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������ 9HGD UHSURGXFWLYD� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �

���� &UXFHUR GH HYDOXDFLyQ KLGURDF~VWLFD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �

�� $FWLYLGDGHV GHVDUUROODGDV ��

���� 9LDMHV GH PXHVWUHR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

���� 0XHVWUHRV � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

������ 0XHVWUR ELROyJLFR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

������ 0XHVWUHR GH ORQJLWXG � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

�� &URQRJUDPD GH DFWLYLGDGHV ��

�� 5HIHUHQFLDV ��

ÌQGLFH GH ILJXUDV

�� 'LDJUDPD GH ORV SHULRGRV GH YHGD ELROyJLFD GH UHFOXWDPLHQWR �'� ([� 1������� \ YHGD UH�

SURGXFWLYD �'� ([� 1�������� HQWUH ODV UHJLRQHV GH 9DOSDUDtVR \ /RV 5tRV� � � � � � � � � �

�
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�� 'LVWULEXFLyQ GH IUHFXHQFLD GH WDOODV GH VDUGLQD FRP~Q \ DQFKRYHWD� SRU VXE]RQD GH PRQLWRUHR� ��

�� &URQRJUDPD GH DFWLYLGDGHV� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

,QGLFH GH 7DEODV

�� 9LDMHV \ ODQFHV UHDOL]DGRV GXUDQWH HO SHULRGR YDULDEOH SRVWHULRU D OD YHGD GH UHFOXWDPLHQWR�

&ROXPQD µ/� HIHFWLYRV¶ LQGLFD HO Q~PHUR GH ODQFHV GRQGH VH REWXYLHURQ PXHVWUDV GH VDUGLQD

FRP~P \�R DQFKRYHWD� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

�� 5HVXPHQ GH LQGLYLGXRV PXHVWUHDGRV SRU HVSHFLH� REWHQLGRV HQ FDGD VXE�]RQD GH PRQLWRUHR ��

�� 5HVXPHQ HMHFXWLYR

(O ,QVWLWXWR GH )RPHQWR 3HVTXHUR �,)23� \ OD 6XEVHFUHWDUtD GH 3HVFD \ $FXLFXOWXUD PDQWLHQHQ HO FRQYHQLR

$6,3$ �$VHVRUtD ,QWHJUDO SDUD OD WRPD GH GHFLVLRQHV HQ 3HVFD \ $FXLFXOWXUD�� FRQ HO REMHWLYR GH DVHJXUDU OD

VXVWHQWDELOLGDG GH ODV SHVTXHUtDV GH &KLOH� (V HQ HO FRQWH[WR GH HVWH FRQYHQLR TXH ,)23 UHDOL]D HO VHJXLPLHQ�

WR GH OD GLQiPLFD SREODFLRQDO GH ORV SULQFLSDOHV UHFXUVRV SHVTXHURV H[SORWDGRV�

(O SURJUDPD GH LQYHVWLJDFLyQ TXH PDQWLHQH ,)23 HQ HO PDUFR GHO FRQYHQLR $6,3$� JHQHUD LQIRUPD�

FLyQ FLHQWtILFD GH FDOLGDG� SHUWLQHQWH SDUD VXVWHQWDU ODV PHGLGDV DGPLQLVWUDWLYDV \ HQ FRQVHFXHQFLD

OD HIHFWLYLGDG GH OD DGPLQLVWUDFLyQ SHVTXHUD�

(V HQ HVWH FRQWH[WR HV TXH VH GHVDUUROODQ DQXDOPHQWH HVWXGLRV LQ VLWX SDUD GHWHUPLQDU OD FRQGLFLyQ GH ORV

UHFXUVRV DQFKRYHWD \ VDUGLQD FRP~Q SRU PHGLR GH 3HVFDV GH ,QYHVWLJDFLyQ GHQRPLQDGDV ³0RQLWRUHR GHO

SURFHVR GH UHFOXWDPLHQWR GH VDUGLQD FRP~Q \ DQFKRYHWD �´0RQLWRUHR GHO SURFHVR UHSURGXFWLYR GH VDUGLQD

FRP~Q \ DQFKRYHWD´ \ GH ORV FUXFHURV GH HYDOXDFLyQ GLUHFWD �KLGURDF~VWLFRV� GHO UHFOXWDPLHQWR GH VDUGLQD

FRP~Q \ DQFKRYHWD �YHUDQR� \ VX SRVWHULRU FRQVROLGDFLyQ HQ HO VWRFN �RWRxR��

5HFRQRFLHQGR OD LPSRUWDQFLD GH WUDEDMDU HQ FRRUGLQDFLyQ FRQ ORV XVXDULRV GH OD SHVTXHUtD� ,)23 KD VRVWHQLGR

UHXQLRQHV FRQ DVRFLDFLRQHV GH SHVFDGRUHV DUWHVDQDOHV SDUD HVFXFKDU VXJHUHQFLDV� SURSXHVWDV \ WUDEDMDU FR�

ODERUDWLYDPHQWH SDUD HO PHMRUDPLHQWR GHO SURJUDPD GH LQYHVWLJDFLyQ \ VHJXLPLHQWR GH ORV UHFXUVRV DQFKRYHWD

\ VDUGLQD FRP~Q� 'H HVWD IRUPD� VLQGLFDWRV \ DVRFLDFLRQHV JUHPLDOHV GH SHVFDGRUHV HQ FRQMXQWR FRQ ,)23�

021,725(2 &203/(0(17$5,2 6$5',1$ &20Ò1 < $1&+29(7$ $62&,$'2
�



,QVWLWXWR GH )RPHQWR 3HVTXHUR
6HGH 7DOFDKXDQR

KDQ DFRUGDGR GHVDUUROODU XQ SURJUDPD GH LQYHVWLJDFLyQ FRPSOHPHQWDULR D ODV DFWLYLGDGHV GHO FRQYHQLR $6,�

3$� SDUD L� DVHJXUDU FREHUWXUD WHPSRUDO FRPSOHWD GHO SHULRGR ILMR \ YDULDEOH GH OD YHGD GH UHFOXWDPLHQWR ILMDGD

SRU HO 'HFUHWR ([� 1������ �0LQLVWHULR GH HFRQRPtD IRPHQWR \ WXULVPR� ����� �)LJXUD ��� LL� DVHJXUDU OD FREHU�

WXUD WHPSRUDO FRPSOHWD GHO SHULRGR ILMR \ YDULDEOH GH OD YHGD UHSURGXFWLYD ILMDGD SRU HO 'HFUHWR ([� 1�������

�0LQLVWHULR GH (FRQRPtD IRPHQWR \ WXULVPR� ����� �)LJXUD �� \ LLL� DPSOLDU HO FUXFHUR DF~VWLFR GH VHVJR GH

RULOOD GXUDQWH HO YHUDQR D OD WRWDOLGDG GH iUHD GH UHVHUYD DUWHVDQDO GH OD UHJLyQ GHO %LREtR� FRQ XQD VHSDUDFLyQ

ODWLWXGLQDO HQWUH WUDQVHFWDV GH ��� PQ \ KDVWD XQD GLVWDQFLD GH � PLOODV QiXWLFDV GHVGH OD FRVWD�

3DUD HO GHVDUUROOR GH HVWH SURJUDPD FRPSOHPHQWDULR� VH SUHVHQWy DO *RELHUQR 5HJLRQDO GHO %LREtR XQD SURS�

XHVWD GH SURJUDPD HO TXH IXH DSUREDGR GXUDQWH HO DxR ���� \ ILQDQFLDGR SDUD VX GHVDUUROOR GXUDQWH ORV DxRV

���� \ �����

(VWH SURJUDPD GH LQYHVWLJDFLyQ FRPSOHPHQWDULR HV XQ WUDEDMR FRODERUDWLYR HQWUH HO VHFWRU GH OD SHVFD DUWH�

VDQDO� ,)23� HO *RELHUQR 5HJLRQDO \ OD JREHUQDQ]D SHVTXHUD� 6X QHFHVLGDG VH UHOHYD FRQ ORV GHVDItRV TXH

SUHVHQWD HO PDQHMR GH SHVTXHUtDV PL[WDV �DQFKRYHWD \ VDUGLQD FRP~Q�� FRQVLGHUDQGR ORV ULHVJRV GH FRODSVR

GH ORV VWRFNV GHELGR D OD VREUHH[SORWDFLyQ� FLFORV GH GRPLQDQFLD GH XQD GH ODV HVSHFLHV \ HO FDPELR FOLPiWLFR�

TXH UHFLHQWHPHQWH KDQ DIHFWDGR QHJDWLYDPHQWH D OD HFRQRPtD GHO VHFWRU DUWHVDQDO� (VWH SURJUDPD FRPSOH�

PHQWD \ H[SDQGH HO DOFDQFH GHO FRQYHQLR $6,3$� IRUWDOHFLHQGR ORV OD]RV HQWUH ODV LQVWLWXFLRQHV HQFDUJDGDV GH

JHVWLRQDU ORV UHFXUVRV \ HO VHFWRU GH SHVFD DUWHVDQDO� OR FXDO HV IXQGDPHQWDO SDUD DYDQ]DU HQ OD JREHUQDQ]D

\ HQ OD VXVWHQWDELOLGDG GH ODV SHVTXHUtDV HQ &KLOH�

/D ]RQD GH HVWXGLR GHO SUHVHQWH SURJUDPD FRUUHVSRQGH DO iUHD GH GLVWULEXFLyQ GH OD DQFKRYHWD \ VDUGLQD

FRP~Q TXH HV H[SORWDGD SRU OD IORWD GH OD 5HJLyQ GHO %LREtR \ FXEUH OD ]RQD GH H[FOXVLyQ SDUD OD SHVFD

DUWHVDQDO� GHVGH OD FRVWD KDVWD ODV FLQFR PLOODV QiXWLFDV�

�� ,QWURGXFFLyQ

(O ,QVWLWXWR GH )RPHQWR 3HVTXHUR �,)23� \ OD 6XEVHFUHWDUtD GH 3HVFD \ $FXLFXOWXUD PDQWLHQHQ HO FRQYHQLR

$6,3$ TXH WLHQH SRU REMHWLYR� HQWUH RWURV� DVHJXUDU OD VXVWHQWDELOLGDG GH ODV SHVTXHUtDV SHOiJLFDV GHO FHQWUR�

VXU GH &KLOH� 6LQ HPEDUJR� GDGR TXH ORV UHFXUVRV HFRQyPLFRV VRQ OLPLWDGRV� HQ RFDVLRQHV QR VH LQFOX\HQ

HQ DOJXQDV DFWLYLGDGHV GH LQYHVWLJDFLyQ ODV FREHUWXUDV HVSDFLDOHV \ WHPSRUDOHV TXH KDQ VLGR UHTXHULGDV�

HVSHFLDOPHQWH SRU HO VHFWRU DUWHVDQDO TXH HV HO SULQFLSDO XVXDULR GH HVWRV UHFXUVRV�
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3DUD UHVROYHU HVWD VLWXDFLyQ� ,)23 ILQDQFLDGR SRU HO *RELHUQR 5HJLRQDO GHO %LREtR�

DFRUGy GHVDUUROODU XQ SURJUDPD GH LQYHVWLJDFLyQ FRPSOHPHQWDULR D ODV DFWLYLGDGHV GHO FRQYHQLR $6,3$� (O

SURJUDPD FRQVLGHUD OD H[SHULHQFLD \ VXJHUHQFLDV DSRUWDGDV SRU SDUWH GHO VHFWRU SHVTXHUR DUWHVDQDO \ FRP�

SOHPHQWD HO PRQLWRUHR DFWXDO�

/DV DFWLYLGDGHV FRQVLGHUDGDV HQ HVWH SURJUDPD GH WUDQVIHUHQFLD LQFOX\HQ�

$PSOLDFLyQ GH OD SHVFD GH LQYHVWLJDFLyQ SDUD HO VHJXLPLHQWR GH OD DFWLYLGDG GH UHFOXWDPLHQWR� FRQ�

VLGHUDQGR OD FREHUWXUD FRPSOHWD GHO SHULRGR ILMR \ YDULDEOH� ILMDGR SRU HO 'HFUHWR ([� 1������ �0LQLVWHULR

GH HFRQRPtD IRPHQWR \ WXULVPR� ������ FRPR VH GHWDOOD HQ OD )LJXUD ��

$PSOLDFLyQ GH OD SHVFD GH LQYHVWLJDFLyQ SDUD HO VHJXLPLHQWR GH OD DFWLYLGDG UHSURGXFWLYD� FRQVLGHUDQ�

GR OD FREHUWXUD FRPSOHWD GHO SHULRGR ILMR \ YDULDEOH� ILMDGR SRU HO 'HFUHWR ([� 1������� �0LQLVWHULR GH

(FRQRPtD IRPHQWR \ WXULVPR� ������ FRPR VH GHWDOOD HQ OD )LJXUD ��

$PSOLDFLyQ GHO FUXFHUR DF~VWLFR GH YHUDQR �VHVJR GH RULOOD�� HQ iUHD GH UHVHUYD DUWHVDQDO GH OD UHJLyQ

GHO %LREtR� FRQ XQD VHSDUDFLyQ ODWLWXGLQDO HQWUH WUDQVHFWDV GH ��� PQ \ KDVWD XQD GLVWDQFLD GH � PLOODV

QiXWLFDV GH OD FRVWD�

$PSOLDFLyQ GHO FUXFHUR DF~VWLFR GH RWRxR �VHVJR GH RULOOD�� HQ HO iUHD GH UHVHUYD DUWHVDQDO GH OD UHJLyQ

GHO %LREtR� FRQ XQD VHSDUDFLyQ ODWLWXGLQDO HQWUH WUDQVHFWDV GH ��� PQ \ KDVWD XQD GLVWDQFLD GH � PLOODV

QiXWLFDV GH OD FRVWD�

)LJXUD �� 'LDJUDPD GH ORV SHULRGRV GH YHGD ELROyJLFD GH UHFOXWDPLHQWR �'� ([� 1������� \ YHGD UHSURGXFWLYD �'� ([� 1��������
HQWUH ODV UHJLRQHV GH 9DOSDUDtVR \ /RV 5tRV�
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(O SURJUDPD GH ³WUDQVIHUHQFLD PRQLWRUHR VDUGLQD FRP~Q \ DQFKRYHWD DVRFLDGR D OD IORWD SHVTXHUD DUWHVDQDO

&yGLJR %,3 �����������´ HV XQ WUDEDMR FRODERUDWLYR HQWUH HO VHFWRU GH OD SHVFD DUWHVDQDO H ,)23� (VWH SUR�

JUDPD FRPSOHPHQWDULR HV QHFHVDULR GHELGR D ORV GHVDItRV TXH SUHVHQWD HO PDQHMR GH SHVTXHUtDV PL[WDV �DQ�

FKRYHWD \ VDUGLQD FRP~Q�� FRQVLGHUDQGR ORV ULHVJRV GH FRODSVR GH ORV VWRFNV GHELGR D OD VREUHH[SORWDFLyQ

\ HO FDPELR FOLPiWLFR� TXH UHFLHQWHPHQWH KDQ DIHFWDGR QHJDWLYDPHQWH D OD HFRQRPtD GHO VHFWRU DUWHVDQDO�

(VWH SURJUDPD FRPSOHPHQWD \ H[SDQGH HO DOFDQFH GHO FRQYHQLR $6,3$� IRUWDOHFLHQGR ORV OD]RV HQWUH ODV LQ�

VWLWXFLRQHV HQFDUJDGDV GH JHVWLRQDU ORV UHFXUVRV \ HO VHFWRU GH SHVFD DUWHVDQDO� OR FXDO HV IXQGDPHQWDO SDUD

DYDQ]DU HQ OD JREHUQDQ]D \ HQ OD VXVWHQWDELOLGDG GH ODV SHVTXHUtDV HQ &KLOH�

���� $QWHFHGHQWHV JHQHUDOHV�

/D DQFKRYHWD �(QJUDXOLV ULQJHQV� \ VDUGLQD FRP~Q �6WUDQJRPHUD EHQWLQFNL�� HQ OD ]RQD FHQWUR�VXU GH &KLOH�

VXVWHQWDQ XQD LPSRUWDQWH SHVTXHUtD DUWHVDQDO H LQGXVWULDO� /RV SULQFLSDOHV SXHUWRV GH GHVHPEDUTXH VRQ 6DQ

$QWRQLR HQ OD UHJLyQ GH 9DOSDUDtVR� &RURQHO� 6DQ 9LFHQWH \ 7DOFDKXDQR HQ OD UHJLyQ GHO %LREtR� &RUUDO HQ OD

UHJLyQ GH /RV 5tRV� &DOEXFR \ 3XHUWR 0RQWW HQ OD UHJLyQ GH /RV /DJRV�

/D UHJLyQ GHO %LREtR FRQFHQWUD PiV GHO �� � GH ODV ODQFKDV GH FHUFR DUWHVDQDOHV \ OD WRWDOLGDG GH ORV FHU�

TXHURV LQGXVWULDOHV� VLHQGR D VX YH] OD UHJLyQ FRQ PD\RUHV FXRWDV GH SHVFD ��� �� \ GRQGH VH GHVDUUROOD OD

SHVTXHUtD DUWHVDQDO GH FHUFR PiV LPSRUWDQWH GHO SDtV� FRQFHQWUiQGRVH ODV FDSWXUDV PD\RULWDULDPHQWH HQWUH

OD VHJXQGD TXLQFHQD GH IHEUHUR \ PD\R� /D SDUWLFLSDFLyQ GHO VHFWRU DUWHVDQDO HQ ODV FXRWDV GH SHVFD GH HVWRV

UHFXUVRV DOFDQ]D HO �� � \ HO VHFWRU LQGXVWULDO HO �� ��

'XUDQWH HO SHULRGR ��������� OD VDUGLQD FRP~Q VH FRQVWLWX\y HQ HO SULQFLSDO UHFXUVR TXH VXVWHQWD OD LQGXVWULD

SHVTXHUD GH SHTXHxRV SHOiJLFRV GH OD ]RQD FHQWUR VXU VHJXLGD SRU OD DQFKRYHWD� (VWH ~OWLPR UHFXUVR SUHVHQWy

XQD GLVPLQXFLyQ VRVWHQLGD GH ORV GHVHPEDUTXHV D SDUWLU GHO ����� OD TXH VH GHEH D XQD UHGXFFLyQ HQ OD

DEXQGDQFLD \ ELRPDVD FRQ OD FRQVHFXHQWH GLVPLQXFLyQ GH ODV FXRWDV GH SHVFD� SHUR KD HYLGHQFLDGR XQD

LPSRUWDQWH UHFXSHUDFLyQ HQ ORV GRV ~OWLPRV DxRV�

(Q WpUPLQRV DGPLQLVWUDWLYRV� OD SHVTXHUtD GH DPERV UHFXUVRV VH HQFXHQWUD EDMR HO 5pJLPHQ GH 3OHQD ([�

SORWDFLyQ D SDUWLU GH DJRVWR GH ���� \ VRPHWLGD D OD DVLJQDFLyQPHGLDQWH /LFHQFLDV 7UDQVDEOHV GH 3HVFD � /73

�VHFWRU LQGXVWULDO� \ DO 5pJLPHQ $UWHVDQDO GH ([WUDFFLyQ � 5$( �VHFWRU DUWHVDQDO� D SDUWLU GH ����� $GHPiV�

HVWRV UHFXUVRV SUHVHQWDQ IOXFWXDFLRQHV SREODFLRQDOHV VLJQLILFDWLYDV GHULYDGDV GH FDPELRV DPELHQWDOHV \ GH
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IDFWRUHV SURSLRV D OD SREODFLyQ �HM� PDJQLWXG� LQWHQVLGDG \ p[LWR GHO GHVRYH \ UHFOXWDPLHQWR�� VH KDQ LPSOH�

PHQWDGR YHGDV ELROyJLFDV SDUD SURWHJHU HO SHULRGR GH UHFOXWDPLHQWR \ GHVRYH� ORV TXH VRQ PRQLWRUHDGRV

PHGLDQWH VHQGDV SHVFDV GH LQYHVWLJDFLyQ�

3DUD TXH ODV PHGLGDV DGPLQLVWUDWLYDV VHDQ HIHFWLYDV� SURWHMDQ HO UHFXUVR \ PD[LPLFHQ HO EHQHILFLR VRFLDO \

HFRQyPLFR� VH GHEHQ VXVWHQWDU HQ LQIRUPDFLyQ FLHQWtILFD SHUWLQHQWH \ GH FDOLGDG� GH OD TXH GHSHQGH XQD

GHWHUPLQDFLyQ FRQILDEOH GHO WDPDxR GHO VWRFN H[SORWDEOH GH DQFKRYHWD \ VDUGLQD FRP~Q� (VWD LQIRUPDFLyQ

FLHQWtILFD VH REWLHQH JUDFLDV DO SURJUDPD GH LQYHVWLJDFLyQ GHVDUUROODGR SRU ,)23 EDMR HO FRQYHQLR $6,3$ FRQ

OD 6XEVHFUHWDUtD GH 3HVFD \ $FXLFXOWXUD� TXH KDFH XQ VHJXLPLHQWR GH ORV SULQFLSDOHV KLWRV DVRFLDGRV D OD

GLQiPLFD SREODFLRQDO GH HVWRV UHFXUVRV� (Q HVWH PDUFR HV TXH VH GHVDUUROODQ ODV SHVFDV GH LQYHVWLJDFLyQ \

ORV FUXFHURV DF~VWLFRV� GXUDQWH ODV YHGDV GH UHFOXWDPLHQWR \ UHSURGXFWLYD�

���� 3HVFDV GH LQYHVWLJDFLyQ

6H UHDOL]DUi XQ VHJXLPLHQWR LQ VLWX GH OD FRQGLFLyQ ELROyJLFD GH ORV UHFXUVRV SRU PHGLR GH 3HVFDV GH ,QYHVWL�

JDFLyQ GHQRPLQDGDV� ³0RQLWRUHR GHO SURFHVR GH UHFOXWDPLHQWR GH VDUGLQD FRP~Q \ DQFKRYHWD´ \ ³0RQLWRUHR

GHO SURFHVR UHSURGXFWLYR GH VDUGLQD FRP~Q \ DQFKRYHWD�´ $PEDV VH HQPDUFDQ HQ HO &RQYHQLR GH GHVHP�

SHxR ± ,)23 � 6XEVHFUHWDUtD GH (FRQRPtD \ (07� 3URJUDPD GH VHJXLPLHQWR GH ODV SULQFLSDOHV SHVTXHUtDV

SHOiJLFDV GH OD ]RQD FHQWUR VXU GH &KLOH� HQWUH ODV 5HJLRQHV GH 9DOSDUDtVR \ $\VpQ GHO *HQHUDO &DUORV ,EixH]

GHO &DPSR� DxR �����

������ 9HGD GH UHFOXWDPLHQWR�

/D YHGD GH UHFOXWDPLHQWR HV XQD PHGLGD DGPLQLVWUDWLYD TXH EXVFD SURWHJHU HO LQJUHVR GH LQGLYLGXRV UHFOXWDV \

MXYHQLOHV SRU SULPHUD YH] DO VWRFN H[SORWDGR� &RQ HVWR VH SHUPLWH VX FUHFLPLHQWR HQ SHVR \ SRVWHULRU LQFRUSR�

UDFLyQ D OD SHVTXHUtD� UHVXOWDQGR HQ PHMRUDV HQ OD HILFLHQFLD GH SHVFD� SUHFLRV \ UHQGLPLHQWRV HQ SODQWD� (V

DVt FyPR VH FRPELQD HO HQIRTXH SUHFDXWRULR SDUD HO GHVDUUROOR VRVWHQLEOH� FRQ HO REMHWLYR HFRQyPLFR�VRFLDO

GH PD[LPL]DU OD UHQWDELOLGDG \ EHQHILFLR VRFLDO GH OD SHVTXHUtD�
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������ 9HGD UHSURGXFWLYD�

/D YHGD UHSURGXFWLYD HV XQD PHGLGD DGPLQLVWUDWLYD TXH EXVFD SURWHJHU HO GHVRYH GHO VWRFN DGXOWR \ DVHJXUDU

OD SXHVWD GH OD PD\RU FDQWLGDG GH KXHYRV SRVLEOH GXUDQWH HO SHUtRGR GH Pi[LPD DFWLYLGDG UHSURGXFWLYD� /D

VDUGLQD FRP~Q \ DQFKRYHWD HQ &KLOH FHQWUR VXU H[KLEHQ XQ FLFOR DQXDO UHSURGXFWLYR TXH VH PRQLWRUHD D

WUDYpV GHO DQiOLVLV GHO GHVDUUROOR GH VXV JyQDGDV \ OD DFWLYLGDG UHSURGXFWLYD� SDUD OR TXH VH XWLOL]D HO tQGLFH

JRQDGRVRPiWLFR �,*6� \ OD 3URSRUFLyQ GH +HPEUDV $FWLYDV �3+$�� (O ,*6 VH H[SUHVD FRPR OD UHODFLyQ HQWUH

HO SHVR GH VXV JyQDGDV DO SHVR WRWDO \ ORV HVWDGtRV GH PDGXUH] VH[XDO \ HO 3+$ PHGLDQWH OD UHODFLyQ GHO WRWDO

GH KHPEUDV HQ HVWDGR ,,, \ ,9 VREUH HO WRWDO GH KHPEUDV PHGLGDV�

(Q HVWH FRQWH[WR� HO SURFHVR UHSURGXFWLYR VH SXHGH REVHUYDU SULQFLSDOPHQWH HQWUH DJRVWR \ QRYLHPEUH� HQ

ODV iUHDV GRQGH VH SURGXFH HO GHVRYH� 3DUD FDUDFWHUL]DU HVWH SURFHVR� VH UHDOL]D XQ PRQLWRUHR ELROyJLFR�

SHVTXHUR LQWHQVLYR� GXUDQWH HO VHJXQGR VHPHVWUH GH FDGD DxR� DFWLYLGDG GHVDUUROODGD SRU HO ,)23 GHVGH HO

DxR �����

/D H[WHQVLyQ \ FREHUWXUD GHO PRQLWRUHR GHSHQGH GH YDULRV SDUiPHWURV� FRPR SRU HMHPSOR� ORV LQGLFDGRUHV

ELROyJLFRV� FRQGLFLRQHV FOLPiWLFDV� ORJtVWLFD \ GLVSRQLELOLGDG GH UHFXUVRV SDUD HO DUULHQGR GH HPEDUFDFLRQHV�

'XUDQWH HO PRQLWRUHR VH FRQVLGHUDQ ORV LQGLFDGRUHV ELROyJLFRV TXH JDWLOODQ OD YHGD� ORV TXH VRQ HVWDEOHFLGRV

SRU HO &RPLWp &LHQWtILFR 7pFQLFR GH 3HTXHxRV 3HOiJLFRV �&&7�33�� /D WHPSRUDOLGDG \ H[WHQVLyQ GHO PRQLWRUHR

VH GHWHUPLQD GH DFXHUGR DO SURFHVR HQ FXHVWLyQ \ D OR HVWDEOHFLGR HQ HO '� ([� 1��������

���� &UXFHUR GH HYDOXDFLyQ KLGURDF~VWLFD

/D KLGURDF~VWLFD FRQVWLWX\H XQD KHUUDPLHQWD HIHFWLYD SDUD HYDOXDU OD ELRPDVD \ DEXQGDQFLD GH ORV SHFHV HQ

IRUPD GLUHFWD H LQGHSHQGLHQWH GH OD DFWLYLGDG H[WUDFWLYD� SXGLHQGR PHGLUVH VLPXOWiQHDPHQWH ODV FRQGLFLRQHV

DPELHQWDOHV TXH OLPLWDQ OD GLVWULEXFLyQ� (VWD WpFQLFD VH GHEH DSOLFDU GH DFXHUGR DO REMHWLYR ELROyJLFR D PHGLU�

FXEULHQGR WRGD HO iUHD GH GLVWULEXFLyQ GH OD HVSHFLH HQ HVWXGLR� (Q HO FDVR GHO UHFOXWDPLHQWR GH OD DQFKRYHWD

\ VDUGLQD FRP~Q� OD FDPSDxD SULQFLSDO VH UHDOL]D GXUDQWH HO SHULRGR GH YHUDQR� FXDQGR VH REVHUYDQ ODV

PD\RUHV FRQFHQWUDFLRQHV GH MXYHQLOHV HQ HO iUHD� \ HV OXHJR UHSHWLGD HQ RWRxR SDUD LQFUHPHQWDU OD FHUWH]D

GH OD HVWLPDFLyQ \ KDFHU XQ VHJXLPLHQWR GH OD HYROXFLyQ GHO SURFHVR GH UHFOXWDPLHQWR�
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�� $FWLYLGDGHV GHVDUUROODGDV

(Q HVWD VHFFLyQ VH LQIRUPD GH ORV DYDQFHV UHDOL]DGRV D OD IHFKD GXUDQWH HO PHV GH WUDEDMR�

+DELOLWDFLyQ GH RILFLQD 6$)$� 6H HVSHUD FRPHQ]DU OD FRQVWUXFFLyQ GXUDQWH HO PHV GH PD\R� 6H FRPSUD

HVWDFLRQHV GH WUDEDMR \ HTXLSDPLHQWR GH PRELOLDULR�

'HVDUUROOR H LPSOHPHQWDFLyQ GH OD SiJLQD ZHE GHO SUR\HFWR ��KWWS���ZZZ�LIRS�FO�VDID!�� OD TXH VH OH

DJUHJDUi FRQWHQLGR SRU SDUWH GHO DVHVRU FRPXQLFDFLRQDO�

6H UHDOL]DURQ ORV WUiPLWHV DGPLQLVWUDWLYRV SDUD HO OODPDGR D OLFLWDFLyQ GH HPEDUFDFLRQHV SDUD HO PRQ�

LWRUHR GHO SHUtRGR UHSURGXFWLYR GH VDUGLQD FRP~Q \ DQFKRYHWD SDUD ODV ]RQDV GH EDKtD &RQFHSFLyQ�

JROIR GH $UDXFR H LVOD 0RFKD�

(VWD OLFLWDFLyQ VH WUDEDMD HQ FRQMXQWR FRQ HO SURJUDPD GH PRQLWRUHR $6,3$ SDUD RSWLPL]DU WLHPSRV GH

HPEDUTXH� UHFXUVRV \ PDQWHQHU OD FRQWLQXLGDG GH ODV HPEDUFDFLRQHV FRQWUDWDGDV SRU DPERV SHULRGRV

�ILMR \ YDULDEOH��

(Q ORV VLJXLHQWHV SXQWRV VH GHWDOODQ ORV PXHVWUHRV UHDOL]DGRV GXUDQWH HO PRQLWRUHR UHDOL]DGR GXUDQWH

OD XOWLPD SDUWH GHO SHULRGR YDULDEOH DVRFLDGR D OD YHGD GH UHFOXWDPLHQWR�

���� 9LDMHV GH PXHVWUHR

6H FRQWUDWy WUHV HPEDUFDFLRQHV SDUD FXEULU SDUWH GHO SHUtRGR YDULDEOH FRPSUHQGLGR HQWUH � GH PDU]R KDVWD

HO �� GH DEULO� 'DGR D ORV WUDPLWHV DGPLQLVWUDWLYRV \ OD QHFHVLGDG GH FXPSOLU FRQ ORV SURFHGLPLHQWRV� ORV

HPEDUTXHV VH LQLFLDURQ GXUDQWH HO PHV GH DEULO� UHDOL]iQGRVH XQ WRWDO GH QXHYH YLDMHV �7DEOD ��� FXDWUR DO

JROIR GH $UDXFR� WUHV D EDKtD GH &RQFHSFLyQ \ GRV D LVOD 0RFKD� 6L ELHQ VH SURJUDPy XQ WRWDO GH �� YLDMHV�

HVWRV QR VH FRQFUHWDURQ \D TXH ORV SXHUWRV OD UHJLyQ GHO %LREtR HVWXYLHURQ FHUUDGRV DO ]DUSH GH HPEDUFDFLRQHV

DUWHVDQDOHV SRU PDO WLHPSR�

/D PHWRGRORJtD GH PXHVWUHR VLJXH ORV SURWRFRORV HVWDEOHFLGRV HQ ORV PDQXDOHV GH PXHVWUHR GH ,)23 �7URQ�

FRVR *XDMDUGR HW DO�� ������ VLHQGR ORV PLVPR D ORV XWLOL]DGRV HQ ORV PRQLWRUHV GHO SURJUDPD $6,3$� /RV TXH

VH SXHGHQ UHVXPLU�
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,QVWLWXWR GH )RPHQWR 3HVTXHUR
6HGH 7DOFDKXDQR

5HJLVWUDU OD RSHUDFLyQ GH OD HPEDUFDFLyQ SDUWLFLSDQWH HQ HO IRUPXODULR UHVSHFWLYR� DQRWDQGR� HO QRPEUH

\ PDWUtFXOD GH ODV ODQFKDV TXH RSHUDQ EDMR OD 3HVFD GH ,QYHVWLJDFLyQ R PRQLWRUHR� LQIRUPDFLyQ GH OD

]RQD GH SHVFD \ OD SRVLFLyQ JHR�UHIHUHQFLDGD GH FDGD ODQFH GH SHVFD�

/D LQIRUPDFLyQ DQWHULRU GHEH VHU FRPSOHPHQWDGD FRQ OD HQWUHJDGD SRU HO SDWUyQ GH SHVFD� ORV TXH

LQFOX\HQ GDWRV JHQHUDOHV GH OD RSHUDFLyQ� OD SRVLFLyQ JHRJUiILFD �ODWLWXG \ ORQJLWXG� GHO SXQWR HQ TXH VH

HIHFWXDURQ ORV ODQFHV GH SHVFD \ XQ YDORU UHIHUHQFLDO GH OD FDSWXUD HVWLPDGD GHO ODQFH UHWHQLGD HQ HO

FRSR�

6H UHDOL]DQ PXHVWUHRV GH SURSRUFLyQ GH HVSHFLH� ORQJLWXG \ ELROyJLFR HVSHFtILFR GH VDUGLQD FRP~Q

\ DQFKRYHWD� VHJ~Q SURWRFRORV GHVFULWR HQ HO 0DQXDO GH 0XHVWUHR GH ,)23� /DV XQLGDGHV EDVH GH

PXHVWUHR VRQ� XQD FDMD GH 39& R JDPHOD GH �� OLWURV� XQ EDOGH FRQFUHWHUR GH 39& HVWiQGDU GH ��

OLWURV� XQD WLQHWD GH 39& GH ���� OLWURV �� JDORQHV� FRQ XQ FDER GH YLGD GH 3ROLSURSLOHQR GH �� PP GH

XQRV � PHWURV GH ODUJR� UHFLSLHQWH GH 39& GH � OLWUR� XQ LFWLyPHWUR HVWiQGDU GH ��� FP GH JUDGXDFLyQ \

XQD EDODQ]D UHORM R GLJLWDO PD\RU TXH �� NJ�

(O VHJXLPLHQWR GHO SURFHVR GH UHFOXWDPLHQWR� D WUDYpV GH ORV SRUFHQWDMHV EDMR OD WDOOD PHGLD GH PDGXUH] \

ORV PHQRUHV R LJXDOHV D ORV ��� FP /7� VH HQWUHJDUi SDUD OD UHJLyQ \ VXE]RQDV GHILQLGDV HQ FRQMXQWR FRQ HO

LQIRUPH PHQVXDO TXH HO PRQLWRUHR $6,3$ GHVSDFKD KDELWXDOPHQWH D 68%3(6&$ \ VH DQDOL]DUi OD HYROXFLyQ

VHPDQDO SDUD GHWHUPLQDU OD IUDFFLyQ GH MXYHQLOHV \ WDPELpQ GH DGXOWRV�

7DEOD �� 9LDMHV \ ODQFHV UHDOL]DGRV GXUDQWH HO SHULRGR YDULDEOH SRVWHULRU D OD YHGD GH UHFOXWDPLHQWR� &ROXPQD µ/� HIHFWLYRV¶ LQGLFD
HO Q~PHUR GH ODQFHV GRQGH VH REWXYLHURQ PXHVWUDV GH VDUGLQD FRP~P \�R DQFKRYHWD�

5HJLRQ 6XEB=RQD (PEDUFDFLRQ 9LDMHV 1� ODQFHV /� (IHFWLYRV

%LREtR ,VOD 0RFKD 'RQ /XLV $OEHUWR ��� � �

%LREtR %DKtD GH &RQFHSFLyQ $QVHOPR , � �� ��

%LREtR *ROIR GH $UDXFR &DSHOOR � �� ��
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���� 0XHVWUHRV

������ 0XHVWUR ELROyJLFR

(O REVHUYDGRU FLHQWtILFR �2&� GHEHUi REWHQHU ODV PXHVWUDV QHFHVDULDV SDUD UHDOL]DU HQ HO ODERUDWRULR HO

PXHVWUHR ELROyJLFR HVSHFtILFR� HQ HO FXDO VH PHGLUi XQ WRWDO GH �� HMHPSODUHV SRU HVSHFLH \ SRU YLDMH� \D

VHD D ERUGR GH ODV HPEDUFDFLRQHV DUUHQGDGDV� FRPR HQ WLHUUD HQ OD SHVFD FRPHUFLDO� 1R REVWDQWH� HO 2&

GHEHUi FRQVLGHUDU FULWHULRV GH GHFLVLyQ� WDOHV FRPR� ��� PXHVWUHDU PiV GH XQ ODQFH HQ HO FDVR TXH HQ XQRV

GH HOORV KD\D VLGR PRQRHVSHFtILFR� ��� TXH HQ HO ODQFH VH LGHQWLILTXHQ DPEDV HVSHFLHV� SHUR XQD GH HOODV

VHD LQVXILFLHQWH SDUD REWHQHU HO WDPDxR PtQLPR UHTXHULGR \ ��� TXH OD HVWUXFWXUD GH WDOOD HQWUH XQ ODQFH \ RWUR

VHDQ GLVWLQWDV �MXYHQLOHV \ DGXOWRV��

7DEOD �� 5HVXPHQ GH LQGLYLGXRV PXHVWUHDGRV SRU HVSHFLH� REWHQLGRV HQ FDGD VXE�]RQD GH PRQLWRUHR

%� &RQFHSFLyQ *ROIR $UDXFR ,VOD 0RFKD 7RWDO
+HPEUD ,QGHW� 0DFKR 7RWDO +HPEUD ,QGHW� 0DFKR 7RWDO +HPEUD ,QGHW� 0DFKR 7RWDO

$QFKRYHWD ��� �� ��� ��� ��� � ��� ��� �� � �� �� ���
6� &RP~Q �� ��� �� ��� �� �� �� ��� �� ��� �� ��� ���
7RWDO ��� ��� ��� ��� ��� �� ��� ��� �� ��� �� ��� ����

(Q OD 7DEOD � VH GHWDOOD HO WRWDO GH LQGLYLGXRV PXHVWUHDGRV SRU VXE�]RQD GH SHVFD \ HVSHFLH� 'DGR TXH LVOD

0RFKD HV XQD ]RQD TXH QR VH PXHVWUHD FRQ HO SURJUDPD $6,3$� HV UHOHYDQWH PHQFLRQDU TXH VH REVHUYy

XQD FRPSRVLFLyQ GH HVSHFLHV FRUUHVSRQGLHQWH D XQ �� � GH DQFKRYHWD \ �� � GH VDUGLQD FRP~Q� OR TXH VH

GLIHUHQFLD D OR REVHUYDGR HQ ODV RWUDV GRV VXE�]RQDV GHO HVWXGLR� (Q EDKtD &RQFHSFLyQ GH OD FDSWXUD WRWDO� VH

REWXYR XQ �� � GH DQFKRYHWD \ �� � GH VDUGLQD FRP~Q� YDORUHV VLPLODUHV VH UHJLVWUDURQ HQ JROIR GH $UDXFR

��� � DQFKRYHWD \ �� � VDUGLQD FRP~Q��

������ 0XHVWUHR GH ORQJLWXG

/RV REVHUYDGRUHV FLHQWtILFRV HPEDUFDGRV PHGLUiQ SDUD FDGD ODQFH XQ WRWDO GH ��� HMHPSODUHV SRU HVSHFLH�

/RV PXHVWUHRV D OD SHVFD FRPHUFLDO HIHFWXDGRV HQ WLHUUD� UHTXLHUHQ PHGLU ��� HMHPSODUHV SRU YLDMH \ SRU

HVSHFLHV�

021,725(2 &203/(0(17$5,2 6$5',1$ &20Ò1 < $1&+29(7$ $62&,$'2
��



,QVWLWXWR GH )RPHQWR 3HVTXHUR
6HGH 7DOFDKXDQR

S. Común

B. Concepción

S. Común

Golfo Arauco

S. Común

Isla Mocha

Anchoveta

B. Concepción

Anchoveta

Golfo Arauco

Anchoveta

Isla Mocha

5 10 15 20 5 10 15 20 5 10 15 20

0

100

200

300

400

0

100

200

300

400

Tamaño (cm)

Fr
ec

ue
nc

ia
 (i

nd
)

Especie
Anchoveta

S. Común

Distribución de Frecuencias

dFrec

)LJXUD �� 'LVWULEXFLyQ GH IUHFXHQFLD GH WDOODV GH VDUGLQD FRP~Q \ DQFKRYHWD� SRU VXE]RQD GH PRQLWRUHR�
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�� &URQRJUDPD GH DFWLYLGDGHV

)LJXUD �� &URQRJUDPD GH DFWLYLGDGHV�
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�� 5HIHUHQFLDV

0LQLVWHULR GH (FRQRPtD IRPHQWR \ WXULVPR� 6� GH SHVFD \� DFXLFXOWXUD� ����� 'HFUHWR ��� H[FHQWR HVWDEOHFH

YHGD ELROyJLFD SDUD ORV UHFXUVRV DQFKRYHWD \ VDUGLQD FRP~Q HQ iUHD \ SHUtRGR TXH LQGLFD� 'HMD VLQ HIHFWR

GHFUHWRV H[HQWRV TXH VHxDQD PLQLVWHULR�

0LQLVWHULR GH HFRQRPtD IRPHQWR \ WXULVPR� 6� GH SHVFD \� DFXLFXOWXUD� ����� %LEOLRWHFD GHO &RQJUHVR 1DFLRQDO

GH &KLOH � ZZZ�OH\FKLOH�FO � GRFXPHQWR JHQHUDGR HO ���0DU������

7URQFRVR *XDMDUGR� 0�� 3RYHGD %HFHUUD� ,�� 7ROHGR &DEH]DV� 3�� %HQGHO *DUFpV� /�� ����� 0DQXDO GH PXHVWUR

GH SHVTXHUtDV�
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