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 ‰ÈË¯˜ÂÓ„Ï ÈÏ‡¯˘È‰ ÔÂÎÓ‰íéãøùîì ¬äéúåãòååìå úñðëì òééñîä ¬éàîöò óåâ àåä

úåòöäå íéø÷çî úùâä úåòöîàá ¬úåâìôîìå éîå÷îä ïåèìùä éôåâì ¬íééúìùîî úåãñåîìå

®íúåìéòô éñåôãá úåîøåôøå íééåðéù òåöéáì

éàùåðá äååùî òãéî éãé­ìò åúåçéìù úà äéèø÷åîãì éìàøùéä ïåëîä ùîîî êëì óñåðá

úà øéùòäì óàåù àåä ïë åîë ®íéðåù íééèø÷åîã íéøèùî ìù ãå÷ôúä éëøãå ä÷é÷çä

íåéä øãñ ìòù íéàùåðá íéðåéã íåæéé éãé­ìò úåùãç äáéùç éëøã ããåòìå éøåáéöä çéùä

¬äéîã÷à éùðàå òåöéá­éãé÷ôú éìòá ¬íé÷÷åçî úåôúúùäá ¬éìëìëäå éúøáçä ¬éèéìåôä

®åéø÷çî íåñøô éãé­ìòå

éîåøã éøåà ºäééøôñä êøåò

èéðøâ äðãò ºä÷ôä ìåäéð

áåéùåî ìòé ¬ïäë äéòø ºïåùì úëéøò

ïøä ïåø ºáåöéò

ïîëèù áãð ºä÷ôä æëø

íéìùåøé ¬§ñåìô èøà§á â¢ñùúá ñôãðå øãåñ
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éìàøùéä ïåëîä úãîò úà çøëäá íéô÷ùî íðéà äãîòä úåøééðá íéîñøôúîä íéøáãä

®äéèø÷åîãì
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ÔÈÎÓ‰ ˙ÂÂˆ‰

 ∫˙ÂÂˆ‰ ˘‡¯¯Â„È¯Ó Ô„ ¯˘‰

 ∫˙ÂÂˆ‰ ÊÎ¯ÓÔÂ„Èˆ Ï‡È„ ßÙÂ¯Ù
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·‰ ·˜ÚÈ¯
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·ÂË È¯Ó‡
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ÌÈÈÈÚ‰ ÔÎÂ˙

·Ó‡Â¹

ºïåùàø ÷øô¯Â¯Ë‰ Ï˘ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ÚÙ˘‰‰±³

®±äîã÷ä±³

®²úéùåðàä úåâäðúää ìò øåøèä ìù úåéìëìë úåòôùä±·

®³ìàøùéá úéìëìëä úåàéöîä ìò øåøèä ìù úåôñåð úåòôùä²°

®´úéìëìëä úåàéöîä ìò øåøèä úåòôùä ìù éúîøâàéã çåúéð²³

  ºéðù ÷øô‰„ÙÈ˙È‡‰ Ï˘ ˙ÂÈÏÎÏÎ Â¯˜Ó‰ ˙ÂÚÙ˘‰‰ ˙ÂÓÈÎ²¹

®±äò÷ùää³±

®²úéèøô äëéøö³±

®³àåöé³²

®´úéøåáéö äëéøö³³

ºéùéìù ÷øô˙ÂÙÒÂ ˙ÂÈÂÂÊÓ ¯Â¯Ë‰ Ï˘ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ÚÙ˘‰‰ ˙ÂÓÈÎ³·

®±úéîåàì­ïéá äàååùä³·

®²ïåää ÷åù úáåâú³¸

ºéòéáø ÷øô· ˙Â‡ˆÂ‰ Ï˘ ˙ÈÏÓÈËÙÂ‡ ‰Ó¯ ÌÂÈ˜ÔÂÁËÈ´±

ºéùéîç ÷øô˙ÂÈÒÂÏÎÂ‡ ÈÙÏ ¯Â¯Ë‰ ˙ÚÈ‚Ù

·‰ ˙Ë¯Ù‰ß Ï˘ ÌÈÎÈÏ‰˙‰ÂßÔÂÁËÈ´¹

®±øãâîå ìéâ éô ìò íéòâôðä úåâìôúä øåàéúµ±

®²äñðëäå äìëùä ¬ãé­çìùî éôì íéòâôðä úåâìôúäµ³

ÔÂÈ„ ÌÂÎÈÒµµ

ÁÙÒ¶³

È¯È˘Ú‰ ÈÏÎÏÎ‰ ÒÎ· ÌÈÙ˙˙˘Ó‰·´

English Summary¸·
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®ìàøùé úìëìëá óéøçî øáùî ìöá íéé÷úä éøéùòä éìëìëä ñðëä

àìéîîå íéúååöä úòáøàî ãçà ìë éðåéã ìò äòéôùä úéìëìëä úåàéöîä

æëøúäì åðøçáù íéàùåðä çåúéð íò ãçé ¬äìà úåöìîä ®íäéúåöìîä ìò

®§äéøñé÷ ñðë§ ìù äãîòä úåøééðá íëì íéùâåî ¬äðùä íäá

ìù è÷à åäæ ¬åðúðéçáî ®ìàøùé úøéá ¬íéìùåøéá äðùä êøòð ñðëä

 äãôéúðéàä êìäîá úåáø íéîòô äòâôðù äøéáä íò úåéøãéìåñÑúéæéô ïä 

®úéìëìë ïäå

 íéúååöä úòáøàî ãçà ìë éùàøì ä÷åîò äãåú òéáäì éðåöøáÑ§ôåøô 

éîåî ø¢ã ¬ïééèù÷à éáö §ôåøô ¬ïéæø óñà §ôåøô ¬øåãéøî ïã øùäå ïåãéö ïã

çåúéðä úà çéðäì éãë íöøîîå íðîæî åòé÷ùäù íéúååöá íéøáçä ìëìå ¬ïäã

®íééøùôàä øúåéá íéáåèä úåöìîääå

®ñðëä ìù éîã÷àä ìäðîä ¬åàðåøâ ïáåàø §ôåøôì úãçåéî äãåú

ïåîøë ÷éøà §ôåøô

äéèø÷åîãì éìàøùéä ïåëîä àéùð



π

‡Â·Ó

äòéâô ¬øåøè ìâ ìù úåáéñð óåøéöá äðåúð ìàøùé úðéãî éöçå äðùë äæ

éàðú àåä ïåçèéá ®÷éîòîå êìåä éìëìë øáùîå éøåáéöäå éùéàä ïåçèéáá

éøåáéöäå éùéàä ïåçèéáä íà ®úéùôåç úéìëìë úåìéòô ìù äîåé÷ì éçøëä

ïåçèéáá äò÷ùä ®úåìéòéá úéìëìë úåìéòô ìäðì ïúéð àì ¬úéùçåî äðëñá ïåúð

äåáâ øöåú éìá éø÷ ¬ú÷ôñî äîøá íéáàùî àìá ®íéáø íéáàùî úëøåö

úéìëìëä úåìéòôä ¬äøéáñ ïåçèéá úîø ïéà íàå ¬ïåçèéá ÷ôñì øùôà­éà ¬åéã

­éàù ãò åá ÷çùð øöåúäù ì÷ùî éååéùì ìàøùé úðéãî äòì÷ð íàä ®úòâôð

äúçìöä àîù åà ¿åú÷éçù êùîä òðîúù äðâä úîø ÷ôñì ãåò øùôà

ìù äìéòé àì äàö÷äî úòáåð øåøèä ìâ úîéìáá ìàøùé ìù ãáìá úé÷ìçä

¿÷çùðå óéñåî éîåàìä øöåúä äéúåá÷òáå íåéàä íåöîöì íéáàùî

éìëìëä äáöî úà ïåçáì ïéà ¬ïåçèéáì äìëìë ïéá ÷åîòä øù÷ä ìùá

®éðåçèéáä äáöîá äòøäì ñçééúäì éìá êìéàå ²°°± úðùî ìàøùé úðéãî ìù

íééåðéùì úåøéùé èòîë úîâøåúî àéä ¬åæ äòøä ìù úéãåçééä äúåäî á÷ò

úîøáå é÷ñòä ïåçèéáä úîøá ¬äééñåìëåàä ìù éùéàä ïåçèéáä úîøá

ïôá ÷åñòéù éãîî­áø çåúéð úáééçî àéä êë íåùî ®úéîåàìä äãøçä

ú÷åìç ìò ïä äëéìùî àéäù êøãáå äìù éáéö÷úä ïôá ¬äòøää ìù éìëìëä

®äééñåìëåàá úåðåù úåáëù ïéá äñðëää ú÷åìç ìò ïäå ìèðä

éìëìëä ïåéãä áåø ¬ìåëì äòåãé ïåçèéáì äìëìë ïéá øù÷ä úåáéùç éë óà

êøåöä úà íàåú åðéà øáòä ïî ïåçèéáì äìëìë ïéá øù÷ä úééâåñá éòåö÷îä

äìëìëì ïåçèéáä ïéá íéøù÷ä áéèá éæëøîä éåðéùä ®éååùëòä éìàøùéä

íéîøåâá åøå÷î ®úåîéòä úåäîá éåðéùäî òáåð ²°°° åéúñá ìçù ìàøùéá

úåàîöòä úîçìî æàî äðåùàøä íòôá ¨±© ºíäî äòáøà ïééöðå ¬íéãçà

 ìù äøåö ùáåì è÷éìôðå÷äÍ˘Ó˙Ó ˙ÂÓÈÚïîæ ÷øôá ïééðòä ïéà íòôä ®

úåøö÷ äöéøô úåãå÷ð åáù ãéîúî íåéàá åà äîçìîá ïåúð ÷ùîä åáù øãâåî

äáåâä êùîúî úåîéò íéååç åðà íééôìàä úåðù ìù ìàøùéá ®úåéðñøäå

úåîéòä ̈ ²© ®äàøð åðéà ïééãò åôåñå ¬éöçå äðùë äæ åùãåçá ùãåç éãî úåðáø÷

 äùòð¯˙ÂÈ È˘È‡ Â‡ ÈË¯Ùíò íéáø íéùéâôî íéèøôä ìù íééçä úåçøåà ®

 äùòð úåîéòä ̈ ³© ®úåðè÷ úåéúøáç úåøâñîá åà ãáì ¬úåîéòä¯˙ÂÈ ÈÁ¯Ê‡®

¬÷åøéä å÷ä éîåçúá øåøèä ìâá úåàâä æàî èøôáå ¬äãôéúðéàä úìéçú æàî

åìå ¬íåñçî àáöä ùîéù øáòá ®íéçøæà ìò úåøéùé äëîä íòô àì úúçéð

ïéàãéôä úåô÷úä åàø© øáòì ãåâéðáå ¬äæ íéðééðò áöîá ®åæë äëî éðôá ¬é÷ìç
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ä÷æç äòéâôä ¬¨íéòáùä úåðù ìù äðåîù­úééø÷ åà íéùéîçä úåðù ìù

øúåé éùéà åúåéäì øáòî ¬úåîéòä ìù áøä åëøåàì øáòî ¨´© ®øúåé äáøä

 ®úåçô äáøä íééåôö íééçä úà úåîéòä äùò ¬øúåé éçøæàå˙Â‡„ÂÂ‰≠È‡

ééçá úåàãååä­éà úà ãåàî äîéöòî §úåîéòä úøâù§î úòáåðä úéùéàä

®íåé­íåéä

ìù úåâäðúää éñåôã ìò úåøéùé òéôùî úåîéòä ìù ùãçä åéôåà

íéìàøùéä ìù íúìçð åðéà úåâäðúää éñåôã éåðéù ¬êë ìò óñåð ®íéìàøùéä

éøù÷ åà äò÷ùä éøù÷ ¬øçñ éøù÷á äîò íéøåù÷ä ìù íâ àìà ¬ãáìá

ìò ïåçèéáä­éà úòôùä ¬úåâäðúää éñåôãá äæ éåðéù ììâá ®íéøçà äìëìë

 úéðììåë äòôùä úéùòð àéä ®úéôðò äòôùä ãåò äðéà äìëìëäÑåø÷î -
®÷ùîä ììë ìò äòéôùîå úéìëìë

ìù úåâäðúää éñåôãá éåðéùä éë íéàøî åæ äãåáòá åëøòðù íéðãîåà

äùåìùë ìù äãéøé éãéì àéáé äîò íéøçåñä øåáéö ìùå ìàøùéá øåáéöä

éìàøùéä ÷ùîä ìù åúìçð äéäù äîâîä å÷î øöåú éæåçà äùéîç ãò éöçå

úåîéòä àìåì íà ¬øîåìë ®÷åøéä å÷ä úà íééðåçèéáä íéòåøéàä ¢åöç¢ àìåì

 éøä ¬íéæåçà ²®µ­ëá ìãâ øöåúä äéäÊÂÁ‡Î· ¯ˆÂ˙‰ ˙ÁÙÈ ˙ÂÓÈÚ‰ ·˜Ú

ÌÈÊÂÁ‡ ≤Æµ „Úåùòðù íéôé÷ò íéðãîåà íò áèéä áùééúî äæ øéùé ïãîåà ®

úåðéãîî çååãîì íô÷éäá íéîåã íäå ¬éìàøùéä ïåää ÷åù éðåúð ñéñá ìò

®øåøè éìâ úååçå ååç øùà úåøçà

úåñçééúää úà äðùî øöåú éçðåîá øåøá øéçî ùé úåîéòìù äãáåòä

íééðåçèéá íéãòöî úìòåúä úà úéôñë úîëì úìåëéä ®åéìà úéìëìëä

íà »íéðìëìëä ìù íðçìåùì éðåçèéá­éìëìëä ïåéãä úà äøéæçî íéîéåñî

ìùîì úåùòì ïéãä ïî ¬ùôðì øöåúä ìò øåøèä úòôùä úà ãåîàì øùôà

ïåøîåùå äãåäé éøåæàì ìàøùé ïéá äãøôä øãâ úìàùá úìòåú­úåìò çåúéð

íéìåìñî éðù ïéá äãéøôîä øãâ ïééðòá äæë çåúéð íéùåòù íùë ÷åéãá

øãâ ìù úéìëìëä äúåáéùç úà çéëåî çåúéðä ¬ïëàå ®éìåìñî­åã ùéáëá

®áåùéçá øúåéá íéøéîçî íéøèîøô íéè÷åð íà íâ ¬äãøôä

ìù äîöòäá äðåîè øåøèä úòôùä ø÷éò éë äàøî åæ äãåáòá ïåéãä

äðùî úåàãååä­éàì åæ äéåöø­àì úôñåú ®úéøåáéöäå úéùéàä úåàãååä­éà

ïëìå ãéúòì ñçéá ìåæ äùòð äååää ºãéúòì äååä ïéá éñçéä øéçîä úà

íéðééðò áöîá ®úúçåô øúåé áåè ãéúòì òéâäì úðî­ìò ÷åôéñ úåçãì úåðåëðä

®úåàãååä­éà úà ïéè÷äì êøåöäî íìòúäì úåéðéãîä éòáå÷ì ìà ¬äæ

íéáééç ¬íéðåëð íéàøð íîöò íäù íéãòö ¢®ìéâøë íé÷ñò¢ íðéà íé÷ñòä

®øö÷ä çååèá úåàãååä­éà ìò íäéúåëìùä éô ìò íâ ì÷ùéäì
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®éú÷åìçä øéöä ìò àöîð äìëìëä ìò øåøèä úòôùäì óñåð áåùç èáéä

éãáåøá äååùá òâåô åðéà ¬äååù ïôåàá íìåë ìà ïååëî àåä øùàë íâ ¬øåøèä

úøúåëä úçú úåìôåð êëì úåéø÷éòä úåáéñä éúù ®íéðåùä äééñåìëåàä

úôñåú íîöòì íéðå÷ äñðëä éìòá íéèøô ¨à© º§ïåçèéáä úèøôä§ úéììëä

úà íéàöåî àìå úåãòñîá øéáëîì úéèøô äçèáà íéàöåî åðà êë ®ïåçèéá

íéùéîâ äñðëä éìòá íéèøô ̈ á© ®íéñåáåèåàá úàæä úéèøôä äçèáàä úîø

úà íéðùî íäå ¬äëéøöäå äìåòôä úåéåøùôàá äñðëää éèåòîî øúåé

ïä ïåôìèä åà èðøèðéàä êøã úåéð÷ ®øåøèäî òðîéäì úðî­ìò íúåâäðúä

§èøôåî§ ïåçèéáäù äãáåòä ®äååù ïôåàá íìåë éðôá úåãîåò ïðéàù úåéåøùôà

éîåçúá ïä ¬úåèìçää éìá÷î éìâøì øðë úåéäì àéä íâ úáééç øáòáî øúåé

®ïåçèéáä éîåçúá ïä äìëìëä

ãå÷éîä ìò úåìöðúä ìù øôñî íéìéî àìá äæ àåáî íëñì øùôà­éà

®ïåéãä ìù øöä ¬úéùàø êîñî ®éðììåëå éãîî­áø âùåî àåä ïåçèéáä âùåî

íéáåùç íéèáéä óé÷î åðéàå äìëìëì ïåçèéá ïéáù íéøù÷á ÷øå êà ïã äæ

úåéúåáøúä ¬úåéâåìåëéñôä åéúåëìùä ïåâë ¬ïåçèéáä âùåîá íéøåù÷ä íéøçà

é÷ìç ïàë àáåîä éìëìëä ïåéãä ¬úéðù ®ìàøùéá íòä ééç ìò úåéúøáçäå

ïåîéîä ïôåàå ÷ùîä ìù úéñððéôä åúåðúéà ïåâë úåáåùç úåìàùì ñðëð åðéàå

ºùøåôîá úçà äãáåò ïééöì äáåç íéàöåî åðà äæ ïééðòì ®äìùîîä áéö÷ú ìù

ïåòøéâä ìù ïåéìòä óøä ìò íåéë úàöîð ìàøùé úðéãî éë íéáúåëì øåøá

úùøãð íà ¬ïåçèéáä úåàöåä úìãâä ®åì øáòî àì íà ¬øéáñä éáéö÷úä

®ïåòøéâä úìãâä éãé ìò àìù úðîåîî úåéäì úáééç ¬åá úùøãð àéäù íå÷îáå



±≥

¯Â¯Ë‰ Ï˘ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ÚÙ˘‰‰

‰Ó„˜‰ Æ±

øëéää ïîéñ øùà íéàðéúùìôä íò úåîéòá ìàøùé äðåúð íééúðùë äæ

øåøèä ÷ùðù äðåùàøä íòôä åæ ïéà ®øåøèä ÷ùðá ùåîéùä àåä åìù éæëøîä

úåéöàåèéñ åéä øáë ®ìàøùé õøàá éãåäéä áåùééä åà ìàøùé ãâð ìòôåî

øçàì ïä ¨±¹³¹ ãò ±¹³¶ úåòøåàî ¬ìùîì© äðéãîä íå÷ éðôì ïä åìà ïéòî

úàæ íò ®¨íéùéîçä úåðù úéùàøá ïéàãéôä úåìéòô ¬ìùîì© äðéãîä íå÷

åæî äðåù úàæä äëøòîä ìù úéúøáçäå úéìëìëä äòôùääù íùåøä øöåð

íéùîúùî íéàðéúùìôäù íåùî øàùä ïéá ¬äô÷éäá äâéøçå äéúåîãå÷ ìù

®íä øùàá ìàøùé éçøæàá úéðìè÷ äòéâô íéøùôàîä úåèéùáå íéòöîàá

äëøòîä õåøô øçàì äðùë ¬²°°± øáîèôñá úéøáä­úåöøàá øåøèä òåâéô

çåëì úéîåàì­ïéáä áìä úîåùú úà áñä ¬íéàðéúùìôä ïéáì ìàøùé ïéá

äééñåìëåà éæåëéø ãâðë ìòôåî åúåéäá ãçåéîá ¬íéãáàúîä øåøè ìù ñøää

ãéçé òåøéà øåöéì íéàðéúùìôä åçéìöä àì äúò ãò ®íéôåôö ä÷åñòúå

íéøçà íéòåâéôå úåãáàúä éòåâéô úåøùò ìù äøãñá ìáà ¬êë­ìë éèîøã

®ãåòå úéøåáéöä äøåáçúá ¬ìàøùéá úåéùàø íéøò éæëøîá òåâôì åçéìöä

íúéáî íúàöá äìãâ íúåòéâôå ¬øåøèä úåô÷úäì äøèî åëôä ìàøùé éçøæà

éãéì àéáúå äàéáä äæ áöî úåëùîúä ®äîåãëå ä÷åñòú ¬éåìéá ¬úåéð÷ íùì

ìù óåøéöä ìåî ãîåò èøô íà º÷ùîá íéèøô ìù úåâäðúää éñåôãá éåðéù

¬èñéøåøèä úà ïééôàîä óåøéöä åîë ¬úåéøñåî úåìáâî ìåèð òùåôå áéåà

íúìåëé ®úéùéà äòéâôì åúôéùç úà ïéè÷äì äøèîá åúåâäðúä úà äðùî àåä

éñåôã úà úåðùì äù÷úéù éî ùé ®ääæ äððéà êë âåäðì íéðåù íéèøô ìù

ïàëî ®ïðåâúäì åéìò ì÷ééù éî ùé åúîåòìå ¬úéîöò äðâä éëøåöì åúåâäðúä

äååù ïåçèéá ãåò àì ¬òîùî »§ïåçèéáä úèøôä§ ìù äòôåú øöååéäì äéåùò

ïéáå íéèøô ïéá ïåçèéáä úîøá ïåéååù­éà àìà ¬äééñåìëåàä ììëì ãéçàå

®äééñåìëåàá íéðåù íéøåè÷ñ

øôñî íéáéëøîá äîåã úåðåøçàä éöçå äðùá éàðéúùìôä øåøèä éôåà

ìàøùéì íéðéåò íéîøåâ ®ìàøùéá úéçøæàä äééñåìëåàä ìò íéøçà íéîåéàì

íùë ÷åéãá© ìàøùéá äééñåìëåàä ìò íééàì éãë íééãåçéé íéòöîà åçúéô

íéîåéà äðîð ®¨íéãáàúîä øåøè ìù úìåëéä úà åçúéô íéàðéúùìôäù

ºåìàë íéãçà

±
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£ïåðáì íåøãá åéñéñáî äéøìéèøàå úåè÷ø ìéòôäì äììàáæéç ìù íåéàä

®ìàøùé úðéãî ïåôöá úéçøæà äééñåìëåà ãâð

£äééñåìëåà éæåëéø ãâð íéìéè øâùì ¨íéé÷ù ìëë© ÷àøéò ìù íåéàä

®¨õøôîä úîçìî úòá øåùòë éðôì äúùòù íùë© ìàøùéá úéçøæà

£®ìàøùéá úéçøæà äééñåìëåà éæåëéø ãâð íéìéè øâùì äéøåñ ìù íåéàä

ìàøùé ìù úéñçéä úå÷æçúää äðãåòå äúééä åçåúéôì úåéöáéèåîä úçà

®úåðåøçàä íéðùä ±µ­á äéøåñ úîåòì

øåøèä ìù ¨åùåîéîå© íåéàä ïéáì åìà íéîåéà ïéá ìãáä ùéù äîåã

¬éàðéúùìôä øåøèì øùà ®øåáéöä ìò íúòôùäá øåù÷ä ìëá éàðéúùìôä

íðåçèéá éëå óéøçäì óàå áø ïîæ ãåò êùîéäì ìåìò øåøèä éë êéøòî øåáéöä

¬íéøçàä íéîåéàì øùà åìéàå »úãîúî äðëñá ïåúð äéäé íéçøæà ìù éùéàä

÷øå êà äùòéú úéçøæà äééñåìëåà ãâð çåë úìòôäù øåáñ øåáéöä

®¨äéìà àéáúù åà© äîçìî ìù äéöàåèéñá

úéðåçèéáä äàöåäá ìåãéâì äàéáä íéàðéúùìôä íò äëøòîä úåîöòúä

 éðîæ ìåãéâá øáåãî àì äàøðä ìëë ®ìàøùéáÑúéìàøùéä úéàáöä äáåùúä 

®úéðåçèéá äàöåä ìù øúåé ääåáâ äîøá äëåøë éàðéúùìôä øåøèä ìâì

øåáéöä ¬íéçøæàä ìù éùéàä íðåçèéá ìò íåéàá ìåãéâä ììâá ¬êë ìò óñåð

úéðåçèéáä äàöåää úðè÷äá åëîúù ìàøùéá úéèéìåôä úëøòîäå éìàøùéä

 úøçà ïåùì ®äìéãâäì íåéä íéùøåã ±¹¸µ æàî äúìáâäá úåçôì åàÑúà¢ 

¬ãåòå úàæ ¢®êðçî ìò àìå çèáàî ìò àéöåäì íéöåø åðà éìåùä ì÷ùä

úà äìéãâîå úéøåæàä úåáéöéä úà úøòøòî íéàðéúùìôä íò äëøòîä

ïëå ïåëéúä çøæîá úåðåù úåðéãî ïéáì ìàøùé ïéá éàáö úåîéòì úåøáúñää

ìëë ®¨ïåðáì ìåáâá ïåâë© úåôñåð øåøè úåúéæç ìù äçéúôì úåøáúñää úà

áéö÷ú úà ìéãâäì éøåáéöä õçìä øáâé ¬úëøàúî íéàðéúùìôä íò äëøòîäù

®ìàøùé ìò íåéàá óñåðä ìåãéâä ììâá ïåçèéáä

 ÁÙÒ·®ìàøùéá úéðåçèéáä äàöåää úåçúôúä ìò äøé÷ñ úàáåî

 íéðúùî äùåìù ìù íúåçúôúä úà úøàúî äøé÷ñäÑ¬ïåçèéáä áéö÷ú 

®äåáâ íàúî ïáåîë ùé äùåìùä ïéá ®ïåçèéáä úåìòå úéðåçèéáä äëéøöä

ìù úéçëåðä äéöàåèéñä úà ïéáäì éãë äáåùç åìà íéðåúðá úåððåáúää

úà åàéáä éðåçèéá íåéà ìù úåäåáâ úåîø ¬úéùàø ºíéøåùéî äîëá ìàøùé

úéðåçèéá äëéøö ìù íéøåòéù éãéì ̈ øåôéë íåé úîçìî øçàì ¬ìùîì© ìàøùé

íéøò úåéäì êëéôì íéëéøö åðà ®úéçëåðä äîøäî ̈ ¡© äùåìù éô ãò íéäåáâä

åúùéìâ ìùå íéàðéúùìôä íò úåîéòä úôøçä ìù úåéøùôàä úåéåòîùîì



±µ

ìùîì ¬ìàøùé ìù äéøåèñéäá úåîéåñî úåôå÷úá ¬úéðù ®éøåæà úåîéòì

úéìëìë äçéîö ìù éàååú øîùð ¬íéîéä úùù úîçìîì åîã÷ù íéðùä øùòá

éàååúä ®úéðåçèéáä äëéøöä øåòéùá ̈ ìçåæ ìåãéâ åà© òåá÷ øåòéù ãöì äøéäî

ùé ®úéìéìù äçéîö ìù éàååúá íéãòåö åðà ®äæë åðéà íåéä åá íéãòåö åðàù

äúîøá úéðåçèéáä äëéøöä úà øîùì úìåëéä ìò øàùä ïéá íééàì éãë êëá

éìàøùéä ÷ùîä ïééôàúä íéðåîùä úåðù òöîà æàî ¬úéùéìù ®úéçëåðä

øåòéùá ïåèé÷ ãöì ¬íééìàø íéëøòá äòåá÷ úéðåçèéá äëéøö ìò äøéîùá

úà øùôàù éø÷éòä øéùëîä äéä äæ ®øöåú éçðåîá úéðåçèéáä äëéøöä

íò úåîéòä ®éáéö÷úä ïåòøéâä úðè÷ä úàå ÷ùîá äøáòää éîåìùú ìåãéâ

êëìå ¬äæ ìåìñîî éìàøùéä ÷ùîä úà àéöåäì êéùîéå àéöåä íéàðéúùìôä

ú÷åìç ìò íâ íà éë ¬äçéîöä éøåòéù ìò ÷ø àì úëì úå÷éçøî úåëìùä

®ìàøùéá äçååøä úåéðéãîå úåñðëää

÷ñò ïåçèéáå äìëìë ìù úåéâåñá éìëìëä ø÷çîä ìù åáåø áåø

 íåéà ìù úåéöàåèéñáÈ‡·ˆ úåîéò åà È‡·ˆìéãáäì ¬íéáéøé íéããö ïéá 

 íåéàäîÈ˘È‡‰÷îåòì ä÷ãáð àì êëéôì ®øöåé øåøèäù íåéà ¬íéçøæà ìò 

úåîéò ìù ò÷ø ìò úåøáçå íéèøô ìù úåâäðúää éñåôãá éåðéùä ìù äéâåñä

ïåçèéá éáéö÷ú ìù äòéá÷áå ùåîéç éöåøîá äðãä úåøôñä ®íéáéøé íéããö ïéá

­úéìàøùéä äéöàåèéñì çøëäá úéèðååìø äðéà éðåöéç íåéà ìù ò÷ø ìò

ìò ïåçèéáä áéö÷úá ìåãéâ ìù úåòôùäì øåù÷ä ìëá ¬úàæ íò ®úéàðéúùìô

úåîéòä á÷ò øöåðù áöîä ïéá ïåéîã ùé ¬íéðåù íééìëìë­åø÷î íéðúùî

¬èøôá ®äîåã äàöåú éãéì åàéáäù íéøçà íéáöî ïéáì éàðéúùìô­éìàøùéä

ïåòøéâá ïåéãä ®éúìùîîä ïåòøéâä úà ìéãâäì éåöø éë ïàë ïåéãäî ÷éñäì ïéà

êîñî úåìåáâî âøåç àåäå ¬éìëìë­åø÷îä ïåéãä ìù åáìá àåä éúìùîîä

ïåòøéâä úìãâä éë äæ êîñîì øù÷á øéòäì êøåö íéàåø åðà ¬íìåàå ®äæ

®óéøç éñððéô­éìëìë øáùî éãéì àéáäì äìåìò

éøåáéöä éôåàä àåä åá ÷ñò ïåçèéá úåéâåñá éìëìëä ø÷çîäù øçà ïô

äðåëð éøåáéö éôåà ùé éðåçèéáä øöåîìù äçðää íàä ®éðåçèéáä øöåîä ìù

íéèøô ºúéìéìù êëì äáåùúä úîéåñî äãéîáù ÷ôñ ïéà ¿äðåãðä äëøòîá

§äèøôä§ êëá ùéå ¬íéðåù íéòöîàá øåøè éðôî íúðâä úà øôùì íéìåëé ÷ùîá

¬äééñåìëåàä ììë ãâð äðôåî øåøèä íåéàù éô ìò óà ®ïåçèéáä ìù úé÷ìç

¬íéøåâî íå÷î ìù íéëúçá ¬åéìà äôéùçä úåîøá íéøòô åøöååééù øùôà

®ãåòå äñðëä ¬ïéî ¬ìéâ

úô÷úî ìù äòôùäá úåøåù÷ä úåìàù ìù äøåù íéðçåá åðà äæ øîàîá

íéàðéúùìôä íò úåîéòäù øåëæð ®ìàøùéá úéìëìëä úëøòîä ìò øåøèä
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íéôöî øåáéöäå úéèéìåôä úëøòîä ®áåø÷á íééúñé íà ÷ôñå ¬áø ïîæ êùîð

òáåð ïàëî ®íéòùúä úåðùá åðøëäù åæî äáøäá ääåáâ úåîéò úåîéöòì

úéöçîä ìù åæì ñçéá úåçôì ¬úéðåçèéáä äàöåäá éèððîøô ìåãéâ ïëúééù

êéìäúå ììëë íåìùä êéìäú ìù §íéãðãéáéãä§ ®íéòùúä úåðù ìù äééðùä

åðà çëåôî èáîá ®ãåò íééèðååìø íðéà ¬íéîéé÷ åéäù äãéîá ¬èøôá åìñåà

éðåçèéáä íåéàá ìåãéâä ìù äòôùää úà íéðçåáå ¢áöîä äæ¢ù íéøåáñ

®÷ùîá íéèøô ìù úåâäðúää éñåôã ìò èøôá øåøèä ÷ùðá ùåîéùäå ììëë

åðúøòùä ®çååè úåëåøà úåéìëìë­åø÷î úåòôùä çúðð åæ àöåî úãå÷ðî

»ïåëñéçì äééèðá éåðéù ºíäáå ¬íéãçà íéîåçúá úøëéð äòôùääù àéä

ùåîéùì úåðåëðá éåðéù »¨¢íéðåéð÷ì àì ¬úåãòñîì àì¢© äëéøöä éñåôãá éåðéù

äèñäå »¨êëì úååìðä úåéðåöéçä úåòôùää ìò© úåéðåîä äòñä úåëøòîá

øåøèä ìù äòéâôä àåä óñåð íåçú ®ì¢åçì íééñððéô íéñëðå úåò÷ùä ìù

íåùî ¬äñðëä éèåòîá øúåé òâåô øåøèä íàä ®äééñåìëåàá úåðåù úåáëùá

äééñåìëåàá úå÷æç úåáëù íàä ¿úéøåáéö äøåáçúá íéùîúùî íäù ̈ ìùîì©

ìèðá ìåãéâä íàä ¿ïåâéîå äçèáà ìù §äùéëø§ éãé ìò ïðåâúäì úåìåëé ïëà

åìà úåìàù íéðçåá åðà êùîäá ¿äøáçá úåîéåñî úåáëùá òâåô íéàåìéîä

®úåøçàå

íéàðéúùìôä íò úåîéòä úåîéöòù éô ìò óà éë íéøáãä éìåùá øéòð

úåîéöòì äîåã äðéà ¨äîåãëå äîéçì éìë ú÷éçù ¬ùà çåë ìù íéçðåîá©

íéàåø ¬¨øåôéë­íåé úîçìî úîâåã© áøò úåðéãîì ìàøùé ïéá øáòä úåîçìî

áùçð óà àåäå ¬éìøåâ úåîéò íéàðéúùìôä íò úåîéòá ìàøùéá øåáéöá

ìò éìàøùéä éàáöä ïåøúéä úåøîì ®äðéãîä ìò éîåé÷ íåéà åá ùéù úåîéò

 úåéöéìàå÷˙ÂÈ‡·ˆìàøùé ¬úåãçà úåðéãî ïäáù úåéöéìàå÷ íâ ¬úåéáøò 

®åúåîéöòá êåîð áø÷ äãù ¬øåøèä ìù áø÷ä äãù ìåî ïåøúé çúôì äù÷úî

å÷ìçá éèðååìø åðéà íéðù úåøùò êùî ìàøùé äøáöù éàáöä ïåää

íìåòá úéðåöéçå ìàøùéá úéîéðô äéöîéèéâì ïéàù íåùî ¬äæ úåîéòì ìåãâä

àåôà ìòåô øåøèä ®äéøìéèøàå øéååà ¬ïåéøù úåçåë ìù úéáéñî ãâð­úìåòôì

äøáçä ìù ä÷éçùå øåøéô íùì àìà ¬éìàøùéä àáöä ú÷éçù íùì àì

úìàù úéùòð úéìàøùéä äøáçä ìù äãéîòä úìåëé úìàù ®úéìàøùéä

äãéîòä úìåëé ®êùîúé äæä áöîäù úåøùôàä ò÷ø ìò ãçåéîá ¬çúôî

íò ããåîúäì úìåëéá íâ äéåìú àéä »éâåìåàãéà åà éøñåî ïééðò ÷ø äðéà

®úåîéòä ìù éúøáç­éìëìëä øéçîä

¬úåéøñåî úåáëò éøñç íéãáàúîá éáéñîä ùåîéùá íéàåø íéàðéúùìôä

òåâôì íúøèî ìë øùàå íéøúìåàîå íééð÷ú õôð éðòèî íäéìò íéàùåðä
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®ìàøùé ìù èìçåîä éàáöä ïåøúéä úà ïæàîä éòöîà ¬úéçøæà äééñåìëåàá

úéöçîá íéèñéëøðàä éôá àùéðù èéîðéãä øåøè §ïåæç§ ùîîúî åðéðéò ãâðì

èøáìà øîà êëå ®èéîðéãä úàöîä øçàì ¬äøùò­òùúä äàîä ìù äééðùä

ºäðù ±²°­ë éðôì ¬úéøáä­úåöøàá íéèñéëøðàä éâéäðîî ¬ñðåñøô

¡øîåçä àåä èéîðéãä íéáåèä íéøîåçä ìëî¢…úà å÷éðòäá 

®åúëàìî áèéî úà òãîä äùò ìáúá íéàëåãî éðåéìéîì èéîðéãä

øéãà ÷ùð àåä ®äðëñ àìì ñéëá úàùì ïúéð äæä ø÷éä øîåçä úà

íéùìá åà ¬äøèùî ¬äéöéìî ìù çåë ìë ãâð…¬éððéç õôç äæ ïéà 

íìåà ¬ùåëøå íéùðà ãâðë åá ùîúùäì ïúéð ®ãåàî ìéòåî àåä ìáà

¢®íéðáìå úåîåç ãâð øùàî íãà éðá ãâð åðååëì áèåî

Æ≤¯Â¯Ë‰ Ï˘ ˙ÂÈÏÎÏÎ ˙ÂÚÙ˘‰
˙È˘Â‡‰ ˙Â‚‰˙‰‰ ÏÚ

úùåçú åà ïåçèéáä úòôùäì äøéùé úåñçééúä ïéà èòîë úéìëìëä äéøåàúá

úåðáåúå íéâùåî ìù äìéàù ¬úàæ úåøîì ®íéèøôä úåâäðúä ìò ïåçèéáä

äòøää úòôùä úà úéúåëéà ä÷éãá ÷åãáì úøùôàî íéøçà äìëìë éôðòî

÷øôð ¬éâùåîä ïåéãä úà èùôì éãë ®íéèøôä úåâäðúä ìò éðåçèéáä áöîá

®íééø÷éòä íéáéëøîá æëøúðå äéáéëøîì úéìëìëä úåâäðúää úà

úåøáúñää úééìòá äðåùàøáå ùàøá úàèáúî éðåçèéáä áöîä úòøä

äééìò ¨à© ºíééø÷éò íéáéëø äùåìù òâôéäì úåøáúñää úééìòì ®òâôéäì

úåøáúñäá äééìò ¨â© ¬éðôåâ ÷æðì úåøáúñäá äééìò ¨á© ¬úåîì úåøáúñäá

®úéðìáç úåìéòô ììâá ¨ùåëøá äòéâô© éìëìë ÷æðì

®éáéè÷ééáåñ áéëøîå éáéè÷ééáåà áéëøî åìà úåéåøáúñäá íééåðéùì

úøëéð äòøäì øúåé äìåãâ úåáéùç ñçééì íéèåð íéèøôä éë äàøð ïë åîë

íéèáéä ¢®ìéâø¢ áùçðù äãéî äð÷á äòøäìî ̈ íéòâôð éáåøî íéòåâéô ¬äîâåãì©

®åæ äãåáòá åðçáéé àì åìà

 ∫‰Ú˜˘‰‰Â ÔÂÎÒÈÁ‰ ÏÚ Â˙ÚÙ˘‰Â ÌÈÈÁÏ ÔÂÎÈÒ· ‰ÈÈÏÚ‰ïåëéñá äééìò

äééìòä ìù éìëìë­åø÷î çåúéð ®úåîì úåøáúñäá äééìò äúåòîùî íééçì

íà ®éáéè÷ééáåñä ïååéää øåòéùá äééìòë äåîë éë äàøî úåîì úåøáúñäá

úàæ úåá÷òá ®ïîæä êøò úà äìòî àåä ¬ìãâ úåîì éåëéñä éë êéøòî íãà

äëéìåî úåéãéúòä úåñðëää êøò úãéøé ®ãøåé úåéãéúòä åéúåñðëä êøò
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éðô ìò úðååäîä åúñðëäì ïúåð èøôäù éáéè÷ééáåñä êøòá äãéøéì úåøéùé

øçàî ®øúåé éðò úåùòéäì èøôì íøåâ éùéàä ïåçèéáä ïãáà ¬êëéôì ®åééç

äñðëää ¨íééøéôîàä íéàöîîä éô ìò ïëå© úéìëìëä äéøåàúä éô ìòù

 éðô ìò äñðëää© úéèððîøôäÏÎìò äàöåää úà úòáå÷ ¨íééçä úøúé 

ïéè÷î èøôä ¬úéèððîøôä äñðëäá äãéøéä á÷ò éøä ¬ïåúð òâøá úëåøöú

úåèåùô úåàðä ìù ïúééçã øéçî ¬êë ìò óñåð ®úëåøöú ìò åéúåàöåä úà

®íé÷åôéñ ìù äééçãì úåçô ïåëðå úåçô éðìáñ äùòð íãàä ®äìåò úåáëøåîë

äðéè÷î àéä ãçî ºíééìëìë íéèáéä éðù úåîì úåøáúñäá äééìòì ¬øîåìë

äìòî àéä êãéàîå ¬úëåøöúä úà äðéè÷î ïëìå úéèððîøôä äñðëää úà

úåøáúñää úééìò ®äò÷ùäì ñçéá úëåøöúä úà äìéãâî ïëìå ïîæä øéçî úà

®úåò÷ùää úà øúåé ãåò äðéè÷îå úëåøöúä úà ïë íà äðéè÷î úåîì

úåá÷òáù äìéçú çéðð íééçì ïåëéñá äééìò ìù äæ êéìäú çúðì éãë

úöåá÷ ìëáå ìéâ úöåá÷ ìëá äååù ïôåàá äìåò úåîì úåøáúñää úåîéòä

íééçä úìçåú úåòôùä úà ïéáäì éãë åøå÷îá äùòð äæ çåúéð ®äééñåìëåà

úåîì úåøáúñäá äééìò åá äìçù ÷ùî éë äàøî àåäå ¬äìëìëä éòåöéá ìò

 ±¹¶¶© éáéè÷ééáåñä ïååéää øåòéùá ìåãéâ åá ìçù ÷ùîë åäåîëYaari,»

 ±¹¸¶Blanchard,ããîð úéãéúò úéìëìë úåìéòô ìù éáéè÷ééáåñä øéçîä ®¨

íâ àìà ãéúòä ìò äååää úà íéôéãòî íéèøôäù äãéîä éçðåîá ÷ø àì

úåìéòôä àùéú åáù éãéúòä ãòåîá åéçé ïëà íéèøôäù éåëéñä éçðåîá

úåìòù çåúôå ïè÷ ÷ùîì ïä øåâñ ÷ùîì ïä ïåëð äæ çåúéð ®éøô úéìëìëä

®¨§äðéãî ïåëéñ§© éðåçèéáä ïåëéñä ìù øàùä ïéá äéö÷ðåô àéä åá ïåää ñåéâ

 ±¹¹³© øáòá äùòð éðåçèéáä áöîá úãîúî äòøä ìù çåúéðTsiddon,®¨

úåòôùä ïåçèéáá úéèððîøô äòøäì éë íéãîì åðà äæ çåúéð ìù åéúåð÷ñîî

®êåøàä çååèá úåãáë úåòôùä ïëå úëì úå÷éçøî çååè úåøö÷

¬úåîì úåøáúñäá äééìòá éåèéá éãéì äàá àéäù éôë ïåëéñá äééìòä

äìåãâ§ úëåøöúá äãéøéä ®÷ùîá ïåää éàìî úàå úëåøöúä úà äðéè÷î

úðè÷ä ®úéèððîøôä äñðëäá äãéøéì äîåã äìù ìãåâä øãñù øçàî §úéñçé

®äçéîöä úèàä úà ïä øöåúä úðè÷ä úà ïä äéúåá÷òá úøøåâ ïåää éàìî

ùôðì øöåúä úà äðéè÷î éùéàä ïåçèéáá äòéâô ¬íåé­íåé ìù íéìéîá

 íééç ÷ôåà íéèøôì ¬äèåùô êëì äáéñä ®åúçéîö áö÷ úà äèàîå¯ˆ˜

úëåøöú ìò øúååì íéðëåî íðéà íä ¬êë ìò óñåð ®øúåé íééðò íä ïëìå øúåé

øúåé áø øöåú åáéðéù äðååë êåúî íåéä úåò÷ùää úà ìéãâäì éãë íåéä

úåçô êøåö åîöò àöåî íééçä éáâì úåàãååä­éà åá äúìòù ÷ùî ®ãéúòá

®äò÷ùää úòøì äðúùî äò÷ùäì úëåøöú ïéá ñçéä ¬óñåðá ®éãééî ïôåàá



±π

àöåî àåäå ¬äò÷ùää íöîöî àåäùî úåçôá úëåøöúä úà íöîöî ÷ùîä

®êåøàä çååèá øúåé éðò åîöò úà

êøåàì êåîð äçéîö áö÷î ìáåñ øùà ¬éìàøùéä ÷ùîä ïåâë ÷ùîá

úå÷éçøî úåëìùä äì åéäéù øéáñ äçéîöä áö÷á úôñåð äèàä ¬úåáø íéðù

íéôñåð íéáø íéáéëøî ìòå úéúøáçä úåãéëìä ìò ¬éôøâåîãä ïæàîä ìò úëì

®íé÷ñåò åðà åá éìëìëä ïåéãäî âøåç íäá ïåéãäù

·˙Ò‰· ‰ÈÈÏÚ‰ÔÂÎÒÈÁ‰ ÏÚ ‰˙ÚÙ˘‰Â ®‰ÚÈˆÙ© ˙ÈÊÈÙ ‰ÚÈ‚ÙÏ ˙Â¯

‰Ú˜˘‰‰Âúééìòá ÷ø úîëúñî äðéà éùéàä ïåçèéáá úåøãøãéää úòôùä º

úåñðëä ãáàì úåøáúñää àéä òöôéäì úåøáúñää íéåñî ïáåîá ®ïîæä êøò

èøôäù àéä äòéöôä úåòîùî ®úåøëúùä øùåë ïãáà ìùîì á÷ò úåéãéúò

áìùá ìçä ¨øúåé äëåîð äñðëä íò© äñðëä àìá åîöò úà àåöîì ìåìò

äòôùä äòéôùî òöôéäì úåøáúñää ¬åæë àéäù ìëë ®åéîé úéøçà ãòå äòéöôä

¨ùåëøä© äñðëää úòôùä ®úåîì úåøáúñää ìù äúòôùäî úéúåäî äðåù

ìåãéâä ìù äñðëää úòôùäì äúåäîá äîåã òöôéäì úåøáúñäá ìåãéâä ìù

äñðëäá äãéøéä á÷ò úëåøöúá äãéøéì úîøåâ åæ äòôùä ®úåîì úåøáúñäá

òöôéäì úåøáúñää úìãâä ìù ̈ øéçîä© äôåìçúä úòôùä ¬ãâðî ®úéèððîøôä

 äðåøçàä ®úåîì úåøáúñää úééìò ìù äúòôùäî äëåôä‰ÈË˜Óúà 

úåñðëää íøæ ìù äðè÷äì© òöôéäì úåøáúñäá ìåãéâ åìéàå ¬êåñçì õéøîúä

 ̈ éãéúòä ÏÈ„‚Óúåøáúñää íà ®úëåøöúä ïåáùç ìò íåéä ïåëñéçä øåòéù úà

äðè÷ úëåøöúä ìáà ¬úåîöîèöî äò÷ùää ïäå úëåøöúä ïä ¬äìåò òöôéäì

úãéøé ììâá ®ãáìá éñçé ìåãéâ àåä äò÷ùäá ìåãéâä ®äò÷ùääî øúåé

äúééä àìåì ìá÷úî äéäù øöåúäî êåîð êåøàä çååèá øöåúä ¬úåàåùúä

®òöôéäì úåøáúñäá äééìò

äò÷ùää ïéáù ñçéä ìò òöôéäì úåøáúñää ìù úéáåéç äòôùä

íéðúåð íéøçà íéîøåâå äðéãîäù çåèéáä ïéà ãåò ìë úøîùð úëåøöúì

®äñðëää øòô úà ïîîî

‰˙ÚÙ˘‰Â ˘ÂÎ¯Ï ÔÂÎÈÒ· ‰ÈÈÏÚ‰è÷ùä øñåç ¬ùôðá äòéâôì øáòî º

øùôà ¬úéìëìë­åø÷îä èáîä úãå÷ðî ®ùåëøá äòéâô éãéì íâ àéáî éðåçèéáä

¬øö÷ä çååèá ®ùåëøä ìò éìëìëä úçôä ìãâ åìéàë ùåëøá äòéâô ïåçáì

äðéè÷îå åèåøá äò÷ùää úà äìéãâî ¬úëåøöúä úà äðéè÷î úçôá äééìò

ïåëéñî ìáåñä ÷ùî ®êåøàä çååèá úîöòúî åæ äòôùä ®äéé÷ðä äò÷ùää úà

ïåëéñäù àéä êëì äáéñä ®êåøàä çååèá íâ øúåé éðò ÷ùî äéäé ùåëøì

äãéøåî åæ äàåùú úãéøéå ¬ïåää ìò úòöåîîä äàåùúä úãéøéë åäåîë ùåëøì

çååèá äçéîöäå øöåúä úà íâ äãéøåî àéä ïëìå äò÷ùää úåéàãë úà
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úåøáúñää úòôùäì ãåâéðáå úåîì úåøáúñää úòôùäì äîåãá ®êåøàä

ìèð ïëìå ¬äìåò úëåøöúì ñçéá äò÷ùää ìù éñçéä øéçîä ¬òöôéäì

íâ ®úëåøöúä ìò àìå ïåää øáöä ìò øúåéå øúåé ìôåð úéìëìëä úåöååëúää

®øúåéá úúçåô äò÷ùää ìáà ¬íéúçåô äò÷ùää íâå úëåøöúä

Æ≥¯Â¯Ë‰ Ï˘ ˙ÂÙÒÂ ˙ÂÚÙ˘‰
· ˙ÈÏÎÏÎ‰ ˙Â‡ÈˆÓ‰ ÏÚÏ‡¯˘È

úåøáâúäì ùé ¬øåøèä úåøáâúä ìù íéãçåéîä éåúéòäå éôåàä ììâá ¬ìàøùéá

®éììëä éìëìëä çåúéðá úåòéôåî ïðéàù úåôñåð úåòôùä ùåìù úåçôì øåøèä

éìâøä úà äðùî íãà éîåä úåîå÷îá òâåôë øåøèä ìù ãçåéîä åéôåà

íéøöåî ïéá éñçéä øéçîä úà úàæ úåá÷òá äðùîå éìàøùéä ìù äëéøöä

®íä íâ íéðúùî äò÷ùää éðååéë ¬íéøéçîä ñçéá äæ éåðéù á÷ò ®íéôðòå

ïúîåòìå úåéàãë­àì åëôä áåø÷ä øáòä ïî úåò÷ùäù øøáúî ãáòéãá

÷ùîä úà ÷éçøî äæë éåðéù øö÷ä çååèá ®úåùåøã åëôä úåøçà úåò÷ùä

®úëåøöúáå äñðëäá ¬øöåúá úôñåð äãéøé éãéì àéáîå ìéòéä ì÷ùîä éååéùî

íéøöìîä úà åôéìçä íéçèáàîù úåàøì øùôà éáéáà­ìú áåçøá øåéñ ìëá

íéø÷î ®éåðéùì ̈ úåáåùçäî àìå© úåáøî úçà äîâåã ÷ø åæ ®úåãòñîä éçúôá

úåò÷ùää ó÷éä ìáà ¬ïéòì úåçô íéø÷ãæî ¬íé÷éøä ïåìîä éúá ïåâë ¬íéøçà

¨ùçøúä øáëù ìåöéðä­éà ïéâá âåîðù å÷ìç úåçôì© ïåéîèì ãøéå íäá äùòðù

íäééç êìäî úà íéèøôä åðùé ¬êéìäúä êøàúéù ìëë ®øúåé äáøä éúåòîùî

®íéúåøéùä ú÷ôñàå øåöééä êéìäúá úåôñåð úåîàúä åùøãééå ¬ãåòå ãåò

ïä øöåúä úà ïä øö÷ä çååèá úåãéøåîå úåøå÷îá úåìåò åìàë úåîàúä

®úåìéòéä úà

êéìäú úîìùä íò ãáá ãá èòîë ìàøùéá äòéôåä øåøèä úåøáâúä

÷ùîä äéä åéúåðù ìë êøåàì ®ïåä úåòåðúáå õåç òáèîá äéöæéìøáéìä

÷ø ÷ùîä ìéùä äìàä úåîåçä úà ®ïåä àåöé ãâð ïâî úåîåç éåèò éìàøùéä

ì¢åçá íäéúåò÷ùä ìéãâäì ìàøùé éçøæà ìù êøåöä ®úåðåøçàä íéðùá

îàå íéé÷ êøåö äéäÏòáð àåä ®éðåçèéáä øáùîä ìù åúìéçú éðôì ãåò éú

äòøäì íãå÷ ãåò ¬ïëì ®äèåîå ïè÷ ÷ùî éìàøùéä ÷ùîä úåéäî åø÷éòá

äéä øéáñ ¬íìåòì ìàøùé ïéá úåàåùúä øòô úãéøé íòå éðåçèéáä áöîá

äòøää ®ì¢åçì íéìàøùéä úåðåëñçî úö÷î ú÷úòä êéìäú øáâúéù úåôöì

ì¢åçì úåðåëñç ú÷úòäì úîøåâå ¢äðéãîä ïåëéñ¢ úà äìòî éðåçèéáä áöîá



≤±

úîöåò úà úåôöì äéä ïúéð àìù øçàî ®øúåé úåìåãâ úåîëáå úåøéäîá

úà úåôöì ïúéð àìù øçàîå ¬éðåçèéáä øáùîì íãå÷ ãåò ïåää úåòåðú

úà úåôöì ïúéð àìå äðéãîä ïåëéñì éðåçèéáä áöîä ìù äøéùéä åúîåøú

äðéåöù éôë äìëìëä ìò úéìéìùä åúòôùäî úòáåðä äôé÷òä åúîåøú

ïåëéñ© éñððéô øáùîì úåøáúñää ãåàî äìãâ êë íåùî ¬íéîãå÷ä íéôéòñá

áöîá ®ïåää àåöé ìù §íéøéáñ§ä íéô÷éäì øùà úåàãå­éàá åøå÷îù ̈ éðâåãðà

åæë äøæç ®ïåää úåòåðúá äéöæéìøáéìäî äøæç íâ ìéòåú àì äæë íéðééðò

úà íéã÷äì óà äìåìò àéäå ¬øöåúáå úåìéòéá úéãéúò äãéøé ìò òéáöú

®éñððéôä øáùîä

õøàì øæ ïåä úñéðë ¬ì¢åçì ̈ úåðåëñç© úåéìàøùé úåò÷ùä úèñäì øáòî

ïåä úàéöé éãéì àéáäì øåîà ïåëéñ øåæéô ¬äøåàëì ®ùîî ìù äèàä úèàåî

 õøàäî éìàøùéÂ˙ÙÏÁ‰Âíéëøã éúù ®áëòúî øæä ïåää ìòåôá ®øæ ïåäá 

úåò÷ùäá ®úåøéùé úåò÷ùäå úåéñððéô úåò÷ùä ºìàøùéì øæä ïåäì úåéø÷éò

äèìçää äðúùú íà åøéæçäì øùôà­éàù ïåä ìù ìåãâ áéëøî ùé úåøéùéä

(irreversible investment)úà øúåé úáëòî ïåëéñá äééìò éë òåãé ®

äøéùéä äøæä äò÷ùää ®øúåé ïè÷ äúåà øéæçäì éåëéñäù ìåëë äò÷ùää

ïåëéñä úçôé àì ãåò ìë íéøéáñ íéô÷éäì øåæçì äéåôö äðéà ìàøùéá

úåò÷ùää ¬úåøéùéä úåò÷ùää íò äàååùäá ®úéúåòîùî äãéîá åðøåæàá

äéä øùôà ¬äøåàëì ®ïåëéñî úåçôå äàåùúî øúåé úåòôùåî úåéñððéôä

¬åðøòöì ¬ìòåôá ®úéñððéô äò÷ùäì äøéùé äò÷ùäî úéîéðô äôåìçúì úåôöì

íéòáåðä òáèî éðåëéñì äøéùéä äò÷ùääî øúåé äôåùç úéñððéôä äò÷ùää

íâ åáëòúé ¬ñôàî ääåáâ éñððéô øáùîì úåøáúñää ãåò ìë ®éñððéô øáùîî

®úåéñððéôä úåò÷ùää

·· ‰ÚÈ‚Ù∫¯Ù˙ Â˜ È¯ÂÊ‡· ÔÂÁËÈéìàøùéä çéùá ùîùî §øôú å÷§ çðåîä 

­éìàøùéä úåîéòä ®äæòå ïåøîåù ¬äãåäéá íéìáåâä íéøåæàä úøãâäì

úîø íìåàå ¬íéçøæàä ììë ìù éùéàä ïåçèéáá äòéâôì ìéáåä éàðéúùìô

®øúåé äìåãâ íéîéåñî íéøåæàá äòéâôä

àåäù éãë ¬øúåé äáçø äøãâä §øôú å÷§ çðåîä úà øéãâäì äìéçú äñðð

åà øåæà ®ïåçèéáä úîøá úéùçåî äòéâô íäá ùéù íéøåæàä úà åëåúá ìéëé

ºäìàä úåéøåâè÷äî úçàì êééúùî àåä íà ¬§øôúä å÷§ ìò àöîð áåùéé

®à¬äæòå ù¢åéá íéìáåâä åì êåîñá åà ÷åøéä å÷ä íåçúá íééøôë íéøåæà

ïåôöä áâðäå éçøæîä ïåøùäå øôç ÷îò ¬íéëðòúä ìáç ìùîì íäáå

»éáøòî

®á»¨äìéâ ìùîì© íéìùåøéá úåðåëùå íéìùåøé



ÈÈ¯ Ú
Ó„‰ ≥≥  

ÈÏ
ÎÏ

Î 
¯·

˘
Ó

Â È
ÂÁ

ËÈ
· 

ÌÂ
È‡

≤≤

øôúä å÷ ìò íéàöîðä äééñåìëåàäå íéáåùééä ¬úåîéòä úôøçä ìùá

¬íéøçà íéáåùééî øúåé úåäåáâ ïåëéñå íåéà úåîøì íéðåúð äáçøä åúøãâäá

ïåëéñ éáéëø äîë äìéçú äðîð ®íäéìò úåéãåçéé úåéìëìë úåëìùä êëì ùéå

ºíééãåçéé

à®ùé »ì¢÷ðå úåîâøî éøéì íéôåùç ÷åøéä å÷ì íéëåîñä úåðåëùå íéáåùéé

éìë úòåðú ¬úàæ úîåòì ®äîåãëå íéìáçî úåøéãçì äåáâ ïåëéñ íäá

®äúò ãò ùîî ìù íåéà úîéåàî äðéà ÷åøéä å÷ä éîåçúá íééèøô áëø

®áéòåâéô á÷ò íáåøá íéúáùåî ÷åøéä å÷ì êåîñá åî÷åäù ä÷åñòú éøåæà

®¨íéàðéúùìô íä íäá íéãáåòäù ä÷åñòú éøåæàì äðååëä© øåøè

øåæàá íéãçà íéøèîøôá úéãåçéé úéìëìë äòéâôì ìéáåä äæ íéðééðò áöî

ºíä äìàå ¬øôúä å÷

£øåéãì ùå÷éáá úðáåî äãéøé úåá÷òá ï¢ìãðä éøéçîá äãç äãéøé

»ä÷åñòúå

£íééçä í÷øî ìù ÷åúéù ãò íéúòì ¬úåøåçñå íéãáåò úòåðú ìò äãáëä

õåáé÷á íéðîæåî íò äðåúç êåøòì íåéä åôéãòé íéìàøùé äîë© éìîøåðä

¨¿ïçá

£äééñåìëåàä ìò ìôåð å÷ìçù ¬éùéà­éîå÷î ïåçèéáå äçèáà ìèð

¬íéúá ïåâéîì úåàöåä ¬áëø éìë ïåâéîì úåàöåä ºìùîì ììåë ¬úéèðååìøä

¬úéàáö äðâä úçú äòåðúä úåéåøùôàì äãåáòä úåòù úîàúä

®äàìä ïëå äøéîùá úåôúúùä

£åøàåú øùà íéøèîøôä ìò äòéôùîä éùéà íåéà ìù øúåé ääåáâ äîø

®äæ øîàîá ìéòì

úåìéòô ¢úôçåã¢ øôúä å÷ éøåæàá ïåçèéáä áöîá úéñçéä äòøää

úåéðåöéç úåòôùäì úîøåâ êëáå äðéãîä æëøî ìà úéìëìëå úéùåðà

úåéñåìëåà ìù ïäéñëð êøò ¬êë ìò óñåð ®äøéùéä äòéâôä ìò úåôñååúîä

úòôùä úøöåð êëáå ¬íééñçé íéçðåîá äìåìú ä÷éçù òúôì ÷çùð úåîìù

© ùåëøwealth effect®äîåãëå äëéøöä úîøá äãéøéì úîøåâä ¨

äãåäé æëøîá åìà ãçåéîá ¬÷åøéä å÷ì øáòî íéáåùééä ìù äéöàåèéñä

ïåçèéá ïéà íäéáùåúìù íåùî ¬øúåé óà äøåîç ¬äæò úòåöøáå ïåøîåùå

áöîá ®¨íéåðéôá äáçø úéèéìåô äëéîú ùé© íéáåùééä ìù íîåé÷ êùîäá

®§íå÷î úåéåìú§ úåéìëìë úåéåìéòô çúôì ùîî ìù õéøîú ïéà äæ íéðééðò

¬§úéìîøåô§ íéøåâî ú÷úòä ìò äù÷î íéñëðä éøéçîá äãéøéä ¬êë ìò óñåð



≤≥

åøãñåéù ãòåîä ãò éìîøåôä éåðéôä úà úåçãì óéãò éìëìëä èáéääîù øçàî

®äðéãîä íò íééåöéôä åá

Æ¥‚‡È„ ÁÂ˙ÈÚÙ˘‰ Ï˘ È˙Ó¯¯Â¯Ë‰ ˙
˙ÈÏÎÏÎ‰ ˙Â‡ÈˆÓ‰ ÏÚ

úéìëìëä úåìéòôä ìò øåøèä ìù úåéæëøîä úåòôùää úà âéöä ìéòì ïåéãä

íéàöåî åðà ¬øåøèä úåòôùä ìù éúåîë çåúéðì øåáòð íøèá ®úéúåëéà äøåöá

äæ éúîøâàéã íåëéñ ®ïåòéèä éø÷éò úà úéúîøâàéã äøåöá íëñì ïåëðì

¬øöåé àåäù íåéàì åà øåøèä ÷ùðì íéãçåéîä íéèáéää úà ùéâãî åðéà

ùìåùîä øù÷ì äèåùô úéâùåî úëøòî éôì ñçééúäì øùôàî àåä ìáà

äãåáòá úéãåñé äðòèù øçàî ®øöåúäå ïåçèéáä úîø ¬ïåçèéá úåàöåä ïéáù

íéàðéúùìôä íò ìàøùé ìù éçëåðä êåñëñá ¬íéøçà íéø÷îì ãåâéðáù àéä åæ

éúåëéàä èáéää úà ùéâãäì áåùç ¬øöåúä ãñôä úà úåøéùé ãåãîì øùôà

®íééúåîëä íéðãîåàä úà âéöð íøèá ïåòéèä ìù

 ìù éëðàä øéöä ìò ± ÌÈ˘¯˙øùôà ®ïåçèéá ìò äàöåää úøàåúî

ïåçèéáì ¨úçàë úéèøôå úéøåáéö© úììåëä äàöåää úà åæ äàöåäá úåàøì

ìò ®øåøèä íåöîöì úììåëä úéðåçèéáä äàöåää úà åà äéáéëøî ìë ìò

®§ììåëä ïååéää øåòéù§ åà §ïåçèéá éà§ ìù äìà÷ñ úøàåúî é÷ôåàä øéöä

äìà÷ñä ïëìå ¬øåøèì úåðôåîä ïåçèéáä úåàöåä úà âöééî éëðàä øéöä

àéä §úôñåúä§© äì íøåâ øåøèäù ïåçèéáä­éàì úôñåúä àéä é÷ôåàä øéöá

úåèùôä ïòîì ®¨íéøçà íéîøåâá àìå øåøèá åøå÷îù ïåçèéáä­éàî ÷ìçä

ìò ïåçèéáä­éà úàå éëðàä øéöä ìò ïåçèéáä úåàöåä úà çúðð øåöé÷äå

®ïåçèéáì ïåçèéá úôñåú ïéáù ìãáäì ïåéãá ñçééúð àìå é÷ôåàä øéöä

äôãòää øåòéù àåä ïåçèéáä­éàì ããîä ¬ìéòì äúååèðù úéâùåîä úøâñîá

øéöä ìò ïëì ®¨éðîæ­ïéáä ïååéää øåòéù© ãéúòä ìò äååää ìù éáéè÷ééáåñä

é÷ôåàä øéöä ìòå éìàøùéä ÷ùîä ìù úåììåëä ïåçèéáä úåàöåä åéäé éëðàä

 åúåà äðëð ®éðîæ­ïéáä äôãòää øåòéù äéäé·‰≠È‡ ˙Ó¯ÔÂÁËÈ®

íâ ®íééçì ïåëéñä úòôùä úà âöééî ïàë øàåúîä ïåçèéáä­éà ããî

åà òöôéäì úåøáúñää ïåâë ¬ìéòì åðåãéðù íéøçàä íéèðîåâøàä úà

ìáà ¬äîåã úéúîøâàéã úëøòîá ïåçáì øùôà ùåëøá ÷æðéäì úåøáúñää

®äæ øîàîá çúåðú àì àéä
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ìù äò÷ùääå äëéøöä úåéåøùôà úà äðéè÷î úéðåçèéáä äàöåää

®èøôä ìù úìòåúä ¨òöåîî© úìçåú úà äðéè÷î úåîì úåøáúñääå ¬èøôä

úéðåçèéá äàöåä óéãòî íãà ìë ¬íéòåá÷ íéøèîøôä øàù ìë øùàë ¬ïëì

ìò úåîì øúåé äëåîð úåøáúñäå ¬øúåé äìåãâ úéðåçèéá äàöåä ìò äúåçô

äáøä íìùì ïëåî øéáñä èøôä éë éøá ¬êë ìò óñåð ®øúåé ääåáâ úåøáúñä

ìáà ¬¨íééç åéäé ïëà åéç éë úåçéèáîä åìà© úåðåùàøä ïåçèéáä úåãéçéì

ïåçèéá úîø åì ùé øùàë ïåçèéá úôñåúì èòî ÷ø íìùì ïëåî äéäé àåä

 ®äøéáñ± ÌÈ˘¯˙úååù úåîå÷òä úôîá èøôä úåôãòä úëøòî úà øàúî 

¨ïëøåàì úåéøùôàä úåéöðéáîå÷ä ïéá ïäá ùéãà èøôäù úåîå÷ò© úìòåúä

U0¬
 

U1 ¬U2úìòåúäå øúåé ääåáâ íåéàä úîø ¬øúåé äåáâ éúçúä ïééöäù ìëë© ®

äìåò úåùéãàä úîå÷ò ¬úåøéáñ úåôãòä ùé íéèøôìù øçàî ®¨øúåé äëåîð

íä úéðåçèéáä äàöåää íâå ïåçèéáä­éà íâù øçàî ®úçåôå êìåä áö÷á

éðô ìò íéòð åðàù ìëë äìåò èøôä ìù úìòåúä úîø éøä ¬ïéùéá ïéòøî øãâá

 ®äèîìå äìàîù íéøéöä úëøòî± ÌÈ˘¯˙úåôãòää úôî úà ó÷ùî 

øùôàù ìë ¬úåéåøùôàä úìáâîì íéñçééúî åðà ïéà ãåò ìë ®úéúøáçä

®úéðåçèéá äàöåä ñôàå ïåçèéá íåîéñ÷î äöåø äøáçä éë àåä øîåì

Æ± ÌÈ˘¯˙˙ÈÂÁËÈ· ‰‡ˆÂ‰ ÏÂÓ ßÔÂÁËÈ·≠È‡ß ∫Ë¯Ù‰ Ï˘ ‰ÙÂÏÁ˙‰ 



≤µ

íéøéöä úëøòî ≤ ÌÈ˘¯˙·  ìù åæì ääæ± ÌÈ˘¯˙úééö÷ðåô éë çéðð ®

úééö÷ðåô àéä ïåçèéáì ¨§úéðåçèéá äàöåä§© øåöéé éîøåâ úëôåää øåöééä

øåöéé éîøåâ ìù úôñåð äãéçé ìë© úúçåô úéìåù ä÷åôú úìòá äìéâø øåöéé

úåîå÷òä ®¨äì äîã÷ù úéðåçèéáä äàöåää úãéçéî ïåçèéá úåçô äôéñåî

úåðåù úåîøá úåâùåîä ïåçèéáä úåîø úà úåâöééî ïéîéì ìàîùî úåãøåéä

úåàöåä ìù ä÷åôúä ìàë åìà íéåå÷ì ñçééúäì øùôà ®úéðåçèéá äàöåä ìù

íåùî ïéîéì ìàîùî úåãøåé úåîå÷òä ®íåéà ìù äðåúð äîøá ïåçèéáä

úîø úà äìòî ïåúð íåéà ìù áöîá úéðåçèéáä äàöåää ìù äìãâäù

äàöåä ¬äìåò íåéàä úîø íà ®¨ïåçèéáä­éà úîø úà äãéøåî© ïåçèéáä

ìù ïòåôéù ®¨ïåçèéá øñåç øúåé© ïåçèéá úåçô ä÷éðòî äðåúð úéðåçèéá

úåéä ïéâá äðéîé äîå÷ò ìò íéòð åðàù ìëë úåçô ìåìú äùòð úåîå÷òä

úééö÷ðåô úåéä ïéâá úåèåùô íéìéîá© úúçåô ïåçèéáä ìù úéìåùä ä÷åôúä

úåîå÷òä úëøòî ®¨úøçà øåöéé úééö÷ðåô ìëë äìéâø äééö÷ðåô ïåçèéáä øåöéé

á úåãøåéä≤ ÌÈ˘¯˙ìëë ºúåðåù íåéà úåîø àåôà úô÷ùî ïéîéì ìàîùî 

®øúåé äðéîé àöîð å÷ä ¬øúåé ìåãâ éðåçèéáä íåéàäù

á ïåéìòä òéáøä≥ ÌÈ˘¯˙íéèøôä úåôãòä ïéá äéöîøåôðéàä úà áìùî 

ïàë àìù úåéðëè úåçðä äîëì óåôë ®ïåçèéá øåöéé ìù äéâåìåðëèä úåìáâîå

ìò óãòåîä áåìéùä úà àåöîì øùôà äðåúð íåéà úîøì ¬ïèøôì íå÷îä

 ®ïåçèéáä­éà úîø ïéáì úéðåçèéá äàöåä ïéá ÷ùîä≥ ÌÈ˘¯˙· ß‡ß ‰„Â˜

Æ≤ ÌÈ˘¯˙‰È‚ÂÏÂÎË· ÔÂÁËÈ·≠È‡ ÔÈ·Ï ÔÂÁËÈ· ÏÚ ‰‡ˆÂ‰ ÔÈ· ÔÂÁËÈ· ¯ÂˆÈÈ· ‰ÙÂÏÁ˙‰ 
‰ÚÂ·˜
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·Á‰ ‰¯ÈÁ·‰ ‡È‰·‰ ˙Ó¯ Ï˘ ˙Ù„ÚÂÓ‰ ˙È˙¯¨˜˘Ó· ÔÂÁËÈåáù áöîá 

íà éë úåàøì ì÷ ®úåðåúð íåéàä úîø ïä úéðåçèéáä äéâåìåðëèä úîø ïä

óåôë ®úîãå÷ä äçååøä úîøá øàùéäì ìåëé åðéà ÷ùîä ¬äìåò íåéàä úîø

éãéì ÷ùîä úà àéáú øúåé ääåáâ éðåçèéá íåéà úîø ¬íéøéáñ íéàðúì

ääåáâ úéðåçèéá äàöåä úîøá ïä åæ ìù äøå÷î ®øúåé äëåîð äçååø úîø

 øúåé äëåîð ïåçèéá úîøá ïä øúåé‰„Â˜© ®ß·ß®

Æ≥ ÌÈ˘¯˙ÍÂ¯‡‰ ÁÂÂË· ˜˘Ó‰ Ï˘ ¯ˆÂ˙‰ ÏÚÂ ‰ÁÂÂ¯‰ ÏÚ ÔÂÁËÈ·‰ ®È‡© ˙ÚÙ˘‰ 

á ïåúçúä òéáøä≥ ÌÈ˘¯˙íéëéìäúäî øæâðä éìéìùä øù÷ä úà øàúî 

øåëæð ®êåøàä çååèá øöåúä ïéáì ïåçèéáä­éà ïéá ¬ìéòì åøàåúù íééìëìëä

øúåé äåáâ ïååéä øåòéù ìù åúåòîùî ¨à© ºúåøå÷î éðù äæ éìéìù øù÷ì éë

èøôä ¬ïåúð úåñðëä íéøæúìù àéä ̈ ïåçèéá­éà ìù øúåé ääåáâ äîø âöééîä©

øöåúä éùåîéù úà äèî øúåé äåáâ ïååéä øåòéù ¨á© ®øúåé êåîð êøò ñçééî

çååèá øöåúä úà äðéè÷î äò÷ùää úðè÷äå ¬úëåøöúä ìà äò÷ùääî

®êåøàä

·˘Ó· ‰‡ˆÂ‰¯
ß·

ß‡



≤∑

äååçù äòôåúä ìò íéòéáöî ïåúçúä òéáøä íò ïåéìòä òéáøä áåìéù

®ìéòì çåúéðä éô ìò äéåôöä äòôåú ¬úåðåøçàä íééúðùá éìàøùéä ÷ùîä

 úà ®ïåçèéáä­éà ìãâ øåøèá äééìòä úåá÷òáÂ˜ÏÁïåçèéáä­éàá ìåãéâä ìù 

 úéôåñä äàöåúä ®ïåçèéá ìò úéáéö÷úä äàöåäá ìåãéâ ææ÷î‰ÏÈÚÈ‰àéä 

®êåøàä çååèä ìù øöåúá äãéøéå ïåçèéáá äãéøé ¬úéðåçèéáä äàöåäá äééìò

¥ ÌÈ˘¯˙÷éúòî ̈ äèîì ìàîùî© éòéáøä òéáøä ®úåàöåúä úà íëñî 

úéùàøî àöåéä øéöì ãøåéä éëðàä øéöäî êåøàä çååèá øöåúä úåîø úà

äìàîùå äèî éôìë àöåéä úåìòî ´µ ìù å÷ä éãé ìò© äìàîù íéøéöä

 úà ó÷ùî ¨ïåéìò éìàîù© éùéìùä òéáøä ®¨íéøéöä úéùàøî¯Ê‚‰ ¯˘˜‰

· ‰ÏÎÏÎ· Ï˜˘Ó ÈÂÂÈ˘Ó·‰ ˙Â‡ˆÂ‰ ÔÈ˙Ó¯ ÏÎÏ ˙ÂÈÏÓÈËÙÂ‡‰ ÔÂÁËÈ

·Ï ÌÂÈ‡· ¯ˆÂ˙‰ ÔÈÍÂ¯‡‰ ÁÂÂËäìéòé äàö÷äá éë ¬éìéìù àåä äæ øù÷ ®

úåøãøãéää êñ ìò äöôî äðéà ïåçèéáä úåàöåäá äééìòä úåøå÷î ìù

¬êåøàä çååèá øöåúä úà äðéè÷î éðåçèéáä áöîá úåøãøãéääå ¬ïåçèéáá

®øúåé äåáâ ïååéä øåòéùá úàèáúî àéäù øçàî

Æ¥ ÌÈ˘¯˙ÍÂ¯‡‰ ÁÂÂË· ÈÂÁËÈ·≠ÈÏÎÏÎ‰ Ï˜˘Ó‰ ÈÂÂÈ˘ 



≤π

ÓÈÎ»˙ÂÈÏÎÏÎ≠Â¯˜Ó‰ ˙ÂÚÙ˘‰‰ ˙
‰„ÙÈ˙È‡‰ Ï˘

íò úåîéòä ìù åúåëùîúä ìù äòôùäì éúåîë çåúéð êøåò äæ ÷øô

®²°°² úðùá éîìåâä éîåàìä øöåúä ìò úéçëåðä åúîöòá íéàðéúùìôä

äéöìåîéñ ìàøùé ÷ðá ìù ø÷çîä ú÷ìçîá äëøòð ²°°² úðù úìéçúá

äãôéúðéàä úåá÷òá é÷ñòä øöåúá äòéâôä úà äãîàù úéìëìë­åø÷î

 ÷ø ÷ñò ïãîåàä ®²°°± óåñ ãòå ²°°° øáåè÷åàî˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚÙ˘‰·ìù 

ãøàéìéî ±²­ëì äòéâä øöåúá äòéâôä ®íéðåùä ÷ùîä éôðò ìò äãôéúðéàä

øöåú éæåçà ²®·© é÷ñò øöåú éæåçà äòáøàë íäù ¬äôå÷ú äúåàá íéì÷ù

ìù äëøòää ïéá øòôä êîñ ìò êøòð äôå÷ú äúåà øåáò ïãîåàä ®¨éîåàì

íúçéîö éøåòéù êîñ ìò© åòâôðù íéôðòä ìù úéìàéöðèåôä äçéîöä

ìòåôá íäìù øöåúä ìåãéâ øåòéùå ¬¨äãôéúðéàä õåøô éðôìù íéðùá úòöåîîä

¬úåøééúä éôðò åéä äãôéúðéàäî úåøéùé åòâôðù íéôðòä ®úéèðååìøä äôå÷úá

çåìá íéøàåúî íäá äòéâôä éøåòéù ®äéîåðåèåàì àåöéäå úåàì÷çä äééðáä

íúçéîö øåòéù ®äøéäî äçéîöì åìà íéôðò åëæ àì äãôéúðéàì íãå÷ ãåò ®±

óðòì èøô© áø ïîæ äæ íééúøåñîä ÷ùîä éôðòá øøùù ïåúéîä úà ó÷éù

®¨úåøééúä

éôðòá åìéàå ¬íéùå÷éáá äãéøé ìùá åòâôð íéçèùì àåöéäå úåøééúä éôðò

òöéää ãöá äòéâô äø÷éòá äúééä úéðåùàøä äòéâôä úåàì÷çäå äééðáä

íéàðéúùìôä øôñî ®íéçèùäî íéãáåòä úåðéîæá úéîåàúôå äãç äãéøé á÷ò

®²°°±­á ¸¬°°°­ëì äãôéúðéàä áøò ¶°¬°°°­î äìòîìî ãøé äééðáä óðòá

øôñîá äãéøéä úà úé÷ìç ÷ø ææé÷å äâøãäá äìò íéøæä íéãáåòä øôñî

®íéàðéúùìôä

¬äãôéúðéàä õåøôî íéðåùàøä íéùãåçä ±µ ìù ïîæ ÷øôì äùòð ïãîåàä

íééø÷éòä íéùåîéùä ìò äãôéúðéàä ìù úåôé÷òä úåòôùääù çéðî àåäå

éëøåòì äøùôà åæ äãáåò ®åæ äôå÷úá úéñçé úåðè÷ åéä íéøçà íéôðòá

úåéúåäî úåòôùäî íìòúäìå ãáìá úåøéùéä úåòôùää úà íåëñì ïãîåàä

®÷ùîä éôðòá úåøçà

úåëìùä íáåçá íéðîåè åú÷îòä óàå øáùîä êùîä ¬ìéòì åðééöù éôë

êéøòäì éãë ®íìåë ÷ùîä éôðò úà äùòîì úå÷áåçä úëì úå÷éçøî úåéìëìë

úåîéìàä úîøù äçðäá© ²°°² úðùá åúôøçäå úåîéòä êùîä ìù åúòéâô úà

≤
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ñçééúäì éåàø ¬¨êùîéú äðùä ìù íéðåùàøä íéùãåçä úùùá äúééäù éôë

ìà íâ úùìåâ úåîéòä úòôùä äæ áìùá ïëù ¬íéùåîéùä ììë ìò äòôùäì

äòéâôä úãéî ìù äëøòä ìò ññáúî êùîäáù ïãîåàä ®íéøçàä ÷ùîä éôðò

íé÷éôàáå íéöåøòá íâ ÷ñåòå íéðåùä íéùåîéùä ìò úåîéìàä úåëùîúä ìù

®åìà íéùåîéù ìò íäá òéôùî úåîéòäù

‰Ú˜˘‰‰ Æ±

¬úåàãååä­éà úîøî úòôùåî ÷ùîä éôðòá ïä øåéãá ïä ¬÷ùîá äò÷ùää

®úåøö÷äå úåëåøàä ¬÷ùîá úåéáéøäîå äò÷ùää ìò äéåôöä äàåùúäî

­éà úîø ºêùîúîä úåîéòä úåá÷òá äòøì íø÷éòá åðúùä åììä íéîøåâä

ìòåôá äãéøé á÷ò äãøé úåò÷ùä ìò äéåôöä äàåùúä ¬äúìò úåàãååä

èøåôéù éôë© ì¢åçî íéùå÷éáá íâ éìåàå íééîå÷îä íéùå÷éáá äéåôö äãéøéå

± ÁÂÏ

ÚÙ˘‰·ÂË˜Â‡ ≠ ˜˘Ó‰ ÈÙÚ ÏÚ ‰„ÙÈ˙È‡‰ ˙·Óˆ„ „Ú ≤∞∞∞ ¯≤∞∞± ¯

¯ˆÂ˙· Ï˜˘Ó·ËˆÓ È˜ÒÚ ¯ˆÂ˙ „ÒÙ‰¯

¯ÂË˜Ò‰È„¯‡ÈÏÈÓ·ÈÊÂÁ‡·¯ˆÂ˙ „ÒÙ‰

ÌÂÁ˙ØÛÚ™È˜ÒÚ‰Ï˘ ÌÈÏ˜˘È˜ÒÚ ¯ˆÂ˙·ËˆÓ¯

®•©≤∞∞∞ ˙˘®•©

™™˙Â¯ÈÈ˙≥Æ∏∂Æµ≤Æ±µµ

™™™‰ÈÈ·∏Æµ≤Æ∏∞Æπ±∞

˙Â‡Ï˜Á≤Æµ∞Æµ∞Æ≤∑

™™™™‰ÈÓÂÂËÂ‡Ï ‡ÂˆÈÈ±Æ±≤Æ¥∞Æ∏∂∂

Î¢‰Ò±≤Æ≤¥

™ÌÈ¯Á‡ ÌÈÙÚÓ ˙ÂÈ˜ ÏÏÂÎ
™™¨‰¯Â·Á˙ ªÏÎÂ‡Â ÁÂ¯È‡ È˙Â¯È˘ ∫Ì‰·˘ ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰ ¨ÌÈÙÚ ‰ÓÎ· ¯ˆÂ˙ „ÒÙ‰ ÌÈÙ˜˘Ó ÌÈ„ÓÂ‡‰

ÈÂËÈÒ ¯ÁÒÓ ªÌÈÈ˜ÒÚ ÌÈ˙Â¯È˘Â ‰¯Î˘‰ ˙ÂÈÂÏÈÚÙ ¨È„ÈÈ≠‡Ï„ ÈÒÎ ª‰ÈÈ˘Ú˙ ª˙¯Â˘˜˙Â ‰ÒÁ‡
ÆÈÂÚÓ˜Â

™™™ÈÒÎ ∫Ì‰·˘ ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰ ¨‰ÈÈ·‰ ÛÚ ÏÚ ÌÈÙÒÂ ÌÈÙÚ ‰ÓÎ· ¯ˆÂ˙ „ÒÙ‰ ÌÈÙ˜˘Ó ÌÈ„ÓÂ‡‰
˙Â„ÒÂÓÂ ÁÂËÈ· ¨˙Â‡˜· ¨®˙˘Â¯ÁÂ ‰ÈÈ¯Î© ‰È˘Ú˙ ¨ÌÈÈ˜ÒÚ ÌÈ˙Â¯È˘Â ‰¯Î˘‰ ˙ÂÏÈÚÙ ¨È„ÈÈ≠‡Ï„

ÆÈ‡ÂÚÓ˜Â È‡ÂËÈÒ ¯ÁÒÓ ¨ÌÈ¯Á‡ ÌÈÈÒÈÙ
™™™™‰ÒÁ‡ ¨‰¯Â·Á˙ ª‰ÈÈ˘Ú˙ ∫Ì‰·˘ ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰ ¨ÌÈ„Á‡ ÌÈÙÚ· ¯ˆÂ˙ „ÒÙ‰ ÌÈÙ˜˘Ó ÌÈ„ÓÂ‡‰

ÆÌÈÓÂ ÏÓ˘Á ªÌÈÂ˜È˙Â ¯ÁÒÓ ª˙¯Â˘˜˙Â



≥±

ìåãéâä á÷ò ùîî ìù äééìò åìò êåøà çååèì úåéáéøä ®¨àåöéä óéòñá êùîäá

¬áéö÷úá ïåòøéâä úåáçøúäî íéòáåðä äìùîîä ìù ñåéâä éëøåöá øëéðä

úåìéòôá äèàääîå éðåçèéáä áöîäî úòøëî äòôùä úòôùåîä úåáçøúä

¬íðîà äãøé ìàøùé ÷ðá úåøå÷î ìò äøö÷ä úéìàøä úéáéøä ®åéèòá úòáåðä

úà øîùì äéäé øùôà íà ÷ôñ ïåääå íéôñëä é÷åùá úåîâîä éô ìò êà

øáãä© úåìòìå áåùì äéåôö àéä ïëìå ¬úéçëåðä äúîøá íéøéçîä úåáéöé

íééø÷éòä íéîøåâä ìë ¬íåëéñì ®¨í¢÷îä ìò äàåùúä úééìòá ìùîì àèáúî

úåòôùä ìåìëî éë íéëéøòî åðà ®÷ùîá úåò÷ùää úà ïéè÷äì åéãçé åøáç

®íéæåçà äøùòëá ÷ùîá äò÷ùää ìù äãéøé íåøâé åìà

˙ÈË¯Ù ‰ÎÈ¯ˆ Æ≤

­éàî ¬úéèððîøôä íúñðëä úà íéèøôä úëøòäî úòôùåî úéèøôä äëéøöä

äééèðäù© éìàéøä øëùä úåçúôúäî ¬úéèððîøôä äñðëäì øùà úåàãååä

íéîøåâä ìë ®íùåëø åà íéèøô ìù §øùåò§äîå ¨úéñçé ääåáâ åðîî êåøöì

¬úéèøôä äëéøöä úðè÷äì ìòåôä ïååéëá äðåøçàä äôå÷úá åçúôúä åììä

êìäîá ãáìá íéæåçà ±®¶­á úéèøôä äëéøöä úééìòá éåèéá éãéì àá øáãäå

àåáéá äãéøéáå ²°°² ìù ïåùàøä ïåòáøä óåñá åîééúñäù íéðåòáøä úòáøà

úéèððîøôä äñðëää úãéøé ìù äëøòäì ®²°°² úéùàøá äëéøö éøöåî ìù

äìçäù éìàøä øëùä úãéøé ¬úåàãååä éàá ìåãéâä ¬êùîúîä ïåúéîä á÷ò

ùåëøä ìù åëøò ú÷éçùå ²°°² úéùàøá äëùîðå ²°°± ìù äééðùä úéöçîá

êë ®§äëéøöä éñåôã§á äëåøëä úåàãååä­éàá äééìò íâ úôøèöî éñððéôä

øåøè úåìåòôì íéôåùç úåîå÷îá úéùòðä äëéøöî íéòðîð íéùðà ìùîì

ïåçèéáä úùåçú ïãáà åà ¬åæ úåàãå­éà ®¨úåðåìîå úåãòñî ¬íéðåéð÷ ïåâë©

®éðåçèéáä áöîä á÷ò úéèøôä äëéøöá äãéøéì ìòåôä óñåð íøåâ àéä ¬§áåçø§á

íéöåøòä ìë êøã éðåçèéáä íøåâä ìù úøáèöîä äòéâôä úà íéëéøòî åðçðà

®íéæåçà ²®µ ãò ±®µ­á ìéòì åèøåôù

‡ÂˆÈ Æ≥

àåöé ìò åúòôùäì íéãéøôî åðà àåöéä ìò éðåçèéáä áöîä úòôùä úà

úðùá úåøééúä úîø éë çéðð ®øçàä àåöéä ìò åúòôùäìå úåøééúä éúåøéù
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íéçéðî åðà© ®²°°² úðùì úéøùôà äúééäù úéìîéðéîä äîøä àéä ±¹¹¹

 ²°°± ìù íéðåùàøä íéðåòáøä úùåìùáùÑ äãôéúðéàä éðôìù Ñäúééä 

®¨íåéðìéîä úåøééúå øåéôéôàä øå÷éá ìùá ãçåéîá ääåáâ úåøééúä úîø

äéäú ²°°² ìù ïåùàøä ïåòáøá ìòåôá äîøä éë íéçéðî åðà áåùéçä êøåöì

äúééäù äîì ñçéá ²°°²­á úåøééúä úçôú åìà úåçðäá ®äôåñ ãò äîøä

®íéæåçà ¶µ­á äãôéúðéàä àìåì

íéùå÷éáä úãéøéá àèáúäì äéåôö äãôéúðéàä úòéâô ¬øçàä àåöéì øùà

úåàãååä­éàá äøåù÷ úçàä ºúåéæëøî úåáéñ äîëî íééáéè÷ôàä íééîìåòä

ãåîòì íéìàøùéä íéðøöéä ìù úìåëéá øåù÷ù äîá íééìàéöðèåô íéðå÷ ìù

éåçîááäæ âåñî úåàãå­éà ®íëåñù íéðîæä çåì éôì àåöéä úà ÷ôñì íúå

íäá úåàøìî úåçôì åà íéìàøùéä íéðàåöéä ìò êåîñìî íéðå÷ òðîú

íéçèùá ìàøùé ìù äéúåìåòô ìò úøå÷éáä ¬êë ìò óñåð ®éø÷éò åà ãéçé øå÷î

íéãòö ¬äôåøéàá úåðåù úåöøà ãöî íéðå÷ íøçáå úåéö÷ðñá íéîåéà úøøåâ

íà íâ éìàøùéä àåöéì éáéè÷ôàä ùå÷éáä úà ïéè÷äì íä óà íéìåìòä

ìù úéáåéçä äòôùää ¬íìåàå ®úåéøåèåèèñ úåèìçä ììëì åùáâúé àì

²°°² ìù ïåùàøä ùéìùá ïéôéìçä øòù ìù éúåòîùîä éìàéøä úåçéôä

ìù äìàä íéàðúá ®åðéåöù úåéìéìùä úåòôùää úà äî úãéîá ææ÷ì äéåùò

êøåàì íéåñî éìàéø úåçéôì íâøåúé éìðéîåðä úåçéôä éë øéáñ êà ÷ùîä

àéä åðúëøòä ®äðåøçàì äúùòðù úéìðéîåðä úéáéøä úàìòä øçàì íâ ¬ïîæ

ìù úð÷úîä åúòôùä éå÷éðá øçàä àåöéá éðåçèéáä áöîä ìù äòéâôä éë

®íéæåçà äòáù ãò äòáøàá åúðè÷äì úìòåô ¬éìàéøä úåçéôä

˙È¯Â·Èˆ ‰ÎÈ¯ˆ Æ¥

úãéîá ìéãâäì äìùîîä äéåôö éðåçèéáä áöîä íò ããåîúäì êøåöä øåàì

äëéøöä úééìòì íåøúéù íéëéøòî åðàù ìåãéâ ¬úéøåáéöä äàöåää úà äî

 úéøåáéöä ÊÂÁ‡Î·úîéé÷ä õåöé÷ä úéðëúù àéä æåçàá äééìòä úåòîùî©

äàöåäá ìåãéâä äéäé íà ®¨ïðëåúîä ó÷éäá øúåé åà úåçô ìòåôä ìà àöú

äáåâúì êà ¬úåçô òâôéé úôèåùä äðùá øöåúäù ïëúéé ¬øúåé ìåãâ úéøåáéöä

®ãéúòá øöåúä ìò úîöîöî äòôùä äéäú åæë úéúìùîî



≥≥

≤ ÁÂÏ

ÚÙ˘‰≤∞∞≤ ˙˘· ‰„ÙÈ˙È‡‰ Ï˘ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰˙

˙Â¯Â˜ÓÂ ÌÈ˘ÂÓÈ˘®ÌÈÊÂÁ‡© ˙ÂÏ˜˘Ó®‡© ˘ÈÁ¯˙®·© ˘ÈÁ¯˙
®ÌÈ˘ÂÓÈ˘ ÍÒ ÍÂ˙Ó©

ÌÈ˘ÂÓÈ˘±∞∞Æ∞≠¥Æ∑•≠≥Æ¥•

‰Ú˜˘‰±¥Æµ≠±∞•≠±∞•

˙ÈË¯Ù ‰ÎÈ¯ˆ¥∞Æ∂≠≤Æµ•≠±Æµ•

˙Â¯ÈÈ˙ ‡ÂˆÈ±Æ≤≠∂µ•≠∂µ•

¯Á‡≤≥Æ≤≠∑•≠≥Æµ•

˙È¯Â·Èˆ ‰ÎÈ¯ˆ≤∞Æµ±•±•

˙Â¯Â˜Ó±∞∞Æ∞≠¥Æ∑•≠≥Æ¥•

¯ˆÂ˙∑±Æ±≠µÆ±•≠≥Æ¥•

‡Â·È≤∏Æπ≠≥Æµ•≠≥Æµ•

äòéâô éãéì äàéáî éðåçèéáä áöîá äòøää ìéòì èøåôù ïãîåàä éô ìò

øáòî úàæå ¬²°°² úðùá øöåú éæåçà äùéîç ãò éöçå äùåìùë ìù úôñåð

äãîàðù ¨øöåú éæåçà ²®·­ë åà© é÷ñò øöåú éæåçà äòáøàë ìù äòéâôì

úéùàøî ¬øîåìë ®²°°± óåñ ãòå ²°°° ìù ïåøçàä òéáøäîù äôå÷úá

úåéäì ìàøùé ìù øöåúá äãôéúðéàä úòéâô äéåôö ²°°² óåñ ãòå äãôéúðéàä

®äöøô àìåì ÷ùîá øöåúä úîåòì íéæåçà ·®µ ãò ¶®µ ìù ó÷éäá

ºúåôñåð úåéøùôà úåòôùä ïåáùçá àéáî åðéà äæ ïãîåà éë ïééöì ùé

äòéâôì úåøùôà ¬ïåää ñåéâ úåìòá äééìò ¬ìàøùé ìù éàøùàä âåøéãá äãéøé

äúçôäå äòéâô ãåò ïéôé÷òá åà ïéøùéîá íåøâì úìåëéå úéñððéôä úåáéöéá

ïãáà ¬íééçä ïãáà øéçî úà ïåáùçá àéáî ïãîåàä ïéà ïë åîë ®øöåúá

äãéøéä ¬êë ìò óñåð ®ãéúòä éðô ìò íéòâôðá ìåôéèä úåìòå éùåðàä ïåää

®äìèáàä øåòéùá úøëéð äééìò úîøåâ øöåúá

®äéáéëøîì äãôéúðéàä úòôùä úà íé÷øôî íðéà åìà íéðãîåà éë ùéâãð

øáòî ïéáì íéçèùá äãôéúðéàä úåàéöî ïéáù äãøôää àéä äáåùç äãøôä

øöåúä ìò úéçëåðä äãôéúðéàä úòôùä úàååùä ®ìàøùé çèùì øåøèä

®íéòåøéàä éâåñ éðù ïéá íåöò øòô ùéù äãéòî úîãå÷ä äãôéúðéàä úòôùäì

ìáå÷î ®úåøééúá äãôéúðéàä úòéâô úàååùäá àåöîì øùôà êëì äîâåã
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äðéà ìáà äðåëð åæ äãáåò ®úåøééúá úåù÷ äòâô äãôéúðéàä éë áåùçì

ìáà ¬íéæåçà íéòáøàë úåøééúá äööé÷ äãôéúðéàä ®úîàä ìë úà úôùåç

æåçà íéòáøàá úåøééúä úà äðéè÷ä ÷åøéä å÷ä êåúì øåøèä ìâ ú÷úòä

 íéã÷ú øñç ìôùì äúåà äàéáäå íéôñåðÑúåñéðë óìà íéùéù ãò íéùéîç 

 ïåéòî áèéä úéàøð åæ äãáåò ®ùãåçì≤≠Â ± ÌÈÓÈ˘¯˙· ®± ÌÈ˘¯˙äàøî 

éúù äãéøéì éë äàøî íéùøúá ïåéò ®íéùãåç éô ìò íéøééúä úåñéðë úà

ìâ úìéçú úà äééðùäå äãôéúðéàä úìéçú úà úôôåç äðåùàøä ºúåâøãî

 ®ìàøùéá íéòåâéôä ≤ ÌÈ˘¯˙úåñéðëì úåðáø÷ä øôñî ïéá øù÷ä úà øàúî

íéàåø åðà äæ áìùá ®¨²°°° èñåâåàî© äãôéúðéàä ìù éðùä áìùá íéøééú

ìù íúòôùä ®íéøééúä úåñéðë øôñî ìò úåðáø÷ä øôñî ìù ä÷æç äòôùä

®¨éøàéðéì åðéà øù÷ä© øúåé ãåò ä÷æç úåðáø÷ éáåøî íéùãåç

äãòåð àì ìàøùéá øåøèì íéçèùá øåøèä ïéá äæ êîñîá äãøôää

íééèéìåôä íéîøæä ìë ìù êøåöä úà ùéâãäì äãòåð àéä ®úåéèéìåô úåøèîì

úåìéòôä úîø ìò íéðåù íééðåçèéá íéòöîà ìù úåëìùäá ÷ã÷åãî ïåéãá

®éòéáøä ÷øôá ïìäì êøòéé äæë éðåùàø ïåéã ®úéìëìëä



≥µ

±µ∞

±∑∞

µ∞

∑∞

π∞

±±∞

±≥∞

∞Æ∞∞ ∞Æ≤∞ ∞Æ¥∞ ∞Æ∂∞ ∞Æ∏∞ ±Æ∞∞

Æ± ÌÈ˘¯˙®ÌÈÙÏ‡·© ˘„ÂÁÂ ‰˘ ÈÙÏ Ï‡¯˘ÈÏ ÌÈ¯ÈÈ˙ ˙ÂÒÈÎ 

Æ≤ ÌÈ˘¯˙®ÌÈÙÏ‡·© ÍÏÈ‡Â ≤∞∞∞ ËÒÂ‚Â‡Ó ÌÈ¯ÈÈ˙ ˙ÒÈÎ ÏÚ ¯Â¯Ë‰ ˙Â·¯˜ ˙ÚÙ˘‰ 

y = -25.739x2 - 32.882x + 129.27

R2 = 0.4386

ÏÈ¯Ù‡
≤∞∞≤

¯·Óˆ„
≤∞∞±

¯‡Â¯·Ù
≤∞∞≤

ËÒÂ‚Â‡
≤∞∞±

¯·ÂË˜Â‡
≤∞∞±

ÈÂÈ
≤∞∞±

¯‡Â¯·Ù
≤∞∞±

ÏÈ¯Ù‡
≤∞∞±

¯·ÂË˜Â‡
≤∞∞∞

¯·Óˆ„
≤∞∞∞

ËÒÂ‚Â‡
≤∞∞∞

±ππ∏±πππ

≤µ∞

±µ∞

±∑∞

±π∞

≤±∞

≤≥∞

µ∞

∑∞

π∞

±±∞

±≥∞



≥∑

ÓÈÎ»˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ÚÙ˘‰‰ ˙
˙ÂÙÒÂ ˙ÂÈÂÂÊÓ ¯Â¯Ë‰ Ï˘

· ‰‡ÂÂ˘‰ Æ±˙ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ

íåéä ãò òâð àì èòîë éìëìëä ø÷çîä ¬äæ êîñî úéùàøá åðééöù éôë

íú÷éãá àéä úååöì úøëåîä äãéçéä úéøéôîàä ä÷éãáä ®øåøèä úìàùá

 ìùAbadie and Gardeazabalåúòôùä úà å÷ãá åìà íéø÷åç ®²°°± úðùî 

®úåðåøçàä äðùä íéùåìùá íé÷ñáä ìáç ìù äìëìëä ìò é÷ñáä øåøèä ìù

úåéøåèñéä úåãáåò õá÷î ìò ïä ¬éãåçéé íéðåúð õáå÷ ìò ïä äññáúä íú÷éãá

ä÷éãáä ìò øåæçì ïúéð àì åðøòöì ®úéðøãåî äéâåìåãåúî ìò ïäå ¬éãåçéé

íåùééì íéîéàúî íéðåúðä àìå äèéùä àì »íééìàøùé íéðåúð íò åùòù

úìëìë äîåã ïéà éë ùéâãð ¬àôåâ äàååùäá ÷åñòð íøèá ®éìàøùéä äø÷îá

íéùòåúîä íéøåæàäî äéä àì íé÷ñáä ìáç ®úéìàøùéä äìëìëì íé÷ñáä

ùôðì øöåúä ãîò ±¹µµ úðùá© øåøèä úôå÷ú éðôì íâ ãøôñá íéìéáåîäå

óñåð ®¨øìåã ±°¬°°°­ë ìò ùôðì øöåúä ãîò ²°°° úðùáå øìåã ´¬°°°­ë ìò

íéèáéä éðùá õøàá éàðéúùìôä øåøèäî äðåù é÷ñáä øåøèä ¬êë ìò

ºíééø÷éò

®à®äøåùä ïî íéçøæàá òâåô àì èòîë àåäå äáøäá äëåîð åúåîéöò

®á íé÷ñáä éãé ìò äùòð å÷ìçá øåøèä ıÂÁÓ®íé÷ñáä ìáçì

éåàø ¬íéðãîåàä òåöéá ïôåà éèøôì úãøì éìáîå åìà úåìáâî úåøîì

óéòñá äùòðù éðåùàøä çåúéðäî åðìáé÷ù íééøéôîàä íéàöîîä úà ïåçáì

®äæ ø÷çî ìù åéàöîî ìåî ìà íãå÷ä

 ìù ïãîåàäAbadie and Gardeazabal  éë äàøî ¯Â¯Ë‰ ˙ÂÏÈÚÙ

· ÌÈÊÂÁ‡ ±≤≠Î· È˜Ò·‰ ¯ˆÂ˙‰ ˙‡ ‰˙ÈÁÙ‰ È˜Ò·‰Ï·Á· ¯ˆÂ˙Ï ÒÁÈ

¯Â¯Ë ‡Ï· ÌÈ˜Ò·‰íéðù êøåàì úîéé÷ äúééä úé÷ñá úøúçî éë óà ®

 ìù úåðåùàøä íéðùá äùçøúä øöåúá äúçôää ¬úåáø¯Â¯Ë‰ ˙ÂÓˆÚ˙‰

úåùãçúäì úåéôéöäå ÷ùð úúéáù åá äúééäù ïîæ ÷øô ®¨±¹¸° ãò ±¹·µ©

íéæåçà äùåìùëá øöåúä úà äìòä ¨±¹¹¹ ãò ±¹¹¸© úåëåîð åéä øåøèä

®ãéî èòîë

¬ïéèåìçì äðåù ìàøùéá éàðéúùìôä øåøèä ìù äãéîä äð÷ù øçàî

òôùåî ïëìå é÷ñáä ÷ùîäî øúåé çåúô ÷ùî àåä éìàøùéä ÷ùîäù øçàîå

≥
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ìò áùåçîä øöåúä ïãáà äàøð ¬íééèéìåô íéîñçîå òãé éîåñçîî øúåé

®øñç ïãîåà óà éìåàå øéáñ ¨²°°² ãò ²°°± íéðùá íéæåçà äòáùë© åðéãé

øåøèä ®íéæøôåî úåùùç íä úéìëìë äñéø÷ ïéâá úåùùç éë øùôà úàæ íò

úà øåçàì âéñäì äìåìò êåøà çååèì åúåëùîéä »äù÷ úéìëìë äëî àåä

äéòåöéá éë øåëæì éåàø ãâðî ®íéðù øùòë éðôì åúîøì ìàøùéá ùôðì øöåúä

ïëìå ¬äøéáñ íééç úîø åøùôà øåùò éðôì ìàøùé úðéãî ìù íééìëìëä

®úîã÷åî èòî úéàøð ¢äìëìëä óåñ¢ ìò äòãåää

ìù ïëøò éë íéàøî íä ®ïåää ÷åù úáåâú úà íéø÷åçä íéðçåá óñåðá

øúåéá ÷æç ïôåàá íàåúî ãøôñ ìù äñøåáá úåøçñðä úåé÷ñáä úåøáçä

úåé÷ñáä úåøáçä ìù øáèöîä ïëøò úà ãéøåî øåøèä ®øåøèä éòåâéô íò

ìù ïëøò ñðëúä éñçé è÷ù ìù úåôå÷úá ®úåøçà úåéãøôñ úåøáçì ñçéá

íéðôî ÷åùä éë äàøð ®éãøôñä ÷åùä ìù åëøòì úåøéäîá úåé÷ñáä úåøáçä

®øåøè ìâá äîåìâä øöåúá äãéøé ìò úøùáîä äéöîøåôðéàä úà ãéî

ÔÂ‰‰ ˜Â˘ ˙·Â‚˙ Æ≤

úðéçá àéä øöåúä ìò ²°°²­²°°± úåòøåàî úòôùä úà ãåîàì úôñåð êøã

úìçåú úà ó÷ùî ïåää ÷åù ìù åëøò ¬ìéòé ÷åùá ®ïåää ÷åù ìò íúòôùä

éãéúòä úåñðëää íøæù ìëë ®åá úåøçñðä úåøáçäî éãéúòä úåñðëää íøæ

øåîà ïåää ÷åù ìù åëøò êë ¬¨íäéðù åà© ìãâ ïååéää øåòéùù ìëë åà ïè÷

äúééä åì ®¨úãøì øåîà úåéðîä ããî êë ¬íåé­íåéä úôùá åà© íöîèöäì

äúééä ¬úéðåçèéáä äòøää á÷ò íééåðéùì èøô ¬äòåá÷ úé÷ñòä äáéáñä

íéøçåñä úåéôéöì äáåè äéö÷éãðéà åéä äéúåàöåúå äééùòì äèåùô åæë äðéçá

úéìëìëä úåàéöîäù øçàî ®÷ùîá øöåúä êøò úãéøéì øùà úåéðîä ÷åùá

éîìåòä øáùîá íâ äðééðòå øúåé äáøä úáëøåî úçàå íéøùòä äàîä úìéçúá

äøå÷îù úéîåàì­ïéáä äøòñä úåòôùäá ïëå úéìéòä äéâåìåðëèä éôðòá

áùçéäì äëéøö åúåðîéäîå øúåé äáøä äù÷ äæë çåúéð ¬²°°± øáîèôñá ±±­á

®äæë éðåùàø çåúéð åðëøò ìéòì úåøåîàä úåéåâééúñää úåøîì ®äëåîð

 øáë åá ùé åìéàë éð÷éøîàä ïåää ÷åùì åðñçééúä çåúéðáÏÎ

åá åðùîúùäù ããîä© úéîìåòä äìëìëá íééåðéùá äøåù÷ä äéöîøåôðéàä

 àåäS & P500 úà ïëì åð÷ãá ®¨úåîåã úåàöåú íéðúåð íéøçà íéããî ®úãéî

úééìò á÷ò éð÷éøîàä ÷åùäî éìàøùéä ÷åùä ìù íééìàéø íéëøòá äééèñä

ïåçèéáä­éàéð÷éøîàä ÷åùäî úåèñì éìàøùéä ÷åùì åðøùôà ¬êë ìò óñåð ®



≥π

úåéðî úñéø÷ úòôùä íà ìùîì© ïåçèéáá úåøåù÷ ïðéàù úåáéñî

å÷ úôñåä éãé ìò ¨éìàøùéä ÷åùá øåù÷ù äîá øúåé úéúåäî äéâåìåðëèä

ìù øáèöîä øôñîá ®éìàøùéì éð÷éøîàä úåéðîä ÷åù ïéáù øòôì äîâî

ããî åðéàø ¨úéòöáî úåìéòôá åòâôðù íéìééçä àìá© øåøèä úåìåòô éììç

æåçà úà äæ ããîî åðéëéð éèñéèèñä åçåë úìãâäì ®ïåçèéáä­éà úééìòì

 ìòåôáù êë ïåøîåùå äãåäé éøåæàá íéòâôðä÷åùä ïåëéñ úà ïééôàîä ããîä

÷åøéä å÷ä êåúá íéòâôð ìù øáèöîä øôñîä àåäúåéðáî úåéòá ìøèðì éãë ®

éãé ìò äùòð äáåùúä ìù úåîéëä ¬ïèøôì íå÷îä ïàë àìù úåéèñéèèñå

êåúáù ìàøùéá øåøèä ó÷éäá äâøãîä úöéô÷ì äúééäù äòôùää ú÷éãá

áø øôñîî úìá÷úîä äàöåúä ®íåéøðéôìåãá òåâéôä ìù ãòåîá ÷åøéä å÷ä

ù àéä úå÷éãáå íéðçáî ìù· ÌÈ‚Â¯‰‰ ¯ÙÒÓ ˙ÏÙÎ‰Â˜‰ ÍÂ˙·˘ Ï‡¯˘È

‰Ê‰ ÚÂ‚ÈÙ‰ È¯Á‡˘ ‰ÙÂ˜˙Ï ÌÂÈ¯ÈÙÏÂ„‰ ÚÂ‚ÈÙ ÈÙÏ˘ ‰ÙÂ˜˙‰Ó ̃ Â¯È‰

˜Â˘‰ ˙‡ ÊÂÁ‡ ˙Â„Â˜ ‰ÂÓ˘ „Ú Ú·¯‡Î Ï˘ ˙ÙÒÂ ‰„¯Â‰ ‰„È¯Â‰

·ÚÓ ÈÏ‡¯˘È‰„È¯ÈÏ ¯˜È¯Ó‡‰ ˜Â˘‰ ˙·ÚÓÂ ˙Ú ‰˙Â‡· È‰Ó‚Ó‰ Â˜Ï ¯

· ÈÏ‡¯˘È‰ ̃ Â˘‰ ̇ ‡ „È¯ÂÓ‰˜È¯Ó‡Ï ÒÁÈÈòéúôî ïåéîã äîåã äæ ïãîåà ®

øöåúä ïééðòá ìéòì åëøòðù íéðãîåàì ïä ãøôñî ìéòì åèèåöù íéðãîåàì ïä

®²°°² úðùì éåôöä

éë äàøðù øçàîå ¬úéøåáéöä äàöåää ìãåâî òôùåî øöåúäù øçàî

úéúìùîîä äàöåää êñ ãàî ãò ìãâé úéðåçèéáä äàöåäá ìåãéâä á÷ò

ïè÷é ²°°² úðùì øöåúä ìòåôá éë çéðäì øéáñ ¬ããîðä øöåúä íâ ïëìå

ìò äéåðá åá äàöåää úìãâäù áöî ¬äæë áöîá ®íéæåçà äùéîçî úåçôá

úééèñî òáåðä é÷ñòä øöåúä ïãîåà ¬ïåçèéá ìò úéúìùîîä äàöåää úìãâä

úçúî ìà øöåúä úìéôð áåùéçì ïâåò àåä éà÷éøîàäî éìàøùéä ïåää ÷åù

øöåúä ìù éúåëàìî ìåãéâ ®äãôéúðéàä øãòéäá ÷ùîá äéäù äîâîä å÷ì

øöåúäî ææå÷î úåéäì åôåñ ïåòøéâä úáçøä éãé ìò ïîåîîä øö÷ä çååèá

®éãéúòä

íéðãîåà íâå ¬íéôé÷òä ïä íéøéùéä ïä ¬íéðãîåàä ìù äëåøàä äøåùä

úåîéòä êùîð ãåò ìëù çéðî åðéà ìãåî íà éë äãéòî ¬úåøçà úåðéãîî

úåçôì ìù úéèððîøô øöåú úãéøé éìàøùéä ÷ùîä äååçé úéçëåðä åúðåëúîá

ïëìå é÷ñòä øåè÷ñä ìù úîàì àèåç àåä éøä ¬íéæåçà äøùò ãò äðåîù

àì éìàøùéä ÷ùîäù øçàî ®êåøàä çååèá éìàøùéä ÷ùîä ìù úîàì

øáòáî øúåé úòãä úà úúì éåàø ¬êë­ìë úøëéð øöåú úãéøé åøáòá äååç

çåúéð ®úéðåçèéáä äòøäá äøå÷îù øöåúá äòéâôä úà ïéè÷äì íéëøãì

®ïééðòá ïåëð éìëìë ìåôéèì àåáîä àåä ïìäì äùòðù úìòåú­úåìòä



¥±

˙ÈÏÓÈËÙÂ‡ ‰Ó¯ ÌÂÈ˜
· ˙Â‡ˆÂ‰ Ï˘ÔÂÁËÈ

íéðåúðá ïëå ïåçèéá úìëìëáå úéøåáéö äìëìëá ú÷ñåòä úåøôñá

úãéãîì úîëñåî äèéù ïéà ¬úåðéãîå íéôåâ íéîñøôîù íééèñéèèñä

äàöåä ìù íéçðåîá êëéôì àéä ïåçèéáì úåñçééúää ®úéðåçèéáä ä÷åôúä

íéàåø ¬úéùàø ºäæä íéðééðòä áöîì úåãçà úåáéñ ùé ®ä÷åôú ìù àìå

úå÷åôúä ¬úéðù »÷åù äùòîì åì ïéàù ÷äáåî éøåáéö øöåî ïåçèéáá

ìàøùé ¬ìùîì ®ïúîëì øùôà íà ÷ôñå úåéùçåî ïðéà ¨ïáåøá© úåéðåçèéáä

ìåî åæ úåçåë úå÷éæçî ïä ®ìåáâ å÷ ìù åéãö éðùî ïîå÷î ®úåáéåà ïä äéøåñå

ìäðúä àì äðù íéøùò äæ ¬íìåàå ¬ùåîéç õåøî ìù êéìäú úåìäðîå åæ

ìåî úéìàøùéä úéðåçèéáä äàöåää ìù §ä÷åôúä§ éäî ®ïäéðéá éàáö úåîéò

äàöåú àéä úéðåçèéá ä÷åôú íòô àì ¬úéùéìù ¿äæ íéðééðò áöîá äéøåñ

ùé íäî ãçà ìëì çøëäá àì ®íéáéøé øúåé åà íééðù ïéá ùâôî ìù

øåöéé úééö÷ðåô ïéòë éäåæ ¬øîåìë ®íéøçàä ìò äàìî äéöîøåôðéà

¬úåîéòá íéåñî ãö ìù éùåðàäå éàáöä ïåää ÷øå êà íðéà äìù íéøèîøôäù

úãéãîá íéëåøëä íééñéñá íéðúùî ¬úéòéáø »øçàä ìù àáöä íâ íà éë

®íéîñøôúîå íéããîð íðéà ììë ¬éàáö ïåä ïåâë ¬ä÷åôúä

íåçúá úéòåö÷îä úåøôñá úéðåçèéáä äàöåää úîø úòéá÷ ¬êëéôì

ïéá ïúîå àùî ìù êéìäú ìò íà éë ä÷åôú ìù íéããî ìò úëîúñî äðéà

¬úåéàáö úåúéøá ¬íééèéìåô íéøèîøô ¬÷ùîá íéðåù íéøåè÷ñå íéðåâøà

íéîøåâä úà ïéáäì ïåéñéðá ú÷ñåòå ä÷ñò äìëìëä úåøôñ ®äîåãëå õåç òåéñ

äàöåää© íééðåöéç íéøèîøô íäáå ¬úéðåçèéáä äàöåää úîø ìò íéòéôùîä

¬úéìëìëä äçéîöä áö÷© íééîéðô íéøèîøô ¬¨ìùîì áéøéä ìù úéðåçèéáä

íéøù÷ä ø÷çá áø ÷åñéò ùé ïë åîë ®¨äîåãëå éðåçèéáä øåè÷ñä ìù íéöçì

­åø÷î íéðúùîå úéîåàìä äìëìëä ïéáì äáëøäå úéðåçèéáä äàöåää ïéáù

åðéà ïåçèéáä úåàöåä ìù äéåöøä äîøä úìàùá ïåéãä ®íéðåù íééìëìë

 úåôé÷ò úåìàùá àìà úìòåúå ä÷åôú ìù íéøéùé íéããîá ÷ñåòÑãöéë 

úéìëìëä äçéîöä ¬äçååøä éáéö÷ú ìò úéðåçèéáä äàöåäá éåðéùä òéôùé

úåàá ïä ®éðåçèéáä øåè÷ñä ìù úåëøòä ïåáùçá úåàáåî ò÷øá ®äîåãëå

åúìåëéáå àáöä ìãåâá ïðééðòå úøçà åà åæë úéðåçèéá úåàéöî ìù ò÷ø ìò

ìá÷ì äééèðä ¬øúåé éùçåî éðåçèéáä çúîäù ìëë ®íéðåù íéáöîá ìåòôì

®äùòîì äëìä ïèôùì äù÷úî øåáéöä ìáà ¬äìãâ åìà úåëøòä

¥
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äéöàåèéñ àéä ìàøùé ìò øåøèä úô÷úî á÷ò äøöåðù äéöàåèéñä

úåñçééúäì øåù÷ä ìëá úåøçà úåéðåçèéá úåéöàåèéñî äðåùå úéãåçéé

ãçåéîä åéôåàî òáåð éðåùä ®éðåçèéáä øåè÷ñä ìù §úìòåú§ åà §ä÷åôú§ì

úåîøéô ìò ¬íéèøô ìò òéôùî àåä äáù êøãä ïîå ìéòì øàåúù øåøèä ìù

ìåãéâä ¬ïåùàøä ÷øôá åðëøòù çåúéðäî äìåòù éôë ®úéìëìëä úëøòîä ìòå

®ïåçèéáá äãéøéìå úéðåçèéáä äàöåää úìãâäì ìéáåî éðåçèéáä íåéàá

®øáùîä áøò äúééäù øöåúä úîøî äëåîð øöåúä úîø ùãçä ì÷ùîä éååéùá

íéòéôåîä íéðãîåàä ®éðåçèéáä øáùîä ìù äàöåú àåä øöåúá ãñôää

ìâì åæ äòéâô ñçéì øùôà ®øöåúá äøéùé äòéâô ìò íéòéáöî éðùä ÷øôá

íéøçà íéâåñá øåù÷ù äîá íéìéá÷î íéðãîåà íéîéé÷ àìù ïééöð ®øåøèä

äòéâôä ìù ïãîåà ùéù òâøî ®ìéòì åøàåúù úåáéñäî ¬éðåçèéá íåéà ìù

ïééðòì ñçééúäì úåøùôà úøöåð ¬êùîúîä øåøèä ìâ úåá÷òá úîøâðä øöåúá

 äøåøá êëì äéöéàåèðéàä ®úéðåçèéáä ä÷åôúäÑäàöåäá ìåãéâù çéðð 

ìù ä÷åôúä úà ãåîàì ìëåð éæà ¬øöåúá äòéâôá ïåèé÷ì ìéáåî úéðåçèéáä

®øöåúä úôñåú ìù êøãá úéðåçèéáä äàöåää

íåéà úîøá øöåðù ì÷ùîä éååéù úà ïçá ïåùàøä ÷øôá äùòðù çåúéðä

äúåòîùî ®ïåçèéá íéøöééîù íéëéìäúá úåìéòé ìù äçðäá ¬íéåñî éðåçèéá

äàöåää úøâñîá úåøå÷î ìù úéìîéèôåà äàö÷ä àéä êëì øù÷á úåìéòé ìù

äçååøä úà àéáäì éãë úéðåçèéáä äàöåää ìù äîàúä ïëå úéðåçèéáä

úçðäù äàøî ìàøùé ìù íåé­íåéä úåàéöîá úåððåáúä ®éøùôàä íåîéñ÷îì

áéçøð úåàéöîì äéøåàúä úà áø÷ì éãë ®úîéé÷úî çøëäá àì úåìéòéä

®úåìéòé­éà ìù íéâåñ éðù åúøæòá çúððå ìãåîä úà äúò

äàö÷ä úåòðåîä úåéèéìåô úåìáâîî òáåð úåìéòé­éà ìù ïåùàøä âåñä

 ®úåéðåçèéáä úåîåùúä ìù äìéòé± ÌÈ˘¯˙ìù øåöééä úééö÷ðåô úà âéöî 

ïåçèéáä úîøå ¨é÷ôåàä øéöä© úéðåçèéáä äàöåää ìù øåùéîá ®ïåçèéáä

 øåöééä úééö÷ðåô úâöåî ̈ éëðàä øéöä©Ñäééö÷ðåôä ®íéìéòéä íéáöîä óñåà 

ääåáâ äîø âéùî úéðåçèéáä äàöåäá ìåãéâù íåùî ïéîéì ìàîùî äìåò

øåôñ­ïéà íéàöîð íéìéòéä íéáöîä ìù äîå÷òì úçúî ®ïåçèéá ìù øúåé

àì äàö÷ä íåøâì úåìåëé úåéèéìåô úåìáâî ¬äîâåãì ®íéìéòé àì íéôåøéö

 å÷åå÷îä å÷ä úåòöîàá øàåúîä âåñäî äìéòéÑúåéåøùôàä ìù äîå÷òä 

åá úâùåîä ïåçèéáä úîøù áöî éãéì úåàéáîä ¬úåéèéìåô úåìáâî úçú

åðà ïåéãä úà ùåãâì àìù éãë ®øúåé äëåîð äðåúð úéðåçèéá äàöåä úçú

äîåã äøåö úåéèéìåô úåìáâî úçú éðåçèéáä øåöééä úîå÷òì éë íéçéðî

®ìéòéä øåöééä úîå÷ò ìù äúøåöì



¥≥

·‰ ‰·Â‚˙‰ ÈÙÂ‡ ÈÎ ‰˙Ú ÁÈÌÂÈ‡‰Â ̇ ÂÈËÈÏÂÙ ̇ ÂÏ·‚ÓÏ ÛÂÙÎ ̇ ÈÂÁËÈ

·‰ÆÏ„‚ ÈÂÁËÈ ≤ ÌÈ˘¯˙¬íåéàá ìåãéâä øçàìù úåàøì øùôà ®äæ áöî âéöî 

úééö÷ðåô úà âöééîä ä÷åôúä­äååù íå÷òä ìò àöîéäì ìåëé åðéà ÷ùîä

ïåçèéáä­éà úîø äæ íå÷ò ìò ®åì ïéîéî íå÷ò ìò àìà ¬§äìéòéä§ øåöééä

ì÷ùî éååéù éãéì àéáé íåéàá ìåãéâä ®øúåé äëåîð úéðåçèéá äàöåä ìëá

êëî àöåé ìòåôëå ¬ìéòéä áöîáî øúåé ääåáâ ïåçèéáä­éà úîø åáù ùãç

§øéçîä§ àåä äæ øöåú ãñôä ®íéùøúá âöåî àåäå ¬íøâð óñåð øöåú ãñôä

®úåéèéìåôä úåìáâîä ìù

Æ± ÌÈ˘¯˙ ÔÂÁËÈ·‰ ¯ÂˆÈÈ ˙ÈÈˆ˜ÂÙ —ıÂÏÈ‡Ï ÛÂÙÎ‰ ¯ÂˆÈÈ Ï˘ ·ˆÓ‰Â ÏÈÚÈ‰ ·ˆÓ‰ 
ÈËÈÏÂÙ

˙Á˙ ¯ÂˆÈÈ
ÈËÈÏÂÙ ıÂÏÈ‡

ÏÈÚÈ ¯ÂˆÈÈ

‰‡ˆÂ‰
·˙ÈÂÁËÈ

·ÔÂÁËÈ
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Æ≤ ÌÈ˘¯˙‡Ï ˙Âˆ˜ÂÓ ˙ÂÈÂÁËÈ·‰ ˙ÂÓÂ˘˙‰ Ì‡ ¨¯˙ÂÈ ÔË˜ ÍÂ¯‡‰ ÁÂÂË· ¯ˆÂ˙‰ 
ÌÈÈËÈÏÂÙ ÌÈˆÂÏÈ‡ Ï˘· ˙ÂÏÈÚÈ·

®úéðåçèéáä äàöåää ó÷éäá úåçéù÷ á÷ò øöåð úåìéòé­éà ìù éðù âåñ

 äáåâúä éë øåëæð˙ÈÏÓÈËÙÂ‡‰éèåìåñáà ìåãéâ àéä íåéàä úåîöòúäì 

äúåòîùî åæ úéìîéèôåà äáåâú ®ïè÷ øöåúä øùàë úéðåçèéáä äàöåäá

ïè÷ øöåúäù íåùî ïä ìãâ øöåúá úéðåçèéáä äàöåää ìù éñçéä ÷ìçäù

íéúçåô ãçî åá áöî ¬äæë áöîá ®äìãâ úéðåçèéáä äàöåääù íåùî ïä

íéëøö íéìãâ êãéàîå øöåúä úãéøé úåá÷òá éåñéîî äìùîîä úåøå÷î

¬¨íìåëá äååù äëî äðéà íìåòì øöåúä úãéøé© ïåçèéáá êøåöä ìò óñåð íéðåù

 âöåî äæ áöî ®ïåçèéáì äáö÷ää úà ìéãâäì úéèéìåô äù÷≥ ÌÈ˘¯˙·®

ìùîì ¬íãå÷ä äìãåâá úøàùð úéðåçèéáä äàöåää ¬íåéàá ìåãéâä úåøîì

àéä äàöåúä ®ïåçèéáì úåøå÷î úèñä íéòðåîä íééìàéøåè÷ñ íéöçì á÷ò

øöåúá úôñåð äãéøé êë á÷òå ìéòéä áöîä úîåòì ïåçèéáä­éà úîøá äééìò

úàö÷äá úåçéù÷ä ìù §øéçîä§ àåä äæ øöåú ãñôä ®ìéòéä áöîä úîåòì

®íåéàá ìåãéâì ÷ùîä ìù äìéòé äáåâú úòðåî åæ úåçéù÷ ®ïåçèéáì úåøå÷îä

úåðåøçàä íééúðùá éìàøùéä ÷ùîá ùçøúîä ìù íìù çåúéðá éë äàøð

ñçééúð íéøáãä êùîäá ®åìà úåéåìéòé­éà éúùî èòî åìå úåéäì áééç

®ïééðòì úéúåîë úåñçééúä

ììåë ïååéä øåòéù

¯ˆÂ˙

‰‡ˆÂ‰

‰‡ˆÂ‰
·˙ÈÂÁËÈ

˙Á˙ ¯ˆÂ˙
ÈËÈÏÂÙ ıÂÏÈ‡

· ¯ˆÂ˙ÁÂÂË
ÍÂ¯‡‰



¥µ

øôñîá íéì÷úð åðà ìàøùéá áöîä úðéçáì åæ äùéâ íùééì åðàåáá

ïåèé÷ä éãéì íéàéáîä úéðåçèéáä äàöåää éáéëø éåäéæ ¬úéùàø ºíééù÷

äðéà áø÷ éñåèîá úåãééèöä ¬ìùîì© øåøèä ìâî úòáåðä úéìëìëä äòéâôá

éúáéñä øù÷ä ¬úéðù »¨úéèðååìø ïâî éãåôàá úåãééèöä êà ¬ïééðòä ïéîî

®ïåçèéáä­éà úðè÷ä ïéáì äðîî úøæâðä úåìéòôäå úéðåçèéáä äàöåää ïéá

íéòéðîî íâ òåáðì ìåëé øåøèä éòåâéô ó÷éäá éåðéùù äæ ïééðòá øåëæì åðéìò

øù÷á ®øö÷ä çååèä ìù íééðéãî íéìå÷éù ïåâë ¬§íéøåäè íééðåçèéá§ íðéàù

åà åìåë äðôåé úéðåçèéáä äàöåäá éìåù ìåãéâù íéçéðî åðà ¬ïåùàøä éùå÷ì

äò÷ùääù øçàî ¬÷ø àì êà ¬ø÷éòá úàæ ®øåøèä úô÷úî ìò äáåâúì åáåø

®íéøçà íéëøöì äáåøá äúðôåä øåøèä íò úåîéòì åîã÷ù íéðùá ïåçèéáá

íéìäðúî äìùîîáå ïåçèéáä úëøòîá ïëå éìàøùéä øåáéöá ¬êë ìò óñåð

 ÷ôñ ïéàù íééôéöôñ äàöåä éáéëø øáãá íéðåéã„ÈÁÈ‰ Ì„ÂÚÈÈ˘úúçôä àåä 

øùà ®¨êùîäá åàø© äãøôää øãâ àéä ¬ãçåéîá äáåùç ¬úçà äîâåã ®øåøèä

äàöåää úà åéìò íéàéöåîù éòöîàä ïéá éúáéñä øù÷ä úà àåöîì éùå÷ì

®íéãçà íéðçáî ìéòôäì øùôà ¬øåøèä íåöîö ìù äøèîä ïéáì úéðåçèéáä

íáöîù íééôøâåàâ íéøåæà éðù ïéá äàååùä úåéäì äìåëé ïçáîì úçà äîâåã

íéòöîà øúåé ììâá äðåù íäî ìòôåîä øåøèä ó÷éä ìáà ¬§ääæ§ éðéãîä

Æ≥ ÌÈ˘¯˙ÔÂÁËÈ·‰ ˙Â‡ˆÂ‰ ˙Ï„‚‰≠È‡Ó ˙Ú·Â‰ ÍÂ¯‡‰ ÁÂÂË‰ Ï˘ ¯ˆÂ˙· ‰Ë˜‰‰ 
ÈËÈÏÂÙ ıÂÏÈ‡ ÏÏ‚·

· ¯ˆÂ˙ÁÂÂË
ÍÂ¯‡‰

ììåë ïååéä øåòéù
þïåçèéá­éà úîøü

‰‡ˆÂ‰

¯ˆÂ˙

‰‡ˆÂ‰
·˙ÈÂÁËÈ

˙Á˙ ¯ˆÂ˙
ÈËÈÏÂÙ ıÂÏÈ‡

˙Á˙ ‰‡ˆÂ‰
ÈËÈÏÂÙ ıÂÏÈ‡
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äæë ïçáî ®¨ïåøîåùå äãåäé úîåòì äæò úòåöø© éðùáî ãçàá íééðåçèéá

ïåúð éòöîàá äò÷ùää ìù éìåùä êøòä úàéöî êøåöì äàååùä øùôàî

®äìåë úéðåçèéáä äàöåää úåìéòé ìò úåð÷ñî úøéæâì óà ìéòåäì ìåëéå

íéùîîúîä åìà úîåòì íéòðîðä íéòåâéôä ó÷éä àåä óñåð éøùôà ïçáî

®¨êë ìò íéðåúð ùé ïåçèéáä úåçåë éãéá©

äùåìùë ìò ãîåò øåøèä ìâ ìù úéçëåðä äîöòá â¢ìúá äòéâôä ó÷éä

äðùá íéì÷ù ãøàéìéî ²°­ë åà ¬¨ ²°°±¯² úðùá© äðùì íéæåçà äùéîç ãò

äòéâôä ïéá ãéøôäì øùôà­éà ÷éîòî ø÷çî éìá ¬åðøòöì ®¨éðù ÷øô åàø©

úåøå÷îä úàö÷ä äéäú íà íâ ¬éðåçèéáä íåéàä ìãâé íà äéåôöä øöåúá

© äìéòé¥ ÌÈ˘¯˙úåìáâîá äøå÷îù úôñåðä äòéâôä ïéáì ¬¨ïåùàøä ÷øôá 

© úéðåçèéáä äàöåää äáåâá úåçéù÷ åà¯å úåéèéìåô ≥≠Â ≤ ÌÈÓÈ˘¯˙÷øôá

àéáé úéðåçèéáä äàöåäá íéåñî ìåãéâ íà ¬êë íà äìàùä úìàùð ®¨äæ

¬øîåìë ®â¢ìúá äòéâôä ó÷éäá äðè÷ä éãéì‡Ï ·ˆÓ· ÌÈ‡ˆÓ Â‡ Ì‡‰ 

·Ï ¯ÒÁ ˙‡ˆ˜‰ Â‡ ˙ÂÈËÈÏÂÙ ˙ÂÏ·‚Ó ·˜Ú ÏÈÚÈøÔÂÁËÈäáåùúäù äîåã 

ù ÷åéãä ïòîì åà ¬êëì˘„ÁÓ ‰˜ÂÏÁ· ÌÈ˜ÒÂÚ Â‡ „ÂÚ ÏÎ ÍÎÏ ‰·Â˘˙‰

 ÔÂÚ¯È‚‰ Ï˘ ‰Ï„‚‰ ‡Ï· ·Èˆ˜˙‰ Ï˘Ñ ·ÂÈÁ˙Èçåëéååä úà ìùîì ïçáð ®

íéì÷ù ïåéìéî ́ ­ë äàøðä ìëë àéä úùøãðä äò÷ùää ®äãøôä øãâ úî÷ä ìò

õåöçúù øãâì íéì÷ù ãøàéìéî äùåìù ãò íééðùë ìåëä êñáå ¬øãâ î¢÷ì

úà óéñåäì êéøö øãâä ìù äî÷ää úåàöåäì ®ìàøùé úðéãî ïéáì ù¢åé ïéá

ïéàù úåàöåä© ¬äîåãëå úçô ¬ä÷åæçú ïéâá úåôèåùä úåàöåää úôñåú

¬øôúä å÷ì úåçåë úàö÷äá øöååééù ùøôää úà ãéøåäìå ̈ êéøòäì åðúìåëéá

äúòôùäá äøåù÷ äãøôä øãâ ìù úìòåú­úåìòä úìàù ®äæë ùøôä øöååéé íà

àéä ¬íéæåçà äøùòëá äòéâôä úà øãâä ïéè÷ú íà ºøöåúá äòéâôä ìò

ìù ãéçéä äùåîéùù ÷ôñ ïéà ®íééúðù ãò äðù êåúá äò÷ùää úà §øéæçú§

øåøèä éë íéàøî íééøéôîàä íéàöîîä ®øåøè úòéðî àåä äãøôä øãâ

áéëøîä àåä ¬äîöò äãôéúðéàä àìå ¬÷åøéä å÷ä úåìåáâ êåúá íéòâôðä øéúò

ïéîàî øåáéöä ¬êë ìò óñåð ®êåøàä çååèá øöåúä úãéøé ìò øúåéá òéôùîä

íéèøôä úåâäðúä ìò úéáåéç äòôùä äéåôö äîåé÷ íöòì ïëìå ¬øãâä úåìéòéá

¬úååîì úåéáéè÷ééáåñä úåéåøáúñää úðè÷ä éãéì àéáäì äéåùò àéä ¬øîåìë©

®¨ìéòì åøàåúù ùåëøá äòéâôå äòéöô

úøèî åæ ïéàå ¬äãøôä øãâ ìù äúåìéòé úà ïåçáì íéìë åðéãéá ïéà

úåøùôà ùé êùîúî øåøè ìù äæ ïééðòáù àåä íéøîåà åðàù ìë ®ïåéãä

äøéáñ úåàãå úîøá äéöæéìðåéöøìå úéðåçèéáä ä÷åôúä ìù äðéçáì úéùòî

ìåëé äãøôä øãâ ìù äúî÷ä­éà ®äúàö÷äå úéðåçèéáä äàöåää äáåâ ìù



¥∑

¬ìéòì çåúéðä éô ìò ®úåéáéö÷ú úåìáâîî ïä úåéèéìåô úåìáâîî ïä òåáðì

¬øöåúá ìåãéâ éãéì àéáú úåìéòéä­éà úðè÷äù íéôåö åðà íéø÷îä éðùá

®íåéàá ìåãéâä áøò åìãåâî ïè÷ äø÷î ìëá äéäé øöåúä ìù åìãåâ íìåà

ìù úîéåñî äáçøä ®øúåé äáçø äòôåú úâöééî äãøôää øãâ úîâåã

ó÷éä úà íöîöì äéã úéáéè÷ôà àéä ãåò ìë ¬úéàãë úéðåçèéáä äàöåää

éô ìò ÷ø åæë äàöåä ìù äúðéçá ®øåøèä ìâî úòáåðä úéìëìëä äòéâôä

ìù çåúéðä æåëéø ®úéìëìëä úéååæäî úéòèåî íééèø÷åøåéá áéö÷ú éìå÷éù

éãéì àéáäì åôåñ íéðùä áø ìâøää çåëî ãáìá úåìòä ãöá úìòåú­úåìò

®äìéòé àì äàö÷ä

 éë ïééöðå øåæçð ÷ôñ øñä ïòîìÏ˘ ‰Á‰· ÂÏÂÎ ‰˘Ú ÏÈÚÏ ÁÂ˙È‰

·˜ ÔÂÚ¯È‚ÚÂäãéçéå úçà úåòîùî §úéðåçèéáä äàöåää úìãâä§ éåèéáì ®

éìá ¬íéøçàä íéãøùîä éáéö÷ú ìò ïåçèéáä áéö÷ú úôãòä ºåæ äãåáòá

êééù àåä åòáèîù øçàî ïàë ïåãð àì ïåòøéâä ïééðò ®ïåòøéâä ìù äìãâä

ìãâ øáë ïåòøéâä éë øîàð ãáìá äøäáää ïòîì íìåàå ®éìëìë­åø÷îä ïåéãì

íéðåëéñäî úåçô àì ìàøùé úìëìë úà úðëñî åðîî äâéøç ìëå ¬ãåàî

®äçúôì õáåøä éðåçèéáä áöîäî íéòáåðä íééìëìëä



¥π

‚ÙÚÈ˙ÂÈÒÂÏÎÂ‡ ÈÙÏ ¯Â¯Ë‰ ˙
·‰ ˙Ë¯Ù‰ß Ï˘ ÌÈÎÈÏ‰˙‰ÂßÔÂÁËÈ

íéãçà ìù íðééðò ®øåøèä íåéà ìù íéðåù íéèáéäì åðñçééúä ìéòì ïåéãá

ºøåøè úìëìë ìù éãåçééä éôåàáå ïåçèéáä úìëìë ìù ãåñé éâùåîá íäî

£úåìéòôä ìòå äééñåìëåàä ìò áçøå éììë íåéà øöåé éàðéúùìôä øåøèä ìâ

 íåéà ìù íéðåù íéñåôéè ìù äðéçá ®ìàøùéá úéìëìëäÑ¬íééç ïãáà 

 ùåëøì íé÷æðå äòéöôÑíéèøôä úåâäðúä ìò äòôùä íäì ùé éë äàøî 

úåîøá éåðéù á÷ò øöåðù ì÷ùîä éååéù ìò ïàëîå ÷ùîá úåîøéôäå

®íåéàä

£úà óøåâ ïåéôà ïééôàî åððéà ÷äáåî éøåáéö øöåîë ïåçèéá ìù âååéñä

íéìåëé íéùðà ®øåøè úòéðî äúøèîù úéèøôäå úéøåáéöä äàöåää

ïåáùçá àéáäì ãáá ãáå íéðåù íéòöîàá éùéàä íðåçèéá úà øôùì

®éîåàìä éðåçèéáä õîàîä úà

£ìàøùéá íééæëøî íééìëìë­åø÷î íéðúùî ìò øåøèä ìâ úòôùä çåúéð

íéôðòá øúåé ÷æç äéåèéá ®øöåúá äòéâô ìò ãîìî ²°°²­å ²°°± íéðùá

éååéùì åìåë ÷ùîä ìù øáòîä úà àèáî äáëøäå ¬÷ùîá íéîéåñî

ìù úéñçéä äîøä ¬ùôðì øöåúáå øöåúá äãéøéä ãöì åáù ì÷ùî

®äìãâ úéðåçèéáä äàöåääå úãøåé äò÷ùää

£íééôøâåàâ íéøåæàá úéãåçéé äòéâô úøëéð ÷ùîá úéììëä äòéâôì øáòî

íéâåñ äìàá àöåéëå ùôåðå éàðô ìù úåéåìéòôá ¬¨øôúä å÷© íééôéöôñ

®øåøèî äòéâôì äôéùçä úà íéìéãâîä úåâäðúä ìù

éùðàá úã÷åîî äòéâô òåâôì åéä ¬âéøç úðéçáá ¬ãáìá íéøåôñ úåðåéñéð

àìá ¬íä øùàá ìàøùé éçøæà ãâð äðôåî øåøèä ìâ ¬ììëë ®àáöå äìùîî

íéòöîàäå úåèéùä ®äîåãëå äñðëä úáëù ¬éúçôùî áöî éô ìò éåäéæ

íéìòôåîä åìàë ø÷éòá© õôð éðòèî ììë êøãá ïä íéìéòôî íéèñéøåøèäù

åìàë ÷ùð éìëá äøéçáäù ÷ôñ ïéà ®íééùéà ÷ùð éìëå ¨íéãáàúî úøæòá

úàæä úåàéöîá ìáà ®ïîæ éðô ìò úåðúùäì äìåëé ¬íéãòé éâåñá ïëå ¬íéøçàå

íåéàä ãâð éùéàä ïåëéñä úà úéçôäì íéëøã àåöîì äñðî äééñåìëåàä

úåâäðúä éñåôã éåðéù ®²°°° øáîèôñá úåîéòä õåøô úòî åéñåôã íä äìàù

®ïåçèéáä ìù §àèåæ äèøôä§ åà §äèøôä§ øãâá àåä ïëìå ¬óñë íéèøôì äìåò

µ
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úåëìùä úåéäì úåìåìò äæ êéìäúì íâ ¬äèøôä ìù øçà êéìäú ìëì äîåãá

¬ïåçèéáä ìù úîéåñî §äèøôä§ íàä ®úåñðëää ú÷åìç ìò úëì úå÷éçøî

úåðåù úåîøì äìéáåä ïëà ¬íéùðàä ìù úåâäðúää éñåôãá éåðéùä ìâ åîë

úåöåá÷ áø÷á ¨éùéà ïåçèéá ìù úåðåù úåîø ¬øîåìë© øåøèì äôéùç ìù

¿äééñåìëåàá úåðåù

ïéòî çåúéðá éãåñé éùå÷ áéöäì åððåöøá åæ äìàù ïåçáì äñðð íøèá

éãë êëá ïéà ¬íìåàå ®øåøè úìåòôá åééç úà ãáéà éî íéòãåé åðà ãáòéãá ºäæ

àéä ìàøùéá äééñåìëåàä íãéãì ®åéçìåù åà èñéøåøèä úðååë ìò ãéòäì

ìù úåøèîä éâåñáå íéòöîàá éåðéù ®äîåãëå äéð÷æ ¬äéøéòö ¬äôè ìò ¬áéåà

¨íéøçàå åìàë òåâéô úåðåéñéð ìù ìåëéñá äçìöä­éà åìéôà éìåà åà© øåøèä

íéùåò åðàù äðéçá ¬øîåìë ®øåøèä éòâôð ìù íéëúçá éåðéù éãéì àéáäì ìåëé

ìò àìà ¬øåøèä éòöáî úðååë ìò äãéòî äðéà øåøèä úòéâô øáãá íåéä

éùå÷ä úåøîì ®åéðôá ïðåâúäì äééñåìëåàá íé÷ìç ìù ¨úìáâåîä© úìåëéä

çåúéð çúðì éçøëä óàå ¬ïåëð éåàø éë íéøåáñ åðà ¬äæ ïéòî ïåéãá éøåáéöä

úìåëé úà øôùúù úåéðéãî éãéì àéáäì ìåëé äæë çåúéð ®äéâåñä úà éìëìë

®øåøèä éðôá úéìàøùéä äøáçä ìù äúãéîò

íéòâôðä úåâìôúä ìù ä÷éãá øùôàîäå åðéãéá íéé÷ä íéðåúðä ñéñá

úåìåòôá ̈ ïééðòä éôì §òâôð§ åà §íéòâôð§ ïìäì© íéçöøðä ììë ìò íéèøô ììåë

íéìééç ììåë åðéà íéðåúðä ñéñá ®²°°² éàî ãòå ²°°° øáîèôñî øåøè

ïåçèéáä úåçåë éùðàå íéìééç ììåë êà ¬úéàáö úåìéòô ìù úøâñîá åâøäðù

íéðåúðä ®¨òâôðù ñåáåèåàá åòñðù úòá ìùîì© øåøè úåìåòôá åâøäðù

®¨òåâéôì êåîñá ììë êøãá© úøåù÷úä éìëá íñøåôù òãéî ìò íéññáúî

íù ¬òåâéôä íå÷î ¬òåâéôä âåñ ¬òåâéôä êéøàú ºåôñàðù òãéîä éáéëø äìà

­çìùî ¬åéøåâî íå÷î ¬¨íéãìé øôñî ììåë© éúçôùî áöî ¬åðéî ¬åìéâ ¬òâôðä

íéðåúð ïàë ïéà ®íñøôúäù ìëë éãåçéé óñåð òãéîå ¨àì¯ïë© ùãç äìåò ¬ãé

®äæ øåáéö ìò úåðåúéòá éúèéù íåñøô ïéàù øçàî ¬åòöôðù íéùðà ìò

äìåë äðåîúä êåúî íéèáéää úà äðùú àì íéòåöô úììëä ¬åðúëøòäì

äòâôðù äöåá÷ êåúá äòéâôä âåñ ììë êøãáù øçàî ¬íé÷ñåò åðà íäáù

®éø÷î



µ±

‚ ÈÙ ÏÚ ÌÈÚ‚Ù‰ ˙Â‚ÏÙ˙‰ ¯Â‡È˙ Æ±‚ÓÂ ÏÈ¯„

± ÌÈ˘¯˙®äìåë äééñåìëåàä úåâìôúäì ñçéá íéòâôðä úåâìôúä úà âéöî 

úåâìôúä úà úô÷ùî ¨äøåçùä© ìéâ úöåá÷ ìëá úéìàîùä äãåîòä

äãåîòä ®åøçáðù ìéâä úåöåá÷ éôì ìàøùé úðéãîá úéãåäéä äééñåìëåàä

íâãîá úåðáø÷ä êñ êåúî úåðáø÷ä æåçà úà úô÷ùî ìàîùî äééðùä

úåãåîò úöåá÷ ìë êåúá ìàîùî úéùéìùä äãåîòä ®åæ ìéâ úöåá÷ì êééùä

íéòâôðä êåúî ìéâ úöåá÷ ìëá úåðáø÷ä æåçà úà úçååãî ¨úã÷åðîä©

äðåîúä ìáà ¬äúåäîá äîåã úåãåîòä ïéá äàååùää ®÷åøéä å÷ä éîåçúá

éòâôð úåâìôúäì ìàøùéá äééñåìëåàä úåâìôúä úà íéååùî íà äðéö÷î

ï÷ìç ìòî äáøä úåòâôðù úåéñåìëåàä éúù ®÷åøéä å÷ä úåìåáâá øåøèä

úééñåìëåàå ̈ ²¹ ãò ±µ éðá© íéøéòöä úééñåìëåà ïä úéìàøùéä äééñåìëåàá

úåðáø÷ä ìù éñçéä í÷ìç äåáâ ÷åøéä å÷ä úåìåáâá ®¨·µ« éðá© íéð÷æä

äééñåìëåàä áø÷á íâ ®äééñåìëåàá í÷ìçî íéæåçà íéùéùëá íéøéòöä

®äééñåìëåàá í÷ìçî æåçà íéùéîçî øúåéá úåðáø÷ä øôñî ìåãâ äùéù÷ä

®äòéâôì úåøçàî øúåé úåôåùç åìà úåéñåìëåà éúù

Æ± ÌÈ˘¯˙ÏÈ‚ ÈÙ ÏÚ ÌÈÚ‚Ù‰ ˙Â‚ÏÙ˙‰ 

∞
∞≠±¥ ∑µ ´∂µ≠∑¥µ∞≠∂¥¥∞≠¥π≥∞≠≥π≤∞≠≤π±µ≠±π

≥∞

≤µ

≤∞

±µ

±∞

µ

˘¢ÂÈ‡ ÈÏ· ˙Â·¯˜ Î¢‰Ò‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡ ˙Â·¯˜ Î¢‰Ò
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ïîæ éðô ìò éë ïëúéé èìçäá ¬úåîåã ïðéà øåøèì äôéùçì úåáéñäù øçàî

äúôéùç úà íöîöéù ïôåàá äéìâøä úà äðùî íéøéòöä úééñåìëåàù àöîð

äúåòéâô úà ïéè÷äì êøã àöîú íéùéù÷ä úééñåìëåàù úåçô øéáñ ®øåøèì

®øåøèì

éäåæ ®éãîì úéðåéååù äðåîú äàøî ¨ïéî© øãâî éôì íéòâôðä úåâìôúä

áø÷á úåðáø÷ä æåçàù ̈ úåàîöòä úîçìî ììåë© ìàøùéá äðåùàøä äîçìîä

 ®íéøáâä áø÷á úåðáø÷ä æåçàì äá ääæ èòîë íéùðäÌÈ˘¯˙ ≤úà âéöî 

úöåá÷ êåúá íéøáâä æåçà úà íéâéöî íéðåúðä ®øãâî éôì úåðáø÷ä éðåúð

äåáâ ïåúðä íà ®ìéâ úöåá÷ äúåà êåúá äééñåìëåàá í÷ìçì ñçéá ìéâ

íéøáâ øúåé åòâôð ìéâ úöåá÷ äúåà êåúáù àéä øáãä úåòîùî ¬äàîî

äôåùç äãåáòä ìéâá íéøáâä úöåá÷ ¬íéùøúäî úåàøì øùôàù éôë ®íéùðî

úåîå÷îáå áåçøá àöîð øåøèä ®ìéâ åúåàá íéùðä úöåá÷î øåøè éòåâéôì øúåé

øåøèä éåìéá éøúàá ®øúåé äáø äãåáòä úåòùá íéøáâä úåçëåð íäáù øåáéö

kîÎkî äËìù íúåàöîéäì úåøáúñääù ïååéëî ìáà ¬íéùðáå íéøáâá äååù ä

®øúåé íéòéâô íä ¬íéùð ìöà åæ úåøáúñäî øúåé ääåáâ úéáì õåçî íéøáâ

Æ≤ ÌÈ˘¯˙®ÏÈ‚‰ ˙ˆÂ·˜· Ì˜ÏÁÏ ÒÁÈ· ÌÈ¯·‚© ÏÈ‚ ˙ˆÂ·˜Â ¯„‚Ó ÈÙÏ ˙Â·¯˜ 

∞

±∞∞

¥∞

±¥∞

∏∞

∂∞

±≤∞

≤∞

∞≠±¥ ∑µ ´∂µ≠∑¥µ∞≠∂¥¥∞≠¥π≥∞≠≥π≤∞≠≤π±µ≠±π



µ≥

‰ÒÎ‰Â ‰ÏÎ˘‰ ̈ „È≠ÁÏ˘Ó ÈÙÏ ÌÈÚ‚Ù‰ ̇ Â‚ÏÙ˙‰ Æ≤

åðùøãð äæ çåúéð çúðì éãë ®äñðëä ìò íéøéùé íéðåúð ïéà åðúåùøáù íâãîá

íéèøôä úà âååñì éãë ®äñðëäìå äìëùäì ãé­çìùî ïéá äåáâä íàúîì

âåñ ¬íãé­çìùîá øåù÷ù äîá íéòâôðä ìò íéçååãîä íéðåúðá åðùîúùä

ìë éáâì àìå øçàî ®íéôñåð íéîåã íéðåúðå íúìëùä ¬åá å÷ñòù äãåáòä

íéòéôåî äæ óéòñá íé÷ñåò åðà åá íâãîá ¬ùøåôîá åìà íéðåúð åðéåö íéòâôðä

øéáñ ®íéðåúð åðôñà íäéáâìù íéòâôðä êñî íéòáø­äùåìùë ìò íéðåúð

æà ¬äìëùä åà ãé­çìùî ìò çååãì àìù äøçá úåðåúéòä íà éë çéðäì

äéèä ùé íà ¬êëéôì ®éîã÷à òåö÷î åà ääåáâ äìëùä ìòá åðéà èøôä

úà ÷æçé äðå÷éúù çéðäì øéáñ ¬íäéìò úçååãî úåðåúéòäù éôë íéðåúðá

®êùîäá íäéìò çååãðù íéàöîîä

ìù äëåîð úåçéëù ¨à© ºíéðåúðäî íéìåò íééø÷éò íéàöîî äùåìù

¨á© ®íéòâôðä áø÷á ̈ úéðåëéú­ìò äìëùä éìòá© íéñéðëîä ãéä­éçìùî éìòá

éìòá íéøáâá äòéâôä øåòéùì úéñçé êåîð úåìéëùî íéùðá äòéâôä øåòéù

ìù íéðåùä ãéä­éçìùî íò ïä úáìúùî åæ äãáåò ®äìëùä úîø äúåà

 äãåáòä ÷åùá íéùðÑäôéùç íéçéèáî ̈ §åëå ¬úåéçà ¬úåøåî© åìà ãé­éçìùî 

 øåøèì äúåçôÑãåáòì úåçô úåàöåé úåìéëùî íéùðù äãáåòä íò ïä 

 ¨â© ®úåìéëùî àì íéùðî óà úåçôå íéìéëùî íéøáâîÍÏÂ‰ ÔÓÊ ÈÙ ÏÚ

ÌÈÚ‚Ù‰ ·¯˜· ‰ÏÎ˘‰‰ ÈÏÚ· Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙ÁÂÙÂ®

ºíééæëøî íéèðîìà äùåìùî íéòáåð åìà íéàöîî éë äàøð

®àÌÈÚÂ‚ÈÙ‰ È„ÚÈúåîå÷î íðéä íéòåâéôä éãòé ¬íéø÷îäî ÷ìçá úåçôì ®

àöåéëå úéøåáéö äøåáçú ¬¨íéìéëùî úåçô íáåøù© íéøéòö ìù éåìéá

íùì ®úåëåîð úåñðëä éìòá ìù úåçéëùä äìåãâ íäá íéãòé ¬äìàá

éøé éòåâéôá ïééôàúä øåøèä ìâ ìù ïåùàøä òôåîä éë ïééöð äàååùä

íéìàøùé íáåøá åéä íéòâôðäå ÷åøéä å÷ì øáòî åùòðù íéøçà íéòåâéôå

å÷ä éîåçú ìà øåøèä ¢ìåâìâ¢ ®äñðëä úîø åà òåö÷î éôìë äéèä àìì

éìòá ì÷ùîá ìåãéâì íøâ ¬íéãáàúî éòåâéôá éáéñî ùåîéù êåú ¬÷åøéä

úåéø÷éòä úåáéñä ùåìùî úçà åæå ¬íéòâôðä áø÷á äëåîðä äñðëää

®ïîæ éðô ìò íéàåø åðàù äîâîì

®á·‰ Ï˘ ̇ È˜ÏÁ ‰Ë¯Ù‰· Ï˘ ‰¯È˘È ‰˘ÈÎ¯ È„È ÏÚ ÔÂÁËÈ ÆÔÂÁËÈ¬íéôåâ

÷åùá ïåçèéá íéùëåø ÷éôñî íéäåáâ çååøä éìåù íäá úåøáçå ¬úåãñåî

éôéðñ ¬úåãòñîá íéçèáàîä øôñîá äééìò úåàøì ïúéð êë ®éèøôä

 íéçèáàîä øôñî ãåòá ¬íéðåéð÷å íé÷ðáÌÈÈË¯Ù‰èòåî øúåð íé÷ååùá 
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úèøôä ìù äæ âåñì éë ÷ôñ ïéà ®úéèøô äçèáà úîéé÷ àì íéñåáåèåàáå

®úåéðéãî úåëìùä ïåçèéáä

®â·‰ ˙Ë¯Ù‰ÆÌÈÏ‚¯‰ ÈÂÈ˘ È„È ÏÚ ÔÂÁËÈàèáúî äèøôä ìù äæ âåñ 

øáòîá ¬íéøöåî úùéëø êøåöì úøåù÷ú úåúùøá ùåîéùì øáòîá ìùîì

úåîìåàî øáòîá åà úéøåáéö äøåáçúá íå÷îá éèøô áëøá ùåîéùì

úùøåã íäéìà äòâääù íé÷çåøî úåîå÷îì åà úåðéâì íééðåøéò úåçîù

øúåé äçéëù äæ âåñî äèøôä ®íéçøåàäî ïä äçîùä éðúçî ïä áëø

íà íâ ïëìå ¬§éðáî§ éôåà ìòá íøåâ åäæ ®úåäåáâ úåñðëä éìòá áø÷á

àéáéù ãåîéì ìù êéìäú éåôö ¬øåøèä ìù äìåòôä éñåôãá éåðéù àåáé

®ïîæ øçàì éåèéá éãéì äæ íøåâ

êà úåçô íéøáåãîä íéèáéää ãçà úà íìåë íéùéâãî åìà íéàöîî

úîéåñî §äèøôä§ éãéì àéáî øåøèä íåéà ®øåøèä ìù úåçô­àì íéáåùçä

íéùðà ®øåäè éøåáéö øöåî ãåò åððéà ïåçèéáä äæ øù÷äá ®ïåçèéáä ìù

®úéùéàä íúôéùç úà ïéè÷äì äøèîá ïîæ éðô ìò íúåâäðúä úà íéðùî

®¨øòåðìå íéãìéì àì êà© íéøéòöìå úåäåáâ úåñðëä éìòáì øúåé èåùô éåðéùä

éñåôã ïééðòá ïä ¬íéèøôä úåôãòäá éåðéùì äæä áöîä êéìåé éðåðéáä çååèá

®¨äååäá éùéàä ïåçèéáá òé÷ùäì úåðåëð© ïîæä úôãòä øåòéù ïééðòá ïä äëéøö



µµ

ÔÂÈ„ ÌÂÎÈÒ

˙ÂÂˆ‰ ÊÎ¯Ó ¨ÔÂ„Èˆ È„ ßÙÂ¯Ù

íéùåòä ¬íéàðéúùìôä íò úåîéòá ìàøùé úðéãî äéåöî éöçå äðùë äæî

ùéå ïëìå ¬êùîéäì íééåôö åéúåëìùäå úåîéòä ®øåøèä ÷ùðá éáéñî ùåîéù

ìù åúåëùîúä íöòî ®éìëìëä ïåðëúä çååèá ãåñé úçðäë úàæ úç÷ì

­éèðà úéðîæ úåéðéãî ìäðì ïúéð àìù ¬äðåùàøä äð÷ñîä úòáåð úåîéòä

ìëåðå ¢áåè äéäé øçî¢ äéôì äðáåú ìò úëîñðä ¬åæë úåéðéãî ®úéøåæçî

 ïåòøéâä úáçøä ¬êëéôì ®ïàë äîéùé äðéà ¬íåéä ìù úåàöåää ìò íìùìÑ

 òöåá øáëù äîì øáòî éàãåáÑ®úéøùôà äððéà 

äèàäå øöåúá äù÷ äòéâô úååäî úåîéòä ìù úåéìëìëä úåàöåúä

úøëéð ¬éá÷ò ïôåàá ®¨µ¥ ãò ³®µ¥ ìù øöåú ïãáåà ²°°² úðùá© äçéîöá

ïåää ÷åù ïéá ¶¥ ìù óñåð øòô øöåðù êë ¬ïîæ êøåàì ïåää ÷åùá äèàä

®øåîàä øåòéùá øöåúä ïãáåà íò ãçà äð÷á äìåòä øáã ¬éð÷éøîàì éìàøùéä

úåàöåäá ìåãéâä à÷ååã åàì àéä ¬ïìäì èøåôéù éôë ¬äæ øöåú ïãáåàì äáéñä

íéöòî øåøèä ®íéèøôä ìù úåâäðúää éñåôã éåðéù íà éë ¬úåéðåçèéáä

èøôäù éáéè÷ééáåñä êøòä ïëìå ¬úåàãååä øñåç áéëøî úà èøôä ìöà

èøôäù êëî äàöåúë ®úúçåô åìöà ãéúòä úëøòäå ¬äðúùî ïîæì ñçééî

àåä ¬ïëìå ¬¨äñðëä úòôùä© øúåé éðòì êôåä àåä ãéúòä úà úåçô êéøòî

®¨äôåìçú úòôùä© åéúåò÷ùä úåîë úà íöîöîå úëåøöú ìò åúàöåä ïéè÷î

åúåàì åðòâäå úéîåàìä úåàðåáùçá úåéæçúä úà ùãçî åðëøò åæ äùéâ øåàì

úåéäì êéøö úåâäðúää ñåôã éåðéù ¬êëî äøúé ®ìéòì ïéåöù øöåú ïãáåà

úåîøåôø éðéî ìù úåðëúéäå úåéàãë ùãçî ïåçáì ùé åøåàì øùà íøåâ

®íéîéåñî íé÷ååùá êëì úå÷éçøî

ïôäî íâ ïåçáì êéøö äúåàå øåøè­éèðà úåéðéãîá ú÷ñåò äééðù äð÷ñî

®éèéìåôä åà éðåçèéáä ïôäî ÷ø àìå ¬úìòåú ìåî úåìò ïçáîá ¬éìëìëä

úà êéøòäì äðåëðä êøãìå ¬äãøôää øãâ ïééðòì ìùîì íéøåîà äìà íéøáã

®äàö÷ää äáåâ

äàöåää ìù úé÷ìç äèøôä øöåé øåøèäù êëî úòáåð úéùéìù äð÷ñî

íîöòì íéâàåã øùà úå÷æç äééñåìëåà úåáëùá íéùðà ¬åðééäã ¬úéðåçèéáä

¬úåâäðúä éñåôã éåðéù úåòöîàá åà íééèøô äçèáà éúåøéù éãé ìò ïåçèéáì

úåçô íéòâôð íéìéëùîäù íéìòî íéðåúðä ®íéøçà íéùðàî úåçô íéòâôð

®ïè÷å êìåä íéòâôðä íéìéëùîä øåòéùå ¬äééñåìëåàá í÷ìçì ñçéá øåøèî
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ïåáùçá úàæ úç÷ì íéëéøö øåøèä ìåî úåããåîúäì úåéðéãîä éìå÷éù ¬ïëì

®äøáòä éîåìùúå ñî éðåéãá ïäå íéáàùî úàö÷ä éáâì ïä

˙ÂÂˆ‰ ¯¢ÂÈ ¨¯Â„È¯Ó Ô„ ¯˘‰

úøçà åà åæë äöìîä úìá÷ù øåøá àì ììë íåéä ¬úåîãå÷ íéðùî äðåùá

äðúðéú àì úåáåùúä ®úéðâåñ÷à äòôùä ùé íåéë ®áöîä úà úéúåòîùî øôùú

úôñåú åà äòéøâ èáéäá ¬ïàëì åà ïàëì äöìîä íò øö÷ éðåçèá éìëìë ïåéãá

íéáçø åðìù äéòáä ìù ìãåâä éøãñ ®úîéåñî úéøèéðåî úåéðéãî åà ¬úéáéö÷ú

®úåøçà åà úåéããö ãç ¬úåéðéãî úåòøëä íéëéøöî íäå ¬øúåé äáøä

ïéá õéç ùîùì äðéãîä ä÷ñô ¬úåôé÷ùäå äéöæéìáåìâä ïãéòá ¬íåéë

¬êë ìò óñåð ®äðéãîä êåúá ããåáä èøôä ïéáì õåçáî úåéìëìëä úåðëñä

ïåçèéáá òåâôì éãë íéãøàéìéîá êøåö ïéà øáëå ¬éøîâì äðåù íåéë íåéàä âåñ

Ñúéîåàìä äàöåääù äàøð àì ãéúòì èáîá ¬ïëì ®ããåá èñéøåøèá éã 

ìùîì ¬ïåòøéâä úà úåìòäì éìáî ¬úåøçà úåàöåäá õö÷ì êøåö äéäé ®ïè÷ú

Ñúåèìçä åìà ®ïåùàøäî øúåé äìòé éùéîçä ãìéä åáù áöî øåöéì øåñà 

®úåù÷ úåéèéìåô

·‰ ¯˘¯ÊÚÈÏ‡ Ô· ÔÈÓÈ· ÔÂÁËÈ

íå÷î ñôåú ¬íééúðùë äæî ìäðúîä ¬íéàðéúùìôä íò éáéñðèðéàä úåîéòä

íéîåöòä íéáàùîá éåèéá êëì ùé ®ìàøùé úðéãî ìù úéðåçèéáä äééùòá éæëøî

äéåöî ìàøùé úðéãî íìåà ®úåèìçää éìá÷î ìù áìä úîåùúáå íéòé÷ùîù

úåùøä ìù íéìàäå òùôðä íåéàä ãáìî íéôñåð íåéà éìâòî øôñî úçú

®ïåáùçá úç÷ì ùé úàæ úà íâå ¬úàôøò øñàé úåùàøá úéàðéúùìôä

úåùøä¢ éåø÷ù äîì úúì åðéñéð äìéçú ®íåöò øéçî åðúàî äáâ øåøèä

åà úìâåñîù åæë úåùé ïéàù åð÷ñä íìåà ¬åúà ããåîúäì ¢úéàðéúùìôä

ãòå ìâø óëî øåøèá äòåâð åæä úåùøä ®øåøèä éåëéãá åðúà óúúùäì äöåø

®ïúîå àùîì øúåé éèðáìø åðéàù ¬úàôøò øñàéá ïáåîë ìéçúî ìëäå ¬ùàø

ùéù íéøåáñä íééîéèôåàäî éðà íìåà ¬íñ÷ úåðåøúô åæ äîéçìá ïéà

÷áàîá äðúéàå äùåçð äãéîò ìë íãå÷ ºíééìâø ùåìù ìò éåðá ïåøúôä ®ïåøúô

åðà ïëìå ¬åúåà øâîì ùéå øåøèä íò øùôúäì ïéà ®øåøèá øùôúî éúìá

úåãåú ¬íåéë úåàéöîá ®ùøãðù ìëë úåéàðéúùìôä íéøòá úåçëåð íéé÷ð

øãâä ìò úññåáî äééðùä ìâøä ®òðîð íéòåâéôä ìàéöðèåôî ¹°¥ ¬åðúåìéòôì

áëøäá íéîéëñî åðééä àì äìù éàååúä ìòù ¬úéðéãî øãâ åæ ïéà ®úéðåçèéáä

äååìúú êëìå ¬äîéñç ̧ ¶¥­ë ïúéú øãâä ®úéðåçèéá àìà ¬éçëåðä äìùîîä



µ∑

¬äðéãîì úåøéãçä ìù éáéñî íåöîöì àéáú àéä ®úéáéñî úéàáö úåçëåð

àéä úéùéìùä ìâøä ®íéùåøãä ì¢äö úåçåëå úåò÷ùää úà íöîöú íâå

®øðèøô çéîöú éðéãîä ïåæçä úâöä íöòù ïëúé ®éðéãî ïåøúôá êøåöá äøëää

®åðáøç ìò ïîæ êøåàì úåéçìå êéùîäì ìëåð àì ¬úéìëìëä äðéçáäî íâ

àìå ¬äééðù úéæçî òðîéäì õîàî ìë íéùåò åðà ¬éðåôöä íåéàì øùà

øãñ äëéøöî äúééä ïåôöá äééðù úéæç ®çåë ìù äãîòî àìà äùìåç êåúî

ãéáëî äéä øáãä ®íéàåìéîä êøòîî åáåøá àá äéäù ¬úåçåë ìù ìåôë ìãåâ

®úéîå÷îä äîøì íééîå÷îä íéòåøéàä íéìëåî ¬êëéôì ®÷ùîä ìò úéúåòîùî

äìåãâä äðëñä àéä ïàøéà ¬éìðåéöðáðå÷ éúìáä øåùéîá ¬éùéìùä ìâòîá

äúéðëåúá ãåîòú àéäù äôåö éðàå ¬éðéòøâ ÷ùð úâùäì úøúåç ïàøéà ®øúåéá

úùøôá åðéàøù éôë ¬åðøåæàá øåøèá úëîåú íâ ïàøéà ®²°°µ úðù ãò åæ

 ïéøà÷Aåðéà íéé÷ä øåøèä ìâòîá ÷åñéòä ®íéøçà íéòåøéàá íâ êà ¬

íåéà ìâòîì úåëøòéä ®äæ ïééðòì ú÷ôñî áì úîåùú ùéã÷äì åðì øùôàî

 á¢äøà éãé ìò ÷àøéò úôé÷úì òâåðá íâ êë ¬íéøëéð íéáàùî úùøåã ¬äæÑ

®íåéàä úà øéñäì äìåëéù äìåòô

êùîúîä ÷áàîä ìùá úàæå ¬óèåùä íåçúá ìë íãå÷ íéáàùî íéùåøã

¬úùåîçú ìò úåàöåä ¬éçøæà ïåâéî øåôéù ¬úåçåëä éøãñ úìãâä ùøåãù

ìù äðòîä úîàúä äùåøã óñåðá ®íéàåìéî éîé úôñåú ¬òåðî úåòù ¬÷ìã

äîéçìì íéàåìéîäå íéøéãñä úåçåëä ïåîéà øîåìë ¬øåøèä íåéàì ì¢äö

úåøéùë àéäù ¬ãéúòì úåðëåîä úà òâøì çéðæäì øåñà ìéá÷îá ®øåøèá

úåãòåå úåòúôä òåðîì éãë© àáöä ìù éæëøîä åãåòéé åäæù úììåë äîçìîì

ïë íâ úùøåã íéìðåéöðáðå÷ àìä íéîåéàì úåëøòéää ®¨úåéãéúò äøé÷ç

®ãåàî íéáø íéáàùî

®íéèáéä äîë ùé éìëìëä áöîä ìò éðåçèéáä áöîä ìù åéúåëìùäì

íéàùåðá úåò÷ùä ïåáùç ìò úåàá ïåçèéáá úåôñåð úåò÷ùä ¬úéùàø

òéôùî òåòø éðåçèéá áöî ¬úéðù ®éìàøùéä ÷ùîá øúåé íééáéè÷åãåøô

ìò íôñë íéùì íéöåø íðéàù ¬ì¢åçîå íééîå÷î íéòé÷ùî ìò úéâåìåëéñô

úùåçú úà äìéãâî àéäå äæ ïééðòá äîåøú ùé íéðåá åðàù øãâì ®éáöä ïø÷

ïåøîåùå äãåäéî íéìòåô úàöåä ìò ì÷ú øãâä ¬óñåðá ®çøæàä ìù ïåçèéáä

àéä äúåìò ºúìòåú ìåî úåìò ìù éñàì÷ äø÷î àéä øãâä úî÷ä ®ìàøùéì

úìòåúäå ¬äúîìùäì éöçå ãøàéìéî ãåòå ïåùàø áìùá íéì÷ù ãøàéìéî

ïéåöé ¬éùéàä ïåçèéáì øáòî ®øúåé äáøä ääåáâë øáúñú åæ äò÷ùäáù

úåéùòúä íåãé÷ ïëù ¬÷ùîì éáåéç ãðãéáéã äáéðî ïåçèéáá äò÷ùäù

òééñî äéâåìåðëè éøéúò íéè÷ééåøô íåãé÷å ä÷åñòúì òééñî úåéðåçèéáä

®åìà úåéùòúì
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‰‡ÈÏÓ‰ ÈÂÈ„

· ‰ÓÈÁÏ‰˙Â¯Á‡ ̇ ÂÓÁÏÓ ̇ ÓÂÚÏ ̄ Â¯Ëïúéð àì éë ïåúðä ìà ñçééúð íà º

ìù úåàöåää úøâñîá éåðéùá êøåöä øøåòúî ¬ïåçèéáä áéö÷ú úà ìéãâäì

íéðåù åæ äôå÷úì íéãòéäù äãáåòä øåàì ¬íéøçà íéùâãä úúì ùé ®àáöä

®úåàáö ìåî äîéçìäî íéøçà íéòöîà úáééçî øåøèá äîéçìä ®øáòáî

¬úéçëåðä äîéçìá óúúùî åðéà åìù éàáöä ïåää éàìî áåøù àáö åðéðá

íãà çåë úøéúò úéçëåðä äëøòîä ®øçà âåñî úåîçìîì ãòåéî àåä ïëù

êùîéú åæ úåàéöîù ìëë ®úåøéãñä úåáéèçä ìò íåöò õçì ùé ïëì ¬ïåä úìãå

®úçà úåøùôà åæ äãøôä øãâ ®íãàä çåë úà óéìçéù ïåä éàìî àåöîì êøèöð

¬éçëåðä úåîéòä ìù íéùãçä íéøâúàä çëåð äúìòåä øùà úôñåð äãå÷ð

äøèùîä ¬ì¢äö ïéá íãàä çåë úà ÷ìçì éåàø åá ïåëðä ïôåàì äøåù÷

®ìåáâä øîùîå

·‰ ·Èˆ˜˙· ˙ÂÏÚÈÈ˙‰ÔÂÁËÈáéö÷ú ¬øöåàá íéáéö÷úä óâà úùéâ éô ìò º

®úôèåù úåìéòôå úåðëåî ¬úåîöòúä ºíéëøö äùåìùì äðòî úúì ãòåð ïåçèéáä

úôèåù úåìéòôì úåîöòúäî íéáàùî úèñäáå äàö÷ä éåðéùá êøåö ùé íåéë

úôèåùä úåìéòôä éáéëøî êåúá íéáéö÷ú èéñäì ùé ìéá÷îá ®úåðëåîìå

ìéâøä áéö÷úäî ±°¥ ãò µ¥ ìù äèñäì äðååëä ®§åëå ïåëñéç ¬úåìòééúäá

ãøàéìéî ´ ãò ² ìù íåëñ øîåìë ¬úåðëåîä úøáâäå øåøèá äîéçìä úáåèì

óàå øáåò ¬øáò àáöäù ì¢ëèîøì éôñëä õòåéä ïééöî äæ øù÷äá ®íéì÷ù

íöîåö ¬ïëì ®äîéçì úåúòá åìéôà ¬úåìòééúä ìù êéìäú ãéúòá øåáòì êéùîé

ãøùî ì¢ëðî ïééö ïë åîë ®íéãâðå ï¢ñø úâøãî íéøéëá òá÷ éðéö÷ øôñî

úãøåä éë ïéåö úòá äá ®øëùä úàô÷äì úåðåëð òéáä åãøùî éë ïåçèéáä

áéö÷úî ´±¥­ë äååäî äæ øëù ïëù ¬ú÷ãöåî äðéà íãàä çåëì øëùä

øëùä óéòñ äååäî íìöàù úåøçà úåéáøòî úåðéãîì äàååùäá ¬ïåçèéáä

®ïåçèéáä áéö÷úî ¶°¥ ãò µ°¥

úåàöåä ïéá äðçáä úåùòì òöåä ¬ïåçèéáä ãøùî áéö÷ú úàö÷ä éáâì

¬äàåùú àìì äàöåäá øáåãî íéø÷îä éðùáùë ¬ì¢åçá ùëøì äàöåä ¬úåôèåù

êøòå äàåùú íäì ùéù ¬ìàøùéá ïàë ùëøì åà çåúéôå ø÷çîì äàöåä ïéáì

ïúîå àùî ìäðì éåöø ïëì ®åðìöà ÷è­ééää úåîöòúäì àéáä øùà ¬óãåò

åðì øùôàúé éðù ãöî êà òåéñä ïè÷åé ãçà ãöîù êë íéà÷éøîàä ìåî

®ìàøùéá ïàë ô¢åî úåò÷ùäå úåùéëøì øúåé ìåãâ òåéñ áéö÷úá ùåîéù úåùòì

úùéëø ¬ì¢äö éùðàì éà÷éøîà áëø úùéëø ìù àîâåã äúìòåä äæ øù÷äá

íéì÷ù äáøä øøçùî äéäù øáã ¬êëá àöåéëå ùà éåáéë éáëø ¬íéñðìåáîà

®ä÷åñòúá åòééñéù úåéîéðô úåùéëøì



µπ

· È˙Â¯È˘ Ï˘ ‰Ë¯Ù‰ ∫ÔÂÁËÈ÷ñò éúáá íéçèáàî óìà ·µ­µ° ìò íéøáãî

ìàéöðèåô úà ïéè÷îù äãåáòä ÷åù ìò ãåàî ìåãâ õçì åäæ ®úåãñåîä øàùå

àåä äãåáò çåëá úåôúúùä øåòéù àìéîîù ÷ùîá ¬úéãéúòä äçéîöä

øåöéì øöåàä ìò ïäéôì úåòã åòîùð ¬úàæ íò ®éáøòîä íìåòá íéëåîðäî

ïéè÷äì êëáå ¬ïåçèéáä éúåøéùî ÷ìç ïúéðù ìëë èéøôäì àáöì íéöéøîú

®ïåçèéáä áéö÷ú ìò ñîåòä úà

ÏË‰ ̇ ˜ÂÏÁàìà ¬íéùåøãä íéòöîàä ììâá ÷ø àì ìãâé ïåçèéáä áéö÷ú º

àåìî ìôåð íäéìòù ¬íéàåìéîä éùðàá øúåé áåè ìôèì äéäé êéøöù ïååéë

úåðåéñéð ïëìå ìèðä áåøá íéàùåðä íéùðà ìù äáëù ùé ®éðåçèéáä ìèðä

áåùç ¬øúåé äðè÷ àáöá íéúøùîä úáëùù ìëë ®ïåëð øáã íðéà íäá òåâôì

áééç àì éåöéôä ®äáåçä úåøéùá øáë ïåëð äæå ¬íìåä éåöéô äì ÷éðòäì

úåìæåî úåàååìäá éåèéá éãéì àåáì á¢äøàá åîë ìåëé àìà éãééî úåéäì

®úåàèéñøáéðåàá íðéç ãåîéì íâ éìåàå íé÷ñò úçéúôì ¬úåøéã úùéëøì

· ˜·‡Ó‰ÈÓÏÂÚ‰ ¯Â¯Ëíò úåîéòä ¬²°°± øáîèôñá ±±­ä æàî º

úòôåú úåéîéèéâìáå éîìåòä øåøèá ÷áàîá úéðçä ãåç àåä íéàðéúùìôä

÷áàîî ÷ìç ïîîì á¢äøàî úåôöì êøôåî äæ ïéàù êëéôì ïëúéé ®íéãáàúîä

ïéòéãåîä éîåçúá éà÷éøîàä ÷áàîì åðúîåøú ®åðéãé ìò ìäåðîù äæ éîìåò

®úòøëî àéä íéøçàå

äéäé øùôà íà ÷ôñ éçëåðä ìùîîä ìù åúùéâá éë ïéåö äæ øù÷äá

øùôà äéäé ïëå ïëúéé íéøáã éðùá úàæ íò ®éà÷éøîàä òåéñä úà ìéãâäì

­ò÷ø÷ éìéè ãâð äîçìîå éîåàì­ïéá øåøèá äîçìî ºòåéñä úà ìéãâäì

íåàéúì òéâäì éåöø ïåùàøä íåçúáå ¬úåáø íéùåò åðà éðùä íåçúá ®ò÷ø÷

¬õåçä­ãøùîå øöåà ¬ïåçèéá ¬ë¢áù ¬äøèùî åîë úåéåùøä ìë ïéá øúåé áåè

®íéôñåð øìåã ïåéìéî ²°°­ë âéùäì øùôàî äéäù øáã

· ˙Â‡ˆÂ‰Â ˙ÈÏÎÏÎ Â¯˜Ó ˙ÂÈÈ„ÓÔÂÁËÈéúìá áöîá äéåöî ìàøùé úðéãî º

úà ìéòé ïôåàá ìöðì úåøùôà ïéà ïëù ¬ãøåé øåöééä øùåë ãçà ãöî ®éøùôà

íéçèáàîá øéãàä ìåãéâä ìùá ìùîì© ÷ùîä éãéáù øåöééä éîøåâ éàìî

ãöî ®íìåòä íò øçñä éàðúá äòøä ùé úòá äáå ̈ íééðéá øöåî íéøöééî ÷øù

ìáà ¬ïåçèéáì ø÷éòá ¬úåàöåäì éøåáéöä øæâîä ìù úåòéáúá ìåãéâ ùé ¬éðù

ïãáåàî äðëñä ìùá ùôåç úåâøã ÷éôñî ïéà ¬éùéìù ãöî ®éúøáçä íåçúá íâ

ïëù ¬äàöåää íåçúá ìôèúù éøåáéöä øåè÷ñá äîøåôø äùåøã ïëì ®úåðéîà

®¨êåðéçä íåçúá ìùîì© äìéòé àìå ääåáâ ãåàî ìàøùéá úéøåáéöä äàöåää

íéøåôéëä íåé úîçìî ìù äæ ïéáì ¬éçëåðä áöîä ïéá äìá÷ä äúùòð

úñéø÷å éðåéöìôðéàä øåøçñä íò ãçéá ¬äéúåá÷òá àáù ãåáàä øåùòäå
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ïåúéîì ãåâéðá ¬ïëàå ®éðù ãåáà øåùò úòéðî úåéäì êéøö éæëøîä ãòéä ®íé÷ðá

äáçøä àì ¬úåèùôáå ¬íéøçà íéìë êéøöîù éìëìë øáùî åäæ ¬éøåæçî

úà ìéãâäì àìå øáòä éç÷ì úà ãåîìì ùé ®úéøèéðåî äáçøä àìå úéì÷ñéô

úøçà äùéâ ®êåîð ïåòøéâ íò úåéçì ùøåãä øáã ¬÷ùîä ìù éøåáéöä áåçä

úåçô ùé íéèøôä úåâäðúä éåðéù á÷ò ïëà íàù úðòåè ïåéãá äúìòåäù

¬úéáéøä úà ãéøåäì êéøö åéùëò à÷ååã ¬äò÷ùä úåçôå úéèøô úëåøöú

®úéøåáéöä äëéøöä úà ìéãâäìå íéñîä úà úéçôäì

äúåà ìò øåîùì ïúéð éë øöåàá íéáéö÷úä óâà úùéâ äúééä äæ øù÷äá

äàöåääî ²°¥ àéäù ¬²°°² úðùá äúééäù ïåçèéáì úåàöåä ìù äîø

äúééä ïåçèéáä ãøùî ìù äùéâä ¬ãâðî ®íéì÷ù ãøàéìéî ́ °­ë ¬úéúìùîîä

øåáòì àì ãåàî áåùçå ¬íéì÷ù ãøàéìéî ´­³ ìù íä íéøáåãîä íéøòôäù

ç÷ìúäì ìåëé øùà éðåôöä ìåáâá áöîä çëåð èøôá ¬íéðåëéñ ìù íéåñî ìåáâ

ìù ¬àãéøâ éèøåàéú ïééðò øãâá åðéà àåä íâù íåéàä íéé÷ ïë åîë ®òâø ìëá

úåò÷ùäá ïä äæ ïééðòì úåáåùúä ®ïàøéàå ÷àøéò ìù øåæàá úåéåçúôúää

®íéðù · ãò µ êåú éøô åàùééù

úøùôàî äðúéà äìëìëù äæë ïôåàá äæá äæ íéáåìù ïåçèéáäå äìëìëä

ùàø úòãì ®çåîöì äìëìëì øùôàî áåè éðåçèéá áöîå ¬ïåçèéáá äò÷ùä

úåùùåàúä øùôàé ïåçèéáä áöîá éúåäî øåôéù ÷ø ¬éîåàì ïåçèéáì äöòåîä

®úåéúøáç úåìàùá ìåôéè øùôàú äìëìëä ìù úåùùåàúä ÷øå ¬äìëìëä ìù

àìà úåéåôéãò éøãñá äðúåî úåéäì êéøö åðéà äìàä íéîøåâä ïéá áåìéùä

áçøî åîë ¬íäá òé÷ùäì êéøöù íéàùåð ùé ¬úéðåçèéáä äîøá ®úòá äá

çéèáé àì éðåçèéáä áöîä øåôéù ìáà ®äîåãëå íéàåìéîä êøòî ¬øôúä

úéèéø÷ äñî ìòî àäé øåôéùäù êéøö ®åäùìë éøàðéì øù÷á éìëìë øåôéù

®ùàøî úàæ úòãì íéìëä úà åðì ïéàå ¬úîéåñî

ïåçèéáä áéö÷úì íéì÷ù ãøàéìéî ³ åàöîéé íà åìéôà éë øîåì ïúéð

øãâì øìåã ãøàéìéî ãåòå ¬äøáòä éîåìùú ïåáùç ìò íúñä ïî ¬óèåùä

øúååéú àì íééúðù åà äðù ãåòù êëì äáåøò ïéà ¬íéð÷éøîàäî äãøôää

ùôðì øöåúä éçëåðä áö÷á éë ùùç äìòåä ¬äáøãà ®úéìéìù ùôðì äçéîöä

®ãáìá øìåã ±³¬°°° éãëì øìåã ±·¬°°°­î ïè÷é

· ̄ ÁÒ ÏÚ ̇ ÂÎÏ˘‰‰ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈíéùãåç äùéîç êìäîá ãøé äôåøéàì àåöééä º

èðîìøôä ®øìåã ïåéìéî ²°°­á íäáù ïåøçàä ùãåçáå ¬øìåã ïåéìéî ¶µ°­á

éîëñä úà úåòùäì ¬äìá÷úð àìù äöìîä ¬éôåøéàä ãåçéàì õéìîä éôåøéàä

®äôåøéàì àåä ìàøùé úðéãî ìù àåöééäî ùéìùù øåëæì êéøö ®ìàøùé íò øçñä

àéáäì ìåëé éìëìëäå éðåçèéáä áöîä ®äôåøéàî àåä åðìù àåáééäî ´°¥

®äæ âåñî úåèìçä íù äðìá÷úú íà ñåø÷ì ìåëé ìãåî ìë äá äòôåúì



∂±

úåøáçî íéìåãâ íéè÷éåøô ìá÷ì úåøùôà ïéàù êëî äáø äâàã äòáåä

éøäå ¬çåúéôáå ìòôîá íäéâéöð ìù øåéñ éîé øôñî êéøöî øáãä ïëù ¬÷ðò

äìéçú ¬åðéðëù úìëìëì âåàãì äòöä äúìòåä ¬ïëì ®éøùôà åðéà øáë äæ øáã

®ãåòå ä÷éðåøè÷ìà ¬äàåôø ¬íéî àùåðá åîë íéôúåùî íéè÷éåøôá ¬íéðãøéä

íéøçàå íééðôé ¬íéàôåøéà ¬íééðåöéç íéòé÷ùîî äëéîúì äëæú åæ äùéâ

®äá êåîúì éàãëå

ÌÂÏ˘ Ô·ÏÈÒ ¯˘‰
úðùì ñçééúäì ùé ¬²°°³ úðù ìù íééìëìëä íéèáéäá íéòâåð åðçðàù éðôì

äìëìëá ïåúéîá ¬éðåçèéáä áöîá øáåãî ®²°°± úðùì åìéôà éìåàå ¬²°°²

úåéðéãî ìù çåúéðá íâå ¬äéâåìåðëèä úééùòú ìù úå÷ñøúäá ¬úéîìåòä

®²°°± úðù ãòå ±¹¹· úðùî úéøèéðåî ïäå úéì÷ñéô ïä ¬úéìëìë

·‰ ‡˘Â‰ÈÂÁËÈ Ñéðù íðùé ¬äîçìî ìù áöî ìò íéøáãî øùàë 

úåìòäå ¬ïåçèéáä úåàöåä øîåìë ¬äøéùéä úåìòä úìãâä ºíéøåøá íéøáã

úåìòì øùà ®åúåçúôúäá ÷ùîä ìò äãéáëîä úìå÷ùîë àéäù äôé÷òä

åðîöò úà ìåàùì íéëéøö åðà äáù äãå÷ðì íåéä åðòâäù áùåç éðà ¬äøéùéä

áéö÷ú ®ïåçèéáì úåàöåää ìåãéâá êéùîäì íéìåëé äðéãîë åðçðà íàä

äîøåôø äðùä ùøãéú ïëìå ¬øúåé ìåãâ éðåçèéá ìèðá ãåîòì ìåëé àì äðéãîä

øáùîä ìò íéîìùî åðà ¬äôé÷òä úåìòì øùà ®ïåçèéáä úëøòî áéö÷úá

 ãøàéìéî ³µ ìù äæä øöåúä ïãáåàå ¬øöåúä ïãáåàá íâ éðåçèéáäÑàåä 

®íìåòì åúåà øéæçð àìù íåëñ

˙ÈÓÏÂÚ‰ ‰ÏÎÏÎ· ‰Ë‡‰‰ Ñäéúåúåà úà úúì äìéçúäù äèàää 

á®éìàøùéä ÷ùîä ìò ãåàî äù÷ äøåöá äòéôùî ¬²°°± ìù éðùä ïåòáø

‰È‚ÂÏÂÎË‰ È˜Â˘ Ï˘ ̇ Â˜Ò¯˙‰‰ Ñé÷åù ²°°²­áù ¬àéä åðìù äéòáä 

¬éáåéç ìáà ïè÷ íðîà ¬íéåñî äçéîö áö÷ì íéøæåç íìåòá äéâåìåðëèä

ïàë òéôùî åðìöà éë ¬äèî éôìë úéìéìù äçéîöá íéëéùîî åðçðàù ãåòá

®éðåçèéáä áöîä

≤∞∞± „Ú ±ππ∂ Ê‡Ó ˙ÂÈÈ„Ó‰®ïåúéîä úöàäì øáã ìù åôåñá äàéáä ¬

¿úåùòì êéøö äî ®éìàøùéä ÷ùîá ÷æç àåä ç¢òù ïéáå úéáéø ïéá øù÷ä

¿÷éôñîå ïåëð äéä åðéùòù äî íàä

 íéîøåâä éðù áåìéùù ÷ôñ ïéàÑ úéøèéðåî äáçøäå éì÷ñéô ïåñéø Ñ

ãä éðù ®äöåçðä äìåòôä àéäáúøéöé ìù úåéåøùôàä úðéçáî íéðåëð íéø

àåäù ¬é÷ñòä øåè÷ñì úåøå÷î íéøøçùî íäéðù éë ¬äçéîöì úéúùú

®äçéîöä ìù øè÷ä àåä ¬ìéáåîä àåä ¬õéàîä
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ºáéö÷úá íéðåøçàä íéëìäîä íä åìà

 ®àÌÈˆÂˆÈ˜© úåãéçà úåúçôäá ®Flatìù äúçôäì åðòâä ¬åðéùòù ¬¨

 ®á ®íéãøùîä éáéö÷úá ±·¥·Ú‰ ÈÓÂÏ˘˙‰¯íéãìéä úåàáö÷ úà åðúçôä ®

úà åðãøåä ®³¶¥ ìù øåòéùá ¬àáöá åúøéù àìù äìàìå ¬±¶¥ ìù øåòéùá

®äñðëää úçèáä úìá÷î íéùãåç äùéù ¬²µ¥ ìù øåòéùá ¢¬÷úååä úôñåú¢

 ®â˙ÂÈ˙˘˙õåöé÷ íåù äùòð àì íåçú ìëá íéöåöé÷á êøåöä úåøîì ®

®úåéúùúä éáéö÷úá òåâôì ïéà ãéúòá íâ ®úåéúùúä éáéö÷úá

 ®ã˙ÈË¯Ù ‰˜È˜Áúìáâä øùôàéù ä÷é÷çä êéìä íééúñî äìà íéîéá ®

 ®ä ®úåáçø úåéáéö÷ú úåéåòîùî úìòá úéèøôä ä÷é÷çä‰ÁÈÓˆ‰ ˙ÈÊÁ˙®

²®µ¥ ìù äçéîö ìò úøáãî ¬äéøñé÷ ñðë ìù åø÷îä úååö ìù úéæçúä

äãîòù øúåéá äëåîðä äçéîöä úéæçú úà õîàì åðèìçä åðçðà ®äàáä äðùì

®±¥ àåä áéö÷úì ñéñáë øçáðù äçéîöä ïåúð ®÷øôä ìò

 àùåðá íâ äîøåôøì àéáäì íéöåø åðçðà·Ú‰ ˜Â˘‰„Âêøåàì ìëåð àì ®

óìà ³°°­å íé÷ñòåî éúìá ¬íéìèáåî óìà ²·° ¬²µ° ìù áöîá úåéäì ïîæ

®úéîåàì ­úéúøáç äéòáì êåôäì íéìåìò õøàá íéøæä íéãáåòä ®íéøæ íéãáåò

úåùòì åðéìò ®íéøæä íéãáåòä øôñîá íìåòá éðù íå÷îá íéâøåãî åðçðà

íéãáåò ú÷ñòä ìò åðèìçä ®äãåáòì øåæçì íéìàøùéì õéøîú úúì éãë ìëä

äãøôää øãâ úî÷äá íâ ®äðéãîä éãé­ìò àöåéù æøëî ìëá ãáìá íéìàøùé

®ãáìá íéìàøùé ÷éñòäì äèìçä äîåìâ

‰ÈÒÙ‰ ‡˘Â Ñ®úéçøëä ïåää ÷åù êåúì äéñðôä úåðø÷ úñðëä 

äáøä øáãä ®úéìðéîåð äèéùá äðéãîä áéö÷ú íåùéøì øáòî äéäé ²°°³­á

äîøåôø åæ ìáà ¬äéöìôðéàä úâøãîá úîéåñî äééìò úîéé÷ øùàë äù÷ øúåé

®úåàáö÷ ìù äøéãà äúçôä ¬äãéöá ùé íâù ¬äøéãà

˙ÂÚ˜˘‰ Ñäò÷ùä ìù íéðåù íéáìùá íéøìåã ãøàéìî ·­¶ íðùé òâøë 

÷ìçå íéæøëîì äàéöéá í÷ìç ¬ùåîéî éáìùá í÷ìç ®äøåáçúä íåçúá

ãøàéìéî ìù úôñåúá øáåãî ¬íééúðù íéçðåîá ®øúåé íéîã÷åî íéáìùá

®æåçà ²µ­ì ²° ïéá ìù úôñåú éäåæ ®íéðù µ ìù äôå÷ú êùîì äðù ìë ì÷ù

¬íééùãåçë éðôì åðøáòä åðçðà ¬íééøåèåèèñ íéëéìä íò äéòá ¬ïáåîë úîéé÷

úøùôàîù ¬íééîåàì íéè÷éåøôì ïåðëúä úãòå úî÷ä úà ¬íåøéçä úéðëúá

®ãáìá íéùãåç ´ êåú éîåàì è÷éåøô øùàì

  ‰ÒÎ‰‰ ÒÓ· ˙ÂÓ¯ÂÙ¯‰Ñ®ïåää éåñéî ìù ïåéòøì äìùáä íåéë ùé 

äãåáò ìò ñîá äúçôä øùôàé øáãä ®éøùôà éúìá øáãä äéä øåùò éðôì

ñðëðù æàî ¬íåîéðéî øëù ÷åç úà åàéô÷ä àì íìåòî ®íééðéáä úåáëùì

 åô÷åúìÑ®äøéøá ïéà éë íéùòð äìàä íéøáãä ®íéðù ãåàî äáøä ìò øáåãî 
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ÁÙÒ

·‰ ˙ÂÏÚÔÂÁËÈ

ú÷ôñà êøåöì ùøãðù éáéèðøèìàä øéçîä úà úàèáî ïåçèéáä úåìò

äùîéùù äøãâää åðì ùîùú éúåîëä ïåéãì àöåî úãå÷ðå äøãâä ®ïåçèéáä

 ì¢æ ñìâøá §ôåøô úàÑ ·‰ ̇ ÂÏÚ ÔÂÁËÈ—·‡˘Ó‰ ÍÒ ·Ï ÌÈÙÂÓ‰ ÌÈÔÂÁËÈ

·˘Â˙ ˙Â˘¯Ï ÌÈ„ÓÂÚ ÌÈ‡ ÍÎ ÌÂ˘ÓÂÆÈÁ¯Ê‡ ˘ÂÓÈ˘Ï ‰È„Ó‰ È

íéðåúðä øå÷î ®úåìéòô ìù íéðåù íéáéëø éåèéá éãéì äàéáî åæ äøãâä

óñåð ®úåðåù ïîæ úåôå÷úá íéðéîæ íðéàù íäá ùéå ¬ãéçà åðéà íäéúåãåà

ïåçèéáä úåìò ïäáù çåúéðå ïåéã ìù úåøâñîì íéúòì íéùøãð åðà ¬êë ìò

äëéøöä åà ïåçèéáä áéö÷ú à÷ååã àìà ¬éèðååìøä äðúùîä äðéà

®úéðåçèéáä

¬ïåçèéáä áéö÷ú ºíéðúùî äùåìù ìù íúåçúôúäá ÷åñòð êùîäá ïåéãá

ºåìà íéðúùî øéãâð ¬äìéçú ®ïåçèéáä úåìòå úéðåçèéá äëéøö

Æ‡·‰ ·Èˆ˜˙ ÔÂÁËÈ— äòéôåî àéäù éôë ïåçèéáì úéúìùîîä äàöåää

äàöåä ìù íéáéëø çøëäá àìù ¬øäáåé êùîäá ®äìùîîä áéö÷ú éðåúðá

®ïåçèéáä áéö÷úá íéàöîð úéðåçèéá

Æ·· ‰ÎÈ¯ˆ ̇ ÈÂÁËÈ— íéèøãðèñ éôì úéùòð »úéîåàìä úåàðåáùçäî ÷ìç

íéøçà íéúåøéù éáéö÷ú  äá ùé ïåçèéáä áéö÷úî õåç ®íééîåàì­ïéá

áéö÷úî ÷ìç íäù© íå÷éùå íéìåîâú úåàöåä äá ïéà »¨ë¢áùä ïåâë©

éùðàì úåàìîâä úà úããåî àéäå ¬äøáòä éîåìùú íéáùçðù ̈ ïåçèéáä

®úéðåîéîä úåìòä éôì àìå úéøàåè÷àä úåìòä éôì òá÷

Æ‚·‰ ̇ ÂÏÚ ÔÂÁËÈ— áéö÷úá íéòéôåîä íéáéëøîä ììë àéä ïåçèéáä úåìò

¬éð÷éøîàä òåéñá íøå÷îù íéáéëøîî õåç ¬úéðåçèéáä äëéøöáå ïåçèéáä

úåìòä úôñåúáå ¬íééçøæà íéùåîéù ïåáùç ìò àìù ÷ðòîë ïúéðù

÷ùîì úåôñåð úåéåìò ïëå íéðåù äàöåä éáéëø ìù úéìàéøä úéìëìëä

úåøéù ìù äàìîä úéìëìëä úåìòä ïåâë ¬äëéøöäå áéö÷úä éðåúðá ïðéàù

éîãî áëøåîä äáåçä úåøéùì áéö÷úä ããîð ïåçèéáä áéö÷úá© ®äáåçä

¬ïéèåìçì øåøá ¬íìåàå ®ãåòå éàåôø ìåôéè ¬íéòñéä ¬ïåæî ú÷ôñà ¬ñéë

íåùî ¬äáåçä úåøéù ìù úéìëìëä úåìòäî äáøäá äëåîð åæ úåìòù

úåøëúùää ãñôä úà ¬àîâåãì ¬úììåë äáåçä úåøéùá úéìëìëä úåìòäù

ìçä ¬äéúåöìîä éôìå ¬äæ ïééðò äðçá §øåãéøî úãòå§ ®íéúøùîä ìù
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úéìëìëä úåìòä ìò íéðåúð ùé íéòùúä úåðù ìù äðåùàøä úéöçîá

®¨äáåçä úåøéù ìù äàìîä

úåçúôúää úâöäá çúôð ®ïåçèéáä úåìòì øùàá íéðåúð âéöð êùîäá

úøé÷ñì øåáòð ¬íéðåîùä úåðù úéùàøá ìçä ìàøùéá ïåçèéáä áéö÷ú ìù

úåçúôúäá íééñðå ¬äðéãîä íå÷á ìçä úéðåçèéáä äëéøöä ìù úåçúôúää

äáåçä úåøéù úåìòá ¬éð÷éøîàä òåéñì øåù÷ù äî ìëá ïåçèéáä úåìò

äëéøöä ìù úéîåàì­ïéá äàååùä âéöð ¬ïë åîë ®íééåîñä íéáéëøîä øúéáå

áéëøîå øëùä áéëøî ìò ùâãá ¬ïåçèéáä úåàöåä áëøä ìù çåúéðå úéðåçèéáä

®¨î¢îéä© íéàåìéîä éîé

·‰ ·Èˆ˜˙ÔÂÁËÈ

ãøàéìéî ´±­ëá íëúñî ¨§ïâî úîåç§ éðôì© ²°°² úðùì ïåçèéáä áéö÷ú

íéøçàä íéòáøä úùåìùå ¬éð÷éøîàä òåéñá åøå÷î áéö÷úäî òáøë ®ç¢ù

®ìàøùé úðéãî úåøå÷îî íä

úåéðëúá éæëøî ÷ìçë ïåçèéáä áéö÷ú õöå÷ ìéìâä íåìù úîçìî øçàì

®÷ùîä ìù áåöééäå äàøáää±úéìàéø äîøá ììåëä áéö÷úä øîùð æàî 

íå÷éùìå íéìåîâúì úåàöåää ¬ìùîì êë ®åáëøäá íééåðéù åìç íìåà ¬äòåá÷

÷ùîá äçéîöä ìùá ®åúçô ùëøä éáéö÷ú åìéàå ¬åìãâ òá÷ éùðà úåàìîâìå

íéðùá äîìáð åæ äãéøé ®äôå÷úä áåøá øöåúäî ïåçèéáì äàöåää øåòéù úçô

áöîá äòøää á÷ò åìá÷úäù ïåçèéáä áéö÷úì úåôñåú úåëæá ²°°²­²°°±

®éðåçèéáä

æåçàë ïåçèéáä áéö÷úá íéì÷ùä çúð íéòéôåî ïåúçúä íéùøúá

òá÷ úåàìîâ éåëéðá íéì÷ùá äàöåää© íàåúîä íéì÷ùä çúðå ¬â¢îúäî

éîéå íå÷éùä óâà úåàöåä éåëéðá ïëå §¹²­î ïåçèéáä áéö÷úì åøáòåäù

®¨§¹µ­î ïåçèéáä áéö÷úì åøáòåäù  íéàåìéî

ïåçèéáä áéö÷ú ìù éìàéøä ìãåâá úåáéöé ìù äëåøà äôå÷ú øçàì

øãñää ìåìñîá úåîã÷úää íò ®íéìåãâ íééåðéù úåðåøçàä íéðùá åùòð

±æà ïåçèéáä øù ïéá äîëñäá ïåçèéáä áéö÷úì úéúðù ùîç úøâñî äòá÷ð äîçìîä éðôì
 úçà äðù åìéôà ãîòî ÷éæçä àì íëñää ®¨øåãéøà íøåé© øöåàä øùì ¨ïåøù ìàéøà©Ñ

éãøàéìéî äîë ìù ìãåâ øãñáå íéîòô äîë áéö÷úä õöå÷ äîçìîä úåéåìò ïåîéî ãöá
®íéì÷ù



∂µ

·‰ ·Èˆ˜˙≤∞∞≤≠±π∏∞ ‚¢Ó˙‰Ó ÊÂÁ‡Î ˜˘Ó‰ ˙Â¯Â˜ÓÓ ÔÂÁËÈ

ÒÓ ÁÂÏÈÙ‚·‰ ·Èˆ˜˙ ˙¯≤∞∞≤ ˙˘· ÔÂÁËÈ

‚ÂÒ ÈÙÏÚ·ËÓ È

Ï¢ÎËÓ¯Ï ÈÙÒÎ ıÚÂÈ Ø ˜¢˙‡

˙Â‡ÏÓ‚ ÌÂ˜È˘ ¨ÌÈÏÂÓ‚˙ ÏÏÂÎ ·Èˆ˜˙

˙Â‡ÏÓ‚ ÌÂ˜È˘ ¨ÌÈÏÂÓ‚˙ ‡ÏÏ ·Èˆ˜˙

‚¢
Ó

˙
‰

Ó
 ÊÂ

Á
‡
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≥µ

≤∞

±µ

≥∞

µ

µ∞ ∑∏∑¥∑∞∂∂∂≤µ∏µ¥ ∏≤ π∞∏∂ π¥ π∏

∂Æπ˙ÏÏÂÎ ˙ÈÂÁËÈ· ‰ÎÈ¯ˆ

˙ÈÓÂ˜Ó ˙ÈÂÁËÈ· ‰ÎÈ¯ˆ

‚¢
Ó

˙
‰

Ó
 ÊÂ

Á
‡

®ïåçèéáä áéö÷ú õöå÷ ¬¨äãàôéúðéàä õåøô ãò© ²°°°­áå ±¹¹¹­á éðéãîä

 ìù ó÷éäá áéö÷ú úåôñåú ïåçèéáä ãøùî ìáé÷ ²°°° øáîèôñá ²®·µ

ìò íëåñ ¬éðåçèéáä áöîá äøîçää íò ¬²°°² úðùá ®íéì÷ù ãøàéìéî

úåàâ§ úåéåìò ïåîéîì íéì÷ù ãøàéìéî ²®·µ ìù ó÷éäá áéö÷ú úåôñåú

ìùá ¬ãáá ãá ®úåøéùëäå úåðëåîä úàìòäå §ïâî úîåç§ òöáî úåéåìò ¬§ìôùå

¬íéì÷ù ïåéìéî ¸°°­ë ìù ó÷éäá áéö÷úä õöå÷ ¬éìëìëä áöîá äøîçää

®¨äìùîîä éãøùîá ììåë õåöé÷î ÷ìçë©

·‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰˙ÈÂÁËÈ²

·‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰≤∞∞±≠±πµ∞ ‚¢Ó˙‰Ó ÊÂÁ‡Î ˙ÈÂÁËÈ

™Æ˙ÈÓÂ˜Ó‰ ˙ÈÂÁËÈ·‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰ ÈÂ˙ Â„¯ÙÂ‰ ‡Ï ±π∂∞ „Ú
™™ÆÒ¢ÓÏ‰Â Ï‡¯˘È ˜· Á¢Â„ ∫¯Â˜Ó

®àåáéìå úéîå÷î äëéøöì äãøôäá úéðåçèéáä äëéøöä úà úåàøì ïúéð äæ óøâá

äëéøöä äúçô úåîã÷åîä íéùéîçä úåðù êìäîá ºúåãçà úåîâî åá úåøëéð

²éôì íéùòð äéáâì íéáåùéçäå ¬úéîåàìä úåàðåáùçäî ÷ìç àéä úéðåçèéáä äëéøöä
ïéà »íéøçà íéúåøéù éáéö÷ú íâ äá ùé ïåçèéáä áéö÷úî õåç ®íééîåàì­ïéá íéèøãðèñ
éôì úåàìîâä úà úããåî àéäå ¬äøáòä éîåìùú úåáùçðù íå÷éùå íéìåîâú úåàöåä äá

®úéðåîéîä úåìòä éôì àìå úéøàåè÷àä úåìòä
úåøéù ìù úéìëìë äãéãî úììåë äðéàå éð÷éøîàä òåéñä úà úììåë úéðåçèéáä äëéøöä

®êùîäá êë ìò íéðåúð åàø ®íéôé÷òä íéáéëøîä øúéå íééâèøèñàä íéàìîä ¬äáåçä



∂∑

∞

≥µ

≤∞

¥µ

≥∞

≤µ

¥∞

±µ

µµ ∏≥∑π∑µ∑±∂∑∂≥µπ ∏∑ πµπ± ππ

µ

±∞

Ì
ÈÏ

˜
˘

 È„
¯‡

ÈÏ
ÈÓ

˙ÏÏÂÎ ˙ÈÂÁËÈ· ‰ÎÈ¯ˆ

˙ÈÓÂ˜Ó ˙ÈÂÁËÈ· ‰ÎÈ¯ˆ

 øöåúäî íéæåçà äùéù ìù äîøì ãò úéèñøã äøåöá úéðåçèéáäÑäëéøöä 

äöéô÷ úåàøì øùôà êë øçà ®ìàøùé úðéãî úåãìåúá äëåîðä úéðåçèéáä

áøò äúééäù äîî ääåáâ äîø ìò úåáöééúäå ùã÷ òöáîá úéðåçèéáä äëéøöá

®òöáîä

äòéâäù úéðåçèéáä äëéøöá äöéô÷ äìç íéîéä úùù úîçìî øçàì

äúééä øåôéë íåé úîçìîá ®¨±¹·³­ì ±¹¶· ïéá© øöåúäî íéæåçà ²²­ì ãò

ìù äîøì ãò úàæå ¬íéðù øôñî äëùîðù úéðåçèéáä äëéøöá úôñåð äöéô÷

®øöåúäî ³°¥

óåñá ®úéðåçèéáä äëéøöä ì÷ùîá úéúâøãä äãéøé úøëéð êìéàå ±¹·¶­î

øöåú éæåçà äòùú ìù äîøì úéðåçèéáä äëéøöä äòéâä íéòùúä úåðù

éð÷éøîàä òåéñä éåëéðáå ¬¨íéùéùä úåðù úéöçî æàî øúåéá äëåîðä äîøä©

®äðùì øöåú éæåçà ¶®µ­ë  ìò úãîåò àéä ¨÷ðòîë ïúéðä©

·‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰®ßπµ È¯ÈÁÓ· ÌÈÏ˜˘ È„¯‡ÈÏÈÓ© ≤∞∞±≠±πµµ ˙ÈÂÁËÈ

íéòùúä úåðùá ïåçèéáä áéö÷ú ìãåâ ìò úåèìçää éë ¬ùéâãäì áåùç

éðåçèéá­éðéãî úåéåðîãæä ïåìç ò÷ø ìò åìá÷úä äãàôéúðéàä õåøô ãòå

íéøöî íò íåìùä ò÷ø ìò ¬íéðåîùä úåðùá ¬ïë éðôìå© éðéãî øãñäì äëéìäå

®¨÷ùîä áåöééì úéðëúäå
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·‰ ˙ÂÏÚ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ÔÂÁËÈ

íðéà êë íåùîå ïåçèéáì íéðôåîä íéáàùîä êñë úøãâåî ïåçèéáä úåìò

äëéøö éðåúðî øáòîä ®éçøæà ùåîéùì äðéãîä éáùåú úåùøì íéãîåò

úà úéçôäì ùé ¬úéùàø ®øôñî úåîàúä áééçî ïåçèéá úåìòì úéðåçèéá

óéñåäì ùé ïëî øçàìå ìàøùéì ä÷éðòî úéøáä­úåöøàù éðåçèéáä òåéñä

­î ÷ø ïåçèéáä úåìò ìò íéðåúð ùéù ïååéë ®åèøåôù úåôé÷òä úåéåìòä úà

 íéáìù éðùá úàæ äùòð ¬ §¹³Ñ

äëéøöä º÷ùîä úåøå÷îî úéðåçèéáä äëéøöä éðåúð úà âéöð úéùàø

®÷ðòîë ïúéðä éðåçèéáä òåéñä éåëéðá úéðåçèéáä≥

·‰ ˙ÂÏÚ ˙„È„ÓÏ ÌÈ„„Ó®‚¢Ó˙ ÈÊÂÁ‡·© ÔÂÁËÈ

‰˘· ‰ÎÈ¯ˆ˙ÈÂÁËÈ· ‰ÎÈ¯ˆ˙ÈÂÁËÈ· ‰ÎÈ¯ˆ˙ÈÂÁËÈ¯Î˘‰ Ï˜˘Ó
˙ÈÓÂ˜Ó˜˘Ó‰ ˙Â¯Â˜ÓÓ·‰ÍÒ· ÈÂÁËÈ

¯Î˘‰ ÈÓÂÏ˘˙

ß∂∂≠ß∂¥πÆ∑∂Æ≤±∞µ

ß∂∑±∑Æ∂±∞Æ≥±∑∏

ß∑≤≠ß∂∏≤±Æµ±≥Æ∞≤∞∏

ß∑µ≠ß∑≥≥±Æ∏±∂Æ∂≥∞±±

ß∏±≠ß∑∂≤≥Æπ±¥Æ∞≤∞±∞

ß∏µ≠ß∏≤±πÆ≤±≥Æ¥±µÆµ±∞Æ±

ß∏π≠ß∏∂±∂Æ≤±∞Æ∏±∞Æ≤πÆ∂

ßπ≥≠ßπ∞±≤Æ¥πÆ≤∏Æ∑πÆ≥

ßπ∑≠ßπ¥πÆ¥∑Æ∂∑Æ≤∏Æ±

ßπ∏πÆ∞∑Æ∞∂Æ∑∑Æ≤

ßπππÆ∞∂Æ∏∂Æµ∑Æ∞

≤∞∞∞∏Æµ∂Æ∏∂Æ¥∂Æ∑

≤∞∞±∏Æπ∂Æπ∂Æ¥

Ò¢ÓÏØÏ‡¯˘È ˜· Á¢Â„ ∫¯Â˜Ó

³úåìò ¬äøãâää éôì ®úãñáåñî äàååìä òåéñäî úö÷îá åàø ¨§¸µ ãò© úåîãå÷ íéðùá
àéä ìáà ¬äàååìäá ãåñáñä áéëøî úàå òåéñá ÷ðòîä áéëøî úà úììåë äðéà ïåçèéáä

®ãåñáñä àìá äàååìää áéëøî úà úììåë



∂π

åæë äãéãî ®ïåçèéáä úåìò ìù äàìî äãéãîì ñçééúð éðùä áìùá

ïðéàù åìà éø÷ ¬úåôé÷òä úåéåìòä ìù äôñåä ¨äøãâää éô ìò© úáééçî

úåìòä ìò ùâãá ¬úéðåçèéáä äëéøöá ¨øñç úãéãîá úåìåìëù åà© úåìåìë

º§¹³­á ìçä ÷ø úåéúèéùá íéîéé÷ åìà íéðåúð ®äáåçä úåøéù ìù úéìëìëä

 ˙ÈÂÁËÈ· ‰ÎÈ¯ˆ—˙ÈÓÂ‡Ï‰ ˙Â‡Â·˘Á· ÌÈÏÏÎ‰ ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ÈÂ˙ 
 ÔÂÁËÈ·‰ ˙ÂÏÚ—®ßÂÎÂ ÌÈÚ‚Ù ˙ÂÏÚ ¨ÌÈÈ‚Ë¯ËÒ‡ ÌÈ‡ÏÓ ¨‰·ÂÁ ˙Â¯È˘© ˙ÂÙÈ˜Ú ˙ÂÈÂÏÚ ‰· ˙ÂÏÂÏÎ 

 ˜˘Ó‰ ˙Â¯Â˜ÓÓ ˙ÈÂÁËÈ· ‰ÎÈ¯ˆØÔÂÁËÈ·‰ ˙ÂÏÚ—ÈÂÁËÈ·‰ ÚÂÈÒ‰ ‡Ï· ˙·˘ÂÁÓ 

 íäî ¬øöåúäî íéæåçà ¸®¶ àéä ²°°± úðùá ïåçèéáä úåìò ìë êñÑ

¶®´ ®úåôé÷ò úåéåìò íä íéæåçà ²®²­å úéðåçèéáä äëéøöá íéáùçð íéæåçà

ïåçèéáä úåìò ìù äàìîä äãéãîä úâöäå úåôé÷òä úåéåìòä úììëä

äëéøöä ì÷ùîá äãéøé ùéù íùë ®íãå÷ åðéàøù úåîâîä úà äðùî äðéà

äãéøé ùé ¬øöåúá ÷ùîä úåøå÷îî úéðåçèéáä äëéøöä ì÷ùîáå úéðåçèéáä

øöåú éæåçà ±°®¹­î ïåçèéáä úåìò äúçô §¹³ æàî ®ïåçèéáä úåìò ì÷ùîá

®øöåú éæåçà ¸®¶­ì

Ï¢ÎËÓ¯Ï ÈÙÒÎ ıÚÂÈ Ø ˜¢˙‡

·‰ ˙ÂÏÚÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘ÓÏ ÔÂÁËÈ

¸° °±¹¸¹µ¹²¸¹¸¶¸³

¶®¹

¸®¹

±±®±

µ

·

¹

±±

±³

±µ

±·

±¹

²±

²³

²µ

µ

·

¹

±±

±³

±µ

±·

±¹

²±

²³

²µ

¸¶ °±¹¸¹µ¹²¸¹

¸®¶

¶®´

·‰ ˙ÂÏÚ˜˘Ó‰ ˙Â¯Â˜ÓÓ ÔÂÁËÈ·‰ ˙ÂÏÚ˙ÏÏÂÎ‰ ÔÂÁËÈ
éð÷éøîàä éðåçèéáä òåéñä ììåë

¨éîåàìä øöåúäî æåçà©

·‰ ˙ÂÏÚ

ÔÂÁËÈ
˙ÏÏÂÎ‰ ·‰ ˙ÂÏÚ

ÔÂÁËÈ˙Â¯Â˜ÓÓ ˙ÏÏÂÎ‰˜˘Ó‰
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· ‰‡ÂÂ˘‰· ˙Â‡ˆÂ‰ Ï˘ ˙ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈÔÂÁËÈ

äàöåää ¬øöåúá ïåçèéáä úåàöåä ì÷ùîá äìåãâä äãéøéä úåøîì

®úåøçà úåéáøòî úåðéãîáù åæî úøëéð äãéîá ääåáâ ìàøùéá úéðåçèéáä

º¨±¹¹· éøéçî ¬øìåã éãøàéìéî© íééîåàì­ïéá íéîåñøôî íéðåúð æåëéø ïìäì

· ‰‡ÂÂ˘‰· ˙Â‡ˆÂ‰ Ï˘ ˙ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈÔÂÁËÈ

˙ÂÈ„Ó‰‡ˆÂ‰˙È‡·ˆ ‰‡ˆÂ‰˙È‡·ˆ ‰‡ˆÂ‰‡·ˆ È˘‡
˙È‡·ˆ¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡·®§© ˘ÙÏ˘È‡ ÛÏ‡Ï

Ï‡¯˘ÈπÆ≥πÆ∑±¨∂π∞≥≥Æ¥

ÈÓÏÂÚ ÏÏÎ∏¥≤≤Æ∂±¥µ≥Æ∏

˙ÂÁ˙ÂÙÓ ˙Âˆ¯‡∂±∞≤Æµµ≤µ∂Æ≤

·¢‰¯‡≤∑∂≥Æ≥±¨∞≥∞µÆ∑

‰ÈËÈ¯·≥µÆ≥≤Æ∑∂∞∞≥Æ∑

˙Ù¯ˆ¥±Æµ≥Æ∞∑∞∏∏Æ±

‰ÈÓ¯‚≥≤Æπ±Æ∂¥∞±¥Æ±

‰ÈÏËÈ‡≤≤Æ∑≤Æ∞≥πµ∑Æ≥

„¯ÙÒ∑Æ∑±Æµ±π∂≤Æ∑

‰È„·˘µÆ∂≤Æµ∂≤∂∂Æ∏

„ÏÂ‰∂Æ∏±Æπ¥≥∑≥Æ∂

‰È‚Ï·≥Æ∑±Æµ≥∂≥¥Æµ

ÔÙÈ¥∞Æ∏±Æ∞≥≤µ≤Æ∞

 ∫¯Â˜ÓACDA

®øöåú éæåçà äøùòë ìò ìàøùéá úéðåçèéáä äàöåää äãîò ±¹¹· úðùá

äãéøé úåàøì øùôà úéøáä­úåöøàá ®úéøáä­úåöøàî ÷ðòî äéä äðîî òáø

äàååùää úðééðòî ®äø÷ä äîçìîä íåéñ øçàì úéðåçèéáä äàöåäá äìåãâ

¬ìàøùéì úåîåã ïä äàöåää ìãåâ úðéçáî ºãðìåäå äéãáù ¬ãøôñ åîë úåðéãîì

®êåøò ïéàì ïè÷ øöåúá äàöåää ì÷ùî ìáà

ïåúðäù ¬äàøð ¬ùôðì úéàáöä äàöåää ããî éôì úåðéãîä ïéá äååùð íà

ùôðì ïåçèéáì äàöåää ®ìàøùé ìù äæî ÷åçø åðéà úéøáä­úåöøà éáâì



∑±

 éð÷éøîàä òåéñä éìáå ¬øìåã ±¬¶¹° àéä ìàøùéáÑ äàöåää ®øìåã ±¬²µ°­ë

ìàøùé ïéá ùîî ìù ìãáä ®øìåã ±¬°³° àéä úéøáä­úåöøàá ùôðì ïåçèéáì

äðéãîä àéä ìàøùé ºùéà óìàì àáö éùðà ìù ïåúðá àöîð úåéáøòî úåðéãîì

íéùðà óìà ìë êåúî ³³ ¬êåøà äáåç úåøéù äá ùéù äîéùøá äãéçéä

ùéà óìà ìë êåúî úéøáä­úåöøàá ¬äúîåòì »ïåçèéáä úåçåëá íéúøùî

 úåçúåôîä úåðéãîä áåøáå ¬ïåçèéáä úåçåëá íéúøùî íäî äùéùÑ ãåò

®úåçô

·Ï ‰‡ˆÂ‰‰ ·Î¯‰Ì„‡ ÁÂÎÏ ‰‡ˆÂ‰‰ ¯ÂÚÈ˘Â ÔÂÁËÈ

íãà çåëì äàöåäì íéãòåéî ²°°² úðùì ïåçèéáä áéö÷úî íéæåçà ´²­ë

ìù íééçøæà íéãáåòå ì¢äö éãáåò ¬íéàåìéî éùðà ¬äáåç éìééç ¬òá÷ éùðà©

¬úåãééèöäìå çåúéôå ø÷çîì íéãòåéî íéæåçà ´°­ë ®¨ïåçèéáä ãøùî

 úçååøä äéâåìåðéîøèáåÑùëøáå çåúéôá äò÷ùä àéä úåîöòúä ®úåîöòúäì 

úôèåù äàöåä äôéìçî äúö÷îå ¬úéîìåâ äò÷ùä éäåæ ®äîéçì éòöîà ìù

ùëøì íéðôåî úåîöòúäì íéãòåéîä íéôñëäî íéùéìù éðùë ®éàìá åà éàìîäî

íâå© éîå÷îä ÷åùá ùëøì äðôåî øúåðä ùéìùäå ¬òåéñä éôñë êåúî á¢äøàá

®¨éð÷éøîàä òåéñä éôñëî ïîåîî åúö÷î

òá÷ éùðà ìù øëùä úîø ïééðòá øò éøåáéö ïåéã êøòð úåîãå÷ íéðùá

ãò §¹³ íéðùá ãåàî ìãâ äæ äàöåä øåòéù ¬ïëà ®íãà çåëì äàöåää øåòéùå

íéúøùîä äæ ììëáå ¬åìåë éøåáéöä øåè÷ñá øëùä éîëñä ìùá ø÷éòá ¬§¹µ

¬íéãòö ïåçèéáä ãøùîáå ì¢äöá åè÷ðð §¹µ æàî ®ïåçèéáä ãøùîáå ì¢äöá

úçô åìà íéòöîà úåá÷òá ®íãà çåëì äàöåää úà íöîöìå ïñøì åãòåðù

ºàáä çåìá úàæ úåàøì øùôà ®áéö÷úäî íãà çåëì äàöåää ì÷ùî
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ÌÈ‡ÂÏÈÓ‰ ÈÓÈ Û˜È‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰

Ï¢ÎËÓ¯Ï ÈÙÒÎ ıÚÂÈ Ø ˜¢˙‡

®Ì
È

ÂÈ
ÏÈ

Ó
·©

 Ì
È‡

ÂÏ
ÈÓ

 È
Ó

È
· ÏÚ ‰¯È˘È‰ ‰‡ˆÂ‰‰ ˙Â‚ÏÙ˙‰ÔÂÁËÈ

Ï¢ÎËÓ¯Ï ÈÙÒÎ ıÚÂÈ Ø ˜¢˙‡

Ò¢ÓÏ‰ ∫¯Â˜Ó



∑≥

®íéàåìéîä éîéì úòâåð ¬êëì øù÷á øéëæäì éåàøù ¬úôñåð äáåùç äéâåñ

êéìäú ùéçîäì éãë êëá ùé ®úéèñøã äøåöá úçô íéàåìéîä éîé ìåöéð ó÷éä

ïåçèéáä úëøòî ìò íéàåìéîä éîé øéçî ìù äìèäî òáðù ¬úåìòééúä ìù

úåìòééúää êéìäú ®íéàåìéîä éîé øôñîá äãéøé êë á÷òå ¬¨±¹¹µ­á ìçä©

úà ìîâúì êøåöáå íéàåìéîä úåøéù ìù úåéðåéååù øñåçá åòáèî äååìî

éåöéôä ìåãéâá éåèéá éãéì àá ìåîâúä øåôéù ®íúîåøú ìò íéàåìéîä éùðà

®óñåð ìåîâúá íâ ïåøçàä ïîæáå  ¬íéàåìéîä úåøéù ìùá äñðëä ïãáà ïéâá

äãåáòä çåëá ìåãéâ ùé íéàåìéîä éîé ó÷éäá äãéøéä íò ãáá ãáù ïååéë

íéæåçà ±®¸­ëî äãåáòä çåë êåúî íéàåìéîä éîé ì÷ùî úçôå êìä ¬÷ùîá

éîé ì÷ùî äìò ²°°± úðùá ®²°°° úðùá íéæåçà °®´ ãò íéðåîùä úåðùá

®óñåð ìåãéâ ìç ²°°² úðùá ®íéæåçà °®µ­ì äãåáòä çåë êåúî íéàåìéîä

úîçìî æàî äðåùàøä íòôá© íåøéç éååöá íéàåìéî éùðà ñåéâá àèáúî àåä

åæ äðùá äãåáòä çåë êåúî íéàåìéîä éîé ì÷ùî ¬úàæ íò ®¨ìéìâä íåìù

®íéðåîùä úåðùá äéäù äæî äáøäá êåîð ïééãò ¬íéæåçà °®·­ë úåéäì éåôö
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È¯È˘Ú‰ ÈÏÎÏÎ‰ ÒÎ· ÌÈÙ˙˙˘Ó‰

õéáåîøáà é÷åù øîíéðééùòúä úåãçàúä ì¢ëðîñ
èøîìåà ãåäà ë¢çíéìùåøé úééøéò ùàø

ïåøåà íééç øîöøî
úåãçà äàì §áâéîåàì çåèéá ì¢ëðîñ

äìà éáà øîìàøùéá úåðåìîä úåãçàúä àéùð
éððçìà øãîñ §áâúñðëä ìù úéìëìëä úöòåéä
éúøôà á÷òé øîìàøùé éò÷ø÷î ìäðî ì¢ëðî

ïééèù÷à éáö §ôåøôáéáà­ìú úèéñøáéðåà ¬äìëìëì ñ¢äéá
ìàøà éîò øîúåò÷ùä èðå÷ñéã úøáç àéùð
ãøà éæåò ø¢ãäôéç úèéñøáéðåà ¬äðéãîä éòãîì âåçä

ñðøà äùî ë¢çïåçèéáäå õåçä úãòå
ïøéá ïìéà ¨§ìéî© óåìà÷æá ì¢ëðî

é÷ñáåæéìá íøåé øîíéðééùòúä úåãçàúä ì¢ëðî
åäéìà ïá ïúéà ¨§ìéî© óåìà ì¢ëðî‘EAST WEST VENTURES’

øæòéìà ïá ïéîéðá øîïåçèéáä øù
éáö ïá éìåî ì¢àúì¢ëèîøì éôñëä õòåéäå ¬è¢áäùîá íéáéö÷ú óâà ùàø

ìèðá éðá §ôåøôäôéç úèéñøáéðåà ¬äìëìëì âåçä
ùåìù­ïá ìéà øîøöåàä ãøùî ¬ïåëñéçå çåèéá ¬ïåää ÷åù ìò äðåîîä

ïîôá ìéâ ø¢ãéîåàì ÷ðá ¬éùàø ïìëìë
èéáù øá äéçúô øîíéìòåôä ÷ðá ¬úéìëìëä ä÷ìçîä ìäðî

èãåøá ãåã øî§ìåçëä òåáéøä§ ø¢åé
ïîøååøá éùéáà §ôåøôïåéøåâ ïá úèéñøáéðåà àéùð

éøá äðøà ø¢ã ¬ïåëéñ úåðø÷‘GEMINI’

äëøá ãîçåî ë¢çíéôñëä úãòå øáç
øãðøá éãò ø¢ãø÷çî §çî ¬éøåáéöä øåè÷ñä íåçú ùàøå øéëá ïìëìë

ìàøùé ÷ðá
òðøá øéîà §ôåøôäéìöøä éîåçúðéáä æëøîä ¬íé÷ñò ìäðîì âåçä ùàø

÷øá ãåäà ¨§ìéî© ì¢àøøáòùì î¢äåø
ú÷øá øéð øî ïåëéñ ïåä§ ïø÷ ì¢ëðîB.R.M. CAPITAL§

ú÷øá êåðç øî§íéôúåù ñ÷ôééà§ ì¢ëðî
ïåàâ éðá øî§úå÷æçà ïåàâ§ àéùð

éàáâ íøåé ø¢ã§úåò÷ùäì äøáç íéìéòô§ ïåéøåè÷øéã ø¢åé
ùéáâ äùî ã¢åòäñðëä ñî áéöð øáòùì ¬âøáãìåâ ®à­ùéáâ
ùéãâ á÷òé øîïéáé úöåá÷ ¬éìëìë õòåé
ïîøìéâ ïã øîìàøùéá øçñîä úåëùì ãåâéà àéùð

íé­ìâ éôéö §áâ¬äðéãîä úåñðëäå äìëìë óâà ìò äðåîîä øáòùì
øöåàä ãøùî

ãòìâ øéð øîøöåàä ãøùî ¬éììëä áùçä
ïôâ éáà øîøöåàä ãøùî ¬íéáéö÷úä ìò äðåîîä ïâñ

åàðåøâ ïáåàø §ôåøôúéøáòä äèéñøáéðåàä ¬äìëìëì ä÷ìçîä
ïàäã íéñéð øùäúåàéøáä ãøùî

ïäã éîåî ø¢ãúéøáòä äèéñøáéðåàä ¬äìëìëì ä÷ìçîä



∑µ

éøåã éøåà øîäñãðä úåãåáòì äøáçä ì¢ëðî
ïééã éæåò ¨§ìéî© óåìàéîåàì ïåçèéáì äöòåîä ùàø

øã ãøå §áâ§íéñððéô ïîìñ÷§ úéìëìë úöòåé
øáä éáå÷ øîøöåàä ãøùî ¬íéáéö÷úä ìò äðåîîä ïâñ

øãðìåä éñåé øî§úåò÷ùäå úå÷æçà øãðìåä ã¢é§ ìëðî ¬§î¢òá äã÷§â§ ø¢åé
õéáåøåä éìà øî§î¢òá úéèáöîøô úåéùòú òáè§ ïåéøåè÷øéã ø¢åé

ïåæùøéä íäøáà ë¢çúñðëä ìù íéôñëä úãòå
ïéøôìä ïã øî§î¢òá ÷éèôéà§ úøáç ì¢ëðî

ïéøôìä ìàéøà ø¢ã§î¢òá úåò÷ùä íøðè§ úøáç
ïìéå íåìùáà ë¢çúñðëä ìù íéôñëä úãòå øáç
éàðìéå ïúî øùäèøåôñäå úåáøúä ¬òãîä øù
ñìâñéå áã ã¢åòäìùîîä ùàø úëùì ìäðî
ïîñåæ éáö §ôåøôáéáà­ìú úéîã÷àä äììëîä ¬ìåäéðå äìëìë úîâî

áøôøáìéæ éöðá §ôåøôïìéà­øá úèéñøáéðåà ¬äìëìëì ñ¢äéá
ïæç ÷çöé øîäçååøäå äãåáòä ãøùî ì¢ëðî

÷ééç øéîà øîñ¢îúä ãøùî ì¢ëðî
áåè éøîà øîáéáà­ìú úèéñøáéðåà ¬äôé æëøî

õéáåáøåè íøåé ø¢ãúåò÷ùä ¬èðå÷ñéã ì¢ëðî
âøáéè ïåðøà øî§úåéùòú ìéìâ­àúìã§ ì¢ëðî
äøéè ããåò øîíéðééùòúä úåãçàúä àéùð

âøáðèëøè ìàåðî §ôåøôáéáà­ìú úèéñøáéðåà ¬äìëìëì ñ¢äéá ùàø
áâåé éøåà øîøöåàä ãøùî ¬íéáéö÷úä ìò äðåîîä
ñðåé éìà øîíéìòåôä ÷ðá ì¢ëðî 

éàðé òùéìà øîî¢òá úøåù÷ú äìåøåèåî ì¢ëðî
éàðé äîìù ¨§ìéî© óåìàì¢äöá ïåðëúä óâà ùàø øáòùì

é÷çöé øåãâéáà øîî¢äåø ãøùî ì¢ëðî
ïåøé ñåîò ¨§ìéî© óåìàïåçèéáä ãøùî ì¢ëðî

øãìà­ïåøé éìè §áâäñðëä ñî úáéöð
áéøé éðã øîìàøùé ÷ðá øáåã

éùé åäéìà øùäíéðôä øù
áéùé ïøò ø¢ãà¢ú úèéñøáéðåà ¬úåéðéãîå ìùîîì ñ¢äéá
ïäë øéîè øîíéôñëä úãòå ìäðî
ïäë éæéà øî§ìãâî§ ì¢ëðî
õë éøéî §áâêøò úåøééðì úåùøä ø¢åé

ïåîøë ÷éøà §ôåøôäéèø÷åîãì éìàøùéä ïåëîä àéùð
ïîèåàì áã øîúåéùòú ìéìâ­àúìã ïåéøåè÷øéã ø¢åé

àéáì øåè÷éå §ôåøôúéøáòä äèéñøáéðåàä ¬äìëìëì âåçä
áééáì áì øî ä÷éøôà ø¢åéÑìàøùé 

éðáì éôéö äøùäî¢äåø ãøùîá äøù
éåì éæåò øî ïåçèéáä ìò äðåîîäÑøöåàä ãøùî 

ïúéåì ïñéð §ôåøô¬äìëìëì ä÷ìçîä ¬ìàøùé ÷ðá ¬ø÷çî ú÷ìçî
úéøáòä äèéñøáéðåàä

÷çù­ïé÷ôéì ïåðîà ¨§ìéî© ì¢àø íéìäðîä úöòåî ø¢åéÑì¢äú 
õéùôéì äøåøã ã¢åò úéèôùîä äëùìäÑøöåàä ãøùî 

ïîöéì á÷òé ë¢çíéôñëä úãòå ø¢åé
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ùåìì ìàéøáâ øîäðåîéã úééøéò ùàø
ìèðâðì íåçð ë¢çíéôñëä úãòå øáç
õéùôéì á÷òé øî§ïëøöì øéáùîä§ ø¢åé

ïîéî éñåé øî§ô®ð®î áçøî§ úøáç
õéá÷èðéî äéøà øîìàøùéì èðå÷ñéã ÷ðá ïåéøåè÷øéã ø¢åé

÷éðìî éôø ø¢ãäéìöøä éîåçúðéáä æëøîä ¬íé÷ñò ìäðîì âåçä
äçìàñî óàååð ë¢çïåçèéáäå õåçä úãòå

éðàøî ãäåà øîøöåàä ãøùî ì¢ëðî
øåãéøî ïã øùäî¢äåø ãøùîá øù

øåãéøî äøåàéì ø¢ãïåä é÷åù íéìòåô§ ø¢åé »§éîåàìðéá ÷æá§ ïåéøåè÷øéã ø¢åé
§úåò÷ùäå

êáéåð ïåðîà øîî¢òá êáéåð ®à®à
ñàéîçð ãåã §ôåøôäéèø÷åîãì éìàøùéä ïåëîä ¬øéëá úéîò
åäéðúð ïéîéðá øîî¢äåø øáòùì

éøàåñ ÷çöé §ôåøôî¢òá éøàåñ ÷çöé
øìå÷åñ øéàî ø¢ãìàøùé ÷ðá ãéâðì äðùî

é÷ñðé§öáøèñ ìùéî ø¢ãìàøùé ÷ðá ¬ø÷çîä §çî ìäðî ïâñ
ïååéñ íøéîò øî§úåùå úøáã

èîñ éôéö §áâ ïåää ÷åù ìò äðåîîä øáòùìÑïåëñéçå çåèéá 
÷áéôñ äéáà §ôåøôìàøùé ÷ðá ¬ãéâðì äðùî

éøáò ãåã ¨§ìéî© óåìàìåìà úöåá÷
ïøò é÷éî §áâìàøùé ÷ðáá õåç òáèî ìò úç÷ôîä

ïîøãô ìàëéî øîïã úåðåìî íéìäðîä úöòåî ø¢åé
ìâåô ïåøäà øî§ìãâî§ úöåá÷ ïåéøåè÷øéã ø¢åé

æô­ñðéô øéôåà ë¢çäãåáòä úâìôî ì¢ëæî
âåìô úéðø÷ ø¢ãìàøùé ÷ðá ø÷çî §çî úìäðî
ø÷öåìô øáñ øî§úåðåøçà úåòéãé§ ¬éìëìë ïùøô
øðñìô øé÷é øîäèéñøáéðåàä úçåìù ¬úéàì÷ç äìëìëì ä÷ìçîä

úåáåçøá
éøô á÷òé øîíå÷ìñ àéùð
ìøô äùî øî§áéøòî§ ìù éìëìëä êøåòä

ì÷ðøô á÷òé §ôåøô§úéîìåòä §õðéì­ìéøî§ àéùð
ì÷ðøô éëãøî øî

ä÷ãö íéøôà §ôåøôáéáà­ìú úèéñøáéðåà ¬äìëìëì ñ¢äéá
ïåãéö éðã §ôåøôíéöåáé÷ä øãñä òåöéáì äèîä ùàø
õéìå÷ ãåã øîìåìà úöåá÷

÷é§öå÷ éñåé øîî¢òá úå÷æçà ìàøùé øàåàôðî íéìäðîä úöòåî ø¢åé
ïééì÷ ãåã ø¢ãìàøùé ÷ðá ãéâð

ìãð÷ ìàåîù §ôåøôáéáà­ìú úèéñøáéðåà ¬ìåäéðì äèìå÷ôä ï÷éã
äèåô÷ øéàî øîäðéãîä úåñðëä ìò äðåîîä

ïìô÷ éðåé øîäñðëä ñî áéöð øáòùì
óåñåìéô­ïéáø äéìã øùä úéðâñïåçèéáä ãøùî

áåø ïúéà øîøöåàä ãøùî ¬î¢òîäå ñëîä ìäðî
ïéæø óñà §ôåøôáéáà­ìú úèéñøáéðåà ¬äìëìëì ñ¢äéá

óø ïúéà øîéîåàì ÷ðá ¬íéìäðîä úöòåî ø¢åé
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é÷ñáìëø ìáåé øîøöåàä ãøùî ¬øëùä ìò äðåîîä
ïåîø íééç ë¢çúñðëä
èøåôôø àéâ øî§äçðî å÷§ ¬éìëìë êøåò

æø èéáù äâð §áâ§ñáåìâ§ áøòä óñåî úëøåò
èçåù íäøáà ë¢çøöåàä øù øáòùì

øøåù ïåøåã ç¢åøíéçèáî ïåéøåè÷øéã ø¢åé
ïîñèù ïðçåé §ôåøôéîåàì çåèéá ì¢ëðî

èäì­ñåàøèù äøôò §áâúéìò ñåàøèù ø¢åé
úéøèù øéàî øùäíéèôùîä ãøùî

øìñøèù äéîçð øî§õøàä§ ¬äøáçå äìëìëì øéëá êøåò
éù é÷åù øî ì¢ëðîì øéëá õòåéÑøöåàä ãøùî 

ïéðééù á÷òé ø¢ã§î¢òá íééìëìë íéìãåî§ ì¢ëðî
øôéù ïîìæ ø¢ãéîåàì ïåçèéáì äöòåîä

÷éðëù æø øî§úåðåøçà úåòéãé§ ¬äìëìëä øåãîá êøåò
íåìù ïáìéñ øîøöåàä øù

éðù éøåà øîíéãáåò ïåëéù ì¢ëðî
øãééðù äðà §áâúñðëä ìù úéèôùîä úöòåéä

ìàøù ìàëéî ø¢ãøöåàä ãøùî ¬äìëìëì ì¢ëðîñ
ïåøù ìàéøà øîî¢äåø
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European Parliament recommended to the European Union, that
the trade agreements with Israel be suspended. The
recommendation was not accepted. Europe accounts for a third
of Israel’s exports and 40% of its imports. The security and
economic situation could lead to a phenomenon in which any
model could collapse if decisions of the sort described above
are made in Europe.

Great concern was expressed over the fact that it is
impossible to get large projects from the really big companies,
since this requires their representatives to spend a number of
days visiting the plant and development sites, something which
is already impossible. A proposal was therefore raised to set up
joint projects with our neighbors, Jordan first, in spheres such
as water, medicine, electronics, etc. This approach would win
the support of outside investors – Europeans, Japanese and
others – and is worth supporting.
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government spending – about NIS 40 billion. On the other side,
the ministry of defense’s approach was that the gaps being
referred to total about NIS 3-4 billion, and it is very important
not to exceed a certain limit of risks, especially in light of the
situation on the northern border that could ignite at any moment.
There is also the threat, which, too, is not merely theoretical, of
developments in the region of Iraq and Iran. The responses to
this matter lie in investments that will bear fruit within 5-7 years.

Economics and security are intertwined in such a manner
that a strong economy enables investment in security, and a
good security situation enables the economy to grow. The head
of the National Security Council believes that only a substantive
improvement in the security situation will enable the economy
to recover, and only an economic recovery will make it possible
to deal with social questions. The interplay between these factors
need not depend on establishing an order of priorities; the issues
can be tackled simultaneously. On the security level, there are
issues that need investment, such as the seam area, the reserve
force disposition, etc. However, an improvement in the security
situation will not ensure economic improvement in the any sort
of linear connection. The improvement must be beyond a certain
critical mass, and we lack the tools to know what that is in
advance.

One could say that even if NIS 3 billion is found for the
current defense budget – presumably at the expense of transfer
payments – and another $1 billion for the separation fence from
the Americans, there is no guarantee that in another year or two
per capita growth won’t remain negative. To the contrary, the
concern was raised that at the current GDP per capita will shrink
from $17,000 to only $13,000.

Implications for International Trade

Exports to Europe fell by $650 million during the first five
months of the year, and by $200 million in May alone. The
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Security Service, and the ministries of finance and foreign
affairs. This would make it possible to receive about $200
million more.

Macroeconomic Policy and Defense Expenditures

The State of Israel finds itself in an impossible position. On the
one hand, production capability is falling, since there is no
opportunity to exploit the stocks of production factors in the
economy efficiently – for example, because of the tremendous
increase in security guards, who produce only an intermediate
product – while trade conditions with other countries have
worsened. On the other hand, there has been an increase in
demand by the public sector for expenditures, mainly for
security, but in the social sphere as well. Additionally,
maneuverability between budget items is limited, for fear of
losing credibility. Therefore, reform in the area of expenditures
in the public sector is required, since public expenditures in
Israel are very high and inefficient (for example, in education).

An analogy was made between the current situation and the
period of the Yom Kippur War and the lost decade that followed
it, with the inflationary spiral and the banking collapse. The
main goal should be to prevent a second lost decade. And indeed,
unlike a cyclical downturn, this is an economic crisis that
requires other tools: put simply, neither fiscal nor monetary
expansion. The lessons of the past must be learned, and the
deficit should not be increased, meaning we must learn to live
with a low deficit. Another approach that was raised in the
discussion argues that if indeed because of a change in individual
behavior there is less private consumption and less investment,
now is precisely the time to lower the interest rate, reduce taxes,
and increase public consumption.

In this context, the approach taken by the finance ministry’s
budget division was that it is possible to maintain the same
level of defense spending as in 2002, which is 20% of
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create incentives for the army to privatize, as much as possible,
some security services, thereby easing the burden on the defense
budget.

Sharing the Burden

The defense budget will grow not only because of the requisite
resources, but because the reservists, on whom the full defense
burden falls, will need better treatment. There is a stratum of
people who bear most of the burden, and therefore any attempt
to wrong them is not a good idea. The smaller the stratum of
those who serve in the army, the more important it is to provide
them with suitable compensation, starting from the period of
compulsory service. The compensation does not have to be
immediate. Like in the United States, it can be expressed in
reduced cost loans for purchasing apartments, opening
businesses and perhaps even free tuition at universities.

The Fight against Global Terrorism

Since September 11, 2001, the confrontation with the
Palestinians has been elevated to a key position in the fight
against global terrorism and the legitimacy of the suicide bomber
phenomenon. It may not be unrealistic, therefore, to expect the
United States to finance our part in this global struggle. Our
contribution to the American campaign in intelligence and other
spheres is decisive.

In this context, it was noted that with the current
administration’s approach, it is doubtful whether American aid
could be increased. Still, aid might be increased in two areas:
the war on international terrorism and the battle against surface-
to-surface missiles. We are very active in the latter, and in the
former we would do well to achieve better coordination between
all government authorities, such as the police, the General
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divert 5-10% of the regular budget towards the fight against
terrorism and increasing readiness, e.g., NIS 2-4 billion. In this
connection, the chief of staff’s financial adviser notes that the
army has undergone and will continue to undergo a process of
streamlining, even in times of fighting. Thus, the number of
senior career officers, starting from the rank of major, and NCOs
has been reduced. Similarly, the director general of the ministry
of defense noted that his office was willing to freeze wages. At
the same time, it was noted that lowering wages for personnel
is not justified, since this wage constitutes about 41% of the
defense budget, compared with other Western countries where
the wage component constitutes 50-60% of the defense budget.

Regarding the ministry of defense’s budget allocation, it was
suggested that a distinction be made between ongoing expenses
and foreign procurement expenses – both of which yield no
return – and outlays for R&D or procurement here in Israel,
which do provide a return and added value, and which led to
the growth of our high-tech industry. It would therefore be a
good idea to negotiate with the Americans so that while the
amount of aid is reduced, we might be allowed to make greater
use of the aid budget for procurement and R&D investments
here in Israel. For example, if we purchased American-made
cars for IDF personnel, ambulances, fire engines, etc., that would
free up a lot of shekels for domestic procurements that would
help employment.

Privatizing Security Services

There are said to be 50-75 thousand security guards at businesses
and other institutions. This puts a lot of pressure on the labor
market, reducing future growth potential in an economy where
in any case the level of participation in the work force is among
the lowest in the Western world.

Still, opinions were voiced that the finance ministry should
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Summary

THE SECURITY THREAT
AND THE ECONOMIC CRISIS

Terrorism’s Impact on the Israeli Economy

Fighting Terrorism vs. Other Wars

If we take as a given that increasing the defense budget is not
possible, making changes in the framework of military spending
becomes necessary. Different priorities must be set, in light of
the fact that the current objectives differ from those of the past.
The fight against terrorism requires different means than those
needed to fight against armies. We built an army most of whose
military capital stock is not involved in the current fighting,
since it is intended for use in other sorts of wars. The current
campaign is manpower-intensive and capital-modest. Therefore,
there is tremendous pressure on the regular divisions. As this
reality continues, we will have to find capital stocks to replace
the manpower. The separation fence is one possibility.

Another point that was raised in light of the new challenges
posed by the current confrontation is related to the right way to
allocate manpower among the IDF, the police and the border
police.

Streamlining the Defense Budget

According to the approach taken by the ministry of finance’s
budget division, the defense budget is meant to answer three
needs: build-up, readiness, and routine activity. Currently, the
allocation needs to change, and resources need to be diverted
from build-up to routine activity and readiness. Concurrently,
budgets need to be redirected within the components of routine
activity through streamlining, savings, etc. The intention is to
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The Tenth Economic Conference, July 2002
Academic Director and Editor: Reuben Gronau

Preface

The Tenth Annual Economic Conference took place in the
shadow of a deepening economic crisis in Israel. This economic
reality influenced the deliberations of each of the four teams
and their recommendations. These recommendations, together
with the analyses of the subjects we chose to concentrate on
this year, are presented in the Caesarea Conference position
papers.

The conference was held this year in Jerusalem, the capital
of Israel. This was an act of solidarity on our part, because the
capital has been so hard hit – physically and economically –
during the course of the intifada.

I would like to express my sincere thanks to the heads of
each of the four teams: Professor Dan Sidon and Minister Dan
Meridor; Professor Assaf Razin; Professor Tzvi Eckstein; Dr.
Momi Dahan; and all the team members who devoted so much
of their time and energy to providing the best possible analyses
and recommendations.

Special thanks go to Professor Reuben Gronau, the academic
director of the conference.

Prof. Arik Carmon
President of the Israel Democracy Institute
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