
 
Estimados padres y tutores de MHUSD, 
 
¡Bienvenidos a un nuevo año escolar en el Distrito Escolar Unificado Morgan Hill! 
 
Incluido en este manual, encontrará información que es importante para la seguridad continua y el éxito 
de su estudiante en nuestras escuelas. Contiene políticas y leyes, reglas escolares y responsabilidades con 
las que usted y su estudiante deben estar familiarizados, algunas de las cuales es importante conocer y 
comprender desde el primer día de clases, mientras que otras serán más relevantes en el futuro. Se le 
notificara si las políticas a las que se hace referencia en este folleto cambian debido a los requisitos del 
departamento de salud pública u otras circunstancias. 
 
Dado que este documento se le proporciona a usted y a su estudiante, les pedimos que lo lean juntos y que 
enfaticen la isla secciones que le gustaría leer con más profundidad que podrían tener un impacto inmediato 
en su estudiante. Discuta estas secciones con ellos. 
 
Como siempre, un ambiente de aprendizaje seguro, protegido y saludable para todos los estudiantes y el 
personal es una prioridad para MHUSD, y estas expectativas de comportamiento y reglas escolares nos 
ayudarán a brindar un ambiente educativo que sea óptimo para el aprendizaje. Además, sus expectativas 
de asistencia regular a la escuela son esenciales para el éxito académico de su estudiante durante este afio 
escolar y más allá; agradecemos su apoyo para garantizar que su estudiante asista a la escuela todos los 
días. 
 
Además, le pedimos que preste especial atención a las páginas 79-106 que describen las expectativas para 
el comportamiento de los estudiantes y nuestra creencia en apoyar a los estudiantes con estrategias e 
intervenciones de comportamiento positivo, así como importantes derechos de los estudiantes con 
respecto a la suspensión, notificación, debido proceso, entre otra informaci6n. Además, revise las páginas 
124-126 ya que resumen nuestras políticas de asistencia. 
 
Los siguientes formularios deben firmarse y devolverse a la escuela de su hijo como parte del 
proceso de registro: 
 

1. Recibo Del Manual De Derechos Y Responsabilidades (Página 165)  
Puede encontrar formularios adicionales para su firma en las páginas 155-165:  

2. Retener La Autorización Para Grabar/Fotografiar A Menores Para Su Publicación  
3. Animales En El Aula  
4. Aviso Para Padres/Tutores Divulgación De Información Del Directorio  
5. Acuerdo De Uso Aceptable de Tecnología Estudiantil 

 
Guarde este manual para referencia futura; es una herramienta y un recurso valioso para usted y su 
estudiante. 
 
Esperamos trabajar junto a usted y su estudiante para hacer de su tiempo en nuestras escuelas una 
experiencia educativa, positiva, atractiva y enriquecedora para todos. 
 
 
 
 
Dra. Carmen García 
Superintendente 
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'HFODUDFLyQ GH 1R 'LVFULPLQDFLyQ �%3 ����� �

'HUHFKRV \ 5HVSRQVDELOLGDGHV GH ORV 3DGUHV �%3�$5 ����� �

3DUWLFLSDFLyQ GH ORV 3DGUHV �%3�$5�( ����� �

'HUHFKRV GH ORV 3DGUHV H +LMRV FRQ 5HVSHFWR D OD (GXFDFLyQ (VSHFLDO ��

3URFHVR 8QLIRUPH 'H 4XHMDV �%3�$5�( ������� ��

$YLVR GH ORV GHUHFKRV GH ORV 3DGUHV \ (VWXGLDQWHV EDMR OD 6HFFLyQ ���� $FWD GH 5HKDELOLWDFLyQ ��

GH ����

$FRVR 6H[XDO �%3�$5 ������� ��

1R 'LVFULPLQDFLyQ �$FRVR �%3�$5 ������� ��

&RQGXFWD �%3�$5 ���� VHULH� ��

0DQWHQHU XQD LQWHUDFFLyQ DGHFXDGD HQWUH HVWXGLDQWHV DGXOWRV

�%3 �������� �������� �������� ��

5HJODV (VFRODUHV \ (VWiQGDUHV GH &RPSRUWDPLHQWR ��

'LVFLSOLQD GHO $OXPQR �%3�$5 ���� VHULH� ��

([FOXVLyQ GH $VLVWHQFLD �$5 ������� ���

*UDGRV �(YDOXDFLyQ GH /RJUR GHO (VWXGLDQWH �%3�$5 ����� ���

3URPRFLyQ� $FHOHUDFLyQ \ 5HWHQFLyQ �%3�$5 ����� ���

([iPHQHV (VWDQGDUL]DGRV ���

5HTXLVLWRV GH *UDGXDFLyQ GH OD 3UHSDUDWRULD �%3�$5 ������� ���

(VWiQGDUHV GH *UDGXDFLyQ \ &RPSHWHQFLD SDUD HVWXGLDQWHV FRQ 'LVFDSDFLGDGHV �%3 ������� ���

0DWUtFXOD $ELHUWD \ 0DWUtFXOD ,QWHUGLVWULWR �%3�$5 ������� ���

3ROtWLFDV GH $VLVWHQFLD ���

$GPLVLyQ GHO (VWXGLDQWH �%3�$5 ���� VHULH� ���

8VR GH 7HFQRORJtD SRU HO (VWXGLDQWH �%3 ������� ���

&RPXQLFDFLyQ FRQ HO 3~EOLFR �%3 ����� ���

'HUHFKRV $GLFLRQDOHV ���

$FWXDOL]DFLyQ GH 3UiFWLFDV GH $VLVWHQFLD ���

&DOHQGDULR (VFRODU ���

(GXFDFLyQ 7pFQLFD < 3URIHVLRQDO &7( 1RWLILFDFLyQ $QXDO ���

)2508/$5,26

$XWRUL]DFLyQ SDUD ILOPDU�IRWRJUDILDU D PHQRUHV SDUD PHGLRV GH SXEOLFDFLRQHV
$QLPDOHV HQ HQ HO 6DOyQ GH &ODVH
1RWLILFDFLyQ SDUD TXH ORV SDGUHV DXWRULFHQ GLYXOJDU ,QIRUPDFLyQ GHO 'LUHFWRULR
$FXHUGR 'H 8VR $FHSWDEOH 'HO 6LVWHPD 'H &RPSXWDFLyQ �,QWHUQHW�&RUUHR (OHFWUyQLFR
5HFLER GH ORV 0DWHULDOHV GH 'HUHFKRV \ 5HVSRQVDELOLGDGHV

 7RGDV ODV SROtWLFDV HVWiQ VXMHWDV D DFWXDOL]DFLRQHV GXUDQWH WRGR HO DxR� &RQVXOWH HO VLWLR ZHE
GH 0+86' SDUD FRQRFHU ODV DGRSFLRQHV PiV UHFLHQWHV�
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)LORVRItD� 0HWDV� 2EMHWLYRV \ 3ODQHV ,QWHJUDOHV %3 ����
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/D -XQWD GH *RELHUQR HVWi FRPSURPHWLGR FRQ OD LJXDOGDG GH RSRUWXQLGDGHV SDUD WRGRV ORV
LQGLYLGXRV HQ ORV SURJUDPDV� ODV DFWLYLGDGHV \ ODV SUiFWLFDV GHO GLVWULWR GHEHQ VHU OLEUHV GH
GLVFULPLQDFLyQ FRQWUD LQGLYLGXRV R JUXSRV EDVDGD HQ UD]D� FRORU� RULJHQ� RULJHQ GH QDFLRQDOLGDG�
JUXSR pWQLFR� HGDG� UHOLJLyQ� HVWDGR PLJUDWRULR� HVWDGR FLYLO� HPEDUD]R� R VLWXDFLyQ IDPLOLDU�
GLVFDSDFLGDG ItVLFD R PHQWDO� VH[R� RULHQWDFLyQ VH[XDO� JpQHUR� LGHQWLGDG GH JpQHUR R H[SUHVLyQ�
R LQIRUPDFLyQ JHQpWLFD� OD SHUFHSFLyQ GH XQD GH HVWDV FDUDFWHUtVWLFD R PiV� R OD DVRFLDFLyQ FRQ
SHUVRQDV R JUXSR FRQ XQD R HVWDV FDUDFWHUtVWLFDV UHDOHV R SHUFLELGDV�

7RGRV ORV LQGLYLGXRV GHEHQ VHU WUDWDGRV LJXDOHV DO UHFLELU VHUYLFLRV GHO GLVWULWR \ GH OD HVFXHOD�
/D LGHQWLILFDFLyQ SHUVRQDO UHFDEDGD HQ OD LPSOHPHQWDFLyQ GH FXDOTXLHU SURJUDPD GHO GLVWULWR�
LQFOX\HQGR SHUR VLQ OLPLWDUVH D� LQIRUPDFLyQ GHO HVWXGLDQWH H LQIRUPDFLyQ GH OD IDPLOLD SDUD HO
SURSyVLWR GHO SURJUDPD GH DOLPHQWRV JUDWXLWRV R D SUHFLR UHGXFLGR� WUDQVSRUWDFLyQ R FXDOTXLHU
RWUR SURJUDPD HGXFDWLYR� GHEH VHU XWLOL]DGD VRODPHQWH SDUD HVH SURJUDPD� H[FHSWR FXDQGR HO
6XSHULQWHQGHQWH R XQD DXWRULGDG GHVLJQDGD OR DXWRULFH SDUD RWURV SURSyVLWRV GHQWUR GH OD OH\�
/RV UHFXUVRV H LQIRUPDFLyQ UHFDEDGD SRU HO GLVWULWR QR GHEHQ VHU XWLOL]DGDV GLUHFWDPHQWH R SRU
RWUDV SHUVRQDV SDUD IRUPDU XQD OLVWD� UHJLVWUR R EDVH GH GDWRV GH LQGLYLGXRV EDVDGD HQ UD]D�
JpQHUR� RULHQWDFLyQ VH[XDO� UHOLJLyQ� HWQLFLGDG� RULJHQ QDFLRQDO� HVWDWXV PLJUDWRULR R FXDOTXLHU
RWUD FDWHJRUtD LGHQWLILFDEOH \D PHQFLRQDGD�

/RV SURJUDPDV \ DFWLYLGDGHV GHO GLVWULWR WDPELpQ GHEHQ VHU OLEUHV GH FXDOTXLHU UDFLDOPHQWH
GHVSHFWLYR R GLVFULPLQDFLyQ HQ FXDQWR D QRPEUHV GH OD HVFXHOD R HTXLSRV DWOpWLFRV� PDVFRWDV R
DSRGRV�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ UHYLVDU ORV SURJUDPDV \ DFWLYLGDGHV GHO GLVWULWR
DQXDOPHQWH SDUD DVHJXUDU OD HOLPLQDFLyQ GH FXDOTXLHU QRPEUH GHVSHFWLYR R GLVFULPLQDWRULR�
LPDJHQ� SUiFWLFD R FXDOTXLHU EDUUHUD TXH VH LQWHUSRQJD GH PDQHUD LOHJDO SDUD TXH XQ LQGLYLGXR R
JUXSR GH FXDOTXLHU FDWHJRUtD SURWHJLGD \D LQGLFDGDV DQWHULRUPHQWH WHQJD DFFHVR D ORV SURJUDPDV
\ DFWLYLGDGHV GHO GLVWULWR� eO R HOOD GHEHQ WRPDU DFFLyQ LQPHGLDWD SDUD HOLPLQDU FXDOTXLHU
EDUUHUD LGHQWLILFDGD� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ UHSRUWDU ORV KHFKRV \ ODV
UHFRPHQGDFLRQHV D OD 0HVD 'LUHFWLYD GHVSXpV GH FDGD UHYLVLyQ�

&XDOTXLHU TXHMD VREUH GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO HQ SURJUDPDV \ DFWLYLGDGHV GHO GLVWULWR GHEHQ VHU
LQYHVWLJDGDV \ UHVXHOWDV GH DFXHUGR D ORV SURFHVRV HVSHFLILFDGRV HQ $5 ������ ± 3URFHVR
8QLIRUPH 'H 4XHMDV�

'H FRQIRUPLGDG FRQ HO �� &)5 ����� \ �� &)5 ������ HO 6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD GHVLJQDGD
GHEHUi QRWLILFDU D ORV HVWXGLDQWHV� SDGUHV�WXWRUHV� HPSOHDGRV� RUJDQL]DFLRQHV GH HPSOHDGRV� D ORV
VROLFLWDQWHV GH DGPLVLyQ \ GH HPSOHR \ D ODV IXHQWHV GH UHIHUHQFLD SDUD ORV VROLFLWDQWHV VREUH ODV
SROtWLFDV GHO GLVWULWR HQ FXDQWR D OD QR GLVFULPLQDFLyQ \ ORV SURFHGLPLHQWRV VREUH TXHMDV
UHODFLRQDGDV� (VWD QRWLILFDFLyQ GHEHUi VHU LQFOXLGD HQ OD QRWLILFDFLyQ DQXDO SDUD SDGUHV
GLVWULEXLGD GH DFXHUGR DO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� \ VHJ~Q VHD SUXGHQWH HQ DQXQFLRV�
EROHWLQHV� FDWiORJRV� PDQXDOHV� IRUPXODULR GH VROLFLWXG� R RWURV PDWHULDOHV GLVWULEXLGRV SRU HO
GLVWULWR� /D QRWLILFDFLyQ WDPELpQ GHEH GH VHU SXEOLFDGD HQ HO VLWLR ZHE GHO GLVWULWR \ HQ ORV
PHGLRV VRFLDOHV \ HQ ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR \ RILFLQDV LQFOX\HQGR HO VDOyQ GHO SHUVRQDO� HQ ORV
VDORQHV GH UHXQLRQHV JXEHUQDPHQWDOHV HVWXGLDQWLOHV HQ RWUDV ORFDOLGDGHV PX\ YLVLEOHV VHJ~Q VH
FRQVLGHUH DSURSLDGR�
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$GHPiV� OD QRWLILFDFLyQ DQXDO SDUD ORV SDGUHV GHEH LQIRUPDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV VREUH ORV
GHUHFKRV TXH WLHQHQ VXV KLMRV D UHFLELU XQD HGXFDFLyQ S~EOLFD JUDWLV VLQ LPSRUWDU VX HVWDWXV
PLJUDWRULR R FUHHQFLDV UHOLJLRVDV� LQFOX\HQGR LQIRUPDFLyQ VREUH VXV GHUHFKRV VREUH HGXFDFLyQ
FRQFHGLGRV SRU HO 3URFXUDGRU *HQHUDO GH &DOLIRUQLD� $OWHUQDWLYDPHQWH� HVWD LQIRUPDFLyQ GHEH
VHU SURSRUFLRQDGD SRU FXDOTXLHU RWUR PHGLR HFRQyPLFR GHWHUPLQDGR SRU HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

/D SROtWLFD GH QR GLVFULPLQDFLyQ GHO GLVWULWR \ ORV PDWHULDOHV LQIRUPDWLYRV UHODFLRQDGRV GHEHUiQ
VHU SXEOLFDGRV HQ IRUPDWRV TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV SXHGDQ HQWHQGHU� $GHPiV� FXDQGR XQ �� SRU
FLHQWR GH XQ JUXSR GH HVWXGLDQWHV HQ XQD PLVPD HVFXHOD KDEODQ XQD OHQJXD PDWHUQD TXH QR VHD
HO LQJOpV� ORV PDWHULDOHV GHEHUiQ VHU WUDGXFLGRV D HVD OHQJXD�

$FFHVR SDUD ,QGLYLGXRV FRQ 'LVFDSDFLGDG
/RV SURJUDPDV H LQVWDODFLRQHV GHO GLVWULWR� YLVWRV HQ VX WRWDOLGDG� GHEHQ GH FXPSOLU FRQ HO $FWD
GH $PHULFDQRV FRQ 'LVFDSDFLGDGHV �$'$ SRU VXV VLJODV HQ LQJOpV� \ FXDOTXLHU RWUD QRUPD GH
LPSOHPHQWDFLyQ \�R UHJODPHQWR� &XDQGR VHDQ QHFHVDULRV FDPELRV HVWUXFWXUDOHV D LQVWDODFLRQHV
\D H[LVWHQWHV HQ HO GLVWULWR SDUD SURSRUFLRQDU DFFHVR D ORV SURJUDPDV� VHUYLFLRV� DFWLYLGDGHV R
LQVWDODFLRQHV D ORV GLVFDSDFLWDGRV� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH HODERUDU XQ SODQ GH
WUDQVLFLyQ SDUD TXH VH OOHYHQ D FDER GLFKRV FDPELRV�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH DVHJXUDU TXH HO GLVWULWR SURSRUFLRQH DX[LOLDUHV \
VHUYLFLRV DSURSLDGRV FXDQGR VHD QHFHVDULR SDUD TXH ORV LQGLYLGXRV FRQ GLVFDSDFLGDGHV WHQJDQ
LJXDOGDG GH RSRUWXQLGDGHV SDUD SDUWLFLSDU \ GLVIUXWDU GH ORV EHQHILFLRV GHO VHUYLFLR� SURJUDPD R
DFWLYLGDG� (VWRV DX[LOLDUHV \ VHUYLFLRV SXHGHQ LQFOXLU SHUR VLQ OLPLWDUVH D LQWpUSUHWHV R OHFWRUHV
FDOLILFDGRV� GLVSRVLWLYRV DXGLWLYRV� WRPDGRUHV GH QRWDV� PDWHULDO HVFULWR� WH[WR JUDEDGR \
PDWHULDO %UDLOOH FRQ OHWUD JUDQGH�

/RV LQGLYLGXRV FRQ GLVFDSDFLGDGHV GHEHQ QRWLILFDU DO 6XSHULQWHQGHQWH R DO GLUHFWRU VL WLHQHQ XQD
GLVFDSDFLGDG TXH UHTXLHUD D\XGD R VHUYLFLRV HVSHFLDOHV� 6H GHEH QRWLILFDU FRQ WLHPSR UD]RQDEOH
DQWHV GH OD IXQFLyQ SURJUDPD R UHXQLyQ SDWURFLQDGD SRU OD HVFXHOD�

(O LQGLYLGXR LGHQWLILFDGR HQ $5 ������ ± 3URFHVR 8QLIRUPH GH 4XHMDV FRPR HPSOHDGR
UHVSRQVDEOH GH FRRUGLQDU OD UHVSXHVWD GHO GLVWULWR D TXHMDV HQ FXPSOLPLHQWR FRQ ODV OH\HV FLYLOHV
HVWDWDOHV \ IHGHUDOHV VH OH GHVLJQD FRPR HO FRRUGLQDGRU $'$ GHO GLVWULWR� eO R HOOD GHEHQ UHFLELU
\ WUDWDU FRQ ODV VROLFLWXGHV GH PRGLILFDFLRQHV VROLFLWDGDV SRU LQGLYLGXRV FRQ GLVFDSDFLGDGHV \
GHEH LQYHVWLJDU \ UHVROYHU TXHMDV HQ FXDQWR D VXV DFFHVRV D ORV SURJUDPDV� VHUYLFLRV� DFWLYLGDGHV
R LQVWDODFLRQHV GHO GLVWULWR�

$VLVWHQWH GHO 6XSHULQWHQGHQWH HQ 5HFXUVRV +XPDQRV
����� &RQFRUG &LUFOH� 0RUJDQ +LOO� &$ �����
������������
P\HUVI#PKXVG�RUJ

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
$SUREDGD -XQH ��� ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD
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(VWXGLDQWHV %3 ����
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/D 0HVD 'LUHFWLYD UHFRQRFH TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV GHO GLVWULWR WLHQHQ FLHUWRV
GHUHFKRV DVt FRPR UHVSRQVDELOLGDGHV UHODFLRQDGDV D OD HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV�

/D 0HVD 'LUHFWLYD FUHH TXH OD HGXFDFLyQ GH ORV HVWXGLDQWHV GHO GLVWULWR HV XQD UHVSRQVDELOLGDG
FRPSDUWLGD� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHUi WUDEDMDU FRQ ORV SDGUHV�WXWRUHV�
LQFOX\HQGR D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV $SUHQGLFHV GH ,QJOpV SDUD GHWHUPLQDU HO URO \
ODV UHVSRQVDELOLGDGHV GH ORV SDGUHV�WXWRUHV� GHO SHUVRQDO GH OD HVFXHOD \ GH ORV HVWXGLDQWHV SDUD
FRQWLQXDU FRQ HO GHVDUUROOR LQWHOHFWXDO� ItVLFR� HPRFLRQDO \ VRFLDO DVt FRPR WDPELpQ HO ELHQHVWDU
GH ORV HVWXGLDQWHV HQ FDGD HVFXHOD� LQFOX\HQGR ORV PHGLRV FRQ ORV FXDOHV ODV HVFXHODV \ ORV
SDGUHV�WXWRUHV SXHGHQ D\XGDU D ORV HVWXGLDQWHV D ORJUDU ORV HVWiQGDUHV DFDGpPLFRV HQ OD HVFXHOD�

'HQWUR GH HVWH PDUFR� OD UHVSRQVDELOLGDG SULQFLSDO GH OD HVFXHOD GHEH VHU HO SURSRUFLRQDU XQ
FXUUtFXOR \ XQ SURJUDPD GH LQVWUXFFLyQ GH DOWD FDOLGDG HQ XQ iPELWR GH DSR\R HIHFWLYR TXH
SHUPLWD D ORV HVWXGLDQWHV FXPSOLU FRQ VXV H[SHFWDWLYDV DFDGpPLFDV HQ OD HVFXHOD�

/RV SDGUHV�WXWRUHV GHEHQ WHQHU OD RSRUWXQLGDG GH WUDEDMDU FRQ ODV HVFXHODV HQ VRFLHGDG
PXWXDPHQWH UHVSHWXRVD SDUD D\XGDU D VXV KLMRV D WULXQIDU HQ OD HVFXHOD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
�������

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ DVHJXUDU TXH HO SHUVRQDO GHO GLVWULWR HQWLHQGH VXV
GHUHFKRV \ TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV IDYRUHFLGRV FRQ OD OH\ \ ODV SROtWLFDV GH OD 0HVD 'LUHFWLYD
REHGHFHQ ODV SUiFWLFDV DFHSWDEOHV TXH UHVSHWHQ HVRV GHUHFKRV�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ DVHJXUDUVH GH TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV UHFLEDQ
QRWLILFDFLyQ HQ FXDQWR D VXV GHUHFKRV GH DFXHUGR D OD OH\�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ WRPDU WRGRV ORV SDVRV UD]RQDEOHV SDUD DVHJXUDUVH GH
TXH WRGRV ORV SDGUHV�WXWRUHV TXLHQHV KDEODQ XQ LGLRPD TXH QR HV LQJOpV VHDQ QRWLILFDGRV
DGHFXDGDPHQWH HQ LQJOpV \ HQ VX LGLRPD PDWHUQR VREUH VXV GHUHFKRV \ RSRUWXQLGDGHV
GLVSRQLEOHV GH DFXHUGR DO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
3ROtWLFD 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD
$GRSWDGD� �� GH QRYLHPEUH ����

(VWXGLDQWHV $5 ����

'(5(&+26 < 5(63216$%,/,'$'(6 '( /26 3$'5(6
'HUHFKRV GH ORV 3DGUHV R 7XWRUHV
/RV GHUHFKRV GH ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV GHO GLVWULWR LQFOX\HQ� SHUR QR VH OLPLWD D OR
VLJXLHQWH�

�� 2EVHUYDU GHQWUR GH XQ OtPLWH GH WLHPSR UD]RQDEOH GHVSXpV GH KDEHU VROLFLWDGR� HO VDOyQ R
VDORQHV HQ HO FXDO VX KLMR�D HVWi LQVFULWR R FRQ HO SURSyVLWR GH HOHJLU OD HVFXHOD HQ OD FXDO VX
KLMR R KLMD VHUi LQVFULWR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

/RV SDGUHV�WXWRUHV SXHGHQ REVHUYDU ODV DFWLYLGDGHV LQVWUXFWLYDV \ RWUDV DFWLYLGDGHV HQ ODV
TXH SDUWLFLSH VX KLMR R KLMD GH DFXHUGR FRQ OD SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD \ ODV

Å



UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV DGRSWDGDV SDUD DVHJXUDU OD VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV \ GHO
SHUVRQDO� SUHYHQLU LQWHUIHUHQFLD LQGHELGD FRQ OD LQVWUXFFLyQ R DFRVR GHO SHUVRQDO GH OD
HVFXHOD� \ SURSRUFLRQDU DFRPRGR UD]RQDEOH D ORV SDGUHV�WXWRUHV� 8QD YH] TXH UHFLED OD
VROLFLWXG SRU HVFULWR� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHUi KDFHU ORV DUUHJORV
SHUWLQHQWHV SDUD TXH HO SDGUH REVHUYH ODV FODVHV R DFWLYLGDGHV GHQWUR GH XQ WLHPSR
UD]RQDEOH� GH DFXHUGR FRQ OD SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD \ GH ODV UHJXODFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

�� 5HXQLUVH FRQ OD PDHVWUD R PDHVWUR GH VX KLMR R KLMD \ FRQ HO GLUHFWRU GHQWUR GH XQ WLHPSR
UD]RQDEOH GHVSXpV GH VROLFLWDUOR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ �������

�� %DMR OD VXSHUYLVLyQ GH HPSOHDGRV GHO GLVWULWR� D\XGDU FRPR YROXQWDULRV SDUD HO
PHMRUDPLHQWR GH ODV LQVWDODFLRQHV \ ORV SURJUDPDV GH OD HVFXHOD� LQFOX\HQGR SHUR VLQ
OLPLWDUVH D SURSRUFLRQDU D\XGD HQ HO VDOyQ GH FODVH SUHYLD DSUREDFLyQ \ EDMR OD VXSHUYLVLyQ
GLUHFWD GH OD PDHVWUD R PDHVWUR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� 6HU QRWLILFDGR GH PDQHUD RSRUWXQD VL VX KLMR R KLMD HVWi DXVHQWH GH OD HVFXHOD VLQ SHUPLVR
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� 5HFLELU ORV UHVXOWDGRV GHO UHQGLPLHQWR GH VX KLMR R KLMD \ GH OD HVFXHOD HQ ODV SUXHEDV
HVWDQGDUL]DGDV \ HQ ODV SUXHEDV HVWDWDOHV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

3DUD SDGUHV�WXWRUHV GH HVWXGLDQWHV $SUHQGLFHV GH ,QJOpV� HVWH GHUHFKR GHEH LQFOXLU HO
GHUHFKR GH UHFLELU ORV UHVXOWDGRV GHO UHQGLPLHQWR GH VX KLMR R KLMD HQ ORV H[iPHQHV GHO
GHVDUUROOR GHO OHQJXDMH LQJOpV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

�� 6ROLFLWDU XQD HVFXHOD HQ SDUWLFXODU SDUD VX KLMR R KLMD \ UHFLELU UHVSXHVWD GH SDUWH GHO GLVWULWR
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� 7HQHU XQ iPELWR HVFRODU VHJXUR \ GH DSR\R SDUD HO DSUHQGL]DMH GH VX KLMR R KLMD �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������

�� ([DPLQDU HO PDWHULDO GHO FXUUtFXOR GH OD FODVH R FODVHV HQ ODV TXH HVWi LQVFULWR VX KLMR R KLMD
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ �� 86& ����K�

/RV SDGUHV�WXWRUHV SXHGHQ LQVSHFFLRQDU GHQWUR GH XQ WLHPSR UD]RQDEOH� WRGRV ORV PDWHULDOHV
GH LQVWUXFFLyQ VXSOHPHQWDULRV \ HYDOXDFLRQHV TXH PDQWLHQH OD PDHVWUD�R GHO VDOyQ GH FODVH�
LQFOX\HQGR OLEURV GH WH[WR� PDQXDOHV GH ORV PDHVWURV� SHOtFXODV� JUDEDFLRQHV GH DXGLR \ GH
YLGHR \ VRIWZDUH �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ���������

&DGD HVFXHOD GHEH SRQHU D GLVSRVLFLyQ GH ORV SDGUHV�WXWRUHV FXDQGR OR VROLFLWHQ� XQD FRSLD
GHO IROOHWR GH FDGD FXUVR� LQFOX\HQGR ORV WtWXORV� GHVFULSFLRQHV \ PHWDV GH LQVWUXFFLyQ GHO
FXUVR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ���������

/D HVFXHOD SXHGH FREUDU HO FRVWR GH OD GXSOLFDFLyQ VLQ H[FHGHUVH �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
���������

�� 6HU LQIRUPDGRV VREUH HO SURJUHVR GH VX KLMR R KLMD HQ OD HVFXHOD \ VREUH HO SHUVRQDO HVFRODU D
TXLpQ GHEHQ FRQWDFWDU VL VXUJH XQ SUREOHPD FRQ VX KLMR R KLMD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

��� 3DUD ORV SDGUHV�WXWRUHV GH HVWXGLDQWHV $SUHQGLFHV GH ,QJOpV� SDUD DSR\DU HO DYDQFH GH
DOIDEHWL]DFLyQ GH ORV HVWXGLDQWHV ���������

Æ



(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH SRQHU D GLVSRVLFLyQ HQ OR TXH VHD SRVLEOH�
PDWHULDOHV DGLFLRQDOHV QR GLVWULEXLGRV SDUD ORV SDGUHV�WXWRUHV GH DFXHUGR DO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������ �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

��� 3DUD SDGUHV�WXWRUHV GH $SUHQGLFHV GH ,QJOpV� VHU LQIRUPDGRV SRU PHGLR GHO UHSRUWH GH
UHQGLFLyQ GH FXHQWDV� VREUH HVWiQGDUHV DFDGpPLFRV ORFDOHV \ HVWDWDOHV� SURJUDPDV GH
H[iPHQHV� PHGLGDV GH FRQWDELOLGDG \ HVIXHU]RV GH PHMRUDPLHQWR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
��������

��� 7HQHU DFFHVR D ORV DUFKLYRV HVFRODUHV GH VXV KLMRV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

��� 5HFLELU LQIRUPDFLyQ FRQ UHVSHFWR DO GHVHPSHxR GH DFXHUGR D ORV HVWiQGDUHV DFDGpPLFRV�
KDELOLGDGHV R FRPSHWHQFLDV TXH VH HVSHUD ORJUH VX KLMR R KLMD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

��� 6HU LQIRUPDGR SRU DGHODQWDGR VREUH ODV UHJODV HVFRODUHV� LQFOX\HQGR UHJODPHQWR
GLVFLSOLQDULR \ SURFHGLPLHQWRV GH DFXHUGR DO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ SROtWLFDV GH
DVLVWHQFLD� FyGLJR GH YHVWLU \ SURFHGLPLHQWRV SDUD YLVLWDU OD HVFXHOD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
������

��� 6HU QRWLILFDGR OR PiV SURQWR SRVLEOH GHQWUR GHO FLFOR HVFRODU GH DFXHUGR DO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ �������� VL VX KLMR R KLMD HVWi HQ ULHVJR GH VHU UHWHQLGR \ VREUH VXV GHUHFKRV GH
FRQVXOWDU FRQ HO SHUVRQDO GH OD HVFXHOD UHVSRQVDEOH GH WRPDU OD GHFLVLyQ GH SURPRYHU R
UHWHQHU D VX KLMR R KLMD \ DSHODU WDO GHFLVLyQ �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

��� 5HFLELU LQIRUPDFLyQ VREUH FXDOTXLHU H[DPHQ SVLFROyJLFR TXH OD HVFXHOD KDJD HQ OD TXH
SDUWLFLSH VX KLMR R KLMD \ GHQHJDU SHUPLVR SDUD TXH VH OH KDJD WDO H[DPHQ �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������

��� 5HKXVDU HQWUHJDU R SDUWLFLSDU HQ FXDOTXLHU HYDOXDFLyQ� DQiOLVLV� R PRQLWRUHR GH OD FDOLGDG
GHO FDUiFWHU GH OD YLGD IDPLOLDU GHO HVWXGLDQWH� FXDOTXLHU IRUPD GH LQYHVWLJDFLyQ R H[DPHQ
GH ORV SDGUHV� FXDOTXLHU SURJUDPD GH FRQVHMHUtD QR DFDGpPLFD HQ FDVD� FDSDFLWDFLyQ SDUD ORV
SDGUHV� R FXDOTXLHU SODQ GH VHUYLFLRV GH HGXFDFLyQ IDPLOLDU \ GH LQVSHFFLRQDU FXDOTXLHU
HQFXHVWD GH UHFDEDFLyQ GH LQIRUPDFLyQ SHUVRQDO �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������� �� 86&
����K�

��� 3DUWLFLSDU FRPR PLHPEUR GH XQ FRPLWp GH DVHVRUtD� FRQFLOLR HVFRODU R HTXLSR GH OLGHUD]JR
HQ OD HVFXHOD GH DFXHUGR FRQ ODV UHJODV \ UHJODPHQWRV TXH JRELHUQDQ GLFKDV PHPEUHVtDV HQ
HVWDV RUJDQL]DFLRQHV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

3DUD ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV $SUHQGLFHV GH ,QJOpV� HVWH GHUHFKR GHEH LQFOXLU HO
GHUHFKR GH SDUWLFLSDU FRPLWpV GH DVHVRUtD GH OD HVFXHOD \ GHO GLVWULWR GH DFXHUGR D ODV OH\HV \
UHJXODFLRQHV IHGHUDOHV \ HVWDWDOHV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

��� &RUUHJLU FXDOTXLHU FRVD TXH VH FRQVLGHUH LQFRUUHFWD� HQJDxRVD R TXH LQYDGD OD SULYDFLGDG HQ
HO DUFKLYR GH VX KLMR R KLMD \ UHFLELU XQD UHVSXHVWD GH OD HVFXHOD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
������

��� 3URSRUFLRQDU HO FRQVHQWLPLHQWR LQIRUPDGR \ SRU HVFULWR DQWHV GH TXH VX KLMR R KLMD VHD
H[DPLQDGR SRU PRWLYR GH FRQGXFWD R HYDOXDFLyQ PHQWDO R HPRFLRQDO� 1R GHEH GH
FRQVWLWXLU XQ FRQVHQWLPLHQWR JHQHUDO HVFULWR� LQFOX\HQGR HO XVR GHO FRQVHQWLPLHQWR SDUD
DSUREDU OD DGPLVLyQ R SDUWLFLSDFLyQ HQ FXDOTXLHU SURJUDPD GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO R
UHPHGLDFLyQ R DFWLYLGDG HVFRODU UHJXODU �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ���������

'HUHFKRV GH ORV 3DGUHV
Ç



/RV SDGUHV�WXWRUHV SXHGHQ DSR\DU HO iPELWR GH DSUHQGL]DMH GH VX KLMR DO� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
������

�� 0RQLWRUHDU OD DVLVWHQFLD HVFRODU GH VX KLMR R KLMD�
�� $VHJXUDUVH GH TXH OD WDUHD VH FRPSOHWH \ VH HQWUHJXH D WLHPSR�
�� $QLPDU D TXH VXV KLMRV SDUWLFLSHQ HQ DFWLYLGDGHV FXUULFXODUHV \ H[WUDFXUULFXODUHV�
�� 0RQLWRUHDU \ UHJXODU HO WLHPSR TXH SDVDQ YLHQGR WHOHYLVLyQ VXV KLMRV�
�� 7UDEDMDU FRQ VX KLMR R KLMD HQ OD FDVD HQ DFWLYLGDGHV GH DSUHQGL]DMH FRPR H[WHQVLyQ GHO

DSUHQGL]DMH GHO VDOyQ GH FODVH�
�� $\XGDU FRPR YROXQWDULRV HQ HO VDOyQ GH VXV KLMRV R HQ RWUDV DFWLYLGDGHV HVFRODUHV�
�� 3DUWLFLSDU HQ ODV GHFLVLRQHV TXH VH WRPDQ HQ FXDQWR D OD HGXFDFLyQ GH VX SURSLR KLMR R

GHO SURJUDPD HVFRODU HQ JHQHUDO VHJ~Q VH FRQVLGHUH DSURSLDGR�

',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
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/D 0HVD 'LUHFWLYD UHFRQRFH TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV VRQ ORV SULPHURV \ PiV LQIOX\HQWHV PDHVWURV
GH VXV KLMRV \ TXH OD SDUWLFLSDFLyQ FRQWLQXD GH ORV SDGUHV HQ OD HGXFDFLyQ GH ORV QLxRV
FRQWULEX\H HQ JUDQ PHGLGD DO UHQGLPLHQWR HVWXGLDQWLO \D XQ DPELHQWH HVFRODU SRVLWLYR��(O
6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD WUDEDMDUi FRQ HO SHUVRQDO \ ORV SDGUHV�WXWRUHV SDUD
GHVDUUROODU RSRUWXQLGDGHV VLJQLILFDWLYDV HQ WRGRV ORV QLYHOHV GH JUDGR SDUD TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV
SDUWLFLSHQ HQ ODV DFWLYLGDGHV HVFRODUHV \ GHO GLVWULWR��IXQFLRQHV GH DVHVRUDPLHQWR� WRPD GH
GHFLVLRQHV \ SURPRFLyQ��\ DFWLYLGDGHV SDUD DSR\DU HO DSUHQGL]DMH HQ HO KRJDU�

/RV SDGUHV�WXWRUHV GHEHUiQ VHU QRWLILFDGRV GH VXV GHUHFKRV D HVWDU LQIRUPDGRV \ SDUWLFLSDU HQ OD
HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV \ GH ODV RSRUWXQLGDGHV TXH WLHQHQ SDUD KDFHUOR�

3DUD LQYROXFUDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH PDQHUD SRVLWLYD HQ OD HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV� HO
6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD VH DVHJXUDUi GH TXH ORV PLHPEURV GHO SHUVRQDO GH FDGD
HVFXHOD�
�� $\XGDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV D GHVDUUROODU KDELOLGDGHV GH FULDQ]D \ SURSRUFLRQDU HQWRUQRV HQ HO
KRJDU TXH DSR\HQ ORV HVIXHU]RV DFDGpPLFRV GH VXV KLMRV \ VX GHVDUUROOR FRPR PLHPEURV
UHVSRQVDEOHV GH OD VRFLHGDG�
�� ,QIRUPDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV TXH SXHGHQ DIHFWDU GLUHFWDPHQWH HO p[LWR GHO DSUHQGL]DMH GH VXV
KLMRV \ EULQGDUOHV WpFQLFDV \ HVWUDWHJLDV TXH SXHGHQ XVDU SDUD PHMRUDU HO p[LWR DFDGpPLFR GH VXV
KLMRV \ D\XGDUORV D DSUHQGHU HQ FDVD�
�� ,QLFLDU XQD FRPXQLFDFLyQ ELGLUHFFLRQDO FRQVLVWHQWH \ HIHFWLYD HQWUH HO KRJDU \ OD HVFXHOD SDUD
TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV SXHGDQ VDEHU FXiQGR \ FyPR D\XGDU D VXV KLMRV HQ DSR\R GH ODV
DFWLYLGDGHV GH DSUHQGL]DMH HQ HO DXOD�
�� 5HFLELU FDSDFLWDFLyQ TXH IRPHQWH XQD FRPXQLFDFLyQ HILFD] \ FXOWXUDOPHQWH VHQVLEOH FRQ HO
KRJDU� LQFOXLGD OD FDSDFLWDFLyQ VREUH FyPR FRPXQLFDUVH FRQ SHUVRQDV TXH QR KDEODQ LQJOpV \
FyPR EULQGDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV RSRUWXQLGDGHV SDUD D\XGDU HQ HO SURFHVR GH LQVWUXFFLyQ WDQWR
HQ OD HVFXHOD FRPR HQ HO KRJDU�
�� $QLPDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV D VHUYLU FRPR YROXQWDULRV HQ ODV HVFXHODV� DVLVWLU D DFWXDFLRQHV
HVWXGLDQWLOHV \ UHXQLRQHV HVFRODUHV� \ SDUWLFLSDU HQ FRQVHMRV HVFRODUHV� FRQVHMRV DVHVRUHV \ RWUDV
DFWLYLGDGHV HQ ODV TXH SXHGDQ GHVHPSHxDU IXQFLRQHV GH JRELHUQR� DVHVRUDPLHQWR \ GHIHQVD�

È



/RV SODQHV HVFRODUHV GHOLQHDUiQ PHGLGDV HVSHFtILFDV TXH VH WRPDUiQ SDUD DXPHQWDU OD
SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV HQ OD HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV� LQFOXLGDV ODV PHGLGDV GLVHxDGDV SDUD
LQYROXFUDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV FRQ EDUUHUDV FXOWXUDOHV� LGLRPiWLFDV X RWUDV TXH SXHGDQ LQKLELU
GLFKD SDUWLFLSDFLyQ�

(VFXHODV 7tWXOR ,

&DGD DxR� HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD LGHQWLILFDUi ORV REMHWLYRV HVSHFtILFRV GHO
SURJUDPD GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV GHO GLVWULWR SDUD ODV HVFXHODV TXH UHFLEHQ IRQGRV GHO
7tWXOR ,��eO�HOOD VH DVHJXUDUi GH TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV VHDQ FRQVXOWDGRV \ SDUWLFLSHQ HQ OD
SODQLILFDFLyQ� GLVHxR� LPSOHPHQWDFLyQ \ HYDOXDFLyQ GHO SURJUDPD GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV
SDGUHV���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������

(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD VH DVHJXUDUi GH TXH ODV HVWUDWHJLDV GH SDUWLFLSDFLyQ
GH ORV SDGUHV GHO GLVWULWR VH GHVDUUROOHQ FRQMXQWDPHQWH \ HVWpQ GH DFXHUGR FRQ ORV SDGUHV�WXWRUHV
GH ORV HVWXGLDQWHV TXH SDUWLFLSDQ HQ ORV SURJUDPDV GH 7tWXOR ,��(VDV HVWUDWHJLDV GHEHUiQ
HVWDEOHFHU H[SHFWDWLYDV SDUD OD SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV \ GHVFULELU FyPR HO GLVWULWR OOHYDUi D
FDER FDGD DFWLYLGDG�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD FRQVXOWDUi FRQ ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV
SDUWLFLSDQWHV HQ OD SODQLILFDFLyQ H LPSOHPHQWDFLyQ GH ORV SURJUDPDV� DFWLYLGDGHV \ UHJODPHQWRV
GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV��eO�HOOD WDPELpQ LQYROXFUDUi D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV
SDUWLFLSDQWHV HQ ODV GHFLVLRQHV VREUH FyPR VH DVLJQDQ ORV IRQGRV GHO 7tWXOR , GHO GLVWULWR SDUD ODV
DFWLYLGDGHV GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV����� 86&������
(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD VH DVHJXUDUi GH TXH FDGD HVFXHOD TXH UHFLEH IRQGRV
GHO 7tWXOR , GHVDUUROOH XQD SROtWLFD GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV D QLYHO HVFRODU GH DFXHUGR FRQ
�� 86&�������

(VFXHODV TXH QR VRQ GHO 7tWXOR ,

(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi GHVDUUROODU H LPSOHPHQWDU HVWUDWHJLDV
DSOLFDEOHV D FDGD HVFXHOD TXH QR UHFLEH IRQGRV IHGHUDOHV GHO 7tWXOR , SDUD IRPHQWDU OD
SDUWLFLSDFLyQ \ HO DSR\R GH ORV SDGUHV�WXWRUHV HQ OD HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV� LQFOXLGDV� HQWUH RWUDV�
HVWUDWHJLDV TXH GHVFULEHQ FyPR HO GLVWULWR \ ODV HVFXHODV DERUGDUiQ ORV SURSyVLWRV \ REMHWLYRV
GHVFULWRV HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ������� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
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,QVWUXFFLyQ $5 ����
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(VWUDWHJLDV GHO 'LVWULWR SDUD ODV (VFXHODV %DMR 7tWXOR ,

É



3DUD DVHJXUDUQRV TXH D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV TXLHQHV SDUWLFLSDQ HQ ORV SURJUDPDV
7tWXOR , VH OHV SURSRUFLRQDQ RSRUWXQLGDGHV SDUD SDUWLFLSDU HQ OD HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV� HO
6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH�

�� ,QYROXFUDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDQWHV HQ OD HODERUDFLyQ FRQMXQWD
GH OD DJHQFLD HGXFDFLRQDO ORFDO 7tWXOR , �/($� GH DFXHUGR DO �� 86& ���� \ HQ HO
SURFHVR GH OD UHYLVLyQ GH PHMRUDPLHQWR HVFRODU GH DFXHUGR DO �� 86& ���� ��� 86&
�����

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH�

D� (VWDEOHFHU XQ FRPLWp D QLYHO GLVWULWR TXH LQFOX\D SDGUHV�WXWRUHV UHSUHVHQWDQWHV GH
FDGD HVFXHOD SDUD UHYLVDU \ FRPHQWDU HO SODQ /($ GH DFXHUGR FRQ HO SURJUDPD GH
UHYLVLyQ HVWDEOHFLGR SRU OD 0HVD *REHUQDQWH

E� ,QFOXLU LQIRUPHV VREUH ORV SODQHV /($ GH FRPLWpV GH RWURV GLVWULWRV \ GH FRQVHMRV
HVFRODUHV

F� &RPXQLFDUVH FRQ SDGUHV�WXWRUHV SRU PHGLR GHO EROHWtQ GHO GLVWULWR� GHO VLWLR ZHE R
SRU RWURV PpWRGRV HQ FXDQWR DO SODQ /($ \ VREUH OD RSRUWXQLGDG GH SURSRUFLRQDU
R FRPSDUWLU LQIRUPDFLyQ

G� 3URSRUFLRQDU FRSLDV GH ERUUDGRUHV GHO SODQ /($ D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH PDQHUD
HQWHQGLEOH \ XQLIRUPH \ HQ XQ OHQJXDMH TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV HQWLHQGDQ

H� $VHJXUDUVH GH TXH GXUDQWH XQD MXQWD S~EOLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD KD\
RSRUWXQLGDG SDUD FRPHQWDULRV VREUH HO SODQ /($ DQWHV GH TXH OR DSUXHEH R KDJD
FDPELRV OD 0HVD 'LUHFWLYD

I� $VHJXUDUVH GH TXH ODV SROtWLFDV D QLYHO HVFRODU VREUH OD SDUWLFLSDFLyQ GH ORV
SDGUHV WUDWDQ FRQ HO URO GH ORV FRQVHMRV HVFRODUHV \ OD GH RWURV SDGUHV�WXWRUHV
VHJ~Q VHD HO FDVR HQ OD HODERUDFLyQ \ UHYLVLyQ GH SODQHV HVFRODUHV

�� 3URSRUFLRQDU FRRUGLQDFLyQ� DVLVWHQFLD WpFQLFD \ RWURV DSR\RV QHFHVDULRV SDUD DVLVWLU D ODV
HVFXHODV 7tWXOR , D SODQLILFDU H LPSOHPHQWDU DFWLYLGDGHV HILFDFHV GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV
SDGUHV SDUD PHMRUDU HO GHVHPSHxR DFDGpPLFR \ HVFRODU GH ORV HVWXGLDQWHV
��� 86& �����

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH�

D� $VLJQDU D XQD SHUVRQD R SHUVRQDV GH OD RILFLQD GHO GLVWULWR SDUD TXH VLUYDQ FRPR
HQODFH D ODV HVFXHODV FRQ UHVSHFWR D ORV DVXQWRV UHODFLRQDGRV D OD SDUWLFLSDFLyQ GH
ORV SDGUHV HQ HVFXHODV EDMR 7tWXOR ,

E� 3URSRUFLRQDU FDSDFLWDFLyQ SDUD HO GLUHFWRU R HO GHVLJQDGR GH FDGD HVFXHOD
SDUWLFLSDQWH VREUH ORV UHTXLVLWRV GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV GHO 7tWXOR ,�
HVWUDWHJLDV GH OLGHUD]JR \ KDELOLGDGHV GH FRPXQLFDFLyQ SDUD D\XGDUOH D
FRPXQLFDU OD SODQHDFLyQ \ OD LPSOHPHQWDFLyQ GH DFWLYLGDGHV GH SDUWLFLSDFLyQ GH
ORV SDGUHV

F� 3URSRUFLRQDU FRQWLQXDPHQWH WDOOHUHV D QLYHO GLVWULWR SDUD D\XGDU DO SHUVRQDO GH ODV
HVFXHODV \ D ORV SDGUHV�WXWRUHV HQ OD SODQHDFLyQ H LPSOHPHQWDFLyQ GH HVWUDWHJLDV
GH PHMRUDPLHQWR \ EXVFDU DSRUWDFLyQ GH ORV SDGUHV�WXWRUHV SDUD GHVDUUROODU HO
WDOOHU

Ê



G� 3URSRUFLRQDU LQIRUPDFLyQ D ODV HVFXHODV HQ FXDQWR D ORV LQGLFDGRUHV \ D
KHUUDPLHQWDV GH HYDOXDFLyQ TXH VHUiQ XWLOL]DGDV SDUD PRQLWRUHDU HO SURJUHVR

�� &RQVWUXLU OD FDSDFLGDG GH ODV HVFXHODV \ GH ORV SDGUHV�WXWRUHV SDUD ORJUDU XQD IXHUWH
SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV ��� 86& �����

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH� ��� 86& �����

D� $\XGDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV D HQWHQGHU ORV WHPDV FRPR ORV HVWiQGDUHV GH
FRQWHQLGR \ ORV HVWiQGDUHV GH GHVHPSHxR DFDGpPLFR� ODV HYDOXDFLRQHV HVWDWDOHV \
ORFDOHV \ ORV UHTXLVLWRV GHO 7tWXOR , DVt FRPR WDPELpQ D PRQLWRUHDU HO SURJUHVR
GHO DOXPQR \ D WUDEDMDU FRQ ORV HGXFDGRUHV SDUD PHMRUDU HO GHVHPSHxR GH VXV
KLMRV

E� 3URSRUFLRQDU PDWHULDOHV GH FDSDFLWDFLyQ SDUD D\XGDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV D
WUDEDMDU FRQ VXV KLMRV SDUD TXH PHMRUHQ VX GHVHPSHxR� FRPR FDSDFLWDFLyQ GH
DOIDEHWLVPR \ HO XVR GH WHFQRORJtD VHJ~Q VHD DSURSLDGR SDUD IRPHQWDU OD
SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV

F� (GXFDU D ORV PDHVWURV� DO SHUVRQDO GH VHUYLFLR HVWXGLDQWLO� D ORV GLUHFWRUHV \ D RWUR
SHUVRQDO FRQ OD D\XGD GH ORV SDGUHV�WXWRUHV VREUH HO YDORU \ OD XWLOLGDG GH OD
FRQWULEXFLyQ GH ORV SDGUHV�WXWRUHV \ FyPR HQFRQWUDUVH� FRPXQLFDUVH \ WUDEDMDU
FRQ GLFKRV SDGUHV�WXWRUHV FRPR VRFLRV� LPSOHPHQWDU \ FRRUGLQDU ORV SURJUDPDV
SDUD SDGUH�WXWRU \ GHVDUUROODU OD]RV HQWUH ORV SDGUHV�WXWRUHV \ ODV HVFXHODV

G� (Q OR TXH VHD SRVLEOH \ DSURSLDGR� FRRUGLQDU H LQWHJUDU ORV SURJUDPDV \ ODV
DFWLYLGDGHV GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV \ FRQGXFLU RWUDV DFWLYLGDGHV FRPR
FHQWURV GH UHFXUVRV SDUD ORV SDGUHV TXH DQLPHQ \ D\XGHQ D ORV SDGUHV�WXWRUHV D
SDUWLFLSDU GH OOHQR HQ OD HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV

H� $VHJXUDU TXH OD LQIRUPDFLyQ UHODFLRQDGD D OD HVFXHOD \ D ORV SURJUDPDV GH
SDGUH�WXWRU� MXQWDV \ RWUDV DFWLYLGDGHV VH HQYtD D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH HVWXGLDQWHV
SDUWLFLSDQWHV HQ XQ IRUPDWR \ KDVWD GRQGH VHD SRVLEOH� HQ HO OHQJXDMH TXH ORV
SDGUHV�WXWRUHV SXHGDQ HQWHQGHU

I� 3URSRUFLRQDU RWURV DSR\RV UD]RQDEOHV SDUD OD SDUWLFLSDFLyQ \ DFWLYLGDGHV GH ORV
SDGUHV VHJ~Q OR VROLFLWHQ ORV SDGUHV�WXWRUHV

J� ,QIRUPDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV \ D ODV RUJDQL]DFLRQHV GH SDGUHV VREUH OD H[LVWHQFLD
\ SURSyVLWR GH ORV FHQWURV GH LQIRUPDFLyQ \ UHFXUVRV HQ HO HVWDGR TXH
SURSRUFLRQDQ FDSDFLWDFLyQ� LQIRUPDFLyQ \ DSR\R D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH
HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDQWHV

$GHPiV� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH�

D� 3URSRUFLRQDU FDSDFLWDFLyQ GH DOIDEHWL]DFLyQ XVDQGR IRQGRV GHO 7tWXOR , VL HO
GLVWULWR KD WHUPLQDGR WRGRV ORV UHFXUVRV UD]RQDEOHV GLVSRQLEOHV SDUD GLFKDV
FDSDFLWDFLRQHV

E� 3DJDU JDVWRV UD]RQDEOHV \ QHFHVDULRV DVRFLDGRV FRQ DFWLYLGDGHV GH SDUWLFLSDFLyQ
GH ORV SDGUHV� LQFOX\HQGR WUDQVSRUWDFLyQ \ FRVWRV SRU FXLGDGR LQIDQWLO SDUD
SHUPLWLU TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV SDUWLFLSHQ HQ MXQWDV \ VHVLRQHV GH FDSDFLWDFLyQ
UHODFLRQDGDV D OD HVFXHOD
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F� &DSDFLWDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV D PHMRUDU OD SDUWLFLSDFLyQ GH RWURV SDGUHV�WXWRUHV

G� $GRSWDU H LPSOHPHQWDU HQIRTXHV GH PRGHOR SDUD PHMRUDU OD SDUWLFLSDFLyQ GH ORV
SDGUHV

H� (ODERUDU UHVSRQVDELOLGDGHV DSURSLDGDV SDUD ODV RUJDQL]DFLRQHV FRPXQLWDULDV \
QHJRFLRV HQ DFWLYLGDGHV GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV

I� 3DUWLFLSDU FRQ DJHQFLDV FRPXQLWDULDV \ RUJDQL]DFLRQHV TXH RIUH]FDQ
DOIDEHWL]DFLyQ \ FDSDFLWDFLyQ� HGXFDFLyQ SDUD ORV SDGUHV \�R RWURV VHUYLFLRV TXH
D\XGHQ D PHMRUDU ODV FRQGLFLRQHV GH ORV SDGUHV�WXWRUHV \ VXV IDPLOLDV�

J� 3URSRUFLRQDU XQ FDOHQGDULR PDHVWUR GH ODV DFWLYLGDGHV \ MXQWDV GHO GLVWULWR

K� 3URSRUFLRQDU LQIRUPDFLyQ VREUH RSRUWXQLGDGHV GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV SRU
PHGLR GH ORV EROHWLQHV GHO GLVWULWR� VLWLRV ZHE R RWURV PHGLRV HVFULWRV R
HOHFWUyQLFRV

L� &RQWULEXLU FRQ RUJDQL]DFLRQHV GH SDGUHV \ PDHVWURV SDUD EXVFDU OD SDUWLFLSDFLyQ
GH SDGUHV�WXWRUHV SRU PHGLR GH FRPXQLFDFLyQ DFWXDOL]DGD UHJXODUPHQWH \
VHVLRQHV LQIRUPDWLYDV

M� (Q OD PHGLGD SRVLEOH� SURSRUFLRQDU VHUYLFLRV GH WUDGXFFLyQ HQ ODV HVFXHODV \
GXUDQWH ODV MXQWDV FRQ SDUWLFLSDFLyQ GH SDGUHV�WXWRUHV VHJ~Q VHD QHFHVDULR

N� 3URSRUFLRQDU FDSDFLWDFLyQ H LQIRUPDFLyQ D ORV PLHPEURV GH ORV FRPLWpV GH
DVHVRUtD GHO GLVWULWR \ GH ODV HVFXHODV SDUD D\XGDUOHV D FXPSOLU FRQ VXV IXQFLRQHV

�� &RQGXFLU HYDOXDFLRQHV DQXDOHV FRQ OD SDUWLFLSDFLyQ GH SDGUHV�WXWRUHV� DVt FRPR
HYDOXDFLRQHV DQXDOHV GHO FRQWHQLGR \ GH OD HILFDFLD GH OD SROtWLFD GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV
SDGUHV SDUD PHMRUDU OD FDOLGDG DFDGpPLFD GH ODV HVFXHODV VHUYLGDV SRU HO 7tWXOR , ���
86& �����

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ�

D� $VHJXUDUVH TXH OD HYDOXDFLyQ LQFOX\D OD LGHQWLILFDFLyQ GH EDUUHUDV SDUD OD PD\RU
SDUWLFLSDFLyQ GH SDGUHV HQ DFWLYLGDGHV� SRQLHQGR DWHQFLyQ SDUWLFXODU D ORV
SDGUHV�WXWRUHV FRQ GHVYHQWDMDV HFRQyPLFDV� TXLHQHV VRQ GLVFDSDFLWDGRV� TXH
WLHQHQ SRFR FRQRFLPLHQWR GHO LQJOpV� TXH WLHQHQ SRFD DOIDEHWL]DFLyQ� R TXH
SHUWHQHFHQ D XQ JUXSR pWQLFR R PLQRULWDULR ��� 86& �����

E� 8VDU ORV UHVXOWDGRV GH OD HYDOXDFLyQ SDUD GLVHxDU HVWUDWHJLDV GH SDUWLFLSDFLyQ GH
ORV SDGUHV PiV HIHFWLYDV \� VL HV QHFHVDULR� UHFRPHQGDU FDPELRV HQ ODV SROtWLFDV
GH SDUWLFLSDFLyQ GH SDGUHV ��� 86& �����

F� (YDOXDU HO SURJUHVR GHO GLVWULWR HQ FXDQWR D FXPSOLU FRQ ORV REMHWLYRV DQXDOHV GH
ORV SURJUDPDV GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV� QRWLILFDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH HVWD
UHYLVLyQ \ HYDOXDU SRU PHGLR GH PHFDQLVPRV GH FRPXQLFDFLRQHV HVFRODUHV \
SURSRUFLRQDU XQD FRSLD D ORV SDGUHV�WXWRUHV FXDQGR HOORV OR VROLFLWHQ �(GXFDWLRQ
&RGH ������

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH�
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D� 8VDU XQD YDULHGDG GH PpWRGRV� FRPR JUXSRV GH HQIRTXH� HQFXHVWDV \ WDOOHUHV
SDUD HYDOXDU OD VDWLVIDFFLyQ GH ORV SDGUHV�WXWRUHV \ GHO SHUVRQDO FRQ OD FDOLGDG \
IUHFXHQFLD GH FRPXQLFDFLRQHV GHO GLVWULWR

E� 5HFRPHQGDU D OD 0HVD PHGLGDV SDUD HYDOXDU HO LPSDFWR GH ORV HVIXHU]RV GH OD
SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV HQ HO GHVHPSHxR GH ORV HVWXGLDQWHV GHO GLVWULWR

�� ,QYROXFUDU D ORV SDGUHV R WXWRUHV HQ ODV DFWLYLGDGHV GH ODV HVFXHODV TXH VH VLUYHQ SRU HO
7tWXOR , ��� 86& �����

(O 6XSHULQWHQGHQWH R GHVLJQDGR SXHGH�

D� ,QFOXLU LQIRUPDFLyQ VREUH ODV DFWLYLGDGHV GH OD HVFXHOD HQ ODV FRPXQLFDFLRQHV GHO
GLVWULWR D ORV SDGUHV�WXWRUHV

E� +DVWD GRQGH VHD SRVLEOH� D\XGDU D ODV HVFXHODV FRQ VHUYLFLRV GH WUDGXFFLyQ R RWUDV
FRPXQLFDFLRQHV QHFHVDULDV SDUD DQLPDU OD SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV�WXWRUHV FRQ
QHFHVLGDGHV HVSHFLDOHV

F� (VWDEOHFHU SURFHVRV SDUD DQLPDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV D FRODERUDU LQIRUPDFLyQ HQ
FXDQWR D VXV H[SHFWDWLYDV \ SUHRFXSDFLRQHV SRU VXV KLMRV

/D SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD GHO GLVWULWR \ ODV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV FRQWLHQHQ
HVWUDWHJLDV SDUD OD SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV TXH GHEHQ VHU LQFRUSRUDGDV HQ HO SODQ /($ \
GLVWULEXLGDV D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDQWHV HQ ORV SURJUDPDV GHO 7tWXOR ,
��� 86& �����

3ROtWLFDV (VFRODUHV SDUD ODV (VFXHODV 3DUWLFLSDQGR HQ HO 7tWXOR ,

(Q FDGD HVFXHOD UHFLELHQGR IRQGRV GHO 7tWXOR ,� VH GHEH GH HODERUDU XQD SROtWLFD GH SDUWLFLSDFLyQ
GH ORV SDGUHV HQ FRQMXQWR FRQ DFXHUGRV SRU ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDQWHV�
'LFKD SROtWLFD GHEH GHVFULELU ORV PHGLRV SRU ORV FXDOHV OD HVFXHOD� ��� 86& �����

�� &RQYRFDU XQD MXQWD DQXDO HQ XQ KRUDULR FRQYHQLHQWH HQ HO FXDO WRGRV ORV SDGUHV�WXWRUHV
GH HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDQWHV GHEHQ VHU LQYLWDGRV \ DQLPDGRV D DVLVWLU SDUD LQIRUPDUOHV
VREUH OD SDUWLFLSDFLyQ GH VX HVFXHOD HQ HO 7tWXOR , \ H[SOLFDUOHV ORV UHTXLVLWRV GHO 7tWXOR
, \ VXV GHUHFKRV GH SDUWLFLSDU

�� 2IUHFHU XQD FDQWLGDG GH MXQWDV IOH[LEOHV� FRPR MXQWDV SRU OD PDxDQD R SRU OD WDUGH SDUD
ODV FXDOHV VH SXHGH RIUHFHU WUDQVSRUWH� FXLGDGR LQIDQWLO \�R YLVLWDV D OD FDVD FRPR
VHUYLFLRV UHODFLRQDGRV D OD SDUWLFLSDFLyQ GH SDGUHV

�� ,QYROXFUDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV HQ SODQHDFLRQHV RUJDQL]DGDV FRQWLQXDV GH PDQHUD
RSRUWXQD \ HQ OD UHYLVLyQ \ PHMRUDPLHQWR GH ORV SURJUDPDV GHO 7tWXOR ,� LQFOX\HQGR
OD SODQHDFLyQ� OD UHYLVLyQ� \ HO PHMRUDPLHQWR GH OD SROtWLFD GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV
SDGUHV HQ OD HVFXHOD� VL HV SRVLEOH� HO GHVDUUROOR GHO SODQ SDUD SURJUDPDV HQ WRGD OD
HVFXHOD GH DFXHUGR D �� 86& ����

/D HVFXHOD SXHGH XVDU XQ SURFHVR \D H[LVWHQWH SDUD LQYROXFUDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV
HQ OD SODQHDFLyQ FRQMXQWD \ GLVHxR GH ORV SURJUDPDV GH OD HVFXHOD VLHPSUH \ FXDQGR
HO SURFHVR LQFOX\D UHSUHVHQWDFLyQ DGHFXDGD GH ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV
SDUWLFLSDQWHV�

�� 3URSRUFLRQDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDQWHV OR VLJXLHQWH�
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D� ,QIRUPDFLyQ D WLHPSR VREUH ORV SURJUDPDV GHO 7tWXOR ,

E� 8QD GHVFULSFLyQ \ H[SOLFDFLyQ GHO FXUUtFXOR GH OD HVFXHOD� IRUPXODULR GH ODV
HYDOXDFLRQHV DFDGpPLFDV XWLOL]DGDV SDUD PHGLU HO SURJUHVR GH ORV HVWXGLDQWHV \ HO
QLYHO GH GHVHPSHxR TXH VH HVSHUD ORJUHQ ORV HVWXGLDQWHV

F� 6L VH VROLFLWD SRU ORV SDGUHV�WXWRUHV� RSRUWXQLGDGHV SDUD UHXQLRQHV UHJXODUHV SDUD
IRUPXODU VXJHUHQFLDV \ SDUD SDUWLFLSDU VHJ~Q VHD DSURSLDGR HQ OD WRPD GH
GHFLVLRQHV UHODFLRQDGDV D OD HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV� \ HQ FXDQWR VHD SRVLEOH� GDU
UHVSXHVWD D ODV VXJHUHQFLDV GH ORV SDGUHV�WXWRUHV

�� 6L HO SODQ GHO SURJUDPD GH WRGD OD HVFXHOD QR HV VDWLVIDFWRULR D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH
HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDQWHV� HQWUHJDU FXDOTXLHU FRPHQWDULR GH ORV SDGUHV�WXWRUHV FXDQGR OD
HVFXHOD SUHVHQWH HO SODQ DO GLVWULWR

�� 'HVDUUROODU HQ FRQMXQWR FRQ ORV SDGUHV�WXWRUHV GH HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDQWHV XQ HVTXHPD
FRPSDFWR TXH LQGLTXH FyPR ORV SDGUHV�WXWRUHV� HO SHUVRQDO GH WRGD OD HVFXHOD \ ORV
HVWXGLDQWHV FRPSDUWLUiQ OD UHVSRQVDELOLGDG GH PHMRUDU HO UHQGLPLHQWR DFDGpPLFR GH ORV
HVWXGLDQWHV \ ORV PHGLRV FRQ ORV FXDOHV ORV SDGUHV�WXWRUHV HVWDEOHFHUiQ XQD VRFLHGDG SDUD
D\XGDU D ORV HVWXGLDQWHV D GRPLQDU ORV HVWiQGDUHV GHO HVWDGR

(VWH FRPSDFWR GHEHUi WUDWDU�

D� /D UHVSRQVDELOLGDG GH OD HVFXHOD SDUD SURSRUFLRQDU FXUUtFXOR GH DOWD FDOLGDG H
LQVWUXFFLyQ D PDQHUD GH DSR\R \ iPELWRV GH DSUHQGL]DMH HILFDFHV TXH SHUPLWDQ D
ORV HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDU SDUD ORJUDU HO GRPLQLR GH ORV HVWiQGDUHV DFDGpPLFRV GHO
HVWDGR

E� 0DQHUDV HQ ODV TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV VH KDUiQ UHVSRQVDEOHV GH DSR\DU D VXV KLMRV
FRQ VX DSUHQGL]DMH� FRPR HO PRQLWRUHDU VX DVLVWHQFLD \ TXH FRPSOHWHQ VXV WDUHDV�
VHU YROXQWDULRV HQ HO VDOyQ GH FODVH� \ SDUWLFLSDU� VHJ~Q VHD DSURSLDGR� HQ
GHFLVLRQHV UHODFLRQDGDV D OD HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV \ HO XVR SRVLWLYR GHO WLHPSR
H[WUDFXUULFXODU

F� /D LPSRUWDQFLD GH OD FRPXQLFDFLyQ HQWUH ORV PDHVWURV \ ORV SDGUHV�WXWRUHV
FRQWLQXDPHQWH FRPR PtQLPR�

��� &RQIHUHQFLDV HQWUH SDGUHV \ PDHVWURV HQ OD HVFXHOD SULPDULD SRU OR PHQRV
XQD YH] DO DxR HQ GRQGH VH GHEH KDEODU GHO FRPSDFWR \D TXH VH UHODFLRQD
FRQ HO GHVHPSHxR GHO HVWXGLDQWH

��� 5HSRUWHV IUHFXHQWHV D ORV SDGUHV�WXWRUHV VREUH HO SURJUHVR GH VXV KLMRV
��� $FFHVR UD]RQDEOH DO SHUVRQDO� RSRUWXQLGDGHV GH YROXQWDULDGR \

SDUWLFLSDFLyQ HQ HO VDOyQ GH VXV KLMRV DVt FRPR REVHUYDFLRQHV GH
DFWLYLGDGHV GHO VDOyQ GH FODVH

�� 'HVDUUROODU OD FDSDFLGDG GH OD HVFXHOD \ GH ORV SDGUHV�WXWRUHV SDUD XQD SDUWLFLSDFLyQ
IXHUWH DO LPSOHPHQWDU DFWLYLGDGHV GHVFULWDV HQ ORV DUWtFXORV ��D�I HQ OD VHFFLyQ
³(VWUDWHJLDV GHO 'LVWULWR SDUD (VFXHODV 7tWXOR ,´ DQWHULRU

�� +DVWD GRQGH VHD SRVLEOH� SURSRUFLRQDU RSRUWXQLGDGHV FRPSOHWDV SDUD OD SDUWLFLSDFLyQ GH
ORV SDGUHV�WXWRUHV FRQ HVWXGLDQWHV GH FRQRFLPLHQWR OLPLWDGR GHO LQJOpV� SDUD ORV
SDGUHV�WXWRUHV FRQ GLVFDSDFLGDGHV \ SDGUHV�WXWRUHV GH QLxRV PLJUDQWHV� LQFOX\HQGR
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SURSRUFLRQDU LQIRUPDFLyQ \ UHSRUWHV HVFRODUHV UHTXHULGRV EDMR �� 86& �����K� HQ XQ
IRUPDWR \ OHQJXDMH TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV SXHGDQ HQWHQGHU

6L OD HVFXHOD WLHQH XQD SROtWLFD GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV TXH DSOLFD D WRGRV ORV
SDGUHV�WXWRUHV� SXHGH HQPHQGDU HVWD SROtWLFD SDUD FXPSOLU FRQ ORV UHTXLVLWRV GHVFULWRV
DQWHULRUPHQWH� ��� 86& �����

&DGD SROtWLFD GH SDUWLFLSDFLyQ GH SDGUHV GH OD HVFXHOD VHUi GLVSRQLEOH D OD FRPXQLGDG ORFDO \
GLVWULEXLGD D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDQWHV HQ XQ IRUPDWR FRPSUHQVLEOH \
XQLIRUPH \� HQ OD PHGLGD GH OR SRVLEOH� SURSRUFLRQDGR HQ XQ OHQJXDMH TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV
FRPSUHQGDQ�

(VWUDWHJLDV GHO 'LVWULWR SDUD (VFXHODV TXH QR 3DUWLFLSDQ HQ HO 7tWXOR ,

(Q FDGD HVFXHOD TXH QR UHFLEH IRQGRV IHGHUDOHV GHO 7tWXOR ,� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR
GHEH FRPR PtQLPR�

�� ,QYROXFUDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH PDQHUD SRVLWLYD HQ OD HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV
DSR\iQGRORV D GHVDUUROODU KDELOLGDGHV TXH SXHGHQ XVDU HQ OD FDVD SDUD D\XGDU D VXV KLMRV
HQ VXV HVIXHU]RV DFDGpPLFRV HQ OD HVFXHOD \ D FRQYHUWLUVH HQ PLHPEURV UHVSRQVDEOHV GH
OD VRFLHGDG �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ������

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH�

D� 3URSRUFLRQDU R HQYLDU D ORV SDGUHV D SURJUDPDV GH DOIDEHWL]DFLyQ R D SURJUDPDV
GH HGXFDFLyQ SDUD ORV SDGUHV SDUD TXH PHMRUHQ VXV FRQRFLPLHQWRV \ KDELOLGDGHV
SDUD DSR\DU D VXV KLMRV FRQ VX HGXFDFLyQ

E� 3URSRUFLRQDU LQIRUPDFLyQ HQ ORV PDQXDOHV GH SDGUHV \ SRU RWURV PHGLRV
DSURSLDGRV HQ UHODFLyQ D ODV H[SHFWDWLYDV \ UHFXUVRV SDUD D\XGDUOHV FRQ HVWH WHPD

F� 3URSRUFLRQDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV LQIRUPDFLyQ VREUH ODV WDUHDV GH OD FODVH \ WDUHDV
DVLJQDGDV

�� ,QIRUPDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV TXH HOORV SXHGHQ DIHFWDU GLUHFWDPHQWH HO p[LWR GH
DSUHQGL]DMH GH VXV KLMRV DO SURSRUFLRQDUOHV WpFQLFDV \ HVWUDWHJLDV TXH HOORV SXHGHQ XVDU
SDUD PHMRUDU HO p[LWR DFDGpPLFR GH VXV KLMRV \ D\XGDU D VXV KLMRV D DSUHQGHU HQ FDVD
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ������

(O 6XSHULQWHQGHQWH R GHVLJQDGR SXHGH�

D� 3URSRUFLRQDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV LQIRUPDFLyQ VREUH PDQHUDV HQ ODV TXH SXHGHQ
FUHDU DPELHQWHV GH HVWXGLR HILFDFHV HQ OD FDVD \ IRPHQWDU ORV EXHQRV KiELWRV GH
HVWXGLR

E� $QLPDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV D PRQLWRUHDU OD DVLVWHQFLD GH VXV KLMRV D OD HVFXHOD \
TXH FRPSOHWHQ VXV WDUHDV

F� $QLPDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV VHU YROXQWDULRV HQ ORV VDORQHV GH VXV KLMRV \ D
SDUWLFLSDU HQ ORV FRPLWpV GH DVHVRUtD GHO GLVWULWR

�� 'HVDUUROODU FRPXQLFDFLyQ HILFD] \ FRQVLVWHQWH HQWUH OD FDVD \ OD HVFXHOD SDUD TXH ORV
SDGUHV�WXWRUHV SXHGDQ VDEHU FXiQGR \ FyPR SXHGHQ D\XGDU D VXV KLMRV HQ ODV DFWLYLGDGHV
GH DSUHQGL]DMH HQ HO VDOyQ �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ������

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH�

D� $VHJXUDU TXH ORV PDHVWURV SURSRUFLRQHQ UHSRUWHV IUHFXHQWHV D ORV SDGUHV�WXWRUHV
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VREUH HO SURJUHVR GH VXV KLMRV \ PDQWHQHU FRQIHUHQFLDV GH SDGUHV \ PDHVWURV SRU OR
PHQRV XQD YH] DO DxR FRQ ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV GH OD SULPDULD

E� 3URSRUFLRQD RSRUWXQLGDGHV SDUD ORV SDGUHV�WXWRUHV SDUD TXH REVHUYHQ ODV
DFWLYLGDGHV GHO VDOyQ GH FODVH \ TXH WUDEDMHQ FRPR YROXQWDULRV HQ HO VDOyQ GH VX
KLMR R KLMD

F� 3URSRUFLRQDU LQIRUPDFLyQ VREUH ODV RSRUWXQLGDGHV GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV
SRU PHGLR GH EROHWLQHV GHO GLVWULWR� GH EROHWLQHV GH OD HVFXHOD� HQ OD SiJLQD ZHE
GHO GLVWULWR \ RWURV PHGLRV GH FRPXQLFDFLyQ HVFULWRV R HOHFWUyQLFRV

G� +DVWD GRQGH VHD SRVLEOH� SURSRUFLRQDU QRWLILFDFLRQHV H LQIRUPDFLyQ D ORV
SDGUHV�WXWRUHV HQ XQ IRUPDWR \ OHQJXDMH TXH HOORV SXHGDQ HQWHQGHU

H� 'HVDUUROODU PHFDQLVPRV SDUD DQLPDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV D FRODERUDU FRQ
LQIRUPDFLyQ VREUH DVXQWRV GHO GLVWULWR R GH OD HVFXHOD

I� $QLPDU XQD PD\RU SDUWLFLSDFLyQ GH SDGUHV�WXWRUHV DO DMXVWDU ORV KRUDULRV GH ODV
MXQWDV SDUD DFRPRGDU ODV QHFHVLGDGHV GH ORV SDGUHV�WXWRUHV HQ OR TXH VHD SRVLEOH
DO SURSRUFLRQDU VHUYLFLRV GH WUDGXFFLyQ R GH LQWHUSUHWDFLyQ� WUDQVSRUWDFLyQ \�R
FXLGDGR LQIDQWLO

�� &DSDFLWDU PDHVWURV \ DGPLQLVWUDGRUHV D FRPXQLFDUVH HILFD]PHQWH FRQ SDGUHV�WXWRUHV
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ������

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH�

D� 3URSRUFLRQDU GHVDUUROOR SURIHVLRQDO DO SHUVRQDO SDUD D\XGDU D IRUWDOHFHU OD
FRPXQLFDFLyQ GH GRV YtDV FRQ ORV SDGUHV�WXWRUHV� LQFOX\HQGR D ORV SDGUHV�WXWRUHV
TXLHQHV WLHQHQ FRQRFLPLHQWR OLPLWDGR GH LQJOpV R DOIDEHWL]DFLyQ OLPLWDGD

�� ,QWHJUDU SURJUDPDV GH SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV HQ ORV SODQHV HVFRODUHV SDUD UHQGLFLyQ
GH FXHQWDV DFDGpPLFDV�
(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH�

D� ,QFOXLU HVWUDWHJLDV GH SDUWLFLSDFLyQ GH SDGUHV HQ ODV LQLFLDWLYDV GH UHIRUPD HVFRODU
R PHMRUDPLHQWR GH OD HVFXHOD

E� ,QYROXFUDU SDGUHV�WXWRUHV HQ ORV SURFHVRV GH SODQHDFLyQ HVFRODU

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
$SUREDGR� �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

,QVWUXFFLyQ ( ����

3$57,&,3$&,Ï1 '( /26 3$'5(6

3DUWLFLSDFLyQ GH ORV 3DGUHV�7XWRUHV

(V OD SROtWLFD GH OD 0HVD *REHUQDQWH TXH WRGDV ODV HVFXHODV WHQJDQ SURJUDPDV GH SDUWLFLSDFLyQ
GH SDGUHV�WXWRUHV OR FXDO FUHD DPELHQWHV HVFRODUHV GRQGH ORV SDGUHV�WXWRUHV VH VLHQWHQ
ELHQYHQLGRV� QHFHVLWDGRV H LQYROXFUDGRV FRPR VRFLRV LQIRUPDGRV HQ OD HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV�
(V QXHVWUD FUHHQFLD TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV GHEHQ GH�

�� 3DUWLFLSDU SRVLWLYDPHQWH HQ OD HGXFDFLyQ GH VXV KLMRV DO D\XGDUORV D GHVDUUROODU ODV
KDELOLGDGHV TXH SXHGHQ XVDU HQ OD FDVD SDUD DSR\DU HO SURJUDPD HVFRODU�
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�� (VWDU LQIRUPDGRV SDUD TXH HOORV SXHGDQ DIHFWDU GLUHFWDPHQWH HO p[LWR \ HO DSUHQGL]DMH GH
VXV KLMRV�

�� 3URSRUFLRQDU DFWLYLGDGHV HQ OD FDVD� HVWUDWHJLDV GH DSUHQGL]DMH� WpFQLFDV GH GLVFLSOLQD \
KDELOLGDGHV SDUD GHVDUUROODU UHODFLRQHV VDOXGDEOHV FRQ ORV QLxRV \ DFWLWXGHV SRVLWLYDV
KDFLD HO DSUHQGL]DMH�

�� 3URSRUFLRQDU WpFQLFDV TXH SXHGHQ XVDU SDUD PHMRUDU HO p[LWR DFDGpPLFR \ D\XGDU D VXV
KLMRV HQ OD FDVD�

/DV HVFXHODV GHEHQ�

�� (VWDEOHFHU FRPXQLFDFLyQ HILFD] FRQWLQXD HQWUH OD FDVD \ OD HVFXHOD SDUD TXH ORV
SDGUHV�WXWRUHV VHSDQ FyPR \ FXiQGR D\XGDU D VXV KLMRV SDUD DSR\DU HO DSUHQGL]DMH GH ODV
DFWLYLGDGHV GHO VDOyQ GH FODVH�

�� (Q DUPRQtD FRQ ORV SDGUHV�WXWRUHV HVWDEOHFHU HO SURJUDPD OD IUHFXHQFLD \ HO IRUPDWR \
FRQWHQLGR GH ODV FRPXQLFDFLRQHV HVFRODUHV GH SDGUHV�WXWRUHV�

�� &DSDFLWDU PDHVWURV \ SDGUHV�WXWRUHV D FRPXQLFDUVH HILFD]PHQWH HQWUH Vt H LQWHJUDU OD
SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV�WXWRUHV HQ HO SODQ FRRUGLQDGR GH OD HVFXHOD�

�� ,QYROXFUDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV FRQ FDSDFLWDFLyQ DSURSLDGD HQ UROHV GH LQVWUXFFLyQ \ DSR\R HQ
OD HVFXHOD�

�� $SR\DU D ORV SDGUHV�WXWRUHV D TXH WRPHQ GHFLVLRQHV \ GHVDUUROOHQ VX OLGHUD]JR HQ JRELHUQR�
DVHVRUtD \ DERJDFtD�

�� (VWDEOHFHU FRPXQLFDFLyQ GH GRV YtDV HQWUH OD HVFXHOD \ OD FDVD FRQ UHVSHFWR D SURJUDPDV
HVFRODUHV \ HO SURJUHVR GH ORV HVWXGLDQWHV� LQFOX\HQGR D ODV IDPLOLDV GH DQWHFHGHQWHV
GLYHUVRV FRQ FRQRFLPLHQWRV OLPLWDGRV GHO LQJOpV�

�� 5HVSRQGHU SRVLWLYDPHQWH \ GH PDQHUD LQQRYDGRUD D ODV QHFHVLGDGHV GH VLWXDFLRQHV QR
WUDGLFLRQDOHV�

�� 3URSRUFLRQDU FDSDFLWDFLyQ FRQWLQXD SDUD WRGR HO SHUVRQDO SDUD SHUPLWLUOHV XQD FRPXQLFDFLyQ
HILFD] FRQ WRGRV ORV SDGUHV�WXWRUHV�

&RPR SDUWH GHO SURFHVR GHO SODQ FRRUGLQDGR EDVDGR HQ OD HVFXHOD� VH LQYLWDUi D ORV
SDGUHV�WXWRUHV D SDUWLFLSDU SOHQDPHQWH HQ OD SODQLILFDFLyQ� GLVHxR� LPSOHPHQWDFLyQ \ HYDOXDFLyQ
GHO SODQ FRRUGLQDGR FRPSOHWR EDVDGR HQ OD HVFXHOD� /RV SDGUHV�WXWRUHV SDUWLFLSDUiQ HQ OD
UHYLVLyQ \ HYDOXDFLyQ DQXDO GHO SURJUHVR GHO SURJUDPD HQ HO FXPSOLPLHQWR GH ORV SODQHV GH OD
HVFXHOD�

&RPR SDUWH FRQWLQXD GH ORV SURJUDPDV GH FDSDFLWDFLyQ DGPLQLVWUDWLYRV� WRGRV ORV
DGPLQLVWUDGRUHV GH OD HVFXHOD UHFLELUiQ FDSDFLWDFLyQ HQ FRPXQLFDFLyQ HILFD] FRQ ORV
SDGUHV�WXWRUHV�

6H GHVDUUROODUiQ SURFHVRV SDUD HYDOXDU ORV SURJUDPDV GH SDUWLFLSDFLyQ GH SDGUHV�WXWRUHV GHO
GLVWULWR�
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'RFXPHQWDFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
9HUVLyQ� �� GH IHEUHUR ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

1RWLILFDFLyQ GH ORV 'HUHFKRV GH ORV 3DGUHV H +LMRV FRQ 5HVSHFWR D OD (GXFDFLyQ (VSHFLDO
5HVXPHQ�
/RV SDGUHV WLHQHQ YDULDV SURWHFFLRQHV EDMR ODV *DUDQWtDV 3URFHVDOHV� /D QRWLILFDFLyQ VREUH ORV
'HUHFKRV GH ORV 3DGUHV \ ODV *DUDQWtDV 3URFHVDOHV GHEH GH HQWUHJDUVH D ORV SDGUHV DO� �� UHFLELU
OD VROLFLWXG LQLFLDO SDUD OD HYDOXDFLyQ GH VX KLMR R KLMD SDUD UHFLELU VHUYLFLRV GH HGXFDFLyQ
HVSHFLDO� �� FDGD QRWLILFDFLyQ GH XQD MXQWD GH ,(3� �� UHHYDOXDFLyQ GH VX KLMR R KLMD \ �� UHJLVWUR
GH XQD GHQXQFLD R VROLFLWXG GH DXGLHQFLD GH GHELGR SURFHVR� (VWH GRFXPHQWR VH HQWUHJDUi DO
LQLFLDU OD VROLFLWXG� DO UHJLVWUR GH XQD GHQXQFLD R VROLFLWXG GH DXGLHQFLD GH GHELGR SURFHVR R
FXDQGR XQ SDGUH OD VROLFLWH� /RV SDGUHV SXHGHQ REWHQHU D\XGD SDUD HQWHQGHU VXV GHUHFKRV TXH
OHV RWRUJDQ ODV JDUDQWtDV SURFHVDOHV GH SDUWH GHO 'LUHFWRU R 'LUHFWRUD GH (GXFDFLyQ (VSHFLDO GHO
GLVWULWR DO TXH DVLVWH VX KLMR R KLMD� GHO 'LUHFWRU R 'LUHFWRUD GH 6(/3$ HQ HO WHOpIRQR
������������ R GHO 'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ GHO (VWDGR HQ &DOLIRUQLD HQ 6DFUDPHQWR�

/DV DJHQFLDV ORFDOHV GH HGXFDFLyQ �/($ SRU VXV VLJODV HQ LQJOpV� \ RWUDV DJHQFLDV S~EOLFDV
WLHQHQ OD REOLJDFLyQ GH EXVFDU QLxRV FRQ GLVFDSDFLGDGHV HQWUH ODV HGDGHV GH UHFLpQ QDFLGRV KDVWD
ORV �� DxRV� 8Q QLxR�D FRQ GLVFDSDFLGDG HV XQ QLxR TXH KD VLGR LGHQWLILFDGR SRU XQ HTXLSR GH
SURJUDPD GH HGXFDFLyQ LQGLYLGXDOL]DGR �,(3 SRU VXV VLJODV HQ LQJOpV� TXH WHQJD XQD GH WUHFH
FRQGLFLRQHV GH GLVFDSDFLGDG ODV FXDOHV VH GHILQHQ HQ ODV UHJXODFLRQHV IHGHUDOHV� TXLHQ SRU
PRWLYR GH VX GLVFDSDFLGDG QHFHVLWD VHUYLFLRV GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO SDUD EHQHILFLDUVH GH OD
HGXFDFLyQ \ TXLHQ FXPSOH FRQ ORV FULWHULRV GH GLVFDSDFLGDG GHO HVWDGR� 8Q QLxR FRQ
GLVFDSDFLGDG WLHQH HO GHUHFKR GH SDUWLFLSDU HQ OD HGXFDFLyQ DGHFXDGD S~EOLFD JUDWLV� 1LxRV FRQ
GLVFDSDFLGDGHV VH OHV RIUHFHQ SURJUDPDV TXH OHV SURSRUFLRQDQ FRQYLYHQFLD Pi[LPD FRQ QLxRV
TXLHQHV QR WLHQHQ GLVFDSDFLGDGHV GH PDQHUD DSURSLDGD SDUD DPERV� &XDQGR XQ QLxR \D QR
UHTXLHUH VHUYLFLRV GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO SDUD EHQHILFLDUVH GH OD HGXFDFLyQ VH FRQGXFLUi XQD
HYDOXDFLyQ \ XQD MXQWD GH ,(3 DQWHV GH GHVFRQWLQXDU ORV VHUYLFLRV GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO�

1R VH UHTXLHUH D QLQJ~Q QLxR TXH SDUWLFLSH HQ VHUYLFLRV GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO D PHQRV TXH ORV
SDGUHV VHDQ LQIRUPDGRV SUHYLDPHQWH SRU HVFULWR VREUH ORV PRWLYRV SRU ORV FXDOHV OD SDUWLFLSDFLyQ
HQ HVWRV VHUYLFLRV HV QHFHVDULD R GHVHDGD DVt FRPR WDPELpQ VREUH HO FRQWHQLGR GHO SURJUDPD GH
HGXFDFLyQ HVSHFLDOL]DGD �,(3� \ TXH HOORV GHQ VX FRQVHQWLPLHQWR SRU HVFULWR SDUD WRGR R SDUWH
GHO SURJUDPD �,(3��

&RQVHQWLPLHQWR GHO 3DGUH�
6H UHTXLHUH FRQVHQWLPLHQWR SRU HVFULWR GHO SDGUH DQWHV GH TXH HO QLxR VHD HYDOXDGR� FRORFDGR HQ
XQ SURJUDPD GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO \ SDUD OD LPSOHPHQWDFLyQ GHO SURJUDPD GH HGXFDFLyQ
LQGLYLGXDOL]DGR �,(3� FRPSOHWR R HQ SDUWH� /D /($ QR GHEH UHTXHULU FRQVHQWLPLHQWR GHO SDGUH
FRPR FRQGLFLyQ GH FXDOTXLHU EHQHILFLR SDUD HO SDGUH R HO QLxR H[FHSWR SRU HO VHUYLFLR R
DFWLYLGDG SDUD OD FXDO VH UHTXLHUH HO FRQVHQWLPLHQWR� /D /($ SXHGH SUHVHQWDU XQ SURFHVR GH
DXGLHQFLD SDUD DQXODU HO UHFKD]R GH FRQVHQWLPLHQWR GHO SDGUH SDUD OD HYDOXDFLyQ R FRORFDFLyQ GH
VX KLMR HQ HO SURJUDPD GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO�

3URJUDPD GH (GXFDFLyQ ,QGLYLGXDO �,(3��
/DV DJHQFLDV S~EOLFDV GH HGXFDFLyQ LQLFLDQ \ FRQGXFHQ UHXQLRQHV FRQ HO SURSyVLWR GH
GHVDUUROODU� UHYLVDU \ UHSDVDU HO SURJUDPD LQGLYLGXDO GH HGXFDFLyQ GH FDGD QLxR FRQ
GLVFDSDFLGDG� (O ,(3 GRFXPHQWD OD HOHJLELOLGDG GHO QLxR SDUD VHUYLFLRV GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO \
ORV SDGUHV UHFLEHQ FRSLDV GH FDGD ,(3 GH VX QLxR� (VWDV UHXQLRQHV� VRQ FRQGXFLGDV SRU HO HTXLSR
GHO 3URJUDPD GH (GXFDFLyQ ,QGLYLGXDO �,(3��
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$FFLyQ 'LVFLSOLQDULD�
/RV SDGUHV WLHQHQ HO GHUHFKR GH VHU LQIRUPDGRV GHO GtD TXH VH KDFH OD DFFLyQ GLVFLSOLQDULD� VL OD
DFFLyQ GLVFLSOLQDULD LQFOX\H XQ FDPELR GH FRORFDFLyQ SRU PiV GH GLH] ���� GtDV� (O GLVWULWR
HVFRODU DVHJXUD TXH ORV GRFXPHQWRV GH OD HGXFDFLyQ HVSHFLDO \ OD DFFLyQ GLVFLSOLQDULD GHO QLxR
VHUiQ WUDQVPLWLGRV D OD SHUVRQD�V� TXH KDJDQ OD GHFLVLyQ ILQDO VREUH OD DFFLyQ GLVFLSOLQDULD� (O
GLVWULWR HVFRODU UHSRUWDUi FXDOTXLHU FULPHQ FRPHWLGR SRU XQ QLxR GLVFDSDFLWDGR D ODV DXWRULGDGHV
DSURSLDGDV \ PDQGDUi FRSLDV GH OD HGXFDFLyQ HVSHFLDO \ DFFLRQHV GLVFLSOLQDULDV D GLFKDV
DXWRULGDGHV�

6XVSHQVLyQ�
/RV QLxRV FRQ GLVFDSDFLGDGHV SXHGHQ VHU VXVSHQGLGRV R SXHVWRV HQ RWUD FRORFDFLyQ DOWHUQDWLYD
WHPSRUDO R RWUD FRORFDFLyQ HQ OD PLVPD PHGLGD TXH QLxRV VLQ GLVFDSDFLGDGHV� 8Q QLxR FRQ XQD
GLVFDSDFLGDG SXHGH VHU VXVSHQGLGR SRU XQ Pi[LPR GH GLH] ���� GtDV FRQVHFXWLYRV SRU LQIUDFFLyQ
D ODV UHJODV GH FRQGXFWD GH OD HVFXHOD� XVDQGR ORV PLVPRV SURFHGLPLHQWRV TXH HO GH XQ QLxR VLQ
GLVFDSDFLGDG� 3DUD XQD VXVSHQVLyQ GH GLH] ���� GtDV R PHQRV QR HV QHFHVDULR EULQGDU VHUYLFLRV
HGXFDWLYRV� 6L OD VXVSHQVLyQ HV SRU PiV GH GLH] ���� GtDV HQ XQ DxR HVFRODU� GHEHQ VHJXLUVH
FLHUWRV SURFHVRV GH JDUDQWtDV� (VWR LQFOX\H XQD UHXQLyQ FRQ HO HTXLSR GH ,(3 D PiV WDUGDU GLH]
���� GtDV GHVSXpV GH GHFLGLU OD DFFLyQ GLVFLSOLQDULD SDUD UHYLVDU HO SODQ GH LQWHUYHQFLyQ VREUH OD
FRQGXFWD GHO QLxR� VL QR KD\ QLQJXQR� FRPSOHWDU XQD HYDOXDFLyQ IXQFLRQDO \ GHVDUUROODU XQ SODQ
GH LQWHUYHQFLyQ GH FRQGXFWD� GHWHUPLQDU VL OD PDOD FRQGXFWD HV XQD PDQLIHVWDFLyQ GH OD
GLVFDSDFLGDG� GHWHUPLQDU OD DFFLyQ DSURSLDGD EDVDGRV HQ OD GHWHUPLQDFLyQ GH OD PDQLIHVWDFLyQ�
3DUD VXVSHQVLRQHV GH PiV GH GLH] ���� GtDV� SXHGHQ VHU FRORFDGRV HQ XQD FRORFDFLyQ WHPSRUDO
HGXFDWLYD DSURSLDGD X RWUD FRORFDFLyQ�

([SXOVLyQ�
8Q QLxR FRQ XQD GLVFDSDFLGDG SXHGH VHU H[SXOVDGR SRU YLRODFLyQ D ODV UHJODV GH FRQGXFWD GH OD
HVFXHOD VROR FXDQGR VH KDQ VHJXLGR FLHUWRV SURFHGLPLHQWRV GH JDUDQWtDV� 'HQWUR GH GLH] ����
GtDV GH OD GHFLVLyQ GH OD HVFXHOD GH SURSRQHU XQD DFFLyQ GLVFLSOLQDULD TXH LQFOX\H XQ FDPELR HQ
OD FRORFDFLyQ GH PiV GH GLH] ���� GtDV� HO HTXLSR GH ,(3 GHEH GH UHXQLUVH SDUD UHYLVDU HO SODQ GH
LQWHUYHQFLyQ GH FRPSRUWDPLHQWR VL HV TXH OR KD\� GHWHUPLQDU VL OD PDOD FRQGXFWD HV XQD
PDQLIHVWDFLyQ GH OD GLVFDSDFLGDG� GHWHUPLQDU XQD FRORFDFLyQ DOWHUQD DSURSLDGD SDUD OD
HGXFDFLyQ GHO QLxR� HODERUDU XQ SODQ GH HYDOXDFLyQ GHO FRPSRUWDPLHQWR VL QR H[LVWLHVH XQR�
FRQVLGHUDU OD QHFHVLGDG GHO FDPELR� SDUD HO ILQDO GH OD FRORFDFLyQ DOWHUQD GH HGXFDFLyQ HO QLxR
GRQGH IXH SXHVWR FXDQGR VH RFXUULy HO PDO FRPSRUWDPLHQWR� 6L ORV SDGUHV QR HVWiQ GH DFXHUGR
FRQ ORV UHVXOWDGRV GHO HTXLSR GH ,(3 SRUTXH OD PDOD FRQGXFWD QR IXH FDXVDGD SRU PDQLIHVWDFLyQ
GH OD GLVFDSDFLGDG GHO QLxR� HOORV SXHGHQ FRPHQ]DU XQ SURFHVR GH DXGLHQFLD� $XQTXH HO GLVWULWR
SXHGD R H[SXOVH DO QLxR� HOORV WLHQHQ TXH EULQGDU XQD HGXFDFLyQ S~EOLFD DSURSLDGD GXUDQWH HO
WLHPSR GH OD H[SXOVLyQ� $GHPiV� HO HVWXGLDQWH WLHQH GHUHFKR D XQD DXGLHQFLD FRQ OD PHVD
GLUHFWLYD GH OD HVFXHOD� 6L OD PHVD GLUHFWLYD GH OD HVFXHOD HVWi GH DFXHUGR FRQ OD GHFLVLyQ GH
H[SXOVDU DO HVWXGLDQWH� HO HVWXGLDQWH� HO SDGUH R WXWRU SXHGHQ SUHVHQWDU XQD DSHODFLyQ DQWH OD
PHVD GLUHFWLYD GH HGXFDFLyQ GHO FRQGDGR�

3DJR SRU OD (GXFDFLyQ GH 1LxRV 0DWULFXODGRV HQ (VFXHODV 3DUWLFXODUHV VLQ HO
&RQVHQWLPLHQWR R OD 5HIHUHQFLD GHO 'LVWULWR (VFRODU
�� /RV HVWXGLDQWHV PDWULFXODGRV HQ HVFXHODV SDUWLFXODUHV GRQGH XQD HGXFDFLyQ S~EOLFD �)$3(�

DSURSLDGD QR HV HO FDVR�

(O 'LVWULWR HVFRODU WLHQH OD UHVSRQVDELOLGDG GH RIUHFHU XQD HGXFDFLyQ S~EOLFD DSURSLDGD \
JUDWXLWD D ORV HVWXGLDQWHV FRQ GLVFDSDFLGDGHV \ TXH ORV SDGUHV KDQ HOHJLGR PDWULFXODUORV HQ
HVFXHODV SDUWLFXODUHV� SHUR OD UHVSRQVDELOLGDG HV VLJQLILFDWLYDPHQWH OLPLWDGD� /D OH\ IHGHUDO
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OLPLWD OD FDQWLGDG TXH ORV GLVWULWRV SXHGHQ JDVWDU HQ HVWRV VHUYLFLRV SDUD SURSRUFLRQDU SDUWH
GH HVWRV IRQGRV GHO DFWR IHGHUDO GH OD (GXFDFLyQ SDUD ,QGLYLGXRV &RQ 'LVFDSDFLGDGHV
�,'($�� (O GLVWULWR HVFRODU GHEH UHFLELU DSRUWDFLRQHV GH LQIRUPDFLyQ GH SDUWH GH ORV
UHSUHVHQWDQWHV GH ORV HVWXGLDQWHV HQ ODV HVFXHODV SDUWLFXODUHV� SHUR HO GLVWULWR VHUi HO TXH
GHWHUPLQH TXp VHUYLFLRV VHUiQ SURSRUFLRQDGRV�

8Q QLxR FRQ XQD GLVFDSDFLGDG PDWULFXODGR HQ XQD HVFXHOD SDUWLFXODU� QR WLHQH HO GHUHFKR
LQGLYLGXDO GH UHFLELU DOJXQRV R WRGRV ORV VHUYLFLRV UHODFLRQDGRV D HGXFDFLyQ HVSHFLDO TXH OH
SHUWHQHFHQ DO DVLVWLU D XQD HVFXHOD S~EOLFD�

/RV SURFHGLPLHQWRV D ORV VHUYLFLRV QR HVWiQ GLVSRQLEOHV SDUD ORV SDGUHV GH HVFXHODV
SDUWLFXODUHV SDUD VROXFLRQDU ORV VHUYLFLRV SURSRUFLRQDGRV� 6LQ HPEDUJR� ORV SDGUHV SXHGHQ
SUHVHQWDU XQD TXHMD�

�� /RV HVWXGLDQWHV PDWULFXODGRV HQ HVFXHODV SDUWLFXODUHV GRQGH OD SURYLVLyQ GH )$3( HVWi HQ
HIHFWR�

/RV SDGUHV SXHGHQ VHU UHHPEROVDGRV SRU FRVWRV DVRFLDGRV FRQ HO UHWLUR GH VXV QLxRV GH
HVFXHODV S~EOLFDV \ PDWULFXODUORV HQ HVFXHODV SDUWLFXODUHV� VRODPHQWH VL HO MX]JDGR R XQ
RILFLDO GHO MX]JDGR R DXGLHQFLD GHWHUPLQy TXH OD DJHQFLD HVFRODU S~EOLFD QR EULQGy DO QLxR�D
XQD HGXFDFLyQ S~EOLFD DSURSLDGD �)$3(��

6H OH SXHGH UHGXFLU R QHJDU D ORV SDGUHV TXLHQHV VROLFLWHQ UHHPEROVR SRU KDEHU SXHVWR
XQLODWHUDOPHQWH D VXV KLMRV HQ HVFXHODV SDUWLFXODUHV SRUTXH OD HVFXHOD S~EOLFD IDOOR HQ GDUOHV
XQD HGXFDFLyQ DSURSLDGD VL HOORV QR SURSRUFLRQD DO GLVWULWR HVFRODU HO UHSRUWH PiV UHFLHQWH
GH OD UHXQLyQ GHO HTXLSR GH ,(3 FRQ LQIRUPDFLyQ GHVFULELHQGR OD QDWXUDOH]D GH VX
SUHRFXSDFLyQ GH OD FRORFDFLyQ HQ OD HVFXHOD S~EOLFD \ OD SURSXHVWD SDUD VROXFLRQDU HO
SUREOHPD� VX PRWLYR GH UHFKD]DU OD FRORFDFLyQ HQ OD HVFXHOD S~EOLFD \ UHJLVWUDU D VX KLMR HQ
XQD HVFXHOD SDUWLFXODU FRQ FRVWR S~EOLFR� /RV SDGUHV WLHQHQ TXH QRWLILFDU SRU HVFULWR DO
GLVWULWR HVFRODU OD LQIRUPDFLyQ PHQFLRQDGD FRQ XQD DQWLFLSDFLyQ GH GLH] ���� GtDV KiELOHV
SUHYLR DO FDPELR GH FRORFDFLyQ GH OD HVFXHOD S~EOLFD� FXDQGR OD /($ OHV QRWLILTXH VX
LQWHQFLyQ GH HYDOXDU DO HVWXGLDQWH� HVWH GHEH VHU SXHVWR D GLVSRVLFLyQ GH OD /($ SDUD VX
HYDOXDFLyQ� (O UHHPEROVR SRU OD FRORFDFLyQ GHO HVWXGLDQWH HQ XQD HVFXHOD SDUWLFXODU
WDPELpQ SXHGH VHU QHJDGR R UHGXFLGR VL HO MXH] GHWHUPLQD TXH ODV DFFLRQHV GHO SDGUH QR VRQ
UD]RQDEOHV�

+D\ ODV VLJXLHQWHV H[FHSFLRQHV� �� VL ORV SDGUHV QR VDEHQ HVFULELU LQJOpV� �� OD FRQIRUPLGDG
SXHGH UHVXOWDU HQ GDxR ItVLFR R HPRFLRQDO VHULR SDUD HO QLxR�D� �� HO GLVWULWR HVFRODU HYLWy
TXH ORV SDGUHV SUHVHQWDUDQ GLFKD QRWLILFDFLyQ \ ��� ORV SDGUHV QR UHFLELHURQ XQD QRWLILFDFLyQ
HQ OD FXDO VH OHV LQIRUPDEDQ ORV UHTXLVLWRV GHO FRQWHQLGR SDUD LQIRUPDU DO GLVWULWR HVFRODU�
SULQFLSDOPHQWH� HO QRPEUH \ OD UHVLGHQFLD GHO QLxR� HO QRPEUH GH OD HVFXHOD GH UHVLGHQFLD D
OD TXH HO QLxR HVWi DVLVWLHQGR� XQD GHVFULSFLyQ VREUH OD QDWXUDOH]D GHO SUREOHPD UHODFLRQDGR
FRQ OD LQLFLDFLyQ GHO FDPELR� LQFOX\HQGR SUREOHPDV HVSHFtILFRV \ UHODFLRQDGRV FRQ GLFKRV
SUREOHPDV DVt FRPR OD SURSXHVWD SDUD VROXFLRQDU HO SUREOHPD KDVWD GRQGH VH FRQRFH \ TXH
HVWi GLVSRQLEOH D ORV SDGUHV HQ HVH PRPHQWR�

&RQFHVLyQ GH +RQRUDULRV GH $ERJDGR
6L FXDOTXLHU SHUVRQD TXH VROLFLWH XQD DXGLHQFLD GHVHD VHU UHSUHVHQWDGD SRU XQ DERJDGR� HVWD GHEH
QRWLILFDU VX LQWHQFLyQ D OD RWUD SHUVRQD LQYROXFUDGD HQ XQ ODSVR GH �� GtDV SUHYLRV D OD DXGLHQFLD�
6L QR VH SUHVHQWD OD QRWLILFDFLyQ OD RWUD SHUVRQD SXHGH GHWHQHU OD DXGLHQFLD KDVWD TXH OD DJHQFLD
SXHGD REWHQHU XQ DERJDGR�
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1R VH FRQFHGHQ ORV KRQRUDULRV GHO DERJDGR D ORV SDGUHV VL HVWRV VRQ UHODFLRQDGRV FRQ XQD MXQWD
GHO ,(3 D PHQRV TXH OD MXQWD VH KD\D FRQYRFDGR FRPR UHVXOWDGR GH XQD DXGLHQFLD DGPLQLVWUDWLYD
R XQD DFFLyQ MXGLFLDO R SRU GHFLVLyQ GHO $ERJDGR GHO (VWDGR� /RV KRQRUDULRV SXHGHQ VHU
UHGXFLGRV VL HO DERJDGR GH ORV SDGUHV QR SURSRUFLRQD QRWLILFDFLyQ DO GLVWULWR VREUH OD QDWXUDOH]D
GHO SUREOHPD \ SURSRQH VROXFLRQHV SDUD GLFKR SUREOHPD�

(O MXH] SXHGH RWRUJDU KRQRUDULRV GH DERJDGR D ORV SDGUHV R WXWRUHV GH XQ QLxR FRQ
GLVFDSDFLGDGHV HQ FXDOTXLHU DFFLyQ R SURFHVR TXH VH KDJD EDMR OD 3DUWH % GHO $FWD GH (GXFDFLyQ
D ,QGLYLGXRV FRQ 'LVFDSDFLGDGHV VL JDQDQ HO FDVR�

1R VH RWRUJDUiQ SDJRV SRU KRQRUDULRV GH DERJDGR QL VHUiQ UHHPEROVDGRV FRVWRV UHODFLRQDGRV
GHVSXpV GH TXH VH OH KD\D HQWUHJDGR DO SDGUH XQD RIHUWD SDUD OOHJDU D XQ DFXHUGR VL OD RIHUWD VH
KDFH FRQ DQWLFLSDFLyQ GH GLH] ���� GtDV DQWHV GH TXH FRPLHQFH HO MXLFLR� 6L OD RIHUWD QR VH DFHSWD
GHQWUR GH ORV GLH] ���� GtDV \ VL HO RILFLDO GH OD DXGLHQFLD VH HQWHUD GH TXH ORV SDGUHV KDQ
REWHQLGR XQD VROXFLyQ PHQRV IDYRUDEOH TXH OD RIHUWD� 6H SXHGHQ SDJDU ORV KRQRUDULRV GH ORV
DERJDGRV \ FRVWRV UHODFLRQDGRV D ORV SDGUHV TXLHQHV JDQDQ \ VH OHV MXVWLILFD SRU KDEHU UHFKD]DGR
OD RIHUWD GH DFXHUGRV�

6H UHGXFLUiQ ORV KRQRUDULRV GH ORV DERJDGRV VL HO SDGUH DODUJy OD UHVROXFLyQ ILQDO GXUDQWH HO
FXUVR GH OD DFFLyQ R SURFHVR� VL ORV KRQRUDULRV H[FHGDQ HO VXHOGR PtQLPR SRU KRUD HQ OD
FRPXQLGDG� VL HO WLHPSR TXH VH RFXSy HQ ORV VHUYLFLRV OHJDOHV IXH H[FHVLYR \ VL HO DERJDGR GH
ORV SDGUHV QR SURSRUFLRQy DO GLVWULWR HVFRODU OD LQIRUPDFLyQ DSURSLDGD �QRPEUH \ GRPLFLOLR GHO
QLxR� QRPEUH GH OD HVFXHOD D OD TXH DVLVWH HO QLxR� XQD GHVFULSFLyQ GH OD QDWXUDOH]D GHO SUREOHPD
LQFOX\HQGR KHFKRV UHODFLRQDGRV DO SUREOHPD \ OD SURSXHVWD GH XQD VROXFLyQ D GLFKR SUREOHPD
KDVWD GRQGH VDEHQ \ GLVSRQLEOH SDUD ORV SDGUHV HQ HVH WLHPSR�� /RV KRQRUDULRV GHO DERJDGR QR
VH UHGXFLUiQ VL HO HVWDGR R OD DJHQFLD ORFDO GH HGXFDFLyQ SURORQJy GH PDQHUD QR UD]RQDEOH OD
UHVROXFLyQ R HO SURFHVR R VL YLROy ORV SURFHGLPLHQWRV�

4XHMDV
&XDOTXLHU LQGLYLGXR� /($� X RUJDQL]DFLyQ SXHGH SUHVHQWDU XQD TXHMD SRU HVFULWR FRQ HO
6XSHULQWHQGHWH GH XQD DJHQFLD ORFDO GH HGXFDFLyQ R FRQ HO 6XSHULHQWHQGHQWH GH ,QVWUXFFLyQ
3~EOLFD DOHJDQGR XQD YLRODFLyQ IHGHUDO� OH\ HVWDWDO R UHJXODFLyQ JREHUQDQGR OD HGXFDFLyQ
HVSHFLDO R VHUYLFLRV UHODFLRQDGRV SDUD XQ HVWXGLDQWH LQGLYLGXDO�

3DUD SUHVHQWDU XQD TXHMD HVWDWDO� FRPXQtTXHVH D &DOLIRUQLD 'HSDUWPHQW RI (GXFDWLRQ� 6SHFLDO
(GXFDWLRQ 'LYLVLRQ� 3URFHGXUDO 6DIHJXDUGV 5HIHUUDO 6HUYLFH� ��� / 6WUHHW� 6XLWH ����
6DFUDPHQWR� &$ �����

6H WRPDUi XQD GHFLVLyQ LQPHGLDWDPHQWH GHVSXpV GH UHFLELUOD SRU SDUWH GHO 6XSHULQWHQGHQWH GHO
HVWDGR R (GXFDFLyQ 3~EOLFD GHSHQGLHQGR VL HO HVWDGR R OD DJHQFLD ORFDO WLHQH OD MXULVGLFFLyQ
VREUH OD TXHMD� 6L HO HVWDGR WLHQH OD MXULVGLFFLyQ� VH FRPSOHWDUi XQD LQYHVWLJDFLyQ \ OD GHFLVLyQ
VHUi SUHVHQWDGD SRU HVFULWR GHQWUR GH VHVHQWD ���� GtDV GH KDEHU UHFLELGR OD TXHMD \ ODV GRV SDUWHV
UHFLELUiQ XQD FRSLD GH OD GHFLVLyQ HVFULWD�

6L OD DJHQFLD ORFDO GH HGXFDFLyQ WLHQH OD MXULVGLFFLyQ� HO VXSHULQWHQGHQWH GH OD DJHQFLD GHEH� ���
LQYHVWLJDU OD TXHMD \ SUHSDUDU XQ UHSRUWH SRU HVFULWR� ��� (QWUHJDU XQD FRSLD GHO UHSRUWH D OD
SHUVRQD TXH SUHVHQWD OD TXHMD�

/RV SDGUHV SXHGHQ DSHODU OD GHFLVLyQ ORFDO GHO 6XSHULQWHQGHQWH GHO (VWDGR GHQWUR GH TXLQFH ����
GtDV GHVSXpV GH KDEHU UHFLELGR OD GHFLVLyQ ORFDO� PLHQWUDV HQ HVSHUD GH OD UHFRQVLGHUDFLyQ GHO
'HSDUWDPHQWR GHO (VWDGR� OD GHFLVLyQ ORFDO VH PDQWLHQH HQ HIHFWR�
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(O 6XSHULQWHQGHQWH GHO (VWDGR GH ,QVWUXFFLyQ 3~EOLFD� R VX GHVLJQDGR UHYLVD \ UHSRUWD SRU
HVFULWR ORV UHVXOWDGRV GH FXDOTXLHU GHFLVLyQ GHO HVWDGR TXH KD VLGR DSHODGD SRU ORV SDGUHV R /($
GHQWUR GH WUHLQWD ���� GtDV� $PEDV SDUWHV UHFLELUiQ FRSLDV GH OR HQFRQWUDGR SRFR WLHPSR
GHVSXpV�

3DUD REWHQHU PD\RU LQIRUPDFLyQ VREUH OD UHVROXFLyQ GHO FRQIOLFWR� LQFOX\HQGR FyPR SUHVHQWDU
XQD TXHMD� FRPXQLFDUVH FRQ HO GLUHFWRU GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO� FRQ HO VXSHULQWHQGHQWH GH ODV
HVFXHODV GHO GLVWULWR� FRQ HO 'HSDUWDPHQWR GH ,QVWUXFFLyQ 3~EOLFD GHO (VWDGR GH &DOLIRUQLD� R DO
'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ GH &DOLIRUQLD ± 'LYLVLyQ GH (GXFDFLyQ (VSHFLDO GH 6HUYLFLRV GH
*DUDQWtDV 3URFHVDOHV DO �������������� R DO )$; ������������ R HQ HO SRUWDO ZHE GHO
GHSDUWDPHQWR KWWS���ZZZ�FGH�FD�JRY�VSEUDQFK�VHG�

5HODFLRQHV &RPXQLWDULDV %3 ������

352&(62 81,)250( '( 48(-$6

/D 0HVD *REHUQDQWH UHFRQRFH TXH HO GLVWULWR WLHQH OD UHVSRQVDELOLGDG SULPRUGLDO GH DVHJXUDU HO
FXPSOLPLHQWR GH ODV OH\HV \ UHJXODFLRQHV HVWDWDOHV \ IHGHUDOHV DSOLFDEOHV TXH JRELHUQDQ ORV
SURJUDPDV HGXFDWLYRV� /D 0HVD DQLPD OD UHVROXFLyQ WHPSUDQD GH ODV TXHMDV FXDQGR HV SRVLEOH�
3DUD UHVROYHU TXHMDV TXH SXHGDQ UHTXHULU XQ SURFHVR PiV IRUPDO� /D PHVD DGRSWD HO VLVWHPD
XQLIRUPH GH TXHMDV HVSHFLILFDGR HQ � &&5���������� \ OD UHJXODFLyQ DGPLQLVWUDWLYD TXH OR
DFRPSDxD�

4XHMDV 6XMHWDV DO 3URFHVR 8QLIRUPH GH 4XHMDV �8&3 SRU VXV VLJODV HQ LQJOpV�

(O SURFHVR XQLIRUPH GH TXHMDV GHO GLVWULWR �8&3� GHEH GH VHU XVDGR SDUD LQYHVWLJDU \ UHVROYHU
TXHMDV FRQ UHODFLyQ D ORV VLJXLHQWHV SURJUDPDV \ DFWLYLGDGHV�

�� $ORMDPLHQWR SDUD HVWXGLDQWHV HPEDUD]DGDV \ HVWXGLDQWHV TXH VRQ SDGUHV �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������

�� 3URJUDPDV GH HGXFDFLyQ SDUD DGXOWRV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ���������� ��������
������������

�� 3URJUDPDV GH HGXFDFLyQ \ VHJXULGDG GHVSXpV GH OD HVFXHOD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
�������������

�� (GXFDFLyQ WpFQLFD GH FDUUHUD DJUtFROD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������������
�� &DUUHUD WpFQLFD \ HGXFDFLyQ WpFQLFD \ FDUUHUD WpFQLFD \ SURJUDPDV GH FDSDFLWDFLyQ

WpFQLFD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������������
�� 3URJUDPDV GH FXLGDGR \ GHVDUUROOR LQIDQWLO �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����������
�� (GXFDFLyQ FRPSHQVDWRULD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������
�� 3URJUDPDV &RQVROLGDGRV GH $\XGD &DWHJyULFD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ �� &)5

��������������
�� 3HUtRGRV GH FXUVRV VLQ FRQWHQLGR HGXFDWLYR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����������������
��� /D GLVFULPLQDFLyQ� HO DFRVR� OD LQWLPLGDFLyQ R HO EXOO\LQJ HQ ORV SURJUDPDV \ DFWLYLGDGHV

GHO GLVWULWR� LQFOX\HQGR DTXHOORV SURJUDPDV R DFWLYLGDGHV ILQDQFLDGRV GLUHFWDPHQWH SRU HO
HVWDGR R TXH UHFLEHQ R VH EHQHILFLDQ GH DVLVWHQFLD ILQDQFLHUD HVWDWDO� EDVDGRV HQ ODV
FDUDFWHUtVWLFDV UHDOHV R SHUFLELGDV GH XQD SHUVRQD GH UD]D R HWQLD� FRORU� DVFHQGHQFLD�
QDFLRQDOLGDG� RULJHQ QDFLRQDO� HVWDWXV PLJUDWRULR� LGHQWLILFDFLyQ FRQ XQ JUXSR pWQLFR�
HGDG� UHOLJLyQ� HVWDGR FLYLO� HPEDUD]R� HVWDGR GH SDWHUQLGDG� GLVFDSDFLGDG ItVLFD R
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PHQWDO� FRQGLFLyQ PpGLFD� VH[R� RULHQWDFLyQ VH[XDO� JpQHUR� LGHQWLGDG GH JpQHUR�
H[SUHVLyQ GH JpQHUR� LQIRUPDFLyQ JHQpWLFD� R FXDOTXLHU RWUD FDUDFWHUtVWLFD LGHQWLILFDGD HQ
HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ��� R ���� HO &yGLJR GH *RELHUQR ������ R HO &yGLJR 3HQDO
������� R EDVDGRV HQ OD DVRFLDFLyQ GH OD SHUVRQD FRQ XQD SHUVRQD R JUXSR FRQ XQD R PiV
GH HVWDV FDUDFWHUtVWLFDV UHDOHV R SHUFLELGDV �� &&5 ������

��� /RV UHTXLVLWRV HGXFDWLYRV \ GH JUDGXDFLyQ SDUD ORV HVWXGLDQWHV HQ FXLGDGR WXWHODU�
HVWXGLDQWHV VLQ KRJDU� HVWXGLDQWHV GH IDPLOLDV PLOLWDUHV \ HVWXGLDQWHV TXH DQWHULRUPHQWH
DVLVWLHURQ D HVFXHODV GH WULEXQDOHV MXYHQLOHV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ �������� ������
�������� �������� �������� ��������

��� $FWD &DGD (VWXGLDQWH 7ULXQID �&yGLJR GH (GXFDFLyQ �������� �� 86& ���� HW VHT��
��� 3ODQ GH FRQWURO ORFDO GH UHQGLFLyQ GH FXHQWDV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������
��� (GXFDFLyQ 0LJUDQWH �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������������
��� 0LQXWRV GH LQVWUXFFLyQ GH HGXFDFLyQ ItVLFD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ������ ������
��� &XRWDV HVWXGLDQWLOHV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������������
��� $FRPRGDFLRQHV UD]RQDEOHV SDUD XQ HVWXGLDQWH ODFWDQGR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����
��� &HQWURV \ 3URJUDPDV 5HJLRQDOHV 2FXSDFLRQDOHV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������������
��� 3ODQHV HVFRODUHV SDUD HO ORJUR HVWXGLDQWLO VHJ~Q OR UHTXHULGR SDUD OD DSOLFDFLyQ

FRQVROLGDGD GH IRQGRV FDWHJyULFRV HVSHFtILFRV IHGHUDOHV \�R HVWDWDOHV �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������

��� 3ODQHV GH VHJXULGDG HVFRODU �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������������
��� &RQVHMRV HVFRODUHV VHJ~Q OR UHTXHULGR SDUD OD DSOLFDFLyQ FRQVROLGDGD GH IRQGRV

FDWHJyULFRV HVSHFtILFRV IHGHUDOHV \�R HVWDWDOHV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������
��� 3URJUDPDV 3UHHVFRODUHV HVWDWDO �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����������
��� &XHVWLRQHV GH 6DOXG \ 6HJXULGDG HQ 3URJUDPDV 3UHHVFRODUHV (VWDWDOHV ([HQWRV GH

/LFHQFLD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ �����
��� &XDOTXLHU TXHMD TXH DOHJXH UHSUHVDOLDV FRQWUD XQ GHPDQGDQWH X RWUR SDUWLFLSDQWH HQ HO

SURFHVR GH TXHMDV R FXDOTXLHU SHUVRQD TXH KD\D DFWXDGR SDUD GHVFXEULU R UHSRUWDU XQD
YLRODFLyQ VXMHWD D HVWD SROtWLFD

��� &XDOTXLHU RWUR SURJUDPD HGXFDWLYR HVWDWDO R IHGHUDO TXH HO 6XSHULQWHQGHQWH GH
,QVWUXFFLyQ 3~EOLFD R VX GHVLJQDGR FRQVLGHUH DSURSLDGR

/D 0HVD UHFRQRFH TXH OD UHVROXFLyQ GH GLVSXWDV DOWHUQDWLYDV �$'5 SRU VXV VLJODV HQ LQJOpV�
SXHGH� GHSHQGLHQGR GH OD QDWXUDOH]D R GH ORV DOHJDWRV� RIUHFHU XQ SURFHVR SDUD DOFDQ]DU XQD
UHVROXFLyQ D OD TXHMD TXH VHD DFHSWDEOH SDUD WRGRV ORV LQYROXFUDGRV� 6H SXHGH RIUHFHU $'5
FRPR PHGLDGRU SDUD UHVROYHU TXHMDV TXH LQYROXFUHQ D PiV GH XQ HVWXGLDQWH VLQ DGXOWRV� 6LQ
HPEDUJR� OD PHGLDFLyQ QR GHEH GH RIUHFHUVH R XWLOL]DUVH SDUD UHVROYHU QLQJXQD TXHMD TXH WHQJD
TXH YHU FRQ DVDOWR VH[XDO R HQ GRQGH KD\ ULHVJR UD]RQDEOH HQ GRQGH XQD SDUWH GH OD PHGLDFLyQ
VH VLHQWD REOLJDGR D SDUWLFLSDU� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ GH DVHJXUDUVH GH TXH HO
XVR GH $'5 HV FRQVLVWHQWH FRQ ODV OH\HV \ UHJXODFLRQHV HVWDWDOHV \ IHGHUDOHV�

(O GLVWULWR GHEH SURWHJHU D WRGRV ORV GHPDQGDQWHV GH XQD UHSUHVDOLD� $O LQYHVWLJDU TXHMDV� VH
GHEH SURWHJHU OD FRQILGHQFLDOLGDG GH WRGRV ORV LQYROXFUDGRV GH DFXHUGR D OD OH\� 3DUD FXDOTXLHU
TXHMD TXH DOHJXH UHSUHVDOLD R GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ R
DFRVR�� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH GH PDQWHQHU OD LGHQWLGDG GHO GHPDQGDQWH� \ � R
HO WHPD GH OD TXHMD VL HV GLIHUHQWH TXH HO GHPDQGDQWH� FRQILGHQFLDO FXDQGR VHD DSURSLDGR \
PDQWHQHU OD LQWHJULGDG GHO GHPDQGDQWH�
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&XDQGR XQD DOHJDFLyQ QR HV VXMHWD D 8&3 SHUR HV LQFOXLGD HQ XQD TXHMD 8&3� HO GLVWULWR GHEH GH
UHIHULU OD DOHJDFLyQ DO SHUVRQDO DSURSLDGR R DJHQFLD \ GHEH GH LQYHVWLJDU� \ VL HV DSURSLDGR�
UHVROYHU OD DOHJDFLyQ TXH QR HV UHODFLRQDGD DO 8&3 SRU PHGLR GHO 8&3 GHO GLVWULWR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH GH SURSRUFLRQDU FDSDFLWDFLyQ DO SHUVRQDO GHO GLVWULWR
SDUD DVHJXUDU FRQFLHQFLD \ FRQRFLPLHQWR GH ODV OH\HV \ UHTXLVLWRV DFWXDOHV UHODFLRQDGRV DO 8&3�
LQFOX\HQGR ORV SDVRV \ SOD]RV HVSHFLILFDGRV HQ HVWD SROtWLFD \ ODV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV
TXH OR DFRPSDxDQ�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ PDQWHQHU XQ UHJLVWUR GH FDGD TXHMD \ DFFLRQHV
VXEVHFXHQWHV UHODFLRQDGDV� LQFOX\HQGR SDVRV D VHJXLU GXUDQWH OD LQYHVWLJDFLyQ \ GH WRGD OD
LQIRUPDFLyQ UHTXHULGD SDUD HO FXPSOLPLHQWR FRQ � &&5������DQG������

4XHMDV TXH QR VRQ 8&3

/DV VLJXLHQWHV TXHMDV QR GHEHUiQ VHU VXMHWDV DO 8&3 GHO GLVWULWR SHUR GHEHQ VHU UHIHULGDV D OD
DJHQFLD HVSHFLILFDGD�

�� &XDOTXLHU TXHMD DOHJDQGR DEXVR R QHJOLJHQFLD HQ FRQWUD GH XQ QLxR GHEH GH VHU UHIHULGD
DO 'HSDUWDPHQWR GH 6HUYLFLRV 6RFLDOHV GHO &RQGDGR� 'LYLVLyQ GH 6HUYLFLRV GH 3URWHFFLyQ
DVt FRPR WDPELpQ D OD DJHQFLD GHO FXPSOLPLHQWR GH OH\ DSURSLDGD� �� &&5������

�� &XDOTXLHU TXHMD DOHJDQGR YLRODFLyQ D OD VHJXULGDG \ D OD VDOXG SRU XQ SURJUDPD GH
GHVDUUROOR D OD QLxH]� SDUD LQVWDODFLRQHV FRQ OLFHQFLDV� GHEH VHU UHIHULGR DO 'HSDUWDPHQWR
GH 6HUYLFLRV 6RFLDOHV� \ SDUD LQVWDODFLRQHV H[HQWDV GH OLFHQFLD GHEH VHU UHIHULGR DO
DGPLQLVWUDGRU UHJLRQDO GHO 'HVDUUROOR D OD QLxH]� �� &&5������

�� &XDOTXLHU TXHMD TXH DOHJXH TXH XQ HVWXGLDQWH� PLHQWUDV SDUWLFLSDED HQ XQ SURJUDPD
HGXFDWLYR R DFWLYLGDG HQ OD FXDO HO GLVWULWR HMHUFH XQ FRQWURO VXVWDQFLDO VREUH HO FRQWH[WR
\ HO DFXVDGR� IXH VRPHWLGR D DFRVR VH[XDO VHJ~Q VH GHILQH HQ �� &)5 ������� GHEHUi
DERUGDUVH D WUDYpV GH ORV SURFHGLPLHQWRV GH TXHMDV IHGHUDOHV GHO 7tWXOR ,; DGRSWDGRV
FRQIRUPH D �� &)5 �������������� FRPR VH HVSHFLILFD HQ $5 ������� � 3URFHGLPLHQWRV
GH 4XHMDV SRU $FRVR 6H[XDO GHO 7tWXOR ,;�

�� &XDOTXLHU TXHMD TXH DOHJXH GLVFULPLQDFLyQ R DFRVR HQ HO HPSOHR VHUi LQYHVWLJDGD \
UHVXHOWD SRU HO GLVWULWR GH DFXHUGR FRQ ORV SURFHGLPLHQWRV HVSHFLILFDGRV HQ $5 ���� �
1R 'LVFULPLQDFLyQ HQ HO (PSOHR� LQFOX\HQGR HO GHUHFKR D SUHVHQWDU OD TXHMD DQWH HO
'HSDUWDPHQWR GH (PSOHR \ 9LYLHQGD -XVWRV GH &DOLIRUQLD�

�� &XDOTXLHU TXHMD TXH DOHJXH XQD YLRODFLyQ GH XQD OH\ R UHJXODFLyQ HVWDWDO R IHGHUDO
UHODFLRQDGD FRQ OD HGXFDFLyQ HVSHFLDO� XQ DFXHUGR GH FRQFLOLDFLyQ UHODFLRQDGR FRQ OD
SURYLVLyQ GH XQD HGXFDFLyQ S~EOLFD JUDWXLWD \ DGHFXDGD �)$3(�� HO LQFXPSOLPLHQWR R OD
QHJDWLYD D LPSOHPHQWDU XQD RUGHQ GH DXGLHQFLD GH GHELGR SURFHVR D OD FXDO HO GLVWULWR
HVWp VXMHWR� R XQD SUHRFXSDFLyQ SRU OD VHJXULGDG ItVLFD TXH LQWHUILHUD FRQ OD SURYLVLyQ GH
)$3( SRU SDUWH GHO GLVWULWR� GHEHUi VHU SUHVHQWDGD DQWH HO 'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ GH
&DOLIRUQLD �&'(� GH DFXHUGR FRQ $5 ������ � 6DOYDJXDUGLDV \ 4XHMDV 3URFHGLPHQWDOHV
SDUD OD (GXFDFLyQ (VSHFLDO� �� &&5 ����������

�� &XDOTXLHU TXHMD TXH DOHJXH LQFXPSOLPLHQWR GHO SURJUDPD GH VHUYLFLRV DOLPHQWDULRV GHO
GLVWULWR FRQ ODV OH\HV UHODFLRQDGDV FRQ HO FRQWHR \ OD UHFODPDFLyQ GH FRPLGDV� ODV
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FRPLGDV UHHPEROVDEOHV� OD HOHJLELOLGDG GH QLxRV R DGXOWRV� R HO XVR GH IRQGRV GH OD
FDIHWHUtD \ ORV JDVWRV SHUPLWLGRV� GHEHUi SUHVHQWDUVH R UHPLWLUVH DO 'HSDUWDPHQWR GH
(GXFDFLyQ GH &DOLIRUQLD �&'(� GH DFXHUGR FRQ %3 ���� � &XPSOLPLHQWR GHO 3URJUDPD
GH 1XWULFLyQ� �� &&5 ������������

�� &XDOTXLHU DFXVDFLyQ GH GLVFULPLQDFLyQ EDVDGD HQ UD]D� FRORU� RULJHQ QDFLRQDO� VH[R� HGDG
R GLVFDSDFLGDG HQ HO SURJUDPD GH VHUYLFLRV DOLPHQWDULRV GHO GLVWULWR GHEHUi SUHVHQWDUVH R
UHPLWLUVH DO 'HSDUWDPHQWR GH $JULFXOWXUD GH ORV (VWDGRV 8QLGRV �86'$� GH DFXHUGR FRQ
%3 ���� � &XPSOLPLHQWR GHO 3URJUDPD GH 1XWULFLyQ� �� &&5 ������

�� &XDOTXLHU TXHMD UHODFLRQDGD FRQ OD VXILFLHQFLD GH OLEURV GH WH[WR R PDWHULDOHV GH
LQVWUXFFLyQ� FRQGLFLRQHV GH ODV LQVWDODFLRQHV GH HPHUJHQFLD R XUJHQWHV TXH UHSUHVHQWHQ
XQD DPHQD]D SDUD OD VDOXG R VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV R HO SHUVRQDO� R YDFDQWHV \
DVLJQDFLRQHV LQFRUUHFWDV GH PDHVWURV GHEHUi VHU LQYHVWLJDGD \ UHVXHOWD GH DFXHUGR FRQ
$5 ������ � 3URFHGLPLHQWRV GH 4XHMDV 8QLIRUPHV :LOOLDPV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
������

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DGRSWDGR� �� GH DEULO ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

5HODFLRQHV &RPXQLWDULDV $5� ������ �

3URFHVR 8QLIRUPH GH 4XHMDV ���

$ PHQRV TXH OD 0HVD *REHUQDQWH SXHGD SURSRUFLRQDU HVSHFtILFDPHQWH RWUDV SROtWLFDV GHO
GLVWULWR� HVWRV SURFHGLPLHQWRV GH TXHMDV �8&3� GHEHQ GH VHU XWLOL]DGRV SDUD LQYHVWLJDU \ UHVROYHU
VRODPHQWH ODV TXHMDV HVSHFLILFDGDV HQ HO %3 �������

2ILFLDOHV GH &XPSOLPLHQWR

(O GLVWULWR GHVLJQD D ORV LQGLYLGXRV� VXV SXHVWRV� R XQLGDGHV LGHQWLILFDGDV HQVHJXLGD FRPR
UHVSRQVDEOHV SDUD FRRUGLQDU OD UHVSXHVWD GHO GLVWULWR D TXHMDV \ SDUD FXPSOLPLHQWR FRQ ODV OH\HV
HVWDWDOHV� IHGHUDOHV \ GHUHFKRV FLYLOHV� /RV LQGLYLGXRV� VXV SXHVWRV� R XQLGDGHV WDPELpQ VLUYHQ
FRPR RILFLDOHV GH FXPSOLPLHQWR LQGLFDGRV HQ $5 ������ ± 1R GLVFULPLQDFLyQ �$FRVR
UHVSRQVDEOH GH PDQHMDU ODV TXHMDV FRQFHUQLHQWHV D GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR
GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ R DFRVR�� (O RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH UHFLELU \ FRRUGLQDU OD
LQYHVWLJDFLyQ GH ODV TXHMDV \ GHEH DVHJXUDUVH TXH HO GLVWULWR FXPSOH FRQ OD OH\�

$VLVWHQWH GHO 6XSHULQWHQGHQWH GH 5HFXUVRV +XPDQRV
����� &RQFRUG &LUFOH
0RUJDQ +LOO� &$ �����
����� ��������

(O RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR TXLHQ UHFLEH XQD TXHMD� SXHGH DVLJQDU D RWUR RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR
SDUD TXH LQYHVWLJXH \ UHVXHOYD OD TXHMD� (O RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH GH QRWLILFDU
SURQWDPHQWH DO GHPDQGDQWH XQD UHVSXHVWD GH VHU DSOLFDEOH� VL RWUR RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR HV
DVLJQDGR SDUD UHVROYHU OD TXHMD�
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(Q QLQJXQD LQVWDQFLD GHEH GH VHU DVLJQDGR XQ RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR D XQD TXHMD HQ OD FXDO HO
RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR WLHQH XQ FRQIOLFWR GH LQWHUpV TXH SXHGD SURKLELU XQD LQYHVWLJDFLyQ R
UHVROXFLyQ MXVWD GH XQD TXHMD� &XDOTXLHU TXHMD FRQWUD HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR R TXp RFDVLRQHV
LQTXLHWXGHV VREUH OD KDELOLGDG GHO RILFLDO GH FXPSOLPHQWR D OD LQYHVWLJDFLyQ OD TXHMD GHEH GH VHU
SUHVHQWDGD DO 6XSHULQWHQGHQWH R D VX GHVLJQDGR TXLHQ GHWHUPLQDUi FyPR VH LQYHVWLJDUi OD TXHMD�

(O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH GH DVHJXUDUVH TXH ORV HPSOHDGRV DVLJQDGRV D LQYHVWLJDU
\ UHVROYHU TXHMDV UHFLEHQ FDSDFLWDFLyQ \ VRQ FRQRFHGRUHV GH ODV OH\HV \ SURJUDPDV LQYROXFUDGRV
HQ ODV TXHMDV D ODV TXH VRQ DVLJQDGRV� /D FDSDFLWDFLyQ SURSRUFLRQDGD D GLFKRV HPSOHDGRV GHEH
GH FXEULU ODV OH\HV \ UHJXODFLRQHV HVWDOHV \ IHGHUDOHV TXH JRELHUQDQ HO SURJUDPD� SURFHVRV
DSOLFDEOHV SDUD OD LQYHVWLJDFLyQ \ VROXFLyQ GH TXHMDV� LQFOX\HQGR DTXHOORV DOHJDQGR
GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR HQ DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ \ DFRVR�� HVWiQGDUHV
DSOLFDEOHV SDUD DOFDQ]DU GHFLVLRQHV VREUH ODV TXHMDV \ PHGLGDV GH FRUUHFFLyQ DSURSLDGDV� /RV
HPSOHDGRV DVLJQDGRV SXHGHQ WHQHU DFFHVR D FRQVHMR OHJDO FRPR OR GHWHUPLQH HO 6XSHULQWHQGHQWH
R HO GHVLJQDGR�

2ILFLDOHV GH FXPSOLPLHQWR R� GH VHU QHFHVDULR� FXDOTXLHU DGPLQLVWUDGRU DSURSLDGR GHEH
GHWHUPLQDU VL ODV PHGLGDV LQWHULQDV VRQ QHFHVDULDV GXUDQWH XQD LQYHVWLJDFLyQ SHQGLHQWH� 6L ODV
PHGLGDV LQWHULQDV VH GHWHUPLQDQ QHFHVDULDV� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR R VX DGPLQLVWUDGRU GHEHQ
GH FRQVXOWDU FRQ HO 6XSHULQWHQGHQWH� HO GHVLJQDGR GHO 6XSHULQWHQGHQWH� R� GH VHU DSURSLDGR� HO
GLUHFWRU GHO VLWLR LPSOHPHQWDUi XQD R PiV PHGLGDV LQWHULQDV� /DV PHGLGDV LQWHULQDV GHEHQ GH
PDQWHQHUVH KDVWD TXH HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHWHUPLQH TXH \D QR VRQ QHFHVDULDV R KDVWD TXH
HO GLVWULWR HQWUHJXH VX GHFLVLyQ ILQDO SRU HVFULWR OR FXDO RFXUUD SULPHUR�

1RWLILFDFLRQHV

/D SROtWLFD 8&3 GHO GLVWULWR \ ODV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV GHEHQ GH VHU SXEOLFDGDV HQ WRGDV
ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR \ RILFLQDV LQFOX\HQGR ODV VDODV GHO SHUVRQDO \ VDODV GH MXQWDV GHO
JRELHUQR HVWXGLDQWLO� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

$GHPiV� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ SURSRUFLRQDU DQXDOPHQWH QRWLILFDFLyQ SRU
HVFULWR VREUH HO 8&3 GHO GLVWULWR D ORV HVWXGLDQWHV� D ORV HPSOHDGRV� D ORV SDGUHV R WXWRUHV GH ORV
HVWXGLDQWHV GHO GLVWULWR� D ORV PLHPEURV GH ORV FRPLWpV GH DVHVRUtD� D ORV PLHPEURV GH FRPLWpV
HVFRODUHV GH DVHVRUtD� D ORV RILFLDOHV GH HVFXHODV SULYDGDV R UHSUHVHQWDQWHV� \ D RWUDV SHUVRQDV
LQWHUHVDGDV� �� &&5������

/D QRWLILFDFLyQ GHEH GH LQFOXLU�

�� 8QD GHFODUDFLyQ LQGLFDQGR TXH HO GLVWULWR HV SULPRUGLDOPHQWH UHVSRQVDEOH GHO FXPSOLPLHQWR
GH ODV OH\HV \ UHJXODFLRQHV IHGHUDOHV \ HVWDWDOHV� LQFOX\HQGR DTXHOODV UHODFLRQDGDV D OD
SURKLELFLyQ GH GLVFULPLQDFLyQ� DFRVR� LQWLPLGDFLyQ R DFRVR LOHJDO FRQWUD FXDOTXLHU JUXSR
SURWHJLGR \ WRGRV ORV SURJUDPDV \ DFWLYLGDGHV TXH VRQ VXMHWRV D 8&3 FRPR VH LGHQWLILFD HQ OD
VHFFLyQ ³4XHMDV 6XMHWDV D 8&3´ HQ OD 3ROtWLFD GH /D 0HVD DGMXQWD�

�� 8QD GHFODUDFLyQ HQ FXDQWR D TXHMDV TXH WLHQHQ TXH YHU FRQ FXRWDV D HVWXGLDQWHV R GHO SODQ GH
FRQWURO ORFDO GH UHQGLFLyQ GH FXHQWDV �/&$3� SXHGH VHU SUHVHQWDGD GH PDQHUD DQyQLPD VL HO
GHPDQGDQWH SURSRUFLRQD HYLGHQFLD R LQIRUPDFLyQ TXH DSR\H GLFKD TXHMD�

�� 8QD GHFODUDFLyQ HQ FXDQWR D TXH XQ HVWXGLDQWH LQVFULWR HQ XQD HVFXHOD S~EOLFD QR GHEH GH VHU
REOLJDGR D SDJDU XQD FXRWD SDUD SDUWLFLSDU HQ DFWLYLGDGHV HGXFDWLYDV TXH FRQVWLWX\HQ XQD SDUWH
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LQWHJUDO IXQGDPHQWDO GHO SURJUDPD HGXFDWLYR GHO GLVWULWR� LQFOX\HQGR DFWLYLGDGHV FXUULFXODUHV \
H[WUDFXUULFXODUHV�

�� 8QD GHFODUDFLyQ HQ FXDQWR D TXH XQD TXHMD SRU FXRWDV HVWXGLDQWLOHV GHEH GH VHU SUHVHQWDGD D
PiV WDUGDU XQ DxR D SDUWLU GH TXH RFXUULy OD VXSXHVWD YLRODFLyQ�

�� 8QD GHFODUDFLyQ TXH HO GLVWULWR SXEOLFDUi XQD QRWLILFDFLyQ HVWDQGDUL]DGD VREUH ORV GHUHFKRV
HGXFDWLYRV GH HVWXGLDQWHV HQ KRJDU WHPSRUDO R VLQ KRJDU� H[ HVWXGLDQWHV GH HVFXHOD GH FHQWURV
MXYHQLOHV DKRUD LQVFULWRV HQ HO GLVWULWR� QLxRV GH IDPLOLDV PLOLWDUHV� HVWXGLDQWHV PLJUDQWHV� \
HVWXGLDQWHV LQVFULWRV HQ HO SURJUDPD GH LQPLJUDQWHV UHFLpQ OOHJDGRV� VHJ~Q VH HVSHFLILFD HQ HO
&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������������� ����������������� DQG��������� \ HQ HO SURFHVR GH
TXHMDV�

�� ,GHQWLILFDFLyQ GH ORV PLHPEURV GHO SHUVRQDO UHVSRQVDEOHV� VXV SXHVWRV� R XQLGDGHV GHVLJQDGDV
SDUD UHFLELU ODV TXHMDV�

�� 8QD GHFODUDFLyQ GH TXH VH LQYHVWLJDUiQ ODV TXHMDV GH DFXHUGR FRQ HO 8&3 GHO GLVWULWR \ XQD
GHFLVLyQ HVFULWD VHUi HQYLDGD DO GHPDQGDQWH HQ XQ SOD]R GH �� GtDV D SDUWLU GH TXH VH UHFLELy OD
TXHMD� D PHQRV TXH HVH SHULRGR GH WLHPSR VHD H[WHQGLGR SRU HO DFXHUGR SRU HVFULWR GHO
GHPDQGDQWH�

�� 8QD GHFODUDFLyQ GH TXH HO GHPDQGDQWH WLHQH HO GHUHFKR GH DSHODU OD GHFLVLyQ GHO GLVWULWR DO
&'( DO SUHVHQWDU XQD DSHODFLyQ HVFULWD� LQFOX\HQGR XQD FRSLD GH OD TXHMD RULJLQDO \ GH OD
GHFLVLyQ GHO GLVWULWR� GHQWUR GH �� GtDV GH KDEHU UHFLELGR OD GHFLVLyQ GHO GLVWULWR�

�� 8QD GHFODUDFLyQ DYLVDQGR DO GHPDQGDQWH VREUH FXDOTXLHU UHPHGLDFLyQ GH OD OH\ FLYLO�
LQFOX\HQGR� SHUR VLQ OLPLWDUVH D PDQGDWRV� yUGHQHV GH UHVWULFFLyQ� X RWUDV yUGHQHV GH
UHPHGLDFLyQ TXH SXHGDQ HVWDU GLVSRQLEOHV EDMR ODV OH\HV DQWLGLVFULPLQDWRULDV HVWDWDOHV R
IHGHUDOHV� VHJ~Q VHD DSOLFDEOH�

��� 8QD GHFODUDFLyQ GH TXH ODV FRSLDV GHO 8&3 GHO GLVWULWR HVWiQ GLVSRQLEOHV VLQ FRVWR�

8QD QRWLILFDFLyQ DQXDO� LQIRUPDFLyQ FRPSOHWD GH FRQWDFWR GHO RILFLDO� H LQIRUPDFLyQ UHODFLRQDGD
DO 7tWXOR ,; UHTXHULGR GH DFXHUGR DO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ GHEH GH VHU SXEOLFDGR HQ HO
VLWLR ZHE GHO GLVWULWR \ SXHGH VHU SURSRUFLRQDGR SRU PHGLR GH ORV PHGLRV VRFLDOHV DSR\DGRV SRU
HO GLVWULWR� VL HVWiQ GLVSRQLEOHV�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH GH DVHJXUDUVH GH TXH WRGRV ORV HVWXGLDQWHV \ ORV SDGUHV
R WXWRUHV� LQFOX\HQGR ORV HVWXGLDQWHV \ SDGUHV R WXWRUHV GH FRQRFLPLHQWR OLPLWDGR GHO OHQJXDMH
LQJOpV� WLHQHQ DFFHVR D LQIRUPDFLyQ UHOHYDQWH SURSRUFLRQDGD SRU ODV SROtWLFDV GHO GLVWULWR� ODV
UHJXODFLRQHV� ORV IRUPXODULRV� \ QRWLILFDFLRQHV FRQ UHVSHFWR DO 8&3�

6L �� SRU FLHQWR R PiV GH ORV HVWXGLDQWHV LQVFULWRV HQ XQ GLVWULWR HQ SDUWLFXODU KDEODQ XQ OHQJXDMH
PDWHUQR TXH QR VHD HO LQJOpV� OD SROtWLFD GHO GLVWULWR� ODV UHJXODFLRQHV� ORV IRUPXODULRV \ ODV
QRWLILFDFLRQHV FRQ UHODFLyQ DO 8&3 GHEHQ GH VHU WUDGXFLGDV D HVH OHQJXDMH� GH DFXHUGR DO &yGLJR
GH (GXFDFLyQ ������\������� (Q WRGRV ORV GHPiV FDVRV� HO GLVWULWR GHEH DVHJXUDUVH GH TXH KD\
DFFHVR VLJQLILFDWLYR D WRGD OD LQIRUPDFLyQ UHOHYDQWH DO 8&3 SDUD ORV SDGUHV R WXWRUHV FRQ
FRQRFLPLHQWR OLPLWDGR GHO LQJOpV�
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3UHVHQWDFLyQ GH 4XHMDV

/D TXHMD GHEH GH VHU SUHVHQWDGD DO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR TXLpQ GHEH PDQWHQHU XQ UHJLVWUR GH
TXHMDV UHFLELGDV� SURSRUFLRQDQGR D FDGD XQR FRQ XQ Q~PHUR GH FyGLJR \ VHOOR FRQ OD IHFKD�

7RGDV ODV TXHMDV GHEHQ GH VHU SUHVHQWDGDV SRU HVFULWR \ ILUPDGDV SRU HO GHPDQGDQWH R SHUVRQD
TXH ODV SUHVHQWD� 6L HO GHPDQGDQWH QR SXHGH SRQHU VX TXHMD SRU HVFULWR SRU FRQGLFLRQHV GH
GLVFDSDFLGDG R SRU QR VDEHU HVFULELU� HO SHUVRQDO GHO GLVWULWR GHEH GH D\XGDUOH D SUHVHQWDU OD
TXHMD� �� &&5������

/DV TXHMDV WDPELpQ VH GHEHQ GH SUHVHQWDU GH DFXHUGR FRQ ODV VLJXLHQWHV UHJODV� GH VHU DSOLFDEOH�

�� 8QD TXHMD DOHJDQGR TXH HO GLVWULWR YLROy XQD OH\ HVWDWDO R IHGHUDO R UHJXODFLRQHV JREHUQDQGR
ORV SURJUDPDV HVSHFLILFDGRV HQ OD SROtWLFD DFRPSDxDQWH GH OD 0HVD �DUWtFXOR �� GH OD VHFFLyQ
³4XHMDV 6XMHWDV DO 8&3´� SXHGHQ VHU SUHVHQWDGDV SRU FXDOTXLHU LQGLYLGXR� DJHQFLD S~EOLFD� X
RUJDQL]DFLyQ� �� &&5������

�� &XDOTXLHU TXHMD DOHJDQGR OD IDOWD GH FXPSOLPLHQWR GH OD OH\ HQ FXDQWR D OD SURKLELFLyQ GH
FXRWDV HVWXGLDQWLOHV� GHSyVLWRV \ FDUJRV R FXDOTXLHU UHTXLVLWR FRQ UHODFLyQ DO /&$3 SXHGH VHU
SUHVHQWDGR GH PDQHUD DQyQLPD VL OD TXHMD SURSRUFLRQD HYLGHQFLD� R LQIRUPDFLyQ TXH PXHVWUH
HYLGHQFLD� SDUD DSR\DU HO DOHJDWR GH QR FXPSOLPLHQWR� 8Q GHPDQGDQWH GH XQD YLRODFLyQ D OD
SURKLELFLyQ FRQWUD FREURV LOHJDOHV GH FXRWDV HVWXGLDQWLOHV SXHGH VHU SUHVHQWDGD DO GLUHFWRU GH OD
HVFXHOD R DO GHVLJQDGR SRU HO 6XSHULQWHQGHQWH� 6LQ HPEDUJR� GLFKD TXHMD GHEH GH VHU SUHVHQWDGD
D PiV WDUGDU HQ XQ DxR GH OD IHFKD HQ TXH RFXUULy OD VXSXHVWD YLRODFLyQ� &yGLJR GH (GXFDFLyQ
������������� � &&5������

�� 8QD TXHMD DOHJDQGR GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ R DFRVR�
SXHGH VHU SUHVHQWDGR VRODPHQWH SRU SHUVRQDV TXLHQHV DOHJXHQ TXH KD VXIULGR SHUVRQDOPHQWH
GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO R TXLHQHV FRQVLGHUDQ TXH XQ LQGLYLGXR R FXDOTXLHU FODVH HVSHFtILFD GH
LQGLYLGXRV KD VLGR VXMHWR D XQD GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO� /D TXHMD GHEH GH VHU LQLFLDGD D PiV WDUGDU
VHLV PHVHV GH OD IHFKD TXH RFXUULy OD VXSXHVWD GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO� R VHLV PHVHV GH OD IHFKD HQ
TXH HO GHPDQGDQWH WXYR FRQRFLPLHQWR GH ORV KHFKRV GH VXSXHVWD GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO� (O
WLHPSR SDUD SUHVHQWDU OD TXHMD SXHGH VHU H[WHQGLGR KDVWD �� GtDV SRU HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR SRU XQD EXHQD FDXVD VL HO GHPDQGDQWH VROLFLWD SRU HVFULWR H LQGLFD ORV PRWLYRV SDUD
GLFKD H[WHQVLyQ� �� &&5������

�� &XDQGR XQD TXHMD DOHJDQGR GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ
R DFRVR�� VH SUHVHQWD GH PDQHUD DQyQLPD� HO RILFLDO GH TXHMDV GHEH GH VHJXLU XQD LQYHVWLJDFLyQ X
RWUD UHVSXHVWD VHJ~Q VHD DSURSLDGR� GHSHQGLHQGR HVSHFtILFDPHQWH GH OD FRQILDELOLGDG GH OD
LQIRUPDFLyQ SURSRUFLRQDGD \ OD VHULHGDG GH OD TXHMD�

�� &XDQGR HO GHPDQGDQWH GH XQD GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR GLVFULPLQDWRULR�
LQWLPLGDFLyQ R DFRVR� R OD VXSXHVWD YtFWLPD� FXDQGR QR HV HO GHPDQGDQWH� VROLFLWD
FRQILGHQFLDOLGDG� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH GH LQIRUPDU DO GHPDQGDQWH R D OD YtFWLPD TXH
GLFKD VROLFLWXG SXHGH OLPLWDU OD KDELOLGDG GHO GLVWULWR SDUD LQYHVWLJDU OD FRQGXFWD R WRPDU RWUDV
DFFLRQHV QHFHVDULDV� &XDQGR VH FRQFHGH OD VROLFLWXG GH FRQILGHQFLDOLGDG� HO GLVWULWR GHEH WRPDU
ORV SDVRV DGHFXDGRV SDUD LQYHVWLJDU \ UHVROYHU R UHVSRQGHU DO GHPDQGDQWH VREUH OD VROLFLWXG�
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0HGLDFLyQ

'HQWUR GH WUHV GtDV KiELOHV GHVSXpV GH KDEHU UHFLELGR OD TXHMD� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR SXHGH
GLVFXWLU LQIRUPDOPHQWH FRQ WRGRV ORV LQYROXFUDGRV OD SRVLELOLGDG GH XVDU PHGLDFLyQ� /D
PHGLDFLyQ GHEH GH RIUHFHUVH SDUD UHVROYHU TXHMDV TXH WHQJDQ TXH YHU FRQ XQR R PiV HVWXGLDQWHV
\ QLQJ~Q DGXOWR� 6LQ HPEDUJR� OD PHGLDFLyQ QR GHEH RIUHFHUVH R XVDUVH SDUD UHVROYHU XQD TXHMD
TXH LQYROXFUH HO DOHJDWR GH DVDOWR VH[XDO R FXDQGR KD\ XQ ULHVJR UD]RQDEOH TXH XQ SDUWLFLSDQWH
GH OD PHGLDFLyQ VH VLHQWD REOLJDGR D SDUWLFLSDU� 6L WRGRV ORV LQYROXFUDGRV HVWiQ GH DFXHUGR FRQ
OD PHGLDFLyQ� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH GH UHDOL]DU WRGRV ORV DUUHJORV SDUD HVWH SURFHVR�

$QWHV GH LQLFLDU OD PHGLDFLyQ GH OD TXHMD DOHJDQGR UHSUHVDOLDV R GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR
DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ R DFRVR�� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH GH DVHJXUDUVH GH
TXH WRGRV ORV LQYROXFUDGRV HVWiQ GH DFXHUGR HQ TXH HO PHGLDGRU VHD SDUWLFLSH GH OD LQIRUPDFLyQ
FRQILGHQFLDO UHOHYDQWH� (O RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH WDPELpQ QRWLILFDU D WRGRV ORV
LQYROXFUDGRV VREUH VX GHUHFKR D WHUPLQDU HO SURFHVR LQIRUPDO D FXDOTXLHU PRPHQWR�

6L HO SURFHVR GH PHGLDFLyQ QR UHVXHOYH HO SUREOHPD GHQWUR GH ORV SDUiPHWURV GH OH\� HO RILFLDO GH
FXPSOLPLHQWR GHEH GH SURFHGHU FRQ OD LQYHVWLJDFLyQ GH OD TXHMD�

(O XVR GH PHGLDFLyQ QR GHEH GH H[WHQGHU HO SOD]R GHO GLVWULWR SDUD OD LQYHVWLJDFLyQ \ VROXFLyQ GH
OD TXHMD D PHQRV TXH HO GHPDQGDQWH HVWp GH DFXHUGR SRU HVFULWR FRQ OD H[WHQVLyQ GH WLHPSR� 6L OD
PHGLDFLyQ HV H[LWRVD \ OD TXHMD VH UHWLUD� HQWRQFHV HO GLVWULWR GHEH GH WRPDU VRODPHQWH ODV
DFFLRQHV DFRUGDGDV SRU PHGLR GH OD PHGLDFLyQ� 6L OD PHGLDFLyQ QR HV H[LWRVD� HQWRQFHV HO
GLVWULWR GHEH GH FRQWLQXDU FRQ ORV SDVRV VXEVHFXHQWHV HVSHFLILFDGRV HQ HVWD UHJXODFLyQ
DGPLQLVWUDWLYD�

,QYHVWLJDFLyQ GH XQD 4XHMD

'HQWUR GH �� GtDV KiELOHV� GHVSXpV GH TXH HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR UHFLED OD TXHMD� HO RILFLDO
GH FXPSOLPLHQWR GHEH GH FRPHQ]DU OD LQYHVWLJDFLyQ GH OD TXHMD�

'HQWUR GH XQ GtD KiELO GHVSXpV GH OD LQYHVWLJDFLyQ� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH GH
SURSRUFLRQDU DO GHPDQGDQWH \ � R DO UHSUHVHQWDQWH GHO GHPDQGDQWH OD RSRUWXQLGDG GH SUHVHQWDU OD
LQIRUPDFLyQ FRQWHQLGD HQ OD TXHMD TXH VH SUHVHQWy DO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR \ GHEH GH QRWLILFDU
DO GHPDQGDQWH R D VX UHSUHVHQWDQWH OD RSRUWXQLGDG GH SUHVHQWDU DO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR
FXDOTXLHU HYLGHQFLD R LQIRUPDFLyQ TXH SURSRUFLRQy HVWD HYLGHQFLD� SDUD DSR\DU VXV DOHJDWRV R
TXHMD� 'LFKD HYLGHQFLD R LQIRUPDFLyQ SXHGH VHU SUHVHQWDGD D FXDOTXLHU KRUD GXUDQWH OD
LQYHVWLJDFLyQ�

$O FRQGXFLU OD LQYHVWLJDFLyQ� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH UHFRJHU WRGRV ORV GRFXPHQWRV
GLVSRQLEOHV \ UHYLVDU WRGRV ORV UHJLVWURV GLVSRQLEOHV� QRWDV� R GHFODUDFLRQHV UHODFLRQDGDV D OD
TXHMD� LQFOX\HQGR FXDOTXLHU HYLGHQFLD DGLFLRQDO R LQIRUPDFLyQ UHFLELGD GH ORV LQYROXFUDGRV
GXUDQWH HO FXUVR GH OD LQYHVWLJDFLyQ� (O RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH HQWUHYLVWDU
LQGLYLGXDOPHQWH D WRGRV ORV WHVWLJRV GLVSRQLEOHV FRQ OD LQIRUPDFLyQ SHUWLQHQWH D OD TXHMD� \
SXHGH YLVLWDU FXDOTXLHU ORFDOLGDG FRQ DFFHVR UD]RQDEOH GRQGH ODV VXSXHVWDV DFFLRQHV UHOHYDQWHV
VH OOHYDURQ D FDER� 'XUDQWH LQWHUYDORV DSURSLDGRV� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH LQIRUPDU D
DPEDV SDUWHV VREUH HO HVWDWXV GH OD LQYHVWLJDFLyQ�

3DUD LQYHVWLJDU XQD TXHMD DOHJDQGR UHSUHVDOLDV R GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR
GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ R DFRVR�� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH HQWUHYLVWDU D OD VXSXHVWD
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YtFWLPD R YtFWLPDV� FXDOTXLHU VXSXHVWR RIHQVRU� \ RWURV WHVWLJRV UHOHYDQWHV GH PDQHUD SULYDGD�
VHSDUDGD \ HQ XQD PDQHUD FRQILGHQFLDO� 6HJ~Q VH FRQVLGHUH QHFHVDULR� SHUVRQDO DGLFLRQDO R XQ
FRQVHMHUR OHJDO SXHGH FRQGXFLU R DSR\DU OD LQYHVWLJDFLyQ�

6X XQ GHPDQGDQWH VH QLHJD D SURSRUFLRQDU DO GLVWULWR LQYHVWLJDGRU GRFXPHQWDFLyQ X RWUD
HYLGHQFLD UHODFLRQDGD D ORV DOHJDWRV HQ OD TXHMD� IDOWD R VH QLHJD D FRRSHUDU HQ OD LQYHVWLJDFLyQ R
VL SDUWLFLSD HQ FXDOTXLHU RWUD REVWUXFFLyQ GH OD LQYHVWLJDFLyQ SXHGH UHVXOWDU HQ TXH OD TXHMD VH Gp
SRU WHUPLQDGD SRU IDOWD GH HYLGHQFLD SDUD DSR\DU OD DOHJDFLyQ� $O LJXDO� VL XQ GHPDQGDGR VH
QLHJD D SURSRUFLRQDU DO LQYHVWLJDGRU GHO GLVWULWR OD GRFXPHQWDFLyQ X RWUD HYLGHQFLD UHODFLRQDGD D
OD TXHMD� VH QLHJD D FRRSHUDU HQ OD LQYHVWLJDFLyQ� R SDUWLFLSD HQ FXDOTXLHU REVWUXFFLyQ GH OD
LQYHVWLJDFLyQ SXHGH UHVXOWDU HQ OD GHWHUPLQDFLyQ� GH DFXHUGR D OD HYLGHQFLD FROHFWDGD� TXH OD
YLRODFLyQ VL RFXUULy \ HQ OD LPSRVLFLyQ GH XQD UHPHGLDFLyQ D IDYRU GHO GHPDQGDQWH� ��
&&5������

'H DFXHUGR FRQ OD OH\� HO GLVWULWR GHEH SURSRUFLRQDU DO LQYHVWLJDGRU DFFHVR D ORV UHJLVWURV \ D RWUD
LQIRUPDFLyQ UHODFLRQDGD D OD DOHJDFLyQ HQ OD TXHMD \ QR GHEH REVWUXLU GH QLQJXQD PDQHUD OD
LQYHVWLJDFLyQ� /D IDOWD R QHJDFLyQ GHO GLVWULWR D FRRSHUDU HQ OD LQYHVWLJDFLyQ SXHGH UHVXOWDU HQ
XQD GHFLVLyQ EDVDGD HQ OD HYLGHQFLD FROHFWDGD TXH OD YLRODFLyQ VL RFXUULy \ HQ OD LPSRVLFLyQ GH
IDOODU D IDYRU GHO GHPDQGDQWH� �� &&5������

3OD]R SDUD 7RPDU OD 'HFLVLyQ )LQDO

$ PHQRV TXH VH H[WLHQGD XQ DFXHUGR SRU HVFULWR FRQ HO GHPDQGDQWH� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR
GHEH GH SUHSDUDU \ HQYLDU DO GHPDQGDQWH XQ UHSRUWH HVFULWR� FRPR VH GHVFULEH HQ OD VHFFLyQ
³'HFLVLyQ )LQDO SRU (VFULWR´ D FRQWLQXDFLyQ� GHQWUR GH �� GtDV GH OD IHFKD HQ TXH HO GLVWULWR
UHFLELy OD TXHMD� �� &&5������

3RU FXDOTXLHU TXHMD DOHJDQGR GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ� \
DFRVR�� HO GHPDQGDGR GHEH GH VHU LQIRUPDGR VL KD\ DOJXQD H[WHQVLyQ DO SOD]R DO TXH HO
GHPDQGDQWH HVWp GH DFXHUGR� 7DPELpQ VH OH GHEH GH HQYLDU DO GHPDQGDGR OD GHFLVLyQ ILQDO GHO
GLVWULWR SRU HVFULWR DO PLVPR WLHPSR TXH VH OH SURSRUFLRQD DO GHPDQGDQWH�

'HFLVLyQ )LQDO SRU (VFULWR

(Q WRGDV ODV TXHMDV� OD GHFLVLyQ ILQDO GHO GLVWULWR GHEH LQFOXLU SRU HVFULWR� �� &&5������

�� (O IDOOR HVWi EDVDGR HQ OD HYLGHQFLD REWHQLGD� $O WRPDU XQD GHWHUPLQDFLyQ VREUH ORV KHFKRV�
VH GHEHQ GH WRPDU HQ FXHQWD ORV VLJXLHQWHV IDFWRUHV�

D� 'HFODUDFLRQHV KHFKDV SRU FXDOTXLHUD GH ORV WHVWLJRV
E� /D FUHGLELOLGDG UHODWLYD GH ORV LQGLYLGXRV LQYROXFUDGRV
F� ¢&yPR UHDFFLRQy HO LQGLYLGXR GHPDQGDQWH DO LQFLGHQWH"
G� &XDOTXLHU GRFXPHQWDFLyQ X RWUD HYLGHQFLD UHODFLRQDGD D OD VXSXHVWD FRQGXFWD
H� ,QVWDQFLDV SDVDGDV GH FRQGXFWD VLPLODU SRU FXDOTXLHU VXSXHVWR RIHQVRU
I� $OHJDFLRQHV IDOVDV SDVDGDV KHFKDV SRU HO GHPDQGDQWH

�� /D FRQFOXVLyQ GH OD OH\

�� 'LVSRVLFLyQ GH OD TXHMD
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�� 5D]yQ IXQGDPHQWDO GH GLFKD GLVSRVLFLyQ

3DUD TXHMDV VREUH UHSUHVDOLDV R GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ�
R DFRVR�� OD GLVSRVLFLyQ GH OD TXHMD GHEH GH LQFOXLU XQD GHWHUPLQDFLyQ SRU FDGD DOHJDFLyQ VREUH
VL OD GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO GH UHSUHVDOLD UHDOPHQWH RFXUULy�

/D GHWHUPLQDFLyQ GH VL XQ iPELWR KRVWLO H[LVWH SXHGH LQYROXFUDU ODV FRQVLGHUDFLRQHV GH OR
VLJXLHQWH�

D� OD PDQHUD HQ OD FXDO OD PDOD FRQGXFWD DIHFWy OD HGXFDFLyQ GH XQR R PiV HVWXGLDQWHV
E� HO WLSR� OD IUHFXHQFLD� \ OD GXUDFLyQ GH OD PDOD FRQGXFWD
F� OD UHODFLyQ HQWUH OD VXSXHVWD YtFWLPD R YtFWLPDV \ HO RIHQVRU X RIHQVRUHV
G� OD FDQWLGDG GH SHUVRQDV SDUWLFLSDQWHV HQ OD FRQGXFWD \ KDFLD TXLpQ IXH FRQGXFLGD OD FRQGXFWD
H� HO WDPDxR GH OD HVFXHOD� OXJDU GHO LQFLGHQWH� \ HO FRQWH[WR HQ HO FXDO RFXUULy�
I� 2WURV LQFLGHQWHV HQ OD HVFXHOD LQYROXFUDQGR D GLIHUHQWHV LQGLYLGXRV

�� $FFLRQHV FRUUHFWLYDV� LQFOX\HQGR FXDOTXLHU DFFLyQ TXH VH KD\D WRPDGR R VH WRPDUi SDUD
DERUGDU ODV DOHJDFLRQHV HQ OD TXHMD LQFOX\HQGR� FRQ UHVSHFWR D ODV TXHMDV GH FXRWDV HVWXGLDQWLOHV�
XQD UHPHGLDFLyQ TXH FRQFXHUGH FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������DQG � &&5�����

3DUD TXHMDV GH GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ R DFRVR�� OD
GHFLVLyQ SXHGH� VHJ~Q OR UHTXLHUH OD OH\� LQFOXLU�

D� ODV DFFLRQHV FRUUHFWLYDV LPSXHVWDV DO GHPDQGDGR
E� UHPHGLDFLRQHV LQGLYLGXDOHV RIUHFLGDV R SURSRUFLRQDGDV DO GHPDQGDQWH R D RWUD SHUVRQD TXLHQ
IXH VXMHWR GH OD TXHMD� SHUR HVWD LQIRUPDFLyQ QR GHEH VHU FRPSDUWLGD FRQ HO GHPDQGDGR�
F� 0HGLGDV VLVWHPiWLFDV TXH OD HVFXHOD KD WRPDGR SDUD HOLPLQDU HO iPELWR KRVWLO \ SUHYHQLU OD
UHFXUUHQFLD�

�� 1RWLILFDFLyQ VREUH ORV GHUHFKRV GHO GHPDQGDGR SDUD DSHODU OD GHFLVLyQ GHO GLVWULWR DO &'(
GHQWUR GH �� GtDV� \ ORV SURFHGLPLHQWRV D VHJXLU SDUD LQLFLDU GLFKD DSHODFLyQ�

/D GHFLVLyQ WDPELpQ SXHGH LQFOXLU XQ SURFHVR GH VHJXLPLHQWR SDUD SUHYHQLU TXH YXHOYD D RFXUULU
R UHSUHVDOLD \ SDUD UHSRUWDU FXDOTXLHU SUREOHPD VXEVHFXHQWH�

$O FRQVXOWDU FRQ HO FRQVHMR OHJDO GHO GLVWULWR� LQIRUPDFLyQ VREUH OD SDUWH UHOHYDQWH GH OD GHFLVLyQ
SXHGH VHU FRPXQLFDGD D OD YtFWLPD TXLHQ QR HV HO GHPDQGDQWH \ D RWURV SDUWLFLSDQWHV TXLHQHV
SXHGHQ HVWDU LQYROXFUDGRV HQ OD LPSOHPHQWDFLyQ GH OD GHFLVLyQ R TXH VRQ DIHFWDGRV SRU OD TXHMD�
PLHQWUDV VH SURWHMD OD SULYDFLGDG GH ORV SDUWLFLSDQWHV� (Q XQD TXHMD DOHJDQGR GLVFULPLQDFLyQ
LOHJDO �FRPR DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ \ DFRVR�� OD QRWLILFDFLyQ GH OD GHFLVLyQ GHO
GLVWULWR D OD YtFWLPD GHEH GH LQFOXLU LQIRUPDFLyQ VREUH FXDOTXLHU VDQFLyQ LPSXHVWD DO GHPDQGDGR
TXH WHQJD UHODFLyQ GLUHFWD FRQ OD VXSXHVWD YtFWLPD�

6L OD TXHMD WLHQH TXH YHU FRQ XQ HVWXGLDQWH OLPLWDGR HQ VX FRQRFLPLHQWR GH LQJOpV R FRQ XQ SDGUH
R WXWRU GH XQ HVWXGLDQWH LQYROXFUDGR LQVFULWR HQ OD HVFXHOD HQ OD FXDO HO �� SRU FLHQWR R PiV GH
ORV HVWXGLDQWHV KDEODQ XQ OHQJXDMH PDWHUQR TXH QR VHD HO LQJOpV� HQWRQFHV OD GHFLVLyQ GHEH GH VHU
WUDGXFLGD HQ HO OHQJXDMH GH DFXHUGR DO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ (Q WRGRV ORV GHPiV FDVRV� HO
GLVWULWR GHEH DVHJXUDU DFFHVR VLJQLILFDWLYR D WRGD OD LQIRUPDFLyQ UHOHYDQWH SDUD ORV SDGUHV R
WXWRUHV GH FRQRFLPLHQWR OLPLWDGR GHO LGLRPD LQJOpV�
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3DUD TXHMDV DOHJDQGR GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO EDVDGD HQ OD OH\ HVWDWDO �FRPR DFRVR GLVFULPLQDWRULR�
LQWLPLGDFLyQ� \ DFRVR�� OD GHFLVLyQ GHEH WDPELpQ LQFOXLU XQD QRWLILFDFLyQ DO GHPDQGDQWH TXH�

�� (O GHPDQGDQWH SXHGH EXVFDU UHPHGLDFLRQHV GLVSRQLEOHV HQ OD OH\ FLYLO IXHUD GHO SURFHVR GH
TXHMDV GHO GLVWULWR� LQFOX\HQGR EXVFDU DVLVWHQFLD GH FHQWURV GH PHGLDFLyQ R DERJDGRV GH LQWHUpV
S~EOLFR R SULYDGR� �� GtDV GHVSXpV GH KDEHU SUHVHQWDGR XQD DSHODFLyQ FRQ HO &'(� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������

�� (O PRUDWRULR GH �� GtDV QR DSOLFD D TXHMDV EXVFDQGR PHGLGDV FDXWHODUHV HQ MX]JDGRV GHO
HVWDGR R TXHMDV GH GLVFULPLQDFLyQ EDVDGDV HQ OD OH\ IHGHUDO� &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� 4XHMDV DOHJDQGR GLVFULPLQDFLyQ GH EDVDGD HQ UD]D� FRORU� QDFLRQDOLGDG� RULJHQ� VH[R� JpQHUR�
GLVFDSDFLGDG� R HGDG SXHGHQ WDPELpQ SUHVHQWDUVH DQWH HO 'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ GH ORV
(VWDGRV 8QLGRV� 2ILFLQD GH 'HUHFKRV &LYLOHV HQ ZZZ�HG�JRY�RFU GHQWUR GH XQ SOD]R GH ��� GtDV
GH TXH RFXUULy OD VXSXHVWD GLVFULPLQDFLyQ�

$FFLRQHV &RUUHFWLYDV

&XDQGR OD TXHMD VH GHWHUPLQD WHQHU PpULWR� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH GH DGRSWDU FXDOTXLHU
DFFLyQ GH FRUUHFFLyQ SHUPLWLGD SRU OD OH\� /DV DFFLRQHV GH FRUUHFFLyQ DSURSLDGDV TXH VH
HQIRTXHQ HQ XQD HVFXHOD JUDQGH R HQ XQ HQWRUQR GHO GLVWULWR SXHGH LQFOXLU� SHUR VLQ OLPLWDUVH D
ODV DFFLRQHV TXH FXPSODQ FRQ ODV SROtWLFDV GHO GLVWULWR� FDSDFLWDFLyQ SDUD HO SHUVRQDO GRFHQWH� \
HVWXGLDQWHV� DFWXDOL]DFLRQHV D ODV SROtWLFDV HVFRODUHV� R HQFXHVWDV GH iPELWR HVFRODU�

3DUD TXHMDV TXH LQYROXFUHQ UHSUHVDOLDV R GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR GLVFULPLQDWRULR�
LQWLPLGDFLyQ� R DFRVR� VH SXHGHQ RIUHFHU UHPHGLDFLRQHV DSURSLDGDV D OD YtFWLPD SHUR QR
FRPXQLFDGDV DO GHPDQGDGR SXHGHQ LQFOXLU� SHUR VLQ OLPLWDUVH D OR VLJXLHQWH�

�� &RQVHMHUtD
�� $SR\R $FDGpPLFR
�� 6HUYLFLRV GH 6DOXG
�� $VLJQDFLyQ GH XQ HVFROWD SDUD TXH OD YtFWLPD VH VLHQWD VHJXUD HQ HO SODQWHO
�� ,QIRUPDFLyQ VREUH UHFXUVRV GLVSRQLEOHV \ FyPR UHSRUWDU LQFLGHQWHV VLPLODUHV R UHSUHVDOLDV
�� 6HSDUDFLyQ GH OD YtFWLPD GH FXDOTXLHU RWUR LQGLYLGXR LQYROXFUDGR� VLHPSUH \ FXDQGR OD
VHSDUDFLyQ QR SHQDOLFH D OD YtFWLPD
�� -XVWLFLD 5HVWDXUDWLYD
�� ,QYHVWLJDFLRQHV GH VHJXLPLHQWR SDUD DVHJXUDU TXH OD FRQGXFWD KD SDUDGR \ TXH QR KD\D
KDELGR UHSUHVDOLDV

3DUD TXHMDV TXH LQYROXFUHQ UHSUHVDOLDV R GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR GLVFULPLQDWRULR�
LQWLPLGDFLyQ R DFRVR�� ODV DFFLRQHV FRUUHFWLYDV DSURSLDGDV TXH VH HQIRTXHQ HQ RIHQVDV D
HVWXGLDQWHV SXHGHQ LQFOXLU� SHUR VLQ OLPLWDUVH D OR VLJXLHQWH�

�� 7UDQVIHULUVH GH XQD FODVH R GH OD HVFXHOD VHJ~Q OR SHUPLWD OD OH\
�� &RQIHUHQFLDV HQWUH SDGUHV R WXWRUHV
�� (GXFDFLyQ TXH WHQJD LPSDFWR GH FRQGXFWD HQ ORV GHPiV
�� $SR\R GH FRQGXFWD SRVLWLYD
�� 5HIHULU D XQ HTXLSR GH p[LWR HVWXGLDQWLO
�FI� ������ ± (TXLSRV GH e[LWR (VWXGLDQWLO�
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�� 1HJDUOH HO SULYLOHJLR GH OD SDUWLFLSDFLyQ HQ DFWLYLGDGHV H[WUDFXUULFXODUHV R FR FXUULFXODUHV
VHJ~Q OR SHUPLWD OD OH\
�� $FFLyQ GLVFLSOLQDULD� FRPR VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ VHJ~Q OR SHUPLWD OD OH\

&XDQGR VH HQFXHQWUD D XQ HPSOHDGR TXH KD FRPHWLGR UHSUHVDOLDV R GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR
DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ� R DFRVR�� HO GLVWULWR GHEH GH WRPDU DFFLyQ GLVFLSOLQDULD�
KDVWD LQFOXLU GHVSLGR GH OD HVFXHOD� GH DFXHUGR FRQ OD OH\ DSOLFDEOH \ HO DFXHUGR GH QHJRFLDFLyQ
FROHFWLYD�

(O GLVWULWR WDPELpQ SXHGH WRPDU HQ FRQVLGHUDFLyQ FDSDFLWDFLyQ X RWUDV LQWHUYHQFLRQHV HQ XQD
FRPXQLGDG GH HVFXHOD JUDQGH SDUD DVHJXUDUVH GH TXH ORV HVWXGLDQWHV� HO SHUVRQDO \ ORV SDGUHV R
WXWRUHV FRPSUHQGHQ ORV WLSRV GH FRQGXFWD TXH FRQVWLWX\H XQD GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR
GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ� R DFRVR�� TXH HO GLVWULWR QR WROHUDUi� \ FRPR UHSRUWDU \ UHVSRQGHU D
HOOR�

&XDQGR VH HQFXHQWUD TXH XQD TXHMD WLHQH PpULWR� VH GHEH GH SURSRUFLRQDU XQD UHPHGLDFLyQ DO
GHPDQGDQWH R D RWUD SHUVRQD DIHFWDGD�

6LQ HPEDUJR� VL OD TXHMD DOHJD IDOWD GH FXPSOLPLHQWR FRQ ODV OH\HV HQ FXDQWR D ODV FXRWDV
HVWXGLDQWLOHV� GHSyVLWRV \ RWURV FDUJRV� PLQXWRV GH LQVWUXFFLyQ GH HGXFDFLyQ ItVLFD SDUD
HVWXGLDQWHV HQ HVFXHODV SULPDULDV� R FXDOTXLHU RWUR UHTXLVLWR UHODFLRQDGR FRQ HO /&$3 TXH WHQJD
PpULWR� HO GLVWULWR GHEH GH SURSRUFLRQDU UHPHGLDFLyQ D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV DIHFWDGRV \ D ORV
SDGUHV R WXWRUHV VXMHWRV D SURFHGLPLHQWRV HVWDEOHFLGRV SRU ODV UHJXODFLRQHV GH OD 0HVD 'LUHFWLYD
GH (GXFDFLyQ GHO (VWDGR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������������������

(Q FDVRV GH TXHMDV DOHJDQGR OD IDOWD GH FXPSOLPLHQWR FRQ ODV OH\HV HQ FXDQWR D ODV FXRWDV
HVWXGLDQWLOHV� HO GLVWULWR GHEH GH LQWHQWDU HQ EXHQD IH� GH SDUWLFLSDU HQ HVIXHU]RV UD]RQDEOHV�
LGHQWLILFDU \ UHHPEROVDU SRU FRPSOHWR D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV DIHFWDGRV \ D ORV SDGUHV R WXWRUHV
TXLHQHV SDJDURQ ODV FXRWDV HVWXGLDQWLOHV LOHJDOHV GHQWUR GH XQ SOD]R GH XQ DxR GHVSXpV GH TXH VH
KD SUHVHQWDGR OD TXHMD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ � &&5������

$SHODFLRQHV DO 'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ GH &DOLIRUQLD

&XDOTXLHU GHPDQGDQWH TXH QR HVWp VDWLVIHFKR FRQ OD GHFLVLyQ ILQDO SRU HVFULWR GHO GLVWULWR VREUH
XQD TXHMD FRQ UHVSHFWR D FXDOTXLHU SURJUDPD HGXFDWLYR IHGHUDO R HVWDWDO LGHQWLILFDGR VXMHWR D
8&3 SXHGH SUHVHQWDU XQD DSHODFLyQ SRU HVFULWR FRQ HO &'( GHQWUR GH XQ SOD]R GH �� GtDV GH
KDEHU UHFLELGR OD GHFLVLyQ GH SDUWH GHO GLVWULWR� �� &&5������

(O GHPDQGDQWH GHEH GH HVSHFLILFDU ODV EDVHV GH OD DSHODFLyQ GH XQD GHFLVLyQ \ FRPR OD GHFLVLyQ
GHO GLVWULWR HV LQFRUUHFWD \�R FRPR OD OH\ QR KD VLGR DSOLFDGD� /D DSHODFLyQ GHEH GH VHU HQYLDGD
DO &'( FRQ XQD FRSLD GH OD TXHMD SUHVHQWDGD RULJLQDOPHQWH \ XQD FRSLD GH OD GHFLVLyQ GHO
GLVWULWR VREUH HVD TXHMD� �� &&5������

&XDQGR XQ DFXVDGR HQ FXDOTXLHU TXHMD DOHJDQGR GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO �FRPR DFRVR
GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ \ DFRVR� QR HVWi VDWLVIHFKR FRQ OD GHFLVLyQ ILQDO HVFULWD GHO GLVWULWR�
HO DFXVDGR� GH LJXDO PDQHUD TXH HO GHPDQGDQWH� SXHGH SUHVHQWDU XQD DSHODFLyQ DO &'(�

$O UHFLELU QRWLILFDFLyQ SRU SDUWH GHO &'( TXH OD GHFLVLyQ GHO GLVWULWR KD VLGR DSHODGD� HO
6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ GH HQYLDU ORV VLJXLHQWHV GRFXPHQWRV DO &'(� ��
&&5������
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�� 8QD FRSLD GH OD TXHMD RULJLQDO
�� 8QD FRSLD GH OD GHFLVLyQ HVFULWD
�� 8Q UHVXPHQ GH OD QDWXUDOH]D \ OD H[WHQVLyQ GH OD LQYHVWLJDFLyQ FRQGXFLGD SRU HO GLVWULWR� VL QR
VH FXEUH HQ OD GHFLVLyQ�
�� 8QD FRSLD GH OD LQYHVWLJDFLyQ SUHVHQWDGD LQFOX\HQGR� SHUR VLQ OLPLWDUVH D WRGDV ODV QRWDV�
HQWUHYLVWDV� \ GRFXPHQWRV HQWUHJDGRV SRU WRGRV ORV SDUWLFLSDQWHV \ REWHQLGRV SRU HO LQYHVWLJDGRU�
�� 8Q UHSRUWH GH FXDOTXLHU DFFLyQ WRPDGD SDUD UHVROYHU OD TXHMD
�� 8QD FRSLD GHO 8&3 GHO GLVWULWR
�� 2WUD LQIRUPDFLyQ UHOHYDQWH VROLFLWDGD SRU HO &'(

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,// 81,),('
DSUREDGR� �� GH PDU]R ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD
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',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//

����� &RQFRUG &LUFOH
0RUJDQ +LOO� &$ �����

����� ��������

)2508/$5,2 '( 48(-$ 81,)250(

)RUPXODULR TXH GHEH XVDUVH SDUD SUHVHQWDU TXHMDV GH GLVFULPLQDFLyQ \�R OD IDOWD GH
FXPSOLPLHQWR FRQ ODV OH\HV HVWDWDOHV \ IHGHUDOHV FRQ UHVSHFWR D OD HGXFDFLyQ SDUD DGXOWRV�
SURJUDPDV FDWHJyULFRV FRQVROLGDGRV� HGXFDFLyQ PLJUDQWH� HGXFDFLyQ YRFDFLRQDO� SURJUDPDV GH
FXLGDGR \ GHVDUUROOR LQIDQWLO� SURJUDPDV GH QXWULFLyQ LQIDQWLO \ SURJUDPDV GH HGXFDFLyQ
HVSHFLDO�

)HFKD GH KR\ BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

0DUTXH HO WLSR GH OD VXSXHVWD GLVFULPLQDFLyQ� HGDG BBBBBBBB� GLVFDSDFLGDG ItVLFD R

PHQWDO BBBBBBBBBBBBBB� RULJHQ GH QDFLRQDOLGDG BBBBBBBBBBBB�

HWQLFLGDG�UDFLDOBBBBBBBBBBBBB� UHOLJLyQBBBBBBBB� LGHQWLGDG GH JpQHURBBBBBBBBBBBBB� VH[R
�DFWXDO R SHUFLELGD� BBBBBBBBBB� RULHQWDFLyQ VH[XDO �DFWXDO R SHUFLELGD�BBBBBBBBBBBBBB

1RPEUH GH OD SHUVRQD TXH SUHVHQWD OD TXHMD BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'RPLFLOLR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

1~PHUR GH WHOpIRQR �FHOXODU BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

&RUUHR HOHFWUyQLFR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3HUVRQ�DV� FRQWUD TXLHQ VH SUHVHQWD OD TXHMD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

)HFKD \ KRUD GHO LQFLGHQWH �VL DSOLFD�� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HVFULSFLyQ GH OD TXHMD� �SRU IDYRU XVH HO UHYHUVR GHO IRUPXODULR VL HV QHFHVDULR�

5HVROXFLyQ�HV� TXH VH SURSRQH�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

6ROR SDUD XVR GH OD RILFLQD

)HFKD HQ TXH VH UHFLELy� BBBBBBBBBBB )HFKD GH OD FRQIHUHQFLD FRQ HO HPSOHDGR� BBBBBBBBBBB

)HFKD HQ TXH VH OH GLR UHVSXHVWD D OD TXHMD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

5HYLVDGD� �������� �UHQXPHUDFLyQ UHHPSOD]DQGR ����$� LQJOpV�
5HYLVDGD� �� GH QRYLHPEUH GHO ����

ÄÅ



3URFHVR 8QLIRUPH GH 4XHMDV �8&3�
1RWLILFDFLyQ DQXDO SDUD ���������

'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR 0RUJDQ +LOO

3DUD HVWXGLDQWHV� HPSOHDGRV� SDGUHV�WXWRUHV� PLHPEURV GH FRPLWpV GH DVHVRUtD� RILFLDOHV GH
HVFXHODV SDUWLFXODUHV \ RWUDV SDUWHV LQWHUHVDGDV

(O 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR 0RUJDQ +LOO QRWLILFD DQXDOPHQWH D QXHVWURV HVWXGLDQWHV�
HPSOHDGRV� SDGUHV R WXWRUHV GH VXV HVWXGLDQWHV� D ORV FRPLWpV GH DVHVRUtD GHO GLVWULWR� D ORV
FRPLWpV GH DVHVRUtD GH ODV HVFXHODV� D ORV RILFLDOHV GH ODV HVFXHODV SDUWLFXODUHV \ D RWUDV
SDUWHV LQWHUHVDGDV VREUH HO 3URFHVR 8QLIRUPH GH 4XHMDV �8&3 SRU VXV VLJODV HQ LQJOpV��

(O 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR 0RUJDQ +LOO HV UHVSRQVDEOH SULPRUGLDOPHQWH GH TXHMDV SDUD HO
FXPSOLPLHQWR GH OH\HV \ UHJXODFLRQHV IHGHUDOHV \ HVWDWDOHV� LQFOX\HQGR DTXHOODV UHODFLRQDGDV FRQ
GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO� KRVWLJDPLHQWR� LQWLPLGDFLyQ R DFRVR FRQWUD FXDOTXLHU JUXSR SURWHJLGR \ FRQ WRGRV
ORV SURJUDPDV \ DFWLYLGDGHV VXMHWDV DO 8&3 HQ�

ÄÆ

(GXFDFLyQ SDUD DGXOWRV $\XGD GH ,PSDFWR (FRQyPLFR

(GXFDFLyQ \ VHJXULGDG GHVSXpV GH OD
MRUQDGD HVFRODU

(GXFDFLyQ SDUD HVWXGLDQWHV HQ FXLGDGR
WHPSRUDO� HVWXGLDQWHV TXLHQHV VH
HQFXHQWUDQ VLQ KRJDU \ H[
HVWXGLDQWHV GHO 7ULEXQDO -XYHQLO
DKRUD LQVFULWRV HQ XQD HVFXHOD
S~EOLFD

(GXFDFLyQ YRFDFLRQDO HQ DJULFXOWXUD 3URJUDPDV SDUD DSUHQGLFHV GH LQJOpV
&HQWURV GH HGXFDFLyQ QDWLYR DPHULFDQR

\ SURJUDPDV GH HYDOXDFLyQ \
HGXFDFLyQ GH QLxH] WHPSUDQD

$FWD &DGD (VWXGLDQWH HV ([LWRVR �4XH
1LQJ~Q 1LxR VH 4XHGH $WUiV

�7tWXORV , DO 9,,�

(GXFDFLyQ ELOLQJ�H 3ODQHV /RFDOHV GH &RQWURO \ 5HQGLFLyQ
GH &XHQWDV �/&$3�

3URJUDPDV GH UHYLVLyQ \ DVLVWHQFLD SDUD
PDHVWURV HQ &DOLIRUQLD (GXFDFLyQ PLJUDQWH

&DUUHUD \ (GXFDFLyQ 7pFQLFD� &DUUHUD
7pFQLFD� &DSDFLWDFLyQ 7pFQLFD

0LQXWRV GH LQVWUXFFLyQ GH HGXFDFLyQ
ItVLFD �SDUD JUDGRV SULPHUR DO
VH[WR�

(GXFDFLyQ SDUD FDUUHUD WpFQLFD &XRWDV HVWXGLDQWLOHV

&XLGDGR \ GHVDUUROOR LQIDQWLO $FRPRGDFLRQHV UD]RQDEOHV SDUD XQ
HVWXGLDQWH ODFWDQGR

1XWULFLyQ LQIDQWLO &HQWURV \ 3URJUDPDV 5HJLRQDOHV
2FXSDFLRQDOHV

(GXFDFLyQ FRPSHQVDWRULD 3ODQHV GH VHJXULGDG HVFRODU
$\XGD &DWHJyULFD &RQVROLGDGD (GXFDFLyQ HVSHFLDO

3HULRGRV GH FXUVR VLQ FRQWHQLGR HGXFDWLYR
�SDUD ORV JUDGRV QRYHQR DO
GRFHDYR�

3UHHVFRODU HVWDWDO

(GXFDFLyQ VREUH HO XVR \ SUHYHQFLyQ
GHO WDEDFR



8QD FXRWD HVWXGLDQWLO LQFOX\H� SHUR QR HVWi OLPLWDGD D� WRGR OR VLJXLHQWH�

�� 8QD FXRWD FREUDGD D XQ DOXPQR FRPR FRQGLFLyQ SDUD LQVFULELUVH D ODV FODVHV HVFRODUHV� R
FRPR FRQGLFLyQ SDUD SRGHU SDUWLFLSDU HQ XQD FODVH R HQ XQD DFWLYLGDG H[WUDFXUULFXODU� VLQ
LPSRUWDU VL OD FODVH R DFWLYLGDG HV RSWDWLYD X REOLJDWRULD R VL FXHQWD SDUD REWHQHU FUpGLWR
DFDGpPLFR�

�� 8Q GHSyVLWR GH VHJXULGDG X RWUR SDJR TXH VH OH UHTXLHUH DO DOXPQR SDUD TXH SXHGD
REWHQHU XQ FDQGDGR� XQ FDVLOOHUR� XQ OLEUR� XQ DSDUDWR GH FODVH� LQVWUXPHQWR PXVLFDO�
URSD X RWURV PDWHULDOHV R HTXLSR�

�� 8QD FRPSUD TXH VH OH REOLJD DO HVWXGLDQWH D UHDOL]DU SDUD TXH REWHQJD PDWHULDOHV�
VXPLQLVWURV� R URSD DVRFLDGD FRQ OD DFWLYLGDG HGXFDWLYD�

8QD TXHMD FRQWUD HO FREUR GH FXRWDV HVWXGLDQWLOHV SXHGH VHU SUHVHQWDGD DQWH HO GLUHFWRU GH OD
HVFXHOD R DQWH QXHVWUR VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR� 8QD FXRWD HVWXGLDQWLO \�R XQD TXHMD
/&$3 SXHGH VHU SUHVHQWDGD GH PDQHUD DQyQLPD� VLQ HPEDUJR� HO GHPDQGDQWH GHEH SURSRUFLRQDU
HYLGHQFLD R LQIRUPDFLyQ TXH DSR\H GLFKD TXHMD�

$ QLQJ~Q HVWXGLDQWH LQVFULWR HQ QXHVWUR GLVWULWR HVFRODU VH OH GHEH REOLJDU D SDJDU XQD
FXRWD HVWXGLDQWLO SDUD SDUWLFLSDU HQ XQD DFWLYLGDG HGXFDWLYD�

8QD TXHMD FRQWUD HO FREUR GH XQD FXRWD HVWXGLDQWLO GHEH SUHVHQWDUVH HQ XQ SOD]R QR PD\RU
GH XQ DxR D SDUWLU GH TXH RFXUULy GLFKR FREUR�

3XEOLFDUHPRV XQD QRWLILFDFLyQ HVWDQGDUL]DGD GH ORV GHUHFKRV HGXFDWLYRV GH ORV DOXPQRV HQ
FXLGDGR SURYLVLRQDO� DOXPQRV TXLHQHV FDUHFHQ GH KRJDU� H[ HVWXGLDQWHV GH HVFXHODV GH
WULEXQDO MXYHQLO DKRUD LQVFULWRV HQ XQ GLVWULWR HVFRODU GH DFXHUGR D OR HVSHFLILFDGR HQ (&
6HFFLRQHV ������ �������� �������� ������� \ �������� (VWD QRWLILFDFLyQ LQFOXLUi
LQIRUPDFLyQ VREUH HO SURFHVR GH TXHMDV VHJ~Q FRUUHVSRQGD�

(O PLHPEUR GHO SHUVRQDO� SXHVWR R XQLGDG UHVSRQVDEOH GH UHFLELU TXHMDV 8&3 HQ QXHVWUD DJHQFLD
HV�

1RPEUH R WtWXOR� GHVLJQDGR� $VLVWHQWH DO 6XSHULQWHQGHQWH GH 5HODFLRQHV +XPDQDV

8QLGDG X RILFLQD� 5HFXUVRV +XPDQRV

'RPLFLOLR� ����� &RQFRUG &LUFOH� 0RUJDQ +LOO� &$ �����

7HOpIRQR� ������������ FRUUHR HOHFWUyQLFR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBB

/DV TXHMDV VHUiQ LQYHVWLJDGDV \ VH HQYLDUi XQ UHSRUWH HVFULWR FRQ OD GHFLVLyQ WRPDGD DO
GHPDQGDQWH GHQWUR GH XQ SHULRGR QR PD\RU GH VHVHQWD ���� GtDV GH OD IHFKD HQ TXH VH UHFLELy OD
TXHMD� (VWH SHULRGR GH WLHPSR SXHGH VHU H[WHQGLGR SRU PHGLR GH XQ DFXHUGR HVFULWR SRU HO
GHPDQGDQWH� /D SHUVRQD UHVSRQVDEOH GH LQYHVWLJDU OD TXHMD GHEH FRQGXFLU XQD LQYHVWLJDFLyQ
FRPSOHWD GH DFXHUGR D ODV SROtWLFDV \ SURFHGLPLHQWRV GHO 3URFHVR 8QLIRUPH GH 4XHMDV �8&3��

(O GHPDQGDQWH WLHQH HO GHUHFKR GH DSHODU QXHVWUD GHFLVLyQ VREUH TXHMDV VREUH SURJUDPDV
HVSHFtILFRV \ DFWLYLGDGHV GH DFXHUGR DO 8&3� D ODV FXRWDV HVWXGLDQWLOHV \ DO /&$3 FRQ HO

ÄÇ



'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ GH &DOLIRUQLD �&'(�� SUHVHQWDQGR XQD DSHODFLyQ SRU HVFULWR GHQWUR
GH ORV �� GtDV GH KDEHU UHFLELGR QXHVWUD GHFLVLyQ� /D DSHODFLyQ GHEH DFRPSDxDUVH GH XQD FRSLD
GH OD TXHMD SUHVHQWDGD RULJLQDOPHQWH \ XQD FRSLD GH QXHVWUD GHFLVLyQ�

$FRQVHMDPRV D FXDOTXLHU GHPDQGDQWH VREUH ORV LQWHUYHQFLRQHV OHJDOHV� LQFOX\HQGR SHUR VLQ
OLPLWDUVH D PDQGDWRV� yUGHQHV GH UHVWULFFLyQ� X RWUDV PHGLGDV \ yUGHQHV TXH SXHGDQ HVWDU
GLVSRQLEOHV EDMR ODV OH\HV HVWDWDOHV \ IHGHUDOHV FRQWUD KRVWLJDPLHQWR GLVFULPLQDWRULR�
LQWLPLGDFLyQ R DFRVR� VHJ~Q VHD HO FDVR�

/DV FRSLDV GH QXHVWUR 3URFHVR 8QLIRUPH GH 4XHMDV GHEHQ HVWDU GLVSRQLEOHV VLQ FRVWR
DOJXQR�

127,),&$&,Ï1 62%5( /26 '(5(&+26 '( /26 (678',$17(6 < /26 3$'5(6
%$-2 /$ 6(&&,Ï1 ���� '(/ $&7$ '( 5(+$%,/,7$&,Ï1 '(/ ����

'HUHFKRV *HQHUDOHV�

� (OHJLELOLGDG
� (O GHUHFKR GH VHU LQIRUPDGR VREUH WRGRV ORV GHUHFKRV EDMR OD 6HFFLyQ ���� �(VWD

QRWLILFDFLyQ VHUYLUi SDUD LQIRUPDU D WRGRV ORV LQWHUHVDGRV VREUH HVWRV GHUHFKRV�
� (O GHUHFKR D XQD HGXFDFLyQ DSURSLDGD GLVHxDGD SDUD FXPSOLU FRQ ODV QHFHVLGDGHV

HGXFDWLYDV DGHFXDGDPHQWH GH ORV HVWXGLDQWHV VLQ GLVFDSDFLGDGHV�
� (O GHUHFKR D VHU FRORFDGR HQ XQ iPELWR PHQRV UHVWULQJLGR�
� (O GHUHFKR GH VHU QRWLILFDGR SRU HVFULWR VREUH ODV GHFLVLRQHV GHO GLVWULWR FRQ UHVSHFWR D

LGHQWLILFDFLyQ� HYDOXDFLyQ R FRORFDFLyQ HGXFDWLYD�
� (O GHUHFKR GH XQ SDGUH R WXWRU R XQ HVWXGLDQWH FDOLILFDGR GLVFDSDFLWDGR GH UHYLVDU ORV

UHJLVWURV UHOHYDQWHV HQ OD HVFXHOD R HQ OD 2ILFLQD GHO 'LVWULWR�
� 3DUD ORV HVWXGLDQWHV TXH VRQ VHUYLGRV HQ SURJUDPDV GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO HQ HO GLVWULWR

HVFRODU� VXV GHUHFKRV SURFHVDOHV HVWiQ FXELHUWRV SRU HO $FWD GH (GXFDFLyQ SDUD
,QGLYLGXRV FRQ 'LVFDSDFLGDGHV �,'($ SRU VXV VLJODV HQ LQJOpV�� 3RU WDO PRWLYR� OD
6HFFLyQ ��� QR DSOLFD D ORV HVWXGLDQWHV TXH VRQ VHUYLGRV EDMR HO DFWD ,'($�

$SHODFLRQHV \ 'HUHFKRV D 'HELGR 3URFHVR

� 6L ORV SDGUHV QR HVWiQ VDWLVIHFKRV FRQ OD UHVSXHVWD SRU HVFULWR GHO GLVWULWR FRQ UHVSHFWR D
VX TXHMD� HQ XQ ODSVR GH �� GtDV� HOORV SXHGHQ VROLFLWDU SRU HVFULWR XQD DXGLHQFLD VREUH
HVWH DVXQWR�

� (O GHUHFKR GH TXH HO GLVWULWR HOLMD XQ RILFLDO GH DXGLHQFLD LPSDUFLDO GHQWUR GH XQ ODSVR GH
�� GtDV GH VX VROLFLWXG SDUD OD DXGLHQFLD�

� (O GHUHFKR D XQD DXGLHQFLD GHQWUR GH ORV �� GtDV GH KDEHU UHFLELGR OD TXHMD GHVFDUWDQGR
OD HVSHUD GH XQD UHVROXFLyQ LQIRUPDO�

� (O GHUHFKR TXH HO GLVWULWR FRQGX]FD XQD DXGLHQFLD GHQWUR GH XQ ODSVR GH �� GtDV SRU HO
RILFLDO GH DXGLHQFLD�

� (O GHUHFKR GH TXH XQ RILFLDO GH DXGLHQFLD RILFLDO LPSDUFLDO WUDEDMH HQ VX FDVR�
� (O GHUHFKR GH VHU DFRPSDxDGR \ DVHVRUDGR SRU XQ DERJDGR \ SRU LQGLYLGXRV FRQ

FRQRFLPLHQWR HVSHFLDO R FDSDFLWDFLyQ HQ HO WHPD GH ORV SUREOHPDV HVWXGLDQWLOHV TXH
FDOLILFDQ EDMR OD 6HFFLyQ ����

� (O GHUHFKR D SUHVHQWDU HYLGHQFLD� GRFXPHQWDFLyQ \ WHVWLPRQLR�
� (O GHUHFKR GH LQWHUURJDU \ H[DPLQDU D ORV WHVWLJRV�
� (O GHUHFKR D UHFLELU SRU HVFULWR ORV UHVXOWDGRV \ OD FRQFOXVLyQ GH OD GHFLVLyQ GH OD OH\

SUHSDUDGD SRU HO RILFLDO GH DXGLHQFLD HQ XQ ODSVR GH �� GtDV GHVSXpV GH OD DXGLHQFLD�
ÄÈ



� (O GHUHFKR D FRQWLQXDU OD DSHODFLyQ SRU PHGLR GH XQ MX]JDGR FRQ FRPSHWHQFLD MXUtGLFD�

'HILQLFLyQ GH OD 6HFFLyQ ��� GHO $FWD GH 5HKDELOLWDFLyQ GHO ����� FXDOTXLHU SHUVRQD TXH WHQJD
XQD GLVFDSDFLGDG ItVLFD R PHQWDO TXH OLPLWH VXVWDQFLDOPHQWH XQD R PiV DFWLYLGDGHV HQ VX YLGD�
TXH WHQJD UHJLVWUR GH WDO GLVFDSDFLGDG R VH OH WUDWD FRPR VL WXYLHVH WDO LPSHGLPHQWR�

6L XVWHG WLHQH SUHJXQWDV R GHVHD SUHVHQWDU XQD DSHODFLyQ� FRPXQtTXHVH FRQ HO 'LUHFWRU R
'LUHFWRUD GH 6HUYLFLRV (VWXGLDQWLOHV� HQ ����� &RQFRUG &LUFOH� 0RUJDQ +LOO� &$ ������

(VWXGLDQWHV

$&262 6(;8$/ %3 ������

/D 0HVD 'LUHFWLYD JREHUQDQWH HVWi FRPSURPHWLYD D PDQWHQHU XQ iPELWR HVFRODU VHJXUR TXH HVWH
OLEUH GH DFRVR \ GLVFULPLQDFLyQ� /D 0HVD 'LUHFWLYD SURKtEH HO DFRVR VH[XDO HQ OD HVFXHOD R
GXUDQWH DFWLYLGDGHV SDWURFLQDGDV SRU OD HVFXHOD� /D 0HVD 'LUHFWLYD WDPELpQ SURKtEH
FRPSRUWDPLHQWR UHSUHVDOLDWRULR R DFFLyQ HQ FRQWUD GH FXDOTXLHU SHUVRQD TXH UHSRUWH� TXH
SUHVHQWH XQD TXHMD R TXH WHVWLILTXH VREUH XQ FDVR� R HQ WRGR FDVR DSR\D D OD SHUVRQD TXH
SUHVHQWD XQD TXHMD DOHJDQGR DFRVR VH[XDO�

(O GLVWULWR SLGH VHULDPHQWH D FXDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH FUHD TXH KD VLGR R HVWi VLHQGR DFRVDGR
VH[XDOPHQWH HQ FXDOTXLHU SODQWHO HVFRODU R HQ DFWLYLGDGHV HVFRODUHV SRU RWUR HVWXGLDQWH R SRU XQ
DGXOWR� TXH OR UHSRUWH LQPHGLDWDPHQWH FRQ VX PDHVWUR R PDHVWUD� FRQ HO GLUHFWRU R GLUHFWRUD� R
FXDOTXLHU RWUR HPSOHDGR GH OD HVFXHOD TXH HVWp GLVSRQLEOH� &XDOTXLHU HPSOHDGR TXLHQ UHFLED XQ
UHSRUWH R TXH VHD WHVWLJR GH XQ LQFLGHQWH GH DFRVR VH[XDO GHEH QRWLILFDU DO GLUHFWRU R DO RILFLDO GH
TXHMDV GHO GLVWULWR� 8QD YH] TXH KD\D VLGR QRWLILFDGR� HO GLUHFWRU R HO RILFLDO GH TXHMDV GHEHQ
WRPDU ODV PHGLGDV SDUD LQYHVWLJDU \ WUDWDU FRQ OD DOHJDFLyQ GH DFXHUGR D ODV UHJXODFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV DGMXQWDV�

/DV TXHMDV FRQ UHVSHFWR D DFRVR VH[XDO GHEHQ VHU LQYHVWLJDGDV \ UHVXHOWDV GH DFXHUGR FRQ OD OH\
\ FRQ ORV SURFHVRV GHO GLVWULWR HVSHFLILFDGRV HQ $5 ������ ± 3URFHVR 8QLIRUPH GH 4XHMDV� /RV
GLUHFWRUHV VRQ UHVSRQVDEOHV GH QRWLILFDU D ORV HVWXGLDQWHV \ D VXV SDGUHV R WXWRUHV TXH ODV TXHMDV
VREUH DFRVR VH[XDO SXHGHQ VHU SUHVHQWDGRV DPSDUDGRV SRU $5 ������ \ HQ GRQGH SXHGHQ
REWHQHU XQD FRSLD GHO SURFHGLPLHQWR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ WRPDU ODV DFFLRQHV QHFHVDULDV SDUD UHIRU]DU OD SROtWLFD
GHO GLVWULWR VREUH DFRVR VH[XDO�

,QVWUXFFLRQHV � ,QIRUPDFLyQ
(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ DVHJXUDUVH GH TXH WRGRV ORV HVWXGLDQWHV GHO GLVWULWR
UHFLEDQ LQIRUPDFLyQ DGHFXDGD D VX HGDG HQ FXDQWR D DFRVR VH[XDO� (VWD LQIRUPDFLyQ R
LQVWUXFFLyQ GHEH LQFOXLU OR VLJXLHQWH�

�� &XiOHV VRQ ORV DFWRV R FRPSRUWDPLHQWRV TXH FRQVWLWX\HQ DFRVR VH[XDO� LQFOX\HQGR HO
KHFKR GH TXH HO DFRVR VH[XDO SXHGH RFXUULU HQWUH SHUVRQDV GHO PLVPR VH[R \ TXH SXHGHQ
LQYROXFUDU YLROHQFLD VH[XDO

�� 8Q PHQVDMH FODUR VREUH HO KHFKR GH TXH ORV HVWXGLDQWHV QR WLHQHQ TXH VXIULU DFRVR VH[XDO
EDMR QLQJXQD FLUFXQVWDQFLD

�� $QLPDUORV D TXH UHSRUWHQ VL REVHUYDQ FXDOTXLHU LQFLGHQWH GH DFRVR VH[XDO DXQTXH OD
VXSXHVWD YtFWLPD GHO DFRVR QR VH TXHMH�

�� 8Q PHQVDMH FODUR TXH WUDQVPLWD TXH OD SULQFLSDO SUHRFXSDFLyQ GHO GLVWULWR HV OD VHJXULGDG
GH ORV HVWXGLDQWHV \ TXH FXDOTXLHU UHJOD GH YLRODFLyQ TXH LQYROXFUH D XQD YtFWLPD R D RWUD

ÄÉ



SHUVRQD TXH UHSRUWH XQ LQFLGHQWH GH DFRVR VH[XDO VH WUDWDUi SRU VHSDUDGR \ QR DIHFWDUi OD
PDQHUD HQ OD FXDO OD TXHMD VREUH DFRVR VH[XDO VHUi UHFLELGD� LQYHVWLJDGD R UHVXHOWD�

�� 8Q PHQVDMH FODUR GH TXH DXQTXH XQ GHPDQGDQWH QR FXPSOD FRQ ORV UHTXLVLWRV IRUPDOHV
GH SUHVHQWDU XQD TXHMD D WLHPSR \ SRU HVFULWR� FDGD DOHJDWR VREUH DFRVR VH[XDO TXH WHQJD
TXH YHU FRQ XQ HVWXGLDQWH� \D VHD HO GHPDQGDQWH� HO DFXVDGR� R OD YtFWLPD GHO DFRVR� GHEH
VHU LQYHVWLJDGR \ VH GHEH WRPDU DFFLyQ LQPHGLDWD SDUD GHWHQHU HO DFRVR� HYLWDU TXH
YXHOYD D VXFHGHU \ WUDWDU FRQ FXDOTXLHU HIHFWR TXH RFDVLRQH DO HVWXGLDQWH�

�� ,IRUPDFLyQ VREUH ORV GHUHFKRV GH ORV HVWXGLDQWHV \ GH VXV SDGUHV R WXWRUHV VREUH
SUHVHQWDU XQD TXHMD FLYLO R FULPLQDO VHJ~Q VHD HO FDVR LQFOX\HQGR HO GHUHFKR GH SUHVHQWDU
XQD TXHMD FLYLO R FULPLQDO PLHQWUDV FRQWLQ~D OD LQYHVWLJDFLyQ GH OD TXHMD VREUH DFRVR
VH[XDO�

�� 8Q PHQVDMH FODUR TXH FXDQGR VHD QHFHVDULR HO GLVWULWR WRPDUi PHGLGDV LQWHULQDV SDUD
DVHJXUDU XQ DPELHQWH HVFRODU VHJXUR SDUD HO HVWXGLDQWH TXLHQ HV HO GHPDQGDQWH R OD
YLFWLPD GH DFRVR VH[XDO \�R RWURV HVWXGLDQWHV GXUDQWH OD LQYHVWLJDFLyQ \ TXH HQ OR TXH
VHD SRVLEOH� FXDQGR HVWDV PHGLGDV LQWHULQDV VHDQ WRPDGDV� QR RFDVLRQDUi QLQJXQD
GHVYHQWDMD DO GHPDQGDQWH R OD YLFWLPD GHO VXSXHVWR DFRVR VH[XDO�

3URFHVR GH 4XHMDV \ $FFLRQHV 'LVFLSOLQDULDV
/DV TXHMDV VREUH DFRVR VH[XDO SRU \ HQ FRQWUD GH XQ HVWXGLDQWH GHEHQ VHU LQYHVWLJDGDV \
UHVXHOWDV GH DFXHUGR D OD OH\ \ D ORV SURFHGLPLHQWRV HVSHFLILFDGRV HQ $5 ������ ± 3URFHVR
8QLIRUPH GH 4XHMDV� /RV GLUHFWRUHV WLHQHQ OD UHVSRQVDELOLGDG GH QRWLILFDU D ORV HVWXGLDQWHV \ D
ORV SDGUHV R WXWRUHV TXH ODV TXHMDV GH DFRVR VH[XDO SXHGHQ VHU SUHVHQWDGDV EDMR $5 ������ \
GRQGH SXHGHQ REWHQHU XQD FRSLD GHO SURFHGLPLHQWR�

$O LQYHVWLJDU XQD TXHMD VREUH DFRVR VH[XDO� FXDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH UHVXOWH LQYROXFUDGR HQ
DFRVR VH[XDO R YLROHQFLD VH[XDO HQ YLRODFLyQ D HVWD SROtWLFD GHEH VHU GLVFLSOLQDGR� $ ORV
HVWXGLDQWHV HQ ORV JUDGRV � DO ��� OD DFFLyQ GLVFLSOLQDULD SXHGH LQFOXLU VXVSHQVLyQ \�R H[SXOVLyQ�
VLHPSUH \ FXDQGR DO LPSRQHU HVD GLVFLSOLQD� VH WRPHQ HQ FXHQWD WRGDV ODV FLUFXQVWDQFLDV GHO
LQFLGHQWH�

$O LQYHVWLJDU XQD TXHMD GH DFRVR VH[XDO� FXDOTXLHU HPSOHDGR TXH VH HQFXHQWUH FXOSDEOH GH KDEHU
SDUWLFLSDGR HQ XQ DFWR GH DFRVR VH[XDO R YLROHQFLD VH[FXDO FRQWUD FXDOTXLHU HVWXGLDQWH VHUi
GHVWLWXLGR GHO HPSOHR GH DFXHUGR D OD OH\ \ DO DFXHUGR GH QHJRFLDFLyQ FROHFWLYD�

0DQWHQLPLHQWR GH 5HJLVWURV
(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHUiQ PDQWHQHU XQ UHJLVWUR GH WRGRV ORV FDVRV GH DFRVR
VH[XDO UHSRUWDGRV SDUD TXH HO GLVWULWR SXHGD PRQLWRUHDU� WDWDU R SUHYHQLU FRPSRUWDPLHQWR
UHSHWLWLYR HQ ORV GLVWULWRV HVFRODUHV�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGR� � GH VHSWLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(VWXGLDQWHV $5 ������

$&262 6(;8$/
(O GLVWULWR GHVLJQD D ORV VLJXLHQWHV LQGLYLGXRV FRPR HPSOHDGRV UHVSRQVDEOHV GH FRRUGLQDU VXV
HVIXHU]RV SDUD FXPSOLU FRQ HO 7tWXOR ,; GH ODV (QPLHQGDV GH (GXFDFLyQ GHO ���� \ HO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ GH &DOLIRUQLD ������ DVt FRPR WDPELpQ GH LQYHVWLJDU \ UHVROYHU ODV TXHMDV GH DFRVR

ÄÊ



VH[XDO EDMR $5 ������ ± 3URFHVRV 8QLIRUPHV GH 4XHMDV� (O FRRUGLQDGRU � RILFLDO GH TXHMDV
SXHGH VHU ORFDOL]DGR HQ OD VLJXLHQWH ORFDOLGDG�
$VVLVWDQW 6XSHULQWHQGHQW� 7LWOH ,; &RRUGLQDWRU DQG (TXLW\ 2IILFHU
����� &RQFRUG &LUFOH
0RUJDQ +LOO� &$ �����
����� ��������

(O DFRVR VH[XDO SURKLELGR LQFOX\H� SHUR VLQ OLPLWDUVH D� DYDQFHV VH[XDOHV QR DFHSWDGRV�
VROLFLWXGHV GH IDYRUHV VH[XDOHV QR DFHSWDGRV R FXDOTXLHU FRQGXFWD GH QDWXUDOH]D VH[XDO
LQFOX\HQGR YHUEDO� YLVXDO R ItVLFD FRQWUD RWUD SHUVRQD GHO PLVPR VH[R R GHO VH[R RSXHVWR HQ HO
iPELWR HVFRODU� EDMR FXDOTXLHUD GH ODV VLJXLHQWHV FRQGLFLRQHV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ �
&&5 �����

�� /D FRQGXFWD H[SOtFLWD R LPSOtFLWD TXH VH KDFH HQ FXDQWR D XQD FRQGLFLyQ GH DYDQFH R
SURJUHVR DFDGpPLFR GH XQ HVWXGLDQWH�

�� 6XPLVLyQ R UHFKD]R GH XQD FRQGXFWD GH XQ HVWXGLDQWH XWLOL]DGD FRPR EDVH GH ODV
GHFLVLRQHV DFDGpPLFDV TXH DIHFWDQ DO HVWXGLDQWH�

�� /D FRQGXFWD WLHQH HO SURSyVLWR R HO HIHFWR GH WHQHU XQ LPSDFWR QHJDWLYR HQ HO GHVHPSHxR
DFDGpPLFR GH XQ HVWXGLDQWH R GH FUHDU XQ DPELHQWH LQWLPLGDQWH� KRVWLO X RIHQVLYR�

�� 6XPLVLyQ R UHFKD]R GH OD FRQGXFWD GH XQ HVWXGLDQWH XWLOL]DGD FRPR OD EDVH SDUD WRPDU
XQD GHFLVLyQ TXH DIHFWH DO HVWXGLDQWH HQ FXDQWR D EHQHILFLRV GH VHUYLFLRV� KRQRUHV�
SURJUDPDV R DFWLYLGDGHV GLVSRQLEOHV HQ R SRU PHGLR GH XQ SURJUDPD R DFWLYLGDG GHO
GLVWULWR�

(MHPSORV GH WLSRV GH FRQGXFWD TXH VRQ SURKLELGRV HQ HO GLVWULWR \ TXH SXHGHQ FRQVWLWXLU DFRVR
VH[XDO LQFOX\HQ VLQ OLPLWDUVH D OR VLJXLHQWH�

�� 3URSRVLFLRQHV� FRTXHWHR R DFWRV ODVFLYRV QR GHVHDGRV
�� &RPHQWDULRV R LQVXOWRV VH[XDOHV QR GHVHDGRV� HStWHWRV� DPHQD]DV� DEXVR YHUEDO�

FRPHQWDULRV R GHVFULSFLRQHV GHURJDWRULRV R GHJUDGDQWHV VH[XDOPHQWH
�� &RPHQWDULRV YHUEDOHV JUiILFRV VREUH HO FXHUSR GH XQ LQGLYLGXR R FRQYHUVDFLRQHV

GHPDVLDGR SHUVRQDOHV
�� &KLVWHV VH[XDOHV� SRVWHUV GHURJDWRULRV� QRWDV� KLVWRULDV� FDULFDWXUDV� GLEXMRV� IRWRV� JHVWRV

REVFHQRV R LPiJHQHV FRPSXWDUL]DGDV GH QDWXUDOH]D VH[XDO�
�� 'LVSHUVDU UXPRUHV VH[XDOHV
�� %XUODV R FRPHQWDULRV VH[XDOHV VREUH HVWXGLDQWHV LQVFULWRV HQ XQD FODVH SUHGRQLPDQWH GHO

PLVPR VH[R
�� 0DVDMHDU� WRFDU� FXLGDU� DFDULFLDU� R SHJDUVH FRQWUD HO FXHUSR
�� 7RFDU HO FXHUSR R URSD GH XQ LQGLYLGXR GH PDQHUD VH[XDO
�� ,PSHGLU R EORTXHDU PRYLPLHQWRV R FXDOTXLHU LQWHUIHUHQFLD ItVLFD FRQ ODV DFWLYLGDGHV GH OD

HFXHOD FXDQGR VRQ GLULJLGDV D XQ LQGLYLGXR HQ EDVH D VX VH[R
��� 0RVWUDU REMHWRV VXJHVWLYRV FRQ FRQQRWDFLyQ VH[XDO
��� $VDOWR VH[XDO� DJUHVLyQ VH[XDO R FRHUVLyQ VH[XDO
��� &RPXQLFDFLRQHV HOHFWUyQLFDV FRQWHQLHQGR FRPHQWDULRV� SDODEUDV R LPiJHQHV GHVFULWDV

DQWHULRUPHQWH

3URFHVR GH 5HSRUWDU \ ,QYHVWLJDU XQD 4XHMD \ 5HVROXFLyQ
$ FXDOTXLHU HVWXGLDQWH TXLHQ FUHD TXH pO R HOOD D VLGR VRPHWLGR D DFRVR VH[XDO SRU RWUR
HVWXGLDQWH� SRU XQ HPSOHDGR SRU XQD WHUFHUD SHUVRQD R TXLHQ KD VLGR WHVWLJR GH DFRVR VH[XDO VH
OH UHFRPLHQGD DOWDPHQWH TXH UHSRUWH HO LQFLGHQWH D VX PDHVWUR R PDHVWUD� DO GLUHFWRU R D
FXDOTXLHU HPSOHDGR GH OD HVFXHOD TXH VH HQFXHQWUH GLVSRQLEOH� (O HPSOHDGR GH OD HVFXHOD TXLHQ

ÅÁ



UHFLELy HO UHSRUWH GHEHUi HQWUHJDUOR GHQWUR GH XQ GtD GH KDEHUOR UHFLELGR DO GLUHFWRU R DO RILFLDO
GH FXPSOLPLHQWR GHO GLVWULWR LGHQWLILFDGR HQ $5������� $GHPiV� FXDOTXLHU HPSOHDGR GH OD
HVFXHOD TXLHQ REVHUYH XQ LQFLGHQWH GH DFRVR VH[XDO LQYROXFUDQGR D XQ HVWXGLDQWH GHEH GH
UHSRUWDUOR HQ XQ ODSVR GH XQ GtD GH RFXUULR WDO LQFLGHQWH� LQIRUPDQGR VXV REVHUYDFLRQHV DO
GLUHFWRU R GLUHFWRUD GH OD HVFXHOD R DO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHO GLVWULWR� (O HPSOHDGR GHEH GH
WRPDU HVWDV DFFLRQHV� DXQ FXDQGR OD VXSXHVWD YtFWLPD QR OR UHSRUWH�

&XDQGR HO UHSRUWH R TXHMD VREUH DFRVR VH[XDO HV VREUH FRQGXFWD IXHUD GH OD HVFXHOD� HO GLUHFWRU
GHEH GH HYDOXDU VL OD FRQGXFWD SXHGH RFDVLRQDU R FRQWULEXLU D XQ iPELWR HVFRODU KRVWLO� 6L pO R
HOOD GHWHUPLQD TXH VH SXHGH FUHDU XQ iPELWR KRVWLO� OD TXHMD GHEH VHU LQYHVWLJDGD \ UHVXHOWD GH OD
PLVPD PDQHUD FRPR VL OD FRQGXFWD SURKLELGD RFXUULy HQ OD HVFXHOD�

(Q FXDOTXLHU FDVR GH DFRVR VH[XDO LQYROXFUDQGR DO GLUHFWRU R GLUHFWRUD GH OD HVFXHOD� DO RILFLDO GH
FXPSOLPLHQWR R D FXDOTXLHU RWUD SHUVRQD D TXLHQ RUGLQDULDPHQWH VH OH UHSRUWDUtD HO LQFLGHQWH� HO
UHSRUWH GHEH VHU HQWUHJDGR DO 6XSHULQWHQGHQWH R D VX GHVLJQDGR�

&XDQGR VH HQWUHJD XQ UHSRUWH GH DFRVR VH[XDO� HO GLUHFWRU R GLUHFWRUD R HO RILFLDO GH
FXPSOLPLHQWR GHO GLVWULWR GHEH GH LQIRUPDU DO HVWXGLDQWH R DO SDGUH R WXWRU VREUH VXV GHUHFKRV GH
HQWUHJDU XQD TXHMD IRUPDO SRU HVFULWR GH DFXHUGR DO SURFHVR XQLIRUPH GH TXHMDV GHO GLVWULWR�

&XDQGR VH SUHVHQWD XQ UHSRUWH VREUH DFRVR VH[XDO GH PDQHUD YHUEDO LQIRUPDO� HO GLUHFWRU R HO
RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH LQIRUPDU DO SDGUH R WXWRU VREUH VX GHUHFKR D SUHVHQWDU XQD TXHMD
IRUPDU SRU HVFULWR GH DFXHUGR DO SURFHVR XQLIRUPH GH TXHMDV GHO GLVWULWR� 6LQ LPSRUWDU TXH XQD
TXHMD IRUPDO VHD SUHVHQWDGD� HO GLUHFWRU R GLUHFWRUD R HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEHQ WRPDU
PHGLGDV SDUD LQYHVWLJDU OR DOHJDGR \ VL VH GHWHUPLQD TXH KXER DFRVR VH[XDO� GHEH WRPDU DFFLyQ
LQPHGLDWD SDUD SDUDU GLFKD DFFLyQ� SDUD SUHYHQLU TXH YXHOYD D RFXUULU \ WUDWDU FRQ FXDOTXLHU
HIHFWR GH FRQWLQXDFLyQ�

6L OD TXHMD GH DFRVR VH[XDO HV HQWUHJDGD LQLFLDOPHQWH DO GLUHFWRU� HO R HOOD GHEHQ HQYLDU HO UHSRUWH
HQ XQ ODSVR Pi[LPR GH GRV GtDV DO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHO GLVWULR SDUD TXH LQLFLH OD
LQYHVWLJDFLyQ VREUH OD TXHMD� (O RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH GH FRQWDFWDU DO DFXVDGRU GH OD
TXHMD \ GHEH LQYHVWLJDU \ UHVROYHU OD TXHMD GH DFXHUGR D OD OH\ \ D ORV SURFHGLPLHQWRV GHO GLVWULWR
HVSHFLILFDGR HQ $5 �������

$O LQYHVWLJDU XQD TXHMD VREUH DFRVR VH[XDO QR VH GHEH WRPDU HQ FXHQWD HYLGHQFLDV VREUH HO
SDVDGR VH[XDO GH ODV YtFWLPDV� H[FHSWR VL HVWD HYLGHQFLD UHODFLRQD D OD YLFWLPD FRQ HO DFXVDGR HQ
XQD UHODFLyQ SUHYLD�

&RQILGHQFLDOLGDG
7RGDV ODV TXHMDV \ DOHJDFLRQHV GH DFRVR VH[XDO VH PDQWHQGUiQ FRQILGHQFLDOHV H[FHSWR FXDQGR
VHD QHFHVDULR OOHYDU D FDER XQD LQYHVWLJDFLyQ R WRPDU PHGLGDV QHFHVDULDV VXEVHFXHQWHV� �� &&5
�����

6LQ HPEDUJR� FXDQGR XQD SHUVRQD R XQD YtFWLPD GH DFRVR VH[XDO QRWLILTXH DO GLVWULWR GH WDO DFRVR
SHUR VROLFLWD FRQILGHQFLDOLGDG� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH LQIRUPDUOH D pO R D HOOD� TXH GLFKD
VROLFLWXG SXHGH OLPLWDU DO GLVWULWR HQ VX KDELOLGDG GH LQYHVWLJDU HO DFRVR R WRPDU RWUDV PHGLGDV
QHFHVDULDV� &XDQGR VH DSUXHEH OD VROLFLWXG GH FRQILGHQFLDOLGDG� HO GLVWULWR WRPDUi WRGDV ODV
DFFLRQHV QHFHVDULDV SDUD LQYHVWLJDU \ UHVSRQGHU D OD TXHMD UHVSHWDQGR OD VROLFLWXG�

&XDQGR XQ GHPDQGDQWH R YtFWLPD GH DFRVR VH[XDO QRWLILFD DO GLVWULWR VREUH GLFKR DFRVR� SHUR
VROLFLWD DO GLVWULWR TXH QR OOHYH D FDER XQD LQYHVWLJDFLyQ� HO GLVWULWR GHWHUPLQDUi VL SXHGH R QR
DSUREDU WDO VROLFLWXG PLHQWUDV D VX YH] SURSRUFLRQD XQ iPELWR VHJXUR \ QR GLVFULPLQDWRULR SDUD
WRGRV ORV HVWXGLDQWHV�

ÅÂ



5HVSXHVWD 3HQGLHQWH GH OD ,QYHVWLJDFLyQ
&XDQGR VH UHSRUWD XQ LQFLGHQWH GH DFRVR VH[XDO DO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR� HQ FRQVXOWD FRQ HO
RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEHQ GHWHUPLQDU VL ODV PHGLGDV LQWHULQDV VRQ QHFHVDULDV PLHQWUDV VH
OOHYD D FDER XQD LQYHVWLJDFLyQ� (O GLUHFWRU� VX GHVLJQDGR R HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEHQ
WRPDU PHGLGDV LQPHGLDWDV QHFHVDULDV SDUD GHWHQHU HO DFRVR \ SURWHJHU D ORV HVWXGLDQWHV DVt FRPR
DVHJXUDU VX DFFHVR D ORV SURJUDPDV GH HGXFDFLyQ� (Q OR SRVLEOH� HVWD PHGLGD LQWHULQD QR GHEH
SURSRUFLRQDU GHVYHQWDMD DO GHPDQGDQWH R DO DFXVDGR VREUH HO VXSXHVWR DFRVR�

(VWD PHGLGD SXHGH LQFOXLU FRORFDU DO LQGLYLGXR LQYROXFUDGR HQ FODVHV VHSDUDGDV R WUDQVIHULU DO
HVWXGLDQWH D XQD FODVH HQVHxDGD SRU RWUR PDHVWUR R PDHVWUD� GH DFXHUGR D OD OH\ \ D OD SROtWLFD GH
OD 0HVD 'LUHFWLYD� /D HVFXHOD GHEH QRWLILFDU DO LQGLYLGXR TXH IXH DFRVDGR VREUH VXV RSFLRQHV GH
HYLWDU FRQWDFWR FRQ HO DFRVDGRU \ SHUPLWLU DO DFXVDGRU TXH FDPELH VX SURJUDPD HGXFDWLYR \
H[WUDFXUULFXODU VHJ~Q VH FRQVLGHUH DSURSLDGR� /D HVFXHOD WDPELpQ GHEH DVHJXUDUVH GH TXH HO
DFXVDGRU FRQRFH ORV UHFXUVRV \ DVLVWHQFLD FRPR FRQVHMHUtD� TXH HVWiQ GLVSRQLEOHV� (VWDV
DFFLRQHV GHEHQ GH OOHYDUVH D FDER VHJ~Q VH FRQVLGHUH DSURSLDGR DXQ FXDQGR HO HVWXGLDQWH GHFLGD
QR SUHVHQWDU XQD TXHMD IRUPDO R VL HO DFRVR VH[XDO RFXUUH IXHUD GHO SODQWHO HVFRODU R IXHUD GH XQD
DFWLYLGDG R SURJUDPD SDWURFLQDGD SRU OD HVFXHOD�

1RWLILFDFLRQHV
8QD FRSLD GH ODV SROtWLFDV \ UHJXODFLRQHV FRQWUD HO DFRVR VH[XDO GHO GLVWULWR GHEH VHEH VHU�

�� ,QFOXLGD HQ ODV QRWLILFDFLRQHV TXH VH HQYtDQ D ORV SDGUHV R WXWRUHV D SULQFLSLRV GH FDGD
FLFOR HVFRODU �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ � &&5 �����

�� 6HU LQFOXLGR HQ OXJDUHV YLVLEOHV HQ HO HGLILFLR DGPLQLVWUDWLYR R HQ RWUDV iUHDV HQ GRQGH VH
H[KLEHQ RWUDV QRWLILFDFLRQHV� UHJODV� UHJXODFLRQHV� SURFHGLPLHQWRV \ QRUPDV GH FRQGXFWD
HQ HO GLVWULWR� LQFOX\HQGR VLWLRV :HE GH ODV HVFXHODV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� 6HU SURSRUFLRQDGR FRPR SDUWH GH XQ SURJUDPD GH RULHQWDFLyQ FRQGXFLGR SDUD ORV QXHYRV
HVWXGLDQWHV D SULQFLSLRV GHO FXDWULPHVWUH� VHPHVWUH R VHVLyQ GH YHUDQR �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������

�� $SDUHFHU HQ FXDOTXLHU SXEOLFDFLyQ GH OD HVFXHOD R GHO GLVWULWR TXH LQGLTXH OD UHJODV�
UHJXODFLRQHV� SURFHGLPLHQWRV \ QRUPDV GH FRQGXFWD GH OD HVFXHOD R GHO GLVWULWR �&yGLJR
GH (GXFDFLyQ ������

�� 6HU LQFOXLGR HQ HO PDQXDO GHO HVWXGLDQWH
�� 6HU SURSRUFLRQDGR D HPSOHDGRV \ D RUJDQL]DFLRQHV GH HPSOHDGRV

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,// 81,),('
DSUREDGR� �� GH GLFLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(VWXGLDQWHV %3 ������

12 ',6&5,0,1$&,Ï1 �$&262

/D 0HVD *REHUQDQWH GHVHD SURSRUFLRQDU XQ iPELWR HVFRODU VHJXUR TXH SHUPLWD D WRGRV ORV
HVWXGLDQWHV DFFHVR HTXLWDWLYR \ RSRUWXQLGDGHV DFDGpPLFDV HQ HO GLVWULWR� H[WUDFXUULFXODUHV \ RWURV
SURJUDPDV GH DSR\R� VHUYLFLRV \ DFWLYLGDGHV� /D 0HVD 'LUHFWLYD SURKtEH� OD GLVFULPLQDFLyQ
LOHJDO HQ FXDOTXLHU HVFXHOD R DFWLYLGDG HVFRODU� LQFOX\HQGR KRVWLJDPLHQWR GLVFULPLQDWRULR�
LQWLPLGDFLyQ \ DFRVR GLULJLGR D FXDOTXLHU HVWXGLDQWH SRU FXDOTXLHU SHUVRQD EDVDGR HQ UD]D� FRORU�
DQWHFHGHQWHV� RULJHQ QDFLRQDO� QDFLRQDOLGDG� JUXSR pWQLFR� HVWDWXV PLJUDWRULR� LGHQWLILFDFLyQ�
HWQLFLGDG� HGDG� UHOLJLyQ HVWDWXV FLYLO R SDUHQWDO� HPEDUD]R� GLVFDSDFLGDG PHQWDO R ItVLFD� VH[R�
RULHQWDFLyQ VH[XDO� JpQHUR� LGHQWLGDG GH JpQHUR R H[SUHVLyQ GH JpQHUR R LQIRUPDFLyQ JHQpWLFD�
DVRFLDFLyQ FRQ XQD SHUVRQD R JUXSR FRQ XQD GH HVWDV FDUDFWHUtVWLFDV SHUFLELGDV R DFWXDOHV�

ÅÃ



(VWD SROtWLFD GHEH VHU DSOLFDGD D WRGRV ORV DFWRV UHODFLRQDGRV FRQ ODV DFWLYLGDGHV HVFRODUHV R D OD
DVLVWHQFLD HVFRODU TXH RFXUUD GHQWUR GHO GLVWULWR HVFRODU \ D DFWRV TXH RFXUUDQ IXHUD GHO SODQWHO R
IXHUD GH DFWLYLGDGHV UHODFLRQDGDV R SDWURFLQDGDV SRU OD HVFXHOD SHUR TXH SXHGHQ WHQHU LPSDFWR R
FUHDU XQ iPELWR KRVWLO HQ OD HVFXHOD�

'LVFULPLQDFLyQ LOHJDO� LQFOX\HQGR KRVWLJDPLHQWR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ R DFRVR SXHGH
VHU UHVXOWDGR GH FRQGXFWD ItVLFD� YHUEDO� QR YHUEDO R HVFULWD EDVDGD HQ FXDOTXLHUD GH ODV
FDWHJRUtDV LQGLFDGDV DQWHULRUPHQWH� 'LVFULPLQDFLyQ LOHJDO WDPELpQ LQFOX\H OD FUHDFLyQ GH
iPELWRV KRVWLOHV SRU PHGLR GH FRQGXFWD SURKLELGD TXH HV WDQ JUDYH� SHUVLVWHQWH R SHQHWUDQWH TXH
DIHFWD OD KDELOLGDG GH XQ HVWXGLDQWH SDUD SDUWLFLSDU R EHQHILFLDUVH GH SURJUDPDV R DFWLYLGDGHV
HGXFDWLYDV� FUHD XQ iPELWR HGXFDWLYR LQWLPLGDQWH� DPHQD]DQWH� KRVWLO X RIHQVLYR� WLHQH HO HIHFWR
GH LQWHUIHULU VXVWDQFLDO R GH PDQHUD QR UD]RQDEOH FRQ HO GHVHPSHxR DFDGpPLFR GHO HVWXGLDQWH R
GH OR FRQWUDULR DIHFWD QHJDWLYDPHQWH ODV RSRUWXQLGDGHV HGXFDWLYDV GH XQ HVWXGLDQWH�

/D GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO WDPELpQ LQFOX\H WUDWR GLVSDUHMR GH HVWXGLDQWHV EDVDGR HQ XQD GH ODV
FDWHJRUtDV GHVFULWDV DQWHULRUPHQWH FRQ UHVSHFWR D ODV SURYLVLRQHV GH RSRUWXQLGDGHV SDUD
SDUWLFLSDU HQ SURJUDPDV R DFWLYLGDGHV HVFRODUHV R OD SURYLVLyQ GH UHFLELU EHQHILFLRV R VHUYLFLRV
HGXFDWLYRV�

/D 0HVD 'LUHFWLYD WDPELpQ SURKtEH FXDOTXLHU UHSUHVDOLD FRQWUD DOJ~Q LQGLYLGXR TXLHQ UHSRUWH R
SDUWLFLSH HQ UHSRUWDU XQD GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO� SUHVHQWD R SDUWLFLSD HQ SUHVHQWDU XQD TXHMD R
LQYHVWLJDU R SDUWLFLSD HQ OD LQYHVWLJDFLyQ GH XQD TXHMD R UHSRUWH DOHJDQGR GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO�
4XHMDV GH UHSUHVDOLD GHEHQ VHU LQYHVWLJDGDV \ UHVXHOWDV GH OD PLVPD PDQHUD TXH ODV TXHMDV GH
GLVFULPLQDFLyQ�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH IDFLOLWDU DO HVWXGLDQWH DFFHVR DO SURJUDPD HGXFDWLYR DO
SXEOLFDU OD SROtWLFD GH QR GLVFULPLQDFLyQ GHO GLVWULWR \ SURFHVR GH TXHMDV UHODFLRQDGR D
HVWXGLDQWHV� SDGUHV�WXWRUHV \ HPSOHDGRV� eO R HOOD GHEHQ SURSRUFLRQDU FDSDFLWDFLyQ H
LQIRUPDFLyQ VREUH HO DOFDQFH \ XVR GH OD SROtWLFD \ GHO SURFHVR GH TXHMDV \ TXH WRPHQ RWUDV
PHGLGDV GLVHxDGDV SDUD DXPHQWDU OD FRPSUHQVLyQ GH ORV UHTXLVLWRV UHODFLRQDGRV D OD OH\ GH
GLVFULPLQDFLyQ SRU OD FRPXQLGDG HVFRODU� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH UHYLVDU FRQ
UHJXODULGDG OD LPSOHPHQWDFLyQ GH ODV SROtWLFDV GH QR GLVFULPLQDFLyQ GHO GLVWULWR \ WRPDU DFFLyQ
QHFHVDULD SDUD TXLWDU FXDOTXLHU EDUUHUD LGHQWLILFDGD TXH QR SHUPLWD DFFHVR GHO HVWXGLDQWH R VX
SDUWLFLSDFLyQ HQ DO SURJUDPD GH HGXFDFLyQ GHO GLVWULWR� eO R HOOD GHEHQ UHSRUWDU ORV UHVXOWDGRV \
UHFRPHQGDFLRQHV D OD 0HVD 'LUHFWLYD GHVSXpV GH FDGD UHYLVLyQ�

6LQ LPSRUWDU VL OD TXHMD FXPSOH FRQ OD HVFULWXUD� WLHPSR SDUD SUHVHQWDUOD X RWUR UHTXLVLWR IRUPDO
GH SUHVHQWDFLyQ� WRGDV ODV TXHMDV TXH DOHJXHQ GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO� LQFOX\HQGR KRVWLJDPLHQWR
GLVFULPLQDWRULR R DFRVR� GHEHQ VHU LQYHVWLJDGDV \ VH GHEH WRPDU DFFLyQ LQPHGLDWD SDUD GHWHU
GLFKD GLVFULPLQDFLyQ� SUHYHQLU TXH YXHOYD D RFXUULU \ WUDWDU FRQ FXDOTXLHU HIHFWR RFDVLRQDGR DO
HVWXGLDQWH�

/RV HVWXGLDQWHV TXLHQHV SDUWLFLSDQ HQ GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO� LQFOX\HQGR KRVWLJDPLHQWR
GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ UHSUHVDOLDV R DFRVR� HQ YLRODFLyQ GH OD OH\� SROtWLFD GH OD 0HVD
'LUHFWLYD R UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV GHEHQ VHU GLVFLSOLQDGRV FRQ ODV FRQVHFXHQFLDV
DSURSLDGDV� ODV FXDOHV SXHGHQ LQFOXLU VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ FXDQGR OD FRQGXFWD HV JUDYH R
SHQHWUDQWH VHJ~Q VH GHILQH HQ &yGLJR GH (GXFDFLyQ �������� &XDOTXLHU HPSOHDGR TXH SHUPLWD
R TXH SDUWLFLSH HQ XQD GLVFULPLQDFLyQ SURKLELGD� LQFOX\HQGR KRVWLJDPLHQWR GLVFULPLQDWRULR�
LQWLPLGDFLyQ� UHSUHVDOLDV R DFRVR VHUi VXMHWR D DFFLyQ GLVFLSOLQDULD LQFOX\HQGR KDVWD GHVWLWXFLyQ�

0DQWHQLPLHQWR GH 5HJLVWURV
(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ PDQWHQHU UHJLVWURV GH WRGRV ORV FDVRV GH
GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO UHSRUWDGRV� LQFOX\HQGR KRVWLJDPLHQWR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ R
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DFRVR SDUD SHUPLWLU TXH HO GLVWULWR PRQLWRUHH� WUDWH \ HYLWH OD UHSHWLFLyQ GH FRQGXFWD SURKLELGD HQ
ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DGRSWDGR� �� GH MXQLR GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(VWXGLDQWHV

12 ',6&5,0,1$&,Ï1�$&262 $5 ������

(O GLVWULWR GHVLJQD DO LQGLYLGXR R LQGLYLGXRV LGHQWLILFDGRV HQ VHJXLGD FRPR ORV HPSOHDGRV
UHVSRQVDEOHV GH FRRUGLQDU ORV HVIXHU]RV GHO GLVWULWR SDUD FXPSOLU FRQ ODV OH\HV HVWDWDOHV \
IHGHUDOHV DSOLFDEOHV D GHUHFKRV FLYLOHV� LQFOX\HQGR 7tWXOR ,; GH OD (QPLHQGD GH (GXFDFLyQ GHO
����� 6HFFLyQ ��� GHO $FWD GH 5HKDELOLWDFLyQ GHO ����� 7tWXOR ,, GHO $FWD $PHULFDQRV FRQ
'LVFDSDFLGDGHV \ GHO $FWD GH 'LVFULPLQDFLyQ SRU (GDG GH ���� \ SDUD UHVSRQGHU D WRGDV ODV
SUHJXQWDV FRQ UHVSHFWR D ODV SROtWLFDV GH QR GLVFULPLQDFLyQ GHO GLVWULWR�� (O R ORV LQGLYLGXRV
WDPELpQ VHUYLUiQ FRPR ORV RILFLDOHV GH FXPSOLPLHQWR HVSHFLILFDGRV HQ $5 ������ 3URFHVR
8QLIRUPH GH 4XHMDV FRPR ORV HPSOHDGRV UHVSRQVDEOHV GH PDQHMDU ODV TXHMDV DOHJDQGR
GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO GLULJLGR D XQ HVWXGLDQWH� LQFOX\HQGR KRVWLJDPLHQWR GLVFULPLQDWRULR�
LQWLPLGDFLyQ R DFRVR EDVDGR HQ OD UD]D� FRORU� DVFHQGHQFLD� RULJHQ QDFLRQDO� QDFLRQDOLGDG�
HWQLFLGDG� LGHQWLILFDFLyQ GH JUXSR pWQLFR� HGDG� UHOLJLyQ� HVWDGR FLYLO� HPEDUD]R� GLVFDSDFLGDG
PHQWDO R ItVLFD� VH[R� RULHQWDFLyQ VH[XDO� JpQHUR� LGHQWLGDG GH JpQHUR� H[SUHVLyQ GH JpQHUR� R
FXDOTXLHU RWUR HVWDWXV OHJDOPHQWH SURWHJLGR GHO HVWXGLDQWH R DVRFLDFLyQ FRQ XQD SHUVRQD R JUXSR
FRQ XQD R PiV GH HVWDV FDUDFWHUtVWLFDV DFWXDOHV R SHUFLELGDV���&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ �
&&5 �����

(O FRRUGLQDGRU� RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR SXHGH VHU FRQWDFWDGR HQ�

$VLVWHQWH DO 6XSHULQWHQGHQWH GH 5HFXUVRV +XPDQRV �
����� &RQFRUG &LUFOH
0RUJDQ +LOO� &$ �����
����� ��������

0HGLGDV SDUD 3UHYHQLU OD 'LVFULPLQDFLyQ
3DUD SUHYHQLU OD GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO� LQFOX\HQGR DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ�
UHSUHVDOLDV \ DFRVR� GH ORV HVWXGLDQWHV HQ ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR R HQ DFWLYLGDGHV HVFRODUHV \
SDUD DVHJXUDU DFFHVR HTXLWDWLYR SDUD TXH WRGRV ORV HVWXGLDQWHV DSURYHFKHQ ORV SURJUDPDV
HGXFDWLYRV� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH LPSOHPHQWDU ODV VLJXLHQWHV PHGLGDV�

�� 3XEOLFDU OD SROtWLFD GH QR GLVFULPLQDFLyQ GHO GLVWULWR \ ORV SURFHGLPLHQWRV UHODFLRQDGRV D
UHSRUWDU TXHMDV SDUD ORV HVWXGLDQWHV� SDGUHV�WXWRUHV� HPSOHDGRV� YROXQWDULRV \ SDUD HO SXEOLFR
JHQHUDO SXEOLFDQGR HQ HO VLWLR ZHE GHO GLVWULWR \ RWUR OXJDUHV SURPLQHQWH TXH VHDQ
IiFLOPHQWH DFFHVLEOH SDUD ORV HVWXGLDQWHV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� 3XEOLFDU HQ XQ OXJDU SURPLQHQWH \ YLVLEOH HQ OD SiJLQD ZHE GHO GLVWULWR \ GH OD HVFXHOD
LQIRUPDFLyQ UHODFLRQDGD D OD SURKLELFLyQ GHO 7tWXOR ,; FRQWUD OD GLVFULPLQDFLyQ EDVDGD HQ HO
VH[R� JpQHUR LGHQWLGLGDG GH JpQHUR� HPEDUD]R \ HVWDGRV GH HVWDGR SDUHQWDO� LQFOX\HQGR OR
VLJXLHQWH� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ �������
D� (O QRPEUH H LQIRUPDFLyQ GH FRQWDFWR GHO FRRUGLQDGRU GHO 7tWXOR ,; GHO GLVWULWR�

LQFOX\HQGR HO Q~PHUR GH WHOpIRQR \ FRUUHR HOHFWUyQLFR�
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E� /RV GHUHFKRV GH ORV HVWXGLDQWHV \ GHO S~EOLFR \ ODV UHVSRQVDELOLGDGHV GHO GLVWULWR EDMR HO
7tWXOR ,; LQFOX\HQGR XQD OLVWD GH GHUHFKRV VHJ~Q VH HVSHFLILFD HQ HO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ ����� \ HO YtQFXOR GH OD ZHE D LQIRUPDFLyQ VREUH HVWRV GHUHFKRV \
UHVSRQVDELOLGDGHV ORFDOL]DGRV HQ ORV VLWLRV ZHE GH OD 2ILFLQD GH 2SRUWXQLGDGHV
(TXLWDWLYDV \ GH OD 2ILFLQD GH 'HUHFKRV &LYLOHV GHO 'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ GH ORV
(VWDGRV 8QLGRV �2&5�

F� 8QD GHVFULSFLyQ VREUH FyPR SUHVHQWDU XQD TXHMD GH QR FXPSOLPLHQWR FRQ HO 7tWXOR ,; GH
DFXHUGR FRQ $5 ������ ± 3URFHVR 8QLIRUPH GH 4XHMDV� HO FXDO GHEH LQFOXLU�

��� 8QD H[SOLFDFLyQ GHO HVWDWXWR GH OLPLWDFLRQHV TXH VH GHEH XVDU SDUD SUHVHQWDU XQD
TXHMD GHVSXpV TXH KD RFXUULGR XQ LQFLGHQWH GH GLVFULPLQDFLyQ \ FRPR GHEH
SUHVHQWDUVH OD TXHMD PiV DOOi GHO HVWDWXWR GH OLPLWDFLRQHV�

��� 8QD H[SOLFDFLyQ VREUH FyPR VHUi LQYHVWLJDGD OD TXHMD \ FRPR HO GHPDQGDQWH SXHGH
GDUOH VHJXLPLHQWR D OD TXHMD� LQFOX\HQGR YtQFXORV HQ OD ZHE D HVWD LQIRUPDFLyQ HQ HO
VLWLR ZHE GHO 2&5�

��� 8Q YtQFXOR D OD SiJLQD ZHE GRQGH VH HQFXHQWUDQ ORV IRUPXODULRV SDUD LQWHUSRQHU XQD
TXHMD 2&5 \ OD LQIRUPDFLyQ GH FRQWDFWR GH GLFKD RILFLQD� LQFOX\HQGR Q~PHUR GH
WHOpIRQR \ FRUUHR HOHFWUyQLFR GH HVWD RILFLQD�

�� 3URSRUFLQDU D ORV HVWXGLDQWHV XQ PDQXDO TXH FRQWHQJD LQIRUPDFLyQ DGHFXDGD D VX HGDG TXH
GHVFULED FODUDPHQWH OD SROtWLFD GH QR GLVFULPLQDFLyQ GHO GLVWULWR� ORV SURFHGLPLHQWRV SDUD
SUHVHQWDU OD TXHMD� \ UHFXUVRV GLVSRQLEOHV SDUD ORV HVWXGLDQWHV TXLHQHV FRQVLGHUDQ TXH KDQ
VLGR YtFWLPDV GH HVWH WLSR GH FRPSRUWDPLHQWR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� $QXDOPHQWH QRWLILFDU D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV \ SDGUHV�WXWRUHV VREUH ODV SROtWLFDV GH QR
GLVFULPLQDFLyQ GHO GLVWULWR LQFOX\HQGR VX UHVSRQVDELOLGDG GH SURSRUFLRQDU XQ iPELWR HVFRODU
VHJXUR OLEUH GH GLVFULPLQDFLyQ SDUD WRGRV ORV HVWXGLDQWHV� LQFOX\HQGR WUDQVJpUR \ HVWXGLDQWHV
QR FRQIRUPHV FRQ VX JpQHUR� /D QRWLILFDFLyQ GHEH LQIRUPDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV TXH VH
UHXQDQ FRQ HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR SDUD UHVROYHU ODV SUHRFXSDFLRQHV TXH SXHGDQ VXUJLU
SRU PRWLYR GH OD LPSOHPHQWDFLyQ GH ODV SROtWLFDV GH QR GLVFULPLQDFLyQ GHO GLVWULWR� /D
QRWLILFDFLyQ WDPELpQ GHEH LQIRUPDU D WRGRV HVWXGLDQWHV \ SDGUHV�WXWRUHV TXH KDVWD GRQGH VHD
SRVLEOH� HO GLVWULWR WUDWDUi FRQ ODV SUHRFXSDFLRQHV GH ORV HVWXGLDQWHV GH PDQHUD LQGLYLGXDO HQ
SULYDGR�

�� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR� GHEHQ DVHJXUDU TXH WRGRV ORV HVWXGLDQWHV \
SDGUHV�WXWRUHV� LQFOX\HQGR D ORV $SUHQGLFHV GH ,QJOpV� VRQ QRWLILFDGRV VREUH FRPR WHQHU
DFFHVR D LQIRUPDFLyQ UHOHYDQWH SURSRUFLQDQGR OD SROtWLFD GH QR GLVFULPLQDFLyQ GHO GLVWULWR \
ORV SURFHGLPLHQWRV GHO GLVWULWR SDUD SUHVHQWDU XQD TXHMD� QRWLILFDFLRQHV� \ IRUPXODULRV HQ XQ
OHQJXDMH TXH HOORV HQWLHQGDQ�

6L HO �� SRU FLHQWR GH ORV HVWXGLDQWHV LQVFULWRV HQ XQ GLVWULWR SDUWLFXODU R HVFXHOD KDEODQ XQ
OHQJXDMH PDWHUQR TXH QR VHD HO LQJOpV� OD SROtWLFD GHO GLVWULWR� ODV UHJXODFLRQHV� ORV
IRUPXODULRV \ ODV QRWLILFDFLRQHV FRQFHUQLHQWHV D OD QR GLVFULPLQDFLyQ GHEHQ GH VHU WUDGXFLGDV
D HVH OHQJXDMH GH DFXHUGR DO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� \ ������ (Q WRGRV ORV GHPiV
FDVRV� HO GLVWULWR GHEH DVHJXUDU DFFHVR VLJQLILFDWLYR D WRGD OD LQIRUPDFLyQ UHOHYDQWH SDUD ORV
SDGUHV R WXWRUHV FRQ FRQRFLPLHQWR OLPLWDGR GHO OHQJXDMH LQJOpV�

�� 3URSRUFLRQDU D ORV HVWXGLDQWHV� HPSOHDGRV� YROXQWDULRV \ SDGUHV�WXWRUHV FDSDFLWDFLyQ H
LQIRUPDFLyQ DSURSLDGD D VX HGDG GH OD SROtWLFD GH QR GLVFULPLQDFLyQ� OR TXH VH FRQVLGHUD
FRPR GLVFULPLQDFLyQ SURKLELGD� LQFOX\HQGR DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDGLyQ UHSUHVDOLDV�
R DFRVR� FRPR \ D TXLHQ UHSRUWDUOH XQ LQFLGHQWH \ FRPR FXLGDUVH FRQWUD OD VHJUHJDFLyQ R
HVWHUHRWLSRV GH XQ HVWXGLDQWH FXDQGR VH OH SURSRUFLRQD LQVWUXFFLyQ� JXtD� VXSHUYLVLyQ� X RWURV

ÅÆ



VHUYLFLRV� (VWD FDSDFLWDFLyQ H LQIRUPDFLyQ GHEH LQFOXLU ODV JXtDV SDUD WUDWDU FRQ DVXQWRV
UHODFLRQDGDV D HVWXGLDQWHV WUDQVJpQHUR \ D HVWXGLDQWHV QR FRQIRUPHV FRQ VX JpQHUR�

�� $ SULQFLSLRV GH FDGD FLFOR HVFRODU� LQIRUPDU D ORV HPSOHDGRV GH OD HVFXHOD TXH FXDOTXLHU
HPSOHDGR TXLHQ VHD WHVWLJR GH GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO� LQFOX\HQGR DFRVR GLVFULPLQDWRULR�
LQWLPLGDFLyQ R DFRVR FRQWUD XQ HVWXGLDQWH GHEH GH LQWHUYHQLU VL HV VHJXUR KDFHUOR� �&yGLJR
GH (GXFDFLyQ ������

�� $ SULQFLSLRV GH FDGD FLFOR HVFRODU LQIRUPDU D FDGD GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR VREUH ODV
UHVSRQVDELOLGDGHV GHO GLVWULWR GH SURSRUFLRQDU D\XGD DSURSLDGD R UHFXUVRV SDUD SURWHJHU HO
GHUHFKR D SULYDFLGDG GH ORV HVWXGLDQWHV \ DVHJXUDU VX SURWHFFLyQ FRQWUD FRPSRUWDPLHQWRV
DPHQD]DQWHV R SRWHQFLDOPHQWH GLVFULPLQDWRULRV�

$SOLFDFLyQ GH OD 3ROtWLFD GHO 'LVWULWR
(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHUiQ WRPDU DFFLRQHV DSURSLDGDV SDUD UHIRU]DU OD 3ROtWLFD
GH OD 0HVD 'LUHFWLYD %3 ������ ± 1R 'LVFULPLQDFLRQ�$FRVR� 6HJ~Q VHD QHFHVDULR� HVWDV
DFFLRQHV SXHGHQ LQFOXLU FXDOTXLHUD GH ODV VLJXLHQWHV�

�� 5HPRYHU FXDOTXLHU JUDIILWL YXOJDU
�� 3URSRUFLRQDU FDSDFLWDFLyQ D ORV HVWXGLDQWHV� SHUVRQDO \ SDGUHV�WXWRUHV VREUH FRPR

UHFRQRFHU GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO \ FRPR UHVSRQGHU D HOOR
�� 'LVHPLQDU \�R UHVXPLU OD SROtWLFD GHO GLVWULWR \ ODV UHJXODFLRQHV FRQ UHIHUHQFLD D

GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO
�� (Q FRQVLVWHQFLD FRQ ODV OH\HV FRQ UHIHUHQFLD D OD FRQILGHQFLDOLGDG GH ORV UHJLVWURV GH ORV

HVWXGLDQWHV \ GHO SHUVRQDO� FRPXQLFDU OD UHVSXHVWD GH OD HVFXHOD KDFLD ORV HVWXGLDQWHV�
SDGUHV�WXWRUHV \ OD FRPXQLGDG�

�� 7RPDU DFFLRQHV GLVFLSOLQDULDV DSURSLDGDV FRQWUD ORV DXWRUHV \ FRQWUD TXLHQ HVWH
GHWHUPLQDGR D SDUWLFLSDU HQ DOJR LQGHELGR� LQFOX\HQGR FRQWUD FXDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH
KD\D SUHVHQWDGR XQD TXHMD GH GLVFULPLQDFLyQ DXQ FXDQGR pO R HOOD VDELD TXH QR HUD
YHUGDG�

3URFHVR SDUD ,QLFLDU \ 5HVSRQGHU D XQD 4XHMD
&XDOTXLHU HVWXGLDQWH TXLHQ VLHQWD TXH pO R HOOD KD VLGR YtFWLPD GH GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO VHJ~Q VH
GHVFULEH DQWHULRUPHQWH R HQ OD SROtWLFD GHO GLVWULWR HV LQYLWDGR D TXH VH FRPXQLTXH
LQPHGLDWDPHQWH FRQ HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR� FRQ HO GLUHFWRU R FRQ FXDOTXLHU PLHPEUR GHO
SHUVRQDO� $GHPiV� D FXDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH REVHUYH FXDOTXLHU LQFLGHQWH VH OH LQYLWD TXH
UHSRUWH HO LQFLGHQWH DO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR� DXQTXH OD YtFWLPD QR SUHVHQWH XQ UHSRUWH GH
TXHMD�

&XDOTXLHU HPSOHDGR GH OD HVFXHOD TXLHQ REVHUYH XQ LQFLGHQWH GH GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO�
LQFOX\HQGR DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ� UHSUHVDOLDV� DFRVR� R D TXLHQ WDO LQFLGHQWH VH OH
KD UHSRUWDGR� GHEH UHSRUWDU HVWH LQFLGHQWH DO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR R DO GLUHFWRU GH OD HVFXHOD D
PiV WDUGDU XQ GtD HVFRODU� DXQTXH OD YtFWLPD UHSRUWH HO KHFKR�

&XDOTXLHU HPSOHDGR HVFRODU TXLHQ VHD WHVWLJR GH XQ LQFLGHQWH GH GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO�
LQFOX\HQGR DFRVR GLVFULPLQDWRULR� LQWLPLGDFLyQ� UHSUHVDOLD� R DFRVR� GHEH GH LQWHUYHQLU
LQPHGLDWDPHQWH SDUD SDUDU HO LQFLGHQWH FXDQGR OR FRQVLGHUH VHJXUR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
������

&XDQGR VH HQWUHJD XQ UHSRUWH GH GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO� LQFOX\HQGR DFRVR GLVFULPLQDWRULR�
LQWLPLGDFLyQ� UHSUHVDOLD R DFRVR DO GLUHFWRU R GLUHFWRUD \ DO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR� pO R HOOD
GHEHQ GH LQIRUPDU DO HVWXGLDQWH� DO SDGUH R WXWRU VREUH VXV GHUHFKRV GH SUHVHQWDU XQD TXHMD
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IRUPDO GH DFXHUGR D OR SURYLVWR HQ $5 ������ ± 3URFHGLPLHQWR 8QLIRUPH GH 4XHMDV� &XDOTXLHU
UHSRUWH GH GLVFULPLQDFLyQ LOHJDO LQYROXFUDQGR DO GLUHFWRU R GLUHFWRUD� DO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR�
R D FXDOTXLHU RWUD SHUVRQD D TXLHQ QRUPDOPHQWH VH OH HQWUHJDUtD HO UHSRUWH GH TXHMD� GHEH GH
HQWUHJDUVH DO 6XSHULQWHQGHQWH R D VX GHVLJQDGR� $XQ FXDQGR HO HVWXGLDQWH HOLMD QR UHSRUWDU XQD
TXHMD IRUPDO� HO GLUHFWRU R GLUHFWRUD R HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH LPSOHPHQWDU PHGLGDV
LQPHGLDWDV QHFHVDULDV SDUD GHWHQHU OD GLVFULPLQDFLyQ \ DVHJXUDU TXH WRGRV ORV HVWXGLDQWHV WHQJDQ
DFFHVR DO SURJUDPD GH HGXFDFLyQ \ D XQ DPELHQWH HVFRODU VHJXUR�

$O UHFLELU XQD TXHMD GH GLVFULPLQDFLyQ� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH GH LQYHVWLJDU
LQPHGLDWDPHQWH OD TXHMD GH DFXHUGR DO SURFHGLPLHQWR XQLIRUPH GH TXHMDV HVSHFLILFDGR HQ $5
�������

(VWXGLDQWHV 7UDQVJpQHUR \ 1R &RQIRUPHV FRQ VX *pQHUR
/D LGHQWLGDG GH JpQHUR VLJQLILFD OD LGHQWLGDG UHODFLRQDGD D JpQHUR GH XQ HVWXGLDQWH� VX
DSDULHQFLD R VX FRPSRUWDPLHQWR� DXQTXH OD LGHQWLGDG UHODFLRQDGD DO JpQHUR� D OD DSDULHQFLD R DO
FRPSRUWDPLHQWR VHD GLIHUHQWH GH OD WUDGLFLRQDOPHQWH DVRFLDGD FRQ OD ILVLRORJtD GH XQ HVWXGLDQWH
R VH[R DVLQJDGR DO QDFHU�

/D H[SUHVLyQ GH JpQHUR VLJQLILFD OD DSDULHQFLD \ HO FRPSRUWDPLHQWR GH XQ HVWXGLDQWH UHODFLRQDGR
DO JpQHUR� DXQTXH HVWp HVWHUHRWtSLFDPHQWH DVRFLDGD FRQ HO VH[R GHO HVWXGLDQWH DO QDFHU� �&yGLJR
GH (GXFDFLyQ ������

/D WUDQVLFLyQ GH JpQHUR VH UHILHUH DO SURFHVR HQ HO FXDO HO HVWXGLDQWH FDPELD GH YLYLU H
LGHQWLILFDUVH FRQ HO VH[R FRQ TXH QDFLR D YLYLU H LGHQWLILFDUVH FRQ HO VH[R TXH FRUUHVSRQGH D OD
LGHQWLGDG GH JpQHUR GHO HVWXGLDQWH�

(VWXGLDQWH QR FRQIRUPH FRQ HO JpQHUR VLJQLILFD XQ HVWXGLDQWH TXLHQ VX JpQHUR GH H[SUHVLyQ HV
GLIHUHQWH D ODV H[SHFWDWLYDV HVWHUHRWtSLFDV�

(VWXGLDQWH WUDQVJpQHUR VLJQLILFD XQ HVWXGLDQWH TXLHQ VX LGHQWLGDG GH JpQHUR R H[SUHVLyQ GH
JpQHUR HV GLIHUHQWH GH OD DVRFLDGD WUDGLFLRQDOPHQWH FRQ HO VH[R DVLJQDGR DO QDFHU�

/RV DFWRV YHUEDOHV� QR YHUEDOHV R GH DJUHVLyQ ItVLFD� LQWLPLGDFLyQ R KRVWLOHV TXH VH EDVDQ HQ
VH[R� LGHQWLGDG GH JpQHUR� R H[SUHVLyQ GH JpQHUR� VLQ LPSRUWDU TXH VHDQ GH QDWXUDOH]D VH[XDO� ORV
FXDOHV OOHYHQ HO SURSyVLWR GH DIHFWDU R FDXVDU XQ LPSDFWR QHJDWLYR HQ HO GHVHPSHxR DFDGpPLFR
GH XQ HVWXGLDQWH R GH FUHDU XQ DPELHQWH HGXFDFLRQDO LQWLPLGDQWH� KRVWLO X RIHQVLYR VRQ
SURKLELGRV EDMR OD OH\ HVWDWDO R IHGHUDO� (MHPSORV GH ORV WLSRV GH FRQGXFWD TXH VRQ SURKLELGRV
HQ HO GLVWULWR \ TXH SXHGHQ FRQVWLWXLU DFRVR EDVDGR HQ JpQHUR LQFOX\HQ SHUR QR VH OLPLWDQ D�

�� 5HKXVDUVH D OODPDU D XQ HVWXGLDQWH SRU VX QRPEUH \ FRQ ORV SURQRPEUHV TXH FRUUHVSRQGHQ D
VX LGHQWLGDG GH JpQHUR

�� 'LVFLSOLQDU R WUDWDU GH PDQHUD GHVHFWLYD D XQ HVWXGLDQWH WUDQVJpQHUR SRU VXV PDQHULVPRV� SRU
HO HVWLOR TXH XVD HQ HO SHOR� R HVWLOR GH YHVWLU FRUUHVSRQGLHQWH D VX LGHQWLGDG GH JpQHUR R D XQ
HVWXGLDQWH QR WUDQV JpQHUR SRU VXV PDQHULVPRV� HO HVWLGR TXH XVD HO SHOR R HO HVWLOR GH YHVWLU
TXH QR VRQ FRQIRUPH D ORV HVWHUHRWLSRV GH VX JpQHUR R VRQ SHUFLELGRV FRPR LQGLFDGRUHV GH
RWUR VH[R

�� %ORTXHDU OD HQWUDGD GH XQ HVWXGLDQWH DO EDxR TXH FRUUHVSRQGH FRQ VX LGHQWLGDG GH JpQHUR
SRTXH HO HVWXGLDQWH HV WUDQVJpQHUR R QR FRQIRUPH FRQ VX JpQHUR

�� %XUODUVH GH XQ HVWXGLDQWH SRUTXH SDUWLFLSD HQ XQD DFWLYLGDG DWOpWLFD WtSLFDPHQWH IDYRUHFLGD
SRU XQ HVWXGLDQWH GHO VH[R RSXHVWR
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�� 5HYHODU HO HVWDGR WUDQVJpQHUR GH XQ HVWXGLDQWH D LQGLYLGXRV TXLHQHV QR WLHQHQ XQD QHFHVLGDG
OHJtWLPD GH OD LQIRUPDFLyQ

�� (O XVR GH LQVXOWRV HVSHFtILFRV GH XQ JpQHUR

�� $VDOWR ItVLFR GH XQ HVWXGLDQWH PRWLYDGR SRU KRVWLOLGDG KDFLD pO R HOOD SRU VX JpQHUR� VX
LGHQWLGDG GH JpQHUR� R H[SUHVLyQ GH JpQHUR

(O SURFHVR XQLIRUPH GH TXHMDV GHO GLVWULWR �$5 ������� GHEH GH XWLOL]DUVH SDUD UHSRUWDU \
UHVROYHU TXHMDV DOHJDQGR GLVFULPLQDFLyQ HQ FRQWUD GH HVWXGLDQWHV WUDQVJpQHUR \ QR FRQIRUPHV
FRQ VX JpQHUR� /RV HMHPSORV GH ODV EDVHD SDUD HVWDV TXHMDV LQFOX\HQ SHUR VLQ OLPLWDUVH D OR \D
PHQFLRQDGR DQWHULRUPHQWH DVt FRPR WDPELpQ UHFKD]R QR DSURSLDGR GHO HVWXGLDQWH SRU HO GLVWULWR
GH XQ HVWXGLDQWH FRQ LGHQWLGDG DILUPDGD� QHJDFLyQ GH DFFHVR D XQ HVWXGLDQWH D XQ
HVWDEOHFLPLHQWR TXH FRUUHVSRQGH FRQ OD LGHQWLGDG GH JpQHUR GHO HVWXGLDQWH� GLYXOJDFLyQ LQGHELGD
GHO HVWDGR WUDQVJpQHUR GH XQ HVWXGLDQWH� DSOLFDFLyQ GLVFULPLQDWRULD GHO FyGLJR GH YHVWLU \ RWUDV
LQVWDQFLDV GH DFRVR EDVDGR HQ JpQHUR�

3DUD DVHJXUDU TXH D ORV HVWXGLDQWHV WUDQVJpQHUR \ QR FRQIRUPHV FRQ VX JpQHUR VH OHV RWRUJDQ ORV
PLVPRV GHUHFKRV� EHQHILFLRV \ SURWHFFLRQHV SURSRUFLRQDGDV D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV SRU OH\ \ SRU
SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD� HO GLVWULWR GHEH WUDWDU FDGD VLWXDFLyQ VHJ~Q VHD HO FDVR GH DFXHUGR
D ORV VLJXLHQWHV OLQHDPLHQWRV�

�� 'HUHFKR D SULYDFLGDG� HO HVWDGR WUDQVJpQHUR \ QR FRQIRUPH FRQ VX JpQHUR GH XQ
HVWXGLDQWH HV VX LQIRUPDFLyQ SULYDGD \ HO GLVWULWR VRODPHQWH UHYHODUi OD LQIRUPDFLyQ D
RWURV FRQ HO SUHYLR FRQVHQWLPLHQWR SRU HVFULWR GHO HVWXGLDQWH� H[FHSWR FXDQGR OD
UHYHODFLyQ GH OD LQIRUPDFLyQ HV UHTXHULGD SRU OD OH\ R FXDQGR HO GLVWULWR WLHQH SUXHEDV
FRQYLQFHQWHV TXH OD UHYHODFLyQ GH GLFKD LQIRUPDFLyQ HV QHFHVDULD SDUD SUHVHUYDU HO ELHQ
HVWDU ItVLFR \ PHQWDO GHO HVWXGLDQWH� (Q ~OWLPD LQVWDQFLD� HO GLVWULWR GHEH OLPLWDU OD
UHYHODFLyQ D LQGLYLGXRV TXH VH FUHD TXH SRGUiQ SURWHJHU HO ELHQHVWDU GHO HVWXGLDQWH�
&XDOTXLHU HPSOHDGR D TXLHQ VH OH UHYHOH HO HVWDWXV WUDQVJpQHUR R QR FRQIRUPH FRQ HO
JpQHUR GH XQ HVWXGLDQWH GHEH SHGLU DO HVWXGLDQWH SHUPLVR SDUD QRWLILFDUOR DO RILFLDO GH
FXPSOLPLHQWR� 6L HO HVWXGLDQWH VH QLHJD D RWRUJDU HVWH SHUPLVR� HO HPSOHDGR GHEH
PDQWHQHU GLFKD LQIRUPDFLyQ FRQILGHQFLDO� D PHQRV TXH pO R HOOD WHQJD TXH UHYHODUOD SRU
REOLJDFLyQ R UHSRUWDU OD LQIRUPDFLyQ GHO HVWXGLDQWH GH DFXHUGR D HVWRV SURFHGLPLHQWRV� \
GHEH LQIRUPDU DO HVWXGLDQWH TXH DO DFHSWDU OD VROLFLWXG SXHGH OLPLWDU OD KDELOLGDG GHO
GLVWULWR SDUD VDWLVIDFHU OD QHFHVLGDG GHO HVWXGLDQWH HQ FXDQWR D VX HVWDGR WUDQVJpQHUR R QR
FRQIRUPH FRQ HO JpQHUR� 6L HO HVWXGLDQWH SHUPLWH TXH HO HPSOHDGR QRWLILTXH DO RILFLDO GH
FXPSOLPLHQWR� HO HPSOHDGR GHEH GH KDFHUOR GHQWUR GH WUHV GtDV HVFRODUHV�

6HJ~Q VHD DSURSLDGR GH DFXHUGR D OD QHFHVLGDG GHO HVWXGLDQWH SDUD UHFLELU D\XGD� HO
RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR SXHGH KDEODU FRQ HO HVWXGLDQWH VREUH OD QHFHVLGDG GH UHYHODU HO
HVWDGR WUDQVJHQHUR� QR FRQIRUPH FRQ HO JpQHUR� HVWDWXV R LGHQWLGDG GH JHQHUR R
H[SUHVLyQ D VXV SDGUHV R WXWRUHV R D RWUDV SHUVRQDV� LQFOX\HQGR D RWURV HVWXGLDQWHV�
PDHVWURV R D RWURV DGXOWRV HQ HO SODQWHO� (O GLVWULWR RIUHFHUi VHUYLFLRV GH DSR\R FRPR
FRQVHMHUtD� D ORV HVWXGLDQWHV TXLHQHV GHVHHQ LQIRUPDU D VXV SDGUHV R WXWRUHV VREUH VX
HVWDGR \ GHVHDQ D\XGD SDUD KDFHUOR�

�� 'HWHUPLQDU OD ,GHQWLGDG GH *pQHUR GH XQ (VWXGLDQWH� (O RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHEH
DFHSWDU OD DILUPDFLyQ GHO HVWXGLDQWH D PHQRV TXH HO SHUVRQDO GHO GLVWULWR SUHVHQWH EDVH
FUHtEOH GH TXH OD DILUPDFLyQ GHO HVWXGLDQWH HV SRU XQ SURSyVLWR QR SURSLR�
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�� 6DWLVIDFHU ODV QHFHVLGDGHV GH WUDQVLFLyQ GH XQ HVWXGLDQWH� HO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR
GHEH FRQFHUWDU XQD MXQWD FRQ HO HVWXGLDQWH \ VL VH FRQVLGHUD DSURSLDGR� VXV SDGUHV�WXWRUHV
SDUD LGHQWLILFDU \ SDUD GHVDUUROODU HVWUDWHJLDV SDUD DVHJXUDU TXH HO HVWXGLDQWH WHQJD
DFFHVR D SURJUDPDV HGXFDWLYRV \ VH PDQWHQJDQ ODV DFWLYLGDGHV� 'XUDQWH OD MXQWD VH GHEH
KDEODU VREUH ORV GHUHFKRV GH XQ HVWXGLDQWH WUDQVJpQHUR R QR FRQIRUPH FRQ HO JpQHUR \
FRPR HVRV GHUHFKRV SXHGHQ DIHFWDU R VH SXHGHQ YHU DIHFWDGRV SRU ORV GHUHFKRV GH RWURV
HVWXGLDQWHV \ VH GHEHQ GH WUDWDU WHPDV HVSHFtILFRV FRQ UHODFLyQ DO DFFHVR GHO HVWXGLDQWH D
ODV LQVWDODFLRQHV \ D SURJUDPDV� VHUYLFLRV R DFWLYLGDGHV GH DSR\R DFDGpPLFR� LQFOX\HQGR
SHUR VLQ OLPLWDUVH D GHSRUWHV \ RWUDV DFWLYLGDGHV FRPSHWLWLYDV� $GHPiV� HO RILFLDO GH
FXPSOLPLHQWR GHEH LGHQWLILFDU D HPSOHDGRV HVFRODUHV HVSHFtILFRV FRQ TXLHQ HO HVWXGLDQWH
GHEH UHSRUWDU FXDOTXLHU SUREOHPD UHODFLRQDGR FRQ VX HVWDGR WUDQVJpQHUR R QR FRQIRUPH
FRQ VX JpQHUR� SDUD TXH VH WRPH DFFLyQ LQPHGLDWD SDUD WUDWDU FRQ HO FDVR� 'H RWUD
PDQHUD� VL HV DSURSLDGR R GHVHDGR SRU HO HVWXGLDQWH� OD HVFXHOD SXHGH IRUPDU XQ JUXSR GH
DSR\R SDUD HO HVWXGLDQWH HO FXDO VH UHXQLUi SHULyGLFDPHQWH SDUD HYDOXDU VL ODV
PRGLILFDFLRQHV KHFKDV SDUD HO HVWXGLDQWH VDWLVIDFHQ VXV QHFHVLGDGHV HGXFDWLYDV \ VL HVWiQ
SURSRUFLRQDQGR DFFHVR HTXLWDWLYR D ORV SURJUDPDV \ DFWLYLGDGHV� (GXFDU DO SHUVRQDO
DSURSLDGR VREUH OD WUDQVLFLyQ GHO HVWXGLDQWH \ D VHUYLU FRPR UHFXUVR SDUD HO HVWXGLDQWH
SDUD SURWHJHUOR PHMRU FRQWUD GLVFULPLQDFLyQ EDVDGR HQ VX JpQHUR�

�� $FFHVLELOLGDG D HVWDEOHFLPLHQWRV VHJUHJDGRV SRU FXHVWLRQHV GH VH[R FRPR SURJUDPDV \
DFWLYLGDGHV� &XDQGR HO GLVWULWR PDQWLHQH LQVWDODFLRQHV VHJUHJDGDV SRU VH[R� FRPR EDxRV�
FDVLOOHURV \ SURJUDPDV \ DFWLYLGDGHV VHJUHJDGRV FRPR FODVHV GH HGXFDFLyQ ItVLFD�
GHSRUWHV LQWUDPXUDO \ SURJUDPDV DWOpWLFRV LQWHUHVFRODUHV� VH GHEH SHUPLWLU D ORV
HVWXGLDQWHV DFFHVR D ODV LQVWDODFLRQHV \ SDUWLFLSDU HQ ORV SURJUDPDV \ DFWLYLGDGHV
FRQVLVWHQWHV FRQ VX LGHQWLGDG GH JHQHUR� 3DUD WUDWDU FRQ SUHRFXSDFLRQHV GH SULYDFLGDG
HQ HVWDEOHFLPLHQWRV VHJUHJDGRV SRU VH[R� HO GLVWULWR GHEH RIUHFHU RSFLRQHV FRPR EDxRV
QHXWUDOHV GH JpQHUR� EDxRV R iUHDV GH YHVWLU� XQ EDxR FRQ SXHUWDV� XQ iUHD HQ HO YHVWLGRU
VHSDUDGD SRU XQD FRUWLQD� DFFHVR D OD RILFLQD GH XQ PLHPEUR GHO SHUVRQDO R XVR GHO VDOyQ
GH FDVLOOHURV DQWHV R GHVSXpV TXH RWURV HVWXGLDQWHV� $GHPiV� D XQ HVWXGLDQWH VH OH GHEH
SHUPLWLU SDUWLFLSDU GH DFXHUGR D VX LGHQWLGDG GH JpQHUR HQ RWUDV FLUFXQVWDQFLDV HQ GRQGH
ORV HVWXGLDQWHV VRQ VHSDUDGR SRU JpQHUR FRPR HQ GLVFXVLRQHV HQ OD FODVH� IRWRV GHO
DQXDULR \ H[FXUVLRQHV� (O GHUHFKR GH XQ HVWXGLDQWH GH SDUWLFLSDU HQ XQD DFWLYLGDG
VHJUHJDGD SRU VH[R GH DFXHUGR D VX LGHQWLGDG GH JpQHUR QR GHEH LQYDOLGDU QLQJXQD RWUD
UHJOD GH HOLJLELOLGDG HVWDEOHFLGDG SDUD SDUWLFLSDU HQ GLFKD DFWLYLGDG�

�� $UFKLYRV (VWXGLDQWLOHV� HO QRPEUH OHJDO R JpQHUR GHO HVWXGLDQWH FRPR VH UHTXLHUH HQ HO
UHJLVWUR GHO HVWXGLDQWH GH DFXHUGR D � &&5 ��� VRODPHQWH GHEH FDPELDUVH FRQ XQD RUGHQ
GHO MX]JDGR� 6LQ HPEDUJR� VL HO HVWXGLDQWH VROLFLWD SRU HVFULWR R� VL OR FRQVLGHUDQ
DSURSLDGR� VXV SDGUHV�WXWRUHV� HO GLVWULWR SXHGH XVDU HO QRPEUH TXH HO HVWXGLDQWH SUHILHUD
DVt FRPR ORV SURQRPEUHV FRQVLVWHQWHV FRQ VX LGHQWLGDG GH JpQHUR \ FRQ WRGRV ORV
GRFXPHQWRV TXH PDQWLHQH HO GLVWULWR�

�� 1RPEUHV \ 3URQRPEUHV� 6L HO HVWXGLDQWH DVt OR SUHILHUH� HO SHUVRQDO GHO GLVWULWR WLHQH OD
REOLJDFLyQ GH GLULJLUVH DO HVWXGLDQWH SRU VX QRPEUH \ FRQ ORV SURQRPEUHV FRQVLVWHQWHV
FRQ VX LGHQWLGDG GH JpQHUR� VLQ QHFHVLGDG GH XQD RUGHQ GHO MX]JDGR R FDPELR HQ VXV
UHJLVWURV RILFLDOHV HQ HO GLVWULWR� 6LQ HPEDJR� HUURUHV DFFLGHQWDOHV R KRQHVWRV SRU HO
SHUVRQDO GHO GLVWULWR HQ HO XVR GHO QRPEUH \ SURQRPEUHV GHO HVWXGLDQWH QR GHEHUiQ
FRQVWLWXLU XQD YLRODFLyQ GH HVWDV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV R GH ODV SROtWLFDV GHO
GLVWULWR TXH ODV DFRPSDxDQ�
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�� &yGLJR GH 9HVWLU� 8QLIRUPHV� 8Q HVWXGLDQWH WLHQH GHUHFKR D YHVWLUVH GH PDQHUD
FRQVLVWHQWH FRQ VX LGHQWLGDG GH JpQHUR� VXMHWR DO FyGLJR GH YHVWLU DGRSWDGR HQ OD HVFXHOD�

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGR �� GH MXQLR GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD
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)2508/$5,2 '( 5(3257( '( 81 ,1&,'(17(
�'HEH VHU FRPSOHWDGR SRU HO &RRUGLQDGRU GH &XPSOLPLHQWR HQ XQ ODSVR GH �� GtDV GH OD

TXHMD RUDO R HVFULWD�

(O 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR 0RUJDQ +LOO WLHQH HO FRPSURPLVR GH SURSRUFLRQDU XQ DPELHQWH GH
WUDEDMR \ HGXFDWLYR VLQ DFRVR VH[XDO SRU RULHQWDFLyQ GH LGHQWLGDG GH JpQHUR� (V OD SROtWLFD GHO
GLVWULWR TXH HO DFRVR VH[XDO SRU RULHQWDFLyQ GH LGHQWLGDG GH JpQHUR VH[XDO�LGHQWLGDG GH JpQHUR
SRU R GH FXDOTXLHU HPSOHDGR� HVWXGLDQWH� VROLFLWDQWH� R FXDOTXLHU RWUR LQGLYLGXR QR HV FRQGXFWD
DFHSWDEOH \ QR VHUi WROHUDGD� /D SROtWLFD GHO GLVWULWR \ OD OH\ SURKtEH OD UHSUHVDOLD HQ FRQWUD GH
FXDOTXLHU LQGLYLGXR� HVWXGLDQWH X RWUD SHUVRQD SRU UHSRUWDU XQ LQFLGHQWH GH DFRVR SRU LGHQWLGDG X
RULHQWDFLyQ GH JpQHUR� SRU SUHVHQWDU XQD TXHMD GH DFRVR SRU LGHQWLGDG X RULHQWDFLyQ GH JpQHUR R
SDUWLFLSDU HQ XQD LQYHVWLJDFLyQ� XQD DXGLHQFLD X RWUR SURFHVR OHJDO� (O GLVWULWR XWLOL]DUi OD
LQIRUPDFLyQ SURSRUFLRQDGD HQ VHJXLGD SDUD LQYHVWLJDU ODV DOHJDFLRQHV� GHWHUPLQDU OR RFXUULGR \�
VL HV QHFHVDULR� WRPDU DFFLyQ SDUD SUHYHQLU FXDOTXLHU DFRVR LOHJDO RULJLQDGR SRU RULHQWDFLyQ
VH[XDO HQ HO IXWXUR� /D LQIRUPDFLyQ TXH DTXt VH SURSRUFLRQD \ WRGD OD LQIRUPDFLyQ VXEVHFXHQWH
REWHQLGD SRU HO GLVWULWR� GHEH PDQWHQHUVH FRQILGHQFLDO HQ OR SRVLEOH GXUDQWH HO SURFHVR GH
LQYHVWLJDFLyQ�

1RPEUH GHO DFXVDGRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

5HODFLyQ FRQ HO 'LVWULWR �FLUFXOH XQR�� HPSOHDGR HVWXGLDQWH YROXQWDULR RWUR �HVSHFLILTXH�

6L HV HVWXGLDQWH� *UDGR� BBBB (GDG� BBBBBB 1RPEUHV GH ORV 3DGUHV�BBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HSDUWDPHQWR R HVFXHOD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'RPLFLOLR HQ FDVD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

1~PHUR GH WHOpIRQR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBB WHOpIRQR GH WUDEDMR BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

)HFKD GHO VXSXHVWR LQFLGHQWH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

1DWXUDOH]D GH OD DOHJDFLyQ�

1RPEUH GH OD SHUVRQD R ODV SHUVRQDV TXH IXHURQ DFRVDGDV �VL HV GLIHUHQWH GHO DFXVDGRU��
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

1RPEUH GH OD SHUVRQD R SHUVRQDV TXH VXSXHVWDPHQWH DFRVDURQ D OD YtFWLPD�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

5HODFLyQ GHO DFRVDGRU FRQ HO GLVWULWR �FLUFXOH XQR�� HPSOHDGR HVWXGLDQWH YROXQWDULR

RWUR �HVSHFLILTXH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

3URSRUFLRQH ORV QRPEUHV R GHVFULSFLyQ ItVLFD GH FXDOTXLHU WHVWLJR \�R LQGLYLGXR TXH HVWXYR
SUHVHQWH HQ OD HVFHQD GHO LQFLGHQWH� �$GMXQWH SiJLQDV DGLFLRQDOHV VL HV QHFHVDULR��
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'HFODUDFLyQ� XWLOL]DQGR HO HVSDFLR SURSRUFLRQDGR R SiJLQDV DGLFLRQDOHV� HO &RRUGLQDGRU GH
&XPSOLPLHQWR GHEH SURSRUFLRQDU XQD QDUUDFLyQ GHWDOODGD GHO LQFLGHQWH� 'HVFULED HO LQFLGHQWH
WDQ FRPSOHWR FRPR VHD SRVLEOH� LQFOX\HQGR LQIRUPDFLyQ FRPR� ��� FXDOTXLHU GHFODUDFLyQ YHUEDO
�HMHPSOR� DPHQD]DV� VROLFLWXGHV� GHPDQGDV� HWF��� ��� FXDOTXLHU FRQGXFWD R FRQWDFWR ItVLFR� ��� OD
UHVSXHVWD GH OD YtFWLPD D OD GHFODUDFLyQ R FRQGXFWD GHO DFRVDGRU� ��� FXDOTXLHU GRFXPHQWR FRQ
UHODFLyQ DO DFRVR �QRWDV� FDUWDV� HWF� GHO DFRVDGRU�� ��� FXDOTXLHU RWUR LQGLYLGXR TXLHQ WHQJD
FRQRFLPLHQWR GHO VXSXHVWR DFRVR� ��� WRGRV ORV KHFKRV HQ FXDQWR D TXLpQ� TXp� FXiQGR� GyQGH�
FyPR \ SRU TXH� \ ��� OD GHFODUDFLyQ GH OD YtFWLPD FRQ XQD SURSXHVWD SDUD OD UHVROXFLyQ GH OD
TXHMD �TXH UHVROYHUtD HVWD TXHMD D OD VDWLVIDFFLyQ GH OD YtFWLPD"��

'HFODUDFLyQ GHO DFXVDGRU�

3RU HVWH PHGLR FHUWLILFR TXH OD LQIRUPDFLyQ TXH KH SURSRUFLRQDGR HQ HVWH UHSRUWH \ HQ FXDOTXLHU
RWUR GRFXPHQWR DGMXQWR HV YHUGDG� FRUUHFWD \ FRPSOHWD KDVWD GRQGH OOHJD PL FRQRFLPLHQWR�

1RPEUH \ ILUPD GHO $FXVDGRU� )HFKD

'HFODUDFLyQ GHO VXSXHVWR DXWRU �VL VH VDEH�

3RU HVWH PHGLR FHUWLILFR TXH OD LQIRUPDFLyQ TXH KH SURSRUFLRQDGR HQ HVWH UHSRUWH \ FXDOTXLHU
RWUR GRFXPHQWR DGMXQWR HV YHUGDG� FRUUHFWD \ FRPSOHWD KDVWD GRQGH VHD�

1RPEUH \ ILUPD GHO VXSXHVWR DXWRU )HFKD

'HFODUDFLyQ GHO WHVWLJR R ORV WHVWLJRV�
3RU HVWH PHGLR FHUWLILFR TXH OD LQIRUPDFLyQ TXH KH SURSRUFLRQDGR HQ HVWH UHSRUWH \ FXDOTXLHU
RWUR GRFXPHQWR DGMXQWR HV YHUGDG� FRUUHFWD \ FRPSOHWD KDVWD GRQGH VHD�

1RPEUH \ ILUPD GHO WHVWLJR R WHVWLJRV )HFKD

/D TXHMD IXH UHFLELGD SRU �QRPEUH \ WtWXOR R SXHVWR� )HFKD

5HVXOWDGRV GH OD LQYHVWLJDFLyQ�

)LUPD GHO &RRUGLQDGRU GH &XPSOLPLHQWR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)HFKDBBBBBBBBBBBBBBB

$FFLyQ WRPDGD SRU HO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR 0RUJDQ +LOO�

,QLFLDOHV GHO &RRUGLQDGRU GH &XPSOLPLHQWR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

$GMXQWH FRSLDV GH FXDOTXLHU GRFXPHQWR SUHVHQWDGR DO GLVWULWR R FUHDGR GXUDQWH OD LQYHVWLJDFLyQ
R SURFHVR GH TXHMD�
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(VWXGLDQWHV %3 ����

&21'8&7$
/D 0HVD 'LUHFWLYD *REHUQDQWH FUHH TXH WRGRV ORV HVWXGLDQWHV WLHQHQ HO GHUHFKR GH VHU HGXFDGRV
HQ XQ iPELWR GH DSUHQGL]DMH SRVLWLYR OLEUH GH GLVWUDFFLRQHV� 6H HVSHUD TXH ORV HVWXGLDQWHV
PXHVWUHQ FRQGXFWD DSURSLDGD TXH QR YLROH ORV GHUHFKRV GH ORV GHPiV R LQWHUILHUD FRQ HO
SURJUDPD HVFRODU PLHQWUDV HVWiQ HQ HO SODQWHO HVFRODU� \HQGR \ YLQLHQGR GH OD HVFXHOD� GXUDQWH
DFWLYLGDGHV HVFRODUHV� R GXUDQWH HO XVR GHO WUDQVSRUWH GHO GLVWULWR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ DVHJXUDUVH GH TXH FDGD HVFXHOD HODERUD HVWiQGDUHV GH
FRQGXFWD \ GLVFLSOLQD FRQVLVWHQWH FRQ ODV SROtWLFDV GH OD 0HVD 'LUHFWLYD \ FRQ ODV UHJXODFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV� /RV HVWXGLDQWHV \ VXV SDGUHV R WXWRUHV GHEHQ VHU QRWLILFDGRV VREUH ODV UHJODV GH
FRQGXFWD GHO GLVWULWR \ GH OD HVFXHOD�

/D FRQGXFWD GH ORV HVWXGLDQWHV TXH HVWi SURKLELGD LQFOX\H� SHUR QR VH OLPLWD D

�� &RQGXFWD TXH SRQJD HQ ULHVJR D ORV HVWXGLDQWHV� DO SHUVRQDO R D RWURV LQGLYLGXRV LQFOX\HQGR
SHUR VLQ OLPLWDUVH D YLROHQFLD ItVLFD� SRVHVLyQ GH DUPDV GH IXHJR X RWUDV DUPDV \ DPHQD]DV
WHUURULVWDV

�� 'LVFULPLQDFLyQ� DFRVR� LQWLPLGDFLyQ R DFRVR GH HVWXGLDQWHV X RWUR SHUVRQDO� LQFOX\HQGR
DFRVR VH[XDO� FRPSRUWDPLHQWR PRWLYDGR SRU RGLR� DFRVR FLEHUQpWLFR� QRYDWDGDV R
DFWLYLGDGHV GH LQLFLDFLyQ� H[WRUFLyQ R FXDOTXLHU RWUD FRQGXFWD YHUEDO� HVFULWD R ItVLFD TXH
FDXVH R DPHQDFH FRQ FDXVDU YLROHQFLDV� GDxR FRUSRUDO R LQWHUUXSFLyQ VXVWDQFLDO�

�� &RQGXFWD TXH LQWHUUXPSD HO RUGHQ GHO VDOyQ R HO DPELHQWH HVFRODU
�� 'HVDItR GHOLEHUDGR GH OD DXWRULGDG GHO SHUVRQDO
�� 'DxR R URER GH SURSLHGDG GH ORV HVWXGLDQWHV� GHO SHUVRQDO R GHO GLVWULWR� (O GLVWULWR QR VH

KDUi UHVSRQVDEOH SRU ODV SHUWHQHQFLDV SHUVRQDOHV TXH ORV HVWXGLDQWHV WUDLJDQ DO SODQWHO
HVFRODU R D XQD DFWLYLGDG HVFRODU \ VH SLHUGHQ R VH GDxDQ�

�� $FWRV REVFHQRV R HO XVR GH OHQJXDMH SURIDQR� YXOJDU R DEXVLYR
�� 3RVHVLyQ� XVR R HVWDU EDMR OD LQIOXHQFLD GH WDEDFR� GH DOFRKRO X RWUDV GURJDV SURKLELGDV
�� 3RVHVLyQ� XVR GH XQ DSXQWDGRU OiVHU� D PHQRV TXH VHD SRU XQ PRWLYR GH LQVWUXFFLyQ YiOLGD X

RWUR SURSyVLWR UHODFLRQDGR D OD HVFXHOD �&yGLJR 3HQDO �������

$QWHV GH WUDHU XQ DSXQWDGRU OiVHU D ODV LQVWDODFLRQHV GH OD HVFXHOD SRU XQ PRWLYR GH
LQVWUXFFLyQ YiOLGD R SRU XQ SURSyVLWR UHODFLRQDGR FRQ OD HVFXHOD� HO HVWXGLDQWH GHEH REWHQHU
SHUPLVR GHO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR�

�� 8VR GH XQ WHOpIRQR FHOXODU �GLJLWDO� UDGLR ORFDOL]DGRU X RWUR GLVSRVLWLYR GH FRPXQLFDFLyQ
GXUDQWH HO WLHPSR GH LQVWUXFFLyQ�

(VWRV GLVSRVLWLYRV GHEHQ GH SHUPDQHFHU DSDJDGRV GXUDQWH OD FODVH� H[FHSWR FXDQGR VRQ
XWLOL]DGRV SRU XQ PRWLYR YiOLGR GH LQVWUXFFLyQ X RWUR SURSyVLWR UHODFLRQDGR D OD HVFXHOD
VHJ~Q OR GHWHUPLQH HO PDHVWUR R PDHVWUD X RWUR HPSOHDGR GHO GLVWULWR \ HQ FXDOTXLHU RWUR
WLHPSR GLULJLGR SRU XQ HPSOHDGR GHO GLVWULWR� 1R VH GHEH XVDU QLQJ~Q GLVSRVLWLYR FRQ
FiPDUD� YtGHR� R JUDEDFLyQ GH YR] SRU QLQJ~Q PRWLYR TXH DWHQWH FRQWUD ORV GHUHFKRV GH
SULYDFLGDG GH FXDOTXLHU RWUD SHUVRQD�

$ QLQJ~Q HVWXGLDQWH VH OH GHEH SURKLELU HO XVR GH SRVHHU R XVDU XQ GLVSRVLWLYR GH VHxDO
HOHFWUyQLFD VL XQ PpGLFR R FLUXMDQR GHWHUPLQD TXH HV HVHQFLDO SDUD OD VDOXG GHO HVWXGLDQWH \
HO XVR VH OLPLWD D SURSyVLWRV UHODFLRQDGRV FRQ OD VDOXG GHO HVWXGLDQWH� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
��������

��� 3ODJLR R GHVKRQHVWLGDG HQ HO WUDEDMR HVFRODU R HQ H[iPHQHV

ÆÄ



��� 9HVWLPHQWD LQDSURSLDGD
��� /OHJDU WDUGH R IDOWDV LQMXVWLILFDGDV D OD HVFXHOD
��� 1R SHUPDQHFHU HQ HO HVWDEOHFLPLHQWR HVFRODU GH DFXHUGR D ODV UHJODV HVFRODUHV

6H HVSHUD TXH ORV HPSOHDGRV SURSRUFLRQHQ VXSHUYLVLyQ DSURSLDGD SDUD KDFHU FXPSOLU ORV
HVWiQGDUHV GH FRQGXFWD \� VL REVHUYDQ R UHFLEHQ XQ UHSRUWH GH OD YLRODFLyQ GH HVWRV HVWiQGDUHV�
LQWHUYHQLU LQPHGLDWDPHQWH R OODPDU SDUD SHGLU D\XGD� 6L XQ HPSOHDGR FUHH TXH XQ DVXQWR QR KD
VLGR UHVXHOWR� pO R HOOD GHEH OOHYDU HO FDVR D VX VXSHUYLVRU R D XQ DGPLQLVWUDGRU SDUD TXH VH OOHYH
D FDER XQD LQYHVWLJDFLyQ PiV D IRQGR�

6L HO RILFLDO GH OD HVFXHOD VRVSHFKD TXH XQD E~VTXHGD HQWUH ODV SHUWHQHQFLDV GH XQ HVWXGLDQWH
UHYHODUi HYLGHQFLD GH TXH HO HVWXGLDQWH YLROy OD OH\ R ODV UHJODV GH OD HVFXHOD� WDO E~VTXHGD VHUi
FRQGXFLGD GH DFXHUGR DO D OD SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD %3�$5 ������� ± %~VTXHGD \
&DSWXUD�

&XDQGR XQ HVWXGLDQWH XVD XQ GLVSRVLWLYR SURKLELGR R XVD GLVSRVLWLYRV SHUPLWLGRV HQ XQD
DFWLYLGDG SRFR pWLFD R LOHJDO� XQ HPSOHDGR GHO GLVWULWR SXHGH FRQILVFDU HO GLVSRVLWLYR� (O
HPSOHDGR GHEH JXDUGDU HO GLVSRVLWLYR HQ XQ OXJDU VHJXUR KDVWD HO WLHPSR DSURSLDGR�

/RV HVWXGLDQWHV TXLHQHV YLROHQ ODV UHJODV R UHJXODFLRQHV GH OD HVFXHOD SXHGHQ VHU GLVFLSOLQDGRV
LQFOX\HQGR SHUR VLQ OLPLWDUVH D� VXVSHQVLyQ H[SXOVLyQ� WUDQVIHUHQWH D XQ SURJUDPD DOWHUQDWLYR�
HQYLy D XQ HTXLSR GH p[LWR R VHUYLFLRV GH FRQVHMHUtD� R QHJDFLyQ D OD SDUWLFLSDFLyQ GH DFWLYLGDGHV
H[WUDFXUULFXODUHV R FR FXUULFXODUHV X RWURV SULYLOHJLRV GH DFXHUGR D OD SROtWLFD GH OD 0HVD
'LUHFWLYD \ D ODV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV� (O 6XSHULQWHQGHQWH R GHVLJQDGR GHEHUi QRWLILFDU
D OD DJHQFLD GH FXPSOLPLHQWR GH OD OH\ VHJ~Q VHD DSURSLDGR�

/RV HVWXGLDQWHV WDPELpQ SXHGHQ VHU GLVFLSOLQDGRV GH DFXHUGR D OD OH\� D OD SROtWLFD GH OD 0HVD
'LUHFWLYD R D ODV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV SRU FRQGXFWDV IXHUD GH OD HVFXHOD GXUDQWH KRUDV QR
HVFRODUHV VL HVWD FRQGXFWD DPHQD]D R SRQH HQ ULHVJR OD VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV� GHO
SHUVRQDO� GH OD SURSLHGDG GHO GLVWULWR R LQWHUUXPSH ODV DFWLYLGDGHV HVFRODUHV�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DGRSWDGD� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

&RQGXFWD HQ HO $XWRE~V %3 ������

&RQ HO SURSyVLWR GH DVHJXUDU OD VHJXULGDG \ HO ELHQHVWDU GH ORV HVWXGLDQWHV� GH ORV FKRIHUHV GH ORV
DXWREXVHV \ GH RWUDV SHUVRQDV� OD 0HVD 'LUHFWLYD *REHUQDQWH HVSHUD TXH ORV HVWXGLDQWHV
PXHVWUHQ FRPSRUWDPLHQWR RUGHQDGR WRGR HO WLHPSR TXH XWLOLFHQ HO WUDQVSRUWH HVFRODU� LQFOX\HQGR
PLHQWUDV HVSHUDQ VXELU DO DXWRE~V� GXUDQWH HO YLDMH R FXDQGR EDMHQ GHO DXWRE~V�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR HVWDEOHFHUiQ UHJXODFLRQHV UHODFLRQDGDV D OD FRQGXFWD GHO
HVWXGLDQWH HQ ORV DXWREXVHV� FRQ OD DXWRULGDG GH ORV FKRIHUHV GH ORV DXWREXVHV \ OD VXVSHQVLyQ GH
VXV SULYLOHJLRV GH XVDU HO WUDQVSRUWH� eO R HOOD FRPSDUWLUiQ HVWDV UHJODV FRQ ORV HVWXGLDQWHV� FRQ
ORV SDGUHV R WXWRUHV \ RWUDV SDUWHV LQWHUHVDGRV� �� &&( ������

/RV HVWXGLDQWHV TXH YLROHQ ODV UHJODV GH FRQGXFWD HQ HO DXWRE~V GHO GLVWULWR VHUiQ GLVFLSOLQDGRV
GH DFXHUGR D OD SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD \ GH ODV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH QHJDU HO SULYLOHJLR GHO HVWXGLDQWH GH XVDU HO WUDQVSRUWH
HVFRODU VL OD FRQGXFWD GHVRUGHQDGD GHO HVWXGLDQWH FRQWLQ~D R VL SHUVLVWH HQ GHVREHGHFHU OD
DXWRULGDG GHO FKRIHU GHO DXWRE~V� �� &&5 ������
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6LVWHPDV GH 9LJLODQFLD HQ HO $XWRE~V
/D 0HVD 'LUHFWLYD FUHH TXH HO XVR GH VLVWHPDV GH YLJLODQFLD HQ ORV DXWREXVHV HVFRODUHV D\XGDUi
D GHWHFWDU PDOD FRQGXFWD \ PHMRUDUi OD GLVFLSOLQD� PHMRUDUi OD VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV \ GH
ORV FKRIHUHV GH ORV DXWREXVHV DVt FRPR WDPELpQ SUHYHQGUi HO YDQGDOLVPR� 3RU OR WDQWR� VH
LQVWDODUiQ VLVWHPDV GH YLJLODQFLD \ VH XVDUiQ SDUD PRQLWRUHDU HO FRPSRUWDPLHQWR GH ORV
HVWXGLDQWHV HQ ORV DXWREXVHV HVFRODUHV PLHQWUDV YLDMDQ D OD HVFXHOD� GH OD HVFXHOD \ D DFWLYLGDGHV
HVFRODUHV�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR QRWLILFDUiQ D ORV HVWXGLDQWHV� D ORV SDGUHV�WXWRUHV \ DO
SHUVRQDO TXH SXHGH KDEHU YLJLODQFLD HQ FXDOTXLHU DXWRE~V HVFRODU \ TXH HO FRQWHQLGR GH OD
JUDEDFLyQ SXHGH VHU SDUWH GHO DUFKLYR GHO HVWXGLDQWH \ FRPR WDO SXHGH VHU XWLOL]DGR SDUD
GLVFLSOLQDU D ORV HVWXGLDQWHV R SDUD UHPLWLUORV D XQ SURFHVR GLVFLSOLQDULR D ODV OH\HV ORFDOHV�
VHJ~Q VHD DSURSLDGR� $GHPiV� VH FRORFDUi XQD QRWLILFDFLyQ HQ FDGD DXWRE~V LQGLFDQGR TXH HO
DXWRE~V HVWi HTXLSDGR FRQ XQ VLVWHPD GH YLJLODQFLD \ PRQLWRUHR�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DGRSWDGD� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

&RQGXFWD HQ HO $XWRE~V $5 ������

5HJODV SDUD HO 3DVDMHUR GHO $XWRE~V
/DV VLJXLHQWHV UHJODV DSOLFDQ GXUDQWH WRGR HO WLHPSR TXH ORV HVWXGLDQWHV HVWpQ HQ HO DXWRE~V
HVFRODU� LQFOX\HQGR FXDQGR YD\DQ D DFWLYLGDGHV HVFRODUHV�

�� /RV SDVDMHURV GHEHUiQ REHGHFHU ODV LQVWUXFFLRQHV \ GLUHFFLRQHV GHO FKRIHU GHO DXWRE~V WRGR
HO WLHPSR�

�� /RV SDVDMHURV GHEHUiQ OOHJDU D VX SDUDGD DVLJQDGD DQWHV GH OD VDOLGD SURJUDPDGD \ GHEHQ
HVSHUDU WUDQTXLODPHQWH HQ XQ OXJDU VHJXUR D XQD GLVWDQFLD PtQLPD GH �� SLHV GH OD SDUDGD
GHO DXWRE~V�

�� /RV SDVDMHURV GHEHQ HQWUDU DO DXWRE~V GH XQD PDQHUD RUGHQDGD \ SDVDU GLUHFWDPHQWH D VXV
DVLHQWRV�

�� /RV SDVDMHURV GHEHQ VHQWDUVH \ DEURFKDUVH FXDOTXLHU VLVWHPD GH UHVWULFFLyQ� /RV SDVDMHURV
GHEHQ PDQWHQHUVH VHQWDGRV PLHQWUDV HO DXWRE~V HVWp HQ PRYLPLHQWR�

�� /RV SDVDMHURV QR GHEHUiQ EORTXHDU ODV VDOLGDV GH HPHUJHQFLD FRQ VX FXHUSR QL FRQ VXV
SHUWHQHQFLDV SHUVRQDOHV� /RV SDVDMHURV SRGUiQ WUDHU DUWtFXORV JUDQGHV FRPR SUR\HFWRV GH
FODVH R LQVWUXPHQWRV PXVLFDOHV HQ HO DXWRE~V VRODPHQWH VL HO DUWtFXOR QR GHVSOD]D D RWUR
SDVDMHUR QL REVWUX\H OD YLVWD GHO FKRIHU GHO DXWRE~V�

�� /RV SDVDMHURV GHEHQ VHU FRUWHVHV \ UHVSHWXRVRV FRQ HO FKRIHU GHO DXWRE~V \ FRQ ORV GHPiV
SDVDMHURV� 6H SURKtEH HO FRPSRUWDPLHQWR DEXVLYR� YXOJDU R JURVHUR�

�� &XDOTXLHU UXLGR R FRPSRUWDPLHQWR TXH GLVWUDLJD DO FKRIHU GHO DXWRE~V� FRPR KDEODU HQ YR]
DOWD� ULxDV R SOHLWRV� WLUDU REMHWRV R SDUDUVH HQ ORV DVLHQWRV R FDPELDU DVLHQWRV HVWi SURKLELGR
\ SXHGH RFDVLRQDU OD VXVSHQVLyQ GHO SULYLOHJLR GH WUDQVSRUWDUVH HQ HO DXWRE~V�

�� /RV SDVDMHURV QR GHEHQ XVDU SURGXFWRV GH WDEDFR� QL FRPHU R WRPDU PLHQWUDV YLDMDQ HQ HO
DXWRE~V�

�� /RV SDVDMHURV SXHGHQ WUDHU GLVSRVLWLYRV HOHFWUyQLFRV HQ HO DXWRE~V VRODPHQWH VL HVWRV
GLVSRVLWLYRV HVWiQ SHUPLWLGRV SRU OD HVFXHOD� 6L HO XVR GH ORV WHOpIRQRV FHOXODUHV R
GLVSRVLWLYRV VLPLODUHV LQWHUUXPSH OD RSHUDFLyQ VHJXUD GHO DXWRE~V HVFRODU� HO FKRIHU SXHGH
SHGLUOH DO SDVDMHUR TXH QR XVH HO GLVSRVLWLYR PLHQWUDV HVWi HQ HO DXWRE~V�

ÆÆ



��� /RV SDVDMHURV QR GHEHQ VDFDU QLQJXQD SDUWH GH VX FXHUSR SRU OD YHQWDQD R WLUDU DUWtFXORV
IXHUD GHO DXWRE~V�

��� /RV SDVDMHURV GHEHQ D\XGDU D PDQWHQHU HO DXWRE~V \ HO iUHD GH OD SDUDGD GHO DXWRE~V OLPSLD�
/RV SDVDMHURV QR GHEHQ GDxDU R GHVILJXUDU HO DXWRE~V QL PDQRVHDU HO HTXLSR GHO DXWRE~V�

��� /RV DQLPDOHV GH VHUYLFLR VRQ SHUPLWLGRV HQ ORV VHUYLFLRV GH WUDQVSRUWH HVFRODU� WRGRV ORV
GHPiV DQLPDOHV HVWiQ SURKLELGRV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ �� &&5 �����

��� $O OOHJDU D VX GHVWLQR� ORV SDVDMHURV GHEHQ GH PDQWHQHUVH VHQWDGRV HQ VXV DVLHQWRV KDVWD TXH
HO DXWRE~V VH GHWHQJD FRPSOHWDPHQWH� GHVDEURFKDUVH HO VLVWHPD GH UHVWULFFLyQ� IRUPDUVH HQ
HO SDVLOOR \ FDPLQDU GLUHFWDPHQWH KDFLD OD VDOLGD�

��� /RV SDVDMHURV GHEHQ GH HVWDU DOHUWDV DO WUiILFR FXDQGR VDOJDQ GHO DXWRE~V \ GHEHQ VHJXLU HO
SODQ GH WUDQVSRUWH VHJXUR GHO GLVWULWR FXDQGR EDMHQ GHO DXWRE~V \ FUXFHQ OD FDOOH�

(O FKRIHU R FXDOTXLHU SDVDMHUR GHEH UHSRUWDU FXDOTXLHU YLRODFLyQ GH ODV UHJODV HQ HO DXWRE~V DO
GLUHFWRU R D VX GHVLJQDGR� (O GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR GHEHQ QRWLILFDU DO SDGUH�WXWRU GHO HVWXGLDQWH
VREUH VX PDOD FRQGXFWD� GHWHUPLQDU OD JUDYHGDG GH OD FRQGXFWD \ WRPDU DFFLyQ HQ FRQVHFXHQFLD�
(Q FDVRV GH YLRODFLyQ JUDYH X RIHQVDV UHSHWLWLYDV� VH OH SXHGH QHJDU HO WUDQVSRUWH DO SDVDMHUR SRU
XQ SHULRGR GH WLHPSR GHWHUPLQDGR SRU HO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR�

6LVWHPD GH 9LJLODQFLD HQ HO $XWRE~V
(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ VXSHUYLVDU HO XVR \ HO PDQWHQLPLHQWR GHO VLVWHPD GH
YLJLODQFLD GH ORV DXWREXVHV GHO GLVWULWR� (VWi SURKLELGR TXH XQ HVWXGLDQWH PDQLSXOH HO VLVWHPD GH
YLJLODQFLD GHO DXWRE~V� 6HUi VXMHWR D DFFLyQ GLVFLSOLQDULD FXDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH VH HQFXHQWUH
PDQLSXODQGR HO VLVWHPD GH YLJLODQFLD \ VH KDUi UHVSRQVDEOH GH SDJDU ORV FRVWRV GH UHSDUDFLyQ GH
UHHPSOD]R�

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGR� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(VWXGLDQWHV %3 ������

$&262
/D -XQWD GH *RELHUQR UHFRQRFH ORV HIHFWRV QRFLYRV GH OD LQWLPLGDFLyQ HQ HO ELHQHVWDU GH ORV
HVWXGLDQWHV� HO DSUHQGL]DMH GH ORV HVWXGLDQWHV \ OD DVLVWHQFLD D OD HVFXHOD \ GHVHD SURSRUFLRQDU XQ
DPELHQWH HVFRODU VHJXUR TXH SURWHMD D ORV HVWXGLDQWHV GHO GDxR ItVLFR \ HPRFLRQDO��1LQJ~Q
LQGLYLGXR R JUXSR GHEHUi� SRU PHGLRV ItVLFRV� HVFULWRV� YHUEDOHV� YLVXDOHV X RWURV PHGLRV� DFRVDU�
DFRVDU VH[XDOPHQWH� DPHQD]DU� LQWLPLGDU� DFRVDU FLEHUQpWLFDPHQWH� FDXVDU OHVLRQHV FRUSRUDOHV R
FRPHWHU YLROHQFLD GH RGLR FRQWUD FXDOTXLHU HVWXGLDQWH R SHUVRQDO HVFRODU� R WRPDU UHSUHVDOLDV
FRQWUD HOORV� SRU SUHVHQWDU XQD TXHMD R SDUWLFLSDU HQ HO SURFHVR GH UHVROXFLyQ GH OD TXHMD�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi GHVDUUROODU HVWUDWHJLDV SDUD DERUGDU HO DFRVR
HVFRODU HQ ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR FRQ OD SDUWLFLSDFLyQ GH HVWXGLDQWHV� SDGUHV�WXWRUHV \
SHUVRQDO��6HJ~Q FRUUHVSRQGD� HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD WDPELpQ SXHGHQ
FRODERUDU FRQ ORV VHUYLFLRV VRFLDOHV� ORV VHUYLFLRV GH VDOXG PHQWDO� OD SROLFtD� ORV WULEXQDOHV \
RWUDV DJHQFLDV \ RUJDQL]DFLRQHV FRPXQLWDULDV HQ HO GHVDUUROOR H LPSOHPHQWDFLyQ GH HVWUDWHJLDV
HIHFWLYDV SDUD SURPRYHU OD VHJXULGDG HQ ODV HVFXHODV \ OD FRPXQLGDG�

'LFKDV HVWUDWHJLDV VH LQFRUSRUDUiQ HQ HO SODQ LQWHJUDO GH VHJXULGDG \� HQ OD PHGLGD GH OR SRVLEOH�
HQ HO SODQ GH FRQWURO \ UHVSRQVDELOLGDG ORFDO \ RWURV SODQHV GLVWULWDOHV \ HVFRODUHV DSOLFDEOHV�

&XDOTXLHU TXHMD GH LQWLPLGDFLyQ VH LQYHVWLJDUi \� VL VH GHWHUPLQD TXH HV GLVFULPLQDWRULD� VH
UHVROYHUi GH DFXHUGR FRQ OD OH\ \ ORV SURFHGLPLHQWRV XQLIRUPHV GH TXHMDV GHO GLVWULWR
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HVSHFLILFDGRV HQ $5 ��������6L� GXUDQWH OD LQYHVWLJDFLyQ� VH GHWHUPLQD TXH XQD TXHMD HV VREUH
DFRVR QR GLVFULPLQDWRULR� HO GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD LQIRUPDUi DO GHPDQGDQWH \ WRPDUi
WRGDV ODV PHGLGDV QHFHVDULDV SDUD UHVROYHU OD TXHMD�

&XDOTXLHU HPSOHDGR TXH SHUPLWD R SDUWLFLSH HQ LQWLPLGDFLyQ R UHSUHVDOLD UHODFLRQDGD FRQ OD
LQWLPLGDFLyQ HVWDUi VXMHWR D PHGLGDV GLVFLSOLQDULDV� TXH SXHGHQ LQFOXLU HO GHVSLGR�

3ROtWLFD 025*$1 +,// ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2
DGRSWDGR� � GH DJRVWR GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

$FRVR $5 ������ (VWXGLDQWHV
(MHPSORV GH FRQGXFWD SURKLELGD

(O DFRVR HV XQ FRPSRUWDPLHQWR DJUHVLYR TXH LPSOLFD XQ GHVHTXLOLEULR GH SRGHU UHDO R SHUFLELGR
HQWUH LQGLYLGXRV FRQ OD LQWHQFLyQ GH FDXVDU GDxR HPRFLRQDO R ItVLFR� (O DFRVR SXHGH VHU ItVLFR�
YHUEDO R VRFLDO�UHODFLRQDO \ SXHGH LPSOLFDU XQ VROR DFWR VHYHUR R OD UHSHWLFLyQ R SRVLEOH
UHSHWLFLyQ GH XQ DFWR GHOLEHUDGR� /D LQWLPLGDFLyQ LQFOX\H� SHUR QR VH OLPLWD D� FXDOTXLHU DFWR
GHVFULWR HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������U��

(O DFRVR FLEHUQpWLFR LQFOX\H OD FUHDFLyQ R WUDQVPLVLyQ HOHFWUyQLFD GH FRPXQLFDFLRQHV GH DFRVR�
DPHQD]DV GLUHFWDV X RWURV WH[WRV� VRQLGRV R LPiJHQHV GDxLQRV� (O FLEHUDFRVR WDPELpQ LQFOX\H
LUUXPSLU HQ OD FXHQWD HOHFWUyQLFD GH RWUD SHUVRQD R DVXPLU OD LGHQWLGDG HQ OtQHD GH HVD SHUVRQD
SDUD GDxDU VX UHSXWDFLyQ�

(MHPSORV GH ORV WLSRV GH FRQGXFWD TXH SXHGHQ FRQVWLWXLU DFRVR \ HVWiQ SURKLELGRV SRU HO GLVWULWR
LQFOX\HQ� SHUR QR VH OLPLWDQ D�

�� $FRVR ItVLFR� 8Q DFWR TXH LQIOLJH GDxR DO FXHUSR R ODV SRVHVLRQHV GH XQD SHUVRQD� FRPR
JROSHDU� SDWHDU� SHOOL]FDU� HVFXSLU� WURSH]DU� HPSXMDU� WRPDU R URPSHU ODV SRVHVLRQHV GH
DOJXLHQ� R KDFHU JHVWRV FUXHOHV R JURVHURV FRQ ODV PDQRV�

�� $FRVR YHUEDO� XQ DFWR TXH LQFOX\H GHFLU R HVFULELU FRVDV KLULHQWHV� FRPR EXUODV� LQVXOWRV�
FRPHQWDULRV VH[XDOHV LQDSURSLDGRV� EXUODV R DPHQD]DV GH FDXVDU GDxR�

�� $FRVR VRFLDO�UHODFLRQDO� XQ DFWR TXH GDxD OD UHSXWDFLyQ R ODV UHODFLRQHV GH XQD SHUVRQD�
FRPR GHMDU D XQD SHUVRQD IXHUD GH XQD DFWLYLGDG D SURSyVLWR� LQIOXLU HQ RWURV SDUD TXH QR
VHDQ DPLJRV GH DOJXLHQ� GLIXQGLU UXPRUHV R DYHUJRQ]DU D DOJXLHQ HQ S~EOLFR�

�� &LEHUDFRVR� XQ DFWR FRPR HQYLDU PHQVDMHV GH WH[WR R FRUUHRV HOHFWUyQLFRV GHJUDGDQWHV X
RGLRVRV� GLIXQGLU UXPRUHV SRU FRUUHR HOHFWUyQLFR R SXEOLFDU HQ VLWLRV GH UHGHV VRFLDOHV� R
SXEOLFDU R FRPSDUWLU IRWRV� YLGHRV� VLWLRV ZHE R SHUILOHV IDOVRV YHUJRQ]RVRV�

0HGLGDV SDUD SUHYHQLU HO DFRVR HVFRODU

(O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGHQ LPSOHPHQWDU PHGLGDV SDUD SUHYHQLU HO DFRVR HVFRODU
HQ ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR� TXH LQFOX\HQ� HQWUH RWUDV� ODV VLJXLHQWHV�

�� $VHJXUDUVH GH TXH FDGD HVFXHOD HVWDEOH]FD UHJODV FODUDV SDUD OD FRQGXFWD GH ORV
HVWXGLDQWHV H LPSOHPHQWH HVWUDWHJLDV SDUD SURPRYHU XQ FOLPD HVFRODU SRVLWLYR \
FRODERUDWLYR�

�� 3URSRUFLRQDU LQIRUPDFLyQ D ORV HVWXGLDQWHV� D WUDYpV GH PDQXDOHV SDUD HVWXGLDQWHV� VLWLRV
ZHE GHO GLVWULWR \ GH OD HVFXHOD \ UHGHV VRFLDOHV� \ RWURV PHGLRV DSURSLDGRV SDUD OD HGDG�
VREUH ODV UHJODV GHO GLVWULWR \ GH OD HVFXHOD UHODFLRQDGDV FRQ HO DFRVR� ORV PHFDQLVPRV
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GLVSRQLEOHV SDUD LQIRUPDU LQFLGHQWHV R DPHQD]DV \ ODV FRQVHFXHQFLDV GH SDUWLFLSDU
LQWLPLGDFLyQ

�� $OHQWDU D ORV HVWXGLDQWHV D QRWLILFDU DO SHUVRQDO GH OD HVFXHOD FXDQGR HVWiQ VLHQGR
DFRVDGRV ��R FXDQGR VRVSHFKDQ TXH RWUR HVWXGLDQWH HVWi VLHQGR DFRVDGR� \ SURSRUFLRQDU
ORV PHGLRV SRU ORV FXDOHV ORV HVWXGLDQWHV SXHGHQ LQIRUPDU DPHQD]DV R LQFLGHQWHV GH
PDQHUD FRQILGHQFLDO \ DQyQLPD

�� 5HDOL]DU XQD HYDOXDFLyQ GH ORV LQFLGHQWHV GH LQWLPLGDFLyQ HQ FDGD HVFXHOD \� VL HV
QHFHVDULR� DXPHQWDU OD VXSHUYLVLyQ \ OD VHJXULGDG HQ ODV iUHDV GRQGH OD LQWLPLGDFLyQ
RFXUUH FRQ PD\RU IUHFXHQFLD� FRPR SDWLRV GH UHFUHR� SDVLOORV� EDxRV \ FDIHWHUtDV�

�� 1RWLILFDU DQXDOPHQWH D ORV HPSOHDGRV GHO GLVWULWR TXH� GH DFXHUGR FRQ HO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������ FXDOTXLHU SHUVRQDO HVFRODU TXH VHD WHVWLJR GH XQ DFWR GH LQWLPLGDFLyQ
FRQWUD XQ HVWXGLDQWH WLHQH OD UHVSRQVDELOLGDG GH LQWHUYHQLU LQPHGLDWDPHQWH SDUD GHWHQHU
HO LQFLGHQWH FXDQGR VHD VHJXUR KDFHUOR�

3HUVRQDO GH GHVDUUROOR

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGHQ SRQHU D GLVSRVLFLyQ DQXDOPHQWH D WRGR HO SHUVRQDO
FHUWLILFDGR \ D RWURV HPSOHDGRV TXH WLHQHQ LQWHUDFFLyQ UHJXODU FRQ ORV HVWXGLDQWHV HO PyGXOR GH
FDSDFLWDFLyQ HQ OtQHD GHO 'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ GH &DOLIRUQLD �&'(� VREUH OD GLQiPLFD GHO
DFRVR \ HO DFRVR FLEHUQpWLFR� LQFOXLGD OD LGHQWLILFDFLyQ GHO DFRVR \ HO DFRVR FLEHUQpWLFR \ OD
LPSOHPHQWDFLyQ GH HVWUDWHJLDV SDUD DERUGDU HO DFRVR HVFRODU� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD SXHGH EULQGDU FDSDFLWDFLyQ D ORV PDHVWURV \ RWUR
SHUVRQDO HVFRODU SDUD DXPHQWDU VX FRQFLHQFLD VREUH OD REOLJDFLyQ OHJDO GHO GLVWULWR \ VXV
HPSOHDGRV GH SUHYHQLU OD GLVFULPLQDFLyQ� HO DFRVR� OD LQWLPLGDFLyQ \ HO DFRVR GH ORV HVWXGLDQWHV
GHO GLVWULWR� 'LFKD IRUPDFLyQ GHEHUi HVWDU GLVHxDGD SDUD SURSRUFLRQDU DO SHUVRQDO ODV KDELOLGDGHV
SDUD�

�� 'LVFXWLU OD GLYHUVLGDG GHO FXHUSR HVWXGLDQWLO \ OD FRPXQLGDG HVFRODU� LQFOXLGDV VXV
GLYHUVDV H[SHULHQFLDV GH LQPLJUDFLyQ

�� 'LVFXWD ODV HVWUDWHJLDV GH SUHYHQFLyQ GHO DFRVR FRQ ORV HVWXGLDQWHV \ HQVpxHOHV D
UHFRQRFHU HO FRPSRUWDPLHQWR \ ODV FDUDFWHUtVWLFDV GH ORV SHUSHWUDGRUHV \ YtFWLPDV GHO
DFRVR

�� ,GHQWLILFDU ODV VHxDOHV GH FRPSRUWDPLHQWR GH LQWLPLGDFLyQ R DFRVR
�� 7RPDU PHGLGDV FRUUHFWLYDV LQPHGLDWDV FXDQGR VH REVHUYH DFRVR
�� ,QIRUPDU LQFLGHQWHV D ODV DXWRULGDGHV FRUUHVSRQGLHQWHV� LQFOXLGD OD DSOLFDFLyQ GH OD OH\

HQ FDVRV GH FRPSRUWDPLHQWR GHOLFWLYR�

,QIRUPDFLyQ \ UHFXUVRV

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXEOLFDUi HQ HO VLWLR ZHE GHO GLVWULWR� HQ XQ OXJDU GHVWDFDGR \
GH XQD PDQHUD TXH VHD IiFLOPHQWH DFFHVLEOH SDUD ORV HVWXGLDQWHV \ ORV SDGUHV�WXWRUHV�
LQIRUPDFLyQ VREUH OD SUHYHQFLyQ GHO DFRVR \ OD LQWLPLGDFLyQ TXH LQFOX\H OR VLJXLHQWH� �&yGLJR
GH (GXFDFLyQ ������

�� /D SROtWLFD GHO GLVWULWR VREUH OD SUHYHQFLyQ GHO VXLFLGLR GH ORV HVWXGLDQWHV� LQFOXLGD XQD
UHIHUHQFLD D OD LGRQHLGDG GH OD SROtWLFD SDUD OD HGDG GH ORV HVWXGLDQWHV HQ ORV JUDGRV .��

�� /D GHILQLFLyQ GH GLVFULPLQDFLyQ \ DFRVR VH[XDO FRPR VH GHVFULEH HQ HO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ ���� LQFOXLGRV ORV GHUHFKRV HVWDEOHFLGRV HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ �����
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�� ,QIRUPDFLyQ GHO 7tWXOR ,; LQFOXLGD HQ HO VLWLR ZHE GHO GLVWULWR GH FRQIRUPLGDG FRQ HO
&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������� \ XQ HQODFH D OD LQIRUPDFLyQ GHO 7tWXOR ,; LQFOXLGD HQ HO
VLWLR ZHE GHO &'( GH FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ �����

�� 3ROtWLFDV GHO GLVWULWR VREUH HO DFRVR VH[XDO HVWXGLDQWLO� OD SUHYHQFLyQ \ OD UHVSXHVWD D OD
YLROHQFLD SRU RGLR� OD GLVFULPLQDFLyQ� HO DFRVR� OD LQWLPLGDFLyQ� HO DFRVR \ HO FLEHUDFRVR�

�� 8QD VHFFLyQ VREUH HO DFRVR HQ ODV UHGHV VRFLDOHV TXH LQFOX\H WRGDV ODV UHIHUHQFLDV
GHVFULWDV HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� FRPR SRVLEOHV IRURV SDUD ODV UHGHV VRFLDOHV�

�� 8Q HQODFH D ORV UHFXUVRV HVWDWDOHV� LQFOXLGDV ODV RUJDQL]DFLRQHV FRPXQLWDULDV� FRPSLODGR
SRU HO &'( GH FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� &XDOTXLHU LQIRUPDFLyQ DGLFLRQDO TXH HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD
FRQVLGHUH LPSRUWDQWH SDUD SUHYHQLU OD LQWLPLGDFLyQ \ HO DFRVR�

�� ,QVWUXFFLyQ GHO HVWXGLDQWH

6HJ~Q FRUUHVSRQGD� HO GLVWULWR SURSRUFLRQDUi D ORV HVWXGLDQWHV LQVWUXFFLyQ HQ HO DXOD X RWURV
HQWRUQRV HGXFDWLYRV� TXH SURPXHYD HO DSUHQGL]DMH VRFLRHPRFLRQDO� OD FRPXQLFDFLyQ HIHFWLYD \
ODV KDELOLGDGHV GH UHVROXFLyQ GH FRQIOLFWRV� HO GHVDUUROOR GHO FDUiFWHU� HO UHVSHWR SRU ODV
GLIHUHQFLDV FXOWXUDOHV H LQGLYLGXDOHV� HO GHVDUUROOR GH OD DXWRHVWLPD� ODV KDELOLGDGHV GH
DVHUWLYLGDG� \ FRPSRUWDPLHQWR DSURSLDGR HQ OtQHD�

(O GLVWULWR WDPELpQ GHEHUi HGXFDU D ORV HVWXGLDQWHV VREUH HO LPSDFWR QHJDWLYR GH OD LQWLPLGDFLyQ�
OD GLVFULPLQDFLyQ� OD LQWLPLGDFLyQ \ HO DFRVR EDVDGR HQ HO HVWDGR PLJUDWRULR UHDO R SHUFLELGR�
FUHHQFLDV \ FRVWXPEUHV UHOLJLRVDV R FXDOTXLHU RWUR VHVJR R SUHMXLFLR LQGLYLGXDO�

$ ORV HVWXGLDQWHV VH OHV GHEH HQVHxDU OD GLIHUHQFLD HQWUH FRPSRUWDPLHQWRV DSURSLDGRV H
LQDSURSLDGRV� FyPR GHIHQGHUVH D Vt PLVPRV� FyPR D\XGDU D RWUR HVWXGLDQWH TXH HVWi VLHQGR
DFRVDGR \ FXiQGR EXVFDU D\XGD GH XQ DGXOWR GH FRQILDQ]D� &RPR PRGHORV D VHJXLU SDUD ORV
HVWXGLDQWHV� VH HVSHUD TXH HO SHUVRQDO GHPXHVWUH KDELOLGDGHV HIHFWLYDV SDUD OD UHVROXFLyQ GH
SUREOHPDV \ HO PDQHMR GH OD LUD�

3DUD GHVDOHQWDU HO DFRVR FLEHUQpWLFR� ORV PDHVWURV SXHGHQ DFRQVHMDU D ORV HVWXGLDQWHV TXH WHQJDQ
FXLGDGR DO FRPSDUWLU FRQWUDVHxDV� GDWRV SHUVRQDOHV R IRWRV SULYDGDV HQ OtQHD \ TXH FRQVLGHUHQ
ODV FRQVHFXHQFLDV GH KDFHU FRPHQWDULRV QHJDWLYRV VREUH RWUDV SHUVRQDV HQ OtQHD�

1RWLILFDFLyQ \ SUHVHQWDFLyQ GH TXHMDV

&XDOTXLHU HVWXGLDQWH� SDGUH � WXWRU X RWUD SHUVRQD TXH FUHD TXH XQ HVWXGLDQWH KD VLGR REMHWR GH
LQWLPLGDFLyQ R TXH KD VLGR WHVWLJR GH OD LQWLPLGDFLyQ SXHGH LQIRUPDU HO LQFLGHQWH D XQ PDHVWUR�
HO GLUHFWRU� XQ RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR R FXDOTXLHU RWUR HPSOHDGR HVFRODU GLVSRQLEOH�

&XDQGR VH SUHVHQWD XQ LQIRUPH GH LQWLPLGDFLyQ� HO GLUHFWRU R XQ RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHO
GLVWULWR DFHSWDUi OD TXHMD \ � R LQIRUPDUi DO HVWXGLDQWH R SDGUH � WXWRU GHO GHUHFKR D SUHVHQWDU XQD
TXHMD IRUPDO SRU HVFULWR GH DFXHUGR FRQ $5 ������ � 3URFHGLPLHQWRV XQLIRUPHV GH TXHMDV� (O
HVWXGLDQWH TXH HV OD SUHVXQWD YtFWLPD GH OD LQWLPLGDFLyQ WHQGUi OD RSRUWXQLGDG GH GHVFULELU HO
LQFLGHQWH� LGHQWLILFDU D ORV WHVWLJRV TXH SXHGDQ WHQHU LQIRUPDFLyQ UHOHYDQWH \ SURSRUFLRQDU RWUD
HYLGHQFLD GH OD LQWLPLGDFLyQ�

'HQWUR GH XQ GtD KiELO GH UHFLELU GLFKR LQIRUPH� XQ PLHPEUR GHO SHUVRQDO QRWLILFDUi DO GLUHFWRU
GHO LQIRUPH� \D VHD TXH VH SUHVHQWH XQD TXHMD XQLIRUPH R QR� $GHPiV� FXDOTXLHU HPSOHDGR GH OD
HVFXHOD TXH REVHUYH XQ LQFLGHQWH GH LQWLPLGDFLyQ TXH LQYROXFUH D XQ HVWXGLDQWH GHEHUi� GHQWUR
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GH XQ GtD KiELO� UHSRUWDU WDO REVHUYDFLyQ DO GLUHFWRU R DO RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHO GLVWULWR� \D
VHD TXH OD SUHVXQWD YtFWLPD SUHVHQWH XQD TXHMD R QR�

'HQWUR GH ORV GRV GtDV KiELOHV GH UHFLELU XQ LQIRUPH GH LQWLPLGDFLyQ� HO GLUHFWRU QRWLILFDUi DO
RILFLDO GH FXPSOLPLHQWR GHO GLVWULWR LGHQWLILFDGR HQ $5 �������

&XDQGR ODV FLUFXQVWDQFLDV LQYROXFUHQ DFRVR FLEHUQpWLFR� VH DOHQWDUi D ODV SHUVRQDV FRQ
LQIRUPDFLyQ VREUH OD DFWLYLGDG D TXH JXDUGHQ H LPSULPDQ FXDOTXLHU PHQVDMH HOHFWUyQLFR R GLJLWDO
TXH FRQVLGHUHQ TXH FRQVWLWX\H DFRVR FLEHUQpWLFR \ D QRWLILFDU D XQ PDHVWUR� GLUHFWRU X RWUR
HPSOHDGR SDUD TXH VH LQYHVWLJXH HO DVXQWR� &XDQGR XQ HVWXGLDQWH XVD XQ VLWLR R VHUYLFLR GH UHGHV
VRFLDOHV SDUD LQWLPLGDU R DFRVDU D RWUR HVWXGLDQWH� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH
SUHVHQWDU XQD VROLFLWXG DO VLWLR R VHUYLFLR GH UHGHV VRFLDOHV SDUD VXVSHQGHU ORV SULYLOHJLRV GHO
HVWXGLDQWH \ HOLPLQDU HO PDWHULDO�

'LVFLSOLQD � $FFLRQHV FRUUHFWLYDV

/DV DFFLRQHV FRUUHFWLYDV SDUD XQ HVWXGLDQWH TXH FRPHWH XQ DFWR GH LQWLPLGDFLyQ GH FXDOTXLHU
WLSR SXHGHQ LQFOXLU DVHVRUDPLHQWR� LQWHUYHQFLyQ FRQGXFWXDO \ HGXFDFLyQ \� VL HO FRPSRUWDPLHQWR
HV VHYHUR R JHQHUDOL]DGR FRPR VH GHILQH HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ SXHGHQ LQFOXLU
VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ GH DFXHUGR FRQ ODV SROtWLFDV GHO GLVWULWR \ UHJXODFLRQHV�

&XDQGR VHD DSURSLDGR HQ EDVH D OD JUDYHGDG R OD RPQLSUHVHQFLD GHO DFRVR� HO 6XSHULQWHQGHQWH R
VX GHVLJQDGR QRWLILFDUi D ORV SDGUHV � WXWRUHV GH ODV YtFWLPDV \ ORV SHUSHWUDGRUHV \ SXHGH
FRPXQLFDUVH FRQ OD SROLFtD�

6HUYLFLRV GH DSR\R

(O VXSHULQWHQGHQWH� GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD SRU HO GLUHFWRU SXHGH GHULYDU D XQD YtFWLPD�
WHVWLJR� SHUSHWUDGRU X RWUR HVWXGLDQWH DIHFWDGR SRU XQ DFWR GH LQWLPLGDFLyQ D XQ FRQVHMHUR
HVFRODU� SVLFyORJR HVFRODU� WUDEDMDGRU VRFLDO� SHUVRQDO GH DVLVWHQFLD GH ELHQHVWDU LQIDQWLO�
HQIHUPHUD HVFRODU X RWUR VHUYLFLR GH DSR\R HVFRODU� SHUVRQDO SDUD HO PDQHMR GH FDVRV� FRQVHMHUtD
\ � R SDUWLFLSDFLyQ HQ XQ SURJUDPD GH MXVWLFLD UHVWDXUDWLYD� VHJ~Q FRUUHVSRQGD� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ��������

6L FXDOTXLHU HVWXGLDQWH LQYROXFUDGR HQ OD LQWLPLGDFLyQ PXHVWUD VHxDOHV GH DGYHUWHQFLD GH
SHQVDPLHQWR R LQWHQFLyQ VXLFLGD R GH LQWHQFLyQ GH GDxDU D RWUD SHUVRQD� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR GHEHUi� VHJ~Q FRUUHVSRQGD� LPSOHPHQWDU SURWRFRORV GH LQWHUYHQFLyQ GHO GLVWULWR TXH
SXHGHQ LQFOXLU� HQWUH RWURV� OD UHPLVLyQ DO GLVWULWR R OD FRPXQLGDG� VHUYLFLRV GH VDOXG PHQWDO�
RWURV SURIHVLRQDOHV GH OD VDOXG \ � R DSOLFDFLyQ GH OD OH\�

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2 '( 025*$1 +,//
DSUREDGR� �� GH HQHUR GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

'LVWXUELRV (VWXGLDQWLOHV %3 ������

/D 0HVD 'LUHFWLYD *REHUQDQWH GHVHD SURSRUFLRQDU XQ SODQWHO RUGHQDGR FRQ XQ DPELHQWH HVFRODU
SRVLWLYR \ FRQGXFHQWH DO DSUHQGL]DMH� &XDQGR ORV HVWXGLDQWHV LQLFLDQ R SDUWLFLSDQ HQ GLVWXUELRV
HQ HO SODQWHO ORV FXDOHV WLHQHQ HO SRWHQFLDO GH DPHQD]DU OD VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV R GHO
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SHUVRQDO� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGHQ VROLFLWDU OD D\XGD GHO GHSDUWDPHQWR GH
SROLFtD�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR \ HO GLUHFWRU GH FDGD HVFXHOD GHEHQ SXEOLFDU HO SODQ GH
UHVSXHVWD D XQ GLVWXUELR HVFRODU TXH WHQJD OD LQWHQFLyQ GH IUHQDU ODV LQWHUUXSFLRQHV TXH SXHGHQ
FRQGXFLU D YLROHQFLD R YDQGDOLVPR HQ OD HVFXHOD R HQ HYHQWRV SDWURFLQDGRV SRU OD HVFXHOD�
&XDQGR GHVDUUROOHQ GLFKR SODQ� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ FRQVXOWDU FRQ ODV
DXWRULGDGHV ORFDOHV SDUD FUHDU GLUHFWULFHV GH DSR\R H LQWHUYHQFLyQ�

6H OH SLGH DO SHUVRQDO TXH VH PDQWHQJDQ DOHUWDV D FRQGLFLRQHV HVFRODUHV TXH SXHGDQ FRQYHUWLUVH
HQ GLVWXUELRV� FRPR FRQIOLFWRV UDFLDOHV \ FXOWXUDOHV� SURWHVWDV GH HVWXGLDQWHV R LQWLPLGDFLyQ \
FRQIURQWDFLyQ GH SDQGLOODV� (O SHUVRQDO TXH FRQVLGHUH TXH HO GLVWXUELR HV LQPLQHQWH R TXH YHDQ
TXH HVWi SRU RFXUULU XQ GLVWXUELR� GHEH FRPXQLFDUVH LQPHGLDWDPHQWH FRQ HO GLUHFWRU \ UHFXUULU DO
SODQ GH UHVSXHVWD DO GLVWXUELR GH OD HVFXHOD�

/RV HVWXGLDQWHV TXLHQHV SDUWLFLSHQ HQ XQ GLVWXUELR GHO SODQWHO� VHUiQ VXMHWRV D DFFLyQ
GLVFLSOLQDULD GH DFXHUGR D OD SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD \ D ODV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DGRSWDGD� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

'LVWXUELRV (VWXGLDQWLOHV $5 ������

$FWLYLGDGHV 3URKLELGDV
&XDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH SDUWLFLSH R LQWHQWH SDUWLFLSDU HQ FXDOTXLHUD GH ODV VLJXLHQWHV
DFWLYLGDGHV SURKLELGDV VHUi VXMHWR D DFFLyQ GLVFLSOLQDULD�

�� 3HUWXUEDU OD SD]� LQFOX\HQGR SHUR VLQ OLPLWDUVH D FDXVDU R LQWHQWDU FDXVDU XQ GLVWXUELR�
TXHPDU R GHVWUXLU SURSLHGDG� SHOHDU� UHWDU D DOJXLHQ D SHOHDU R XWLOL]DU SDODEUDV RIHQVLYDV TXH
SXHGDQ SURYRFDU XQ SOHLWR�

�� 3HUWXUEDU ODV RSHUDFLRQHV GH OD HVFXHOD� LQFOX\HQGR SHUR VLQ OLPLWDUVH D HMHUFHU HSUHVLRQ OLEUH
TXH VHD REVFHQD� GLIDPDWRULR R TXH LQFLWH D ORV HVWXGLDQWHV D FUHDU XQ SHOLJUR D DFWRV LOHJDOHV
HQ HO SODQWHO HVFRODU� D OD YLRODFLyQ GH UHJXODFLRQHV HVFRODUHV OHJDOHV R D GLVWXUELRV
VXVWDQFLDOHV GH OD RSHUDFLyQ RUGHQDGD GH OD HVFXHOD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

2WURV HMHPSORV GH ODV DFWLYLGDGHV TXH SXHGHQ FRQVLGHUDUVH SHUWXUEDGRUDV GH ODV RSHUDFLRQHV
HVFRODUHV SXHGHQ LQFOXLU� SHUR VLQ OLPLWDUVH D�

D� 2UJDQL]DU R SDUWLFLSDU HQ DVDPEOHDV QR DXWRUL]DGDV HQ HO SODQWHO HVFRODU
E� 3DUWLFLSDU HQ EORTXHRV TXH QR SHUPLWDQ D ORV HVWXGLDQWHV R D ORV HPSOHDGRV HQWUDU HQ HO

SODQWHO HVFRODU
F� ,QWHUIHULU R HO XVR QR DXWRUL]DGR GHO VLVWHPD GH FRPSXWDFLyQ GHO GLVWULWR

�� 5HKXVDUVH D GLVSHUVDUVH� LQFOX\HQGR SHUR VLQ OLPLWDUVH D UHXQLUVH FRQ HO SURSyVLWR GH FDXVDU
LQWHUUXSFLRQHV \ QR GLVSHUVDUVH FXDQGR HO SHUVRQDO GH OD HVFXHOD VH OR VROLFLWH

�� %RLFRWHDU OD HVFXHOD� LQFOX\HQGR SHUR VLQ OLPLWDUVH D SDUWLFLSDU HQ FXDOTXLHU SURWHVWD TXH
LQYROXFUH QR DVLVWLU FXDQGR OD DVLVWHQFLD HV PDQGDWRULD HQ OD HVFXHOD� HQ OD FODVH R HQ XQD
DFWLYLGDG HVFRODU�

&XDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH SDUWLFLSH HQ XQ ERLFRW UHFLELUi XQD DXVHQFLD LQMXVWLILFDGD \ SXHGH
VHU FODVLILFDGR FRPR DXVHQWLVPR� VLQ LPSRUWDU TXH VX SDGUH�WXWRU MXVWLILTXH OD DXVHQFLD�
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([WHQVLyQ GHO 3HULRGR GH &ODVH \�R 6DOLGD GH OD (VFXHOD
'XUDQWH FXDOTXLHU GLVWXUELR HQ HO FXDO HVWXGLDQWHV DGLFLRQDOHV SXHGHQ SDUWLFLSDU PLHQWUDV KDFHQ
HO FDPELR GH FODVH� HO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR SXHGHQ QRWLILFDU D WRGR HO SHUVRQDO TXH FXDOTXLHU
FODVH TXH HVWi VHVLRQDQGR SXHGH VHU H[WHQGLGD KDVWD QXHYR DYLVR� $O UHFLELU HVWD QRWLILFDFLyQ� HO
SHUVRQDO GHEH DVHJXUDUVH GH TXH WRGRV ORV HVWXGLDQWHV D VX FDUJR VH PDQWLHQHQ HQ XQ VROR OXJDU
EDMR VX VXSHUYLVLyQ \ OHV GHEH SHGLU D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV TXH HVWpQ HQ ORV SDVLOORV TXH VH
UHJUHVHQ D VXV FODVHV GH LQPHGLDWR�

(O GLUHFWRU WDPELpQ SXHGH VROLFLWDU TXH HO 6XSHULQWHQGHQWH DXWRULFH OD VDOLGD GH OD HVFXHOD GH
DFXHUGR DO SODQ HVFRODU GH UHVSXHVWD D XQ GLVWXUELR�

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
$SUREDGD� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

8VR GH $LVODPLHQWR \ 0RGHUDFLyQ $5 �������

(O SHUVRQDO GHO GLVWULWR GHEH DSOLFDU ORV HVWiQGDUHV DSURSLDGRV GH FRQGXFWD GH ORV HVWXGLDQWHV
SDUD SRGHU SURSRUFLRQDU XQ HQWRUQR VHJXUR SDUD ORV HVWXGLDQWHV� \ HO SHUVRQDO GHO SODQWHO� SHUR VH
OHV SURKtEH HO XVR GH DLVODPLHQWR \ UHVWULFFLRQHV GH FRQGXFWD SDUD FRQWURODU HO FRPSRUWDPLHQWR
GHO HVWXGLDQWH FRQ OD H[FHSFLyQ OLPLWDGD DXWRUL]DGD SRU OD OH\�

'HILQLFLyQ

5HVWULFFLyQ SRU FRQGXFWD LQFOX\H UHVWULFFLyQ PHFiQLFD R UHVWULFFLyQ ItVLFD XWLOL]DGD FRPR XQD
LQWHUYHQFLyQ FXDQGR XQ HVWXGLDQWH SUHVHQWD SHOLJUR LQPHGLDWR D Vt PLVPR R D ORV GHPiV� /D
UHVWULFFLyQ SRU FRQGXFWD QR LQFOX\H UHVWULFFLRQHV SRVWXUDOHV R GLVSRVLWLYRV XWLOL]DGRV SDUD
PHMRUDU OD PRYLOLGDG GH XQ HVWXGLDQWH \ VX IXQFLRQDPLHQWR LQGHSHQGLHQWH HQ OXJDU GH UHVWULQJLU
VX PRYLPLHQWR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

5HVWULFFLyQ PHFiQLFD VLJQLILFD HO XVR GH XQ GLVSRVLWLYR R HTXLSR SDUD UHVWULQJLU HO OLEUH
PRYLPLHQWR GH XQ HVWXGLDQWH� /D UHVWULFFLyQ PHFiQLFD QR LQFOX\H HO XVR GH GLVSRVLWLYRV FRPR
VRQ SUHVFULWRV SRU XQ PpGLFR DSURSLDGR R UHODFLRQDGRV D VHUYLFLRV SURIHVLRQDOHV� LQFOX\HQGR�
SHUR VLQ OLPLWDUVH D� GLVSRVLWLYRV DGDSWDWLYRV R DSR\RV PHFiQLFRV XWLOL]DGRV SDUD REWHQHU
SRVLFLyQ FRUSRUDO DSURSLDGD� EDODQFH� R DOLQHDFLyQ� ODV UHVWULFFLRQHV GH VHJXULGDG HQ XQ YHKtFXOR
GXUDQWH HO WUDQVSRUWH GH XQ HVWXGLDQWH� UHVWULFFLRQHV SDUD LQPRYLOL]DFLyQ PpGLFD� R GLVSRVLWLYRV
UHFHWDGRV RUWRSHGLFDPHQWH OR FXDO SHUPLWH D XQ HVWXGLDQWH SDUWLFLSDU HQ DFWLYLGDGHV VLQ ULHVJR GH
GDxDUVH� /D UHVWULFFLyQ PHFiQLFD WDPSRFR LQFOX\H HO XVR GH GLVSRVLWLYRV SRU RILFLDOHV GH SD] R
SHUVRQDO GH VHJXULGDG SDUD GHWHQFLyQ R FRQ SURSyVLWRV GH VHJXULGDG S~EOLFD� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ��������

5HVWULFFLyQ ItVLFD VLJQLILFD XQD UHVWULFFLyQ SHUVRQDO TXH LQPRYLOL]D R UHGXFH OD KDELOLGDG GH XQ
HVWXGLDQWH GH PRYHU VX WRUVR� EUD]RV� SLHUQDV� R FDEH]D OLEUHPHQWH� /D UHVWULFFLyQ ItVLFD QR
LQFOX\H XQD HVFROWD ItVLFD HQ OD FXDO XQ PLHPEUR GHO SHUVRQDO WRFD WHPSRUDOPHQWH R GHWLHQH D XQ
HVWXGLDQWH GH OD PDQR� GH OD PXxHFD� GHO EUD]R� GHO KRPEUR� R GH OD HVSDOGD FRQ HO SURSyVLWR GH
LQGXFLU DO HVWXGLDQWH TXLHQ HVWi DOWHUDGR D FDPLQDU D XQ OXJDU VHJXUR� /D UHVWULFFLyQ ItVLFD
WDPSRFR LQFOX\H HO XVR GH IXHU]D SRU XQ RILFLDO R SHUVRQDO GH VHJXULGDG SDUD VX GHWHQFLyQ R FRQ
SURSyVLWRV GH VHJXULGDG S~EOLFD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������
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/D UHVWULFFLyQ SURSHQVD VLJQLILFD OD DSOLFDFLyQ GH XQD UHVWULFFLyQ HQ XQ HVWXGLDQWH HQ XQD
SRVLFLyQ GH FDUD DEDMR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

5HFOXVLyQ VLJQLILFD HO FRQILQDPLHQWR LQYROXQWDULR GH XQ HVWXGLDQWH VROR HQ XQ VDOyQ R HQ XQ iUHD
GH OD FXDO HO HVWXGLDQWH QR SXHGH VDOLU ItVLFDPHQWH� 5HFOXVLyQ QR LQFOX\H XQD SDXVD GH WLHPSR R
VHSDUDFLyQ VXSHUYLVDGD GH XQ HVWXGLDQWH HQ XQ HQWRUQR DELHUWR� HO FXDO HV LPSOHPHQWDGR FRQ HO
SURSyVLWR GH FDOPDU DO HVWXGLDQWH �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

3URKLELFLRQHV

/D UHFOXVLyQ \ OD UHVWULFFLyQ SRU FRQGXFWD GH XQ HVWXGLDQWH QR GHEHQ XWLOL]DUVH GH QLQJXQD
PDQHUD FRPR XQ PHGLR GH FRHUFLyQ� GLVFLSOLQD� FRQYHQLHQFLD� R UHWDOLDFLyQ� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ��������

$GHPiV� HO SHUVRQDO QR GHEH GH WRPDU QLQJXQD GH ODV DFFLRQHV VLJXLHQWHV� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ �������� ��������

�� $GPLQLVWUDU XQD GURJD TXH QR VHD HO WUDWDPLHQWR HVWiQGDU SDUD OD FRQGLFLyQ PpGLFD R
SVLTXLiWULFD GH XQ HVWXGLDQWH SDUD SRGHU FRQWURODU OD FRQGXFWD R UHVWULFFLyQ GH OD OLEHUWDG R
PRYLPLHQWR GH XQ HVWXGLDQWH�

�� 8WLOL]DU UHFOXVLyQ FRQ OODYH� D PHQRV TXH VHD XQD LQVWDODFLyQ TXH WHQJD OLFHQFLD SHUPLWLGD SRU
OD OH\ HVWDWDO SDUD HO XVR GH XQ VDOyQ FHUUDGR FRQ OODYH�

�� 8WLOL]DU WpFQLFDV GH UHVWULFFLyQ ItVLFD TXH REVWUX\DQ ODV YtDV UHVSLUDWRULDV GH XQ HVWXGLDQWH R
LPSLGD OD UHVSLUDFLyQ GH XQ HVWXGLDQWH R OD FDSDFLGDG GH UHVSLUDU� LQFOX\HQGR XQD WpFQLFD HQ OD
FXDO XQ PLHPEUR GHO SHUVRQDO FRORFD SUHVLyQ HQ OD HVSDOGD GHO HVWXGLDQWH R FRORFD HO SHVR GH VX
FXHUSR FRQWUD HO WRUVR R OD HVSDOGD GHO HVWXGLDQWH�

�� 8VR GH XQD WpFQLFD GH UHVWULFFLyQ TXH UHVWULQMD OD UHVSLUDFLyQ� LQFOX\HQGR� SHUR VLQ OLPLWDUVH DO
XVR GH XQD DOPRKDGD� FRELMD� DOIRPEUD� WDSHWH� R DUWtFXOR SDUD FXEULU OD FDUD GHO HVWXGLDQWH�

�� &RORFDU DO HVWXGLDQWH HQ XQD SRVLFLyQ GH FDUD DEDMR FRQ VXV PDQRV GHWHQLGDV R UHVWULQJLGDV HQ
VX HVSDOGD�

�� (O XVR GH UHVWULFFLRQHV SRU PiV WLHPSR GHO QHFHVDULR SDUD FRQWHQHU OD FRQGXFWD TXH SODQWHD
SHOLJUR FODUR \ SUHVHQWH GH GDxR ItVLFR VHULR D XQ HVWXGLDQWH R D ORV GHPiV�

8VR /LPLWDGR GH 5HFOXVLyQ R 5HVWULFFLyQ

(O SHUVRQDO GHEH HYLWDU HO XVR GH UHFOXVLyQ R UHVWULFFLyQ GH FRQGXFWD GH HVWXGLDQWHV HQ OR TXH VHD
SRVLEOH� /D UHFOXVLyQ R ODV UHVWULFFLRQHV SRU FRQGXFWD GHEHQ VHU XWLOL]DGDV VRODPHQWH SDUD
FRQWURODU OD FRQGXFWD GHO HVWXGLDQWH TXH SRVHD XQ SHOLJUR FODUR GH GDxR ItVLFR D pO PLVPR R D
RWURV HVWXGLDQWHV� HO FXDO QR SXHGH VHU SUHYHQLGR SRU XQ PpWRGR PHQRV UHVWULFWLYR� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ �������� �������� ��������

6L XQ HVWXGLDQWH VH SRQH HQ UHFOXVLyQ� HO HVWXGLDQWH GHEH GH HVWDU EDMR FRQVWDQWH REVHUYDFLyQ GH
XQ PLHPEUR GHO SHUVRQDO� (VWD REVHUYDFLyQ SXHGH VHU SRU PHGLR GH XQD YHQWDQD X RWUD EDUUHUD
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SRU OD FXDO HO PLHPEUR GHO SHUVRQDO SXHGH KDFHU FRQWDFWR YLVXDO FRQ HO HVWXGLDQWH� SHUR QR GHEH
VHU SRU PHGLR GH PHGLRV LQGLUHFWRV FRPR XQD FiPDUD GH VHJXULGDG R WHOHYLVLyQ GH FLUFXLWR
FHUUDGR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

6L XQ HVWXGLDQWH HV UHVWULQJLGR� HO SHUVRQDO GHEH WHQHU ODV DOWHUQDWLYDV PHQRV UHVWULQJLGDV \
Pi[LPD OLEHUWDG GH PRYLPLHQWR� \ GHEH GH XVDU HO PHQRU Q~PHUR GH SXQWRV GH UHVWULFFLyQ�
PLHQWUDV VH DVHJXUD OD VHJXULGDG ItVLFD GHO HVWXGLDQWH \ GH ORV GHPiV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
��������

6L VH XVD XQD WpFQLFD SURSHQVD GH UHVWULFFLyQ HQ HO HVWXGLDQWH� XQ PLHPEUR GHO SHUVRQDO GHEH
REVHUYDU DO HVWXGLDQWH SRU FXDOTXLHU VLJQR GH DQJXVWLD ItVLFD GXUDQWH HO XVR GH OD UHVWULFFLyQ� (Q
OR SRVLEOH� HO PLHPEUR GHO SHUVRQDO TXH PRQLWRUHD DO HVWXGLDQWH QR GHEH SDUWLFLSDU HQ OD
UHVWULFFLyQ GHO HVWXGLDQWH� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

5HSRUWHV

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ GH UHFROHFWDU LQIRUPDFLyQ DQXDO VREUH OD FDQWLGDG GH
YHFHV TXH IXH XWLOL]DGD OD UHFOXVLyQ� UHVWULFFLyQ PHFiQLFD� \ UHVWULFFLyQ ItVLFD HQ ORV HVWXGLDQWHV
\ OD FDQWLGDG GH HVWXGLDQWHV TXH IXHURQ VXMHWRV D GLFKDV WpFQLFDV� /D LQIRUPDFLyQ GHEH VHU
VHSDUDGD SRU UD]D� HWQLFLGDG \ JpQHUR� \ UHSRUWDGD GH ORV HVWXGLDQWHV FRQ HO SODQ GH 6HFFLyQ ����
HVWXGLDQWHV HQ HO SURJUDPD GH HGXFDFLyQ LQGLYLGXDOL]DGD� \ WRGRV ORV GHPiV HVWXGLDQWHV� (VWH
UHSRUWH GHEH VHU HQWUHJDGR DO 'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ GHO HVWDGR GH &DOLIRUQLD D PiV WDUGDU
WUHV PHVHV GHVSXpV GHO ILQ GH FDGD FLFOR HVFRODU� \ GHEH GH HVWDU GLVSRQLEOH FRPR UHJLVWUR
S~EOLFR GH DFXHUGR DO &yGLJR GHO *RELHUQR ���������� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
$SUREDGR� �� GH PDU]R GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

$OFRKRO \ 2WUDV 'URJDV %3 ������

/D 0HVD 'LUHFWLYD *REHUQDQWH FUHH TXH HO XVR GH DOFRKRO X RWUDV GURJDV DIHFWDQ QHJDWLYDPHQWH
OD KDELOLGDG GH XQ HVWXGLDQWH SDUD ORJUDU p[LWR DFDGpPLFR� TXH HV GDxLQR ItVLFD \
HPRFLRQDOPHQWH \ TXH WLHQH VHULDV FRQVHFXHQFLDV VRFLDOHV \ OHJDOHV� /D 0HVD 'LUHFWLYD TXLHUH
PDQWHQHU D WRGDV ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR OLEUHV GH DOFRKRO \ RWUDV GURJDV SDUD D\XGDU D SUHYHQLU
OD YLROHQFLD� SURPRYHU VHJXULGDG HVFRODU \ FUHDU XQ iPELWR ELHQ GLVFLSOLQDGR \ FRQGXFHQWH DO
DSUHQGL]DMH�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGHQ GHVDUUROODU� LPSOHPHQWDU \ HYDOXDU XQ SURJUDPD
LQWHJUDO GH SUHYHQFLyQ H LQWHUYHQFLyQ HQ FRRUGLQDFLyQ FRQ RWURV VHUYLFLRV HVFRODUHV \
FRPXQLWDULRV� (O SURJUDPD GHO GLVWULWR GHEH EDVDUVH HQ HVWXGLRV FLHQWtILFRV GLVHxDGRV SDUD
SUHYHQLU R UHGXFLU HO XVR GH DOFRKRO X RWUDV GURJDV DVt FRPR WDPELpQ GH SRVHVLyQ \ GLVWULEXFLyQ
GH RWUDV GURJDV LOHJDOHV� 'HEH LQFOXLU DFWLYLGDGHV GH SUHYHQFLyQ FRPR OD WRPD GH GHFLVLRQHV \
PDQHMR GH FRQIOLFWRV� LQVWUXFFLyQ� HQYtRV D SURJUDPDV GH UHKDELOLWDFLyQ� UHIXHU]R \ GLVFLSOLQD�
DFWLYLGDGHV TXH SURPXHYDQ OD SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV R WXWRUHV \ FRRUGLQDFLyQ FRQ DJHQFLDV
\ RUJDQL]DFLRQHV FRPXQLWDULDV DSURSLDGDV�

/D 0HVD 'LUHFWLYD \ HO 6XSHULQWHQGHQWH GHEHQ SRQHUVH GH DFXHUGR HQ FXDQWR D ODV PHGLGDV GH
GHVHPSHxR TXH VHUiQ XWLOL]DGDV SDUD VXSHUYLVDU \ GHWHUPLQDU OD HILFDFLD GH ORV SURJUDPDV GHO
GLVWULWR SDUD UHGXFLU HO XVR GH GURJDV \ DOFRKRO� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ
GHVDUUROODU H LPSOHPHQWDU XQ SURFHVR GH HYDOXDFLyQ TXH LQFOX\D HYDOXDFLyQ FRQWLQXD \ DQiOLVLV
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GH REMHWLYRV HQ FXDQWR D OD UHLQFLGHQFLD DO XVR GH GURJDV R DOFRKRO HQWUH ORV HVWXGLDQWHV GHO
GLVWULWR� LQFOX\HQGR SUREOHPDV GH GLVFLSOLQD \ HO SUHGRPLQLR GH IDFWRUHV GH ULHVJR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ FRQVXOWDU FRQ ORV GLUHFWRUHV� FRQ ORV PDHVWURV \ FRQ
RWUR SHUVRQDO GH OD HVFXHOD� FRQ ORV HVWXGLDQWHV \ FRQ ORV SDGUHV FXDQGR GHVDUUROOHQ HO SURJUDPD
GHO GLVWULWR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ FRPXQLFDU FODUDPHQWH D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV� DO
SHUVRQDO� D ORV SDGUHV R WXWRUHV ODV SROtWLFDV� UHJXODFLRQHV \ UHJODV HVFRODUHV UHODFLRQDGDV DO XVR
GH DOFRKRO \ RWUDV GURJDV HQ ORV SODQWHOHV HVFRODUHV R GXUDQWH DFWLYLGDGHV HVFRODUHV� 6H GHEH
GLVWULEXLU LQIRUPDFLyQ OLEUHPHQWH D OD FRPXQLGDG VREUH ODV QHFHVLGDGHV \ PHWDV GHO SURJUDPD�

(O SHUVRQDO GHEH DQLPDU D ORV HVWXGLDQWHV D TXH SDUWLFLSHQ FRPR VRFLRV UHVSRQVDEOHV GH
PDQWHQHU HO iPELWR HVFRODU VHJXUR \ FRQVWUXFWLYR�

(O SURJUDPD GH HGXFDFLyQ VREUH GURJDV GHO GLVWULWR GHEH DXPHQWDU VXV VHUYLFLRV GH HGXFDFLyQ
VREUH GURJDV HQ HO FRQGDGR� (O SHUVRQDO GHO GLVWULWR GHEH WRPDU FDGD RSRUWXQLGDG SDUD FRRSHUDU
FRQ HO SHUVRQDO GH OD RILFLQD GH HGXFDFLyQ GHO FRQGDGR SDUD SODQHDU H LPSOHPHQWDU SURJUDPDV
GH SUHYHQFLyQ GHO XVR GH DOFRKRO \ GURJDV�

,QVWUXFFLyQ
(O GLVWULWR GHEH SURSRUFLRQDU LQVWUXFFLyQ GH SUHYHQFLyQ EDVDGD HQ HVWXGLRV FLHQWtILFRV TXH KD\DQ
SUREDGR VHU HIHFWLYRV HQ D\XGDU D ORV HVWXGLDQWHV D HYLWDU HO XVR GH DOFRKRO \ RWUDV GURJDV�

7RGRV ORV PDWHULDOHV GH LQVWUXFFLyQ GHEHQ GH LQGLFDU FRQVLVWHQWHPHQWH TXH HV LOHJDO HO XVR GH
DOFRKRO \ RWUDV GURJDV \ TXH HVWi PDO \ HV GDxLQR� /D LQVWUXFFLyQ QR GHEH LQFOXLU HO FRQFHSWR
GHO XVR UHVSRQVDEOH GH GURJDV R DOFRKRO FXDQGR HVWH XVR HV LOHJDO� ��� 86& ����� ����� &yGLJR
GH 6DOXG \ 6HJXULGDG ��������

(O GLVWULWR GHEH RIUHFHU DFWLYLGDGHV GH FDSDFLWDFLyQ DO SHUVRQDO SDUD HO SHUVRQDO TXH LPSOHPHQWD
HO SURJUDPD LQWHJUDO GH SUHYHQFLyQ GHO XVR GH DOFRKRO \ GURJDV�

,QWHUYHQFLyQ� 'HULYDFLyQ \ 3URJUDPDV GH $VLVWHQFLD (VWXGLDQWLO
(O SHUVRQDO GH OD HVFXHOD� ORV HVWXGLDQWHV \ ORV SDGUHV R WXWRUHV GHEHQ VHU LQIRUPDGRV VREUH ODV
VHxDOHV GH DGYHUWHQFLD TXH LQGLFDQ HO XVR GH DOFRKRO R GH RWUDV GURJDV \ VREUH DJHQFLDV TXH
RIUHFHQ SURJUDPDV GH LQWHUYHQFLyQ� FRQVHMHUtD� GHULYDFLyQ \ RWURV SURJUDPDV GH DVLVWHQFLD SDUD
ORV HVWXGLDQWHV�

/D 0HVD 'LUHFWLYD DFRQVHMD D FXDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH HVWp XVDQGR DOFRKRO R GURJDV� TXH KDEOHQ
FRQ VXV SDGUHV�WXWRUHV R FRQ FXDOTXLHU PLHPEUR GHO SHUVRQDO VREUH HVWH DVXQWR� /RV HVWXGLDQWHV
TXLHQHV UHYHODQ VX XVR GH DOFRKRO R GH RWUDV GURJDV FXDQGR HVWiQ EXVFDQGR D\XGD GH ORV
SURJUDPDV GH LQWHUYHQFLyQ R GH UHFXSHUDFLyQ QR GHEHUiQ VHU GLVFLSOLQDGRV SRU GLFKR XVR�

$SOLFDFLyQ GH 'LVFLSOLQD
(O 6XSHULQWHQGHQWH R GHVLJQDGR GHEH WRPDU DFFLyQ DSURSLDGD SDUD HOLPLQDU OD SRVLFLyQ� HO XVR R
OD YHQWD GH DOFRKRO R GH RWUDV GURJDV DVt FRPR OD SDUDIHUQDOLD HQ HO SODQWHO HVFRODU R HQ
DFWLYLGDGHV SDWURFLQDGDV SRU OD HVFXHOD�

/RV HVWXGLDQWHV TXH HVWpQ HQ SRVHVLyQ� TXH XVHQ R YHQGDQ DOFRKRO X RWUDV GURJDV R SDUDIHUQDOLD
UHODFLRQDGD VHUiQ VXMHWRV D SURFHVR GLVFLSOLQDULR LQFOX\HQGR VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ \ R
GHULYDFLyQ D OD SROLFtD GH DFXHUGR D OD OH\� D OD SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD \ D ODV UHJXODFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV� $GHPiV� HVWRV HVWXGLDQWHV SXHGHQ VHU GHULYDGRV D XQ SURJUDPD GH FRQVHMHUtD
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DSURSLDGR� WUDQVIHULGRV D XQD FRORFDFLyQ DOWHUQDWLYD� \�R VHU UHVWULQJLGRV GH SDUWLFLSDU HQ
DFWLYLGDGHV H[WUDFXUULFXODUHV LQFOX\HQGR DWOpWLFDV�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
$GRSWDGD�HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

$OFRKRO \ 2WUDV 'URJDV $5 ������

,QVWUXFFLyQ
(O FXUUtFXOR GH WRGDV ODV HVFXHODV SULPDULDV \ VHFXQGDULDV GHEH LQFOXLU LQVWUXFFLyQ VREUH ORV
HIHFWRV TXH FDXVD HQ HO FXHUSR KXPDQR� VHJ~Q VH KD GHWHUPLQDGR SRU OD FLHQFLD� HO WDEDFR� HO
DOFRKRO� ORV QDUFyWLFRV� ODV GURJDV SHOLJURVDV FRPR OR GHILQH HO &yGLJR GH 6DOXG \ 6HJXULGDG
������ \ RWUDV VXVWDQFLDV� /D LQVWUXFFLyQ GHEH VHU GH QDWXUDOH]D VHFXHQFLDO \ DSWD SDUD FXPSOLU
FRQ ODV QHFHVLGDGHV GH ORV HVWXGLDQWHV D VXV QLYHOHV GH JUDGR UHVSHFWLYRV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
������ ������

(Q ORV JUDGRV �� DO ��� OD HGXFDFLyQ GHEH VHU SURSRUFLRQDGD HQ FRQMXQWR FRQ ORV FXUVRV GH VDOXG
REOLJDWRULRV GH DFXHUGR DO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

(Q ORV JUDGRV �� DO ���� OD LQVWUXFFLyQ VREUH OD HGXFDFLyQ VREUH GURJDV GHEH VHU FRQGXFLGD HQ
FRQMXQWR FRQ ORV FXUVRV GH VDOXG \ HQ FXDOTXLHU RWUD iUHD GH HVWXGLR DSURSLDGD \ REOLJDWRULD SRU
HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

/D LQVWUXFFLyQ VHFXQGDULD GHEH WDPELpQ LQFOXLU XQ HVWXGLR VREUH ORV HIHFWRV GHO XVR GH DOFRKRO \
RWUDV GURJDV HQ HO GHVDUUROOR SUHQDWDO� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

/D LQVWUXFFLyQ GHEH VHU SURSRUFLRQDGD SRU LQVWUXFWRUHV DGHFXDGDPHQWH FDSDFLWDGRV TXLHQHV KDQ
GHPRVWUDGR FRPSHWHQFLDV VHJ~Q OR GHWHUPLQH HO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR HQ ODV VLJXLHQWHV iUHDV�
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� /D KDELOLGDG GH SDUWLFLSDU FRQ ORV HVWXGLDQWHV GH PDQHUD SRVLWLYD
�� &RQRFLPLHQWR GH ODV SURSLHGDGHV GHO WDEDFR� HO DOFRKRO� ORV QDUFyWLFRV� ODV GURJDV

SHOLJURVDV \ ORV DSDUDWRV FRPSDUWLGRV SDUD HO XVR GH GURJDV
�� +DELOLGDGHV GH HQVHxDQ]D HIHFWLYD \ FRPSHWHQFLD SDUD D\XGDU D ORV HVWXGLDQWHV D

H[SUHVDU VXV RSLQLRQHV GH PDQHUD UHVSRQVDEOH \ TXH VHDQ FRQVFLHQWHV HQ FXDQWR D VXV
YDORUHV FXDQGR WRPHQ GHFLVLRQHV VREUH HO XVR GH GURJDV�

,QWHUYHQFLyQ
(O SHUVRQDO GHO GLVWULWR GHEH LQWHUYHQLU FXDQGR ORV HVWXGLDQWHV XVHQ DOFRKRO X RWUDV GURJDV
LOHJDOHV PLHQWUDV VH HQFXHQWUHQ HQ SURSLHGDG HVFRODU R EDMR OD MXULVGLFFLyQ GH OD HVFXHOD� (O
SHUVRQDO GH OD HVFXHOD TXLHQHV WHQJDQ XQD VRVSHFKD UD]RQDEOH GH TXH XQ HVWXGLDQWH SXHGH DQGDU
EDMR OD LQIOXHQFLD GH DOFRKRO R GH GURJDV GHEH QRWLILFDU GH LQPHGLDWR DO GLUHFWRU R D VX
GHVLJQDGR�

6L HO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR� HQ VX FDSDFLGDG SURIHVLRQDO R HQ HO FXUVR GH VX HPSOHR FRQRFH�
REVHUYD R VRVSHFKD TXH XQ HVWXGLDQWH SXHGH HVWDU EDMR OD LQIOXHQFLD GH DOFRKRO R GURJDV� pO R
HOOD GHEHQ QRWLILFDU DO SDGUH R WXWRU GHO HVWXGLDQWH �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

(O SHUVRQDO GH OD HVFXHOD QR GHEH UHYHODU LQIRUPDFLyQ FRQILGHQFLDO SURSRUFLRQDGD GXUDQWH
FRQVHMHUtD SRU XQ HVWXGLDQWH GH �� DxRV R PD\RU� (O FRQVHMHUR HVFRODU SXHGH UHSRUWDU GLFKD
LQIRUPDFLyQ DO GLUHFWRU R DO SDGUH R WXWRU VRODPHQWH FXDQGR pO R HOOD FUHDQ TXH OD UHYHODFLyQ HV
QHFHVDULD SDUD HYLWDU XQ SHOLJUR FODUR \ SUHVHQWH D OD VDOXG� D OD VHJXULGDG R HO ELHQHVWDU GHO
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HVWXGLDQWH R GH RWUDV SHUVRQDV TXH YLYHQ HQ OD FRPXQLGDG HVFRODU� (O FRQVHMHUR GH OD HVFXHOD QR
GHEH UHYHODU WDO LQIRUPDFLyQ DO SDGUH�WXWRU VL pO R HOOD FUHHQ TXH OD UHYHODFLyQ SXHGH UHVXOWDU HQ
XQ SHOLJUR FODUR \ SUHVHQWH GH OD VDOXG GHO HVWXGLDQWH� VX VHJXULGDG R VX ELHQHVWDU� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������ ������

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGD� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

7DEDFR %3 �������

3URKLELFLyQ &RQWUD HO 8VR GH 7DEDFR
/RV HVWXGLDQWHV QR GHEHQ SRVHHU� IXPDU R XVDU WDEDFR QL FXDOTXLHU SURGXFWR TXH FRQWHQJD WDEDFR
R QLFRWLQD PLHQWUDV VH HQFXHQWUHQ HQ HO SODQWHO HVFRODU� PLHQWUDV DVLVWHQ D DFWLYLGDGHV
SDWURFLQDGDV SRU OD HVFXHOD R PLHQWUDV HVWiQ EDMR OD VXSHUYLVLyQ \ FRQWURO GH HPSOHDGRV GHO
GLVWULWR� /RV SURGXFWRV SURKLELGRV LQFOX\HQ� SHUR QR VH OLPLWDQ D� FLJDUULOORV� SXURV� SXURV GH
PLQLDWXUD� FLJDUULOORV GH FODYR� WDEDFR QR IXPDEOH� UDSp� SDTXHWHV PDVWLFDEOHV \ EHWHO� �&yGLJR
GH (GXFDFLyQ ������ ������

(O XVR R SRVHVLyQ GH FLJDUULOORV HOHFWUyQLFRV� KRRNDKV HOHFWUyQLFDV \ RWURV GLVSRVLWLYRV TXH
HPLWHQ YDSRU FRQ R VLQ FRQWHQLGRV GH QLFRWLQD� TXH LPLWDQ HO XVR GH SURGXFWRV GH WDEDFR WDPELpQ
HVWi SURKLELGR�

(VWDV SURKLELFLRQHV QR DSOLFDQ D OD SRVHVLyQ R HO XVR GH SURGXFWRV GHO HVWXGLDQWH SRU
SUHVFULSFLyQ� 6LQ HPEDUJR� ORV HVWXGLDQWHV TXH WHQJDQ SRVHVLyQ R XVR GH SURGXFWRV GH
SUHVFULSFLyQ HQ OD HVFXHOD VHUiQ VXMHWRV D ODV SROtWLFDV \ UHJXODFLRQHV GHO GLVWULWR TXH WUDWD FRQ OD
DGPLQLVWUDFLyQ GH PHGLFDPHQWRV HQ HO SODQWHO� &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

,QVWUXFFLyQ GH 3UHYHQFLyQ
(O GLVWULWR SURSRUFLRQDUi LQVWUXFFLyQ DSURSLDGD VREUH OD SUHYHQFLyQ GHO XVR GH WDEDFR SDUD ORV
HVWXGLDQWHV HQWUH ORV JUDGRV .tQGHU DO ��� GH DFXHUGR DO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ (VWD
LQVWUXFFLyQ GHEH GH HVWDU DOLQHDGD D ORV HVWiQGDUHV GH FRQWHQLGR GHO HVWDGR \ DO FXDGUR GHO
FXUUtFXOR HVWDWDO GH HGXFDFLyQ SDUD OD VDOXG DVt FRPR FXDOTXLHU UHTXLVLWR GH ORV SURJUDPDV
HVWDWDOHV \ IHGHUDOHV HQ ORV TXH SDUWLFLSH HO GLVWULWR�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DGRSWDGD� HO �� GH MXQLR ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(VWHURLGHV %3 �������

/D 0HVD 'LUHFWLYD UHFRQRFH TXH HO XVR GH HVWHURLGHV \ RWURV VXSOHPHQWRV SDUD PHMRUDU HO
UHQGLPLHQWR SUHVHQWD VHULRV SHOLJURV SDUD OD VDOXG \ OD VHJXULGDG� &RPR SDUWH GH ORV HVIXHU]RV
GH SUHYHQFLyQ H LQWHUYHQFLyQ GH GURJDV GHO GLVWULWR� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR \ HO
SHUVRQDO GHEHQ KDFHU FXDOTXLHU HVIXHU]R UD]RQDEOH SDUD SUHYHQLU TXH ORV HVWXGLDQWHV XVHQ
HVWHURLGHV X RWURV VXSOHPHQWRV SDUD PHMRUDU HO UHQGLPLHQWR�

/RV HVWXGLDQWHV GH ORV JUDGRV �� DO ��� GHEHQ UHFLELU XQD OHFFLyQ VREUH ORV HIHFWRV GH ORV
HVWHURLGHV FRPR SDUWH GH VX SURJUDPD HGXFDWLYR GH VDOXG� HGXFDFLyQ ItVLFD \ HGXFDFLyQ VREUH
GURJDV�

ÇÈ



/RV HVWXGLDQWHV TXH SDUWLFLSDQ HQ DWOHWLVPR LQWHU HVFROiVWLFR WLHQHQ SURKLELGR HO XVR GH
HVWHURLGHV \ VXSOHPHQWRV GLHWpWLFRV SURKLELGRV SRU OD $JHQFLD $QWL�'URJUDV GH ORV (VWDGRV
8QLGRV DVt FRPR WDPELpQ OD VXVWDQFLD V\QHSKULQH� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

$QWHV GH SDUWLFLSDU HQ DWOHWLVPR LQWHU HVFROiVWLFR� HO HVWXGLDQWH DWOHWD \ VX SDGUH�WXWRU GHEHQ
ILUPDU XQD GHFODUDFLyQ HQ OD FXDO HO HVWXGLDQWH VH FRPSURPHWH D QR XVDU HVWHURLGHV DQGURJpQLFRV
\ DQDEyOLFRV QL VXSOHPHQWRV GLHWpWLFRV SURKLELGRV SRU OD $JHQFLD $QWL�'URJDV GH ORV (VWDGRV
8QLGRV DVt FRPR OD VXVWDQFLD V\QHSKULQH� D PHQRV TXH HO HVWXGLDQWH WHQJD XQD UHFHWD ILUPDGD
SRU XQ PpGLFR WLWXODGR SDUD WUDWDU XQD FRQGLFLyQ PpGLFD�

$ XQ HVWXGLDQWH TXH VH HQFXHQWUH FXOSDEOH GH KDEHU YLRODGR HO DFXHUGR GH HVWD SROtWLFD VHUi
UHVWULQJLGR GH SDUWLFLSDU HQ DWOHWLVPR \ VHUi VXMHWR D DFFLRQHV GLVFLSOLQDULDV LQFOX\HQGR SHUR VLQ
OLPLWDUVH D� VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ GH DFXHUGR D OD OH\� SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD \
UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV�

/RV HQWUHQDGRUHV GHEHQ HGXFDU D ORV HVWXGLDQWHV VREUH OD SURKLELFLyQ GH SDUWH GHO GLVWULWR \ GH
ORV SHOLJURV GH XVDU HVWHURLGHV \ RWURV VXSOHPHQWRV SDUD PHMRUDU HO UHQGLPLHQWR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ DVHJXUDU TXH ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR QR DFHSWDQ
SDWURFLQLRV R GRQDWLYRV GH IDEULFDQWHV GH VXSOHPHQWRV TXH RIUHFHQ VXSOHPHQWRV SDUD GHVDUUROODU
P~VFXORV D ORV HVWXGLDQWHV�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
$GRSWDGD� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(VWHURLGHV $5 �������

(O GLVWULWR QR GHEH DFHSWDU SDWURFLQLRV GH QLQJ~Q IDEULFDQWH R GLVWULEXLGRU GH TXLHQ DSDUHFH VX
QRPEUH HQ ODV HWLTXHWDV GH VXSOHPHQWRV DOLPHQWLFLRV TXH FRQWHQJDQ VXVWDQFLDV SURKLELGDV SRU OD
$JHQFLD $QWL�'URJUDV GH ORV (VWDGRV 8QLGRV \ GH OD VXVWDQFLD V\QHSKULQH� 7DOHV VXSOHPHQWRV
QR GHEHQ YHQGHUVH� GLVWULEXLUVH R FRPHUFLDOL]DUVH HQ HYHQWRV UHODFLRQDGRV FRQ OD HVFXHOD�
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

&RPHUFLDOL]DFLyQ LQFOX\H� SHUR VLQ OLPLWDUVH D� SXEOLFLGDG GLUHFWD GHO SURGXFWR� SURSRUFLRQDU
PDWHULDOHV HGXFDWLYRV� SURPRFLyQ GHO SURGXFWR SRU XQ HPSOHDGR GHO GLVWULWR R SRU XQ YROXQWDULR�
FRORFDFLyQ GHO SURGXFWR� UHJDORV GH URSD R HTXLSR R EHFDV� /D FRPHUFLDOL]DFLyQ QR GHEH LQFOXLU
OD H[KLELFLyQ LQDGYHUWLGD GHO QRPEUH GHO SURGXFWR R SURPRFLyQ SRU XQD SHUVRQD TXLHQ QR HV XQ
IDEULFDQWH QL GLVWULEXLGRU� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

(O SHUVRQDO R ORV HQWUHQDGRUHV SXHGHQ SURSRUFLRQDU VRODPHQWH VXSOHPHQWRV QXWULFLRQDOHV TXH QR
GHVDUUROOHQ P~VFXOR D ORV HVWXGLDQWHV DWOHWDV FRQ HO SURSyVLWR GH SURSRUFLRQDUOHV FDORUtDV
DGLFLRQDOHV \ HOHFWUROLWRV� VLHPSUH \ FXDQGR QR FRQWHQJDQ QLQJ~Q VXSOHPHQWR DOLPHQWLFLR
SURKLELGR SRU OD $JHQFLD $QWL�'URJDV GH ORV (VWDGRV 8QLGRV \ OD VXVWDQFLD V\QHSKULQH� /RV
VXSOHPHQWRV TXH QR GHVDUUROODQ P~VFXOR \ VRQ SHUPLWLGRV VRQ LGHQWLILFDGRV GH DFXHUGR D ODV
VLJXLHQWHV FDWHJRUtDV� EHELGDV FRQ FDUERKLGUDWRV \ HOHFWUROLWRV� EDUUDV HQHUJpWLFDV� LPSXOVRUHV GH
FDUERKLGUDWRV \ YLWDPLQDV \ PLQHUDOHV�

(O SHUVRQDO GH OD HVFXHOD� LQFOX\HQGR HQWUHQDGRUHV� GHEHUiQ VHJXLU ODV UHFRPHQGDFLRQHV GH ORV
IDEULFDQWHV FXDQGR GLVFXWDQ HO XVR GH FXDOTXLHU GURJD R VXSOHPHQWRV DOLPHQWLFLRV FRQ XQ
HVWXGLDQWH DWOHWD� &RQ HO ILQ GH PLQLPL]DU HO ULHVJR GH VDOXG \ VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV
DWOHWDV� HO SHUVRQDO GH OD HVFXHOD QR GHEHUi UHFRPHQGDU R SURYHHU QLQJXQD GURJD� PHGLFDPHQWR R
VXSOHPHQWR DOLPHQWLFLR SDUD PHMRUDU HO UHQGLPLHQWR GH XQ DWOHWD�

ÇÉ



1RWLILFDFLyQ
(O GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR GHEH DVHJXUDUVH GH TXH OD DGYHUWHQFLD VLJXLHQWH� UHSURGXFLGD HQ
WLSRJUDItD GH �� SXQWRV HQ QHJULWDV� VH H[KLEH HQ FDGD VDOyQ GH FDVLOOHURV HQ ODV HVFXHODV FRQ
FODVHV HQ ORV JUDGRV HQWUH HO �� \ HO ��� \ TXH WDPELpQ OR FRQWHQJD FXDOTXLHU FRQWUDWR GH UHQWD GH
ODV LQVWDODFLRQHV DWOpWLFDV GH OD HVFXHOD� �&yGLJR &LYLO ��������

$GYHUWHQFLD� (O XVR GH HVWHURLGHV SDUD IRUWDOHFHU R LQFUHPHQWDU SXHGH RFDVLRQDU SUREOHPDV GH
VDOXG VHULRV� /RV HVWHURLGHV SXHGHQ SUHYHQLU HO FUHFLPLHQWR GH XQ DGROHVFHQWH D VX DOWXUD
FRPSOHWD� WDPELpQ SXHGH FDXVDU SUREOHPDV GH FRUD]yQ� DWDTXH \ GDxDU OD IXQFLyQ GHO KtJDGR�

/RV KRPEUHV \ ODV PXMHUHV TXH XVHQ HVWHURLGHV SXHGHQ GHVDUUROODU SUREOHPDV GH IHUWLOLGDG�
FDPELRV GH SHUVRQDOLGDG \ DFQp� /RV KRPEUHV WDPELpQ SXHGHQ H[SHULPHQWDU DORSHFLD
SUHPDWXUD \ GHVDUUROOR GH WHMLGRV GH PDPD� (VWRV ULHVJRV SDUD OD VDOXG VRQ DGLFLRQDOHV D ODV
SHQDOL]DFLRQHV FLYLOHV \ FULPLQDOHV SRU OD YHQWD� HO XVR R HO LQWHUFDPELR QR DXWRUL]DGR GH
HVWHURLGHV DQDEyOLFRV�

$UPDV H ,QVWUXPHQWRV 3HOLJURVRV %3 ������

/D 0HVD 'LUHFWLYD *REHUQDQWH UHFRQRFH TXH ORV HVWXGLDQWHV \ HO SHUVRQDO WLHQHQ HO GHUHFKR GH
HVWDU HQ XQ SODQWHO HVFRODU VHJXUR \ OLEUH GH GDxR ItVLFR \ SVLFROyJLFR \ GHVHD SURWHJHUORV GH ORV
GDxRV RFDVLRQDGRV SRU DUPDV GH IXHJR \ RWUDV DUPDV�

3RVHVLyQ GH $UPDV
/D 0HVD 'LUHFWLYD SURKtEH D FXDOTXLHU HVWXGLDQWH SRVHHU DUPDV� DUPDV GH IXHJR GH LPLWDFLyQ R
FXDOTXLHU RWUR LQVWUXPHQWR SHOLJURVR� VHJ~Q VH GHILQH HQ OD OH\ \ HQ ODV UHJXODFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV� HQ ORV HGLILFLRV GH OD HVFXHOD� HQ HO SODQWHO HVFRODU R HQ ORV DXWREXVHV HQ OD
HVFXHOD R HQ DFWLYLGDGHV UHODFLRQDGDV FRQ OD HVFXHOD OHMRV GH OD HVFXHOD R HQ OD UXWD D \ GH OD
HVFXHOD�

%DMR HO SRGHU TXH VH OH RWRUJD D OD 0HVD 'LUHFWLYD SDUD SURWHJHU OD VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV�
GHO SHUVRQDO \ GH RWURV HQ OD SURSLHGDG GHO GLVWULWR \ GH PDQWHQHU HO RUGHQ \ OD GLVFLSOLQD HQ ODV
HVFXHODV� FXDOTXLHU HPSOHDGR GH OD HVFXHOD WLHQH OD DXWRUL]DFLyQ GH FRQILVFDU FXDOTXLHU DUPD
SURKLELGD� DUPD GH IXHJR GH LPLWDFLyQ R LQVWUXPHQWR SHOLJURVR GH FXDOTXLHU HVWXGLDQWH HQ HO
SODQWHO HVFRODU�

$ PHQRV TXH pO R HOOD KD\D REWHQLGR SUHYLR SHUPLVR SRU HVFULWR FRPR VH HVSHFLILFD HQVHJXLGD�
XQ HVWXGLDQWH HQ SRVHVLyQ R DPHQD]DQGR D RWUR FRQ FXDOTXLHU DUPD� LQVWUXPHQWR SHOLJURVR R
DUPD GH IXHJR GH LPLWDFLyQ VHUi VXMHWR D VXVSHQVLyQ \�R H[SXOVLyQ GH DFXHUGR D OD OH\� D OD
SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD \ D ODV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV�

(O GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR GHEH QRWLILFDU D ODV DXWRULGDGHV GH HQIRU]DPLHQWR GH OD OH\ FXDQGR XQ
HVWXGLDQWH SRVHH XQD DUPD GH IXHJR� H[SORVLYR X RWUD DUPD SURKLELGD R LQVWUXPHQWR SHOLJURVR
VLQ SHUPLVR� VL YHQGH R SURSRUFLRQD XQD DUPD GH IXHJR R FRPHWH XQ DFWR GH DVDOWR FRQ DUPD GH
IXHJR R FRQ RWUD DUPD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ &yGLJR 3HQDO ���� ������ ������� �� 86&
�����

3RVHVLyQ GH $HURVRO GH 3LPLHQWD
3DUD SUHYHQLU HO SRWHQFLDO PDO XVR TXH SXHGD GDxDU D ORV HVWXGLDQWHV R DO SHUVRQDO� VH OHV SURKtEH
D ORV HVWXGLDQWHV FDUJDU JDV ODFULPyJHQR R DUPDV GH JDV ODFULPyJHQR FRPR DHURVRO GH SLPLHQWD
HQ HO SODQWHO R GXUDQWH ODV DFWLYLGDGHV HVFRODUHV�

5HSRUWDU 2EMHWRV 3HOLJURVRV

ÇÊ



/D 0HVD 'LUHFWLYD DQLPD D ORV HVWXGLDQWHV TXH UHSRUWHQ SURQWR OD SUHVHQFLD GH DUPDV� REMHWRV
SHUMXGLFLDOHV X RWUD DFWLYLGDG VRVSHFKRVD D ODV DXWRULGDGHV GH OD HVFXHOD� /D LGHQWLGDG GH XQ
HVWXGLDQWH TXH UHSRUWD WDO DFWLYLGDG GHEH GH PDQWHQHUVH FRQILGHQFLDO KDVWD GRQGH OR SHUPLWH OD
OH\�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ GHVDUUROODU HVWUDWHJLDV GLVHxDGDV SDUD IDFLOLWDU TXH ORV
HVWXGLDQWHV UHSRUWHQ OD SUHVHQFLD GH REMHWRV SHUMXGLFLDOHV HQ HO SODQWHO HVFRODU� FRPR OtQHD
WHOHIyQLFD D GRQGH OODPDU� WUDQVPLVLRQHV HOHFWUyQLFDV X RWURV PpWRGRV TXH PDQWHQJDQ OD
LGHQWLGDG DQyQLPD GHO HVWXGLDQWH� /RV UHSRUWHV VREUH LQFLGHQWHV \ UHJLVWURV QR GHEHQ LGHQWLILFDU
DO HVWXGLDQWH TXLHQ UHSRUWy OD SRVHVLyQ� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR WDPELpQ GHEHQ
LQIRUPDU DO SHUVRQDO� HVWXGLDQWHV \ SDGUHV�WXWRUHV TXH ORV HVWXGLDQWHV TXLHQHV UHSRUWDQ OD
SUHVHQFLD GH REMHWRV SHUMXGLFLDOHV HQ ORV SODQWHOHV HVFRODUHV VHUiQ SURWHJLGRV \ VX LGHQWLGDG VHUi
EOLQGDGD�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
$GRSWDGD� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

$UPDV H ,QVWUXPHQWRV 3HOLJURVRV $5 ������

/DV DUPDV H LQVWUXPHQWRV SHOLJURVRV TXH VRQ SURKLELGDV LQFOX\HQ� SHUR QR VH OLPLWD D� �&yGLJR
GH (GXFDFLyQ ������ ������ &yGLJR 3HQDO ������� ������������ ������

�� $UPDV GH IXHJR� SLVWRODV� UHYyOYHUHV� HVFRSHWDV� ULIOHV� ³DUPDV ]LS´� ³DUPDV GH IXHJR´�
SLVWRODV HOpFWULFDV \ FXDOTXLHU RWUR GLVSRVLWLYR FDSD] GH SURSXOVDU R SUR\HFWDU SRU IXHU]D GH
H[SORVLyQ R FXDOTXLHU RWUD FRPEXVWLyQ

�� 0XQLFLyQ R PXQLFLyQ GH UHFDUJD
�� &XFKLOORV� QDYDMDV GH UDVWULOOR� FRUWDGRUHV GH FDMDV� GDJDV� SLFDKLHORV R FXDOTXLHU DUPD FRQ

QDYDMD ILORVD ILMD SULPRUGLDOPHQWH SDUD DSXxDODU� DUPDV FRQ XQD QDYDMD GH PiV GH �����
SXOJDGDV� QDYDMDV GH EROVLOOR FRQ QDYDMD TXH VH DWRUD \ UDVWULOORV FRQ QDYDMD H[SXHVWD�

�� ([SORVLYRV \�R GLVSRVLWLYRV LQFHQGLDULRV� ERPEDV GH WXER� ERPEDV GH WLHPSR� SLVWRODV GH
FRSLWDV� FRQWHQHGRUHV FRQ OtTXLGRV LQIODPDEOHV X RWURV GLVSRVLWLYRV SHOLJURVRV

�� &XDOTXLHU LQVWUXPHQWR TXH WLUH XQ SUR\HFWLO PHWiOLFR� FRPR SLVWRODV GH SHUGLJRQHV SRU OD
IXHU]D GH SUHVLyQ GHO DLUH� SUHVLyQ GH GLy[LGR GH FDUERQR R SRU DFFLyQ GH UHVRUWH R FXDOTXLHU
RWUD SLVWROD FRQ PDUFDGRU GH SXQWR

�� &XDOTXLHU RWUR GLVSRVLWLYR SHOLJURVR� LQVWUXPHQWR R DUPD� LQFOX\HQGR DTXHOODV GHILQLGDV HQ
HO &yGLJR 3HQDO ������ LQFOX\HQGR UHVRUWHUD� %LOO\� QXQFKDNX� VDQGFOXE� VDQGEDJ� QXGLOORV
PHWiOLFRV R FXDOTXLHU RWUD SODFD PHWiOLFD FRQ WUHV R PiV SXQWRV UDGLDQWHV FRQ ERUGHV
DILODGRV GLVHxDGRV FRPR DUPDV�

�� &XDOTXLHU DUPD GH IXHJR GH LPLWDFLyQ� GHILQLGD FRPR UpSOLFD GH XQD DUPD GH IXHJR TXH HV
WDQ VLPLODU ItVLFDPHQWH D XQD DUPD GH IXHJR YHUGDGHUD TXH XQD SHUVRQD SXHGD FUHHU TXH HV
XQD DUPD GH IXHJR GH YHUGDG�

&XDOTXLHU HPSOHDGR SXHGH FRQILVFDU FXDOTXLHU DUPD R LQVWUXPHQWR SHOLJURVR GH OD SRVHVLyQ
SHUVRQDO GHO HVWXGLDQWH PLHQWUDV HO HVWXGLDQWH VH HQFXHQWUH HQ HO SODQWHO HVFRODU R EDMR OD
DXWRULGDG GHO GLVWULWR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ������

$O GHWHUPLQDU VL FRQILVFDU OD SRVHVLyQ GH XQ DUPD R GH XQ LQVWUXPHQWR SHOLJURVR� HO HPSOHDGR
GHEH XVDU VX SURSLR MXLFLR VREUH OR SHOLJURVR GH OD VLWXDFLyQ \� EDVDGR HQ HVWH DQiOLVLV� GHEH
WRPDU XQD GH ODV VLJXLHQWHV DFFLRQHV�

�� &RQILVFDU HO REMHWR \ HQWUHJDUOR DO GLUHFWRU LQPHGLDWDPHQWH
�� 1RWLILFDU LQPHGLDWDPHQWH DO GLUHFWRU� TXLHQ WRPDUi OD DFFLyQ DSURSLDGD

ÈÁ



�� ,QPHGLDWDPHQWH QRWLILFDU D ODV DXWRULGDGHV GH OH\ \ DO GLUHFWRU

&XDQGR VH OH LQIRUPH DO GLUHFWRU VREUH OD SRVHVLyQ GH XQ DUPD R XQ LQVWUXPHQWR SHOLJURVR� HO
HPSOHDGR GHEH UHSRUWDU HO QRPEUH GH OD SHUVRQD LQYROXFUDGD� GH ORV WHVWLJRV� GHO OXJDU \ GH ODV
FLUFXQVWDQFLDV GH OD SRVHVLyQ�

(O GLUHFWRU GHEH UHSRUWDU FXDOTXLHU SRVHVLyQ GHO DUPD R GHO REMHWR SHOLJURVR D ORV SDGUHV R
WXWRUHV GHO HVWXGLDQWH SRU WHOpIRQR R HQ SHUVRQD \ GHEH GH GDUOH VHJXLPLHQWR FRQ XQD FDUWD GH
QRWLILFDFLyQ�

(O HPSOHDGR GHEH UHWHQHU OD SRVHVLyQ GHO LQVWUXPHQWR KDVWD TXH HO ULHVJR GH VHU XWLOL]DGR FRPR
DUPD KD\D GHVDSDUHFLGR R FRQ OD VROLFLWXG GHO SDGUH R WXWRU GHO HVWXGLDQWH KDVWD TXH HO SDGUH R
WXWRU OOHJXHQ D WRPDU SRVHVLyQ SHUVRQDO GHO LQVWUXPHQWR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ������

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGD� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

+RQHVWLGDG $FDGpPLFD %3 ������

/D 0HVD 'LUHFWLYD *REHUQDQWH FUHH TXH OD KRQHVWLGDG DFDGpPLFD \ OD LQWHJULGDG SHUVRQDO VRQ
FRPSRQHQWHV IXQGDPHQWDOHV HQ OD HGXFDFLyQ \ HO GHVDUUROOR GH FDUiFWHU GH XQ HVWXGLDQWH� /D
0HVD 'LUHFWLYD HVSHUD TXH ORV HVWXGLDQWHV QR KDJDQ WUDPSD� TXH QR PLHQWDQ� SODJLHQ QL FRPHWDQ
QLQJ~Q RWUR DFWR GH GHVKRQHVWLGDG DFDGpPLFD�

/RV HVWXGLDQWHV� SDGUHV�WXWRUHV� HO SHUVRQDO \ ORV DGPLQLVWUDGRUHV GHEHQ KDFHUVH UHVSRQVDEOHV GH
FUHDU \ PDQWHQHU XQ iPELWR HVFRODU SRVLWLYR TXH SURPXHYD OD KRQHVWLGDG� /RV HVWXGLDQWHV
TXLHQHV VH HQFXHQWUHQ FXOSDEOHV GH KDEHU FRPHWLGR XQ DFWR GH GHVKRQHVWLGDG DFDGpPLFD VHUiQ
VXMHWRV D VHU GLVFLSOLQDGRV GH DFXHUGR D ODV UHJODV GH GLVFLSOLQD GHO GLVWULWR \ GH OD HVFXHOD�

(O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGHQ HVWDEOHFHU XQ FRPLWp IRUPDGR SRU HVWXGLDQWHV�
SDGUHV�WXWRUHV� SHUVRQDO� DGPLQLVWUDGRUHV \ PLHPEURV GHO S~EOLFR SDUD GHVDUUROODU HVWiQGDUHV GH
KRQHVWLGDG DFDGpPLFD� PHGLGDV SDUD SUHYHQLU OD GHVKRQHVWLGDG \ FRQVHFXHQFLDV HVSHFtILFDV SRU
DFWRV GH GHVKRQHVWLGDG� &XDOTXLHU UHFRPHQGDFLyQ GH GLVFLSOLQD GHEH VHU LQFRUSRUDGD HQ ORV
SODQHV GH GLVFLSOLQD GH OD HVFXHOD�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
$GRSWDGR� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

�0DQWHQHU LQWHUDFFLRQHV DSURSLDGDV HQWUH DGXOWRV \ HVWXGLDQWHV��� %3���������

/D -XQWD GH *RELHUQR GHVHD SURSRUFLRQDU XQ DPELHQWH HVFRODU SRVLWLYR TXH SURWHMD OD VHJXULGDG
\ HO ELHQHVWDU GH ORV HVWXGLDQWHV GHO GLVWULWR��/D -XQWD HVSHUD TXH WRGRV ORV DGXOWRV FRQ TXLHQHV
ORV HVWXGLDQWHV SXHGDQ LQWHUDFWXDU HQ OD HVFXHOD R HQ DFWLYLGDGHV UHODFLRQDGDV FRQ OD HVFXHOD�
LQFOXLGRV ORV HPSOHDGRV� FRQWUDWLVWDV LQGHSHQGLHQWHV \ YROXQWDULRV� PDQWHQJDQ ORV PiV DOWRV
HVWiQGDUHV SURIHVLRQDOHV \ pWLFRV HQ VXV LQWHUDFFLRQHV FRQ ORV HVWXGLDQWHV GHQWUR \ IXHUD GHO
HQWRUQR HGXFDWLYR��'LFKRV DGXOWRV QR GHEHQ SDUWLFLSDU HQ LQWHUDFFLRQHV LOHJDOHV R LQDSURSLDGDV

ÈÂ



FRQ ORV HVWXGLDQWHV \ GHEHQ HYLWDU FRPSRUWDPLHQWRV TXH GLIXPLQDQ ORV OtPLWHV TXH VRFDYDQ OD
FRQILDQ]D HQ OD UHODFLyQ DGXOWR�HVWXGLDQWH \ FRQGXFHQ D OD DSDULHQFLD GH LQFRUUHFFLyQ�

/RV HPSOHDGRV WLHQHQ SURKLELGR HQWDEODU R LQWHQWDU IRUPDU XQD UHODFLyQ URPiQWLFD R VH[XDO FRQ
FXDOTXLHU HVWXGLDQWH R SDUWLFLSDU HQ HO DFRVR VH[XDO GH XQ HVWXGLDQWH� LQFOXLGRV ORV DYDQFHV
VH[XDOHV� FRTXHWHRV� VROLFLWXGHV GH IDYRUHV VH[XDOHV� FRPHQWDULRV LQDSURSLDGRV VREUH HO FXHUSR R
OD DSDULHQFLD GH XQ HVWXGLDQWH X RWUR � FRQGXFWD YLVXDO R ItVLFD GH QDWXUDOH]D VH[XDO�

/RV DGXOWRV QR GHEHQ HQWURPHWHUVH HQ ORV OtPLWHV ItVLFRV R HPRFLRQDOHV GH XQ HVWXGLDQWH D
PHQRV TXH VHD QHFHVDULR HQ XQD HPHUJHQFLD R SDUD FXPSOLU XQ SURSyVLWR OHJtWLPR UHODFLRQDGR
FRQ OD LQVWUXFFLyQ� HO DVHVRUDPLHQWR� OD VDOXG GHO HVWXGLDQWH R OD VHJXULGDG GHO HVWXGLDQWH R GHO
SHUVRQDO�

&XDOTXLHU HPSOHDGR TXH REVHUYH R WHQJD FRQRFLPLHQWR GH OD YLRODFLyQ GH HVWD SROtWLFD SRU SDUWH
GH RWUR HPSOHDGR GHEHUi LQIRUPDU OD LQIRUPDFLyQ DO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD R OD
DJHQFLD DSURSLDGD SDUD OD LQYHVWLJDFLyQ GH FRQIRUPLGDG FRQ ORV SURFHGLPLHQWRV GH TXHMD
DSOLFDEOHV��6H DOLHQWD D RWURV DGXOWRV FRQ FRQRFLPLHQWR GH FXDOTXLHU YLRODFLyQ GH HVWD SROtWLFD D
LQIRUPDU OD YLRODFLyQ DO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR��(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR
SURWHJHUiQ D FXDOTXLHU SHUVRQD TXH LQIRUPH XQD YLRODFLyQ GH UHSUHVDOLDV��/D LQWHUYHQFLyQ
LQPHGLDWD VH LPSOHPHQWDUi FXDQGR VHD QHFHVDULR SDUD SURWHJHU OD VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV R
OD LQWHJULGDG GH OD LQYHVWLJDFLyQ�

/RV HPSOHDGRV TXH SDUWLFLSHQ HQ FXDOTXLHU FRQGXFWD TXH YLROH HVWD SROtWLFD� LQFOXLGDV ODV
UHSUHVDOLDV FRQWUD XQD SHUVRQD TXH GHQXQFLD OD YLRODFLyQ R SDUWLFLSH HQ HO SURFHVR GH TXHMD�
HVWDUiQ VXMHWRV D PHGLGDV GLVFLSOLQDULDV� TXH SXHGHQ LQFOXLU HO GHVSLGR��&XDOTXLHU RWUR DGXOWR
TXH YLROH HVWD SROtWLFD SXHGH VHU H[FOXLGR GH ORV WHUUHQRV \ DFWLYLGDGHV HVFRODUHV GH DFXHUGR FRQ
OD OH\��(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD WDPELpQ SXHGHQ QRWLILFDU D OD SROLFtD VHJ~Q
FRUUHVSRQGD�

(O FyGLJR GH FRQGXFWD GH ORV HPSOHDGRV GHO GLVWULWR TXH DERUGH ODV LQWHUDFFLRQHV FRQ ORV
HVWXGLDQWHV VH SURSRUFLRQDUi D ORV SDGUHV�WXWRUHV DO FRPLHQ]R GH FDGD DxR HVFRODU \ VH SXEOLFDUi
HQ ORV VLWLRV ZHE GH OD HVFXHOD \ � R GHO GLVWULWR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

&RQGXFWD ,QDSURSLDGD

/RV HPSOHDGRV GHEHQ SHUPDQHFHU YLJLODQWHV GH VX SRVLFLyQ GH DXWRULGDG \ QR DEXVDU GH HOOD
FXDQGR VH UHODFLRQDQ FRQ ORV HVWXGLDQWHV��(MHPSORV GH FRQGXFWD GH ORV HPSOHDGRV TXH SXHGHQ
VRFDYDU ODV LQWHUDFFLRQHV SURIHVLRQDOHV HQWUH DGXOWRV \ HVWXGLDQWHV R FUHDU OD DSDULHQFLD GH
LQFRUUHFFLyQ��/RV FRPSRUWDPLHQWRV GH ORV DGXOWRV� D YHFHV GHQRPLQDGRV �DVHR�� SXHGHQ LQFOXLU�
HQWUH RWURV�

�� ,QLFLDU FRQWDFWR ItVLFR LQDSURSLDGR

�� (VWDU VROR FRQ XQ HVWXGLDQWH IXHUD GH OD YLVWD GH ORV GHPiV�

�� 9LVLWDU OD FDVD GH XQ HVWXGLDQWH R LQYLWDU D XQ HVWXGLDQWH D YLVLWDU OD FDVD GHO HPSOHDGR VLQ HO
FRQVHQWLPLHQWR GHO SDGUH � WXWRU

�� 0DQWHQHU FRQWDFWR SHUVRQDO FRQ XQ HVWXGLDQWH TXH QR WLHQH XQ SURSyVLWR HGXFDWLYR OHJtWLPR�
SRU WHOpIRQR� FDUWD� FRPXQLFDFLRQHV HOHFWUyQLFDV X RWURV PHGLRV� VLQ LQFOXLU D ORV SDGUHV � WXWRUHV
GHO HVWXGLDQWH R DO GLUHFWRU

ÈÃ



$O FRPXQLFDUVH HOHFWUyQLFDPHQWH FRQ ORV HVWXGLDQWHV� ORV HPSOHDGRV GHEHUiQ XVDU HO HTXLSR GHO
GLVWULWR R ORV UHFXUVRV WHFQROyJLFRV FXDQGR HVWpQ GLVSRQLEOHV��/RV HPSOHDGRV QR GHEHQ
FRPXQLFDUVH FRQ ORV HVWXGLDQWHV D WUDYpV GH QLQJ~Q PHGLR GLVHxDGR SDUD HOLPLQDU ORV UHJLVWURV
GH ODV FRPXQLFDFLRQHV�� (O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD SXHGHQ PRQLWRUHDU HO XVR GH
ORV HPSOHDGRV GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR HQ FXDOTXLHU PRPHQWR VLQ SUHYLR DYLVR R
FRQVHQWLPLHQWR
�� &UHDU R SDUWLFLSDU HQ VLWLRV GH UHGHV VRFLDOHV SDUD FRPXQLFDUVH FRQ ORV HVWXGLDQWHV� TXH QR
VHDQ ORV FUHDGRV SRU HO GLVWULWR� VLQ OD DSUREDFLyQ SUHYLD SRU HVFULWR GHO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR

�� ,QYLWDU R DFHSWDU VROLFLWXGHV GH HVWXGLDQWHV� R H[ DOXPQRV TXH VRQ PHQRUHV GH HGDG� SDUD
FRQHFWDUVH HQ VLWLRV GH UHGHV VRFLDOHV SHUVRQDOHV �SRU HMHPSOR� �DPLVWDG� R �VHJXLPLHQWR� HQ ODV
UHGHV VRFLDOHV�� D PHQRV TXH HO VLWLR HVWi GHGLFDGR DO QHJRFLR HVFRODU

�� 6HxDODU D XQ HVWXGLDQWH HQ SDUWLFXODU SRU VX DWHQFLyQ SHUVRQDO \ DPLVWDG� LQFOX\HQGR GDU R
UHFLELU UHJDORV \ � R DSRGRV D HVWXGLDQWHV LQGLYLGXDOHV�

�� 6RFLDOL]DU R SDVDU WLHPSR FRQ HVWXGLDQWHV IXHUD GH HYHQWRV SDWURFLQDGRV SRU OD HVFXHOD�
H[FHSWR FRPR SDUWLFLSDQWHV HQ DFWLYLGDGHV FRPXQLWDULDV

�� (QYLDU R DFRPSDxDU D ORV HVWXGLDQWHV HQ UHFDGRV SHUVRQDOHV QR UHODFLRQDGRV FRQ QLQJ~Q
SURSyVLWR HGXFDWLYR OHJtWLPR

��� 7UDQVSRUWDU D XQ HVWXGLDQWH HQ XQ YHKtFXOR SHUVRQDO VLQ DXWRUL]DFLyQ SUHYLD�

��� $QLPDU D ORV HVWXGLDQWHV D FRQILDU VXV SUREOHPDV SHUVRQDOHV R IDPLOLDUHV \ � R UHODFLRQHV

��� 5HYHODU DVXQWRV SHUVRQDOHV� IDPLOLDUHV X RWURV DVXQWRV SULYDGRV D ORV HVWXGLDQWHV R FRPSDUWLU
VHFUHWRV SHUVRQDOHV FRQ ORV HVWXGLDQWHV�

3ROtWLFD 025*$1 +,// ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2
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0DQWHQHU LQWHUDFFLRQHV DSURSLDGDV HQWUH DGXOWRV \ HVWXGLDQWHV�� %3���������

��/D -XQWD GH *RELHUQR GHVHD SURSRUFLRQDU XQ DPELHQWH HVFRODU SRVLWLYR TXH SURWHMD OD VHJXULGDG
\ HO ELHQHVWDU GH ORV HVWXGLDQWHV GHO GLVWULWR��/D -XQWD HVSHUD TXH WRGRV ORV DGXOWRV FRQ TXLHQHV
ORV HVWXGLDQWHV SXHGDQ LQWHUDFWXDU HQ OD HVFXHOD R HQ DFWLYLGDGHV UHODFLRQDGDV FRQ OD HVFXHOD�
LQFOXLGRV ORV HPSOHDGRV� FRQWUDWLVWDV LQGHSHQGLHQWHV \ YROXQWDULRV� PDQWHQJDQ ORV PiV DOWRV
HVWiQGDUHV SURIHVLRQDOHV \ pWLFRV HQ VXV LQWHUDFFLRQHV FRQ ORV HVWXGLDQWHV GHQWUR \ IXHUD GHO
HQWRUQR HGXFDWLYR��'LFKRV DGXOWRV QR GHEHQ SDUWLFLSDU HQ LQWHUDFFLRQHV LOHJDOHV R LQDSURSLDGDV
FRQ ORV HVWXGLDQWHV \ GHEHQ HYLWDU FRPSRUWDPLHQWRV TXH GLIXPLQDQ ORV OtPLWHV TXH VRFDYDQ OD
FRQILDQ]D HQ OD UHODFLyQ DGXOWR�HVWXGLDQWH \ FRQGXFHQ D OD DSDULHQFLD GH LQFRUUHFFLyQ�

/RV HPSOHDGRV WLHQHQ SURKLELGR HQWDEODU R LQWHQWDU IRUPDU XQD UHODFLyQ URPiQWLFD R VH[XDO FRQ
FXDOTXLHU HVWXGLDQWH R SDUWLFLSDU HQ HO DFRVR VH[XDO GH XQ HVWXGLDQWH� LQFOXLGRV ORV DYDQFHV
VH[XDOHV� FRTXHWHRV� VROLFLWXGHV GH IDYRUHV VH[XDOHV� FRPHQWDULRV LQDSURSLDGRV VREUH HO FXHUSR R
OD DSDULHQFLD GH XQ HVWXGLDQWH X RWUR � FRQGXFWD YLVXDO R ItVLFD GH QDWXUDOH]D VH[XDO�

/RV DGXOWRV QR GHEHQ HQWURPHWHUVH HQ ORV OtPLWHV ItVLFRV R HPRFLRQDOHV GH XQ HVWXGLDQWH D
PHQRV TXH VHD QHFHVDULR HQ XQD HPHUJHQFLD R SDUD FXPSOLU XQ SURSyVLWR OHJtWLPR UHODFLRQDGR

ÈÄ



FRQ OD LQVWUXFFLyQ� HO DVHVRUDPLHQWR� OD VDOXG GHO HVWXGLDQWH R OD VHJXULGDG GHO HVWXGLDQWH R GHO
SHUVRQDO�

&XDOTXLHU HPSOHDGR TXH REVHUYH R WHQJD FRQRFLPLHQWR GH OD YLRODFLyQ GH HVWD SROtWLFD SRU SDUWH
GH RWUR HPSOHDGR GHEHUi LQIRUPDU OD LQIRUPDFLyQ DO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD R OD
DJHQFLD DSURSLDGD SDUD OD LQYHVWLJDFLyQ GH FRQIRUPLGDG FRQ ORV SURFHGLPLHQWRV GH TXHMD
DSOLFDEOHV��6H DOLHQWD D RWURV DGXOWRV FRQ FRQRFLPLHQWR GH FXDOTXLHU YLRODFLyQ GH HVWD SROtWLFD D
LQIRUPDU OD YLRODFLyQ DO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR��(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR
SURWHJHUiQ D FXDOTXLHU SHUVRQD TXH LQIRUPH XQD YLRODFLyQ GH UHSUHVDOLDV��/D LQWHUYHQFLyQ
LQPHGLDWD VH LPSOHPHQWDUi FXDQGR VHD QHFHVDULR SDUD SURWHJHU OD VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV R
OD LQWHJULGDG GH OD LQYHVWLJDFLyQ�

/RV HPSOHDGRV TXH SDUWLFLSHQ HQ FXDOTXLHU FRQGXFWD TXH YLROH HVWD SROtWLFD� LQFOXLGDV ODV
UHSUHVDOLDV FRQWUD XQD SHUVRQD TXH GHQXQFLD OD YLRODFLyQ R SDUWLFLSH HQ HO SURFHVR GH TXHMD�
HVWDUiQ VXMHWRV D PHGLGDV GLVFLSOLQDULDV� TXH SXHGHQ LQFOXLU HO GHVSLGR��&XDOTXLHU RWUR DGXOWR
TXH YLROH HVWD SROtWLFD SXHGH VHU H[FOXLGR GH ORV WHUUHQRV \ DFWLYLGDGHV HVFRODUHV GH DFXHUGR FRQ
OD OH\��(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD WDPELpQ SXHGHQ QRWLILFDU D OD SROLFtD VHJ~Q
FRUUHVSRQGD�

(O FyGLJR GH FRQGXFWD GH ORV HPSOHDGRV GHO GLVWULWR TXH DERUGH ODV LQWHUDFFLRQHV FRQ ORV
HVWXGLDQWHV VH SURSRUFLRQDUi D ORV SDGUHV � WXWRUHV DO FRPLHQ]R GH FDGD DxR HVFRODU \ VH
SXEOLFDUi HQ ORV VLWLRV ZHE GH OD HVFXHOD \ � R GHO GLVWULWR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

&RQGXFWD ,QDSURSLDGD

/RV HPSOHDGRV GHEHQ SHUPDQHFHU YLJLODQWHV GH VX SRVLFLyQ GH DXWRULGDG \ QR DEXVDU GH HOOD
FXDQGR VH UHODFLRQDQ FRQ ORV HVWXGLDQWHV��(MHPSORV GH FRQGXFWD GH ORV HPSOHDGRV TXH SXHGHQ
VRFDYDU ODV LQWHUDFFLRQHV SURIHVLRQDOHV HQWUH DGXOWRV \ HVWXGLDQWHV R FUHDU OD DSDULHQFLD GH
LQFRUUHFFLyQ��/RV FRPSRUWDPLHQWRV GH ORV DGXOWRV� D YHFHV GHQRPLQDGRV �DVHR�� SXHGHQ LQFOXLU�
HQWUH RWURV�

�� ,QLFLDU FRQWDFWR ItVLFR LQDSURSLDGR

�� (VWDU VROR FRQ XQ HVWXGLDQWH IXHUD GH OD YLVWD GH ORV GHPiV�

�� 9LVLWDU OD FDVD GH XQ HVWXGLDQWH R LQYLWDU D XQ HVWXGLDQWH D YLVLWDU OD FDVD GHO HPSOHDGR VLQ HO
FRQVHQWLPLHQWR GHO SDGUH�WXWRU

�� 0DQWHQHU FRQWDFWR SHUVRQDO FRQ XQ HVWXGLDQWH TXH QR WLHQH XQ SURSyVLWR HGXFDWLYR OHJtWLPR�
SRU WHOpIRQR� FDUWD� FRPXQLFDFLRQHV HOHFWUyQLFDV X RWURV PHGLRV� VLQ LQFOXLU D ORV SDGUHV�WXWRUHV
GHO HVWXGLDQWH R DO GLUHFWRU

$O FRPXQLFDUVH HOHFWUyQLFDPHQWH FRQ ORV HVWXGLDQWHV� ORV HPSOHDGRV GHEHUiQ XVDU HO HTXLSR GHO
GLVWULWR R ORV UHFXUVRV WHFQROyJLFRV FXDQGR HVWpQ GLVSRQLEOHV��/RV HPSOHDGRV QR GHEHQ
FRPXQLFDUVH FRQ ORV HVWXGLDQWHV D WUDYpV GH QLQJ~Q PHGLR GLVHxDGR SDUD HOLPLQDU ORV UHJLVWURV
GH ODV FRPXQLFDFLRQHV��(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD SXHGHQ PRQLWRUHDU HO XVR GH
ORV HPSOHDGRV GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR HQ FXDOTXLHU PRPHQWR VLQ SUHYLR DYLVR R
FRQVHQWLPLHQWR

�� &UHDU R SDUWLFLSDU HQ VLWLRV GH UHGHV VRFLDOHV SDUD FRPXQLFDUVH FRQ ORV HVWXGLDQWHV� TXH QR
VHDQ ORV FUHDGRV SRU HO GLVWULWR� VLQ OD DSUREDFLyQ SUHYLD SRU HVFULWR GHO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR

ÈÅ



�� ,QYLWDU R DFHSWDU VROLFLWXGHV GH HVWXGLDQWHV� R H[ DOXPQRV TXH VRQ PHQRUHV GH HGDG� SDUD
FRQHFWDUVH HQ VLWLRV GH UHGHV VRFLDOHV SHUVRQDOHV �SRU HMHPSOR� �DPLVWDG� R �VHJXLPLHQWR� HQ ODV
UHGHV VRFLDOHV�� D PHQRV TXH HO VLWLR HVWi GHGLFDGR DO QHJRFLR HVFRODU

�� 6HxDODU D XQ HVWXGLDQWH HQ SDUWLFXODU SRU VX DWHQFLyQ SHUVRQDO \ DPLVWDG� LQFOX\HQGR GDU R
UHFLELU UHJDORV \ � R DSRGRV D HVWXGLDQWHV LQGLYLGXDOHV�

�� 6RFLDOL]DU R SDVDU WLHPSR FRQ HVWXGLDQWHV IXHUD GH HYHQWRV SDWURFLQDGRV SRU OD HVFXHOD�
H[FHSWR FRPR SDUWLFLSDQWHV HQ DFWLYLGDGHV FRPXQLWDULDV

�� (QYLDU R DFRPSDxDU D ORV HVWXGLDQWHV HQ UHFDGRV SHUVRQDOHV QR UHODFLRQDGRV FRQ QLQJ~Q
SURSyVLWR HGXFDWLYR OHJtWLPR

��� 7UDQVSRUWDU D XQ HVWXGLDQWH HQ XQ YHKtFXOR SHUVRQDO VLQ DXWRUL]DFLyQ SUHYLD�

��� $QLPDU D ORV HVWXGLDQWHV D FRQILDU VXV SUREOHPDV SHUVRQDOHV R IDPLOLDUHV \ � R UHODFLRQHV

��� 5HYHODU DVXQWRV SHUVRQDOHV� IDPLOLDUHV X RWURV DVXQWRV SULYDGRV D ORV HVWXGLDQWHV R FRPSDUWLU
VHFUHWRV SHUVRQDOHV FRQ ORV HVWXGLDQWHV�

3ROtWLFD 025*$1 +,// ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2
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�0DQWHQHU LQWHUDFFLRQHV DSURSLDGDV HQWUH DGXOWRV \ HVWXGLDQWHV %3���������

/D -XQWD GH *RELHUQR GHVHD SURSRUFLRQDU XQ DPELHQWH HVFRODU SRVLWLYR TXH SURWHMD OD VHJXULGDG
\ HO ELHQHVWDU GH ORV HVWXGLDQWHV GHO GLVWULWR��/D -XQWD HVSHUD TXH WRGRV ORV DGXOWRV FRQ TXLHQHV
ORV HVWXGLDQWHV SXHGDQ LQWHUDFWXDU HQ OD HVFXHOD R HQ DFWLYLGDGHV UHODFLRQDGDV FRQ OD HVFXHOD�
LQFOXLGRV ORV HPSOHDGRV� FRQWUDWLVWDV LQGHSHQGLHQWHV \ YROXQWDULRV� PDQWHQJDQ ORV PiV DOWRV
HVWiQGDUHV SURIHVLRQDOHV \ pWLFRV HQ VXV LQWHUDFFLRQHV FRQ ORV HVWXGLDQWHV GHQWUR \ IXHUD GHO
HQWRUQR HGXFDWLYR��'LFKRV DGXOWRV QR GHEHQ SDUWLFLSDU HQ LQWHUDFFLRQHV LOHJDOHV R LQDSURSLDGDV
FRQ ORV HVWXGLDQWHV \ GHEHQ HYLWDU FRPSRUWDPLHQWRV TXH GLIXPLQDQ ORV OtPLWHV TXH VRFDYDQ OD
FRQILDQ]D HQ OD UHODFLyQ DGXOWR�HVWXGLDQWH \ FRQGXFHQ D OD DSDULHQFLD GH LQFRUUHFFLyQ�

/RV HPSOHDGRV WLHQHQ SURKLELGR HQWDEODU R LQWHQWDU IRUPDU XQD UHODFLyQ URPiQWLFD R VH[XDO FRQ
FXDOTXLHU HVWXGLDQWH R SDUWLFLSDU HQ HO DFRVR VH[XDO GH XQ HVWXGLDQWH� LQFOXLGRV ORV DYDQFHV
VH[XDOHV� FRTXHWHRV� VROLFLWXGHV GH IDYRUHV VH[XDOHV� FRPHQWDULRV LQDSURSLDGRV VREUH HO FXHUSR R
OD DSDULHQFLD GH XQ HVWXGLDQWH X RWUR � FRQGXFWD YLVXDO R ItVLFD GH QDWXUDOH]D VH[XDO�

/RV DGXOWRV QR GHEHQ HQWURPHWHUVH HQ ORV OtPLWHV ItVLFRV R HPRFLRQDOHV GH XQ HVWXGLDQWH D
PHQRV TXH VHD QHFHVDULR HQ XQD HPHUJHQFLD R SDUD FXPSOLU XQ SURSyVLWR OHJtWLPR UHODFLRQDGR
FRQ OD LQVWUXFFLyQ� HO DVHVRUDPLHQWR� OD VDOXG GHO HVWXGLDQWH R OD VHJXULGDG GHO HVWXGLDQWH R GHO
SHUVRQDO�

&XDOTXLHU HPSOHDGR TXH REVHUYH R WHQJD FRQRFLPLHQWR GH OD YLRODFLyQ GH HVWD SROtWLFD SRU SDUWH
GH RWUR HPSOHDGR GHEHUi LQIRUPDU OD LQIRUPDFLyQ DO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD R OD
DJHQFLD DSURSLDGD SDUD OD LQYHVWLJDFLyQ GH FRQIRUPLGDG FRQ ORV SURFHGLPLHQWRV GH TXHMD
DSOLFDEOHV��6H DOLHQWD D RWURV DGXOWRV FRQ FRQRFLPLHQWR GH FXDOTXLHU YLRODFLyQ GH HVWD SROtWLFD D
LQIRUPDU OD YLRODFLyQ DO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR��(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR
SURWHJHUiQ D FXDOTXLHU SHUVRQD TXH LQIRUPH XQD YLRODFLyQ GH UHSUHVDOLDV��/D LQWHUYHQFLyQ
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LQPHGLDWD VH LPSOHPHQWDUi FXDQGR VHD QHFHVDULR SDUD SURWHJHU OD VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV R
OD LQWHJULGDG GH OD LQYHVWLJDFLyQ�

/RV HPSOHDGRV TXH SDUWLFLSHQ HQ FXDOTXLHU FRQGXFWD TXH YLROH HVWD SROtWLFD� LQFOXLGDV ODV
UHSUHVDOLDV FRQWUD XQD SHUVRQD TXH GHQXQFLD OD YLRODFLyQ R SDUWLFLSH HQ HO SURFHVR GH TXHMD�
HVWDUiQ VXMHWRV D PHGLGDV GLVFLSOLQDULDV� TXH SXHGHQ LQFOXLU HO GHVSLGR��&XDOTXLHU RWUR DGXOWR
TXH YLROH HVWD SROtWLFD SXHGH VHU H[FOXLGR GH ORV WHUUHQRV \ DFWLYLGDGHV HVFRODUHV GH DFXHUGR FRQ
OD OH\��(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD WDPELpQ SXHGHQ QRWLILFDU D OD SROLFtD VHJ~Q
FRUUHVSRQGD�

(O FyGLJR GH FRQGXFWD GH ORV HPSOHDGRV GHO GLVWULWR TXH DERUGH ODV LQWHUDFFLRQHV FRQ ORV
HVWXGLDQWHV VH SURSRUFLRQDUi D ORV SDGUHV � WXWRUHV DO FRPLHQ]R GH FDGD DxR HVFRODU \ VH
SXEOLFDUi HQ ORV VLWLRV ZHE GH OD HVFXHOD \ � R GHO GLVWULWR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

&RQGXFWD ,QDSURSLDGD

/RV HPSOHDGRV GHEHQ SHUPDQHFHU YLJLODQWHV GH VX SRVLFLyQ GH DXWRULGDG \ QR DEXVDU GH HOOD
FXDQGR VH UHODFLRQDQ FRQ ORV HVWXGLDQWHV��(MHPSORV GH FRQGXFWD GH ORV HPSOHDGRV TXH SXHGHQ
VRFDYDU ODV LQWHUDFFLRQHV SURIHVLRQDOHV HQWUH DGXOWRV \ HVWXGLDQWHV R FUHDU OD DSDULHQFLD GH
LQFRUUHFFLyQ��/RV FRPSRUWDPLHQWRV GH ORV DGXOWRV� D YHFHV GHQRPLQDGRV �DVHR�� SXHGHQ LQFOXLU�
HQWUH RWURV�

�� ,QLFLDU FRQWDFWR ItVLFR LQDSURSLDGR

�� (VWDU VROR FRQ XQ HVWXGLDQWH IXHUD GH OD YLVWD GH ORV GHPiV�

�� 9LVLWDU OD FDVD GH XQ HVWXGLDQWH R LQYLWDU D XQ HVWXGLDQWH D YLVLWDU OD FDVD GHO HPSOHDGR VLQ HO
FRQVHQWLPLHQWR GHO SDGUH � WXWRU

�� 0DQWHQHU FRQWDFWR SHUVRQDO FRQ XQ HVWXGLDQWH TXH QR WLHQH XQ SURSyVLWR HGXFDWLYR OHJtWLPR�
SRU WHOpIRQR� FDUWD� FRPXQLFDFLRQHV HOHFWUyQLFDV X RWURV PHGLRV� VLQ LQFOXLU D ORV SDGUHV � WXWRUHV
GHO HVWXGLDQWH R DO GLUHFWRU

$O FRPXQLFDUVH HOHFWUyQLFDPHQWH FRQ ORV HVWXGLDQWHV� ORV HPSOHDGRV GHEHUiQ XVDU HO HTXLSR GHO
GLVWULWR R ORV UHFXUVRV WHFQROyJLFRV FXDQGR HVWpQ GLVSRQLEOHV��/RV HPSOHDGRV QR GHEHQ
FRPXQLFDUVH FRQ ORV HVWXGLDQWHV D WUDYpV GH QLQJ~Q PHGLR GLVHxDGR SDUD HOLPLQDU ORV UHJLVWURV
GH ODV FRPXQLFDFLRQHV��(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD SXHGHQ PRQLWRUHDU HO XVR GH
ORV HPSOHDGRV GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR HQ FXDOTXLHU PRPHQWR VLQ SUHYLR DYLVR R
FRQVHQWLPLHQWR

�� &UHDU R SDUWLFLSDU HQ VLWLRV GH UHGHV VRFLDOHV SDUD FRPXQLFDUVH FRQ ORV HVWXGLDQWHV� TXH QR
VHDQ ORV FUHDGRV SRU HO GLVWULWR� VLQ OD DSUREDFLyQ SUHYLD SRU HVFULWR GHO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR

�� ,QYLWDU R DFHSWDU VROLFLWXGHV GH HVWXGLDQWHV� R H[ DOXPQRV TXH VRQ PHQRUHV GH HGDG� SDUD
FRQHFWDUVH HQ VLWLRV GH UHGHV VRFLDOHV SHUVRQDOHV �SRU HMHPSOR� �DPLVWDG� R �VHJXLPLHQWR� HQ ODV
UHGHV VRFLDOHV�� D PHQRV TXH HO VLWLR HVWi GHGLFDGR DO QHJRFLR HVFRODU

�� 6HxDODU D XQ HVWXGLDQWH HQ SDUWLFXODU SRU VX DWHQFLyQ SHUVRQDO \ DPLVWDG� LQFOX\HQGR GDU R
UHFLELU UHJDORV \ � R DSRGRV D HVWXGLDQWHV LQGLYLGXDOHV�

�� 6RFLDOL]DU R SDVDU WLHPSR FRQ HVWXGLDQWHV IXHUD GH HYHQWRV SDWURFLQDGRV SRU OD HVFXHOD�
H[FHSWR FRPR SDUWLFLSDQWHV HQ DFWLYLGDGHV FRPXQLWDULDV
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�� (QYLDU R DFRPSDxDU D ORV HVWXGLDQWHV HQ UHFDGRV SHUVRQDOHV QR UHODFLRQDGRV FRQ QLQJ~Q
SURSyVLWR HGXFDWLYR OHJtWLPR

��� 7UDQVSRUWDU D XQ HVWXGLDQWH HQ XQ YHKtFXOR SHUVRQDO VLQ DXWRUL]DFLyQ SUHYLD�

��� $QLPDU D ORV HVWXGLDQWHV D FRQILDU VXV SUREOHPDV SHUVRQDOHV R IDPLOLDUHV \ � R UHODFLRQHV

��� 5HYHODU DVXQWRV SHUVRQDOHV� IDPLOLDUHV X RWURV DVXQWRV SULYDGRV D ORV HVWXGLDQWHV R FRPSDUWLU
VHFUHWRV SHUVRQDOHV FRQ ORV HVWXGLDQWHV�

3ROtWLFD 025*$1 +,// ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2
DGRSWDGR� � GH RFWXEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

5(*/$6 (6&2/$5(6 < (67È1'$5(6 '( &203257$0,(172

/DV VLJXLHQWHV UHJODV \ HVWiQGDUHV GH FRPSRUWDPLHQWR DSOLFDQ HQ WRGRV ORV SODQWHOHV HVFRODUHV�

�� (VWiQGDUHV GH &RPSRUWDPLHQWR *HQHUDO

� /RV HVWXGLDQWHV QR LQWHUYHQGUiQ FRQ OD UHVSRQVDELOLGDG GH HQVHxDU GHO PDHVWUR \ HO
GHUHFKR GH DSUHQGHU GH ORV HVWXGLDQWHV�

� 6L ORV HVWXGLDQWHV QR UHSRUWDQ VREUH XQ SUREOHPD GH VHJXULGDG� VH FRQVLGHUDUi FRPR
GHVDItR� 1R VH WROHUDUi HO GHVDItR GHOLEHUDGR GH OD DXWRULGDG HVFRODU R FRPSRUWDPLHQWR
GLVUXSWLYR�

� /RV HVWXGLDQWHV GHEHQ GH WUDEDMDU� MXJDU \ FRQGXFLUVH GH PDQHUD DUPRQLRVD HQ HO SODQWHO
HVFRODU� HQ ORV VDORQHV GH FODVH \ FRQ RWURV HVWXGLDQWHV� (O SHOHDU� HPSXMDUVH�
³SD\DVHDU´� PRUGHU� SDWHDU� WLUDU REMHWRV VH FRQVLGHUD PDO FRPSRUWDPLHQWR \ QR VHUi
WROHUDGR�

� /RV HVWXGLDQWHV GHEHQ WUDWDU D RWURV HVWXGLDQWHV FRQ FRUWHVtD \ UHVSHWR� 1R VH WROHUDUiQ
LQVXOWRV �HMHPSOR� FRPHQWDULRV UDFLDOHV� pWQLFRV� R GHJUDGDQWHV�

� (V OD UHVSRQVDELOLGDG GHO HVWXGLDQWH OOHJDU D OD FODVH D WLHPSR� YHQLU YHVWLGR
DSURSLDGDPHQWH SDUD OD FODVH R DFWLYLGDG� WUDHU ORV OLEURV R PDWHULDOHV DSURSLDGRV \ HVWDU
OLVWRV SDUD WUDEDMDU�

� /RV HVWXGLDQWHV WLHQHQ SHUPLWLGR HVWDU HQ HO HGLILFLR VRODPHQWH FRQ VXSHUYLVLyQ GH XQ
DGXOWR� 1R VH SHUPLWHQ YDJDU R KDFHU UXLGRV DOWRV HQ ORV SDVLOORV� HQ ORV FRUUHGRUHV� HQ HO
iUHD GH UHFUHR R HQ OD FDIHWHUtD� /RV HVWXGLDQWHV WLHQHQ SHUPLWLGR HVWDU VRODPHQWH HQ
iUHDV GHVLJQDGDV�

� /RV DOLPHQWRV VH GHEHQ FRQVXPLU VRODPHQWH GXUDQWH ODV KRUDV GHO GHVD\XQR R DOPXHU]R
HQ ODV iUHDV GHVLJQDGDV� 1R VH SHUPLWH HO FRQVXPR GH DOLPHQWRV R GH EHELGDV HQ ORV
VDORQHV GH FODVH R HQ ORV HGLILFLRV�

� /RV HVWXGLDQWHV GHEHQ REVHUYDU ODV OH\HV GH WUiQVLWR FDPLQR D OD HVFXHOD \ D OD FDVD DVt
FRPR WDPELpQ HQ OD SDUDGD GHO DXWRE~V� /RV HVWXGLDQWHV GHEHQ FUX]DU OD FDOOH HQ ODV
iUHDV PDUFDGDV SDUD FUX]DU� PDQWHQHUVH HQ ODV iUHDV GH OD SDUDGD GHO DXWRE~V \ UHVSHWDU
OD SURSLHGDG GH ORV GHPiV� 6L OD HVFXHOD SHUPLWH TXH ORV HVWXGLDQWHV YHQJDQ HQ ELFLFOHWD
D OD HVFXHOD� ORV HVWXGLDQWHV GHEHQ FDPLQDU FRQ VXV ELFLFOHWDV XQD YH] TXH HVWpQ HQ HO
SODQWHO�

� /RV HVWXGLDQWHV GHEHQ HVSHUDU D TXH ORV UHFRMDQ HQ iUHDV GHVLJQDGDV \ QR GHEHQ FUX]DU
HQ IUHQWH R HQWUH ORV DXWREXVHV HVFRODUHV QL GH YHKtFXORV HQ HVSHUD�
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,,� 3URSLHGDG 3HUVRQDO \ (VFRODU

� /RV HVWXGLDQWHV GHEHQ WUDWDU OD SURSLHGDG HVFRODU \ OD SURSLHGDG SHUVRQDO GH ORV GHPiV
FRQ UHVSHWR� /RV HVWXGLDQWHV \ ORV SDGUHV VHUiQ UHVSRQVDEOHV SRU FXDOTXLHU UHHPEROVR
ILQDQFLHUR QHFHVDULR�

� /RV HVWXGLDQWHV VRQ UHVSRQVDEOHV GH FXDOTXLHU OLEUR GH WH[WR R PDWHULDOHV TXH VH OHV
DVLJQH� /RV DUWtFXORV SHUGLGRV� GDxDGRV R UREDGRV GHEHQ VHU SDJDGRV \ ORV HVWXGLDQWHV R
VXV SDGUHV UHFLELUiQ OD IDFWXUD SDUD SDJDU SRU HO FRVWR GH UHHPSOD]R�

� /DV SHUWHQHQFLDV SHUVRQDOHV TXH QR SHUWHQH]FDQ D DFWLYLGDGHV GHO VDOyQ GH FODVH
�HMHPSOR� UDGLRV� JUDEDGRUDV� FiPDUDV� MXJXHWHV� PDVFRWDV� HWF�� QR GHEHQ VHU WUDtGRV D OD
HVFXHOD D PHQRV TXH WHQJDQ SHUPLVR GH XQ PLHPEUR GHO SHUVRQDO�

� 5RSD� DFFHVRULRV� LQVLJQLDV �FRPR EDQGDQDV� SDxXHORV� DUHWHV� GLVHxRV GH SHOR� R
DFFLRQHV TXH LQGLTXHQ DILOLDFLyQ D SDQGLOODV� RFDVLRQDQ SHOLJUR D OD VHJXULGDG R
LQWHUUXPSHQ ODV DFWLYLGDGHV HVFRODUHV \ QR VHUiQ WROHUDGDV� (VWDV DFFLRQHV R HO XVR R
SRVHVLyQ GH HVWRV DUWtFXORV SXHGH RFDVLRQDU VXVSHQVLyQ�

� 6RPEUHURV� FDPLVHWDV� KHELOODV GH FLQWRV X RWURV DUWtFXORV FRQ LQVLJQLDV TXH DQXQFLHQ R
SURPXHYDQ XVR GH WDEDFR� DOFRKRO R GURJDV� LQFOX\HQGR SURIDQLGDG R TXH SURPXHYDQ
FXDOTXLHU WLSR GH FRPSRUWDPLHQWR LQDSURSLDGR HVWiQ SURKLELGRV�

� /D YHQWD GH FXDOTXLHU DUWtFXOR HQ HO SODQWHO HVWi SURKLELGR VLQ OD DSUREDFLyQ HVSHFtILFD GH
OD DGPLQLVWUDFLyQ HVFRODU�

,,,� $UWtFXORV 3URKLELGRV

� /D SRVHVLyQ R HO XVR GH DUPDV GH IXHJR HQ HO SODQWHO HVFRODU R HQ HO FDPLQR D OD HVFXHOD
R GH OD HVFXHOD D OD FDVD� HVWi SURKLELGR \ UHVXOWDUi HQ H[SXOVLyQ�

� /D SRVHVLyQ R HO XVR GH FXFKLOORV R DUPDV GH FXDOTXLHU WLSR HQ HO SODQWHO HVFRODU R HQ HO
FDPLQR D OD HVFXHOD R GH OD HVFXHOD D OD FDVD HVWi SURKLELGR \ HV PRWLYR SDUD VXVSHQVLyQ
R H[SXOVLyQ�

� /D SRVHVLyQ R HO XVR GH SHWDUGRV� FDSDV� IyVIRURV X RWUR WLSR GH PDWHULDO H[SORVLYR QR HV
SHUPLWLGR HQ HO SODQWHO HVFRODU \ SXHGH FDXVDU VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ�

� $UWtFXORV SRWHQFLDOPHQWH SHOLJURVRV R GLVUXSWLYRV �HMHPSOR� SDWLQHWDV� QDYDMDV GH
EROVLOOR� QR HVWiQ SHUPLWLGRV� (VWD UHJOD WDPELpQ DSOLFD D REMHWRV TXH LPLWDQ DUWtFXORV
SHOLJURVRV �HMHPSOR� SHLQHV FRQ QDYDMD� MHULQJDV GH MXJXHWH� HWF���

� /D SRVHVLyQ� HO XVR� OD YHQWD� OD FRPSUD R DUUHJORV SDUD FRPSUDU R YHQGHU GURJDV� DOFRKRO
\ RWUDV VXVWDQFLDV FRQWURODGDV �R DUWtFXORV TXH UHSUHVHQWHQ VXVWDQFLDV FRQWURODGDV� HVWi
SURKLELGR \ UHVXOWDUi HQ VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ�

� /D SRVHVLyQ� HO XVR� OD YHQWD� KDFHU DUUHJORV SDUD FRPSUDU R YHQGHU WDEDFR HVWi SURKLELGR
\ VHUi PRWLYR GH VXVSHQVLyQ�

� /D OH\ HVWDWDO SURKtEH TXH ORV HVWXGLDQWHV WUDLJDQ FXDOTXLHU GLVSRVLWLYR GH VHxDO
HOHFWUyQLFD �UDGLR ORFDOL]DGRUHV� HQ HO SODQWHO HVFRODU� 6L VH WUDHQ D OD HVFXHOD� HVWRV
GLVSRVLWLYRV VHUiQ FRQILVFDGRV�

,9� $FWLYLGDGHV 3URKLELGDV

� /D HVFXHOD HV XQ SODQWHO FHUUDGR� 8QD YH] TXH ORV HVWXGLDQWHV HQWUDQ D OD HVFXHOD QR VH
SXHGHQ VDOLU KDVWD TXH VH Gp SRU WHUPLQDGD OD MRUQDGD HVFRODU GHO GtD R TXH KD\DQ
UHFLELGR SHUPLVR HVSHFtILFR GH VDOLGD�

� /RV HVWXGLDQWHV WLHQHQ SHUPLWLGR HVWDU GHQWUR GHO HGLILFLR EDMR VXSHUYLVLyQ DSURSLDGD GH
XQ DGXOWR� 1R GHEHQ TXHGDUVH QL KDFHU UXLGRV IXHUWHV HQ ORV SDVLOORV� HQ HO iUHD GH UHFUHR
QL HQ OD FDIHWHUtD� /RV HVWXGLDQWHV VRODPHQWH WLHQHQ SHUPLWLGR HVWDU HQ iUHDV GHVLJQDGDV�

� 1R VH WROHUDUiQ DFFLRQHV R SDODEUDV TXH VH GHILQDQ R LQWHUSUHWHQ FRPR DFRVR VH[XDO�
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� 1R VH WROHUDUi OHQJXDMH R DFFLRQHV YXOJDUHV X REVFHQDV�
� 1R VH WROHUDUiQ ORV MXHJRV GH D]DU GH QLQJ~Q WLSR \ SXHGH UHVXOWDU HQ VXVSHQVLyQ
� 1R VH WROHUDUiQ DFWRV GH LQFHQGLR R URERV \ SXHGHQ UHVXOWDU HQ VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ
� (O DFRVR R DPHQD]DV FLEHUQpWLFDV SXHGHQ VHU VXMHWDV D DFFLyQ GLVFLSOLQDULD SRU ODV

DXWRULGDGHV GH OD HVFXHOD�

',6&,3/,1$�� %3� ����

/D 0HVD *REHUQDQWH WLHQH HO FRPSURPLVR GH SURSRUFLRQDU XQ HQWRUQR HVFRODU VHJXUR� GH DSR\R�
\ SRVLWLYR TXH FRQGX]FD DO DSUHQGL]DMH GHO HVWXGLDQWH \ D VX GHVHPSHxR� /D 0HVD *REHUQDQWH
GHVHD SUHSDUDU D ORV HVWXGLDQWHV SDUD TXH VHDQ FLXGDGDQRV \ UHVSRQVDEOHV IRPHQWDQGR OD
DXWRGLVFLSOLQD \ UHVSRQVDELOLGDG SHUVRQDO� /D 0HVD FRQVLGHUD TXH ODV DOWDV H[SHFWDWLYDV SDUD OD
FRQGXFWD GH ORV HVWXGLDQWHV� HO XVR HIHFWLYR GH HVWUDWHJLDV GH PDQHMR HQ HO VDOyQ� SURYLVLyQ GH
LQWHUYHQFLRQHV \ DSR\RV DSURSLDGRV� \ SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV \ WXWRUHV SXHGH PLQLPL]DU OD
QHFHVLGDG GH PHGLGDV GLVFLSOLQDULDV TXH H[FOX\HQ D ORV HVWXGLDQWHV GH LQVWUXFFLyQ FRPR PHGLR
GH FRUUHJLU OD PDOD FRQGXFWD GH ORV HVWXGLDQWHV�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH GHVDUUROODU HVWUDWHJLDV HIHFWLYDV \ DSURSLDGDV D OD HGDG�
SDUD PDQWHQHU XQ iPELWR HVFRODU SRVLWLYR \ FRUULJLHQGR OD PDOD FRQGXFWD GH ORV HVWXGLDQWHV HQ
ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR� (O 6LVWHPD GH $SR\R GH 1LYHOHV 0~OWLSOHV �0766 SRU VXV VLJODV HQ
LQJOpV�� \ RWUDV SUiFWLFDV EDVDGDV HQ LQYHVWLJDFLyQ GHEHQ GH VHU XWLOL]DGDV SDUD LPSOHPHQWDU
QXHVWUR HQIRTXH DO SURSRUFLRQDU D ORV HVWXGLDQWHV ORV DSR\RV QHFHVDULRV� SDUD FRPXQLFDU ODV
H[SHFWDWLYDV GH PDQHUD FODUD� DSURSLDGD \ FRQVLVWHQWH DVt FRPR ODV FRQVHFXHQFLDV GH OD FRQGXFWD
GH ORV HVWXGLDQWHV� \ WDPELpQ SDUD DVHJXUDU HTXLGDG \ PHMRUDPLHQWR FRQWLQXR HQ OD
LPSOHPHQWDFLyQ GH ODV SROtWLFDV GH GLVFLSOLQD \ SUiFWLFDV GHO GLVWULWR�

$GHPiV� ODV HVWUDWHJLDV GHO 6XSHULQWHQGHQWH R GH VX GHVLJQDGR SDUD FRUUHJLU OD PDOD FRQGXFWD
GHO HVWXGLDQWH GHEHQ UHIOHMDU OD SUHIHUHQFLD GH OD 0HVD GHO XVR GH LQWHUYHQFLRQHV SRVLWLYDV \
PHGLGDV GH GLVFLSOLQD DOWHUQDWLYDV VREUH PHGLGDV GH GLVFLSOLQD H[FOX\HQWHV�

/DV PHGLGDV GLVFLSOLQDULDV TXH SXHGHQ UHVXOWDU HQ OD SpUGLGD GH WLHPSR GH LQVWUXFFLyQ R FDXVDU
TXH ORV HVWXGLDQWHV VH DOHMHQ GH OD HVFXHOD� FRPR GHWHQFLyQ� VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� GHEHQ GH
LPSRQHUVH VRODPHQWH FXDQGR VHDQ REOLJDWRULDV R SHUPLWLGDV SRU OD OH\ R FXDQGR RWURV PHGLRV GH
FRUUHFFLyQ KD\DQ VLGR GRFXPHQWDGRV FRPR IDOOLGRV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

(O SHUVRQDO GH OD HVFXHOD \ ORV YROXQWDULRV QR GHEHQ GH SHUPLWLU TXH VH WRPH DFFLyQ GLVFLSOLQDULD
FRQWUD XQ HVWXGLDQWH TXH UHVXOWH HQ OD QHJDFLyQ R HQ HO UHWUDVR GH XQ DOLPHQWR HVFRODU� �&yGLJR
GH (GXFDFLyQ ��������

/D UHFOXVLyQ \ OD UHWHQFLyQ SRU FRQGXFWD HVWiQ SURKLELGDV FRPR PHGLRV GH GLVFLSOLQD \ QR GHEHQ
GH XVDUVH SDUD FRUUHJLU OD FRQGXFWD GH XQ HVWXGLDQWH H[FHSWR FRPR HVWi SHUPLWLGR GH DFXHUGR DO
&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������� \ GH DFXHUGR FRQ ODV UHJXODFLRQHV GHO GLVWULWR� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ��������

(O SHUVRQDO GHEH GH KDFHU FXPSOLU ODV UHJODV GH GLVFLSOLQD FRQ MXVWLFLD� FRQVLVWHQFLD \ GH DFXHUGR
FRQ ODV SROtWLFDV GH QR GLVFULPLQDFLyQ GHO GLVWULWR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH GH SURSRUFLRQDU FDSDFLWDFLyQ SURIHVLRQDO VHJ~Q VH
FRQVLGHUH QHFHVDULR SDUD D\XGDU DO SHUVRQDO HQ HO GHVDUUROOR GH KDELOLGDGHV QHFHVDULDV SDUD
LPSOHPHQWDU GH PDQHUD HILFD] \ HTXLWDWLYDPHQWH ODV HVWUDWHJLDV GLVFLSOLQDULDV DGRSWDGDV SRU ODV
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HVFXHODV GHO GLVWULWR� LQFOX\HQGR� SHUR VLQ OLPLWDUVH D� FRQRFLPLHQWR GHO PDQHMR GH ORV VDORQHV GH
ODV HVFXHODV \ VXV OD FRQVLVWHQFLD HQ OD DSOLFDFLyQ� UHQGLFLyQ GH FXHQWDV HILFD] \ WpFQLFDV GH
LQWHUYHQFLyQ SRVLWLYDV� \ ODV KHUUDPLHQWDV SDUD XQD UHODFLyQ IXHUWH \ GH FRRSHUDFLyQ FRQ ORV
SDGUHV \ WXWRUHV�

/DV PHWDV GHO GLVWULWR SDUD PHMRUDU HO iPELWR HVFRODU� EDVDGD HQ ODV WDVDV GH VXVSHQVLyQ \
H[SXOVLyQ� HQFXHVWDV GH HVWXGLDQWHV� SHUVRQDO \ SDGUHV R WXWRUHV FRQ UHODFLyQ D VX VHQWLGR GH
VHJXULGDG HVFRODU \ FRQHFWLYLGDG D OD FRPXQLGDG HVFRODU� \ RWUDV PHGLGDV ORFDOHV� GHEHQ VHU
LQFOXLGDV HQ HO SODQ GH FRQWURO ORFDO GH UHQGLFLyQ GH FXHQWDV� UHTXHULGR SRU OD OH\�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DGRSWDGR� �� GH PDU]R ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

',6&,3/,1$�� $5� ����

5HJODV DO 1LYHO 6LWLR (VFRODU

/DV UHJODV D QLYHO VLWLR HVFRODU GHEHQ GH VHU FRQVLVWHQWHV FRQ OD OH\ HVWDWDO \ FRQ ODV SROtWLFDV GH
OD 0HVD 'LUHFWLYD \ ODV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV� $O GHVDUUROODU ODV UHJODV GLVFLSOLQDULDV DO
QLYHO VLWLR HVFRODU� HO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR GHEHQ GH VROLFLWDU OD SDUWLFLSDFLyQ� ORV SXQWRV GH
YLVWD� \ FRQVHMRV GH XQ UHSUHVHQWDQWH HOHJLGR SRU FDGD XQR GH ORV VLJXLHQWHV JUXSRV� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ��������

�� 3DGUHV�WXWRUHV
�� 0DHVWURV
�� $GPLQLVWUDGRUHV GH OD HVFXHOD
�� 3HUVRQDO GH VHJXULGDG GH OD HVFXHOD� VL OR KD\
�� 3DUD OD HVFXHOD VHFXQGDULD \ HVFXHOD SUHSDUDWRULD� HVWXGLDQWHV LQVFULWRV HQ OD HVFXHOD

/DV UHJODV D QLYHO VLWLR HVFRODU GHEHQ GH VHU UHYLVDGDV DQXDOPHQWH \� GH VHU QHFHVDULR
DFWXDOL]DGDV SDUD DOLQHDUODV FRQ FXDOTXLHU FDPELR HQ OD OH\� SROtWLFDV GH GLVFLSOLQD GHO GLVWULWR \
UHJXODFLRQHV� \�R PHWDV SDUD OD VHJXULGDG HVFRODU \ iPELWR VHJ~Q VH HVSHFLILFD HQ HO SODQ GH
FRQWURO \ UHQGLFLyQ GH FXHQWDV ORFDO GHO GLVWULWR� 6H GHEH GH JXDUGDU XQD FRSLD FRQ HO
6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SDUD VHU LQFOXLGR HQ HO SODQ LQWHJUDO GH VHJXULGDG�

/DV UHJODV GH OD HVFXHOD GHEHQ GH VHU FRPXQLFDGDV D ORV HVWXGLDQWHV FODUDPHQWH \ GH PDQHUD
DSURSLDGD D OD HGDG�

'HEH VHU OD REOLJDFLyQ GH FDGD HPSOHDGR GH OD HVFXHOD DSOLFDU ODV UHJODV HVFRODUHV VREUH OD
GLVFLSOLQD GHO HVWXGLDQWH� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

(VWUDWHJLDV 'LVFLSOLQDULDV

+DVWD GRQGH VHD SRVLEOH� HO SHUVRQDO GHEH GH XVDU ODV HVWUDWHJLDV GLVFLSOLQDULDV TXH PDQWHQJDQ D
ORV HVWXGLDQWHV HQ OD HVFXHOD \ SDUWLFLSDQGR HQ HO SURJUDPD HGXFDWLYR� ([FHSWR FXDQGR OD
SUHVHQFLD GH ORV HVWXGLDQWHV SUHVHQWHQ SHOLJUR SDUD HOORV PLVPRV R SDUD ORV GHPiV R HOORV
FRPHWHQ XQ DFWR GH QDWXUDOH]D JUDYH R XQD RIHQVD SRU OD FXDO VH UHTXLHUH GH VXVSHQVLyQ R
H[SXOVLyQ SRU OH\� OD VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ GHEH GH VHU XWLOL]DGD VRODPHQWH FXDQGR RWURV
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PHGLRV GH FRUUHFFLyQ KDQ IUDFDVDGR SDUD LQGXFLU OD FRQGXFWD DSURSLDGD� /DV HVWUDWHJLDV
GLVFLSOLQDULDV SXHGHQ LQFOXLU� SHUR VLQ OLPLWDUVH D�

�� 'LVFXVLyQ R FRQIHUHQFLD HQWUH HO SHUVRQDO GH OD HVFXHOD \ HO HVWXGLDQWH \ ORV SDGUHV�WXWRUHV�

�� (QYLDU DO HVWXGLDQWH FRQ HO FRQVHMHUR GH OD HVFXHOD R FRQ RWUR SHUVRQDO GH VHUYLFLR GH DSR\R
SDUD PDQHMDU HO FDVR \ FRQVHMHUtD�

�� &RQYRFDU XQ HTXLSR GH HVWXGLR� HTXLSR GH JXtD� SDQHO GH UHFXUVRV� X RWUR HTXLSR GH
LQWHUYHQFLyQ SDUD WUDWDU FRQ OD FRQGXFWD \ GHVDUUROODU H LPSOHPHQWDU XQ SODQ LQGLYLGXDO SDUD
WUDWDU OD FRQGXFWD HQ VRFLHGDG FRQ HO HVWXGLDQWH \ FRQ VXV SDGUHV R WXWRUHV�

�� ,QVFULSFLyQ HQ XQ SURJUDPD TXH HQVHxH FRQGXFWD VRFLDO R PDQHMR GH LUD�

�� 3DUWLFLSDFLyQ HQ XQ SURJUDPD GH MXVWLFLD UHVWDXUDWLYD�

�� 8Q DSR\R GH FRQGXFWD SRVLWLYD FRQ LQWHUYHQFLRQHV HVFDORQDGDV TXH RFXUUH GXUDQWH HO GtD
HVFRODU HQ HO SODQWHO�

�� 3DUWLFLSDFLyQ HQ XQ SURJUDPD VRFLDO \ GH DSUHQGL]DMH HPRFLRQDO TXH HQVHxD D ORV HVWXGLDQWHV
OD KDELOLGDG GH FRPSUHQGHU \ PDQHMDU VXV HPRFLRQHV� GHVDUUROODU XQ HVWDGR GH VROLGDULGDG KDFLD
ORV GHPiV� WRPDU GHFLVLRQHV UHVSRQVDEOHV� HVWDEOHFHU UHODFLRQHV SRVLWLYDV� \ PDQHMDU VLWXDFLRQHV
GH UHWRV GH PDQHUD FDSD]�

�� 3DUWLFLSDFLyQ HQ XQ SURJUDPD TXH VHD VHQVLEOH D ORV WUDXPDV H[SHULPHQWDGRV SRU ORV
HVWXGLDQWHV� TXH VH HQIRTXH HQ ODV QHFHVLGDGHV GH FRQGXFWD \ GH VDOXG GHO HVWXGLDQWH� \ DERUGH
HVWDV QHFHVLGDGHV GH PDQHUD SURDFWLYD�

�� 3URJUDPDV HVFRODUHV GHVSXpV GH OD MRUQDGD HVFRODU TXH DERUGDQ FLHUWRV WHPDV GH FRQGXFWD R
H[SRQH D ORV HVWXGLDQWHV D DFWLYLGDGHV SRVLWLYDV \ FRQGXFWDV� LQFOX\HQGR SHUR VLQ OLPLWDUVH D
DTXHOORV RSHUDGRV HQ FRODERUDFLyQ FRQ SDGUHV ORFDOHV \ JUXSRV FRPXQLWDULRV�

��� 5HVWULFFLyQ GH UHFUHR VHJ~Q VH LQGLFD HQ OD VHFFLyQ OODPDGD ³5HVWULFFLyQ GH 5HFUHR´

��� 'HWHQFLyQ HQ ODV KRUDV GHVSXpV GH OD HVFXHOD VHJ~Q VH LQGLFD HQ OD VHFFLyQ OODPDGD
³'HWHQFLyQ 'HVSXpV GH OD (VFXHOD´

��� 6HUYLFLR FRPXQLWDULR VHJ~Q VH LQGLFD HQ OD VHFFLyQ OODPDGD ³6HUYLFLR &RPXQLWDULR´

��� 'H DFXHUGR D ODV SROtWLFDV GH OD 0HVD 'LUHFWLYD \ UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV� UHVWULFFLyQ \
GHVFDOLILFDFLyQ GH OD SDUWLFLSDFLyQ HQ DFWLYLGDGHV H[WUDFXUULFXODUHV�

��� 5HDVLJQDFLyQ D XQ HQWRUQR HGXFDWLYR DOWHUQDWLYR�

��� 6XVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ GH DFXHUGR FRQ OD OH\� SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD� \ UHJXODFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV�

&XDQGR VH UHTXLHUH SRU OH\ R SRU SROtWLFD GHO GLVWULWR� TXH VH LPSOHPHQWHQ RWURV PHGLRV GH
FRUUHFFLyQ DQWHV GH TXH HO HVWXGLDQWH VHD VXVSHQGLGR R H[SXOVDGR� FXDOTXLHU RWUR PHGLR GH
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FRUUHFFLyQ LPSOHPHQWDGR GHEH GH VHU GRFXPHQWDGR \ UHWHQLGR HQ HO DUFKLYR GHO HVWXGLDQWH�
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

5HVWULFFLyQ GH 5HFUHR

/RV PDHVWURV SXHGHQ UHVWULQJLU HO WLHPSR GH UHFUHR GH XQ HVWXGLDQWH VRODPHQWH FXDQGR
FRQVLGHUHQ TXH HVWD DFFLyQ HV OD PiV HIHFWLYD SDUD PHMRUDU OD FRQGXFWD GHO HVWXGLDQWH� &XDQGR
OD UHVWULFFLyQ GHO UHFUHR WLHQH TXH YHU FRQ GHWHQHU OD DFWLYLGDG ItVLFD GH XQ HVWXGLDQWH� ORV
PDHVWURV GHEHQ GH LQWHQWDU RWUDV PHGLGDV GH GLVFLSOLQD DQWHV GH LPSRQHU OD UHVWULFFLyQ GHO
UHFUHR� /D UHVWULFFLyQ GHO UHFUHR GHEH GH VXMHWDUVH D ODV VLJXLHQWHV FRQGLFLRQHV�

�� 6H OH GHEH GH GDU DO HVWXGLDQWH WLHPSR DGHFXDGR SDUD XVDU HO EDxR \ WRPDU DOJR R FRPHU VX
DOPXHU]R� VHJ~Q VHD HO FDVR�
�� (O HVWXGLDQWH GHEH GH PDQWHQHUVH EDMR VXSHUYLVLyQ GHO SHUVRQDO WLWXODGR R QR WLWXODGR GXUDQWH
HO SHULRGR GH OD UHVWULFFLyQ�
�� (O PDHVWUR GHO HVWXGLDQWH GHEH LQIRUPDU DO GLUHFWRU VREUH FXDOTXLHU UHVWULFFLyQ GH UHFUHR
LPSXHVWD�

'HWHQFLyQ 'HVSXpV GH OD (VFXHOD

/RV HVWXGLDQWHV SXHGHQ VHU GHWHQLGRV SRU PRWLYRV GLVFLSOLQDULRV KDVWD XQD KRUD GHVSXpV GH TXH
FLHUUH OD HVFXHOD XQ Pi[LPR GHO GtD HVFRODU� R KDVWD TXH VH YD\D HO DXWRE~V HVFRODU DO TXH KDQ
VLGR DVLJQDGRV VL HV HO FDVR� �� &&5 ���������

(O HVWXGLDQWH QR GHEH VHU GHWHQLGR D PHQRV TXH HO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR KD\D QRWLILFDGR D ORV
SDGUHV R WXWRUHV�

6HUYLFLR &RPXQLWDULR

&RPR SDUWH GH� R HQ OXJDU GH DFFLyQ GLVFLSOLQDULD� OD 0HVD 'LUHFWLYD� HO 6XSHULQWHQGHQWH� HO
GLUHFWRU R HO GHVLJQDGR GHO GLUHFWRU SXHGH VROLFLWDU DO HVWXGLDQWH TXH UHDOLFH VHUYLFLR FRPXQLWDULR
GXUDQWH ODV KRUDV QR HVFRODUHV HQ HO SODQWHO HVFRODU� R FRQ HO SHUPLVR HVFULWR GHO SDGUH�WXWRU GHO
HVWXGLDQWH� IXHUD GH OD HVFXHOD� 7DO VHUYLFLR SXHGH LQFOXLU� SHUR VLQ OLPLWDUVH D� HPEHOOHFLPLHQWR
GH OD HVFXHOD R GH OD FRPXQLGDG� PHMRUDV D OD FRPXQLGDG R D OD HVFXHOD� \ HQ SURJUDPDV GH
D\XGD DO PDHVWUR� D ORV FRPSDxHURV \ D OD MXYHQWXG� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

(VWD RSFLyQ GH VHUYLFLR FRPXQLWDULR QR HVWi GLVSRQLEOH SDUD XQ HVWXGLDQWH TXH KD VLGR
VXVSHQGLGR� R TXH HVWi HQ SURFHVR GH H[SXOVLyQ� GH DFXHUGR DO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ 6LQ
HPEDUJR� VL OD H[SXOVLyQ UHFRPHQGDGD R OD H[SXOVLyQ PLVPD HV VXVSHQGLGD� HQWRQFHV VH OH SXHGH
UHTXHULU DO HVWXGLDQWH TXH UHDOLFH VHUYLFLR FRPXQLWDULR HQ OXJDU GH OD VXVSHQVLyQ� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ��������

1RWLILFDFLyQ D ORV 3DGUHV�7XWRUHV \ (VWXGLDQWHV

$ SULQFLSLRV GHO FLFOR HVFRODU� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ QRWLILFDU D ORV
SDGUHV�WXWRUHV� SRU HVFULWR VREUH OD GLVSRQLELOLGDG GH ODV UHJODV GHO GLVWULWR UHODFLRQDGDV D OD
GLVFLSOLQD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ �������������

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH GH SURSRUFLRQDU WDPELpQ QRWLILFDFLyQ SRU HVFULWR GH ODV
UHJODV GLVFLSOLQDULDV SDUD OD WUDQVIHUHQFLD GH HVWXGLDQWHV FXDQGR VH LQVFULEHQ HQ HO GLVWULWR�
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/D -XQWD GH *RELHUQR GHVHD SURSRUFLRQDU D ORV HVWXGLDQWHV GHO GLVWULWR DFFHVR D RSRUWXQLGDGHV
HGXFDWLYDV HQ XQ HQWRUQR HVFRODU RUGHQDGR TXH SURWHMD VX VHJXULGDG \ SURWHFFLyQ� JDUDQWLFH VX
ELHQHVWDU \ ELHQHVWDU� \ SURPXHYD VX DSUHQGL]DMH \ GHVDUUROOR��/D -XQWD GHVDUUROODUi UHJODV \
UHJXODFLRQHV TXH HVWDEOH]FDQ ORV HVWiQGDUHV GH FRPSRUWDPLHQWR TXH VH HVSHUDQ GH ORV
HVWXGLDQWHV GHO GLVWULWR \ ORV SURFHVRV \ SURFHGLPLHQWRV GLVFLSOLQDULRV SDUD DERUGDU ODV
YLRODFLRQHV GH HVRV HVWiQGDUHV� LQFOXLGD OD VXVSHQVLyQ \ � R H[SXOVLyQ�

/RV PRWLYRV GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ \ ORV SURFHGLPLHQWRV SDUD FRQVLGHUDU� UHFRPHQGDU \ � R
LPSOHPHQWDU OD VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ VHUiQ VROR ORV HVSHFLILFDGRV HQ OD OH\� HQ HVWD SROtWLFD \
HQ HO UHJODPHQWR DGPLQLVWUDWLYR TXH OR DFRPSDxD�

([FHSWR FXDQGR OD OH\ SHUPLWD OR FRQWUDULR� XQ HVWXGLDQWH SXHGH VHU VXVSHQGLGR R H[SXOVDGR VROR
FXDQGR VX FRPSRUWDPLHQWR HVWp UHODFLRQDGR FRQ XQD DFWLYLGDG HVFRODU R OD DVLVWHQFLD D OD
HVFXHOD TXH RFXUUD GHQWUR GH FXDOTXLHU HVFXHOD GHO GLVWULWR X RWUR GLVWULWR HVFRODU�
LQGHSHQGLHQWHPHQWH GH FXiQGR RFXUUD� LQFOX\HQGR� SHUR QR OLPLWDGR D OR VLJXLHQWH� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������V���

�� 0LHQWUDV HVWp HQ OD HVFXHOD

�� 0LHQWUDV YD R YLHQH GH OD HVFXHOD

�� 'XUDQWH HO SHUtRGR GH DOPXHU]R� \D VHD GHQWUR R IXHUD GHO FDPSXV GH OD HVFXHOD

�� 'XUDQWH� \HQGR \ YLQLHQGR GH XQD DFWLYLGDG SDWURFLQDGD SRU OD HVFXHOD

(O SHUVRQDO GHO GLVWULWR KDUi FXPSOLU ODV UHJODV UHODWLYDV D OD VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ GH ORV
HVWXGLDQWHV GH PDQHUD MXVWD� FRQVLVWHQWH� HTXLWDWLYD \ GH DFXHUGR FRQ ODV SROtWLFDV GH QR
GLVFULPLQDFLyQ GHO GLVWULWR�

8VR DSURSLDGR GH OD DXWRULGDG GH VXVSHQVLyQ

([FHSWR FXDQGR HO DFWR GH XQ HVWXGLDQWH YLROD HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ��������D� � �H�� FRPR VH
HQXPHUD HQ ORV DUWtFXORV � ��� EDMR �0RWLYRV GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� *UDGRV .���� GH OD
UHJXODFLyQ DGPLQLVWUDWLYD TXH OR DFRPSDxD� R FXDQGR VX SUHVHQFLD FDXVD XQ SHOLJUR SDUD ORV
GHPiV� OD VXVSHQVLyQ VH XWLOL]DUi VyOR FXDQGR RWURV PHGLRV GH FRUUHFFLyQ QR KD\DQ ORJUDGR XQD
FRQGXFWD DGHFXDGD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ����������������������

/RV SDGUHV � WXWRUHV GH XQ HVWXGLDQWH VHUiQ QRWLILFDGRV OR DQWHV SRVLEOH FXDQGR KD\D XQ SDWUyQ
GH PDO FRPSRUWDPLHQWR HQ DXPHQWR TXH SRGUtD FRQGXFLU D OD HOLPLQDFLyQ GH OD HVFXHOD R HO
DXOD��/RV HVWXGLDQWHV QR VHUiQ VXVSHQGLGRV R H[SXOVDGRV ��SRU DEVHQWLVPR HVFRODU� WDUGDQ]DV R
DXVHQWLVPR GH ODV DFWLYLGDGHV HVFRODUHV DVLJQDGDV�

(O SHUVRQDO GHO GLVWULWR QR VXVSHQGHUi D QLQJ~Q HVWXGLDQWH SRU LQWHUUXSFLyQ R GHVDItR GHOLEHUDGR�
D PHQRV TXH OD VXVSHQVLyQ HVWp MXVWLILFDGD SRU XQ FRPSRUWDPLHQWR UHSHWLWLYR GRFXPHQWDGR GHO
HVWXGLDQWH R OD LQWHUUXSFLyQ R GHVDItR LQWHQFLRQDO RFXUULy MXQWR FRQ RWUD YLRODFLyQ SRU OD FXDO HO
HVWXGLDQWH SXHGH VHU VXVSHQGLGR�
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3DUD JDUDQWL]DU OD VXSHUYLVLyQ DGHFXDGD \ HO DSUHQGL]DMH FRQWLQXR GH ORV HVWXGLDQWHV TXH HVWiQ
VXVSHQGLGRV SRU FXDOTXLHUD GH ORV PRWLYRV HQXPHUDGRV HQ HO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ�������\���������� SHUR TXH QR UHSUHVHQWDQ XQ SHOLJUR LQPLQHQWH R DPHQD]D SDUD
QDGLH HQ OD HVFXHOD \ SDUD TXLHQHV QR VH KDQ LQLFLDGR SURFHGLPLHQWRV GH H[SXOVLyQ� HO
6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi HVWDEOHFHU XQ SURJUDPD VXSHUYLVDGR GH
VXVSHQVLyQ HQ HO DXOD TXH FXPSOD FRQ ORV UHTXLVLWRV GH OD OH\����

([FHSWR FXDQGR OD OH\ SHUPLWH XQD VXVSHQVLyQ VXSHUYLVDGD SRU OD SULPHUD RIHQVD GH XQ
HVWXGLDQWH� OD VXVSHQVLyQ VXSHUYLVDGD VH LPSRQGUi VyOR FXDQGR RWURV PHGLRV GH FRUUHFFLyQ QR
KD\DQ ORJUDGR XQD FRQGXFWD DGHFXDGD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

$XWRULGDG SDUD ([SXOVDU

8Q HVWXGLDQWH SXHGH VHU H[SXOVDGR VyOR SRU OD -XQWD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������M���

&RPR OR UHTXLHUH OD OH\� HO 6XSHULQWHQGHQWH R HO GLUHFWRU UHFRPHQGDUi OD H[SXOVLyQ \ OD -XQWD
H[SXOVDUi D FXDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH KD\D FRPHWLGR FXDOTXLHUD GH ORV VLJXLHQWHV DFWRV GH
�UHFRPHQGDFLyQ REOLJDWRULD \ H[SXOVLyQ REOLJDWRULD� HQ OD HVFXHOD R HQ XQD DFWLYLGDG HVFRODU
IXHUD GHO UHFLQWR HVFRODU� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

�� 3RVHHU XQ DUPD GH IXHJR TXH QR VHD XQD DUPD GH IXHJR GH LPLWDFLyQ� VHJ~Q OR YHULILFDGR
SRU XQ HPSOHDGR FHUWLILFDGR� D PHQRV TXH HO HVWXGLDQWH KD\D REWHQLGR SUHYLDPHQWH XQ
SHUPLVR SRU HVFULWR SDUD SRVHHU HO DUWtFXOR GH XQ HPSOHDGR FHUWLILFDGR GH OD HVFXHOD� FRQ
HO FRQVHQWLPLHQWR GHO GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD�

�� 9HQGHU R GH RWUR PRGR SURSRUFLRQDU XQ DUPD GH IXHJR�

�� %ODQGLU XQ FXFKLOOR D RWUD SHUVRQD

�� 9HQWD LOHJDO GH XQD VXVWDQFLD FRQWURODGD TXH ILJXUD HQ HO &yGLJR GH 6DOXG \ 6HJXULGDG
������������

�� &RPHWHU R LQWHQWDU FRPHWHU XQ DVDOWR VH[XDO FRPR VH GHILQH HQ HO &yGLJR 3HQDO ����
���F� ���������������D�R ���� R FRPHWHU XQD DJUHVLyQ VH[XDO FRPR VH GHILQH HQ HO
&yGLJR 3HQDO �����

�� 3RVHHU XQ H[SORVLYR FRPR VH GHILQH HQ �� 86&�����

3DUD WRGDV ODV GHPiV LQIUDFFLRQHV HQXPHUDGDV HQ HO UHJODPHQWR DGPLQLVWUDWLYR DGMXQWR EDMR
�0RWLYRV GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� *UDGRV .���� \ �0RWLYRV DGLFLRQDOHV GH VXVSHQVLyQ \
H[SXOVLyQ� *UDGRV ������ HO 6XSHULQWHQGHQWH R HO GLUHFWRU WHQGUiQ OD IDFXOWDG GH UHFRPHQGDU OD
H[SXOVLyQ GH XQ HVWXGLDQWH��6L VH UHFRPLHQGD OD H[SXOVLyQ� OD -XQWD RUGHQDUi OD H[SXOVLyQ GHO
HVWXGLDQWH VyOR VL GHWHUPLQD XQR R DPERV GH ORV VLJXLHQWHV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������E� \
�H���

�� 4XH RWURV PHGLRV GH FRUUHFFLyQ QR VRQ IDFWLEOHV R KDQ IDOODGR UHSHWLGDPHQWH SDUD ORJUDU
XQD FRQGXFWD DGHFXDGD

�� 4XH GHELGR D OD QDWXUDOH]D GH OD YLRODFLyQ� OD SUHVHQFLD GHO HVWXGLDQWH FDXVD XQ SHOLJUR
FRQWLQXR SDUD OD VHJXULGDG ItVLFD GHO HVWXGLDQWH X RWURV

8Q YRWR SDUD H[SXOVDU D XQ HVWXGLDQWH VH WRPDUi HQ XQD VHVLyQ DELHUWD GH XQD UHXQLyQ GH OD
-XQWD�
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/D -XQWD SXHGH YRWDU SDUD VXVSHQGHU OD HMHFXFLyQ GH OD RUGHQ GH H[SXOVLyQ GH FRQIRUPLGDG FRQ
ORV UHTXLVLWRV GH OD OH\ \ HO UHJODPHQWR DGPLQLVWUDWLYR TXH OD DFRPSDxD���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������

'HELGR SURFHVR

/D -XQWD SURSRUFLRQDUi XQ WUDWR MXVWR \ HTXLWDWLYR D ORV HVWXGLDQWHV TXH HQIUHQWDQ VXVSHQVLyQ \ �
R H[SXOVLyQ RWRUJiQGROHV VXV GHUHFKRV GH GHELGR SURFHVR FRQIRUPH D OD OH\��(O 6XSHULQWHQGHQWH
R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUiQ FXPSOLU FRQ ORV SURFHGLPLHQWRV SDUD DYLVRV� DXGLHQFLDV \
DSHODFLRQHV FRPR VH HVSHFLILFD HQ OD OH\ \ OD UHJXODFLyQ DGPLQLVWUDWLYD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ
�������������������������������������

0DQWHQLPLHQWR \ PRQLWRUHR GH GDWRV GH UHVXOWDGRV

(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUiQ PDQWHQHU ORV GDWRV GH UHVXOWDGRV
UHODFLRQDGRV FRQ ODV VXVSHQVLRQHV \ H[SXOVLRQHV GH ORV HVWXGLDQWHV GH DFXHUGR FRQ HO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������\���������� TXH LQFOX\HQ� HQWUH RWURV� HO Q~PHUR GH HVWXGLDQWHV
UHFRPHQGDGRV SDUD OD H[SXOVLyQ� ORV PRWLYRV GH FDGD H[SXOVLyQ UHFRPHQGDGD� ODV DFFLRQHV
WRPDGDV SRU HO -XQWD� ORV WLSRV GH UHIHUHQFLD UHDOL]DGRV GHVSXpV GH FDGD H[SXOVLyQ \ OD
GLVSRVLFLyQ GH ORV HVWXGLDQWHV GHVSXpV GHO SHUtRGR GH H[SXOVLyQ��3DUD FXDOTXLHU H[SXOVLyQ TXH
LPSOLTXH OD SRVHVLyQ GH XQ DUPD GH IXHJR� GLFKRV GDWRV LQFOXLUiQ HO QRPEUH GH OD HVFXHOD \ HO
WLSR GH DUPD GH IXHJR LQYROXFUDGD� VHJ~Q VH UHTXLHUH GH FRQIRUPLGDG FRQ �� 86& ����� /RV
GDWRV GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ VH LQIRUPDUiQ D OD -XQWD DQXDOPHQWH \ D &DOLIRUQLD
'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ FXDQGR DVt VH UHTXLHUD����

(O LQIRUPH D OD -XQWD� HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi GHVJORVDU ORV GDWRV
VREUH VXVSHQVLRQHV \ H[SXOVLRQHV SRU HVFXHOD \ SRU VXEJUXSRV GH HVWXGLDQWHV QXPpULFDPHQWH
VLJQLILFDWLYRV� LQFOXLGRV� HQWUH RWURV� VXEJUXSRV pWQLFRV� HVWXGLDQWHV FRQ GHVYHQWDMDV
VRFLRHFRQyPLFDV� HVWXGLDQWHV GH LQJOpV� HVWXGLDQWHV FRQ GLVFDSDFLGDGHV� MyYHQHV GH FULDQ]D
WHPSRUDO� \ HVWXGLDQWHV VLQ KRJDU��&RQ EDVH HQ ORV GDWRV� OD -XQWD DERUGDUi ODV GLVSDULGDGHV
LGHQWLILFDGDV HQ OD LPSRVLFLyQ GH OD GLVFLSOLQD HVWXGLDQWLO \ GHWHUPLQDUi VL HO GLVWULWR HVWi
FXPSOLHQGR VXV REMHWLYRV SDUD PHMRUDU HO FOLPD HVFRODU \ FyPR OR HVSHFLILFD HQ VX SODQ ORFDO GH
FRQWURO \ UHVSRQVDELOLGDG�

3ROtWLFD 025*$1 +,// ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2

DGRSWDGR� � GH QRYLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

6863(16,Ï1 < (;38/6,Ï1 � '(%,'2 352&(62 $5� ������

'HILQLFLRQHV
/D VXVSHQVLyQ VLJQLILFD HO UHWLUR GH XQ HVWXGLDQWH GH OD LQVWUXFFLyQ FRQWLQXD SDUD ILQHV GH
DMXVWH��6LQ HPEDUJR� OD VXVSHQVLyQ QR VLJQLILFD QLQJXQR GH ORV VLJXLHQWHV� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������

�� 5HDVLJQDFLyQ D RWUR SURJUDPD R FODVH GH HGXFDFLyQ HQ OD PLVPD HVFXHOD GRQGH HO
HVWXGLDQWH UHFLELUi LQVWUXFFLyQ FRQWLQXD GXUDQWH HO GtD SUHVFULWR SRU OD -XQWD GH *RELHUQR
SDUD HVWXGLDQWHV GHO PLVPR JUDGR

�� 5HIHUHQFLD D XQ HPSOHDGR FHUWLILFDGR GHVLJQDGR SRU HO GLUHFWRU SDUD DVHVRUDU D ORV
HVWXGLDQWHV�
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�� 5HPRFLyQ GH OD FODVH� SHUR VLQ UHDVLJQDFLyQ D RWUD FODVH R SURJUDPD� SRU HO UHVWR GHO
SHUtRGR GH FODVH VLQ HQYLDU DO HVWXGLDQWH DO GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD VHJ~Q OR
GLVSXHVWR HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ�������

([SXOVLyQ VLJQLILFD VDFDU D XQ HVWXGLDQWH GH OD VXSHUYLVLyQ \ FRQWURO LQPHGLDWRV R GH OD
VXSHUYLVLyQ JHQHUDO GHO SHUVRQDO HVFRODU���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
$YLVR GH 5HJODPHQWR
$O FRPLHQ]R GH FDGD DxR HVFRODU� HO GLUHFWRU GH FDGD HVFXHOD VH DVHJXUDUi GH TXH WRGRV ORV
HVWXGLDQWHV \ SDGUHV � WXWRUHV VHDQ QRWLILFDGRV SRU HVFULWR GH WRGDV ODV UHJODV HVFRODUHV
UHODFLRQDGDV FRQ OD GLVFLSOLQD� LQFOXLGDV OD VXVSHQVLyQ \ OD H[SXOVLyQ���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�����������������������������
0RWLYRV GH 6XVSHQVLyQ \ ([SXOVLyQ� *UDGRV .���
/RV DFWRV SRU ORV FXDOHV XQ HVWXGLDQWH� LQFOXLGR XQ HVWXGLDQWH FRQ GLVFDSDFLGDGHV� SXHGHQ VHU
VXVSHQGLGRV R H[SXOVDGRV ��VHUiQ VROR ORV HVSHFLILFDGRV GH OD VLJXLHQWH PDQHUD�

�� &DXVy� LQWHQWy FDXVDU R DPHQD]y FRQ FDXVDU GDxR ItVLFR D RWUD SHUVRQD��LQWHQFLRQDOPHQWH
XVy IXHU]D R YLROHQFLD VREUH RWUD SHUVRQD� H[FHSWR HQ GHIHQVD SURSLD��R FRPHWLGR FRPR
D\XGDQWH R FyPSOLFH� VHJ~Q OR MX]JXH XQ WULEXQDO GH PHQRUHV� XQ GHOLWR GH YLROHQFLD
ItVLFD HQ HO TXH OD YtFWLPD VXIULy OHVLRQHV FRUSRUDOHV JUDYHV R JUDYHV �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������D� \ �W���

�� 3RVH\y� YHQGLy R SURSRUFLRQy FXDOTXLHU DUPD GH IXHJR� FXFKLOOR� H[SORVLYR X RWUR REMHWR
SHOLJURVR� D PHQRV TXH� HQ HO FDVR GH SRVHVLyQ GH FXDOTXLHU REMHWR GH HVWH WLSR� HO
HVWXGLDQWH KD\D REWHQLGR XQ SHUPLVR SRU HVFULWR SDUD SRVHHU HO DUWtFXOR GH XQ HPSOHDGR
FHUWLILFDGR GH OD HVFXHOD � FRQ HO FRQVHQWLPLHQWR GHO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������E���

�� ,OHJDOPHQWH SRVH\y� XVy� YHQGLy� VXPLQLVWUy R HVWXYR EDMR OD LQIOXHQFLD GH FXDOTXLHU
VXVWDQFLD FRQWURODGD FRPR VH GHILQH HQ HO &yGLJR GH 6DOXG \ 6HJXULGDG����������������
EHELGDV DOFRKyOLFDV R LQWR[LFDQWHV GH FXDOTXLHU WLSR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������F����

�� 2IUHFLy� DUUHJOy R QHJRFLy LOHJDOPHQWH OD YHQWD GH FXDOTXLHU VXVWDQFLD FRQWURODGD� WDO
FRPR VH GHILQH HQ HO &yGLJR GH 6DOXG \ 6HJXULGDG���������������� EHELGDV DOFRKyOLFDV R
LQWR[LFDQWHV GH FXDOTXLHU WLSR� \ OXHJR YHQGLy� HQWUHJy R�VXPLQLVWUy D FXDOTXLHU SHUVRQD
RWUD VXVWDQFLD OtTXLGD � R PDWHULDO \ UHSUHVHQWDGR FRPR VXVWDQFLD FRQWURODGD� EHELGD
DOFRKyOLFD R LQWR[LFDQWH �&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������G����

�� &RPHWLy R LQWHQWy FRPHWHU XQ URER R H[WRUVLyQ �&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������H���

�� &DXVy R LQWHQWy FDXVDU GDxRV D OD SURSLHGDG HVFRODU R SULYDGD �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������I���

�� 5REy R LQWHQWy UREDU SURSLHGDG GH OD HVFXHOD R SURSLHGDG SULYDGD �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������J���

�� 3RVH\y R XVy WDEDFR R SURGXFWRV TXH FRQWLHQHQ SURGXFWRV GH WDEDFR R QLFRWLQD�
LQFOXLGRV� HQWUH RWURV� FLJDUURV� FLJDUULOORV� FLJDUURV HQ PLQLDWXUD� FODYR GH RORU� WDEDFR
VLQ KXPR� WDEDFR� SDTXHWHV PDVWLFDEOHV \ EHWHO� H[FHSWR TXH HVWD UHVWULFFLyQ QR SURKLELUi
HVWXGLDQWH GH XVDU R SRVHHU VXV SURSLRV SURGXFWRV UHFHWDGRV �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������K���
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�� &RPHWLy XQ DFWR REVFHQR R SDUWLFLSy HQ EODVIHPLDV R YXOJDULGDGHV KDELWXDOHV �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������L����

��� ,OHJDOPHQWH SRVH\y� RIUHFLy� DUUHJOy R QHJRFLy OD YHQWD GH FXDOTXLHU SDUDIHUQDOLD GH
GURJDV� FRPR VH GHILQH HQ HO &yGLJR GH 6DOXG \ 6HJXULGDG����������&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������M�����

��� ,QWHUUXPSLy ODV DFWLYLGDGHV HVFRODUHV R GH RWUD PDQHUD GHVDILy LQWHQFLRQDOPHQWH OD
DXWRULGDG YiOLGD GH VXSHUYLVRUHV� PDHVWURV� DGPLQLVWUDGRUHV� RWURV IXQFLRQDULRV HVFRODUHV
X RWUR SHUVRQDO HVFRODU LQYROXFUDGR HQ HO GHVHPSHxR GH VXV IXQFLRQHV �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������N�� 'H FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ��������N� � H[FHSWR
TXH VH GLVSRQJD OR FRQWUDULR HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ�������� ORV HVWXGLDQWHV HQ ORV
JUDGRV .�� QR GHEHQ VHU VXVSHQGLGRV SRU OD LQWHUUXSFLyQ GH ODV DFWLYLGDGHV HVFRODUHV R HO
GHVDItR GHOLEHUDGR GH OD DXWRULGDG HVFRODU� \ ORV HVWXGLDQWHV HQ ORV JUDGRV .��� QR GHEHQ
VHU H[SXOVDGRV ��SRU HVWRV PRWLYRV����

��� 5HFLELy SURSLHGDG HVFRODU R SURSLHGDG SULYDGD UREDGD D VDELHQGDV �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������O���

��� 3RVH\y XQD LPLWDFLyQ GH DUPD GH IXHJR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������P���

$UPD GH IXHJR GH LPLWDFLyQ VLJQLILFD XQD UpSOLFD GH XQ DUPD GH IXHJR TXH HV WDQ
VXVWDQFLDOPHQWH VLPLODU HQ SURSLHGDGHV ItVLFDV D XQ DUPD GH IXHJR H[LVWHQWH TXH OOHYD D
XQD SHUVRQD UD]RQDEOH D FRQFOXLU TXH OD UpSOLFD HV XQ DUPD GH IXHJR���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������P���

��� &RPHWLy R LQWHQWy FRPHWHU XQ DVDOWR VH[XDO FRPR VH GHILQH HQ HO &yGLJR
3HQDO����������F������������������D�R ���� R FRPHWLy XQD DJUHVLyQ VH[XDO FRPR VH GHILQH
HQ HO &yGLJR 3HQDO��������&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������Q����������

��� $FRVy� DPHQD]y R LQWLPLGy D XQ HVWXGLDQWH TXH HV XQ WHVWLJR GHQXQFLDQWH R WHVWLJR HQ XQ
SURFHGLPLHQWR GLVFLSOLQDULR HVFRODU FRQ HO SURSyVLWR GH HYLWDU TXH HVH HVWXGLDQWH VHD
WHVWLJR \ � R WRPH UHSUHVDOLDV FRQWUD HVH HVWXGLDQWH SRU VHU WHVWLJR �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������R ���

��� 2IUHFLy LOHJDOPHQWH� DUUHJOy OD YHQWD� QHJRFLy OD YHQWD R YHQGLy HO PHGLFDPHQWR
UHFHWDGR 6RPD �&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������S��

��� 3DUWLFLSy R LQWHQWy SDUWLFLSDU HQ QRYDWDGDV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������T���

/DV QRYDWDGDV VLJQLILFDQ XQ PpWRGR GH LQLFLDFLyQ R SUHLQLFLDFLyQ HQ XQD RUJDQL]DFLyQ X
RUJDQLVPR HVWXGLDQWLO� \D VHD TXH OD RUJDQL]DFLyQ R HO RUJDQLVPR HVWpQ RILFLDOPHQWH
UHFRQRFLGRV R QR SRU XQD LQVWLWXFLyQ HGXFDWLYD� TXH HV SUREDEOH TXH FDXVH�OHVLRQHV
FRUSRUDOHV JUDYHV R GHJUDGDFLyQ R GHVJUDFLD SHUVRQDO TXH UHVXOWH ItVLFD R PHQWDO� GDxR D
XQ HVWXGLDQWH DQWHULRU� DFWXDO R IXWXUR��/DV QRYDWDGDV QR LQFOX\HQ HYHQWRV GHSRUWLYRV R
HYHQWRV VDQFLRQDGRV SRU OD HVFXHOD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������T���

��� 3DUWLFLSy HQ XQ DFWR GH LQWLPLGDFLyQ �&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������U���

/D LQWLPLGDFLyQ VLJQLILFD FXDOTXLHU DFWR R FRQGXFWD ItVLFD R YHUEDO JUDYH R JHQHUDOL]DGD�
LQFOXLGDV ODV FRPXQLFDFLRQHV UHDOL]DGDV SRU HVFULWR R SRU PHGLR GH XQ DFWR HOHFWUyQLFR�
GLULJLGR D XQR R PiV HVWXGLDQWHV TXH WLHQH R SXHGH SUHGHFLUVH UD]RQDEOHPHQWH TXH WHQJD
HO HIHFWR GH SRQHU D XQ HVWXGLDQWH UD]RQDEOH HQ PLHGR GH GDxR D Vt PLVPR R VX
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SURSLHGDG��FDXVDU TXH HO HVWXGLDQWH H[SHULPHQWH XQ HIHFWR VXVWDQFLDOPHQWH SHUMXGLFLDO HQ
VX VDOXG ItVLFD R PHQWDO��R KDFHU TXH HO HVWXGLDQWH H[SHULPHQWH LQWHUIHUHQFLDV
VXVWDQFLDOHV FRQ VX UHQGLPLHQWR DFDGpPLFR R FDSDFLGDG SDUD SDUWLFLSDU R EHQHILFLDUVH GH
ORV VHUYLFLRV� DFWLYLGDGHV R SULYLOHJLRV SURSRUFLRQDGRV SRU XQD HVFXHOD���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������U���

/D LQWLPLGDFLyQ LQFOX\H FXDOTXLHU DFWR GH DFRVR VH[XDO� YLROHQFLD GH RGLR R DFRVR�
DPHQD]D R LQWLPLGDFLyQ� VHJ~Q VH GHILQH HQ HO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ�������������������R���������\ VLJXLHQWHV HQ ORV SXQWRV � D � GH �0RWLYRV
DGLFLRQDOHV SDUD OD VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� *UDGRV �� �� �TXH WLHQH FXDOTXLHUD GH ORV
HIHFWRV GHVFULWRV DQWHULRUPHQWH HQ XQ HVWXGLDQWH UD]RQDEOH���

(O DFRVR HVFRODU WDPELpQ LQFOX\H XQ DFWR GH DFRVR VH[XDO FLEHUQpWLFR SRU SDUWH GH XQ
HVWXGLDQWH D WUDYpV GH OD GLIXVLyQ R VROLFLWXG R LQFLWDFLyQ D GLIXQGLU XQD IRWRJUDItD X RWUD
JUDEDFLyQ YLVXDO TXH PXHVWUH XQD IRWRJUDItD GHVQXGD� VHPLGHVQXGD R VH[XDOPHQWH
H[SOtFLWD X RWUD JUDEDFLyQ YLVXDO GH XQ PHQRU LGHQWLILFDEOH� FXDQGR GLFKD GLYXOJDFLyQ HV
D RWUR HVWXGLDQWH R DO SHUVRQDO GH OD HVFXHOD SRU PHGLR GH XQ DFWR HOHFWUyQLFR \ WLHQH R
SXHGH SUHGHFLUVH UD]RQDEOHPHQWH TXH WHQGUi XQR R PiV GH ORV HIHFWRV GH OD LQWLPLGDFLyQ
GHVFULWRV DQWHULRUPHQWH��(O DFRVR VH[XDO FLEHUQpWLFR QR LQFOX\H XQD UHSUHVHQWDFLyQ�
UHSUHVHQWDFLyQ R LPDJHQ TXH WHQJD XQ YDORU OLWHUDULR� DUWtVWLFR� HGXFDWLYR� SROtWLFR R
FLHQWtILFR VHULR R TXH LPSOLTXH HYHQWRV GHSRUWLYRV R DFWLYLGDGHV DXWRUL]DGDV SRU OD
HVFXHOD�

$FWR HOHFWUyQLFR VLJQLILFD OD FUHDFLyQ R WUDQVPLVLyQ RULJLQDGD GHQWUR R IXHUD GHO VLWLR
HVFRODU SRU PHGLR GH XQ GLVSRVLWLYR HOHFWUyQLFR� TXH LQFOX\H� HQWUH RWURV� XQ WHOpIRQR�
WHOpIRQR LQDOiPEULFR X RWUR GLVSRVLWLYR GH FRPXQLFDFLyQ LQDOiPEULFD� FRPSXWDGRUD R
EXVFDSHUVRQDV� GH XQD FRPXQLFDFLyQ TXH LQFOX\H� SHUR QR OLPLWDGR D� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������U���

D��8Q PHQVDMH� WH[WR� VRQLGR� YLGHR R LPDJHQ

E��8QD SXEOLFDFLyQ HQ XQ VLWLR ZHE GH ,QWHUQHW GH XQD UHG VRFLDO� TXH LQFOX\H�
HQWUH RWURV� SXEOLFDU R FUHDU XQD SiJLQD GH JUDEDFLyQ R FUHDU XQD VXSODQWDFLyQ
FUHtEOH R XQ SHUILO IDOVR FRQ HO SURSyVLWR GH FDXVDUOH D XQ HVWXGLDQWH UD]RQDEOH
FXDOTXLHUD GH ORV HIHFWRV GHO DFRVR GHVFULWRV DQWHULRUPHQWH�

(VWXGLDQWH UD]RQDEOH VLJQLILFD XQ HVWXGLDQWH� TXH LQFOX\H� SHUR QR VH OLPLWD D� XQ
HVWXGLDQWH TXH KD VLGR LGHQWLILFDGR FRPR XQ HVWXGLDQWH FRQ XQD GLVFDSDFLGDG� TXH HMHUFH
XQ FXLGDGR� KDELOLGDG \ MXLFLR SURPHGLR SDUD XQD SHUVRQD GH VX HGDG R SDUD XQD SHUVRQD
GH VX HGDG FRQ VX GLVFDSDFLGDG���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������U���

��� $\XGy R LQVWLJy OD LPSRVLFLyQ R LQWHQWR GH LQIOLJLU GDxR ItVLFR D RWUD SHUVRQD� FRPR VH GHILQH
HQ HO &yGLJR 3HQDO�����&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������W�����

��� +L]R DPHQD]DV WHUURULVWDV FRQWUD IXQFLRQDULRV HVFRODUHV \ � R SURSLHGDG HVFRODU �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�����������

8QD DPHQD]D WHUURULVWD LQFOX\H FXDOTXLHU GHFODUDFLyQ RUDO X HVFULWD GH XQD SHUVRQD TXH
LQWHQFLRQDOPHQWH DPHQD]D FRQ FRPHWHU XQ GHOLWR TXH UHVXOWDUi HQ OD PXHUWH R OHVLRQHV
FRUSRUDOHV JUDYHV D RWUD SHUVRQD R GDxRV D OD SURSLHGDG TXH H[FHGDQ ORV�� ������ FRQ OD
LQWHQFLyQ HVSHFtILFD GH TXH OD GHFODUDFLyQ VH WRPH FRPR XQD DPHQD]D� LQFOXVR VL QR KD\
LQWHQFLyQ GH OOHYDUOR D FDER UHDOPHQWH���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������
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0RWLYRV DGLFLRQDOHV SDUD VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� *UDGRV ����
&XDOTXLHU HVWXGLDQWH HQ ORV JUDGRV ���� SXHGH VHU VXVSHQGLGR� SHUR QR H[SXOVDGR� SRU
LQWHUUXPSLU ODV DFWLYLGDGHV HVFRODUHV R GHVDILDU GHOLEHUDGDPHQWH OD DXWRULGDG YiOLGD GH
VXSHUYLVRUHV� PDHVWURV� DGPLQLVWUDGRUHV� RWURV IXQFLRQDULRV HVFRODUHV X RWUR SHUVRQDO HVFRODU
LQYROXFUDGR HQ HO GHVHPSHxR GH VXV IXQFLRQHV���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������N���
8Q HVWXGLDQWH HQ ORV JUDGRV ���� HVWDUi VXMHWR D VXVSHQVLyQ R UHFRPHQGDFLyQ GH H[SXOVLyQ
FXDQGR VH GHWHUPLQH TXH pO � HOOD�

�� &RPHWLy DFRVR VH[XDO FRPR VH GHILQH HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ��������&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�������������

(O DFRVR VH[XDO VLJQLILFD FRQGXFWD TXH� FXDQGR VH FRQVLGHUD GHVGH OD SHUVSHFWLYD GH XQD SHUVRQD
UD]RQDEOH GHO PLVPR JpQHUR TXH OD YtFWLPD� HV OR VXILFLHQWHPHQWH JUDYH R GRPLQDQWH FRPR SDUD
WHQHU XQ LPSDFWR QHJDWLYR HQ HO UHQGLPLHQWR DFDGpPLFR GH OD YtFWLPD R SDUD FUHDU XQD HGXFDFLyQ
HGXFDWLYD LQWLPLGDQWH� KRVWLO X RIHQVLYD� PHGLR DPELHQWH���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������������������

�� &DXVy� LQWHQWy FDXVDU� DPHQD]y FRQ FDXVDU R SDUWLFLSy HQ XQ DFWR GH YLROHQFLD GH RGLR
FRPR VH GHILQH HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ������&yGLJR GH (GXFDFLyQ�������������

9LROHQFLD GH RGLR VLJQLILFD FXDOTXLHU DFWR SXQLEOH EDMR HO &yGLJR 3HQDO���������������R
��������7DOHV DFWRV LQFOX\HQ KHULU R LQWLPLGDU D XQD YtFWLPD� LQWHUIHULU FRQ HO HMHUFLFLR GH ORV
GHUHFKRV FLYLOHV GH XQD YtFWLPD R GDxDU OD SURSLHGDG GH OD YtFWLPD GHELGR D VX UD]D� HWQLD�
UHOLJLyQ� QDFLRQDOLGDG� GLVFDSDFLGDG� JpQHUR� LGHQWLGDG GH JpQHUR� H[SUHVLyQ GH JpQHUR X
RULHQWDFLyQ VH[XDO��XQD SHUFHSFLyQ GH OD SUHVHQFLD GH FXDOTXLHUD GH HVDV FDUDFWHUtVWLFDV HQ OD
YtFWLPD��R OD DVRFLDFLyQ GH OD YtFWLPD FRQ XQD SHUVRQD R JUXSR FRQ XQD R PiV GH HVDV
FDUDFWHUtVWLFDV UHDOHV R SHUFLELGDV���&yGLJR GH (GXFDFLyQ������ &yGLJR 3HQDO�������������

�� 3DUWLFLSDU LQWHQFLRQDOPHQWH HQ KRVWLJDPLHQWR� DPHQD]DV R LQWLPLGDFLyQ FRQWUD HO
SHUVRQDO GHO GLVWULWR R ORV HVWXGLDQWHV TXH VHD OR VXILFLHQWHPHQWH JUDYH R GRPLQDQWH
FRPR SDUD WHQHU HO HIHFWR UHDO \ UD]RQDEOHPHQWH HVSHUDGR GH LQWHUUXPSLU PDWHULDOPHQWH
HO WUDEDMR GH FODVH� FUHDU XQ GHVRUGHQ VXVWDQFLDO H LQYDGLU ORV GHUHFKRV GHO SHUVRQDO
HVFRODU R HVWXGLDQWHV FUHDQGR 8Q DPELHQWH HGXFDWLYR LQWLPLGDQWH X KRVWLO �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�����������

6XVSHQVLyQ GH OD FODVH SRU XQ PDHVWUR
8Q PDHVWUR SXHGH VXVSHQGHU D XQ HVWXGLDQWH� LQFOXLGR XQ HVWXGLDQWH GH JUDGR .��� GH OD FODVH
SRU HO UHVWR GHO GtD \ DO GtD VLJXLHQWH SRU LQWHUUXSFLyQ� GHVDItR GHOLEHUDGR R FXDOTXLHUD GH ORV
RWURV DFWRV HVSHFLILFDGRV HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ�������\ HQXPHUDGRV FRPR HOHPHQWRV � �
��� EDMR �0RWLYRV GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� *UDGRV .���� DUULED���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�����������
$O VXVSHQGHU D XQ DOXPQR GH OD FODVH� HO PDHVWUR LQIRUPDUi LQPHGLDWDPHQWH HVWD DFFLyQ DO
GLUHFWRU R SHUVRQD GHVLJQDGD \ HQYLDUi DO DOXPQR DO GLUHFWRU R SHUVRQD GHVLJQDGD SDUD OD DFFLyQ
DSURSLDGD��6L HVD DFFLyQ UHTXLHUH OD SUHVHQFLD FRQWLQXD GHO HVWXGLDQWH HQ OD HVFXHOD� pO � HOOD VHUi
VXSHUYLVDGR DGHFXDGDPHQWH GXUDQWH ORV SHUtRGRV GH FODVH GH ORV FXDOHV pO � HOOD KD VLGR
VXVSHQGLGR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
7DQ SURQWR FRPR VHD SRVLEOH GHVSXpV GH TXH HO PDHVWUR GHFLGD VXVSHQGHU DO HVWXGLDQWH� pO � HOOD
GHEHUi SHGLUOH DO SDGUH � WXWRU GHO HVWXGLDQWH TXH DVLVWD D XQD FRQIHUHQFLD GH SDGUHV \ PDHVWURV
FRQ UHVSHFWR D OD VXVSHQVLyQ��8Q FRQVHMHUR R�SVLFyORJR SXHGH DVLVWLU D OD FRQIHUHQFLD VL HV
SRVLEOH� \ XQ DGPLQLVWUDGRU GH OD HVFXHOD GHEHUi DVLVWLU VL HO SDGUH � WXWRU R HO PDHVWUR OR
VROLFLWDQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
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8Q HVWXGLDQWH VXVSHQGLGR GH OD FODVH QR VHUi GHYXHOWR D OD FODVH GXUDQWH HO SHUtRGR GH OD
VXVSHQVLyQ VLQ OD DSUREDFLyQ GHO PDHVWUR GH OD FODVH \ HO GLUHFWRU R OD SHUVRQD
GHVLJQDGD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
8Q HVWXGLDQWH VXVSHQGLGR GH OD FODVH QR VH FRORFDUi HQ RWUD FODVH UHJXODU GXUDQWH HO SHUtRGR GH
VXVSHQVLyQ��6LQ HPEDUJR� XQ HVWXGLDQWH DVLJQDGR D PiV GH XQD FODVH SRU GtD SXHGH FRQWLQXDU
DVLVWLHQGR D RWUDV FODVHV UHJXODUHV� H[FHSWR ODV TXH VH OOHYDQ D FDER DO PLVPR WLHPSR TXH OD FODVH
GH OD TXH IXH VXVSHQGLGR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
(O PDHVWUR GH FXDOTXLHU FODVH GH OD FXDO VH VXVSHQGD D XQ HVWXGLDQWH SXHGH UHTXHULU TXH HO
HVWXGLDQWH FRPSOHWH ODV WDUHDV \ H[iPHQHV SHUGLGRV GXUDQWH HO UHWLUR���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������
6XVSHQVLyQ SRU HO VXSHULQWHQGHQWH� GLUHFWRU R SHUVRQD GHVLJQDGD SRU HO GLUHFWRU
3DUD LPSOHPHQWDU SURFHGLPLHQWRV GLVFLSOLQDULRV HQ XQ VLWLR HVFRODU� HO GLUHFWRU SXHGH� SRU
HVFULWR� GHVLJQDU FRPR GHVLJQDGR GHO GLUHFWRU D RWUR DGPLQLVWUDGRU R� VL HO GLUHFWRU HV HO ~QLFR
DGPLQLVWUDGRU HQ HO VLWLR HVFRODU� XQ HPSOHDGR FHUWLILFDGR��6HJ~Q VHD QHFHVDULR� HO GLUHFWRU
SXHGH� SRU HVFULWR� WDPELpQ GHVLJQDU D RWUR DGPLQLVWUDGRU R HPSOHDGR FHUWLILFDGR FRPR
GHVLJQDGR VHFXQGDULR SDUD D\XGDU FRQ ORV SURFHGLPLHQWRV GLVFLSOLQDULRV FXDQGR HO GLUHFWRU \ HO
GHVLJQDGR SULQFLSDO GHO GLUHFWRU HVWiQ DXVHQWHV GHO VLWLR HVFRODU�
(O 6XSHULQWHQGHQWH� HO GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD VXVSHQGHUiQ GH LQPHGLDWR D FXDOTXLHU
HVWXGLDQWH TXH VH HQFXHQWUH HQ OD HVFXHOD R HQ XQD DFWLYLGDG HVFRODU TXH KD\D FRPHWLGR
FXDOTXLHUD GH ORV DFWRV HQXPHUDGRV HQ OD SROtWLFD GH OD -XQWD EDMR �$XWRULGDG SDUD ([SXOVDU� \
SRU HO FXDO VH OH H[LJH TXH UHFRPLHQGH OD H[SXOVLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������F���
(O 6XSHULQWHQGHQWH� HO GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD SXHGHQ LPSRQHU XQD VXVSHQVLyQ SRU XQD
SULPHUD RIHQVD VL GHWHUPLQD TXH HO HVWXGLDQWH YLROy FXDOTXLHUD GH ORV SXQWRV � ��� HQXPHUDGRV
HQ �0RWLYRV GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� *UDGRV .���� DUULED R VL HO HVWXGLDQWH OD SUHVHQFLD
FDXVD XQ SHOLJUR D ODV SHUVRQDV���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������
3DUD WRGDV ODV GHPiV RIHQVDV� XQ HVWXGLDQWH SXHGH VHU VXVSHQGLGR VROR FXDQGR HO
6XSHULQWHQGHQWH R HO GLUHFWRU KD GHWHUPLQDGR TXH RWURV PHGLRV GH FRUUHFFLyQ QR KDQ ORJUDGR
XQD FRQGXFWD DGHFXDGD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������
&XDQGR VH LPSOHPHQWDQ RWURV PHGLRV GH FRUUHFFLyQ DQWHV GH LPSRQHU OD VXVSHQVLyQ R
VXVSHQVLyQ VXSHUYLVDGD D XQ HVWXGLDQWH� HO 6XSHULQWHQGHQWH� HO GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD
GRFXPHQWDUiQ ORV RWURV PHGLRV GH FRUUHFFLyQ XWLOL]DGRV \ FRQVHUYDUiQ OD GRFXPHQWDFLyQ HQ HO
UHJLVWUR GHO HVWXGLDQWH���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

/RQJLWXG GH OD VXVSHQVLyQ
(O 6XSHULQWHQGHQWH� HO GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD SXHGHQ VXVSHQGHU D XQ HVWXGLDQWH GH OD
HVFXHOD SRU QR PiV GH FLQFR GtDV HVFRODUHV FRQVHFXWLYRV���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
8Q HVWXGLDQWH SXHGH VHU VXVSHQGLGR GH OD HVFXHOD SRU QR PiV GH �� GtDV HVFRODUHV HQ FXDOTXLHU
DxR HVFRODU��6LQ HPEDUJR� VL XQ HVWXGLDQWH VH LQVFULEH R HV WUDQVIHULGR D RWUD HVFXHOD UHJXODU� XQD
HVFXHOD GH RSRUWXQLGDG R XQD HVFXHOD R FODVH GH FRQWLQXDFLyQ FRQ HO SURSyVLWR GH DMXVWH� SXHGH
VHU VXVSHQGLGR SRU QR PiV GH �� GtDV HVFRODUHV HQ XQ DxR HVFRODU��(O GLVWULWR SXHGH FRQWDU ODV
VXVSHQVLRQHV TXH RFXUUHQ PLHQWUDV XQ HVWXGLDQWH HVWi LQVFULWR HQ RWUR�GLVWULWR HVFRODU KDFLD OD
FDQWLGDG Pi[LPD GH GtDV SRU ORV FXDOHV HO HVWXGLDQWH SXHGH VHU VXVSHQGLGR HQ FXDOTXLHU DxR
HVFRODU���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������������������������
(VWDV UHVWULFFLRQHV VREUH HO Q~PHUR GH GtDV GH VXVSHQVLyQ QR VH DSOLFDUiQ FXDQGR OD VXVSHQVLyQ
VH H[WLHQGD HQ HVSHUD GH XQD H[SXOVLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
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3URFHGLPLHQWRV GH GHELGR SURFHVR SDUD OD VXVSHQVLyQ
/DV VXVSHQVLRQHV VH LPSRQGUiQ GH DFXHUGR FRQ ORV VLJXLHQWHV SURFHGLPLHQWRV�

�� &RQIHUHQFLD LQIRUPDO� OD VXVSHQVLyQ VHUi SUHFHGLGD SRU XQD FRQIHUHQFLD LQIRUPDO
FRQGXFLGD SRU HO 6XSHULQWHQGHQWH� HO GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD FRQ HO HVWXGLDQWH \�
FXDQGR VHD SRVLEOH� HO PDHVWUR� HO VXSHUYLVRU R HO HPSOHDGR GH OD HVFXHOD TXH UHILULy DO
HVWXGLDQWH DO GLUHFWRU��(Q OD FRQIHUHQFLD� VH LQIRUPDUi DO DOXPQR GHO PRWLYR GH OD DFFLyQ
GLVFLSOLQDULD� LQFOXLGRV ORV RWURV PHGLRV GH FRUUHFFLyQ TXH VH LQWHQWDURQ DQWHV GH OD
VXVSHQVLyQ� VHJ~Q OR UHTXHULGR GH FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ���������� \
ODV SUXHEDV HQ VX FRQWUD� \ VH OH HQWUHJDUi HO RSRUWXQLGDG GH SUHVHQWDU VX YHUVLyQ \
HYLGHQFLD HQ DSR\R GH VX GHIHQVD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ����������

(VWD FRQIHUHQFLD SXHGH RPLWLUVH VL HO 6XSHULQWHQGHQWH� HO GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD
GHWHUPLQD TXH H[LVWH XQD VLWXDFLyQ GH HPHUJHQFLD TXH LPSOLFD XQ SHOLJUR FODUR \
SUHVHQWH SDUD OD YLGD� OD VHJXULGDG R OD VDOXG GH ORV HVWXGLDQWHV R HO SHUVRQDO GH OD
HVFXHOD��6L XQ HVWXGLDQWH HV VXVSHQGLGR VLQ HVWD FRQIHUHQFLD� WDQWR HO SDGUH � WXWRU FRPR
HO HVWXGLDQWH VHUiQ QRWLILFDGRV GHO GHUHFKR GHO HVWXGLDQWH D UHJUHVDU D OD HVFXHOD SDUD HO
SURSyVLWR GH OD FRQIHUHQFLD \ OD FRQIHUHQFLD VH OOHYDUi D FDER GHQWUR GH GRV GtDV
HVFRODUHV� D PHQRV TXH HO HVWXGLDQWH UHQXQFLH D VX � VX GHUHFKR D HOOR R ItVLFDPHQWH QR
SXHGH DVLVWLU SRU QLQJ~Q PRWLYR��(Q WDO FDVR� OD FRQIHUHQFLD VH OOHYDUi D FDER WDQ SURQWR
FRPR HO HVWXGLDQWH SXHGD UHJUHVDU ItVLFDPHQWH D OD HVFXHOD���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������

�� $FFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV� 7RGDV ODV VROLFLWXGHV GH VXVSHQVLyQ GH HVWXGLDQWHV GHEHQ VHU
SURFHVDGDV SRU HO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR��8Q HPSOHDGR GH OD HVFXHOD GHEHUi LQIRUPDU OD
VXVSHQVLyQ� LQFOXLGR HO QRPEUH GHO HVWXGLDQWH \ OD FDXVD GH OD VXVSHQVLyQ� DO
6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD GHVLJQDGD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

�� $YLVR D ORV SDGUHV � WXWRUHV� $O PRPHQWR GH OD VXVSHQVLyQ� XQ HPSOHDGR GH OD HVFXHOD
KDUi XQ HVIXHU]R UD]RQDEOH SDUD FRPXQLFDUVH FRQ ORV SDGUHV � WXWRUHV SRU WHOpIRQR R HQ
SHUVRQD��&DGD YH] TXH VH VXVSHQGH D XQ HVWXGLDQWH� HO SDGUH � WXWRU WDPELpQ VHUi
QRWLILFDGR SRU HVFULWR GH OD VXVSHQVLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

(VWH DYLVR LQGLFDUi HO GHOLWR HVSHFtILFR FRPHWLGR SRU HO HVWXGLDQWH���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�����������

$GHPiV� HO DYLVR SXHGH LQGLFDU OD IHFKD \ KRUD HQ TXH HO HVWXGLDQWH SXHGH UHJUHVDU D OD
HVFXHOD�

�� &RQIHUHQFLD GH SDGUHV � WXWRUHV� FDGD YH] TXH VH VXVSHQGH D XQ HVWXGLDQWH� ORV
IXQFLRQDULRV GH OD HVFXHOD SXHGHQ VROLFLWDU XQD UHXQLyQ FRQ HO SDGUH � WXWRU SDUD GLVFXWLU
OD �V� FDXVD �V� \ OD GXUDFLyQ GH OD VXVSHQVLyQ� OD SROtWLFD HVFRODU LQYROXFUDGD \ FXDOTXLHU
RWUR DVXQWR SHUWLQHQWH���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

6L ORV IXQFLRQDULRV HVFRODUHV VROLFLWDQ UHXQLUVH FRQ HO SDGUH � WXWRU� HO DYLVR SXHGH LQGLFDU
TXH OD OH\ UHTXLHUH TXH HO SDGUH � WXWRU UHVSRQGD D WDOHV VROLFLWXGHV VLQ GHPRUD��6LQ
HPEDUJR� QR VH SXHGHQ LPSRQHU VDQFLRQHV DO HVWXGLDQWH SRU HO KHFKR GH TXH HO SDGUH �
WXWRU QR DVLVWD D GLFKD FRQIHUHQFLD��1R VH OH SXHGH QHJDU OD UHLQFRUSRUDFLyQ DO HVWXGLDQWH
~QLFDPHQWH SRUTXH HO SDGUH � WXWRU QR DVLVWLy D OD FRQIHUHQFLD���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������
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�� ([WHQVLyQ GH OD VXVSHQVLyQ� 6L OD -XQWD HVWi FRQVLGHUDQGR OD H[SXOVLyQ GH XQ HVWXGLDQWH
VXVSHQGLGR GH FXDOTXLHU HVFXHOD R OD VXVSHQVLyQ GH XQ HVWXGLDQWH SRU HO UHVWR GHO
VHPHVWUH GH OD FRQWLQXDFLyQ GH OD HVFXHOD� HO�6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGHQ� SRU
HVFULWR� H[WHQGHU OD VXVSHQVLyQ KDVWD TXH WLHPSR HQ TXH OD -XQWD WRPy XQD GHFLVLyQ�
VLHPSUH TXH VH FXPSODQ ORV VLJXLHQWHV UHTXLVLWRV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

D� /D H[WHQVLyQ GHO SHUtRGR RULJLQDO GH VXVSHQVLyQ HVWi SUHFHGLGD SRU XQ DYLVR GH
GLFKD H[WHQVLyQ FRQ XQD RIHUWD SDUD FHOHEUDU XQD FRQIHUHQFLD VREUH OD H[WHQVLyQ�
GDQGR DO HVWXGLDQWH OD RSRUWXQLGDG GH VHU HVFXFKDGR��(VWD FRQIHUHQFLD SXHGH
UHDOL]DUVH MXQWR FRQ XQD UHXQLyQ VROLFLWDGD SRU HO HVWXGLDQWH R SDGUH � WXWRU SDUD
LPSXJQDU OD VXVSHQVLyQ RULJLQDO�

E� (O 6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD GHVLJQDGD GHWHUPLQD� OXHJR GH XQD UHXQLyQ HQ OD
TXH VH LQYLWy DO DOXPQR \ DO SDGUH � WXWRU GHO DOXPQR D SDUWLFLSDU� TXH OD SUHVHQFLD
GHO DOXPQR HQ OD HVFXHOD R HQ XQD HVFXHOD DOWHUQDWLYD SRQGUtD HQ SHOLJUR D
SHUVRQDV R ELHQHV R DPHQD]DUtD FRQ LQWHUUXPSLU HO SURFHVR GH
LQVWUXFFLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������

F� 6L HO HVWXGLDQWH LQYROXFUDGR HV XQ MRYHQ GH FULDQ]D� HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD
SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUiQ QRWLILFDU DO HQODFH GHO GLVWULWR SDUD ORV MyYHQHV GH
FULDQ]D OD QHFHVLGDG GH LQYLWDU DO DERJDGR GHO HVWXGLDQWH \ D XQ UHSUHVHQWDQWH GH
OD DJHQFLD GH ELHQHVWDU LQIDQWLO GHO FRQGDGR FRUUHVSRQGLHQWH SDUD DVLVWLU D OD
UHXQLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ����������������������������

G� 6L HO HVWXGLDQWH LQYROXFUDGR HV XQ QLxR R MRYHQ VLQ KRJDU� HO 6XSHULQWHQGHQWH R
SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi QRWLILFDU DO HQODFH GHO GLVWULWR SDUD ORV HVWXGLDQWHV VLQ
KRJDU���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

(Q OXJDU GH R DGHPiV GH VXVSHQGHU D XQ HVWXGLDQWH� HO 6XSHULQWHQGHQWH� HO GLUHFWRU R OD
SHUVRQD GHVLJQDGD SXHGHQ SURSRUFLRQDU VHUYLFLRV R UHTXHULU TXH HO HVWXGLDQWH SDUWLFLSH
HQ XQ SURJUDPD GLVFLSOLQDULR DOWHUQDWLYR GLVHxDGR SDUD FRUUHJLU VX FRPSRUWDPLHQWR \
PDQWHQHUOR HQ OD HVFXHOD�

6XVSHQVLyQ SRU OD -XQWD
/D -XQWD SXHGH VXVSHQGHU D XQ HVWXGLDQWH SRU FXDOTXLHUD GH ORV DFWRV HQXPHUDGRV HQ �0RWLYRV
GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� *UDGRV .���� \ �0RWLYRV DGLFLRQDOHV GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ�
*UDGRV ����� DUULED \ GHQWUR GH ORV OtPLWHV HVSHFLILFDGRV HQ �6XVSHQVLyQ SRU HO
6XSHULQWHQGHQWH� 'LUHFWRU R SHUVRQD GHVLJQDGD �DUULED���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
/D -XQWD SXHGH VXVSHQGHU D XQ HVWXGLDQWH PDWULFXODGR HQ XQD HVFXHOD R FODVH GH FRQWLQXDFLyQ
SRU XQ SHUtRGR TXH QR VHD PiV ODUJR TXH HO UHVWR GHO VHPHVWUH��/D VXVSHQVLyQ GHEHUi FXPSOLU
FRQ ORV UHTXLVLWRV GHO &yGLJR GH (GXFDFLyQ����������&yGLJR GH (GXFDFLyQ������������
&XDQGR OD -XQWD HVWp FRQVLGHUDQGR XQD VXVSHQVLyQ� DFFLyQ GLVFLSOLQDULD R FXDOTXLHU RWUD DFFLyQ
�H[FHSWR OD H[SXOVLyQ� FRQWUD FXDOTXLHU HVWXGLDQWH� FHOHEUDUi XQD VHVLyQ FHUUDGD VL XQD DXGLHQFLD
S~EOLFD OOHYDUtD D OD GLYXOJDFLyQ GH LQIRUPDFLyQ TXH YLRODUtD HO GHUHFKR D OD SULYDFLGDG GH XQ
HVWXGLDQWH EDMR HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ������������������&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ������
���
/D -XQWD SURSRUFLRQDUi DO HVWXGLDQWH \ D VXV SDGUHV � WXWRUHV XQD QRWLILFDFLyQ SRU HVFULWR GH OD
VHVLyQ FHUUDGD SRU FRUUHR FHUWLILFDGR R FHUWLILFDGR R VHUYLFLR SHUVRQDO��$O UHFLELU HVWD
QRWLILFDFLyQ� HO HVWXGLDQWH R SDGUH � WXWRU SXHGH VROLFLWDU XQD UHXQLyQ S~EOLFD� \ HVWD VROLFLWXG VH
RWRUJDUi VL VH KDFH SRU HVFULWR GHQWUR GH ODV �� KRUDV SRVWHULRUHV D OD UHFHSFLyQ GH OD QRWLILFDFLyQ
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GH OD -XQWD��6LQ HPEDUJR� FXDOTXLHU GLVFXVLyQ TXH HQWUH HQ FRQIOLFWR FRQ HO GHUHFKR D OD
SULYDFLGDG GH FXDOTXLHU RWUR HVWXGLDQWH D~Q VH OOHYDUi D FDER HQ VHVLyQ FHUUDGD���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ������������������
6XVSHQVLyQ HQ HO FDPSXV
8Q HVWXGLDQWH SDUD TXLHQ QR VH KD LQLFLDGR XQD DFFLyQ GH H[SXOVLyQ \ TXH QR UHSUHVHQWD XQ
SHOLJUR LQPLQHQWH R DPHQD]D SDUD OD HVFXHOD� ORV HVWXGLDQWHV R HO SHUVRQDO SXHGH VHU DVLJQDGR D
OD VXVSHQVLyQ HQ HO FDPSXV HQ XQ VDOyQ GH FODVHV� HGLILFLR R VLWLR VHSDUDGR GXUDQWH WRGR HO
SHUtRGR GH VXVSHQVLyQ ��6H DSOLFDUiQ ODV VLJXLHQWHV FRQGLFLRQHV� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�����������
�� (O DXOD GH VXVSHQVLyQ HQ HO FDPSXV WHQGUi SHUVRQDO GH DFXHUGR FRQ OD OH\�
�� (O HVWXGLDQWH WHQGUi DFFHVR D ORV VHUYLFLRV GH DVHVRUDPLHQWR DGHFXDGRV�
�� (O DXOD GH VXVSHQVLyQ HQ HO FDPSXV SURPRYHUi OD ILQDOL]DFLyQ GHO WUDEDMR HVFRODU \ ODV
SUXHEDV SHUGLGDV SRU HO HVWXGLDQWH GXUDQWH OD VXVSHQVLyQ�
�� (O HVWXGLDQWH VHUi UHVSRQVDEOH GH FRQWDFWDU D VX PDHVWUR �V� SDUD UHFLELU ODV WDUHDV TXH VH
FRPSOHWDUiQ HQ HO DXOD GH VXVSHQVLyQ VXSHUYLVDGD��(O PDHVWUR �V� GHEHUi SURSRUFLRQDU WRGDV ODV
WDUHDV \ SUXHEDV TXH HO HVWXGLDQWH SHUGHUi PLHQWUDV HVWi VXVSHQGLGR��6L QR VH DVLJQD GLFKR
WUDEDMR� OD SHUVRQD TXH VXSHUYLVD HO DXOD GH VXVSHQVLyQ GHEHUi DVLJQDU HO WUDEDMR HVFRODU�
(Q HO PRPHQWR HQ TXH XQ DOXPQR HV DVLJQDGR D XQ DXOD GH VXVSHQVLyQ HQ HO FDPSXV� HO GLUHFWRU
R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi QRWLILFDU D ORV SDGUHV � WXWRUHV GHO DOXPQR HQ SHUVRQD R SRU
WHOpIRQR��&XDQGR OD WDUHD HV SRU PiV GH XQ SHUtRGR GH FODVH� HVWD QRWLILFDFLyQ SXHGH KDFHUVH SRU
HVFULWR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������
6XSHULQWHQGHQWH R DXWRULGDG GHO GLUHFWRU SDUD UHFRPHQGDU OD H[SXOVLyQ
$ PHQRV TXH HO 6XSHULQWHQGHQWH R HO GLUHFWRU GHWHUPLQHQ TXH OD H[SXOVLyQ QR GHEH
UHFRPHQGDUVH EDMR ODV FLUFXQVWDQFLDV R TXH XQ PHGLR DOWHUQDWLYR GH FRUUHFFLyQ DERUGDUtD OD
FRQGXFWD� pO � HOOD UHFRPHQGDUi OD H[SXOVLyQ GH XQ HVWXGLDQWH SRU FXDOTXLHUD GH ORV VLJXLHQWHV
DFWRV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
�� &DXVDU OHVLRQHV ItVLFDV JUDYHV D RWUD SHUVRQD� H[FHSWR HQ GHIHQVD SURSLD�
�� 3RVHVLyQ GH FXDOTXLHU FXFKLOOR X RWUR REMHWR SHOLJURVR GH XVR QR UD]RQDEOH SDUD HO HVWXGLDQWH�
�� 3RVHVLyQ LOHJDO GH FXDOTXLHU VXVWDQFLD FRQWURODGD FRPR VH HQXPHUD HQ HO &yGLJR GH 6DOXG \
6HJXULGDG���������������� D H[FHSFLyQ GH �D� HO SULPHU GHOLWR SRU OD SRVHVLyQ GH QR PiV GH XQD
RQ]D GH PDULKXDQD� TXH QR VHD FDQQDELV FRQFHQWUDGR� R �E� HO HVWXGLDQWH SRVHVLyQ GH
PHGLFDPHQWRV GH YHQWD OLEUH SDUD VX XVR X RWUR PHGLFDPHQWR UHFHWDGR SRU XQ PpGLFR�
�� 5RER R H[WRUVLyQ
�� $VDOWR R DJUHVLyQ� FRPR VH GHILQH HQ HO &yGLJR 3HQDO�����\������ VREUH FXDOTXLHU HPSOHDGR
GH OD HVFXHOD���
$O GHWHUPLQDU VL VH UHFRPLHQGD R QR OD H[SXOVLyQ GH XQ HVWXGLDQWH� HO 6XSHULQWHQGHQWH� HO
GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUiQ DFWXDU OR PiV UiSLGR SRVLEOH SDUD JDUDQWL]DU TXH HO
HVWXGLDQWH QR SLHUGD WLHPSR GH LQVWUXFFLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������
$XGLHQFLD GH GHUHFKR GH H[SXOVLyQ GHO HVWXGLDQWH
&XDOTXLHU HVWXGLDQWH UHFRPHQGDGR SDUD H[SXOVLyQ WHQGUi GHUHFKR D XQD DXGLHQFLD SDUD
GHWHUPLQDU VL GHEH VHU H[SXOVDGR��/D DXGLHQFLD VH OOHYDUi D FDER GHQWUR GH ORV �� GtDV HVFRODUHV
GHVSXpV GH TXH HO 6XSHULQWHQGHQWH� HO GLUHFWRU R OD�SHUVRQD GHVLJQDGD GHWHUPLQH TXH HO
HVWXGLDQWH KD FRPHWLGR ORV DFWRV TXH IRUPDQ OD EDVH GH OD UHFRPHQGDFLyQ GH H[SXOVLyQ���&yGLJR
GH (GXFDFLyQ��������D���
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(O HVWXGLDQWH WLHQH GHUHFKR D DO PHQRV XQ DSOD]DPLHQWR GH XQD DXGLHQFLD GH H[SXOVLyQ SRU XQ
SHUtRGR GH QR PiV GH �� GtDV FDOHQGDULR��/D VROLFLWXG GH DSOD]DPLHQWR VH KDUi SRU
HVFULWR��&XDOTXLHU DSOD]DPLHQWR SRVWHULRU SXHGH RWRUJDUVH D GLVFUHFLyQ GH OD -XQWD���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������D���
6L OD -XQWD FRQVLGHUD TXH QR HV SUiFWLFR GXUDQWH HO DxR HVFRODU UHJXODU FXPSOLU FRQ HVWRV
UHTXLVLWRV GH WLHPSR SDUD OOHYDU D FDER XQD DXGLHQFLD GH H[SXOVLyQ� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR SXHGHQ� SRU XQD EXHQD FDXVD� H[WHQGHU HO SHUtRGR GH WLHPSR SRU FLQFR GtDV HVFRODUHV
DGLFLRQDOHV��/DV UD]RQHV GH OD H[WHQVLyQ VH LQFOXLUiQ FRPR SDUWH GHO UHJLVWUR FXDQGR VH OOHYH D
FDER OD DXGLHQFLD GH H[SXOVLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������D���
6L OD -XQWD FRQVLGHUD TXH QR HV SUiFWLFR FXPSOLU FRQ ORV UHTXLVLWRV GH WLHPSR GH OD DXGLHQFLD GH
H[SXOVLyQ GHELGR D XQ UHFHVR GH YHUDQR GH ODV UHXQLRQHV GH OD -XQWD GH PiV GH GRV VHPDQDV� ORV
GtDV GXUDQWH HO UHFUHR QR VH FRQWDUiQ FRPR GtDV HVFRODUHV��/RV GtDV QR FRQWDGRV GXUDQWH HO
UHFUHR QR SXHGHQ H[FHGHU ORV �� GtDV HVFRODUHV� FRPR VH GHILQH HQ HO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������$ PHQRV TXH HO HVWXGLDQWH VROLFLWH SRU HVFULWR TXH VH SRVSRQJD OD DXGLHQFLD
GH H[SXOVLyQ� OD DXGLHQFLD VH OOHYDUi D FDER D PiV WDUGDU �� GtDV FDOHQGDULR DQWHV GHO SULPHU GtD
GHO SUy[LPR DxR HVFRODU���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������D����
8QD YH] TXH FRPLHQFH OD DXGLHQFLD� WRGRV ORV DVXQWRV VHUiQ WUDWDGRV FRQ GLOLJHQFLD UD]RQDEOH \
FRQFOXLGRV VLQ GHPRUDV LQQHFHVDULDV���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������D���
([SXOVLyQ (VWLSXODGD
'HVSXpV GH XQD GHWHUPLQDFLyQ GH TXH XQ HVWXGLDQWH KD FRPHWLGR XQD RIHQVD GH H[SXOVLyQ� HO
6XSHULQWHQGHQWH� HO GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUiQ RIUHFHUOH DO HVWXGLDQWH \ D VXV
SDGUHV � WXWRUHV OD RSFLyQ GH UHQXQFLDU D XQD DXGLHQFLD \ HVWLSXODU OD H[SXOVLyQ R OD VXVSHQVLyQ
GH OD H[SXOVLyQ EDMR FLHUWDV FRQGLFLRQHV� FRQGLFLRQHV�/D RIHUWD VH KDUi VyOR GHVSXpV GH TXH HO
HVWXGLDQWH R VX SDGUH � WXWRU KD\D UHFLELGR XQD QRWLILFDFLyQ SRU HVFULWR GH OD DXGLHQFLD GH
H[SXOVLyQ GH FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ��������
(O DFXHUGR GH HVWLSXODFLyQ GHEHUi VHU SRU HVFULWR \ GHEHUi HVWDU ILUPDGR SRU HO HVWXGLDQWH \ VX
SDGUH � WXWRU��(O DFXHUGR GH HVWLSXODFLyQ LQFOXLUi XQD QRWLILFDFLyQ GH WRGRV ORV GHUHFKRV TXH HO
HVWXGLDQWH HVWi UHQXQFLDQGR� LQFOXLGD OD UHQXQFLD D VX GHUHFKR D WHQHU XQD DXGLHQFLD FRPSOHWD�
DSHODU OD H[SXOVLyQ DQWH OD -XQWD GH (GXFDFLyQ GHO &RQGDGR \ FRQVXOWDU D XQ DVHVRU OHJDO�
8QD H[SXOVLyQ HVWLSXODGD DFRUGDGD SRU HO HVWXGLDQWH \ VXV SDGUHV � WXWRUHV VHUi HIHFWLYD FRQ OD
DSUREDFLyQ GH OD -XQWD�
'HUHFKRV GHO WHVWLJR GHQXQFLDQWH
8QD DXGLHQFLD GH H[SXOVLyQ TXH LQYROXFUD DFXVDFLRQHV GH DJUHVLyQ VH[XDO R DJUHVLyQ VH[XDO
SXHGH SRVSRQHUVH SRU XQ GtD HVFRODU SDUD DFRPRGDU ODV QHFHVLGDGHV ItVLFDV� PHQWDOHV R
HPRFLRQDOHV HVSHFLDOHV GH XQ HVWXGLDQWH TXH HV HO WHVWLJR TXH VH TXHMD���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�����������
6LHPSUH TXH HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD UHFRPLHQGH XQD DXGLHQFLD GH H[SXOVLyQ
TXH DERUGH ODV DFXVDFLRQHV GH DJUHVLyQ VH[XDO R DJUHVLyQ VH[XDO� GHEHUi HQWUHJDUOH DO WHVWLJR
GHQXQFLDQWH XQD FRSLD GH OD SROtWLFD \ UHJXODFLyQ GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ GHO GLVWULWR \ GHEHUi
LQIRUPDU DO WHVWLJR GH VX GHUHFKR D� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������
�� 5HFLELU XQ DYLVR GH FLQFR GtDV GH VX WHVWLPRQLR SURJUDPDGR HQ OD DXGLHQFLD
�� 7HQHU KDVWD GRV SHUVRQDV GH DSR\R SDUD DGXOWRV GH VX HOHFFLyQ SUHVHQWHV HQ OD DXGLHQFLD HQ HO
PRPHQWR HQ TXH WHVWLILTXH
�� 7HQHU XQD DXGLHQFLD FHUUDGD GXUDQWH HO WLHPSR TXH pO � HOOD WHVWLILTXH
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&DGD YH] TXH VH UHDOLFH XQD DFXVDFLyQ GH DJUHVLyQ VH[XDO R DJUHVLyQ VH[XDO� HO 6XSHULQWHQGHQWH
R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUiQ LQIRUPDU LQPHGLDWDPHQWH D ORV WHVWLJRV GHQXQFLDQWHV \ D ORV
HVWXGLDQWHV DFXVDGRV ��TXH VH DEVWHQJDQ GH FRQWDFWR SHUVRQDO R WHOHIyQLFR HQWUH HOORV GXUDQWH HO
WLHPSR HQ TXH HVWp SHQGLHQWH XQ SURFHVR GH H[SXOVLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ����������
1RWLILFDFLyQ HVFULWD GH OD DXGLHQFLD GH H[SXOVLyQ
/D QRWLILFDFLyQ SRU HVFULWR GH OD DXGLHQFLD GH H[SXOVLyQ VH HQYLDUi DO HVWXGLDQWH \ DO SDGUH � WXWRU
GHO HVWXGLDQWH DO PHQRV �� GtDV FDOHQGDULR DQWHV GH OD IHFKD GH OD DXGLHQFLD��(O DYLVR LQFOXLUi�
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ������������������E����

�� /D IHFKD \ HO OXJDU GH OD DXGLHQFLD�

�� 8QD GHFODUDFLyQ GH ORV KHFKRV� FDUJRV \ GHOLWRV HVSHFtILFRV HQ ORV TXH VH EDVD OD
H[SXOVLyQ SURSXHVWD�

�� 8QD FRSLD GH ODV UHJODV GLVFLSOLQDULDV GHO GLVWULWR UHODFLRQDGDV FRQ OD SUHVXQWD YLRODFLyQ�

�� 1RWLILFDFLyQ GH OD REOLJDFLyQ GHO HVWXGLDQWH R SDGUH � WXWRU� GH FRQIRUPLGDG FRQ HO
&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������� GH SURSRUFLRQDU LQIRUPDFLyQ VREUH HO HVWDGR GHO
HVWXGLDQWH HQ HO GLVWULWR D FXDOTXLHU RWUR GLVWULWR HQ HO TXH HO HVWXGLDQWH EXVTXH OD
LQVFULSFLyQ�

(VWD REOLJDFLyQ VH DSOLFD FXDQGR XQ HVWXGLDQWH HV H[SXOVDGR SRU DFWRV GLVWLQWRV D ORV
GHVFULWRV HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ��������D� R �F���

�� /D RSRUWXQLGDG SDUD TXH HO HVWXGLDQWH R ORV SDGUHV � WXWRUHV GHO HVWXGLDQWH VH SUHVHQWHQ
HQ SHUVRQD R HVWpQ UHSUHVHQWDGRV SRU XQ DVHVRU OHJDO R SRU XQ�DVHVRU TXH�QR VHD�DERJDGR

$VHVRU OHJDO VLJQLILFD XQ DERJDGR R DERJDGR TXH HV DGPLWLGR D OD SUiFWLFD OHJDO HQ
&DOLIRUQLD \ HV XQ PLHPEUR DFWLYR GHO &ROHJLR GH $ERJDGRV GHO (VWDGR GH &DOLIRUQLD�

1R HMHUFH OD�DVHVRU VLJQLILFD XQD SHUVRQD TXH QR HV XQ DERJDGR R XQ DERJDGR� SHUR TXH
HVWi IDPLOLDUL]DGR FRQ ORV KHFKRV GHO FDVR \ KD VLGR VHOHFFLRQDGR SRU HO HVWXGLDQWH R HO
SDGUH � WXWRU GHO HVWXGLDQWH SDUD SURSRUFLRQDU DVLVWHQFLD HQ OD DXGLHQFLD�

�� (O GHUHFKR D LQVSHFFLRQDU \ REWHQHU FRSLDV GH WRGRV ORV GRFXPHQWRV TXH VH XWLOL]DUiQ HQ
OD DXGLHQFLD�

�� /D RSRUWXQLGDG GH FRQIURQWDU H LQWHUURJDU D WRGRV ORV WHVWLJRV TXH WHVWLILTXHQ HQ OD
DXGLHQFLD�

�� /D RSRUWXQLGDG GH FXHVWLRQDU WRGDV ODV SUXHEDV SUHVHQWDGDV \ SUHVHQWDU SUXHEDV RUDOHV \
GRFXPHQWDOHV HQ QRPEUH GHO HVWXGLDQWH� LQFOXLGRV WHVWLJRV

$YLVR DGLFLRQDO GH DXGLHQFLD GH H[SXOVLyQ SDUD MyYHQHV GH DFRJLGD \ HVWXGLDQWHV VLQ KRJDU
6L HO HVWXGLDQWH TXH VH HQIUHQWD D OD H[SXOVLyQ HV XQ HVWXGLDQWH GH FULDQ]D� HO 6XSHULQWHQGHQWH R
OD SHUVRQD GHVLJQDGD WDPELpQ GHEHUiQ HQYLDU XQ DYLVR GH OD DXGLHQFLD DO DERJDGR GHO HVWXGLDQWH
\ D XQ UHSUHVHQWDQWH GH XQD DJHQFLD GH ELHQHVWDU LQIDQWLO DSURSLDGD DO PHQRV �� GtDV DQWHV GH OD
DXGLHQFLD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������
6L HO HVWXGLDQWH TXH HQIUHQWD OD H[SXOVLyQ HV XQ HVWXGLDQWH VLQ KRJDU� HO 6XSHULQWHQGHQWH R
SHUVRQD GHVLJQDGD WDPELpQ GHEHUi HQYLDU XQ DYLVR GH OD DXGLHQFLD DO HQODFH GHO GLVWULWR SDUD
HVWXGLDQWHV VLQ KRJDU DO PHQRV �� GtDV DQWHV GH OD DXGLHQFLD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������
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&XDOTXLHU QRWLILFDFLyQ SDUD HVWRV ILQHV SXHGH VHU SURSRUFLRQDGD SRU HO PpWRGR PiV UHQWDEOH
SRVLEOH� LQFOXVR SRU FRUUHR HOHFWUyQLFR R XQD OODPDGD WHOHIyQLFD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ
��������
$XGLHQFLD GH H[SXOVLyQ DOWHUQDWLYD�
3DQHO $GPLQLVWUDWLYR
/D -XQWD SXHGH GHVLJQDU XQ SDQHO DGPLQLVWUDWLYR LPSDUFLDO FRPSXHVWR SRU WUHV R PiV SHUVRQDV
FHUWLILFDGDV� QLQJXQR GH ORV FXDOHV VHUi PLHPEUR GH OD -XQWD R GHO SHUVRQDO GH OD HVFXHOD HQ OD
TXH HO HVWXGLDQWH HVWi PDWULFXODGR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
8QD DXGLHQFLD FRQGXFLGD SRU XQ SDQHO DGPLQLVWUDWLYR HV FRPR VH HVSHFLILFD D FRQWLQXDFLyQ HQ
�$XGLHQFLD GH FRQGXFWD GH H[SXOVLyQ�� LQFOX\HQGR HO UHTXLVLWR GH HPLWLU XQD GHFLVLyQ GHQWUR GH
ORV �� GtDV HVFRODUHV GHO UHWLUR GHO HVWXGLDQWH GH OD HVFXHOD� D PHQRV TXH HO HVWXGLDQWH VROLFLWH
TXH OD GHFLVLyQ VHD SRVSXHVWD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������D� \ �G���
$XGLHQFLD GH &RQGXFWD GH ([SXOVLyQ

�� 5HJLVWUR GH OD DXGLHQFLD� 6H UHDOL]DUi XQ UHJLVWUR GH OD DXGLHQFLD \ VH SRGUi PDQWHQHU SRU
FXDOTXLHU PHGLR� LQFOXLGD OD JUDEDFLyQ HOHFWUyQLFD� VLHPSUH TXH VH SXHGD UHDOL]DU XQD
WUDQVFULSFLyQ HVFULWD UD]RQDEOHPHQWH SUHFLVD \ FRPSOHWD GH ORV SURFHGLPLHQWRV���&yGLJR
GH (GXFDFLyQ��������J���

�� &LWDFLRQHV� $QWHV GH FRPHQ]DU XQD DXGLHQFLD GH H[SXOVLyQ GH HVWXGLDQWHV� HO 3DQHO
$GPLQLVWUDWLYR SXHGH HPLWLU FLWDFLRQHV� D VROLFLWXG GHO HVWXGLDQWH R GHO 6XSHULQWHQGHQWH
R VX GHVLJQDGR� SDUD OD FRPSDUHFHQFLD SHUVRQDO HQ OD DXGLHQFLD GH FXDOTXLHU SHUVRQD TXH
KD\D SUHVHQFLDGR OD DFFLyQ TXH GLR OXJDU D OD UHFRPHQGDFLyQ GH H[SXOVLyQ��'HVSXpV GH
TXH OD DXGLHQFLD KD\D FRPHQ]DGR� HO 3DQHO $GPLQLVWUDWLYR SXHGH HPLWLU WDOHV FLWDFLRQHV
D VROLFLWXG GHO HVWXGLDQWH R GHO 6XSHULQWHQGHQWH GH (VFXHODV GHO &RQGDGR R VX
GHVLJQDGR��7RGDV ODV FLWDFLRQHV VH HPLWLUiQ GH DFXHUGR FRQ HO &yGLJR GH 3URFHGLPLHQWR
&LYLO���������������\ VH�KDUiQ�FXPSOLU GH DFXHUGR FRQ HO &yGLJR GH *RELHUQR ���������
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������L�������
(O 3DQHO $GPLQLVWUDWLYR SXHGH FRQVLGHUDU FXDOTXLHU REMHFLyQ SODQWHDGD SRU HO HVWXGLDQWH
R HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD SDUD OD HPLVLyQ GH FLWDFLRQHV��/D GHFLVLyQ
GHO 3DQHO $GPLQLVWUDWLYR HQ UHVSXHVWD D GLFKD REMHFLyQ VHUi GHILQLWLYD \
YLQFXODQWH���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������L����
6L HO 3DQHO $GPLQLVWUDWLYR HQFXHQWUD \ SUHVHQWD D OD -XQWD� TXH XQ WHVWLJR HVWDUtD VXMHWR D
XQ ULHVJR LUUD]RQDEOH GH GDxR DO WHVWLILFDU HQ OD DXGLHQFLD� QR VH HPLWLUi XQD FLWDFLyQ SDUD
REOLJDU D OD DVLVWHQFLD SHUVRQDO GH HVH WHVWLJR D OD DXGLHQFLD��6LQ HPEDUJR� HVH WHVWLJR
SXHGH YHUVH REOLJDGR D GHFODUDU SRU PHGLR GH XQD GHFODUDFLyQ MXUDGD FRPR VH GHVFULEH
HQ HO SXQWR � D FRQWLQXDFLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������L����

�� 3UHVHQWDFLyQ GH HYLGHQFLD� /DV UHJODV WpFQLFDV GH HYLGHQFLD QR VH DSOLFDUiQ D OD
DXGLHQFLD GH H[SXOVLyQ� SHUR OD HYLGHQFLD UHOHYDQWH SXHGH VHU DGPLWLGD \ XWLOL]DGD FRPR
SUXHED VyOR VL HV HO WLSR GH HYLGHQFLD HQ OD TXH SHUVRQDV UD]RQDEOHV SXHGHQ FRQILDU HQ OD
FRQGXFFLyQ GH DVXQWRV VHULRV��/D GHFLVLyQ GHO 3DQHO $GPLQLVWUDWLYR GH�H[SXOVDU GHEHUi
HVWDU UHVSDOGDGD SRU HYLGHQFLD VXVWDQFLDO GH TXH HO HVWXGLDQWH FRPHWLy FXDOTXLHUD GH ORV
DFWRV GH FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ�������\ HQXPHUDGRV HQ �0RWLYRV GH
VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� DUULED� *UDGRV .��� �\� 0RWLYRV DGLFLRQDOHV SDUD 6XVSHQVLyQ \
([SXOVLyQ� *UDGRV ���� �DUULED� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������K�����
/DV FRQFOXVLRQHV GH KHFKR VH EDVDUiQ ~QLFDPHQWH HQ OD HYLGHQFLD HQ OD
DXGLHQFLD��$XQTXH QLQJ~Q KDOOD]JR VH EDVDUi ~QLFDPHQWH HQ UXPRUHV� ODV GHFODUDFLRQHV
MXUDGDV SXHGHQ VHU DGPLWLGDV FRPR WHVWLPRQLR GH WHVWLJRV FX\D UHYHODFLyQ GH VX
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LGHQWLGDG R WHVWLPRQLR HQ OD DXGLHQFLD SXHGH H[SRQHUORV D XQ ULHVJR LUUD]RQDEOH GH GDxR
ItVLFR R SVLFROyJLFR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������I���
(Q ORV FDVRV HQ TXH VH KD\D UHDOL]DGR XQD E~VTXHGD GH OD SHUVRQD R SURSLHGDG GH XQ
HVWXGLDQWH� OD HYLGHQFLD TXH GHVFULED OD UD]RQDELOLGDG GH OD E~VTXHGD VH LQFOXLUi HQ HO
UHJLVWUR GH DXGLHQFLD�

�� 7HVWLPRQLR GH WHVWLJRV TXH VH TXHMDQ� /RV VLJXLHQWHV SURFHGLPLHQWRV VH REVHUYDUiQ
FXDQGR XQD DXGLHQFLD LPSOLTXH DFXVDFLRQHV GH DJUHVLyQ VH[XDO R DJUHVLyQ VH[XDO SRU
SDUWH GH XQ HVWXGLDQWH� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ������������������

D� &XDOTXLHU WHVWLJR GHQXQFLDQWH GHEHUi VHU QRWLILFDGR FRQ FLQFR GtDV GH
DQWLFLSDFLyQ DQWHV GH VHU OODPDGR D GHFODUDU�

E� &XDOTXLHU WHVWLJR GHQXQFLDQWH WHQGUi GHUHFKR D WHQHU KDVWD GRV SHUVRQDV GH DSR\R
LQFOX\HQGR SHUR QR OLPLWDGR D XQ SDGUH�WXWRU R DVHVRU OHJDO� SUHVHQWH GXUDQWH VX
WHVWLPRQLR�

F� �$QWHV GH TXH XQ WHVWLJR GHQXQFLDQWH WHVWLILTXH� ODV SHUVRQDV GH DSR\R VHUiQ
DPRQHVWDGDV GH TXH OD DXGLHQFLD HV FRQILGHQFLDO�

G� /D SHUVRQD TXH SUHVLGH OD DXGLHQFLD SXHGH UHPRYHU D XQD SHUVRQD GH DSR\R TXH
pO � HOOD HQFXHQWUD TXH HVWi LQWHUUXPSLHQGR OD DXGLHQFLD�

H� 6L XQD R DPEDV SHUVRQDV GH DSR\R WDPELpQ VRQ WHVWLJRV� OD DXGLHQFLD VH OOHYDUi D
FDER GH FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR 3HQDO�������

I� /D HYLGHQFLD GH FDVRV HVSHFtILFRV GH FRQGXFWD VH[XDO SUHYLD GH XQ WHVWLJR
GHQXQFLDQWH VH SUHVXPLUi LQDGPLVLEOH \ QR VH HVFXFKDUi D PHQRV TXH OD SHUVRQD
TXH UHDOL]D OD DXGLHQFLD GHWHUPLQH TXp FLUFXQVWDQFLDV H[WUDRUGLQDULDV UHTXLHUHQ
TXH VH HVFXFKH OD HYLGHQFLD��$QWHV GH TXH VH WRPH WDO GHWHUPLQDFLyQ� VH QRWLILFDUi
DO WHVWLJR GHQXQFLDQWH \ VH OH GDUi OD RSRUWXQLGDG GH RSRQHUVH D OD SUHVHQWDFLyQ
GH HVWD HYLGHQFLD��(Q OD DXGLHQFLD VREUH OD DGPLVLELOLGDG GH HVWD HYLGHQFLD� HO
WHVWLJR GHPDQGDQWH WHQGUi GHUHFKR D VHU UHSUHVHQWDGR SRU XQ SDGUH�WXWRU� XQ
DVHVRU OHJDO X RWUD SHUVRQD GH DSR\R��/D HYLGHQFLD GH UHSXWDFLyQ X RSLQLyQ VREUH
HO FRPSRUWDPLHQWR VH[XDO GH XQ WHVWLJR GHQXQFLDQWH QR VHUi DGPLVLEOH SDUD
QLQJ~Q SURSyVLWR�

J� &RQ HO ILQ GH IDFLOLWDU XQD GHFODUDFLyQ OLEUH \ SUHFLVD GH ODV H[SHULHQFLDV GHO
WHVWLJR GHQXQFLDQWH \ HYLWDU HO GHVDOLHQWR GH ODV TXHMDV� HO GLVWULWR GHEH
SURSRUFLRQDU XQ HQWRUQR QR DPHQD]DQWH�
��� (O GLVWULWR SURSRUFLRQDUi XQD VDOD VHSDUDGD GH OD VDOD GH DXGLHQFLDV SDUD HO
XVR GHO WHVWLJR GHQXQFLDQWH DQWHV \ GXUDQWH ORV GHVFDQVRV HQ HO WHVWLPRQLR�
��� $ GLVFUHFLyQ GH OD SHUVRQD TXH FRQGXFH OD DXGLHQFLD� HO WHVWLJR GHPDQGDQWH
GHEHUi WHQHU SHUtRGRV UD]RQDEOHV GH DOLYLR GHO H[DPHQ \ FRQWUDLQWHUURJDWRULR
GXUDQWH HO FXDO SXHGH DEDQGRQDU OD VDOD GH DXGLHQFLDV�
��� /D SHUVRQD TXH FRQGXFH OD DXGLHQFLD SXHGH�
�D� 2UJDQLFH ORV DVLHQWRV GHQWUR GH OD VDOD GH DXGLHQFLDV SDUD IDFLOLWDU XQ
DPELHQWH PHQRV LQWLPLGDQWH SDUD HO WHVWLJR GHQXQFLDQWH
�E�/LPLWH HO WLHPSR SDUD WRPDU HO WHVWLPRQLR GH XQ WHVWLJR GHQXQFLDQWH D ODV
KRUDV TXH QRUPDOPHQWH pO � HOOD HVWi HQ OD HVFXHOD� VL QR KD\ XQD EXHQD UD]yQ SDUD
WRPDU HO WHVWLPRQLR GXUDQWH RWUDV KRUDV
�F� 3HUPLWLU TXH XQD GH ODV SHUVRQDV GH DSR\R DFRPSDxH DO WHVWLJR GHQXQFLDQWH DO
SXHVWR GH WHVWLJRV�

(O 3DQHO $GPLQLVWUDWLYR GHEHUi� GHQWUR GH ORV WUHV GtDV HVFRODUHV GHVSXpV GH OD DXGLHQFLD�
GHWHUPLQDU VL UHFRPHQGDUi OD H[SXOVLyQ GHO HVWXGLDQWH D OD -XQWD��6L QR VH UHFRPLHQGD OD
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H[SXOVLyQ� HO SURFHVR GH H[SXOVLyQ VH GDUi SRU WHUPLQDGR \ HO DOXPQR VHUi UHLQFRUSRUDGR GH
LQPHGLDWR \ VH OH SHUPLWLUi UHJUHVDU DO SURJUDPD GH LQVWUXFFLyQ GHO DXOD GHVGH HO TXH VH KL]R OD
GHULYDFLyQ� D PHQRV TXH HO SDGUH � WXWRU GHO DOXPQR VROLFLWH SRU HVFULWR RWUD FRORFDFLyQ��$QWHV GH
TXH HO SDGUH � WXWRU WRPH OD GHFLVLyQ GH XELFDFLyQ GHO HVWXGLDQWH� HO 6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD
GHVLJQDGD GHEHUi FRQVXOWDU FRQ HO SDGUH � WXWRU \ HO SHUVRQDO GHO GLVWULWR� LQFOXLGRV ORV PDHVWURV
GHO HVWXGLDQWH� FRQ UHVSHFWR D RWUDV RSFLRQHV GH XELFDFLyQ SDUD HO HVWXGLDQWH DGHPiV GH OD
RSFLyQ GH UHJUHVDU D (O SURJUDPD GH LQVWUXFFLyQ GHO DXOD GHVGH HO FXDO VH KL]R OD UHIHUHQFLD GH
H[SXOVLyQ GHO HVWXGLDQWH��/D GHFLVLyQ GH QR UHFRPHQGDU OD H[SXOVLyQ VHUi GHILQLWLYD���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������H���
6L VH UHFRPLHQGD OD H[SXOVLyQ� ODV FRQFOXVLRQHV GH KHFKR HQ DSR\R GH OD UHFRPHQGDFLyQ VH
SUHSDUDUi \ SUHVHQWDUi D OD -XQWD��7RGRV ORV KDOOD]JRV GH KHFKRV \ UHFRPHQGDFLRQHV VH EDVDUiQ
~QLFDPHQWH HQ OD HYLGHQFLD SUHVHQWDGD HQ OD DXGLHQFLD��/D -XQWD SXHGH DFHSWDU OD
UHFRPHQGDFLyQ EDViQGRVH HQ XQD UHYLVLyQ GH ORV KDOOD]JRV GH KHFKR \ ODV UHFRPHQGDFLRQHV
SUHVHQWDGDV R HQ ORV UHVXOWDGRV GH FXDOTXLHU DXGLHQFLD FRPSOHPHQWDULD TXH OD -XQWD SXHGD
RUGHQDU���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������I���
'H DFXHUGR FRQ OD SROtWLFD GH OD -XQWD� HO 3DQHO $GPLQLVWUDWLYR SXHGH UHFRPHQGDU TXH OD -XQWD
VXVSHQGD OD HMHFXFLyQ GH OD H[SXOVLyQ��6L HO 3DQHO $GPLQLVWUDWLYR UHFRPLHQGD TXH OD -XQWD
H[SXOVH D XQ HVWXGLDQWH SHUR VXVSHQGD OD HMHFXFLyQ GH OD H[SXOVLyQ� HO HVWXGLDQWH QR VHUi
UHLQFRUSRUDGR \ VH OH SHUPLWLUi UHJUHVDU DO SURJUDPD GH LQVWUXFFLyQ GHO DXOD GHVGH HO FXDO VH KL]R
OD UHIHUHQFLD KDVWD TXH OD -XQWD VH KD\D SURQXQFLDGR VREUH OD UHFRPHQGDFLyQ���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ������������������
$FFLyQ ILQDO GH OD -XQWD
6L OD DXGLHQFLD GH H[SXOVLyQ VH OOHYD D FDER HQ XQD DXGLHQFLD GH SDQHO DGPLQLVWUDWLYR R VH
UHQXQFLD D WUDYpV GH OD ILUPD GH XQ DFXHUGR GH H[SXOVLyQ HVWLSXODGR� OD -XQWD WRPDUi OD DFFLyQ
ILQDO SDUD H[SXOVDUOD HQ S~EOLFR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������M���
/D GHFLVLyQ GH OD -XQWD HV GHILQLWLYD��6L OD GHFLVLyQ HV QR H[SXOVDU� HO HVWXGLDQWH VHUi
UHLQFRUSRUDGR GH LQPHGLDWR� 6L OD GHFLVLyQ HV VXVSHQGHU OD HMHFXFLyQ GH OD H[SXOVLyQ� HO
HVWXGLDQWH VHUi UHLQFRUSRUDGR EDMR ODV FRQGLFLRQHV GH OD H[SXOVLyQ VXVSHQGLGD�
$O RUGHQDU XQD H[SXOVLyQ� OD -XQWD ILMDUi XQD IHFKD HQ OD TXH HO HVWXGLDQWH VHUi UHYLVDGR SDUD
UHDGPLVLyQ HQ XQD HVFXHOD GHQWUR GHO GLVWULWR��3DUD XQ HVWXGLDQWH H[SXOVDGR SRU FXDOTXLHU DFWR
GH �UHFRPHQGDFLyQ REOLJDWRULD \ H[SXOVLyQ REOLJDWRULD� TXH ILJXUD HQ OD VHFFLyQ �$XWRULGDG SDUD
H[SXOVDU� HQ OD SROtWLFD GH OD -XQWD DGMXQWD� HVWD IHFKD VHUi XQ DxR D SDUWLU GH OD IHFKD HQ TXH
RFXUULy OD H[SXOVLyQ� H[FHSWR TXH OD -XQWD SXHGH HVWDEOHFHU XQ DFXHUGR DQWHULRU IHFKD FDVR SRU
FDVR��3DUD XQ HVWXGLDQWH H[SXOVDGR SRU RWURV DFWRV� HVWD IHFKD VHUi D PiV WDUGDU HO ~OWLPR GtD GHO
VHPHVWUH VLJXLHQWH DO VHPHVWUH HQ TXH RFXUULy OD H[SXOVLyQ��6L VH RUGHQD XQD H[SXOVLyQ GXUDQWH
OD VHVLyQ GH YHUDQR R HO SHUtRGR HQWUH VHVLRQHV GH XQ SURJUDPD GH WRGR HO DxR� OD -XQWD
HVWDEOHFHUi XQD IHFKD HQ OD TXH HO HVWXGLDQWH VHUi UHYLVDGR SDUD UHDGPLVLyQ D PiV WDUGDU HO
~OWLPR GtD GHO VHPHVWUH VLJXLHQWH D OD VHVLyQ GH YHUDQR R SHUtRGR GH HQWUH VHVLRQHV HQ TXH
RFXUULy OD H[SXOVLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
$O PRPHQWR GH OD RUGHQ GH H[SXOVLyQ� OD -XQWD UHFRPHQGDUi XQ SODQ SDUD OD UHKDELOLWDFLyQ GHO
HVWXGLDQWH� TXH SXHGH LQFOXLU� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

�� 5HYLVLyQ SHULyGLFD� DVt FRPR HYDOXDFLyQ HQ HO PRPHQWR GH OD UHYLVLyQ� SDUD UHDGPLVLyQ

�� 5HFRPHQGDFLRQHV SDUD PHMRUDU HO UHQGLPLHQWR DFDGpPLFR� WXWRUtD� HYDOXDFLRQHV GH
HGXFDFLyQ HVSHFLDO� FDSDFLWDFLyQ ODERUDO� DVHVRUDPLHQWR� HPSOHR� VHUYLFLR FRPXQLWDULR X
RWURV SURJUDPDV GH UHKDELOLWDFLyQ�
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&RQ HO FRQVHQWLPLHQWR GH ORV SDGUHV � WXWRUHV� ORV HVWXGLDQWHV TXH KDQ VLGR H[SXOVDGRV ��SRU
UD]RQHV UHODFLRQDGDV FRQ VXVWDQFLDV FRQWURODGDV R DOFRKRO SXHGHQ VHU REOLJDGRV D LQVFULELUVH HQ
XQ SURJUDPD GH UHKDELOLWDFLyQ GH GURJDV SDWURFLQDGR SRU HO FRQGDGR DQWHV GH UHJUHVDU D OD
HVFXHOD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������
$YLVR HVFULWR SDUD H[SXOVDU
(O 6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi HQYLDU XQ DYLVR SRU HVFULWR GH OD GHFLVLyQ GH
H[SXOVDU DO HVWXGLDQWH R SDGUH � WXWRU��(VWH DYLVR LQFOXLUi OR VLJXLHQWH�

�� /D RIHQVD HVSHFtILFD FRPHWLGD SRU HO HVWXGLDQWH SRU FXDOTXLHUD GH ODV FDXVDV GH
VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ HQXPHUDGDV DQWHULRUPHQWH HQ �0RWLYRV GH VXVSHQVLyQ \
H[SXOVLyQ� *UDGRV .���� R �0RWLYRV DGLFLRQDOHV GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� *UDGRV
����� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

�� (O KHFKR GH TXH XQD GHVFULSFLyQ GH ORV SURFHGLPLHQWRV GH UHDGPLVLyQ VH SRQGUi D
GLVSRVLFLyQ GHO HVWXGLDQWH \ VX SDGUH � WXWRU �&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

�� 1RWLILFDFLyQ GHO GHUHFKR GH DSHODU OD H[SXOVLyQ DQWH OD -XQWD GHO &RQGDGR �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������

�� 1RWLILFDFLyQ GH OD FRORFDFLyQ HGXFDWLYD DOWHUQDWLYD TXH VH SURSRUFLRQDUi DO HVWXGLDQWH
GXUDQWH HO WLHPSR GH H[SXOVLyQ �&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

�� 1RWLILFDFLyQ GH OD REOLJDFLyQ GHO HVWXGLDQWH R SDGUH � WXWRU GH LQIRUPDU D FXDOTXLHU
GLVWULWR QXHYR HQ HO TXH HO HVWXGLDQWH EXVFD LQVFULELUVH GHO HVWDGR GHO HVWXGLDQWH HQ HO
GLVWULWR GH H[SXOVLyQ� GH FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ����������&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�����������

'HFLVLyQ GH VXVSHQGHU OD RUGHQ GH H[SXOVLyQ
'H DFXHUGR FRQ OD SROtWLFD GH OD -XQWD� DO GHFLGLU VL VH VXVSHQGH OD HMHFXFLyQ GH XQD RUGHQ GH
H[SXOVLyQ� OD -XQWD WHQGUi HQ FXHQWD ORV VLJXLHQWHV FULWHULRV�

�� (O SDWUyQ GH FRPSRUWDPLHQWR GHO DOXPQR�
�� /D VHULHGDG GH OD PDOD FRQGXFWD�
�� /D DFWLWXG GHO HVWXGLDQWH KDFLD OD PDOD FRQGXFWD \ VX GLVSRVLFLyQ D VHJXLU XQ SURJUDPD

GH UHKDELOLWDFLyQ�
/D VXVSHQVLyQ GH OD HMHFXFLyQ GH XQD H[SXOVLyQ VH UHJLUi SRU OR VLJXLHQWH�

�� /D -XQWD SXHGH� FRPR FRQGLFLyQ GH OD VXVSHQVLyQ GH OD HMHFXFLyQ� DVLJQDU DO HVWXGLDQWH D
XQD HVFXHOD� FODVH R SURJUDPD DSURSLDGR SDUD OD UHKDELOLWDFLyQ GHO HVWXGLDQWH��(VWH
SURJUDPD GH UHKDELOLWDFLyQ SXHGH SUHYHU OD SDUWLFLSDFLyQ GH ORV SDGUHV � WXWRUHV GHO
DOXPQR HQ OD HGXFDFLyQ GHO DOXPQR��6LQ HPEDUJR� OD�QHJDWLYD GH�XQ SDGUH � WXWRU�D
SDUWLFLSDU HQ HO SURJUDPD GH UHKDELOLWDFLyQ QR VH FRQVLGHUDUi HQ OD GHWHUPLQDFLyQ GH OD
-XQWD VREUH VL HO HVWXGLDQWH KD FRPSOHWDGR VDWLVIDFWRULDPHQWH HO SURJUDPD GH
UHKDELOLWDFLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������

�� 'XUDQWH HO SHUtRGR HQ TXH VH VXVSHQGH OD HMHFXFLyQ GH OD RUGHQ GH H[SXOVLyQ� HO
HVWXGLDQWH HVWDUi HQ HVWDGR GH SUXHED���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������

�� /D -XQWD SXHGH UHYRFDU OD VXVSHQVLyQ GH OD HMHFXFLyQ GH XQD RUGHQ GH H[SXOVLyQ VL HO
DOXPQR FRPHWH FXDOTXLHUD GH ORV DFWRV HQXPHUDGRV HQ �0RWLYRV GH VXVSHQVLyQ \
H[SXOVLyQ� *UDGRV .���� R �0RWLYRV DGLFLRQDOHV GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� *UDGRV �
��� �DUULED R YLROD FXDOTXLHUD GH ODV UHJODV \ UHJXODFLRQHV GHO GLVWULWR TXH JRELHUQDQ OD
FRQGXFWD GHO HVWXGLDQWH� ��&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������

�� &XDQGR VH UHYRFD OD VXVSHQVLyQ GH OD HMHFXFLyQ GH XQD RUGHQ GH H[SXOVLyQ� XQ HVWXGLDQWH
SXHGH VHU H[SXOVDGR EDMR ORV WpUPLQRV GH OD RUGHQ GH H[SXOVLyQ RULJLQDO���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������
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�� $O FRPSOHWDU VDWLVIDFWRULDPHQWH OD DVLJQDFLyQ GH UHKDELOLWDFLyQ� OD -XQWD UHLQWHJUDUi DO
HVWXGLDQWH HQ XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR��7UDV OD UHLQFRUSRUDFLyQ� OD -XQWD SXHGH RUGHQDU OD
HOLPLQDFLyQ GH FXDOTXLHUD R WRGRV ORV UHJLVWURV GH ORV SURFHGLPLHQWRV GH
H[SXOVLyQ���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

�� (O 6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi HQYLDU XQ DYLVR SRU HVFULWR GH FXDOTXLHU
GHFLVLyQ GH VXVSHQGHU OD HMHFXFLyQ GH XQD RUGHQ GH H[SXOVLyQ GXUDQWH XQ SHUtRGR GH
SUXHED DO HVWXGLDQWH R SDGUH � WXWRU��(O DYLVR LQIRUPDUi DO SDGUH � WXWRU GHO GHUHFKR GH
DSHODU OD H[SXOVLyQ DQWH OD -XQWD GHO &RQGDGR� OD FRORFDFLyQ HGXFDWLYD DOWHUQDWLYD TXH VH
SURSRUFLRQDUi DO HVWXGLDQWH GXUDQWH HO SHUtRGR GH H[SXOVLyQ \ OD REOLJDFLyQ GHO
HVWXGLDQWH R SDGUH � WXWRU GH LQIRUPDU D FXDOTXLHU GLVWULWR QXHYR HQ TXH HO HVWXGLDQWH
EXVFD LQVFULELU HQ VX HVWDGR FRQ HO GLVWULWR GH H[SXOVLyQ� GH FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR
GH (GXFDFLyQ����������E����&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������M����

�� /D VXVSHQVLyQ GH OD HMHFXFLyQ GH XQD RUGHQ GH H[SXOVLyQ QR DIHFWDUi HO SHUtRGR GH
WLHPSR \ ORV UHTXLVLWRV SDUD OD SUHVHQWDFLyQ GH XQD DSHODFLyQ GH OD RUGHQ GH H[SXOVLyQ
DQWH OD -XQWD GHO &RQGDGR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������

$SHODFLyQ
(O HVWXGLDQWH R SDGUH � WXWRU WLHQH GHUHFKR D SUHVHQWDU XQD DSHODFLyQ GH OD GHFLVLyQ GH OD -XQWD
DQWH OD -XQWD GHO &RQGDGR��/D DSHODFLyQ GHEH SUHVHQWDUVH GHQWUR GH ORV �� GtDV SRVWHULRUHV D OD
GHFLVLyQ GH OD -XQWD GH H[SXOVDU� LQFOXVR VL OD RUGHQ GH H[SXOVLyQ VH VXVSHQGH \ HO HVWXGLDQWH HV
SXHVWR HQ OLEHUWDG FRQGLFLRQDO���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������
6L HO HVWXGLDQWH SUHVHQWD XQD VROLFLWXG SRU HVFULWR SDUD XQD FRSLD GH ODV WUDQVFULSFLRQHV HVFULWDV \
ORV GRFXPHQWRV GH UHVSDOGR GHO GLVWULWR VLPXOWiQHDPHQWH FRQ OD SUHVHQWDFLyQ GH OD QRWLILFDFLyQ
GH DSHODFLyQ DQWH OD -XQWD GHO &RQGDGR� HO GLVWULWR GHEHUi SURSRUFLRQDUOH DO HVWXGLDQWH HVWRV
GRFXPHQWRV GHQWUR GH ORV �� GtDV HVFRODUHV VLJXLHQWHV VROLFLWXG SRU HVFULWR���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������
1RWLILFDFLyQ D ODV DXWRULGDGHV SROLFLDOHV
$QWHV GH OD VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ GH FXDOTXLHU HVWXGLDQWH� HO GLUHFWRU R SHUVRQD GHVLJQDGD
GHEHUi QRWLILFDU D ODV DXWRULGDGHV SROLFLDOHV GH OD FLXGDG R GHO FRQGDGR DSURSLDGDV VREUH
FXDOTXLHU DFWR GH DVDOWR GH XQ HVWXGLDQWH TXH SXHGD KDEHU YLRODGR HO &yGLJR 3HQDO��������&yGLJR
GH (GXFDFLyQ���������
(O GLUHFWRU R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUiQ QRWLILFDU D ODV DXWRULGDGHV SROLFLDOHV GH OD FLXGDG R
GHO FRQGDGR DSURSLDGDV VREUH FXDOTXLHU DFWR GHO HVWXGLDQWH TXH SXHGD LQYROXFUDU OD SRVHVLyQ R
YHQWD GH QDUFyWLFRV R GH XQD VXVWDQFLD FRQWURODGD� R VREUH FXDOTXLHU DFWR GHO HVWXGLDQWH TXH
LQYROXFUH OD SRVHVLyQ� YHQWD R VXPLQLVWUR GH DUPDV GH IXHJR� H[SORVLYRV� X RWUDV
SHOLJURVDV�DUPDV HQ YLRODFLyQ GHO &yGLJR GH (GXFDFLyQ��������F� ��� R ��� R &yGLJR
3HQDO�������\�����������&yGLJR GH (GXFDFLyQ������������
'HQWUR GH XQ GtD HVFRODU GHVSXpV GH OD VXVSHQVLyQ R H[SXOVLyQ GH XQ HVWXGLDQWH� HO GLUHFWRU R
SHUVRQD GHVLJQDGD QRWLILFDUi D ODV DXWRULGDGHV SROLFLDOHV GHO FRQGDGR R GLVWULWR DSURSLDGDV� SRU
WHOpIRQR X RWURV PHGLRV DSURSLDGRV� VREUH FXDOTXLHU DFWR GHO HVWXGLDQWH TXH SXHGD YLRODU HO
&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������F� R �G�� HQ UHODFLyQ FRQ OD SRVHVLyQ� XVR� RIHUWD R YHQWD GH
VXVWDQFLDV FRQWURODGDV� DOFRKRO R VXVWDQFLDV Wy[LFDV GH FXDOTXLHU WLSR���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������
&RORFDFLyQ GXUDQWH OD H[SXOVLyQ
/D -XQWD UHPLWLUi D ORV HVWXGLDQWHV H[SXOVDGRV ��D XQ SURJUDPD GH HVWXGLR TXH HV� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ��������������������
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�� 3UHSDUDGR DSURSLDGDPHQWH SDUD DFRPRGDU D ORV HVWXGLDQWHV TXH H[KLEHQ SUREOHPDV GH
GLVFLSOLQD�

�� 1R VH EULQGD HQ XQD HVFXHOD LQWHUPHGLD� VHFXQGDULD R SUHSDUDWRULD LQWHJUDO R HQ QLQJXQD
HVFXHOD SULPDULD� D PHQRV TXH HO SURJUDPD VH RIUH]FD HQ XQD HVFXHOD FRPXQLWDULD GLXUQD
HVWDEOHFLGD HQ FXDOTXLHUD GH HVWRV

�� 1R DORMDGR HQ HO VLWLR HVFRODU DO TXH DVLVWH HO HVWXGLDQWH HQ HO PRPHQWR GH OD VXVSHQVLyQ
&XDQGR OD XELFDFLyQ GHVFULWD DQWHULRUPHQWH QR HVWi GLVSRQLEOH \ FXDQGR HO 6XSHULQWHQGHQWH GHO
&RQGDGR DVt OR FHUWLILFD� ORV HVWXGLDQWHV H[SXOVDGRV ��VROR SRU ORV DFWRV GHVFULWRV HQ ORV SXQWRV
���� HQ �0RWLYRV GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� *UDGRV .���� \ ORV SXQWRV ��� HQ �$GLFLRQDO
0RWLYRV GH VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� ORV JUDGRV ���� �DQWHULRUHV SXHGHQ VHU UHIHULGRV D XQ
SURJUDPD GH HVWXGLR TXH VH SURSRUFLRQD HQ RWUD HVFXHOD VHFXQGDULD FRPSUHQVLYD LQWHUPHGLD�
VHFXQGDULD R VXSHULRU R HQ XQD HVFXHOD SULPDULD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������
(O SURJUDPD SDUD XQ HVWXGLDQWH H[SXOVDGR GH FXDOTXLHUD GH ORV JUDGRV .�� QR VH FRPELQDUi QL
IXVLRQDUi FRQ ORV SURJUDPDV RIUHFLGRV D ORV HVWXGLDQWHV HQ QLQJXQR GH ORV JUDGRV �������&yGLJR
GH (GXFDFLyQ�����������
5HDGPLVLyQ GHVSXpV GH OD H[SXOVLyQ
$QWHV GH OD IHFKD HVWDEOHFLGD SRU OD -XQWD SDUD OD UHDGPLVLyQ GHO HVWXGLDQWH�

�� (O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUiQ WHQHU XQD FRQIHUHQFLD FRQ HO SDGUH �
WXWRU \ HO HVWXGLDQWH��(Q OD FRQIHUHQFLD� VH UHYLVDUi HO SODQ GH UHKDELOLWDFLyQ GHO
HVWXGLDQWH \ HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR YHULILFDUi TXH VH KD\DQ FXPSOLGR ODV
GLVSRVLFLRQHV GH HVWH SODQ��6H UHYLVDUiQ ORV UHJODPHQWRV HVFRODUHV \ VH OH SHGLUi DO
HVWXGLDQWH \ DO SDGUH � WXWRU TXH LQGLTXHQ SRU HVFULWR VX GLVSRVLFLyQ D FXPSOLU FRQ HVWRV
UHJODPHQWRV�

�� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHUiQ WUDQVPLWLU D OD -XQWD VX UHFRPHQGDFLyQ FRQ
UHVSHFWR D OD UHDGPLVLyQ��/D -XQWD FRQVLGHUDUi HVWD UHFRPHQGDFLyQ HQ VHVLyQ FHUUDGD��6L
VH UHFLEH XQD VROLFLWXG SRU HVFULWR GH VHVLyQ DELHUWD GHO SDGUH � WXWRU R HVWXGLDQWH DGXOWR�
VH FXPSOLUi HQ OD PHGLGD HQ TXH QR VH YLROHQ ORV GHUHFKRV GH SULYDFLGDG GH RWURV
HVWXGLDQWHV�

�� 6L VH RWRUJD OD UHDGPLVLyQ� HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD QRWLILFDUi DO
HVWXGLDQWH \ DO SDGUH � WXWRU� SRU FRUUHR FHUWLILFDGR� OD GHFLVLyQ GH OD -XQWD FRQ UHVSHFWR D
OD UHDGPLVLyQ�

�� /D -XQWD SXHGH QHJDU OD UHDGPLVLyQ VyOR VL GHWHUPLQD TXH HO HVWXGLDQWH QR KD FXPSOLGR
ODV FRQGLFLRQHV GHO SODQ GH UHKDELOLWDFLyQ R TXH HO HVWXGLDQWH FRQWLQ~D UHSUHVHQWDQGR XQ
SHOLJUR SDUD OD VHJXULGDG GHO FDPSXV R SDUD RWURV HVWXGLDQWHV R HPSOHDGRV GHO
GLVWULWR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

�� 6L OD -XQWD QLHJD OD UHDGPLVLyQ GH XQ HVWXGLDQWH� OD -XQWD GHWHUPLQDUi VL FRQWLQ~D OD
FRORFDFLyQ GHO HVWXGLDQWH HQ HO SURJUDPD HGXFDWLYR DOWHUQDWLYR VHOHFFLRQDGR LQLFLDOPHQWH
R VL FRORFD DO HVWXGLDQWH HQ RWUR SURJUDPD TXH DWLHQGH D HVWXGLDQWHV H[SXOVDGRV� LQFOXLGD
OD FRORFDFLyQ HQ XQD HVFXHOD FRPXQLWDULD GHO FRQGDGR�

�� /D -XQWD SURSRUFLRQDUi XQD QRWLILFDFLyQ SRU HVFULWR DO HVWXGLDQWH H[SXOVDGR \ DO SDGUH �
WXWRU GHVFULELHQGR ORV PRWLYRV SRU ORV TXH VH QLHJD OD�UHDGPLVLyQ�HQ HO SURJUDPD
UHJXODU��(VWH DYLVR LQGLFDUi OD GHWHUPLQDFLyQ GH OD -XQWD GHO SURJUDPD HGXFDWLYR TXH OD
-XQWD KD HOHJLGR��(O HVWXGLDQWH VH LQVFULELUi HQ HVH SURJUDPD D PHQRV TXH HO SDGUH � WXWRU
HOLMD LQVFULELU DO HVWXGLDQWH HQ RWUR GLVWULWR HVFRODU���&yGLJR GH (GXFDFLyQ���������

$ QLQJ~Q DOXPQR VH OH QHJDUi OD UHDGPLVLyQ HQ HO GLVWULWR EDViQGRVH ~QLFDPHQWH HQ HO DUUHVWR
GHO DOXPQR� OD DGMXGLFDFLyQ SRU XQ WULEXQDO GH PHQRUHV� OD VXSHUYLVLyQ IRUPDO R LQIRUPDO SRU
SDUWH GH XQ RILFLDO GH OLEHUWDG FRQGLFLRQDO� OD GHWHQFLyQ HQ XQ FHQWUR GH PHQRUHV� OD LQVFULSFLyQ
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HQ XQD HVFXHOD GH WULEXQDO GH PHQRUHV X RWUR FRQWDFWR VLPLODU FRQ HO VLVWHPD GH MXVWLFLD
MXYHQLO���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������
0DQWHQLPLHQWR GH UHJLVWURV
(O GLVWULWR PDQWHQGUi XQ UHJLVWUR GH FDGD VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ� LQFOX\HQGR VXV FDXVDV
HVSHFtILFDV���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������
/RV UHJLVWURV GH H[SXOVLyQ GH FXDOTXLHU HVWXGLDQWH VH PDQWHQGUiQ HQ HO UHJLVWUR SURYLVLRQDO
REOLJDWRULR GHO HVWXGLDQWH \ VH HQYLDUiQ D FXDOTXLHU HVFXHOD HQ OD TXH HO HVWXGLDQWH VH LQVFULED
SRVWHULRUPHQWH D VROLFLWXG HVFULWD GH HVD HVFXHOD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ��������N���
(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHUiQ� GHQWUR GH ORV FLQFR GtDV KiELOHV� FXPSOLU FRQ
FXDOTXLHU VROLFLWXG GH RWUR GLVWULWR GH LQIRUPDFLyQ VREUH XQD H[SXOVLyQ GH HVWH GLVWULWR���&yGLJR
GH (GXFDFLyQ�����������

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2 '( 025*$1 +,//
DSUREDGR� �� GH PDU]R GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

6863(16,Ï1 < (;38/6,Ï1 �'(%,'2 352&(62 �(678',$17(6 &21
',6&$3$&,'$'(6� $5 ������

8Q HVWXGLDQWH LGHQWLILFDGR FRPR XQD SHUVRQD FRQ XQD GLVFDSDFLGDG GH FRQIRUPLGDG FRQ OD /H\
GH (GXFDFLyQ GH 'LVFDSDFLGDGHV �,'($�� �� 86& ���� � ����� HVWi VXMHWD D ORV PLVPRV
PRWLYRV \ ORV SURFHGLPLHQWRV SDUD OD VXVSHQVLyQ \ H[SXOVLyQ TXH VH DSOLFDQ D ORV HVWXGLDQWHV VLQ
GLVFDSDFLGDGHV� D PHQRV TXH VH HVSHFLILTXH OR FRQWUDULR HQ HVWH UHJODPHQWR DGPLQLVWUDWLYR�

6XVSHQVLyQ
(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH VXVSHQGHU D XQ HVWXGLDQWH FRQ XQD GLVFDSDFLGDG SRU
KDVWD �� GtDV HVFRODUHV FRQVHFXWLYRV SRU XQ LQFLGHQWH GH PDOD FRQGXFWD� \ SRU XQ Pi[LPR GH ��
GtDV HVFRODUHV GHQWUR GH XQ PLVPR FLFOR HVFRODU� VLHPSUH \ FXDQGR OD VXVSHQVLyQ QR RFDVLRQH XQ
FDPELR HQ OD FRORFDFLyQ HQ FRQIRUPLGDG FRQ �� &)5 ������� � �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� �
�� &)5 ������� �

(O GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR GHEHUi PRQLWRUHDU HO Q~PHUR GH GtDV� LQFOX\HQGR IUDFFLRQHV GH GtDV�
HQ ORV FXDOHV XQ HVWXGLDQWH FRQ XQ SURJUDPD GH HGXFDFLyQ LQGLYLGXDOL]DGR �,(3� YiOLGR KD VLGR
VXVSHQGLGR GXUDQWH HO DxR HVFRODU�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHWHUPLQDUi� FDVR SRU FDVR� VL XQ SDWUyQ GH UHPRFLRQHV GH XQ
HVWXGLDQWH GH VX FRORFDFLyQ HGXFDWLYD DFWXDO SRU UD]RQHV GLVFLSOLQDULDV FRQVWLWX\H XQ FDPELR GH
FRORFDFLyQ� 6H FRQVLGHUDUi TXH KD RFXUULGR XQ FDPELR GH FRORFDFLyQ EDMR FXDOTXLHUD GH ODV
VLJXLHQWHV FLUFXQVWDQFLDV� ��� &)5 ��������

�� /D VXVSHQVLyQ HV SRU PiV GH �� GtDV FRQVHFXWLYRV�
�� (O HVWXGLDQWH KD VLGR HO HVWXGLDQWH KD VLGR UHWLUDGR GH OD FODVH \ OR FXDO FRQVWLWX\H XQ SDWUyQ

SRU ORV VLJXLHQWHV PRWLYRV�

D� /D VHULH GH UHWLURV VXPDQ PiV GH �� GtDV HVFRODUHV HQ XQ PLVPR FLFOR HVFRODU�
E� (O FRPSRUWDPLHQWR GHO HVWXGLDQWH HV VXVWDQFLDOPHQWH VLPLODU DO FRPSRUWDPLHQWR GH FDVRV

DQWHULRUHV TXH FDXVDURQ OD VHULH GH UHWLURV�
F� 2WURV IDFWRUHV� FRPR OD GXUDFLyQ GH FDGD UHWLUR� OD FDQWLGDG WRWDO GH WLHPSR TXH HO

HVWXGLDQWH KD VLGR UHPRYLGR� \ OD SUR[LPLGDG GH ODV VXVSHQVLRQHV HQWUH Vt� LQGLFDQ XQ
FDPELR GH FRORFDFLyQ�
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6L HO UHWLUR GH XQ HVWXGLDQWH VH GHWHUPLQD FRPR XQ FDPELR GH FRORFDFLyQ FRPR GH DFXHUGR D ORV
DUWtFXORV � ��� \D PHQFLRQDGRV DQWHULRUPHQWH R HO HVWXGLDQWH HV VXVSHQGLGR SRU PiV GH �� GtDV
HVFRODUHV HQ HO PLVPR FLFOR HVFRODU� HO HTXLSR GH ,(3 GHO HVWXGLDQWH GHEH GHWHUPLQDU ORV
VHUYLFLRV HGXFDWLYRV DSURSLDGRV� 'LFKRV VHUYLFLRV HVWDUiQ GLVHxDGRV SDUD TXH HO HVWXGLDQWH
SXHGD FRQWLQXDU SDUWLFLSDQGR HQ HO SODQ GH HVWXGLRV GH HGXFDFLyQ JHQHUDO HQ RWUR iPELWR� HO
SURJUHVR KDFLD HO FXPSOLPLHQWR GH ORV REMHWLYRV HVWDEOHFLGRV HQ VX ,(3� \ WUDWDU FRQ OD FRQGXFWD
R YLRODFLyQ TXH KD FRPHWLGR HO HVWXGLDQWH SDUD TXH QR VH YXHOYD D UHSLWLU� ��� 86& ���� �D� ���
�$�� �� &)5 ������� �

6L HO ,(3 GH XQ HVWXGLDQWH FRQ XQD GLVFDSDFLGDG UHTXLHUH TXH HO GLVWULWR SURSRUFLRQH
WUDQVSRUWDFLyQ DO HVWXGLDQWH� HO GLVWULWR SURSRUFLRQDUi DO HVWXGLDQWH XQD IRUPD DOWHUQDWLYD GH
WUDQVSRUWH VLQ FRVWR DOJXQR SDUD pO R VX SDUD VX SDGUH R WXWRU VL VH H[FOX\H GHO WUDQVSRUWH HVFRODU�
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������� �

&RORFDFLyQ 3URYLVLRQDO (VFRODU SRU 0RWLYRV GH &RQGXFWD SHOLJURVD
(O GLVWULWR SXHGH FRORFDU XQLODWHUDOPHQWH D XQ HVWXGLDQWH FRQ XQD GLVFDSDFLGDG HQ XQ HQWRUQR
HGXFDWLYR DOWHUQR SURYLVLRQDO SRU XQ Pi[LPR GH �� GtDV HVFRODUHV VLQ WHQHU HQ FXHQWD VL OD
FRQGXFWD HV XQD PDQLIHVWDFLyQ GH OD GLVFDSDFLGDG GHO HVWXGLDQWH� FXDQGR HO HVWXGLDQWH FRPHWH
XQD GH ODV VLJXLHQWHV DFWRV HQ OD HVFXHOD� GXUDQWH HO WUD\HFWR GH OD FDVD D OD HVFXHOD R GH OD
HVFXHOD D OD FDVD R HQ GXUDQWH IXQFLRQHV HVFRODUHV� ��� 86& �����N� ��� �*�� �� &)5 ������� �

�� /OHYD R SRVHH XQ DUPD� VHJ~Q VH GHILQH HQ �� 86& ���
�� 3RVHH R XVD GURJDV LOHJDOHV FRQ WRGR FRQRFLPLHQWR
�� 9HQGH R VROLFLWD OD YHQWD GH XQD VXVWDQFLD FRQWURODGD LGHQWLILFDGR HQ �� 86& ��� ��

DQH[RV ,�9
� 2FDVLRQD OHVLRQHV FRUSRUDOHV JUDYHV D RWUD SHUVRQD GH DFXHUGR D OD GHILQLFLyQ HQ �� 86&

����

(O iPELWR HGXFDWLYR DOWHUQDWLYR SURYLVLRQDO GHO HVWXGLDQWH VHUi GHWHUPLQDGR SRU VX HTXLSR GH
,(3� ��� 86& �����N� ��� �*�� �� &)5 ������� �

(Q OD IHFKD HQ TXH VH GHFLGD WRPDU PHGLGDV GLVFLSOLQDULDV� HO SDGUH R WXWRU GHO HVWXGLDQWH VHUi
QRWLILFDGR VREUH OD GHFLVLyQ GH DFXHUGR DO DYLVR GH ODV JDUDQWtDV SURFHVDOHV GH FRQIRUPLGDG FRQ
�� &)5 �������� ��� 86& �����N� ����+�� �� &)5 ������� �

8Q HVWXGLDQWH TXH KD VLGR UHPRYLGR GH VX FRORFDFLyQ DFWXDO GHELGR D XQ FRPSRUWDPLHQWR
SHOLJURVR GHEHUi UHFLELU ORV VHUYLFLRV� SHUR HQ RWUR iPELWR� HQ OD PHGLGD QHFHVDULD SDUD SHUPLWLU
TXH pO R HOOD SDUWLFLSH HQ HO FXUUtFXOR GH HGXFDFLyQ JHQHUDO \ SURJUHVH KDFLD HO FXPSOLPLHQWR GH
ORV REMHWLYRV HVWDEOHFLGRV HQ VX ,(3� (Q VX FDVR� HO HVWXGLDQWH WDPELpQ UHFLELUi XQD HYDOXDFLyQ
GH FRQGXFWD IXQFLRQDO H LQWHUYHQFLyQ R PRGLILFDFLRQHV TXH HVWiQ GLVHxDGDV SDUD WUDWDU FRQ OD
FRQGXFWD R YLRODFLyQ SDUD TXH QR YXHOYD D RFXUULU� ��� 86& �����N� ��� �'�� �� &)5 ������� �

'HWHUPLQDFLyQ GH OD 0DQLIHVWDFLyQ
/DV VLJXLHQWHV JDUDQWtDV SURFHVDOHV VH DSOLFDQ FXDQGR XQ HVWXGLDQWH FRQ XQD GLVFDSDFLGDG HV
VXVSHQGLGR SRU PiV GH �� GtDV FRQVHFXWLYRV� FXDQGR XQD VHULH GH UHWLURV GH XQ HVWXGLDQWH
FRQVWLWX\H XQ SDWUyQ� R FXDQGR XQ FDPELR GH XELFDFLyQ GH XQ HVWXGLDQWH VH FRQWHPSOD GHELGR D
XQD YLRODFLyQ GH FyGLJR GH FRQGXFWD GHO GLVWULWR�

�� $YLVR� (Q OD IHFKD HQ TXH VH GHFLGLy WRPDU PHGLGDV GLVFLSOLQDULDV� HO SDGUH R WXWRU GHO
HVWXGLDQWH VHUi QRWLILFDGR VREUH OD GHFLVLyQ GH DFXHUGR D ODV JDUDQWtDV SURFHVDOHV GH
FRQIRUPLGDG FRQ �� &)5 �������� ��� 86& �����N� ��� �+�� �� &)5 ��������
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�� 0DQLIHVWDFLyQ GH GHWHUPLQDFLyQ GH UHYLVLyQ� 6H GHEH KDFHU XQD UHYLVLyQ GH GHWHUPLQDFLyQ
GH PDQLIHVWDFLyQ GH LQPHGLDWR GH VHU SRVLEOH� R DQWHV GH �� GtDV GHVSXpV GH OD IHFKD HQ TXH
VH GHFLGLy WRPDU PHGLGDV GLVFLSOLQDULDV VREUH OD UHODFLyQ TXH H[LVWH HQWUH OD GLVFDSDFLGDG GHO
HVWXGLDQWH \ OD FRQGXFWD TXH RFDVLRQy OD DFFLyQ GLVFLSOLQDULD ��� 86& �����N� ��� �(�� ��
&)5 ������� �

'XUDQWH OD UHYLVLyQ GH GHWHUPLQDFLyQ GH PDQLIHVWDFLyQ� HO GLVWULWR� HO SDGUH R WXWRU GHO
HVWXGLDQWH� \ ORV PLHPEURV UHOHYDQWHV GHO HTXLSR GHO ,(3 �VHJ~Q OR GHWHUPLQDGR SRU HO
GLVWULWR \ ORV SDGUHV R WXWRUHV� GHEHQ UHYLVDU WRGD OD LQIRUPDFLyQ UHOHYDQWH HQ HO H[SHGLHQWH
GHO HVWXGLDQWH� LQFOX\HQGR HO ,(3 GHO HVWXGLDQWH� FXDOTXLHU REVHUYDFLyQ GHO PDHVWUR \
FXDOTXLHU LQIRUPDFLyQ UHOHYDQWH SURSRUFLRQDGD SRU ORV SDGUHV R WXWRUHV� SDUD GHWHUPLQDU VL OD
FRQGXFWD HQ FXHVWLyQ VH UHILHUH D FXDOTXLHUD GH ORV VLJXLHQWHV� ��� 86& �����N�����(�� ��
&)5 ��������

D� )XH RFDVLRQDGD R WXYR XQD UHODFLyQ GLUHFWD \ VXVWDQFLDO FRQ OD GLVFDSDFLGDG GHO HVWXGLDQWH
E� )XH UHVXOWDGR GLUHFWR GH OD IDOOD GHO GLVWULWR SDUD LPSOHPHQWDU HO ,(3 GHO HVWXGLDQWH� HQ

FX\R FDVR HO GLVWULWR WRPDUi PHGLGDV LQPHGLDWDV SDUD UHPHGLDU HVDV GHILFLHQFLDV

6L HO HTXLSR GH PDQLIHVWDFLyQ GHWHUPLQD TXH DOJXQD GH ODV FRQGLFLRQHV DQWHULRUHV
FRUUHVSRQGH D OD FRQGXFWD GHO HVWXGLDQWH� VH GHWHUPLQDUi TXH HV XQD PDQLIHVWDFLyQ GH VX
GLVFDSDFLGDG� ��� 86& �����N� ��� �(�� �� &)5 ������� �

�� 6H GHWHUPLQD TXH OD FRQGXFWD HV XQD PDQLIHVWDFLyQ GH OD GLVFDSDFLGDG GHO HVWXGLDQWH� FXDQGR
OD FRQGXFWD GHO HVWXGLDQWH KD VLGR GHWHUPLQDGD FRPR XQD PDQLIHVWDFLyQ GH VX GLVFDSDFLGDG�
HO HTXLSR GH ,(3 GHEH UHDOL]DU XQD HYDOXDFLyQ IXQFLRQDO GH OD FRQGXFWD� D PHQRV TXH \D VH
KD\D FRQGXFLGR DQWHV GH OR RFXUULGR \ TXH WXYR FRPR UHVXOWDGR HO FDPELR GH FRORFDFLyQ� H
LPSOHPHQWDUi XQ SODQ GH LQWHUYHQFLyQ SDUD HO HVWXGLDQWH� 6L XQ SODQ GH LQWHUYHQFLyQ GH
FRPSRUWDPLHQWR \D VH KD GHVDUUROODGR� HO HTXLSR GHO ,(3 GHEH UHYLVDU HO SODQ GH LQWHUYHQFLyQ
GH FRQGXFWD \ PRGLILFDUOR VHJ~Q VHD QHFHVDULR SDUD WUDWDU FRQ GLFKD FRQGXFWD� ��� 86& ����
�N� ��� �)�� �� &)5 ������� �

(O HVWXGLDQWH GHEHUi VHU GHYXHOWR D OD FRORFDFLyQ GH OD TXH pO R HOOD IXH UHWLUDGR� D PHQRV TXH
HO SDGUH R WXWRU \ HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR HVWpQ GH DFXHUGR HQ XQ FDPELR GH
FRORFDFLyQ FRPR SDUWH GH OD PRGLILFDFLyQ GHO SODQ GH LQWHUYHQFLyQ FRQGXFWXDO� ��� 86&
�����N� ��� �)�� �� &)5 ������� �

�� 'HWHUPLQDFLyQ GH TXH OD FRQGXFWD QR HV XQD PDQLIHVWDFLyQ GH OD GLVFDSDFLGDG GHO HVWXGLDQWH�
&XDQGR VH KD GHWHUPLQDGR TXH OD FRQGXFWD GHO HVWXGLDQWH QR IXH XQD PDQLIHVWDFLyQ GH VX
GLVFDSDFLGDG� HO HVWXGLDQWH SXHGH VHU GLVFLSOLQDGR GH DFXHUGR FRQ ORV SURFHGLPLHQWRV SDUD ORV
HVWXGLDQWHV VLQ GLVFDSDFLGDGHV� 6LQ HPEDUJR� HO HTXLSR GH ,(3 GHO HVWXGLDQWH GHEH GHWHUPLQDU
ORV VHUYLFLRV QHFHVDULRV SDUD TXH pO R HOOD SDUWLFLSHQ HQ HO SODQ GH HVWXGLRV GH HGXFDFLyQ
JHQHUDO HQ RWUR OXJDU \ SDUD SHUPLWLU TXH pO R HOOD DYDQFHQ KDFLD HO FXPSOLPLHQWR GH ORV
REMHWLYRV HVWDEOHFLGRV HQ VX ,(3� ��� 86& XQR PLO FXDWURFLHQWRV TXLQFH �N� ��� �'�� �� &)5
��������

(Q VX FDVR� HO HVWXGLDQWH WDPELpQ UHFLELUi XQD HYDOXDFLyQ GH FRQGXFWD IXQFLRQDO \ VHUYLFLRV
GH LQWHUYHQFLyQ FRQGXFWXDO \ PRGLILFDFLRQHV TXH HVWiQ GLVHxDGDV SDUD WUDWDU FRQ OD YLRODFLyQ
GH GLFKR FRPSRUWDPLHQWR SDUD TXH QR YXHOYD D RFXUULU� ��� 86& �����N�����'�� �� &)5
��������

$SHODFLRQHV GH 'HELGR 3URFHVR
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6L HO SDGUH R WXWRU QR HVWi GH DFXHUGR FRQ FXDOTXLHU GHFLVLyQ GHO GLVWULWR FRQ UHVSHFWR D OD
FRORFDFLyQ EDMR �� &)5 ������� �VXVSHQVLyQ \ UHPRFLyQ GH FLUFXQVWDQFLDV SHOLJURVDV� R ��
&)5 ������� �FRORFDFLyQ DOWHUQDWLYD SURYLVLRQDO�� R OD GHWHUPLQDFLyQ GH PDQLIHVWDFLyQ EDMR ��
&)5 ������� �H�� pO R HOOD SXHGH DSHODU OD GHFLVLyQ VROLFLWDQGR XQD DXGLHQFLD� (O GLVWULWR SXHGH
VROLFLWDU XQD DXGLHQFLD VL GHWHUPLQD TXH PDQWHQHU OD FRORFDFLyQ DFWXDO GHO HVWXGLDQWH WLHQH
SRVLELOLGDGHV GH TXH UHVXOWH HQ GDxR DO HVWXGLDQWH R D RWUDV SHUVRQDV� 3DUD VROLFLWDU XQD
DXGLHQFLD GH GHELGR SURFHVR� HO VROLFLWDQWH GHEHUi SUHVHQWDU XQD GHQXQFLD GH FRQIRUPLGDG FRQ
�� &)5 ������� \ ������� �D� \ �E�� ��� 86& �����N� ���� �� &)5 ������� �

&DGD YH] TXH VH VROLFLWD XQD DXGLHQFLD FRPR VH HVSHFLILFy DQWHULRUPHQWH� HO SDGUH R WXWRU R HO
GLVWULWR WHQGUiQ OD RSRUWXQLGDG GH XQD DXGLHQFLD H[SHGLWD GH GHELGR SURFHVR GH DFXHUGR FRQ ORV
UHTXLVLWRV HVSHFLILFDGRV HQ �� &)5 ������� � ������� �D� � �F�� \ ������� D ��������

6L HO SDGUH R WXWRU GHO HVWXGLDQWH R HO GLVWULWR KD LQLFLDGR XQ SURFHVR GH DXGLHQFLD EDMR �� &)5
�������� FRPR VH KD GHWDOODGR DQWHULRUPHQWH� HO HVWXGLDQWH SHUPDQHFHUi HQ HO HQWRUQR HGXFDWLYR
DOWHUQDWLYR SURYLVLRQDO HQ HVSHUD GH OD GHFLVLyQ GHO RILFLDO GH DXGLHQFLDV R KDVWD HO YHQFLPLHQWR
GHO SOD]R GH �� GtDV� OR TXH RFXUUD SULPHUR� D PHQRV TXH HO SDGUH R WXWRU \ HO GLVWULWR DFXHUGHQ
OR FRQWUDULR� ��� 86& ���� �N� ���� �� &)5 ������� �

5HDGPLVLyQ

/RV SURFHGLPLHQWRV GH UHDGPLVLyQ SDUD ORV HVWXGLDQWHV FRQ GLVFDSDFLGDGHV VHUiQ ORV PLVPRV
TXH ODV DGRSWDGRV SDUD ORV HVWXGLDQWHV VLQ GLVFDSDFLGDGHV� 7UDV OD UHDGPLVLyQ GH XQ DOXPQR FRQ
GLVFDSDFLGDG� VH FRQYRFDUi XQD UHXQLyQ GHO HTXLSR GHO ,(3 SDUD UHYLVDU \� HQ FDVR QHFHVDULR�
PRGLILFDU HO ,(3 GHO HVWXGLDQWH�

'HFLVLyQ GH QR (MHFXWDU OD 2UGHQ GH ([SXOVLyQ

/RV FULWHULRV GH OD 0HVD 'LUHFWLYD *REHUQDQWH SDUD VXVSHQGHU OD HMHFXFLyQ GH XQD RUGHQ GH
H[SXOVLyQ VH DSOLFDUiQ D ORV HVWXGLDQWHV FRQ GLVFDSDFLGDG GH OD PLVPD PDQHUD TXH VH DSOLFDQ D
WRGRV ORV GHPiV HVWXGLDQWHV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� �

1RWLILFDFLyQ D ODV $XWRULGDGHV SROLFLDOHV

/RV UHTXLVLWRV GH QRWLILFDFLyQ D OD SROLFtD HQ FXDQWR D ORV HVWXGLDQWHV FRQ GLVFDSDFLGDGHV VHUiQ
ORV PLVPRV TXH ORV HVSHFLILFDGRV SDUD WRGRV ORV HVWXGLDQWHV HQ $5 ������ ± 6XVSHQVLyQ \
([SXOVLyQ� 'HELGR 3URFHVR�

$O GDU DOJXQD QRWLILFDFLyQ REOLJDWRULD GH XQ HVWXGLDQWH FRQ GLVFDSDFLGDG D FXDOTXLHU RILFLDO GH
SROLFtD� HO GLUHFWRU R SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi H[LJLU DO DJHQWH TXH FHUWLILTXH SRU HVFULWR TXH pO
R HOOD QR UHYHODUi OD LQIRUPDFLyQ GHO HVWXGLDQWH R GH ORV UHJLVWURV D QLQJXQD RWUD SHUVRQD VLQ HO
FRQVHQWLPLHQWR SUHYLR SRU HVFULWR GHO SDGUH R WXWRU GHO HVWXGLDQWH� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

,QIRUPH DO 6XSHULQWHQGHQWH GH (VFXHODV GHO &RQGDGR

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH UHSRUWDU DO 6XSHULQWHQGHQWH GH (VFXHODV GHO &RQGDGR
FXDQGR XQ HVWXGLDQWH GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO KD VLGR H[SXOVDGR R VXVSHQGLGR SRU PiV GH �� GtDV
HVFRODUHV� (O LQIRUPH GHEHUi LQFOXLU HO QRPEUH GHO HVWXGLDQWH� OD ~OWLPD GLUHFFLyQ FRQRFLGD� \ HO
PRWLYR GH OD DFFLyQ� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

3URFHGLPLHQWRV SDUD HVWXGLDQWHV D~Q QR HOHJLEOHV SDUD ORV VHUYLFLRV GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO

8Q HVWXGLDQWH TXH QR KD VLGR GHWHUPLQDGR HOHJLEOH SDUD UHFLELU VHUYLFLRV GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO
\ VHUYLFLRV UHODFLRQDGRV \ TXLHQ KD YLRODGR HO FyGLJR GH FRQGXFWD GHO GLVWULWR� SXHGH DFRJHUVH D
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FXDOTXLHUD GH ODV SURWHFFLRQHV EDMR OD OH\ GH ,'($� DO LJXDO TXH VL HO GLVWULWR \D WHQtD
FRQRFLPLHQWR GH OD GLVFDSDFLGDG GHO HVWXGLDQWH� ��� 86& ���� �N� ���� �� &)5 ������� �

&RQRFLPLHQWR VLJQLILFD TXH� DQWHV GH TXH RFXUULHUD OD FRQGXFWD TXH SURSLFLy OD DFFLyQ
GLVFLSOLQDULD� RFXUULy XQD GH ODV VLJXLHQWHV VLWXDFLRQHV� ��� 86& �����N����� �� &)5 ��������

�� (O SDGUH R WXWRU� KD H[SUHVDGR SRU HVFULWR VX SUHRFXSDFLyQ DO SHUVRQDO GH VXSHUYLVLyQ R
DGPLQLVWUDWLYR GHO GLVWULWR� R D XQ PDHVWUR GHO HVWXGLDQWH� TXH HO HVWXGLDQWH WLHQH QHFHVLGDG GH
UHFLELU HGXFDFLyQ HVSHFLDO R VHUYLFLRV UHODFLRQDGRV�

�� (O SDGUH R WXWRU KD VROLFLWDGR XQD HYDOXDFLyQ GHO HVWXGLDQWH SDUD YHU VL FDOLILFD SDUD UHFLELU
VHUYLFLRV GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO GH FRQIRUPLGDG FRQ �� 86& ���� �D� ��� �%� R �� &)5
������� � ������� �

�� (O PDHVWUR GHO HVWXGLDQWH X RWUR SHUVRQDO GHO GLVWULWR KD H[SUHVDGR SUHRFXSDFLRQHV
HVSHFtILFDV GLUHFWDPHQWH DO GLUHFWRU GHO GLVWULWR GH HGXFDFLyQ HVSHFLDO R D RWUR SHUVRQDO GHO
GLVWULWR GH VXSHUYLVLyQ VREUH XQ SDWUyQ GH FRPSRUWDPLHQWR GHPRVWUDGR SRU HO HVWXGLDQWH�

6LQ HPEDUJR� QR VH DVXPH TXH HO GLVWULWR WHQJD FRQRFLPLHQWR GH OD GLVFDSDFLGDG GH XQ HVWXGLDQWH
VL HO SDGUH R WXWRU GHO HVWXGLDQWH QR KD SHUPLWLGR TXH pO R HOOD VHD HYDOXDGR SRU ORV VHUYLFLRV GH
HGXFDFLyQ HVSHFLDO R KD UHFKD]DGR VHUYLFLRV R� GHVSXpV GH HYDOXDU DO HVWXGLDQWH GH FRQIRUPLGDG
FRQ �� &)5 ������� � �������� HO GLVWULWR GHWHUPLQD TXH pO R HOOD QR FDOLILFD FRPR XQD SHUVRQD
FRQ XQD GLVFDSDFLGDG�

&XDQGR VH FRQVLGHUD TXH HO GLVWULWR QR WLHQH FRQRFLPLHQWR GH OD GLVFDSDFLGDG GHO HVWXGLDQWH� HO
HVWXGLDQWH VHUi GLVFLSOLQDGR GH DFXHUGR FRQ ORV SURFHGLPLHQWRV HVWDEOHFLGRV SDUD ORV HVWXGLDQWHV
VLQ GLVFDSDFLGDGHV TXH SUHVHQWDQ XQ FRPSRUWDPLHQWR VLPLODU� ��� 86& �����N� ���� �� &)5
������� �

6L VH UHFLEH XQD VROLFLWXG SDUD TXH VH UHDOLFH XQD HYDOXDFLyQ GH XQ HVWXGLDQWH GXUDQWH HO SHUtRGR
GH WLHPSR HQ HO TXH HO HVWXGLDQWH HVWi VXMHWR D PHGLGDV GLVFLSOLQDULDV GH FRQIRUPLGDG FRQ ��
&)5 ������� � OD HYDOXDFLyQ VH OOHYDUi D FDER GH XQD PDQHUD DFHOHUDGD� +DVWD TXH VH FRPSOHWH
OD HYDOXDFLyQ� HO HVWXGLDQWH SHUPDQHFHUi HQ OD FRORFDFLyQ HGXFDWLYD GHWHUPLQDGD SRU ODV
DXWRULGDGHV HVFRODUHV� ��� 86& �����N� ���� �� &)5 ��������

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGD� �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(VWXGLDQWHV

(;&/86,21(6 '( $6,67(1&,$ $5 ������

(O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ DVHJXUDUVH TXH FXDOTXLHU QLxR TXH HQWUH DO GLVWULWR
HVFRODU HQ FXDOTXLHU JUDGR VH DGKLHUH D ORV UHTXLVLWRV \ SURFHVR GH LQVFULSFLyQ SDUD DGPLVLyQ DO
GLVWULWR�

([FOXVLRQHV 2EOLJDGDV

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR QR GHEHQ DGPLWLU LQFRQGLFLRQDOPHQWH D QLQJ~Q HVWXGLDQWH D
XQD HVFXHOD SULPDULD R VHFXQGDULD� SUHHVFRODU R SURJUDPD GH JXDUGHUtD LQIDQWLO SRU SULPHUD YH]�
QL GHVSXpV GHO � GH MXOLR ����� DGPLWLU R DYDQ]DU D QLQJ~Q HVWXGLDQWH DO �� JUDGR D PHQRV TXH
HVWH HVWXGLDQWH KD\D REWHQLGR WRGDV VXV LQPXQL]DFLRQHV GH DFXHUGR DO &yGLJR GH 6DOXG \
6HJXULGDG ������ \ %3�$5 ������� �,QPXQL]DFLRQHV R TXH VHD H[HQWR SRU OD OH\�
6L XQ HVWXGLDQWH DGPLWLGR FRQGLFLRQDOPHQWH QR KD REWHQLGR ODV LQPXQL]DFLRQHV UHTXHULGDV
GHQWUR GH ORV VLJXLHQWHV �� GtDV GHVSXpV GH DGPLVLyQ \ VXV SDGUHV R WXWRUHV KDQ VLGR QRWLILFDGRV
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GH OD QHFHVLGDG GH KDFHUOR� HO HVWXGLDQWH VHUi H[FOXLGR KDVWD TXH SUHVHQWH HYLGHQFLD HVFULWD TXH
KD UHFLELGR ODV YDFXQDV UHTXHULGDV KDVWD HVD IHFKD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ &yGLJR GH
6DOXG \ 6HJXULGDG ������� ������� �� &&5 �����

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR QR GHEH DGPLWLU D HVWXGLDQWHV VL VH VRVSHFKD UD]RQDEOHPHQWH
TXH HVWpQ VXIULHQGR GH WXEHUFXORVLV DFWLYD� 6H OH GHEH QHJDU OD DGPLVLyQ KDVWD TXH HO RILFLDO GH
VDOXG ORFDO R XQ SUDFWLFDQWH GH PHGLFLQD FRQ OLFHQFLD LQIRUPHQ DO GLVWULWR SRU HVFULWR TXH HO
HVWXGLDQWH \D FRUUH HO ULHVJR GH GHVDUUROODU R GH WUDQVPLWLU OD HQIHUPHGDG�
�&yGLJR GH 6HJXULGDG \ 6DOXG ������� ������� �������

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ H[FOXLU D XQ HVWXGLDQWH TXH HVWp LQIHFWDGR FRQ
FXDOTXLHU HQIHUPHGDG FRQWDJLRVD� (O HVWXGLDQWH WHQGUi SHUPLWLGR UHJUHVDU D OD HVFXHOD FXDQGR HO
PpGLFR LQIRUPH DO 6XSHULQWHQGHQWH R D VX GHVLJQDGR SRU HVFULWR TXH pO R HOOD HVWi VHJXURV GH TXH
OD LQIHFFLyQ R HQIHUPHGDG FRQWDJLRVD \D QR H[LVWH� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ � &&5 ����

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH H[FOXLU D XQ HVWXGLDQWH TXLHQ UHVLGD HQ GRQGH H[LVWH XQD
HQIHUPHGDG FRQWDJLRVD R LQIHFFLRVD VXMHWD D FXDUHQWHQD R TXH KD\D H[LVWLGR UHFLHQWHPHQWH \ TXH
VHD VXMHWD D DLVODPLHQWR HVWULFWR R D FXDUHQWHQD GH FRQWDFWRV� D PHQRV TXH VH SURSRUFLRQH XQ
SHUPLVR SRU HVFULWR GH SDUWH GH XQ RILFLDO GH VDOXG� �&yGLJR GH 6HJXULGDG \ 6DOXG �������

([FOXVLRQHV 3HUPLVLYDV

8Q HVWXGLDQWH SXHGH VHU H[FOXLGR GH DVLVWLU D ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR EDMR FXDOTXLHUD GH ODV
VLJXLHQWHV FLUFXQVWDQFLDV�
�� 6L KD\ PRWLYRV SDUD FUHHU TXH HO HVWXGLDQWH KD VLGR H[SXHVWR D FXDOTXLHU HQIHUPHGDG

FRQWDJLRVD LQGLFDGD HQ HO &yGLJR GH 6DOXG \ 6HJXULGDG ������ \ VX GRFXPHQWDFLyQ GH
LQPXQL]DFLyQ QR PXHVWUD SUXHED GH TXH KD VLGR LQPXQL]DGR FRQWUD HVD HQIHUPHGDG� (O
HVWXGLDQWH SXHGH VHU H[FOXLGR WHPSRUDOPHQWH GH OD HVFXHOD KDVWD TXH HO RILFLDO ORFDO GH VDOXG
HVWp VDWLVIHFKR TXH HO HVWXGLDQWH \D QR FRUUH HO ULHVJR GH GHVDUUROODU R WUDQVPLWLU OD
HQIHUPHGDG� �&yGLJR GH 6DOXG \ 6HJXULGDG ������� �������

�� 6L HO HVWXGLDQWH QR KD WHQLGR HO FKHTXHR GH OD VDOXG TXH VH HVSHFLILFD HQ HO &yGLJR GH 6DOXG \
6HJXULGDG ������ � DQWHV R GHQWUR GH ORV SULPHURV �� GtDV GH DVLVWLU DO SULPHU JUDGR HO�HOOD
SXHGH VHU H[FOXLGRV KDVWD SRU FLQFR GtDV� D PHQRV TXH HO SDGUH R WXWRU KD\D SUHVHQWDGR XQD
UHQXQFLD R HO GLVWULWR KD H[FOXLGR D ORV HVWXGLDQWHV GH HVWD REOLJDFLyQ� GH FRQIRUPLGDG FRQ OD
OH\� �&yGLJR GH 6DOXG \ 6HJXULGDG ������ �

1RWLILFDFLRQHV D ORV 3DGUHV�7XWRUHV

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH H[FOXLU D XQ HVWXGLDQWH VLQ SUHYLR DYLVR D ORV SDGUHV R
WXWRUHV VL HO HVWXGLDQWH VH KD H[FOXLGR SRU ORV VLJXLHQWHV PRWLYRV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� �

�� eO R HOOD UHVLGH HQ XQ iUHD VXMHWD D FXDUHQWHQD GH FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR GH 6DOXG \
6HJXULGDG ������

�� eO � HOOD HVWi H[HQWR GH XQ H[DPHQ PpGLFR� SHUR VXIUH GH XQD HQIHUPHGDG FRQWDJLRVD R
LQIHFFLRVD GH FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHWHUPLQD TXH OD SUHVHQFLD GHO HVWXGLDQWH FRQVWLWX\H XQ
SHOLJUR FODUR \ SUHVHQWH SDUD OD VHJXULGDG R OD VDOXG GH RWURV HVWXGLDQWHV R SHUVRQDO GH OD
HVFXHOD�

6LQ HPEDUJR� HQ HVWRV FDVRV� HO 6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi HQYLDU XQD
QRWLILFDFLyQ WDQ SURQWR FRPR VHD SRVLEOH GHVSXpV GH OD H[FOXVLyQ� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

ÂÁÈ



(Q WRGRV ORV GHPiV FDVRV� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH HQYLDU XQD QRWLILFDFLyQ DO
SDGUH R WXWRU GHO HVWXGLDQWH LQGLFDQGR ORV KHFKRV TXH OR OOHYDURQ D WRPDU OD GHFLVLyQ GH
H[FOXVLyQ� DQWHV GH H[FOXLU OD DVLVWHQFLD GHO HVWXGLDQWH�

$SHODFLRQHV SRU OD ([FOXVLyQ

7UDV OD H[FOXVLyQ GH VX KLMR�D� HO SDGUH R WXWRU SXHGH UHXQLUVH FRQ HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD
SHUVRQD GHVLJQDGD SDUD KDEODU VREUH OD H[FOXVLyQ� 6L HO SDGUH R WXWRU QR HVWi GH DFXHUGR FRQ OD
GHFLVLyQ GHO 6XSHULQWHQGHQWH R GH OD SHUVRQD GHVLJQDGD SDUD H[FOXLU D VX KLMR�D� HO R HOOD SXHGH
DSHODU OD GHFLVLyQ DQWH OD 0HVD 'LUHFWLYD *REHUQDQWH�

(O SDGUH � WXWRU WHQGUi OD RSRUWXQLGDG GH LQVSHFFLRQDU WRGRV ORV GRFXPHQWRV HQ ORV TXH HO GLVWULWR
HVWi EDVDQGR VX GHFLVLyQ� LPSXJQDU ODV SUXHEDV H LQWHUURJDU D ORV WHVWLJRV SUHVHQWDGRV SRU HO
GLVWULWR� D SUHVHQWDU SUXHEDV RUDOHV \ GRFXPHQWRV HQ QRPEUH GHO HVWXGLDQWH \ D WHQHU XQD R PiV
UHSUHVHQWDQWHV SUHVHQWHV HQ OD UHXQLyQ�

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGD� � GH VHSWLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD
(VWXGLDQWHV %3 ����

&$/,),&$&,21(6� (9$/8$&,21(6 '(/ '(6(03(f2 '( /26 (678',$17(6

/D 0HVD 'LUHFWLYD FUHH TXH ODV FDOLILFDFLRQHV WLHQHQ XQ SURSyVLWR HGXFDFLRQDO YDOLRVR DO D\XGDU
D ORV HVWXGLDQWHV \ ORV SDGUHV R WXWRUHV D HQWHQGHU ODV H[SHFWDWLYDV GHO GHVHPSHxR \ OD
LGHQWLILFDFLyQ GHO HVWXGLDQWH� ORV SXQWRV IXHUWHV \ ODV iUHDV TXH QHFHVLWDQ PHMRUDU� /RV SDGUHV R
WXWRUHV \ ORV HVWXGLDQWHV WLHQHQ HO GHUHFKR GH UHFLELU FDOLILFDFLRQHV GH ORV FXUVRV TXH UHSUHVHQWDQ
XQD HYDOXDFLyQ SUHFLVD GHO GHVHPSHxR GHO HVWXGLDQWH�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH HVWDEOHFHU XQ VLVWHPD GH FODVLILFDFLyQ XQLIRUPH EDVDGR
HQ HVWiQGDUHV TXH DSOLFDUiQ D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV HQ HVH FXUVR \ QLYHO GH JUDGR� /RV GLUHFWRUHV
\ PDHVWURV VH DVHJXUDUiQ GH TXH ODV FDOLILFDFLRQHV GH ORV DOXPQRV VH DMXVWHQ D HVWH VLVWHPD� /RV
PDHVWURV LQIRUPDUiQ D ORV HVWXGLDQWHV \ D VXV SDGUHV R WXWRUHV FyPR VHUiQ HYDOXDGRV HQ HO VDOyQ
GH FODVH�

8Q PDHVWUR GHEH EDVDU ODV FDOLILFDFLRQHV GHO HVWXGLDQWH HQ OD LPSDUFLDOLGDG� OD REVHUYDFLyQ
FRQVWDQWH GH OD FDOLGDG GHO WUDEDMR GHO HVWXGLDQWH \ VX GRPLQLR GHO FRQWHQLGR GHO FXUVR \ ODV
QRUPDV GHO GLVWULWR� /RV HVWXGLDQWHV WHQGUiQ OD RSRUWXQLGDG GH GHPRVWUDU HVWH GRPLQLR D WUDYpV
GH XQD YDULHGDG GH PpWRGRV WDOHV FRPR SDUWLFLSDFLyQ HQ HO VDOyQ GH FODVH� WDUHDV� H[iPHQHV \
SRUWDIROLRV�

8Q PDHVWUR SXHGH DVLJQDU XQD FDOLILFDFLyQ UHSUREDWRULD D XQ HVWXGLDQWH TXH WHQJD � R PiV
LQDVLVWHQFLDV LQMXVWLILFDGDV GXUDQWH HO SHUtRGR GH FDOLILFDFLyQ�

8QD FDOLILFDFLyQ DVLJQDGD SRU HO PDHVWUR QR SRGUi VHU FDPELDGD SRU OD -XQWD R HO
6XSHULQWHQGHQWH H[FHSWR VHJ~Q OR GLVSXHVWR SRU OD OH\� OD SROtWLFD GH OD -XQWD R OD UHJXODFLyQ
DGPLQLVWUDWLYD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

/RV HVWXGLDQWHV HQ ORV JUDGRV .tQGHU DO �� GHEHQ UHFLELU EROHWDV GH FDOLILFDFLyQ GH DFXHUGR D VX
SURJUHVR HQ ORV HVWiQGDUHV DO ILQDO GH FDGD SHULRGR GH FDOLILFDFLRQHV HQ OXJDUHV GH FDOLILFDFLRQHV
GH OHWUDV�

ÂÁÉ



$O LQIRUPDU VREUH HO GHVHPSHxR GHO HVWXGLDQWH D ORV SDGUHV R WXWRUHV� ORV SURIHVRUHV SXHGHQ
DJUHJDU QDUUDWLYDV GHVFULSWLYDV� QRWDV GH REVHUYDFLyQ� \ � R PXHVWUDV GH WUDEDMR HQ HO VDOyQ GH
FODVH FRQ HO ILQ GH GHVFULELU PHMRU HO SURJUHVR GH ORV HVWXGLDQWHV HQ ODV KDELOLGDGHV \
VXEFDWHJRUtDV HVSHFtILFDV GH GHVHPSHxR�

/D EROHWD GH FDOLILFDFLRQHV GH XQ HVWXGLDQWH FRQ XQD GLVFDSDFLGDG SXHGH FRQWHQHU LQIRUPDFLyQ
VREUH VX GLVFDSDFLGDG� LQFOX\HQGR HO KHFKR GH TXH HO HVWXGLDQWH UHFLEH HGXFDFLyQ HVSHFLDO R
VHUYLFLRV UHODFLRQDGRV� VLHPSUH TXH HO UHSRUWH LQIRUPD D ORV SDGUHV R WXWRUHV VREUH HO SURJUHVR
GH VXV KLMRV R HO QLYHO GH GHVHPSHxR HQ FODVHV HVSHFtILFDV� HO FRQWHQLGR GHO FXUVR R SODQ GH
HVWXGLRV� 6LQ HPEDUJR� ODV WUDQVFULSFLRQHV TXH VH SXHGHQ XVDU SDUD LQIRUPDU D ODV LQVWLWXFLRQHV
GH HGXFDFLyQ VXSHULRU R IXWXURV HPSOHDGRUHV ORV ORJURV DFDGpPLFRV GHO HVWXGLDQWH QR GHEHUiQ
FRQWHQHU LQIRUPDFLyQ TXH UHYHOH OD GLVFDSDFLGDG GHO HVWXGLDQWH�

(IHFWR GH ODV $XVHQFLDV HQ ODV &DOLILFDFLRQHV
6L XQ HVWXGLDQWH IDOWD D FODVH VLQ MXVWLILFDFLyQ \ SRVWHULRUPHQWH QR HQWUHJD ODV WDUHDV� QR WRPD XQ
H[DPHQ R QR FXPSOH FRQ RWURV UHTXLVLWRV GH OD FODVH� HO PDHVWUR SXHGH GDUOH XQD FDOLILFDFLyQ
PiV EDMD SRU LQFXPSOLPLHQWR�

/D 0HVD 'LUHFWLYD FRQVLGHUD TXH RFKR DXVHQFLDV LQMXVWLILFDGDV SRU VHPHVWUH GXUDQWH HO SHULRGR
GH FDOLILFDFLRQHV� FRQVWLWX\H DXVHQFLDV LQMXVWLILFDGDV H[FHVLYDV� /RV HVWXGLDQWHV FRQ DXVHQFLDV
H[FHVLYDV SXHGHQ VHU UHSUREDGRV \ QR UHFLELU FUpGLWR SRU OD FODVH�

3URPHGLR GH &DOLILFDFLRQHV

(O 6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi GHWHUPLQDU OD PHWRGRORJtD D XWLOL]DU HQ HO
FiOFXOR GH SURPHGLRV GH FDOLILFDFLRQHV GH ORV HVWXGLDQWHV �*3$ SRU VXV VLJODV HQ LQJOpV��
LQFOX\HQGR ORV FXUVRV TXH VH LQFOXLUiQ HQ HO *3$ \ VL VH DSOLFDUi PiV FUpGLWR SRU FODVHV GH
FRORFDFLyQ DYDQ]DGD \ GH KRQRUHV \�R FXUVRV SRVWVHFXQGDULRV FRQFXUUHQWHV�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDFLyQ GH OD -XQWD � GH VHSWLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(VWXGLDQWHV $5 ����

&$/,),&$&,21(6 < (9$/8$&,Ï1 '(/ '(6(03(f2 '( /26 (678',$17(6

/RV UHSRUWHV TXH PXHVWUDQ ODV FDOLILFDFLRQHV GH ORV HVWXGLDQWHV HQ FDGD PDWHULD R DVLJQDWXUD VH
GLVWULEXLUiQ D ORV SDGUHV R WXWRUHV DO ILQDO GH FDGD SHUtRGR GH FDOLILFDFLRQHV� 6H OHV GDUi OD
RSRUWXQLGDG D ORV SDGUHV R WXWRUHV GH UHXQLUVH FRQ HO PDHVWUR GH VX KLMR SDUD GLVFXWLU ODV
FDOLILFDFLRQHV \ ODV HVWUDWHJLDV SDUD PHMRUDU HO GHVHPSHxR GH VXV KLMRV�

3RU FDGD HVWXGLDQWH HQ ORV JUDGRV �� D ���� HO 6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi
PDQWHQHU XQ H[SHGLHQWH DFDGpPLFR HO UHJLVWUR GH ORV FXUVRV UHDOL]DGRV� HO WpUPLQR TXH FDGD
FXUVR IXH WRPDGR� FUpGLWRV REWHQLGRV� QRWDV ILQDOHV� \ IHFKD GH JUDGXDFLyQ�

&DOLILFDFLRQHV GH 'HVHPSHxR $FDGpPLFR .tQGHU DO �� JUDGR

(Q ORV JUDGRV NtQGHU DO ��� ORV SURIHVRUHV XWLOL]DUiQ ORV UHSRUWHV GH FDOLILFDFLRQHV GH DFXHUGR D
ODV QRUPDV GH FRQWHQLGR ��SDUD LQGLFDU HO QLYHO GH GHVHPSHxR GHO HVWXGLDQWH�
/RV UHSRUWHV GH FDOLILFDFLRQHV VH HQWUHJDQ FDGD WULPHVWUH SDUD LQGLFDU HO QLYHO GH GHVHPSHxR GH
ORV HVWXGLDQWHV�
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(Q ORV JUDGRV �� DO �� ORV FULWHULRV SDUD GHWHUPLQDU ODV FDOLILFDFLRQHV TXH GHWHUPLQDQ HO
GHVHPSHxR SXHGHQ LQFOXLU SHUR QR HVWiQ OLPLWDGRV D�

�� 3UHSDUDFLyQ GH WDUHDV� LQFOX\HQGR OD SUHFLVLyQ� OD OHJLELOLGDG \ UDSLGH]
�� &RQWULEXFLyQ D ORV GHEDWHV HQ FODVH
�� 'HPRVWUDQGR FRPSUHQVLyQ GH ORV FRQFHSWRV HQ ODV SUXHEDV \ RWUDV HYDOXDFLRQHV
�� $SOLFDFLyQ GH ODV KDELOLGDGHV \ SULQFLSLRV D QXHYDV VLWXDFLRQHV
�� 2UJDQL]DFLyQ \ SUHVHQWDFLyQ GH LQIRUPHV HVFULWRV \ RUDOHV
�� /D RULJLQDOLGDG \ OD FDSDFLGDG GH UD]RQDPLHQWR FXDQGR VH WUDEDMD D WUDYpV GH ORV SUREOHPDV

(O UHQGLPLHQWR DFDGpPLFR HQ ORV JUDGRV �� DO �� VH LQIRUPDUi FDGD WULPHVWUH \ UHIOHMDUi HO
FXPSOLPLHQWR GH ORV HVWiQGDUHV GH FRQWHQLGR DO QLYHO GH JUDGR�

$� ��� D ����� /RJUR H[FHSFLRQDO GH ORV HVWiQGDUHV ��� SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
%� �������� 5HQGLPLHQWR FRPSHWHQWH GH ODV QRUPDV ��� SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
&� �������� /RJUR VDWLVIDFWRULR GH ODV QRUPDV ��� SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
1� ���� R PHQRV� PtQLPR D OD QR FRQVHFXFLyQ GH ODV QRUPDV � SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ

/DV FDOLILFDFLRQHV GH UHQGLPLHQWR SDUD ORV JUDGRV �� DO ��_�

*UDGRV �� DO ��

(Q ORV JUDGRV �� DO ��� ORV UHSRUWHV GH FDOLILFDFLRQHV VH HPLWHQ FDGD VHPHVWUH SDUD LQGLFDU HO
QLYHO GH GHVHPSHxR GH ORV HVWXGLDQWHV�

(Q ORV JUDGRV �� DO �� ORV FULWHULRV SDUD GHWHUPLQDU ODV FDOLILFDFLRQHV GH GHVHPSHxR SXHGHQ
LQFOXLU SHUR QR HVWiQ OLPLWDGRV D�

�� 3UHSDUDFLyQ GH WDUHDV� LQFOX\HQGR OD SUHFLVLyQ� OD OHJLELOLGDG \ UDSLGH]
�� &RQWULEXFLyQ D ORV GHEDWHV HQ FODVH
�� 'HPRVWUDU FRPSUHQVLyQ GH ORV FRQFHSWRV HQ ODV SUXHEDV \ RWUDV HYDOXDFLRQHV
�� $SOLFDFLyQ GH ODV KDELOLGDGHV \ SULQFLSLRV D QXHYDV VLWXDFLRQHV
�� 2UJDQL]DFLyQ \ SUHVHQWDFLyQ GH LQIRUPHV HVFULWRV \ RUDOHV
�� /D RULJLQDOLGDG \ OD FDSDFLGDG GH UD]RQDPLHQWR FXDQGR VH WUDEDMD D WUDYpV GH ORV SUREOHPDV

(O UHQGLPLHQWR DFDGpPLFR HQ ORV JUDGRV �� DO �� VH LQIRUPDUi FDGD VHPHVWUH \ UHIOHMDUi ORV
HVWiQGDUHV GH FRQWHQLGR�

$ ��������� /RJUR H[FHSFLRQDO GH ORV HVWiQGDUHV ��� SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
% �������� 5HQGLPLHQWR FRPSHWHQWH GH ODV QRUPDV ��� SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
& �������� /RJUR VDWLVIDFWRULR GH ODV QRUPDV ��� SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
' �������� 5HQGLPLHQWR PtQLPR GH ODV QRUPDV ��� SXQWRV
) ������� 1R ORJUR GH HVWiQGDUHV � SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
, ,QFRPSOHWR � SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ

*UDGRV �� DO ���

(O UHQGLPLHQWR DFDGpPLFR HQ ORV JUDGRV �� DO ��� VH LQIRUPDUi FDGD VHPHVWUH \ UHIOHMD HO
GHVHPSHxR GH ORV HVWXGLDQWHV GH DFXHUGR D ORV HVWiQGDUHV� /RV PDHVWURV GH ORV JUDGRV �� DO ���
SXHGHQ� HQ VX PHMRU MXLFLR SURIHVLRQDO� DVLJQDU VLJQRV GH PiV \ GH PHQRV HQ ODV FDOLILFDFLRQHV�

$ ��������� /RJUR H[FHSFLRQDO GH ORV HVWiQGDUHV ��� SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
% �������� 5HQGLPLHQWR FRPSHWHQWH GH ODV QRUPDV ��� SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
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& �������� /RJUR VDWLVIDFWRULR GH ODV QRUPDV ��� SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
' �������� 5HQGLPLHQWR PtQLPR GH ODV QRUPDV ��� SXQWRV
) ��� \ PHQRV� QR ORJUR GH HVWiQGDUHV � SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
, ,QFRPSOHWR � SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
1& 1LQJ~Q FUpGLWR
1&$ 1R FUpGLWR SRU DXVHQFLDV H[FHVLYDV
10 1LQJXQD PDUFD
15 1R KD\ UHJLVWURV
3 3DVDR
: GHMy OD FODVH
: � ) GHMy OD FODVH � UHSUREy

&DGD YH] TXH VH KDFH HYLGHQWH DO PDHVWUR TXH HO HVWXGLDQWH HVWi HQ SHOLJUR GH UHSUREDU XQ FXUVR�
VH GHEH RUJDQL]DU XQD FRQIHUHQFLD FRQ HO SDGUH R WXWRU GHO HVWXGLDQWH R VH GHEH HQYLDU XQ
LQIRUPH HVFULWR DO SDGUH R WXWRU SRU FRUUHR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������� (VWR SXHGH LQFOXLU
SHUR VLQ OLPLWDUVH D UHSRUWHV GH SURJUHVR D PHGLR FXDWULPHVWUH H LQIRUPDU D ORV SDGUHV VREUH ORV
UHSRUWHV GH FDOLILFDFLRQHV HQ OtQHD�

1R GHEH DIHFWDU QHJDWLYDPHQWH OD FDOLILFDFLyQ GH XQ HVWXGLDQWH TXLHQ SDUWLFLSD HQ XQD FODVH GH
HGXFDFLyQ ItVLFD SRU PRWLYR GH TXH HO HVWXGLDQWH SRU FLUFXQVWDQFLDV PiV DOOi GH VX FRQWURO� QR
XVD URSD HVWDQGDUL]DGD SDUD HGXFDFLyQ ItVLFD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ �������

8Q PDHVWUR SXHGH D VX MXLFLR SURIHVLRQDO� DVLJQDU FDOLILFDFLRQHV TXH UHIOHMHQ QR KDEHU
FRPSOHWDGR HO WUDEDMR GHO FXUVR� SHUR OD GHPRVWUDFLyQ GH GHVHPSHxR GHO HVWXGLDQWH HQ ORV
HVWiQGDUHV GH FRQWHQLGR GHO FXUVR� 6H OHV LQYLWD D ORV PDHVWURV TXH SHUPLWDQ ODV WHQGHQFLDV GH OD
FDOLGDG GHO WUDEDMR GHO HVWXGLDQWH� 3RU HMHPSOR� FXDQGR XQ HVWXGLDQWH WHUPLQD HO SHULRGR GH
FDOLILFDFLRQHV UHDOL]DQGR WUDEDMR GH DOWD FDOLGDG� OR FXDO UHTXLHUH ORV FRQRFLPLHQWRV DGTXLULGRV
GXUDQWH HO SHULRGR GH FDOLILFDFLRQHV� ODV FDOLILFDFLRQHV EDMDV DO SULQFLSLR GHO SHULRGR GH
FDOLILFDFLRQHV QR GHEHQ GH DIHFWDU OD HYDOXDFLyQ DSURSLDGD GHO UHQGLPLHQWR GHO HVWXGLDQWH� $O
LJXDO� TXH ODV DOWDV FDOLILFDFLRQHV D SULQFLSLRV QR FRPSHQVDQ SRU XQD EDMD HQ HO GHVHPSHxR�

(O GHVHPSHxR HVWXGLDQWLO HQ ORV FXUVRV GH HGXFDFLyQ ItVLFD GH OD HVFXHOD SUHSDUDWRULD GHEHQ
EDVDUVH HQ OD HYDOXDFLyQ GHO SURJUHVR LQGLYLGXDO GHO HVWXGLDQWH� FXPSOLU ODV PHWDV HQ FDGD iUHD
GH LQVWUXFFLyQ� H[iPHQHV GLVHxDGRV SDUD GHWHUPLQDU ORV FRQRFLPLHQWRV \ H[iPHQHV GH
GHVHPSHxR ItVLFR� �� &&5 ������

3DUWLFLSDFLyQ HQ $FWLYLGDGHV ([WUDFXUULFXODUHV \ &R�&XUULFXODU �*UDGRV �� DO ����

3DUD DOHQWDU \ DSR\DU OD H[FHOHQFLD DFDGpPLFD� OD 0HVD 'LUHFWLYD UHTXLHUH TXH ORV HVWXGLDQWHV HQ
ORV JUDGRV �� DO ��� PDQWHQJDQ HOHJLELOLGDG DFDGpPLFD HQ HO SHULRGR GH FDOLILFDFLRQHV DQWHULRU
SDUD TXH SXHGDQ SDUWLFLSDU HQ DFWLYLGDGHV H[WUDFXUULFXODUHV \ FRFXUULFXODUHV� 9HU OD 3ROtWLFD GH
OD 0HVD 'LUHFWLYD ����� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

&XDGUR GH +RQRU �*UDGRV �� DO ����

&DGD HVFXHOD VHFXQGDULD GHEHUi SXEOLFDU XQD OLVWD GHO FXDGUR GH KRQRU� 7RGRV ORV FXUVRV H[FHSWR
DSUREDGR R UHSUREDGR VH FRQWDUiQ HQ OD FRPSXWDFLyQ GH HOHJLELOLGDG SDUD HO &XDGUR GH +RQRU�
3DUD FDOLILFDU SDUD HO FXDGUR GH KRQRU� HO HVWXGLDQWH QR GHEH UHFLELU QLQJXQD FDOLILFDFLyQ DFWXDO
PHQRU GH XQD & \ GHEH WHQHU XQ SURPHGLR GH FDOLILFDFLyQ GH ��� R PHMRU�

&XDGUR GH +RQRU GHO 6XSHULQWHQGHQWH ����
&XDGUR GH +RQRU GHO 'LUHFWRU R 'LUHFWRUD ����
&XDGUR GH +RQRU ����

ÂÂÂ



&RORFDFLyQ HQ &XUVRV $YDQ]DGRV � &XUVRV HQ HO &XDGUR GH +RQRU �*UDGRV �� DO ����

(O GLVWULWR GHVHD DOHQWDU D ORV HVWXGLDQWHV D WRPDU FXUVRV GH FRORFDFLyQ DYDQ]DGD �$3� \ GH
KRQRU� /RV FXUVRV $3 VRQ GHVDUUROODGRV SRU HO &ROOHJH %RDUG \ DSUREDGRV SRU HO VLVWHPD GH OD
8QLYHUVLGDG GH &DOLIRUQLD� /RV FXUVRV GH KRQRU VRQ GHVDUUROODGRV SRU HO GLVWULWR \ DSUREDGRV SRU
OD 8QLYHUVLGDG GH &DOLIRUQLD� 'HELGR DO WUDEDMR DGLFLRQDO TXH LPSOLFDQ� HO VLVWHPD GH HYDOXDFLyQ
VHUi SRQGHUDGR SDUD UHIOHMDU OD QDWXUDOH]D PiV ULJXURVD GH HVWRV FXUVRV� /DV FDOLILFDFLRQHV
UHFLELGDV HQ HVWRV FXUVRV VH FRQWDUiQ HQ XQD HVFDOD SRQGHUDGD� 7RGRV ORV HVWXGLDQWHV TXH WRPHQ
XQ FXUVR GH FRORFDFLyQ DYDQ]DGD �$3� GHEHQ WRPDU HO H[DPHQ FRUUHVSRQGLHQWH GH FRORFDFLyQ
DYDQ]DGD GHO &ROOHJH %RDUG SDUD UHFLELU OD FDOLILFDFLyQ SRQGHUDGD� /DV IDPLOLDV SXHGHQ
FRQVXOWDU FRQ ORV DGPLQLVWUDGRUHV GH VX HVFXHOD SDUD REWHQHU LQIRUPDFLyQ VREUH OD
GLVSRQLELOLGDG DQXDO GH IRQGRV HVWDWDOHV SDUD FXEULU HO FRVWR GH ODV WDULIDV GHO H[DPHQ GH
FRORFDFLyQ DYDQ]DGD� (O FXUVR GH FRORFDFLyQ DYDQ]DGD VHUi DQRWDGR HQ HO H[SHGLHQWH DFDGpPLFR
GHO HVWXGLDQWH�

$ FRQWLQXDFLyQ VH SUHVHQWD OD HVFDOD SRQGHUDGD SDUD ORV FXUVRV GH KRQRUHV \ FXUVRV GH
FRORFDFLyQ DYDQ]DGD SRU OR FXDOHV XQ HVWXGLDQWH WRPD HO H[DPHQ GH FRORFDFLyQ DYDQ]DGD
UHODFLRQDGD�

$  � SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
%  � SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
&  � SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ
'  � GH FDOLILFDFLRQHV
)  � SXQWRV GH FDOLILFDFLyQ

$SUREDFLyQ R 5HSUREDGR GH &DOLILFDFLRQHV �*UDGRV �� DO ����

&RQ OD DSUREDFLyQ GH ORV SDGUHV� HO HVWXGLDQWH SXHGH RSWDU SRU REWHQHU XQD FDOLILFDFLyQ GH
DSUREDFLyQ GH UHSUREDFLyQ HQ OXJDU GH XQD FDOLILFDFLyQ GH $ D OD ) HQ ORV FXUVRV GHO 3URJUDPD
GH (GXFDFLyQ (VSHFLDO�

/RV HVWXGLDQWHV TXH UHFLEHQ XQD FDOLILFDFLyQ GH DSUREDFLyQ DGTXLULUiQ ODV XQLGDGHV VHPHVWUDOHV
GH FUpGLWR DGHFXDGDV SRU HO FXUVR \ OD FDOLILFDFLyQ QR VH FRQWDUi SDUD GHWHUPLQDU HO UDQJR GH
FODVH R SURPHGLR GH FDOLILFDFLRQHV \ HOHJLELOLGDG FR�FXUULFXODU� /RV HVWXGLDQWHV TXH UHFLEHQ XQD
FDOLILFDFLyQ GH UHSUREDGR QR UHFLELUiQ FUpGLWR SRU KDEHU WRPDGR HO FXUVR�

5HSHWLFLyQ GH &ODVHV �JUDGRV �� DO ����

&RQ OD DSUREDFLyQ SUHYLD GHO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR� HO HVWXGLDQWH SXHGH UHSHWLU XQ FXUVR FRQ HO
ILQ GH DXPHQWDU VX FDOLILFDFLyQ� (O HVWXGLDQWH UHFLELUi FUpGLWR SDUD WRPDU HO FXUVR XQD YH]�

$PEDV FDOLILFDFLRQHV UHFLELGDV VH LQFRUSRUDUiQ HQ HO H[SHGLHQWH DFDGpPLFR GHO HVWXGLDQWH \ OD
FDOLILFDFLyQ PiV DOWD UHFLELUi HO FUpGLWR� &DEH VHxDODU TXH HO VLVWHPD GH OD 8QLYHUVLGDG GH
&DOLIRUQLD QR DFHSWDUi FDOLILFDFLRQHV GH ORV FXUVRV UHSHWLGRV VL HO HVWXGLDQWH UHFLELy LQLFLDOPHQWH
XQD & R PHMRU� �&yGLJR GH 5HJXODFLRQHV GH &DOLIRUQLD 7tWXOR 9� VHFFLyQ ������

'DU GH %DMD &ODVHV �*UDGRV �� DO ����

8Q HVWXGLDQWH TXH SUHVHQWD XQ )RUPXODULR GH 6ROLFLWXG GH %DMD GXUDQWH ODV GRV SULPHUDV
VHPDQDV GHO VHPHVWUH SXHGH KDFHUOR VLQ TXH TXHGH UHJLVWUR SHUPDQHQWH� 8Q HVWXGLDQWH TXH VH
GD GH EDMD HQ XQ FXUVR GHVSXpV GH ODV SULPHUDV GRV VHPDQDV GHO VHPHVWUH GHEHUi UHFLELU XQD
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FDOLILFDFLyQ : � ) HQ VX UHJLVWUR SHUPDQHQWH� D PHQRV TXH HO GLUHFWRU R SHUVRQD GHVLJQDGD
GHFLGD RWUD FRVD SRU FLUFXQVWDQFLDV DWHQXDQWHV�

$XVHQFLDV LQMXVWLILFDGDV �JUDGRV �� DO ����

(O HVWXGLDQWH \ VXV SDGUHV R WXWRUHV VHUiQ QRWLILFDGRV H LQIRUPDGRV GH OD SROtWLFD GHO GLVWULWR FRQ
UHVSHFWR D DXVHQFLDV LQMXVWLILFDGDV H[FHVLYDV� (O HVWXGLDQWH \ HO SDGUH R WXWRU GHEH WHQHU XQD
RSRUWXQLGDG UD]RQDEOH SDUD H[SOLFDU OD DXVHQFLD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

6L OD DXVHQFLD QR VH MXVWLILFD HQ XQ SOD]R GH WUHV GtDV� VH UHJLVWUDUi FRPR LQMXVWLILFDGD�
/D SHUVRQD TXH UHFLED XQD H[SOLFDFLyQ GHO PRWLYR GH OD DXVHQFLD GH SDUWH GHO SDGUH R WXWRU
GHEHUi UHJLVWUDU HVWD H[SOLFDFLyQ LQFOX\HQGR OD IHFKD HQ TXH VH OH GLR OD H[SOLFDFLyQ�

/RV HVWXGLDQWHV FRQ DXVHQFLDV H[FHVLYDV �RFKR DXVHQFLDV SRU SHUtRGR GH FDOLILFDFLRQHV DO
VHPHVWUH� SXHGHQ UHFLELU XQD FDOLILFDFLyQ GH UHSUREDGR \ UHFLELU FUpGLWR SRU HO FXUVR� /RV
SURIHVRUHV SRGUiQ� XVDQGR VX PHMRU MXLFLR SURIHVLRQDO� GDU XQD FDOLILFDFLyQ UHSUREDWRULD D XQ
HVWXGLDQWH FRQ DXVHQFLDV H[FHVLYDV�

6H OH GHEH GDU OD RSRUWXQLGDG DO HVWXGLDQWH R HO SDGUH R WXWRU GHO HVWXGLDQWH GDU XQD H[SOLFDFLyQ
HQ FXDQWR D ORV PRWLYRV GH ODV DXVHQFLDV� (O GLVWULWR QRWLILFDUi D ORV SDGUHV GHO HVWXGLDQWH R WXWRU
OD SROtWLFD GH DXVHQFLDV LQMXVWLILFDGDV \D VHD D WUDYpV GH XQ DYLVR DQXDO R SRU PHGLR GHO SURIHVRU�

6L XQ HVWXGLDQWH UHFLEH XQD FDOLILFDFLyQ UHSUREDWRULD SRU ODV DXVHQFLDV LQMXVWLILFDGDV� ORV
UHJLVWURV HVFRODUHV GHEHUiQ HVSHFLILFDU TXH OD FDOLILFDFLyQ VH UHFLELy SRU ODV DXVHQFLDV
LQMXVWLILFDGDV H[FHVLYDV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

/DV FDOLILFDFLRQHV GH XQ HVWXGLDQWH HQ KRJDU WHPSRUDO QR SRGUiQ VHU UHGXFLGRV VL HO HVWXGLDQWH
IDOWD D OD HVFXHOD GHELGR D OD FXDOTXLHUD GH ODV VLJXLHQWHV FLUFXQVWDQFLDV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
��������

�� /D GHFLVLyQ GH XQ WULEXQDO R DJHQFLD GH FRORFDFLyQ SDUD FDPELDU OD XELFDFLyQ GHO HVWXGLDQWH�
HQ HVWH FDVR OD FDOLILFDFLyQ \ ORV FUpGLWRV GHO HVWXGLDQWH VH FDOFXODUiQ D SDUWLU GH OD IHFKD HQ
TXH HO HVWXGLDQWH GHMy HVFXHOD

�� $FWLYLGDG YHULILFDGD GH FRPSDUHFHQFLD HQ HO MX]JDGR

(VWXGLDQWHV��� %3 ����

35202&,Ï1�$&(/(5$&,Ï1�5(7(1&,Ï1���

/D -XQWD GH *RELHUQR HVSHUD TXH ORV HVWXGLDQWHV SURJUHVHQ D WUDYpV GH FDGD QLYHO GH JUDGR
GHQWUR GH XQ DxR HVFRODU��&RQ HVWH ILQ� OD LQVWUXFFLyQ VH GLVHxDUi SDUD DFRPRGDU OD YDULHGDG GH
IRUPDV HQ TXH ORV HVWXGLDQWHV DSUHQGHQ \ SURSRUFLRQDU HVWUDWHJLDV SDUD DERUGDU ODV GHILFLHQFLDV
DFDGpPLFDV VHJ~Q VHD QHFHVDULR�

/RV HVWXGLDQWHV SURJUHVDQ D WUDYpV GH ORV QLYHOHV GH JUDGR GHPRVWUDQGR XQ FUHFLPLHQWR HQ HO
DSUHQGL]DMH \ FXPSOLHQGR FRQ ORV HVWiQGDUHV GH QLYHO GH JUDGR GHO ORJUR HVWXGLDQWLO HVSHUDGR�

&XDQGR HO DOWR UHQGLPLHQWR DFDGpPLFR HV HYLGHQWH� HO PDHVWUR SXHGH UHFRPHQGDU D XQ
HVWXGLDQWH TXH DFHOHUH D XQ QLYHO GH JUDGR PiV DOWR��/D SUHSDUDFLyQ VRFLDO� HPRFLRQDO� ItVLFD \
DFDGpPLFD GHO HVWXGLDQWH SXHGH WHQHUVH HQ FXHQWD DO WRPDU OD GHWHUPLQDFLyQ GH DFHOHUDU D XQ
HVWXGLDQWH�

/RV PDHVWURV LGHQWLILFDUiQ D ORV HVWXGLDQWHV TXH SXHGHQ VHU UHWHQLGRV R TXH FRUUHQ HO ULHVJR GH
VHU UHWHQLGRV HQ VX QLYHO GH JUDGR DFWXDO WDQ SURQWR FRPR VHD SRVLEOH HQ HO DxR HVFRODU \ OR PiV
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WHPSUDQR SRVLEOH HQ VXV FDUUHUDV HVFRODUHV��'LFKRV HVWXGLDQWHV SXHGHQ VHU LGHQWLILFDGRV HQ ORV
VLJXLHQWHV QLYHOHV GH JUDGR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

/RV HVWXGLDQWHV VHUiQ LGHQWLILFDGRV SDUD UHWHQFLyQ HQ EDVH DO LQFXPSOLPLHQWR GH ORV QLYHOHV
PtQLPRV GH FRPSHWHQFLD� FRPR OR LQGLFDQ ODV FDOLILFDFLRQHV� OD DVLVWHQFLD� ODV REVHUYDFLRQHV HQ
HO DXOD \ RWUDV HYDOXDFLRQHV�

/RV HVWXGLDQWHV HQWUH ORV JUDGRV � \ � \ ORV JUDGRV � \ � VHUiQ LGHQWLILFDGRV SULQFLSDOPHQWH HQ
IXQFLyQ GH VX QLYHO GH FRPSHWHQFLD HQ OHFWXUD��/D FRPSHWHQFLD HQ OHFWXUD� DUWHV GHO OHQJXDMH HQ
LQJOpV \ PDWHPiWLFDV VHUi OD EDVH SDUD LGHQWLILFDU D ORV HVWXGLDQWHV HQWUH ORV JUDGRV � \ �� HQWUH
ORV JUDGRV GH OD HVFXHOD LQWHUPHGLD \ PHGLD� \ HQWUH ORV JUDGRV GH OD HVFXHOD LQWHUPHGLD \
VHFXQGDULD���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

6L XQ HVWXGLDQWH QR WLHQH XQ VROR PDHVWUR GH DXOD UHJXODU� HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD
GHVLJQDGD GHEHUiQ HVSHFLILFDU ORV PDHVWURV UHVSRQVDEOHV GH OD GHFLVLyQ GH SURPRYHU R UHWHQHU DO
HVWXGLDQWH���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

/D GHFLVLyQ GHO PDHVWUR GH SURPRYHU R UHWHQHU D XQ HVWXGLDQWH SXHGH VHU DSHODGD GH DFXHUGR FRQ
$5 ���� � 3URPRFLyQ � $FHOHUDFLyQ � 5HWHQFLyQ�

&XDQGR XQ HVWXGLDQWH HQ ORV JUDGRV ��� HV UHFRPHQGDGR SDUD UHWHQFLyQ R VH LGHQWLILFD TXH HVWi
HQ ULHVJR GH UHWHQFLyQ� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGHQ RIUHFHU XQ SURJUDPD
DSURSLDGR GH LQVWUXFFLyQ FRUUHFWLYD SDUD D\XGDU DO HVWXGLDQWH D FXPSOLU FRQ ODV H[SHFWDWLYDV GH
QLYHO GH JUDGR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

3ROtWLFD 025*$1 +,// ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2
DGRSWDGR� � GH QRYLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(VWXGLDQWHV $5 ����

35202&,Ï1�$&(/(5$&,Ï1�5(7(1&,Ï1

$FHOHUDFLyQ GH .tQGHU D 3ULPHU *UDGR

&XDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH FXPSOH FRQ ORV UHTXLVLWRV GH HGDG \ KD FRPSOHWDGR XQ DxR GH NtQGHU
GHEH VHU DGPLWLGR DO SULPHU JUDGR D PHQRV TXH HO SDGUH R WXWRU \ HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR HVWpQ GH DFXHUGR TXH HO HVWXGLDQWH GHEH FRQWLQXDU HQ NtQGHU� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
������ ������

8Q HVWXGLDQWH TXLHQ QR FXPSOH FRQ HO UHTXLVLWR GH HGDG SXHGH VHU DGPLWLGR DO SULPHU JUDGR D
GLVFUHFLyQ GHO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR \ FRQ HO FRQVHQWLPLHQWR GHO SDGUH R WXWRU XQD YH]
TXH VH GHWHUPLQH TXH HO HVWXGLDQWH HVWi OLVWR SDUD HO WUDEDMR GH SULPHU JUDGR� GH DFXHUGR D ORV
VLJXLHQWHV FULWHULRV PtQLPRV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ � &&5 ����

�� (O HVWXGLDQWH WLHQH XQ PtQLPR GH FLQFR DxRV GH HGDG�
�� (O HVWXGLDQWH KD DVLVWLGR DO NtQGHU HQ XQD HVFXHOD S~EOLFD SRU XQ SHULRGR GH WLHPSR

VXILFLHQWH SDUD SHUPLWLU DO SHUVRQDO GH OD HVFXHOD D HYDOXDU VXV KDELOLGDGHV�
�� (O HVWXGLDQWH HVWi HQ HO FLQFR SRU FLHQWR PiV DOWR SDUD VX HGDG HQ FXDQWR D KDELOLGDG PHQWDO

HQ JHQHUDO�
�� (O GHVDUUROOR ItVLFR \ PDGXUH] VRFLDO GHO HVWXGLDQWH VRQ FRQVLVWHQWHV FRQ VX KDELOLGDG PHQWDO

DYDQ]DGD�
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�� (O SDGUH R WXWRU GHO HVWXGLDQWH KD SUHVHQWDGR XQD GHFODUDFLyQ SRU HVFULWR DQWH HO GLVWULWR
DSUREDQGR OD FRORFDFLyQ HQ HO SULPHU JUDGR�

&RQWLQXDFLyQ HQ HO .tQGHU

&XDQGR HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR \ ORV SDGUHV R WXWRUHV HVWpQ GH DFXHUGR TXH HO
HVWXGLDQWH GHEH FRQWLQXDU HQ HO NtQGHU SRU XQ DxR DGLFLRQDO� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR
GHEHQ VHOODU HO DFXHUGR� ILUPDGR SRU HO SDGUH R WXWRU LQGLFDQGR TXH HO HVWXGLDQWH GHEH FRQWLQXDU
HQ HO NtQGHU VRODPHQWH SRU XQ FLFOR HVFRODU PiV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ������

5HWHQFLyQ HQ 2WURV *UDGRV

6L D XQ HVWXGLDQWH VH OH LGHQWLILFD FRQ XQ GHVHPSHxR SRU GHEDMR GHO HVWiQGDU PtQLPR SDUD HO
VLJXLHQWH QLYHO GH JUDGR GH DFXHUGR FRQ ORV LQGLFDGRUHV HVSHFLILFDGRV HQ OD SROtWLFD GH OD 0HVD
'LUHFWLYD� HO HVWXGLDQWH GHEH VHU UHWHQLGR HQ VX JUDGR DFWXDO D PHQRV TXH VX PDHVWUD UHJXODU
GHWHUPLQH SRU HVFULWR TXH OD UHWHQFLyQ QR HV OD LQWHUYHQFLyQ DSURSLDGD SDUD VDWLVIDFHU ODV
GHILFLHQFLDV DFDGpPLFDV GHO HVWXGLDQWH� (VWD GHWHUPLQDFLyQ GHEH HVSHFLILFDU ORV PRWLYRV SRU ORV
FXDOHV GLFKD UHWHQFLyQ QR HV DSURSLDGD SDUD HO HVWXGLDQWH \ GHEH LQFOXLU UHFRPHQGDFLRQHV SDUD
ODV LQWHUYHQFLRQHV TXH QR VHDQ OD UHWHQFLyQ \ TXH HQ OD RSLQLyQ GHO PDHVWUR� VRQ QHFHVDULDV SDUD
D\XGDU DO HVWXGLDQWH D REWHQHU QLYHOHV DFDGpPLFRV GH GHVHPSHxR DFHSWDEOHV� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ��������

6L OD UHFRPHQGDFLyQ GHO PDHVWUR SDUD SURPRYHU HV FRQWLQJHQWH FRQ OD SDUWLFLSDFLyQ GHO
HVWXGLDQWH HQ HO SURJUDPD GH HVFXHOD GH YHUDQR R XQD VHVLyQ LQWHULQD GH UHPHGLDFLyQ� HO
GHVHPSHxR DFDGpPLFR GHO HVWXGLDQWH VHUi UH HYDOXDGR DO ILQDO GHO SURJUDPD GH UHPHGLDFLyQ \
HQWRQFHV OD GHFLVLyQ GH UHWHQHU R SURPRYHU DO HVWXGLDQWH VHUi WRPDGD� /D HYDOXDFLyQ GHO PDHVWUR
GHEH VHU SURSRUFLRQDGD \ GLVFXWLGD SRU ORV SDGUHV R WXWRUHV GHO HVWXGLDQWH \ SRU HO GLUHFWRU DQWHV
GH TXH VH WRPH OD GHWHUPLQDFLyQ ILQDO GH UHWHQFLyQ R SURPRFLyQ� &yGLJR GH (GXFDFLyQ
��������

&XDQGR XQ HVWXGLDQWH VH LGHQWLILFD HQ ULHVJR GH UHWHQFLyQ� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR
GHEH QRWLILFDU DO SDGUH R WXWRU GHO HVWXGLDQWH D SULQFLSLRV GHO FLFOR HVFRODU VHJ~Q VH FRQVLGHUH
IDFWLEOH� 6H OH GHEH GDU OD RSRUWXQLGDG DO SDGUH R WXWRU GH FRQVXOWDU FRQ HO PDHVWUR UHVSRQVDEOH
GH WRPDU OD GHFLVLyQ SDUD SURPRYHU R UHWHQHU DO HVWXGLDQWH� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

3URFHVR GH $SHODFLyQ

&XDQGR XQ SDGUH R WXWRU DSHOD OD GHFLVLyQ GHO PDHVWUR SDUD SURPRYHU R UHWHQHU D XQ HVWXGLDQWH�
HO SDGUH R WXWRU GHEH GH GHPRVWUDU SRUTXH OD GHFLVLyQ GHO PDHVWUR GHEH VHU UHFKD]DGD� �&yGLJR
GH (GXFDFLyQ ��������

3DUD DSHODU OD GHFLVLyQ GH XQ PDHVWUR� HO SDGUH R WXWRU GHEH SUHVHQWDU XQD VROLFLWXG SRU HVFULWR DO
6XSHULQWHQGHQWH R D VX GHVLJQDGR HVSHFLILFDQGR ORV PRWLYRV SRU ORV FXDOHV OD GHFLVLyQ GHO
PDHVWUR GHEH GH VHU UHFKD]DGD� /D DSHODFLyQ VH GHEH SUHVHQWDU GHQWUR GH �� GtDV HVFRODUHV D
SDUWLU GH TXH VH WRPy OD GHFLVLyQ GH UHWHQFLyQ R SURPRFLyQ�

6H OH GHEH GDU OD RSRUWXQLGDG DO PDHVWUR GH SUHVHQWDU RUDOPHQWH R SRU HVFULWR ORV FULWHULRV TXH OR
OOHYDURQ D WRPDU HVWD GHFLVLyQ�

(O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ GHWHUPLQDU GHQWUR GH �� GtDV GH KDEHU UHFLELGR OD
VROLFLWXG VL GHEHQ R QR UHFKD]DU OD GHFLVLyQ GHO PDHVWUR� $QWHV GH WRPDU HVWD GHWHUPLQDFLyQ� HO
6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGHQ UHXQLUVH FRQ HO SDGUH R WXWRU \ FRQ HO PDHVWUR� 6L HO
6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHWHUPLQD TXH HO SDGUH R WXWRU KD FRPSUREDGR HO PRWLYR SRU HO
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FXDO OD GHFLVLyQ GHO PDHVWUR GHEH VHU UHFKD]DGD� pO R HOOD GHEHQ GH UHFKD]DU OD GHFLVLyQ GHO
PDHVWUR�

/D GHWHUPLQDFLyQ GHO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH VHU DSHODGD DO SUHVHQWDU XQD
DSHODFLyQ SRU HVFULWR D OD 0HVD *REHUQDQWH GHQWUR GH �� GtDV HVFRODUHV� 'HQWUR GH �� GtDV GH
KDEHU UHFLELGR OD DSHODFLyQ HVFULWD� OD 0HVD 'LUHFWLYD GHEH UHXQLUVH HQ XQD VHVLyQ FHUUDGD SDUD
GHFLGLU OD DSHODFLyQ� /D GHFLVLyQ GH OD 0HVD 'LUHFWLYD SXHGH VHU WRPDGD FRQ EDVH D OD
GRFXPHQWDFLyQ SUHSDUDGD FRPR SDUWH GHO SURFHVR GH DSHODFLyQ R� D GLVFUHFLyQ GH OD 0HVD
'LUHFWLYD� WDPELpQ SXHGHQ UHXQLUVH FRQ HO SDGUH R WXWRU� FRQ HO PDHVWUR R PDHVWUD \ FRQ HO
6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SDUD GHFLGLU OD DSHODFLyQ� /D GHFLVLyQ GH OD 0HVD 'LUHFWLYD VHUi
GHFLVLYD�

6L OD GHFLVLyQ ILQDO QR HV IDYRUDEOH SDUD HO SDGUH R WXWRU� pO R HOOD WLHQH HO GHUHFKR GH SUHVHQWDU
XQD GHFODUDFLyQ HVFULWD RSRQLpQGRVH D GLFKD GHFLVLyQ \ HVWD IRUPDUi SDUWH GH ORV DUFKLYRV GHO
HVWXGLDQWH�

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGD� � GH IHEUHUR ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(;È0(1(6 (67$1'$5,=$'26
/DV HYDOXDFLRQHV 6PDUWHU %DODQFHG VRQ XQD YHULILFDFLyQ DFDGpPLFD� GLVHxDGD SDUD SURSRUFLRQDU
D ORV PDHVWURV OD UHWURDOLPHQWDFLyQ TXH QHFHVLWDQ SDUD PHMRUDU OD LQVWUXFFLyQ� /RV H[iPHQHV
FDOLILFDQ SHQVDPLHQWR FUtWLFR� HVFULWXUD DQDOtWLFD� VROXFLyQ GH SUREOHPDV \ FRQRFLPLHQWR GH ODV
PDWHULDV� SURSRUFLRQDQGR D ORV PDHVWURV P~OWLSOHV UHFXUVRV GH LQIRUPDFLyQ VREUH ODV IRUWDOH]DV
GH ORV HVWXGLDQWHV \ ODV iUHDV HQ ODV TXH ORV HVWXGLDQWHV QHFHVLWDQ D\XGD� /RV SDGUHV UHFLELUiQ XQ
UHSRUWH VREUH ODV FDOLILFDFLRQHV GH VXV KLMRV� 3HUR QLQJ~Q SDGUH� HVWXGLDQWH R PDHVWUR GHEH
GHVDQLPDUVH FRQ HVWDV FDOLILFDFLRQHV ODV FXDOHV QR VHUiQ GHWHUPLQDQWHV GH OD SURPRFLyQ GHO
HVWXGLDQWH DO VLJXLHQWH JUDGR� (VWDV FDOLILFDFLRQHV UHSUHVHQWDQ OD RSRUWXQLGDG GH HQIRFDUVH HQ
ODV QHFHVLGDGHV GH ORV HVWXGLDQWHV \ D\XGDUi D ORV PDHVWURV \ D ODV HVFXHODV HQ VX WUDEDMR SDUD
SUHSDUDU D ORV HVWXGLDQWHV SDUD OD XQLYHUVLGDG \ SDUD FDUUHUDV SURIHVLRQDOHV� (Q DOJXQRV FDVRV� OD
SDUWLFLSDFLyQ GH ORV HVWXGLDQWHV HQ HVWDV HYDOXDFLRQHV SXHGH QR VHU DFRQVHMDEOH \ ORV SDGUHV
SXHGHQ RSWDU SRU QR GHMDU TXH VXV KLMRV SDUWLFLSHQ HQ HO &$$633 QRWLILFDQGR SRU HVFULWR DO
GLUHFWRU GH OD HVFXHOD�

,QVWUXFFLyQ %3 ������

5(48,6,726 '( *5$'8$&,Ï1 '( /$ 35(3$5$725,$

/D -XQWD GH *RELHUQR GHVHD SUHSDUDU D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV SDUD TXH REWHQJDQ XQ GLSORPD GH
HVFXHOD VHFXQGDULD SDUD TXH SXHGDQ DSURYHFKDU ODV RSRUWXQLGDGHV GH HGXFDFLyQ SRVWVHFXQGDULD
\ HPSOHR�
5HTXLVLWRV GHO FXUVR

(O &yGLJR GH (GXFDFLyQ���������HVSHFLILFD ORV FXUVRV TXH XQ HVWXGLDQWH GHEH FRPSOHWDU SDUD
JUDGXDUVH GH OD SUHSDUDWRULD GH FRQIRUPLGDG FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ�������� FDGD GLVWULWR
TXH PDQWLHQH XQD HVFXHOD SUHSDUDWRULD WDPELpQ GHEH GHVDUUROODU XQ SURFHVR SDUD HQYLDU ORV
FXUVRV D OD 8QLYHUVLGDG GH &DOLIRUQLD SDUD JDUDQWL]DU TXH VH DOLQHDQ FRQ ORV UHTXLVLWRV GHO FXUVR
�D�J� SDUD OD DGPLVLyQ D OD XQLYHUVLGDG����
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3DUD REWHQHU XQ GLSORPD GH OD SUHSDUDWRULD HQ HO HVWDGR GH &DOLIRUQLD� ORV HVWXGLDQWHV GHEHQ
FRPSOHWDU DO PHQRV ORV VLJXLHQWHV FXUVRV HQ ORV JUDGRV ����� FRQ XQ FXUVR GH XQ DxR D PHQRV
TXH VH HVSHFLILTXH OR FRQWUDULR��7RGDV ODV UXWDV GH JUDGXDFLyQ HQ HO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR
0RUJDQ +LOO FXPSOHQ R H[FHGHQ HVWH UHTXLVLWR� FRQVXOWH HO 5HJODPHQWR $GPLQLVWUDWLYR ������
SDUD FRQRFHU ORV UHTXLVLWRV HVSHFtILFRV GH OD UXWD�

�� 7UHV FXUVRV HQ LQJOpV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

7RGDV ODV UXWDV GH JUDGXDFLyQ HQ HO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO FXPSOHQ R
H[FHGHQ HVWH UHTXLVLWR� FRQVXOWH HO 5HJODPHQWR $GPLQLVWUDWLYR ������ SDUD FRQRFHU
WRGRV ORV UHTXLVLWRV HVSHFtILFRV GH OD UXWD�

�� 'RV FXUVRV HQ PDWHPiWLFDV �&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

$O PHQRV XQ FXUVR GH PDWHPiWLFDV� R XQD FRPELQDFLyQ GH ORV GRV FXUVRV GH
PDWHPiWLFDV� GHEHUi FXPSOLU R VXSHUDU ORV HVWiQGDUHV HVWDWDOHV GH FRQWHQLGR
DFDGpPLFR��/D ILQDOL]DFLyQ GH GLFKRV FXUVRV DQWHV GHO JUDGR � VDWLVIDUi HO UHTXLVLWR GH
0DWHPiWLFDV ,QWHJUDGDV ,� SHUR QR H[LPLUi D XQ HVWXGLDQWH GHO UHTXLVLWR GH FRPSOHWDU GRV
FXUVRV GH PDWHPiWLFDV HQ ORV JUDGRV �������&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

7RGDV ODV UXWDV GH JUDGXDFLyQ HQ HO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO FXPSOHQ R
H[FHGHQ HVWH UHTXLVLWR� FRQVXOWH HO 5HJODPHQWR $GPLQLVWUDWLYR ������ SDUD FRQRFHU
WRGRV ORV UHTXLVLWRV HVSHFtILFRV GH OD UXWD�

/RV HVWXGLDQWHV SXHGHQ UHFLELU KDVWD XQ FUpGLWR GH FXUVR GH PDWHPiWLFDV SRU FRPSOHWDU
FRQ p[LWR XQ FXUVR GH LQIRUPiWLFD DSUREDGR TXH VH FODVLILFD FRPR XQ FXUVR GH �FDWHJRUtD
F� VHJ~Q ORV UHTXLVLWRV GHO FXUVR �DJ� SDUD OD DGPLVLyQ D OD XQLYHUVLGDG���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������� ����������

�� 'RV FXUVRV HQ FLHQFLDV� LQFOXLGDV ODV FLHQFLDV ELROyJLFDV \ ItVLFDV �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�����������

7RGDV ODV UXWDV GH JUDGXDFLyQ HQ HO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO FXPSOHQ R
H[FHGHQ HVWH UHTXLVLWR� FRQVXOWH HO 5HJODPHQWR $GPLQLVWUDWLYR ������ SDUD FRQRFHU
WRGRV ORV UHTXLVLWRV HVSHFtILFRV GH OD UXWD�

�� 7UHV FXUVRV HQ HVWXGLRV VRFLDOHV� LQFOX\HQGR KLVWRULD \ JHRJUDItD GH ORV (VWDGRV
8QLGRV��KLVWRULD PXQGLDO� FXOWXUD \ JHRJUDItD��XQ FXUVR GH XQ VHPHVWUH HQ JRELHUQR
HVWDGRXQLGHQVH \ HGXFDFLyQ FtYLFD��\ XQ FXUVR GH XQ VHPHVWUH HQ HFRQRPtD �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�����������

7RGDV ODV UXWDV GH JUDGXDFLyQ HQ HO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO FXPSOHQ R
H[FHGHQ HVWH UHTXLVLWR� FRQVXOWH HO 5HJODPHQWR $GPLQLVWUDWLYR ������ SDUD FRQRFHU
WRGRV ORV UHTXLVLWRV HVSHFtILFRV GH OD UXWD�

�� 8Q FXUVR GH DUWHV YLVXDOHV R HVFpQLFDV��LGLRPD H[WUDQMHUR� LQFOXLGR HO OHQJXDMH GH VHxDV
DPHULFDQR��R HGXFDFLyQ WpFQLFD SURIHVLRQDO �&7(� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

3DUD TXH VH WHQJD HQ FXHQWD HO FXPSOLPLHQWR GH ORV UHTXLVLWRV GH JUDGXDFLyQ� XQ FXUVR
&7( VH DOLQHDUi FRQ ORV HVWiQGDUHV \ HO PDUFR GHO SODQ GH HVWXGLRV PRGHOR &7(
DGRSWDGRV SRU OD -XQWD GH (GXFDFLyQ GHO (VWDGR�

ÂÂÈ



7RGDV ODV UXWDV GH JUDGXDFLyQ HQ HO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO FXPSOHQ R
H[FHGHQ HVWH UHTXLVLWR� FRQVXOWH HO 5HJODPHQWR $GPLQLVWUDWLYR ������ SDUD FRQRFHU
WRGRV ORV UHTXLVLWRV HVSHFtILFRV GH OD UXWD�

�� 'RV FXUVRV HQ HGXFDFLyQ ItVLFD� D PHQRV TXH HO HVWXGLDQWH KD\D VLGR H[HQWR GH
FRQIRUPLGDG FRQ RWUDV VHFFLRQHV GHO &yGLJR GH (GXFDFLyQ �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ�����������

7RGDV ODV UXWDV GH JUDGXDFLyQ HQ HO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO FXPSOHQ R
H[FHGHQ HVWH UHTXLVLWR� FRQVXOWH HO 5HJODPHQWR $GPLQLVWUDWLYR ������ SDUD FRQRFHU WRGRV ORV
UHTXLVLWRV HVSHFtILFRV GH OD UXWD�

'HELGR D TXH HO FXUVR GH HVWXGLR SUHVFULWR SXHGH QR VDWLVIDFHU ODV QHFHVLGDGHV GH DOJXQRV
HVWXGLDQWHV� OD -XQWD SURSRUFLRQDUi PHGLRV DOWHUQDWLYRV SDUD FRPSOHWDU ORV FXUVRV SUHVFULWRV GH
FRQIRUPLGDG FRQ OD OH\��7RGDV ODV UXWDV GH JUDGXDFLyQ HQ HO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH
0RUJDQ +LOO FXPSOHQ R H[FHGHQ HVWH UHTXLVLWR� FRQVXOWH HO 5HJODPHQWR $GPLQLVWUDWLYR ������
SDUD FRQRFHU WRGRV ORV UHTXLVLWRV HVSHFtILFRV GH OD UXWD�

([HQFLRQHV \ H[HQFLRQHV

6H UHTXHULUi XQ MRYHQ GH FULDQ]D� XQ HVWXGLDQWH VLQ KRJDU� XQ H[ HVWXGLDQWH GH OD HVFXHOD GH OD
FRUWH MXYHQLO� XQ KLMR GH XQD IDPLOLD PLOLWDU� XQ HVWXGLDQWH PLJUDQWH R XQ HVWXGLDQWH LQPLJUDQWH
UHFLpQ OOHJDGR TXH SDUWLFLSH HQ XQ SURJUDPD SDUD UHFLpQ OOHJDGRV TXH VH WUDQVILHUD DO GLVWULWR HQ
FXDOTXLHU PRPHQWR GHVSXpV GH FRPSOHWDU HO VHJXQGR DxR GH OD HVFXHOD VHFXQGDULD� SDUD
FRPSOHWDU WRGRV ORV UHTXLVLWRV GH JUDGXDFLyQ HVSHFLILFDGRV HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ �
�������� SHUR HVWDUi H[HQWR GH FXDOTXLHU UHTXLVLWR DGLFLRQDO GH JUDGXDFLyQ DGRSWDGR SRU HO
GLVWULWR� D PHQRV TXH HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHFLGD TXH HO HVWXGLDQWH HV
UD]RQDEOHPHQWH FDSD] GH FRPSOHWDU ORV UHTXLVLWRV D WLHPSR SDUD JUDGXDUVH DO ILQDO GHO DxR
FXDUWR DxR GH VHFXQGDULD��'HQWUR GH ORV �� GtDV SRVWHULRUHV D OD WUDQVIHUHQFLD� GLFKR HVWXGLDQWH
VHUi QRWLILFDGR GH OD GLVSRQLELOLGDG GH OD H[HQFLyQ \ VL HO HVWXGLDQWH FDOLILFD SDUD HOOD���&yGLJR
GH (GXFDFLyQ�������������

'LSORPDV UHWURDFWLYRV

&XDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH FRPSOHWy HO JUDGR �� HQ HO DxR HVFRODU ������� D ������� \ FXPSOLy
FRQ WRGRV ORV UHTXLVLWRV GH JUDGXDFLyQ DSOLFDEOHV TXH QR VHDQ OD DSUREDFLyQ GHO H[DPHQ GH
HJUHVR GH OD HVFXHOD VHFXQGDULD VH OH RWRUJDUi XQ GLSORPD GH HVFXHOD VHFXQGDULD���&yGLJR GH
(GXFDFLyQ���������

$GHPiV� HO GLVWULWR SXHGH RWRUJDU UHWURDFWLYDPHQWH GLSORPDV GH HVFXHOD VHFXQGDULD D� �&yGLJR
GH (GXFDFLyQ�����������������������������

�� 3HUVRQDV TXH SDUWLHURQ GH &DOLIRUQLD HQ FRQWUD GH VX YROXQWDG PLHQWUDV HVWDEDQ HQ HO
JUDGR �� \ QR UHFLELHURQ XQ GLSORPD SRUTXH OD SDUWLGD LQWHUUXPSLy VX HGXFDFLyQ�
VLHPSUH TXH WXYLHUDQ XQD EXHQD SRVLFLyQ DFDGpPLFD HQ HO PRPHQWR GH OD SDUWLGD�

6H SXHGH FRQVLGHUDU TXH ODV SHUVRQDV VDOLHURQ GH &DOLIRUQLD HQ FRQWUD GH VX YROXQWDG VL
HVWDEDQ EDMR OD FXVWRGLD GH XQD DJHQFLD JXEHUQDPHQWDO \ IXHURQ WUDQVIHULGDV D RWUR
HVWDGR� HVWDEDQ VXMHWDV D XQD RUGHQ OHJDO GH XQ WULEXQDO R DJHQFLD JXEHUQDPHQWDO TXH
DXWRUL]y VX H[SXOVLyQ GH &DOLIRUQLD� HVWDEDQ VXMHWDV D XQ RUGHQ OHJDO \ VH OHV SHUPLWLy
VDOLU GH &DOLIRUQLD DQWHV GH VHU UHWLUDGRV GH &DOLIRUQLD GH FRQIRUPLGDG FRQ OD RUGHQ OHJDO�
IXHURQ UHWLUDGRV R VH OHV SHUPLWLy VDOLU YROXQWDULDPHQWH GH FRQIRUPLGDG FRQ OD /H\
)HGHUDO GH ,QPLJUDFLyQ \ 1DFLRQDOLGDG��R VH PDUFKDURQ GHELGR D RWUDV FLUFXQVWDQFLDV

ÂÂÉ



GHWHUPLQDGDV SRU HO GLVWULWR TXH VRQ FRQVLVWHQWHV FRQ ORV SURSyVLWRV GHO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ����������

$O GHWHUPLQDU VL VH GHEH RWRUJDU XQ GLSORPD HQ HVWDV FLUFXQVWDQFLDV� HO 6XSHULQWHQGHQWH R
OD SHUVRQD GHVLJQDGD FRQVLGHUDUiQ FXDOTXLHU WUDEDMR GH FXUVR TXH VH KD\D FRPSOHWDGR
IXHUD GH ORV (VWDGRV 8QLGRV R PHGLDQWH FXUVRV HQ OtQHD R YLUWXDOHV�

�� ([ DOXPQRV TXH IXHURQ LQWHUQDGRV SRU RUGHQ GHO JRELHUQR IHGHUDO GXUDQWH OD 6HJXQGD
*XHUUD 0XQGLDO R TXH VRQ YHWHUDQRV GDGRV GH EDMD KRQRUDEOHPHQWH GH OD 6HJXQGD
*XHUUD 0XQGLDO� OD *XHUUD GH &RUHD R OD *XHUUD GH 9LHWQDP� VLHPSUH TXH HVWXYLHUDQ
PDWULFXODGRV HQ XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR LQPHGLDWDPHQWH DQWHULRU DO LQWHUQDPLHQWR� R
VHUYLFLR PLOLWDU \ QR UHFLELy XQ GLSORPD SRUTXH VX HGXFDFLyQ IXH LQWHUUXPSLGD GHELGR DO
LQWHUQDPLHQWR R VHUYLFLR PLOLWDU HQ HVDV JXHUUDV

$ ORV H[ DOXPQRV IDOOHFLGRV TXH FXPSODQ FRQ HVWDV FRQGLFLRQHV VH OHV SXHGH RWRUJDU XQ
GLSORPD UHWURDFWLYR TXH UHFLELUiQ VXV IDPLOLDUHV�

�� 9HWHUDQRV TXH LQJUHVDURQ DO VHUYLFLR PLOLWDU GH ORV (VWDGRV 8QLGRV PLHQWUDV HVWDEDQ HQ HO
JUDGR �� \ TXH KDEtDQ FRPSOHWDGR VDWLVIDFWRULDPHQWH OD SULPHUD PLWDG GHO WUDEDMR
UHTXHULGR SDUD HO JUDGR �� HQ XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR

'LSORPDV +RQRUDULRV

/D -XQWD SXHGH RWRUJDU GLSORPDV KRQRUDULRV GH HVFXHOD VHFXQGDULD D� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
���������

�� 8Q HVWXGLDQWH GH LQWHUFDPELR LQWHUQDFLRQDO TXH QR KD FRPSOHWDGR HO FXUVR GH HVWXGLR
QRUPDOPHQWH UHTXHULGR SDUD OD JUDGXDFLyQ� \ TXH UHJUHVD DO SDtV GH RULJHQ GHVSXpV GH FRPSOHWDU
XQ DxR HVFRODU DFDGpPLFR HQ HO GLVWULWR

�� 8Q HVWXGLDQWH TXH WLHQH XQD HQIHUPHGDG WHUPLQDO

(O GLSORPD KRQRUDULR VH GLVWLQJXLUi FODUDPHQWH GHO GLSORPD UHJXODU GH JUDGXDFLyQ RWRUJDGR SRU
HO GLVWULWR���&yGLJR GH (GXFDFLyQ�����������

3ROtWLFD 025*$1 +,// ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2
DGRSWDGR� � GH RFWXEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

,QVWUXFFLyQ $5 ������

5(48,6,726 '( *5$'8$&,Ï1 '( /$ 35(3$5$725,$
1RWLILFDFLRQHV

/RV UHTXLVLWRV SDUD OD JUDGXDFLyQ \ ORV PHGLRV DOWHUQDWLYRV HVSHFLILFDGRV SDUD FRPSOHWDU HO
FXUVR GH HVWXGLR SUHVFULWR VH SRQGUiQ D GLVSRVLFLyQ GH ORV HVWXGLDQWHV� SDGUHV � WXWRUHV \ HO
S~EOLFR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

5HJODPHQWR ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2 '( 025*$1 +,//
DSUREDGR� �� GH QRYLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD
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,QVWUXFFLyQ %3 ������

(67È1'$5(6 '( *5$'8$&,Ï1 < &203(7(1&,$ 3$5$ (678',$17(6 &21
',6&$3$&,'$'(6

/D 0HVD 'LUHFWLYD UHFRQRFH TXH ORV HVWXGLDQWHV FRQ GLVFDSDFLGDG WLHQHQ GHUHFKR D XQ SODQ GH
HVWXGLRV TXH OHV SURSRUFLRQD XQD HGXFDFLyQ S~EOLFD JUDWXLWD \ DSURSLDGD �)$3( SRU VXV VLJODV HQ
LQJOpV� \ TXH ODV PRGLILFDFLRQHV GHO FXUVR UHJXODU GHO GLVWULWR VH SXHGH QHFHVLWDU GH IRUPD
LQGLYLGXDOL]DGD SDUD SURSRUFLRQDU )$3(� 'H DFXHUGR D OD OH\� HO SURJUDPD GH HTXLSR GH
HGXFDFLyQ LQGLYLGXDOL]DGR GH FDGD HVWXGLDQWH �,(3� GHWHUPLQDUi ORV REMHWLYRV DSURSLDGRV� DVt
FRPR FXDOTXLHU PRGLILFDFLyQ LQGLYLGXDO DSURSLDGD TXH VHD QHFHVDULD SDUD PHGLU HO ORJUR
DFDGpPLFR \ GHVHPSHxR IXQFLRQDO GHO HVWXGLDQWH HQ ODV HYDOXDFLRQHV GHO HVWDGR \ GHO GLVWULWR�

&HUWLILFDGR GH FXOPLQDFLyQ HGXFDWLYD
(Q OXJDU GH XQ GLSORPD GH HVFXHOD SUHSDUDWRULD� XQ HVWXGLDQWH FRQ GLVFDSDFLGDGHV SXHGH UHFLELU
XQ FHUWLILFDGR R GRFXPHQWR GH FXOPLQDFLyQ HVFRODU R OD WHUPLQDFLyQ VL HO HVWXGLDQWH KD FXPSOLGR
FRQ XQR GH ORV VLJXLHQWHV UHTXLVLWRV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� +D WHUPLQDGR VDWLVIDFWRULDPHQWH XQ FXUVR DOWHUQDWLYR GH HVWXGLR SUHVFULWR DSUREDGR SRU
OD 0HVD 'LUHFWLYD GHO GLVWULWR HQ HO FXDO HO HVWXGLDQWH DVLVWLy D OD HVFXHOD R DO GLVWULWR FRQ
MXULVGLFFLyQ VREUH HO HVWXGLDQWH FRPR VH HVSHFLILFD HQ VX ,(3

�� +D FXPSOLGR VDWLVIDFWRULDPHQWH ODV PHWDV \ REMHWLYRV GHO ,(3 HQ OD HVFXHOD SUHSDUDWRULD
VHJ~Q OR GHWHUPLQH HO HTXLSR GHO ,(3

�� $VLVWLy VDWLVIDFWRULDPHQWH D OD HVFXHOD SUHSDUDWRULD� SDUWLFLSy HQ OD LQVWUXFFLyQ FRPR VH
SUHVFULEH HQ HO ,(3� \ UHXQLy ORV REMHWLYRV GH OD GHFODUDFLyQ GH VHUYLFLRV GH WUDQVLFLyQ

8Q HVWXGLDQWH FRQ GLVFDSDFLGDGHV TXH FXPSOH FXDOTXLHUD GH ORV FULWHULRV DQWHV LQGLFDGRV VHUi
HOHJLEOH SDUD SDUWLFLSDU HQ FXDOTXLHU FHUHPRQLD GH JUDGXDFLyQ \ FXDOTXLHU DFWLYLGDG HVFRODU
UHODFLRQDGD FRQ OD JUDGXDFLyQ HQ OD TXH XQ HVWXGLDQWH GH OD PLVPD HGDG VLQ GLVFDSDFLGDG VHUtD
HOHJLEOH SDUD SDUWLFLSDU� �(GXFDFLyQ &yGLJR ������

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGD� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(VWXGLDQWHV %3 ������

0$75Ë&8/$ $%,(57$ < 0$75Ë&8/$ ,17(5',675,72
/D 0HVD 'LUHFWLYD GHVHD EULQGDU RSFLRQHV GH LQVFULSFLyQ TXH VDWLVIDJDQ ODV GLYHUVDV QHFHVLGDGHV
H LQWHUHVHV GH ORV HVWXGLDQWHV \ SDGUHV�WXWRUHV GHO GLVWULWR� DO PLVPR WLHPSR TXH PD[LPL]D HO XVR
HILFLHQWH GH ODV LQVWDODFLRQHV \ ORV UHFXUVRV GHO GLVWULWR� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR
HVWDEOHFHUi SURFHGLPLHQWRV SDUD OD VHOHFFLyQ \ WUDQVIHUHQFLD GH HVWXGLDQWHV HQWUH ODV HVFXHODV GHO
GLVWULWR GH DFXHUGR FRQ OD OH\� OD SROtWLFD GH OD -XQWD \ HO UHJODPHQWR DGPLQLVWUDWLYR�
bb
/RV SDGUHV�WXWRUHV GH FXDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH UHVLGD GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR SXHGHQ
VROLFLWDU OD LQVFULSFLyQ GH VX KLMR HQ FXDOTXLHU HVFXHOD GHO GLVWULWR� LQGHSHQGLHQWHPHQWH GH OD
XELFDFLyQ GH VX UHVLGHQFLD GHQWUR GHO GLVWULWR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������
bb
/D -XQWD UHYLVDUi DQXDOPHQWH HVWD SROtWLFD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ �������� ������
b
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3ULRULGDGHV GH LQVFULSFLyQ
1LQJ~Q HVWXGLDQWH TXH UHVLGD DFWXDOPHQWH GHQWUR GHO iUHD GH DVLVWHQFLD GH XQD HVFXHOD VHUi
GHVSOD]DGR SRU RWUR HVWXGLDQWH TXH VH WUDQVILHUD GHVGH IXHUD GHO iUHD GH DVLVWHQFLD�
b
(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH RWRUJDU SULRULGDG SDUD OD LQVFULSFLyQ GH XQ HVWXGLDQWH
HQ XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR IXHUD GHO iUHD GH DVLVWHQFLD GHO HVWXGLDQWH� VL HO HVWXGLDQWH�
b
�� (VWi LQVFULWR HQ XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR GHVLJQDGD SRU HO 'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ GH
&DOLIRUQLD �&'(� FRPR �SHUVLVWHQWHPHQWH SHOLJURVD�
bb
�� (V YtFWLPD GH XQ FULPHQ YLROHQWR PLHQWUDV VH HQFXHQWUD HQ OD HVFXHOD
b
�� (V YtFWLPD GH XQ DFWR GH LQWLPLGDFLyQ FRPHWLGR SRU RWUR HVWXGLDQWH GHO GLVWULWR� VHJ~Q OR
GHWHUPLQDGR D WUDYpV GH XQD LQYHVWLJDFLyQ SRVWHULRU D OD SUHVHQWDFLyQ GH XQD TXHMD SRU HVFULWR
SRU SDUWH GHO SDGUH�WXWRU DQWH OD HVFXHOD� HO GLVWULWR R OD DJHQFLD SROLFLDO ORFDO GH FRQIRUPLGDG
FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ �����
b
6L OD HVFXHOD GHO GLVWULWR VROLFLWDGD SRU HO HVWXGLDQWH HVWi DO Pi[LPR GH VX FDSDFLGDG� HO
6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD SXHGH FRQVLGHUDU XQD VROLFLWXG GH WUDQVIHUHQFLD GHQWUR
GHO GLVWULWR SDUD RWUD HVFXHOD GHO GLVWULWR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������
bb
�� (VWi H[SHULPHQWDQGR FLUFXQVWDQFLDV HVSHFLDOHV TXH SXHGHQ VHU GDxLQDV R SHOLJURVDV SDUD HO
HVWXGLDQWH HQ HO iUHD GH DVLVWHQFLD DFWXDO� LQFOXLGDV� HQWUH RWUDV� DPHQD]DV GH GDxR ItVLFR R
DPHQD]DV D OD HVWDELOLGDG HPRFLRQDO GHO HVWXGLDQWH� &XDOTXLHU HVWXGLDQWH GH HVWH WLSR SXHGH
WUDQVIHULUVH D XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR TXH HVWp DO Pi[LPR GH VX FDSDFLGDG \ TXH� GH OR FRQWUDULR�
HVWp FHUUDGD D ODV WUDQVIHUHQFLDV� 3DUD RWRUJDU SULRULGDG EDMR HVWDV FLUFXQVWDQFLDV� HO
6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH FRQVLGHUDU OR VLJXLHQWH�
b
D� 8QD GHFODUDFLyQ SRU HVFULWR GH XQ UHSUHVHQWDQWH GH XQD DJHQFLD HVWDWDO R ORFDO DSURSLDGD�
LQFOXLGRV� HQWUH RWURV� XQ RILFLDO GH OD OH\ R XQ WUDEDMDGRU VRFLDO� R XQ SURIHVLRQDO UHJLVWUDGR R
GHELGDPHQWH DXWRUL]DGR� LQFOXLGRV� HQWUH RWURV� XQ SVLTXLDWUD� SVLFyORJR� WHUDSHXWD PDWULPRQLDO \
IDPLOLDU� WUDEDMDGRU VRFLDO FOtQLFR R FRQVHMHUR FOtQLFR SURIHVLRQDO
b
E� 8QD RUGHQ MXGLFLDO� LQFOXLGD XQD RUGHQ GH UHVWULFFLyQ WHPSRUDO \ XQD RUGHQ MXGLFLDO
b
�� (V KHUPDQR GH RWUR HVWXGLDQWH TXH \D DVLVWH D HVD HVFXHOD
b
�� 7LHQH XQ SDGUH�WXWRU FX\R SULQFLSDO OXJDU GH WUDEDMR HV HVD HVFXHOD
b
3URFHVR GH VROLFLWXG \ VHOHFFLyQ
b
3DUD JDUDQWL]DU TXH ODV SULRULGDGHV GH LQVFULSFLyQ HQ ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR VH LPSOHPHQWHQ GH
DFXHUGR FRQ OD OH\ \ OD SROtWLFD GH OD -XQWD� ODV VROLFLWXGHV GH LQVFULSFLyQ DELHUWD GHQWUR GHO
GLVWULWR VH SUHVHQWDUiQ GXUDQWH HO SHUtRGR GH LQVFULSFLyQ DELHUWD DQXDO SXEOLFDGR��
b
(O VXSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD FDOFXODUi OD FDSDFLGDG GH FDGD HVFXHOD GH PDQHUD QR
DUELWUDULD XWLOL]DQGR OD LQVFULSFLyQ GH HVWXGLDQWHV \ HO HVSDFLR GLVSRQLEOH�
b
([FHSWR SRU ODV SULRULGDGHV GH LQVFULSFLyQ PHQFLRQDGDV DQWHULRUPHQWH� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR GHEHUi XVDU XQ SURFHVR GH VHOHFFLyQ DO D]DU H LPSDUFLDO SDUD GHWHUPLQDU TXp
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HVWXGLDQWHV VHUiQ DGPLWLGRV FDGD YH] TXH XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR UHFLED VROLFLWXGHV GH DGPLVLyQ
TXH H[FHGDQ OD FDSDFLGDG GH OD HVFXHOD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������
b
/DV GHFLVLRQHV GH LQVFULSFLyQ QR VH EDVDUiQ HQ HO GHVHPSHxR DFDGpPLFR R DWOpWLFR GHO
HVWXGLDQWH� 6LQ HPEDUJR� ORV FULWHULRV GH LQJUHVR H[LVWHQWHV SXHGHQ XVDUVH SDUD LQVFULELU D ORV
HVWXGLDQWHV HQ HVFXHODV R SURJUDPDV HVSHFLDOL]DGRV� VLHPSUH TXH ORV FULWHULRV VH DSOLTXHQ
XQLIRUPHPHQWH D WRGRV ORV VROLFLWDQWHV� $GHPiV� HO UHQGLPLHQWR DFDGpPLFR VH SXHGH XWLOL]DU
SDUD GHWHUPLQDU OD HOHJLELOLGDG R OD XELFDFLyQ HQ SURJUDPDV SDUD HVWXGLDQWHV GRWDGRV \
WDOHQWRVRV�
3DUD REWHQHU LQIRUPDFLyQ DGLFLRQDO VREUH HO SURFHVR GH VROLFLWXG GH WUDQVIHUHQFLD� YLVLWH OD
SiJLQD ZHE GHO &HQWUR GH LQVFULSFLyQ� PKXVG�RUJ�HQUROOPHQW�
bb
7UDQVSRUWDFLyQ
b
(Q JHQHUDO� HO GLVWULWR QR HVWDUi REOLJDGR D SURSRUFLRQDU WUDQVSRUWH D ORV HVWXGLDQWHV TXH DVLVWHQ
D OD HVFXHOD IXHUD GH VX iUHD GH DVLVWHQFLD�

6LQ HPEDUJR� D VROLFLWXG GH ORV SDGUHV�WXWRUHV� HO GLVWULWR SURSRUFLRQDUi DVLVWHQFLD GH WUDQVSRUWH D
FXDOTXLHU HVWXGLDQWH TXH VHD HOHJLEOH SDUD UHFLELU FRPLGDV JUDWXLWDV R D SUHFLR UHGXFLGR \ FX\D
LQVFULSFLyQ HQ XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR IXHUD GHO iUHD GH DVLVWHQFLD GHO HVWXGLDQWH VHD HO UHVXOWDGR
GH VHU YtFWLPD GH LQWLPLGDFLyQ� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGD� HO �� GH QRYLHPEUH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

�
(VWXGLDQWHV
,16&5,3&,Ï1 $%,(57$ ,175$',675,7$/
7UDQVIHULGRV SDUD 9tFWLPDV GH XQ 'HOLWR 3HQDO 9LROHQWR

'HQWUR GH XQ SHUtRGR GH WLHPSR UD]RQDEOH� TXH QR H[FHGD ORV �� GtDV� GHVSXpV GH TXH VH KD\D
GHWHUPLQDGR TXH XQ HVWXGLDQWH KD VLGR YtFWLPD GH XQ GHOLWR SHQDO YLROHQWR PLHQWUDV VH
HQFRQWUDED HQ OD HVFXHOD� VH RIUHFHUi D ORV SDGUHV�WXWRUHV GHO HVWXGLDQWH OD RSFLyQ GH WUDQVIHULU D
VX KLMR D XQD HVFXHOD HOHJLEOH LGHQWLILFDGD SRU HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR��$O WRPDU OD
GHWHUPLQDFLyQ GH TXH XQ HVWXGLDQWH KD VLGR YtFWLPD GH XQD RIHQVD FULPLQDO YLROHQWD� HO
6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHUi FRQVLGHUDU ODV FLUFXQVWDQFLDV HVSHFtILFDV GHO LQFLGHQWH \
FRQVXOWDU FRQ OD SROLFtD ORFDO VHJ~Q FRUUHVSRQGD��/RV HMHPSORV GH GHOLWRV SHQDOHV YLROHQWRV
LQFOX\HQ� HQWUH RWURV� LQWHQWR GH DVHVLQDWR� DJUHVLyQ FRQ OHVLRQHV FRUSRUDOHV JUDYHV� DJUHVLyQ FRQ
XQ DUPD PRUWDO� YLRODFLyQ� DJUHVLyQ VH[XDO� URER� H[WRUVLyQ R GHOLWRV PRWLYDGRV SRU HO RGLR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR FRQVLGHUDUi ODV QHFHVLGDGHV \ SUHIHUHQFLDV GHO HVWXGLDQWH
DIHFWDGR \ VX SDGUH�WXWRU DO KDFHU OD RIHUWD��6L HO SDGUH�WXWRU HOLJH WUDQVIHULU D VX KLMR� OD
WUDQVIHUHQFLD VH FRPSOHWDUi WDQ SURQWR FRPR VHD SRVLEOH�

7UDQVIHULGRV GH XQD HVFXHOD �SHUVLVWHQWHPHQWH SHOLJURVD�

$O UHFLELU OD QRWLILFDFLyQ GHO 'HSDUWDPHQWR GH (GXFDFLyQ GH &DOLIRUQLD �&'(� GH TXH XQD
HVFXHOD GHO GLVWULWR KD VLGR GHVLJQDGD FRPR �SHUVLVWHQWHPHQWH SHOLJURVD�� HO 6XSHULQWHQGHQWH R
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OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi SURSRUFLRQDU D ORV SDGUHV�WXWRUHV GH ORV HVWXGLDQWHV TXH DVLVWHQ D OD
HVFXHOD ODV VLJXLHQWHV QRWLILFDFLRQHV�

�� 'HQWUR GH ORV �� GtDV SRVWHULRUHV D OD UHFHSFLyQ GH OD QRWLILFDFLyQ GHO &'(� QRWLILFDFLyQ GH OD
GHVLJQDFLyQ GH OD HVFXHOD
�� 'HQWUR GH ORV �� GtDV SRVWHULRUHV D OD UHFHSFLyQ GH OD QRWLILFDFLyQ GHO &'(� QRWLILFDFLyQ GH OD
RSFLyQ GH WUDQVIHULU D VX KLMR

/RV SDGUHV�WXWRUHV TXH GHVHHQ WUDQVIHULU D VX KLMR IXHUD GH XQD HVFXHOD �SHUVLVWHQWHPHQWH
SHOLJURVD� GHEHUiQ SUHVHQWDU XQD VROLFLWXG SRU HVFULWR DO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR \
RUGHQDUiQ VXV SUHIHUHQFLDV HQWUH WRGDV ODV HVFXHODV LGHQWLILFDGDV SRU HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR FRPR HOHJLEOHV SDUD UHFLELU WUDQVIHUHQFLD GH HVWXGLDQWHV� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR SXHGH HVWDEOHFHU XQ SOD]R UD]RQDEOH� TXH QR H[FHGD ORV VLHWH GtDV HVFRODUHV� SDUD OD
SUHVHQWDFLyQ GH VROLFLWXGHV GH SDGUHV�WXWRUHV�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD FRQVLGHUDUi ODV QHFHVLGDGHV \ SUHIHUHQFLDV GH ORV
HVWXGLDQWHV \ SDGUHV�WXWRUHV DQWHV GH UHDOL]DU XQD DVLJQDFLyQ� SHUR QR HVWi REOLJDGR D DFHSWDU OD
SUHIHUHQFLD GH ORV SDGUHV�WXWRUHV VL OD DVLJQDFLyQ QR HV IDFWLEOH GHELGR D OLPLWDFLRQHV GH HVSDFLR
X RWUDV FRQVLGHUDFLRQHV��3DUD ORV HVWXGLDQWHV FX\RV SDGUHV�WXWRUHV DFHSWDQ OD RIHUWD� OD
WUDQVIHUHQFLD JHQHUDOPHQWH VH UHDOL]DUi GHQWUR GH ORV �� GtDV HVFRODUHV SRVWHULRUHV D OD UHFHSFLyQ
GHO DYLVR GH OD GHVLJQDFLyQ GH OD HVFXHOD SRU SDUWH GHO &'(��6L ORV SDGUHV�WXWRUHV UHFKD]DQ OD
HVFXHOD DVLJQDGD� HO HVWXGLDQWH SXHGH SHUPDQHFHU HQ VX HVFXHOD DFWXDO�

/D WUDQVIHUHQFLD SHUPDQHFHUi YLJHQWH PLHQWUDV OD HVFXHOD GH RULJHQ GHO HVWXGLDQWH VH LGHQWLILTXH
FRPR �SHUVLVWHQWHPHQWH SHOLJURVD���(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD SXHGH RSWDU SRU
KDFHU TXH OD WUDQVIHUHQFLD VHD SHUPDQHQWH VHJ~Q ODV QHFHVLGDGHV HGXFDWLYDV GHO HVWXGLDQWH� ODV
SUHIHUHQFLDV GH ORV SDGUHV�WXWRUHV \ RWURV IDFWRUHV TXH DIHFWHQ OD FDSDFLGDG GHO HVWXGLDQWH SDUD
WHQHU p[LWR VL UHJUHVD D OD HVFXHOD GH RULJHQ�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi FRRSHUDU FRQ ORV GLVWULWRV YHFLQRV SDUD
GHVDUUROODU XQ SURJUDPD GH WUDQVIHUHQFLD HQWUH GLVWULWRV HQ FDVR GH TXH QR KD\D HVSDFLR
GLVSRQLEOH HQ XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR�

2WUD ,QVFULSFLyQ $ELHUWD 'HQWUR GHO 'LVWULWR

$ H[FHSFLyQ GH ODV WUDQVIHUHQFLDV GH YtFWLPDV GH XQ GHOLWR YLROHQWR \ GH XQD �HVFXHOD
SHUVLVWHQWHPHQWH SHOLJURVD�� VH DSOLFDUiQ ORV VLJXLHQWHV SURFHGLPLHQWRV D OD LQVFULSFLyQ DELHUWD
GHQWUR GHO GLVWULWR�

�� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR LGHQWLILFDUi DTXHOODV HVFXHODV TXH SXHGHQ WHQHU
HVSDFLR GLVSRQLEOH SDUD HVWXGLDQWHV DGLFLRQDOHV��8QD OLVWD GH HVDV HVFXHODV \ ODV
VROLFLWXGHV GH LQVFULSFLyQ DELHUWD HVWDUiQ GLVSRQLEOHV HQ FDGD VLWLR HVFRODU� OD RILFLQD GHO
GLVWULWR \ HQ HO VLWLR ZHE GHO GLVWULWR�

�� 'HVSXpV GH TXH VH KD\DQ DSOLFDGR ODV SULRULGDGHV GH LQVFULSFLyQ GH DFXHUGR FRQ OD
SROtWLFD GH OD -XQWD� VL KD\ PiV VROLFLWXGHV SDUD XQD HVFXHOD HQ SDUWLFXODU TXH HVSDFLRV
GLVSRQLEOHV� VH UHDOL]DUi XQ VRUWHR DO D]DU GHO JUXSR GH VROLFLWDQWHV��6H HVWDEOHFHUi XQD
OLVWD GH HVSHUD SDUD LQGLFDU HO RUGHQ HQ TXH ORV VROLFLWDQWHV SXHGHQ VHU DFHSWDGRV VL VH
DEUHQ YDFDQWHV GXUDQWH HO DxR��/RV VROLFLWDQWHV WDUGtRV QR VH DJUHJDUiQ D OD OLVWD GH
HVSHUD SDUD HO DxR HQ FXUVR� VLQR TXH GHEHUiQ HVSHUDU XQD ORWHUtD SRVWHULRU�
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�� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHUi QRWLILFDU SRU HVFULWR D ORV VROLFLWDQWHV VL VXV
VROLFLWXGHV KDQ VLGR DSUREDGDV� GHQHJDGDV R FRORFDGDV HQ XQD OLVWD GH HVSHUD��6L OD
VROLFLWXG HV GHQHJDGD� VH LQGLFDUiQ ODV UD]RQHV GH OD GHQHJDFLyQ�

�� /RV VROLFLWDQWHV DSUREDGRV GHEHQ FRQILUPDU VX LQVFULSFLyQ GHQWUR GH ORV �� GtDV
HVFRODUHV�

&XDOTXLHU HVWXGLDQWH D TXLHQ� DQWHV GHO DxR HVFRODU �������� VH OH RWRUJy XQD WUDQVIHUHQFLD GH
XQD HVFXHOD GH 7tWXOR , TXH KDEtD VLGR LGHQWLILFDGD SDUD PHMRUDU HO SURJUDPD� VH OH SHUPLWLUi
SHUPDQHFHU HQ OD HVFXHOD GH LQVFULSFLyQ KDVWD TXH FRPSOHWH HO JUDGR PiV DOWR RIUHFLGR� HQ HVD
HVFXHOD

8QD YH] LQVFULWR� QR VH UHTXHULUi TXH HO HVWXGLDQWH YXHOYD D VROLFLWDU OD UHDGPLVLyQ��6LQ HPEDUJR�
HO HVWXGLDQWH SXHGH HVWDU VXMHWR D GHVSOD]DPLHQWR SRU H[FHVR GH PDWUtFXOD�
&XDOTXLHU TXHMD UHODFLRQDGD FRQ HO SURFHVR GH LQVFULSFLyQ DELHUWD VH SUHVHQWDUi GH DFXHUGR FRQ
HO SURFHGLPLHQWR GH TXHMD DSOLFDEOH�

1RWLILFDFLRQHV

6H HQYLDUiQ QRWLILFDFLRQHV D ORV SDGUHV�WXWRUHV DO FRPLHQ]R GH FDGD DxR HVFRODU GHVFULELHQGR
WRGDV ODV RSFLRQHV GH DVLVWHQFLD UHJODPHQWDULDV DFWXDOHV \ ODV RSFLRQHV GH DVLVWHQFLD ORFDO
GLVSRQLEOHV HQ HO GLVWULWR��'LFKD QRWLILFDFLyQ GHEHUi LQFOXLU� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ������������������

�� 7RGDV ODV RSFLRQHV SDUD FXPSOLU FRQ ORV UHTXLVLWRV GH UHVLGHQFLD SDUD DVLVWLU D OD HVFXHOD
�� 2SFLRQHV GH SURJUDPDV TXH VH RIUHFHQ GHQWUR GH ODV iUHDV GH DVLVWHQFLD ORFDOHV
�� 8QD GHVFULSFLyQ GH FXDOTXLHU RSFLyQ GH SURJUDPD HVSHFLDO GLVSRQLEOH WDQWR HQWUH

GLVWULWRV FRPR GHQWUR GH GLVWULWRV�
�� 8QD GHVFULSFLyQ GHO SURFHGLPLHQWR GH VROLFLWXG GH iUHDV R SURJUDPDV GH DVLVWHQFLD

DOWHUQDWLYRV \ HO SURFHVR GH DSHODFLyQ GLVSRQLEOH� VL FRUUHVSRQGH� FXDQGR VH GHQLHJD XQ
FDPELR GH DVLVWHQFLD�

�� 8Q IRUPXODULR GH VROLFLWXG GHO GLVWULWR SDUD VROLFLWDU XQ FDPELR GH DVLVWHQFLD
�� /D H[SOLFDFLyQ GH ODV RSFLRQHV GH DVLVWHQFLD EDMR OD OH\ GH &DOLIRUQLD VHJ~Q OR GLVSXHVWR

SRU HO &'(

32/Ë7,&$6 < 352&(',0,(1726 '( $6,67(1&,$
/D DVLVWHQFLD HV FUXFLDO HQ HO p[LWR DFDGpPLFR GH WRGRV ORV HVWXGLDQWHV� &XDOTXLHU FLWD GHEH GH
KDFHUVH GHVSXpV GH ODV KRUDV GH HVFXHOD HQ OR TXH VHD SRVLEOH� 6L XQ HVWXGLDQWH HVWi DXVHQWH� pO R
HOOD WLHQHQ OD UHVSRQVDELOLGDG GH FRPXQLFDUVH D OD 2ILFLQD GH $VLVWHQFLD SDUD MXVWLILFDU OD
DXVHQFLD \ FRQWDFWDU D ORV SURIHVRUHV SDUD TXH OH SHUPLWDQ UHSRQHU HO WUDEDMR TXH QR FRPSOHWy
SRU PRWLYR GH OD DXVHQFLD�

-XVWLILFDFLyQ GH $XVHQFLDV
7RGDV ODV DXVHQFLDV GHEHQ GH VHU MXVWLILFDGDV WDQ SURQWR UHJUHVH HO HVWXGLDQWH D OD HVFXHOD� /DV
DXVHQFLDV VH SXHGHQ MXVWLILFDU GH OD VLJXLHQWH PDQHUD�

Ɣ /ODPDGD WHOHIyQLFD GHO SDGUH GH IDPLOLD D OD 2ILFLQD GH $VLVWHQFLD
Ɣ 1RWD GHO SDGUH GH IDPLOLD D OD 2ILFLQD GH $VLVWHQFLD

)DYRU GH LQFOXLU OD VLJXLHQWH LQIRUPDFLyQ FXDQGR MXVWLILTXHQ OD DXVHQFLD�

Ɣ 1RPEUH \ DSHOOLGR GHO HVWXGLDQWH
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Ɣ )HFKD�V� GH DXVHQFLD
Ɣ 0RWLYR GH OD DXVHQFLD
Ɣ )LUPD R LGHQWLILFDFLyQ GHO SDGUH GH IDPLOLD \ OD UHODFLyQ TXH WLHQH FRQ HO HVWXGLDQWH
Ɣ 1RWD GHO 'RFWRU �VL HV DSURSLDGR�

$XVHQFLDV -XVWLILFDGDV
&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� �K� $UWtFXOR � 6HUYLFLR GH ,QIRUPDFLyQ D ODV (VFXHODV GH
&DOLIRUQLD ±)RUPXODULRV GH 2SFLyQ GH $VLVWHQFLD \ 7UDQVIHUHQFLD
/D QRWLILFDFLyQ GHEH LQIRUPDU D ORV SDGUHV R WXWRUHV GH WRGDV ODV RSFLRQHV HVWDEOHFLGDV GH
DVLVWHQFLD \ RSFLRQHV GLVSRQLEOHV HQ HO GLVWULWR HVFRODU� (VWH FRPSRQHQWH GH OD QRWLILFDFLyQ
LQFOXLUi WRGDV ODV RSFLRQHV TXH FDOLILTXHQ ORV UHTXLVLWRV GH UHVLGHQFLD SDUD ODV HVFXHODV GH
DVLVWHQFLD� RSFLRQHV GH SURJUDPDV RIUHFLGDV GHQWUR GHO iUHD GH DVLVWHQFLD� \ FXDOTXLHU RWUD
RSFLyQ GH SURJUDPDV HVSHFLDOHV GLVSRQLEOH HQWUH GLVWULWRV \ GHQWUR GHO GLVWULWR� (VWH FRPSRQHQWH
HQ OD QRWLILFDFLyQ WDPELpQ LQFOXLUi XQD GHVFULSFLyQ GH WRGDV ODV RSFLRQHV� XQD GHVFULSFLyQ GH ORV
SURFHGLPLHQWRV SDUD VROLFLWDU D iUHDV GH DVLVWHQFLD R SURJUDPDV DOWHUQRV� XQ IRUPXODULR GHO
GLVWULWR SDUD SHGLU XQ FDPELR GH DVLVWHQFLD� \ XQD GHVFULSFLyQ GHO SURFHVR GH DSHODFLyQ
GLVSRQLEOH� VL KD\ DOJXQD� SDUD HO SDGUH R WXWRU DO TXH VH OH QHJy HO FDPELR GH DVLVWHQFLD� (O
FRPSRQHQWH GH OD QRWLILFDFLyQ LQFOXLUi WDPELpQ XQD H[SOLFDFLyQ GH ODV RSFLRQHV HVWDEOHFLGDV GH
DVLVWHQFLD LQFOX\HQGR� SHUR VLQ OLPLWDU� DTXHOORV GLVSRQLEOHV EDMR OD VHFFLyQ �������� &DStWXOR �
�HPSH]DQGR FRQ OD 6HFFLyQ ������ GH OD 3DUWH ��� \ VXEGLYLVLyQ �E� GH OD 6HFFLyQ ������ (O
GHSDUWDPHQWR SURGXFLUi HVWD SRUFLyQ GH OD QRWLILFDFLyQ \ OD GLVWULEXLUi HQ WRGRV ORV GLVWULWRV
HVFRODUHV�

&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� �M� $UWtFXOR � � 6HUYLFLR GH ,QIRUPDFLyQ D ODV (VFXHODV GH
&DOLIRUQLD ± 1R 5HGXFFLyQ GH *UDGR 'HELGR D $XVHQFLDV -XVWLILFDGDV�
/D QRWLILFDFLyQ LQIRUPDUi DO SDGUH R WXWRU TXH DO HVWXGLDQWH QR VH OH UHGXFLUi OD FDOLILFDFLyQ QL
SHUGHUi FUpGLWRV DFDGpPLFRV SRU FXDOTXLHU DXVHQFLD MXVWLILFDGD FRQIRUPH D OD 6HFFLyQ ����� VL
ODV DVLJQDFLRQHV \ SUXHEDV SXHGDQ VHU SUHVHQWDGDV VDWLVIDFWRULDPHQWH GHQWUR GH XQ WLHPSR
UD]RQDEOH� \ GHEHUi LQFOXLU WRGR HO WH[WR GH OD 6HFFLyQ ������

&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� ± $XVHQFLDV -XVWLILFDGDV
�D�1R REVWDQWH� GH DFXHUGR D OD 6HFFLyQ ������ VH MXVWLILFDUi OD DXVHQFLD GH XQ HVWXGLDQWH

FXDQGR OD DXVHQFLD HV�

��� 'HELGR D VX HQIHUPHGDG�
��� 'HELGR D FXDUHQWHQD EDMR OD GLUHFFLyQ GH XQ RILFLDO GH OD VDOXG GH OD FLXGDG�
��� 3DUD DVLVWLU D XQD FLWD PpGLFD� GHQWDO� FRQ HO RFXOLVWD� R UHFLELU VHUYLFLRV

TXLURSUiFWLFRV�
��� 3DUD DVLVWLU D ORV VHUYLFLRV IXQHUDOHV GH XQ IDPLOLDU LQPHGLDWR� VLHPSUH \ FXDQGR OD

DXVHQFLD QR VHD PD\RU GH XQ GtD VL HO VHUYLFLR HV HQ &DOLIRUQLD R QR PiV GH WUHV GtDV VL HV
UHDOL]DGR IXHUD GH &DOLIRUQLD�

��� 3RU SUHVHQWDUVH FRPR PLHPEUR GHO MXUDGR GH DFXHUGR D OR SURYLVWR SRU OD OH\�
��� 3RU PRWLYR GH HQIHUPHGDG R FLWD PpGLFD GXUDQWH KRUDV GH HVFXHOD GH XQ QLxR FX\R SDGUH

HV HO WXWRU�
��� 3RU UD]RQHV MXVWLILFDEOHV SHUVRQDOHV� LQFOX\HQGR� SHUR QR OLPLWDGDV D� XQD

SUHVHQWDFLyQ HQ XQ MXLFLR� DVLVWHQFLD D XQ VHUYLFLR IXQHUDO� FRQPHPRUDQGR XQ IHULDGR R
XQD FHUHPRQLD GH VX UHOLJLyQ� DVLVWHQFLD D UHWLURV UHOLJLRVRV� DVLVWHQFLD D XQD FRQIHUHQFLD
GH HPSOHDGRV� R DVLVWHQFLD D XQD FRQIHUHQFLD HGXFDFLRQDO HQ HO SURFHVR OHJLVODWLYR R
MXGLFLDO RIUHFLGR SRU XQD RUJDQL]DFLyQ QR OXFUDWLYD FXDQGR OD DXVHQFLD GHO HVWXGLDQWH IXH
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VROLFLWDGD SRU HVFULWR SRU HO SDGUH R WXWRU \ DSUREDGD SRU HO GLUHFWRU R UHSUHVHQWDQWH
GHVLJQDGR� FRQIRUPH D ODV UHJODV HVWDEOHFLGRV SRU OD PHVD DGPLQLVWUDWLYD�

��� &RQ HO SURSyVLWR GH VHUYLU FRPR PLHPEUR HQ XQD HOHFFLyQ GHO UHFLQWR DGPLQLVWUDWLYR
FRQIRUPH D OD 6HFFLyQ ����� GHO &yGLJR GH (OHFFLRQHV�
�D�3RU HVWRV PRWLYRV� VH OH SHUPLWLUi D XQ HVWXGLDQWH FRPSOHWDU WRGDV ODV WDUHDV \ SUXHEDV

TXH QR FRPSOHWy GXUDQWH VX DXVHQFLD TXH SXHGD SURSRUFLRQDU UD]RQDEOHPHQWH EDMR XQ
SHULRGR GH WLHPSR VDWLVIDFWRULR \ UHFLELUi FUpGLWR FRPSOHWR DO HQWUHJDU GLFKR WUDEDMR�
(O PDHVWUR GH FODVH GHO HVWXGLDQWH DXVHQWH GHWHUPLQDUi TXp SUXHEDV \ WDUHDV VHUiQ
HTXLYDOHQWHV D� SHUR QR QHFHVDULDPHQWH LGpQWLFDV D� ODV SUXHEDV \ WDUHDV TXH HO
HVWXGLDQWH SHUGLy GXUDQWH VX DXVHQFLD�

�E�'H DFXHUGR D HVWD VHFFLyQ� ODV DXVHQFLDV GH UHWLURV UHOLJLRVRV QR H[FHGHUiQ FXDWUR
KRUDV SRU VHPHVWUH�

�F�/DV DXVHQFLDV FRQIRUPH D HVWD VHFFLyQ VH MX]JDUiQ FRPR DXVHQFLDV HQ XQ SURPHGLR
GLDULR FRPSXWDUL]DGR \ QR JHQHUDUiQ SDJRV DSRUWDGRV SRU HO HVWDGR�

�G�³)DPLOLD LQPHGLDWD�´ VHJ~Q HVWD VHFFLyQ� WLHQH HO PLVPR VLJQLILFDGR PDUFDGR HQ OD
6HFFLyQ ������ VDOYR TXH OR UHIHULGR DO ³HPSOHDGR´ VH MX]JDUi FRQ UHIHUHQFLD DO
³HVWXGLDQWH�´

$XVHQFLDV QR -XVWLILFDGDV
$XVHQFLDV SRU RWUDV UD]RQHV TXH ODV \D PHQFLRQDGDV VRQ FRQVLGHUDGDV QR MXVWLILFDGDV� /DV
DXVHQFLDV GHVFRQRFLGDV HQ QXHVWUD RILFLQD GH DXVHQFLDV 'HVSXpV GH � GtDV� VH FRQVLGHUDUiQ
LQMXVWLILFDGDV�

$GHPiV� OD 0HVD 'LUHFWLYD KD GHWHUPLQDGR TXH VREUH HO SHGLGR HVFULWR GHO SDGUH R HO WXWRU \ GH
OD DSUREDFLyQ GHO GLUHFWRU R GHVLJQDGR� OD DXVHQFLD GH HVWXGLDQWH VH SXHGH MXVWLILFDU SRU UD]RQHV
SHUVRQDOHV MXVWLILFDEOHV LQFOX\HQGR� SHUR QR OLPLWDGR D�

Ɣ 3UHVHQWDFLyQ HQ XQ MX]JDGR
Ɣ )LHVWD R FHUHPRQLD UHOLJLRVD
Ɣ 5HWLUR UHOLJLRVR TXH QR H[FHGD GH � KRUDV SRU VHPHVWUH
Ɣ (QWUHYLVWD R FRQIHUHQFLD GH (PSOHR
Ɣ 3UHVHQWDFLyQ R UHXQLRQHV HQ OD UHYLVLyQ GH DVLVWHQFLD GHO (VWXGLDQWH
Ɣ $VLVWLU DO IXQHUDO GH XQD SHUVRQD TXH QR HV XQ IDPLOLDU LQPHGLDWR

6DOLGD GHO SHUtPHWUR (VFRODU
3DUD TXH HO HVWXGLDQWH VDOJD GHO SHUtPHWUR HVFRODU GXUDQWH ODV KRUDV GH FODVH� HO GHEH GH UHJLVWUDU
VX VDOLGD FRQ OD 2ILFLQD GH $VLVWHQFLD SRU PHGLR GH XQD OODPDGD R QRWD GHO SDGUH� HO HVWXGLDQWH
GHEH GH UHJLVWUDUVH HQ OD 2ILFLQD GH $VLVWHQFLD FXDQGR UHJUHVH \ GHEH WUDHU XQD QRWD ILUPDGD SRU
HO SDGUH R SRU HO PpGLFR TXH OR DWHQGLy �VL OD FLWD IXH SRU PRWLYRV PpGLFRV��

9LDMHV GH )DPLOLD� &LWDV 3HUVRQDOHV \ GH 1HJRFLR
$XQTXH GHVDQLPDPRV� SHUGHU FODVHV SRU YLDMHV GH IDPLOLD� D YHFHV HV LQHYLWDEOH� (VWDV DXVHQFLDV
VRQ FRQVLGHUDGDV LQMXVWLILFDEOHV GH DFXHUGR FRQ HO &yGLJR (VWDWDO GH (GXFDFLyQ� /RV
HVWXGLDQWHV TXH SLHUGHQ FODVHV GHEHQ FRQWDFWDUVH FRQ VXV SURIHVRUHV OR DQWHV SRVLEOH SDUD
SRQHUVH DO GtD HQ VXV WDUHDV�

5HJXODFLR ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGD� HO � GH VHSWLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD
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(VWXGLDQWHV %3 ����

$'0,6,Ï1

/D 0HVD 'LUHFWLYD *REHUQDQWH DOLHQWD OD LQVFULSFLyQ \ FRORFDFLyQ DSURSLDGD GH WRGRV ORV QLxRV
HQ HGDG HVFRODU� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ LQIRUPDU D ORV SDGUHV R WXWRUHV GH ORV
HVWXGLDQWHV TXH TXLHUHQ HQWUDU D XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR HQ FXDOTXLHU JUDGR ORV UHTXLVLWRV GH
DGPLVLyQ \ OH D\XGDUi FRQ ORV SURFHGLPLHQWRV GH LQVFULSFLyQ�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR DQXQFLDUi \ SXEOLFDUi HO FURQRJUDPD \ HO SURFHVR GH
LQVFULSFLyQ GH HVWXGLDQWHV HQ ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR� /DV VROLFLWXGHV GH LQVFULSFLyQ
LQWUD�GLVWULWDO R LQWHU�GLVWULWDO HVWDUiQ VXMHWDV D ORV SOD]RV HVSHFLILFDGRV HQ ODV SROtWLFDV GH OD
-XQWD \ ODV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV DSOLFDEOHV�

7RGR HO SHUVRQDO DSURSLDGR UHFLELUi FDSDFLWDFLyQ VREUH ODV SROtWLFDV \ SURFHGLPLHQWRV GH
DGPLVLyQ GHO GLVWULWR� LQFOX\HQGR LQIRUPDFLyQ VREUH ORV WLSRV GH GRFXPHQWDFLyQ TXH VH SXHGHQ \
QR VH SXHGHQ VROLFLWDU�

9HULILFDFLyQ GH (OHJLELOLGDG SDUD $GPLVLyQ
$QWHV GH LQVFULELU D FXDOTXLHU HVWXGLDQWH HQ XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR GHEHQ YHULILFDU OD HGDG GHO HVWXGLDQWH� VX UHVLGHQFLD� OD LQPXQL]DFLyQ \ RWURV FULWHULRV
GH HOHJLELOLGDG HVSHFLILFDGRV SRU OD OH\� ODV UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV DGMXQWDV X RWUD
UHJXODFLyQ DGPLQLVWUDWLYD DSOLFDEOH HQ OD SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD�

(O GLVWULWR QR GHEH SUHJXQWDU QL VROLFLWDU GRFXPHQWDFLyQ UHIHUHQWH DO Q~PHUR GH VHJXUR VRFLDO GH
XQ HVWXGLDQWH QL ORV FXDWUR ~OWLPRV GtJLWRV GHO Q~PHUR GH VHJXUR VRFLDO R FLXGDGDQtD QL HVWDWXV
PLJUDWRULR GHO HVWXGLDQWH R GH VX IDPLOLD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ��������

6LQ HPEDUJR� HVWD LQIRUPDFLyQ SXHGH VHU UHFDEDGD FXDQGR OR UHTXLHUD OD OH\ HVWDWDO R IHGHUDO R
SDUD FXPSOLU FRQ ORV UHTXLVLWRV SDUD SURJUDPDV HVSHFLDOHV GHO HVWDGR R IHGHUDOHV� (Q FXDOTXLHU
VLWXDFLyQ� OD LQIRUPDFLyQ GHEH VHU UHFDEDGD SRU VHSDUDGR GHO SURFHVR GH LQVFULSFLyQ GH OD
HVFXHOD \ HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH H[SOLFDU HO SURSyVLWR OLPLWDGR SRU OR FXDO OD
LQIRUPDFLyQ HVWi VLHQGR UHFDEDGD� /D LQVFULSFLyQ HQ XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR QR GHEH VHU QHJDGD
EDVDGD HQ HVWH WLSR GH LQIRUPDFLyQ GHO HVWXGLDQWH R GH VXV SDGUHV R WXWRUHV OD FXDO IXH REWHQLGD
SRU HO GLVWULWR� R OD QHJDFLyQ GHO SDGUH� WXWRU R GHO HVWXGLDQWH D SURSRUFLRQDU WDO LQIRUPDFLyQ DO
GLVWULWR�

/D LQIRUPDFLyQ GH UHJLVWUR HVFRODU GHEHUi HQXPHUDU WRGRV ORV PHGLRV SRVLEOHV SDUD GRFXPHQWDU
OD HGDG GH XQ QLxR SDUD OD HQWUDGD D ORV JUDGRV .��� VHJ~Q OR DXWRUL]DGR SRU HO &yGLJR GH
(GXFDFLyQ ����� R OR TXH GLVSRQJD OD -XQWD� &XDOTXLHU GRFXPHQWR DOWHUQDWLYR SHUPLWLGR SRU HO
GLVWULWR GHEHUi VHU XQR TXH WRGDV ODV SHUVRQDV SXHGDQ REWHQHU LQGHSHQGLHQWHPHQWH GH VX HVWDWXV
PLJUDWRULR� HVWDWXV GH FLXGDGDQtD X RULJHQ QDFLRQDO \ QR GHEHUi UHYHODU LQIRUPDFLyQ UHODFLRQDGD
FRQ OD FLXGDGDQtD R HO HVWDWXV PLJUDWRULR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH GH LQVFULELU LQPHGLDWDPHQWH D XQ HVWXGLDQWH VLQ KRJDU�
MRYHQ HQ KRJDU WHPSRUDO� R DO QLxR GH XQ QLxR GH IDPLOLD PLOLWDU VLQ LPSRUWDU FXRWDV SHQGLHQWHV R
PXOWDV TXH VH OH GHEDQ D OD HVFXHOD DQWHULRU GHO HVWXGLDQWH� IDOWD GH URSD QRUPDOPHQWH UHTXHULGD
SRU OD HVFXHOD� FRPR XQLIRUPHV� VLQ LPSRUWDU VL HO HVWXGLDQWH KD\D HVWDGR HQ HO VLVWHPD GH
MXVWLFLD MXYHQLO R VLQ LPSRUWDU TXH HO HVWXGLDQWH QR SXHGH SURSRUFLRQDU LQIRUPDFLyQ DFDGpPLFD
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SUHYLD� H[SHGLHQWH PpGLFR X RWUD LQIRUPDFLyQ QRUPDOPHQWH UHTXHULGD SDUD OD LQVFULSFLyQ
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ �������� ������ �������� �������� ������ �� 86& ������

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DGRSWDGD� �� GH MXQLR GH ����
ÒOWLPD IHFKD GH UHYLVLyQ� ���������� _ ÒOWLPD IHFKD GH DFWXDOL]DFLyQ� ����������
0RUJDQ +LOO�&DOLIRUQLD

(VWXGLDQWHV $5� ���� �

$'0,6,Ï1

(GDG GH DGPLVLyQ DO .tQGHU \ DO SULPHU JUDGR

$ SULQFLSLRV GH FDGD FLFOR HVFRODU� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR LQVFULELUiQ DO NtQGHU R DO
SULPHU JUDGR D FXDOTXLHU QLxR HOHJLEOH TXH FXPSOD VXV FLQFR R VHLV DxRV HO GtD � GH VHSWLHPEUH R
DQWHV GH HVH PLVPR DxR� HQ FXPSOLPLHQWR FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ������

$ FXDOTXLHU QLxR TXH FXPSOD FLQFR DxRV HQWUH HO � GH VHSWLHPEUH \ HO � GH GLFLHPEUH GH HVH
FLFOR HVFRODU VH OH RIUHFHUi HO SURJUDPD GH NtQGHU GH WUDQVLFLyQ �7.� GH DFXHUGR D OD OH\ \ OD
SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD� &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������� (O 'LVWULWR SXHGH XVDU VX
GLVFUHFLyQ \ H[WHQGHU HVWD IHFKD SDUD LQFOXLU D QLxRV TXLHQHV FXPSOHQ DxRV KDVWD HO �� GH
GLFLHPEUH�

3XHGH RIUHFHUVH XQ SURJUDPD 7. GH PHGLR DxR SDUD ORV HVWXGLDQWHV TXLHQHV WLHQHQ XQ
FXPSOHDxRV WDUGtR� VL HO GLVWULWR WLHQH FDSDFLGDG \ VL KD\ VXILFLHQWH LQWHUpV \ ILQDQFLDPLHQWR SDUD
HO SURJUDPD�

(O SHUVRQDO SXHGH HYDOXDU D FXDOTXLHU QLxR LQVFULWR HQ HO SURJUDPD GHO NtQGHU R GH 7. SDUD
FRORFDFLyQ HQ FXDOTXLHU JUDGR VL HO SDGUH DSHOD DO 'HSDUWDPHQWR GH 6HUYLFLRV (GXFDWLYRV� /DV
HYDOXDFLRQHV VH FRPSOHWDUiQ GHVSXpV GH �� GtDV GH OD FRORFDFLyQ HQ OD HVFXHOD� ORV FDPELRV VH
KDUiQ GH DFXHUGR D OD GLVSRQLELOLGDG GHO SURJUDPD� \ SUHSDUDFLyQ VRFLR HPRFLRQDO GHO
HVWXGLDQWH�

5HJXODFLyQ 025*$1 +,// 81,),(' 6&+22/ ',675,&7
DSUREDGD� HO �� GH 0DU]R ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

(VWXGLDQWHV %3 ������

5HVLGHQFLD GHO GLVWULWR

/D 0HVD 'LUHFWLYD GHVHD DGPLWLU D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV TXH UHVLGHQ GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO
GLVWULWR R TXH FXPSOHQ FRQ ORV UHTXLVLWRV GH UHVLGHQFLD GHO GLVWULWR D WUDYpV GH RWURV PHGLRV
SHUPLWLGRV SRU OD OH\� (O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHVDUUROODUi SURFHGLPLHQWRV SDUD
IDFLOLWDU OD UHFHSFLyQ \ YHULILFDFLyQ GH OD SUXHED GH UHVLGHQFLD GH ORV HVWXGLDQWHV�

(O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR QRWLILFDUi DQXDOPHQWH D ORV SDGUHV � WXWRUHV GH WRGDV ODV
RSFLRQHV GH DVLVWHQFLD H[LVWHQWHV GLVSRQLEOHV HQ HO GLVWULWR� LQFOXLGDV� HQWUH RWUDV� WRGDV ODV
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RSFLRQHV SDUD FXPSOLU FRQ ORV UHTXLVLWRV GH UHVLGHQFLD SDUD OD DVLVWHQFLD HVFRODU� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������

(O VXSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD UHTXHULUi TXH ORV SDGUHV � WXWRUHV SURSRUFLRQHQ
GRFXPHQWDFLyQ GH OD UHVLGHQFLD GHO HVWXGLDQWH DO PRPHQWR GH OD DGPLVLyQ D XQD HVFXHOD GHO
GLVWULWR� 8QD FRSLD GHO GRFXPHQWR R GHFODUDFLyQ HVFULWD RIUHFLGD FRPR YHULILFDFLyQ GH UHVLGHQFLD
VH PDQWHQGUi HQ HO UHJLVWUR SHUPDQHQWH REOLJDWRULR GHO HVWXGLDQWH� �� &&5 ����

$O HVWDEOHFHU OD UHVLGHQFLD GH XQ HVWXGLDQWH SDUD SURSyVLWRV GH LQVFULSFLyQ� HO 6XSHULQWHQGHQWH R
OD SHUVRQD GHVLJQDGD QR GHEHUi LQGDJDU VREUH OD FLXGDGDQtD R HO HVWDGR PLJUDWRULR GHO
HVWXGLDQWH�
/D LQVFULSFLyQ GH XQ HVWXGLDQWH SXHGH VHU QHJDGD FXDQGR OD GRFXPHQWDFLyQ SUHVHQWDGD HV
LQVXILFLHQWH SDUD HVWDEOHFHU OD UHVLGHQFLD GHO GLVWULWR� (Q WDO FDVR� HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD
SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi QRWLILFDU DO SDGUH � WXWRU SRU HVFULWR� LQFOX\HQGR ODV UD]RQHV
HVSHFtILFDV GH OD GHQHJDFLyQ�

,QYHVWLJDFLyQ GH UHVLGHQFLD

&XDQGR HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD FUHH UD]RQDEOHPHQWH TXH HO SDGUH � WXWRU GH
XQ HVWXGLDQWH KD SURSRUFLRQDGR HYLGHQFLD GH UHVLGHQFLD IDOVD R SRFR FRQILDEOH� pO � HOOD SXHGH
KDFHU HVIXHU]RV UD]RQDEOHV SDUD GHWHUPLQDU TXH HO HVWXGLDQWH FXPSOH FRQ ORV UHTXLVLWRV GH
UHVLGHQFLD GHO GLVWULWR� 6H SXHGH LQLFLDU XQD LQYHVWLJDFLyQ FXDQGR HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR VHD FDSD] GH LGHQWLILFDU KHFKRV HVSHFtILFRV \ DUWLFXODEOHV TXH DSR\HQ OD FUHHQFLD GH
TXH HO SDGUH � WXWRU KD SURSRUFLRQDGR HYLGHQFLD GH UHVLGHQFLD IDOVD R SRFR FRQILDEOH� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ �������� ��������

(O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH DVLJQDU D XQ HPSOHDGR FDSDFLWDGR GHO GLVWULWR SDUD TXH
OOHYH D FDER OD LQYHVWLJDFLyQ� /D LQYHVWLJDFLyQ SXHGH LQFOXLU HO H[DPHQ GH UHJLVWURV� LQFOXLGRV
ORV UHJLVWURV S~EOLFRV� \ � R HQWUHYLVWDV GH SHUVRQDV TXH SXHGDQ WHQHU FRQRFLPLHQWR GH OD
UHVLGHQFLD GHO HVWXGLDQWH�

6L HV QHFHVDULR� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGHQ HPSOHDU ORV VHUYLFLRV GH XQ
LQYHVWLJDGRU SULYDGR SDUD UHDOL]DU OD LQYHVWLJDFLyQ� $QWHV GH FRQWUDWDU D XQ LQYHVWLJDGRU SULYDGR�
HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR KDUi RWURV HVIXHU]RV UD]RQDEOHV SDUD GHWHUPLQDU VL HO
HVWXGLDQWH UHVLGH HQ HO GLVWULWR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

/D LQYHVWLJDFLyQ QR LQFOXLUi OD UHFRSLODFLyQ VXEUHSWLFLD GH LPiJHQHV IRWRJUiILFDV R YLGHRJUiILFDV
GH SHUVRQDV R OXJDUHV VXMHWRV D OD LQYHVWLJDFLyQ� 6LQ HPEDUJR� HO XVR GH OD WHFQRORJtD QR HVWi
SURKLELGR VL VH KDFH D OD YLVWD S~EOLFD \ DELHUWD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

&XDOTXLHU HPSOHDGR R FRQWUDWLVWD TXH SDUWLFLSH HQ OD LQYHVWLJDFLyQ GHEHUi LGHQWLILFDUVH GH
PDQHUD YHUD] FRPR LQYHVWLJDGRU DQWH ODV SHUVRQDV FRQWDFWDGDV \ HQWUHYLVWDGDV GXUDQWH HO FXUVR
GH OD LQYHVWLJDFLyQ� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

$SHODFLyQ GH GHQHJDFLyQ GH LQVFULSFLyQ

6L HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR� OXHJR GH XQD LQYHVWLJDFLyQ� GHWHUPLQD TXH XQ HVWXGLDQWH
QR FXPSOH FRQ ORV UHTXLVLWRV GH UHVLGHQFLD GHO GLVWULWR \ QLHJD OD LQVFULSFLyQ GHO HVWXGLDQWH HQ HO
GLVWULWR� pO � HOOD OH EULQGDUi DO SDGUH � WXWRU GHO HVWXGLDQWH OD RSRUWXQLGDG GH DSHODU HVD
GHWHUPLQDFLyQ� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������
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(O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR HQYLDUi XQ DYLVR SRU HVFULWR DO SDGUH � WXWRU GHO HVWXGLDQWH
HVSHFLILFDQGR OD EDVH GH OD GHWHUPLQDFLyQ GHO GLVWULWR� (VWH DYLVR WDPELpQ LQIRUPDUi DO SDGUH �
WXWRU TXH pO � HOOD SXHGH� GHQWUR GH ORV �� GtDV HVFRODUHV� DSHODU OD GHFLVLyQ \ SURSRUFLRQDU QXHYD
HYLGHQFLD GH UHVLGHQFLD�

(O SDGUH � WXWRU GHEHUi WHQHU OD FDUJD GH GHPRVWUDU SRU TXp VH GHEH DQXODU OD GHWHUPLQDFLyQ GHO
GLVWULWR GH QHJDU OD LQVFULSFLyQ� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

$ XQ HVWXGLDQWH TXH HVWp DFWXDOPHQWH LQVFULWR HQ HO GLVWULWR VH OH SHUPLWLUi SHUPDQHFHU HQ VX
HVFXHOD HQ HVSHUD GH ORV UHVXOWDGRV GH OD DSHODFLyQ� 8Q HVWXGLDQWH TXH QR HVWp DFWXDOPHQWH
LQVFULWR HQ HO GLVWULWR QR SRGUi DVLVWLU D QLQJXQD HVFXHOD GHO GLVWULWR D PHQRV TXH VX DSHODFLyQ VHD
H[LWRVD�

(Q XQD DSHODFLyQ DO 6XSHULQWHQGHQWH GH XQD GHWHUPLQDFLyQ GH TXH QR VH FXPSOLHURQ ORV
UHTXLVLWRV GH UHVLGHQFLD GHO GLVWULWR� HO 6XSHULQWHQGHQWH UHYLVDUi FXDOTXLHU HYLGHQFLD
SURSRUFLRQDGD SRU HO SDGUH � WXWRU X REWHQLGD GXUDQWH OD LQYHVWLJDFLyQ GHO GLVWULWR \ WRPDUi XQD
GHFLVLyQ GHQWUR GH ORV �� GtDV HVFRODUHV SRVWHULRUHV D OD UHFHSFLyQ GHO SDGUH � WXWRU VROLFLWXG GHO
WXWRU SDUD OD DSHODFLyQ� /D GHFLVLyQ GHO 6XSHULQWHQGHQWH VHUi ILQDO�

/D LQVFULSFLyQ QR UHTXLHUH OD UHVLGHQFLD HQ HO GLVWULWR

&XDQGR VHD DSUREDGR SRU OD -XQWD \ OD DJHQFLD DSURSLDGD� HO GLVWULWR SXHGH LQVFULELU D
HVWXGLDQWHV GH RWURV SDtVHV TXH VH HQFXHQWUDQ HQ ORV (VWDGRV 8QLGRV FRQ XQD YLVD )�� R TXH
HVWiQ SDUWLFLSDQGR HQ XQ SURJUDPD GH LQWHUFDPELR LQWHUQDFLRQDO EDMR HO SDWURFLQLR GH XQD
DJHQFLD DSUREDGD SRU HO JRELHUQR�

(O GLVWULWR SXHGH LQVFULELU D XQ HVWXGLDQWH QR UHVLGHQWH TXH YLYD HQ XQ HVWDGR YHFLQR R HQ XQ SDtV
H[WUDQMHUR GH DFXHUGR FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������������

1R VH UHTXLHUH UHVLGHQFLD HQ HO GLVWULWR SDUD LQVFULELUVH HQ XQ FHQWUR R SURJUDPD RFXSDFLRQDO
UHJLRQDO VL KD\ YDFDQWHV HQ HO SURJUDPD R FODVH� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2 '( 025*$1 +,//
DGRSWDGR� �� GH GLFLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

5HVLGHQFLD GHO GLVWULWR $5 ������ (VWXGLDQWHV

&ULWHULRV GH UHVLGHQFLD

6H FRQVLGHUDUi TXH XQ HVWXGLDQWH KD FXPSOLGR FRQ ORV UHTXLVLWRV GH UHVLGHQFLD GHO GLVWULWR SDUD
LQVFULELUVH HQ XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR VL FXPSOH FRQ DOJXQR GH ORV VLJXLHQWHV FULWHULRV�

�� (O SDGUH � WXWRU GHO HVWXGLDQWH UHVLGH GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������

�� (O HVWXGLDQWH HV FRORFDGR GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR HQ XQD LQVWLWXFLyQ SDUD QLxRV
FRQ OLFHQFLD HVWDEOHFLGD UHJXODUPHQWH� XQ KRJDU GH FULDQ]D FRQ OLFHQFLD R XQ KRJDU
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IDPLOLDU GH FRQIRUPLGDG FRQ XQ FRPSURPLVR R FRORFDFLyQ RUGHQDGD SRU OD FRUWH�
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� (O HVWXGLDQWH KD VLGR DGPLWLGR D WUDYpV GH XQD RSFLyQ GH DVLVWHQFLD HQWUH GLVWULWRV�
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������ ������ ������ ������

�� (O HVWXGLDQWH HV XQ PHQRU HPDQFLSDGR TXH UHVLGH GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR�
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� (O HVWXGLDQWH YLYH FRQ XQ DGXOWR TXH OR FXLGD GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR \ HO DGXOWR
TXH OR FXLGD SUHVHQWD XQD GHFODUDFLyQ MXUDGD D WDO HIHFWR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

8QD GHFODUDFLyQ MXUDGD GH DXWRUL]DFLyQ GHO FXLGDGRU FRQVWLWX\H XQD EDVH VXILFLHQWH SDUD
GHWHUPLQDU OD UHVLGHQFLD GH XQ PHQRU� VLQ HO UHTXLVLWR GH XQD WXWHOD X RWUD RUGHQ GH
FXVWRGLD� D PHQRV TXH HO GLVWULWR HVFRODU GHWHUPLQH D SDUWLU GH KHFKRV UHDOHV TXH HO PHQRU
QR YLYH FRQ HO FXLGDGRU�

(O GLVWULWR HVFRODU SXHGH UHTXHULU HYLGHQFLD DGLFLRQDO UD]RQDEOH GH OD GLUHFFLyQ GH
UHVLGHQFLD GHO FXLGDGRU�

�� (O HVWXGLDQWH UHVLGH HQ XQ KRVSLWDO HVWDWDO XELFDGR GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR�
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� (O HVWXGLDQWH HVWi FRQILQDGR D XQ KRVSLWDO X RWUR FHQWUR GH VDOXG UHVLGHQFLDO GHQWUR GH ORV
OtPLWHV GHO GLVWULWR SDUD HO WUDWDPLHQWR GH XQD GLVFDSDFLGDG WHPSRUDO� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ ������ ������

�� (O SDGUH � WXWRU GHO HVWXGLDQWH UHVLGH IXHUD GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR SHUR HVWi HPSOHDGR
GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR \ YLYH FRQ HO HVWXGLDQWH SRU XQ PtQLPR GH WUHV GtDV
GXUDQWH OD VHPDQD HVFRODU� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

�� (O SDGUH � WXWRU GHO HVWXGLDQWH� PLHQWUDV HVWi HQ VHUYLFLR PLOLWDU DFWLYR GH FRQIRUPLGDG
FRQ XQD RUGHQ PLOLWDU RILFLDO� HV WUDQVIHULGR R HVWi SHQGLHQWH GH WUDQVIHUHQFLD D XQD
LQVWDODFLyQ PLOLWDU GHQWUR GHO HVWDGR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

��� 8Q DOXPQR FXPSOH FRQ ORV UHTXLVLWRV GH UHVLGHQFLD SDUD DVLVWLU D OD HVFXHOD HQ XQ GLVWULWR
HVFRODU VL HV XQ DOXPQR FX\RV SDGUHV R SDGUHV HUDQ UHVLGHQWHV GH HVWH HVWDGR \ VH KDQ LGR
GH &DOLIRUQLD HQ FRQWUD GH VX YROXQWDG \ VL HO DOXPQR EXVFD OD DGPLVLyQ D XQD HVFXHOD GH
XQ GLVWULWR HVFRODU� VHUi DGPLWLGR SRU OD MXQWD GLUHFWLYD GHO GLVWULWR HVFRODU
LQGHSHQGLHQWHPHQWH GH VX UHVLGHQFLD DFWXDO� VL HVH DOXPQR FXPSOH FRQ ORV GRV UHTXLVLWRV
VLJXLHQWHV�

�� (O DOXPQR WLHQH XQ SDGUH R WXWRU TXH VH IXH GH &DOLIRUQLD HQ FRQWUD GH VX YROXQWDG� (O
DOXPQR GHEHUi SURSRUFLRQDU GRFXPHQWDFLyQ RILFLDO TXH GHPXHVWUH OD SDUWLGD GH VX SDGUH
R WXWRU�

�� (O DOXPQR VH PXGy IXHUD GH &DOLIRUQLD FRPR UHVXOWDGR GH TXH VX SDGUH R WXWRU VH IXH GH
&DOLIRUQLD HQ FRQWUD GH VX YROXQWDG \ HO DOXPQR YLYLy HQ &DOLIRUQLD LQPHGLDWDPHQWH
DQWHV GH PXGDUVH IXHUD GH &DOLIRUQLD� (O DOXPQR GHEHUi SURSRUFLRQDU LQIRUPDFLyQ \
HYLGHQFLD TXH GHPXHVWUH TXH HO DOXPQR HVWDED LQVFULWR HQ XQD HVFXHOD S~EOLFD HQ
&DOLIRUQLD LQPHGLDWDPHQWH DQWHV GH PXGDUVH IXHUD GH &DOLIRUQLD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
��������
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3UXHED GH UHVLGHQFLD

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR YHULILFDUi DQXDOPHQWH HO HVWDGR GH UHVLGHQFLD GHO GLVWULWR GH
FDGD HVWXGLDQWH \ FRQVHUYDUi XQD FRSLD GHO GRFXPHQWR R GHFODUDFLyQ HVFULWD RIUHFLGD FRPR
YHULILFDFLyQ HQ HO UHJLVWUR SHUPDQHQWH REOLJDWRULR GHO HVWXGLDQWH� �� &&5 ����

(O GLVWULWR QR VROLFLWDUi QL UHFRSLODUi LQIRUPDFLyQ R GRFXPHQWRV UHODFLRQDGRV FRQ OD FLXGDGDQtD
R HO HVWDGR PLJUDWRULR GH ORV HVWXGLDQWHV R VXV IDPLOLDUHV FRQ HO ILQ GH GHWHUPLQDU OD UHVLGHQFLD
GHQWUR GHO GLVWULWR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

/D HYLGHQFLD GH UHVLGHQFLD SXHGH HVWDEOHFHUVH PHGLDQWH GRFXPHQWDFLyQ TXH PXHVWUH HO QRPEUH
\ OD GLUHFFLyQ GHO SDGUH � WXWRU GHQWUR GHO GLVWULWR� LQFOXLGRV� HQWUH RWURV� FXDOTXLHUD GH ORV
VLJXLHQWHV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

�� 5HFLER GH SDJR GHO LPSXHVWR VREUH OD SURSLHGDG

�� &RQWUDWR GH DOTXLOHU� DUUHQGDPLHQWR R UHFLER GH SDJR

�� &RQWUDWR GH VHUYLFLRV S~EOLFRV� HVWDGR GH FXHQWD R UHFLER GH SDJR

�� 5HFLER GH SDJR

�� 5HJLVWUR GH YRWDQWHV

�� &RUUHVSRQGHQFLD GH XQD DJHQFLD JXEHUQDPHQWDO

�� 'HFODUDFLyQ GH UHVLGHQFLD HMHFXWDGD SRU HO SDGUH � WXWRU GHO HVWXGLDQWH

�� 6L HO HVWXGLDQWH HV XQ MRYHQ QR DFRPSDxDGR FyPR VH GHILQH HQ �� 86& �����D� XQD
GHFODUDFLyQ GH UHVLGHQFLD HMHFXWDGD SRU HO HVWXGLDQWH�

(O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR KDUi XQ HVIXHU]R UD]RQDEOH SDUD REWHQHU HYLGHQFLD GH
TXH XQ MRYHQ VLQ KRJDU R GH FULDQ]D WHPSRUDO UHVLGH GHQWUR GHO GLVWULWR� TXH LQFOX\H� HQWUH
RWURV� XQD IDFWXUD GH VHUYLFLRV S~EOLFRV� XQD FDUWD GH XQ UHIXJLR SDUD SHUVRQDV VLQ KRJDU�
XQ UHFLER GH KRWHO�PRWHO R XQD GHFODUDFLyQ MXUDGD GHO HVWXGLDQWH� SDGUH � WXWRU X RWUR
SDULHQWH DGXOWR FDOLILFDGR�

6LQ HPEDUJR� QR VH UHTXHULUi TXH XQ MRYHQ VLQ KRJDU R GH FULDQ]D SURSRUFLRQH SUXHED GH
UHVLGHQFLD FRPR FRQGLFLyQ SDUD OD LQVFULSFLyQ HQ ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ �������� �������� �� 86& ������
1R VH SXHGH QHJDU OD LQVFULSFLyQ HQ OD HVFXHOD D QLQJ~Q MRYHQ R HVWXGLDQWH VLQ KRJDU R GH
FULDQ]D WHPSRUDO ~QLFDPHQWH VREUH OD EDVH GH TXH KD WHQLGR FRQWDFWR FRQ HO VLVWHPD GH
MXVWLFLD MXYHQLO� LQFOXVR VL QR SXHGH SURSRUFLRQDU SUXHED GH UHVLGHQFLD� �&yGLJR GH
(GXFDFLyQ �������� �������� �������� �� 86& ������

�� 6L HO HVWXGLDQWH UHVLGH HQ OD FDVD GH XQ DGXOWR TXH OR FXLGD GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO
GLVWULWR� XQD GHFODUDFLyQ MXUDGD HMHFXWDGD SRU HO DGXOWR TXH OR FXLGD GH DFXHUGR FRQ HO
&yGLJR GH )DPLOLD ����

8Q SDGUH � WXWRU TXH VHD WUDQVIHULGR R SHQGLHQWH GH WUDQVIHUHQFLD D XQD LQVWDODFLyQ PLOLWDU GHQWUR
GHO HVWDGR GHEHUi SURSRUFLRQDU SUXHED GH UHVLGHQFLD HQ HO GLVWULWR GHQWUR GH ORV �� GtDV
SRVWHULRUHV D OD IHFKD GH OOHJDGD SXEOLFDGD SURSRUFLRQDGD HQ OD GRFXPHQWDFLyQ RILFLDO� 3DUD HVWH
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SURSyVLWR� pO � HOOD SXHGH XVDU FRPR VX GLUHFFLyQ XQD LQVWDODFLyQ GH DORMDPLHQWR WHPSRUDO HQ OD
EDVH� XQD FDVD R DSDUWDPHQWR FRPSUDGR R DUUHQGDGR� R XQD YLYLHQGD PLOLWDU GHO JRELHUQR IHGHUDO
R HPSUHVD S~EOLFR�SULYDGD IXHUD GH OD EDVH� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

8Q HVWXGLDQWH FX\D VDOLGD GHO HVWDGR GHO SDGUH � WXWRU RFXUULy HQ FRQWUD GH VX YROXQWDG GH
FRQIRUPLGDG FRQ HO DUWtFXOR � �� HQ OD VHFFLyQ �&ULWHULRV GH UHVLGHQFLD� DUULED� GHEHUi FXPSOLU
FRQ ORV UHTXLVLWRV GH UHVLGHQFLD GHO GLVWULWR VL SURSRUFLRQD GRFXPHQWDFLyQ RILFLDO GHO SDGUH �
WXWRU� VDOLGD \ HYLGHQFLD TXH GHPXHVWUH TXH HO HVWXGLDQWH HVWDED LQVFULWR HQ XQD HVFXHOD S~EOLFD
HQ &DOLIRUQLD LQPHGLDWDPHQWH DQWHV GH PXGDUVH IXHUD GHO HVWDGR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
��������

1R YHULILFDU OD UHVLGHQFLD

&XDQGR HO 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD FUHH UD]RQDEOHPHQWH TXH HO SDGUH � WXWRU GH
XQ HVWXGLDQWH KD SURSRUFLRQDGR HYLGHQFLD GH UHVLGHQFLD IDOVD R SRFR FRQILDEOH� pO � HOOD SXHGH
KDFHU HVIXHU]RV UD]RQDEOHV SDUD GHWHUPLQDU TXH HO HVWXGLDQWH FXPSOH FRQ ORV UHTXLVLWRV GH
UHVLGHQFLD GHO GLVWULWR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ��������

6L HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR� OXHJR GH XQD LQYHVWLJDFLyQ� GHWHUPLQD TXH OD LQVFULSFLyQ R
LQWHQWR GH LQVFULSFLyQ GH XQ HVWXGLDQWH VH EDVD HQ HYLGHQFLD IDOVD R SRFR FRQILDEOH GH UHVLGHQFLD�
pO � HOOD QHJDUi R UHYRFDUi OD LQVFULSFLyQ GHO HVWXGLDQWH� $QWHV GH TXH GLFKD GHQHJDFLyQ R
UHYRFDFLyQ VHD GHILQLWLYD� VH HQYLDUi DO SDGUH � WXWRU XQD QRWLILFDFLyQ SRU HVFULWR GH ORV KHFKRV
TXH OOHYDURQ D OD GHFLVLyQ� (VWH DYLVR WDPELpQ LQIRUPDUi DO SDGUH � WXWRU TXH pO � HOOD SXHGH
SURSRUFLRQDU QXHYD HYLGHQFLD PDWHULDO GH UHVLGHQFLD� SRU HVFULWR� DO 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR GHQWUR GH ORV �� GtDV HVFRODUHV� (O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR UHYLVDUi FXDOTXLHU
HYLGHQFLD QXHYD \ WRPDUi XQD GHFLVLyQ ILQDO GHQWUR GH ORV �� GtDV HVFRODUHV�

3URJUDPD GH GLUHFFLRQHV FRQILGHQFLDOHV

&XDQGR XQ HVWXGLDQWH R SDGUH � WXWRU TXH SDUWLFLSD HQ HO SURJUDPD 6DIH DW +RPH VROLFLWD TXH HO
GLVWULWR XVH OD GLUHFFLyQ VXVWLWXWD GHVLJQDGD SRU HO 6HFUHWDULR GH (VWDGR� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX
GHVLJQDGR XWLOL]DUi OD GLUHFFLyQ VXVWLWXWD SDUD WRGDV ODV FRPXQLFDFLRQHV \ FRUUHVSRQGHQFLD
IXWXUDV \ QR LQFOXLUi OD GLUHFFLyQ DFWXDO� GLUHFFLyQ HQ HO H[SHGLHQWH GHO HVWXGLDQWH R FXDOTXLHU
RWUR UHJLVWUR S~EOLFR� (O VXSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD SXHGH VROLFLWDU OD GLUHFFLyQ GH
UHVLGHQFLD UHDO FRQ HO ILQ GH HVWDEOHFHU OD UHVLGHQFLD GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR� �&yGLJR GH
JRELHUQR ����� �����

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2 '( 025*$1 +,//
DSUREDGR� �� GH MXQLR GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

'LVWULWR GH 5HVLGHQFLD ( ������

'HFODUDFLyQ MXUDGD GH DXWRUL]DFLyQ GH OD SHUVRQD HQFDUJDGD

/D GHFODUDFLyQ MXUDGD GH DXWRUL]DFLyQ GH OD SHUVRQD HQFDUJDGD GH FXLGDU DO HVWXGLDQWH QR DIHFWD
ORV GHUHFKRV GH ORV SDGUHV R WXWRUHV GHO PHQRU FRQ UHVSHFWR DO FXLGDGR� FXVWRGLD \ FRQWURO GHO
PHQRU� \ QR VLJQLILFD TXH OD SHUVRQD HQFDUJDGD WHQJD OD FXVWRGLD OHJDO GHO PHQRU�

8QD SHUVRQD TXH FRQItH HQ HVWD GHFODUDFLyQ MXUDGD QR WLHQH QLQJXQD REOLJDFLyQ GH KDFHU PiV
LQGDJDFLyQ R LQYHVWLJDFLyQ�
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(VWD GHFODUDFLyQ MXUDGD QR HV YiOLGD SRU PiV GH XQ DxR GHVSXpV GH OD IHFKD HQ OD TXH VH UHDOL]D�

6H OH UHTXLHUH D OD SHUVRQD UHVSRQVDEOH TXH ILUPH OD GHFODUDFLyQ EDMR SHQD GH SHUMXULR�

(O XVR GH HVWD GHFODUDFLyQ MXUDGD HVWi DXWRUL]DGR SRU OD 3DUWH ��� �FRPHQ]DQGR FRQ OD 6HFFLyQ
����� GH OD 'LYLVLyQ �� GHO &yGLJR )DPLOLDU GH &DOLIRUQLD�

,QVWUXFFLRQHV� DO FRPSOHWDU ORV DUWtFXORV � D � \ OD ILUPD GH OD GHFODUDFLyQ MXUDGD HV VXILFLHQWH
SDUD DXWRUL]DU OD LQVFULSFLyQ GH XQ PHQRU HQ OD HVFXHOD \ DXWRUL]DU OD DWHQFLyQ PpGLFD
UHODFLRQDGD FRQ OD HVFXHOD� $O FRPSOHWDU ORV DUWtFXORV � DO �� DGHPiV� VH UHTXLHUH OD DXWRUL]DFLyQ
GH FXDOTXLHU RWUR WLSR GH DWHQFLyQ PpGLFD� (VWD GHFODUDFLyQ MXUDGD QR HV YiOLGD SRU PiV GH XQ
DxR GHVSXpV GH OD IHFKD HQ OD TXH VH UHDOLFH� (VFULED FODUDPHQWH�

(O PHQRU QRPEUDGR HQ VHJXLGD YLYH HQ PL FDVD \ WHQJR �� DxRV GH HGDG R PiV�

�� 1RPEUH GHO PHQRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�� )HFKD GH QDFLPLHQWR GHO PHQRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�� 0L QRPEUH �DGXOWR GDQGR DXWRUL]DFLyQ�� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�� 0L GLUHFFLyQ� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�� � � <R VR\ XQ DEXHOR� WtD� WtR� X RWUR SDULHQWH GHO PHQRU �YHD HQ OD SDUWH LQIHULRU GH HVWH
IRUPXODULR SDUD XQD GHILQLFLyQ GH ³SDULHQWH FDOLILFDGR´��

0DUTXH XQR R DPERV �SRU HMHPSOR� VL XQ SDGUH IXH DYLVDGR \ HO RWUR QR SXHGH VHU ORFDOL]DGR��

� � +H DFRQVHMDGR DO SDGUH �V� X RWUD SHUVRQD �V� TXH WHQJD OD FXVWRGLD OHJDO GHO PHQRU� PL
LQWHQFLyQ GH DXWRUL]DU OD DWHQFLyQ PpGLFD \ QR KH UHFLELGR QLQJXQD REMHFLyQ�
� � 1R KH SRGLGR FRPXQLFDUPH FRQ HO SDGUH �V� X RWUD SHUVRQD �V� TXH WHQJD OD FXVWRGLD
OHJDO GHO PHQRU HQ HVWH PRPHQWR� SDUD QRWLILFDUOHV PL LQWHQFLyQ GH DXWRUL]DU�

0L IHFKD GH QDFLPLHQWR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

1~PHUR OLFHQFLD GH FRQGXFLU R GH LGHQWLILFDFLyQ 0L WDUMHWD GH FRQGXFLU GH &DOLIRUQLD�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

$GYHUWHQFLD� 1R ILUPH HVWH IRUPXODULR VL FXDOTXLHUD GH ODV GHFODUDFLRQHV DQWHULRUHV VRQ
LQFRUUHFWDV R XVWHG HVWDUi FRPHWLHQGR XQ GHOLWR SXQLEOH FRQ XQD PXOWD� HQFDUFHODPLHQWR� R
DPERV�

'HFODUR EDMR SHQD GH SHUMXULR EDMR ODV OH\HV GHO (VWDGR GH &DOLIRUQLD TXH OR DQWHULRU HV
YHUGDGHUR \ FRUUHFWR�

)LUPD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB )HFKD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

$YLVRV�

�� (VWD GHFODUDFLyQ QR DIHFWD ORV GHUHFKRV GH ORV SDGUHV GHO PHQRU R WXWRU OHJDO FRQ UHVSHFWR DO
FXLGDGR� FXVWRGLD \ FRQWURO GHO PHQRU QL VLJQLILFD TXH OD SHUVRQD HQFDUJDGD WLHQH OD FXVWRGLD
OHJDO GHO PHQRU�

�� 8QD SHUVRQD TXH FRQItH HQ HVWD GHFODUDFLyQ MXUDGD QR WLHQH OD REOLJDFLyQ GH KDFHU PiV
LQGDJDFLyQ R LQYHVWLJDFLyQ�
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�� (VWD GHFODUDFLyQ MXUDGD QR HV YiOLGD SRU PiV GH XQ DxR GHVSXpV GH OD IHFKD HQ OD TXH VH
HMHFXWD�

�� 6H UHTXLHUH TXH OD SHUVRQD HQFDUJDGD ILUPH OD GHFODUDFLyQ EDMR SHQD GH SHUMXULR�

,QIRUPDFLyQ DGLFLRQDO�

/D SHUVRQD HQFDUJDGD�
�� ³3DULHQWH FDOLILFDGR´� SDUD HIHFWRV GHO DSDUWDGR �� VLJQLILFD XQ FyQ\XJH� SDGUH� SDGUDVWUR�

KHUPDQR� KHUPDQD� KHUPDQDVWUR� KHUPDQDVWUD� PHGLR KHUPDQR� PHGLD KHUPDQD� WtR� WtD�
VREULQD� VREULQR� SULPR� DEXHOD R DEXHOR R HO FyQ\XJH GH FXDOTXLHUD GH ODV SHUVRQDV
HVSHFLILFDGDV HQ HVWD GHILQLFLyQ� LQFOXVR GHVSXpV GH TXH HO PDWULPRQLR KD VLGR WHUPLQDGR R
GLVROXFLyQ SRU PXHUWH�

�� /D OH\ SXHGH H[LJLU TXH� VL XVWHG QR HV XQ SDULHQWH R XQ SDGUH DGRSWLYR TXH WUDPLWH XQD
OLFHQFLD GH KRJDU WHPSRUDO FRQ HO ILQ GH FXLGDU D XQ PHQRU GH HGDG� 6L XVWHG WLHQH DOJXQD
SUHJXQWD� SRU IDYRU SyQJDVH HQ FRQWDFWR FRQ VX GHSDUWDPHQWR ORFDO GH VHUYLFLRV VRFLDOHV�

�� 6L HO PHQRU GHMD GH YLYLU FRQ XVWHG� XVWHG WLHQH OD REOLJDFLyQ GH QRWLILFDU D OD HVFXHOD� DO
PpGLFR R DO SODQ GH VHUYLFLRV GH VDOXG D OD TXH KD GDGR HVWD GHFODUDFLyQ MXUDGD�

�� 6L XVWHG QR WLHQH OD LQIRUPDFLyQ UHTXHULGD HQ HO SXQWR � �OLFHQFLD GH FRQGXFLU GH &DOLIRUQLD R
,'�� XVWHG GHEH SURSRUFLRQDU RWUD IRUPD GH LGHQWLILFDFLyQ� FRPR VX Q~PHUR GH VHJXUR VRFLDO
R Q~PHUR GH 0HGL�&DO�

$ ORV IXQFLRQDULRV HVFRODUHV�
�� /D 6HFFLyQ ����� GHO &yGLJR GH (GXFDFLyQ HVWDEOHFH TXH HVWD GHFODUDFLyQ FRQVWLWX\D XQD

EDVH VXILFLHQWH SDUD OD GHWHUPLQDFLyQ GH OD UHVLGHQFLD GHO PHQRU� VLQ OD QHFHVLGDG GH XQD
RUGHQ GH WXWHOD R GH RWUR RUGHQ GH FXVWRGLD� D PHQRV TXH HO GLVWULWR HVFRODU GHWHUPLQD D SDUWLU
GH KHFKRV UHDOHV TXH HO PHQRU QR HVWi YLYLHQGR FRQ GLFKD SHUVRQD HQFDUJDGD�

�� (O GLVWULWR HVFRODU SXHGH UHTXHULU HYLGHQFLD DGLFLRQDO UD]RQDEOH GHPRVWUDQGR TXH OD SHUVRQD
HQFDUJDGD YLYH HQ OD GLUHFFLyQ LQGLFDGD HQ HO SXQWR ��

$O SURYHHGRU GH VDOXG \ SODQHV GH VHUYLFLRV GH DWHQFLyQ PpGLFD�
�� 1LQJXQD SHUVRQD TXH DFW~D GH EXHQD IH� FRQILDQGR HQ OD DXWRUL]DFLyQ GH OD GHFODUDFLyQ MXUDGD

GH OD SHUVRQD HQFDUJDGD SDUD SURSRUFLRQDU DWHQFLyQ PpGLFD R GHQWDO� VLQ FRQRFLPLHQWR UHDO
GH ORV KHFKRV FRQWUDULRV D ORV HVWDEOHFLGRV HQ OD GHFODUDFLyQ MXUDGD� HVWi VXMHWR D
UHVSRQVDELOLGDG SHQDO R UHVSRQVDELOLGDG FLYLO� QL HVWi VXMHWD D DFFLyQ GLVFLSOLQDULD SURIHVLRQDO�
SRU WDO FRQILDQ]D VL ODV SDUWHV DSOLFDEOHV GHO IRUPXODULR VH KDQ FRPSOHWDGR�

�� (VWD GHFODUDFLyQ MXUDGD QR RWRUJD OD GHSHQGHQFLD FRQ ILQHV GH FREHUWXUD GH DWHQFLyQ PpGLFD�

3UXHED ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2 025*$1 +,//
UHYLVDGD� �� GH QRYLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

5HVLGHQFLD %DVDGD HQ HO (PSOHR GHO 3DGUH R 7XWRU $5 �������

/DV VROLFLWXGHV GH DGPLVLyQ HQ ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR
/RV SURSyVLWRV GH GHWHUPLQDU OD HOHJLELOLGDG SDUD OD LQVFULSFLyQ HQ XQD HVFXHOD GHO GLVWULWR� HO
HVWDGR GH UHVLGHQFLD GHO GLVWULWR VH SXHGH FRQFHGHU D XQ HVWXGLDQWH VL DO PHQRV XQR GH VXV SDGUHV
R WXWRUHV VH HPSOHD ItVLFDPHQWH GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR SRU XQ PtQLPR GH �� KRUDV
GXUDQWH OD VHPDQD HVFRODU� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� �

$O VROLFLWDU OD DGPLVLyQ� HO SDGUH R WXWRU GHEHUi SUHVHQWDU SUXHED GH HPSOHR DQWH HO
6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR� (VWD HYLGHQFLD SXHGH LQFOXLU� SHUR QR OLPLWDUVH D� XQ WDOyQ GH
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FKHTXH R FDUWD GH VX HPSOHDGRU GHEH LQGLFDU OD GLUHFFLyQ UHDO GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR�
1R VH DFHSWDUi XQ DSDUWDGR SRVWDO FRPR GLUHFFLyQ�

7DO SUXHEDV WDPELpQ LQGLFDUiQ OD FDQWLGDG GH KRUDV VHPDQDOHV TXH HO SDGUH R WXWRU WUDEDMD HQ HVD
HVFXHOD R OXJDU�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGHQ QHJDU OD LQVFULSFLyQ HQ EDVH GH HPSOHR GH ORV SDGUHV
R WXWRUHV VL H[LVWH DOJXQD GH ODV VLJXLHQWHV FLUFXQVWDQFLDV�

�� 6L HO FRVWR DGLFLRQDO GH HGXFDU DO HVWXGLDQWH VXSHUD HO LPSRUWH GH OD D\XGD HVWDWDO DGLFLRQDO
TXH VH UHFLEH FRPR FRQVHFXHQFLD GH OD WUDQVIHUHQFLD� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� �

�� 6L OD LQVFULSFLyQ GHO DOXPQR DIHFWDUtD QHJDWLYDPHQWH HO SODQ GH GHVHJUHJDFLyQ RUGHQDGD SRU
HO MX]JDGR R YROXQWDULD GHO GLVWULWR� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� �

�� /DV LQVWDODFLRQHV HVFRODUHV HVWiQ VDWXUDGDV HQ HO JUDGR FRUUHVSRQGLHQWH�

�� ([LVWHQ RWUDV FLUFXQVWDQFLDV TXH QR VRQ DUELWUDULDV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� �

/RV HVWXGLDQWHV LQVFULWRV HQ HO GLVWULWR HQ EDVH DO HPSOHR GH ORV SDGUHV R WXWRUHV QR WHQGUiQ OD
REOLJDFLyQ GH YROYHU D VROLFLWDU OD LQVFULSFLyQ HQ DxRV DFDGpPLFRV VLJXLHQWHV� (VWRV HVWXGLDQWHV
SXHGHQ VHJXLU DVLVWLHQGR D OD HVFXHOD HQ HO GLVWULWR KDVWD HO JUDGR PiV DOWR RIUHFLGR SRU HO
GLVWULWR� VL HO SDGUH R WXWRU DVt OR GHFLGH \ VL DO PHQRV XQR GH ORV SDGUHV R WXWRUHV GHO HVWXGLDQWH
VLJXH VLHQGR HPSOHDGR ItVLFDPHQWH GHQWUR GH ORV OtPLWHV GHO GLVWULWR� VXMHWR D ODV UHVWULFFLRQHV
HVSHFLILFDGR HQ ORV DUWtFXORV � � DO � DQWHV GHVFULWRV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� �

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ VROLFLWDU DQXDOPHQWH D ORV SDGUHV R WXWRUHV TXH
SURSRUFLRQHQ HYLGHQFLD GH OD FRQWUDWDFLyQ FRQ HO ILQ GH GHWHUPLQDU OD HOHJLELOLGDG FRQWLQXD GHO
HVWXGLDQWH SDUD OD LQVFULSFLyQ GHO HVWXGLDQWH�

/DV VROLFLWXGHV GH WUDQVIHUHQFLDV IXHUD GH ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR
&XDQGR XQ HVWXGLDQWH VROLFLWD XQD WUDQVIHUHQFLD IXHUD GHO GLVWULWR SRU UD]yQ GH TXH VX SDGUH R
PDGUH R WXWRU VH HPSOHD GHQWUR GH ORV OtPLWHV GH RWUR GLVWULWR� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR
SXHGH SURKLELU OD WUDQVIHUHQFLD SRU FXDOTXLHUD GH ODV VLJXLHQWHV UD]RQHV� �&yGLJR GH (GXFDFLyQ
����� �

�� /D GLIHUHQFLD HQWUH HO Q~PHUR GH HVWXGLDQWHV TXH HQWUDQ \ VDOHQ GHO GLVWULWR HQ EDVH DO HPSOHR
GH ORV SDGUHV R WXWRUHV VXSHUD ORV OtPLWHV HVWDEOHFLGRV HQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ����� �

�� /D WUDQVIHUHQFLD WHQGUtD XQ LPSDFWR QHJDWLYR DO SODQ GH GHVHJUHJDFLyQ RUGHQDGD SRU HO
MX]JDGR R YROXQWDULR GHO GLVWULWR�

1RWLILFDFLRQHV
&DGD YH] TXH VH UHFKD]D OD VROLFLWXG GH XQ HVWXGLDQWH SDUD XQD WUDQVIHUHQFLD GHQWUR R IXHUD GHO
GLVWULWR� HO 6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi QRWLILFDU D ORV SDGUHV R WXWRUHV SRU
HVFULWR� LQFOX\HQGR ODV UD]RQHV HVSHFtILFDV GH OD GHQHJDFLyQ�

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2 '( 025*$1 +,//
DSUREDGR� �� GH QRYLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD
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/RV HVWXGLDQWHV H[WUDQMHURV QR UHVLGHQWHV $5 ������

'HILQLFLRQHV
)�� 9LVD GH HVWXGLDQWHV� 8Q HVWXGLDQWH FRQ YLVD )�� HV XQD FDWHJRUtD GH YLVD GH QR LQPLJUDQWH
SDUD XVR SRU H[WUDQMHURV QR UHVLGHQWHV FX\R SULQFLSDO SURSyVLWR SDUD YLVLWDU ORV (VWDGRV 8QLGRV
HV HVWXGLDU HQ XQD HVFXHOD DFDGpPLFD� �� 86& ���� �

-�� 9LVD GH HVWXGLDQWHV� 8QD YLVD GH HVWXGLDQWH -�� HV XQ HVWXGLDQWH GH LQWHUFDPELR
QR�LQPLJUDQWH TXH KD YHQLGR D ORV (VWDGRV 8QLGRV SDUD HVWXGLDU GXUDQWH XQ SHUtRGR HVSHFtILFR
GH WLHPSR EDMR HO SDWURFLQLR GH XQD DJHQFLD DSUREDGD JXEHUQDPHQWDO� �� 86& ���� �

/RV HVWXGLDQWHV H[WUDQMHURV QR LQPLJUDQWHV SXHGHQ VHU DGPLWLGRV D ORV (VWDGRV 8QLGRV SDUD XQD
HVWDQFLD WHPSRUDO FRQ REMHWR GH HVWXGLR�

9LVD GH (VWXGLDQWHV )��
(Q EDVH LQGLYLGXDO� ORV HVWXGLDQWHV TXH WHQJDQ R HVWpQ HQ SURFHVR GH REWHQHU XQD YLVD )�� )��
VHUiQ DFHSWDGRV SDUD OD DGPLVLyQ HQ ODV HVFXHODV GHO GLVWULWR HQ ORV JUDGRV �� DO ����

3DUD GHWHUPLQDU VL VH GHEH DGPLWLU DO HVWXGLDQWH� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHUiQ
FRQVLGHUDU VL H[LVWHQ ODV VLJXLHQWHV FRQGLFLRQHV� �� &)5 ������ �� &)5 ������

�� 8Q SURJUDPD DGHFXDGR H[LVWH HQ OD HVFXHOD TXH HO HVWXGLDQWH KD\D VHOHFFLRQDGR
�� (O GRPLQLR GHO LQJOpV GHO HVWXGLDQWH HV VXILFLHQWH SDUD HO HVWXGLR H[LWRVR HQ OD HVFXHOD
�� +D\ HVSDFLR GLVSRQLEOH
�� (O DOXPQR KD DSRUWDGR OD SUXHED GH UHVSRQVDELOLGDG ILQDQFLHUD

$GHPiV� HO HVWXGLDQWH WDPELpQ GHEHUi SUHVHQWDU SUXHEDV GH TXH pO R HOOD KDQ VLGR
FRPSOHWDPHQWH LQPXQL]DGRV GH DFXHUGR FRQ OD OH\ GH &DOLIRUQLD�

8Q HVWXGLDQWH GHEH VHU DGPLWLGR SRU XQ Pi[LPR GH XQ DxR� $GHPiV� XQ HVWXGLDQWH D TXLHQ VH OH
FRQFHGD OD DGPLVLyQ HQ HVWH SURJUDPD SDJDUi DO GLVWULWR� HO FRVWR FRPSOHWR SRU DOXPQR VLQ
VXEVLGLR SRU VX DVLVWHQFLD D OD HVFXHOD VHFXQGDULD� �� 86& �����

5HJXODFLyQ ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2 '( 025*$1 +,//
DGRSWDGD� � GH IHEUHUR GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

,QVWUXFFLyQ %3 ������

862 '( 7(&12/2*Ë$ 325 (678',$17(6
8VR GH OD 7HFQRORJtD SRU (VWXGLDQWHV
/D 0HVD 'LUHFWLYD *REHUQDQWH WLHQH OD LQWHQFLyQ GH TXH ORV UHFXUVRV WHFQROyJLFRV SURYLVWRV SRU
HO GLVWULWR SXHGDQ XWLOL]DUVH HQ XQD PDQHUD VHJXUD� UHVSRQVDEOH \ DGHFXDGD SDUD DSR\DU HO
SURJUDPD GH LQVWUXFFLyQ \ SDUD HO DYDQFH GHO DSUHQGL]DMH GHO HVWXGLDQWH� 7RGRV ORV HVWXGLDQWHV
TXH XVHQ HVWRV UHFXUVRV GHEHQ UHFLELU LQVWUXFFLyQ VREUH VX XVR DSURSLDGR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R OD SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUiQ QRWLILFDU D ORV HVWXGLDQWHV \ D VXV SDGUHV R
WXWRUHV DFHUFD GH ORV XVRV DXWRUL]DGRV GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR� REOLJDFLRQHV \
UHVSRQVDELOLGDGHV GHO XVXDULR� \ ODV FRQVHFXHQFLDV GHO XVR QR DXWRUL]DGR DVt FRPR GH
DFWLYLGDGHV LOtFLWDV GH FRQIRUPLGDG FRQ ODV QRUPDV GHO GLVWULWR \ HO DFXHUGR GH XVR DFHSWDEOH�

/D WHFQRORJtD GHO GLVWULWR LQFOX\H FXDOTXLHU HTXLSR R GLVSRVLWLYR TXH JXDUGD R FRPXQLFD
LQIRUPDFLyQ SRU FXDOTXLHU PHGLR WHFQROyJLFR�

ÂÄÈ



$QWHV GH TXH XQ HVWXGLDQWH HVWp DXWRUL]DGR SDUD XWLOL]DU ORV UHFXUVRV WHFQROyJLFRV GHO GLVWULWR� HO
HVWXGLDQWH \ HO SDGUH R WXWRU GHEHUi ILUPDU \ GHYROYHU HO 0RUJDQ +LOO 8QLILHG 6FKRRO 'LVWULFW (O
DFXHUGR GH XVR DFHSWDEOH H ,QIRUPiWLFD � ,QWHUQHW � (PDLO HVSHFLILFDQGR ODV REOLJDFLRQHV GHO
XVXDULR \ VXV UHVSRQVDELOLGDGHV� (Q HVH DFXHUGR� HO HVWXGLDQWH \ VX SDGUH� PDGUH R WXWRU GHEHUiQ
FRPSURPHWHUVH D QR KDFHU UHVSRQVDEOH DO GLVWULWR QL D FXDOTXLHU RWUR PLHPEUR GHO SHUVRQDO GHO
GLVWULWR SRU IDOODV GH ODV PHGLGDV GH SURWHFFLyQ WHFQROyJLFD� PDWHULDOHV DGTXLULGRV SRU HO
HVWXGLDQWH HQ HO VLVWHPD� YLRODFLyQHV GH ODV UHVWULFFLRQHV GH GHUHFKRV GH DXWRU R GH XVXDULR
HUURUHV R QHJOLJHQFLD� 7DPELpQ VH FRPSURPHWH D LQGHPQL]DU \ PDQWHQHU LQGHPQH DO GLVWULWR \
SHUVRQDO GHO GLVWULWR SRU FXDOTXLHU GDxR R FRVWR LQFXUULGR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R GHVLJQDGR GHEH UHYLVDU \ DFWXDOL]DU SHULyGLFDPHQWH HVWD SROtWLFD� ODV
UHJXODFLRQHV DGPLQLVWUDWLYDV DFRPSDxDQWHV \ RWURV SURFHGLPLHQWRV SHUWLQHQWHV SDUD PHMRUDU OD
VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV XVDQGR ORV UHFXUVRV WHFQROyJLFRV \ GHO GLVWULWR SDUD D\XGDU D
DVHJXUDU TXH HO GLVWULWR VH DGDSWD D ORV FDPELRV WHFQROyJLFRV \ D ODV FLUFXQVWDQFLDV� (VWRV VH
GHEHQ GH DVHJXUDU GH TXH ORV XVXDULRV QR GHEHQ HVSHUDU SULYDFLGDG \ GHEHQ HQWHQGHU TXH HO
SHUVRQDO GHO GLVWULWR SXHGH VXSHUYLVDU R H[DPLQDU WRGDV ODV DFWLYLGDGHV GHO VLVWHPD SDUD DVHJXUDU
HO XVR DSURSLDGR GHO VLVWHPD� $GHPiV� GHELGR D TXH HO ,QWHUQHW FRQWLHQH XQD FROHFFLyQ QR
UHJXODGD GH UHFXUVRV� HO GLVWULWR QR SXHGH JDUDQWL]DU OD H[DFWLWXG GH OD LQIRUPDFLyQ R GH OR
DSURSLDGR GHO PDWHULDO TXH XQ HVWXGLDQWH SXHGD HQFRQWUDU�

(O GLVWULWR VH UHVHUYD HO GHUHFKR GH PRQLWRUHDU D ORV HVWXGLDQWHV HQ HO XVR GH WHFQRORJtD GHQWUR GH
OD MXULVGLFFLyQ GHO GLVWULWR VLQ QRWLILFDFLyQ SUHYLD QL SHUPLVR� /RV HVWXGLDQWHV GHEHQ HVWDU
LQIRUPDGRV TXH HO XVR GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR LQFOX\HQGR SHUR VLQ OLPLWDUVH D DUFKLYRV
FRPSXWDUL]DGRV� FRUUHR HOHFWUyQLFR� PHQVDMHV GH WH[WR� PHQVDMHV LQVWDQWiQHRV \ RWUDV
FRPXQLFDFLRQHV HOHFWUyQLFDV� QR VRQ SULYDGDV \ HO GLVWULWR SXHGH WHQHU DFFHVR FRQ HO SURSyVLWR
GH DVHJXUDU HO XVR DSURSLDGR� /RV HVWXGLDQWHV QR GHEHQ HVSHUDU SULYDFLGDG HQ HO XVR GH
WHFQRORJtD GHO GLVWULWR� /RV GLVSRVLWLYRV SHUVRQDOHV GH ORV HVWXGLDQWHV QR VHUiQ FDWHDGRV H[FHSWR
HQ FDVRV HQ TXH KD\ VRVSHFKD UD]RQDEOH GH DFXHUGR D KHFKRV HVSHFtILFRV TXH LQGLTXHQ TXH HO
FDWHR GHVFXEULUi HYLGHQFLD GH YLRODFLyQ D OD OH\� D ODV SROtWLFDV GHO GLVWULWR R D ODV UHJODV GH OD
HVFXHOD�

(O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGHQ REWHQHU LQIRUPDFLyQ GLUHFWD SHUWLQHQWH D OD VHJXULGDG
GH OD HVFXHOD R GHO HVWXGLDQWH GHULYDGR GH OD DFWLYLGDG GH PHGLRV VRFLDOHV GH FXDOTXLHU
HVWXGLDQWH GHO GLVWULWR GH DFXHUGR FRQ HO &yGLJR GH (GXFDFLyQ ������� \ %3�$5 ��� ±
([SHGLHQWHV (VWXGLDQWLOHV�

&XDQGR VH HQFXHQWUH D XQ HVWXGLDQWH YLRODQGR OD SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD R GHO $FXHUGR GH
8VR $FHSWDEOH GHO GLVWULWR� HO GLUHFWRU R VX GHVLJQDGR SXHGHQ FDQFHODU R OLPLWDU HO SULYLOHJLR GHO
HVWXGLDQWH GH XVDU HO HTXLSR GHO GLVWULWR \ RWURV UHFXUVRV WHFQROyJLFRV� VHJ~Q VH FRQVLGHUH
DSURSLDGR� (O XVR LQDSURSLDGR SXHGH WDPELpQ UHVXOWDU HQ DFFLyQ GLVFLSOLQDULD \�R DFFLyQ OHJDO
GH DFXHUGR FRQ OD OH\ \ FRQ OD SROtWLFD GH OD 0HVD 'LUHFWLYD�

(O 8VR GH ODV &RPSXWDGRUDV GHO 'LVWULWR 3DUD /RV 6HUYLFLRV HQ OtQHD � $FFHVR D ,QWHUQHW
(O 6XSHULQWHQGHQWH R GHVLJQDGR GHEH DVHJXUDU TXH WRGDV ODV FRPSXWDGRUDV GHO GLVWULWR FRQ
DFFHVR D ,QWHUQHW WLHQHQ XQD PHGLGD GH SURWHFFLyQ WHFQROyJLFD TXH EORTXHD R ILOWUD HO DFFHVR D
,QWHUQHW D UHSUHVHQWDFLRQHV YLVXDOHV TXH VHDQ REVFHQRV� SRUQRJUDItD LQIDQWLO R QRFLYR SDUD ORV
PHQRUHV \ TXH OD RSHUDFLyQ GH WDOHV PHGLGDV HV HQIRU]DGD� ��� 86& ����� �� 86& ����

/RV PDHVWURV� ORV DGPLQLVWUDGRUHV R OD HVSHFLDOLVWD GH OD ELEOLRWHFD \ PHGLRV GHEHQ UHYLVDU ORV
UHFXUVRV WHFQROyJLFRV \ VLWLRV HQ OtQHD TXH VHUiQ XWLOL]DGRV HQ HO VDOyQ R DVLJQDGRV D HVWXGLDQWHV
SDUD SRGHU DVHJXUDUVH GH TXH VRQ DSURSLDGRV SDUD HO SURSyVLWR LQWHQFLRQDGR \ OD HGDG GHO
HVWXGLDQWH�
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3DUD UHIRU]DU HVWDV PHGLGDV� HO 6XSHULQWHQGHQWH R SHUVRQD GHVLJQDGD GHEHUi LPSOHPHQWDU UHJODV
\ SURFHGLPLHQWRV GLVHxDGRV SDUD UHVWULQJLU HO DFFHVR GH ORV HVWXGLDQWHV D PDWHULDO GDxLQR R
LQDSURSLDGR HQ ,QWHUQHW \ SDUD DVHJXUDU TXH ORV HVWXGLDQWHV QR VH LQYROXFUHQ HQ ODV DFWLYLGDGHV
HQ OtQHD QR DXWRUL]DGDV R LOHJDOHV� (O SHUVRQDO GHEHUi VXSHUYLVDU D ORV HVWXGLDQWHV PLHQWUDV TXH
HVWiQ XWLOL]DQGR ORV VHUYLFLRV HQ OtQHD \ SXHGHQ PDQWHQHU D DX[LOLDUHV GH PDHVWURV� D HVWXGLDQWHV
D\XGDQWHV \ D YROXQWDULRV TXLHQHV D\XGHQ FRQ OD VXSHUYLVLyQ�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR WDPELpQ GHEHQ HVWDEOHFHU QRUPDV SDUD KDFHU IUHQWH D OD
VHJXULGDG GH ORV HVWXGLDQWHV \ OD LQIRUPDFLyQ GHO HVWXGLDQWH DO XWLOL]DU HO FRUUHR HOHFWUyQLFR�
VDODV GH FKDW� \ RWUDV IRUPDV GH FRPXQLFDFLyQ HOHFWUyQLFD GLUHFWD�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R GHVLJQDGR GHEH SURYHHU LQVWUXFFLyQ DSURSLDGD SDUD OD HGDG VREUH
FRPSRUWDPLHQWR VHJXUR \ DGHFXDGR HQ ORV VLWLRV GH UHGHV VRFLDOHV� VDODV GH FKDW \ RWURV VHUYLFLRV
GH FRPXQLFDFLyQ HOHFWUyQLFD�

(O $FXHUGR GH 8VR $FHSWDEOH GHO GLVWULWR GHEH HVWDEOHFHU H[SHFWDWLYDV GH FRQGXFWD DSURSLDGD
GHO HVWXGLDQWH DO XVDU HO ,QWHUQHW X RWUDV IRUPDV GH FRPXQLFDFLyQ HOHFWUyQLFD� LQFOX\HQGR SHUR
VLQ OLPLWDUVH D SURKLELFLRQHV FRQWUD�

�� $FFHVR� SXEOLFDFLyQ� HQYLR� R H[KLELFLyQ GH PDWHULDO GDxLQR R LQDSURSLDGR TXH VHD
DPHQD]DQWH� REVFHQR� GHVWUXFWLYR� H[SOLFLWR VH[XDOPHQWH R TXH VH SXHGD LQWHUSUHWDU FRPR
DFRVR R PHQRVSUHFLR SRU ORV GHPiV SRU PRWLYR GH VX UD]D�HWQLFLGDG� RULJHQ QDFLRQDO� VH[R�
JpQHUR� RULHQWDFLyQ VH[XDO� GLVFDSDFLGDG� UHOLJLyQ R FUHHQFLDV SROtWLFDV�

�� &DUJDU R GHVFDUJDU LQWHQFLRQDOPHQWH R FUHDU YLUXV GH FRPSXWDGRUDV \�R LQWHQWDU GDxDU R
GHVWUXLU HTXLSR R PDWHULDOHV GHO GLVWULWR R PDQLSXODU LQIRUPDFLyQ GH RWUR XVXDULR� LQFOX\HQGR
OR TXH VH OH OODPD ³KDFNLQJ´

�� 'LVWULEXLU LQIRUPDFLyQ GH LGHQWLILFDFLyQ SHUVRQDO� LQFOX\HQGR HO QRPEUH� HO GRPLFLOLR� HO
Q~PHUR GH WHOpIRQR� HO Q~PHUR GH VHJXUR VRFLDO� R FXDOTXLHU RWUD LQIRUPDFLyQ SHUVRQDO
LGHQWLILFDEOH GH RWUR HVWXGLDQWH� PLHPEUR GHO SHUVRQDO R GH RWUD SHUVRQD FRQ OD LQWHQFLyQ GH
DPHQD]DU� LQWLPLGDU� DFRVDU R ULGLFXOL]DU D HVD SHUVRQD�

(O VXSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ SURSRUFLRQDU LQVWUXFFLyQ DSURSLDGD D OD HGDG HQ FXDQWR
D OD FRQGXFWD VHJXUD \ DSURSLDGD HQ VLWLRV GH UHGHV VRFLDOHV� VDODV GH FKDW \ RWURV VHUYLFLRV GH
LQWHUQHW� (VWD LQVWUXFFLyQ GHEH LQFOXLU SHUR VLQ OLPLWDUVH D ORV SHOLJURV GH SXEOLFDU LQIRUPDFLyQ
SHUVRQDO HQ OtQHD� PDOD UHSUHVHQWDFLyQ SRU GHSUHGDGRUHV HQ OtQHD� FyPR UHSRUWDU FRQWHQLGRV
LQDSURSLDGRV X RIHQVLYRV R DPHQD]DV� FRQGXFWDV TXH FRQVWLWX\HQ DFRVR FLEHUQpWLFR \ FyPR
UHVSRQGHU FXDQGR VH HV YtFWLPD GH FLEHUDFRVR�

3ROtWLFD ',675,72 (6&2/$5 81,),&$'2025*$1 +,//
DSUREDGD� � GH VHSWLHPEUH GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

5HODFLRQHV &RPXQLWDULDV %3� ���� �

&2081,&$&,Ï1 &21 (/ 3Ò%/,&2

/D 0HVD *REHUQDQWH UHFRQRFH OD UHVSRQVDELOLGDG GHO GLVWULWR GH PDQWHQHU LQIRUPDGR DO S~EOLFR
HQ FXDQWR D VXV PHWDV� SURJUDPDV� ORJURV� \ QHFHVLGDGHV GH ODV HVFXHODV \ GHO GLVWULWR \ GH GDU
UHVSXHVWD D ODV LQTXLHWXGHV H LQWHUHVHV GH OD FRPXQLGDG� (O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR
GHEHUiQ HVWDEOHFHU HVWUDWHJLDV SDUD ODV FRPXQLFDFLRQHV HILFDFHV GH GRV VHQWLGRV HQWUH HO GLVWULWR
\ HO S~EOLFR \ GHEHQ GH FRQVXOWDU FRQ OD 0HVD HQ FXDQWR DO URO GH ORV PLHPEURV FRPR DERJDGRV
SDUD HO GLVWULWR� ORV HVWXGLDQWHV� ORV SURJUDPDV� \ ODV SROtWLFDV�
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(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH SURSRUFLRQDU D OD 0HVD 'LUHFWLYD \ DO SHUVRQDO ORV
SURWRFRORV GH FRPXQLFDFLyQ \ SURFHGLPLHQWRV SDUD DVLVWLU DO GLVWULWR D SUHVHQWDU XQ PHQVDMH
FRQVLVWHQWH \ XQLILFDGR VREUH SUREOHPDV GHO GLVWULWR� (VWRV SURWRFRORV \ SURFHGLPLHQWRV SXHGHQ
LQFOXLU� SHUR VLQ OLPLWDUVH D� LGHQWLILFDFLyQ GHO YRFHUR DXWRUL]DGR GH KDEODU D ORV PHGLRV D
QRPEUH GHO GLVWULWR� HVWUDWHJLDV SDUD FRRUGLQDU HVIXHU]RV FRPXQLFDWLYRV \ DFWLYLGDGHV� \
UHTXLVLWRV OHJDOHV SHUWHQHFLHQWHV D FRQILGHQFLDOLGDG DVt FRPR HO GHUHFKR GH DFFHVR D UHJLVWURV GH
SDUWH GHO S~EOLFR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ XWLOL]DU XQD YDULHGDG GH PpWRGRV SDUD SURSRUFLRQDU
LQIRUPDFLyQ DO S~EOLFR FRQ DFFHVR D OD LQIRUPDFLyQ� 7DOHV PpWRGRV SXHGHQ LQFOXLU� SHUR VLQ
OLPLWDUVH D� EROHWLQHV GHO GLVWULWR \ GH OD HVFXHOD� VLWLRV ZHE� PHGLRV VRFLDOHV� FRPXQLFDFLRQHV
HOHFWUyQLFDV� FRPXQLFDGRV� QRWLILFDFLRQHV HQYLDGDV D FDVD FRQ ORV HVWXGLDQWHV� PHQVDMHV GH
WHOpIRQR JUDEDGRV SDUD OD LQIRUPDFLyQ GH ORV SDGUHV� WXWRUHV� IRURV FRPXQLWDULRV \ HYHQWRV
S~EOLFRV� FRPXQLFDGRV GH SUHQVD� MXQWDV FRQ UHSRUWHURV HGXFDWLYRV \ HGLWRULDOHV� SUHVHQWDFLRQHV
HQ ODV RUJDQL]DFLRQHV GH SDGUHV� \ MXQWDV FRQ UHSUHVHQWDQWHV GH JRELHUQRV ORFDOHV�
RUJDQL]DFLRQHV FRPXQLWDULDV \ QHJRFLRV�

$O GHVDUUROODU HVWUDWHJLDV GH FRPXQLFDFLyQ� HO 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH GH WRPDU HQ
FXHQWD ODV QHFHVLGDGHV GH WRGRV ORV PLHPEURV GHO S~EOLFR� LQFOX\HQGR LQGLYLGXRV FRQ
GLVFDSDFLGDGHV \ DTXHOORV OHQJXDMHV PDWHUQRV TXH QR VHDQ HO LQJOpV�

(VWH 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR SXHGH SURSRUFLRQDU D ORV PLHPEURV GHO SHUVRQDO
FDSDFLWDFLyQ SURIHVLRQDO SDUD D\XGDUORV D UHVSRQGHU GH PDQHUD HILFD] D ODV VROLFLWXGHV GH
LQIRUPDFLyQ R D\XGD GH SDUWH GH ORV SDGUHV R WXWRUHV� R PLHPEURV GHO S~EOLFR�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEHQ SURSRUFLRQDU GLIHUHQWHV RSRUWXQLGDGHV SDUD TXH ORV
PLHPEURV GHO S~EOLFR SURSRUFLRQHQ LQIRUPDFLyQ VREUH HO GLVWULWR \ DVXQWRV GH RSHUDFLyQ GH OD
HVFXHOD� $ ORV PLHPEURV GH OD FRPXQLGDG VH OHV DQLPD D SDUWLFLSDU HQ DFWLYLGDGHV HVFRODUHV� HQ
FRPLWpV GHO GLVWULWR \ GH OD HVFXHOD� SURSRUFLRQDU LQIRUPDFLyQ GXUDQWH ODV MXQWDV GH OD 0HVD
'LUHFWLYD� HQWUHJDU VXJHUHQFLDV DO SHUVRQDO GHO GLVWULWR� \ D XVDU HO SURFHGLPLHQWR GH TXHMDV GHO
GLVWULWR VHJ~Q VH FRQVLGHUH DSURSLDGR�

&RUUHVSRQGHQFLD HQYLDGD FRQ FRVWR DO S~EOLFR

%ROHWLQHV R FRUUHVSRQGHQFLD HQ PDVD UHIHUHQWH D PHGLGDV GH EDORWDV� FDQGLGDWRV� DFWLYLGDGHV
OHJLVODWLYDV� R FXDOTXLHU RWUD DFWLYLGDG GH FDPSDxD GHEH VHU HQYLDGD \ GLVWULEXLGD GH DFXHUGR D
OD OH\ \ D ODV SROtWLFDV GH OD 0HVD 'LUHFWLYD�

(VWi SURKLELGR HO HQYtR GH FRUUHVSRQGHQFLD VL FXPSOH ORV VLJXLHQWHV FULWHULRV� �&yGLJR GH
*RELHUQR ������������

�� /D FRUUHVSRQGHQFLD WUDH XQ DUWtFXOR WDQJLEOH� FRPR XQD FLQWD GH YLGHR� XQ GLVFR� XQ ERWyQ�
R XQ GRFXPHQWR HVFULWR HO FXDO HV HQWUHJDGR SRU FXDOTXLHU PHGLR D ORV UHFLSLHQWHV HQ VX
UHVLGHQFLD� OXJDU GH HPSOHR R QHJRFLR� R HQ XQ DSDUWDGR GH FRUUHRV�

�� (O DUWtFXOR KDEOD GH XQ PLHPEUR GH OD 0HVD 'LUHFWLYD R LQFOX\H HO QRPEUH� OD RILFLQD�
IRWRJUDItD� X RWUD UHIHUHQFLD D XQ PLHPEUR GH OD 0HVD 'LUHFWLYD \ VH SUHSDUy R VH HQYLy HQ
FRRSHUDFLyQ� FRQVXOWD� FRRUGLQDFLyQ� R GH DFXHUGR FRQ XQ PLHPEUR GH OD 0HVD 'LUHFWLYD�

ÂÅÁ



�� (O FRVWR GH OD GLVWULEXFLyQ R FXDOTXLHU FRVWR GHO GLVHxR� SURGXFFLyQ� H LPSUHVLyQ H[FHGH
���� \ HV SDJDGR FRQ IRQGRV GHO GLVWULWR�

�� 0iV GH ��� DUWtFXORV VXVWDQFLDOPHQWH VLPLODUHV� VHJ~Q VH GHILQHQ HQ &yGLJR GHO *RELHUQR
������ VRQ HQYLDGRV HQ XQ VROR PHV GHO FDOHQGDULR�

/D SURKLELFLyQ DQWHULRU QR DSOLFD D ORV WLSRV GH HQYtRV HQ PDVD HVSHFLILFDGRV HQ HO &yGLJR GHO
*RELHUQR ������E�� LQFOX\HQGR� SHUR VLQ OLPLWDUVH DO� �&yGLJR GHO *RELHUQR ������

�� 8Q DUWtFXOR HQ HO FXDO DSDUHFH HO QRPEUH GHO PLHPEUR GH OD 0HVD 'LUHFWLYD VRODPHQWH HQ XQD
OLVWD FRQWHQLHQGR ORV QRPEUHV GH WRGRV ORV PLHPEURV GH OD 0HVD 'LUHFWLYD R HQ HO
HQFDEH]DGR R ORJRWLSR GHO SDSHO HVWDFLRQDULR� IRUPDWRV� \ VREUHV GHO GLVWULWR� XQ FRPLWp GHO
GLVWULWR� R GHO PLHPEUR GH OD 0HVD 'LUHFWLYD�

�� 8Q DQXQFLR LQFOX\HQGR VRODPHQWH XQD PHQFLyQ GHO QRPEUH GHO PLHPEUR GH OD 0HVD
'LUHFWLYD FRQFHUQLHQWH D XQD MXQWD S~EOLFD UHODFLRQDGD D ORV GHEHUHV R FXDOTXLHU HYHQWR
RILFLDO SDUD HO FXDO HO GLVWULWR HVWi SURSRUFLRQDQGR HO XVR GH VXV LQVWDODFLRQHV� SHUVRQDO� X RWUR
DSR\R ILQDQFLHUR�

�� 8QD WDUMHWD GH SUHVHQWDFLyQ TXH FRQWHQJD VRODPHQWH XQD PHQFLyQ GHO QRPEUH GHO PLHPEUR GH
OD 0HVD 'LUHFWLYD \ QR FRQWHQJD IRWRJUDItD GHO PLHPEUR GH OD 0HVD 'LUHFWLYD�

6LQ HPEDUJR� QLQJXQD GH ODV FRUUHVSRQGHQFLDV HQYLDGDV LQGLFDGDV HQ ORV DUWtFXORV �� DO � DQWHV
PHQFLRQDGRV TXH FXPSOD FRQ ORV FULWHULRV GH SURKLELFLyQ GH HQYtRV HQ PDVD QR GHEHUiQ VHU
HQYLDGDV GHQWUR GH ORV �� GtDV DQWHV GH OD HOHFFLyQ HQ OD FXDO XQ PLHPEUR GH OD 0HVD 'LUHFWLYD
VHD PHQFLRQDGR FRPR FDQGLGDWR HQ OD EDORWD� �&yGLJR GHO *RELHUQR ������

6HJ~Q VH FRQVLGHUH DSURSLDGR HQ FDGD DVXQWR� ODV DXGLHQFLDV REMHWLYR SXHGHQ LQFOXLU SDGUHV R
WXWRUHV� ORV PHGLRV� DJHQFLDV GH JRELHUQR ORFDOHV� QHJRFLRV� RUJDQL]DFLRQHV FRPXQLWDULDV \
JUXSRV FtYLFRV� LQVWLWXFLRQHV SRVWVHFXQGDULDV� SURIHVLRQDOHV GHO FXLGDGR GH OD VDOXG� SURYHHGRUHV
GH FXLGDGR LQIDQWLO� OtGHUHV FRPXQLWDULRV� OHJLVODGRUHV HVWDWDOHV R IHGHUDOHV� R DJHQFLDV� \ � X
RWURV VHJPHQWRV GHO S~EOLFR�

(O SODQ GHEH LQFRUSRUDU HVWUDWHJLDV GH FRPXQLFDFLyQ HIHFWLYD GXUDQWH XQD FULVLV X RWUDV
VLWXDFLRQHV GH HPHUJHQFLD TXH SXHGDQ VXUJLU�

(O 6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR GHEH GH HYDOXDU SHULyGLFDPHQWH OD LPSOHPHQWDFLyQ \ OD
HILFDFLD GHO SODQ GH FRPXQLFDFLRQHV GHO GLVWULWR \ UHFRPHQGDU D OD 0HVD 'LUHFWLYD VL ODV PHWDV \
ORV DVXQWRV FODYH LGHQWLILFDGRV HQ HO SODQ QHFHVLWDQ VHU UHYLVDGRV R FDPELDGRV SDUD FXPSOLU FRQ
ODV FLUFXQVWDQFLDV R SULRULGDGHV�

3ROtWLFD 025*$1 +,// 81,),(' 6&+22/ ',675,&7
DGRSWDGR� �� GH PDU]R GH ���� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD

'(5(&+26 $',&,21$/(6

2)5(&,0,(172 '( &85626

/RV FXUVRV GH HGXFDFLyQ VH[XDO� GH HQIHUPHGDGHV WUDQVPLWLGDV VH[XDOPHQWH \ FXUVRV GH
HGXFDFLyQ GH YLGD IDPLOLDU VRQ ORV TXH GHVFULEHQ� HQVHxDQ \ GLVFXWHQ ORV yUJDQRV GH
UHSURGXFFLyQ \ VXV IXQFLRQHV� 6L VH RIUHFH WDO FXUVR� VH OHV QRWLILFDUi D ORV SDGUHV VREUH VX

ÂÅÂ



GHUHFKR GH UHYLVDU HO PDWHULDO DQWHV TXH VH RIUH]FD HO FXUVR� 1R VH QHFHVLWD WHQHU FRQVHQWLPLHQWR
SRU HVFULWR SHUR XQD SURWHVWD HVFULWD VH UHVSHWDUi VL XVWHG QR GHVHD TXH VX KLMR R KLMD DVLVWD D
HVWDV FODVHV� (VWD VHFFLyQ QR VH DSOLFD D IRWRV HQ ORV OLEURV GH FLHQFLDV� KLJLHQH� R WH[WRV GH
VDOXG� 6H OH SXHGHQ UHYRFDQ VXV FUHGHQFLDOHV D XQ PDHVWUR SRU YLRODU HVWD VHFFLyQ� �(�&������
	 ������

6L ORV SDGUHV WLHQHQ FRQIOLFWR HQ TXH VXV KLMRV UHFLEDQ LQVWUXFFLyQ HQ ODV iUHDV GH VDOXG� YLGD
IDPLOLDU� HGXFDFLyQ VH[XDO� \ HQIHUPHGDGHV WUDQVPLWLGDV VH[VXDOPHQWH EDVDGDV HQ RSLQLRQHV
UHOLJLRVDV �LQFOX\HQGR FRQYLFFLRQHV PRUDOHV SHUVRQDOHV� ORV SDGUHV SXHGHQ HVFULELU XQD FDUWD
SLGLHQGR TXH VXV KLMRV VHDQ GLVFXOSDGRV GH HVWD FODVH SRU PRWLYR GH FRQIOLFWR FRQ VXV FUHHQFLDV�
�(�&�������

7RGRV ORV FXUVRV HVWiQ GLVSRQLEOHV D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV VLQ WHQHU HQ FXHQWD OD UD]D� JUXSR
pWQLFR� VH[R� GLVFDSDFLGDG� R IDOWD GH FRQRFLPLHQWR GHO LQJOpV� 6H OH UHFRPLHQGD D ORV SDGUHV TXH
FRQ OD D\XGD GH ORV HPSOHDGRV GH OD HVFXHOD \ JXtD YRFDFLRQDO SDUWLFLSHQ HQ OD VHOHFFLyQ GH
FXUVRV SDUD VXV HVWXGLDQWHV� �(�&� 6HF� ���

&85626 (1 ('8&$&,Ï1 62%5( '52*$6

6H GDUi LQVWUXFFLyQ HQ ODV HVFXHODV SULPDULDV \ VHFXQGDULDV VREUH OD HGXFDFLyQ GH GURJDV \ ORV
HIHFWRV SRU HO XVR GHO WDEDFR� DOFRKRO� QDUFyWLFRV� GURJDV SHOLJURVDV� \ RWUDV VXVWDQFLDV GDxLQDV�
�(�&� ������

+8(//$6 ',*,7$/(6

(O 'LVWULWR (VFRODU SXHGH RIUHFHU XQ SURJUDPD GH KXHOODV GLJLWDOHV SDUD ORV HVWXGLDQWHV TXH HVWiQ
LQVFULWRV HQ XQD HVFXHOD S~EOLFD SRU SULPHUD YH] \ OHV SXHGHQ FREUDU SRU HVWH VHUYLFLR� �(�&�
����� �E��

5(*8/$&,21(6 0e',&$6

6H UHTXLHUH FRQVHQWLPLHQWR SRU HVFULWR GH ORV SDGUHV SDUD TXH HO HVWXGLDQWH UHFLED YDFXQDV HQ
FRQWUD GH HQIHUPHGDGHV FRQWDJLRVDV� �(�&�������

/D PHGLFLQD UHFHWDGD D XQ HVWXGLDQWH SRU XQ PpGLFR� SXHGH VHU DGPLQLVWUDGD GXUDQWH ODV KRUDV
HVFRODUHV SRU XQD HQIHUPHUD� R PDHVWUR VL HV GHVLJQDGR� VLJXLHQGR GHWDOODGDPHQWH ODV
LQVWUXFFLRQHV SHUR VROR FRQ HO FRQVHQWLPLHQWR SRU HVFULWR GH ORV SDGUHV� �(�&� ������

1R VH OH SXHGH GDU XQ H[DPHQ PpGLFR D XQ HVWXGLDQWH VL HO SDGUH UHJLVWUy VX QHJDWLYD HQ XQD
FDUWD ILUPDGD DQXDOPHQWH� 6LQ HPEDUJR� HO HVWXGLDQWH SXHGH VHU PDQGDGR D OD FDVD VL SRU DOJXQD
UD]yQ� HO�HOOD HVWi VXIULHQGR XQD LQIHFFLyQ FRQWDJLRVD� �(�&� ������

/RV VHUYLFLRV PpGLFRV R GH KRVSLWDO SDUD HO HVWXGLDQWH KHULGR HQ OD HVFXHOD R� HQ HYHQWRV
SDWURFLQDGRV SRU OD HVFXHOD� R PLHQWUDV HVWDED XVDQGR WUDQVSRUWDGR GH OD HVFXHOD� SXHGH VHU
FXELHUWR SRU HO VHJXUR GHO GLVWULWR R SRU HO VHJXUR GH ORV SDGUHV� �(�&� ������

6H OHV SLGH D ORV SDGUHV TXH QRWLILTXHQ D OD HQIHUPHUD �R� R DO HPSOHDGR GH OD HVFXHOD VREUH
FXDOTXLHU PHGLFDPHQWR TXH HO HVWXGLDQWH WLHQH TXH WRPDU FRQWLQXDPHQWH SRU VX FRQGLFLyQ� &RQ
HO FRQVHQWLPLHQWR GH ORV SDGUHV� OD HQIHUPHUD�R� SXHGH FRPXQLFDUVH FRQ HO GRFWRU GHO HVWXGLDQWH
\ SXHGH LQIRUPDU DO SHUVRQDO DFHUFD GH ORV HIHFWRV� UHDFFLRQHV� VREUHGRVLV� \ IDOWD GH
DGPLQLVWUDFLyQ GH GLFKR PHGLFDPHQWR� �(�&� ������

ÂÅÃ



,1)250$&,Ï1 '( 6(59,&,26 0e',&26

/DV DXWRULGDGHV GH OD HVFXHOD SXHGHQ GLVFXOSDU D FXDOTXLHU HVWXGLDQWH GH OD HVFXHOD FRQ HO
SURSyVLWR GH REWHQHU VHUYLFLRV PpGLFRV FRQILGHQFLDOHV VLQ HO FRQVHQWLPLHQWR GH ORV SDGUHV R
WXWRUHV� �(�&� ��������

5HVSRQVDELOLGDG GH 3DGUHV�7XWRUHV

3DGUHV \ WXWRUHV VRQ UHVSRQVDEOHV SRU OD FRQGXFWD YROXQWDULD GH VXV KLMRV PHQRUHV VL HVWD UHVXOWD
SRU KHULU D RWUR DOXPQR R SHUVRQDO GH OD HVFXHOD� R SRU FXDOTXLHU GDxR RFDVLRQDGR D SURSLHGDG
GHO GLVWULWR� GH OD HVFXHOD R� GH DOJ~Q HPSOHDGR GHO GLVWULWR HVFRODU� R SRU FXDOTXLHU SURSLHGDG
TXH SHUWHQH]FD D OD HVFXHOD TXH KD VLGR SUHVWDGR \ QR OR KD GHYXHOWR� (VWD UHVSRQVDELOLGDG QR
GHEH GH H[FHGHU ORV ������� 'HVSXpV GH WRPDU ODV PHGLGDV QHFHVDULDV� OD HVFXHOD SXHGH UHWHQHU
ODV FDOLILFDFLRQHV� GLSORPDV� R H[SHGLHQWHV GHO DOXPQR UHVSRQVDEOH KDVWD TXH ORV GDxRV VHDQ
SDJDGRV R FXPSOD XQ VHUYLFLR GH FRPXQLGDG HQ YH] GH SDJR PRQHWDULR� �(�&� ������

5(48,6,726 '( ('8&$&,Ï1 )Ë6,&$

(O (VWDGR GH &DOLIRUQLD UHTXLHUH TXH WRGRV ORV HVWXGLDQWHV SDUWLFLSHQ HQ HGXFDFLyQ ItVLFD D
PHQRV TXH VHDQ H[RQHUDGRV EDMR (�&� ����� R (�&� ������ &XDQGR KD\ XQD UD]yQ OHJtWLPD SRU
OD FXDO XQ HVWXGLDQWH QR SXHGH SDUWLFLSDU HQ HGXFDFLyQ ItVLFD SRU XQD VHPDQD R PHQRV� IDYRU
PDQGDU XQD QRWD FRQ HO HVWXGLDQWH D OD RILFLQD GH OD HVFXHOD� &DGD YH] TXH HO HVWXGLDQWH HVWp
DXVHQWH PiV GH XQD VHPDQD� QHFHVLWD SUHVHQWDU XQD QRWD ILUPDGD SRU XQ PpGLFR HVSHFLILFDQGR
ODV UD]RQHV SRU ODV FXDOHV HO HVWXGLDQWH HVWXYR DXVHQWH� HVWD QRWD GHEH VHU VRPHWLGD D OD RILFLQD
GH OD HVFXHOD� �(�&� ������

5(9,6,Ï1 '( /26 5(*,67526 '(/ (678',$17( ( ,1)250$&,Ï1 '(/
',5(&725,2

(O $FWD GH 'HUHFKRV (GXFDFLRQDOHV GH OD )DPLOLD \ 3ULYDFLGDG GHO ���� UHTXLHUH TXH OD HVFXHOD
OH LQIRUPH VREUH VXV GHUHFKRV FRQ UHVSHFWR DO KLVWRULDO GHO HVWXGLDQWH� (VWH GHUHFKR DSOLFD D ORV
SDGUHV GHO PHQRU \ D ORV HVWXGLDQWHV GH �� DxRV R PD\RUHV R TXH KD\DQ FRPSOHWDGR HO ���
JUDGR� �3�/� �������

8VWHG SXHGH SHGLU OD RSRUWXQLGDG SDUD UHYLVDU FXDOTXLHUD R WRGRV ORV UHJLVWURV RILFLDOHV GH OD
HVFXHOD� ORV DUFKLYRV \ GDWRV UHODFLRQDGRV FRQ VX KLMR �R SRU Vt PLVPR VL HUHV PD\RU GH �� DxRV��
/D HVFXHOD WLHQH FLQFR GtDV SDUD UHVSRQGHU D VX SHWLFLyQ� 6t OD LQIRUPDFLyQ HQ ORV DUFKLYRV HVWi
LQFRUUHFWD� PDO HQFDPLQDGD R LQDSURSLDGD� HO SDGUH SXHGH SHGLU TXH HOLPLQHQ OD LQIRUPDFLyQ R
TXH VH LQFOX\D XQD QRWLILFDFLyQ HQ OD TXH HVSHFLILTXH TXH XVWHG QR HVWi GH DFXHUGR FRQ HVRV
UHJLVWURV� �(�&� ��������������	 ������

/RV GLVWULWRV HVFRODUHV HVWiQ REOLJDGRV D PDQWHQHU LQGHILQLGDPHQWH ORV UHJLVWURV GH LQVFULSFLyQ \
EHFDV� $OJXQRV UHJLVWURV TXH QR HVWiQ FODVLILFDGRV FRPR SHUPDQHQWHV SXHGHQ VHU GHVWUXLGRV
GHVSXpV GH TXH HO HVWXGLDQWH GHMH HO GLVWULWR HVFRODU� /ODPH D OD RILFLQD GHO GLVWULWR SDUD UHFLELU
LQIRUPDFLyQ VREUH TXp GRFXPHQWRV SXHGHQ VHU GHVWUXLGRV GH DFXHUGR D OD SROtWLFD GHO GLVWULWR�

+D\ OLPLWDFLRQHV VREUH TXLpQ WLHQH DFFHVR D OD LQIRUPDFLyQ GH UHJLVWURV GH ORV HVWXGLDQWHV�
(VWiQ SHUPLWLGRV D YHU ORV DUFKLYRV VLQ VX FRQVHQWLPLHQWR ORV HPSOHDGRV GH OD HVFXHOD FRQ
LQWHUpV HGXFDFLRQDO OHJtWLPR� HVFXHODV FRQ LQWHQFLyQ GH LQVFULSFLyQ� DGPLQLVWUDGRUHV
HVSHFtILFRV IHGHUDOHV \ HVWDWDOHV GH HGXFDFLyQ� R D DTXHOORV TXH SURSRUFLRQHQ DVLVWHQFLD
ILQDQFLHUD DO HVWXGLDQWH� +D\ DOJXQRV JUXSRV WDPELpQ TXH SXHGHQ WHQHU LQIRUPDFLyQ GHO
GLUHFWRULR VLQ VX DSUREDFLyQ� /D LQIRUPDFLyQ GHO GLUHFWRULR SXHGH LQFOXLU HO QRPEUH GHO
HVWXGLDQWH� IHFKD GH QDFLPLHQWR� OXJDU GH QDFLPLHQWR� GLUHFFLyQ� Q~PHUR GH WHOpIRQR� HO FXUVR GH
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PD\RU HVWXGLR� GtDV GH DVLVWHQFLD� SUHPLRV� DVLVWHQFLDV DQWHULRUHV HQ RWUDV HVFXHODV� �(�&� �����
R ������

$ SHGLGR HVFULWR GH ORV SDGUHV GH XQ HVWXGLDQWH GH �� DxRV R PHQRV� HO GLVWULWR UHWHQGUi OD
LQIRUPDFLyQ GHO GLUHFWRULR � 8Q HVWXGLDQWH TXH WLHQH PiV GH �� DxRV WDPELpQ SXHGH KDFHU HVWH
SHGLGR SRU HVFULWR� &RPXQtTXHVH FRQ OD RILFLQD GHO GLVWULWR SDUD UHFLELU LQIRUPDFLyQ PiV
HVSHFtILFD�

(;$0,1$&,Ï1 3$5$ (6&2/,26,6

7RGRV ORV HVWXGLDQWHV IHPHQLQDV GHO �� JUDGR \ WRGRV ORV HVWXGLDQWHV PDVFXOLQRV GHO �� JUDGR
GHEHQ H[DPLQDUVH OD FXUYDWXUD ODWHUDO GH OD HVSLQD GRUVDO� XQD FRQGLFLyQ FRQRFLGD FRPR
(VFROLRVLV� /RV SDGUHV TXH QR TXLHUDQ TXH VXV KLMRV VHDQ H[DPLQDGRV SXHGH SUHVHQWDU XQD
VROLFLWXG DQWH HO GLUHFWRU GH OD HVFXHOD HQ OD TXH HO HVWXGLDQWH HVWi PDWULFXODGR QHJiQGRVH D TXH
HVWXGLDQWH VHD H[DPLQDGR� �(�&� ��������

352*5$0$6 (63(&,$/(6

/RV VHUYLFLRV GH HVFXHODV SULYDGDV QR VHFWDULDV SXHGHQ VHU UHFLELGRV SRU FXDOTXLHU DOXPQR
GLVFDSDFLWDGR FRQ QHFHVLGDGHV H[FHSFLRQDOHV SDUD TXLHQ QR KD\D XQD FRORFDFLyQ HQ HGXFDFLyQ
HVSHFLDO S~EOLFD GLVSRQLEOH R QR VHD DSURSLDGD� &RPXQtTXHVH FRQ HO GLUHFWRU GH HGXFDFLyQ
HVSHFLDO� �(�&� ������

/DV HVFXHODV DOWHUQDWLYDV VRQ SURSRUFLRQDGDV SRU ORV GLVWULWRV HVFRODUHV FRPR XQD HVFXHOD R XQ
JUXSR GH FODVH VHSDUDGR GHQWUR GH XQD HVFXHOD TXH IXQFLRQD GH XQD PDQHUD GLVHxDGD SDUD� �D�
PD[LPL]DU OD RSRUWXQLGDG GH TXH ORV HVWXGLDQWHV GHVDUUROOHQ DFWLWXGHV SRVLWLYDV� �E� UHFRQRFHU
TXH HO PHMRU DSUHQGL]DMH VH SURGXFH FXDQGR HO HVWXGLDQWH DSUHQGH GHELGR D VX GHVHR GH
DSUHQGHU� �F� PDQWHQHU XQD VLWXDFLyQ GH DSUHQGL]DMH TXH PD[LPLFH OD PRWLYDFLyQ GHO HVWXGLDQWH�
�G� PD[LPL]DU OD RSRUWXQLGDG SDUD TXH ORV PDHVWURV� ORV SDGUHV \ ORV HVWXGLDQWHV GHVDUUROOHQ
FROHFWLYDPHQWH HO SURFHVR GH DSUHQGL]DMH \ VX FRQWHQLGR �HVWD RSRUWXQLGDG GHEH VHU XQ SURFHVR
FRQWLQXR \ SHUPDQHQWH�� �H� PD[LPL]DU OD RSRUWXQLGDG SDUD TXH ORV HVWXGLDQWHV� PDHVWURV \
SDGUHV D TXH UHDFFLRQHQ FRQWLQXDPHQWH DO PXQGR FDPELDQWH� �(�&� ������

8Q HVWXGLDQWH FRQ XQD GLVFDSDFLGDG WHPSRUDO� TXH KDFH OD DVLVWHQFLD D FODVHV UHJXODUHV R D
SURJUDPD GH HGXFDFLyQ DOWHUQDWLYD LPSRVLEOH R QR UHFRPHQGDEOH� GHEH UHFLELU LQVWUXFFLyQ
LQGLYLGXDO SRU HO GLVWULWR GH UHVLGHQFLD � �(�&� ��������

8Q HVWXGLDQWH SXHGH VHU HOHJLEOH SDUD UHFLELU SURJUDPD GH FRPLGDV VHJ~Q HVWi HVWLSXODGR HQ HO
$FWR GH 1XWULFLyQ GH )DPLOLDV �(�&� ������

(;È0(1(6 (1 &5((1&,$6 3(5621$/(6

1R VH LPSDUWLUi D ORV HVWXGLDQWH H[iPHQHV R FXHVWLRQDULRV TXH FRQWHQJDQ SUHJXQWDV VREUH OD
YLGD SULYDGD� FUHHQFLDV R SUiFWLFDV GHO HVWXGLDQWH R FUHHQFLDV R SUiFWLFD VREUH VH[R� YLGD
IDPLOLDU� PRUDO \ UHOLJLyQ� D PHQRV TXH ORV SDGUHV R WXWRUHV QRWLILTXHQ \ GHQ VX SHUPLVR SRU
HVFULWR� �(�&� ������

&RPR 3DGUH 8VWHG 7LHQH HO 'HUHFKR $�

�� 6ROLFLWDU OD LQVFULSFLyQ GH VX KLMR�D� HQ HO GLVWULWR GRQGH XVWHG WUDEDMD� VLQ HPEDUJR� HO GLVWULWR
WLHQH HO GHUHFKR D QHJDU OD DSOLFDFLyQ EDMR FLHUWDV FRQGLFLRQHV �&yGLJR (GXFDFLyQ ����� �I���
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�� 3HGLU XQD FRSLD GHO UHSRUWH GH UHQGLFLyQ GH FXHQWDV TXH VH XVD DQXDOPHQWH HQ FDGD HVFXHOD
GHO GLVWULWR �&yGLJR GH (GXFDFLyQ ������

3RU IDYRU WHQJD HQ FXHQWD�

(O 'LVWULWR VH DSHJD DO $FWD SDUD ORV $PHULFDQRV FRQ 'LVFDSDFLGDG� 6L XVWHG QHFHVLWD D\XGD
HVSHFLDO� R PiV LQIRUPDFLyQ VREUH DFFHVR� IDYRU FRPXQtTXHVH FRQ HO GLUHFWRU GH OD HVFXHOD R OD
VHFUHWDULD GH OD RILFLQD GHO GLVWULWR DO �������� SRU OR PHQRV GRV GtDV DQWHV GH OD FLWD� 6H KDUi
WRGR OR SRVLEOH SDUD DFRPRGDUORV�

(;È0(1 '( 9,6,Ï1 < 2Ë'2

7RGRV ORV HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDQ HQ ORV H[iPHQHV GH YLVLyQ \ RtGR H[LJLGRV SRU HO HVWDGR
�&yGLJR GH (GXFDFLyQ� ������� 7RGRV ORV DxRV HO SURJUDPD HV HO VLJXLHQWH�

9LVLyQ� 7RGRV ORV HVWXGLDQWHV HQ ORV JUDGRV .� �� �� � \ �
$XGLWLYR� 7RGRV ORV HVWXGLDQWHV GH ORV JUDGRV .� �� �� �� � \ ��

8Q SDGUH R WXWRU TXH QR TXLHUH TXH VX KLMR�D VHD H[DPLQDGR� GHEH PDQGDU XQD FDUWD DQXDOPHQWH
DO GLUHFWRU GH VX HVFXHOD LQGLFDQGR VX GHVHR GH TXH HO HVWXGLDQWH QR VHD H[DPLQDGR�

$&78$/,=$&,Ï1 '( 35È&7,&$6 '( $6,67(1&,$

3DUD JDUDQWL]DU TXH WRGRV ORV HVWXGLDQWHV WHQJDQ DFFHVR \ GHUHFKR D VX HGXFDFLyQ� VHJ~Q OR
UHVSDOGD HO 'LVWULWR \ VH GHVFULEH HQ HO $57Ë&8/2 �� $XVHQWLVPR FUyQLFR >����� � �����@
�$UWtFXOR � SURPXOJDGR SRU 6WDWV� ����� &K� ������ HVWDPRV LPSOHPHQWDQGR OD VLJXLHQWH SROtWLFD
GH DVLVWHQFLD�

5HTXLVLWR 'H 9HULILFDFLyQ 'H $VLVWHQFLD

$XVHQWLVPR &UyQLFR� 8Q HVWXGLDQWH VH FODVLILFD FRPR DXVHQWH FUyQLFR VL HVWi DXVHQWH HO �� SRU
FLHQWR R PiV GH ORV GtDV HVFRODUHV GH XQ DxR HVFRODU� (VWR VH GHILQH HQ OD 6HFFLyQ ������F����
GHO &yGLJR GH (GXFDFLyQ GH &DOLIRUQLD �(&�� (VWR VH WUDGXFH HQ XQD WDVD GH DVLVWHQFLD SRU
GHEDMR GHO ����

$XVHQWLVPR (VFRODU� VHJ~Q HO DUWtFXOR ������D� GHO &yGLJR GH (GXFDFLyQ� XQ DOXPQR VXMHWR D
HGXFDFLyQ REOLJDWRULD GH WLHPSR FRPSOHWR R HGXFDFLyQ FRQWLQXD REOLJDWRULD TXH VH DXVHQWH GH OD
HVFXHOD VLQ XQD H[FXVD YiOLGD GXUDQWH WUHV GtDV FRPSOHWRV HQ XQ DxR HVFRODU R OOHJXH WDUGH R VH
DXVHQWH GXUDQWH PiV GH �� PLQXWRV GXUDQWH HO GtD HVFRODU VLQ XQD H[FXVD YiOLGD HQ WUHV RFDVLRQHV
HQ XQ DxR HVFRODU� R FXDOTXLHU FRPELQDFLyQ GH HVWDV� VHUi FODVLILFDGR FRPR XQ DXVHQWLVWD HVFRODU
\ VH LQIRUPDUi DO VXSHUYLVRU GH DVLVWHQFLD R DO VXSHULQWHQGHQWH GHO GLVWULWR HVFRODU�

�� $VLVWHQFLD 3RU 'HEDMR 'HO ���� 8QD YH] TXH HO tQGLFH GH DVLVWHQFLD GH XQ HVWXGLDQWH
FDH SRU GHEDMR GHO ���� HO HVWXGLDQWH VHUi FRQVLGHUDGR �FUyQLFDPHQWH DXVHQWH� \ GHEHUi
YHULILFDU WRGDV ODV DXVHQFLDV SRVWHULRUHV�

�� 9HULILFDFLyQ 'H $XVHQFLDV� ODV DXVHQFLDV VH SXHGHQ YHULILFDU PHGLDQWH XQD QRWD GHO
PpGLFR X RWURV PHGLRV QHFHVDULRV SDUD GHPRVWUDU HO PRWLYR GH OD DXVHQFLD GHO
HVWXGLDQWH� 7RGDV ODV DXVHQFLDV YHULILFDGDV VHUiQ H[FXVDGDV \ QR FRQWDUiQ FRPR
DXVHQWLVPR HVFRODU�

�� (QIHUPHGDG &UyQLFD� VL VX KLMR VXIUH XQD HQIHUPHGDG FUyQLFD� FRPXQtTXHVH FRQ OD
HVFXHOD SDUD DQDOL]DU ODV RSFLRQHV \ VROXFLRQHV SDUD DSR\DU OD HGXFDFLyQ GH VX KLMR�

ÂÅÆ



1XHVWUR REMHWLYR HV VHU OR PiV IOH[LEOHV \ FRPSUHQVLYRV SRVLEOH DO WLHPSR TXH JDUDQWL]DPRV TXH
WRGRV ORV HVWXGLDQWHV UHFLEDQ VX HGXFDFLyQ FRPSOHWD� *UDFLDV SRU VX FRRSHUDFLyQ \ FRPSUHQVLyQ

'2&80(1726 $'-81726�

�� &DOHQGDULR (VFRODU

�� 1RWLILFDFLyQ $QXDO GH (GXFDFLyQ 7pFQLFD \ 3URIHVLRQDO �&7(�

�� 5HWHQFLyQ 'H $XWRUL]DFLyQ 3DUD *UDEDU�)RWRJUDILDU 0HQRUHV 3DUD 3XEOLFDFLyQ

�� $QLPDOHV HQ ORV VDORQHV GH FODVH

�� $YLVR SDUD SDGUHV R WXWRUHV VREUH UHWHQFLyQ GH LQIRUPDFLyQ GHO GLUHFWRULR

�� $FXHUGR 'H 8VR $FHSWDEOH 'HO 6LVWHPD 'H &RPSXWDFLyQ�,QWHUQHW�&RUUHR (OHFWUyQLFR

�� $FXHUGR GH 8VR $FHSWDEOH GH 7HFQRORJtD SDUD (VWXGLDQWHV

�� 5HFLER GHO PDWHULDO GH ORV 'HUHFKRV \ 5HVSRQVDELOLGDGHV �UHTXHULGR�

ÂÅÇ
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('8&$&,Ï1 7e&1,&$ < 352)(6,21$/
&7( 127,),&$&,Ï1 $18$/

$QWHV GHO FRPLHQ]R GH FDGD DxR HVFRODU� HO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO LQIRUPD D ORV
HVWXGLDQWHV� SDGUHV� HPSOHDGRV \ DO S~EOLFR JHQHUDO TXH WRGDV ODV RSRUWXQLGDGHV GH (GXFDFLyQ 7pFQLFD \
3URIHVLRQDO �&7(� VH RIUHFHQ D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV�

'H FRQIRUPLGDG FRQ OD 3ROtWLFD GH OD -XQWD 'LUHFWLYD ����� VH OH QRWLILFD TXH�

(O 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO VH FRPSURPHWH D JDUDQWL]DU HO DFFHVR LJXDOLWDULR� MXVWR \
VLJQLILFDWLYR D YDULRV SURJUDPDV HGXFDWLYRV� LQFOXLGD OD HGXFDFLyQ WpFQLFD \ SURIHVLRQDO �&7(�� (O 'LVWULWR
HVWi FRPSURPHWLGR D SURSRUFLRQDU LJXDOGDG GH RSRUWXQLGDGHV D WRGDV ODV SHUVRQDV HQ ORV SURJUDPDV \
DFWLYLGDGHV GHO GLVWULWR� /RV SURJUDPDV� DFWLYLGDGHV \ SUiFWLFDV GHO GLVWULWR HVWDUiQ OLEUHV GH GLVFULPLQDFLyQ
LOHJDO� LQFOXLGD OD GLVFULPLQDFLyQ FRQWUD XQD SHUVRQD R JUXSR EDVDGD HQ UD]D� FRORU� RULJHQ QDFLRQDO� VH[R�
GLVFDSDFLGDG� HWQLD UHDO R SHUFLELGD� JpQHUR� LGHQWLGDG GH JpQHUR� H[SUHVLyQ GH JpQHUR� HVWDWXV
PLJUDWRULR� RULHQWDFLyQ VH[XDO R DVRFLDFLyQ FRQ XQD SHUVRQD R JUXSR FRQ XQD R PiV GH HVWDV
FDUDFWHUtVWLFDV UHDOHV R SHUFLELGDV�

$GHPiV� OD 3ROtWLFD GH OD -XQWD 'LUHFWLYD ���� WDPELpQ HVWDEOHFH TXH OD -XQWD 'LUHFWLYD GH (GXFDFLyQ
GHVHD SURSRUFLRQDU XQ SURJUDPD LQWHJUDO GH HGXFDFLyQ WpFQLFD \ SURIHVLRQDO �&7(� HQ ORV JUDGRV
VHFXQGDULRV TXH LQWHJUH OD LQVWUXFFLyQ DFDGpPLFD EiVLFD FRQ OD LQVWUXFFLyQ WpFQLFD \ RFXSDFLRQDO FRQ HO
ILQ GH DXPHQWDU HO UHQGLPLHQWR HVWXGLDQWLO� ODV WDVDV GH JUDGXDFLyQ \ OD SUHSDUDFLyQ SDUD OD HGXFDFLyQ
SRVWVHFXQGDULD \ HO HPSOHR� (O SURJUDPD &7( GHO GLVWULWR HVWDUi GLVHxDGR SDUD D\XGDU D ORV HVWXGLDQWHV
D GHVDUUROODU ODV KDELOLGDGHV DFDGpPLFDV� SURIHVLRQDOHV \ WpFQLFDV QHFHVDULDV SDUD WHQHU p[LWR HQ XQD
HFRQRPtD EDVDGD HQ HO FRQRFLPLHQWR \ ODV KDELOLGDGHV� (O SURJUDPD LQFOXLUi XQ FRPSRQHQWH DFDGpPLFR
ULJXURVR \ SURSRUFLRQDUi D ORV HVWXGLDQWHV XQD VyOLGD H[SHULHQFLD \ FRPSUHQVLyQ GH WRGRV ORV DVSHFWRV
GH XQD LQGXVWULD�

7RGRV ORV FXUVRV GH HGXFDFLyQ WpFQLFD \ SURIHVLRQDO �&7(� VH RIUHFHQ VLQ WHQHU HQ FXHQWD ODV
FDUDFWHUtVWLFDV UHDOHV R SHUFLELGDV SURWHJLGDV FRQWUD OD GLVFULPLQDFLyQ SRU OD OH\� (O 'LVWULWR JDUDQWL]D TXH
OD IDOWD GH KDELOLGDGHV HQ HO LGLRPD LQJOpV QR VHUi XQ REVWiFXOR SDUD OD DGPLVLyQ \ SDUWLFLSDFLyQ HQ HO
SURJUDPD &7(� ��� 86& ����� �� &)5 ��� $SpQGLFH %� ������ �������

�FI� ���� ± 1R GLVFULPLQDFLyQ HQ 3URJUDPDV \ $FWLYLGDGHV GHO 'LVWULWR�
�FI� ������ ± 3URFHGLPLHQWRV 8QLIRUPHV GH 4XHMDV�

(O 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO DFWXDOPHQWH RIUHFH SURJUDPDV GH HGXFDFLyQ WpFQLFD \
SURIHVLRQDO �&7(� GH OD VLJXLHQWH PDQHUD�

(6&8(/$ 75$<(&725,$ '( &7( � 6(&725
,1'8675,$/

'(6&5,3&,Ï1

(VFXHOD 3UHSDUDWRULD $QQ
6REUDWR

$JULFXOWXUD \ 5HFXUVRV 1DWXUDOHV (O VHFWRU GH $JULFXOWXUD \ 5HFXUVRV 1DWXUDOHV
HVWi GLVHxDGR SDUD EULQGDU XQD EDVH HQ
DJULFXOWXUD D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV GH
DJULFXOWXUD HQ &DOLIRUQLD� /RV HVWXGLDQWHV
SDUWLFLSDQ HQ XQ
SURJUDPD LQVWUXFWLYR TXH LQWHJUD OD
SUHSDUDFLyQ DFDGpPLFD \ WpFQLFD \ VH HQIRFD

���



HQ OD FRQFLHQFLD SURIHVLRQDO� OD
H[SORUDFLyQ SURIHVLRQDO \ OD SUHSDUDFLyQ GH
KDELOLGDGHV HQ VLHWH
UXWDV� /DV UXWDV HQIDWL]DQ H[SHULHQFLDV GHO
PXQGR UHDO� RFXSDFLRQDOPHQWH UHOHYDQWHV GH
DOFDQFH
\ SURIXQGLGDG VLJQLILFDWLYRV HQ 1HJRFLRV
$JUtFRODV� 0HFiQLFD $JUtFROD� $JURFLHQFLD�
&LHQFLD $QLPDO� 6LOYLFXOWXUD \ 5HFXUVRV
1DWXUDOHV� +RUWLFXOWXUD 2UQDPHQWDO \ &LHQFLDV
9HJHWDOHV \ GHO 6XHOR� /RV FRPSRQHQWHV
LQWHJUDOHV GH LQVWUXFFLyQ HQ HO DXOD \ HQ HO
ODERUDWRULR� SUR\HFWRV GH H[SHULHQFLD DJUtFROD
VXSHUYLVDGRV ��\ GHVDUUROOR GH KDELOLGDGHV
LQWHUSHUVRQDOHV \ GH OLGHUD]JR SUHSDUDQ D ORV
HVWXGLDQWHV SDUD OD FDSDFLWDFLyQ FRQWLQXD�
RSRUWXQLGDGHV HGXFDWLYDV DYDQ]DGDV R HO
LQJUHVR D XQD FDUUHUD�

(VFXHOD 3UHSDUDWRULD $QQ
6REUDWR

$UWH� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR 'H WRGDV ODV LQGXVWULDV SURIHVLRQDOHV� HO VHFWRU
GH $UWHV� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR TXL]iV
UHTXLHUH OD PD\RU LQWHUDFFLyQ LQWHUGLVFLSOLQDULD
GHELGR D TXH HO WUDEDMR HQ HVWH VHFWRU WLHQGH D
VHU HQ JUDQ PHGLGD EDVDGR HQ SUR\HFWRV�
UHTXLULHQGR WDQWR WUDEDMR LQGHSHQGLHQWH FRPR
KDELOLGDGHV GH JHVWLyQ LQWHUGHSHQGLHQWH SDUD
HO p[LWR SURIHVLRQDO� $GHPiV� ODV QXHYDV
WHFQRORJtDV HVWiQ FRQVWDQWHPHQWH
UHGHILQLHQGR ORV OtPLWHV \ FRQMXQWRV GH
KDELOLGDGHV GH PXFKDV WUD\HFWRULDV
SURIHVLRQDOHV HQ ODV DUWHV�
&RQVHFXHQWHPHQWH� ODV RFXSDFLRQHV
SULQFLSDOHV GHO VHFWRU GH ODV DUWHV GHPDQGDQ
FRPELQDFLRQHV FRQVWDQWHPHQWH YDULDEOHV GH
LPDJLQDFLyQ DUWtVWLFD� UHSUHVHQWDFLyQ
PHWDIyULFD� FRQH[LRQHV VLPEyOLFDV \
KDELOLGDGHV WpFQLFDV� /D SUHSDUDFLyQ H[LWRVD
SDUD XQD FDUUHUD HQ HVWH VHFWRU LPSOLFD WDQWR
XQD SUHSDUDFLyQ DFDGpPLFD \ WpFQLFD DPSOLD \
SURIXQGD FRPR HO FXOWLYR GH KDELOLGDGHV GHO
VLJOR ;;,� WDOHV FRPR IOH[LELOLGDG� KDELOLGDGHV
SDUD UHVROYHU SUREOHPDV \ KDELOLGDGHV
LQWHUSHUVRQDOHV� /DV FDUUHUDV HQ HO VHFWRU GH
$UWHV� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR VH GLYLGHQ HQ
FXDWUR WUD\HFWRULDV JHQHUDOHV� 'LVHxR� $UWHV
9LVXDOHV \ 0HGLRV� $UWHV (VFpQLFDV�
3URGXFFLyQ \ $UWHV *HUHQFLDOHV� \ 'LVHxR H
,QWHJUDFLyQ GH -XHJRV� /RV HVWiQGDUHV DQFOD
\ GH WUD\HFWRULD H[SOLFLWDQ HO FRQRFLPLHQWR� ODV
KDELOLGDGHV \ OD H[SHULHQFLD SUiFWLFD TXH ORV
HVWXGLDQWHV GHEHQ WHQHU SDUD VHJXLU VX
SURIHVLyQ HOHJLGD� \D VHD TXH HVD SURIHVLyQ
UHTXLHUD HGXFDFLyQ SRVWVHFXQGDULD� IRUPDFLyQ
GH SRVJUDGR R DSUHQGL]DMH� $SUHQGHU ODV
KDELOLGDGHV \ HO FRQRFLPLHQWR SDUD FUHDU�
UHILQDU \ FRPSDUWLU HO WUDEDMR HQ HO VHFWRU GH
$UWHV� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR SURPXHYH HO
WUDEDMR HQ HTXLSR� OD FRPXQLFDFLyQ� HO
SHQVDPLHQWR FUHDWLYR \ OD FDSDFLGDG GH WRPD
GH GHFLVLRQHV� FDUDFWHUtVWLFDV QHFHVDULDV SDUD
IXQFLRQDU FRQ p[LWR HQ HO FRPSHWLWLYR \ ULFR HQ

���



PHGLRV VLJOR ;;,� $ WUDYpV GH OD PDQLSXODFLyQ
GH OD YLVWD� HO VRQLGR \ HO PRYLPLHQWR� DTXHOORV
TXH HOLJHQ XQD WUD\HFWRULD GH HVWH VHFWRU
DOFDQ]DQ IRUPDV ~QLFDV GH PHMRUDU OD FDOLGDG
GH YLGD GH TXLHQHV ORV URGHDQ�

(VFXHOD 3UHSDUDWRULD $QQ
6REUDWR

&LHQFLDV GH OD 6DOXG \ 7HFQRORJtD
0pGLFD � $WHQFLRQ DO SDFLHQWH

/RV HVWiQGDUHV GH HVWH VHFWRU UHSUHVHQWDQ ODV
KDELOLGDGHV \ FRQRFLPLHQWRV DFDGpPLFRV \
WpFQLFRV TXH ORV HVWXGLDQWHV QHFHVLWDQ SDUD
VHJXLU XQD JDPD FRPSOHWD GH RSRUWXQLGDGHV
SURIHVLRQDOHV HQ FLHQFLDV GH OD VDOXG \
WHFQRORJtD PpGLFD� GHVGH HO QLYHO LQLFLDO KDVWD
OD JHVWLyQ� DVt FRPR HVSHFLDOLGDGHV
SURIHVLRQDOHV \ WpFQLFDV�
/RV HVWiQGDUHV GHVFULEHQ OR TXH ORV
WUDEDMDGRUHV QHFHVLWDQ VDEHU \
VHU FDSDFHV GH KDFHU SDUD FRQWULEXLU D OD
SUHVWDFLyQ GH XQD DWHQFLyQ PpGLFD VHJXUD \
HILFD]� /RV VHLV FDPLQRV SURIHVLRQDOHV HVWiQ
DJUXSDGRV HQ IXQFLRQHV TXH WLHQHQ XQ
SURSyVLWR FRP~Q \ UHTXLHUHQ DWULEXWRV
VLPLODUHV� /RV FDPLQRV VRQ %LRWHFQRORJtD�
$WHQFLyQ DO 3DFLHQWH� $GPLQLVWUDWLYR GH
$WHQFLyQ 0pGLFD 6HUYLFLRV� 6HUYLFLRV GH DSR\R
RSHUDWLYR GH DWHQFLyQ PpGLFD� 6DOXG 3~EOLFD \
&RPXQLWDULD� \ 6DOXG 0HQWDO \ 6DOXG
FRQGXFWXDO� /RV HVWiQGDUHV SDUD FDGD FDPLQR
SURIHVLRQDO VH EDVDQ HQ ORV HVWiQGDUHV GH
DQFODMH \ ORV FRQWLQ~DQ FRQ PiV FRPSOHMLGDG�
ULJRU \ HVSHFLILFLGDG SURIHVLRQDO

(VFXHOD 3UHSDUDWRULD $QQ
6REUDWR

7HFQRORJtD GH ,QIRUPDFLyQ \
&RPXQLFDFLyQ

/DV 7HFQRORJtDV GH OD ,QIRUPDFLyQ \ OD
&RPXQLFDFLyQ �7,&� KDQ DPSOLDGR OD
QHFHVLGDG GH HPSOHDGRV TXH SXHGDQ
HQWHQGHU� JHVWLRQDU \ DSR\DU WRGRV ORV
VLVWHPDV LQIRUPiWLFRV� GH VRIWZDUH� GH UHGHV�
GH WHOHFRPXQLFDFLRQHV� GH ,QWHUQHW� GH
SURJUDPDFLyQ \ GH LQIRUPDFLyQ TXH HVWiQ
HPHUJLHQGR� HYROXFLRQDQGR \ FRQYHUJLHQGR
UiSLGDPHQWH� /DV KDELOLGDGHV HVHQFLDOHV SDUD
ODV FDUUHUDV HQ HO VHFWRU 7,& LQFOX\HQ�
&RPSUHQGHU ORV VLVWHPDV TXH DSR\DQ OD
JHVWLyQ \ HO IOXMR GH GDWRV� OD FDSDFLGDG GH
WUDEDMDU ELHQ \ FRPXQLFDUVH FODUDPHQWH FRQ
ODV SHUVRQDV� OD FDSDFLGDG GH JHVWLRQDU
SUR\HFWRV GH PDQHUD HILFLHQWH� (O VHFWRU 7,&
FXPSOH FRQ ORV FULWHULRV QDFLRQDOHV GH DOWD
GHPDQGD� DOWRV VDODULRV \ DOWDV KDELOLGDGHV� \
SURSRUFLRQD D ORV HVWXGLDQWHV H[FHOHQWHV
RSRUWXQLGDGHV SDUD WUDEDMRV LQWHUHVDQWHV \
ELHQ UHPXQHUDGRV�

(VFXHOD 3UHSDUDWRULD GH
&RQWLQXDFLyQ &HQWUDO

$UWH� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR 'H WRGDV ODV LQGXVWULDV SURIHVLRQDOHV� HO VHFWRU
GH $UWHV� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR TXL]iV
UHTXLHUH OD PD\RU LQWHUDFFLyQ LQWHUGLVFLSOLQDULD
GHELGR D TXH HO WUDEDMR HQ HVWH VHFWRU WLHQGH D
VHU HQ JUDQ PHGLGD EDVDGR HQ SUR\HFWRV�
UHTXLULHQGR WDQWR WUDEDMR LQGHSHQGLHQWH FRPR
KDELOLGDGHV GH JHVWLyQ LQWHUGHSHQGLHQWH SDUD
HO p[LWR SURIHVLRQDO� $GHPiV� ODV QXHYDV
WHFQRORJtDV HVWiQ FRQVWDQWHPHQWH
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UHGHILQLHQGR ORV OtPLWHV \ FRQMXQWRV GH
KDELOLGDGHV GH PXFKDV WUD\HFWRULDV
SURIHVLRQDOHV HQ ODV DUWHV�
&RQVHFXHQWHPHQWH� ODV RFXSDFLRQHV
SULQFLSDOHV GHO VHFWRU GH ODV DUWHV GHPDQGDQ
FRPELQDFLRQHV FRQVWDQWHPHQWH YDULDEOHV GH
LPDJLQDFLyQ DUWtVWLFD� UHSUHVHQWDFLyQ
PHWDIyULFD� FRQH[LRQHV VLPEyOLFDV \
KDELOLGDGHV WpFQLFDV� /D SUHSDUDFLyQ H[LWRVD
SDUD XQD FDUUHUD HQ HVWH VHFWRU LPSOLFD WDQWR
XQD SUHSDUDFLyQ DFDGpPLFD \ WpFQLFD DPSOLD \
SURIXQGD FRPR HO FXOWLYR GH KDELOLGDGHV GHO
VLJOR ;;,� WDOHV FRPR IOH[LELOLGDG� KDELOLGDGHV
SDUD UHVROYHU SUREOHPDV \ KDELOLGDGHV
LQWHUSHUVRQDOHV� /DV FDUUHUDV HQ HO VHFWRU GH
$UWHV� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR VH GLYLGHQ HQ
FXDWUR WUD\HFWRULDV JHQHUDOHV� 'LVHxR� $UWHV
9LVXDOHV \ 0HGLRV� $UWHV (VFpQLFDV�
3URGXFFLyQ \ $UWHV *HUHQFLDOHV� \ 'LVHxR H
,QWHJUDFLyQ GH -XHJRV� /RV HVWiQGDUHV DQFOD
\ GH WUD\HFWRULD H[SOLFLWDQ HO FRQRFLPLHQWR� ODV
KDELOLGDGHV \ OD H[SHULHQFLD SUiFWLFD TXH ORV
HVWXGLDQWHV GHEHQ WHQHU SDUD VHJXLU VX
SURIHVLyQ HOHJLGD� \D VHD TXH HVD SURIHVLyQ
UHTXLHUD HGXFDFLyQ SRVWVHFXQGDULD� IRUPDFLyQ
GH SRVJUDGR R DSUHQGL]DMH� $SUHQGHU ODV
KDELOLGDGHV \ HO FRQRFLPLHQWR SDUD FUHDU�
UHILQDU \ FRPSDUWLU HO WUDEDMR HQ HO VHFWRU GH
$UWHV� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR SURPXHYH HO
WUDEDMR HQ HTXLSR� OD FRPXQLFDFLyQ� HO
SHQVDPLHQWR FUHDWLYR \ OD FDSDFLGDG GH WRPD
GH GHFLVLRQHV� FDUDFWHUtVWLFDV QHFHVDULDV SDUD
IXQFLRQDU FRQ p[LWR HQ HO FRPSHWLWLYR \ ULFR HQ
PHGLRV VLJOR ;;,� $ WUDYpV GH OD PDQLSXODFLyQ
GH OD YLVWD� HO VRQLGR \ HO PRYLPLHQWR� DTXHOORV
TXH HOLJHQ XQD WUD\HFWRULD GH HVWH VHFWRU
DOFDQ]DQ IRUPDV ~QLFDV GH PHMRUDU OD FDOLGDG
GH YLGD GH TXLHQHV ORV URGHDQ�

(VFXHOD 3UHSDUDWRULD /LYH
2DN

$JULFXOWXUD \ 5HFXUVRV 1DWXUDOHV (O VHFWRU GH $JULFXOWXUD \ 5HFXUVRV 1DWXUDOHV
HVWi GLVHxDGR SDUD EULQGDU XQD EDVH HQ
DJULFXOWXUD D WRGRV ORV HVWXGLDQWHV GH
DJULFXOWXUD HQ &DOLIRUQLD� /RV HVWXGLDQWHV
SDUWLFLSDQ HQ XQ
SURJUDPD LQVWUXFWLYR TXH LQWHJUD OD
SUHSDUDFLyQ DFDGpPLFD \ WpFQLFD \ VH HQIRFD
HQ OD FRQFLHQFLD SURIHVLRQDO� OD
H[SORUDFLyQ SURIHVLRQDO \ OD SUHSDUDFLyQ GH
KDELOLGDGHV HQ VLHWH
UXWDV� /DV UXWDV HQIDWL]DQ H[SHULHQFLDV GHO
PXQGR UHDO� RFXSDFLRQDOPHQWH UHOHYDQWHV GH
DOFDQFH
\ SURIXQGLGDG VLJQLILFDWLYRV HQ 1HJRFLRV
$JUtFRODV� 0HFiQLFD $JUtFROD� $JURFLHQFLD�
&LHQFLD $QLPDO� 6LOYLFXOWXUD \ 5HFXUVRV
1DWXUDOHV� +RUWLFXOWXUD 2UQDPHQWDO \ &LHQFLDV
9HJHWDOHV \ GHO 6XHOR� /RV FRPSRQHQWHV
LQWHJUDOHV GH LQVWUXFFLyQ HQ HO DXOD \ HQ HO
ODERUDWRULR� SUR\HFWRV GH H[SHULHQFLD DJUtFROD
VXSHUYLVDGRV ��\ GHVDUUROOR GH KDELOLGDGHV
LQWHUSHUVRQDOHV \ GH OLGHUD]JR SUHSDUDQ D ORV

���



HVWXGLDQWHV SDUD OD FDSDFLWDFLyQ FRQWLQXD�
RSRUWXQLGDGHV HGXFDWLYDV DYDQ]DGDV R HO
LQJUHVR D XQD FDUUHUD�

(VFXHOD 3UHSDUDWRULD /LYH
2DN

$UWH� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR 'H WRGDV ODV LQGXVWULDV SURIHVLRQDOHV� HO VHFWRU
GH $UWHV� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR TXL]iV
UHTXLHUH OD PD\RU LQWHUDFFLyQ LQWHUGLVFLSOLQDULD
GHELGR D TXH HO WUDEDMR HQ HVWH VHFWRU WLHQGH D
VHU HQ JUDQ PHGLGD EDVDGR HQ SUR\HFWRV�
UHTXLULHQGR WDQWR WUDEDMR LQGHSHQGLHQWH FRPR
KDELOLGDGHV GH JHVWLyQ LQWHUGHSHQGLHQWH SDUD
HO p[LWR SURIHVLRQDO� $GHPiV� ODV QXHYDV
WHFQRORJtDV HVWiQ FRQVWDQWHPHQWH
UHGHILQLHQGR ORV OtPLWHV \ FRQMXQWRV GH
KDELOLGDGHV GH PXFKDV WUD\HFWRULDV
SURIHVLRQDOHV HQ ODV DUWHV�
&RQVHFXHQWHPHQWH� ODV RFXSDFLRQHV
SULQFLSDOHV GHO VHFWRU GH ODV DUWHV GHPDQGDQ
FRPELQDFLRQHV FRQVWDQWHPHQWH YDULDEOHV GH
LPDJLQDFLyQ DUWtVWLFD� UHSUHVHQWDFLyQ
PHWDIyULFD� FRQH[LRQHV VLPEyOLFDV \
KDELOLGDGHV WpFQLFDV� /D SUHSDUDFLyQ H[LWRVD
SDUD XQD FDUUHUD HQ HVWH VHFWRU LPSOLFD WDQWR
XQD SUHSDUDFLyQ DFDGpPLFD \ WpFQLFD DPSOLD \
SURIXQGD FRPR HO FXOWLYR GH KDELOLGDGHV GHO
VLJOR ;;,� WDOHV FRPR IOH[LELOLGDG� KDELOLGDGHV
SDUD UHVROYHU SUREOHPDV \ KDELOLGDGHV
LQWHUSHUVRQDOHV� /DV FDUUHUDV HQ HO VHFWRU GH
$UWHV� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR VH GLYLGHQ HQ
FXDWUR WUD\HFWRULDV JHQHUDOHV� 'LVHxR� $UWHV
9LVXDOHV \ 0HGLRV� $UWHV (VFpQLFDV�
3URGXFFLyQ \ $UWHV *HUHQFLDOHV� \ 'LVHxR H
,QWHJUDFLyQ GH -XHJRV� /RV HVWiQGDUHV DQFOD
\ GH WUD\HFWRULD H[SOLFLWDQ HO FRQRFLPLHQWR� ODV
KDELOLGDGHV \ OD H[SHULHQFLD SUiFWLFD TXH ORV
HVWXGLDQWHV GHEHQ WHQHU SDUD VHJXLU VX
SURIHVLyQ HOHJLGD� \D VHD TXH HVD SURIHVLyQ
UHTXLHUD HGXFDFLyQ SRVWVHFXQGDULD� IRUPDFLyQ
GH SRVJUDGR R DSUHQGL]DMH� $SUHQGHU ODV
KDELOLGDGHV \ HO FRQRFLPLHQWR SDUD FUHDU�
UHILQDU \ FRPSDUWLU HO WUDEDMR HQ HO VHFWRU GH
$UWHV� 0HGLRV \ (QWUHWHQLPLHQWR SURPXHYH HO
WUDEDMR HQ HTXLSR� OD FRPXQLFDFLyQ� HO
SHQVDPLHQWR FUHDWLYR \ OD FDSDFLGDG GH WRPD
GH GHFLVLRQHV� FDUDFWHUtVWLFDV QHFHVDULDV SDUD
IXQFLRQDU FRQ p[LWR HQ HO FRPSHWLWLYR \ ULFR HQ
PHGLRV VLJOR ;;,� $ WUDYpV GH OD PDQLSXODFLyQ
GH OD YLVWD� HO VRQLGR \ HO PRYLPLHQWR� DTXHOORV
TXH HOLJHQ XQD WUD\HFWRULD GH HVWH VHFWRU
DOFDQ]DQ IRUPDV ~QLFDV GH PHMRUDU OD FDOLGDG
GH YLGD GH TXLHQHV ORV URGHDQ�

(VFXHOD 3UHSDUDWRULD /LYH
2DN

2ILFLRV GH (GLILFDFLyQ \ &RQVWUXFFLyQ (VWH VHFWRU SURSRUFLRQD XQD EDVH HQ OD
LQGXVWULD GH OD &RQVWUXFFLyQ \ 2ILFLRV GH OD
&RQVWUXFFLyQ SDUD HVWXGLDQWHV GH VHFXQGDULD
HQ &DOLIRUQLD� /RV HVWXGLDQWHV SDUWLFLSDQ HQ XQ
SURJUDPD GH LQVWUXFFLyQ TXH LQWHJUD
SUHSDUDFLyQ DFDGpPLFD \ WpFQLFD� \ VH HQIRFD
HQ OD FRQFLHQFLDFLyQ VREUH FDUUHUDV� OD
H[SORUDFLyQ GH FDUUHUDV \ OD SUHSDUDFLyQ GH
KDELOLGDGHV HQ OD LQGXVWULD GH OD &RQVWUXFFLyQ \
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2ILFLRV GH OD &RQVWUXFFLyQ� (O VHFWRU DEDUFD
FXDWUR WUD\HFWRULDV SURIHVLRQDOHV� (EDQLVWHUtD�
&DUSLQWHUtD \ 7UDEDMR HQ 0DGHUD� ,QJHQLHUtD \
&RQVWUXFFLyQ 3HVDGD� ,QVWDODFLyQ \
5HSDUDFLyQ GH 6LVWHPDV 0HFiQLFRV�
&RQVWUXFFLyQ 5HVLGHQFLDO \ &RPHUFLDO� (VWDV
WUD\HFWRULDV HQIDWL]DQ ORV SURFHVRV� VLVWHPDV \
OD IRUPD HQ TXH VH FRQVWUX\HQ ODV HVWUXFWXUDV�
(O FRQRFLPLHQWR \ ODV KDELOLGDGHV VH DGTXLHUHQ
HQ XQ SURJUDPD GH WUD\HFWRULD VHFXHQFLDO
EDVDGR HQ HVWiQGDUHV TXH LQWHJUD LQVWUXFFLyQ
SUiFWLFD� EDVDGD HQ SUR\HFWRV \ HQ HO WUDEDMR�
/RV HVWiQGDUHV LQFOXLGRV HQ HO VHFWRU GH
&RQVWUXFFLyQ \ 2ILFLRV GH OD &RQVWUXFFLyQ
HVWiQ GLVHxDGRV SDUD SUHSDUDU D ORV
HVWXGLDQWHV SDUD HQWUHQDPLHQWR WpFQLFR�
HGXFDFLyQ SRVWVHFXQGDULD \ OD HQWUDGD D XQD
FDUUHUD�

(VFXHOD 3UHSDUDWRULD /LYH
2DN

+RVSLWDOLGDG� 7XULVPR \ 5HFUHDFLyQ (O VHFWRU GH +RVSLWDOLGDG� 7XULVPR \
5HFUHDFLyQ SURSRUFLRQD D ORV HVWXGLDQWHV OD
SUHSDUDFLyQ DFDGpPLFD \ WpFQLFD QHFHVDULD
SDUD VHJXLU FDUUHUDV GH DOWD KDELOLGDG \ DOWD
GHPDQGD HQ HVWDV LQGXVWULDV UHODFLRQDGDV \ HQ
FUHFLPLHQWR� (O VHFWRU DEDUFD WUHV WUD\HFWRULDV
SURIHVLRQDOHV GLVWLQWDV SHUR LQWHUUHODFLRQDGDV�
&LHQFLD GH ORV $OLPHQWRV� 'LHWpWLFD \ 1XWULFLyQ�
6HUYLFLR GH $OLPHQWRV \ +RVSLWDOLGDG� \
+RVSLWDOLGDG� 7XULVPR \ 5HFUHDFLyQ� /RV
HVWiQGDUHV HVWiQ GLVHxDGRV SDUD LQWHJUDU
FRQFHSWRV DFDGpPLFRV \ WpFQLFRV
SURIHVLRQDOHV� /RV HVWiQGDUHV DQFOD LQFOX\HQ
FRQRFLPLHQWRV \ KDELOLGDGHV WpFQLFDV
LQWHJUDOHV GH (VWXGLRV GHO &RQVXPLGRU \ OD
)DPLOLD TXH SUHSDUDQ D ORV HVWXGLDQWHV SDUD HO
DSUHQGL]DMH HQ ODV WUD\HFWRULDV� (O
FRQRFLPLHQWR \ ODV KDELOLGDGHV VH DGTXLHUHQ
GHQWUR GH XQ SURJUDPD GH WUD\HFWRULD
VHFXHQFLDO EDVDGR HQ HVWiQGDUHV TXH LQWHJUD
SUR\HFWRV SUiFWLFRV� LQVWUXFFLyQ EDVDGD HQ HO
WUDEDMR \ GHVDUUROOR GH OLGHUD]JR� FRPR HO
RIUHFLGR D WUDYpV GH /tGHUHV GH )DPLOLDV�
&DUUHUDV \ &RPXQLGDGHV GH $PpULFD
�)&&/$�� /RV HVWiQGDUHV HQ HVWH VHFWRU HVWiQ
GLVHxDGRV SDUD SUHSDUDU D ORV HVWXGLDQWHV
SDUD HQWUHQDPLHQWR WpFQLFR� HGXFDFLyQ
SRVWVHFXQGDULD \ OD HQWUDGD D XQD FDUUHUD�

(VFXHOD 3UHSDUDWRULD /LYH
2DN

7HFQRORJtD GH ,QIRUPDFLyQ \
&RPXQLFDFLyQ

/DV 7HFQRORJtDV GH OD ,QIRUPDFLyQ \ OD
&RPXQLFDFLyQ �7,&� KDQ DPSOLDGR OD
QHFHVLGDG GH HPSOHDGRV TXH SXHGDQ
HQWHQGHU� JHVWLRQDU \ DSR\DU WRGRV ORV
VLVWHPDV LQIRUPiWLFRV� GH VRIWZDUH� GH UHGHV�
GH WHOHFRPXQLFDFLRQHV� GH ,QWHUQHW� GH
SURJUDPDFLyQ \ GH LQIRUPDFLyQ TXH HVWiQ
HPHUJLHQGR� HYROXFLRQDQGR \ FRQYHUJLHQGR
UiSLGDPHQWH� /DV KDELOLGDGHV HVHQFLDOHV SDUD
ODV FDUUHUDV HQ HO VHFWRU 7,& LQFOX\HQ�
&RPSUHQGHU ORV VLVWHPDV TXH DSR\DQ OD
JHVWLyQ \ HO IOXMR GH GDWRV� OD FDSDFLGDG GH
WUDEDMDU ELHQ \ FRPXQLFDUVH FODUDPHQWH FRQ
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ODV SHUVRQDV� OD FDSDFLGDG GH JHVWLRQDU
SUR\HFWRV GH PDQHUD HILFLHQWH� (O VHFWRU 7,&
FXPSOH FRQ ORV FULWHULRV QDFLRQDOHV GH DOWD
GHPDQGD� DOWRV VDODULRV \ DOWDV KDELOLGDGHV� \
SURSRUFLRQD D ORV HVWXGLDQWHV H[FHOHQWHV
RSRUWXQLGDGHV SDUD WUDEDMRV LQWHUHVDQWHV \
ELHQ UHPXQHUDGRV�

3DUD FRQVXOWDV VREUH ODV WUD\HFWRULDV GH &7(� FRQWDFWH�

'UD� 'LDQD 0� -LPpQH]� 6XSHULQWHQGHQWH $GMXQWD GH 6HUYLFLRV (GXFDWLYRV� 'LUHFWRUD GH &7(� �����
&RQFRUG &LUFOH� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD ������ ����� ��������

3DUD FRQVXOWDV VREUH )RQGRV GHO 7tWXOR ,, FRQWDFWH�

&RULQD 6DSLHQ� 'LUHFWRUD GH 3DUWLFLSDFLyQ )DPLOLDU \ &RPXQLWDULD� &RRUGLQDGRUD GHO 7tWXOR ,,� �� :�
&HQWUDO $YH�0RUJDQ +LOO� &$ ������ ����� ��������

3DUD FRQVXOWDV VREUH HO &XPSOLPLHQWR GH ���� FRQWDFWH�

-HVVLH 6ZLIW� 'LUHFWRUD GH 6HUYLFLRV (VWXGLDQWLOHV�,QVFULSFLyQ� &RRUGLQDGRUD GH OD 6HFFLyQ ���� �����
&RQFRUG &LUFOH� 0RUJDQ +LOO� &DOLIRUQLD ������ ����� ��������

3DUD FRQVXOWDV VREUH HO &XPSOLPLHQWR GHO 7tWXOR ,; � FRQWDFWH�

6XSHULQWHQGHQWH $GMXQWR GH 5HFXUVRV +XPDQRV 'HVLJQDGR� &RRUGLQDGRU GHO 7tWXOR ,;� ����� &RQFRUG
&LUFOH� 0RUJDQ +LOO� &$ ������ ����� ��������
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$xR $FDGpPLFR �������

*UDEDU �)RWRJUDILDU D 0HQRUHV SDUD 3XEOLFDFLRQHV
(O 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO LQWHQWD FRQWURODU HO DFFHVR GH ORV PHGLRV GH FRPXQLFDFLyQ DO FDPSXV VHJ~Q OD OH\�
/RV UHSUHVHQWDQWHV GH ORV PHGLRV TXH SXHGHQ HVWDU OHJDOPHQWH HQ ORV FDPSXV HVFRODUHV GHO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ
+LOO SXHGHQ RFDVLRQDOPHQWH IRWRJUDILDU R JUDEDU HQ YLGHR D ORV HVWXGLDQWHV�

/RV SDGUHV \ WXWRUHV GHEHQ XVDU HVWH IRUPXODULR SDUD UHWHQHU OD DXWRUL]DFLyQ D ORV UHSUHVHQWDQWHV GH ORV PHGLRV GH FRPXQLFDFLyQ
SDUD SXEOLFDU \�R WUDQVPLWLU IRWRJUDItDV R YLGHRV TXH LGHQWLILTXHQ LQGLYLGXDOPHQWH D VX KLMR R KLMRV�

(O 'LVWULWR KDUi VXV PHMRUHV HVIXHU]RV SDUD LQIRUPDU D WRGRV ORV UHSUHVHQWDQWHV GH ORV PHGLRV TXH VLJDQ ORV UHTXLVLWRV GHO 'LVWULWR GH
UHJLVWUDUVH DQWHV GH LQJUHVDU DO FDPSXV� 6LQ HPEDUJR� HO 'LVWULWR QR SXHGH JDUDQWL]DU TXH HO UHSUHVHQWDQWH GH ORV PHGLRV FXPSOLUi
FRQ OD SUHIHUHQFLD GH ORV SDGUHV LQGLFDGD HQ HVWH IRUPXODULR� $GHPiV� HQ HO FDVR GH OD SUHVHQFLD HVSRQWiQHD� QR SODQLILFDGD R QR
DXWRUL]DGD GH PHGLRV HQ HO FDPSXV� HO 'LVWULWR SXHGH QR VHU FDSD] GH LQIRUPDU D ORV UHSUHVHQWDQWHV GH ORV PHGLRV VREUH OD
SUHIHUHQFLD GH ORV SDGUHV�

3XEOLFDU )RWRJUDItDV� 1RPEUH� 7UDEDMR (VFULWR R $UWtVWLFR GH 0HQRUHV HQ XQD 3iJLQD :HE 0DQWHQLGD SRU HO 'LVWULWR
(O 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO PDQWLHQH XQ VLWLR ZHE FHQWUDO �ZZZ�PKX��N���FD�XV�� DVt FRPR SiJLQDV ZHE GH
HVFXHODV LQGLYLGXDOHV� (O SURSyVLWR GH HVWDV SiJLQDV HV LQIRUPDU D OD FRPXQLGDG VREUH QXHVWUR GLVWULWR \ FRPSDUWLU HO WUDEDMR FUHDGR
SRU HVWXGLDQWHV \ SHUVRQDO� (VWDV SiJLQDV ZHE HVWiQ XELFDGDV HQ OD :RUOG :LGH :HE �ZZZ� \ SXHGHQ VHU YLVWDV HQ WRGR HO PXQGR
SRU SHUVRQDV FRQ DFFHVR D ,QWHUQHW�

/RV SDGUHV \ WXWRUHV GHEHQ XVDU HVWH IRUPXODULR SDUD UHWHQHU OD DXWRUL]DFLyQ GHO 'LVWULWR SDUD SXEOLFDU IRWRJUDItDV TXH LGHQWLILTXHQ
LQGLYLGXDOPHQWH D VX KLMR� R SDUD SXEOLFDU HO QRPEUH GH VX KLMR� WUDEDMR HVFULWR R DUWtVWLFR HQ FXDOTXLHU VLWLR ZHE PDQWHQLGR SRU HO
'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO� 1RWD� $O LQLFLDOL]DU OD RSFLyQ �D� D FRQWLQXDFLyQ� ORV SDGUHV SXHGHQ SURKLELU OD
SXEOLFDFLyQ GH IRWRJUDItDV (;&(372 SDUD HO DQXDULR HVFRODU \ HO SHULyGLFR HVFRODU�

6HJ~Q OR 'HILQLGR HQ OD 6HFFLyQ ���� GHO &yGLJR &LYLO�
�8QD IRWRJUDItD VLJQLILFD FXDOTXLHU IRWRJUDItD R UHSURGXFFLyQ IRWRJUiILFD� ILMD R HQ PRYLPLHQWR� R FXDOTXLHU YLGHRJUDEDFLyQ R
WUDQVPLVLyQ WHOHYLVLYD HQ YLYR� GH FXDOTXLHU SHUVRQD� GH PRGR TXH OD SHUVRQD VHD IiFLOPHQWH LGHQWLILFDEOH� 6H FRQVLGHUDUi TXH XQD
SHUVRQD HV IiFLOPHQWH LGHQWLILFDEOH D SDUWLU GH XQD IRWRJUDItD FXDQGR DOJXLHQ TXH YHD OD IRWRJUDItD D VLPSOH YLVWD SXHGD GHWHUPLQDU
UD]RQDEOHPHQWH TXH OD SHUVRQD UHSUHVHQWDGD HQ OD IRWRJUDItD HV OD PLVPD SHUVRQD TXH VH TXHMD GH VX XVR QR DXWRUL]DGR� (O XVR GH XQ
QRPEUH� YR]� ILUPD� IRWRJUDItD R VHPHMDQ]D HQ UHODFLyQ FRQ FXDOTXLHU WUDQVPLVLyQ R LQIRUPH GH QRWLFLDV� DVXQWRV S~EOLFRV R
GHSRUWHV� R FXDOTXLHU FDPSDxD SROtWLFD� QR FRQVWLWXLUi XQ XVR SDUD HO FXDO VH UHTXLHUD FRQVHQWLPLHQWR��

BBBBBB �D� <2 12 DXWRUL]R DO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO R UHSUHVHQWDQWHV GH SHULRGLVPR D TXH
,QLFLDOHV SXEOLTXHQ \�R WUDQVPLWDQ IRWRV \�R ILOPDFLRQHV GRQGH VH LGHQWLILTXH LQGLYLGXDOPHQWH D PL KLMR�D�

([FHSWR SDUD HO iOEXP \ SHULyGLFR HVFRODU�
BBBBBB �E� <2 12 DXWRUL]R DO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO R UHSUHVHQWDQWHV GH SHULRGLVPR D TXH
,QLFLDOHV SXEOLTXHQ \�R WUDQVPLWDQ IRWRV \�R ILOPDFLRQHV GRQGH VH LGHQWLILTXH LQGLYLGXDOPHQWH D PL KLMR�D�

�,1&/8<(1'2 IRWRV SDUD HO iOEXP \ SHULyGLFR HVFRODU��
BBBBBBB �&� <R 12 DXWRUL]R DO 'LVWULWR (VFRODU GH 0RUJDQ +LOO D SXEOLFDU IRWRV TXH LGHQWLILTXHQ LQGLYLGXDOPHQWH
,QLFLDOHV D PL KLMR�D� R TXH SXEOLTXHQ VX QRPEUH� WUDEDMR HVFULWR R GLEXMRV HQ FXDOTXLHU SiJLQD :HE PDQWHQLGD SRU HO

'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
1RPEUH GHO (VWXGLDQWH (VFXHOD
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
)LUPD GH ORV 3DGUHV R 7XWRUHV )HFKD
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(VWLPDGRV 3DGUHV�7XWRUHV�

2FDVLRQDOPHQWH XVDPRV DQLPDOHV FRPR SDUWH GHO SURJUDPD GH HGXFDFLyQ FRQ OD DXWRUL]DFLyQ GHO 'LUHFWRU� (O
SURJUDPD GH FLHQFLDV SXHGH EULQGDU OD RSRUWXQLGDG D ORV QLxRV GH OD (VFXHOD D REVHUYDU \ FXLGDU D ORV
DQLPDOHV� 'H WLHPSR HQ WLHPSR� ORV SDGUHV H[SUHVDQ VX SUHRFXSDFLyQ VREUH HO SRVLEOH SHOLJUR SDUD VXV QLxRV�
SRU HMHPSOR KHULGDV R DOHUJLDV� 8VXDOPHQWH� OD YHQWDMD DO FRQWDFWR FRQ ORV DQLPDOHV VREUHSDVD HO SHOLJUR� VLQ
HPEDUJR� SDGUHV \ WXWRUHV OHJDOHV HQ HO 'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO GHFLGHQ HQ HO DVXQWR� /RV
~QLFRV DOXPQRV TXH QR HVWiQ SHUPLWLGRV D WRFDU UDWRQHV� UDWDV� FRQHMRV� HWF� TXH HVWiQ HQ OD FODVH� VRQ ORV KLMRV
GH SDGUHV TXH RSWDURQ D QR SDUWLFLSDU�

%DMR QLQJXQD FLUFXQVWDQFLD XQ DQLPDO SXHGH VHU WUDQVSRUWDGR HQ HO yPQLEXV GH OD HVFXHOD� 7RGRV ORV DQLPDOHV
WLHQHQ TXH WHQHU VX SURSLD FDMD GH YLDMH� 5HSWLOHV YHQHQRVRV R Wy[LFRV \ DQILELRV QR VRQ SHUPLWLGRV HQ ORV
FDPSRV GH OD HVFXHOD�

6L XVWHG 12 GHVHD TXH VX KLMR HVWp HQ FRQWDFWR FRQ DQLPDOHV R FRQ DOJXQR HQ HVSHFLDO� SRU IDYRU FRPSOHWH \
UHJUHVH OD SiJLQD GH DEDMR DO SURIHVRU GH OD FODVH GH VX KLMR�D��

3$5$� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 3URIHVRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

0L KLMR�KLMD BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 12 7,(1( SHUPLVR SDUD TXH
1RPEUH GHO 1LxR�D�

FDUJXH DQLPDOHV� ORV FXDOHV HVWiQ DSDUWH GHO SURJUDPD UHJXODU GH LQVWUXFFLyQ HQ FODVH�

&RPHQWDULRV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
1RPEUH GHO 3DGUH � 7XWRU �,PSULPD 3RU IDYRU�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
)LUPD GHO 3DGUH � 7XWRU )HFKD
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/D /H\ GH 'HUHFKRV (GXFDWLYRV \ 3ULYDFLGDG GH OD )DPLOLD �)(53$�� XQD OH\ IHGHUDO� UHTXLHUH TXH HO
'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO� FRQ FLHUWDV H[FHSFLRQHV� REWHQJD VX FRQVHQWLPLHQWR SRU
HVFULWR DQWHV GH GLYXOJDU LQIRUPDFLyQ GH LGHQWLILFDFLyQ SHUVRQDO GH ORV UHJLVWURV HGXFDWLYRV GH VX KLMR�
6LQ HPEDUJR� HO GLVWULWR SXHGH GLYXOJDU �LQIRUPDFLyQ GHO GLUHFWRULR� GHVLJQDGD DSURSLDGDPHQWH VLQ
FRQVHQWLPLHQWR HVFULWR� D PHQRV TXH XVWHG KD\D LQIRUPDGR DO GLVWULWR OR FRQWUDULR GH DFXHUGR FRQ ORV
SURFHGLPLHQWRV GHO GLVWULWR �3ROtWLFD GH OD -XQWD�5HJXODFLyQ $GPLQLVWUDWLYD ������ (O SURSyVLWR
SULQFLSDO GH OD LQIRUPDFLyQ GHO GLUHFWRULR HV SHUPLWLU TXH HO GLVWULWR LQFOX\D HVWH WLSR GH LQIRUPDFLyQ
GH ORV UHJLVWURV HGXFDWLYRV GH VX KLMR HQ FLHUWDV SXEOLFDFLRQHV HVFRODUHV \�R GHO GLVWULWR� /RV HMHPSORV
LQFOX\HQ�

Ɣ 8Q SURJUDPD GH WHDWUR� PRVWUDQGR HO SDSHO GH VX KLMR HQ XQD SURGXFFLyQ WHDWUDO
Ɣ (O DQXDULR HVFRODU
Ɣ /LVWDV GH KRQRU R GH RWURV UHFRQRFLPLHQWRV
Ɣ 3URJUDPDV GH JUDGXDFLyQ� \
Ɣ +RMDV GH DFWLYLGDGHV GHSRUWLYDV� FRPR OXFKD OLEUH� PRVWUDQGR HO SHVR \ OD DOWXUD GH ORV

PLHPEURV GHO HTXLSR�

/D LQIRUPDFLyQ GHO GLUHFWRULR� TXH JHQHUDOPHQWH QR VH FRQVLGHUD GDxLQD R XQD LQYDVLyQ GH OD
SULYDFLGDG VL VH GLYXOJD� WDPELpQ SXHGH VHU GLYXOJDGD D RUJDQL]DFLRQHV H[WHUQDV VLQ HO FRQVHQWLPLHQWR
SUHYLR SRU HVFULWR GH ORV SDGUHV�WXWRUHV� /DV RUJDQL]DFLRQHV H[WHUQDV LQFOX\HQ� SHUR QR VH OLPLWDQ D�
FRPSDxtDV TXH IDEULFDQ DQLOORV GH FODVH R SXEOLFDQ DQXDULRV� $GHPiV� GRV OH\HV IHGHUDOHV UHTXLHUHQ
TXH ORV GLVWULWRV TXH UHFLEHQ DVLVWHQFLD EDMR OD /H\ GH (GXFDFLyQ 3ULPDULD \ 6HFXQGDULD GH ����
�(6($� SURSRUFLRQHQ D ORV UHFOXWDGRUHV PLOLWDUHV� SUHYLD VROLFLWXG� WUHV FDWHJRUtDV GH LQIRUPDFLyQ GHO
GLUHFWRULR� QRPEUHV� GLUHFFLRQHV \ OLVWDGRV WHOHIyQLFRV� D PHQRV TXH ORV SDGUHV�WXWRUHV KD\DQ
LQIRUPDGR DO GLVWULWR TXH QR GHVHDQ TXH OD LQIRUPDFLyQ GH VX KLMR VHD GLYXOJDGD VLQ VX FRQVHQWLPLHQWR
SUHYLR SRU HVFULWR�

)2508/$5,2 '( 62/,&,78' 3$5$ 5(7(1(5 ,1)250$&,Ï1 '(/ ',5(&725,2

<R BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB� SDGUH R WXWRU GH BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB QR
TXLHUR TXH HO GLVWULWR GH D FRQRFHU LQIRUPDFLyQ GHO GLUHFWRULR GH ORV H[SHGLHQWHV GH HGXFDFLyQ GH PL
KLMR VLQ PL SUHYLR FRQVHQWLPLHQWR SRU HVFULWR�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB �)LUPD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB �)HFKD�

 3RU IDYRU UHILpUDVH D OD 3yOL]D $GPLQLVWUDWLYD�5HJXODFLyQ $GPLQLVWUDWLYD ������ SDUD PD\RUHV
GHWDOOHV UHIHUHQWH D ODV SyOL]DV GHO GLVWULWR VREUH OD GLYXOJDFLyQ GH LQIRUPDFLyQ GHO GLUHFWRULR�
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(O SURSyVLWR GH HVWH $FXHUGR GH 8VR $FHSWDEOH �³$FXHUGR´� HV JDUDQWL]DU XQ DPELHQWH VHJXUR \
DSURSLDGR SDUD WRGRV ORV HVWXGLDQWHV� (VWH $FXHUGR QRWLILFD D ORV SDGUHV \ HVWXGLDQWHV VREUH ODV
IRUPDV DFHSWDEOHV HQ TXH VH SXHGH XWLOL]DU OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR� (O 'LVWULWR (VFRODU
8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO �³'LVWULWR´� UHFRQRFH \ DSR\D ORV DYDQFHV HQ WHFQRORJtD \ SURSRUFLRQD
XQD YDULHGDG GH UHFXUVRV WHFQROyJLFRV SDUD TXH ORV HVWXGLDQWHV ORV XWLOLFHQ SDUD PHMRUDU HO
DSUHQGL]DMH \ OD HGXFDFLyQ� 6L ELHQ HVWDV WHFQRORJtDV SURSRUFLRQDQ XQ UHFXUVR YDOLRVR SDUD ORV
HVWXGLDQWHV� HV LPSRUWDQWH TXH HO XVR GH OD WHFQRORJtD SRU SDUWH GH ORV HVWXGLDQWHV VHD DSURSLDGR
SDUD ORV ILQHV HVFRODUHV�

'H FRQIRUPLGDG FRQ OD 3ROtWLFD GH OD -XQWD ������� VROR ORV XVXDULRV GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR
TXH SUHVHQWHQ XQD ILUPD DFXVDQGR UHFLER \ DFHSWDQGR ORV WpUPLQRV GH XVR GHVFULWRV HQ HVWH
DFXHUGR HVWiQ DXWRUL]DGRV D XVDU OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR�

&RQGLFLRQHV GH 8VR

8VR $FHSWDEOH� $ ORV HVWXGLDQWHV GHO 'LVWULWR VROR VH OHV SHUPLWH XVDU OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR
SDUD SURSyVLWRV TXH VHDQ VHJXURV �QR UHSUHVHQWHQ QLQJ~Q ULHVJR SDUD ORV HVWXGLDQWHV� HPSOHDGRV R
ELHQHV�� OHJDOHV� pWLFRV� TXH QR HQWUHQ HQ FRQIOLFWR FRQ OD PLVLyQ GHO 'LVWULWR \ TXH FXPSODQ FRQ
WRGRV ORV GHPiV UHTXLVLWRV GHO 'LVWULWR� SROtWLFDV� (O XVR TXH FXPSOH FRQ HVWRV UHTXLVLWRV VH
FRQVLGHUD �DGHFXDGR� \ �DFHSWDEOH� D PHQRV TXH HVWp HVSHFtILFDPHQWH H[FOXLGR SRU HVWD SROtWLFD
X RWUDV SROtWLFDV GHO 'LVWULWR� (O 'LVWULWR VH UHVHUYD HO GHUHFKR GH UHVWULQJLU ORV GHVWLQRV HQ OtQHD
PHGLDQWH VRIWZDUH X RWURV PHGLRV�

$GHPiV� HO 'LVWULWR SURKtEH H[SUHVDPHQWH�

�� 8VDU OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR SDUD REWHQHU JDQDQFLDV FRPHUFLDOHV�
�� $FFHGHU D OD WHFQRORJtD GHO 'LVWULWR FRQ HO ILQ GH MXJDU R SDUWLFLSDU HQ FXDOTXLHU DFWLYLGDG

LOHJDO�
�� 7UDQVPLVLyQ GH LQIRUPDFLyQ FRQILGHQFLDO D GHVWLQDWDULRV QR DXWRUL]DGRV�
�� &RPSRUWDPLHQWR LQDSURSLDGR \ SRFR SURIHVLRQDO HQ OtQHD� FRPR HO XVR GH DPHQD]DV�

LQWLPLGDFLyQ� DFRVR R ³IODPDV´�
�� 9HU� GHVFDUJDU R WUDQVPLWLU PDWHULDO SRUQRJUiILFR�
�� 8VDU OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR SDUD OD FUHDFLyQ R GLVWULEXFLyQ GH FRUUHRV HOHFWUyQLFRV HQ

FDGHQD� FXDOTXLHU PHQVDMH GLVUXSWLYR X RIHQVLYR� FRPHQWDULRV RIHQVLYRV VREUH UD]D�
JpQHUR� GLVFDSDFLGDGHV� HGDG� RULHQWDFLyQ VH[XDO� FUHHQFLDV�SUiFWLFDV UHOLJLRVDV� FUHHQFLDV
SROtWLFDV R PDWHULDO TXH YLROH HO DFRVR ODERUDO R OH\HV R SROtWLFDV VREUH YLROHQFLD HQ HO
OXJDU GH WUDEDMR�

�� &RQVXPR VLJQLILFDWLYR GH WHFQRORJtD GHO GLVWULWR SDUD DFWLYLGDGHV QR UHODFLRQDGDV FRQ OD
HVFXHOD �FRPR YLGHR� DXGLR R GHVFDUJD GH DUFKLYRV JUDQGHV� R WLHPSR H[FHVLYR GHGLFDGR
DO XVR GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR SDUD ILQHV QR HVFRODUHV �SRU HMHPSOR� FRPSUDV� UHGHV
VRFLDOHV SHUVRQDOHV R VLWLRV UHODFLRQDGRV FRQ GHSRUWHV��
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�� (VWi SURKLELGR UHDOL]DU� D VDELHQGDV R GHVFXLGDGDPHQWH� XQ DFWR TXH LQWHUIHULUi R
LQWHUUXPSLUi HO IXQFLRQDPLHQWR QRUPDO GH ODV FRPSXWDGRUDV� WHUPLQDOHV� SHULIpULFRV R
UHGHV� \D VHD GHQWUR R IXHUD GH OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR �SRU HMHPSOR� HOLPLQDU
SURJUDPDV R FDPELDU ORV QRPEUHV GH ORV tFRQRV��

�� ,QIULQJLU GHUHFKRV GH DXWRU� OLFHQFLDV� PDUFDV FRPHUFLDOHV� SDWHQWHV X RWURV GHUHFKRV GH
SURSLHGDG LQWHOHFWXDO� R

��� 'HVKDELOLWDU FXDOTXLHU VRIWZDUH DQWLYLUXV TXH VH HMHFXWH HQ 'LVWULFW 7HFKQRORJ\ R
³SLUDWHDU´ FRQ 'LVWULFW 7HFKQRORJ\�

5HVSRQVDELOLGDG� /RV XVXDULRV WLHQHQ SURKLELGR HO XVR DQyQLPR GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR� (Q
OD SUiFWLFD� HVWR VLJQLILFD TXH ORV XVXDULRV GHEHQ LQLFLDU VHVLyQ FRQ VX ,' GH XVXDULR GHO GLVWULWR
DVLJQDGD GH IRUPD H[FOXVLYD DQWHV GH DFFHGHU R XWLOL]DU OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR� 'H PDQHUD
VLPLODU� HVWi SURKLELGR �VXSODQWDU� R PRGLILFDU X RFXOWDU GH RWUR PRGR OD GLUHFFLyQ ,3 GH XQ
XVXDULR� R OD GLUHFFLyQ ,3 GH FXDOTXLHU RWUR XVXDULR� 7DPELpQ HVWi SURKLELGR HOXGLU OD
DXWHQWLFDFLyQ GHO XVXDULR R OD VHJXULGDG GH FXDOTXLHU KRVW� UHG R FXHQWD�

'HVFDUJR GH UHVSRQVDELOLGDG� (O 'LVWULWR QR VH KDFH UHVSRQVDEOH GH OD LQIRUPDFLyQ TXH VH
UHFXSHUD D WUDYpV GH OD UHG� (O 'LVWULWR QR VHUi UHVSRQVDEOH GH QLQJ~Q GDxR TXH SXHGD VXIULU�
LQFOXLGD OD SpUGLGD GH GDWRV UHVXOWDQWH GH UHWUDVRV� IDOWD GH HQWUHJD R LQWHUUXSFLRQHV GHO VHUYLFLR
FDXVDGDV SRU ORV VLVWHPDV GHO GLVWULWR� ORV DGPLQLVWUDGRUHV GHO VLVWHPD R VXV SURSLRV HUURUHV X
RPLVLRQHV� (O XVR GH FXDOTXLHU LQIRUPDFLyQ REWHQLGD HV EDMR VX SURSLR ULHVJR� (O 'LVWULWR QR
RIUHFH JDUDQWtDV �H[SUHVDV R LPSOtFLWDV� FRQ UHVSHFWR D� �D� HO FRQWHQLGR GH FXDOTXLHU FRQVHMR R
LQIRUPDFLyQ UHFLELGR SRU XQ HVWXGLDQWH� R FXDOTXLHU FRVWR R FDUJR LQFXUULGR FRPR UHVXOWDGR GH
YHU R DFHSWDU FXDOTXLHU LQIRUPDFLyQ� R �E� FXDOTXLHU FRVWR� UHVSRQVDELOLGDG R GDxR FDXVDGR SRU OD
IRUPD HQ TXH HO HVWXGLDQWH HOLJH XWLOL]DU VX DFFHVR D OD UHG�

3ROtWLFD GH FRQWUDVHxDV� /DV FRQWUDVHxDV QR GHEHQ FRPSDUWLUVH FRQ QDGLH \ GHEHQ WUDWDUVH FRPR
LQIRUPDFLyQ FRQILGHQFLDO� /DV FRQWUDVHxDV GHEHQ FDPELDUVH FRQ OD IUHFXHQFLD TXH UHTXLHUD HO
GHSDUWDPHQWR GH 7, GHO 'LVWULWR� 7RGRV ORV 8VXDULRV VRQ UHVSRQVDEOHV GH DGPLQLVWUDU VX XVR GH OD
7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR \ VRQ UHVSRQVDEOHV GH VXV DFFLRQHV UHODFLRQDGDV FRQ OD VHJXULGDG�
7DPELpQ HVWi HVWULFWDPHQWH SURKLELGR SHUPLWLU HO XVR GH VX FXHQWD SRU SDUWH GH RWUR XVXDULR�
7RGDV ODV FRQWUDVHxDV FUHDGDV R XWLOL]DGDV HQ FXDOTXLHU 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR VRQ SURSLHGDG
H[FOXVLYD GHO 'LVWULWR� /D FUHDFLyQ R XVR GH XQD FRQWUDVHxD SRU SDUWH GH XQ HVWXGLDQWH HQ OD
7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR QR FUHD XQD H[SHFWDWLYD UD]RQDEOH GH SULYDFLGDG�

5HVSRQVDELOLGDG� /RV XVXDULRV VRQ UHVSRQVDEOHV GH VX SURSLR XVR GH OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR \
VH OHV UHFRPLHQGD HMHUFHU HO VHQWLGR FRP~Q \ VHJXLU HVWH $FXHUGR FRQ UHVSHFWR D OR TXH
FRQVWLWX\H HO XVR DSURSLDGR GH OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR HQ DXVHQFLD GH XQD JXtD HVSHFtILFD�

5HYRFDFLyQ GH 3RVHVLyQ $XWRUL]DGD� (O 'LVWULWR VH UHVHUYD HO GHUHFKR� HQ FXDOTXLHU PRPHQWR�
SRU FXDOTXLHU PRWLYR R VLQ PRWLYR� GH UHYRFDU HO SHUPLVR GH XQ 8VXDULR SDUD DFFHGHU� XVDU R
SRVHHU OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR�

5HVWULFFLyQ GH 8VR� (O 'LVWULWR VH UHVHUYD HO GHUHFKR� HQ FXDOTXLHU PRPHQWR� SRU FXDOTXLHU
PRWLYR R VLQ PRWLYR� GH OLPLWDU OD PDQHUD HQ TXH XQ 8VXDULR SXHGH XVDU OD 7HFQRORJtD GHO
'LVWULWR DGHPiV GH ORV WpUPLQRV \ UHVWULFFLRQHV \D FRQWHQLGRV HQ HVWH $FXHUGR�
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7HFQRORJtD GH 7HUFHURV� HVWi SURKLELGR FRQHFWDU HTXLSRV QR DXWRUL]DGRV D OD WHFQRORJtD GHO
GLVWULWR� LQFOXLGD OD LQVWDODFLyQ QR DXWRUL]DGD GH FXDOTXLHU VRIWZDUH �LQFOXLGR VKDUHZDUH \
IUHHZDUH��

'LVSRVLWLYRV 'H 3URSLHGDG 3HUVRQDO� 6L XQ HVWXGLDQWH XVD XQ GLVSRVLWLYR GH SURSLHGDG SHUVRQDO
SDUD DFFHGHU D OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR R UHDOL]DU QHJRFLRV GHO GLVWULWR� GHEHUi FXPSOLU FRQ WRGDV
ODV SROtWLFDV DSOLFDEOHV GH OD -XQWD� ORV UHJODPHQWRV DGPLQLVWUDWLYRV \ HVWH $FXHUGR� &XDOTXLHU
XVR GH HVWH WLSR GH XQ GLVSRVLWLYR GH SURSLHGDG SHUVRQDO SXHGH VRPHWHU HO FRQWHQLGR GHO
GLVSRVLWLYR \ FXDOTXLHU FRPXQLFDFLyQ HQYLDGD R UHFLELGD HQ HO GLVSRVLWLYR D GLYXOJDFLyQ GH
FRQIRUPLGDG FRQ XQD FLWDFLyQ OHJDO R XQD VROLFLWXG GH UHJLVWURV S~EOLFRV�

,QIRUPHV� 6L XQ HVWXGLDQWH VH GD FXHQWD GH DOJ~Q SUREOHPD GH VHJXULGDG �FRPR FXDOTXLHU
FRPSURPLVR GH OD FRQILGHQFLDOLGDG GH FXDOTXLHU LQLFLR GH VHVLyQ R LQIRUPDFLyQ GH FXHQWD� R PDO
XVR GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR� GHEHUi LQIRUPDU LQPHGLDWDPHQWH GLFKD LQIRUPDFLyQ DO
6XSHULQWHQGHQWH R VX GHVLJQDGR�

&RQVHFXHQFLDV 3RU /D 9LRODFLyQ� /DV YLRODFLRQHV GH OD OH\� OD SROtWLFD GH OD -XQWD R HVWH $FXHUGR
SXHGHQ UHVXOWDU HQ OD UHYRFDFLyQ GHO DFFHVR GH XQ HVWXGLDQWH D OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR \�R
UHVWULFFLyQ GH VX XVR GH OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR \�R GLVFLSOLQD� KDVWD H LQFOX\HQGR VXVSHQVLyQ R
H[SXOVLyQ� � $GHPiV� ODV YLRODFLRQHV GH OD OH\� OD SROtWLFD GH OD -XQWD R HVWH $FXHUGR SXHGHQ
LQIRUPDUVH D ODV DJHQFLDV HQFDUJDGDV GH KDFHU FXPSOLU OD OH\ VHJ~Q VH FRQVLGHUH DSURSLDGR�

$SOLFDFLyQ

5HJLVWUR 'H $FWLYLGDG� /RV DGPLQLVWUDGRUHV GHO VLVWHPD SXHGHQ UHJLVWUDU OD DFWLYLGDG GHO XVXDULR
FRQ OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR� (O XVR SXHGH VHU PRQLWRUHDGR R LQYHVWLJDGR HQ FDVR GH VRVSHFKD
GH XVR LQDGHFXDGR GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR R YLRODFLRQHV GH ODV SROtWLFDV�

$FFHVR %ORTXHDGR 2 5HVWULQJLGR� (O DFFHVR GHO XVXDULR D UHFXUVRV GH ,QWHUQHW HVSHFtILFRV R
FDWHJRUtDV GH UHFXUVRV GH ,QWHUQHW TXH VH FRQVLGHUHQ LQDSURSLDGRV R TXH QR FXPSODQ FRQ HVWD
SROtWLFD SXHGH EORTXHDUVH R UHVWULQJLUVH� 8Q VLWLR ZHE HQ SDUWLFXODU TXH VH FRQVLGHUH �DFHSWDEOH�
SDUD VX XVR D~Q SXHGH FRQVLGHUDUVH XQ ULHVJR SDUD HO 'LVWULWR �SRU HMHPSOR� SRGUtD FRQWHQHU
PDOZDUH�� HQ FX\R FDVR WDPELpQ SXHGH HVWDU VXMHWR D EORTXHR R UHVWULFFLyQ�

6LQ ([SHFWDWLYDV 'H 3ULYDFLGDG� /RV XVXDULRV QR WLHQHQ H[SHFWDWLYDV GH SULYDFLGDG FRQ UHVSHFWR
DO XVR GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR� /RV DUFKLYRV GH UHJLVWUR� SLVWDV GH DXGLWRUtD \ RWURV GDWRV
VREUH ODV DFWLYLGDGHV GH ORV XVXDULRV FRQ 'LVWULFW 7HFKQRORJ\ SXHGHQ XVDUVH FRQ ILQHV GH
LQYHVWLJDFLyQ R FDSDFLWDFLyQ IRUHQVH� R FRPR HYLGHQFLD HQ XQ DVXQWR OHJDO R GLVFLSOLQDULR� /RV
XVXDULRV HVWiQ LQIRUPDGRV GH TXH OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR HVWi VXMHWD D E~VTXHGD H LQFDXWDFLyQ
SDUD IDFLOLWDU HO PDQWHQLPLHQWR� LQVSHFFLRQHV� DFWXDOL]DFLRQHV� PHMRUDV \ DXGLWRUtDV� WRGR OR FXDO
QHFHVDULDPHQWH RFXUUH FRQ IUHFXHQFLD \ VLQ SUHYLR DYLVR SDUD TXH HO 'LVWULWR SXHGD PDQWHQHU OD
LQWHJULGDG GH OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR� 7RGRV ORV GDWRV YLVWRV R DOPDFHQDGRV HVWiQ VXMHWRV D
DXGLWRUtD� UHYLVLyQ� GLYXOJDFLyQ \ GHVFXEULPLHQWR� 'LFKRV GDWRV SXHGHQ HVWDU VXMHWRV D
GLYXOJDFLyQ GH FRQIRUPLGDG FRQ OD /H\ GH 5HJLVWURV 3~EOLFRV �&yGLJR GH *RELHUQR GH
&DOLIRUQLD� VHFFLyQ ���� \ VLJXLHQWHV�� 'H FRQIRUPLGDG FRQ OD /H\ GH 3ULYDFLGDG GH ODV
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&RPXQLFDFLRQHV (OHFWUyQLFDV GH ���� ��� 86& ���� HW VHT��� SRU OD SUHVHQWH VH QRWLILFD TXH
'LVWULFW 7HFKQRORJ\ QR SURSRUFLRQD LQVWDODFLRQHV SDUD HQYLDU R UHFLELU FRPXQLFDFLRQHV
HOHFWUyQLFDV SULYDGDV R FRQILGHQFLDOHV� /RV DGPLQLVWUDGRUHV GHO VLVWHPD WLHQHQ DFFHVR D WRGRV ORV
FRUUHRV HOHFWUyQLFRV \ PRQLWRUHDUiQ ORV PHQVDMHV� /RV PHQVDMHV UHODFLRQDGRV FRQ R HQ DSR\R GH
DFWLYLGDGHV LOHJDOHV R LQDSURSLDGDV VHUiQ UHSRUWDGRV D ODV DXWRULGDGHV DSURSLDGDV \�R DO SHUVRQDO
GHO 'LVWULWR�

(O 'LVWULWR VH UHVHUYD HO GHUHFKR GH PRQLWRUHDU \ UHJLVWUDU WRGR XVR GH OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR�
LQFOXLGR� HQWUH RWURV� HO DFFHVR D ,QWHUQHW R ODV UHGHV VRFLDOHV� ODV FRPXQLFDFLRQHV HQYLDGDV R
UHFLELGDV GH OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR X RWURV XVRV GHQWUR GH OD MXULVGLFFLyQ GHO 'LVWULWR� 'LFKR
PRQLWRUHR�JUDEDFLyQ SXHGH RFXUULU HQ FXDOTXLHU PRPHQWR VLQ SUHYLR DYLVR SDUD FXDOTXLHU
SURSyVLWR OHJDO� LQFOXLGRV� HQWUH RWURV� OD UHWHQFLyQ \ GLVWULEXFLyQ GH UHJLVWURV \�R OD LQYHVWLJDFLyQ
GH DFWLYLGDGHV LQDGHFXDGDV� LOHJDOHV R SURKLELGDV� /RV HVWXGLDQWHV GHEHQ WHQHU HQ FXHQWD TXH� HQ
OD PD\RUtD GH ORV FDVRV� VX XVR GH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR �FRPR E~VTXHGDV HQ OD ZHE R FRUUHRV
HOHFWUyQLFRV� QR VH SXHGH ERUUDU QL HOLPLQDU� (O 'LVWULWR VH UHVHUYD HO GHUHFKR GH UHYLVDU
FXDOTXLHU XVR \ WRPDU XQD GHWHUPLQDFLyQ FDVR SRU FDVR VL ORV GHEHUHV GHO 8VXDULR UHTXLHUHQ
DFFHVR \�R XVR GH OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR TXH SXHGH QR DMXVWDUVH D ORV WpUPLQRV GH HVWD
SROtWLFD�

&RQVHQWLPLHQWR (VSHFtILFR 3DUD /D %~VTXHGD ( ,QFDXWDFLyQ 'H 7HFQRORJtD 'HO 'LVWULWR� (O
DEDMR ILUPDQWH GD VX FRQVHQWLPLHQWR SDUD OD E~VTXHGD H LQFDXWDFLyQ GH FXDOTXLHU WHFQRORJtD GHO
GLVWULWR HQ SRVHVLyQ GHO DEDMR ILUPDQWH SRU SDUWH GHO 'LVWULWR� HO UHSUHVHQWDQWH DXWRUL]DGR GHO
'LVWULWR� XQ $GPLQLVWUDGRU GHO VLVWHPD R FXDOTXLHU 2ILFLDO GH SD] HQ FXDOTXLHU PRPHQWR GHO GtD R
QRFKH \ SRU FXDOTXLHU PHGLR� (VWH FRQVHQWLPLHQWR HV LOLPLWDGR \ VH DSOLFDUi D FXDOTXLHU
7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR TXH HVWp HQ SRVHVLyQ GHO DEDMR ILUPDQWH� VLHPSUH TXH RFXUUD OD SRVHVLyQ H
LQGHSHQGLHQWHPHQWH GH VL OD SRVHVLyQ HVWi DXWRUL]DGD� (O DEDMR ILUPDQWH UHQXQFLD D FXDOTXLHU
GHUHFKR TXH SXHGD DSOLFDUVH D ODV E~VTXHGDV GH WHFQRORJtD GHO GLVWULWR VHJ~Q OD 6% ���� VHJ~Q OR
HVWDEOHFLGR HQ ODV VHFFLRQHV ���� D ������ GHO &yGLJR 3HQDO�

'HILQLFLRQHV

%ORJV �%ORJJLQJ�
8QD UHYLVWD HQ OtQHD TXH VH DFWXDOL]D FRQ IUHFXHQFLD \ HVWi GHVWLQDGD DO FRQVXPR GHO S~EOLFR HQ
JHQHUDO�

&RUUHR HOHFWUyQLFR �(�PDLO�
/D WUDQVPLVLyQ HOHFWUyQLFD GH LQIRUPDFLyQ D WUDYpV GH XQ SURWRFROR GH FRUUHR FRPR 6073 R
,0$3� /RV FOLHQWHV GH FRUUHR HOHFWUyQLFR WtSLFRV LQFOX\HQ 0LFURVRIW 2XWORRN�

&RUUHR (OHFWUyQLFR (Q &DGHQD �&KDLQ HPDLO�
&RUUHR HOHFWUyQLFR HQYLDGR D SHUVRQDV VXFHVLYDV� 3RU OR JHQHUDO� HO FXHUSR GH OD QRWD WLHQH
LQVWUXFFLRQHV SDUD TXH HO OHFWRU HQYtH YDULDV FRSLDV GH OD QRWD SDUD TXH OH VLJDQ EXHQD VXHUWH R
GLQHUR�
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/ODPHDQWH �)ODPLQJ�
(O XVR GH OHQJXDMH DEXVLYR� DPHQD]DQWH� LQWLPLGDQWH R GHPDVLDGR DJUHVLYR HQ XQD FRPXQLFDFLyQ
SRU ,QWHUQHW�

+DFNHDU �+DFNLQJ�
2EWHQHU R LQWHQWDU REWHQHU DFFHVR QR DXWRUL]DGR D FXDOTXLHU VLVWHPD LQIRUPiWLFR� R REWHQHU R
LQWHQWDU REWHQHU DFFHVR QR DXWRUL]DGR D OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR�

0HQVDMHUtD LQVWDQWiQHD �,QVWDQW 0HVVDJLQJ�
8Q WLSR GH VHUYLFLR GH FRPXQLFDFLRQHV TXH SHUPLWH OD FUHDFLyQ GH XQD HVSHFLH GH VDOD GH FKDW
SULYDGD FRQ RWUD SHUVRQD SDUD FRPXQLFDUVH HQ WLHPSR UHDO D WUDYpV GH ,QWHUQHW�

5HFXUVRV GH ,QWHUQHW �,QWHUQHW 5HVRXUFHV�
6LWLRV ZHE� DSOLFDFLRQHV GH PHQVDMHUtD LQVWDQWiQHD� WUDQVIHUHQFLD GH DUFKLYRV� XVR FRPSDUWLGR GH
DUFKLYRV \ WRGDV ODV GHPiV DSOLFDFLRQHV \ DFWLYLGDGHV GH ,QWHUQHW TXH XWLOL]DQ SURWRFRORV GH UHG
HVWiQGDU R SURSLHWDULRV� (MHPSORV GH VLWLRV ZHE TXH UHSUHVHQWDQ XQ ULHVJR SDUD HO 'LVWULWR� R VRQ
FRQWUDULRV D VX PLVLyQ� VRQ GHSyVLWRV GH PDOZDUH� VLWLRV TXH SURPXHYHQ OD YLROHQFLD FRQWUD OD
VRFLHGDG FLYLO R FRQWUD SHUVRQDV SRU PRWLYRV GH UD]D� UHOLJLyQ� HWQLD� VH[R� RULHQWDFLyQ VH[XDO�
FRORU� FUHGR R FXDOTXLHU RWUR� FDWHJRUtDV SURWHJLGDV� VLWLRV TXH RIUHFHQ DFWLYLGDGHV GH MXHJRV GH
D]DU R TXH VRQ GH QDWXUDOH]D SRUQRJUiILFD�

'LUHFFLyQ ,3 �,3 $GGUHVV�
'LUHFFLyQ GH UHG ~QLFD DVLJQDGD D FDGD GLVSRVLWLYR LQIRUPiWLFR FRQHFWDGR D XQD UHG SDUD
SHUPLWLUOH FRPXQLFDUVH FRQ RWURV GLVSRVLWLYRV HQ OD UHG R ,QWHUQHW�

0DOZDUH �0DOZDUH�
0DOZDUH HV FXDOTXLHU VRIWZDUH� DSOLFDFLyQ� SURJUDPD� FRUUHR HOHFWUyQLFR X RWURV GDWRV R FyGLJR
HMHFXWDEOH TXH HVWp GLVHxDGR SDUD FDXVDU GDxR D XQD UHG R FRPSXWDGRUD R YLRODU FXDOTXLHU OH\�
HVWDWXWR� SROtWLFD R UHJXODFLyQ GH FXDOTXLHU PDQHUD� (MHPSORV GH DFWLYLGDG R LQWHQFLyQ GDxLQD
VRQ HO URER GH LQIRUPDFLyQ SHUVRQDO R SURSLHGDG LQWHOHFWXDO PHGLDQWH SKLVKLQJ X RWURV PHGLRV�
SLUDWHUtD LQIRUPiWLFD� YLRODFLyQ GH OD OH\ GH GHUHFKRV GH DXWRU �GLVWULEXLU R FRSLDU PDWHULDO HVFULWR
VLQ OD DXWRUL]DFLyQ DGHFXDGD�� SURSDJDFLyQ GH FRUUHRV HOHFWUyQLFRV QR GHVHDGRV� DFRVR� H[WRUVLyQ�
QHJDFLyQ GH VHUYLFLR \ IDFLOLWDU HO DFFHVR D FRQWHQLGRV LOtFLWRV �SRUQRJUDItD� MXHJRV GH D]DU� HWF���
(O DFFHVR R DOPDFHQDPLHQWR GH PDOZDUH HVWi H[SUHVDPHQWH SURKLELGR D PHQRV TXH HVWp
DXWRUL]DGR SDUD ILQHV GH LQYHVWLJDFLyQ R IRUHQVHV SRU SDUWH GH HPSOHDGRV GHELGDPHQWH
DXWRUL]DGRV \ GHVLJQDGRV�

5HG �1HWZRUN�
7RGRV \ FDGD XQR GH ORV HTXLSRV GH UHG \ WHOHFRPXQLFDFLRQHV� \D VHDQ FDEOHDGRV R LQDOiPEULFRV�
FRQWURODGRV R SURSLHGDG GHO 'LVWULWR TXH IDFLOLWHQ OD FRQH[LyQ D ,QWHUQHW�

6XSODQWDFLyQ GH LGHQWLGDG �3KLVKLQJ�
,QWHQWDU DGTXLULU GH PDQHUD IUDXGXOHQWD LQIRUPDFLyQ FRQILGHQFLDO KDFLpQGRVH SDVDU SRU XQD
HQWLGDG FRQILDEOH HQ XQD FRPXQLFDFLyQ HOHFWUyQLFD�

,QIRUPDFLyQ VHQVLEOH �6HQVLWLYH ,QIRUPDWLRQ�
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&ODVLILFDGD FRPR ,QIRUPDFLyQ GH 6DOXG 3URWHJLGD �3+,�� ,QIRUPDFLyQ &RQILGHQFLDO R
,QIRUPDFLyQ ,QWHUQD�

&RUUHR %DVXUD �6SDP�
(O VSDP HV XQ FRUUHR HOHFWUyQLFR GH ,QWHUQHW PROHVWR \ QR VROLFLWDGR TXH D YHFHV FRQWLHQH
DUFKLYRV DGMXQWRV PDOLFLRVRV R HQODFHV D VLWLRV ZHE FRQ FRQWHQLGR GDxLQR X REMHWDEOH�

6XSODQWDFLyQ GH ,GHQWLGDG �6SRRILQJ�
/D VXSODQWDFLyQ GH GLUHFFLRQHV ,3 HV HO DFWR GH UHHPSOD]DU OD LQIRUPDFLyQ GH OD GLUHFFLyQ ,3 HQ
XQ SDTXHWH ,3 FRQ LQIRUPDFLyQ GH GLUHFFLyQ GH UHG IDOVLILFDGD� &DGD SDTXHWH ,3 FRQWLHQH ODV
GLUHFFLRQHV ,3 GH RULJHQ \ GHVWLQR� $O UHHPSOD]DU OD GLUHFFLyQ ,3 GH RULJHQ YHUGDGHUD FRQ XQD
GLUHFFLyQ IDOVLILFDGD� XQ SLUDWD LQIRUPiWLFR SXHGH RFXOWDU VX GLUHFFLyQ GH UHG \� SRU OR WDQWR� OD
IXHQWH GH XQ DWDTXH GH UHG� OR TXH GLILFXOWD H[WUHPDGDPHQWH OD WUD]DELOLGDG GH OD DFWLYLGDG LOHJDO
R LOHJtWLPD HQ ,QWHUQHW�

$GPLQLVWUDGRU GH 6LVWHPD �6\VWHP $GPLQLVWUDWRU�
(PSOHDGRV GHO GLVWULWR FX\DV UHVSRQVDELOLGDGHV LQFOX\HQ OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR� HO VLWLR R OD
DGPLQLVWUDFLyQ GH OD UHG� /RV DGPLQLVWUDGRUHV GHO VLVWHPD UHDOL]DQ IXQFLRQHV TXH LQFOX\HQ� HQWUH
RWUDV� LQVWDODU KDUGZDUH \ VRIWZDUH� DGPLQLVWUDU XQD FRPSXWDGRUD R UHG� DXGLWDU OD WHFQRORJtD GHO
GLVWULWR \ PDQWHQHU RSHUDWLYD OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR�

'LYXOJDFLyQ 1R $XWRUL]DGD �8QDXWKRUL]HG 'LVFORVXUH�
(O DFWR LQWHQFLRQDO R QR LQWHQFLRQDO GH UHYHODU LQIRUPDFLyQ UHVWULQJLGD D SHUVRQDV� WDQWR GHQWUR
FRPR IXHUD GHO 'LVWULWR� TXH QR WLHQHQ QHFHVLGDG GH FRQRFHU HVD LQIRUPDFLyQ�

8VXDULR R 8VXDULRV �8VHU RU 8VHUV�
,QGLYLGXRV� \D VHDQ HVWXGLDQWHV R HPSOHDGRV� GH WLHPSR FRPSOHWR R SDUFLDO� DFWLYRV R LQDFWLYRV�
LQFOXLGRV SDVDQWHV� FRQWUDWLVWDV� FRQVXOWRUHV� SURYHHGRUHV� HWF�� TXH KD\DQ XWLOL]DGR OD WHFQRORJtD
GHO 'LVWULWR� FRQ R VLQ HO SHUPLVR GHO 'LVWULWR�

,G 'H 8VXDULR �8VHU ,'�
1RPEUH GH XVXDULR DVLJQDGR H[FOXVLYDPHQWH X RWUR LGHQWLILFDGRU XWLOL]DGR SRU XQ HVWXGLDQWH SDUD
DFFHGHU D OD UHG \ ORV VLVWHPDV GHO 'LVWULWR�

5HFRQRFLPLHQWR GHO (VWXGLDQWH

+H UHFLELGR� OHtGR� HQWLHQGR \ DFHSWR FXPSOLU FRQ HVWH $FXHUGR \ RWUDV OH\HV DSOLFDEOHV \
SROtWLFDV \ UHJXODFLRQHV GHO 'LVWULWR TXH ULJHQ HO XVR GH OD 7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR� (QWLHQGR TXH
QR KD\ H[SHFWDWLYDV GH SULYDFLGDG DO XWLOL]DU OD WHFQRORJtD GHO 'LVWULWR� 3RU OD SUHVHQWH OLEHUR DO
'LVWULWR \ D VX SHUVRQDO GH WRGRV \ FDGD XQR GH ORV UHFODPRV \ GDxRV TXH VXUMDQ GH PL XVR GH OD
7HFQRORJtD GHO 'LVWULWR R GHO IDOOR GH FXDOTXLHU PHGLGD GH SURWHFFLyQ GH OD WHFQRORJtD HPSOHDGD
SRU HO 'LVWULWR� $GHPiV� HQWLHQGR TXH FXDOTXLHU LQIUDFFLyQ SXHGH UHVXOWDU HQ OD SpUGLGD GH
SULYLOHJLRV GH XVXDULR� PHGLGDV GLVFLSOLQDULDV \�R DFFLRQHV OHJDOHV DSURSLDGDV�
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1RPEUH �SRU IDYRU LPSULPD�� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB *UDGR� BBBBBBBBBBBB

(VFXHOD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

)LUPD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB )HFKD� BBBBBBBBBBBB

5HFRQRFLPLHQWR 'HO 3DGUH 2 7XWRU /HJDO

6L HO HVWXGLDQWH HV PHQRU GH �� DxRV� XQ SDGUH�WXWRU WDPELpQ GHEH OHHU \ ILUPDU HO $FXHUGR�

&RPR SDGUH�WXWRU GHO HVWXGLDQWH PHQFLRQDGR DQWHULRUPHQWH� KH OHtGR� HQWLHQGR \ DFHSWR TXH PL
KLMR FXPSOLUi FRQ ORV WpUPLQRV GHO $FXHUGR� $O ILUPDU HVWH $FXHUGR� GR\ SHUPLVR SDUD TXH PL
KLMR XVH OD WHFQRORJtD GHO GLVWULWR \�R DFFHGD D OD UHG LQIRUPiWLFD GH OD HVFXHOD H ,QWHUQHW�
(QWLHQGR TXH� D SHVDU GH ORV PHMRUHV HVIXHU]RV GHO 'LVWULWR� HV LPSRVLEOH TXH OD HVFXHOD UHVWULQMD
HO DFFHVR D WRGRV ORV PDWHULDOHV RIHQVLYRV \ FRQWURYHUWLGRV� $FHSWR OLEHUDUPH GH
UHVSRQVDELOLGDG� LQGHPQL]DU \ H[LPLU GH UHVSRQVDELOLGDG D OD HVFXHOD� DO 'LVWULWR \ DO SHUVRQDO GHO
'LVWULWR FRQWUD WRGRV ORV UHFODPRV� GDxRV \ FRVWRV TXH SXHGDQ UHVXOWDU GHO XVR GH OD 7HFQRORJtD
GHO 'LVWULWR SRU SDUWH GH PL KLMR R GHO IUDFDVR GH FXDOTXLHU PHGLGD GH SURWHFFLyQ GH OD WHFQRORJtD
XWLOL]DGD SRU HO 'LVWULWR� � $GHPiV� DFHSWR WRWDO UHVSRQVDELOLGDG SRU OD VXSHUYLVLyQ GHO XVR TXH
PL KLMR KDJD GH VX FXHQWD GH DFFHVR VLHPSUH \ FXDQGR GLFKR DFFHVR QR VHD HQ HO HQWRUQR HVFRODU�

1RPEUH �SRU IDYRU LPSULPD�� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB )HFKD� BBBBBBBBBBBBB

)LUPD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HVFDUJR GH UHVSRQVDELOLGDG� &RPR OD LQIRUPDFLyQ FRQWHQLGD HQ HVWH GRFXPHQWR HV QHFHVDULDPHQWH JHQHUDO� VX DSOLFDFLyQ D XQ FRQMXQWR SDUWLFXODU GH KHFKRV \
FLUFXQVWDQFLDV SXHGH YDULDU� 3RU HVWD UD]yQ� HVWH GRFXPHQWR QR FRQVWLWX\H DVHVRUDPLHQWR OHJDO� /H UHFRPHQGDPRV TXH FRQVXOWH FRQ VX DERJDGR DQWHV GH DFWXDU VREUH OD
LQIRUPDFLyQ FRQWHQLGD HQ HVWH GRFXPHQWR�

&RS\ULJKW � ���� /R]DQR 6PLWK � 7RGRV ORV GHUHFKRV UHVHUYDGRV� 1LQJXQD SDUWH GH HVWH WUDEDMR SXHGH FRSLDUVH� YHQGHUVH R XVDUVH SDUD QLQJXQD YHQWDMD FRPHUFLDO R
EHQHILFLR SULYDGR� QL QLQJ~Q WUDEDMR GHULYDGR SUHSDUDGR D SDUWLU GHO PLVPR� VLQ HO SHUPLVR SUHYLR H[SUHVR SRU HVFULWR GH /R]DQR 6PLWK D WUDYpV GH VX 6RFLR 'LUHFWRU� (O
6RFLR 'LUHFWRU GH /R]DQR 6PLWK SRU OD SUHVHQWH RWRUJD SHUPLVR D FXDOTXLHU FOLHQWH GH /R]DQR 6PLWK D TXLHQ /R]DQR 6PLWK SURSRUFLRQH XQD FRSLD SDUD XWLOL]DU GLFKD
FRSLD LQWDFWD \ ~QLFDPHQWH SDUD ORV ILQHV LQWHUQRV GH GLFKR FOLHQWH� ± 5HY� �� GH DJRVWR GH ����
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'LVWULWR (VFRODU 8QLILFDGR GH 0RUJDQ +LOO
����� &RQFRUG &LUFOH
0RUJDQ +LOO� &$ �����

����� ��������

(VWLPDGRV 3DGUHV � 7XWRUHV�

(O &yGLJR GH (GXFDFLyQ GH &DOLIRUQLD UHTXLHUH TXH VH QRWLILTXH D ORV SDGUHV DQXDOPHQWH VREUH VXV GHUHFKRV \
UHVSRQVDELOLGDGHV JHQHUDOHV HQ HO SURFHVR HGXFDWLYR� 0XFKRV GH HVWRV LPSRUWDQWHV GHUHFKRV \
UHVSRQVDELOLGDGHV HVWiQ GHWDOODGRV HQ HVWH IROOHWR� 3RU IDYRU� OHD HVWD LQIRUPDFLyQ \ PDQWHQJD HO IROOHWR HQ XQ
OXJDU FRQYHQLHQWH SDUD TXH SXHGD UHIHULUVH D pO GXUDQWH HO DxR VL HV QHFHVDULR� $GHPiV� ODV 7DUMHWDV GH
,QIRUPH GH 5HVSRQVDELOLGDG (VFRODU VH SXEOLFDQ DQXDOPHQWH HO � GH IHEUHUR \ HVWiQ GLVSRQLEOHV HQ ODV
RILFLQDV GH OD HVFXHOD R HQ OtQHD HQ >VLWLRZHE@ HQ�
KWWSV���ZZZ�PKXVG�RUJ�DFDGHPLFV�VFKRRO�DQG�GLVWULFW�DFFRXQWDELOLW\

6H UHTXLHUHQ YDULRV IRUPXODULRV SDUD ORV UHJLVWURV HVFRODUHV� \ UHTXLHUHQ VX UHYLVLyQ \ ILUPD�

�� 5HFLER GHO 0DQXDO GH 'HUHFKRV \ 5HVSRQVDELOLGDGHV

)RUPXODULRV 2SFLRQDOHV �DGMXQWRV D HVWH IROOHWR��

�� 5HWHQFLyQ GH $XWRUL]DFLyQ SDUD )LOPDU�)RWRJUDILDU D 0HQRUHV SDUD 3XEOLFDFLyQ

�� $QLPDOHV HQ HO $XOD

�� $YLVR SDUD 3DGUHV�7XWRUHV VREUH OD 'LYXOJDFLyQ GH ,QIRUPDFLyQ GHO 'LUHFWRULR

�� $FXHUGR GH 8VR $FHSWDEOH GH 7HFQRORJtD (VWXGLDQWLO

3RU IDYRU� ILUPH \ GHYXHOYD OD SDUWH LQIHULRU GH HVWD FDUWD LQGLFDQGR OD UHFHSFLyQ GH HVWH PDQXDO�

<R UHFLEt \ UHYLVp OD FRSLD GHO OLEUHWR GH OD HVFXHOD \ GHO GLVWULWR ��������� VREUH ORV GHUHFKRV \
UHVSRQVDELOLGDGHV�

1RPEUH GHO (VWXGLDQWH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB *UDGR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

(VFXHOD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

)LUPD GH ORV 3DGUHV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB )HFKD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�5HTXHULGR�
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