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ÈÊ‚ ¯È Ï˘ Â˙¯Â˜È·Ï ‰·Â‚˙¯ÙÒ‰ ÏÚ ˙
 Ï‡¯˘ÈÏ ¯Á‡ ‡·ˆ—Ï‡¯˘È· È¯ÓÂÁ ÌÊÈ¯ËÈÏÈÓ 

È‚ÈÏ ÏÂÈ™

·‚ÈÏÈÂÔ Â± ˘Ï ÒÂˆÈÂÏÂ‚È‰ È˘¯‡ÏÈ˙ ‰˙Ù¯ÒÓ‰ ·È˜Â¯˙Â ˘Ï È¯ ‚ÊÈ˙ ÚÏ ÒÙ¯È ˆ·‡
‡Á ̄ÏÈ˘¯‡Ï — ÓÈÏÈË¯ÈÊÌ ÁÂÓ¯È ·È˘¯‡Ï ©È„ÈÚÂ ̇‡Á¯ÂÂ˙ ̈≥∞∞≤®Æ ·Ò˜È¯‰ ‰ÓÙÂ¯Ë˙
‰ÚÏ‰ ‰Ó·˜¯ ÒÂ‚ÈÂ˙ ˙‡Â¯ËÈÂ˙ ÂÓ˙Â„ÂÏÂ‚ÈÂ˙ ‰¯‡ÂÈÂ˙ Ï˙‚Â·‰Æ

‚ÊÈ ̇Ó˘ÈÈÍ ‡˙ Î˙È·˙È Ï‡ÒÎÂÏ‰ ‰ÒË¯Â˜ËÂ¯ÏÈÒËÈ˙Æ ‰Â‡ ÚÂ˘‰ Ê‡˙ ̈·ÈÔ ‰˘‡¯ ̈ÚÏ
ÒÓÍ ‰Ú¯˙–˘ÂÏÈÈÌ ‰ÓÂÙÈÚ‰ ·Ú’ µµ ·ÒÙ¯È¨ ˘·‰ Î˙Â· ¢‰ÓˆÈ‡Â˙ ‰Á·¯˙È˙ Âˆ¯˙
·¯‡˘ Â·¯‡˘Â‰ ÓÎÂÁÌ ˘Ï ’Ó·ÈÌ¨ Ï¯·Â˙ ˙¯·Â˙¨ ÈÁÒÈÌ Á·¯˙ÈÈÌ¨ ÈÒÈÂÔ ‰ÈÒËÂ¯È
Â˙‰ÏÈÎÈÌ ÓÂÒ„ÈÈÌß¢ ©‰‰„‚˘‰ ˘ÏÈ — È¢Ï®Æ ÚÏ ÒÓÍ ‰Ú¯‰ ÊÂ ˜Â·Ú ‚ÊÈ˙ ÎÈ ‡È ÓÙÁÈ˙ ÓÔ
‰¯ÏÂÂËÈÂ ̇˘Ï ÙÚÂÏÂ ̇‰ÒÂÎÔ ‰Á·¯˙È Â˘Ï ‰Ó˘ÓÚÂ ̇˘‰Â‡ ÓÈÈÁÒ Ï‰Ô ̈ÂÎÈ ‡È ¯Â‡‰ ‡˙
‰ÒÂÎÔ Î˙ÂÚ‰ ÂËÂÚ‰ ·˙ÂÍ ‰Ó·‰ ‰Á·¯˙È ·‡ÂÙÔ ·Ï˙È ¯ˆÈÂÏÈ Â·Ï˙È ÓÂ„ÚÆ

‰‰Ú¯‰ ÓˆÂËË˙ ·‡ÂÙÔ ˘‚ÂÈ ÂÏÎÔ ‚Ì ÓËÚ‰Æ ¢‡ÈË¯ÒÈÌ ¸˘Ï ÒÂÎÈÌ˛¨¢ ÎÍ ‡Ó¯¨
ÂÏ‡ ‰ÓˆÈ‡Â˙ ‰Á·¯˙È˙¨ ‰Ì ‡Ï‰ ˘¢Ï˘ÈË˙Â¨ ÓÚÂˆ·ÈÌ ÚÏ–È„È Ó·ÈÌ¨ Ï¯·Â˙ ˙¯·Â˙¨
ÈÒÈÂÔ ‰ÈÒËÂ¯È ̈ÈÁÒÈÌ Á·¯˙ÈÈÌ Â˙‰ÏÈÎÈÌ ÓÂÒ„ÈÈÌ ̈Ï‡Â „ÂÂ˜‡ ÚÏ–È„È Á˘È·‰ ‡ÒË¯Ë‚È˙–
¯ˆÈÂÏÈ˙ ÓÂ„Ú˙ ˘Ï ‰˘Á˜ÈÌÆ¢ Ï‡ ‰ÓˆÈ‡Â˙ ‰Á·¯˙È˙ ‡Ï‡ ‰‡ÈË¯ÒÈÌ ·Ï·„Æ ÈÁÈ
‰‰·„Ï ‰˜ËÔ° ‡Í ‰‰·‰¯‰ ‰˙‡Â¯ËÈ˙ Á˘Â·‰ ÓÔ ‰˙È˜ÂÔÆ

ˆ·‡ ‡Á¯ ÏÈ˘¯‡Ï Ó·˜ ̆Ï‰˙Á˜Â˙ ‡Á ̄Ó˜Â¯Â ̇‰˙‰ÂÂ˙Â ˘Ï ‰˘ÈÂÈ ‰Á·¯˙È ˘‚¯Ú
ÓÓÚÓ„Â ‰Á·¯˙È ˘Ï ‰ˆ·‡¨ ÏÚÂÓ˙ ˙‰ÏÈÎÈÌ ‰ÈÒËÂ¯ÈÈÌ ˜Â„ÓÈÌ ˘¯ÂÓÓÂ ‡˙ ÓÚÓ„ÂÆ
‰ÊÈ¯‰ ‰·ÈÏ‡ÂÓÈ ̇˘ÏÏ ̇ÎÓ˜Â ̄‰‰Ò· ̄‰ÚÈ˜¯È Ï˙‰ÏÈÎÈÌ ‡Ï‰ ̈ÎÏÂÓ¯ ̈‰˘ÈÂÈÈÌ ·ÓÚÓ„Â
˘Ï ‰ˆ·‡ ‡ÈÌ Â·ÚÈÌ ¯˜ Ó˙‚Â·˙‰ ˘Ï ‰Á·¯‰ Ï‡ÈÂÌ ‰Ú¯·È ‰ÁÈˆÂÈÆ ÚÏ–ÙÈ Ú„ÂÈÂ˙
‰ÈÒËÂ¯ÈÂ˙ ̈·ˆÓ˙ÈÌ ‰˜¯ÈËÈÈÌ ·˙ÂÏ„Â˙È‰ ˘Ï Ó„È ̇È˘¯‡Ï ÚÓ„Â ÏÙÈ‰ ÁÏÂÙÂ ̇Ó„ÈÈÂ˙
‡Â ˆ·‡ÈÂ˙ Ó˙ÂÂ˙ Ï‰˙ÓÂ„„Â˙ ÚÌ ·ÚÈÂ˙È‰ ÓÂÏ ‰ÚÂÏÌ ‰Ú¯·È¨ ‡Í ‰È‡ ·Á¯‰ ·„¯Í ÎÏÏ
·ÁÏÂÙ‰ ‰ˆ·‡È˙ ‰ÏÂÁÓÈ˙¨ ÂÚ„ÂÈÂ˙ ‡Ï‰ Ó·È‡Â˙ ÏÓÒ˜‰ ˘‰ÊÈ¯‰ ‰ÁÈˆÂÈ˙ ‰ÚÈ˜‰
ÏÈ˘¯‡Ï ÁÂÙ˘ ·ÁÈ¯‰ ÈÁÒÈÆ ÏÎÔ ‰Ó·Ë ÓÂÙ‰ ‡Ï ‰ÊÈ¯‰ ‰ÙÈÓÈ˙¨ ‡Ï ‰·ÁÈ¯‰ ‰ÙÂÏÈËÈ˙–
Á·¯˙È ̇˘Ï ˜·ÂˆÂ ̇ÓÂ·ÈÏÂ ̇·Á·¯‰ ‰È˘¯‡ÏÈ˙Æ ‰˘‡Ï‰ ÓÈ ‰¯ÂÂÈÁ Ó‡ÂÙÔ ‰·ÁÈ¯‰ Ó˜·Ï˙
Ó˘‰ ˙Â˜ÛÆ

ˆ·‡ ‡Á¯ ÏÈ˘¯‡Ï ÓˆÈÚ È˙ÂÁ ¯È‡ÏÈÒËÈ–˜ÂÒË¯Â˜ËÈ·ÈÒËÈ ©‰ÓÂ˘ÙÚ ÓÚ·Â„˙Ì
‰˙‡Â¯ËÈ˙ ˘Ï ‚’Ù¯È ‡ÈÈÒ˜¨ ‡˙ÂÈ ‚È„Ò¨ ˆß¯ÏÒ ËÈÏÈ¨ ‡ÏÎÒ„¯ ÂÂ„Ë Â‡Á¯ÈÌ® ˘Ï
Ó˘ÂÏ ̆‰ÈÁÒÈÌ ˆ·‡—ÙÂÏÈËÈ˜‰—Á·¯‰ ·È˘¯‡Ï ·¯‡ÈÈ‰ ‰ÈÒËÂ¯È ̇„ÈÓÈ˙Æ ·ÓÒ‚¯ ̇ÓÒÂ¯˙
˙‡Â¯ËÈ˙ ÊÂ¨ ‰Ó·ÈÌ ‰Á·¯˙ÈÈÌ ˙ÙÒÈÌ ·Â–·ÊÓÔ Î˙Âˆ¯ ÂÎÓ„ÈÂÌ ˘Ï ÙÚÂÏ˙ ‰ÒÂÎÈÌÆ
ÒÂÎÈÌ Á·¯˙ÈÈÌ Ó˘Ú˙˜ÈÌ Ó·ÈÌ Â·Â–·ÊÓÔ Ó˘ÈÌ ‡Â˙ÌÆ ÚˆÌ ‰˙‰‚Â˙Ì ˘Ï ‰ÒÂÎÈÌ
ÓËÈÏ‰ ÚÏÈ‰Ì Ó‚·ÏÂ˙ ·ÎÍ ˘‰Ì ÈÂˆ¯ÈÌ ·ÚˆÓÌ ‡˙ ‰Ó·ÈÌ ˘·ÓÒ‚¯˙Ì ‰Ì ÙÂÚÏÈÌÆ
Ó·ÈÌ Á·¯˙ÈÈÌ ‡ÈÌ Ó˙˜ÈÈÓÈÌ ·ÓÂ˙˜ Ó˙ÙÈÒ˙ ‰ÒÂÎÈÌ ‡˙ ÙÚÂÏ˙ÌÆ ‰Ó·‰ ‰Â‡
‡ÙÂ‡ ·ÚÏ ÓÓ„ „ÈÒ˜Â¯ÒÈ·È Ë·ÂÚ¨ ÓÎÈÂÂÔ ˘‡ÈÂ Ù¯„ Ó‰‡ÂÙÔ ˘·Â ‰ÒÂÎÈÌ ÓÙ¯˘ÈÌ
ÂÓ·ÈÈÌ ‡˙ ÓÚ˘È‰ÌÆ ÚÌ Ê‡˙¨ ‰Ó·ÈÌ ‰Á·¯˙ÈÈÌ ‡ÈÌ ÓÂ‚„¯ÈÌ ‡Í Â¯˜ ·‡ÓˆÚÂ˙ ‰·˙

™‰‡ÂÈ·¯ÒÈË‰ ‰Ù˙ÂÁ‰
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‰ÒÂÎÈÌ ‡ ̇ÓÚ˘È‰Ì ̈ÓÎÈÂÂÔ ˘‰ÒÂÎÈÌ ‡ÈÌ ÓÂ„ÚÈÌ ·‰Î¯Á ÏÓÏÂ‡ ‰‰˘ÏÎÂ ̇˘Ï ÓÚ˘È‰ÌÆ
‡Í Ó˘ÓÚÂ˙ ÙÚÈÏÂ˙Ì ˘Ï ‰ÒÂÎÈÌ ‡È‰ ÓÂ˙˜˙ ÓÔ ‰Ó·‰¨ Î˘Ì ˘‰Ó·‰ ‡ÈÂ Ù¯„
Ó‰‰·‰ ‰ÚˆÓÈ˙ ˘Ï ‰ÒÂÎÈÌÆ

‰ÒÂÎÔ ‰Á·¯˙È ‡ÈÂ Ó‰ÏÍ ÎÒÂÓ‡ ·Ó·ÂÎÈ ‰Ó·‰ ̈Î„·¯È ‚ÊÈ˙Æ ‰ÒÙ ̄„· ̃·‰·Á‰ ·ÈÔ
ÙÚÂÏ‰ ÓÎÂÂ˙ ©˘‰È‡ ‚Ì ¯ˆÈÂÏÈ˙ ÙÚÓÈÌ ¯·Â˙® Ï·ÈÔ ˙Âˆ‡Â˙È‰¨ ˘‡ÈÔ ÓÎÂÂÂ˙ ·‰Î¯Á
‡Í ˘Ê¯Â˙ Ï‡ ÙÚÌ ·ÚÈˆÂ·Ì ˘Ï ÈÁÒÈÌ Ó·ÈÈÌ Á„˘ÈÌÆ „ÙÂÒ ˘Ï ¢ÈÒÂÈ ÂËÚÈÈ‰¢¨ ÎÍ
ËÚÔ¨ ‰Â‡ ˘Ó‡ÙÈÈÔ ‡˙ ‰˙‰ÏÈÍ ˘·‡ÓˆÚÂ˙Â ·ÂÁ¯Â˙ ‰˜·ÂˆÂ˙ ‰˘ÂÂ˙ ‡˙ „¯ÎÔÆ ÊÂ‰È
·ÁÈ‰ ÓÚ˘È˙ ˘Ï Ó‚ÂÂÔ ÁÏÂÙÂ˙¨ ‰Ó˙˜˙ ‡˙ ÚˆÓ‰ ·‰˙‡Ì ÏÓ‡ÊÔ ˘Ï ‡ÈË¯ÒÈÌÆ Ó‡ÊÔ
‡ÈË¯ÒÈÌ Ê‰ ‰Â‡ ˘ÈÂˆ¯ Ï·ÒÂÛ ‡˙ ˘·ÈÚÂ˙ ‰¯ˆÂÔ ‰ÈÁÒÈ˙ ˘Ï ‰ÒÂÎÈÌ Ó‰„¯Í ˘·Á¯Â
·‰¨ Ï‰·„ÈÏ ÓÁÂÒ¯ ˘·ÈÚÂ˙ ‰¯ˆÂÔ ˘‰Ù‚ÈÂ¨ ·ÓÙÂ¯˘ ‡Â Ï‡ ·ÓÙÂ¯˘¨ ÏÂÎÁ ‰ÁÏÂÙÂ˙Æ

ÙÂËˆÈ‡Ï Ï˘ÈÂÈ Ó·È Âˆ¯ ·˙‡ÈÌ ˘Ï Ò˙È¯‰ ·˙ÂÍ ‰Ó·‰Æ Ò˙È¯‰ Ó·È˙ ÈÂˆ¯˙
‰Ê„ÓÂ˙ ÙÂÏÈËÈ˙ ‰Ó‡Ù˘¯˙ Ï˜·ÂˆÂ˙ Ï‰‚·È¯ ‡˙ ÈÎÂÏ˙ ‰ÓÈ˜ÂÁ ˘Ï‰Ô ·ÈÁÒ ÏÒÂÎÈÌ
‡Á¯ÈÌ¨ ÎÂÏÏ ‰Ó„È‰Æ ÓÂ·Ô ˘‚Ì ‰Ê„ÓÂ˙ ÊÂ ‡È‰ ÓÂ˙˜˙ ÓÔ ‰Ó·‰ ‡Ï‡ ˙ÏÂÈ‰ ·ÂÆ
ÚÈ˙ÂÈ ‰ÂÙÚ˙‰ ˘Ï ‰ÙÚÂÏ‰ ‰ÙÂÏÈËÈ˙ ̈ÈÊÓÈ‰ ̈‰¯Ù¯ËÂ‡¯ ̈ÒÈÎÂÈÈ ‰‰ˆÏÁ‰ ̈ÈˆÈ¯ ̇‰‰Ê„ÓÂÈÂ˙
Ï˜·ÂˆÂ˙ ‰‡Á¯Â˙ ÂÚÂ„ — ÎÏ ‡Ï‰ ‰Ì ·ÈËÂÈ Ï‚Â¯ÓÈÌ ‰ÙÂÚÏÈÌ ·ÓÚËÙ˙ ˘ÓÁÂı Ï˜·Âˆ‰Æ

ÏÎÔ ‡ÈÔ ‚Ì Ó˜ÂÌ Ï·È˜Â¯˙Â ˘Ï ‚ÊÈ˙ ‰ËÂÚ˙ ˘È˘ ·ÒÙ¯ ‰Ò˙ÓÎÂ˙ ÚÏ ˜Ë‚Â¯ÈÂ˙
Á·¯˙ÈÂ˙ ‰Ó·È‡Â˙ Ï‰Ò˙ÎÏÂ˙ ÚÏ ˜·ÂˆÂ˙ ÎÚ˘ÂÈÂ˙ ¢Ó˜˘‰ ÓÚÓ„È˙ ‡Á˙¢Æ Ê‰Â ËÈÚÂÔ
˘‡ÈÂ Ó·ÂÒÒ ÚÏ ‰Ë˜ÒËÆ ‰˜·ÂˆÂ˙ ‰Á·¯˙ÈÂ˙ ÓÂ˙ÁÂ˙ ©·ÚÈ˜¯ Ï‡Á¯ ÓÏÁÓ˙ ∑∂π±®
·‡ÂÙÔ ‰ÓÙÏÁ ‡Â˙Ô Ï˙˙–˜·ÂˆÂ˙ ÚÈ˜¯ÈÂ˙Æ ÙÈÏÂÁ Ê‰ Ó˘¯˙ ‡˙ ‰È˙ÂÁ ‰‡ÓÙÈ¯È ·ÎÏ
˘Ï· ‰ÈÒËÂ¯È ˘·Â ˙˙–‰˜Ë‚Â¯ÈÂ˙ Ú˘Â˙ ¯ÏÂÂËÈÂ˙Æ ˙˙–‰˜Ë‚Â¯ÈÂ˙ Ó˘Ï·Â˙ ‰Ò˙ÎÏÂ˙
ÓÚÓ„È˙¨ ‡ÈË¯ÒÈÌ Á·¯˙ÈÈÌ ÂÓ·Ú ‡È„‡ÂÏÂ‚È¨ Â·ÚÈ˜¯ Ó·È‡Â˙ ·Á˘·ÂÔ ‡˙ ÓÈ˜ÂÓ‰ ˘Ï
‰˜·Âˆ‰ ·ˆ·‡ Â‡ ̇‡ÂÙÈ ‰˘ÈÓÂ ̆·Â ·ÚÈˆÂ· Ê‰Â˙Ô ˘Ï ‰˜·ÂˆÂ ̇Â·˘ÈÙÂ ̄ÓÚÓ„Ô ‰Á·¯˙ÈÆ
‡ÈÔ Ó„Â·¯ ·‰˙·ÂÂ˙ ÓÚÓ„È˙ Â˜˘‰¨ ‡Ï‡ ·‰˙·ÂÂ˙ ÚÏ ÊÈÏe˙ ÙÚÈÏÂ˙Ô ˘Ï ˜·ÂˆÂ˙¨
˘·ÒÈÒ ‰‰¯Î· ˘Ï‰Ô Â‰ÈÁÒÈÌ ·ÈÈ‰Ô ‰Â‡ „ÈÓÈÆ ‰Ô Ó˜ÈÓÂ ̇˜Â‡ÏÈˆÈÂ ̇ÂÓ˘Â ̇„Â˜Ë¯ÈÂ˙
ÙÂÏÈËÈÂ˙Æ

‰È˙ÂÁ ‰‡ÓÙÈ¯È Ó˙·ÒÒ ÚÏ ‰˙·È˙ ‰˙‡Â¯ËÈ˙ ˘Ï ‰ÓÂ˘‚ ÓÈÏÈË¯ÈÊÌ ÁÂÓ¯ÈÆ
ÓÂ˘‚ Ê‰ Ó˘Ï· ÓÈÏÈË¯ÈÊÌ ÚÌ ‰⁄ÓœÈ¯e˙ ©convertibility® — ÈÎÂÏ˙‰ ˘Ï ˜·Âˆ‰ Á·¯˙È˙
Ï‰ÓÈ¯ Ó˘‡·ÈÌ ˘‰È‡ ˆÂ·¯˙ ·ˆ·‡ ·Ó˘‡·ÈÌ ·ÚÏÈ Ú¯Í ·ÊÈ¯‰ ‰Á·¯˙È˙Æ ÚÌ ‰Ó˘‡·ÈÌ
‰ÏÏÂ ÓÈÌ ̈·ÈÔ ‰È˙¯ ̈‰ÓÈˆ· ̈‰ÊÎÂÈÂ ̇‰ÎÏÎÏÈÂ˙ ̈‰ÈÚe ̇‰Ó˜ˆÂÚÈ˙ ̈‰‚È˘Â ̇Ï¯˘˙Â˙
‰Á·¯˙ÈÂ˙ ÂÚÂ„Æ ÓÈÏÈË¯ÈÊÌ ÁÂÓ¯È Ó˘ÓÚÂ ˘ÎÂÂ˙Ì ˘Ï Ù¯ËÈÌ ©·˙ˆÂ¯‰ ˘Ï ˜·ÂˆÂ˙
Á·¯˙ÈÂ ̇ÚÏ–ÙÈ ¯Â·® Ï‰˜¯È· ‡ ̇‚ÂÙÌ Â‡ ̇ÓÓÂÌ ·ÊÈ¯‰ ‰ˆ·‡È ̇ÓÂ‚„¯ ̇·‰˙‡Ì Ï˙‚ÓÂÏÈÌ
‰ÒÓÏÈÈÌ Â‰ÁÂÓ¯ÈÈÌ ˘‰Ì ÓÙÈ˜ÈÌ ·ÊÈ¯‰ ÊÂ¨ ˙‚ÓÂÏÈÌ ˘‡Ù˘¯ Ï‰ÓÈ¯Ì ·ÊÈ¯‰ ‰Á·¯˙È˙Æ
ÓÎÍ ‚Ê¯ ÓÚ¯Í ‰‡ÈË¯ÒÈÌ ˘Ï ‰˜·ÂˆÂ˙¨ ‡˘¯ ÓÊÈÔ ‡˙ ‰˘˜Ù˙ ÚÂÏÓÔ ‰‡È„‡ÂÏÂ‚È˙ ·ÎÏ
‰Â‚Ú Ï˘ÈÓÂ˘ ·ÎÂÁ ÂÎÔ ‡˙ ‰‰ÈÚ‰ ˘Ï‰Ô Ï‰˜¯È· Î„È ÏÓÓ˘ ‡˙ ‰‡È„‡ÂÏÂ‚È‰ ‰Ê‡˙
ÎÏÂÁÓÈÌ ·ÎÂÁ Â·ÙÂÚÏ ÂÎÓ˘ÏÓÈ ÓÈÒÈÌ¨ ‰ÓÓÓÈÌ ‡˙ ˙ÁÊÂ˜ ‰ˆ·‡Æ

ÓÈÏÈË¯ÈÊÌ ÁÂÓ¯È ‰Â‡ ‡ÙÂ‡ ÒÂ‚ ˘Ï ‰Ò„¯ Ó·È — ÁÏÈÙÈÔ ˘Ï Ó˘‡·ÈÌ ˙ÓÂ¯˙
‰˜¯·‰ ˆ·‡È˙ ©‡È„‡ÂÏÂ‚È˙¨ ‚ÂÙÈ˙ ‡Â ÓÓÂÈ˙®Æ ‰Ó·‰ Âˆ¯ ÓÚˆÌ ‰‡ÈË¯‡˜ˆÈ‰ ·ÈÔ
‰ÒÂÎÈÌ Ï·ÈÔ ‰Ó„È‰ Â‰ˆ·‡¨ ÎÓÙ‚˘ ˘Ï ‡ÈË¯ÒÈÌ Ó‚ÂÂÈÌÆ ‡Í Ê‰Â ‰Ò„¯ ˘ËÓÂÂ˙ ·Â
Ò˙È¯Â˙¨ ‰Ó‡Ù˘¯Â˙ ÏÒÂÎÈÌ Ïˆ·Â¯ ÚÂˆÓ‰ ‡ÂËÂÂÓÈ˙¨ ·ÚÈ˜¯ ·Óˆ·ÈÌ ˘Ó˙‚Ï‰ ·‰Ì
ÙÚ ̄·ÈÔ ÚÏÂ ̇‰˙ÁÊÂ ̃˘Ï ‰ˆ·‡Èe ̇Ï·ÈÔ ‰˙ÂÚÏ ̇‰ÓÂÙ˜ ̇ÓÓ‰ ̈‡Â ˘Âˆ ̄·‰Ì ˜ÂÙÏÈ˜Ë

¯ÂÚ¯ÚÂ ¯Â‰¯‰ ‚ÈÈÂÏ ÏÈ
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˙Á¯Â˙È ·ÈÔ ÒÂÎÈÌ¨ ·‚ÏÏ ‚È˘Â˙ Ï‡–˘ÂÂÈÂÈ˙ Ï˙ÂÚÏ˙ ‰ÓÂÙ˜˙ Ó‰ˆ·‡ÈÂ˙ ‡Â Ï˘È‡‰
·ÚÏÂÈÂ˙È‰Æ

·ÎÍ ‰ÒÙ ̄ÁÂ¯‚ ÓÔ ‰‰˘˜Ù‰ ‰Ó˜Â·Ï ̇ÚÏ ¯·ÈÌ ÓÁÂ˜¯È ‰ÓÈÏÈË¯ÈÊÌ ·È˘¯‡Ï ̈˘ÒÂÎÈÌ
Á·¯˙ÈÈÌ ‡ÈÌ ‡Ï‡ ÒÂ·ÈÈ˜ËÈÌ ˘Ï Óœ˘ÓÂÚ Ó„È˙È ·‡ÓˆÚÂ˙ ‰ˆ·‡ Â‰ˆ·‡ÈÂ˙Æ ‰ÒÂÎÈÌ
‰Ì ·ÚÏÈ ‡ÈË¯ÒÈÌ Â‚Ì ·ÚÏÈ ÈÎÂÏ˙ Ï‰˙‚„ ÏÓ„È‰Æ ·ÈÔ ‰ˆ„„ÈÌ Ó˙˜ÈÈÓÈÌ ÈÁÒÈ ÓÈ˜ÂÁ
ÂÏ‡ ÈÁÒÈ Ó˘ÓÂÚÆ ÊÂ‰È ‚È˘‰ ‰Ó·ÂÒÒ˙ ÚÏ È˙ÂÁ „ÈÓÈ ˘Ï ÈÁÒÈÌ Á·¯˙ÈÈÌ ©Relational

analysis® Â‰È‡ ‡È‰ ‚È˘‰ ÒË¯Â˜ËÂ¯ÏÈÒËÈ˙Æ ·‚È˘‰ ÊÂ ËÓÂ‰ ‰ÈÎÂÏ ̇ÏÒÙ ̃‰Ò· ̄Ï„ÈÓÈ˜‰
‰Ó˘˙‰ ˘Ï ÓÙÏÒ ‰ÓÈÏÈË¯ÈÊÌ ·Á·¯‰ Â·‡ÓˆÚÂ˙Â ‚Ì Ï‰Ò·È¯ ˘ÈÂÈÈÌ ·ÎÂÂ˙Ô ˘Ï
˜·ÂˆÂ˙ Ï˙ÓÂÍ ·‚È˘‰ ÏÂÁÓÈ˙ ‡Â Ï‰˙‚„ Ï‰¨ Â·ÎÍ Ï‰Ë·ÈÚ ‡˙ ÁÂ˙ÓÔ ÚÏ ‰˙Âˆ‡‰
‰Ó„ÈÈ˙–ˆ·‡È ̇‰ÓÚ˘È ̇˘Ï ‚È˘‰ ÊÂÆ ÎÍ ÓÂÒ·¯ÈÌ ÓÚ‚ÏÈ ‰ÓÈÏÈË¯ÈÊˆÈ‰ Ú„ ˘Â ̇‰˘·ÚÈÌ¨
‰„‰–ÓÈÏÈË¯ÈÊˆÈ‰ ‰ÁÏ˜È˙ Ú„ ˘Â˙ ‰˙˘ÚÈÌ Â‰ÓÈÏÈË¯ÈÊˆÈ‰ ‰ÓÁÂ„˘˙ ˘Âˆ¯‰ ·˘Â˙
‰‡ÏÙÈÈÌÆ È¯ ‚ÊÈ˙ ÓÎÈ¯ ·È˙ÂÁ ‰„ÈÓÈ ˘‰ÒÙ¯ ÓˆÈÚ Â¯Â‡‰ ·Â ‡˙ ‡Á„ ÓÈ˙¯ÂÂ˙ÈÂ
‰‰Ò·¯ÈÈÌ ̈‡Í ‰Î¯‰ ÊÂ ‡È‰ ÚÂÏ‰ ·˜‰ ‡Á„ ÚÌ ËÚ˙Â ·‡˘ ̄Ï„·˜Â˙Â ‰ÒË¯Â˜ËÂ¯ÏÈÒËÈ˙
˘Ï ‰ÒÙ¯Æ

‰ÓÈÏÈË¯ÈÊÌ ‰ÁÂÓ¯È ‡ÈÂ ÓÒ·È¯ ·ÓÈ˘¯ÈÔ ÎÏ ˙ÂÙÚ‰Æ ÎÂÁÂ ·ÈÎÂÏ˙ Ï‰Ò·È¯ ÎÈˆ„
Ó˙Ù˙ÁÈÌ ˘ÈÂÈÈÌ Ó·ÈÈÌ ‰ÈÂˆ¯ÈÌ ˙‡ÈÌ ÓÂ˜„ÓÈÌ Â‰Î¯ÁÈÈÌ Ï„ÈÓÈ˜‰ ÙÂÏÈËÈ˙Æ
‰‰˙¯Á˘ÂÈÂ ̇‰Ó˙Ù˙ÁÂ ̇ÚÏ ·ÒÈÒ ˙˘˙È ̇ÊÂ ÓÂ˙ÁÂ ̇Ï‡ ‡Á ̇ÎÓÚÈÔ ‰Ò· ̄‚ËÈ ̈ÎÏÂÓ¯¨
Î¯ˆÛ ˘Ï Ó‡Â¯ÚÂ˙ ˘·Â Ó‡Â¯Ú ÓÂÏÈ„ ‡˙ Ó˘‰Â¨ ˘ÎÔ ‰Â‡ Ó˘Ó˘ ÓÚÈÔ Ó‚ÂÔ ÒÈ·˙È ÚÏ
·ÒÈÒ ÓÙ‚˘ÈÌ ˘‰˙‰ÏÂ˙Ì ÓÂ˘ÙÚ˙ ÓÈÁÒÈÌ ÓÂË¯ÓÈÌÆ ‰ÒÈ·˙ÈÂ˙ ˘‰ÒÙ¯ ËÂÚÔ Ï‰ ‰È‡
·ÚÈ˜¯‰ ˘ÈÏÂ· ˘Ï ÒÈ·˙ÈÂ˙ ÙÂ¯ÓÏÈ˙ ©ÎÏÂÓ¯¨ ÁÂ˜ÈÌ ÂÎÏÏÈÌ ÓÎÂÈÌ Â˙ÏÂÈÈ–Ó·‰® ÚÌ
ÒÈ·˙ÈÂ˙ ÓË¯È‡ÏÈ˙ ©ÎÏÂÓ¯¨ Ó¯ÎÈ·È ‰˙‰ÏÈÎÈÌ¨ Î„Â‚Ó˙ ÚÂˆÓ‰ Â‰˘˜ÙÂ˙ ÚÂÏÌ®¨ Â‡È‰
ÒÈ·˙ÈÂ ̇ÙÂÊÈËÈ·ÈÒËÈ˙Æ ‰Ó‚ÂÈÌ ‰ÒÈ·˙ÈÈÌ Ó˜˘¯ÈÌ ·ÈÔ ‰ÓÚËÙ ̇‰ÙÂ¯ÓÏÈ˙–ÓË¯È‡ÏÈ˙
Ï·ÈÔ ‰‰˙¯Á˘Â˙ ‰‡˜ËÂ‡ÏÈ˙Æ

˙ÙÈÒ ̇‰ÓÈÏÈË¯ÈÊÌ ‰ÁÂÓ¯È ÓÒÈÈÚ ̇‡ÙÂ‡ Ï‰˙ÓÂ„„ ÚÌ Ó‚ÂÂÔ ˘‡ÏÂ ̇‰Óˆ‡Â ̇ÚÏ
Ò„¯ ‰ÈÂÌ ˘Ï ‰ÒÂˆÈÂÏÂ‚È‰ ‰ÙÂÏÈËÈ˙ ·È˘¯‡ÏÆ ‰È‡ ÓÊÓÈ‰ „Â–˘ÈÁ ·È˜Â¯˙È ÚÌ ‚È˘Â˙
ÁÏÈÙÈÂ˙ ̈ÂÎÔ ÓÚÂ„„ ̇Ó‡Óı Ï‰˘ÏÓ ̇‰ÙÚ¯ÈÌ Â‰‚È¯ÚÂÂ ̇‰Á˘È·˙ÈÈÌ ˘Ó‚ÂÏÓÈÌ ·ÏÈ ÎÏ
ÒÙ˜ ·˙ˆÂ¯‰ ‰ÂÎÁÈ˙ Â‰¯‡˘ÂÈ˙ ˘Ï ˙ÙÈÒ‰ ÊÂÆ
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