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&X� DGUHVD� QU�� �������������������� vQUHJLVWUDW � OD� 'LUHF LD� *HQHUDO � 5HJLRQDO � D

)LQDQ HORU� 3XEOLFH� ������� VXE� QU�� ���������������� $GPLQLVWUD LD� -XGH HDQ � D� )LQDQ HORU
3XEOLFH� ������� D� vQDLQWDW� GRVDUXO� FRQWHVWD LHL� IRUPXODW � GH�6�&��;�6�5�/��<�68&856$/$� ������
520Æ1,$�GLQ� �������� MXG�� �������� vPSRWULYD�'HFL]LHL� UHIHULWRDUH� OD�REOLJD LLOH�GH�SODW �DFFHVRULL�QU�
��������GLQ������������vQWRFPLW �GH�$�)�3�0���������

6RFLHWDWHD� FRPHUFLDO � DUH� GRPLFLOLXO� ILVFDO� vQ� �������� VWU�� �������� QU�� ��� MXG�� �������� HVWH
vQPDWULFXODW �OD�2ILFLXO�5HJLVWUXOXL�&RPHU XOXL��������VXE�QU����úL�GH LQH�FRGXO�ILVFDO�QU��52����

2ELHFWXO�FRQWHVWD LHL�vO�FRQVWLWXLH�VXPD�WRWDO �GH�:�OHL�UHSUH]HQWkQG�DFFHVRULL�DIHUHQWH
LPSR]LWXOXL�SH�SURILW�

&RQWHVWD LD�D� IRVW�GHSXV � vQ� WHUPHQXO� � OHJDO�GH����]LOH�SUHY ]XW�GH�DUW�����DOLQ����
GLQ� 2�*�� QU��������������� SULYLQG� &RGXO� GH� SURFHGXU � ILVFDO �� DFWXDOL]DW � �� 7LWOXO� ,;
�6ROX LRQDUHD� FRQWHVWD LLORU� IRUPXODWH� vPSRWULYD� DFWHORU� DGPLQLVWUDWLYH� ILVFDOH��� UHVSHFWLY� DFWXO
DWDFDW� D� IRVW� FRPXQLFDW� VRFLHW LL� FRPHUFLDOH� vQ� GDWD� GH� ������������ LDU� FRQWHVWD LD� D� IRVW
GHSXV �OD�SRúW �vQ�GDWD�GH������������úL�vQUHJLVWUDW �OD�$�-�)�3���������VXE�QU����������������������

3URFHGXUD�ILLQG�vQGHSOLQLW ��V�D�WUHFXW�OD�DQDOL]D�SH�IRQG�D�FRQWHVWD LHL�
,��6RFLHWDWHD�FRPHUFLDO �VXV LQH�XUP WRDUHOH�
�>���@� ÌQ� SHULRDGD� ��������������� ���� �������������� 6RFLHWDWHD� D� I FXW� RELHFWXO� XQXL� FRQWURO� LQRSLQDW� GLQ

SDUWHD�'LUHF LHL�*HQHUDOH� D� )LQDQ HORU�3XEOLFH� D� -XGH XOXL� ��������8UPDUH� D� DFHVWXL� FRQWURO�� RUJDQHOH� GH� LQVSHF LH
ILVFDO �DX�VWDELOLW�GLIHUHQ H�GH�LPSR]LW�SH�SURILW�GH���OHL�SHQWUX�WULPHVWUXO�,������úL�UHVSHFWLY���OHL�SHQWUX�WULPHVWUXO�,,
������$FHVWH�VXPH�VXQW�GHWDOLDWH�vQ�$QH[D�QU����OD�3URFHVXO�9HUEDO�vQFKHLDW�OD�GDWD�GH�������������'H�DVHPHQHD�
vQ�$QH[D�QU���� OD�3URFHVXO�9HUEDO� vQFKHLDW� OD�GDWD�GH������������VXQW�FDOFXODWH�PDMRU UL�GH� vQWkU]LHUH�GH� �� OHL�úL
SHQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH�GH���OHL�SHQWUX�GLIHUHQ HOH�GH�LPSR]LW�SH�SURILW�SHQWUX�WULPHVWUXO�,,������VWDELOLWH�GH�RUJDQHOH
GH� LQVSHF LH� ILVFDO �� &RQIRUP� DFHVWHL� DQH[H�� SHQWUX� GLIHUHQ D� GH� LPSR]LW� SH� SURILW� DIHUHQW � WULPHVWUXOXL� ,� �����
DFFHVRULLOH�DX�IRVW�FDOFXODWH�SULQ�ILúD�GH�SO WLWRU�úL�QX�DX�UH]XOWDW�GLIHUHQ H�GH�SODW �GH�F WUH�6RFLHWDWH�

��&D�XUPDUH�D�FRQWUROXOXL�HIHFWXDW��6RFLHWDWHD�D�SULPLW�'LVSR]L LD�SULYLQG�P VXULOH�VWDELOLWH�GH�RUJDQHOH�GH
LQVSHF LH�ILVFDO �QU���������������&RQIRUP�SXQFWXOXL������GLQ�DFHDVW �GLVSR]L LH��OD�GDWD�GH���LXOLH������6RFLHWDWHD�D
vQWRFPLW�úL�GHSXV�OD�RUJDQXO�ILVFDO�GHFODUD LL�UHFWLILFDWLYH�SHQWUX�LPSR]LWXO�SH�SURILW�DIHUHQW�WULP��,��,,�úL�,,,������

�� &RQIRUP� 3URFHVXOXL� 9HUEDO� GH� FRQWURO� HPLV� GH� F WUH� $FWLYLWDWHD� GH� ,QVSHF LH� )LVFDO � vQ� GDWD� GH
������������6RFLHWDWHD�D�DFKLWDW�VXPD�GH��� OHL� vQ�GDWD�GH�������������UHSUH]HQWkQG�PDMRU UL��vQ�VXP �GH��� OHL��úL
SHQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH��vQ�VXP �GH��� OHL��DIHUHQWH�GLIHUHQ HL�GH�LPSR]LW�SH�SURILW�SHQWUX�WULPHVWUXO�,,������DúD�FXP
HVWH�GHWDOLDW�vQ�$QH[D�QU����OD�3URFHVXO�9HUEDO�GH�FRQWURO��3HQWUX�GLIHUHQ D�GH�LPSR]LW�SH�SURILW�DIHUHQW �WULPHVWUXOXL�,
������ QX� V�DX� VWDELOLW� DFFHVRULLOH� GH� SODW � GH� F WUH� 6RFLHWDWH�� DYkQG� vQ� YHGHUH� SO LOH� GHMD� HIHFWXDWH� GH� F WUH
6RFLHWDWH�FRQIRUP�ILúHL�SH�SO WLWRU��>���@��

,,��'LQ�DQDOL]D�GRFXPHQWHORU�DQH[DWH�GRVDUXOXL�FDX]HL�úL�DYkQG�vQ�YHGHUH�OHJLVOD LD�vQ
YLJRDUH�GLQ�SHULRDGD�DQDOL]DW ���UH]XOW ��XUP WRDUHOH�

�ÌQ�GDWD�GH�������������$�)�3�0���������D�HPLV�SHQWUX�6�&��;�6�5�/��<�68&856$/$�������
520Æ1,$�'HFL]LD�UHIHULWRDUH�OD�REOLJD LLOH�GH�SODW �DFFHVRULL�QU����������������������SULQ�FDUH

�



V�DX� FDOFXODW� GREkQ]L� úL� SHQDOLW L� GH� vQWkU]LHUH� vQ� VXP � GH� :� OHL� ��� OHL� �� �� OHL�� DIHUHQWH
LPSR]LWXOXL�SH�SURILW�

&RQIRUP� DQH[HL� OD� 'HFL]LD� QU��������������������� DFFHVRULLOH� vQ� VXP � GH� :� OHL� DX� IRVW
FDOFXODWH�DVWIHO�

���OHL�GREkQ]L�úL�SHQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH����OHL�����OHL��DIHUHQWH�LPSR]LWXOXL�SH�SURILW�vQ�VXP
GH���OHL�GDWRUDW�SHQWUX�DQXO�������FX�WHUPHQ�GH�SODW �GDWD�GH�������������GHFODUDW�FX�vQWkU]LHUH
GH�F WUH�VRFLHWDWHD�FRPHUFLDO �SULQ�'HFODUD LD����� UHFWLILFDWLY �QU���������������'REkQ]LOH�DX
IRVW�FDOFXODWH�SHQWUX�SHULRDGD������������������������������]LOH�vQWkU]LHUH���LDU�SHQDOLW LOH�GH
vQWkU]LHUH�DX�IRVW�FDOFXODWH�vQ�SURFHQW�GH�����GLQ�REOLJD LD�GH�SODW �QHDFKLWDW �

����OHL�GREkQ]L�úL�SHQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH����OHL�����OHL��DIHUHQWH�LPSR]LWXOXL�SH�SURILW�vQ�VXP
GH� �� OHL� GDWRUDW� SHQWUX� WULP�� ,� ������ FX� WHUPHQ� GH� SODW � GDWD� GH� ������������ GHFODUDW� FX
vQWkU]LHUH�GH�F WUH�VRFLHWDWHD�FRPHUFLDO �SULQ�'HFODUD LD�UHFWLILFDWLY �QU���������������'REkQ]LOH
DX�IRVW�FDOFXODWH�SHQWUX�SHULRDGD������������������������������]LOH�vQWkU]LHUH���LDU�SHQDOLW LOH
GH�vQWkU]LHUH�DX�IRVW�FDOFXODWH�vQ�SURFHQW�GH�����GLQ�REOLJD LD�GH�SODW �QHDFKLWDW �

����OHL�GREkQ]L�DIHUHQWH�LPSR]LWXOXL�SH�SURILW�vQ�VXP �GH��OHL�GDWRUDW�SHQWUX�DQXO�������FX
WHUPHQ�GH�SODW �GDWD�GH�������������GHFODUDW�GH�F WUH� VRFLHWDWHD�FRPHUFLDO � SULQ�'HFODUD LD
����QU���������������'REkQ]LOH�DX� IRVW�FDOFXODWH�SHQWUX�SHULRDGD���������������������������
]LOH�vQWkU]LHUH��

� 6RFLHWDWHD� FRPHUFLDO � VXV LQH� F � QX� GDWRUHD] � DFFHVRULLOH� vQ� VXP � WRWDO � GH�:� OHL�
DQH[kQG�vQ�VXV LQHUHD�FRQWHVWD LHL�SURFHVXO�YHUEDO�GH�FRQWURO�vQFKHLDW�vQ�GDWD�GH������������GH
F WUH�UHSUH]HQWDQ L�DL�$FWLYLW LL�GH�,QVSHF LH�)LVFDO ���������'LVSR]L LD�SULYLQG�P VXULOH�VWDELOLWH�GH
RUJDQHOH�GH�LQVSHF LH�ILVFDO �QU��������������úL�GRX �RUGLQH�GH�SODW �GLQ�GDWD�GH������������úL
����������� FDUH� GRYHGHVF� DFKLWDUHD� REOLJD LLORU� GH� SODW � DFFHVRULL� FDOFXODWH� GH� RUJDQHOH� GH
LQVSHF LH�ILVFDO �

�)D �GH�FHOH�SUH]HQWDWH�PDL�VXV��UH]XOW �XUP WRDUHOH�
��ÌQ�IDSW��vQ�GDWD�GH������������VRFLHWDWHD�FRPHUFLDO �D�GHSXV�OD�RUJDQXO�ILVFDO�WHULWRULDO

'HFODUD LD� ���� QU�������������� SULQ� FDUH� D� GHFODUDW� R� REOLJD LH� GH� SODW � vQ� VXP � GH� �� OHL
UHSUH]HQWkQG�LPSR]LW�SH�SURILW�DIHUHQW�DQXOXL�������FX�WHUPHQ�GH�VFDGHQ �GDWD�GH������������
GLQ�FDUH�VXPD�GH���OHL�D�IRVW�DFKLWDW �FX�vQWkU]LHUH�vQ�GDWD�GH������������

3ULQ�'HFODUD LD�UHFWLILFDWLY �QU���������������VRFLHWDWHD�FRPHUFLDO �D�GHFODUDW�R�REOLJD LH
GH� SODW � vQ� VXP � GH� �� OHL� UHSUH]HQWkQG� LPSR]LW� SH� SURILW� DIHUHQW� DQXOXL� ������ QHDFKLWDW� OD
WHUPHQXO�GH�VFDGHQ �FDUH�D�IRVW�GDWD�GH������������

3ULQ�'HFODUD LD�UHFWLILFDWLY �QU���������������VRFLHWDWHD�FRPHUFLDO �D�GHFODUDW�R�REOLJD LH
GH�SODW �vQ�VXP �GH���OHL�UHSUH]HQWkQG�LPSR]LW�SH�SURILW�DIHUHQW�WULPHVWUXOXL�,�������QHDFKLWDW�OD
WHUPHQXO�GH�VFDGHQ �FDUH�D�IRVW�GDWD�GH������������

6WLQJHUHD�DFHVWRU�REOLJD LL�GH�SODW �D�IRVW�UHDOL]DW �GH�F WUH�RUJDQXO�ILVFDO�WHULWRULDO�DYkQG
vQ�YHGHUH�SUHYHGHULOH�DUW�����úL�DUW�����GLQ�2�*��QU���������SULYLQG�&RGXO�GH�SURFHGXU �ILVFDO �
DFWXDOL]DW ��UHVSHFWLY�REOLJD LLOH�DX�IRVW�VWLQVH�vQ�RUGLQHD�YHFKLPLL�ORU��SULQ�XWLOL]DUHD�vQ�RUGLQH�D
YLUDPHQWHORU� HIHFWXDWH� GH� VRFLHWDWH� úL� D� VXPHORU� H[LVWHQWH� vQ� VROGXO� FRQWXOXL� VSHFLILF� OD� GDWD
GHFODU ULL��9HFKLPHD�REOLJD LLORU� ILVFDOH� VH�VWDELOHúWH� vQ� IXQF LH�GH�VFDGHQ ��SHQWUX�REOLJD LLOH
SULQFLSDOH� GHFODUDWH� OD� WHUPHQXO� OHJDO�� úL� vQ� IXQF LH� GH� GDWD� GHSXQHULL� OD� RUJDQXO� ILVFDO� D
GHFODUD LLORU� ILVFDOH� UHFWLILFDWLYH�� SHQWUX� GLIHUHQ HOH� GH� REOLJD LL� ILVFDOH� SULQFLSDOH� VWDELOLWH� GH
FRQWULEXDELO�

ÌQV ��DúD�FXP�UH]XOW �GLQ�ILúHOH�VLQWHWLFH�úL�DQDOLWLFH�SULYLQG�LPSR]LWXO�SH�SURILW��DQH[DWH
GRVDUXOXL�FRQWHVWD LHL��WRW�vQ�GDWD�GH������������VRFLHWDWHD�FRPHUFLDO �D�GHSXV�OD�RUJDQXO�ILVFDO
WHULWRULDO� úL� 'HFODUD LD� UHFWLILFDWLY � QU�������������� SULQ� FDUH� LPSR]LWXO� SH� SURILW� GHFODUDW� LQL LDO
SHQWUX�WULPHVWUXO�,,������D�IRVW�GLPLQXDW�FX�VXPD�GH���OHL��UH]XOWkQG�DVWIHO�OD�GDWD�GH�����������
XQ�YLUDPHQW�vQ�SOXV�vQ�FRQWXO�LPSR]LWXOXL�SH�SURILW�vQ�VXP �GH���OHL��YLUDPHQW�FDUH�QX�D�IRVW�OXDW
vQ� FDOFXO� GH�VLVWHPXO� LQIRUPDWLF� OD� VWLQJHUHD�REOLJD LLORU� GH�SODW � GHFODUDWH� vQ�SOXV� GH�DJHQWXO
HFRQRPLF�vQ�GDWD�GH������������

�



ÌQ� GUHSW�� 2�*�� QU��������� SULYLQG� &RGXO� GH� SURFHGXU � ILVFDO �� DFWXDOL]DW �� SUHFL]HD]
XUP WRDUHOH�

³$UW���������'LVSR]L LL�JHQHUDOH�SULYLQG�GREkQ]L�úL�SHQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH
���� ����3HQWUX�QHDFKLWDUHD�OD�WHUPHQXO�GH�VFDGHQ �GH�F WUH�GHELWRU�D�REOLJD LLORU�GH�SODW ��VH�GDWRUHD] �GXS
DFHVW�WHUPHQ�GREkQ]L�úL�SHQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH�

$UW���������'REkQ]L�
����'REkQ]LOH�VH�FDOFXOHD] �SHQWUX�ILHFDUH�]L�GH�vQWkU]LHUH��vQFHSkQG�FX�]LXD�LPHGLDW�XUP WRDUH�WHUPHQXOXL

GH�VFDGHQ �úL�SkQ �OD�GDWD�VWLQJHULL�VXPHL�GDWRUDWH�LQFOXVLY�
����3HQWUX�GLIHUHQ HOH�VXSOLPHQWDUH�GH�FUHDQ H�ILVFDOH�UH]XOWDWH�GLQ�FRUHFWDUHD�GHFODUD LLORU�VDX�PRGLILFDUHD

XQHL�GHFL]LL� GH� LPSXQHUH��GREkQ]LOH� VH�GDWRUHD]D� vQFHSkQG�FX�]LXD� LPHGLDW�XUP WRDUH�VFDGHQ HL� FUHDQ HL� ILVFDOH
SHQWUX�FDUH�V�D�VWDELOLW�GLIHUHQ D�úL�SkQ �OD�GDWD�VWLQJHULL�DFHVWHLD�LQFOXVLY�

$UW����� � ����3HQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH
���� ����3ODWD�FX� vQWkU]LHUH� D�REOLJD LLORU� ILVFDOH� VH� VDQF LRQHD] �FX�R�SHQDOLWDWH� GH� vQWkU]LHUH�GDWRUDW �SHQWUX
QHDFKLWDUHD�OD�VFDGHQ �D�REOLJD LLORU�ILVFDOH�SULQFLSDOH�
���� ����1LYHOXO�SHQDOLW LL�GH�vQWkU]LHUH�VH�VWDELOHúWH�DVWIHO�
���� D��GDF �VWLQJHUHD�VH�UHDOL]HD] �vQ�SULPHOH����GH�]LOH�GH�OD�VFDGHQ ��QX�VH�GDWRUHD] �úL�QX�VH�FDOFXOHD]
SHQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH�SHQWUX�REOLJD LLOH�ILVFDOH�SULQFLSDOH�VWLQVH��

E��GDF �VWLQJHUHD�VH�UHDOL]HD] �vQ�XUP WRDUHOH����GH�]LOH��QLYHOXO�SHQDOLW LL�GH�vQWkU]LHUH�HVWH�GH����GLQ
REOLJDWLLOH�ILVFDOH�SULQFLSDOH�VWLQVH�
���� F��GXS �vPSOLQLUHD�WHUPHQXOXL�SUHY ]XW�OD� OLW��E���QLYHOXO�SHQDOLW LL�GH�vQWkU]LHUH�HVWH�GH�����GLQ�REOLJD LLOH
ILVFDOH�SULQFLSDOH�U PDVH�QHVWLQVH�
���� ����3HQDOLWDWHD�GH�vQWkU]LHUH�QX�vQO WXU �REOLJD LD�GH�SODW �D�GREkQ]LORU�´

&D� XUPDUH� D� IRUPXO ULL� FRQWHVWD LHL� GH� F WUH� 6�&�� ;� 6�5�/�� <� 68&856$/$� ������
520Æ1,$�� $GPLQLVWUD LD� -XGH HDQ � D� )LQDQ HORU� 3XEOLFH� �������� vQ� FDOLWDWH� GH� RUJDQ� ILVFD
WHULWRULDO� vQ� UD]D�F UXLD�VH�DIO �GRPLFLOLXO� ILVFDO�DO�DJHQWXOXL�HFRQRPLF��D�DSOLFDW�SURFHGXUD�GH
VLPXODUH�D�VWLQJHULL�REOLJD LLORU� ILVFDOH�DYkQG� vQ�YHGHUH�SUHYHGHULOH�DUW�����úL�DUW�����GLQ�2�*�
QU���������SULYLQG�&RGXO�GH�SURFHGXU �ILVFDO ��DFWXDOL]DW ��PDL�VXV�FLWDWH��UHVSHFWLY�VWLQJHUHD
REOLJD LLORU� ILVFDOH� SULYLQG� LPSR]LWXO� SH�SURILW� D� IRVW� UHDQDOL]DW �� DYkQG� vQ� YHGHUH�REOLJD LLOH�GH
SODW � GHFODUDWH� VXSOLPHQWDU� VDX� GLPLQXDWH� GH� F WUH� VRFLHWDWHD� FRPHUFLDO � SULQ� GHFODUD LLOH
UHFWLILFDWLYH�úL�YLUDPHQWHOH�HIHFWXDWH�GH�VRFLHWDWH�vQ�FRQWXO�DFHVWXL�LPSR]LW��

$VWIHO�� SULQ� UHDúH]DUHD� SO LORU� HIHFWXDWH� SH� ILHFDUH� REOLJD LH� GH� SODW � GHFODUDW � GH
DFHDVW �VRFLHWDWH�FRPHUFLDO ��DX�UH]XOWDW�XQHOH�vQWkU]LHUL�OD�SODW �SHQWUX�FDUH�DJHQWXO�HFRQRPLF
GDWRUHD] � GREkQ]L� vQ� VXP � GH� �� OHL� úL� SHQDOLW L� GH� vQWkU]LHUH� vQ� VXP � GH� �� OHL�� FRQIRUP
SUHYHGHULORU�DUW�����DOLQ������DUW�����DOLQ�����úL�����úL�DUW���� � �GLQ�2�*��QU���������SULYLQG�&RGXO
GH� SURFHGXU � ILVFDO �� DFWXDOL]DW �� /D� GRVDUXO� FRQWHVWD LHL� DX� IRVW� DQH[DWH� ILúHOH� VLQWHWLFH� úL
DQDOLWLFH�SULYLQG�LPSR]LWXO�SH�SURILW�HPLVH�GH�RUJDQXO�ILVFDO�WHULWRULDO�vQ�XUPD�VLPXO ULL�

$YkQG� vQ� YHGHUH�5HIHUDWXO� QU�������������� vQWRFPLW�GH�$�-�)�3�� ������� FX�RFD]LD� IRUP ULL
GRVDUXOXL� FRQWHVWD LHL�� SUHFXP� úL� ILúHOH� DQDOLWLFH� HPLVH� vQ� XUPD� VLPXO ULL�� GREkQ]LOH� úL
SHQDOLW LOH�GH�vQWkU]LHUH�GDWRUDWH�vQ�VXP �WRWDO �GH���OHL����OHL�����OHL��DX�IRVW�FDOFXODWH�DVWIHO�

��LPSR]LWXO�SH�SURILW�vQ�VXP �GH���OHL�DIHUHQW�DQXOXL�������FX�WHUPHQ�VFDGHQW������������
GHFODUDW�FX� vQWkU]LHUH� vQ�GDWD�GH�������������D� IRVW� VWLQV� LQWHJUDO� vQ�GDWD�GH������������SULQ
XWLOL]DUHD�YLUDPHQWXOXL�HIHFWXDW�GH�VRFLHWDWH�vQ�DFHDVW �GDW ��vQUHJLVWUkQGX�VH�R�vQWkU]LHUH�GH���
]LOH�

'REkQ]L�GDWRUDWH� ���OHL�[����]LOH�[������� ���OHL
3HQDOLW L�GDWRUDWH� ���OHL�[���� ���OHL�
��LPSR]LWXO�SH�SURILW�vQ�VXP �GH���OHL�DIHUHQW�WULP�,�������FX�WHUPHQ�VFDGHQW������������

GHFODUDW� FX� vQWkU]LHUH� vQ�GDWD� GH������������� D� IRVW� VWLQV�SDU LDO� FX� VXPD�GH� �� OHL� vQ�GDWD�GH
�����������SULQ�XWLOL]DUHD�YLUDPHQWXOXL�HIHFWXDW�GH�VRFLHWDWH�vQ�DFHDVW �GDW ��vQWkU]LHUH���]LOH��
GLIHUHQ D�vQ�VXP �GH���OHL�ILLQG�VWLQV �vQ�GDWD�GH������������FX�LPSR]LWXO�SH�SURILW�DIHUHQW�WULP�,,
�����UHFWLILFDW�vQ�PLQXV�GH�VRFLHWDWHD�FRPHUFLDO ��vQWkU]LHUH����]LOH��

'REkQ]L�GDWRUDWH� ���OHL�[���]LOH�[�����������OHL�[����[������� ���OHL
�



3HQDOLW L�GDWRUDWH� ���OHL�[����� ���OHL�
��GLIHUHQ D�GH�LPSR]LW�SH�SURILW�vQ�VXP �GH���OHL�DIHUHQW �DQXOXL�������FX�WHUPHQ�VFDGHQW

������������D� IRVW�VWLQV � OD� WHUPHQXO�GH�VFDGHQ ��DVWIHO�F �SHQWUX�DFHDVW �VXP �QX�VH�PDL
GDWRUHD] �DFFHVRULL�

$YkQG� vQ� YHGHUH� F � SULQ� 'HFL]LD� UHIHULWRDUH� OD� REOLJD LLOH� GH� SODW � DFFHVRULL
QU���������������������DIHUHQW� LPSR]LWXOXL�SH�SURILW�DX�IRVW�FDOFXODWH�DFFHVRULL� vQ�VXP �GH�:�OHL�
GLQ� FDUH� �� OHL� GREkQ]L� úL� �� OHL� SHQDOLW L� GH� vQWkU]LHUH�� LDU� FRQIRUP� FHORU� SUH]HQWDWH�PDL� VXV�
VRFLHWDWHD�FRPHUFLDO �GDWRUHD] �DFFHVRULL� DIHUHQWH� LPSR]LWXOXL�SH�SURILW� vQ�VXP �GH� �� OHL��GLQ
FDUH���OHL�GREkQ]L�úL���OHL�SHQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH��UH]XOW �F �DFFHVRULLOH�vQ�VXP �GH���OHL�GLQ�FDUH��
OHL� GREkQ]L� úL� �� OHL� SHQDOLW L� GH� vQWkU]LHUH� QX� VXQW� GDWRUDWH� GH� VRFLHWDWHD� FRPHUFLDO �� SHQWUX
DFHDVW �VXPD�FRQWHVWD LD�XUPkQG�D�IL�DGPLV �

5HIHULWRU� OD� VXPD� GH� �� OHL� DFKLWDW � GH� VRFLHWDWH� FX� WLWOX� GH� DFFHVRULL�� FX� 2�3�
QU���������������SUHFL] P�XUP WRDUHOH�

&RQIRUP� DQH[HL� �� OD� 3URFHVXO� YHUEDO� GLQ� GDWD� GH� ������������ RUJDQHOH� GH� LQVSHF LH
ILVFDO � DX� VWDELOLW� XQ� LPSR]LW� SH� SURILW� VXSOLPHQWDU� SHQWUX� WULPHVWUXO� ,,� ����� vQ� VXP �GH� �� OHL�
SHQWUX�FDUH�DX�IRVW�FDOFXODWH�GREkQ]L�vQ�VXP �GH���OHL�úL�SHQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH�vQ�VXP �GH���OHL
�WRWDO�DFFHVRULL���OHL��

3RWULYLW�'LVSR]L LHL�SULYLQG�P VXULOH�VWDELOLWH�GH�RUJDQHOH�GH�LQVSHF LH�ILVFDO �úL�DYkQG�vQ
YHGHUH� VXPD� VWDELOLW � VXSOLPHQWDU� FRQIRUP� DQH[HL� QU��� OD� 3URFHVXO� YHUEDO� GLQ� GDWD� GH
������������ VRFLHWDWHD� FRPHUFLDO � WUHEXLD� V � vQWRFPHDVF � GHFODUD LH� UHFWLILFDWLY � SHQWUX
LPSR]LWXO�SH�SURILW�DIHUHQW�WULPHVWUXOXL�,,�������vQ�VHQVXO�VXSOLPHQW ULL�REOLJD LHL�GHFODUDWH�LQL LDO
FX�VXPD�GH���OHL�

ÌQV �� SULQ� 'HFODUD LD� UHFWLILFDWLY � QU�������������� VRFLHWDWHD� FRPHUFLDO � D� GLPLQXDW
LPSR]LWXO�SH�SURILW�GHFODUDW�LQL LDO�SHQWUX�WULPHVWUXO�,,������FX�VXPD�GH���OHL�

ÌQ�DFHVWH�FRQGL LL��vQ�FDUH�VRFLHWDWHD�FRPHUFLDO �D�GHFODUDW�LPSR]LW�SH�SURILW�vQ�PLQXV�úL
QX� vQ� SOXV� ID � GH� VXPD� GHFODUDW � LQL LDO� SHQWUX� WULPHVWUXO� ,,� ������ UH]XOW � F � QX� GDWRUHD]
DFFHVRULL� DIHUHQW� LPSR]LWXOXL� SH� SURILW� DIHUHQW� WULPHVWUXOXL� ,,� ������ DVWIHO� F � VXPD� GH� �� OHL
DFKLWDW � GH� VRFLHWDWH� FX� 2�3�� QU�������������� D� IRVW� XWLOL]DW � GH� VLVWHPXO� LQIRUPDWLF� SHQWUX
VWLQJHUHD�SDU LDO �D�LPSR]LWXOXL�SH�SURILW�GHFODUDW�GH�VRFLHWDWH�SHQWUX�WULPHVWUXO�,,,������

)D �GH�FHOH�SUH]HQWDWH�PDL�VXV��VH�YD�DGPLWH�SDU LDO�FRQWHVWD LD��SHQWUX�DFFHVRULLOH�vQ
VXP � GH� �� OHL�� GLQ� FDUH� �� OHL� GREkQ]L� úL� �� OHL� SHQDOLW L� GH� vQWkU]LHUH� úL� VH� YD� UHVSLQJH
FRQWHVWD LD�FD�QHvQWHPHLDW �SHQWUX�DFFHVRULLOH�vQ�VXP �GH���OHL��GLQ�FDUH���OHL�GREkQ]L�úL���OHL
SHQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH��������������

,,,�� &RQFOX]LRQkQG� DQDOL]D� SH� IRQG� D� FRQWHVWD LHL� IRUPXODW � GH� 6�&�� ;� 6�5�/�� <
68&856$/$��������520Æ1,$�GLQ���������vQ�FRQIRUPLWDWH�FX�SUHYHGHULOH�DUW������DOLQ�����úL�����GLQ
2�*��QU����������SULYLQG�&RGXO�GH�SURFHGXU �ILVFDO ��DFWXDOL]DW ��VH

��������� ����������'�(�&�,�'�(��
���$GPLWHUHD�SDU LDO �D�FRQWHVWD LHL�SHQWUX�DFFHVRULLOH� vQ�VXP �GH� �� OHL�GLQ�FDUH� �� OHL

GREkQ]L� úL� �� OHL� SHQDOLW L� GH� vQWkU]LHUH� úL� SH� FDOH� GH� FRQVHFLQ �� DQXODUHD� SDU LDO � D�'HFL]LD
UHIHULWRDUH�OD�REOLJD LLOH�GH�SODW �DFFHVRULL�QU��������������������

���5HVSLQJHUHD�FRQWHVWD LHL�FD�QHvQWHPHLDW �SHQWUX�DFFHVRULLOH� vQ�VXP �GH� �� OHL��GLQ
FDUH���OHL�GREkQ]L�úL���OHL�SHQDOLW L�GH�vQWkU]LHUH�

���3UH]HQWD�GHFL]LH�HVWH�GHILQLWLY �vQ�VLVWHPXO�F LORU�DGPLQLVWUDWLYH�GH�DWDF��GDU�SRDWH�IL
DWDFDW � OD� LQVWDQ D� MXGHF WRUHDVF � GH� FRQWHQFLRV� DGPLQLVWUDWLY� FRPSHWHQW �� vQ� WHUPHQ� GH� �
�úDVH��OXQL�GH�OD�GDWD�FRPXQLF ULL��FRQIRUP�SUHYHGHULORU�OHJDOH�
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