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(O SUHVHQWH HVWXGLR RIUHFH DO OHFWRU XQ SDQRUDPD GH GRV LQVWUXPHQWRV

XWLOL]DGRV IUHFXHQWHPHQWH HQ HO WUiILFR PHUFDQWLO KLVSDQR�LQGLDQR� HO

SUpVWDP R D OD J UXHVD Y HQ WXUD \ HO VHJXUR P DUtWLP R GXUDQWH ORV VLJORV ;9,

D ;,;� 'HEHPRV SUHFLVDU TXH DERUGDPRV ORV WHPDV GHVGH XQ SXQWR GH

YLVWD IRUPDO� VLQ HQWUDU DO HVWXGLR GH ODV LGHDV GH ORV HFRQRPLVWDV HVSD�

xROHV \ VX LQIOXHQFLD HQ OD OHJLVODFLyQ GHGLFDGD DO WHPD PHUFDQWLO�

/DV IXHQWHV XWLOL]DGDV IXHURQ ORV SURWRFRORV QRWDULDOHV GHO $UFKLYR

+LVWyULFR 3URYLQFLDO GH &iGL]� DVt FRPR GRFXPHQWDFLyQ FRQVXODU \

PHUFDQWLO GHO $UFKLYR 0XQLFLSDO GH %XUJRV� GHO $UFKLYR GH OD ([FH�

OHQWtVLPD 'LSXWDFLyQ 3URYLQFLDO GH %XUJRV� $UFKLYR *HQHUDO GH OD 1D�

FLyQ� 0p[LFR� $UFKLYR *HQHUDO GH ,QGLDV \ $UFKLYR *HQHUDO GH 6LPDQFDV�

(O WUDEDMR OR GLYLGLPRV HQ FXDWUR DSDUWDGRV R FDStWXORV� HQ HO SUL�

PHUR KDFHPRV XQD LQWURGXFFLyQ DO UpJLPHQ MXUtGLFR GHO FRPHUFLR \

QDYHJDFLyQ KLVSDQR�LQGLDQR� DVt FRPR GHO VXUJLPLHQWR GH ORV FRQVXOD�

GRV GH FRPHUFLDQWHV HQ DPERV ODGRV GHO $WOiQWLFR�

(Q HO VHJXQGR FDStWXOR WUDEDMDPRV HO WHPD GH ORV SUpVWDPRV D OD

JUXHVD YHQWXUD� SDVDQGR GHVGH VXV DQWHFHGHQWHV HQ HO GHUHFKR URPDQR�

SDUD OXHJR DERUGDU ODV GLVSRVLFLRQHV FRQVXODUHV EXUJDOHVDV� VHYLOODQDV�

\ SRVWHULRUPHQWH LQGLDQDV� DVt FRPR ORV WH[WRV GH ODV HVFULWXUDV GH ULHVJR

JDGLWDQDV� 7HUPLQDPRV FRQ XQD UHYLVLyQ GH ODV GLVSRVLFLRQHV GH ORV FRQ�

VXODGRV GH 0p[LFR \ 9HUDFUX] HQ OD PDWHULD \ XQ UHFRUULGR SRU ORV

&yGLJRV GH &RPHUFLR PH[LFDQRV GH ����� ���� \ �����

(O FDStWXOR WHUFHUR� OLJDGR FRQ HO DQWHULRU� OR GHGLFDPRV DO HVWXGLR

GH OD XVXUD \ HO SUpVWDPR D OD JUXHVD YHQWXUD� FRQ XQD YLVLyQ GH ODV

SRVWXUDV GH DXWRUHV FRPR 6DQWR 7RPiV� 'HYRWL� 'RPLQJR GH 6RWR�

/iUUDJD� (OL]RQGR� 9LJHOLR� /DUUHD� 7RPiV GH 0HUFDGR� 9LOODOyQ \ &DO�

YLQL� HQWUH RWURV� KDVWD OOHJDU D 7XUJRW \ %HQWKDP \ VX UHSHUFXVLyQ HQ

OD OHJLVODFLyQ FLYLO PH[LFDQD GHO VLJOR ;,;�
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(O FDStWXOR FXDUWR \ ~OWLPR H[SRQH ODV GLVSRVLFLRQHV VREUH HO VHJXUR

PDUtWLPR GH PDQHUD VLPLODU D OR KHFKR FRQ HO SUpVWDPR D OD JUXHVD

YHQWXUD� SDUD WHUPLQDU HQ HO VLJOR ;,; PH[LFDQR�

$O ILQDO GH OD REUD LQFOXLPRV FRPR DQH[RV OD GHFUHWDO 1DY LJDQ WL GH

*UHJRULR ,; VREUH OD XVXUD HQ ORV SUpVWDPRV PDUtWLPRV� DVt FRPR GRV

PRGHORV GH SyOL]DV GH VHJXUR PDUtWLPR \ ORV WH[WRV GH ODV RUGHQDQ]DV

GHO FRQVXODGR GH 0p[LFR \ GH 9HUDFUX]�

'H SDUWLFXODU LPSRUWDQFLD SDUD OD HODERUDFLyQ GHO SUHVHQWH WUDEDMR

IXHURQ HQ FXDQWR D IXHQWHV HO 7HDWUR GH OD OHJ LVODF LyQ XQ LY HUVDO GH (VSDxD

H ,Q GLDV GH $QWRQLR ;DYLHU 3pUH] \ /ySH]� IXQGDPHQWDOPHQWH HQ PD�

WHULD GH VHJXURV PDUtWLPRV� DVt FRPR ODV RUGHQDQ]DV FRQVXODUHV GH %XUJRV�

6HYLOOD� %LOEDR� 0p[LFR� 9HUDFUX] \ &DUDFDV� XWLOL]DPRV GHVGH OXHJR HO

/LEUR GHO &RQ VXODGR GHO 0DU \ HO 1RUWH GH OD FRQ WUDWDF LyQ GH 9HLWLD�

3DUD HO VLJOR ;,; PH[LFDQR� HO 1XHY R IHEUHUR P H[LFDQ R �0p[LFR� SXEOL�

FDGR SRU 0DULDQR *DOYDQ 5LYHUD� LPSUHVR SRU 6DQWLDJR 3pUH]� �����

� WV��� ODV 3DQGHF WDV KLVSDQ R �P HJLFDQ DV GH -XDQ 1� 5RGUtJXH] GH 6DQ

0LJXHO �QYD� HG�� 0pMLFR� OLEUHUtD GH -� )� 5RVD� ����� � WV�� \ ORV &y�

GLJRV GH &RPHUFLR PH[LFDQRV GH ����� ���� \ ����� DGHPiV GHO &yGLJR

GH &RPHUFLR (VSDxRO GH �����

3DUD HO WHPD GH ORV SUpVWDPRV D OD JUXHVD YHQWXUD XWLOL]DPRV QR VyOR

ODV GLVSRVLFLRQHV FRQVXODUHV \ FXHUSRV GH GHUHFKR FDVWHOODQR H LQGLDQR�

WDPELpQ DFXGLPRV D ODV HVFULWXUDV GH ULHVJR FRQWHQLGDV HQ HO $UFKLYR

+LVWyULFR 3URYLQFLDO GH &iGL] \ � FRPR \D PHQFLRQDPRV� D OD GRFX�

PHQWDFLyQ GHO $UFKLYR GH OD ([FHOHQWtVLPD 'LSXWDFLyQ 3URYLQFLDO GH

%XUJRV�

(Q FXDQWR D ELEOLRJUDItD FDEH GHVWDFDU SRU VX XWLOLGDG HQ OD HODERUD�

FLyQ GHO SUHVHQWH HVWXGLR ORV WUDEDMRV GH 0DQXHO 5DYLQD 0DUWtQ� $Q�

WRQLR *DUFtD�%DTXHUR� (OLVD 7RUUHV 6DQWDQD� -HUzQLD 3RQV 3RQV� $UFDGLR

*DUFtD \ 6DQ]� 0DQXHO %D]DV )HUQiQGH]� 0D� *XDGDOXSH &DUUDVFR *RQ�

]iOH] \ GHVGH OXHJR OD PDJQD REUD GH $� 0� %HUQDO�

)LQDOPHQWH� FDEH VHxDODU TXH VHUi QHFHVDULR HQ XQ IXWXUR WUDEDMDU

VREUH ODV FRPSDxtDV GH VHJXURV HQ ODV 1XHYD (VSDxD \ VX GHVDUUROOR

SRVWHULRU HQ HO VLJOR ;,;�

ÐVFDU &58= %$51(<

0p[LFR� 'LVWULWR )HGHUDO� DEULO GH �����
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