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7DQWR ORV SUpVWDPRV D OD JUXHVD YHQWXUD FRPR ORV VHJXURV PDUtWLPRV

FRQVWLWX\HURQ GRV LQVWUXPHQWRV IXQGDPHQWDOHV SDUD HO GHVDUUROOR GHO

WUiILFR PHUFDQWLO HQWUH (VSDxD \ ODV ,QGLDV� TXH HQ HO FDVR GHO SUpVWDPR�

GDGD VX FDUJD XVXUDULD� IXH REMHWR GH P~OWLSOHV FRQVLGHUDFLRQHV GHQWUR

GH OD WHRORJtD PRUDO�

(V FODUD QXHYDPHQWH OD LPSRUWDQFLD GH OD SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDUWL�

FXODUHV HQ OD HPSUHVD GH ODV ,QGLDV� HQ GRQGH OD QHFHVLGDG GH KDFHUVH

GH UHFXUVRV QR VRODPHQWH SDUD FRPHUFLDU VLQR VLPSOHPHQWH SDUD WUDV�

ODGDUVH D $PpULFD GHVDUUROOy XQ DPSOLR PHUFDGR FUHGLWLFLR� HQ GRQGH

VL ELHQ ORV LQWHUHVHV FREUDGRV SRGtDQ OOHJDU D VHU DOWRV� LJXDOPHQWH OR

IXH HO ULHVJR FRUULGR SRU ORV DFUHHGRUHV�

(Q HVWH VHQWLGR� P~OWLSOHV IXHURQ ORV ULHVJRV D ORV TXH HVWXYR VXMHWD

OD QDYHJDFLyQ KDFLD \ GHVGH ODV ,QGLDV� PDU� DLUH� IXHJR� FRUVDULRV� HQH�

PLJRV� DPLJRV� UHWHQFLRQHV GH SUtQFLSHV� HWFpWHUD� ULHVJRV TXH VH YHQ

UHIOHMDGRV HQ ODV GLVSRVLFLRQHV VREUH HO SUpVWDPR D OD JUXHVD YHQWXUD \

TXH VH EXVFD HYDGLU PHGLDQWH HO DVHJXUDPLHQWR GH QDYHV� PHUFDQFtDV�

FDSLWDOHV H LQFOXVLYH OD OLEHUWDG LQGLYLGXDO GH ORV SDVDMHURV \ QDYHJDQWHV�

5HVSHFWR GH OD XVXUD� ODV LGHDV GHO OXFUR FHVDQWH \ GHO GDxR HPHUJHQWH

IXHURQ OD FODYH SDUD SHUPLWLU D ORV FRPHUFLDQWHV OOHYDU D FDER RSHUD�

FLRQHV GH FUpGLWR� DO PHQRV HQ OR TXH D SUpVWDPRV D OD JUXHVD YHQWXUD

VH UHILHUH� WHPD TXH IXH SUHRFXSDFLyQ FRQVWDQWH GH WHyORJRV \ MXULVWDV

HQ OD (XURSD GH ORV VLJORV ;9 D ;9,,,�

/D SUHRFXSDFLyQ GH ODV DXWRULGDGHV SDUD UHJXODU \ FRQWURODU ODV SUiF�

WLFDV FUHGLWLFLDV \ GH DVHJXUDPLHQWR OD SRGHPRV YHU UHIOHMDGD HQ OD OH�

JLVODFLyQ FRQVXODU� %DUFHORQD� %XUJRV� 6HYLOOD \ %LOEDR HQ OD SHQtQVXOD�

0p[LFR� /LPD� 9HUDFUX]� *XDGDODMDUD� %XHQRV $LUHV \ &DUDFDV HQ ,Q�

GLDV� DVt FRPR HQ ODV GLYHUVDV GLVSRVLFLRQHV UHJXODWRULDV HPLWLGDV SDUD

UHJLU DO SUpVWDPR \ DO VHJXUR PDUtWLPRV�

(Q HO FDVR PH[LFDQR� HV QRWDEOH OD IDOWD GH GLVSRVLFLRQHV UHODWLYDV D

SUpVWDPRV D OD JUXHVD YHQWXUD \ VHJXURV PDUtWLPRV GHQWUR GH ODV GLV�
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SRVLFLRQHV FRQVXODUHV� VyOR H[SOLFDEOH SRU OD UHPLVLyQ KHFKD D ODV GLVSR�

VLFLRQHV EXUJDOHVDV \ VHYLOODQDV� UHIOHMDGDV HQ HO FDVR GH ODV VHJXQGDV HQ

OD 5HFRSLODF LyQ GH ,Q GLDV GH ����� 'H JUDQ LPSRUWDQFLD SDUD OD PDWHULD

UHVXOWDURQ GHVGH OXHJR ODV GLVSRVLFLRQHV FRQWHQLGDV HQ ODV 2UGHQDQ ]DV

GH %LOEDR �

'HVSXpV GH OD LQGHSHQGHQFLD \ GDGD OD VXSHUYLYHQFLD GHO GHUHFKR

HVSDxRO HQ OD 1XHYD (VSDxD� QRV HQFRQWUDPRV FRQ XQD SUHYDOHQFLD GH

ODV GLUHFWULFHV FRQVXODUHV VREUH SUpVWDPRV \ VHJXURV D OR ODUJR GH OD

SULPHUD PLWDG GHO VLJOR ;,; PH[LFDQR� $ SDUWLU GHO &yGLJR GH &R�

PHUFLR GH ���� OD LQIOXHQFLD� \ SRGHPRV GHFLU TXH UHSHWLFLyQ� GH ORV

FyGLJRV GH FRPHUFLR HVSDxROHV GH ���� \ ���� VH KDFH SUHVHQWH HQ

ORV QXHVWURV GH ����� ���� \ �����

)LQDOPHQWH� WDQWR OD OHJLVODFLyQ VREUH SUpVWDPRV FRPR VREUH VHJXURV

PDUtWLPRV HQ 0p[LFR KDEUtDQ GH GHVDSDUHFHU� R ELHQ PRGLILFDUVH VXV�

WDQFLDOPHQWH HQ HO SUHVHQWH VLJOR�
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