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ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡ „„Ó È¯˜ÈÚ

ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ±∞
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˙ÈˆÓ˙˙ÈˆÓ˙
ÌÈÏ‰Ó
˙ÈˆÓ˙
ÌÈÏ‰Ó

ÔÎÂ˙Ï ‰¯ÊÁ·

 „„Ó· ‰„È¯È‰
 ¨˙Ú·Â ÔÂÓ‡‰

 ‰Ú¯‰Ó ¨¯˜ÈÚ·
 ˙Î¯Ú‰· ˙¯ÎÈ

 ˙‡ ¯Â·Èˆ‰
 ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰

ÛËÂ˘‰

‰„Â·Ú ÔÈ‡Â Ú·¯‡ ˘ÂÏ˘

 ˙Â„Â˜ ∑∞Æ≥–Ï ˙Â„Â˜ ¥Æπ–· ¯·ÂË˜Â‡· „¯È ÔÂÓ‡‰ „„Ó  ∞

 ¯·ÂË˜Â‡· ÏÙ  ·Á¯ÂÓ‰ „„Ó‰ ∫‰„Â·Ú‰ ÌÂ˜ÓÏ „·Î ˘˘Á  ∞

˙Â„Â˜ ±∞Æ¥–·

 ˜ÏÁ ÊÊ˜˙ ÈË¯Ù‰ ÒÈÎ‰ ˙ÂˆÂÂÎ˙‰Ï Ú‚Â· ‰Â˙Ó ˙ÂÈÓÈÒÙ  ∞

˙ÈË¯Ù‰ ‰ÎÈ¯ˆ· ‰ÚÈ‚Ù‰Ó

 ‰„È¯È ª˙Â¯È„Â ‡ÓÈÈ˜ È· ÌÈ¯ˆÂÓ ˙ÈÈ˜ ˙ÂÂÂÎ· ˙ÈÒÁÈ ˙Â·ÈˆÈ  ∞

˙ÂÈÂÎÓ ˙Â˜Ï ˙ÂÂÎ·

 ÏÎ ÏÙ˘Ï ˘„ÂÁ‰ Ò¯˜ È˜È¯Ó‡‰ ÔÂÓ‡‰ „„Ó ∫ÈÓÏÂÚ Ë·Ó  ∞

˙Â„Â˜ ≤∂  „·È‡Â ÌÈÓÊ‰≤∂  „·È‡Â ÌÈÓÊ‰≤∂

¥Æπ–· „¯È „„Ó‰ ∫¯·ÂË˜Â‡· Ï‡¯˘È Ï  ̆ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡ „„Ó· ‰ÁÈˆ

 ¯·ÓËÙÒ· ˙Â„Â˜ ∑µÆ≤ ˙ÓÂÚÏ ¨˙Â„Â˜ ∑∞Æ≥ Ï˘ ‰Ó¯Ï ˙Â„Â˜

 ¯Â·Èˆ‰ ˙ÂÈÙÈˆ ˙‡ Ì‚ ÏÏÂÎ‰ ¨·Á¯ÂÓ‰ ÔÂÓ‡‰ „„Ó Æ®±∞∞Ω±ππ∂©

Æ˙Â„Â˜ ±∞Æ¥–· „¯ÈÂ ÏÈ„‚‰ Û‡ ¨‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ È·‚Ï

 ¯Â·Èˆ‰  ˙Î¯Ú‰·  ˙¯ÎÈ  ‰Ú¯‰Ó  ¨¯˜ÈÚ·  ¨˙Ú·Â  „„Ó·  ‰„È¯È‰

 ˙Î¯Ú‰· ‰„È¯ÈÓ ¨¯˙ÂÈ ‰Ë˜ ‰„ÈÓ·Â ¨ÛËÂ˘‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ ˙‡

 ˙ËÏÂ·‰  ˙ÂÈÓÈÒÙ‰  ÆÌÈ˘„ÂÁ  ‰˘È˘  „ÂÚ·  È˘È‡‰  ÈÏÎÏÎ‰  ·ˆÓ‰

 ‰˘·  ¯Â·Èˆ‰  ÔÈ‚ÙÓ˘  ˙ÂÈÓÈÒÙÏ  Í˘Ó‰·  ‰‡·  ¯·ÂË˜Â‡·

 ÆÌÈÎ¯ˆ‰  ÔÂÓ‡·  ˙Î˘Ó˙Ó  ‰˜ÈÁ˘·  ˙‡Ë·˙Ó˘  ¨‰Â¯Á‡‰

 ˙ËÏÂ·‰ ‰Ú¯‰‰ ‡È‰ ˙Ú„‰ ˙‡ ˙˙Ï È‡„Î ‰ÈÏÚ ˙ÙÒÂ ‰ÚÙÂ˙

 ¯·ÂË˜Â‡· Æ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ È·‚Ï Ï‡¯˘È· ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ ˙ÂÈÙÈˆ· „Â‡Ó

 È·‚Ï ¯Â·Èˆ‰ ˙ÂÎ¯Ú‰Ï ¯Â˘˜‰ ÏÎ· ˘ÓÓ Ï  ̆˙ÈÓÈÒÙ ˙ÈÙ  ̇‰˘È

ÆÌÈ˘„ÂÁ ‰˘È˘ „ÂÚ· ‰ÏË·‡‰Â ‰˜ÂÒÚ˙‰ ·ˆÓ

 ‰Ó‚Ó‰  ÈÂ˙  ÏÚ  ÌÈÏÎ˙ÒÓ  Ì‡  ÔÈÚÏ  ˙ËÏÂ·  ‰˜ÈÁ˘‰  ˙ÚÙÂ˙

 ËÚÓÎ  ˙Î˘Ó˙Ó  ‰Ú¯‰  ÏÚ  ÚÈ·ˆ‰Ï  ÌÈÎÈ˘ÓÓ  ¯˘‡  ¨¯·ÂË˜Â‡·

 Ê‡Ó ÌÈÂ˙‰ ÏÚ ÌÈÏÎ˙ÒÓ Ì‡ ¨‰˘ÚÓÏ Æ„„Ó‰ Ï˘ ·ÈÎ¯Â ËÈ¯Ù ÏÎ·

 ÂÈ·ÈÎ¯Ï „„Ó‰ ˙‡ ÌÈ˜¯ÙÓÂ ¨≤∞∞∑ ÈÏÂÈ· ¢ÌÈÈ¯Ù–·‡Ò¢‰ ¯·˘Ó ıÂ¯Ù



ÌÈÏ‰Ó ˙ÈˆÓ˙ ∂ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚∑

 ¯·˘Ó‰ ˙¯ÓÁ‰
 ÈÏ·ÂÏ‚‰ ÈÒÈÙ‰
 ˙‡ ‰˙
 ˙¯ÎÈÂ ‰È˙Â˙Â‡
 ˙ÂÈÓÈÒÙ·
˙¯·Â‚‰

µµÆ≥•
 ÌÈ·È˘Ó‰Ó

 ÌÈ¯Â·Ò ˘„ÂÁ‰
 ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰˘

 ‡Ï¢ ˜˘Ó·
±∞Æ≤• ª¢·ÂË
 ˙‡ ÌÈ¯È„‚Ó

¢·ÂË¢Î ·ˆÓ‰

 ÈÏÏÎ‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ È·‚Ï ˙ÂÈÙÈˆ‰Â ÛËÂ˘‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ ˙Î¯Ú‰

 ¨˙ÂÏÂ„‚ ÂÏÈÙ‡ ¨˙Â„Â˙· ÔÈÁ·‰Ï Ô˙È ≠ ÌÈ˘„ÂÁ ‰˘È˘ „ÂÚ· È˘È‡‰Â

 ‰Ú¯‰  Æ‰Ó‚Ó‰  ÈÂ˙·  ˙Î˘Ó˙Ó  ‰Ú¯‰  „ˆÏ  ¨ÌÈÙËÂ˘‰  ÌÈÂ˙·

 ÏÎ· ˙˘‚„ÂÓ ˙ÂÁÙÂ  ¨ÛËÂ˘‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ È·‚Ï ‡˜ÂÂ„  ˙ËÏÂ· ÂÊ

ÆÈ˘È‡‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓÏ ¯Â˘˜‰

 ˙ÊÓ¯Ó ¯˘‡ ¯Â·Èˆ‰ ˙ÂÎ¯Ú‰· ‰Ú¯‰ ‰˘È ¯·ÂË˜Â‡· ¨ÔÎ ÏÚ ¯˙È

 ÈÒÈÙ‰ ¯·˘Ó· ˙¯ÎÈ‰ ‰¯ÓÁ‰‰ Ï˘ ‰‡ˆÂ˙ ¨˙ÈÏÈÏ˘ ˙ÈÙ˙ ÏÚ

 Ï˘  ÌÈÂ˘‡¯  ÌÈÓÈÒ  Ï˘  Ì˙ÚÙÂ‰Â  ¨ÌÈÂ¯Á‡‰  ˙ÂÚÂ·˘·  ÈÏ·ÂÏ‚‰

 ¨ÌÈ¯Á‡  ÌÈ˘ÚÂ˙Ó  ÌÈ˜˘ÓÏ  ‰‡ÂÂ˘‰·  ÆÈÏ‡¯˘È‰  ˜˘Ó·  ‰Ë‡‰

 ‰ÙÂ˜˙‰ Í¯Â‡Ï ÈÎ Ì‡ ¨˙Ï·‚ÂÓ ÔÈÈ„Ú  Ï‡¯˘È· ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡· ‰„È¯È‰

 ‰ÚÈ·ˆÓ ˙ÂÁ˙Ù˙‰‰ ˙Ó‚Ó ¨ÈÏ·ÂÏ‚‰ ÈÒÈÙ‰ ¯·˘Ó‰ ı¯Ù Ê‡Ó

 ‰ÚÈ‚Ù ‚ÙÒ ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰˘ ‰‡¯ Ì‡ Ì‚ ˙‡Ê ¨˙ÂÈÓÈÒÙ ÏÚ

ÆÌÈ¯Á‡ ÌÈ˜˘ÓÏ ‰‡ÂÂ˘‰· ‰¯ÂÓÁ ˙ÂÁÙ

≤∞∞∏ Ï  ̆È˘ÈÏ˘‰ ÔÂÚ·¯‰ ˙‡¯˜Ï ˜  ̄Æ˘È‚„‰Ï È‡„Î ÂÊ‰ ‰„Â˜‰ ˙‡≤∞∞∏ Ï  ̆È˘ÈÏ˘‰ ÔÂÚ·¯‰ ˙‡¯˜Ï ˜  ̄Æ˘È‚„‰Ï È‡„Î ÂÊ‰ ‰„Â˜‰ ˙‡≤∞∞∏

 ˙È‡¯  ‰Ú˘  ÈÙÏ˘  ¨‰Ë‡‰  ÈÓÈÒ  ÈÏ‡¯˘È‰  ˜˘Ó·  ÚÈÙÂ‰Ï  ÂÏÁ‰

 Û‡ ÆÏ¢ÂÁ· ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰ ÁÎÂÏ ¯˙ÂÈ ‰¯ÂÓÁ ˙ÂÈ‰Ï ‰ÏÂÏÚ Í‡ ¨‰Â˙Ó

 ¢ÔÂÎ˙‰Ï¢ ‰˘Ó ¯˙ÂÈ ÈÙÏ ¯·Î ÂÏÁ‰ Ï‡¯˘È· ÌÈÎ¯ˆ‰ ¨ÔÎ ÈÙ ÏÚ



ÌÈÏ‰Ó ˙ÈˆÓ˙ ∏ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚π

 ÔÂÓ‡‰ „„Ó
 Ò¯˜ È˜È¯Ó‡‰
≤∂–· ˘„ÂÁ‰
 Â˙Ó¯Ï ˙Â„Â˜
 ¯˙ÂÈ· ‰ÎÂÓ‰
ÌÏÂÚÓÂ Ê‡Ó

 ·Á¯ÂÓ‰ „„Ó‰
±∞Æ¥–· ÏÙ

 ¯Á‡Ï ˙Â„Â˜
 ‰ÏÚ˘

 ˙Â„Â˜ ¥Æ∏–·
¯·ÓËÙÒ·

 ÆÌÈÈÏÎÏÎ‰  ÌÈ‡˙·  ‰Ú¯‰‰Â  ‰ÁÈÓˆ‰  ·ˆ˜·  ‰„È¯È‰  ˙‡¯˜Ï

 ÌÂÁ˙· ˙ÂÈÏÈÏ˘ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰ ˙ÚÙ˘‰· Ì‚ ÛÈ¯Á‰Ï ‰ÏÂÏÚ ‰Ú¯‰‰

ÆÍÂ¯‡ ÁÂÂËÏ ÔÂÎÒÈÁ‰

 ÏÚ Â¯ÎÊÂ‰˘ ÌÈÂ˙‰ ÂÚÈÙ˘È  „ˆÈÎ  ¨Ô·ÂÓÎ ¨‡È‰ ˙È˙Â‰Ó‰ ‰Ï‡˘‰

 ‰Ó‚Ó‰ ÈÂ˙· ·˘Á˙‰· Æ‰˘‰ Í˘Ó‰· ˜˘Ó· ˙ÈË¯Ù‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰

 ÏÚ  ÌÈÂ˙‰Â  ¨È˘È‡‰  ÈÏÎÏÎ‰  ·ˆÓ‰  È·‚Ï  ¯Â·Èˆ‰  ˙Î¯Ú‰Ï  Ú‚Â·

≤∞∞π ˙ÏÈÁ˙· ¨ÈÎ  „È‚‰Ï Ô˙È  ¨ÔÏ‰Ï Â‡·ÂÈ  ¯˘‡ ˙ÂÙËÂ˘ ‡Ï ˙ÂÈ˜

 ‰ÈÈÏÚ Ì˘¯È˙˘ ÔÎ˙ÈÈÂ ¨˙ÈË¯Ù‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰ ÏÂ„È‚ ·ˆ˜· ‰Ë‡‰ ‰È‰˙

 ˜˘Ó‰ ÈÈÂÎÈÒ ÏÚ ÚÈÙ˘‰Ï ÏÂÎÈ ¯˘‡ ¯·„ ¨‰„È¯È ÂÏÈÙ‡ Â‡ ¨„Â‡Ó ‰Ë˜

Æ˙ÈÒÁÈ ˜ÂÓÚ ÔÂ˙ÈÓÓ ˜ÓÁ˙‰Ï ÈÏ‡¯˘È‰

 ÌÈÚ ÌÈÚˆÂÓÓ ÌÈÙ˜˘Ó‰ ¨„„Ó‰ ˙Ó‚Ó ÈÂ˙ ÏÚ ˙ÒÒÂ·Ó ÂÊ ‰¯ÈÓ‡

∑±Æ∂ ÏÚ „„Ó‰ Ï˘ ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙ „ÓÚ ¯·ÂË˜Â‡ ÛÂÒ· ÆÌÈÈ˘„ÂÁ ˙Ï˙

 ÛÂÒ·  ˙Â„Â˜  ∑≥Æ±–Â  ¯·ÓËÙÒ  ÛÂÒ·  ˙Â„Â˜  ∑≤Æ∂  ˙ÓÂÚÏ   ¨˙Â„Â˜

 ÈÏÂÈ· Ì˘¯˘ ÔÂ˙‰ ˙ÓÂÚÏ ˙Â„Â˜ ±∑Æ±–· ÍÂÓ ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙ ÆËÒÂ‚Â‡

 ÈÂËÈ· ‡È‰ ÂÊ ‰„È¯È ÆÏ‚Ï‚˙‰Ï ÏÁ‰ ¢ÌÈÈ¯Ù–·‡Ò¢‰ ¯·˘Ó ¯˘‡Î ¨≤∞∞∑

 ÔÂ˙ÈÓ ˙Â¯ˆÂÂÈ‰Ï ˙Â¯·Â‚ ˙ÂÎ¯Ú‰ Ïˆ· ¨¯Â·Èˆ‰ ˙Â˘˘Á ÒÏÙÓ· ‰ÈÈÏÚÏ

ÆÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰ ÏÚ Ì‚ ÚÈÙ˘È ¯˘‡ ÈÓÏÂÚ ¯·˘ÓÂ ·¢‰¯‡ ˙ÏÎÏÎ·

 ‰Ï‡ ÌÈÓÈ· ˙ÂÚ¯ ˙ÂÈÏÎÏÎ ˙Â˘„Á Ï˘ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ˙È¯ˆÈ‰ ≠ ·¢‰¯‡·

 ¨Conference Board–‰ Â˙Â‡ „„ÂÓ˘ ÈÙÎ ¨ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡ „„Ó Ì˘¯ ≠

 Ï˘ ‰„È¯È ¨˙Â„Â˜ ≥∏ ÏÚ ‰˙Ú „ÓÂÚ „„Ó‰Â ¨¯·ÂË˜Â‡· ‰ÙÈ¯Á ‰„È¯È≥∏ ÏÚ ‰˙Ú „ÓÂÚ „„Ó‰Â ¨¯·ÂË˜Â‡· ‰ÙÈ¯Á ‰„È¯È≥∏

 „¯È ¨‰ÈËÈ¯· ÂÓÎ ¨ÌÈ¯Á‡ ˙ÂÓÂ˜Ó· „„Ó‰ Ì‚ Æ˘„ÂÁ ÍÂ˙· ˙Â„Â˜ ≤∂

 ¯·˘Ó ÏÚ ÌÈ¯Â·È„‰ ¨ÔÂ‰‰ ˜Â˘· ÌÈÚÂ¯È‡‰ ˙ÚÙ˘‰· È˙  ̆·  ̄ÏÙ˘Ï

 ÆÌÈ·Â¯˜ ÏÙ˘Â

 ·Á¯ÂÓ‰ „„Ó· ‰ÁÈˆ

 ˙ÂÈÒÈÒ·‰ ˙ÂÏ‡˘‰ ˘ÂÏ˘ „·ÏÓ ÏÏÂÎ ¯˘‡ ¨¢·Á¯ÂÓ¢‰ ÔÂÓ‡‰ „„Ó

 ¨‰˜ÂÒÚ˙‰ ÌÂÁ˙· ÈÂÙˆ‰ È·‚Ï ¯Â·Èˆ‰ ˙Î¯Ú‰Ï ˙Ú‚Â‰ ‰Ï‡˘ Ì‚

 ˙Â„Â˜  ¥Æ∏–·  ‰ÏÚ˘  ¯Á‡Ï  ¨˙Â„Â˜  ±∞Æ¥–·  ¯·ÂË˜Â‡·  ¯ÂÓ‡Î  „¯È

 ¯·˘Ó ıÂ¯Ù Ê‡Ó Æ˙Â„Â˜ ≤Æ∂–· ËÒÂ‚Â‡· „¯È˘ ¯Á‡ÏÂ  ¨¯·ÓËÙÒ·

Æ˙Â„Â˜ ≤¥Æ≤–· ·Á¯ÂÓ‰ „„Ó‰ „¯È ÈÓÏÂÚ‰ ÈÒÈÙ‰

 ¨˙Â¯È„ Ï  ̆‰ÈÈ  ̃˙ÂÈÎÂ  ̇È·‚Ï ˙ÂÏ‡  ̆≤∞∞≥ ÈÏÂÈ Ê‡Ó ÏÏÂÎ Ò·ÂÏ‚ ¯˜Ò≤∞∞≥ ÈÏÂÈ Ê‡Ó ÏÏÂÎ Ò·ÂÏ‚ ¯˜Ò≤∞∞≥

 ≠ ‰Ï‡ ˙Â˘ÈÎ¯Ï ·Â¯ÈÒ‰ È¯ÂÚÈ˘ ˙˜È„· Æ‡ÓÈÈ˜ È· ÌÈ¯ˆÂÓÂ ˙ÂÈÂÎÓ

 Ï˘ Í˙Á· ≠ ‰Ï‡ ÔÈÚÓ ˙Â˘ÈÎ¯ Úˆ·Ï Ì˙ÂÂÎ· ÔÈ‡˘ ÌÈ·È˘Ó‰ ÊÂÁ‡

 ¨ÌÈÈ˘„ÂÁ ˙Ï˙ ÌÈÚ ÌÈÚˆÂÓÓ ÒÈÒ· ÏÚÂ ¨‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ˙ÂÂ˘ ˙ÂˆÂ·˜

 ‡ÓÈÈ˜ È·  ÌÈ¯ˆÂÓ ˘ÂÎ¯Ï ˙ÂÂÎ‰ ¯ÂÚÈ˘· ‰„È¯È‰ ¯Á‡Ï˘ ‰‡¯Ó

 ‰ÈÈÏÚ  ˙Ó˘¯  ·Â˘  ¯·ÂË˜Â‡·Â  ¯·ÓËÙÒ·  ¨ËÒÂ‚Â‡·˘  È¯‰  ¨ÈÏÂÈ·

 ‰„È¯È  Ï˘ ‰Ó‚Ó ˙¯ÎÈ  ˙ÈÂÎÓ  ˙˘ÈÎ¯  ˙ÂÂÂÎ·  Æ‰Ê  ¯ÂÚÈ˘·  ‰¯ÈÚÊ

 ‰„È¯È ‰Ó˘¯ ‰¯È„ ˘ÂÎ¯Ï ˙ÂÂÎ· Ì‚ ¯˘‡Î ¨ÌÈ˘„ÂÁ ‰˘È˘ ‰ÊÓ

Æ¯·ÂË˜Â‡· ‰Ï˜ ˙Â˘˘Â‡˙‰ ÌÚ ¨ÈÏÂÈ Ê‡Ó ˙ÓÈÂÒÓ

 „„Ó ÈÎ ¨‰ÏÚ‰ Ï‡¯˘È ˜· Ï˘ ¯˜ÁÓ‰ ˙˜ÏÁÓ· Í¯Ú˘ ¯˜ÁÓ

 È˘ „Ú „Á‡ ÔÂÚ·¯ ˙ÂÊÁÏ ÏÂÎÈ ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚ Ï˘ ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡

 Ú„ÈÓ ˙ÙÒÂ‰ ÍÂ˙ ¨˙ÈË¯Ù‰ ‰ÎÈ¯ˆ· ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰ ˙‡ ÌÈÂÚ·¯

 ÌÈ˙˘ÓÓ  „ÂÓÏÏ  Ô˙È˘  ‰ÓÏ  ¯·ÚÓ  ¨·Â¯˜‰  „È˙Ú·  ÈÂÙˆ‰  ÏÚ

Æ˜˘Ó· ÌÈ¯Á‡



ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ±∞ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚±±

ÔÎÂ˙Ï ‰¯ÊÁ·

 ÛÂÒ· „ÓÚ „„Ó‰
 ÏÚ ¯·ÂË˜Â‡
 ¨˙Â„Â˜ ∑∞Æ≥
 ˙ÂÓ¯Ï ·Â¯˜
≤∞∞¥–· ÏÙ˘‰

 ÌÈ„„Ó ÈÂ˙Ó
 ÌÏÂÚ· ÌÈÏÈ·˜Ó
 ‰ÂÓ˙ ˙¯ÈÈËˆÓ

 ‰·¯‰ ˙ÈÓÈÒÙ
 ¯˘‡Ó ¯˙ÂÈ

Ï‡¯˘È·

 ÂÈ˙ÂÎ¯Ú‰Â ÂÈ˙ÂÈÙÈˆ ˙‡ ‰ËÓ ÈÙÏÎ ÌÈ‡˙‰Ï ÍÈ˘ÓÓ Ï‡¯˘È· ¯Â·Èˆ‰

 ˘„ÂÁ· ÆÈÏ·ÂÏ‚‰ ÈÏÎÏÎ‰ ¯·˘Ó‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï ÏÈ·˜Ó· ¨˜˘Ó‰ È·‚Ï

 ‰„Á ‰ÈÈÏÚ ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡· ˙ÈÏÏÎ‰ ‰˜ÈÁ˘‰ ˙‡ ‰˙ÂÂÈÏ ÔÂ¯Á‡‰

 ÌÈÓÂÒ¯Ù ÁÎÂ ˙‡Ê ¨‰„Â·Ú‰ ˜Â˘· ÈÂÙˆ‰ È·‚Ï ˙ÂÈÓÈÒÙ· ‰¯Â¯·Â

 ˙ÂÁ˙Ù˙‰Â È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó· ÌÈ·Á¯ ÌÈ¯ÂËÈÙÏ ˙Â¯˘Ù‡ ÏÚ ÂÚÈ·ˆ‰ ¯˘‡

ÆÍ˘ÂÓÓÂ ÛÈ¯Á ÈÏÎÏÎ ÔÂ˙ÈÓ Ï˘

 Ï‡¯˘È Ï  ̆ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡ „„Ó ÈÂ˙· ÈÂËÈ· È„ÈÏ Â‡· ‰Ï‡ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰

 ¨¯·Ú˘ ˘„ÂÁ· ˙Â„Â˜ ¥Æπ–· „¯È „„Ó‰ Ï˘ ÛËÂ˘‰ ÔÂ˙‰ Ǣ ·ÂË˜Â‡Ï

 ˙Â„Â˜  ¥Æ±  Ï˘  ‰„È¯ÈÂ  ¯·ÓËÙÒ·  ˙Â„Â˜  ∂  Ï˘  ‰ÈÈÏÚ  ¯Á‡Ï  ˙‡Ê

ÆËÒÂ‚Â‡·

 ˙ÂÓ¯Ï ·Â¯  ̃¨®±∞∞Ω±∞∞Ω±∞∞ ±ππ∂© ˙Â„Â˜ ∑∞Æ≥ ÏÚ „„Ó‰ „ÓÚ ¯·ÂË˜Â‡ ÛÂÒ·∑∞Æ≥ ÏÚ „„Ó‰ „ÓÚ ¯·ÂË˜Â‡ ÛÂÒ·∑∞Æ≥

 ˙Â„Â˜ π∞ Ï˘ ‡È˘‰ ˙Ó¯Ï ˙Á˙Ó ‰·¯‰Â ¨≤∞∞¥–· ÂÓ˘¯˘ ÏÙ˘‰

 Ê‡Ó ¨¯ÂÓ‡Î Æ¢ÌÈÈ¯Ù–·‡Ò¢‰ ¯·˘Ó ·¯Ú ¨≤∞∞∑ ÈÂÈ· „„Ó‰ ÒÙÈË ‰ÈÏ‡≤∞∞∑ ÈÂÈ· „„Ó‰ ÒÙÈË ‰ÈÏ‡≤∞∞∑

 ¯·ÓËÙÒ Ê‡ÓÂ ¨˙Â„Â˜ ≤∞ ËÚÓÎ „„Ó‰ „·È‡ Ï‚Ï‚˙‰Ï ¯·˘Ó‰ ÏÁ‰≤∞ ËÚÓÎ „„Ó‰ „·È‡ Ï‚Ï‚˙‰Ï ¯·˘Ó‰ ÏÁ‰≤∞

Æ̇ Â„Â˜ ±¥–· ËÚÓÎ „„Ó‰ „¯È ≤∞∞∑

 ÌÈÓÈÒ  Ï‡¯˘È·  ÚÈÙÂ‰Ï  ÂÏÁ‰  ÌÈÂ¯Á‡‰  ˙ÂÚÂ·˘·  ÈÎ  ¨ÔÈÈˆÏ  ÌÈ·ÈÈÁ

 ÈÙÏ  „Ú  ‰¯˜˘  ‰ÓÏ  „Â‚È·  ˙‡Ê  Æ̇ ÈÏÎÏÎ  ‰Ë‡‰  Ï˘  ÌÈÈ˘ÓÓ

 ÂÈ‰ ‡Ï ÏÚÂÙ·˘ ˙Â¯ÓÏ ¨˜Á˘Â ÍÏ‰ ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡ ¯˘‡Î ¨ÌÈÈ˘„ÂÁ

 ˙Â„È¯È‰ ¨‰‡¯‰ ÏÎÎ ¨‰˙ÈÈ‰ ÍÎÏ ‰·ÈÒ‰ Æ‰Ë‡‰ ÏÚ ÂÚÈ·ˆ‰˘ ÌÈÂ˙

 ÈÂ˙ ˙ÈÁ·Ó ÆÏ¢ÂÁÓ ÌÈ¯„Â˜‰ ÌÈÁÂÂÈ„‰Â ¨Í¯Ú ˙Â¯ÈÈ È¯ÈÁÓ· ˙ÂÙÈ¯Á‰

 „·‡Ó ¯Â·Èˆ‰˘ ˙Â‡¯Ï ¯˘Ù‡ ≤∞∞∑ Ï˘ È˘ÈÏ˘‰ ÔÂÚ·¯‰ Ê‡Ó ¨„„Ó‰

Æ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ „Â˜Ù˙· ÔÎÂ „È˙Ú·Â ‰ÂÂ‰· ˜˘Ó‰ „Â˜Ù˙· ÂÂÓ‡ ˙‡

 ÛËÂ˘‰  ¯˜Ò‰Ó  ÌÈÏÂÚ  ¯˘‡  ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰  ÌÈ‡ˆÓÓ‰  „Á‡  ¨‰˘ÚÓÏ

 ¯Â·Èˆ‰  ·¯˜·  ˙ÓÈÈ˜‰  ‰ÏÂ„‚‰  ‰„¯Á‰  ‡È‰  „„Ó‰  ÒÒÂ·Ó  ÂÈÏÚ

 ÏÚ ÚÓÂ˘ ¯Â·Èˆ‰ ÆÌÈ˘„ÂÁ ‰˘È˘ „ÂÚ· ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ ·ˆÓÏ ÒÁÈ·

 ˙‡Ê Ì‚¯˙ÓÂ ¨≤∞∞π ˙ÏÈÁ˙· Â¯ÓÁÂÈÂ ¯˘Ù‡˘ ÌÈÈÓÏÂÚ ÏÙ˘Â ‰Ë‡‰

 ·ˆÓ  È·‚ÏÂ ¨‰˜ÂÒÚ˙‰ ˙ÂÈÂ¯˘Ù‡ È·‚Ï „Â‡Ó ˙ÂÈÓÈÒÙ ˙ÂÎ¯Ú‰Ï „ÈÈÓ

ÆÌÂÈ‰ ˜˘Ó‰ ·ˆÓ È·‚Ï Ì‚ Í‡ ¨ÌÈ˘„ÂÁ ‰˘È˘ „ÂÚ· ˜˘Ó‰

˙ÂÏÈ˘Ó Ï˘ ‰Ï‡˘

 ˙Á‡ ‰„Â˜ Ï˘ ‰„È¯È ÏÚ ÚÈ·ˆÓ ¯·ÂË˜Â‡· „„Ó‰ Ï˘ ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙

 ‰Â˙Ó ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙· ‰„È¯È‰ Æ̇ Â„Â˜ ∑±Æ∂–Ï ÚÈ‚‰Â ¨¯·ÓËÙÒ ˙ÓÂÚÏ

 ÚˆÂÓÓ ÈÙ ÏÚ ·Â˘ÈÁ‰ ˙‡ Û˜˘Ó ¯·„‰Â ¨ÛËÂ˘‰ „„Ó‰ Ï˘ ÂÊÓ ¯˙ÂÈ

 ˙˜ÓÚ‰ ˙‡ ÌÈ¯˘‡Ó ‰Ó‚Ó‰ ÈÂ˙ ¨˙‡Ê ÌÚ ÆÌÈ˘„ÂÁ ‰˘ÂÏ˘Ï Ú

 ¨≤∞∞∑ ÈÏÂÈ· ¨ÌÈÈ¯Ù–·‡Ò‰ ¯·˘Ó ıÂ¯Ù ·¯Ú Ǣ Â·Èˆ‰ ·¯˜· ˙ÂÈÓÈÒÙ‰

 Ï˘  ‰Ó¯Ï  ÏÚÓ  ˙Â„Â˜  ±∑Æ±  ¨˙Â„Â˜  ∏∏Æ∑  ÏÚ  ‰Ó‚Ó‰  ÔÂ˙  „ÓÚ

Ǣ ·ÂË˜Â‡

  ¨AIG ˙¯·ÁÂ Ò¯„¯· ÔÓ‰ÈÏ Ï˘ ‰ÒÈ¯˜Ï „Ú ‰˘ÚÓÏÂ ¨¯·ÓËÙÒ· „ÂÚAIG ˙¯·ÁÂ Ò¯„¯· ÔÓ‰ÈÏ Ï˘ ‰ÒÈ¯˜Ï „Ú ‰˘ÚÓÏÂ ¨¯·ÓËÙÒ· „ÂÚAIG
 ˙¯ÊÚ·  ¨ÈÒÈÙ‰  ÌÂÁ˙·  È‰˘ÏÎ  ‰¯‚˘Ï  ÒÎ  ÌÏÂÚ‰˘  ‰È‰  ‰‡¯

ÌÈ‡ˆÓÓ‰



ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ±≤ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚±≥

 ‰·¯ ˙Â·È˘Á
 ˙Î¯Ú‰Ï ‰È‰˙
 ¯˘‡· ¯Â·Èˆ‰
 „Â˜Ù˙‰ ¯˘ÂÎÏ
 Ï˘ ÈÏÎÏÎ‰
¯·ÚÓ‰ ˙Ï˘ÓÓ

 ¨ÌÈ‡¯Ó ÌÈÓÈÒ‰
 ‰„È¯È‰ ÈÎ

 ˙ÈË¯Ù‰ ‰ÎÈ¯ˆ·
 Í˘ÓÈ˙Â ‰Î˘Ó
 È˘ÈÏ˘‰ ÔÂÚ·¯·

 ¨ÈÚÈ·¯‰Â
 ‰Ó‡˙‰·

 ‰ÏÁ ¯·ÂË˜Â‡· ÆÌÈÈÊÎ¯Ó‰ ÌÈ˜·‰ È„È ÏÚ ˙ÂÏÈÊ Ï˘ ˙È˜Ú ‰Ó¯Ê‰

 ÆÈÓÂ˜Ó‰ „„Ó· ‡ÂˆÓÏ Ô˙È ‰Ï ÌÈ„‰ ¯˘‡ ¨ÌÏÂÚ· „Â‡Ó ‰ÏÂ„‚ ‰Ú¯‰

 ˙ÂÈ„Ó·  ÌÈÏÈ·˜Ó  ÌÈ„„Ó  ÈÂ˙Ó  ‰ÏÂÚ˘  ·ˆÓ‰  ˙ÂÓ˙  ¨‰˘ÚÓÏ

 Ï˘  ÂÊÓ  ¯˙ÂÈ  ‰·¯‰  ‰·¯  ˙ÂÈÓÈÒÙ  ÏÚ  ‰ÚÈ·ˆÓ  ˙ÂÂ˘  ˙Â˘ÚÂ˙Ó

 ÌÒ¯ÙÓ˘  ÌÈÎ¯ˆ‰  ÔÂÓ‡  „„Ó  ¯·ÂË˜Â‡·  Áˆ  ·¢‰¯‡·  ÆÏ‡¯˘È

 ˙Â„Â˜  ≥∏–Ï  ¯·ÓËÙÒ·  ˙Â„Â˜  ∂¥–Ó  ∂¥–Ó  ∂¥ Conference Board–‰

 ¨„„Ó‰  ÌÒ¯ÂÙÓ˘  Ê‡Ó  ‰Ï„Â‚·  ˙È˘ÈÏ˘‰  ‰„È¯È‰  ¨¯·ÂË˜Â‡·

ÆÌÏÂÚÓ ÚÈ‚‰ ‰ÈÏ‡ ¯˙ÂÈ· ‰ÎÂÓ‰ ‰Ó¯‰Â

 Ï˘ ˙ÂÈÙÈˆ· ˙¯ÎÈ ‰Ú¯‰ ‰˙ÈÈ‰ ¨Ï‡¯˘È· Ì‚Â ¨ÌÏÂÚ· ÈÎ ¨‡ÂÙ‡ ¨‰‡¯

 ˙ÒÈ¯˜ ¨Í¯Ú ˙Â¯ÈÈ È¯ÈÁÓ· ˙Â„Á‰ ˙Â„È¯È‰ Ú˜¯ ÏÚ ˙‡Ê ¨˙È·‰ È˜˘Ó

 ˙ÂÏÈÚÙ·  ‰„Á  ‰„È¯È  È·‚Ï  ˙Â¯„Â˜‰  ˙ÂÈÊÁ˙‰  ¨˙ÈÒÈÙ‰  ˙Î¯ÚÓ‰

 Æ‰ÏË·‡· ‰ÈÈÏÚÏ ÈÙˆ ÔÎÂ ÍÂ¯‡ ÁÂÂËÏ ÔÂÎÒÈÁ‰ Ï˘ ÂÎ¯Ú·Â ˙ÈÏÎÏÎ‰

 ¯˘‡Ó „Â‡Ó ‰Â˘ ¯·ÂË˜Â‡· ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡ ·ˆÓ ¨ÂÊ  ‰ÈÈ‡¯  ˙ÈÂÂÊÓ

 ¯·Â„Ó ÔÎ‡  ̆‡„ÂÂÏ ‰È‰È Ô˙È ÌÈ·Â¯˜‰ ÌÈ˘„ÂÁ· ˜  ̄ÈÎ Ì‡ ¨¯·ÓËÙÒ·

Æ‰˜ÈÓÚÓÂ ˙ÎÏÂ‰˘ ˙ÂÈÓÈÒÙ Ï˘ ÔÂÂÈÎ· ¨˘ÓÓ Ï˘ ˙ÈÙ˙·

 ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰  Ï˘  ‰ÚÙ˘‰Ï  ÛÒÂ·  ¨ÔÂ·˘Á·  ‡È·‰Ï  ˘È  Ï‡¯˘È·

 ˙Â¯ÈÁ·  ˙ÎÈ¯ÚÂ  ˙ÒÎ‰  ¯ÂÊÈÙ  Ï˘  ˙ÂÎÏ˘‰‰  ˙‡  Ì‚  ¨˙ÂÈÏÎÏÎ‰

 ˜ÏÁ  ÈÎ  ¨˙Â¯˘Ù‡‰  ÌÚÙ  ‡Ï  ‰˙ÏÚÂ‰  ÌÈÓ„Â˜  ˙ÂÂÈÏÈ‚·  Æ̇ ÂÓ„˜ÂÓ

 ˙Î¯ÚÓ Æ‰Ï˘ÓÓ‰ ÈÙÏÎ ¯Â·Èˆ‰ ˙Â„ÓÚÓ ÂÚÙ˘Â‰ ¯Â·Èˆ‰ ˙ÂÎ¯Ú‰Ó

 ÌÈÙ˙Â˘Ó‰ ˙Â˘˘Á‰ ¯Â‡Ï ÈÎ Ì‡ ¨ÂÊ ‰ÚÙÂ  ̇ÌÈˆÚ‰Ï ‰ÏÂÏÚ ˙Â¯ÈÁ·‰

 ‰È‰È ‰Ê Ì¯Â‚ Ï  ̆Ï˜˘Ó‰ ÈÎ ÁÈ‰Ï ¯˘Ù‡ ¨‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ˙Â·  ̄˙ÂˆÂ·˜Ï

Æ̇ ÈÒÁÈ ÍÂÓ

 Ï˘  ‰¯˘ÂÎ  È·‚Ï  ¯Â·Èˆ‰  Ï˘  ˙ÂÎ¯Ú‰Ï  ‰È‰˙  ¯˙ÂÈ  ‰ÏÂ„‚  ˙Â·È˘Á

 ¯˘‡Î ¨‰˙Â‡ Â‡ ‰ÏÂ˜˘ ‰¯Âˆ· ÌÈÈ¯·˘Ó ÌÈ·ˆÓÏ ·È‚‰Ï ‰Ï˘ÓÓ‰

 ÈÏ·˜Ó ¯˘‡ÎÂ ¨≤∞∞π–Ï ¯˘Â‡Ó ·Èˆ˜˙ ÈÏ· ¨¯·ÚÓ ˙Ï˘ÓÓ· ¯·Â„Ó

 Â‡  ¨Ì‰È˙Â‚ÏÙÓ·  ˙ÂÈÓÈÙ  ˙Â¯ÈÁ·  Ï˘ ÌÈÎÈÏ‰˙·  ÌÈÈÂ¯˘ ˙ÂËÏÁ‰‰

Æ̇ ÒÎÏ ÌÈ„ÓÚÂÓ

 ˙ÂÁÙ ˙Â˜Ï ÍÈ˘Ó

 ÌÂÁ˙·  ˙ÂÓ‚Ó  ÈÂÊÈÁ  ‡Â‰  ÌÈÎ¯ˆ‰  ÔÂÓ‡  „„Ó  Ï˘  ÈÊÎ¯Ó‰  „ÚÈ‰

 ÔÂÚ·¯‰ ÏÚ  ÌÈÂ˙  ÔÈÈ„Ú  ÔÈ‡  ÆÌÈ·Â¯˜‰ ÌÈ˘„ÂÁ·  ˙ÈË¯Ù‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰

 ‰ÎÈ¯ˆ·  ‰„È¯È‰  ÈÎ  ¨ÌÈ‡¯Ó  ÌÈÓÈÒ‰  ÏÎ  Í‡  ¨‰˘‰  Ï˘  È˘ÈÏ˘‰

 ·ˆ˜· ÌÂˆÓˆ ÌÚ ≠ ≤∞∞∏ Ï˘ È˘‰ ÔÂÚ·¯· ‰ÏÁ‰ ¯˘‡ ˙ÈË¯Ù‰

 ÔÂÚ·¯· ˙‡˘ ¯˙È·Â ¨È˘ÈÏ˘‰ ÔÂÚ·¯· Ì‚ ‰Î˘Ó ≠ ≥Æ∂• Ï˘ È˙˘

 ÌÈ˘„ÂÁ· ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡ „„Ó Ï  ̆ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ˙‡ Ì‡Â  ̇¯·„‰ ÆÈÚÈ·¯‰

ÆÌÈÂ¯Á‡‰

 ¨˙È˘‡¯ Æ‰Ï˘ ÌÈÂ˘‰ ÌÈ·ÈÎ¯ÓÏ ˜ÏÁÏ ¯˘Ù‡ ÂÊ‰ ˙ÂÈÓÈÒÙ‰ ˙‡

 ‰„Â·Ú‰ ˜Â  ̆·ˆÓÏ ¯˘‡· ¯Â·Èˆ‰ ˙ÂÎ¯Ú‰· „Â‡Ó ‰„Á ‰„È¯È ‰˘È

 ·ˆÓ  ÏÚ  ˙ÂÎ¯Ú‰Ï  ¯Â˘˜‰  ÏÎ·˘  ˙Â¯ÓÏ  ¨ÌÈ˘„ÂÁ  ‰˘È˘  „ÂÚ·

 ˙Â„È¯È  ¯Á‡Ï  ¨˙ÓÈÂÒÓ  ˙Â·ÈˆÈ  ‰˘È  ÌÈ˘„ÂÁ  ‰˘È˘  „ÂÚ·  ˜˘Ó‰

 ˙‡  ÛÈÒÂ‰Ï  ˘È  ‰Ï‡  È˘Ï  Æ‰˘  ÈÙÏ  ¯·Î  ÂÏÁ‰˘  ˙ÂÈ˙ÂÚÓ˘Ó

 ‰ÏÎÏÎ‰ Ï˘ ÛËÂ˘‰ „Â˜Ù˙‰ ˙‡ ¯Â·Èˆ· ˙Î¯Ú‰· ˙¯ÎÈ‰ ‰„È¯È‰

ÆÏ‡¯˘È·

 ÈÚÂˆÈ·Ï ¯˘‡· ¯Â·Èˆ‰ ˙ÂÎ¯Ú‰· ‰„Á‰ ‰„È¯È‰ ˙Â¯ÓÏ  ̆¨Ì‚ ˘‚„ÂÈ

 Â¯˙Â È˘È‡‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ È·‚Ï ÂÈ˙ÂÎ¯Ú‰˘ È¯‰ ¨„È˙Ú· ˜˘Ó‰

 ÈÏ‡¯˘È‰  ˜˘Ó‰  ¨‰Ê  ÔÈÈÚ·  Æ˙ÈÒÁÈ  ‰Â˙Ó  ‰˜ÈÁ˘  ÌÚ  ¨˙Â·ÈˆÈ

 ˙Â„È¯È‰ ÔÂ˙ÈÓÏ ÏÂÚÙÏ ‰¯ÂÓ‡ ÂÊ  ‰ÚÙÂ˙ ÆÌÈ¯Á‡ ÌÈ˜˘ÓÓ ‰Â˘

Æ˙È·‰ È˜˘Ó È˘Â˜È··

 ÌÈ¯ˆÂÓ Ï˘ „ÁÂÈÓ· ¨˙ÂÙËÂ˘ ‡Ï ˙Â˘ÈÎ¯ Ï˘ ‰Ó‚Ó‰ ÈÂ˙ ¨˙È˘

 ÌÈ˘„ÂÁ ¯Á‡Ï ¨ÌÈÂ¯Á‡‰ ÌÈÈ˘„ÂÁ· ‰¯ÈÚÊ ‰ÈÈÏÚ ÂÓ˘¯ ¨‡ÓÈÈ˜ È·

 ‰ÎÈ¯ˆ·  ˙ˆ‡ÂÓ  ‰˜ÈÁ˘  ‰ÈÂÙˆ  ‡Ï˘  ÊÓ¯Ó  ¯·„‰Â  ¨‰„È¯È  Ï˘

 ‰Ê  ÔÈÈÚ·˘  ‡Ï‡  ÆÌÈ·Â¯˜‰  ÌÈ˘„ÂÁ‰  ÍÏ‰Ó·  ˜˘Ó·  ˙ÈË¯Ù‰

 ˜¯ È˘È‡‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ È·‚Ï ÂÈ˙ÂÈÙÈˆ ˙‡ ÌÈ‡˙È ¯Â·Èˆ‰˘ ÔÎ˙È

 ‰ÚÙ˘‰‰ ‡ÂÏÓ ˙‡ ÔÂÁ·Ï ‰È‰È ¯˘Ù‡ Ê‡ ˜¯Â ¨ÌÈ‡·‰ ÌÈ˘„ÂÁ·

ÆÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡ ÏÚ ÈÏÎÏÎ‰ ¯·˘Ó‰ Ï˘



ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ±¥ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚±µ

 ‰ÏÂÏ˙ ‰„È¯È
 ˙Â„Â˜ ∏–Î Ï˘
 Ï˘ ÂË ÔÊ‡Ó·
 ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰
 Ï˘ ÛËÂ˘‰
˜˘Ó‰

 ˜˘Ó‰ „È˙Ú 
 ∫‰˘ ÈˆÁ „ÂÚ·

 ÌÈ·È˘Ó‰Ó ¥±•
 ·ˆÓ‰˘ ÌÈ¯Â·Ò

 ˙ÂÁÙ¢ ‰È‰È
¢·ÂË

‰ÏÂÏ˙ ‰„È¯È ∫‰ÂÂ‰‰ ˙ÂÎ¯Ú‰

 È·ÈÎ¯ È·‚Ï ÌÈÈ˙ÂÓÎ‰ ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ˙‡ ¯˙ÂÈ ˙ˆ˜ Ë¯ÙÏ È‡„Î ‰Ê ·Ï˘·

 ˙ÂÏ‡˘‰  ˘ÂÏ˘Ó  ˙Á‡  ÏÎ·  ˙ÂÁ˙Ù˙‰‰  ÁÂ˙È·  ÆÌÈÂ˘‰  „„Ó‰

 ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡ „„Ó ˙ÈÁ·Ï Ï‡¯˘È ˜· ˘Ó˙˘‰ ‰· ‰ËÈ˘‰ ‰ˆÓÂ‡

 ‰Ï‡© ˙È·ÂÈÁ ‰Î¯Ú‰ Ï˘ ÂË ÔÊ‡Ó‰ ˙‡ ÌÈ·˘ÁÓ ‰ÈÙÏ ¨Ò·ÂÏ‚ Ï˘

 ‰Ï‡  ˙ÂÁÙ  ¨ÌÈ˘„ÂÁ  ‰˘È˘  „ÂÚ·  ·ÂË  ‰È‰È  Â‡  ¨·ÂË  ·ˆÓ‰˘  ÂÚ˘

 ‰˘È˘ „ÂÚ· ¯˙ÂÈ ÚÂ¯‚ ‰È‰È Â‡ ÚÂ¯‚ ·ˆÓ‰ ≠ ˙ÈÏÈÏ˘ ‰Î¯Ú‰ ÂÚÈ·‰˘

Æ®ÌÈ˘„ÂÁ

 ÒÁÈÈ˙Ó‰ ÂË ÔÊ‡Ó· ¨˙Â„Â˜ ∏Æ± Ï  ̆¨‰ÏÂÏ  ̇‰„È¯È ‰Ó˘¯ ¯·ÂË˜Â‡·

≥Æ¥ Ï˘ ‰„È¯ÈÂ  ¯·ÓËÙÒ· ˙Â„Â˜ µ Ï˘ ‰ÈÈÏÚ ¯Á‡Ï ¨ÛËÂ˘‰ ÔÂ˙Ï

 ˙Î¯Ú‰  Ï˘  ÛËÂ˘‰  ÔÂ˙‰  „ÓÚ  ¯·ÂË˜Â‡  ÛÂÒ·  ÆËÒÂ‚Â‡·  ˙Â„Â˜

 ˙ÂÁÙ  ˙Â„Â˜  ≤∂Æ±  ¨˙Â„Â˜  ¥µÆ±  ÒÂÈÓ  ÏÚ  ÛËÂ˘‰  ÈÏÎÏÎ‰  ·ˆÓ‰

 ¯·˘Ó‰  ̆¨ÔÈÂˆ  ̆ÈÙÎ ¨‡È‰ ‰Ê ÔÂ˙ ˙ÂÚÓ˘Ó Æ≤∞∞∑ ËÒÂ‚Â‡ Ï  ̆‡È˘‰Ó≤∞∞∑ ËÒÂ‚Â‡ Ï  ̆‡È˘‰Ó≤∞∞∑

 ˙Â¯ÓÏ ¨˜˘Ó‰ ·ˆÓ È·‚Ï ¯Â·Èˆ‰ ˙Î¯Ú‰· ‰„Á ‰„È¯ÈÏ Ì‚¯Â  ̇ÈÏ·ÂÏ‚‰

ÆÏ¢ÂÁ· ÌÈ˜˘ÓÓ ˙ÂÁÙ Ú‚Ù ÈÓÂ˜Ó‰ ˜˘Ó‰˘

 ¯˘‡Î  ¯˙ÂÈ  ‰·¯‰  ‰¯Â¯·  ¯Â·Èˆ‰  ˙ÂÎ¯Ú‰·  ‰˜ÈÁ˘  Ï˘  ‰ÂÓ˙‰

 ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙ ÚÈ‚‰ ¯·ÂË˜Â‡· Æ‰Ê ·ÈÎ¯ Ï˘ ‰Ó‚Ó‰ ÈÂ˙Ï ÌÈÒÁÈÈ˙Ó

≤Æ≤ Ï˘ ‰„È¯È ¨˙Â„Â˜ ¥±Æ¥ ÒÂÈÓÏ ÛËÂ˘‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ ˙Î¯Ú‰ Ï˘¥±Æ¥ ÒÂÈÓÏ ÛËÂ˘‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ ˙Î¯Ú‰ Ï˘¥±Æ¥

 ÆËÒÂ‚Â‡ ˙ÓÂÚÏ ˙Â„Â˜ ¥Æ∂ Ï˘Â ¨¯·ÓËÙÒ Ï˘ ÔÂ˙‰ ˙ÓÂÚÏ ˙Â„Â˜

 ÔÂ˙ „ÓÚ ¨ÌÈ˘ Ú·˘ Ï˘ ‡È˘· ‰È‰ ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡ ¯˘‡Î ¨≤∞∞∑ ÈÏÂÈ·

 ‰„È¯È  Ì˘Â¯ ‡Â‰ Ê‡ÓÂ  ¨˙Â„Â˜ ±πÆ∏ ÒÂÈÓ ÏÚ ‰Ê  ·ÈÎ¯ Ï˘ ‰Ó‚Ó‰

Æ̇ „Ó˙Ó ËÚÓÎ

‰Ï˜ ‰„È¯È ∫È˜˘Ó ÈÏÎÏÎ ÈÙˆ

 È·‚Ï ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ ˙ÂÎ¯Ú‰ ÈÎ ¨‰Ê ÌÂÒ¯Ù· ÔÚË ÌÈ˘„ÂÁ ‰ÓÎ ÈÙÏ „Ú

 ¯˜ÈÚ ˙‡ ÈÂËÈ· È„ÈÏ ˙Â‡È·Ó ¯˘‡ Ô‰ ÌÈ˘„ÂÁ ‰˘È  ̆„ÂÚ· ˜˘Ó‰ ·ˆÓ

Æ̇ Â„Á ˙ÈÒÁÈ ˙Â„È¯È ËÒÂ‚Â‡Ï „Ú ÂÓ˘¯ ‰·Â ¨ÂÏ˘ ‰‚‡„‰

 ËÒÂ‚Â‡·˘  ¯Á‡Ï  ¨‰Ê  ·ÈÎ¯·  ˙ÓÈÂÒÓ  ˙Â·ÈˆÈ  ‰˘È  ¯·ÓËÙÒ  Ê‡Ó

 ÌÈÈ˘„ÂÁ·  ÈÎ  ¨ÔÎ  ÏÚ  ¨ÔÎ˙È  Æ̇ ÂÈÓÈÒÙ·  „Â‡Ó  ‰„Á  ‰ÈÈÏÚ  ‰Ó˘¯

 ¨˙ÂÈÓÈÒÙ  Â¯˙Â  Ô‰  Ì‡  Ì‚  ¨ÂÈ˙ÂÈÙÈˆ  ˙‡  Ô˜˙Ó  ¯Â·Èˆ‰  ÌÈÂ¯Á‡‰

ÆËÒÂ‚Â‡ Ï˘ „Â‡Ó ˙¯„Â˜‰ ‰ÂÓ˙Ï ‰‡ÂÂ˘‰·

 ˙ÓÂÚÏ  ¨˙Â„Â˜  ≥Æ∏–·  ‰Ê  ·ÈÎ¯  Ï˘  ÛËÂ˘‰  ÔÂ˙‰  „¯È  ¯·ÂË˜Â‡·

 ÈÏÂÈ· ‰Ó˘¯˘ ÂÊÏ ‰ÓÂ„ ‰Ó¯‰ Æ̇ Â„Â˜ ≤∂ ÒÂÈÓÏ ÚÈ‚‰Â ¨¯·ÓËÙÒ

 ÆËÒÂ‚Â‡· Ì˘¯  ̆˙Â„Â˜ ≥≥ ÒÂÈÓ Ï  ̆ÔÂ˙‰ ˙ÓÂÚÏ ‰‰Â·‚ Í‡ ¨≥≥ ÒÂÈÓ Ï  ̆ÔÂ˙‰ ˙ÓÂÚÏ ‰‰Â·‚ Í‡ ¨≥≥ ≤∞∞∏



ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ±∂ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚±∑

 ˙ÂÎ¯Ú‰· ˙Â·ÈˆÈ
 ·ˆÓ‰ È·‚Ï
 ∫È˘È‡‰ ÈÏÎÏÎ‰
 ÌÈ·È˘Ó‰Ó µµ•
 ÈÎ ¨ÌÈÎÈ¯ÚÓ
 ‡Ï· ¯˙ÂÂÈ Ì·ˆÓ
ÈÂÈ˘

 „„Ó‰ ÈÂ˙
 ·Á¯ÂÓ‰

 ˘˘Á ÌÈÙ˘ÂÁ
 ˜ÂÓÚÂ „·Î

 ˜Â˘ ·ˆÓÏ Ú‚Â·
 Ï‡¯˘È· ‰„Â·Ú‰

 ˘„ÂÁ‰ ˙ÓÂÚÏ ‰¯ÈÚÊ ‰ÈÈÏÚ ¨˙Â„Â˜ ≤∑Æ± ÒÂÈÓÏ ÚÈ‚‰ ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙

 ÌÈ˘„ÂÁ‰Ó ÏÂ„‚ ˜ÏÁ· ÂÓ˘¯˘ ÌÈÂ˙Ï ‰ÓÂ„ ÏÎ‰ ÍÒ· Í‡ ¨Ì„Â˜‰

 ˙Â„Â˜ ∏Æ∑ ÒÂÈÓ Ï  ̆‰Ó¯Ï ˙ÂÂ˘‰Ï ÍÈ¯  ̂¯·ÂË˜Â‡ ÈÂ˙ ˙‡ ÆÌÈÓ„Â˜‰∏Æ∑ ÒÂÈÓ Ï  ̆‰Ó¯Ï ˙ÂÂ˘‰Ï ÍÈ¯  ̂¯·ÂË˜Â‡ ÈÂ˙ ˙‡ ÆÌÈÓ„Â˜‰∏Æ∑

 Æ¢ÌÈÈ¯Ù–·‡Ò¢‰ ¯·˘Ó ıÂ¯Ù ·¯Ú ¨≤∞∞∑ ÈÏÂÈ· ‰Ó˘¯˘

˙Â·ÈˆÈ ËÚÓÎ ∫È˘È‡ ÈÏÎÏÎ ÈÙˆ

 ˙ÂÎÙÂ‰ È˘È‡‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ È·‚Ï ¯Â·Èˆ‰ ˙ÂÎ¯Ú‰ ¨ÏÈÚÏ ÔÈÂˆ˘ ÈÙÎ

 ÌÈ·ÈÎ¯‰ È˘ ¯˘‡Ó ¯˙ÂÈ ‰Â˙Ó ‰„ÈÓ· ÈÎ Ì‡ ¨̄ ˙ÂÈ ˙ÂÈÓÈÒÙ ˙ÂÈ‰Ï

 Æ̇ ÓÈÂÒÓ ‰˜ÈÁ  ̆ÍÂ  ̇¨̇ ÈÒÁÈ ˙Â·ÈˆÈ ÏÚ ¯·„Ï Ô˙È  ̆ÍÎ È„Î „Ú ¨ÌÈ¯Á‡‰

 Ï˘  ÔÂÎÒÈÁ·  ‰ÚÈ‚Ù  ÏÚ  ÌÈÓÂÒ¯Ù‰  ¯Â‡Ï  „ÁÂÈÓ·  ÚÈ˙ÙÓ  ‰Ê  ‡ˆÓÓ

 ÚÈÓË‰ ‡Ï ÔÈÈ„Ú ¯Â·Èˆ‰˘ ÔÎ˙È Í‡ ¨ÍÂ¯‡ ÁÂÂËÏ ÔÂÎÒÈÁ· Ë¯Ù· ¨̄ Â·Èˆ‰

 Â·ˆÓ ÔÈ·Ï  ¨ÍÂ¯‡‰ ÁÂÂË· Â·ˆÓ ÔÈ·  „È¯ÙÓ ‡Â‰ Â‡ ‰Ï‡ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰

ÆÈ„ÈÈÓ‰ „È˙Ú·

 ¯Á‡Ï  ¨˙Â„Â˜  ≤Æ∑–·  ÂË‰  ÔÊ‡Ó  Ï˘  ÛËÂ˘‰  ÔÂ˙‰  „¯È  ¯·ÂË˜Â‡·

 ÔÂ˙‰ ÆËÒÂ‚Â‡· ˙Â„Â˜ ≤Æ∂ Ï  ̆‰„È¯ÈÂ ¯·ÓËÙÒ· ˙Â„Â˜ ≤Æ∂ Ï  ̆‰„È¯ÈÂ ¯·ÓËÙÒ· ˙Â„Â˜ ≤Æ∂ ±Æπ Ï  ̆‰ÈÈÏÚ±Æπ Ï  ̆‰ÈÈÏÚ±Æπ

 ‰„Â˜ ÒÂÈÓ ˙ÓÂÚÏ ¨˙Â„Â˜ ≥Æ∑ ÒÂÈÓÏ ¯·ÂË˜Â‡ ÛÂÒ· ÚÈ‚‰ ÛËÂ˘‰

 „ÓÚ ¨≤∞∞∑ È‡Ó· ¨ÈÁÎÂ‰ ¯Â˘Ú‰ Ï˘ ÈÏÎÏÎ‰ Â‡È˘· Ǣ ·ÓËÙÒ· ˙Á‡

 ÏÈ·˜Ó· ‰„È¯È ‰ÏÁ‰ Ê‡ÓÂ ¨˙Â„Â˜ ±≤Æ∑ ÏÚ ‰Ê ·ÈÎ  ̄Ï  ̆ÛËÂ˘‰ ÔÂ˙‰±≤Æ∑ ÏÚ ‰Ê ·ÈÎ  ̄Ï  ̆ÛËÂ˘‰ ÔÂ˙‰±≤Æ∑

 Ï  ̆ÛËÂ˘‰ ÔÂ˙‰ „ÓÚ ≤∞∞∑ ÈÏÂÈ· Æ¢ÌÈÈ¯Ù–·‡Ò¢‰ ¯·˘Ó ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï≤∞∞∑ ÈÏÂÈ· Æ¢ÌÈÈ¯Ù–·‡Ò¢‰ ¯·˘Ó ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï≤∞∞∑

Æ̇ Â„Â˜ ∑Æ¥–Ï ÚÈ‚‰ ‡Â‰ ‰˘ ÈÙÏÂ ¨˙Â„Â˜ ∂Æπ ÏÚ ‰Ê ·ÈÎ¯∂Æπ ÏÚ ‰Ê ·ÈÎ¯∂Æπ

 ˙· ‰„È¯È ¯Á‡Ï ¨˙Â„Â˜ ±Æ±–· ¯·ÂË˜Â‡· „¯È ·ÈÎ¯‰ Ï˘ ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙

 ¯·ÂË˜Â‡ ÛÂÒ· ÆËÒÂ‚Â‡· ˙Â„Â˜ ±Æ¥ Ï  ̆‰ÈÈÏÚÂ ¨¯·ÓËÙÒ· ˙Á‡ ‰„Â˜±Æ¥ Ï  ̆‰ÈÈÏÚÂ ¨¯·ÓËÙÒ· ˙Á‡ ‰„Â˜±Æ¥

 Ï˘ ‰ÂÓ˙ ÏÚ ÌÈÏÎ˙ÒÓ Ì‡ Æ̇ Â„Â˜ ≤Æµ ÒÂÈÓ ÏÚ ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙ „ÓÚ

 ÌÈ·ÈÎ¯‰ È˘· ¯˘‡Ó ¯˙ÂÈ  ‰Â˙Ó ‰„È¯È· ÔÈÁ·‰Ï  Ô˙È  ¨¯˙ÂÈÂ  ‰˘

 ÏÈ·˜Ó· ‰ÏÁ‰ ¯˘‡ ¨˙Î˘Ó˙Ó ‰˜ÈÁ  ̆‰˘È ‰Ù Ì‚ ÈÎ Ì‡ ¨ÌÈÓ„Â˜‰

 ÈÂ˙· ˙ÈËÈ‡ ‰˜ÈÁ˘· ‰ÂÂÏÓ ¨ÈÓÏÂÚ‰ ÈÒÈÙ‰ ¯·˘Ó‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï

ÆÌÈÈ˘„ÂÁ ˙Ï˙‰ ÌÈÚ‰ ÌÈÚˆÂÓÓ‰

˙ÂÈÓÈÒÙ· ˜ÂÈÊ ∫‰„Â·Ú‰ ˜Â˘

 „„Ó ÌÂÒ¯Ù ·˜ÂÚ ¨˙ÈÚÂˆ˜Ó ‰ÈÁ·Ó „„Ó‰ ˙ÂÓ˙ ˙‡ ÌÈÏ˘‰Ï È„Î

 ˜Â˘ È·‚Ï ˙ÂÎ¯Ú‰· ˙ÂÁ˙Ù˙‰‰ È¯Á‡ ≤∞∞≥ ÈÏÂÈ Ê‡Ó ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡

 ‰Ï‡  ˙ÂÈÙÈˆ  ÔÎ˘  ¨ÌÈ˘„ÂÁ  ‰˘È˘  „ÂÚ·  Â·  ÈÂÙˆ‰Â  Ï‡¯˘È·  ‰„Â·Ú‰

 ‰˜ÂÒÚ˙· ÈÂÙˆ‰ È·‚Ï ‰Ï‡˘  ̆‰·ÈÒ‰ ÂÊ ÆÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡ ÏÚ ˙ÂÚÈÙ˘Ó

 ÌÈ¯˜ÁÓ  Ò·ÂÏ‚  Í¯ÂÚ˘  ¯˜ÒÏ  ‰ÙÒÂ  ÌÈ˘„ÂÁ  ‰˘È˘  „ÂÚ·  ˜˘Ó·

 ˙ÙÒÂ  ‰Ï‡˘ „ÂÒÈ  ÏÚ  Æ̇ ÈÓÒ  ÈÙ¯Â  ÍÂÁ  ÔÂÎÓ  ˙ÂÚˆÓ‡· ˘„ÂÁ  È„Ó

 „„ÓÏ Û˙Â˘Ó ÒÈÒ· ¯ÂˆÈÏ  È„Î  Æ¢·Á¯ÂÓ¢  ÌÈÎ¯ˆ ÔÂÓ‡ „„Ó ·˘ÂÁ ÂÊ

 ÏÈ‚¯‰ „„Ó‰ Ï  ̆Í¯Ú‰ ‡Â‰  ̆¨∂µ Í¯Ú‰ ∂µ Í¯Ú‰ ∂µ ≤∞∞≥ ÈÏÂÈ ˘„ÂÁÏ „ÓˆÂ‰ ¨Ô˘È‰≤∞∞≥ ÈÏÂÈ ˘„ÂÁÏ „ÓˆÂ‰ ¨Ô˘È‰≤∞∞≥



ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ±∏ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚±π

Æ·¯˜˙Ó ÏÙ˘ ÏÚ ÌÈ¯Â·È„‰Ó „Â‡Ó ÂÚÙ˘Â‰

∂πÆ≤  ˙ÓÂÚÏ  ¨˙Â„Â˜  µ∏Æ∏–Ï  ·Á¯ÂÓ‰  „„Ó‰  ÚÈ‚‰  ¯·ÂË˜Â‡  ÛÂÒ·

 ÈÂÈ ÛÂÒ· ÆËÒÂ‚Â‡ ÛÂÒ· ˙Â„Â˜ ∂¥Æ¥ ˙ÓÂÚÏÂ ¯·ÓËÙÒ ÛÂÒ· ˙Â„Â˜

 ıÂ¯Ù Ê‡Ó˘ ¯·„‰ ˘Â¯ÈÙÂ ¨˙Â„Â˜ ∏µ–Ï ·Á¯ÂÓ‰ „„Ó‰ ÚÈ‚‰ ≤∞∞∑

Æ̇ Â„Â˜ ≤∂Æ≤–· ·Á¯ÂÓ‰ „„Ó‰ „¯È ¢ÌÈÈ¯Ù–·‡Ò¢‰ ¯·˘Ó

 ˜Â˘· ÈÂÙˆ‰ È·‚Ï ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰· ¨¯ÂÓ‡Î ¨ıÂÚ ÂÊ ·ˆÓ ˙ÂÓ˙Ï ¯·Ò‰‰

 ˙ÂÁÙ ‡Ï· ¯·ÂË˜Â‡· „¯È ÂË ÔÊ‡Ó‰ Ï˘ ÛËÂ˘‰ ÔÂ˙‰ Æ‰„Â·Ú‰

 ÏÁ‰ Ê‡Ó ÌÈ„˜˙ ¯ÒÁ ËÚÓÎ Ï„Â‚ ¯„Ò· ‰ÚÂ˙ ¨˙Â„Â˜ ≤∑Æ±–Ó

µ∂Æ¥•
 ÌÈ·È˘Ó‰Ó
 ·ˆÓ˘ ÌÈÎÈ¯ÚÓ
 ‰˜ÂÒÚ˙‰ ˜Â˘
 ˙ÓÂÚÏ ¨¯„¯„È
≥≤Æ±•
 ÌÈ·È˘Ó‰Ó
¯·ÓËÙÒ·

 ÈÏÚ·Ó ¥∏•
 ‰‰Â·‚ ‰ÒÎ‰

 ·ˆÓ˘ ÌÈÈÓ‡Ó
 ‰È‰È ˜˘Ó‰

 ·ÂË ˙ÂÁÙ
≥±Æ∏• ˙ÓÂÚÏ
 ‰ÒÎ‰ ÈÏÚ·Ó

‰ÎÂÓ

Æ̆ „ÂÁ Â˙Â‡Ï

 ˙¯·‚˙Ó ˙ÂÈÓÈÒÙÏ ÈÂËÈ· ¨¯·ÂË˜Â‡· „Á ÔÙÂ‡· „¯È  ·Á¯ÂÓ‰ „„Ó‰

 ¯˙ÂÈ ¨˙Â„Â˜ ±∞Æ¥ Ï˘ ‰„È¯È ˘„ÂÁ‰ Ì˘¯ „„Ó‰ Æ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘Ï ÒÁÈ·±∞Æ¥ Ï˘ ‰„È¯È ˘„ÂÁ‰ Ì˘¯ „„Ó‰ Æ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘Ï ÒÁÈ·±∞Æ¥

 ¯·ÓËÙÒ· ‰ÏÚ  ̆¯Á‡Ï ˙‡Ê ¨ÈÏÏÎ‰ „„Ó· ‰„È¯ÈÏ ‰‡ÂÂ˘‰· ÌÈÈÏÙÎÓ

 ¨˘‚„Â‰ ÌÈÓ„Â˜‰ ÌÈ˘„ÂÁ· ¯·Î Æ̇ Â„Â˜ ≤Æ∂–· ËÒÂ‚Â‡·Â ˙Â„Â˜ ¥Æ∏–·

 ¯˘‡ ˙Â„Â˙ Ô˘È ·Á¯ÂÓ‰ „„Ó‰ Ï˘ ÛËÂ˘‰ ÔÂ˙‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰·˘

 ¨Ï‡¯˘È· ˙È·‰ È˜˘Ó Ï  ̆˙ÂÎ¯Ú‰· ÛÂÎ  ̇ÈÂÈ˘Â ˙Â‡„Â ¯ÒÂÁ ˙Â‡Ë·Ó

 ¯˘‡ ¨¯Â·Èˆ‰ ˙ÂÎ¯Ú‰· ÔÂ˜È˙ ‰‡¯ ÌÈ·Â¯˜‰ ÌÈ˘„ÂÁ·˘ ÔÎ˙È ÔÎ ÏÚ



ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ≤∞ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚≤±

 ∫È¯„‚Ó‰ ¯ÚÙ‰
 ÌÈ˘‰Ó ∂¥Æ∑•

 ˙‡ ˙Â¯È„‚Ó
 ˜˘Ó‰ ·ˆÓ

 ¢·ÂË ‡Ï¢Î ÌÂÈ‰
¥≥Æ∏• ˙ÓÂÚÏ

ÌÈ¯·‚‰Ó

 ˙ÂÈÓÈËÙÂ‡
 Ï˘ ‰Èˆ˜ÂÙÎ
≥≤•–Î ∫ÏÈ‚
 ÌÈ¯ÈÚˆ‰Ó
 Ì·ˆÓ˘ ÌÈ¯Â·Ò
 ÈÏÎÏÎ‰
 ·ËÂÈ È˘È‡‰
±±Æ∂• ˙ÓÂÚÏ
ÌÈ¯‚Â·Ó‰Ó

 ÆÌÈ˘ ˘ÓÁ ÈÙÏ ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘ ÌÂÁ˙· ˙ÂÈÙÈˆ‰ ˙‡ ˜Â„·Ï Ò·ÂÏ‚

 ÔÂ˙‰ ˙‡Â ¨˙Â„Â˜ ¥µÆ± ÒÂÈÓ ÏÚ ÛËÂ˘‰ ÔÂ˙‰ „ÓÚ ¯·ÂË˜Â‡ ÛÂÒ·

 ¯·˘Ó  ıÂ¯Ù  ÈÙÏ  ¨˙Â„Â˜  ¥Æ≤  Ï˘  ¨È·ÂÈÁ  ÔÊ‡ÓÏ  ˙ÂÂ˘‰Ï  ÍÈ¯ˆ  ‰Ê‰

 ¨˙Â„Â˜ ≤∏ ÒÂÈÓÏ ÚÈ‚‰Â ¨˙Â„Â˜ ≤∏ ÒÂÈÓÏ ÚÈ‚‰Â ¨˙Â„Â˜ ≤∏ ∑Æ∏–· „¯È ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙ Æ¢ÌÈÈ¯Ù–·‡Ò¢‰

Æ≤∞∞∑ ÈÏÂÈ· ˙Â„Â˜ ≤ Ï˘ ÂË ÔÊ‡Ó ˙ÓÂÚÏ≤ Ï˘ ÂË ÔÊ‡Ó ˙ÓÂÚÏ≤

 ˙Â¯·Á· ÌÈ¯ÂËÈÙ ÏÚ ÌÈÓÂÒ¯Ù ÚÈÙ˘‰Ï ÂÏÁ‰ ¯Â·Èˆ‰ ÏÚ ÈÎ ¨ÁÈ‰Ï ¯È·Ò

 Ï˘ ÌÈÂ˙‰ ÌÈÈ˙È·˘ ˙Â¯ÓÏ ˙‡Ê ¨˜Ë–ÈÈ‰‰ ÌÂÁ˙· „ÁÂÈÓ· ¨˜˘Ó·

 ÌÈ‡  ¨‰˜ÂÒÚ˙‰  ˙Â¯È˘  Ï˘  Ì‚Â  ¨‰˜ÈËÒÈËËÒÏ  ˙ÈÊÎ¯Ó‰  ‰Î˘Ï‰

 Ò¢ÓÏ‰ ÈÂ˙ ÆÌÈ˘„ÂÁ ‰ÓÎ „ÂÚ· ˜¯ ÚÈ‚˙ ‡È‰Â ¨‰Ú¯‰ ÏÚ ÌÈÚÈ·ˆÓ

 ¯Â·Èˆ‰ Í‡ ¨µÆπ• Ï˘ ‰Ó¯· ¯˙Â ‰ÏË·‡‰ ¯ÂÚÈ˘˘ ¨ÍÎ ÏÚ ÌÈÚÈ·ˆÓ

Æ̃ ˘Ó· ‰˜ÂÒÚ˙Ï ÒÁÈ· ˙ÈÓÈÒÙ ‰˘È‚ ıÓ‡Ï ÛÈ„ÚÓÂ Ì˘¯˙Ó ‡Ï

 ¯Á‡Ï ¨˙Â„Â˜ ≤Æ∏–· ¯·ÂË˜Â‡· „¯È ·Á¯ÂÓ‰ „„Ó‰ Ï˘ ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙

 ¨¯ÓÂÏÎ ÆËÒÂ‚Â‡· ˙Â„Â˜ ±Æ± Ï  ̆‰„È¯ÈÂ ¨¯·ÓËÙÒ· ˙Â„Â˜ ∞Æ∏ Ï  ̆‰„È¯È∞Æ∏ Ï  ̆‰„È¯È∞Æ∏

 Ú˜  ̄ÏÚ ˙˘‚„ÂÓ ¯˘‡ ¨ÌÈÎ¯ˆ‰ ÔÂÓ‡· ‰˜ÈÁ˘‰ ˙Ó‚Ó ˙¯ÎÈ ‰Ù Ì‚

 ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙ Æ‰„Â·Ú‰ ˜Â˘· ÈÂÙˆ‰ È·‚Ï ˙Â¯·Â‚Â ˙ÂÎÏÂ‰˘ ˙Â„¯Á‰

 ¨¯·ÓËÙÒ ÛÂÒ· ˙Â„Â˜ ∂∂Æπ ˙ÓÂÚÏ ¨¯·ÂË˜Â‡· ˙Â„Â˜ ∂¥Æ±–Ï ÚÈ‚‰

ÆÌÏÂÚ· ÈÒÈÙ‰ ¯·˘Ó ıÂ¯Ù Ê‡Ó ˙Â„Â˜ ±πÆ≤ Ï˘ ‰„È¯È ÌÈÏ˘‰ ÍÎ·Â±πÆ≤ Ï˘ ‰„È¯È ÌÈÏ˘‰ ÍÎ·Â±πÆ≤

‰ÈÒÂÏÎÂ‡· ˙ÂÈ¯Â‚Ë˜ ˘ÂÏ˘

 ÌÈ¯ÈÈˆÓ  ¨ÌÈÓ„Â˜‰  ÌÈ˘„ÂÁ‰  È‡ˆÓÓ  ·ÂÏÈ˘·  ¨¯·ÂË˜Â‡  È‡ˆÓÓ

 ¨‰Ó‚Ó‰ ÈÂ˙ Æ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ˙ÂÂ˘‰ ˙ÂˆÂ·˜‰ ·¯˜· ˙ÈÓÈÒÙ ‰ÂÓ˙

 ¯˘‡  ‰ÂÓ˙   ÌÈ¯ÈÈˆÓ  ¨ÌÈÈ˘„ÂÁ  ˙Ï˙  ÌÈÚ  ÌÈÚˆÂÓÓÏ  ÌÈÒÁÈÈ˙Ó‰

 ¯·Â„Ó  ÆÌÈÈÏÏÎ‰  ÌÈ‡ˆÓÓ‰  ˙‡  ¨˙ÂˆÂ·˜‰  ˙È·¯Ó  ·¯˜·  ¨˙Ó‡Â˙

 ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰Â ‰˜ÂÒÚ˙‰ ·ˆÓ È·‚Ï ‰Î¯Ú‰· ˙ÈÒÁÈ ‰„Á ‰Ú¯‰·

 ÈÏÎÏÎ‰  ·ˆÓ‰  È·‚Ï  ‰Î¯Ú‰·  ‰˜ÈÁ˘  ÍÂ˙  ˙Â·ÈˆÈ  „ˆÏ  ¨ÛËÂ˘‰

 ‰˘È˘ „ÂÚ· ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ È·‚Ï ˙ÂÎ¯Ú‰· ‰ÏÚÓ ÈÙÏÎ ÔÂ˜È˙Â ¨È˘È‡‰

ÆÌÈ˘„ÂÁ



ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ≤≤ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚≤≥

 ÈÏÚ·Ó ±∑Æ¥•
 ‰‰Â·‚‰ ‰ÒÎ‰‰

 ÌÈÏÒÂÙ ÌÈ‡
 ¨·Î¯ ˙˘ÈÎ¯
∂Æ¥• ˙ÓÂÚÏ

 ‰ÒÎ‰‰ ÈÏÚ·Ó
‰ÎÂÓ‰

 ˙È˘„ÂÁ ‰„È¯È
 ˙ÂÙÈˆ¯· ˙È˘È˘
 ˙ÈÈ˜Ï ˙ÂÂÎ·
 ‰˘„Á ≠ ˙ÈÂÎÓ
˙˘ÓÂ˘Ó Â‡

 „Ú ±≤ ÈÏÚ·Â ‰ÏÚÓÂ µ∞ È· ¨¥π „Ú ≥∞ È· ¨˙ÚˆÂÓÓ‰ ‰ÒÎ‰‰

 ˜Â˘ ·ˆÓ È·‚Ï ‰Î¯Ú‰· ‰„È¯È ‰˘È ÂÊ ‰È¯Â‚Ë˜· Ì‚ Æ„ÂÓÈÏ ˙Â˘ ±¥

 ÔÂ¯Á‡‰ ·ÈÎ¯‰ È·‚Ï ˙ÂÎ¯Ú‰‰ Í‡ ¨ÛËÂ˘‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰Â ‰„Â·Ú‰

 È·‚Ï ÂË ÔÊ‡Ó‰ Æ̇ Ó„Â˜‰ ‰È¯Â‚Ë˜· ¯˘‡Ó ˙ÂÈÓÈÒÙ ¯˙ÂÈ ‰·¯‰ Ô‰

 Æ̇ Â„Â˜ µ∞ ÒÂÈÓ „Ú ¥µ ÒÂÈÓ ˙Â·È·Ò· ‡Â‰ ÛËÂ˘‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰

 ‰ÏÂ„‚ ˙ÈÒÁÈ ‰˜ÈÁ˘  ÌÈ‚ÈˆÓ ¯˙ÂÈÂ µ∞ È·Â ¥π „Ú ≥∞ È· ¨ÍÎÏ ÛÒÂ·

ÆÈ˘È‡‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ È·‚Ï ˙ÂÈÙÈˆ· ¯˙ÂÈ

 ¨≤π „Ú  ±∏ È·  ¨ÌÈ¯ÈÚˆ‰  ˙ˆÂ·˜  ˙‡  ˙ÏÏÂÎ  ˙È˘ÈÏ˘‰  ‰È¯Â‚Ë˜‰

 ÌÈ˘„ÂÁ·  ˙ÂÈÏÚ  ÂÏÈÙ‡Â  ¨˙Â·ÈˆÈ  ∫̇ Â¯Á‡Ó  ‰Â˘  ‰ÂÓ˙  ‰‚ÈˆÓ‰

 ·ˆÓ‰ È·‚Ï ‰Î¯Ú‰· ˙Â·ÈˆÈ  ÔÎÂ  ¨„È˙ÚÏ ÌÈÚ‚Â‰ ÌÈ·ÈÎ¯· ¨ÌÈÂ¯Á‡‰

 ÆÛËÂ˘‰ ÈÏÎÏÎ‰

˙Â˜Ï ÌÈÎ˙Ó ÔÈÈ„Ú

 ¯˜Ò‰ ·˜ÂÚ ≤∞∞≥ ÈÏÂÈ Ê‡Ó ¨·Á¯ÂÓ‰ „„Ó‰ Ï  ̆˙ÂÏ‡˘‰ Ú·¯‡Ï ÛÒÂ·≤∞∞≥ ÈÏÂÈ Ê‡Ó ¨·Á¯ÂÓ‰ „„Ó‰ Ï  ̆˙ÂÏ‡˘‰ Ú·¯‡Ï ÛÒÂ·≤∞∞≥

 ˙˘˘· ˙ÂÙËÂ˘ ‡Ï ˙Â˘ÈÎ¯ È·‚Ï ˙ÂÏ‡˘ ˘ÂÏ˘Ï ˙Â·Â˘˙ È¯Á‡ Ì‚

 „·ÏÓ  Æ‡ÓÈÈ˜  È·  ÌÈ¯ˆÂÓÂ  ˙ÂÈÂÎÓ  ¨˙Â¯È„  Ï˘  ≠  ÌÈ·Â¯˜‰  ÌÈ˘„ÂÁ‰

 Û˜˙Ï ‡È‰ ‰ÂÂÎ‰ ¨‰Ï‡ ÔÈÚÓ ‰˘ÈÎ¯ ˙ÂÈÎÂ˙ È·‚Ï Ï·˜˙Ó˘ Ú„ÈÓ‰

ÆÂÈ·ÈÎ¯ÓÂ „„Ó‰ ·Â˘ÈÁÓ ÌÈÏ·˜˙Ó˘ ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ˙‡ ˙¯Á‡ Í¯„·

 ˙ÂÂÎ‰  ¯ÂÚÈ˘·  ‰¯ÈÚÊ  ‰ÈÈÏÚ  ‰Ó˘¯  ¨¯·ÓËÙÒ·  ÂÓÎ  ¨¯·ÂË˜Â‡·

 ÍÎ ¨ÈÏÂÈ·  ‰„Á ‰„È¯È  ¯Á‡Ï ‡· ¯·„‰ Í‡ ¨‡ÓÈÈ˜ È· ÌÈ¯ˆÂÓ ˘ÂÎ¯Ï

 ˙ÂÙˆÏ ‰È‰ Ô˙È ¨ÈÏÏÎ ÔÙÂ‡· ÆıÈ˜‰ ÛÂÒ Ï˘ ÂÊÓ ‰Â˘ ‰È‡ ‰Ó¯‰˘

 ‰Ï‡  ÔÈ·Ï  ‰Ê  ÛÈÚÒ·  ˙ÂÏ·˜˙Ó‰  ˙Â‡ˆÂ˙‰  ÔÈ·  ˙ÓÈÂÒÓ  ‰Ó‡˙‰Ï

 ¯·„‰Â ¨ÌÈ˘„ÂÁ ‰˘È˘ „ÂÚ· È˘È‡‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ È·‚ ÈÙˆÏ ˙ÂÚ‚Â‰

 ÌÈ¯˜Ó‰ È˘· Æ‰Ï‡ ÌÈ·ÈÎ  ̄È˘· ˙Ó˘¯  ̆˙Â·ÈˆÈ ÔÈÚÓ· Û˜˙˘Ó ÔÎ‡

 ¯Á‡ÏÂ ¨≤∞∞∑ Ï˘ ‰ÈÈ˘‰ ˙ÈˆÁÓ· ˙È˙ÂÚÓ˘Ó ˙ÈÒÁÈ ‰„È¯È· ¯·Â„Ó

 ÆÌÈÈ˘„ÂÁ ˙Ï˙‰ ÌÈÚ‰ ÌÈÚˆÂÓÓ‰ ÈÂ˙· ˙Â„Â˙ ÍÂ˙ ˙Â·ˆÈÈ˙‰ ÔÎÓ

 ‰ÎÈ¯ˆ· ÏÂ„È‚· ˙ÓÈÂÒÓ ‰Ë‡‰ ‰ÈÂÙˆ Ì‡ Ì‚ ÈÎ ¨‰ÚËÏ ÒÈÒ·‰ Â‰Ê

 Ô˜˙È ¯Â·Èˆ‰ ÔÎ Ì‡ ‡Ï‡ ¨‰Â˙Ó ˙ÈÒÁÈ ‰ÚÙÂ˙· ‰È‰È ¯·Â„Ó ˙ÈË¯Ù‰

 ¯˘Ù‡ ÆÌÏ˘ ˙ÂÈ‰ÏÓ ˜ÂÁ¯ ˙ÂÂ˘‰ ˙ÂˆÂ·˜‰ ÔÈ· ÔÂÈÓ„‰ ¨˙‡Ê ˙Â¯ÓÏ

 ‰È¯Â‚Ë˜‰ Æ̇ ÂÈ¯˜ÈÚ ˙ÂÈ¯Â‚Ë  ̃˘ÂÏ˘Ï ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ ˙‡ ¨‰˘ÚÓÏ ¨˜ÏÁÏ

 ÈÏÚ·Â ‰‰Â·‚‰ ‰ÒÎ‰‰ ÈÏÚ· ¨ÌÈ¯·‚‰ ˙ÂˆÂ·˜Ó ˙·Î¯ÂÓ ‰Â˘‡¯‰ ÈÏÚ·Â ‰‰Â·‚‰ ‰ÒÎ‰‰ ÈÏÚ· ¨ÌÈ¯·‚‰ ˙ÂˆÂ·˜Ó ˙·Î¯ÂÓ ‰Â˘‡¯‰ ÈÏÚ·Â ‰‰Â·‚‰ ‰ÒÎ‰‰ ÈÏÚ· ¨ÌÈ¯·‚‰ ˙ÂˆÂ·˜Ó

 ·ˆÓ  È·‚Ï  ˙ÂÎ¯Ú‰·  ‰„È¯È  ˙Ó˘Â¯  ÂÊ  ‰È¯Â‚Ë˜  Æ‰‰Â·‚‰  ‰ÏÎ˘‰‰

 ‰Ê ÛÈÚÒ· ‰Ó‚Ó‰ ÔÂ˙ Í‡ ¨ÛËÂ˘‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ È·‚ÏÂ ‰˜ÂÒÚ˙‰

 „ÂÚ· ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓ‰ È·‚Ï  Æ̇ Â„Â˜  ≥µ ÒÂÈÓ „Ú ≥∞ ÒÂÈÓ ·È·Ò ‡Â‰

 ‰È‰È˘ ˙Â¯˘Ù‡Ï ÊÓ¯ ¨˙ÂÎ¯Ú‰· ‰Ë˜ ‰ÈÈÏÚ ‰˘È ÌÈ˘„ÂÁ ‰˘È˘

ÆÌÈ·Â¯˜‰ ÌÈ˘„ÂÁ· ÈÂÙˆ‰ ÔÂ˙ÈÓ‰ ˙Â¯ÓÏ ¯ÂÙÈ˘

 ÈÏÚ· ¨ÌÈ˘‰  ˙‡ ˙ÏÏÂÎ‰ ‰ÈÈ˘‰ ‰È¯Â‚Ë˜· ·ˆÓ‰ ˙ˆ˜Ó· ‰Â˘



ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ≤¥ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚≤µ

 ˙Â˘˘Â‡˙‰
 È¯ÂÚÈ˘· ‰Ï˜
 ˙˘ÈÎ¯Ï ˙ÂÂÎ‰
 ÈˆÁ· ‰¯È„
 ª‰·Â¯˜‰ ‰˘‰
 ‰ÏÚ ÔÂ˙‰
∏•–Ï ¯·ÂË˜Â‡·
ÌÈ·È˘Ó‰Ó

 ¨˙È¯ÚÊÓ ‰ÈÈÏÚ
∞Æ≤ Ï˘

 ¨ÊÂÁ‡ ˙Â„Â˜
 ˘ÂÎ¯Ï ˙ÂÂÎ·

 È· ÌÈ¯ˆÂÓ
 ˙˘˘· ‡ÓÈÈ˜

 ÌÈ˘„ÂÁ‰
ÌÈ·Â¯˜‰

 ÈÒÈÙ‰ ¯·˘Ó· ˙È˙ÂÚÓ˘Ó ‰Ú¯‰‰ ¯Â‡Ï ¨ÂÈ˙ÂÎ¯Ú‰ ˙‡ ËÏÂ· ÔÙÂ‡·

ÆÈÏ·ÂÏ‚‰

 ‰„È¯È  ‰Ó˘¯ ≤∞∞∏ ËÒÂ‚Â‡Ï ≤∞∞∑ ÈÏÂÈ  ÔÈ· ÈÎ ¨¯ÂÎÊÏ ÍÈ¯ˆ ÏÎÏ ÏÚÓ

 ˘ÂÎ¯Ï ˙Â¯˘Ù‡‰ ˙‡ ÂÏÏ˘ ‡Ï ¨˙¯Á‡ Â‡ ÂÊ Í¯„· ¨¯˘‡ ‰Ï‡ ¯ÂÚÈ˘·

 ¯˜Ò· ≤∏Æ≤•–ÎÏ ¨≤∞∞∑ ÈÏÂÈ· ÌÈ·È˘Ó‰Ó ≥¥•–ÎÓ Æ‡ÓÈÈ˜ È· ÌÈ¯ˆÂÓ

 ÌÈ˘Â˜È·· ‰Ë‡‰Ï ˙ÙÒÂ ‰Èˆ˜È„È‡ ‰ÂÂ‰Ó ¯·„‰  ¨≤∞∞∏ ¯·ÂË˜Â‡

 ¨ÌÈÓ„Â  ̃˙ÂÂÈÏÈ‚· ÔÈÂˆ  ̆ÈÙÎ Æ≤∞∞π ˙ÏÈÁ˙·Â ÂÊ‰ ‰˘‰ ÛÂÒ· ÌÈÈË¯Ù‰≤∞∞π ˙ÏÈÁ˙·Â ÂÊ‰ ‰˘‰ ÛÂÒ· ÌÈÈË¯Ù‰≤∞∞π

 ÌÈÚÙ˘ÂÓ ‰Ï‡ ÌÈÂ˜È˙Ó ˜ÏÁ˘ ˙Â¯˘Ù‡‰ ˙‡ ÔÂ·˘Á· ‡È·‰Ï ÍÈ¯ˆ

 ÔÂÂÈÎ  È·‚Ï  ¯Â·Èˆ‰  ˙ÂÎ¯Ú‰ÓÂ  ¨Ï˜˘‰  Ï˘  ÔÈÙÈÏÁ‰  ¯Ú˘·  ˙ÂÚÂ˙Ó

Ǣ ˜Ò‰ ¯Á‡Ï˘ ˙ÂÚÂ·˘· ¯Ú˘‰

 ¨¯·ÓËÙÒÂ ËÒÂ‚Â‡ ÌÈ˘„ÂÁ· ‰„È¯È ‰Ó˘¯ ‰¯È„ Ï˘ ‰ÈÈ˜‰ ˙ÂÂÂÎ·

 Ï˜ ¨ÔÓÊ Í¯Â‡Ï ‰ÂÓ˙‰ ÏÚ ˙ÂÏÎ˙Ò‰· Æ̆ „ÂÁ‰ ‰Ï˜ ‰ÈÈÏÚ ˙ÓÂÚÏ

 ˘Â˜È·‰  ÏÂÎ‰  ÍÒ·  ¯˘‡Î  ¨‰ÎÂ¯‡  ‰ÙÂ˜˙  Í¯Â‡Ï  ˙Â„Â˙·  ÔÈÁ·‰Ï

 ‰„È¯È ¨ÌÈÈ˙È· ¨˙Ó˘¯˘ ÈÏ·Ó ¨˙ÂÓ¯ Ô˙Â‡Ï ÍÂÓÒ „¯ÂÈÂ ‰ÏÂÚ ‰‡¯

Æ̇ ¯·Â‚Â ˙ÎÏÂ‰‰ ˙ÂÈÓÈÒÙ‰ ˙Â¯ÓÏ ¨ÌÈ˘Â˜È·· ˙È˙ÂÚÓ˘Ó

 Æ‰ÈÈ˜‰  ˙ÂÂÂÎ·  ˙ÙÒÂ  ‰„È¯È  ¯·ÂË˜Â‡·  ‰Ó˘¯  ¨˙ÂÈÂÎÓ  È·‚Ï

±∂Æ±•–Ó „¯È  ˙ÂÂÎ‰ ¯ÂÚÈ˘Â  ¨ÌÈ˘„ÂÁ ‰˘È˘ ¯·Î ˙Î˘Ó ÂÊ  ‰„È¯È

 ÔÂ˙  Æ≤∞∞∂ ÈÂÈ  Ê‡Ó  ¯˙ÂÈ·  ‰ÎÂÓ‰  ‰Ó¯‰ ¨ÌÈ·È˘Ó‰ ÏÏÎÓ  ±±•–Ï

 ¯Ú˘· ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰ ˙‡ ÔÂ·˘Á· ‡È·‰Ï Í¯Âˆ‰ ÏÏ‚· È˙ÂÚÓ˘Ó ‰Ê

 ¨Ï˜˘‰  ˙Â˜ÊÁ˙‰  ˙Â¯ÓÏ˘  ‰„·ÂÚ‰Â  ¨ÌÈÂ¯Á‡‰  ÌÈ˘„ÂÁ·  ÔÈÙÈÏÁ‰

Æ̇ ÂÂÎ‰ ¯ÂÚÈ˘· ‰„È¯È ‰Ó˘¯

 „Â‡Ó ‰ÂÓ˙ ‚ÈˆÓ ÛËÂ˘‰ ¯˜Ò· ˙Â·Â˘˙‰ Ï˘ ˙ÂˆÂ·˜ ÈÙÏ ÁÂÏÈÙ‰

 ˙ÓÈÂÒÓ  ‰„È¯È  ‰Ó˘¯  Ì„Â˜‰  ˘„ÂÁ·  Ì‚  Ǣ ·ÓËÙÒ  Ï˘  ÂÊÏ  ‰ÓÂ„

 ¨‡ÓÈÈ  ̃È· ÌÈ¯ˆÂÓ ˘ÂÎ¯Ï ÌÈÎ˙Ó ÌÈ‡  ̆Â¯È‰ˆ‰  ̆‰Ï‡ Ï  ̆Ì¯ÂÚÈ˘·



ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ≤∂ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚≤∑

 ÁÂÏÈÙ‰ ˙˜È„· 
 Ë¯ÂÙÓ‰

 Ï·˜Ï ˙¯˘Ù‡Ó
 ÏÚ ÔÎ„ÂÚÓ Ú„ÈÓ

 ‰ÎÈ¯ˆ‰ ˙ÂÓ‚Ó
 ÌÈ¯ÂË˜Ò·

ÌÈÂ˘‰

ÔÎÂ˙Ï ‰¯ÊÁ·

 ¯ÓÂÁ‰  ˙‡  ˙Â˜ÙÒÓ  ÌÈ‡·‰  ÌÈ„ÂÓÚ·  ÌÈÁÂÏÈÙ‰  ˙Â‡Ï·Ë

 ¯Â·Èˆ‰ Ï˘ ‰ÎÈ¯ˆ‰ ˙ÂÂÂÎ ¯˜ÒÏ ˙Â·Â˘˙‰ ÈÁÂÏÈÙ ÏÚ Ë¯ÂÙÓ‰

 ‡ˆÂÓ  ¨¯Ê‚Ó  ¨‰ÒÎ‰  ¨‰ÏÎ˘‰  ¨ÏÈ‚  ¨ÔÈÓ  Ï˘  ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜  ÈÙ  ÏÚ  ≠

 ‰ÎÈ¯ˆÏ ¯Â˘˜‰ ÏÎ· ¯Â·Èˆ‰ ËÓÈËÒ ˙·‰ Í¯ÂˆÏ ÆÌÈ¯Â‚Ó ¯ÂÊ‡Â

 ÏÚ  ÌÈ¯È‰ˆÓ  ¯˘‡  ‰Ï‡  ÏÚ  ˜¯  ‡Ï  ÏÎ˙Ò‰Ï  È‡„Î  ¨˙ÙËÂ˘  ‡Ï

 È¯ÂÚÈ˘  ÏÚ  Ì‚  ‡Ï‡  ¨‰¯È„·  ÚÈ˜˘‰Ï  Â‡  ¨ÌÈ¯ˆÂÓ  ˘ÂÎ¯Ï  Ì˙ÂÂÎ

 ËÓÈËÒ  ÏÚ  ‡˜ÂÂ„  ‰Èˆ˜È„È‡  ÌÈ˙Â  ¯˘‡  ¨‰˘ÈÎ¯Ï  ·Â¯ÈÒ‰

 Ï·˜Ï ¯˘Ù‡ ÂÊ  Í¯„· Æ‰˘ÚÓÓ ˙ÂÚÓÈ‰· ‡Â‰ Ì˘ÂÓÈÓÂ ¨ÈÏÈÏ˘

 ÏÂ˜˘Ï  ˙ÂÂÎ  È·‚Ï  Ô‰Â  ¨ÏÏÎ·  ‰ÎÈ¯ˆ‰  ˙ÂÂÂÎ  È·‚Ï  Ô‰  ‰ÂÓ˙

ÆÌÈÓÈÂÒÓ ÌÈ¯ˆÂÓ ˙ÈÈ˜

 ˙¯˘Ù‡Ó ≠  Ï‡¯˘È·  Â‚ÂÒÓ È„ÂÁÈÈ‰  ≠  Ë¯ÂÙÓ‰ ÁÂÏÈÙ‰ ˙˜È„·

 ‰ÈÂÂÈÎÂ  ‰ÎÈ¯ˆ‰  ˙ÂÓ‚Ó  ÏÚ  ¯˙ÂÈ·  ÔÎ„ÂÚÓ‰  Ú„ÈÓ‰  ˙‡  Ï·˜Ï

∞ Æ˜˘Ó· ˙ÂÂÂ‚Ó‰ ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ ˙ÂˆÂ·˜·Â ÌÈ¯ÂË˜Ò·

ÌÈÁÂÏÈÙ

 ¨˙ÚˆÂÓÓ ‰ÒÎ‰ ÈÏÚ·Â ‰‰Â·‚ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· ¨ÌÈ˘ Ïˆ‡ ˙ËÏÂ· ‡È‰Â

 È¯ÂÚÈ˘· ‰ÈÈÏÚ Æ·Â¯ÈÒ‰ È¯ÂÚÈ˘· ˙ÂÈÏÚ Ï˘ ÌÈ˘„ÂÁ ¯ÙÒÓ ¯Á‡Ï ˙‡Ê

 Í‡ ¨˙ÂˆÂ·˜‰ ÏÎ ·¯˜· ‡ÂˆÓÏ ¯˘Ù‡ ˙ÂÈÂÎÓ Ï˘ ‰¯˜Ó· ·Â¯ÈÒ‰

Æ¥π „Ú ¥π „Ú ¥π ≥∞ È·Â ‰‰Â·‚ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· ¨ÌÈ¯·‚‰ ·¯˜· „ÁÂÈÓ·≥∞ È·Â ‰‰Â·‚ ‰ÏÎ˘‰ ÈÏÚ· ¨ÌÈ¯·‚‰ ·¯˜· „ÁÂÈÓ·≥∞

 ÏÎ ÔÈ·Ó „Á‡
 ÌÈ·È˘Ó ‰˘ÂÏ˘

 ‰ÒÎ‰ ÈÏÚ·
 ÔÎ˙Ó ‰‰Â·‚

 ‡Ï ‰˘ÈÎ¯
˙ÙËÂ˘



ÌÈÁÂÏÈÙ ≤∏ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚≤π



ÌÈÁÂÏÈÙ ≥∞ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚≥±



ÌÈÁÂÏÈÙ ≥≤ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚≥≥



ÌÈÁÂÏÈÙ ≥¥ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚≥µ

ÌÈÏÈÙÂ¯Ù

 ˙ÂÂ˘  ˙ÂÈÙ¯‚ÂÓ„  ˙ÂˆÂ·˜  Ï˘  ‰ÈÈ˜‰  ˙ÂÂÂÎ  Ï˘  ÌÈÏÈÙÂ¯Ù‰

 ÌÈÏÈÙÂ¯Ù‰  ÆÌÈÈÏ‡ÈˆËÂÙ  ˙ÂÁÂ˜Ï  Ï˘  ·ˆÓ  ˙ÂÓ˙  ÔÈÚÓ  ÌÈÂÂ‰Ó

 ÈÏÚ· ∫ÌÈÂ  ̆ÌÈÏ‰  ̃Ï  ̆‰ÈÈ˜‰ ˙ÂÂÂÎ ÒÂËËÒ ˙‡ ‰˘ÚÓÏ ÌÈÓÏˆÓ

 ÌÈ¯ÂÊ‡· ÌÈ·˘Â˙ ¨˙ÚˆÂÓÓ‰ ÏÚÓ ‰ÒÎ‰ ÈÏÚ· ¨˙ÚˆÂÓÓ ‰ÒÎ‰

ÆÏ‡¯˘È· È·¯Ú‰ ¯Â·Èˆ‰Â È„¯ÁØÈ˙„‰ ¯Ê‚Ó‰ ¨ı¯‡· ÌÈÂ˘

 ÈÂ˙  Ï˘  È˘„ÂÁ–˙Ï˙‰  Ú‰  ÚˆÂÓÓ‰Ó  ÌÈ·Î¯ÂÓ  ÌÈÏÈÙÂ¯Ù‰

 ‰Ï‡ ÌÈÏÈÙÂ¯Ù Æ˙ÈÓÒ ÔÂÎÓÂ  ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚  Ï˘ ¯˜ÒÏ ÌÈ·È˘Ó‰

 ˙ÂÂÂÎ·  ˙ÂÓ‚Ó‰Â  ÌÈÈÂÈ˘‰  ÏÚ  ÔÓÊ  Í¯Â‡Ï  ·˜ÚÓ  ÌÈ¯˘Ù‡Ó

 ÆÌÈÂ˘ ÌÈÎÂ˙ÈÁ ÈÙ ÏÚ ¨‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ˙ÂÂ˘‰ ˙ÂˆÂ·˜‰ Ï˘ ‰ÈÈ˜‰

 ÂËÈÏÁ‰ ¯·Î Â‡ ÌÈÏ˜Â˘ ¯˘‡ ‰Ï‡ Ï˘ ‰ÈÁ·· ¯·Â„Ó ¨‰Ê ‰¯˜Ó·

 ÂÊ  Í¯„·  ÆÌÈ¯ˆÂÓ  Ï˘  ·Á¯  ÁÂÂË  Í¯Â‡Ï  ÌÈÓÈÈÂÒÓ  ÌÈËÈ¯Ù  ˘ÂÎ¯Ï

 ˙ÂˆÂ·˜ Ï˘ ˙ÈÏÏÎ‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰ ˙ÂËÏÁ‰ ÏÚ ‰Èˆ˜È„È‡ Ï·˜Ï ¯˘Ù‡

∞ Æ‰ÏÂÎ ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ ÏÚ ˜¯ ‡ÏÂ ¨˙Â¯„‚ÂÓ ˙ÂÈÙ¯‚ÂÓ„

 ÌÈÏÈÙÂ¯Ù‰
 ÌÈ¯˘Ù‡Ó

 Í¯Â‡Ï ·˜ÚÓ
 ÌÈÈÂÈ˘‰ ÏÚ ÔÓÊ

 ˙ÂÓ‚Ó‰Â
 ˙ÂÂÂÎ·

 Ï˘ ‰ÈÈ˜‰
 ˙ÂÂ˘ ˙ÂˆÂ·˜

‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡·

ÔÎÂ˙Ï ‰¯ÊÁ·



ÌÈÏÈÙÂ¯Ù ≥∂ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚≥∑



ÌÈÏÈÙÂ¯Ù ≥∏ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚≥π

È¯ÂÚÈ˘
·Â¯ÈÒ

 ¨˙ÈÓÒ  ÈÙ¯Â  ÍÂÁ  ÔÂÎÓ  ˙ÂÚˆÓ‡·  ¨Ò·ÂÏ‚  Ï˘  È˘„ÂÁ‰  ¯˜Ò‰

 ˙Â¯È„  ¨˙ÂÈÂÎÓ  ∫˙ÂÙËÂ˘  ‡Ï  ˙Â˘ÈÎ¯  È·‚Ï  ˙ÂÏ‡˘  ˘ÂÏ˘  ÏÏÂÎ

 Ï˘ ÌÈ‡ˆÓÓ‰ ˙‡ Û˜˙Ï Â„ÚÂ  ‰Ï‡ ˙ÂÏ‡˘ Æ‡ÓÈÈ˜  È·  È¯ˆÂÓÂ

 ÆÌÈÎ¯ˆ‰ ËÓÈËÒ ˙‡ ‰ÙÈ˜Ú Í¯„· ÍÈ¯ÚÓ ¯˘‡ ¨ÂÓˆÚ „„Ó‰

 Ì˙ÂÂÎ·  ÔÈ‡  ¯˘‡  ¨ÌÈ·È˘Ó‰  ÊÂÁ‡Ï  ÌÈÒÁÈÈ˙Ó  ·Â¯ÈÒ‰  È¯ÂÚÈ˘

 Æ˙ÙËÂ˘ ‡Ï ‰˘ÈÎ¯ Úˆ·Ï

 ·Â˜ÚÏ  ˙¯˘Ù‡Ó  ÂÊ  ‰„·ÂÚÂ  ˘„ÂÁ  ÏÎ  ÂÓˆÚ  ÏÚ  ¯ÊÂÁ  ¯˜Ò‰

 Æ¯Â·Èˆ‰ ËÓÈËÒÏ „„ÓÎ ¨·Â¯ÈÒ‰ È¯ÂÚÈ˘· ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰ È¯Á‡

 ÌÈ¯ˆÂÓ Ì˙Â‡ Ï˘ ÌÈ˜ÂÂ˘· ·ˆÓ‰ È·‚Ï Ú„ÈÓ ÛÈÒÂÓ Ì‚ ‡Â‰ ÍÎ·

 È„È  ÏÚ  ‚È˘‰Ï  ¯˘Ù‡  ÛÒÂ  Ú„ÈÓ  Æ˙ÂÏ‡˘‰  ˙ÂÒÁÈÈ˙Ó  Ì‰ÈÏ‡

 ‰ÓÈ‰Ó  ‰ÂÓ˙  Ï·˜Ï  ÂÊ  Í¯„·Â  ¨˙Â·Â˘˙‰  Ï˘  ÈÙ¯‚ÂÓ„  ÁÂÏÈÙ

ÆÌÈÎ¯ˆ‰ ˙ÂÂÂÎ Ï˘ ¯˙ÂÈ

 ¯ˆÂÓ  ˘ÂÎ¯Ï  ‡Ï  ‰ÂÂÎ  ˘ÓÓÏ  ¯˙ÂÈ  Ï˜˘  ¨ÔÂ·˘Á·  ‡È·‰Ï  ˘È

 ·Â¯ÈÒ‰ È¯ÂÚÈ˘ ÔÎ  ÏÚ ¨ÂÊÎ  ˙ÈÎÂ˙ ÏÚÂÙÏ ‡ÈˆÂ‰Ï ¯˘‡Ó ¨ÌÈÂÒÓ

 ‡Ï‰ ˙Â˘ÈÎ¯‰ ÌÂÁ˙· ÈÂÙˆ˘ ‰ÓÏ ÔÓÈ‰Ó ¯ÂË˜È„È‡ ÌÈ˘Ó˘Ó

∞ ÆÌÈ·Â¯˜‰ ÌÈ˘„ÂÁ· ˙ÂÙËÂ˘

 ˙ÂÏ‡˘‰
 Û˜˙Ï Â„ÚÂ

 ÌÈ‡ˆÓÓ‰
 ¨„„Ó‰ Ï˘

 ÍÈ¯ÚÓ ¯˘‡
 ‰ÙÈ˜Ú Í¯„·
 ËÓÈËÒ ˙‡

ÌÈÎ¯ˆ‰

ÔÎÂ˙Ï ‰¯ÊÁ·



ÌÈÏÈÙÂ¯Ù ¥∞ÌÈ¯˜ÁÓ Ò·ÂÏ‚¥±



 ¯Â·Ú ÌÈÈ„ÂÁÈÈ ÌÈÈÓÂ˘ÈÈ ÌÈ¯˜ÁÓ ∞

Ï‡¯˘È Ï˘ ÌÈ˜ÒÚ‰ ˙ÈÈÏÈ‰˜

 ¯˙ÂÈ· ÈË·Ï¯Â ÔÈÓ‡ ¨ÈÚÂˆ˜Ó Ú„ÈÓ ∞

ÌÈ˜ÒÚ‰Â ‰ÏÎÏÎ‰ ÈÓÂÁ˙·

 ÈÏ·˜Ó ¯Â·Ú ÈÂÈÁ È˘ÂÓÈ˘ ¯ÊÚ ÈÏÎ ∞

˜˘Ó· ˙ÂÈ˜ÒÚ‰ ˙ÂËÏÁ‰‰

 ˙È·ÈËÓÈËÏÂ‡‰ ˘‚ÙÓ‰ ˙„Â˜ ∞

ÂÁÂ˙ÈÂ ÈÏÎÏÎ Ú„ÈÓ ÔÈ·

∞≥—πµ≥∏∑≤∏ ∫ÛÒÂ Ú„ÈÓ ˙Ï·˜Ï

research@globes.co.il

www.globes.co.il/research

ÏÈ„ ˙È¯Â‡ ∫˙Â‡Ï·ËÂ ÌÈÙ¯‚ ÊÂÎÈ¯ ∞ È˘Ó ÔÂ¯ ∫‰˜ÈÙ¯‚

‰ÁÂ‡ ÈÓÚ ∫¯ÂˆÈÈ Ï‰Ó ∞  Ï‡˜ÊÁÈ ÔÏÈ‡ ∫ÂÈ„ÂËÒ Ï‰Ó

http://www.globes.co.il/research
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