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¨Û˙˘ÓÂ†ÏÚÈÈ˙Ó†≠†Á¯Ê‡Ï†ÌÈÙ‰†ÌÚ†ÈÂ¯ÈÚ†Ï˘ÓÓ
¯ÈÚ‰†ÈÈÈÚ†ÏÂ‰È·†̇ Â‡ÓˆÚ†Ï˘†‰·¯†‰„ÈÓ†ÏÚ·
˙ÂÎ˘†̇ ÂÈÂ˘¯†ÌÚ†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘†ÍÂ˙†̈ ÌÈÈÓÈÙ‰

ÌÈÈÏÙÈˆÈÂÓ†̇ ÂÏÂ·‚†ÈˆÂÁ†ÌÈ‡˘Â·

±±∑



∫„È˙Ú†˙ÂÂÓ˙†Ú·¯‡·†ÈÂËÈ·Ï†‡·†‰Ê†È‚Ë¯ËÒ‡†Â˜·†ÌÂÏ‚‰†ÔÂÊÁ‰

˙È‡ÓˆÚ†¯ÈÚ

‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘
ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ

˙ÂÙ˙˙˘‰Â†ÛÂ˙È˘
ÌÈ·˘Â˙

ÁÂ˜Ï†̇ „˜ÂÓÓ†‰ÈÈ¯ÈÚ

±±∏

ÌÈÒÒÂ·Ó†ÂÈ‰È†ÂÏ†Â˜ÚÂÈ˘†ÌÈ˙Â¯È˘‰†ÆÊÎ¯Ó·†·˘Â˙‰†̇ ‡†„ÈÓÚÓ‰†ÈÂ¯ÈÚ†Ï˘ÓÓ†Ì‚„†Á˙Ù˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
¨ÌÈÈË¯˜Â¯È·†ÌÈÎÈÏ‰†Ï˘†È·¯Ó†ÌÂˆÓˆ†ÍÂ˙†̈ ¯˙ÂÈ·†ÂÏ†‰ÁÂ‰Â†‰˘È‚‰†‰¯Âˆ·†Â˜ÙÂÒÈÂ†ÂÈÎ¯ˆ†̇ ¯Î‰†ÏÚ
‡È‰††Æ‰È¯ÒÓÏÂ†‰È˙Â¯ËÓÏ†̇ ÂÓ‡†̈ ‰ÈÈ¯ÈÚ‰†È„·ÂÚ†·¯˜·†̇ Â¯È˘Ï†̇ Â·ÈÂÁÓ†„Â„ÈÚÂ†̇ ÂÈ˙˘˙·†‰Ú˜˘‰
Æ(Outsourcing)†ıÂÁ†̄ Â˜ÈÓ†̇ ¯ÊÚ·†Â˙˜ÙÒ‡Â†Á¯Ê‡Ï†Ô˙È‰†ÌÈ˙Â¯È˘‰†ÏÒ†̇ ¯È¯·†È„È†ÏÚ†̇ ÂÏÚÈÈ˙‰Ï†̄ Â˙Á˙

˜ÊÁ˙˙†̈ ÂÊ†Í¯„·†Æ¯ÈÚ‰†ÈÈÈÚ†ÏÂ‰È·†ÌÈ·˘Â˙†̇ ÂÙ˙˙˘‰Â†ÛÂ˙È˘†ÈÎÈÏ‰˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Ì„˜˙†̈ ÏÈ·˜Ó·
‰ÏÈ‰˜‰†ÌÚ†ÂÏ˘†̇ Â‰„Ê‰‰Â†̇ ÂÎÈÈ˙˘‰‰†̇ ˘ÂÁ˙Â†̈‡ÒÈ‚†„ÁÓ†·˘Â˙‰†Ï˘†̇ ÈÁ¯Ê‡‰†̇ Â·ÈÂÁÓ‰Â†̇ ÂÈ¯Á‡‰
ÆÂÏ˘†̇ ÈË˙Â‡†̇ Â‚Èˆ†®≤©†ª¯Â·Èˆ‰†ÏÏÎ†®±©†∫ÌÈÏ‚ÚÓ†È˘·†̆ Á¯˙˙†̇ ÂÙ˙˙˘‰‰†Æ‡ÒÈ‚†Í„È‡Ó†̈ ¯ÈÚ‰†ÌÚÂ
ÌÈÏÈÚÈ†ÌÈÏÎ†ÂÈ‚ÈˆÂ†̄ Â·Èˆ‰†̇ Â˘¯Ï†„ÈÓÚ˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Æ¯ÈÚ‰Â†‰ÂÎ˘‰†̈ ‰ÏÈ‰˜‰†≠†̇ ÂÓ¯†̆ ÂÏ˘·†̈ ˙‡ÊÂ

Æ˙ÈÁ¯Ê‡†̇ Â·¯ÂÚÓÏ

ÌÈ¯Ú†ÌÚ†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘·†ÔÈ·Â†̇ „„Â·†̇ Â˘¯Î†ÔÈ·†̈ ‰ÈÈ¯ÈÚ‰†̄ Â˙Á˙†ÈÊÎ¯Ó‰†ÔÂËÏ˘‰†ÌÚ†ÌÈÒÁÈ‰†ÌÂÁ˙·
˙ÂÎ¯ÚÓ‰†ÏÎ†̇ ‡†È‡ÓˆÚ†ÔÙÂ‡·†Ï‰Ï†Û‡˘˙†‡È‰†ÆÌÈÈÓÈÙ‰†‰ÈÈÈÚ†ÏÂ‰È·†‰˙Â‡ÓˆÚ†̇ ·Á¯‰Ï†̈˙Â¯Á‡
‰ÁÂÂ¯†̈ ÍÂÈÁ†̈ ˙ÂÈ˙˘˙†̈ ÈÓÂ˜Ó†È¯ÂËÂËËÒ†ÔÂÎ˙†̈ ‰·È·Ò†̇ ÂÎÈ‡†̈ ‰¯Â·Á˙†̈ ÌÈÒÎ†̈ ÌÈÙÒÎ†≠†̇ ÂÈÂ¯ÈÚ‰
‰Ï†̆ È˘†̇ ÂÏ·‚ÂÓ‰†̇ ÂÈÂÎÓÒ‰†ÔÈ·Ï†̄ ÈÚ‰†ÁÂ˙ÈÙÏ†‰˙ÂÈ¯Á‡†ÔÈ·†̄ ÚÙ‰†̇ ‡†ÌÂˆÓˆÏ†Û‡˘˙†‡È‰†Æ¯ÂËÈ˘Â
‰ÁÏˆ‰·†ÌÂÈ‰†ÌÈÏÚÂÙ‰†ÌÈÓ‚„†ÏÚ†ÒÒÂ·Ó‰†̈ ÈÊÎ¯Ó‰†ÔÂËÏ˘‰†ÌÚ†‰ÈÒÁÈ†̇ ¯„Ò‰Ï†Ì‚„†̆ ·‚˙†‡È‰†ÆÌÂÈ‰

ÆÔ‡ÙÈ†Â‡†̇ È¯·‰†̇ Âˆ¯‡†̈ ÈÙÂ¯È‡‰†„ÂÁÈ‡‰†̇ Âˆ¯‡†≠†ÌÏÂÚ·†ÌÈÂ˘†̇ ÂÓÂ˜Ó·

ÌÈ¯Ú†ÌÚ†‰ÏÂÚÙ†ÈÙÂ˙È˘†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ÌÂÊÈ˙†̈ ÌÈÈÓÈÙ‰†̄ ÈÚ‰†ÈÈÈÚ†ÏÂ‰È·†̇ Â‡ÓˆÚÏ†‰¯È˙Á‰†ÌÚ†„··–„·
È¯ÂÊ‡†ÏÂ‰ÈÂ†ÁÂ˙ÈÙ†̈ ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ–ÏÏÎ‰†ÊÎ¯Ó‰†ÁÂ˙ÈÙ†∫ÔÂ‚Î†̈ ÌÈÈÏÙÈˆÈÂÓ†̇ ÂÏÂ·‚†ÈˆÂÁ†ÌÈ‡˘Â·†̇ ÂÎ˘
¯˘˜†‡ÏÏ†̈ ÌÎÒÂÓ†Á˙ÙÓ†ÈÙ†ÏÚ†ÌÈ˜ÒÚ†̇ Â¯‡Ó†̇ ÂÒÎ‰‰†̇ ˜ÂÏÁ†̈ ‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰†ÈÓÊÈÓ†ÁÂ˙ÈÙ†̈ ¯Ù˙
ÔÈÏÂÙÂ¯ËÓ·†Ú˜¯˜‰†È˘ÂÓÈ˘†Ï˘†̇ ÈÂÈ‚‰†‰ÒÈ¯ÙÏ†ÚÈ‚‰Ï†È„Î†̈ ˙‡Ê†ÏÎ†ÆÌÈÂ„‰†ÌÈ˜ÒÚ‰†ÌÂ˜ÈÓ†ÌÚ
ÁÂ˙ÈÙ†̇ ÂÓÊÂÈ†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ËÂ˜˙†̈ ÔÎ†ÂÓÎ†ÆÂÏ˘†·Á¯Ó·†Ï·‚ÂÓ‰†Ú˜¯˜‰†·‡˘Ó·†ÏÎ˘ÂÓÂ†ÈÂÎÒÁ†̆ ÂÓÈ˘ÏÂ
ÏÈ·ÂÈ†‰Ê†ÏÎ†ÆÌÈÙ˙Â˘Ó‰†Ô‰ÈÈÈÚ·†̇ Â·˘Á˙‰†ÏÚÂ†ÌÈ¯Ú†ÔÈ·†ÔÈÏÓÂ‚‰†ÈÒÁÈ†Ï˘†‰·Á¯†‰ÈÈ‡¯†ÏÚ†ÂÒÒ·˙È˘

ÆÈÓÂ‡Ï‰†̃ ˘ÓÏ†̇ Ù˙Â˘Ó‰†Ô˙ÓÂ¯˙†̇ ÓˆÚ‰ÏÂ†ÌÈ·‡˘Ó·†ÏÈÚÈ†̆ ÂÓÈ˘Ï

˙Ï·˜†È„È†ÏÚ†̈ÌÈÂ˘†ÌÈÒ¯ËÈ‡†ÔÈ·†ÔÂÊÈ‡†̇ ¯ÈˆÈ†‡È‰†̈ÏÈÚÏ†̇ ÚˆÂÓ‰†‰È‚Ë¯ËÒ‡‰†ÒÈÒ··†̇ ÁÂÓ‰†‰¯ËÓ‰
‰ÏÈ‰˜Ï†̈Ë¯ÙÎ†·˘Â˙Ï†̇ ÈÏÓÈËÙÂ‡†‰ÁÂÂ¯†ÁÈË·‰Ï†ÈÂÎÈÒ‰†Ï„‚È†ÍÎ†È„È†ÏÚ†Æ‰Ï†‰ÓÈ‡˙Ó‰†‰Ó¯·†‰ËÏÁ‰†ÏÎ

Æı·˜ÓÎ†̇ ÂÎ˘†ÌÈ¯Ú†‰ÓÎÏÂ†ÏÂÏÎÓÎ†̄ ÈÚÏ†̈ ‰ˆÂ·˜Î

∫‰ÒÈÙ˙‰



Æ‰˙ÂÏÈÚÙ†„˜ÂÓ·†‰È·˘Â˙†̄ Â·Èˆ†̇ ‡†‰„ÈÓÚÓ†ÁÂ˜Ï†̇ „˜ÂÓÓ†‰ÈÈ¯ÈÚ
Æ‰¯˘ÂÈÂ†̇ ÂÈÂˆÓ†̈ ˙ÂÈÚÂˆ˜Ó·†ÔÈÈËˆÓ†‰„È†ÏÚ†Ì‰Ï†Ô˙È‰†̇ Â¯È˘‰

‰ÏÈ‰˜‰Â†Ë¯Ù‰†ÈÎ¯ˆÏ†ÌÈ·Â˘˜†̈ ‰È¯ÒÓÏÂ†‰ÈÈ¯ÈÚÏ†ÌÈÓ‡†‰È„·ÂÚ
ÏÎÏ†È·ËÈÓ†̇ Â¯˘†̇ ˜Ú‰Ï†Ì˙Â·ÈÂÁÓ·†ÌÈ¯ÈÎÓÂ

ÁÂ˜Ï†̇ „˜ÂÓÓ†‰ÈÈ¯ÈÚ

ÌÈÚˆÂÓ‰†̇ ÂÈÈ„Ó‰†ÈÂÂ˜

¨˙Â˘È‚·†̇ ÈÈÙÂ‡Ó‰Â†Á¯Ê‡‰†ÈÎ¯ˆ†̇ ¯Î‰†ÏÚ†̇ ÒÒÂ·Ó‰†̈˙È˙ÂÎÈ‡†̇ ÈÂ¯ÈÚ†̇ Â¯È˘†̇ Ó¯
Æ˙ÂÏ˜·Â†̇ ÂÙÈ˜˘·†̈ ˙ÂÈÓÊ·

˙ÂÈÂ‚¯‡†̇ ÂˆÈÁÓ†̇ ¯È·˘†ÏÚ†̇ ÒÒÂ·Ó‰†̈ Á¯Ê‡Ï†̇ Â¯È˘‰†ÏÚ†̇ ÏÏÂÎ†̇ ÈÂ¯ÈÚ†̇ ÂÈ¯Á‡
Æ¯ÈÚ·†ÌÈ¯ÂÊ‡†ÈÙ†ÏÚ†ÌÈÁÓ˙Ó†̇ Â¯È˘†È˙Â†ÁÂ˙ÈÙ†ÏÚÂ

ÌÈÎÈÏ‰˙†ÁÂ˙ÈÙ†ªÔÂÎ˙†ª˙ÂÈÈ„Ó†̆ Â·È‚†ªÚ„ÈÓ†̇ ¯È·ˆ†∫˙ÂÈ˙˘˙·†̇ ÈÂ¯ÈÚ†‰Ú˜˘‰
Æ˙ÈÂ‚¯‡‰†̇ ¯Â˘˜˙‰Â†̇ ÂÚˆ˜Ó˙‰‰†„Â„ÈÁ†ªÌÈÈÂ‚¯‡†ÌÈ·ÓÂ

ª‰È¯ÒÓÏÂ†‰ÈÈ¯ÈÚÏ†̇ ÂÓ‡†∫Ì‰È„·ÂÚ†·¯˜·†ÌÈÁ˙ÙÓ†̇ ÈÂ¯ÈÚ‰†̇ Î¯ÚÓ·†ÌÈÏ‰Ó
ÆÚÈÙ˘‰Ï†Ì˙ÏÂÎÈ·†‰ÂÓ‡Â†̇ Â‰Â·‚†̇ ÂÈÚÂˆ˜Ó†̇ ÂÏÂÎÈ†ª˙Â¯È˘Ï†̇ Â·ÈÂÁÓ

ÆÁ¯Ê‡Ï†̇ Â¯È˘‰†Ï˘†ÈÏÎÏÎÂ†ÏÈÚÈ†ÏÂ‰È

±
≤
≥

µ
¥

˙‡†„ÈÓÚÓ‰†ÈÓÂ˜Ó†Ï˘ÓÈÓ†̆ ·‚˙†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙
ÂÈ˙ÂÓÊÂÈ†ÊÎ¯Ó·Â†ÂÈ˙Â¯ËÓ†̆ ‡¯·†ÈÂ¯ÈÚ‰†·˘Â˙‰

Á¯Ê‡Ï ÌÈÙ‰†ÌÚ†Ï˘ÓÓ

±±π



±Æ≤

±Æ≥

±Æ¥

±Æµ

±Æ∂

±Æ∑

±Æ∏

±Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

±

ÁÂ˜Ï†˙„˜ÂÓÓ†‰ÈÈ¯ÈÚ

±≤∞

≠†·Â˘˜˙
±

˙ÂÎ¯ÚÓ†·ÂÏÈ˘
·Â˘ÁÈÓÂ†̇ ¯Â˘˜˙

˙¯Î‰†ÏÚ†̇ ÒÒÂ·Ó‰†̈ ˙È˙ÂÎÈ‡†̇ ÈÂ¯ÈÚ†̇ Â¯È˘†̇ Ó¯
˙ÂÏ˜·Â†̇ ÂÙÈ˜˘·†̈ ˙ÂÈÓÊ·†̈ ˙Â˘È‚·†̇ ÈÈÙÂ‡Ó‰†Á¯Ê‡‰†ÈÎ¯ˆ

È˘ÚÓ†ÌÂ‚¯˙†ÌÚ†̈ ˙ÓÎÒÂÓÂ†‰„ÈÁ‡†̇ Â¯È˘†̇ ÂÈÈ„Ó†̆ Â·È‚
Æ˙ÈÚÂˆ˜Ó†̇ ÂÁÓ˙‰†ÍÂ˙Â†‰„ÈÁÈ†ÏÎ†̇ Ó¯Ï

ÌÈ˙Â¯È˘†˜ÈÚÓ‰†ÛÂ‚Î†‰˙Â‰Ê†˙‡†¯È„‚˙†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†˙ÈÈ¯ÈÚ
ÏÎ·†ÂÊ†̇ Â‰Ê†̇ ÚÓË‰Ï†ÌÈÈ˘ÚÓ†ÌÈÈ‚Ë¯ËÒ‡†ÌÈÎÏ‰Ó†̄ ÂˆÈ˙Â†̄ Â·ÈˆÏ
‰„ÈÁ‡Â†‰¯Â¯·†̈ ˙¯„‚ÂÓ†‰È‰˙†̇ Â¯È˘‰†̇ ÂÈÈ„Ó†Æ‰Ï˘†̇ ÂÎ¯ÚÓ‰
˙ÂÁÓ˙‰†ÈÙ†ÏÚ†‡ÏÂ†˙Â¯È˘‰†ÈÏ‚ÚÓÂ†˙ÂÁÂ˜Ï‰†ÈÎ¯ˆ†ÏÚ†‰ÈÂ·Â
ÈÙ·†‰„ÈÁÈ†ÏÎÂ†‰ÏÂÎ†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Æ˙Â¯È˘‰†È˙Â†Ï˘†˙ÈÏÂÈˆ˜ÂÙ
‰˘ÚÓÏ†‰ÎÏ‰†Â˘ÓÓÈÂ†̇ Â¯È˘‰†Ï˘†ÌÈË¯„ËÒ‰†̇ ‡†Â¯È„‚È†̈ ‰ÓˆÚ

Æ˙ÈÂ¯ÈÚ‰†̇ Â¯È˘‰†̇ ÂÈÈ„Ó†̇ ‡

ÆË¯Ù‰Â†‰ÏÈ‰˜‰†̈ ‰ÈÈ¯ÈÚ‰†̇ Ó¯·†ÌÈÁ¯Ê‡‰†ÈÎ¯ÂˆÏ†‰ÓÂÊÈ†‰·˘˜‰
‰Ó¯·Â†̇ ÈÂ¯ÈÚ‰†‰Ó¯·†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Á˙Ù˙†̈ È˙Â¯È˘†‰ÚÓ†̇ ˙Ï†È„Î
ÆÚÂ·˜Â†È˙ËÈ˘†ÔÙÂ‡·†ÌÈÎ¯ˆ†̇ ¯„‚‰Â†Ú„ÈÓ†ÛÂÒÈ‡†ÈÎ¯„†̇ È˙„ÈÁÈ‰
ÈÎ¯ÂˆÏ†ÌÈ‡˙Ó†‰ÚÈÓË‰˘†˙Â¯È˘‰†Ë¯„ËÒ†ÈÎ†‡„ÂÂ˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰

ÆÏÚÂÙ·†ÌÈÈ˜˙ÓÂ†̇ ÂÁÂ˜Ï‰

Æ˙Â¯È˘‰†Ô˙Ó·†Â·†̆ ÂÓÈ˘Â†ÁÂ˜Ï†ÏÎ†ÏÚ†Ú„ÈÓ†̄ ‚‡Ó†ÏÂ‰È
ÔÙÂ‡·†Ì‰ÈÈ·†ÌÈ¯˘Â˜Ó†ÂÈ‰È†˙ÂÁÂ˜ÏÏ†ÌÈÚ‚Â‰†Ú„ÈÓ‰†È¯‚‡Ó
˙Â¯È˘†ÈÓÂÁ˙·†ÁÂ˜ÏÏ†ÈËÂÂÏ¯†‰Ó†˙Ú„Ï†„È˜Ù†ÏÎÏ†¯˘Ù‡Ó‰

Æ‰ÈÈ·‚‰†ÈÂˆÈÓ†Í¯ÂˆÏ†Ô‰Â†̇ Â¯È˘‰†ÈÂˆÈÓ†Í¯ÂˆÏ†Ô‰†̈ÌÈ¯Á‡

ÆÈ¯˘Ù‡‰†ÌÈ˙Â¯È˘‰†·¯ÈÓ†±·Â˘˜˙
ÆÈ¯˘Ù‡‰†ÌÈ˙Â¯È˘‰†·¯Ó†·˘ÁÂÓÈ†̈ ÔÂÎÒÈÁÂ†̇ ÂË˘Ù†̈˙Â˘È‚†̇ ¯ÈˆÈÏ
Ï˘†ÏÂÙÈË‰†ÈÓÂÁ˙†ÏÎ·†È¯˘Ù‡‰†Ú„ÈÓ‰†ÏÎ†ÈÏ‡ÂË¯ÈÂ†ÔÙÂ‡·†Ô˙ÈÈ
¨ÌÈ¯È‰·†̈ ÌÈ˘È‚†ÂÈ‰È†ÌÈÈÏ‡ÂË¯ÈÂÂ‰†ÌÈ˙Â¯È˘‰Â†Ú„ÈÓ‰†Æ‰ÈÈ¯ÈÚ‰

Æ˙È·¯Ó†̇ ÂÙÈ˜˘†ÈÏÚ·Â†ÌÈ·ÂÓ

ÆÌÈÁ¯Ê‡Ï†Ú„ÈÓ†Ô˙Ó†ÌÂÊÈÈ
ÌÈÙÈ¯Ú˙†̈ÌÈÎÈÏ‰˙†ÏÚ†Ì„˜ÂÓ†Ú„ÈÓ†̇ ÂÁÂ˜ÏÏ†Ô˙ÈÈ†̇ ÂÓ„Ê‰†ÏÎ·
‰ÈÈÙ†‰ÓˆÚ·†ÌÂÊÈ˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Æ‰ÈÈ¯ÈÚ‰†È˙Â¯È˘Ï†ÌÈÚ‚Â‰†ÌÈ‡˙†Â‡

Æ‰Ê†Ú„ÈÓ†Ô˙Ó†Ì˘Ï†̇ ÂÁÂ˜ÏÏ

ÌÈ·˘Â˙‰†ÈÎ¯ÂˆÏ†ÌÈÚÓ†ÁÂ˙ÈÙ·†̇ Â˘„ÁÂ†‰ÓÊÂÈ
Æ˙Â˘ÈÓ‚·†·È‚‰Ï†̇ ÏÂÎÈ·Â

˙Â˘„ÁÂ†‰ÓÊÂÈ†Ï˘†˙ÂÈÈ„ÓÏ†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Û‡˘˙†˙ÂÓ„Ê‰†ÏÎ·
‰ÓÈ„˜†̇ ÂÊÁÏ†Û‡˘˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ÆÁ¯Ê‡Ï†̇ Â¯È˘‰†̄ ÂÙÈ˘†Ï˘†ÌÈ‡˘Â·
Ô˙Ó·†Ì˙Â‡†ÚÈ˙Ù‰Ï†̈ ÌÈ˜ÒÚ‰†ÈÏÚ·Â†ÌÈÓÊÈ‰†̈ ÌÈ·˘Â˙‰†ÈÎ¯ˆ†̇ ‡
¨˙ÂÈÂÎÓÒ†·Á¯Ó†‰È‰È†„È˜Ù˙†ÏÚ·†ÏÎÏ†ÆÈ˘„ÁÂ†̆ ÈÓ‚†̈ È˙ÂÎÈ‡†̇ Â¯È˘
˙È„ÂÁÈÈ†‰¯Âˆ·†·˘Â˙Ï†˙Â¯È˘‰†ÈÎ¯ˆ†˙‡†¯Â˙ÙÏ†ÂÏ†¯˘Ù‡Ó‰

Æ‰˘ÈÓ‚Â

ÔÂÓ‡†ÏÚ†ÌÈÒÒÂ·Ó‰Â†Á¯Ê‡‰†̇ ‡¯˜Ï†ÌÈÎÏÂ‰‰†ÌÈÎÈÏ‰˙†ÁÂ˙ÈÙ
ÆÈ„„‰†„Â·Î†ÏÚÂ

˙Î¯ÚÓ†ÌÈ¯ˆÂÈ†È„„‰†„Â·Î†ÏÚÂ†ÔÂÓ‡†ÏÚ†ÌÈ˙˙˘ÂÓ‰†ÌÈÎÈÏ‰˙
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Æ˙Â¯È˘‰†ÈÎ¯ˆ†Ï‰˜†È„È†ÏÚ†̇ ¯ÎÂÓ‰†®‰ÈÈ˘†̇ ÂÙÈ„Ú·†̈ ‰ÂÓÓ†Â‡

ÔÂ˜˙†̄ „‚ÂÈ†È˙ÏÈ‰˜†„ÒÂÓ†ÏÎ·†≠†̇ Â¯È˘†ÏÎÏ†ÛÂ˙È˘‰†ÔÂ˜˙†̇ ¯„‚‰
Ì‰È˙ÂÈÂÎÓÒ†̈ ¯Â·Èˆ‰†È‚Èˆ†Ï˘†ÈÂÈÓ‰†Â‡†‰¯ÈÁ·‰†ÔÙÂ‡†ËÂ¯ÈÙ†Â·Â

Æ·¢ÂÈÎÂ†„ÒÂÓ·
Æ®‰ÓÂ„†̇ Â¯È˘†ÌÈ˙Â‰†̄ ÈÚ·†̇ Â„ÒÂÓ‰†ÏÏÎÏ†ÒÁÈÈ˙È†ÔÂ˜˙‰©

˙ÂËÏÁ‰†˙Ï·˜†ÈÎÈÏ‰˙·†‰ÏÈ‰˜‰†˙Ó¯·†¯Â·Èˆ‰†ÛÂ˙È˘†ÌÂ„È˜
Æ‰ÏÈ‰˜·†ÌÈ˙Â¯È˘Ï†̇ ÂÚ‚Â‰

È˙ÏÈ‰˜†̇ Â¯È˘†ÏÎ·†≠†̄ Â·Èˆ‰†ÛÂ˙È˘Ï†̇ È˙˘†‰„Â·Ú†̇ ÈÎÂ˙†̇ Î‰
„ÒÂÓ‰˘†̇ ÂËÏÁ‰†Ï˘†È˙˘†ÈÂÙÈÓ†̈ ¯Â·Èˆ‰†È‚Èˆ†ÌÚ†Û˙Â˘Ó·†̈ Í¯ÚÈÈ
ÌÈ˘È˘˜†∫‰Ó‚Â„Ï©†ÂÏ˘†·Á¯‰†„ÚÈ‰†Ï‰˜†̇ ÂÚˆÓ‡·†Ï·˜Ï†ÔÈÈÂÚÓ
ÔÈ·†̄ ÂÁ·Ï†ÌÈÓÊÂÓ†̆ È˘˜Ï†ÌÂÈ†ÊÎ¯ÓÓ†̇ Â¯È˘†Ï·˜Ó‰†̄ ÂÊ‡·†ÌÈ¯‚‰
ÂÊ†‰„Â·Ú†̇ ÈÎÂ˙†Æ®˙ÂÏÈÚÙ‰†̇ ˘†̇ ÏÈÁ˙†ÚÂ¯È‡Ï†̇ ÂÈˆÙÂ‡†‰ÓÎ
„ÚÈ‰†̇ ÈÈÒÂÏÎÂ‡Ó†̇ Â¯È˘‰†̇ ÂÏÈÚÙ†ÏÚ†̇ Ú„†̇ ÂÂÁ†̇ Ï·˜†Ì‚†ÏÂÏÎ˙
‰„Â·Ú‰†̇ ÈÎÂ˙·†ÂÚÈÙÂÈ†‰Ï‡†ÌÈ·ÈÎ¯Ó†È˘†ÆÈ˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â¯È˘‰†Ï˘

ÆÌ‡˙‰·†Â·ˆ˜Â˙ÈÂ†È˙ÏÈ‰˜‰†̇ Â¯È˘‰†Ï˘
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≥

ÌÈ·˘Â˙‰†˙ÂÙ˙˙˘‰Â†ÛÂ˙È˘

≥Æ≤

±≤∏

≠†̇ ¢˘˘†≥

˙ÂÈ˙˘˙†̄ ÂÙÈ˘Â†ÌÂ˜È˘

˙Â‚Èˆ†̇ ÂÚˆÓ‡·†Ú·Â¯‰†Ø†‰ÂÎ˘‰†̇ Ó¯·†̄ Â·Èˆ‰†ÛÂ˙È˘†ÌÂ„È˜
ÆÌÂ˜Ó‰†È·˘Â˙†Ï˘

Ï˘†̆ „ÁÓ†‰˜ÂÏÁ†ÔÁ·È˙†≠†ÌÈ˘„Á†ÌÈ¯ÂÊ‡Ï†̄ ÈÚ‰†̇ ˜ÂÏÁ†̇ ÈÁ·
‰˜ÂÏÁ‰©†̇ ¯Á·†ÌÈ·˘Â˙†̇ Â‚Èˆ†È„È†ÏÚ†Â‚ˆÂÈÈ˘†ÌÈ¯ÂÊ‡Ï†̄ ÈÚ‰
Æ®‰ÂÎ˘†‰˙Â‡·†ÌÈ¯ÂÊ‡–È˙˙†˙¯„‚‰†È„È†ÏÚ†Ì‚†˙Â˘ÚÈ‰Ï†‰ÏÂÎÈ
‰ÂÓ‰†‰ÂÎ˘·†ÏÏÎ†Í¯„·˘†ÍÎÓ†̇ Ú·Â†ÌÈ¯ÂÊ‡Ï†‰˘„Á‰†‰˜ÂÏÁ‰
È˙ÈÓ‡†̄ ˘˜†ÌÈÈ˜Ï†̇ ÈÓÂ˜Ó‰†̇ Â‚È‰ÓÏ†‰˘˜†̈ ÌÈ·˘Â˙†±∞¨∞∞∞–Î
¨ÍÎÈÙÏ†Æ¯ÒÁ·†‰˜ÂÏ†‰È‰˙†̇ ÂÈ‚ÂˆÈÈ‰†̇ ÒÈÙ˙†ÏÎ†ÔÎÏÂ†‰È·˘Â˙†ÌÚ
ÌÈË˜†ÌÈ¯ÂÊ‡†̇ ¯„‚‰Ï†ÛÂ‡˘Ï†̆ È†̈ ˙ÓÈÈ˜‰†̇ Â‡ÈˆÓ‰†ÈÂ˙†ÏÂÓ
˙ÏÚÂÙ‰†̇ ‚ˆÈÈÓ†̇ Â‚È‰Ó†„„ÂÚÏ†Ô˙È†ÌÎÂ˙·˘†̈‰ÂÎ˘†‰˙Â‡·†̄ ˙ÂÈ

Æ¯ÂÊ‡†Â˙Â‡†È·˘Â˙†ÌÚ†ÛÈˆ¯†̄ ˘˜†̇ ¯ÈÓ˘†ÍÂ˙
˙ÂÂÎ˘Ï†̄ ÈÚ‰†̇ ˜ÂÏÁ†Ï˘†ÌÈÈ˜‰†·ˆÓ‰†∫‰˜ÂÏÁÏ†ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜‰
ÌÈ˙Â¯È˘†ÊÂÎÈ¯†ªÌÈÈ˜‰†ÈÚ·Ë‰†È˙ÏÈ‰˜‰†Ì˜¯ÈÓ‰†ªÌÈÚ·Â¯ÏÂ
˙Â‚È‰Ó‰†˙ÒÈ¯Ù†ªÂÏ˘†ÈÊÈÙ‰†‰·Ó‰Â†¯ÂÊ‡‰†Ï„Â‚†ªÌÈÈ˙ÏÈ‰˜

ÆÌÂÈ‰†̇ È˙ÏÈ‰˜‰

ÏÎÏ†̇ Â‚Èˆ‰†≠†̄ ÈÚ‰†ÏÎ·†̇ ÈÓÊ–Â·†ÌÈ·˘Â˙†̇ Â‚ÈˆÏ†̇ Â¯ÈÁ·†̇ ÎÈ¯Ú
˙Â¯ÈÁ·†≠†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Ï˘†‰ÙÂ˜˘Â†‰¯Â¯·†̇ ÂÈÈ„Ó†ÈÙ†ÏÚ†̄ Á·È˙†̄ ÂÊ‡
Ï˘†Ï„ÂÓ·†¯˜ÈÚ·Â†ÌÈÏ„ÂÓ‰†È˘·†ÆÌÈÏÈÚÙ†˙ÂˆÂ·˜†˙Ó˜‰†Â‡
¨ÌÈÈ˜‰†ÈÂ¯ÈÚ‰†̇ Â¯ÈÁ·‰†ÔÂ˜˙†̇ ÙÈÎ‡†̇ ‡†‡„ÂÂÏ†·Â˘Á†̈˙Â¯ÈÁ·‰
Â‡†̈ÌÈÚÂ·˜†ÔÓÊ†È˜¯Ù·†̈˙ÈÓÊ–Â·†̇ ÂÂÎ˘‰†ÏÎ·†̇ Â¯ÈÁ·†ÌÂÈ˜†ÏÏÂÎ
¥µ†Ï˘†ÍÏ‰Ó·†̄ ÈÚ‰†̇ ÂÂÎ˘†ÏÏÎ·†̇ Â¯ÈÁ·‰†ÍÈÏ‰˙†ÊÂÎÈ¯†̈ ÔÈÙÂÏÈÁÏ
˙ÈÂ¯ÈÚ†‰ÈË¯˜ÂÓ„†̇ ‚È‚Á†ÔÈÚÓÎ†ÒÙ˙È†̇ Â¯ÈÁ·‰†ÌÂÈ˘†·Â˘Á†ÆÌÈÓÈ
ÈÎ¯Ú†ÌÂ„È˜Ï†˙Â¯Á‡†˙ÂÏÂÚÙÂ†˙Â‡ˆ¯‰†¨˙Â‡†ÌÂÒ¯Ù†ÈÂÂÈÏ·

Æ‰ÈË¯˜ÂÓ„‰

Ø‰ÂÎ˘‰†È·˘Â˙†ÌÚ†ÈÎ˘Ó‰†̄ ˘˜†ÏÚ†‰¯ÈÓ˘Ï†ÌÈ·‡˘Ó†ÏÒ†̇ „ÓÚ‰
˙¯ÈÓ˘Ï†̆ Ó˘È˘†ÌÈ·‡˘Ó†ÏÒ†„ÓÚÂÈ†‰ÂÎ˘†ÏÎ†̇ Â˘¯Ï†≠†Ú·Â¯‰
˙ÁÈÏ˘†̈Ú„ÈÓ†ÈÂÏÚ†̇ ˜Ù‰Ï†ÌÈ·‡˘Ó†∫Ï˘ÓÏ†ÍÎ†̈ÌÈ·˘Â˙‰†ÌÚ†̄ ˘˜

Æ¯ÂÊ‡†ÏÎÏ†Ë¯ËÈ‡†̄ ˙‡†̇ Ó˜‰†Â‡†ÔÂÙÏË†Â˜†̈ÌÈ·˙ÎÓ

˙È‡ÎÊ†‰È‰˙†ÌÈÏÈÚÙ†̇ ˆÂ·˜†ÏÎ†≠†ÌÈ·˘Â˙†̇ Â‚Èˆ†Ï˘†ÈÂÂÈÏÂ†‰¯˘Î‰
È˙ÏÈ‰˜†„·ÂÚ†Ï˘†ÈÂÂÈÏ†¨‰Ê†ÏÏÎ·Â†È¯Â·Èˆ‰†‰„È˜Ù˙Ï†‰¯˘Î‰Ï

Æ‰ÈÈ¯ÈÚ‰†È„È†ÏÚ†̆ ‡¯Ó†ÂÚ·˜ÈÈ˘†ÌÈÙ˜È‰·

ÌÈ‡˘Â†Â¯„‚ÂÈ†≠†ÌÈ·˘Â˙‰†̇ Â‚ÈˆÏ†̇ ÂÈ¯Á‡‰Â†̇ ÂÈÂÎÓÒ‰†̇ ¯„‚‰
¨˙ÂÙ˙Â˘†Ï˘†„ÓÚÓ†ÌÈ·˘Â˙‰†˙ÂÈÂ‚ÈˆÏ†‰È‰˙†Ì‰·˘†˙Â¯‚ÒÓÂ
˙ÂÂÎ˘†ÌÂ˜È˘†Ï˘†Ï„ÂÓÏ†‰ÓÂ„·©†̇ ÂÈ¯Á‡Â†̇ ÂÈÂÎÓÒ†̇ ¯„‚‰†ÏÏÂÎ

≥Æ˙¢˘˘†Ë˜ÈÂ¯ÙÂ

È„È†ÏÚ†Ú·Â¯ÏØ‰ÂÎ˘Ï†ÌÈÚ‚Â‰†ÌÈ‡˘Â··†̄ Â·Èˆ‰†ÛÂ˙È˘††ÌÂ„È˜
ÆÌÂ˜Ó‰†È·˘Â˙†̄ Â·Èˆ†ÏÏÎ†ÛÂ˙È˘

≠Ú·Â¯‰Ø‰ÂÎ˘‰†È·˘Â˙†̄ Â·Èˆ†ÏÏÎÏ††Ú„ÈÓ†̇ ¯·Ú‰†̇ ÂÈÈ„Ó†̇ ÚÈ·˜
¨·Á¯‰†̄ Â·ÈˆÏ†Ú„ÈÓ†̇ ¯·Ú‰†Ï˘†‰¯Â¯·†̇ ÈÂ¯ÈÚ†̇ ÂÈÈ„Ó†Ú·˜È˙
ÌÈ·˘Â˙†È‚ÈˆÂ†ÌÈ˙Â¯È˘†̇ ÂÚˆÓ‡·†Â‡†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†̄ ·Â„†̇ ÂÚˆÓ‡·

ÆÌÈÂ˘†ÌÈ¯ÂÊ‡·

Ø‰ÂÎ˘‰†È·˘Â˙†̄ Â·Èˆ†ÏÏÎ†ÛÂ˙È˘Ï†̇ È˙˘†‰„Â·Ú†̇ ÈÎÂ˙†̇ Î‰
ÂÈÎÈ†̈ ÔÂ˙†̄ ÂÊ‡·†ÌÈ·˘Â˙†̇ ÂÈÂ‚Èˆ†ÛÂ˙È˘·†̈ ‰ÈÈ¯ÈÚ‰††≠Ú·Â¯‰
ÍÈÏ‰˙·†·Á¯‰†¯Â·Èˆ‰†ÛÂ˙È˘Ï†˙È˙˘†‰„Â·Ú†˙ÈÎÂ˙†Â·ˆ˜˙ÈÂ
¯Â·Èˆ‰†Ï˘†ÛÂ˙È˘‰†ÍÈÏ‰˙†Æ¯ÂÊ‡†Â˙Â‡Ï†̇ ÂÚ‚Â‰†̇ ÂËÏÁ‰‰†̇ Ï·˜
¯˙‡†¨ÌÈ¯˜Ò†¨ÌÈÈ¯ÂÊ‡†ÌÈÒÎ†˙ÂÚˆÓ‡·†˙Â˘ÚÈ‰Ï†ÏÂÎÈ†·Á¯‰

Æ®˙ÂÙÈ„Ú†‰ÏÂÚÙ†̇ ÂÈÂ¯˘Ù‡†ÏÚ†‰Ú·ˆ‰†Í¯ÂˆÏ†Ì‚©†Ë¯ËÈ‡

Ú·Â¯‰†Ø†‰ÂÎ˘‰†̇ Ó¯·†̄ Â·Èˆ‰†ÛÂ˙È˘†̇ ¯·‚‰



Æ˙ÈÂ¯ÈÚ–ÏÏÎ‰†‰Ó¯·†·Á¯‰†̄ Â·Èˆ‰†ÛÂ˙È˘†ÌÂ„È˜

Æ¯ÈÚ·†·Á¯‰†̄ Â·ÈˆÏ†Ú„ÈÓ†̇ ˆÂÙ˙Ï†̇ ¯‚ÒÓ†Á˙Ù˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰

¯Â·Èˆ‰†ÏÏÎ†Ï˘†‰ÏÈÚÙ‰†Â˙ÂÙ˙˙˘‰Ï†˙¯‚ÒÓ†Á˙Ù˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
Æ‰˙ÂÏÏÎ·†̄ ÈÚÏ†ÌÈÚ‚Â‰†ÌÈ‡˘Â·†̇ ÂËÏÁ‰‰†̇ Ï·˜†ÍÈÏ‰˙·

˙Ï·˜·†¯Â·Èˆ‰†ÛÂ˙È˘Ï†˙È˙˘†‰„Â·Ú†˙ÈÎÂ˙†ÔÈÎ˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
¯Â·Èˆ‰†ÛÂ˙È˘˘†̇ ÂÓÊÂÈÏ†Ú‚Â·†̈‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ÈÙ‚‡Â†ÈÏ‰ÈÓ†Ï˘†̇ ÂËÏÁ‰‰
¨ÌÈÂ˙ÈÚ·†̇ ÂÚ„ÂÓ†∫ÂÏÏÎÈ†ÛÂ˙È˘‰†ÈÚˆÓ‡†ÆÈÊÎ¯Ó†‡˘Â†Ô‰·†‰ÂÂ‰Ó
Â‡†ÌÈÓÈÂÒÓ†ÌÈ‡˘Â·†ÔÂÈ„†Í¯ÂˆÏ†ÂÁ˙ÙÈÈ˘†Ë¯ËÈ‡†È¯˙‡†̈ ÌÈÒÎ

Æ˙È·ÈË˜‡¯ËÈ‡†̇ È˙ÏÈ‰˜†‰ÈÊÈÂÂÏË·†̆ ÂÓÈ˘

Æ˙ÈÂ¯ÈÚ≠ÏÏÎ‰†‰Ó¯·†·Á¯‰†̄ Â·Èˆ‰†ÛÂ˙È˘†̇ ¯·‚‰¥
¥Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

Á¯Ê‡Ï ÌÈÙ‰†ÌÚ†Ï˘ÓÓ

±≤π



±≥∞

˙ÂÈÈ„Ó†Ï˘†‰·Á¯†̇ ¯‚ÒÓ·†̈‰Ï†̄ ˘‡†̄ ÈÚ†‡È‰†̇ È‡ÓˆÚ†̄ ÈÚ
Ï·˜ÏÂ†‰˙ÂÏ‰˙‰†ÔÙÂ‡†̇ ‡†ÚÂ·˜Ï†̇ ÂÎÓÒ‰†̈ ˙Èˆ¯‡†ÏÏÎ

ÈÙÂ‡†̇ ‡Â†‰È„Â˜Ù˙†̇ ‡†·ˆÚÏ†ª‰„È˙ÚÏ†ÒÁÈ·†̇ ÂËÏÁ‰
ÒÈÒ·‰†̇ ‡†̇ ÂÓÈˆÚÓ‰†̇ ÂÏÂÚÙ†ÌÂÊÈÏ†ª‰ÎÂ˙·†ÌÈÈÁ‰

˙Â¯Ù˘Ó‰†̈ ‰È·˘Â˙†̇ ÁÂÂ¯†̇ ‡†̇ ÂÏÚÓ‰†̈ ‰Ï˘†ÈÏÎÏÎ‰
‰˙ÓÂ¯˙†̇ ‡†ÏÈ„‚‰Ï†̇ Â¯˘Ù‡Ó‰Â†‰·È·Ò‰†̇ ÂÎÈ‡†̇ ‡

‰˙ÂÏÏÎ·†ı¯‡ÏÂ†‰˙·È·Ò·†̄ ÂÊ‡Ï



Á¯Ê‡Ï ÌÈÙ‰†ÌÚ†Ï˘ÓÓ

±≥±

˙È‡ÓˆÚ†̄ ÈÚ

ÌÈÚˆÂÓ‰†̇ ÂÈÈ„Ó‰†ÈÂÂ˜

ÆÌÈÈÂ¯ÈÚ‰†ÌÈÒÎ‰Â†ÌÈÙÒÎ‰†̇ ÂÎ¯ÚÓ†Ï˘†È‡ÓˆÚ†ÏÂ‰È

Æ‰ÈÈ¯ÈÚ‰†Ï˘†‰ÒÎ‰‰†̇ Â¯Â˜Ó†̇ Ï„‚‰Ï†ÌÈÏÎ†Ï˘†È‡ÓˆÚ†ÁÂ˙ÈÙ

ÔÂÎ˙†̈ ‰·È·Ò‰†̇ ÂÎÈ‡†̈ ‰¯Â·Á˙†≠†̇ ÂÈÂ¯ÈÚ‰†̇ ÂÎ¯ÚÓ‰†Ï˘†È‡ÓˆÚ†ÏÂ‰ÈÂ†ÁÂ˙ÈÙ
Æ‰ÙÈÎ‡Â†ÁÂ˜ÈÙ†̈ ¯ÂËÈ˘††̈ ÌÈÙ†ÔÂÁËÈ·†̈ ‰ÁÂÂ¯†̈ ÍÂÈÁ†̈ ˙ÂÈ˙˘˙†̈ ÈÓÂ˜Ó†È¯ÂËÂËËÒ

±
≤
≥

‰È˙ÂÈÂÎÓÒ†̇ ·Á¯‰Ï†ÏÚÙ˙†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†̇ ÈÈ¯ÈÚ
‰ÏÂÚÙ˙·Â†̄ ÈÚ‰†ÏÂ‰È·†̇ Â‡ÓˆÚ†̄ ˙È†‰Ï†‰˜Ó‰†ÔÙÂ‡·

¨˙Â¯Á‡†ÌÈ¯Ú†ÌÚ†ÛÂ˙È˘·†ÔÈ·Â†̇ „„Â·†̇ Â˘¯Î†ÔÈ·†̈ ÌÈÈËÂÂÏ¯‰†‰Ï˘ÓÓ‰†È„¯˘Ó†ÏÂÓ†ÌÈÂ˘†ÌÈÎÏ‰Ó†ÏÈ·Â˙†‰ÈÈ¯ÈÚ‰
ÆÔ˘ÂÓÈÓ†Ì˘Ï†̇ ˘¯„‰†‰˜È˜Á‰†̇ ÏÚÙ‰Â†ÈÓÂ˜ÓÏ†ÈÊÎ¯Ó‰†ÔÂËÏ˘‰Ó†̇ ÂÈÂÎÓÒ†̄ ÂÊÈ·†̄ ·„·†̇ ÂÓÎÒ‰†̆ Â·È‚†Ì˘Ï
È„¯˘Ó†È¯Â˘È‡Ï†̇ Â˜˜„Ê‰†‡ÏÏ†̈ ˙È„ÚÏ·‰†‰˙ËÈÏ˘Ï†ÔÂ˙†‰È‰È†‰È˙ÂÎ¯ÚÓ†ÏÚ†̄ ÈÚ‰†ÏÂ‰È†Â·˘†„È˙Ú†‰ÙÂˆ†̄ ÈÚ‰

˙ÂÙÈÙÎ†ÈÒÁÈ†‡ÏÂ†ÌÂ‡È˙†ÈÒÁÈ†ÂÈ‰È†ÈÊÎ¯Ó‰†ÔÂËÏ˘‰†ÌÚ†ÌÈÒÁÈ‰†Æ„¯Ù·†‰ÏÂÚÙ†ÏÎÏ†‰Ï˘ÓÓ‰



±Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡ÌÈÙ‰†„¯˘Ó†ÏÂÓ†‰ÈÈ¯ÈÚ‰†̇ ÂÏÈÚÙ†̇ ¯·‚‰
Æ¯ÈÚ‰†ÏÂ‰È†È‡˘Â·†̇ ÂÈÂÎÓÒ†̇ Ï·˜†Ì˘Ï

ÆÏÈ‚¯†È˙Ï·‰Â†ÏÈ‚¯‰†≠†ÈÂ¯ÈÚ‰†·Èˆ˜˙‰†ÏÂ‰È

ÆÌ‚ÂÂÈÒÂ†‰Â¯‡‰††È¯ÂÚÈ˘†ÈÙÈ¯Ú˙†̇ ÚÈ·˜

ÆÔÂ‰‰†̃ Â˘·†È‡¯˘‡‰†Û˜È‰†̇ ÚÈ·˜

Æ‰ÈÈ¯ÈÚ‰†ÈÒÎ†ÔÂÎ˘Ó†Â‡†‰ÙÏÁ‰†̈‰¯ÈÎÓ†̈ ÏÂ‰È

ÆÌÈ„Â·‡†̇ Â·ÂÁ†̇ ˜ÈÁÓ

ÆÌ˙„Â·Ú·†̇ ÂÏ·‚Ó†̇ ¯Ò‰Â†ÌÈÈÂ¯ÈÚ†ÌÈ„È‚‡˙†̇ Ó˜‰
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Æ®ÌÓÂ˘ÈÈÏ†ÌÈ·‡˘Ó†̇ ‡ˆ˜‰

¨ÌÈÈ˙Â·„˙‰†ÌÈÓ¯Â‚†ÌÚ†˙ÂÈÂÙ˙Â˘‰†ÔÂÂ‚ÓÂ†Û˜È‰†˙·Á¯‰
ÆÔÂÓÈÓ‰†̇ Â¯Â˜Ó†̇ Ï„‚‰Ï†ÌÈÈ˜ÒÚÂ†ÌÈÈ¯Â·Èˆ

Á¯Ê‡Ï ÌÈÙ‰†ÌÚ†Ï˘ÓÓ

±≥µ

≥Æ∑≥Æ±∞

≥Æ∏

≥Æπ



˙È‡ÓˆÚ†¯ÈÚ

±≥∂

‰ÏÂÚÙ†̇ ÂÙ˙˘Ó‰†ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†·Á¯Ó·†̇ ÂÈÓÂ˜Ó†̇ ÂÈÂ˘¯
¯˘Ù‡Ó†ÛÂ˙È˘‰†ÆÔÂÊÁÂ†̇ Â‚È‰Ó†̈ ˙ÂÁÈ˙Ù†̇ ÂÏ‚Ó†̈ Ô‰ÈÈ·

‰ÏÎÏÎ‰†ÁÂ˙ÈÙ†ÏÂÚÈÈ†ªÈ·Á¯Ó‰†ÁÂ˙ÈÙ‰†ÌÂ‡È˙
ªÈÓÂ‡Ï‰†̃ ˘ÓÏ†ÔÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰†̇ ÓÂ¯˙†̇ ÓˆÚ‰†ª˙ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰

ÔÓˆÚ†ÌÈ¯Ú·†̇ È˙·È·Ò‰Â†̇ È˙¯·Á‰†‰ÁÂÂ¯‰†̄ ÂÙÈ˘



Á¯Ê‡Ï ÌÈÙ‰†ÌÚ†Ï˘ÓÓ

±≥∑

ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘

ÌÈÚˆÂÓ‰†̇ ÂÈÈ„Ó‰†ÈÂÂ˜

¨ÈÂÒÈÓ‰†̇ ÂÈÈ„Ó†̇ Â·¯Ï†̈ È˙¯Â·Á˙‰Â†ÈÊÈÙ‰†̈ ÈÏÎÏÎ‰†ÁÂ˙ÈÙ‰†ÌÂ‡È˙
ÆÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰†·Á¯Ó·

Æ˙Â˘¯†ÏÎ†Ï˘†̇ Â‡ÓˆÚ‰†̄ Ó˘È˙†Ì‰·˘†ÌÈÓÂÁ˙‰†̇ ÚÈ·˜

ÆÌÈ·Ï˘·†ÌÂ˘ÈÈÏ†Ô˙È‰†̆ ÈÓ‚†ÛÂ˙È˘†Ì‚„†ÁÂ˙ÈÙ

±
≤
≥

¨ÔÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰†È¯Ú†ÌÚ†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘Ï†̇ Â¯‚ÒÓ†̇ Ó˜‰†ÌÂÊÈ˙†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†̇ ÈÈ¯ÈÚ
ÌÈ·˘Â˙Ï†‰ÁÂÂ¯‰†̄ ÂÙÈ˘Â†̇ ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰†‰ÏÎÏÎ‰†ÌÂ„È˜†̈ È·Á¯Ó‰†ÁÂ˙ÈÙ‰†ÌÂ‡È˙†Ì˘Ï



ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘

±≥∏

≤Æ±˙Á‡†ÏÎÏ†ÌÈ˘Â¯„‰†̇ Â‡ÓˆÚ‰†ÈÓÂÁ˙†ÏÚ†̇ ÂÈÂ˘¯†ÔÈ·†̇ ÂÓÎÒ‰†̆ Â·È‚
ÆÁ¯Ê‡Ï†ÌÈÙ‰†ÌÚ†Ï˘ÓÓ†Ì‚„†ÁÂ˙ÈÙÏ†Ô‰Ó

ÂÈ‰È˘†ÌÈÓÂÁ˙‰†‰ÓÎÒ‰·†ÂÚ·˜ÈÈ†¨˙Â¯·„È‰‰†ÌÂ¯ÂÙ†˙¯‚ÒÓ·
Æ˙ÈÓÂ˜Ó†̇ Â˘¯†ÏÎ†Ï˘†̇ È„ÚÏ·‰†‰˙ÂÈ¯Á‡·

±Æ≤

±Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡˙ÂÏÂÚÙ†ÌÂ‡È˙Ï†ÔÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰†̇ ÂÈÂ˘¯†ÌÚ†̇ Â¯·„È‰†ÌÂ¯ÂÙ†̇ Ó˜‰
∫ÔÂ‚Î†̈ Û˙Â˘Ó†ÔÈÈÚ†Ô‰Ï†̆ È†Ì‰·˘†ÌÈÓÂÁ˙·

ÆÔÂ‰†̇ ÂÚ˜˘‰†Ï˘†Û˙Â˘Ó†ÒÂÈ‚†̇ Â·¯Ï†̈ ÈÏÎÏÎ‰†ÁÂ˙ÈÙ‰†ÌÂ‡È˙

¨ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ–ÏÏÎ‰†ÊÎ¯Ó‰©†Û˙Â˘Ó†ÏÂ‰ÈÏÂ†ÁÂ˙ÈÙÏ†ÌÈ¯ÂÊ‡†̇ ÚÈ·˜
Æ®¯Ù˙†È¯ÂÊ‡†̈ÌÈÈ¯ÂÊ‡†ÌÈ˜¯‡Ù

Æ‰·È·Ò‰†̇ ÂÎÈ‡†ÏÚ†‰‚‰Ï†̇ ÂÏÂÚÙ†ÌÂ‡È˙

Æ˙ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ†‰¯Â·Á˙†̇ Â˘¯†̇ Ó˜‰Ó†̇ ÂÚ·Â‰†̇ ÂÏÚÂ˙‰†̇ ÈÁ·

ÆÈÓÂ˜Ó‰†ÒÓ‰†ÒÈÒ··†ÛÂ˙È˘Ï†ÔÂ‚Ó†ÁÂ˙ÈÙ
˙ÂÒÎ‰‰†˙˜ÂÏÁÏ†ÔÂ‚Ó†Á˙ÂÙÈ†¨˙Â¯·„È‰‰†ÌÂ¯ÂÙ†˙¯‚ÒÓ·

∫Ú·˜È†ÔÂ‚Ó‰†Æ˙ÂÈÂ˘¯‰†ÔÈ·†‰ÈÈ˘Ú˙Â†ÌÈ˜ÒÚ†̇ Â¯‡Ó

ÔÈ·†˜ÏÂÁÈ†Ì„È†ÏÚ†ÌÏÂ˘Ó‰†ÈÓÂ˜Ó‰†ÒÓ‰˘†Ú˜¯˜‰†È˘ÂÓÈ˘
Æ˙ÂÙ˙Â˘†̇ ÂÈÂ˘¯

ÆÌ‰·†˘ÂÓÈ˘‰†È¯„Ò‰Â†˙Ù˙Â˘Ó†‰ÙÂ˜Ï†Â¯·ÚÂÈ˘†ÒÓ‰†È·ÈÎ¯

Æ˙ÈÓÂ˜Ó‰†̇ Â˘¯‰†Ï˘†̇ È„ÚÏ·‰†‰˙ËÈÏ˘·†Â¯‡˘ÈÈ˘†ÒÓ‰†È·ÈÎ¯

ÌÈÈ˙˜ÂÒÚ˙†Ú˜¯˜†È˘ÂÓÈ˘†Ï˘†̇ ÊÂ‡Ó†‰ÒÈ¯ÙÏ†ÏÈ·ÂÈ†ÂÊ†ÁÂ¯·†̄ „Ò‰
Æ‡ÓÈÈ˜–¯·†ÁÂ˙ÈÙÏÂ†ÔÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰†·Á¯Ó·

±
¯Ó˘È˙†Ì‰·˘†ÌÈÓÂÁ˙‰†̇ ÚÈ·˜

˙Â˘¯†ÏÎ†Ï˘†̇ Â‡ÓˆÚ‰

ÈÊÈÙ‰†̈ ÈÏÎÏÎ‰†ÁÂ˙ÈÙ‰†ÌÂ‡È˙
ÈÂÒÈÓ‰†̇ ÂÈÈ„Ó†̇ Â·¯Ï†̈ È˙¯Â·Á˙‰Â

ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰†·Á¯Ó·

≤



∫ÌÈ·Ï˘·†ÌÂ˘ÈÈ‰†ÍÈÏ‰˙†̇ ÚÈ·˜
±†Ì‚„†ÁÂ¯·†∫Ï˘ÓÏ†̈ ÈÏÓ¯ÂÙ†È˙Ï·†Ï·‚ÂÓ†ÛÂ˙È˘†≠†ÔÂ˘‡¯‰†·Ï˘·

ªÏÈÚÏ†ÚˆÂÓ‰

ÊÎ¯Ó‰†ÏÂ‰ÈÏÂ†ÁÂ˙ÈÙÏ†̈ ÌÈÈ˙Ú·‚Â†Ô‚†̇ Ó¯†̈ ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†ÔÈ·
ÆÔ‰Ï†Û˙Â˘Ó‰†ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ–ÏÏÎ‰

¨‰Ï†ÌÂ¯„Ó†Â‡†ÔÂÙˆÓ†̇ ÂÎÂÓÒ‰†ÌÈ¯Ú‰†̇ Á‡Â†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†ÔÈ·
∫ÔÂ‚Î†¨Û˙Â˘Ó†ÔÈÈÚ†Ô‰Ï†˘È†Ì‰·˘†ÌÈÓÂÁ˙·†ÌÈÓÊÈÓ†ÁÂ˙ÈÙÏ

ÆÚ„È†̇ ¯È˙Ú†‰ÈÈ˘Ú˙†̈˙Â·¯˙†̈‰‰Â·‚†‰ÏÎ˘‰

ÌÈÁ˜Ï‰†̄ Â‡Ï†‰˘Ú‰©†„ÒÂÓÓÂ†̄ ˙ÂÈ†ÛÈ˜Ó†ÛÂ˙È˘†≠†È˘†·Ï˘·
∫ÏÈÚÏ†ÚˆÂÓ˘†≥†Ì‚„†ÁÂ¯·†∫Ï˘ÓÏ†Æ®ÔÂ˘‡‰†·Ï˘·†Â„ÓÏ˘

¨ÔÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰†Ï˘†̇ ÈÓÈÙ‰†̇ Ú·Ë‰†È¯Ú†ÔÈ·Ï†ÂÙÈ≠·È·‡–Ï˙†ÔÈ·
ÔÂÎ˙†¨Ú˜¯˜‰†È˘ÂÓÈ˘†˙ÒÈ¯Ù†¨ÈÏÎÏÎ‰†ÁÂ˙ÈÙ‰†ÔÂÎ˙Ï

ÆÈ‚Ë¯ËÒ‡†ÔÂÎ˙†̈ È˙¯Â·Á˙

ÁÂ˙ÈÙÏ†̈ ÔÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰†Ï˘†ÛÂÁ‰†È¯Ú†̄ ˙È†ÔÈ·Ï†ÂÙÈ≠·È·‡†Ï˙†ÔÈ·
ÆÛ˙Â˘Ó†·‡˘ÓÎ†ÛÂÁ‰†̇ ÚÂˆ¯

Á¯Ê‡Ï ÌÈÙ‰†ÌÚ†Ï˘ÓÓ

±≥π

ÆÌÈ·Ï˘·†ÌÂ˘ÈÈ‰†ÍÈÏ‰˙†̇ ÚÈ·˜Â†ÌÈÂ˘†ÛÂ˙È˘†ÈÓ‚„†̇ ÈÁ·

∫ÌÏÂÚ·Â†ı¯‡·†ÔÂÈÒÈ‰†„ÂÒÈ†ÏÚ†ÛÂ˙È˘†ÈÓ‚„†̇ ÈÁ·
‡˘Â†·È·Ò†̇ ÂÏ·Â‚†̇ ÂÈÂ˘¯†Ï˘†ÔË˜†̄ ÙÒÓ†ÔÈ·†̃ Â‰–„‡†ÛÂ˙È˘†Æ±

Æ¯„‚ÂÓ†Û˙Â˘Ó

ÔÈÏÂÙÂ¯ËÓ‰†̇ ÂÈÂ˘¯†ÏÎ†̇ ÂÙ˙˙˘Ó†Â·˘†̈ ÚÂ·˜†¢ÏÂ‚Ú†ÔÁÏÂ˘¢†Æ≤
ÏÚÂÙ·†̇ ÂÈËÂÂÏ¯†̇ ÂÈ‰Ï†̇ ÂÈÂ˘Ú†̇ ÂÏ·˜˙Ó‰†̇ ÂËÏÁ‰‰†Í‡†̈ÌÈÂÈ„·

Æ˙ÂÂ˘†ÔÓÊ†̇ Â„Â˜·†ÔÂ„‰†‡˘Â·†ÈÂÏ˙†̈ Ô‰Ó†̃ ÏÁÏ†̃ ¯

˙ÂÈÂ˘¯‰†È„È†ÏÚ†Ì˜ÂÓ‰†®‚‚†˙ÈÈ¯ÈÚ†‡Ï©†Û˙Â˘Ó†„¯˘Ó†Æ≥
˙ÂÏÈˆ‡Ó†̇ ÂÈÂ˘¯‰†≠†ÔÎÂ˙Ó†ÌÈ‚Èˆ†È„È†ÏÚ†̆ ÈÂ‡Ó‰Â†̇ ÂÈÈÂÚÓ‰
Ô‰Ï†̆ È˘†ÌÈ‡˘Â†ÌÂ„È˜Ï†̈‰ÓÎÒ‰·†Ô‰È˙ÂÈÂÎÓÒÓ†̃ ÏÁ†ÂÊ†̇ ¯‚ÒÓÏ
ÌÈ¯Ú†‰ÓÎ·†‰ÁÏˆ‰·†ÌÂÈ‰†ÏÚÂÙ†‰ÊÎ†Ì‚„©†Ì‰·†Û˙Â˘Ó†Ò¯ËÈ‡

Æ®Â„¯Â··Â†ÈÈÒ¯Ó·†̈ ÔÂÈÏ·†≠†̇ Ù¯ˆ·

ÌÈ·Ï˘·†ÌÂ˘ÈÈÏ†Ô˙È‰†ÛÂ˙È˘†Ì‚„†ÁÂ˙ÈÙ≥
≥Æ±†∫˘ÂÓÈÓ†ÈÚˆÓ‡

∫˙Â¯Â˜Ó

˙ÂÂˆ†≠†̃ ÚÓ‰†̇ ÂÏÂË†ÌÈ¯Ú‰†±µ†ÌÂ¯ÂÙ†Ï˘†ÌÈÎÓÒÓÂ†̇ Â·È˘È†ÈÓÂÎÈÒ†Æ±
Æ±πππ≠≤∞∞¥†̈ ‰ÈÈ·‰Â†ÔÂÎ˙‰

¯ÂÊÈ·Ï†‰Ó¯ÂÙ¯‰†̇ ÂÂ¯˜Ú¢†̈ ÌÈ˜ÒÚ†ÁÂ˙ÙÂ†ÌÂÊÈÈ†ÏÂ‰È†Ó¢Ú·†̄ ·ÂÂˆ†ÈÊÂÚ†Æ≤
Æ®≤∞∞≥©†¢˙ÂÈÓÂ˜Ó‰†̇ ÂÈÂ˘¯Ï†̇ ÂÈÂÎÓÒ

ÔÂËÏ˘‰†ÔÂ‚¯‡·†‰Ó¯ÂÙ¯¢†̈ ˙ÂÈÈ„Ó†ÈÈÈÚÏ†̄ ÓÈÈ‰Ò¯ÂÏÙ†ÔÂÎÓ†̈ ÆÚ†ÔÈÊ¯†Æ≥
Æ®≤∞∞≥†̈ È‡Ó©†¢˙ÂÈ¯„ÂÓÏ†̇ ÂÈ˙¯ÂÒÓ†ÔÈ·†̈¯ÂÊÈ·Ï†ÊÂÎÈ¯†ÔÈ·†∫Ï‡¯˘È·†ÈÓÂ˜Ó‰

Ï˘ÓÓ¢†¨˙ÂÈÈ„Ó†ÈÈÈÚÏ†¯ÓÈÈ‰Ò¯ÂÏÙ†ÔÂÎÓ†¨ÆÚ†ÔÈÊ¯†¨ÆÓ†·Â‡ËÊÂ¯†Æ¥
Æ®±ππ∏©†¢ÒÈÏÂÙ‡È„È‡Ó†ÌÈÁ˜Ï†̈ÁÂ˙ÈÙÂ†ÈÈÏÂÙÂ¯ËÓ

ÈÓÂ˜Ó†ÁÂ˙ÈÙÂ†Ï˘ÓÓ¢†̈ ˙ÂÈÈ„Ó†ÈÈÈÚÏ†̄ ÓÈÈ‰Ò¯ÂÏÙ†ÔÂÎÓ†̈ Í¯ÂÚ†̈ ÆÚ†ÔÈÊ¯†Æµ
Æ®±ππ∏©†¢˙ÂÈÈ„Ó†Ï˘†̇ ÂˆÏÓ‰Â†̇ ÂÈ‚ÂÒ


