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$YDOLDomR�GR�FRPSRUWDPHQWR�GH�FXOWLYDUHV�GH�PLOKR�VRE�FDSRHLUD�WULWXUDGD�QR�
%LRPD�$PD]{QLD�QR�HVWDGR�GR�0DUDQKmR�

$QW{QLR� &DUORV� 5HLV� GH� )UHLWDV�� $JU{QRPR�� 'RXWRU� HP� 'HVHQYROYLPHQWR� 6yFLR�
$PELHQWDO��3HVTXLVDGRU�$�GD�(PEUDSD�0HLR�1RUWH��&RQYrQLR�*RYHUQR�GR�0DUDQKmR��
&DPSXV� 8QLYHUVLWiULR� 3DXOR� 9,�� 6mR� /XLV�0$� H�PDLO�� FDUORV#FSDPQ�HPEUDSD�EU�
2VYDOGR� 5\RKHL� .DWR�� 'RXWRU� HP� $JURQRPLD�� 3HVTXLVDGRU� GD� (PEUDSD� $PD]{QLD�
2ULHQWDO�� -RVp� &DUORV� &UX]�� 'RXWRU� HP� 0DQHMR� GH� 6RORV�� 3HVTXLVDGRU� GD� (PEUDSD�
0LOKR�H�6RUJR��,VUDHO�$��3HUHLUD�)LOKR��0HVWUH�HP�)LWRWHFQLD��3HVTXLVDGRU�GD�(PEUDSD�
0LOKR� H� 6RUJR�� $QW{QLR� &�� 2OLYHLUD�� 'RXWRU� HP� (VWDWtVWLFD� H� ([SHULPHQWDomR�
DJURQ{PLFD��3HVTXLVDGRU�GD�(PEUDSD�0LOKR�H�6RUJR��/DXUR�-RVp�0RUHLUD�*XLPDUmHV��
'RXWRU�HP�*HQpWLFD�H�0HOKRUDPHQWR��3HVTXLVDGRU�GD�(PEUDSD�0LOKR�H�6RUJR��

5HVXPR�

2� REMHWLYR� GHVVH� WUDEDOKR� IRL� DYDOLDU� R� FRPSRUWDPHQWR� GH� FXOWLYDUHV� GH� PLOKR� VRE�
SODQWLR�HP�FDSRHLUDV�WULWXUDGDV��)RUDP�DYDOLDGDV����FXOWLYDUHV�GH�PLOKR�HP�GRLV�HQVDLR�
QR�GHOLQHDPHQWR�H[SHULPHQWDO�HP�OiWLFH��[��FRP�GXDV�UHSHWLo}HV��VHQGR����YDULHGDGHV�H�
WUrV� KtEULGRV� GXSORV� �XWLOL]DGRV� FRPR� WHVWHPXQKD�� FRPR� SDUWH� GRV� (QVDLRV� GH�
9DULHGDGHV� GH� 0LOKR� ����������� FRRUGHQDGRV� SHOD� (PEUDSD� 0LOKR� H� 6RUJR�� � 1R�
SULPHLUR�HQVDLR�IRUDP�DSOLFDGDV�����WRQHODGDV�GH�FDOFiULR�GRORPtWLFR��3517����������
&D2����������0J2�����������HQTXDQWR�TXH�QR�VHJXQGR�HQVDLR�QmR�KRXYH�DSOLFDomR�GR�
FRUUHWLYR�� &DGD� SDUFHOD� IRL� FRQVWLWXtGD� SRU� GXDV� OLQKDV� GH� �� P� GH� FRPSULPHQWR��
HVSDoDGDV�GH�����P�HQWUH�OLQKDV�FRP����VHPHQWHV�SRU�SDUFHOD��YLVDQGR�REWHU�HVWDQGH�GH�
�������SODQWDV�SRU�KHFWDUH�QD�FROKHLWD��2V�UHVXOWDGRV�PRVWUDUDP�TXH�QmR�KRXYH�HIHLWR�
VLJQLILFDWLYR� �3!������ GD� SUHVHQoD� RX� QmR� GR� FDOFiULR� H� QHP�GD� LQWHUDomR� GH� FDOFiULR�
YHUVXV�FXOWLYDUHV�SDUD�QHQKXPD�GDV�YDULiYHLV�HVWXGDGDV��2EVHUYRX�VH�TXH�KRXYH�HIHLWR�
VLJQLILFDWLYR� GDV� FXOWLYDUHV� VREUH� D� SRSXODomR� GH� SODQWDV� SRU� RFDVLmR� GD� FROKHLWD�
�3�������� tQGLFH� GH� HVSLJDV� �3�������� SURGXomR� GH� JUmRV� SRU� SODQWD� �3������� H�
SURGXWLYLGDGH� GH� JUmRV� �3�������� $� SURGXWLYLGDGH� PpGLD� GH� JUmRV� GDV� FXOWLYDUHV� QDV�
SDUFHODV� VHP� DSOLFDomR� GH� FDOFiULR� IRL� GH� ������ NJ� KD��� HQTXDQWR� QDV� SDUFHODV� TXH�
UHFHEHUDP�FDOFiULR�D�SURGXWLYLGDGH�PpGLD�GH�JUmRV�IRL�GH�������NJ�KD����$V�YDULHGDGHV�
6LQWpWLFR�08/7,3/$�7/��%,2����%5������$/�%'(�����9/�)�����8)9����%56�������
96/� %6� ��� &� ��� � H� %56� &DLPEp�� IRUDP� DV� PDLV� SURGXWLYDV�� DSUHVHQWDQGR�
SURGXWLYLGDGHV�GH�JUmRV� LJXDLV�RX� VXSHULRUHV� DRV� WUrV�KtEULGRV�GXSORV�XWLOL]DGRV� FRPR�
WHVWHPXQKD� �KtEULGR� H[SHULPHQWDO� +��� $/7$� H� RV� KtEULGRV� GXSORV� FRPHUFLDLV� %56�
�����H�%56���������

3DODYUDV�FKDYH�� DJULFXOWXUD� IDPLOLDU�� FDODJHP�� PDQHMR� GH� FDSRHLUD�� YDULHGDGHV� GH�
PLOKR�

$EVWUDFW�
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3HUIRUPDQFH�RI�PDL]H�FXOWLYDUV�IRU�0DQDJHPHQW�RI�VODVK�DQG�PXOFK�LQ�WKH�
$PD]RQLD�%LRPH�LQ�WKH��0DUDQKmR�6WDWH

7KLV�ZRUN�ZDV�FDUULHG�RXW�DLPLQJ�WR�HYDOXDWH�WKH�SHUIRUPDQFH�RI�PDL]H�FXOWLYDUV�XQGHU�
PDQDJHPHQW�RI�VODVK�DQG�PXOFK�V\VWHP��7KH�H[SHULPHQWV�ZDV�VHW�XS�LQ�6DQWD�/X]LD�GR�
3DUXi���0DUDQKmR��LQ�WKH�0LGGOH�1RUWK�UHJLRQ�RI�%UD]LO��7ZR�H[SHULPHQWV�ZDV�FDUULHG�
RXW�LQ�D�ODWWLFH�GHVLJQ���[���ZLWK�WZR�UHSOLFDWLRQV��LQ�WKH���������JURZLQJ�VHDVRQ���2QH�
H[SHULPHQW�ZLWK�OLPH�DSSOLFDWLRQ�DQG�DQRWKHU�ZLWKRXW�OLPH�DSSOLFDWLRQ��7KH�WUHDWPHQWV�
FRQVLVWHG� RI� ��� FRUQ� FXOWLYDUV� ���� RSHQ� SROOLQDWHG� YDULHWLHV� DQG� WKUHH� GRXEOH� FURVV�
K\EULGV�XVHG�DV�FRQWURO���DV�SDUW�RI�(VVD\V�RI�9DULHWLHV�RI�&RUQ����������FRRUGLQDWHG�E\�
(PEUDSD�0DL]H�DQG�6RUJKXP��(DFK�SORW�ZLWK�WZR�URZV����P�OHQJWK�ZLWK�VSDFLQJ�RI�����
P�EHWZHHQ�URZV�ZLWK����VHHGV�SHU�SORW��7KHUH�ZDV�QR�VLJQLILFDQW�HIIHFW�RI�WKH�SUHVHQFH�
RU�DEVHQFH�RI� OLPH��DQG�RI� WKH� LQWHUDFWLRQ�OLPH�YHUVXV�FRUQ�FXOWLYDUV� LQ�DQ\�RQH�RI� WKH�
HYDOXDWHG�SDUDPHWHUV��7KH�SODQW�SRSXODWLRQ�DW�KDUYHVW��WKH�DYHUDJH�\LHOG�SHU�SODQW��DQG�
WKH� JUDLQ� \LHOG� ZHUH� DIIHFWHG� E\� PDL]H� FXOWLYDUV�� 7KH� DYHUDJH� JUDLQ� SURGXFWLYLW\� RI�
FXOWLYDUV� LQ� WKH� SORWV�ZLWKRXW� OLPH� DSSOLFDWLRQ�ZDV� ������ NJ� KD���ZKLOH� WKH� SORWV� WKDW�
UHFHLYHG�OLPH�WKH�DYHUDJH�JUDLQ�\LHOG�ZDV�������NJ�KD����6\QWKHWLF�YDULHWLHV�0XOWLSOD�7/��
%,2����%5������$/�%'(�����9/�)�����8)9����%56�������96/�%6����&����DQG�%56�
&DLPEp��ZHUH�PRUH�SURGXFWLYH��3���������ZLWK�\LHOGV�JUHDWHU�WKDQ�RU�HTXDO�WR�WKH�WKUHH�
GRXEOH�FURVV��K\EULGV�XVHG�DV�FRQWURO��H[SHULPHQWDO�K\EULG�+���$/7$�DQG�%56������
DQG�%56���������

.H\ZRUGV��=HD�PD\V��IDPLO\�DJULFXOWXUH��OLPLQJ��RSHQ�SROOLQDWHG�YDULHWLHV��

,QWURGXomR�

3URGXWRUHV� IDPLOLDUHV� TXH� SUDWLFDP� XP� WLSR� GH� DJULFXOWXUD� EDVHDGD��
SULQFLSDOPHQWH�� QD� XWLOL]DomR� GH� SRXFRV� LQVXPRV� H[WHUQRV� j� SURSULHGDGH� H� TXH� QD�
RUJDQL]DomR�GR�SURFHVVR�SURGXWLYR�YDORUL]DP�RV� UHFXUVRV� LQWHUQRV�GR�HVWDEHOHFLPHQWR�
UXUDO�� (VWHV� HVWDEHOHFLPHQWRV� SURGX]HP� HP� SHTXHQD� HVFDOD� XPD� GLYHUVLGDGH� GH�
SURGXWRV��TXH��HP�JHUDO�FRQVWLWXHP�D�EDVH�GD�DOLPHQWDomR�GR�SRYR�EUDVLOHLUR��*XDQ]LUROL�
	�&DUGLQ���������

2� PDQHMR� GH� FDSRHLUD� EDVHLD�VH� QD� FLFODJHP� GH� QXWULHQWHV� YLVDQGR� UHGX]LU� R�
SHUtRGR�GH�SRXVLR�GD�YHJHWDomR�VHFXQGiULD��'(1,&+�HW��DO���������$�UHFRPHQGDomR�GR�
PDQHMR� GH� FDSRHLUD� WULWXUDGD� YLVD� UHVSRQGHU� j� EXVFD� GH� DOWHUQDWLYDV� WHFQROyJLFDV� SDUD�
YLDELOL]DU�D�VXVWHQWDELOLGDGH�HFROyJLFD�H�HFRQ{PLFD�GD�DJULFXOWXUD�IDPLOLDU�FDPSRQHVD��
HP� VXEVWLWXLomR� j� SUiWLFD� GH� ³GHUUXED� H� TXHLPD´� QD� $PD]{QLD� H�� SRU� FRQVHT�rQFLD��
REMHWLYD�PLWLJDU�RV�HIHLWRV�DPELHQWDLV�SURYRFDGRV�HP�UHODomR�jV�SHUGDV�GH�QXWULHQWHV��jV�
HPLVV}HV�QRFLYDV�j�DWPRVIHUD�H�SHOR�DXPHQWR�GRV�ULVFRV�GH�LQFrQGLR��)5(,7$6����������

2� SODQWLR� HP� FDSRHLUDV� WULWXUDGDV� FRQVLVWH� QD� WULWXUDomR� GD� ELRPDVVD� DpUHD� D�
SHTXHQRV� IUDJPHQWRV�� FRP� R� DX[tOLR� GH� HTXLSDPHQWRV� WUDWRUL]DGRV�� H� XVR� GD� PHVPD�
FRPR� FREHUWXUD� PRUWD� �.$72� HW� DO�� ������� (P� TXH� SHVH� RV� HVIRUoRV� GH� SHVTXLVD�
UHDOL]DGRV� SHOD� (PEUDSD� $PD]{QLD� 2ULHQWDO� GHVGH� R� LQtFLR� GD� GpFDGD� GH� ������ D�
YLDELOLGDGH�GHVVH� WLSR�GH�PDQHMR��DLQGD��UHTXHU�DMXVWHV�H�DGHTXDo}HV�jV�SHFXOLDULGDGHV�
HFROyJLFDV� H� HFRQ{PLFDV� GD� UHJLmR�� DILP� GH� TXH�� HP�PpGLR� SUD]R�� DV� LQVWLWXLo}HV� GH�



9,,,�&21*5(662�'$�62&,('$'(�%5$6,/(,5$�'(�6,67(0$6�'(�
352'8d­2�

$JULFXOWXUD�)DPLOLDU��&ULVH�$OLPHQWDU�H�0XGDQoDV�&OLPiWLFDV�*OREDLV�

,�)HLUD�7HFQROyJLFD�GH�$UUDQMRV�3URGXWLYRV�/RFDLV�GR�0DUDQKmR�
���D����GH�-XQKR�GH������

/RFDO��5LR�3RW\�+RWHO���6mR�/XLV�0$�

SHVTXLVD� SRVVDP� FRQWULEXLU� GH� IRUPD� HIHWLYD� FRP� D� IRUPXODomR� GH� SROtWLFDV� S~EOLFDV�
VXVWHQWiYHLV�SDUD�R�VHJPHQWR�VRFLDO�GD�DJULFXOWXUD�FDPSRQHVD��

(PERUD�D�SURGXomR�GH�JUmRV�GH�PLOKR�SRU�SDUWH�GH�DJULFXOWRUHV� IDPLOLDUHV�QmR�
UHVWULQMD�R�XVR�GH�KtEULGRV��PXLWDV�YH]HV�VmR�XWLOL]DGDV�YDULHGDGHV�GH�SROLQL]DomR�DEHUWD�
�%5$6,/���������8PD�YDULHGDGH�GH�PLOKR�p�XP�FRQMXQWR�GH�SODQWDV�FRP�FDUDFWHUtVWLFDV�
FRPXQV��RQGH��DSHVDU�GH�FDGD�SODQWD�VHU�JHQHWLFDPHQWH�GLIHUHQWH�GD�RXWUD��VH�IRU�WRPDGD�
XPD�DPRVWUD�DGHTXDGD��DV�FDUDFWHUtVWLFDV�GD�PHVPD�VmR�PDQWLGDV�GH�XPD�JHUDomR�SDUD�
RXWUD�� VHP� QHQKXPD� SHUGD� GH� VHX� SRWHQFLDO� SURGXWLYR�� SHUPLWLQGR� DJULFXOWRU� SURGX]LU�
VXD� SUySULD� VHPHQWH�� D� XP� SUHoR� PHQRU��0HVPR� DGTXLULQGR� D� VHPHQWH� GH� YDULHGDGH�
WRGRV�RV�DQRV��R�FXVWR�GD�VHPHQWH�SDUD�VH�SODQWDU�XP�KHFWDUH�FRP�XP�YDULHGDGH�p�FHUFD�
GH���D���YH]HV�PHQRU�GR�TXH�R�SUHoR�GH�XP�KtEULGR�VLPSOHV��$OpP�GLVWR��UHVXOWDGRV�GH�
8QLGDGHV�GH�2EVHUYDomR�FRPSDUDQGR�KtEULGRV�H�YDULHGDGHV�GH�PLOKR��HP�GRLV�QtYHLV�GH�
DGXEDomR�� PRVWUDUDP� TXH�� HPERUD� RV� KtEULGRV� IRVVHP� PDLV� SURGXWLYRV� TXH� DV�
YDULHGDGHV�HP�WRGDV�DV�VLWXDo}HV��QD�DXVrQFLD�GH�IHUWLOL]DQWHV�QR�SODQWLR�H�HP�FREHUWXUD��
DV�PDLRUHV� UHFHLWDV� OtTXLGDV� IRUDP� SURSRUFLRQDGDV� SHODV� YDULHGDGHV� �$&267$� HW� DO���
�������

1D� VDIUD� ����������� HP� WRUQR� GH� ���� FXOWLYDUHV� GH� PLOKR� HVWmR� VHQGR�
FRPHUFLDOL]DGDV��VHQGR�TXH������VmR�YDULHGDGHV��FXMDV�VHPHQWHV�HVWmR�GLVSRQtYHLV�SDUD�
RV� DJULFXOWRUHV� GHPRQVWUDQGR� TXH�� HPERUD� RFRUUD� XPD� SUHGRPLQkQFLD� GH� KtEULGRV�
VLPSOHV�H�WULSORV��DLQGD�H[LVWHP��HP�WRGDV�DV�UHJL}HV�GR�SDtV��YDULHGDGHV�TXH�SRGHUmR�VHU�
PDLV�DSURSULDGDV�SDUD�VLVWHPDV�GH�SURGXomR�GH�SHTXHQD�HVFDOD��&UX]�	�3HUHLUD�)LOKR��
�������

2EMHWLYR�

� $YDOLDU�R�FRPSRUWDPHQWR�GH�FXOWLYDUHV�GH�PLOKR�VRE�FDSRHLUD�WULWXUDGD�YLVDQGR�
DSULPRUDU� SURFHVVRV� SURGXWLYRV� SDUD� D� DJULFXOWXUD� IDPLOLDU� QR� %LRPD� $PD]{QLD� QR�
HVWDGR�GR�0DUDQKmR���

0DWHULDO�H�0pWRGRV�

2V�HQVDLRV�H[SHULPHQWDLV�IRUDP�FRQGX]LGRV�QD�VDIUD�����������QR�PXQLFtSLR�GH�
6DQWD�/X]LD�GR�3DUXi�� HVWDGR�GR�0DUDQKmR�� ORFDOL]DGR�D������� ��� �GH� ODWLWXGH�6XO� H�
������ ��� �GH� ORQJLWXGH� 2HVWH� H� DOWLWXGH� GH� ��� P� QD� 5HJLmR� GD� 3Up�$PD]{QLD�
0DUDQKHQVH��2�FOLPD�p�GR�WLSR�(TXDWRULDO��TXHQWH�H�~PLGR��VHJXQGR�D�FODVVLILFDomR�GH�
.|SSHQ�FRP�YHUmR�FKXYRVR�H�LQYHUQR�VHFR��VHQGR�TXH�R�SHUtRGR�FRP�FKXYDV�LQLFLD�HP�
GH]HPEUR�H� WHUPLQD�HP�PDLR� �6(&5(7$5,$�����������2�VROR�GD�iUHD�H[SHULPHQWDO�p�
FODVVLILFDGR� FRPR� /DWRVVROR� 9HUPHOKR�$PDUHOR� GLVWUyILFR�� WH[WXUD� DUHQRVD�
�(0%5$3$���������

)RUDP� UHDOL]DGRV� GRLV� H[SHULPHQWRV� HP� SURSULHGDGH� GH� DJULFXOWXUD� IDPLOLDU��
VHQGR� XP� FRP� DSOLFDomR� GH� FDOFiULR� H� RXWUR� VHP� FDOFiULR�� RQGH� IRUDP� DYDOLDGRV� ���
FXOWLYDUHV� GH� PLOKR�� VHQGR� ��� YDULHGDGHV� H� WUrV� KtEULGRV� GXSORV� �XWLOL]DGRV� FRPR�
WHVWHPXQKD��FRPR�SDUWH�GRV�(QVDLRV�GH�YDULHGDGHV�GH�0LOKR������������ FRRUGHQDGRV�
SHOD�(PEUDSD�0LOKR�H�6RUJR���
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$� OLPSH]D� GD� iUHD� IRL� IHLWD� HP� QRYHPEUR� GH� ����� XWLOL]DQGR�VH� XP� IUHVDGRU�
IORUHVWDO�)0����WUDFLRQDGR�SRU�XP�WUDWRU��RX�VHMD��SURFHGHX�VH�R�SUHSDUR�GH�iUHD�FRP�
XVR� GD� WHFQRORJLD� GH� WULWXUDomR� GH� FDSRHLUD�� )RUDP� FROHWDGDV� DPRVWUDV� GH� VROR� SDUD�
DQiOLVH�ItVLFD�H�TXtPLFD�QDV�FDPDGDV�GH���FP�����FP�H����FP����FP�GH�SURIXQGLGDGH��
(P� VHJXLGD�� IRL� IHLWD� D� FRUUHomR� GR� VROR� XWLOL]DQGR�VH� ���� W� KD��� FDOFiULR� GRORPtWLFR�
�3517� �� �������� &D2� �� �������� 0J2� �� ��������� DSOLFDGR� D� ODQoR� HQTXDQWR� QR�
VHJXQGR�HQVDLR�QmR�KRXYH�DSOLFDomR�GR�FRUUHWLYR��

1D�pSRFD�GD�LPSODQWDomR�GR�H[SHULPHQWR��R�VROR�GR�WUDWDPHQWR�VHP�DSOLFDomR�GH�
FDOFiULR�DSUHVHQWDYD�DV� VHJXLQWHV� FDUDFWHUtVWLFDV�TXtPLFDV��QD�SURIXQGLGDGH�GH���FP�±�
��FP��S+�HP�iJXD� �������$O��� �����FPROF�GP

����&D��� ������FPROF�GP
����0J��� ������

FPROF�GP
����3� ������PJ�GP����.�� ������PJ�GP����QD�SURIXQGLGDGH�GH����FP�±���FP��

S+�HP�iJXD� �������$O��� �����FPROF�GP
����&D��� ������FPROF�GP

����0J��� ������FPROF�
GP���� 3�  ������PJ�GP����.�� � �����PJ� GP���� 3RU� VXD� YH]�� R� VROR� GR� WUDWDPHQWR� FRP�
DSOLFDomR�GH�FDOFiULR�DSUHVHQWDYD�DV�VHJXLQWHV�FDUDFWHUtVWLFDV�TXtPLFDV��QD�SURIXQGLGDGH�
GH���FP�±����FP��S+�HP�iJXD� ������$O��� �����FPROF�GP

����&D��� ������FPROF�GP
����

0J��� ������FPROF�GP
����3� ������PJ�GP����.�� �����PJ�GP���QD�SURIXQGLGDGH�GH����FP�

±����FP��S+�HP�iJXD� �������$O��� �����FPROF�GP
����&D��� ������FPROF�GP

����0J��� ������
FPROF�GP

����3� ������PJ�GP����.�� �����PJ�GP������

2�SODQWLR�GRV�HQVDLRV�IRL�UHDOL]DGR�QD�SULPHLUD�TXLQ]HQD�GH�MDQHLUR�GH������QR�
GHOLQHDPHQWR�HP�OiWLFH��[��FRP�GXDV�UHSHWLo}HV��&DGD�SDUFHOD�IRL�FRQVWLWXtGD�GH�GXDV�
OLQKDV�GH���P�GH�FRPSULPHQWR�QR�HVSDoDPHQWR�GH�����P�HQWUH�OLQKDV�FRP����VHPHQWHV�
SRU�SDUFHOD��1D�DGXEDomR�GH�VHPHDGXUD�XWLOL]RX�VH����NJ �GH�1�KD���QD�IRUPD�GH�XUpLD��
���NJ��GH�3�2��KD

���QD�IRUPD�GH�VXSHUIRVIDWR�VLPSOHV�H�����NJ��GH�.�2�KD
���QD�IRUPD�GH�

FORUHWR� GH� SRWiVVLR�� 1$� DGXEDomR� GH� FREHUWXUD� IRL� FRORFDGR� QR� HVWiJLR� GH� ��� IROKD�
FRPSOHWDPHQWH�H[SDQGLGD�����NJ��GH�1�KD���WHQGR�FRPR�IRQWH�D�XUpLD���

2V�SDUkPHWURV�DYDOLDGRV�IRUDP��HVWDQGH�ILQDO�SRU�KD��tQGLFH�GH�HVSLJDV��REWLGRV�
SHOD�UD]mR�HQWUH�R�Q~PHUR�GH�HVSLJDV�H�R�Q~PHUR�GH�SODQWDV�GD�SDUFHOD���SURGXomR�PpGLD�
GH� JUmRV� SRU� SODQWD� �REWLGD� SHOD� UD]mR� HQWUH� R� SHVR� GH� JUmRV� FROKLGRV� QD� SDUFHOD� H� R�
Q~PHUR�GH�SODQWDV�QD�SDUFHOD��HP�J�SODQWD��H�SURGXWLYLGDGH�GH�JUmRV��HP�NJ��KD�����FRP�
JUmRV� FRUULJLGRV� D� ����GH� XPLGDGH�� XWLOL]DQGR�VH� RV� GDGRV� GH� XPLGDGH� GRV� JUmRV� GH�
FDGD�SDUFHOD��$V�PpGLDV�GRV�WUDWDPHQWRV�IRUDP�FRPSDUDGDV�SHOR�WHVWH�6FRWW�.QRWW��

5HVXOWDGR�H�'LVFXVVmR�

(P� UD]mR� GD� EDL[D� HILFLrQFLD� DSUHVHQWDGD� SHOR� OiWLFH� RV� H[SHULPHQWRV� IRUDP�
DQDOLVDGRV��VHSDUDGDPHQWH��FRPR�EORFRV�FDVXDOL]DGRV��&RQVWDWDGD�D�KRPRJHQHLGDGH�GRV�
TXDGUDGRV� PpGLRV� GRV� HUURV� IRL� HIHWXDGD� D� DQiOLVH� FRQMXQWD� GRV� GRLV� H[SHULPHQWRV�
XWLOL]DQGR�VH�R�SURJUDPD�6$6��6WDWLVWLFDO�$QDO\VLV�6\VWHP���

$� GLVFXVVmR� GRV� UHVXOWDGRV� IRL� IHLWD� FRQVLGHUDQGR� D� DQiOLVH� FRQMXQWD� GRV� GRLV�
H[SHULPHQWRV��1mR�KRXYH�HIHLWR�VLJQLILFDWLYR�GD�SUHVHQoD�RX�QmR�GR�FDOFiULR�H�QHP�GD�
LQWHUDomR� GH� FDOFiULR� YHUVXV� FXOWLYDU� SDUD� QHQKXPD� GDV� YDULiYHLV� DYDOLDGDV�� 'HVWD�
PDQHLUD�� REVHUYRX�VH� TXH� D� SURGXWLYLGDGH� GH� JUmRV�PpGLD� GDV� FXOWLYDUHV� QDV� SDUFHODV�
VHP� DSOLFDomR� GH� FDOFiULR� IRL� GH� ������ NJ� KD��� HQTXDQWR� QDV� SDUFHODV� TXH� UHFHEHUDP�
FDOFiULR�D�SURGXWLYLGDGH�GH�JUmRV�PpGLD�IRL�GH�������NJ�KD�����
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3RU� RXWUR� ODGR�� REVHUYRX�VH� TXH� KRXYH� HIHLWR� VLJQLILFDWLYR� �3������� GDV�
FXOWLYDUHV�VREUH�D�SRSXODomR�GH�SODQWDV�SRU�RFDVLmR�GD�FROKHLWD��R� tQGLFH�GH�HVSLJDV��D�
SURGXomR�GH�JUmRV�PpGLD�SRU�SODQWD��3�������H�D�SURGXWLYLGDGH�GH�JUmRV��3���������2�
tQGLFH�GH�HVSLJDV�QmR�IRL�DIHWDGR�SHORV�WUDWDPHQWRV��

$� YDULHGDGH� 6LQWpWLFR� 5[6� 6SRG� H� R� +tEULGR� GXSOR� %56� ����� � DSUHVHQWDUDP�
SRSXODo}HV� GH� SODQWDV� LQIHULRUHV� jV� GHPDLV� FXOWLYDUHV�� R� TXH�� SURYDYHOPHQWH�� DIHWRX� D�
SURGXWLYLGDGH�GH�JUmRV�GHVWDV�FXOWLYDUHV��$PEDV�DV�FXOWLYDUHV�DLQGD�FRPSHQVDUDP�XP�
SRXFR� D� PHQRU� GHQVLGDGH� GH� SODQWLR�� FRP� XP� GRV� PDLRUHV� SURGXo}HV� GH� JUmRV� SRU�
SODQWD��2�EDL[R�Q~PHUR�GH�SODQWDV�QD�FROKHLWD�GHVWDV�FXOWLYDUHV�SRGH�VHU�DWULEXtGR�HP�
SDUWH� j� TXDOLGDGH� GH� VXDV� VHPHQWHV�� GHYLGR� D� YiULRV� IDWRUHV� H� QmR� GHYLGR� jV� VXDV�
FDUDFWHUtVWLFDV� JHQpWLFDV�� 5HVXOWDGRV� VHPHOKDQWHV� IRUDP� REVHUYDGRV� SRU� &UX]� HW�� DO��
��������FRP�D�YDULHGDGH�6LQWpWLFR�5[6�6SRG��

1D� 7DEHOD� �� VmR� DSUHVHQWDGRV� RV� YDORUHV� PpGLRV� GH� SURGXWLYLGDGH� GH� JUmRV��
SRSXODomR�GH�SODQWDV�SRU�RFDVLmR�GD�FROKHLWD��SURGXomR�GH�JUmRV�SRU�SODQWD�H�tQGLFH�GH�
HVSLJDV� GDV� FXOWLYDUHV� DYDOLDGDV�� 2V� UHVXOWDGRV� GD� DQiOLVH� GH� SURGXWLYLGDGH� GH� JUmRV�
PRVWUDUDP�GLIHUHQoDV�DOWDPHQWH��3�������VLJQLILFDWLYDV�HQWUH�FXOWLYDUHV��YDULDQGR�HQWUH�
���� NJ� KD��� H� ������ NJ� KD���� RV� TXDLV� IRUDP� LQIHULRUHV� jTXHOHV� UHODWDGRV� SRU� 6RX]D�
�������H�SRU�&UX]�HW�DO��������H�������HQWUHWDQWR�IRUDP�VXSHULRUHV�j�PpGLD�GR�(VWDGR�GR�
0$�� QD� VDIUD� ����������� TXH� IRL� GH� ������ NJ� KD��� �&21$%�� ������� 7HQGR� VLGR�
REVHUYDGR� TXH� QRYH� YDULHGDGHV� H� XP� KtEULGR� GXSOR� �%56� ������ DSUHVHQWDUDP�
SURGXWLYLGDGH� GH� JUmRV� VXSHULRU� D� ������ NJ� KD���� H�� VLJQLILFDWLYDPHQWH� VXSHULRUHV� DRV�
GHPDLV�FXOWLYDUHV���

7DEHOD����9DORUHV�PpGLRV�GH�SURGXWLYLGDGH�GH�JUmRV��HP�.J�KD����SRSXODomR�GH�SODQWDV�
SRU� RFDVLmR� GD� FROKHLWD�� SURGXomR� GH� JUmRV� SRU� SODQWD�� HP� J� H� tQGLFH� GH� HVSLJDV� SRU�
SODQWD� GH� ��� FXOWLYDUHV� GH� PLOKR� VHPHDGDV� VRE� VLVWHPD� GH� FDSRHLUD� WULWXUDGD�� 6DQWD�
/X]LD�GR�3DUXi��0$��$QR�DJUtFROD������������

&XOWLYDU�
5HQGLPHQWR� GH�
JUmRV�
�.J�KD����

3RSXODomR� GH�
SODQWDV�
�3ODQWDV�KD����

3URGXomR�
GH� JUmRV�
SRU�SODQWD�
�J��

ËQGLFH� GH�
HVSLJDV�

6,17�08/7,3/$�
7/�

������D� �������D� ����D���� �����D�

%,2��� ������D� ���������E���� ����D���� �����D�
%56������ ������D��� ��������D�� ����D� �����D�
%5����� ������D� ��������D�������� ����D���� �����D�
$/�%'(����� ������D� ���������E���������� ����D� �����D�
96/�)%���� ������D� ��������D��� ����D���� �����D�
8)9��� ������D� ���������E�������� ����D���� �����D�
%56������ ������D� ��������D��� ����D���� �����D�
96/�%6����&���� ������D� ��������D��� �����E�������� �����D�
%56�&DLPEp� ������D� ��������D��� ����D���� �����D�
+��$/7$� ��������E� ��������D��� ������E���������� �����D�
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$/�������� ��������E� ���������E������� ����D���� �����D�
$/�3LUDWLQLQJD� ��������E� ���������E�������� ����D���� �����D�
%5�����4� ��������E� ���������E���������� ����D���� �����D�
6LQWpWLFR��;� ��������E� ��������D��� ������E������������ �����D�
8)9��� ��������E� ���������E���������� ����D���� �����D�
%56�(OGRUDGR� ��������E� ��������D��� �������E������������ �����D�
6LQWpWLFR����/� ��������E� ��������D��� �������E������������ �����D�
$(2������ ��������E� ��������D��� ������E����������� �����D�
%56������ ��������E� ����������F� ����D��� �����D�
%5����� ��������E� ���������E� ������E����� �����D�
6RO�GR�$PDQKm� ��������E� ��������D��� ������E����������� �����D�
0&���� ��������E� ��������D��� �������E������������ �����D�
6LQW�3UR�9$� ��������E� ��������D��� �������E������������ �����D�
6LQWpWLFR5[6�6SRG� ���������E� ����������F� ����D���� �����D�
0pGLD�JHUDO� ������ ������� ���� �����
&��9���� ������ ������ ������ ������
0pGLDV�VHJXLGDV�GH�PHVPD�OHWUD��QD�FROXQD��QmR�VH�GLIHUHP�SHOR�WHVWH�GH�6FRWW���.QRWW��D�
���GH�SUREDELOLGDGH��

$V�YDULHGDGHV�6LQWpWLFR�08/7,3/$�7/��%,2����%5������$/�%'(�����9/�)�����8)9�
���%56�������96/�%6����&�����H�%56�&DLPEp��IRUDP�DV�PDLV�SURGXWLYDV��DSUHVHQWDQGR�
SURGXWLYLGDGHV�GH�JUmRV� LJXDLV�DR�KtEULGR�GXSOR�%5������H�VXSHULRUHV�DRV�RXWURV�GRLV�
KtEULGRV� GXSORV� XWLOL]DGRV� FRPR� WHVWHPXQKD� �KtEULGR� H[SHULPHQWDO� +��� $/7$� H� R�
KtEULGR� GXSOR� FRPHUFLDO� %56� ������� � VHQGR� WDPEpP� VLJQLILFDWLYDPHQWH� VXSHULRUHV� j�
YDULHGDGH�6RO�GD�PDQKm��'HQWUH�RV�KtEULGRV��R�%56������IRL�PDLV�SURGXWLYR�GR�TXH�RV�
RXWURV�GRLV��VHQGR�TXH�D�EDL[D�SURGXWLYLGDGH�GR�KtEULGR�%56�������SRGH�VHU�H[SOLFDGD��
HP�SDUWH��SHOD�SRSXODomR�GH�SODQWDV�VLJQLILFDWLYDPHQWH�LQIHULRU�DV�SRSXODo}HV�GRV�RXWURV�
KtEULGRV���

&RPSDUDQGR�VH�R�GHVHPSHQKR�GDV�YDULHGDGHV�6LQWpWLFR�08/7,3/$�7/��%,2����
%5������$/�%'(�����9/�)�����8)9����%56�������96/�%6����&�����H�%56�&DLPEp�
FRP�RV�UHVXOWDGRV�REWLGRV�HP�H[SHULPHQWR�UHDOL]DGR�SRU�'HQLFK�HW��DO���������QD�5HJLmR�
%UDJDQWLQD��HVWDGR�GR�3DUi��SDUD�D�DYDOLDomR�GR�FRPSRUWDPHQWR�GH�RQ]H�YDULHGDGHV�GH�
PLOKR�FXOWLYDGD� VRE�FDSRHLUD� WULWXUDGD�FRP�XVR�GH�DGXEDomR�13.��DV�TXDLV� DXIHULUDP�
UHQGLPHQWRV� GH� JUmRV� TXH� YDULDUDP� GH� ������ D� ������ NJ� KD���� FRQVWDWD�VH� TXH� R�
UHQGLPHQWR� GH� JUmRV� REVHUYDGRV� SDUD� HVVDV� YDULHGDGHV� VRE� PDQHMR� GH� FDSRHLUDV� VmR�
VLPLODUHV�DRV�UHVXOWDGRV�REVHUYDGRV�HP�RXWUDV�UHJL}HV�GD�$PD]{QLD��

$OJXPDV� GHVWDV� YDULHGDGHV� GH� GHVHPSHQKR� VXSHULRU�� FRPR� R� 6LQWpWLFR�
08/7,3/$�7/�H�R�%,2����QmR�HVWmR�GLVSRQtYHLV�QR�PHUFDGR�GH�VHPHQWHV��SRLV�DLQGD�
VmR� FXOWLYDUHV� H[SHULPHQWDLV� (VWHV� UHVXOWDGRV� PRVWUDP� XPD� HYROXomR� QR� QtYHO� GH�
SURGXWLYLGDGH�GH�JUmRV�GDV�QRYDV�YDULHGDGHV�GH�PLOKR�TXH�SRGHUmR�VHU�GLVSRQLELOL]DGDV�
QR� PHUFDGR� QXP� IXWXUR� SUy[LPR�� 9HULILFD�VH�� SRUWDQWR�� TXH� H[LVWH� SRWHQFLDO� SDUD�
XWLOL]DomR�GH�YDULHGDGHV�FRPR�DOWHUQDWLYD�SDUD�SODQWLR�HP�iUHDV�VRE�FDSRHLUD�WULWXUDGD��
GH�EDL[R�FXVWR��SURSRUFLRQDQGR�PDLRU�DXWRQRPLD�GR�DJULFXOWRU�HP�SURGX]LU�VXD�SUySULD�



9,,,�&21*5(662�'$�62&,('$'(�%5$6,/(,5$�'(�6,67(0$6�'(�
352'8d­2�

$JULFXOWXUD�)DPLOLDU��&ULVH�$OLPHQWDU�H�0XGDQoDV�&OLPiWLFDV�*OREDLV�

,�)HLUD�7HFQROyJLFD�GH�$UUDQMRV�3URGXWLYRV�/RFDLV�GR�0DUDQKmR�
���D����GH�-XQKR�GH������

/RFDO��5LR�3RW\�+RWHO���6mR�/XLV�0$�

VHPHQWH� DOpP� GD� SRVVLELOLGDGH� GH� DPSOLDomR� GD� SURGXomR� SDUWLFLSDWLYD� GH� PDWHULDLV�
UHJLRQDOL]DGRV��DGHTXDGRV�jV�FDUDFWHUtVWLFDV�HGDIR�FOLPiWLFDV�HVSHFtILFDV��

&RQFOXV}HV�

$V�YDULHGDGHV�6LQWpWLFR�08/7,3/$�7/��%,2����%5������$/�%'(�����9/�)�����8)9�
���%56�������96/�%6����&�����H�%56�&DLPEp��DSUHVHQWDUDP�GHVHPSHQKRV�VXSHULRUHV��
TXDQWR� j� SURGXWLYLGDGH� GH� JUmRV�� HP� FXOWLYR� VRE� FDSRHLUDV� WULWXUDGDV�� DSUHVHQWDQGR�
SURGXWLYLGDGHV�GH�JUmRV�LJXDLV�DR�KtEULGR�56������H�VXSHULRUHV�DRV�KtEULGRV�+���$/7$�
H�%56��������$SHVDU�GH�KDYHU�LQGLFDWLYRV�GD�YLDELOLGDGH�WpFQLFD��HFRQ{PLFD�H�GH�PDLRU�
VXVWHQWDELOLGDGH�DPELHQWDO�GR�FXOWLYR�GH�PLOKR�VRE�FDSRHLUD�WULWXUDGD��QD�UHJLmR�GR�0HLR�
1RUWH� GR� %UDVLO�� RXWURV� WUDEDOKRV� SUHFLVDP� VHU� GHVHQYROYLGRV� SDUD� FRQILUPDomR� GH�
UHVXOWDGRV�H�SDUD�DSULPRUDPHQWR�GR�PDQHMR�FXOWXUD��

5HIHUrQFLDV %LEOLRJUiILFDV

$&267$�� $��� 3(5(,5$�� )�7�)��� &58=�-�&��� 3(5(,5$�� /�5��� +$57+0$11�� 2���
:816&+�-���5,*21�-��H�'251(/(6��0��5HVXOWDGRV�GH�8QLGDGHV�GH�2EVHUYDomR�GH�
+tEULGRV�H�9DULHGDGHV�GH�0LOKR�HP�'RLV�1tYHLV�GH�$GXEDomR�GH�%DVH�H�GH�&REHUWXUD��
,Q��5(81,­2�7e&1,&$�$18$/�'2�0,/+2�� ����5(81,­2�7e&1,&$�$18$/�
'2� 625*2�� ���� ������ 3RUWR� $OHJUH�� 56�� $QDLV���� 3RUWR� $OHJUH�� (PEUDSD� &OLPD�
7HPSHUDGR��������3������������(PEUDSD�&OLPD�7HPSHUDGR��'RFXPHQWRV������

%5$6,/��'HFUHWR�Q����������GH����GH�GH]��������5HJXODPHQWD�D�/HL�Q�����������GH����GH�
'H]HPEUR�GH�������TXH�GLVS}H�VREUH�D�DJULFXOWXUD�RUJkQLFD�H�Gi�RXWUDV�SURYLGrQFLDV��
'LiULR�2ILFLDO�>GD@�5HS~EOLFD�)HGHUDWLYD�GR�%UDVLO��%UDVtOLD��')�����GH�GH]��������6HomR�
���S����

&21$%�� $FRPSDQKDPHQWR� GD� VDIUD� EUDVLOHLUD� ���������� �� *UmRV�� 6pWLPR�
OHYDQWDPHQWR�� $EULO� �����>%UDVtOLD@�� 'LVSRQtYHO� HP��
KWWS���ZZZ�FRQDE�JRY�EU�FRQDEZHE����$FHVVR�HP����GH�DEULO�GH�������

&58=�� -�� &��� 3(5(,5$� ),/+2�� ,�� $��� 2/,9(,5$��$�� &��� *8,0$5$(6�� /�� -��0���
48(,52=��/��5���0$75$1*2/2��:�� -��5���025(,5$�� -��$��$��3URGXWLYLGDGH�GH�
YDULHGDGHV�GH�PLOKR�HP�VLVWHPD�RUJkQLFR�GH�SURGXomR��6HWH�/DJRDV��(PEUDSD�0LOKR�H�
6RUJR����������S���(PEUDSD�0LOKR�H�6RUJR��&RPXQLFDGR�7pFQLFR��������

&58=�� -�� &��� 3(5(,5$� ),/+2�� ,�� $��� 3(5(,5$�� )�� 7�� )��� $/9$5(1*$�� 5�� &��
$YDOLDomR� GH� YDULHGDGHV� GH� PLOKR� HP� GLIHUHQWHV� GHQVLGDGHV� GH� SODQWLR� HP� VLVWHPDV�
RUJkQLFR� GH� SURGXomR�� ,Q�� &21*5(662� %5$6,/(,52� '(� $*52(&2/2*,$�� ����
6(0,1$5,2� ,17(51$&,21$/� 62%5(� $*52(&2/2*,$�� ���� 6(0,1$5,2�
(67$'8$/� 62%(� $*52(&2/2*,$�� ���� ������ 3RUWR� $OHJUH�� &RQTXLVWDQGR� D�
VREHUDQLD�DOLPHQWDU���$QDLV����>%UDVtOLD@��(PEUDSD��3RUWR�$OHJUH��(PDWHU�56����������
&'�520�UHI������

&58=�� -�� &��� 3$&+(&2�� &�� $�� 3��� 3(5(,5$� ),/+2�� ,�� $��� 2/,9(,5$�� $�� &���
48(,52=�� /�� 5��� 0$75$1*2/2�� :�� -�� 5��� 025(,5$�� -�� $�� $�� 9DULHGDGHV� GH�
PLOKR�HP�VLVWHPD�RUJkQLFR�GH�SURGXomR��6HWH�/DJRDV��(PEUDSD�0LOKR�H�6RUJR����������
S���(PEUDSD�0LOKR�H�6RUJR��&RPXQLFDGR�7pFQLFR��������
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&58=�� -�� &��� ),/+2�� ,�� $�� 3��0LOKR�� WHPSR� GH� HVFROKD�� &XOWLYDU��*UDQGHV�&XOWXUDV��
3HORWDV��Y������Q�������S���������DJR���������

&58=��-��&���0$75$1*2/2��:��-��5���48(,52=��/��5���3(5(,5$�),/+2��,��$���
2/,9(,5$��0��)���025(,5$��-��$��$��6LVWHPD�GH�SURGXomR�GR�PLOKR�RUJkQLFR�SDUD�D�
DJULFXOWXUD�IDPLOLDU��,Q��6(0,1È5,2�0,1(,52�62%5(�352'8d­2�25*Æ1,&$���
����������6HWH�/DJRDV��>3DOHVWUDV����6HWH�/DJRDV��(PEUDSD�0LOKR�H�6RUJR������@����&'�
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