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˙·ÈÈÁ†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†̈ ¯ÓÂÏÎ†Æ‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Ï˘†̇ ÈÚ˜¯˜‰†̇ ÂÈÈ„ÓÏ†̄ ÂÈ„‰†̇ ÂÈÈ„Ó†ÔÈ·†ÌÂ‡È˙†·ÈÈÁÓ†ÔÂÊÁ‰†̆ ÂÓÈÓ†̈ ÍÎÈÙÏ†ÆÌÈ¯Â‚Ó‰
ÊÎ¯ÓÂ†̄ ÙÒ†̇ È·Ó†ÏÁ‰††≠†ÌÈ˙Â‡†ÌÈ˙Â¯È˘†ÁÂ˙ÈÙ†Ï˘†̇ Â¯ËÓÏ†®Ô˙Â‡†̆ ÂÎ¯Ï†Â‡©†̇ ÂÈ¯Â·Èˆ†̇ ÂÚ˜¯˜†‰˙Â˘¯·†̄ ÂÓ˘Ï
˙Â˘„Á˙‰†ÏÚ†̆ ‚„‰†ÔÓ†̃ ÏÁÎ†ÌÈÈ˜‰†ÈÂ¯ÈÚ‰†Ì˜¯Ó·†ÁÂ˙ÈÙÏ†̇ ÂÙÈ„Ú†Ô˙Ó†ÌÚ†̈ ÁÂ˙Ù†È¯Â·Èˆ†ÁË˘·†‰ÏÎÂ†È˙ÏÈ‰˜

∫¯ÈÚ‰†ÔÂÊÁ†ÍÓÒÓ·†ÌÈÏÂÏÎ‰†ÌÈ¯Á‡†ÌÈ‡˘Â·†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†̇ ÂÈÈ„ÓÏ†̄ ÂÈ„‰†̇ ÂÈÈ„Ó†ÔÈ·†ÌÂ‡È˙†̆ Â¯„†̈ ÍÎÏ†ÛÒÂ·†Æ˙ÈÂ¯ÈÚ
˙ÂÙ˙˙˘‰Â†ÛÂ˙È˘¢†̈ ¢˙ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†ÁÂÙÈË¢†̈ ¢ÌÊÈÏ¯ÂÏÙ‰†ÁÂÙÈË¢†̈ ¢ÌÈ¯ÚÙ†ÌÂˆÓˆÂ†̇ ÂÈÂÓ„Ê‰†ÔÂÈÂÂ˘¢†̈ ¢ÌÈÈÁ‰†ÏÎÏ†̄ ÈÚ¢

Æ¢ÁÙÂËÓ†È¯Â·Èˆ†·Á¯Ó¢Â†¢¯Â·Èˆ‰
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ÌÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†Ï˘†ÌÈÊÎ¯Ó˘†‰¯ÂÓ†È·¯ÚÓ‰†ÌÏÂÚ·†̄ ·ˆ˘†ÔÂÈÒÈ‰
Ì‡†‡Ï‡†̈˙Â¯„¯„È‰Â†̇ ÂÂÂ˙‰†ÈÎÈÏ‰˙Ï†ÌÈ„ÚÂÓ†̇ ÂÁ˙ÂÙÓ†̇ ÂÈ„Ó·
˘Â„ÈÁÏÂ†̇ Â¯„¯„È‰†̇ ÚÈÓÏ†̇ ÂÏÎ˘ÂÓÂ†̇ ÂÓÂÊÈ†̇ ÂÏÂÚÙ†Ì‰·†̇ ÂÚˆÂ·Ó
‰Â˘‡¯·Â†̆ ‡¯·†„˜Ó˙˙†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†̄ ÈÚ‰††ÈÎ†ÚˆÂÓ†ÍÎÈÙÏ†ÆÈÂ¯ÈÚ

∫˙ÂÚˆÓ‡·†̇ ‡Ê††̈ ÌÈÈ˜‰†Ì˜¯Ó·†̇ Â˘„Á˙‰†ÈÎÈÏ‰˙†„Â„ÈÚ·

ÆÌÈÈÈ·Â†̇ Â¯È„†ÔÂÎ„Ú†̇ ÂÚˆÓ‡·†̇ ÈÂ¯ÈÚ†̇ Â˘„Á˙‰
ÌÈ˘È†ÌÈÈÈ··Â†̇ Â¯È„·†ÌÈÈ˙ÂÚÓ˘Ó†ÌÈÈÂÈ˘Ï†ÒÁÈÈ˙Ó†̄ ÂÈ„‰†ÔÂÎ„Ú
Æ‰˘„Á†‰ÈÈ··†ÌÂÈ‰†ÌÈÏ·Â˜Ó‰†ÌÈË¯„ËÒÏÂ†ÌÈÎ¯ˆÏ†Ì˙Â‡†ÌÈ·¯˜Ó‰
˙ÙÒÂ˙†̈ ˙Â¯È„†̇ ·Á¯‰††∫Ï˘ÓÏ†̈ ÂÓÎ†̈ ˙ÂÏÂÚÙ†Ï˘†ÔÂÂ‚Ó†ÏÏÂÎ†‡Â‰
ÌÈÓ·†ÔÂÎÒÈÁÏ†ÌÈ¯ÊÈ·‡†̈˙ÈÓ¯˙†̇ ÂÁÂ†̈˙ÈÏÚÓ†ÂÓÎ©†ÔÈÈ·Ï†̇ ÂÈˆ˜ÂÙ
ıÂÙÈ˘†̈˙Â¯È„‰†Ï˘†ÈÓÈÙ‰†ÔÂÎ˙·†ÌÈÈ˙ÂÚÓ˘Ó†ÌÈÈÂÈ˘Â†®‰È‚¯‡·Â
¨ÔÈÈ·Ï†̇ Â¯È„†̇ ÙÒÂ˙Â†‰ËÚÂÓ†‰„ÈÓ·†Ì‰È˙Â¯ˆÁÂ†ÌÈÈÈ·†̇ Â˙ÈÊÁ

Æ¯ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó·†̄ ˜ÈÚ·†ÌÂÈ‰†̄ ·Î†̇ ˘Á¯˙Ó‰†̈ ‚‚‰†ÏÚ†̄ ˜ÈÚ·
¯ÂÊ‡†ÏÎ·†ÂÓˆÚ†ÏÚ†̄ ÂÊÁÏ†̄ ÂÓ‡Â†̈ Í˘Ó˙Ó††ÍÈÏ‰˙†‡Â‰†̄ ÂÈ„‰†ÔÂÎ„Ú
‰ÓÊÂÈ‰†Æ®‰˘†≥∞–Ï†̇ Á‡†Í¯Ú·©†̄ Â„†̇ Â˘Ï†̇ Á‡†̇ ÂÁÙÏ†ÌÈ¯Â‚Ó
ÈÏÚ·†È„È·†̄ ˜ÈÚ·Â†ÏÏÎ†Í¯„·†ÌÈ„˜ÙÂÓ†‰Ï‡‰†ÌÈÈÂÈ˘‰†Ï˘†ÚÂˆÈ·‰Â
¯ÂˆÈÏ†Ì‚†̄ ˘Ù‡†Í‡†®User Controlled Housing Updating©†̇ Â¯È„‰
˙Â¯È„†̇ ÙÒÂ˙·†̄ ·Â„Ó˘Î†„ÁÂÈÓ·†̈ÌÈÈË¯Ù†ÌÈÓÊÈ†Û˙˘Ï†̇ ÂÈÂÓ„Ê‰
¯È˘È†È¯Â·Èˆ†ÔÂÓÈÓ†ÍÈÏ‰˙Ï†̆ ¯„†‡ÏÂ†ËÚÓÎ†̈ ‰¯˜Ó†ÏÎ·†ÆÔÈÈ·Ï
ÚÈÈÒÓ†Ì¯Â‚†̇ ÂÂ‰ÏÂ†ÍÈÏ‰˙‰†̇ ‡†„„ÂÚÏ†̄ ˜ÈÚ·†‡Â‰†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†„È˜Ù˙Â

ÆÂ·†ÍÓÂ˙Â
ÏÂÊ†̄ ÈÁÓ·†̄ ÈÚ‰†È·˘Â˙†Ï˘†̄ ÂÈ„‰†̇ ÂÎÈ‡†̇ ‡†̄ Ù˘È†̄ ÂÈ„‰†ÔÂÎ„Ú
˙Â˜È˙Â†̇ ÂÂÎ˘Ï†‰¯ÈÚˆ†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†Ï˘†‰˙ÎÈ˘Ó·†ÚÈÈÒÈ†̈ ˙ÈÒÁÈ

Æ˙ÂÈÂ¯ÈÚ†̇ ÂÈ˙˘˙†Ï˘†ÏÈÚÈ†ÏÂˆÈ†‰ÂÂ‰ÈÂ

±Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

ÔÂÎ„Ú†Ï˘†̇ ¯‚ÒÓ·††ÏÏÎÈ‰Ï††Ï‡ÈˆËÂÙ†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙·†ÌÈ·¯†ÌÈ¯ÂÊ‡Ï
¯·ÚÓ†̇ Â˜È˙ÂÂ‰†̇ ÂÂÎ˘‰†Û‡Â†̄ ÈÚ‰†Á¯ÊÓ·†̇ ÂÂÎ˘†̈¯ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó††∫¯ÂÈ„
‰ÓÎ†‰Ê†̄ ÈÚ·†ÌÈ˘Á¯˙Ó††ÔÂÎ„Ú‰†ÈÎÈÏ‰˙†Æ·È·‡†̇ Ó¯†̇ Ó‚Â„Î†̈ ÔÂ˜¯ÈÏ
Í¯„·†̈ ¯ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó·Â†ÔÂ˜¯ÈÏ†ÔÂÙˆÓ†̇ ÂÂÎ˘·†̄ ˜ÈÚ·†ÌÈÊÎ¯˙ÓÂ†ÌÈ˘
¯·Î†Ì˘È†̄ ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó·†ÆÌÈ¯ÈÈ„‰†Ï˘†ÔÂÓÈÓ·Â†̇ ÈÓˆÚ†̇ Â‚¯‡˙‰·†ÏÏÎ
ÔÂÎ„Ú‰†ÈÎÈÏ‰˙†̈ÌÏÂ‡Â†Æ‚‚‰†ÏÚ†̇ Â¯È„†̇ ÙÒÂ˙†ÌÚ†ÂÎ„ÂÚ˘†ÌÈÈÈ·
ıÈ‡‰Ï†Â„ÚÂ˘†ÌÈÏÎ†ÂÚˆÂÈ†‰Ê†ÍÓÒÓ·†ÆÈËÈ‡†·ˆ˜·†ÌÈ˘Á¯˙Ó†̄ ÈÚ·
¯ÈÚ‰†È¯ÂÊ‡·†‰Â˘†̇ ÂÈÈ„Ó†ÔÂÁ·Ï†·Â˘Á†ÈÎ†̈˘È‚„†Í‡†ÔÂÎ„Ú‰†·ˆ˜†̇ ‡
ÌÈÈ·ÂˆÈÚ–ÌÈÈÊÈÙ‰Â†ÌÈÈÏÎÏÎ–ÌÈÈ˙¯·Á‰†ÌÈÂ˙Ï†Ì‡˙‰·†ÌÈÂ˘‰

Æ¯ÂÊ‡†ÏÎ†ÌÈÈÈÙ‡Ó‰
‰˘Â¯„†̄ ÂÈ„†ÔÂÎ„ÚÏ†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†ÌÂ„È˜Ï†̇ ˆ¯Ó†̇ ÈÂ¯ÈÚ†̇ ÂÈÈ„Ó
¯ÙÂÚ†‰ÂÂÂ†„†ÂÙÈ††̈ ‚†ÂÙÈ†̇ ÂÂÎ˘·††ÂÓÎ†̄ ÈÚ‰†ÌÂ¯„·†ÌÈ¯ÂÊ‡·†„ÁÂÈÓ·
˙Â‚¯‡˙‰‰†̇ ÏÂÎÈ†Ì‚†‰Ï‡†ÌÈ¯ÂÊ‡·†ÆÂ‰ÈÏ‡†„È†ÂÓÎ†ÌÈ¯ÂÊ‡·†̈‰Á¯ÊÓ·Â
Û˜È‰˘†ÍÎÏ†Ì¯Â‚˘†‰Ó†̈‰ÎÂÓ†̇ ÈÏÎÏÎ‰†̇ ÏÂÎÈ‰†Ì‚Â†‰ËÚÂÓ†̇ ÈÓˆÚ‰
¯˜ÈÚ†Æ¯ÈÚ‰†È˜ÏÁ†̄ ‡˘Ï†ÒÁÈ·†‰·¯‰·†ÔË˜†Ì‰·†̄ ÂÈ„‰†ÔÂÎ„Ú†ÈÎÈÏ‰˙
˙ÂÏÂÚÙ©†̇ Â¯ˆÁÂ†̇ Â˙ÈÊÁ†ıÂÙÈ˘·†̇ ÂÊÎ¯˙Ó†̈‰Ó‚Â„Ï†̈ ÂÙÈ·†̇ ÂÏÂÚÙ‰
˙Â·Á¯‰·†‰˙ÂÁÙ†‰„ÈÓ·Â††®˙ÂÂÎ˘†ÌÂ˜È˘†Ë˜ÈÂ¯Ù†̇ ¯‚ÒÓ·†̇ Â˘Ú˘

Æ¯ÂÈ„
˙ÂˆÂ·˜†̆ ÓÁ†ÏÈÚÙ‰Ï†̆ È†ÌÈÈÈ·Â†̇ Â¯È„†Ï˘†ÔÂÎ„Ú†ÈÎÈÏ‰˙†Ì„˜Ï†È„Î
¨‰Ê·†‰Ê†ÌÈÎÓÂ˙†Ì‰˘Î†̈ Ì‰Ï˘†̇ ÈËÏÂÓÈÒ†‰ÏÚÙ‰†̃ ¯˘Î†̈ ÌÈÏÎ†Ï˘

∫ÈÂˆ¯†·ˆ˜·†ÌÂ„È˜†ÁÈË·˙

ÌÈÈ˜‰†ÈÂ¯ÈÚ‰†Ì˜¯Ó·†̇ Â˘„Á˙‰†ÈÎÈÏ‰˙†„Â„ÈÚ±
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ÌÈÈ·ÈË¯ËÒÈÈÓ„‡†ÌÈÏÎ
ÈÏÚ·Ï†‰ÈÈ·†È¯˙È‰†̇ ‡ˆÂ‰Ï†̈ ¯È‰ÓÂ†ÛÂ˜˘†̈ ¢˜Â¯È¢†·È˙††ÌÂ„È˜

ÆÌ‰È˙Â¯È„†̇ ‡†ÔÎ„ÚÏ††ÌÈÈÈÂÚÓ‰†ÌÈÓÊÈÏÂ†̇ Â¯È„

ÂÈ¯Â‚Ó†¯ÂÊ‡·†˙Â¯˙ÂÓ‰†‰ÈÈ·‰†˙ÂÈÂÎÊ†ÏÚ†¯Â·Èˆ‰†ÚÂ„ÈÈ
ÌÈÎ¯„‰†̇ Á‡†Æ®ÚÂ„ÈÈ††Ï‰Â©†̇ ÂÓÈÈ˜‰††̇ ÂÂÂ‚Ó‰†̇ ÂÈÂ¯˘Ù‡‰Â
È‡˘Â·†ÌÈÓÊÈÏÂ†ÌÈ¯ÈÈ„Ï†˙ÂÈÂÓÏ˙˘‰†˙ÎÈ¯Ú†‡È‰†˙ÂÚˆÂÓ‰
ÂÓÎ†Æ®ÌÈÏÎÈ¯„‡†ÈÂ‚¯‡†Ï˘†‰¯ÊÚ·†ÚÈÈ˙Ò‰Ï†̄ ˘Ù‡©†̇ Â¯È„†ÔÂÎ„Ú
˙Â¯È„†̇ ·Á¯‰·†ÚÂÈÒÏ†Ì‰È˙ÂÈÂÎÊ†̄ ·„·†ÌÈ·˘Â˙‰†̇ ‡†Ú„ÈÈÏ†̆ È†ÔÎ

ÆÔÂÎÈ˘‰†„¯˘Ó†È‡˙†ÈÙ†ÏÚ

¯˜ÈÚ·†¨¯ÂÈ„‰†ÔÂÎ„Ú†Ï˘†ı¯Ó†„Â„ÈÚÏ†ÌÈ„ÚÂÈÓ‰†ÌÈÓÁ˙Ó·
¢˙ÈÎË†‰¯ÊÚ¢Ï†ÈÓÂ˜Ó†„¯˘Ó†Ì˜ÓÏ†ÚˆÂÓ†̈‰Á¯ÊÓ·Â†̄ ÈÚ‰†ÌÂ¯„·
˙ÏÚÙ‰†ÆÈÏÎÈ¯„‡†·ÂˆÈÚÂ†̈ ˙ÂÈ˜ÂÁ†̇ ÂÈ‚ÂÒ†̈ ˙Â‚¯‡˙‰†È‡˘Â·
¯ÂÊ‡‰†ÁÂ˙ÈÙ·†ÌÈÈÈÂÚÓ‰†ÌÈÓÊÈ†̇ ¯ÊÚ·†Úˆ·˙‰Ï†‰ÏÂÎÈ†„¯˘Ó‰
ÈÂ‚¯‡†ÏÏÂÎ†¨ÌÈÈÓÂ˜Ó†ÌÈÈ¯ËÂÏÂÂ†ÌÈÂ‚¯‡·†ÚÈÈ˙Ò‰Ï†Â‡

ÆÌÈË„ÂËÒ

ÌÈÈÂÎ˙†ÌÈÏÎ

Ô˙È˘†‰ÓÏ†¯·ÚÓ†¨‰ÈÈ·†ÈÊÂÁ‡†˙ÙÒÂ˙Ï†˙Â¯˘Ù‡†ÔÁ·È˙
ÌÈÈÈ·Ï†̇ Â¯È„†̇ ÙÒÂ˙†Â¯˘Ù‡È˘††̈ ˙ÂÓÈÈ˜†‰·Á¯‰†̇ ÂÈÎÂ˙·
ÂÂ‰È˘Â†®ÈÂˆ¯‰†ÈÂ·‰††Ì˜¯Ó‰†̇ ¯ÈÓ˘†ÏÚ†‰ÁË·‰†ÍÂ˙©†ÌÈÓÈÈ˜
¯˜ÈÚ·Â†Ì‚†‡Ï‡†̈¯ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó·†̃ ¯†‡Ï†ÌÈÓÊÈ†ÛÂ˙È˘Ï†ÈÂÎ˙†ıÈ¯Ó˙
ÔÓÓÏ†ÌÈ˘˜˙Ó†ÌÈ¯ÈÈ„‰Â†ÌÈ‰Â·‚†‡Ï†̄ ÂÈ„‰†ÈÎ¯Ú†Ì‰·˘†ÌÈ¯ÂÊ‡·
¨ÌÈÏÎÏÎÂ†ÌÈÎ˙Ó†Ï˘†ÌÈ˙ÂÂˆ†ÂÓ˜ÂÈ†‰Ê†Í¯ÂˆÏ†Æ¯ÂÈ„†ÔÂÎ„Ú
ÌÈÈÈ·Ï†̇ Â¯È„†̇ ÙÒÂ˙·†̆ È˘†̇ ÈÏÎÏÎ‰†̇ ÂÈ‡„Î‰†̇ ‡†ÂÁ·È˘
Â˘·Â‚È†ÆÌÈÓÊÈ‰†Ï˘†Ì˙Â‡¯†̇ „Â˜Ó†ÌÈÂ˘‰†̄ ÈÚ‰†È¯ÂÊ‡·†ÌÈÓÈÈ˜
˙Â¯˘Ù‡†ÔÈ‡˘†̇ ÂÓÂ˜Ó·†‰ÈÁÏ†ÌÈÈ˙¯ÈˆÈ†̇ ÂÂ¯˙ÙÏ†̇ ÂÓÎÒ‰
Æ®¯ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó·†̈ Ï˘ÓÏ†̈ ÂÓÎ©†̆ ¯‚Ó‰†ÌÂÁ˙·†‰ÈÁ†̇ ÂÂ¯˙Ù†̇ ˙Ï

ÌÈÈÒÈÙ†ÌÈÏÎ

ÌÈÈÈÂÚÓ‰†ÌÈ˜·†„ÁÂÈÓ·†̈ ¯ÈÚ·†ÌÈ˜·‰†ÌÚ†ÌÈÓÎÒ‰†̇ ÎÈ¯Ú
ÈÏÚ·Ï†ÂÁÈË·È˘†¨‰ÏÈ‰˜†È˙¯˘Ó†Ï˘†ÔÈËÈÂÓ†ÌÓˆÚÏ†˜ÈÚ‰Ï
ÌÈ‡˙·†˙Â‡ÂÂÏ‰†¯ÂÈ„‰†ÔÂÎ„Ú·†ÌÈÈÈÂÚÓ‰†ÌÈÓÊÈÏÂ†˙Â¯È„

Æ‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ÌÚËÓ†̇ ÂÈÂ·¯Ú†ÌÚ˘†ÔÎ˙ÈÈ†̈ ÌÈ„ÁÂÈÓ

Ì‰ÈÈÓÏ†ÁÂ˙ÈÙ†ÈÏËÈ‰†Ï˘†ÏÂËÈ·†Â‡†‰Á‰†̇ ˙Ï†̇ Â¯˘Ù‡‰†̃ „·È˙
ÌÈ¯ÂÊ‡·†¨Ï·‚ÂÓ†ÔÓÊÏÂ†ÌÈ¯„‚ÂÓ†ÌÈ‡˙·†¨‰Â¯‡†ÈÒÓ†Â‡ØÂ

Æ¯ÂÈ„†ÔÂÎ„Ú†ÈÎÈÏ‰˙†Ì„˜Ï†„ÁÂÈÓ·†·Â˘Á†Ì‰·˘†ÌÈÈÙÈˆÙÒ‰

˙ÈÏÎÏÎ†̇ ÏÂÎÈ†È¯ÒÁ†ÌÈ·˘Â˙†̈ ÌÈÏÂÚ©†¢ÌÈ‡ÎÊ¢†ÌÈ·˘Â˙†ÚÂ„ÈÈ
ÈÂÈ·‰†„¯˘Ó†̇ ¯ÊÚ·†̄ ÂÈ„‰†̄ ÂÙÈ˘Ï†̇ ÂÁÂ†̇ Â‡ÂÂÏ‰†̄ ·„·†®„ÂÚÂ
¯˜ÈÚ·†̈ ¯ÂÈ„‰†ÔÂÎ„Ú†̇ ‡†ı¯Ó˙Ï†ÏÂÎÈ†‰Ê†ÈÒÈÙ†̄ Â˜Ó†ÆÔÂÎÈ˘‰Â

ÆÂÙÈ·Â†·È·‡†Ï˙†ÌÂ¯„·˘†̇ ÂÂÎ˘·

ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜–ÌÈÈÂ‚¯‡††ÌÈÏÎ

ÍÈÏ‰˙†ÈÙ·†„ÓÂÚ‰†̇ Â¯È„†ı·˜Ó†ÏÎÏ†̄ ˘‚ÓØÈ˙ÏÈ‰˜†„·ÂÚ†ÛÂ¯Èˆ
ÏÎ·†̇ ÂÈÂÎÊ‰†ÈÏÚ·†ÔÈ·†ÔÂˆ¯Ó†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘†̇ ‚˘‰Ï†ÏÚÙÈ˘†̈ ÔÂÎ„Ú
ÌÈÙ˙Â˘Ó†ÌÈÒ¯ËÈ‡†ÈÂ‰ÈÊ†Ï˘†̇ Â˜ÈÎË·†̆ Ó˙˘È†̄ ˘‚Ó‰†ÆÔÈÈ·
˙¯˘Î‰†ÆË˜ÈÏÙÂ˜·†ÌÈÂ˙‰†‰Ï‡†ÔÈ·†̄ Â˘È‚†Ï˘Â†̇ ÂÈÂÎÊ‰†ÈÏÚ·Ï
„ÂÚ·†̈‰ÈÈ¯ÈÚ‰†È„È†ÏÚ†Ô‚¯Â‡˙†ÔÂ„‰†„È˜Ù˙Ï†ÌÈ„ÁÂÈÓ‰†ÌÈ„·ÂÚ‰
˘Â„ÈÁ·†ÌÈÈÈÂÚÓ‰†ÌÈÓÊÈ‰†È„È†ÏÚ†ÏÏÎ†Í¯„·†ÔÓÂÓ˙†Ì˙˜ÒÚ‰˘
ÌÈÈÓÂ˜Ó†ÌÈ„·ÂÚ·†Â¯ÊÚÈÈ†ÌÈÈÚÂˆ˜Ó‰†ÌÈ„·ÂÚ‰†ÆÌÈ·Ó‰
ÌÈ·˘Â˙†ÈÙ·†‚Èˆ‰Ï†È„Î†̄ ˜ÈÚ·†≠†¢˙ÂÂÎ˘†ÈÓ‡¢†̈ ÌÈ·„˙Ó

Æ¯ÂÈ„‰†ÔÂÎ„Ú·˘†̇ ÂÏÚÂ˙‰†̇ ‡†®ÌÈ˘È˘˜†Ì‰Ó†ÌÈ·¯©

Public-Civil©† ˙ÂÈÁ¯Ê‡–˙ÂÈ¯Â·Èˆ† ˙ÂÈÂÙ˙Â˘† ˙¯ÈˆÈ
˙¯ÈˆÈ†≠®Partnerships, á la Public- Private Partnerships
Â‡†˙ÂÈÏÓ¯ÂÙ†˙Â˙ÂÓÚ†ÔÈ·Ï†˙ÈÓÂ˜Ó‰†˙Â˘¯‰†ÔÈ·†ÌÈÓÎÒ‰
È‡˙†ÌÂ„È˜Ï†‰ÈÈ¯ÈÚ‰Â†ÌÈ·˘Â˙‰†Ï˘†ÌÈÈÏÓ¯ÂÙ†È˙Ï·†ÌÈÂ‚¯‡
˙ÂÏÂÚÙ‰†̇ Á‡†ÆÌÈÈÙÈˆÙÒ†‰ÂÎ˘†Â‡†̄ ˙‡·†Ì˙·È·ÒÂ†ÌÈ¯Â‚Ó‰
ıÂÚÈÈÏ†È˙ÂÎ˘†„¯˘Ó†˙ÏÚÙ‰†‡È‰†ÂÊÎ†˙¯‚ÒÓ·†˙ÂÈ¯˘Ù‡‰

ÆÏÈÚÏ†̄ ÎÊÎ†ÌÈÈÈ·Â†̇ Â¯È„†ÔÂÎ„Ú†ÈÈÈÚ·

‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ



ÌÈÈ·ÂˆÈÚ–ÌÈÈÏÎÈ¯„‡††ÌÈÏÎ

˙Â¯È„†ÔÂÎ„ÚÏ†ÌÈÈ·ÈË˜¯Ë‡†ÌÈÈÂË˜ËÈÎ¯‡†ÌÈÓ‚„†ı·Â˜†̇ ¯ÈˆÈ
¨ÌÈÓÊÈÂ†ÌÈ¯ÈÈ„†ÈÙ·†̇ ÂÈÂ¯˘Ù‡‰†ÏÏ˘†̇ Ó‚„‰Ï†̆ Ó˘È˘†̈ÌÈÈÈ·Â
ÔÂ‚¯‡†̇ ÂÚˆÓ‡·†̈ ˙‡Ê†ÆÈÂ¯ÈÚ‰†·Á¯Ó‰†·ÂˆÈÚÏ†̇ ÂÒÁÈÈ˙‰†ÍÂ˙
¯˘Ù‡È†ÔÂÎ˙‰†Æ˙ÂÏÎÈ¯„‡Ï†ÌÈË„ÂËÒÂ†ÌÈÏÎÈ¯„‡†ÔÈ·†̇ ÂÈÂ¯Á˙
Ï„Â‚·†ÌÈÁË˘†Ì‰È˙Â¯È„Ï†ÛÈÒÂ‰Ï†ÔÈÈ·†Â˙Â‡·†ÌÈÂ˘†ÌÈ¯ÈÈ„Ï
·ÂˆÈÚ·†È¯Âˆ†ÒÂ‡Î†̄ ˆÂÂÈÈ˘†ÈÏ·Ó†̈Ì‰Ï˘†ÌÈÎ¯ˆÏ†Ì‡˙‰·†̈‰Â˘

ÆÈ·Á¯Ó‰

ÌÂ˘ÈÈ†̇ ‡¯˜Ï
˙ÂÈÎÂ˙†̇ Î‰Â†̇ ÈÎÂ˙‰†̇ ÂˆÏÓ‰†ÌÂ˘ÈÈ†̇ ‡¯˜Ï†̇ ÂÎ¯ÚÈ‰Ï†ÏÈ·˜Ó·
˙ÂÚˆÂÓ††̈ ˙ÈÂ¯ÈÚ†̇ Â·¯Ú˙‰Ï†ÌÈ¯ÂÊ‡·†Ú·Â¯†ÏÎÏ†̇ ÂË¯ÂÙÓ†ÌÂ˘ÈÈ

∫È„ÈÈÓ†ÚÂˆÈ·Ï†̇ Â„Á‡†̇ ÂÏÂÚÙ

≠ÌÈÈÈ·Â†̇ Â¯È„†ÔÂÎ„Ú†ÌÂ˘ÈÈÏ†ÌÈÓÁ˙Ó†‰˘ÂÏ˘≠ÌÈÈ˘†̇ ¯ÈÁ·
ÈÂÎÈÒ†̆ È†Ì‰·Â†„ÁÂÈÓ·†ÈÂˆ¯†‰Ê†ÍÈÏ‰˙†Ì‰·˘†ÌÈÓÁ˙Ó†ÂÈ‰È†‰Ï‡
˙ÂˆÂ·˜†˘ÓÁ†˙ÈÓÊ–Â·†ÂÓ˘ÂÈÈ†Ì‰Ó†„Á‡†ÏÎ·†ÆÂ˘ÓÓÏ†¯È·Ò
È„Î†̈ ‰Â˘†È‡¯Á‡†̇ ÂÂˆ†‰ÂÓÈ†ÌÁ˙Ó†ÏÎÏ†ÆÏÈÚÏ†ÂÚˆÂ‰˘†ÌÈÏÎ‰
¯ÒÁ˘†ÔÂÂÈÎ†ÆÈÊÈÙ‰†·ÂˆÈÚ·Â†ÔÂ‚¯‡·†̇ ÂÈ˙¯ÈˆÈÂ†̇ Â˘„Á†„„ÂÚÏ
ÒÁÈÈ˙‰Ï†˘È†¨‰Ï‡†ÌÈÎÈÏ‰˙†Ï˘†˙ˆ¯Ó†‰ÏÚÙ‰·†ÔÂÈÒÈ
ÂÎ¯ÚÂÈÂ†Â¯ËÂÈ˘†̈ ¢ÌÈÈˆÂÏÁ†ÌÈË˜ÈÂ¯ÙÎ¢†ÌÈÂ˘‡¯‰†ÌÈÓÁ˙ÓÏ

ÆÌÈÁ˜Ï†„ÂÓÈÏ†Ì˘Ï†̈‰„Ù˜‰·

¯ÂÙÈ˘Ï†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†ÌÚ†Â¯ÎÊÂ‰˘†ÔÂÎ„ÚÏ†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù‰†·ÂÏÈ˘
ÈÓ‡¢†Ì˙ÏÚÙ‰·†Û˙˘Ï†ÚˆÂÓ††≠†È¯Â·Èˆ‰†·Á¯Ó‰Â†‰·È·Ò‰
˙ÈÁ¯Ê‡–˙È¯Â·Èˆ†˙ÂÙ˙Â˘Ï†ÛÂÓÏ†Ì˙Â‡†ÍÂÙ‰ÏÂ†¢˙ÂÂÎ˘

Æ¯ÈÚ‰†ÈÙ†̄ ÂÙÈ˘·

ÆÌÈ¯Á·†ÌÈ¯˙‡†Ï˘†ÔÒÂ¯Ó†¢ÈÂÈ·Â†ÈÂÈÙ¢
¨ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†Ï˘†Ô˘È‰†ÈÂ¯ÈÚ‰†Ì˜¯Ó·†ÈÂÈ·Â†ÈÂÈÙ†ÈÎÈÏ‰˙
Ï˘†ÏÈÚÈ†ÏÂˆÈÏÂ†̄ ÈÚ‰†̇ ÂÈÂÈÁ†̇ ¯ÈÓ˘Ï†ÌÈ·Â˘Á†̇ ÂÈ‰Ï†ÌÈÈÂ˘Ú
ÈÊÈÙ†·ˆÓ·†ÌÈ‡ˆÓ‰†ÌÈÓÁ˙Ó†ÌÂ˜È˘ÏÂ†‰·†‰¯˜È†̄ ˙ÂÈ‰†Ú˜¯˜‰
ÌÈÈ˘˜‰†ÏÚ†„ÓÏÓ‰††≠†ÌÏÂÚ·Â†ı¯‡·††ÔÂÈÒÈ‰†ÔÓ†Æ„Â¯È†È˙¯·ÁÂ
ÈÂÈÙ†ÍÈÏ‰˙†Ï˘†Â˙Â·Î¯ÂÓ†ÏÚ†̈ ÈÂÈ·Â†ÈÂÈÙ†Ï˘†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†ÌÂ˘ÈÈ·

≠†®‰˘†≤∞–µ∞©†ÂÓÂ˘ÈÈÏ†Á˜ÂÏ˘†ÍÂ¯‡‰†ÔÓÊ‰†Í˘Ó†ÏÚÂ†ÌÈ·˘Â˙‰
‰„ÈÓ·†‰˘ÚÈÈ†ÌÈ¯Â‚ÓÏ†ÈÂÈ·Â†ÈÂÈÙ†Ï˘†̇ ÂÈÎÂ˙†ÌÂ„È˜†ÈÎ†ıÏÓÂÓ
ÏÚ†‰¯ÈÓ˘†ÍÂ˙Â†˙Â‡ˆÂ˙‰†ÏÚ†˙È„ÈÓ˙†‰¯˜·†ÍÂ˙†¨˙Ï·‚ÂÓ

∫ÌÈ‡·‰†̇ ÂÂ¯˜Ú‰

ÌÈ˜ÒÚ‰†ÊÎ¯Ó†È¯ÂÊ‡·†̄ ˜ÈÚ·†̈ÌÈ˜ÒÚÏ†Â˘ÓÈ˘˘†ÌÈÁË˘†̇ Ù„Ú‰
ÌÁ˙Ó††̇ Ó‚Â„Î©†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙·†‰˜ÂÒÚ˙‰Â†®¯¢ÚÓ‰©†È˘‡¯‰

ÆÌÈ¯Â‚Ó†È¯ÂÊ‡†ÈÙ†ÏÚ†®‰Ù¯Ú–ÔÒÁ

ÌÈÓÁ˙Ó†ÛÈ„Ú‰Ï†˘È†¨ÌÈ¯Â‚ÓÏ†˘Ó˘Ó‰†ÁË˘·†¯·Â„Ó˘Î
¨˙Â·¯†̇ Â‡Ó†‡ÏÂ©†̇ È·†È˜˘Ó†̇ Â¯˘Ú†‰ÓÎ†̃ ¯†Ì‰·†ÌÈ¯¯Â‚˙Ó˘
ÔÈ‡˘†ËÚÓÎ†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙·˘†ÔÂÂÈÎ†Æ®ÌÈÙÏ‡†ÏÚ†¯·„Ï†‡Ï˘
¯ÂÊ‡‰†˙‡†˜ÏÁÏ†˘È†¨˙È·†È˜˘Ó·†¢ÌÈÏÈÏ„¢†ÌÈ¯Â‚Ó†ÈÓÁ˙Ó
˙ÈÎÂ˙Ó†̇ Â¯Ê‚†Ì‰·†‰ÈÈ·‰†̇ ÂÈÂÎÊ˘†ÌÈË˜†ÌÂ˘ÈÈ†ÈÓÁ˙ÓÏ

ÆÌÈÓÁ˙Ó–˙˙·†‰È‰È†ÌÂ˘ÈÈ‰†Í‡††̈˙ÏÏÂÎ

∑∞

±Æ≤

ÌÈ¯Â‚ÓÏ†˙È·ÈË˜¯Ë‡†¯ÈÚ



∑±

˘È††ÈÂÈ·ÏÂ†ÈÂÈÙÏ†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†Ì‰·†ÏÈÚÙ‰Ï†È„Î†Â¯Á·˘†ÌÈ¯˙‡·
ÈÈÈÙ‡Ó†Ï˘†ÌÈ˙˘ÓÏ†‰Ó‡˙‰·†‰˘„Á‰†‰ÈÈ·‰†˙‡†ÔÎ˙Ï
¨¯ÂÊ‡‰†Ï˘†‰‡È˘‰†¯˘ÂÎ†¨˙Â¯È„·†¯Â‚Ï†ÌÈÙÂˆÓ‰†ÌÈ·˘Â˙‰
ÈÂÙˆ‰†̆ Â˜È·‰†ÏÂÏÎÓÂ†‰Â„‰†‰·È·Ò·†ÈÂ¯ÈÚ‰†·ÂˆÈÚ‰†ÈÈÈÙ‡Ó

ÆÌÈÂ˘†ÌÈ‚ÂÒÓ†̄ ÂÈ„Ï†̄ ÈÚ·

ÍÈÏ‰˙·†ÌÈ¯ÈÈ„‰†˙‡†Û˙˘Ï†˘È†¨Ë˜ÈÂ¯Ù‰†˘ÂÓÈÓÏ†È‡˙Î
ÆÌÈ‰Â·‚†ÌÈÈÂˆÈÙ†Ì‰Ï†ÚÈˆ‰ÏÂ†®„Á‡Î†ÌÈ˘ÏÂÙÂ†ÌÈÏÚ·©†Â˙È˘‡¯Ó
ÌÈ¯ÈÈ„˘Î†̈ ¯ÈÚ·†̇ Â˜È˙ÂÂ†̇ ÂÒÒÂ·Ó†̇ ÂÂÎ˘·†̇ ÈÒÁÈ†Ï˜†̄ ·„‰
ÌÈÙ˙Â˘†̈ÍÈÏ‰˙·†ÌÈÈÈÂÚÓ†‰Â·‚Â†ÈÂÈ·†ÈÏÎÏÎ–È˙¯·Á†ÒÂËËÒ·
¨È˙ÏÈ‰˜–ÈÂ‚¯‡†ÚÂÈÒ·†¨ÔË˜†‰„ÈÓ†‰˜·†Æ®Â˙Â‡†ÌÈÓ„˜ÓÂ†ÂÏ
ÌÈ¯ÈÈ„†ÌÈ¯¯Â‚˙Ó†Ì‰·˘†ÌÈË˜†ÌÈÓÁ˙Ó·†Ì‚†È¯˘Ù‡†¯·„‰

Æ®ÍÂÓ†ÈÏÎÏÎ–È˙¯·Á†ÒÂËËÒÓ

Æ¯ÈÚÏ†¢‰˜ÊÁ¢†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†̇ ÎÈ˘ÓÏ†ÛÂÓÎ†ÌÈÈÈ·Â†ÌÈÓÁ˙Ó†̄ ÂÓÈ˘

¯ÂÓÈ˘‰†‡˘Â·†ı¯‡·†‰ÏÈ·ÂÓ‰†̄ ÈÚ‰†ÌÂÈ‰†‡È‰†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙
ÌÈÓ˜¯Ó†¯ÂÓÈ˘†˙ÂÈÎÂ˙†ÆÌÈÈÂ¯ÈÚ†ÌÈÓÁ˙Ó†Ï˘†‰‡ÈÈÁ‰‰Â
˙¯Ó˘Ó†̇ ÈÓ˜¯Ó†‰ÈÈ·†ÔÈ·†ÔÂÊÈ‡¢†„È˙Ú†̇ ÂÓ˙†Â‡¯©††‰‡ÈÈÁ‰Â
‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†̇ ÎÈ˘ÓÏ†·Â˘Á†ÛÂÓ†̇ ÂÂ‰Ï†̇ ÂÏÂÎÈ†®¢‰‰Â·‚†‰ÈÈ·Ï
˙ÏÚ·Â†ÌÈÒÒÂ˙†¯ÈÚ†ÈÈÁ·†˙ÈÈÂÚÓ‰†¨¯ÈÚÏ†‰˜ÊÁÂ†‰¯ÈÚˆ
¯ÂÓÈ˘†¨ÔÂÎ˙†˙¯‚ÒÓ·†Æ‰Ï‡†ÌÈ¯ÂÊ‡·†¯ÂÈ„†˙˘ÈÎ¯Ï†ÌÈÚˆÓ‡
‰„·ÂÚ‰†˙‡†ÔÂ·˘Á·†˙Á˜Ï†˘È†¨¯ÈÚ·†ÌÈ¯ÂÊ‡†Ï˘†‰‡ÈÈÁ‰Â
‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰†Ï„Â‚††˙‡†ÔÎÂ†¨Í˘Ó˙ÓÂ†ÈËÈ‡†ÍÈÏ‰˙·†¯·Â„Ó˘
˙ÈÏ‡È¯†̇ ÂÒÁÈÈ˙‰©†‰Ï‡†ÌÈ¯ÂÊ‡·†̄ ¯Â‚˙‰Ï†‰ÏÂÎÈ‰Â†̇ ÈÈÂÚÓ‰
ÏÈÚÂ˙†¨ÌÈÂ„‰†ÌÈÎÈÏ‰˙‰†Ï˘†È¯˘Ù‡‰†˙ÂÓ„˜˙‰‰†·ˆ˜Ï

Æ®ÌÂÎ˙Ï

ÌÂ¯‚Ï†‰ÏÂÎÈ†̆ „Á˙Ó†̄ ÂÊ‡Ï†̇ ÈÒÁÈ†‰˜ÊÁ†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†Ï˘†‰˙ÒÈÎ
‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†Ï˘ (displacement) ‰˜ÈÁ„†Ï˘†ÍÈÏ‰˙Ï†ÌÈ˙ÚÏ
¨˙ÂÈÂ¯ÈÚ†̇ Â˜˙††Ï˘†ÌÂ„È˜†ÔÂÁ·Ï†̆ È†®¯ÂÊ‡·†̇ ¯¯Â‚˙Ó‰†‰˜È˙Â
„ÂÓÈÏ†ÍÂ˙†̈ ÂÊ†̇ ÈÏÈÏ˘†È‡ÂÂÏ†̇ ÚÙÂ˙†̇ Ë˜‰Ï†„ÁÂÈÓ·†̇ ÂÂÂÎÓ‰
¨‰Ó‚Â„Ï©†‰ÙÂ¯È‡·Â†̇ È¯·‰†̇ Âˆ¯‡·†̇ ÂÏÂ„‚†ÌÈ¯Ú†Ï˘†ÔÂÈÒÈÓ
‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†̇ ¯‡˘‰Ï†ÌÈ‚‡Â„‰†̈ÌÈÓÊÈÏ†ÌÈˆÈ¯Ó˙†ÁÈË·‰Ï†̄ ˘Ù‡

Æ®˘„Á˙Ó‰†̄ ÂÊ‡·†‰˜È˙Â

±Æ≥

‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ



≥∂∞¨∞∞∞–Ó†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡·†ÏÂ„È‚Ï†ÍÂ¯‡‰†ÁÂÂË·†̇ Ù‡Â˘†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙
Æ‰˘„Á†‰ÈÈ·Ï†‰˜Â˜Ê†̄ ÈÚ‰˘††̄ Â¯·†ÍÎ†Ì˘ÏÂ††ÌÈ·˘Â˙†¥≤∞¨∞∞∞–Ï
ÈÂÂ˜Ï†Ì‡˙‰·†¨‰˘„Á‰†‰ÈÈ·‰†Ï˘†ÏÎ˘ÂÓ†ÔÂÎ˙†·ÈÈÁÓ†¯·„‰

ÆÔÏ‰Ï†ÂË¯ÂÙÈ˘†ÌÈÚˆÓ‡‰Â†̇ ÂÈÈ„Ó‰

Æ‰˘„Á†‰ÈÈ·†ÌÂ„È˜†Í˘Ó‰
Ï‡†ÌÈ˘„Á†ÌÈ·˘Â˙†̇ ÎÈ˘ÓÏ†ÔÂÂÎÓ†ÌÈ˘„Á†ÌÈ¯Â‚Ó†È¯ÂÊ‡†ÁÂ˙ÈÙ
Í‡†‰ÂÂ‰·†‰·†ÌÈ¯¯Â‚˙Ó‰†̇ È·†È˜˘Ó†Ï˘†‰·ÈÊÚ†̇ ÚÈÓÏ†Ì‚Â†̄ ÈÚ‰
˙ÂÈ˙Ó·†Ì„˜˙‰Ï†·ÈÈÁÓ†ÈÂ¯ÈÚ‰†Ò¯ËÈ‡‰†Æ‰Â˘†̄ ÂÈ„†ÌÈ˘ÙÁÓ

Æ‰˘„Á‰†‰ÈÈ··
˙Â˘„Á†̄ ÂÈ„†̇ Â„ÈÁÈ†≤¨∞∞∞†Ï˘†·ˆ˜·†‰˘„Á†‰ÈÈ·†ÈÎ†‡È‰†‰Î¯Ú‰‰
ÌÚ†„ÁÈ†®ÂÏ†‰ˆÂÁÓÂ†ÈÂ·‰†Ì˜¯Ó‰†ÍÂ˙·†‰ÈÈ·‰†ÏÎ†ÍÒ©†‰˘Ï
˘ÂÓÈÓ·Â†ÌÈˆ¯Ó†ÔÂÎ„Ú†ÈÎÈÏ‰˙·†ÂÙÒÂ˙È˘†̄ ÂÈ„†̇ Â„ÈÁÈ†̇ ÙÒÂ˙
ÈÎ¯Âˆ†ÏÚ†·ËÈ‰†‰Ú˙†≠†ÈÂ·‰†Ì˜¯Ó·†̇ ÈÂ¯ÈÚ†̇ Â˘„Á˙‰Ï†̇ ÂÈÎÂ˙

Æ≤∞≤∞†̇ ˘Ï†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰†̇ ÈÊÁ˙

∑≤

ÌÈ˘„Á†ÌÈ¯Â‚Ó†È¯ÂÊ‡†Ï˘†ÏÎ˘ÂÓ†ÁÂ˙ÈÙ ≤

≤Æ±†̆ ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

≤Æ≤

ÌÈ¯Â‚ÓÏ†˙È·ÈË˜¯Ë‡†¯ÈÚ

Æ‰‰Â·‚†„Ú†̇ ÈÂÈ·†̇ ÂÙÈÙˆ·†̇ ÈË˜ÙÓÂ˜†̇ ÈÂ¯ÈÚ†‰ÈÈ·
‰¯˜È‰Â† ‰ËÚÓ‰†˙ÈÂ¯ÈÚ‰† Ú˜¯˜‰†˙‡† ·ËÈ‰† ÏˆÏ† È„Î
˙ÂÙÈÙˆ·†‰˘„Á‰†‰ÈÈ·‰†·Â¯†˙‡†Úˆ·Ï†·Â˘Á†¨ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙·
˙Â¯È„‰†¯ÙÒÓ†˙Ó‡˙‰†ÏÚ†‰¯ÈÓ˘†ÍÂ˙†˙‡Ê†Æ‰‰Â·‚†„Ú†˙ÈÂÈ·

∫ÔÏ‰Ï„Î†̇ „ÚÂÈÓ‰†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡Ï†ÔÈÈ··
˘˘†„Ú†Ú·¯‡†È·†ÈÂˆ¯†̈˙ÈÒÁÈ†ÌÈÎÂÓ†ÌÈÈÈ·†Ï˘†Ì˙ÈÈ·†„Â„ÈÚ
˘˘†Â‡†̈ ¯ÈÚ‰†ÌÂ¯„·†®˙Á‡†̇ ÈÏÚÓ†̃ ¯†ÌÈ˘¯Â„‰†‰Ï‡Î©†̇ ÂÓÂ˜
ÌÈÈÈ·†̇ ÈÈ·Â†̄ ÈÚ‰†Á¯ÊÓ·†ÌÈÓÈÂÒÓ†ÌÈ¯ÂÊ‡·†̇ ÂÓÂ˜†Ú˘˙†„Ú
Ì‰·˘†ÌÈ¯ÂÊ‡·Â†¯ÈÚ‰†ÔÂÙˆ·†¨˙ÂÓÂ˜†∏–±µ†È·†¨¯˙ÂÈ†ÌÈ‰Â·‚
ÌÈÓÈÂÒÓ†ÌÈ¯˜Ó·†̈ ˙‡Ê†ÌÚ†„ÁÈ†Æ˙ÒÒÂ·Ó†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†̇ ¯¯Â‚˙Ó
Â‡†̄ ÈÚ‰†ÌÂ¯„·†ÌÈ¯ÂÊ‡·†Ì‚†ÌÈ‰Â·‚†ÌÈ¯Â‚Ó†ÈÈÈ·†̇ Â·Ï†Ô˙È
ÛÂÓ†Ë˜ÈÂ¯Ù†Â‡†È·ÈË˜¯Ë‡†‰ÎÈ˘Ó†„˜ÂÓ†̇ ¯ÈˆÈÓ†̃ ÏÁÎ†̈‰Á¯ÊÓ·

Æ¯ÈÚ‰†È¯ÂÊ‡†ÏÏÎ·†̄ ÂÈ„†Ï˘†ÔÂÂ‚Ó†̄ ÂˆÈÏ†È„Î†ÔÎÂ†̄ ÂÊ‡Ï

„È˙Ú·†Ì‚†̇ ÂÈ‰Ï†ÍÈ¯ˆ†̄ ÈÚ·†‰ÈÈ·‰†̇ ÂÙÒÂ˙†Ï˘†ÚÈ¯ÎÓ‰†·Â¯‰
ÆÌÈÏ„‚Ó·†‡Ï†̄ ˜ÈÚ·Â†‰‰Â·‚†„Ú†̇ ÈÂÈ·†̇ ÂÙÈÙˆ·

‰ÈÈ·‰†̇ ‡Â†‰˘„Á‰†̇ ÈË˜ÙÓÂ˜‰†‰ÈÈ·‰†̇ ‡†̆ ‡¯Ó†ÔÎ˙Ï†̆ È
ÌÚ†„È˙Ú·†ÔÂÎ„ÚÏÂ†ÈÂÈ˘Ï†˙˙È‰†¨‰˘ÈÓ‚†‰ÈÈ·Î†‰‰Â·‚‰

Æ˙ÂÙ„Ú‰‰Â†ÌÈÎ¯ˆ‰†̇ Â˙˘‰



ÆÌÈ¯Â‚Ó†ÈÏ„‚Ó†Ï˘†̇ Ï·‚ÂÓ†‰ÈÈ·
¢„Â‡Ó†‰Â·‚†ÔÈÈ·¢Â†̈ ˙ÂÓÂ˜†̄ ˘ÚÓ†̄ ˙ÂÈ†Ô·†ÔÈÈ·Î†̄ „‚ÂÓ†¢‰Â·‚†ÔÈÈ·"
¨¢‰·Â‚Ï†‰ÈÈ·Ï†ÍÈ¯„Ó¢‰†ÈÙ†ÏÚ†ÍÎ)†¯˙ÂÈÂ†˙ÂÓÂ˜†≤∞†Ô·†ÔÈÈ·Î
Ï˘†ÌÈÓÚËÓ†Æ®≤∞∞≤†̈ ÔÂÈÎË·†̄ ÂÊ‡‰Â†̄ ÈÚ‰†̄ ˜ÁÏ†ÊÎ¯Ó‰†̇ ‡ˆÂ‰
ÌÈ·ÈÈÁ†̈ È˘„Á†ÈÂÓÈ„†Ï˘Â†‰¯È„†Ú˜¯˜·†ÔÂÎÒÈÁ†Ï˘†̈ ÈÏÎÏÎ†ÁÂ˙ÈÙ
Í‡†̈ ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†̄ ÈÚ·†„Â‡Ó†ÌÈ‰Â·‚†Ì‚Â†ÌÈ‰Â·‚†ÌÈÈÈ·†̇ ÂÈ‰Ï
˙ÂÁÙÂ†®„ÂÚÂ†̇ ÂÂÏÓ†̈ÌÈ„¯˘Ó©†ÌÈ˜ÒÚÏ†̄ ˜ÈÚ·†̇ ÂÈ‰Ï†ÍÈ¯ˆ†Ì„ÂÚÈÈ

ÆÌÈ¯Â‚Ó†ÈÏ„‚ÓÎ†̆ ÂÓÈ˘Ï
‰·Â‚Ï†‰ÈÈ·Ï†̇ ÈÏÏÂÎ†̇ ÂÈÈ„Ó†̆ ·Â‚˙†̈ ‰Ê†ÔÂ¯˜ÈÚ†ÏÚ†‰¯ÈÓ˘†Ì˘Ï
‰ÈÈ·Ï†ÌÈ¯ÂÒ‡‰Â†ÌÈ¯˙ÂÓ‰†ÌÈ¯ÂÊ‡‰†̇ ‡†̄ È„‚˙˘†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙·
‰˙Ó‡˙‰†̈‰‰Â·‚†‰ÈÈ··†ÌÈ¯Â‚ÓÏ†̇ „ÁÂÈÓ†̇ ÂÒÁÈÈ˙‰†ÏÏÂÎ†̈‰‰Â·‚
˙ÚÈÓ·†‰˙ÈÈ˙‰†¨‰˙·È·Ò·†˙ÂÈÊÈÙ‰Â†˙ÂÈ˙¯·Á‰†˙ÂÈ˙˘˙Ï
˙ÁË·‰·Â†ÌÈÈ˙ÂÁÈË·†ÌÈË·È‰†ÏÚ†‰„Ù˜‰·†̈ ÌÈÈ˙·È·Ò†ÌÈ„¯ËÓ

ÆÍÂ¯‡Â†̄ ˆ˜†ÁÂÂËÏ†‰˙Â‡†‰˜ÂÊÁ˙
‰ÊÎ¯Ó·†ÌÈ¯ÂÊ‡ÏÂ†̄ ÈÚ‰†ÔÂÙˆÏ†̄ ˜ÈÚ·†Ï·‚Â˙†ÌÈ¯Â‚Ó†ÈÏ„‚Ó†̇ ÈÈ·
ÌÈÏÂ„‚†‡Ï†ÌÈÁÏÙÏ††ÌÈÓÈ‡˙Ó††Ì‰˘†ÌÂ˘Ó†̇ ‡Ê†̈ ®≥–∂†ÌÈÚ·Â¯©
ª‰Â·‚‰†ÈÂÈ·‰†„ÓÚÓ·†„ÁÂÈÓ·†¯·Â„Ó†Æ¯ÈÚ‰†˙ÈÈÒÂÏÎÂ‡†ÍÂ˙Ó
¨ÍÂÓ–ÈÂÈ·‰Â†ÍÂÓ‰†„ÓÚÓ‰†È·Ï†ÌÈÓÈ‡˙Ó†ÌÈ‡†ÌÈÏ„‚Ó·†ÌÈ¯Â‚Ó

ÆÌ‰Ï˘†‰˜ÂÊÁ˙·†‰ÎÂ¯Î˘†‰‰Â·‚‰†̇ ÂÏÚ‰†ÌÂ˘Ó†̄ ˜ÈÚ·

Æ‰¯Î˘‰Ï†‰ÈÈ·†„Â„ÈÚ
Û˜È‰Ï†‰˜Â˜Ê†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†̄ ÈÚ‰†̈ È˙Â·¯˙Â†ÈÏÎÏÎ†ÊÎ¯Ó†‰˙ÂÈ‰†Ï˘·
ÌÈ„·ÂÚ†¨ÌÈË„ÂËÒ††˙·ÂËÏ†¨‰¯Î˘‰Ï†¯ÂÈ„†Ï˘†„ÁÂÈÓ·†ÏÂ„‚
ÔÓ†˙Â‰ÈÏÂ†˙ÂÈÂÓ„Ê‰†ÔÂÁ·Ï†ÌÈ‡·‰†ÌÈ¯ÈÚˆ†¨‰·Âˆ˜†‰ÙÂ˜˙Ï
Ï˘†̇ ÈÒÁÈ†‰Â·‚‰†̄ ÂÚÈ˘‰†Û‡†ÏÚ†Æ‰ÏÂ„‚‰†̄ ÈÚ·†ÌÈÒÒÂ˙‰†ÌÈÈÁ‰
˘‚¯ÂÓ†̈ ˙Â¯ÂÎ˘†̇ Â¯È„·†·È·‡†Ï˙·†ÌÂÈ‰†ÌÈ¯¯Â‚˙Ó‰†̈ ˙È·†È˜˘Ó
ÆÔÓÊ†Í¯Â‡Ï†‰·ÈˆÈ†̇ Â¯ÈÎ˘·†„ÁÂÈÓ·Â††̇ Â¯ÈÎ˘·†̄ ÂÈ„·†̄ ÂÒÁÓ†̄ ÈÚ·
ÌÈ‡†Ï‡¯˘È·†˙Â‡˙Î˘Ó‰†Í¯ÚÓÂ†‰Ï˘ÓÓ‰†˙ÂÈÈ„Ó˘†Û‡†ÏÚ
¨ÈË¯Ù‰†̄ ÂË˜Ò‰†ÌÚ†ÛÂ˙È˘·†̈ ÔÂÁ·Ï†̆ È†̈ ‰¯Î˘‰Ï†‰ÈÈ·†ÌÈ„„ÂÚÓ
ÏÚ†ÏÈË˙†‡Ï†ÂÊ†̇ ÂÏÈÚÙ˘†È‡˙·†̈¯ÈÚ·†‰¯Î˘‰Ï†‰ÈÈ·†„„ÂÚÏ†ÌÈÎ¯„
ÌÈÈÒÈÙ†ÌÈÏÎ†ÌÈÓÈÈ˜†̇ È¯·‰†̇ Âˆ¯‡·†Æ„·Î†ÈÙÒÎ†ÏÂÚ†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
Ô¢Ï„·†˙ÂÁÓ˙Ó‰†˙ÂÓ‡†˙Â¯˜†ÏÏÂÎ†¨¯ÂÈ„‰†˜Â˘·†‰ÎÈÓ˙Ï
Æ˙ÂÈÂ¯ÈÚ†·ÂÁ†̇ Â¯‚‡Â†(REIT- Real Estate Investment Trusts)
ÈË¯Ù–È¯Â·Èˆ† ÛÂ˙È˘† Ï˘† ÌÈÈÈÚÓ† ÌÈÏ„ÂÓ† Ì‚† ÌÈÓÈÈ˜
Æ¯ÂÈ„†ÏÏÂÎ†̈ ÈÂ¯ÈÚ†ÁÂ˙ÈÙ†Í¯ÂˆÏ†(Public-Private Partnership)
‰ÈÈ·‰†„Â„ÈÚ†Í¯ÂˆÏ†‰Ï‡†ÔÈÚÓ†ÌÈÏÎ†Ï˘†ıÂÓÈ‡Â†‰Ó‡˙‰†̃ Â„·Ï†̆ È
¯ÂÈ„†„Â„ÈÚÂ†̈ ÏÏÎ·†(Affordable Housing)†¢„È†‚˘È‰·†̄ ÂÈ„¢†Ï˘

ÆË¯Ù·†̈ ‰¯Î˘‰Ï

≤Æ¥ ≤Æ≥

∑≥

‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ



ÆÌÈÈÓÂ¯„‰†ÌÈÚ·Â¯·†̇ Â˘ÏÁ†̇ ÂÂÎ˘†‚Â¯„˘
·Á¯Ó·†Ì‚†ÈÂËÈ·Ï†‡·†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙·†ÈÏÎÏÎ–È˙¯·Á‰†¯ÚÙ‰
ÔÈ·Ï†̈ ÌÈ·‡˘Ó‰†È‚ÂÒ†ÏÎ·†¢¯È˘Ú‰†ÔÂÙˆ‰"†ÔÈ·†̄ ÈÚ‰†Ï˘†ÈÙ¯‚Â‡È‚‰
ÔÂÊÁ†Æ˙ÂÈ˙¯·ÁÂ†̇ ÂÈÏÎÏÎ†̇ Â˜ÂˆÓÓ†ÌÈÏ·ÂÒ‰†̈ ¯ÈÚ‰†Á¯ÊÓÂ†ÌÂ¯„‰
˙‡Ê©†Ì‰ÈË·È‰†ÏÎ·†ÌÈ¯ÚÙ‰†ÌÂˆÓˆÏ††ıÓ‡Ó†̇ ˘„˜‰·†ÍÓÂ˙†̄ ÈÚ‰
˙ÈÓÂ˜Ó‰†̇ Â˘¯‰†Ï˘†‰È„È·†ÌÈ‡ˆÓ†‡Ï†ÍÎÏ†ÌÈÏÎ‰†ÔÓ†̃ ÏÁ˘†Û‡†ÏÚ
‚Â¯„˘Ï†ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰†ÌÈÚˆÓ‡‰†Ï˘†Ì˙¯ËÓ†Æ®‰Ï˘ÓÓ‰†È„È·†‡Ï‡
‰Ï‡†ÌÈ¯ÂÊ‡†ÍÂÙ‰Ï†‡È‰†¨Ô‡Î†ÌÈÚˆÂÓ‰†¨ÌÈ„Â¯È†ÌÈ¯Â‚Ó†È¯ÂÊ‡
ÌÓÂ˜ÈÓÓ†ÌÈ‰‰†(Decent Housing) ÌÈÈÂ‡¯†ÌÈ¯Â‚Ó†Ï˘†̇ Â·È·ÒÏ

ÆÔ„†̆ Â‚†ÚˆÓ‡·†·ÂË‰
˙Â˘Â¯„†̈ÌÈ¯Â‚Ó‰†̇ ·È·Ò·Â†ÌÈ¯Â‚Ó‰†È‡˙·†ÌÈ¯ÚÙ‰†ÌÂˆÓˆ†Ì˘Ï
ÌÈÚˆÓ‡†ÔÂÂ‚Ó†Ï˘†·ÂÏÈ˘†ÂÏÏÎÈ˘†̇ ÂÈ˙ÂÎ˘Â†̇ ÂÈ¯ÂÊ‡†·‡–˙ÂÈÎÂ˙
¨∏†Ú·Â¯·†̄ ˜ÈÚ·†‰Ê†‚ÂÒÓ†̇ ÂÈÎÂ˙†‰ÓÎ†̇ ÂÓÈÈ˜©†ÌÈ¯ÂÊ‡‰†ÌÂ„È˜Ï

∫‰‡·‰†̇ ÂÈÈ„Ó·†ËÂ˜Ï†‡È‰†Â˙Úˆ‰†Æ®¯ÈÚ‰†ÌÂ¯„·˘

‰ÏÚÙ‰†̇ ÂÚˆÓ‡·†̈ÌÈÓÈÈ˜‰†ÌÈÈÈ·‰Â†̇ Â¯È„‰†ÔÂÎ„Ú†Ï˘†ı¯Ó†„Â„ÈÚ
Æ®±Æ±†ÛÈÚÒ†Â‡¯©†ÏÈÚÏ†ÂÓ˘†ÌÈÏÎ‰†̇ ÂˆÂ·˜†̆ ÓÁ†Ï˘†̇ ÈÓÊ–Â·

˙ÈÂÈ·†ÏÚ†‰ÏÂÚ†‰È‡˘†̇ ÂÙÈÙˆ·†‰˘„Á†‰ÈÈ·†Ï˘†̇ ÂÙÒÂ˙†ÔÂÎ˙
ÂÈ‡˘†‰·Â‚·†ÏÏÎ†Í¯„·†ÂÈ‰È†ÌÈ‰Â·‚†̄ ˙ÂÈ‰†ÌÈÈÈ·‰†‰¯˜Ó†ÏÎ·©

Æ®˙Á‡†̇ ÈÏÚÓÓ†̄ ˙ÂÈ†·ÈÈÁÓ

˙Â„ÚÂÈÓ‰†¨ÔÂÎÈ˘‰Â†ÈÂÈ·‰†„¯˘Ó†˙ÂÈÎÂ˙†Ï˘†È·ËÈÓ†¢ÏÂˆÈ¢
¨ÌÈÈÂˆÈÁ†ÌÈˆÂÙÈ˘†„Â„ÈÚ©†ÌÂ˜È˘†̇ ÂÂÎ˘ÏÂ†ÌÈÎ¯ˆ†̇ È·†È˜˘ÓÏ

Æ®„ÂÚÂ†̄ ÂÈ„†̇ ·Á¯‰Ï†̇ Â‡ÂÂÏ‰

ÔÂÊÁ†ÍÓÒÓ·†ÌÈˆÏÓÂÓ‰†ÌÈÚˆÓ‡‰†Ï˘†„ÁÂÈÓ·†̇ ˆ¯Ó†‰ÏÚÙ‰
˙ÂÈÂÓ„Ê‰†ÔÂÈÂÂ˘¢·†̈ ¢ÌÈÈÁ‰†ÏÎÏ†̄ ÈÚ¢·†ÌÈ˜ÒÂÚ‰†ÌÈ˜¯Ù·†̈¯ÈÚ‰
¨¢˙ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†ÁÂÙÈË¢·†̈ ¢ÌÊÈÏ¯ÂÏÙ‰†ÁÂÙÈË¢·†̈ ¢ÌÈ¯ÚÙ†ÌÂˆÓˆÂ

Æ¢ÁÙÂËÓ†È¯Â·Èˆ†·Á¯Ó¢·Â†¢¯Â·Èˆ‰†̇ ÂÙ˙˙˘‰Â†ÛÂ˙È˘¢·

Ú·Â¯·†„ÁÂÈÓ·Â†¨˙ÂÂ„‰†˙ÂÂÎ˘·†‰Ï‡‰†˙ÂÏÂÚÙ‰†ÂË˜ÈÈ†Ì‡
¢„È†‚˘È‰·†ÈÂ‡¯†¯ÂÈ„¢†Ï˘†È„ÓÏ†ÏÂ„‚†È‡ÏÓ†‚˘ÂÈ†¨Á¯ÊÓ‰
ÌÈË¯„ËÒ·†„ÓÂÚ˘†̄ ÂÈ„†‡Â‰˘†®Affordable Decent Housing©
ÌÈÓÈ‡˙Ó‰†̇ Â¯ÈÎ˘Â†‰˘ÈÎ¯†È¯ÈÁÓ·†̈‰Â˙†‰ÙÂ˜˙†ÏÎ·†ÌÈÏ·Â˜Ó‰
Â¯·Ú˘†̇ Â˜È˙Â†̇ Â¯È„†Æ˙ÂÚÂˆÂ†̇ ÂÈÂÈ·†̇ ÂÒÎ‰†ÈÏÚ·†Ï˘†ÌÒÈÎÏ
È¯ÈÁÓ†Ì‰·˘†̈Á¯ÊÓ‰Â†ÌÂ¯„‰†È¯ÂÊ‡·†̇ Â˘„Á†̇ Â¯È„Â†ÔÂÎ„Ú†ÈÎÈÏ‰˙
≠†‰Ê†„È˜Ù˙†‡ÏÓÏ†̇ ÂÏÂÎÈ†̈ ÌÈ˜Á˘†ÈÚÈ˜¯Ó†ÌÈ‡†ÔÈÈ„Ú†Ú˜¯˜‰
ÆÂ¯ÎÊÂ‰˘†ÌÈÚˆÓ‡‰†̇ ¯ÊÚ·†Â¯ÙÂ˘È†Ô˙·È·ÒÂ†Ô‰˘†È‡˙·†̈ Ô·ÂÓÎ

¯ÈÚ·†̇ ÂÈÒÂÏÎÂ‡‰Â†̄ ÈÚ‰†È˜ÏÁ†ÔÈ·†ÌÈ¯ÚÙ†ÌÂˆÓˆ ≥

∑¥

≥Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

ÌÈ¯Â‚ÓÏ†˙È·ÈË˜¯Ë‡†¯ÈÚ



‰·†̇ È·¯Ú‰†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡Ï†̇ „ÁÂÈÓ†·Ï†̇ ÓÂ˘˙Â†ÂÙÈ·†̇ ˜˙Ó†‰Ù„Ú‰
˙Â˜ÂˆÓÓ†˙ÂÏ·ÂÒ†¨˙È„Â‰È‰Â†˙È·¯Ú‰†¨ÂÙÈ·†˙ÂÈÒÂÏÎÂ‡‰†È˙˘
˘È†Ô˙Â‡˘†„Â‡Ó†̇ Â„Â¯È†Â‡†̇ Â¯ÒÁ†̇ ÂÈ˙˘˙ÓÂ†̇ ÂÈ˙¯·Á≠˙ÂÈÏÎÏÎ
ÌÈ¯Â‚Ó‰†‡˘Â·†ÏÂÙÈËÏ†ÌÈÚˆÓ‡Â†ÌÈÁÓ†ÌÈÂÂ˜†‰ÓÎ†ÔÏ‰Ï†Æ†̃ ÊÁÏ
˙ÂÈÒÂÏÎÂ‡‰†È˙˘Ï†ÌÈÙ˙Â˘Ó‰†‰Ï‡·†ÏÈÁ˙†ÆÂÙÈ†È·˘Â˙†Ï˘
ÌÈ„ÁÂÈÓ†ÌÈÚˆÓ‡·†ÌÈÈÒÂ† ¨˙È·¯Ú‰Â†˙È„Â‰È‰† ¨˙ÂÏÂ„‚‰

∫„ÁÂÈÓ·†‰˘˜Â†È˙ÈÈÚ·†‰Ï˘†̄ ÂÈ„‰†·ˆÓ˘†̈˙È·¯Ú‰†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡Ï

È˘Â˜‰†Û‡†ÏÚ†≠†ÂÙÈ·†˙Â¯È„Â†ÌÈÈÈ·†ÔÂÎ„Ú†Ï˘†ı¯Ó†„Â„ÈÚ
˘È†¨ÂÙÈ·†¯ÂÈ„‰†ÔÂÎ„Ú·†˜ÏÁ†˙Á˜Ï†ÌÈÈË¯Ù†ÌÈÓÊÈ††˙ÎÈ˘Ó·
˙‡†̆ ÓÓÏ†ÂÙÈ†È·˘Â˙Ï†ÚÈÈÒÏ†ÌÈÚˆÓ‡Â†ÌÈÎ¯„†ÒÈÈ‚Ï†ÍÈ˘Ó‰Ï
‰‚˘‰Ï†Ô˙È†Ô˜ÏÁ˘†̈ ˙ÂÁÂ†̇ Â‡ÂÂÏ‰†̇ ¯ÊÚ·†ÆÌ‰È˙Â¯È„†‚Â¯„˘
˙¯ÊÚ·Â†¨ÔÂÎÈ˘‰†„¯˘Ó†Ï˘†˙ÂÓÈÈ˜†ÚÂÈÒ†˙ÂÈÎÂ˙†˙ÂÚˆÓ‡·
ÛÈÚÒ·†ÂˆÏÓÂ‰˘††ÌÈÏÎ‰†̇ ÂˆÂ·˜†̆ ÓÁ†Ï˘†̇ ÈËÏÂÓÈÒ‰†Ì˙ÏÚÙ‰
„Â‡Ó†ÌÈ·¯†Ï˘†¯ÂÈ„‰†È‡˙·†ÍÙ‰Ó†ÍÂ¯ÚÏ†‰È‰È†¯˘Ù‡†¨±Æ±

Æ˙È¯Â·Èˆ‰†‰ÙÂ˜Ï†̇ ÈÏÓÈÈÓ†̇ ÂÏÚ·†̈ ÂÙÈ†È·˘Â˙Ó

Ì‚†̇ ÏÏÂÎ‰†®‰‰Â·‚†‡Ï©†̇ ÈÂÈ·†̇ ÂÙÈÙˆ·†‰˘„Á†‰ÈÈ·†„Â„ÈÚ
‰ÈÈ·†̇ Â·Ï†ıÏÓÂÓ†ÂÙÈ·†Æ„È˙Ú·†‰Ï„‚‰Ï†̇ Â˙È‰†̈˙ÂË˜†̇ Â¯È„
Æ˙ÂÓÂ˜†̆ ˘†„Ú†Ú·¯‡Ó†̄ ˙ÂÈ†‡Ï†ÏÏÎ†Í¯„·©†̇ ÈÒÁÈ†‰ÎÂÓ†̇ ÈÂ¯ÈÚ
Æ®¢ÌÈ˘„Á†ÌÈ¯Â‚Ó†È¯ÂÊ‡†Ï˘†ÏÎ˘ÂÓ†ÁÂ˙ÈÙ¢†≠≤†̇ ÂÈÈ„Ó†Â˜†Â‡¯©
ÂÊ†ÏÏÂÎ†¨˙ÈÂ¯ÈÚ‰†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰†·Â¯†¨ÌÈ¯˜Ò‰†ÈÙ†ÏÚ†¨ÛÒÂ·
Ì‡†ªÌÈ‰Â·‚†ÌÈ‡˘†ÌÈ˙··†̄ Â‚Ï†‰ÙÈ„ÚÓ†̈ ¯˙ÂÈÂ†ÈÂÈ·†„ÓÚÓ·˘
ÔÂ¯˙È‰†̇ ‡†‰Ï†̃ ÙÒÏ†̆ È†̈ ‰˜ÊÁ†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†ÂÙÈÏ†ÍÂ˘ÓÏ†ÌÈˆÂ¯
ÔÂÙˆ·†‚È˘‰Ï†ÂÏÎÂÈ†‡Ï†Â˙Â‡˘†̈ ‰‰Â·‚†‰È‡˘†‰˘„Á†‰ÈÈ··˘

Æ¯ÈÚ‰

˙ÂÏÂ„‚†˙Â¯È„†ÏÂÏÎÏ†ÈÂ‡¯‰†ÔÓ†¨‰˘„Á‰†‰ÈÈ·‰†˙¯‚ÒÓ·
ÌÈÁË˘Ï†ÈÏÓÈÈÓ†Ï„Â‚©†˙ÂË˜†˙Â¯È„†Ì‚†Í‡†¨˙ÂÁÙ˘ÓÏ
ÌÈ„È˙Ú‰†¨ÌÈ¯Á‡†ÌÈ¯ÈÚˆÏÂ†ÌÈË„ÂËÒÏ†®¯¢Ó†µ∞†≠ÌÈÈ¯˜ÈÚ
ÒÂÙÓ˜†‰·†ÒÒ·Ï†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†̇ ÂÈÎÂ˙†Â˘ÓÂÓÈ†Ì‡†ÂÙÈ·†·˘ÈÈ˙‰Ï
ÔÈÎ‰Ï†„Â‡Ó†·Â˘Á†Æ„ÂÚÂ†ß‚È¯Ù†ÔÂ¯Ë‡È˙Ï†ÊÎ¯Ó†̈ È‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡
ÈÂˆ¯©†̇ ÂË˜‰†̇ Â¯È„‰†̇ ‡†„È˙Ú·†·ÈÁ¯‰Ï†̄ ˘Ù‡˙˘†̇ È˙˘˙
È„Î†¨˙‡Ê†≠†®ÌÈÎ˘·†˙ÂÏ˙†‡ÏÏ†Úˆ·˙‰Ï†ÂÏÎÂÈ†˙Â·Á¯‰‰˘
˙Â˜È˙Â†˙Â¯È„†Ï˘†˙Â·È·Ò†˙ÈÈÙ‡Ó‰†˙Â¯„¯„È‰‰†˙‡†ÚÂÓÏ

ÆÔÂÎ„ÚÂ†‰·Á¯‰Ï†̇ Â˙È†ÔÈ‡˘†̈˙ÂË˜

˙Â˘†Ê‡Ó†‰ÏÁ‰˘†¨ÂÙÈ†Ï˘†¢‰Èˆ˜ÈÙÈ¯Ëß‚¢Ï†‰Ó‚Ó‰†ÔÂÒÈ¯
‰„ÓÚÓ˘†˙È„Â‰È†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†Ï˘†‰˙ÒÈÎ†ÌÚ† ¨ÌÈÂÓ˘‰
ÌÈ˜È˙ÂÂ‰†ÌÈ·˘Â˙‰†Ï˘†‰ÊÓ†‰·¯†‰„ÈÓ·†‰Â·‚†ÈÏÎÏÎ–È˙¯·Á‰
ÌÈÚˆÓ‡†ÈÏÚ·†ÏÚ†̄ ÂÒ‡Ï†̆ È˘†̈ Ô·ÂÓÎ†̈ ˙¯ÓÂ‡†̇ ‡Ê†ÔÈ‡†ÆÌÈ·¯Ú‰
ÂÙÈ·†‰˘„Á†‰ÈÈ·Ï†ÌÈÁË˘‰†·Â¯†˙‡†Í‡†¨¯ÂÊ‡·†¯Â‚Ï†ÌÈ¯Á‡Â
‰˜È˙ÂÂ‰† ˙ÈÓÂ˜Ó‰† ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡Ï† ¯˜ÈÚ·† „ÚÈÈÏ† ıÏÓÂÓ

Æ„È†‚˘È‰·†̄ ÂÈ„·†̄ ¯Â‚˙‰Ï†̇ ˘˜·Ó‰†‰˘„Á†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡ÏÂ

˘È˘†ÔÂÂÈÎ†≠†ÌÈ¯Â‚Ó‰†˙·È·Ò·†ÌÈ˙Â¯È˘Â†˙ÂÈ˙˘˙†¯ÂÙÈ˘
Ï˘†ı¯Ó†ÁÂ˙ÈÙ†̆ Â¯„†̈ ÌÈ˘†̇ Â¯˘Ú†̇ ·†‰ÁÊ‰†ÏÚ†ÂÙÈ·†̄ ·‚˙‰Ï
ÔÓ†ÌÈ‚Èˆ†ÛÂ˙È˘†„ÁÂÈÓ·†·Â˘Á†ÆÔ‰Ï†˙ÂÙÒÂÂ†‰Ï‡†˙ÂÈÂÏÈÚÙ

ÆÌ‰È¯ÂÊ‡·†̇ ÂÏÂÚÙ‰†È·‚Ï†̇ ÂËÏÁ‰†̇ Ï·˜·†È·¯Ú‰†̄ ÂË˜Ò‰

∑µ

≥Æ≤

‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ



∑∂

ÌÈ¯Â‚ÓÏ†˙È·ÈË˜¯Ë‡†¯ÈÚ

ÌÈÚˆÓ‡†ÔÏ‰Ï†ÌÈÚˆÂÓ†≠†ÂÙÈ†ÏÎÏ†ÌÈÓÈ‡˙Ó‰†ÌÈÚˆÓ‡Ï†ÛÒÂ·
∫ÌÈ·¯Ú‰†ÌÈ·˘Â˙‰†Ï˘††̄ ÂÈ„‰†È‡˙·†ÏÂÙÈËÏ†ÌÈ„ÁÂÈÓ

‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰†Ï˘†ÛÂ˙È˘†„ÁÂÈÓ·†·Â˘Á†̈ È˙Â·¯˙‰†ÈÂ˘‰†Ï˘·†Æ±
Æ¯ÂÊ‡·†ÌÈÈÁÏ†̇ Â¯È˘È†̇ ÂÚ‚Â‰†̇ ÂËÏÁ‰‰†ÏÎ·†ÂÙÈ·†̇ È·¯Ú‰

≠ÂÙÈ·†̇ È¯Â·Èˆ†̇ Â¯ÈÎ˘·†ÌÈÈÈ·Â†̇ Â¯È„†ÔÂÎ„Ú†Ï˘†ı¯Ó†„Â„ÈÚ†Æ≤
˙ÂÏÚ··˘†̇ Â¯È„·Â†ÌÈÈÈ··†ÌÈÎ¯Ú†ÔÂÎ„Ú‰†ÈÎÈÏ‰˙†̈ ÏÏÎ†Í¯„·
ÌÈ¯ÈÈ„Î†ÌÂÈ‰†ÌÈ¯‚†ÌÈ·¯Ú‰†ÂÙÈ†È·˘Â˙Ó†ÌÈ·¯†̈ ÌÏÂ‡Â†ÆÌ‰È¯ÈÈ„
¢¯„ÈÓÚ¢†È„È†ÏÚ†̇ ÂÏ‰ÂÓÂ†ÌÈ„˜Ù†ÈÒÎÎ†̇ Â·˘Á‰†̇ Â¯È„·†ÌÈ‚ÂÓ
Û‡†ÆÚÂ¯‚†‰˜ÂÊÁ˙†·ˆÓ·Â†„Â‡Ó†̇ Â˘È†‰Ï‡‰†̇ Â¯È„‰†·Â¯†Æ¢˘ÈÓÏÁ¢Â
˘È†≠†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Ï˘†‰È„È·†ÂÈ‡†ÌÈ„˜Ù‰†ÈÒÎ†̇ ÈÈÚ·†ÔÂ¯˙Ù˘†ÈÙ†ÏÚ
Ô‰†Â·˘†®¢˘ÈÓÏÁ¢†̈ ¢¯„ÈÓÚ¢©†̇ ÂÎ˘Ó‰†̇ Â¯·Á‰†ÏÂÓ†ÍÏ‰Ó†Ì„˜Ï
ÁÒÂ·†̈˙Â¯ˆÁÂ†ÌÈÈÈ·†̈˙Â¯È„†Ï˘†ÈÂˆÈÁÂ†ÈÓÈÙ†̈ÛÈ˜Ó†ÔÂÎ„Ú†ÂÚˆ·È
Ë˜ÈÂ¯Ù†̇ ¯‚ÒÓ·†̇ ÂÂ¯Á‡‰†ÌÈ˘·†ÂÚˆÂ·˘†ÌÈÓ„˜˙Ó‰†ÌÈÂÎ„Ú‰
Æ®˙È¯Â·Èˆ†˙Â¯ÈÎ˘·˘†˙Â¯È„·†Ì‚†ÌËÂÚÈÓ©†˙ÂÂÎ˘‰†ÌÂ˜È˘
Ï˘†ÛÈ˜Ó ıÂÙÈ˘·†˜ÂÒÚÏ†˙ÂÎÈ¯ˆÂ†˙ÂÏÂÎÈ†˙ÂÎ˘Ó‰†˙Â¯·Á‰
‰·ÂÁ†˙ÏÁ‰†ÍÂ˙†¨˙Â¯È„‰†ÈÁË˘†˙·Á¯‰·Â†Ô˙Â˘¯·˘†ÌÈ·Ó‰
¨ÌÈ¯˜Ó‰†ÔÓ†˜ÏÁ·†ÆÌÈ¯ÈÈ„‰†Ï˘†˙ÈÙÒÎ†˙ÂÙ˙˙˘‰Ï†˙ÈÏÓÈÈÓ
˙Â¯ÈÎÓÓ†ÌÈÁÂÂ¯‰†̇ ¯ÊÚ·Â†̈˙Â¯È„†ÌÈ¯ÈÈ„Ï†̄ ÂÎÓÏ†̇ ÂÏÂÎÈ†̇ Â¯·Á‰

ÆÌÈ¯ÂÓ‡‰†ÌÈˆÂÙÈ˘‰†ÔÓ†̃ ÏÁ†ÔÓÓÏ†‰Ï‡

ÌÈÈË¯Ù†ÌÈÏÚ·Ï†¢„È†‚˘È‰·†¯ÂÈ„¢†Ï˘†‰¯ÈÎÓÂ†‰ÈÈ·†„Â„ÈÚ†Æ≥
„Ò·ÂÒÓ†̄ ÂÈ„†̇ ¯ÈÎÓÏ†̇ ÂÂ¯Á‡‰†ÌÈ˘·†ÂÎ¯Ú˘†ÌÈÚˆ·Ó†≠ÌÈ·¯Ú
Ï˘†‰ÎÂÓ†˙ÂÙ˙˙˘‰†Ï˘·†¨˙‡Ê†ÆÂ‡È¯Ó‰†‡Ï†ÌÈ·¯Ú†ÌÈ‡ÎÊÏ
˘È†ÆÌÈ„Ò·ÂÒÓ‰†ÌÈÓÂÏ˘˙·†Ì‚†„ÂÓÚÏ†ÂÁÈÏˆ‰†‡Ï˘†̈ ÌÈ·˘Â˙‰
ÌÈÈÈ·¯Ú†˙È·†È˜˘ÓÏ†Â¯˘Ù‡È˘†ÌÈ„ÁÂÈÓ†ÌÈ‡˙†˘„ÁÓ†ÔÂÁ·Ï
ÌÈ¯‚‰†̇ È·‰†È˜˘Ó†̄ ÂÚÈ˘††̇ Ï„‚‰Ï†‡È·‰ÏÂ†ÌÈ¯Â‚Ó†̇ Â¯È„†̆ ÂÎ¯Ï
¢˙ÂÈ˙¯ÈˆÈ†ÌÈÎ¯„¢†ÂÁ·ÈÈ†ÔÎ†ÆÂÙÈ†ÈÈ·¯Ú†·¯˜·†Ì˙ÂÏÚ··†̇ Â¯È„·
˙¯‚ÒÓ·†ÂÁ˙ÂÙ˘†̈ÌÈÚˆÓ‡†ÈËÂÚÓ†ÌÈ·˘Â˙Ï†̇ Â¯È„†̇ ˘ÈÎ¯·†ÚÂÈÒÏ
ÔÎ†ÂÓÎ†Æ˙È¯·‰†̇ Âˆ¯‡·†(Fannie Mae Foundation)ÈÈÓ†È‡Ù†Ô¯˜
¨˙ÂÓ‡†̇ Â¯˜†̇ Ó˜‰Ï†ÌÈ·¯Ú†ÌÈÚÈ˜˘Ó†ÍÂ˘ÓÏ†̇ Â¯˘Ù‡‰†ÔÁ·È˙
ÆÌÈ·¯ÚÏ†ÌÈ„ÚÂÈÓ‰†Ô¢Ï„†Ï˘†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù·†‰Ú˜˘‰·†˙ÂÁÓ˙Ó‰



∫‰„Â·Ú†È¯‚‰ÓÏ†ÌÈ¯Â‚Ó‰†‡˘Â·†ÏÂÙÈËÏ†ÌÈÚˆÓ‡Â†ÌÈÁÓ†ÌÈÂÂ˜†ÔÏ‰Ï

ÏÂÊ‰†¯ÂÈ„‰†˜Â˘Ó†˜ÏÁ†‰È‰È†‰„Â·Ú‰††È¯‚‰Ó†Ï˘†¯ÂÈ„‰†˜Â˘
ÏÏÎ†Í¯„·†̈ÌÈÏÂÊ†ÌÈ¯Â‚Ó†ÈÓÁ˙Ó†‰ÏÂ„‚†̄ ÈÚ·†ÂÈ‰È˘†ÈÂÈÁ†≠ÈÏÏÎ‰
ÈÂˆ¯˘†„ÓÏÓ†˙Â¯Á‡†˙ÂÈ„Ó·†¯·Ëˆ‰˘†ÔÂÈÒÈ‰†Æ˙Â¯ÈÎ˘·
Ï˘†¢È˘ÙÂÁ‰†̃ Â˘¢Ï†ÌÈ¯Ê†ÌÈ„·ÂÚÏ†̄ ÂÈ„‰†̇ ÂÂ¯˙Ù†̇ ‡†̄ È‡˘‰Ï
ÌÈË¯„ËÒ·†‰„ÈÓÚ†ÏÚ†È¯Â·Èˆ†ÁÂ˜ÈÙ†ÌÚ©†ÌÈË˜‰†ÌÈÏÚ·‰
ÈÓÊÈ†È„È·†Â‡†˙È¯Â·Èˆ†˙Â˘¯†È„È·†ÌÊÎ¯Ï†ÈÂˆ¯†‡ÏÂ†®ÌÈ˘¯„‰
ÌÓÂÈ˜†Í˘Ó‰†̄ ˘Ù‡Ï†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ÏÚ˘†̈ Ô‡ÎÓ†ÆÌÈÈÏÎÏÎ†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù
„ˆÏ†̈ ˙‡Ê†ÆÌˆÙ˘Ï†‰ÙÈ‡˘†ÍÂ˙†Ô˘È†̄ ÂÈ„·†ÌÈ¯Â‚Ó†ÈÓÁ˙Ó†Ï˘

Æ‰˘„Á†‰ÈÈ·

ÌÈ¯Â‚Ó†Ï˘†ÌÈË˜†ÌÈˆ·˜Ó©†˙ÈÂ¯ÈÚ†¢‰˜È‡ÊÂÓ¢†˙¯ÈˆÈ
¯˘Ù‡˙È†˙ÈÒÁÈ†ÌÈÏÂÊ†ÌÈ¯Â‚Ó†Ï˘†‰·È·Ò†‰˙Â‡·†≠®ÌÈÈ˙‡
ÌÂ‡Ï†˙ÂˆÂ·˜†Ï˘†ÌÈÈ˙‡†ÌÈÓÓÒ†ÌÚ†˙ÂÚÏ·ÂÓ†Ï˘†ÔÓÂÈ˜
ÌÈÁ¯Ê‡Ï†̇ Â¯ÈÎ˘·†Â‡†̇ ÂÏÚ··†ÌÈ¯Â‚Ó†ÈÓÁ˙Ó†Ô„ˆ·Â†̇ ÂÈÙÈˆÙÒ
ÌÈÈÈ··†ÏÏÎ–Í¯„·†̈ ˙ÂÈÂÈ·Â†̇ ÂÎÂÓ–˙ÂÈÂÈ·†̇ ÂÒÎ‰†ÈÏÚ·
˙ÂˆÂ·˜Ï†ÌÈ¯Â‚Ó†ÈÏ„‚Ó†‡ÏÏ†¨‰¯˜Ó†ÏÎ·Â†¨ÌÈ‚¯„Â˘ÓÂ†ÌÈ˘È
Ï˘†̇ ÂÈ·˙†̄ ÈÚ‰†ÌÂ¯„·†ÔÎ˙Ï†‡Â‰†̄ ‚˙‡‰†Æ˙ÂÂ„‰†‰ÒÎ‰‰
ÌÈÂ˘†ÌÈ˘ÂÓÈ˘†ÈÏÚ·†ÌÈÓÁ˙Ó†˙ÏÏÂÎ‰†¨˙ÈÂ¯ÈÚ†‰˜È‡ÊÂÓ
Æ˙·˘ÂÁÓÂ†‰Â˙Ó†‰„ÈÓ·†ÂÊÓ†ÂÊ†̇ ÂÂ˘‰†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†̇ ÂˆÂ·˜Â
˙ÂÏÂ„‚†ÌÈ¯Ú†Ï˘†Ô‰ÈÊÎ¯Ó·†Ï·Â˜Ó†̇ ÈÂ¯ÈÚ†‰˜È‡ÊÂÓ†Ï˘†Í¯ÚÓ

.˙ÂÁ˙ÂÙÓ†̇ ÂÈ„Ó·

∑∑

‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ

Æ‰„Â·Ú†È¯‚‰ÓÏ†ÌÈ¯Â‚Ó
‰Ó¯‚†ÌÈÈ˜ÂÁ†‡Ï†‰„Â·Ú†È¯‚‰Ó†˘Â¯È‚Ï†˙È˙Ï˘ÓÓ‰†˙ÂÈÈ„Ó‰
Ì·Â¯†≠†̄ ÈÚ·†ÌÈ¯¯Â‚˙Ó‰†‰„Â·Ú‰†È¯‚‰Ó†̄ ÙÒÓ·†‰„È¯ÈÏ†‰‡¯Î
¨˙Â¯Î˘ÂÓ†̇ Â¯È„·†®¯ÈÚ‰†È˜ÏÁ†̄ ‡˘·†Ì‚†Í‡©†‰Á¯ÊÓ·Â†̄ ÈÚ‰†ÌÂ¯„·
Æ˙ÂËË˜†̄ ÂÈ„†̇ Â„ÈÁÈ†‰ÓÎÏ†È˜ÂÁ†È˙Ï·†ÔÙÂ‡·†ÂÏˆÂÙ†Ô‰Ó†̇ Â·¯˘
˙Â¯È·Ò†˙ÓÈÈ˜†ÈÎ†‰Á‰†ÍÂ˙ÓÂ†˙È˙Ï˘ÓÓ‰†˙ÂÈÈ„Ó‰†˙Â¯ÓÏ
˙ÈÈÒÂÏÎÂ‡Ó†̃ ÏÁ†̇ ÂÈ‰Ï†ÂÎÈ˘ÓÈ†‰„Â·Ú‰†È¯‚‰Ó†ÍÂ¯‡‰†ÁÂÂË·˘
‰ÎÈ¯ˆ†ÂÊ†̇ ÂÈÈ„Ó†ÆÌ¯Â·Ú·†̇ „ÁÂÈÓ†̄ ÂÈ„†̇ ÂÈÈ„Ó†̆ ·‚Ï†̆ È ≠†̄ ÈÚ‰
¯ÈÚ·†ÌÈ¯‚˘†ÌÈ„ÈÁÈ†∫˙ÂÂ˘‰†Ì‰È˙ÂˆÂ·˜Ï†̈ ÌÈ„·ÂÚÏ†‰ÚÓ†̇ ˙Ï
ÌÈÈÓÂÈ–ÌÂÈ†̃ ¯†̄ ÈÚ·†ÌÈ¯¯Â‚˙Ó†Ì˜ÏÁ©†̇ Â¯ˆ˜†Â‡†̇ ÂÎÂ¯‡†̇ ÂÙÂ˜˙
ÌÈ„ÏÈ†̇ ÂÏÏÂÎ‰†̇ ÂÁÙ˘Ó‰†ÈÏÚ·†ÊÂÁ‡©†̇ ÂÁÙ˘Ó†ÈÏÚ·†ª®ÚÂ·˘·
È·†Â‡†ª®„È˙Ú·†¯˙ÂÈ†„ÂÚ†˙ÂÏÚÏ†ÈÂÙˆÂ†˙ÂÂ¯Á‡‰†ÌÈ˘·†‰ÏÚ

Æ˙ÂÂ˘†̇ ÂÈÓÂ‡Ï†̇ ÂˆÂ·˜

≥Æ≥



Æ¯Â·Èˆ†È˙Â¯È˘Ï†Ú˜¯˜†‡˘Â·†̇ ÈÂ¯ÈÚ†̇ ÂÈÈ„Ó†ÏÚ†‰Ê¯Î‰
È˙Â¯È˘Ï†̇ ÂÚ˜¯˜‰†È‡ˆÓ†Ï˘†‰·Á¯‰Â†‰¯ÈÓ˘†ÁÈË·˙†̇ ÂÈÈ„Ó‰
‰ÚÓ†Ô˙Ó†̈ÏÈÚÈ†ÔÙÂ‡·†ÂÏÂˆÈ†®˙ÂÈÂ¯˘Ù‡ÏÂ†ÌÈÎ¯ˆÏ†Ì‡˙‰·©†̄ Â·Èˆ
ÌÈÈˆ¯‡Â†ÌÈÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†ÌÈÎ¯ˆÏ†‰ÚÓÂ†̄ ÈÚ‰†È·˘Â˙†ÈÎ¯ÂˆÏ†‡ÏÓ

ÆÌÈÈÂ¯ÈÚ‰†ÌÈ„ÚÈ‰†ÌÚ†„Á‡†‰˜·†ÌÈÏÂÚ‰

¯Â·Èˆ‰†ÈÁË˘†Ï˘†ÈËÓ¯‚Â¯Ù‰†ÔÂÎ˙‰†ÌÂ„È˜†Í˘Ó‰
Æ¯ÈÚ‰†È¯ÂÊ‡†ÏÎ·

Ï˘†ÌÈÂ˘‰†ÌÈÓÂÁ˙Ï†˙ÂÈ‡˘Â†·‡–˙ÂÈÎÂ˙†Ï˘†ÔÂÎ„ÚÂ†‰Î‰
∫¯Â·Èˆ‰†È˙Â¯È˘

ÌÂÁ˙‰†Ï˘†̇ ÈÂ‚¯‡‰Â†̇ ÈÚÂˆ˜Ó‰†‰ÒÈÙ˙‰†̇ ‡†ÂÚ·˜È†̇ ÂÈÎÂ˙‰
ÂÏÏÎÈÂ†®Ì‰ÈÁË˘Â†̈ÌÈ˜˙Ó‰†̄ ÙÒÓÂ†‚ÂÒ©†ÂÏ˘†ÌÈÎ¯ˆ‰†Û˜È‰†̇ ‡Â
Æ‰ÒÈ¯Ù‰†˙ÂÂ¯˜Ú†Â‡†˙˘¯„‰†ÌÈ˜˙Ó‰†˙ÒÈ¯Ù†ÏÚ†˙ÂˆÏÓ‰

¯ÈÚ‰†È¯ÂÊ‡†ÏÎÏ†ÌÈ„ÚÂÈÓ‰†¯Â·Èˆ†È˙Â¯È˘Ï†˙ÂÓ¯‚Â¯Ù†˙Î‰
∫Ô‰Ï˘†È˙ÙÂ˜˙†ÔÂÎ„ÚÂ

˙‡†Â„Ó‡ÈÂ†̄ Â·Èˆ‰†È˙Â¯È˘†È‚ÂÒ†ÏÎÏ†ÂÒÁÈÈ˙È†̇ ÂÈ¯ÂÊ‡‰†̇ ÂÓ¯‚Â¯Ù‰
˘¯„‰†ÁË˘‰†Û˜È‰†̇ ‡Â†̇ Â¯È˘†‚ÂÒ†ÏÎÏ†̆ ¯„‰†ÌÈ˜˙Ó‰†̄ ÙÒÓ

Æ®ÈÂ·Â†Ú˜¯˜©†Ì‰Ï

˙ÈÈÒÂÏÎÂ‡†ÈÈÈÙ‡ÓÏÂ†Û˜È‰Ï†Ì‡˙‰·†Â˘·Â‚È†̇ ÂÈ¯ÂÊ‡‰†̇ ÂÓ¯‚Â¯Ù‰
ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†̄ ÈÚÏ†ÂÎ„ÂÚ˘†ÌÈÈÂÎ˙†ÌÈË¯„ËÒÏ†Ì‡˙‰·†̈¯ÂÊ‡‰
˙ÂÈÎÂ˙†ÏÚ†ÂÒÒ·˙È†Ô‰†̈ ÛÒÂ·†ÆÏÈÚÈ†Ú˜¯˜†ÏÂˆÈ†Ï˘†‰˘È‚†ÍÂ˙ÓÂ
ÆÔ˘Â·È‚†̇ Ú·†̇ ÂÈÓÊ†ÂÈ‰È˘†ÌÈÂ˘‰†̄ Â·Èˆ‰†È˙Â¯È˘Ï†̇ ÂÈ‡˘Â‰†·‡‰

¥˙˜ÙÒ‡†̄ ˘Ù‡È˘†̄ Â·Èˆ†ÈÁË˘†Ï˘†ÔÂÂ‚ÓÂ†ÔÈÓÊ†ÚˆÈ‰†̇ ÁË·‰
‰ÈÂÙˆ‰Â†̇ ÓÈÈ˜‰†̄ ÈÚ‰†̇ ÈÈÒÂÏÎÂ‡Ï†Á˙ÂÙÓ†ÌÈ˙Â¯È˘†Í¯ÚÓ

¥Æ±†̆ ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

¥Æ≤

ÌÈÈÁ‰†ÏÎÏ†¯ÈÚ

˙ÈÎÂ˙†ÏÎ†Ï˘†‰˙Î‰†̇ ¯‚ÒÓ·†̄ Â·Èˆ†È˙Â¯È˘Ï†̇ ÂÓ¯‚Â¯Ù†̆ Â·È‚
Ì‚†¨ÌÈÓÈÂÒÓ†ÌÈ¯˜Ó·Â©†ÌÈ¯Â‚ÓÏ†ÌÈÁË˘†‰ÙÈÒÂÓ‰†¯ÈÚ†ÔÈÈ·

∫®‰˜ÂÒÚ˙Ï

¯Â·Èˆ†È˙Â¯È˘Ï†„ÚÈÈÏ†̆ È˘†ÌÈÁË˘‰†Û˜È‰†̇ ‡†Ú·˜˙†‰Ó¯‚Â¯Ù‰
˙ÈÈÒÂÏÎÂ‡†ÈÎ¯ÂˆÏ†‰ÚÓ†̃ ÙÒÏ†È„Î†®Ú¢·˙©†̄ ÈÚ‰†ÔÈÈ·†̇ ÈÎÂ˙·
ÈÁË˘†ÔÊ‡Ó·†˙Â·˘Á˙‰†ÍÂ˙†Ú·˜ÈÈ†ÌÈÁË˘‰†Û˜È‰†Æ‰Ï˘†„ÚÈ‰

Æ˙È¯ÂÊ‡‰†‰Ó¯‚Â¯Ù·†ÈÂËÈ·Ï†‡·˘†ÈÙÎ†̈ ¯ÂÊ‡·†̄ Â·Èˆ‰

∑∏



ÌÂ¯ÂÙ†È„È†ÏÚ†̄ Â·Èˆ‰†ÈÁË˘†Ï˘†ÔÂÎ˙‰Â†‰‡ˆ˜‰‰†ÈÎÈÏ‰˙†ÏÂ‰È
Æ˙ÂÈËÂÂÏ¯‰†˙ÂÈÂ¯ÈÚ‰†˙Â„ÈÁÈ‰†È‚ÈˆÓ†·Î¯ÂÓ‰†ÚÂ·˜†ÈÂ¯ÈÚ

∫ÌÂ¯ÂÙ‰†È„È˜Ù˙
˘¯„‰†Ú„ÈÓ‰†ÏÎ†̇ ‡†ÊÎ¯˙˘†̇ ·˘ÁÂÓÓ†̇ Î¯ÚÓ†Ï˘†ÔÂÎ„ÚÂ†‰ÈÈ·
ÆÌÈÈ¯Â·Èˆ†ÌÈ˘¯‚Ó†ÏÚÂ†̄ Â·Èˆ†È˙Â¯È˘Ï†ÌÈ˘Ó˘Ó‰†ÌÈ˜˙Ó†ÏÚ

∫¯Â·Èˆ‰†È˙Â¯È˘†Ï˘†ÌÈÂ˘‰†ÌÈÓÂÁ˙·†ÌÈÎ¯ˆ‰†ÏÚ†Ú„ÈÓ†ÊÂÎÈ¯
·‡‰†˙ÂÈÎÂ˙Â†˙ÂÈ¯ÂÊ‡‰†˙ÂÓ¯‚Â¯Ù‰†ÍÂ˙Ó†ÌÈÏÂÚ‰†ÌÈÎ¯ˆ
ÈÓ¯Â‚†Ï˘†˙ÂÙËÂ˘†˙Â˘˜·†ÍÂ˙Ó†ÌÈÏÂÚ‰†ÌÈÎ¯ˆÂ†˙ÂÈ‡˘Â‰
Æ¯ÈÚ·†ÏÂÚÙÏ†ÌÈ˘˜·Ó†Â‡†ÌÈÏÚÂÙ‰†̈ ıÂÁ†ÈÓ¯Â‚Â†ÌÈÂ˘‰†‰ÈÈ¯ÈÚ‰

ÌÈ˘¯„‰†¯Â·Èˆ‰†È˙Â¯È˘Ó†„Á‡†ÏÎ†ÌÂ˜ÈÓÏ†˙ÂÙÂÏÁ†˙˜È„·
ÈÎ¯Âˆ†˙ÈÈ‡¯†ÍÂ˙†˙‡Ê†¨¯˙ÂÈ·†ÌÈ‡˙Ó‰†¯˙‡‰†ÏÚ†‰ˆÏÓ‰Â
¨Ú˜¯˜©†ÌÈ·‡˘Ó†Ï˘†ÏÈÚÈ†ÏÂˆÈ†˙ÁË·‰†ÍÂ˙Â†‰ÏÂÎ†˙Î¯ÚÓ‰

Æ®ÌÈÙÒÂ†ÌÈ·‡˘ÓÂ†Ì„‡†ÁÂÎ†̈ ÏÂ‰È†̈ ÌÈ˜˙Ó

¯Â·Èˆ‰†È˙Â¯È˘Ï†̇ ÈÊÈÙ‰†‰Ó¯‚Â¯Ù‰Â†̇ È„Â˜Ù˙‰†‰Ó¯‚Â¯Ù‰†̆ Â·È‚
Ì¯Â‚‰†È„È†ÏÚ†̇ Â˘·Â‚Ó†Ô‰†Ì‡†̈ Ô‰Ï˘†̄ Â˘È‡†Â‡©†̄ Á·†̄ ˙‡†ÏÎ·

Æ®ÏÈÚÙÓ‰

˙ÂÈÚ·†ÈÂ‰ÈÊ†¨ÔÂÎ˙‰†ÈÎÈÏ‰˙†˙ÂÓ„˜˙‰†¯Á‡†·˜ÚÓ†ÚÂˆÈ·
Æ˙Â„„ÂÓ˙‰†ÈÎ¯„†̇ Úˆ‰Â†ÌÈ·ÂÎÈÚÂ

¥Æ¥ ¥Æ≥

‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ

˙˙Ï†È„Î†ÌÈ˘¯„‰†̄ Â·Èˆ‰†ÈÁË˘†̇ ‚˘‰Ï†ÌÈÂÂ‚Ó†ÌÈÏÎ†̇ ÏÚÙ‰
ÆÌÈÈ„È˙Ú‰Â†ÌÈÓÈÈ˜‰†ÌÈÎ¯ˆÏ†‰ÚÓ

ÏÂˆÈ†ÏÚ†‰„Ù˜‰Â†̄ Â·Èˆ†ÈÈÈ·Ï†ÌÈ˘¯‚Ó·†‰ÈÈ·‰†̇ ÂÈÂÎÊ†̇ Ï„‚‰
Æ‰Ï‡†̇ ÂÈÂÎÊ†Ï˘†Ô˙È‰†ÏÎÎ†‰Â·‚

ÔÈÈ·†̇ ÂÈÎÂ˙†̇ ¯‚ÒÓ·†̄ Â·Èˆ†ÈÎ¯ÂˆÏ†Ú˜¯˜†̇ ˘¯Ù‰†ÏÚ†‰„Ù˜‰
ÌÈ¯˜Ó·†Æ®˙¯Á‡†Í¯„†Â‡†̆ „ÁÓ†‰˜ÂÏÁ†̈ ‰Ú˜Ù‰†Ï˘†Í¯„·)†̄ ÈÚ
‰·ÈÒÓ†‰ÈÂˆ¯†‰È‡†Â‡†˙È¯˘Ù‡†‰È‡†Ú˜¯˜‰†˙˘¯Ù‰†Ì‰·˘
Ë˜ÈÂ¯Ù‰†̇ ¯‚ÒÓ·†ÌÈÈÂ·†ÌÈÁË˘†̆ È¯ÙÈ†ÌÊÈ‰†ÈÎ†ÁË·ÂÈ†̈ È‰˘ÏÎ
¯ÂÊ‡·†̄ Â·Èˆ†È˙Â¯È˘Ï†ÁË˘†̇ ‚˘‰Ï†̆ Ó˘È˘†ÈÙÒÎ†Í¯Ú–‰ÂÂ˘†Â‡

Æ˙ÈÎÂ˙‰†ÔÂ˜˙·†Â‚ÂÚÈ†‰Ï‡†̇ ÂÙÂÏÁ†Æ˙ÈÎÂ˙‰

˙ÂÈÈ„Ó‰†≠†Ú¢·˙·†ÂÚ·˜˘†̇ ÂÚ˜Ù‰†̆ ÂÓÈÓÏ†̇ ÂÈÈ„Ó†̆ Â·È‚
˘ÂÓÈÓ·†˙ÂÙÈ„Ú†¯„Ò†˙ÚÈ·˜Ï†ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜†¨¯˙È‰†ÔÈ·†¨ÏÂÏÎ˙

Æ˙ÂÚ˜Ù‰‰†ÔÂÓÈÓÏ†̇ Â¯Â˜Ó†ÏÚ†‰Ú·ˆ‰Â†̇ ÂÚ˜Ù‰‰

‰ÈÈ·†˙ÂÈÂÎÊ†˙Ï„‚‰Ï†‰¯ÂÓ˙·†¯Â·Èˆ†ÈÎ¯ÂˆÏ†ÌÈÁË˘†˙‚˘‰
ÌÈË·È‰‰†˙‡†˜Â„·Ï†˘È†Æ®¢ÌÈÓÊÈ†ÌÚ†ÌÈÓÎÒ‰"†˙¯‚ÒÓ·©
˙„ÈÓ·Â†̈ ‰Ê†ÈÏÎ·†̆ ÂÓÈ˘‰†Ï˘†ÌÈÈÏÎÏÎ‰Â†ÌÈÈÒÎ‰†̈ ÌÈÈËÙ˘Ó‰
ÌÈ˘È†ÈÏÎÏ†Â˙ÎÈÙ‰Ï†ÌÈ˘¯„‰†‰˜È˜Á†ÈÈÂÈ˘†ÌÂÊÈÏ†≠†Í¯Âˆ‰
ÂÁÈË·È˘†®ÌÓÂ˘ÈÈÏ†ÌÈÂ‚ÓÂ©†ÌÈ¯Â¯·†ÌÈÏÏÎ†̆ ·‚Ï†̆ È†ÆÈ·ÈË˜Ù‡Â
˙ÈÊÈÙ†˙È˙˘˙†ÁÂ˙ÈÙÏ†˙ÂÏÈÚÈ·†ÂÏˆÂÈ†¢ÁÂ˙ÈÙ‰†˙ÂÓÈ˘Ó¢˘
ÆÈÓÊÈ‰†Ë˜ÈÂ¯Ù‰†̇ ·È·Ò·†ÁÂ˙ÈÙÏ†‡È‰†̇ ÂÙÈ„Ú‰˘Î††̈ ¯Â·Èˆ†ÈÎ¯ÂˆÏ

Æ˙Â˘ÈÏÙ†ÈÙÓ†̄ Â·Èˆ†ÈÁË˘†ÏÚ†‰¯ÈÓ˘Ï†ÌÈÚˆÓ‡Â†̇ ÂÈÈ„Ó†̆ Â·È‚

‰˜ÂÂÈ˘ÓÂ†̄ Â·Èˆ†È˙Â¯È˘Ï†Ú˜¯˜†Ï˘†„ÂÚÈÈ†ÈÂÈ˘Ó†ÚÓÈ˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
ÌÈ‡ˆÂÈ†ÌÈ¯˜ÓÏ†̇ ÂÈ˙‰Â†ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜†Â˘·Â‚È†ÆÌÈÈ¯ÁÒÓ†ÌÈ˘ÂÓÈ˘Ï

ÆÂÊ†Ú˜¯˜†̃ ÂÂÈ˘Â†„ÂÚÈÈ†ÈÂÈ˘†Ì„˜Ï†‰È‰È†Ô˙È†Ì‰·˘†ÏÏÎ‰†ÔÓ

∑π



Ô‡Î†̈ È„È†È˙˘·†È˙È·†̇ ‡†È˙È·†Ô‡Î†̈ È„ÏÈ†ÈÏ†Â„ÏÂ†Ô‡Î†̈ È˙„ÏÂ†Ô‡Î¢
Æ¢È„Â„Ï†ÛÂÒ†ÌÈÈÙÏ‡†ÌÈ˘†È¯Á‡Â†̈ È„È„È†ÛÏ‡†Ì‚†Ô‡ÎÂ†È˙È‡†‰˙‡†Ì‚

¨‰˜ÈÊ†„ÚÂ†̇ Â˜ÈÓ†‰·†̇ ÂÈÁÏ†ÌÈˆÙÁ†‰È·˘Â˙˘†̄ ÈÚ†Ï˘†ÔÂÊÁ†Â‰Ê
‰·ÈˆÈ†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡†ÌÚ†̄ ÈÚ†Ï˘†ÔÂÊÁ†ÆÌÈÈÁ‰†ÏÎÏ†̇ È·†‰·†̇ Â‡¯Ï

Æ‰ÙÈ˜ÓÂ†̇ È˙ÂÎÈ‡†̄ ÁÒÓÂ†̄ Â·Èˆ†È˙Â¯È˘†̇ Î¯ÚÓÓ†̇ È‰‰†̇ ÈÏÈ‚≠·¯Â
¨ÌÈÈÁÎÂ‰†‰È·˘Â˙Ï†̃ ¯†‡Ï†ÌÈÈÁÏ†̇ È·†‰È‰˙†ÂÊÎ†̄ ÈÚ

ÌÈ˘„Á†ÌÈ·˘Â˙Ï†Ì‚†̇ ·‡Â˘†Ô·‡†‰È‰˙†‡Ï‡

∏∞



‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ

ÌÈÈÁ‰†ÏÎÏ†̄ ÈÚ

±
≤
≥

∏±

¥

È˙ÂÎÈ‡†‰ÚÓ†̇ ˙Â‰†̇ Á˙ÂÙÓ†̄ Â·Èˆ†È˙Â¯È˘†̇ Î¯ÚÓ†‰È·˘Â˙Ï†ÚÈˆ˙†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙
ÈÁË˘†È‡ˆÓ†ÁË·ÂÈ†Æ·‰Ê‰†ÏÈ‚†„ÚÂ†Í¯‰†ÏÈ‚·†ÏÁ‰†̈ ¯ÈÚ‰†̇ ÈÈÒÂÏÎÂ‡†Ï˘†ÌÈÂÂ‚Ó‰†ÌÈÎ¯ˆÏ

ÌÈ‡·‰†̇ Â¯Â„‰†ÈÎ¯ÂˆÏ†Ì‚†È˙ÂÎÈ‡†‰ÚÓ†̃ ÙÒÏ†̄ ˘Ù‡È˘†ÌÏÂ‰†̄ Â·Èˆ

·Â˘Á†¢ÌÈÈÁ‰†ÏÎÏ†̄ ÈÚ¢†Ï˘†̄ ˘˜‰·†Æ¯ÈÚ‰†ÔÂÊÁ†Ï˘†̇ Â·¯†„È˙Ú†̇ ÂÂÓ˙†̇ ¯‚ÒÓ·†̇ ÂÏÙÂËÓ†̇ ÂÂ˘‰†̄ Â·Èˆ‰†È˙Â¯È˘†̇ ÂÎ¯ÚÓ
Æ·‰Ê‰†ÏÈ‚Â†Í¯‰†ÏÈ‚‰†≠†ÌÈÈÁ‰†Ï‚ÚÓ†̇ Âˆ˜†È˘†̇ ‡†̇ ¯˘Ï†̇ Â„ÚÂÈÓ‰†̇ ÂÎ¯ÚÓ‰†̇ ‡†̆ È‚„‰Ï

ÌÈ˘¯„‰†ÌÈ‡˙‰†̇ ‡†ÁÈË·˙†‰È·˘Â˙Ï†ÚÈˆ˙†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙˘†®˘˘†ÏÈ‚†„ÚÂ†̇ Â˜ÈÓ©†Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÌÈ˙Â¯È˘‰†̇ Î¯ÚÓ
˙ÚÙ˘‰†̇ ‡†Ô˙È‰†ÏÎÎ†ÌˆÓˆÏ†ıÓ‡Ó†ÍÂ˙†̈ ˙È˙¯·ÁÂ†̇ È˘‚¯†̈ ˙È·ÈË‚Â˜†̈ ˙ÈÊÈÙ†≠†̄ ÈÚ·†„ÏÈ†ÏÎ†Ï˘†̇ È·¯Ó‰†Â˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï

Ô‰È¯Â‚Ó†̇ ‡†ÚÂ·˜Ï†̇ Â·¯†̇ Â¯ÈÚˆ†̇ ÂÁÙ˘Ó†̇ ËÏÁ‰†ÏÚ†ÚÈÙ˘‰Ï†‰ÁÂÎ·†̆ È†̈ ÂÊÎ†̇ Î¯ÚÓ†ÆÂ˙ÁÙ˘Ó†Ï˘†È˙¯·Á≠ÈÏÎÏÎ‰†‰·ˆÓ
Æ¯ÈÚ·†ÌÈ¯ÚÙ†ÌÂˆÓˆÂ†̇ ÂÈÂÓ„Ê‰†ÔÂÈÂÂ˘†ÁÈË·‰Ï†ÏÏÂÎ‰†ıÓ‡Ó·†ÈÂÈÁ†·ÈÎ¯Ó†‰ÂÂ‰Ó†‡È‰Â†̈ Ô‰È„ÏÈ†̇ ‡†‰·†Ï„‚ÏÂ†̄ ÈÚ·

Ì˙·È·Ò·†̄ ¯Â‚˙‰ÏÂ†ÍÈ˘Ó‰Ï†Ì‰Ï†ÚÈÈÒÈ†®¯˙ÂÈÂ†∂∞†È‡ÏÈ‚©†ÌÈ¯‚Â·Ó‰†‰È·˘Â˙Ï†ÚÈˆ˙†̄ ÈÚ‰˘†ÔÂÂ‚Ó‰†ÌÈ˙Â¯È˘‰†Í¯ÚÓ
ıÓ‡Ó·†·Ï˙˘È†‰Ê†ÌÈ˙Â¯È˘†Í¯ÚÓ†Æ¯˘Ù‡‰†ÏÎÎ†ÌÈ¯È˘Ú†ÌÈÈ˙¯·Á†ÌÈÈÁ†ÏÚÂ†‰‰Â·‚†ÌÈÈÁ†̇ ÂÎÈ‡†ÏÚ†‰¯ÈÓ˘†ÍÂ˙†̇ ¯ÎÂÓ‰

ÍÈ˘Ó‰Ï†̇ ÂÓ„Ê‰†̈ ÔÂÈÂÂ˘Â†„Â·Î†Ï˘†ÒÁÈ†̈ ‰ÈÈÁ·†ÏÈÚÙ†̃ ÏÁ†ÌÎÏ‰Ó·†ÏËÂ†ÂÈ˙Â˘†·ËÈÓ†̇ ‡†‰·†ÈÁ˘†̈ ¯‚Â·ÓÏ†̃ ÈÚ‰Ï†ÈÂ¯ÈÚ‰
Æ˙ÂÚÓ˘Ó†ÈÏÚ·†ÌÈÈÁ†Ï‰ÏÂ†ÂÈ˙ÂÏÂÎÈ†̇ ‡†̇ ÂˆÓÏ†̇ ÂÓ„Ê‰†̈ ÏÈÚÙ†Û˙Â˘Î†‰¯·ÁÏ†ÌÂ¯˙ÏÂ

„ÁÂÈÓ·†ÈÂÈÁ†̄ ·„‰†Æ¯Â·Èˆ‰†ÈÁË˘†Ï˘†ÏÎ˘ÂÓ†ÔÂÎ˙†̇ ·ÈÈÁÓ†̇ È˙ÂÎÈ‡Â†̇ Á˙ÂÙÓ†̄ Â·Èˆ†È˙Â¯È˘†̇ Î¯ÚÓ†̇ ˜ÙÒ‰
‰ÚÓ†̃ ÙÒÏ†̄ ˘Ù‡È˘††ÌÏÂ‰†̄ Â·Èˆ†ÈÁË˘†È‡ˆÓ†ÁÈË·˙†̄ ÈÚ‰†ÆÁÂ˙ÈÙ†ÈˆÁÏ·Â†Ú˜¯˜†̇ ˜ÂˆÓ·†̇ ÈÈÙÂ‡Ó‰†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙·

ÆÌÈ‡·‰†̇ Â¯Â„‰†ÈÎ¯ÂˆÏÂ†̇ ÓÈÈ˜‰†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰†ÈÎ¯ÂˆÏ

ÌÈÚˆÂÓ‰†̇ ÂÈÈ„Ó‰†ÈÂÂ˜

¨Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÌÈÈ˙ÂÎÈ‡†ÌÈ˙Â¯È˘†̇ Â˘È‚Â†̇ ÂÈÓÊ†̇ ÁË·‰
Æ˙ÈÂ¯ÈÚ†̇ Â˘„Á˙‰†È¯ÂÊ‡†ÏÚ†̆ ‚„†Ô˙Ó†ÍÂ˙

¯˙ÂÈ†ÌÈ·¯†ÌÈ˘È˘˜Ï†Â¯˘Ù‡È˘†̇ ÂÈÎÂ˙Â†̇ ÂÏÂÚÙ†ÌÂ„È˜
Æ¯˙ÂÈ†‰·ÂË†ÌÈÈÁ†̇ ÂÎÈ‡Ó†̇ Â‰ÈÏÂ†‰ÏÈ‰˜·†Ô˜„Ê‰Ï

¨È¯Â·Èˆ‰†̄ ÂË˜Ò‰†ÈÓ¯Â‚†ÌÚ†̇ ÂÈÂÙ˙Â˘‰†̇ ·Á¯‰
ÆÌÈ˙Â¯È˘‰†̇ ÏÚÙ‰·Â†ÁÂ˙ÈÙ·†̈ ÈË¯Ù‰Â†È¯ËÂÏÂÂ‰

˙ÈÈÒÂÏÎÂ‡Ï†̄ Â·Èˆ†ÈÁË˘†Ï˘†ÔÂÂ‚ÓÂ†ÔÈÓÊ†ÚˆÈ‰†̇ ÁË·‰
Æ‰ÈÂÙˆ‰Â†̇ ÓÈÈ˜‰†̄ ÈÚ‰



˙Â¯‚ÒÓ‰†ÏÎ·†̇ Â¯È˘‰†̇ ÂÎÈ‡†̇ ÁË·‰
.¯ÈÚ·†̇ ÂÏÚÂÙ‰†Í¯‰†ÏÈ‚Ï†̇ ÂÈÎÂ˙‰Â

Â‡†‰˘„Á©†¯ÈÚ·†˙ÏÚÂÙ‰†Í¯‰†ÏÈ‚Ï†˙ÈÎÂ˙Ø˙¯‚ÒÓ†ÏÎ†˙˙˙˘‰
:È˙ÂÎÈ‡†̇ Â¯È˘†ÂÁÈË·È˘†̈ÌÈ‡·‰†̇ ÂÂ¯˜Ú‰†ÏÚ†®‰˜È˙Â

Í¯ÚÓÏ†̇ ÈÎÂ˙‰Ø˙¯‚ÒÓ‰†Ï˘†·ÂÏÈ˘Â†‰Ó‡˙‰†≠†̇ È˙Î¯ÚÓ†‰ÈÈ‡¯
¨˙ÂÙÈÙÁÂ†˙ÂÈÂÏÈÙÎ†˙ÚÈÓ†∫¯ÈÚ·Ø¯ÂÊ‡·†ÌÈÈ˜‰†ÌÈ˙Â¯È˘‰

Æß„ÎÂ†ÈÏÂÙÈË†Ûˆ¯†̇ ÁË·‰†̈ÌÈ¯ÒÁ†ÌÈÚÓ†̇ ÓÏ˘‰

Ì‡˙ÂÓ‰†‰ÚÓ†¢˙¯ÈÙ˙¢†≠†̇ ÈÎÂ˙‰Ø˙¯‚ÒÓ‰†Ï˘†ÏÎ˘ÂÓ†ÔÂÎ˙
Æ˙ÈÙÈˆÙÒ‰†„ÚÈ‰†̇ ÈÈÒÂÏÎÂ‡†Â‡†‰ÏÈ‰˜‰†ÈÎ¯ÂˆÏ

ÆÈÚÂˆ˜Ó‰†̇ ÂÂˆÏ†̇ „Ó˙Ó†‰¯˘Ú‰Â†‰¯˘Î‰†Ô˙Ó

Æ˙Â¯È˘‰†ÏÚ†ÌÈ·˘Â˙Ï†Ú„ÈÓ†Ô˙Ó

Ì˙Î¯Ú‰Â††ÌÈ‰Â·‚†ÌÈÈÚÂˆ˜Ó†ÌÈË¯„ËÒ†ÈÙ†ÏÚ†ÌÈ˙Â¯È˘‰†̇ ÏÚÙ‰
Æ®ÔÏ‰Ï†Â‡¯©†̇ ÂÎÈ‡†̇ ¯˜·†̇ ÈÎÂ˙†ÈÙ†ÏÚ

∫Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÌÈ˙Â¯È˘‰†ÏÎ·†̇ ÂÎÈ‡†̇ ¯˜·†̇ ÈÎÂ˙†̇ ÏÚÙ‰

˙ÏÏÂÎ‰†̈ ˙Â¯È˘†‚ÂÒ†ÏÎÏ†‰ÓÈ‡˙Ó‰†̇ ÂÎÈ‡†̇ ¯˜·†̇ ÈÎÂ˙†̇ Î‰
˙Î¯Ú‰Â†®˙Â¯È˘‰†ÈÎ˙†̈Ì„‡†ÁÂÎ†̈˙ÈÊÈÙ†‰·È·Ò©†̇ ÂÓÂ˘˙†̇ Î¯Ú‰
Æ®˙Â¯È˘‰†ÈÏ·˜Ó†̇ ÈÈÒÂÏÎÂ‡·†ÏÁ˘†ÈÂÈ˘‰†̈ ¯˙È‰†ÔÈ·©†̇ Â˜ÂÙ˙

ÈÏ‰ÈÓ†Â‡†ÈÂ¯ÈÚ–ÏÏÎ†̇ ÂÈÂÓÈ„˜†̄ „Ò†ÈÙÏ†‰‚¯„‰·†̇ ÈÎÂ˙‰†ÌÂ˘ÈÈ
Æ®ÌÈÈ˙¯·Á†ÌÈ˙Â¯È˘ØÍÂÈÁ)

È„È†ÏÚ†ÂÁÂÈ†„È˙Ú·†Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÌÈ˙Â¯È˘‰†Ï˘†‰ÏÚÙ‰‰Â†ÁÂ˙ÈÙ‰
Æ˙ÂÎÈ‡‰†̇ ¯˜·†È‡ˆÓÓ

¨Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÌÈÈ˙ÂÎÈ‡†ÌÈ˙Â¯È˘†̇ Â˘È‚Â†̇ ÂÈÓÊ†̇ ÁË·‰
˙ÈÂ¯ÈÚ†̇ Â˘„Á˙‰†È¯ÂÊ‡†ÏÚ†̆ ‚„†̇ ÓÈ˘†ÍÂ˙ ±

∏≤

±Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

±Æ≤

±Æ≥

ÌÈÈÁ‰†ÏÎÏ†¯ÈÚ

‰ÎÒÂ†‰˜ÂˆÓ†È·ˆÓÓ†ÌÈ„ÏÈ†ıÂÏÈÁ†ÏÚ†„ÁÂÈÓ†̆ ‚„†Ô˙Ó
Æ‰È˜˙†̇ ÂÁ˙Ù˙‰Ï†̇ Â˘¯„‰†„ÂÒÈ†̇ ÂÈÂÓÂÈÓ†ÁÂ˙ÈÙ†ÏÚÂ

Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÌÈ„ÚÂÈÓ‰†ÌÈ˜˙Ó‰†ÔÂÂ‚ÓÂ†Û˜È‰†̇ Ó‡˙‰
ÆÌÈÁ˙Ù˙Ó‰†ÌÈÎ¯ˆÏ

¯·„‰†Â·˘†ÌÂ˜Ó†ÏÎ·†¨¯˙‡†Â˙Â‡·†Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÌÈ˙Â¯È˘†·ÂÏÈ˘
ÌÈ˙Â¯È˘‰†ÔÈ·†ÌÂ‡È˙‰Â†‰ÏÂÚÙ‰†ÛÂ˙È˘†̇ ‡†̃ ÊÁÏ†È„Î†̈ È¯˘Ù‡
¨Ú˜¯˜·†˘ÂÓÈ˘‰†˙‡†ÏÚÈÈÏ†È„ÎÂ†¨¢ÈÏÂÙÈË†Ûˆ¯¢†ÁÈË·‰ÏÂ

ÆÌ„‡†ÁÂÎ·Â†ÌÈ˜˙Ó·

ÈÎ¯ÂˆÏ†Ì‡˙‰·†Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÌÈ˙Â¯È˘Ï†ÌÈÓÈÈ˜†̄ Â·Èˆ†ÈÈÈ·†̇ ·Ò‰
¯˜Ò†Úˆ·Ï†̆ È†Æ®¯ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó†̄ ÂÊ‡·†̄ ˜ÈÚ·†̇ ˘¯„†‰·Ò‰‰©†̄ ÂÊ‡‰

ÆÌÈÓÈ‡˙Ó‰†ÌÈ˜˙Ó‰†̄ Â˙È‡Ï†̄ Â·Èˆ†̇ Â„ÒÂÓ

ÂÁ˙ÂÙÈ†∫ÌÈ„·ÂÚ†ÌÈ¯Â‰·†˙ÎÓÂ˙‰†ÌÈ˙Â¯È˘†˙Î¯ÚÓ†ÁÂ˙ÈÙ
È‚Â†ÌÂÈ†˙ÂÂÚÓ©†‰˜ÂÒÚ˙†È¯ÂÊ‡·†Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÍÂÈÁ†˙Â¯‚ÒÓ
ÌÈ¯‰ˆ‰†̇ ÂÚ˘·†‰¯˘Ú‰Â†ÍÂÈÁ‰†̇ Â¯‚ÒÓ†̄ ÙÒÓ†Ï„‚ÂÈ†̈ ®ÌÈ„ÏÈ
È‚†È·Ó†ÏÂˆÈ†ÍÂ˙†®ß„ÎÂ†̇ ÂÈÂ„ÚÂÓ†̈ ÌÈÂ¯‰ˆ©†ÌÈ¯‰ˆ‰†̄ Á‡Â

ÆÌÈ¯Á‡†ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜†ÌÈ˜˙ÓÂ†ÌÈ„ÏÈ‰

„ˆÏ†̈ È¯˘Ù‡†̄ ·„‰†Â·˘†ÌÂ˜Ó†ÏÎ·†̈ Í¯‰†ÏÈ‚Ï†̇ Â¯‚ÒÓ‰†ÔÂÎ˙
ÂÓÈ‡˙È˘†ÍÎ†ÂÎÂ˙È†Ô‰·†ÌÈ˜˙Ó‰Â†˙ÂÈ‚‰†Æ˙ÂÈ¯Â·Èˆ†˙ÂÈ‚

ÆÌÈ‡ÏÈ‚†ÔÂÂ‚Ó†Ï˘†‰ÁÂË·Â†‰ÁÂ†̈˙ÂÂ‚Ó†̇ ÂÏÈÚÙÏ

ÁÂ˙ÈÙ†̇ ÂÓÈ˘Ó©†¢˙ÂÈ¯Â·Èˆ†̇ ÂÏËÓ¢†Ï˘†ÈÏÎ·†̆ ÂÓÈ˘‰†̇ ·Á¯‰
ÁË˘†ÍÂ˙·†̈ Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÌÈ˙Â¯È˘†̇ Ó˜‰†Ì˘Ï†®ÌÈÓÊÈ†ÏÚ†̇ ÂÏËÂÓ‰

ÆÂ˙·È·Ò·†Â‡†ÈÓÊÈ‰†Ë˜ÈÂ¯Ù‰



ÌÈÂ˘‰†ÌÈË·È‰·†ÌÈ¯Â‰‰†̇ ÂÙ˙Â˘†̃ ÂÊÈÁ
ÆÍ¯‰†ÏÈ‚Ï†̇ Â¯‚ÒÓ‰†̇ ÏÂÚÙ†Ï˘

˙ÂÈÂ¯˘Ù‡†Ï˘†̄ ‡ÂË¯Ù¯†̆ ·‚Ï†Â„È˜Ù˙˘†ÈÚÂˆ˜Ó†̇ ÂÂˆ†̇ ÏÚÙ‰
¨Í¯‰†ÏÈ‚Ï†̇ ÂÈÎÂ˙‰Â†ÌÈ˙Â¯È˘‰†È‚ÂÒÓ†„Á‡†ÏÎÏ†̇ ÂÈÂˆ¯†̇ ÂÙ˙Â˘

ÆÌÈÂ˘†ÌÈÈÂÂ‡ÓÂ†ÌÈÎ¯ˆ†ÌÚ†ÌÈ¯Â‰Ï†ÌÈ‡˙‰Ï†̇ ÂÏÂÎÈ˘

˙ÂÙ˙Â˘‰†Ï„ÂÓ†̄ Á·ÈÈ†Í¯‰†ÏÈ‚Ï†̇ „ÚÂÈÓ‰†̇ ÈÎÂ˙Ø˙¯‚ÒÓ†ÏÎ·
Ì¯Â‚‰†Ï˘†¯Â˘È‡·Â†‰ÈÁ‰·†¨ÌÈ¯Â‰‰Â†˙ÂÂˆ‰†È„È†ÏÚ†ÈÂˆ¯‰

ÆÈ‡¯Á‡‰†ÈÂ¯ÈÚ‰

È˘‡†·¯˜·†̇ ÂÙ˙Â˘Ï†‰¯˘Î‰Â†ÍÂÈÁ†̈ ‰¯·Ò‰†̇ ÂÏÂÚÙ†ÂÓÈÈ˜˙È
˙‡†˜ÊÁÏ†È„Î†ÌÈ¯Â‰‰†·¯˜·Â†Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÌÈ˙Â¯È˘·†ÚÂˆ˜Ó‰
˙ÂÓ¯†Ï˘Â†˙ÂÙ˙Â˘‰†˙Â‰Ó†Ï˘†‰·‰‰†˙‡†¨‡˘ÂÏ†˙ÂÚ„ÂÓ‰
ÚÂˆ˜Ó‰†È˘‡†ÔÈ·†‰Î¯Ú‰Â†ÔÂÓ‡‰†̇ ‡Â†̇ ÂÈ¯˘Ù‡‰†ÛÂ˙È˘‰†ÈÎ¯„Â

ÆÌÈ¯Â‰‰†ÔÈ·Ï

¨˙Â‡„Ò†≠†ÌÈ¯Â‰†˙ÂÙ˙Â˘†ÌÈÓ˘ÈÈÓ‰†ÚÂˆ˜Ó†È˘‡·†‰ÎÈÓ˙
ÆÈÙÒÎ†ÏÂÓ‚†̈ ÈÚÂˆ˜Ó†ÈÂÂÈÏ†̈ÌÈÒ¯Â˜

±Æ¥

∏≥

‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ

±Æµ ÌÈ˙È‰†ÌÈ˙Â¯È˘‰†ÔÈ·†‰ÏÂÚÙ‰†ÛÂ˙È˘Â†ÌÂ‡È˙‰†̃ ÂÊÈÁ
ÏÚÈÈÏ†È„ÎÂ†¢ÈÏÂÙÈË‰†Ûˆ¯‰¢†̇ ‡†ÁÈË·‰Ï†È„Î†̈ Í¯‰†ÏÈ‚‰†È„ÏÈÏ

Æ˙Î¯ÚÓ‰†̇ „Â·Ú†̇ ‡

¯ÈÚ·†Í¯‰†ÏÈ‚Ï†̇ ÂÈÎÂ˙‰Â†̇ Â¯‚ÒÓ‰†ÔÂÂ‚Ó†ÏÚ†Ú„ÈÓ†ÊÎ¯Ó†̇ Ó˜‰
ÆÂ˙ÁÙ˘ÓÂ†„ÏÈ‰†̇ ÂÈÂÎÊ†ÏÚÂ†‰˙·È·Ò·Â

¨È¯˘Ù‡†¯·„‰˘†ÌÂ˜Ó†ÏÎ·†¨È˙Â¯È˘–·¯†ÊÎ¯Ó†˙Ó˜‰Â†ÔÂÎ˙
‰ÚÓ†̃ ÙÒÈ˘Â†ÏÈÚÏ†ÌÈË¯ÂÙÓ‰†̇ ÂÎÈ‡‰†̇ ÂÂ¯˜Ú†ÏÚ†ÒÒ·˙È˘
≠†ÌÈÎ¯ˆ‰†ÔÂÂ‚Ó†ÏÎÏÂ†®˘˘†ÏÈ‚†„ÚÂ†˙Â˜ÈÓ©†ÌÈ‡ÏÈ‚‰†ÏÎÏ
˙·Â˙Î†‰ÂÂ‰È†ÊÎ¯Ó‰† ÆÌÈÈ˙¯˘Ú‰Â†ÌÈÈÏÂÙÈË† ¨ÌÈÈÎÂÈÁ
˙Â¯‚ÒÓ‰†̇ ‡†ÌÈÏÈÚÙÓ‰†ÚÂˆ˜Ó†È˘‡Â†ÌÈ¯Â‰†Ï˘†̇ ÂˆÚÈÈ˙‰Ï
ÊÎ¯Ó‰†ÆÌÈÂ˘‰†ÌÈÓÂÁ˙·†ÌÈÁÓÂÓ†ÌÚ†‰ÏÈ‰˜·†̇ ÂÈÎÂ˙‰†̇ ‡Â

ÆÌÂÈ‰†̇ ÂÚ˘†ÏÎ†Í¯Â‡Ï†ÏÈÚÙ†‰È‰È

˙Â„ÈÁÈ‰Â†̇ Â¯‚ÒÓ‰†ÔÈ·†̈ È¯ÂÊ‡†ÒÈÒ·†ÏÚ†̈‰ÏÂÚÙ‰†ÛÂ˙È˘†̇ ·Á¯‰
ÌÈ˙ÂÂˆ†˙ÏÚÙ‰†∫Í¯‰†ÏÈ‚Ï†ÌÈ˙Â¯È˘†˙Â˜ÈÚÓ‰†˙ÂÈÂ¯ÈÚ‰
ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†Ï˘†‰Î¯Ú‰ÏÂ†‰ÏÚÙ‰Ï†¨ÔÂÎ˙Ï†¨ÌÂÊÈÈÏ†ÌÈÙ˙Â˘Ó

ÆÌÈÙ˙Â˘Ó



ÌÈ˘È˘˜‰†„Â·Î†ÏÚ†‰¯ÈÓ˘Ï†̇ ÂÚ„ÂÓ‰†̃ ÂÊÈÁÏ†̇ ÂÏÂÚÙ†ÌÂ„È˜
˙Â¯‚ÒÓ·†ÌÈ„·ÂÚ‰†È˙ÂÂˆ†·¯˜·†Ì‰ÈÎ¯ÂˆÂ†ÌÓÏÂÚ†˙¯Î‰Â
¯ÈÚ·†È‡Ù‰Â†˙Â·¯˙‰†˙Â„ÒÂÓ·†ÌÈ˙ÂÂˆ‰†·¯˜·†¨˙ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰

Æ¯ÈÚ·†ÌÈ¯Á‡†ÌÈ˙Â¯È˘†È˙Â†·¯˜·Â

ÏÚ†ÌÈ˘È˘˜Ï†̇ ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â¯‚ÒÓ‰†Ï˘†ÈÏÎÏÎ‰†ÒÈÒ·‰†̇ ·Á¯‰
ÔÈ·†˙ÂÈÂÙ˙Â˘‰†˙·Á¯‰†È„È†ÏÚÂ†˙ÂÈÂÒÁÂ†˙ÂÓÂ¯˙†ÒÂÈ‚†È„È
˙·Á¯‰†Æ˙Â¯‚ÒÓ‰†̇ ÏÚÙ‰·†ÌÈÈË¯ÙÂ†ÌÈÈ¯Â·Èˆ†ÌÈÙÂ‚Ï†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
ÌÈ˘È˘˜Ï†È‡Ù‰†˙ÂÈÂÏÈÚÙ†¢„ÂÒ·Ò¢†¯˘Ù‡È†ÈÏÎÏÎ‰†ÒÈÒ·‰
ÆÔ˙ÂÎÈ‡†̄ ÂÙÈ˘Â†̇ ÂÈÂÏÈÚÙ‰†ÔÂÂ‚ÓÂ†Û˜È‰†̇ Ï„‚‰†„ˆÏ†̈˙ÏÂÎÈ†ÈËÂÚÓ

Ô‰Ï†̇ Â„ÚÂÈÓ‰†̇ ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â¯‚ÒÓ‰†ÏÂ‰È·†ÌÈ˘È˘˜‰†·ÂÏÈ˘
Ï˘†̇ ÂÈÂÏÈÚÙ‰†ÔÂÎ˙·†ÌÙÂ˙È˘Â†®¢˙Â¯‚ÒÓ‰†ÏÂÎ˘‡¢†ÏÂ‰È·Â©
˙ÂÙÈÒ‡†¨ÔÂˆ¯†˙ÂÚÈ·˘Â†˙Â„ÓÚ†È¯˜Ò†˙ÂÚˆÓ‡·©†˙Â¯‚ÒÓ‰

Æ®ß„ÎÂ†ÌÈ¯·Á

„Á‡†Ì¯Â‚†È„È†ÏÚ†ÌÈ˘È˘˜†Ï˘†˙Â·„˙‰‰†‡˘Â†ÔÂ‚¯‡Â†ÊÂÎÈ¯
ÌÈ·„˙Ó†‰ÙÈÂ†ÌÈÓÈÈ˜‰†ÌÈ·„˙Ó‰†ÈÂ‚¯‡†ÏÎ†ÔÈ·†Ì‡˙È˘
Ì‡˙Ó‰†Ì¯Â‚‰†ÆÌ˙ÏÂÎÈÂ†Ì‰È¯Â˘ÈÎ†̈ Ì˙ÂÁÓ˙‰†ÈÙÏ†̇ ÂÏÈÚÙÏ
ÌÈ·„˙Ó†¯‚‡Ó†‰·È†¨ÌÈ˘„Á†ÌÈ·„˙Ó†ÒÂÈ‚Ï†˙ÂÏÂÚÙ†Ì„˜È
ÌÈÂ˘‰†ÌÈÎ¯ˆÏ†ÌÈÓÈ‡˙Ó†ÌÈ·„˙Ó†Â˙ÂÚˆÓ‡·†·˙Ï†Ô˙È˘

ÆÌÈ·„˙Ó†̇ ¯˘Î‰ÏÂ†ÁÂÙÈËÏ†̇ ÂÏÂÚÙ†Ì„˜ÈÂ

≤Ô˜„Ê‰Ï†̄ ˙ÂÈ†ÌÈ·¯†ÌÈ˘È˘˜Ï†Â¯˘Ù‡È˘†̇ ÂÈÎÂ˙Â†̇ ÂÏÂÚÙ†ÌÂ„È˜
¯˙ÂÈ†‰·ÂË†ÌÈÈÁ†̇ ÂÎÈ‡Ó†̇ Â‰ÈÏÂ†‰ÏÈ‰˜·

≤Æ±†̆ ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

ÌÈÈÁ‰†ÏÎÏ†¯ÈÚ

È‡Ù‰†̇ ÂÈÂÏÈÚÙÂ†̇ ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â¯‚ÒÓ‰†ÔÂÂÈ‚Â†̄ ÂÙÈ˘
Æ¯ÈÚ‰†È˘È˘˜†ÏÏÎÏ†Ô˙ÂÈÓÊ†̇ Ï„‚‰Â†ÌÈ˘È˘˜Ï†̇ Â„ÚÂÈÓ‰

È‡Ù‰†ÈÎ¯ÂˆÏ†‰ÚÓ†Â˙È˘†˙Â˘„Á†˙ÂÈÂÏÈÚÙÂ†˙Â¯‚ÒÓ†ÁÂ˙ÈÙ
∫˙¯‚Â·Ó‰†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰†Ï˘†ÌÈÁ˙Ù˙Ó‰†‰¯·Á‰Â

®¢‰ÓÁ†‰ÈÙ¢†Â‡©†¢ÌÁ†̇ È·¢†‚ÂÒÓ†̇ Â¯‚ÒÓ‰†̇ ÒÈ¯ÙÂ†Û˜È‰†̇ ·Á¯‰
¯ÙÒÓÏ†̇ ÎÓÂ˙†̇ È˙¯·Á†̇ Î¯ÚÓ†̃ ÙÒÏ†̇ „ÚÂÈÓ†Ô‰Ó†̇ Á‡†ÏÎ˘
˙ÂÈ˙ÁÙ˘Ó†‰ÎÈÓ˙†˙ÂÎ¯ÚÓ†ÌÈ¯ÒÁ‰†¨ÌˆÓÂˆÓ†ÌÈ˘È˘˜

Æ˙ÂÈ˙¯·ÁÂ

ÌÈ˘È˘˜Ï†˙ÂÓ‡˙ÂÓ‰†‰‰Â·‚†˙ÂÎÈ‡·†È‡Ù†˙ÂÈÂÏÈÚÙ†˙ÙÒÂ‰
Ï˘†̇ ÂÈ·ÈË˜¯Ë‡‰†̇ ‡†̃ ÊÁÏ†È„Î†̈˙ÂÓÈÈ˜‰†̇ ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â¯‚ÒÓ·

Æ˙ÂÙÒÂ†̇ ÂÈÒÂÏÎÂ‡Ï†‰Ï‡†̇ Â¯‚ÒÓ

‰˜ÂÒÚ˙†˙Â¯‚ÒÓ†ÌÎÂ˙·†Â„‚‡È˘†‰˜ÂÒÚ˙†ÈÊÎ¯Ó†˙Ó˜‰
‰¯˘Î‰¢Ï†ÌÈÒ¯Â˜Â†̈ÌÂÏ˘˙†̇ ¯ÂÓ˙†̈Ì˙ÂÁÓ˙‰†ÌÂÁ˙·†ÌÈ‡ÏÓ‚Ï
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f(u, v) = ( (cos(u) + v*cos(u/2)*cos(u)), (sin(u) + v*cos(u/2)*sin(u)),
v*sin(u/2)), 0 <= u <= 2*pi, -0.3 <= v <= 0.3
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≤Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

≤Æ≤

≤Æ≥

≤Æ¥

≤ÆµÆÈ„ÂÒÈ–ÏÚ‰†ÍÂÈÁ·†È˙˘–˘˘‰†‰·Ó‰Â†‰„Ó˙‰‰†̇ ÂÈÈ„Ó†̃ ÂÊÈÁ

Ê†‰˙ÈÎÓ†̈ È„ÂÒÈ–ÏÚ‰†ÍÂÈÁ·†È˙˘–˘˘‰†ÈÂ‚¯‡‰†‰·Ó‰†̃ ÊÂÁÈ
Æ·¢È†‰˙ÈÎ†„ÚÂ

¯ÙÒ‰†˙È··†‰‡Â¯‰†¨‰„Ó˙‰‰†˙ÂÈÈ„Ó†˜ÊÂÁ˙†¨‰Ó‡˙‰·
ÌÂÈÒÏ†„Ú†Â·†¯Á·˘†„ÈÓÏ˙‰†˙˜ÊÁ‰†ÏÚ†È‡¯Á‡†È„ÂÒÈ–ÏÚ‰

ÆÂÈ„ÂÓÈÏ

‰¯ÈÁ·‰¢†˙ÈÎÂ˙†Í˘ÓÈ˙†‰„Ó˙‰‰†˙ÂÈÈ„Ó†˙‡†„„ÂÚÏ†È„Î
¯ÂÁ·Ï†Â†‰˙ÈÎ†ÌÈÈÒÏ†„ÓÂÚ‰†„ÈÓÏ˙†ÏÎÏ†̇ ¯˘Ù‡Ó‰†̈ ¢˙¯˜Â·Ó‰
Ì˜ÏÁ˘†̈ ¯ÙÒ†È˙·†Ï˘†ÏÂÎ˘‡†ÍÂ˙Ó†È„ÂÒÈ–ÏÚ‰†̄ ÙÒ‰†̇ È·†̇ ‡

Æ¯ÈÚ·†ÌÈ¯Á‡†ÌÈ¯ÂÊ‡·†Ì˜ÏÁÂ†ÂÈ¯Â‚Ó†̄ ÂÊ‡·

¯ÙÒ‰†È˙··†ÌÈ„ÈÓÏ˙‰†˙„Ó˙‰†¯Á‡†È˙ËÈ˘‰†·˜ÚÓ‰†Í˘ÓÈ
˙ÂÚˆÓ‡·†ÂÓÒ¯Ù˙È†‰„Ó˙‰‰†ÈÂ˙Â†¨¯ÈÚ·†ÌÈÈ„ÂÒÈ–ÏÚ‰
ÌÈÙÒÂ†ÌÈÂ˙†„ˆÏ†¨˙È¯Â·Èˆ†˙ÂÙÈ˜˘Ï†ÈÂËÈ·Î†¨Ë¯ËÈ‡‰
È„ÂÓÈÏ‰†ÌÂÁ˙·†ÌÈ‚˘È‰‰©†¯ÙÒ‰†È˙·†˙ÂÎÈ‡†ÏÚ†ÌÈ„ÓÏÓ‰

Æ®„ÂÚÂ†ÌÈ¯‚Â·‰†̇ ÂÁ˙Ù˙‰†̈ È˙¯·Á‰†ÌÂÁ˙·Â

ÌÂ˘È¯†·ÈÈÁÓ‰†¨Ï¢ÎÓ†¯ÊÂÁ†Ï˘†ÈÙÂÒ†ÏÂËÈ·Ï†˜·‡Ó‰†Í˘ÓÈ
Æ‰ÂÈÏÚ‰†‰·ÈËÁÏ†®Ë†‰˙ÈÎ†ÛÂÒ)†ÌÈÈÈ·‰†̇ ·ÈËÁÓ†̄ ·ÚÓ·

ÔÈ·Ï†ÌÈÈÈ·‰†̇ ·ÈËÁ†È¯ÂÓ†ÔÈ·†‰„¯Ù‰‰†̇ ‡†ÏË·Ï†ÔÂÈÒÈ†‰˘ÚÈÈ
ÆÏÈ‚‰†̇ Â·ÈËÁ†È˙˘·†ÚÂˆ˜Ó‰†ÈÊÎ¯†ÔÈ·Â†‰ÂÈÏÚ‰†‰·ÈËÁ‰†È¯ÂÓ
Â¯˘ÎÂÈ†ÌÏÂÎ˘†ÌÈ¯ÂÓ†Ï˘†„Á‡†̄ ‚‡Ó†̄ ÙÒ‰†̇ È··†̄ ÂˆÈÏ†È„Î†̈˙‡Ê
„ÈÓ˙Ó†‚ÂÏ‡È„†ÌÈÈ˜Ï†ıÓ‡Ó†‰˘ÚÈÈ†ÆÏÈ‚‰†̇ Â·Î˘†̆ ˘†ÏÎ·†„ÓÏÏ
˙ÈÈ‡¯·†Úˆ·˙È†ÌÈ„ÂÓÈÏ‰†ÔÂÎ˙˘†ıÓ‡Ó†‰˘ÚÈÈ†ÔÎ†ÂÓÎ†ÆÌ‰ÈÈ·

ÆÚÂˆ˜Ó‰†ÈÊÎ¯†È„È†ÏÚ†̇ È˙˘–˘˘†Í¯Â‡

ÒÈÒ·Î†Ì‰È‚˘È‰†̄ ÂÙÈ˘Â†̄ ÈÚ·†ÍÂÈÁ‰†̇ Î¯ÚÓ·†ÌÈ„ÓÂÏ‰†̄ ÂÚÈ˘†̇ ‡ÏÚ‰
Æ‰„Â·Ú‰†̃ Â˘·Â†‰‰Â·‚‰†‰ÏÎ˘‰‰†̇ Â¯‚ÒÓ·†̇ ÁÏˆÂÓ‰†Ì˙Â·Ï˙˘‰Ï

ππ

≤



ÆÌÈÂ˘†ÌÈË·È‰·†̄ ÙÒ‰†È˙·†Ï˘†̇ Â‡ÓˆÚ‰†̇ ·Á¯‰

ÌÈË·È‰·†̄ ÙÒ‰†̇ È·†ÏÂ‰È†È·‚Ï†‰‡ÏÓ†̇ Â‡ÓˆÚ†Ô˙È˙†ÌÈÏ‰ÓÏ
˙ÂÚ˘Â†ÌÈ„ÂÓÈÏ‰†ÚÂ·˘†̇ ˘Ó‚‰©†ÌÈ„ÂÓÈÏ‰†ÔÂÎ˙†ÂÓÎ†̈ÌÈÈ‚Â‚„Ù
ÌÈÈÂ‡¯†ÌÈ¯ÂÓ†ÏÂÓ‚˙†̈ ÌÈÈ˜†̄ ‚‡Ó†ÍÂ˙Ó†ÌÈ¯ÂÓ†̇ ¯ÈÁ·†®„ÂÓÈÏ‰
ÌÈË·È‰·Â†¨˙Â˘È¯„‰†ÏÚ†ÌÈÂÚ†ÌÈ‡˘†ÌÈ¯ÂÓ†Ï˘†ÌÈ¯ÂËÈÙÂ

ÆÌÈ·‡˘Ó‰†ÏÂ‰ÈÂ†Ì„‡†ÁÂÎ†ÏÂ‰È†Ï˘†ÌÈÈ·ÈË¯ËÒÈÈÓ„‡

ÌÈË¯„ËÒÏ†‰Â˘‡¯·Â†̆ ‡¯·†‰È‰˙†̄ ÙÒ‰†È˙·†Ï˘†Ì˙Â·ÈÂÁÓ
ÌÈÂ˘‰†„ÂÓÈÏ‰†ÈÓÂÁ˙·†Ì˘Â·È‚†ÏÚ†„˜Â˘†ÍÂÈÁ‰†„¯˘Ó˘
‰·ÈÏ†˙ÈÎÂ˙†ÔÈ‡†ÌÂÈ‰†„Ú†Â·˘†¨È„ÂÒÈ‰†ÍÂÈÁ·†„ÁÂÈÓ·©

Æ®ÌÈ¯Â¯·†ÌÈË¯„ËÒÂ

ÌÈÈˆ¯‡†ÌÈ˜„·Ó†˙ÂÚˆÓ‡·†‰ÙÂ˜˙Ï†˙Á‡†ÂÁ·ÈÈ†¯ÙÒ‰†È˙·
·ˆÓ†̇ ÂÓ˙†ÂÏ·˜È†̈ ®ÌÈÈ¯ÙÒ†̇ È·†‰ÁÈÓˆÂ†̇ ÂÏÈÚÈ†È„„Ó†≠†·¢ˆÈÓ©
ÌÈÈÈÙ‡Ó†ÈÏÚ·†̄ ÙÒ†È˙·†Ï˘†Ì‰È‚˘È‰Ï†‰‡ÂÂ˘‰·†Ì‰È‚˘È‰†È·‚Ï
È‡ˆÓÓ†ÏÚ†̇ Ú˘‰†‰„Â·Ú†̇ ÈÎÂ˙†‚Èˆ‰Ï†Â˘¯„ÈÈÂ†Ì‰Ï˘Ï†ÌÈÓÂ„

Æ‰˜È„·‰

˙Â¯‚·†̇ „ÂÚ˙Ï†ÌÈ‡ÎÊ‰†̄ ÂÚÈ˘·†̄ ÂÙÈ˘†‰‡¯È˘†̈ ¯ÙÒ†̇ È·†̇ ÂÂˆ
˙ÂÚÂˆ˜Ó·Â†‰˜ÈËÓ˙Ó·†̈˙ÈÏ‚‡·†„ÂÓÈÏ†̇ Â„ÈÁÈ†̆ ÓÁ©†̇ È˙ÂÎÈ‡
ÏÓ‚˙Ï†̇ Â¯˘Ù‡‰†̃ „·È˙†̈ ÔÎ†ÂÓÎ†ÆÌ‡˙‰·†ÏÓ‚Â˙È†≠†®ÌÈÈÚ„Ó‰

Æ˙Â˜ÂÙ˙†ÈÙ†ÏÚ†̈ÌÈË¯ÙÎ†ÌÈ¯ÂÓ†ÈÏ‡Èˆ¯ÙÈ„†ÔÙÂ‡·

Æ‰„ÈÓÏ‰Â†‰‡¯Â‰‰†ÈÎÈÏ‰˙†ÔÂÂÈ‚

ÌÂÈ˜†È„È†ÏÚ†̄ ÈÚ·†̄ ÙÒ‰†È˙··†ÈÏ‡Èˆ¯ÙÈ„†‰ÈÈ‰˘†Í˘Ó†̄ ˘Ù‡˙È
‰„ÈÓÏ†ÈÊÎ¯Ó·©†̄ ÙÒ‰†̇ È·†̇ ÂÏÂ·‚Ï†ıÂÁÓ†‰„ÈÓÏÂ†‰‡¯Â‰†ÈÎÈÏ‰˙

Æ®ßÂÎÂ†̇ È··†̈ÌÈÈ¯ÙÒ†̇ È·†ıÂÁ

ÈÚ„Ó†ÍÂÈÁÏ†ÊÎ¯Ó‰†̇ Ó‚Â„©†ÌÈÈ¯ÙÒ†̇ È·†ıÂÁ†‰„ÈÓÏ†ÈÊÎ¯Ó†ÂÓ˜ÂÈ
ÏÎÓ†È„ÂÒÈ–ÏÚ‰†ÍÂÈÁ·†ÌÈÈÈËˆÓ†ÌÈ„ÈÓÏ˙†ÂËÏ˜È˘†®Ú¢„ÓÁ
¨‰Â·‚†Ë¯„ËÒ·†Â„ÈÂˆÈ†‰Ï‡†ÌÈÊÎ¯Ó†Æ®¯ÈÚÏ†ıÂÁÓ†Û‡†ÈÏÂ‡Â©†̄ ÈÚ‰
ÌÈÊÎ¯Ó‰†̇ ÂÚˆÓ‡·†Æ‰Â˘‡¯‰†‰¯Â˘‰†ÔÓ†ÌÈÁÓÂÓ†Ì‰·†Â˜ÒÚÂÈÂ
Ï˘†ÌÈÈ„ÂÓÈÏ‰†ÌÈÎ¯ˆÏ†Ì‚†ÔÂÂ‚Ó†‰ÚÓ†̇ ˙Ï†‰È‰È†Ô˙È†̈ ‰Ï‡‰
˙ÂÁÂÎ·†̇ ‡Ê†̇ Â˘ÚÏ†ÌÈ˘˜˙Ó‰)†ÌÈË˜‰†̄ ÙÒ‰†È˙·Ó†ÌÈ„ÈÓÏ˙

Æ®ÌÓˆÚ

‰ÚÓ†˜ÙÒÏ†È„Î†˙È‚Â¯Ë‰†‰˙ÈÎ·†‰‡¯Â‰Ï†Â¯˘ÎÂÈ†ÌÈ¯ÂÓ‰
ÂÏ†̄ ˘Ù‡ÏÂ†̄ ÙÒ‰†̇ È··Â†Ô‚·†„ÈÓÏ˙†ÏÎ†Ï˘†ÌÈÈ„ÂÁÈÈ‰†ÌÈÎ¯ˆÏ

ÆÈ·ËÈÓ†ÈÓˆÚ†̆ ÂÓÈÓ

≤Æ∂≤Æ∑

ÈÂÈÂÂ˘Â†È˙ÂÎÈ‡†ÍÂÈÁ

±∞∞



‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ

ÆÌÈÈ„ÂÒÈ–ÏÚ‰†̄ ÙÒ‰†È˙·Ó†„Á‡†ÏÎÏ†̇ ÂÈ„ÂÁÈÈ†̇ ¯„‚‰
¨È„ÂÒÈ≠ÏÚ‰†ÍÂÈÁ·†ÌÈ„ÈÓÏ˙†Ï˘†˙ÈÂÂÈÎ≠Â„†‰ÓÈ¯Ê†¯ÂˆÈÏ†È„Î
¯ÙÒ‰†È˙·Ó†„Á‡†ÏÎÏ†̄ „‚Â˙†̈ ÍÙ‰ÏÂ†‰ÓÂ¯„Ï†̄ ÈÚ‰†ÔÂÙˆÓÂ†ÊÎ¯ÓÓ
˙ÂÈÎÂ˙†Â‡†̇ ÂÈ˘„Á†̇ ÂÓ‚Ó†Ï˘ÓÏ†ÂÓÎ†̈˙È¯ÙÒ†̇ È·†̇ ÂÈ„ÂÁÈÈ†̄ ÈÚ·
¨Ì‰È¯Â‰Â†ÌÈ„ÈÓÏ˙‰†È„È†ÏÚ†̄ ÙÒ‰†È˙·†Â¯Á·ÈÈ†ÍÎ†Æ˙ÂÈ„ÂÁÈÈ†ÌÈ„ÂÓÈÏ
ÌÈÎ˙‰†ÈÙ†ÏÚ†‡Ï‡†¯ÙÒ‰†˙È·†Ï˘†ÂÓÂ˜ÈÓ†˙¯˜ÂÈ†ÈÙ†ÏÚ†‡Ï

ÆÚÈˆÓ†‡Â‰˘†ÌÈ„ÁÂÈÓ‰

Æ˘ÏÁ†ÈÏÎÏÎ–È˙¯·Á†Ú˜¯Ó†ÌÈ„ÈÓÏ˙Ï†ÈÂ¯ÈÚ‰†ÌÈ·‡˘Ó‰†ÏÒ†̇ Ï„‚‰
ÔÂÙˆ·†Â‡†ÊÎ¯Ó·†Ì˜ÂÓÓ‰†È„ÂÒÈ–ÏÚ†̄ ÙÒ†̇ È··†‰Èˆ¯‚ËÈ‡‰˘†ÏÎÎ
ÌÓÈÚ†Â‡È·È˘†Ô˜˙‰†˙ÂÚ˘†¯ÙÒÓ†Ï„‚È†¨¯˙ÂÈ†‰ÏÂ„‚†‰È‰˙†¯ÈÚ‰
ÔÈË˜‰Ï†‰È‰È†Ô˙È†ÍÎ†ÆÍÂÓ†ÈÓÂÂ˜‡–ÂÈˆÂÒ†Ú˜¯Ó†ÌÈÚÈ‚Ó‰†ÌÈ„ÈÓÏ˙
¯˙ÂÈ†‰ÏÂ„‚†‰È‰˙†‰Ï‡†ÌÈ„ÈÓÏ˙·†‰Ú˜˘‰‰Â†˙Â˙ÈÎ‰†Ï„Â‚†˙‡
Ú˜¯Ó†ÌÈÚÈ‚Ó‰†ÌÈ„ÈÓÏ˙·†‰Ú˜˘‰‰†ÔÓ†È˙ÂÚÓ˘Ó†ÔÙÂ‡·
˙ÂˆÂ·˜†È˙˘†ÔÈ·†˙ÂÚ˜˘‰·†¯ÚÙ‰˘†ÏÎÎ†Æ‰Â·‚†ÈÓÂÂ˜‡≠ÂÈˆÂÒ
˘ÂÓÈÓÏ†˙Â¯·˙Ò‰‰†Ï„‚˙†ÍÎ†¨¯˙ÂÈ†ÏÂ„‚†‰È‰È†‰Ï‡†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡

Æ‰¯È˘‰†̇ ˙ÁÙ‰Â†ÌÈ¯ÚÙ†ÌÂˆÓˆ†Ï˘†‰¯ËÓ‰

ÆÌÈÈ„ÂÒÈ–ÏÚ‰†̄ ÙÒ‰†È˙·†Ï„Â‚†̇ ‡†ÔÈË˜‰Ï†ıÓ‡Ó
Ï„‚˙†„ÈÓÏ˙†ÏÎÏ†·Ï‰†̇ ÓÂ˘˙˘†ÍÎÏ†ÌÂ¯‚˙†̄ ÙÒ‰†̇ È·†Ï„Â‚†̇ Ë˜‰
Ï˘†̇ ÂÎ˙Ó·†ÂÏÚÙÈ†ÌÈË˜‰Ï†‰È‰È†Ô˙È†‡Ï˘†̄ ÙÒ†È˙·†Æ˙È˙ÂÚÓ˘Ó
ÌÈÓÈÂÒÓ†ÌÈ¯˘˜‰·†˙È‡ÓˆÚ†˙Â˘ÈÎ†ÏÚÂÙ†¢˙È·¢†ÏÎ˘Î†¨¢ÌÈ˙·¢

ÆÌÈ¯Á‡†ÌÈ¯˘˜‰·†ÌÏ˘‰†È˙˘–˘˘‰†‰·Ó‰†ÔÓ†̃ ÏÁÎÂ

ÌÈ„ÈÓÏ˙‰†È‚˘È‰Ï†‰˘„Á†‰Î¯Ú‰†Í¯„†ÌÂ˘ÈÈ
ÆÍÂÓ†ÈÏÎÏÎ–È˙¯·Á†Ú˜¯Ó

Ú˜¯Ó†ÌÈÚÈ‚Ó‰†ÌÈ„ÈÓÏ˙†ÈÙ·†ÁÂÂË†̇ Â¯ˆ˜†̇ Â¯ËÓ†Â·ÈˆÈ†̄ ÙÒ‰†È˙·
˙Î¯Ú‰Â†‰‚˘‰†˙Â·†˙ÂÈ‰Ï†˙Â¯ÂÓ‡†‰Ï‡†ÆÍÂÓ†ÈÓÂÂ˜‡–ÂÈˆÂÒ
¨˙‡Ê†ÆÌÈ¯Á‡Ï†‰‡ÂÂ˘‰·†‡ÏÂ†„ÈÓÏ˙Ï†̇ ÈÒÁÈ†̇ ÂÈ‰Ï†‰ÎÈ¯ˆ†ÌÈ‚˘È‰‰
˙„ÂÚ˙Ï†̇ Â‡ÎÊ‰†ÂÓÎ†̈ ÁÂÂË†̇ ÂÎÂ¯‡†̇ Â¯ËÓ†̇ ·ˆ‰†ÏÚ†̄ ˙ÂÂÏ†ÈÏ·Ó
ÌÈ„ÈÓÏ˙‰†˙‡†‡È·ÈÂ†‰Ï‡†˙ÂÂ¯˜Ú†ÈÙ†ÏÚ†ÏÚÙÈ˘†Ï‚Ò†Æ˙Â¯‚·

ÆÌ‡˙‰·†ÏÓ‚Â˙È†̈˙˘˜Â·Ó‰†ÌÈ‚˘È‰‰†̇ Ó¯Ï†ÌÈ¯ÎÊÂÓ‰

ÌÈ„ÈÓÏ˙Ï†ÌÏ˘†‰ÚÓ†̇ Â˙Â‰†̇ Â¯‚ÒÓ†ÁÂ˙ÈÙ
Æ„ÁÂÈÓ‰†ÍÂÈÁ‰†È„ÈÓÏ˙†ÏÚ†̆ ‚„†ÌÚ†̈ ÌÈ„ÁÂÈÓ†ÌÈÎ¯ˆ†ÈÏÚ·

≥˘‚„†ÌÚ†̄ ÈÚ·†ÍÂÈÁ‰†̇ Î¯ÚÓ·†ÌÈ¯ÚÙ†ÌÂˆÓˆÂ†̇ ÂÈÂÓ„Ê‰†ÔÂÈÂÂ˘†ÌÂ„È˜
„ÁÂÈÓ‰†ÍÂÈÁ‰†È„ÈÓÏ˙†ÏÚÂ†̆ ÏÁ†ÈÓÂÂ˜‡≠ÂÈˆÂÒ†Ú˜¯Ó†ÌÈ„ÈÓÏ˙†ÏÚ

≥Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

≥Æ≤

≥Æ≥

≥Æ¥

≥Æµ

±∞±



Æ˙ÈÚ„ÓÂ†̇ ÈËÓ˙Ó†‰·È˘Á†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÌÈÏÎÂ†ÌÈ„ÂÓÈÏ†̇ ÂÈÎÂ˙†ÁÂ˙ÈÙ

˙¯·Â„Ó‰†‰Ù˘‰†ÌÂÁ˙·†˙ÂÈÂ¯ÈÚ†ÌÈ„ÂÓÈÏ†˙ÂÈÎÂ˙†˙ÈÈ·
ÆÈ„ÂÒÈ–ÏÚ‰†̄ ÙÒ‰†̇ È·†ÛÂÒ†„ÚÂ†Ô‚‰†ÏÈ‚Ó†≠†Ûˆ¯†̇ ÈÈ‡¯·†‰·Â˙Î‰Â
‰‚˘Ó‰Â†ÌÈËÒ˜Ë†ÁÂ˙È†¨˙È˙ÂÚÓ˘Ó†‰‡È¯˜†Ï˘†˙ÂÈÂÓÂÈÓ

Æ‰Ù˘†È¯ÂÚÈ˘·†̃ ¯†‡ÏÂ†̇ ÂÚÂˆ˜Ó‰†ÏÎ·†Â·ÏÂ˘È

ÆÏÈ‚‰†̇ Â·Î˘†ÏÎ·†ÌÈ„ÈÓÏ˙†Ï˘†̇ ÈËÓ˙Ó†‰·È˘ÁÏ†ÌÈÏÎ†ÁÂ˙ÈÙ
Æ‰Ê†ÌÂÁ˙·†ÌÈ¯ÂÓ†ÁÂÙÈË†ÏÚ†̆ ‚„†Ì˘ÂÈ

ÌÚ†̈ ÏÈ‚‰†̇ Â·Î˘†ÏÎ·†ÌÈ„ÈÓÏ˙†Ï˘†̇ ÈÚ„Ó†‰·È˘ÁÏ†ÌÈÏÎ†ÁÂ˙ÈÙ
ÆÈ„ÂÒÈ–ÏÚ‰†̄ ÙÒ‰†̇ È·†È„ÈÓÏ˙†ÏÚ†̆ ‚„

ÆÌÈ¯ÂÓ†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÌÈÊÎ¯ÓÂ†ÌÈÁÓ˙Ó†‰„ÈÓÏ†ÈÊÎ¯Ó†ÁÂ˙ÈÙ

·Á¯Â˙†̈ ¯ÈÚ‰†ÏÎÓ†ÌÈ„ÈÓÏ˙†ËÏÂ˜‰†̈ Ú¢„ÓÁ†ÊÎ¯Ó†Ï˘†Â˙ÂÏÈÚÙ
‰ÈÓÈÎ‰Â†‰˜ÈÊÈÙ‰†̇ ÂÚÂˆ˜Ó†̇ ‡†„ÂÓÏÏ†ÌÈ„ÈÓÏ˙†̄ ˙ÂÈÏ†̄ ˘Ù‡˙Â
˙Â¯‚·‰†̇ ÂÈÁ·Ï†̇ ˘‚ÏÂ†̇ ÂÎ„ÂÚÓÂ†̇ ÂÂÂ‚Ó†‰‡¯Â‰†̇ ÂËÈ˘·
È¯ÂÓ†ÁÂÙÈË·†ıÓ‡Ó†Ú˜˘ÂÈ†̈ ÔÎ†ÂÓÎ†Æ„ÂÓÈÏ†̇ Â„ÈÁÈ†̆ ÓÁ†Ï˘†‰Ó¯·

ÆÌÈÚ„Ó‰†È¯ÂÓÏ†Ú¢„ÓÁ·†ÈÂ¯ÈÚ†ÊÎ¯Ó†ÁÂ˙ÈÙ†È„È†ÏÚ†ÌÈÚ„Ó‰

˙ÈÏ‚‡†̈ ˙È·¯ÚØ˙È¯·Ú©†„ÂÒÈ‰†̇ ÂÈÂÓÂÈÓ·†ÌÈ„ÂÓÈÏ‰†̇ ÂÈÎÂ˙†̇ ˜ÓÚ‰
È‡ÏÈ‚†Ûˆ¯†ÏÚ†‰¯ÈÓ˘†ÍÂ˙†̈ ÌÈÚ„Ó·Â†®‰˜ÈËÓ˙ÓÂ

¥Æ≤

¥Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

¥Æ≥

ÈÂÈÂÂ˘Â†È˙ÂÎÈ‡†ÍÂÈÁ

ÂÓ˜ÂÈ†̇ Ú„‰†ÈÓÂÁ˙†ÏÎ·†ÌÈ¯ÂÓ†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÌÈÙÒÂ†ÌÈÈÂ¯ÈÚ†ÌÈÊÎ¯Ó
ÂÈ‰È†ÌÈÊÎ¯Ó‰†Æ¯ÈÚ‰†È¯ÂÓÏ†È‚Â‚„ÙÂ†ÈÎÂ˙†Ú„È†¯Â˜Ó†ÂÂ‰ÈÂ
ÌÈÂ‚Ó†ÂÚÈˆÈÂ†‰ÈÓ„˜‡‰†ÔÓ†ÌÈÁÓÂÓ†ÌÈ¯ÂÓ†È„È†ÏÚ†ÌÈ˘ÈÂ‡Ó
¯ÙÒ‰†È˙·†È¯ÂÓ†Ï˘†˙„Ó˙Ó†˙Â˘„Á˙‰Â†˙ÂÎ„Ú˙‰Ï†ÌÈ·ÂÓ
Æ‰‡¯Â‰‰†̇ „Â·Ú·†Ì˘ÓÓÏ†ÂÏÎÂÈ˘†ÍÎ†̈ ÌÈÈÚÂˆ˜Ó‰†Ì‰ÈÈÁ†Í¯Â‡Ï

Æ®ÂÚ·˜ÈÈ˘†ÌÈÓÂÁ˙·©†̄ ÙÒ‰†È˙·†Ï˘†Ì‰È‚˘È‰†̄ Á‡†·˜ÚÓ‰†̃ Â„È‰
¨Ì‡˙‰·†̈ ÌÈ·‡˘Ó†̇ ‡ˆ˜‰ÏÂ†̆ „ÁÓ†ÔÂÎ˙Ï†ÒÈÒ·†ÂÂ‰È†ÌÈ‡ˆÓÓ‰

Æ‰˘†È„Ó

¥

±∞≤



ÌÈÈÏÎÏÎ†ÌÈÓ¯Â‚†ÌÚ†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘·†ÌÈÈ˘„Á†ÌÈÈÂÒÈ†˙Ï·Â‰
ÆÌÈÈÚ„ÓÂ

ÌÈ‡˘†¨ÌÈÈÚ„ÓÂ†ÌÈÈÏÎÏÎ†ÌÈÓ¯Â‚†ÌÚ†„ÁÈ†ÂÓ„Â˜È†ÌÈÈÂÒÈ‰
‰‚˘Ó‰‰†̇ Î¯ÚÓ·†̆ ÂÓÈ˘†ÍÂ˙†̈˙ÈÎÂÈÁ‰†‰ÈÈ˘ÚÏ†ÌÂÈ‰†ÌÈÙ˙Â˘

ÆÌÈ‡È·Ó†Ì‰˘

¯ÈÚ·†ÍÂÈÁ‰†̇ Â„ÒÂÓ·†Ì˘ÈÈÏ†È„Î†̈ ‰ÈÓ„˜‡‰†ÌÚ†̄ ˘˜‰†̇ ˜ÓÚ‰
ÆÈÎÂÈÁ‰†̄ ˜ÁÓ‰†̇ ÈÊÁ·†ÌÈ‡ˆÓ‰†ÌÈÈ˘„Á†ÌÈÈÂÒÈ

¨˙¯Â˘˜˙‰†̈‰ÎÂ˙‰†ÈÓÂÁ˙·©†ÌÈÈ˜ÒÚ†ÌÈÓ¯Â‚†ÌÚ†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘
‰ÓÎ†Â˙¯˘È˘†̇ ÂÈ¯ÂÊ‡–ÏÚ†„ÂÓÈÏ†̇ ÂÓ‚Ó†ÁÂ˙ÈÙ·†®ß„ÎÂ†‰‡ÂÙ¯‰
Ï˘Â†‰ÈÈ˘Ú˙†Ï˘†ÌÈÏÚÙÓÏ†Â„ÓˆÂÈ†¯ÙÒ‰†È˙·†Æ¯ÙÒ†È˙·
Û‡†„È˙Ú·˘†ÌÈÈÈËˆÓ†ÌÈ„ÈÓÏ˙†ÂËÏ˜È˘†̈ ˙Ó„˜˙Ó†‰È‚ÂÏÂÎË

ÆÌÈ„·ÂÚÎ†Ì‰·†Â·Ï˙˘È

˘ÙÂÁ†˙‡†·ÈÁ¯‰Ï†È„Î†¨‰‡¯Â‰‰†˙ÂÚÂˆ˜Ó†ÔÂÂ‚ÓÂ†¯ÙÒÓ†˙Ï„‚‰
.„ÈÓÏ˙‰†Ï˘†‰¯ÈÁ·‰

Æ®ÏÈÚÏ†Ë¯ÂÙÓÎ©†ÌÈÈ¯ÙÒ†̇ È·–ıÂÁ†‰„ÈÓÏ†ÈÊÎ¯Ó†̇ Ó˜‰

˙Ï·Â˜Ó‰†̇ È˙¯‚˘‰†̇ ÂÎ˙Ó·†‰‡¯Â‰Ï†Â¯˘ÎÂ‰†‡Ï˘†ÌÈ¯ÂÓ†·ÂÏÈ˘
Æ®˙ÂÏÏÎÓ©†ÌÂÈ‰

ÌÈÁÓÂÓ†ÚÂˆ˜Ó†ÈÏÚ·†Â·†Â·ÏÂ˘È†̈ ‰‡¯Â‰‰†ÁÂÎ†Í¯ÚÓ†̇ ‡†̄ Ù˘Ï†È„Î
ÈÎ¯„Ï†¨ÌÂÁ˙†ÏÎÏ†ÌÈ„ÈÓÏ˙‰†˙‡†ÂÙ˘ÁÈ˘†ÌÈÂ˘†˙Ú„†ÈÓÂÁ˙·

ÆÔÂ¯˙ÙÏÂ†Â·†̇ ÂÚÈÙÂÓ‰†̇ ÂÓÏÈ„Ï†̈ Â·†̃ ÂÒÈÚ‰

‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ

Æ˙·˘˜Â˙Ó†̄ ÈÚÏ†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†Ï˘†‰˙ÎÈÙ‰†ÍÈÏ‰˙†̇ ˜ÓÚ‰

˙ÂÚˆÓ‡·†¯Â·ÈˆÏ†¯ÒÓ‰†ÍÂÈÁ†È‡˘Â·†Ú„ÈÓ‰†¯‚‡Ó†·Á¯ÂÈ
˙Â¯Â˘˜‰†˙ÂËÏÁ‰†˙Ï·˜·†ÂÏ†ÚÈÈÒÏ†È„Î†¨˙‡Ê†ÆË¯ËÈ‡‰
˙‡†¯È·‚‰ÏÂ†ÈÂˆ¯‰†®¯ÙÒ†˙È·Â†Ô‚©†ÈÎÂÈÁ‰†„ÒÂÓ‰†˙¯ÈÁ·Ï

Æ˙È„ÒÂÓ‰†‰„Â·Ú‰†̇ ÈÎÂ˙†̇ ÚÈ·˜·†Â˙Â·¯ÂÚÓ

ÌÂ˘È¯†ÂÓÎ©†ÌÈ·˘Â˙Ï†ÌÈ˙È‰†ÌÈÂÂ˜Ó‰†ÌÈ˙Â¯È˘‰†ÔÂÂ‚Ó†·Á¯ÂÈ
ÌÈ¯Â‰†ÈÓÂÏ˘˙†̈ Ë¯ËÈ‡‰†̇ ÂÚˆÓ‡·†̄ ÙÒ‰†È˙·ÏÂ†ÌÈ„ÏÈ‰†È‚Ï
ÌÈ¯ÂÚÈ˘Ï†‰ÓÏ˘‰Î†˜ÂÁ¯Ó†‰„ÈÓÏ†¨Ë¯ËÈ‡‰†˙ÂÚˆÓ‡·

Æ®on line†ÌÈ·Â˘Ó†̈ ¯ÙÒ‰†È˙··†ÌÈ¯·ÚÂÓ‰

ÈÂ¯ÈÚ‰†‰ËÓ·†ÌÈ„È˜Ù˙†ÈÏÚ·Ï†̇ Â¯˘Ù‡Ó‰†̈ Ú„È†̇ ÂÏÈ‰˜†Â·ÈÈ
Ú„È·†Ì‰È˙ÈÓÚ†̇ ‡†‰·ÂÓÂ†È˙ËÈ˘†ÔÙÂ‡·†Û˙˘Ï†̄ ÙÒ‰†È˙··Â

ÆÌÈÂ˘†ÔÎÂ˙†ÈÓÂÁ˙·†̄ ·ËˆÓ‰

Æ˙ÂÓ„˜˙Ó†·Â˘˜˙†̇ ÂÈ˙˘˙·†̄ ÙÒ‰†È˙·†̇ Â„ÈÈËˆ‰†ÍÈÏ‰˙†Í˘ÓÈ

ÆÍÂÈÁ‰†̇ Î¯ÚÓ†̇ ÂÏÈÚÙ·†ÌÈ¯Â‰†̇ Â·¯ÂÚÓ†̇ ¯·‚‰
Ï˘†Ì˙Â·¯ÂÚÓ†˙¯·‚‰Ï†ÏÈÚÙÓ†ÍÂÈÁ‰†Ï‰ÈÓ˘†ÌÈ„Úˆ‰†Â˜ÊÂÁÈ
˙Â‚È‰Ó†ÁÂÙÈËÏ†ÌÈÈ„ÂÓÈÏ†ÌÈÒ¯Â˜†̇ ÂÚˆÓ‡·†Ï˘ÓÏ†ÂÓÎ†̈ ÌÈ¯Â‰‰
ÆÌÈÙÒÂ†ÌÈÏ‚ÚÓ·†Ì‚†ÌÈ¯Â‰‰†̇ Â·¯ÂÚÓ†̇ ·Á¯‰†ÏÚ†·Â˘ÁÏ†̆ È†ÆÌÈ¯Â‰

µ¨Ë¯Ù‰†Ï˘†Ï‡ÈˆËÂÙ‰†̇ ‡†̆ ÓÓÏ†È„Î†ÍÂÈÁ‰†ÌÂÁ˙·†ÌÈÈÏ˜È„¯†ÌÈÈÂÒÈ†̇ Ï·Â‰
ÌÈÈ„È˙Ú‰†ÌÈÈ˙¯·Á‰Â†ÌÈÈÏÎÏÎ‰†ÌÈÎ¯ˆÏ†Â˙¯˘Î‰†ÏÚ†̆ ‚„†ÍÂ˙

µÆ±˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

µÆ¥

µÆµ

µÆ≤

µÆ≥

µÆ∂

±∞≥



Æ˙È˙ÂÎÈ‡†‰„ÈÓÏ†̇ ·È·Ò†ÔÂÎ˙

Ï˘†È·¯Ó†¯ÂÊÈÙ†¯˘Ù‡È†≠†¢ÌÈ˙·¢†Ï˘†‰·Ó·†¯ÙÒ†˙È·†ÔÂÎ˙
ÁÂ˙ÈÙ†̈‰ÚÂ‚¯†‰¯ÈÂÂ‡†̇ ¯ÈˆÈ†ÁÈË·ÈÂ†̇ Â¯ˆÁ·Â†ÌÈ·Ó·†ÌÈ„ÈÓÏ˙‰
ÏÈ‚‰†˙Â·Î˘·†ÌÈ„ÈÓÏ˙‰†Ïˆ‡†˙È˙¯·Á†˙ÂÎÈÈ˘†Ï˘†‰˘ÂÁ˙
ÆÌÈ¯ÂÓ‰†Ïˆ‡†˙È„ÂÓÈÏ‰†‰·È·ÒÏ†˙Â·ÈÂÁÓ†ÁÂ˙ÈÙÂ†˙Â·Â¯˜‰
ÔÈ·†˜Â„‰†¯˘˜†˙¯ÈˆÈÏ†¯˙ÂÈ†·ÂË†ÈÂÎÈÒ†Ì‚†¯˘Ù‡È†¢˙È·¢‰

Æ‰¯ÂÓ–‰¯ÂÓÂ†‰¯ÂÓ–„ÈÓÏ˙

Â‡†̇ ÂÈÏÈ‚–„Á†Ì‡†̇ Â˙ÈÎ†‰ÓÎÏ†È˙ÈÏÎ˙–·¯†Û˙Â˘Ó†·Á¯Ó†ÔÎÂ˙È
Æ˙ÂÈÏÈ‚–·¯

ÌÈ„ÏÈ‰†‰·˘†̈ ¯ÙÒ‰†̇ È·†Ï˘†Â·Ï†̈ ÈÓÈ„†ÌÂ˜ÓÎ†ÔÎÂ˙˙†‰ÈÈ¯ÙÒ‰
ÌÈ¯ÊÚ·†ÌÈ¯ÊÚ†Ì‰˘†ÍÂ˙†̈˙ÂÈ˘È‡†̇ Â„Â·Ú†ÌÈÈÎÓÂ†ÌÈ„·ÂÚ†̈ÌÈ„

ÆÌÈÂÂ‚Ó

Æ¯ÙÒ‰†̇ È·†Ï˘†È„ÂÓÈÏ‰†·Á¯Ó‰†ÔÓ†ÈÏ¯‚ËÈ‡†̃ ÏÁÎ†·ˆÂÚ˙†̄ ˆÁ‰

ÌÈÈÓÊ†ÌÈ·˘ÁÓ†≠†·Â˘˜˙†Ï˘†‰ÈÈ‡¯·†‰˘ÚÈÈ†̄ ÙÒ‰†̇ È·†ÔÂÎ˙
˜ÏÁ†ÌÈÂÂ‰ÓÂ†ÌÈÙ˙Â˘Ó‰†ÌÈ·Á¯Ó·†ÌÈ¯ÊÂÙÓ†̈ ÌÈ„ÈÓÏ˙‰†ÏÎÏ

ÆÌÈÓÂÁ˙‰†ÏÎ·†‰„ÈÓÏ‰†ÍÈÏ‰˙Ó†ÈÏ¯‚ËÈ‡

˙ÒÈ¯Ù†Ï˘†̈ ˙ÈÂ‚¯‡–˙ÈÎÂÈÁ†̇ ÂÈÈ„Ó†ÏÚ†ÒÒÂ·Ó†̈ ÏÎ˘ÂÓ†ÔÂÎ˙
Æ¯ÈÚ·†ÍÂÈÁ‰†̇ Â„ÒÂÓ

ÌÈÈÂÈ˘‰†˙‡†ÂÙ˜˘È˘†¨˙ÂÈ˙ÙÂ˜˙†ÌÈ„ÈÓÏ˙†˙ÂÈÊÁ˙†˙ÎÈ¯Ú
Æ¯ÈÚ·†ÌÈÂ˘†ÌÈ¯ÂÊ‡·†ÌÈÏÁ‰†ÌÈÈÙ¯‚ÂÓ„‰

Ì‡˙‰·†Í¯ÚÈ†̄ ÈÚ·†ÌÈÈ„ÂÒÈ‰†̄ ÙÒ‰†È˙·Â†ÌÈ„ÏÈ‰†È‚†̇ ÒÈ¯Ù†ÔÂÎ˙
Â‡†‰ÂÎ˘‰†˙Ó¯·†‰ÚÓ†Ô˙Ó†ÍÂ˙†¨„ÚÈ‰†˙ÈÈÒÂÏÎÂ‡†˙ÒÈ¯ÙÏ

Æ®˙ÂÎÂÓÒ†̇ ÂÂÎ˘†‰ÓÎ†ÏÏÂÎ‰©†̄ ÂÊ‡‰

¨‰ÏÂÎ†̄ ÈÚ‰†̄ Â·Ú·†Úˆ·˙È†ÌÈÈ„ÂÒÈ–ÏÚ‰†̄ ÙÒ‰†È˙·†̇ ÒÈ¯Ù†ÔÂÎ˙
ÌÈÁ˙Ù˙Ó†ÌÈ¯ÂÊ‡Ï†‰ÚÓ†̃ ÙÒÏ†‰ÙÈ‡˘†ÍÂ˙†̈„Á‡†ÈÂÎ˙†·Á¯ÓÎ

Æ¯ÈÚ·

∂Æ±†̆ ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡∂Æ≤

∂Ì‡Â˙‰†̈ ¯ÈÚ·†ÍÂÈÁ‰†̇ Â„ÒÂÓ†Ï˘†È·Á¯Ó≠ÈÊÈÙ†ÔÂÎ˙
‰ÓÂ˘ÈÈÏ†Ì¯Â˙Â†ÍÂÈÁ‰†Ï‰ÈÓ†̇ ÂÈÈ„Ó†̇ ‡

ÈÂÈÂÂ˘Â†È˙ÂÎÈ‡†ÍÂÈÁ

±∞¥



ÆÔÂÎ˙‰†ÈÎÈÏ‰˙·†̇ ÂÎÓÂ˙‰†̇ ÂÈ˙˘˙·†ÛËÂ˘†̆ ÂÓÈ˘Â†ÔÂÎ„ÈÚ†̈ÁÂ˙ÈÙ

ÈÏÎ†̇ ÂÚˆÓ‡·†Â˘ÚÈÈ†ÍÂÈÁ‰†̇ Â„ÒÂÓ†Ï˘†ÈÂÙÈÓ‰Â†ÔÂÎ˙‰†̇ ÂÏÂÚÙ
ÂÁ˙ÂÙ˘†ÌÈÏÎ†‰Ê†ÏÏÎ·Â†G.I.S†≠‰†˙Ó‚Â„†ÌÈÈÙ¯‚Â‡È‚†ÔÂÎ˙

Æ˙ÈÂ¯ÈÚ‰†ÍÂÈÁ‰†̇ Î¯ÚÓ†ÔÚÓÏ†„ÁÂÈÓ·†ÂÁ˙ÂÙÈÂ

˘Ó˘ÈÂ†ÛËÂ˘†ÔÙÂ‡·†ÔÎ„Ú˙È˘†̈ÌÈÈÊÈÙ†ÌÈ‡˘Â·†Ú„ÈÓ†̄ ‚‡Ó†̇ ÈÈ·
‰·È·Ò‰†·ÂˆÈÚÂ†ÈÊÈÙ†ÁÂ˙ÈÙ†̈‰ÈÈ·†È‡˘Â·†̇ ÂËÏÁ‰†̇ Ï·˜Ï†ÒÈÒ·

Æ˙È„ÂÓÈÏ‰

ÒÈÒ·†ÂÂ‰È˘†¨˙ÂÁÈË·†Í¯ÚÓÂ†˙ÂÈ˙˘˙†Ï˘†ÌÈË¯„ËÒ†˘Â·È‚
¯ÂÙÈ˘Â†̇ ÂÁÈË·†ÈÈÂ˜ÈÏ†ÔÂ˜È˙†̈ ıÂÙÈ˘†‡˘Â·†̇ ÂËÏÁ‰†̇ Ï·˜Ï

Æ¯ÈÚ·†ÍÂÈÁ‰†̇ Â„ÒÂÓ†Ï˘†ıÂÁ‰Â†ÌÈÙ‰†̇ ÂÊÁ

˙Â„ÒÂÓ†Ï˘†ÈÊÈÙ‰†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÌÈ˘¯„‰†ÌÈ·‡˘Ó‰†˙Ï·˜†˙ÁË·‰
ÆÈ·ËÈÓ‰†ÌÏÂˆÈÂ†ÍÂÈÁ‰†„¯˘ÓÓ†̄ ÈÚ·†ÍÂÈÁ‰

ÌÈ¯Â˘È‡‰†˙‡†ÍÂÈÁ‰†„¯˘ÓÓ†Ï·˜Ï†ÏÚÙÈ†ÍÂÈÁ‰†Ï‰ÈÓ
ÍÂÈÁ‰†̇ Â„ÒÂÓ†ıÂÙÈ˘†Ø‰·Á¯‰Ø‰Ó˜‰Ï†ÌÈ˘¯„‰†ÌÈ·Èˆ˜˙‰Â
˙‡†¯ÈÚ‰†˙ÈÈÒÂÏÎÂ‡†˙Â˘¯Ï†„ÈÓÚ‰Ï†‰È‰È†Ô˙È˘†ÍÎ©†„ÚÂÓ·

Æ®˙˘¯„†‡È‰†Â·˘†„ÚÂÓ·†‰ÓÈ‡˙Ó‰†̇ ÈÊÈÙ‰†̇ È˙˘˙‰

¯ÈÚÏ†ÌÈÚÈ‚Ó‰†ÌÈ·‡˘Ó‰†‡ÂÏÓ†˙Ï·˜Ï†ÏÚÙÈ†ÍÂÈÁ‰†Ï‰ÈÓ
Æ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰†ÈÎ¯ˆÏ†Ì‡˙‰·†ÍÂÈÁ‰†„¯˘ÓÓ

∂Æ≥

‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ

∂Æ¥

±∞µ



ÂÓˆÓˆÈÂ†̈ ÔÂÁËÈ·Â†̇ Â‰„Ê‰†̈ ˙ÂÎÈÈ˙˘‰†̇ Â˘ÂÁ˙†Ë¯ÙÏ†Â˜ÈÚÈ†‰ÏÈ‰˜‰†ÈÈÁ
Æ‰ÏÂ„‚†̇ ÈÊÎ¯Ó†̄ ÈÚÏ†̇ ÂÈÈÈÙÂ‡‰†̇ Â„È„·†Ï˘Â†̄ ÂÎÈ†Ï˘†̈ ˙ÂÈÓÈÂ‡†Ï˘†̇ Â˘ÂÁ˙

˙ÈÁ¯Ê‡†̇ Â·¯ÂÚÓÏ†·Â˘Á†ıÂ¯Ú†ÍÎ·†ÔÈÈÂÚÓ‰†·˘Â˙†ÏÎÏ†Â˜ÙÒÈ†Ì‰
ÂÈÈÁ†̇ ÂÎÈ‡Ï†ÌÈÚ‚Â‰†̈ ˙ÂËÏÁ‰‰†̇ Ï·˜†ÈÎÈÏ‰˙††ÏÚ†‰ÚÙ˘‰†̇ Â¯˘Ù‡ÏÂ

ÔÓ†ÏÏÎ†Í¯„·†ÌÈÚÓ‰†‰ÚÙ˘‰Â†̇ Â·¯ÂÚÓ†≠†‰ÏÂÎ†̄ ÈÚ·Â†‰·Â¯˜‰†Â˙·È·Ò·
Æ‰ÏÂ„‚‰†̄ ÈÚ·†„„Â·‰†·˘Â˙‰

ÚÈÈÒ˙Â†„ÒÓÓ‰†ÌÚ†Ì‰È¯˘˜·†ÌÈ·˘Â˙‰†ÁÂÎ†̇ ‡†̃ ÊÁ˙†̇ È˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â„ÈÎÏ‰
˙ÏÂÎÈ†̇ ‡Â†Ì˙„ÈÓÚ†̄ ˘ÂÎ†̇ ‡†̃ ÊÁ˙†‡È‰†ÆÌ‰È˙Â¯ËÓ†̇ ‚˘‰·†Ì‰Ï

˙Â„ÈÎÏ‰†̈ ÍÎ·†ÆÈÓÂ‡Ï†Â‡†È˙ÏÈ‰˜†̈ È˘È‡†̄ ·˘Ó†̇ Ú˘·†Ì‰Ï˘†̇ Â„„ÂÓ˙‰‰
˙ÂˆÂ·˜†È„È·†Â‡†¢ÌÈ˘ÏÁ¢†ÌÈ¯ÂÊ‡†È·˘Â˙†È„È·†·Â˘Á†·‡˘Ó†‰ÂÂ‰˙†̇ È˙ÏÈ‰˜‰

ÌÈ¯ÚÙ†ÌÂˆÓˆÏÂ†̇ ÂÈÂÓ„Ê‰†ÔÂÈÂÂ˘Ï†ÌÂ¯˙˙Â†̈ ˙ÂÈ˙¯·Á†ËÂÚÈÓ

±∞∂



‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ

˙ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†̃ ÂÊÈÁ

ÌÈÚˆÂÓ‰†̇ ÂÈÈ„Ó‰†ÈÂÂ˜

¨¯ÈÚ·†̇ ÂÏÚÂÙ‰†̇ ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â¯‚ÒÓ‰†̇ ÂÚˆÓ‡·†È˙ÏÈ‰˜†ÁÂ˙ÈÙ†ÈÎÈÏ‰˙†„Â„ÈÚ
Æ˙ÂÂÂ‚Ó†̇ ÂÈ˙˘˙†ÁÂ˙ÈÙÂ†‰ÓÈ‡˙Ó†̇ ÈÚÂˆ˜Ó†‰ÎÈÓ˙†ÍÂ˙

Æ‰ÏÈ‰˜†ÈÈÁ†̇ Â„„ÂÚÓ‰†̇ ÂÈÂ¯ÈÚ†̇ Â·È·Ò†ÔÂÎ˙†ÌÂ„È˜

±
≤

±∞∑

ÏÈÚÙ†̃ ÏÁ†̇ Á˜Ï†̇ ÂÂÂ‚Ó†̇ ÂÈÂ¯˘Ù‡†‰È·˘Â˙Ï†ÚÈˆ˙†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙
„„ÂÚ˙†̄ ÈÚ‰†ÍÎ†Ì˘Ï†ÆÌÈ„ÎÏÓÂ†ÌÈÒÒÂ˙†̈ ÌÈ¯È˘Ú†ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜†ÌÈÈÁ·

ÒÈÒ·†ÏÚ†̇ ÂÏÚÂÙ‰†‰Ï‡†̈ ¯ÈÚ·†̇ ÂÂ˘‰†̇ ÂÏÈ‰˜‰†Ï˘†Ô˙ÂÏÈÚÙ·†ÍÂÓ˙˙Â
Û˙Â˘Ó†ÔÈÈÚ†ÒÈÒ·†ÏÚ†̇ ÂÏÚÂÙ‰†‰Ï‡Â†È¯ÂÊ‡



Æ¢˙ÂÈÙ¯‚Â‡È‚†̇ ÂÏÈ‰˜¢Ï†̄ ÈÚ‰†̇ ˜ÂÏÁ
ÈÈÁ†ÌÈÈ˜Ï†ÌÈ¯˘Ù‡Ó†Ì‰ÈÈÈÙ‡ÓÂ†ÌÏ„Â‚˘†ÌÈ¯ÂÊ‡Ï†̄ ÈÚ‰†̇ ˜ÂÏÁ
ÁÈË·‰ÏÂ†ÌÈÈ·ÈË˜Ù‡†È˙ÏÈ‰˜†ÁÂ˙ÈÙ†ÈÎÈÏ‰˙†Ï‰Ï†̈ÌÈÒÒÂ˙†‰ÏÈ‰˜

Æ˙¯Á·†̇ Â‚Èˆ†È„È†ÏÚ†ÌÈ·˘Â˙‰†Ï˘†ÌÏÂ‰†‚ÂˆÈÈ
˙ÂÙ˙˙˘‰Â†ÛÂ˙È˘¢†˜¯Ù·†‰˜ÂÏÁÏ†ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜‰†˙ÓÈ˘¯†Â‡¯)

Æ®¢¯Â·Èˆ‰

ÌÂ„È˜Ï†̇ ÂÂÂÎÓ‰†̇ ÂÈÂÏÈÚÙ‰†Ï˘†ÚÂˆÈ·‰Â†ÔÂÎ˙‰†̈ ÌÂÊÈÈ‰†̇ „˜Ù‰
˙Â¯‚ÒÓ‰†È„È·†¢˙ÈÁ¯Ê‡†‰¯·Á¢†ÁÂ˙ÈÙÏÂ†˙È˙ÏÈ‰˜‰†˙Â„ÈÎÏ‰

Æ¯ÈÚ·†̇ ÂÏÚÂÙ‰†̇ ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰
˙ÏÂÎÈÏ†ÌÈ·˘Â˙‰†Ï˘†˙ÂÚ„ÂÓ‰†˜ÂÊÈÁÏ†˙ÂÂÂÎÓ‰†˙ÂÈÂÏÈÚÙ
ÌÒÂÈ‚Â†‰·Â¯˜‰†Ì˙·È·Ò·†Ì‰ÈÈÁ†˙ÂÎÈ‡†ÏÚ†Ì‰Ï˘†‰ÚÙ˘‰‰
¨ÌÈÈÂÓ‰†ÌÈÚÂ¯È‡·†‰¯·Ò‰†ÈÎÂ„©†‰ÏÈ‰˜‰†ÈÈÁ·†˜ÏÁ†˙Á˜Ï
Æ®ß„ÎÂ††ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜†ÌÈÒÎ†̈˙Â‡ˆ¯‰†̈Ë¯ËÈ‡†È¯˙‡†̈ È˙ÂÎ˘†ÔÂ˙ÈÚ

Æ‰ÏÈ‰˜‰†ÍÂ˙·†̇ ÂÂ˘†̇ ÂˆÂ·˜†È¯·Á†ÔÈ·†̇ Â˘È‚ÙÓ‰†̇ ÂÈÂÏÈÚÙ

ÏÚ†̃ ¯†‡Ï†‰È‰È†Ì‰·†̆ ‚„‰˘†̈ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†ÚÂˆÈ·Â†ÁÂ˙ÈÙ
˙Â„ÈÎÏ†‚È˘‰Ï†ÌÈÂÂÎÓ‰†‰„Â·Ú†ÈÎÈÏ‰˙†ÏÚ†Ì‚†‡Ï‡†Ì‰È˙Â˜ÂÙ˙

ÆÌÈÈ˙ÏÈ‰˜†ÔÒÂÁÂ

ÌÈ˘È˘˜©†˙È„„‰†‰ÎÈÓ˙†ÈÏ‚ÚÓÂ†˙ÂÈ˙¯·Á†˙Â˙˘¯†ÁÂ˙ÈÙ
ÌÚ†ÌÈ˘‡†Â‡†ÌÈ˘È˘˜†ÔÚÓÏ†̄ ÚÂ†̇ ÂÚÂ˙†È¯·Á†̈ÌÈ„ÏÈ†ÌÈ„ÓÏÓ‰

Æ®˙ÂÏ·‚ÂÓ

±˙ÂÏÚÂÙ‰†̇ ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â¯‚ÒÓ‰†̇ ÂÚˆÓ‡·†È˙ÏÈ‰˜†ÁÂ˙ÈÙ†ÈÎÈÏ‰˙†„Â„ÈÚ
˙ÂÂÂ‚Ó†̇ ÂÈ˙˘˙†ÁÂ˙ÈÙÂ†‰ÓÈ‡˙Ó†̇ ÈÚÂˆ˜Ó†‰ÎÈÓ˙†ÍÂ˙†̈ ¯ÈÚ·

±Æ≤

±Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

˙ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†˜ÂÊÈÁ

‰ÏÈ‰˜·†ÌÈ¯·Á†Ï˘†ÌÈÎ¯ˆÂ†ÌÈ¯Â˘ÈÎ†ÏÚ†Ú„ÈÓ†¯‚‡Ó†˙ÈÈ·
ÌÈ¯Â˘ÈÎ†ÔÈ·†̄ ˘˜Ï†‰˙ÏÂÎÈ·˘†¢˙ÎÓÂ˙†‰ÏÈ‰˜¢†Ï˘†̇ ˘¯†ÁÂ˙ÈÙÂ

ÆÌÈÎ¯ˆÏ

˙ÂÁÂÎ·†‰ÏÈ‰˜‰†ÍÂ˙·†ÌÈË˜ÈÏÙÂ˜†ÔÂ¯˙ÙÏ†˙ÂÈÎÂ˙†˙ÏÚÙ‰
ÆÌÈÈÓÈÙ

‰ÈÏ‡†˙ÂÎÈÈ˙˘‰‰†˙˘ÂÁ˙Â†‰ÏÈ‰˜‰†˙Â‰Ê†˜ÂÊÈÁÏ†˙ÂÈÂÏÈÚÙ
Æ®ß„ÎÂ†‰ÏÈ‰˜Ï†Ï‚„ØÏÓÒ†·ÂˆÈÚ†̈ ÌÈ˜È˙ÂÂ‰†Ï˘†¢‰ÂÎ˘†È¯ÂÙÈÒ¢©

±∞∏



ÔÓÂÈÓ†Ì„‡†ÁÂÎ†È„È†ÏÚ†̇ ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â¯‚ÒÓÏ†̇ ÈÚÂˆ˜Ó†‰ÎÈÓ˙†Ô˙Ó
Æ˙È˙ÏÈ‰˜‰†‰„Â·Ú‰†ÌÂÁ˙·

Ï˘†̇ È˙ÏÈ‰˜‰†̇ ÂÚ„ÂÓ‰†̃ ÂÊÈÁÏ†ÔÂÂÎÓ‰†̇ ÂÏÂÚÙ†Í¯ÚÓ†ÔÂÎ˙
Æ˙ÂÏÈÚÙÏ†ÌÒÂÈ‚Â†ÌÈ·˘Â˙‰

˙ÈÚÂˆ˜Ó†‰ÎÈÓ˙†≠†̇ ÂÈ˙ÏÈ‰˜–˙ÂÈ˙¯·Á†̇ Â˙˘¯†ÁÂ˙ÈÙ·†ÚÂÈÒ
¨˙˘¯‰†Ï˘†„ÚÈ‰†̇ ÈÈÒÂÏÎÂ‡†ÌÚ†̄ ˘˜‰†̇ ¯ÈˆÈ·†ÚÂÈÒ†̈ ‰ÓÈ‡˙Ó
˙ÓÈ˘¯†̈ Ï˘ÓÏ©†Ú„ÈÓ†̇ ˜ÙÒ‰†̈ „ÒÓÓ‰†ÈÓ¯Â‚†ÌÚ†̄ ˘˜·†ÚÂÈÒ

Æ®ÌÈÈ˙ÂÎ˘†ÌÈÏÈÚÙ

ÌÈÏÈÚÙ‰†Ï˘Â†̇ È˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â‚È‰Ó‰†Ï˘†‰ÓˆÚ‰Â†‰¯˘Î‰†̈ ÒÂÈ‚
¨Ú„ÈÓÂ†Ú„È†˙¯·Ú‰†¨˙Â‡„Ò†È„È†ÏÚ†¨¯˙È‰†ÔÈ·†≠†ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜‰
‰ÎÈÓ˙‰†˜ÂÊÈÁÂ†˙ÂÏÈÚÙ‰†ÏÎ† Í˘Ó·†˙ÈÚÂˆ˜Ó†‰ÎÈÓ˙

Æ˙ÂÏÈÚÙ·†̇ È˙ÁÙ˘Ó‰

˙ÂÚˆÓ‡·†≠†ÌÈÈÓÂ˜Ó‰†˙Â„ÒÂÓ‰†Ï˘†˙È˙ÏÈ‰˜†‰˘È‚†ÁÂ˙ÈÙ
ÌÈ‡¯Á‡‰†ÌÚÂ†‰Ï‡‰†̇ Â„ÒÂÓ‰†Ï˘†ÌÈ„·ÂÚÂ†ÌÈÏ‰Ó†ÌÚ†‰„Â·Ú

Æ‰ËÓ‰†̇ Ó¯·†Ì‰ÈÏÚ

ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜‰†˙Â„ÒÂÓÏÂ†ÌÈÏÈÚÙÏ†¨˙È˙ÏÈ‰˜‰†˙Â‚È‰ÓÏ†ÚÂÈÒ
ÆÏÚÂÙ‰†Ï‡†Ì˙‡ˆÂ‰·Â††ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†Ï˘†Û˙Â˘Ó†ÁÂ˙ÈÙ·

ÌÈÈË¯ÙÂ†ÌÈÈ˙Â·„˙‰†¨ÌÈÈ¯Â·Èˆ†ÌÈÓ¯Â‚†ÌÚ†˙ÂÈÂÙ˙Â˘†˙¯ÈˆÈ
È„È†ÏÚ†Â‰ÂÊÈ˘†ÌÈÎ¯ˆÏ†Ì‡˙‰·†̈ ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜‰†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù‰†ÌÂ„È˜Ï

Æ˙ÂÂ˘‰†̇ ÂÏÈ‰˜‰

‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ

ÌÈÏÚÂÙ‰†ÌÈÂ˘‰†ÌÈÓ¯Â‚‰†Ï˘†È˙ÏÈ‰˜‰†ÁÂ˙ÈÙ‰†ÈÎÈÏ‰˙†ÌÂ‡È˙
ÆÛ˙Â˘Ó†ÌÂ¯ÂÙ†̇ ÂÚˆÓ‡·†„Á‡†̄ ÂÊ‡·

ÈÊÎ¯Ó‰†Ì„ÂÚÈÈ˘†̈ÌÈÈ¯ÂÊ‡†ÌÈÓÂ¯ÂÙ†Ï˘†Ì˙ÏÚÙ‰†̇ ‡†Ì„˜Ï†ÚˆÂÓ
ÁÂ˙ÈÙ‰†ÈÎÈÏ‰˙†Ï˘†˙ÂÈ·ÈË˜Ù‡‰Â†˙ÂÏÈÚÈ‰†˙‡†ÏÈ„‚‰Ï†‰È‰È
ÌÈË˜ÈÂ¯ÙÏ†ÌÈ·‡˘Ó†ÌÂ‚È‡†È„È†ÏÚ†¯˜ÈÚ·†¨¯ÂÊ‡·†È˙ÏÈ‰˜‰
ÌÈÈ„ÂÁÈÈ‰†ÌÈÈÚÂˆ˜Ó‰†ÂÈ·‡˘ÓÂ†Â˙ÂÁÓ˙‰†ÏÂˆÈ†ÍÂ˙†̈ÌÈÙ˙Â˘Ó

ÆÈ˙ÏÈ‰˜†„ÒÂÓ†ÏÎ†Ï˘

ÔÁÏÂ˘¢†ÔÈÚÓ†¨˙ÈÓÂ˜Ó†‰ÓÊÂÈ†È¯Ù†˙ÂÈ‰Ï†ÏÂÎÈ†ÌÂ‡È˙‰†ÌÂ¯ÂÙ
¨˙ÓÈÂÒÓ†˙ÂÏÈÚÙ†˙·ÂËÏ†˜Â‰–„‡†Ì˜ÂÓ†Â‡†ÚÂ·˜†¨¢Û˙Â˘Ó
„„ÂÚ˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ÆÈ¯ËÂÏÂÂ†ÒÈÒ·†ÏÚ†‰È‰˙†ÂÈÏ‡†̇ ÂÙ¯Ëˆ‰‰˘Î
ÆÂÊÎ†‰ÓÊÂÈ†Á˙Ù˙˙†Â·˘†̄ ÂÊ‡†ÏÎ·†Â˙ÏÚÙ‰ÏÂ†Â˙Ó˜‰Ï†ÚÈÈÒ˙Â
˙·ÈÈÁÓ‰†̇ ÈÂ¯ÈÚ†‰ËÏÁ‰†È¯Ù†̇ ÂÈ‰Ï†ÏÂÎÈ†ÔÂ‚Ó‰†̈ ˙‡Ê†̇ ÓÂÚÏ
Ï‰Â·†̇ ‚ÂÚÓ‰Â†¢‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘ÏÂ†ÌÂ‡È˙Ï†ÌÂ¯ÂÙ"†Ï˘†Â˙Ó˜‰
ÆÂ·Î¯‰Â†Â˙„Â·Ú†̇ ÂÎ˙Ó†̈ÂÈ˙ÂÈÂÎÓÒ†̈ÂÈ„È˜Ù˙†̇ ‡†̄ È„ÒÈ˘†ÈÂ¯ÈÚ

ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â„ÒÂÓ‰†ÏÎ˘Î†̈ÏÈ·ÂÓ†Ì¯Â‚†‡ÏÏ†ÏÂÚÙÏ†ÏÂÎÈ†ÌÂ¯ÂÙ‰
˘‡¯·˘†‡È‰†̇ ÙÒÂ†̇ Â¯˘Ù‡†ÆÂ·†‰‰Ê†„ÓÚÓ†ÈÏÚ·†ÌÈÙ˙Â˘†Ì‰
„ÚÂ†Â‡†È˙ÏÈ‰˜‰†ÊÎ¯Ó‰†≠†ÏÈ·ÂÓ†È˙ÏÈ‰˜†Ì¯Â‚†„ÂÓÚÈ†ÌÂ¯ÂÙ‰
ÏÚÂ†ÌÂ¯ÂÙ‰†Ï˘†ÌÂÈ‰†¯„Ò†ÏÚ†Â˙ÚÙ˘‰˘†¨‰ÏÈ‰˜‰Ø‰ÂÎ˘‰

ÆÌÈ¯Á‡‰†ÌÈÙ˙Â˘‰†Ï˘†ÂÊÓ†‰ÏÂ„‚†‰È‰˙†Â·†̇ ÂËÏÁ‰‰†̇ Ï·˜

ÔÓ†„Á‡†ÏÎ†Ï˘†̇ ÂÈ¯Á‡·Â†̇ ÂÈÂÎÓÒ·†Ú‚ÙÈ†‡Ï†ÌÂ¯ÂÙ‰†̈‰¯˜Ó†ÏÎ·
‰¯˘Î‰†̄ Â·ÚÏ†·ÈÈÁ†‰È‰È†ÏÈ·ÂÓ‰†Ì¯Â‚‰†ÆÂ·†ÌÈ¯·Á‰†̇ Â„ÒÂÓ‰

Æ‰Ê†Â„È˜Ù˙†̇ ‡†‡ÏÓÏ†È„Î†̈ ‰ÓÈ‡˙Ó

±Æ≥±Æµ

±Æ¥

±∞π



‰ÈÁ·Ó†È‡¯Á‡†‰È‰È˘†ÈÂ¯ÈÚ†ÛÂ‚†̇ Ó˜‰·†̇ Â¯˘Ù‡‰Â†Í¯Âˆ‰†̇ ÈÁ·
˙ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â¯‚ÒÓÏ†ÚÈÈÒÈÂ†È˙ÏÈ‰˜‰†ÁÂ˙ÈÙ‰†‡˘ÂÏ†̇ ÈÚÂˆ˜Ó

Æ˙ÂÈÂÏÈÚÙ‰†ÌÂ˘ÈÈ·Â†ÔÂÎ˙·

:ÌÈÈÊÎ¯Ó‰†ÂÈ„È˜Ù˙

Æ‰ÈÈ¯ÈÚ‰†̇ Â„ÈÁÈÂ†·Á¯‰†̄ Â·Èˆ‰†·¯˜·†‡˘ÂÏ†̇ ÂÚ„ÂÓ‰†̇ ‡ÏÚ‰

‡˘Â·†ÏÏÂÎ†̈ È˙ÏÈ‰˜‰†ÌÂÁ˙·†¢¯Â·Èˆ‰†̇ ÂÏÈ·˜†·Èˆ¢†̆ Ó˘Ï
Æ¯Â·Èˆ‰†ÛÂ˙È˘

ÆÌÂÁ˙Ï†ÁÂÂË‰†ÍÂ¯‡†ÔÂÎ˙‰†ÌÂ„È˜Â†̇ ÂÈÈ„Ó‰†̆ Â·È‚

ÆÌÂÁ˙·†ÌÈ˜ÒÂÚ‰†ÌÈÓ¯Â‚‰†ÔÈ·†̇ ÈÂ¯ÈÚ–ÏÏÎ‰†‰Ó¯·†ÌÂ‡È˙

˜ÒÂÚ‰†ÈÚÂˆ˜Ó‰†Ì„‡‰†ÁÂÎ†Û˜È‰†Ï˘†ÈÂ¯ÈÚ†Ë¯„ËÒ†ÌÂ„È˜
˙˘¯„‰†̇ ÂÓÂÈÓ‰Â†‰¯˘Î‰‰†‚ÂÒ†Ï˘Â†È˙ÏÈ‰˜†ÁÂ˙ÈÙ†ÈÎÈÏ‰˙·

ÆÌÂÁ˙·†„·ÂÚ‰†ÔÓ

ÚÂˆ˜Ó‰†È˘‡Ï†‰Î¯„‰†Í¯ÚÓ†˙ÏÚÙ‰Â†˙ÈÚÂˆ˜Ó†‰ÎÈÓ˙†Ô˙Ó
ÆÈ˙ÏÈ‰˜†ÁÂ˙ÈÙ†ÈÎÈÏ‰˙†ÌÈÏÈÚÙÓ‰

:˙ÈÂ¯ÈÚ‰†̇ Î¯ÚÓ·†ÂÓÂ˜ÈÓÂ†Â„ÓÚÓ

ÌÈÓ¯Â‚‰†˙˘ÂÏ˘Ó†„Á‡†˙¯‚ÒÓ·†˙ÏÚÂÙ‰†‰„ÈÁÈ†∫±†‰ÙÂÏÁ
‰„ÈÁÈ‰†̇ ·Á¯‰©†ÌÈÈ˙¯·Á‰†ÌÈ˙Â¯È˘‰†Ï‰ÈÓ†∫ÌÈ‡·‰†ÌÈÈÂ¯ÈÚ‰
Û‚‡†̇ ¯‚ÒÓ·©†̇ Â·¯˙‰Â†ÍÂÈÁ‰†Ï‰ÈÓ†̈®˙ÓÈÈ˜‰†È˙ÏÈ‰˜†ÁÂ˙ÈÙÏ

Æ˙ÂÂÎ˘Â†ÌÈÚ·Â¯†Û‚‡†̈ ®˛Ò¢Â˜]†Ë¯ÂÙÒÂ†̄ ÚÂ†̇ ÏÈ‰˜

ÔÓ†„Á‡Ï†‰ÙÂÙÎ†‰È‡˘†˙È‡ÓˆÚ†˙ÈÂ¯ÈÚ†‰„ÈÁÈ†∫≤†‰ÙÂÏÁ
ÆÌÈÓÈÈ˜‰†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ÈÙ‚‡†Â‡†ÌÈÏ‰ÈÓ‰

‰·†ÌÈ¯·Á˘†̈ È˙ÏÈ‰˜‰†ÁÂ˙ÈÙ‰†‡˘ÂÏ†̇ ÈÂ¯ÈÚ†̇ Â˘¯†∫≥†‰ÙÂÏÁ
¯·Á†„ÓÂÚ†‰˘‡¯·Â†¨ÌÂÁ˙·†˙ÂÏÚÂÙ‰†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†˙Â„ÈÁÈ†È‚Èˆ
˙ÈÂ¯ÈÚ‰†˙Â˘¯‰†Ï˘†Ì‚„‰†ÈÙ†ÏÚ)†‡˘ÂÏ†·ÈÂÁÓ‰†‰ˆÚÂÓ

Æ®˙ÂÏ·‚ÂÓ†ÌÚ†ÌÈ˘‡†ÈÈÈÚÏ†̇ ÈÂ¯ÈÚ‰†̇ Â˘¯‰†Â‡†‰¯Â·Á˙Ï

±Æ∂®˙È˙ÏÈ‰˜‰†‰„Â·Ú‰†ÌÂÁ˙·©†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Ï˘†̇ ÈÚÂˆ˜Ó†‰ÎÈÓ˙†Ô˙Ó
Æ¯ÈÚ·†̇ ÂÏÚÂÙ‰†¢ÔÈÈÚ†̇ ÂÏÈ‰˜¢Ï

ÆÍ˘Ó‰·†Ú·˜ÈÈ†‰ÈÈÙÂ‡Â†‰ÎÈÓ˙‰†Û˜È‰

Ô˙ÂÏÈÚÙ†˙‡†ÌÈÈ˜Ï†‰Ï‡‰†˙ÂÏÈ‰˜Ï†¯˘Ù‡˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†¨ÛÒÂ·
ÆÌÈÈ˙ÏÈ‰˜‰†ÌÈ˜˙Ó·†®‰˜ÏÁ·†˙ÂÁÙÏ©

ÌÂÁ˙·†̇ Á‡†ÏÎ†̈‰¯˘Ú‰†̇ ÂÏÂÚÙ†ÂÚÈˆÈ†‰ÏÈ‰˜·†̇ ÂÏÚÂÙ‰†̇ Â¯‚ÒÓ‰
Æ‰ÏÈ‰˜‰†È¯·Á†ÏÏÎÏ†̈ ‰˜ÂÒÈÚ

˙ÒÎ†˙È·†¨‰ÁÙ˘Ó‰†˙Â‡È¯·Ï†‰Á˙†¨¯ÙÒ†˙È·©†˙ÂÂ˘‰†˙Â¯‚ÒÓ‰
¨Ì‰Ï˘†„ÚÈ‰†ÈÏ‰˜†ÔÂÂ‚ÓÂ†Ì‰È˙ÂÈÂÏÈÚÙ†ÔÂÂ‚Ó†˙‡†Â·ÈÁ¯È†®ß„ÎÂ
¨˙Â‡„Ò†¨ÌÈÒ¯Â˜)†‰ÏÈ‰˜‰†È¯·Á†ÏÏÎÏ†‰¯˘Ú‰†˙ÂÈÂÏÈÚÙ†ÂÚÈˆÈÂ
ÌÚ†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘†ÍÂ˙†®ß„ÎÂ†ÌÈ„ÏÈÏ†˙ÂÈÂÏÈÚÙ†¨‰¯·Ò‰†È˘‚ÙÓ

ÆÈ˙ÏÈ‰˜‰†ÊÎ¯Ó‰

±Æ∏

±Æ∑

˙ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†˜ÂÊÈÁ

±±∞
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ÈÒÁÈ†Ï˘†ÌÈË·È‰Â†ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜–ÌÈÈ˙¯·Á†ÌÈÏÂ˜È˘†·ÂÏÈ˘†̇ ÁË·‰
Æ¯ÈÚ·†ÈÊÈÙ‰†ÔÂÎ˙‰†ÈÎÈÏ‰˙†ÏÎ·†‰·È·Ò–Ì„‡

ÈÒÁÈ†Ï˘†ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜†ÈÙ†ÏÚ†¯ÈÚ‰†È¯ÂÊ‡Ø˙ÂÂÎ˘†˙Î¯Ú‰
ÌÈ¯Â‚Ó†È¯ÂÊ‡·†ÏÎ†Ì„Â˜†Úˆ·˙‰Ï†‰ÎÈ¯ˆ†‰Î¯Ú‰‰†Æ‰·È·Ò–Ì„‡
Æ¯¢ÚÓÏ†ÌÈ˜È˘Ó‰†ÌÈ¯ÂÊ‡·Â†ÈÂÈ˘†ÈÎÈÏ‰˙†ÌÈ¯·ÂÚ‰†ÌÈ˜È˙Â

ÈÒÁÈ†Ï˘†ÌÈË·È‰Ï†ÌÈÒÁÈÈ˙Ó‰†ÔÂÎ˙†˙ÂÂ¯˜Ú†˘Â·È‚
˘‚ÙÓ†˙ÂÓÂ˜Ó†¨ÈÂ·†ÁË˘Ï†ÈÂÙ†ÁË˘†ÔÈ·†ÒÁÈ†∫‰·È·Ò–Ì„‡
ÌÈÏÏÁ†¨˙ÂÈ¯ÁÒÓ†˙Â·Á¯†¨˙Â¯ÎÈÎ†∫ÂÓÎ©†È¯Â·Èˆ‰†·Á¯Ó·
·Á¯Ó‰†Ï˘†·ÂˆÈÚ†ÈÈÈÙ‡Ó†¨‰¯Â‡˙†¨®ß„ÎÂ†ÌÈ¯Â‚Ò†ÌÈÈ¯Â·Èˆ

Æ˙Â˘È‚†Â‡†È¯Â·Èˆ‰

∫˘„Á†Â‡†̃ È˙Â†ÌÈ¯Â‚Ó†̄ ÂÊ‡†Ï˘†̈¯Á‡†Â‡†È¯ÂËÂËËÒ†̈ÔÂÎ˙†ÍÈÏ‰˙†ÏÎ·

ÆÂ˙·È·ÒÏÂ†ÔÂÎ˙‰†̄ ÂÊ‡Ï†̇ È˙ÏÈ‰˜–˙È˙¯·Á†‰Ó¯‚Â¯Ù†̆ ·Â‚˙†≠

Æ˙ÈÎÂ˙‰†ÈˆÚÂÈ†̇ ÂÂˆ·†‰·È·Ò–Ì„‡†ÈÒÁÈ†ÌÂÁ˙·†ıÚÂÈ†·ÏÂ˘È†≠

ÏÎ·†ÌÈÈ˙¯·Á‰†ÌÈÓÂÁ˙·†ÌÈ˜ÒÂÚ‰†ÌÈÈÂ¯ÈÚ†ÌÈÓ¯Â‚†·ÂÏÈ˘
ÈÏÚ·†ÌÈÎ˙Ó†·ÂÏÈ˘†Â‡ØÂ†̈˙ÈËÂÂÏ¯†Ì˙ÓÂ¯˙†Â·˘†ÔÂÎ˙†ÍÈÏ‰˙
Ï˘†ÈÊÈÙ‰†ÔÂÎ˙‰†È˙ÂÂˆ·†ÌÈÈ˙¯·Á‰†ÌÈÓÂÁ˙·†ÔÂÈÒÈÂ†‰¯˘Î‰

Æ®Ú¢·˙©†̄ ÈÚ†ÔÈÈ·Â†ÔÂÎ˙†Û‚‡

È˘È‡†ÔÂÁËÈ·Â†̇ ÂÎÈÈ˘†̇ ˘ÂÁ˙†„„ÁÏ†̈ ÌÈ˘‚ÙÓ†„„ÂÚÏ†È„Î†̈ ˙‡Ê†ÏÎ
Æ¯ÂÎÈÂ†̇ ÂÈÓÈÂ‡†Ï˘†̇ Â˘ÂÁ˙†ÌˆÓˆÏ†ÔÎÂ

≤
≤Æ±†̆ ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡≤Æ≤‰·È·Ò†ÔÂÎ˙Ï†®ÌÈËÂÏÈÈÙ©†ÌÈÈÂÈÒÈ†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†ÚÂˆÈ·

Æ˙ÂÈ˙ÏÈ‰˜†̇ „„ÂÚÓ
‰˘„Á†‰ÂÎ˘·†„Á‡‰†̈ ÔÂÎ˙†È¯ÂÊ‡†È˘·†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†Úˆ·Ï†ÚˆÂÓ
¯ÂÊ‡·†̈ È˘‰Â†®ÔÈË¯ÂÏÙ†Â‡†‡¯ÈÙ˘†̈ Ï˘ÓÏ©†̆ „ÁÓ†ÔÂÎ˙†̇ ¯·ÂÚ‰
¨¯ÈÚ‰†·¯ÚÓ–ÔÂÙˆ†≠†≥∑∞∞†̇ ÈÎÂ˙·†„Á‡†ÌÁ˙Ó†̈Ï˘ÓÏ©†̆ „Á†ÔÂÎ˙
ÏÎ·†Æ®‰ÈÈ˘Ó†̇ ÈÎÂ˙†Â‡†‰ÎÏ‰‰†·ÂÁ¯Ï†ÌÂ¯„Ó†≠†±∑µ∞†̇ ÈÎÂ˙
¯ÂÊ‡†̇ Î¯Ú‰†ÚÂˆÈ·†ÏÏÂÎ†̈ ÏÈÚÏ†ÌÈÚˆÂÓ‰†ÌÈÂ‚Ó‰†Â·ÏÂ˘È†ËÂÏÈÈÙ

Æ‰·È·Ò–Ì„‡†ÈÒÁÈ†Ï˘†ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜‰†ÈÙ†ÏÚ†ÔÂÎ˙‰

‰ÏÈ‰˜†ÈÈÁ†̇ Â„„ÂÚÓ‰†̇ ÂÈÂ¯ÈÚ†̇ Â·È·Ò†ÔÂÎ˙†ÌÂ„È˜

±±±



±±≤

˙ÂÈÂÈÁÏ†ÌÈ·Â˘Á†ÌÈÎ¯Ú†Ì‰†̇ ÂÏ·ÂÒÂ†ÌÊÈÏ¯ÂÏÙ
˘ÂÓÈÓ††Æ‰È·˘Â˙†Ï˘†Ì‰ÈÈÁ†̇ ÂÎÈ‡†̇ ÁË·‰ÏÂ†̄ ÈÚ†Ï˘
˙ÂÏÈ‰˜‰†Ï˘†È„ÂÁÈÈ‰†ÔÈÈÙÂ‡†ÁÂÙÈË†̆ ¯Â„†‰Ï‡†ÌÈÎ¯Ú

ÆÈ„„‰†„Â·ÎÂ†̇ ÂÏ·ÂÒ†Ï˘†ÒÁÈ†ÍÂ˙Ó†̈ ˙ÂÂ˘‰
ÈÂÂ‚†ÏÎ†ÏÚ†ÌÎÒÂÓ†Û˙Â˘Ó†‰ÎÓ†ÁÂÙÈË†„ˆÏ†̈ ˙‡Ê
‰Ï‡†ÏÎ†Æ˙È„„‰‰†̇ ÂÈ¯Á‡‰†̃ ÂÊÈÁÂ†̇ È˙¯·Á‰†̇ ˘˜‰

ÌÈË˜ÈÏÙÂ˜†ÔÈ·†̄ Â˘È‚Ï†ÌÈ‡˙‰†̇ ‡†ÌÈ¯ˆÂÈ
ÌÓÂˆÓˆÏÂ†ÌÈÈ˙¯·Á



‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ

ÌÊÈÏ¯ÂÏÙ‰†ÁÂÙÈË

ÚˆÂÓ‰†̇ ÂÈÈ„Ó‰†Â˜
ÏÚ†̇ ‡Ê†Æ˙ÂÈ¯„ÈÏÂÒ·Â†̇ ÂÏ·ÂÒ·†̇ ÈÈÙÂ‡Ó‰†̇ ÈËÒÈÏ¯ÂÏÙ†̇ ÈÂ¯ÈÚ†‰¯·Á†ÁÂÙÈËÂ†̃ ÂÊÈÁ
ÁÂÙÈË†̈ ‰˙Â‡†̇ Â·ÈÎ¯Ó‰†̇ ÂˆÂ·˜‰†Ï˘††̇ ÂÙ˜˘‰ÏÂ†̇ ÂÂÓ‡Ï†̈ ÌÈÎ¯ˆÏ†‰ÈˆÓÈËÈ‚Ï†Ô˙Ó†È„È

Æ˙È„„‰‰†̇ ÂÈ¯Á‡‰†̃ ÂÊÈÁÂ†̇ È˙¯·Á‰†̇ ˘˜‰†ÈÂÂ‚†ÏÎ†ÏÚ†ÌÎÒÂÓ†Û˙Â˘Ó†‰ÎÓ ±

±±≥

¨˙ÈËÒÈÏ¯ÂÏÙÂ†̇ ÈÏ·ÂÒ†̈ ‰ÁÂ˙Ù†̈ ‰È·˘Â˙†ÏÎÏ†̄ ÈÚ†‰È‰˙†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙
˙ÂÚ„†̈ ˙ÂÂÓ‡†̈ ÌÈÎ¯ˆ†̇ ÂÏÚ·†̈ ˙ÂÂÂ‚Ó†̇ ÂÏÈ‰˜†ÂÊ†„ˆÏ†ÂÊ†ÂÈÁÈ†‰·

˙ÂÂ˘†̇ ÂÙ˜˘‰Â



ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†̄ ÈÚÏ†̇ È˙¯·Á†‰Ó‡†̆ Â·È‚
Æ‰ÈÈ¯ÈÚ‰Â†̄ ÈÚ‰†È·˘Â˙†ÌÈÙ˙Â˘†ÂÈ‰È†‰·˘

˙Â¯ËÓ†̈ ÌÈÓÎÒÂÓ†ÌÈÎ¯Ú†ÏÚ†ÌÈÙ˙Â˘‰†ÔÈ·†̇ È¯·†̄ ÂˆÈ˙†‰Ó‡‰
˙ÂÈÈ„ÓÏ†˙ÂÂ¯˜Ú†¯È„‚˙†‡È‰†ÆÔ˘ÂÓÈÓÏ†ÌÈÎ¯„†ÏÚÂ†˙ÂÙ˙Â˘Ó
‰˘ÚÈÈ†‰¯Â˘È‡†Æ˙ÈËÒÈÏ¯ÂÏÙÂ†̇ ÈÏ·ÂÒ†‰¯·Á†ÌÂ„È˜Ï†̇ ÓÎÒÂÓ
ÛÂ˙È˘·†̈˙ÚÏ†̇ ÚÓ†̆ „ÁÓ†ÂÁ·ÈÈ†‰È˙ÂÂ¯˜ÚÂ†È¯Â·Èˆ†ÔÂÈ„†Ï˘†ÍÈÏ‰·

Æ¯·„·†ÌÈÚ‚Â‰††ÏÎ
∫ÌÈ‡·‰†̇ ÂÂ¯˜Ú‰†ÒÈÒ·†ÏÚ†̆ ·Â‚˙†̇ È˙¯·Á‰†‰Ó‡‰

ÌÈÈ˙¯·Á†ÌÈÂ‚¯‡Ï†̈ ¯ÈÚ·†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰†̇ ÂˆÂ·˜†ÔÂÂ‚Ó†ÏÎÏ ‚ÂˆÈÈ
Æ˙ÂÂ˘‰†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†̇ Â„ÈÁÈÏ†ÔÎÂ†ÌÈÙÒÂ†ÔÈÈÚ†ÈÏÚ·ÏÂ

∫ÌÈÙ˙Â˘‰†ÏÎ†È„È†ÏÚ ÌÂ˙Á‰†·ÈÈÁÓÂ†ÌÎÒÂÓ†ÍÓÒÓ†‰È‰˙†‰Ó‡‰
ÌÈÏÚÂÙÂ†ÌÈÈÁ‰†̇ Â˙ÂÓÚÂ†ÌÈÂ‚¯‡†̈ÌÈ·˘Â˙‰†È‚Èˆ†̈ ‰ÈÈ¯ÈÚ†È‚Èˆ
ÈÙÏÎ†ÈÂ¯ÈÚ‰†„ÒÓÓ‰†Ï˘†˙Â·ÈÂÁÓ‰†˙‡†¯È„‚È†ÍÓÒÓ‰†Æ¯ÈÚ·
¨‰·Â¯˜‰†Ì˙·È·ÒÂ†Ì˙ÏÈ‰˜†ÈÙÏÎ†ÌÈ·˘Â˙‰†Ï˘†ÂÊ†̇ ‡Â†ÌÈ·˘Â˙‰

Æ‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ÈÙÏÎÂ†̄ ÈÚ‰†ÈÙÏÎ

ÏÎ†ÏÚ ÌÈÓÎÒÂÓ†˙ÂÂ¯˜ÚÂ†ÌÈÈ˙¯·Á†ÌÈÎ¯Ú†ÂÏÏÎÈÈ†‰Ó‡·
˙ÂÈ¯Á‡Â†̇ ÂÙ˙Â˘†̈˙Â·¯ÂÚÓ‰†ÈÓÂÁ˙†Â¯„‚ÂÈ†Æ‰˙Î‰·†ÌÈÙ˙Â˘‰

Æ˙ÂËÏÁ‰‰†̇ Ï·˜†ÈÎÈÏ‰˙·

Æ¯ÈÚ·†̄ Â·Èˆ‰†ÏÏÎ ÛÂ˙È˘·Â†̇ ÂÙÈ˜˘·†ÔÈÈÙÂ‡È†‰Î‰‰†ÍÈÏ‰˙

ÈËÒÈÏ¯ÂÏÙ‰†ÈÙÂ‡‰†Ï˘†̃ ÂÊÈÁ‰Â†‰¯ÈÓ˘‰†̇ Â·È˘Á†̆ ‚„Â˙†‰Ó‡·
˜ÂÊÈÁÂ†̄ ÈÚ‰†Ï˘†È˙¯·Á‰Â†ÈÙ¯‚ÂÓ„‰†ÔÂÂ‚Ó‰†ÏÚ†‰¯ÈÓ˘†∫¯ÈÚ‰†Ï˘
ÏÚ†˙¯Á‡†Â‡†ÂÊ†‰ÏÈ‰˜†˜ÂÊÈÁ†‡ÏÂ†≠†¯ÈÚ·†˙ÂÂ˘‰†˙ÂÏÈ‰˜‰

Æ˙Â¯Á‡†ÔÂ·˘Á

∫‰Ó‡‰†̆ Â·È‚Ï†ÌÈ˘¯„‰†ÌÈ„Úˆ‰
˙ÂˆÂ·˜†˙‡†ÌÈ‚ˆÈÈÓ‰†ÌÈÙÂ‚‰†∫‰Ó‡Ï†ÌÈÙ˙Â˘‰†˙ÚÈ·˜
¨¯ÈÚ·†È˙¯·Á†ÔÈÈÚ†ÈÏÚ·†̇ Â˙ÂÓÚÂ†ÌÈÂ‚¯‡†̈˙ÂÂ˘‰†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰
‰¯ÈÎ·†̇ Â„È˜Ù†̈ ¯Â·Èˆ†È¯Á·Â†̄ ÈÚ‰†̆ ‡¯©†ÌÈÈÂ¯ÈÚ‰†ÌÈÓ¯Â‚‰

ÆÌÈÁÓÂÓÂ†ÚÂˆ˜Ó†È˘‡†®˙Â„ÈÁÈ†È‚ÈˆÂ

ÏÎ†È„È†ÏÚ©†‰Ó‡·†ÂÏÏÎÈÈ˘†ÌÈÈ˙¯·Á‰†ÌÈ‡˘Â‰†˙¯„‚‰
Æ®ÌÈÙ˙Â˘‰

˙ÂÂ˘†̇ ÂÓ¯·†ÌÈÈ¯Â·Èˆ†ÌÈÂÈ„Ï†̇ È˙¯·Á†‰Ó‡††Ï˘†‰ËÂÈË†̇ Î‰
ÆÌÎÒÂÓ†ÁÒÂ†̄ Â¯˘‡Â†̄ ÈÚ·

∫‰Ó‡‰†̇ ÚÓË‰Ï†ÌÈ˘¯„†ÌÈ„Úˆ
®ÌÈÙ˙Â˘‰†ÌÈÙÂ‚‰†·¯˜Ó©†ÈÓÂÁ˙–·¯†‰„Â·Ú†˙ÂÂˆ†˙Ó˜‰
ÌÈÈÊÈÙÂ†ÌÈÈ˙¯·Á†ÌÈË˜ÈÂ¯ÙÂ†̇ ÂÚˆÂÓ†̇ ÂÏÂÚÙ†Ì„˜Ï†Â„È˜Ù˙˘

∫˙È˙¯·Á‰†‰Ó‡‰†ÁÂ¯·
Æ˙ÂÙÈ„Ú†̄ „ÒÂ†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†̇ ¯„‚‰

˙ÂÈ˙˘˙†ÂÂ‰È˘†ÌÈÓÈÈ˜‰†ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜‰†ÌÈ·‡˘Ó‰†ÈÂÙÈÓÂ†„ÂÓÈÏ
ÈÂ‚¯‡†̈ ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜†ÌÈÊÎ¯Ó†≠†̇ È˙¯·Á‰†‰Ó‡‰†̇ Â¯ËÓ†ÌÂ„È˜Ï
˙ÂÈÂ·¯˙–˙ÂÈ˙¯·Á†˙ÂÏÂÚÙ†¨ÌÈÈÓÂ˜Ó†ÌÈÏÈÚÙÂ†ÌÈ·„˙Ó
ÍÈÏ‰˙·†̇ Â¯ÎÈ‰†̈˙ÂÂ˘‰†̇ ÂÏÈ‰˜‰†Ï˘†‰¯Î‰Â†„ÂÓÈÏ†̇ Â¯˘Ù‡Ó‰

Æ‰„ÈÓÏ†Ï˘
ÆÌÈÈÂ¯ÈÚ†̆ ‚ÙÓ†̇ ÂÓÂ˜Ó†ÁÂÙÈË

˙ÂÈÒÂÏÎÂ‡†·¯˜·†̇ È˙¯·Á‰†‰Ó‡‰†Ï˘†‰ÚÓË‰†ÍÈÏ‰˙†ÁÂ˙ÈÙ
ÌÈÙÂ‚†¨ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜†ÌÈÊÎ¯Ó†¨¯ÙÒ‰†È˙·†˙ÂÏÈÚÙ†˙¯‚ÒÓ·†¯ÈÚ‰

Æ˙ÂÈ˙¯·Á†̇ Â˙ÂÓÚÂ†ÌÈÈ˙¯·Á
˙¯‚ÒÓ·†̇ È˙¯·Á‰†‰Ó‡‰†Ï˘†‰ÚÓË‰‰†ÍÈÏ‰˙†̇ ‡†·Ï˘Ï†ıÏÓÂÓ

Æ˙ÂÈ˙ÏÈ‰˜‰†ÁÂ˙ÈÙ†ÍÈÏ‰˙

±
±Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

±±¥

¨˙ÂÈ¯„ÈÏÂÒ·Â†̇ ÂÏ·ÂÒ·†̇ ÈÈÙÂ‡Ó‰†̇ ÈËÒÈÏ¯ÂÏÙ†̇ ÈÂ¯ÈÚ†‰¯·Á†ÁÂÙÈËÂ†̃ ÂÊÈÁ
¨‰˙Â‡†̇ Â·ÈÎ¯Ó‰†̇ ÂˆÂ·˜‰†Ï˘††̇ ÂÙ˜˘‰ÏÂ†̇ ÂÂÓ‡Ï†̈ ÌÈÎ¯ˆÏ†‰ÈˆÓÈËÈ‚Ï†Ô˙Ó†È„È†ÏÚ†̇ ‡Ê

˙È„„‰‰†̇ ÂÈ¯Á‡‰†̃ ÂÊÈÁÂ†̇ È˙¯·Á‰†̇ ˘˜‰†ÈÂÂ‚†ÏÎ†ÏÚ†ÌÎÒÂÓ†Û˙Â˘Ó†‰ÎÓ†ÁÂÙÈË

ÌÊÈÏ¯ÂÏÙ‰†ÁÂÙÈË
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˙ÂÂ˘‰†̇ ÂÏÈ‰˜‰†Ï˘†ÌÈÈÁ‰†Á¯Â‡Â†̇ Â·¯˙‰†̇ ÙÈ˘ÁÏ†̇ ÂÏÂÚÙ†ÌÂÈ˜
ÆÌÈÒÒÂ·Ó†‡Ï†̇ Â˘˘ÁÂ†̇ ÂÓÂ„˜†̇ ÂÚ„†ÚÂÓÏ†È„Î†̈ ¯ÈÚ·

‰Ê†ÌÂÁ˙·†ÌÈË˜ÈÂ¯Ù†ÔÂÓÈÓÏ†̇ ÂÓÂ¯˙Â†̇ Â¯˜†̈ ÌÈ·Èˆ˜˙†ÒÂÈ‚
Æ®˙ÂÏÈ‰˜‰†̇ Ó¯·Â†̇ ÈÂ¯ÈÚ‰†‰Ó¯·©
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