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Abstract: The objective of this study was to identify the concept of university governance, the reality of applying its indicators in Saudi 

universities, and to present a set of proposals that support the adoption of this indicators. And ended with an impact on these indicators in 

achieving the vision of the Kingdom 2030. The study used the descriptive method that was adopted by the analysis of the current higher 
education and universities system, as well as analysis of the vision of the Kingdom 2030, and its programs and objectives, in addition to the 

direct observation of the administrative reality applied in the universities, supported by the results of studies and research that were related to 

the subject of this study. 
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  e���p� @.���� ���d L� ��E [#�� ���9�� 73 �����
Q(��DE \ 

 �.dW�O  ,��$�b� ��c=� �"�z� QR/ 73 �>rDd� 
� � x�=/ Z�	 w%�9�� 73����£ �3�/  � �.�$�% ��.c=� 

�� �	��O ���="P I��3�J��K" Iu�6 ;�K���/Y �T§  
7� GH�#� �P����� QR/ ��$�% I�BC3 �"9DE F>�  

��3�J� L� ���UE [#�� I�%
T�� !��TE  ,�����U�� I
 �.."$�E NO v�..f  ,�..K"=9E(..XYI�BC..�� QR../ �W#..��  

 �/� �  �"TV ;���(��\ 
L� u�=	 �9.P �.3  QR./ ���H.3 �.��V 7.��� 

�"��#�� ��¢Pz�	 �P�����:  
1 −  ��(�� �3	?I��3�J� ��$�o 

2 −I�BC.3 F.>�  �.3  I�..�3�J� ; �.�$�b� 

��U��?��� 

3 −I�%
T3 �3 I�BC3 �"9DE  ��$�b�  [.#��
E �.����� �.��� �."TV ; I��3�J� � � @"�:E ; !KU

2030? 
4 −  (XY �3�W#�� I�BC3 I��3�J� ; ��$�b� 

 �"TV ; �����U�������(? 
�0��"�� ��12: 

F9=E eR.�� l�m��� �"�Y 73 �P����� QR/ �"�Y 
� �=E# ,��$�b� �/  ,_ Y ~���� �"�eR.�� S.�o	 _."� 

/ � ,I��3�J�	 ����#�� a���� !"��#�� I�UPC3  ���mO
NO F..3 �..K=3�|E  r..Dd� �..����� �..���2030 , � � 

���(�� QR/ M��/Y �"TV Q�� I��3�J�\ 
 �."�Y g�y NO M�s��.K�k�#d  !��.T#	 �.���#��

 ; �.�$�b� I�BC.3 �."9DE F.>�  7.� jm�  ���E
 I��3�J� @�H.	 �.K"=9E L.� ���U.E [#�� I�%
T�� 

 �X�.E �.$CE [.#�� �.��z� '�(�#P� NO v�f  ,@s�Y
I�BC�� QR/ �.����� �.��� �."TV ; 2030 @�H.��	 

��c=�� �R/ [=9E q� � �$C� eR���W#.��  ,  ; _.k��93
I��3�J�	 @���� I���#U3 F"¥\ 

�0��"�� 3�"�2:  

�3 NO �P����� S��/ ��: 
1 −  I��3�J� ��$�% ��K:3 M(�E_#"/�3 \ 
2 −  �.�$�b� I�BC3 �"9DE F>�  7� GH���
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�����U�� I��3�J� ;\ 
3 −  !��.E [.#�� I�.%
T�� 7.3 ����� !��TE

[..=9EI�BC..3  �..�$�b� ..� W..	 � � @.."�:E ; !KU
 ������ ���� �"TV ; I��3�J�2030\ 

4 − 7� GH��� (XY �"9DE I�BC3 ��$�b� ; 
I��3�J� �����U�� ; �"TV ���� ������ 2030. 

�0��"�� ��"�: 

 �..P����� I¨..#>� L..� �����U..�� I�..�3�J�
�f� � Z � �"3��b�\  

�0��"�� �4�56�: 

 − �8
���� ���	� University Governance: 

 @�H	 �"%rDfv� I��3�J� ��$�% I�:�(�E I�� 
M(�E  ,�P����� QR/ ; ©":#U3 k�(6O.��	 �."� : ].�

z� L..� ��..T� e���O ��u�U..��  �"��:H..�� ���..��	 R..�
 q���O ; �..>r��� e y F.."¥ �$��H..3  �"�rT#..Pv� 
 (��.D#�� �"TV 73 �K=��� eR�� @�H��	 ��3�J� Z C`

I�6(^��  u��z� q��6 ZWm  |"�#��  q���(�� \ 
− ������ ���� 2030 :{�E  �rDfv� ; ���(��

���E 7� �.��V  ,@9T#U.�� ; Z�.�� ZY �.� �� I�
�9T#U.�� �K��.`  ��c=�� I�K6�E \ G.�(�E 7.��� 

 ������ ����2030���	 �"k�(6O :  �D�� q�"�	 �"�"E�
P
 ; �."�=#��  �����#>v� Z CH�� ��� �K=� 7��Y ����

25 @�(	Y 2016[./ �".P�PY � �.£ �.XrX 73 ��D=E , :

rPp�  �(��� ����� ,q�.k�(�� ���W�#.Pv� q�T��  ,[3
 � �.£ �XrX L� ��#�E  ,;�(¦J� F>��� �(.�Y [./ 

��.�D�� 78���  ,(/�|�� ���#>v�  ,e�"b� F�#���\ 
 ��R":=#�� ]3�{�� 73 ����� 7�s#E W$ L� @��E [#��

 �"TV�K���/Y  ��A�3�|#,� NO ������ @Td �K�Y 73 [#�� 
T#�� ~ ��� M��3��<	  ����=E  �����#>� �3�\ 

�0��"�� 9:;�: 

 �"..�o#�� [:..f��� ]K=..�� �..P����� S3�^#..P�
 �yO �.P����� M��./Y �T§ ZY 7��� eR�� ]K=�� Q��9#��	

 !.E �.>  ,_3��^#.P�  _T"9DE 7U%Y �3&<",80<� L.� 
 _�..k���  _..E��(cd �B  _:..f   �..�$�b� ��..cd

_.	 �.T��#�� I�"	�z� NO l�6(��	,   @."�o#�� S�s.�Y
 73 g�R$  ,_Ev��UE  wo9�� M��/Y ��· W	 �H>�=�� 

 ~r�=� �,0� �."�>���� I�P�W�� ; u��P ��$�b� !cd 
 I�.P�����  n�o9�� NO l�6(��	  Y ,�"����� I��3����

 [#��S�o	�.d�J� �R./  \ �.�#�� �.T� g.�y NO ���.mO

T��  ��k�T�� I�P�W��� _#H>�=3 ; w%�9�� ��.c=� �.%

 L� I��3�J� ; ��$�b� !".��#�� �.�� ��.cd ��6�(3
 7� rs� ,_"� q��#��� jk�����  I��3�J�  a���� q{ �

 Q��9#��	 _� �"�^H���8��>�� �?�@�, w."% O @¦H.� _.d
 �."����$Y �.f�=3 q�.� �.�TE  ,�.�3�6 @."$  ��=3
 !.K� !��.T#� �"��.mO q|."3 �P����� j=�� �R/  ,�����O 

�YqB�9�� �c%r�� ~r� 73 �P ���� q(/�c�� ��\ 
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�0��"�� 9B�,C: 

 L� �K#�¢PY ��  �P����� ]k�#d '�(�#P� !#"P
a�#�� �o=�� : 

$8# �%�DE� &�F� &�G�8���80��"��  : �� 8�� �8�

%?�
���� ���	4 

 ���9#..Pv� �..K6��� ��..c=$ �..�$�b� I(..K¤
I�UPC�� ; e���p�,.>r��� _.#:�� eR��   �."3(�� �

�.P �(��  u�.P�(�� �.	 �"9�U��, I�.P�W�� u�.P  
�����p�, ��.� _.6�	 �."�"c=#�� ������� !"/�:3 °�"�  

� ,G�<��2017�\ 
 �d��..T�� 7..3 �..3�c=�$ �..�$�b� IY�..	 �..> 
 ���..=� ,�$<..�� I�.."��� ; !�o#..E [..#�� �..���T�� 
 W.$ ,F�#���  j����� °�of�	 �$<�� �>r� �K=�m

(c=� �.���>  IW".��#��  �d��.T�� 7.3 �.�����$ �� 
 7.3 �$<.�� 7.�� [.#�� �."��D�� I�P�W��  ����p�

qu�:�	 �$<�� M��/Y �"TV  ~��� ³Y� °R6, �"9�E  
I�..3�|#�v� �..%�  Z� ; F..�#��� I�..��DE  �.."d�d�T�� 

�Gregory, et. al, 2002, p7\� 
�T� So9fY ��$�b� 7.3 I���.m��� �.o��� 

L� ~ �6 ~W�Y ��$ 73 I�UPC�� IWc=��  �"� ��� 
@�3  �=f �.T=�� ,a �.�� g.=9��  ,a �.�� �.�c=3  

Z ��#�� e���.#>v� �."�=#��  ,�./��  j9.fY  x�.=/ 
x���Y 73 �"�z IWc=�� QR/ ��$�b� ; ���%O �	�>(�� 

L� �K��(	 �K#DHdY  \@	 ZO ���93 ��u�U.�� �"��:H.��  
�/�|=��  [#�� �K=�s.#E �.�$�b� So9.fY �u|.6 7.3 

I���<...#�� �d��...T��  ; !...c�3 ~ �...�� �...3�T#�� 
�,e(3���� 2017\� 

  Z �...�#��  �..."�=#�� �...�c=3 (...�(TE �...��  
 e���#>v�(Organization For Economic Cooperation 

and Development - OECD)  Z��.=�	� �.�$�% ���.93
I�$<��� (Principles Of Corporate Governance) 

 �..�$�% M(..� eR..��  ,��..K:�� �R..h M�
..�� ~ Y
 �$<.�� q���O �	 �>r��� !"c=E  !"��E ���	 I�$<��

�Kk��Y  �OECD, 2004\� 
 [.#�� I�.:�(�#�� 7.3 �.����� ��.K¤ 73 !�(��	 

��$�b� ��K:3 S� �=E, G�(�E L� �:E� �6�� v _dY vO 
9U..�� F.6(�  ,F.."�J� _."�� �..:#� �.%�3 NO g..�y ; �

 �.K6 @.�� ��(.��  @�����  ��(�:�� I�T�D=�� Mr#��
� G�(�E Fm  S� �%_ e���.#>� ��D=3 �	 S��=E yO ,

[�W#6�  Y }�d�>  Y\\\ �H.� ~�.��� @"9.P L�� ,�� ��.K:
 �.3���� I�3��^#Pv� ���V NO e���#>v� @����� �T� 

� F.���E  ����.�� F���E ��r� 73 !#� [#�� y�.�� I�."��
 �U..PC��	 q(X�..#��  q(XC..�� M�(..8z� �..��$ L..� ��(..T��

�Matthews, 2015 \� ��.c=��� �.T�  ��$�b� S�(� W="	
 �.K/���  �U.PC�� ���.P� ���¸  �"P�E ���	 [�W#6v�

 ������Bradshaw and Fredette, 2009: 124\� 
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 ��(.�� ��  ��$�b� I�:�(�E 7� (c=�� ©¦	 
 �:�#^�� �.K"�� �.:#� �$
H.3 !.P��> x�.=/ ZY vO ,��

 �.K�Y ,I�.6  W=.�Y ��$�o�� �"P�PY ���9�$ F"�J�
�$��H��  ,�"�rT#Pv�  ,��u�U��  ,�"��:H�� !��\ 

 �(..:�� �..  �..> �2013 � �..�$�b� j..3r3
 �.���� ���	 �:�#^�� �A�:�(�E '�(�#P� ��	 q�"`(��

L.� �."	�>(�� i	��s.��  ��cdz� 73 ,I�U.PC�� u��Y 
 ��R.":=#�� u�����  q���p� ���� �	 I�>r��� i9m 
 ,Z ��#��  @3��#�� NO e�CE �T�(D	 j����� °�ofY 

��u�U��  ����p�  �"��:H�� Y�93 L� �"$�#�� \ 
 I�U.PC3 NO �.�$�b� 7� w��b� @T#d� �T� 

 ��K:�� �R/ ��K¤ ����	 Sd�$  ,!"��#�����b� _E���	 �
 ��$�o�� ~ z� G"=�#�� ~r� 73 ���� l�DT�� �R/ ;

 ��� x�r$ _�m  eR�� �"�3�J�1983 , _"� ~ �=E w"%
�K���./z I�.�3�J� ���V �":"$,R.":=E �.":"$    QR./

 �.f�  ,I�.�3�J� �.h ���.E [#�� �T�(D��  ,M��/z�
�KTTV [#�� I����dp��  �(.��� ��.��� q���.93 ]3�.d(	

#�� |$(3  ,[DP�#�� @3��2011\� 

O u�..6 W.dO I�.�3�J� �..�$�% ��.K:3 ��.K¤ Z
 QR./ _.6��E S.��� �3  Sd�$ [#�� I���o#�� �8�^"�

,I��3�J� �K=3 �U.��=��  a�.��� !".��#�� �.��� �9$��3 
�"�����\ F��.� ��.8�$ �"U.�� �R./ ; �.�$�b� �{.E  

{..� ��..T#��  G.."�#��  �.."¦#�� NO �.."�3�J� �U..PC��µ µ 

 @/Y �$��H3	 ���.#�v� ; �.>r��� e y  �.�3�J�
 �.9>�(3 ;  ,�K#H.>�=3  I���(.T��  I�".f�#�� ���"f
 !"..> |..�|�E ;  ,�9..P�o��  !".."T#�� ;  ,I�..d�����

 e�(:�� ���¢#Pv� 7� ���#	v�  �"8�(T������e(��H��, 
2012�\  

 S3�.> I�.�3�J� ��$�% �"/�3 Z�"	 @6Y 73 
(�#�� 73 ������ @.�=/ �.K�(� w"% ,��K:�� �R� I�:�

�Henkel, 2007, P87 � 73 !c=E  ���E [#�� (D�� ���	
 v G.�(�#�� �Rh [/  ,a���� !"��#�� I�UPC3 ��r�

_#T�(8  @���� �":"�	 @	 ,_��� !#� W	 !#A\ 
 �.."����� �..�$�b� (..�(TE �(..� W=.."	(Global 

Governance, 2017)I�..�3�J� �..�$�% Z�..	  [..=�E 
 �T�(D�� w��V  ,�"E�R�� q���p�  �"8�(T����� �$��H��

��3�J� �h ���E [#��\ 
 !".��#�� n�.o9� e�".P¬� |.$(�� �(.� _.#K6 73

 ��|"��3 ; [�3�J� ����#�� (Asian Centre for Research 

on University Learning and Teaching, 2009) ZY 
I�"���  @�"/ @�� ��3�J� ��$�% ��(T�� y��� �D�P 
7��":#U��� �3��� ���sT�� ~r� 73\ 

 W="	~ �%  Z�3��Zaman, 2016 ���.K:3 j"m�E 
�a���� !"��#�� ; ����:�� ��$�b '�(�#.P� ~r.� 73 

 _D	� F3 !���� 73 ��|3 [=9E L� ��TE [#�� �K�k���
@���� ����3 ; l�=#��  ,�"�rT#Pv�  ,]k�#=��	\ 
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~�% /�3 Z�"	  �"�3�J� ��$�b� �" �s.�Y �.$C�
Q�r3�  7���� ��¹ �2009� ��r� 73 !#� �T�(8 ���	 

 ,�A�"�$  ,�"����� �K3�U>Y q���O  ,��3�J� �DHdY _"6�E
 ,�.3���� �.A�K6�E  �"�"E�
Pv� �KDD� R":=E ��	�#3 
 q��6  |"� L� |$(� �3�cd �"�3�J� ��$�b� ���E W$

�.."�3�J� q���p� F..3 ,���..=#�� L..� q��..T�� ��..3  ,
 I�."�¬� L.� �W#.�v� Z � �"�rT#.Pv� L.� �c��o��

q���º� ��|$(��\ 
 ».�� M(�� W$�2013 � I�.�3�J� ; �.�$�b�

 W	 I��3�J� u��Y !�V [#�� ������  ���9�� �"9DE ���	
 �./�|d  ,I��¨.#�� �o.f  ,I�.K6�#�� �3rP �T§

7�s..�  ,I�"$��U..�� ��u�U..��  �"��:H..�� �.."TV 
 L.� ��3�J� �o��3 ��¦�  ,F"�J� @9> 73 �$��H�� 
 �..��¸  ,u��z� (��..DE NO e�C..� W..	 �..��(:�� j���..��

M�(8z� F"¥ j���3\ 
 ��(.�� j.m�� �T	�U.�� I�:�(�#�� '�(�#P� ZO
 �r^#.P� 7.3 7.���  ,�K#"/�3  I��3�J� ��$�o	µ

� �.o=�� L.� �.� @3�.` G�(�E ; _."=9E  _.T"9DE ��(.�
a�.#�� �.o=�� L.� �����U�� I��3�J�:  �.�(8  ]K=.3

 ,�..�3�J� q���O  _.."6�E _..�r� 7..3 !#..� @..����..§  
I�>r��� �	 7.3 �.���� ��.8O ; ,�:�#^�� �/��=� 

 7�sE [#�� �d��T��,�$��H.�� �."���:��  ,�"��:H.��  ,
�� QR/ ��V w"o	 ,�"�rT#Pv�  ,��u�U��  F.>�3 ���9

 F.."¥ �� �Y M�(..8z� I�y ,�..�3�J� @..��	 �..>r��� 
_6�E  �od !/u��Y �.3�� ���.8O @��  ,�U��=��  |"�#�� 

�K6���  ��3�J� @��� @����\ 
 73 ����� '�(�#P� ��	  ,�s�Y �9P �3 ��  
 �.�$�b� ���.93 S.� �=E [.#�� I�."	�z�  I�P�����

 I��3�J� ; �/����3  �K�k��� ��,e(��H.� 2012 
,�(...:��  2013  Jaramillo et al, 2012  State 

University, 2000 Mississippi�;  l�.6(�� NO ���.mO
 �.>�D9$ �.3�T#�� ~ �.�� ©�	 ; �3�^#U�� ������ NO
 �.�$�% ³�."> �.>�D	  ,�."	 � z� �"�rT#Pv� ³�">
 ,a ��� g=9�� [�"�>p� ]3�d{�� �K%(8 [#�� I��3�J�

..3  Z �..�#�� �..�c=3 7..� q����..�� �..�$�b� I�BC
 �"�=#��  e���#>v��OECD� q�."J� I�P�W�� ��$  ,

 ;q�o#�� ������ I��3�6 ; I��% �T��.P����� QR./ 
I�BC3 ��$�% �� W	 I��3�J�: 
1 − M��../z�  ���..P(��  ��..��� ��..8p� [..#�� 

[��(E �¢"9�� �"������ �"6�� �  ��3����\ 
2 − ...:��� �...����p� �..."�"c=#�� �..."���:��  qu�

�"��<#�� \ 
3 −  a�.�� �.�3�J� u��Y 7.� ����p�  �"��:H��

a��� �� \ 
4 − �	�>(��  ��u�U��\ 
5 − �"6�� �  �"������ �$��H��\ 
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6 − �"�rT#Pv�\ 
 �%�DE�$8# 8�� &�G�� I�8J���80��"�: �8��� �8� 

�KG�?���	
��� �
���� � ���	L�  

>� �.�� 7� GH��� @9.9��� ZY 7.��� eR.�� _ 
 (.Xz�  ,�����U.�� I�.�3�J� ; �.�$�b� ��cd �"9DE

P eR�� ���p�" ;�A���DE  �K���/Y  ���(�� L� ���=
 '�(�#..P� 7..3 �..	 v ; �..�$�b� I�BC..3 F..>� 

 !��..T#	 j�U..� eR..�� @�H..��	 �����U..�� I�..�3�J�
��� �R/ (��DE NO ��TE [#�� I�%
T�� L� ���UE  ,F>�

�����  �o6�d ��$�% �¢"	 ���µ\ 
!##..P  7..� �..	�6p�  ~�CU..�� �R../ ~r..� 7..3

 u�(T#P�I�BC3 b� ��$� a�.��� !"��#�� ��� ��cd ;
 jk��.�  I���<.E 7.3 _=�s.E �3  ,a�b� I��3�J� 
 ³�W.�� [.T"9D#�� F.>���� NO ���mO ,I��=#U3  !cd 

ok���  _E���<E  ��c=�� �R�_, �.P����� I��#�� �>  
 �.	�6O �.� S�.�� [.#�� �#U�� I�BC�� F>�  �o�

~ z� �P����� ~�CP \ 
 �.P����� QR./ ����O ~r� _dY Z�"9�� 73 �	 v 
 !.E [#�� ���J� I��3�J� ��cd l <3 q��U3 I��f
 �."TV ; �.P�PY Z��#.P [.#��  ,�(�C3 �K=� Zr�p�

�U.E [.#�� �.�$�b� ���.93 7.3 ����� I�.�3�J� �
 �.�(/�6 Ir��.�E q��U.�� QR./ S=�s.E yO ,�K"=9#�

I��3�J� ; ��$�b� ��cd [=9#� �PCE \ 

KG��&�F� :  M8,�� 3�"8�F�� ���80 ��� N�8
�� ��8OE�

�
��P�� ��D��Q�� ���>�"�� �R�S�� M#� TU 

 [.#�� �.¢"9�� �./ �.�$�o�� BC�$ ����� ��8p�
=�s.#E W.	 ;I�.�3�J� �K"� @��E �d��.>  !.cd 7.3 _

 �.3 �s.�Y  ,�".P�"P I�.K6�E  I�>r�  I���<E 
 M��/Y  ���P�  ���� 73 �KU:=� I��3�J� QR/ _#�P�

�"�"E�
P� iD�  \ 
 �.P���  @."�V  ,�.¢"9�� QR./ !.K� ~r� 73 
 ,�"�"E�
..Pv� i..D �  M��../z�  ���..P(��  �..��(��
 �."¦#�� NO I�.�3�J� �6�% ��3 7� GH�d ZY 7���
 �.�$�b� I�9�D#3  �P�=#E �¢"	 ��� L� ���U� eR��

�..Kk��93 ¼.P(E  \ �..K"� @..��E [.#�� �..¢"9�� NO (c=��.	 
 ���� 73 7��3 �/ �3 NO l�6(��	  ,�����U�� I��3�J�
 �.d��J� 73 ��� L� w%�9�� G>  ;M��/Y  ���P� 
 eR.�� ����� ��8º� �om�  ����E [D�E ZY 7��� [#��

� QR/ _"� !c#=E �.o=�� L.� �./��(�O 7.��� ,I�.�3�J
a�#��: 

− ½�.9E�� BC.�� �R./ ; _.� ��H.� �.3 �(	Y 73 
q����.	 �B�.93 �.8�9E�� �����U.�� I��3�J�  ,!".��#��

 a�..��� !"��#��..	 �..T��#�� �..K="d��>  �..K#�cdY �W#..�� 
 �.3�cd g�R.� !".��#�� q���  S�.m  �>  ,_Er"�:E 

 _#�P� r3��#3��#�� ��� ��cd I�.�3�J�  a�.��� !"�
_ok��� � u��.P I�.�3�J� @��	 ���#� �3 @$ 7�s#� ,
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 Z�.� �R.� ,�.����p�  Y �."����  Y �."����$z� �d��J� ;
 �.�#�� �.3��� �����U.�� I��3�J� @��� ����� ��8p�
 _9.` �"�"E�
.P� 7.3 �.�D=�  ,e|$(�� i"D^#�� ��cd

|#�E w"% ,������	 I��3�J� ����� q�%�3 I��3�J� �
q������ 7� q������ I���<#�� l�9E�	 \ QR./ 7�s.#E 

 ; ~����� 73 ��9$ ���> ~��%z� ���Y ; I���<#��
 eY �.Kk�D�O Z � I�.�3���� �T">��� @���� Ir"�:E

F�<E 73 �K9P�=� �3 ��"#�� ; � � \ NO g.�y ��.> �.> 
 ; u��.P (��.D#��  �."¦#�� L.� I��3�J� q��> ��>(�

� ,jk��.���  I���<#��  Y @$�"��  Y ]3�{��  Y ��cdz
 L.� �.�#�E �.�3�J� ZY ��d ¨b� v ~���� @"9P L��
 M¨.#�� F"D#U.E v  ,[3��b� a��� !����  @���#��
 I�.KJ� 7.3 �T9U.3 �3�P(�� ��=9�� ��  vO �A�"d�|"�	
 Z � q�.��6 ]3�(	 n��o#P� F"D#UE v ��Y W$ ,�"����

�  Y �."�E I���(.> «�E S>��� I�y ; ,q������ l�6(�
 qB�93 [3�U�� ��T�� 73 ��3�J� ; �"���� I���"T�� ~|�

 q��.�� S�.d W$�23 � q���  ³Y
.E W=."	 ,��.c=�� 7.3
 q��.�� S�.d W$ �"3��b� I��3�J� ���� @$ !"��#��

�13 ���c=�� 73 \ 
−� ; ���..P(��  �..��(�� �..�6�(�	 �..9#�  F..>���

 ���.P�  �.��� x�.=/ ZY �����U.�� I��3���� �"�P(��
 ,��.� @�H.	 I�.�3���� �	��T#3  �$
H3 Z��E ���E
 js#� �� �">��� �o:��	  ,���"�T#��  �"3�����	 !U#E

 ~��.`Y F."¥ �.P�=E ZY 7��� �3�� ¾"�	 Iu�6 ��Y
  Y w.o9��  Y ����.#�� L.� |.$(� eR�� u��P !"��#��

T"9D#�� !"��#�� eY �=���� I��3�J� @k�P� (KcE !�� ,[
 ��.� ,Iv�.��� QR./ 7.3 �.�3 ~�.� ; |"$(E  Y |"�
 wo9�� L� �K#��P� ; I|$� [#�� ¿��9� g��� ��3�6
 |"�#�� L� �|"$(E x�=/ ZY À%r� yO ,���#	v�  [�����
 ~�.��	 g�y ¨% Z � �"��#��� �$��H��  �"U��=#�� 

"�� S�d W$ ,��3 g�R$  ,���P g��� ��3�6 ���� _
 ; I�.�3�J� ©�	 I|$� W"� ;|�|����9� g��� ��3�6
 I|.$� [#�� �"3rPp� ��3�J�$ �K��� L� �K#��P�

�"3r..Pp� I�..P����� ~�..� L..� \ �� �z� !# V W=.."	.. Á
 �..����� �.��� g�R..$  ,I�.�3���� q�.��J�2030 ZY 

 ����V (�$Y  �>� (�$Y ���P� �=9#E eR�� �"�9�� �Km(¦�
 x�
..`� ZY _.."� S..9X eR..�� S..>��� ; ,_..T"TV �..�(E

�U.��=�� G�.m NO Â:� �h�H#3 ���P� ; I��3�J� \
 �."����� I��.¦#�� F.3 ���.P(�� QR./ �U#E ZY �� W$
 ��..K3 L..� IY(..8 [..#�� Iv�..o#��  I���#U..�� 
 NO I�.�3�J� ~�.T#d�  �� �z� �.¦E @.¤ ; I��3�J�

��%(3���#�v� \ 
 �.�3�J� Q�.�#�E eR.�� !".��#�� ��.cd ���V ZO
 �.D� @�HE  ,I��3�J� ��$�% ; �3�/ �P�PY @�H�

�(	Y 73 x�r$ �/��8 [#�� �"d��:"��$  [.#�� I�:"=�#��
 w."% ,��.��� ��#U.3 L.� j6�d �y��=$ S3�^#P�
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 ,�."�o	 I�.�3�6 �.K=3 ;I���U.3 NO I��3�J� G=f
����X  ,���"�TE �(�Y  j�P eR�� (3z� ,�"=K3 �"T"9DE 

 F3 �K���/Y �3u��3 L�  ,�K#��P� L� |"$
��	 ��3����
 @.$ ; q(��.#�� �.��T�� �.��V NO ���mO ,���P(�� g�E
�� ��� ����=#��  �����#>v� I�6�"#%r� �T�  G"=�E 

.(Jaramillo et al, 2012 , P20)  G"=�#�� �R/ u�6 �> 
3�J� ��cd q��U3 ; �(�C.3 ��.f eR.�� �.��J� I��

 @.."�:E ; Q� �  _..#"��	 ��(..T�� °�o..fY 7..3 �..$���O
I��3�J� ��$�% \ 

− 7.3 ST�Dd� �T� I��3�J� M��/�	 ���#� W"� 
 ,!"��#�� q���  �K#�m  [#�� �3���� M��/z� @"9P L��

 �d ~���� L� ���P g��� ��3�6 M��/Y �%Y� |.�|�E
��( � I���>�����#�  , ; u�.6 �.3 F.3 M�.�� �R/ 

M��/Y �� q���� �d eR��L� �F�� ��#U.3 I�.6(ª 
!"..��#�� W..	 �..T§ �..3u���� F..3 I�..9�D#3 ,�.."�=#�� 

I�6�"#%�  F�#���� \ F.3 �.3���� M��/z� QR/ �:#E 
 S�U.E� [.#�� �����U.�� I�.�3���� ���"�T#�� ���P(��
�."�Y �.$C� �.3 �./  ,�.��"�T#��  ~��H��  �"3�����	 

 q�.��6 ���.P�  �.��� ��  M��/z� QR/ ���"f q���O
�K:"=�E  ��3�J� I�3W#/� 73 ��D=E \ L.� �.$C� �Ã 

 ��3 �/ ;�K��UE�  �����U�� I��3�J� M��/Y �"3���
 ,�.��(�� ; Iu�.6 [.#�� M��./z� g.�E 7� �K�r#��
 �%�..m   �..>�  ��..��V (..�$Y ���"..f S3�..> [..#�� 

7.3 u�.6 �T� ,M�K�� 7�.m �./YM� �.��(�� �.f� � 
!"��#��	 ��.P q�.�:�� �.	 !".��#�� I�.9�D#3  �.P 

@�����u�6  , 73 �K���/Y  �s�Y�_"6�E °r.D�� �.od 
I���" � �":"¤��� �"=K��  �9.P�=���,  q� � �.$C� �.Ã

 q�.��J� I��.¦#�� q���(3  ,u��#	� I���" � QR/ ���V
.6�% �s.�Y �.$C� �.Ã  ,e� � @�H	  @���� �U� �
�"��b� �"�"E�
Pv� �K���/Y ; (c=�� q���p I��3�J� \

���.��� (��.DE L.� ���(�� S�d �s�Y �.":"¤��� @.�� 
��U3  I���U�� �	 i	(�� L� �$C� eR�� (3z� ,[�"��E

 @�H	 @���� �P F>�  ; �%�#�� Gk�¤���  �"�"��#��
�"�>�  (�$Y q���	  �>� (�$Y\ 

��cd q��U3 ��6�(3 ZO (.KcE ���J� I��3�J� 
 M��./z�  ���P(��  ���(��  ����� ��8p�	 �¦��	 �3W#/�
 �.3 ~r.� 73 g�y (Kc� ,��3�J� �K�sE ZY �� [#��

 q���� ; u�6�3 � I�.�3�6 NO I�.�3�J� S:=.f [#��
 q� � L� �$C� eR�� (3z� ,�"T"9DE  �"�"��E  �"�o	

"�"E�
P�  M��/Y  ���P�  ���� u�=	 @.�� q���6 I�
 �|."$(E (.�$Y Z�.�E  �K:"=�.E  �K��d  ����#E ��3�6
 I�BC3 [=9#� �PC� Q� �	 �R/  ,�"���  ����V 

I��3�J� ; @��� @�H	 ��$�b� \ 
 ; ����.�� I�.�3���� �.��J� ��.c=�� �6 Y W$
 @�H	 �:�#ª Z��E ���E q���6 @�� �¢"	 ��c=�� q��U3

.�y  ,!��.T�� ��.c=�� 7.� @3�$ �.�� n��o#.P�	 g
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 !.P(�  �.�3�J� ; �."���� �."�6(�� @��� eR�� u�=3z�
 �.3 ~r.� 73 �K"� @���� �¢"	 ��·  ,�� �3���� �P�"U��
 �.3  ,M��./Y 7.3 _�s.� �3  I�"�"E�
P� 73 _�P(�
 I�.�3�J� Z�.	 �.$C� �R/  ,@�� jk���  !cd 73 Q(T�

  ,�A�"� CU.3 @.�V ; �.9$ �.V ��.3Y �����U��± u�.=	
 7.3 ���|3 �� j"#E ��T#U3  q���6 @�� �¢"	 ; �KDD�t

�"����$z�  �����p� ��(b�\ 
 ������ ���� I�� Y W$2030 7.3 q�.9$ �3|% 

 �.K"� W.	 �.� ��� I�.��D> @.$ SD�Y [#�� I�u�(6p�
 �P�=�� Ä�=�� �¢"A ~r� 73 ��(b� 73 ���|3 I��3�J�

A�BC3  ��$�b� ���93 �"9D#� L.� �.�v� �R/ ;  ,�
 �/� �6  ��$�b� �"��	 Å�"U�� ��(T�� °�ofY ���=>
 ��.�d @.3��� �(	Y 73 ZY �$C�� 73  ,�Kk��93 @"�:E 
 �.� ��� �."T"T% �.��=> ��.6  �.�$�b� ���.93 �"9DE

��K:�� �Rh �K"� ��(T�� °�ofY \ 
I�88J�� KG88�� : �88����E�� �88���?;,�� �88��#�-��� V=�88-���

W,�����
�U 

 �.."���:��  qu�..:��� BC..3 F..>�  M(..�E 7..���
 �����U.�� I�.�3�J� ; �"��<#��  �����p�  �"�"c=#��
 L� g�R	 �D9E(�� ½�T=�� 73 ��� '�(�#P� ~r� 73

a�#�� �o=��: 
− I�..�3�J� ; e���p� @..���� L..� �..�¦� 

 ��.��� j.m�  [�"E�
.P� i".D^#� Q��.T#�� �����U��

_�r� 73 7��� ,I�.�3�J� 73 �/�� 7� ��3�J� |""� 
 7.3 ��.� �$Y �>  ,�� q�(:=3  ��T#U3 �"�^` (Kc� 
 �."9DE �."��� _.6��E q��$ I�>��3 ��6  I�P�����

 �����U�� I��3�J� ; [�"E�
Pv� i"D^#��� !�.����
,_d���	  2011; ,!���U.�� 2015� @.�6 eR.�� (.3z� ;

 q� �.	 Z ��.=� ��%�9�� 73 ���$ [.=9E �.od [�U.��
 [�"E�
Pv� i"D^#�� �"�K=3�,[X��b� 2011\� 

 i"..D^#�� �.."�z !"..��#�� q���  7..3 �..$���O 
 l <.3 q����.�� I(.>Y a�.��� !"��#�� ; [�"E�
Pv�

���� � !".��#�� �"�9T#U.3 �.D� ���.�O NO M�Æ eR��
 ���� q�"�	 �"�"E�
P� �D� ���"f ~r� 73 [�3�J�

  �U¯ �#� ���.P(��  �.��(�� �.��V F.3 ,�3�� 7�<�
 �.P���3 ]k�#d �"TV q� � L� |$(E [#�� M��/z� 

 �."�����  q���(�� L� �U��=�� ;� ,!".��#�� q��� 1432 \
�18 \� 

− @.$�"/ ��.6�	 �����U.�� I�.�3�J� x
HE 
  Y �A��.��  Y �.K3��%z ��9#�� Z � �h�H#3 �����O

/ ¾9D�E  ,�A�3W#/� �U.� [.#�� �.��"�T#��	 @$�"�� QR
 ��.�E  @.$�"�� QR/ ~�8 ��"#d q���p� ; �"8�(> �9��

�A���#U3\ 
− q��.> ��."#�� ; ���:`  �om�  ����3 °�"� 

 (3�	 ��3�J� (��3 ��� ~���� @"9P L�� ,I�UPC�� QR/Ç Á
 q��.�� S�.d W.$ ,!".��#�� (.��  ��
>� L� u�=	 [��3
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�23� G���  , �.�� 7.3 ��(T	 @����	 ��3�J� ur$ 
 ; u�.6 W.$ ��3�J� (��3 j"`(E L� u�=	 a���� !"��#��

 q�����26 \� !.Kkr$   u��.���� �9U=��	 ~�b� g�R$ 
 j".`(E L.� u�.=	 !".��#�� (��  73 ��(T	 Z�="�� 7�R��

 q���� S�d W$ (�����36 ���c=�� 73 \ 
−BC.3 _."� @�H.E eR.�� S>��� ;  u��z� I�

 ,�����p� �"���:��  qu�:��� ³�"> �d��6 73 �3�/ �9d�6
 I�.�3���� �"�.P(�� �."d 
��p� F>���� NO l�6(��	 
 ��.6  �9#� ;I�BC�� QR/ ~�% �#$ �3  ,�����U��
 �f���  ,I��3�J� 73 ��� ; I�BC�� QRh �W#/�

|����.9� g.���  ,���P g��� ��3��$ ,�K=3 ����T�� |�
 �W#..�v� I�..9�D#� �	��#..P� u�..6 eR..��  ,�../�� 
 �	��#.P�  ,_.T"To#� I��3�J� ��UE eR�� [����$z�
 ,�K.P�"> 7.��� u��Y I�BC.3 u�=	 q� �	 I�"f�#��
 �."	(��� I�.�3�J� I�BC.3 ³�"> (�C3 � Y w"%

l�=#>� �"��	 I���"T�� �"���� ; I�UPC3 !"��#�� a�.��� 
; 78��� �(��� 	�."�� �."9DE I�BC.3 ³�.">  u��z�

 u��Y �.d��T3  �.9>�(� �.o6�d  q|."Ã q���$ �K3��^#P� 
 �"�"��#�� I�UPC��� ,���>2015\� 

 °�"� _�	�> �> I�BC�� QRh �W#/v� �R/ ZY vO
 ,I�BC�� QR/ ; I��3�J� �K#TT% [#�� ]k�#=�� jm� 

� ��u�U.�� Y�.93 G�.m NO g�y ; �9U�� ����  eR.�
 �.TV 7.�� ,�.�$�b� ��.cd ���93 73 �3�/ Y�93 @�H�

 ��$�% ��cd (���#� � �3 �"T"Tb� �K���/Y I�BC�� QR/
 [.#�� �"�6(�� I�d��T��  ]k�#=�� ���:` ��u�U3 7�s#�
 Z�.� �R.� ;I�BC.�� QR./ L.� u�.=	 �K6�#=#.P� 7���
 �..�(b� 7..3 �..�|3 NO �..6�o	 �����U..�� I�..�3�J�

�rT#..Pv�  I�.."�¬� ��.."#�� ; �..b� �..Ko=� [..#�� �"
 Z�.�E !X 73  ,�K#�m  [#�� M��/z� �"To#� �9P�=��
 ; �..�3�J� �9..P�£ ; q��..6  �.."T"T% �..f(� x�..=/

M��/z� QR/ �"To#� �A���"#��\ 
− �"�"c=#��  �����p� �"���:��  qu�:��� �Dd ; 

.c=�� I�(.T� ; @���#�� 73 ���d x�=/ ZY ��d �s�Y ��
�"��.m���  ��.�� �/�.T:� �Ã ,a�b� \ �R./ (.Kc� 

 yO ,�."����  !U.T�� ��.K3 ; ~�.��� @"9.P L� @���#��
 q���� !sE�43 � Iu�.6 [#��  ,!UT�� ��K3 73 �����

 q���� ; �"���� ��K� �h�H3�34 ���c=�� 73\ 
−  �.DTd q�.��J� I�.�3�J� ��cd q��U3 @�HE

��  qu�..:��� F..�(� ~�..V �..����p�  �.."�"c=#�� �.."���:
 S.D�Y [#�� ����� 73 ���� S=�sE w"% ,�"��<#�� 
 �.."�"c=#��  �..����p� �..�(b� 7..3 ��..9$ �|.."% �..�3�J�

]k�.#=��  u��z� L.� ���=E ZY �� [#�� �"����$z�  \
 F.m  �.�3�J� u�.=3Y �.��� ���J� ��c=�� j=3 w"%

� 7..P  ,M��../z�  i..D �  I�"�"E�
..Pv� �d��..T�
 �K��o"..P eR..�� (..3z� ,�9..P�=�� jk��..���  !c=..�� 
 !��.TE ]k�.#d ��  I���(> 73 QR^#E �3 ]k�#d �"� CU3
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r9T#U3 u��z� \ I��.�� F.3 �.T:#3 ��c=�� �R/ u�6 �> 
 ��3�J� ��$�% ��� �=E 7�R�� ��%�9��  u�{ � 73 ��$

 �K�"�:E @9P ���� �, 2006�U"���  , 2011\� 

 KG��X��J�� : Y��� �
���� =��2 $# Z�6[E�� ��[�-!��

Y��� \]�U 

 �9E(�� ; ������ �"� ��� �"��:H�� ��c=3 S�m 
�63 � ����� ; ��U:�� I�$��3 BC3 L�2013 (.3z� ,

 l�.DT�� ; �"��:H.��  �./�|=�� ��#U3 ZY NO �H� eR��
°�.�D�� ��#U.�� Z � @c� ��� @�H	 ����� � �.�c=3

,�"� ��� �"��:H�� 2014\� 
 I�."�� _.ok���  a�.��� !".��#�� ��.cd (Kc� � 
 7� ����p�  �"��:H��	 ��3�J� �|�E ZY 7��� �om� 
 _.3�TE ZY 7.��� �.3 È>Y ZO yO ;a���  e���p� �Kk��Y
 @�H.	 ��.TE [#�� �"����  �����p� �/(���TE �/ ��3�J�

���   Y !"..��#�� q����..� e�=..P�.."���� q \ (���..TE [../ 
 I�BC.�	 i9E(E v  ��u�U3 eY �K"�� [=9=� v �"="E �
 ; G��  Y ��TE eY 7� j�:E v a�#��	  ,�T	�P u��Y

�T	�P u��Y I�BC3 73 S�P� W� ��3�J� u��Y \ 
 e(�H�� �P��� ]k�#d I�$Y �> �2009 � ~�.%

L.� �����U.�� I��3�J� ; �����p� �"��:H�� �6�� ZY 
�9� g��� ��3�6 73 @$ ; �DP�#3 �P�W�� QR/  |�|���

@k�%  �K� g���  ���� g���  ���P g���  \ g�R$ 
�(b� �P��� �2011 � �.6�� L.� M(�#�� S��/ [#��

 g.���  �(.T�� �Y �.�3�6 7.3 @.$ ; �"��:H.�� �"9DE
�D.P�#3 �6��	 u�6 �KT"9DE ZY I(K¤Y  ,|�|����9� \

#=�� QR/ �=U� e(.���� �.P��� ��"�1434 � 7.3 @.$ ;
 ,�..��� g..���  ,�(..T�� �Y  ,@�.."� g..��� �..�3�6
 �"��:H.�� �.P��Ã �6�� ZY S#9XY [#�� x�9E  ,!"�T�� 

�DP�#3 �6��	 u�6 \ e(��U.�� �.P��� �s.�Y�1436 �
 �r.��� �.P��� �1437 � v �"��:H..�� ZY �E�.$Y Z�..#���

�D�� @�H��	 ���P g��� ��3�6 ; �9DE°�\ 
 �."3��b� I�.�3�J� ; �"��:H�� G�m �$C� 
 QR..� �"�..P(�� F..>���� ; ���..�p� ��..� �����U..��
  Y ,�.K"�(� �.�	�#� �.=��3 I�BC3 eY 7� I��3�J�
  Y ,_"�� ~��b� @9> [����$z� �W#�v�  !""T#�� ]k�#d
 @.���� �(.�  �.9�D��  Y ,�."d�|"��	 �.D9E(�� I�d�"9��

Y ,!� �%�#��!Ar/C3  ����#�� �¢"/ u�s�Y  \\\  
�%� �� KG�� :�%�� ��� ��=����U 

 �8�9E�� �Ks�9	 ��$�b� ���93  I�"��� i9E(E
 I���#U.3 NO I�U.PC�� ; �"�rT#Pv� ��TE yO ;�T"X 
 �o.m�  �.�cdY ��6  ZY W$ ,��u�U�� �"��� ; �3�T#3

��u�U�� 73 q�"6 I�"��� ]#=� �	�>(�� ���> \  
 �����U�� I��3�J� ; �	�>(�� ��c=� ��6�(3 ; 
 �.�K3 N�.#E �."6���  �."���� I�.K6 x�=/ ZY �9#�
 °�ofY 73 ��Y !sE v �"�P� I�K6 �K�"¥  ,�	�>(��
 QR../ !../Y  ,_E�U..PC3  }�..�� F..�#���  Y j���..��
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�3���� �9>�(�� Z����  a��� �>�(�� I�KJ� \ 
.E a �.�� g.=9�� (K¤Y �>  �$��H.�� BC.3 }�

 �".m��� I��=U.�� ~r� ������ I�UPC3 ; ��u�U�� 
 73 @>Y NO10 % ��#U.3 �.d�Y NO @�"� ����� ~ � �	

 ���2011 ~���	 3.29� % ,a ��� g=9��2014\� 
 ZY [./  ,��.6 �.3�/ �DTd �d�J� �R/ ; �{E 

.���#�� �."	�>(�� I�.KJ� �h ��TE [#�� �"	�>(�� �� �z� �
 ¨.o=E WdO !"��#�� q���   �"���� q���   �9>�(�� Z����	
 ,q����.�� ��.cd �.�  �."d�|"�� ��.=	 M� 73 �$�#�� ;
 ; � � eY �.� Z��� ZY Z � ,�:�P q��o�� ��=9�� L� 
 �3  ;�=9�� �R/ 73 F>�#�� ]E�=��  �"���:�� ³�">  ���V

�� ,v  Y _=3 �6(�� M��� �T% �> Z�$ ZO ¨o=E �	�>(�
 �.>r� �"	�>� �K6 ez �"�  ,��3���� a��� �d�J� ;
 M��./z� �."To#� �.�3�J� ~�f  ��3 7� GH���	

�KU:=� ��3�J� �K#�P� [#��\ 
− ©.�	 _."6�#	 q����.�� �W#./� 7.� ]#.=� �> 

 �W#.../v�  Y �..."3��b� I�...�3���� u��z� I�BC..3
�� I�	��#P� �T">� �� ��u�U3 I���#U�	 7.3 �"of 

 u��z� BC.3 Z�.$ �yO ~�.��� @"9P L�� ,I��3�J� @9>
 ; ���.9T�� �9�D�� ��� ��3���� ��u�U�� ��"�3  Y �"J�
 ~�.9> ~r.� 7.3 �.�3�J� �	��#P� Z��E �T� ;��3�J�
 ]3�{.�� �."��d 7.� (c=�� ©¦	 �9�D�� 73 q�9$ ����Y

�	��D3 �� I���^#	 �U�� �(�O  ,�A��6 \ 

−  I�..�3���� �"�..P(�� F..>����� �..�6�(3 ;
 I�..d�"	 eY I�..�3�J� '(..�E � �����U..�� �.."3��b�
 L..� �.."�  Y ,u��Y I�BC..�$ ��^#U..E ZY 7..���
 Y�.93 I�.9�D#�	 [.:E �.#% �.K���	 i9E(.E Iv��UE
 j.m�E I�.d�"	 eY (��.#E v ~���� @"9P L�� ,��u�U��

 @	�T3 �P����� �����#P� 7�R�� �9�D�� �9Ud °».E 73
 �9U.d 7.� I�.d�"	 eY (��.#E v W$ ,��W�#P� @9> �K=3
 �..�	 �..:"¤���  @..���� L..� �..�3�J� [..�(� ~��..%
 ; �.�3�J� ]3�(	 ~�9> ��3 jm�E I�d�"	  Y ,�(^#��

@���� �P\ 
− @9> 73 u��P �"6�� � �$��H�� °�"� 7� ]#d 

 ; u��.P �.�3�J� @.��� � �� W"� _E�UPC3  Y F�#���
	 ,]k�#=�� 7� �"�W#6v� ��u�U�� °�"� �K#�cdY  Y �K��(

 I�.KJ� @.$ q��.> Z � ~�% �KD"£ 7� ��3�J� ��|��
�	�>(��  ��u�U�� L� �K=3 q�":#U��\ 

^��Q� KG�� :��D��Q�� ���>�"�� ����!��U 

 _...kr3�  �...�"3�(6 �...P��� ]k�...#d S��...P
�Jaramillo et al, 2012, P47 � �$��H.3 ZY °�o.fY

 ; �."	(��� I�.�3�J� ; ��(T�� F=f �"��� ; �o����
 �.6��	 S.d�$ �DU��  °(¦��  ¨3  �d�E 73 @$Ê
 �.."T�(�Y ~W..`  i..P z� <..�� �..TD=3 ZY  ,�.."d�#3
 ZY  ,��u�U..��  eY(��..	 �..T��#�� ]k�..#=�� �..d�Y @�U..E
 �o��.�� °�o.fY ���9#P� ; u�=�#P� SU"� I��3�J�
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 F=f �"��� 73��(T��\ 
 l�.DT�� �$��H.3 '�:^d� L� I�P����� �$CE 
 �=.� � yO ,e���U.�� a���� !"��#�� F3 �� �  Y �����
 ez � � eY L..� _.ok���  a�.��� !".��#�� �.�� ��.cd
 ,��3�J� !"c=E ; !"��#�� q���  ��� ��3�J� ���� M(8
 F=.f I�"��� ; ����#�� �¢"/ u�s�Y �$��H3  �9E W$

��(T���3 ��3 _9` I���"T�� j"`(E  ��"#��  Y \ 
 ���. � �H.� _.#K6 73�2011 � u��� °�."� NO

 ��.3z� !"c=E �#%  Y ��3�J� !"c=E �· W"� °rD��
 I���..9#��  ~ ��..6 7..3 !..h �..T��#�� �.."����$z�

I��(..T3  \\\ �.."�9E NO '�..:^dv� �R../ F..6(� �..> 
�.% eR�� @�H��	 !"��#�� q����� I��3�J�Ç 7.3 ��.�$ 

 QR./ �.T�	 �.� j�U.E I�"%r.f �.P��Ã L� �A��>
I�$�<��\ 

 ; a���� !"��#�� ��� ��cd ¨> �(�Y �K6 73
 L.� ��U.>z�  I�."���� �����	 �T��#�� ����� ���Y
 �.>  ,��(.T�� ���fO �� j"#� ZY Z � iT� ��
>v� �%

 q��.�� 7.3 I�(T� }WX ; �R/ �� �34 ���.�� g�R.$  q
�43 �  Y �."���� �$��H3 L� �9�P (XC� �R/  ,��c=�� 73

 u�D�O q� � �$C� eR�� (3z� ,��(T�� ���=f ; !UT��
 eR.�� S.>��� ; ��(.T�� y��� ; ��(b� 73 ���|3 !UT��

�"�"��#�� �"����� ; [T"Tb� ³�Pz� !UT�� _"� @�H�\ 
 °rD�� ($RE �$��H3 eY �s�Y �okr�� j=� � 

��P  Y ,�.���#�� ��.cd  Y ,I�.d�o#3v�	 �.��#� W".� u
�"P����� ~ ��J�\\\  7.3 Q�.�v� e��%Y ��c=�� u�6 @	

 eY Z � Q��.=	 R.":=E ��P �9�D�� L� �3  ,q������ @9>
�$��H3\ 

 ; j.m�  @�H	 �"������ �$��H�� G�m F3 
 u�s�Y  °rD�� @9> 73 �f��� �����U�� I��3�J�

vO ,����..#�� �..¢"/ q�.."6 �.."6��� I�$��H..3 x�..=/ 
 �/�(	Y 73 ,�� �UV ZY 7��� I��3�J� ©�	 �/�T�E
 �����..$ ,~�..��� @"9..P L..� ����H..#Pv� ���..���
 °��.d !s.� eR.�� 78�.9�� (.:% �.�3��	 e��H#Pv�
 �����U.�� ��3���.$ �����U.�� I�$<�� �{$ u�P��
 g�R...$  ,u�...	(K��� �����U...�� �$<...��  g	�...P 

�� I�$�<�� I���H.#Pv�  n�.o9�� �.K�3 �/�T� [#
 Z �.�#�� I�.">�:E� g�R.$  ,|�|����.9� g��� ��3��	
 �.">�:E� @�3 �f� �  �"3��b� I���DT�� F3 �$�<�� 
 �.�(¦��  |�|����.9� g��� ��3�6 �	 Z ��#��  �$�<��
 Z �.�#�� I�.$�B 7� rs� ,q��	 �"��=��� �����#��

�"����� I��3�J� F3\ 
KG��_�����  :���@�,0<�U 

 e���U.�� a�.��� !"��#�� ��cd '(�#U� js#�
 W.	 g.�y  ,�9$ @�H	 ��c=�� L� !"��#�� q���  q(D"P
 !c=��  M��/z� ���V ; I�"%rf 73 �KU:=� _#�P�
 ���� ��c=�� Ë(�Y �T� ,a���� !"��#��	 �f� � jk����� 
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����� �..�cdz� ��(..>O I�"%r..f 7..3 I�..�3�J� �.."�
 ��.�	 g.�y (�� yO ;��(��D#�� ]3�{�� ��(>O  ,��3����
 (¦fY [K#=E �����p� �"3(�� 73 ��U�P  I���#U�� 73

 �..� ��� ; e��.."> F..>�3 L..�Y NO �..A���(>�,�U.."��� 
2011 \� u�H.dO �"%r.f ��.c=�� F6�Y ~���� @"9P L��

 !".��#�� �.��� �."����� ��U.>z�  �./����  I�"����
a���� q��.�� 7.3 ��	�(�� q(T:�� ; u�6 W$ ,�15� �s.�Y ,

 �D�U�� �/ a���� !"��#�� ��� ZY L� �A�y q���� S�d
 ,I��3���� �$
H�� jk����� ���fO 7� �� CU�� �"����
 ���.fO  ,�K"	�U.=3 Z CH.� �.�c=�� jk����� ���fO 

�"���� Z CH�� ��c=�� �okr��\ 
 a��� ��c=�� �	 W$ M¨.#�� ��|$(3 I��3����

 7.3 �.K"�� @��.� �.3  Y �.�3���� �"���� I��W#�v� ;
 �.f�� M� �.���> g�R.� I��.% w."% ,I���(�O
 q��.�� S�.d W.$ a�.��� !"��#�� ��� �K�s�  �/��§

�54 � v  ,I�T:=�� F"��	 @3�$ !�V x�=K� ,��c=�� 73
f� � �"d�|"�� ©k�:	 Ì�:#%v� ��3�J� F"D#UE ; �h �

 M¨..#��  Y ,'�
..>v� �..% g..�� v  ,��..��� �..���
�"="��� �����  Y Í��z� 73 �A���#��	\ 

 �.��V �.% �����U.�� I��3�J� g�#� v �s�Y
 ��#V @	 ,�����p�  Y �"U���#�� �¢"�� 73 �K6�"#%� ���
 !#.� [#�� �":"¤��� ��>�z� �Ko=3 L� q������ �T���3 NO

�� �"�#�� �.¢"�� �."�E  ��."#�� �% g�#� ��Y vO ,�K"

 �K"�� ~��b� ��	 �":"¤��� ��>�z� QR/ L� �"U���#��
q������ 73 \ ��T��� ��c=	 �"�#�� �% ��3�J� g�� �s�Y

 |.���� �.P �.K"�� @KP eR�� (3z� [k|J� Z ��#��  Y
�"U���#�� �¢"�� ; @f�b�\ 

 ��3�J� F"D#UE v (�� �d�6 73 �.E� � ���V
 �"����$Y ��d�$ u��P ,!� �%�=��� IÎ�����  Y ��3����
 q(T3 [/ @	 ,u��z�	 �E� (�� QR/ i9E(E v  ,�����O  Y
 F."¥ ; �.9D�� _ok���  a���� !"��#�� ��cd ��  �T9U3

u��P �% L� I��3�J�Ê\ 
 g�� [#�� �"����$z� �d��J� ©�	 x�=/ ZY vO

��3�J� �K"� �.9�D�� ��.� �.��V @�3 q�"6 �"�rT#P� I
 q��#��� ~�9T�� ����3 ���V g�R$  ,��3�J�	 ���9T��

�K"�\ 
 F.>�  ; q�.� �.d��6 x�.=/ ZY �.9#� �9.P �Ã
 ��.#V �����U�� I��3�J� ; ��$�b� I�BC3 �"9DE
 ~�.��� j"#� eR�� @�H��	 @���E  (��DE  ��6�(3 NO

 [.=9#� I��3�J� QR� �.K"�� @KU.�  ,I�BC.�� QR./
 NO ��.T� �R./  ,�"T"Tb� ��$�b� @�� �¢"	 NO ~�o#��
 7.� �.	�6p� ~r� 73 g�R� �3�r�� I�%
T�� !��TE

w����� �P����� ~�CP\ 
�880��"�� X88��J�� &�G�88�� $88# �88%�DE� : �88�
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 ; ��$�b� I�BC3 �"9DE F>�  M(�E u�m ;
 7.3 �.���� 7.� GH.$ eR.�� ,�����U.�� I��3�J�
 ���..� ;I�BC..�� QR../ �.."9DE _..6��E [..#�� I�..>����
 � �.� L.� ���UE [#�� I�%
T�� 73 ����� w%�9��
 �."TV ; I�.�3�J� � � @"�:#	 !KU�  ,I�>���� QR/

 ������ ����2030 \ �.�  I�.%
T�� QR/ ��(�O !E �> 
 �.P����� �A�.�#�� [.#�� �#U�� ��$�b� ��cd I�BC3

a�#�� �o=�� L�: 
1 − 3�"�F�� ���0 ��� N�
�� ��OE� b0� M8,�� M8#� T 

�R�S�� ���>�"�� ��D��Q�� �
��P��U 

 NO I�...�3�J� _..."� _...�#E eR...�� S...>��� ;
�b� I���.D#�� F.3 �".`��  ,�"��^#�� ��.DE ; �.��

 �..��� @..¤ ;  ,�..K=3 q��:#..Pv�  �..K#J��3  �..�(���
 ��� I���T��  I���K�� 73 q���#�� I�6�b�  !"��#��

�� �3 I��3�J� ��#�E ZY �	 v ����#��: 
−  I�.K6�#��  �.:#E �.�3�6 @.�� ���P� !P�

 �K#"�..^`  �K#"f��..� �{..E  ,!"..��#�� ; �.."�����
�>�  [��(E  ,��T#U�� �.�9�� L.� |.$(E  ,�.K� (¤  �K

 ,�..�(���� �..�#=3 �U..PC�$ �../�� �Y ��..V  ,a �..��
�h �f� � �"�"E�
Pv� �D � ���V NO v�f \ 

 −  ,�A�%��8  ��3�J� �:U�� jm�E ���P� ���V
 I��{.3 7.� {.�E  ,�.K3�K3  �.K��(	  �K#DHdY ��"98 

�/�� 7� �h �(:=E [#�� �K#��/  ��3�J� ��6 \ 

−  R.":=E I�"��  ,��m�	 ��3�J� M��/Y ���V
�KP�">  �K�""TE (8  ,M��/z� QR/\ 

−  i.P��� @.��� ��$�b� ���TX <d L� @����
 L� ���U� �� [�"/�:3 ��8O u�=	 L� @����  ,[�3�J�

[:"¤  x��P  I�u�(6�$ �/�W#��\ 
−  !".��#�� I�U.PC3  !.cd F.��=E L.� @����

�#� W	 [�3�J� @���� �P I���#U3  I�9�D#3  ���
!"��#�� L� [�W#6v� ��D��  \ 

2 −  �888����E�� �888���?;,�� �888��#�-��� V=�888-��� �888[�

��
�W,���U 

 �.����p�  �"�"c=#�� �"���:��  qu�:��� F�� ��#§
 �.�E [.#�� I�u�(6p� 73 ����� ��(>O NO �"��<#�� 

�/�(	Y g�y L�: 
− v� i".D^#�� �W#�� [.��(� eR.�� [�"E�
.P

 ,�.KT�(8 !.P(�  ,�A�K6�E ��§  ,��3�J� �"f���
 g.�y �."TV I�"��  ,�K���/Y  �K#��P�  �K#��� [=9� 
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−  ; ����..#�� �..¢"/ u�s..�Y  �..9�D�� x�BO

 [����..$z� @..���� M�(..8Y ��u�U..3  !��..TE I�.."���
��3�J�	 e���p� \ 
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 �.�(8 7.� ,�(.�Y �.K6 73 e���#>v� ��3�J� �k��
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−  q����..�� 7..3 q(D"U..��  �..	�>(�� �..:"¤  @..Td
�A�y I��3����\ 

−  u�=	d q��D#3 !cI��3�J� ���UE F.��=E L.� 
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H.3 �"����$Y ]3�(	 u�HdO ~r� 73 �K���� ����3
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 ; I��  [#�� ]3�{�� �� QR./�.��( , �.K8�9E�� Z�."	 
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