
129

 ’„ ˜¯Ù
¯Î˘‰Â ‰˜ÂÒÚ˙‰±

ÌÈÊÂÁ‡ ∏Æ∂ ˙ÓÂÚÏ ¨ÌÈÊÂÁ‡ ∏Æπ ÏÚ „ÓÚÂ ÚˆÂÓÓ‰ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ‰ÏÚ ±πππ ˙˘·

˙˘ÂÏ˘  ÍÏ‰Ó·  ˙È˙‚¯„‰‰  Â˙ÈÈÏÚ  ˙‡  ˙Ù˜˘Ó  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙ÈÈÏÚ  Æ±ππ∏–·

Â˙Â·Á¯˙‰Ï  ÏÈ·˜Ó·  ¨‰„Â·ÚÏ  ˘Â˜È·‰  ˙ÂÈËÈ‡·  Ï„‚  Ì‰·˘  ¨ÌÈÂ˘‡¯‰  ÌÈÚÈ·¯‰

Ï˘  ‰˙Â·Á¯˙‰  ·ˆ˜  ı‡Â‰  ‰˘‰  ÍÏ‰Ó·  Æ‰„Â·Ú‰  ÚˆÈ‰  Ï˘  ˙ÈÒÁÈ  ‰¯È‰Ó‰

˙Â¯ÓÏ  ÆÔÂ¯Á‡·  ÚÈ·¯·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙„È¯È·  ‰‡Ë·˙‰  ‰ˆ‡‰‰Â  ¨‰˜ÂÒÚ˙‰

‰„Â·Ú‰  ˙ÂÏÚ  Ï˘  ÌÈÊÂÁ‡  ≤Æ±  ˙·  ‰ÈÈÏÚ  ‰˘‰  ‰Ó˘¯  ¨‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙ÈÈÏÚ

¨ÌÈÊÂÁ‡ ≥Æ¥–·  ‰ÏÚ È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ ÆÈ˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ¯ˆÂ˙ ˙„ÈÁÈÏ

Ï˘  ‰ÙÂÒ  ˙‡¯˜Ï  ÆÊÂÁ‡  ∞Æ≥–·  „¯È  ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰  ÌÈ˙Â¯È˘·  ÈÏ‡È¯‰  ¯Î˘‰˘  „ÂÚ·

ÔÂ·˘Á  ÏÚ  ÌÈÊÂÁ‡  ¥Æ∏  ˙·  ¯Î˘  ˙ÙÒÂ˙  È¯Â·Èˆ‰  ¯ÂË˜Ò·  ÌÈ„·ÂÚÏ  ‰ÓÏÂ˘  ‰˘‰

Æ±ππ∏–Â ±ππ∑ ÔÈ‚· ¯Î˘‰ ÈÓÎÒ‰

‰ÈÈ·‰  ÛÚ  ‰˘‰  Ì‚  ÂÓ¯˙  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙ÈÈÏÚÏ  ˙ÈÊÎ¯Ó‰  ‰ÓÂ¯˙‰  ˙‡

ÌÈÙÚ  Ì‚  Â˙ÈÈÏÚÏ  ÂÓ¯˙  ¨‰Â˘‡¯Ï  ¨‰˘‰  ÌÏÂ‡  ¨˙ÂÓÂ˘˙  ÂÏ  ÌÈ˜ÙÒÓ‰  ÌÈÙÚ‰Â

Ï˘ Ì¯ÙÒÓ ˙ÈÈÏÚ· ÔÈÁ·‰Ï Ô˙È ¨‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ Û‡ ÏÚ Æ‰ÏÎ˘‰ È¯È˙Ú

ÌÈ¯Ê‰ ÌÈ„·ÂÚ‰ ¯ÙÒÓ Ï˘ „·Ï· ‰Ï˜ ‰„È¯È·Â ÌÈÁË˘‰ È„·ÂÚ≤Æ

˜˘ÓÏ ÌÈÈ„ÂÁÈÈ ÌÈÚÂ¯È‡Ó ÌÈÚ˘˙‰ ˙Â˘ ÍÏ‰Ó· ÚÙ˘Â‰ Ï‡¯˘È· ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘

ÌÈÈÂÈ˘  Ï˘  ˙ÂÈÓÏÂÚ–ÏÏÎ  ˙ÂÓ‚ÓÓ  ÔÎÂ  ¨‰ÈÈÏÚ‰  Ï‚  ˙ËÈÏ˜  Ì˘‡¯·Â  ¨ÈÏ‡¯˘È‰

Â˙ÏÈÁ˙· ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚ ¯Á‡Ï ÆÌÈ˜ÂÂ˘‰ ˙ÁÈ˙ÙÂ ‰È‚ÂÏÂÎË ÈËÂÓ ÌÈÈ·Ó

¨‰˜ÂÒÚ˙‰Â  ¯ˆÂ˙‰  Ï˘  ‰¯È‰Ó  ‰ÁÈÓˆ  ‰ÏÁ‰  ®±ππ≤  „Ú  ±ππ∞©  ¯Â˘Ú‰  Ï˘

ÂÙÂÒ· Æ±ππ∂–Â  ±ππ≥ ÌÈ˘‰ ÔÈ·  ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ ‰ÙÂˆ¯‰ Â˙„È¯È·  ‰‡Ë·˙‰˘

 Æ‰˙˜ÓÚ‰ÏÂ ‰ÏË·‡‰ ÏÂ„È‚Ï Ì·Î¯‰ ÈÂÈ˘Â ÌÈ˘Â˜È·‰ ˙„È¯È Â‡È·‰ ¯Â˘Ú‰ Ï˘

‡Ë·˙‰˘  ¯·„  ¨¯Î˘‰  ˙ÚÈ·˜  ÔÂ‚Ó·  ˙ÂÈÂÁÈ˘˜‰  ÂÓˆÓËˆ‰  ¯Â˘Ú‰  ÍÏ‰Ó·

ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ ·ˆ˜ ÆÌÈÂ˘ ÌÈÙÚÂ ÌÈ¯Ê‚Ó ÔÈ· ¯Î˘· ¯˘˜‰ ˙Â˘ÏÁÈ‰·

˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÂÏ˘· ı‡Â‰ ¨¯Â˘Ú‰ ˙ÏÈÁ˙· È„ÓÏ ÈËÈ‡ ‰È‰˘ ¨È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò·

¯ÂÚÈ˘·  ‰¯˜ÈÈ˙‰  ¯ˆÂ˙  ˙„ÈÁÈÏ  ‰„Â·Ú‰  ˙ÂÏÚ  Æ‰„Â·Ú‰  ˜Â˘·  ÔÂÈÙ¯‰  Û‡  ÏÚ

¯Î˘‰  Æ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙ÈÈÏÚÏ  ˙ÙÒÂ  ‰ÓÂ¯˙  ‰Ó¯˙Â  ¨ÌÈÊÂÁ‡  ¥–Î  Ï˘  ¯·ËˆÓ

‰ÏÚ ¨ÈÂÈ˘ ‡ÏÏ ËÚÓÎ ±ππ≥–Â ±π∏∏ ÌÈ˘‰ ÔÈ· ¯˙Â˘ ¨ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘· ÈÏ‡È¯‰

ÂÏÈ‡Â  ¨ÌÈ·ÈÁ¯Ó  ¯Î˘  ÈÓÎÒ‰Ó  ‰‡ˆÂ˙Î  ¨ÌÈÊÂÁ‡  ≤∞–Î·  ±ππ∂–Â  ±ππ≥  ÌÈ˘‰  ÔÈ·

ÆÈÂÈ˘ ‡ÏÏ ËÚÓÎ Â˙Ó¯ ‰¯Ó˘ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÂÏ˘·

±ÆÈ˙˘–·¯ ÁÂ˙È ÏÏÂÎ‰ ¨·Á¯ÂÓ ÔÂÈ„ ¯Î˘ÏÂ ‰˜ÂÒÚ˙Ï ˘„˜Â‰ ‰˘‰

≤¯˜Ò ÈÂ˙· ˙Â·˘Á˙‰ ÍÂ˙ ¨ÌÈÏ‡¯˘È–‡Ï‰ ÌÈ„·ÂÚ‰ ¯ÙÒÓ È·‚Ï ‰È„ÓÂ‡ ˙‡ Ò”ÓÏ‰ ‰Î„Ú ‰Â¯Á‡Ï

ÌÈÁË˘‰ È„·ÂÚ Ï˘ Ì¯ÙÒÓ ÔÂÎ„Ú‰ ÈÙ ÏÚ Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙È‡È˙˘ÏÙ‰ ‰Î˘Ï‰ È„È ÏÚ Í¯Ú‰ Ì„‡ ÁÂÎ

‰ÊÓ  ‰·¯  ‰„ÈÓ·  ÍÂÓ  ÌÈÁÂÂ„Ó–È˙Ï·‰  ÌÈ¯Ê‰  ÌÈ„·ÂÚ‰  Ï˘  Ì¯ÙÒÓ  ÂÏÈ‡Â  ¨¯·Ú·  „Ó‡˘  ‰ÊÓ  ‰Â·‚

ÏÏÎ· ÌÈÏ‡¯˘È –‡Ï‰ ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ Ì¯ÙÒÓ È·‚Ï ÌÈÂ˘ ÌÈÙÂ‚ Ï˘ ÌÈ„ÓÂ‡‰ ÈÎ ÔÈÈˆÏ ˘È Æ¯·Ú· „Ó‡˘



˙ÂÈ¯˜ÈÚ‰ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰ Æ±

˙ÂÈËÈ‡·  Ï„‚  ÌÈÂ˘‡¯‰  ÌÈÚÈ·¯‰  ˙˘ÂÏ˘·  ∫‰„Â·Ú‰  ˜Â˘·  ÔÂÈÙ¯‰  Í˘Ó  ±πππ  ˙˘·

‰‡È·‰˘  ¨ÚˆÂÓÓ‰  ˙ÂÙ˙˙˘‰‰  ¯ÂÚÈ˘  Ï˘  ˙È˙‚¯„‰  ‰ÈÈÏÚÏ  ÏÈ·˜Ó·  ¨‰„Â·ÚÏ  ˘Â˜È·‰

¨˙ÂÙÈˆ¯·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ‰ÏÚ  ÍÎÓ  ‰‡ˆÂ˙Î  Æ‰„Â·Ú‰  ÚˆÈ‰  Ï˘  ˙ÈÒÁÈ  ‰¯È‰Ó  ‰ÈÈÏÚÏ

ÈÚÈ·¯‰  ÚÈ·¯·  ‰˜ÂÒÚ˙‰  Ï˘  ‰ÏÂ„È‚  ·ˆ˜  ˙ˆ‡‰  ÆÌÈÊÂÁ‡  πÆ±–Ï  È˘ÈÏ˘‰  ÚÈ·¯·  ÚÈ‚‰Â

 Æ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ „Á‰ ÏÂ„È‚‰ ˙Â¯ÓÏ ¨‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙„È¯ÈÏ ‰‡È·‰

Ï˘ ÏÂ„È‚‰ ¯ÂÚÈ˘Ï ¯·ÚÓ — ÌÈÊÂÁ‡ ≥Æ±–· ±πππ ˙˘· ‰ÏÚ ÌÈÏ‡¯˘È‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÙÒÓ

˙Ù˜˘Ó ÌÈÏ‡¯˘È‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÙÒÓ Ï˘ ˙ÚˆÂÓÓ‰ ‰ÈÈÏÚ‰ Æ‰„Â·Ú‰ ÏÈ‚· ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰

Ì¯ÙÒÓ  Ï˘  ÌÈÊÂÁ‡  ≥Æ±  ˙·  ‰ÈÈÏÚÂ  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  Ì¯ÙÒÓ  Ï˘  ÌÈÊÂÁ‡  ≥Æ±  ˙·  ‰ÈÈÏÚ

®ÌÈÁË˘‰Ó ÌÈ„·ÂÚÂ ÌÈ¯Ê ÌÈ„·ÂÚ© ÌÈÏ‡¯˘È–‡Ï‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÙÒÓ ÆÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘·

¯ÙÒÓ  Ï˘  ÌÈÊÂÁ‡  ∏Æ¥  ˙·  ‰ÈÈÏÚ  Û˜˘Ó‰  ¯ÂÚÈ˘  ¨ÌÈÊÂÁ‡  ≥Æ±–·  ‰ÏÚ  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·

–‡Ï‰ ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ÆÌÈ¯Ê‰ ¯ÙÒÓ Ï˘ ÌÈÊÂÁ‡ ≤Æ± ˙· ‰„È¯ÈÂ ÌÈÁË˘‰Ó ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰

ÆÈÂÈ˘ ‡ÏÏ ‰˘‰ ¯‡˘ È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ÏÏÎ· ÌÈÏ‡¯˘È

ÁÂÏ©  ‰˘‰  ÈÙ  ÏÚ  ˙Â„ÈÁ‡  ÂÈ‰  ‡Ï  ‰„Â·Ú‰  ˜Â˘·  ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰  ¨¯ÎÊÂ‰  ¯·Î˘  ÈÙÎ

˘Â˜È·‰  Ï˘  Â˙ÂÈ˙Ó  Æ˜ÈÓÚ‰  Û‡Â  ÔÂÈÙ¯‰  Í˘Ó  ÌÈÂ˘‡¯‰  ÌÈÚÈ·¯‰  ˙˘ÂÏ˘·  ∫®±≠’„

¯ÂË˜Ò·  ‰„Â·Ú‰  ˙ÓÂ˘˙Â  ‰˜ÂÒÚ˙‰  ˙Â·Á¯˙‰  Ï˘  ÈËÈ‡‰  ·ˆ˜·  ‰‡Ë·˙‰  ‰„Â·ÚÏ

‰„Â·Ú‰  ÁÂÎ  Ï˘  Â˙Â·Á¯˙‰  ˙ˆ‡‰Ï  ‰‡È·‰  ˙ÂÙ˙˙˘‰‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙ÈÈÏÚ˘  „ÂÚ·  ¨È˜ÒÚ‰

‰ÈÈÏÚ‰ ˙Â¯ÓÏ ¨„¯È ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘Â ¨‰˜ÂÒÚ˙‰ ÏÂ„È‚ ·ˆ˜ ı‡Â‰ ÈÚÈ·¯‰ ÚÈ·¯· ÆÈÁ¯Ê‡‰

¯ÂË˜Ò‰ ÈÙÚ ˙È·¯Ó ˙‡ ‰ÙÈ˜‰ ÈÚÈ·¯‰ ÚÈ·¯· ‰˜ÂÒÚ˙‰ Ï˘ ‰˙Â·Á¯˙‰ Æ‰„Â·Ú‰ ÚˆÈ‰·

Æ˙¯Â˘˜˙‰Â  ‰ÒÁ‡‰  ‰¯Â·Á˙‰  ÛÚ·Â  ÌÈÈ˜ÒÚ‰  ÌÈ˙Â¯È˘·  „ÁÂÈÓ·  ‰ËÏ·Â  È˜ÒÚ‰

— ˙Â˘˘Â‡˙‰ ÏÚ ÌÈ„ÈÚÓ‰ ÌÈ¯ÂË˜È„È‡ ¯ÙÒÓ ‡ÂˆÓÏ Ô˙È ÈÚÈ·¯‰ ÚÈ·¯· ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰·

‰ÈÂ˘Ú  ‰Â¯Á‡‰  ª˙ÂÙ˙˙˘‰‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙ÈÈÏÚÂ  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙„È¯È  ¨‰˜ÂÒÚ˙‰  ˙ÈÈÏÚ

‡ÂˆÓÏ Ì˙ÁÏˆ‰ È‡ Ï˘· ¯·Ú· ÂÓÓ Â¯˘˘ ¨ÌÈ„·ÂÚ Ï˘ ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎÏ Ì˙¯ÊÁ ˙‡ Û˜˘Ï

ÚÈ·¯· ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰ ˙Â‡Ë·Ó ‰ÓÎ „Ú ÚÂ·˜Ï ÔÈÈ„Ú Ì„˜ÂÓ ˙Â˘˘Â‡˙‰‰ ˙Â¯ÓÏ Æ‰„Â·Ú

ÆÔ˙„Ó˙‰ ˙„ÈÓ ‰È‰˙ ‰ÓÂ ÔÂ˙ÈÓ‰Ó ‰‡ÈˆÈ Ï˘ ‰˙ÏÈÁ˙Â ‰Ó‚Ó ÈÂÈ˘ ÈÚÈ·¯‰

¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚÏ ‰ÓÂ¯˙‰ ¯˜ÈÚ ˙‡ ÂÈÏ‡ ÌÈÂÂÏ‰ ÌÈÙÚ‰Â ‰ÈÈ·‰ ÛÚ ÂÓ¯˙ ‰˘‰ Ì‚

Ì˘‡¯·Â ¨‰ÏÎ˘‰ È¯È˙Ú ÌÈÙÚ Ì‚ Â˙ÈÈÏÚÏ ÂÓ¯˙ ¨˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘Ó ÏÈ„·‰Ï Í‡ ¨‰ÏË·‡‰

¨ÔÂ·˘Á  ˙ÈÈ‡¯Â  ˙ÂÂ·˘Á  ˙Ï‰‰  ¨ÔÈ„  ˙ÎÈ¯Ú  È˙Â¯È˘©  “˙Â¯Á‡  ˙ÂÈ˜ÒÚ  ˙ÂÈÂÏÈÚÙ”  ÛÚ‰

˙ÂÓ„Â˜‰ ÌÈ˘·˘ ¯Á‡Ï ‡· ÌÈ¯ÂÓ‡‰ ÌÈÙÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰ ÌÂˆÓˆ Æ®„ÂÚÂ ‰Ò„‰Â ˙ÂÏÎÈ¯„‡

ÔÈ· Æ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ ÊÂÊÈ˜Ï ‡˜ÂÂ„ ÂÏ‡ ÌÈÙÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰ Ï˘ ‰˙Â·Á¯˙‰ ‰Ó¯˙

Ì‚ Ì‰·Â ¨‰ÏÎ˘‰ È¯È˙Ú ÌÈ‡˘ ÌÈÙÚ Ì‚ ÂÈ‰ ‰˘‰ ‰˜ÂÒÚ˙‰ ‰·Á¯˙‰ Ì‰·˘ ÌÈÙÚ‰

ÏÈËÒ˜Ë©  ˙ÂÓ„Â˜  ÌÈ˘·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙ÈÈÏÚÏ  ˙¯ÎÈ  ‰ÓÂ¯˙  ÂÓ¯˙  ¯˘‡  ‰Ï‡Î

Æ®ÌÈÈ˘È‡‰ ÌÈ˙Â¯È˘‰ ÈÙÚÂ ˙¯Â˘˜˙Â ‰ÒÁ‡ ‰¯Â·Á˙ ¨ÌÈËÈ‰¯Â ÂÈ¯ˆÂÓÂ ıÚ ¨‰˘·Ï‰Â

˙Ú˘Ï È˜‰ ÈÓÂ˜Ó‰ ¯ˆÂ˙‰© ‰„Â·Ú‰ ÔÂÈ¯Ù Ï˘ Â˙„È¯ÈÂ ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘· ÔÂÈÙ¯‰ ˙Â¯ÓÏ

®‰„Â·Ú≥ÈÏ‡È¯‰  ¯Î˘‰  Ï˘  ÌÈÊÂÁ‡  ≥Æ¥  ˙·  ‰ÈÈÏÚ  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  ‰Ó˘¯  ÌÈÊÂÁ‡  ±Æπ–·

¯Î˘‰  ˙ÈÈÏÚÓ  ˜ÏÁ  ‰ÊÊÈ˜  ‰ÎÈ¯ˆ‰  È¯ÈÁÓÏ  ˙ÈÒÁÈ  ¯ˆÂ˙‰  È¯ÈÁÓ  ˙ÈÈÏÚ  Æ¯ÈÎ˘  ˙¯˘ÓÏ

± π π π  Ô Â · ˘ Á Â  Ô È „  ¨ Ï ‡ ¯ ˘ È  ˜  ·

ı‡Â‰ ÈÚÈ·¯‰ ÚÈ·¯·

·ˆ˜ ˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ·

Ï˘ ‰˙Â·Á¯˙‰

¯ÂÚÈ˘Â ¨‰˜ÂÒÚ˙‰

˙Â¯ÓÏ „¯È ‰ÏË·‡‰

ÚˆÈ‰ Ï˘ ¯È‰Ó‰ ÏÂ„È‚‰

Æ‰„Â·Ú‰

‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚÏ

ÌÈÙÚ Ì‚ ÂÓ¯˙ ‰˘‰

Æ‰ÏÎ˘‰ È¯È˙Ú

¯ÂÚÈ˘ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ ˙Â¯ÓÏ

˙ÂÏÚ ‰˙ÏÚ ‰ÏË·‡‰

¯ˆÂ˙ ˙„ÈÁÈÏ ‰„Â·Ú‰

≤Æ±–· È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò·
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130

ÁÂÎ ÔÂÎ˙Ï ˙Â˘¯‰ Ï˘ Ï˘ÓÏ© ÌÈ¯Á‡ ÌÈÙÂ‚ Ï˘ Ì‰È„ÓÂ‡ Æ·Á¯ ÁÂÂË· ÌÈÚ Ë¯Ù· ÌÈ¯Ê‰ ÌÈ„·ÂÚ‰Â

 Æ˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ· Ò”ÓÏ‰ Ï˘ ‰ÊÓ ÌÈ‰Â·‚ ÌÈ¯Ê‰ ÌÈ„·ÂÚ‰ ¯ÙÒÓ È·‚Ï ®Ì„‡

≥ ÈÓÂ˜Ó‰ ¯ˆÂ˙‰ ‡Â‰ ‰„Â·Ú‰ ÔÂÈ¯Ù ß· ˜¯Ù·ÈÓÏÂ‚‰Æ‰„Â·Ú ˙Ú˘Ï



¯ÈÎ˘  ˙¯˘ÓÏ  ÈÏ‡È¯‰  ¯Î˘‰  ÆÌÈÊÂÁ‡  ≤Æ±–·  ‰˙ÏÚ  ‰„Â·Ú‰  ˙ÂÏÚÂ  ¨ÔÂÈ¯Ù‰  ˙„È¯ÈÓÂ

È¯Â·Èˆ‰  ¯ÂË˜Ò·  ÂÓ˙Á  ‰˘‰  ÛÂÒ  ˙‡¯˜Ï  Í‡  ¨ÊÂÁ‡  ∞Æ≥–·  „¯È  ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰  ÌÈ˙Â¯È˘·

˜ÏÁ  ÆÌÈÊÂÁ‡  ¥Æ∏  ˙·  ˙È·ÈË˜‡Â¯Ë¯  ¯Î˘  ˙ÙÒÂ˙  ÌÈ„·ÂÚÏ  ÌÈ˜ÈÚÓ‰  ‰„Â·Ú  ÈÓÎÒ‰

ÌÈÙÚ‰  ÔÈ·  ‰˜ÂÒÚ˙‰  ·Î¯‰  ÈÈÂÈ˘Ó  ‰‡¯Î  Ú·Â  ÚˆÂÓÓ‰  ÈÏ‡È¯‰  ¯Î˘‰  Ï˘  Â˙ÈÈÏÚÓ

ÈÎ ‰‡¯ Í‡ ¨®„ÂÚÂ ÌÈ˘„Á ÌÈ„·ÂÚ Ï˘ Ì˙ËÈÏ˜ ·ˆ˜ ˙Ë‡‰ ¨ÌÈ„·ÂÚ È¯ÂËÈÙ Ï˘·© ÌÎÂ˙·Â

˙Ù˜˘Ó ¨‰„Â·Ú‰ ˜Â˘· Í˘Ó‰ ÔÂÈÙ¯‰ Û‡ ÏÚ ¨˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ

Ï˘  Ì˙ÓÈ˙Á  „ÚÂÓ  ¨ÁÂ˜ÈÓ‰  ÔÙÂ‡  Ô‰ÈÈ·Â  ¨¯Î˘‰  ˙ÚÈ·˜  ÔÂ‚Ó·  ˙ÂÂ˘  ˙ÂÈÂÁÈ˘˜  Ì‚

˙Ó¯·  ¯Î˘‰  ˙ÚÈ·˜  ÏÚ  ÌÈ˘˜Ó‰  ÌÈ¯„Ò‰Â  ÌÈ˜ÂÁ  ÔÎÂ  ¨Ì˙ÏÂÁ˙  ˙ÙÂ˜˙Â  ¯Î˘‰  ÈÓÎÒ‰

ÔÈ·  ¯Î˘  ˙Â„Óˆ‰  Ï˘  ˙·Î¯ÂÓ‰  ˙Î¯ÚÓ‰  —  ‰Ó‚Â„Ï©  ÈÏÎÏÎ‰  Â·ˆÓÏ  Ì‡˙‰·  ÏÚÙÓ‰

 Æ®ÌÈÂ˘ ÌÈ¯ÂË˜ÒÂ ÌÈÙÚ

¯ Î ˘ ‰ Â  ‰ ˜ Â Ò Ú ˙ ‰  ¨ ’ „  ˜ ¯ Ù
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±πππ ˙˘ ÍÏ‰Ó· ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘Ï ÌÈÈ¯˜ÈÚ ÌÈ¯ÂË˜È„È‡
®ÌÈÊÂÁ‡©

 ˙ÓÂÚÏ ‰„È¯È‰ Â‡ ‰ÈÈÏÚ‰˙ÓÂÚÏ ‰„È¯È‰ Â‡ ‰ÈÈÏÚ‰

„˜˙˘‡ ÏÈ·˜Ó‰ ÚÈ·¯‰±Ì„Â˜‰ ÚÈ·¯‰≤

IIIIIIIVIIIIIIIV

Æ±‰„Â·Ú‰ ÏÈ‚· ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰≤Æ∂≤Æ∂≤Æ∑≤Æπ

ÂÊ ‰ÙÂ˜˙· ÂÚÈ‚‰˘ ÌÈÏÂÚ  ∫‰ÊÓ≥∑Æπ≤∑Æ≤¥πÆ≤

Æ≤ÈÁ¯Ê‡‰ ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ· ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘¥ÏÂÎ‰ ÍÒ ∫µ≥Æ≥µ≥Æ≥µ¥Æ≤µ¥Æµµ≥Æµµ≥Æ∂µ≥Æ∑µ¥Æ≥

ÌÈ˘¥∂Æ∂¥∂Æ∏¥∑Æ∂¥∏Æ±¥∂Æ∑¥∑Æ∞¥∑Æ¥¥∏Æ∞

ÌÈ¯·‚∂∞Æ¥∂∞Æ±∂±Æ≤∂±Æ≤∂∞Æ∏∂∞Æ∂∂∞Æ¥∂±Æ∞

Æ≥ÈÁ¯Ê‡‰ ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ≤Æ∑≥Æ∞≥Æ≥¥Æπ±Æ±∞Æ∑±Æ∞±Æπ

Æ¥ÏÂÎ‰ ÍÒ ≠ ÌÈÈÏ‡¯˘È‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰≤Æ∂≥Æ≥≤Æ≥¥Æ≤∞Æ∂∞Æµ∞Æ∏≤Æ±

ÆµÈ˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰±Æ∑≥Æ∞≤Æ¥µÆ±±Æ∂∞Æ¥∞Æ∑≤Æ≤

Æ∂ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰¥Æ∏¥Æ±±Æπ≤Æ∞≠±Æ¥∞Æ≥±Æ∞≤Æ∞

Æ∑˙ÂÈ˜ÏÁ ˙Â¯˘Ó· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰¥Æ∏±∂Æµ≠≥Æπ≠±≥Æ±

Æ∏˙Â‡ÏÓ ˙Â¯˘Ó· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰∞Æπ≠∞Æ∂¥Æ∂±≤Æ∂

 ÆπÈ˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡¯˘È ˜ÒÚÂÓÏ ÚÂ·˘· ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÚ˘ ÚˆÂÓÓ≠±Æ∑≠∞Æ≥∞Æµ¥Æ∞∞Æ±±Æ±±Æ≤∞Æ∞

 Æ±∞ÌÈÏ‡¯˘È — È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ‰„Â·Ú‰ ˙ÓÂ˘˙∞Æ∞≤Æ∏≥Æ∞πÆ¥±Æ∑±Æµ±Æπ≤Æ≤

Æ±±‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘¥∏Æ¥∏Æ∂πÆ∑∏Æ∏∏Æ∑∏ÆππÆ±∏Æπ

Æ±≤ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ È˙Ï·‰ ¯ÙÒÓ≥Æµ≠∞Æ±±¥Æ≤±≥Æ∂∑Æ∞≥Æ∂≥Æ±∞Æ±

Æ±≥˜˘Ó‰ ÏÏÎ· ∫¯ÈÎ˘ ˙¯˘ÓÏ ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰≠∞Æ±±Æ∂∞Æ∂∑Æ∞

Æ±≥ ∫¯ÈÎ˘ ˙¯˘ÓÏ ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò·±Æ∞≤Æ∂≤Æ≥∑Æ∑

Æ±≥ ∫¯ÈÎ˘ ˙¯˘ÓÏ ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘·≠≤Æ¥≠∞Æ∑≠≥Æ¥µÆ∂

®±ÆÌÈÈ¯Â˜Ó ÌÈÂ˙

®≤Æ˙ÂÈ˙ÂÚ ÈÎÂÓ ÌÈÂ˙

®≥Æ±πππ ˙˘ Ï˘ ÌÈÂ˘‡¯‰ ÌÈ˘„ÂÁ‰ π–Ï Ì‰ ÌÈÂ˙‰

®¥ ÆÈÂÈ˘ È¯ÂÚÈ˘Ï ‡ÏÂ ˙ÂÓ¯Ï ÌÈÒÁÈÈ˙Ó ÂÏ‡ ÌÈÂ˙

Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ∫¯Â˜Ó‰



ÔÂ¯Á‡‰ ¯Â˘Ú· ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ ∫Ú˜¯ Æ≤

ÔÓ  ˜˘Ó‰  ˙‡  ÂˆÏÈÁ  ÌÂÏ˘‰  ÍÈÏ‰˙  ˙ÂÓ„˜˙‰Â  ¨¯Â˘Ú‰  ˙È˘‡¯·  ÏÁ‰˘  ¨‰ÈÈÏÚ‰  Ï‚

Ï˘  ‰¯È‰Ó‰  Â˙ÁÈÓˆ  Û‡  ÏÚ  ¨˙‡Ê  ÌÚ  ÆÌÈÂÓ˘‰  ˙Â˘  ÛÂÒ·  ÚÂ˜˘  ‰È‰  ‡Â‰  Â·  ÔÂ˙ÈÓ‰

¨˙ÂÏÚÏ  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ÍÈ˘Ó‰  ¨®±ππ≤  „Ú  ±ππ∞©  ¯Â˘Ú‰  Ï˘  ˙ÂÂ˘‡¯‰  ÌÈ˘·  ¯ˆÂ˙‰

„¯È ‡Â‰Â ¨˙„¯Ï ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ÏÁ‰ ±ππ≥–· Æ‰„Â·Ú‰ ÚˆÈ‰ Ï˘ ‰„Á‰ ‰ÈÈÏÚ‰Ó ‰‡ˆÂ˙Î

˙Â·˜Ú·  ∫±ππ∂  ÛÂÒ·  ‰ÎÙ‰˙‰Â  ‰·˘  ÂÊ  ‰Ó‚Ó  Æ±ππ∂  Ï˘  È˘ÈÏ˘‰  ÚÈ·¯‰  „Ú  ˙ÂÙÈˆ¯·

‡Ë·˙‰˘ ¨Í˘Ó˙Ó ÔÂ˙ÈÓ ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó· ¯¯˙˘‰ ¨Ì·Î¯‰· ÈÂÈ˘‰Â ÌÈ˘Â˜È·‰ ˙Â˙Ó˙‰

 Æ‰˙˜ÓÚ‰·Â ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚ·

ÌÈÈÂÈ˘  ∫ÈÏ‡¯˘È‰  ‰„Â·Ú‰  ˜Â˘·  ÌÈÏÂ„‚  ÌÈÈÂÈ˘  Ï˘  ¯Â˘Ú  ÂÈ‰  ÌÈÚ˘˙‰  ˙Â˘

Ì„‡‰  ÁÂÎ  Ï˘  Â·Î¯‰·Â  ÂÏ„Â‚·  ¯ÎÈ  ÈÂÈ˘Ï  Â‡È·‰  ¨‰ÈÈÏÚ‰  Ï‚  Ì˘‡¯·Â  ¨ÌÈÈÙ¯‚ÂÓ„

ÌÏÂÚ·Â ı¯‡· ÌÈ˜ÂÂ˘‰ ˙ÁÈ˙Ù ÍÈÏ‰˙ Í˘Ó‰ ÆÌÈ˘Â˜È·‰ ‰·Ó· Ì‚ — ÏÈ·˜Ó·Â ¨ÈÁ¯Ê‡‰

ÌÈÈÂÈ˘‰  ÍÈÏ‰˙  ˙‡  ıÈ‡‰  ‰È‚ÂÏÂÎËÂ  ÔÂ‰  ¨ÌÈ˙Â¯È˘Â  ÌÈ¯ˆÂÓ  Ï˘  ˙È˘ÙÂÁ  ‰ÚÂ˙Ï

˘Â˜È·‰ ·Î¯‰ Ï˘ È„ÂÒÈ ÈÂÈ˘Ï ‡È·‰Â ¨ÌÈÚ·˘‰ ˙Â˘· „ÂÚ ÏÁ‰˘ ¨ÌÈÈ‚ÂÏÂÎË‰Â ÌÈÈ·Ó‰

Ï˘ ÔÏ˜˘Ó ˙„È¯È ÌÚ ∫‡Â‰ Ì‚ ‰˙˘‰ ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ Ï˘ È„ÒÂÓ‰Â ÈÂ‚¯‡‰ ‰·Ó‰ Æ‰„Â·ÚÏ

Ï˘Â ÌÈÈ˘È‡ ÌÈÊÂÁ ÈÙÏ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚÂ  ‰˜ÂÒÚ˙· ‰Ï˘ÓÓ‰Â ˙Â¯„˙Ò‰‰

¨ÌÈÈÙÈˆÙÒ ÌÈÏÚÙÓ· ÌÈ„Â‚È‡‰ Ï˘ ÌÁÂÎ ˜ÊÁ˙‰ ¨˙ÂÈË¯Ù Ì„‡ ÁÂÎ ˙Â¯·Á Í¯„ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰

˙¯˙‰  ÆÌÈÈˆ¯‡‰  ÌÈ„Â‚È‡‰  Ï˘Â  ÌÈ„‚Â‡Ó  È˙Ï·‰  ÌÈ„·ÂÚ‰  Ï˘  ÁÂ˜ÈÓ‰  ÁÂÎ  ÌˆÓËˆ‰Â

¨‰˜ÂÒÚ˙‰ ·Î¯‰ ÈÂÈ˘Ï ‰Ó¯˙ ¨ÌÈÁË˘‰Ó ÌÈ„·ÂÚÏ ÛÈÏÁ˙Î ¨ÌÈ¯Ê ÌÈÏÚÂÙ Ï˘ Ì˙˜ÒÚ‰

ÌÈÈˆ¯‡–ÏÏÎ‰Â ÌÈÈˆÂ·È˜‰ ÌÈ¯„Ò‰‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ÆÌÈ¯Ê‰ ¯ÙÒÓ Ï˘ ¯ÎÈ ÏÂ„È‚Ï ‰‡È·‰·

ÂÏ‡ ÌÈÈÂÈ˘ ÆÏÚÙÓ‰ ˙Ó¯· ÌÈÓÎÒ‰‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ‰ÏÚÂ ¨ÌˆÓËˆ‰ ¯Î˘‰ ˙ÚÈ·˜ ˙Î¯ÚÓ·

¯˘˜‰ Ï˘ Â˙ÂÙÙÂ¯˙‰· ¨¯˙È‰ ÔÈ· ¨‰‡Ë·˙‰ ÂÊÂ ¯Î˘‰ ˙ÚÈ·˜ ÔÂ‚Ó Ï˘ Â˙˘Ó‚‰Ï ÂÓ¯˙

ÆÌÈÂÓ˘‰  ˙Â˘Ï  „Ú  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  ¯Î˘Ï  È¯Â·Èˆ‰  ¯ÂË˜Ò·  ¯Î˘‰  ÔÈ·  ‰È‰˘  ˜Â„‰‰

± π π π  Ô Â · ˘ Á Â  Ô È „  ¨ Ï ‡ ¯ ˘ È  ˜  ·
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Ï˘ ˙¯ÎÈ ‰Ë‡‰· ÂÈÈÙÂ‡˘ ¨¯Â˘Ú‰ Ï˘ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÂÏ˘· ÈÎ ¨¯ÂÎÊÏ ˘È ˙‡Ê ÌÚ

¨‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ Ï˘ ˙Î˘Ó˙Ó ‰ÈÈÏÚÏ Ì‚ ÌÈ„Ú ÂÈÈ‰ ¨‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚ·Â ÌÈ˘Â˜È·‰

·ˆÓ ÔÈ·Ï ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ ÔÈ·˘ ¯˘˜‰ ˙˘ÏÁ‰Ï ˙ÂÓ¯Â˙‰ ¨˙ÂÈÂÁÈ˘˜ ÏÚ „ÈÚ‰Ï ÈÂ˘Ú˘ ¯·„

Æ˜˘Ó‰

‰¯È‰Ó‰ Â˙ËÈÏ˜Â ‰ÈÈÏÚ‰ Ï‚ ‰È‰ ¯Â˘Ú‰ ˙ÏÈÁ˙· ˜˘Ó‰ Ï˘ Â˙ÁÈÓˆÏ È¯˜ÈÚ‰ ÚÂÓ‰

–È·  ÌÈ¯ˆÂÓÏÂ  Ô”Ï„Ï  ˘Â˜È·‰  ˙Ï„‚‰©  ÌÈ˘Â˜È·‰  ·Î¯‰  ÏÚ  Ô‰  ÂÚÈÙ˘‰  ÂÏ‡  Æ‰˜ÂÒÚ˙·

¯ Î ˘ ‰ Â  ‰ ˜ Â Ò Ú ˙ ‰  ¨ ’ „  ˜ ¯ Ù
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±πππ „Ú ±π∏∏ ¨‰„Â·Ú‰ ˜Â˘Ï ÌÈÈ¯˜ÈÚ ÌÈ¯ÂË˜È„È‡
®ÌÈÊÂÁ‡ ¨˙Ó„Â˜‰ ‰˘‰ ˙ÓÂÚÏ ‰„È¯È‰ Â‡ ‰ÈÈÏÚ‰©

≠±π∏∏≠±ππ∞≠±ππ≤

±π∏π±ππ±±ππµ±±ππ∂≤±ππ∑±ππ∏±πππ

Æ±®È˙˘ ÚˆÂÓÓ© ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰±Æ∑¥Æ∑≤Æπ≤Æµ≤Æµ≤Æ¥≤Æµ

Æ≤‰„Â·Ú‰ ÏÈ‚· ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰≤Æ∞µÆµ≥Æ≥≥Æ∞≤Æ∑≤Æ∑≤Æ∑

Æ≥ÈÁ¯Ê‡‰ ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ· ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘≥µ±Æ∑µ±Æ∂µ≥Æ±µ≥Æ∂µ≥Æ¥µ≥Æ¥µ≥Æ∏

Æ¥ÈÁ¯Ê‡‰ ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ≥Æ∂µÆ±¥Æ¥≤Æ≤≤Æµ≤Æ∂≥Æµ

ÆµÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ÏÎ ÍÒ±Æ∑≥ÆπµÆ∏¥Æ≥±Æ∏±Æπ≥Æ±

ÌÈÏ‡¯˘È≤Æ∞¥Æ±µÆ∂≤Æ¥±Æ¥±Æµ≥Æ±

ÌÈÏ‡¯˘È–‡Ï≠±Æπ∞ÆππÆ≤≤∏Æ∏∂Æ±µÆ≥≥Æ±

Æ∂ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰≥Æ∞¥Æµ¥Æ∞≤Æµ≤ÆπµÆ±≥Æ±

ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘· ‰„Â·Ú‰ ˙ÓÂ˘˙≥Æ¥≥Æ∏¥Æ∑≤Æ∂¥Æ≤≥Æµ¥Æµ

Æ∑È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰±Æ≥≥Æ∑∂ÆµµÆ∞±Æ¥∞Æ∑≥Æ±

ÌÈÏ‡¯˘È±Æ∂¥Æ∞∂Æ≤≤Æµ∞Æ∑∞Æ≤≥Æ±

ÌÈÏ‡¯˘È–‡Ï≠±Æ∑∞Æµ±∞Æ≤≤∏Æπ∂Æ≥µÆ∞≥Æ±

ÌÈ¯Ê‰ ÌÈ„·ÂÚ‰Â ÌÈÁË˘‰ È„·ÂÚ Ï˘ ˜ÏÁ‰≥πÆ∞∏Æ∂∏Æ∏±±Æ∑±≤Æ≥±≤Æ∏±≤Æ∏

Æ∏È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ‰„Â·Ú‰ ˙ÓÂ˘˙±Æ∞≥Æ≥∏Æ≥∂Æ≤±Æµ≠∞Æ≤≥Æ≤

ÌÈÏ‡¯˘È≤Æµ≥Æ¥∑Æ¥≤Æ∑∞Æ∑≠±Æ±≥Æ∂

ÌÈÏ‡¯˘È–‡Ï≠±≤Æ±±Æ¥±∂Æ∂≥µÆ¥∂Æ≤µÆ¥∞Æ∑

Æπ¯ÈÎ˘ ˙¯˘ÓÏ ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰≤Æ≥≠≤Æ∞±Æ∂±Æ∂≤Æ¥≤Æ≤≤Æ≤

È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò·±Æµ≠≥Æ≥∞Æ∂±Æµ≥Æµ≥Æ∞≥Æ¥

ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘·¥Æπ∞Æπ¥Æ∞±Æπ∞Æ∞∞Æ¥≠∞Æ≥

Æ±∞®ÈÏ‡È¯© ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘∏Æ±≠∞Æ∂≠∞Æµ≤Æµ∂Æ±µÆ¥≤Æ≤

Æ±±È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ¯ˆÂ˙ ˙„ÈÁÈÏ ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ≠∞Æπ≠¥Æ∂∞Æ∂≤Æ¥±Æπ∞Æ±≤Æ±

Æ±≤‰„Â·Ú ˙Ú˘Ï È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò‰ Ï˘ È˜‰ ÈÓÂ˜Ó‰ ¯ˆÂ˙‰±Æ±¥Æ∂≠±Æ∞≠±Æ≥∞Æ∑≤Æ≤≠≤Æ±

Æ±≥‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘≥∑Æ∑±∞Æ±πÆ∞∂Æ∂∑Æµ∏Æ∂∏Æπ

®±ÆÌÈ˘È ‰¯„‚‰Â Ì‚„Ó ÈÙÏ Ì‰ ±ππµ „Ú ÌÈÂ˙‰ ªÌ‚„Ó·Â Ò”ÓÏ‰ ˙¯„‚‰· ÈÂÈ˘ ÏÁ ±ππµ ˙˘·

®≤˙ËÈ˘Â ±ππµ „˜ÙÓ È„ÓÂ‡ ÒÈÒ· ÏÚ Ì‰ ÌÈÂ˙‰ ±ππ∂ ˙˘Ó  ÆÌÈ˘„Á‰ ‰¯„‚‰Â Ì‚„Ó‰ ≠ Ô‡Î ªÌ‚„Ó·Â Ò”ÓÏ‰ ˙¯„‚‰· ÈÂÈ˘ ÏÁ ±ππµ ˙˘·

 ÆÂÏ‡ ÌÈ˘Ï ’· ˜¯Ù ÈÂ˙Ï ‰‡ÂÂ˘‰· ÌÈÏ˜ ÌÈÏ„·‰ ˘È ±ππ∑–Â ±ππ∂ ÈÂ˙· Æ‰˘„Á ÁÂÙÈ

®≥ÆÈÂÈ˘ È¯ÂÚÈ˘Ï ‡ÏÂ ˙ÂÓ¯Ï ÌÈÒÁÈÈ˙Ó ÂÏ‡ ÌÈÂ˙

Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ∫¯Â˜Ó‰



Ì‰Ó ¨ÌÈÏÂÚ ÛÏ‡ π≥± ‰ˆ¯‡ ÂÏÚ ±ππ∞ Ê‡Ó ÆÂ·Î¯‰Â ‰„Â·Ú‰ ÚˆÈ‰ Ï˘ ÂÏ„Â‚ ÏÚ Ô‰Â ®‡ÓÈÈ˜

‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ ÏÏÎÓ ÌÈÊÂÁ‡ ±∂Æµ ˙ÚÎ ÌÈÂÂ‰Ó Ì‰Â ¨®¯˙ÂÈÂ  ±µ È·©  ‰„Â·Ú‰ ÏÈ‚· ÛÏ‡ ∑±π

∫ÌÈ˜È˙ÂÂ‰ Ï˘ ÂÏ‡Ó ‰·¯ ‰„ÈÓ· ÌÈÂ˘ ‰„Â·Ú‰ ÏÈ‚· ÌÈÏÂÚ‰ Ï˘ Ì‰ÈÈÈÙ‡Ó Æ‰„Â·Ú‰ ÏÈ‚·

Ïˆ‡  ¯˘‡Ó  ¯˙ÂÈ  ÍÂÓ  ‰„Â·Ú‰  ÏÈ‚·˘  ÌÈÏÂÚ‰  ·¯˜·  ®≥¥≠±∏©  ÌÈ¯ÈÚˆ‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó

ÌÈÏÂÚ‰ ·¯˜· ÚˆÂÓÓ‰ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ ª¯˙ÂÈ ‰Â·‚ ∂¥≠µµ È· Ï˘ ÌÏ˜˘ÓÂ ¨ÌÈ˜È˙ÂÂ‰

È¯ÂÚÈ˘  ˙‡ÂÂ˘‰Ó  „ÁÂÈÓ·  ËÏÂ·‰  Ï„·‰©  ÌÈ˜È˙ÂÂ‰  Ï˘  ‰ÊÓ  ‰Â·‚  ÌÈ˘‰  ˙È·¯Ó·  ‰È‰

ÌÚ  Ï„‚Â  ÍÏÂ‰  ‡Â‰Â  ¨®˙Â˜È˙ÂÂ‰  Ï˘  Ô˙ÂÙ˙˙˘‰  ¯ÂÚÈ˘Ï  ˙ÂÏÂÚ‰  Ï˘  ˙ÂÙ˙˙˘‰‰

Ï˘  ÂÊÓ  ‰‰Â·‚  ÌÈÏÂÚ‰  Ï˘  ˙ÚˆÂÓÓ‰  ‰ÏÎ˘‰‰  ˙Ó¯  ªı¯‡·  Ì‰Ï˘  ˜˙ÂÂ‰  ˙ÂÎ¯‡˙‰

Ï˘  ‰Ó‡˙‰  ˙˘¯„  ÔÎ˘  ¨¯˙ÂÈ  ÍÂÓ  Ì‰Ï˘  ÈÙÈˆÙÒ‰  È˘Â‡‰  ÔÂ‰‰  Í‡  ¨ÌÈ˜È˙ÂÂ‰

ÆÈÏ‡¯˘È‰ ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ ˙Â˘È¯„Ï Ì‰È¯Â˘ÈÎ

ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ÌÈÏÂÚ‰ ˙È·¯Ó¥˜ÏÁ ˜¯ Í‡ ¨˙ÈÂÎÈ˙–ÏÚ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ì‰ ®ÌÈÊÂÁ‡ ∂≥Æπ©

¯ÂÚÈ˘ ÆÌÈÈÎËÂ ÌÈÈ˘ÙÂÁ ˙ÂÚÂˆ˜Ó· Â‡ ÌÈÈÓ„˜‡ „È ÈÁÏ˘Ó· ÂËÏ˜ ®ÌÈÊÂÁ‡ ≤¥Æ¥© Ì‰Ó ÔË˜

Ï˘ ˜˙ÂÂ‰ Í¯‡˙Ó˘ ÏÎÎ Ï„‚Â  ÍÏÂ‰ ÌÈÈÎË Â‡ ÌÈÈ˘ÙÂÁ ¨ÌÈÈÓ„˜‡ ˙ÂÚÂˆ˜Ó· ÌÈËÏ˜‰

ÍÏÈ‡Â ±ππ≤ ÈÏÂÚ Ï˘ ‰ÊÓ ·ÂË ±ππ±–Â ±ππ∞ ÈÏÂÚ Ï˘ È˙˜ÂÒÚ˙‰ Ì·ˆÓ˘ ÍÎ ¨ı¯‡· ÌÈÏÂÚ‰µÆ

ÌÈ˜ÒÚÂÓ ÔÈÈ„Ú ±ππ±≠±ππ∞ ÈÏÂÚ ·¯˜Ó ˙ÈÂÎÈ˙–ÏÚ‰ ‰ÏÎ˘‰‰ ÈÏÚ· Ï˘ Ì·Â¯ ¨ÔÎ ÈÙ ÏÚ Û‡

Æ‰ÈÈ˘Ú˙‰ ÈÙÚ· ÂËÏ˜ ÌÈÏÂÚ‰Ó ÏÂ„‚ ˜ÏÁ Æ˙ÈÓ„˜‡ ‰ÏÎ˘‰ ÌÈ˘¯Â„ ÌÈ‡˘ ˙ÂÚÂˆ˜Ó·

È˙Â¯È˘ ÛÚ· ÌÈ·¯ ÌÈÏÂÚ ÂËÏ˜ ÔÎ ®Æ’· ˜¯Ù· ‰ÈÈ˘Ú˙‰ ÛÈÚÒ ‰‡¯ ÂÏ‡ ÌÈÙÚ· Ì˙ËÈÏ˜ ÏÚ©

 ÆÌÈÈ˜ÒÚ‰ ÌÈ˙Â¯È˘‰ ÛÚ·Â ¯ÁÒÓ‰ ÛÚ· ¨„ÚÒ‰Â ‰ÁÂÂ¯‰ ¨˙Â‡È¯·‰

Æ±πππ  „Ú  ±ππ∑  ÌÈ˘· ˙¯ÎÈ  ‰„ÈÓ· ‰ÏÚ ®¥≠’≠’„  ÁÂÏ©  ÌÈÏÂÚ‰ Ï˘ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘

‰Ë‡‰Ï ÏÈ·˜Ó·Â ¨±ππ∂–Ï ±ππ∞ ÔÈ· ÌÈÏÂÚ‰ ˙ÏË·‡ Ï˘ ‰ÙÂˆ¯ ‰„È¯È ¯Á‡Ï ‰‡· ÂÊ ‰ÈÈÏÚ

„¯ÂÈÂ ÍÏÂ‰ ‡Â‰ Í‡ ¨ÌÈ˜È˙ÂÂ‰ Ï˘ ‰ÊÓ ‰Â·‚ ÌÈÏÂÚ‰ ·¯˜· ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Æ‰ˆ¯‡ ‰ÈÈÏÚ·

‰¯ÂÚÈ˘Ï  ÌÈÏÂÚ‰  ·¯˜·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ÔÈ·˘  ¯ÚÙ‰  Æı¯‡·  Ì‰Ï˘  ˜˙ÂÂ‰  ‰ÏÂÚ˘  ÏÎÎ

˙‡ÊÂ ¨±ππ∏–· ·Á¯˙‰Â ·˘ ¨±ππ∑–Â ±ππ± ÌÈ˘‰ ÔÈ· ˙Â¯È‰Ó· ÌˆÓËˆ‰˘ ¨ÌÈ˜È˙ÂÂ‰ ·¯˜·

ÆÌ˙ÂÙ˙˙˘‰  ¯ÂÚÈ˘  Ï˘  ˙ÈÓÊ  ‰„È¯ÈÂ  ı¯‡·  Ì‰Ï˘  ÚˆÂÓÓ‰  ˜˙ÂÂ‰  ˙ÂÎ¯‡˙‰  ˙Â¯ÓÏ

˙Ú·Â  ‡È‰  ÈÎ  ÔÎ˙ÈÈÂ  ¨ÌÈÏÂÚ‰  Ï˘  ÈÒÁÈ‰  Ì·ˆÓ·  ‰Ú¯‰  Û˜˘Ï  ‰ÈÂ˘Ú  ¯ÚÙ‰  ˙Â·Á¯˙‰

ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÂÚÈ˘ ÈÎ ¨¯ÂÎÊÏ ˘È ˙‡Ê ÌÚ ÆÌ˙˜ÂÒÚ˙ „ÂÒ·ÒÏ ˙ÂÂ˘ ˙ÂÈÎÂ˙ ÈÂˆÈÓÓ ‰˜ÏÁ·

‰˜ÂÒÚ˙‰  ¯ÂÚÈ˘Â  ¨‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡·  ÌÈÏÂÚ‰  ¯ÂÚÈ˘Ï  ‰ÓÂ„  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  ÏÏÎ  ÍÂ˙Ó  ÌÈÏÂÚ‰

ÆÌÈ˜È˙ÂÂ‰ Ï˘ ‰ÊÏ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· ‰ÓÂ„ Ì‰Ï˘

ÏÂ„È‚  ∫˙È·ÂÈÁ  ‰˙ÈÈ‰  ÌÈ˜È˙ÂÂ‰  ˙˜ÂÒÚ˙  ÏÚ  ‰ÈÈÏÚ‰  Ï‚  Ï˘  ˙ÈÂ˘‡¯‰  Â˙ÚÙ˘‰

˙Ï„‚‰Ï  ÔÎÂ  ¨Ì¯ÈÁÓ  ˙ÈÈÏÚÏÂ  ÌÈÈÓÂ˜Ó‰  ÌÈ¯ˆÂÓÏ  ˘Â˜È·‰  ˙Ï„‚‰Ï  ‡È·‰  ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰

ÍÎÏ  ‰˙ÈÈ‰  ¨‰„Â·Ú‰  ÁÂÎÏ  ÌÈÏÂÚ‰  Ï˘  Ì˙ÂÙ¯Ëˆ‰  ÌÚ  ¨¯˙ÂÈ  ¯ÁÂ‡Ó  ÆÌÈ„·ÂÚÏ  ˘Â˜È·‰

·È˘ÈÂ  ıÈ·Â˜¯‰ ÆÌÈ˜È˙ÂÂ‰ Ï˘ Ì˙˜ÂÒÚ˙ ÏÚ ®˙ÈÓÊ©  ˙ÈÏÈÏ˘ ‰ÚÙ˘‰∂Â˙ÚÙ˘‰ ÈÎ Â‡ˆÓ

 Æ‰ÈÈÏÚ‰ ¯Á‡Ï ÈˆÁÂ ‰˘Î ‰ÏÁ‰ ÌÈ˜È˙ÂÂ‰ Ï˘ Ì˙˜ÂÒÚ˙ ÏÚ ‰ÈÈÏÚ‰ Ï‚ Ï˘ ˙ÈÏÈÏ˘‰

ÈÏÚ·  ÌÈÏ‡¯˘È  Ï˘  ‰ÊÓ  ÌÈÙÚ‰  ˙È·¯Ó·  ÍÂÓ  ±ππ±≠±ππ∞  ÈÏÂÚ  Ï˘  ÚˆÂÓÓ‰  Ì¯Î˘

˙Â‡Â˘˙‰  ¨ÈÙÈˆÙÒ  È˘Â‡  ÔÂ‰  ¯„Ú‰  Ï˘·  Í‡  ¨®„È  ÁÏ˘Ó  ¨‰ÏÎ˘‰  ¨ÏÈ‚©  ÌÈÓÂ„  ÌÈÈÈÙ‡Ó

± π π π  Ô Â · ˘ Á Â  Ô È „  ¨ Ï ‡ ¯ ˘ È  ˜  ·

ÛÂÓ‰ ‰È‰˘ ¨‰ÈÈÏÚ‰ Ï‚

Ï˘ Â˙‡ÈˆÈÏ È¯˜ÈÚ‰

ÔÂ˙ÈÓ‰ ÔÓ ˜˘Ó‰

¨¯Â˘Ú‰ Ï˘ Â˙ÏÈÁ˙·

ÏÚ ˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ· ÚÈÙ˘‰

„ˆÓ Ô‰ ¨‰„Â·Ú‰ ˜Â˘

ÆÚˆÈ‰‰ „ˆÓ Ô‰Â ˘Â˜È·‰
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¥Æ±ππ∏ ˙˘Ï ÌÈÚˆÂÓÓ ÌÈÂ˙

µÌ˙ÂÈ‰Ó Ì‚ Ú·Â ‰ÈÈÏÚ‰ Ï‚ Ï˘ Â˙È˘‡¯· ‰ˆ¯‡ ÂÏÚ˘ ÌÈÏÂÚ‰ Ï˘ ¯ÙÂ˘Ó‰ È˙˜ÂÒÚ˙‰ Ì·ˆÓ ÈÎ ÔÎ˙ÈÈ

Æı¯‡· Ì˙ÂÓÏ˜‡˙‰Ó ˜¯ ‡ÏÂ ¨¯˙ÂÈ ¯ÁÂ‡Ó ÌÈÏÂÚ‰ Ï˘ ÂÏ‡Ó ÌÈÂ˘ ÌÈÈÈÙ‡Ó ÈÏÚ·

∂workingUniversityAvivTelImmigration”MassinExperimentMacroeconomic“A(1999).YashivE.andz.Hercovitz,

15-99. No.paper



Ï˘ ˙ÂÒÎ‰‰ ¯˜Ò ÈÂ˙Ó ‰ÏÂÚ ˙‡Ê ÌÚ ÆÌÈ˜È˙ÂÂ‰ Ï˘ ÂÏ‡Ó Ì¯Â·Ú ˙ÂÎÂÓ ÏÈ‚ÏÂ ‰ÏÎ˘‰Ï

Ò”ÓÏ‰∑‰„ÈÓ· ‰Â·‚ ‰È‰ ¯Â˘Ú‰ ÍÏ‰Ó· ÌÈÏÂÚ‰ Ï˘ ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ Ï˘ ÂÏÂ„È‚ ¯ÂÚÈ˘ ÈÎ

¯Î˘  ˙Ó¯·  ¨ÌÈÚ˘˙‰  ˙Â˘  ˙È˘‡¯·  ‰˜ÂÒÚ˙·  ÌÈÏÂÚ‰  ˙ËÈÏ˜  ÆÌÈ˜È˙ÂÂ‰  Ï˘  ‰ÊÓ  ‰·¯

‰Ó¯˙ ÔÎÓ ¯Á‡ÏÂ ¨È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ ˙„È¯ÈÏ ‰ÏÈÁ˙ ‰‡È·‰ ¨˙ÈÒÁÈ ‰ÎÂÓ

‰·¯ ‰„ÈÓ· ı‡Â‰ ±ππ∑ ˙˘ Ê‡Ó Æ‰Ê ¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ ÌÈÎÂÓ‰ ÏÂ„È‚‰ È¯ÂÚÈ˘Ï

¯Î˘ Ï˘ ÌÈ‰Â·‚‰ ÏÂ„È‚‰ È¯ÂÚÈ˘ ÈÎ ÔÎ˙ÈÈÂ ¨È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ ·ˆ˜

ÌÈÏÂÚ‰  Ï˘  Ì˙ËÈÏ˜  ÆÚˆÂÓÓ‰  ¯Î˘‰  Ï˘  ˙ÈÒÁÈ  ‰‰Â·‚‰  ‰ÈÈÏÚÏ  Ì‰  Ì‚  ÂÓ¯˙  ÌÈÏÂÚ‰

¯Â·Ú  ‰ÏÎ˘‰Ï  ‰‡Â˘˙‰  ∫ÌÈ˜È˙ÂÂ‰  Ï˘  Ì¯Î˘  ÏÚ  Ì‚  ‰ÚÈÙ˘‰  ÌÈÚ˘˙‰  ˙Â˘  ˙È˘‡¯·

‰˙ÏÚ ÌÈ˜È˙Â ÌÈ¯·‚ ¯Â·Ú ÏÈ‚Ï ‰‡Â˘˙‰ ÂÏÈ‡Â ¨±ππµ≠±ππ≥ ÌÈ˘· ˙ÈÓÊ ‰„¯È ÌÈ˜È˙ÂÂ‰

˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ·∏‰ÈÓ¯Ù‰ ÏÚ ÛÚ· ÌÈÏÂÚ ˙ÂÁÎÂ Ï˘ ˙˜‰·ÂÓ ˙ÈÏÈÏ˘ ‰ÚÙ˘‰ ‰‡ˆÓ ÔÎ Æ

 ÆÌÈ˜È˙ÂÂ‰ Ï˘ ˙ÈÙÚ‰

ÚˆÈ‰·  ÁÂÂË  ˙ÂÎÂ¯‡  ˙ÂÓ‚Ó  Ì‚  ¯Â˘Ú‰  ÍÏ‰Ó·  ÂÎ˘Ó  ‰ÈÈÏÚ‰  Ï‚  ˙ËÈÏ˜Ï  ÏÈ·˜Ó·

‰„È¯ÈÏ ÏÈ·˜Ó· ÌÈ˘‰ Ï˘ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ È¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚ ∫‰˜È˙ÂÂ‰ ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ Ï˘ ‰„Â·Ú‰

“2–‰  ¯Â„  È·  Ï˘  Ì˙Â¯‚·˙‰  ¨ÌÈ¯·‚  Ï˘  ˙ÂÙ˙˙˘‰‰  È¯ÂÚÈ˘  Ï˘  ˙Î˘Ó˙Ó‰baby-boom”π¨

Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚÂ ¨‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ·Â ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· µ¥≠¥µ È· Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚÏ ‰‡È·‰˘

Ï˘Â  ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰  Ï˘  ÈÙ¯‚Â‡È‚‰  ·Î¯‰‰  ÈÂÈ˘·  ÔÈÁ·‰Ï  Ô˙È  ÔÎ  ÆÌÈÏÈÎ˘Ó‰

Æ‰„Â·Ú‰ ÚˆÈ‰

¨ÌÈÂ¯Á‡‰ ÌÈ¯Â˘Ú‰ ˙˘ÂÏ˘· ‰„Ó˙‰·Â ‰‚¯„‰· ÂÏÚ ÌÈ˘‰ Ï˘ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ È¯ÂÚÈ˘

ÌÈ¯·‚‰ Ï˘ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ È¯ÂÚÈ˘ Æ±πππ–· ÚˆÂÓÓ· ÌÈÊÂÁ‡ ¥∑–ÎÏ „ÚÂ ±π∂π–· ÌÈÊÂÁ‡ ≥∞–ÎÓ

–· ÌÈÊÂÁ‡ ∂∞–ÎÏ „ÚÂ ±π∂π–· ÌÈÊÂÁ‡ ∑∞–ÎÓ — ‰„È¯È ˙Ó‚Ó· ‰ÙÂ˜˙ ‰˙Â‡ ÏÎ Í¯Â‡Ï Â‡ˆÓ

ÈÂÈ˘‰  ˙‡  ˙Ù˜˘Ó  ÌÈ˘‰  Ï˘  ÚˆÂÓÓ‰  ˙ÂÙ˙˙˘‰‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙ÈÈÏÚ  Æ®≤≠’≠’„  ÁÂÏ©  ±πππ

ÔÈ‡Â˘È‰ ÏÈ‚Â ‰ÏÎ˘‰‰ ˙Ó¯ Ï˘ Ì˙ÈÈÏÚÏ ÏÈ·˜Ó· ¨ÌÈ˘ ˙„Â·Ú È·‚Ï ˙ÂÈ˙¯·Á‰ ˙ÂÓ¯Â·

¯ÂÚÈ˘  ‰ÏÚ  Ô‰·˘  ÌÈ˘·  ı‡Â‰  ÌÈ˘‰  ˙ÂÙ˙˙˘‰  ¯ÂÚÈ˘  Ï˘  Â˙ÈÈÏÚ  ·ˆ˜  ÆÌÈ˘‰  ·¯˜·

‰„Â·Ú‰  ÁÂÎÏ  Û¯Ëˆ‰Ï  ÌÈ˘  Ï˘  ıÈ¯Ó˙‰  ˙‡  ‰ÏÈ„‚Ó  ‚ÂÊ‰  Ô·  ˙ÏË·‡  ÔÎ˘  ¨‰ÏË·‡‰

 Æ®”ÛÒÂ‰ „·ÂÚ‰” ˙ÚÙÂ˙©

‡È‰Â ¨Ï‡¯˘ÈÏ ˙È„ÂÁÈÈ ‰ÚÙÂ˙ ‰È‡ ÌÈ¯·‚ Ï˘ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ ‰„È¯È‰ ˙Ó‚Ó

 ˙Âˆ¯‡ ˙È·¯Ó· ‰˙ÙˆOECDÌÈÏ‡¯˘È ÌÈ¯·‚ Ï˘ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ ÈÎ ÔÈÈˆÏ ˘È ¨˙‡Ê ÌÚ Æ

·ÂÈÏ˜Â ÔÓ¯· ÆÈ·¯ÚÓ‰ ÌÏÂÚ· ÌÈÎÂÓ‰Ó ‡Â‰±∞ÌÏ˜˘Ó· ‰ÈÈÏÚ‰ ¨·”‰¯‡Ï ‰ÓÂ„· ÈÎ Â‡ˆÓ

Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚÓ ‰˜ÏÁ· ‰Ú· µ¥≠≤µ È· ÌÈÏ‡¯˘È ÌÈ¯·‚ ·¯˜· ÌÈÙ˙˙˘Ó–‡Ï‰ Ï˘

ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚÓÂ ®˙ÂÎ ˙Â·ˆ˜ ˙Ï·˜Ï ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜‰ ˙˘Ó‚‰ ˙Â·˜Ú· ¯˜ÈÚ·© ˙ÏÂÎÈ‰ È¯ÒÁ

Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ˙ÈÈÏÚ  ‡È‰  Ï‡¯˘ÈÏ  ˙È„ÂÁÈÈ  ‰ÚÙÂ˙  Æ‰„Â·Ú  ˘ÂÙÈÁÓ  Â˘‡Â˘  ÌÈ„·ÂÚ‰  Ï˘

È˘‡ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó Æ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙„È¯ÈÏ  ˙¯ÎÈ  ‰ÓÂ¯˙ ‰Ó¯˙˘ ¨˙Â·È˘È‰ È„ÈÓÏ˙

¯ Î ˘ ‰ Â  ‰ ˜ Â Ò Ú ˙ ‰  ¨ ’ „  ˜ ¯ Ù

‰Î˘Ó ¯Â˘Ú‰ ÍÏ‰Ó·

¯ÂÚÈ˘· ‰ÈÈÏÚ‰ ˙Ó‚Ó

¨ÌÈ˘‰ Ï˘ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰

˙Ó‚Ó Í˘Ó‰Ï ÏÈ·˜Ó·

¯ÂÚÈ˘· ‰„È¯È‰

ÆÌÈ¯·‚‰ Ï˘ Ì˙ÂÙ˙˙˘‰
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∑ÏÚ ‰ÈˆÓ¯ÂÙÈ‡ ÌÈÏÏÂÎ ÌÈ‡ ¨¯Î˘‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ ÁÂ˙È ˙‡ ÌÈÒÒ·Ó Â‡ Ì‰ÈÏÚ˘ ¨ÈÓÂ‡Ï‰ ÁÂËÈ·‰ ÈÂ˙

ÌÈÏÂÚ‰ Ï˘ Ì¯Î˘· ‰ÈÈÏÚ‰ ˙ÚÙ˘‰ ˙‡ ˙ÓÎÏ Â˙Â¯˘Ù‡· ÔÈ‡ ÍÎÈÙÏÂ ¨ÌÈ˜È˙ÂÂ‰Â ÌÈÏÂÚ‰ Ï˘ Ì¯Î˘

ÆÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ ÏÚ

∏ÔÂÎÓ‰ ”±π∑∞≠±ππ∑ Ï‡¯˘È ∫ÌÎÂ˙·Â ÌÈÙÚ ÔÈ· ¯Î˘ È¯ÚÙ–¯Î˘‰ ‰·Ó· ˙Â¯ÂÓ˙” ∫®±πππ© ·ÂÈÏ˜ ˙Â¯

Æ¥ ßÒÓ ÔÂÈ„Ï ¯Ó‡Ó È˙¯·Á–ÈÏÎÏÎ ¯˜ÁÓÏ

π”‰ ¯Â„ È·baby-boomÆ±π¥µ≠±πµ∞ ¨‰ÈÈ˘‰ ÌÏÂÚ‰ ˙ÓÁÏÓ ¯Á‡Ï˘ ÌÈ˘‰ È„ÈÏÈ Ì‰ ”

±∞withSampleafromEvidenceNonparticipation:andInvestmentCapital“Human(1997)BermanE.andR.Klinov,

97.05NoPaperDiscussionInstitute,FalkMauriceTheInfinite Horizons”



˙„È¯È  ÏÚ  Â˙ÚÙ˘‰  ÈÎ  ‰‡¯Â  ¨ÌÈÂÓ˘‰  ˙Â˘·  „¯ÈÂ  ·˘  ¨ÌÈÚ·˘‰  ˙Â˘·  ‰ÏÚ˘  ¨‡·ˆ‰

 Æ‰ÏÂ„‚ ‰È‡ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘

‰ÈÈÏÚ ‰˙ÈÈ‰ ¯Â˘Ú‰ ÍÏ‰Ó· ÈÎ ˙Â‡¯Ï Ô˙È  ¨‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ Ï˘ ÌÈÏÈ‚‰ ·Î¯‰ ˙ÈÁ·Ó

ÌÏ˜˘Ó Ï˘ ¯˙ÂÈ „ÂÚ ‰„Á ‰ÈÈÏÚÂ ‰„Â·Ú‰ ÏÈ‚ ˙ÈÈÒÂÏÎÂ‡· µ¥≠¥µ È· Ï˘ ÌÏ˜˘Ó· ˙¯ÎÈ

ÌÈ˘‡ ÆÂÊ ÏÈ‚ ˙ˆÂ·˜· ÌÈ˘‰ Ï˘ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚ ·˜Ú ¨ÈÁ¯Ê‡‰ ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ·

”‰ ¯Â„ È· ¨ÂÏ‡baby-boomÌÈÊÂÁ‡ ±µ–Î ˙ÓÂÚÏ© ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎÓ ÌÈÊÂÁ‡ ≤±–Î ÌÂÈ‰ ÌÈÂÂ‰Ó ¨”

ÆÌˆÓËˆÓÂ  ÍÏÂ‰  ‰„Â·Ú‰  ÁÂÎ·  ¯˙ÂÈ  ÌÈ¯ÈÚˆ‰  ˙Â¯Â„‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó˘  „ÂÚ·  ¨®±ππ∞–·

”‰ ¯Â„ È· Ï˘ ÏÂ„‚‰ ÌÏ˜˘ÓÏbaby-boomÏÚÂ ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ ÏÚ ˙Â·¯ ˙ÂÎÏ˘‰ ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· “

ÏÈ‚·˘  ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰  ·¯˜·  ÌÈÏÈÎ˘Ó‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  Æ˙ÈÂÈÒÙ‰Â  ˙ÈÏ‡ÈˆÂÒ‰  ˙Î¯ÚÓ‰

ÈÏÚ·· ÚÙÂ˘Ó ‰È‰˘ ¨‰ÈÈÏÚ‰ Ï‚Ó ‰‡ˆÂ˙Î Ô‰Â ÌÈ˜È˙ÂÂ‰ ·¯˜· Ô‰ ¨‰„Ó˙‰· ‰ÏÚ ‰„Â·Ú‰

„ÂÚ  ËÏÂ·  ÈÁ¯Ê‡‰  ‰„Â·Ú‰  ÁÂÎ·  ‰‰Â·‚‰  ‰ÏÎ˘‰‰  ÈÏÚ·  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  Æ‰‰Â·‚  ‰ÏÎ˘‰

„ÂÚ· ¨Ì‰Ï˘ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ È¯ÂÚÈ˘ Ì‚ ÂÏÚ ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚÏ ÏÈ·˜Ó· ÔÎ˘ ¨¯˙ÂÈ

ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚ Æ‰„È¯È  ˙Ó‚Ó· ÌÈÈÈÙÂ‡Ó ‰ÎÂÓ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ È¯ÂÚÈ˘˘

‰ÈÈÏÚ  ˙ÚÈÓÏÂ  ÍÂÎÈÁ‰  ˙ÏË·‡  ÌÂˆÓˆÏ  ‰ÏÚÙ  ‰„Â·Ú‰  ÁÂÎ·  ‰‰Â·‚  ‰ÏÎ˘‰  ÈÏÚ·  Ï˘

®Æ±≠’„ ‰·È˙ ‰‡¯© Æ˙ÈÚ·Ë‰ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ ¯˙ÂÈ ‰„Á

± π π π  Ô Â · ˘ Á Â  Ô È „  ¨ Ï ‡ ¯ ˘ È  ˜  ·

‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ ÌÏ˜˘Ó

‰ÏÚ ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ· ‰‰Â·‚

‰ÏÚÙ Â˙ÈÈÏÚÂ ¨‰„Ó˙‰·

ÌÂˆÓˆÏÆÍÂÎÈÁ‰ ˙ÏË·‡
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‰„Â·Ú‰ ˜Â˘· ÌÈ„·ÂÚ‰ ÈÚÂˆÈ· ÏÚ ‰ÏÎ˘‰‰ ˙ÚÙ˘‰ ∫±≠’„ ‰·È˙

‰ÚÙ˘‰ „·ÂÚ‰ Ï˘ ‰ÏÎ˘‰‰ ˙Ó¯Ï ÈÎ Â‡¯‰ ÌÏÂÚ·Â ı¯‡· ÂÎ¯Ú˘ ÌÈ·¯ ÌÈ¯˜ÁÓ

ÏÚ ÚÈÙ˘˙ „·ÂÚ‰ Ï˘ Â˙ÏÎ˘‰ Æ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘· ÂÈ‚˘È‰Â  ÂÈÚÂˆÈ·  ÏÚ ˙ÎÏ ˙˜ÈÁ¯Ó

‡Â‰˘ ¯Î˘‰ ÏÚÂ ‰„Â·Ú ‡ÂˆÓÏ ÂÈÈÂÎÈÒ ÏÚ ¨‰„Â·Ú‰ ˜Â˘Ï Û¯Ëˆ‰Ï Ì‡‰ Â˙ËÏÁ‰

‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ ÂÏ‡ ÔÈ·Ï ‰‰Â·‚ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ Ì‰ÈÚÂˆÈ· ÔÈ· ¯ÚÙ‰ ÆÏ·˜Ï ÈÂÙˆ

ÌÈÈÂÈ˘Â ÌÈÈÙ¯‚ÂÓ„ ÌÈÈÂÈ˘ ¨ÌÈÈ‚ÂÏÂÎË ÌÈÈÂÈ˘Ó ‰‡ˆÂ˙‰ ·Á¯˙ÓÂ ÍÏÂ‰ ‰ÎÂÓ

ÆÌÈ¯Á‡ ÌÈÈ·Ó

ÍÏÂ‰ ‰„Â·Ú‰ ÏÈ‚·˘ ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ‰‰Â·‚‰ ‰ÏÎ˘‰‰ ÈÏÚ· Ï˘ ÌÏ˜˘Ó Ï‡¯˘È·

È¯ÂÚÈ˘  ˙„È¯ÈÂ  ¨Ì˙ÂÙ˙˙˘‰  È¯ÂÚÈ˘·  ˙Â·ÈˆÈ  ÌÚ  „··  „·  ¨‰„Ó˙‰·  Ï„‚Â

‰ÎÂÓ  ‰ÏÎ˘‰  ÈÏÚ·  Ï˘  ˙ÂÙ˙˙˘‰‰±ÈÏÚ·  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ˙¯ÎÈ  ‰„ÈÓ·  Ï„‚  ÍÎÂ  ¨

Ï„‚ ÈÎ ¨‰ÏÂÚ ‰˜ÂÒÚ˙‰ ·Î¯‰ ÁÂ˙ÈÓ ÆÈÁ¯Ê‡‰ ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ· ‰‰Â·‚‰ ‰ÏÎ˘‰‰

˙Â·ÈˆÈÏ ÏÈ·˜Ó· ¨‰˜ÂÒÚ˙· ®‰ÏÚÓÂ ÌÈ˘ ±≥© ‰‰Â·‚‰ ‰ÏÎ˘‰‰ ÈÏÚ· Ï˘ ÌÏ˜˘Ó

Æ‰ÎÂÓ  ‰ÏÎ˘‰  ÈÏÚ·  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ˙„È¯ÈÂ  „ÂÓÈÏ  ˙Â˘  ±≤≠±±  ÈÏÚ·  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó·

ÔÂ·È¯Â ¯ÈÒ˜ ¨‚ÂÏÙ Ï˘ Ô¯˜ÁÓÓ≤Ú· ‰˜ÂÒÚ˙‰ ·Î¯‰· ÈÂÈ˘‰ ¯˜ÈÚ ÈÎ „ÂÓÏÏ Ô˙È

ÍÂ˙· ‰‰Â·‚ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚ· ÌÈ‡Ë·˙Ó‰ — ÌÈÈ‚ÂÏÂÎË ÌÈÈÂÈ˘Ó

ÌÈÂÂÈÎ·  ÌÈÚ˘˙‰  ˙Â˘  ÍÏ‰Ó·  ÏÚÙ  ÈÙÚ‰  ·Î¯‰·  ÈÂÈ˘‰˘  „ÂÚ·  ¨ÌÈÙÚ‰

Æ˙ÓˆÓÂˆÓ ‰˙ÈÈ‰ ‰˜ÂÒÚ˙‰ ·Î¯‰ ÏÚ Â˙ÚÙ˘‰Â ¨ÌÈ„‚ÂÓ

±Â˘‡Â˘ ÂÏ‡ Ï˘ Ì˙˘È¯ÙÓ ¯˙È‰ ÔÈ· ˙Ú·Â ‰ÎÂÓ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ È¯ÂÚÈ˘ ˙„È¯È

Ì‰ÈÈÂÎÈÒ ˙‡ ÌˆÓˆÓ‰ ¯·„ ¨˜Â˘‰ ˙Â˘È¯„Ï Ì‰È¯Â˘ÈÎ Ï˘ ‰Ó‡˙‰‰ È‡ Ï˘· ¨‰„Â·Ú ˘ÂÙÈÁÓ

Æ‰„Â·Ú ‡ÂˆÓÏ

≤ÌÈÈ·Ó  ÌÈÈÂÈ˘  ¨ÌÈ˜ÒÚ  È¯ÂÊÁÓ  ÏÚ  ∫Ï‡¯˘È·  ‰ÏÎ˘‰Â  ‰ÏË·‡”  ∫ÔÂ·È¯  ’Ò  ¨¯ÈÒ˜  ’  ¨‚ÂÏÙ  ’˜

ÆÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë “±ππ∑≠±π∏µ ¨ÌÈÈ‚ÂÏÂÎË ÌÈÈÂÈ˘Â
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‰Â˘‡¯·Â  ˘‡¯·  ÂÚÙ˘Â‰  ˙ÂÂ˘  ‰ÏÎ˘‰  ˙ÂˆÂ·˜  ·¯˜·  ‰ÏË·‡‰  È¯ÂÚÈ˘

‰˙ÈÈÏÚÏÂ ±ππ∂–Ï ±ππ≤ ÔÈ· ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙„È¯ÈÏ Â‡È·‰˘ ÌÈÈ¯ÂÊÁÓ‰ ÌÈÓ¯Â‚‰Ó

ÈÏÚ· Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ‰ÏÚ ÌÈÚ˘˙‰ ˙Â˘ ÍÏ‰Ó· ÈÎ  ÔÈÁ·‰Ï Ô˙È  ˙‡Ê  ÌÚ  ÆÔÎÓ ¯Á‡Ï

‰ÏÎ˘‰  ÈÏÚ·  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ˙„È¯ÈÏ  ÏÈ·˜Ó·  ¨ÌÈÏË·ÂÓ‰  ·¯˜·  ‰‰Â·‚‰  ‰ÏÎ˘‰‰

·¯˜·  ÍÂÓ‰  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ÔÈ·˘  ¯ÚÙ‰  ˙Â·Á¯˙‰  ˙Â¯ÓÏ  ˙‡ÊÂ©  ˙ÈÂÈ·Â  ‰ÎÂÓ

ÂÏ‡  ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰  ®Æ˙ÂÁÙ  ÌÈÏÈÎ˘Ó  ·¯˜·˘  ‰Â·‚‰  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘Ï  ÌÈÏÈÎ˘Ó‰

‰ÎÂÓ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ ‰„Â·Ú‰ ÚˆÈ‰ ˙Ë˜‰Ï ÂÏÚÙ˘ ÌÈÓ¯Â‚‰ ˙ÚÙ˘‰ ÈÎ ˙Â„ÈÚÓ

Ì˙ÏÂÚÙÓ  ‰˜ÊÁ  ‰˙ÈÈ‰  ®Ì˙ÂÙ˙˙˘‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙„È¯ÈÂ  ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡·  ÌÏ˜˘Ó  ˙„È¯È©

¯˙ÂÈ ‰„Â·Ú‰ ÚˆÈ‰ ·Á¯˙‰ ‰‰Â·‚‰ ‰ÏÎ˘‰‰ ÈÏÚ· ·¯˜· ÂÏÈ‡Â ¨‰˜ÂÒÚ˙‰ ÌÂˆÓˆÏ

‰ÏÎ˘‰‰  ÈÏÚ·  Ï˘  ÌÈÓÈÂÒÓ  „È  ÈÁÏ˘Ó·  ÈÎ  ¯ÈÎÊ‰Ï  ·Â˘Á  Ô‡Î  Æ˘Â˜È·‰  ¯˘‡Ó

Ï˘  ˙ˆ‡ÂÓ‰  ˙Â·Á¯˙‰‰Â  ¨ÌÈ˘  ¯ÙÒÓ  ‰Ê  ÌÈ¯ÎÈ  ˘Â˜È·  ÈÙ„ÂÚ  ÌÈÓÈÈ˜  ‰‰Â·‚‰

Æ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· ‰ÏË·‡‰ ˙ÈÈÏÚ ÊÂÊÈ˜Ï ˙ÚÈÈÒÓ ÂÏ‡ ÌÈÓÂÁ˙· ‰˜ÂÒÚ˙‰

‰ÂÂÏÓ  ‰È‰  ¨˙Â¯Á‡  ˙Â·¯  ˙ÂÈ„Ó·Î  ¨Ï‡¯˘È·  ‰„Â·ÚÏ  ˘Â˜È·‰  ·Î¯‰  ÈÂÈ˘

‰˜ÂÒÚ˙‰  ·Î¯‰·  ÈÂÈ˘‰  ¯˜ÈÚ  ÈÎ  ˜ÈÒ‰Ï  Ô˙È  ÍÎÓ©  Æ‰ÏÎ˘‰Ï  ‰‡Â˘˙‰  ˙ÈÈÏÚ·

ÈÂ¯Â ÌÏÚÓ ÈÒÂÈ ®Æ‰„Â·Ú‰ ÚˆÈ‰ Ï˘ Â·Î¯‰ ÈÂÈ˘Ó ‡ÏÂ ¨˘Â˜È·‰ ‰·Ó ÈÂÈ˘Ó Ú·Â

˘È¯Ù≥ÌÈÓÂÈÓ ÌÈ„·ÂÚ ÔÈ· ¯Î˘‰ ¯ÚÙ ·Á¯˙‰ ÌÈÚ˘˙‰Â ÌÈÂÓ˘‰ ˙Â˘· ÈÎ Â‡ˆÓ

‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· ÌÈ˜È˙Â ÌÈ„·ÂÚ ÔÈ· ¯Î˘‰ ¯ÚÙÂ ¨˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ· ÌÈÓÂÈÓ È˙Ï· ÌÈ„·ÂÚÏ

˙ÈÈÏÚ  Æ‰ÓÂ„  ‰„ÈÓ·  ·Á¯˙‰  ‰ÎÂÓ  ‰ÏÎ˘‰  ÈÏÚ·  ÌÈ˜È˙Â  ÌÈ„·ÂÚ  ÔÈ·Ï  ‰‰Â·‚

ÌÈÙÚ·  ÔÂÈ¯Ù‰  Ï˘  ¯È‰Ó‰  ÏÂ„È‚‰Ó  ¯˜ÈÚ·  ˙Ú·Â  ˙ÂÓÂÈÓÏÂ  ‰ÏÎ˘‰Ï  ‰‡Â˘˙‰

‰„Â·Ú  È¯È˙Ú  ÌÈ‡˘  ÌÈÙÚ·  ÔÂÈ¯Ù‰  Ï˘  ˙ÈÒÁÈ  ÈËÈ‡  ÏÂ„È‚  ˙ÓÂÚÏ  ¨ÌÈÓ„˜˙Ó‰

ÌÈÓ„˜˙Ó‰ ÌÈ¯ˆÂÓ‰ È¯ÈÁÓ Ï˘ ‰¯È‰Ó‰ ‰ÈÈÏÚ‰ ‡Â‰ ¯ÚÙÏ ¯Á‡ ¯·Ò‰ Æ˙ÓÂÈÓ

‰‡Â˘˙‰ Ï„ÂÓ‰ ÈÙ ÏÚ ÈÎ ÔÈÈˆÏ ·Â˘Á ÆÌÈÈ˙¯ÂÒÓ‰ ÌÈ¯ˆÂÓ‰ Ï˘ Ì¯ÈÁÓÏ ‰‡ÂÂ˘‰·

·ÂÈÏ˜  Æ‰˜ÂÒÚ˙·  ÌÈÓÂÈÓ‰  ÌÈ„·ÂÚ‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ÈÂÈ˘Ó  ˙Ú·Â  ‰È‡  ˙ÂÓÂÈÓÏ

‰¯˜ÁÓ·¥‰‡Â˘˙· ÌÈÈÂÈ˘‰ ˜Â¯ÈÙÓ ÈÎÂ ÏÈ‚ÏÂ ‰ÏÎ˘‰Ï ‰¯ÂÓ˙‰ ‰˙ÏÚ ÈÎ ˙ÈÈˆÓ

‰‡Â˘˙‰  ˙ÈÈÏÚ  ÈÎ  „ÂÓÏÏ  Ô˙È  ˙ÂÈÙÚ–ÍÂ˙Â  ˙ÂÈÙÚ–ÔÈ·  ˙ÂÚÙ˘‰Ï  ‰ÏÎ˘‰Ï

·ÂÈÏ˜ ÆÌÈÓÈÂÒÓ ÌÈÙÚÓ ‡˜ÂÂ„ Â‡ÏÂ ¨ÌÈÈ˜˘Ó–ÏÏÎ ˙ÂÁÂÎÓ ¯˜ÈÚ· ‰Ú· ‰ÏÎ˘‰Ï

‡ˆÓ˘  ‰ÓÏ  ‰ÓÂ„·©  ‰ÏÎ˘‰‰  ˙ÂˆÂ·˜  ÍÂ˙·  ÔÂÈÂÂ˘‰  È‡  ˙ÈÈÏÚ  ÏÚ  Ì‚  ˙ÁÂÂ„Ó

Æ˙ÏÂÎÈÏ ‰‡Â˘˙‰ ˙ÈÈÏÚ ÏÚ „ÈÚ‰Ï ÈÂ˘Ú˘ ‰Ó ¨®·”‰¯‡· „ÁÂÈÓ·Â ˙Â¯Á‡ ˙ÂÈ„Ó·

ÏÚ ‰ÏÎ˘‰‰ ˙Ó¯Ï ˘È˘ ‰·¯‰ ‰ÚÙ˘‰‰Â ÔÂÈÂÂ˘‰–È‡· ˙¯ÎÈ‰ ‰ÈÈÏÚ‰ Ú˜¯ ÏÚ

˙ÂÂ˘ ˙ÂˆÂ·˜ Ï˘ Ô‰ÈÈÂÎÈÒÏ ÒÁÈÈ˙‰Ï ÈÂ‡¯‰ ÔÓ ¨‰„Â·Ú‰ ˜Â˘· ‰ÁÏˆ‰‰ ÈÈÂÎÈÒ

Æ‰¯·Á·Â  ‰„Â·Ú‰  ˜Â˘·  ÈÒÁÈ‰  Ô„ÓÚÓ  ˙‡  ¯Ù˘Ï  ÍÎ·Â  ¨‰‰Â·‚  ‰ÏÎ˘‰  ˘ÂÎ¯Ï

Ï‡¯˘È·  ÂÎ¯Ú˘  ÌÈ¯˜ÁÓµ˙ÈÒÁÈ  ˙È·ÈÒ¯‚Â¯Ù  ˙Â¯·Ú‰  ˙Î¯ÚÓ  ˙Â¯ÓÏ  ÈÎ  Â‡¯‰

–ÂÈˆÂÒ  ˙Â·Î˘Ó ÌÈ„ÈÓÏ˙ Ï˘ ‰ÁÏˆ‰‰ È¯ÂÚÈ˘ ÔÈ·  ¯ÚÙ‰ ¯Ó˘  Ï‡¯˘È·  ‰‚Â‰‰

®Æ±ππ∏ ˙˘Ï Ï‡¯˘È ˜· ÁÂ„· ≤≠’‰ ‰·È˙ ‰‡¯© Æ˙ÂÂ˘ ˙ÂÈÓÂÂ˜‡

≥˙¯„Ò ¨Ï‡¯˘È ˜· ª±π∑∂≠±ππ∑ ÌÈ˘· Ï‡¯˘È· ‰ÏÎ˘‰Ï ‰‡Â˘˙· ‰ÈÈÏÚ‰ ¨˘È¯Ù ’¯Â ÌÏÚÓ ’È
ÆÔÂÈ„Ï ÌÈ¯Ó‡Ó

¥ÔÂÎÓ‰ ±π∑∞≠±ππ∑ Ï‡¯˘È ∫ÌÎÂ˙·Â ÌÈÙÚ ÔÈ· ¯Î˘ È¯ÚÙ — ¯Î˘‰ ‰·Ó· ˙Â¯ÂÓ˙ ¨·ÂÈÏ˜ ˙Â¯
Æ¥ ’ÒÓ ÔÂÈ„Ï ¯Ó‡Ó È˙¯·Á ÈÏÎÏÎ ¯˜ÁÓÏ

µHebrewIsrael”inSchoolPrimaryinAchievementCognitiveandResourcesSchool“EndogenousLaviV.
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ÆÈÁ¯Ê‡‰ Ì„‡‰ ÁÂÎ·Â ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ÁÂ˙ÈÙ‰ È¯Ú È·˘Â˙ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ‰ÏÚ ¯Â˘Ú‰ ÍÏ‰Ó·

ÌÏ˜˘Ó  ÏÂ„È‚Ï  ‰Ó¯˙  ÂÏ‡  ·Â˘ÈÈ  ˙ÂÓÂ˜ÓÏ  ÌÈ˘„Á  ÌÈÏÂÚ  Ï˘  Ì˙ÈÈÙ‰  ÈÎ  ‰‡¯

Ï˘  ÌÏ˜˘ÓÂ  ¨Èˆ¯‡‰  ÚˆÂÓÓ‰Ó  ÌÈ‰Â·‚  ÁÂ˙ÈÙ‰  È¯Ú·  ‰ÏË·‡‰  È¯ÂÚÈ˘  Æ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡·

ÂÏÏ‰  ÌÈ¯Ú‰  È·˘Â˙  Ï˘  ÌÏ˜˘ÓÓ  ‰Â·‚  ÌÈÏË·ÂÓ‰  ÏÏÎ·  ÁÂ˙ÈÙ‰  È¯Ú·  ÌÈÏË·ÂÓ‰

ÁÂÎÓ ÌÈÊÂÁ‡ ±∞–Ó ‰Â·‚ ‰„Â·Ú‰ È˘¯Â„ ¯ÙÒÓ Ì‰· ¨‰ÏË·‡‰ È„˜ÂÓ ˙È·¯Ó Æ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡·

ÂÓ¯˙˘  ˙ÂÈÏÎÏÎ–Â¯˜Ó‰  ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰  ÆÈ·¯Ú‰  ¯Ê‚Ó·  ÌÈ·Â˘ÈÈÂ  ÁÂ˙ÈÙ  È¯Ú  Ì‰  ¨‰„Â·Ú‰

¯ÂÚÈ˘ ˙„È¯ÈÏ ˙ÂÁÙ ÂÓ¯˙ ±ππ∂–Â ±ππ≤ ÌÈ˘‰ ÔÈ· ˜˘Ó· ÚˆÂÓÓ‰ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙„È¯ÈÏ

‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘Ï  ÂÏ‡  ÌÈ¯Ú·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ÔÈ·˘  ¯ÚÙ‰Â  ¨ÁÂ˙ÈÙ‰  È¯Ú·  ‰ÏË·‡‰

ÏÚ ˙ÂÁÙ ‰ÚÈÙ˘‰ ¯Â˘Ú‰ Ï˘ ÂÙÂÒ· ‰ÁÈÓˆ· ‰Ë‡‰‰ Ì‚ ¨˙‡Ê ÌÚ Æ·Á¯˙‰Â ÍÏ‰ ÚˆÂÓÓ‰

‰‡Ë·˙‰ ÔÂ˙ÈÓ‰ ˙Â˘· ÚˆÂÓÓ‰ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ ˙¯ÎÈ‰ ‰ÈÈÏÚ‰˘ ÍÎ ¨ÁÂ˙ÈÙ‰ È¯Ú

ÌÈÏÂÚ  Ï˘  Ì˙ËÈÏ˜Ï  ‰˙ÈÈ‰˘  ‰ÚÙ˘‰‰  ÏÚ  ÛÒÂ  Æ‰ÏË·‡‰  È¯ÂÚÈ˘  ÔÈ·˘  ¯ÚÙ‰  ÌÂˆÓˆ·

Ì‚  Ô‰·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ÚÙ˘Â‰  ¨ÂÏ‡  ÌÈ¯Ú·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ÏÚ  ÁÂ˙ÈÙ‰  È¯Ú·  ÌÈ·¯

ÏÂ„‚  ˜ÏÁ  ÌÈ˜ÈÒÚÓ‰  ¨ÌÈÊÎÂ¯ÓÂ  ÌÈ„„Â·  ‰ÒÎ‰  ˙Â¯Â˜Ó·  Â‡  ÌÈÏÚÙÓ·  ‰·¯‰  Ô˙ÂÏ˙Ó

˙Ó˜‰Â ÌÈÓÈÈ˜ ‰˜ÂÒÚ˙ ÈÊÎ¯Ó Ï˘ Ì˙Â˘È‚ ¯ÂÙÈ˘Ï Â‡È·È˘ ˙ÂÈ˙˘˙ ÁÂ˙ÈÙ ÆÌÈ·˘Â˙‰Ó

È„˜ÂÓÂ  ÁÂ˙ÈÙ‰  ˙Â¯ÈÈÚ  È·˘Â˙  Ï˘  Ì˙ÂÏ˙  ˙‡  ÂÈË˜È  ÌÈ˘„Á  ÌÈÈ¯ÂÊ‡  ‰˜ÂÒÚ˙  ÈÊÎ¯Ó

È˙˜ÂÒÚ˙‰ ÔÂÁËÈ·‰ ¯ÒÂÁÂ ‰ÏË·‡‰ È„ÓÓ ÌÂˆÓˆ· ÂÚÈÈÒÈÂ ¨„„Â· ˜ÈÒÚÓ· ÌÈ¯Á‡ ‰ÏË·‡

 ÆÂÏ‡ ÌÈ·Â˘ÈÈ·

ÌÈÈÂÈ˘  ÂÏÁ  ¨‰„Â·Ú‰  ÚˆÈ‰  Ï˘  ÂÈÙ  ˙‡  ÂÈ˘˘  ˙ÎÏ‰  È˜ÈÁ¯Ó  ÌÈÈÂÈ˘‰  ÌÚ  „··  „·

ÌÏ„Â‚· ÈÂÈ˘Ó ÂÚ· ÂÏ‡ ÌÈÈÂÈ˘ Æ‰˜ÂÒÚ˙‰ ·Î¯‰·Â ÌÈ„·ÂÚÏ ˘Â˜È·‰ ‰·Ó· Ì‚ ÌÈ‚ÈÏÙÓ

ÌÈ˘Â˜È·· ˙ÂÓ‚ÓÓ — ‰ÈÈÏÚ‰ Ï‚ Ï˘ ‰‡ˆÂ˙ Â¯˜ÈÚ˘ — ÌÈÈÓÂ˜Ó‰ ÌÈ˘Â˜È·‰ Ï˘ Ì·Î¯‰·Â

ÌÈÈÂÈ˘ÓÂ ¨‰ÙÈ˘Á‰ ÍÈÏ‰˙ ˙Â·˜Ú· ‰˜ÊÁ˙‰ ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰ ÏÚ Ô˙ÚÙ˘‰˘ ¨ÌÈÈÓÏÂÚ‰

 ÆÌÈÂ˘‰ ÌÈÙÚ‰ ÍÂ˙· ˙ÂÓÂÈÓ ÈËÂÓ ÌÈÈ‚ÂÏÂÎË

‰ÈÈ·‰ ÛÚ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙Ï„‚‰Ï ‰‡È·‰ ¨‰ÈÈÏÚ‰ Ï‚ ˙Â·˜Ú· ¨Ô”Ï„Ï ˘Â˜È·‰ ˙Ï„‚‰

ÌÏ˜˘Ó˘ „ÂÚ· ¨¯Â˘Ú‰ Ï˘ ‰Â˘‡¯‰ Â˙ÈˆÁÓ· ¯ˆÂ˙·Â ‰˜ÂÒÚ˙· ÂÈÏ‡ ÌÈÂÂÏ‰ ÌÈÙÚ‰Â

–· ÍÙ‰˙‰ È·Ó‰ ÈÂÈ˘‰ ÔÂÂÈÎ Æ‰È‰˘Î ¯˙Â ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ‰Â ÌÈÓ„˜˙Ó‰ ÌÈÙÚ‰ Ï˘ ÈÒÁÈ‰

¨ÌÈÓ„˜˙Ó‰ ÌÈÙÚ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚ — ‰ÈÈÏÚ‰ Ï‚ ÈÙÏ Â˙Â‡ ÂÈÈÙ‡˘ ˙ÂÓ‚ÓÏ ·˘Â ¨±ππ∑

Ï˘ ÔÏ˜˘Ó· ˙¯ÎÈ  ‰„È¯ÈÏ  ÏÈ·˜Ó· ˙¯Â˘˜˙‰Â  ‰¯Â·Á˙‰ Ï˘Â  ÌÈ˙Â¯È˘‰Â  ¯ÁÒÓ‰ Ï˘

 Æ‰ÈÈ·‰Â ˙Â‡Ï˜Á‰ ¨‰ÈÈ˘Ú˙‰

¯˜ÈÚ·Â ¨‰ÏÎ˘‰‰ È¯È˙Ú ÌÈÙÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰ Ï˘ ‰˙Â·Á¯˙‰ ·ˆ˜ ‰È‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘·

© ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ÈÙÚ·high-tech‰¯È‰Ó‰ ˙Â·Á¯˙‰‰Â ¨‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ Ï˘ ‰ÊÓ ¯È‰Ó ¨®

¨ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ¯ÁÒÓ‰ ÈÙÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰ Ì‚ ÆÂÏ‡ ÌÈ˘· ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚÓ ˜ÏÁ ‰ÊÊÈ˜

Ï˘ Â˙ÈÈÏÚÓ ˜ÏÁ ÊÂÊÈ˜Ï ‰Ó¯˙ ‡È‰ Ì‚Â ¨˙Â¯È‰Ó· ‰·Á¯˙‰ ¨ÌÈÈ˜ÒÚ‰ ÌÈ˙Â¯È˘· „ÁÂÈÓ·Â

È˙Â¯È˘  ÛÚ·  ‰˜ÂÒÚ˙‰  Ï˘  ¯È‰Ó‰  ‰ÏÂ„È‚  ËÏ·  ÌÈ˙Â¯È˘‰  ÈÙÚ  ÔÈ·  Æ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘

 Æ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ÌÈ˘È˘˜‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚÓ ‰‡¯Î Ú·Â‰ ¨„ÚÒ‰Â ‰ÁÂÂ¯‰ ˙Â‡È¯·‰

˘Â˜È·‰  Ì‚  „¯È  ¨ÌÈ˘Â˜È·‰  Ï˘  ˙ÈÏÏÎ  ‰Ë‡‰Ï  ÏÈ·˜Ó·Â  ¨‰ˆ¯‡  ‰ÈÈÏÚ‰  ˙Ë‡‰  ÌÚ

¨ÌÈÂÂÏ‰  ÌÈÙÚ·Â  ‰ÈÈ·‰  ÛÚ·  ÌÈÏ‡¯˘È  Ï˘  Ì˙˜ÂÒÚ˙  ÌÂˆÓˆ  Æ‰ÈÈ·‰  ÛÚ·  ‰„Â·ÚÏ

˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÂÏ˘· Ì¯˙ ¨ÌÈ¯Ê‰ ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ Ì˙ÂÈÓÊÓ Ì‚ ‰·¯ ‰„ÈÓ· ÚÙ˘Â‰˘

ÌÈ¯Á‡‰ ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ‰ ÌÈÙÚ· Ì‚ Í‡ ¨‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚÏ ¯˙ÂÈ· ‰ÏÂ„‚‰ ‰ÓÂ¯˙‰ ˙‡

‰˘·Ï‰Â  ÏÈËÒ˜Ë  Ì‰  Ì‰ÈÈ·  ÌÈËÏÂ·‰  Æ‰˜ÂÒÚ˙‰  Ï˘  ‰˙Â·Á¯˙‰  ·ˆ˜  Ë‡Â‰±±¯ÂÚ  ¨

± π π π  Ô Â · ˘ Á Â  Ô È „  ¨ Ï ‡ ¯ ˘ È  ˜  ·

ÌÈÙÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰ ÌÂˆÓˆ

ÛÚ· ¯˜ÈÚ·Â ¨ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ‰

‰ÓÂ¯˙‰ ˙‡ Ì¯˙ ¨‰ÈÈ·‰

Ï˘ Â˙ÈÈÏÚÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰

ÌÈ˘· ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘
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±±¨˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘· ¯ÎÈ ÌÂˆÓˆ ¯Á‡Ï ¨ÌÈÊÂÁ‡ µÆ∂–· ‰˘‰ ‰·Á¯˙‰ ‰˘·Ï‰‰Â ÏÈËÒ˜Ë‰ ÛÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰



¯˙ÂÈ  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘  Ï˘  Â˙ÈÈÏÚÓ  ‰ÚÙ˘Â‰  ÂÏ‡  ÌÈÙÚ·  ‰˜ÂÒÚ˙‰  ÆÌÈÓÂÏ‰ÈÂ  ¨ÂÈ¯ˆÂÓÂ

¯Î˘  ÌÈ¯Î˙˘Ó‰  ÌÈ„·ÂÚ‰  Ï˘  ˙ÈÒÁÈ  ‰Â·‚‰  ÌÏ˜˘Ó  ˙‡ÙÓ  ¨ÌÈ¯Á‡  ÌÈÙÚ·  ¯˘‡Ó

ÌÚ  ‰¯˘Ù‡˙˘  ¨˙ÂÎ˘‰  ˙Âˆ¯‡Ï  ¯ÂˆÈÈ‰Ó  ˜ÏÁ  ˙¯·Ú‰  ÆÂÏÏ‰  ÌÈÙÚ·  ÌÂÓÈÈÓ

ÌÈÓÂÈÓ  È˙Ï·  ÌÈÏ‡¯˘È  ÌÈ„·ÂÚÏ  ˘Â˜È··  ˙ÙÒÂ  ‰„È¯ÈÏ  ‰Ó¯˙  ¨ÌÂÏ˘‰  ÈÓÎÒ‰  ˙ÓÈ˙Á

Ï˘  Ì˙ÒÈÎÓ  ˙ÂÁÙ  ‰ÚÙ˘Â‰  ÂÏ‡  ÌÈÙÚ·  ‰˜ÂÒÚ˙‰  ¨˙‡Ê  ˙ÓÂÚÏ  ÆÌÈÈ˙¯ÂÒÓ‰  ÌÈÙÚ·

˙˜ÒÚ‰Ï  „·Ï·  ÌÈËÚÓ  ÌÈ¯˙È‰  ÂÏ·È˜  ‰ÈÈ˘Ú˙‰  ÈÙÚ·  ÌÈÏÚÙÓ  ÔÎ˘  ¨ÌÈ¯Ê‰  ÌÈ„·ÂÚ‰

 ÆÌÈ¯Ê ÌÈ„·ÂÚ

ÌÈ„·ÂÚÏ  ˘Â˜È·‰  ¯·‚  ∫˙ÂÓÂÈÓ  ÈËÂÓ  ÌÈÈ‚ÂÏÂÎË  ÌÈÈÂÈ˘  Â˘Á¯˙‰  ÌÈÙÚ‰  ÍÂ˙·

È˙Ï·  ÌÈ„·ÂÚÏ  ˘Â˜È·‰  „Â‡Ó  ÌˆÓËˆ‰Â  ¨˙È‚ÂÏÂÎË  Â‡  ‰‰Â·‚  ‰ÏÎ˘‰  ÈÏÚ·ÏÂ  ÌÈÓÂÈÓ

ÈÏÚ·  ÌÈ„·ÂÚÏ  ÈÒÁÈ‰  ˘Â˜È·‰  ˙Â˙Ó˙‰Ï  ÈÊÎ¯Ó‰  Ì¯Â‚‰  ÂÈ‰  ÂÏ‡  ÌÈÈÂÈ˘  ÆÌÈÓÂÈÓ

ÔÈ·Ï ‰‰Â·‚ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· ·¯˜· ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ÔÈ·˘ ¯ÚÙ‰ ˙Â·Á¯˙‰ÏÂ ‰ÎÂÓ ‰ÏÎ˘‰

˙ÂÁÙ ÌÈÏÈÎ˘Ó‰ ·¯˜· ‰¯ÂÚÈ˘±≤®Æ±≠’„ ‰·È˙ ‰‡¯© Æ

Í‡  ¨‰„È¯È  ˙Ó‚Ó·  ¯Â˘Ú‰  ÍÏ‰Ó·  ‡ˆÓ  ˙ÂÈ˜ÏÁ  ˙Â¯˘Ó·  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó

Æ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘· ÔÂÈÙ¯‰Ó Ì‚  ‰‡¯‰ ÏÎÎ ˙Ú·Â‰ ¨‰ÈÈÏÚ  Â·  ‰Ó˘¯  ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈÈ˙˘·

Â˘ÙÈÁ˘  ÂÏ‡©  ÔÂˆ¯Ó  ‡Ï˘  ˙È˜ÏÁ  ÌÈ„·ÂÚ‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  Ï„‚  ®±ππ≥  „Ú©  ¯Â˘Ú‰  ˙ÏÈÁ˙·

ÌÂˆ¯Ó  ÌÈ„·ÂÚ‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ÂÏÈ‡Â  ¨®Â‡ˆÓ  ‡ÏÂ  ˙ÙÒÂ  ‰¯˘Ó  Â‡  ‰‡ÏÓ  ‰¯˘Ó·  ‰„Â·Ú

ÔÈ· ÂÎÙ‰˙‰ ¨Ì„Â˜‰ ¯Â˘Ú· ÂÏÁ‰˘ ˙ÂÓ‚ÓÏ Í˘Ó‰ Ô‰˘ ¨ÂÏ‡ ˙ÂÓ‚Ó ÆÔË˜ ˙È˜ÏÁ ‰¯˘Ó·

ÆÌÂˆ¯Ó  ‡Ï˘  ˙È˜ÏÁ  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ˙ˆ˜Ó·  „¯È  ‰·˘  ‰ÙÂ˜˙  ¨±ππ∑–Ï  ±ππ¥

¯ÂÚÈ˘Ï  ˜‰·ÂÓÂ  È·ÂÈÁ  ÔÙÂ‡·  ¯Â˘˜  ÔÂˆ¯Ó  ‡Ï˘  ˙È˜ÏÁ  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó·  ÈÂÈ˘‰

Æ‰Ê ‰˙˘Ó Ï˘ ÈÂÈ˘‰ ‡ÂÏÓ ˙‡ ¯È·Ò‰Ï ÏÂÎÈ ÂÈ‡ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘· ÈÂÈ˘‰ Í‡ ¨‰ÏË·‡‰

ÔÎ˘  ¨ÈÙÚ‰  ·Î¯‰·  ÈÂÈ˘‰Ó  ‰‡¯Î  ˙ÂÚ·Â  ÔÈ‡  ˙Â¯‡Â˙Ó‰  ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰  ∫„ÂÚÂ  ˙‡Ê

‰„È¯È‰Ó  ¯˜ÈÚ·  ‡Ï‡  ¨Ï„‚  ‡Ï  ‰˜ÂÒÚ˙·  ˙È˜ÏÁ‰  ‰„Â·Ú‰  È¯È˙Ú  ÌÈÙÚ‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó

ÔÙÂ‡·  Â˙˘‰  ‡Ï  ÌÈ˜ÈÒÚÓ‰  ˙ÂÙ„Ú‰˘  „ÂÚ·  ¨˙È˜ÏÁ  „Â·ÚÏ  ÌÈ„·ÂÚ‰  ˙ÂÂÎ·

È˙Â‰Ó±≥ Æ

¯Â˘Ú·  ‰„Â·Ú‰  ˜Â˘  Ï˘  È„ÒÂÓ‰Â  ÈÂ‚¯‡‰  ‰·Ó‰  ÈÂÈ˘Ï  Â‡È·‰  ÌÈÎÈÏ‰˙  ¯ÙÒÓ

ÏÏÎ·  ‰„Â·Ú‰  ˜Â˘·  ‰Ï˘ÓÓ‰  Ï˘  ‰ÙÈ˜Ú‰Â  ‰¯È˘È‰  ‰˙Â·¯ÂÚÓ  ÌÂˆÓˆ  ∫ÔÂ¯Á‡‰

˙Ï„‚‰ÏÂ  ÌÈÈˆÂ·È˜‰  ÌÈÓÎÒ‰‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ÌÂˆÓˆÏ  Ì¯˙˘  ¨Ë¯Ù·  ¯Î˘‰  ÈÓÎÒ‰·Â

˙„È¯ÈÏ ÏÈ·˜Ó· ¨‰„Â·Ú‰ ÚˆÈ‰ Ï˘ ¯È‰Ó‰ ÏÂ„È‚‰ ªÏÚÙÓ‰ ˙Ó¯· ÌÈÓÎÒ‰‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó

ÌÈÊÂÁ·  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ˙ÈÈÏÚÏÂ  È˙Â¯„˙Ò‰‰Â  È˙Ï˘ÓÓ‰  ¯ÂË˜Ò‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó

˙‡ ‰ˆÙÓ ‡Â‰˘ ÍÎ ¨¯˜ÂÈ‰ ˙ÙÒÂ˙ ÌÎÒ‰ ‰·Ó· ÈÂÈ˘‰ ªÌ„‡ ÁÂÎ ˙Â¯·Á Í¯„Â ÌÈÈ˘È‡

Ô˙ÓÂ ‡˘ÓÏ ÌÂ˜Ó ¯È‡˘Ó ÔÈÈ„Ú Í‡ ¨ÌÈ¯ÈÁÓ‰ ˙ÈÈÏÚ Ï˘ ÈÂÙˆ È˙Ï·‰ ˜ÏÁ‰ ÏÚ ÌÈ„·ÂÚ‰

Ì˙˜ÒÚ‰ ˙¯˙‰ ª‰ÏË·‡ ÈÓ„ ˙Ï·˜Ï ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜‰ ˙¯ÓÁ‰ ªÈÂÙˆ‰ ˜ÏÁ‰ ÏÚ ÈÂˆÈÙ‰ È·‚Ï

˙˘Ó‚‰Ï ÂÓ¯˙ ÂÏ‡ ÏÎ ªÌÈÏ‡¯˘È–‡Ï‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó· ‰ÈÈÏÚ‰Â ÌÈ¯Ê ÌÈ„·ÂÚ Ï˘

¯ Î ˘ ‰ Â  ‰ ˜ Â Ò Ú ˙ ‰  ¨ ’ „  ˜ ¯ Ù

ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó

‰ÏÚ ˙ÂÈ˜ÏÁ ˙Â¯˘Ó·

¨˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈÈ˙˘·

Ï˘ Â˙ÈÈÏÚÓ ‰‡ˆÂ˙Î

˙„È¯ÈÓÂ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘

ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ Ì˙ÂÂÎ
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˙Â·Á¯˙‰‰ ˙Â¯ÓÏ Æ®ÛÚ‰ ‡ÂˆÈ·  ÌÈÊÂÁ‡ ±∞Æ∏  Ï˘ ÏÂ„È‚©  Ï”ÂÁ È˘Â˜È·· ÏÂ„È‚‰ Ú˜¯ ÏÚ ‰‡¯Î ˙‡ÊÂ

ÈÙ ÏÚ ÆÌÈÚ˘˙‰ ˙Â˘ ˙ÏÈÁ˙· ‰˙Ó¯Ó ‰·¯‰· ‰ÎÂÓ ÔÈÈ„Ú ÏÈËÒ˜Ë‰ ÛÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰ ˙Ó¯ ¨‰¯ÂÓ‡‰

‰‡¯  —  ¯˙ÂÈ  ÔÂ˙Ó  ¯ÂÚÈ˘·  ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ‰  ÌÈÙÚ·  ‰˜ÂÒÚ˙‰  ‰·Á¯˙‰  ‰ÈÈ˘Ú˙‰  È„„Ó

Æ’· ˜¯Ù

±≤Æ‰˘‰ ‰ÏË·‡‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï ÒÁÈÈ˙Ó‰ ÛÈÚÒ· ÛÒÂ ËÂ¯ÈÙ Æ˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ· ¯ÚÙ‰ ÌˆÓÂˆ ±πππ ˙˘·

±≥Ì¯Ë   ¨”±π∑π≠±ππ∑  ¨Ï‡¯˘È·  ‰ÏË·‡Â  ÔÂˆ¯Ó  ‡Ï˘  ˙È˜ÏÁ  ‰„Â·Ú”  ∫·È„  ˙ÈÂ¯Â  ¯ÈÈË˘  ‰ÈÁ  Ô‰Î  ÔÂÈÈ

ÆÌÒ¯ÂÙ



ÈÂËÈ·  ÆÌÈÂ˘  ÌÈÙÚ·Â  ÌÈ¯ÂË˜Ò·  ¯Î˘‰  ÔÈ·˘  ¯˘˜‰  ˙Â˘ÏÁÈ‰ÏÂ  ¯Î˘‰  ˙ÚÈ·˜  ÔÂ‚Ó

È¯Â·Èˆ‰  ¯ÂË˜Ò·  ¯Î˘‰  ÔÈ·˘  ¯˘˜‰  ˙Â˘ÏÁÈ‰·  ‡ˆÓ  ¯Î˘‰  ˙ÚÈ·˜  ˙Î¯ÚÓ  ˙˘Ó‚‰Ï

‰Â˘‡¯‰ ˙ÈˆÁÓ· È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ Â˙Â·ÈˆÈ·Â ¨È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ¯Î˘Ï

‰˜ÂÒÚ˙‰  Ï˘  ¯È‰Ó‰  ÏÂ„È‚‰  Û‡  ÏÚ  ¨¯Â˘Ú‰  Ï˘±¥¯Î˘‰  Ï˘  ˙¯ÎÈ‰  ‰ÈÈÏÚ‰  ˙Â¯ÓÏÂ

Ï˘ ˙·Î¯ÂÓ ˙Î¯ÚÓ ˙ÓÈÈ˜ ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó· ÈÎ ¨¯ÂÎÊÏ ˘È ˙‡Ê ÌÚ ÆÈ¯Â·Èˆ‰ ¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡È¯‰

˙„Óˆ‰Ï Ì‚ Æ¯Î˘‰ ˙ÚÈ·˜ ÔÂ‚Ó ˙Á˘˜‰Ï ‰‡È·Ó‰ ¨ÌÈÂ˘ ÌÈÙÚ· ¯Î˘‰ ÔÈ· ˙Â„Óˆ‰

 Æ‰ÓÂ„ ‰ÚÙ˘‰ ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘Ï ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘

Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ Í˘Ó‰· ˙Â‡Ë·˙Ó‰ ¨˙Â·¯ ˙ÂÈÂÁÈ˘˜ ÔÈÈ„Ú ˙ÂÓÈÈ˜  ¯Î˘‰ ˙ÚÈ·˜ ÔÂ‚Ó·

¯ˆÂ˙‰ È¯ÈÁÓÂ ÔÂÈ¯Ù‰ Ï˘ ÌÏÂ„È‚ ¯ÂÚÈ˘ ÏÚ ‰ÏÂÚ‰ ·ˆ˜· È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰

‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  Ï˘  ‰ÙÂˆ¯‰  Â˙ÈÈÏÚÏ  ÏÈ·˜Ó·ÂÔÂ˙ÈÓ‰  ˙Â˘  ˘ÂÏ˘·  Æ®≤≠’„  ‰Ó¯‚‡È„©

‰Ó¯˙Â ¨ÌÈÊÂÁ‡ ¥–Î Ï˘ ¯·ËˆÓ ¯ÂÚÈ˘· ¯ˆÂ˙ ˙„ÈÁÈÏ ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ ‰¯˜ÈÈ˙‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰

˜ÏÁ ÈÎ ¯ÂÎÊÏ ˘È Æ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚÏÂ ‰˜ÂÒÚ˙‰ ÌÂˆÓˆÏ ˙ÙÒÂ ‰ÓÂ¯˙ ‰‡¯Î

¯Î˘‰  ˙ÈÈÏÚÏ  ‰‡È·Ó‰  ·Â˘ÈÁ‰  ˙ËÈ˘·  ıÂÚ  ÚˆÂÓÓ‰  ÈÏ‡È¯‰  ¯Î˘‰  Ï˘  Â˙ÈÈÏÚÓ

ÍÂÓ ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ Ì‰·˘ ÌÈÙÚÓ ÌÈ„·ÂÚ ¯·ÚÓ ∫˙ÂÏÈÚÙ‰ ˙Ë‡‰ ÔÓÊ· ‡˜ÂÂ„ ÚˆÂÓÓ‰

ÌÈ„·ÂÚ È¯ÂËÈÙ ¨®ÌÓˆÚ ÌÈÙÚ‰ ÍÂ˙· ‰ÓÂ„ ˙Â„ÈÈ Â‡© ‰Â·‚ ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ Ì‰·˘ ÌÈÙÚÏ
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ÌÈÈ·Ó‰ ÌÈÈÂÈ˘‰ ˙Â¯ÓÏ

ÂÓ¯˙˘ ÌÈÈ„ÒÂÓ‰Â

˙ÚÈ·˜ ÔÂ‚Ó ˙˘Ó‚‰Ï

ÔÈÈ„Ú Â· ˙ÂÓÈÈ˜ ¨¯Î˘‰

¨˙Â·¯ ˙ÂÈÂÁÈ˘˜

ÌÈ˘· ˙Â‡Ë·˙Ó‰

Ï˘ ‰˙ÈÈÏÚ· ˙ÂÂ¯Á‡‰

˙Â¯ÓÏ ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ

˜Â˘· Í˘Ó˙Ó‰ ÔÂÈÙ¯‰

Æ‰„Â·Ú‰
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±¥¯Î˘·  ÌÈ·¯  ÌÈÏÂÚ  Ï˘  Ì˙ÒÈÎ  ·˜Ú  Ì‚  ‰‚˘Â‰  ÂÏ‡  ÌÈ˘·  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  ÈÏ‡È¯‰  ¯Î˘‰  ˙Â·ÈˆÈ

ÆÍÂÓ È˙ÏÁ˙‰



ÍÂÓ ¯Î˘ ÈÏÚ·±µ¯Î˘ ˙Ó¯· ·Â¯ ÈÙ ÏÚ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰© ÌÈ˘„Á‰ ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙„È¯ÈÂ

˙ËÈ˘ ÏÏ‚· ¨Â‡Ë·˙È ÂÏ‡ ÏÎ — ‰˜ÂÒÚ˙‰ Ï˘ ˙Â·Á¯˙‰‰ ·ˆ˜ ˙Ë‡‰ ˙Â·˜Ú· ®˙È˙ÏÁ˙‰

˙˙È  ‰È‡  ÌÈÈ·Â˘ÈÁ‰  ÌÈÓ¯Â‚‰  Ï˘  Ì˙ÚÙ˘‰  ÆÚˆÂÓÓ‰  ¯Î˘‰  Ï˘  Â˙ÈÈÏÚ·  ¨·Â˘ÈÁ‰

ÆÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ ‡ÂÏÓ ˙‡ ÌÈ¯È·ÒÓ ÌÈ‡ Ì‰ ÈÎ ÁÈ‰Ï Ô˙È Í‡ ¨˜ÈÂ„Ó ˙ÂÓÈÎÏ

ÌÈÓ¯Â‚  ‰˘ÂÏ˘Ó  ˙Ú·Â  ˜˘Ó‰  ·ˆÓ  ÏÚ  ¯Î˘‰  Ï˘  ˙Ï·‚ÂÓ‰Â  ˙¯ÁÂ‡Ó‰  Â˙·Â‚˙

ÚˆÈ‰  Ï˘  ÈÂ‚¯‡‰  ‰·Ó‰  ˙ÚÙ˘‰  ¨˙ÂÎÂ¯‡  ˙ÂÙÂ˜˙Ï  ˘‡¯Ó  ÌÈÓÎÒ‰  ˙ÓÈ˙Á  ∫ÌÈÈ¯˜ÈÚ

ÏÏÎ  Í¯„·  ÌÈÓ˙Á  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  ¯Î˘‰  ÈÓÎÒ‰  ÆÌÈÈ„ÒÂÓÂ  ÌÈÈ·Ó  ÌÈÓ¯Â‚Â  ‰„Â·Ú‰

Ì¯Ë ‰ÏË·‡‰Â ÔÂ˙ÈÓ‰ ˙ÂÓ˙˘ ‰Ú˘· ÂÓ˙Á Ì˜ÏÁ ÈÎ ÔÎ˙ÈÈÂ ¨˘‡¯Ó ¨˙ÂÎÂ¯‡ ˙ÂÙÂ˜˙Ï

¯Î˘· ÈÂËÈ· È„ÈÏ Â‡· Ì¯Ë ÍÂÓ‰ ‰ÁÈÓˆ‰ ·ˆ˜Â ‰„Â·ÚÏ ÌÈ˘Â˜È·‰ ˙Â˙Ó˙‰ Æ‰¯‰·˙‰

®ÆÔÂ˙ÈÓ‰ Ï˘ ˙ÂÂ˘‡¯‰ ÌÈ˘‰ È·‚Ï ¯˜ÈÚ· ÔÂÎ ‰Ê ÔÂÚÈË©  ÆÂÏ‡ ÌÈÓÎÒ‰ ÈÙ ÏÚ ÌÏÂ˘Ó‰

Â‡È·‰ ¯˘‡ ¨‰‰Â·‚ ‰ÈˆÏÙÈ‡Ï ˙ÂÈÙÈˆ ˜˘Ó· Â¯¯˘ ¯Î˘‰ ÈÓÎÒ‰ ˙ÓÈ˙Á ˙Ú· ÈÎ Ì‚ ÔÎ˙ÈÈ

Â˙ÈÈÏÚÏ Ì¯˙ ¨ÈÂÙˆ‰Ó ÍÂÓ ‰È‰˘ ¨ÏÚÂÙ· ‰ÈˆÏÙÈ‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Æ‰Â·‚ ÈÏÈÓÂ ¯Î˘ ˙ÚÈ·˜Ï

‰ÈÈÙÈˆ ÍÂ˙Ó ¯Î˘‰ ÈÓÎÒ‰ ÏÚ ÂÓ˙Á ÌÈ˜ÈÒÚÓ‰ ÈÎ ÔÎ˙ÈÈ ÍÎ ÏÚ ÛÒÂ ÆÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘

ÂÓ˘‚˙‰ ‡Ï ÂÏ‡ ˙ÂÈÙÈˆ Æ¯ˆÂ˙‰ È¯ÈÁÓ Ï˘ Â‡ ®‰„Â·Ú ˙Ú˘Ï ¯ˆÂ˙‰© ÔÂÈ¯Ù‰ Ï˘ ‰ÈÈÏÚÏ

Æ¯ˆÂ˙ ˙„ÈÁÈÏ ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ Ï˘ ‰˙ÈÈÏÚÏ ÔÂÈ¯Ù‰ Ï˘ Â˙„È¯È ‰Ó¯˙ ÍÎÂ ¨Ô‡ÂÏÓ·

˙¯˘Ù‡ÓÂ Ì‰Ï˘ ÁÂ˜ÈÓ‰ ÁÂÎ ˙‡ ‰ÏÈ„‚Ó ÌÈ„·ÂÚ ÈÂ‚¯‡· ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ Ì˙Â‚¯‡˙‰

ÂÎ¯Ú˘ ÌÈ¯˜ÁÓ· Æ‰‡ÏÓ ‰˜ÂÒÚ˙· Ï˜˘Ó ÈÂÂÈ˘· Ú·˜ ‰È‰˘ ‰ÊÓ ‰Â·‚ ¯Î˘ ˘Â¯„Ï Ì‰Ï

˙ÈÈÏÚÏ ÛÁÂ„ ÌÈ˜ÊÁ ÌÈ„·ÂÚ È„Â‚È‡ ¯ÙÒÓ Ï˘ ÌÓÂÈ˜ ÈÎ ÏÏÎ Í¯„· ‡ˆÓ ˙Â¯Á‡ ˙ÂÈ„Ó·

ÌÈ·˘Á˙Ó ÌÈ‡ Ì‰Â ¨ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ Ì˙ÁÂÂ¯ ˙‡ ÌÒ˜ÓÏ ‡È‰ ÌÈ„Â‚È‡‰ ˙¯ËÓ ÔÎ˘ ¨¯Î˘‰

ÏÚ ¨˙ÈÓÂ‡Ï‰ ‰Ó¯· ¯Î˘‰ ˙ÚÈ·˜· ˙‡Ê ˙ÓÂÚÏ ÆÌÈÏË·ÂÓ‰ Ï˘ Ì·ˆÓ ÏÚ ¯Î˘‰ ˙ÚÙ˘‰·

¯˙ÂÈ©  ÌÈÏË·ÂÓ‰  Ï˘  ÌÈÒ¯ËÈ‡·  Ì‚  ÌÈ„·ÂÚ‰  È‚Èˆ  ÌÈ·˘Á˙Ó  ¨Èˆ¯‡  ÌÈ„·ÂÚ  „Â‚È‡  È„È

Ï˘ ‰¯˜Ó· ¯˘‡Ó ¯˙ÂÈ ‰ÎÂÓ ¯Î˘ ˙Ó¯Ï ‡È·Ó ¯·„‰Â ¨®ÌÈ„Â‚È‡ ¯ÙÒÓ Ï˘ ‰¯˜Ó· ¯˘‡Ó

Ú·Â ÔÂÈ¯Ù‰ ˙ÈÈÏÚÏ ¯·ÚÓ ¯Î˘‰ ˙ÈÈÏÚÓ ˜ÏÁ ÈÎ ¨‡ÂÙ‡ ÔÎ˙ÈÈ ÆÌÈ˜ÊÁ ÌÈ„·ÂÚ È„Â‚È‡ ¯ÙÒÓ

„‚Î ÆÌÈ¯Á‡‰ ÌÈÏÂ„‚‰ ÌÈ„Â‚È‡‰ Ï˘ ÌÁÂÎ ˙ÈÈÏÚÓÂ ˙Â¯„˙Ò‰‰ Ï˘ ‰˙Â˘ÏÁÈ‰Ó ‡˜ÂÂ„

¯Î˘‰ ˙‡ ÚÂ·˜Ï ÌÈÏÚÙÓ Ï˘ Ì˙ÏÂÎÈ  ˙‡ ˙ÈÓÂ‡Ï‰ ‰Ó¯· ¯Î˘‰ ˙ÚÈ·˜ ˙ÓˆÓˆÓ ˙‡Ê

Ì‚ ÌÈÂ˘ ÌÈÙÚÂ ÌÈ¯Ê‚Ó ÔÈ· ¯Î˘· ¯˘˜‰ ˜ÂÊÈÁÏ ˙Ó¯Â˙Â ¨Ì·ˆÓÏ Ì‡˙‰· ÏÚÙÓ‰ ˙Ó¯·

¨ÌÈÈ˘È‡  ÌÈÊÂÁ·  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ˙Ï„‚‰  Ì‚˘  ÔÎ˙ÈÈ  Æ˙˜„ˆÂÓ  ˙ÈÏÎÏÎ  ‰·ÈÒ  ‡ÏÏ

ÔÂÁËÈ·‰  ˙Â¯Ú¯Ú˙‰Ï  ‰‡È·‰  ¯˘‡  ¨ÌÈ„·ÂÚ‰  È„Â‚È‡Ó  ˜ÏÁ  Ï˘  Ì˙Â˘ÏÁÈ‰Ï  ÏÈ·˜Ó·

ÔÂÁËÈ·‰  Ô„·Â‡  ÏÚ  ÌÈ„·ÂÚ‰  ˙‡  ˙ÂˆÙÏ  ‰„ÚÂ  ¯˘‡  ¨¯Î˘  ˙‡ÏÚ‰·  ‰˙ÂÂÏ  ¨È˙˜ÂÒÚ˙‰

ÆÈ˙˜ÂÒÚ˙‰

ÔÂ‚Ó  ˙Á˘˜‰Ï  ÌÈÓ¯Â‚‰  ÌÈÈÙÚÂ  ÌÈÈˆ¯‡  ÌÈ¯„Ò‰Â  ÌÈ˜ÂÁ  ÌÈÓÈÈ˜  ÈÏ‡¯˘È‰  ˜˘Ó·

‰‡È·Ó ÌÈÂ˘ ÌÈÙÚ·Â  ÌÈ¯Ê‚Ó· ¯Î˘‰ ÔÈ·  ˙Â„Óˆ‰‰ ˙Î¯ÚÓ ¨Ï˘ÓÏ ¨ÍÎ  Æ¯Î˘‰ ˙ÚÈ·˜

¨˘Â˜È· Û„ÂÚ ¨ÔÂÈ¯Ù· ‰ÈÈÏÚ ÔÂ‚Î© ˙ÈÏÎÏÎ ‰˜„ˆ‰ ÍÎÏ ÔÈ‡ Ì‰·˘ ÌÈÙÚ· Ì‚ ¯Î˘‰ ˙ÈÈÏÚÏ

¯Î˘Ï  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘  ˙„Óˆ‰Ï  ˙Ú„Â  ‰ÓÂ„  ‰ÚÙ˘‰  Æ®ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  ·Î¯‰·  ÈÂÈ˘  Â‡

®Æ≥≠’„ ‰·È˙ ‰‡¯© ÆÚˆÂÓÓ‰

‰˜ÂÒÚ˙‰ ÏÚ — ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ ÏÚ ‰·¯ ‰„ÈÓ· ‰ÚÈÙ˘Ó ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ‰ÁÂÂ¯‰ ˙ÂÈÈ„Ó

Í˘ÓÏÂ ‰ÏË·‡‰ ÈÓ„ ‰·Â‚Ï ¨Ï˘ÓÏ ¨ÍÎ ÆÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ ÏÚ Ì‚ ÔÈÙÈ˜Ú·Â ¨‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘Â

¯ Î ˘ ‰ Â  ‰ ˜ Â Ò Ú ˙ ‰  ¨ ’ „  ˜ ¯ Ù
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±µ˙ÂÏÚÂ ¨ÔÂÈ¯Ù‰ ˙ÈÈÏÚ· ˙‡Ë·˙Ó ‰˙ÈÈ‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ·Î¯‰ ÈÂÈ˘ Ï˘ Â˙ÚÙ˘‰ ‡ÂÏÓ ¨˙ÂÈÂÁÈ˘˜ ¯„Ú‰·

·Î¯‰· ÈÂÈ˘‰ ÈÎ ÔÎ˙ÈÈ ¨˙ÂÈÂÁÈ˘˜ Ï˘ ÔÓÂÈ˜Ó ÚÙ˘ÂÓ ¯Î˘‰ ¯˘‡Î ÆÈÂÈ˘ ‡ÏÏ ˙¯‡˘ ‰˙ÈÈ‰ ‰„Â·Ú‰

ÆÔÂÈ¯Ù‰ ˙ÈÈÏÚ· ‡Ë·˙È Â˙ÚÙ˘‰Ó ˜ÏÁ ˜¯ ÔÎÏÂ ¨˙ÂÏÈÚÈ ÈÏÂ˜È˘Ó ˜¯ ‰˘Ú ÂÈ‡ ÌÈ„·ÂÚ‰



¯Î˘‰  ÏÚÂ  ÌÈÏË·ÂÓ  È„È  ÏÚ  ‰„Â·Ú‰  ˘ÂÙÈÁ  ˙ÂÈ·ÈÒËÈ‡  ÏÚ  ‰ÚÙ˘‰  ‰È‰˙  ˙Â‡ÎÊ‰

Ì¯Î˘ ÏÚ Ì‚ ¨ÔÈÙÈ˜Ú· ÌÓ‡ ¨‰ÏË·‡‰ ÈÓ„ ÂÚÈÙ˘È ÍÎÈÙÏÂ ¨‰„Â·Ú ˙Ï·˜Ï È‡˙Î Â˘¯„È˘

˙Â¯ÓÏ ÈÎ „ÂÓÏÏ Ô˙È ÈÓÂ‡Ï‰ ÁÂËÈ·‰Â ‰˜ÂÒÚ˙‰ ˙Â¯È˘ ÈÂ˙Ó ÆÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ Ï˘ ÚˆÂÓÓ‰

˙¯ÓÁ‰Â ®≤≠’„ ‰·È˙· Ë¯ÂÙÓÎ© ¯Â˘Ú‰ ÍÏ‰Ó· ‰ÏË·‡ ÈÓ„ ˙Ï·˜Ï ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜‰ ˙¯ÓÁ‰

¯Î˘Ï  ÒÁÈ·  ‰ÏË·‡‰  ÈÓ„  Ï˘  Ì‰·Â‚  ¯Â˘Ú‰  Í¯Â‡Ï  ‰ÏÚ  ¨˙ÂÂ¯Á‡‰  ÌÈ˘·  ‰ÙÈÎ‡‰

ÈÓ„  ÈÚ·Â˙  Ï˘Â  ‰„Â·Ú‰  È˘¯Â„  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ‰ÏÚ  ÔÎÂ  ¨‰ÙÂˆ¯Â  ˙È˙‚¯„‰  ‰ÈÈÏÚ  ÚˆÂÓÓ‰

Ï˘  —  ÈÙ¯‚ÂÓ„‰  ·Î¯‰‰  ÈÂÈ˘·  ¯È·Ò‰Ï  Ô˙È  ÈÂÈ˘‰Ó  ˜ÏÁ  ÆÌÈÏË·ÂÓ‰  ·¯˜·  ‰ÏË·‡‰

‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚ ∫Ë¯Ù· ‰„Â·Ú‰ È¯ÒÂÁÓ ˙ˆÂ·˜ Ï˘Â ÏÏÎ· ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰

ÈÓ„Ï  ÌÈ‡ÎÊ‰  Ï˘  Â‡  ¨ÌÈ¯‚Â·Ó‰  Ï˘  ¨®‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡·  ÌÏ˜˘Ó  ˙ÈÈÏÚ  ·˜Ú  ¯˜ÈÚ·©  ‰‰Â·‚

‰·Î¯‰· ¨‰ÏË·‡‰ ˜ÓÂÚ· ÈÂÈ˘ ÏÁ˘Î È¯˘Ù‡ ¯·„© ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜‰ ˙¯ÓÁ‰ ˙Â¯ÓÏ ¨‰ÏË·‡

ÈÓ„ ÈÏ·˜Ó Ï˘ ÌÏ˜˘Ó· ‰ÈÈÏÚ‰Ó ˜ÏÁ ÈÎ ¨‰‡¯ ˙‡Ê ÌÚ Æ®„ÂÚÂ ÈÙ¯‚Â‡È‚‰ Â‡ ÈÙ¯‚ÂÓ„‰

 Æ˙ÂÈ˙¯·Á‰ ˙ÂÓ¯Â‰ ÈÂÈ˘Ó Ì‚ Ú·Â ‰ÏË·‡‰
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˙ÈÓÂ‡Ï–ÔÈ· ‰·ÈË˜ÙÒ¯Ù· ‰ÏË·‡ ÁÂËÈ· ˜ÂÁ ∫≤≠’„ ‰·È˙

ÂÏ ¯˘Ù‡ÏÂ ¨ÔÂˆ¯Ó ‡Ï˘ ÏË·ÂÓÏ ˙ÈÏÓÈÈÓ ‰ÒÎ‰ ÁÈË·‰Ï „ÚÂ ‰ÏË·‡ ÁÂËÈ· ˜ÂÁ

ÍÎ·Â  ¨‰„Â·Ú‰  ÌÂ˜ÓÏ  ÂÈ¯Â˘ÈÎ  ÔÈ·  ‰Ó‡˙‰‰  ˙‡  ˜ÊÁÏ  ‰¯ÂÓ‡˘  ¨˘ÂÙÈÁ  ˙ÙÂ˜˙

ÆÍÂ¯‡‰ ÁÂÂË‰ Ï˘ ‰˜ÂÒÚ˙‰ ˙‡ ¯Ù˘Ï

ÌÈ˘‰  ÍÏ‰Ó·  Â·  ÂÒÎÂ‰  Ê‡ÓÂ  ¨±π∑≥–·  ‰ÏË·‡‰  ÁÂËÈ·  ˜ÂÁ  ˜˜Á  Ï‡¯˘È·

Ï˘  ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰  ÌÈ¯ËÓ¯Ù‰  Æ‰Ú˘  ˙Â‡¯Â‰·  ÌÈÈÓÊ  ÌÈÂ˜È˙  ÌÏÏÎ·  ¨ÌÈÈÂÈ˘  ¯ÙÒÓ

˙ÙÂ˜˙©  ‰¯˘Î‡‰  ˙ÙÂ˜˙  ˙‡  ¨˙Â¯Á‡  ˙ÂÈ„Ó·  ÌÈ˜ÂÁÏ  ‰ÓÂ„·  ¨ÌÈ¯È„‚Ó  ˜ÂÁ‰

˙‡  ®‰ÏË·‡  ÁÂËÈ·  ÈÓ„  ÂÓÏÂ˘  ‰·  ¯˘‡Â  ‰ÏË·‡‰  ˙ÙÂ˜˙Ï  ‰Ó„˜˘  ‰˜ÂÒÚ˙‰

ÈÓ„ ÂÓÏÂ˘ ÂÈ‚·˘ ¯Î˘‰ ‰·Â‚Ï ‰ÏË·‡‰ ÈÓ„ ‰·Â‚ ÔÈ·˘ ÒÁÈ‰© ‰ÙÂÏÁ˙‰ ¯ÂÚÈ˘

ÁÂËÈ·±ÈÂÏ˙  ¯˘‡©  ‰ÏË·‡  ÈÓ„  ˙Ï·˜Ï  ˙Â‡ÎÊ‰  ˙ÙÂ˜˙  Ï˘  È·¯Ó‰  Í¯Â‡‰  ˙‡Â  ¨®

Æ®Â· ˙ÂÈÂÏ˙‰ ˙Â˘Ù‰ ¯ÙÒÓ·Â ÏË·ÂÓ‰ Ï˘ ÂÏÈ‚·

Ï˘  ÌÈ¯ËÓ¯Ù‰Ó  ‰ÓÎ  ‰È˘  ±πππ  ¯·Óˆ„  ÛÂÒ·  ˙ÒÎ·  ¯·Ú˘  ÌÈ¯„Ò‰‰  ˜ÂÁ

Â¯ÓÁÂ‰ ÔÎÂ ¨‰ÏË·‡ ÈÓ„Ï ˙Â‡ÎÊ‰ Í˘Ó ¯ˆÂ˜ ÌÈÏË·ÂÓ‰Ó ˜ÏÁÏ ∫‰ÏË·‡‰ ÈÓ„ ˜ÂÁ

˙ÈÁ·Ó Ô‰Â ¨‰ÏË·‡ ÈÓ„Ï ˙Â‡ÎÊ‰ Í˘Ó ˙ÈÁ·Ó Ô‰ ¨ÌÈ¯ÊÂÁ ÌÈÏË·ÂÓ È·‚Ï ÌÈÏÏÎ‰

ÌÈÈÂÏ˙ ‰˘ÂÏ˘ ˙ÂÁÙÏ ÌÚ ≥µ ÏÈ‚ „Ú ÌÈÏË·ÂÓÏ ÌÂÏ˘˙Ï ˙È·¯Ó‰ ‰ÙÂ˜˙‰ ÆÌ‰·Â‚

ÌÂÈ ±∑µ–Ï ÌÈ‡ÎÊ‰ ˙ˆÂ·˜ Æ±∞∞–Ï ±≥∏–Ó — ÌÈÈÂÏ˙ ‡ÏÏÂ ¨ÌÂÈ ±≥∏–Ï ÌÂÈ ±∑µ–Ó ‰¯ˆÂ˜

≥ ÌÚ ≥µ ÏÈ‚ ÏÚÓ Â‡ ¨¥µ ÏÈ‚ ÏÚÓ ÌÈÏË·ÂÓ ˜¯ ¨ÔÂ˜È˙‰ ÈÙÏ ¨˙ÏÏÂÎ ‡È‰Â ¨‰ÓˆÓÂˆ

ÈÓ„Ï  ˙Â‡ÎÊ‰  ˙ÙÂ˜˙  ‰¯ˆÂ˜  ®ÌÈ˘  ¥  ÍÂ˙·©  ÌÈ¯ÊÂÁ  ÌÈÏË·ÂÓÏ  Æ¯˙ÂÈÂ  ÌÈÈÂÏ˙

±˜ÏÁ ÏÚ ∫‡·‰ ÔÙÂ‡· ¨Â˙ÏË·‡ ·¯Ú ÏË·ÂÓ‰ Ï˘ Â¯Î˘Ï Ì‡˙‰· ¨·˘ÂÁÓ ‰ÏË·‡‰ ÈÓ„ ‰·Â‚

ÌÈÊÂÁ‡ ∏∞ Â˘ ÌÈÊÂÁ‡ ∑∞ ÌÈÓÏÂ˘Ó ˜˘Ó· ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ ˙ÈˆÁÓÏ „Ú˘ Â˙ÏË·‡ Ì¯Ë ¯Î˘‰

µ∞  ÌÈÓÏÂ˘Ó  ÂÓÓ  ÌÈÚ·¯  ‰˘ÂÏ˘Ï  „ÚÂ  ÚˆÂÓÓ‰  ¯Î˘‰  ˙ÈˆÁÓÏ  ÏÚÓ˘  ˜ÏÁ‰  ÏÚ  ªÂÓÓ

¥µ  ÌÈÓÏÂ˘Ó  ÚˆÂÓÓ‰  ¯Î˘‰  „ÚÂ  ÚˆÂÓÓ‰  ¯Î˘‰  ÈÚ·¯  ˙˘ÂÏ˘  ÔÈ·˘  ˜ÏÁ‰  ÏÚ  ªÌÈÊÂÁ‡

ÆÌÈÊÂÁ‡ ¥∞ — ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ ÌÈÓÚÙ Ú·¯‡ „ÚÂ ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘Ï ÏÚÓ˘ ˜ÏÁ‰ ÏÚÂ ¨ÌÈÊÂÁ‡
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ÆÌÈÊÂÁ‡  ±µ–·  Â˙ÁÙÂ‰  ‰ÏË·‡‰  ÈÓ„Â  ¨ÌÈÊÂÁ‡  ≤∞–·  ‰ÏË·‡‰

˙ÚÙÂ˙  ˙‡  ÌˆÓˆÏ  Â„ÚÂ  ‰ÏË·‡‰  ÁÂËÈ·  ˜ÂÁ·  ÂÏ‡  ÌÈÈÂÈ˘

˙Ï·˜ ÛÈ„Ú‰Ï ÌÈ¯ÈÚˆ ·¯˜· ıÈ¯Ó˙‰ ˙‡ ÔÈË˜‰ÏÂ ¨‰Ú¯Ï ÏÂˆÈ‰

ÆÍÂÓ ¯Î˘· ‰„Â·Ú ÈÙ ÏÚ ‰ÏË·‡ ÈÓ„

ÁÂËÈ·  ˜ÂÁ·  ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰  ÌÈ¯ËÓ¯Ù‰  Ï˘  ˙ÈÓÂ‡Ï–ÔÈ·  ‰‡ÂÂ˘‰

≤–Â  ±  ˙ÂÓ¯‚‡È„·  ˙‚ˆÂÓ  ‰ÏË·‡‰≤¨ÂÊ  ‰‡ÂÂ˘‰Ó  ‰ÏÂÚ˘  ÈÙÎ  Æ

˙ÂÈ„Ó·  ÚˆÂÓ‰‰  ÔÓ  ˙ˆ˜Ó·  ÍÂÓ  Ï‡¯˘È·  ‰ÙÂÏÁ˙‰  ¯ÂÚÈ˘

‰ÏË·‡‰  ÈÓ„  ˙Ï·˜Ï  ˙Â‡ÎÊ‰  ˙ÙÂ˜˙  ˙‡Ê  ˙ÓÂÚÏ  Æ˙Â¯Á‡

ÆÂ˜„·˘ ˙ÂÈ„Ó‰ ÔÈ·Ó ¯˙ÂÈ· ˙ÂÎÂÓ‰Ó ‡È‰ Ï‡¯˘È·

‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ Ï˘ È„ÒÂÓ‰ ‰·Ó‰ ÔÈ· ¯˘˜‰ ÏÚ ÛÈ˜Ó ¯˜ÁÓ·

 ˙Âˆ¯‡·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘ÏOECD≥ÔÈ·  ˜Â„‰  ¯˘˜  ‡ˆÓ  ¨

¨‰ÏË·‡‰ ÈÓ„ ‰·Â‚ ¨‰Ê ÏÏÎ·Â© ‰ÏË·‡‰ ÈÓ„ ˜ÂÁ Ï˘ “˙Â·È„”‰

ÌÈÈÈˆÓ  Ì‰È˙Â˜ÒÓ·  Æ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘Ï  ¨®˙Â‡ÎÊ‰  Í˘Ó  Ë¯Ù·Â

ÔÈ·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘·  ¯ÚÙ‰  ¯·Ò‰·  ÈÊÎ¯Ó  Ì¯Â‚˘  ¨ÌÈ¯·ÁÓ‰

‡Â‰  ®ÁÂÂË‰  ˙ÎÂ¯‡  ‰ÏË·‡‰  Ë¯Ù·©  ·”‰¯‡Ï  ‰ÙÂ¯È‡  ˙Âˆ¯‡

ÔÈÈˆÏ ÈÂ‡¯ Æ‰ÏË·‡‰ ÈÓ„ ˙Ï·˜Ï È·¯Ó‰ ˙Â‡ÎÊ‰ Í˘Ó· Ï„·‰‰

˜ÂÁ· ‰¯ÓÁ‰‰ ÈÙÏ Ì‚ ¨Ï‡¯˘È· ‰ÏË·‡‰ ÈÓ„Ï ˙Â‡ÎÊ‰ Í˘Ó˘

Æ·”‰¯‡·˘ ‰ÊÓ Ì‚ ˙È˙ÂÚÓ˘Ó ÍÂÓ ¨ÌÈ¯„Ò‰‰

˙ÂÂ¯Á‡‰  ÌÈ˘·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙ÈÈÏÚÏ  ÈÊÎ¯Ó‰  Ì¯Â‚‰

ÍÏ‰Ó·  Ì‰·  ˙Â˘˘Â‡˙‰‰Â  ¨‰„Â·ÚÏ  ÌÈ˘Â˜È·‰  ˙˘ÏÂÁ  ‡Â‰

¨ÍÎÈÙÏ  Æ‰ÏË·‡‰  ÌÂˆÓˆÏ  ·Â¯˜‰  „È˙Ú·  ÏÂÚÙÏ  ‰ÈÂÙˆ  ±πππ

˜ÙÒ ¨˙ÈÒÁÈ  ¯ÈÓÁÓ ‡Â‰ Ï‡¯˘È· ‰ÏË·‡‰ ÁÂËÈ·  ˜ÂÁ˘ ˙ÂÈ‰Â

¨ÔÎ ÏÚ ¯˙È Æ‰ÏË·‡‰ ˙Ë˜‰Ï Á˙ÙÓ‰ ‡È‰ ˙ÙÒÂ ‰¯ÓÁ‰ Ì‡

ÁË·ÓÎ  Ô‰  ˜ÂÁ‰  Ï˘  Â„Â˜Ù˙·  ÚÂ‚ÙÏ  ‰ÏÂÏÚ  ˙‡ÊÎ  ‰¯ÓÁ‰

Ô‰Â  ÔÂˆ¯Ó  ‡Ï˘  ‰˜ÂÒÚ˙  Ô„·Â‡  ˙Ú·  ‰ÒÎ‰·  ‰„Á  ‰„È¯ÈÓ

˜ÒÚÂÓ‰ ÔÈ· ‰Ó‡˙‰‰ ¯ÂÙÈ˘ ‰˙¯ËÓ˘ ¨˘ÂÙÈÁ ˙ÙÂ˜˙ ¯˘Ù‡ÓÎ

ÁÂËÈ·  ˜ÂÁ  Ï˘  ‰Ú¯Ï  ÏÂˆÈ‰  ˙ÈÈÚ··  ÏÂÙÈË  ÆÂ˙„Â·Ú  ÌÂ˜ÓÏ

‰Ê  ÏÏÎ·Â©  ˜ÂÁ‰  ÌÂ˘ÈÈ·  ‰¯ÓÁ‰·  „˜Ó˙‰Ï  ÍÈ¯ˆ  ‰ÏË·‡‰

®‰ÏË·‡‰ ÈÓ„ ˙Ï·˜Ï È‡˙Î ‰ÓÈ‡˙Ó ‰˜ÂÒÚ˙ Ï·˜Ï ‰˘È¯„‰

‡Ï  ¨˙ÂÂ¯Á‡‰  ÌÈÈ˙˘·  ‰˘Ú˘  ÈÙÎ  ¨‰Ó˘‰‰  ˙¯·‚‰·Â

ÆÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜‰ Ï˘ ˙ÈÏÏÎ ‰¯ÓÁ‰·

≤‰ÓÂ„  Ï‡¯˘È·  ÏÏÎ‰  ‰¯˘Î‡‰  ˙ÙÂ˜˙  Ï˘  ˙ÈÓÂ‡Ï–ÔÈ·  ‰‡ÂÂ˘‰  ÈÙ–ÏÚ

Æ‰ÙÂ¯È‡ ˙ÂÈ„Ó ·Â¯· Ï·Â˜ÓÏ

≥EconomicandInstitutionsMarket“Labor(1999),Layard,R.andS.Nichal,

andO.Ashenfelter,ByEdited,EconomicsLaborofHandbookinPerformance”,

3029-3084.pp.46,ch.Card,D.
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Û˜˘Ó‰  ÔÂ˙  ¨ÌÈÊÂÁ‡  ≤Æ∑–·  ‰„Â·Ú‰  ÏÈ‚·  ˙ÚˆÂÓÓ‰  ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰  ‰Ï„‚  ±πππ  ˙˘·

Æ‰˘‰ ‰ˆ¯‡ ÌÈÏÂÚ‰ Ï˘ Ì¯ÙÒÓ ˙ÈÈÏÚ ˙Â¯ÓÏ ¨‰„Â·Ú‰ È‡ÏÈ‚ Ï˘ ÏÂ„È‚‰ ·ˆ˜· ˙Â·ˆÈÈ˙‰

ÌÈÊÂÁ‡ µ≥Æ¥ ˙ÓÂÚÏ© ÌÈÊÂÁ‡ µ≥Æ∏ ÏÚ ÚˆÂÓÓ· „ÓÚÂ ‰„Á ‰ÈÈÏÚ ‰ÏÚ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘

·ˆ˜Ó ˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ· ‰Â·‚‰ ¯ÂÚÈ˘ ¨ÌÈÊÂÁ‡ ≥Æµ–· Ï„‚ ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ˘ ÍÎ ¨®˙Ó„Â˜‰ ‰˘·

˙Ó‚ÓÏ ¯·ÚÓ© ˙¯ÎÈ ‰ÈÈÏÚÓ ˙Ú·Â ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ Æ˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘· ÂÏÂ„È‚

È¯ÂÚÈ˘  Æ∂¥≠±∏  ÔÈ·˘  ÌÈÏÈ‚‰  ÏÎ·  ÌÈ˘  Ï˘  Ô˙ÂÙ˙˙˘‰  ¯ÂÚÈ˘·  ®ÁÂÂË‰  ˙ÎÂ¯‡  ‰ÈÈÏÚ‰

Â˙ÈÈÏÚ  Æ„Â‡Ó  ‰ÏÚ˘  µπ≠µµ  È·  Ï˘  ‰Ê  ËÚÓÏ  ¨Â„¯È  ÌÈÏÈ‚‰  ÏÎ·  ÌÈ¯·‚  Ï˘  ˙ÂÙ˙˙˘‰‰

ÌÈÚÈ·¯‰  ˙˘ÂÏ˘·  ˙È˙‚¯„‰  ‰ÈÈÏÚ  ˙Ù˜˘Ó  ˙ÂÙ˙˙˘‰‰  ¯ÂÚÈ˘  Ï˘  ˙ÚˆÂÓÓ‰  ˙È˙˘‰

˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ ˙¯ÎÈ‰ Â˙ÈÈÏÚ ÈÎ ÔÎ˙ÈÈ  ÆÔÂ¯Á‡‰ ÚÈ·¯· ‰„Á ‰ÈÈÏÚÂ ÌÈÂ˘‡¯‰

Â˘‡Â˘  ¯Á‡Ï  ¯·Ú·  ÂÓÓ  Â¯˘˘  ÌÈ„·ÂÚ  Ï˘  ‰„Â·Ú‰  ÁÂÎÏ  Ì˙¯ÊÁ  ˙‡  Ì‚  ˙Ù˜˘Ó

Æ‰„Â·Ú ˘ÂÙÈÁÓ

±πππ ˙˘·±∂Û˜˘Ó ‰Ê ¯ÙÒÓ Æ‰„Â·Ú‰ ÏÈ‚· ÛÏ‡ ¥∞ ÌÎÂ˙Ó ¨ÌÈÏÂÚ ÛÏ‡ µ± ‰ˆ¯‡ ÂÏÚ

˙Ë˜‰  ˙Â¯ÓÏ  ˙‡ÊÂ  ¨˙¯ÎÈ  ‰Ë‡‰  Ï˘  ÌÈÈ˙˘  ¯Á‡Ï  ¨‰ˆ¯‡  ‰ÈÈÏÚ‰  ·ˆ˜·  ‰ˆ‡‰

Æ¯·Ú· Ï‡¯˘ÈÏ ‰ÈÈÏÚ‰ ˙Â·˜Ú· ¨‰ÈÈÏÚ‰ Ï‡ÈˆËÂÙ

˜˘Ó‰ ÈÙÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰ Æ¥±∑

‰ÏÂ„È‚ ·ˆ˜Ó ‰Â·‚‰ ¨‰Ê ¯ÂÚÈ˘ ÆÌÈÊÂÁ‡ ≥Æ±–· ÚˆÂÓÓ‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÙÒÓ Ï„‚ ±πππ ˙˘·

ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  Ï˘  Ì¯ÙÒÓ·  ÌÈÊÂÁ‡  ≥Æ±  ˙·  ‰ÈÈÏÚ  Û˜˘Ó  ¨‰„Â·Ú‰  ÏÈ‚·  ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰  Ï˘

Ï˘· ÆÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÙÒÓ Ï˘ ÌÈÊÂÁ‡ ≥Æ±  ˙· ‰ÈÈÏÚÂ  È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò·

ÌÈ‰Â·‚ ÌÈ¯ÂÚÈ˘· ‰„Â·Ú‰ ˙ÓÂ˘˙ ‰Ï„‚ ˜ÒÚÂÓÏ ÚˆÂÓÓ‰ ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÚ˘ ¯ÙÒÓ· ‰ÈÈÏÚ‰

 ÆÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘· ÌÈÊÂÁ‡ ¥Æµ–Â È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÌÈÊÂÁ‡ ≥Æ≤ — ¯˙ÂÈ

ÚÈ·¯·  ∫‰˘‰  ÈÙ  ÏÚ  ‰„ÈÁ‡  ‰˙ÈÈ‰  ‡Ï  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  ‰„Â·ÚÏ  ˘Â˜È·‰  ˙ÂÁ˙Ù˙‰

È˘‰  ÚÈ·¯‰  Í‡  ¨˙ÈÒÁÈ  ¯È‰Ó  ·ˆ˜·  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  ‰˜ÂÒÚ˙‰  ‰·Á¯˙‰  ‰Ï˘  ÔÂ˘‡¯‰

¨ÈÂÈ˘ ‡ÏÏ ËÚÓÎ È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÙÒÓ ¯‡˘ ‰·˘ ¨˙ÙÒÂ ÏÙ˘ ˙„Â˜ ‰È‰

ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  Ï˘  Ì¯ÙÒÓ  ˙ÈÈÏÚÂ  ‰‡ÏÓ  ‰¯˘Ó·  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  ¯ÙÒÓ  Ï˘  ˙¯ÎÈ  ‰„È¯È  ÍÂ˙

‰„Â·Ú‰ ˙ÂÚ˘ ÚˆÂÓÓ ‰ÏÚ ¨˙È˜ÏÁ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚ ˙Â¯ÓÏ ¨˙‡Ê ÌÚ Æ˙È˜ÏÁ

˙ÓÂ˘˙  Í‡  ¨ÈËÈ‡  ·ˆ˜·  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  ¯ÙÒÓ  Ï„‚  È˘ÈÏ˘‰  ÚÈ·¯·  Ì‚  Æ˜ÒÚÂÓÏ  ˙ÂÈÚÂ·˘‰

‰„Â·Ú‰  ˙ÂÚ˘  Ï˘  ÚˆÂÓÓ‰  Ô¯ÙÒÓ  ÏÂ„È‚  ·˜Ú  ¨¯˙ÂÈ  ‰·¯  ˙Â¯È‰Ó·  ‰Ï„‚  ‰„Â·Ú‰

± π π π  Ô Â · ˘ Á Â  Ô È „  ¨ Ï ‡ ¯ ˘ È  ˜  ·

¯ÂÚÈ˘ Ï˘ ‰„Á‰ Â˙ÈÈÏÚ

ÚˆÂÓÓ‰ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰

˙¯ÎÈ ‰ˆ‡‰Ï ‰Ó¯‚

ÁÂÎ Ï˘ ÂÏÂ„È‚ ·ˆ˜·

‡Â‰Â ¨ÈÁ¯Ê‡‰ ‰„Â·Ú‰

ÆÌÈÊÂÁ‡ ≥Æµ–· ‰˘‰ Ï„‚

ÏÂ„È‚ Ï˘ ÌÈÈ˙˘ ¯Á‡Ï

Ì¯ÙÒÓ ‰˘‰ Ï„‚ ¨ÈËÈ‡

ÌÈÏ‡¯˘È‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ Ï˘

¯·ÚÓ ¨ÌÈÊÂÁ‡ ≥Æ±–·

Ï˘ ‰ÏÂ„È‚ ¯ÂÚÈ˘Ï

Æ‰„Â·Ú‰ ÏÈ‚· ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰
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±∂Æ‰˘‰ Ï˘ ÌÈÂ˘‡¯‰ ÌÈÚÈ·¯‰ ˙˘ÂÏ˘Ï ÌÈÎ„ÂÚÓ ‰Ê ÛÈÚÒ· ÌÈÏÂÚ‰ ÈÂ˙

±∑ÈÙ  ÏÚ  ÆÂ·  ÌÈÈÂÈ˘‰  ÁÂ˙È·  ¯‰ÊÈ‰Ï  ˘È  ÔÎÏÂ  ¨˙ÂÈÚ·  ‰ÓÎ·  ‰˜ÂÏ  ‰„Â·Ú‰  ˜Â˘  ÈÂ˙·  ÌÈÙÚ‰  ‚ÂÂÈÒ

¨˙Â‡È¯·‰Â  ÍÂÈÁ‰  È˙Â¯È˘·  ÌÈ„·ÂÚ‰  ÏÎ  ÌÈÏÂÏÎ  ¨ÈÓÂ‡Ï‰  ÁÂËÈ·‰  ÈÂ˙·Â  Ì„‡  ÁÂÎ  È¯˜Ò·  ‚ÂÂÈÒ‰

ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ Ì‚ÂÂÈÒ· ‰¯Â˘˜ ˙ÙÒÂ ‰ÈÚ· ÆÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘· ¨ÈË¯Ù ÔÙÂ‡· ÌÈ˜ÙÂÒÓ‰ ÂÏ‡ ˙Â·¯Ï

ÌÈ„·ÂÚ ˙˜ÒÚ‰ „‡Ó ‰·Á¯˙‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· Æ˙ÂÈÏ·˜ ˙Â¯·Á· Â‡ Ì„‡ ÁÂÎ ˙Â¯·Á· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰

Ï˘ Ì‚ÂÂÈÒ Æ®ß„ÎÂ ·Â˘ÁÓ ¨‰¯ÈÓ˘ ¨ÔÂÈ˜È© ˙Â¯Á‡ ˙Â¯·ÁÏ ÌÈ˙Â¯È˘ ˙Â˜ÙÒÓ‰ ¨‰Ï‡ ˙Â¯·Á ˙ÂÚˆÓ‡·

ÌÈÙÚ· ÌÈ˙ÚÏÂ ÌÈÈ˜ÒÚ‰ ÌÈ˙Â¯È˘‰ ÛÚ· ÌÈ˙ÚÏ ‡Â‰ Ì„‡ ÁÂÎ È¯˜Ò· ÂÏ‡ ˙Â¯·Á· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ÌÈ„·ÂÚ

ÈÂ˙·Â  ÈÓÂ‡Ï‰  ÁÂËÈ·‰  ÈÂ˙·  Æ®È¯Â·Èˆ‰  ¯ÂË˜Ò‰  Â‡  ˜˘Ó‰  ÈÙÚ©  ÌÈ˙Â¯È˘‰  ÌÈ˜ÙÂÒÓ  Ì‰Ï˘

—  Ì˙Â‡  ˙Â˜ÈÒÚÓ‰  ˙Â¯·Á·  ÂÏ‡  ÌÈ„·ÂÚ  ÌÈ‚ÂÂÒÓ  ¨ÌÈ˜ÈÒÚÓ‰  ÈÁÂÂÈ„  ÏÚ  ÌÈÒÒÂ·Ó‰  ¨‰ÈÈ˘Ú˙‰

ÆÌÈÈ˜ÒÚ‰ ÌÈ˙Â¯È˘·



˜ÒÚÂÓÏ±∏¯ÂË˜Ò·  ‰˜ÂÒÚ˙‰  Ï˘  ‰˙Â·Á¯˙‰  ·ˆ˜  ˙¯ÎÈ  ‰„ÈÓ·  ı‡Â‰  ÈÚÈ·¯‰  ÚÈ·¯·  Æ

˙ÓÂÚÏ  ÌÈÊÂÁ‡ ≤Æ≤–·  ÂÏ„‚  ‰„Â·Ú‰ ˙ÓÂ˘˙ Ô‰Â  ÌÈÏ‡¯˘È‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÙÒÓ Ô‰  ∫È˜ÒÚ‰

ÆÈ˘ÈÏ˘‰ ÚÈ·¯‰

˙Ó¯· ÈÂÈ˘‰ ÏÚ ¯Â‚ÈÙ· ‰·Â‚˙ ‰‡¯Î ˙‡Ë·Ó ‰˘‰ ÍÏ‰Ó· ‰˜ÂÒÚ˙‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰

 ‡È‰ ‰˜ÂÒÚ˙‰© ˜˘Ó· ˙ÈÏ‡È¯‰ ˙ÂÏÈÚÙ‰indicatorlagging˙ÂÏÈÚÙ· ‰ˆ‡‰‰ ˙ÏÈÁ˙ ÌÚ ∫®

˙·ˆÓ ˙Ï„‚‰Ó ÌÈ˜ÈÒÚÓ‰ ÌÈ¯‰Ê ¨˜ÙÒ· ˙ÏËÂÓ ÔÈÈ„Ú ‰˙„Ó˙‰ ˙„ÈÓ ¯˘‡Î ¨˙ÈÏ‡È¯‰

˙ÂÚ˘  ˙ÙÒÂ‰  È„È  ÏÚ  ‰„Â·Ú‰  ˙ÓÂ˘˙  ˙‡  ÏÈ„‚‰Ï  ÌÈÙÈ„ÚÓÂ  ¨È„Ó  ¯È‰Ó  ·ˆ˜·  ÌÈ„·ÂÚ‰

˙ÂÏÈÚÙ· ˙Â˘˘Â‡˙‰‰ ÈÎ ÌÈÚÎ˙˘Ó ÌÈ˜ÈÒÚÓ‰Â ¨‰ÂÓ˙‰ ˙¯‰·˙Ó˘Î ÆÌÈ„·ÂÚÏ ‰„Â·Ú

ÌÈ„ÈÚÓ‰ ÌÈ¯ÂË˜È„È‡‰ ˙Â¯·Ëˆ‰ ÈÎ ‰‡¯ ÆÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÙÒÓ Ì‚ Ï„‚ ¨ÛÏÂÁ ÚÂ¯È‡ ‰È‡

˙‡  ·ÈÁ¯‰Ï  ÌÈ˜ÈÒÚÓ‰  ˙‡  ‰ÚÈ‰  ÔÂ˙ÈÓ‰Ó  ˙È¯˘Ù‡  ‰‡ÈˆÈ  ÏÚÂ  ˙ÂÏÈÚÙ‰  ˙ˆ‡‰  ÏÚ

˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰  Ì‡  ÚÂ·˜Ï  ÔÈÈ„Ú  Ì„˜ÂÓ  ¨˙‡Ê  ÌÚ  ÆÈÚÈ·¯‰  ÚÈ·¯·  ˙¯ÎÈ  ‰„ÈÓ·  ‰˜ÂÒÚ˙‰

Â„ÈÓ˙È ÔÎ‡ ˙ÂÈ·ÂÈÁ‰±πÆ

¯ Î ˘ ‰ Â  ‰ ˜ Â Ò Ú ˙ ‰  ¨ ’ „  ˜ ¯ Ù
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≥≠’„ ÁÂÏ

±πππ „Ú ±π∏∏ ¨‰„Â·Ú‰ ˜Â˘Ï ÌÈÈ¯˜ÈÚ ÌÈ¯ÂË˜È„È‡
®ÌÈÙÏ‡ ¨ÌÈÈ˙˘ ÌÈÚˆÂÓÓ©

˙Ó„Â˜‰ ‰˘‰ ˙ÓÂÚÏ ‰„È¯È‰ Â‡ ‰ÈÈÏÚ‰

≠±π∏∏≠±ππ∞≠±ππ≤≠±π∏∏≠±ππ∞≠±ππ≤

±π∏π±ππ±±ππµ±±ππ∂≤¨≥±ππ∑±ππ∏±πππ±π∏π±ππ±±ππµ±±ππ∂≤¨≥±ππ∑±ππ∏±πππ

‰„Â·Ú‰ ÏÈ‚· ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ Æ±≤¨ππ±Æ∂≥¨≥±¥Æµ≥¨∑∑∞Æ∂¥¨∞≤±Æ±¥¨±≥∞Æ≥¥¨≤¥≤Æ∏¥¨≥µ∏Æ¥∂∞Æ±±∑≤Æ∑±±∏Æπ±±∂Æ∑±∞πÆ≤±±≤Æµ±±µÆ∂

ÈÁ¯Ê‡‰ ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ Æ≤±¨µ≤≥Æ¥±¨∑±∞≤¨∞∞∏Æ≥≤¨±µ¥Æµ≤¨≤∞∑Æ¥≤¨≤∂µÆ∏≤¨≥¥µÆ±µ¥Æ∑∏≥Æ∂∏≤Æµ¥∂Æπµ≤Æπµ∏Æ¥∑πÆ≥

ÌÈ˜ÒÚÂÓ–È˙Ï·‰ Æ≥πµÆ≤±∑≤Æµ±∂∑Æ≤±¥±Æ∑±∂∂Æπ±π≥Æ¥≤∞∏Æµ≤∂Æ∞≤≤Æ¥≠±≥Æ∑≠∞Æ∏≤µÆ≤≤∂Æµ±µÆ±

ÏÂÎ‰ ÍÒ — ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ Æ¥±¨µ≥∑Æ¥±¨∂¥∂Æ∞±¨π∑µÆµ≤¨≤∞πÆ±≤¨≤¥∏Æµ≤¨≤π±Æ≤≤¨≥∂≤Æ±≤∂Æ∑∂≤Æ±±∞∑Æµπ±Æµ≥πÆ¥¥≤Æ∑∑∞Æπ

ÌÈÏ‡¯˘È±¨¥≤∏Æ≥±¨µ≥∑Æµ±¨∏¥±Æ≤≤¨∞±≥Æ¥≤¨∞¥∞Æ∏≤¨∞∑≤Æ¥≤¨±≥∂Æ∂≤∏Æ∑∂±Æ≤π∂Æ≤¥∑Æ∏≤∑Æ¥≥±Æ∂∂¥Æ≤

ÌÈÏ‡¯˘È–‡Ï±∞πÆ≤±∞∏Æµ±≥¥Æ≥±πµÆ∑≤∞∑Æ∑≤±∏Æ∏≤≤µÆµ≠≤Æ∞∞Æπ±±Æ≥¥≥Æ∑±≤Æ∞±±Æ±∂Æ∑

ÌÈÁË˘ È„·ÂÚ±∞πÆ≤±∞≤Æ∏∑∑Æπµ∏Æ≥∑¥Æ∑±∞∂Æ∂±±µÆµ≠≤Æ∞≠≥Æ∂≠πÆµ≠±Æ∑±∂Æ¥≥±Æπ∏Æπ

ÌÈ¯Ê ÌÈ„·ÂÚ∞Æ∞µÆ∏µ∂Æ¥±≥∑Æ¥±≥≥Æ∞±±≤Æ≤±±∞Æ∞∞Æ∞¥Æµ≤∞Æ∏¥µÆ¥≠¥Æ¥≠≤∞Æ∏≠≤Æ≤

ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ Æµ¥¥±∏Æ∑¥∂∞Æ¥µ≤πÆ∂µ∏¥Æ∂∂∞±Æ∂∂≥≤Æ∞∂µ±Æ∏±≤Æ≥±πÆπ≤∞Æ∞±¥Æ∞±∑Æ∞≥∞Æ¥±πÆ∏

È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ Æ∂¥±¨±±∏Æ∏±¨±∏µÆ∂±¨¥¥µÆπ±¨∂≤¥Æµ±¨∂¥∂Æπ±¨∂µπÆ≤±¨∑±∞Æ≥±¥Æ¥¥≤Æ≤∏∑Æµ∑∑Æµ≤≤Æ¥±≤Æ≥µ±Æ±

®±Æ‰˘„Á‰ ‰¯„‚‰‰Â Ô˘È‰ Ì‚„Ó‰ ÈÙÏ Ì‰ ±ππµ „Ú ÌÈÂ˙‰ ªÌ‚„Ó·Â Ò”ÓÏ‰ ˙¯„‚‰· ÈÂÈ˘ ÏÁ ±ππµ ˙˘·

®≤ÆÌÈ˘„Á‰ ‰¯„‚‰‰Â Ì‚„Ó‰ — ÂÊ ‰˘Ó ÏÁ‰

®≥Æ‰˘„Á ÁÂÙÈ ˙ËÈ˘Â ±ππµ „˜ÙÓ È„ÓÂ‡ ÒÈÒ· ÏÚ Ì‰ ÌÈÂ˙‰ — ±ππµ ˙˘Ó

®¥ÆÌÈÏ‡¯˘È–‡ÏÂ ÌÈÏ‡¯˘È ÌÈ˜ÒÚÂÓ

Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ∫¯Â˜Ó‰

±∏˙ÂÚˆÂÓÓ‰  ‰„Â·Ú‰  ˙ÂÚ˘  È·‚Ï  ˙ÂÈ˙ÂÚ‰  ÈÎÂÓ  ÌÈÂ˙·  ‰·¯  ‰„ÈÓ·  ÈÂÏ˙  ÔÏ‰Ï  ‡·ÂÓ‰  ÁÂ˙È‰

ÔÈ·Ï È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÚˆÂÓÓ‰ ÏÚ ÚˆÂ·˘ ˙ÂÈ˙ÂÚ‰ ÈÂÎÈ  ÔÈ·  È˙Â‰Ó Ï„·‰ ˘È  ÈÎ  ÔÈÈˆÏ ÈÂ‡¯ Æ˜ÒÚÂÓÏ

Æ„¯Ù· ÛÚ ÏÎ ¯Â·Ú ÚˆÂ·Ó ˙ÂÈ˙ÂÚ‰ ÈÂÎÈ ¯˘‡Î ¨ÌÈÈÙÚ‰ ÌÈÂ˙‰ ÏÂÏ˜˘Ó Ï·˜˙Ó‰ ÚˆÂÓÓ‰

±πÛÚ·  ∫‰ÙÂ˜˙Ï  ÌÈ„ÂÁÈÈ  ÂÈ‰˘  ÌÈÚÂ¯È‡Ó  ‰ÚÙ˘Â‰  ÈÚÈ·¯‰  ÚÈ·¯·  ‰˜ÂÒÚ˙‰  ˙Â·Á¯˙‰  ÈÎ  ÔÎ˙ÈÈ



∫˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘Ó ˙Â¯ÎÂÓ‰ ˙ÂÓ‚ÓÏ Â˜ÏÁ· ˜¯ ‰Ó„ ‰˜ÂÒÚ˙‰ Ï˘ ÈÙÚ‰ ·Î¯‰· ÈÂÈ˘‰

ÌÈÙÚ·Â ‰ÈÈ·‰ ÛÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰ Ï˘ ÛÒÂ ÌÂˆÓˆ· ‰˘‰ ‡Ë·˙‰ ‰„Â·ÚÏ ÔÂ˙Ó‰ ˘Â˜È·‰

Ë‡Â‰  ¨˙ÂÓ„Â˜  ÌÈ˘·Î  ‡Ï˘  ¨˙‡Ê  ÌÚ  Æ˙ÂÓ„Â˜  ÌÈ˘·  ‰ÓÂˆÓˆÏ  Í˘Ó‰·  ¨ÂÈÏ‡  ÌÈÂÂÏ‰

ÂÓ¯˙  ˙ÂÓ„Â˜  ÌÈ˘·˘  ¯Á‡Ï  ˙‡ÊÂ  ¨‰ÏÎ˘‰  È¯È˙Ú  ÌÈÙÚ·  Ì‚  ÌÈ„·ÂÚÏ  ˘Â˜È·‰  ‰˘‰

± π π π  Ô Â · ˘ Á Â  Ô È „  ¨ Ï ‡ ¯ ˘ È  ˜  ·
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—  ÌÈÈ˜ÒÚ‰  ÌÈ˙Â¯È˘‰  ÛÚ·  ªÏ”ÂÁÏ  ˙ÂÁÈ˘·  ÍÂÈ˘‰  ÍÈÏ‰˙Â  È˘ÈÏ˘‰  ÏÈÚÙÓ‰  ˙ÒÈÎ  —  ˙¯Â˘˜˙‰

Æ“≤∞∞∞ ‚‡·”Ó ˘˘ÁÏ ‰¯Â˘˜‰ ˙ÂÎ¯ÚÈ‰‰

¥≠’„ ÁÂÏ

±πππ „Ú ±ππµ ¨ÌÈÙÚ ÈÙÏ È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ‰„Â·Ú‰ ˙ÓÂ˘˙Â ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰

ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰

ÌÈÙÏ‡ÈÂÈ˘‰ È¯ÂÚÈ˘

±ππµ±ππ∂±ππ∑±ππ∏±πππ±ππ∂±ππ∑±ππ∏±πππ

È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò‰ ÍÒ·±±¨µ¥∂Æπ±¨∂≤¥Æµ±∂¥∂Æπ±∂µπÆ≤±¨∑±∞Æ≥µÆ∞±Æ¥∞Æ∑≥Æ±

‰ÈÈ··≤≤¥Æ∏≤¥µÆπ≤¥πÆ∞≤≥µÆ¥≤≤≥Æ≤πÆ¥±Æ≥≠µÆµ≠µÆ≤

‰ÈÈ˘Ú˙·¥∞∏Æ∑¥±±Æ¥¥∞∂Æ∑¥∞∞Æ∑¥∞∑Æπ∞Æ∑≠±Æ±≠±Æµ±Æ∏

˙Â‡Ï˜Á·∑∑Æµ∑∏Æ≥∑∏Æ¥∏≤Æ∑∏≥Æ∂±Æ∞∞Æ±µÆµ±Æ±

·Î¯ ÈÏÎ ÈÂ˜È˙Â ¯ÁÒÓ·≤µ∞Æ≥≤µ∑Æ±≤∂¥Æπ≤∑≤Æµ≤∏±Æ∂≤Æ∑≥Æ∞≤Æπ≥Æ≥

ÏÎÂ‡‰ È˙Â¯È˘·π∂Æ∑±∞≤Æ∂±∞¥Æ∂±∞πÆ∞±≤∞Æ≤∂Æ±±Æπ¥Æ≤±∞Æ≥

ÌÈÒÈÙÂ ÁÂËÈ· ¨˙Â‡˜··∑∞Æ¥∑∞Æ≤∑∂Æ≤∑µÆ∏∑∑Æ∑≠∞Æ≥∏Æµ≠∞Æµ≤Æµ

ÌÈÈ˜ÒÚ‰ ÌÈ˙Â¯È˘·±∏∂Æµ≤±∞Æ∞≤±∏Æ¥≤≤πÆ∑≤¥±Æ∑±≤Æ∂¥Æ∞µÆ≤µÆ≤

‰„Â·Ú‰ ˙ÓÂ˘˙

ÌÈÙÏ‡ÈÂÈ˘‰ È¯ÂÚÈ˘

±ππµ±ππ∂±ππ∑±ππ∏±πππ±ππ∂±ππ∑±ππ∏±πππ

È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò‰ ÍÒ·±∂≤¨π∑∞Æ¥∂∂¨∏ππÆ≥∂∑¨∏∏≥Æ±∂∑¨∑∑∞Æ≥∂π¨π∞∂Æ∞∂Æ≤±Æµ≠∞Æ≤≥Æ≤

‰ÈÈ··π¨∑∑∂Æπ±∞¨∏π∏Æ±±±¨∞±±Æπ±∞¨≤∑±Æ¥π¨∂µ±Æ¥±±Æµ±Æ∞≠∂Æ∑≠∂Æ∞

‰ÈÈ˘Ú˙·±∑¨∞∏πÆ±±∑¨≤∑πÆπ±∑¨±∑∑Æ¥±∂¨∏∑¥Æ∞±∑¨∞∏∑Æ∂±Æ±≠∞Æ∂≠±Æ∏±Æ≥

˙Â‡Ï˜Á·≥¨≥±∏Æ∏≥¨¥¥≥Æ≤≥¨¥∑∏Æ∑≥¨∂∏∞Æ∞≥∑π∑Æ±≥Æ∑±Æ∞µÆ∏≥Æ≤

·Î¯ ÈÏÎ ÈÂ˜È˙Â ¯ÁÒÓ·±∞¨≥≥∑Æ¥±∞¨∂∂πÆ∑±∞¨∏∏∑Æ¥±±¨∞∂≥Æµ±±¨µ±∑Æ¥≥Æ≤≤Æ∞±Æ∂¥Æ±

ÏÎÂ‡‰ È˙Â¯È˘·≥¨∏π±Æ±¥¨≤∏≥Æ¥¥¨≥∂∑Æπ¥¨¥π¥Æ¥¥¨π≤∂Æ≥±∞Æ±≤Æ∞≤ÆππÆ∂

ÌÈÒÈÙÂ ÁÂËÈ· ¨˙Â‡˜··≤¨∑∞∞Æ∞≤¨∂∑πÆ∞≤¨π∞¥Æ∞≤¨∏∏πÆ∞≥¨∞±≤Æ∂≠∞Æ∏∏Æ¥≠∞Æµ¥Æ≥

ÌÈÈ˜ÒÚ‰ ÌÈ˙Â¯È˘·∑¨≤∑∏Æ∑∏¨≥∞πÆ±∏¨∂µ≥Æπ∏¨∏π±Æ≥π¨µ±∂Æπ±¥Æ≤¥Æ±≤Æ∑∑Æ∞

®±Æ“ÌÈ¯Á‡” ÛÚ‰ ˙ËÓ˘‰  Ï˘· ¨ÌÈÓÎ˙ÒÓ ÌÈ‡ ÌÈÂ˙‰

®≤ ÆÌÈÁË˘ È„·ÂÚÂ ÌÈ¯Ê ÌÈ„·ÂÚ ÌÈÏÏÂÎ ÌÈÂ˙‰

Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ∫¯Â˜Ó‰



˙ÂÈÂÏÈÚÙ”  ‡Â‰  ÂÏ‡  ÌÈÙÚ‰  ÔÈ·Ó  ËÏÂ·‰  Æ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘·  ‰ÈÈÏÚ‰  ÊÂÊÈ˜Ï  ÂÏ‡  ÌÈÙÚ

‰Ò„‰Â ˙ÂÏÎÈ¯„‡ ¨ÔÂ·˘Á ˙ÈÈ‡¯Â ˙ÂÂ·˘Á ˙Ï‰‰ ¨ÔÈ„ ˙ÎÈ¯Ú È˙Â¯È˘© “˙Â¯Á‡ ˙ÂÈ˜ÒÚ

˙ÈÈÏÚÏ  ÊÂÁ‡  ˙„Â˜  ∞Æ¥  Ì¯˙˘  ÌÂˆÓˆ  ¨ÌÈÊÂÁ‡  µÆ≥–·  ‰˜ÂÒÚ˙‰  ‰ÓˆÓËˆ‰  Â·˘  ¨®„ÂÚÂ

Æ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘

ÌÈ‡˘ ÌÈÙÚ· ‡˜ÂÂ„ ¨˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘·Î ‡Ï˘ ¨‰ÊÎ¯˙‰ ‰˘‰ ‰„Â·ÚÏ ˘Â˜È·‰ ˙ˆ‡‰

¨ÌÈÊÂÁ‡ ±±Æπ–· ‰˘‰ Ï„‚ ÏÈËÒ˜Ë‰ ÛÚ· ÌÈÏ‡¯˘È‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÙÒÓ ∫‰ÏÎ˘‰ È¯È˙Ú

ÛÚ·  ÌÈÏ‡¯˘È‰  Ï˘  Ì¯ÙÒÓ  ª˙ÂÓ„Â˜‰  ÌÈ˘·  ÌÈ¯ÎÈ  ÌÈ¯ÂÚÈ˘·  ÌˆÓËˆ‰˘  ¯Á‡Ï

¯ÂÚÈ˘  Ï˘  Â˙ÈÈÏÚÓ  ¯ÎÈ  ˜ÏÁ  ÊÂÊÈ˜Ï  Ì¯˙Â  ÌÈÊÂÁ‡  ≤¥–·  Ï„‚  ˙È·‰  È˜˘ÓÏ  ÌÈ˙Â¯È˘‰

‰Ê  ¯ÂÚÈ˘©  ÆÌÈÊÂÁ‡ ±∞–·  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÙÒÓ Ï„‚  ‰ÈÏ‰Â  ÏÎÂ‡‰ È˙Â¯È˘ ÛÚ· ª‰ÏË·‡‰

¯˙ÂÈ  ‰Â˙Ó  ‰ÈÈÏÚÂ  ÌÈÏ‡¯˘È‰  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  ¯ÙÒÓ  Ï˘  ÌÈÊÂÁ‡  ±±Æ∏  Ô·  ÏÂ„È‚  Û˜˘Ó

®ÆÛÚ·  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  ÏÏÎÓ  Ú·¯  ÌÈÂÂ‰Ó‰  ¨ÌÈÁË˘‰Ó  ÌÈ„·ÂÚ‰  Ï˘Â  ÌÈ¯Ê‰  Ï˘  Ì¯ÙÒÓ·

¯Á‡Ï  ¨ÌÈÊÂÁ‡  ±∞–Î·  Ï„‚  ˙¯Â˘˜˙‰Â  ‰ÒÁ‡‰  ‰¯Â·Á˙‰  ÛÚ·  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  ¯ÙÒÓ

‰˜ÂÒÚ˙·  ÔÂ‡ÙÈ˜  Ï˘  ÌÈÈ˙˘≤∞‰ÏÚ  ˙ÈÏÈÚ‰  ‰È‚ÂÏÂÎË‰  ÈÙÚ·  ¨˙ÂÓ„Â˜  ÌÈ˘·  ÂÓÎ  Æ

ÊÂÊÈ˜Ï  ‰˙ÓÂ¯˙  Í‡  ¨ÈÁ¯Ê‡‰  ‰„Â·Ú‰  ÁÂÎ  Ï˘  ‰Ê  ÏÚ  ‰˜ÂÒÚ˙‰  Ï˘  ‰˙Â·Á¯˙‰  ·ˆ˜

‰ÊÂÊÈ˜Ï  ÂÓ¯˙  ¯˘‡  ÌÈ¯Á‡‰  ÌÈÙÚ‰  Ï˘  ÂÊÓ  ‰Ë˜  ‰˙ÈÈ‰  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘·  ‰ÈÈÏÚ‰

 Æ‰˘‰

ÌÈ˘Â˜È·‰  ˙ÂÁ˙Ù˙‰  Ï˘  ‰‡ˆÂ˙  ‰„Â·ÚÏ  ˘Â˜È·‰  ˙ÂÁ˙Ù˙‰  ‰˙ÈÈ‰  ÌÈÙÚ‰  ·Â¯·

˘Â˜È·‰ ÌÂˆÓˆ Û˜È˘ ¨Ï˘ÓÏ ¨ÍÎ ∫®’· ˜¯Ù ‰‡¯© ¯ˆÂ˙· Ì‚ ‰‡Ë·˙‰˘ ¨‡ÂˆÈ‰Â ÌÈÈÓÂ˜Ó‰

‰„È¯È· Ì‚ ‡Ë·˙‰˘ ¨‰ÈÈ·‰ ÛÚ· ÏÙ˘‰ ˙‡ ÂÈÏ‡ ÌÈÂÂÏ‰ ÌÈÙÚ·Â ‰ÈÈ·‰ ÛÚ· ‰„Â·ÚÏ

˙Â·˜Ú· ‰‡· ÏÈËÒ˜Ë‰ ÛÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰ ˙Â·Á¯˙‰ ª‰ÈÈ·‰ ˙ÂÏÁ˙‰ ¯ÙÒÓ Ï˘ ˙Î˘Ó˙Ó

ÈÙÚ·  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  ¯ÙÒÓ  ˙ÈÈÏÚ  Ì‚  ª¯ÂˆÈÈ·  ≥Æ≤  ˙·  ‰ÈÈÏÚÂ  ÛÚ‰  ‡ÂˆÈ·  ±∞Æ∏  ˙·  ‰ÈÈÏÚ

ÆÂÏ‡ ÌÈÙÚ· ¯ˆÂ˙‰ Ï˘ ¯ÎÈ‰ ÂÏÂ„È‚ ˙‡ ˙Ù˜˘Ó ˙¯Â˘˜˙‰Â ‰¯Â·Á˙‰ ÛÚ·Â ÌÈ˙Â¯È˘‰

˙˘· ÔÂÈ„Ù‰ Ï„‚ Â·˘ ¨”˙Â¯Á‡ ˙ÂÈ˜ÒÚ ˙ÂÈÂÏÈÚÙ” ÛÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰ ÌÂˆÓˆ ÚÈ˙ÙÓ Ì˙ÓÂÚÏ

ÆÌÈÊÂÁ‡ ±∞Æ∏–· ±πππ

˙¯ÎÈ‰  Â˙ÈÈÏÚÏ  Í˘Ó‰·  ¨ÌÈÊÂÁ‡  ∏Æ¥–·  ‰˘‰  Ï„‚  ÌÈÁË˘‰Ó  ÌÈ„·ÂÚ‰  Ï˘  Ì¯ÙÒÓ

–‡Ï‰ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ÆÌÈÊÂÁ‡ ≤Æ±–· „¯È ÌÈ¯Ê‰ ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ Ì¯ÙÒÓ ÂÏÈ‡Â ¨„˜˙˘‡

Â˙ÈÈÏÚÏ  Í˘Ó‰·  ¨ÈÂÈ˘  ‡ÏÏ  ‰˘‰  ¯‡˘  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  ÏÏÎ·  ÌÈÏ‡¯˘È

‰Ó¯‚‡È„©  ÌÈ¯Ê  ÌÈ„·ÂÚ  Ï˘  Ì˙˜ÒÚ‰  ‰Â˘‡¯Ï  ‰¯˙Â‰  ‰·˘  ‰˘‰  ¨±ππ≥  Ê‡Ó  ‰ÙÂˆ¯‰

ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ÆÈ˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ÏÏÎÓ ÌÈÊÂÁ‡ ±≤Æ∏  ÌÈÂÂ‰Ó Ì‰Â ¨®≥≠’„

Ï˜˘ÓÓ  ˜¯  ÍÂÓÂ  ÌÏÂÚ·  ÌÈ‰Â·‚‰Ó  ‡Â‰  Ï‡¯˘È·  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  ÏÏÎÓ  ÌÈÏ‡¯˘È  ÌÈ‡˘

ÏÎÂ‡Â ÁÂ¯È‡ È˙Â¯È˘© ÌÈ˙Â¯È˘‰ ÈÙÚ·Â ÈÂÈ·· ¨˙Â‡Ï˜Á· ÌÏ˜˘Ó ÆıÈÂÂ˘· ÌÈ¯Ê‰ ÌÈ„·ÂÚ‰

¯ÂÚÈ˘  Û‡  ÏÚ  ÌÈÏ‡¯˘È–‡Ï‰  ÌÈ„·ÂÚ‰  Ï˘  ÌÏ˜˘Ó  ˙ÈÈÏÚ  Æ„ÁÂÈÓ·  ‰Â·‚  ®˙È·  È˙Â¯È˘Â

¨®˜ÈÒÚÓ‰ Ï˘ ÂË·Ó ˙„Â˜Ó© Ì˙˜ÒÚ‰·˘ ˙ÈÒÁÈ‰ ˙ÂÈ‡„Î‰ ÏÚ ‰„ÈÚÓ ‰Â·‚‰ ‰ÏË·‡‰

˙ÂÚ˘ ˜ÂÁ ¨ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˜ÂÁ© ÏÂˆÈ ÚÂÓÏ Â„ÚÂ˘ ÌÈÂ˘ ÌÈ˜ÂÁ ˙ÙÈÎ‡ È‡ Ï˘· ¯˙È‰ ÔÈ·

ÌÈÁË˘‰Ó  ÌÈ„·ÂÚÂ  ÌÈ¯Ê  ÌÈ„·ÂÚ  ˙˜ÒÚ‰Ï  ˘È  ˙È˙Î¯ÚÓ  ‰ÈÈ‡¯·  Æ®„ÂÚÂ  ‰ÁÂÓÂ  ‰„Â·Ú

˜¯Ù ‰‡¯© Æ‰˜ÈÓÚÓÂ ˙ÈÈˆ¯ ˙Â„„ÂÓ˙‰ ˙Â˘¯Â„‰ ¨˙ÂÈ˙Â‰Ó ˙ÂÈÏÎÏÎÂ ˙ÂÈ˙¯·Á ˙ÂÎÏ˘‰

®Æ±ππ∑ ˙˘Ï Ï‡¯˘È ˜· ÁÂ„· ’„

¯ Î ˘ ‰ Â  ‰ ˜ Â Ò Ú ˙ ‰  ¨ ’ „  ˜ ¯ Ù

ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó

ÏÏÎ· ÌÈÏ‡¯˘È–‡Ï‰

‡Â‰ Ï‡¯˘È· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰

–ÔÈ· ‰‡ÂÂ˘‰· „Â‡Ó ‰Â·‚

Æ˙ÈÓÂ‡Ï
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≤∞Ô„ÓÂ‡ Ì‚ ¨¯˙È‰ ÔÈ· ¨˙Ù˜˘Ó ‰˘‰ ˙¯Â˘˜˙‰ ÛÚ· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ¯ÙÒÓ Ï˘ ˙¯ÎÈ‰ ‰ÈÈÏÚ‰ ÈÎ ÔÎ˙ÈÈ

Æ˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘· Ì¯ÙÒÓ Ï˘ ¯ÒÁ



‰ÏË·‡‰ Æµ

ÛÏ‡  ≤∞∏  —  ÌÈÊÂÁ‡  ∏Æπ  ÏÚ  ÚˆÂÓÓ·  „ÓÚÂ  ‰˘‰  Ì‚  ˙ÂÏÚÏ  ÍÈ˘Ó‰  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘

ÂÏÂ„È‚ ·ˆ˜· ‰ˆ‡‰Ó ‰Ú· ÌÈÂ˘‡¯‰ ÌÈÚÈ·¯‰ ˙˘ÂÏ˘· ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚ ÆÌÈÏË·ÂÓ

‰„Â·ÚÏ ÔÂ˙Ó‰ ˘Â˜È·‰ Í˘Ó‰Ï ÏÈ·˜Ó· ¨˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚ ·˜Ú ¨‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ Ï˘

¯ÂÚÈ˘Â  ¨‰˜ÂÒÚ˙‰  Ï˘  ‰ÏÂ„È‚  ·ˆ˜  ı‡Â‰  ÈÚÈ·¯‰  ÚÈ·¯·  ÆÈ˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò‰  ÈÙÚ  ˙È·¯Ó·

Æ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ ‰¯È‰Ó‰ ‰ÈÈÏÚ‰ ˙Â¯ÓÏ ¨„¯È ‰ÏË·‡‰

∫‰ÏË·‡‰  ˙˜ÓÚ‰·  Ì‚  ‰˙ÂÂÏ  ‰˘‰  Ï˘  ‰Â˘‡¯‰  ˙ÈˆÁÓ·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ˙ÈÈÏÚ

ÚÈ·¯· ÌÈÊÂÁ‡ ≤µÆ∑–Ó ‰ÏÚ ‰˘ ÈˆÁÓ ‰ÏÚÓÏ ‰„Â·Ú ÌÈ˘ÙÁÓ‰ ÌÈÏË·ÂÓ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó

¨˙ÂÏÈÚÙ·  ‰ˆ‡‰‰  ˙ÏÈÁ˙  Æ±πππ  Ï˘  È˘‰  ÚÈ·¯·  ÌÈÊÂÁ‡  ≥∞Æ≥–Ï  ±ππ∏  Ï˘  ÔÂ¯Á‡‰

‰Ï ‰˙ÈÈ‰˘ ÈÙÏ „ÂÚ ‰ÏË·‡‰ ˜ÓÂÚ ÌÂˆÓˆ· ‰‡Ë·˙‰ ¨È˘ÈÏ˘‰ ÚÈ·¯· ÏÁ‰ ‰Ó˙Ò‰˘

‰˙˜ÓÚ‰Â ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚ Æ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ÏÚ Â‡ ‰˜ÂÒÚ˙‰ ÏÚ ˙È˘ÓÓ ‰ÚÙ˘‰

ÆÌÈÏË·ÂÓ‰ ÏÏÎÓ ÌÈ¯ËÂÙÓ‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚ· ‰˘‰ Ì‚ Â‡Ë·˙‰

Â˙ÈÈÏÚÏ ÌÂ¯˙Ï ÔÓˆÚÏ˘Î ˙ÂÏÂÏÚ ¨‰ÏË·‡‰ ˙˜ÓÚ‰Ï ÏÈ·˜Ó· ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚ

‰ÓÂ„· ¨Ï‡¯˘È· ®Æ±ππ∏ ˙˘Ï Ï‡¯˘È ˜· ÁÂ„· ’„ ˜¯Ù ‰‡¯© Æ˙ÈÚ·Ë‰ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘

ÌÈ˘·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘Ó  ˜‰·ÂÓ  ÔÙÂ‡·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ÚÙ˘ÂÓ  ¨‰ÙÂ¯È‡ÏÂ  ·”‰¯‡Ï

‰ÚÙ˘‰ ‰È‰˙ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÈÈÏÚÏ ÌÈÓ¯Â˙‰ ˙ÂÈÈ„ÓÏ Â‡ ÌÈÚÂ¯È‡Ï˘ Ô‡ÎÓÂ ¨˙ÂÓ„Â˜

Â˙ÚÙ˘‰Ó ˙Ú·Â  ‰Â·‚  ‰ÏË·‡ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ Â˙„Ó˙‰ ÆÌÈÈÓÚÙ–„Á Ì‰˘Î Ì‚  ¨ÁÂÂË ˙ÎÂ¯‡

˙Â‰˘  ∫‰ÏË·‡‰  Ï‚ÚÓÓ  ˙‡ˆÏÂ  ‰„Â·Ú  ‡ÂˆÓÏ  ÌÈÏË·ÂÓ‰  Ï˘  Ì‰ÈÈÂÎÈÒ  ÏÚ  ˙ÈÏÈÏ˘‰

Â˙ÏÂÎÈ ˙‡ ‰ÈË˜Ó ¨„·ÂÚ‰ Ï˘ È˘Â‡‰ ÔÂ‰‰ ˙‡ ˙˜ÁÂ˘ ‰˜ÂÒÚ˙‰ Ï‚ÚÓÏ ıÂÁÓ ‰ÎÂ¯‡

ÏÚ ÛÒÂ Æ‰„Â·Ú ‡ÂˆÓÏ ÂÈÈÂÎÈÒ· ˙Ú‚ÂÙ ÍÎ·Â ¨ÂÈ¯Â˘ÈÎÏ ˙Â„ÚÎ Ì„Â˜‰ ÂÂÈÒÈ· ˘Ó˙˘‰Ï

‰„È¯ÈÏ  ‡È·È  ¯˘‡  ¨˘Â‡ÈÈ  ÏÏÎÏ  ÏË·ÂÓ‰  ˙‡  ‡È·‰Ï  ˙Î˘Ó˙Ó  ‰ÏË·‡  ‰ÏÂÏÚ  ÍÎ

± π π π  Ô Â · ˘ Á Â  Ô È „  ¨ Ï ‡ ¯ ˘ È  ˜  ·
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µ≠’„ ÁÂÏ

‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ÈÂÈ˘Ï ‰ÓÂ¯˙‰±±πππ „Ú ±ππ∂ ¨±ππ¥ „Ú ±π∏∏ ¨
®ÊÂÁ‡‰ ˙Â„Â˜ ¨˙Ó„Â˜‰ ‰˘‰ ˙ÓÂÚÏ ‰„È¯È‰ Â‡ ‰ÈÈÏÚ‰©

±π∏∏±π∏π±ππ∞±ππ±±ππ≤±ππ≥±ππ¥

ÏÂÎ‰ ÍÒ∞Æ¥≤Æµ∞Æ∑±Æ∞∞Æ∂≠±Æ≤≠≤Æ≤
È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò‰∞Æµ≤Æ±∞Æµ∞Æ∏∞Æ≤≠±Æµ≠≤Æ±

‰ÈÈ˘Ú˙±Æ≥±Æ±∞Æ∞∞Æ≥∞Æ¥≠∞Æ≥≠∞Æ¥
˙Â‡Ï˜Á∞Æµ∞Æ±∞Æµ∞Æ∂∞Æ∞≠∞Æ±∞Æ±

ÌÈÓÂ ÏÓ˘Á∞Æ∞∞Æ∞≠∞Æ±∞Æ±∞Æ≤≠∞Æ±≠∞Æ±
ÈÂÈ·≠∞Æ≤∞Æ≥≠∞Æ≤≠∞Æ∏≠∞Æ¥≠∞Æ≥∞Æ≥

‰Á¯‡‰Â ÏÎÂ‡ È˙Â¯È˘ ¨¯ÁÒÓ≠∞Æ¥∞Æ±∞Æ±∞Æµ∞Æ≥≠∞Æµ≠±Æ∞
˙¯Â˘˜˙Â ‰ÒÁ‡ ¨‰¯Â·Á˙∞Æ∞∞Æ≥∞Æ≤∞Æ±≠∞Æ±∞Æ±∞Æ±
ÌÈÈ˜ÒÚ ÌÈ˙Â¯È˘Â ÌÈÒÈÙ≠∞Æ¥∞Æ¥∞Æ∞≠∞Æ±≠∞Æ≤≠∞Æ≤≠∞Æ∑

ÌÈ¯Á‡Â ÌÈÈ˘È‡ ÌÈ˙Â¯È˘≠∞Æ≥≠∞Æ¥∞Æ∞∞Æ≤≠∞Æ±≠∞Æ≤≠∞Æ≥
ÌÈÈ˙ÏÈ‰˜Â ÌÈÈ¯Â·Èˆ ÌÈ˙Â¯È˘≠∞Æ±∞Æ¥∞Æ±∞Æ≤∞Æ¥∞Æ≥≠∞Æ±

±ππµ–ÓÂ ¨Ô˘È‰ ‚ÂÂÈÒ‰ ÈÙ ÏÚ Ì‰ ±ππ¥ „Ú ÌÈÂ˙‰ Æ˜˘Ó‰ ÈÙÚ ‚ÂÂÈÒ· ÈÂÈ˘ ÏÁ ±ππ¥ ˙˘·≠
Æ˘„Á‰ ‚ÂÂÈÒ‰ ÈÙ ÏÚ

·È˘‰ ˙Â·˜ÚÆ˙Â‡·‰ ÌÈ˘‰ Ï˘ ÌÈÂ˙Ï ‰Ï‡ ÌÈÂ˙ ÔÈ· ˙ÂÂ˘‰Ï Ô˙È ‡Ï ˜˘Ó‰ ÈÙÚ ‚ÂÂÈÒ· ÈÂ

±ππ∂±ππ∑±ππ∏±πππ

ÏÂÎ‰ ÍÒ≠∞Æ≤±Æ∞±Æ∞∞Æ≥
È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò‰≠∞Æ≤±Æ±±Æ∂∞Æ≥

‰ÏÎ˘‰‰ È¯È˙Ú ÌÈÙÚ‰≤≠∞Æ¥≠∞Æ≥≠∞Æ¥∞Æ¥
ÌÈ¯ÈÁÒ È˙Ï·  ∫Ì‰Ó≠∞Æ≤≠∞Æ¥∞Æ±∞Æµ

 ∫Ì‰Ó‰ÈÈ˘Ú˙∞Æ∞≠∞Æ≥∞Æµ∞Æ∂
 ∫Ì‰Ó·Â˘ÁÓ≠∞Æ≤≠∞Æ±≠∞Æ¥≠∞Æ±

˙ÓÂÈÓ–‡Ï‰ ‰„Â·Ú‰ È¯È˙Ú ÌÈÙÚ‰≥∞Æµ∞Æ∑±Æµ∞Æ≥
‰ÈÈ˘Ú˙ ∫Ì‰Ó∞Æµ∞Æ¥∞Æ∏≠∞Æ±

 ∫Ì‰Ó‰˘·Ï‰Â ÏÈËÒ˜Ë∞Æ≤∞Æ≥∞Æ≥≠∞Æ±
 ∫Ì‰ÓÈÂÈ·≠∞Æ≥∞Æ≥∞Æπ∞Æ∑
 ∫Ì‰Ó‰Á¯‡‰Â ÏÎÂ‡ È˙Â¯È˘∞Æ≥∞Æ±≠∞Æ≤≠∞Æ≥

®ÌÈ‚ÂÂÒÓ–‡Ï‰© ÌÈÙÚ‰ ¯˙È¥≠∞Æ≥∞Æ∑∞Æµ≠∞Æ¥
‰ÈÈ˘Ú˙ ∫Ì‰Ó≠∞Æ±∞Æ≥∞Æ≤∞Æ¥

 ∫Ì‰ÓÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘‰∞Æ∞≠∞Æ±≠∞Æ∂∞Æ±

®±ÂÏ ÌÈ˜ÒÚÂÓ ˙ÂÈ‰Ï ÌÈ¯ÂÓ‡ ÂÈ‰˘ ÌÈÏ‡¯˘È‰ ¯ÙÒÓ ÔÈ· ˘¯Ù‰Î ‰·˘ÂÁ ÌÈÏË·ÂÓ‰ ¯ÙÒÓ ÏÂ„È‚Ï ‰ÓÂ¯˙‰

ÈÙÏ ËÂ¯ÈÙ ¯˙È© ÆÏÚÂÙ· ˙Â·Á¯˙‰‰ ÔÈ·Ï ÈÁ¯Ê‡‰ ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ Ï˘ ÏÂ„È‚‰ ¯ÂÚÈ˘· ‰˜ÂÒÚ˙‰ ‰·Á¯˙‰

®Æ±∞≠’≠’„ ÁÂÏ· ‰‡¯ ÌÈÙÚ

®≤˙Â„ÒÂÓ‰Â ÁÂËÈ·‰ ˙Â‡˜·‰ ¨·Â˘ÁÓ‰ È˙Â¯È˘ ¨‰ÈÈ˘Ú˙‰ ÈÙÚÓ ˜ÏÁ ∫ÌÈÏÏÂÎ ‰ÏÎ˘‰‰ È¯È˙Ú ÌÈÙÚ‰

Æ‰ÈÈ˘Ú˙‰ ÛÈÚÒ· ’· ˜¯Ù· ‚ÂÂÈÒ‰Ó ‰Â˘ ‰Ê ‚ÂÂÈÒ Æ˙Â¯Á‡ ˙ÂÈ˜ÒÚ ˙ÂÈÂÏÈÚÙÂ ÌÈÈÒÈÙ‰

®≥Æ‰Á¯‡‰Â ÏÎÂ‡‰ È˙Â¯È˘Â ÌÈÂ˜È˙‰Â ¯ÁÒÓ‰ ¨ÈÂÈ·‰ ¨‰ÈÈ˘Ú˙‰ ÈÙÚÓ ˜ÏÁ ∫˙ÓÂÈÓ–‡Ï ‰„Â·Ú È¯È˙Ú ÌÈÙÚ

®¥¨ÌÈ„·ÂÚ ÒÂÈ‚ ¨„ÂÈˆ ˙¯Î˘‰ ¨˙¯Â˘˜˙Â ‰ÒÁ‡ ¨‰¯Â·Á˙ ¨ÌÈÓÂ ÏÓ˘Á ¨˙Â‡Ï˜Á ∫®ÌÈ‚ÂÂÒÓ–‡Ï‰© ÌÈÙÚ‰ ¯˙È

ÆÌÈ¯Á‡ ÌÈÈ˘È‡ ÌÈ˙Â¯È˘ ¨È‡ÙÂ ÈÂÏÈ· ¨ÔÂÈ˜ÈÂ ‰¯ÈÓ˘

Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ Ï˘ Ì„‡ ÁÂÎ È¯˜ÒÓ „Â·ÈÚ ∫¯Â˜Ó‰



·”‰¯‡·  ÌÈ¯˜ÁÓ  Æ‰„Â·Ú‰  ÁÂÎÓ  ‰˘È¯ÙÏ  —  ÛÂÒ·ÏÂ  ¨‰„Â·Ú‰  ˘ÂÙÈÁ  ˙ÂÈ·ÈÒËÈ‡·

 Æ˙Î˘Ó˙Ó‰ ‰ÏË·‡‰ Ï˘ ‰‡ˆÂ˙ ÔÎ‡ ‡È‰ ˘ÂÙÈÁ‰ ˙ÂÈ·ÈÒËÈ‡ ˙„È¯È ÈÎ Â‡¯‰ ‰ÙÂ¯È‡·Â

¨‰ÏË·‡‰ Ï˘ ‰˙ÂÎ˘Ó˙‰ ÌÚ ÌÈ˜Á˘ „·ÂÚ‰ Ï˘ ÂÈ¯Â˘ÈÎ˘ ÌÚ„ÂÈ· ¨Ì„ˆÓ ÌÈ˜ÈÒÚÓ‰

ÏÎÎ  ¨ÍÎÈÙÏ  ª¯˘Ù‡‰  ÏÎÎ  ¯ˆ˜  ÔÓÊ  ÌÈÏË·ÂÓ  ÂÈ‰˘  ÂÏ‡  ·¯˜Ó  ÌÈ„·ÂÚ  ¯ÂÎ˘Ï  ÂÙÈ„ÚÈ

Ï‚ÚÓÓ  ˙‡ˆÏÂ  ‰„Â·Ú  ‡ÂˆÓÏ  ÏË·ÂÓ‰  Ï˘  ÂÈÈÂÎÈÒ  ÂË˜È  ‰ÏË·‡‰  ˙ÙÂ˜˙  Í˘ÓÈ˙˘

˙ÙÒÂ  ‰„È¯ÈÏ  ¨˘ÂÙÈÁ‰ ˙ÂÈ·ÈÒËÈ‡· ˙ÙÒÂ  ‰„È¯ÈÏ  Â‡È·È  ÌÈ˙ÂÁÙ‰ ÂÈÈÂÎÈÒ©  Æ‰ÏË·‡‰

®Æ‰ÏÈÏÁ ¯ÊÂÁÂ ¨‰„Â·Ú ‡ÂˆÓÏ ÂÈÈÂÎÈÒ·

‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘ ‰Èˆ¯È‡‰ ˙„ÈÓ ÏÚ ÌÈÚÈÙ˘Ó‰ ÌÈÓ¯Â‚‰ ÂÁ· ÌÈÂ˘ ÌÈ¯˜ÁÓ·

Æ®˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘· ‰ÏË·‡‰ È¯ÂÚÈ˘Ó ÈÁÎÂ‰ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ÚÙ˘ÂÈ ‰ÓÎ „Ú ÂÈÈ‰„© ‰Â·‚‰

˜Â˘ Ï˘ ÈÂ‚¯‡‰Â È„ÒÂÓ‰ ‰·Ó· ˜‰·ÂÓ ÔÙÂ‡· ‰ÈÂÏ˙ ‰„Ó˙‰‰ ˙„ÈÓ ÈÎ ‡ˆÓ Ì˙È·¯Ó·

˙„È¯ÈÏ  ÌÈ‡È·Ó‰  ÌÈÓ¯Â‚Â  ¯Î˘  ˙ÂÈÂÁÈ˘˜  ¨ÌÈ˜ÊÁ  ÌÈ„·ÂÚ  È„Â‚È‡  Ï˘  ÌÓÂÈ˜  Æ‰„Â·Ú‰

˙Ï„‚‰Ï Â‡È·È ÌÈ˜ÈÒÚÓ‰ „ˆÓ Â‡ ®‰ÏË·‡ ÈÓ„ ÔÂ‚Î© ÌÈÏË·ÂÓ‰ „ˆÓ ˘ÂÙÈÁ‰ ˙ÂÈ·ÈÒËÈ‡

 Æ‰„Ó˙‰‰

‰¯ÂÚÈ˘Ó  ÍÂÓ  ÌÈ¯·‚‰  ·¯˜·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ÈÎ  ˙„ÓÏÓ  ‰ÏË·‡‰  ÈÈÈÙ‡Ó  ˙ÈÁ·

ÚÈ‚‰  ÌÈ˘‰  ·¯˜·˘  ‰Ê  ÔÈ·Ï  ÌÈ¯·‚‰  ·¯˜·  ‰ÏË·‡‰  ¯ÂÚÈ˘  ÔÈ·˘  ¯ÚÙ‰  ÆÌÈ˘‰  ·¯˜·

˙Î˘Ó˙Ó‰ Â˙ÈÈÏÚ ˙Â¯ÓÏ ˙‡Ê ª®¥≠’„ ‰Ó¯‚‡È„© ÌˆÓËˆ‰Â ÍÏ‰ ‡Â‰ Ê‡ÓÂ ¨±ππ±–· Â‡È˘Ï

ÌˆÓËˆ‰ ‰˘‰ Ì‚ ÆÌÈ¯·‚‰ Ï˘ ˙ÂÙ˙˙˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙„È¯ÈÂ ÌÈ˘‰ ˙ÂÙ˙˙˘‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘

Æ‰„Â·Ú‰ ÁÂÎ· ÌÈ˘‰ Ï˘ ÔÏ˜˘Ó ˙ÈÈÏÚ ˙Â¯ÓÏ ˙‡ÊÂ ¨‰ÏË·‡‰ È¯ÂÚÈ˘ ÔÈ·˘ ¯ÚÙ‰

ÍÂ˙ ¨®∂≠’„ ÁÂÏ© ‰ÏÂÏ˙ ‰ÈÈÏÚ ‰˘‰ ‰ÏÚ „ÂÓÈÏ ˙Â˘ ±µ≠±≥ ÈÏÚ· Ï˘ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘

˙Â˘ ±≤≠π© ˙ÈÂÎÈ˙ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ ‰ÊÏ Ì‰Ï˘ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ÔÈ·˘ ¯ÚÙ‰ ˙ÂÓˆÓËˆ‰

Í˘Ó‰· ¨‰˘‰ ‰ÏÚ „ÂÓÈÏ ˙Â˘ ‰ÂÓ˘Ó ˙ÂÁÙ ÈÏÚ· ·¯˜· ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ Ì‚ Æ®„ÂÓÈÏ

ÈÏÚ· Ï˘ ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ‰È‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÂÏ˘· Æ˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘· ˙¯ÎÈ‰ Â˙ÈÈÏÚÏ
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·¯˜· ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘

˙ÈÂÎÈ˙–ÏÚ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ·

Æ˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ· ‰˘‰ ‰ÏÚ
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ÌÂ˘Ó ÍÎ· ˘ÈÂ ¨®„ÂÓÈÏ ˙Â˘ π≠±≤© ˙ÈÂÎÈ˙ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ ‰ÊÓ ‰Â·‚ ‰ÎÂÓ ‰ÏÎ˘‰

‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· ·¯˜· ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘ ‰È‰ Ô‰·˘ ¨Ô‰Ï ÂÓ„˜˘ ÌÈ˘· ·ˆÓ‰ ˙ÓÂÚÏ ÈÂÈ˘

˙Â˘ ±≤–Ó ¯˙ÂÈ ÈÏÚ·© ˙ÈÂÎÈ˙–ÏÚ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ ‰ÊÏ ¯·ÚÓ — ¯˙ÂÈ· ‰Â·‚‰ ˙ÈÂÎÈ˙

Æ®„ÂÓÈÏ ˙Â˘ ∏–Ó ˙ÂÁÙ ÈÏÚ·© ‰ÎÂÓ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· Ï˘ ‰ÊÓ Ì‚ ‰Â·‚Â ®„ÂÓÈÏ

¯Î˘‰ Æ∂≤±

˙· ‰ÈÈÏÚ Û˜˘Ó ‰Ê ¯ÂÚÈ˘ ÆÌÈÊÂÁ‡ ∑Æ∂–· ¯ÈÎ˘ ˙¯˘ÓÏ ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ ‰ÏÚ ±πππ ˙˘·

ÌÈ˙Â¯È˘·  ¯Î˘‰  Ï˘  ÌÈÊÂÁ‡  ¥Æπ  ˙·  ‰ÈÈÏÚÂ  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  ¯Î˘‰  Ï˘  ÌÈÊÂÁ‡  ∏Æ∏

¯Î˘‰  ÂÏÈ‡Â  ¨ÌÈÊÂÁ‡  ≥Æ¥–·  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  ¯Î˘‰  ‰ÏÚ  ÌÈÈÏ‡È¯  ÌÈÁÂÓ·  ÆÌÈÈ¯Â·Èˆ‰

 ÆÊÂÁ‡ ∞Æ≥–· „¯È ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘·

‰„Â·Ú‰  ÔÂÈ¯Ù  ÆÊÂÁ‡Î·  ‰˘‰  Ï„‚  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  ¯ÈÎ˘Ï  ‰„Â·Ú‰  ˙ÂÚ˘  ¯ÙÒÓ

±Æπ–·  „¯È  ®ÌÈÚÂ·˜  ÌÈ¯ÈÁÓ·  ¨‰„Â·Ú  ˙Ú˘Ï  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò‰  Ï˘  È˜‰  ÈÓÂ˜Ó‰  ¯ˆÂ˙‰©

‰ÈÈÏÚ‰  Ï˘  Ô˙ÚÙ˘‰Ó  ˜ÏÁ  ‰ÊÊÈ˜  ‰ÎÈ¯ˆ‰  È¯ÈÁÓÏ  ˙ÈÒÁÈ  ¯ˆÂ˙‰  È¯ÈÁÓ  ˙ÈÈÏÚ  ÆÌÈÊÂÁ‡

‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ Ï˘ ‰˙ÈÈÏÚ ‰ÓÎ˙Ò‰ ÍÎÈÙÏÂ ¨ÔÂÈ¯Ù· ‰„È¯È‰Â ‰„Â·Ú ˙Ú˘Ï ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘·

¯ˆÂ˙  ˙„ÈÁÈÏ≤≤‰˙ÏÚ  ®±πππ≠±ππ∑©  ÔÂ˙ÈÓ‰  ˙Â˘  ˘ÂÏ˘·  ÆÌÈÊÂÁ‡  ≤Æ±–·  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·

ÔÂÈÙ¯‰  ˙Â¯ÓÏ  ˙‡ÊÂ  ¨ÌÈÊÂÁ‡  ¥–Î  Ï˘  ¯·ËˆÓ  ¯ÂÚÈ˘·  ¯ˆÂ˙  ˙„ÈÁÈÏ  ‰„Â·Ú‰  ˙ÂÏÚ

 Æ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘· Í˘Ó˙Ó‰

¯ Î ˘ ‰ Â  ‰ ˜ Â Ò Ú ˙ ‰  ¨ ’ „  ˜ ¯ Ù

ÔÂ˙ÈÓ‰ ˙Â˘ ˘ÂÏ˘·

‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ ‰˙ÏÚ

¯ÂÚÈ˘· ¯ˆÂ˙ ˙„ÈÁÈÏ

ÆÌÈÊÂÁ‡ ¥–Î Ï˘ ¯·ËˆÓ
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∂≠’„ ÁÂÏ

±πππ „Ú ±ππµ ¨‰ÏÎ˘‰ ÈÙÏ ‰ÏË·‡ È¯ÂÚÈ˘
®ÌÈÊÂÁ‡©

≠±π∏∏≠±ππ∞≠±ππ≤

±π∏π±ππ≤±ππ¥±ππµ±ππ∂±ππ∑±ππ∏±πππ

Î”‰Ò∑Æ∑±∞Æ±πÆ∑∂Æ∏∂Æ∂∑Æµ∏Æ∂∏Æπ

∞≠∏„ÂÓÈÏ ˙Â˘∑Æπ±∞Æ≥±±Æ∞∑Æµ∑Æ≥±∞Æ∞±≥Æ∞±≥Æ∑

π≠±≤„ÂÓÈÏ ˙Â˘πÆ∑±±Æπ±±Æ∂∏Æ∑∏Æ≥πÆµ±∞Æ∑±±Æ∞

±≥≠±µ„ÂÓÈÏ ˙Â˘µÆµ∏Æµ∑ÆπµÆ∂µÆ∑∂Æµ∑Æ≤∑Æ∏

´±∂„ÂÓÈÏ ˙Â˘≥Æ¥µÆ∞µÆ±≥Æµ≥Æ∑¥Æ±¥Æ≤¥Æ¥

Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ Ï˘ Ì„‡ ÁÂÎ È¯˜Ò ∫¯Â˜Ó‰

≤±ÈÙ˜È‰ ÈÙ–ÏÚ Ô˜Â˙Ó ÂÈ‡© ¯ÈÎ˘‰ ˙Â¯˘Ó ÏÎ ÍÒ È˜ÏÁ ¯Î˘‰ ÈÓÂÏ˘˙ ÍÒÎ ·˘ÂÁÓ ¯ÈÎ˘ ˙¯˘ÓÏ ¯Î˘‰

ÌÈÈÂÈ˘Ó ÌÈÚ·Â‰ ¨ÌÈÈÎË ÌÈÈÂÈ˘ Ì‰ ¯ÈÎ˘ ˙¯˘ÓÏ ¯Î˘‰ ÈÈÂÈ˘Ó ˜ÏÁ ÈÎ ¯ÂÎÊÏ ˘È ÔÎÏ Æ®‰¯˘Ó‰

˙ÂÓÂ˜Ó ÔÈ· ÌÈ„·ÂÚ Ï˘ ˙Â„ÈÈ‰ ¯ÂÚÈ˘· ¨¯ÈÎ˘Ï ‰„Â·Ú‰ ÈÓÈ ¯ÙÒÓ· ¨ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ Ï˘ ‰¯˘Ó‰ Û˜È‰·

ÌÏÂ˘Ó‰  ¯Î˘‰  ÏÚ  ÁÂÂÈ„·  ˙ÂÈ˙ÈÈÚ·‰  Ï˘·  ∫„ÂÚÂ  ˙‡Ê  Æ·”ÂÈÎÂ  Ì‰Ï˘  È˘Â‡‰  ÔÂ‰‰  ·Î¯‰·  ¨‰„Â·Ú

Æ¯Î˘‰ ÈÂ˙ ÌÈËÂÓ ¨ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ÏÏÎ· ÂÏ‡ Ï˘ ‰Â·‚‰ ÌÏ˜˘Ó Ï˘·Â ¨ÌÈÁË˘‰ È„·ÂÚÏÂ ÌÈ¯Ê‰ ÌÈ„·ÂÚÏ

≤≤˙ÂÏÚ Æ‰„Â·Ú ˙Ú˘Ï ¯ˆÂ˙‰ ÔÈ·Ï ‰Ú˘Ï ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ ÔÈ·˘ ÒÁÈÏ ‰ÂÂ˘ ¯ˆÂ˙ ˙„ÈÁÈÏ ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ

˙ÂÂÏ‰ ˙Â‡ˆÂ‰Ï Ò”ÓÏ‰ Ô„ÓÂ‡ ˙ÙÒÂ˙· ¨ÈÓÂ‡Ï‰ ÁÂËÈ·‰ ÈÂ˙ ÈÙ ÏÚ ¨¯Î˘‰ ÍÒ ˙‡ ˙ÏÏÂÎ ‰„Â·Ú‰

˙ÂÏÚ ‡È‰ ‰Ó‰Â ¨ÌÈ¯ÈÎ˘‰ Ï˘ ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÚ˘ ¯ÙÒÓ· ˙˜ÏÂÁÓ ®ÌÈÈÏÈÓÂ ÌÈÁÂÓ·© ˙ÂÏÚ‰ ÍÒ Æ¯Î˘Ï



Ì˙ÚÙ˘‰ ˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ· ‰˘ÏÁ ¨‰ÈˆÏÙÈ‡ÒÈ„‰ ÍÈÏ‰˙ ˙ÂÒÒ·˙‰Â ÔÂ˙ÈÓ‰ Í˘Ó‰ ÌÚ

Ï˘ Ì˙È·¯Ó ÈÎ ÁÈ‰Ï ¯È·Ò ∫¯·Ú· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚÏ Â‡È·‰˘ ÌÈÓ¯Â‚‰ ˙È·¯Ó Ï˘

¨˙ÂÚÂ„È ÂÈ‰ ‰ÏË·‡‰ ˙Ó¯Â ÔÂ˙ÈÓ‰ ˙ÓˆÂÚ˘Î ÂÓ˙Á Û˜Â˙· ÌÂÈÎ ÌÈ‡ˆÓ‰ ‰„Â·Ú‰ ÈÊÂÁ

ÔÈ·Ï  ‰ÈˆÏÙÈ‡‰  ˙ÂÈÙÈˆ  ÔÈ·  ¯ÚÙ‰  ÆÈÏÈÓÂ‰  ¯Î˘‰  ˙ÚÈ·˜  ˙Ú·  ÔÂ·˘Á·  Â‡·Â‰  ÂÏ‡Â

ÔÂÓ‡‰ ˙Â˜ÊÁ˙‰Â ‰ÈˆÏÙÈ‡ÒÈ„‰ ÍÈÏ‰˙ Ï˘ Â˙ÂÒÒ·˙‰ ÌÚ ¨ÔË˜Â ÍÏÂ‰ ÏÚÂÙ· ‰ÈˆÏÙÈ‡‰

ÔÈ·Ï ‰ÈˆÏÙÈ‡‰ ˙ÂÈÙÈˆ ÔÈ·˘ ¯ÚÙ‰ ¨Â˙Î¯Ú‰Ï Æ‰ÈˆÏÙÈ‡‰ „ÚÈ·Â Ï‡¯˘È ˜· ˙ÂÈÈ„Ó·

¯ÂÚÈ˘Ó  ÊÂÁ‡  ˙„Â˜  ˙ÈˆÁÓÓ  ¯˙ÂÈ  ‡Ï  ¯È·Ò‰Ï  ÏÂÎÈ  „„Ó‰  ˙ÈÈÏÚ  Ï˘  ÚˆÂÓÓ‰  ¯ÂÚÈ˘‰

Æ‰˘‰ ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ

¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ ˙ÈÈÏÚÏ ÊÂÁ‡ ˙„Â˜ ∞Æ∂ Ì¯˙ ‰˜ÂÒÚ˙‰ Ï˘ ÈÙÚ‰ ‰·Î¯‰ ÈÂÈ˘

Â˙ÚÙ˘‰Ï ¯ÒÁ ˙ÂÎ¯Ú‰ Ô‰ ÂÏ‡ Æ‰ÈÈ˘Ú˙· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ ˙ÈÈÏÚÏ ÊÂÁ‡ ˙„Â˜ ∞Æπ–Â È˜ÒÚ‰

Ï˘ Ì˙ÚÙ˘‰ ˙‡ ˙ÂÏÏÂÎ  ÔÈ‡  Ô‰  ÔÎ˘ ¨ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ ÏÚ ‰˜ÂÒÚ˙‰ ·Î¯‰· ÈÂÈ˘‰ Ï˘

¨ÍÂÓ  Ì¯Î˘˘  ÌÈ„·ÂÚ  È¯ÂËÈÙÓ  ‰‡ˆÂ˙Î  ¨ÌÈÙÚ‰  ÍÂ˙·  ‰˜ÂÒÚ˙‰  ·Î¯‰·  ÌÈÈÂÈ˘‰

Ì‰·˘ „È ÈÁÏ˘Ó· ÌÈ„·ÂÚÏ ˘Â˜È·‰ ˙ÈÈÏÚÓ Â‡ ÌÈ˘„Á ÌÈ„·ÂÚ Ï˘ Ì˙ËÈÏ˜ ·ˆ˜ ˙Ë‡‰Ó

 Æ˙ÈÒÁÈ ‰Â·‚ ¯Î˘‰

‰‡·  ‡È‰Â  ¨ÌÈÈ˜ÒÚ‰  ÌÈ˙Â¯È˘‰  ÛÚ·  ‰˘‰  ‰˙ÈÈ‰  ¯˙ÂÈ·  ˙ËÏÂ·‰  ¯Î˘‰  ˙ÈÈÏÚ

¯Á‡Ï ¨‰„¯È Û‡ ¯ˆÂ˙ ˙„ÈÁÈÏ ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ˘ ÍÎ ¨‰„Â·Ú‰ ÔÂÈ¯Ù· ‰ÓÂ„ ‰ÈÈÏÚÏ ÏÈ·˜Ó·

˙ÈÈÏÚÏ  ÊÂÁ‡  ˙Â„Â˜  ≤Æ≥  Ì¯˙  ÈÙÚ‰  ·Î¯‰‰  ÈÂÈ˘  Æ˙ÂÓ„Â˜‰  ÌÈÈ˙˘·  ˙Â¯ÎÈ  ˙ÂÈÏÚ

ÔÂÈ¯Ù· ‰ÈÈÏÚ‰ ‰ÊÊÈ˜ Ô‡Î Ì‚Â ¨‰„Á ‰ÈÈÏÚ ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ ‰ÏÚ ‰ÈÈ˘Ú˙· Ì‚ Æ‰Ê ÛÚ· ¯Î˘‰

± π π π  Ô Â · ˘ Á Â  Ô È „  ¨ Ï ‡ ¯ ˘ È  ˜  ·
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¯ÙÒÓ·  ˜ÏÂÁÓ  ¨ÌÈÙËÂ˘  ÌÈ¯ÈÁÓ·  ¨È˜‰  ÈÓÂ˜Ó‰  ¯ˆÂ˙‰  ‡Â‰  ‰„Â·Ú  ˙Ú˘Ï  ¯ˆÂ˙‰  Æ‰Ú˘Ï  ‰„Â·Ú‰

‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ ¨˘„ÂÁ ÏÎ· ÌÈÏ·˜˙Ó‰ ¨¯Î˘‰ ÈÂ˙Î ‡Ï˘ Æ˜˘Ó· ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ÏÏÎ Ï˘ ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÚ˘

 Æ‰˘Ï ˙Á‡ Ò”ÓÏ‰ È„È ÏÚ ˙·˘ÂÁÓ



¨˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘· ¯ˆÂ˙ ˙„ÈÁÈÏ ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ Ï˘ ‰˙ÈÈÏÚ ¯Á‡Ï˘ ÍÎ ¯Î˘‰ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ ˙‡

ÏÈ·˜Ó· ÈÂÈ··Â ˙Â‡Ï˜Á· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ ‰ÏÚ ˙‡Ê ˙ÓÂÚÏ ÆÌÈÊÂÁ‡ µÆ≤–· ‰˘‰ ‰„¯È ‡È‰

˙„ÈÁÈÏ ‰„Â·Ú‰ ˙ÂÏÚ Ï˘ ‰„Á ‰ÈÈÏÚÏ ‡È·‰˘ ‰Ó ¨¯ˆÂ˙‰ ˙„È¯ÈÏÂ ‰˜ÂÒÚ˙‰ ÌÂˆÓˆÏ

Æ®ÈÂÈ·· ÌÈÊÂÁ‡ ∂Æ≤–Â ˙Â‡Ï˜Á· ÌÈÊÂÁ‡ ±π© ¯ˆÂ˙

¯Î˘‰  ˙ÈÈÏÚÓ  ÛÒÂ  ˜ÏÁ  ¯È·Ò‰Ï  ‰ÏÂÎÈ  ¨ÌÈÏÂÚ‰  ¯Î˘  Ï˘  ˙ÈÒÁÈ  ‰¯È‰Ó‰  ‰ÈÈÏÚ‰

˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘· ÔÎ˘ ¨ÔÂ˜È˙ ˙ÈÁ·· ‡Â‰ ÌÈÏÂÚ‰ Ï˘ Ì¯Î˘ ˙ÈÈÏÚÓ ˜ÏÁ ÈÎ ÔÎ˙ÈÈ ÆÚˆÂÓÓ‰

˙ÈÈÏÚ· ‰ÂÂÏÓ ‡È‰ ÔÈ‡ ÍÎÈÙÏÂ ¨˙ÈÏÂ˘‰ Ì˙˜ÂÙ˙ Í¯ÚÓ ÍÂÓ‰ È˙ÏÁ˙‰ ¯Î˘· Â˜ÒÚÂ‰ Ì‰

Æ‰ÓÂ„ ¯ÂÚÈ˘· ÔÂÈ¯Ù

‰˙ÈÈ‰ ¨ÍÂÓ‰ ˙ÂÈˆ‰ ¯ÂÚÈ˘ Ï˘·Â ÌÂÓÈÈÓ ¯Î˘ ÌÈ¯Î˙˘Ó‰ Ï˘ ÍÂÓ‰ ÌÏ˜˘Ó Ï˘·

¨˙‡Ê  ÌÚ  Æ˙ÈÒÁÈ  ˙ÓˆÓÂˆÓ  ‰˘‰  ÏÈ¯Ù‡·  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘  ˙ÈÈÏÚ  Ï˘  ‰¯È˘È‰  ‰˙ÚÙ˘‰

¨˙ÂÎÂÓ‰ ¯Î˘‰ ˙ÂÓ¯· ¯Î˘ ˙ÂÚÈ·˙ Ï˘ ˙¯˘¯˘ ˙·Â‚˙Ï ‰‡È·Ó ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˙‡ÏÚ‰

¯Î˘‰  ˙Â„Óˆ‰  ˙Î¯ÚÓ  ÏÏ‚·  ˙‡ÊÂ  ¨Ú·˜˘  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘Ï  ÏÚÓ  ÌÈ¯Î˙˘Ó‰  ÂÏ‡Ï  Ì‚

 Æ˙ÂÂ˘ ˙Â‚¯„· ÌÈ„·ÂÚ ÔÈ· ÌÈÓÈÂÒÓ ¯Î˘ È¯ÚÙ ÏÚ ¯ÂÓ˘Ï ÔÂˆ¯‰ ÈÙÓÂ ˜˘Ó·
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∑≠’„ ÁÂÏ

¯ÈÎ˘ ˙¯˘ÓÏ ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ ‰„È¯È‰ Â‡ ‰ÈÈÏÚ‰±¨
±πππ „Ú ±π∏∏ ÌÈ˘

®ÌÈÚÂ·˜ ÌÈ¯ÈÁÓ· ÈÂÈ˘‰ ÊÂÁ‡©

  ‚ÂÂÈÒ·
Ô˘È‰ÏÂÎ‰ ÍÒ¯ÂË˜Ò‰ ˙Â‡Ï˜Á‰ ¨¯ÁÒÓ‰ ¨‰¯Â·Á˙‰ ÌÈÒÈÙ‰

È„·ÂÚ ÏÏÂÎ© ÌÈ˙Â¯È˘‰ ÏÏÂÎ© È˜ÒÚ‰ È„·ÂÚ ÏÏÂÎ©ÏÓ˘Á‰ ÏÏÂÎ© ÈÂÈ·‰ ÏÎÂ‡‰ È˙Â¯È˘ ‰ÒÁ‡‰ÌÈ˙Â¯È˘‰Â
‰˘‰®ÌÈÁË˘ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰®ÌÈÁË˘ È„·ÂÚ®ÌÈÁË˘‰ÈÈ˘Ú˙‰ÌÈÓ‰Â®ÌÈÁË˘ È„·ÂÚ‰Á¯‡‰‰Â˙¯Â˘˜˙‰ÂÌÈÈ˜ÒÚ‰

±π∏∏µÆππÆ∑¥Æ∏¥Æ±≥Æ∑µÆ¥≥Æ¥µÆ∏≥Æµ∏Æ∞
±π∏π≠±Æ≥∞Æ≥≠±Æ∂≠∞Æ∏∞Æπ±Æ∂≠≤Æ≤≠≤Æ∑≠≥Æ¥≠¥Æ∏
±ππ∞≠±Æ∞∞Æ≤≠±Æ¥≠¥Æ∂∞Æ∞≠±Æ∑≠¥Æµ≠≤Æ¥∞Æ±≠∞Æπ
±ππ±≠≥Æ∞±Æ∂≠µÆ≤≠±≤Æ¥≠≥Æ∞∞Æπ≠±≥Æ∂≠≤Æµ±Æµ≠µÆ≥
±ππ≤±Æ≤≠∞Æ¥±Æ∏≤Æ≤≤Æ∞¥Æ∏πÆ∏±Æ≥∞Æ≤±Æ±
±ππ≥∞Æ∂±Æ±∞Æ≥±Æ∏∞Æ∂≠≤Æ∂¥Æ∑∞Æµ≠∞Æ∑≠∞Æ∑
±ππ¥±≤ÆµπÆ∏≠∞Æ¥≥Æ≥≠∞Æ¥≠∞Æ±¥Æ≤≠±Æ∏≠∞Æµ≠≤Æ¥

 ‚ÂÂÈÒ·

˘„Á‰ÏÂÎ‰ ÍÒ¯ÂË˜Ò‰ ˙Â‡Ï˜Á‰ ¨‰¯Â·Á˙‰

È„·ÂÚ ÏÏÂÎ© ÌÈ˙Â¯È˘‰ ÏÏÂÎ© È˜ÒÚ‰ È„·ÂÚ ÏÏÂÎ©ÏÓ˘Á‰ ÏÏÂÎ© ÈÂÈ·‰¯ÁÒÓ· ÏÎÂ‡ È˙Â¯È˘‰ÒÁ‡‰ÌÈ˙Â¯È˘‰ÌÈ˙Â¯È˘‰

‰˘‰®ÌÈÁË˘ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰®ÌÈÁË˘ È„·ÂÚ®ÌÈÁË˘‰ÈÈ˘Ú˙‰ÌÈÓ‰Â®ÌÈÁË˘ È„·ÂÚÌÈÂ˜È˙‰Â‰Á¯‡‰Â˙¯Â˘˜˙‰ÂÌÈÈÒÙ‰ÌÈÈ˜ÒÚ‰

±ππµ≤≤Æ≤µÆ∑∞Æ∂µÆµ≥ÆπµÆ∑∞Æ∞±Æ±≠±Æ±∞Æ±≠¥Æ≥∞Æ≤
±ππ∂±Æ∂±Æπ±Æµ¥Æ±≤Æ≤≥Æµ≠≥Æ≥±Æπ±Æ∞≠±ÆµµÆ∂¥Æ∑
±ππ∑≤Æ¥∞Æ∞≥Æµ≥Æµ∂Æ≤≤Æ∂≥Æ∑±Æ∂±Æ¥≤Æπ∏Æ≥¥Æ≤
±ππ∏≤Æ≤∞Æ¥≥Æ∞≥Æ±µÆµ≤Æ∏≤Æ≥≤Æ∑∞Æ∂±Æ¥≠≤Æ∂¥Æ≤
±πππ≤Æ≤≠∞Æ≥≥Æ¥≤Æ∏¥Æ∑≤Æ≤≥Æ∏∞Æ∞±Æ≥∞Æ¥≥Æ∂∏Æ∑

®±Æ˘„Á‰ ‚ÂÂÈÒ‰ ÈÙ ÏÚ ≠ ±ππµ–ÓÂ ¨Ô˘È‰ ‚ÂÂÈÒ‰ ÈÙ–ÏÚ Ì‰ ±ππ¥ „Ú ÌÈÂ˙‰ Æ˜˘Ó‰ ÈÙÚ ‚ÂÂÈÒ· ÈÂÈ˘ ÏÁ ±ππ¥ ˙˘·
®≤Æ˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘ ÈÂ˙Ï ‰Ï‡ ÌÈÂ˙ ÔÈ· ˙ÂÂ˘‰Ï Ô˙È ‡Ï ˜˘Ó‰ ÈÙÚ ‚ÂÂÈÒ· ÈÂÈ˘‰ ˙Â·˜Ú·

Æ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ∫¯Â˜Ó‰
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ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ∫≥≠’„ ‰·È˙

¨‰¯È·Ò ÌÈÈÁ ˙Ó¯ ÌÈ„·ÂÚÏ ¯˘Ù‡Ï Ô‰ ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˜ÂÁ Ï˘ ˙ÂÈ¯˜ÈÚ‰ ÂÈ˙Â¯ËÓ

¯Î˘ È·‚Ï ÌÈ˜ÂÁÂ ÌÈ¯„Ò‰ Æ˙ÂÒÎ‰· ÔÂÈÂÂ˘‰–È‡ ˙‡ ÌˆÓˆÏÂ ¨˜˘Ó‰ È‡˙Ï Ì‡˙‰·

ÏÚ ÏÏÎ Í¯„· ÌÈÏÁ Ì‰ Ï‡¯˘È· ÂÓÎÂ ¨˙ÂÁ˙ÂÙÓ‰ ˙Âˆ¯‡‰ ˙È·¯Ó· ÌÈ‚Â‰ ÌÂÓÈÈÓ

Æ˜˘Ó· ÌÈ„·ÂÚ‰ ˙È·¯Ó

ÈÙ  ÏÚ  Æ±π∑≤  ˙˘· ÌÂÓÈÈÓ  ¯Î˘ È·‚Ï  ÈˆÂ·È˜  ÌÎÒ‰ ‰Â˘‡¯Ï Ì˙Á  Ï‡¯˘È·

¨ÌÈÈÏÎÏÎ‰  ÌÈÂ‚¯‡‰  Ï˘  ÌÂ‡È˙‰  ˙Î˘Ï  ÔÈ·Ï  ˙Â¯„˙Ò‰‰  ÔÈ·  Ì˙Á˘  ¨ÌÎÒ‰‰

ÆÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰Ó ÌÈÊÂÁ‡ ¥¥ ˙Ú‰ ‰˙Â‡· ‰È‰˘ ¨ÚÂ·˜ ÌÂÎÒÎ ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ Ú·˜

˙ÂÙÒÂ˙ ÌÂÏ˘˙ Â‡ Ô˙ÓÂ ‡˘Ó ˙Â·˜Ú· ¨ÌÚÙ· ÌÚÙ È„Ó ‰Î„ÂÚ ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˙Ó¯

ÌÈÂÎ„Ú‰ ÔÈ· ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘· ˙¯ÎÈ‰ ‰˜ÈÁ˘‰ ˙‡ ÂÚÓ ‡Ï ÂÏ‡ ÌÈÂÎ„Ú Í‡ ¨¯˜ÂÈ

ÆÔÓÊ Í¯Â‡ÏÂ

˜ÂÁ‰ ÆÈˆÂ·È˜‰ ÌÎÒ‰‰ ˙‡ ÛÈÏÁ‰ ¨±π∏∑–· Û˜Â˙Ï ÒÎ˘ ¨ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˜ÂÁ

¯Î˘‰Ó ÌÈÊÂÁ‡ ¥µ ‰È‰È ®‰„Â·Ú ˙ÂÚ˘ ≤∞∞© ‰‡ÏÓ ‰¯˘ÓÏ ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ÈÎ Ú·˜

ÔÎÂ  ¨®ÌÈÈˆÂ·È˜‰  ÌÈÓÎÒ‰‰  ˘Â„ÈÁ  „ÚÂÓ·©  ÌÈÈ˙˘·  ÌÚÙ  ÔÎ„ÂÚÈ  ¨˜˘Ó·  ÚˆÂÓÓ‰

ÈÙ  ÏÚ  ÌÂÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘  ÔÎ„ÂÚ  ‡Ï  ‰·˘  ‰˘·  Æ¯˜ÂÈ‰  ˙ÙÒÂ˙  Ï˘  ÌÂÏ˘˙  ÏÎ  ÔÈ‚·

„ÂÚ  ÆÔÎ¯ˆÏ  ÌÈ¯ÈÁÓ‰  „„Ó  Ï˘  ‰ÈÈÏÚ‰  ¯ÂÚÈ˘  ÈÙ  ÏÚ  ÔÎ„ÂÚÈ  ‡Â‰  ¨ÚˆÂÓÓ‰  ¯Î˘‰

¨„·ÂÚÏ ˙ÂÓÏÂ˘Ó‰ ˙ÂÂ˘ ˙ÂÙÒÂ˙ ÏÂÏÎÈ ‡Ï ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ·Â˘ÈÁÏ ÒÈÒ·‰ ÈÎ Ú·˜

ÏÚÂ ¨˜ÂÁ‰ Ô˜Â˙ ±ππ∑ ÏÈ¯Ù‡· Æ„ÂÚÂ ˙ÂÈÓ¯ÙÓ ˜ÏÁ ¨‰ÚÈÒ ˙Â‡ˆÂ‰ ¯ÊÁ‰ ¨˜˙Â Ô‰·Â

¯Î˘‰Ó ÌÈÊÂÁ‡ ¥∑Æµ ÈÙ ÏÚ ‰˘ ÏÎ· ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ÔÎ„ÂÚÓ ‰˘„Á‰ Â˙‡¯Â‰ ÈÙ

ÚˆÂÓÓ‰±·Â˘ÈÁ Í¯ÂˆÏ ¨‰‡ÏÓ ‰¯˘Ó· „·ÂÚ Ï˘ ‰„Â·Ú‰ ÚÂ·˘ ¯ˆÂ˜ ÍÎ ÏÚ ÛÒÂ© Æ

®Æ˙ÂÚ˘ ±∏∂–Ï ¨ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘

ÏÚÂ  ‰„Â·Ú‰  ÚˆÈ‰  ÏÚ  ¨‰„Â·ÚÏ  ˘Â˜È·‰  ÏÚ  ‰ÚÙ˘‰  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘  ˜ÂÁÏ

ÌÂˆÓˆÏ  ‡È·‰Ï  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘  ˙ÈÈÏÚ  ‰ÈÂ˘Ú  ¯ˆ˜‰  ÁÂÂË·  Æ˙ÂÒÎ‰‰  ˙Â˜ÏÁ˙‰

˘Â˜È·‰ ˙Ë˜‰ÏÂ ÌÈÓÂÈÓ È˙Ï· ÌÈ„·ÂÚ Ï˘ Ì˙˜ÒÚ‰ ˙ÂÈ‡„Î≤ÌÈ„Á‡ ÌÈ¯˜ÁÓ Æ≥

Ï˘  ˙ÂÈÂÓÂÈÓ‰  ¯ÂÙÈ˘Ï  ˙ÈÚÂˆ˜Ó  ‰¯˘Î‰·  ˙ÂÁÙ  ÂÚÈ˜˘È  ÌÈ˜ÈÒÚÓ  ÈÎ  Ì‚  Â‡¯‰

ÂÏ‡  ÌÈ„·ÂÚ  Ï˘  Ì‰ÈÈÂÎÈÒ  ÌÈË˜  ÍÎÈÙÏÂ   ¨ÌÂÓÈÈÓ  ¯Î˘  ÌÈÏ·˜Ó‰  Ì‰È„·ÂÚ

ÌÈÈÁ  ˙Ó¯  ¯˘Ù‡Ó‰  ÌÂÓÈÈÓ  ¯Î˘  ¨˙‡Ê  „‚Î  Æ„È˙Ú·  ¯˙ÂÈ  ¯Î˙˘‰ÏÂ  Ì„˜˙‰Ï

˙ÚÈ·˜·  Æ‰„Â·Ú‰  ÁÂÎÓ  ‰ÎÂÓ  ‰ÏÎ˘‰  ÈÏÚ·  Ï˘  ‰¯È˘‰  ÌÂˆÓˆÏ  ‡È·È  ‰¯È·Ò

Â˙ÓÂ¯˙ ÔÈ·˘ ÔÂÊÈ‡‰ ˙‡ ‡ÂˆÓÏ ˙ÂÒÏ ˘È ¨ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ Ï˘ ÔÂÎ„Ú‰ ˙ËÈ˘Â ‰Ó¯‰

±˙˘ÂÏ˘·  ˜˘Ó‰  ÏÏÎ·  ÚˆÂÓÓ‰  ¯Î˘‰  ‡Â‰  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘  ·Â˘ÈÁ  Í¯ÂˆÏ  ÚˆÂÓÓ‰  ¯Î˘‰

Æ¯·Óˆ„Â ¯·Ó·Â ¨¯·ÂË˜Â‡ ÂÈÈ‰„ ¨ÔÂÎ„Ú‰ „ÚÂÓ· ÌÈÂ˙ ˘È Ì‰È·‚Ï˘ ÌÈÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘„ÂÁ‰

≤ÌÈ¯Ó‡Ó‰ ˙¯„Ò Æ‰˜ÂÒÚ˙‰ ÏÚ ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˙ÚÙ˘‰ È·‚Ï Ì‰È˙ÂÚ„· ÌÈ˜ÂÏÁ ÌÈÂ˘ ÌÈ¯˜ÂÁ

 Ï˘Card–ÂKruegerÆ˙˜ÂÏÁÓÏ ‰·ÂË ‰Ó‚Â„ Ì‰ ‰·Â‚˙‰ È¯Ó‡ÓÂ

≥˙‡ÏÚ‰ ÈÎ ‰ÚËÏ ¯Â˘È‡ ‡ˆÓ ‡Ï ‰Â¯Á‡Ï ÂÎ¯Ú˘ ÌÈ¯˜ÁÓ· ∫˙Â˜ÂÏÁ ˙ÂÚ„‰ ‰Ê ‡˘Â· Ì‚

 ∫Ï˘ÓÏ   Â‡¯  Æ˙ÈÚÂˆ˜Ó‰  ‰¯˘Î‰·  Ú‚Ù˙  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘J.S.Pischke,andD.Acemoglu,

1999.June7184,papaer #workingNBERTraining”JobtheOnandWages“Minimum



¯ Î ˘ ‰ Â  ‰ ˜ Â Ò Ú ˙ ‰  ¨ ’ „  ˜ ¯ Ù

155

˙È¯˘Ù‡‰ Â˙ÚÈ‚Ù ÔÈ·Ï ‰¯È˘ ˙ÚÈÓÂ ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰ ·¯˜· ˙ÂÒÎ‰‰ ˙˜ÂÏÁ ¯ÂÙÈ˘Ï

Æ‰˜ÂÒÚ˙·

ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  ÏÏÎ·  ˙ÂÁÙ  Â‡  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘Ï  ‰ÂÂ˘‰  ¯Î˘  ÌÈ¯Î˙˘Ó‰  Ï˜˘Ó

˙ÂÂ˘  ¯È˙ÒÓ  ‰Ê  ¯ÂÚÈ˘  ÆÌÈÊÂÁ‡  ±≥  ±ππ∏  ˙˘·  ‰È‰  È˜ÒÚ‰  ¯ÂË˜Ò·  ÌÈÏ‡¯˘È‰

„ÁÂÈÓ· ‰Â·‚ ÌÏ˜˘Ó ∫ÌÈÂ˘‰ ÌÈÙÚ· ÌÂÓÈÈÓ ¯Î˘ ÈÏ·˜Ó Ï˘ Ì‰È˙ÂÏ˜˘Ó· ‰·¯

ÌÈÈ˘È‡‰  ÌÈ˙Â¯È˘‰  ¨‰˘·Ï‰‰Â  ÏÈËÒ˜Ë‰  —  ˙ÓÂÈÓ  È˙Ï·  ‰„Â·Ú  È¯È˙Ú  ÌÈÙÚ·

¯Î˘‰ ÏÚ ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ Ï˘ Â˙ÚÙ˘‰ ÁÂ˙È· ¨˙‡Ê ÌÚ ÆÏÎÂ‡‰Â ÁÂ¯È‡‰ È˙Â¯È˘Â

Ï‡¯˘È· ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘Ï ˙ÂÈˆ‰ ÈÎ ¯ÂÎÊÏ ˘È ¨˜˘Ó· ¯Î˘‰ ˙Â‚ÏÙ˙‰ ÏÚÂ  ÚˆÂÓÓ‰

„Â‡Ó ÍÂÓ ‡Â‰¥Æ

ÌÈÈÁ ˙Ó¯” ÈÎ ‰¯Î‰ ÍÂ˙Ó ‰Ú·˜ ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘Ï ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ Ï˘ Â˙„Óˆ‰

‰„ÚÂÂ ¨˜˘Ó· ˙ÚˆÂÓÓ‰ ÌÈÈÁ‰ ˙Ó¯Ó ¯˙È‰ ÔÈ· ÚÙ˘ÂÓ‰ ¨ÈÓÈ„ ‚˘ÂÓ ‡È‰ “‰¯È·Ò

‰ÏÂÏÚ  ÏÚÂÙ·  ÆÌÈÎÏÂ‰Â  ÌÈ·Á¯˙Ó‰  ÌÈÈÏÎÏÎ‰  ÌÈ¯ÚÙ‰  ÌÂˆÓˆ·  ÚÈÈÒÏ  ¯˙È‰  ÔÈ·

∫Ô‚‰Ï ‡· ˜ÂÁ‰ Ô‰ÈÏÚ˘ ˙Â˘ÏÁ‰ ˙ÂÈÒÂÏÎÂ‡· ‡˜ÂÂ„ ÚÂ‚ÙÏ ˙È˙Â¯È¯˘‰ ‰„Óˆ‰‰

˜ÂÊÈÁÏÂ ¯Î˘‰ ˙ÂÈÂÁÈ˘˜ ˙Ï„‚‰Ï ‰‡È·Ó ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘Ï ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˙„Óˆ‰

¯Î˘  ‰ÏÂÚ  ‰„Óˆ‰‰  ÔÂ‚Ó  Ï˘·  ÆÌÈÂ˘  „È  ÈÁÏ˘Ó·Â  ÌÈÙÚ·  ¯Î˘‰  ÔÈ·  ¯˘˜‰

¯·Â„Ó˘Î  Ì‚  ¨ÚˆÂÓÓ‰  ¯Î˘‰  ÏÚ  ÚÈÙ˘Ó‰  ÚÂ¯È‡  ˘Á¯˙Ó˘  ˙ÓÈ‡  ÏÎ  ÌÂÓÈÈÓ‰

„È  ÈÁÏ˘Ó·  ÌÈ„·ÂÚ·  ¯ÂÒÁÓ  Ï˘ÓÏ©  ÈÙÈˆÙÒ  „È  ÁÏ˘Ó  ÏÚ  ÚÈÙ˘Ó‰  ÚÂ¯È‡·

‰ÈÂ˘Ú ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˙ÈÈÏÚ — „ÂÚÂ ˙‡Ê Æ®„ÂÚÂ ÌÈÂÒÓ ÛÚ· ÔÂÈ¯Ù ˙ÈÈÏÚ ¨ÌÈÈ‚ÂÏÂÎË

‰‡ˆÂ˙Î© ‰˜ÂÒÚ˙· ÍÂÓ ¯Î˘ ÈÏ·˜Ó Ï˘ ÌÏ˜˘Ó „¯ÂÈ ¯˘‡Î ‡˜ÂÂ„ ‰ˆÂ‡˙ ¯Â·ˆÏ

˙Ó¯Â˙ ÌÏ˜˘Ó ˙„È¯È ÔÎ˘ ¨®˙ÓÂÈÓ È˙Ï· ‰„Â·Ú È¯È˙Ú ÌÈÙÚ ÌÂˆÓˆ Â‡ØÂ ÔÈ¯ÂËÈÙÓ

ÆÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ ˙ÈÈÏÚÏ

 ˙ÂÈ„Ó· ÌÈ‚Â‰‰ ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ È¯„Ò‰ Ï˘ ˙ÈÓÂ‡ÏÈ· ‰‡ÂÂ˘‰ OECD¨‰‡¯Ó

Û‡ ‰‚Â‰  ‰È‡  ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘Ï ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ Ï˘ ˙ÈËÓÂËÂ‡Â  ‰‡ÏÓ ‰„Óˆ‰ ÈÎ
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ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ È·‚Ï ÌÈ˜ÂÁÂ ÌÈ¯„Ò‰ Ï˘ ˙ÈÓÂ‡ÏÈ· ‰‡ÂÂ˘‰µ

‰ÈÈ˜ ÁÂÎ ÈÁÂÓ· ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˙‡ÂÂ˘ ÈÙ ÏÚ — ˙ÂÈ„Ó‰ ¯„Ò
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Ô‰ ¨ÂÏ˘ ˙Î˘Ó˙Ó ‰ÈÈÏÚ ˙Ó‚Ó· ÔÈÁ·‰Ï Ô˙È ¨˜ÂÁ· ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ Ô‚ÂÚ˘ Ê‡Ó

±ππ∂≠±ππ≥ ÌÈ˘· ∫È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò·Â ˜˘Ó· ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘Ï ÒÁÈ· Ô‰Â ÈÏ‡È¯‰ ÂÎ¯Ú·

‰‡ˆÂ˙Î© È¯Â·Èˆ‰ ¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ Â˙ÈÈÏÚ ˙Â·˜Ú· ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ‰ÏÚ

¯˜ÈÚ·  Â˙ÈÈÏÚ  ‰Ú·  ˙ÂÂ¯Á‡‰  ÌÈ˘‰  ˘ÂÏ˘·  ÂÏÈ‡Â  ¨®¯Î˘  ÈÓÎÒ‰  ˙ÓÈ˙ÁÓ

ÌÂˆÓˆ‰Â ‰Ë‡‰‰ Û‡ ÏÚ ˙‡ÊÂ ¨È˜ÒÚ‰ ¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ ˙¯ÎÈ‰ ‰ÈÈÏÚ‰Ó

˜ÏÁ ˙Â˘ÈÁÓÓ ÂÏ‡ ˙ÂÈÂÂÁ˙Ù˙‰ Æ‰ÏÂÊ ‰„Â·Ú È¯È˙Ú ÌÈÙÚ· Â„˜Ó˙‰˘ ¨‰˜ÂÒÚ˙·

ÆÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘Ï ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˙„Óˆ‰·˘ ˙ÂÈ˙ÈÈÚ·‰Ó

ÔÓÊ ÈÙ ÏÚ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ — ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘

ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ ÍÂ˙Ó ÊÂÁ‡Î ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘

¯Î˘¯Î˘ „„Ó˜˘Ó‰ ÏÏÎ·¯ÂË˜Ò·

ÌÂÓÈÈÓ‰ÌÂÓÈÈÓ‰ÌÈ„·ÂÚ ÏÏÂÎ©È˜ÒÚ‰È¯È˙Ú ÌÈÙÚ·
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±π∏∂≥¥∂Æπ∑≤Æµ≥≥Æ≥≥∞Æπ≥∞Æ¥

˜ÂÁ· ÔÂ‚ÈÚ ±π∏∑µ±∑Æ¥π∞Æ¥≥∏Æ¥≥µÆ∂≥µÆ¥

±ππ∞π∏¥Æ∂±∞µÆ≥¥≥Æ±¥∞Æ∑¥∞Æ≤

±ππ±±¨±∂∞Æ∏±∞¥Æ≥¥¥Æ∞¥≤Æµ¥±Æ∞

±ππ≤±¨≤¥∂Æ∏±∞∞Æ±¥±Æ∑¥∞Æ±≥∏Æ∂

±ππ≥±¨≥∂∞Æππ∏Æ¥¥∞Æ∏≥πÆ¥≥∑Æ∏

±ππ¥±¨µµ≥Æµ±∞∞¥∞Æµ¥∞Æ≤≥πÆ∞
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∑ÛÚÂ  ¯ÁÒÓ‰ ¨‰ÈÈ˘Ú˙‰ ˙‡ ±ππ¥≠±π∏∂ ÌÈ˘· ÌÈÏÏÂÎ ˙ÓÂÈÓ–‡Ï‰ ‰„Â·Ú‰ È¯È˙Ú ÌÈÙÚ‰

˙ÓÂÈÓ–‡Ï‰  ‰„Â·Ú‰  È¯È˙Ú  ÌÈÙÚ‰  ˙‡  ÌÈÏÏÂÎ  Ì‰  ±πππ≠±ππ∂  ÌÈ˘·  ÆÏÎÂ‡‰  È˙Â¯È˘

ÚˆÂÓÓ ÒÈÒ· ÏÚ ‡È‰ ‰‡ÂÂ˘‰‰ ÆÌÈÂ˜È˙‰Â ¯ÁÒÓ‰ ˙‡Â ¨ÏÎÂ‡‰Â ÁÂ¯È‡‰ È˙Â¯È˘ ˙‡ ¨‰ÈÈ˘Ú˙·

ÆÌÈÈÂÚ·¯‰ ÌÈÂ˙‰ Ï˘ È˙˘
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˙Â‚ÏÙ˙‰ ÏÚÂ  ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ ÏÚ ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˙ÈÈÏÚ Ï˘ ‰¯È˘È‰ ‰˙ÚÙ˘‰

ÈÙÓÂ ¨‰˜ÂÒÚ˙· ÌÂÓÈÈÓ ¯Î˘ ÈÏ·˜Ó Ï˘ ÍÂÓ‰ ÌÏ˜˘Ó ÈÙÓ ¨‰ÁÈÊ ‡È‰ ¯Î˘‰

Û‡ ª˙ÈÒÁÈ ‰Ë˜ ˙ÂÒÎ‰‰ ˙˜ÂÏÁ ÏÚ ‰˙ÚÙ˘‰ ˙„ÈÓ ÚÓ˘Ó ªÍÂÓ‰ ˙ÂÈˆ‰ ¯ÂÚÈ˘

È˙Ï· ‰„Â·Ú È¯È˙Ú ÌÈÙÚ· ¯Î˘‰ ˙ÈÈÏÚ ÏÚ ˙¯ÎÈ ‰È„Ó· ‰ÚÈÙ˘Ó ‡È‰ ÔÎ ÈÙ ÏÚ

¨ÂÏÏ‰ ÌÈÙÚ· È¯˜ÈÚ ¯ÂˆÈÈ Ì¯Â‚ ‰ÂÂ‰Ó‰ ¨‰ËÂ˘Ù‰ ‰„Â·Ú‰ ¯Â˜ÈÈ Í¯„ Ô‰ — ˙ÓÂÈÓ

Í¯„  ¨ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘  ÏÚÓ  ÌÈ¯Î˙˘Ó‰  ÌÈ˜ÒÚÂÓ‰  Ï˘  Ì¯Î˘  ˙ÈÈÏÚ  Í¯„  Ô‰Â

ÍÎÈÙÏ  ‰ÏÂÏÚ  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘  ˙ÈÈÏÚ  Æ¯Î˘·  ˙ÂÈÏÓ¯ÂÙ  È˙Ï·Â  ˙ÂÈÏÓ¯ÂÙ  ˙Â„Óˆ‰

‰Â·‚  ‡Â‰ ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ÈÏ·˜Ó Ï˜˘Ó Ì‰· ÌÈÙÚ·  ‰˜ÂÒÚ˙‰ ÌÂˆÓˆÏ ÌÂ¯˙Ï∏

∏ÏÚ ˙ÈÏÈÏ˘ ‰ÚÙ˘‰ ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˙‡ÏÚ‰Ï ‰˙ÈÈ‰ Ï‡¯˘È· ÈÎ Â‡ˆÓ ÔÈË˘È·Â¯Â ¯ÈÒ˜ ¨‚ÂÏÙ

ÌÈ¯ÈÁÒ ÌÈÙÚ· ÔÎ˘ ¨®‰˘·Ï‰Â ÏÈËÒ˜Ë© ˙ÓÂÈÓ È˙Ï· ‰„Â·Ú È¯È˙Ú ÌÈ¯ÈÁÒ ÌÈÙÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰

Ì‰  ÍÎÈÙÏÂ  ¨¯ˆÂÓ‰  ¯ÈÁÓ  ˙ÈÈÏÚÏ  ¯ÂˆÈÈ‰  ˙ÂÈÂÏÚ·  ‰ÈÈÏÚ‰  ˙‡  Ì‚¯˙Ï  ÌÈÏÂÎÈ  ÌÈ˜ÈÒÚÓ‰  ÔÈ‡



˙ÓÂ¯˙ ‡ÏÏ ∫ÈÙÚ‰ ·Î¯‰‰ ÈÂÈ˘Ó ‰ÏÂÎ ‰Ú· È¯Â·Èˆ‰ ¯ÂË˜Ò· ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ ˙„È¯È

¯Î˘‰ ˙„È¯È  ÆÊÂÁ‡ ÈˆÁÎ· ‰ÏÂÚ  ‰Ê  ¯ÂË˜Ò· ÚˆÂÓÓ‰ ¯Î˘‰ ‰È‰ ÈÙÚ‰ ·Î¯‰· ÈÂÈ˘‰

≤∞–Î Ï˘ ¯·ËˆÓ ¯ÂÚÈ˘· ‰ÈÈÏÚ ¯Á‡ÏÂ ˙ÂÓ„Â˜‰ ÌÈÈ˙˘· Â˙Â·ÈˆÈÏ Í˘Ó‰· ‰‡· ÈÏ‡È¯‰

˙Ù˜˘Ó È¯Â·Èˆ‰ ¯ÂË˜Ò· ÈÏ‡È¯‰ ¯Î˘‰ Ï˘ Â˙ÂÁ˙Ù˙‰ Æ±ππ∂–Â ±ππ≥ ÌÈ˘‰ ÔÈ· ÌÈÊÂÁ‡

¨˙Â¯ÎÈ  ¯Î˘  ˙ÂÙÒÂ˙  ÌÈ„·ÂÚ‰  ÂÏ·È˜  Ì‰ÈÙ  ÏÚ˘  ¨±ππ∑≠±ππ≥  ÌÈ˘Ï  ¯Î˘‰  ÈÓÎÒ‰  ˙‡

ÌÈ˙Â¯È˘·  ÌÈ„·ÂÚÏ  ¯Î˘  ˙ÂÙÒÂ˙  È·‚Ï  Ô˙ÓÂ  ‡˘Ó‰  ÆÌÎÒ‰‰  ˙ÙÂ˜˙  ˙ÏÈÁ˙·  Ô˙È·¯Ó

¯·Ó·Â ÍÏ‰Ó· ÂÓÂÈÒÏ ÚÈ‚‰ ¨±ππ∏ ˙˘ ¯Â·ÚÂ ±ππ∑ Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ÚÈ·¯‰ ¯Â·Ú ¨ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰

ÌÈ„·ÂÚ‰ ˙È·¯Ó ÆÌÈÊÂÁ‡ ¥Æ∏ Ï˘ ‰·Â‚· ¯Î˘ ˙ÙÒÂ˙ ÌÈ„·ÂÚÏ Ô˙È˙ ÌÎÒ‰‰ ÈÙ ÏÚ Æ±πππ

ÌÎÒ‰‰ Æ±πππ ¯·Óˆ„ Â‡ ¯·Ó·Â ˙¯ÂÎ˘Ó· ‰Ê ÌÎÒ‰ ÔÈ‚· ÌÈÈ·ÈË˜‡Â¯Ë¯ ÌÈÓÂÏ˘˙ ÂÏ·È˜

ÏÁ‰ Ì¯Ë ±πππ ˙˘Ï ¯Î˘‰ ÌÎÒ‰ È·‚Ï ÆÌÈÈ¯Â·Èˆ‰ ÌÈ˙Â¯È˘· ÌÈ„·ÂÚ‰ ˙È·¯Ó ˙‡ ‰ÒÎÓ

ÆÔ˙ÓÂ ‡˘Ó‰

∫˙Â¯Â˜Ó ¯ÙÒÓÓ ≤∞∞∞ ˙˘ ÍÏ‰Ó· ÌÈÈÂÙˆ È¯Â·Èˆ‰ ¯ÂË˜Ò· ¯Î˘‰Â ‰„Â·Ú‰ ÈÎÂÒÎÒ

¨®ÌÈ¯ÂÓ‰Â ÌÈ‡ÙÂ¯‰© ±ππ∏≠±ππ∑–Ï ÌÈÓÎÒ‰ ÏÚ ÂÓ˙Á Ì¯Ë˘ ÌÈÂ‚¯‡ Ï˘ ¯Î˘ ˙ÂÚÈ·˙Ó

ÌÈÈ˜ÒÚ ÌÈÈ¯Â·Èˆ ÌÈÙÂ‚· ÌÈ„·ÂÚ „ˆÓÂ ¨˙ÂÈ„ÂÁÈÈ ˙ÂÙÒÂ˙ ÌÈ˘¯Â„‰ ÌÈÂ˘ ÌÈ„¯˘Ó È„·ÂÚÓ

ÌÈÓÎÒ‰‰  ÈÙ  ÏÚ  ÌÈ˜ÒÚÂÓ  ÌÈ‡˘  ÌÈ„·ÂÚ  „ˆÓ  ˙Â¯Á˙  Â‡  ‰Ë¯Ù‰  ÚÂÓÏ  ÂÒÈ  ¯˘‡

Æ®„ÂÚÂ ÈÂ˘È¯ ÈÁÂ· ¨ÌÈÏÓ‰ È„·ÂÚ© ÌÈÈˆÂ·È˜‰

¯Î˘  ÈÓÎÒ‰Ï  Ì‡˙‰·  È¯Â·Èˆ‰  ¯ÂË˜Ò·  ¯Î˘‰  Ú·˜  ‰ÈÙ  ÏÚ˘  ¨˙ÓÈÈ˜‰  ‰ËÈ˘‰

‡È‰  ®˙ÂÈ„ÂÁÈÈ  ˙ÂÙÒÂ˙Â  ˜˙Â  ¨˙Â‚¯„  È„È  ÏÚ©  ‰ÓÈÏ˘Ó  ¯Î˘  ˙ÏÈÁÊÂ  ÌÈÒ¯Ó  ÌÈÈˆÂ·È˜

„ÈÈÓ  ˙Ó‚¯Â˙Ó  ˙ÈÏÈÓÂ  ¯Î˘  ˙ÙÒÂ˙  ÏÎ  ÔÎ˘  ¨‰ÈˆÏÙÈ‡‰  ˙Ë‡‰  Ï˘  ‰ÙÂ˜˙·  ˙È˙ÈÈÚ·

˙Â˘· Â¯˙Ù ¨‰ÏÈÁÊ‰ ÔÂ‚Ó ¯˜ÈÚ·Â ¨ÌÈÓÈÈ˜‰ ¯Î˘‰ ÈÂ‚Ó Æ˙È˙ÂÚÓ˘Ó ˙ÈÏ‡È¯ ˙ÙÒÂ˙Ï

˙ÂÈÚ· ÌÈ¯ˆÂÈ  Ì‰ ÌÂÈÎ  Í‡ ‰ÈÂÙˆ È˙Ï·‰ ¯Î˘‰ ˙˜ÈÁ˘ ˙ÈÈÚ· ˙‡ ‰¯È‰Ó‰ ‰ÈˆÏÙÈ‡‰

‡ÏÏ Ì‚ ˙ÂÈÏ‡È¯ ¯Î˘ ˙ÂÙÒÂ˙ ÌÈ˜ÈÚÓ Ô‰ ÔÎ˘ ¨Ì„‡‰ ÁÂÎÂ  ¯Î˘‰ ÏÂ‰È  ÌÂÁ˙· ˙Â˘˜

¯ÂˆÈÏ  ÈÈÂ˘Ú˘  ‰Ó  ¨ÌÈÈÈËˆÓ  ÌÈ„·ÂÚÏ  ˙ÂÈÙÈˆÙÒ  ˙ÂÙÒÂ˙  Ô˙Ó  ÌÈ¯˘Ù‡Ó  ÌÈ‡Â  ÌÎÒ‰

Æ‰„Â·Ú‰ ÈÒÁÈ ÌÂÁ˙· ˙ÂÁÈ˙Ó

¯ Î ˘ ‰ Â  ‰ ˜ Â Ò Ú ˙ ‰  ¨ ’ „  ˜ ¯ Ù
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Ú‚Ù˙ ÍÎ Æ˙ÂÎ˘ ˙ÂÈ„ÓÏ ˙ÂÏÈÚÙ‰ ˙¯·Ú‰Ï Â‡ ÌÈ¯Ê ˙˜ÒÚ‰Ï ıÈ¯Ó˙‰ ˙Ï„‚‰ÏÂ

˜Â˘· Ô„ÓÚÓ˘ ˙Â·Î˘ Ô˙Â‡ — Ô‚‰Ï ˜ÂÁ‰ ‡· ‰ÈÏÚ˘ ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ¯˜ÈÚ· ÂÊ ‰ÈÈÏÚ

ÈÎ ‰ÏÂÚ Ô‡ÎÓ Æ„Â·Î· ¯Î˙˘‰Ï È„Î ˜˜ÂÁÓ‰ ˙‚‰Ï ˙Â˜Â˜Ê Ô‰Â ¯Ú¯ÂÚÓ ‰„Â·Ú‰

Ô‚Â‰  ¯Î˘  ˙ÚÈ·˜  ÔÈ·˘  ÌÈ‡˙Ó‰  ÔÂÊÈ‡‰  ˙‡  ‡ÂˆÓÏ  ˘È  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘  ˙ÚÈ·˜·

ÏÂÏÎÓ· ˙Â·˘Á˙‰ ÍÂ˙ ˙‡ÊÂ ¨‰˜ÂÒÚ˙· ‰ÚÈ‚Ù‰ ÔÈ·Ï ¨ÌÈÈ˙¯·Á‰ ÌÈ¯ÚÙ‰ ÌÂˆÓˆÂ

Æ®„ÂÚÂ ‰ÒÎ‰ ˙ÁË·‰ ¨‰ÏË·‡ ÈÓ„ ¨ÈÂÒÈÓ© ˜˘Ó· ÌÈ¯„Ò‰‰Â ÌÈ˜ÂÁ‰

‰„Â·Ú‰  ˙ÂÏÚ·  ‰ÈÈÏÚ‰  ˙È·¯Ó  ÌÈ¯ÈÁÒ  È˙Ï·  ÌÈÙÚ·  Æ‰˜ÂÒÚ˙‰  ˙‡Â  ¯ÂˆÈÈ‰  ˙‡  ÌÈÓˆÓˆÓ

Æ‰˜ÂÒÚ˙‰  ÏÚ  ‰ÚÈÙ˘‰  ‡Ï  ÌÂÓÈÈÓ‰  ¯Î˘  Ï˘  Â˙ÈÈÏÚÂ  ¨¯ˆÂÓ‰  ¯ÈÁÓ  Ï˘  Â˙ÈÈÏÚÏ  ‰Ó‚¯Â˙

ÆÔÈÈË˘È·Â¯ ’ÈÂ ®¯ÈÏ˜© ¯ÈÒ˜ ’ ¨‚ÂÏÙ ’˜© Æ˙ÂÙÒÂ ˙ÂÈ„Ó È·‚Ï ÌÈ¯˜ÁÓ· ÂÁÂÂ„ ÌÈÓÂ„ ÌÈ‡ˆÓÓ

Ì¯Ë© “ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó· ‰ËÂ˘Ù ‰„Â·Ú È¯È˙Ú ÌÈÙÚ· ‰˜ÂÒÚ˙‰ ÏÚ ÌÂÓÈÈÓ‰ ¯Î˘ ˙ÚÙ˘‰”

Æ®ÌÒ¯ÂÙ


