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ǃǐƣƾƗ 
 
 

            Üƴǆƙƞǆǃƒ ƥƒƧƼƊ Ǉǆ ƗơǒƧƬ ƴƪǍǕ ƻƧƓƶǆǃƒǍ ƘƓǆǍǄƶǆǃƒ Ǉǆ Ƨƥƿ ƧƕǂƊ ƗơƓƙƍ Ǉƍ
    ǈƙǃƒ ýƶƞǃ ŹƓǒƪƓƪƊ ƓƱƧƬ Ƨƕƙƶǒ        ƠƑƒƧƬǍ ƥƒƧƼƊ ƗƼƓǂ ƓǌǒƼ ǁƧƓƬǒ ƗǒǈƱǍ Ɨǒưƿ Ɨǒǆ

     ƱǀƼ ƗƕƤǈǃƒ ǍƊ ƗǃǍƥǃƒ ƩǒǃǍ ƴǆƙƞǆǃƒ .      ƗǂƧƓƬǆǃƒ ǏǄƵ ŹƓǆƑƓƿ ŹƓƱƓƬǈ ƓǌǄƶƞǃ ǁǃƦǂǍ
ƗǃƇƓƪǆǄǃǍ ǅǒǒǀƙǄǃ ŹƓƶưƓƤǍ ƗǒƼƓƽƬǃƒǍ . 

 
      ƗǄƪǄƪ ǑƙƋƙǍ" ƕǐǄǆƗǁƐ ƥƨƜ "        ƱǒƱƤƙǄǃ ǑƕƧƶǃƒ ƥǌƶǆǃƒ ƭƧơ ƾƓǒƪ ǑƼ

        ǆǃƒ Ƨƥƿ ƗƱƪƕǆ ƖƥƓǆ ƧǒƼǍƙ ǏǄƵ ƘǒǍǂǃƓƕ     ƘƓƪƓǒƪƕ ƗǀǄƶƙǆǃƒ ƓǒƓưǀǄǃ ƳƓƱƙƪ
            ǑƼ ǇǒǂƧƓƬǆǃƒ ƖƧƑƒƥ ƴǒƪǍƙ ǏǄƵ ƥƵƓƪǒ Ɠǆƕ ƓǌǄǒǄơƙ ƘƒǍƥƊǍ ƓǌƙƓǒƧƲǈǍ Ɨǒǆǈƙǃƒ
              ǑƼ ƗǂƧƓƬǆǃƒ ǇƊ ƥǌƶǆǃƒ ǎƧǒ ƚǒơ ƓǒƓưǀǃƒ ǁǄƙ ýǍơ ǊƙƧƓƛƍ ƔƞƒǍǃƒ ƧƒǍơǃƒ
            ƴǆƙƞǆǃƒ ƘƓƑǒǋǍ ƭƓƤǃƒ ƳƓƱǀǃƒ ýƕƿ Ǉǆ ƓǌǆǒǒǀƙǍ ƓǋƦǒƽǈƙǍ Ɨǒǆǈƙǃƒ ƱƱƤ ƴưǍ

   ÜƗƽǄƙƤǆǃƒ Ǒǈƥǆǃƒ          ƥǈƙƪǒ ƗǒǆǈƙǄǃ ǑƕƧƵ ƝǌǈǆǍ ƜƦǍǆǈ ƖƧǍǄƕ ǑƼ ŒƓǆǌǆ ŹƒƧǍƥ ƔƶǄƙ
        ÜƗǒƕƧƶǃƒ ƗǒƪƪƌǆǃƒǍ ƗǒƼƓǀƛǃƒǍ ƗǒƵƓǆƙƞǙƒǍ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƳƓưǍǕƒ ƗǒƮǍƮƤ Ǐǃƍ

ƔƧƓƞƙǍ ƗǒǃǍƥǃƒ ƘƓǌƞǍƙǃƒ Ǉǆ ŹƓǆƑƒƥ ƖƥƓƽƙƪǙƒ ƴǆ ǇǒƧƤǓƒ . 
 

ÜÜÜƗǒƕƧƶǃƒ ƓǈƙǆǕ ƧƓǋƥƨǗƒǍ ǅƥǀƙǃƒ ǊǒƼ Ɠǆǃ ƾƼǍǆǃƒ ŸƒǍ 
 
 
 

ƣ .ƟǄ ǍƨǐƳǏǁƐƦƸǁƐ ƣǄ 
ƖǐǋǀǁƑƓ ƯǐƯƢƗǂǁ ǏƓƥƴǁƐ ƣǊƴǄǁƐ ǃƑƳ ƥǐƣǄ 

 
 



 
ƖƑǐǋƗƟǄǁƐ 

 
 
 

ƕǄƣƾǄ: 
 

ƝǘƬǕƐǋ ƖǐƓƙƗǁƐ ƛǄƐƥƓ ƼǐƓƯƗ ƹǋƥư ø Ǘǋƈ. 
 

ƛǄƐƥƓǁƐ ƖƑǐǋƗƟǄ ø ƑǐǆƑƙ: 
1 .ƒǂƯǁƐ ƅƐǋƗƟƐ ƖƑƨƑǐƨ: 

 ƈ .ƕǐƣƾǆǁƐ ƕƨƑǐƨǁƐ. 
 ƒ .ƕǐƏƑƓƜǁƐ ƕƨƑǐƨǁƐ. 
 Ɩ .ƹƥƬǁƐ ƥƑƴƨƈ ƖƑƨƑǐƨ. 

2 .ƭƥƴǁƐ ƖƑƨƑǐƨ. 
 
ƙǁƑƙ üǐƣƴƗǁƐǋ ƖǐƓƙƗǂǁ ƣƾǆǁƐ ƼǋƣǆƬ ƛǊǆǄ ø Ƒ)ƕǐǁƑǄǁƐ ƕƜǄƥƓǁƐ:( 
1 .ƕǐǁƑǄǁƐ ƕƜǄƥƓǁƐ ƛǊǆǄ ƖƐƣƑƾƗǆƐ. 
2 .üǘƗƢǗƐ ƕƴǐƓƯ ƒƨƟ ƕƜǁƑƴǄǁƐ . 
3 .ƕƟƜƑǆ ƼǋƣǆƬǁƐ ƛǄƐƥƓ üǉ . 
 

ƛǄƐƥƓǁƐ ƕǐǂƳƑƺ ƧƑǐƽǋ ǃǋǊƻǄ ø ƑƴƓƐƥ: 
1 .ƧƑǐƾǁƐǋ ǃǋǊƻǄǁƐ ƕǐǁƑǀƪƋ. 
2 .ƧƑǐƾǁƐ ƼƥƯ: 

ƈ      .ƣƴƓǋ üƓƽ ƑǄ ƛǊǆǄ . 
ƒ      .ǅǋƣƓǋ ƲǄ ƛǊǆǄ . 
ƚ      .ǃǄƴǄǁƐ ǃǐǐƾƗǁƐ ƛǊǆǄ . 
ƣ      .ƔƑǀƑƟǄǁƐ ƛǊǆǄ . 

 
ƖƑƟǘƬǕƐ ƼǐƓƯƗ ƕƳƥƨǋ ƖǐƽǋƗ ø ƑƨǄƑƢ. 

 



 
ƖǐƓƙƗǁƐ ǏǂǀǐǊǁƐ ƞǐƟƬƗǁƐǋ 

 
ƥƒƥƵƍ :ƥ .ƩƓƕƶǃƒ ǅƪƓǀǄƕ 

 
ƹǐƥƴƗ: 

 
ƒ ƘƒƇƒƧƞǗƒǍ ƘƓƪƓǒƪǃƒ Ǉǆ ƗƵǍǆƞǆ ÜǑǄǂǒǌǃƒ ýǒƥƶƙǃƒ ǍƊ ƗǒǄǂǒǌǃƒ ƘƓơǚƮǗƓƕ ƥƮǀǒ ƗƿƓƱǃƒ ƴƼƧ Ǐǃƍ ƗƼƥƓǌǃ

ƥƓƮƙƿǙƒ ƗǈǍƧǆ ƗƞƧƥǍ ƗǒƞƓƙǈǗƒ . ƓǌƼƥǋ ǇǕ ƗǒƑƨƞǃƒ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƘƓƪƓǒƪǃƓƕ ƓưǒƊ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǉƦǋ Ǐǃƍ ƧƓƬǒǍ
ƾƒǍƪǕƒ ýǆƵ ƾǒƶƙ Ǒƙǃƒ ƘƓǋǍƬƙǃƒ ƻǄƙƤǆ ƭǒǄǀƙƕ ƥƧƒǍǆǃƒ ƭǒƮƤƙ ƖƇƓƽǂ Ǉǒƪơƙ Ǎǋ ǑƪƓƪǕƒ . ƗƼƓưǗƓƕǍ

Ƽ ÜƘƓơǚƮǗƒ ǁǄƙǃ ǑƵƓƱǀǃƒǍ ǑƑƨƞǃƒ ƧƛǕƒ Ǐǃƍ ƧƓƶƪƊ ýƛǆ ƗǒǄǂǃƒ ƘƒƧǒƺƙǆǃƒ Ưƶƕ ǏǄƵ ƓưǒƊ Ƨƛƌƙ ƓǌǈƎ
ǐƧƓƞǃƒ ǇƒƨǒǆǃƒǍ ÜƗǈƨƒǍǆǃƒ ƨƞƵ ÜƧƓƶƪǕƒ ÜƖƥƑƓƽǃƒ . ƥǃǍǒ ǚƛǆ ƖƥƑƓƽǃƒ ƧƓƶƪƊ ǏǄƵ ƥǍǒƿ ƴưǍ ǇƎƼ ǁǃƦǃǍ

ƥƓƮƙƿǙƒ Ǎǆǈ ǏǄƵ ǑǃƓƙǃƓƕǍ ƧƓƤƥǙƒǍ ƧƓǆƛƙƪǙƒ ǏǄƵ ƥƑƓƶǃƒ ǏǄƵ Ƨƛƌƙ ƗƕǃƓƪ Ɨǒǀǒǀơ ƒƧƓƶƪƊ. 
 

ǌǃƒ ƟǚƮǗƒ ƘƓƪƓǒƪ ǅǌƪƙ ƗǒƞƧƓƤǃƒ ƘƓǆƥƮǃƒ  ƭƓƮƙǆƒ ǏǄƵ ǊƙƧƥǀǆ ǑƼǍ ÜƥƓƮƙƿǙƒ ƗǈǍƧǆ ƖƥƓǒƨ ǑƼ ǑǄǂǒ
ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ  Ǉƒƨǒǆ ýǚƙƤƒǍ ǅƤưƙǃƒ ǏǄƵ ƓǋƧƛƊ Ǉǆ ǑǃƓƙǃƓƕ ýǄǀƙǍ ÜƗǒǄƤƒƥǃƒǍ . ǎǍƙƪǆǃƒ ǏǄƵ ƗǈǍƧǆǃƒ ǅƥƶƼ

ǑǄǂǃƒ ǐƥƓƮƙƿǙƒ ƇƒƥǕƒ Ǉǆ ƥơǒ ǑƑƨƞǃƒ .Ƨƥƿ ǅƵƥ ǑƼ ǑǄǂǒǌǃƒ ƟǚƮǗƒ ƘƓƪƓǒƪ ƗǒǆǋƊ ǑƙƋƙ Ɠǈǋ ǇǆǍ Ɩ
ǇƨƒǍƙǆǃƒ Ǎǆǈǃƒ ǏǄƵ ƥƓƮƙƿǙƒ. 

 
ƝǘƬǕƐǋ ƖǐƓƙƗǁƐ ƛǄƐƥƓ ƼǐƓƯƗ ƹǋƥư ø Ǘǋƈ: 

 
 ǑǄǂǃƒ ƔǄƱǃƒ Ǉǒƕ Ɠǆ ǙǚƙƤƒ ƥǄƕǃƒ ǊƞƒǍǒ ƓǆƥǈƵ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƝǆƒƧƕ Ǐǃƍ ƗƞƓơǃƒ ƧǌƲƙ)ƭƓƮƙǆǙƒ ( ǑǄǂǃƒ ƯƧƶǃƒǍ

ǑƞƧƓƤǃƒ Ǉƒƨǒǆǃƒ ƧǍǋƥƙ ǑƼ Ʃǂƶǈǒ ǐƦǃƒ . ƗǄǀƙƪǆ ƗǒƞƧƓƤ ýǆƒǍƵ ǇƵ ǅƞǈǒ ƥƿ ýǚƙƤǙƒ ƒƦǋ ƧǍǋƥƙ ýƛǆ
ƗǒǆǃƓƶǃƒ ƖƥƑƓƽǃƒ ƧƓƶƪƊ ƳƓƽƙƧƒ ǍƊ ýƥƓƕƙǃƒ ƱǍƧƬ . Ǐǃƍ ǐƥƌƙ Ǒƙǃƒ ƗǆƑǚǆǃƒ Ƨǒƹ ƗǒǄơǆǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǇƵ ǅƞǈǒ ƥƿǍ

Ɨǒƕƪǈǃƒ ƧƓƶƪǕƒ ǉǍƬƙ ǁǃƦǂǍ ƯƧƶǃƒ Ǎǆǈ Ǉǆ ƧƛǂƊ ƔǄƱǃƒ ƴƪǍƙ. 
 

ƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ƨƞƵ ƴƪǍƙ Ǐǃƍ ǐƥƌǒ ǁǃƦ ǇƎƼ ÜƜƧƓƤǃƒ Ǉǆ ƗǈƒƥƙƪǙƓƕ ýǚƙƤǙƒ ƒƦǋ ýǒǍǆƙ ǅƙ ƒƦƍǍ ƘƓƵǍƼ
ƗǒǈǍǒƥǆǃƒ ǅǂƒƧƙǍ ƗǒǄơǆǃƒ ƧƓƶƪǕƒ ƘƓǋǍƬƙ ǇƵ ǅƞƓǈǃƒ ƥǄƕǃƒ ƗǒƪƼƓǈƙ ƧǍǋƥƙǍ . ǇƊ Ǉǂǆǒ Ǚ ýǚƙƤǙƒ ƒƦǋǍ

 ǇƵ ýǒǍǆƙǃƒ ƳƓƱǀǈƒǍ ƗǒǃǍƥǃƒ ƾƒǍƪǕƒ ǑƼ ƗǒǈƓǆƙƑǙƒ ƖƧƒƥƞǃƒ ǇƒƥǀƼǍ ƗǒƪƼƓǈƙǃƒ ƧǍǋƥƙ ƴǆ ƗǄǒǍƱ ƘƒƧƙƽǃ Ƨǆƙƪǒ

 ǃƳƣƓ ǃǊƨǐǋ ƖƑǄƣƬǁƐ ƫƑƬƗǄƐ ǍǂƳ ǈƗƥƣƽǋ ƣƑƬƗƽǗƐ ƕǆǋƥǄ ǏǂǀǐǊǁƐ ƝǘƬǕƐ ƣǐƦǐ
ǅƦƐǋƗǄǁƐ ǋǄǆǁƐ. 

 



ǃƒǍ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƝǆƒƧƕ Ǐǃƍ ƇǍƞǄǃƒ ǅƙơǒ ǐƦǃƒ ƧǆǕƒ ÜƥǄƕǃƒ ýǚƙƤǙƒ ƾǆƶƙ ƴǆ ƓǌƽǒǃƓǂƙ ƴƽƙƧƙ Ǒƙǃƒ ǑǄǂǒǌǃƒ ýǒƥƶƙ
ƓǌƙƿǍ ǑƼ ƠǒơƮƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ƾǒƕƱƙ ǅƥƵǍ. 

      
 Ǉƒƨǒǆ Ǐǃƍ ýǍƮǍǄǃ ƯƧƶǃƒǍ ƔǄƱǃƒ Ǉǒƕ Ɠǆ ýǚƙƤǙƒ ýǒƥƶƙ Ǐǃƍ ƗǒơǒơƮƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǍƊ ƝǆƒƧƕǃƒ ƻƥǌƙ

ǅƒƥƙƪǆ ƘƓƵǍƼƥǆ .ÜǑǃǍƥǃƒ ƥǀǈǃƒ ƾǍƥǈƮ ƴǆ ƾƓƽƙǙƓƕ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǉƦǋ ƾǒƕƱƙ ƠǆƪǒǍ ýǒǍǆƙǃƒ ǏǄƵ ýǍƮơǃƓƕ 
ƗǒǃǍƥǃƒ ƗǒǃƓǆǃƒ ƾƒǍƪǕƒ Ǐǃƍ ƖƥǍƶǃƒǍ ǇǒǈƑƒƥǃƒ Ɨǀƛ ƳƓƞƧƙƪƒǍ . ƗǒƪƓǒƪǃƒ ƻǒǃƓǂƙǃƒ ýǆơƙǒ ǇƊ ƥǄƕǃƒ ǏǄƶƼ ýƕƓǀǆǃƓƕǍ

ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǉƦǌǃ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒǍ ƗǒƵƓǆƙƞǙƒǍ. 
      

ǌƞ Ǉǆ ǑƞƧƓƤǃƒ ýǒǍǆƙǃƒ Ǉǆ ƥǄƕǃƒ ƘƓƞƓơ ƧǒƼǍƙ Ǉǒƕ ƗǈƨƒǍǆǃƒ Ɨǒƒƥƕǃƒ ǑƼ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƻƥǋ ǇǍǂǒ ǏǄƵ ǊƙƧƥǀǆǍ Ɨ
ǎƧƤƊ Ɨǌƞ Ǉǆ ƗǒǄƕǀƙƪǆǃƒǍ ƗǒǃƓơǃƒ ǊƙǒǈǍǒƥǆ ƗǆƥƤ . ƗǒƧǍƧưǃƒ ýǒƥƶƙǃƒ ƗƞƧƥ ƥƥơǒ ƟƓƙǆǃƒ ƗǈƒƥƙƪǙƒ ýƥƶǆƼ

ƥƓƮƙƿǙƒ ǑƼ ƘǙǚƙƤǙƒ ƻǒƽƤƙǃ . ƘǙǚƙƤǙƒ ƻǒƽƤƙ ƘƒƇƒƧƞƍ ǅưǒ Ƙǒƕƛƙ ƝǆƓǈƧƕ ǅǒǆƮƙ ƗƱƪƒǍƕ ǁǃƦ ǅƙǒǍ
 ýǒǄǀƙ ǑǃƓƙǃƓƕǍ ƧƓƞƙǚǃ ƗǄƕƓǀǃƒ ƴǄƪǃƒ ƜƓƙǈƍ ƴǒƪǍƙǍƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ƥǒƿ Ɩƥơ. 

      
 ƾǒƕƱƙƕ ǅǍǀƙ Ǒƙǃƒ ýǍƥǄǃ  ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƳƓưǍǕƒ ǐƥƧƙ ǇƊ ǇǒǒƥƓƮƙƿǙƒ ǎƥǃ ƥƓǀƙƵƒ ƥǃǍƙ ÜƝǆƒƧƕǃƒ ǉƦǋ ƾǒƕƱƙ ƴǆ

 ƗǆƨƊ ƗƞǃƓƶǆƕ ƗǀǄƶƙǆǃƒ ǁǄƙ ƗƮƓƤ ƾǍƥǈƮǃƒ ƱǍƧƬ ǇƵ ǅƞǈǒ ÜǑǃǍƥǃƒ ƥǀǈǃƒ ƾǍƥǈƮ Ǉǆ ƗǆǍƵƥǆǃƒ ƝǆƒƧƕǃƒ
ƘƓƵǍƼƥǆ Ǉƒƨǒǆ . ƥƓǀƙƵǙƒ ƒƦǋ Ǉǂǃ ǑƼ ƗǆƨƊ ÜƝǆƒƧƕǃƒ ƾǒƕƱƙ ýƕƿ ÜǊƞƒǍƙ ƘǈƓǂ ýǍƥǃƒ ǁǄƙ Ǉƍ Ɨǀǒǀơƕ ǅƥƱƮǒ

Ǎǆǈǃƒ ƘǙƥƶǆ ƯƓƽƤǈƒǍ Ǒǀǒǀơǃƒ ƻƧƮǃƒ Ƨƶƪ ƧǍǋƥƙ ÜǅƤưƙǃƒ ƘǙƥƶǆ ƳƓƽƙƧƒ ÜƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ƧǍǋƥƙ .
 ƗǄơƧǆ ǏǄƵ ƘƨǂƧ ƘƓƪƒƧƥǃƒ ƔǄƹƊ ǇƊ ƚǒơ ÜƥƓǀƙƵǙƒ ǁǃƦ ƗơƮ Ǉǆ ƥǂƋƙǄǃ ƗǒǀǒƕƱƙ ƗǒǆǄƵ ýƑǙƥ ƥƞǍƙ ǙǍ

 ƥƶƕ Ɠǆ ƗƪƒƧƥ ǏǄƵ ƩǒǃǍ ƘǒƕƛƙǃƒǍ ƠǒơƮƙǃƒ ƝǆƒƧƕ ƾǒƕƱƙ"ƗǒƑƒƥƕǃƒ ƱǍƧƬǃƒ " ǉƦǋ ƥƓǆƙƵƒ Ǐǃƍ ƘƥƊ Ǒƙǃƒ
ƝǆƒƧƕǃƒ. 

 
 ƗǒƞƧƓƤǃƒ ýǆƒǍƶǃƒ Ǐǃƍ ƴƞƧǒ ƟǚƮǗƒ ƾǒƕƱƙ ýƕƿ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƳƓưǍǕƒ ƧǍǋƥƙ ǇƊ ǇǒǄǄơǆǃƒ Ǉǆ ƾǒƧƼ ǎƧǒǍ

 ƾƒǍƪǕƒ ƧǍǋƥƙ ǍƊ ƘƒƧƥƓƮǃƒ ǏǄƵ ƔǄƱǃƒ ƌƱƓƕƙǍ ýƥƓƕƙǃƒ ƱǍƧƬ ƧǍǋƥƙ ýƛǆƗǒǃǍƥǃƒ ƗǒǃƓǆǃƒ . ǎƧǒ Ǉǒơ ǑƼ
Ɨǆƒƥƙƪǆ Ƨǒƹ ƗǒǄǂ ƘƓƪƓǒƪ ƾǒƕƱƙ Ǐǃƍ ƴƞƧǒ ƧǍǋƥƙǃƒ ǇƊ ǇƓƛ ƾǒƧƼ . ƘǙƓơǃƒ ƔǄƹƊ ǑƼ ǊǈƊ Ǐǃƍ ýƑǙƥǃƒ ƧǒƬƙǍ

 Ƙǒƕƛƙ ƝǆƒƧƕ ƥƓǆƙƵƒ Ǐǃƍ ǐƥƌƙ Ǒƙǃƒ ƗǒƞƧƓƤǃƒǍ ƗǒǄƤƒƥǃƒ ýǆƒǍƶǃƒ Ǉǆ Ɲǒƨǆ Ǐǃƍ ƗƶƞƒƧ ƔƓƕƪǕƒ ǇǍǂƙ
ǑǄǂǒǋ ƠǒơƮƙǍ .ǋ Ǉǆ ýǂ ƗǒǆǋƊ ǎƥǆ ƗƼƧƶǆǃǍ ƘǀƕƱ Ǒƙǃƒ ýǍƥǃƒ Ǉǆ ƗƵǍǆƞǆ ƇƒƥƊ ƗǈƧƓǀǆ ǅƙƙ ýǆƒǍƶǃƒ ǉƦ

 ƘƒƧǒƺƙǆǃƒ ƥǒƥơƙƕ ƓưǒƊ ǁǃƦ ƠǆƪǒǍ ÜƓǌǀƕƱƙ ǅǃ Ɠǌǃ ƗǌƕƓƬǆǃƒ ǇƒƥǄƕǃƒ Ǉǆ ƗƵǍǆƞǆ ƴǆ ƟǚƮǗƒ ƝǆƒƧƕ
ƓǋƧǒƹ Ǉǆ ƧƛǂƊ ƝǆƒƧƕǃƒ ƥƓǆƙƵƒ ǏǄƵ Ƨƛƌƙ Ǒƙǃƒ ƗǒƪƓƪǕƒ. 

 
Ƶ ƥǌƬƙ ƟǚƮǗƒ ƝǆƒƧƕ ƾǒƕƱƙ ƾƕƪƙ Ǒƙǃƒ Ɨǈƪǃƒ ǇƊ ƘƓǒƱƶǆǃƒ ýƥƙ ǑƼ ýƛǆƙƙ ƗƕƶƮ ƗǒƥƓƮƙƿƒ ƗǒƶưǍ ƖƥƓ

 ƘƓƪƓǒƪ ƾǒƕƱƙǍ ÜƗǒƙƒǍǆ Ƨǒƹ ƗǒƞƧƓƤ ƗǒƥƓƮƙƿƒ ƻǍƧƲ ÜǍǆǈǃƒ ƘǙƥƶǆ ƯƓƽƤǈƒ ÜƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ƻƶư



ƗǒƶƪǍƙ ƗǒǃƓǆ . Ɠǌǈǂǃ ÜƝǆƒƧƕǃƒ ƾǒƕƱƙ Ǉǆ ƘƒǍǈƪ ƚǚƛ ýƕƿ ƧǍǋƥƙǃƒ Ǉǆ Ƨƥǀǃƒ ƘƒƦƕ ƗǒƶưǍǃƒ ǇǍǂƙ Ǚ Ɠǆǈǒƕ
Ǆƶƙǒ ƓǆǒƼ ƗƮƓƤ ƓǒƞǒƧƥƙ ƾǙƨǈǙƓƕ ƦƤƋƙ ÜƜƓƙǈǗƒ Ǎǆǈ ÜƗǒƕǈƞǕƒ Ƙǚǆƶǃƒ ǑƱƓǒƙơƒ ÜƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆƕ ƾ

ƯƒƧƿǗƒ ƴƪǍƙǍ ÜƗǒƑƓƕƞǃƒ ƗǒƶưǍǃƒ ÜƗǒƞƧƓƤǃƒ ƗǒǈǍǒƥǆǃƒ ÜýƥƓƕƙǃƒ ƱǍƧƬ. 
 

            Ǒƙǃƒ ǇǒǒǄǂǃƒ ƯƧƶǃƒǍ ƔǄƱǃƒ Ǉǒƕ ýǚƙƤǙƒ ƗǃƓơ ǑƼ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƝǆƒƧƕǃ ƗƞƓơǃƒ ƧǌƲƙ
ǑƞƧƓƤǃƒ Ǉƒƨǒǆǃƒ ƧǍǋƥƙ ǑƼ Ʃǂƶǈƙ . 

 
ƐƥƓǁƐ ƖƑǐǋƗƟǄ ø ƑǐǆƑƙƛǄ 

 
 ƯƧƶǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ƴǆ ƔǄƱǃƒ ƘƓƪƓǒƪ Ɨǆƨơ ƗƕǒǂƧƙ ƭƤƙ ǑǄǂǒǌǃƒ ƠǒơƮƙǃƒ ƝǆƒƧƕ ǑƼ ƗǒƪƓƪƊ ƗǃƋƪǆ ǁǃƓǈǋ 

Ɠǌǈǆ ýǂ ƗǒǆǋƊ ƗƞƧƥǍ . ǑƼ ƔǄƱǃƒ ƯƑƓƼ ƯǒƽƤƙ ƖƧǍƧưǃ ǁǃƦǍ ƔǄƱǃƒ ƘƓƪƓǒƪ Ǉǆưƙƙ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƝǆƒƧƕƼ
ƧƓǆƛƙƪǙƒǍ ƧƓƤƥǙƒ Ǉǒƕ Ɠǆ ƖǍǌǃƒ ƭǒǄǀƙ ƻƥǌƙƪƙǍ ÜƧǒƮǀǃƒ ýƞǕƒ .Ɠǒƪ  ýǍƓơƙ Ɠǆǂ ƴǒƪǍƙ ƯƧƶǃƒ ƘƓƪ

ƗǒƞƓƙǈǗƒ ƗƿƓƱǃƒǍ ƧƓǆƛƙƪǙƒ ƘǙƥƶǆ ƴƼƧ ƻƥǌƙƪƙǍ ÜýǒǍƱǃƒǍ ƱƪǍƙǆǃƒ ýƞǕƒ ǑƼ ƗǒƞƓƙǈǗƒ ƖƥƵƓǀǃƒ . 
 

 ƘƓǒǍƙƪǆ ƾǍƼ ǇǍǂǒ ƥƿ ǑǄǂǃƒ ƔǄƱǃƒ ǇǕ ÜƗǒƧǍƧư ƔǄƱǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ǇƎƼ ƯƧƶǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ǇƪƓơǆ Ǉǆ ǅƹƧǃƓƕ
ƘƓƪƓǒƪƕ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ǇƨƒǍƙ ƾǒǀơƙ Ǉǂǆǒ ǙǍ Ɨǆƒƥƙƪǆ ƧǒƹƱǀƼ ƯƧƶǃƒ  . ǅƥƤƙƪƙ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪǍ

 ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ǑƼ ýǚƙƤǙƒ ƖƥƬǍ ƗƶǒƕƱ ƓǌǆǋƊ ƧǒǒƓƶǆ Ɩƥƶǃ Ɠƶƕƙ Ɠǆǌǈǆ ýǂ ǇƨǍ ƥƥơƙǒǍ ǇǒƙƪƓǒƪǃƒ ǚǂ
 ƯƧƵ ƘƓƪƓǒƪ ƔǄƱƙƙ ÜýƥƓƕƙǃƒ ƱǍƧƬ ƧǍǋƥƙ ǇƵ ƗǆƞƓǈǃƒ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ýǂƓƬǆ ǇƊ ƚǒơ ÜǊƙƥǆ ýǍƱǍ

ƜƓƙǈǗƒ Ɨǒǈƕ Ƨǒǒƺƙ Ǐǃƍ ƻƥǌƙ .ǂƓƬǆ ƓǆƊ ƯƒƧƿǗƒǍ ƗǒƑƓƕƞǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ƴƪǍƙ ǇƵ ƗǆƞƓǈǃƒ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ý
ƔǄƱǃƒ ƯǒƽƤƙ ƘƓƪƓǒƪ ƾǒƕƱƙ ƔǄƱƙƙƼ ǑǄơǆǃƒ . ƴƿǍƙǆǃƒ ƥƧƒǍǆǃƒ ǁǃƦǂǍ ƥǄƕǃƒ ƗǒǈǍǒƥǆ ǎǍƙƪǆ ǇƊ Ɠǆǂ

 Ƨƛƌƙ ÜǑƕǄƪǃƒ ǑƵƓǆƙƞǙƒ ƧƛǕƒ ƘƒƦ ƘƓƪƓǒƪ ƳƓƕƙƒ ǑƼ ƘƓǆǍǂơǃƒ ǊƞƒǍƙ Ǒƙǃƒ ƥǍǒǀǃƒ ƗƶǒƕƱǍ ƓǌǒǄƵ ýǍƮơǃƒ
 ǑƼ ƓưǒƊ"ƙƘƓƪƓǒƪǃƒ Ɲǒƨǆ ƗƕǒǂƧ." 

 
1 .ƒǂƯǁƐ ƅƐǋƗƟƐ ƖƑƨƑǐƨ: 

ǑǃƓǆƞǗƒ ǑǄơǆǃƒ ƔǄƱǃƒ ƇƒǍƙơǙ ƗǒǃƓǆǃƒǍ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ ƓƪƓƪƊ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƝǆƒƧƕ ǅƥƤƙƪƙ . ƘƓƪƓǒƪ ǇƊ Ɠǆǂ
ǁǃƦ ǑƼ ƓǒƧǍơǆ ƒƧǍƥ ƔƶǄƙ ƻƧƮǃƒ ƧƓƶƪƊ. 

 
ƈ .ƕǐƣƾǆǁƐ ƕƨƑǐƨǁƐ: 

ǆǒƼ ƗƮƓƤ ƖƥƥƬƙǆ Ɨǒƥǀǈ ƗƪƓǒƪ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƝǆƒƧƕ ƗǒƕǃƓƹ Ǉǆưƙƙ Ǉǆ ǑǄơǆǃƒ ƯƒƧƿǗƒ Ǎǆǈǃ ƻǀƪ ƴưǍƕ ƾǄƶƙǒ Ɠ
ǑƼƧƮǆǃƒ ƨƓǌƞǃƒ ƻƧƱ . ƧǒƛƋƙ ƘƒǍǈƿ ƥǒƥơƙǍ ƟƧƬǃ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆǃ ǐƥǀǈǃƒ ƜƦǍǆǈǃƒ ǅƥƤƙƪǒ Ɠǆ ƖƥƓƵǍ

ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ǏǄƵ ǑǃƓƙǃƓƕǍ ǑǄǂǃƒ ƔǄƱǃƒ ǏǄƵ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ . ƧƓƤƥǙƒ ƴƞƬǒ ƖƥƑƓƽǃƒ ƧƓƶƪƊ ƳƓƽƙƧƓƼ



ǑǃƓƙǃƓƕ ǅǌƪǒǍ ƾƓƽǈǗƒ ƭǄǀǒǍǐƧƓƞǃƒ Ǉƒƨǒǆǃƒ Ǉƪơƙ Ǐǃƍ ǉƧǍƥƕ ǐƥƌǒ Ɠǆ ƘƒƥƧƒǍǃƒ ƯǒƽƤƙ ǑƼ  . Ǉƍ Ɠǆǂ
ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ǑƼ ƯƑƓƼ ƚǍƥơ Ǐǃƍ ǑǃƓƙǃƓƕǍ ýƒǍǆǕƒ ƩǍƌƧ ƔƦƞ Ǐǃƍ ǐƥƌǒ ƖƥƑƓƽǃƒ ƧƓƶƪƊ ƳƓƽƙƧƒ . Ǉǂǃ

 ƗǒƕǈƞǕƒ ƖƥƮƧǕƒ ǑƼƓƮ ƳƓƽƙƧƒ ǇƎƼ ÜýƒǍǆǕƒ ƩǍƌƧ ýƓǀƙǈƒ ƗǒƧơǍ Ɨƙƕƛǆ ƻƧƮ ƧƓƶƪƊ ƥǆƙƶƙ ƗǃǍƥ ƗǃƓơ ǑƼ
ƌǒýǒǍƱǃƒ ýƞǕƒ ǑƼ ƧƛǕƒ ƗǆǒƥƵ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ ƠƕƮƙ ƚǒơƕ ƥǍǀǈǃƒ ƯƧƵ ƖƥƓǒƨ Ǐǃƍ ǐƥ . ýƞǕƒ ǑƼ Ǉǂǃ

ƗǃƓƱƕǃƒ ƘǙƥƶǆ ƳƓƽƙƧƒǍ ƘƓƿƓƱǃƒ ýǚƺƙƪƒ ƯƓƽƤǈƒ Ǐǃƍ ǐƥƌǒ ƔǄƱǃƒ ǎǍƙƪǆ ƯƓƽƤǈƒ ǇƎƼ ƧǒƮǀǃƒ . ƥǆƙƶǒǍ
ýƛǆ ýǆƒǍƶǃƒ Ǉǆ Ƨǒƛǂ ǏǄƵ ƖƥƥƬƙǆǃƒ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗƪƓǒƪǄǃ ǑƬƓǆǂǈǙƒ ƧƛǕƒ: 

 
 *Ƨƪ ƗǒǂƧơ ƗƞƧƥ ǏǄƵ ƥǆƙƶǒ ǐƦǃƒǍ ƗǒƕǈƞǕƒ Ƙǚǆƶǃƒ Ǉǆ ǇǍƨƤǆǃƒ ƳƓƽƙƧƓƕ ƯƒƧƿǗƒ ƯǒƽƤƙ ƧƛƊ ƇƓƺǃƍ ƗƵ

ýƓǆǃƒ ƩƊƧ. 
 *ƯƒƧƿǗƒ ƗƪƓǒƪ ƥǒǒǀƙ ǇƵ ƗǆƞƓǈǃƒ Ɨǀǒǀơǃƒ ƘƓǈƨƒǍǆǃƒ ǏǄƵ ƔǄƱǃƒ ƯƑƓƽǃ ǑǄơǆǃƒ ǅƤưƙǃƒ ƗƕƓƞƙƪƒ ƗƵƧƪ . 

• ǑǄơǆǃƒ ƔǄƱǃƒ ƯƑƓƼ ƯǒƽƤƙ ǏǄƵ ƥǍǀǈǃƒ ǏǄƵ ƔǄƱǃƒ ƯƑƓƼ ƖƧƥƿ ǎƥǆ. 
• ǊƽǒǃƓǂƙ ƴƼƧǍ ƯƒƧƿǗƒ ƭǒǄǀƙ Ɨƞǒƙǈ ǑǄơǆǃƒ ƧƓǆƛƙƪǙƒ ǏǄƵ ƧƛǕƒ. 
 

 
 
 
 
 
 

  ƟǚƮǗƒ ƝǆƒƧƕ ƾƕƱƙ Ǒƙǃƒ ýǍƥǄǃ ǐƥƓƮƙƿǙƒ ƇƒƥǕƒ ǏǄƵ ǑƼƓƮǃƒ ƓǋƧƛƊ ǇƎƼ ÜýǆƒǍƶǃƒ ǉƦǋ ǁƕƓƬƙ Ɨƞǒƙǈ
ƗǒǀǒƧƕǆƊ ƗǃƋƪǆ Ƨƕƙƶƙ .ǃƍ ǐƥƌƙ ƖƥƥƬƙǆǃƒ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ ǇƊ ǏǄƵ ƗǒǀǒƧƕǆǙƒ ƘƓƪƒƧƥǃƒ Ưƶƕ ýƥƙ Ʀƍ ƯƓƽƤǈƒ Ǐ

ƧǒƮǀǃƒ ýƞǕƒ ǑƼ ƜƓƙǈǗƒ Ǎǆǈ ýƥƶǆ . Ɨƕƪǈƕ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗǄƙǂǃƒ  ƯƓƽƤǈƒ ǇƊ ƚǒơ10 % ƯƓƽƤǈƒ Ǐǃƍ ǐƥƌǒ Ü
 Ƨƒƥǀǆƕ ƜƓƙǈǗƒ1 % Ǉǒƕ ǐƊ ÜƧǒƮǀǃƒ ýƞǕƒ ǑƼ ǑǋƓƞƙǙƒ ǉƒǍƙƪǆǃ  ƗƕƪǈǃƓƕ2 Ǐǃƍ 3ƘƒǍǈƪ  . ƥǂƌƙ ǇǂǃǍ

ƒ ǑƼ Ǎǆǈǃƒ ǏǄƵ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗǄƙǂǃƒ ƯǒƽƤƙǃ ƧƓƛƈ ƥƞǍƙ Ǚ ǊǈƊ ƘƓƪƒƧƥǃƒýǒǍƱǃƒ ýƞǕ. 
 

Ǎǆǈǃƒ ǏǄƵ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗǄƙǂǃƒ Ɠǌƕ Ƨƛƌƙ Ǒƙǃƒ ƗǒƪƓƪǕƒ ƖƓǈǀǃƒ Ǎǋ ƧƓǆƛƙƪǙƒ . ǇƎƼ ÜƗƕǃƓƪ Ɨǒǀǒǀơ ƖƥƑƓƼ ƧƓƶƪƊ ýƲ ǑƽƼ
ƖƥƑƓƽǃƒ ƧƓƶƪƊ Ǉǆ ǏǄƵƊ ǇǍǂǒ ƧƓǆƛƙƪǙƒ ǏǄƵ ƧƱƓƤǆǃƓƕ ýƥƶǆǃƒ ƥƑƓƶǃƒ . ƖƥƑƓƽǃƒ ƧƓƶƪƊ Ƙǒƕƛƙ Ǉƍ ǁǃƦ Ǐǃƍ ƻƓưǒ

ǆ ƯǍƧǀǃƒ ǏǄƵ ƔǄƱ ƯƑƓƼ ƥǍƞǍǍ ƗǒǆƪǙƒ ƧƬƓƕǆ Ƨǒƹ ƖƥƑƓƽǃƒ Ƨƶƪ ƧƛƊ ýƶƞǒ ÜƭƓƤǃƒ ƳƓƱǀǃƒ ƻƧƱ Ǉ
 ƗơƓƙǆǃƒ ƥƧƒǍǆǃƒ Ǉǆ ƥǒƨǒ ƥƿ ǉƧǍƥƕ ǐƦǃƒ ÜƭƓƤǃƒ ƳƓƱǀǃƒ ƧƓƤƥƒ Ǉǆ ƥǒƨǒǍ ǑǃƓǆǃƒ ƧƓǆƛƙƪǙƒ ƥƑƓƵ ǏǄƵ ƧƛƌǒǍ

 ƯƒƧƿǗƒ ƯǒƽƤƙ ƖƋƱǍ Ǉǆ ƻƽƤƙ ƥƿ ǑƙǃƒǍ ÜǍǆǈǃƒ ƘǙƥƶǆ ƖƥƓǒƨ ǑƼ ǑǃƓƙǃƓƕ ǅǌƪǒǍ ÜƭƓƤǃƒ ƧƓǆƛƙƪǚǃ
ǑǆǍǂơǃƒ. 

 
ƒ .ƨǁƐƕǐƏƑƓƜǁƐ ƕƨƑǐ: 

 ƼǄƴƗ ƲǄ ǏǂǀǐǊǁƐ üǐƣƴƗǁƐǋ ƖǐƓƙƗǁƐ ƛǄƐƥƓ ƹǐǁƑǀƗ ƲƻƗƥƗ
ƑǊƗƽǋ Ǐƺ ƞǐƟƬƗǁƐ ƖƑƨƑǐƨ ƼǐƓƯƗ ǃƣƳǋ üǘƗƢǗƐ. 

 



 ƧƛƊ Ǐǃƍ ƔƑƒƧưǃƒ ƴƼƧ ǍƊ ƾƓƽǈǗƒ ƯƽƤ ǐƥƌǒ Üǐƨǈǂǃƒ ƜƦǍǆǈǃƒ Ɣƪơ"ƻƵƓưǆ " ýƤƥǃƒ ǎǍƙƪǆ ǏǄƵ
ýƿǕƒ ǏǄƵ ƧǒƮǀǃƒ ýƞǕƒ ǑƼ ǑǆǍǀǃƒ . ƗǒƥǀǈǃƒǍ ƗǒǃƓǆǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ Ǉǒƕ Ɠǆ ǐǍƿ ƱƓƕƙƧƒ ǁƓǈǋ ƗǒǆƓǈǃƒ ýǍƥǃƒ ǑƼǍ

ƗƱƕƙƧǆǃƒ ƗǒƼƧƮǆǃƒ ƯǍƧǀǃƒ ǏǄƵ Ɨǒǈƒƨǒǆǃƒ ýǒǍǆƙ ƥƓǆƙƵǙ ƒƧƲǈƧƬƓƕǆ ýǂƬƕ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗǄƙǂǃƓƕ  . ǉƦǋ ǐƥƌƙǍ
ǇƒƥǄƕǃƒ ǉƦǋ ǑƼ Ǎǆǈǃƒ ǏǄƵ ƗǒǃƓǆǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ ƧǒƛƋƙ ƭǒǄǀƙ Ǐǃƍ ƘǚƤƒƥƙǃƒ . ƗơƬ Ǐǃƍ ƧƲǈǃƓƕ ƒƥǒǀƶƙ ƧǆǕƒ ƥƒƥƨǒǍ

 ƧƓǆƛƙƪǙƒ ǏǄƵ ƥƑƓƶǃƒ ƗǃƉư ƴǆ ƥƧƒǍǆǃƒ ǉƦǌǃ ƗǆǍǂơǃƒ ǅƒƥƤƙƪƒǍ Ɨǌƞ Ǉǆ ƥƓƮƙƿǚǃ ƗơƓƙǆǃƒ ƗǒǃƓǆǃƒ ƥƧƒǍǆǃƒ
ƥƌǒ Ɠǆ ÜǑǆǍǂơǃƒƧƓǆƛƙƪǚǃ Ɨǆƨǚǃƒ ƥƧƒǍǆǃƒ Ǉǆ ƭƓƤǃƒ ƳƓƱǀǃƒ ǇƓǆƧơ Ǐǃƍ ǐ . ƗƲơǚǆǃƒ Ƨƥƞƙ ǇǂǃǍ

ǊƙǒƞƓƙǈƍ Ǉǆ ƴƼƧǒǍ ƭƓƤǃƒ ƧƓǆƛƙƪǙƒ ƗǒǃƓƶƼ Ǉǆ ƥǒƨǒ Ɨǒƙơƙǃƒ Ǐǈƕǃƒ ǑƼ ǑǆǍǂơǃƒ ƧƓǆƛƙƪǙƒ ǇƊ ýƕƓǀǆǃƓƕ .
ǐƧƓǆƛƙƪǙƒ ƾƓƽǈǗƓƕ ƯǍƶǒ ƥƿ ǐƧƓǆƛƙƪǙƒ ǑǆǍǂơǃƒ ƾƓƽǈǗƒ ƯǒƽƤƙ ǇƎƼ ƘǚƤƒƥƙǃƒ ǉƦǋ ƗƞǒƙǈǍ ÜƭƓƤǃƒ 

ýǒǍƱǃƒ ýƞǕƒ ǑƼ Ǎǆǈǃƒ ǏǄƵ ǉƧƛƊ Ǉǆ ƥǒƨǒ ǑǃƓƙǃƓƕǍ. 
 
ƚ .ƹƥƬǁƐ ƥƑƴƨƈ ƖƑƨƑǐƨ: 

 Ƨƶƪ ǎǍƙƪǆ ýǚƙƤƒ ǇƵ ǚƮƊ ǅƞƓǈǃƒ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ƨƞƵ ǅƿƓƽƙ ƔƓƕƪƊ ƥơƊ Ǎǋ ƗǒƪƼƓǈƙǃƒ ǇƒƥǀƼ Ǉƍ
Ɨǒǀǒǀơǃƒ Ɠǌƙǆǒƿ Ǉǆ ǏǄƵƊ ƗǄǆƶǄǃ ƻƧƮ Ƨƶƪ ƥǒƥơƙ ƗƱƓƪƕƕ ǍƊ Ǒǀǒǀơǃƒ ƻƧƮǃƒ .ƧƮǃƒ Ƨƶƪ ƗƪƓǒƪǍ Ǒǋ ƻ

Ǌƪƽǈ ƘƿǍǃƒ ǑƼ ƾƓƽǈǗƒ ýǒǍơƙ ƗƪƓǒƪǍ ƾƓƽǈǗƒ ƯǒƽƤƙ ƗƪƓǒƪ . ǏǄƵ Ƨƛƌǒ ƻƧƮǃƒ Ƨƶƪ ƯǒƽƤƙ ǇƎƼ ǊǒǄƵǍ
ǑǄǂǃƒ ƯƧƶǃƒ Ǐǈơǈǆ ǏǄƵ ǁǃƦǂǍ ǑǄơǆǃƒ ƭƓƮƙǆǙƒ . ƔǋƦǒ Ʀƍ ÜǙƥƞ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ƧƛǂƊ ƯǒƽƤƙǃƒ ƧƕƙƶǒǍ

ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ýǂƓƬǆ ýơƙ Ǚ ƓǌǈǕ ƗǃƓƶƼ Ƨǒƹ ƖƒƥƊ ǉƧƓƕƙƵƒ Ǐǃƍ ƥƓǀǈǃƒ ƯƶƕƗǃƓƱƕǃƒǍ ƥǍǂƧǃƒ Ǉǆ ƥǒƨƙǍ Ü .
ƘǙƓǆƙơǙƒ ǇƪơƋƕ ƗǄǒƥƕǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ Ǉǆ ƗƽǄǂƙ ƧƛǂƊ ƗƪƓǒƪ ǉƧƓƕƙƵƒ ǍƊ . ƧƓƛǓƒ ýǍơ ƓǆƑƓƿ ýƥƞǃƒ ǏǀƕǒǍ

 ƗǒƬƓǆǂǈǙƒ ƧƓƛǓƒǍ ǅƤưƙǃƒ ƗƕƧƓơǆǍ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ýǚƙƤƒ ƭǒǄǀƙ ýƓƞǆ ǑƼ ƗƮƓƤ ƯǒƽƤƙǄǃ ƗǒƬƓǆǂǈǙƒ
ƜƓƙǈǗƒ ǏǄƵ. 

 
 
 
 
 
 

ƒ ƗǒƶưǍ Ǉǆ ƓƿǚƱǈƒ Ǉǆ ƥǒƨǒ ƗǄǆƶǃƒ ƯǒƽƤƙ ǇƎƼ ÜƔǄƱǃƒ ǑƼ ƯƑƓƼ ǇƵ ǅƞƓǈǃƒ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ǑƼ ƨƞƶǃ
 ƧƓƶƪƋƕ ƗǈƧƓǀǆ ƧƓƞƙǚǃ ƗǄƕƓǀǃƒ ƴǄƪǃƒ ƧƓƶƪƊ ƖƥƓǒƨ ǑƼ ǅǌƪǒ Ɠǆǂ ÜƗǒǄơǆǃƒ ƧƓƶƪǕƓƕ ƗƪƓǀǆ ƗǒƕǈƞǕƒ ƴǄƪǃƒ ƧƓƶƪƊ

ƧƓƞƙǚǃ ƗǄƕƓǀǃƒ Ƨǒƹ ƴǄƪǃƒ .ǈƍ ƯƓƽƤǈƒǍ ǑǄơǆǃƒ ƭƓƮƙǆǙƒ ƯƽƤ Ǐǃƍ ǉƧǍƥƕ ǐƥƌǒ ƒƦǋǍ ƭƓƤǃƒ ƳƓƱǀǃƒ ƾƓƽ
ƯǒƽƤƙǄǃ ǑƬƓǆǂǈǙƒ ƧƛǕƒ ƚǍƥơ ǑǃƓƙǃƓƕǍ . 

 
 ƧƓƶƪǕƒ ƳƓƽƙƧƒ Ɨƞǒƙǈ ƜƓƙǈǗƒ ƖƥƓǒƨ ǏǄƵ ƗǄǆƶǃƒ ƯǒƽƤƙ ƴƞƬǒ ǇƊ ƯǍƧƽǆǃƒ ǇǆƼ ƯƧƶǃƒ ƗǒơƓǈ Ǉǆ ƓǆƊ

 ƯƑƓƼ ƯƓƽƤǈƒǍ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ǑƼ ƨƞƶǃƒ Ǉƪơƙ Ǐǃƍ ǐƥƌǒ Ɠǆ ƧƓƞƙǚǃ ýƕƓǀǃƒ ƳƓƱǀǃƒ ǑƼ ƠƕƧǃƒ ƫǆƒǍǋǍ

ƨƑǐƨ ǅǐƓ ǃǐǂƨǁƐ ƚƦǄǁƐ ƥƓƗƴǐ Ǐƺ ƑǐƨƑƨƈ ǘǄƑƳ ƭƥƴǁƐ ƖƑƨƑǐƨǋ ƒǂƯǁƐ ƖƑ
ƛǄƐƥƓǁƐ ƝƑƜǆ. 



ƔǄƱǃƒ .ǃƦ ǇǂǃǍ ƘƓǈǍƧǆǄǃ Ɨǒƕƪǈǃƒ ǅƓƞơǕƒ ǏǄƵ ǁǃƦǂǍ ƔǄƱǃƒ ǏǄƵ ƯƧƶǃƒ ƧƓƛƈ ƔǄƺƙ ǎƥǆ ǏǄƵ ƥǆƙƶǒ ǁ
 ýƕƓǀǃƒ Ƨǒƹ ƳƓƱǀǃƒ ýƕƓǀǆ ƧƓƞƙǚǃ ýƕƓǀǃƒ ƳƓƱǀǄǃ Ɨǒƕƪǈǃƒ ǅƓƞơǕƒ ǏǄƵ ǁǃƦǂǍ ÜƘƒƧƥƓƮǃƒǍ ƘƒƥƧƒǍǄǃ ƗǒƧƶƪǃƒ

ƧƓƞƙǚǃ .ƙǈǗƒ Ɨǒǈƕ ƘǈƓǂ ýƓơ ǑƼǍ ÜƖƧƓƞƙǃƒ ƗǈǍƧǆ ƻƶư ýƓơ ǑƼ ƜƓƙǈǗƒ ƯƽƤǈǒ ÜƓǆǍǆƵ ƧƛǂƊ ƗǄǀƛǆ ƜƓ
ƧƓƞƙǚǃ ƗǄƕƓǀǃƒ ƴǄƪǃƒ ǉƓƞƙ. 

 
          ƇƒǍƙơǙ ƻƧƮǃƒ ƧƓƶƪƊ ƘƓƪƓǒƪǍ ƗǒǃƓǆǃƒǍ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƝǆƒƧƕ ǅƥƤƙƪƙ

ǑǃƓǆƞǗƒ ǑǄơǆǃƒ ƔǄƱǃƒ . 
 
2 .ƭƥƴǁƐ ƖƑƨƑǐƨ: 

ǑǄơǆǃƒ ƔǄƱǄǃ ǎǍƙƪǆ ǐƊ ƥǈƵ ƗưǍƧƶǆǃƒ ƘƓǆƥƤǃƒǍ ƴǄƪǃƒ ǅƞơ ƴƼƧ Ǐǃƍ ƻƥǌƙ . ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǉƦǋ ǇǆưƙƙǍ
ƙ ƘƒƇƒƧƞƍ ǇǆưƙƙǍ ÜƗǒƞƓƙǈǗƒ ƘƓƿƓƱǃƒǍ ƜƓƙǈǗƒ ýǆƒǍƵ ǅƒƥƤƙƪƒ ƘǙƥƶǆ ǇǒƪơƙǍ ƜƓƙǈǗƒ ƴƼƧ Ǐǃƍ ƻƥǌ

 ǏǄƵ ƥǍǒǀǃƒǍ ÜǅƵƥǃƒ ÜƔƑƒƧưǃƒ ÜƧƓǂƙơǙƒ ÜƧƓƶƪǕƒ ƗƕǚƮ Ɠǌƕƕƪƙ Ǒƙǃƒ ƘƓǋǍƬƙǃƒ ƯǒƽƤƙ ƘƓƪƓǒƪ ǁǃƦǂ
ƖƧƓƞƙǃƒ .ƗƶƽƙƧǆ Ǎǆǈ ƘǙƥƶǆ ƾǒǀơƙǍ ƗǒƞƓƙǈǗƒ ƗƿƓƱǃƒ ƴƼƧ Ǐǃƍ ƻƥǌƙ ƘƒƇƒƧƞƍ ýǆƬƙ Ɠǆǂ. ƗƱƪƒǍƕ ǁǃƦ ǅƙǒǍ 

 ƘƒƥƵƓƪǆǃƒǍ ǇǍǒƥǃƒǍ ƧƬƓƕǆǃƒ ǑƕǈƞǕƒ ƧƓǆƛƙƪǙƒ ƔƦƞ ƘƓƪƓǒƪ ǁǃƦǂǍ ÜƧƓǆƛƙƪǙƒǍ ƧƓƤƥǙƒ ƝǒǍƧƙ ƘƓƪƓǒƪ
ƗǒƞƧƓƤǃƒ. 

 
 ƧǌƲǒ ƓǋƧƛƊ ǇƎƼ ÜǍǆǈǃƒ ƘǙƥƶǆ ƴƼƧǍ ƥƧƒǍǆǃƒ ƭǒƮƤƙ Ǉǒƪơƙ ǑƼ ƯƧƶǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ƗǒǆǋƊ Ǉǆ ǅƹƧǃƒ ǏǄƵ

ýǒǍƱǃƒ ǎƥǆǃƒ ǏǄƵ .ǋǍƬƙǃƒ ǏǄƵ ƇƓưǀǃƒ ƘƒƇƒƧƞƎƼ ƔǄƱƙƙ Ɨǒƕƪǈǃƒ ƧƓƶƪǕƒǍ ƥƧƒǍǆǃƒ ƭǒƮƤƙ ǅƓƲǈ ǑƼ ƘƓ
 Ɠǆ ýƓǆǃƒ ƩƊƧǍ ƗǃƓǆƶǃƒ ƗǂƧơ ƇƱƕ ýƲ ǑƼ ƗƮƓƤ ÜƜƓƙǈǗƒǍ ƘƒƧƥƓƮǃƒ ǏǄƵ ƓǋƧƓƛƈ ƧǌƲƙǃ ýǒǍƱ ƘƿǍ ƧǍƧǆ

ƘƓƵƓƱǀǃƒ Ǉǒƕ . ƓǌǒƼ ǇǍǂƙ ƗǄǒǍƱ ýǒƥƶƙ ƖƧƙƼ Ǐǃƍ ƥƧƒǍǆǃƒ ƭǒƮƤƙ ǅƓƲǈ ǑƼ Ƨǒǒƺƙǃƒ ƜƓƙơǒ ƥƿ ƗǃƓơǃƒ ǉƦǋ ǑƽƼ
ƜƓƙǈǗƒ ƧƮƓǈƵ ƯƶƕƗǄƱƶǆ ǍƊ ƗǆƥƤƙƪǆ Ƨǒƹ  . ƗƕǒǂƧƙ ǏǄƵ ƘƒƧƓƕƙƵǙƒ ǉƦǋ ƧƛƌƙǍ" ƔǄƱǃƒ ƘƓƪƓǒƪ Ɲǒƨǆ

ƯƧƶǃƒǍ " ƥǍƥơǆ ýǒƥƶƙǃƒ ƝǆƓǈƧƕ ǇƓǂ ƒƦƍ ƯƧƶǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ǏǄƵ ƔǄƱǃƒ ǑƼ ǅǂơƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ƠǒƞƧƙ ǅƙǒ ƚǒơ
ǊǀǒƕƱƙǃ ƗơƓƙǆǃƒ ƥƧƒǍǆǃƒ ǑƼǍ Ǉǆƨǃƒ ǑƼ. 

 
 ǑƼ Ɣƕƪƙƙ Ǒƙǃƒ ƯƧƶǃƒ ƘƓƪƓǒƪ Ưƶƕ ǇƊ ƗƲơǚǆǃƒ Ƨƥƞƙ Ɠǆǂ ƾƕƱƙ ÜƧƓƶƪǕƒ ǅƓƲǈ ǑƼ ƘƓǋǍƬƙǃƒ ƇǍƬǈ

ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƘƒƧƓƕƙƵǙƒ ƒƧǒƛǂ ǑƵƒƧƙ ǙǍ ƗǃǍƥǄǃ ƗǒƵƓǆƙƞƒǍ ƗǒƪƓǒƪ ƻƒƥǋƊ ƾǒǀơƙǃ . ǅǄƶǃƒ ƴǆ ƓǌǀǒƕƱƙ ǅƙǒǍ
ƥƧƒǍǆǃƒ ƭǒƮƤƙ ǅƓƲǈ ǏǄƵ ƗǒƕǄƪǃƒ ƓǋƧƓƛƉƕ ƾƕƪǆǃƒ . ƝǆƒƧƕ ÜǅƵƥǃƒ ýƓƛǆǃƒ ýǒƕƪ ǏǄƵ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǉƦǋ ýǆƬƙǍ

ǀǃƒǍ ÜƖƧƓƞƙǃƒ ƥǍǒƿ ÜýǒƺƬƙǃƒýƓǆǃƒ ƩƊƧ ƗǂƧơ ǏǄƵ ƥǍǒ . ýƤƥǃƒ ƴǒƨǍƙ ǏǄƵ ƗǒƕǄƪǃƒ ƓǋƧƓƛƈ Ǉǆ ǅƹƧǃƒ ǏǄƵǍ
ƗǒƵƓǆƙƞǙƒ ƗǒơƓǈǃƒ Ǉǆ ƓƽǄǂǆ ǇǍǂǒ ƥƿ ƓǋƧǒǒƺƙ ǇƎƼ ÜƗǒǈƒƨǒǆǃƒ ǏǄƵ ƓǌƽǒǃƓǂƙǍ ƥǄƕǃƒ ǑƼ ƗǃƒƥƶǃƒǍ. 

 
 üǐƣƴƗǁƐǋ ƖǐƓƙƗǂǁ ƣƾǆǁƐ ƼǋƣǆƬ ƛǊǆǄ ø ƑƙǁƑƙ)ƕǐǁƑǄǁƐ ƕƜǄƥƓǁƐ:( 



 
ƥǃƒ ƥǀǈǃƒ ƾǍƥǈƮ ƻƒƥǋƊ ƨƧƕƒ ƭǄƤƙƙ ƾǒǀơƙǃ ƗǒƞƧƓƤǃƒ ƖƧƓƞƙǄǃ ǇƨƒǍƙǆǃƒ Ǎǆǈǃƒ ƧǒǍƱƙƕ ýƓƞǆǃƒ ƒƦǋ ǑƼ ǑǃǍ

ýǍƥǄǃ ǐƥƓƮƙƿǙƒ ǉƓƼƧǃƒ . ƖƧƓƞƙǃƒ ǏǄƵ ƥǍǒǀǃƒ ƇƓƺǃƍǍ ƓǋƧƒƧǀƙƪƒ ƾǒǀơƙǍ Ƙǚǆƶǃƒ ǅǒǍƶƙ ǅƓƲǈ ƥƓǆƙƵƓƕ ǁǃƦ ǅƙǒǍ
ƧƓǆƛƙƪǙƒǍ ƗǒƞƧƓƤǃƒ. 

 
 ǅƥƤƙƪǒǍ ƧǒƮǀǃƒ ýƞǕƒ ǏǄƵ ƘǒƕƛƙǃƒǍ ýǒƥƶƙǄǃ ǐƧƲǈǃƒ ƾǍƥǈƮǃƒ Ɲǌǈǆ ƨǂƧǒ"ƗǒǃƓǆǃƒ ƗƞǆƧƕǃƒ  Ɨǒƞǌǈǆ "

ƧƓƶƪǕƒ ƧƒƧǀƙƪƒ ƾǒǀơƙ ƴǆ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆǃ ǅƒƥƙƪǆ ǎǍƙƪǆ ƥǒƥơƙǃ . ƯǍƧǀǄǃ ǎǍƮǀǃƒ ƥǍƥơǃƒ ǅƥƤƙƪǒ Ɠǆǂ
ǁǃƦ ƾǒǀơƙǃ ƘƒǍƥƋǂ ƻƧƮǃƒ ƧƶƪǍ . ǑƼ ǑǃǍƥǃƒ ƥǀǈǃƒ ƾǍƥǈƮ ƝǆƒƧƕǃ ƗǒǍƒƨǃƒ ƨƞơ ÜǁǙǍƕ ƜƦǍǆǈ ƧƕƙƶǒǍ

ơ ƭǒǄǀƙ ǏǄƵ ƨǂƧǒ ǐƦǃƒǍ ÜƘǒƕƛƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ǅǒǆƮƙ Ǉƒƨǒǆ ýǚƙƤƒ ƗƞǃƓƶǆ ǑƼ ƥƓƮƙƿǚǃ ǅƥǀǆǃƒ ƯƒƧƿǗƒ ǅƞ
ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ. 

 
 Ǐǃƍ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ƧƒƧǀƙƪƒǍ Ƙǒƕƛƙǃ ƗƪƓǒƪǃ ǑǄǆƶǃƒ ƧƓƱǗƒ ƥƥơǒ ǐƦǃƒ ƗǒǃƓǆǃƒ ƗƞǆƧƕǃƒ ƜƦǍǆǈ ƥǈƙƪǒǍ

ýƤƥǃƒǍ ƾƓƽǈǗƒ ƗǈƨƒǍǆ 
    

Y = G + C + I + X – Z  
 

  ǇƊ ƚǒơA = C + G + I Ǎ ǑǄơǆǃƒ ƭƓƮƙǆǙƒ Ǐǆƪǒ X – ZǐƧƓƞƙǃƒ Ǉƒƨǒǆǃƒ . 
 

 ƔǄƱǃƒ ƯƑƓƼ ǇƊ ǏǄƵ ýƥƙ ƗǃƥƓƶǆǃƒ ǉƦǋ)Y-A ( ƖǍƞƼ ƴƪǍƙ ǍƊ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ǑƼ ƨƞƵ Ǐǃƍ ǐƥƌǒ
ƖƧƓƞƙǃƒ. 

 
             ƯƒƧƿǗƒ ǅƞơ ƭǒǄǀƙ ǏǄƵ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃ ǑǃǍƥǃƒ ƥǀǈǃƒ ƾǍƥǈƮ Ɲǌǈǆ ƨǂƧǒ

ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ýǚƙƤƒ ƗƞǃƓƶǆǃ. 
 

ǃƒ ǁǄƙ ƗƮƓƤ ƔǄƱǃƒ ƯǒƽƤƙ ƘƓƪƓǒƪ ǅƥƤƙƪƙǍ  ǑƼ ƨƞƶǃƒ ǑƼ ǅǂơƙǄǃ ÜǑǆǍǂơǃƒ ƾƓƽǈǗƒ ǑƼ ǅǂơƙǃƓƕ ƗǀǄƶƙǆ
ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ . ƯƧƶǃƒ Ǐǈơǈǆ ƴƼƧ Ǐǃƍ ǑǄǂǒǌǃƒ ýǒƥƶƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ƻƥǌƙǍY ƔǄƱǃƒ ƯƑƓƼ ƯǒƽƤƙǃ 

ƖƧƓƞƙǃƒ ƖǍƞƼ Ǉǆ ýǒǄǀƙǃƒǍ .ýƤƥǃƒǍ ƾƓƽǈǗƒ ƗǀƕƓƱƙǆ ƔǒƙƧƙ ƖƥƓƵƎƕǍ 
 

(Y – C – G) – I = X - Z=CA 
 

ƙƪǙƒ ƓƮƿƓǈ ýƤƥǃƒ ǇƊ ƚǒơùƕ ƓǌǈƵ Ƨƕƶǒ ǇƊ ǇǂǆǒǍ ÜƧƓƤƥǙƒ ǐǍƓƪǒ ǁǚǌ : 
 

S – I = X - Z 
 



ƖƧƓƞƙǃƒ ƖǍƞƼ ǐǍƓƪƙ ƧƓƤƥǙƒ ƖǍƞƼ ǇƊ ƚǒơ . ƧǍǋƥƙ Ǐǃƍ ǐƥƌǒ ǊǈƎƼ ƥǄƕǄǃ ƗǒƧƓƤƥǙƒ ƗƿƓƱǃƒ ƧƓǆƛƙƪǙƒ ƾƓƼ ƒƦƍ
ƓǋƧǒƥƮƙ Ǉǆ ƧƕǂƊ ýƒǍǆǕƒ ƩǍƌƧ ƥƒƧǒƙƪƒ ƾǒƧƱ ǇƵ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ. 

 
ƓƽǈǗƒ ǐǍƓƪǒ ƗǆǍǂơǃƒ Ɨǒǈƒƨǒǆ ƥǒƿ ƾG ýǒƤƒƥǆǃƒ Ǌǈǆ ƓơǍƧƱǆ T 

GTSg −= 
 ƾƓƽǈǗƒ ƾƓƼ ƒƦƍG ýǒƤƒƥǆǃƒ T ƗǒǄƤƒƥǃƒ ƯǍƧǀǃƒ Ǒǋ ƧƥƓƮǆ Ɨƛǚƛ Ǉǆ ǅƙǒ ƗǈƨƒǍǆǃƒ ƨƞƵ ýǒǍǆƙ ǇƎƼ 

ǑƼƧƮǆǃƒ ƨƓǌƞǃƒ ƥƧƒǍǆ Ǐǃƍ ƇǍƞǄǃƒǍ ƗǒƞƧƓƤǃƒǍ . Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗǄƙǂǃƒ ǇƊ ǑƼ ýƛǆƙƙ ǑǌƼ ǐƥǀǈǃƒ ƳƓƱǀǃƒ ƘƓǈƨƒǍƙ ƓǆƊ
Mƒ ƳǍǆƞǆ ǐǍƓƪƙ  ǑǄơǆǃƒ ƯƒƧƿǗDCǑƕǈƞǕƒ ǑƱƓǒƙơǙƒǍ . 

M = DC + R 
 
 

Ǎǋ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗǄƙǂǃƒ ǑƼ ƧǒƺƙǃƒǍ 
RDCM ∆+∆=∆ 

 
 Ǉƒƨǒǆǃ ǑǃƓǆƞǗƒ ƥǒƮƧǃƒ ƘƿǍǃƒ Ʃƽǈ ǑƼ ǍǋǍ ƗǒƕǈƞǕƒ ƗǄǆƶǃƒ ǑƱƓǒƙơƒ ǑƼ Ƨǒƺƙǃƒ ǐǍƓƪǒ ǇƊ ƚǒơ

ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ .ǉǚƵƊ ƗǃƥƓƶǆǃƒ ƔǒƙƧƙ ƖƥƓƵƎƕ. 
DMR ∆+∆=∆ 

 
 ƗƼǍƧƶǆǃƒ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ Ƙǒƕƛƙ ƗƱƤ ǊǒǄƵ ǅǍǀƙ ǐƦǃƒ ǑƪƓƪǕƒ Ɲǌǈǆǃƒ ýǂƬƙ ƗǒǈƨƒǍƙǃƒ ƘǙƥƓƶǆǃƒ ǉƦǋ

ƗǒǃƓǆǃƒ ƖƥƵƓƪǆǃƒ ƝǆƒƧƕ ǅǒǆƮƙ ǑƼ ƾǍƥǈƮǃƒ ƓǌǆƥƤƙƪǒ Ǒƙǃƒ ƗǒǃƓǆǃƒ ƗƞǆƧƕǃƓƕ . ǎǍƙƪǆ Ǐǃƍ ýǍƮǍǃƒ ýƞƊ ǇǆƼ
Ǐǃƍ ǐƥƌǒ ƥƓƮƙƿǚǃ ƯƒƧƿǗƒ ǑƼƓƮ ƳƓƽƙƧƒ ǇƎƼ ÜƗǒƥǀǈǃƒ ƗǄƙǂǃƒ Ǉǆ ƘƕƓƛ Ǉƒƨǒǆ ǑƼ ƯƓƽƤǈǙƒ Ʃƽǈ 

ǑǄơǆǃƒ ƯƒƧƿǗƒ Ǎǆǈ ǑƼ ǅǂơƙǄǃ Ǌƞǌǈǆ ƾǍƥǈƮǃƒ ǊǒǄƵ Ǒǈƕǒ ǐƦǃƒ  ƩƓƪǕƒ ǍǋǍ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ. 
 

 ǑƼƓƮ ǑƼ ƧǒƺƙǃƒǍ ƔǄƱǃƒ ƯƑƓƼ Ǉǒƕ Ɠǆ ƖƥǍƞǍǆǃƒ Ɨƿǚƶǃƒ ƧƓǌƲƍ ǅƙǒ ǊǈƎƼ ÜǉǚƵƊ ƘǙƥƓƶǆǃƒ ƻǒǃǍƙ ǅƙǒ ƓǆƥǈƵ
ƥƓƮƙƿǙƒ ǑƼ ƯƒƧƿǗƒ. 

 

DCAINTNFB
DCMR

RINTNFBXZ
ZXAY

∆=−−∆+Υ
∆−∆=∆

∆−−∆=−
−=−

)(

)( 

 
ƒ ǉƦǋ ǏǄƵ ǑǄơǆǃƒ ƯƒƧƿǗƒ ƯƑƓƼ Ƨƒƥǀǆ Ʃƽǈƕ ƗơƓƙǆǃƒ ƥƧƒǍǆǃƒ ƾǍƽǒ ǑǄơǆǃƒ ƭƓƮƙǆǙƒ ǇƊ ƧǌƲƙ ƗǃƥƓƶǆǃ

ƥǍǀǈǃƒ ǏǄƵ ƔǄƱǃƒ . Ǉǆ Ǉƪơǒ ƻǍƪ ƥƓƮƙƿǚǃ ƯƒƧƿǗƒ ǑƼƓƮ Ǎǆǈ ýƥƶǆ ƯǒƽƤƙ ǇƊ ƠưƒǍǃƒ Ǉǆ ǊǈƎƼ ǊǈǆǍ
ǑǄơǆǃƒ ƭƓƮƙǆǙƒ ƯǒƽƤƙ ƧƕƵ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ. 



ǇƊ ƓưǒƊ Ǉǒƕƙǒ ƘǙƥƓƶǆǃƒ Ǐǃƍ ƧƲǈǃƓƕǍ: 
 

)( RNFBISpSg
ICAS

∆−∆=−+
=+  

 
 ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ Ǉƪơƙ ǇƊ ƗǃƥƓƶǆǃƒ ǉƦǋ ƧǌƲƙ)ǐƧƓƞǃƒ Ǉƒƨǒǆǃƒ ( ƭƓƤǃƒ ƧƓǆƛƙƪǙƒ ƧƓƤƥǙƒ ƾƓƼ ƒƦƍ ýƮơǒ

 Ǉǒƪơƙ Ǐǃƍ ǐƥƌƙ Ǉǃ ÜƭƓƤǃƒ ǍƊ ǅƓƶǃƒ ƧƓƤƥǙƒ Ǉǒƪơƙ Ǐǃƍ ǐƥƌƙ Ǚ Ǒƙǃƒ ýǒƥƶƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ǇƎƼ ǊǈǆǍ ÜǅƓƶǃƒ ǍƊ
ǑƞƧƓƤǃƒ Ǉƒƨǒǆǃƒ. 

 
1 .ǈǆ ƘƒƥƓǀƙǈƒƗǒǃƓǆǃƒ ƗƞǆƧƕǃƒ Ɲǌ: 

 ƘƒƥƓǀƙǈƒ ƓǌǆǋƊ Ɩƥƥƶƙǆ ƘƒƥƓǀƙǈǙ ǊƞǆƒƧƕǍ ƾǍƥǈƮǃƒ Ɲǌǈǆ ƯƧƶƙ"ƗǒǍǆǈƙǃƒ ƖƧƪǕƒ " ƗƽƪǄƽƕ ƾǄƶƙǒ ƓǆǒƼ ƗƮƓƤ
Ɠǌǈǆưƙƙ Ǒƙǃƒ ƱǍƧƬǃƒǍ ǑǄǒǄơƙǃƒ ƓǋƧƓƱƍǍ ƝǆƒƧƕǃƒ ǉƦǋ . ƘƓƪƓǒƪ ǏǄƵ ƗǒǍǒǈƕǃƒ ƗƪƧƥǆǃƒ ƘƒƥƓǀƙǈƒ ƘƨǂƧƙ ƥƿǍ

ǍƌƪǆǍ ƗǒƬƓǆǂǈƒ ƓǋƧƕƙƶƙ Ǒƙǃƒ ƔǄƱǃƒ ƯǒƽƤƙƓǌǀƕƱƙ Ǒƙǃƒ ýǍƥǃƒ ƗǆƨƊ ƾǒǆƶƙ ǇƵ Ɨǃ . ǉƦǋ ƳƓƕƙƒ ǎƧǒƼ
 Ǚ ƗǄǆƶǃƒ ƯǒƽƤƙ ǁǃƦ ǑƼ Ɠǆƕ ǑǆǍǂơǃƒ ƾƓƽǈǗƒ ƭǒǄǀƙ ƾǒƧƱ ǇƵ ƔǄƱǃƒ ƯƑƓƼ ƯǒƽƤƙ Ɲǌǈǆ ǇƊ ƗƪƧƥǆǃƒ
 ƚǒơƕ ƗǒǄǂǒǋ ýǂƓƬǆ ƓƪƓƪƊ Ǒǋ ƗǒǆƓǈǃƒ ýǍƥǃƒ ýǂƓƬǆ ǇǕ ǁǃƦǍ ÜƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ Ǉǒƪơƙ Ǐǃƍ Ɠǆƙơ  ǐƥƌǒ

Ǉǆ ýǍƥǃƒ ǉƦǋ Ǉǂǆƙƙ ǙǊǄǒǍơƙ ǍƊ ƔǄƱǃƒ ƯǒƽƤƙ  . ƖƧƓƞƙǃƒ Ɨǒǈƕ ǇƵ ƗǆƞƓǈ ƻƧƮǃƒ ƾǍƪ ƔƵƓƮǆ ǇƊ Ɠǆǂ
ǑǄơǆǃƒ ƜƓƙǈǗƒǍ ƔǄƱǃƒ ƗƕƪǈǍ ƗǒǃǍƥǃƒ . ƥǍǀǈǃƒ ƗǄƙǂ ƴǆ ƗǒǃƓƶƽǃƒǍ ƜƓƙǈǗƓƕ ƥƥơǆǃƒ ƻƧƮǃƒ Ƨƶƪ ƱƕƧ ǇƊ ǇǍƧǒǍ

ƾǍƥǈƮǃƒ ƝǆƒƧƕ ƗǒǄƵƓƼ ǅƥƵ Ǐǃƍ ǐƥƌǒ ÜýƱƶƙ Ɠǆ ƒƧǒƛǂ ǑƙǃƒǍ ýǚơǗƒ ƗǒǃƈǍ ƧƓƶƪǕƒǍ .ƎƼ ǊǈǆǍ ƯǒƽƤƙ Ǉ
 Ǉǂǃ ÜƫƓǆǂǈǙƒ ƾǒƧƱ ǇƵ ƱǀƼ ƧǒƮǀǃƒ ýƞǕƒ ǑƼ ǐƧƓƞƙǃƒ Ǉƒƨǒǆǃƒ ƯƽƤǒ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ ƥǒƥƬƙǍ ƗǄǆƶǃƒ

Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ ƻǒƽƤƙ ƥƧƞǆƕ ƒƥƥƞǆ ƧǌƲƙ ƓǌƙƒƦ ýǂƓƬǆǃƒ. 
 

 ǚƮƊ ǅƞƓǈǃƒ ǅƤưƙǃƒ ƗƕƧƓơǆǃ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ ǅƒƥƤƙƪƒ ǑƼ ƾǍƥǈƮǃƒ Ɲǌǈǆ ƗǒǍǒǈƕǃƒ ƗƪƧƥǆǃƒ ƳƓƕƙƊ ƥǀƙǈǒ Ɠǆǂ
ƗǒƥǀǈǍ ƗǒǄǂǒǋ ýǆƒǍƵ ǇƵ . ǅǂơƙƙ Ǒƙǃƒ Ǒǋ Ʊƺưǃƒ ƘƓƵǍǆƞǆǍ Ɩƥƥơǆǃƒ ƧƓƶƪǕƒǍ ƗƽǄǂƙǃƒ ƫǆƒǍǋ ǇƊ ƚǒơ

ǏǄƵǕƒ Ǎơǈ ǅƤưƙǃƒ ƴƼƧƙǍ ƧƓƶƪǕƒ ǑƼ . ǅƤưƙǃƒ ƘǙƥƶǆ ƴƽƙƧƙ ÜƝǆƓǈƧƕǃƒ ƾǒƕƱƙ ƥƶƕ ǊǈƎƼ ǁǃƦ ƗƞǒƙǈǍ
ýƤƥǃƒ ƴǒƨǍƙ ƇǍƪǒǍ ƖƥƑƓƽǃƒ ƧƓƶƪƊǍ. 

 
ǙǍƕ ƜƦǍǆǈ ǇƊ ƗǒǍǒǈƕǃƒ ƗƪƧƥǆǃƒ ƘƧƕƙƵƒǍ ƘƓǈƨƒǍƙ ǅǋƊ ƧƓƕƙƵǙƒ Ǉǒƶƕ ƦƤƋǒ ǙǍ ƓƮƿƓǈ ƗǒǃƓǆǃƒ ƗƞǆƧƕǄǃ ǁ

ƗǒǆƓǈǃƒ ƘƓǒƥƓƮƙƿǙƒ .ýǍƥǃƒ ǉƦǋ ǑƼ ƴǄƪǃƒ ƜƓƙǈƍ ƗǒǄǆƵ ǑƼ ƗǒƪƓƪƊ Ƨƕƙƶƙ ƖƥƧǍƙƪǆǃƒ ƘǚƤƥǆǃƒ ƻǒǃƓǂƙ ǚƛǆƼ .
ƖƥƬƕ ƔǄƱǃƒ ƯǒƽƤƙǍ ƻǒǃƓǂƙǃƒ ƴƼƧ Ǐǃƍ ǐƥƌǒ Ɠǆ ƜƓƙǈǗƒ ƗǒǄǆƵ Ǐǃƍ ǅƤưƙǃƒ ýǀǈǒ ƯǒƽƤƙǃƒ ǇƎƼ ǊǈǆǍ .Ɗ Ɠǆǂ Ǉ

ǅƐƦǐǄ üǀƑƪǄ üƟƗ Ǘǋ ƕǁƑƯƓǁƐǋ ƣǋǀƥǁƐ ƣǐƦƗ ƹƥƬǁƐ ƥƴƨ ƭǐƻƢƗ ƕƨƑǐƨ ǅƋ ƭƴƓǁƐ ǌƥǐ
ƖƑƳǋƺƣǄǁƐ. 

 



 ǐƥƌǒ ǐƦǃƒ ǑǄǂǃƒ ƔǄƱǃƒ ƯƓƽƤǈƒ Ǐǃƍ ǑǃƓƙǃƓƕǍ ǅƓƶǃƒ ƳƓƱǀǃƒ ƧƓƤƥƒ ƖƥƓǒƨ Ǐǃƍ ǐƥƌǒ ǑǆǍǂơǃƒ ƾƓƽǈǗƒ ƯǒƽƤƙ
ƘƒƥƧƒǍǃƒ ǏǄƵǍ ƘǚƤƥǆǃƒ ǏǄƵ ƔǄƱǃƒ ƯƓƽƤǈƒ ǁǃƦǂǍ ƜƓƙǈǗƒ ƯƓƽƤǈƒ Ǐǃƍ ǉƧǍƥƕ . ǐƦǃƒ Ǉƪơƙǃƒ ǇƎƼ ǁǃƦƕǍ

ƴǒƨǍƙǃƒ ǇƵ ƩǒǃǍ ƫƓǆǂǈǙƒ ǇƵ ƓǆƞƓǈ ǇǍǂǒ ǐƧƓƞƙǃƒ Ǉƒƨǒǆǃƒ ǑƼ ýƮơǒƥƧƒǍǆǄǃ Ƈƻǂǃƒ  . ƗƪƓǒƪǃƒ  ǇƊ Ɠǆǂ
 ýǆƓƶǃƒ ýƓǆǃƒ ƩƊƧ ƻǒǃƓǂƙ ƳƓƽƙƧƒ ƾǒƧƱ ǇƵ ƔǄƱǃƒ ƯƓƽƤǈƒǍ ƖƥƑƓƽǃƒ ƧƓƶƪƊ ƴƼƧ Ǐǃƍ ǐƥƌƙ ƖƥƥƬƙǆǃƒ Ɨǒƥǀǈǃƒ

ǅƤưƙ ƴǆ ǐƥƓƮƙƿƒ ƥǍǂƧ ýǍƮơ Ǐǃƍ ƗƞǒƙǈǃƓƕ ǐƥƌǒ Ɠǆ . ƻǒǃƓǂƙ ƴƼƧ Ǐǃƍ ǐƥƌƙ ƗǄǆƶǃƒ ƯǒƽƤƙ ƗƪƓǒƪ Ǉƍ
Ǎ ÜƖƥƧǍƙƪǆǃƒ ƗǒƑƓǌǈǃƒ ƴǄƪǃƒǍ ƘǚƤƥǆǃƒ ǐƥƌǒ Ɠǆ ƧǍǋƥƙƙ Ɨǒǀǒǀơǃƒ ƧǍƞǕƒ ǇƎƼ ÜƗƙƕƓƛ ƗǒǆƪǗƒ ƧǍƞǕƒ ƇƓǀƕ ƴǆ

ǑǂǚǌƙƪǙƒ ƔǄƱǃƒ ƧǍǋƥƙǍ ýƤƥǃƒ ƴǒƨǍƙ ƧǍǋƥƙ Ǐǃƍ. 
 

 ƩƓƪƊ ǏǄƵ ƗǒƥƥƬƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒǍ ƗǄǆƶǃƒ ƯǒƽƤƙ ǑƼ ƾǍƥǈƮǃƒ Ɲǌǈǆ ƓưǒƊ ƘưƧƓƵ Ɩƥǒƥƞǃƒ Ɨǒƨǈǂǃƒ ƗƪƧƥǆǃƒ
Ɨǒƕƪǈǃƒ ƧƓƶƪǕƒ Ƨǒǒƺƙ ǏǄƵ ƖƧƥƓƿ Ƨǒƹ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǉƦǋ ǇƊƱǀƼ ǅƤưƙǃƒ ƓǌǈƵ ǅƞǈǒ ǑǃƓƙǃƓƕǍ Ü . ǁǃƦ Ǐǃƍ ƻƓưǒ

 ýǌƪ ýǂƬƕ ƗǒƞǍǃǍǈǂƙ ƗǒǆǈƙǍ ýƓǆƪƊƧ Ǐǃƍ ýǍơƙƙ Ǚ ǑƞƧƓƤǃƒ ǇǒƥǃƒǍ ƘƒƥƵƓƪǆǃƒǍ ǑƞƧƓƤǃƒ ýǒǍǆƙǃƒ Ǉƒ
Ɨǒǆǈƙǃƒ ƗǒǄǆƵ Ƙƒƥǒǀƶƙ Ɨƞǒƙǈ. 

 
            ƗƽǄǂƙǃƒ ƳƓƽƙƧǙ Ɨƞǒƙǈ ƘƓǋǍƬƙǄǃ Ɨƕƕƪǆǃƒ ƯƧƶǃƒ ƘƓƪƓǒƪ Ưƶƕ ýǒƥƶƙ ƔƶƮǒ

ǃ ƗǒƪƓǒƪǃƒǍ ƗǒƵƓǆƙƞǙƒýǒƥƶƙǄ  . 
 

 ƜƦƓǆǈ ǇƊ ƒǍƧƕƙƵƒ ǇǒƦǃƒ ÜǑǂǒƪǚǂǍǒǈǃƒ ƥƓƮƙƿǙƓƕ ǇǍǈǆƌǒ ǇǒǒƥƓƮƙƿƒ Ǉǆ ƥƓǀƙǈǚǃ ƾǍƥǈƮǃƒ ƯƧƶƙ Ɠǆǂ
 ƜƦƓǆǈǃƒǍ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƗǒƧƲǈǃƒ ǑƼ Ɨǀơǚƙǆǃƒ ƘƒƧǍƱƙǃƒ Ǉǆ ǅƹƧǃƓƕ ƒƧǒƺƙǒ ǅǃ ǑǄǆƶǃƒ ǊƞǌǈǆǍ ƾǍƥǈƮǃƒ

 ƘƒƧǍƱƙǃƒ ǉƦǋ ƜƒƧƥƍ ǑƼ ƾƽƤƊ ƾǍƥǈƮǃƒ ǇƊ Ǒǈƶǒ Ɠǆ ÜƓǌǃ ƗƕơƓƮǆǃƒǊƞǌǈǆ ǑƼ . ǏǄƵ ƥǒƥƬƙǃƒ ǇƊ ǇǍƧǒ Ɠǆǂ
ǅƤưƙǃƒ ƯǒƽƤƙƕ ƗǀǄƶƙǆǃƒ ƗǒǆǍǂơǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ ƗǒƿƒƥƮǆƕ Ɨǀƛǃƒ ƨƒƨƙǋƒ Ǐǃƍ ǐƥƌǒ ƗǄǆƶǃƒ ƯǒƽƤƙ . ƳƓƕƙƊ ƥǀƙǈǒ Ɠǆǂ
Ǎǆǈǃƒ ƨǒƨƶƙǍ ýƤƥǃƒ ƴǒƨǍƙ ƘƓƪƓǒƪƕ ƾǍƥǈƮǃƒ ƝǆƒƧƕ ǅƓǆƙǋƒ ǅƥƵ ÜƗǒǂǒƪǚǂǍǒǈǃƒ ƗƪƧƥǆǃƒ . ǅǌƙƒƥƓǀƙǈƒ ƘǃƓƱǍ

 Ǚ ǊǈǕ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƜƦǍǆǈ ÜƯǒƽƤƙǃƒ Ǉǒƕ ƘƓƿǚƶǃƒ ýƛǆ ƥƓƮƙƿǙƒ ǑƼ ƗǒǂƕƓƬƙǃƒ ƘƓƿǚƶǃƒ ƧƓƕƙƵǙƒ Ǉǒƶƕ ƦƤƋǒ
ƻƧƮǃƒ ƧƶƪǍ ÜƗǀǒǀơǃƒ ƧǍƞǕƒ ÜǅƤưƙǃƒ . Ɨǀƛǃƒ ÜƯƒƧƿǗƒ ÜǑƕǈƞǕƒ ƧƓƤƥǙƒ Ǉǒƕ ƘƓƿǚƶǃƒ ǁǃƦǂǍ

ƧƓǆƛƙƪǙƒǍ . 
 

ƒ Ɨƞǒƙǈ ÜƗǄǒǍƱ ƘƒƧƙƽǃ ǉƧǍǌƲ ƧƤƋƙǒ ǍƊ ǚǒƑư ƓǋƧƛƊ ǇǍǂǒ ƔǄƱǃƒ ǑƼ ǅǂơƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪ Ǉƍ Ǉǒƕ ýǚơǗƒ ǅƒƥƶǈ
 ǅƥƵǍ ƗǒǄơǆǃƒ ƴǄƪǃƒ ƴǆ ƖƥƧǍƙƪǆǃƒ ƴǄƪǃƒ ƗǒƪƼƓǈƙ ǅƥƵǍ ƧƓƞƙǚǃ ƗǄƕƓǀǃƒ Ƨǒƹ ƴǄƪǃƒǍ ƧƓƞƙǚǃ ƗǄƕƓǀǃƒ ƴǄƪǃƒ

ƧƓƶƪǕƒ Ƙƒƨƽơǆǃ ƘƒƧƥƓƮǃƒ ƗƕƓƞƙƪƒ . ƔƶǄƙ Ǒƙǃƒ ƗǒƧƶƪǃƒ Ƨǒƹ ýǆƒǍƶǃƒ ƧƓƕƙƵǙƓƕ ƦƤǕƒ ǅƥƵ ǁǃƦ Ǐǃƍ ƻƓưǒ
ƘǒƕƛƙǃƒǍ ýǒƥƶƙǃƒ ƗǒǄǆƵ ǑƼ ƓǆƓǋ ƒƧǍƥ .ǌƙƒǍ ƧǒƛƋƙǃƒǍ ƯƧƶǃƒǍ ƜƓƙǈǗƒ ƧǒǍƱƙƕ ǅƒƨƙǃǙƒ ǅƥƶƕ ƓưǒƊ ƾǍƥǈƮǃƒ ǅ

 ƥǒƨǒ Ɠǆ ÜƧƓƶƪǕƒ ƴƼƧǍ ƧǍƞǕƒ ƗƕƿƒƧǆǍ ǅƵƥǃƒ ƴƼƧ ƧƕƵ ƧǀƽǃƒǍ ýƤƥǃƒ ƴǒƨǍƙǍ ýǒƤƒƥǆǃƒǍ ýǒƺƬƙǃƒ ǏǄƵ ƓƕǄƪ
ǉƓƼƧǃƒ ǎǍƙƪǆ ƧǍǋƥƙǍ ƘƓơǚƮǙƒ ǉƦǌǃ ƴǆƙƞǆǃƒ ƗƬƓƬǋ Ǉǆ. 



 
2 .üǘƗƢǗƐ ƕƴǐƓƯ ƒƨƟ ƕƜǁƑƴǄǁƐ:  

ǆǈ ǅƒƥƤƙƪƓƕ ƘƓǒǆǂǃƒ ƧƕƵ ǅƙǒ ýƞǕƒ ƧǒƮƿ ýǒƥƶƙǃƒ ǇƎƼ ÜƗƕǄƮ ƧƓƶƪǕƒ ǇƊ ƯƧƙƽǒ ƚǒơ ýǚƙƤǙƒ ƜƦǍ
ƓǒǄǂǒǋ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ýǂƓƬǆ ƩƓƪƊ ƠƕƮǒǍ . Ǒƙǃƒ ƘƓǒƶưǍǃƒ Ưƶƕ ǁƓǈǋ ÜýǚƙƤǙƒ ƗƶǒƕƱǃ Ɠƶƕƙ ǇǂǃǍ

ƗǆƑǚǆ ƾǍƥǈƮǃƒ ƝǆƒƧƕ ƓǌǒƼ ǇǍǂƙ . 
 

ǏǃǍǕƒ ƗǒƶưǍǃƒ :ǂƙ ƚǒơ Ǒǂǒƪǚǂǃƒ ƨƞƶǃƒ Ǐǆƪƙ ýǚƙƤǚǃƯƽƤǈǆ ƜƓƙǈǗƒǍ ƗƶƽƙƧǆ ƗǃƓƱƕǃƒ ǇǍ . ǇǍǂƙƼ
ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ǑƼ ƨƞƵ ƚƥơǒ ǑǃƓƙǃƓƕǍ ÜƗǒǄơǆǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ Ɨƞǒƙǈ ƴƽƙƧǆ ǑǄơǆǃƒ ƔǄƱǃƒǍ ƗƶƽƙƧǆ ƧǍƞǕƒ .

 ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ ǇƒƨǒǆǍ ƗǃƓǆƶǃƒ Ǉǒƪơƙƕ ƧǍƞǕƒ ƗƕƿƒƧǆǍ ƔǄƱǄǃ ƗưƽƤǆǃƒ ƗǒƥǒǄǀƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǅǍǀƙ ƗǃƓơǃƒ  ǉƦǋ ǑƼ
Ɠƶǆ. 
 

ǒǈƓƛǃƒ ƗǒƶưǍǃƒƗ :ƯƧƵ ƯƑƓƼǍ ƗǃƓƱƕ ƥƞǍƙ ƚǒơ ǑǄǂǒǌǃƒ ƨƞƶǃƓƕ ƻƧƶƙ . ƥǍƞǍ Ǉǂǃ ÜƓǒƼƓǂ ǇǍǂǒ ƔǄƱǃƓƼ
 ǅƞǈǒ Ɠǆ ƘƒƥƧƒǍǃƒ ýǚƤ Ǉǆ ƔǄƱǃƒ Ǉǆ Ƈƨƞ ƗǒƕǄƙ ǅƙǒ ƚǒơƕ ÜƔǄƱǃƒǍ ƯƧƶǃƒ ƗǃƥƓƶǆƕ Ơǆƪǒ Ǚ ƘƓƿƓǈƙƤǙƒ

ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ǑƼ ƨƞƵ ǊǈƵ .Ǎ ƧǍƞǕƒ ǏǄƵ ƗǒƥǒǄǀƙǃƒ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪ Ʊƺưƙ ƗǃƓơǃƒ ǉƦǋ ǑƽƼ ýƤƥǃƒ ƳƨǍƙ
ƗǃƓƱƕǃƒ ƇǍƪ Ǉǆ ƥǒƨƙǍ ƇƒƧƞǗƒ ƠǃƓƮ Ƨǒƺǃ . Ǉƪơƙ ƗǒƶƪǍƙ ƗǒǃƓǆǍ Ɨǒƥǀǈ ƗƪƓǒƪ ƥƓǆƙƵƒ ǇƎƼ ýƕƓǀǆǃƒ ǑƼ

ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ƔƓƪơ ǏǄƵ Ǉǂǃ ýǒƺƬƙǃƒ ƗǒƶưǍ . 
 

ƗƛǃƓƛǃƒ ƗǒƶưǍǃƒ : ǑƼ ýƛǆƙƙ"ǐƨǈǂǃƒ ƯƑƓƽǃƒ "ǑǄǂǒǌǃƒ ƨƞƶǄǃ ǊƕƓƬǆ ǍǋǍ . ƗǒƶưǍ ǑƼ ƥƓƮƙƿǙƒ ǇǍǂǒ ƚǒơ
ƑƓƼ ƴǆ ƗǃƓƱƕƔǄƱǃƒ ƧǍƮƿ ǇƵ ǅƞƓǈ ƯƧƵ Ư . ǇǍƥ ýǒƺƬƙǃƒ Ǉǆ ƗǒƶƪǍƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ƥǒƨƙ ƗǃƓơǃƒ ǉƦǋ ǑƼ

ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ǏǄƵ ƓƕǄƪ ƧǒƛƋƙǃƒ .ƗǒǈƓƛǃƒǍ ǏǃǍǕƒ ǇǒƙǒƶưǍǃƒ ǑƼ ǇƓǒơǕƒ ƔǄƹƊ ǑƼ ǇǍǂƙ ƗǒǆƓǈǃƒ ýǍƥǃƒǍ. 
 

 Ɨǈƪ ƘǒƕƛƙǄǃ ƝǆƓǈƧƕ ýǍƊ ƜƒƧƥƍ Ʀǈǆ1952 ǅƓƶǃƒ Ǐƙơ ǅƙ 1996 ǑǃƒǍơ ƾǒƕƱƙ Ü800ƓǈƧƕ  ǑƼ Ɠƞǆ132 
ƗǃǍƥ ýǂǃ ƝǆƒƧƕ Ɨƙƪ ýƥƶǆƕ ǐƊ ÜƗǃǍƥ . ƗƶƕƧǕƒ ƥǍǀƶǃƒ ýǚƤ ǑǃǍƥǃƒ ƥǀǈǃƒ ƾǍƥǈƮ ƥƧƒǍǆ ǅƒƥƤƙƪƒ Ƨǒƺƙ ƥƿǍ

ƖƧǒƤǕƒ . ǅƙ Ʀƍ ÜƘƓǈǒǈƓǆƛǃƒ ǑƼ ƗǒǈǍǒƥǆǃƒ ƗǆƨƊ ƧǍǌƲ ƴǆ ƗǒǆƓǈǃƒ ýǍƥǃƒ ǑƼ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƝǆƒƧƕ ƖƧǒƙǍ Ƙƥƒƥƨƒ ƚǒơ
 ǅƒƥƤƙƪƒ250 ǑǃƒǍơ Ɠǌƙǆǒƿ ƓƕǒƙƧƙ 60ǆ ƖƥơǍ ƧƓǒǄǆ ƗƮƓƤǃƒ Ɣơƪǃƒ ƾǍǀơ Ǉ . ǑƼ ǉƓƞƙǙƒ ƒƦǋ ýƮƒǍƙǍ

ƾǍƪǃƒ ƥƓƮƙƿƒ Ǐǃƍ ǊǃǍƥ ýǍơƙǍ ǑƵǍǒƬǃƒ ǅƓƲǈǃƒ ƧƓǒǌǈƒ ƴǆ ƘƓǈǒƶƪƙǃƒ. 
 

ǅǃƓƶǃƒ ǑƼ ƗǄƮƓơǃƒ ƘƒƧǍƱƙǃƒ ƴǆ ƓǆƓƞƪǈƒ ƘƒƧǒƺƙǃƒ Ưƶƕ ƾǍƥǈƮǃƒ ƝǆƒƧƕ ƘƥǌƬ Ɠǆǂ . Ɨǈƪ ǅƙ ƚǒơ1963 
ƒƧƥƓƮ ǑƼ ƓưƓƽƤǈƒ ǊƞƒǍƙ Ǒƙǃƒ ýǍƥǃƒ ƖƥƵƓƪǆǃ ƔǒƙƧƙ ýǍƊ ƾǒƕƱƙƓǌƙ . ǅƓƵ ǑƼǍ1974 ƔǒƙƧƙ ƜƒƧƥƍ ǅƙ 

ƱƪǍƙǆǃƒ ƥǆǕƒ ǏǄƵ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ƗǆƨƊ ƗƞǃƓƶǆǃ ƴƪǍǆǃƒ ƾǍƥǈƮǃƒ . Ɨǈƪ ǅƙǍ1986 ƝǆƓǈƧƕ ƾǒƕƱƙ 



 Ɨǈƪ ƝǆƓǈƧƕǃƒ ƒƦǋ ƨƨƶƙǍ ƯƽƤǈǆǃƒ ýƤƥǃƒ ýǍƥ ƖƥƵƓƪǆǃ ǑǄǂǒǌǃƒ ýǒƥƶƙǃƒ1987 ýǍƥǃƒ ƖƥƵƓƪǆ ýǆƬǒǃ 
ƖƧǒǀƽǃƒ .ƒ ýǍƥǃƒ ƖƥƵƓƪǆǃ  ƝǆƒƧƕ ƾǒƕƱƙ ǎƧƞ ƓǆǂƾǍƪǃƒ ƥƓƮƙƿƒ Ǐǃƍ ƗǃǍơƙǆǃ. 

 
3 .ƕƟƜƑǆ ƼǋƣǆƬǁƐ ƛǄƐƥƓ üǉ:  

 ÜǑƱƓǒƙơǙƒ ƴƼƧ ÜǐƧƓƞǃƒ Ǉƒƨǒǆǃƒ Ǉǒƪơƙ Ǐǃƍ ǑǃǍƥǃƒ ƥǀǈǃƒ ƾǍƥǈƮ Ǉǆ ƗǆǍƵƥǆǃƒ ƠǒơƮƙǃƒ ƝǆƒƧƕ ǐƥƌƙ ýǋ
 Þ ýƤƥǃƒ Ǎǆǈ ýƥƶǆ ƴƼƧǍ ǅƤưƙǃƒ ƯǒƽƤƙ 

 
ƒƧƥǃƒ Ǐǃƍ ƳǍƞƧǃƓƕ ƘƒƧǒƺƙǆǃƒ ǉƦǋ ǏǄƵ ƝǆƒƧƕǃƒ ƧƛƊ ǅǒǒǀƙ Ǐǃƍ ƔƒǍƞǃƒ ƜƓƙơǒ ýƤƒƥ Ƙǆƙ Ǒƙǃƒ Ɨǒǆǒǒǀƙǃƒ ƘƓƪ

ǇǒƧǒƤǕƒ Ǉǒƥǀƶǃƒ ýǚƤ ƾǍƥǈƮǃƒ ƜƧƓƤǍ . ǏǄƵ ƝǆƒƧƕǃƒ ƧƓƛǓ ƗǒǀǒƧƕǆǕƒ ýƑǙƥǃƒ ýǍơ ƘƓǒƕƥǕƒ Ơƪǆ ƧǒƬǒ Ʀƍ
ƓǆǌǃǍƊ ÜǇǒƪǒƑƧ ǇǒƞƓƙǈƙƪƒ Ǐǃƍ ƗǒǄǂǃƒ ƘƒƧǒƺƙǆǃƒ :ǅƧƓƮ ǅǒǒǀƙ Ǐǃƍ ƓǌǄǂ ƜƓƙơƙ ƝǋƓǈǆ ƖƥƵ ǅƥƤƙƪƒ ǅǒǒǀƙǃƒ ǇƊ .

 ƗǀǒƧƱ ƧƕƙƶƙǍ"Ǎ ƝǆƓǈƧƕǃƒ ƴǆƝǆƓǈƧƕǃƒ ǇǍƥƕ "ƗǆƥƤƙƪǆǃƒ ƾƧƱǃƒ ýưƼƊ . ǇƊ ǍǌƼ ǑǈƓƛǃƒ ƜƓƙǈƙƪǙƒ ƓǆƊ
 Ɨǒƙǒƕƛƙ ƧƓƛƈ Ɠǌǃ ƾǍƥǈƮǃƒ ƝǆƒƧƕ ǇƊ ǏǄƵ ƴǆƞƙ ƘƓƪƒƧƥǃƒ)ǅƤưƙǃƒǍ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ .( ýƕƓǀǆǃƓƕ ƴǆƞƙ Ɠǌǈǂǃ

Ǉǆƨǃƒ ƧǍƧǆƕ ǉƨǍƓƞƙ ǅƙǒ ÜƧǒƮǀǃƒ ýƞǕƒ ǑƼ ǐƥƓƮƙƿƒ ƫƓǆǂǈƒ ƚǍƥơ ǏǄƵ. 
 
 
 
 
 

Ƨǆ ƒƧǍƥ ƾǍƥǈƮǃƒ ƔƶǄǒǍ ýǒƥƶƙǃƒ ƝǆƒƧƕ ǅǒǆƮƙ ǑƼ ƖƥƵƓƪǆǃƒ ƧƕƵ ýǍƥǃƒ ƓǌǀƕƱƙ Ǒƙǃƒ ýǒƥƶƙǃƒ ƥǍǌƞ ǑƼ Ɠǒƨǂ
ƗǒǃƓƵ Ǎǆǈ ƘǙƥƶǆǍ ƧƓƶƪǕƒ ƧƒƧǀƙƪƒ ƾǒǀơƙǍ ƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ ƗǆƨƊ ýơǃ ƗƼƥƓǌǃƒ . ƥƧƒǍǆǃƒ ǅǒƥǀƙ ƧƕƵ ǁǃƦǂǍ

ƝǆƒƧƕǃƒ ǉƦǋ ǅƵƥǃ ƗǒǃƓǆǃƒ . ƘƓƪƓǒƪǍ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪ Ǉǆ Ɲǒƨǆ ǏǄƵ ƾǍƥǈƮǃƒ ƝǆƒƧƕ ǎǍƙơƙǍ ýǒƥƶƙǃƒ
ƧƓƞƙǚǃ ƗǄƕƓǀǃƒ ƴǄƪǃƒ ƜƓƙǈƍ ƴǒƪǍƙǍ ǇǒǒǄǂǃƒ ƔǄƱǃƒǍ ƯƧƶǃƒ Ǉǒƕ Ɠǆ ǇƨƒǍƙǃƒ ƾǒǀơƙ Ǐǃƍ ƻƥǌƙ Ǒƙǃƒ ǑǄǂǒǌǃƒ. 

 
 ƾǍƥǈƮǃƒ Ɠǌǆǒǀǒ ƘƒƇƒƧƞǙƒ Ǉǆ ƗǄǆƞ ƾǒƕƱƙƕ ÜƓǒƒǍǈ ƗǃƓƪƧ ýǚƤ Ǉǆ ÜƗǆǍǂơǃƒ ǅƒƨƙǃƓƕ ƝǆƒƧƕǃƒ ǉƦǋ ƭƤǄƙƙ

ƙ ƾǒƕƱƙƕ ƓƱǍƧƬǆ ǇǍǂǒ ǐƦǃƒǍ Ǌǆƥǀǒƪ ǐƦǃƒ ǅƵƥǃƒ ƥǒƥơƙǃƘƒƇƒƧƞǗƒ ǁǄ . ƘƒƧǒƺƙǆǃƒ ƻƒƥǋƊ ƥƥơƙƙǍ
 ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǁǃƦǂǍ Ǎǆǈǃƒ ýƥƶǆǍ ÜǅƤưƙǃƒ ÜǐƧƓƞǃƒ Ǉƒƨǒǆǃƒ ǎǍƙƪǆ ÜǑƱƓǒƙơǙƒ ǎǍƙƪǆ ýƛǆ ƗǒǄǂǃƒ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ

ƾǍƥǈƮǃƒ ƇƒƧƕƤǍ ƥǄƕǃƒ Ǉǒƕ ƘƓưǍƓƽǆǃƒ Ǉǆ ƗƿƓƬ ƘǙǍƞ ƧƕƵ ÜǑǃƓǆǃƒ ǅƵƥǃƒ ǅƞơǍ ƻƒƥǋǕƒ ǉƦǋ ƷǍǄƕǃ .
Ǎ Ʃǂƶƙ ƝǆƒƧƕǃƒ ǉƦǋ ǇƊ Ǉǆ ǅƹƧǃƓƕǍ ǎƥǆ ýǍơ ƖƥǒƥƵ ƘǙƌƓƪƙ ǁƓǈǌƼ ÜƗǆǍǂơǃƒ ƘƓǒǍǃǍƊǍ ƥǄƕǃƒ Ɨǒƶư

ƖǍƞƧǆǃƒ ƓǌƼƒƥǋƊ ƾǒǀơƙ ǏǄƵ ƓǌƙƧƥƿǍ ƓǋƒǍƥƞ . ƥǒƨƙ Ʃǂƶǃƒ ǏǄƵ ƓǌǈƊ ǍƊ ƗơƞƓǈǍ ƥǄƕǄǃ ƴƽǈ ƘƒƦ Ƨƕƙƶƙ ýǋ ǐƊ
ǊƙƓǆƨƊ ƾǆƵ Ǉǆ . ƧǒǍƱƙ ƖƧƑƒƥ ƓǌǒƧƞƙ Ǒƙǃƒ ǁǄƙǂ ƝǆƒƧƕǃƒ ǉƦǋ ƧƛƊ ǅǒǒǀƙǃ ƘƓƪƒƧƥ ƇƒƧƞƍ Ǐǃƍ ƜƓƙơǒ ýƒƌƪǃƒǍ

ƪǃƒ ǍưƧƓƶǆ ǍƊ ǇǍǄǀƙƪǆ ǇǍƛơƓƕ ƓǌǒƧƞǒ Ǒƙǃƒ ƗǄǀƙƪǆǃƒ ƘƓƪƒƧƥǃƒ ǁǃƦǂǍ ÜƾǍƥǈƮǃƒ ǑƼ ƓǌƙƶƞƒƧǆǍ ƘƓƪƓǒ
ƾǍƥǈƮǃƒ ƘƓƪƓǒƪ .ǅƑƒƥ ƻǚƙƤƒ ƴưǍǆ ƓǌǄƶƞ ǐƦǃƒ ƧǆǕƒ Üǚǌƪ Ʃǒǃ ƝǆƒƧƕǃƒ ǉƦǋ ƧƛƊ ǅǒǒǀƙ Ǉƍ. 

 ƑƓǂƨ ƥǐƙƉƗǁƐǋ ƭƥƴǁƐǋ ƚƑƗǆǕƐ ƥǐǋƯƗƓ ǃƐƦƗǁǗƐ ǃƣƴƓ ƣƾǆǁƐ ƼǋƣǆƬ ƛǄƐƥƓ ƖǄǊƗƐ
ƥƾƻǁƐǋ üƢƣǁƐ ƲǐƦǋƗǋ üǐƢƐƣǄǁƐǋ üǐƸƪƗǁƐ ǍǂƳ. 



 
ƛǄƐƥƓǁƐ ƕǐǂƳƑƺ ƧƑǐƽǋ ǃǋǊƻǄ ø ƑƴƓƐƥ: 

 
1 .ƧƑǐƾǁƐǋ ǃǋǊƻǄǁƐ ƕǐǁƑǀƪƋ: 

 ǅǍǌƽǆ ƥǒƥơƙ Ǉƍ ƝƑƓƙǈǃƓƕ ƩƓǀǒ ƝǆƓǈƧƕǃƒ ƟƓƞǈ ǇƊ Ǉǆ ǅƹƧǃƓƕ Ǌǈƒ ýǍǕƒ ÜǇǒƕƕƪǃ ǚǌƪ ƒƧǆƊ Ʃǒǃ ƗǒǄƵƓƽǃƒ
 ƗƪƓǒƪǃƒ ƘƒƧǒƺƙǆ ƧƕƵ ƴƿƒǍǃƒ ǑƼ ǅƙǒ ƾǒƕƱƙǃƒ Ǉǂǃ ÜǊǒƼ Ɩƥƥơǆǃƒ ƻƒƥǋǕƒ ƾǒǀơƙ ǐƊ ƗǒǄǂǃƒ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ

ƇƒƥǕƒ ƧǒǒƓƶǆ ƥǒƥơƙ ƧƕƵ ƘƓƱǄƪǃƒ Ɠǋƥƥơƙ Ǒƙǃƒ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ .ƒ ǉƦǋ ýǋ ƗƼƧƶǆ ƔƶƮǃƒ ǇǆǍ Ǐǃƍ ǐƥƌƙ ƘƒƧǒƺƙǃ
ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǉƦǋ Ǉǆ ƖǍƞƧǆǃƒ ƝƑƓƙǈǃƒ . ƘƒƇƒƧƞǗƒ Ǉǆ Ɩƥǀƶǆ Ɨǆƨơ ýǂƬƙ Ǒƙǃƒ ƝǆƒƧƕǃƒ ƗƶǒƕƱǃ ƴƞƒƧ ƒƦǋǍ

 ƴǒƞƬƙ ƘƓƪƓǒƪǍ ǑǃƓǆǃƒ ǅƓƲǈǃƒǍ ƧǍƞǕƒ ƟǚƮƍǍ ƻƧƮǃƒ ƧƶƪǍ ƗǒǃƓǆǃƒǍ Ɨǒƥǀǈǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǅưƙ Ɩƥƥƶƙǆǃƒ
ƖƧƓƞƙǃƒ ƧǒƧơƙǍ ǊƙǒǄƵƓƼ ǇǒƪơƙǍ ƧƓǆƛƙƪǙƒ .ǃƒ ƗǒƧƲǈǃƒ Ǉƍ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǉƦǋ Ǉǒƕ ǑǂǒǆƓǈǒƥǃƒ ƱƕƒƧƙǄǃ ƖƧƪƽǆ

ƒƥǒƞ ƗƼǍƧƶǆ Ƙƪǒǃ ƗǒǄǂǃƒ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƻƒƥǋǕƒ ƗƵǍǆƞǆǍ . ýƿǕƒ ǏǄƵ ƗǈǍǆưǆ Ƨǒƹ ýǒƥƶƙǃƒ ƝƑƓƙǈ ǇƎƼ ǊǈǆǍ
Ɨƙơƕǃƒ ƗǒƧƲǈǃƒ ƗǒơƓǈǃƒ Ǉǆ. 

 
ƥƓƮƙƿǙƒ Ɠǌǃ ƯƧƶƙǒ Ǒƙǃƒ ƘƓǆƥƮǃƒ ǎƥơƍ ƗǀƕƱǆǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ Ɨǆƨơ ýǂƬƙǍ .ƛǆƙǆǃƒ ƗǒƞƧƓƤǃƒ ƘƓǆƥƮǃƓƼ ƗǄ

 ƾǒǀơƙ ǏǄƵ ǊƙƧƥƿǍ ƥƓƮƙƿǙƒ ƇƒƥƊ ǏǄƵ ƖƥƬƕ Ƨƛƌƙ ƓǌƙǆƥƤ ƗƽǄǂƙǍ ƗǒƞƧƓƤǃƒ ǇǍǒƥǃƒǍ ýƥƓƕƙǃƒ ƱǍƧƬ ǑƼ
Ɩƥƥơǆǃƒ ƻƒƥǋǕƒ .ƗƶƿǍƙǆǃƒ Ƨǒƹ ƗǒƞƧƓƤǃƒ ƘƓǆƥƮǃƒ ǉƦǋ ƧƛƊ ýƨƵ ƔǄƱƙǒ ƝǆƒƧƕǃƒ ƗǒǃƓƶƼ ƩƓǒƿ ǇƎƼ ǑǃƓƙǃƓƕǍ .

ƙƿǙƒ ƝƑƓƙǈǃƒ ǑǃƓƙǃƓƕǍ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ýǒƥƶƙ Ǐǃƍ ƻƥǌƙ ƝǆƒƧƕǃƒ ǇƊ ƓǆƕǍ ƩƓǒǀǃ ƥǒƞǃƒ ƧƓǒƶǆǃƒ ǇƎƼ ÜƗǒǄǂǃƒ ƗǒƥƓƮ
 ƾǒƕƱƙ ǅƥƵ ƗǃƓơ ǑƼ ƚƥơǒ Ɠǆ ǑƼ ýƛǆƙǆǃƒ ýǒƥƕǃƓƕ ƓǌƙǈƧƓǀǆǍ ƝƑƓƙǈǃƒ ǇƵ ƝǆƓǈƧƕǃƒ ƧƛƊ ýƨƶǒ ǐƦǃƒ Ǎǋ ƓǌƙǒǃƓƶƼ

ƝǆƓǈƧƕǃƒ . ǅƙƙ ƚǒơƕ ƓǌǀƕƱƙ ǅǃ ǑƙǃƒǍ ƝǆƒƧƕǃƒ ƘǀƕƱ Ǒƙǃƒ ǇƒƥǄƕǃƒ ƗƕƧƞƙ Ǐǃƍ ƇǍƞǄǃƒ ǅƙǒ ýǒƥƕǃƒ ƝƑƓƙǈ ƗƼƧƶǆǃǍ
ǋ ƗƕƧƞƙ ƗǈƧƓǀǆ ƘƓǆƥƮǃƒ ƧƓƛǓ ƳǍưƤǃƒ ƚǒơ Ǉǆ ƗƮƓƤ Ɠǌǈǒƕ ƓǆǒƼ ǊƕƓƬƙǃƒ ƖƓƵƒƧǆ ƴǆ ǇǒƙƵǍǆƞǆǃƒ ǇǒƙƓ

ƗǒƞƧƓƤǃƒ. 
 

 ýǍƥǍ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ Ɨǒǈƕǃƒ ýǍơ ƗǄƑƓǋ ƘƓǆǍǄƶǆ ƔǄƱƙǒǍ ƥǀƶǆ ƧǆƊ ƴƿƒǍǃƒ ƯƧƊ ǏǄƵ ƗǀǒƧƱǃƒ ǉƦǋ ƾǒƕƱƙ Ǉƍ
ƘƓƪƓǒƪǄǃ ýƵƓƽƙǃƒ .Ɠƶǆ ƧƛƋƙƙ Ǚ ǐƥƓƮƙƿƒ ƜƦǍǆǈ ƾǒƕƱƙ ƔǄƱƙǒ ƚǒơ ǊǈƊ Ǐǃƍ ƗƼƓưƍƘƓƪƓǒƪǃƒ ƻǚƙƤƓƕ Ǌǆǃ .

 ƩƓǒǀƕ Ơǆƪƙ ƗǒǄǆƵ ƘƓƕƧƓǀǆ ƧǒǍƱƙ ǅƙ ƥǀƼ ÜƗǈƧƓǀǆǄǃ ǐƧƓǒƶǆǃƒ ƥǄƕǃƒ ƧƼǍƙ ǅƥƵǍ ƘƓǆǍǄƶǆǃƒ ǉƦǋ ƔƓǒƹ ƴǆǍ
ƝǆƒƧƕǃƒ ƗǒǃƓƶƼ. 

 
 

        ƓǌǆǋƊ ƝǆƒƧƕǃƒ ƗǒǃƓƶƼ ƩƓǒǀǃ ƗǒǄǆƵ ƘƓƕƧƓǀǆ ƧǒǍƱƙ ǅƙ :    ƴǆ ÜƝǆƓǈƧƕǃƒ ƥƶƕǍ ýƕƿ
ƖƓǂƓơǆǃƒǍ Üǅǆƶǆǃƒ ǅǒǒǀƙǃƒ ÜƝǆƓǈƧƕǃƒ ǇǍƥƕǍ. 

 
2 .ƧƑǐƾǁƐ ƼƥƯ: 



 ýǒƥƕǃƒ ƴưǍǄǃ  ƥƥơǆ ƩƓǒƿ ǏǄƵ Ɠǌǈǆ ýǂ ǅǍǀǒ ÜƝǆƒƧƕǃƒ ƧƓƛƈ ƩƓǒǀǃ ƝǋƓǈǆ ƗƶƕƧƊ ƧǒǍƱƙ ǅƙ)
Counterfactual(ǑǋǍ Ü: 

 
ƈ .ƣƴƓǋ üƓƽ ƑǄ ƛǊǆǄ : 

ǊǀǒƕƱƙ ýƕƿ Ɠǆ ƖƧƙƼ ƴǆ Üǉƥƶƕ ǍƊ ƝǆƓǈƧƕǃƒ ƾǒƕƱƙ ƖƧƙƼ ýǚƤ ǑǄǂǃƒ ǐƥƓƮƙƿǙƒ ƇƒƥǕƒ ƗǈƧƓǀǆ Ǐǃƍ ƥǈƙƪǒ . ǑƼǍ
ǅƙƙ ǇƓǒơǕƒ ƯƶƕƗǒǄƶƽǃƒ ƘƒƨƓƞǈǗƒ ƴǆ ƝǆƒƧƕǃƒ  ƻƒƥǋƊ ƗǈƧƓǀǆ  . ƚǒơ ƔƓƪơǃƒ ƗǃǍǌƪƕ Ɲǌǈǆǃƒ ƒƦǋ ƨƓƙǆǒ

 ƥƶƕ Ɠǆ ƖƧƙƼ ƴǆ ƝǆƓǈƧƕǃƒ ƾǒƕƱƙ ýƕƿ Ɠǆ ƖƧƙƼ ýǚƤ ǐƥƓƮƙƿǙƒ ƇƒƥǕƒ ƘƒƧǒƺƙǆ Ǉǆ ƗǄǆƞ ƗǈƧƓǀǆ ǑƼ ƭƤǄƙǒ
ǊǀǒƕƱƙ . 

ǈƧƕǄǃ ƗǄǀƙƪǆǃƒ ƧƓƛǔǃ ƘƒƧǒƥǀƙ ǑƱƶǒ Ǚ Ɲǌǈǆǃƒ ƒƦǋ ǇƎƼ ÜǊƙǃǍǌƪ Ǉǆ ǅƹƧǃƓƕǍ ƇƓǀƕ ƯƧƙƽǒ ǊǈƊ ƚǒơ ÜƝǆƓ
ƾǒƕƱƙǃƒ ƥƶƕǍ ýƕƿ ƓǌǃƓơ ǏǄƵ ƗǒƞƧƓƤǃƒ ýǆƒǍƶǃƒ . ǉƦǋ ǑƼ ƥǒƥƬǃƒ Ƨǒƺƙǃƒ Ɨƞǒƙǈ ƾǒƿƥ Ƨǒƹ ƯƒƧƙƼƒ ǁǃƦǍ

ƗǒǆǃƓƶǃƒ ƖƥƑƓƽǃƒ ƧƓƶƪƊǍ ƻƧƮǃƒ ƧƓƶƪƊ ƘƒƧǒƺƙ ÜƗǒƵƓǈƮǃƒ ýǍƥǃƒ Ǎǆǈ ƘǙƥƶǆ ÜýƥƓƕƙǃƒ ƱǍƧƬ ýƛǆ ýǆƒǍƶǃƒ .
ǆǃƒǍ ƗǒƞƓƙǈǗƒ ýƛǆ ƗǒǄƤƒƥǃƒ  ýǆƒǍƶǃƒ ǁǃƦǂǍƢƓǈ  . ƧǒƹǍ Ɨǀǒƿƥ Ƨǒƹ Ɲǌǈǆǃƒ ƒƦǋ ƘƒƧǒƥǀƙ ýƶƞƙ ýǆƒǍƶǃƒ ǉƦǋ ýǂ

ǎƧƤǕ ƖƧƙƼ Ǉǆ ƧǒƺƙƙǍ ƗǒƱǆǈ. 
 
 
 
 
 
ƒ .ǅǋƣƓǋ ƲǄ ƛǊǆǄ : 

ƓǌǀƕƱƙ ǅǃ ýǍƥ ƗƵǍǆƞǆ ƴǆ ƝǆƒƧƕǃƒ ƘǀƕƱ ýǍƥǃ ǐƥƓƮƙƿǙƒ ƇƒƥǕƒ ƗǈƧƓǀǆ Ǐǃƍ ƥǈƙƪǒ . ƨǍƓƞƙǃ ǅǆƮ ƥƿǍ
 Ɲǌǈǆ ƧǍƮƿ"ƥƶƕǍ ýƕƿ Ɠǆ "Ƙƒƥƥơǆ ƘƒƧǒƛƋƙ Ǉǒƕ ƗƿƧƽƙǄǃǍƗǒǄǂǃƒ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƝƑƓƙǈǃƒ ǏǄƵ ƝǆƒƧƕǃƒ  . ƯƧƙƽǒǍ

 ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƓǌƵƓưǍƊ ǑƼ ƗǌƕƓƬƙǆ ƓǌǀƕƱƙ ǅǃ ǑƙǃƒǍ ƝǆƒƧƕǃƒ ƘǀƕƱ Ǒƙǃƒ ǇƒƥǄƕǃƒ ƗƵǍǆƞǆ ǇƊ Ɲǌǈǆǃƒ ǉƦǋ
ƘƓǆƥƮǃƒ Ʃƽǈǃ ƴưƤƙǍ . ǑƼ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƘƒƧƬƌǆǃƒ ǑƼ ƘƒƧǒƺƙǃƒ ƥƶƕǍ ýƕƿ Ɠǆ Ǉǒƕ ƗǈƧƓǀǆǃƒ ýǚƤ ǇǆǍ

 ƇƓƺǃƍ ǅƙǒ ǊǈƎƼ ÜǇǒƙƵǍǆƞǆǃƒƝǆƒƧƕǃƒ ƾǒƕƱƙ Ʃǂƶƙ Ǒƙǃƒ ƧƓƛǓƒ ǏǄƵ ƱǀƼ ƇƓǀƕǗƒǍ ƗǒƞƧƓƤǃƒ ýǆƒǍƶǃƒ ƧƓƛƈ .
 Ƨƥǀǆǂ ƝǆƒƧƕǃƒ ƾƕƱƙ ǅǃ Ǒƙǃƒ ýǍƥǃƒ ƇƒƥƊ ýƓǆƶƙƪƒ ǑƼ ƖƧǂƽǃƒ ƭƤǄƙƙ"ýǒƥƕǃƒ ƴưǍǄǃ " ǇƒƥǄƕǃƒ ǑƼ ƇƒƥǕƒ ǐƊ

ƓǌǀǒƕƱƙ ǅƥƵ ƗǃƓơ ǑƼ ƝǆƒƧƕǃƒ ƾƕƱƙ Ǒƙǃƒ . 
 

 Ɲǌǈǆ ǑƼ ƗǒƪƓƪǕƒ ƗǄǂƬǆǃƒ ýƛǆƙƙ"ǇǍƥƕǍ ƴǆ "Ɗ ǑƼ ǇƵ ƻǄƙƤƙ ƝǆƒƧƕǃƒ ƾƕƱƙ ǅǃ Ǒƙǃƒ ýǍƥǃƒ ƗƵǍǆƞǆ Ǉ
 ƾǒƕƱƙ ǑƼ ƱǀƼ ǇƓƽǄƙƤƙǍ ƓǆƓǆƙ ǇǒƙƪǈƓƞƙǆ ǇǒƙƵǍǆƞǆ ƥƓƞǒƍ ƔƶƮǃƒ ǇǆǍ ÜƓǌǀƕƱƙ Ǒƙǃƒ ýǍƥǃƒ ƗƵǍǆƞǆ

ǊǆƥƵ Ǉǆ ƝǆƒƧƕǃƒ .ƓǒƑƒǍƬƵ ƧƓǒƙƤǙƒ ǅƙǒ ǙǍ ƗǈǒƓƶǆǃƒ ƧǒǒƓƶǆǃ ƴưƤƙ Ǚ ƖƧƓƙƤǆǃƒ Ɨǈǒƶǃƒ ǇƊ ǁǃƦ Ǐǃƍ ƻƓưǒ .
ƾƕƱƙ Ǒƙǃƒ ýǍƥǃƒ ǇƊ ƓǆǂƗǒƑƒƥƕǃƒ ƱǍƧƬǃƒ ǑƼ ƻǄƙƤƙǍ ƗǒƥƓƮƙƿƒ ýǂƓƬǆ Ǉǆ ƓǌǄǂ ǑǈƓƶƙ ƝǆƒƧƕǃƒ  . ƒƦǋ ǇƎƼ ǊǈǆǍ

 Ǉǆ ǑǈƓƶǒ Ɲǌǈǆǃƒ"ƧƓǒƙƤǙƒ ƇǍƪ) "Adverse Selection (ƒƨǒơƙǆ ƝǆƒƧƕǃƒ ƧƓƛƈ ǅǒǒǀƙ ǇǍǂǒ ƚǒơƕ . 

 ÛƑǊƾƓƯƗ ǏƗǁƐ üǋƣǁƐ ƕǄƦƈ ƼǄƴƗ ƒǂƯǁƐ ƭǐƻƢƗ ƖƑƨƑǐƨ ǅƈ ƕǐǋǐǆƓǁƐ ƕƨƥƣǄǁƐ ǌƥƗ
ƑǊǂǀƑƪǄ ǅǓƑƨƑƨƈ ƕǐǂǀǐǉ . 



 
ƚ .ǃǄƴǄǁƐ ǃǐǐƾƗǁƐ ƛǊǆǄ : 

 ƴǆ ÜƓǌǀƕƱƙ ǅǃ ýǍƥ ƗƵǍǆƞǆ ƴǆ ƝǆƒƧƕǃƒ ƾƕƱƙ Ǒƙǃƒ ýǍƥǃƒ ƇƒƥƊ ǇƧƓǀǒ ƗǒƑƒƥƕǃƒ ƱǍƧƬǃƒ ǑƼ ƾǍƧƽǃƒ ýǒƥƶƙ
ƗǒƞƧƓƤǃƒ ƘƒƧǒƛƋƙǃƒ ǑƼ ǅǂơƙǃƒǍ . Ɲǌǈǆ ƧǒǍƱƙ Ǐǃƍ ǇǒǀƕƓƪǃƒ Ǉǒƞǌǈǆǃƒ ǑƼ ƘƒƥǒǀƶƙǃƒǍ ƭƑƓǀǈǃƒ ƘƶƼƥ ƥƿǍ

 Ɲǌǈǆ ýǒƥƶƙƕ ǅǆƶǆǃƒ ǅǒǒǀƙǃƒ"ǇǍƥƕǍ ƴǆ "ǇǒǋƓƞƙƒ ǑƼ . ƗǈǒƵ ƧƓǒƙƤƒ ƗǒƑƒǍƬƵ ǅƥƶƕ ƻƒƧƙƵǙƒ ǑƼ ýǍǕƒ ƭƤǄƙǒ
ƙǃƒǍ ƝǆƒƧƕǃƒ ƾƕƱƙ Ǒƙǃƒ ǇƒƥǄƕǃƒ ǑƼ ǅǂơƙǃƒ ǅƙǒ ǅƛ ǇǆǍ ǇǒƙƵǍǆƞǆǃƒ Ǉǒƕ ƻǚƙƤǙƒ ƥǒƥơƙ ǅƙǒǍ ÜƓǌǀƕƱƙ Ǚ Ǒ

ǐƥƓƮƙƿǙƒ Ƈƒƥǖǃ Ɨǀơǚǃƒ ƗǈƧƓǀǆǃƒ ǑƼ ƗǒƑƒƥƕǃƒ ƱǍƧƬǃƒ ǑƼ ƻǚƙƤǙƒ . ƧƓƛƈ ƇƒǍƙơƒ ƗǀǒƧƱǃƒ ǉƦǋ ýǍƓơƙǍ
ƝǆƒƧƕǃƒ ƾǒƕƱƙ ǅƥƵ ƗǃƓơ ǑƼ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ƻǚƙƤƒ ƧƓƕƙƵǙƒ Ǉǒƶƕ ƦƤǕƒ ƴǆ ƘƓƪƓǒƪǃƒ . 

 
ƒ ǉƦǋ ƾǒƕƱƙǃǍ ƱƕƧƙ Ǒƙǃƒ Ɨƿǚƶǃƒ ƥǒƥơƙ ǁǃƦǂǍ ǇǒƙƵǍǆƞǆǄǃ ƗǒƑƒƥƕǃƒ ƱǍƧƬǃƒ ǏǄƵ ƻƧƶƙǃƒ ǅƙǒ ƓǒǄǆƵ Ɨǒƞǌǈǆǃ

 Ǒƙǃƒ ƗƪƓǒƪǃƒ Ƨǒƺƙ ƘǙƥƓƶǆ ǁǃƦǂǍ ƗǒƞƧƓƤǃƒ ƘƒƧǒƺƙǆǃƒǍ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƗƪƓǒƪǃƒ  ƘƒǍƥƊ ƴǆ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƻƒƥǋǕƒ
ƥƓƮƙƿǙƒ  ƴưǍ Ƨǒƺƙ ƴǆ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ƘƒǍƥƊ Ƨǒƺƙ Ɨǒƽǒǂ ƠưǍƙ .ǃƒ ƘǙƥƓƶǆ ƠǆƪƙǍ ƧƓƛƈ ƥǒƥơƙƕ ƧƮƙƤǆǃƒ ýǂƬ

ƗǒƞƧƓƤǃƒ ƘƒƧǒƺƙǆǃƒ ǑƼ ǅǂơƙǃƒ ƴǆ ƗƼƥǌƙƪǆǃƒ ƘƒƧǒƺƙǆǃƒ ǏǄƵ ƗƽǄƙƤǆǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ . Ƨǒƺƙ ƘǙƥƓƶǆ ƓǆƊ
 ƾǒƕƱƙ ǅƥƵ ƗǃƓơ ǑƼ ƗǒƑƒƥƕǃƒ ƱǍƧƬǃƒ ƧƓƕƙƵǙƒ Ǉǒƶƕ ƒƦƤƊ ƓǋƧƓǒƙƤƒ ǅƙ Ǒƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ƗǒǋƓǆ ƥƥơƙƼ ƘƓƪƓǒƪǃƒ

ƝǆƓǈƧƕǃƒ .ƙǆǍ Ɠǌƙƒƥǒǀƶƙ  ǅƹƧ ƗǀǒƧƱǃƒ ǉƦǋ ƧƓƛǓ ƒƨǒơƙ ýƿƊ ƒƧƥƿ ǑƱƶƙ ƓǌǈƎƼ ÜƓǌǀǒƕƱƙǃ ƘƓǆǍǄƶǆǃƒ ƘƓƕǄƱ
ǑǄǂǒǌǃƒ ƠǒơƮƙǃƒ ƝǆƒƧƕ ƾǒƕƱƙ. 

 
 ƻǚƙƤƒ ƴưǍǆ ƓǌǄƶƞ ǐƦǃƒ ƧǆǕƒ Üǚǌƪ Ʃǒǃ ýǒƥƶƙǃƒǍ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƝǆƒƧƕ ƧƛƊ ǅǒǒǀƙ Ǉƍ

ǅƑƒƥ. 
 
ƣ.ƔƑǀƑƟǄǁƐ ƛǊǆǄ : 

ǒƕƱƙ ƗǃƓơ ǑƼ ƇƒƥǕƒ ƴǆ ƝǆƓǈƧƕǃƒ ƾǒƕƱƙ ƗǃƓơ ǑƼ ƇƒƥǕƒ ƗǈƧƓǀǆ ǏǄƵ ǅǍǀǒƗǄǒƥƕ ƘƓƪƓǒƪ ƾ . ƻǚƤ ǏǄƵ ǍǋǍ
 ƥǆƙƶǒ ƓǆǈƍǍ ÜƓǌǀƕƱƙ Ǒƙǃƒ ýǍƥǃƒ ǑƼ ƥƓƮƙƿǚǃ ǑǃƓơǃƒ ƇƒƥǕƒ Ǐǃƍ ƒƥƓǈƙƪƒ ƝǆƒƧƕǃƒ ƧƓƛƈ ƥƥơǒ Ǚ ÜǎƧƤǕƒ ƝǋƓǈǆǃƒ
 ƘƓƪƓǒƪ Ɨǆƨơ ƴǆ ƓǌƙǈƧƓǀǆǍ ǇƒƥǄƕǃƒ ǉƦǋ ƓǌǀƕƱƙ Ǒƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪǄǃ ǑưƒƧƙƼƒ ƇƒƥƊ ƜƓƙǈƙƪǙ ƖƓǂƓơǆǃƒ ƜƦƓǆǈ ǏǄƵ

ƗǄǒƥƕ .ƖƓǂƓơǆǃƒ ƝǌǈǆǃǍ ƴƪƒǍ ýƓƞǆ ǏǄƵ ƥƓǆƙƵǙƒ Ǒǋ ǏǃǍǕƒ ÜǎƧƤǕƒ ƝǋƓǈǆǃƒ ǑƼ ƧƼǍƙƙ Ǚ ǇƪƓơǆ Ɨƛǚƛ 
ƝǆƒƧƕǃƒ ƘǀƕƱ Ǒƙǃƒ ýǍƥǃƒ ƔƧƓƞƙ ǏǄƵ ƥǆƙƶƙ Ǚ ƘƓǒƱƶǆǃƒ ƖƥƵƓƿ ǇƊ ƓǆǃƓƱ ýǒƥƶƙǃƒ ƔƧƓƞƙǃ . ǑƼ ýƛǆƙƙ ƗǒǈƓƛǃƒ
Ǎ ÜƖƓǂƓơǆǃƒ Ɨǒǃƈ ǅƒƥƤƙƪƒ ǅƙǒ ǊǈƊ ƓǆǃƓƱ ƓǌƞƑƓƙǈ ƗƼƧƶǆǃ ƘƓƪƓǒƪǄǃ ǑǄƶƽǃƒ ƾǒƕƱƙǃƒ Ɣǈƞƙ Ɲǌǈǆ ǇƊ Ǒǋ ƗƛǃƓƛǃƒ

 ýǍơ ýưƼƒ ƘƓǆǍǄƶǆ ƧƼǍǒ ǍǌƼ ǑǃƓƙǃƓƕǍ ÜƓǌƼƒƥǋƊǍ ƗƪƓǒƪǃƒ ƘƒǍƥƊ Ǉǒƕ Ɠǆ Ɨƿǚƶǃƒ ǏǄƵ ƓƪƓƪƊ ƥǆƙƶǒ ƖƓǂƓơǆǃƒ
ƘƓƪƓǒƪǃƒ ýǆƵ . 

 



 ƻƒƥǋǕƒ Ǉǒƕ Ɠǆ ƱƕƧǒ ǐƦǃƒǍ ƥƓƮƙƿǚǃ ýǆƓǂ ǑƪƓǒƿ ƜƦǍǆǈ ƇƓǈƕ Ƙƒƥǒǀƶƙ ǑƼ ƖƓǂƓơǆǃƒ Ɲǌǈǆ ýǂƓƬǆ ƭƤǄƙƙ
ƘƓƪƓǒƪǃƒ ƘƒǍƥƊǍ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ . ǇƒǍƵǕƒ ǇƊ Ɨƞǒƙǈ ƗǄǒƥƕǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǅǒǀǒ ǇƊ ƴǒƱƙƪǒ Ǚ ƜƦƓǆǈǃƒ Ǉǆ ƳǍǈǃƒ ƒƦǋǍ

 ǅǌǃ ƗơƓƙǆǃƒ ƘƓƶƿǍƙǃƒ Ɨƞǒƙǈ ǅǌǂǍǄƪ ǇǍƧǒƺǒ ǇǒǒƥƓƮƙƿǙƒ)ƩǂǍǃ ƥƓǀƙǈƒ ( Ƨǒƹ ǇǍǂƙ ƥƿ ƜƦǍǆǈǃƒ ǅǃƓƶǆ ǇƊ ǐƊ
ƜƦƓǆǈǃƒ ǉƦǋ ǑƼ ƯƧƙƽǆ Ǎǋ Ɠǆǂ ƗƙƕƓƛ . 

 
ƖƑƟǘƬǕƐ ƼǐƓƯƗ ƕƳƥƨǋ ƖǐƽǋƗ ø ƑƨǄƑƢ: 

 
ǒǆƮƙ ƥǈƵ ƧƮƓǈƵ ƔǒƙƧƙ Ɨǒưƿ ƖƥƬƕ ƟƧƱƙ ƘƓǋǍƬƙǃƒ Ɩƥƥƶƙǆ ƗƑǒƕ ǑƼ ǑǄǂǒǌǃƒ ƟǚƮǗƒ ƝǆƒƧƕ ǅ

Ʀǒƽǈƙǃƒ ƗƵƧƪ ǁǃƦǂǍ ƓǋƦǒƽǈƙ ƘǒƿǍƙǍ ƘƓơǚƮǗƒ . ƓǒƓưǀǃƒ ǏǄƵ ƗƵƧƪǃƒǍ ƘǒƿǍƙǃƒ ƥǒƥơƙ ƥǆƙƶǒ ǙǍ
ƧƒƧǀǃƒ ǐƦƤƙǆ ǏǄƵ ƗƵǍưǍǆǃƒ ƗǒƪƓǒƪǃƒ ƥǍǒǀǃƒǍ ýǒƥƶƙǃƒ ƻǒǃƓǂƙ ǏǄƵ ýƕ ÜƱǀƼ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ. 

 
ƧƒƧƿ ƔǄƹƊ ƯƧƓƶƙƙ ƥƿ ǑƙǃƒǍ ýƞǕƒ ƗƱƪǍƙǆ ƗǒǄǂǒǋ ǎƧƤƊǍ ýƞǕƒ ƖƧǒƮƿ ƧƓƛƈ Ɠǌǃ ƗǒƥƓƮƙƿǙƒ ƗƪƓǒƪǃƒ Ƙƒ
Ɠǌǈǒƕ ƓǆǒƼ . ǇƎƼ ÜƯƧƶǃƒ Ǐǈơǈǆ ǏǄƵ ƗǒǄǂǒǌǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƒǍ ƔǄƱǃƒ ǏǄƵ Ƨƛƌƙ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ǇƊ Ǉǆ ǅƹƧǃƓƕǍ

ƒǍƙǍ ƧƓƶƪǕƒ ƧƒƧǀƙƪƒ ÜƗǃƓƱƕǃƒ ƯƽƤ ÜǍǆǈǃƒ ƘǙƥƶǆ ƴǒƧƪƙ Ǐǃƍ ƻƥǌƙ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǉƦǋƘƓƵǍƼƥǆǃƒ Ǉƒƨǒǆ Ǉƨ .
Ưƶƕǃƒ Ɠǌưƶƕ ǅǒƵƥƙǃ ǁǃƦǍ Ɠƶǆ ǏƬƓǆƙƙ ǇƊ Ɣƞǒ ǑǄǂǒǌǃƒ ƟǚƮǗƒǍ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ǇƎƼ ǊǈǆǍ . Ǉƍ ƚǒơ

 ƗƪƓǒƪ ƾǒƕƱƙǃ ƗǒƪƓƪǕƒ ƗǆƓƵƥǃƒ ýǂƬǒ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǑƼ ýǆƓǂƙǃƒ"ƗǆƥƮǃƓƕ ƗƞǃƓƶǆǃƒ ." 
 

ǃƒ ýƞǕƒ ǑƼ ƗƮƓƤ ƗǈǒƓƕƙǆ ƧƓƛƈ Ɠǌǃ ǇǍǂƙ ƥƿ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǉƦǋ ǇƎƼ ýƕƓǀǆǃƓƕǍ ƴǄƪǃƒ ǏǄƵ ǅƵƥǃƒ ƇƓƺǃƍ ýƛǆ ÜƧǒƮǀ
ƗǒƪƓƪǕƒ ƥƒǍǆǃƒ ƧƓƶƪƊ ýƕƓǀǆǃƓƕ ƴƼƧǒ Ǌǈǂǃ ƗǈƨƒǍǆǃƒ Ǉƪơǒ ǐƦǃƒ ƗǒƪƓƪǕƒ . ƟǚƮǗƒ ƗƪƓǒƪ ǇƊ Ǐǃƍ ƗƼƓưƍ

 Ƨǒƺƙǒ ǐƦǃƒ ǑǃƓơǃƒ ƜƓƙǈǗƓƕ ƗǈƧƓǀǆ ƇƱƕƕ Ƨǒƺƙǒ ǇǆƓǂǃƒ ƜƓƙǈǗƒ ǇǕ ǁǃƦǍ ÜýƞǕƒ ƗǄǒǍƱ ƘƒƧǒƛƋƙ Ɠǌǃ ǑǄǂǒǌǃƒ
ƧƕǂƊ ƗƵƧƪƕ .ƵǍ ƇƱƕǃƒ ƒƦǋǍ ǎƥƊ ÜýƤƥǃƒ ƴǒƨǍƙǍ Ǎǆǈǃƒ ǏǄƵ ƓǋƧǒƛƋƙ ǑƼ ƗǒǄǂǒǌǃƒ ƘƓƪƓǒƪǃƓƕ ƱƕƙƧǆǃƒ Ǉǒǀǒǃƒ ǅƥ

 ƭƓƮƙǆƓƕ ƥƓƮƙƿǚǃ ƟƓǆƪǃƒǍ ƘƓơǚƮǘǃ ǑƪƓǒƪǃƒ ǅƤƨǃƒ ǏǄƵ ƲƓƽơǄǃ ǑƞǒƧƥƙǃƒ ƾǒƕƱƙǃƓƕ ƗƕǃƓƱǆǃƒ Ǐǃƍ
ƓǌƙƋƱǍ ƻǒƽƤƙǃ Ǉǆƨǃƒ ƧƕƵ ýǒƥƶƙǃƒ ƻǒǃƓǂƙ ƴǒƨǍƙǍ ƘƓǆƥƮǃƒ .Ƙǒƕƛƙǃƒ ƗƪƓǒƪ ƇƒƧƞƍ Ʀƕơǒ ǊǈƎƼ ǊǈǆǍ ǙǍƊ 

ƗǒǄǂǒǌǃƒ ƘƓơǚƮǗƒ ǑƼ Ƈƥƕǃƒ ǁǃƦ ƥƶƕ ǅƙǒ ǇƊ ǏǄƵ ÜǅƤưƙǃƒǍ ƗǒǄǂǃƒ ƘǙǚƙƤǙƒ ƻǒƽƤƙǃ. 
 

ƗǒǆǍǂơǃƒ ƘƓƶǒƧƬƙǃƒǍ ƘƓƪƓǒƪǃƒ ǇƵ ƗǆƞƓǈǃƒ ƘƓǋǍƬƙǃƒ ƇƓƺǃƍ Ǎǋ ǑǄǂǒǌǃƒ ƟǚƮǗƒ ƻƥǋ Ǉƍ . ǇƊ ƗǄǂƬǆǃƒ Ǉǂǃ
Ɠǌưƶƕ ƴǆ Ɠǒǈƈ ýǆƶƙ ƘƓǋǍƬƙǃƒ ǉƦǋ ýǂ .Ǔƒ ƇƓƺǃǗƒ Ǎǋ ýƛǆǕƒ ýơǃƒ ǇƎƼ ǊǈǆǍƥǍǒǀǃƒǍ ƘƓǋǍƬƙǃƒ ǉƦǌǃ Ǒǈ . Ǉǂǃ

Ǎǆǈǃƒ ƾǒǀơƙǃ ƗǄǒǍƱǃƒ ýƓƞǓƒǍ ýǚƙƤǙƒ Ɨƞǒƙǈ ƖƧǒƕǂ ǇǍǂƙƪ ƴǆƙƞǆǃƒ ƗǒǋƓƼƧ ǏǄƵ ƗǒƕǄƪǃƒ ƓǋƧƓƛƈ . ǉƦǋ ƗƞǒƙǈǍ
ƧǒƤƋƙǃƒǍ ƻǒǃƓǂƙǃƒ ýǒǄǀƙǃ Ǒǈǆƨ ƱƱƤǆ ƧƕƵ ƘƓơǚƮǗƒ ƔǒƙƧƙ Ǉǆ ƥƕ ǚƼ ƥǍǒǀǃƒ . ǅǄƪ ƴưǍ ǁǃƦ ƔǄƱƙǒǍ

ƓǋƧǒƧơƙ ƔƞƒǍǃƒ ƘǙƓƞǆǄǃ ƘƓǒǍǃǍƊƾǍƪǃƒ ƥƓƮƙƿƒ Ǐǃƍ ýǍƮǍǄǃ  . Ǒǋ ƗǒƧǍơǆ ƗǃƋƪǆ ýǍơ ƫƓǀǈǃƒ ƨǂƧƙ ƥƿǍ



 Ǉǒƕ ýǆƶǃƒ ƾǍƪ ƟǚƮƍ ƔǒƙƧƙ Ǐǃƍ ƗƼƓưƍ ÜýƓǆǃƒ ƩƊƧ ƾǍƪ ƧǒƧơƙ ƥƶƕ ǅƊ ýƕƿ ƖƧƓƞƙǃƒ ƧǒƧơƙ ǅƙǒ ýǋ
ƘƓơǚƮǙƒ ƗǆǍƲǈǆ. 

 
 ƾƧƬ ƔǍǈƞǍ ƓǂǒƧǆƊ ƔǍǈƞ ýǍƥ ƗƕƧƞƙ Ǐǃƍ ǅǌƙƧƲǈ ǑƼ ǇǍƥǈƙƪǒ ǇǒƦǃƒ ǇǒǒƥƓƮƙƿǙƒ Ǉǆ ƥǒƥƶǃƒ ǎƧǒ ÜƓǒƪƈ

 Ɨǌƞ Ǉǆ ýƓǆǃƒ ƩƊƧ ƘƓǀƼƥƙǃ ǑƕǄƪǃƒ ƧƛǕƒ ǐƥƓƽƙǃ ýƓǆǃƒ ƩƊƧ ƾǍƪ ƧǒƧơƙ ýƕƿ ƖƧƓƞƙǃƒ ƧǒƧơƙ ƖƧǍƧư
 ƯǒƽƤƙ Ǐǃƍ ƜƓƙơǒ ƗǒƞƧƓƤǃƒ ƖƧƓƞƙǃƒ ƧǒƧơƙ ǇǕ ÜǎƧƤƊ Ɨǌƞ Ǉǆ ƖƧƓƞƙǃƒ ƧǒƧơƙ ƗǒǄǆƵ ýǒƱƶƙ ǐƥƓƽƙǃǍ

ƘƓƵƓƱǀǃƒ Ǎơǈ ƧƓƞƙǚǃ ƗǄƕƓǀǃƒ Ƨǒƹ ƘƓƵƓƱǀǃƒ Ǉǆ ƥƧƒǍǆǃƒ ýǒǍơƙǃ ǁǃƦǍ ƗǄǆƶǃƒ ƾƼƥƙ Ɠǆǈǒƕ ÜƧƓƞƙǚǃ ƗǄƕƓǀǃƒ 
 Ǉƒƨǒǆǃƒ ƔǈƓƞ ǑƼ ýǒƥƶƙ ƚǍƥơ ǅƥƵ ǑǃƓƙǃƓƕǍ Ɠǌǈƪơƙ Ǐǃƍ ǐƥƌǒǍ ƗǄǆƶǃƒ Ƨǒƺƙ ǉƓƞƙƒ Ʃǂƶǒ ƥƿ ýƒǍǆǕƒ ƩǍƌƧ

ǐƧƓƞƙǃƒ. 
 

 ƧƒƧǀƙƪƒ ǅƥƵ Ǐǃƍ ǇƓǒơǕƒ Ưƶƕ ǑƼ ǐƥƌǒ ýƓǆǃƒ ƩƊƧ ƾǍƪ ƧǒƧơƙ ǇƊ Ǐǃƍ ƗǒǆƓǈǃƒ ýǍƥǃƒ ƗƕƧƞƙ ƧǒƬƙ
ǉƦǋ ƠƙƼ ǅƙ ƒƦƍǍ ÜƗǒǃƓǆǃƒ ƘƓǀƼƥƙǃƒ ƧƓƶƪƋƕ ƗƮƓƤǃƒ ƥǍǒǀǃƓǂ ÜƖƥǒǀǆ ƗǒǄơǆǃƒ ƗǒǃƓǆǃƒ ƾƒǍƪǕƒ ƇƓǀƕ ƴǆ ƾǍƪǃƒ 

 ǍƊ Ɠƙƕƛǆ ǇƓǂ ƒƦƍ ƗƮƓƤ ƻƧƮǃƒ Ƨƶƪ ǅƓƲǈ ǑǃƓƙǃƓƕ ƥƥǌǒ Ɠǆ ÜýƓǆǃƒ ƩƊƧǃ ýƑƓǋ ƜǍƧƤ ƚƥơǒ ƥǀƼ ÜƖƥƑƓƽǃƒ
ƗǒǃƓǆ ƗǆƨƊ ƚǍƥơǃ ƧƱƤǃ ǑƼƧƮǆǃƒ ǅƓƲǈǃƒ ƯƧƶƙǒǍ ÜƒƧǀƙƪǆ . ƟǚƮƎƕ ǇǒǒƥƓƮƙƿǙƒ Ǉǆ Ƨǒƛǂǃƒ ƔǃƓƱǒ ǁǃƦǃǍ

ƒýƓǆǃƒ ƩƊƧ ƾǍƪ ƧǒƧơƙ ýƕƿ ƗǒǄơǆǃƒ ƗǒǃƓǆǃƒ ƾǍƪǃ . ƧǒƧơƙ ƾƕƪǒ ǇƊ ƗǒǆǋƊ ƘƧǌƲƊ ƘƓǈǒƶƪƙǃƒ ƗƕƧƞƙ ǇƊ Ɠǆǂ
ƱǍơƙǃƒǍ ƻƒƧƬǗƒ ƗǒǍǀƙƕ ǑƼƧƮǆǃƒ ǅƓƲǈǃƒ ƨǒƨƶƙ ÜƾǍƪǃƒ ǉƦǋ. 

 
 
 
 
 

ǐƥƌǒ ǇƊ ǇǍƥ ǇǂǃǍ ÜƘƓƶǒƧƬƙǃƒ Ǉǆ ƥǒƥƶǃƓƕ Ɩƥǒǀǆ ƓǌǈƎƼ ÜƗǒǆƓǈǃƒ ýǍƥǃƒ ƗǒƕǃƓƹ ǑƼ ýǆƶǃƒ ƾƒǍƪƋƕ ƾǄƶƙǒ ƓǆǒƼ 
ƘƓƶǒƧƬƙǃƒ ǉƦǋ ƾǒƕƱƙƕ ǅƒƨƙǃǙƒ ǅƥƶǃ ƒƧƲǈ ƖƧǒƕǂ ƘƓǋǍƬƙ Ǐǃƍ ǁǃƦ . ýǆƶǃƒ ƾǍƪ ƟǚƮƍ ƘǒƿǍƙ ǇƎƼ ǁǃƦ ƴǆǍ

ǑǄǂǒǌǃƒ ƟǚƮǗƒ Ɨǆƨơ ǑƼ Ɠǆǌǆ ƓƶƕƓƱ ƦƤƋǒ . ƧǒƧơƙ ƾƕƪǒ ǇƊ Ɣƞǒ ƾǍƪǃƒ ǉƦǋ ƟǚƮƍ ǇƊ ǇƲǒ Ǉǆ ǁƓǈǋǍ
Ʊǀǃƒ Ǉǒƕ Ɠǆ ƗǃǍǌƪƕ ýƓǀƙǈǙƒ ƜƓƙǈǗƒ ýǆƒǍƶǃ Ǉǂǆǒ Ǐƙơ ƗǒƞƧƓƤǃƒ ƖƧƓƞƙǃƒƧƓƞƙǚǃ ƗǄƕƓǀǃƒ ƧǒƹǍ ƗǄƕƓǀǃƒ ƘƓƵƓ .

ǅƤưƙǃƒ ǏǄƵ Ɨǆǌǆ ƘƓƶƕƙ Ǌǃ ƧǍƞǕƒ ƥǒƥơƙ ƟǚƮƍ Ǉƍ ƗƮƓƤ . Ǉǆƒƨƙǒ ǇƊ Ɣƞǒ ýǆƶǃƒ ƾǍƪ ƟǚƮƍ ǇƊ Ɠǆǂ
Ɠǌǀƕƪǒ ǍƊ Ƙǒƕƛƙǃƒ ƘƓƪƓǒƪ ƴǆ . ǅǄƪ ƧƤƈ ǑƼ ƖƥƓƵ ǑƙƋǒ ÜƾǍƪǃƒ ǉƦǋ ƟǚƮƍ Ǉƍ ƘƧǌƲƊ ƗƕƧƞƙǃƒ Ǉǂǃ

ƒ ƥǒƒƨƙƕ ƾǄƶƙƙ ƗǒƪƓǒƪ ƔƓƕƪǕ ǁǃƦǍ ƘƓơǚƮǗƒ ƗƕƧƓơǆǃ  Ʊƺưǃƒ ƘƓƵǍǆƞǆǃ ƗƮƧƽǃƒ ƇƓƱƵƍ ǅƥƶǃǍ ƗǃƓƱƕǃ
ƘƓơǚƮǗƒ. 

ƝƑƜǆ ƖƐƣƣƟǄ ƦƥƓƈ ÛƤǐƻǆƗǁƐ ƕƳƥƨǋ ƑǉƤǐƻǆƗ ƖǐƽǋƗǋ ƖƑƟǘƬǕƐ ƥƬƑǆƳ ƒǐƗƥƗ üǀƪǐ
ǏǂǀǐǊǁƐ ƝǘƬǕƐ ƖƑƨƑǐƨ. 
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