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háåÇÉê~êãìí=áå=aÉìíëÅÜä~åÇ=
fåíÉÖê~íáçå=ìåÇ=qÉáäÜ~ÄÉ=îçå=háåÇÉêå=ìåÇ=gìÖÉåÇäáÅÜÉå=
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=
=

q~ÖìåÖ=ÇÉê=bî~åÖÉäáëÅÜÉå=^â~ÇÉãáÉ=içÅÅìã=îçã=VK=Äáë=NNK=^éêáä=OMMU=
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háåÇÉê~êãìí=ìåÇ=dÉëìåÇÜÉáí=
=

sçå=mêçÑK=aêK=dÉêÜ~êÇ=qê~ÄÉêí=
lÜãJeçÅÜëÅÜìäÉ=kΩêåÄÉêÖ=

c~âìäí®í=pçòá~äïáëëÉåëÅÜ~ÑíÉå=
=

=



háåÇÉê~êãìí=ìåÇ=dÉëìåÇÜÉáí=
=
=
sçå=mêçÑK=aêK=dÉêÜ~êÇ=qê~ÄÉêíI=kΩêåÄÉêÖ=
=
=
=
=
fã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉê=^êãìíëÉåíïáÅâäìåÖ=áå=aÉìíëÅÜä~åÇ=ëéêáÅÜí=ã~å=ãáííäÉêïÉáäÉ=îçå=ÉáåÉê=fåJ
Ñ~åíáäáëáÉêìåÖ=ÄòïK=c~ãáäá~äáëáÉêìåÖ=îçå=^êãìíK==
=
aáÉ=ëí®êâëíÉå=wìå~ÜãÉå=ëáåÇ=ÄÉá=ÇÉå=háåÇÉêå=ìåíÉê=T=g~ÜêÉå=òì=îÉêòÉáÅÜåÉåK=k~ÅÜ=w~ÜäÉå=ÇÉë=pí~íáëíáJ
ëÅÜÉå=_ìåÇÉë~ãíÉë=EOMMPF=ä~Ö=ÇáÉ=w~Üä=òìã=g~ÜêÉëÉåÇÉ=OMMO=ÄÉá=ΩÄÉê=N=jáääáçå=ENIMO=jáääKFK==
aáÉ=pçòá~äÜáäÑÉèìçíÉ=ÄÉíêìÖ=SISB=ìåíÉê=ÇÉå=jáåÇÉêà®ÜêáÖÉå=ìåÇ=ä~Ö=Ç~ãáí=ÇçééÉäí=ëç=ÜçÅÜ=ïáÉ=áå=ÇÉê=
dÉë~ãíÄÉî∏äâÉêìåÖK= bêëÅÜêÉÅâÉåÇ= áëí= òìÇÉãI= Ç~ëë= ÖÉê~ÇÉ= áå= ÇÉê=dêìééÉ= ÇÉê= ìåíÉê= PJ= g®ÜêáÖÉå= ÇáÉ=
nìçíÉ=ãáí=NMIOB=~ã=Ü∏ÅÜëíÉå=ï~êK=háåÇÉê=ëíÉääÉå=áããÉê=åçÅÜ=Éáå=^êãìíëêáëáâç=áå=aÉìíëÅÜä~åÇ=Ç~êK=
pç=áëí=àÉÇÉê=îáÉêíÉ=^ääÉáåÉêòáÉÜÉåÇÉI==Ñ~ëí=VM=B=ÇÉê=~ääÉáå=bêòáÉÜÉåÇÉå=ëáåÇ=cê~ìÉåI=~ìÑ=pçòá~äÖÉäÇ=ÄòïK=
^êÄÉáíëäçëÉåÖÉäÇ= ff= ~åÖÉïáÉëÉåK=jáí= ëíÉáÖÉåÇÉê=háåÇÉêò~Üä= ÉêÜ∏Üí= ëáÅÜ=~ìÅÜ=ÇáÉ=pçòá~äÜáäÑÉèìçíÉK=_Éá=
~ääÉáåÉêòáÉÜÉåÇÉå=bäíÉêå=ãáí=P=ìåÇ=ãÉÜê=háåÇÉêå= äáÉÖí=ÇáÉ=nìçíÉ= ëÅÜçå=ÄÉá=ΩÄÉê=QUBK=aáÉ=báåâçãJ
ãÉåë~êãìí= = áå=ÇÉê=^äíÉêëÖêìééÉ=Äáë=ìåíÉê=NS=g~ÜêÉå= ä~Ö= áã=g~ÜêÉ=OMMN=ÄÉá=NPISB=EïÉáÄäáÅÜ=NPISBX=
ã®ååäáÅÜ= NPITBF= EplbmI= OMMNFK= aáÉ= åÉìÉëíÉåë= pÅÜ®íòìåÖÉå= ÇÉë= aÉìíëÅÜÉå= háåÇÉêëÅÜìíòÄìåÇÉë=
EOMMSF=ÇÉìíÉå=Ç~ê~ìÑ=ÜáåI=Ç~ëë=ÇáÉ=w~Üä=ÇÉê=áå=^êãìí=äÉÄÉåÇÉå=háåÇÉê=åçÅÜ=Ü∏ÜÉê=~äë=ÄáëÜÉê=îÉêãìíÉí=
òì=îÉê~åëÅÜä~ÖÉå=ëáåÇK=bë=ïáêÇ=ÉáåÉ=w~Üä=îçå=ΩÄÉê=OIR=jáääáçåÉå=ÖÉå~ååíK=aáÉ=åÉìÉëíÉ=ïáëëÉåëÅÜ~ÑíäáJ
ÅÜÉ=píìÇáÉ= EOSKRKOMMU=îÉê∏ÑÑÉåíäáÅÜíF=îçã=hçãéÉíÉåòòÉåíêìã=Ñ~ãáäáÉåÄÉòçÖÉåÉ=iÉáëíìåÖÉå= áã=_ìåJ
ÇÉëãáåáëíÉêáìã=ÑΩê=c~ãáäáÉI=pÉåáçêÉåI=cê~ìÉå=ìåÇ=gìÖÉåÇ=âçããí=òì=ÇÉã=bêÖÉÄåáë=Ç~ë=àÉÇÉë=SK=háåÇ=áå=
^êãìí=~ìÑï®ÅÜëíK=

a~ëë=ëáÅÜ=ÇáÉ=éëóÅÜçëçòá~äÉ=ìåÇ=ëçòáç∏âçåçãáëÅÜÉ=i~ÖÉ=~ìÑ=ÇáÉ=dÉëìåÇÜÉáí=~ìëïáêâíI=ïáëëÉå=ïáê=ëÉáí=
ÖÉê~ìãÉê=wÉáíK=dÉê~ÇÉ=ÑΩê=háåÇÉê=ìåÇ=gìÖÉåÇäáÅÜÉ=íêáÑÑí=ÇáÉë=áå=îÉêëí®êâíÉã=j~≈É=òìK==
=
^åÜ~åÇ=ÉáåÉê=^ìëïÉêíìåÖ=ÇÉë=ëçòáçJ∏âçåçãáëÅÜÉå=m~åÉäë=EoÉéê®ëÉåí~íáîëíáÅÜéêçÄÉF=ÉêÖ~Ä=ÉáåÉ=píìÇáÉ=
ÇÉê= råáîÉêëáí®í= j~êÄìêÖ= òì= ^êãìíëäÉÄÉåëä®ìÑÉå= áå= aÉìíëÅÜä~åÇI= Ç~ëë= ÄÉá= bêï~ÅÜëÉåÉå= îçêïáÉÖÉåÇ=
ÉáåÉ=ëçòá~äÉ=pÉäÉâíáçå=îçêäáÉÖí=EpÉäÉâíáçåëÉÑÑÉâíFI=Ç~ëë=ÜÉá≈í=ÅÜêçåáëÅÜ=ëÅÜäÉÅÜíÉ=dÉëìåÇÜÉáí=ÉêÜ∏Üí=Ç~ë=
oáëáâç=îçå=^êãìíK=a~ÖÉÖÉå=ÖáÄí=Éë=ÄÉá=háåÇÉêå=eáåïÉáëÉ=~ìÑ=ÉáåÉå=h~ìë~íáçåëÉÑÑÉâíI=ÇKÜK=ïÉê=áå=^êJ
ãìí=~ìÑï®ÅÜëíI=Ü~í=~äë=bêï~ÅÜëÉåÉê=ÉáåÉ=ëÅÜäÉÅÜíÉêÉ=dÉëìåÇÜÉáíK=rå~ÄÜ®åÖáÖ=îçå=ÇáÉëÉê=i~åÖòÉáíïáêJ
âìåÖ=ëáåÇ=háåÇÉê=ÇáÉ=áå=^êãìíI=áå=báåâçããÉåë~êãìí=~ìÑï~ÅÜëÉåI=ÉáåÉê=ÉêÜ∏ÜíÉå=hê~åâÜÉáíëÄÉä~ëíìåÖ=
~ìëÖÉëÉíòíK=pÉáí=ãáííäÉêïÉáäÉ=Öìí=O=g~ÜêòÉÜåíÉå=ÄÉïÉáëÉå=ÇáÉë=áããÉê=ïáÉÇÉê=ò~ÜäêÉáÅÜÉ=ïáëëÉåëÅÜ~ÑíäáJ
ÅÜÉ=píìÇáÉåK=aáÉ=åÉìÉëíÉå=råíÉêëìÅÜìåÖÉåI=ïáÉ=òK_K=ÇáÉ=hfddpJpíìÇáÉI=_Éää~JpíìÇáÉI=ÇáÉ=e_p`JpíìÇáÉI=
ÇÉê=rkf`bcJ_ÉêáÅÜí=OMMT=ìëïK=Ü~ÄÉå=ÇáÉë=ÄÉëí®íáÖí=ìåÇ=åçÅÜ=ìãÑ~åÖêÉáÅÜÉêÉë=a~íÉåã~íÉêá~ä=òìê=sÉêJ
ÑΩÖìåÖ=ÖÉëíÉääíK=
wìÇÉã= ëáåÇ= ΩÄÉê= OMMKMMM= háåÇÉêI= å~ÅÜ= ÉáåÉê= sÉê∏ÑÑÉåíäáÅÜìåÖ= ÇÉë= aÉìíëÅÜÉå= háåÇÉêëÅÜìíòÄìåÇÉë=
EOMMSFI=áã=o~ÜãÉå=ÇÉê=báåÑΩÜêìåÖ=ÇÉê=e~êíò=fs=dÉëÉíòÖÉÄìåÖ=ìåÇ=ÇÉê=^êÄÉáíëäçëÉåÖÉäÇ=ff=oÉÖÉäìåÖI=
~ìÑÖêìåÇ=îçå=sÉêë®ìãåáëëÉå=ÄòïK=ÑÉÜäÉåÇÉã=táëëÉå=ÇÉê=bäíÉêåI=åáÅÜí=âê~åâÉåîÉêëáÅÜÉêíK=
=
=
bêå®ÜêìåÖ=ìåÇ=_ÉïÉÖìåÖëã~åÖÉä=
=
a~ëë= ÉáåÉ= ~ìëÖÉïçÖÉåÉ= bêå®ÜêìåÖ= ÑΩê= ÇáÉ= âáåÇäáÅÜÉ= båíïáÅâäìåÖ=ãáíÉåíëÅÜÉáÇÉåÇ= áëíI= áëí= ~ääÖÉãÉáå=
ÄÉâ~ååíK= ^ìë= îÉêëÅÜáÉÇÉåÉå= råíÉêëìÅÜìåÖÉå= ïìêÇÉI= ÇáÉëÉå= hçåíÉñí= ÄÉíêÉÑÑÉåÇI= ÇÉìíäáÅÜI= Ç~ëë= ÄÉá=
háåÇÉêå=ìåÇ=gìÖÉåÇäáÅÜÉå=ÇáÉ=îçå=^êãìí=ÄÉíêçÑÑÉå=ëáåÇI=Éáå=ìåÖΩåëíáÖÉë=bêå®ÜêìåÖëîÉêÜ~äíÉå=òì=ÄÉJ
çÄ~ÅÜíÉå=áëíI=Ç~ë=Ñ~ëí=~ääÉ=ïáÅÜíáÖÉå=bêå®ÜêìåÖëî~êá~ÄäÉå=ÄÉáåÜ~äíÉíK==
=

 N



wìë~ããÉåÑ~ëëÉåÇ=áëí=Ç~ë=hÉååòÉáÅÜÉå=ÇÉê=j~åÖÉäJ=ìåÇ=cÉÜäÉêå®ÜêìåÖ=ÉáåÉ=ÑÉííJ=ìåÇ=âçÜäÉÜóÇê~íêÉáJ
ÅÜÉ=ëçïáÉ=îáí~ãáåJ=ìåÇ=Ä~ää~ëíëíçÑÑ~êãÉ=hçëíK=
=
aáÉ=háåÇÉêJ=ìåÇ=gìÖÉåÇÖÉëìåÇÜÉáíëëíìÇáÉ=EhfddpF=~ìë=ÇÉã=g~ÜêÉ=OMMS=ÄÉäÉÖíI=Ç~ëë=háåÇÉê=áå=ÄÉå~ÅÜJ
íÉáäáÖíÉå=ëçòá~äÉå=pÅÜáÅÜíÉå=~ìÑÑ®ääáÖ=Ü®ìÑáÖÉê=îçå=bëëëí∏êìåÖÉåI=^Çáéçëáí~ë=ìåÇ=ÉáåÉã=j~åÖÉä=~å=â∏êJ
éÉêäáÅÜÉê=^âíáîáí®í=ÄÉíêçÑÑÉå=ëáåÇ=EhfddpI=ìK~K=pK=TVQ=Ó=TVVFK=aáÉ=pÜÉää=J=gìÖÉåÇëíìÇáÉ=OMMS=ÄÉëí®íáÖí=
ÇáÉ=cÉëíëíÉääìåÖI=Ç~ëë=gìÖÉåÇäáÅÜÉ=~ìë=ÇÉê=ëç=ÖÉå~ååíÉå=råíÉêëÅÜáÅÜí=ïÉáí=Ü®ìÑáÖÉê=~äë=áå=ãáííäÉêÉå=ìåÇ=
çÄÉêÉå=pçòá~äëÅÜáÅÜíÉåI=ÖÉëìåÇÜÉáíëÖÉÑ®ÜêÇÉåÇÉ=sÉêÜ~äíÉåëïÉáëÉåI=ïáÉ=ìåÖÉëìåÇÉ=bêå®ÜêìåÖI=_ÉïÉJ
ÖìåÖëã~åÖÉä=ìåÇ=êÉÖÉäã®≈áÖÉë=wáÖ~êÉííÉåê~ìÅÜÉå=~ìÑïÉáëÉåK===
báå=dêìåÇ=ÑΩê=ÇÉå=^ëéÉâí=łìåÖÉåΩÖÉåÇÉ=_ÉïÉÖìåÖ“I= áëí=~ìÅÜ= áå=ÇÉã=j~åÖÉä=~å=~Ç®èì~íÉå=péáÉäJ
ã∏ÖäáÅÜâÉáíÉå=ìåÇ=péçêíëí®ííÉå=áå=ëçòá~äÉå=_êÉååéìåâíÉå=òì=ÑáåÇÉåK=aáÉëÉ=ëáåÇ=Ü®ìÑáÖ=åìê=ÇìêÅÜ=ïÉáíÉ=
^åÑ~ÜêíëïÉÖÉ=ÉêêÉáÅÜÄ~êK=a~ëë=òïáëÅÜÉå=dÉëìåÇÜÉáíëÑ∏êÇÉêìåÖ=ìåÇ=ëéçêíäáÅÜÉå=^âíáîáí®íÉå=ÉáåÉ=éçëáJ
íáîÉ=_ÉòáÉÜìåÖI=áã=páååÉ=ÇÉê=dÉëìåÇÜÉáíëÑ∏êÇÉêìåÖI=ÄÉëíÉÜíI=áëí=ÄÉâ~ååíK==
aáÉ= e_p`JpíìÇáÉ= EOMMPF= òÉáÖíÉ= òìÇÉã= ÉáåÉå= ÖÉëÅÜäÉÅÜíëéÉòáÑáëÅÜÉå= ^ìëéê®ÖìåÖë~ëéÉâíK= a~ë= oáëáâç=
â∏êéÉêäáÅÜÉê=få~âíáîáí®í=ëíáÉÖ=ìãëç=~ìëÖÉéê®ÖíÉê=~åI=àÉ=ëÅÜäÉÅÜíÉê=ÇÉê=ëçòá~äÉ=pí~íìë=ÇÉê=j®ÇÅÜÉå=ï~êK=
=
=
háåÇÉê~êãìí=Ó=bêå®ÜêìåÖ=J=Ñáå~åòáÉääÉ=oÉëëçìêÅÉå=
=
w~ÜäêÉáÅÜÉ=bêå®ÜêìåÖëïáëëÉåëÅÜ~ÑíäÉê=ïÉáëÉå=Ç~ê~ìÑÜáåI=Ç~ëë=ÇáÉ=ã~íÉêáÉääÉå=oÉëëçìêÅÉå=òK_K=îçå=pçòáJ
~äÖÉäÇ= ÄòïK= ^êÄÉáíëäçëÉåÖÉäÇ= ff= J= _ÉòáÉÜÉê= ÉáåÉ= ~ìëêÉáÅÜÉåÇÉ= ìåÇ= ~ìëÖÉïçÖÉåÉ= bêå®ÜêìåÖ= ÉåíëéêÉJ
ÅÜÉåÇ=ÇÉå=oÉÖÉäå=ÇÉê=aÉìíëÅÜÉå=dÉëÉääëÅÜ~Ñí=ÑΩê=bêå®ÜêìåÖI==~äë=Ñ~ëí=ìåã∏ÖäáÅÜ=ÉêëÅÜÉáåÉå=ä®ëëíK=
=
OMT= �= ëíÉÜÉå=ÉáåÉã=háåÇ= áã=jçå~í=~å=ëçòá~äÉê=qê~åëÑÉêäÉáëíìåÖ=òìê=sÉêÑΩÖìåÖK=TSIPV�=ëáåÇ=Ç~îçå=ÑΩê=
bëëÉå=ìåÇ=qêáåâÉå= îçêÖÉëÉÜÉåK=^ìÑÖÉíÉáäí= ~ìÑ=ÇáÉ=ÉáåòÉäåÉå=j~ÜäòÉáíÉå=ÉåíëéêáÅÜí=ÇáÉë=MIRR�= ÑΩê=Ç~ë=
cêΩÜëíΩÅâ=ìåÇ=àÉïÉáäë=MIVU= �=ÑΩê=Ç~ë=jáíí~ÖJ=ìåÇ=^ÄÉåÇÉëëÉåK=fã=o~ÜãÉå=ÉáåÉë=bñéÉêáãÉåíÉë=ÇÉê=oÉJ
Ç~âíáçå=ÇÉê=pÉåÇìåÖ=mä~åÉíJtáëëÉå=òìã=qÜÉã~W=pÅÜ~ííÉåÇ~ëÉáå=Ó=^êãìí=áå=aÉìíëÅÜä~åÇ=ETKNNKOMMRFI=
ïìêÇÉ=îÉêëìÅÜíI=å~ÅÜ=sçêÖ~ÄÉå=ÇÉê=aÉìíëÅÜÉå=dÉëÉääëÅÜ~Ñí=ÑΩê=bêå®ÜêìåÖI=ÉáåÉ=~ìëÖÉïçÖÉåÉ=bêå®ÜJ
êìåÖI=ãáí=ÇÉå=òìê=sÉêÑΩÖìåÖ=ëíÉÜÉåÇÉå=Ñáå~åòáÉääÉå=jáííÉäåI=Éáåòìâ~ìÑÉåK=cäÉáëÅÜ=ìåÇ=tìêëí=ïìêÇÉå=
ÑêáëÅÜ=ÄÉáã=jÉíòÖÉê= ÉáåÖÉâ~ìÑíI=ï®ÜêÉåÇ=ã~å=ÇáÉ= ëçåëíáÖÉå= iÉÄÉåëãáííÉä= áå= ÉáåÉã=pìéÉêã~êâí=ÄÉJ
ëçêÖíÉK=aÉê=_Éíê~Ö=êÉáÅÜíÉ=åáÅÜí=~ìë>==^äë=hçåëÉèìÉåò=ÄÉÇÉìíÉí=ÇáÉë=Ç~ååW=^ìÑ=ÑêáëÅÜÉ=tìêëí=îÉêòáÅÜJ
íÉåI=~ääÉë=áã=pìéÉêã~êâí=~ÄÖÉé~Åâí=â~ìÑÉå>=cêáëÅÜÖÉãΩëÉ=ÇìêÅÜ=hçåëÉêîÉå=ÉêëÉíòÉåK=báåÉ=àΩåÖëí=îÉêJ
∏ÑÑÉåíäáÅÜíÉ=píìÇáÉ=ÇÉê=råáîÉêëáí®í=_çåå=c~ÅÜÄÉêÉáÅÜ=bêå®ÜêìåÖëïáëëÉåëÅÜ~ÑíÉå=âçããí=òì=ÇÉã=ÖäÉáJ
ÅÜÉå=bêÖÉÄåáë=EOMMTFK=
=
^å=ÇáÉëÉã=_ÉáëéáÉä=ïáêÇ=ÇÉìíäáÅÜI=Ç~ëë=Éë=ëáÅÜ=ÉáåÉêëÉáíë=ìã=ÉáåÉ=ëíêìâíìêÉääÉ=_Éå~ÅÜíÉáäáÖìåÖ=îçå=^êJ
ÄÉáíëäçëÉåÖÉäÇ= ff= Ó= _ÉòáÉÜÉê= Ü~åÇÉäíK=aÉê= bêå®ÜêìåÖëÉí~í= áëí= ÉáåÑ~ÅÜ= òì=åáÉÇêáÖI= áã=eáåÄäáÅâ= ~ìÑ= ÉáåÉ=
~ìëÖÉïçÖÉåÉ=ìåÇ=ÖÉëìåÇÉ=bêå®ÜêìåÖK=t~ë=áã=pçããÉê=îÉêÖ~åÖÉåÉå=g~ÜêÉë=òìë®íòäáÅÜ=ÇìêÅÜ=ÇáÉ=bêJ
Ü∏ÜìåÖ=îçå=jáäÅÜéêçÇìâíÉå=åçÅÜã~äë=îÉêëÅÜ®êÑí=ïìêÇÉK=^åÇÉêÉêëÉáíë=ïáêÇ=íê~åëé~êÉåíI=ïáÉ=ëÅÜïáÉêáÖI=
ãáííäÉêïÉáäÉ= ~ìÅÜ= å~ÅÜ= Éêå®ÜêìåÖëïáëëÉåëÅÜ~ÑíäáÅÜÉå= bêâÉååíåáëëÉåI= ìåã∏ÖäáÅÜI=ãáí= ÇÉå= òìê= sÉêÑΩJ
ÖìåÖ=ëíÉÜÉåÇÉå=Ñáå~åòáÉääÉå=oÉëëçìêÅÉåI=ÉáåÉ=ÇáÉ=dÉëìåÇÜÉáí=ëí~ÄáäáëáÉêÉåÇÉ=bêå®ÜêìåÖ=áëíK==
=
=
dÉëìåÇÜÉáíëéê®îÉåíáçåëã~≈å~ÜãÉå=
=
dÉëìåÇÜÉáíëéê®îÉåíáîÉ= ìåÇ= éêçéÜóä~âíáëÅÜÉ= j~≈å~ÜãÉå= ëç= ïáÉ= ëáÉ= ÇÉêòÉáí= áå= aÉìíëÅÜä~åÇ= áããÉê=
åçÅÜ=Ü~ìéíë®ÅÜäáÅÜ=âçåòáéáÉêí=ëáåÇI=ïÉêÇÉå=îçå=ëçòá~ä=ÄÉå~ÅÜíÉáäáÖíÉå=jÉåëÅÜÉå=ìåòìêÉáÅÜÉåÇ=ï~ÜêJ
ÖÉåçããÉåK=aáÉë=òÉáÖí=ëáÅÜ==ìK~KW=

• áå=ÉáåÉã=ìåòìêÉáÅÜÉåÇÉå=fãéÑëÅÜìíò=EÄÉëçåÇÉêë=ÇáÉ=fãéÑìåÖÉå=ÖÉÖÉå=j~ëÉêåI=jìãéëI=e®J
ãçéÜáäìë=_=ÄÉíêÉÑÑÉåÇFI=

• áå=ÉáåÉê=ÖÉêáåÖÉå=qÉáäå~ÜãÉ=~å=ÇÉå=sçêëçêÖÉìåíÉêëìÅÜìåÖÉå=
=====EÄÉëçåÇÉêë=ÇáÉ=rU=ìåÇ=rV=ÄÉíêÉÑÑÉåÇFI=

 O



=
fååÉêÜ~äÄ= îÉêëÅÜáÉÇÉåÉê=pÅÜìäÉáåÖ~åÖëìåíÉêëìÅÜìåÖÉå= âçååíÉ= áå= îÉêëÅÜáÉÇÉåÉå=dêç≈ëí®ÇíÉå= áãJ
ãÉê=ïáÉÇÉê= ÑÉëíÖÉëíÉääí=ïÉêÇÉåI=Ç~ëë=háåÇÉê=~ìë=pí~ÇíÄÉòáêâÉå=ãáí=ÉáåÉã=ÜçÜÉå=pçòá~äÜáäÑÉ~åíÉáä=~äë=
åáÅÜí=ëÅÜìäÑ®ÜáÖ=ÉáåÖÉçêÇåÉí=ïìêÇÉåI=ïçÄÉá=ÜáÉê=ÇÉìíäáÅÜ=ÉêÜ∏ÜíÉ=é~íÜçäçÖáëÅÜÉ=_ÉÑìåÇÉ=áã=eáåÄäáÅâ=
~ìÑ=péê~ÅÜëí∏êìåÖÉåI=báåëÅÜê®åâìåÖÉå=ÄÉáã=pÉÜÉå=ìåÇ=e∏êÉåI=éëóÅÜçJ=ãçíçêáëÅÜÉ=pí∏êìåÖÉåI=_ÉÉáåJ
íê®ÅÜíáÖìåÖÉå=ÇÉê=ÖÉáëíáÖÉå=båíïáÅâäìåÖ=ìåÇ=ÇÉê=mëóÅÜÉ=ÑÉëíÖÉëíÉääí=ïìêÇÉåK=aáÉ=Éêï®ÜåíÉå=píìÇáÉåJ
ÉêÖÉÄåáëëÉ=ïìêÇÉå= íÉáäïÉáëÉ= ëÅÜçå= îçê= NM= g~ÜêÉå= ÉêÜçÄÉåK= páÉ= Ü~ÄÉå= ~å=^âíì~äáí®í= åáÅÜíë= îÉêäçêÉåK=
kÉìÉêÉ=bêÜÉÄìåÖÉå=ÄÉëí®íáÖÉå=ÇáÉëÉ=ëÅÜçå=ä~åÖÉ=ÄÉâ~ååíÉå=bêâÉååíåáëëÉK==
=

_ÉíÉáäáÖìåÖ=~å=råÑ®ääÉå=

=
háåÇÉê=~ìë=ëçòá~ä=ìåíÉêéêáîáäáÖáÉêíÉå=sÉêÜ®äíåáëëÉå=ëáåÇ=Ü®ìÑáÖÉê=~å=råÑ®ääÉåI=ëéÉòáÉää==sÉêâÉÜêëìåÑ®ääÉå=
ÄÉíÉáäáÖíK==
^ìÅÜ=ÜáÉê=ÉêÖ~Ä=ÇáÉ=hfddpJpíìÇáÉ=EpK=TNU=Ó=TOTF=ÉáåÇÉìíáÖÉ=oÉëìäí~íÉW=_Éá=sÉêâÉÜêëìåÑ®ääÉå=âçååíÉå=
ÉáåÇÉìíáÖ=Ü∏ÜÉêÉ=råÑ~ääê~íÉå=ÄÉá=ÇÉå=háåÇÉêå=ìåÇ=gìÖÉåÇäáÅÜÉå=ÇÉê=bäíÉêå=ãáí=åáÉÇêáÖÉã=pçòá~äëí~íìë=
ÑÉëíÖÉëíÉääí=ïÉêÇÉåK=
aáÉ=ëÅÜçå=Éêï®ÜåíÉ=báåëÅÜìäìåÖëìåíÉêëìÅÜìåÖ=áå=_ê~åÇÉåÄìêÖ=â~ã=òì=ÇÉã=bêÖÉÄåáëI=Ç~ëë=NR=Äáë=OM=
B=~ääÉê=háåÇÉê=Äáë=òì= áÜêÉê=báåëÅÜìäìåÖ=~å=ÉáåÉã=råÑ~ää=ÄÉíÉáäáÖí=ï~êÉåI=ïçÄÉá=háåÇÉê=~ìë=ëçòá~ä=ÄÉJ
å~ÅÜíÉáäáÖíÉå=c~ãáäáÉå=ÄÉá=sÉêÄêΩÜìåÖëJ=ìåÇ=sÉêâÉÜêëìåÑ®ääÉå=ÇçééÉäí=ëç=Ü®ìÑáÖ=ÄÉíêçÑÑÉå=ï~êÉå=ïáÉ=
háåÇÉê=~ìë=c~ãáäáÉå=ãáí=ÉáåÉã=Ü∏ÜÉêÉå=ëçòá~äÉå=pí~íìëK==
råÑ®ääÉ= ãáí= í∏ÇäáÅÜÉã= ^ìëÖ~åÖ= ÑáåÇÉí=ã~å= ÉÄÉåÑ~ääë= Ü®ìÑáÖÉê= ÄÉá= îçå= ^êãìí= ÄÉíêçÑÑÉåÉå= háåÇÉêåK=
aáÉëÉ= ÉêÜ∏ÜíÉ= nìçíÉ= áëí= ìK~K= ~ìÑ= ÇáÉ=tçÜåîÉêÜ®äíåáëëÉ= ëçïáÉ= ~ìÑ= Ç~ë=tçÜåÖÉÄáÉí= òìêΩÅâòìÑΩÜêÉå=
EîÉêâÉÜêëêÉáÅÜÉ=tçÜåÖÉÄáÉíÉI=ëÅÜäÉÅÜíÉ=^åÄáåÇìåÖ=ÇìêÅÜ=∏ÑÑÉåíäáÅÜÉ=sÉêâÉÜêëãáííÉäI=ïÉáíÉ=tÉÖÉ=òì=
pÅÜìäÉ=ìåÇ=péçêíëí®ííÉåFK=E_áÉäáâí=NVVS=ìåÇ=_∏ÜãI=^K=hìÜå=gK=OMMMFK=wìÇÉã=òÉáÖíÉ=ÇáÉ=hfddpJpíìÇáÉI=
Ç~ëë=pÅÜìíòã~ëëå~ÜãÉåI=ïáÉ=òK_K=Ç~ë=qê~ÖÉå=îçå=eÉäãÉå=ìåÇ=mêçíÉâíçêÉå=ÄÉáã=c~Üêê~ÇÑ~ÜêÉå=ìåÇ=
ÄÉáã= fåäáåÉëâ~íÉå= ÄÉá= háåÇÉêå= ~ìë= c~ãáäáÉå= ãáí= åáÉÇêáÖÉã= pçòá~äëí~íìë= ëÉäíÉåÉê= éê~âíáòáÉêí= ïìêÇÉ=
EhfddpI=pK=TNU=Ó=TOTFK==
=

w~ÜåÉêâê~åâìåÖÉå=

=
aÉìíäáÅÜ= ÉêÜ∏ÜíÉ= w~Üåâ~êáÉëÄÉÑìåÇÉ=ïÉêÇÉå= ÉÄÉåÑ~ääë= ÄÉá= háåÇÉêå= ~ìë=ìåíÉêÉå= pçòá~äëÅÜáÅÜíÉå= = ÄÉJ
ëÅÜêáÉÄÉåK= pç=ÉêÖ~ÄÉå= îÉêëÅÜáÉÇÉåÉ=pÅêÉÉåáåÖJråíÉêëìÅÜìåÖÉåI=Ç~ëë=báåëÅÜΩäÉê= ~ìë= c~ãáäáÉå=ãáí= ÉáJ
åÉã=ÜçÜÉå=pçòá~äëí~íìë=ÇçééÉäí=ëç=Ü®ìÑáÖ=â~êáÉëÑêÉáÉ=w®ÜåÉ=Ü~ííÉåI=~äë=ÇáÉ=háåÇÉê=~ìë=ëçòá~ä=ÄÉå~ÅÜJ
íÉáäáÖíÉå=c~ãáäáÉåK=
=
mëóÅÜçëçã~íáâ=L=mëóÅÜáëÅÜ=~ìÑÑ®ääáÖ=
=
báåÉ=ÇÉê=ÄÉÇÉìíÉåÇëíÉå=råíÉêëìÅÜìåÖÉå= =òìã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=òïáëÅÜÉå=ëçòá~äÉê=i~ÖÉ=ìåÇ=dÉëìåÇJ
ÜÉáíëòìëí~åÇ=ÄÉá=háåÇÉêå=ìåÇ=gìÖÉåÇäáÅÜÉå=îçå=eìêêÉäã~åå=ìåÇ=häçÅâÉ=âçããí=òì=ÇÉã=bêÖÉÄåáëI=Ç~ëë=
ëáÅÜ=ÇÉê=dÉëìåÇÜÉáíëòìëí~åÇI=Ç~ë=tçÜäÄÉÑáåÇÉå=ëçïáÉ=ÇáÉ=éëóÅÜáëÅÜÉ=dÉëìåÇÜÉáí=áå=ëçòá~äÉê=^êãìí=äÉJ
ÄÉåÇÉê=háåÇÉê=áå=ÉêëÅÜêÉÅâÉåÇÉã=j~≈É=îÉêëÅÜäÉÅÜíÉêåK=eáÉê=ëéáÉäÉå=áåëÄÉëçåÇÉêÉ=fåÑÉâíáçåëâê~åâÜÉáJ
íÉåI= ^ëíÜã~= ÄêçåÅÜá~äÉI= w~Üåâê~åâÜÉáíÉå= ìåÇ= _ÉëÅÜïÉêÇÉâçãéäÉñÉ= EòK_K= hçéÑëÅÜãÉêòÉåI= oΩÅâÉåJ
ëÅÜãÉêòÉåF=ÉáåÉ=ïáÅÜíáÖÉ=oçääÉK=pç=âä~ÖÉå=ëçòá~ä=ÄÉå~ÅÜíÉáäáÖíÉ=háåÇÉê= áååÉêÜ~äÄ=îçå=_ÉÑê~ÖìåÖëëíìJ
ÇáÉå= Ü®ìÑáÖÉê=ΩÄÉê= hçéÑëÅÜãÉêòÉåI= oΩÅâÉåëÅÜãÉêòÉåI=j~ÖÉåëÅÜãÉêòÉå= ìåÇ= kÉêîçëáí®í= ~äë= háåÇÉêI=
ÇáÉ=~ìë=ëçòá~ä=Ü∏ÜÉê=~åòìëáÉÇÉäåÇÉå=pÅÜáÅÜíÉå=ëí~ããÉåK=
aáÉëÉ=bêÖÉÄåáëëÉ=ïÉêÇÉå=ÇìêÅÜ=ÇáÉ=hfddpJpíìÇáÉ=EìK~K=pK=TUQ=Ó=TVPF=ÄÉëí®íáÖí=ìåÇ=ÉêÖ®åòíK=fåëÖÉë~ãí=
åÉÜãÉå=éëóÅÜáëÅÜÉ=^ìÑÑ®ääáÖâÉáíÉå=ÄÉá=háåÇÉêå=ìåÇ= gìÖÉåÇäáÅÜÉå=òìK=bë= ëáåÇ=Å~K=NNB=ÇÉê=j®ÇÅÜÉå=
ìåÇ=NUB=ÇÉê=gìåÖÉå=ÄÉíêçÑÑÉåK=e~ìéíÉêâê~åâìåÖÉå=ÄòïK=sÉêÜ~äíÉåë~ìÑÑ®ääáÖâÉáíÉå=ëáåÇW=ã~åÖÉäåÇÉ=
^ìÑãÉêâë~ãâÉáíI= eóéÉê~âíáîáí®íI= ^ÖÖÖêÉëëáîáí®íI= aÉéêÉëëáçåÉåK= =táÉÇÉêìã= áëí= Éáå= ÇÉìíäáÅÜÉê= ëçòá~äÉê=

 P



dê~ÇáÉåí= òì= ÄÉçÄ~ÅÜíÉåK= bëëëí∏êìåÖÉå=ïÉêÇÉå= ä~ìí= hfddpJpíìÇáÉ= ÄÉá= OTISB= ÇÉê= gìÖÉåÇäáÅÜÉå=ãáí=
åáÉÇêáÖÉã=ëçòá~äÉå=pí~íìë=ÑÉëíÖÉëíÉääíI=ï®ÜêÉåÇ=łåìê“=NRIRB=áå=ÇÉê=çÄÉêÉå=pçòá~äëÅÜáÅÜí=ÜáÉêîçå=ÄÉJ
íêçÑÑÉå=ï~êÉåK==OO=B=ÇÉê=háåÇÉê=ìåÇ=gìÖÉåÇäáÅÜÉå=äÉáÇÉå=ìåíÉê=éëóÅÜáëÅÜÉå=^ìÑÑ®ääáÖâÉáíÉåK=`~K=NQ=B=
ëáåÇ= ã~åáÑÉëí= éëóÅÜáëÅÜ= Éêâê~åâí= E^åÖëíëí∏êìåÖÉåI= aÉéêÉëëáçåÉå= ìëïKFK= fåëÖÉë~ãí= ëáåÇ= PNIPB= ÇÉê=
háåÇÉê=ìåÇ=gìÖÉåÇäáÅÜÉå=áå=ÇÉê=ìåíÉêÉå=pçòá~äëÅÜáÅÜí=éëóÅÜáëÅÜ=~ìÑÑ®ääáÖ=ìåÇ=łåìê“=NSIQB=áå=ÇÉê=çÄÉJ
êÉåI=ëçïáÉ=ON=B=áå=ÇÉê=jáííÉäëÅÜáÅÜíK=E_bii^JpíìÇáÉW=jçÇìä=łmëóÅÜáëÅÜÉ=dÉëìåÇÜÉáí“=ÇÉê=hfddpJpíìJ
ÇáÉF===
aáÉ=e_p`JpíìÇáÉ=E=eÉ~äíÜ=_ÉÜ~îáçìê=áå=pÅÜççäJ~ÖÉÇ=`ÜáäÇêÉåX=tel=Ó=sÉêÖäÉáÅÜëÉêÜÉÄìåÖ=îçå=PM=i®åJ
ÇÉêåX=~ääÉ=Q=g~ÜêÉX=RKI=TKI=VK=pÅÜìäâä~ëëÉX=ÇÉìíëÅÜÉ=_ÉíÉáäáÖìåÖ=ÇÉê=_ìåÇÉëä®åÇÉêW=kotI=eÉëëÉåI=p~ÅÜJ
ëÉå=ìåÇ=_ÉêäáåI=OMMPF=ÉêÖ~ÄI=Ç~ëë=NVIP=B=ÇÉê=îçå=^êãìí=ÄÉíêçÑÑÉåÉå=háåÇÉê=ìåÇ=NQINB=ÇÉê=åáÅÜí=îçå=
^êãìí= ÄÉíêçÑÑÉåÉå= háåÇÉê= áÜêÉå= dÉëìåÇÜÉáíëòìëí~åÇ= ~äë= ëÅÜäÉÅÜí= ÉãéÑáåÇÉåK= aáÉëÉ= ëìÄàÉâíáîÉ= báåJ
ëÅÜ®íòìåÖ= ~ëëçòááÉêíÉ= ãáí= ò~ÜäêÉáÅÜÉå= éëóÅÜçëçã~íáëÅÜÉå= _ÉëÅÜïÉêÇÉåW= hçéÑJI= _~ìÅÜJI= oΩÅâÉåJI=
pÅÜìäíÉêJ=k~ÅâÉåëÅÜãÉêòÉåK=OM=B=ÇÉê=háåÇÉê==ìåÇ=gìÖÉåÇäáÅÜÉå=Ö~Ä=_ÉÉáåíê®ÅÜíáÖìåÖÉå=ÇÉê=éëóÅÜáJ
ëÅÜÉå=dÉëìåÇÜÉáí= ~åK= S=B= âçååíÉå= ÜáÉêÄÉá= ~äë= éëóÅÜáëÅÜ= ~ìÑÑ®ääáÖ= ÄÉòΩÖäáÅÜ= eóéÉê~âíáîáí®íI= sÉêÜ~äJ
íÉåëéêçÄäÉãÉ=ìåÇ=Éãçíáçå~äÉê=mêçÄäÉãÉ=ÉáåÖÉëíìÑí=ïÉêÇÉåK=NOIU=B=ï~êÉå=òìë®íòäáÅÜ=~äë=ÖêÉåòïÉêíáÖ=
~ìÑÑ®ääáÖ=òì=ÄÉòÉáÅÜåÉåK=háåÇÉê=ìåÇ=gìÖÉåÇäáÅÜÉ=~ìë=ëçòá~ä=ÄÉå~ÅÜíÉáäáÖíÉå=c~ãáäáÉå=ï~êÉå=ÄÉëçåÇÉêë=
Ü®ìÑáÖ=ÄÉíêçÑÑÉåK===
=

hçåëÉèìÉåòÉå=L=fåíÉêîÉåíáçåëÄÉêÉáÅÜÉ=

pÉáí=ΩÄÉê=NM=g~ÜêÉå=Ü~ÄÉå=ïáê=ÖÉëáÅÜÉêíÉ=bêâÉååíåáëëÉ=òìê=hçêêÉä~íáçå=îçå=háåÇÉê~êãìí=ìåÇ=ÉêÜ∏ÜíÉå=
bêâê~åâìåÖëèìçíÉåK= aáÉ= åÉìÉêÉå= råíÉêëìÅÜìåÖÉå= ÄÉëí®íáÖÉå= ÇáÉëÉ= bêÖÉÄåáëëÉK= aÉååçÅÜ= ïáêÇ= ÇÉã=
qÜÉã~=háåÇÉê~êãìí=ìåÇ=dÉëìåÇÜÉáí=áããÉê=åçÅÜ=òì=ïÉåáÖ=_ÉêΩÅâëáÅÜíáÖìåÖ=áå=ÇÉê=£ÑÑÉåíäáÅÜâÉáíI=ÇÉê=
mçäáíáâI=~ÄÉê=~ìÅÜ=áå=ÇÉå=báåêáÅÜíìåÖÉå=ÇÉê=háåÇÉêJ=ìåÇ=gìÖÉåÇÜáäÑÉI=áå=háåÇÉêÖ®êíÉå=ìåÇ=pÅÜìäÉå=ÉåíJ
ÖÉÖÉåÖÉÄê~ÅÜíK==

mê®îÉåíáçå=

^ìë=ÇÉå=òìîçê=ÄÉëÅÜêáÉÄÉåÉå=aÉÑáòáíÉå=áã=dÉëìåÇÜÉáíëîÉêëçêÖìåÖëâçåíÉñí=~ÄÉê=~ìÅÜ=áã=eáåÄäáÅâ=~ìÑ=
dÉëìåÇÜÉáíëÄÉïìëëíëÉáå= ìåÇ= táëëÉåI= ïáêÇ= ÇáÉ= _ÉÇÉìíìåÖ= ÉáåÉë= éê®îÉåíáîÉå= dÉëìåÇÜÉáíë~åë~íòÉë=
ÇÉìíäáÅÜK=eáÉêÄÉá=ãìëë=ÖÉê~ÇÉ=ÄÉá= ëçòá~ä= ÄÉå~ÅÜíÉáäáÖíÉå=háåÇÉêå=ÇÉê= pÉííáåÖ~åë~íò=_ÉêΩÅâëáÅÜíáÖìåÖ=
ÑáåÇÉåK=dÉëìåÇÜÉáíë~åÖÉÄçíÉ=ãΩëëÉå=áã=iÉÄÉåëìãÑÉäÇ=ÇÉê=_ÉíêçÑÑÉåÉå=~åÖÉëáÉÇÉäí=ïÉêÇÉåK==
=
=
m~íÜçÖÉåÉëÉ=îÉêëìë=p~äìíçÖÉåÉëÉ=EoÉëáäáÉåòÑçêëÅÜìåÖF=
=
fããÉê= åçÅÜ= áëí= ìåëÉê= dÉëìåÇÜÉáíëëóëíÉã= òì= ëÉÜê= é~íÜçÖÉåÉíáëÅÜ= ~ìëÖÉêáÅÜíÉíI= ÇKÜK= Éë= ïáêÇ= å~ÅÜ=
âê~åâÜÉáíëîÉêìêë~ÅÜÉåÇÉå=c~âíçêÉå=ÖÉëìÅÜíK=eáÉêÄÉá=ïáêÇ=ÇÉê=ë~äìíçÖÉåÉíáëÅÜÉ=^ëéÉâíI=ÇKÜK=ÇáÉ=pìÅÜÉ=
å~ÅÜ=ÖÉëìåÇÜÉáíëÑ∏êÇÉêåÇÉå=c~âíçêÉå=îÉêå~ÅÜä®ëëáÖíK=aáÉ=p~äìíçÖÉåÉëÉ=ãìëë=ãÉÜê=áå=ÇÉå=jáííÉäéìåâí=
îçå=dÉëìåÇÜÉáíëéêçéÜóä~ñÉ=ìåÇ=mê®îÉåíáçå=ÖÉêΩÅâí=ïÉêÇÉåK=eáÉêÄÉá=ëÅÜÉáåí=ÇáÉ=oÉëáäáÉåòÑçêëÅÜìåÖ=Éáå=
áåíÉêÉëë~åíÉê= ^åë~íòI= ÖÉê~ÇÉ= áã= eáåÄäáÅâ= ~ìÑ= ÇáÉ= dÉëìåÇÜÉáíëÑ∏êÇÉêìåÖ= îçå= háåÇÉêåI= áã= páååÉ= îçå=
łháåÇÉê=ëí~êâ=ã~ÅÜÉå“=òì=ëÉáåK=aáÉ=oÉëáäáÉåòÑçêëÅÜìåÖ=ÄÉëÅÜ®ÑíáÖí=ëáÅÜ=ãáí=éêçíÉâíáîÉå==c~âíçêÉåK=t~ë=
êÉÇìòáÉêí=ÇáÉ=éëóÅÜáëÅÜÉ=ìåÇ=éÜóëáëÅÜÉ=sìäåÉê~Äáäáí®í=EsÉêäÉíòíÄ~êâÉáíF=îçå=háåÇÉêåI=ï~ë=ëí®êâ=ÇÉå=dÉJ
ëìåÇÜÉáíëëí~íìëI=ï~ë=ã~ÅÜí=ëáÉ=ïÉåáÖÉê=łîÉêïìåÇÄ~ê“K=få=ÇáÉëÉã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ëéáÉäÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=ïáÉ=
pÉäÄëíîÉêíê~ìÉåI= éçëáíáîÉë= pÉäÄëíâçåòÉéíI= dÉÑΩÜä= ÇÉê= pÉäÄëíïáêâë~ãâÉáíI= c®ÜáÖâÉáí= òì= âçåëíêìâíáîÉã=
aÉåâÉå=ìëïK=ÉáåÉ=òÉåíê~äÉ=oçääÉK==

aáÉ= oÉëáäáÉåòÉåíïáÅâäìåÖ= ìåÇ= Ópí®êâìåÖ= Ü~í= ëçãáí= ëÉÜê= îáÉä=ãáí= _áäÇìåÖ= ìåÇ=táëëÉåëîÉêãáííäìåÖ= òì=
íìåK=aáÉë=áëí=Éáå=ïáÅÜíáÖÉê=^ëéÉâí=ÇÉê=~ìÅÜ=ÇáÉ=bäíÉêå=ÇÉê=ÄÉíêçÑÑÉåÉå=háåÇÉê=ÄÉíêáÑÑíK=
báå= òïÉáíÉê=ïáÅÜíáÖÉê=_Éáíê~Ö=òìê=sÉêÄÉëëÉêìåÖ=ÇÉê=dÉëìåÇÜÉáíëëáíì~íáçå= áëí=ÇáÉ=sÉêÄÉëëÉêìåÖ=ÇÉê= ÑáJ
å~åòáÉääÉå=sÉêëçêÖìåÖëëáíì~íáçåK=k~ÅÜ=ÉáåÉê=bñéÉêíáëÉ=ÇÉë=aÉìíëÅÜÉå=m®êáí®íáëÅÜÉå=tçÜäÑ~ÜêíëîÉêÄ~åJ
ÇÉë=ãΩëëíÉI=~ìÑÖêìåÇ=ÇÉê=mêÉáëÉåíïáÅâäìåÖ=áå=aÉìíëÅÜä~åÇI=ÇÉê=^êÄÉáíëäçëÉåÖÉäÇ=ff=_Éíê~Ö=ìã=ãáåÇÉëJ
íÉåë=OM=B=ÉêÜ∏Üí=ïÉêÇÉåK=

 Q



 R

=
wìã=^ÄëÅÜäìëë=Éáå=âçåâêÉíÉê=j~≈å~ÜãÉåJ=ìåÇ=fÇÉÉåâ~í~äçÖ=áã=eáåÄäáÅâ=~ìÑ=ÉáåÉ=ÖÉòáÉäíÉ=dÉëìåÇJ
ÜÉáíëÑ∏êÇÉêìåÖ=ìåÇ=mê®îÉåíáçå=îçå=ëçòá~ä=ÄÉå~ÅÜíÉáäáÖíÉå=háåÇÉêåW=
=

• pÅêÉååáåÖ=Ó=råíÉêëìÅÜìåÖ=áã=háåÇÉêÖ~êíÉå=EpíáÅÜïçêíW=cêΩÜÑ∏êÇÉêìåÖF=
• dÉëìåÇÜÉáíëÉêòáÉÜìåÖ=îçå=háåÇÉêå=áå=ÇÉê=pÅÜìäÉ=ìåÇ=háåÇÉêÖ~êíÉå=EbáåÑΩÜêìåÖ=ÉáåÉë=áåíÉêÇáëJ

òáéäáå®êÉå=pÅÜìäÑ~ÅÜÉë=dÉëìåÇÜÉáíF=
• dÉëìåÇÜÉáíëÉêòáÉÜìåÖ=îçå=bäíÉêå= ëçòá~äÉê=oáëáâçÖêìééÉå= EòK_K=~ääÉáåÉêòáÉÜÉåÇÉ=bäíÉêåI=~êÄÉáíëJ

äçëÉ=bäíÉêåFX=píáÅÜïçêí=“qêáéäÉ=m“=Emçëáíáî=m~êÉåíáåÖ=mêçÖê~ãFX=
• dÉëìåÇÜÉáíëJ=ìåÇ=áåëÄÉëçåÇÉêÉ=òK_K=bêå®ÜêìåÖëáåÑçêã~íáçåÉå=áå=ëçòá~äÉå=_êÉååéìåâíÉå=
• dÉëìåÇÜÉáíëÑ∏êÇÉêìåÖ= ãìëë= ÇÉå= ÄÉëçåÇÉêÉå= _ÉÇΩêÑåáëëÉå= ëçòá~ä= ÄÉå~ÅÜíÉáäáÖíÉê= jÉåëÅÜÉå=

ÉåíëéêÉÅÜÉåÇ=âçåòáéáÉêí=ìåÇ=ëíêìâíìêáÉêí=ïÉêÇÉåK=EpÉííáåÖ=ìåÇ=iÉÄÉåëâçåíÉñí=ÇÉê=_ÉíêçÑÑÉåÉå=
ÄÉêΩÅâëáÅÜíáÖÉåK=aáÉ=łhçãã“JpíêìâíìêÉå=ãÉáëíÉå=mê®îÉåíáçåë~åÖÉÄçíÉ=ëíÉääí=ÉáåÉ=wìÖ~åÖëÄ~êJ
êáÉêÉ=Ç~êK=dÉëìåÇÜÉáíëÑ∏êÇÉêìåÖ=ìåÇ=mê®îÉåíáçå=ëáåÇ=òì=ëí~êâ=ãáííÉäëÅÜáÅÜíëçêáÉåíáÉêíKF=

• káÉÇêáÖëÅÜïÉääáÖ=~åÖÉäÉÖíÉ=ãÉÇáòáåáëÅÜÉ=sÉêëçêÖìåÖë~åÖÉÄçíÉ=EòK_K=fãéÑ~åÖÉÄçíÉF=łîçê=lêí“I=
áå=ëçòá~äÉå=_êÉååéìåâíÉå=EòK_K=lÄÇ~ÅÜäçëÉåëáÉÇäìåÖFK==

• fãéÑëÅêÉÉåáåÖìåíÉêëìÅÜìåÖ=áå=ÇÉê=pÅÜìäÉ=EòK_K=dêìåÇëÅÜìäÉX=åáÅÜí=åìê=ÄÉá=ÇÉê=báåëÅÜìäìåÖF=ÖÉJ
âçééÉäí=ãáí=ÉáåÉê=fåÑçêã~íáçåëîÉê~åëí~äíìåÖ=ÑΩê=ÇáÉ=bäíÉêåK=

• sÉêÄÉëëÉêìåÖ=ÇÉê=∏âçåçãáëÅÜÉå=iÉÄÉåëÄÉÇáåÖìåÖÉå=Epç=áëí=òK_K=ÉáåÉ=ÉÑÑÉâíáîÉ=sÉêãáåÇÉêìåÖ=
ÇÉê=cêΩÜÖÉÄçêÉåÉåê~íÉI=áåíÉêå~íáçå~äÉå=råíÉêëìÅÜìåÖÉå=òìÑçäÖÉI=ÇìêÅÜ=ÉáåÉ=sÉêÄÉëëÉêìåÖ=ÇÉê=
∏âçåçãáëÅÜÉå=iÉÄÉåëÄÉÇáåÖìåÖÉå=áå=ÇÉê=pÅÜï~åÖÉêëÅÜ~Ñí=ã∏ÖäáÅÜKF==

• pí®êâìåÖ=îçå=pÉäÄëíÜáäÑÉJoÉëëçìêÅÉå=ìåÇ=báÖÉåáåáíá~íáîÉ=ÄÉíêçÑÑÉåÉê=c~ãáäáÉå=
• pí®êâÉêÉ=sÉêåÉíòìåÖ= îçêÜ~åÇÉåÉê= òáÉäÖêìééÉåçêáÉåíáÉêíÉê= báåêáÅÜíìåÖÉå= Ehfd^I=hfq^I= pÅÜìäÉI=

gìÖÉåÇÜáäÑÉI= gìÖÉåÇ~ãíI= i~åÇÉëòÉåíê~äÉ= ÑΩê= ÖÉëìåÇÜÉáíäáÅÜÉ= ^ìÑâä®êìåÖI= dÉëìåÇÜÉáíë~ãí=
ìëïKF=

=
=
=
EiáíÉê~íìêäáëíÉ=ÄÉáã=sÉêÑ~ëëÉê=ÉêÜ®äíäáÅÜKF=
=
mêçÑK=aêK=ãÉÇK=aáéäçã=pçòá~äé®Ç~ÖçÖÉ=dÉêÜ~êÇ=qê~ÄÉêí=
lÜãJeçÅÜëÅÜìäÉ=kΩêåÄÉêÖ=
c~âìäí®í=pçòá~äïáëëÉåëÅÜ~ÑíÉå=
dÉêÜ~êÇKíê~ÄÉêí]çÜãJÜçÅÜëÅÜìäÉKÇÉ=



~ÅÜ= åÉìÉëíÉå= a~íÉå= äÉÄÉå= áå= aÉìíëÅÜä~åÇ=
ãÉÜê=~äë=òïÉá=jáääáçåÉå=háåÇÉê=ìåÇ=gìÖÉåÇJ
äáÅÜÉ= áå= ^êãìíK= eáÉê= áëí= òìÇÉã= ÇáÉ= êÉä~íáîÉ=

háåÇÉê~êãìí= ëÉáí= NVVM= ëí®êâÉê= ÖÉëíáÉÖÉå= ~äë= áå= ÇÉå=
ãÉáëíÉå=~åÇÉêÉå= fåÇìëíêáÉå~íáçåÉåK=^ã=ìåÖΩåëíáÖëJ
íÉå=ÉåíïáÅâÉäí= ëáÅÜ=ÇáÉ= iÉÄÉåëëáíì~íáçå=îçå=háåÇÉêå=
~ìë=wìï~åÇÉêÉêÑ~ãáäáÉåK=få=ÇÉå=VMÉê=g~ÜêÉå=îÉêÇêÉáJ
Ñ~ÅÜíÉ=ëáÅÜ=ÇÉê=^åíÉáä=~êãÉê=háåÇÉê=áå=ÇáÉëÉê=_Éî∏äâÉJ
êìåÖëÖêìééÉK==
lÑÑÉåâìåÇáÖ= ÖÉäáåÖí= Éë= áå= aÉìíëÅÜä~åÇ= åáÅÜíI= ÇáÉ=
ÇìêÅÜ= ÜçÜÉ= ^êÄÉáíëäçëáÖâÉáí= ìåÇ=ï~ÅÜëÉåÇÉå=káÉÇJ
êáÖäçÜåëÉâíçê=ãáíîÉêìêë~ÅÜíÉ=ëÅÜäÉÅÜíÉ=báåâçããÉåëJ
ëáíì~íáçå= ÇÉê= c~ãáäáÉå= ~ÄòìÑÉÇÉêåK= fã= dÉÖÉåíÉáäW=
píÉìÉêJ= ìåÇ= pçòá~äêÉÅÜí=ÄÉå~ÅÜíÉáäáÖÉå= c~ãáäáÉå=ìåJ
îÉêÜ®äíåáëã®≈áÖ= ìåÇ= îÉêíáÉÑÉå= ÇáÉ= báåâçããÉåëâäìÑí=
òïáëÅÜÉå=háåÇÉêäçëÉå=ìåÇ=c~ãáäáÉåK=
^ä~êãáÉêÉåÇ= ÄÉá= ÇÉå= _ÉÑìåÇÉå= òìê= háåÇÉê~êãìí= áëí=
àÉÇçÅÜ=åáÅÜí=åìê=ÇáÉ=báåâçããÉåëëáíì~íáçå=ÇÉê=c~ãáJ
äáÉåK=få=ÇÉê=àΩåÖëíÉå=wÉáí=òÉáÖí=ÇÉê=ÖÉå~ìÉêÉ=_äáÅâ=~ìÑ=
ÇáÉ=iÉÄÉåëëáíì~íáçå=îçå=háåÇÉêå=ìåÇ=gìÖÉåÇäáÅÜÉå=áå=
aÉìíëÅÜä~åÇI= Ç~ëë= îçå= êÉä~íáîÉê= ^êãìí= ÄÉíêçÑÑÉåÉ=
háåÇÉê= Ü®ìÑáÖ= _Éå~ÅÜíÉáäáÖìåÖ= ~ìÅÜ= áå= áÜêÉê= ÖÉëÉääJ
ëÅÜ~ÑíäáÅÜÉå=qÉáäÜ~ÄÉI=áå=áÜêÉê=_áäÇìåÖëJ=ìåÇ=dÉëìåÇJ
ÜÉáíëÉåíïáÅâäìåÖ=ÉêÑ~ÜêÉåI=ìåÇ=Ç~ãáí=oáëáâÉå=~ìëÖÉJ
ëÉíòí= ëáåÇI=ÇáÉ= ä~åÖÑêáëíáÖ=ìåÇ= ëÅÜïÉê= êÉîÉêëáÄÉä= áÜêÉ=
iÉÄÉåëÅÜ~åÅÉå=ÄÉÉáåíê®ÅÜíáÖÉåK==
få= ÇÉê= q~ÖìåÖ= ÖÉÜÉå= ïáê= ÇÉê= cê~ÖÉ= å~ÅÜI= ïÉäÅÜÉ=
píê~íÉÖáÉå=ìåÇ=j~≈å~ÜãÉå=ìåíÉê=ÇÉå=_ÉÇáåÖìåÖÉå=
ï~ÅÜëÉåÇÉê= ëçòá~äÉê= råÖäÉáÅÜÜÉáí= ÇáÉ= sÉêëÅÜ®êÑìåÖ=
ÇÉê= båíïáÅâäìåÖëêáëáâÉå= îçå= háåÇÉêå= ìåÇ= gìÖÉåÇJ
äáÅÜÉå= ÉáåÇ®ããÉå= ìåÇ= áÜêÉ= `Ü~åÅÉå= ~ìÑ= ÖÉëÉääJ
ëÅÜ~ÑíäáÅÜÉ=qÉáäÜ~ÄÉ=ÉêÜ∏ÜÉå=â∏ååÉåK==

táê=ä~ÇÉå=páÉ=ëÉÜê=ÜÉêòäáÅÜ=òìê=aáëâìëëáçå=Éáå>=
=

^åÇêÉ~=dêáããI=bî~åÖÉäáëÅÜÉ=^â~ÇÉãáÉ=içÅÅìã=
aêK=cêáíò=bêáÅÜ=^åÜÉäãI=^â~ÇÉãáÉÇáêÉâíçê=
ma=aêK=Ü~ÄáäK=dÉêÜ~êÇ=`ÜêáëíÉ=ìåÇ=iìíò=tÉåÇÉI=
f^g=läÇÉåÄìêÖ=

q^drkdpdb_§eoW=
NSMKJ= €= ÑΩê= §ÄÉêå~ÅÜíìåÖI= sÉêéÑäÉÖìåÖI= hçëíÉåÄÉáíê~ÖX= ÑΩê=
pÅÜΩäÉêLáååÉåI=píìÇáÉêÉåÇÉ=EÄáë=PM=g~ÜêÉFI=dêìåÇïÉÜêJ=ìåÇ=wáJ
îáäÇáÉåëíäÉáëíÉåÇÉ= ëçïáÉ= ^êÄÉáíëäçëÉ= bêã®≈áÖìåÖ= åìê= ÖÉÖÉå=
_ÉëÅÜÉáåáÖìåÖ=~ìÑ=UM.- �€K=aáÉ=w~Üä=ÇÉê=Éêã®≈áÖíÉå=mä®íòÉ=áëí=
ÄÉÖêÉåòíI= ïáê= ÄáííÉå= Ç~ÜÉê= ìã= ÑêΩÜòÉáíáÖÉ= ^åãÉäÇìåÖK= báåÉ=
oÉÇìòáÉêìåÖ=ÇÉê=q~ÖìåÖëÖÉÄΩÜê=ÑΩê=ÉáåÉ=òÉáíïÉáëÉ=qÉáäå~ÜãÉ=
áëí=åáÅÜí=ã∏ÖäáÅÜK=

=
^kjbiarkdW=

jáí= ÄÉáäáÉÖÉåÇÉê= ^åãÉäÇÉâ~êíÉ= ~å= ÇáÉ= bî~åÖÉäáëÅÜÉ= ^â~J
ÇÉãáÉ= içÅÅìãI= mçëíÑ~ÅÜ= ONRUI= PNRQR= oÉÜÄìêÖJiçÅÅìãI=
qÉäK=MRTSSLUNJMI=c~ñ=MRTSSLUNJVMMK=pçääíÉå=páÉ=fÜêÉ=^åãÉäJ
ÇìåÖ=åáÅÜí= ~ìÑêÉÅÜíÉêÜ~äíÉå=â∏ååÉåI= íÉáäÉå=páÉ=ìåë=Ç~ë=ÄáííÉ=
ìãÖÉÜÉåÇ=ãáíK=_Éá=ÉáåÉê=^Äë~ÖÉ=å~ÅÜ=ÇÉã=MRKMQK=OMMU=ãΩëJ
ëÉå=ïáê=ORB=ÇÉê=q~ÖìåÖëÖÉÄΩÜê=áå=oÉÅÜåìåÖ=ëíÉääÉåK=c~ääë=páÉ=
ÉáåÉ= _Éëí®íáÖìåÖ= fÜêÉê= ^åãÉäÇìåÖ=ïΩåëÅÜÉåI= íÉáäÉå= páÉ= ìåë=
ÄáííÉ=~ìÑ=ÇÉê=^åãÉäÇÉâ~êíÉ=fÜêÉ=bJj~áäJ^ÇêÉëëÉ=ãáí>=

=
§_botbfprkdbkW=

hçåíç= ÇÉê= háêÅÜäK= sÉêï~äíìåÖëëíÉääÉ= içÅÅìã= ìåíÉê= ^åÖ~ÄÉ=
ÇÉë=q~ÖìåÖëÇ~íìãë=ìåÇ=fÜêÉë=k~ãÉåëW=sçäâëÄ~åâ=píÉóÉêJ
ÄÉêÖ= E_iw= ORSSORQMF= híçKJkêK= PTMMMOMMX= bî~åÖÉäáëÅÜÉ= hêÉJ
ÇáíÖÉåçëëÉåëÅÜ~Ñí=h~ëëÉä=E_iw=ROMSMQNMF=híçKJkêK=SMRM=

=
q^drkdpibfqrkdW= ^åÇêÉ~=dêáãã==qÉäK=MRTSS=L=UNJNOT=
= ^åÇêÉ~Kdêáãã]Éîäâ~KÇÉ=
pbhobq^of^qW== bäáë~ÄÉíÜ=pí~Çíä®åÇÉê=qÉäK=MRTSS=L=UNJNOO=
= bäáë~ÄÉíÜKpí~Çíä~ÉåÇÉê]Éîäâ~KÇÉ=
mobppbobcbo^qW== oÉáåÜ~êÇ=_ÉÜåáëÅÜ=qÉäK=MRTSS=L=UNJNMR=
= oÉáåÜ~êÇK_ÉÜåáëÅÜ]Éîäâ~KÇÉ=
=
^kobfpbW=

içÅÅìã= äáÉÖí=RM=âã=åçêÇïÉëíäáÅÜ=îçå=e~ååçîÉê=~ã=píÉáåÜìJ
ÇÉê=jÉÉê=òïáëÅÜÉå=e~ååçîÉêI=jáåÇÉå=ìåÇ=káÉåÄìêÖK=^ìÑ=^åJ
Ñê~ÖÉ= ëÅÜáÅâÉå= ïáê= fÜåÉå= ÉáåÉ= ÇÉí~áääáÉêíÉ= ^åêÉáëÉÄÉëÅÜêÉáJ
ÄìåÖK=páÉ=ÑáåÇÉå=ëáÉ=~ìÅÜ=áã=fåíÉêåÉíW=ÜííéWLLïïïKäçÅÅìãKÇÉ=

^`eqrkdW=aáêÉâíÉ=sÉêÄáåÇìåÖ=òìê=^â~ÇÉãáÉ=ãáí=wìÄêáåÖÉêÄìë=
~ã= MVKMQKOMMU= ìã= NQWRM= rÜê= ~Ä= _~ÜåÜçÑ= tìåëíçêÑI= ^ìëJ
Ö~åÖ=wl_K=^ã=NNKMQKOMMU= òìêΩÅâX=^åâìåÑí=tìåëíçêÑ=NPKPM=
rÜêX=eáåJ=ìK=oΩÅâÑ~Üêí=àÉ=PIJJ=€=Eáã=_ìë=òì=ÉåíêáÅÜíÉå>FK==
_áííÉ=ìåÄÉÇáåÖí=~åãÉäÇÉåI=mä®íòÉ=ëáåÇ=ÄÉÖêÉåòí>=

cbpqb=wbfqbk=fj=e^rpW=
MUKPM=reo=jlodbk^ka^`eqI=MUKQR=reo=co§epq§`hI==
NOKPM=reo=jfqq^dbppbkI=NRKPM=reo=k^`ejfqq^dph^ccbbI==
NUKPM=reo=^_bkabppbkK=

aáÉ=^â~ÇÉãáÉ=áã=fåíÉêåÉíW=ÜííéWLLïïïKäçÅÅìãKÇÉ=
=

= ===========================jÉÇáÉåé~êíåÉê=
=
=
=

= = = = =============ïïïKåÇêáåÑçKÇÉ=

=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=

k

háåÇÉê~êãìí=áå=
aÉìíëÅÜä~åÇ=
=
fåíÉÖê~íáçå=ìåÇ=qÉáäÜ~ÄÉ=
îçå=háåÇÉêå=ìåÇ=gìÖÉåÇäáJ
ÅÜÉå=ìåíÉê=îÉêëÅÜ®êÑíÉå=^êJ
ãìíëêáëáâÉå=
=
=
få=hççéÉê~íáçå=ãáí=ÇÉã=fåëíáíìí==
ÑΩê=^êÄÉáíëã~êâíÑçêëÅÜìåÖ=ìåÇ==
gìÖÉåÇÄÉêìÑëÜáäÑÉ=Ef^gF=
=
=

=

=

=

=

=

=

q~ÖìåÖ=îçã=
VK Äáë NNK ^éêáä OMMU



===jáííïçÅÜI=ÇÉå=VK=^éêáä=OMMU=

NRWPM= _ÉÖáåå=ãáí=ÇÉã=k~ÅÜãáíí~Öëâ~ÑÑÉÉ=

NSWMM= _ÉÖêΩ≈ìåÖ=ìåÇ=báåÑΩÜêìåÖ==

^åÇêÉ~=dêáããI=bîK=^â~ÇÉãáÉ=içÅÅìã=

ma=aêK=Ü~Äáä=dÉêÜ~êÇ=`ÜêáëíÉ=ìåÇ=
iìíò=tÉåÇÉI=f^g=läÇÉåÄìêÖ=

NSWNR= wìê=báåëÅÜ®íòìåÖ=îçå=^êãìí==
ìåÇ=bñâäìëáçå=îçå=háåÇÉêå=ìåÇ==
gìÖÉåÇäáÅÜÉå=áå=aÉìíëÅÜä~åÇ=

rêë~ÅÜÉåI=fåíÉêîÉåíáçåëëíê~íÉÖáÉåI==
hçåëÉåë=ìåÇ=hçåíêçîÉêëÉå=

aêK=eÉáÇá=hå~âÉJtÉêåÉêI=pÉå~íçêáå=
ÑΩê=fåíÉÖê~íáçåI=^êÄÉáí=ìåÇ=pçòá~äÉëI==
_Éêäáå=

mêçÑK=aêK=p~ÄáåÉ=^åÇêÉëÉåI=tçêäÇ=sáëáçå=
píìÇáÉ=háåÇÉê=OMMTI=råáîÉêëáí®í=_áÉäÉÑÉäÇ==

aêK=jáÅÜ~Éä=cÉêíáÖI=otfI=bëëÉå=

NUWPM= ^ÄÉåÇÉëëÉå=

NVWPM= sçã=háåÇÉêòìëÅÜä~Ö=òìã=háåÇÉêÖÉäÇJ
òìëÅÜä~Ö=J=Éáå=oÉÑçêãîçêëÅÜä~Ö=òìê==
_Éâ®ãéÑìåÖ=ÇÉê=háåÇÉê~êãìí=

mêçÑK=ÉãK=aêK=oáÅÜ~êÇ=e~ìëÉêI=cê~åâÑìêí==

fã=^åëÅÜäìëë=aáëâìëëáçå=òìã=^ÄëÅÜäìëë=ÇÉë=
q~ÖÉë=

===açååÉêëí~ÖI=ÇÉå=NMK=^éêáä=OMMU=

UWPM= jçêÖÉå~åÇ~ÅÜíX=~åëÅÜäáÉ≈ÉåÇ=cêΩÜëíΩÅâ=

VWPM= píê~íÉÖáÉå=ÇÉê=§ÄÉêïáåÇìåÖ=îçå=^êãìí=
ìåÇ=bñâäìëáçå=f=

=

=

=

• hçããìå~äéçäáíáëÅÜÉ=e~åÇäìåÖëÉÄÉåÉW==
c~ãáäáÉåJI=fåíÉÖê~íáçåëJ=ìåÇ=gìÖÉåÇJ
éçäáíáâ=îÉêåÉíòÉå=

_ÉêåÇ=eÉÅâã~åå=ìåÇ=_ìêÖÜ~êÇ=^ÜåÑÉäÇíI=
_ÉÜ∏êÇÉ=ÑΩê=_áäÇìåÖ=ìåÇ=péçêíI=mêçÖê~ãã=
łiÉÄÉåëïÉêíÉ=pí~Çí“=e~ãÄìêÖ=

• _áäÇìåÖëéçäáíáâ=ãìëë=_áäÇìåÖëëÉÖêÉJ
Ö~íáçå=ΩÄÉêïáåÇÉåW=oÉëëçìêÅÉå==
âçããìå~ä=ÄΩåÇÉäå=ìåÇ=åÉì=ëíÉìÉêå=

eÉáåÉê=_êΩääÉ=ìåÇ=_É~íÉ=eçÅâI=pçòá~äJ
éä~åìåÖ=pí~Çí=táÉëÄ~ÇÉå=

mêçÑK=aêK=oçå~äÇ=iìíòI=ce=bêÑìêí==

• háêÅÜäáÅÜÉë=ìåÇ=Çá~âçåáëÅÜÉë==
e~åÇäìåÖëÑÉäÇ=

oçä~åÇ=häçëÉI=aá~âçåáëÅÜÉë=tÉêâ=ÇÉê=bha=

j~êíáå=cáëÅÜÉê=aá~âçåáëÅÜÉë=tÉêâ=e~ååçîÉê=

NOWPM= jáíí~ÖÉëëÉå=

NRWMM= píê~íÉÖáÉå=ÇÉê=§ÄÉêïáåÇìåÖ=îçå=^êãìí=
ìåÇ=bñâäìëáçå=ff=

tÉáíÉê~êÄÉáí=áå=^êÄÉáíëÖêìééÉå==

Eh~ÑÑÉÉé~ìëÉ=NSKMM=rÜêF==
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