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$� XWLOL]DomR� GH� HPEDODJHQV� HP� DOLPHQWRV� H[HUFH XPD� LQIOXrQFLD� VLJQLILFDWLYD� QD�

TXDOLGDGH�GR�SURGXWR�ILQDO��VHQGR�D�LQG~VWULD�DOLPHQWtFLD�D�SULQFLSDO UHVSRQViYHO�SHOD�JHUDomR�

GH� UHVtGXRV� GH� HPEDODJHQV� SOiVWLFDV�� 'HYLGR� j FUHVFHQWH� H[LJrQFLD� GRV� FRQVXPLGRUHV� SRU�

SURGXWRV� TXH� QmR� DJULGDP� DR�PHLR� DPELHQWH� WHP�VH� EXVFDGR� DOWHUQDWLYDV� SDUD� VXEVWLWXLomR�

GHVVHV�PDWHULDLV��2V�SROtPHURV ELRGHJUDGiYHLV�SRGHP�VHU REWLGRV�GH�IRQWHV�QDWXUDLV�H�SRVVXHP�

DOWDV� WD[DV� GH� ELRGHJUDGDomR H SRGHP� RX� QmR� LQWHUDJLU� FRP� RV� DOLPHQWRV�� DSUHVHQWDQGR�

FDSDFLGDGH�GH�PHOKRUDU�D�FRQVHUYDomR�GR�DOLPHQWR�H�DXPHQWDU�VXD�YLGD�GH�SUDWHOHLUD��$OpP�

GLVVR� HVVHV� PDWHULDLV� SRGHP� VHU� DGLFLRQDGRV� GH� VXEVWkQFLDV� ELRDWLYDV� FRP� SRWHQFLDO�

DQWLR[LGDQWH�R�TXH�SUHYLQH�DV UHDo}HV�GH�GHWHULRUDomR�GRV�DOLPHQWRV��'LDQWH�GLVVR��R�REMHWLYR�

GHVWH�WUDEDOKR�IRL�DYDOLDU�D�LQIOXrQFLD�GD�LQFRUSRUDomR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH ���� ���H�����

HP� ILOPHV� GH� DOJLQDWR� GH� VyGLR� FRPSOH[DGR� FRP� FORUHWR� GH� FiOFLR HP� UHODomR� jV� VXDV�

FDUDFWHUtVWLFDV ItVLFR�TXtPLFDV�H�VXD�DWLYLGDGH�DQWLR[LGDQWH�SHOR�PpWRGR�DFHOHUDGR�GH�R[LGDomR�

GH�yOHR�GH�JLUDVVRO HP�UHODomR�DR�ILOPH�FRQWUROH�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�VHP DGLomR�GH�H[WUDWR�GH�

HUYD�PDWH� 2V� ILOPHV� FRP� PDLRU� LQFRUSRUDomR� GH� H[WUDWR� GH� HUYD�PDWH� GH� ���� H� ����

DSUHVHQWDUDP�PHOKRUHV�UHVXOWDGRV�HP�UHODomR�j SHUPHDELOLGDGH DR�YDSRU�GH�iJXD FRP�YDORUHV�

GH����� � ���� H����� � ���� J�PP�K���P���N3D����UHVSHFWLYDPHQWH��(P�UHODomR�jV�SURSULHGDGHV

ySWLFDV�R�ILOPH�FRP�PDLRU�FRQFHQWUDomR�GH�H[WUDWR�DSUHVHQWRX�PDLRU�RSDFLGDGH������ � ���� ��

H�PHOKRU�EDUUHLUD�j OX]�89��2�ILOPH�FRP�DGLomR�GH��� ��GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�DSUHVHQWRX�DV�

PHOKRUHV�SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV��WDQWR�SDUD�WHQVmR�GH�UXSWXUD������� � ���� 03D��TXDQWR�SDUD�

HORQJDomR ������ � ��������3DUD�D�DYDOLDomR�GD�FDSDFLGDGH�DQWLR[LGDQWH�GRV�ILOPHV�IRL�XWLOL]DGD�

D�PHOKRU�IRUPXODomR�HP�UHODomR�jV�FDUDFWHUtVWLFDV�DYDOLDGDV�SUHYLDPHQWH��VHQGR�R�ILOPH�FRP�

�� ��GH�H[WUDWR IRL�DTXHOH�TXH�DSUHVHQWRX�RV PHOKRUHV�UHVXOWDGRV��$SyV�R�SHUtRGR�GH����GLDV�R�

yOHR�DUPD]HQDGR�QR�ILOPH�DWLYR�SHUPDQHFHX�DEDL[R�GR�OLPLWH�Pi[LPR�SDUD�tQGLFH�GH�SHUy[LGRV�

SHUPLWLGR� SHOR� &RGH[� $OLPHQWDULXV�� 3RUWDQWR� D� DGLomR� GH� H[WUDWR� GH� HUYD�PDWH� HP� ILOPHV�

ELRGHJUDGiYHLV GH� DOJLQDWR� GH� VyGLR� DSUHVHQWRX�PHOKRUD� HP� VXDV SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV� H�

SURSLFLDUDP�XPD�LQLELomR�GD�R[LGDomR�OLStGLFD�TXDQGR�XWLOL]DGR�FRPR�HPEDODJHP�SDUD�yOHR�GH�

JLUDVVRO�

3DODYUDV�FKDYH��(PEDODJHP��$QWLR[LGDQWH��ÏOHR�GH�*LUDVVRO�
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7KH� XVH� RI� SDFNDJLQJ� LQ� IRRG� KDV� D� VLJQLILFDQW LQIOXHQFH� RQ� WKH� TXDOLW\� RI� WKH� ILQDO�

SURGXFW��EHLQJ WKH�IRRG�LQGXVWU\�SULPDULO\�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�JHQHUDWLRQ�RI�SODVWLF�SDFNDJLQJ�

ZDVWH� 'XH� WR� WKH� JURZLQJ� GHPDQG� IURP� FRQVXPHUV� IRU� SURGXFWV� WKDW� GR� QRW� KDUP� WKH�

HQYLURQPHQW��DOWHUQDWLYHV�KDYH�EHHQ�VRXJKW�WR�UHSODFH�WKHVH�PDWHULDOV� %LRGHJUDGDEOH�SRO\PHUV�

FDQ�EH�REWDLQHG�IURP�QDWXUDO�VRXUFHV�DQG�KDYH�KLJK�ELRGHJUDGDWLRQ�UDWHV�DQG�PD\�RU�PD\�QRW�

LQWHUDFW�ZLWK�IRRG��KDYLQJ�WKH�DELOLW\�RI�LPSURYLQJ�IRRG�SUHVHUYDWLRQ�DQG�LQFUHDVLQJ VKHOI�OLIH�

%HVLGHV� WKHVH�PDWHULDOV� FDQ� EH� DGGHG�ZLWK� ELRDFWLYH� VXEVWDQFHV� ZLWK� DQWLR[LGDQW� SRWHQWLDO�

ZKLFK�SUHYHQWV�IRRG�VSRLODJH�UHDFWLRQV� 7KHUHIRUH��WKH�DLP RI�WKLV�UHVHDUFK ZDV�WR�HYDOXDWH�WKH�

LQIOXHQFH� RI� WKH� LQFRUSRUDWLRQ� RI� \HUED�PDWH� H[WUDFW� ����� ��� DQG� ����� LQ� FDOFLXP� FKORULGH�

FRPSOH[HG� VRGLXP� DOJLQDWH� ILOPV� LQ� UHODWLRQ� WR� WKHLU� SK\VLFRFKHPLFDO� FKDUDFWHULVWLFV� DQG�

DQWLR[LGDQW�DFWLYLW\ E\�WKH�DFFHOHUDWHG�VXQIORZHU�RLO�R[LGDWLRQ�PHWKRG�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�VRGLXP�

DOJLQDWH�FRQWURO�ILOP�ZLWKRXW DGGLWLRQ�RI�\HUED�PDWH�H[WUDFW� 7KH�ILOPV�ZLWK�KLJKHU�LQFRUSRUDWLRQ�

RI�\HUED�PDWH�H[WUDFW������DQG������VKRZHG EHWWHU�UHVXOWV�UHJDUGLQJ�ZDWHU�YDSRU�SHUPHDELOLW\�

ZLWK�YDOXHV�RI ���� � ���� H����� � ���� J�PP�K���P���N3D����UHVSHFWLYHO\��5HJDUGLQJ�WKH�RSWLFDO�

SURSHUWLHV��WKH�ILOP�ZLWK�WKH�KLJKHVW�H[WUDFW�FRQFHQWUDWLRQ�VKRZHG KLJKHU�RSDFLW\���������������

DQG�D�EHWWHU�EDUULHU�WR�89�OLJKW��7KH�ILOP�ZLWK WKH�DGGLWLRQ�RI�����\HUED�PDWH�H[WUDFW� VKRZHG�

WKH�EHVW�PHFKDQLFDO�SURSHUWLHV�IRU WHQVLOH�VWUHQJWK���������������03D��DQG�HORQJDWLRQ����������

������� )RU�WKH�HYDOXDWLRQ�RI�WKH�DQWLR[LGDQW�FDSDFLW\�RI�WKH�ILOPV� WKH�EHVW�IRUPXODWLRQ�ZDV�

XVHG�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�FKDUDFWHULVWLFV�SUHYLRXVO\�HYDOXDWHG��EHLQJ�WKH�ILOP�ZLWK�����RI�H[WUDFW�

WKDW�SUHVHQWHG WKH�EHVW�UHVXOWV� $IWHU����GD\V� WKH�RLO�VWRUHG�LQ�WKH�DFWLYH�ILOP�UHPDLQHG�EHORZ�

WKH�PD[LPXP�SHUR[LGH�LQGH[�OLPLW�DOORZHG�E\ &RGH[�$OLPHQWDULXV��7KHUHIRUH��WKH�DGGLWLRQ�RI�

\HUED�PDWH�H[WUDFW�LQ�ELRGHJUDGDEOH�VRGLXP�DOJLQDWH�ILOPV�LPSURYHG�LWV�PHFKDQLFDO�SURSHUWLHV�

DQG�SURYLGHG�DQ�LQKLELWLRQ�RI�OLSLG�R[LGDWLRQ�ZKHQ�XVHG�DV�VXQIORZHU�RLO�SDFNDJLQJ�

.H\ZRUGV��3DFNLQJ��$QWLR[LGDQW��6XQIORZHU�RLO�
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)LJXUD���± (VWUXWXUDV�PROHFXODU�GH�EORFRV�GH�iFLGR�XU{QLFR�QD�FRPSRVLomR�GR DOJLQDWR� ������� ��

)LJXUD���± (VWUXWXUD�PROHFXODU�GR�DOJLQDWR�GH�VyGLR ��������������������������������������������������������������� ��

)LJXUD���± /LJDo}HV�GRV�tRQV�FiOFLR�H�DV�FDGHLDV�SROLPpULFDV�GR�DOJLQDWR�GH�VyGLR ���������������� ��

)LJXUD���± (VWUXWXUD�PROHFXODU�GD�TXHUFHWLQD��������������������������������������������������������������������������� ��

)LJXUD���± )OX[RJUDPD�GH�SURGXomR GH� ILOPHV GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�FRPSOH[DGR�FRP�FiOFLR�

DGLFLRQDGR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH HP�GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV ������������������������������������������� ��

)LJXUD�� ± )LOPH�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�FRPSOH[DGR�FRP�FiOFLR�DGLFLRQDGR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�

PDWH������D��H�ILOPH�FRQWUROH��E���������������������������������������������������������������������������������������������� ��

)LJXUD � ± $QiOLVH�GH�VROXELOLGDGH�GRV�ILOPHV ELRGHJUDGiYHLV HP�iJXD ���������������������������������� ��

)LJXUD���± $QiOLVH�GH�SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV��WH[WXU{PHWUR�PRGHOR�7$�;7 ������������������������ ��

)LJXUD�� ± )LOPH�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�FRPSOH[DGR�FRP�FiOFLR�DGLFLRQDGR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�

PDWH �����D��H�ILOPH�FRQWUROH��E���������������������������������������������������������������������������������������������� ��

)LJXUD����± &kPDUD�FRQWHQGR�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�H�FRQWUROHV�DEHUWR�H�IHFKDGR�FRQWHQGR�yOHR�

GH�JLUDVVRO ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

)LJXUD��� ± ËQGLFH�GH�SHUy[LGRV��P(T�NJ��GR�yOHR�GH�JLUDVVRO�DUPD]HQDGR�D����&�HP�GLIHUHQWHV�

HPEDODJHQV ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

)LJXUD���± ËQGLFH�GH�GLHQRV�FRQMXJDGRV��J����J� GR�yOHR�GH�JLUDVVRO�DUPD]HQDGR�D����&�HP�

GLIHUHQWHV�HPEDODJHQV��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

)LJXUD��� ± ËQGLFH�GH�WULHQRV�FRQMXJDGRV��J����J��GR�yOHR�GH�JLUDVVRO�DUPD]HQDGR�D����&�HP�

GLIHUHQWHV�HPEDODJHQV �������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��



/,67$�'(�7$%(/$6

7DEHOD���± 7HRU�GH�XPLGDGH�H�SHUPHDELOLGDGH�DR YDSRU�G¶iJXD�GRV�ILOPHV�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�

FRPSOH[DGRV�FRP�FORUHWR�GH�FiOFLR�H�LQFRUSRUDGRV�FRP�GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV�GH�H[WUDWR�GH�

HUYD�PDWH ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

7DEHOD���± 3DUkPHWURV�GH�FRU�/��D�H�E�GRV�ILOPHV GRV�ILOPHV�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�FRPSOH[DGRV�

FRP�FORUHWR�GH�FiOFLR�H�LQFRUSRUDGRV�FRP�GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH ��

7DEHOD���± 7UDQVPLWkQFLD�����HP�GLIHUHQWHV�FRPSULPHQWRV�GH�RQGD��QP��GRV�ILOPHV�GH�DOJLQDWR�

GH�VyGLR�FRPSOH[DGRV�FRP�FORUHWR�GH�FiOFLR�H�LQFRUSRUDGRV�FRP�GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV�GH�

H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

7DEHOD���± (VSHVVXUD�H�3URSULHGDGHV�0HFkQLFDV�GH�HORQJDomR��IRUoD�GH�UXSWXUD�H�PyGXOR�GH�

<RXQJ�GRV�ILOPHV�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�FRPSOH[DGRV�FRP�FORUHWR�GH�FiOFLR�H�LQFRUSRUDGRV�FRP�

GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH �������������������������������������������������������������������� ��
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������7HRU�GH�XPLGDGH ������������������������������������������������������������������������������������������������������

������6ROXELOLGDGH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������

������3HUPHDELOLGDGH�DR�YDSRU�G¶iJXD ���������������������������������������������������������������������������

����� &RU �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

������7UDQVPLWkQFLD�H�RSDFLGDGH �������������������������������������������������������������������������������������

������(VSHVVXUD�H�SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV ���������������������������������������������������������������������

����(67$%,/,'$'(�2;,'$7,9$�'2�Ï/(2�'(�*,5$662/�����������������������������������������

������'HWHUPLQDomR�GR�tQGLFH�GH�SHUy[LGRV ��������������������������������������������������������������������

������'HWHUPLQDomR�GH�GLHQRV�H�WULHQRV�FRQMXJDGRV ������������������������������������������������������

��&216,'(5$d®(6�),1$,6���������������������������������������������������������������������������������������������� ��

5()(5Ç1&,$6 �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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��,1752'8d2

$V� HPEDODJHQV� WrP� FRPR� SULQFLSDO� IXQomR� R� DXPHQWR� GD� YLGD� GH� SUDWHOHLUD� GRV�

DOLPHQWRV�� DOpP� GD� SUHVHUYDomR� GH� VXDV FDUDFWHUtVWLFDV� VHQVRULDLV�� SURWHJHQGR�RV�

PHFDQLFDPHQWH� H� HYLWDQGR� FRQWDPLQDomR� PLFURELROyJLFD� H� TXtPLFD�� $V� HPEDODJHQV�

SURYHQLHQWHV� GH� SROtPHURV RULJLQDGRV� GR� SHWUyOHR� VmR� DV PDLV� XWLOL]DGDV� SRU� SRVVXtUHP

H[FHOHQWHV�FDUDFWHUtVWLFDV PHFkQLFDV�HP�UHODomR�j WHQVmR�GH�UXSWXUD�H�HORQJDomR �&$=Ï1�HW�

DO��������� 3RUpP� SRU�DSUHVHQWDUHP�H[FHOHQWH�HVWDELOLGDGH�TXtPLFD�H�ELROyJLFD��DOpP�GH�XP�

GHVFDUWH� LQFRUUHWR�� HVVHV� PDWHULDLV� SRVVXHP� XP� HOHYDGR� WHPSR� GH� GHJUDGDomR�� VHQGR�

UHVSRQViYHLV GLUHWRV�SHOR DXPHQWR�GD�SROXLomR�GR�PHLR�DPELHQWH�

2�GHVHQYROYLPHQWR�GH�HPEDODJHQV�ELRGHJUDGiYHLV VXUJH�FRPR�XPD�DOWHUQDWLYD�SDUD�D�

VXEVWLWXLomR� GR� XVR GH� SROtPHURV� VLQWpWLFRV� D� EDVH� GH� SHWUyOHR� (QWUH� RV� ELRSROtPHURV�PDLV�

HVWXGDGRV�SRGH�VH GHVWDFDU�RV�OLStGLFRV��SURWHLFRV H�D�EDVH�GH�SROLVVDFDUtGHRV��2V�ILOPHV�D�EDVH�

GH� SROLVVDFDUtGHRV� DSUHVHQWDP� ERDV� SURSULHGDGHV� D� EDUUHLUD� DR� R[LJrQLR� H� VmR� IDFLOPHQWH�

PDOHiYHLV�� DOpP� GH� DSUHVHQWDUHP� EDL[R� FXVWR �125$-,7��.,0��5<8�� ������ 'HQWUR� GHVWH�

JUXSR�GHVWDFD�VH�R�DOJLQDWR�GH�VyGLR� XP�SROLVVDFDUtGHR�H[WUDtGR�GH�DOJDV�PDULQKDV�PDUURQV�

SHUWHQFHQWHV�j FODVVH�3KDHRSK\FHDH �5$<0(17�HW�DO����������(VWH�FRPSRVWR�p�FRQVLGHUDGR�

DSURSULDGR SDUD�D�SURGXomR�GH�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�XPD�YH]�TXH�SRVVXL DILQLGDGH�FRP�iJXD��

HOHYDGD WD[D�GH�ELRGHJUDGDELOLGDGH��DOpP�GH�VHU ELRFRPSDWtYHO�FRP�R�RUJDQLVPR�KXPDQR� 2�

DOJLQDWR� GH� VyGLR� SRGH� IRUPDU� OLJDo}HV� FUX]DGDV� FRP� tRQV� ELYDOHQWHV�� FRPR� tRQV� GH� FiOFLR��

IRUPDQGR�JHO�LQVRO~YHO��WHUPRUUHVLVWHQWH�H�FRP�FDSDFLGDGH�GH�IRUPDomR�GH ILOPH��)81$0,�HW

DO����������

$OpP�GR� LQWHUHVVH�GD�SRSXODomR�SRU�SURGXWRV TXH�FRQWULEXDP�PHQRV�FRP�R� LPSDFWR�

DPELHQWDO� GHYLGR� DR� GHVFDUWH� GH� HPEDODJHQV�� Ki� WDPEpP� XP� FUHVFHQWH� QR LQWHUHVVH� GR�

FRQVXPLGRU�SRU�XPD�DOLPHQWDomR�PDLV�VDXGiYHO��6HJXQGR�/X]�H�3DFNHU ��������Ki�XPD�PDLRU�

SURFXUD�GD�SRSXODomR�SRU�SURGXWRV�QDWXUDLV��XPD�YH]�TXH�HVVHV�VmR�PHQRV�DJUHVVLYRV�j�VD~GH��

YLVDQGR�R�VHX�EHP�HVWDU��$�LQFRUSRUDomR�GH�FRPSRVWRV�QDWXUDLV�DQWLR[LGDQWHV�HP�HPEDODJHQV�

ELRGHJUDGiYHLV�SRGH�UHSUHVHQWDU XPD�DOWHUQDWLYD�SDUD�D�UHGXomR�GR�LPSDFWR�DPELHQWDO� DOpP�GH

DX[LOLDU QR�DXPHQWR�GD�YLGD�GH�SUDWHOHLUD�GH�DOLPHQWRV�JRUGXURVRV�TXH�VmR�SURStFLRV�j�R[LGDomR�

OLStGLFD��UHVSRQViYHO�SHOD�IRUPDomR�GH�FRPSRVWRV�LQGHVHMiYHLV�

'LYHUVRV�FRPSRVWRV�QDWXUDLV�WrP�VLGR�H[WUDtGRV GH�YHJHWDLV H�LQFRUSRUDGRV�HP�ILOPHV�D�

ILP�GH�REWHU�DomR�DQWLR[LGDQWH�QDV�HPEDODJHQV��&$59$/+2�HW�DO���������125$-,7��.,0��

5<8��������)$5,$6������� -$5$0,//2�HW��DO��������0$&+$'2�HW�DO����������'HQWUH�HVVHV��



��

SRGH�VH�GHVWDFDU�D�HUYD�PDWH��D�TXDO�DSUHVHQWD HP�VXD�FRPSRVLomR�FRPSRVWRV�IHQyOLFRV�FRPR�

IODYRQRLGHV��TXHUFHWLQD�H�UXWLQD���iFLGR�FORURJrQLFR�H�WDQLQRV� 8PD�YH]�TXH�HVVHV�FRPSRVWRV�

SRVVXHP�DWLYLGDGH�DQWLR[LGDQWH��R�XVR�GR�H[WUDWR�DTXRVR�j�EDVH�GH�HUYD�PDWH�SRGH�UHSUHVHQWDU�

XPD�DOWHUQDWLYD�j�XWLOL]DomR�GH�DGLWLYRV�VLQWpWLFRV�TXDQGR LQFRUSRUDGR�HP�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�

D�ILP�GH�REWHU�XPD�HPEDODJHP�DWLYD�



��

��2%-(7,926

����2%-(7,92�*(5$/

2�REMHWLYR�GR�SUHVHQWH�WUDEDOKR�IRL�GHVHQYROYHU�H�FDUDFWHUL]DU�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�D�

EDVH�GH DOJLQDWR�GH�VyGLR�FRPSOH[DGRV�FRP�tRQV�GH�FiOFLR H DGLFLRQDGRV�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�

PDWH�HP�GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV��

����2%-(7,926 (63(&Ë),&26

� 'HVHQYROYHU GH�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�FRPSOH[DGR�FRP�tRQV�FiOFLR�

SHOD�WpFQLFD�GH�FDVWLQJ DGLFLRQDGRV�GH�GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV ��������� H����� GH�

H[WUDWR GH�HUYD�PDWH�

� $YDOLDU� D� LQIOXrQFLD� GD� DGLomR� GH� H[WUDWR� GH� HUYD�PDWH� QD� VROXomR� ILOPRJrQLFD� QRV�

SDUkPHWURV� GH� XPLGDGH�� VROXELOLGDGH�� SHUPHDELOLGDGH� DR YDSRU� G¶iJXD�� FRU� H�

WUDQVPLWkQFLD�

� &DUDFWHUL]DU�DV�SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV��FRPR�WHQVmR�GH�UXSWXUD�H�HORQJDomR� GRV�ILOPHV�

GHVHQYROYLGRV�LQFRUSRUDGRV�FRP�GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�

� 'HWHUPLQDU DWLYLGDGH�DQWLR[LGDQWH�GRV�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�SHOR�PpWRGR�DFHOHUDGR�GH�

R[LGDomR�GH�yOHR�GH�JLUDVVRO�



��

��5(9,62�%,%/,2*5È),&$

����),/0(6�%,2'(*5$'È9(,6

$V HPEDODJHQV� GH DOLPHQWRV� H[HUFHP GLYHUVDV� IXQo}HV� UHODFLRQDGDV� jV� HWDSDV� GH�

FRQVHUYDomR�� PDQXWHQomR� GD� TXDOLGDGH� H� VHJXUDQoD�� DWXDQGR� FRPR� EDUUHLUD� FRQWUD� IDWRUHV�

H[WHUQRV�FDXVDGRUHV�GH�GHWHULRUDomR�PLFURELROyJLFD�H�TXtPLFD��-25*(�������� R�TXH�FRQWULEXL�

SDUD�D�UHGXomR�QR�GHVSHUGtFLR�GH�DOLPHQWRV�QD�FDGHLD�SURGXWLYD��9(5*+(6(�HW�DO����������2V�

SROtPHURV�VLQWpWLFRV��GH�RULJHP�SHWURTXtPLFD��VmR�IUHTXHQWHPHQWH�XWLOL]DGRV�QD�HODERUDomR�GH�

HPEDODJHQV� DOLPHQWtFLDV� SRLV� SRVVXHP� DOWD� HVWDELOLGDGH� PHFkQLFD� H� TXtPLFD�� $OpP� GLVVR

DSUHVHQWDP�DOWD�SURSULHGDGH�GH�EDUUHLUD�j�JDVHV�H�WrP�EDL[R�FXVWR�GH�PDWpULD�SULPD�H�SURGXomR�

�7+$5$1$7+$1���������3RU�RXWUR�ODGR��GHYLGR�D�VXD�HOHYDGD�HVWDELOLGDGH�ItVLFD��TXtPLFD�H�

ELROyJLFD� HVVHV� PDWHULDLV� SRVVXHP� OHQWD� ELRGHJUDGDomR�� QmR� VHQGR� FRQVLGHUDGRV�

ELRGHJUDGiYHLV��VHQGR�TXH�VHX�GHVFDUWH�LQDGHTXDGR�UHSUHVHQWD�XP�ULVFR�GH�SROXLomR�DPELHQWDO

H�DSUHVHQWD�VH�FRPR�XP�GRV�SULQFLSDLV�SUREOHPDV�PXQGLDLV��68/� &267$��������

2� HPSUHJR� GH� HPEDODJHQV� ELRGHJUDGiYHLV� UHSUHVHQWD� XPD� GDV� SRVVLELOLGDGHV SDUD� D�

UHGXomR�QR�FRQVXPR�GH�PDWHULDLV�SOiVWLFRV�FRQYHQFLRQDLV��XPD�YH]�TXH�VmR�SURGX]LGRV�D�SDUWLU�

GH�SROtPHURV�FRP�DOWDV�WD[DV�GH�ELRGHJUDGDomR �/$1',0�HW�DO����������2V�SROtPHURV�XWLOL]DGRV�

QD� HODERUDomR� GHVVDV HPEDODJHP� SRGHP� VHU� GHJUDGDGRV� SHOD� DomR� GH� HQ]LPDV RX� GH�

PLFURUJDQLVPRV��FRPR�IXQJRV�H�EDFWpULDV��*5,)),1���������1R�SURFHVVR�GH�ELRGHJUDGDomR�VmR�

FRQYHUWLGRV�HP�VXEVWkQFLDV�PDLV�VLPSOHV�H�UHDUUDQMDGRV�DWUDYpV�GRV�FLFORV�GR�FDUERQR��HQ[RIUH�

H�QLWURJrQLR��526$��),/+2���������

0DWHULDLV� ELRGHJUDGiYHLV�� DOWHUQDWLYRV� jV� HPEDODJHQV� FRQYHQFLRQDLV� YrP� VHQGR�

HVWXGDGRV� H� VmR� FRQVWLWXtGRV� EDVLFDPHQWH� SRU� SHOR�PHQRV� XP� SROtPHUR� IRUPDGRU� GH� ILOPH��

VROYHQWH��iJXD��HWDQRO��iJXD�HWDQRO��HQWUH�RXWURV����SODVWLILFDQWH��JOLFHURO��VRUELWRO��HWF���H�DJHQWH�

DMXVWDGRU�GH�S+��iFLGR�DFpWLFR��KLGUy[LGR�GH�DP{QLR��HWF����%(57$1�HW�DO���������

6HJXQGR�1RUDMLW��.LP� H 5\X� �������� RV� SROtPHURV� IRUPDGRUHV� GH� ILOPHV� SRGHP� VHU�

FODVVLILFDGRV� HP� WUrV� FODVVHV�� OLStGLRV�� FRPR�FHUDV� H� iFLGRV�JUD[RV� �3e5(=�*$*2� 5+,0��

�������SURWHtQDV� LQFOXLQGR�FROiJHQR��FDVHtQD��JHODWLQD��SURWHtQD�GH�VRMD�H�]HtQD��+266(,1,�HW�

DO��� ������ -,$�� )$1*�� <$2�� ������ &+$0%,�� *52662�� ������� H� SROLVVDFDUtGHRV� FRPR�

DOJLQDWR�� DPLGR�� FHOXORVH� H� SHFWLQD �),/+2� HW� DO��� ������ /$2+$.81-,7� 1220+250��

������ %,(5+$/=�� 6,/9$��.,(&.%86&+�� ������ 2V� ILOPHV� j� EDVH� GH� OLStGLRV� HP� JHUDO�

DSUHVHQWDP ERDV�SURSULHGDGHV�GH�EDUUHLUD�DR YDSRU�G¶iJXD�H�JDVHV��SRUpP�QmR�DSUHVHQWDP�DOWD�

UHVLVWrQFLD�HP�UHODomR�jV�VXDV�SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV��025,//21�HW�DO����������3RU�RXWUR�



��

ODGR��RV�ILOPHV�j�EDVH�GH�SURWHtQDV�H�SROLVVDFDUtGHRV��FRPXPHQWH�SRVVXHP�ERDV�SURSULHGDGHV�

GH�PHFkQLFDV��SRUpP�HP�UHODomR�j EDUUHLUD�DR YDSRU�G¶iJXD�VmR�PHQRV�HILFLHQWHV�TXH�RV�ILOPHV�

OLStGLFRV��*(11$',26��������

����),/0(6�%,2'(*5$'È9(,6�'(�$/*,1$72�'(�6Ï',2

2�DOJLQDWR�p�XP�SROLVVDFDUtGHR�H[WUDtGR�GD�SDUHGH�FHOXODU�GH�DOJDV�PDUURQV��)81$0,�

HW�DO����������RQGH�HVWi�FRPSOH[DGR�FRP�PLQHUDLV�GH�FiOFLR��SRWiVVLR�RX�VyGLR��*20(=�HW�DO���

������� 2� DOJLQDWR� SURGX]LGR� SDUD� ILQV� FRPHUFLDLV� p� H[WUDtGR� GDV� DOJDV� PDULQKDV� PDUURQV�

SHUWHQFHQWHV� j FODVVH� 3KDHRSK\FHDH�� SULQFLSDOPHQWH� GDV� HVSpFLHV� /DPLQDULD� K\SHUERUHD��

0DFURF\WLV�S\ULIHUD H�$VFRSK\OOXP�QRGRVXP �5$<0(17�HW�DO���������*20(=�HW�DO����������

(VVH�SROLVVDFDUtGHR�UHSUHVHQWD�FHUFD�GH����D�����GR�SHVR�VHFR�GDV�DOJDV��YDULDQGR�GH�DFRUGR�

FRP�D�HVSpFLH��WLSR�H�LGDGH�GRV�WHFLGRV�FHOXODUHV��5,1$8'2���������6mR�FRPSRVWRV�GH�FDGHLD�

OLQHDU�FRQVWLWXtGRV SRU�iFLGRV�������/�JXOXU{QLFR��**� �D���������'�PDQXU{QLFR��00� �E��RX�

HP�VHTXrQFLDV�DOWHUQDGDV��FKDPDGDV�KHWHURSROLPpULFDV��0*���F��OLJDGRV�SRU�OLJDomR�JOLFRVtGLFD

�)LJXUD����

)LJXUD���± (VWUXWXUDV�PROHFXODU�GH�EORFRV�GH�iFLGR�XU{QLFR�QD�FRPSRVLomR�GR DOJLQDWR

)RQWH��5,1$8'2������



��

(P� WHPSHUDWXUD� DPELHQWH�� R� iFLGR� DOJtQLFR� p� LQVRO~YHO�� SRUpP� VROXELOL]D�VH� HP�

WHPSHUDWXUDV� HOHYDGDV�� 3RUpP�� RV� VDLV� GH� VyGLR�� FiOFLR� H� SRWiVVLR� GR� iFLGR� DOJtQLFR VmR�

KLGURVVRO~YHLV��VHQGR�SUHIHULGRV�SDUD�R�HPSUHJR�QD�LQG~VWULD�GH�DOLPHQWRV �*$5&,$�&58=��

������

8PD�YH]�TXH�R�DOJLQDWR�GH�VyGLR�p�KLGUDWDGR�Ki XP�DXPHQWR�GD�YLVFRVLGDGH�GR�OtTXLGR�

GHSHQGHQGR�GD�VXD�FRQFHQWUDomR��<$1*��&+(1��)$1*���������$�VROXELOLGDGH�RFRUUH�GHYLGR�

D� SUHVHQoD� GH� JUXSRV� FDUER[LO� SUHVHQWH� QDV� XQLGDGHV� GH� Do~FDU�� TXH� VmR� FRPSOHWDPHQWH�

LRQL]DGRV�IRUPDQGR�XPD�IRUoD�GH�UHSXOVmR�HQWUH�DV�FDGHLDV��%(/,7=��*526&+���������

2� DOJLQDWR� GH� VyGLR �)LJXUD� �� WHP� VLGR� DPSODPHQWH� XWLOL]DGR� FRPR� DGLWLYR� HP�

IRUPXODo}HV�GH�VRUYHWHV��PLVWXUDV�SDUD�ERORV��PDVVDV�H�SURGXWRV�OiFWHRV�HP�JHUDO��$OpP�GLVVR��

SRVVXL� ERDV� SURSULHGDGHV� GH� IRUPDomR� GH� ILOPH� H� FREHUWXUDV� GHYLGR� D� VXDV� SURSULHGDGHV�

FRORLGDLV�� FRPR� FRPSDFWDomR�� HVWDELOL]DomR�� VXVSHQVmR�� IRUPDomR� GH� ILOPHV� H� JpLV� �02(��

�������3RU�DSUHVHQWDUHP�QDWXUH]D�KLGURItOLFD��RV�ILOPHV�VmR�HILFLHQWHV�HP�UHODomR�j�HPEDODJHP�

GH�yOHRV�H�JRUGXUDV�

)LJXUD�� ± (VWUXWXUD PROHFXODU�GR�DOJLQDWR�GH�VyGLR

)RQWH���=$,;62�HW�DO��������

1D�VROXELOL]DomR�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�HP�XPD�VROXomR�FRQWHQGR�tRQV�GL�RX�WULYDOHQWHV�

RFRUUH�j�IRUPDomR�GH�OLJDo}HV�FUX]DGDV�HQWUH�DV�FDGHLDV�SROLPpULFDV��'XUDQWH�HVWD�UHDomR�RFRUUH�

D�WUDQVIRUPDomR�GR�DOJLQDWR�VRO~YHO�SDUD�D�IRUPD�LQVRO~YHO��DVVLP�IRUPD�VH�XP�JHO�LQVRO~YHO��

WHUPRUUHVLVWHQWH��VHQGR�HVWiYHO�D�WHPSHUDWXUDV�HQWUH���H�����&�H�FRP�FDSDFLGDGH�SDUD�IRUPDomR�

GH�ILOPHV��)81$0,�HW DO���������*$/86��/(1$57��������/,8�HW�DO����������'HQWUH�RV�tRQV��

R� FiOFLR� p�PDLV� HIHWLYR�� SRUpP� SRGHP�VH� XVDU�PDJQpVLR�� PDQJDQrV�� DOXPtQLR�� IHUUR� H� tRQV�

IpUULFRV��VHQGR�TXH�QR�VHWRU�GH�DOLPHQWRV�R�tRQ�FiOFLR�p�R�PDLV�HPSUHJDGR�GHYLGR�D�VXD�PDLRU�

VHJXUDQoD�D�VD~GH�KXPDQD��&$=Ï1�HW�DO���������

(VVH� PHFDQLVPR� GH� JHOLILFDomR� p� XP� SURFHVVR� GH� WURFD� L{QLFD�� QR� TXDO� R� VyGLR� GR

DOJLQDWR�p�WURFDGR�FRP�R�FiOFLR�SUHVHQWH�QR�PHLR�JHOLILFDQWH�DWUDYpV�GH�XPD�OLJDomR�TXtPLFD�



��

HQWUH�GRLV�JUXSRV�FDUER[LOD�SUHVHQWHV�HP�UHVtGXRV�GH�iFLGR�SROLJXOXU{QLFR�DGMDFHQWHV��2V�tRQV�

GH�FiOFLR�WrP�SRU�IXQomR�PDQWHU�DV�FDGHLDV�GH�DOJLQDWR�XQLGDV�SRU LQWHUDo}HV�L{QLFDV�SURGX]LQGR

JHO�FRP�HVWUXWXUD�GH�UHGH�WULGLPHQVLRQDO��.,1*��������

6HJXQGR�)XQDPL�HW�DO�������� RV�tRQV�DGLFLRQDGRV�SRVVXHP�XPD�PDLRU�SUREDELOLGDGH�GH�

LQWHUDomR�FRP�RV�FRPSRVWRV�**��GHYLGR�D�FRQIRUPDomR�D[LDO� DGHTXDGD�SDUD�D� IRUPDomR�GH�

OLJDo}HV�FUX]DGDV�HQWUH�DV�VXEVWkQFLDV��$�FRPSRVLomR�GRV�PRQ{PHURV�DGLFLRQDGRV�LQIOXHQFLDP�

QDV FDUDFWHUtVWLFDV GRV�ILOPHV�D�VHUHP�SURGX]LGRV��6HJXQGR�0RH��������DTXHOHV�TXH�DSUHVHQWDP

PDLRU� FRQFHQWUDomR� GH� JUXSRV� **� YmR� IRUPDU� ILOPHV� PDLV� GXURV� H� TXHEUDGLoRV�� HQTXDQWR�

DTXHOHV�TXH�DSUHVHQWDUHP�SUHGRPtQLR�GR�JUXSR�00�VHUmR�PDLV�HOiVWLFRV��2�PRGHOR�TXH�PHOKRU�

GHVFUHYH�D�IRUPDomR�GR�JHO�IRL�GHVFULWR�SRU�7KRP�HW�DO� �������VHQGR�GHQRPLQDGR GH�FDL[D�GH�

RYR �)LJXUD����

)LJXUD�� ± /LJDo}HV�GRV�tRQV�FiOFLR�H�DV�FDGHLDV�SROLPpULFDV�GR�DOJLQDWR�GH�VyGLR

)RQWH���$581� �����

$LQGD� GXUDQWH� R� GHVHQYROYLPHQWR� GRV� ILOPHV� D� EDVH� GH� DOJLQDWR� GH� VyGLR�� RXWURV�

FRPSRVWRV�SRGHP�VHU�DGLFLRQDGRV�FRP�R�REMHWLYR�GH�WRUQi�ORV�DWLYRV��&RQWXGR��WDO�LQFRUSRUDomR�

SRGH� DOWHUDU� VXDV� FDUDFWHUtVWLFDV� ItVLFDV�� FRPR� SURSULHGDGHV� PHFkQLFDV�� VROXELOLGDGH��

SHUPHDELOLGDGH�DR YDSRU�G¶iJXD��HQWUH�RXWUDV� $VVLP��WRUQD�VH�LPSRUWDQWH�D�DYDOLDomR GH�WRGDV�

DV� FDUDFWHUtVWLFDV� GR� QRYR� ILOPH� IRUPDGR� SDUD� GHVLJQDU� GH� IRUPD� FRUUHWD� VXDV� SRVVtYHLV�

DSOLFDo}HV�

����),/0(6�%,2'(*5$'È9(,6�&20�35235,('$'(6�$17,2;,'$17(6

$�XWLOL]DomR�GH�HPEDODJHQV�SRGH�FRQILJXUDU�XPD�PHOKRUD�VLJQLILFDWLYD�QD�FRQVHUYDomR�

GRV�DOLPHQWRV��FRP�DXPHQWR�GD�VXD�GLVSRQLELOLGDGH�DR�FRQVXPLGRU�GHYLGR�DR�DXPHQWR QD�YLGD�



��

~WLO�GR�SURGXWR�HPEDODGR��7HQGR HP�YLVWD�D�FUHVFHQWH�SURFXUD�GD�SRSXODomR�SRU�DOLPHQWRV�PDLV�

VDXGiYHLV��VHJXURV�H�FRP�UHGXomR�GH�FRQVHUYDQWHV�VH�ID]�QHFHVViULR�D�PHOKRULD�GDV�HPEDODJHQV�

WUDGLFLRQDLV��62$5(6�HW�DO����������3DUD�LVVR��DV�HPEDODJHQV�DWLYDV�VmR�DTXHODV�TXH�DOpP�GH�

SURWHJHU�R�DOLPHQWR�GDV�FRQGLo}HV�H[WHUQDV�� LQWHUDJHP�FRP�R�SURGXWR�YLVDQGR�DXPHQWDU�VXD�

YLGD� GH� SUDWHOHLUD�� VHJXUDQoD� H� TXDOLGDGH� �9(50(,5(1�� '(9/,(*+(5(�� '(%(9(5(��

�������

2V� ILOPHV� ELRGHJUDGiYHLV� FRP� SURSULHGDGHV� DQWLR[LGDQWHV SRGHP� FRQWULEXLU� SDUD� D�

FRQVHUYDomR�DOLPHQWRV��SULQFLSDOPHQWH�DTXHOHV�VXVFHWtYHLV�DR�SURFHVVR�GH�R[LGDomR��$V�UHDo}HV�

HQYROYLGDV� QD� R[LGDomR� UHSUHVHQWDP XP� GRV� SULQFLSDLV� PHFDQLVPRV� GH� GHWHULRUDomR� H�

GLPLQXLomR�QD�YLGD�GH�SUDWHOHLUD�GRV�SURGXWRV��(VVD�R[LGDomR� LQGHVHMiYHO�p� UHVSRQViYHO�SRU�

DOWHUDo}HV�QR�VDERU��GHYLGR�D�UDQFLILFDomR��SHUGD�GD�TXDOLGDGH�QXWULFLRQDO��DOpP�GD�JHUDomR�GH�

FRPSRVWRV�Wy[LFRV� 7DO�SURFHVVR�R[LGDWLYR�SRGH�VHU�UHGX]LGR�SHOR�XVR�H�SUHVHQoD�GH�FRPSRVWRV�

DQWLR[LGDQWHV�� XPD YH]� TXH� HVVDV� VXEVWkQFLDV� DJHP LPSHGLQGR� R� LQtFLR� RX� SURSDJDomR� GDV�

UHDo}HV�GH�R[LGDomR �32.251<���������

(P�UHODomR�DR�PHFDQLVPR�GH�DomR��RV�FRPSRVWRV�DQWLR[LGDQWHV�SRGHP�VHU�FODVVLILFDGRV�

FRPR�SULPiULRV��VLQHUJLVWDV��UHPRYHGRUHV�GH�R[LJrQLR��ELROyJLFRV��DJHQWHV�TXHODQWHV�H�PLVWRV��

2V�FRPSRVWRV�DQWLR[LGDQWHV�SULPiULRV�DWUDVDP�RX LQLEHP�D�HWDSD�GH�LQLFLDomR RX�GH�SURSDJDomR�

GD�DXWR�R[LGDomR��SURPRYHQGR�D�UHPRomR�RX�LQDWLYDomR�GRV�UDGLFDLV�OLYUHV�IRUPDGRV�GXUDQWH�R

SURFHVVR��(VVDV�VXEVWkQFLDV�GRDP�iWRPRV�GH�KLGURJrQLR�jV�PROpFXODV�R[LGiYHLV �5(,6&+(��

/,//$5'���������

3RU�VXD�YH]��RV�DQWLR[LGDQWHV�VLQHUJLVWDV�VmR�VXEVWkQFLDV�TXH�DWXDP SRWHQFLDOL]DQGR�DomR

GH� XP� FRPSRVWR� DQWLR[LGDQWH� SULPiULR�� TXDQGR� XVDGRV� HP� FRQMXQWR�� 2V� UHPRYHGRUHV� GH�

R[LJrQLR�VmR�FRPSRVWRV�TXH�VHTXHVWUDP�R�R[LJrQLR�SUHVHQWH�QR�DPELHQWH�DWUDYpV�GH�UHDo}HV�

TXtPLFDV� WRUQDQGR�RV� LQGLVSRQtYHLV� SDUD� D� UHDomR� GH� DXWR�R[LGDomR�� 2V� DQWLR[LGDQWHV�

ELROyJLFRV�VmR�XPD�FODVVH�TXH�LQFOXL HQ]LPDV�FDSD]HV�GH�UHPRYHU�R�R[LJrQLR LQLELQGR��DVVLP��D�

UHDomR��2V�DJHQWHV�TXHODQWHV�DWXDP�QD�FRPSOH[DomR�GH�tRQV�PHWiOLFRV��FRPR�IHUUR�H�FREUH TXH�

VmR� DOWDPHQWH� UHDWLYRV� H� FDWDOLVDP� D� UHDomR� GH� R[LGDomR� OLStGLFD�� +i� WDPEpP� DTXHOHV�

DQWLR[LGDQWHV�TXH�SRVVXHP�XP�RX�PDLV�PHFDQLVPR�GH�DomR��GHQRPLQDGRV�PLVWRV�

(VWXGRV� H� SHVTXLVDV� VREUH� HPEDODJHQV� DWLYDV� DQWLR[LGDQWHV� HVWmR� GLVSRQtYHLV� QD�

OLWHUDWXUD��RV�TXDLV�UHODWDP�D�LQFRUSRUDomR�GH�FRPSRVWRV�VLQWpWLFRV�FRPR�EXWLO�KLGUR[L� WROXHQR�

�%+7��� EXWLO� KLGUR[LDQLVRO� �%+$�� H� WHUF�EXWLO�KLGURTXLQRQD� �7%+4�� �+$1� HW DO��� ������

-$06+,',$1��7(+5$1<��'(62%5<���������3RUpP��GHYLGR�j SURFXUD�GR�FRQVXPLGRU�SRU�

DOLPHQWRV� PDLV� VDXGiYHLV� H� QDWXUDLV� WHP�VH� HVWXGDGR� D� LQFRUSRUDomR� GH� VXEVWkQFLDV

DQWLR[LGDQWHV� QDWXUDLV�� (QWUH� HVVDV� VXEVWkQFLDV� SRGH�VH FLWDU� iFLGR� DVFyUELFR�� FRPSRVWRV�



��

IHQyOLFRV�� WRFRIHUyLV��yOHRV�HVVHQFLDLV��H[WUDWR�GH�YHJHWDLV��HQWUH�RXWURV��&$59$/+2�HW�DO���

������721*18$1&+$1��%(1-$.8/��352'35$1��������628=$�HW�DO���������

'LDQWH GLVVR��D�LQFRUSRUDomR�GH�H[WUDWRV�QDWXUDLV�HP�HPEDODJHQV�DWLYDV�WHP�VH�PRVWUDGR�

XPD�RSomR� LQWHUHVVDQWH�XPD�YH]�TXH�SRGHP�FRQWHU�FRPSRVWRV�DQWLR[LGDQWHV�HP�VXD�PDWUL]�

(VWXGRV� WrP� GHPRQVWUDGR� TXH� HVVDV� VXEVWkQFLDV� SRGHP� DWXDU� FRP� PHOKRU� DWLYLGDGH� HP�

FRQMXQWR��GH�IRUPD�VLQHUJLVWD��DR�LQYpV�GR�FRPSRVWR�LVRODGR�

1RUDMLW��.LP�H 5\X��������UHDOL]DUDP�XP�HVWXGR�FRP�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�GH�DOJLQDWR�

GH�VyGLR�DGLFLRQDGR GH�H[WUDWR�GH�JLQJVHQJ EUDQFR�H�YHUPHOKR HP�FRQFHQWUDomR�GH����J�P/ GH�

VROXomR�ILOPRJrQLFD��$�DGLomR�GH�H[WUDWR�GH JLQJVHQJ EUDQFR�DSUHVHQWRX�XPD�WHQVmR�GH�UXSWXUD�

GH� FHUFD� GH� XP� WHUoR� GR� YDORU� GR� ILOPH� FRQWUROH�� DVVLP� FRPR� XP� DXPHQWR� GH� ���� QD�

VROXELOLGDGH� GR� ILOPH� HP� iJXD� D� ���&�� $� LQFRUSRUDomR� GHVVH� DGLWLYR� QmR� LQIOXHQFLRX� QD�

SURSULHGDGH�GH�EDUUHLUD�DR YDSRU�G¶iJXD��3RU�RXWUR�ODGR��R�H[WUDWR�SHUPLWLX�IRUQHFHU�DR�ILOPH�

DOWD�DWLYLGDGH�DQWLR[LGDQWH��PHGLGD�SHOD�FDSDFLGDGH�GH� LQDWLYDomR�GR� UDGLFDO�'33+��R� ILOPH�

FRP�H[WUDWR�GH�JLQJVHQJ�YHUPHOKR�DSUHVHQWRX�XPD�UHGXomR�GH��������GR�UDGLFDO�

'LYHUVRV� H[WUDWRV� REWLGRV� GH� IRQWHV� QDWXUDLV� WrP� VLGR� DGLFLRQDGRV� HP� ILOPHV�

ELRGHJUDGiYHLV SDUD�D�SURGXomR�GH�HPEDODJHQV�DWLYDV��FRPR�D�DGLomR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�

HP�ILOPH�D�EDVH�GH�DPLGR��-$5$0,//2�HW��DO� ������0$&+$'2�HW�DO��������� ILOPH�GH�DPLGR�

GH�PDQGLRFD�DGLFLRQDGR�GH�QDQRFiSVXODV�GH�EL[LQD �3$*12�HW�DO���������H�ILOPH�GH�DOJLQDWR�

GH�VyGLR�FRPSOH[DGR�FRP�tRQV�GH�FiOFLR�FRP�H[WUDWR�GH�XUXFXP��)$5,$6���������3RUpP�QD�

OLWHUDWXUD�FRQVXOWDGD�QmR�IRUDP�HQFRQWUDGRV�HVWXGRV�UHIHUHQWH�D�DGLomR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�

HP�ILOPHV�D�EDVH�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR��8PD�YH]�TXH��FRQIRUPH�Mi�UHODWDGR��DV�SURSULHGDGHV�GRV�

ILOPHV�SRGHP�VHU�DOWHUDGDV�SHOD�DGLomR�GH�RXWURV�FRPSRVWRV��WRUQD�VH�IXQGDPHQWDO�DYDOLDU�DV�

FDUDFWHUtVWLFDV GRV�QRYRV�ILOPHV�SURGX]LGRV�

����(59$�0$7(

$�,OH[�SDUDJXDULHQVLV 6DLQW�+tODUH��WDPEpP�FRQKHFLGD�FRPR�HUYD�PDWH��RX�PDWH� p�XPD�

HVSpFLH�QDWLYD�GD�$PpULFD�GR�6XO�H�WHP�VXD�iUHD�GH�RFRUUrQFLD�QDWXUDO�QD�$UJHQWLQD��%UDVLO��

3DUDJXDL� H�8UXJXDL�� VHQGR�TXH�VXDV� IROKDV�SURFHVVDGDV� VmR�FRQVXPLGDV� FRPR� LQIXV}HV�SHOD�

SRSXODomR�ORFDO� 2�%UDVLO�HVWi�HQWUH�RV�SULQFLSDLV�SDtVHV�SURGXWRUHV�GH�HUYD�PDWH�GR�PXQGR��

FRP�SURGXomR�GH���������WRQHODGDV�HP�������VHQGR�R�5LR�*UDQGH�GR�6XO�R�HVWDGR�FRP�PDLRU�

SURGXomR����������WRQHODGDV���,%*(��������

2�PDWH� SRGH� VHU� FRQVXPLGR� FRPR� LQIXV}HV� TXHQWHV �FKLPDUUmR�� RX� IULDV �WHUHUr���$V�

IROKDV� H� UDPRV� GD� HUYD�PDWH� DSUHVHQWDP� XPD� FRPSRVLomR� TXtPLFD� DEUDQJHQWH� H� FRPSOH[D��



��

LQFOXLQGR� VDLV� PLQHUDLV�� YLWDPLQDV�� DPLQRiFLGRV�� VDSRQLQDV� WULWHUSrQLFDV�� DOFDORLGHV�

�PHWLO[DQWLQDV� FRPR� FDIHtQD�� WHREURPLQD� H� WHRILOLQD��� Do~FDUHV� H� FRPSRVWRV� IHQyOLFRV� FRPR�

IODYRQRLGHV��TXHUFHWLQD�H�UXWLQD���iFLGR�FORURJrQLFR�H�WDQLQRV��1(:$// HW�DO���������%5$92��

*2<$���/(&80%(55,��������6,/9$��HW�DO�����������'HQWUH�HVWHV� RV�FRPSRVWRV�IHQyOLFRV�

DSUHVHQWDP�VH�HP DEXQGkQFLD�H�VmR�UHVSRQViYHLV�SHOD�FDSDFLGDGH�DQWLR[LGDQWH�GD�SODQWD��XPD�

YH]�TXH�DSUHVHQWDP�XP�DJUXSDPHQWR�FDUER[tOLFR�H�XP�RX�PDLV�DJUXSDPHQWRV�GH�KLGUR[LODV

�)LJXUD����

)LJXUD�� ± (VWUXWXUD�PROHFXODU�GD�TXHUFHWLQD

)RQWH� 6&277, HW DO��������

$�FDSDFLGDGH�DQWLR[LGDQWH�GD�HUYD�PDWH� WHP�VLGR HVWXGDGD�SRU�GLYHUVRV�DXWRUHV��TXH�

UHODWDP� VHXV�EHQHItFLRV� GHYLGR� DR� DOWR� FRQWH~GR�GH� FRPSRVWRV� IHQyOLFRV�SUHVHQWH�QD�PDWUL]�

TXtPLFD�GR�YHJHWDO��RV�TXDLV�SRGHP�VHU�H[WUDtGRV�SRU�VROXo}HV�DTXRVDV �5(*(6� (85Ë3('(6��

������025$,6�HW�DO�� ������%,;%<�HW�DO����������'HQWUH�RV�SROLIHQyLV�HQFRQWUDGRV�QD�HUYD�

PDWH��RV�TXH�HVWmR�SUHVHQWHV�HP�PDLRU�TXDQWLGDGH�VmR�iFLGRV�FORURJrQLFRV��iFLGR�FDIpLFR��iFLGR

����GLFDIHRLOTXtQLFR�� iFLGR� ����GLFDIHRLOTXtQLFR� H� iFLGR� ����GLFDIHRLOTXtQLFR� �'$5725$��

������

(P�XP�HVWXGR��%L[E\�HW�DO���������FRPSDUDUDP�R�SRWHQFLDO�DQWLR[LGDQWH�GH�LQIXVmR�GH�

FKi�YHUGH��FKi�SUHWR�H�FKi�GH�PDUFHOD�FRP� LQIXVmR�GH�HUYD�PDWH��2�FRQWH~GR�GH�SROLIHQyLV�

HQFRQWUDGR�QD�LQIXVmR�GH�HUYD�PDWH�IRL�DSUR[LPDGDPHQWH�WUrV�YH]HV�VXSHULRU�DR�HQFRQWUDGR�HP�

FKi�YHUGH�H�VHLV�YH]HV�R�HQFRQWUDGR�HP�FKi�SUHWR��DVVLP�FRPR�VXSHULRU�DR�FKi�GH�PDUFHOD��$�

LQIXVmR�GH�HUYD�PDWH�WDPEpP�DSUHVHQWRX�D�PDLRU�DWLYLGDGH�DQWLR[LGDQWH��PHGLGD�HP�FDSDFLGDGH�

GH�LQDWLYDomR�GR�UDGLFDO�'33+��VH�FRPSDUDGR�DRV�RXWURV�FKiV�DYDOLDGRV�QR�HVWXGR�

8P�GRV�IODYRQRLGHV�FRP�PDLRU�FRQFHQWUDomR�HQFRQWUDGRV�QD�HUYD�PDWH�p�D�TXHUFHWLQD�

H��VHJXQGR�%DWORXQL ��������HVVH�FRPSRQHQWH�H[HUFH LQIOXrQFLD�QD�FDSDFLGDGH�DQWLR[LGDQWH�GD�

SODQWD�� XPD� YH]� TXH� DWXD� FRPR� DQWLR[LGDQWH� SULPiULR� UHPRYHQGR� UDGLFDLV� OLYUHV� FRPR� tRQ�



��

VXSHUy[LGR��R[LJrQLR�VLQJOHWH��DOpP�GH�LPSHGLU�D�R[LGDomR�GR�/'/�

6HJXQGR� HVWXGR� UHDOL]DGR� SRU� )LOLS� HW� DO�� ������� R� iFLGR� FDIpLFR� H� VHXV� GHULYDGRV�

SRVVXHP LQIOXrQFLD�QD�DWLYLGDGH�DQWLR[LGDQWH�GH�H[WUDWRV�DTXRVRV�GD�SODQWD�,OH[�SDUDJXDULHQVLV��

DOpP�GD� D�SUHVHQoD�GH� UXWLQD��TXHUFHWLQD� H�NDHPSKHURO� (VWHV� FRPSRVWRV�SRGHP�DWXDU� WDQWR�

FRPR�DQWLR[LGDQWHV�SULPiULRV�FRPR�DJHQWHV�TXHODQWHV�GH�PHWDLV��UHGX]LQGR�D�R[LGDomR�OLStGLFD�

����),/0(6�%,2'(*5$'È9(,6�&20�(;75$72�'(�(59$�0$7(

1mR�Ki�PXLWRV�HVWXGRV�QD�OLWHUDWXUD�UHODWDQGR�R�XVR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�HP ILOPHV�

ELRGHJUDGiYHLV� DWLYRV� DQWLR[LGDQWHV��7RGDYLD�� VHJXQGR�%UDYR� *R\D� H�/HFXPEHUUL� ������ D�

SURGXomR GH�ILOPHV�DGLFLRQDGRV�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�WHP�PRVWUDGR�UHVXOWDGRV SURPLVVRUHV�

-DUDPLOOR� HW� DO�� ������� UHDOL]DUDP� D� LQFRUSRUDomR� GH H[WUDWR� HUYD�PDWH� ����S�Y�� HP�

ILOPHV� GH� DPLGR�� 2� H[WUDWR� IRL� DGLFLRQDGR� HP� FRQFHQWUDo}HV� GH� ��� �� H� ���� QD� VROXomR�

ILOPRJrQLFD� $�DGLomR�GH�H[WUDWR�UHVXOWRX�HP�ILOPHV�FRP�XPD�PHQRU�SHUPHDELOLGDGH�DR YDSRU�

G¶iJXD� ���� H� ���� [������J�V�P�3D�� SDUD� RV� ILOPHV� FRP� �� H� ����GH� H[WUDWR UHVSHFWLYDPHQWH��

TXDQGR FRPSDUDGR� DR� ILOPH� FRQWUROH� ���� [������ J�V�P�3D�� $� GLPLQXLomR� GHVWH� SDUkPHWUR� p�

LPSRUWDQWH�XPD�YH]�TXH�YDORUHV�LQIHULRUHV�SRGHP�FRQWURODU�PHOKRU�D�WUDQVIHUrQFLD�GH�YDSRU�GH�

iJXD�GR�DPELHQWH�DR�DOLPHQWR��(P�UHODomR�DV�FDUDFWHUtVWLFDV�PHFkQLFDV D�WHQVmR�Pi[LPD�QRV�

ILOPHV�DWLYRV�WLYHUDP�XP�GHFUpVFLPR�GH�����HP�UHODomR�DR YDORU�GR�ILOPH�FRQWUROH��(QTXDQWR

R�YDORU�GD�HORQJDomR IRL�����PDLRU�TXH�R�FRQWUROH�QR�FDVR�GR�ILOPH�FRP�DGLomR�GH���������

QR�FDVR�GR�ILOPH�FRP�����GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH��6HJXQGR�RV�DXWRUHV D�SUHVHQoD�GH�PROpFXODV�

GH� EDL[R� SHVR� PROHFXODU� SUHVHQWHV� QR� H[WUDWR� IRUDP� LQVHULGDV� HQWUH� DV� FDGHLDV� GH� DPLGR�

DXPHQWDQGR D�IOH[LELOLGDGH�GR�ILOPH��WtSLFR�FRPSRUWDPHQWR GH�DGLWLYRV�SODVWLILFDQWHV�

3RU�RXWUR�ODGR� 0DFKDGR�HW�DO���������UHDOL]DUDP�XP�HVWXGR�QR�TXDO�IRL�GHVHQYROYLGR�

ILOPH�GH� DPLGR�GH�PDQGLRFD� FRP�DGLomR�GH� H[WUDWR�GH� HUYD�PDWH��1HVWH� WUDEDOKR� D� VROXomR�

ILOPRJrQLFD�IRL�SUHYLDPHQWH�SUHSDUDGD�DWUDYpV�GD�SHUFRODomR�iJXD�FRP������S�Y��GH�HUYD�PDWH��

$�DGLomR�GH�HUYD�PDWH�QmR�DSUHVHQWRX LQIOXrQFLD VLJQLILFDWLYD�HP�UHODomR�j�SHUPHDELOLGDGH�DR

YDSRU�G¶iJXD H�jV SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV FRPR�HORQJDomR�� WHQVmR�GH�Pi[LPD�H�PyGXOR�GH�

<RXQJ��3RU�ILP�IRL�DYDOLDGR�D�R[LGDomR OLStGLFD�GH�D]HLWH�GH�GHQGr�HPEDODGR�QR�ILOPH�DWLYR�H�

FRQWUROH�� DSyV� ��� GLDV� GH� DQiOLVH� REVHUYRX�VH� XP� YDORU� GH� ����� P(T����J� SDUD� R� D]HLWH�

HPEDODGR�FRP�ILOPH�GH�DPLGR�FRP�DGLomR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH��YDORU�VLJQLILFDWLYDPHQWH�

PDLV� EDL[R� VH� FRPSDUDGR DR� ILOPH� FRQWUROH ������� P(T����J��� GHPRQVWUDQGR� TXH� D�

LQFRUSRUDomR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�DWXD�FRPR�SRWHQFLDO�DQWLR[LGDQWH�

5HLV��������GHVHQYROYHX�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�GH�IpFXOD�GH�PDQGLRFD�LQFRUSRUDGR�FRP�



��

SROSD� GH� PDQJD� H� H[WUDWR� GH� HUYD�PDWH� H� DYDOLRX� VXDV� SURSULHGDGHV� DQWLR[LGDQWHV� QD�

FRQVHUYDomR�GH�D]HLWH�GH�GHQGr��$SyV��� GLDV D� IRUPXODomR�FRQWHQGR�����GH�HUYD�PDWH�QD�

VROXomR�ILOPRJrQLFD DSUHVHQWRX�XP�tQGLFH�GH�SHUy[LGRV�GH��������P(T�NJ�YDORU�PDLV�EDL[R�VH�

FRPSDUDGR�FRP�R�ILOPH�FRQWUROH��VHP�DGLWLYR�����P(T�NJ� 3RUpP� RV�ILOPHV�FRP�DGLomR�GH�

DGLWLYRV�DSUHVHQWDUDP�GLPLQXLomR�QD�UHVLVWrQFLD�j�WUDomR �����03D� H�PHQRU�SRUFHQWDJHP�GH�

HORQJDomR �������� VH�FRPSDUDGR�DR R ILOPH FRQWUROH��VHP�DGLWLYR���TXH�DSUHVHQWRX�UHVLVWrQFLD�

D�WUDomR�GH�����03D�H�HORQJDomR GH��������
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� 0$7(5,$/ (�0e72'26

����0$7(5,$/

$�HUYD�PDWH�PRtGD�JURVVD��0DGUXJDGD�$OLPHQWRV�/7'$���SDUD�D�HODERUDomR�GR�H[WUDWR�

DTXRVR�IRL�DGTXLULGD�QR�PHUFDGR�ORFDO�GD�FLGDGH�GH�3RUWR�$OHJUH �56���2�DOJLQDWR�GH�VyGLR�

�'LQkPLFD�4XtPLFD�&RQWHPSRUkQHD�/WGD���IRL�XWLOL]DGR�FRPR�EDVH�SDUD�R�GHVHQYROYLPHQWR�GRV�

ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV��2�FORUHWR�GH�FiOFLR�IRL�XWLOL]DGR�FRPR�DJHQWH�UHWLFXODQWH�H�R�JOLFHURO�

�Ç[RGR�FLHQWtILFD��FRPR DJHQWH�SODVWLILFDQWH�GD�VROXomR�ILOPRJrQLFD�

����0e72'26

������([WUDWR�GH�HUYD�PDWH

2�H[WUDWR�DTXRVR�GH�HUYD�PDWH�IRL�HODERUDGR�VHJXQGR�PpWRGR�SURSRVWR�SRU�0XUDNDPL�

HW� DO�� ������ FRP�PRGLILFDo}HV�� YLVDQGR�XPD PDLRU�REWHQomR�GH� FRPSRVWRV� IHQyOLFRV��3DUD�

WDQWR��R�H[WUDWR�IRL�REWLGR�D�SDUWLU�GH�XPD�VROXomR�GH�HUYD�PDWH�PRtGD�JURVVD�H�iJXD�GHVWLODGD�

QD�SURSRUomR�GH�������� �S�Y���$�VROXomR� IRL�DTXHFLGD�D�����&�SRU���PLQXWRV�� VRE�DJLWDomR�

FRQVWDQWH��(P�VHJXLGD��R�H[WUDWR�REWLGR�IRL ILOWUDGR�H�DUPD]HQDGR�D���&�HP�IUDVFRV�GH�kPEDU

DWp�VXD�XWLOL]DomR�SDUD�R�SUHSDUR�GD�VROXomR�ILOPRJrQFLD�

������(ODERUDomR�GRV�ILOPHV

,QLFLDOPHQWH� IRL� SUHSDUDGD� XPD� VROXomR� DTXRVD� FRQWHQGR� H[WUDWR� GH� HUYD�PDWH� QDV�

FRQFHQWUDo}HV�����������������$�VROXomR�ILOPRJrQFLD�IRL�IRUPDGD�SHOD GLVSHUVmR�GH�DOJLQDWR�

GH�VyGLR�����S�S��H�JOLFHURO������J�JOLFHURO�J�DOJLQDWR���VROXELOL]DGD�VRE�DJLWDomR�PHFkQLFD�

SRU����PLQXWRV D����&��FRP�YHORFLGDGH�GH����USP� $SyV�DJLWDomR�D�VROXomR�ILOPRJrQLFD�

IRL� DTXHFLGD� D� ���& SDUD� UHDOL]DU� D� FRPSOH[DomR� FRP R� tRQ� FiOFLR�� SHOR� JRWHMDPHQWR� ���

P/�PLQ�� GH� �� P/� GH� XPD� VROXomR� GH� FORUHWR� GH� FiOFLR� ���� DTXRVR��� 3RU� ILP�� D� VROXomR�

SHUPDQHFHX� VRE� DJLWDomR� SRU�PDLV� ���PLQXWRV� j� WHPSHUDWXUD� DPELHQWH�� SDUD� GHVDHUDomR� GH�

PLFUREROKDV�LQFRUSRUDGDV�QD�GLVSHUVmR�

$ VROXomR�ILOPRJrQLFD�IRL�HVSDOKDGD�HP$ SODFDV�GH�3HWUL�GH�SROLHVWLUHQR������ J�FP���H�

VHFDV�HP�HVWXID�FRP�FLUFXODomR GH�DU��'H/HR�%�$)'��D����& SRU����KRUDV��$SyV�D�VHFDJHP��

RV�ILOPHV�IRUDP�DUPD]HQDGRV�SRU����KRUDV�HP�FkPDUDV�FRP�XPLGDGH�UHODWLYD�FRQWURODGD FRP�



��

EURPHWR�GH�VyGLR ����� D�WHPSHUDWXUD�DPELHQWH�����&� �)LJXUD�����

)LJXUD�� ± )OX[RJUDPD�GH�SURGXomR GH� ILOPHV GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�FRPSOH[DGR�FRP�FiOFLR�

DGLFLRQDGR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH HP�GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV

)RQWH� 2 $XWRU

)LJXUD�� ± )LOPH�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�FRPSOH[DGR�FRP�FiOFLR�DGLFLRQDGR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�

PDWH �� �D������ �E�������F� H���� �G��

)RQWH��2�$XWRU



��

������(VSHVVXUD

$�HVSHVVXUD�GRV�ILOPHV�IRL�GHWHUPLQDGD�FRP�R�XVR�GH�XP�PLFU{PHWUR�GLJLWDO��0RGHOR�

,3����'LJLPHVV��%UDVLO�� FRP�HVFDOD�GH������PP�H�SUHFLVmR�GH������ PP��)RUDP� UHDOL]DGDV�

FLQFR�PHGLo}HV�GH�IRUPD�DOHDWyULD�HP�FDGD�DPRVWUD��VHQGR�R�YDORU�ILQDO�D�PpGLD�DULWPpWLFD�GDV�

FLQFR�PHGLGDV�

������7HRU�GH�XPLGDGH

$PRVWUDV�GH�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV� IRUDP�FRUWDGDV�HP�GLVFRV�GH���FP�GH�GLkPHWUR�H�

VHFDV�D�����&�GXUDQWH����K�HP�HVWXID�GH�ODERUDWyULR��0RGHOR�%��$)'��0DUN�'H/HR���2�WHRU�

GH�XPLGDGH�IRL�GHWHUPLQDGR�SRU�JUDYLPHWULD�

������6ROXELOLGDGH

$� VROXELOLGDGH� HP� iJXD� IRL� GHWHUPLQDGD� VHJXLQGR� PHWRGRORJLD� GHVFULWD� SRU� &ROOD�

6REUDO�H 0HQHJDOOL���������3UHYLDPHQWH��DV�DPRVWUDV�GRV�ILOPHV�IRUDP�FRUWDGDV�HP�GLVFRV�

GH���FP�GH GLkPHWUR��VHFDV�HP�HVWXID�GH�DU�VHFR������&��SRU����KRUDV�H�SHVDGDV��P����

'HSRLV�LPHUVDV�HP�iJXD�GHVWLODGD�����P/��H�PDQWLGDV�VRE�DJLWDomR�D����& SRU����KRUDV�

XVDQGR�XP�DJLWDGRU�PHFkQLFR��PRGHOR�17�����1RYDWHFQLFD��%UDVLO���$SyV�D�VROXELOL]DomR��

DV�DPRVWUDV� IRUDP�ILOWUDGDV��VHFDV�D�����& SRU����K�H�SHVDGDV� �P����$�VROXELOLGDGH�IRL�

FDOFXODGD�GH�DFRUGR�FRP�D�(TXDomR ��

�������������ሺΨሻൌ�
�ͳǦ�ʹ

�ͳ
ǤͳͲͲ ���
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)LJXUD�� ± $QiOLVH�GH�VROXELOLGDGH�GRV�ILOPHV ELRGHJUDGiYHLV HP�iJXD�

)RQWH��2�$XWRU

������3HUPHDELOLGDGH�DR YDSRU�G¶iJXD

$�SHUPHDELOLGDGH�GRV�ILOPHV�DR�YDSRU�GH�iJXD�IRL�DYDOLDGD�DWUDYpV�GR�PpWRGR SDGUmR�

�$670������� H�FRPR�GHVFULWR�SRU�9DUJDV���������2V�ILOPHV�IRUDP�SRVWRV�HP�GHVVHFDGRUHV�

FRP�XPLGDGH�UHODWLYD�GH�����D�WHPSHUDWXUD�DPELHQWH�����&��SRU��� KRUDV�DQWHV�GD�PHGLomR��

$V� DPRVWUDV� IRUDP� FRORFDGDV� QD� SDUWH� VXSHULRU� GDV� FiSVXODV� GH� SHUPHDomR� ����PP�GH�

GLkPHWUR�LQWHUQR��FRQWHQGR�FORUHWR�GH�FiOFLR�DQLGUR�SUHYLDPHQWH�VHFR�HP�HVWXID�D�����&��

2�FRQMXQWR�IRL�SHVDGR�H�FRORFDGR�HP�XPD�FXED�FRP�XPD�VROXomR�VDWXUDGD�GH�FORUHWR�GH�

VyGLR������85���VRE�WHPSHUDWXUD�GH����& SRU�XP�SHUtRGR�GH����KRUDV��$SyV�GHFRUULGR�R�

WHPSR�GH�DUPD]HQDPHQWR�R�VLVWHPD�IRL�SHVDGR�H�FDOFXODGR�D�SHUPHDELOLGDGH�DR�YDSRU�GH�

iJXD�VHJXQGR�D�VHJXLQWH�(TXDomR ��

39$ሺ�ሻൌ�
�Ǥ�

�Ǥ��Ǥሺ��ͳǦ��ʹሻ
���

2QGH��:� p�D WD[D�GH�JDQKR�GH�PDVVD�GR�FRQMXQWR��J�K�����/�p�D HVSHVVXUD�GR�ILOPH��PP��

$�p�D iUHD�GD�VXSHUItFLH�GR�ILOPH�H[SRVWR��P����3�p�D SUHVVmR�GH�VDWXUDomR�GR�YDSRU�GH�iJXD�

�3D�� DZ� p�D DWLYLGDGH�GH�iJXD�H[WHUQD�GD�FpOXOD� DZ� p�D DWLYLGDGH�GH�iJXD�LQWHUQD�GD FpOXOD�

������&RU

2V� SDUkPHWURV� GH� FRU� GRV� ILOPHV� ELRGHJUDGiYHLV� IRUDP� GHWHUPLQDGRV� HPSUHJDQGR� R�



��

VLVWHPD�&,(/DE�FRP�R�DX[tOLR�GH�XP�FRORUtPHWUR�0LQROWD��PRGHOR�&5������0LQROWD&R��/WG��

-DSmR���(VVH�VLVWHPD�UHSUHVHQWD�DV�FRUHV�DWUDYpV�GRV�SDUkPHWURV�D��TXH�VLJQLILFD�FRU�QD�UHJLmR�

YHUPHOKD���D��DR�YHUGH���D���E��FRU�DPDUHOD���E��DR�D]XO���E���/��TXH�LQGLFD�OXPLQRVLGDGH��

H�YDULD�GH����SUHWR��D������EUDQFR��

������7UDQVPLWkQFLD�H�RSDFLGDGH

$�WUDQVPLWkQFLD�GRV�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�IRL�UHDOL]DGD��VHJXQGR�6KLNX�HW�DO���������

QRV�FRPSULPHQWRV�GH�RQGH�GH�����D����QP��TXH�FRPSUHHQGH�XP�HVSHFWUR�GH�UHJLmR�XOWUDYLROHWD�

j� OX]� YLVtYHO�� UHVSHFWLYDPHQWH�� )RL� XWLOL]DGR� XP� HVSHFWURIRW{PHWUR� PRGHOR� 89� �����

�6KLPDG]X��-DSmR���$�RSDFLGDGH�IRL�FDOFXODGD�VHJXQGR�D�(TXDomR�� �+$1� )/2526��������

����������ሺ� ��Τ ሻൌ�
Ǧ����ͲͲ

�
���

2QGH��7��� p�D WUDQVPLWkQFLD�IUDFLRQDO D����QP��/�p�D HVSHVVXUD�GR�ILOPH��PP��

������3URSULHGDGHV�PHFkQLFDV

$V�SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV�GRV� ILOPHV� IRUDP�DYDOLDGDV�GH� DFRUGR�FRP�RV�YDORUHV� GH�

5HVLVWrQFLD� D�7UDomR� �76���(ORQJDomR� ��(��H�0yGXOR�GH�<RXQJ� �0<���$V�DPRVWUDV� IRUDP�

FRUWDGDV�HP����WLUDV�GH�����PP�GH�FRPSULPHQWR�[����PP�GH�ODUJXUD��3DUD�FDGD�DPRVWUD�IRL�

IHLWD�D�PHGLomR�GH�HVSHVVXUD��HP�WUrV�SRQWRV��SDUD�R�FiOFXOR�GRV�SDUkPHWURV�DYDOLDGRV��$�DQiOLVH

IRL� UHDOL]DGD� FRP� XP� WH[WXU{PHWUR� PRGHOR� 7$�;7 �6WDEOH� 0LFUR� 6\VWHPV�� 6XUUH\� 5HLQR�

8QLGR���RSHUDQGR�VHJXQGR�SDGUmR��$670������������&��VHSDUDomR�LQLFLDO�GDV�JDUUDV� �����PP�

H�YHORFLGDGH�GR�SUREH� ���PP�V��



��

)LJXUD�� ± $QiOLVH�GH�SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV��WH[WXU{PHWUR�PRGHOR�7$�;7

)RQWH��2 $XWRU

�������(VWDELOLGDGH�R[LGDWLYD�GR�yOHR�GH�JLUDVVRO

$�DYDOLDomR�GD�DWLYLGDGH�DQWLR[LGDQWH�GRV�ILOPHV�IRL�PHGLGD�DWUDYpV�GD�VXD�UHVSHFWLYD�

HILFLrQFLD�HP�UHWDUGDU�D�R[LGDomR�GH�yOHR�GH�JLUDVVRO��VHJXQGR�PHWRGRORJLD�SURSRVWD�SRU�$VVLV�

HW�DO����������2V ILOPHV�IRUDP�PROGDGRV�QD�IRUPD�GH�XP�HQYHORSH�H�DGLFLRQDGR��P/ GH�yOHR�

GH� JLUDVVRO �/L]D��� VHP� DGLWLYRV��$V� DPRVWUDV� IRUDP� DFRQGLFLRQDGDV� HP� SODFDV� GH� 3HWUL� HP�

FkPDUD D����&��VRE�H[SRVLomR�GH�OX]�FRP�LQWHQVLGDGH�HQWUH�����H������/X[�H�XPLGDGH�UHODWLYD�

GH������3DUD�FRQWUROH�IRL�DUPD]HQDGR�R�yOHR�GH�JLUDVVRO�HP�SRWHV�GH�SOiVWLFR�H�HP�SODFDV�GH�

3HWUL�DEHUWDV�VRE�PHVPDV�FRQGLo}HV��2�H[SHULPHQWR�IRL�UHDOL]DGR�DR�ORQJR�GH����GLDV��QHVVH�

SHUtRGR�IRL�DYDOLDGR�R�tQGLFH�GH�SHUy[LGRV��,83$&���������QRV�GLDV��������������������H�����H�

WHRU�GH�GLHQRV�H�WULHQRV�FRQMXJDGRV �62&,(7<��),5(6721(���������QRV�GLDV���H�����



��

)LJXUD�� ± )LOPH�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�FRPSOH[DGR�FRP�FiOFLR�DGLFLRQDGR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�

PDWH �����D��H�ILOPH�FRQWUROH��E�

)RQWH��2�$XWRU

)LJXUD��� ± &kPDUD�FRQWHQGR�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�H�FRQWUROHV�DEHUWR�H�IHFKDGR�FRQWHQGR�yOHR�

GH�JLUDVVRO

)RQWH��2 $XWRU

$�DQiOLVH�GH� tQGLFH�GH�SHUy[LGRV� IRL� H[SUHVVD� HP�PLOLHTXLYDOHQWHV�GH�SHUy[LGRV�SRU�

����J�� TXH� R[LGDP� R� LRGHWR� GH� SRWiVVLR� QDV� FRQGLo}HV� GR� WHVWH� �P(T�NJ����� 2V� tQGLFHV� GH�

SHUy[LGRV�IRUDP�REWLGRV�D�SDUWLU�GD�(TXDomR���



��
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2QGH�� $� �P/�JDVWRV�QD�WLWXODomR�GD�DPRVWUD��%  �P/�JDVWRV�QD�WLWXODomR�GR�EUDQFR��1

 �1RUPDOLGDGH�GD�VROXomR�GH�WLRVVXOIDWR GH�VyGLR��3  �3HVR�GD�DPRVWUD�

'XUDQWH�R�D�HWDSD�GH�R[LGDomR�GRV�iFLGRV�JUD[RV�RFRUUH�D�IRUPDomR�GH�KLGURSHUy[LGRV��

UHVXOWDQGR� HP� OLJDo}HV� FRQMXJDGDV�� UHVXOWDQGR� HP� GLHQRV� H� WULHQRV� FRQMXJDGRV�� 3DUD�

GHWHUPLQDomR�GHVVHV�FRPSRVWRV�����J�GH�DPRVWUD�IRL�GLVVROYLGR�HP����PO�VROYHQWH��LVRRFWDQR���

$SyV� IRUDP�TXDQWLILFDGRV�SRU�HVSHFWURIRWRPHWULD�QRV�FRPSULPHQWRV�GH�RQGDV�����QP��GLHQRV�

FRQMXJDGRV��H�����QP��WULHQRV�FRQMXJDGR�� (TXDomR���

�ൌ�
�

�Ǥ�
���

2QGH�� .�p�D H[WLQomR�HVSHFtILFD�QR�FRPSULPHQWR�GH�RQGD��(�p�D DEVRUEkQFLD�PHGLGD�QR�

FRPSULPHQWR�GH�RQGD��F p�D�FRQFHQWUDomR�GD�VROXomR��J�����P/���V�p�R FDPLQKR�ySWLFR�GD�FXEHWD�

�FP��

�������$QiOLVH�HVWDWtVWLFD

2V�GDGRV�IRUDP�DYDOLDGRV�SRU�DQDOLVH�GH�YDULkQFLD��$129$��H�7HVWH�GH�7XFNH\�FRP�

���GH�VLJQLILFkQFLD�XWLOL]DQGR�VRIWZDUH�6WDWtVWLFD�������6WDWRVRIW��,QF��6mR�3DXOR��%UDVLO���7RGDV�

DQiOLVHV IRUDP�UHDOL]DGDV�HP�WULSOLFDWD�



��

��5(68/7$'26�(�',6&8662

����&$5$&7(5,=$d2�'26�),/0(6�%,2'(*5$'È9(,6

������7HRU�GH�XPLGDGH

2�WHRU�GH�XPLGDGH�GRV�ILOPHV p�DSUHVHQWDGR QD�7DEHOD���YDULRX GH������� D ��������

VHQGR�TXH�RV�ILOPHV�FRP DGLomR�GH�H[WUDWR�QDV�FRQFHQWUDo}HV�GH����H�����DSUHVHQWDUDP�XPD�

GLPLQXLomR VLJQLILFDWLYD�QHVWH�YDORU HP�UHODomR�DR�ILOPH�FRQWUROH��SRUpP�QmR�KRXYH�GLIHUHQoD�

HVWDWtVWLFD� SDUD� R� ILOPH� FRP� DGLomR� GH� ���� GH� H[WUDWR�� 7DO� UHVXOWDGR� LQGLFRX� TXH�PDLRUHV�

FRQWH~GRV� GH� VyOLGRV� VRO~YHLV� WRWDLV� SUHVHQWHV� QR� H[WUDWR� GH� HUYD�PDWH� UHGX]LUDP� R� WHRU� GH�

XPLGDGH�GRV�ILOPHV��XPD�YH]�TXH�D�VROXomR�ILOPRJrQLFD�IRL�HVSDOKDGD�HP�SODFDV�GH�3HWUL�GH�

SROLHVWLUHQR�QD�TXDQWLGDGH�GH������J�FP��

$R�DYDOLDU�D�LQIOXrQFLD�GD�DGLomR GH�H[WUDWR�GH�JLQJVHQJ�HP�ILOPH�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR��

1RUDMLW��.LP�H�5\X��������YHULILFDUDP TXH�D�DGLomR�GR�H[WUDWR�UHGX]LX�FHUFD�GH�����R�WHRU�GH�

XPLGDGH�HP�UHODomR�DR�ILOPH�FRQWUROH� 1R�SUHVHQWH�HVWXGR��D�UHGXomR�GR�WHRU�GH�XPLGDGH�IRL�GH�

���� H� GH� ���� SDUD� RV� ILOPHV� DGLFLRQDGRV� GH� ���� H� ���� GH� H[WUDWR� GH� HUYD�PDWH��

UHVSHFWLYDPHQWH�

7DEHOD���± 7HRU�GH�XPLGDGH� SHUPHDELOLGDGH�DR YDSRU�G¶iJXD��39$��H�VROXELOLGDGH�GRV�ILOPHV�

GH� DOJLQDWR� GH� VyGLR� FRPSOH[DGRV� FRP� FORUHWR� GH� FiOFLR� H� LQFRUSRUDGRV� FRP� GLIHUHQWHV�

FRQFHQWUDo}HV�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�

$PRVWUD 8PLGDGH ��� 39$ �J�PP�K���P���N3D��� 6ROXELOLGDGH ���

)LOPH��� ����������D ���������D ����������D

)LOPH���� ����������DE ���������D ����������D

)LOPH���� ����������E ���������E ����������DE

)LOPH���� ����������F ���������E ����������E

����� 6ROXELOLGDGH

2�HIHLWR�GD�FRQFHQWUDomR�GH�H[WUDWR�QD�VROXELOLGDGH�GRV ILOPHV�p�DSUHVHQWDGR�QD�7DEHOD�

���2EVHUYRX�VH�XPD�GLPLQXLomR�QD�VROXELOLGDGH�GRV�ILOPHV�GHYLGR�D�DGLomR�GR�H[WUDWR�GH�HUYD�



��

PDWH��$SHQDV�R�ILOPH�FRP�����DSUHVHQWRX�GLIHUHQoD�VLJQLILFDWLYD�HP�UHODomR�DRV�GHPDLV��FRP�

�������GH�VROXELOLGDGH��'R�PHVPR�PRGR�FRPR�RFRUUHX�SDUD�R� WHRU�GH�XPLGDGH��KRXYH�XP

GHFUpVFLPR GHVWH� SDUkPHWUR� HP� IXQomR� GD DGLomR� GH� H[WUDWR��$VVLP�� R� DXPHQWR� QR� WHRU� GH�

VyOLGRV�VRO~YHLV�WRWDLV�QRV�ILOPHV�LPSOLFD�WDQWR�QD�UHGXomR�GH�VROXELOLGDGH�TXDQWR�QR�WHRU�GH�

XPLGDGH� $OpP�GLVVR� D� LQFRUSRUDomR� GRV� FRPSRVWRV� IHQyOLFRV� j� VROXomR� ILOPRJrQLFD�� SRGH�

SURSRUFLRQDU XPD�PDLRU�FRPSOH[DomR�GD�PDWUL]�SROLPpULFD�WRUQDQGR�R�ILOPH�PHQRV�VRO~YHO�HP�

iJXD�

-DUDPLOOR�HW�DO���������DYDOLDUDP�D�DGLomR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�HP�ILOPH�DPLGR�GH�

PDQGLRFD� H� YHULILFDUDP� XPD� GLPLQXLomR� QD� VROXELOLGDGH� FRP� D� DGLomR� GH� H[WUDWR� QDV�

FRQFHQWUDo}HV� GH� ��� H� ����� VHJXQGR� RV� DXWRUHV�� GHYLGR� j� PLVFLELOLGDGH� GRV� FRPSRVWRV�

IHQyOLFRV�FRP�DPLORVH�TXH�OLPLWD�D�LQWHUDomR��YLD�SRQWHV�GH�KLGURJrQLR��GD�iJXD�FRP�R�DPLGR��

$� VROXELOLGDGH� GRV� ILOPHV� HP� iJXD� p� XP� IDWRU� LPSRUWDQWH� TXH� LQIOXHQFLD� QD�

ELRGHJUDGDELOLGDGH� GD� HPEDODJHP�� (PERUD� TXDQGR� UHODFLRQDGR� DR� HPSUHJR� GD� HPEDODJHP�

QRUPDOPHQWH� p� GHVHMiYHO� D� LQVROXELOLGDGH� GRV� ILOPHV� D� ILP� GH�PDQWHU� DV� FDUDFWHUtVWLFDV� GR�

DOLPHQWR��3RU�RXWUR�ODGR��XPD�DOWD�VROXELOLGDGH�p�YDQWDMRVD�TXDQGR�XWLOL]DGD�HP�UHYHVWLPHQWR�

SDUD�DOLPHQWRV�GHVLGUDWDGRV�TXH�SRVWHULRUPHQWH�VHUmR�KLGUDWDGRV��FRPR�HPEDODJHQV�SDUD�FKiV�

VRO~YHLV�H�VRSDV�LQVWDQWkQHDV��3(5(=�*$*2��.52&+7$��������

����� 3HUPHDELOLGDGH�DR YDSRU�G¶iJXD

(P� UHODomR� DRV� UHVXOWDGRV� UHIHUHQWHV� D� SHUPHDELOLGDGH DR YDSRU� G¶iJXD �39$��� DV

IRUPXODo}HV�GH���� H�����GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�DSUHVHQWDUDP�RV�PHOKRUHV�UHVXOWDGRV��VHQGR�

VLJQLILFDWLYDPHQWH�GLIHUHQWHV GR�ILOPH�FRQWUROH�H�GD�IRUPXODomR�FRP ��� GH�H[WUDWR��7DEHOD�

����+RXYH�XPD�UHGXomR�GH�����QD�39$�SDUD�R�ILOPH�FRP�����GH�H[WUDWR�H�GH�����SDUD�R�ILOPH�

FRQWHQGR�����GH�H[WUDWR�

2V�UHVXOWDGRV�LQGLFDP�TXH�D�DGLomR�GH�H[WUDWR�SRVVLYHOPHQWH�SHUPLWLX�D�IRUPDomR�GH�

XPD�HVWUXWXUD�ILOPRJrQLFD�PDLV�FRPSDFWD�UHGX]LQGR�RV LQWHUVWtFLRV�SUHVHQWHV�QR�ILOPH��$OpP�

GLVVR�� R� H[WUDWR� GH� HUYD�PDWH� SRGH� DWXDU FRPR� SODVWLILFDQWH� DX[LOLDQGR� QD� UHGXomR� GH�

PLFURILVVXUDV�TXH�SRGHP�DSDUHFHU�QR�ILOPH �-$5$0,//2�HW��DO��������

3DXOD� HW� DO�� ������� GHVHQYROYHUDP HP� VHX� WUDEDOKR� ILOPHV� GH� DOJLQDWR� GH� VyGLR� QmR�

FRPSOH[DGRV�H�HVVHV�DSUHVHQWDUDP�YDORU�GH�SHUPHDELOLGDGH�DR�YDSRU�GH�iJXD���YH]HV�PDLRU�TXH�

R�UHODWDGR�SHOR�SUHVHQWH�WUDEDOKR��3RVVLYHOPHQWH�D�GLIHUHQoD�QHVWH�UHVXOWDGR�GHYH�VH�DR�HIHLWR�

TXH�R�tRQ�FiOFLR�SURSRUFLRQD�QD�HVWUXWXUD�GR�ILOPH�WRUQDQGR�D�PDLV�FRPSDFWD�H�PDLV�UHVLVWHQWH�



��

j�SHUPHDELOLGDGH�DR�YDSRU�GH�iJXD��

5HLV������� DYDOLRX�D�LQFRUSRUDomR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�H�SROSD�GH�PDQJD�HP�ILOPH�

GH�IpFXOD�GH�PDQGLRFD H�HQFRQWURX�XPD�UHGXomR�QR�YDORU�GH�39$ GH���������HP�FRPSDUDomR�

DR�ILOPH�FRQWUROH� SDUD�D�IRUPXODomR�FRQWHQGR�����GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�H����GH�SROSD�GH�

PDQJD�VH�FRPSDUDGR�DR�ILOPH�FRQWUROH�

)DULDV� ������� GHVHQYROYHX� ILOPH� GH� DOJLQDWR� GH� VyGLR� FRPSOH[DGR� FRP� tRQ� FiOFLR�

DGLFLRQDGR�GH�VDLV�GH�QRUEL[LQD�D� ILP�GH�DYDOLDU� VXD�DWLYLGDGH�DQWLR[LGDQWH��$�XWLOL]DomR�GR�

DGLWLYR� UHGX]LX� VLJQLILFDWLYDPHQWH� D� SURSULHGDGH� GH� EDUUHLUD� DR YDSRU� G¶iJXD�� VHQGR� TXH� D�

PHOKRU� IRUPXODomR�� FRQWHQGR� ������ GH� VDLV� GH� QRUEL[LQD� DSUHVHQWRX� XPD� 39$� GH� �����

J�PP�K���P���N3D����YDORU�VXSHULRU DR�HQFRQWUDGR�QR�SUHVHQWH�HVWXGR�

2�SDUkPHWUR�GH�SHUPHDELOLGDGH�HP�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�p�LQIOXHQFLDGR�SRU�SDUkPHWURV�

FRPR�FULVWDOLQLGDGH��GHQVLGDGH��HVWUXWXUD�TXtPLFD��PRUIRORJLD�H�RULHQWDomR�SROLPpULFD��$VVLP�

FRPR� R� WLSR� GH� VROYHQWH�� DGLWLYR� �SODVWLILFDQWH�� H� WD[D� GH� VHFDJHP� WDPEpP� LQWHUIHUHP� QD�

FDUDWHUtVWLFD�GH SHUPHDELOLGDGH�DR�YDSRU�G¶iJXD��0&+8*+��.52&+$7��������

����� &RU

$�DGLomR� GH� FRPSRVWRV� TXH� VH� OLJDP� D� HVWUXWXUDOPHQWH� D�PDWUL] ILOPRJrQLFD� SRGHP�

DOWHUDU� D� FRU� GR� ILOPH� &RP� D� DGLomR� GH� PDLRUHV� FRQFHQWUDo}HV� GH� H[WUDWR� GH� HUYD�PDWH�

REVHUYRX�VH� XPD� GLPLQXLomR VLJQLILFDWLYD� H GLUHWDPHQWH� SURSRUFLRQDO� HP SDUkPHWUR� /��

UHIHUHQWH�D�OXPLQRVLGDGH�GR�ILOPH� 2�SDUkPHWUR�D DSUHVHQWRX�XP�PDLRU�YDORU�HP�UHODomR�D�

FRORUDomR�YHUGH�SDUD�D�IRUPXODomR�GH�����GH�H[WUDWR��SURYDYHOPHQWH�GHYLGR�DR�DXPHQWR�GR�

WHRU�GH FORURILOD� �SLJPHQWR�GH�FRU�YHUGH�SUHVHQWH�QD�HUYD�PDWH���&RQWXGR�R ILOPH�FRP����

DSUHVHQWRX�XPD�GLPLQXLomR�QHVVH SDUkPHWUR��SRVVLYHOPHQWH D�PDLRU FRQFHQWUDomR�GH FORURILOD�

QR H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�SRGH�WHU�DFHOHUDGR DV�UHDo}HV�GH�GHJUDGDomR�GR SLJPHQWR��UHIOHWLQGR

DVVLP�QD�UHGXomR�GR�SDUkPHWUR�D��7DEHOD����

3DUD�R�SDUkPHWUR�E IRL�YHULILFDGR�XP� DXPHQWR�GH� DFRUGR�FRP�D� DGLomR�GH� H[WUDWR��

UHSUHVHQWDQGR�XPD�PDLRU�FRORUDomR�DPDUHOD��2�H[WUDWR�DSUHVHQWD�HVWD�FRORUDomR�GHYLGR�D�UHDomR�

GH�IHRILWLQL]DomR�H�R[LGDomR�GD�FORURILOD�GXUDQWH�R�SURFHVVDPHQWR�GD�HUYD�PDWH��TXH�UHVXOWD�HP�

FRPSRVWRV� FRP� FDUDFWHUtVWLFDV� HVSHFWUDLV� PDLV� DPDUHODGD�� 1D� UHDomR� GH� IHRILWLQL]DomR�� R�

PDJQpVLR�SUHVHQWH�QD�PROpFXOD�GH�FORURILOD�p�VXEVWLWXtGR�SRU�XP�KLGURJrQLR��DOWHUDQGR�D�FRU�GH�

YHUGH�YtYLGR��FORURILOD� SDUD�XPD�FRORUDomR�PDLV�DPDUHODGD��YHUGH�ROLYD�GHYLGR�D�IRUPDomR�GH�

IHRILWLQD �&$%5$/�0$/+(,526�HW�DO���������



��

7DEHOD� � ± 3DUkPHWURV� GH� FRU� /�� D H� E GRV� ILOPHV� GRV� ILOPHV� GH� DOJLQDWR� GH� VyGLR�

FRPSOH[DGRV�FRP�FORUHWR�GH�FiOFLR�H�LQFRUSRUDGRV�FRP�GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV�GH�H[WUDWR�GH�

HUYD�PDWH�

$PRVWUD
3$5Æ0(752�'(�&25

/ D E

)LOPH��� ����������D ����������D ���������D

)LOPH���� ����������E ����������F ����������E

)LOPH���� ����������F ����������G ����������F

)LOPH���� ����������G ����������E ����������G

������7UDQVPLWkQFLD�H�RSDFLGDGH

$�7DEHOD���DSUHVHQWD RV�YDORUHV�GH�7UDQVPLWkQFLD�GH�����D����QP�H�2SDFLGDGH��$V�

IRUPXODo}HV�FRQWHQGR�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�DSUHVHQWDUDP�VHU�ERDV�EDUUHLUDV�SDUD�OX] XOWUDYLROHWD�

�89���TXH�FRPSUHHQGH�D�IDL[D�DWp ���QP��$�WUDQVPLWkQFLD�SDUD�HVVHV�FRPSULPHQWRV�GH�RQGD�

SHUPDQHFHX�PHQRU�TXH��� SDUD�RV� ILOPHV�FRP�DGLomR�GH�H[WUDWR��HP� WRGDV�DV FRQFHQWUDomR

XWLOL]DGDV��LQGLFDQGR�TXH�RV�ILOPHV�HODERUDGRV�SRGHP�UHWDUGDU�D�R[LGDomR�OLStGLFD�HP�DOLPHQWRV�

LQGX]LGD�SHOD�OX]�89��

7DEHOD���± 7UDQVPLWkQFLD�����HP�GLIHUHQWHV�FRPSULPHQWRV�GH�RQGD��QP��GRV�ILOPHV�GH�DOJLQDWR�

GH�VyGLR�FRPSOH[DGRV�FRP�FORUHWR�GH�FiOFLR�H�LQFRUSRUDGRV�FRP�GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV�GH�

H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�

$PRVWUD ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� 2SDFLGDGH

)LOPH��� ���� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ���������D

)LOPH���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� ����� ����� ����� ���������E

)LOPH���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� ����� ����� ����� ���������E

)LOPH���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� ����� ����� ���������F

1R�FRPSULPHQWR�GH�RQGD�GH�����DWp����QP��TXH FRPSUHHQGH�D�IDL[D�GH�OX]�YLVtYHO��R�

ILOPH�FRQWHQGR�����GH�H[WUDWR�DSUHVHQWRX�PHQRUHV�YDORUHV GH�WUDQVPLWkQFLD��HP�FRPSDUDomR�



��

FRP�RV�ILOPHV�GH����H���� GH�H[WUDWR� 3DUD�R�FRPSULPHQWR�GH�RQGD�GH���� QP�R�ILOPH�FRQWUROH�

DSUHVHQWRX��������GH�WUDQVPLWkQFLD��HQTXDQWR TXH�SDUD�RV�ILOPHV�GH����H������RV�YDORUHV�IRUDP�

GH��������H���������UHVSHFWLYDPHQWH��2�ILOPH�FRP�PDLRU�TXDQWLGDGH�GH�H[WUDWR�������REWHYH�

R�PHQRU�YDORU�GH WUDQVPLWkQFLD ���������

$� GLPLQXLomR� QD� WUDQVPLVVmR� GH� OX]� HVWi UHODFLRQDGD� D� DGLomR� GRV� FRPSRVWRV�

SROLIHQyOLFRV H�GH�FORURILOD SUHVHQWHV�QR�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH� 2 UHVXOWDGR�HVWi FRQFRUGDQWH�HP�

UHODomR�DR DXPHQWR�QRV�SDUkPHWURV�GH�FRU�GHYLGR�D�DGLomR�GH�H[WUDWR��3RU�VXD�YH]��D RSDFLGDGH�

p�D�PHGLGD�TXH�HVWDEHOHFH�D� WUDQVSDUrQFLD�GR�ILOPH HP�FRPSULPHQWR�GH�RQGD�GH� OX]�YLVtYHO�

����QP���VHQGR�R�YDORU�PDLV�DOWR�DTXHOH�TXH�DSUHVHQWD�PHQRU�WUDQVSDUrQFLD �7DEHOD����

$V� HPEDODJHQV� XWLOL]DGDV� SDUD� DOLPHQWRV� GHYHP� DSUHVHQWDU� ERDV� SURSULHGDGHV� GH�

EDUUHLUD�D�OX]��SULQFLSDOPHQWH�GHYLGR�DR�IDWR�GH�TXH�D�OX]�HVWLPXOD�DV�UHDo}HV�GH�R[LGDomR�QR�

DOLPHQWR��3DUD�D�SURGXomR�GH�ILOPHV�DWLYRV�DQWLR[LGDQWHV�HVWD�p�XPD�FDUDFWHUtVWLFD�LPSRUWDQWH��

1HVWH�WUDEDOKR�HYLGHQFLRX�VH�TXH�D�DGLomR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�FRQWULEXLX SDUD�D�UHGXomR�QD�

WUDQVPLVVmR�GH� OX]� DWUDYpV�GR� ILOPH�� VHQGR�TXH�D� IRUPXODomR�FRP�����GH�H[WUDWR�REWHYH�R�

PHOKRU�UHVXOWDGR�UHIHUHQWH�D�EDUUHLUD�j�OX]�

����� (VSHVVXUD�H�SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV

$V�SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV�H�D�HVSHVVXUD�GRV�ILOPHV�FRP�DGLomR�GH����������������GH�

H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�VmR�DSUHVHQWDGDV QD�7DEHOD����2�SDUkPHWUR GH�HVSHVVXUD�YDULRX�GH��������

D��������PP�H�IRL�REVHUYDGR�XPD�UHODomR�SRVLWLYD�FRP�UHODomR DGLomR�GH�H[WUDWR�QRV�ILOPHV� 2�

DXPHQWR GD�HVSHVVXUD�GHYH�VH�D�FRPSRVLomR�TXtPLFD�GD�VROXomR�ILOPRJrQLFD�GHYLGR�D�SUHVHQoD�

GR�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�H�D�LQWHUDomR�FRP�D�FDGHLD�SROLPpULFD�

(P�UHODomR�jV�SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV�R�ILOPH�FRP�DGLomR�GH�����GH�H[WUDWR�DSUHVHQWRX�

RV� PHOKRUHV� YDORUHV� SDUD WRGRV� RV� SDUkPHWURV DQDOLVDGRV� (VWD� IRUPXODomR� DSUHVHQWRX� XP�

DFUpVFLPR�GH�FHUFD�GH�����GR�YDORU�GH�7HQVmR�0i[LPD �70� HP�UHODomR�DR�ILOPH�FRP�����GH�

H[WUDWR��H�FHUFD�GH�����HP�UHODomR�jV�IRUPXODo}HV�GH���H������$�GLPLQXLomR�GD�70 QR�ILOPH�

GH�����GH�H[WUDWR GHYH�VH DR�IDWR�GH�SRVVtYHLV�LUUHJXODULGDGHV��SRURV�H�ILVVXUDV HP�UD]mR�GDV�

PRGLILFDo}HV�RFRUULGDV�QD�HVWUXWXUD�SROLPpULFD SUHVHQWHV�QR�ILOPH�FRP�HOHYDGD�TXDQWLGDGH�GH�

H[WUDWR� $LQGD��D�DGLomR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�QDV�IRUPXODo}HV�DSUHVHQWRX�PHOKRUHV�YDORUHV�

QD�HORQJDomR��YLVWR�TXH�DV�IRUPXODo}HV�GH����H�����DSUHVHQWDUDP�RV�PDLRUHV�YDORUHV��FRQWXGR�

VHP�GLIHUHQoD�VLJQLILFDWLYD�HQWUH�VL��2�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�SRGH�WHU�DWXDGR�FRPR�XP�DGLWLYR�

SODVWLILFDQWH��XPD�YH]�TXH�DV�PROpFXODV�GH�EDL[R�SHVR�PROHFXODU VmR�LQVHULGDV�HQWUH�DV�FDGHLDV�

GH�DOJLQDWR�DXPHQWDQGR�D�IOH[LELOLGDGH�GR�ILOPH��



��

5KLP� ������� DYDOLRX� D� LQIOXrQFLD� GD� FRPSOH[DomR� FRP� GLIHUHQWHV� FRQFHQWUDo}HV� GH�

VROXomR�&D&O� HP�ILOPHV�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR��2V�ILOPHV TXH�IRUDP�DGLFLRQDGRV�GH�JOLFHULQD�

FRPR� SODVWLILFDQWH�� DSUHVHQWDUDP� HORQJDomR� GH� DSUR[LPDGDPHQWH� ����� YDORU

FRQVLGHUDYHOPHQWH�PHQRU�TXH�R�DSUHVHQWDGRV�QR�SUHVHQWH�HVWXGR�

*DOXV�H�/HQDUW �������HVWXGDUDP D�IRUPDomR�GH�ILOPHV�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�H�SHFWLQD��

2�ILOPH VRPHQWH�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR DSUHVHQWRX�YDORU�GH�70�WUrV�YH]HV�VXSHULRU�DR�SUHVHQWH�

HVWXGR�H�XPD�HORQJDomR GH ����3RVVLYHOPHQWH��WDLV YDORUHV�IRUDP�HQFRQWUDGRV�GHYLGR�D�HOHYDGD�

FRQFHQWUDomR�GD�VROXomR�GH�FORUHWR�GH�FiOFLR�XWLOL]DGD�GXUDQWH�R�SURFHVVR�GH�FRPSOH[DomR�TXH�

SURSRUFLRQRX�XPD HVWUXWXUD�ILOPRJrQLFD�PDLV�HVWUXWXUDGD�FRP�OLJDo}HV�FRYDOHQWHV�PDLV�IRUWHV�

7DEHOD���± (VSHVVXUD�H�3URSULHGDGHV�0HFkQLFDV�GH�HORQJDomR� IRUoD�GH�UXSWXUD�H�PyGXOR�GH�

<RXQJ�GRV�ILOPHV�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�FRPSOH[DGRV�FRP�FORUHWR�GH�FiOFLR�H�LQFRUSRUDGRV�FRP�

GLIHUHQWHV�FRQFHQWUDo}HV�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�

$PRVWUD (VSHVVXUD��PP�

3URSULHGDGHV�0HFkQLFDV

7HQVmR 0i[LPD

�03D�
(ORQJDomR ��� 0�<���03D�

)LOPH��� �������������D ���������D ����������D ����������D

)LOPH���� �������������E ���������D ����������D ����������DE

)LOPH���� �������������EF ����������E ����������E ����������D

)LOPH���� �������������F ����������D ����������E ����������E

����(67$%,/,'$'(�2;,'$7,9$�'2�Ï/(2�'(�*,5$662/

������'HWHUPLQDomR�GR�tQGLFH GH�SHUy[LGRV

$� DWLYLGDGH� DQWLR[LGDQWH� GR� ILOPH� FRP� PHOKRUHV� SDUkPHWURV� GH� UHODFLRQDGRV� j�

FDUDFWHUL]DomR�SUHYLDPHQWH�UHDOL]DGD�QR�SUHVHQWH�WUDEDOKR�IRL�DYDOLDGD�DWUDYpV�GD�GHWHUPLQDomR�

GR� tQGLFH�GH�SHUy[LGRV� H�GR�FRQWH~GR�GH�GLHQRV� H� WULHQRV�SUHVHQWHV� HP� DPRVWUD�GH�yOHR�GH�

JLUDVVRO HPEDODGR�FRP R�ILOPH�H�DUPD]HQDGR GXUDQWH�R�SHUtRGR�GH����GLDV��$VVLP��D�IRUPXODomR�

GH�����GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH IRL�HVFROKLGD�SDUD�UHDOL]DomR�GR�WHVWH�GH�DWLYLGDGH�DQWLR[LGDQWH�

GRV�ILOPHV�ELRGHJUDGiYHLV�SHOR�PpWRGR�DFHOHUDGR�GH�R[LGDomR�GH�yOHR�GH�JLUDVVRO�

2�tQGLFH�GH�SHUy[LGR�p�XP�LQGLFDGRU�GR�JUDX�GH�R[LGDomR�GR�yOHR�RX�JRUGXUD�VHQGR�

VHQVtYHO QR�HVWiJLR�LQLFLDO�GD�R[LGDomR��XPD�YH]�TXH�VXD SUHVHQoD�p�LQGtFLR�GH�TXH�D�GHWHULRUDomR�



��

GR�VDERU�H�GR�RGRU�HVWi�SDUD�DFRQWHFHU� (P�UHODomR�DR�ILOPH�FRQWUROH��DV�HPEDODJHQV HP�SRWHV�

SOiVWLFRV�H�SODFDV�GH�3HWUL�DEHUWD��R ILOPH�FRP�����GH DGLomR H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�DSUHVHQWRX�

RV�PHOKRUHV�UHVXOWDGRV��VHQGR�DR�ILQDO GR�H[SHULPHQWR��GLD�����D�DPRVWUD�GH�yOHR�DSUHVHQWRX�

�����P(T�NJ��FHUFD�GH�����PHQRU�TXH�R�GHWHUPLQDGR�SDUD�R�ILOPH�FRQWUROH�QR�PHVPR�SHUtRGR�

(VVH�UHVXOWDGR�LQGLFD D�HILFLrQFLD�GD�DGLomR�GR�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�FRPR�DGLWLYR�DQWLR[LGDQWH��

SRLV� WDO UHVXOWDGR� HVWi� QmR� VRPHQWH� DVVRFLDGR� D� FDSDFLGDGH� DQWLR[LGDQWH� GRV� FRPSRVWRV�

IHQyOLFRV� SUHVHQWHV� QR� H[WUDWR�� PDV� WDPEpP� GHYLGR� D� FDSDFLGDGH� GHVVDV� VXEVWkQFLDV�

LQIOXHQFLDUHP DV�SURSULHGDGHV�ySWLFDV�GR�ILOPH� FRPR�WUDQVPLVVmR�GH�OX]�89�H�OX] YLVtYHO��DVVLP�

FRPR�D�RSDFLGDGH�GR�ILOPH� 2�ILOPH�DWLYR�IRL�FDSD]�GH�PDQWHU�R�WHRU�GH�tQGLFH�GH�SHUy[LGRV�

DEDL[R� GR� OLPLWH� HVWDEHOHFLGR� SHOR�&RGH[� $OLPHQWDULXV �Pi[LPR� GH� ��� P(T�NJ� SDUD� yOHR�

YHJHWDO��PHVPR�DSyV����GLDV�GH�DUPD]HQDPHQWR�VRE�FRQGLo}HV�DFHOHUDGDV�GH�WHPSHUDWXUD�H�GH�

OX]�

)LJXUD��� ± ËQGLFH�GH�SHUy[LGRV��P(T�NJ��GR�yOHR�GH�JLUDVVRO�DUPD]HQDGR�D����&�HP�GLIHUHQWHV�

HPEDODJHQV�

2�FRQWH~GR�LQLFLDO�GH�SHUy[LGRV�QR�yOHR�GH�JLUDVVRO�IRL�GH�����P(T�NJ��DSyV�R�VH[WR�GLD�

R�yOHR�GH�JLUDVVRO�SUHVHQWH�QD�HPEDODJHP�SOiVWLFD�IHFKDGD�DSUHVHQWRX�tQGLFH�GH�SHUy[LGRV�GH�



��

������P(T�NJ��YDORU�VXSHULRU�DR�OLPLWH�HVWDEHOHFLGR�SHOR�&RGH[�$OLPHQWDULXV� $SyV�R�SHUtRGR�

GH����GLDV�HVWD�DPRVWUD�DSUHVHQWRX�XP�YDORU�GH�������P(T�NJ��7DLV�YDORUHV�IRUDP�VXSHULRUHV�

DRV�HQFRQWUDGRV�SDUD�R�yOHR�HPEDODGR�QR�ILOPH�FRQWUROH�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR��SRVVLYHOPHQWH�

GHYLGR�DR�SRWHQFLDO�DQWLR[LGDQWH�GR�SUySULR�KLGURFROyLGH��52&+$�HW�DO��������

)DULDV��������DR�DYDOLDU�D�HVWDELOLGDGH�GH�yOHR�GH�JLUDVVRO�HP�ILOPH�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�

LQFRUSRUDGR�FRP�VDLV�GH�QRUEL[LQD�QDV�FRQFHQWUDo}HV�GH��������������H��������YHULILFRX�TXH�

TXDQGR� VXEPHWLGR� jV� FRQGLo}HV� R[LGDWLYDV� DFHOHUDGDV� �WHPSHUDWXUD� GH� ���&�� FRP� XPLGDGH�

UHODWLYD�GH�����H� LQFLGrQFLD�GH� OX]�GH������/X[��R�yOHR�� DSyV����GLDV� GH� DUPD]HQDPHQWR��

DSUHVHQWRX�YDORUHV�HQWUH��� P(T�NJ�H����P(T�NJ��UHVXOWDGR�VXSHULRU�DR�HQFRQWUDGR�QR�SUHVHQWH�

HVWXGR�

0DFKDGR� ������� DYDOLRX� D� DGLomR� GH� H[WUDWR� GH� HUYD�PDWH� ���J����P/� GH� VROXomR�

ILOPRJrQLFD�� FRPR� DGLWLYR� DQWLR[LGDQWH� HP� ILOPH� ELRGHJUDGiYHO� GH� DPLGR� GH� PDQGLRFD�

XWLOL]DQGR�R�PpWRGR�GH�R[LGDomR�DFHOHUDGD�GH�D]HLWH�GH�GHQGr������85�����&���$SyV����GLDV�

GH�DUPD]HQDPHQWR�R�ILOPH�DWLYR�DSUHVHQWRX XP�tQGLFH�GH�SHUy[LGRV�GH�FHUFD�GH�����GR�YDORU�

GR� ILOPH�FRQWUROH� �VHP�DGLomR�GR�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH��� UHVXOWDGR�VLPLODU�DR� HQFRQWUDGR�QR�

SUHVHQWH�HVWXGR��HYLGHQFLDQGR�R�SRGHU�DQWLR[LGDQWH�GR�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�H�VXD�DSOLFDomR�HP�

HPEDODJHQV�ELRGHJUDGiYHLV�

������'HWHUPLQDomR GH�GLHQRV�H�WULHQRV�FRQMXJDGRV

3DUD� FRQILUPDU� RV� UHVXOWDGRV� REWLGRV� QD� DQiOLVH� GH� tQGLFH� SHUy[LGRV� IRL� HVWXGDGD� D�

IRUPDomR�GH�GLHQRV��TXH�UHSUHVHQWDP�SURGXWRV�GH�GHJUDGDomR�SULPiULD��H�WULHQRV�FRQMXJDGRV��

TXH�VmR�SURGXWRV�GD�VHJXQGD�IDVH�GH�R[LGDomR��'H�DFRUGR�FRP�DV )LJXUDV���H�����REVHUYRX�VH

XP�DXPHQWR�QRV�GLHQRV�H�WULHQRV�FRQMXJDGRV�GXUDQWH R�SHUtRGR�GH����GLDV GH�DUPD]HQDPHQWR�

GR� yOHR� GH� JLUDVVRO�� 2V� tQGLFHV� DSUHVHQWDUDP� FRPSRUWDPHQWR� VHPHOKDQWH DR� tQGLFH� GH�

SHUy[LGRV��RQGH R�yOHR�GH�JLUDVVRO�HPEDODGR�QR�ILOPH���� DSUHVHQWRX�PHQRUHV�YDORUHV TXH�RV�

DFRQGLFLRQDGRV�HP�ILOPH�FRQWUROH��FRQWUROH�IHFKDGR�H�FRQWUROH�DEHUWR�

2�yOHR�GH�JLUDVVRO�SUHVHQWH�QR�ILOPH�DWLYR DSUHVHQWRX�R�PHQRU�YDORU�SDUD�R�tQGLFH�GH�

GLHQRV�H�WULHQRV������������J����J�H�����������J����J��UHVSHFWLYDPHQWH��DSyV�R�SHUtRGR�GH����

GLDV��LQGLFDQGR�XPD�LQLELomR�GD�SURSDJDomR�GD�R[LGDomR�OLStGLFD� $V�DPRVWUDV�HPEDODGDV�SHOR�

ILOPH�VHP�DGLomR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH H�SHOR�FRQWUROH�IHFKDGR QmR�DSUHVHQWDUDP�GLIHUHQoD�

VLJQLILFDWLYD HQWUH� VL�� (QTXDQWR R� yOHR GH� JLUDVVRO DUPD]HQDGR� HP� SODFD� GH� 3HWUL� DEHUWD�

DSUHVHQWRX� R� PDLRU� QtYHO� HP� UHODomR� DR� tQGLFH� GH� WULHQRV� FRQMXJDGRV� ���������� J����J���



��

LQGLFDWLYR�GD�VHJXQGD�IDVH�GH�R[LGDomR�

)LJXUD��� ± ËQGLFH�GH�GLHQRV�FRQMXJDGRV��J����J� GR�yOHR�GH�JLUDVVRO�DUPD]HQDGR�D����&�HP�

GLIHUHQWHV�HPEDODJHQV�

)LJXUD��� ± ËQGLFH�GH�WULHQRV�FRQMXJDGRV��J����J� GR�yOHR�GH�JLUDVVRO�DUPD]HQDGR�D����&�HP�

GLIHUHQWHV�HPEDODJHQV�
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��&216,'(5$d®(6 ),1$,6

2V�UHVXOWDGRV�REWLGRV�QR�SUHVHQWH�WUDEDOKR�LQGLFDUDP�TXH�D�DGLomR�GH�H[WUDWR�DTXRVR�GH�

HUYD�PDWH�HP�ILOPH�D�EDVH�GH�DOJLQDWR�GH�VyGLR�GLPLQXLX�D�SHUPHDELOLGDGH�DR�YDSRU�GH�iJXD H

PHOKRURX DV�SURSULHGDGHV�PHFkQLFDV�H�ySWLFDV�HP�UHODomR�DR�ILOPH�FRQWUROH��$V�IRUPXODo}HV�

FRQWHQGR����H�����GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�DSUHVHQWDUDP�DV�PHOKRUHV�FDUDFWHUtVWLFDV��SRUpP�

YHULILFRX�VH�TXH�RV�ILOPHV�SURGX]LGRV�FRP�����GH�H[WUDWR�DSUHVHQWDUDP�XPD�GLPLQXLomR�QD�

WHQVmR� Pi[LPD� GH� UXSWXUD� GHYLGR� DR� IDWR� GH� DSUHVHQWDU� SRVVtYHLV� LUUHJXODULGDGHV�� SRURV� H�

ILVVXUDV� QD� HVWUXWXUD� SROLPpULFD� UHVXOWDQWH� GR� HOHYDGR� WHRU� GH� VyOLGRV� VRO~YHLV� SUHVHQWH� QD�

VROXomR�ILOPRJrQLFD�

2�SRWHQFLDO�DQWLR[LGDQWH�GR�ILOPH�DWLYR�IRL�DYDOLDGR�SHOR�PpWRGR DFHOHUDGR�GH�R[LGDomR�

GH�yOHR�GH�JLUDVVRO��9HULILFRX�VH�TXH�DSyV�R�SHUtRGR�GH����GLDV��D�DPRVWUD�HPEDODGD SHOR�ILOPH�

DWLYR�SHUPDQHFHX�HVWiYHO�H�DEDL[R�GR�OLPLWH�UHIHUHQWH�DR�tQGLFH�GH�SHUy[LGRV�GHWHUPLQDGR�SHOR�

&RGH[�$OLPHQWDULXV��7DO�UHVXOWDGR�SRVVLYHOPHQWH�HVWi�UHODFLRQDGR�DR�SRWHQFLDO�DQWLR[LGDQWH�GR�

H[WUDWR�DTXRVR�GH�HUYD�PDWH�H�VHX�FRQWH~GR�GH� IHQyOLFRV� DVVLP�FRPR�GHYLGR�DR�DXPHQWR�j�

EDUUHLUD�j�OX]�YLVtYHO�H�OX]�89�TXH�LQIOXHQFLDP�QD�YHORFLGDGH�GH�UHDomR�GH�R[LGDomR�OLStGLFD��

6HQGR�DVVLP��D�LQFRUSRUDomR�GH�H[WUDWR�GH�HUYD�PDWH�HP�ILOPH�ELRGHJUDGiYHO�j�EDVH�GH�DOJLQDWR�

GH�VyGLR�PHOKRURX�DV�SURSULHGDGHV�GRV�ILOPHV��DOpP�GH�SURSRUFLRQDU�SURSULHGDGHV�IXQFLRQDLV�

jV�HPEDODJHQV��VHQGR�LQGLFDGR�VXD�DSOLFDomR�SDUD�DOLPHQWRV�JRUGXURVRV�SURSHQVRV�D�R[LGDomR�

OLStGLFD�

3HUVSHFWLYDV�IXWXUDV�

$SOLFDomR�GD�HPEDODJHP�SURSRVWD�SHOR�SUHVHQWH�HVWXGR�HP�DOLPHQWRV�FRP�DOWR�WHRU�GH�

OLStGLRV��

5HDOL]DU� D� FDUDFWHUL]DomR� GR� H[WUDWR� GH� HUYD�PDWH� REWLGR� QDV� FRQGLo}HV� GR� SUHVHQWH�

HVWXGR�



��

5()(5Ç1&,$6

$581��5��'HVLJQ�DQG�GHYHORSPHQW�RI�DFHFORIHQDF�DOJLQDWH�EHDGV�IRU�VXVWDLQHG�UHOHDVH GUXJ�

GHOLYHU\��,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�3KDUPDF\�DQG�3KDUPDFHXWLFDO�6FLHQFHV� ���������

�����

$66,6��5��4��HW�DO��6\QWKHVLV�RI�ELRGHJUDGDEOH�ILOPV�EDVHG�RQ�FDVVDYD�VWDUFK�FRQWDLQLQJ�IUHH�

DQG�QDQRHQFDSVXODWHG�ǃ�FDURWHQH��3DFNDJLQJ�7HFKQRORJ\�DQG�6FLHQFH��:LOH\�2QOLQH�/LEUDU\��

Y������Q�����S�����±����������

$670��$PHULFDQ�6RFLHW\� IRU�7HVWLQJ� DQG�0DWHULDOV�� ,Q�$QQXDO�%RRN�RI�$670�VWDQGDUGV��

'HVLJQDWLRQ� (���� 6WDQGDUG� 7HVW�0HWKRG� IRU�:DWHU� 9DSRU� 7UDQVPLVVLRQ� RI�0DWHULDOV��

$PHULFDQ�6RFLHW\�IRU�7HVWLQJ�DQG�0DWHULDOV��3KLODGHOSKLD�������

$670��$PHULFDQ�6RFLHW\� IRU�7HVWLQJ� DQG�0DWHULDOV� ,Q�$QQXDO�%RRN�RI�$670�VWDQGDUGV�

'HVLJQDWLRQ�'��������6WDQGDUG�7HVW�0HWKRG�IRU�WHQVLOH�SURSHUWLHV�RI�WKLQ�SODVWLF�VKHHWLQJ�

$PHULFDQ�6RFLHW\�IRU�7HVWLQJ�DQG�0DWHULDOV��3KLODGHOSKLD�������

%$7/281,��0��+LSyWHVH�R[LGDWLYD�GD�DWHURVFOHURVH�H�HPSUHJR�GRV�DQWLR[LGDQWHV�QD�GRHQoD�

DUWHULDO�FRURQiULD��$UT�%UDV�&DUGLRO��Y������Q�����S����±���������

%(/,7=�� +��� *526&+�� :�� 4XtPLFD� GH� ORV� DOLPHQWRV�� �� D� HGLFLyQ�� (GLWRULDO� $FULELD�

=DUDJR]D��(VSDxD�������

%(57$1��/��&��HW�DO��'HVHQYROYLPHQWR�H�FDUDFWHUL]DomR�GH�ILOPHV�VLPSOHV�H�FRPSRVWRV�D�

EDVH�GH�JHODWLQD��iFLGRV�JUD[RV�H�EUHX�EUDQFR��>VQ@������� ���S��'LVVHUWDomR��PHVWUDGR��±

8QLYHUVLGDGH�(VWDGXDO�GH�&DPSLQDV��)DFXOGDGH�GH�(QJHQKDULD�GH�$OLPHQWRV��&DPSLQD�������

%,(5+$/=�� $�� &�� .��� 6,/9$��0�� $�� GD�� .,(&.%86&+�� 7��*�� 1DWDP\FLQ� UHOHDVH� IURP�

DOJLQDWH�SHFWLQ�ILOPV�IRU�IRRG�SDFNDJLQJ�DSSOLFDWLRQV��-RXUQDO�RI�)RRG�(QJLQHHULQJ��(OVHYLHU��

Y�������Q���� S����±���������

%,;%<��0�� HW� DO�� ,OH[� SDUDJXDULHQVLV� H[WUDFWV� DUH� SRWHQW� LQKLELWRUV� RI� QLWURVDWLYH� VWUHVV�� D�

FRPSDUDWLYH�VWXG\�ZLWK�JUHHQ�WHD�DQG�ZLQHV�XVLQJ�D�SURWHLQ�QLWUDWLRQ�PRGHO�DQG�PDPPDOLDQ�



��

FHOO�F\WRWR[LFLW\��/LIH�6FLHQFHV��(OVHYLHU��Y������Q���� S�����±����������

%5$92��/���*2<$��/���/(&80%(55,��(��/F�PV�FKDUDFWHUL]DWLRQ�RI�SKHQROLF�FRQVWLWXHQWV�

RI� PDWH� �LOH[� SDUDJXDULHQVLV�� VW�� KLO��� DQG� LWV� DQWLR[LGDQW� DFWLYLW\� FRPSDUHG� WR� FRPPRQO\�

FRQVXPHG�EHYHUDJHV��)RRG�5HVHDUFK�,QWHUQDWLRQDO��(OVHYLHU��Y������Q�����S�����±����������

&$%5$/�0$/+(,526��*� HW� DO��2� WHPSR�H�R� WLSR�GH� HPEDODJHP�VREUH� D� HUYD�PDWH� WLSR�

FKLPDUUmR�GXUDQWH�DUPD]HQDJHP�HP�FRQGLo}HV�DPELHQWDLV� &LrQFLD�5XUDO��Y������Q�����S������

����������

&$59$/+2��6��0��G�� HW� DO�� ,QFRUSRUDomR�GH�QDQRSDUWtFXODV� OLStGLFDV� VyOLGDV� FRQWHQGR�

DOID�WRFRIHURO�HP�ILOPHV�GH�iOFRRO�SROLYLQtOLFR� ����� 7HVH��GRXWRUDGR��±8QLYHUVLGDGH�)HGHUDO�

GH�6DQWD�&DWDULQD��&HQWUR�GH�&LrQFLDV�$JUiULDV��3URJUDPD�GH�3yV�*UDGXDomR�HP�&LrQFLD�GH�

$OLPHQWRV��)ORULDQySROLV������

&$=Ï1��3��HW�DO��3RO\VDFFKDULGH�EDVHG�ILOPV�DQG�FRDWLQJV�IRU�IRRG�SDFNDJLQJ��$�UHYLHZ� )RRG�

+\GURFROORLGV��(OVHYLHU��Y������S�����±����������

&+$0%,��+���*52662��&��(GLEOH�ILOPV�SURGXFHG�ZLWK�JHODWLQ�DQG�FDVHLQ�FURVV�OLQNHG�ZLWK�

WUDQVJOXWDPLQDVH��)RRG�UHVHDUFK�LQWHUQDWLRQDO��(OVHYLHU��Y������Q�����S�����±����������

&2//$��(���62%5$/��3�� -��GR�$���0(1(*$//,��)��&��$PDUDQWKXV�FUXHQWXV� IORXU� HGLEOH�

ILOPV��LQIOXHQFH�RI�VWHDULF�DFLG�DGGLWLRQ��SODVWLFL]HU�FRQFHQWUDWLRQ��DQG�HPXOVLRQ�VWLUULQJ�VSHHG�

RQ�ZDWHU�YDSRU SHUPHDELOLW\�DQG�PHFKDQLFDO�SURSHUWLHV��-RXUQDO�RI�DJULFXOWXUDO�DQG�)RRG�

&KHPLVWU\��$&6�3XEOLFDWLRQV��Y������Q������S������±�����������

'$5725$�� 1��$YDOLDomR� GRV� SROLVVDFDUtGHRV� H� PHWDEROLWRV� VHFXQGiULRV� GDV� IROKDV� GH�

HUYD�PDWH� �,OH[� SDUDJXDULHQVLV�� HP� GLIHUHQWHV� HVWDGRV� ILVLROyJLFRV� H� GH� SURFHVVDPHQWR�

����������I��'LVVHUWDomR��0HVWUDGR�HP�&LrQFLDV�%LRTXtPLFDV��± 'HSDUWDPHQWR�GH�%LRTXtPLFD�

H�%LRORJLD�0ROHFXODU��8QLYHUVLGDGH�)HGHUDO�GR�3DUDQi��&XULWLED�������

'(�0F+8*+�� 7�� +��� .52&+7$�� -�0�� 3HUPHDELOLW\� SURSHUWLHV� RI� HGLEOH� ILOPV� LQ�� (GLEOH�

&RDWLQJV�DQG�WR�,PSURYH�)RRG�4XDOLW\��.URFKWD�-��0���%DOGZLQ�(��$��	DPS��1LVSHURV�&DUULHGR�

0�2���7HFKQRPLF�3XEOLVKLQJ�&RPSDQ\��&K����S����������������



��

)$5,$6�� <�� %�� )LOPHV� ELRGHJUDGiYHLV� GH� DOJLQDWR� GH� VyGLR� LQFRUSRUDGRV� FRP� VDLV� GH�

QRUEL[LQD� ����� 'LVVHUWDomR� �0HVWUDGR�� � 8QLYHUVLGDGH� )HGHUDO� GR� 5LR� *UDQGH� GR� 6XO��

3URJUDPD�GH�3yV�*UDGXDomR�HP�&LrQFLD�H�7HFQRORJLD�GH�$OLPHQWRV��3RUWR�$OHJUH�������

),/+2�� -�� *�� GH� 2�� HW� DO�� $FWLYH� IRRG� SDFNDJLQJ�� $OJLQDWH� ILOPV� ZLWK� FRWWRQVHHG� SURWHLQ�

K\GURO\VDWHV��)RRG�K\GURFROORLGV��(OVHYLHU�������

),/,3�� 5�� HW� DO�� $QWLR[LGDQW� DFWLYLW\� RI� LOH[� SDUDJXDULHQVLV� DQG� UHODWHG� VSHFLHV�� 1XWULWLRQ�

UHVHDUFK��(OVHYLHU��Y������Q������S������±�����������

)81$0,��7�� HW� DO��5KHRORJLFDO� SURSHUWLHV RI� VRGLXP� DOJLQDWH� LQ� DQ� DTXHRXV� V\VWHP�GXULQJ�

JHODWLRQ� LQ� UHODWLRQ� WR� VXSHUPROHFXODU� VWUXFWXUHV� DQG� FD��� ELQGLQJ�� )RRG� +\GURFROORLGV��

(OVHYLHU��Y������Q�����S������±�����������

*$/86��6���/(1$57��$��'HYHORSPHQW�DQG�FKDUDFWHUL]DWLRQ�RI�FRPSRVLWH�HGLEOH�ILOPV�EDVHG�

RQ�VRGLXP�DOJLQDWH�DQG�SHFWLQ��-RXUQDO�RI�)RRG�(QJLQHHULQJ��(OVHYLHU��Y�������Q�����S�����±

����������

*$5&,$�&58=�� &�� +��� )2**(77,�� 8��� 6,/9$�� $�� 1�� G�� $OJLQDWR� EDFWHULDQR��

DVFSHFWRVWHFQROyJLFRV�� FDUFWHUtVWLFDV� H� SURGXomR�� 4XtPLFD� QRYD�� 6RFLHGDGH� %UDVLOHLUD� GH�

4XtPLFD��S������������������

*(11$',26��$��(GLEOH�FRDWLQJ�DQG�ILOP�EDVHG�RQ�SURWHLQV��FK�����(GLEOH�DQG�&RDWLQJ�DQG�

)LOPV�WR�,PSURYHG�)RRG�4XDOLW\��7HFKQRPLF�3XEOLVKLQJ�&RPSDQ\�,QF���S� ���±����������

*20(=��&��*��HW�DO��,QIOXHQFH�RI�WKH H[WUDFWLRQ±SXULILFDWLRQ�FRQGLWLRQV�RQ�ILQDO�SURSHUWLHV�RI�

DOJLQDWHV� REWDLQHG� IURP� EURZQ� DOJDH� �PDFURF\VWLV� S\ULIHUD��� ,QWHUQDWLRQDO� MRXUQDO� RI�

ELRORJLFDO�PDFURPROHFXOHV��(OVHYLHU��Y������Q�����S�����±����������

*5,)),1�� *�� -�� &KHPLVWU\� DQG� WHFKQRORJ\� RI� ELRGHJUDGDEOH� SRO\PHUV�� >6�O�@�� %ODFNLH�

$FDGHPLF�DQG�3URIHVVLRQDO�������

+$1��-��HW�DO��/RVV�RI���WHUWLDU\�EXW\O���PHWKR[\�SKHQRO��EKD��IURP�KLJK�GHQVLW\�SRO\HWK\OHQH�



��

ILOP��3RO\PHU�(QJLQHHULQJ�	�6FLHQFH��:LOH\�2QOLQH�/LEUDU\��Y������Q������S�����±����������

+$1��-��+���)/2526��-��'��&DVWLQJ�DQWLPLFURELDO�SDFNDJLQJ�ILOPV�DQG�PHDVXULQJ�WKHLU�SK\VLFDO�
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