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ÔÂ·ÈÏ†Ì˘Ï†̈˙‡Ê†Æ¯ÈÚ·†ÌÈÏÚÂÙ‰†ÌÈÈ˜ÒÚ‰Â†ÌÈÈËÙ˘Ó‰†̈ÌÈÈÒÈÙ‰
ÔÂËÏ˘‰†ÌÚ†ÌÈÓÂ‡È˙ÏÂ†ÈÂ¯ÈÚ†Ï‰ÈÓÏ†̈ ‰˜È˜ÁÏ†̇ ÂÚ‚Â‰†̇ ÂÈÚ·
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È„Î†®˙ÂÎÂÓÒ‰†ÌÈ¯Ú‰†ÌÚ†ÌÂ‡È˙·†Ô˙È‰†ÏÎÎ©†‰Â¯‡‰†ÈÒÓ·†ÏÎ˘ÂÓ
ÌÈÈÏÎÏÎ†̇ Â„ÒÂÓ†Ï˘†̇ ÂÏ‰‰†Â„„ÂÚÈ˘†ÌÈÈ·ÈË˜¯Ë‡†ÌÈ‡˙†̄ ÂˆÈÏ

ÆÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ–ÏÏÎ‰†ÊÎ¯Ó·†Ì˜Ó˙‰Ï†Â‡†̄ ‡˘È‰Ï†ÌÈÏÈ·ÂÓ
∫ÌÈÏÏÂÎ†‰Ï‡

˙ÂÈ˘‡¯‰†̇ ÂÏ‰‰‰†ÏÏÂÎ†̈ ÌÈÈ˜ÒÚÂ†ÌÈÈËÙ˘Ó†ÌÈÈÒÈÙ†̇ Â„ÒÂÓ
ÔÈ„†ÈÎ¯ÂÚÂ†ÔÂ·˘Á†È‡Â¯†È„¯˘Ó†̇ ÂÏ‰‰†̈ ˙Â‡˜·‰†̇ Î¯ÚÓ†Ï˘

Æ˙ÈÓÂ‡Ï–ÔÈ·Â†̇ Èˆ¯‡†‰ÒÈ¯Ù·

ÔÂ‰‰†̃ Â˘·†̇ Â¯˜†̈ ÈÒÈÙ†ÏÂ‰È†̇ Â„ÒÂÓ†Ï˘†ÌÈÈ˘‡¯†ÌÈ„¯˘Ó
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˙Â‰ÊÏ†È„Î†̈ ˙ÂÎÂÓÒ†̇ ÂÈÓÂ˜Ó†̇ ÂÈÂ˘¯·Â†̄ ÈÚ·†̈ ¯˜ÁÓ†̇ Â„ÒÂÓÂ

Æ˙ÂÓÈ‡˙Ó†̃ Ë–ÂÈ·Â†̃ Ë–ÈÈ‰†̇ Â¯·Á

≠†ÌÈ¯˙‡†Ì˙Â‡·†̈ ˙¯„‚ÂÓ†ÔÓÊ†̇ ÙÂ˜˙Ï†≠†‰Â¯‡·†̇ ÂÏ˜‰†̇ ˜Ú‰
¨ÔÎÓ†¯Á‡Ï†¨ÚÈÈÒÏÂ†˙Â¯ÂÓ‡‰†˙Â¯·Á‰†˙‡†¯ÈÚÏ†ÍÂ˘ÓÏ†È„Î

Æ‰ÎÂ˙·†Ô˙ÂÒÒ·˙‰·



Æ¯ÈÚ·†È„ÂÁÈÈÂ†‰ÁÓ˙Ó†̄ ÁÒÓ†ÈÙÚ·†‰ÎÈÓ˙Ï†ÌÈÏÎ†ÁÂ˙ÈÙ

¯ÁÒÓ†̇ ÂÁ˙Ù˙‰·†‰ÎÈÓ˙†Ì˘Ï†ÌÈ‡·‰†ÌÈÏÎ‰†̇ ‡†Á˙Ù˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
∫¯ÈÚ·†

≥
È„ÂÁÈÈÂ†‰ÁÓ˙Ó

¨˙¯„‚ÂÓ†‰ÙÂ˜˙Ï†È„ÂÁÈÈ†̄ ÁÒÓ†ÈÙÚÏ†‰Â¯‡·†̇ ÂÁ‰†Ô˙Ó†∫ÈÂÒÈÓ†ÈÏÎ
˙ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰†̇ ‡†ÌÈ˙¯˘Ó‰†̇ Â·ÂÁ¯†Ì˙Â‡·†„ÁÂÈÓ·
˙ÚÙ˘‰†̄ Á‡†·˜ÚÓ†ÏÂ‰È†ª˜ÂÊÈÁÂ†‰‡ÈÈÁ‰†ÌÈÂÚË‰Â†̇ ÈÂ¯ÈÚ–ÏÏÎ‰Â
Ì‚†Â‡¯©††ÆÍ˘Ó‰Ï†ÒÁÈ·†̇ ÂËÏÁ‰†̇ Ï·˜†ªÌÈ„ÚÈ‰†̇ ‚˘‰†ÏÚ†̇ ÂÁ‰‰

Æ®¢ÈÂ¯ÈÚ‰†·ÂÁ¯Ï†‰¯ÊÁ¢†≠†„È˙Ú†̇ ÂÓ˙

∫˙Â‡ÂÂÏ‰˙Â·¯Ú·©†ÌÈÙ„ÚÂÓ†ÌÈ‡˙·†̇ Â·Âˆ˜†̇ Â‡ÂÂÏ‰†̇ „ÓÚ‰†
ıÂÙÈ˘·†ÚÂÈÒ†Ì˘Ï†ÌÈ˜ÚÓ†Ô˙Ó†Â‡†®ÌÈÁÂ†̄ ÊÁ‰†È‡˙·Â†‰ÈÈ¯ÈÚ‰

ÆÈ„ÂÁÈÈ†̄ ÁÒÓ†ÏÚÂÙ†Ì‰·˘†ÌÈ·Ó
Æ®¢ÈÂ¯ÈÚ‰†·ÂÁ¯Ï†‰¯ÊÁ¢†≠†„È˙Ú†̇ ÂÓ˙†Ì‚†Â‡¯©

ÔÂ‰‰†̃ Â˘·†ÌÈÈ˘„Á†ÔÂÓÈÓ†ÈÏÎ†Ï˘†̇ ÂÎÏ˘‰‰†̇ ÈÁ·†∫ÔÂÓÈÓ†ÈÏÎ
ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†ÌÂ„È˜†ÏÚ†®

¥
ÔÏ„·†̇ ÂÁÓ˙Ó‰†̇ ÂÓ‡†̇ Â¯˜†̇ Ó‚Â„©

ÆÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†ÈÙÂ‡†ÈÏÚ·†ÌÈÈ¯ÁÒÓ

®‰ÂÎ˘†Â‡†·ÂÁ¯†ÈÓ‡†˙¯‚ÒÓ·©†ÌÂ¯ÂÙ†˙Ó˜‰†∫ÌÈÈÂ‚¯‡†ÌÈÏÎ
˙ÂÈÁ‰Ï†È„Î†ÌÈ˘¯„†ÌÈÓÂÁ˙·††̇ ÂÈÂÙ˙Â˘†̇ ¯ÈˆÈÏÂ†̇ ÂÈÚ·†ÔÂ·ÈÏÏ
˙ÈÂ¯ÈÚ–ÏÏÎ†‰Ó¯·†È„ÂÁÈÈ†¯ÁÒÓ†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÌÈÓÈ‡˙Ó‰†˙Â·ÂÁ¯
Æ®¢ÈÂ¯ÈÚ‰†·ÂÁ¯Ï†‰¯ÊÁ¢†≠†„È˙Ú†̇ ÂÓ˙†Ì‚†Â‡¯©†Æ˙ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓÂ

˙ÏÚÙ‰Ï†ÌÈ¯Â˘È‡·†̇ ÂÏ˜‰Â†‰ÈÈ·†̇ ÂÈÂÎÊ†Ô˙Ó·†̇ Â˘ÈÓ‚†∫ÈÂ˘È¯†ÈÏÎ
¨˙ÂÈ¯Ï‚©†Ì„ˆ·†Â‡†ÌÈ·Ó†Ï˘†̇ ÂÂÈÏÚ‰†̇ ÂÓÂ˜·†È„ÂÁÈÈ†̄ ÁÒÓ†ÈÙÚ

Æ®ß„ÎÂ†·ÂˆÈÚ†̇ ÂÈÂÁ†̈ ‰˜ÈÒÂÓ†̇ ÂÈÂÁ†̈ÌÈ¯ÙÒ†̇ ÂÈÂÁ

¨ÔÂÂÎÂÓ‰†̈ ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†ÈÙÂ‡†ÏÚ·†̈ È„ÂÁÈÈÂ†‰ÁÓ˙Ó†̄ ÁÒÓ†̃ ÂÊÈÁ
ÈÂÏÈ·Â†̇ Â·¯˙†ÈÎ¯ˆÏ†̈ ¯˙È‰†ÔÈ·≥

≥Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

¥¥

Èˆ¯‡Â†ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†ÈÏÎÏÎ†ÊÎ¯Ó

È„ÂÁÈÈÂ†‰ÁÓ˙Ó†̄ ÁÒÓ†≥

˙ÂÈÂÁ†̈˙ÂÈ·ÓÂÙ†̇ Â¯ÈÎÓ†È˙·
¨˙Â˜È˙ÚÏ†̈ÌÈËÈ˘Î˙Ï†̇ Â„ÁÂÈÓ
¨˙ÈÚÂˆ˜Ó†̇ Â¯ÙÒÏ†̈ ‰˜ÈÊÂÓ†ÈÏÎÏ

¨˙ÈÏÈÚ†‰ÙÂ‡Ï†̈ ·ÂˆÈÚ†È¯ˆÂÓÏ
¯ÈÈÏÂ†‰˜ÈÙ¯‚Ï†̈ÏÂÒÈÙÂ†̄ ÂÈˆ†ÈÎ¯ˆÏ

ÆÌÈ¯Á‡†ÌÈÈ„ÂÁÈÈ†ÌÈ˘Â˜È·ÏÂ

Ô¢Ï„·†̇ ÂÁÓ˙Ó‰†̇ ÂÓ‡†̇ Â¯˜††¥

®REITS- Real Estate Investment Trusts©
˜ÂÁ†ÁÂÎÓ†̇ ÂÓ˜ÂÓ‰††̇ Â¯˜

¨†̇ ÂÈÓ†̃ ÈÙ‰Ï†Ô‰Ï†̄ ˘Ù‡Ó‰
‡Â‰†ÆÂ¯ÈÎ˘‰Ï†Â‡†/Â†Ô¢Ï„·†̄ ÂÁÒÏ

ÏÎ†Ô‰ÈÁÂÂ¯†ÏÚ††ÒÓÓ†Ô˙Â‡†̄ ËÂÙ
˜ÏÁÏ†Ô˙·ÂÁÓ†Í‡†̈˙ÂÏÈÚÙ†Ô‰˘†ÔÓÊ

Æ˙ÂÈÓ‰†ÈÏÚ·Ï††Ô‰ÈÁÂÂ¯Ó††π∞•
„ÚÈ†̇ Â·˘Á†Ô‰†̈˙‡Ê†̄ Â‡Ï

ÔÂÓÈÓ†̄ Â˜ÓÂ†‰Ú˜˘‰Ï†È·ÈË˜¯Ë‡
˙ÂÏÂÚÙ·†‰ÎÈÓ˙Ï†ÈÏ‡ÈˆËÂÙ

ÆÂÈ‚ÂÒÏ†ÈÂ¯ÈÚ†ÁÂ˙ÈÙ

∫·ÂˆÈÚÂ†ÔÂÎ˙†ÈÏÎ

ÔÂÎ˙†∫ÌÈ‚¯ÂÁ†ÌÈ˘ÂÓÈ˘Ï†˙ÂÈÎÂ˙†Â‡†¯ÈÚ†ÔÈÈ·†˙ÂÈÎÂ˙†˙Î‰
ÌÈ˘„Á†ÁÂ˙ÈÙ†ÈÓÁ˙ÓÓ†˜ÏÁÎ†È„ÂÁÈÈÂ†‰ÁÓ˙Ó†¯ÁÒÓÏ†˙Â·ÂÁ¯
∫ÔÂ‚Î©†‰˜ÊÁ†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†Ï˘†̇ ÈËÈ¯˜†‰ÒÓ†Ì‰ÈÏ‡†ÍÂ˘ÓÏ†ÌÈ„È˙Ú‰
ÌÈÓÈÈ˜†̈ ÌÈÈ˜ÒÚ†ÌÈÓÁ˙ÓÓ†̃ ÏÁÎ†ª®‰È¯˜‰†ÌÂ¯„†̈ È‡ÂËÈÒ‰†̃ Â˘‰
ÌÈ·¯†ÌÈÓÓÂÈÏ†̇ ·‡Â˘†Ô·‡†̇ ÂÂ‰Ï†ÌÈ„È˙Ú‰Â†ÌÈÂÂ‰Ó‰†̈ ÌÈ˘„Á†Â‡
ÈÓÁ˙ÓÓ†̃ ÏÁÎ†ª®ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ–ÏÏÎ‰†ÊÎ¯Ó‰†̈ „ÏÈ˘ËÂ¯†̇ Â¯„˘†∫ÔÂ‚Î©
ÆÌÈÏ·ÓÂ†ÌÈ¯˜·Ó†Ï˘†·¯†̄ ÙÒÓ†ÌÈÎ˘ÂÓ†̈ ÌÈ¯·„‰†Ú·ËÓ˘†̈˙Â·¯˙‰

·ÂÁ¯‰†Ï˘†È¯Â·Èˆ‰†·Á¯Ó‰†̄ ÂÙÈ˘†∫ÈÂ¯ÈÚ†·ÂˆÈÚÏ†̇ ÂÈÈ„Ó†ÈÂÂ˜†̇ Î‰
≠„È˙Ú†̇ ÂÓ˙¢†Ì‚†Â‡¯©†̇ ÂÈÂÁ‰†̇ Â˙ÈÊÁ†Ï˘†̆ „ÁÓ†·ÂˆÈÚ†̈ È¯ÁÒÓ‰

Æ®¢ÈÂ¯ÈÚ‰†·ÂÁ¯Ï†‰¯ÊÁ

‰ÈÁÂ†‰ÚÂ˙†È¯„Ò‰†˙ÚÈ·˜†∫˙Â˘È‚‰†¯ÂÙÈ˘Ï†˙ÂÈÎÂ˙†˙Î‰
ÈÎÏÂ‰Ï†̇ ÂÙÈ„Ú†Ô˙Ó†̈È¯ÁÒÓ‰†·ÂÁ¯‰†Ï˘†Â„Â˜Ù˙†ÏÚ†‰Ï˜‰Ï†ÌÈ„ÁÂÈÓ
‰¯Â·Á˙†≠†„È˙Ú†˙ÂÓ˙¢†Ì‚†Â‡¯©†·ÂÁ¯„Ó†ÈÁË˘†ÁÂ˙ÈÙÂ†Ï‚¯

Æ®¢‰ÏÈÚÈÂ†̇ ÈÚˆÓ‡–·¯†‡ÓÈÈ˜–˙·

ÔÂÎ˙‰†̇ Â„ÒÂÓ†ÏÂÓ†̇ ÂÏÈÚÙ†∫ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓÂ†ÈÂ¯ÈÚ†È‚Ë¯ËÒ‡†ÔÂÎ˙
ÌÈÂÈ˜†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÌÈ¯˙È‰†Ô˙Ó†̇ Ï·‚‰Ï†̇ Èˆ¯‡‰Â†̇ ÈÊÂÁÓ‰†‰Ó¯·

Æ˙È¯ÙÎ‰†‰È¯ÙÈ¯Ù·Â†ÌÈ¯Ú‰†ÈÏÂ˘·

ÏÏÂÎ†̈ÚÂ·˘‰†̇ ÂÓÈ†ÏÎ·†̄ ÁÒÓ‰†Ï˘†̇ ÂÏÈÚÙ‰†̇ ÂÚ˘†̇ ˘Ó‚‰†∫˙Â˜˙
ÒÒ·˙‰Ï†È„ÂÁÈÈ‰†̄ ÁÒÓÏ†Â¯˘Ù‡È˘†ÌÈ‡˙†̄ ÂˆÈÏ†È„Î†̈ ÚÂ·˘†ÈÙÂÒ
‰˘ÈÏ‚‰†ıÈ¯Ó˙†̆ ÏÁÈÈ†ÍÎÂ†ÔÓÊ†Í¯Â‡Ï†̄ ÈÚ‰†Ï˘†‰È˙Â·ÂÁ¯·†ÏÂÚÙÏÂ

Æ˙È¯ÙÎ‰†‰È¯ÙÈ¯Ù·†ÌÈÂÈ˜Ï



≥Æ≥

≥Æ≤Æ¯ÈÚ·†ÌÊÈÏ¯ÂÏÙ‰†̇ ·Á¯‰Ï†ÌÈÓ¯Â˙‰†ÈÂÏÈ·Â†̄ ÁÒÓ†È˜ÒÚ†̇ ¯„Á‰
˙ÂÈÂÏÈÚÙÂ†̄ ÁÒÓ†È‚ÂÒÏ†Â¯˘Ù‡È˘†̇ ÂÂ˘†̇ ÂÈˆÙÂ‡†ÔÁ·˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
Æ¯ÈÚ‰†̇ ÂÏÂ·‚·†ÏÂÚÙÏ†̈ÌÊÈÏ¯ÂÏÙ‰†̇ ·Á¯‰Ï†ÌÈÓ¯Â˙‰†̈Ì‰ÈÏ‡†̇ ÂÂÏ
ÂÏÈÙ‡†Â‡†‰Â˘Â†È˘„Á†̈ È˙‡†≠†ÌÈÈ„ÂÁÈÈ†̄ ÁÒÓ†È‚ÂÒÏ†‡È‰†‰ÂÂÎ‰
ÔÎÂ†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡·†ÌÈÂ˘†ÌÈ˜ÏÁ†ÏÚ†ÌÈÏ·Â˜Ó†ÌÈ‡˘†̇ ÂÈÂÏÈÚÙ†È‚ÂÒ
È„ÂÁÈÈ†ÈÙÂ‡†̇ ÂÏÚ·†̇ Â·ÈÒÓ†̈ ·ÂÁ¯†̇ ÂÈÂÏÈÚÙ†≠†ÌÈÈ„ÂÁÈÈ†ÈÂÏÈ·†È‚ÂÒ

Æß„ÎÂ†‰Â˘Â

ÈË¯Ù‰†¯Ê‚Ó‰†ÔÈ·Ï†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ÔÈ·†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘Ï†˙Â¯‚ÒÓ†˙ÈÈ·
ÆÌÈÚˆÂÓ‰†ÌÈÚˆÓ‡‰†̇ ÏÚÙ‰†Ì˘Ï†µÈ¯¢ÎÏÓ‰Â

ÈÏÚ·†ÔÈ·Ï†‰È·†‰ÏÂÚÙ†ÈÙÂ˙È˘†Ï˘†ÌÈÂ˘†ÌÈÒÂÙ„†ÔÁ·˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
¨ÌÈ¯ÁÂÒ†̈ÌÈÒÎ†ÈÏÚ·†≠†̄ ÈÚ·†ÌÈÈ˘‡¯‰†ÌÈÈ¯ÁÒÓ‰†̇ Â·ÂÁ¯·†ÔÈÈÚ‰
∫‰È‰È†Ô„È˜Ù˙˘†·ÂÁ¯†̇ ÂÏ‰ÈÓ†Á˙ÙÏ†È„Î†≠†ÌÈ·˘Â˙†̇ Â˙ÂÓÚ†̈ÌÈ¯ÈÈ„
®‰„ÚÒ‰Â†ÈÂÏÈ·†ÏÏÂÎ©†‰ÁÓ˙Ó†̄ ÁÒÓ†Ï˘†ÏÎ˘ÂÓ†ÏÈ‰Ó˙†Ì„˜Ï†®±©
ÏÏÎ†Í¯„·†ÏÚÂÙ‰†̈ ˙Â˙˘¯·†̄ ÁÒÓÏ†‰ÈÂ‡¯†̇ Â¯Á˙†̇ ÂÂ‰Ï†Ï‚ÂÒÓ‰
ÌÂÊÈÏ†®≥©†ª·ÂÁ¯‰†̇ ÂÁ˙Ù˙‰†̄ Á‡†ÛËÂ˘†·˜ÚÓ†ÌÈÈ˜Ï†®≤©†ªÌÈÂÈ˜·
¨Ô˙È‰†ÏÎÎ†̈¯ˆ˜†ÔÓÊ†̃ ¯Ù†ÍÂ˙†‡È·‰Ï†È„Î†̈ÌÈÈÂÒÈÂ†̇ ÂÓ‡˙‰†̈ÌÈÈÂÈ˘
ÌÈ‚˘‚˘ÓÂ†ÌÈÒÒÂ˙†ÌÈ„˜ÂÓÎ†ÌÈ¯ÂÓ‡‰†˙Â·ÂÁ¯‰†˙ÂÒÒ·˙‰Ï
Æ˙ÂÈ˜ÏÂ†ÈÂÏÈ·Ï†̈ È˙¯·Á†̆ ‚ÙÓÏ†̈‰˜ÂÒÚ˙Ï†̈ È„ÂÁÈÈÂ†‰ÁÓ˙Ó†̄ ÁÒÓÏ

Æ®¢ÈÂ¯ÈÚ‰†·ÂÁ¯Ï†‰¯ÊÁ¢†≠†„È˙Ú†̇ ÂÓ˙†Ì‚†Â‡¯©

¥µ

È˙Â·¯˙Â†ÈÏÎÏÎ†ÊÎ¯Ó

¯¢ÎÏÓ†µ

ÆÁÂÂ¯†̇ ÂÂÂÎ†‡ÏÏ†„ÒÂÓ

È·Á¯Ó‰†Í¯ÚÓ‰

∫ÌÈÈ¯ÁÒÓ†ÌÈ·Á¯Ó†È‚ÂÒ†‰Ú·¯‡†ÂÁ˙ÂÙÈ

®±©¢¯ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó¢†ÌÁ˙Ó

®≤©„ÂÁÈÈ†ÈÏÚ·†̇ ÂÏÈÚÙÂ†̄ ÁÒÓ†È¯Èˆ†ÌÈÂÂ‰Ó‰†ÌÈÈÊÎ¯Ó†̇ Â·ÂÁ¯
ÆÈÂˆ¯†Â‡†ÌÈÈ˜

®≥©ÌÈÂÂ‰Ó‰†̈¯Á‡†Â‡†È¯ÁÒÓ†È„ÂÁÈÈ†ÈÙÂ‡†ÈÏÚ·†ÌÈ¯„‚ÂÓ†ÌÈÓÁ˙Ó
ÆÈÂ¯ÈÚ†̆ ‚ÙÓ†„˜ÂÓ

®¥©ÆÌÈ¯Â‚Ó‰†̇ ÂÂÎ˘·†ÌÈÈ¯ÁÒÓ†̇ Â·ÂÁ¯

®¢ÈÂ¯ÈÚ‰†·ÂÁ¯Ï†‰¯ÊÁ¢†≠†„È˙Ú†̇ ÂÓ˙·†ËÂ¯ÈÙ†Â‡¯©

°



¥
¥Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

¥∂

Èˆ¯‡Â†ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†ÈÏÎÏÎ†ÊÎ¯Ó

Æ˙È˙Â·¯˙Â†̇ È˜ÒÚ†̇ Â¯ÈÈ˙†̈ ÌÈÒÎÂ†̇ ÂÎÂ¯Ú˙††ÊÎ¯ÓÎ†̄ ÈÚ‰†ÌÂ„È˜

‰ÓÎ†ÏÏÂÎ‰†ÊÎ¯Ó†̇ Ó˜‰Ï†̇ Â˘Â¯„‰†̇ ÂÚ˜˘‰‰†Ô„ÓÂ‡†Í¯ÚÈ†̈ „ÁÓ
„ÚÂÈÓ‰†ÌÏÂ‡†˙Â·¯Ï©†ÌÈÂ˘†Ï„Â‚†È¯„ÒÓ†ÌÂÈ¯ÂËÈ„Â‡†˙ÂÓÏÂ‡
–ÔÈ·†ÌÈÒÎ†È‚¯‡Ó†È„È†ÏÚ†˘˜Â·Ó‰†ÌÈÙ˙˙˘Ó†±¨∞∞∞–Ó†¯˙ÂÈÏ
‰¯˜‰†̈ ˙¯Â˘˜˙†̇ ÂÎ¯ÚÓ·†̄ Ê·Â‡Ó‰†®¯ÈÚ·†ÌÂÈ‰†ÔÈ‡˘Â†ÌÈÈÓÂ‡Ï

ª˙ÂÓ„˜˙Ó†‰È„ÓÈËÏÂÓÂ

ÌÈÒÎ†̇ ÎÈ˘ÓÏ†‰Ê†‚ÂÒÓ†ÊÎ¯Ó†Ï˘†‰ÈÂÙˆ‰†‰ÓÂ¯˙‰†Ï˜˘È˙†̈ Í„È‡Ó
˙ÈÂ¯ÈÚ‰†‰ÏÎÏÎ‰†ıÂ¯Ó˙Ï†¨¯ÈÚÏ†˙È˜ÒÚ†˙Â¯ÈÈ˙Â†ÌÈÈ˜ÒÚ
ÌÈÏÚÂÙ‰†ÌÈÒÎ†ÈÊÎ¯Ó†ÌÈ¯ˆÂÈ˘†˙Â¯Á˙‰†ÌÚ†˙Â„„ÂÓ˙‰ÏÂ
˙ÂÂ¯˙È‰†ÔÂ·˘Á·†Â‡·ÂÈ†Æı¯‡·†̇ Â¯Á‡†ÌÈ¯Ú·Â†̇ È¯ÙÎ‰†‰È¯ÙÈ¯Ù·
ÊÎ¯Ó‰†‰˙ÂÈ‰Ï†˙Â„Â‰†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙·†ÌÈÒÎ†ÊÎ¯ÓÏ†ÌÈÚ·Â‰
ÌÈ¯˙‡†Ï˘†ÌÂ˜ÈÓ‰†̇ ÂÂ¯ÒÁ†̇ ÓÂÚÏ†̈‰È„Ó‰†Ï˘†È˜ÒÚ‰Â†ÈÒÈÙ‰

Æ˙Èˆ¯‡‰†̇ ÈÏÎÏÎ‰†̇ ÂÏÈÚÙ‰†„˜ÂÓÓ†ÌÈ˜ÁÂ¯Ó‰†ÌÈ¯Á˙Ó

‚ÂÒÓ†ÊÎ¯Ó†ÌÈ˜‰Ï†̇ Â¯˘Ù‡‰†ÔÁ·È˙†̈ ÔÂÓÈÓ‰†̇ ÈÈÚ·†ÏÚ†Ï˜‰Ï†È„Î
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ÆÂÙÈ≠·È·‡†Ï˙·†ÌÈ¯ÈÈ˙Ï
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Í˘ÂÓ‰†ÊÎ¯ÓÎ†¯ÈÚ‰†Ï˘†ÈÒÁÈ‰†‰Â¯˙È†ÏÚ†¯ÂÓ˘Ï†È„Î†¨ÌÈ¯ÈÚˆ
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Æ¯ÈÚ‰†È·˘Â˙†ÌÈ¯ˆÂÈÏ†‰¯ÈˆÈ†ÈÏÏÁ†Í¯ÚÓ†̇ Ó˜‰
ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†̄ ÈÚ·†Æ‰ÁÂ˙ÈÙÏ†ÈÊÈÙ†Í¯ÚÓ†̇ ·ÈÈÁÓ†̇ È˙Â·¯˙†̇ ÂÏÈÚÙ
¯‡Â˙ÓÎ†̈ ÌÈÂÂ‚Ó†̇ Â·¯˙†̇ Â„ÒÂÓ†Ï˘†‰·Á¯†‰ÒÈ¯Ù†ÌÓ‡†̇ ÓÈÈ˜
≠†‰¯ÈˆÈ†ÈÏÏÁ†Ï˘†̇ Î¯ÚÓ†̆ Â·È‚†ÏÚ†̆ ‚„†ÌÈ˘Ï†̆ È†̈ ˙‡Ê†ÌÚ†ÆÏÈÚÏ
¯˙ÂÈ†ÌÈÏÂ„‚†ÌÈÏÏÁÂ†„ÈÁÈ†¯ˆÂÈ†ÌÈ˘Ó˘Ó‰†ÌÈË˜†ÌÈÏÏÁ
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¯ÈÚ‰†̇ ‡†̃ ÊÁÏ†‰˙¯ËÓ†ÏÚ†È·ÓÂÙ·†̄ È‰ˆ˙†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†̇ È¯ÈÚ
ÈÊÎ¯Ó†ÌÂ˜ÓÏ†̇ Â·¯˙‰†ÌÂÁ˙†̇ ‡†‰ÏÚ˙†ÂÊÎ†‰¯‰ˆ‰†Æ¢˙Â·¯˙†̄ ÈÚ¢Î
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ÔÈ·†̇ Â¯Á˙†̇ ÓÈÈ˜†ÌÂÈ‰†Æ˙ÈÂ‚¯‡†̇ ÂÎ¯ÚÈ‰·†Ì‚Â†ÔÂ‰†̇ ÂÚ˜˘‰·†Ì‚
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¨ÌÈ¯˜·ÓÏÂ†ÌÈ·˘Â˙Ï†̈ ˙ÂˆÂÁ†̇ ÂÏÈÚÙ†ÌÂÈ˜†̄ ˘Ù‡Ó†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙
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∫ÌÈÚˆÓ‡†ÔÂÂ‚Ó†ÚˆÂÓ†̇ ÂˆÂÁ†̇ ÂÏÈÚÙ†ıÂ¯Ó˙Ï

˙ÂÈÂ¯ÈÚ†̇ Â·È·Ò†ÁÂÙÈË†ÍÂ˙†̈ ÌÈÚˆÈ‰†Ï˘†̇ È˙ÂÚÓ˘Ó†‰Ï„‚‰
¨·ÂÁ¯†ÈÚÙÂÓÂ†ÌÈ„È¯È†¨ÌÈ˜ÂÂ˘†¨ÌÈÏ·ÈËÒÙ†ÌÂÈ˜Ï†˙ÂÓÈ‡˙Ó

Æ‰ÈÂÂÁÏ†̄ ÈÚ·†ËÂËÈ˘‰†̇ ‡†ÂÎÙ‰È˘

Æ˙È˙ÂÎÈ‡†·ÂÁ¯†̇ ÈÈÂÂÁ†̇ ¯ÈˆÈÂ†Ï‚¯‰†ÈÎÏÂ‰†̇ Â·È·Ò†·ÂˆÈÚÂ†ÁÂÙÈË
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˙È„ÒÂÓ†̇ Â·¯˙†ÌÁ˙Ó†≠†ÌÈ¯„‚ÂÓ†̇ Â·¯˙†ÈÓÁ˙Ó·†̇ ÂÏÈÚÙ‰†̃ ÂÊÈÁ
ÌÈ˜ÒÚ‰†ÊÎ¯Ó†¯ÂÊ‡·†ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†˙Â·¯˙†ÌÁ˙Ó†¨¯ÈÚ‰†ÔÂÙˆ·
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„Á‡†ÏÎÏ˘Î†̈ÌÈ¯„‚ÂÓ†È‡ÙÂ†̇ Â·¯˙†ÈÓÁ˙Ó†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÏÚÙ˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
È„˜ÂÓ†Ï˘†ÔÂÂ‚Ó†̄ ÙÒÓ†Æ®¢È·Á¯Ó‰†Í¯ÚÓ‰¢†∫ÔÏ‰Ï†Â‡¯©†ÂÏ˘Ó†ÈÙÂ‡
ÏÎ·†ÂÊÎ¯˙È†¨Ì‰ÈÈ·†‰È‚¯ÈÒÂ†ÔÈÏÓÂ‚†È¯˘˜†ÌÈÓÈÈ˜Ó‰†¨˙ÂÏÈÚÙ
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ÈÚÙÂÓÏ†ÌÈÊÎ¯Ó†ÁÂ˙ÈÙ†≠†̇ ÂÈ˘„Á†̇ Â·¯˙†̇ ÂÈÂÏÈÚÙ†„Â„ÈÚÂ†ÁÂ˙ÈÙ
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ÔÂÂ‚Ó†˙·Á¯‰†≠†ÌÈÓÈÈ˜†ÌÈ„˜ÂÓ†Ï˘†˙ÂÈ·ÈË˜¯Ë‡‰†˜ÂÊÈÁ
˙ÂÈÂÏÈÚÙ†ÁÂ˙ÈÙ†¨Ï˘ÓÏ†¨ÍÎ†Æ˙Â·¯˙‰†ÈÓÁ˙Ó†ÍÂ˙·†˙ÂÈÂÏÈÚÙ‰
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¨ÌÈ˘„Á†̇ Â„ÒÂÓ†ÁÂ˙ÈÙÏÂ†ÌÈÓÈÈ˜‰†̇ Â„ÒÂÓ‰†̃ ÂÊÈÁÏ†ÏÚÙ˙†̄ ÈÚ‰
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˙ÂÈÓ„˜‡†˙ÂÈ¯Â·Èˆ†˙ÂÏÏÎÓ†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÌÈ¯Á·†ÌÈÓÁ˙Ó†„ÂÚÈÈ
Æ˙ÂÈ‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡–ıÂÁ

‰‰Â·‚‰†‰ÏÎ˘‰‰†ÌÂÁ˙·†ÏÈ·ÂÓ†„ÓÚÓ†Ï·È˜†̄ ÈÚ‰†ÔÂÙˆ˘†̄ Á‡Ï
·È·‡†Ï˙†˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡†˙ÂÁ˙Ù˙‰†˙Â·˜Ú·†¨˙È‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰
‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Ô˙È˙†̈ ı¯‡·†̇ ÂÏÈ·ÂÓ‰†̇ Â‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰†̇ Á‡Ï†‰˙ÎÈÙ‰Â
¯ÈÚ‰†ÌÂ¯„·†ÌÈÙÒÂ†‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰†ÈÓÁ˙Ó†ÁÂ˙ÈÙÏ†˙ÂÙÈ„Ú
–ıÂÁ†ÌÈÈÓ„˜‡†˙Â„ÒÂÓÂ†˙ÂÏÏÎÓ†ÌÈÏÏÂÎ†‰Ï‡†Æ‰Á¯ÊÓ·Â
‰‰Â·‚‰†‰ÏÎ˘‰‰†̇ ÂÈÂ¯˘Ù‡†ÔÂÂ‚Ó†̇ ‡†Â·ÈÁ¯È˘†ÌÈÈ‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡
Â¯˙Â‡˘†ÌÈÓÁ˙Ó‰†Æ‰Ï‡†ÌÈ¯ÂÊ‡†̇ Â˘„Á˙‰Ï†ÛÂÓ†Â˘Ó˘È†ÔÎÂ†̄ ÈÚ·
Ë¯Â‡†„ÈÏ†¢Â‰ÈÏ‡†„È¢†ÌÁ˙ÓÂ†ÂÙÈ·†¢‚¯·ÊÈ‡†ÌÁ˙Ó¢†∫Ì‰†ÂÊ†‰¯ËÓÏ
˙ÂÏÏÎÓ†È¯˙‡†ÁÂ˙ÈÙÏ†Âˆ˜ÂÈ†‰Ï‡†ÌÈ¯˙‡†Æ¯ÈÚ‰†Á¯ÊÓ·†È˜Ò·ÂÏ‚ÈÒ
Æ˙ÂÈ˙„Â˜†̄ ‡˙Ó†̇ ÂÈÎÂ˙†̇ ¯‚ÒÓ·†̇ ÂÈ‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡–ıÂÁ†̇ ÂÈÓ„˜‡

ÆÌÈ¯Á·†ÌÈÓÁ˙Ó†ÁÂ˙ÈÙ·†̇ ÈÂ¯ÈÚ†‰ÎÈÓ˙
ÌÈ„ÓÂÚ‰†ÌÈÚˆÓ‡†˙¯Â˘†ÍÂ˙Ó†˙ÂÂ˘†˙ÂÈˆÙÂ‡†ÔÁ·˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
ÈÓÁ˙Ó†Ï˘†ÛËÂ˘‰†ÌÏÂÚÙ˙·Â†Ì˙Ó˜‰·†‰ÎÈÓ˙†Ì˘Ï†̈ ‰˙Â˘¯Ï
ÂÏ˜˘ÈÈ†Æ‰Á¯ÊÓ·Â†¯ÈÚ‰†ÌÂ¯„·†ÌÈ¯Á·‰†‰‰Â·‚‰†‰ÏÎ˘‰‰

∫˙Â‡·‰†̇ ÂÙÂÏÁ‰

¨Ô˙È‰†ÏÎÎ†̈ÌÈÙ„ÚÂÓ†ÌÈ‡˙·†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†̇ ÂÏÚ··†̇ ÂÚ˜¯˜†̇ ‡ˆ˜‰
Æ‰¯ÂÓ˙†‡ÏÏ

˙ÂÚ˜¯˜Ï†Ú‚Â·†Ï‡¯˘È†ÈÚ˜¯˜Ó†Ï‰ÈÓ†ÌÚ†Ó¢ÂÓ†ÏÂ‰È
‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰†̇ Â„ÒÂÓ†ÌÂ˜ÈÓÏ†̇ ÂÏ˜‰†‚È˘‰Ï†È„Î†̈ Â˙ÂÏÚ··˘

ÆÌ‰·

Ï‡¯˘È†‰ÂÂ˜Ó†̇ ÂÓ„‡†ÈÏÚ·†ÌÚ†Ô˙ÓÂ†‡˘Ó·†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†̇ ÂÙ˙˙˘‰
˙ÂÓ„‡‰†˙‡†ÏˆÏ†È„Î†‰ÙÂÚ˙‰†˙Â„˘†˙Â˘¯†˙Ï‰‰†ÌÚÂ
–ÂÈ·†ÈÓÂÁ˙·Â†¯˜ÁÓ†ÈÓÂÁ˙·†‰„˘†ÈÈÂÒÈÏ†‰Ï‡†ÌÈÓÁ˙Ó·

ÆÌÈ·Á¯†ÏÂ„È‚†ÈÁË˘†ÌÈ˘¯Â„‰†ÌÈÂ˘†‰È‚ÂÏÂÎË

Æ‰ÈÈ·‰†ÔÂÓÈÓ·†̇ È˜ÏÁ†̇ ÂÙ˙˙˘‰Ï†̇ ÂÈÂ¯˘Ù‡‰†̇ ˜È„·

Æ¯ÈÚ‰†ÌÂ¯„†È·˘Â˙†̈ÌÈË„ÂËÒÏ†̇ Â‚ÏÓ†̇ ˜Ú‰

±˙È‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡≠ıÂÁ†̇ ÈÓ„˜‡†‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰Ï†ÌÈÈ¯Â·Èˆ†ÌÈ„˜ÂÓ†ÁÂ˙ÈÙ
˙È‚ÂÏÂÎË†‰ÏÎ˘‰†ÏÚ†̆ ‚„†ÌÚ†̈ ‰Á¯ÊÓ·Â†̄ ÈÚ‰†ÌÂ¯„·

ÌÈÈÓ„˜‡‰†̇ Â„ÒÂÓ‰†È·Èˆ˜˙·†̈˙Ï·‚ÂÓ†‰ÙÂ˜˙Ï†̈ ‰¯È˘È†‰ÎÈÓ˙
ÆÌÈÂ„‰†ÌÈÓÁ˙Ó·†Ì˜Ó˙‰Ï†Â¯Á·È˘

ÌÈ¯Â‚Ó†Ú·Â¯†̇ ÈÈ·†Ì„˜Ï†È„Î†È˜ÒÚ‰†̄ Ê‚Ó‰†ÌÚ†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘
Æ˙ÂÏÏÎÓ‰†ÈÓÁ˙Ó†̇ ·¯˜·†ÈÓ„˜‡†Ï‚Ò†È˘‡ÏÂ†ÌÈË„ÂËÒÏ

˙ÂÏÈÚÙ‰†ÈÓÂÁ˙·†¨˙ÓÎÒÂÓ†ÔÓÊ†˙ÙÂ˜˙Ï†¨ÈÂÒÈÓ·†˙ÂÏ˜‰
˙Â„ÒÂÓÏ†ÌÈ„ÚÂÈÓ‰†ÌÈ·Ó‰†ÏÚ†ÂÏÂÁÈ†˙ÂÏ˜‰‰†ÆÌÈÙ„ÚÂÓ‰
ÔÎÂ†Ì˙ÂÎÈÓÒ·†ÌÈË„ÂËÒÏ†ÌÈ¯Â‚Ó‰†Ú·Â¯†ÏÚ†̈ ‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰Ï
˙Â¯·Á†Ï˘†˙ÂÈ˜ÒÚ‰†˙ÂÈÂÏÈÚÙ‰†˙‡†ÂËÏ˜È˘†ÌÈÓÁ˙Ó‰†ÏÚ
˙Â·˜Ú·†¯ÂÊ‡Ï†ÂÚÈ‚È†¯˘‡ÎÂ†Ì‡†¨‰ÈÂÂ‚Ï†˙ÈÏÈÚ†‰È‚ÂÏÂÎË
¢Èˆ¯‡Â†ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†ÊÎ¯Ó¢†≠†„È˙Ú†̇ ÂÓ˙†Ì‚†Â‡¯©†ÆÂ˙Â˘„Á˙‰
¯ÈÚ‰†ÌÂ¯„·†Ú„È†̇ Â¯È˙Ú†̇ ÂÈ˘Ú˙†È„˜ÂÓ†ÁÂ˙ÈÙ†∫≤†̇ ÂÈÈ„Ó†Â˜

Æ®‰Á¯ÊÓ·Â

ÌÂ¯„·†ÂÓÂ˜È˘†‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰Ï†̇ Â„ÒÂÓ‰†ÔÈ·†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘†„Â„ÈÚ
Æ·È·‡†Ï˙†̇ ËÈÒ¯·ÈÂ‡†ÔÈ·Ï†‰Á¯ÊÓ·Â†̄ ÈÚ‰

·È·‡†Ï˙†̇ ËÈÒ¯·ÈÂ‡†Ï˘†̇ ÂÙÒÂ†̇ Â˜ÏÁÓ˘†ÍÎÏ†ÏÚÙ˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
„ÚÂÈÓ‰†̈ ‚¯·ÊÈÈ‡†ÌÁ˙Ó·†ÔÂ˘‡¯‰†‰·Ó‰†̇ Ó˜‰·†̄ ·Î†̇ ·¯ÂÚÓ‰©
ÌÈ¯Á·‰†‰ÏÎ˘‰‰†ÈÓÁ˙ÓÏ†Â¯·ÚÈ†®‰˙ÂÒÁ·†̇ ÈÓ„˜‡‰†‰ÏÏÎÓÏ

Æ¯ÈÚ‰†Á¯ÊÓ·Â†ÌÂ¯„·

ÌÈÏÚÂÙ‰†̄ ˜ÁÓ†ÈÂÎÓ†ÌÚ†ÌÈÒ¯ËÈ‡Â†‰„Â·Ú†È¯˘˜†ÁÂ˙ÈÙ†„Â„ÈÚ
ÆÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙Ï†ÌÂ¯„Ó†ÌÈ·Â˘ÈÈ·

˙ÈÏÈÚ‰†‰È‚ÂÏÂÎË‰†ÈÓÂÁ˙·†È‚ÂÏÂÎË†ÈÓ„˜‡†ÍÂÈÁ†Ì„˜Ï†È„Î
‰‰Â·‚‰†‰ÏÎ˘‰‰†ÈÓÁ˙Ó·†˙ÂÈ„ÂÚÈÈ†˙ÂÁÂÏ˘·†‰È‚ÂÏÂÎËÂÈ·‰Â
ÔÈ·†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†„„ÂÚ˙†̈ ¯ÈÚ‰†Á¯ÊÓ·Â†ÌÂ¯„·†ÌÈÈ„È˙Ú‰
–Ï˙Ï†ÌÂ¯„Ó†ÌÈ·Â˘ÈÈ·†ÌÈÏÚÂÙ‰†̄ ˜ÁÓ‰†ÈÂÎÓ†ÔÈ·Ï†‰Ï‡†̇ Â„ÒÂÓ

Æ˙Â‡Ï˜ÁÏ†‰ËÏÂ˜Ù‰†̈ ÔÓˆÈÈÂ†ÔÂÎÓ†̈ È˜ÏÂÂ†ÔÂÎÓ†≠†ÂÙÈ≠·È·‡

µ∏

±Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

±Æ≤
±Æ≥

±Æ¥

‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰Ï†ÊÎ¯Ó



≤
‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰†ÈÓÊÈÓ†ÁÂ˙ÈÙ
˙È‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡≠ıÂÁ†̇ ÈÓ„˜‡

˙ÂÎ˘†ÌÈ¯Ú†ÌÚ†ÛÂ˙È˘·

ÈÓÊÈÓ†ÁÂ˙ÈÙ†Ì˘Ï†̈ ˙ÂÎ˘†ÌÈ¯Ú†ÌÚ†„ÁÈ†̇ ÈÂ‚¯‡†̇ ¯‚ÒÓ†̇ Ó˜‰
ÆÌÈÙ˙Â˘Ó†‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰

‰‰Â·‚‰†‰ÏÎ˘‰‰†Ï˘†ÏÈ·ÂÓ‰†„˜ÂÓ‰†ÏÂˆÈÏ†˙Â¯˘Ù‡‰†ÔÁ·È˙
„˜ÂÓÂ†®·È·‡†Ï˙†˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡©†¯ÈÚ‰†ÔÂÙˆ·†˙È‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰
–ıÂÁ†‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰†ÌÊÈÓ†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÒÈÒ·Î†®ÌÈ„È˙Ú©†Â„ÈÏ˘†̄ ˜ÁÓ‰
‰ÈÏˆ¯‰†≠†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙Ï†ÔÂÙˆÓ†ÌÈ¯Ú†ÌÚ†Û˙Â˘Ó†̇ È‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡
˙ÂÏÏÎÓ‰†„˜ÂÓ†˙‡†ÏˆÏ†˙Â¯˘Ù‡‰†ÔÁ·È˙†ÔÎ†ÆÔÂ¯˘‰†˙Ó¯†Â‡
‰ÏÎ˘‰†ÌÊÈÓ†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÒÈÒ·Î†̈ ¯ÈÚ‰†Á¯ÊÓ·†Â‡†ÌÂ¯„·†ÌÂ˜Ï†„È˙Ú‰
¨ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙Ï†ÌÂ¯„Ó†ÌÈ¯Ú†ÌÚ†Û˙Â˘Ó†̇ È‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡–ıÂÁ†‰‰Â·‚

®±Æ¥†ÈÚˆÓ‡©†ÏÈÚÏ†ÌÈ¯ÎÊÂÓ‰†̄ ˜ÁÓ‰††ÈÂÎÓ†ÌÈÏÚÂÙ†Ì‰·˘
∫˙Â‡·‰†̇ Â„Â˜Ï†ÒÁÈÈ˙˙˘†̈ ‰„Â·Ú†̇ ÈÎÂ˙†̆ Â·È‚†ÏÂÏÎ˙†‰ÈÁ·‰

Æ˙ÂÙ˙Â˘‰†̇ Â¯ËÓ

ÆÂÈÎ˙Â†ÂÙ˜È‰†̈ÌÊÈÓ‰†ÈÙÂ‡

ÆÛ˙Â˘†ÏÎÓ†̇ ˘¯„‰†̇ ÂÙ˙˙˘‰‰

ÆÌÊÈÓ‰†ÌÂ˜ÈÓ

ÆÂ˘ÂÓÈÓÏ†ÔÂÓÈÓ‰†̇ Â¯Â˜Ó

‰‰Â·‚‰†‰ÏÎ˘‰‰†̇ Â„ÒÂÓ†ÔÈ·†ÔÈÏÓÂ‚‰†È¯˘˜†̇ ¯·‚‰Ï†ÌÈÚˆÓ‡
ÔÈ·Ï†®˙È‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡–ıÂÁ‰Â†̇ È‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰©†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙·

Æ˙ÂÎ˘†ÌÈ¯Ú·†̄ ˜ÁÓ†ÈÂÎÓ

‰ÏÎ˘‰†̇ Â„ÒÂÓ†̇ ÂÓ˜Ó˙‰†ÏÚ†‰Ï˜‰Ï†ÌÈÏÎ†̆ Â·È‚
Æ¯ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó·†ÌÈÈ˜ÒÚØÌÈÈÓ„˜‡–ıÂÁ

˙ÈÓ„˜‡–ıÂÁ†‰ÏÎ˘‰Ï†̄ ÙÒ†È˙·†̇ Â¯˘Ú†ÌÈÏÚÂÙ†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙·
¨ÌÈ·˘ÁÓ©†ÈË¯Ù‰†̄ Ê‚Ó‰†ÔÓ†ÌÈÙÂ‚†È„È†ÏÚ†È˜ÒÚ†ÒÈÒ·†ÏÚ†ÌÈÏ‰ÂÓ‰
¯Â‡Ï†Æ¯ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó·†ÌÈÓ˜ÂÓÓ†ÌÏÂÎÎ†Ì·Â¯†®˙ÂÙ˘†̈˙ÂÈÂÓ‡†̈ Ï‰ÈÓ
‰ÈÈ¯ÈÚ‰†¨‰Ê†‚ÂÒÓ†„ÂÓÈÏ†˙Â¯‚ÒÓÏ†ÌÈÙˆ‰†ÌÈ¯Ú‰†ÌÈ˘Â˜È·‰
Ì˜Ó˙‰Ï†‰Ï‡†̇ Â„ÒÂÓÏ†̄ ˘Ù‡Ï†È„Î†‰˙Â˘¯·˘†ÌÈÚˆÓ‡·†ËÂ˜˙

∫ÔÂ‚Î†̈Ì‰È„È†ÏÚ†ÌÈÙ„ÚÂÓ‰†ÌÈ¯ÂÊ‡·

˙Â„ÒÂÓ†·ÂÏÈ˘†̇ Â¯˘Ù‡Ó‰†̄ ÈÚ†ÔÈÈ·†̇ ÂÈÎÂ˙·†̇ Â‡¯Â‰†̇ ÚÈ·˜
Æ‰˜ÂÒÚ˙†È¯ÂÊ‡·†‰Ê†‚ÂÒÓ†‰ÏÎ˘‰

ÆÌÈ‚¯ÂÁ†ÌÈ˘ÂÓÈ˘†̄ Â˘È‡Â†ÈÂ˘È¯†È‡˘Â·†‰˘ÈÓ‚†‰„ÓÚ†̇ ËÈ˜

≥‰ÏÎ˘‰†̇ Â„ÒÂÓ†̇ ÎÈ˘Ó
¯ÈÚÏ†ÌÈÈ˜ÒÚØÌÈÈÓ„˜‡≠ıÂÁ

≤Æ±≥Æ±

µπ

È˙Â·¯˙Â†ÈÏÎÏÎ†ÊÎ¯Ó



∂∞

˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡†ÔÈ·Ï†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ÔÈ·†‰ÏÂÚÙ‰†ÛÂ˙È˘†̃ ÂÊÈÁ
ÆÈ¯ÂÊ‡Â†ÈÂ¯ÈÚ†¯˜ÁÓ†ÌÂ„È˜Ï†¨˜˘Ó·†ÌÈÏÈ·ÂÓ†ÌÈÓ¯Â‚Â†·È·‡†Ï˙

∫ÂÚ·˜ÈÈ†̈ ‰Ê†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘†̇ ¯‚ÒÓ·

˙ÂÎ¯Ú‰†˙Â„Â·Ú†ÌÚ†˙ÂÈÂÏÈÙÎ†˙ÚÈÓ†ÍÂ˙©†¯˜ÁÓ‰†È‡˘Â
®Ï‡¯˘È·†ÌÈ¯Á‡†ÌÈÈÓ„˜‡†̇ Â„ÒÂÓ·

ÆÌÈ˘Â¯„‰†ÌÈ¯ˆÂ˙‰

ÆÔÂÓÈÓ‰†̇ Â¯Â˜Ó

–Ï˙·†˙ÂÈÙÈˆÙÒ†˙ÂÈ˘ÚÓ†˙ÂÈÎÂ˙·†ÌÈ‡ˆÓÓ‰†˙ÚÓË‰†ÔÙÂ‡
ÆÂÙÈ≠·È·‡

¥
¥Æ±†̆ ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰Ï†ÊÎ¯Ó

¯ÈÚ‰†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÌÈÈËÂÂÏ¯†ÌÈÓÂÁ˙·†̄ ˜ÁÓ††ÌÂ„È˜



ÔÂÙˆ·†∫ÌÈÓÁ˙Ó†‰Ú·¯‡·†ÂÊÎ¯˙È†̄ ÈÚ·†‰‰Â·‚‰†‰ÏÎ˘‰‰†̇ Â„ÒÂÓ
Æ˙ÂÎ˘†̇ ÂÈÂ˘¯†ÌÚ†̄ Ù˙†È¯ÂÊ‡·Â†̄ ÈÚ‰†ÌÂ¯„·†̈ ¯ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó·†̈ ¯ÈÚ‰

ÌÈÈ˜‰†È‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰†‰‰Â·‚‰†‰ÏÎ˘‰‰†ÌÁ˙Ó†ÛÈÒÂÈ†≠†̄ ÈÚ‰†ÔÂÙˆ·
≠†‡È‰†Û‡†ÒÒ·˙˙†·¯ÚÓ–ÔÂÙˆ·†ÍÂÈÁ‰†̇ ÈÈ¯˜†Æ·Á¯˙‰ÏÂ†̃ ÊÁ˙‰Ï
¯Â·Èˆ†È˙Â¯È˘†ÔÎÂ†Ï‚Ò†È˘‡ÏÂ†ÌÈË„ÂËÒÏ†̇ ÂÂÚÓ†̈˙ÂÏÏÎÓ†ÂÙÒÂ˙È

ÆÌÂ˜Ó·†ÌÈ„·ÂÚ‰Â†ÌÈ„ÓÂÏ‰†Ï‰˜Ï†̄ ÁÒÓÂ

ıÂÁ†‰ÏÎ˘‰†̇ Â„ÒÂÓ†Ï˘†ÊÂÎÈ¯†̈ ÔÓÊ‰†Í˘Ó·†̈‰ÂÂ‰˙È†≠†̄ ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó·
˘È‚‰†ÌÂ˜Ó·†̈ÌÈ˘Â˜È·†Ï˘†·Á¯†ÔÂÂ‚Ó†Â˜ÙÒÈ˘†ÌÈÈ˜ÒÚ†Ø†ÌÈÈÓ„˜‡

Æ¯ÈÚ·†̄ ˙ÂÈ·

∂±

‰ÏÎ˘‰Ï†̇ ÂÈ¯Â·Èˆ†̇ ÂÏÏÎÓ†ÔÂÂ‚ÓÏ†„˜ÂÓ†Á˙Ù˙È ≠†̄ ÈÚ‰†ÌÂ¯„·
ÏÚ†̇ ÂÎÂÓÒ‰†̈ ˙ÈÏÈÚ†‰È‚ÂÏÂÎË†̇ ËÂÓ†̇ È‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡–ıÂÁ†‰‰Â·‚
ÌÈË„ÂËÒ†̄ Â·ÈˆÏ†‡ÙÏÂ‡†È˙·†ÂÂ‰È†‰Ï‡†ÆÌ˙·È·Ò·†̄ ˜ÁÓ†ÈÂÎÓ
˙È·ËÈÓ†̇ Â·Ï˙˘‰Ï†̇ ÚÈÈÒÓ˘†‰¯˘Î‰†Ï·˜Ï†ÔÈÈÂÚÓ˘†̈ ÍÏÂ‰Â†Ï„‚
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