )RUP DGDV GH ODV GR F �
WU LQ DV GH Y DULR V DXWR UHV� \ DQ R WDGDV F RQ HO WH[WR GH WRGDV ODV OH\ HV UHVSHF WLY DV� 3XHEOD� LPSU�
GH 1DUFLVR %DVVROV� ����� W� �� SS� ������

��� 9pDVH *XHUUD� 5DLPXQGR� 'HUHFKR GHO &yGLJR R VHD (O &yGLJ R &LY LO G HO 'LVWU LWR
SXHVWR HQ IR UP D GLGiF WLF D � 0p[LFR� LPSU� GH -� 0� $JXLODU 2UWL]� ����� S� ����

��� &yGLJ R &LY LO G HO 'LVWU LWR )HGHUDO \ 7HUULWR ULR GH OD %DMD &DOLIR UQ LD � 0p[LFR�
LPSU� GH )UDQFLVFR 'tD] GH /HyQ� ����� DUWV� ��������� \ �����

��� 0DWHRV $ODUFyQ� 0DQXHO� (VWXGLR V VREUH HO &yGLJR &LY LO G H O 'LVWU LWR )HGHUDO�
SURP XOJDGR HQ ����� FRQ DQ RWDF LRQ HV UHODWLY DV i ODV UHIR UP DV LQ WU RGXF LGDV SRU HO &yGLJ R
GH ����� 0p[LFR� LPSU� GH 'tD] GH /HyQ \ VXFV�� ����� W� 9� SS� ��������
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