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VH SXHGH GHVFRPSRQHU FRPR SURGXFWR GH WUHV PDWULFHV

$  /'8 �����

GRQGH' HV XQD PDWUL] GLDJRQDO \ ODV PDWULFHV / \ 8 VRQ ELGLDJRQDOHV FRQ OD FDUDFWHUurVWLFD

SDUWLFXODU GH TXH VX GLDJRQDO SULQFLSDO HVWuD IRUPDGD SRU XQRV� PuDV H[SOurFLWDPHQWH
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YuHDVH *ROXE \ 9DQ /RDQ >��@�

8QD YH] REWHQLGD OD IDFWRUL]DFLuRQ ����� VH SXHGH UHVROYHU HO VLVWHPD GH HFXDFLRQHV

OLQHDOHV ����� HQ GRV SDVRV� HQ HO SULPHUR� VH UHVXHOYH HO VLVWHPD ELGLDJRQDO /']  G�

REWHQLuHQGRVH DVur HO YHFWRU DX[LOLDU ]� HQ HO VHJXQGR� VH REWLHQH OD VROXFLuRQ nQDO GHO VLVWHPD

����� UHVROYLHQGR HO VLVWHPD ELGLDJRQDO 8[  ]�
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(O SURGXFWR /'8 YLHQH GDGR SRU
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UHODFLRQDQGR ORV HOHPHQWRV GH $ FRQ ORV GHO SURGXFWR /'8 VH WLHQH

D�  H��

\ SDUD L  �� �� � � � � Q�

FL  OLHLb�� �����

DL  XLb�OLHLb� � HL� �����

ELb�  XLb�HLb�� �����

'H ODV H[SUHVLRQHV ����� \ ����� VH WLHQH

OL  
FL

HLb�
� XLb�  

ELb�

HLb�
� SDUD L  �� �� � � � � Q� �����

\ VXVWLWX\HQGR OD H[SUHVLuRQ ����� HQ OD H[SUHVLuRQ ����� VH REWLHQH

HL  DL b
ELb�

HLb�

FL

HLb�
HLb�� SDUD L  �� �� � � � � Q�

3RU WDQWR� ORV HOHPHQWRV GH OD GLDJRQDO SULQFLSDO GH ' SXHGHQ REWHQHUVH GH IRUPD VHQFLOOD

PHGLDQWH OD VLJXLHQWH UHODFLuRQ GH UHFXUUHQFLD

H�  D��

HL  DL b FL
ELb�

HLb�
� SDUD L  �� �� � � � � Q�

\ ORV GH ODV PDWULFHV / \ 8 PHGLDQWH ODV UHFXUUHQFLDV ������
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��� 0uHWRGR ELGLUHFFLRQDO SDUD GRV SURFHVDGRUHV

����� 'HVFULSFLuRQ GHO PuHWRGR

$XQTXH D SULPHUD YLVWD OD IDFWRUL]DFLuRQ ����� SDUHFH GH QDWXUDOH]D VHFXHQFLDO� HV SRVLEOH

HQFRQWUDU XQ SDUDOHOLVPR GH JUDGR GRV HQ ORV FuDOFXORV �YuHDVH 2UWHJD >��@�� HV GHFLU� VH

SXHGHQ XWLOL]DU GRV SURFHVDGRUHV SDUD REWHQHU XQD IDFWRUL]DFLuRQ QR H[DFWDPHQWH LJXDO

TXH OD DQWHULRU� SHUR Vur HTXLYDOHQWH HQ FXDQWR D FRPSOHMLGDG� /D LGHD RULJLQDO DSDUHFH HQ

OD HOLPLQDFLuRQ *DXVVLDQD ELGLUHFFLRQDO �WZR�VLGHG *DXVVLDQ HOLPLQDWLRQ� LQWURGXFLGD SRU

%DEXVND >�@�

3DUD SDUDOHOL]DU OD IDFWRUL]DFLuRQ ������ VH VXSRQH DGHPuDV TXH Q  �T SDUD DOJuXQ T w ��

6H FRQVLGHUD OD PDWUL] GH FRHnFLHQWHV SDUWLFLRQDGD HQ EORTXHV GHO VLJXLHQWH PRGR
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WDOHV TXH
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6L VH SURFHGH FRPR HQ OD IDFWRUL]DFLuRQ /'8 GH OD PDWUL] $� ORV HOHPHQWRV GH 0 � ' \

9 SXHGHQ FDOFXODUVH PHGLDQWH ODV VLJXLHQWHV UHODFLRQHV

q 6HD H�  D��

q 3DUD L  �� �� � � � � T� VHD

XLb�  
ELb�

HLb�
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FL
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�����

\ FDOFuXOHVH

HL  DL b OLHLb�XLb�
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q 6HD
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q 6HD HQ  DQ \ FDOFuXOHVH

OQ  
FQ

HQ
� XQb�  

EQb�

HQ
� ������

q 3DUD L  Qb �� Qb �� � � � � T � �� FDOFuXOHVH

HL  DL b OL��HL��XL

 DL b OL��EL� ������

\ VHD

OL  
FL
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� XLb�  

ELb�

HL
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q )LQDOPHQWH� FDOFuXOHVH

HT��  DT�� b OT��HTXT b OT��HT��XT��

 DT�� b FT��XT b OT��ET��� ������

3DUD UHDOL]DU OD LPSOHPHQWDFLuRQ GH ORV FuDOFXORV DQWHULRUHV HQ XQ RUGHQDGRU FRQ GRV

SURFHVDGRUHV� VH XWLOL]D XQD WuHFQLFD VLPLODU D OD GHVDUUROODGD SRU 9DQ GHU 9RUVW >���@ SDUD

PDWULFHV VLPuHWULFDV� 2EVuHUYHVH TXH PHGLDQWH ODV UHODFLRQHV GH UHFXUUHQFLD ������ \ ������

VH FDOFXODQ WRGRV ORV HOHPHQWRV GH OD GLDJRQDO SULQFLSDO GH ' H[FHSWR HT��� HVWRV FuDOFXORV

SXHGHQ UHDOL]DUVH SHUIHFWDPHQWH HQ SDUDOHOR �VLQ QHFHVLGDG GH FRPXQLFDFLuRQ GH GDWRV�

\D TXH FDGD SURFHVDGRU FRQWLHQH ORV HOHPHQWRV QHFHVDULRV� 6LQ HPEDUJR� SDUD FDOFXODU

HT�� �HQ HO SURFHVDGRU 3�� PHGLDQWH OD UHODFLuRQ ������ VH QHFHVLWD FRQRFHU HO YDORU GH HT�

FDOFXODGR HQ HO SURFHVDGRU 3�� 3RU OR WDQWR� HV QHFHVDULR XQ SDVR GH FRPXQLFDFLuRQ SDUD

WUDQVPLWLU ORV GDWRV QHFHVDULRV GHVGH HO SURFHVDGRU 3� DO SURFHVDGRU 3�� (Q OD nJXUD ���

VH PXHVWUDQ ORV FuDOFXORV HQ FDGD XQR GH ORV SURFHVDGRUHV \ ODV FRPXQLFDFLRQHV QHFHVDULDV

FXDQGR Q  ��

3DUD UHVROYHU HO VLVWHPD ����� XVDQGR OD IDFWRUL]DFLuRQ ������ VH QHFHVLWD UHVROYHU HQ

SULPHU OXJDU HO VLVWHPD 0']  G� SDUD ]� \ D FRQWLQXDFLuRQ HO VLVWHPD 9 [  ]� SDUD [�

&RPR FRQVHFXHQFLD GH OD HVWUXFWXUD HVSHFLDO GH ODV PDWULFHV 0 \ '� HO YHFWRU
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)LJXUD ���� &uDOFXOR HQ SDUDOHOR GH OD VROXFLuRQ GHO VLVWHPD ����� SDUD XQD PDWUL]

FRQ Q  ��

'HEH REVHUYDUVH TXH WRGRV ORV FuDOFXORV H[SUHVDGRV HQ ODV UHODFLRQHV ������^������ SXH�

GHQ GHVDUUROODUVH HQ SDUDOHOR HQ GRV SURFHVDGRUHV H[FHSWR HO GHO HOHPHQWR FHQWUDOHV ]T���

7RGDV ODV FRPXQLFDFLRQHV TXH GHEHQ UHDOL]DUVH HVWuDQ RULHQWDGDV SUHFLVDPHQWH DO FuDOFXOR

GH HVWH HOHPHQWR�

(Q OD nJXUD ��� VH PXHVWUDQ ORV FuDOFXORV UHDOL]DGRV HQ FDGD SURFHVDGRU SDUD REWHQHU

OD VROXFLuRQ GHO VLVWHPD ����� FXDQGR Q  ��
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8WLOL]DQGR ODV H[SUHVLRQHV ������������� VH REWLHQH OD VROXFLuRQ GHO VLVWHPD 0']  G�
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����� $OJRULWPR %63 SDUD GRV SURFHVDGRUHV

7RGR OR H[SXHVWR HQ OD VXEVHFFLuRQ ����� VXJLHUH HO VLJXLHQWH DOJRULWPR %63 SDUD GRV

SURFHVDGRUHV� 6H VXSRQH TXH OD PDWUL] $ \ HO YHFWRU GH WuHUPLQRV LQGHSHQGLHQWHV G HVWuDQ
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LQLFLDOPHQWH DOPDFHQDGRV HQ HO SURFHVDGRU SULQFLSDO 3��

$OJRULWPR ��� $OJRULWPR %63 SDUD GRV SURFHVDGRUHV

6XSHUSDVR �

(O SURFHVDGRU 3� HQYurD D 3� ORV HOHPHQWRV DL� EL� FL� GL� SDUD L  T��� T��� � � � � Q� H[FHSWR

EQ  ��

6XSHUSDVR �

&uDOFXOR GH ORV HOHPHQWRV HL \ ]L�

q (Q HO SURFHVDGRU 3��

p 6HD H�  D� \ FDOFuXOHVH ]� PHGLDQWH OD H[SUHVLuRQ �������

p 3DUD L  �� �� � � � � T� FDOFuXOHVH XLb�� HL \ ]L XVDQGR ODV H[SUHVLRQHV ������ ������ \

�������

p (O SURFHVDGRU 3� HQYurD DO SURFHVDGRU 3� ORV HOHPHQWRV XT \ ]T�

q (Q HO SURFHVDGRU 3��

p 6HD HQ  DQ \ FDOFuXOHQVH OQ� ]Q XWLOL]DQGR ODV H[SUHVLRQHV ������ \ �������

p 3DUD L  Qb�� Qb�� � � � � T��� FDOFuXOHQVH HL� OL \ ]L XVDQGR ODV H[SUHVLRQHV ������

\ ������ \ �������

p (O SURFHVDGRU 3� HQYurD D 3� ORV HOHPHQWRV OT�� \ ]T���

6XSHUSDVR �

&uDOFXOR GH ORV HOHPHQWRV HT��� ]T�� \ GH OD VROXFLuRQ�

q $PERV SURFHVDGRUHV FDOFXODQ HT�� \ ]T�� GH DFXHUGR FRQ ������ \ ������� UHVSHFWLYD�

PHQWH� 6HD [T��  ]T��� HQWRQFHV

p (Q HO SURFHVDGRU 3� VH FDOFXOD [L� SDUD L  T� T b �� � � � � �� XVDQGR OD H[SUHVLuRQ

�������
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p (Q HO SURFHVDGRU 3� VH FDOFXOD [L� SDUD L  T��� T��� � � � � Q� XVDQGR OD H[SUHVLuRQ

�������

q (O SURFHVDGRU 3� HQYurD DO SURFHVDGRU 3� ODV FRPSRQHQWHV [L� SDUD L  T��� T��� � � � � Q�

GHO YHFWRU VROXFLuRQ [�

(O FRVWH FRPSXWDFLRQDO GHO DOJRULWPR ��� YLHQH GDGR SRU OD VXPD GH ORV FRVWHV LQGLYL�

GXDOHV GH FDGD XQR GH ORV VXSHUSDVRV TXH OR LQWHJUDQ�

&RVWH GHO VXSHUSDVR �� (Q HVWH SULPHU VXSHUSDVR VuROR KD\ FRPXQLFDFLuRQ� SRU OR

TXH HO FRVWH DULWPuHWLFR HV FHUR� (O FRVWH GH FRPXQLFDFLuRQ YLHQH GHWHUPLQDGR SRU HO HQYurR

GHVGH HO SURFHVDGRU SULQFLSDO D 3� GH �T b � HOHPHQWRV� FRUUHVSRQGLHQWHV D OD PDWUL]

GH FRHnFLHQWHV \ HO YHFWRU GH WuHUPLQRV LQGHSHQGLHQWHV� 3RU WDQWR� HO FRVWH WRWDO GH HVWH

VXSHUSDVR HV

��Qb ��J � O�

&RVWH GHO VXSHUSDVR �� (O SURFHVDGRU 3� UHDOL]D XQD GLYLVLuRQ SDUD FDOFXODU ]�� XQD

GLYLVLuRQ SDUD FDOFXODU XL� FRQ L  �� �� � � � � T� GRV RSHUDFLRQHV SDUD HO FuDOFXOR GH GL \ WUHV

RSHUDFLRQHV SDUD HO FuDOFXOR GH ]L� FRQ L  �� �� � � � � T� HQ WRWDO �Tb� RSHUDFLRQHV� 0LHQWUDV

WDQWR� HO SURFHVDGRU 3� UHDOL]D �Tb�� �VHLV PHQRV� RSHUDFLRQHV� TXH FRUUHVSRQGHQ D ODV Tb�

GLYLVLRQHV QHFHVDULDV SDUD FDOFXODU OL� FRQ L  Q� Qb�� � � � � T��� XQD GLYLVLuRQ SDUD HO FuDOFXOR

GH ]Q� � RSHUDFLRQHV SDUD FDOFXODU GL \ � SDUD FDOFXODU ]L� FRQ L  Qb �� Qb �� � � � � T � ��

(O SURFHVDGRU SULQFLSDO HQYurD GRV HOHPHQWRV D 3� \ uHVWH D VX YH] FRPXQLFD GRV D 3��

/XHJR HO FRVWH GH FRPXQLFDFLuRQ HV �J� (Q FRQVHFXHQFLD� HO FRVWH GHO VXSHUSDVR HV

�Qb � � �J � O�

&RVWH GHO VXSHUSDVR �� (Q HVWH VXSHUSDVR VH GHEHQ FRQWDELOL]DU ODV RSHUDFLRQHV

UHDOL]DGDV SRU HO SURFHVDGRU SULQFLSDO \D TXH 3� UHDOL]D GRV RSHUDFLRQHV PHQRV� 3DUD

FDOFXODU ORV HOHPHQWRV HT�� \ ]T�� VH UHTXLHUHQ � RSHUDFLRQHV \ SDUD HO FuDOFXOR GH [L� FRQ

L  �� �� � � � � T� VH SUHFLVDQ �T RSHUDFLRQHV� OXHJR HO FRVWH DULWPuHWLFR HV �T � ��

(Q FXDQWR DO FRVWH GH FRPXQLFDFLuRQ� HO SURFHVDGRU 3� HQYurD DO SURFHVDGRU SULQFLSDO ODV

FRPSRQHQWHV [T��� [T��� � � � � [Q GH OD VROXFLuRQ [� OR TXH VXSRQH XQ FRVWH GH �T b ��J� 6H
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WLHQH SRU WDQWR TXH HO FRVWH GH HVWH VXSHUSDVR HV
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6XPDQGR ORV FRVWHV VH REWLHQH TXH HO FRVWH GHO DOJRULWPR ��� HV
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��� 0uHWRGR ELGLUHFFLRQDO SDUD XQ QuXPHUR SDU GH SUR�

FHVDGRUHV

(Q HVWD VHFFLuRQ VH SUHVHQWD XQD JHQHUDOL]DFLuRQ SDUD S SURFHVDGRUHV GHO PuHWRGR HVWX�

GLDGR HQ OD VHFFLuRQ ���� EDVDGD HQ DOJXQRV GH ORV UHVXOWDGRV REWHQLGRV HQ HO PuHWRGR GH

ODV SDUWLFLRQHV VXSHUSXHVWDV TXH VH KD HVWXGLDGR HQ HO FDSurWXOR �� 6H VXSRQH TXH WDQWR HO

QuXPHUR GH SURFHVDGRUHV� S� FRPR HO RUGHQ� Q� GH OD PDWUL] GH FRHnFLHQWHV HV SDU� DVLPLVPR

VH VXSRQH TXH H[LVWH XQ QuXPHUR QDWXUDO N WDO TXH N  
Q

S
�

����� 'HVFULSFLuRQ GHO PuHWRGR

6HD P HO YDORU REWHQLGR DO DSOLFDU OD H[SUHVLuRQ ������� HVWR HV
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6H FRQVLGHUD HO VLVWHPD ����� SDUWLFLRQDGR HQ
S
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EORTXHV GH WDPDaQR �N d �N FRPR VLJXH
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\ XQD QXHYD SDUWLFLuRQ HQ EORTXHV �EDVDGD HQ OD DQWHULRU� DaQDGLHQGR �P nODV �UHVSHFWLYD�

PHQWH� FRPSRQHQWHV� D FDGD XQR GH ORV EORTXHV LQWHUPHGLRV GH OD PDWUL] GH FRHnFLHQWHV

�UHVSHFWLYDPHQWH� YHFWRU GH WuHUPLQRV LQGHSHQGLHQWHV� \ P� nODV �UHVSHFWLYDPHQWH� FRP�

SRQHQWHV� D ORV EORTXHV H[WUHPRV GH $ �UHVSHFWLYDPHQWH� G�� /RV QXHYRV EORTXHV HVWuDQ

VRODSDGRV \ FRQWLHQHQ XQ QuXPHUR SDU GH nODV� GH HVWH PRGR VH REWLHQH XQ FRQMXQWR GH

VXEVLVWHPDV �ORV FHQWUDOHV FRQ �N��P HFXDFLRQHV H LQFuRJQLWDV \ ORV H[WUHPRV FRQ �N�P�

HFXDFLRQHV H LQFuRJQLWDV�

A$LA[L  AGL� L  �� �� � � � �
S

�
� ������

GRQGH

q A$� HV OD VXEPDWUL] GH $ GH WDPDaQR ��N�P
��d��N�P�� IRUPDGD SRU ODV nODV \ FROXP�

QDV �� �� � � � � �N�P� \ AG� HV HO YHFWRU IRUPDGR SRU ODV FRPSRQHQWHV �� �� � � � � �N�P�

GH G�

q A$L� SDUD L  �� �� � � � �
S

�
b �� HV OD VXEPDWUL] GH $ GH WDPDaQR ��N��P�d ��N��P�

IRUPDGD SRU ODV nODV \ FROXPQDV ��Lb��NbP��� ��Lb��NbP��� � � � � �LN�P \ AGL HV

HO YHFWRU IRUPDGR SRU ODV FRPSRQHQWHV ��Lb��NbP��� ��Lb��NbP��� � � � � �LN�P

GH G�

q A$ S

�

HV OD VXEPDWUL] GH $ GH WDPDaQR ��N �P�� d ��N �P�� IRUPDGD SRU ODV nODV \

FROXPQDV Q b �N b P� � �� Q b �N b P� � �� � � � � Q \� nQDOPHQWH� AGSb� HV HO YHFWRU

IRUPDGR SRU ODV FRPSRQHQWHV Qb �N bP� � �� Qb �N bP� � �� � � � � Q� GH G�

(VWRV VXEVLVWHPDV VRQ UHVXHOWRV DSOLFDQGR HO DOJRULWPR ��� HQ FDGD SDU GH SURFHVDGRUHV

�3�Lb�� 3�Lb��� SDUD L  �� �� � � � �
S

�
�



��� 0uHWRGR ELGLUHFFLRQDO SDUD XQ QuXPHUR SDU GH SURFHVDGRUHV ���

(O PuHWRGR FRQVWD GH WUHV IDVHV� HQ OD SULPHUD� VH FRPXQLFDQ GDWRV GHVGH HO SURFHVDGRU

SULQFLSDO DO UHVWR� HQ OD VHJXQGD� VH DSOLFD HO DOJRULWPR ��� SDUD UHVROYHU HO VLVWHPD ������ HQ

FDGD SDU GH SURFHVDGRUHV �3�Lb�� 3�Lb��� FRQ L  �� �� � � � �
S

�
� nQDOPHQWH� HQ OD WHUFHUD IDVH�

FDGD SURFHVDGRU FRPXQLFD VXV VROXFLRQHV SDUFLDOHV DO SURFHVDGRU SULQFLSDO� $ FRQWLQXDFLuRQ

VH GHVFULEHQ FDGD XQD GH HVDV IDVHV�

)DVH �

&RPR VH KD FRPHQWDGR DQWHULRUPHQWH� FDGD SDU GH SURFHVDGRUHV UHFLEH ORV EORTXHV A$L

\ AGL GH ORV VXEVLVWHPDV ������� (Q XQ uXQLFR VXSHUSDVR� FDGD SURFHVDGRU UHFLEH ORV GDWRV

QHFHVDULRV SDUD HMHFXWDU HO DOJRULWPR ��� HQ OD VLJXLHQWH IDVH� HO QuXPHUR WRWDO GH GDWRV

UHFLELGRV SRU HO SURFHVDGRU M� SDUD M  �� �� � � � � Sb �� HV �W�M�b �� FRQ

W�M�  

��
� N � P

�

�
� VL M  �� Sb �� Sb ��

N �P� HQ RWUR FDVR�
������

/D SULPHUD nOD GH $ \ G TXH HO SURFHVDGRU M� SDUD M  �� �� � � � � Sb �� GHEH UHFLELU GHO

SULQFLSDO HV ���M�� FRQ

���M�  
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W�M� � �� VL M  ��

�LN bP� �� VL M  �L� FRQ L  �� �� � � � �
S

�
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��L� ��N � �� VL M  �L� �� FRQ L  �� �� � � � �
S

�
b ��

Qb �W�M� � �� VL M  Sb ��

Qb W�M� � �� VL M  Sb ��
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QuRWHVH TXH VL S  � OD H[SUHVLuRQ DQWHULRU VH OLPLWD D

���M�  
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W�M� � �� VL M  ��

Qb �W�M� � �� VL M  Sb ��

Qb W�M� � �� VL M  Sb ��
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(MHPSOR ��� 3DUD S  �� Q  �� \ P  �� OD SDUWLFLuRQ ������ WLHQH OD IRUPD
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�� HQ RWUR FDVR�

(VWH uXOWLPR YDORU UHSUHVHQWD HO QuXPHUR WRWDO GH nODV TXH FDGD SURFHVDGRU GHEH UHFLELU

GH OD PDWUL] GH FRHnFLHQWHV \ GHO YHFWRU GH WuHUPLQRV LQGHSHQGLHQWHV�

$O FDOFXODU OD IXQFLuRQ ��� XVDQGR OD H[SUHVLuRQ ������� VH REWLHQH

�����  ��

�����  ���

�����  ���

�����  ��
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OR TXH VLJQLnFD TXH HO SURFHVDGRU 3� UHFLEH ORV HOHPHQWRV GH $ \ G VLWXDGRV GHVGH OD nOD �

D OD �� H[FHSWR E��� 3� UHFLEH ORV HOHPHQWRV VLWXDGRV GHVGH OD nOD � D OD �� H[FHSWR F�� 3�

UHFLEH ORV HOHPHQWRV VLWXDGRV GHVGH OD nOD �� D OD �� H[FHSWR E��� 3� UHFLEH ORV HOHPHQWRV

VLWXDGRV GHVGH OD nOD �� D OD �� H[FHSWR F��� 3� UHFLEH ORV HOHPHQWRV VLWXDGRV GHVGH OD nOD

�� D OD �� H[FHSWR E��� 3� UHFLEH ORV HOHPHQWRV VLWXDGRV GHVGH OD nOD �� D OD �� H[FHSWR F��

\� nQDOPHQWH� 3� UHFLEH ORV HOHPHQWRV VLWXDGRV GHVGH OD nOD �� D OD ���

)DVH �

(Q HVWD IDVH FDGD SDU GH SURFHVDGRUHV �3�Lb�� 3�Lb��� SDUD L  �� �� � � � �
S

�
� HMHFXWDQ

HO DOJRULWPR ��� �H[FHSWR OD SULPHUD \ uXOWLPD FRPXQLFDFLuRQ� FRQ ORV HOHPHQWRV TXH KDQ

UHFLELGR HQ OD IDVH �� 2EVuHUYHVH TXH� HQ HVWH FDVR� ORV SURFHVDGRUHV SDUHV HMHFXWDQ ODV

PLVPDV RSHUDFLRQHV \ FRPXQLFDFLRQHV TXH HO SURFHVDGRU 3� HQ HO DOJRULWPR ���� PLHQWUDV



��� 0uHWRGR ELGLUHFFLRQDO SDUD XQ QuXPHUR SDU GH SURFHVDGRUHV ���

TXH ORV SURFHVDGRUHV LPSDUHV UHDOL]DQ ODV PLVPDV RSHUDFLRQHV \ FRPXQLFDFLRQHV TXH HO

SURFHVDGRU 3� HQ HO DOJRULWPR ����

)DVH �

7UDV OD HMHFXFLuRQ GHO DOJRULWPR ��� HQ OD IDVH �� FDGD SURFHVDGRU M� SDUD M  �� �� � � � � Sb

�� KD REWHQLGR XQ YHFWRU VROXFLuRQ SDUFLDO GH W�M� FRPSRQHQWHV �OD VROXFLuRQ SDUFLDO GH 3�

WLHQH N �
P�

�
FRPSRQHQWHV�� (O REMHWLYR GH HVWD IDVH HV GHWHUPLQDU TXuH FRPSRQHQWHV GH

VX VROXFLuRQ SDUFLDO GHEH HQYLDU FDGD SURFHVDGRU DO SULQFLSDO D nQ GH REWHQHU OD VROXFLuRQ

JHQHUDO GHO VLVWHPD ������

(MHPSOR ��� &RQWLQXDQGR FRQ HO HMHPSOR ���� FXDQGR VH DSOLFD OD IDVH � GHO DOJRULWPR ���

ORV SURFHVDGRUHV 3� D 3� FDOFXODQ XQ YHFWRU VROXFLuRQ SDUFLDO GH � FRPSRQHQWHV PLHQWUDV

TXH OD VROXFLuRQ SDUFLDO GH ORV SURFHVDGRUHV 3�� 3�� 3� \ 3� WLHQH � FRPSRQHQWHV� 'H

FDGD XQR GH ORV FXDWUR EORTXHV GH OD SDUWLFLuRQ ������ VH HOLJHQ �� FRPSRQHQWHV FRPR

VLJXH� GH [� ODV �� SULPHUDV FRPSRQHQWHV� GH [� ODV �� uXOWLPDV \ SDUD HO UHVWR ODV ��

FRPSRQHQWHV FHQWUDOHV� 2EVuHUYHVH TXH SDUWH GH ODV FRPSRQHQWHV GH [L� SDUD L  �� �� �� ��

HVWuDQ HQ HO SURFHVDGRU 3�Lb� \ SDUWH HQ HO SURFHVDGRU 3�Lb�� VH QHFHVLWD SXHV GHWHUPLQDU

TXuH FRPSRQHQWHV VH HOLJHQ GH FDGD SURFHVDGRU�

7RGDV ODV FRPSRQHQWHV GHO YHFWRU VROXFLuRQ SDUFLDO GHO SULPHU \ uXOWLPR SURFHVDGRU

IRUPDQ SDUWH GH OD VROXFLuRQ JHQHUDO� 6H GHEHQ WRPDU ODV N uXOWLPDV FRPSRQHQWHV HQ ORV

SURFHVDGRUHV SDUHV� H[FHSWR HQ HO uXOWLPR SURFHVDGRU SDU HQ HO TXH VH HOLJHQ ODV N b
P�

�

uXOWLPDV FRPSRQHQWHV� \ ODV N SULPHUDV FRPSRQHQWHV HQ ORV SURFHVDGRUHV LPSDUHV� H[FHSWR

HQ HO SULPHU SURFHVDGRU LPSDU HQ HO TXH VH WRPDQ ODV SULPHUDV N b
P�

�
FRPSRQHQWHV� (Q

OD nJXUD ��� VH PXHVWUD� SDUD S  �� OD IRUPDFLuRQ GH OD VROXFLuRQ GHO VLVWHPD ����� D SDUWLU

GH ODV VROXFLRQHV SDUFLDOHV HQ FDGD SURFHVDGRU�

����� $OJRULWPRV %63 SDUD XQ QuXPHUR SDU GH SURFHVDGRUHV

(O VLJXLHQWH DOJRULWPR %63 LPSOHPHQWD HO QXHYR PuHWRGR SDUDOHOR SDUD UHVROYHU VLVWH�

PDV WULGLDJRQDOHV� EDVDGR HQ ODV WUHV IDVHV TXH VH KDQ GHVFULWR DQWHULRUPHQWH�
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)LJXUD ���� 2EWHQFLuRQ GH OD VROXFLuRQ JHQHUDO D SDUWLU GH ODV VROXFLRQHV SDUFLDOHV

SDUD S  ��

$OJRULWPR ��� $OJRULWPR %63 SDUD UHVROYHU VLVWHPDV WULGLDJRQDOHV SDUD S SURFHVDGRUHV�

6XSHUSDVR �

,QLFLR�

q (O SURFHVDGRU SULQFLSDO FDOFXOD N  
Q

S
� P GH DFXHUGR FRQ ������ \ P� PHGLDQWH �������

q &DGD SURFHVDGRU UHFLEH GHVGH HO SURFHVDGRU SULQFLSDO ORV FRUUHVSRQGLHQWHV HOHPHQWRV GH

$ \ G GH DFXHUGR FRQ OD IXQFLuRQ �� GHnQLGD HQ ������� HVWR HV

p 3� HQYurD D 3� OD nOD M�uHVLPD GH A$� \ AG�� SDUD M  N�
P�

�
��� N�

P�

�
��� � � � � �N�P��

p 3DUD L  �� �� � � � �
S

�
b ��
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g 3� HQYurD D 3�L OD nOD M�uHVLPD GH A$L \ AGL� SDUD M  �� �� � � � � N �P�

g 3� HQYurD D 3�L�� OD nOD M�uHVLPD GH A$L \ AGL� SDUD M  N � P � �� N � P �

�� � � � � �N � �P�

p 3� HQYurD D 3Sb� \ 3Sb� OD nOD M�uHVLPD GH A$S

�

\ AG S

�

� SDUD M  �� �� � � � � N �
P�

�
\

M  N �
P�

�
� �� N �

P�

�
� �� � � � � �N �P�� UHVSHFWLYDPHQWH�

q (O SURFHVDGRU SULQFLSDO HQYurD P DO UHVWR GH SURFHVDGRUHV�

6XSHUSDVR �

q 3DUD L  �� Sb �� Sb �� HO SURFHVDGRU 3L FDOFXOD P��

q 3DUD L  �� �� � � � �
S

�
� ORV SURFHVDGRUHV �3�Lb�� 3�Lb�� UHVXHOYHQ HO VXEVLVWHPD A$LA[L  AGL

HMHFXWDQGR ORV VXSHUSDVRV � \ � GHO DOJRULWPR ���� H[FHSWR OD FRPXQLFDFLuRQ nQDO GH

VROXFLRQHV GHO nQDO GHO VXSHUSDVR ��

q &RPXQLFDFLuRQ GH VROXFLRQHV SDUFLDOHV�

p 3� FRPXQLFD D 3� ODV FRPSRQHQWHV N �
P�

�
� �� N �

P�

�
� �� � � � � �N GH A[��

p 3DUD L  �� �� � � � �
S

�
b �

g 3�L FRPXQLFD D 3� ODV FRPSRQHQWHV P� ��P� �� � � � �P� N GH A[L���

g 3�L�� FRPXQLFD D 3� ODV FRPSRQHQWHV P� N � ��P� N � �� � � � �P� �N GH

A[L���

p 3Sb� FRPXQLFD D 3� ODV FRPSRQHQWHV P� � ��P� � �� � � � � N �
P�

�
GH A[

S

�

�

p 3Sb� FRPXQLFD D 3� ODV FRPSRQHQWHV N�
P�

�
��� N�

P�

�
��� � � � � �N�P� GH A[ S

�

�

q (O SURFHVDGRU SULQFLSDO IRUPD OD VROXFLuRQ [ GHO VLVWHPD ����� KDFLHQGR�

p 3DUD M  �� �� � � � � �N� ODV FRPSRQHQWHV M�uHVLPD \ �Q b �N � M��uHVLPD GH [ LJXDO

D ODV FRPSRQHQWHV M�uHVLPD \ �P� � M��uHVLPD GH A[� \ A[ S

�

� UHVSHFWLYDPHQWH�
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)LJXUD ���� (VTXHPD GH FRPXQLFDFLuRQ SDUD � SURFHVDGRUHV GHO PuHWRGR GHVFULWR HQ

HO DOJRULWPR ����

p 3DUD L  �� �� � � � �
S

�
b � \ M  �� �� � � � � �N� OD FRPSRQHQWH ��LN � M��uHVLPD GH [

LJXDO D OD FRPSRQHQWH �P� M��uHVLPD GH A[L���

2EVuHUYHVH TXH HO DOJRULWPR ��� FRQWLHQH WUHV EDUUHUDV GH VLQFURQL]DFLuRQ \D TXH HQ

HO VXSHUSDVR � VH HMHFXWDQ ORV VXSHUSDVRV � \ � GHO DOJRULWPR ���� (Q OD nJXUD ��� VH

PXHVWUD XQ HMHPSOR GH HMHFXFLuRQ GHO DOJRULWPR SDUD S  �� REVuHUYHVH HO HVSHFLDO SDWUuRQ GH

FRPXQLFDFLRQHV QHFHVDULR� FDGD SDU GH SURFHVDGRUHV FRPXQLFDQ HQWUH Vur HQ HO VXSHUSDVR

FHQWUDO�

$ FRQWLQXDFLuRQ VH REWLHQH HO FRVWH FRPSXWDFLRQDO GHO DOJRULWPR ����



��� 0uHWRGR ELGLUHFFLRQDO SDUD XQ QuXPHUR SDU GH SURFHVDGRUHV ���

&RVWH GHO VXSHUSDVR �� 3DUD FDOFXODU P� D SDUWLU GH ORV SDUuDPHWURV p \ x� VH

QHFHVLWDQ �Q��� RSHUDFLRQHV �YuHDVH OD H[SUHVLuRQ ������ HQ OD SuDJLQD ���� (O FuDOFXOR GH N

UHTXLHUH XQD RSHUDFLuRQ \ HO GH P� GRV� (Q FRQVHFXHQFLD� HO FRVWH DULWPuHWLFR GHO VXSHUSDVR

HV �Q� ���

3DUD REWHQHU HO FRVWH GH FRPXQLFDFLuRQ GH HVWH VXSHUSDVR� GHEH WHQHUVH HQ FXHQWD TXH HO

SURFHVDGRU SULQFLSDO HQYurD ��N�P�b� HOHPHQWRV DO SURFHVDGRU 3L� SDUD L  �� �� � � � � Sb��

\ HQYurD �
b
N � P�

�

c
b � HOHPHQWRV DO SURFHVDGRU 3M� SDUD M  �� Sb �� Sb �� DGHPuDV HQYurD

P D WRGRV ORV SURFHVDGRUHV� &RPR HQ HO SHRU GH ORV FDVRV P�  P � �� HQ WRWDO HQYurD

�Sb ����N� �Pb �� � ���N� �P��� � Sb � HOHPHQWRV� OXHJR HO FRVWH GH FRPXQLFDFLuRQ

HV ��Qb �N b ��P� �PS� ��J�

(O FRVWH FRPSXWDFLRQDO GHO VXSHUSDVR HV� SRU WDQWR�

�Q� �� � ��Qb �N b ��P� �PS� ��J � O� ������

&RVWH GHO VXSHUSDVR �� /RV SURFHVDGRUHV TXH PuDV RSHUDFLRQHV UHDOL]DQ VRQ 3L

FRQ L  �� �� � � � � S b �� &DGD SDUHMD GH SURFHVDGRUHV UHVXHOYH XQ VLVWHPD GH WDPDaQR

��N �P� d ��N �P�� HQ FRQVHFXHQFLD HO FRVWH DULWPuHWLFR GHO VXSHUSDVR � GHO DOJRULWPR
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REWHQLHQGR FRPR VROXFLuRQ GHO PLVPR
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(Q OD VLJXLHQWH WDEOD VH PXHVWUD OD VROXFLuRQ SDUFLDO GH FDGD SURFHVDGRU�

3URFHVDGRU 6ROXFLuRQ SDUFLDO
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)LQDOPHQWH� HO SURFHVDGRU SULQFLSDO REWLHQH OD VROXFLuRQ JHQHUDO D SDUWLU GH ODV VROXFLRQHV

SDUFLDOHV� WRPDQGR ODV WUHV FRPSRQHQWHV GHO YHFWRU VROXFLuRQ SDUFLDO HQ 3�� OD SULPHUD HQ

3�� OD WHUFHUD \ FXDUWD FRPSRQHQWHV GH OD VROXFLuRQ SDUFLDO HQ 3�� ODV GRV SULPHUDV HQ 3��

OD WHUFHUD HQ 3� \ ODV WUHV FRPSRQHQWHV GH OD VROXFLuRQ SDUFLDO HQ 3��
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$O LJXDO TXH VH KL]R HQ HO FDSurWXOR �� HO FuDOFXOR GH ORV SDUuDPHWURV p \ x VH SXHGH

UHDOL]DU HQ SDUDOHOR� (Q HVWH FDVR� HO SURFHVDGRU SULQFLSDO HQYurD D FDGD SURFHVDGRU 3L�

SDUD L  �� �� � � � � S b �� ODV nODV �LN � M��uHVLVPDV� FRQ M  �� �� � � � � N� GHO VLVWHPD GH

PDQHUD TXH uHVWH SXHGD FDOFXODU ORV SDUuDPHWURV pL \ xL GH DFXHUGR FRQ ODV H[SUHVLRQHV
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8QD YH] FDOFXODGR SRU 3� HO YDORU GH P� GHEH FRPXQLFDU D ORV RWURV SURFHVDGRUHV HO

UHVWR GH HOHPHQWRV GHO VLVWHPD ����� TXH VH QHFHVLWDQ SDUD TXH FDGD SDUHMD GH SURFHVDGRUHV

SXHGD UHVROYHU HO VXEVLVWHPD GH ������ TXH OH FRUUHVSRQGD� 7RGRV ORV SURFHVDGRUHV GHEHQ

UHFLELU P nODV H[FHSWR 3� \ 3Sb� TXH GHEHQ UHFLELU P
� nODV \ 3Sb� TXH GHEH UHFLELU
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q 3DUD L  �� �� � � � � Sb �� HO SURFHVDGRU 3� HQYurD D 3L ORV HOHPHQWRV FLN�M� DLN�M� ELN�M \

GLN�M� FRQ M  �� �� � � � � N H[FHSWR EQ  ��

6XSHUSDVR �

q 3DUD L  �� �� � � � � S b �� 3L FDOFXOD pL \ xL GH DFXHUGR FRQ ODV H[SUHVLRQHV ������ \
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q 3DUD L  �� �� � � � � Sb �� 3L HQYurD D 3� ORV YDORUHV GH ORV SDUuDPHWURV pL \ xL�

6XSHUSDVR �

q (O SURFHVDGRU 3� FDOFXOD ORV SDUuDPHWURV p� x� P \ P� KDFLHQGR XVR GH ODV H[SUHVLRQHV
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q 3DUD L  �� �� � � � � S b �� HO SURFHVDGRU SULQFLSDO 3� HQYurD D 3L ORV FRUUHVSRQGLHQWHV

HOHPHQWRV GH $ \ G� GH DFXHUGR FRQ OD IXQFLuRQ �� GHnQLGD HQ ������� HVWR HV

p 3� HQYurD D 3� ORV HOHPHQWRV FM� DM� EM \ GM� FRQ M  �N � �� �N � �� � � � � �N �P��
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6XSHUSDVR �

&RPR HO VXSHUSDVR � GHO DOJRULWPR ����

$O UHSDUWLU HO FuDOFXOR GH p \ x HQWUH S SURFHVDGRUHV� HO QuXPHUR GH RSHUDFLRQHV EDMD GH

�Q � � D �N � �� OXHJR HO FRVWH DULWPuHWLFR SDVD GH �Q � �N � �P � �� D ��N � �P � ���

VH KDQ LQWURGXFLGR GRV VXSHUSDVRV PuDV� SRU OR TXH HO FRVWH GH VLQFURQL]DFLuRQ DXPHQWD GH

�O D �O� /D FRPXQLFDFLuRQ VH KD LQFUHPHQWDGR HQ ��S b �� HOHPHQWRV �TXH FRUUHVSRQGHQ

DO HQYurR GHVGH ORV SURFHVDGRUHV UHPRWRV D 3� GH ORV SDUuDPHWURV pL \ xL� SRU XQ ODGR \
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GRQGH VH KD FRQVLGHUDGR TXH HQ HO SHRU GH ORV FDVRV P�  P� ��

$ FRQWLQXDFLuRQ VH REWLHQH FRQ GHWDOOH HO FRVWH GHO DOJRULWPR ����

&RVWH GHO VXSHUSDVR �� &RPR VH KD YLVWR HQ HO FDSurWXOR � �YuHDVH OD H[SUHVLuRQ ������

GH OD SuDJLQD ���� HO FRVWH GH HVWH VXSHUSDVR HV

� � ��Qb �N b ��J � O� ������

&RVWH GHO VXSHUSDVR �� (Q HO FDSurWXOR � VH REWXYR HO FRVWH GH HVWH VXSHUSDVR �YuHDVH

������� SuDJLQD ���� TXH HV
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&RVWH GHO VXSHUSDVR �� (O SURFHVDGRU SULQFLSDO GHEH UHDOL]DU WUHV RSHUDFLRQHV SDUD

FDOFXODU x� QXHYH RSHUDFLRQHV SDUD REWHQHU HO YDORU GH P \ GRV RSHUDFLRQHV SDUD FDOFXODU
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P�� HQ WRWDO �� RSHUDFLRQHV� (Q HVWH VXSHUSDVR� HQYurD HO YDORU GH P D WRGRV ORV SURFHVDGR�

UHV� HQYurD �P�b� HOHPHQWRV D FDGD XQR GH ORV SURFHVDGRUHV 3� \ 3Sb�� HQYurD �P
� HOHPHQWRV

DO SURFHVDGRU 3Sb� \ HQYurD �Pb � HOHPHQWRV DO SURFHVDGRU 3L� FRQ L  �� �� � � � � Sb �� SRU

WDQWR HO FRVWH GH FRPXQLFDFLuRQ HV >Sb � � ���P� b �� � �P� � ��Pb ���Sb ��@ J� &RPR

HQ HO SHRU GH ORV FDVRV P�  P� �� VH WLHQH TXH HO FRVWH GHO VXSHUSDVR � HV
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&RVWH GHO VXSHUSDVR �� 3XHVWR TXH HVWH VXSHUSDVR FRLQFLGH FRQ HO VXSHUSDVR � GHO

DOJRULWPR ���� VX FRVWH YLHQH GDGR SRU OD H[SUHVLuRQ �������
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(Q HVWD VHFFLuRQ VH DQDOL]DQ ORV WLHPSRV SUHYLVWRV WHuRULFDPHQWH \ ORV WLHPSRV H[SHUL�

PHQWDOHV GH ORV DOJRULWPRV ���� ��� \ ��� �D ORV TXH VH UHIHUHQFLDUuD HQ ODV WDEODV \ nJXUDV

FRPR 7:� 7:� \ 7:� UHVSHFWLYDPHQWH�� /DV SUXHEDV H[SHULPHQWDOHV VH KDQ UHDOL]DGR

HQ HO ,%0 63� \ HO FOXVWHU GH 3&
V FX\DV FDUDFWHUurVWLFDV VH KDQ GHVFULWR HQ OD VXEVHF�

FLuRQ ������ 3RU FRPRGLGDG� HQ OD WDEOD ��� VH UHSLWHQ ORV SDUuDPHWURV REWHQLGRV SDUD HVDV

PuDTXLQDV TXH VH PXHVWUDQ HQ OD WDEOD ����

(O WLHPSR WHuRULFR VH KD REWHQLGR FRQVLGHUDQGR TXH HO WDPDaQR GH EORTXH GH ORV PHQVDMHV

TXH VH FRPXQLFDQ HQWUH ORV SURFHVDGRUHV HV N  
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DGHPuDV VH KD WRPDGR P  �� /RV DOJRULWPRV ��� �7:�� ����7:�� \ ����7:�� KDQ VLGR

LPSOHPHQWDGRV HQ )RUWUDQ XVDQGR OD YHUVLuRQ Y��� GH OD OLEUHUurD %63/LE� VH KD JHQHUDQGR

HO VLVWHPD ����� REWHQLHQGR DOHDWRULDPHQWH ORV HOHPHQWRV GH OD PDWUL] GH FRHnFLHQWHV $
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\� SDUD VLPSOLnFDU� HOLJLHQGR HO YHFWRU GH WuHUPLQRV LQGHSHQGLHQWHV G GH PDQHUD TXH OD

VROXFLuRQ VHD [  >�� �� � � � � �@7 � $ OD HOHFFLuRQ DOHDWRULD GH ORV FRHnFLHQWHV VH OH KD DaQDGLGR

OD UHVWULFFLuRQ GH TXH P  � �YuHDVH OD WDEOD ��� HQ OD SuDJLQD �� ��

(Q OD WDEOD ��� \ OD nJXUD ��� VH PXHVWUDQ ORV WLHPSRV WHuRULFRV \ H[SHULPHQWDOHV� PH�

GLGRV HQ VHJXQGRV� GHO DOJRULWPR ��� �7:� HQ HO ,%0 63� FRQ � SURFHVDGRUHV XWLOL]DQGR

VZLWFK \ HQ ODV WDEODV ���� ��� \ nJXUDV ���� ��� VH PXHVWUDQ ORV WLHPSRV WHuRULFRV \ H[SHUL�
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GLGRV HQ VHJXQGRV� GHO DOJRULWPR ��� �7:� HQ HO FOXVWHU GH 3&
V SDUD � SURFHVDGRUHV \ HQ

ODV WDEODV ���� ���� \ nJXUDV ����� ���� VH PXHVWUDQ ORV WLHPSRV WHuRULFRV \ H[SHULPHQWDOHV�

PHGLGRV HQ VHJXQGRV� GH ODV DOJRULWPRV ����7:�� \ ����7:�� HQ HO FOXVWHU GH 3&
V SDUD

� \ � SURFHVDGRUHV�

/RV WLHPSRV KDQ VLGR REWHQLGRV SDUD GLIHUHQWHV WDPDaQRV GH OD PDWUL] GH FRHnFLHQWHV�

HQ HO ,%0 63� HO WDPDaQR YDUurD GHVGH ��� D ������ SDUD � \ � SURFHVDGRUHV \ GHVGH ��� D

������ SDUD � SURFHVDGRUHV� HQ HO FOXVWHU GH 3&
V HO WDPDaQR GH OD PDWUL] GH FRHnFLHQWHV

YDUurD GHVGH ��� D ����� SDUD � \ � SURFHVDGRUHV \ GHVGH ��� D ����� SDUD � SURFHVDGRUHV�

(Q ODV nJXUDV ����� ���� \ ���� VH PXHVWUD HO SRUFHQWDMH GH GHVYLDFLuRQ GHO WLHPSR

H[SHULPHQWDO FRQ UHVSHFWR DO WHuRULFR HQ IXQFLuRQ GHO WDPDaQR Q GHO VLVWHPD�

/DV PD\RUHV GLIHUHQFLDV HQWUH HO WLHPSR SUHYLVWR \ HO H[SHULPHQWDO VH REWLHQHQ HQ ORV

VLVWHPDV GH WDPDaQR SHTXHaQR HQ ORV TXH� SRU OR JHQHUDO� VXHOH VHU PD\RU HO WLHPSR H[SHUL�

PHQWDO TXH HO WHuRULFR� $ PHGLGD TXH DXPHQWD HO WDPDaQR GH VLVWHPD HO WLHPSR REWHQLGR

H[SHULPHQWDOPHQWH VH DMXVWD PHMRU DO HVSHUDGR� SDUD WDPDaQRV JUDQGHV OD GHVYLDFLuRQ �VDOYR

DOJXQD H[FHSFLuRQ� RVFLOD HQWUH HO �� \ HO ���
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SDUD ORV GLVWLQWRV WDPDaQRV GH VLVWHPD� 6H REVHUYD TXH HQ HO ,%0 63� XWLOL]DQGR VZLWFK

HV PHMRU FDOFXODU P HQ SDUDOHOR �HVWR HV� HO DOJRULWPR ���� SDUD YDORUHV GH Q ! ����� (Q

HO ,%0 63� XWLOL]DQGR HWKHUQHW \ HQ HO FOXVWHU GH 3&
V HV PHMRU HO DOJRULWPR ��� SDUD

WDPDaQRV GH VLVWHPD PD\RUHV� SRU HQFLPD GH ����� HFXDFLRQHV�

(Q OD WDEOD ���� VH PXHVWUD HO VSHHG�XS \ OD HnFLHQFLD GH ORV DOJRULWPRV ��� �7:��

����7:�� \ ����7:�� FRQ UHVSHFWR DO PuHWRGR GH HOLPLQDFLuRQ GH *DXVV SDUD VLVWHPDV

WULGLDJRQDOHV� TXH HV HO PHMRU DOJRULWPR VHFXHQFLDO SDUD OD UHVROXFLuRQ GH VLVWHPDV WULGLD�

JRQDOHV� FRQVLGHUDQGR ORV WLHPSRV WHuRULFRV GH ORV VLVWHPDV GH WDPDaQR PuD[LPR GH ORV TXH

VH KDQ REWHQLGR UHVXOWDGRV H[SHULPHQWDOHV HQ FDGD XQD GH ODV PuDTXLQDV�

/D HnFLHQFLD TXH VH REWLHQH QR HV PX\ EXHQD� \ HQ FDVR GHO ,%0 63� FRQ HWKHUQHW HV

SuHVLPD� VLQ GXGD XQ IDFWRU GHWHUPLQDQWH HV HO YDORU GH J� 3DUD RWUDV PuDTXLQDV FRQ PHQRU

YDORU GH J VH REWLHQH PHMRU HnFLHQFLD� FRPR HV HO FDVR GH XQ &5$< 7�' R XQ &5$<

7�(� 3RU FRPRGLGDG� HQ OD WDEOD ���� VH UHSLWHQ ORV YDORUHV GH ORV SDUuDPHWURV GH HVWDV



��� � 0uHWRGRV ELGLUHFFLRQDOHV

&OXVWHU GH 3&
V � SURFHVDGRUHV

7:

Q 7HuRULFR ([SHULPHQWDO

��� ������ ������

��� ������ ������

��� ������ ������

���� ������ ������

���� ������ ������

���� ������ ������

���� ������ ������

����� ������ ������

����� ������ ������

����� ������ ������

7DEOD ���� 7LHPSRV WHuRULFRV \ H[SHULPHQWDOHV GHO DOJRULWPR ��� �7:� PHGLGRV HQ

XQ FOXVWHU GH 3&
V� SDUD � SURFHVDGRUHV \ ��� � Q � ������

PuDTXLQDV TXH VH PXHVWUDQ HQ OD WDEOD ����� SDUD ODV PLVPDV VH REWLHQH HO VSHHG�XS \ OD

HnFLHQFLD TXH nJXUD HQ OD WDEOD ���� FRQVLGHUDQGR HO PLVPR WDPDaQR GH VLVWHPD TXH SDUD

OD WDEOD �����



��� 5HVXOWDGRV QXPuHULFRV ���

�����

�����

�����

�����

�����

��� ��� ��� ���� ����
Q

W

�VHJ�

T eó rico  T W

([SHULPHQWDO 7:

�D� ��� � Q � ����

����

����

����

����

����

����

����

���� ���� ����� ����� �����

Q

W

�VHJ�

T eó rico  T W

([SHULPHQWDO 7:

�E� ���� � Q � �����

)LJXUD ����� 7LHPSRV WHuRULFRV \ H[SHULPHQWDOHV GHO DOJRULWPR ��� �7:� HQ XQ

FOXVWHU GH 3&
V SDUD � SURFHVDGRUHV�



��� � 0uHWRGRV ELGLUHFFLRQDOHV

&OXVWHU GH 3&
V � SURFHVDGRUHV

7:� 7:�

Q 7HuRULFR ([SHULPHQWDO 7HuRULFR ([SHULPHQWDO

��� ������ ������ ������ ������

��� ������ ������ ������ ������

��� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

����� ������ ������ ������ ������

����� ������ ������ ������ ������

����� ������ ������ ������ ������

7DEOD ���� 7LHPSRV WHuRULFRV \ H[SHULPHQWDOHV GH ORV DOJRULWPRV ��� �7:�� \

��� �7:�� PHGLGRV HQ XQ FOXVWHU GH 3&
V� SDUD � SURFHVDGRUHV \ ��� � Q � ������



��� 5HVXOWDGRV QXPuHULFRV ���

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

��� ��� ��� ���� ����
Q

W

�VHJ�

T eó rico  T W 1
([SHULPHQWDO 7:�

T eó rico  T W 2
([SHULPHQWDO 7:�

�D� ��� � Q � ����

����

����

����

����

����

����

����

����

����

����

���� ���� ����� ����� �����

Q

W

�VHJ�

T eó rico  T W 1
([SHULPHQWDO 7:�

T eó rico  T W 2
([SHULPHQWDO 7:�

�E� ���� � Q � �����

)LJXUD ����� 7LHPSRV WHuRULFRV \ H[SHULPHQWDOHV GH ORV DOJRULWPRV ��� �7:�� \

��� �7:�� HQ XQ FOXVWHU GH 3&
V SDUD � SURFHVDGRUHV�



��� � 0uHWRGRV ELGLUHFFLRQDOHV

&OXVWHU GH 3&
V � SURFHVDGRUHV

7:� 7:�

Q 7HuRULFR ([SHULPHQWDO 7HuRULFR ([SHULPHQWDO

��� ������ ������ ������ ������

��� ������ ������ ������ ������

��� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

���� ������ ������ ������ ������

����� ������ ������ ������ ������

����� ������ ������ ������ ������

����� ������ ������ ������ ������

7DEOD ����� 7LHPSRV WHuRULFRV \ H[SHULPHQWDOHV GH ORV DOJRULWPRV ��� �7:�� \

��� �7:�� PHGLGRV HQ XQ FOXVWHU GH 3&
V� SDUD � SURFHVDGRUHV \ ��� � Q � ������



��� 5HVXOWDGRV QXPuHULFRV ���

����

����

����

����

����

����

����

��� ��� ��� ���� ����
Q

W

�VHJ�

T eórico  T W 1 ([SHULPHQWDO 7:�

T eórico  T W 2 ([SHULPHQWDO 7:�

�D� ��� � Q � ����

����

����

����

����

����

����

����

���� ���� ����� ����� �����

Q

W

�VHJ�

T eórico  T W 1
([SHULPHQWDO 7:�

T eórico  T W 2
([SHULPHQWDO 7:�

�E� ���� � Q � �����

)LJXUD ����� 7LHPSRV WHuRULFRV \ H[SHULPHQWDOHV GH ORV DOJRULWPRV ��� �7:�� \

��� �7:�� HQ XQ FOXVWHU GH 3&
V SDUD � SURFHVDGRUHV�



��� � 0uHWRGRV ELGLUHFFLRQDOHV

�����

�����

�����

����

����

����

����

��

� ������ ������ ������ ������ ������

Q

T W

�D� � SURFHVDGRUHV

�����

�����

�����

����

����

����

����

��

� ������ ������ ������ ������ ������

Q

T W 1
7:�

�E� � SURFHVDGRUHV

�����

�����

�����

����

����

����

����

��

� ������ ������ ������ ������ ������

Q

T W 1

T W 2

�F� � SURFHVDGRUHV

)LJXUD ����� 'LIHUHQFLDV SRUFHQWXDOHV HQWUH ORV WLHPSRV WHuRULFRV \ H[SHULPHQWDOHV

GH ORV DOJRULWPRV ��� �7:�� ��� �7:�� \ ��� �7:�� HQ XQ ,%0 63� FRQ VZLWFK�



��� 5HVXOWDGRV QXPuHULFRV ���

����

����

����

��

� ������ ������ ������ ������ ������

Q

T W

�D� � SURFHVDGRUHV

����

����

����

��

� ������ ������ ������ ������ ������

Q

T W 1
7:�

�E� � SURFHVDGRUHV

����

����

����

��

� ������ ������ ������ ������ ������

Q

T W 1
7:�

�F� � SURFHVDGRUHV

)LJXUD ����� 'LIHUHQFLDV SRUFHQWXDOHV HQWUH ORV WLHPSRV WHuRULFRV \ H[SHULPHQWDOHV

GH ORV DOJRULWPRV ��� �7:�� ��� �7:�� \ ��� �7:�� HQ XQ ,%0 63� FRQ HWKHUQHW�



��� � 0uHWRGRV ELGLUHFFLRQDOHV

����

����

����

����

����

����

��

���

� ����� ����� ����� ����� ����� �����

Q

TW

�D� � SURFHVDGRUHV

����

����

����

����

����

����

��

���

� ����� ����� ����� ����� ����� �����

Q

TW 1

TW 2

�E� � SURFHVDGRUHV

����

����

����

����

����

����

��

���

� ����� ����� ����� ����� ����� �����

Q

TW 1

TW 2

�F� � SURFHVDGRUHV

)LJXUD ����� 'LIHUHQFLDV SRUFHQWXDOHV HQWUH ORV WLHPSRV WHuRULFRV \ H[SHULPHQWDOHV

GH ORV DOJRULWPRV ��� �7:�� ��� �7:�� \ ��� �7:�� HQ XQ FOXVWHU GH 3&
V�



��� 5HVXOWDGRV QXPuHULFRV ���

,%0 63� VZLWFK

� SURFHVDGRUHV � SURFHVDGRUHV

Q 7HuRU� ([SHU� Q 7HuRU� ([SHU�

��� 7:� 7:� ��� 7:� 7:�

��� 7:� 7:� ��� 7:� 7:�

��� 7:� 7:� ��� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

����� 7:� 7:� ����� 7:� 7:�

����� 7:� 7:� ����� 7:� 7:�

����� 7:� 7:� ����� 7:� 7:�

������ 7:� 7:� ������ 7:� 7:�

������ 7:� 7:� ������ 7:� 7:�

������ 7:� 7:� ������ 7:� 7:�

7DEOD ����� $OJRULWPR PuDV UuDSLGR �WHuRULFD \ H[SHULPHQWDOPHQWH� HQWUH ORV DOJRULW�

PRV ��� �7:�� \ ��� �7:�� HQ XQ ,%0 63� VZLWFK�



��� � 0uHWRGRV ELGLUHFFLRQDOHV

,%0 63� VZLWFK

� SURFHVDGRUHV � SURFHVDGRUHV

Q 7HuRU� ([SHU� Q 7HuRU� ([SHU�

��� 7:� 7:� ��� 7:� 7:�

��� 7:� 7:� ��� 7:� 7:�

��� 7:� 7:� ��� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

����� 7:� 7:� ����� 7:� 7:�

����� 7:� 7:� ����� 7:� 7:�

����� 7:� 7:� ����� 7:� 7:�

������ 7:� 7:� ������ 7:� 7:�

������ 7:� 7:� ������ 7:� 7:�

������ 7:� 7:� ������ 7:� 7:�

7DEOD ����� $OJRULWPR PuDV UuDSLGR �WHuRULFD \ H[SHULPHQWDOPHQWH� HQWUH ORV DOJRULW�

PRV ��� �7:�� \ ��� �7:�� HQ XQ ,%0 63� HWKHUQHW�



��� 5HVXOWDGRV QXPuHULFRV ���

&OXVWHU GH 3&
V

� SURFHVDGRUHV � SURFHVDGRUHV

Q 7HuRU� ([SHU� Q 7HuRU� ([SHU�

��� 7:� 7:� ��� 7:� 7:�

��� 7:� 7:� ��� 7:� 7:�

��� 7:� 7:� ��� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

���� 7:� 7:� ���� 7:� 7:�

����� 7:� 7:� ����� 7:� 7:�

����� 7:� 7:� ����� 7:� 7:�

����� 7:� 7:� ����� 7:� 7:�

7DEOD ����� $OJRULWPR PuDV UuDSLGR �WHuRULFD \ H[SHULPHQWDOPHQWH� HQWUH ORV DOJRULW�

PRV ��� �7:�� \ ��� �7:�� HQ XQ FOXVWHU GH 3&
V�



��� � 0uHWRGRV ELGLUHFFLRQDOHV

,%0 63� VZLWFK

7: R 7:� 7:�

S 6S (S 6S (S

� ���� ������

� ���� ����� ���� �����

� ���� ����� ���� �����

�D� ,%0 63� VZLWFK

,%0 63� HWKHUQHW

7: R 7:� 7:�

S 6S (S 6S (S

� ���� �����

� ���� ����� ���� �����

� ���� ����� ���� �����

�E� ,%0 63� HWKHUQHW

&OXVWHU GH 3&
V

7: R 7:� 7:�

S 6S (S 6S (S

� ���� ������

� ���� ����� ���� �����

� ���� ����� ���� �����

�F�&OXVWHU GH 3&
V

7DEOD ����� 6SHHG�XS �6S� \ HnFLHQFLD �(S� GH ORV DOJRULWPRV ��� �7:�� ��� �7:��

\ ��� �7:�� HQ XQ ,%0 63� \ XQ FOXVWHU GH 3&
V�



��� 5HVXOWDGRV QXPuHULFRV ���

V S O J Q �

�

�� � �� ��� ��

� ��� ��� ��

� ��� ��� ��

� ��� ��� ��

�� ��� ��� ��

�� ��� ��� ��

�� ��� � ��

��� ��� ��� ��

��� ��� ��� ��

�D�&5$< 7�'

V S O J Q�

�

���� � �� ���� �

� ��� ���� ��

� ��� ���� ��

� ��� ���� ��

�� ��� ���� ��

�� ���� ���� ��

�E�&5$< 7�(

7DEOD ����� 9DORUHV GH SDUuDPHWURV %63�



��� � 0uHWRGRV ELGLUHFFLRQDOHV

&5$< 7�'

7: R 7:� 7:�

S 6S (S 6S (S

� ���� ������

� ���� ������ ���� ������

� ���� ������ ���� ������

�� ���� ����� ���� ������

�� ���� ����� ���� �����

�� ���� ����� ���� �����

��� ���� ����� ���� �����

��� ���� ����� ���� �����

�D�&5$< 7�'

&5$< 7�(

7: R 7:� 7:�

S 6S (S 6S (S

� ���� ������

� ���� ������ ���� ������

� ���� ������ ���� ������

�� ���� ����� ���� ������

�� ���� ����� ���� ������

�E�&5$< 7�(

7DEOD ����� 6SHHG�XS �6S� \ HnFLHQFLD �(S� GH ORV DOJRULWPRV ��� �7:�� ��� �7:��

\ ��� �7:�� HQ XQ &5$< 7�' \ XQ &5$< 7�(�


