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  ʅʶ˂ʾʵʰ 8 h ˉˈ 81 

ʅʇɿʁʌɶ 
ʅˁˇˉˈˌ ˍʹˌ ɴˁ ʻʶˋʹˌ ʊʁ ˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ʋ́ ʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɼh ˍʱˋˍʰˋʹˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ 

ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʶʾʰ όʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰύ ʶʾ˄ʰʽΥ 

- ʹ ˉʶˊʽʴˊʰ˒ʺ ˍ˖˄ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˁʰʽ ˍʹˌ ʰˉˈʵˇˋʹˌ ̱ ʹˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌ, 

- ʹ ˉʶˊʽʴˊʰ˒ʺ ˍˇˎ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ʵʽʰˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹˌ ˁʰʽ ʹ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍʹˌ ʶˉʱˊˁʶʽʱˌ ˍˇˎ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ 

ˍˇ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ̱ ʹˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌ, 

- ʹ ˉʶˊʽʴˊʰ˒ʺ ˍʹˌ ʷˁʻʶˋʹˌ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇΣ ˍʹˌ ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹˌ, ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˁʰʽ ˍ̟ ˄ 

ʰ˄ʰ˂ˏˋʶ˖˄ ʁ ˎʰʽˋʻʹˋʾʰˌΣ ˅ʶ˔˖ˊʽˋˍʱ ʴʽʰ ˁʱʻʶ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ 

- ʹ ˉʶˊʽʴˊʰ˒ʺΣ ˅ʶ˔˖ˊʽˋˍʱ ʴʽʰ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΣ ˍʽˌ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʷˌ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌΣ ˍ˖˄ ʲʱˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˃ʶʻˈʵ˖˄ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʺ ˍˇˎˌ, 

˃ʰʸʾ ˃ʶ ˃ʽʰ ʶ˅ʺʴʹˋʹ ˍˎ˔ˈ˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ʵʽʰ˒ˇˊ˗˄ ˋˍʽˌ ʲʱˋʶʽˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˃ʶʻˈʵˇˎˌ ˉˇˎ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʺ ˍˇˎˌ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΣ 

- ˁʰʽ ʹ ˉʶˊʽʴˊʰ˒ʺ ˍʹˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ʽʵʾ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄. 

ɶ ˉʰˊˇˏˋʰ ɴˁʻʶˋʹ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ɼʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ʶʴˁˊʾʻʹˁʶ ʰˉˈ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ 

ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋˍʹ ˋˎ˄ʶʵˊʾʰˋʹ ˍʹˌ мфʹˌ ɾʰˀˇˎ нлмтΦ 

ω ɲˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˁʰʽ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ 

ʆˇ нлмсΣ ˇ ˁˏˁ˂ˇˌ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ морΣс ʶˁΦ ʶˎˊ˗ όˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˍ˖˄ 

ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ύΣ ʷ˔ˇ˄ˍʰˌ ˁʰˍʰʴˊʱ˕ʶʽ ˉˍ˗ˋʹ -мΣф҈ ˋʶ ˋˏʴˁˊʽˋʹ ˃ʶ ˍˇ ˉʶˊʰˋ˃ʷ˄ˇ ʷˍˇˌΦ 

ʅˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ɵʹ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ʃʶˊʽˇˎˋʾʰˌΣ ˇ ˁˏˁ˂ˇˌ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰˍʷʴˊʰ˕ʶ 

ˁʰ˂ˏˍʶˊʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ h ˉˈ ˍʹ˄ ʰʴˇˊʱ ˋˍˇ ˋˏ˄ˇ˂ˈ ˍʹˌ ό-пΣм҈ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˄ʰ˄ˍʽ -рΣс҈ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ʰʴˇˊʱύΦ ʁ ʲʰˋʽˁˈˍʶˊˇˌ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˈˌ ˁ˂ʱʵˇˌ ʁ ʾ˄ʰʽ ˇ ˁ˂ʱʵˇˌ ɮˎ ˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎ ˋˍˇ ˄̌ ˉˇʾΣ̌ ˉʰˊʱ ˍʹ 

ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍˇˎ ̀ ˍˈ˂ˇˎ όҌмм҈ ˋʶ ˋˏʴˁˊʽˋʹ ˃ʶ ˍˇ˄ ɲʶˁʷ˃ʲˊʽˇ нлмрύΣ ˍʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ʺˍʰ˄ 

˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʰ ό-нΣу҈ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ̫ ˄ʰ˄ˍʽ -тΣп҈ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰʴˇˊʱύΣ ʰ˄ˍʰ˄ʰˁ˂˗˄ˍʰˌ ˍʽˌ ˍʽ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁʷˌ 

ˉ̔ ʷˋʶʽˌ ̀ ˍʹ˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ʰʴˇˊʱ.  

ʆh  ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ˋˍʽˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˁʰʽ ˉˊˇˋʻʺˁʶˌ ʇɹ ʶʾʰˌ ʰˎ˅ʺʻʹˁʰ˄ ˁʰˍʱ ҌммΣп҈ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍˇˎ нлмрΣ ˂ˈʴ˖  

ˍʹˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˍʹˌ ˄ʷʰˌ ˉʰˊʰʴ˖ʴʺˌ ˁʰʽΣ ʶʽʵʽˁˈˍʶˊʰΣ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˉʰˊʰʴ˖ʴʺ  ̱ ˖˄ ʶˍʹˋʾ˖ˌ ʰ˄ʰ˄ʶ˗ˋʽ˃˖˄ 

ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖ ˄̄ ˇˎ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏˇˎ˄ ˁʰˍʱ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ˍˇ тм҈ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ˍʹˌ ˄ʷʰˌ ˉʰˊʰʴ˖ʴʺˌ ˍˇˎ 

ˁ˂ʱʵˇˎ ʇʴʶʾʰˌ. 

ʆˇ ˍʶ˔˄ʽˁˈ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ɵʹ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ʃʶˊʽˇˎˋʾʰˌ ʶʾ˄ʰʽ ʻʶˍʽˁˈ ˃ʶ ˍˇ˄ ˁʰʻʰˊˈ ʵʶʾˁˍʹ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˁ  

ʶ˅ˈʵ˖˄ ̀ ˍˇ 85%, ʁ ˄˗ ˍˇ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ɵ̟ ʺˌ ʶˉʹˊʶʱˋˍʹˁʶ ʰˊ˄ʹˍʽˁʱ ˁʰˍʱ -рΣо ʶˁΦ 

ʶˎˊ˗ ˂ˈʴ˖ ˍˇ ˎ̀ ˎ˄ʶ˔ʽʸˈ˃ʶ˄ˇˎ ˔ʰ˃ʹ˂ˇˏ ʶˉʽˉʷʵˇˎ ˍ˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄Φ 

ω ʅˏˋˍʹ˃ʰ ʵʽʰˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹˌ 

ɲʶ˄ ˋʹ˃ʶʽ˗ʻʹˁʰ˄ ˇˎˋʽ˗ʵʶʽˌ ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋˍˇ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ʵʽʰˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹˌ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍˇˎ нлмсΣ ˉʷˊʰ˄ 

ˍʹˌ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺˌ ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʰˉˇ˒ʰˋʾˋˍʹˁʶ ˋˍˇ ˍʷ˂ˇˌ ˍˇˎ нлмр ˁʰʽ ˍʷʻʹˁʶ 

ˋʶ ʽˋ˔ˏ ˍʹ˄ мʹ ɹʰ˄ˇˎʰˊʾˇˎ нлмсΦ 

ɼʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍˇˎ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ʷˍˇˎˌ нлмсΣ ʵʶ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ˁˊʾˋʽ˃ʹˌ ˋʹ˃ʰˋʾʰˌ ʰ˂˂ʰʴʷˌ 

ˋˍˇ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΦ 

  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 9 h ˉˈ 81 

ω ʃˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 

ɲʶʵˇ˃ʷ˄ʹˌ ˍʹˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˍʹˌ ʻʷˋʹˌ ˍʹˌ ˋˍʹ˄ ʰʴˇˊʱΣ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ʶˁˍʶʻʶʽ˃ʷ˄ʹ ˋʶ 

ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏˌ  όʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰΣ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍʰ ˁʰʽ ˁʰˍʰˋˍˊˇ˒ʽˁʱ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰύ ˁʰʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏˌ 

ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΦ ʁʽ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇʾ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ̫ ˔ˇˎ˄ ˍˇ ˉ˂ʶˇ˄ʷˁˍʹ˃ʰ ˍʹˌ ʵˎ˄ʰˍˈˍʹˍʰˌ ʵʽʰˋˉˇˊʱˌ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 

˃ʶˍʰ˅ˏΣ  ʰ˒ʶ˄ˈˌ ˍ˖˄ ʵʽʰ˒ˈˊ˖˄ ʶʽʵ˗˄ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˁʰʽΣ ʰ˒ʶˍʷˊˇˎΣ ˍ˖˄ ˍˏˉ˖˄ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ (ˉˊˇˋ˖ˉʽˁʷˌ 

ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ, h ˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˃ ʽˁˊ˗ ˄ʁ ˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶ˖,˄ ʁ ˍʰʽˊʶʽ˗˄Σ ˁΦ˂ˉΦύΦ 

ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˔ʶʽ ʶ˒ʰˊ˃ˈˋʶʽ ʷ˄ʰ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˃ʽʰ ˋʶʽˊʱ ʰˊ˔˗˄ ˁʰʽ ˁʰ˄ˈ˄˖˄ ˉˇˎ ˁʰ˂ˏˉˍˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʽ ˍʹ˄ 

ʰˉˇʻʶ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʷ˄ʰ ̀ ˏˋˍʹ˃ʰ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΦ ɼʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍˇˎ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ʷˍˇˎˌ 

нлмсΣ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʶ˄ ˁʰˍʷʴˊʰ˕ʶ ˁʰ˃ʾʰ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʰ˂˂ʰʴʺ ˋˍ ̌̄ ˊˇ˒ʾ˂ ˁ̔˄ ʵˏ˄ ˇˎ h ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ 

ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄. 

ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ˁˏˊʽˇˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʶʾ˄ʰʽ ʹ 

Groupama SA.  

ɶ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ тлΣс ʶˁΦ ʶˎˊ˗ ˁʰˍʱ ˍˇ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ʷˍˇˌ 

нлмсΣ ˁʰˍʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰˌ ʰˏ˅ʹˋʹ мΣп҈ ˋʶ ˋˏʴˁˊʽˋʹ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ʹ ˉʶˊʾˇʵˇ όсфΣт ʶˁΦ ʶˎˊ˗ύΦ 

ʁʽ h˄ʰ˂ʺ˕ʶʽˌ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʾ˄ʵˎ˄˖ ˄h ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏˇˎ˄ ˍˇ сл҈ ˍʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌ 

˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ όˉˊˇ ʵʽʰ˒ˇˊˇˉˇʾʹˋʹˌύΣ ˈˉˇˎ ˇ ˉʽˇ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʶʾ˄ʰʽ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ 

ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ˁʰˍʱ ʸʹ˃ʽ˗˄ όпл҈ύΦ ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ˁʰˍʱ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˃ ʶʽ˗˄ʶˍʰʽ ˋʶ 

ˋˏʴˁˊʽˋʹ ˃ʶ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˉˊ˗ˍʹˌ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺˌ (0мκлмκнлмсύΣ ˂ˈʴ˖ ˍʹˌ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺˌ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 

ˁʰˍʰˋˍˊˇ˒ʽˁ˗˄ ʴʶʴˇ˄ˈˍ˖˄ ˉˇˎ ʰˉˇˍˎˉ˗˄ʶʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˍʹ ˄ʷʰ ʵʽʱˊʻˊ˖ˋʹ ˍ˖˄ ̀ ˎ˃˒˖˄ʽ˗˄ h ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΦ  

ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʴˇˊʱˌ ʶʾ˄ʰʽ ˇ ʵʶˏˍʶˊˇˌ ˉʽˇ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌΥ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏʶʽ ˍˇ нр҈ ˍʹˌ ʲʰˋʽˁʺˌ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ʴʽʰ ˍˇ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ʷˍˇˌ нлмсΦ ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʴˇˊʱˌ ʰˎ˅ʺʻʹˁʶ 

ʰˉˈ ̱  ̌20,4% ̀ ˍ ̌25,0 % ̱ ʹˌ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˉˊˇ ʵʽʰ˒ˇˊˇˉˇʾʹˋʹˌ 

˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˁˎˊʾ˖ˌ ˂ˈʴ˖ ˍʹˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˍˇˎ ʶˉʽ˃ʷˊˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉʶˊʽʻ˖ˊʾˇˎ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ 

(spread). 

 ω ɮˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ 

ɼʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍˇˎ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ʷˍˇˎˌ нлмс ʵʶ˄ ˋʹ˃ʶʽ˗ʻʹˁʰ˄ ˁʰʾˊʽʶˌ ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋˍʽˌ ˃ʶʻˈʵˇˎˌ 

ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΦ 

ω ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ 

ʆʰ ˉˇˋˇˋˍʱ ˁʱ˂ˎ˕ʹˌ ˍʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌ ˒ ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ό{/wύ ˁʰʽ ̱ ʹˌ ʁ ˂ʱ˔ʽˋˍʹˌ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌ ˒ ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ όa/wύ ʶʾ˄ʰʽ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰ мнм҈ όмму҈ ˈˍʰ˄ ʶ˅ʰʽˊʶʾˍʰʽ  ́

ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌύ ˁʰʽ нрр҈ όнпт҈ ˈˍʰ˄ ʶ˅ʰʽˊʶʾˍʰʽ ʹ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ˈʴ˖ 

˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌύ ˋˍʽˌ ом ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмс ʷ˄ʰ˄ˍʽ {/w ˏ˕ˇˎˌ ммт҈ (103% ̍ ˍʰ˄ ʶ˅ʰʽˊʶʾˍʰʽ ʹ 

ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌύ ˁʰʽ a/w ˏ˕ˇˎˌ нпр҈ όнмл҈ ˈˍʰ˄ ʶ˅ʰʽˊʶʾˍʰʽ ʹ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ˈʴ˖ 

˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌύ ˍʹ˄ мʹ ɹʰ˄ˇˎʰˊʾˇˎ нлмсΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 10 h ˉˈ 81 

!Φ ɲʄɮʅʆɶʄɹʁʆɶʆɳʅ ɼɮɹ ɮʃʁʆɳɽɳʅɾɮʆɮ 

!ΦмΦ ɲˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ 

!ΦмΦмΦ ɳˉʽˋˁˈˉʹˋʹ 

!ΦмΦмΦм ʁˊʴʱ˄˖ˋʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ̩
ɶ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʶʾʰ όʹ ζɳˍʰʽˊʶʾʰηύ ʶʾ˄ʰʽ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ 

ˋˎˋˍʰʻʶʾ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΦ ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˋʶ ˈ˂ˇˎˌ ˍˇˎˌ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏ ̩ˁ ˂ʱʵˇˎΣ̩ ʰˉˈ ̱ ˇ˄ 

ˁ˂ʱʵˇ ʸ˖ʺˌ ˃ʷ˔ˊʽ ̱ ˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ˁ ʰˍʱ ɵʹ˃ʽ˗˄Σ ˉʰˊʷ˔ˇ˄ˍʰˌ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖˃ʷ˄ʹ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ˁʱ˂ˎ˕ʹ ˍˈˋˇ ˋʶ 

ʱˍˇ˃ʰ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋʶ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΦ ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˍʶ˂ʶʾ ˎˉˈ ˍˇ˄ ˉ˂ʺˊʹ όмлл҈ύ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ {! ʹ 

ˇˉˇʾʰ ˋˎ˄ʽˋˍʱ ˃ʷ˂ˇˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ DǊƻǳǇŀƳŀ ˁʰʽ ˇʽ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ ʶʾ˄ʰʽ ˉ˂ʺˊ˖ˌ 

ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˋˍ̔ˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ 

¶ ɮˊ˃ˈʵʽʰ ʰˊ˔ʺ ʴʽʰ ˍʹ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ʶˉˇˉˍʶʾʰ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ  

ɶ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʶˉˇˉˍʶˏʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ 

ɳˉˇˉˍʶʾʰˌ ɹʵʽ˖ˍʽˁʺˌ ɮˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˍʹˌ ɳ˂˂ʱʵʰˌΦ 

ɳˉʽˋʹ˃ʰʾ˄ʶˍʰʽ ˈˍʽΣ ʲʱˋʶʽ ˍˇˎ ɿΦ поспκнлмсΣ ʹ ʶˉˇˉˍʽˁʺ h ˊ˔ʺ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʸʹˍʺˋʶʽ ˍʹ˄ ˍˊˇˉˇˉˇʾʹˋʹ ʺ 

ˍʹ˄ ʰ˄ʰʻʶ˗ˊʹˋʹ ʵʹ˃ˇˋʽʶˎ˃ʷ˄˖˄ ʶˁʻʷˋʶ˖˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʺ ˍʹ ʵʹ˃ˇˋʾʶˎˋʹ ˉˊˈˋʻʶˍ˖˄ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽ˗˄Σ 

ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʹ ˂ʺ˕ʹ ʱ˂˂˖˄ ʶ˄ʶˊʴʶʽ˗˄ h ˉˈ ˍʹ ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹΦ 

¶ ɮ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍˇˌ ʶ˂ʶʴˁˍʺˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ  

ʁ ʰ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍˇˌ ʶ˂ʶʴˁˍʺˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ζDǊƻǳǇŀƳŀ ʊʁɹɿɹʀ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʶʾʰη 

ʶʾ˄ʰʽ ʹ tǊƛŎŜ²ŀǘŜǊƘƻǳǎŜ/ƻƻǇŜǊǎ ˉˇˎ ʲˊʾˋˁʶˍʰʽ ˋˍʹ ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ɼʹ˒ʽˋʾʰˌ нслΣ ʋʰ˂ʱ˄ʵˊʽΣ ʆɼ мрнон 

ɮʻʺ˄ʰΣ ɳ˂˂ʱʵʰΦ 

!ΦмΦмΦнΦ ʃʶˊʽʴˊʰ˒ʺ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ DǊƻǳǇŀƳŀ  
ɶ DǊƻǳǇŀƳŀ ʶʾ˄ʰʽ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˉʰˊˇ˔ʺˌ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄Σ ˍˊʰˉʶʸʽˁ˗˄ ˁʰʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ 

ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄Φ ɴ˔ʶʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ˉʰˊˇˎˋʾʰ ˋˍʹ˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ʰʴˇˊʱ ˍʹˌ ɱʰ˂˂ʾʰˌ ʶ˄˗ ʷ˔ʶʽ ˁʰʽ ʵʽʶʻ˄ʺ 

ˉʰˊˇˎˋʾʰΦ ʆˇ ʵʾˁˍˎˇ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ όˇ ζʂ˃ʽ˂ˇˌηύ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋʶ ˃ʽʰ ʵˇ˃ʺ ˉˇˎ ˋˎ˄ʾˋˍʰˍʰʽ ˋˍʰ 

ʰˁˈ˂ˇˎʻʰ ˍˊʾʰ ʶˉʾˉʶʵʰΥ 

- ʆˇˉʽˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰ όˍʰ ζʆˇˉʽˁʱ ɮ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ʆʰ˃ʶʾʰηύΥ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˍʹ 

ʲʱˋʹ ˍʹˌ ˇˊʴʱ˄˖ˋʹˌ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀΣ ʶˉʽˍˊʷˉˇ˄ˍʰˌ ˍʹ˄ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʾʰ ˋˍʶ˄˗˄ 

ˋ˔ʷˋʶ˖˄ ˃ʶ ˍˇˎˌ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋ˃ʷ˄ˇˎˌΦ ʆʰ ˍˇˉʽˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ 

ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ʷ˄ʰ˄ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ˇ ˃ʹ˔ʰ˄ʽˋ˃ˈ 

ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ʲʱˋʶʽ ˍˇˎ ˇˉˇʾˇˎ ˍˇ ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁˈ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˈ ˍʰ˃ʶʾˇ ˎˉʶʽˋʷˊ˔ʶˍʰʽ ˋˍʹ 

ʻʷˋʹ ˍ˖˄ ˍˇˉʽˁ˗˄ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˍʰ˃ʶʾ˖˄ ʶ˄ˍˈˌ ˍʹˌ ˉʶˊʽˇ˔ʺˌ ˍˇˎ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʶˁˉ˂ʺˊ˖ˋʹ 

ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˗˄ ˍˇˎˌ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍ˖˄ ˃ʶ˂˗˄Φ 

- ʆʰ ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʷˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌΣ ˎˉˈ ˍˇ˄ 

ˁʶ˄ˍˊʽˁˈ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ {! ˋˍˇ˄ ˇˉˇʾˇ ʷ˔ˇˎ˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʶʾΣ ʶʾ˄ʰʽ ˎˉʶˏʻˎ˄ʶˌ ʴʽʰ ˍʹ 

ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʺ ˍˇˎˌΣ ˍʹ˄ ˍʽ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁʺ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˁʰʽΣ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ 

ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ˍʹ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˉ˖˂ʺˋʶ˗˄ ˍˇˎˌΦ ʆˇ ʵʾˁˍˎˇ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ф ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰ ˋˍʹ ɾʹˍˊˇˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ɱʰ˂˂ʾʰΣ н 

ˎˉʶˊˉˈ˄ˍʽʰ ˁʰʽ н ʶ˅ʶʽʵʽˁʶˎ˃ʷ˄ʰ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 11 h ˉˈ 81 

- DǊƻǳǇŀƳŀ {!Υ ˇ ˁʶ˄ˍˊʽˁˈˌ ˒ˇˊʷʰˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʽʰ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˁʰʽ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ 

ˁʰˍʱ ɵ́ ˃ʽ˗˄Σ ʹ ˇˉˇʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ˇ ˁˏˊʽˇˌ ˃ʷˍˇ˔ˇˌ ˍ˖˄ ʰ˄˖˄ˏ˃˖˄ ʶˍʰʽˊʽ˗˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ Groupama.  

ɶ DǊƻǳǇŀƳŀ {! ˁˏˊʽˇˌ ˃ʷˍˇ˔ˇˌ ˍ˖˄ ʰ˄˖˄ˏ˃˖˄ ʶˍʰʽˊʽ˗˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ DǊƻǳǇŀƳŀ ˁʰʽ ˇʽ ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ˍʹˌ 

όˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄ʹˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ζDǊƻǳǇŀƳŀ ʊʁɹɿɹʀ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʶʾʰηύΣ 

ʵʽʰˍʹˊˇˏ˄ ˋˍʶ˄ʷˌ ˁʰʽ ˃ʰˁˊˇ˔ˊˈ˄ʽʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˋ˔ʷˋʶʽˌ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˃ʶˍˈ˔ˇˎˌ ̄ ˂ʶʽˇ˕ʹ˒ʾʰˌ ̱ ˇˎˌΣ ˍʰ 

ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˍ ́ɻ ʽʶˏʻˎ˄ˋʹ 

ɮ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˍˇˎ ˇ˃ʾ˂ˇˎ DǊƻǳǇŀƳŀΣ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋˍˇˎˌ ʰˁˈ˂ˇˎʻˇˎˌ ˍˇ˃ʶʾˌΥ 

i. ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹΣ ˃ʷˋ˖ ʰˉˇˁ˂ʶʽˋˍʽˁʺˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˁʰʽ ˋʶ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈ ˉˇˋˇˋˍˈΣ ˍ˖˄ 

ʃʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁ˗˄ ɮ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ʆʰ˃ʶʾ˖˄ ˋˍʹ˄ DǊƻǳǇŀƳŀ {!Σ ʹ ˇˉˇʾʰ ˉʰˊʷ˔ʶʽ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ 

ˎˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹΣ ˁʰʽ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʹ ˃ʷˊˇˎˌ ˍ˖˄ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ɵ́ ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ʃʁ ˊʽˇˎˋʾʰˌ 

ˋˍʹ˄ DǊƻǳǇŀƳŀ {!Σ 

ii. ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʷˌ ˋ˔ʷˋʶʽˌ ˃ʶˍʰ˅ˏ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ {! ˁʰʽ ˍ˖˄ ʃʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁ˗˄ 

ɮ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ʆʰ˃ʶʾ˖˄Σ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʹ ʵʽʰ˄ˇ˃ʺΣ ˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʃʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁ˗˄ 

ɮ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ʆʰ˃ʶʾ˖˄Σ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˈˉ˖ˌ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ʸ˖ʺˌΣ ˋˎ˄ˍʱ˅ʶʽˌΣ 

ˍˊʰˉʶʸʽˁʷˌ ˁʰʽ ʱ˂˂ʶˌ ˎˉʹˊʶˋʾʶˌΣ 

iii. ʷ˄ʰ ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊʱ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍʰ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʰˌ ˁʰʽ ˎˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹˌ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˄ʰ 

ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍˇˏ˄ ˇʽ ɻ́ ʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˁʰʽ ʹ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ʶˎˊ˖ˋˍʾʰ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ʃʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁ˗˄ 

ɮ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ʆʰ˃ʶʾ˖˄ ˁʰʽ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ {!Σ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˎˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹ ˍˇˎˌ. 

!ΦмΦмΦоΦ ɳʽʵʽˁʷˌ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˋˍʹ˄ ɳ̱ ʰʽˊʶʾʰ ˁʰʽ ʅˎ ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʶˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 
¶ ɼʱˍˇ˔ˇʽ ʶʽʵʽˁ˗˄ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ ̀ ˍʹ˄ ɳ̱ ʰʽˊʶʾʰ 

ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʶ˂ʷʴ˔ʶˍʰʽ ʶ˅ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊˇˎ όмлл҈ύ ʰˉˈ ˍʹ˄ DǊƻǳǇŀƳŀ {!Φ 

¶ ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˋʶ ʅˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʶˌ ɳˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ 

ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ʱˊʻˊʰ нмн ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇˌ όмύΣ ʶʵʱ˒ʽˇ όʲύΣ мо ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇˌ όнлύ ˁʰʽ нмн ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇˌ όнύ 

ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ ʴʽʰ ˍʹ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹ ˍˇˎ нллфΣ ˇʽ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʶˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ʶʾ˄ʰʽ ʶʾˍʶ ˃ʽʰ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʶʾˍʶ ʱ˂˂ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˋˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ʁ ʾ˄ʰʽ ʱ˃ʶˋʰ ʺ ʷ˃˃ʶˋʰ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ 

ʰˉˈ нл҈Σ ʺ ˁʱˉˇʽʰ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˋˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ʰˋˁʶʾˍʰʽ ʵʶˋˉˈʸˇˎˋʰ ʶˉʽˊˊˇʺΦ 

ʁʽ ˁˏˊʽʶˌ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʶˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ ʰˁˈ˂ˇˎʻˇ ˉʾ˄ʰˁʰΥ 

ɳˉ˖˄ˎ˃ʾʰ ɿˇ˃ʽˁʺ ˃ˇˊ˒ʺ ʋ˗ˊʰ % 

ˁʰˍˇ˔ʺˌ 

҈ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ 

˕ʺ˒ˇˎ 

DǊƻǳǇ ɾʷˊʽ˃˄ʰ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʃʶˊʽˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹˌ ɳˎʻˏ˄ʹˌ όɳʃɳύ ɳ˂˂ʱʵʰ 95% 95% 

ɶ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏʶʽ ˃ˈ˄ˇ ˍˇ лΣм҈ ˍˇˎ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ 

ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˈˉ˖ˌ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶˍʰʽ ˋˍˇ˄ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹ. 

!ΦмΦнΦ ɮ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍʹˌ ɻ ˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ 

!ΦмΦнΦмΦ ɲˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰ ʰ˄ʱ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˈ ˁ˂ʱʵˇ 
ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˉʰˊʷ˔ʶʽ ˉ˂ʺˊʶˌ ˒ʱˋ˃ʰ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʰʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄Σ ˋˍʰ ˇˉˇʾʰ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˍʰ ʶ˅ʺˌΥ 

- ɮ̀ ˒h˂ʾˋʶʽˌ ɮˎ ˍˇˁʽ˄ʺˍ˖˄ 

- ɮˋ˒h˂ ʾˋʶʽˌ ɼh ˍˇʽˁʾʰˌ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 12 h ˉˈ 81 

- ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ɵ́ ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ʃʁ ˊʽˇˎˋʾʰˌΣ ɮ̀ ˍʽˁʺ ɳˎ ʻˏ˄ʹ 

- ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʇʴʶʾʰˌ ʰˍˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰʽ ˇ˃ʰʵʽˁʷˌ 

- ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ɵ̟ ʺˌΣ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽʰ ˃ʽˁˍʺˌ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΣ ˋˏ˄ˍʰ˅ʹˌ ˁʰʽ ʻʰ˄ʱˍˇˎ 

- ɮˍˇ˃ʽˁʱ ˁʰʽ ˇ˃ʰʵʽˁʱ ɮ̄ ˇˍʰ˃ʽʶˎˍʽˁʱ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰΦ 

ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ʽˋ˔ˎˊʺ ˉʰˊˇˎˋʾʰ ˋˍʽˌ ʰˁˈ˂ˇˎʻʶˌ ʰʴˇˊʷˌΥ 

- ʰˍˇ˃ʽˁʷ ̩ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ɵ̟ ʺˌ ˁʰʽ ʇɹ ʶʾʰˌ όˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˇʽ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʇʴʶʾʰˌ ˃ʁ  ̄h ˊˈ˃ˇʽʰ 

ˍʶ˔˄ʽˁʺ ʲʱˋʹ ˃ʶ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ɵ̟ ʺˌ ˁʰʽ ˉʰˊˈ˃ˇʽʶˌ ˃ʶ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˁʰˍʱ ɵʹ˃ʽ˗˄ύ ˁʰʽ ʅˎ ˄ˍʱ˅ʶ˖˄Σ 

ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ h ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏˇˎ˄ ̱ ˇ офΣн҈ ˍˇˎ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ ˁˏˁ˂ˇˎ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌΣ 

- ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ɮˎ ˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏˇˎ˄ ̱ ˇ офΣт҈ ˍˇˎ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ ˁˏˁ˂ˇˎ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌΣ 

- ˂ˇʽˉʷˌ ɮ̀ ˒h˂ʾˋʶʽˌ ɵ́ ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ʃʁ ˊʽˇˎˋʾʰˌ ˃ʶ ʽʵʽʰʾˍʶˊʹ ʲʰˊˏˍʹˍʰ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʃˎ ˊˈˌ ˉˇˎ 

ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏˇˎ˄ ̱ ˇ нмΣм҈ ˍˇˎ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ ˁˏˁ˂ˇˎ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌΦ 

!ΦмΦнΦнΦ ɲˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰ ʰ˄ʱ ˁˏˊʽʰ ʴʶ˖ʴˊʰ˒ʽˁʺ ˉʶˊʽˇ˔ʺ 
ʂ˂ʶˌ ˇʽ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΦ 

!ΦмΦоΦ ʅʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ʶ˅ʶ˂ʾ˅ʶʽˌ ˍˇˎ ʷˍˇˎˌ 
ʃʰˊʱ ˍˇ ʶˉʽʵʶʽ˄ˇˏ˃ʶ˄ˇ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄Σ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˋˎ˄ʷ˔ʽˋʶ ˍʹ˄ ˁʶˊʵˇ˒ˈˊʰ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʺ ˍʹˌ ˍˇ 

нлмсΣ ʶˋˍʽʱʸˇ˄ˍʰˌ ˋˍʹ˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁʺ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ̱ ˖ ˄ˁ ʽ˄ʵˏ˄˖ ˄ˁ ʰʽ ̱ ʹ˄ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˋʶ 

ˈ˂ˇˎˌ ˍˇˎˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˇˏˌ ˁ˂ʱʵˇˎˌ. 

ʆˇ˄ ɮˉˊʾ˂ʽˇ нлмсΣ ˇ ˁΦ ʋˊʺˋˍˇˌ ɼʱˍˋʽˇˌ ʰ˄ʷ˂ʰʲʶ ˍʰ ˁʰʻʺˁˇ˄ˍʰ ˍˇˎ ɱʶ˄ʽˁˇˏ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ˁʰʽ ɿˈ˃ʽ˃ˇˎ 

ɳˁˉˊˇˋ˗ˉˇˎ ʶ˄˗ ˇ ˁΦ ¢ƘǳƛƭƭƛŜǊ [ŀǳǊŜƴǘ ʰ˄ʷ˂ʰʲʶ ˍʰ ˁʰʻʺˁˇ˄ˍʰ ˍˇˎ ɮ˄ʰˉ˂ʹˊ˖ˍʺ ɱʶ˄ʽˁˇˏ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ˁʰʽ 

ɮ˄ʰˉ˂ʹˊ˖ˍʺ ɿˈ˃ʽ˃ˇˎ ɳˁˉˊˇˋ˗ˉˇˎΣ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˍʹˌ ʰˊ˃ˈʵʽʰˌ ʶˉʽˍˊˇˉʺˌ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ {Φ!Φ 

  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 13 h ˉˈ 81 

!ΦнΦ ɮˉˈʵˇˋʹ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ 

A.2.1. ɮ̄ ˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ  
ʅˍˇ˄ ʰˁˈ˂ˇˎʻˇ ˉʾ˄ʰˁʰ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˃ ʶ ʲʱˋʹ ˍʽˌ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˁʰˍʰˊˍʽˋˍʶʾ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ɲʃʋɮ1 όˎˉˈʵʶʽʴ˃ʰ {ΦлрΦлмύΥ 

 

¶ ɱʶ˄ʽˁʺ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ʵʰˉʰ˄˗˄ ˁʰʽ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ ʰˉˈ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ 

ʆˇ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˈ ˉˇˋˈ ˍ˖˄ ʶʴʴʶʴˊʰ˃˃ʷ˄˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄Σ ˉˊ˖ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ˁʰʽ ʰ˄ʰ˂ʺ˕ʶ˖˄ ̀ ˍʽˌ ом 

ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎ нлмс ʰ˄ʶˊ˔ˈˍʰ˄ ˋʶ мопΣф ʁ .ˁ ʁ ˎˊ˗ ό˃ʽˁˍʱύΣ ʵʹ˂ʰʵʺ ˁʰʻʰˊʺ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ -мΣф҈ ˋʶ ˋˏʴˁˊʽˋʹ 

˃ʶ ˍˇ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ˇ ʷˍˇˌΣ ˁʰʽ мннΣм ʶˁ. ʁ ˎˊ˗ όˁʰʻʰˊʱύΣ ʵʹ˂ʰʵʺ ˁʰʻʰˊʺ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ -нΣо҈ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍˇˎ 

ˉʶˊʰˋ˃ʷ˄ˇˎ ʷˍˇˎˌΦ 

ʁʽ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʷˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ h ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ смΣр ʶˁ. ʁ ˎˊ˗ ό˃ʽˁˍʱύ ˁʰʽ ртΣо ʶˁ. ʁ ˎˊ˗ όˁʰʻʰˊʱ ʰˉˈ ˍˎ˔ˈ˄ 

ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌύΦ ʁ ʵʶʾˁˍʹˌ ʸʹ˃ʽ˗˄ ʴʽʰ ˍʽˌ ʴʶ˄ʽˁʷˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˋˍʰ ʵʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ 

ʰ˄ʷˊ˔ʶˍʰʽ ˋˍˇ  пл҈ ˃ʽˁˍʱ ˁʰʽ пм҈ ˁ ʰʻʰˊʱ. 

ʁʽ ˃ʁˍʰʲˇ˂ʷˌ ̀ ˍʽˌ ˂ˇʽˉʷˌ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ мпΣу ʶˁʰˍˇ˃˃ˏˊʽʰ ʶˎˊ˗ ό˃ʽˁˍʱύ ˁʰʽ мрΣм 

ʶˁʰˍˇ˃˃ˏˊʽʰ ʶˎˊ˗ ˁʰ̒ʰˊʱ (˃ʶˍʱ ʰˉˈ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ). 

ʆˇ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ʸ˖ʺˌ ʶˉʹˊʶʱˋˍʹˁʶ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰ˂˂ʰʴʺ ˍ˖˄ ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ʹˍʽˁ˗˄ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄ ˉˇˎ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˋˁˇˉˈ ˍˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ʶˉʱˊˁʶʽʰˌ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ʰˉˇʻʶ˃ʱˍ˖˄ ό[ƛŀōƛƭƛǘȅ 

!ŘŜǉǳŀŎȅ ¢Ŝǎǘύ ˁʰʽ ʰˉˇˍˎˉ˗˄ʶʽ ˍˇ ˋˎ˄ʶ˔ʽʸˈ˃ʶ˄ h̝ ʰ˃ʹ˂ˈ ʶˉʾˉʶʵˇ ˍ˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄Φ 

ʆʰ ʷ˅ˇʵʰ ʵʽʰ˄ˇ˃ʺˌ ˁʰʽ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ˋʶ роΣм ʶˁ. ʁ ˎˊ˗Σ ˁʰˍʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰˌ ˃ʶʾ˖ˋʹ -2,7% 

ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍˇˎ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ˇˎ ʷˍˇˎˌΦ ʁ ɻʶʾˁˍʹˌ ʶ˅ˈʵ˖˄ ˉˊˇˌ ʵʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ офΣм҈Φ 

¶ ɮ˄ʱ˂ˎˋʹ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ɵ́ ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ɵ̟ ʺˌ 

                                                           
1 ʁ ˉʾ˄ʰˁʰˌ ʵʶ˄ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍ˖˄ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ 

Year N-1

ˋʶ ˔ʽ˂ʽʱʵʶˌ ɳˎˊ˗
ɼ˂ʱʵˇˌ 

ɵʹ˃ʽ˗˄
ɼ˂ʱʵˇˌ ɵ˖ʺˌʅˏ˄ˇ˂ˇ ʅˏ˄ˇ˂ˇ

ɳʴʴʶʴˊʰ˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ

ɾʽˁˍʱ 107.185 27.747 134.932 137.552

ɾʶˊʾʵʽˇ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ 12.442 411 12.853 12.622

ɼʰʻʰˊʱ 94.743 27.336 122.079 124.930

ɲʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ όҌύ

ɾʽˁˍʱ 107.999 27.747 135.746 139.881

ɾʶˊʾʵʽˇ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ 12.395 411 12.806 12.558

ɼʰʻʰˊʱ 95.604 27.336 122.940 127.324

ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʷˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ όπύ

ɾʽˁˍʱ 42.846 18.646 61.492 93.657

ɾʶˊʾʵʽˇ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ 3.651 529 4.180 3.880

ɼʰʻʰˊʱ 39.195 18.117 57.312 89.778

ɾʶˍʰʲˇ˂ʺ ˂ˇʽˉ˗˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ όҌύ

ɾʽˁˍʱ 1.376 -16.197 -14.821 18.266

ɾʶˊʾʵʽˇ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ 0 276 276 216

ɼʰʻʰˊʱ 1.376 -16.473 -15.097 18.050

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ʶ˅ˈʵ˖˄ όπύ 49.856 3.256 53.112 54.575

Year N



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 14 h ˉˈ 81 

ʆʰ ʶʴʴʶʴˊʰ˃˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ό˃ʽˁˍʱύ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ ˁʰˍʰ˄ʶ˃ʹʻˇˏ˄ ʰ˄ʱ ʶˎˊʶʾʰ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

- 79% ɹ ʽʰ ˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ɵ́ ˃ʽ˗˄ 

- 21% ɹ ʽʰ ˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ɵ̟ ʺˌ 

ʆˇ нлмс ˈ˂ʶˌ ˇʽ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʶˁˍʶ˂ˇˏ˄ˍʰ˄ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΦ 

A.2.2. ɳʴʴʶʴˊʰ˃˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ 

ɳʴʴʶʴˊʰ˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ɴˍˇˌ ɿ ɴˍˇˌ ɿ-1 

ˋʶ ˔ʽ˂ʽʱʵʶˌ ʶˎˊ˗ ɾʽˁˍʱ ҈ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ɾʽˁˍʱ 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʽʰˍˊʽˁ˗˄ ʵʰˉʰ˄˗˄ 24.270 18% 23.436 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰˌ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ 1.783 1% 2.291 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʰˋˍʽˁʺˌ ʶˎʻˏ˄ʹˌ ʰˎˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎ 37.254 28% 39.372 

ɽˇʽˉʷˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʰˎˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎ 9.562 7% 9.617 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʻʰ˂ʱˋˋʽ˖˄Σ ʶ˄ʰʷˊʽ˖˄ ˁʰʽ ʱ˂˂˖˄ 
˃ʶˍʰ˒ˇˊ˗˄ 

2.844 2% 3.049 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˉˎˊˈˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉ˗˄ ˎ˂ʽˁ˗˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ 23.140 17% 24.781 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʴʶ˄ʽˁʺˌ ʰˋˍʽˁʺˌ ʶˎʻˏ˄ʹˌ 1.276 1% 1.312 

ɿˇ˃ʽˁʺ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰ 1.451 1% 1.400 

ʁʵʽˁʺ ʲˇʺʻʶʽʰ 5.605 4% 5.045 

ɮˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸʹ˃ʽ˗˄ όˉˊ˖ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ 
ˁʰʽ ʰ˄ʰ˂ʹ˒ʻʶʾˋʶˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌύ 

107.185 79% 110.303 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˃ʶ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋˍʰ ˁʷˊʵʹ 24.502 18% 14.312 

ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ˋˎ˄ʵʶˈ˃ʶ˄ʰ ˃ʶ ʵʶʾˁˍʶˌ 
ˁʰʽ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵˎʱʸˇˎ˄ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ʸ˖ʺˌ 
ˁʰʽ ʶˉʷ˄ʵˎˋʹ 

1.601 1% 11.132 

ɯ˂˂ʰ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ʸ˖ʺˌ 1.644 1% 1.805 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʸ˖ʺˌ 27.747 21% 27.249 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ʸ˖ʺˌ 134.932 100% 137.552 

ʆʰ ʶʴʴʶʴˊʰ˃˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ мор ʶˁʰˍˇ˃˃ˏˊʽʰ ʶˎˊ˗ ˃ʽˁˍʱ ˁ ʰʽ мнн ʶˁʰˍˇ˃˃ˏˊʽʰ ʶˎˊ˗Σ 

˃ʶˍʱ ʰˉˈ ʶˁ˔˖ˊʺˋʶʽˌΦ ʁʽ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ζɮˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ʽʰˍˊʽˁ˗˄ ʵʰˉʰ˄˗˄ηΣ ζɮˋ˒ʱ˂ʽˋʹ 

ʰˋˍʽˁʺˌ ʶˎʻˏ˄ʹˌ ʰˎˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎηΣ ζɮˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˉˎˊˈˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉ˗˄ ˎ˂ʽˁ˗˄ ʸʹ˃ʽ˗˄η ˁʰʽ ζɮˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ʸ˖ʺˌ ˃ʶ 

ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋˍʰ ˁʷˊʵʹη ʶʾ˄ʰʽ ˇʽ ˉʽˇ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˎˍʽˁʷˌ ˃ʶ ум҈ ˍ˖˄ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁ˗˄ ʶʴʴʶʴˊʰ˃˃ʷ˄˖˄ 

ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄ ό˃ʽˁˍʱύΥ 

- ʁʽ ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʰˋˍʽˁʺˌ ʶˎʻˏ˄ʹˌ ʰˎˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏˇˎ˄ ʶʴʴʶʴˊʰ˃˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ 

ˏ˕ˇˎˌ  от ʶˁ. ʁ ˎˊ˗ ό˃ʽˁˍʱύ ʺ ˍˇ ну҈ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄ ό˃ʽˁˍʱύΦ 

- ʆʰ ʶʴʴʶʴˊʰ˃˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ʴʽʰ ˍʽˌ ɮˋ˒h ˂ʾˋʶʽˌ ̄ ˎˊˈˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉ˗˄ ˎ˂ʽˁ˗˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ ʰ˄ʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ 

ˋʶ ноΣм ʶˁ. ʁ ˎˊ˗ ˃ʽˁˍʱΦ ˁ ʰʽ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˅ʺˌΥ 

o ɮˋ˒h˂ ʾˋʶʽˌ ˁ ʰˍˇʽˁʾʰˌ: фΣо ʶˁΦ ʶˎˊ˗ όпл҈ύ 

o ɳˉʰʴʴʶ˂˃ʰˍʽˁˇʾ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ: мн ʶˁΦ ʶˎˊ˗ όрн҈ύ 

o ɽˇʽˉʷˌ ˎ˂ʽˁʷˌ ʸʹ˃ʽʷˌ: мΣу ʶˁΦ ʶˎˊ˗ όу҈ύ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 15 h ˉˈ 81 

- ʆʷ˂ˇˌΣ ˇ ˁ˂ʱʵˇˌ ζɮˋ˒h˂ʾˋʶʽˌ ʽʰˍˊʽˁ˗˄ ʵʰˉʰ˄˗˄η ʰˉˇˍʶ˂ʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ʰˍˇ˃ʽˁʱ ˁʰʽ ˇ˃ʰʵʽˁʱ 

ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ʰˋʻʶ˄ʶʾʰˌΣ ˍ˖˄ ˇˉˇʾ˖˄ ˍʰ ˃ʽˁˍʱ ʶʴʴʶʴˊʰ˃˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ʰ˄ʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ 

ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʰ ˋʶ мс ʶˁΦ ˁ ʰʽ уΣо ʶˁ. ʁ ˎˊ˗Φ  

 

!ΦнΦоΦ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʷˌ ʰˉˇý ˃ʽ˗ˋʶʽˌ 

ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʷˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ ɴˍˇˌ ɿ ɴˍˇˌ ɿ-1 

ˋʶ ˔ʽ˂ʽʱʵʶˌ ʶˎˊ˗ ɾʽˁˍʱ ҈ ˍˇˎ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎ ɾʽˁˍʱ 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʽʰˍˊʽˁ˗˄ ʵʰˉʰ˄˗˄ 17.850 29% 17.090 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰˌ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ 656 1% 934 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʰˋˍʽˁʺˌ ʶˎʻˏ˄ʹˌ ʰˎˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎ 11.967 19% 6.972 

ɽˇʽˉʷˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʰˎˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎ 4.204 7% 7.610 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʻʰ˂ʱˋˋʽ˖˄Σ ʶ˄ʰʷˊʽ˖˄ ˁʰʽ ʱ˂˂˖˄ 
˃ʶˍʰ˒ˇˊ˗˄ 

1.927 3% 2.711 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˉˎˊˈˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉ˗˄ ˎ˂ʽˁ˗˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ 4.541 7% 5.623 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʴʶ˄ʽˁʺˌ ʰˋˍʽˁʺˌ ʶˎʻˏ˄ʹˌ 181 0% 578 

ɿˇ˃ʽˁʺ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰ 89 0% 330 

ʁʵʽˁʺ ʲˇʺʻʶʽʰ 1.431 2% 1.387 

ɮˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸʹ˃ʽ˗˄ όˉˊ˖ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ 
ˁʰʽ ʰ˄ʰ˂ʹ˒ʻʶʾˋʶˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌύ 

42.846 70% 43.235 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˃ʶ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋˍʰ ˁʷˊʵʹ 16.673 27% 44.287 

ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ˋˎ˄ʵʶˈ˃ʶ˄ʰ ˃ʶ ʵʶʾˁˍʶˌ 
ˁʰʽ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵˎʱʸˇˎ˄ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ʸ˖ʺˌ 
ˁʰʽ ʶˉʷ˄ʵˎˋʹ 

3.032 5% 5.329 

ɯ˂˂ʰ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ y ˖ʺˌ -1.059 -2% 807 

ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʸ˖ʺˌ 18.646 30% 50.423 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ʸ˖ʺˌ 61.492 100% 93.657 

ʆˇ ˁˈˋˍˇˌ ˍ˖˄ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ смΣр ʶˁΦ ʶˎˊ˗Φ 

ʅˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄Σ ˇ ʵʶʾˁˍʹˌ ˃ʽˁˍ˗˄ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ʶʾ˄ʰʽ прΣо҈Σ ˋʹ˃ʶʽ˗˄ˇ˄ˍʰˌ 

ʶ˂ʰ˒ˊʱ ʱ˄ˇʵˇ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍˇˎ нлмр όҌмΣо ˃ˇ˄ʱʵʶˌύ ʷ˔ˇ˄ˍʰˌ ʶˉʹˊʶʰˋˍʶʾ ʰˉˈ ˍʰ ʶ˅ʺˌΥ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 16 h ˉˈ 81 

- ʰˏ˅ʹˋʹ ˍˇˎ ʵʶʾˁˍʹ ʸʹ˃ʽ˗˄ ʰˋˍʽˁʺˌ ʶˎʻˏ˄ʹˌ ʰˎˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎ ʴʽʰ ˍˇ ˍˊʷ˔ˇ˄ ʷˍˇˌ ˂ˈʴ˖ ʰˎ˅ʹ˃ʷ˄ʹˌ 

ˋˎ˔˄ˈˍʹˍʰˌ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ʰˎ˅ʹ˃ʷ˄ˇˎ ˃ʷˋˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ˋʶ ˋˎ˄ʵˎʰˋ˃ˈ ˃ʶ ˍʹ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍˇˎ ˃ʷˋˇˎ 

ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊˇˎ, 

- ˍʰ ˋˎ˄ʶ˔ʽʸˈ˃ʶ˄ʰ ˔ʰ˃ʹ˂ʱ ʶˉʾˉʶʵʰ ˍˇˎ ʵʶʾˁˍʹ ʸʹ˃ʽ˗˄ όƭƻǎǎ Ǌŀǘƛƻύ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʃˎˊˈˌ ˁʰʽ ʱ˂˂˖˄ 

ˎ˂ʽˁ˗˄ ɵ́ ˃ʽ˗˄Φ 

 

A.2.4. ʃˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹ̒ ʷ˄ˍʰ ̫ ˅ˇʵʰ  
ʆʰ ˍʶ˔˄ʽˁʱ ʷ˅ˇʵʰ όˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˁʰʻʰˊ˗˄ ˉˊˇ˃ʹʻʶʽ˗˄ ˁʰʽ ʴʶ˄ʽˁ˗˄ ʶ˅ˈʵ˖˄ύ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ 

ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ˋʶ роΣм ʶˁΦ ʶˎˊ˗ ˍˇ нлмсΣ ˁʰˍʰʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰˌ ˉˍ˗ˋʹ -нΣт҈ ʰˉˈ ˍˇ нлмрΦ ʆˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˋˎʴˁˊʽˍʽˁʱ 

˃ʶ ˍʰ ʵʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ʶʾ˄ʰʽ офΣм҈ ˍˇ 2016Σ ʷ˄ʰ˄ˍʽ оф҈ ˍˇ ˉʶˊʰˋ˃ʷ˄ˇ ʷˍˇˌΦ ɮ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ 

ʶ˅ʺˌΥ 

 мсΣу ʶˁΦ ʴʽʰ ʷ˅ˇʵʰ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌΣ 

 лΣс ʶˁΦ ʴʽʰ ʰ˃ˇʽʲʷˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄Σ 

 оΣу ʶˁΦ ʴʽʰ ʵʰˉʱ˄ʶˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄Σ 

 омΣф ʶˁΦ ʴʽʰ ʷ˅ˇʵʰ ˉˊˈˋˁˍʹˋʹˌ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˉˊˇ˃ʹʻʶʽ˗˄Φ 

ɶ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍ˖˄ ʴʶ˄ʽˁ˗˄ ʶ˅ˈʵ˖˄ όʵʹ˂ʰʵʺ ʶ˅ʰʽˊˇˎ˃ʷ˄˖˄ ˍ˖˄ ˉˊˇ˃ʹʻʶʽ˗˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʰ˃ˇʽʲ˗˄ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ 

ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ύ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ -нΣу҈ ˁʰʽ ʰˉˇˍˎˉ˗˄ʶʽ ˍʽˌ ˋˎ˄ʶ˔ʶʾˌ ˉˊˇˋˉʱʻʶʽʶˌ ˍʹˌ ɲʽˇʾˁʹˋʹˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ʲʶ˂ˍʾ˖ˋʹ ˁʰʽ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌ. 

A.3. ɮˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ 
ʆˇ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ ˍ˖˄ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˋʶ мсΣн ʶˁΦ ʶˎˊ˗ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʱ ˈˉˇˎ ˍˇ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ˃ʷˊˇˌ όмоΣн 

ʶˁΦ ʶˎˊ˗ύ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋʶ ʶʽˋˈʵʹ˃ʰ ʰˉˈ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ όˍˈˁˇʽΣ ˃ʶˊʾˋ˃ʰˍʰΣ ˃ʽˋʻ˗˃ʰˍʰύΣ ʷ˔ˇ˄ˍʰˌ ˁʰˍʰʴˊʱ˕ʶʽ 

ʶ˂ʰ˒ˊʱ ˉˍ˗ˋʹ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ʶʽˋˈʵʹ˃ʰ ˍˇˎ ˉʶˊʰˋ˃ʷ˄ˇˎ ʷˍˇˎˌ ˏ˕ˇˎˌ моΣо ʶˁΦ ʶˎˊ˗Φ ʁʽ ˍˈˁˇʽ ʰˉˈ 

ˇ˃ˈ˂ˇʴʰ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ мн ʶˁΦ ʶˎˊ˗ όˁˊʰˍʽˁʱ ˇ˃ˈ˂ˇʴʰΥ тΣф ʶˁΦ ʶˎˊ˗ ˁʰʽ ʶˍʰʽˊʽˁʱ ˇ˃ˈ˂ˇʴʰΥ пΣм ʶˁΦ ʶˎˊ˗ύ 

ˁʰʽ ˍʰ ˃ʶˊʾˋ˃ʰˍʰ ʰˉˈ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁʱ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˁʰˍʱ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ˋʶ м ʶˁΦ ʶˎˊ˗Φ 

ɳˉʾˋʹˌΣ ʹ ʰˉˈʵˇˋʹ ˍ˖˄ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ ʺˍʰ˄ ʻʶˍʽˁʺ ˍˇ нлмс ˂ˈʴ˖ ˍ˖˄ ʵʽʰˁˎ˃ʱ˄ˋʶ˖˄ ˍʹˌ ʰʴˇˊʰʾʰˌ ʰ˅ʾʰˌ 

ʶ˄ˍˈˌ ˍʹˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎ ˁʰʻ˗ˌ ˍʰ ˃ʹ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʷ˄ˍʰ ˁʷˊʵʹ ˁʰʽ ʸʹ˃ʾʶˌ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˋʶ нΣс ʶˁΦ ʶˎˊ˗ ʶ˄˗ ˍʰ 

ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʷ˄ˍʰ ˁʷˊʵʹ ˁʰʽ ʸʹ˃ʾʶˌ ʰ˄ʺ˂ʻʰ˄ ˉʶˊʾˉˇˎ ˋʶ лΣр ʶˁΦ ʶˎˊ˗Φ 

  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 17 h ˉˈ 81 

.Φ ʅʇʅʆɶɾɮ ɲɹɮɼʇɰɳʄɿɶʅɶʅ 

B.1Φ ɱʶ˄ʽˁʷˌ ʃ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ʵʽʰˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹˌ 

.ΦмΦмΦ ʃʶˊʽʴˊʰ˒ʺ ˍˇˎ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ʵʽʰˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹˌ 

.ΦмΦмΦмΦ ʅʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ 
ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˔ʶʽ ˋˎˋˍʰʻʶʾ ˋˍʹ˄ ɳ˂˂ʱʵʰΣ ʷ˔ʶʽ ˂ʱʲʶʽ ʱʵʶʽʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌ ˁʰʽ ʶˉˇˉˍʶˏʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ 

ɳˉˇˉˍʶʾʰˌ ɹʵʽ˖ˍʽˁʺˌ ɮˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˍʹˌ ʆˊʱˉʶʸʰˌ ˍʹˌ ɳ˂˂ʱʵˇˌΦ ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˋʶ ˈ˂ˇˎˌ ˍˇˎˌ 

ˍˇ˃ʶʾˌ ˍˇˎ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏ ˁ˂ʱʵˇˎΣ ˍˈˋˇ ˋʶ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʶˌ ʸ˖ʺˌ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋʶ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʶˌ ʸʹ˃ʽ˗˄Σ ˉʰˊʷ˔ˇ˄ˍʰˌ 

ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖˃ʷ˄ʹ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ˁʱ˂ˎ˕ʹ ˍˈˋˇ ˋʶ ˒ˎˋʽˁʱ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋʶ ˄ˇ˃ʽˁʱ ˉˊˈˋ˖ˉʰΦ  ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˍʶ˂ʶʾ ˎˉˈ 

ˍˇ˄ ˉ˂ʺˊʹ όмлл҈ύ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˍʹˌ Groupama SAΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ˋˎ˄ʽˋˍʱ ˃ʷ˂ˇˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ DǊƻǳǇŀƳŀΣ ˁʰʽ ˇʽ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˍʹˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ʶʾ˄ʰʽ ˉ˂ʺˊ˖ˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˃ʶ ʰˎˍʷˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰΣ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ˇˎ 

ˈˍʽ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʽʰ ˉ˂ʺˊ˖ˌ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹ ʻˎʴʰˍˊʽˁʺ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ DǊƻǳǇŀƳŀΣ ʵʶˋ˃ʶˏʶˍʰʽ ˉ˂ʺˊ˖ˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ 

ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʵʽʰˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹˌ ˉˇˎ ʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶʽ ˁʰʽ ˋˍʹ ʵʽˁʺ ˍʹˌ ˇ˄ˍˈˍʹˍʰΦ 

ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʽˇʽˁʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇΣ ˍʰ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ ˇˉˇʾˇˎ ʵʽˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˍʰˁˍʽˁʺ ɱʶ˄ʽˁʺ 

ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹΦ ʁ ʰˊʽʻ˃ˈˌ ˍˇˎˌ ˁˎ˃ʰʾ˄ʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ˉʷ˄ˍʶ όрύ ʷ˖ˌ ʵʶˁʰˉʷ˄ˍʶ ʱˍˇ˃ʰ όмрύ ̱ ˇ ˃ʷʴʽˋˍˇΦ 

ɶ ʻʹˍʶʾʰ ˍˇˎˌ ʶʾ˄ʰʽ ˍˊʽʶˍʺˌΦ ʂˍʰ˄ ʷ˄ʰ ˃ʷ˂ˇˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ʵʽˇˊʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˍʹ˄ 

ʰ˄ˍʽˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ʶ˄ˈˌ ʱ˂˂ˇˎ ˃ʷ˂ˇˎˌΣ ˍˈˍʶ ʰˎˍˈˌκʰˎˍʺ ʻʰ ʰˋˁʺˋʶʽ ˍʰ ˁʰʻʺˁˇ˄ˍʰ ˍˇˎ ˍʶ˂ʶˎˍʰʾˇˎ ˃ˈ˄ˇ ʴʽʰ 

ˍʹ˄ ʶ˄ʰˉˇ˃ʷ˄ˇˎˋʰ ˔ˊˇ˄ʽˁʺ ˉʶˊʾˇʵˇ ˍʹˌ ʻʹˍʶʾʰˌ ˍˇˎ ˉˊˇʹʴʹʻʷ˄ˍˇˌ ˃ʷ˂ˇˎˌΦ 

ʅʺ˃ʶˊʰΣ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ʷ˅ʽ όсύ ˃ʷ˂ʹΣ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʷ˔ˇˎ˄ ʵʽˇˊʽˋˍʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ 

ˍʰˁˍʽˁʺ ɱʶ˄ʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹΦ 

ʅʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ ˍʰ ˋˍʶ˂ʷ˔ʹ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˇˍʹ˃ʷ˄ʰ ˄ʰ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʽˌ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ʰˉˇ˒ʱˋʶʽˌΣ ˍˇ 

ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ʶˉʷ˂ʶ˅ʶ ˄ʰ ʵʽʰ˔˖ˊʾˋʶʽ ˍʰ ˁʰʻʺˁˇ˄ˍʰ ˍʹˌ ʃˊˇʶʵˊʾʰˌ ʰˉˈ ʰˎˍʱ ˍʹˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ 

ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌΦ 

ʆʹ ʴʶ˄ʽˁʺ ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˇ ɱʶ˄ʽˁˈˌ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺˌ όɱɲύΣ ˇ ˇˉˇʾˇˌ ʵʽˇˊʾʸʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ 

ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˁʰˍˈˉʽ˄ ˋ˔ʶˍʽˁʺˌ ˉˊˈˍʰˋʹˌ ˍˇˎ ˉˊˇʷʵˊˇˎΦ ʁʽ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʷˌ ˍˇˎκˍʹˌ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ 

ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇΦ ɶ ʴʶ˄ʽˁʺ ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˋˎ˄ʽˋˍʱ ʷ˄ʰ ʵʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ˈˊʴʰ˄ˇ ˉ˂ʺˊ˖ˌ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˇˍʹ˃ʷ˄ˇ 

˄ʰ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍʽˌ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ʰˉˇ˒ʱˋʶʽˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ ʁ ˉˊˈʶʵˊˇˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˍʹˌ 

ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋˎ˄ʽˋˍʱ ʶˉʾˋʹˌ ʷ˄ʰ ˋˍʷ˂ʶ˔ˇˌ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˇˍʹ˃ʷ˄ˇ ˄ʰ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍʽˌ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ʰˉˇ˒ʱˋʶʽˌ ˍʹˌ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ  

ʆˈˋˇ ˇ ʃˊˈʶʵˊˇˌ ˈˋˇ ˁʰʽ ˇ ɱʶ˄ʽˁˈˌ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺˌ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ˇˎ˄ ˋˍʹ ˂ʺ˕ʹ ʰˉˇ˒ʱˋʶ˖˄ ʶˉʾ ˋˇʲʰˊ˗˄ 

ʸʹˍʹ˃ʱˍ˖˄. 

.ΦмΦмΦнΦ ʅˍˇ ʶˉʾˉʶʵˇ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ DǊƻǳǇŀƳŀ 
ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ DǊƻǳǇŀƳŀ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ˃ʽʰ ˃ʷʻˇʵˇ ʵʽʰˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹˌΣ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ˇˉˇʾʰˌ ˃ʶˍʰʲʽʲʱʸˇ˄ˍʰʽ 

ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ ˋʶ ˁʱʻʶ ʶ˃ˉ˂ʶˁˈ˃ʶ˄ˇ ˋˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰΦ ʆʰ ˃ʷ˂ʹ ʶˁ˂ʷʴˇˎ˄ ˍˇˎˌ ʶˁˉˊˇˋ˗ˉˇˎˌ ˍˇˎˌ ˋʶ ˍˇˉʽˁˈ 

ʶˉʾˉʶʵˇΣ ˇʽ ˇˉˇʾˇʽ ʰ˄ʷˊ˔ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˉʱ˄˖ ʰˉˈ пмΦллл ʶˁ˂ʶʴ˃ʷ˄ˇˎˌΣ ˁʰʽ ˇʽ ˇˉˇʾˇʽ ˋˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ ʶˁ˂ʷʴˇˎ˄ 

ˍˇˎˌ ʵʽˁˇˏˌ ˍˇˎˌ ʶˁˉˊˇˋ˗ˉˇˎˌ ˋʶ ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁˈ ˁʰʽ ʶʻ˄ʽˁˈ ʶˉʾˉʶʵˇΦ ʁʽ ɲ̔ ʰ˔ʶʽˊʽˋˍʷˌΣ ˇʽ ˇˉˇʾˇʽ 

ʰˋ˒ʰ˂ʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʰ h˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰΣ ʰˋˁˇˏ˄ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˋʶ ˈ˂ʰ ˍʰ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁʱ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽʰ ˍ˖˄  

ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˍʰ˃ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ɳˉʽ˂ʷʴˇˎ˄ ˍˇˎ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ ˉˇˎ ʻʰ ʵʽʰ˔ʶʽˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˍʽˌ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌΦ ʆʰ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˁʱˍˇ˔ˇʽ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʹˊʾ˖˄ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾ˖˄ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 18 h ˉˈ 81 

ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˍʰ˃ʶʾ˖˄Σ ʰˋˁˇˏ˄ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˋʶ ˈ˂ʰ ˍʰ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁʱ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽʰ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄ ˋˍˇ 

ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˇˎ ˇ˃ʾ˂ˇˎ h ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΦ ɳˉʽ˂ʷʴˇˎ˄ ˍˇˎ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ ˉˇˎ ʻʰ ʵʽʰ˔ʶʽˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˍʽˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌΦ ʁʽ ʶˁ˂ʶʴ˃ʷ˄ˇʽ ʶˁˉˊˈˋ˖ˉˇʽ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ˇˎ˄ ʶˉˇ˃ʷ˄˖ˌ ˋʶ ˈ˂ʰ ˍʰ ˈˊʴʰ˄ʰ ˂ʺ˕ʹˌ 

ʰˉˇ˒ʱˋʶ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ʶʾˍʶ ˋˍʰ ˍˇˉʽˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰ όоΣмплύΣ ʶʾˍʶ ˋˍʰ ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁʱ όф 

ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰ ˋˍʹ ɾʹˍˊˇˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ɱʰ˂˂ʾʰΣ н ˎˉʶˊˉˈ˄ˍʽʰ ˁʰʽ н ʶ˅ʶʽʵʽˁʶˎ˃ʷ˄ʰ 

ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰύΣ ʶʾˍʶ ˋˍʰ ʶʻ˄ʽˁʱ ˃ʷˋ˖ ˇ˃ˇˋˉˇ˄ʵʽ˗˄Σ ˁʰʻ˗ˌ ʶˉʾˋʹˌ ˁʰʽ ˋˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ 

ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˍʹˌ Groupama SA ˁ ʰʽ ˍ˖˄ ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ˍʹˌΦ 

ɮˉˈ ˍˇ нллоΣ ̌  ʂ˃ʽ˂ˇˌ DǊƻǳǇŀƳŀ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ˍˊʶʽˌ ˁʶ˄ˍˊʽˁʷˌ ˇˊʴʰ˄˖ˍʽˁʷˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌΥ 

- ʆʹ CŞŘŞǊŀǘƛƻƴ bŀǘƛƻƴŀƭŜΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ˋˎ˄ʾˋˍʰˍʰʽ ˋˍʰ ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰ ˍʹˌ 

DǊƻǳǇŀƳŀΦ ʅˍʰ ˁʰʻʺˁˇ˄ˍʱ ˍʹˌ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ˁʰʻˇˊʾʸʶʽ ˍʽˌ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʷˌ ˍˇˎ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏ 

ˇ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˄ʰ ʶ˂ʷʴ˔ʶʽ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍˇˎˌΣ ˄ʰ ʶ˄ʶˊʴʶʾ ˖ˌ ˇˊʴʰ˄ʽˋ˃ˈˌ ʶ˃ˉˇˊʾʰˌ ʰʴˊˇˍʽˁ˗˄ 

ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˋʶ ʶʻ˄ʽˁˈ ʶˉʾˉʶʵˇΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˄ʰ ˉˊˇ˖ʻʶʾ ˍʽˌ ʰˊ˔ʷˌ ˍʹˌ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˋˍˇ 

ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ DǊƻǳǇŀƳŀΦ ɶ CbD ʶʾ˄ʰʽ ˃ʽʰ ʷ˄˖ˋʹ ˉˇˎ ʵʽʷˉʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʴʰ˂˂ʽˁˈ ˄ˈ˃ˇ ˍˇˎ 

1901,  

- ʆʹ Groupama SAΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʵʽʶˎʻˏ˄ʶʽ ˍʽˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍ˖˄ 

ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ˍʹˌΣ ˋˎ˄ʽˋˍʱ ˍˇ˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ ˍ˖˄ ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁ˗˄ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˍʰ˃ʶʾ˖˄ 

ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ˁʰˍʰˋˍʶʾ ˍˇ ˁʶ˄ˍˊʽˁˈ ˈˊʴʰ˄ˇ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˕ʺ˒ʽˋʹ ˍˇˎ ˄ˈ˃ˇˎ 

ˍʹ̩ нсʹˌ ɹˇˎ˂ʾˇˎ ˍˇˎ нлмо ˁʰʽ ˃ʶˍʱ  ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ˄ ʵʽʰ˔˖ˊʽˋ˃ˈ ˁʰʽ ˍʹ ˊˏʻ˃ʽˋʹ ˍ˖˄ ˍˊʰˉʶʸʽˁ˗˄ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ 

- ʆʹ DǊƻǳǇŀƳŀ IƻƭŘƛƴƎΥ ʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍʹˌ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʶ˄ʵʽʱ˃ʶˋʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ 

ˍˇ˄ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˍʹˌ Groupama SA ʰˉˈ ˍʰ ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ 

ˍʰ˃ʶʾʰ ˃ʷˋ˖ ˍˇˎ ˋˎʴˁʶˊʰˋ˃ˇˏ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʽˁ˗˄ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄Φ  

ʁʽ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ʷ˔ˇˎ˄ ˍˇ˄ ʾʵʽˇ ʃˊˈʶʵˊˇ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʾʵʽʰ ʶˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁʺ ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹ όʴʶ˄ʽˁʺ ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹύ ˃ʶ 

ˋˁˇˉˈ ˍʹ ʵʽʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊʹˌ ˋˎ˄ʶˁˍʽˁˈˍʹˍʰˌΦ 

ɶ Groupama SA ʁ ʾ˄ʰʽ ʰˊ˃ˈʵʽʰ ʴʽʰ ˍʹ ʵʽʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˍʹˌ ˋˎ˄ˇ˔ʺˌ ˁʰʽ ˍʹˌ ʵʷˇˎˋʰˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ 

ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄Σ ʴʽʰ ˍʹ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰ ʵʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏΣ ˍʶ˔˄ʽˁˇˏ ˁʰʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˋʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ 

ˍʹ˄ ˇˊʴʱ˄˖ˋʹ ˁʰʽ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍˇˎ ʵʽˁˍˏˇˎ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʾ˖˄Σ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁ˗˄ 

ˁʰˍʶˎʻˎ˄ˍʹˊʾ˖˄ ʴˊʰ˃˃˗˄ ˍ˖˄ ˍʶ˂ʶˎˍʰʾ˖˄Σ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʷˁʵˇˋʹ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ʰ˄ʰʴˁʰʾ˖˄ ˇʵʹʴʽ˗˄ ˉˊˇˌ ʰˎˍʺ ˍʹ˄ 

ˁʰˍʶˏʻˎ˄ˋʹΣ ʴʽʰ ˍʹ ʵʽʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁʺˌ ˍˇˎˌ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺˌ ˁʰʽΣ ˁˎˊʾ˖ˌΣ ʴʽʰ ˍʹ ˂ʺ˕ʹ ˈ˂˖˄ 

ˍ˖˄ ʰ˄ʰʴˁʰʾ˖˄ ʶˁʶʾ˄˖˄ ˃ʷˍˊ˖˄ ˉˇˎ ʶʴʴˎ˗˄ˍʰʽ ˍʹ˄ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ʰ˂˂ʱ ˁʰʽ ˍʽˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˁʰʻʶ˃ʽʱˌ 

ʶˁ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄ ʰˉʷ˄ʰ˄ˍʽ ˋˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇΦ 

ɶ Groupama SAΣ ʴʰ˂˂ʽˁʺ ʰ˄˗˄ˎ˃ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰΣ ʰ˄ʺˁʶʽ ˋʶ ˉˇˋˇˋˍˈ ффΦфт҈ ˋˍʰ /ŀƛǎǎŜǎ wŞƎƛƻƴŀƭŜǎ 

ŘΩ!ǎǎǳǊŀƴŎŜǎ Ŝǘ ŘŜ wŞŀǎǎǳǊŀƴŎŜǎ aǳǘǳŜƭƭŜǎ !ƎǊƛŎƻƭŜǎ ˁʰʽ ˋˍʰ ʶ˅ʶʽʵʽˁʶˎ˃ʷ˄ʰ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰ 

όϦˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰϦύ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ IƻƭŘƛƴƎ ˁʰʽ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ IƻƭŘƛƴƎ нΦ 

ʆˇ ʶ˄ʰˉˇ˃ʷ˄ˇ˄ ˃ʶˊʾʵʽˇ ˍˇˎ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ˍʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ όлΦло ҈ύ ʰ˄ʺˁʶʽ ˋʶ ˉʰ˂ʽˇˏˌ ʺ ˎ˒ʽˋˍʱ˃ʶ˄ˇˎˌ  

ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏˌ ˋˎ˃ʲˇˏ˂ˇˎˌ ˁʰʽ ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌ ˍʹˌ Groupama SAΦ ʆˈˋˇ ʹ DǊƻǳǇŀƳŀ IƻƭŘƛƴƎ ˈˋˇ ˁʰʽ ʹ 

DǊƻǳǇŀƳŀ IƻƭŘƛƴƎ нΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʶʾ˄ʰʽ ʴʰ˂˂ʽˁʷˌ ʰ˄˗˄ˎ˃ʶˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌΣ ʰ˄ʺˁˇˎ˄ ʶ˅ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊˇˎ ˋˍʰ 

ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 19 h ˉˈ 81 

 

1. ɲʶʵˇ˃ʷ˄ˇˎ ˈˍʽ ˍʰ ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁʱ ˁʰʽ ˍˇˉʽˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ ˍʰ˃ʶʾʰ ˋˎ˄ʽˋˍˇˏ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ  ʰ˃ˇʽʲʰʾʰˌ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΣ 

ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˔˖ˊʾˌ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˈ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇΣ ʵʶ˄ ˎ˒ʾˋˍʰˍʰʽ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽˇˎ˔ʽˁʺ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍˇˎˌ Φ ʆʰ ˍˇˉʽˁʱ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʱ 

ˍʰ˃ʶʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʷ˂ʹ ʶ˄ˈˌ ˉʶˊʽ˒ʶˊʶʽʰˁˇˏ ʰ˂˂ʹ˂ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏ ˍʰ˃ʶʾˇˎΣ ʰˉˈ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ˁʰʽ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹΦ 

2. ʆˇ фнΦлм҈ ʰ˄ʺˁʶʽ ˋˍʹ DǊƻǳǇŀƳŀ IƻƭŘƛƴƎ ˁʰʽ ˍˇ тΦфс҈ ˋˍʹ DǊƻǳǇŀƳŀ IƻƭŘƛƴƎ нΦ 

.ΦмΦнΦ ɲˇ˃ʺ ˍˇˎ ˇˊʴʱ˄ˇˎΣ ɲ̔ ˇʾˁʹˋʹˌΣ ɲ̔ ʶˏʻˎ˄ˋʹˌ ˁʰʽ ɳ̄ ˇˉˍʶʾʰˌ  
ɶ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʾʰ ˍʶ˂ʶʾ ˎˉˈ ˍʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 

ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˁʰʽ ˍʹˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ˍʹˌ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌ όʲ˂Φ ʶ˄ˈˍʹˍʰ ɰΦмΦмΦмΦύ. 

ɳˁˍˈˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ нΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʰˉˇ˒ʰˋʾˋˍʹˁʶ ˋˍˇ ˍʷ˂ˇˌ ˍˇˎ нлмр ˁʰʽ ˍʷʻʹˁʶ 

ˋʶ ʽˋ˔ˏ ˍʹ˄ мʹ ɹʰ˄ˇˎʰˊʾˇˎ нлмсΣ ʵʶ˄ ˋʹ˃ʶʽ˗ʻʹˁʰ˄  ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋˍˇ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ʵʽʰˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹˌ 

ˁʰˍʱ ˍˇ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ʷˍˇˌ нлмсΦ 

  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 20 h ˉˈ 81 

.ΦмΦнΦмΦ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ 

.ΦмΦнΦмΦмΦ ɹʵʽˈˍʹˍʰ ˃ʶ˂˗˄ 
ʆʹ ʵʽˇʾˁʹˋʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʷ˔ʶʽ ʰ˄ʰ˂ʱʲʶʽ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ˍʹˌ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˁʰʽ ˍʰ ɳˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁʱ ˃ʷ˂ʹ ʰˎˍˇˏΣ 

ˇʽ ˇˉˇʾˇʽ ʵʽˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹ. 

.ΦмΦнΦмΦнΦ ɼˏˊʽˇʽ ˊˈ˂ˇʽ ˁʰʽ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ 
¶ ɮˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ 

ʂˉ˖ˌ ˉʶˊʽʴˊʱ˒ʶˍʰʽ ˋˍˇ ɼʰˍʰˋˍʰˍʽˁˈ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˇʽ ˁˏˊʽˇʽ ˊˈ˂ˇʽ ˁʰʽ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 

ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˖ˌ ʰˁˇ˂ˇˏʻ˖ˌΥ  

ɮʄɸʄʁ мо  

1. ʆƻ ɲʽƻʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲƻˏ˂ʽƻ ʶʾǾʰʽ ʰˊ˃ˈʵʽƻ Ǿʰ ʰˉƻ˒ʰˋʾʸʶʽ ʴʽʰ ˁʱʻʶ ˎˉˈʻʶˋʹ ˉˇˎ ʰ˒ƻˊʱ ˍʹ 

ɲʽƻʾˁʹˋʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʺ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍʹˌ ˉʶˊʽƻˎˋʾʰˌ ˍʹˌΣ ˃ʶ  ʶ˅ʰʾˊʶˋʹ ˍʽˌ ʰˉƻ˒ʱˋʶʽˌ  ˉƻˎ 

ˎˉʱʴƻǾˍʰʽ ˋˏ˃˒˖Ǿʰ ˃ʶ ˍƻ ɿˈ˃ƻ ˋˍʹǾ ʰˉˇˁ˂ʶʽˋˍʽˁʺ h ˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʰ ̱ ʹˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹˌ. 

2. ʃʷˊʰ˄ ˍ˖˄ ˂ˇʽˉ˗˄ ʰˊ˃ˇʵʽˇˍʺˍ˖˄ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ʰˉˈ ˍˇ ˄ˈ˃ˇΣ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ʶʾ˄ʰʽ ʰˊ˃ˈʵʽˇ 

ʴʽʰ ˍʹ˄ ʷˁʵˇˋʹ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁ˗˄ ʵʰ˄ʶʾ˖˄Σ ˉ˂ʹ˄ ʰˎˍ˗˄ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˒ʷˊˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ʱˊʻˊˇ оʲ ˍˇˎ ˁΦ˄Φ 

нмфлκмфнлΦ  ʂˋˇ˄ ʰ˒ˇˊʱ ˋʶ ˇ˃ˇ˂ˇʴʽʰˁʱ ʵʱ˄ʶʽʰ ˃ʶˍʰˍˊʷ˕ʽ˃ʰ ˋʶ ˃ʶˍˇ˔ʷˌΣ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ 

ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʰˉˇ˒ʰˋʾʸʶʽ ˍʹ˄ ʷˁʵˇˋʺ ˍˇˎˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ʱˊʻˊˇ мо ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇˌ м 

ˍˇˎ ˁΦ˄Φ нмфлκмфнл.  

 

 

 ɮˊʽʻ˃Φ ʁ˄ˈ˃ʰˍʰ ɮˊ˔ʽˁˈˌ 
ɲʽˇˊʽˋ˃ˈˌ 

ʆʶ˂ʶˎˍʰʾʰ 
ʰ˄ʰ˄ʷ˖ˋʹ 

ɽʺ˅ʹ 
ɸʹˍʁʾ ʰˌ 

ɼʰˍʹʴˇˊʾʰ 

1 
 
ʃˊˈʶʵˊˇˌ ˍˇˎ 
ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 
ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ 
 

ˁΦ 5ƻƳƛƴƛǉǳŜ 
UZEL 
 

26/9/2012 
 

28/6/2016 
 

2019 
 

ɳˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁˈˌ 

2 ɮ˄ˍʽˉˊˈʶʵˊˇˌ 
 

ˁΦ hƭƛǾƛŜǊ 
LARCHER 
 

 28/6/2016 
 

2019 ɳˁ ˍʶ˂ʶˋˍʽˁˈˌ 

3 ɱʶ˄ʽˁˈˌ 
ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺˌ 
 

ˁΦ ʋˊʺˋˍˇˌ 
ɼɮʆʅɹʁʅ 

30/3/2016 _ 
 

2019 
 
 

ɳˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁˈˌ 

4 ɾʷ˂ˇˌ ˍˇˎ 
ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 
ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ 

ˁh.  Fabienne 
DŜƴŜǾƛŝǾŜ 
Diane Marie 
Milon (̀ ˏʸˎʴˇˌ  
Ferey 

11/6/2015 
 

28/6/2016 
 

2019 ɾʹ ʶˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁˈˌ 
ɮ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍˇˌ 

5 ɾʷ˂ˇˌ ˍˇˎ 
ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 
ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ 

ˁΦ WŞǊƾƳŜ 
JANETTACCI 
 

29/6/2012 
 

_ 
 

2019 ɾʹ ʶˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁˈˌ 
ɮ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍˇˌ 

6 ɾʷ˂ˇˌ ˍˇˎ 
ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 
ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ 

ˁh  !ƳōǊŜ 
VIGNY 

13/6/2014 _ 
 

2019 ɾʹ ʶˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁˈˌ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 21 h ˉˈ 81 

ɮʄɸʄʁ мп  

1. ʆƻ ɲʽƻʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲƻˏ˂ʽƻ ʵʽˁʰʽƻˏˍʰʽ Ǿʰ ʰǾʰʻʷˋʶʽΣ ˃ʶ ʰˉˈ˒ʰˋʺ  ˍƻˎΣ ˍʹǾ ʶǾʱˋˁʹˋʹ ƻˊʽˋ˃ʷǾ˖Ǿ 

ʺ ˁʰʽ ˍƻˎ ˋˎǾˈ˂ƻˎ ˍ˖Ǿ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖Ǿ  ˁʰʽ ʰˊ˃ƻʵʽƻˍʺˍ˖Ǿ ˍƻˎΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʹǾ ʶˉʽ˃ʷ˂ʶʽʰ ʴʽʰ ˍʹǾ 

ʶˁˍʷ˂ʶˋʹ  ˍ˖Ǿ ʰˉƻ˒ʱˋʶ˗Ǿ ˍƻˎΣ ʶ˅ʰʽˊƻˎ˃ʷǾ˖Ǿ ˍ˖Ǿ ˉˊʱ˅ʶ˖Ǿ ʶˁʶʾǾ˖Ǿ ʴʽʰ ˍʽˌ  ƻˉƻʾʶˌ ʰˉʰʽˍʶʾˍʰʽ 

ʶˁ ˍƻˎ ɿˈ˃ƻˎ ˋˎ˂˂ƻʴʽˁʺ ʶǾʷˊʴʶʽʰΣ ˋˍƻǾ  ʃˊˈʶʵˊˈ ˍƻˎ ʺ ˋʶ ʷ˄ʰ˄ ʰˉˈ ˍˇˎˌ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ˇˎˌ ˇ ˇˉˇʾˇˌ 

ʻʰ ˒ʷˊʶʽ ˍˇ˄ ˍʾˍ˂ˇ ˍˇˎ ɲʽʶˎʻˏ˄ˇ˄ˍˇˌ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ˇˎ ʺ ˋʶ ʷǾʰǾ ʺ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊˇˎˌ ɱʶǾʽˁƻˏˌ  

ɲʽʶˎʻˎǾˍʷˌ Σ ɱʶ˄ʽˁˇˏˌ ɱˊʰ˃˃ʰˍʶʾˌ  ʺ ɮ˄ʰˉ˂ʹˊ˖ˍʷˌ ɱʶ˄ʽˁˇˏˌ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ ˉˇˎ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˃ʹ˄ 

ʶʾ˄ʰʽ ˁʰʽ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ ʺ ˋʶ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊˇˎˌ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ˇˎˌ  ʺ ˋʶ ɲʽʶˎʻˎǾˍʷˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʺ ʱ˂˂ƻˎˌ 

ˎˉʰ˂˂ʺ˂ƻˎˌ ˍʹˌ ʺ ˍˊʾˍʰ ˉˊˈˋ˖ˉʰΦ ʁ ʃˊˈʶʵˊˇˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ 

˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˇˊʽˋʻʶʾ ˁʰʽ ɲʽʶˎʻˏ˄˖˄ ʅˏ˃ʲˇˎ˂ˇˌ ʰˎˍʺˌΦ  

2. ʃʶˊʰʽˍʷˊ˖ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˃ˉˇˊʶʾΣ ˃ʶ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ˉˇˎ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ˃ʶ ʰˉ˂ʺ 

ˉ˂ʶʽˇ˕ʹ˒ʾʰ ʰˉˈ ˍʰ ɾʷ˂ʹ ˍˇˎ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˉʰˊˈ˄ˍʰ ʺ ˁʰʽ ʶˁˉˊˇˋ˖ˉˇˏ˄ˍʰʽΣ ˄ʰ ˃ʶˍʰʲʽʲʱˋʶʽ ˍˇ 

ʵʽˁʰʾ˖˃ʰ ˇˊʴʰ˄ʽˁʺˌ ʶˁˉˊˇˋ˗ˉʹˋʹˌ ˋʶ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ ʺ ˋʶ ɱʶ˄ʽˁˇˏˌ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ ʺ ɱʶ˄ʽˁˇˏˌ 

ɱˊʰ˃˃ʰˍʶʾˌ  ʺ ɮ˄ʰˉ˂ʹˊ˖ˍʷˌ ɱʶ˄ʽˁˇˏˌ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ ˉˇˎ ˍˎ˔ˈ˄ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ ʺ ˋʶ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ 

ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʾʰˌ ʺ ʱ˂˂ˇˎˌ ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌ ʺ ˋʶ ˍˊʾˍʰ ˉˊˈˋ˖ˉʰΣ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʻʰ ʶʾ˄ʰʽ ˎˉˇˁʰˍʱˋˍʰˍʰ ˍˇˎ 

ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˁʰʽ ʻʰ ʶ˄ʶˊʴˇˏ˄ ˁʰʽ ʰˎˍʱΣ ˍˇ ˁʰʻʷ˄ʰ ˔˖ˊʽˋˍʱΣ ˖ˌ ˈˊʴʰ˄ʰ 

ʶˁˉˊˇˋ˖ˉʺˋʶ˖ˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ  

3. ʆˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ʷ˔ʶʽ ˍˇ ʵʽˁʰʾ˖˃ʰ  ˇˉˇˍʶʵʺˉˇˍʶΣ ˔˖ˊʾˌ ˁʰ˄ʷ˄ʰ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˈΣ ˃ʶ ˍʹ˄ 

˂ʺ˕ʹ ˁʰˍʱ ˍʰ ʱ˄˖ ˃ʶˍʰʴʶ˄ʷˋˍʶˊʹˌ ʰˉˈ˒ʰˋʺˌ ˍˇˎ ˄ʰ  ʰ˒ʰʽˊʶʾ  ʰˉˈ ˍˇ˄ ɱʶ˄ʽˁˈ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ  ʺ 

ˇˉˇʽˇʵʺˉˇˍʶ ʱ˂˂ˇ ˉˊˈˋ˖ˉˇ ˈ˂ʰ ʺ ˃ʶˊʽˁʱ ʰˉˈ ˍʰ ˔ˇˊʹʴʹʻʷ˄ˍʰ ˋΩ ʰˎˍˇˏˌ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˁʰʽ 

ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ.  

ɳˉʽˉˊˇˋʻʷˍ˖ˌΣ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ˉʰˊʰˉʱ˄˖ ɼʰˍʰˋˍʰˍʽˁˈΣ ˋˍˇ ɱʶ˄ʽˁˈ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ˔ˇˊʹʴˇˏ˄ˍʰʽ ʶˉʾˋʹˌΣ 

˃ʷˋ˖ ˍ˖˄ ʃˊʰˁˍʽˁ˗˄ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˎˉϥ ʰˊʽʻ˃Φ мнурκну-06-нлмсΣ ˇʽ ʶ˅ˇˎˋʾʶˌ ˉˇˎ 

ˉʶˊʽʷ˔ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ʰˎˍʱΦ ɱʶ˄ʽˁʱΣ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˇˊʾʸʶʽ ˍʹ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˍʽˌ 

ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʷˌ ˁʰˍʶˎʻˎ˄ˍʺˊʽʶˌ ʴˊʰ˃˃ʷˌΣ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍˇˎˌ ˁʰʽ ʶˉˇˉˍʶˏʶʽ ˍʹ˄ ʰˉˈʵˇˋʹ 

ˍ˖˄ ɳˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁ˗˄ ˃ʶ˂˗˄ ˍˇˎΦ ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ʸʹˍʱ ˍʹ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰ ʶ˂ʷʴ˔˖˄ ʺ ʶˉʽˋˁˇˉʺˋʶ˖˄Σ ˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˁˊʾ˄ʶʽ 

˖ˌ ʰ˄ʰʴˁʰʾʶ.̩ 

¶ ɮˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ʃˊˇʷʵˊˇˎ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ 

ɰʱˋʶʽ ˍˇˎ ɼʰˍʰˋˍʰˍʽˁˇˏ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˇʽ ˁˏˊʽʶˌ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ʃˊˇʷʵˊˇˎ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 

ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˖ˌ ʰˁˇ˂ˇˏʻ˖ˌΥ  

ɮʄɸʄʁ ф  

1. ʆˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˋˎʴˁˊˇˍʶʾˍʰʽ ˋʶ ˋ˗˃ʰ ˋˍʹ˄ ˉˊ˗ˍʹ ˋˎ˄ʶʵˊʾʰˋʺ ˍˇˎΣ ˉˇˎ ˋˎʴˁʰ˂ʶʾˍʰʽ 

˃ʶˍʱ ʰˉˈ ˁʱʻʶ ʶˁ˂ˇʴʺ ʅˎ˃ʲˇˏ˂˖˄ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɱʶ˄ʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋʶ ˁʱʻʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ 

ˁʶ˄˗ˋʶ˖ˌ ˍʹˌ ʻʷˋʹˌ ˍˇˎ ʃˊˇʷʵˊˇˎ ʴʽʰ ˇˉˇʽˇʵʺˉˇˍʶ ˂ˈʴˇΦ ʅˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ʰˎˍʺ ˃ʷ˔ˊʽˌ 

ʶˁ˂ˇʴʺˌ ˄ʷˇˎ ʃˊˇʷʵˊˇˎ ˍʰ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˁʰʻʺˁˇ˄ˍʰ ʰˋˁˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ ɮ˄ˍʽˉˊˈʶʵˊˇ ˍˇ˄ ˇˉˇʾˇ 

ˇˊʾʸʶʽ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇΦ  

2. ʆƻ ɲʽƻʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲƻˏ˂ʽƻ ʶˁ˂ʷʴʶʽ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖Ǿ ˃ʶ˂˗Ǿ ˍƻˎΣ ˍƻǾ  ʃˊˈʶʵˊˈ ˍƻˎ ˁʰʽ ʷǾʰǾ ʺ 

ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊƻˎˌ  ɮǾˍʽˉˊƻʷʵˊƻˎˌ ˍƻˎΣ ˁʰʻˇˊʾʸˇ˄ˍʰˌ ˁʰʽ ˍʰ ˁʰʻʺˁˇ˄ˍʱ ˍˇˎˌΦ ɳˉʾˋʹˌΣ ʵˏ˄ʰˍʰʽ ˄ʰ 

ʶˁ˂ʷʴʶʽ ˁʰʽ ɱˊʰ˃˃ʰˍʷʰΣ ƻ ƻˉƻʾƻˌ ˃ˉƻˊʶʾ ˁʰʽ Ǿʰ ˃ʹǾ ʶʾǾʰʽ ˃ʷ˂ƻˌ ˍƻˎ ɲʽƻʽˁʹˍʽˁƻˏ ʅˎ˃ʲƻˎ˂ʾƻˎΦ  

3. ʆƻǾ ʃˊˈʶʵˊƻΣ ˈˍʰǾ ʰˉƻˎˋʽʱʸʶʽ ʺ ˁ˖˂ˏʶˍʰʽΣ ʰǾʰˉ˂ʹˊ˗Ǿʶʽ ʷǾʰˌ ʰˉˈ  ˍƻˎˌ ɮǾˍʽˉˊƻʷʵˊƻˎˌ ˍˇ˄ 

ˇˉˇʾˇ ˇˊʾʸʶʽ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˁʰʽ ˋʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ʰˉƻˎˋʾʰˌ ʺ ˁ˖˂ˏ˃ʰˍƻˌ ˁʰʽ  ʰˎˍ˗ǾΣ 

ʱ˂˂ƻˌ ʅˏ˃ʲƻˎ˂ƻˌΣ ˉƻˎ ƻˊʾʸʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍƻ ɲʽƻʽˁʹˍʽˁˈ  ʅˎ˃ʲƻˏ˂ʽƻΦ  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 22 h ˉˈ 81 

4. ʁ ʃˊˈʶʵˊƻˌ όʺ ƻ ʰǾʰˉ˂ʹˊ˖ˍʺˌ ˍƻˎύ ˉˊƻˀˋˍʰˍʰʽ ˋˍʽˌ ˋˎǾʶʵˊʽʱˋʶʽˌ  ˍƻˎ ɲʽƻʽˁʹˍʽˁƻˏ 

ʅˎ˃ʲƻˎ˂ʾƻˎ ˁʰʽ ʵʽʶˎʻˏǾʶʽ ˍʽˌ ʶˊʴʰˋʾʶˌ ˍƻˎ.  

ɱʶ˄ʽˁʱΣ ˇ ʃˊˈʶʵˊˇˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍ˖˄ 

ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˇˊʴʱ˄˖˄Σ ˇˊʴʰ˄˗˄ʶʽ ˁʰʽ ʹʴʶʾˍʰʽ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˁʰʽ ˎˉˇʲʱ˂˂ʶʽ 

ʰ˄ʰ˒ˇˊʷˌ ʶˉϥ ʰˎˍ˗˄ ˋˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹΦ ɲʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽΣ ˁˎˊʾ˖ˌΣ ˈˍʽ ˇʽ ʅˏ˃ʲˇˎ˂ˇʽ ʶʾ˄ʰʽ ʽˁʰ˄ˇʾ ˄ʰ 

ʶˁˉ˂ʹˊ˗˄ˇˎ˄ ˍʰ ˁʰʻʺˁˇ˄ˍʱ ˍˇˎˌ. 

¶ ɳ˅ˇˎˋʾʶˌ ˉˇˎ ˉʰˊʷ˔ˇ˄ˍʰʽ h ˉˇˁ˂ʶʽˋˍʽˁʱ ˋ̱ ˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ 

ʁˊʽˋ˃ʷ˄ʶˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˎˉˈˁʶʽ˄ˍʰʽ ʶˉʾˋʹˌ ˋˍʹ˄ ʷʴˁˊʽˋʹ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎΣ ʶ˒ˈˋˇ˄ 

ˎˉʶˊʲʰʾ˄ˇˎ˄ ʷ˄ʰ ˉˇˋˈ ˇˊʽˋ˃ʷ˄ˇ ʰˉˈ ʰˎˍˈ όˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇύΦ  

.ΦмΦнΦмΦоΦ ɳˉʽˍˊˇˉʷˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˒ʷˊˇ˄ˍʰʽ ʰˉʶˎʻʶʾʰˌ ˋˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ 
ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ  

ɹʵʽˈˍʹˍʰ ˃ʷ˂ˇˎˌΥ  

ʆˇ нлмсΣ ʹ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ˍʰ˄ ʰˉˈ 

ˍˊʾʰ ˃ʷ˂ʹΣ ʵʽˇˊʽˋ˃ʷ˄ʰ ʰˉˈ ˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹ ˍ˖˄ ɾʶˍˈ˔˖˄Σ ˋˍʰ ˇˉˇʾʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰ:̔  

ü 1 ˃ ʹ ʶˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁ ̍˃ ʷ˂̩̌ ̱ ˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎΥ !ƳōǊŜ ±ƛƎƴȅ,  

ü н ˃ʹ ʶˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁʱ ϧ ʰ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍʰ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎΥ WŞǊƾƳŜ WŀƴŜǘǘŀŎŎƛ ˁʰʽ 

CŀōƛŜƴƴŜ DŜƴŜǾƛŝǾŜ 5ƛŀƴŜ aŀǊƛŜ aƛƭƻƴ όˋˏʸˎʴˇˌ CŜǊŜȅύΣ 

ü ɶ ˉˊˇʶʵˊʾʰ ˍʹˌ  ɳˉʽˍˊˇˉʺˌ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ʰˋˁʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ ɮ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍˇ ˃ʷ˂ˇˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 

ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎΣ ˍˇ˄ ˁΦ WŞǊƾƳŜ WŀƴŜǘǘŀŎŎƛ.  

ɮˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌΥ 

ɶ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ʷ˔ʶʽ ˍʽˌ ʰˁˈ˂ˇˎʻʶˌ ˁˏˊʽʶˌ 

ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌΥ  

ʂ˂ʰ ˍʰ ˃ʷ˂ʹ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʷ˔ˇˎ˄ ˂ʱʲʶʽ ʴ˄˗ˋʹ ˍʹˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʺˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ ʆʰ ˃ʹ 

ʶˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁʱ ˁʰʽ ʰ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍʰ ˃ʷ˂ʹ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʷ˔ˇˎ˄ ʰˉˇʵʶʵʶʽʴ˃ʷ˄ʰ ʶˉʰˊˁʺ ʴ˄˗ˋʹ ʶˉʾ ˂ˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʰʽ 

ʶ˂ʶʴˁˍʽˁ˗˄ ʸʹˍʹ˃ʱˍ˖˄Φ ɶ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ʵˏ˄ʰˍʰʽ ˄ʰ ˁʰ˂ʷˋʶʽ ʱ˂˂ʰ ˉˊˈˋ˖ˉʰΣ ˈˍʰ˄ ʰˉʰʽˍʶʾˍʰʽΦ ʁ ʃˊˈʶʵˊˇˌ 

ˍʹˌ ɳˉʽˍˊˇˉʺˌ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʽʶʾ ˍʰ ˉˊʰˁˍʽˁʱ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʶʵˊʽʱˋʶ˖˄ ˋˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇΦ ɶ ɳˉʽˍˊˇˉʺ 

ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˋˎ˄ʰ˄ˍʱ ˉʶˊʽˇʵʽˁʱ ˍˇ˄ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʰʽ ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ˃ʾʰ ˒ˇˊʱ ˍˇ ˔ˊˈ˄ˇ 

ˍˇˎˌ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏˌ ʶ˂ʶʴˁˍʷˌΦ ʆˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˇˍʶʾ ˍʹ˄ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˄ʰ ʷ˔ʶʽ 

ˉˊˈˋʲʰˋʹ ˋˍˇˎˌ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˄ʰ ʶˉʽʲ˂ʷˉʶʽ ˍʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍˇˎ 

ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ˄ʰ ˉˊˇˍʶʾ˄ʶʽ ˍˇ˄ ʵʽˇˊʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ɳ˅˖ˍʶˊʽˁ˗˄ ɳ˂ʶʴˁˍ˗˄ ˁʰʽ ˄ʰ ʶˉʽʲ˂ʷˉʶʽ ˍʽˌ ʶˊʴʰˋʾʶˌ 

ˍˇˎˌ. 

B.1.2.2. ɳˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁʱ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ 

.ΦмΦнΦнΦмΦ ɼˏˊʽˇʽ ˊˈ˂ˇʽ ˁʰʽ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ 
ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˍʶ˂ʶʾ ˎˉˈ ˍʹ ʵʽˇʾˁʹˋʹ ˍˇˎ ɱʶ˄ʽˁˇˏ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ˁʰˍˈˉʽ˄ ˋ˔ʶˍʽˁʺˌ ʰˉˈ˒ʰˋʹˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 

ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋˍʹ ˋˎ˄ʶʵˊʾʰˋʹ мнурκну-6-нлмсΦ ʅˍˇ˄ ʃˊˈʶʵˊˇ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ 

ʷ˔ʶʽ ʶˉʾˋʹˌ ʶˁ˔˖ˊʹʻʶʾΣ ʲʱˋʶʽ ˍˇˎ ʽʵʾˇˎ ʶʴʴˊʱ˒ˇˎΣ ʹ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʰ ˍʹˌ ʰ˄˗ˍʰˍʹˌ ʶˉˇˉˍʶʾʰˌ ˍʹˌ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˇʽ ˂ˇʽˉʷˌ ʶ˅ˇˎˋʾʶˌ ˉˇˎ ˉʶˊʽʷ˔ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˉʰˊʰˉʱ˄˖ ʰˉˈ˒ʰˋʹΦ ʅˍˇ˄ ʋˊʺˋˍˇ 

ɼʱˍˋʽˇΣ ɱʶ˄ʽˁˈ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺΣ ˁʰʽ ˋˍˇ˄ 5ƻƳƛƴƛǉǳŜ ¦ȊŜƭΣ ʃˊˈʶʵˊˇ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎΣ ʷ˔ˇˎ˄ 

ʶˁ˔˖ˊʹʻʶʾ ʶˎˊʶʾʶˌ ʶ˅ˇˎˋʾʶˌ ˄ʰ ʶ˄ʶˊʴˇˏ˄ ʴʽʰ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˈ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˎˉˈ ˇʽʶˋʵʺˉˇˍʶ ˉʶˊʽˋˍʱˋʶʽˌΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 23 h ˉˈ 81 

ɮˋˁˇˏ˄ ˍʽˌ ʶ˅ˇˎˋʾʶˌ ˍˇˎˌ ʶ˄ˍˈˌ ˍ˖˄ ˇˊʾ˖˄ ˍˇˎ ʶˍʰʽˊʽˁˇˏ ˋˁˇˉˇˏ ˁʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˇˍʺˋʶʽˌ 

ˉˇˎ ˊʹˍ˗ˌ ˍˇˎˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʵˇʻʶʾ ʰˉˈ ˍʽˌ ɱʶ˄ʽˁʷˌ ʅˎ˄ʶ˂ʶˏˋʶʽˌ ˁʰʽ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʶ˄ˍˈˌ 

ˍ˖˄ ˇˊʾ˖˄ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˍʶʻʶʾ ʰˉˈ ˍˇˎˌ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌ ˁʰʽ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ. 

.ΦмΦнΦнΦнΦ ʄˈ˂ˇˌ ˍʹˌ ɳˉʽˍˊˇˉʺˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌ 
ʁ ɱʶ˄ʽˁˈˌ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺˌ ˉˊˇʶʵˊʶˏʶʽ ˋˍʹ˄ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌ όDŜƴŜǊŀƭ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǘǘŜŜ 

ς GMCύΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʷ˔ʶʽ ˖ˌ ˁˏˊʽˇ ˋˍˈ˔ˇ ˄ʰ ˁʰʻˇˊʾʸʶʽ ˍˇ˄ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁˈ ˉˊˇˋʰ˄ʰˍˇ˂ʽˋ˃ˈ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ˋˍˈ˔ˇˎˌ 

ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˄ʰ ʶˉˇˉˍʶˏʶʽ ˍʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˈˍʹˍʰ ˁʰʽ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌΦ 

ɲʽʶˎˁˇ˂ˏ˄ʶʽ ˍʹ ʴ˄˖ˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ˁʰʽ ˍˇ˄ ˋˎ˄ˍˇ˄ʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ʸ˖ˍʽˁʺˌ ˋʹ˃ʰˋʾʰˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽ˗˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍʹˌ 

ɲʽˇʾˁʹˋʹˌΦ ɶ ʶˉˇˉˍʶʾʰ ˍʹˌ ɳˉʽˍˊˇˉʺˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌ ʶˁˍʶʾ˄ʶˍʰʽ ˋʶ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ˉʶˊʽˇ˔ʷˌ 

ˁʰʽ ˎˉˇʵʽʶˎʻˏ˄ˋʶʽˌ.  

ɳˉˇˉˍʶʾʰ ˍʹˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌΥ  

- ɼʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ ˍˇˎ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁˇˏ ˉˊˇˋʰ˄ʰˍˇ˂ʽˋ˃ˇˏ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ  ˁʰʽ ˍ˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽ˗˄ ˍʹˌΣ 

- ɳˎ ʻˎʴˊʱ˃˃ʽˋʹ ˍˇˎ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁˇˏ ˉˊˇˋʰ˄ʰˍˇ˂ʽˋ˃ˇˏ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˋˍˈ˔ˇˎˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ 

- ɳˉˇˉˍʶʾʰ ˁʰʽ ʵʽʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁʺˌ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌΣ 

- ɳ˅ʷˍʰˋʹ ˁʰʽ ˋˎʸʺˍʹˋʹ ʶˉʾ ˍ˖˄ ʶ˃ˉˇˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄Σ 

- ɳ˅ʷˍʰˋʹ ˁʰʽ ˋˎʸʺˍʹˋʹ ˍ˖˄ ˍˊʽ˃ʹ˄ʽʰʾ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˁʰʽ ˍˇˎ ʶˉʾˋʹ˃ˇˎ ˁ˂ʶʽˋʾ˃ʰˍˇˌ ˍ˖˄ 

˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃˗˄Σ 

- ʅˎʸʺˍʹˋʹ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˁʰʽ ˍˇ ˋ˔ʷʵʽˇ ʵˊʱˋʹˌΣ 

- ɳ˅ʷˍʰˋʹΣ ˋˎʸʺˍʹˋʹ ˁʰʽ ʷʴˁˊʽˋʹ ʻʶ˃ʱˍ˖˄ ˁʰʽ ʷˊʴ˖˄ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ˃ʶ ˃ʶʾʸˇ˄ʶˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʶˌ 

.ΦмΦнΦнΦоΦ ɳˁ˔˗ˊʹˋʹ ʰˊ˃ˇʵʽˇˍʺˍ˖˄  
ʆˇ ˍˊʷ˔ˇ˄ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ʶˁ˔˗ˊʹˋʹˌ ʶ˅ˇˎˋʽ˗˄Σ ˈˉ˖ˌ ʷ˔ʶʽ ʻʶˋˉʽˋˍʶʾ ʰˉˈ ˍʹ˄ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ 

ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʾʰ ˋʶ ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ˇˊʾʸʶˍʰʽ ˖ˌ 

ʶ˅ʺˌ: 

- ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʴˊʰ˃˃ʺ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˍʹˌ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌ 

- ˋˍʹˊʾʸʶˍʰʽ ˋʶ ʷ˄ʰ ʵʾˁˍˎˇ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔˖˄ ʶ˅ˇˎˋʽ˗˄Σ ˈˉ˖ˌ ʰˎˍʷˌ ʷ˔ˇˎ˄ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋˍʶʾ ʴʽʰ ˁʰʻʶ˃ʾʰ 

ʰˉˈ ˍʽˌ ɲʽʶˎʻˏ˄ˋʶʽˌ ˁʰʽ  ˍʽˌ ˁˏˊʽʶˌ ʴʰ˂˂ʽˁʷˌ ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ {! 

ʁʽ ʶˁ˔˖ˊʺˋʶʽˌΣ ˋˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˉˊˇʲʰʾ˄ʶʽ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇΣ ˁʰˍʰˍʱˋˋˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˍˊʶʽˌ ʵʽʰˁˊʽˍʷˌ 

ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌΥ ʶˁ˔˖ˊʺˋʶʽˌ ˁʰʻʰˎˍˈ ʶ˅ˇˎˋʽ˗˄Σ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˈˍʹˋʹ ˎˉˇʴˊʰ˒ʺˌ ˁʰʽΣ ˍʷ˂ˇˌΣ ʶ˄ˍˇ˂ʷˌ 

ʶˁˉˊˇˋ˗ˉʹˋʹˌΦ ɾˈ˄ˇ ʹ ʶˁ˔˗ˊʹˋʹ ʶ˅ˇˎˋʽ˗˄ ʵˏ˄ʰˍʰʽ ˄ʰ ˋˎ˄ʶˉʽ˒ʷˊʶʽ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʹ ʰˋˍʽˁ˗˄ ˁʰʽ ˉˇʽ˄ʽˁ˗˄ 

ʶˎʻˎ˄˗˄. 

.ΦмΦоΦ ɰʰˋʽˁʷˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʶˌ 
¶ ɽʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˃ˇ˄ʾ˃ˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ 

ɶ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˃ˈ˄ʽ˃ˇˎ  ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ʴˊʰ˃˃ʷˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˉˊˇˌ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ 

ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ɳˉʽˍˊˇˉʺˌ  ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʷˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΦ  ɲʽˇʽˁʹˍʽˁʱ 

ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ  ˋˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʷˋ˖ ˍˇˎ ɮ˄ʰˉ˂ʹˊ˖ˍʺ ɱʶ˄ʽˁˇˏ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺΦ 

ɶ ɾˇ˄ʱʵʰ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΣ 

ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ˃ʾʰ ˒ˇˊʱ ˍˇ˄ ˔ˊˈ˄ˇΣ ʴʽʰ ʸʹˍʺ˃ʰˍʰ ˉˇˎ ʶ˃ˉʾˉˍˇˎ˄ ˋˍʽˌ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʷˌ ˍʹˌΣ ˁʰˍʱ ˍˊˈˉˇ ˉˇˎ 

˄ʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʹ˄ ʰ˄ʶ˅ʰˊˍʹˋʾʰ ˍʹˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰˉˇ˒ˎʴʺ ˋˏʴˁˊˇˎˋʹˌ ˋˎ˃˒ʶˊˈ˄ˍ˖˄Σ ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ˉˊˈˋʲʰˋʹ ˋʶ 

ˈ˂ʰ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʽ ˍʽˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ˉˇˎ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˁˉ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇˋˍˇ˂ʺˌ ˍʹˌΦ ɶ ɾˇ˄ʱʵʰ 

ˋˍʶ˂ʶ˔˗˄ʶˍʰʽ ˃ʶ ʵˏˇ ˁʰʻϥ ˏ˂ʹ˄ ʰˊ˃ˇʵʾˇˎˌ ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 24 h ˉˈ 81 

ɶ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ʶ˄ʹ˃ʶˊ˗˄ʶʽ ˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ʴʽʰ ˍˇˎˌ  ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ 

ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉˇˊʶʾʰ ˍ˖˄ ˉˊˇˋˉʰʻʶʽ˗˄ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˁʰˍʰʲ˂ʹʻʶʾ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˗ˉʽˋʹ ˍ˖˄ 

ʰʵˎ˄ʰ˃ʽ˗˄ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʶ˄ˍˇˉʽˋˍʶʾΦ ʂ˂ʶˌ ʰˎˍʷˌ ˇʽ ʶ˄ʵʶʾ˅ʶʽˌ ʰˉˇˋˍʷ˂˂ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ʰˉˈ 

ˍˇ˄ ɱʶ˄ʽˁˈ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺΦ 

ʁ ˁˏˊʽˇˌ ˋˍˈ˔ˇˌ ˍʹˌ ɾˇ˄ʱʵʰˌ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽ ˍˇ˄ ˋˎ˄ˍˇ˄ʽˋ˃ˈ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˎ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ˍˇˎ 

ʶʵˊʰʽ˖˃ʷ˄ˇˎ ʅˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˍˇˎ ʅˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˋʶ 

ˋˎ˄ʶˊʴʰˋʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ɮ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ɽʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˁʰʽ ˍʹ ɽʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ. 

¶ ɶ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ̀ ˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ  

ɶ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍʹˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ʴˊʰ˃˃ʺ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˉˊˇˌ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ 

˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ɳˉʽˍˊˇˉʺˌ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΦ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁʱ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ  ˋˍʹ 

ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʷˋ˖ ˍˇˎ ɮ˄ʰˉ˂ʹˊ˖ˍʺ ɱʶ˄ʽˁˇˏ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺΦ 

ɶ ɾˇ˄ʱʵʰ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΣ 

ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ˃ʾʰ ˒ˇˊʱ ˍˇ˄ ˔ˊˈ˄ˇΣ ʴʽʰ ʸʹˍʺ˃ʰˍʰ ˉˇˎ ʶ˃ˉʾˉˍˇˎ˄ ˋˍʽˌ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʷˌ ˍʹˌΣ ˁʰˍʱ ˍˊˈˉˇ ˉˇˎ 

˄ʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʹ˄ ʰ˄ʶ˅ʰˊˍʹˋʾʰ ˍʹˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰˉˇ˒ˎʴʺ ˋˏʴˁˊˇˎˋʹˌ ˋˎ˃˒ʶˊˈ˄ˍ˖˄Σ ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ˉˊˈˋʲʰˋʹ ˋʶ 

ˈ˂ʰ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʽ ˍʽˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ˉˇˎ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˁˉ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇˋˍˇ˂ʺˌ ˍʹˌΦ ɶ ɾˇ˄ʱʵʰ 

ˋˍʶ˂ʶ˔˗˄ʶˍʰʽ ˃ʶ мΦр όˋʶ ҡˇ˄ʱʵʰ ʽˋˇʵˎ˄ʱҡˇˎ ˉ˂ʺˊˇˎˌ ʰˉʰˋ˔ˈ˂ʹˋʹˌύ ˁʰʻΩ ˏ˂ʹ˄ ʰˊ˃ˈʵʽˇ ˎˉʱ˂˂ʹ˂ˇΦ 

ʅˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˇˎ ʅˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁ˗˄ ɳ˂ʷʴ˔˖˄Σ ʰˉˇˋˍˇ˂ʺ ˍʹˌ ɾˇ˄ʱʵʰˌ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ 

ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ʶ˄ˍˇˉʾʸʶʽΣ ˄ʰ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾ ˁʰʽ ˄ʰ ʶ˂ʷʴ˔ʶʽ ˍʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍ˖˄ ˄ˈ˃˖˄ ˁʰʽ 

ˍ˖˄ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃˗˄ όʶ˅˖ˍʶˊʽˁ˗˄ ˁʰʽ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁ˗˄ύΦ ʁʽ ˋˍˈ˔ˇʽ ˍʹˌ όʶ˄ʵʶʽˁˍʽˁʱύ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ʶ˄ˍˇˉʾʸʶʽ ˁʰʽ ˄ʰ 

ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʶʾ ˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˄ʰ ˇˊʴʰ˄˗˄ʶʽ ˁʰʽ ˄ʰ ʵˇ˃ʶʾ ˍʹ 

˔ʰˊˍˇʴˊʱ˒ʹˋʹ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΣ ˄ʰ ʻʶˋˉʾʸʶʽ ˁʰʽ ˄ʰ ˋˎ˄ˍˇ˄ʾʸʶʽ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʶˌ ˁʰʽ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎˌ 

ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΣ ˄ʰ ʶ˂ʷʴ˔ʶʽ ˁʰʽ ˄ʰ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾ ˈ˂ʰ ˍʰ ˃ʷˍˊʰ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˂ʹ˒ʻʶʾ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˃ʶˍˊʽʰˋ˃ˈ ˍ˖˄ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΣ ˄ʰ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʶʾ ˁʰʽ ˄ʰ ʲʶ˂ˍʽ˗˄ʶʽ ʵʽʰˊˁ˗ˌ ˍʽˌ ˎ˒ʽˋˍʱ˃ʶ˄ʶˌ ˊˎʻ˃ʾˋʶʽˌΣ ˄ʰ ˉʰˊʷ˔ʶʽ 

ʵˇ˃ʹ˃ʷ˄ʶˌ ˁʰʽ ˍʰˁˍʽˁʷˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʷˌ ˁʰʽ ˄ʰ ʶ˄ʶˊʴʶʾ ˖ˌ ˋˏ˃ʲˇˎ˂ˇˌ ʶˉʾ ʸʹˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˋˍˇ 

ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΦ 

ʅˍʰ ˁʰʻʺˁˇ˄ˍʰ ˍʹˌ ɾˇ˄ʱʵʰˌ ̀ ˎʴˁʰˍʰ˂ʷʴʶˍʰʽ ʶˉʾˋʹˌ ʹ ʶˁˉˈ˄ʹˋʹ ʶ˄ˈˌ ʶˍʺˋʽˇˎ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ʶ˂ʷʴ˔˖˄Σ 

ˍˇ ˇˉˇʾˇ ˎˉˈˁʶʽˍʰʽ ˋʶ ʶˉʽˁˏˊ˖ˋʹ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ 

ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ. 

¶ ɽʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ  

ɶ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍˇˎ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ʴˊʰ˃˃ʺ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˉˊˇˌ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˃ʷˋ˖ 

ˍʹˌ ɳˉʽˍˊˇˉʺˌ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΦ ɮˉˈ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺˌ ˋˁˇˉʽʱˌ ʰˉʶˎʻˏ˄ʶˍʰʽ ˋˍʹ 

ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʷˋ˖ ˍˇˎ ɮ˄ʰˉ˂ʹˊ˖ˍʺ ɱʶ˄ʽˁˇˏ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺΦ 

ʆˇ ʆ˃ʺ˃ʰ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ˃ʾʰ ˒ˇˊʱ ˍˇ˄ ˔ˊˈ˄ˇΣ ʴʽʰ ʸʹˍʺ˃ʰˍʰ ˉˇˎ 

ʶ˃ˉʾˉˍˇˎ˄ ˋˍʽˌ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʷˌ ˍʹˌΣ ˁʰˍʱ ˍˊˈˉˇ ˉˇˎ ˄ʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʹ˄ ʰ˄ʶ˅ʰˊˍʹˋʾʰ ˍʹˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰˉˇ˒ˎʴʺ 

ˋˏʴˁˊˇˎˋʹˌ ˋˎ˃˒ʶˊˈ˄ˍ˖˄Σ ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ˉˊˈˋʲʰˋʹ ˋʶ ˈ˂ʰ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʽ ˍʽˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ˉˇˎ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ˍʰʽ 

ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˁˉ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇˋˍˇ˂ʺˌ ˍʹˌΦ ɶ ɾˇ˄ʱʵʰ ˋˍʶ˂ʶ˔˗˄ʶˍʰʽ ˃ʶ н ˁʰʻΩ ˏ˂ʹ˄ ʰˊ˃ˇʵʾˇˎˌ ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌΦ 

ɶ ɽʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˋˎ˄ʽˋˍʱ ˃ʷˊˇˌ ˍˇˎ ʅˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁ˗˄ ɳ˂ʷʴ˔˖˄Φ ʁ ˁˏˊʽˇˌ 

ˋˍˈ˔ˇˌ ˍʹˌ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ʵʽʶ˄ʶˊʴʶʾ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˁʰʽ ˄ʰ ʰˉˇˍʽ˃ʱ ˍʹ˄ ʶˉʱˊˁʶʽʰ ˁʰʽ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰ ˍˇˎ 

ʅˎ ˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁ˗˄ ɳ˂ʷʴ˔˖˄ ˁʰʽΣ ˖ˌ ˍˊʾˍʹ ʴˊʰ˃˃ʺ ʱ˃ˎ˄ʰˌΣ ˄ʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˍ˖˄ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˃ʶ ˍʽˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˍˇˎˌ ˄ˈ˃ˇˎˌ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌΦ ɮ˅ʽˇ˂ˇʴʶʾ ʶˉʾˋʹˌ 

ˍʹ˄ ʰˁˊʾʲʶʽʰ ˁʰʽ ˉ˂ʹˊˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʵʽˇʽˁʹˍʽˁ˗˄ ʶˁʻʷˋʶ˖.˄ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 25 h ˉˈ 81 

¶ ɮ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ 

ɶ ɮ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ʴˊʰ˃˃ʺ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˉˊˇˌ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ 

ɳˉʽˍˊˇˉʺˌ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΦ ɮˉˈ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺˌ ˋˁˇˉʽʱˌ ʰˉʶˎʻˏ˄ʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɲʽˇʾˁʹˋʹ 

ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʷˋ˖ ˍˇˎ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺΦ 

ʁ ʵʽʶˎʻˎ˄ˍʺˌ ˍʹˌ ɮ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ 

ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΣ ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ˃ʾʰ ˒ˇˊʱ ˍˇ˄ ˔ˊˈ˄ˇΣ ʴʽʰ ʸʹˍʺ˃ʰˍʰ ˉˇˎ ʶ˃ˉʾˉˍˇˎ˄ ˋˍʽˌ 

ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʷˌ ˍʹˌΣ ˁʰˍʱ ˍˊˈˉˇ ˉˇˎ ˄ʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʹ˄ ʰ˄ʶ˅ʰˊˍʹˋʾʰ ˍʹˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰˉˇ˒ˎʴʺ ˋˏʴˁˊˇˎˋʹˌ 

ˋˎ˃˒ʶˊˈ˄ˍ˖˄Σ ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ˉˊˈˋʲʰˋʹ ˋʶ ˈ˂ʰ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʽ ˍʽˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ˉˇˎ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ʶˁˉ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇˋˍˇ˂ʺˌ ˍʹˌΦ ɶ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʰˎˍʺ ˋˍʶ˂ʶ˔˗˄ʶˍʰʽ ˃ʶ р ˁʰʻΩ ˏ˂ʹ˄ ʰˊ˃ˇʵʾˇˎˌ ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌ. 

B.1.4. ʃˇ˂ʽˍʽˁʺ ʰˉˇʵˇ˔˗˄ ˁʰʽ ˉˊʰˁˍʽˁʷ ̩

B.1.4.1. ʃˇ˂ʽˍʽˁʺ ʰˉˇʵˇ˔˗˄ ˁʰʽ ˉˊʰˁˍʽˁʷˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ʴʽʰ ˍʰ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ 

ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇ ˎ
ɶ ʶˎʻˏ˄ʹ ʶˉʾ ˍ˖˄ ʰˉˇʵˇ˔˗˄ ˍ˖˄ ɾʶ˂˗˄ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ʰ˄ʺˁʶʽ ˋˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˂ʶˎˋʹ ˍ˖˄ 

ɾʶˍˈ˔˖˄Φ 

ʆʰ ˃ʷ˂ʹ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʵʶ˄ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˁʰ˄ʶ˄ˈˌ ʶʾʵˇˎˌ ʰˉˇʵˇ˔ʷˌ ʺ ʰ˃ˇʽʲʺ 

ʴʽʰ ˍʽˌ ˎˉʹˊʶˋʾʶˌ ˉˇˎ ˉʰˊʷ˔ˇˎ˄ ˖ˌ ɾʷ˂ʹ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ. 

B.1.4.2. ʃˇ˂ʽˍʽˁʺ ʰˉˇʵˇ˔˗˄ ˁʰʽ ˉˊʰˁˍʽˁʷˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʰ  ˋˍʶ˂ʷ˔ʹ  
A. ʇˉʱ˂˂ʹ˂ˇʽ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏ 

ʆʰ ʰ˄˗ˍʰˍʰ ˋˍʶ˂ʷ˔ʹ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ όˎˉʱ˂˂ʹ˂ˇʽ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏύ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍˈˋˇ ˋˍʰʻʶˊʷˌ ˈˋˇ ˁʰʽ 

˃ʶˍʰʲ˂ʹˍʷˌ ʰˉˇʵˇ˔ʷˌΣ ˈˉ˖ˌ ʷ˔ʶʽ ˇˊʽˋˍʶʾ ˁʰʽ ʶʴˁˊʽʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ ˃ʹˍˊʽˁʺ ʶˍʰʽˊʶʾʰ Groupama SA 

B. ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ ʆ˃ʺ˃ʰˍˇˌ 

ʁʽ ʰˉˇʵˇ˔ʷˌ ˍ˖˄ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍ˗˄   ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˃ʽʰ ˋˍʰʻʶˊʺ ˁʰʽ ˃ʽʰ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍʺ ˋˎ˄ʽˋˍ˗ˋʰΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ  

ˉˊ̌ʲ˂ʷˉˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ ˋˏ˃ʲʰˋʹ ʶˊʴʰˋʾʰˌΦ ɶ ˋˍʰʻʶˊʺ ˋˎ˄ʽˋˍ˗ˋʰ ˍˇˎ ˃ʽˋʻˇˏ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏʶʽ ˍˇ 

ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˍʶˊˇ ˍ˃ʺ˃ʰ ˍ˖˄ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁ˗˄ ˍˇˎˌ ʰˉˇʵˇ˔˗˄Σ ˋʶ ʰ˄ˍʾʻʶˋʹ ˃ʶ ˍʹ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍʺ ˋˎ˄ʽˋˍ˗ˋʰ ˉˇˎ 

ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ʷ˄ʰ ˃ʽˁˊˈ ˉˇˋˇˋˍˈΦ ɶ ˁʰˍʰʲˇ˂ʺ ˁʰʽ ˍˇ ˏ˕ˇˌ ʺ ʰˁˈ˃ʹ ˁʰʽ ʹ ˃ʹ ˁʰˍʰʲˇ˂ʺ ˍʹˌ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍʺˌ 

ˋˎ˄ʽˋˍ˗ˋʰˌΣ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍ˖˄ ˉˊˇʰ˄ʰ˒ʶˊʻʷ˄ˍ˖˄ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁ˗˄ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃˗˄Σ ˁʰʻˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋˍʹ 

ʲʱˋʹ ˍʹˌ ʶˉʾˍʶˎ˅ʹˌ ˍ˖˄ ʰˍˇ˃ʽˁ˗˄ ˋˍˈ˔˖˄Σ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˍˇˎ 

ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ʅˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˉˇˎ ʹ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍʺ ˋˎ˄ʽˋˍ˗ˋʰ ʷ˔ʶʽ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋˍʶʾ ʲʱˋʶʽ ʰ˄ʰˁˊʽʲˇˏˌ ʰˉˈʵˇˋʹˌ ʺ 

ʰ˄ʰˁˊʽʲ˗˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˍˈˍʶ ʰˁˎˊ˗˄ʶˍʰʽ ʹ ˁʰˍʰʲˇ˂ʺ ˇʽˇʵʺˉˇˍʶ ˉˇˋˇˏΦ 

ʁʽ ʰˉˇʵˇ˔ʷˌ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ʶ˄ ʴʷ˄ʶʽ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ʰ˄ˍʰʴ˖˄ʽˋˍʽˁʷˌ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ˉˊˇˋʶ˂ˁˏˇˎ˄ ʶ˅ʽˁʶˎ˃ʷ˄ˇˎˌ 

ʶˉʰʴʴʶ˂˃ʰˍʾʶˌ  ˃ʶ ˍʰ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ʰ ˉˊˇˋˈ˄ˍʰΦ 

ɳˉ̔ˉˊˇˋʻʷˍ˖ˌΣ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ˂ʹ˒ʻˇˏ˄ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˇʽ ʰˁˈ˂ˇˎʻʶˌ ˃ʹ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺˌ ˒ˏˋʶ˖ˌ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍʷˌ: 

- ɾʹ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇʾ ˋˍˈ˔ˇʽ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ ˋˎ˄ʶʽˋ˒ˇˊʱ ˋˍʹ˄ ʶˁˍʷ˂ʶˋʹ ˍ˖˄ ˁʰʻʹˁˈ˄ˍ˖˄ 

ˍˇˎˌΦ 

- ɾʹ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇʾ ˉʰˊʱʴˇ˄ˍʶˌ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʸʹˍʺ˃ʰˍʰ ʽˁʰ˄ˇˍʺˍ˖˄Σ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁʺˌ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹˌΣ 

ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˃ʶ ˍˇˎˌ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌ ˁʰʽ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʶˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˃ʶ ˍˇ˄ ˁ˗ʵʽˁʰ 

ˋˎ˃ˉʶˊʽ˒ˇˊʱˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˉˊˇʵʽʰʴˊʰ˒ʷˌ ʶˉʰʴʴʶ˂˃ʰˍʽˁʺˌ ʵʶˇ˄ˍˇ˂ˇʴʾʰˌ. 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 26 h ˉˈ 81 

.ΦмΦпΦоΦ ʃˇ˂ʽˍʽˁʺ ˁʰʽ ˉˊʰˁˍʽˁʷˌ ʰˉˇʵˇ˔˗˄ ˉˇˎ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇˎˌ 

ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌ  
ʅˍʽˌ ʰˉˇʵˇ˔ʷˌ ˍ˖˄ ˎ ˉʰ˂˂ʺ˂˖˄ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽΥ 

- ɴ˄ʰˌ ˋˍʰʻʶˊˈˌ ˃ʽˋʻˈˌΣ ˇ ˇˉˇʾˇˌ ˁʰʻˇˊʾʸʶˍʰʽ ˁʰˍʱ ˍʹ ˋˍʽʴ˃ʺ ˍʹˌ ˉˊˈˋ˂ʹ˕ʹˌΦ ʍˌ ˉˊˇˌ ʰˎˍˈΣ 

˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ʹ ʻʷˋʹ ˁʰʽ ˍˇ ˉʶʵʾˇ ʰˊ˃ˇʵʽˇˍʺˍ˖˄ ˍˇˎ ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʰ 

˃ʽˋʻˇ˂ˇʴʽˁʱ ʶˉʾˉʶʵʰ ˉˇˎ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ  όʶˋ˖ˍʶˊʽˁʺ ˋˎ˄ʷˉʶʽʰύ ˁʰʽ ʽˋ˔ˏˇˎ˄ ˋˍʹ˄ 

ʰʴˇˊʱ ʴʽʰ ˃ʽʰ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ʹ ʻʷˋʹ όʵʶʾˁˍʹˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌύΦ 

- ɼʰˍΩ ʰ˄ʰ˂ˇʴʾʰ ˉˊˇˌ ˍˇ ʶˉʾˉʶʵˇ ˍ˖˄ ʰˊ˃ˇʵʽˇˍʺˍ˖˄Σ ˉˊˇʲ˂ʷˉʶˍʰʽ ˃ʽʰ ʶ˅ʰˍˇ˃ʽˁʶˎ˃ʷ˄ʹ 

˃ʶˍʰʲ˂ʹˍʺ ʰ˃ˇʽʲʺ ˖ˌ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇʵˇˍʽˁˈˍʹˍʰˌ ˋʶ ʰˍˇ˃ʽˁˈ ˁʰʽκʺ ˋˎ˂˂ˇʴʽˁˈ ʶˉʾˉʶʵˇΦ 

ɮˎˍˈ ʶ˅ʰˊˍʱˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇˎˌ ˋˍˈ˔ˇˎˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˍʶʻʶʾ ˋˍʹ˄ ʶˍʺˋʽʰ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹΣ ˇʽ ˇˉˇʾˇʽ 

ˁʰʻˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˁʰʽ ʶˎʻˎʴˊʰ˃˃ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ 

ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˋ˔ʶˍʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ ˍˇ ʴʶ˄ʽˁˈ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˁʰʽ ˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΦ  

- ɴ˄ʰ ˋˎ˂˂ˇʴʽˁˈ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍ˗˄ ʰ˃ˇʽʲ˗˄Σ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ˋˎ˄ʾˋˍʰˍʰʽ ˋʶ ʷ˄ʰ ˁʰʻʶˋˍ˗ˌ ˁʽ˄ʺˍˊ˖˄ 

ˁʰʽ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˋˍʰ ˁʷˊʵʹΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ʺ ˍ˖˄ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ 

ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ  ˎˉˈˁʶʽˍʰʽ ˋʶ ʶˉʰ˄ʰʵʽʰˉˊʰʴ˃ʱˍʶˎˋʹ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ˍˊʷ˔ˇˎˋʶˌ ˊˎʻ˃ʾˋʶʽˌ. 

ʁ˃ʰʵʽˁʱ ʰˉˇˍʰ˃ʽʶˎˍʽˁʱ ˁʰʽ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˇˍʽˁʱ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ˉˇˎ ˋˎ˃ˉ˂ʹˊ˗˄ˇˎ˄ ˍʽˌ 

ʰˉˇʵˇ˔ʷˌ ˍ˖˄ ˎˉʰ˂˂ʺ˂˖˄Φ  

ɮ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ˇʽ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ˉˇˎ ʵʽʷˉˇˎ˄ ˍˇ˄ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ 

˃ʶˍʰʲ˂ʹˍ˗˄ ʰˉˇʵˇ˔˗˄ ʵʶ˄ ʶ˄ʻʰˊˊˏ˄ˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˋˍˇ˄ ʲʰʻ˃ˈ ˉˇˎ: 

- ʹ ʵˇ˃ʺ ˍ˖˄ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍ˗˄ ʰˉˇʵˇ˔˗˄ ʷ˔ʶʽ ˋ˔ʶʵʽʰˋˍʶʾ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˄ʰ ʰˉˇ˒ʶˏʴʶˍʰʽ ʹ ʻʷˋˉʽˋʹ 

ˁʽ˄ʺˍˊ˖˄ ˉˇˎ ʻʰ ˃ˉˇˊˇˏˋʰ˄ ˄ʰ ˇʵʹʴʺˋˇˎ˄ ˋʶ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˋˏʴˁˊˇˎˋʹˌ ˋˎ˃˒ʶˊˈ˄ˍ˖˄ ʺ 

ʰʻʷˍʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˁʰ˄ˈ˄˖˄ ʵʶˇ˄ˍˇ˂ˇʴʾʰˌ 

- ˇʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ʵʽʷˉˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ʰˎˋˍʹˊʱ ˈˊʽʰ ˁʰʽ ʶˁ˔˖ˊʺˋʶʽˌΣ ˍʰ ˇˉˇʾʰκˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ˉʶˊʽˇʵʽˁʱ 

ʰ˄ʰʻʶ˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ˗ˋˍʶ ˄ʰ ʰˉˇˍˊʷˉʶˍʰʽ ŘŜ ŦŀŎǘƻ ʹ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹ ˎˉʶˊʲˇ˂ʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 

- ʁʽ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍʷˌ ʰˉˇʵˇ˔ʷˌ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏˇˎ˄ ʷ˄ʰ ʶˏ˂ˇʴˇ ˉˇˋˈ ˁʰʽ ˉˇˋˇˋˍˈ ʶˉʾ ˍ˖˄ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁ˗˄ 

ʰˁʰʻʱˊʽˋˍ˖˄ ʰˉˇʵˇ˔˗˄ ˉˇˎ ˁʰˍʰʲʱ˂˂ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇˎˌ ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ.  

ɼʰˍϥ ʰ˄ʰ˂ˇʴʾʰΣ ʹ ˁʰˍʰʲˇ˂ʺ ˍ˖˄ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍ˗˄ ʰˉˇʵˇ˔˗˄ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋʶ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʹ ˉʶˊʾˇʵˇ ʵʶ˄ 

˃ʶˍʰˍʾʻʶ˄ˍʰʽ ˔ˊˇ˄ʽˁʱΦ  

.ΦнΦ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʰ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰˁʶˊʰʽˈˍʹˍʰ όʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰ ˁʰʽ 

ˁʰˍʰ˂˂ʹ˂ˈˍʹˍʰύ 

.ΦнΦмΦ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˁʰˍʰ˂˂ʹ˂ˈˍʹˍʰ 

.ΦнΦмΦмΦ ɲʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍ˖˄ ʽˁʰ˄ˇˍʺˍ˖˄ ˍ˖˄ ʵʽʶˎʻˎ˄ˍʽˁ˗˄ 

ˋˍʶ˂ʶ˔˗˄ 
ʁʽ ʲʰˋʽˁʷˌ ʰˊ˔ʷˌ ˍʹˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʽˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ 

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˍ˖˄ ʶ˄ʵʽʰ˒ʶˊˇ˃ʷ˄˖˄Φ 

ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ 

ʆˇ нллрΣ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˍʹˌ ˃ʹˍˊʽˁʺ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΣ Groupama SAΣ ˎʽˇʻʷˍʹˋʶ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏˌ 

ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌΣ ˇʽ ˇˉˇʾˇʽ ʵʽʶˎˁˊʽ˄ʾʸˇˎ˄ ˁʰʽ ˋˎ˃ˉ˂ʹˊ˗˄ˇˎ˄ ˇˊʽˋ˃ʷ˄ʶˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʷˌ ˁʰʽ ˄ˇ˃ˇʻʶˍʽˁʷˌ  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 27 h ˉˈ 81 

ʵʽʰˍʱ˅ʶʽˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ˁʰʽ ˍʹ ʴʶ˄ʽˁʺ ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˁʰʽ 

ʶˉʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʰ ʵʽˁʰʽ˗˃ʰˍʰ ˁʰʽ ˍʽˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʵʽʶˎʻˎ˄ˍ˗˄Φ 

ʁʽ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇʾ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇʾ ˎˉˇʴˊʰ˃˃ʾʸˇˎ˄ ˈˍʽ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ 

ʰˉˇˍʶ˂ʶʾˍʰʽ ʰˉˈ  ʵʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ ˃ʶ ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʶˌΣ ʰ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍʹ ʲˇˏ˂ʹˋʹ ˁʰʽ ˉˊˇʻˎ˃ʾʰ ˄ʰ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ˇˎ˄ ˋˍʽˌ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˈˍʽ ˇʽ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʵʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ ˎˉʹˊʶˍˇˏ˄  ˍʰ ˋˎ˃˒ʷˊˇ˄ˍʰ ˍʹˌ ˁˇʽ˄˖˄ʾʰˌΦ 

ʁʽ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇʾ ʰˎˍˇʾ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇʾ ʻʶˋˉʾʸˇˎ˄ ʶˉʾˋʹˌ ˍˇ ʵʽˁʰʾ˖˃ʰ ˍ˖˄ ʵʽʶˎʻˎ˄ˍ˗˄ ˋˍʹ˄ ʶˁˉʰʾʵʶˎˋʹ. 

B.2.1.2. ɲʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍʹˌ ˁʰˍʰ˂˂ʹ˂ˈˍʹˍʰˌ  ˍ˖˄ ʰ˄˖ˍʱˍ˖˄ 

ʵʽˇʽˁʹˍʽˁ˗˄ ˋˍʶ˂ʶ˔˗˄ 
ʆʹ ʴʶ˄ʽˁʺ ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˇ ɱʶ˄ʽˁˈˌ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺˌ όɱɲύΣ ˇ ˇˉˇʾˇˌ ʵʽˇˊʾʸʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ 

ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ  ˁʰˍˈˉʽ˄ ˋ˔ʶˍʽˁʺˌ ˉˊˈˍʰˋʹˌ ˍˇˎ ˉˊˇʷʵˊˇˎΦ ʆˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶʽ 

ˍʽˌ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎκˍʹˌΦ ʆʰ ɮ˄˗ˍʰˍʰ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʽˁʱ ʅˍʶ˂ʷ˔ʹ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˉʽ˂ʶʴʶʾ ʲʱˋʶʽ ˍ˖˄ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ 

ˁˊʽˍʹˊʾ˖˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˍʹˌ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰˌ: 

- ɳˉʰʴʴʶ˂˃ʰˍʽˁʺ ɳ˃ˉʶʽˊʾʰ 

- ɮˁʰʵʹ˃ʰʿˁˈ ʇˉˈʲʰʻˊˇ 

- ɳˉʰʴʴʶ˂˃ʰˍʽˁʺ ɼʰˍʱˊˍʽˋʹ 

.ΦнΦмΦоΦ ɲʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍ˖˄ ʽˁʰ˄ˇˍʺˍ˖˄ ˈˋ˖˄ ʶˉʽˍʶ˂ˇˏ˄ ʲʰˋʽˁʷˌ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʶˌ 
ɶ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʶˉʽ˂ˇʴʺˌ ˈˋ˖˄ ʶˉʽˍʶ˂ˇˏ˄ ʲʰˋʽˁʷˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʶˌ ʶʾ˄ʰʽ ˉʰˊˈ˃ˇʽʰ ˃ʶ ʰˎˍʺ ˍ˖˄ ʰ˄˖ˍʷˊ˖˄ 

ʵʽˇʽˁʹˍʽˁ˗˄ ˋˍʶ˂ʶ˔˗˄Σ ˉ˂ʹ˄ ˈ˃˖ˌ ˈˋˇʽ ʶˉʽˍʶ˂ˇˏ˄ ʲʰˋʽˁʷˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʶˌ ʵʶ˄ ʻʶ˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ ʰ˄˗ˍʶˊʰ 

ʵʽˇʽˁʹˍʽˁʱ ˋˍʶ˂ʷ˔ʹΦ 

ʁʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰ ˈˋ˖˄ ʶˉʽˍʶ˂ˇˏ˄ ʲʰˋʽˁʷˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʶˌ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴˇˏ˄ˍʰʽ ʶʾˍʶ ˁʰˍʱ ˍʹ 

ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʰ˄ʱʻʶˋʹˌ ˁʰʻʹˁˈ˄ˍ˖˄Σ ʹ ˇˉˇʾʰ ˍʶ˂ʶʾ ˎˉˈ ˍʹ˄ ʶˉˇˉˍʶʾʰ ˍʹˌ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌ ɮ˄ʻˊ˖ˉʾ˄ˇˎ 

ɲˎ˄ʰ˃ʽˁˇˏΣ ʶʾˍʶ ˁʰˍˈˉʽ˄ ʰʽˍʺ˃ʰˍˇˌ ˍʹˌ ɳˉˇˉˍʽˁʺˌ ɮˊ˔ʺˌ ʺ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ όGroupama SAύΣ ˁʰʽ 

ʰ˅ʽˇ˂ˇʴˇˏ˄ˍʰʽ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʶˉʰʴʴʶ˂˃ʰˍʽˁʺˌ ˍˇˎˌ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰˌΣ ˍˇˎ ʰˁʰʵʹ˃ʰʿˁˇˏ ˍˇˎˌ ˎˉˇʲʱʻˊˇˎ ˁʰʽ ˍ˖˄ 

ʶˉʰʴʴʶ˂˃ʰˍʽˁ˗˄ ˍˇˎˌ ˉʽˋˍˇˉˇʽʺˋʶ˖˄. 

.ΦнΦнΦ ɮ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰ 
ʍˌ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍʹˌ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˇʽ ˉˊʰˁˍʽˁʷˌ ˍʹˌ 

Groupama SAΦ ʁʽ ʶ˄ ˂ ˈʴ˖ ˉˊʰˁˍʽˁʷˌ ʶʾ˄ʰʽ ʶ˒ʰˊ˃ˇˋˍʷʶˌ ˋʶ ʵʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌΣ ʰ˄˗ˍʶˊʰ ʵʽˇʽˁʹˍʽˁʱ ˋˍʶ˂ʷ˔ʹ ˁʰʽ 

ˋʶ ˈˋˇˎˌ ʶˉʽˍʶ˂ˇˏ˄ ʲʰˋʽˁʷˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʶˌΦ ʁʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰ  ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ˁʰ˂ʺ 

˒ʺ˃ʹ ˍˇˎ ʰˍˈ˃ˇˎΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʶˉʽʲʶʲʰʽ˗˄ʶˍʰʽ ʰˉˈ ˎˉʶˏʻˎ˄ʹ ʵʺ˂˖ˋʹ ˉʶˊʾ ˃ʹ ˁʰˍʰʵʾˁʹˌΣ ˃ʹ ˔ˊʶˇˁˇˉʾʰˌ 

ˁʰʽ ˃ʹ ʵʽˁʰˋˍʽˁʺˌ ʰˊ˖ʴʺˌΦ ʅʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ ˍˇ˄ ʵʽˇˊʽˋ˃ˈ ʺ ˍˇ˄ ʶˉʰ˄ʰʵʽˇˊʽˋ˃ˈ ʶ˄ˈˌ ʵʽʶˎʻˎ˄ˍʺΣ ʻʰ ˍˇˎˌ 

ʸʹˍʹʻʶʾ ˄ʰ ˎˉˇʴˊʱ˕ˇˎ˄ ˎˉʶˏʻˎ˄ʹ ʵʺ˂˖ˋʹ ˉʶˊʾ ˃ʹ ˁʰˍʰʵʾˁʹˌ. 

ʁʽ ʶˁˉˊˈˋ˖ˉˇʽ ˍ˖˄ ʲʰˋʽˁ˗˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽ˗˄ ˁʰ˂ˇˏ˄ˍʰʽ ˄ʰ ˁʰˍʰʻʷˋˇˎ˄ ʰˉˈˋˉʰˋ˃ʰ ˍˇˎ ˉˇʽ˄ʽˁˇˏ ˃ʹˍˊ˗ˇˎ 

ˁʰʽ ˉʽˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ˉʶˊʾ ˃ʹ ˔ˊʶˇˁˇˉʾʰˌ ˋˍʹ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ɮ˄ʻˊ˖ˉʾ˄ˇˎ ɲˎ˄ʰ˃ʽˁˇˏ. 
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.ΦоΦ ʅˏˋˍʹ˃ʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄ʹˌ ˍʹˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ 

ʾʵʽˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʽ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ 

.ΦоΦмΦ ʅˏˋˍʹ˃ʰ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 

.ΦоΦмΦмΦ ʅˍˈ˔ˇʽ ˁʰʽ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʷˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄  ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ 
ɶ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʾʰ ʷ˔ʶʽ ʻʶˋˉʾˋʶʽ ʷ˄ʰ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋˍʽˌ ʰˊ˔ʷˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˋˍʽˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ нΦ ʁʽ ʰˊ˔ʷˌ ʰˎˍʷˌ 

ˉʶˊʽʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ʱˉˍˇ˄ˍʰʽ ˃ʶʻˈʵ˖˄ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹˌΣ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ 

ˁʰʽ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˇˊʴʰ˄˖ˍʽˁ˗˄ ʸʹˍʹ˃ʱˍ˖˄Φ ɶ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 

ˋˎ˃ˉ˂ʹˊ˗˄ʶˍʰʽ ʰˉˈ ʷ˄ʰ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ʴˊʰˉˍ˗˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁ˗˄Σ ʶʽʵʽˁ˗˄ ʴʽʰ ˁʱʻʶ ˍˏˉˇ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˁʰʽ  ʶˉʽˁˎˊ˗˄ʶˍʰʽ 

ʰˉˈ ˍʽˌ ʰˊ˔ʷˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌΦ 

ɶ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ʹ ˇˉˇʾʰ ˁʰʻˇˊʾʸʶˍʰʽ  ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ 

ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋˍʹ ʵʽʰˍʺˊʹˋʹ ʶ˄ˈˌ ʽˋˇˊˊˇˉʹ˃ʷ˄ˇˎ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˋˍʹˊʾʸʶˍʰʽ  ˁˎˊʾ˖ˌ:  

- ˋˍʹ˄ ʵʽʰ˒ˇˊˇˉˇʾʹˋʹ  ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁ˂ʱʵ˖˄ όˉΦ˔Φ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ 

ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˁʰʽ ʰˍˎ˔ʹ˃ʱˍ˖˄Σ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʶˌ ʸ˖ʺˌ ˁʰʽ ˎʴʶʾʰˌύ ˁʰʽ ʰʴˇˊ˗˄ όˉΦ˔Φ 

ʰˍˇ˃ʽˁʷˌΣ ˋˎ˂˂ˇʴʽˁʷˌ ˁʰʽΣ ˃ʽˁˊˇ˃ʶˋʰʾʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌύΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʴʶ˖ʴˊʰ˒ʽˁ˗˄ ˉʶˊʽˇ˔˗˄  

- ˋʶ ʷ˄ʰ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ˃ʶˍˊʽʰˋ˃ˇˏ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ˋˎ˄ʾˋˍʰˍʰʽ ˋʶ ˃ʽʰ 

ˉˊˇˋˍʰˋʾʰ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˃ʶ ˍʹ˄ Groupama SAΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋʶ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌΣ ˇʽ 

ˇˉˇʾˇʽ ˁʰ˂ˏˉˍˇˎ˄Σ ˁʰˍʱ ˁˏˊʽˇ ˂ˈʴˇΣ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΦ ɶ ʵˎ˄ʰˍˈˍʹˍʰ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ 

ˎˉˈˁʶʽˍʰʽ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˁʰʽ ˋˎʴˁˊˇˍʶʾˍʰʽ ˃ʶ ˍˊˈˉˇ ˗ˋˍʶ ʹ ʽʵʾʰ ˁˊʱˍʹˋʹ ˍʹˌ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋˍʹ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ʶ˄ˈˌ ˋˎ˃ʲʱ˄ˍˇˌΣ ˄ʰ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ  ˋʶ  ˉʶˊʾˇʵˇ ˂ʽʴˈˍʶˊˇ ʰˉˈ мл ˔ˊˈ˄ʽʰΦ  

- ˋˍʹ ˔ˊʺˋʹ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˃ʶˍˊʽʰˋ˃ˇˏ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ όˉΦ˔Φ  ˋˏˋˍʹ˃ʰ 

˃ˈ˄ʽ˃ˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ˋ˔ʷʵʽʰ ˋˎ˄ʷ˔ʽˋʹˌ  ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʺˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌΣ ˒ˎˋʽˁʺ ˁʰʽ ʹ˂ʶˁˍˊˇ˄ʽˁʺ 

ˉˊˇˋˍʰˋʾʰ Σ  ˁˍ˂Φύ.  

ɮ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΣ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˔ʶʽ ʻʶˋˉʾˋʶʽ Σ  ʷ˄ʰ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ ˇˊʾ˖˄Σ 

ˍˇ ˇˉˇʾˇ ˋˎ˄ʾˋˍʰˍʰʽ ˋʶ ʷ˄ʰ ˉˊ˖ˍʶˏˇ˄ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ˈˊʽ˖˄  όʷˁʻʶˋʹ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʲʰˋʽˁ˗˄ ˁʰˍʹʴˇˊʽ˗˄ ˍˇˎ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏύ ˁʰʽ ˋʶ ʷ˄ʰ ʵʶˎˍʶˊʶˏˇ˄ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ˇˊʾ˖˄  όʷˁʻʶˋʹ ˋʶ ˁʱʻʶ ˎˉˇˁʰˍʹʴˇˊʾʰ  ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏύ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʰˉˇˋˁˇˉʶʾ: 

- ˋˍˇ˄ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˈ ˍʹˌ ʷˁʻʶˋʹˌ ˋʶ ˎ˕ʹ˂ˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ό˃ʶˍˇ˔ʷˌΣ ʰˁʾ˄ʹˍʹ 

ˉʶˊʽˇˎˋʾʰ ˁʰʽ  ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ˒ʷˊˇˎ˄ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ  ˁˍ˂Φύ 

- ˋˍˇ˄ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋ˃ˈ ˃ʽʰˌ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʹˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʺˌ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹˌ 

- ˋˍʹ˄ ʰˉˇ˒ˎʴʺ ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹˌ ʶˁʵˇˍ˗˄Σ ˍˇ˃ʷ˖˄ ˁʰʽ ˔˖ˊ˗˄ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˁʰʽ 

ˇ˃ˇ˂ˇʴʾʶˌ.  

ʆˇ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ ˇˊʾ˖˄ ˁʰʻˇˊʾˋˍʹˁʶ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ  ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˍʹ˄ 

ʰ˄ˍ̝̌ ʺ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰˉʷ˄ʰ˄ˍʽ ˋʶ  ˁˊʰʵʰˋ˃ˇˏˌ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΦ 

ʅʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˇ ˋˍˈ˔ˇˌ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ˃ʶʽ˖ʻʶʾ ˁʰʽ ˄ʰ ʶ˂ʶʴ˔ʻʶʾ ʹ ˃ʶʴʱ˂ʹ 

ʰʲʶʲʰʽˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ʶˉʹˊʶʱʸˇˎ˄ ˍʹ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˁʰʻ˗ˌ ʶˉʾˋʹˌ ˁʰʽ ˇ 

ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˉʰˊʷˁˁ˂ʽˋʹˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ˄ ˋˍˈ˔ˇ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉʶˊʾ ˁʰʻʰˊˇˏ ʵʶʾˁˍʹ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˁ ʶ˅ˈʵ˖˄Σ ˇ 

ˇˉˇʾˇˌ ˇˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍˇ фу҈Φ 

ʅʶ ʰˎˍˈ ˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇΣ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʶˉʽʵʽ˗ˁʶʽ ˄ʰ ʵʽʰˍʹˊʺˋʶʽ ʷ˄ʰ ʽˋˇˊˊˇˉʹ˃ʷ˄ˇ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ʲʱˋʶʽ: 
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- ʶ˄ˈˌ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˇˉˇʾˇˎˌ 

ʵʽʰʻʷˍʶʽ ˍʹ˄ ʰˉʰʽˍˇˏ˃ʶ˄ʹ ʴ˄˗ˋʹ ˁʰʽ  ʶ˃ˉʶʽˊʾʰΣ 

- ʵʽʰ˒ˇˊˇˉˇʾʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁ˂ʱʵ˖˄ όʸ˖ʺˌ ˁʰʽ ʸʹ˃ʽ˗˄ύ ˁʰʽ ʰʴˇˊ˗˄ 

όʱˍˇ˃ʰΣ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˁˍ˂ΦύΣ  

- ˋˎ˄ʶˍ˗˄ ˉˊʰˁˍʽˁ˗˄ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍˇˎ 

˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰˉˇʻʶ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹ ˁʰʽ 

- ʶ˄ˈˌ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ˃ʶˍˊʽʰˋ˃ˇˏ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ˋˎ˄ʾˋˍʰˍʰʽ ˋʶ ʷ˄ʰ 

ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˃ʶ ˍʹ˄ Groupama SA ˁ ʰʽ ˃ʶ ʱ˂˂ˇˎˌ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷ ̩

ɮ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇΣ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ˃ʽʰ ˃ʷʻˇʵˇ ʵʽʰʵʽˁʰˋˍʽˁʺˌ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹˌ 

ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶʽ ˍˇˎˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˉˇˎ ʻʰ ˃ˉˇˊˇˏˋʰ˄ ˄ʰ ʶˉʹˊʶʱˋˇˎ˄ ˍʹ˄ 

ʶˉʽ˔ʶʾˊʹˋʹ ˁʰʽ ʻʶˋˉʾʸʶʽ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ˃ˈ˄ʽ˃˖˄ ʶ˂ʷʴ˔˖˄.  

B.оΦмΦнΦ ɮ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹΣ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˁʰʽ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 
ʆˇ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ʷʴˁʶʽˍʰʽ ˋˍʽˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁʷˌ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʶˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹΣ ˍʹ 

˃ʷˍˊʹˋʹΣ ˍʹ˄ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹΣ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱΣ ˋʶ ˃ˈ˄ʽ˃ʹ ʲʱˋʹΣ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˋʶ 

ʶˉʾˉʶʵˇ ˃ˇ˄ʱʵʰˌ ʺ ˋˎ˄ˈ˂ˇˎΣ ˋˍˇˎˌ ˇˉˇʾˇˎˌ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ʶˁˍʶʻʶʽ˃ʷ˄ʹ ʺ ʵˏ˄ʰˍʰʽ ˄ʰ ʶˁˍʶʻʶʾΦ 

ɶ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʾʰ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʶ ˁʰʽ ʶˉʽˁʰʽˊˇˉˇʽʶʾ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ 

ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ˔ʰˊˍˇʴˊʱ˒ʹˋʹ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ˁʰˍʹʴˇˊʽˇˉˇʾʹˋʹ ˈˉ˖ˌ ʷ˔ʶʽ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋˍʶʾ  

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ˉˊˈˍˎˉʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ  ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇˎˌ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇˏˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏΣ̩ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏˌ ˁ ʰʽ 

˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏˌ ˁ ʽ˄ʵˏ˄ˇˎΦ̩ ʁʽ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʰ˄ʱ̱h ˅ʽ˄ˇ˃ʺˋʶʽˌ ʲʰˋʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉˇˎ 

ʷ˔ˇˎ˄ ˂ʹ˒ʻʶʾ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˁʰˍʱ ˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ 

ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ н ˋʶ ˋˎ˄ʵˎʰˋ˃ˈ ˃ʶ ʱ˂˂ˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ ˉˇˋˇˍʽˁˇˉˇʽʺˋʽ˃ˇˎˌ ʺ ˃ʹΣ ˇʽ ˇˉˇʾˇʽ ʵʶ˄ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁˈ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈΦ ɴ˔ˇˎ˄ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋˍʶʾ ˇ˃ˇʽˇʴʶ˄ʶʾˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 

ˁʰʽ ˇʽ ˍˏˉˇʽ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰ˄ʰ˂ˏˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˂ʶˉˍˇ˃ʶˊʷˋˍʶˊʶˌ ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ʺˋʶʽˌ ʲʱˋʶʽ ˍˇˎ ˍˊˈˉˇˎ ʶˁʵʺ˂˖ˋʺˌ ˍˇˎˌΦ  

ʅʶ ˁʱʻʶ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˇʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇʾ  ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽΦ  

ʅˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˉˇˋˇˍʽˁˇˉˇʽʺˋʽ˃˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˋʶ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ ˍʹˌ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʺˌ ˍˇˎˌΣ 

˔ˊ́ˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˉˇʽˁʾ˂ʶˌ ˉˊˇˋʶʴʴʾˋʶʽˌ ʰ˄ʱ˂ˇʴʰ ˃ʶ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇΣ ˁʰʻʽˋˍ˗˄ˍʰˌ ʶ˒ʽˁˍˈ ʴʽʰ ˁʰʻʶ˃ʾʰ ʶ˅ 

ʰˎˍ˗˄ ˄ʰ ʰ˄ʰˉˍˏˋˋʶʽ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁʷˌ ˋˎ˂˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹˌ: 

- ˋʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ ˍˇˎˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˎˌ ˉˇˎ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺʻʹˁʰ˄ ʶ˄ˍˈˌ ˍˇˎ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁˇˏ ˉ˂ʰʽˋʾˇˎΣ ˇʽ 

ˍˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˃ʷʻˇʵˇʽ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˁʰˍʰ˃ʶˍˊˇˏ˄ ˍʽˌ ʰˉ˗˂ʶʽʶˌ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ˇˏ˄ ˋˍˇ˄ 

ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˃ʶ ˃ʽʰ ˉʽʻʰ˄ˈˍʹˍʰ мκнлл ˔ˊˈ˄ʽʰ 

- ˁʰˍʱ ʲʱˋʹΣ ˍʰ ˋʶ˄ʱˊʽʰ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˁʰˍʰˊˍʽˋˍʶʾΣ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ  

ˉʰˊʷ˔ˇˎ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ˇˏ˄ ˋʶ ˃ʶʴʱ˂ʶˌ ˉʽʻʰ˄ˈˍʹˍʶˌ ʶ˃˒ʱ˄ʽˋʹˌ ˍˇˎˌΣ ˍʹˌ ˍʱ˅ʹˌ 

ˍ˖˄ мκмл ʶˍ˗˄ 

- ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁʷˌ ʰ˄ʰ˂ˏˋʶʽˌ ˁʰʽ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌ ʶʽʵʽˁ˗˄ ˋˎ˃ˉ˂ʹˊ˗˄ˇˎ˄ ˍʽˌ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ 

ɱʽʰ ˁʰʻʷ˄ʰ˄ ʰˉˈ ʰˎˍˇˏˌ ˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ ˎˉˇʲʱ˂˂ˇ˄ˍʰʽ ˃ʷˍˊʰ ˃ʶˍˊʽʰˋ˃ˇˏΣ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ 

ʶˉʾˉʶʵˇ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍʾʻʶ˄ˍʰʽ ˋʶ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ʰˉˈ ˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ʺ ʻʶˋˉʾʸˇ˄ˍʰʽ ʶʽʵʽˁʱ ʰˉˈ ˁʰʻʶ˃ʾʰ ʶ˅ ʰˎˍ˗˄Φ 

ʇˉˈ ˍˇ ˉˊʾˋ˃ʰ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ˉʰˊʰ˃ʷˍˊ˖˄ ˉˇˎ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ʰˎˍʺ ˍʹ ˔ʰˊˍˇʴˊʱ˒ʹˋʹΣ ˁʱʻʶ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶʽ ˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˉˇˎ ʻʶ˖ˊʶʾ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇˏˌΣ ʵʹ˂ʰʵʺ ˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ ʹ ʶ˃˒ʱ˄ʽˋʹ 

ˍ˖˄ ˇˉˇʾ˖˄ ˉˊʽ˄ ʰˉˈ ˍʹ ˂ʺ˕ʹ ˇˉˇʽˇ˄ʵʺˉˇˍʶ ˃ʷˍˊ˖˄ ˃ʶʾ˖ˋʺˌ ˍˇˎˌΣ ʷ˔ʶʽ ʵˎ˄ʹˍʽˁʱ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʶˉʾʵˊʰˋʹ 

ˋˍʹ˄ ʶʽˁˈ˄ʰ ʺ ˍʹ ˒ʺ˃ʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΦ ʁʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ˉˇˎ ʹ DǊƻǳǇŀƳŀ ʻʶ˖ˊʶʾ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇˏˌ ˋʶ ʶˉʾˉʶʵˇ 

ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴˇˏ˄ˍʰʽ ˋˋˍʹ˃ʰˍʽˁʱ  h ˉˈ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 30 h ˉˈ 81 

ɼʱʻʶ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʶˁ˔˖ˊʶʾˍʰʽ ˋʶ ʷ˄ʰ˄ ζʽʵʽˇˁˍʺˍʹη ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˇ ˇˉˇʾˇˌ ʶʾ˄ʰʽ ˎˉʶˏʻˎ˄ˇˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˁʰʽ ˍˇ˄ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ˇˊʽʸˈ˃ʶ˄ʰ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˉˊˈˍˎˉʰΦ 

ɼʱʻʶ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ˃ʽʰ ˒ˈˊ˃ʰ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌΣ ˋˍˇ ˇˉˇʾˇ ˉʶˊʽʴˊʱ˒ʶˍʰʽ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌΣ 

ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶˍʰʽ ʹ ˃ʶʻˇʵˇ˂ˇʴʾʰ ˁʰʽ ˍʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍʹˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌΣ ˉʶˊʽʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ ˂ʶˉˍˇ˃ʶˊ˗ˌ ˍʰ 

˃ʷˍˊʰ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˎʻˇˏ˄ˍʰʽ ˍʰ ˋ˔ʷʵʽʰ ʲʶ˂ˍʾ˖ˋʹˌ ˁʰʽ ˇʽ ʵʶʾˁˍʶˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΦ 

ʁʽ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌ ʶˉʽˁʰʽˊˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʱˋˁʹˋʹ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˍ˖˄ 

ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ Σ ʹ ˇˉˇʾʰ ʵʽˇˊʴʰ˄˗˄ˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˍʹ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ɾˈ˄ʽ˃ˇˎ 

ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ˋˍʹ˄ ˇˉˇʾʰ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ˇˎ˄ ˈ˂ʶˌ ˇʽ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˍˇˎ 

ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ɶ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʱˋˁʹˋʹ  ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶ˖˄ ˋˎ˃ʲʱ˂˂ʶʽ ˋˍʹ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ  ˍʹˌ ʶ˃ˉʶʽˊˇʴ˄˖˃ˇˋˏ˄ʹˌ ˍ ˍ˖˄ 

ζʽʵʽˇˁˍʹˍ˗˄η ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˎˉʶˎʻˏ˄˖˄ ˍʹˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˍ˖˄ ʶˍʰʽˊʶʽ˗˄Σ 

ˁʰʽ ʵʾ˄ʶʽ ʶˉʾˋʹˌ ˍʹ ʵˎ˄ʰˍˈˍʹˍʰ ˃ʽʰˌ ˂ʶˉˍˇ˃ʶˊˇˏˌ ˁʰˍʰ˄ˈʹˋʹˌ ˍˇˎ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ 

ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˃ʶˍˊʽʰˋ˃ˇˏ ˍˇˎˌΣ ˈˉ˖ˌ ʰˎˍʱ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌΦ 

ʁʽ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌ ˋˎ˃ʲʱ˂˂ˇˎ˄ ˋˍʹ˄ ɮ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ɺʵʽ˖˄ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ όʶ˒ʶ˅ʺˌ 

ζhw{!ηύ ˁʰʽ ˉˊˇˋʰ˄ʰˍˇ˂ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ ˃ʷˍˊʹˋʹ ˍʹˌ ʶˉʾʵˊʰˋʹˌ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˋˍʽˌ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 

˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ όʲ˂ʷˉʶ ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇ .ΦоΦнύ.  

.ΦоΦмΦоΦ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁʺ ʵʽʰˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹ ˁʰʽ ʴˊʰ˃˃ʷˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ 
ʅʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ˇˊʴʱ˄˖ˋʹˌ ˁʰʽ ʵʽʰˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹˌΣ ˇʽ ˊˈ˂ˇʽ ˁʰʽ ˇʽ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎΣ 

ˍʹˌ ʴʶ˄ʽˁʺˌ  ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌΣ ˍ˖˄ ʶˁˉˊˇˋ˗ˉ˖˄ ˁˊʾˋʽ˃˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽ˗˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʶˉʽˍˊˇˉ˗˄ ˋʶ ʶˉʾˉʶʵˇ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉʶˊʽʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ ʰ˄ʰ˂ˎˍʽˁʱ ˋˍʽˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʷˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Φ  

ʅʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎΣ ʹ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ 

ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶʽ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌ ˉˇˎ ʵʽʷˉˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰˉˇʵˇ˔ʺ ˁʰʽ ˉʶˊʽˋˍˇ˂ʺ 

ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Φ ɳˉʽˁˎˊ˗˄ʶʽ ʶˉʾˋʹˌ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ʶʴˁˊʾ˄ʶʽ ˍʰ ˈˊʽʰ ˍ˖˄ ʲʰˋʽˁ˗˄ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ʶʴˁˊʾ˄ʶʽ ˍʰ ˃ʷˍˊʰ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˍˇˎˌΣ ʶˉʰ˄ʶ˅ʶˍʱʸʶʽ ˁʰʽ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˎʻʶʾ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍ˖˄ ʲʰˋʽˁ˗˄ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˖ˉʾʸʶʽ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰΦ 

ʅʶ ʶˉʾˉʶʵˇ   ɲʽʶˎʻˎ˄ˍ˗˄Σ ʶ˅ʶʽʵʽˁʶˎ˃ʷ˄ʶˌ ʶˉʽˍˊˇˉʷˌ ʲʱˋʶʽ ˁʰˍʹʴˇˊʽ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉʰˊʷ˔ˇˎ˄ 

ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ  ˍˇˎ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Φ ʆˊʾʰ ˈˊʴʰ˄ʰΣ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇˎˌ 

ʵʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ ˍ˖˄ ʵʽʶˎʻˏ˄ˋʶ˖˄  ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ʲˇʹʻˇˏ˄  ˋˍʹ˄ ˍʰˁˍʽˁʺ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍ˖˄  ʲʰˋʽˁ˗˄ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄: 

¶ ɶ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ɸʶ˃ʱˍ˖˄ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˇˊʽʸˈ˄ˍʽˇˎˌ  ʶ˂ʷʴ˔ˇˎˌ  ʶˉʾ ˍʹˌ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺˌ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌΣ ʶ˂ʷʴ˔ʶʽ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰ ˁʰʽ 

ʵʽʰ˔ʶʽˊʾʸʶˍʰʽ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΦ ɮˉˈ ʰˎˍʺ ˍʹ˄ ʱˉˇ˕ʹΣ ˁʰʻˇˊʾʸʶʽ ˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ 

ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˋˎ˄ˍˇ˄ʾʸʶʽ ˍʽˌ ʵˊʱˋʶʽˌ ˍ˖˄ ˍ˃ʹ˃ʱˍ˖˄ ˉˇˎ 

ʶˉʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˍʹˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ʶ˄ˍˇˉʾʸʶʽ ˁʰʽ ˉˊˇˍʶʾ˄ʶʽ ˃ʷˍˊʰ ʴʽʰ ˍʹ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍ˖˄ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ʻʷˍʶʽ ˈˊʽʰ ʰˉʷ˄ʰ˄ˍʽ ˋʶ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΦ  

¶ ɶ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˉˊˇˍʶʾ˄ʶʽ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌ ˉˇˎ ʵʽʷˉˇˎ˄ 

ˍʹ˄ ʰˉˇʵˇ˔ʺ ˁʰʽ ʵʽʰˍʺˊʹˋʹ ˍˇˎ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˁʰʻˇˊʾʸʶʽ ˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ 

ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˍˇˎ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ όˁʰˍʰ˄ˇ˃ʺ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΣ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ 

ˁʰʽ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏκˉʰʻʹˍʽˁˇˏΣ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ 

ʰˉˈ˒ʰˋʹ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹ ˁʶˊʵ˗˄ ϧ ʸʹ˃ʽ˗˄ύ ˁʰʽ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˃ʶ ˍˇ 

ˉ˂ʰʾˋʽˇΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 31 h ˉˈ 81 

¶ ɶ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ ɼʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʻˇˊʾʸʶʽ ˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˍˇˎ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ 

ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʽ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΣ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄ʹˌ ˍʹˌ ˉˊˈˍʰˋʹˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˁʰʽ ˍˇˎˌ 

ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌ ˉˇˎ ʻʰ ʵʽʷˉˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰˉˇʵˇ˔ʺ ˁʰʽ ʵʽʰˍʺˊʹˋʹ ˍˇˎ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˁʰʽ 

ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˃ʶ ˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇΦ 

¶ ɶ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˍʹˌ ɮˋ˒ʱ˂ʶʽʰˌ ˍ˖˄ ʃ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽ˗˄ ʶ˂ʷʴ˔ʶʽ ʷˊʴʰ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ 

ˉˊˇˋˍʰˋʾʰ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄Σ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˉʰˊʰʲʽʱˋʶ˖˄ ˍ˖˄ ʃ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽʰˁ˗˄ 

ʅˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄  ˁʰʽ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˋˍˇ˄ ˁˎʲʶˊ˄ˇ˔˗ˊˇΦ ɳ˂ʷʴ˔ʶʽ ˉʶˊʽˋˍʰˍʽˁʱ ˉʰˊʰʲʽʱˋʶ˖˄ ʺ ʰˉˈˉʶʽˊʶˌ 

ˉʰˊʰʲʾʰˋʹˌ ˍ˖˄ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʶʾʰˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ʰ˅ʽˈ˂ˇʴʶʾ  ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍ˖˄ 

ˉʶˊʽˋˍʰˍʽˁ˗˄ ʰˎˍ˗˄Φ 

¶ ɶ ʅˎ˄ˍˇ˄ʽˋˍʽˁʺ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ʶˉʾ ˍ˖˄ ʃ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽʰˁ˗˄ ʅˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ όL¢ύ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˈˍʽ ˇʽ 

ˉˊ˖ˍˇʲˇˎ˂ʾʶˌ ˍˇˎ L¢ ˁʰʽ ˍʰ ˉˊˇˍʰʻʷ˄ˍʰ ʷˊʴʰ ʲˇʹʻˇˏ˄  ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˋˍʹ˄ ʶˉʾˍʶˎ˅ʹ 

ˋˍˊʰˍʹʴʽˁ˗˄ ˋˁˇˉ˗˄ ˁʰʽ ˋˍˈ˔˖˄. 

ɶ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ʹ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ɾˇ˄ʾ˃ˇˎ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ 

ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˋˎ˄ʶˉʽˁˇˎˊʶʾ ˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˋˍʹ˄ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˁʰʽ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍ˖˄ 

ˉˊˇˍˏˉ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ʁʽ ʶˁˉˊˈˋ˖ˉˇʽ ˍ˖˄  ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ  ˉˊˇ˔˖ˊˇˏ˄ ˋʶ ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʷˌ 

ʰˉˈ˕ʶ˖˄ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʽˌ  ˉ˂ʰˍ˒ˈˊ˃ʶˌ ʲʷ˂ˍʽˋˍ˖˄ ˉˊʰˁˍʽˁ˗˄ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ 

ˋˎ˄ˍˇ˄ʾʸˇˎ˄ ʹ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ʹ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ɾˈ˄ʽ˃ˇˎ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʰʽ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ 

ʆˇ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˈˉ˖ˌ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶˍʰʽ ˉʰˊʰˉʱ˄˖Σ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ʷ˄ʰ ʵʾˁˍˎˇ 

ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˁʰʽ ˁˇʽ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʶˉʽˍˊʷˉʶʽ ˍʹ˄ ˍʰ˔ʶʾʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱ ˉˊˇˌ ˍʹ ʵʽˇʾˁʹˋʹ ˍ˖˄ 

ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽ˗˄ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΦ 

ʁʽ ʰ˄ʰ˒ˇˊʷˌΣ ˉˊʽ˄ ˁʰˍʰˍʶʻˇˏ˄ ˋˍʹ˄ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ 

ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎΣ ˎˉˇʲʱ˂˂ˇ˄ˍʰʽ ˉˊˇˌ ˋˎʸʺˍʹˋʹ ˁʰʽ 

ˋ˔ˇ˂ʽʰˋ˃ˈ ˋˍʽˌ ʶ˅ʶʽʵʽˁʶˎ˃ʷ˄ʶˌ ʶˉʽˍˊˇˉʷˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΦ ʃʽˇ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰΣ ʹ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍ˖˄ 

˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˉˊ˖ˍˇʴʶ˄˗˄ ˁʰʽ ʵʶˎˍʶˊˇʴʶ˄˗˄ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ 

ˇˊʾ˖˄Σ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʶˉʰ˄ʶ˅ʶˍʱʸˇ˄ˍʰʽ ʰ˄ʱ ʶ˅ʱ˃ʹ˄ˇ ˁʰʽ ˎˉˈˁʶʽ˄ˍʰʽ ˋʶ ʶ˅ʰ˃ʹ˄ʽʰʾʰ ˋˎ˄ʵʽʰ˂˂ʰʴʺ  ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ 

ɲʽʶˎʻˏ˄ˋʶ˖˄ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰʽ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ 

ɮ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʻʰ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺˋʶʽ ˍˇ нлмт ˍˇ ʶˊʴʰ˂ʶʾˇ hwhtΣ 

ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʻʰ ʶˉʽˍˊʷ˕ʶʽ ˍˇ˄ ˋˎ˄ʵˎʰˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ʵʶʽˁˍ˗˄:  

¶ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇʾ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ˁʰʽ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔ˇʽ ʵʶʾˁˍʶˌ όˋʶ ʶ˅ʰ˃ʹ˄ʽʰʾʰ ʺ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹύ 

¶ ʅˎ˃ʲʱ˄ˍʰ όˋʶ ˁʱʻʶ ˍˇˎˌ ʶ˃˒ʱ˄ʽˋʹύ 

¶ ɴ˂ʶʴ˔ˇʽ όˋʶ ˃ʹ˄ʽʰʾʰ ʲʱˋʹύΦ 

ʃʰˊʱ˂˂ʹ˂ʰΣ ʹ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ʾʵʽ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄  ˁʰʽ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ όʶ˄ˈˍʹˍʰ .ΦоΦнΦύ ʵʽʶ˄ʶˊʴʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ 

ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌ ˁʰʽ ˁˇʽ˄ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˋˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉˊˇˌ 

ʶˉʽˁˏˊ˖ˋʹ. 

.ΦоΦнΦ ɮ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ʾʵʽ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ 
ʁ ˋˍˈ˔ˇˌ ˍʹˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ʾʵʽ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ όʶ˒ʶ˅ʺˌ ζhw{!ηύ ʶʾ˄ʰʽΥ 

- ɿʰ ʰ˄ʰ˂ˏʶʽ ˁʰʽ ˄ʰ ʰˉˇˍʽ˃ʱ ˈ˂ˇˎˌ ˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ 

ˋʶ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ˇ ˁʰʽ ˃ʶˋˇˉˊˈʻʶˋ˃ˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ - ˃ʶ ˍˇ ˔ˊˇ˄ˇʵʽʱʴˊʰ˃˃ʰ ˄ʰ ˁʰʻˇˊʾʸʶˍʰʽ ʲʱˋʶʽ 

ˍˇˎ  ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˇˏ ˋ˔ʶʵʾˇˎΣ 

- ɿʰ ʶ˄ˍˇˉʾʸʶʽ ˍˇˎˌ ˉˈˊˇˎˌ ˉˇˎ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˃ʶˍˊʽʰˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄. 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 32 h ˉˈ 81 

.ΦоΦнΦмΦ ɱʶ˄ʽˁʺ ʁˊʴʱ˄˖ˋʹ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌ hw{! 
ɶ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʾʰ ʶ˒ʱˊ˃ˇˋʶ ˍʹ˄ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ˇ 

ˇˉˇʾˇˌ ʷ˔ʶʽ ʰ˄ʰˉˍˏ˅ʶʽ ˃ʽʰ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˉˇˎ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶʽ ˍʽˌ ʰˊ˔ʷˌ ˍʹˌ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ʾʵʽ˖˄ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˒ʶˊʁɹ ʴˎˈˍʹˍʰˌΦ ɶ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˇˊʾʸʶʽ ˍˇ ˉʶˊʽʶ˔ˈ˃ʶ˄ˇ ˍˇˎ ʶˍʺˋʽˇˎ ˒ʰˁʷ˂ˇˎ hw{!Σ ˇ 

ˇˉˇʾˇˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˁʰˍϥ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ˍʰ ʰˁˈ˂ˇˎʻʰ: 

- ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˖ˉʾʸʶʽ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʺ ˋˍˇˎˌ ˇˉˇʾˇˎˌ ʶ˄ʵʷ˔ʶˍʰʽ ˄ʰ ʶˁˍʶʻʶʾΣ 

ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ʶ˅ʰʽˊˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄-ʃˎ˂˗˄ʰ мΣ ˈˉ˖ˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ 

ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌΣ ʶ˃ˉˇˊʽˁˈˌΣ ˒ʺ˃ʹˌ ˁʰʽ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁˈˌ Φ 

- ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ʵʽʰ˒ˇˊ˗˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍˇˎ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˉʰˊʰʵˇ˔˗˄Σ ʶˉʾ 

ˍ˖˄ ˇˉˇʾ˖˄ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˇ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ˍ˖˄ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ 

˒ʶ́ʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˍˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹ ˃ʷʻˇʵˇ ʺ ˍˇ ˃ʶˊʽˁˈ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˈ 

˃ˇ˄ˍʷ˂ˇ 

- ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʶ ˍʽˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˉˇˎ 

ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˋˍʹ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ˁʰʽ ˋˍʽˌ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˇˎ ˔ˊˇ˄ˇʵʽʰʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ 

ˍˇˎ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˇˏ ˉ˂ʱ˄ˇˎ 

- ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˁʱˍ˖ ʰˉˈ ʵˎˋ˃ʶ˄ʶʾˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ 

- ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ ˍ˖˄ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΣ ʵʹ˂ʰʵʺ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ˃ʷˋ˖˄ ˉˇˎ 

˔ˊʶʽʱʸʶˍʰʽ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʴʽʰ ˄ʰ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˖ˉʾˋʶʽ ˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˍʹˌ ˁʰʽ ˄ʰ ʰ˄ʰˉˍˎ˔ʻʶʾ ˍˈˋˇ 

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁˈ ˍʹˌ ˋ˔ʷʵʽˇ ˈˋˇ ˁʰʽ ʶ˄ˍˈˌ ˍˇˎ ˉ˂ʰʽˋʾˇˎ  ˍ˖˄ ˉʶˊʽʻ˖ˊʾ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʶʾʰˌ 

ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˍʶʻʶʾ ʰˉˈ ˍʹ ɲʽˇʾˁʹˋʹ  ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰ˄ˇ˔ʺ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ. 

.ΦоΦнΦмΦмΦ ʁˊʴʱ˄˖ˋʹ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌ hw{!  

.ΦоΦнΦмΦмΦмΦ ɮˊ˔ʷˌ ˁʰʽ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶˁ˔˗ˊʹˋʹ 
ʂ˄ˍh̩  ˍˇ ˁʶ˄ˍˊʽˁˈ ˈˊʴʰ˄ˇΣ ʹ Groupama SA ʶʾ˄ʰʽ ʶˉʽ˒ˇˊˍʽˋ˃ʷ˄ʹ ˃ʶ ˍʹ ˔ʱˊʰ˅ʹ ˍʹˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺˌ hw{! ˍˇˎ 

ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˃ʶ ˍˇ˄ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˁʰˍʶˎʻˎ˄ˍʺˊʽ˖˄ ʴˊʰ˃˃˗˄ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʽˌ ʶˊʴʰˋʾʶˌ ˍʹˌ 

hw{! ˋʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ. 

ʅʶ ʰˎˍˈ ˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇΣ ʹ Droupama AE: 

ü ˁʰʻˇˊʾʸʶʽ ˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌ hw{!Σ 

ü ˇˊʴʰ˄˗˄ʶʽ ˍʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ Groupama SA ˋʶ ˋˎ˄ʱˊˍʹˋʹ ˃ʶ ˍʽˌ ˋˎ˄ʰ˒ʶʾˌ ˍʹˌ 

ʶˍʰʽˊʶʾʶˌΣ 

ü ˇˊʾʸʶʽ ˍʰ ˉˊˈˍˎˉʰ ˁʰʽ ˍʽˌ ˃ʶʻˇʵˇ˂ˇʴʾʶˌ ʴʽʰ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ʶˊʴʰˋʾʶˌΣ 

ü ˁʰʻˇˊʾʸʶʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰˊ˔ʺ ˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹˌ  ˁ ʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˉʰˊʰʵˇ˔ʷˌ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ 

ʴʽʰ ˍʹ˄ hw{! ˋʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ς ʵˎˋ˃ʶ˄ʶʾˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌΣ ʲʰʻ˃ˇ˄ˈ˃ʹˋʹ ˋʶ˄ʰˊʾ˖˄ ˁʰʽ 

ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ˍˇˎ ˔ˊˇ˄ʽˁˇˏ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰ. 

ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ʹ ʁʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ʵʽʶˁˉʶˊʰʽ˗˄ʶʽ ʷ˄ʰ˄ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ˇ ˈʴˁˇ ˉˇˋˇˍʽˁ˗˄ 

ʶˊɹʰˋʽ˗˄ ʶ˄ˍˈˌ ˍˇˎ ˉ˂ʰʽˋʾˇˎ ˍʹˌ hw{!Σ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ˁʰʽ ˎˉˇʲʱ˂˂ʶʽ ˋˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌΣ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ 

ˍ˖˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃˗˄  ʴʽʰ ʶˉʽ˂ʶʴ˃ʷ˄ʰ ˋʶ˄ʱˊʽʰ όˁʶ˄ˍˊʽˁˈ ˋʶ˄ʱˊʽˇΣ ˋʶ˄ʱˊʽʰ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄  ˁʰʽ 

˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌύ: 

- ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ  ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ н όˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˈˌ ʵʽʰʻʷˋʽ˃˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄Σ 

ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇʾ ˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˁʰʽ  ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ˍʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍˇˎ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˍˇ˃ʷʰ ˍ˖˄ 

ʰˋ˒ʰ˂ʶʽ˗˄ ʸ˖ʺˌύ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 33 h ˉˈ 81 

- ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰ˄ʱ ʶ˄ˈˍʹˍʰ ˁʰʽ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʶ˄ˈˍʹˍʰˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇ ˎ

ɶ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇ:ˎ 

- ˉˊˇˋ˒ʷˊʶʽ ˋˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ʷ˄ʰ ʵˇ˃ʹ˃ʷ˄ˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˈˉ˖ˌ ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ʺˋʶʽˌΣ 

˃ʶʻˈʵˇˎˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍʰ ˃ʶˍˊʽʰˋ˃ˇˏ ˁʰʽ ʵˎˋ˃ʶ˄ʺ ˋʶ˄ʱˊʽʰ 

- ˉˊˇˋ˒ʷˊʶʽ ˍʽˌ ʰ˄ʰ˂ˏˋʶʽˌ ˍʹˌΣ ˉʱʴʽʰ ˎˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹ ˁʰʽ ʷʴʴˊʰ˒ʰ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇˋ˃ʷ˄ʰ ˋˍʽˌ 

ʽʵʽʰʽˍʶˊˈˍʹˍʶˌ ˍʹˌ ˁʱʻʶ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˍʹ ʵʽʶˎˁˈ˂ˎ˄ˋʹ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ 

ORSA 

- ˋˎ˄ʵˊʱ˃ʶʽ ˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ˋˎ˃ˉ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍˇˎ ˒ʰˁʷ˂ˇˎ ˍˇˎˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ hw{!. 

.ΦоΦнΦмΦмΦнΦ ʃʶʵʾˇ ʰˊ˃ˇʵʽˇˍʺˍ˖˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ  
ɶ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʾʰ ˋˎʴˁˊˇˍʶʾ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˍʹˌ hw{!  ˋˏ˃˒˖˄ʰ 

˃ʶ ˍʽˌ ʰˊ˔ʷˌ ˉˇˎ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ Groupama SA.  

ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶʽ ˍʰ ˃ʷˍˊʰ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ʰ˄ʰʴˁʰʾʰ ʴʽʰ ˍʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˍʹˌ ˃ʶ ˍʹ˄ hw{! ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ 

ˍʰ ˉˊˈˍˎˉʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ. 

ɳʾ˄ʰʽ ˎˉʶˏʻˎ˄ʹ ʴʽʰΥ 

- ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰˌ hw{! ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˈˉ˖ˌ ʰˎˍʺ ˇˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ 

ˉˇ˂ʽˍʽˁʺΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ˋˎ˃ʲʰˍʺ ˃ʶ ˍʽˌ ˂ˇʽˉʷˌ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʶˌΦ 

- ˍʹ˄ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍʹˌ ˔ʰˊˍˇʴˊʱ˒ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˋˍˇˎˌ ˇˉˇʾˇˎˌ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʶʾ˄ʰʽ 

ʶˁˍʶʻʶʽ˃ʷ˄ʹ ˂ˈʴ˖ ˍ˖˄ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˍʹˌ 

- ˍʹ˄ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌ hw{! ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʰˊ˔ʷˌ ˉˇˎ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ 

ˍʹˌ 

- ˍʹ˄ ʶˉʽˁˏˊ˖ˋʹ ˍʹˌ ʶˍʺˋʽʰˌ ʷˁʻʶˋʹˌ hw{! ˁʰʽ ˍʹ ʵʽʶˁˉʶˊʰʾ˖ˋʹ ˍ˖˄ ʵˊʱˋʶ˖˄ ˉˇˎ ʰˉˇˊˊʷˇˎ˄ 

ʰˉˈ ˍʰ ʶˎˊʺ˃ʰˍʰ ˍʹˌ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʷˁʻʶˋʹˌ 

- ˍʹ˄ ʶ˄ʶˊʴˇˉˇʾʹˋʹΣ ʶ˒ˈˋˇ˄ ˁˊʾ˄ʶˍʰʽ ʰ˄ʰʴˁʰʾˇΣ ˃ʽʰˌ ŀŘ ƘƻŎ ʾʵʽʰˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ 

˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ όhw{!ύ ˁʰˍΩ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˍʹ.̩ 

.ΦоΦнΦмΦнΦ ʄˈ˂ˇʽ ˁʰʽ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ ˍ˖˄ ˍ˃ʹ˃ʱˍ˖˄ ʲʰˋʽˁ˗˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽ˗˄Σ ˁʰʻ˗ˌ 

ˁʰʽ ˍ˖˄ ˍ˃ʹ˃ʱˍ˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʺˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ 

.ΦоΦнΦмΦнΦмΦ ʃʶʵʾˇ ʰˊ˃ˇʵʽˇˍʺˍ˖˄ ˍ˖˄  ˍ˃ʹ˃ʱˍ˖˄ ʲʰˋʽˁ˗˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽ˗˄  
ɶ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˃ˇ˄ʾ˃ˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˎˉʶˏʻˎ˄ʹ ʴʽʰΥ  

- ˍˇ˄ ˋˎ˄ˍˇ˄ʽˋ˃ˈ ˁʰʽ ˍʹ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰ ˍʹˌ hw{!Σ  

- ˍʹ˄ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹΣ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˁʰʽ ˍʰ˅ʽ˄ˈ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˍʶˊ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˖ˉʾʸʶʽ 

ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰΣ 

- ˍˇ˄ ˋˎ˄ˍˇ˄ʽˋ˃ˈ ˍʹˌ ʶˉʽˋˁˈˉʹˋʹˌ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ˍʹˌ  ʷʴˁˊʽˋʹˌ ʰˉˈ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ 

- ˍʹ˄ ˋˎ˃ˉʶˊʾ˂ʹ˕ʹ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˃ʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˋˍʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ˍʹˌ hw{!. 

ɶ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʁ ʽ ˍʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˃ʶ ˍʰ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʱ ˉˊˈˍˎˉʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ 

.ΦоΦнΦмΦнΦнΦ ʃʶʵʾˇ ʰˊ˃ˇʵʽˇˍʺˍ˖˄ ˍ˖˄ ˂ˇʽˉ˗˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ʵʽʶˎʻˏ˄ˋʶ˖˄ 
ʁʽ ˂ˇʽˉʷˌ ʵʽʶˎʻˏ˄ˋʶʽˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰ˂ˇˏ˄ˍʰʽ ˄ʰ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ˇˎ˄ ʰ˄ʱ˂ˇʴʰ ˃ʶ ˍʹ ˒ˏˋʹ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄Σ ˁʰʽ 

ˉʽˇ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰΥ  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 34 h ˉˈ 81 

- ˄ʰ ʶˉʰ˄ʶ˅ʶˍʱʸˇˎ˄ ˍʹ ˋˎ˄ʷˉʶʽʰ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˉˇˎ ˁʰˍʰˍʷʻʹˁʰ˄ ʰˉˈ ˍʹ˄ 

Groupama SA ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍʽˌ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˉˇˎ ʶˉʶ˂ʷʴʹˋʰ˄ ʴʽʰ ˍʹ˄ hw{! όˁʶ˄ˍˊʽˁʺ 

ˁʰˍʱˋˍʰˋʹΣ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˁˊʾˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌύ 

- ˄ʰ   ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˗ˋˇˎ˄ ˈ˂ʰ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˇˏ ˋ˔ʶʵʾˇˎ ˉˇˎ ˁʰˍʱˊˍʹˋʶ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰΣ 

ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍ˖˄ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃˗˄ ˍʹˌ hw{! ˁʰʽ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˒˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ 

- ˄ʰ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˗˄ˇˎ˄ ˍʽˌ ʶˊʴʰˋʾʶˌ ˍʹˌ hw{! ˋˍʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁˇˏ ˋ˔ʶʵʽʰˋ˃ˇˏΣ  

- ˄ʰ ˋˎ˃˃ʶˍʷ˔ˇˎ˄ ˋˍˇ˄ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ʵˎˋ˃ʶ˄˗˄ ˋʶ˄ʰˊʾ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ʲʱˋʶʽ ˍˇˎ 

ˉʰˊʶ˔ˈ˃ʶ˄ˇˎ ˃ ʶʻˇʵˇ˂ˇʴʽˁˇˏ ˉ˂ʰʽˋʾˇˎΣ ˁʰʻ˗ˌ ˄ʰ ʰ˄ʰ˂ˏˇˎ˄ ˁʰʽ ˄ʰ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴˇˏ˄ ˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ 

ˉˇˎ ˍˇˎˌ ʰ˄ʰ˂ˇʴˇˏ˄.  

.ΦоΦнΦмΦоΦ ɲʽˇʾˁʹˋʹΣ ˈˊʴʰ˄ʰ ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌ ˁʰʽ ʶʽʵʽˁʷˌ ʶˉʽˍˊˇˉʷˌ  
ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ όʶ˒ʶ˅ʺˌ ζɲʅηύΥ 

- ʃˊˇˋʵʽˇˊʽˋ˃ˈˌ ˁʰʽ ʶˍʺˋʽʰ ʶˉʽˋˁˈˉʹˋʹ ˍʹˌ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Φ 

- ɴʴˁˊʽˋʹ ˍˇˎ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˇˏ ˋ˔ʶʵʾˇˎ όˁʰ˂ˇˏ˃ʶ˄ˇˎ ζt{hηύΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ 

ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ʵˏˇ ˒ˇˊʷˌ ˍˇ ˔ˊˈ˄ˇΦ 

- ɼʰʻˇʵʺʴʹˋʹ ˍʹˌ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰˌ ʴʽʰ ˍʹ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰ ˍʹˌ hw{!Φ 

- ɮ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˁ ʰʽ ʷʴˁˊʽˋʹ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˍʹˌ hw{! ˁʰʽ ˍʹˌ ʷˁʻʶˋʹˌ ˋˍˇ ˋˏ˄ˇ˂ˈ ˍʹˌΦ 

- ɼʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ ˍʹˌ ˉˊˇʲ˂ʶˉˈ˃ʶ˄ʹˌ ˔ˊˇ˄ʽˁʺˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎ ˎˉˇʲˇ˂ʺˌ ˃ʽʰˌ ʶˁˍˈˌ ˍˇˎ 

ˉˊˇʵʽʰʴˊʰ˃˃ʷ˄ˇˎ ˉ˂ʰʽˋʾˇˎ  ʷˁʻʶˋʹˌ ˍʹˌ hw{! 

.ΦоΦнΦнΦ ɾʶʻˇʵˇ˂ˇʴʾʰ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˍˊʷ˔ˇ˄ˍˇˌ ˁʰʽ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʽ 

˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ 
ɰʱˋʶʽ ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ ˍʹˌ hw{!Σ ˍ˖˄ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˍʹˌ ˁʰʻˇʵʺʴʹˋʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ʹ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰΣ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰˊ˖ʴʺ ˍʹˌ Groupama SAΣ ʵʽʶ˄ʶˊʴʶʾ ˍʰ ʰˁˈ˂ˇˎʻʰ: 

- ɮ˄ʱ˂ˎˋʹ ˁʰʽ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍˇˎ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 

- ɮ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ʵʽʰ˒ˇˊ˗˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˉʰˊʰʵˇ˔˗˄Σ ʶˉʾ ˍ˖˄ ˇˉˇʾ˖˄ 

ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˇ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ˍ˖˄ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ 

- ɼʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ ˍʹˌ ʶˉʽ˂ʷ˅ʽ˃˖˄ ʽʵʾ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ʲʱˋʶʽ ˉˊˇˇˉˍʽˁʺˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄  

ˁʰʽκʺ ʲʱˋʶʽ  ʰˁˊʰʾ˖˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄Φ 

- ʇˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ˍˊʶ˔ˇˎˋ˗˄ ˁʰʽ ʶˁˍʽ˃˗˃ʶ˄˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹ όʲʱˋʶʽ 

ˍˇˎ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁˇˏ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ ˋ˔ʶʵʽʰˋ˃ˇˏύ 

- ɮ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˍ˖˄ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˃ʶˍˊʽʰˋ˃ˇˏ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ʶʾˍʶ ˈˋ˖˄ ˎ˒ʾˋˍʰ˄ˍʰʽ ʶʾˍʶ ˈˋ˖˄ ˉˊˈˁʶʽˍʰʽ ˄ʰ ʻʶˋˉʽˋˍˇˏ˄. 

.ΦоΦнΦо ʅˎ˔˄ˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍʹˌ hw{! ˁʰʽ ˔ˊˇ˄ˇʵʽʱʴˊʰ˃˃ʰ ˇ˂ˇˁ˂ʺˊ˖ˋʹˌ 
ɶ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʾʵʽʰˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ʵʽʶ˄ʶˊʴʶʾˍʰʽ ˁʰˍʱ ˍˇ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍˇ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ 

ʲʱˋʹΦ ɶ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰ ˍʹˌ hw{! ʵʽʶ˄ʶˊʴʶʾˍʰʽ ˁʰˍʱ ˍˇ ʵʶˏˍʶˊˇ ˁʰʽ ˍˊʾˍˇ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˍˇˎ ʷˍˇˎˌΦ 

ɶ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ʽʵʾ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˃ˉˇˊʶʾ ʶˉʾˋʹˌ ˄ʰ ʶ˄ʶˊʴˇˉˇʽʹʻʶʾ ˋʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ 

ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺˌ ʰ˂˂ʰʴʺˌ ˋˍˇ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΦ ʁʽ ʰˊ˔ʷˌ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ʶʴʴʶ˄ʶʾˌ ˋʶ ʰˎˍʺ ˍʹ˄ ŀŘ 

ƘƻŎ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ˉʰˊˈ˃ˇʽʶˌ ˃ʶ ʰˎˍʷˌ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶˍʺˋʽʰ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ˁʰʽ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 

ˉˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇˎˌ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏˌ ʶʾ˄ʰʽ ʰ˄ʱ˂ˇʴʹˌ ˒ˏˋʹˌ.  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 35 h ˉˈ 81 

.ΦпΦ ʅˏˋˍʹ˃ʰ ɳ̀ ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ ʷʴ˔ˇˎ 

.ΦпΦмΦ ʃʶˊʽʴˊʰ˒ʺ ˍˇˎ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ  
ɶ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ɳˍʰʽˊʾʰ ʷ˔ʶʽ ˇˊʾˋʶʽ ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ʶ˒ʰˊ˃ˈˋʶʽ ʷ˄ʰ 

ʅˏˋˍʹ˃ʰ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ˋˍˇ ˇˉˇʾˇ ˇˊʽˇʻʶˍʶʾ ˍʹ˄ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʺ ˍʹˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍ˖˄ 

ʶ˂ʶʴˁˍʽˁ˗˄ ˃ʹ˔ʰ˄ʽˋ˃˗˄Φ ʆˇ ʅˏˋˍʹ˃ʰ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ όʅɳɳύ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ 

ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʶˌΣ ˍʰ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍʰ ˁʰʽ ˍˇˎ ʶ˂ʶʴˁˍʽˁˇˏˌ ˃ʹ˔ʰ˄ʽˋ˃ˇˏˌ ˉˇˎ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˄ʰ 

ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽ:  

¶ ˈˍʽ ˇʽ ˋˍˈ˔ˇʽ ˍʹˌ ʷ˔ˇˎ˄ ʶˉʽˍʶˎ˔ʻʶʾ ˁʰʽ ˇʽ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʷˌ ˍʹˌ ʶʾ˄ʰʽ ʰˋ˒ʰ˂ʶʾˌΣ  

¶ ˍʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˄ˈ˃ˇˎˌΣ ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌΣ ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌ ˁʰʽ ˍˇˎˌ ˁ˗ʵʽˁʶˌ 

ˋˎ˃ˉʶˊʽ˒ˇˊʱˌ Σ  

¶ ˍʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˃ʶ ˍˇˎˌ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏˌ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ˁʰʽ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌΣ  

¶ ˈˍʽ ʵʽʰ˔ʶʽˊʾʸʶˍʰʽ ˁʱʻʶ ʶʾʵˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ ˋˍˇˎˌ ˇˉˇʾˇˎˌ ʶˁˍʾʻʶˍʰʽ 

ʆˇ ʅɳɳ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋʶ ˍˊʾʰ ʶˉʾˉʶʵʰ ʶ˂ʷʴ˔˖˄ όˍˊʶʽˌ ʴˊʰ˃˃ʷˌ ʱ˃ˎ˄ʰˌύΣ ˃ʶ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʶˌ ˁʰʽ ˋ˔ʷʵʽʰ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΣ 

ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʷ˔ˇˎ˄ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇˋˍʶʾ ˁʰʽ ˍˎˉˇˉˇʽʹʻʶʾ ʴʽʰ ˁʱʻʶ ʶˉʾˉʶʵˇΦ ʆˇ ˉˊ˗ˍˇ ʶˉʾˉʶʵˇ ʷʴˁʶʽˍʰʽ ˋˍˇˎˌ 

ˍ́ ʷ˔ˇ˄ˍʶˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏˌ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎˌΣ ˇʽ ˇˉˇʾˇʽ ʶˁˍʶ˂ˇˏ˄ˍʰʽ ˋʶ ˁʰʻʹ˃ʶˊʽ˄ʺ  ̋ ˍʰˁˍʽˁʺ ʲʱˋʹ ʰˉˈ 

ʵʽʶˎʻˎ˄ˍʷˌ ˁʰʽ ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌΦ ɳ˄ʵʶʽˁˍʽˁʱΣ ˇʽ ʷ˂ʶʴ˔ˇʽ ʰˎˍˇʾ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ʰˎˍˇ˃ʰˍˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˁʰʽ 

ʽʵʽˈ˔ʶʽˊʶˌ ˋˎ˃˒˖˄ʾʶˌ ˃ʶˍʰ˅ˏ ʰ˄ˍʾʻʶˍ˖˄ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃˗˄Σ ʵʽʰ˔˖ˊʽˋ˃ˈ ˁʰʻʹˁˈ˄ˍ˖˄Σ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˖˃ʷ˄ʰ ˋˍʰ 

ˋˎˋˍʺ˃ʰˍʰ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽˁʺˌ ʶˉʾˉʶʵʰ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˇˍʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ʵʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˉˊˈˋʲʰˋʹˌΦ ʆˇ ʵʶˏˍʶˊˇ 

ʶˉʾˉʶʵˇ ʱ˃ˎ˄ʰˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍˊʷ˔ˇ˄ˍʶˌ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎˌ ˁʰʽ ʵˇˁʽ˃ʷˌΣ ˇʽ ˇˉˇʾˇʽκˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʵʽʶ˄ʶˊʴˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ 

ˍʹ ɽʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˍʹ ɽʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˇˎ ˉʶʵʾˇˎ ˁʰʽ ˍ˖˄ 

ʰˊ˃ˇʵʽˇˍʺˍ˖˄ ˍʹˌ ˁʰʻʶ˃ʾʰˌΣ ˁʰʽ ʷ˔ˇˎ˄ ˁˎˊʾ˖ˌ ˖ˌ ˋˍˈ˔ˇ ˍˇ˄ ʶ˄ˍˇˉʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁ˗˄ ʺ ʵˎ˄ʹˍʽˁ˗˄ 

ʰʵˎ˄ʰ˃ʽ˗˄Σ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʻʰ ˃ˉˇˊˇˏˋʰ˄ ˄ʰ ʶˁʻʷˋˇˎ˄ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˋʶ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΦ ʆʷ˂ˇˌΣ ʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍˇˎ 

ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˉˊˇˋ˒ʷˊʶʽ ˍʹ˄ ˍˊʾˍʹ ʴˊʰ˃˃ʺ ʱ˃ˎ˄ʰˌ ˃ʷˋ˖ ˉʶˊʽˇʵʽˁ˗˄ ʶ˂ʷʴ˔˖˄Φ ɳˉʽˉˊˇˋʻʷˍ˖ˌΣ ˇʽ 

ʶ˂ʶʴˁˍʷˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˇʽ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇʾ ʶ˂ʶʴˁˍʷˌ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ˄ ˉʶˊʽˇʵʽˁʱ ˍʹ˄ ɳˍʰʽˊʶʾʰ. 

B.4.2. ɳ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌ  ˃ˈ˄ʽ˃ˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ  
ɶ ɾˇ˄ʱʵʰ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɾˇ˄ʾ˃ˇˎ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ʶˉʽˍʶ˂ʶʾ ˍʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍˇˎ ˃ˇ˄ʾ˃ˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˋˍˇ 

ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹˌ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺˌ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌΦ ɳ˒ʰˊ˃ˈʸʶʽ ʷ˄ʰ ˋˏˋˍʹ˃ʰ 

ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʰʽ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹˌΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʷ˔ʶʽ ˍʶˁ˃ʹˊʽ˖ʻʶʾΣ ʰˊ˃ˈʸʶʽ ˋˍʽˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˁʰʽ ˉ˂ʹˊˇʾ ˍʽˌ 

ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʶˌ ˉˊˇʵʽʰʴˊʰ˒ʷˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ʰ˂˂ʹ˂ʶˉʽʵˊʱ ˃ʶ ˍʹ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ɾˇ˄ʾ˃ˇˎ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ 

ɳ˅ʶˍʱʸʶʽ ˍʹ˄ ˎ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ˁʰʽ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ˍˇˉʽˁʱ ʵʽʶ˄ʶˊʴʹʻʷ˄ˍ˖˄ ʶ˂ʷʴ˔˖˄Σ ʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰˌ ˈˍʽ 

ˇʽ ʷ˂ʶʴ˔ˇʽ ʵʶˎˍʷˊˇˎ ʶˉʽˉʷʵˇˎ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʰ ˍʹˌ ɾˇ˄ʱʵʰˌ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ 

ɾˇ˄ʾ˃ ˇˎ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ 

.ΦрΦ ɽʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ 

.ΦрΦмΦ ɼʰˍʶˎʻˎ˄ˍʺˊʽʶˌ ʴˊʰ˃˃ʷˌ ˉʰˊʷ˃ʲʰˋʹˌ ˍʹˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ 

ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ 
ʁ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˈˌ ɴ˂ʶʴ˔ˇˌ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹˌ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺˌ 

ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌ ˁʰʽ ˇˊʴʰ˄˗˄ʶʽ ˍˇ ˋ˔ʷʵʽˇ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰʽ ˃ʷˋ˖ 

ʵʽʱ˒ˇˊ˖˄ ˍˏˉ˖˄ ʰˉˇˋˍˇ˂˗˄ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ:  

- ɲʽʰ-˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇʾ ʷ˂ʶʴ˔ˇʽ ˍ˖˄ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄ όˎˉˈ ˍʹ˄ ˁʰʻˇʵʺʴʹˋʹ ˍʹˌ ʁ˃ʱʵʰˌ ɱʶ˄ʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ 

ˍˇˎ ˇ˃ʾ˂ˇˎύ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 36 h ˉˈ 81 

- ɴ˂ʶʴ˔ˇʽ ˋʶ ɲʽʶˎʻˏ˄ˋʶʽˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ 

- ɼʰˍʱ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ʷ˂ʶʴ˔ˇʽ ˁʰˍˈˉʽ˄ ʰʽˍʺ˃ʰˍˇˌ ˍʹˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌ ʺ ˁʰˍˈˉʽ˄ 

ˉˊˇʴˊʰ˃˃ʰˍʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎˌ ʲʱˋʶʽ ˍ˖˄ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁ˗˄ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄Φ 

ɱʽʰ ˍʹ˄ ʶˁˉ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍ˖˄ ˋˍˈ˔˖˄ ˍˇˎΣ ˇ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˈˌ ɴ˂ʶʴ˔ˇˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ʵˏ˄ʰ˄ˍʰʽ ˄ʰ ʶˁ˔˖ˊʺˋʶʽ ˍˇ 

ˋˏ˄ˇ˂ˇ ʺ ˃ʷˊˇˌ ˍˇˎ ʶ˂ʶʴˁˍʽˁˇˏ ˍˇˎˌ ˋ˔ʶʵʾˇˎ ˋʶ ʱ˂˂ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˍˇˎ ˇ˃ʾ˂ˇˎ ʺ ˁʰʽ ʶˁˍˈˌ ʰˎˍˇˏΦ 

ɶ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˎ˂ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʰˁˈ˂ˇˎʻʶˌ ʰˊ˔ʷˌ:  

- ʆˇ ʅ˔ʷʵʽˇ ɮˉˇˋˍˇ˂ʺˌ ˍˇˎ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ʶˍʺˋʽˇ ˁʰʽ ʶˁˉˇ˄ʶʾˍʰʽ ʲʱˋʶʽ όƛύ ˍˇˎ ˊˎʻ˃ˇˏ 

ˍ˖˄ ˉʶˊʽˇʵʽˁ˗˄ ʶ˂ʷʴ˔˖˄ ό˃ʶ ʷ˄ʰ˄ ˍˊʽʶˍʺ ˋˍˈ˔ˇ ˁʱ˂ˎ˕ʹˌ ʴʽʰ ˍʹ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁʺ ˉʶˊʾ˃ʶˍˊˇύ όƛƛύ ˍ˖˄ 

ˋˎ˄ʶ˄ˍʶˏ˅ʶ˖˄ κ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶ˖˄ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˁˏˊʽˇˎˌ ʰˊ˃ˇʵʾˇˎˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ ˍˇ˄ 

ʶ˄ˍˇˉʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ʸʹˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˉˊˇʲ˂ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˇˏ ʰ˂˂ʱ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˉˊˇˋʵˇˁʽ˗˄ ˍˇˎˌΣ όƛƛƛύ ˍʹˌ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹˌ 

ˍ˖˄ ˔ʰˊˍˇʴˊʰ˒ʹ˃ʷ˄˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ˁˏˊʽʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍʹˌ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ 

ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ όƛǾύ ˍˇˎ ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄ˍˇˌ ʺ ˍʹˌ ʶ˅ʷ˂ʽ˅ʹˌ ˍ˖˄ ˍˊʶ˔ˈ˄ˍ˖˄ ˋˎ˃ʲʱ˄ˍ˖˄  όǾύ ˍ˖˄ ʰʽˍʹ˃ʱˍ˖˄ 

ˍʹˌ ɱʶ˄ʽˁʺˌ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʶˉʽˁˇʽ˄˖˄ʾʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ 

ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌΦ 

- ɶ ˇˊʴʱ˄˖ˋʹ ˍ˖˄ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁ˗˄ ʶ˂ʷʴ˔˖˄ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ ˋʶ ˃ʽʰ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ʲʱˋʶʽ ˍ˖˄ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ˋˁˇˉˈ ʷ˔ʶʽ ˍˇ˄ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˉˊˇˍʶˊʰʽˇˍʺˍ˖˄ ˁʰʽ ˍˇ˄ ˉˊˇʴˊʰ˃˃ʰˍʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ 

ʶ˂ʷʴ˔˖˄Φ 

- ʆˇ ʶˍʺˋʽˇ ˉ˂ʱ˄ˇ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ʶˉʽˁˎˊ˗˄ʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˁʰʽ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ 

ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʰʽ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˉˊʽ˄ ˎˉˇʲ˂ʹʻʶʾ ˉˊˇˌ ʷʴˁˊʽˋʹ ˋˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇΦ  

- ʅʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˉˇˎ ˋˎ˄ˍˊʷ˔ʶʽ ˋˇʲʰˊˈˌ ˂ˈʴˇˌΣ ʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ʷ˔ʶʽ ˍˇ ˉˊˇ˄ˈ˃ʽˇ ˄ʰ ʰ˂˂ʱʸʶʽ 

ˍˇ ˋ˔ʷʵʽˇ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʰʽ ˄ʰ ʵˊˇ˃ˇ˂ˇʴʺˋʶʽ ʷ˄ʰ˄ ˃ʹ ˉˊˇʴˊʰ˃˃ʰˍʽˋ˃ʷ˄ˇ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˇˎ 

ʶˍʺˋʽˇˎ ˋ˔ʶʵʽʰˋ˃ˇˏΦ  

- ʁ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˈˌ ɴ˂ʶʴ˔ˇˌΣ ˃ʶ ʵʽˁʺ ˍˇˎ ˉˊ˖ˍˇʲˇˎ˂ʾʰ ʺ ˁʰˍˈˉʽ˄ ʰʽˍʺ˃ʰˍˇˌ ˁʱˉˇʽˇˎ ʵʽʶˎʻˎ˄ˍʺΣ 

ʵˏ˄ʰˍʰʽ ˄ʰ ˉˊˇˍʶʾ˄ʶʽ ˋˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˄ʰ ʵˊˇ˃ˇ˂ˇʴʺˋʶʽ ʷ˄ʰ˄ ˃ʹ ˉˊˇʴˊʰ˃˃ʰˍʽˋ˃ʷ˄ˇ 

ʷ˂ʶʴ˔ˇ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˇˎ ʰˊ˔ʽˁˇˏ ˉ˂ʱ˄ˇˎΦ 

- ɶ ʶˎʻˏ˄ʹ ˋʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ  ˍˇ˄ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈ ˍˇˎ ˋˁˇˉˇˏ ˁʰʽ ˍˇˎ ˋˍˈ˔ˇˎ ˍˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʰʽ ʹ 

ʵʽʶ˅ʰʴ˖ʴʺ ˍ˖˄ ʰˉˇˋˍˇ˂˗˄ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ ˎˉˈ ʶ˅ʷˍʰˋʹ ʸʺˍʹ˃ʰΣ ʰ˄ʺˁʶʽ 

ˋˍˇ˄ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˍ˖˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁ˗˄ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃˗˄ 

ˍˇˎ ʶ˂ʶʴ˔ʻʷ˄ˍˇˌ ˍˇ˃ʷʰΦ 

- ʁ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˈˌ ɴ˂ʶʴ˔ˇˌ ʷ˔ʶʽ ʶ˂ʶˏʻʶˊʹ ˉˊˈˋʲʰˋʹ ˋʶ ˈ˂ʰ ˍʰ ʷʴʴˊʰ˒ʰΣ ˋˍˇ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˈΣ ˋˍʰ 

ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˁʰʽ ˋˍˇˎˌ ˉˈˊˇˎˌΣ ʵʹ˂Φ ˋʶ ˈ˂ʰ ˈˋʰ ʶʾ˄ʰʽ ʰ˄ʰʴˁʰʾʰ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˁˍʷ˂ʶˋʹ ˍʹˌ 

ʰˉˇˋˍˇ˂ʺˌ ˍˇˎΦ ʁʽ ʸʹˍʹʻʶʾˋʶˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ˍˇˎ ˁˇʽ˄ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋʶ ˉˊˇʻʶˋ˃ʾʶˌ ˉˇˎ 

ʶʾ˄h ʽ ˁʰʽ ʶˏ˂ˇʴʶˌ ˁʰʽ ˋˎ˃ʲʰˍʷˌ ˋʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ ˍʹ˄ ˇˊʻʺ ʶˁˍʷ˂ʶˋʹ ˍʹˌ ʰˉˇˋˍˇ˂ʺˌ ˍˇˎΦ ʅˍˇˎˌ 

ʶ˂ʶʴˁˍʷˌ ʵʶ˄ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʰ˄ˍʽˍʰ˔ʻʶʾ ʹ ʶ˃ˉʽˋˍʶˎˍʽˁˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄ ʺ ˍˇ ˍˊʰˉʶʸʽˁˈ 

ʰˉˈˊˊʹˍˇΦ ʅʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˉʰˊʶ˃ˉˈʵʽˋʹˌΣ ʻʰ ʶʽʵˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹΦ 

- ɼʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍ˖˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˍˇˎΣ ˇ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˈˌ ɴ˂ʶʴ˔ˇˌ ʶ˄ʹ˃ʶˊ˗˄ʶʽ ˍʰˁˍʽˁʱ ˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ 

ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˊˈˇʵˇ ˍʹˌ ʰˉˇˋˍˇ˂ʺˌ ˍˇˎΦ  

- ʃˊʽ˄ ˍʹ˄ ʵʽʰ˄ˇ˃ʺ ˍʹˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌΣ ˁˇʽ˄ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ˍʹˌ ʶ˂ʶʴ˔ʻʶʾˋʰˌ ˉʶˊʽˇ˔ʺˌ ˍʰ 

ʶˎˊʺ˃ʰˍʰ ˍˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˄ʰ ʶˉʽʲʶʲʰʽ˖ʻʶʾ ʹ ʰˁˊʾʲʶʽʰ ˍ˖˄ ˉʰˊʰˍʹˊʺˋʶ˖˄Σ ˁʰʽ ˃ʶ 

ʵʽˁʰʾ˖˃ʰ ʰˉʱ˄ˍʹˋʹˌ ʶ˄ˍˈˌ ˉ˂ʰʽˋʾˇˎ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰˌ ʰ˄ˍʽˉʰˊʱʻʶˋʹˌ ʶˉʾ ˍˇˎ ˍʶ˂ʽˁˇˏ ˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˍʹˌ 

ʷˁʻʶˋʹˌ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΦ  

- ʁ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˈˌ ɴ˂ʶʴ˔ˇˌ ˎˉˇʲʱ˂˂ʶʽ ˍʹ˄ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱ ˍˇˎ ˁʰʽ ˁʰˍʰʻʷˍʶʽ ˍʰ ˍʶ˂ʽˁʱ ˍˇˎ ˋˎ˃ˉʶˊʱˋ˃ʰˍʰ 

ˋˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹΦ ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ˁʰˍˈˉʽ˄ ʰʽˍʺ˃ʰˍˇˌ ˍʹˌ ˍʶ˂ʶˎˍʰʾʰˌΣ ˇ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˈˌ ɴ˂ʶʴ˔ˇˌ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 37 h ˉˈ 81 

˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˉʰˊˇˎˋʽʱˋʶʽ ˍʰ ˋˎ˃ˉʶˊʱˋ˃ʰˍʱ ˍˇˎ ˋˍʰ ˈˊʴʰ˄ʰ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ όɳˉʽˍˊˇˉʺ 

ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎύΦ 

- ʆʰ ˋˎ˃ˉʶˊʱˋ˃ʰˍʰ ˍˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˋˎ˄ˇʵʶˏˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˋˎˋˍʱˋʶʽˌΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ˍʶʻˇˏ˄ 

ˋʶ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶ˂ʶʴ˔ʻʶʾˋʰ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʶʾ ʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ ˃ʶ 

ˍʰ ˉˊˈˍˎˉʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ  ʺ ˄ʰ ˃ʶʽ˖ʻˇˏ˄ ˇʽ ˈˉˇʽˇʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ʶ˄ˍˇˉʾˋˍʹˁʰ˄ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍˇˎ 

ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΦ 

- ʁʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ʰˎˍˇʾ ˁʰˍʹʴˇˊʽˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˁˊʽˋʽ˃ˈˍʹˍʱ ˍˇˎˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˁʰʽ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˉˊˇʻʶˋ˃ʾʶˌ ˎ˂ˇˉˇʾʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˋˎˋˍʱˋʶ˖˄Φ 

- ɶ ˍˊʽ˃ʹ˄ʽʰʾʰ ˋˏ˄ˇ˕ʹ ˁʰʽ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍˇˎ ʲʰʻ˃ˇˏ ˎ˂ˇˉˇʾʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˋˎˋˍʱˋʶ˖˄ ˍˇˎ 

ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˉˊˇʶˍˇʽ˃ʱʸʶˍʰʽ ˁʰʽ ˉˊˇˇˊʾʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹΣ ʶ˄˗ ʹ ʶ˅ʰ˃ʹ˄ʽʰʾʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱ 

ˉˊˇˈʵˇˎ ʴʽʰ ˍʹ˄ ɳˉʽˍˊˇˉʺ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ɼʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʺˌ ʅˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹˌ ˍˇˎ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˇˏ 

ʅˎ˃ʲˇˎ˂ʾˇˎ. 

.ΦрΦнΦ ɮˊ˔ʷˌ ˎ˂ˇˉˇʾʹˋʹˌ ˍʹˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰˌ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ 
ɮ˄ʶ˅ʰˊˍʹˋʾʰ ˁʰʽ ʶˉʰʴʴʶ˂˃ʰˍʽˁʺ ʶ˔ʶ˃ˏʻʶʽʰ  

- ʁ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁˈˌ ʷ˂ʶʴ˔ˇˌ ʵʶ˄ ʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˁʰ˃ʽʱ ʱ˃ʶˋʹ ʶˎʻˏ˄ʹ ˁʰʽ ˁʰ˃ʾʰ ʰˊ˃ˇʵʽˈˍʹˍʰ ˖ˌ ˉˊˇˌ 

ˍʽˌ ʶ˂ʶʴ˔ʻʶʾˋʶˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌΦ 

- ʁ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺˌ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˋˎ˄ʵʷʶˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ ɱʶ˄ʽˁʺ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ˁʰʽ ʷ˄ʰ ˃ʷ˂ˇˌ ˍʹˌ 

ɱʶ˄ʽˁʺˌ ɳˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁʺˌ ɳˉʽˍˊˇˉʺˌ ˉˇˎ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʶʾ ˖ˌ ʶʴʴˎʹˍʺˌ ˍʹˌ ʰ˄ʶ˅ʰˊˍʹˋʾʰˌ ˍ˖˄ ʲʰˋʽˁ˗˄ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴʽ˗˄ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˍʶʻʶʾ ˎˉˈ ˍʹ˄ ʶˎʻˏ˄ʹ ˍˇˎΦ 

- ʂ˂ˇʽ ˇʽ ʶ˂ʶʴˁˍʷˌ ʵʶˋ˃ʶˏˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ ʶˉʰʴʴʶ˂˃ʰˍʽˁˈ ʰˉˈˊˊʹˍˇ ˋʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ ˍʽˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʾʶˌ 

ˉˇˎ ˋˎ˂˂ʷʴˇˎ˄ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍ˖˄ ʰˉˇˋˍˇ˂˗˄ ˍˇˎˌΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˉʰˊʰˍʹˊʺˋʶʽˌ ˍˇˎˌ. 

ʃˊˈ˂ʹ˕ʹ ˋˎʴˁˊˇˏˋʶ˖˄ ˋˎ˃˒ʶˊˈ˄ˍ˖˄ 

- ɶ ʶˎʻˏ˄ʹ ˍˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˋˎ˄ʵˎʰˋˍʶʾ ˃ʶ ʱ˂˂ʶˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʶˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ 

ˉˊˇːˉˇʻʷˋʶʽˌ ˉˇˎ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ɯˊʻˊˇ нтм ˉʶˊʾ ˍ˖˄ ɼʰˍΩ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˈˍʹˋʹ ˉˊʱ˅ʶ˖˄ ˍʹˌ 

ʁʵʹʴʾʰˌ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ LL. 

ʇˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ʶʽʵˇˉˇʾʹˋʹˌ 

- ɼʱʻʶ ʶ˂ʶʴˁˍʺˌ ˎˉˇ˔ˊʶˇˏˍʰʽ ˄ʰ ʶʽʵˇˉˇʽʶʾΣ ʰ˃ʷˋ˖ˌ ˃ˈ˂ʽˌ ʰ˄ˍʽ˂ʹ˒ʻʶʾ ʷ˄ʰ˄ ˋˇʲʰˊˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʺ 

ˉʶˊʽˋˍʰˍʽˁˈ.  

ɹˁʰ˄ˈˍʹˍʰ ˁʰʽ ʰ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰ  

- ʆʰ ʱˍˇ˃ʰ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˎˉʶˏʻˎ˄ʰ ʴʽʰ ˍʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍˇˎ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ 

ˉ˂ʹˊˇˏ˄ ˍʰ ˁˊʽˍʺˊʽʰ ˉˇˎ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʃˇ˂ʽˍʽˁʺ ɮ˅ʽˇˉʽˋˍʾʰˌ ˁʰʽ ɼʰˍʰ˂˂ʹ˂ˈ˂ʹˍʰˌ ˁʰʽ 

ˁˇʽ˄ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶˉʽʲ˂ʷˉˇˎˋʰ ʰˊ˔ʺ ɲɳɹɮ. 

ʆʶ˔˄ˇʴ˄˖ˋʾʰ ˁʰʽ ʶˁ˔˗ˊʹˋʹ ʰˊ˃ˇʵʽˇˍʺˍ˖˄ 

- ɶ ˉˇʽˁʽ˂ˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ʸʹˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˉˇˎ ˉˊˇˋʶʴʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍ˖˄ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁ˗˄ ʶ˂ʷʴ˔˖˄ ʵʶ˄ 

ʶˉʽˍˊʷˉʶʽ ˍʹ ʵʽʰˍʺˊʹˋʹ ˋʶ ˃ˈ˄ʽ˃ʹ ʲʱˋʹ ˍ˖˄ ˁʰ˂ˏˍʶˊ˖˄ ʶʽʵʽˁ˗˄ ʴʽʰ ˁʱʻʶ ʰ˄ˍʽˁʶʾ˃ʶ˄ˇ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΣ  

ʶ˄ˍˈˌ ˍ˖˄ ˇ˃ʱʵ˖˄ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΦ 

- ʁ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˈˌ ɴ˂ʶʴ˔ˇˌ ˃ˉˇˊʶʾ ʶˉˇ˃ʷ˄˖ˌΣ ˃ʶ ˍʹ ˋˏ˃˒˖˄ʹ ʴ˄˗˃ʹ ˍʹˌ ʰ˄ʰʻʷˍˇˎˋʰˌ ʵʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌΣ 

˄ʰ ʰ˄ʰʻʷˍʶʽ ˍʹ˄ ˎˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹ ʶ˅ʶʽʵʽˁʶˎ˃ʷ˄˖˄ ʶˁ˂ʶˁˍʽˁ˗˄ ʶˊʴʰˋʽ˗˄ ˋʶ ʶʽʵʽˁˇˏˌ ˋˎ˄ʶˊʴʱˍʶˌΣ ʶʾˍʶ 

ʶ˅˖ˍʶˊʽˁˇˏˌ ʶʾˍʶ ˉˊˇʶˊ˔ˇ˃ʷ˄ˇˎˌ ʰˉˈ ʱ˂˂ʶˌ ʵʽʶˎʻˏ˄ˋʶʽˌ ʺ ʻˎʴʰˍˊʽˁʷˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ʁʽ 

ˋˎ˄ʶˊʴʱˍʶˌ ʰˎˍˇʾ ˒ʷˊˇˎ˄ ʶˉˇ˃ʷ˄˖ˌ ˍʹ˄ ʽʵʽˈˍʹˍʰ ˍˇˎ Ϧʃˊˇˋ˖ˊʽ˄ˇˏ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʶʴˁˍʺϦ ˁʰʽ  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 38 h ˉˈ 81 

ˉʰˊʶ˃ʲʰʾ˄ˇˎ˄ ˎˉˈ ˍʹ˄ ʶˎʻˏ˄ʹ ˍˇˎ ɲʽʶˎʻˎ˄ˍʺ ɳˋ˖ˍʶˊʽˁˇˏ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʰʽ ˁʰʻΩ ˎˉˈʵʶʽ˅ʹ ˍ˖˄ 

ˇʵʹʴʽ˗˄ ˍˇˎ. 

.ΦсΦ ɮ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ 

.ΦсΦмΦ ɮˉˇʻʶ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹ  
ʆˇ ʴʶ˄ʽˁˈ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʽˌ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ʰˉˇʻʶ˃ʱˍ˖˄ ˇˊʾʸʶˍʰʽΣ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ˇʵʹʴʾʶˌ ˍʹˌ 

ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ LLΣ  ʰˉˈ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇ ˁʰʽ ˇʽ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇʾ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˎˉˈˁʶʽ˄ˍʰʽ ˋʶ ʷ˂ʶʴ˔ˇ ʵʶˎˍʷˊˇˎ 

ʶˉʽˉʷʵˇˎΣ ˇ ˇˉˇʾˇˌ ʵʽʶ˄ʶˊʴʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ  

ʂ˂ʰ ˍʰ ˍʶ˔˄ʽˁʱ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍʰ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ʵˎ˄ʱ˃ʶʽ ˍˇˎ ˉ˂ʰʽˋʾˇˎ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹΦ ɶ 

ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˈˍʽ ˇʽ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˃ʶ˄ʶˌ ˃ʷʻˇʵˇʽ ʶʾ˄ʰʽ 

ʵʽˁʰʽˇ˂ˇʴʹ˃ʷ˄ʶˌΣ ˈˍʽ ʹ ʵʽʰ˒ˇˊˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ 

ɹɹΣ ˁʰʽ ˈˍʽ ˇʽ ʶˉʽ˂ʶʴʶʾˋʶˌ ˉˊˇˋʶʴʴʾˋʶʽˌ ʶʾ˄ʰʽ ʰ˄ʱ˂ˇʴʶˌ ˉˊˇˌ ˍʹ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˍʹˍʰΣ ˍʹ ˒ˏˋʹ ˁʰʽ ˍʹ˄ 

ˉˇ˂ˎˉ˂ˇˁˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Φ  

ɶ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʶʾ ˍˇ ˁʰˍʱ ˉˈˋˇ ˍʰ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍʰ ˍʶ˔˄ˇ˂ˇʴʾʰˌ 

ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽ˗˄ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˎˉˇˋˍʹˊʾʸˇˎ˄ 

ʶˉʰˊˁ˗ˌ ˍʽˌ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˁʰʽ ˋˍʰˍʽˋˍʽˁʷˌ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʶˌΦ ɳ˅ʶˍʱʸʶʽ ˍˇ ˁʰˍʱ ˉˈˋˇ˄ ˍʰ ʲʰˋʽˁʱ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʰ 

ʷ˔ˇˎ˄ ʶ˂ʶʴ˔ʻʶʾ ˉˊʽ˄ ˍʹ ʵʽʶ˄ʷˊʴʶʽʰ ˍ˖˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃˗˄Υ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˋˎ˃˒˖˄ʾʰΣ ˉ˂ʹˊˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ 

ʵʽʰ˃ˇˊ˒˖ʻʷ˄ˍ˖˄ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾ˖˄ ˁʰʽ ˋˎ˄ʷˉʶʽʰ ˃ʶ ˍʰ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʰ ˍ˖˄ ˉˊˇʹʴˇˎ˃ʷ˄˖˄ ʶˍ˗˄ ˁˍ˂Φ ʂˍʰ˄ ʵʶ˄ 

ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ʶˉʰˊˁʺ ˉˇʽˇˍʽˁʱ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʰ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˃ʽʰˌ ʰ˅ʽˈˉʽˋˍʹˌ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ˃ʶʻˇʵˇ˂ˇʴʾʰˌ, 

ˍˈˍʶ ʹ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˈˍʽ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ˇʽ ˉ˂ʷˇ˄ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ʶˌ ˉˊˇˋʶʴʴʾˋʶʽˌΦ 

ʅˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰˌ ʰˉˇʻʶ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹˌΣ ʹ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˋˎʴˁˊʾ˄ʶʽ ˍʽˌ ˁʰ˂ˏˍʶˊʶˌ 

ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ʲʱˋʶʽ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰˌΣ ʶˉʰ˄ʶ˅ʶˍʱʸʶʽ ˍʹ˄ ˉˇʽˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ˉʰˊʶ˂ʻˇˎˋ˗˄ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶ˖˄Σ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ 

ˍʽˌ ʴ˄˗ˋʶʽˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʰˉˇˁˍʹʻʶʾ ʰˉˈ ʰˎˍʺ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʲʶ˂ˍʽ˗ˋʶʽ ˍʹ˄ ˉˇʽˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ 

ˍˊʶ˔ˇˎˋ˗˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃˗˄ ˁʰʽ ʰʽˍʽˇ˂ˇʴʶʾ ˍʽˌ ˈˉˇʽʶˌ ˇˎˋʽ˗ʵʶʽˌ ʵʽʰ˒ˇˊˇˉˇʽʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ʷˍˇˌ ˋʶ ʷˍˇˌ ˁʰˍʱ 

ˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄Φ  

ʆʰ ˁˏˊʽʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˁʰʽ ˋˎ˃ˉʶˊʱˋ˃ʰˍʰ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ʰ˄ʰ˂ˏˋʶ˖˄ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʷˁʻʶˋʹ ˉˇˎ 

ˋˎ˄ˍʱˋˋʶʽ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˁʰʽ ˎˉˇʲʱ˂˂ʶʽ ˋˍˇ ʵʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ˋˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇ ʹ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍʹˌ 

ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΦ 

.ΦсΦнΦ ʃˇ˂ʽˍʽˁʺ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 
ɶ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉˊˇ˔˖ˊʱ ˋʶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄ ˉˊˇ˗ʻʹˋʹˌ ˍˇˎ ˄ʷˇˎ 

ˉˊˇʿˈ˄ˍˇˌΣ ˍˇˎ ˍˊˈˉˇˎ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˇˏ ˍ˖˄ ˍʽ˃˗˄ ˁʰʽ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾ˖˄Φ ʃʽˇ 

ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰΣ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˈˍʽ ˇʽ ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋˍʽˌ ˍʽ˃ʷˌ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ʶˉʾˋʹˌ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˍʽˌ ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋˍˇˎˌ 

ˎˉˇˁʶʾ˃ʶ˄ˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ ʶ˄˗ ʹ ˈˉˇʽʰ ʰˉˈˁ˂ʽˋʹ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʽˌ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˋˎˋˍʱˋʶʽˌ ʶ˄ˍˇˉʾʸʶˍʰʽ ˁʰʽ 

ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ʰ˄ˍʽˁʶʾ˃ʶ˄ˇ ʵʽˇˊʻ˖ˍʽˁʺˌ ʵˊʱˋʹˌΦ ʆʰ ˁˏˊʽʰ ˋˎ˃ˉʶˊʱˋ˃ʰˍʰ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʶˊʴʰˋʾʰ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋ ʁh ˄ʰ˒ˇˊʱΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ˎˉˇʲʱ˂˂ʶˍʰʽ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˋˍˇ ʵʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ˋˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇΦ 

.ΦсΦоΦ ɮ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ  
ɶ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˄ʰ˂ˏʶʽ ˍʰ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʶˉʱˊˁʶʽʱˌ 

ˍˇˎˌ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍˇ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ  ʲʱˋʶʽ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʶ˂ʶˋ˃ʱˍ˖˄ ˍˇˎˌ ʶ˄ ˃ʷˋ˖ ʵˎˋ˃ʶ˄˗˄ ˋʶ˄ʰˊʾ˖˄Σ ˈˉ˖ˌ 

ʰˎˍʱ ˉˇˎ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʷˁʻʶˋʹ ˍʹˌ hw{! ˁʰʽ ʰˎˍʱ ̄ ˇˎ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ʲʱˋʶʽ  ˍʹˌ ˍˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹˌ 

˃ʶʻˈʵˇˎΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ˉʽˋˍˇ˂ʹˉˍʽˁʺˌ ʻʷˋʹˌ ˍ˖˄ ˉʰˊˈ˔˖˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΦ ʆʰ ˁˏˊʽʰ ʶ˅ʰ˔ʻʷ˄ˍʰ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 39 h ˉˈ 81 

ˋˎ˃ˉʶˊʱˋ˃ʰˍʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʷˁʻʶˋʹ ˉˇˎ ˎˉˇʲʱ˂˂ʶˍʰʽ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ ˋˍˇ ʵʽˇʽˁʹˍʽˁˈ 

ˋˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇΦ 

.ΦтΦ ɳ˅˖ˍʶˊʽˁʺ ʰ˄ʱʻʶˋʹ  

.ΦтΦмΦ ʅˍˈ˔ˇʽ ˍʹˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺˌ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁʺˌ ʰ˄ʱʻʶˋʹˌ  
ʅˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁʺˌ ʰ˄ʱʻʶˋʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ʹ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ ʊˇʾ˄ʽ˅ ɮ˄˗˄ˎ˃ʹˌ 

ɳ˂˂ʹ˄ʽˁʺˌ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌ ʰˉʷ˄ʰ˄ˍʽ ˋˍʹ˄ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁʺ ʰ˄ʱʻʶˋʹ ˍ˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ 

ʺ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄Σ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˈˋ˖˄ ˉʶˊʽʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ʺ ˁʰʻˇˊʽˋˍʽˁʺˌ ˋʹ˃ʰˋʾʰˌΣ 

ʷ˔ʶʽ ˖ˌ ˋˍˈ˔ˇ ˄ʰ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶʽ ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌΣ ˍˇˎˌ ˈˊˇˎˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˉˊˇːˉˇʻʷˋʶʽˌ ˉˇˎ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ˍʶʻˇˏ˄ ˋʶ 

ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˋʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ ˍʽˌκˍʰ ʰˉʰʽˍˇˏ˃ʶ˄ʶˌκ-ʰ ʵʶ˅ʽˈˍʹˍʶˌ ˁʰʽ ˉˊˇˋˈ˄ˍʰΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁ ʰʽ ˋʶ ˈΣˍʽ ʰ˒ˇˊʱ ˍʹ˄ 

ʶˉˇˉˍʶʾʰ ˁʰʽ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍ˖˄ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ʰ˄ʰˍʶʻʶʾ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁʱΣ ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ 

ˍ˖˄ ˉˊˇˁ˂ʺˋʶ˖˄ ˉˇˎ ʶ˃ˉʶˊʽʷ˔ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˁʱʻʶ ˎˉʹˊʶˋʾʰ όˈʴˁˇʽΣ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽύ. 

.ΦтΦнΦ ʅʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇʾ ʺ ˁˊʾˋʽ˃ʹˌ ˋʹ˃ʰˋʾʰˌ ˉʱˊˇ˔ˇʽ ʁ ˅̟ ˍʶˊʽˁ˗˄ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ 
ʆˇ нлмсΣ ʵʶ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋˍʹˁʰ˄ ˋˎ˃˒˖˄ʾʶˌ ˉʰˊˈ˔˖˄ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁʺˌ ʰ˄ʱʻʶˋʹˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ 

ˁˊʾˋʽ˃ʶˌ ʺ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ. 

. 
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ɱΦ ʃʄʁʊɹɽ ɼɹɿɲʇɿʁʇ 

ɱΦмΦ ɮ˄ʱ˂ʹ˕ʹ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇ ˏˁ ʾ˄ʵˎ˄ˇ ˎ

ɱΦмΦмΦ ɴˁʻʶˋʹ ˋʶ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ 

ɱΦмΦмΦмΦ ɾʷʻˇʵˇʽ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˁʰʽ h ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 
ʁ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋ˃ˈˌ ˁʰʽ ʹ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ʶ˄ˍʱˋˋˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˋˏˋˍʹ˃ʰ 

ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ˉʶˊʽʴˊʱ˒ʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶ˄ˈˍʹˍʰ .ΦоΦмΦ 

ʁʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ʰˁˈ˂ˇˎʻʶˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ 

˃ʶ ˍʹ˄ ˍʰ˅ʽ˄ˈ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹΥ 

ü ɼʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ʸ˖ʺˌ όʺ ˉʰˊˈ˃ˇʽ˖˄ ˃ʶ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʸ˖ʺˌύΥ  

- ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʻ˄ʹˋʽ˃ˈˍʹˍʰˌΥ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˂ˈʴ˖ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˍˇˎ 

ˉˇˋˇˋˍˇˏ ʻ˄ʹˋʽ˃ˈˍʹˍʰˌΦ 

- ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˃ʰˁˊˇʲʽˈˍʹˍʰˌΥ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˂ˈʴ˖ ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˍˇˎ 

ˉˇˋˇˋˍˇˏ ʻ˄ʹˋʽ˃ˈˍʹˍʰˌΦ 

- ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰ˄ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʰˌΥ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˂ˈʴ˖ ʶˉʽʵʶʾ˄˖ˋʹˌ 

ˍʹˌ ˁʰˍʱˋˍʰˋʹˌ ˎʴʶʾʰˌ ˍˇˎ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋ˃ʷ˄ˇˎΦ 

- ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˁˏˊ˖ˋʹˌΥ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˉˇˎ ˉˊˇˁʰ˂ʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˋˍʰ ˉˇˋˇˋˍʱ ʶ˅ʰʴˇˊʱˌΣ 

ʰˁˏˊ˖ˋʹˌ ʺ ˃ʶʾ˖ˋʹˌΦ 

- ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʶ˅ˈʵ˖˄Υ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˉˇˎ ˇ˒ʶʾ˂ʶˍʰʽ ˋˍʹ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ˍ˖˄ ʶ˅ˈʵ˖˄ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌΦ  

- ɼʰˍʰˋˍˊˇ˒ʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ʸ˖ʺˌΥ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˉˇˎ ˉˊˇˁʰ˂ʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ʰˁˊʰʾʰ 

ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʵʶ˄ ʰˉʰˊʽʻ˃ˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ʶˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ʶˉʽ˃ʷˊˇˎˌ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Φ 

ü ɼʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ˁʰˍʱ ʸʹ˃ʽ˗˄ όʺ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ˉʰˊˈ˃ˇʽ˖˄ ˃ʶ ˍʽˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ 

ˁʰˍʱ ʸʹ˃ʽ˗˄ύΥ  

- ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˈˍʽ ˍʰ ʷ˅ˇʵʰ 

ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ όʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ ˁʰʽ ʵʰˉʱ˄ʶˌύ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʸʹ˃ʾʶˌ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʶ˄ʵʷ˔ʶˍʰʽ 

˄ʰ ʶˉʷ˂ʻˇˎ˄ ˋˍˇ ˃ʷ˂˂ˇ˄ ʻʰ ʶʾ˄ʰʽ ˎ˕ʹ˂ˈˍʶˊʰ ʰˉϥ ˈΣˍʽ ˉˊˇʲ˂ʷˉʶˍʰʽ ˋˍʽˌ ˍʽ˃ʷˌΦ 

- ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍˇˌ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍʹ˄ ʶˉʷ˂ʶˎˋʹ ʰ˄ˇʵʽˁʺˌ ʰ˄ʰˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺˌ ˍˇˎ 

ˉˇˋˇˏ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ʴʽʰ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ ʺ ʰˊ˄ʹˍʽˁʺˌ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺˌ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍˇˎ 

ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁˇˏ ˉˇˋˇˏ ˍ˖˄ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃˗˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶ˖˄Φ 

- ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˁˏˊ˖ˋʹˌ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˉˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˃ʽʰ ˊʺˍˊʰ ʶˍʺˋʽʰˌ 

˃ˇ˄ˇ˃ʶˊˇˏˌ ʰ˄ʰ˄ʷ˖ˋʹˌ ʴʽʰ ˍˇ˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋ˃ʷ˄ˇ ʺ ˍʹ˄ ʶˉʽ˂ˇʴʺ ˁʰˍʰʴʴʶ˂ʾʰˌ ˍˇˎ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾˇˎ 

ˉˊʽ˄ ʰˉˈ ˍʹ˄ ˉˊˇʲ˂ʶˉˈ˃ʶ˄ʹ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˂ʺ˅ʹˌΦ 

- ʁ ˁʰˍʰˋˍˊˇ˒ʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋʶ ʰˁˊʰʾʰ ʺ ʷˁˍʰˁˍʰ 

ʴʶʴˇ˄ˈˍʰΣ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʵʶ˄ ʶʾ˔ʰ˄ ˂ʹ˒ʻʶʾ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˋˍˇ ˉʰˊʶ˂ʻˈ˄Φ 

ɱʽʰ ˁʰʻʶ˃ʾʰ ʰˉˈ ˍʽˌ ˉˊˇʰ˄ʰ˒ʶˊˈ˃ʶ˄ʶˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˇʽ ˁˏˊʽˇʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽΦ  

ɶ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍ˖˄ ˉˇˋˇˍʽˁʱ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˃ʽʰ 

˃ʶʻˇʵˇ˂ˇʴʾʰ ˉˇ˂˂ʰˉ˂˗˄ ˉˊˇˋʶʴʴʾˋʶ˖˄ όˇʽ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇʾ ˍʹˌ ˍˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹˌ ˃ʶʻˈʵˇˎ ˃ʶˍˊˇˏ˄ ˍʹ 

ʸʹ˃ʾʰ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍʹ˄ ʶˉʷ˂ʶˎˋʹ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˃ʶ ˉʽʻʰ˄ˈˍʹˍʰ мκнлл ʷˍʹ)Φ ʃˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 41 h ˉˈ 81 

ˉ́ ˇˋˇ˃ˇʾ˖ˋʹ ʵˎˋ˃ʶ˄˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ʶˁ ˍ˖˄ ˉˊˇˍʷˊ˖˄ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˉʽˇ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ 

ˁʰˍʰˊˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ʵʽʱ˒ˇˊʶˌ ʰ˄ʰ˂ˏˋʶʽˌ ʺ ʵʽʰˍˎˉ˗˄ˇ˄ˍʰʽ ˁˊʾˋʶʽˌ ʶ˃ˉʶʽˊˇʴ˄˖˃ˈ˄˖˄Σ ˁΦ˂ˉΦ 

ɱΦмΦмΦнΦ ʃʶˊʽʴˊʰ˒ʺ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 
ɽˈʴ˖ ˍʹˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˍʹˌ ʻʷˋʹˌ ˍʹˌ ˋˍʹ˄ ʰʴˇˊʱΣ ́  ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ʶˁˍʶʻʶʽ˃ʷ˄ʹ ˋˍˇ˄ 

ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄ ˁʰʽ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍˇˌ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ʷ˔ʶʽ ˂ʽʴˈˍʶˊˇ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʷˁʻʶˋʹ ˋˍˇ˄ 

ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰˁˏˊ˖ˋʹˌ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸ˖ʺˌ ˁʰʽ ˋˍˇ˄ ˁʰˍʰˋˍˊˇ˒ʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄Φ ɮˎˍˈ ˍˇ 

ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʶ˃˒ʰ˄ʾʸʶˍʰʽ ʶˉʾˋʹˌ ˋˍˇ ʴˊʱ˒ʹ˃ʰ ˉˇˎ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶʽ ˍʹ˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ˉˇˎ 

ˉʰˊʰˍʾʻʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶ˄ˈˍʹˍʰ 9ΦнΦнΦ 

ʂˋˇ˄ ʰ˒ˇˊʱ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄Σ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʶˉʽˋʹ˃ʰ˄ʻʶʾ ˈˍʽ ˇ ˁ˂ʱʵˇˌ ɵ́ ˃ʽ˗˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʶʾ ˋʶ 

ˁˏˁ˂ˇˎˌ ˉˇʽˁʾ˂ʹˌ ʵʽʱˊˁʶʽʰˌΦ ɮˎˍˇʾ ˇʽ ˁˏˁ˂ˇʽ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˁʰʻˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ ˍʰ ˇˉˇʾʰ 

ˋˎ˃ʲʰʾ˄ˇˎ˄ ˃ʶ ʰˋˎ˄ʺʻʽˋˍʹ ˋˎ˔˄ˈˍʹˍʰ ʺ ʷ˄ˍʰˋʹΣ ʺ ʶˉʹˊʶʱʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʽˌ ʴʶ˄ʽˁʷˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ 

ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˉˇˎ ˇʵʹʴˇˏ˄ ˋʶ ʶ˄ʰ˂˂ʰʴʺ ˉʶˊʽˈʵ˖˄ ˎ˕ʹ˂ˇˏ ʰ˄ˍʰʴ˖˄ʽˋ˃ˇˏ ˍ˖˄ ˍʽ˃˗˄ ʺΣ ʰ˄ˍʽʻʷˍ˖ˌΣ ˋʶ 

ʰˎ˅ʺˋʶʽˌ ˍ˖˄ ˍʽ˃ˇ˂ˇʴʾ˖˄Φ  

ʂˋˇ˄ ʰ˒ˇˊʱ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍˇˌ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ʸʹ˃ʽ˗˄Σ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰΣ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ˉˊʰˁˍʽˁʷˌ ˍˇˎ 

ˁ˂ʱʵˇˎ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ʽˋ˔ˏˇˎˋʶˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˁʰʽ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʷˌ h ˉʰʽˍʺˋʶʽˌΣ ˋ˔ʹ˃ʰˍʾʸʶʽ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ 

ˍʹ˄ ˁʱ˂ˎ˕ʹ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ˁʰʽ ʵʰˉʰ˄˗˄ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ˄ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˁ˂ʱʵˇˎˌ 

ˉˇˎ ʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽΦ ʁʽ ʰˊ˔ʷˌ ˁʰʽ ˇʽ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ˉˇˎ ʵʽʷˉˇˎ˄ ˍˇ˄ ˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˈ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ 

ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʶ˄ˈˍʹˍʰ ɲΦнΦ  

ɶ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ʴʽʰ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍʹ˄ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍˇˎ ˉˇˋˇˏ 

ʰˉˇʸʹ˃ʾ˖ˋʹˌ ˋʶ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʹ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰΣ ˃ʶ ʲʱˋʹ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄Φ ʍˋˍˈˋˇΣ ˇʽ 

ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ ˎˉˈˁʶʽ˄ˍʰʽ ˋʶ ʰ˂˂ʰʴʺ ˂ˈʴ˖ ˍˇˎ ʰˊʽʻ˃ˇˏ ˍ˖˄ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍ˗˄ ˉˇˎ 

ʶˉʹˊʶʱʸˇˎ˄ ˍˇ ˍʶ˂ʽˁˈ ˁˈˋˍˇˌ ˍˇˎˌΦ ɮˎˍʷˌ ˇʽ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍʷˌ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ʰˊˁʶˍ˗˄ ʶʽʵ˗˄ ˈˉ˖ˌ ˇʽ 

ʶʴʴʶ˄ʶʾˌ ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˍ˖˄ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄Σ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʷˌ ˍˊˇˉˇˉˇʽʺˋʶʽˌΣ ˄ˇ˃ˇʻʶˍʽˁʷˌ ˍʱˋʶʽˌ ˁʰʽ ʰ˄ʽˋˈˍʹˍʶˌ 

˂ˈʴ˖ ˍ˖˄ ʵʽʰ˒ˇˊ˗˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍʹˌ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰˌ ʶˉʷ˂ʶˎˋʹˌΣ ˁˇʽ˄ˇˉˇʾʹˋʹˌ ˁʰʽ ˉ˂ʹˊ˖˃ʺˌ ˍ˖˄ 

ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄Φ 

ʁʽ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˄ʱ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˈ ˁ˂ʱʵˇ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ 

ʃʰˊʱˊˍʹ˃ʰ пΦ 

ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˁˏˊ˖ˋʹˌ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸ˖ʺˌ ˋˎ˄ʵʷʶˍʰʽ ˃ʶ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˈˍʽ ˍˇ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽˇ ˍˇˎ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋ˃ʷ˄ˇˎ 

ʻʰ ʰˁˎˊ˖ʻʶʾ ˄˖ˊʾˍʶˊʰ ʰˉˈ ˍˇ ˉˊˇʲ˂ʶˉˈ˃ʶ˄ˇ ˁʰʽΣ ˋˎ˄ʶˉ˗ˌΣ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʻʰ ʲˊʶʻʶʾ ʶˁˍʶʻʶʽ˃ʷ˄ʹ ˋʶ 

ʰˋˏ˃˒ˇˊʶˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˃  ʁˎ ˕ʹ˂ʷˌ ʶʴʴˎʺˋʶʽˌ ɹ ʽʰ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰΦ  

ɳˉʾˋʹˌΣ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ʶˁˍʶʻʶʽ˃ʷ˄ʹ ˋʶ ˁʰˍʰˋˍˊˇ˒ʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄Σ ʵʹ˂ʰʵʺ 

ˋʶʽˋ˃ˇˏˌΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋʶ ʱ˂˂ˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˈˉ˖ˌ ˍˊˇ˃ˇˁˊʰˍʽˁʷˌ ʶ˄ʷˊʴʶʽʶˌΣ ʶˁˊʺ˅ʶʽˌΣ ˁΦ˂ˉΦ ˉˇˎ ʻʰ 

˃ˉˇˊˇˏˋʰ˄ ˄ʰ ʰˋˁʺˋˇˎ˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˋˍʰ ˍˊʷ˔ˇ˄ˍʰ ˁʰʽ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˁʰʽ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍ˗˄Φ 

ʆʰ ˃ʷˍˊʰ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇ ɱΦоΦмΦ ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʶ˄ 

ˉ˖˂ʶʾ ˇˏˍʶ ʶˉʰ˄ʶ˄ʶ˔ˎˊʽʱʸʶʽ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˇˎ ʱˊʻˊˇˎ нмп ˍˇˎ ˁʰˍϥ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˈˍʹˋʹ 

ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏ όɳɳύ нлмрκорΦ  

ʆˇ нлмсΣ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʶ˄ ˁʰˍʷʴˊʰ˕ʶ ˁʰ˃ʾʰ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʰ˂˂ʰʴʺ ˋˍˇ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˍʹˌΦ  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 42 h ˉˈ 81 

ɱΦмΦнΦ ʅˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ 
ʃʰˊˈˍʽ ˇʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄ ˁʰʽ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍˇˌ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ˍˇˎˌ ˉʽˇ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇˏˌ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏˌ 

ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ɳˍʰʽˊʶʾʰΣ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˖ˉʾʸˇ˄ˍʰʽ ˔ʱˊʹ ˋˍʹ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʵʽʰˋˉˇˊʱ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ 

ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁ˂ʱʵ˖˄Φ 

ɶ ʵʽʰˍʺˊʹˋʹ ʽˋˇˊˊˇˉʹ˃ʷ˄ˇˎ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ˇˎˋʽ˗ʵʶˌ ˃ʷˊˇˌ ˍʹˌ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˃ʽʰˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ όʲ˂Φ ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇ .ΦоΦмΦмύΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽΣ ˃ʶˍʰ˅ˏ ʱ˂˂˖˄Σ ˋˍʰ ʶ˅ʺˌΥ 

- ʵʽʰˋˉˇˊʱ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁ˂ʱʵ˖˄ όˁ˂ʱʵˇˌ ɵ̟ ʺˌ ˁʰʽ ˁ˂ʱʵˇˌ ɵ́ ˃ʽ˗˄ύ 

ˁʰʽ ˍ˖˄ ʰʴˇˊ˗˄ όʽʵʽ˗ˍʶˌΣ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΣ ˁΦ˂ˉύΣ  

- ˋˎ˄ʶˍʺ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ˁʰʽ ˉˊʰˁˍʽˁʷˌ ˋ˔ʹ˃ʰˍʽˋ˃ˇˏ 

ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˉˇˎ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ʰ˄ʰ˂ˎˍʽˁʱ ˋˍʹ˄ ʶˉˈ˃ʶ˄ʹ ʶ˄ˈˍʹˍʰΦ 

ɳ˄ˍˇˏˍˇʽˌΣ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˄ʰ ʲˊʶʻʶʾ ʰ˄ˍʽ˃ʷˍ˖ˉʹ ˃ʶ ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˋˎˋˋ˖ˊʶˎ˃ʷ˄ʶˌ 

ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌΣ ̄ ʰˊʰ˃ʷ˄ʶʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈ ʸʺˍʹ˃ʰ ʶ˄ʰˋ˔ˈ˂ʹˋʹˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΦ 

ɱΦмΦоΦ ʆʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ 
ʆˇ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾˍʰʽ ʰˉˈΥ 

- ʷ˄ʰ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ʰˊ˔˗˄ ˁʰʽ ˁʰ˄ˈ˄˖˄ ˉˇˎ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˍʹ˄ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʽ ˍʹ˄ 

ʰˉˇʻʶ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹΣ 

- ˋˎ˃˒˖˄ʾʶˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΦ 

ɱΦмΦоΦмΦ ʃˇ˂ʽˍʽˁʺ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʽ ʰˉˇʻʶ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹˌ  
ʁʽ ʰˊ˔ʷˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˍʶˁ˃ʹˊʽ˗˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʽ 

ʰˉˇʻʶ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ʶʴˁˊʽʻʶʾ ʰˉˈ ˍˇ ɲʽˇʽˁʹˍʽˁˈ ʅˎ˃ʲˇˏ˂ʽˇΦ ɾʶˍʰ˅ˏ ʱ˂˂˖˄Σ ʴʽʰ 

ˁʱʻʶ ˁ˂ʱʵˇ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˁʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ ˉˊˇˋʵʽˇˊʾʸʶʽΥ 

- ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˍʰ ˈˊʽʰ ˁʰʽ ˍʽˌ ʶ˅ʰʽˊʷˋʶʽˌ ˉˇˎ ˉʰˊʰˍʾʻʶ˄ˍʰʽ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʽˌ 

ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΣ 

- ˍʹ˄ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍˇˎ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ˁʰʽ ʰ˄ʱ˂ˇʴʰ ό˃ʶ ˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ) ˍʰ ʁ̄ ʾˉʶʵʰ 

ˍʽ˃ˇ˂ˇʴʾ˖˄Σ 

- ˍʽˌ ʶ˄ʷˊʴʶʽʶˌ ˉˊˈ˂ʹ˕ʹˌΣ 

- ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ʴʽʰ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄Σ 

- ˍʰ ˉˊˈˍˎˉʰ ʰˉˇʻʶ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹˌΦ 

ʁʽ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʻˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΦ ʁʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ʴʾ˄ˇ˄ˍʰʽ ʵʶˁˍˇʾ ʺ 

ʰˉˇˊˊʾˉˍˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˁʱʻʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˈˍʹˋʹˌ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʽˌ ˁʰˍʶˎʻˎ˄ˍʺˊʽʶˌ ʴˊʰ˃˃ʷˌ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ 

ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉˇˎ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˗˄ˇˎ˄ ˍʽˌ ˁʰˍʶˎʻˎ˄ˍʺˊʽʶˌ ʴˊʰ˃˃ʷˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ ɶ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹΣ ʹ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹΣ 

ʹ ˍʰˁˍʽˁʺ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˁʰʽ ˇ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ ˋ˔ʶʵʾ˖˄ ʵˊʱˋʹˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˗ˉʽˋʹ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˋˎ˃ˉ˂ʹˊ˗˄ˇˎ˄ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍˇˎ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΦ  

ü ɼʰ˄ˈ˄ʶˌΣ ˈˊʽʰ ˁʰʽ ʶ˅ʰʽˊʷˋʶʽˌ ˋˍʹ˄ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 

ʁʽ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍˇ˄ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈ ˇˊʾ˖˄Σ ʶ˅ʰʽˊʷˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˈˊ˖˄ 

ʰˉˈ ˁˇʽ˄ˇˏ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ, ̌ ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˋʰ˒ʺ˄ʶʽʰ ˈˍʰ˄ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶˍʰʽ ʷ˄ʰ ˄ʷˇ ˉˊˇʿˈ˄ ʺ ˋʶ 

ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺˌ ʰ˂˂ʰʴʺˌ ˋʶ ˎ˒ʽˋˍʱ˃ʶ˄ˇ ˉˊˇʿˈ˄ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹˌ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰˌ ˉˇˎ 

ʷ˔ʶʽ ˇˊʾˋʶʽ ˇ ʂ˃ʽ˂ˇˌΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 43 h ˉˈ 81 

ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ʸ˖ʺˌ ˍˇˎ ˉˊˇʿˈ˄ˍˇˌΣ ʰˎˍˇʾ ˇʽ ˈˊˇʽ ʶˉʰ˄ʶ˅ʶˍʱʸˇ˄ˍʰʽ ˍʰˁˍʽˁʱ ʰˉˈ ˍʹ˄ 

DǊƻǳǇŀƳŀ {!Σ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋˍˇ ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʷˁʻʶˋʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ  

ʁʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ˉˇˎ ʻʰ ʰ˄ʰ˂ʹ˒ʻˇˏ˄ ˁʰʽ ʻʰ ʶ˅ʰʽˊʶʻˇˏ˄ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˇʽ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ˉˇˎ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ˍʹˊʹʻˇˏ˄ 

ʶ˅ʰˊˍ˗˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ʰʴˇˊʷˌΦ 

ü ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˋˎˋ̠̀ ˊʶˎˋʹˌ 

ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˋ˗ˊʶˎˋʹˌ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋˍʶʾ ˋˍˇ ˋˍʱʵʽˇ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ˍˇˎ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʺ 

ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎΦ ɳˉˇ˃ʷ˄˖ˌΣ ʷ˄ʰ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈ ˃ʷˊˇˌ ˍʹˌ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰˌ 

ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˋˎˋ̠̀ ˊʶˎˋʹˌ ʵʽʶ˅ʱʴʶˍʰʽ ˃ʷˋ˖ ʶˊʶˎ˄˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʽ ʶ˂ʷʴ˔˖˄ ʴʽʰ 

ˉʽʻʰ˄ʺ ˎ˒ʽˋˍʱ˃ʶ˄ʹ ˋˎ˄ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹΦ 

ü ɼʰ˄ˈ˄ʶˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˗ˉʽˋʹ ˍ˖˄ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰˉˇʻʶ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹ  

ɶ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ʶ˄ʰˊ˃ˇ˄ʽˋ˃ʷ˄ʹ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ 

ʵʽʰˊʻˊ˗˄ʶˍʰʽ ˋʶ ʵˏˇ ʲʰˋʽˁˇˏˌ ʱ˅ˇ˄ʶˌΥ ˍʹ ˉˇʽˇˍʽˁʺ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˋˍˊʰ˃˃ʷ˄ʹ ˋˍʽˌ ʰ˄ʱʴˁʶˌ ˍˇˎ 

ˉʶ˂ʱˍʹ ˁʰʽ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ˉˇˎ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋˍʹ ˔ˊʺˋʹ ʶˊʴʰ˂ʶʾ˖˄ 

ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹˌ ˁʰʽ ʶˊʴʰ˂ʶʾ˖˄ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʰʽ ˋˍʹ ˋˏ˃ˉˊʰ˅ʹ ˃ʶ ʵʾˁˍˎʰ ˁʰʽ ʶ˃ˉʶʽˊˇʴ˄˗˃ˇ˄ʶˌΦ 

ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶʽ ˍʽˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˍʹˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ˄ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˈ ˁʰʽ ˍʹ ˃ʶʻˇʵˇ˂ˇʴʾʰ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ 

ˁʰʽ ʵʽʰˍʹˊʶʾ ʷ˄ʰ ˋˎ˄ˍʹˊʹˍʽˁˈ ʶˉʾˉʶʵˇ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ʴʽʰ ˁʱʻʶ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˈ ˁ˂ʱʵˇΦ ʅˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ 

ʁʵʹʴʾʰˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹΣ ˇ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ˍ˖˄ ʰˉˇʻʶ˃ʱˍ˖˄ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʲʷ˂ˍʽˋˍʶˌ 

ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌΣ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʰ ˉʰˊʰˉʱ˄˖ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰΣ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰˌ ˍʽˌ ʰˉʰˊʰʾˍʹˍʶˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʷˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ 

ˍˇ˄ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˈ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹΦ 

ɱΦмΦоΦнΦ ɮ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ 
ɶ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʶʾ˄ʰʽ ʶ˄ʰˊ˃ˇ˄ʽˋ˃ʷ˄ʹ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ 

ʰˁˇ˂ˇˏʻ˖ˌ ˋˎ˄ʾˋˍʰˍʰʽ ˋˍˇˎˌ ʶ˅ʺˌ ʻʶ˃ʶ˂ʽ˗ʵʶʽˌ ʱ˅ˇ˄ʶˌΥ 

- ˉˊˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˇʽ ˃ʹ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˁʷˌ ˃ˇˊ˒ʷˌ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰˌΣ 

- ˍʰ ʶˉʾˉʶʵʰ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ʶˉʾˉʶʵˇ ˍʹˌ ʵˎ˄ʹˍʽˁʺˌ ʸʹ˃ʾʰˌΣ 

- ʶ˅ʰˁˊʽʲ˗˄ʶˍʰʽ ʰ˄ ʹ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ʹ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ʰ˄ʰ˂ʹ˒ʻʷ˄ˍʶˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ 

- ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶˍʰʽ ˇ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ˇˌ ʵʶʾˁˍʹˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˍ˖˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍ˗˄Σ 

- ʶˉʽ˂ʷʴˇ˄ˍʰʽ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋ˃ʷ˄ˇʽ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌ ̟ ˌ ʁ̄ ʽˁʶ˒ʰ˂ʺ,̩ 

- ˉʶˊʽˇˊʾʸʶˍʰʽ ʹ ˔ˊʺˋʹ ˉˊˇʰʽˊʶˍʽˁ˗˄ ʶˁ˔˖ˊʺˋʶ˖˄Σ 

- ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˃ʶˋʾˍʶˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁʺ ˉˊˇˋˍʽʻʷ˃ʶ˄ʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌΦ 

ɱΦмΦпΦ ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ  
ɽʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˍˇ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˍʹˌ ˁʰʽ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍ˖˄ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶ˖˄ ˍ˖˄ ʶˉʽʵˊʱˋʶ˖˄Σ ʹ 

ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʽʶ˄ʺˊʴʹˋʶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ˉʽˇ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˋˍˇ h̀ ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁ ̝̍ ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʱˁʽˇ ̱ ʹˌΦ ɶ 

ʶˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ˉˊˇˍʶˊʰʽˈˍʹˍʰ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˉˇˎ ʻʶ˖ˊˇˏ˄ˍʰʽ 

ˉˊ˖ˍʰˊ˔ʽˁʺˌ ˋʹ˃ʰˋʾʰˌ ʴʽʰ ˍˇ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ˋʾʴˇˎˊʹ ʴʽʰ ˍʹ˄ 

ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʱ ˍʹˌ ˄ʰ ʰ˄ˍʽˉʰˊʷˊ˔ʶˍʰʽ ˍˇˎˌ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˍʶˊˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ ʵʹ˂ʰʵʺ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄ 

ˁʰʽ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍˇˌ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸʹ˃ʽ˗˄Φ 

ɮˎˍʺ ʹ ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇˌ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶʽ ˍʽˌ ʲʰˋʽˁʷˌ ˉʰˊʰʵˇ˔ʷˌ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʽˌ ʰˋˁʺˋʶʽˌ 

ˉˊˇˋˇ˃ˇʾ˖ˋʹˌ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄ όǎǘǊŜǎǎ ǘŜǎǘǎύ ˁʰʽ ˍʽˌ ʰ˄ʰ˂ˏˋʶʽˌ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁ˗˄ ˋʶ˄ʰˊʾ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 

ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΦ ʅʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄Σ ʹ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ʶˉʾ ˍˇˎ ˉˇˋˇˏ ˍ˖˄ ʾʵʽ˖˄ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˁʰʽΣ ʴʽϥ ʰˎˍˈ˄ ˍˇ˄ ˋˁˇˉˈΣ ʹ ʰ˅ʾʰ ˍʹˌ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹˌ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ 
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ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ˅ʰ˄ʱΣ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˍʹ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ˉʰˊʰʵˇ˔˗˄ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˋʶ ˁʱʻʶ 

ˋʶ˄ʱˊʽˇ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄Φ ʆʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍ˖˄ ʰˋˁʺˋʶ˖˄ ˉˊˇˋˇ˃ˇʾ˖ˋʹˌ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄ 

ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽ˗˄ˍʰˌ ˍʹ˄ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌΦ  

ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˍʽ˃ˇ˂ˈʴʹˋʹˌ όʶˉʾʵˊʰˋʹΥ -мΣт ʶˁΦ ʶˎˊ˗ύΦ ʅ˗ˊʶˎˋʹ ˍ˖˄ ʰˁˈ˂ˇˎʻ˖˄ ʵˎˋ˃ʶ˄˗˄ ʴʶʴˇ˄ˈˍ˖˄Υ 

¶ мл҈ ˎˉˇˍʽ˃ˇ˂ˈʴʹˋʹ ˋˍˇˎˌ ˋˍˈ˂ˇˎˌ ˁʰʽ ˋˍˇˎˌ ʶˍʰʽˊʽˁˇˏˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸʹ˃ʽ˗˄Υ 

ʶˉʾʵˊʰˋʹ м ʷˍˇˎˌ ˋʶ ˄ʷʶˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌΦ 

¶ ˎˉˇʵʶʷˋˍʶˊʹ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ лΣнр҈ ˍˇˎ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ ʰˉˈ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ʶˉʾ ʰ˄ʰ˄ʶ˗ˋʶ˖˄Σ 

ʶˉʾʵˊʰˋʹ м ʷˍˇˎˌ 

¶ мл҈ ˎˉˇˍʽ˃ˇ˂ˈʴʹˋʹ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ʰˎˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎ ʽʵʽ˖ˍʽˁʺˌ ˔ˊʺˋʹˌΥ ʶˉʾʵˊʰˋʹ с 

˃ʹ˄˗˄ ˋʶ ˄ ʷʰ ˉʰˊʰʴ˖ʴʺΦ  

ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˎ˅ʹ˃ʷ˄ˇˎ ʵʶʾˁˍʹ ʸʹ˃ʽ˗˄ όƭƻǎǎ Ǌŀǘƛƻύ όʶˉʾʵˊʰˋʹΥ -пΣл ʶˁΦ ʶˎˊ˗ύΦ ʆˇ ˋʶ˄ʱˊʽˇ ˋˎ˄ʵˎʱʸʶʽ ˍʰ 

ʰˁˈ˂ˇˎʻʰΥ 

¶ ʅˎ˄ʺʻʶʽˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌΥ ʅ˖ˊʶˎˍʽˁʺ ʰˉˈˁ˂ʽˋʹ ˍ˖˄ ʶ˅ʺˌΥ  

o ɮˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ʰˋˍʽˁʺˌ ʶˎʻˏ˄ʹˌ ʰˎˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎΥ ʰˉˈˁ˂ʽˋʹ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ 

ˋ˖˃ʰˍʽˁʺˌ ʲ˂ʱʲʹˌ όнл҈ύ 

o ʃʶˊʽˇˎˋʾʰΥ ʰˉˈˁ˂ʽˋʹ ˍʹˌ ˋˎ˔˄ˈˍʹˍʰˌ όр҈ύ 

o ʇʴʶʾʰΥ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺˌ ˍʹˌ ʵʹ˃ˈˋʽʰˌ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺˌ 

ʽʰˍˊʽˁʺˌ ˉʶˊʾʻʰ˂˕ʹˌ όн҈ύ 

¶ ɾʶʴʱ˂ʶˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ όˈˊʽˇ мллΦллл ʶˎˊ˗ύΥ ˁʰʻˇ˂ʽˁʺ ʰˏ˅ʹˋʹ нл҈ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ 

˃ʶʴʱ˂˖˄ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄Φ  

ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍˇˌ ʴʽʰ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ όʶˉʾʵˊʰˋʹΥ -тΣу ʶˁΦ ʶˎˊ˗ύΦ ʆʰ ʰˁˈ˂ˇˎʻʰ ʵˎˋ˃ʶ˄ʺ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ 

ˋˎ˃ʲʰʾ˄ˇˎ˄ ˃ʰʸʾΥ   

¶ ɮˉˈˁ˂ʽˋʹ ˍ˖˄ ˉˇˋ˗˄ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍˇˌ ʴʽʰ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ ό16҈ ˎ˕ʹ˂ˈˍʶˊʰ ʰˉˈ ˍʰ ˍˊʷ˔ˇ˄ˍʰύ ˈˋˇ˄ 

ʰ˒ˇˊʱ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ ʰˉˈ ˍˇ нлмл ˁʰʽ ˃ʶˍʱΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˋ˖˃ʰˍʽˁʺ ʲ˂ʱʲʹ ˉ˂ʹ˄ 

ʻʰ˄ʱˍˇˎ ˃ʶ ˍˊʷ˔ˇ˄ ˁˈˋˍˇˌ ʷ˖ˌ ˁʰʽ мллΦллл ʶˎˊ˗Σ ʺ ˃ʶ ̒h˄ʱˍˇˎˌ όʰ˄ʶ˅ʰˊˍʺˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌύ. 

¶ ɮˏ˅ʹˋʹ р҈ ˍˇˎ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ ˁˈˋˍˇˎˌ ʴʽʰ ˃ʶʴʱ˂ʶˌ όˈˊʽˇ мллΦллл ʶˎˊ˗ύ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ ˋ˖˃ʰˍʽˁʺˌ 

ʲ˂ʱʲʹˌΣ ˉ˂ʹ˄ ʻʰ˄ʱˍˇˎΣ ˂ˈʴ˖ ˍʹˌ ʶ˅ʷ˂ʽ˅ʹˌ ˍʹˌ ʽʰˍˊʽˁʺˌ ʶˉʽˋˍʺ˃ʹˌ όˉˊˇˋʻʶˍʽˁʱ ˃ʷ˂ʹΣ 

˃ˇˋ˔ʶˏ˃ʰˍʰΣ ˁΦ˂ˉΦύ ˋˍˇ ʺ˃ʽˋˎ ˍ˖˄ ˉʶˊʽˉˍ˗ˋʶ˖˄ ˍ˖˄ ˋ˔ʶˍʽˁ˗˄ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄Φ 

ɮˎˍʱ ˍʰ ˉˇʽˁʾ˂ʰ ʵˎˋ˃ʶ˄ʺ ˋʶ˄ʱˊʽʰ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʶˉʽ˒ʷˊˇˎ˄ ˉˍ˗ˋʹ ˍˇˎ ˁʰʻʰˊˇˏ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ ˍʹˌ 

ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋʶ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰ ʶ˄ˈˌ ʷˍˇˎˌ ʰ˂˂ʱ ʵʶ˄ ʻʷˍˇˎ˄ ˎˉˈ ʰ˃˒ʽˋʲʺˍʹˋʹ ˍʹ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʱ ˍʹˌΦ ɳˉˇ˃ʷ˄˖ˌΣ 

ˇʽ ʰˋˁʺˋʶʽˌ ˉˊˇˋˇ˃ˇʾ˖ˋʹˌ ˁʰˍʰʵʶʽˁ˄ˏˇˎ˄ ˍʹ˄ ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʰ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˄ʰ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˖ˉʾʸʶʽ ˁˊʰʵʰˋ˃ˇˏˌ 

ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ʰˁˈ˃ʰ ˁʰʽ ʰ˄ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ 

ˏ˕ʽˋˍʹˌ ˋʹ˃ʰˋʾʰˌΦ 
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ɱΦнΦ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʴˇˊʱˌ  

ɱΦнΦмΦ ɴˁʻʶˋʹ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰʴˇˊʱˌ 
ʁ ʰˁˈ˂ˇˎʻˇˌ ˉʾ˄ʰˁʰˌ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶʽ ˍʹ˄ ʷˁʻʶˋʹ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰʴˇˊʱˌ ˋˍˇ ˍʷ˂ˇˌ ˍˇˎ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ʷˍˇˎˌ ʰ˄ʱ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˉʽˋˍ˖ˍʽˁ˗˄ ˃ʷˋ˖˄Υ 

ɴˁʻʶˋʹ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰʴˇˊʱˌ ʰ˄ʱ ɼʰˍʹʴˇˊʾʰ  31/12/2016 

ˋʶ ˔ʽ˂Φ ϵ 

ɳ˄ˋ˗˃ʰˍʰ ˉʱʴʽʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʴʽʰ ʽʵʽˈ˔ˊʹˋʹ 9.589 

ɮˁʾ˄ʹˍʰ όʶˁˍˈˌ ʰˉˈ ˍʰ ʰˁʾ˄ʹˍʰ ˉˇˎ ˉˊˇˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ʽʵʽˈ˔ˊʹˋʹύ 13.818 

ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˋʶ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΣ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔˗˄ 595 

ɾʶˍˇ˔ʷˌ 260 

ʁ˃ˈ˂ˇʴʰ 409.525 

ʁˊʴʰ˄ʽˋ˃ˇʾ ˋˎ˂˂ˇʴʽˁ˗˄ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ 126.553 

ʃh ˊʱʴ˖ʴʰ 139 

ɼʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ʶˁˍˈˌ ʰˉˈ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ʵʽʰʻʶˋʾ˃˖˄ 6.900 

ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˄ˍʰʽ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˉˇˎ 

ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ (Unit Linked) 

40.169 

ɳ˄ˎˉˈʻʹˁʰ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʱ ʵʱ˄ʶʽʰ 3.348 

ʅˏ˄ˇ˂ˇ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 610.896 

ɼʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ʹˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎΣ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʶ˄ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʶ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˋʶ ˁʰ˄ʷ˄ʰ ̍ ˔ʹ˃ʰ 

ˍʽˍ˂ˇˉˇʾʹˋʹˌΦ ɲʶ˄ ˎˉʱˊ˔ʶʽ ˁʰ˃ʾʰ ʷˁʻʶˋʹ ˂ˈʴ˖ ʻʷˋʶ˖˄ ʶˁˍˈˌ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ όʶʴʴˎʺˋʶʽˌ ˉˇˎ ˉʰˊʷ˔ˇ˄ˍʰʽ 

ʺ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˁʰʽ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ̄ ˇˎ ˉʰˊʷ˔ˇ˄ˍʰʽ ʺ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ʶ˄ʷ˔ˎˊˇ). 

ʆʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʶˉʶ˄ʵˏˇ˄ˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰˊ˔ʺ ˍʹˌ ˋˎ˄ʶˍʺˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌΦ ɳʽʵʽˁˈˍʶˊʰΣ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽΥ 

o ɴ˄ʰ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴˇˏ˄ˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ʵʽʱ˒ˇˊʰ 

ˁˊʽˍʺˊʽʰ όʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰΣ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌύ ˁʰʽ ˋˎ˄ʶˁˍʽ˃˗˄ˍʰˌ ʵʽʱ˒ˇˊʰ ˋʶ˄ʱˊʽʰ 

o ɳˉʶ˄ʵˎˍʽˁʺ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ˁʰʽ ˈˊʽʰ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 

o ɲʽʰˁˎʲʷˊ˄ʹˋʹ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˉʽˁˏˊ˖ˋʹ ˍʹˌ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺˌ ˁʰʽ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍʹˌ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺˌ ˍʹˌΦ 

ɱΦнΦмΦмΦ ɮ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 

ɱΦнΦмΦмΦмΦ ɾʷˍˊʰ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ 
ʁʽ ˃ʷʻˇʵˇʽ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˁʰʽ ˃ʷˍˊʹˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉʶˊʽʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇ .ΦоΦмΦнΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 46 h ˉˈ 81 

ɱΦнΦмΦмΦнΦ ɽʾˋˍʰ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 
ɶ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˉˇˎ ˉʰˊʰˍʾʻʶ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇ 9Φн ˉʰˊˇˎˋʽʱʸʶʽ ˍˇ˄ 

ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰʴˇˊʱˌ ˉˇˎ ʲʰˊˏ˄ʶʽ ˍʹ ʲʰˋʽˁʺ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ όнр҈ ˉˊˇ ʵʽʰˋˉˇˊʱˌύΦ 

ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʴˇˊʱˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ˍˇ˄ ʵʶˏˍʶˊˇ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʲʱˋʶʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˍʹˍʰˌ ˃ʶˍʱ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ 

ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ˁʰˍʱ ʸʹ˃ʽ˗˄Φ 

ʁʽ ʵˏˇ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˍʶˊʶˌ ˋˎ˄ʽˋˍ˗ˋʶˌ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰʴˇˊʱˌ ʶʾ˄ʰʽ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁ˗˄ ˉʶˊʽʻ˖ˊʾ˖˄ 

όрфΣт҈ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰʴˇˊʱˌ ˉˊˇ ʵʽʰˋˉˇˊʱˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˍ˖˄ ˎˉˇʶ˄ˇˍʺˍ˖˄ύ ˁʰʽ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˍʽ˃˗˄ ʰˁʽ˄ʺˍ˖˄ 

(19,5%). 

ɱΦнΦнΦ ʅˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰʴˇˊʱˌ 
ɶ ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹ ʷˁʻʶˋʹˌ ˋʶ ˁʱʻʶ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇ ʵʶ˄ ˎˉʶˊʲʰʾ˄ʶʽ ˍʰ ˈˊʽʰ ˍʹˌ ˍˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹˌ 

˃ʶʻˈʵˇˎ ˁʰʽΣ ˖ˌ ʶˉʰˁˈ˂ˇˎʻˇΣ ˇʽ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˉˇˎ ˁʰ˂ˏˉˍˇˎ˄ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹˌ 

ʶʾ˄ʰʽ ˃ʹʵʶ˄ʽˁʷˌΦ  

ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ˍʰ ʵʶˎˍʶˊʶˏˇ˄ˍʰ ˈˊʽʰ ˍˇˎ ˉ˂ʰʽˋʾˇˎ ˍ˖˄ ˇˊʾ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉʶˊʽˇˊʾʸˇˎ˄ ˍʹ ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹ ˃ʶ 

ʲʱˋʹ ˍʽˌ ˉʽˋˍˇ˂ʹˉˍʽˁʷˌ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌΣ ˍʹ ʴʶ˖ʴˊʰ˒ʽˁʺ ˍˇˉˇʻʶˋʾʰ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ʷˁʻʶˋʹˌ. 

ɱΦнΦоΦ ʆʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰʴˇˊʱˌ 
ɲʽʱ˒ˇˊʶˌ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʷˌ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˅ʶ˔˖ˊʽˋˍʱ ʺ ˄ʰ 

ʰ˂˂ʹ˂ˇˋˎ˃ˉ˂ʹˊ˗˄ˇ˄ˍʰʽ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʵʽʰˍʹˊʶʾˍʰʽ ʷ˄ʰ ʽˋˇˊˊˇˉʹ˃ʷ˄ˇ ˉˊˇ˒ʾ˂ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΦ ɮˎˍʷˌ 

ˁʰʻˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˍʹ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ʶʾ˄ʰʽ ˋˎ˄ʶˉʶʾˌ ˉˊˇˌ ˍʽˌ 

ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʷˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΦ 

ɮˎˍʷˌ ˇʽ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʷˌ ˁʰʻˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰ˄ʱ ʶʾʵˇˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˋˍʹ˄ ˉˇ˂ʽˍʽˁʺ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ-

ˉʰʻʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΦ ʁ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˈˌ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉʰˊʷ˔ʶˍʰʽ ˁʰˍʱ ˁˏˊʽˇ ˂ˈʴˇ ˃ʷˋ˖ 

˃ʽʰˌ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺˌ ʶˉʰˊˁˇˏˌ ʵʽʰˋˉˇˊʱˌ ˁʰʽ ʶ˄ˈˌ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ʲʱˋʶʽ ˇˊʾ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΦ 

ɮˎˍˈ ˍˇ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ˇˊʾ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʷ˔ʶʽ ˁʰʻˇˊʽˋˍʶʾ ˋʶ ʶˉʾˉʶʵˇ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˄ʰ 

ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ʷ˄ʰ˄ ʵʶʾˁˍʹ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˋˎ˃ʲʰˍˈ ˃ʶ ˍʹ ʵʽʱʻʶˋʹ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΦ  

ɱʽʰ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΣ ˍˇ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ˇˊʾ˖˄ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˉˊ˖ˍʶˏˇˎˋʶˌ όˁˏˊʽʶˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏύ ˁʰʽ ʵʶˎˍʶˊʶˏˇˎˋʶˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ όˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˁʱʻʶ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰˌ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏύ 

ʷ˔ʶʽ ˁʰʻˇˊʽˋˍʶʾ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˍʹ˄ ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʰ ʰ˄ˍʽ˃ʶˍ˗ˉʽˋʹˌ ˁˊʰʵʰˋ˃˗˄ ˉˇˎ ˋˎ˃ʲʰʾ˄ˇˎ˄ 

ˍʰˎˍˈ˔ˊˇ˄ʰ ʶˉʾ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΦ ʅˁˇˉˈˌ ˍˇˎ ʶʾ˄ʰʽΥ 

¶ ˄ʰ ˉʶˊʽˇˊʾʸʶʽ ˍʹ˄ ˁʰˍˇ˔ʺ ʶˉʽˋ˒ʰ˂˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ό˃ʶˍˇ˔ʷˌΣ ʰˁʾ˄ʹˍʰΣ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˃ʶ 

ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇΣ ˁΦ˂ˉΦύΣ 

¶ ˄ʰ ʻʷˍʶʽ ˃ʽʰ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʹ ˍʰ˃ʶʽʰˁʺ ʻʷˋʹΣ 

¶ ˄ʰ ʰˉˇ˒ʶˏʴʶʽ ˍʽˌ ˋˎʴˁʶ˄ˍˊ˗ˋʶʽˌ όˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ʶˁʵˈˍʶˌΣ ˁ˂ʱʵˇˎˌ ˁʰʽ ˔˗ˊʶˌύ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ 

˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾ˖˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˁʰʽ ˇ˃ˇ˂ˈʴ˖˄Φ 

ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˃ˉˇˊʶʾ ʶˉʾˋʹˌ ˄ʰ ʶ˅ʶˍʱʸʶʽ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˍ˖˄ ʵˎ˄ʹˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ-ˉh ʻʹˍʽˁˇˏΣ ˁʰˍʱ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹΦ ɳ˄ʵʶʽˁˍʽˁʷˌ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏΥ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 47 h ˉˈ 81 

¶ ʶˉʰ˄ʶ˅ʽˋˇˊˊˈˉʹˋʹ ˍˇˎ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʶˉʾ 

ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ όˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌΣ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌΣ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˁʰʽ 

˃ʶˍˇ˔˗˄ύ 

¶ ʰ˄ʰʵʽʱˊʻˊ˖ˋʹ ʺ ˇ˂ˇˁ˂ʹˊ˖ˍʽˁʺ ˉʰˏˋʹ ˍʹˌ ˉ˗˂ʹˋʹˌ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ʴʽʰ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʵˎ˄ʰˍˈˌ 

ˇ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˈˌ 

¶ ˂ˇʽˉʷˌ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 

¶ ʶ˄ʷˊʴʶʽʶˌ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ ˉʰʻʹˍʽˁˈΣ ˉΦ˔Φ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ˇˌ ˋ˔ʶʵʽʰˋ˃ˈˌ ˉˊˇʿˈ˄ˍ˖˄ ˁʰʽ 

ʶˉʾˉʶʵʰ ʶʴʴˎʺˋʶ˖˄. 

ɱΦнΦпΦ ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰʴˇˊʱˌ 
ɲʽʶ˅ʺ˔ʻʹˋʰ˄ ʰ˄ʰ˂ˏˋʶʽˌ ʶˎʰʽˋʻʹˋʾʰˌ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʽˌ ʰˁˈ˂ˇˎʻʶˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΥ 

- ɾʶˍˇ˔ʷˌΣ 

- ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ˒ʷˊˇˎ˄ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ όˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˁˊʰˍʽˁ˗˄ ˇ˃ˇ˂ˈʴ˖˄ύΣ 

- ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ˒ʷˊˇˎ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎΦ  

ɳˉˇ˃ʷ˄˖ˌΣ ʶˉʽˍˊʷˉˇˎ˄ ˍʹ˄ ˇˊʽˇʻʷˍʹˋʹ ʵˎˋ˃ʶ˄˗˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌ ʵʽʰ˒ˈˊ˖˄ ʶʽʵ˗˄ ˁʰʽ 

ʲʰˊˏˍʹˍʰˌΦ 

ɲʶ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ʶˎʰʽˋʻʹˋʾʰˌ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˁʰʽ ˍˇ˄ 

ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹˌ ˂ˈʴ˖ ˍʹˌ ʶˉˇˎˋʽ˗ʵˇˎˌ ʲʰˊˏˍʹˍʱˌ ˍˇˎˌ (мΣт҈ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˃ʰˍʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ 

ό˖ˌ ˉˇˋˇˋˍˈ ˍˇˎ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰʴˇˊʱˌ ˉˊˇ ʵʽʰˋˉˇˊʱˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˍ˖˄ ˎˉˇʶ˄ˇˍʺˍ˖˄ύ ˁʰʽ л҈ ʴʽʰ 

ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹˌύΦ 

ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʽʶ˅ʺʴʰʴʶ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ʵʽʱˊˁʶʽʰˌ ˃ʽˁˊˈˍʶˊʹˌ ˍˇˎ ʶ˄ˈˌ 

ʷˍˇˎˌ ˋʶ ʵˎˋ˃ʶ˄ʶʾˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ʴʽʰ ˄ʰ ˁʰʻˇˊʾˋʶʽ ˍʹ˄ ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʱ ˍʹˌ ˄ʰ ʰˉˇˊˊˇ˒ʱ ˍˇˎˌ ˁˊʰʵʰˋ˃ˇˏˌΦ 

ɮˎˍʷˌ ˇʽ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌ ʵʽʶ˅ʺ˔ʻʹˋʰ˄ ˃ʶ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎˌ ʶˎʰʽˋʻʹˋʾʰˌ ʶˉʾ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁ˗˄ ˁʰˍʹʴˇˊʽ˗˄ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˍ˖˄ ˇˉˇʾ˖˄ ˇʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ʻʶ˖ˊʺʻʹˁʰ˄ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇʾ ʴʽʰ ˍʹ˄ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʺ ˍˇ˄ ʂ˃ʽ˂ˇΦ 

ʁʽ ˃ʷʻˇʵˇʽ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ʺˍʰ˄ ˇʽ ʶ˅ʺˌΥ 

- ˍʰ ʶˉʽ˂ʷ˅ʽ˃ʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˁʰʽ ˍʰ ˃ʹ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʷ˄ˍʰ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʱ ˁʷˊʵʹ ʺ ʸʹ˃ʾʶˌ ˋˍʽˌ 

омΦмнΦнлмс ʶˉʹˊʶʱˋˍʹˁʰ˄ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʱ˃ʶˋʹ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍ˖˄ ʰˋˁʺˋʶ˖˄ ˉˊˇˋˇ˃ˇʾ˖ˋʹˌ ʰˁˊʰʾ˖˄ 

ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄ ˋˍˇ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʱˁʽˇ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˋˍˇˎˌ ʵʽʶˍʰʽˊʽˁˇˏˌ ˍʾˍ˂ˇˎˌ ˉˇˎ ˁʰˍʷ˔ʶʽ ʹ 

ɳˍʰʽˊʶʾʰΣ  

- ʷ˔ˇˎ˄ ʵʽʰˍʹˊʹʻʶʾ ˍʰ ʱ˂˂ʰ ʶˉʽ˂ʷ˅ʽ˃ʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹΣ 

- ˇʽ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰʴˇˊʱˌ ʶˉʰ˄ˎˉˇ˂ˇʴʾˋˍʹˁʰ˄ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ 

ˍʽˌ ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˉˇˎ ʶˉʺ˂ʻʰ˄ ˋˍʽˌ ʰʴˇˊʰʾʶˌ ʰ˅ʾʶˌ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʶˍʱ 

ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˉˊˇˋ˖˃ˇʾ˖ˋʹˌ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄ʶˌ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄, 

- ˇʽ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʱ˂˂˖˄ ʶ˄ˇˍʺˍ˖˄ ʶˉʰ˄ˎˉˇ˂ˇʴʾˋˍʹˁʰ˄ ʶ˒ˈˋˇ˄ ʻʶ˖ˊʺʻʹˁʶ 

ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʹ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˍ˖˄ ʰˋˁʺˋʶ˖˄ ˉˊˇˋˇ˃ˇʾ˖ˋʹˌ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄ ʶˉʾ ʰˎˍ˗˄Σ 

- ʹ ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʰ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ʰˉˈ ˒ˈˊˇˎˌ ʶˉʰ˄ʰˉˊˇˋʵʽˇˊʾˋˍʹˁʶ 

˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍ˖˄ ʰˋˁʺˋʶ˖˄ ˉˊˇˋˇ˃ˇʾ˖ˋʹˌΣ ʰˊ˔ʺˌ ʴʶ˄ˇ˃ʷ˄ʹˌ ʰˉˈ ˍʰ ˄ʷʰ 

ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʰ ˉˇˋʱ ˒ˈˊ˖˄ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾˋˍʹˁʰ˄ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΦ 

- ʆʰ ʶˉʽ˂ʷ˅ʽ˃ʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹ ʷ˔ˇˎ˄ ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ʹʻʶʾ ʰ˄ʱ ɼʰˍʹʴˇˊʾʰ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ 

ˉˇʽˈˍʹˍʱ ˍˇˎˌ ˁʰʽ ʶˉʰ˄ˎˉˇ˂ˇʴʾˋˍʹˁʰ˄ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇˎˌ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ʴʽʰ ˍʰ ʰ˄˗ˍʰˍʰ ˈˊʽʰ ʰ˄ʱ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 48 h ˉˈ 81 

ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˁʰʽ ̱ ʽˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ 

ˉˊˇˋˇ˃ˇʾ˖ˋʹˌ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄. 

ʁʽ ˁˊʰʵʰˋ˃ˇʾ ˍ˖˄ ʰˋˁʺˋʶ˖˄ ˉˊˇˋˇ˃ˇʾ˖ˋʹˌ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄ ʰ˒ˇˊˇˏˋʰ˄Υ 

- ˉˍ˖ˍʽˁʷˌ ˃ʶˍˇ˔ʽˁʷˌ ʰʴˇˊʷˌΣ 

- ʰˎ˅ˇ˃ʶʽ˗ˋʶʽˌ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄Σ 

- ʵˎˋ˃ʶ˄ʶʾˌ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʷˌ ˋˍʰ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʱ ˉʶˊʽʻ˗ˊʽʰΣ ʰ˒ʶ˄ˈˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍ˖˄ 

ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˇ˃ˇ˂ˈʴ˖˄ ˁʰʽ ʰ˒ʶˍʷˊˇˎ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍʹˌ ˔˗ˊʰˌ ʴʽʰ ˍʰ ˁˊʰˍʽˁʱ 

ˇ˃ˈ˂ˇʴʰΦ 

ʃˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ˇʽ ʰˁˈ˂ˇˎʻʶˌ ʰˋˁʺˋʶʽˌ ˉˊˇˋˇ˃ˇʾ˖ˋʹˌ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄Υ 

1. ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍʹ˄ ˁʰ˃ˉˏ˂ʹ ʰˉˇʵˈˋʶ˖˄ όҌрл ˃ˇ˄ʱʵʶˌ ʲʱˋʹˌύ 

2. ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍʹ˄ ˁʰ˃ˉˏ˂ʹ ʰˉˇʵˈˋʶ˖˄ (-рл ˃ˇ˄ʱʵʶˌ ʲʱˋʹˌύ 

3. ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍʹ˄ ˁʰ˃ˉˏ˂ʹ ʰˉˇʵˈˋʶ˖˄ όҌмлл ˃ˇ˄ʱʵʶˌ ʲʱˋʹˌύ 

4. ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍʹ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ˍʽ˃˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ (-20%) 

5. ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍʹ ˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ˍʽ˃˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ όҌнл҈ύ 

6. ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍʹ˄ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍ˖˄ ˉʶˊʽʻ˖ˊʾ˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˁˊʰˍʽˁ˗˄ ˇ˃ˇ˂ˈʴ˖˄ 

7. ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍʹ˄ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍ˖˄ ˉʶˊʽʻ˖ˊʾ˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˇ˃ˇ˂ˈʴ˖˄ 

8. ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋʶ ˋˎ˄ʵˎʰˋ˃ʷ˄ʹ ʰˏ˅ʹˋʹ ˍ˖˄ ˉʶˊʽʻ˖ˊʾ˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˁˊʰˍʽˁ˗˄ ˁʰʽ ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ 

ˇ˃ˇ˂ˈʴ˖˄ 

9. ʃˇ˂˂ʰˉ˂ˇʾ ˉʰˊʱʴˇ˄ˍʶˌΥ ʅˎ˄ʵˎʰˋ˃ʷ˄ʹ ʶˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋʶ ˉʶˊʽʻ˗ˊʽʰ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˁʰʽ ʁ ˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍʹ 

˃ʶˍʰʲˇ˂ʺ ˍʽ˃˗˄ ˃ʶˍˇ˔˗˄ ˁʰˍʱ -20% 

ʆʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˎˉˇʵʶʽˁ˄ˏˇˎ˄ ˈˍʽ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ˋʶ ʻʷˋʹ ˄ ʰ ʰˉˇˊˊˇ˒ʺˋʶʽ ʰˎˍˇˏˌ ˍˇˎˌ ˁˊʰʵʰˋ˃ˇˏˌ 

˃ʶ ˉˇˋˇˋˍˈ ˁʱ˂ˎ˕ʹˌ ˍʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˉˇˎ ʵʶ˄ ˃ʶʽ˗˄ʶˍʰʽ ˁʱˍ˖ ʰˉˈ млпΣф҈ 

ˋʶ ˁʰ˄ʷ˄ʰ ʰˉˈ ʰˎˍʱ ˍʰ ˋʶ˄ʱˊʽʰ. 

ɱΦоΦ ʃʽˋˍ˖ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ 

ɱΦоΦмΦ ɴˁʻʶˋʹ ˋʶ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ 
ʁ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˉˇˎ ˁʰ˂ˏˉˍʶˍʰʽ ʶʵ˗ ʶʾ˄ʰʽ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʸʹ˃ʾʰˌ ˉˇˎ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʰ˄ʰˁˏ˕ʶʽ ʰˉˈ 

ʰ˄ʰˉʱ˄ˍʶ˔ʹ ʰʻʷˍʹˋʹ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄˖˄ ʺ ˇ˒ʶʽ˂ʶˍ˗˄ ˋˍˇˎˌ ˇˉˇʾˇˎˌ ʶʾ˄ʰʽ ʶˁˍʶʻʶʽ˃ʷ˄ʹ ʹ 

ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ˁʰʽ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˃ʶ ˍʹ ˃ˇˊ˒ʺ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰʻʷˍʹˋʹˌ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˎΦ ɮˎˍˈ 

ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌ ˍʹˌ ʶ˄ˈˍʹˍʰˌ ζˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˎη ˍʹˌ ˍˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹˌ 

˃ʶʻˈʵˇˎΦ 

ɮˎˍˇʾ ˇʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ʰˁˈ˂ˇˎʻʶˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʶˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˍʰ˅ʽ˄ˈ˃ʹˋʹ ˍʹˌ 

ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹΥ  

ü ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʻʷˍʹˋʹˌ ˎ ˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ʰˉˈ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷ ̩ 

ü ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʻʷˍʹˋʹˌ ʰˉˈ ʆ́ ʱˉʶʸʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴ˗˄ˍʰˌ ˖ˌ ʻʶ˃ʰˍˇ˒ˏ˂ʰˁʰˌ ˍˊʰˉʶʸʽˁ˗˄ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃˗˄ 

ü ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʻʷˍʹˋʹˌ ˇˉˇʽˇˎʵʺˉˇˍʶ ˇ˒ʶʽ˂ʷˍʹ ˉʷˊʰ˄ ˈˋ˖˄ ʰ˄ʰ˒ʷˊˇ˄ˍʰʽ ˉʰˊʰˉʱ˄˖Σ ʽʵʾ˖ˌ ʴʽʰ 

ˉˇˋʱ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ʶʽˋˉˊʰˁˍʷʰ ʰˉˈ ʵʽʰ˃ʶˋˇ˂ʰʲʹˍʷˌ ˁʰʽ ˉˇˋʱ ˉˇˎ ˇ˒ʶʾ˂ˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ 

ʰˋ˒ʰ˂ʽˋ˃ʷ˄ˇˎˌΦ 

ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷʶˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶˉʽʵʶʾ˄˖ˋʹ ˍʹˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺˌ ˉˇʽˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽΣ ˋʶ ʰˁˊʰʾʰ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹΣ ˃ʶ 

ˍʹ˄ ʰʻʷˍʹˋʹ ˍ˖˄ ʶˁʵˇˍ˗˄ ˍʾˍ˂˖˄Σ ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʴˇˊʱˌΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 49 h ˉˈ 81 

ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʻʷˍʹˋʹˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ 

ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʻʷˍʹˋʹˌ, ̱ ʽˌ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊʶˌ ˒ˇˊʷˌ  ˋˎ˃ʲʰʾ˄ʶʽ ʰ˒ˇˏ ʶˉʷ˂ʻʶʽ ʸʹ˃ʾʰ ʺ ˃ʾʰ ˋʶʽˊʱ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˉˇˎ 

ˉˎˊˇʵˇˍʶʾ ɻ ʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʰ˄ʱˁˍʹˋʹˌ ʰˉˈ ʷ˄ʰ˄ ʺ ˉʶˊʽˋˋˈˍʶˊˇˎˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌΦ 

ɱΦоΦнΦ ʅˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 
ɶ DǊƻǳǇŀƳŀ {!Σ ˖ˌ ˁˏˊʽˇˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˃ʁ  ˉˇˋˇˋˍˈ тп,6% (̟ ˌ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ ʸʹ˃ʽʱ ˋʶ 

ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ʰʻʷˍʹˋʹˌ - Loss Given Default), ̄ ʰˊˇˎˋʽʱʸʶʽ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹˌΦ ʍˋˍˈˋˇΣ ˍʰ ˃ʷˍˊʰ 

ʰˋ˒ʰ˂ʶʾʰˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˍʶʻʶʾ ˋʶ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ʷ˔ˇˎ˄ ˋ˔ʶʵʽʰˋˍʶʾ ˃ʶ ˋˁˇˉˈ ˄ʰ ˉʶˊʽˇˊʾʸˇˎ˄ ʰˎˍˈ˄ ˍˇ˄ 

ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˁʰʽ ʹ DǊƻǳǇŀƳŀ {! όʲ˂Φ ˂ʶˉˍˇ˃ʷˊʶʽʶˌ ˋˍʹ˄ ˉʰˊʱʴˊʰ˒ˇ оΦоΦύ ʶʾ˄ʰʽ ʽʵʽʰʾˍʶˊʰ ˉˊˇˋʶˁˍʽˁʺ ˋˍʹ 

ʵʽʰ˒ˇˊˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁ˗˄ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄˖˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˁʰʽ ˋˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍ˖˄ ˃ʷˍˊ˖˄ 

ʰˋ˒ʰ˂ʶʾʰˌ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍˇˎˌ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˏˌ ˍʹˌΦ  

ɱΦоΦоΦ ʆʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 
ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʻʷˍʹˋʹˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ʰˉˈ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ 

ɲʶʵˇ˃ʷ˄ˇˎ ˈˍʽ ʹ ʶˁ˔˗ˊʹˋʹ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍʹ ˃ʶˍʰʲʾʲʰˋʹ ˋˍˇ˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ ˃ʷˊˇˎˌ ˍ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 

ˉˇˎ ʰˉˇʵʷ˔ʶˍʰʽ ʹ ʶˁ˔˖ˊˇˏˋʰ ʶˍʰʽˊʶʾʰΣ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʶ˅ʶˍʱʸʶˍʰʽ ˍʰˁˍʽˁʱ ʹ ˉˇʽˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍ˗˄ 

˗ˋˍʶ ˄ʰ ʶ˂ʷʴ˔ʶˍʰʽ ˁʰʽ ˄ʰ ˉʶˊʽˇˊʾʸʶˍʰʽ ˇ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰˉˈ ˍˊʾˍˇˎˌ h ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌΦ ɶ 

ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹ ɳ˅˖ˍʶˊʽˁ˗˄ ɳˁ˔˖ˊʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ɮ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ {! ό5/9wύ ʶˁˉʰʽʵʶˏʶʽ ˁʰʽ 

ʵʽʶˎʻˏ˄ʶʽ ˍʹ˄ ʶˉʽˍˊˇˉʺ ʰˋ˒ʰ˂ʶʾʰˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˍˇˎ O˃ ʾ˂ˇˎΣ ʹ ˇˉˇʾʰ ʶˉʰ˄ʶ˅ʶˍʱʸʶʽ ˁʰʽ ʶˉʽˁˎˊ˗˄ʶʽ 

ʷ˄ʰ˄ ʶʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ˇ ˁʰˍʱ˂ˇʴˇ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍ˗˄ ʴʽʰ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁʷˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˉˇˎ ʶˁ˔˖ˊˇˏ˄ ˇʽ 

ˇ˄ˍˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ όˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄ʹˌ ˍʹˌ DǊƻǳǇŀƳŀ {!ύ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ʵʽʱ˒ˇˊʰ ˁˊʽˍʺˊʽʰ 

ό˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰΣ ʶ˅˖ˍʶˊʽˁʷˌ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌΣ ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʰ ʶˁˉ˂ʺˊ˖ˋʹˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰˌΣ 

ˎˉˇˋˍʺˊʽ˅ʹ ˁʰʽ ʰˊʽʻ˃ˈ ˍ˖˄ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄˖˄Σ ˁΦ˂ˉΦύΦ 

ʁ ˁʰˍʱ˂ˇʴˇˌ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍ˗˄ ʶˉʰ˄ʶ˂ʷʴ˔ʶˍʰʽ ˉ˂ʺˊ˖ˌ ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ʵˏˇ ˒ˇˊʷˌ ˁʰˍϥ ʷˍˇˌΦ 

ɼʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍˇˎ ʷˍˇˎˌΣ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶˍʰʽ ʹ ˃ˈ˄ʽ˃ʹ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ 

ˉˊˇˋʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˇʽ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌ ˍʹˌ ʶˉʽˍˊˇˉʺˌ ʰˋ˒ʰ˂ʶʾʰˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˍˇˎ ˇ˃ʾ˂ˇˎ ˋˍʽˌ 

˃ʶˍʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˍʱˋʶʽˌ ˉˇˎ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˉʰˊʰˍʹˊʹʻˇˏ˄ ˋʶ ʷ˄ʰ˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ ˁʰʽ ʻʰ ˃ˉˇˊˇˏˋʰ˄ ˄ʰ 

ʰ˂˂ʱ˅ˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍʹˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʱˌ ˍˇˎΦ  

ɱΦоΦпΦ ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋʶ ̄ ʽˋˍ˖ˍʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ 
ɶ ʰ˄ˍˇ˔ʺ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰʻʷˍʹˋʹˌ ʶ˂ʷʴ˔ʻʹˁʶ ˃ʶ ˔ˊʺˋʹ ʶ˄ˈˌ ˋʶ˄ʰˊʾˇˎ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄ 

ˉˇˎ ˎˉʷʻʶˋʶ ˍʹ˄ ˎˉˇʲʱʻ˃ʽˋʹ ˁʰˍʱ ˃ʾʰ ʲʰʻ˃ʾʵʰ ˍˇˎ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ ˃ʶ ˍʹ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊʹ ʷˁʻʶˋʹΦ ʁʽ 

ʰˁˊʰʾʶˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ʶˉʹˊʶʱʸˇˎ˄ ˍˇ ʶˉʾˉʶʵˇ ˍʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˍʰ 

ʶˉʽ˂ʷ˅ʽ˃ʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ʰˏ˅ʹˋʹˌ ˍˇˎ ˃ʷʴʽˋˍˇˎ ˇˊʾˇˎ ˍʹˌ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰˌ о ̱ ˖˄ ʽʵʾ˖˄ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄Σ ʶˉˇ˃ʷ˄˖ˌ ʹ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˃ʶˍˊʺʻʹˁʶ ˖ˌ ʶˉʾˉˍ˖ˋʹ ˋˍˇ˄ ʵʶʾˁˍʹ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΦ ʁʽ ʰˁˊʰʾʶˌ 

ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˁʰˍʷ˂ʹ˅ʰ˄ ˋʶ ˉˍ˗ˋʹ ˍˇˎ ʵʶʾˁˍʹ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˁʰˍʱ мс ˉˇˋˇˋˍʽʰʾʶˌ ˃ˇ˄ʱʵʶˌΣ ˇ ˇˉˇʾˇˌ 

ʰ˄ʺ˂ʻʶ ˁʰˍʱ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ˋʶ млп҈Φ  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 50 h ˉˈ 81 

ɱΦпΦ ɼʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ 

ɱΦпΦмΦ ɴˁʻʶˋʹ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ 
ʁ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˇˊʾʸʶˍʰʽ ˖ˌ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʶ˅ʰ˄ʰʴˁʰˋ˃ˇˏ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˄ʰ ʶˁˉˇʽʺˋʶʽ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˋʶ ʵˎˋ˃ʶ˄ʶʾˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʶˁˉ˂ʹˊ˗ˋʶʽ ˍʽˌ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ʵʶˋ˃ʶˏˋʶʽˌ 

ˍʹˌΣ ˈˍʰ˄ ʰˎˍʷˌ ˁʰˍʰˋˍˇˏ˄ ʰˉʰʽˍʹˍʷˌΦ ɶ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ʰˎˍˇˏ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˋˍʹˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ʶ˅ʺˌΥ  

- ʻʷˋˉʽˋʹ ˃ʷˍˊ˖˄ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˈˉ˖ˌ ʶʾ˄ʰʽ ʹ 

ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍʹˌ ʷˁʻʶˋʹˌ ˋʶ ˃ʹ ˊʶˎˋˍˇˉˇʽʺˋʽ˃ˇˎˌ ˍʾˍ˂ˇˎˌ 

- ʶˉʽʲˇ˂ʺ ʰˊˁʶˍ˗˄ ˇˊʾ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉˇˎ ʶˉʹˊʶʱʸˇˎ˄ ˍʹ ˋˏ˄ʻʶˋʹ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˍʹˌ 

ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΥ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʰ ʶˉʾˉʶʵʰ ʵʽʰʻʶˋʾ˃˖˄ ˁʰʽ ˃ʷʴʽˋˍʰ ʶˉʾˉʶʵʰ ˃ʹ ˊʶˎˋˍˇˉˇʽʺˋʽ˃˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

ˎˉˈ ˁʰ˄ˇ˄ʽˁʷˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌΦ 

ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ʷ˄ʰ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʱˁʽˇ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ʶˉʰˊˁʺ ˉˇˋˈˍʹˍʰ 

ˊʶˎˋˍˇˉˇʽʺˋʽ˃˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˎ˕ʹ˂ʺˌ ˉˇʽˈˍʹˍʰˌΣ ˁʰˍʱ ˍˊˈˉˇ ˗ˋˍʶΥ  

i. ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ˋʶ ʻʷˋʹ ˄ʰ ˁʰ˂ˏ˕ʶʽ ʰ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˁʰʽ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʽ˃ʶˌ ˁʰʻʰˊʷˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ 

ˊˇʷˌ ˋʶ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ˇ ˁʰʽ ˃ʶˋˇˉˊˈʻʶˋ˃ˇ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰΣ 

ii. ˋˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ʰˉˊˈʲ˂ʶˉˍ˖˄ ʴʶʴˇ˄ˈˍ˖˄Σ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ˋʶ ʻʷˋʹ ˄ʰ ˊʶˎˋˍˇˉˇʽʺˋʶʽ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 

ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˔˖ˊʾˌ ˄ʰ ˎˉˇˋˍʶʾ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʺ ʸʹ˃ʾʰ ˂ˈʴ˖ ˍʹˌ ʰ˄ʰʴˁʰˋˍʽˁʺˌ 

ˊʶˎˋˍˇˉˇʾʹˋʹˌΦ 

iii. ɶ ˉˇˋˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ˊʶˎˋˍˇˉˇʽʺˋʽ˃˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˎ˕ʹ˂ʺˌ ˉˇʽˈˍʹˍʰˌ ʻʰ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʶ˄ʰˊ˃ˇ˄ʾʸʶˍʰʽ 

˃ʶ ˍˇ˄ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˈ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁˈ ˋˁˇˉˈ ˁʰʽ ˍʽˌ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʰ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄Φ 

ɱΦпΦнΦ ʅˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ 
ɶ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍʹˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʺˌ ʻʷˋʹˌ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˁʰˍʱ ˁˏˊʽˇ ˂ˈʴˇ ˃ʷˋ˖ ʶ˄ˈˌ ʰ˃ˇʽʲʰʾˇˎ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ 

ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ʵʽʰʻʶˋʾ˃˖˄ ˍˇ ˇˉˇʾˇΣ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄ ˍ˖˄ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃˗˄ ˍˇˎΣ ˉʰˊʷ˔ʶʽ ˎ˕ʹ˂ˈˍʶˊʹ 

ʵʽʰˋˉˇˊʱ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʽˌ ɦ ˃ʶˋʶˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˍˇˉˇʻʶˍʺˋʶʽˌΦ 

ɳˉʾˋʹˌΣ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ˍʰ ʰˉʰˊʰʾˍʹˍʰ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˋʶ ˍˊʰˉʶʸʽˁʱ ʽʵˊˏ˃ʰˍʰ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ 

ʵʽʰ˔ʶʽˊʾʸʶˍʰʽ ˍʽˌ ˁʰʻʹ˃ʶˊʽ˄ʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ όʶʾˋˉˊʰ˅ʹ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄Σ ˁʰˍʰʲˇ˂ʺ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄Σ 

ˉ˂ʹˊ˖˃ʺ ˉˊˇ˃ʹʻʶˎˍ˗˄Σ ˒ˈˊˇʽΣ ˁΦ˂ˉΦύΦ  

ɱΦпΦоΦ ʆʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ 
ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʽʰ˔ʶʽˊʾʸʶˍʰʽ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˋʶ ˍˊʾʰ ʶˉʾˉʶʵʰΥ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʰΣ ˃ʶˋˇˉˊˈʻʶˋ˃ʰ 

ˁʰʽ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʰΦ 

ɶ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍʹ˄ ˉʰˊʰˁˇ˂ˇˏʻʹˋʹ ˍ˖˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ 

ʰˉˈ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ˁʰʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʵʽʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˍʹˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˋʶ 

˃ʹ˄ʽʰʾˇ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰΦ ɶ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʹ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰ όʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ʵʽʰʻʶˋʾ˃˖˄ύ ˁʰ˂ˏˉˍʶʽ ʶˉʾˋʹˌ ˍʽˌ 

ˁʰʻʹ˃ʶˊʽ˄ʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʵʽʰʻʶˋʾ˃˖˄ ˎˉˈ ˁʰ˄ˇ˄ʽˁʷ ̩ʺ ˉʽʻʰ˄ʷˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʷˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌΦ ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ 

ʵʽʰˍʹˊʶʾ ʶˉʰˊˁʷˌ ʰˉˈʻʶ˃ʰ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˗ˋˍʶ ˄ʰ ˉˊˇ˒ˎ˂ʱˋˋʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍˎ˔ˈ˄ ʷ˂˂ʶʽ˃˃ʰ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌΦ 

ɶ ˃ʶˋˇˉˊˈʻʶˋ˃ʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ʶˁˍʽ˃˗˃ʶ˄ʶˌ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ 

ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ˋʶ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰ ˍˊʽ˗˄ ʷ˖ˌ ʵ˗ʵʶˁʰ ˃ʹ˄˗˄Φ ʅˁˇˉˈˌ ʰˎˍʺˌ ˍʹˌ ʶ˄ʷˊʴʶʽʰˌ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ˇˊʾˋʶʽ ˍʰ 

ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˊʶˎˋˍʱ ˉˇˎ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ ʶˉʶ˄ʵˎʻˇˏ˄ ˋʶ ˃ʶˋˇˉˊˈʻʶˋ˃ˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 51 h ˉˈ 81 

ɶ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ʶˁˍʽ˃˗˃ʶ˄ʶˌ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ 

ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ˋʶ ˃ʶʴʰ˂ˏˍʶˊˇ ʵʽʱˋˍʹ˃ʰ όʶˉʾ ˍˇˎ ˉʰˊˈ˄ˍˇˌΣ ʷ˔ʶʽ ˍʶʻʶʾ ˋʶ о ʷˍʹ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ 

ˉʶˊʾˇʵˇ ˍˇˎ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˇˏ ˋ˔ʶʵʾˇˎύΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ʶˉʾˋʹˌ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ˄ʷʰˌ ˉʰˊʰʴ˖ʴʺˌ 

ˁʰʽ ʶ˅ʰʴˇˊ˗˄Φ ʅˁˇˉˈˌ ʰˎˍʺˌ ˍʹˌ ʶ˄ʷˊʴʶʽʰˌ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ʶ˅ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ʶˉʰˊˁˇˏˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˁʰˍʱ ̱ ʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ 

ˍˇˎ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˇˏ ˋ˔ʶʵʾˇˎΦ  

ɳˉʽˉ˂ʷˇ˄Σ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʰˉˇ˒ʶˎ˔ʻˇˏ˄ ˉʽʻʰ˄ʱ ˉˊˇʲ˂ʺ˃ʰˍʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˂ˈʴ˖ 

ˉˊˇˋ˖ˊʽ˄ʺˌ ʰ˄ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʾʰˌ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍˊʶ˔ˇˎˋ˗˄ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ˁʰʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ʰˉˈ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌΣ 

˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ˎˉʱˊ˅ʶʽ ʶʽʵʽˁʺ ˊˏʻ˃ʽˋʹ ˍˇˎ ˃ʶˊʽʵʾˇˎ ˍ˖˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍ˗˄ ˃ʶ ˍˇˎˌ ˁˏˊʽˇˎˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌ 

ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˁ˗˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄Σ ʶ˄˗ ˂ˏˋʶʽˌ ʱ˃ʶˋ˖˄ ˁʰˍʰʲˇ˂˗˄ ˃ʶˊʽʵʾˇˎ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍ˗˄ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋʶ ̄ ʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˃ ʹ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˁ˗˄ ̀ ˎ˃ʲʱˋʶ˖˄Φ  

ɱΦпΦпΦ ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ 
ʅˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌΣ ʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ʷˁˍʰˁˍʹˌ ʰ˄ʱʴˁʹˌ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ʶˉʾˋʹˌ 

ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˍʹ˄ ˉˊˈˋʻʶˍʹ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰ ˉˇˎ ʻʰ ˁˊʽʻʶʾ ʰˉʰˊʰʾˍʹˍʹ ˋʶ ʵˎˋ˃ʶ˄ʶʾˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌΦ ʅˁˇˉˈˌ ʶ˄ˈˌ 

ˋ˔ʶʵʾˇˎ ʷˁˍʰˁˍʹˌ ʰ˄ʱʴˁʹˌ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˉʰˊˇ˔ʺ ˁʰʻˇʵʺʴʹˋʹˌ ˋʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ʸʹˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌΣ 

ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʶʾ ʹ ʷʴˁʰʽˊʹ ˂ʺ˕ʹ ʰˉˇ˒ʱˋʶ˖˄Φ 

ʆʰ ʰˁˈ˂ˇˎʻʰ ˋʶ˄ʱˊʽʰ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʻʹˁ˗˄ ʷ˔ˇˎ˄ ʶ˅ʶˍʰˋˍʶʾ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ʸ˖ʺˌ 

ˁʰʽ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ʸʹ˃ʽ˗˄Υ  

ü ɱʽʰ ˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸ˖ʺˌ ʷ˔ʶʽ ʵʽʶ˄ʶˊʴʹʻʶʾ ˃ʽʰ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ 

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ʷ˄ʰ ˋʶ˄ʱˊʽˇ ˃ʰʸʽˁ˗˄ ʰˁˎˊ˗ˋʶ˖˄ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌΦ ɶ ˉʰˊʰʵˇ˔ʺ 

ˍˇˎ ˋʶ˄ʰˊʾˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˂ˏˋʹ ʶˍʰʽˊʽˁ˗˄ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˇˍʽˁ˗˄ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ˇˏ˄ ˋˍˇ тл҈ 

ˍ˖˄ ˋ˔ʶˍʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄Φ ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ʰˊˁʶˍʷˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ 

ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ˋʶ ʰ˃ˇʽʲʰʾʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ʵʽʰʻʶˋʾ˃˖˄ ˁʰʽ ˁˊʰˍʽˁʱ ˇ˃ˈ˂ˇʴʰ ˎ˕ʹ˂ʺˌ 

ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ˗ˋˍʶ ˄ʰ ˁʰ˂ˏˉˍʶʽ ʰ˃ʷˋ˖ˌ ˁʱʻʶ ʰ˄ʱʴˁʹ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ʶˁˊˇ˗˄ ˔˖ˊʾˌ ˁʰ˃ʾʰ ʵˎˋ˃ʶ˄ʺ 

ʶˉʾʵˊʰˋʹ ʰˉˈ ˍʹ ˊʶˎˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΦ 

ü ɱʽʰ ˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸʹ˃ʽ˗˄Σ ʷ˔ʶʽ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʹʻʶʾ ʹ ʶˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ˊʶˎˋˍˈˍʹˍʰˌ ʲʱˋʶʽ ˋʶ˄ʰˊʾ˖˄ 

˃ʶ ˁʰˍʰˋˍˊˇ˒ʽˁʱ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰΦ ɳʽʵʽˁˈˍʶˊʰΣ ʷ˔ˇˎ˃ʶ ˂ʱʲʶʽ ˎˉϥ ˈ˕ʽ˄ ˍʰ ˋʶ˄ʱˊʽʰ ˃ʶ ˁʰˍʰˋˍˊˇ˒ʽˁʱ 

ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ ˉˇˎ ʶ˅ʶˍʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ˍˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹˌ ˃ʶʻˈʵˇˎΦ ʁ ˋˎ˄ʵˎʰˋ˃ˈˌ ˍʹˌ 

ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺˌ ˍʹˌ ˊʺˍˊʰˌ ʴʽʰ ˁʰˍʰʲˇ˂ʺ ʸʹ˃ʽ˗˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˃ʶ ˍʹ ˊʶˎˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ʵʽʰʻʷˋʽ˃˖˄ 

ˊʶˎˋˍˇˉˇʽʺˋʽ˃˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰ˂ˏˉˍʶʽ ˍʽˌ ʰ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ʶˁˊˇʷˌΦ 

ɱΦрΦ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ 

ɱΦрΦмΦ ɴˁʻʶˋʹ ˋʶ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ 

ɱΦрΦмΦмΦ ɾʷˍˊʰ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˁʰʽ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 
ɶ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍˇˎ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˃ʶ ʲʱˋʹ  ˍʹ ˃ʶʻˇʵˇ˂ˇʴʾʰ ˍˇˎ ˇ˃ʾ˂ˇˎ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ 

ˉˇʽˇˍʽˁʱ ˁʰʽ ˉˇˋˇˍʽˁʱ ˁˊʽˍʺˊʽʰΣ ˋˍˇ˔ʶˏʶʽ ˋˍʹ˄ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʽʶˊʱˊ˔ʹˋʹ ˍ˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ 

ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ˈ ˄ʰ ʶˉʹˊʶʱˋˇˎ˄ ˍʽˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΦ 

ɶ ˔ʰˊˍˇʴˊʱ˒ʹˋʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄Σ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˃ʷˋ˖˄ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ʶ˄ʹ˃ʶˊ˗˄ʶˍʰʽ ˍʰˁˍʽˁʱ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ 

ˉˊˇˋʰˊ˃ˈʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ʶ˅ʺˌ:  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 52 h ˉˈ 81 

- ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˋˍˇ ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄Σ ˇˊʴʰ˄˖ˍʽˁʷˌ ʰ˂˂ʰʴʷˌ ʺκˁʰʽ ʰ˄ʱˉˍˎ˅ʹ ˄ʷ˖˄ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁ˗˄ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˉˇˎ ʶ˄ʵʷ˔ʶˍʰʽΣ ʴʽʰ ˉʰˊʱʵʶʽʴ˃ʰΣ ˄ʰ ʶʴʶʾˊˇˎ˄ ˄ʷˇˎˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΣ 

- ʶˁʻʷˋʶʽˌ ˉˊˇˈʵˇˎ ˈˋˇ˄ ʰ˒ˇˊʱ ˋ˔ʷʵʽʰ ʵˊʱˋʹˌ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˃ʷˍˊʰ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇ.ˎ 

ɶ ʰˊ˔ʺ ʶʾ˄ʰʽ ˈˍʽ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʶʾˍʰʽ ˁʱʻʶ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ˋʶ ʶˍʺˋʽʰ ʲʱˋʹ 

ʰˉˈ ˍʹ ˋˁˇˉʽʱ ˍˇˎ ˎ˒ʽˋˍʱ˃ʶ˄ˇˎ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΦ ɱʽϥ ʰˎˍˈ˄ ˍˇ˄ ˋˁˇˉˈΣ ʷ˔ˇˎ˄ ʵʽˇˊʽˋˍʶʾ ˎˉʶˏʻˎ˄ˇʽ 

ʴʽʰ ˍˇ˄ ˁʱʻʶ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇΣ ˇʽ ˇˉˇʾˇʽ ʶʾ˄ʰʽ ʰˊ˃ˈʵʽˇʽ ʴʽʰ ˍʽˌ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴʺˋʶʽˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˋˍʹ˄ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˍˇˎˌΦ ʆʰ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˍʹˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˍʶˁ˃ʹˊʽ˗˄ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ʰ ʷ˄ˍˎˉʰ 

όˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁˈ ʷʴʴˊʰ˒ˇ ˇ˃ʾ˂ˇˎύΦ ʁʽ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇʾ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ˔ʰˊʰˁˍʹˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇʾ ʶʱ˄ ʶʾ˄ʰʽ 

ˉʽʻʰ˄ˈ ˄ʰ ʷ˔ˇˎ˄  ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ  ʰ˄ˍʾˁˍˎˉˇ  ʺ ʹ ʶˉʷ˂ʶˎˋʺ ˍˇˎˌ ʰˋˁʶʾ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ 

ʵˎˋ˃ʶ˄ʺ ʶˉʾʵˊʰˋʹ ˋˍʹ˄ ʶʽˁˈ˄ʰ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʺ ˍʹ ˒ʺ˃ʹ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ. 

ɱΦрΦмΦнΦ ʃʶˊʽʴˊʰ˒ʺ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ 
- ɲʽʰˁˇˉʺ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˁʰʽ ʰˋˍˇ˔ʾʶˌ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ όˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ˁˎʲʶˊ˄ˇ˔˗ˊˇˎύ 

- ʃˊʰˁˍʽˁʷˌ ʰˉʰˋ˔ˈ˂ʹˋʹˌ ˁʰʽ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʰ ˋˍˇ˄ ˔˗ˊˇ ʶˊʴʰˋʾʰˌ όʰˉ˗˂ʶʽʰ ʲʰˋʽˁˇˏ ˉˊˇˋ˖ˉʽˁˇˏύ  

- ɳ˅˖ˍʶˊʽˁʺ ʰˉʱˍʹ όʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺ ʰˉʱˍʹύ 

- ɳˋ˖ˍʶˊʽˁʺ ʰˉʱˍʹ όˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ʶˁˍˈˌ ˍˇˎ ˉʶʵʾˇˎ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌύ 

- ʃʶ˂ʱˍʶˌΣ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰ ˁʰʽ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁʷˌ ˎˉʹˊʶˋʾʶˌ όˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ  ˍʹˌ ʰʵˎ˄ʰ˃ʾʰˌ ʶˉʰˊˁˇˏˌ 

ˉʰˊˇ˔ʺˌ ˋˎ˃ʲˇˎ˂˗˄ύ 

- ɳˁˍʷ˂ʶˋʹΣ ˎ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ˁʰʽ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄ όˁʰˍʰˉˇ˂ʷ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ˄ˇ˃ʽ˃ˇˉˇʾʹˋʹˌ ʶˋˈʵ˖˄ 

ʰˉˈ ˉʰˊʱ˄ˇ˃ʶˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌκ ˍˊˇ˃ˇˁˊʰˍʽˁʷˌ ʶ˄ʷˊʴʶʽʶˌ) 

ɱΦрΦнΦ ʅˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 
ʇˉʱˊ˔ʶʽ ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹ  ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˂ ˈʴ˖ ʰˋˍˇ˔ʾʰˌ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˃ʹ˔ʰ˄ˇˊʴʱ˄˖ˋʹˌ ˁʰʽ ˂ˈʴ˖ ̱ ˇˎ 

ˁˎʲʶˊ˄ˇ˔˗ˊˇˎΣ ʶ˒ˈˋˇ˄ ˈ˂ʶˌ ˇʽ ˎˉʹˊʶˋʾʶˌ ˍ˖˄ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˃ʹ˔ʰ˄ˇˊʴʱ˄˖ˋʹˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ 

ʶˁˍʶ˂ˇˏ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ʷ˄ʰ ˁˏˊʽˇ ˁʷ˄ˍˊˇ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄Φ ʃˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ˉʶˊʽˇˊʾˋʶʽ ʰˎˍˈ˄ ˍˇ˄ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ 

ˋˎʴˁʷ˄ˍˊ˖ˋʹˌΣ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˔ʶʽ ˎʽˇʻʶˍʺˋʶʽ ˖ˌ ˂ˏˋʹ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˇˏ ˎ ˉˇ˂ˇʴʽˋˍ˗˄ ˉˇˎ ˒ʽ˂ˇ˅ʶ˄ʶʾ 

ˎˉʹˊʶˋʾʶˌ ˋˍˇ ˁʷ˄ˍˊˇ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄ [ŀƳŘŀIŜƭƭƛȄΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʵʽʰʻʷˍʶʽ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ˉʰˊˈ˃ˇʽˇ ˃ʶ ˍˇ ˁˏˊʽˇ 

ˁʷ˄ˍˊˇ ˃ʹ˔ʰ˄ˇˊʴʱ˄˖ˋʹˌΦ ɾʶ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ ˍ˖˄ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ʰ˄ʰˉʰˊʰʴ˖ʴʺˌΣ ˇʽ ʰˉʰˊʰʾˍʹˍʶˌ 

ˎˉʹˊʶˋʾʶˌ ʰ˄ʰˁˍ˗˄ˍʰʽ ˋʶ ʰˎˍʱ ˍʰ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍʰ. 

ɱΦрΦоΦ ʆʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˇˏ ˍˇˎ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 
ʅˍˊʰˍʹʴʽˁʷˌ ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˍ˖˄ ɽʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ɼʽ˄ʵˏ˄˖˄ 

ʍˌ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˇˊʾʸʶˍʰʽ ˁʱʻʶ ˋˁˈˉʽ˃ʹ ʶ˄ʷˊʴʶʽʰ όʺ ʰˉˈ˒ʰˋʹ ʴʽʰ ˍʹ ˃ʹ ˂ʺ˕ʹ 

˃ʷˍˊ˖˄ύ ˉˇˎ ʰˉˇˋˁˇˉʶʾ ˋˍʹ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ˋˎ˔˄ˈˍʹˍʰˌΣ ʲʰˊˏˍʹˍʰˌ ʺ ˃ʹ ˉˊˇʲ˂ʶ˕ʽ˃ˈˍʹˍʰˌ ˋˎ˃ʲʱ˄ˍ˖˄Φ ɶ 

ʰˊ˔ʺ ˉˇˎ ˎʽˇʻʶˍʶʾˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ ˃ʶʾ˖ˋʹ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ʰˉʰʽˍʶʾ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ 

ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉˇˎ ˉˊˇˋʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˁˊʽˋʽ˃ˈˍʹˍʰ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʰ˄ˇ˔ʺ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˍʹˌ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ: 

- ʅˏˋˍʹ˃ʰ ˃ˈ˄ʽ˃ˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎΣ ˖ˌ ˉˊˇ˂ʹˉˍʽˁˈˌ ˃ʹ˔ʰ˄ʽˋ˃ˈˌ 

- ʅ˔ʷʵʽʰ ˋˎ˄ʷ˔ʽˋʹˌ ˍ˖˄ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ 

- ɮˋ˒ʱ˂ʶʽʰ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˃ʹ˔ʰ˄ˇˊʴʱ˄˖ˋʹˌ 

- ʊˎˋ̔ˁ ʺ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰ ˍ˖˄ ʶʴˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄Σ ʶ˅ˇˉ˂ʽˋ˃ˇˏ ˁʰʽ ʰˍˈ˃˖˄. 

ʆˇ ʅˏˋˍʹ˃ʰ ɾˈ˄ʽ˃ˇˎ ɳ˂ʷʴ˔ˇˎ όʃˊˈ˂ʹ˕ʹύ 

ʁ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ ˁʰʽ ʹ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍˇˎ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ˃ˈ˄ʽ˃ˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˋˎ˄ʽˋˍˇˏ˄ ʶˎʻˏ˄ʹ ˍ˖˄ ʵʽʶˎʻˎ˄ˍ˗˄ 

ˁʰʽ ˍʹˌ ʰ˄˗ˍʶˊʹˌ ʵʽˇʾˁʹˋʹˌΣ ʵʹ˂ʰʵʺ ˍʹˌ ɳˁˍʶ˂ʶˋˍʽˁʺˌ ɲʽʶˏʻˎ˄ˋʹˌ ˍʹˌ ɳ̱ ʰʽˊʾʰˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ ˉˊˇʿˋˍʰ˃ʷ˄˖˄ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 53 h ˉˈ 81 

ˍ˖˄ ʵʽʰ˒ˈˊ˖˄ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄Φ ʃˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʻʶˋˉʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ˈ˄ʽ˃ˇʽ ʷ˂ʶʴ˔ˇʽ ˈˉˇˎ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʰ˄ʰˁˏ˕ˇˎ˄ 

ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ. 

ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ʅˎ˄ʷ˔ʽˋʹˌ ɲˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ όʃˊˇˋˍʰˋʾʰύ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ʶˉʽ˂ʷ˅ʶʽ ˄ʰ ʻʶˋˉʾˋʶʽ ʷ˄ʰ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˍʹˌ ʅˎ˄ʷ˔ʽˋʹˌ ɲˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄Φ ɶ 

ˋˎ˄ʷ˔ʽˋʹ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʽʰ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ˉˇˎ ʰˉˇˋˁˇˉʶʾ ˋˍʹ˄ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰ  ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˁʰʽ ˍ˖˄ 

ʻˎʴʰˍˊʽˁ˗˄ ˍˇˎΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˋˍʹ˄ ʶ˂ʰ˔ʽˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ ʶˉʽˉˍ˗ˋʶ˖˄ ˋʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˋˎ˃ʲʱ˄ˍ˖˄Φ  ʅˍʹ 

ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʰˎˍʺ ʶ˄ˍʱˋˋˇ˄ˍʰʽ ʹ ˉˊˇʶˍˇʽ˃ʰˋʾʰ ˁʰʽ ʹ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹ ʶˁˍʶˍʰ˃ʷ˄ʹˌ ʷ˂˂ʶʽ˕ʹˌ ɻ ʽʰʻʶˋʽ˃ˈˍʹˍʰˌ 

ˍ˖˄ ˉˈˊ˖˄ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ ˃ʷˋ˖ ˍʹˌ ˎʽˇʻʷˍʹˋʹˌ  ˉˊˇ˂ʹˉˍʽˁ˗˄ ˉˊʰˁˍʽˁ˗˄  ˁʰʽ  ʶ˂ʰ˔ʽˋˍˇˉˇʾʹˋʹˌ ˍʹˌ 

ʶˉʾˉˍ˖ˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ʶʾˍʶ ʰˎˍˇʾ ʶʾ˄ʰʽ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇʾ, ˄ ˇ˃ʽˁˇʾ ʶʾˍʶ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇʽ ʶʽˁˈ˄ʰˌΦ 

ʁ ʂ˃ʽ˂ˇˌ ʷ˔ʶʽ ʶˉʽ˂ʷ˅ʶʽ ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ˉˊˇʶˍˇʽ˃ʰˋ˃ʷ˄ˇˌ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʶˉʷ˂ʶˎˋʹ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˇˏ ˋˎ˃ʲʱ˄ˍˇˌΣ 

ˁʰˍʰˊˍʾʸˇ˄ˍʰˌ ʅ˔ʷʵʽʰ ʅˎ˄ʷ˔ʽˋʹˌ ɲˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˉˇˎ ʵʾ˄ˇˎ˄ ˍʹ ʵˎ˄ʰˍˈˍʹˍʰ ˋʶ ˈ˂ʶˌ ˍʽˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˄ʰ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴˇˏ˄ ˋʶ ʰˋˎ˄ʺʻʽˋˍʶˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˋʶ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺˌ ˁˊʾˋʹˌ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ˍˊʾʰ 

ʰˁˈ˂ˇˎʻʰ ˋʶ˄ʱˊʽʰ: 

- ˃ʹ ʵʽʰʻʶˋʽ˃ˈˍʹˍʰ ʰ˄ʻˊ˗ˉʽ˄ˇˎ ʵˎ˄ʰ˃ʽˁˇˏ 

- ˃ʹ ʵʽʰʻʶˋʽ˃ˈˍʹˍʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ʶʴˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ 

- ˃ʹ ʵʽʰʻʶˋʽ˃ˈˍʹˍʰ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ˃ʹ˔ʰ˄ˇˊʴʱ˄˖ˋʹˌ 

ɶ ʃˇ˂ʽˍʽˁʺ ʅˎ˄ʷ˔ʽˋʹˌ ɲˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ̄ ʰˊˇˎˋʽʱʸʶʽ ˍʽˌ ˉˊˇˍʶˊʰʽˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ ˖ˌ 

ˉˊˇˌ ʰˎˍˈ ˍˇ ʸʺˍʹ˃ʰΦ 

ɮˋ˒ʱ˂ʶʽʰ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽʰˁ˗˄ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ 

ɶ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˍ˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˋˍʹˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˎ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ˃ʽʰˌ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʺˌ 

ʵʽʰ˔˖ˊʽˋ˃ˇˏ ˃ʶ ʶ˒ʶʵˊʶʾʰ ʴʽʰ ˍʽˌ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʷˌ ʶʴˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽʰˁ˗˄ ˋˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄Σ ˁʰʻ˗ˌ 

ˁʰʽ ˋʶ ʷ˄ʰ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʰˌ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄Φ ʍˌ ˋˏˋˍʹ˃ʰ ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ʹ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ 

ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ: 

ü ʶ˅ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˍ˖˄ ʶˉʶ˅ʶˊʴʰʸˈ˃ʶ˄˖˄ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍʰ ʶ˅ʺˌΥ 

o ʵʽʰʻʶˋʽ˃ˈˍʹˍʰΣ 

o ʰˁʶˊʰʽˈˍʹˍʰΣ 

o ʶ˃ˉʽˋˍʶˎˍʽˁˈˍʹˍʰΣ 

o ʶˉʰ˂ʺʻʶˎˋʹ όʽ˔˄ʹ˂ʰˋʽ˃ˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ʁ ˄ʶˊʴʶʽ˗˄ ʶˉʶ˅ʶˊʴʰˋʾʰˌ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄ύΣ 

ü ˉˊˇˋˍʰˋʾʰ ˍ˖˄ ˕ʹ˒ʽʰˁ˗˄ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽʰˁ˗˄ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ 

ü ʶ˄ˋ˖˃ʱˍ˖ˋʹ ˋˍˇ ˉˊˈʴˊʰ˃˃ʰ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁˊʾˋʶ˖˄ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎΣ 

ü ʶˁˉ˂ʺˊ˖ˋʹ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁ˗˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˉʶ˂ʰˍ˗˄Σ ˉʰˊˈ˔˖˄ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄ ˁʰʽ 

ˉˊˇ˃ʹʻʶˎˍ˗˄Σ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʶˁˉ˂ʺˊ˖ˋʹ ˍ˖˄ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁ˗˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ. 

ʁʽ ʰˊ˔ʷˌ ˁʰʽ ʵʽʰˍʱ˅ʶʽˌ ˍʹˌ ɮˋ˒ʱ˂ʶʽʰˌ ʃ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽʰˁ˗˄ ʅˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ʶ˄ˍʱˋˋˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ ʵʽʰʵʽˁʰˋʾʰ 

˃ˈ˄ʽ˃ˇˎ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌΦ ʅʶ ʰˎˍˈ ˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇΣ ʹ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶʽ ˈ˂ʰ ˍʰ ʵʷˇ˄ˍʰ 

ˍʶ˔˄ʽˁʱ ˁʰʽ ˇˊʴʰ˄˖ˍʽˁʱ ˃ʷˍˊʰ ʴʽʰ ˄ʰ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˍʰ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽʰˁʱ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍʱ ˍʹˌΦ 

ɼˏˊʽˇˌ ˋˁˇˉˈˌ ˍʹˌ ʃˇ˂ʽˍʽˁʺˌ ɮˋ˒ʱ˂ʶʽʰˌ ʃ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽʰˁ˗˄ ʅˎˋˍʹ˃ʱˍ˖˄ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ʻʷˋʶʽ ˍʽˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 

ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʰˌ ˉˇˎ ʻʰ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˇˎ˄ ˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʽˋʹ ˉʰˊˇ˔ʺˌ ʲʰˋʽˁ˗˄ ˎˉʹˊʶˋʽ˗˄Σ ˍʹ˄ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰ 

ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄ ˁʰʽ ˍʹ ʵʽʰ˒ˏ˂ʰ˅ʹ ˍʹˌ ʶʽˁˈ˄ʰˌ ˍˇˎ ʁ˃ʾ˂ˇˎ.  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 54 h ˉˈ 81 

ɱΦрΦпΦ ɽˇʽˉʷˌ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁʷˌ 
ɶ ˃ʶˍʰ˒ˇˊʱ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ʰˉˈ ˍʰ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹˋʽʰˁʱ ˁˍʾˊʽʰ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋʶ ˍˊʾˍˇˎˌ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾ ʶˉʽ˂ˇʴʺ 

ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ˇˉˇʾʰˌ ˇʽ ˍˊʾˍˇʽ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˇˎ˄ ʷ˄ʰ ʶˏˊ˖ˋˍˇ ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄ ʶ˂ʷʴ˔ˇˎ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍ˖˄ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄Σ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ʃˇ˂ʽˍʽˁʺ ɳ˅˖ˍʶˊʽˁʺˌ ɮ˄ʱʻʶˋʹˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ. 

ɱΦрΦрΦ ɳˎʰʽˋʻʹˋʾʰ ˋˍˇ˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ 
ɶ ˃ʶʻˇʵˇ˂ˇʴʾʰ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˍˇˎ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍʹ˄ ˉˊˇʴ˄˖ˋˍʽˁʺ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹΣ 

ˋˍˇ ˍˊʷ˔ˇ˄ ˉʶˊʽʲʱ˂˂ˇ˄Σ ˍ˖˄ ʶ˅ʺˌ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʴʽʰ ˍˇ ʶˉˈ˃ʶ˄ˇ ʷˍˇˌ: 

 ʰ˄ˍʾˁˍˎˉˇˌ ˉˊˇˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ ˋʶ˄ʰˊʾ˖˄ ˃ʶ ˔ˊʺˋʹ ˉˇˋˇˍʽˁʺˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌΣ 

 ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˒ʺ˃ʹˌΣ ʶʱ˄ ʰˊ˃ˈʸʶʽΣ 

 ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʱ ˁʰʽ ˄ˇ˃ʽˁʱ ˁˊʽˍʺˊʽʰΣ ʶʱ˄ ʰˊ˃ˈʸʶʽΣ 

 ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍˇ˄ ʶ˅ʶˍʰʸˈ˃ʶ˄ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ. 

  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 55 h ˉˈ 81 

ɲΦ ɾɳɸʁɲʁɽʁɱɹɮ ɮʃʁʆɹɾɶʅɶʅ ɱɹɮ ʅɼʁʃʁʇʅ 

ʊɳʄɳɱɱʇʂʆɶʆɮʅ 
ʁʽ ʰˊ˔ʷˌ ˁʰʽ ˇʽ ˃ʷʻˇʵˇʽ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ ̱ ˇˎ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˉˇˎ ˉʰˊʰˍʾʻʶˍʰʽ 

ˋˍˇ ʃʰˊʱˊˍʹ˃ʰ, ̄ ʶˊʽʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ ˉʰˊʰˁʱˍ˖Υ 

ɲΦмΦ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

ɲΦмΦмΦ ʇˉʶˊʰ˅ʾʰ 
ɶ ˎˉʶˊʰ˅ʾʰ (goodwill) ɻ ʶ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍʽˌ ˁʰˍʶˎʻˎ˄ˍʺˊʽʶˌ ʴˊʰ˃˃ʷˌ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹ. 

ɲΦмΦнΦ ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʰ ˁˈˋˍʹ ˉˊˈˋˁˍʹˋʹˌ 
ʆʰ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʰ ˁˈˋˍʹ ˉˊˈˋˁˍʹˋʹˌ ʵʶ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʰˉˈ ˍʽˌ ˁʰˍʶˎʻˎ˄ˍʺˊʽʶˌ ʴˊʰ˃˃ʷˌ ˍʹˌ 

ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ II. 

ɲΦмΦоΦ ɯˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 
ʆʰ ʱˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˁˎˊʾ˖ˌ ˍˇ ˂ˇʴʽˋ˃ʽˁˈ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ʰˉˇˁˍʹʻʶʾ ˁʰʽ 

ʰ˄ʰˉˍˎ˔ʻʶʾΦ ʆʰ ʱˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˖ˌ ˃ʹʵʶ˄ʽˁʱ ˋˍˇ˄ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ 

˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΦ  

ʆʰ ʱˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʵʶ˄ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋˍˇˏ˄ ˁʰʽ ˄ʰ ʰˉˇˍʽ˃ʹʻˇˏ˄ ˋˍˇ˄ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ 

ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹΣ ˉʰˊɦ ˃̍ ˄ˇ ʶʱ˄ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ ˉ˖˂ʹʻˇˏ˄ ˅ʶ˔˖ˊʽˋˍʱ ˁʰʽ ˄ʰ ˃̄ˇˊʶʾ 

˄ʰ ʰˉˇʵʶʽ˔ˍʶʾ ˈˍʽ ˎˉʱˊ˔ʶʽ ʶ˄ʶˊʴˈˌ ʰʴˇˊʱ ʴʽʰ ʾʵʽʰ ʺ ˉʰˊˈ˃ˇʽʰ ʱˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰΦ ʅʶ ʰˎˍˈ ˍˇ 

ˋˍʱʵʽˇ ˁʰʽ ʴʽʰ ˂ˈʴˇˎˌ ˋˏ˄ʶˋʹˌΣ ˍʰ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʱˎ˂ʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˖ˌ ˃ʹʵʶ˄ʽˁʱ ˋˍˇ˄ 

ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹΦ 

ɲΦмΦпΦ ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇʽ ˒ˈˊˇʽ 
ʁʽ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˁʰʽ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ 

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍ ̌ɲʽʶʻ˄ʷ ̩ɽˇʴʽˋˍʽˁ ̍ʃˊˈˍˎˉ ̌όɲɽʃύ мнΦ 

ʁʽ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇʽ ˒ˈˊˇʽ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉˈ˕ʹΥ 

- ʆˇˎˌ ˃ʶˍʰ˒ʶˊˈ˃ʶ˄ˇˎˌ ʰ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʾʹˍˇˎˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁˇˏˌ ˒ˈˊˇˎˌ ˁʰʽ ˍʽˌ ˃ʶˍʰ˒ʶˊˈ˃ʶ˄ʶˌ 

ʰ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʾʹˍʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʸʹ˃ʾʶˌΦ 

- ʆʽˌ ˉˊˇˋ˖ˊʽ˄ʷˌ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ʰˉˈ ˍʹ ˄ʵʽʰ˒ˇˊ ɦ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ˍˇˎ ˉʰʻʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˁʰʽ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ 

ʁʵʹʴʾʰ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹ ˁʰʽ ˍʹˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ʰˎˍ˗˄ ˍ˖˄ h ˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄Φ 

ɽʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˎˉˈ˕ʹ ˈ˂ʶˌ ˇʽ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌΦ ʍˋˍˈˋˇΣ ˇʽ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʷ ̩

˒ˇˊ̌˂ ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ˈ˄ˇ ʶʱ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ˈ ˄ʰ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽˋˍˇˏ˄ ʰˉˈ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ 

˒ˇˊˇ˂ˇʴʹˍʷʰ ˁʷˊʵʹΣ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉˈ˕ʹ ˍˇ˄ ˔ˊˇ˄ʽˁˈ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˃ʶˍʰ˒ʶˊˈ˃ʶ˄˖˄ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁ˗˄ 

ʸʹ˃ʽ˗˄ ʺ ʰ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʾʹˍ˖˄ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁ˗˄ ˒ ˈˊ˖˄Φ ʁʽ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˁʰʽ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʵʶ˄ ˉˊˇ ʶ˅ˇ˒˂ˇˏ˄ˍʰʽ. 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 56 h ˉˈ 81 

ɲΦмΦрΦ ɼʷˊʵʹ ʰˉˈ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˇˍʽˁʱ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰ 
ʆˇ ˋˎʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ˇ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʰ˒ˇˊʱ ˁʱʻʶ ˁʰʻʰˊˈ ˉ˂ʶˈ˄ʰˋ˃ʰ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍ˖˄ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁ˗˄ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˇˍʽˁˇˏ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ˋʶ ˋˏʴˁˊʽˋʹ ˃ʶ ˍʹ˄ ˍˊʷ˔ˇˎˋʰ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ 

ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˇˍʽˁ˗˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄Φ ɲʶ˄ ʽˋ˔ˏʶʽ ʶˉʾ ˍˇˎ ˉʰˊˈ˄ˍˇˌΦ 

ɲΦмΦсΦ ɳ˄ˋ˗˃ʰˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʴʽʰ ʽʵʽˈ˔ˊʹˋʹ 
ʆʰ ʶ˄ˋ˗˃ʰˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʴʽʰ ʽʵʽˈ˔ˊʹˋʹ ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ˍʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ʰˉˈ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ʰˁʾ˄ʹˍʰ ˁʰʽ 

ˁʽ˄ʹˍʱ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏΦ 

ʆʰ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁʱ ʰˁʾ˄ʹˍʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌ ˋˍˇ˄ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ 

˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΦ ɶ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˁʰʻˇˊʾʸʶˍʰʽ ʲʱˋʶʽ ʰ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍʹˌ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌ ˉˇˎ ʵʽʶ˅ʱʴʶˍʰʽ ʰˉˈ 

ʶ˃ˉʶʽˊˇʴ˄˗˃ˇ˄ʰ ʶʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ˇ ʰˉˈ ˍˇ˄ ˍʹ˄ h ˊ˃ˈʵʽʰ ɳʻ˄ʽˁʺ ɮˊ˔ʺ.  

ɮˎˍʺ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʽʰ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˉˇˎ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ˋˍʽˌ ʶ˂ʶʴ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ 

ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˋˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˍʰ ʰˁʾ˄ʹˍʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ ʰ˄ʰˉˈˋʲʶˋˍˇ 

ˁˈˋˍˇˌ ̱ ˇˎˌΣ ˍˇ ̌ ˉˇʾˇ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ˁ ˍʺˋʹˌ ̱ ˇˎˌΣ ˃ʶʾˇ˄ ˍʽˌ ˋ˖ˊʶˎ˃ʷ˄ʶˌ ʰˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ˁ ʰʽ 

ˉʽʻʰ˄ʷˌ ʸʹ˃ʽʷˌ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ.  

ɲΦмΦтΦ ɳˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ʶˁˍˈˌ ʰˉˈ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏˇˎ˄ 

ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ 

ɲΦмΦтΦм ɮˁʾ˄ʹˍʰ ʶˁˍˈˌ ʰˉˈ ʶˁʶʾ˄ʰ ˉˇˎ ˉˊˇˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ʽʵʽˈ˔ˊʹˋʹ 
ʁʽ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ʰˁʾ˄ʹˍʰ ʰ˒ˇˊˇˏ˄ ˁˎˊʾ˖ˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ʰˁʾ˄ʹˍʹ ˉʶˊʽˇˎˋʾʰΦ  ʁʽ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ 

ʰˁʾ˄ʹˍʹ ˉʶˊʽˇˎˋʾʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌ ˋˍˇ˄ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ 

˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΦ ɶ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˁʰʻˇˊʾʸʶˍʰʽ ʲʱˋʶʽ ʰ˄ʶ˅ʱˊˍʹˍʹˌ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌ ˉˇˎ ʵʽʶ˅ʱʴʶˍʰʽ ʰˉˈ 

ʶ˃ˉʶʽˊˇʴ˄˗˃ˇ˄ʰ ʶʴˁʶˁˊʽ˃ʷ˄ˇ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʶʻ˄ʽˁˈ ˊˎʻ˃ʽˋˍʺΦ 

ɮˎˍʺ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʽʰ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˉˇˎ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ˋˍʽˌ ʶ˂ʶʴ˃ʷ˄ʶˌ ̌ ʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ 

ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˋˍʽˌ ˇˉˇʾʶˌ ˇʽ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˋʶ ʰˁʾ˄ʹˍʰ ˉʶˊʽˇˎˋʽʰˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ 

ʰ˄ʰˉˈˋʲʶˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ˌ ˍˇˎˌΣ ˍˇ ˇˉˇʾˇ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ˉˊˈˋˁˍʹˋʺˌ ˍˇˎˌΣ ˃ʶʾˇ˄ ˍʽˌ ˋ˖ˊʶˎ˃ʷ˄ʶˌ 

ʰˉˇˋʲʷˋʶʽˌ ˁʰʽ ˉʽʻʰ˄ʷˌ ʸʹ˃ʽʷˌ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ . 

ɲΦмΦтΦнΦ ʅˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˋʶ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ʶˌ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌΣ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄˖˄ ˍ˖˄ 

˃ʶʽˇ˕ʹ˒ʽˁ˗˄ ʻʷˋʶ˖˄ 
ʁʽ ˃ʹ ʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˃ʶˍˇ˔ʽˁʷˌ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʷˌ ό˃ʹ ʶʽˋʹʴ˃ʷ˄ʶˌ ˃ʶˍˇ˔ʷˌύ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ 

ʃˊˇˋʰˊ˃ˇˋ˃ʷ˄ʹ ɾʷʻˇʵˇ ɼʰʻʰˊʺˌ ɸʷˋʹˌΣ ˎˉˇ˂ˇʴʽʸˈ˃ʶ˄ʹ ˖ˌ ʹ ʅˎ˄ˇ˂ʽˁʺ ɼʰʻʰˊʺ ɸʷˋʹ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΣ 

˃ʶʾˇ˄ ˍʹ˄ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ɯˎ˂˖˄ ʅˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ɳ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʇˉʶˊʰ˅ʾʰ ˋˍˇ˄ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈΦ ɶ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ 

ʰˉˇˍʽ˃ʱˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇˋ˃ʷ˄ˇ ˉˇˋˈ ˍʹˌ ˁʰʻʰˊʺˌ ʻʷˋʹˌ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍˇ ˉˇˋˇˋˍˈ ˍ˖˄ 

˃ʶˍˇ˔˗˄ ˉˇˎ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˄ˍʰʽ. 

ɲΦмΦтΦоΦ ɾʶˍˇ˔ʷˌΣ ˇ˃ˈ˂ˇʴʰΣ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁʱ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰΣ ʵˇ˃ʹ˃ʷ˄ʰ ʰ˅ʽˈʴˊʰ˒ʰ ˁʰʽ 

ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʽˋ˃ʷ˄ʰ ʰ˅ʽˈʴˊʰ˒ʰ 
ʁʽ ˃ʶˍˇ˔ʷˌΣ ˍʰ ˇ˃ˈ˂ˇʴʰΣ ˍʰ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁʱ ˁ ʶ˒ʱ˂ʰʽʰΣ ˍʰ ʵˇ˃ʹ˃ʷ˄ʰ ʰ˅ʽˈʴˊʰ˒ʰ ˁʰʽ ˍʰ ʶ˅ʰˋ˒ʰ˂ʽˋ˃ʷ˄ʰ 

ʰ˅ʽˈʴˊʰ˒ʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌ ˋˍˇ˄ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΦ  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 57 h ˉˈ 81 

ʁ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ʰˊ˔ʺ ˍʹˌ ʽʶˊʱˊ˔ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˃ʶʻˈʵ˖˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌΦ ɮ˄ 

ˎ˒ʾˋˍʰˍʰʽ ʶ˄ʶˊʴˈˌ ʰʴˇˊʱΣ ʹ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎ ʰ˅ʽˈʴˊʰ˒ˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍʹ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʽʰˁʺ ˍʽ˃ʺ ˍˇˎ 

ˋˍʹ˄ ʰʴˇˊʱΦ ɮ˄ ʵʶ˄ ˎ˒ʾˋˍʰˍʰʽ ʶ˄ʶˊʴˈˌ ʰʴˇˊʱΣ ʹ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˇˏ ˃ʷˋˇˎ 

ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ ˉʰˊʰˍʹˊʺˋʽ˃ʰ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʰ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌ ˈˉˇˎ 

ʰˎˍʱ ʵʽʰˍʾʻʶ˄ˍʰʽ ʺΣ ʶʱ˄ ʵʶ˄ ʵʽʰˍʾʻʶ˄ˍʰʽΣ ˃ʶ ˉʰˊʰʵˇ˔ʷˌ ˉˇˎ ʶ˄ʷ˔ˇˎ˄ ˁʱˉˇʽˇ ʲʰʻ˃ˈ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌΦ ʁʽ ˃ʹ 

ʶʽˋʹʴ˃ʷ˄ʶˌ ˃ʶˍˇ˔ʷˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ˍˇˎˌ ˃ʶʾˇ˄ ˍʹ˄ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹ ˍʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍˇˎˌ ˁʰʽ 

˔˖ˊʾˌ ˁʰ˃ʾʰ ʰ˄ʰˋˍˊˇ˒ʺ ʰˉˇ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˍ˖˄ ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄˖˄ ʶˍ˗˄Σ ʴʽʰ ˂ˈʴˇˎˌ ˋˏ˄ʶˋʹˌΦ 

ɴ˄ʰ ˔ˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ˃ʷˋˇ ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ʶʽˋʹʴ˃ʷ˄ˇ ˋʶ ʶ˄ʶˊʴˈ ʰʴˇˊʱ ʰ˄ ˇʽ ˍʽ˃ʷˌ ʶʾ˄ʰʽ ʱ˃ʶˋʰ ˁʰʽ 

ˍʰˁˍʽˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʶˌ ʰˉˈ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʺˊʽˇΣ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʷˌΣ ʵʽʰˉˊʰʴ˃ʰˍʶˎˍʷˌΣ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹ˃ʰˍʽˁˈ ˁ˂ʱʵˇΣ 

ˎˉʹˊʶˋʾʰ ˍʽ˃ˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ˁʰʽ ˇʽ ˍʽ˃ʷˌ ʰˎˍʷˌ ʰ˄ˍʽˉˊˇˋ˖ˉʶˏˇˎ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁʷˌ ˁʰʽ ˍʰˁˍʽˁʷˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌ ˎˉˈ 

ˁʰ˄ˇ˄ʽˁʷˌ ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ʰ˄ˍʰʴ˖˄ʽˋ˃ˇˏΦ 

ɱʽʰ ˄ʰ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋˍʶʾ ʰ˄ ˃ʽʰ ʰʴˇˊʱ ʶʾ˄ʰʽ ʶ˄ʶˊʴˈˌ ʺ ˈ˔ʽ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʵʶʾˁˍʶˌ ˈˉ˖ˌ ˃ʽʰ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ 

ˉˍ˗ˋʹ ˍˇˎ ˈʴˁˇˎ ˍ˖˄ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴ˗˄ ˁʰʽ ˍʹˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌΣ ˃ʶʴʱ˂ˇˌ ˁʰˍʰˁʶˊ˃ʰˍʽˋ˃ˈˌ ˍ˖˄ 

ʵʽʰʻʷˋʽ˃˖˄ ˍʽ˃˗˄ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉʱˊˇʵˇ ˍˇˎ ˔ˊˈ˄ˇˎ ˁʰʽ ˃ʶˍʰ˅ˏ ʵʽʰ˒ˇˊʶˍʽˁ˗˄ ˉʰˊʰʴˈ˄ˍ˖˄ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌ ʺ ˍˇ 

ʴʶʴˇ˄ˈˌ ˈˍʽ ˇʽ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˍʽ˃ʷˌ ʵʶ˄ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˉ˂ʷˇ˄ ˃ʶ ʰˊˁʶˍʱ ˉˊˈˋ˒ʰˍʶˌ ˋˎ˄ʰ˂˂ʰʴʷˌΦ 

ɲΦмΦуΦ ʃʰˊʱʴ˖ʴʰ 
ʆʰ ˃ˈ˄ʰ ˉʰˊʱʴ˖ʴʰ ˉˇˎ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˄ˍʰʽ ˋʺ˃ʶˊʰ ʶʾ˄ʰʽ ˇ ʆʾˍ˂ˇˌ ɮɳʃ όˍʾˍ˂ˇˌ ˍˇˎ ˇˉˇʾˇˎ ʹ ʰˉˈʵˇˋʹ 

ˋˎ˄ʵʷʶˍʰʽ ˃ʶ ˍˇ ʶ˂˂ʹ˄ʽˁˈ ɮˁʰʻʱˊʽˋˍˇ ɳʴ˔˗ˊʽˇ ʃˊˇʿˈ˄ύ ˉˇˎ ʶˁʵˈʻʹˁʶ ʰˉˈ ˍˇ ɳ˂˂ʹ˄ʽˁˈ ɲʹ˃ˈˋʽˇ ˋˍˇ 

ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍˇˎ ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ʰ˄ˍʰ˂˂ʰʴʺˌ ˇ˃ˇ˂ˈʴ˖˄ t{L ˁʰʽ ˍˊʶʽˌ ˍʾ ˍ˂ˇʽ ˉhˊʰˋˍʰˍʽˁ˗˄ ʵ̔ ˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ 

ˁ̱ ʺˋʹˌ ˃ʁ ˍˇ˔˗˄ ˍˊʰˉʶʸ˗˄ όōŀƴƪ ǿŀǊǊŀƴǘǎύ ˉˇˎ ʶˁʵˈʻʹˁʰ˄ ʰˉˈ ˍˇ ʶ˂˂ʹ˄ʽˁˈ ʆʋʅ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ 

ʰ˄ʰˁʶ˒ʰ˂ʰʽˇˉˇʾʹˋʹˌ ˍˊʽ˗˄ ʶ˂˂ʹ˄ʽˁ˗˄ ˋˎˋˍʹ˃ʽˁ˗˄ ˍˊʰˉʶʸ˗˄ ˍˇ нлмоΦ ʁʽ ʆʾˍ˂ˇʽ-ɮɳʃ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ 

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˍʽ˃ʺ ˉˊˇˋ˒ˇˊʱˌ ό˃ʷˋˇˌ ˈˊˇˌ ˍʽ˃˗˄ ˉˊˇˋ˒ˇˊʱˌ ʰˉˈ ˉ˂ʰˍ˒ˈˊ˃ʰ .ƭƻƻƳōŜǊƎύ ʶ˄˗ ˇʽ 

ˍˊʶʽˌ ʆʾˍ˂ˇʽ ʃʰˊʰˋˍʰˍʽˁ˗˄ ɲʽˁʰʽ˖˃ʱˍ˖˄ ˉˊˇˌ ɼˍʺˋʹ ɼʽ˄ʹˍ˗˄ ɮ˅ʽ˗˄ ό²ŀǊǊŀƴǘǎύ ˍ˖˄ ˍˊʰˉʶʸ˗˄ 

ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˍʶ˂ʶˎˍʰʾʰ ˍʽ˃ʺ ˁ˂ʶʽˋʾ˃ʰˍˇˌ ˋˍˇ ʋˊʹ˃ʰˍʽˋˍʺˊʽˇ ɮʻʹ˄˗˄Φ ʁʽ ̒ ʷˋʶʽˌ ˉʰˊʰʴ˗ʴ˖˄ ʶʾ˄ʰʽ 

˃ˈ˄ˇ ʻʷˋʶʽˌ ʰʴˇˊʱˌ ˁʰʽ ʹ ʰʴˇˊʰʾʰ ˍˇˎˌ ʰ˅ʾʰ ʶʾ˄ʰʽ ˃ʽˁˊˈˍʶˊʹ ˍˇˎ лΣм҈ ˍˇˎ ˋˎ˄ˇ˂ʽˁˇˏ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʰˁʾˇˎ 

ʶ˄ʁˊʴʹˍʽˁˇˏΦ ɶ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ʴʽʰ ˍʽˌ ʶ˂ʶʴ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˉˇˎ ˍʹˊˇˏ˄ˍʰʽ ʲʱˋʶʽ ˍ˖˄ ɲʃʋɮ 

ˁʰʽ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˋˁˇˉˇˏˌ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ʾʵʽʰΦ 

ɲΦмΦфΦ ɼʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ʶˁˍˈˌ ʰˉˈ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ʵʽʰʻʶˋʾ˃˖˄ 
ʁʽ ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ˉ˂ʹ˄ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃˖˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ʵʽʰʻʷˋʽ˃˖˄ ʶʾ˄ʰʽ ˉˊˇʻʶˋ˃ʽʰˁʷˌ ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ˋʶ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʱ 

ʽʵˊˏ˃ʰˍʰΦ ɮˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺ ˍˇˎˌ ʰ˅ʾʰΦ ɶ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ʴʽʰ ˍʽˌ ʶ˂ʶʴ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ 

ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˉˇˎ ˍʹˊˇˏ˄ˍʰʽ ʲʱˋʶʽ ˍ˖˄ ɲʃʋɮ ˁʰʽ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˋˁˇˉˇˏˌ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ʾʵʽʰΦ 

ɲΦмΦмлΦ ɯ˂ ˂ʶˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ 
 ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʵʶ˄ ʷ˔ʶʽ ʱ˂˂ʶˌ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ 

ɲΦмΦммΦ ʅˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄ h˃ ʶ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ (Unit Linked) 
ʆʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˄ˍʰʽ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ 

ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ʶʾ˄ʰʽ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˄ˍʰʽ ɹ ʽʰ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʽˋˍʱʻ˃ʽˋʹ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺˊʽ˖˄ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾ˖˄ 

ˋˍʰ ˇˉˇʾʰ ˇ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰ˄ʰ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇΦ 

ʆʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˄ˍʰʽ ̫ ˄ʰ˄ˍʽ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ 

ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰ ˍˇˎˌΣ ʵʹ˂ʰʵʺ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ ˔ˊʹ˃ʰˍʽˋˍʹˊʽʰˁʺ ˍˇˎˌ 

ˍʽ˃ʺ ˋˍʹ˄ ʶ˄ʶˊʴˈ ʰʴˇˊʱΦ ɮ˄ ʹ ʰʴˇˊʱ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʶ˄ʶˊʴʺΣ ʹ ʶˉʽ˃ʷˍˊʹˋʹ ˍʹˌ ʶˏ˂ˇʴʹˌ ʰ˅ʾʰˌ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ 
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˔ˊʺˋʹ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌΣ ˃ʶ ˉʰˊʰˍʹˊʺˋʽ˃ʰ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʰ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌ ˖ˌ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰΣ ʶ˒ˈˋˇ˄ ʰˎˍʱ ʶʾ˄ʰʽ 

ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰΦ ɮ˄ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰΣ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˃ʹ ˉʰˊʰˍʹˊʺˋʽ˃ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰΣ ˁʱˍʽ ˉˇˎ ʰˉʰʽˍʶʾ 

ˁʱˉˇʽˇ ʲʰʻ˃ˈ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌΦ 

ʁʽ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˎˉˈ ˍʹ ˃ˇˊ˒ʺ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʹˊʾ˖˄ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾ˖˄ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ˃ʶ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ 

˃ʶ ˍˇ˄ ʾʵʽˇ ˍˊˈˉˇ ˍˈˋˇ ˋˍʹ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋˍʽˌ ʶ˂ʶʴ˃ʷ˄ʶˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ̡ ʱˋʶʽ ɲʃʋɮΦ ɼʱʻʶ ʻʶˍʽˁʺ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

ˉˇˎ ʵʽʰˁˊʰˍˇˏ˄ˍʰʽ ̫ ˄ʰ˄ˍʽ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ˋˎ˄ʵʶʵʶ˃ʷ˄˖˄ ˃ʶ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʰ˄ˍʾˋˍˇʽ˔˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

ˍˇˎ ˉʰʻʹˍʽˁˇˏΣ ˁʰˍʰ˄ʷ˃ʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɳ̱ ʰʽˊʶʾʰ ˋˍʽˌ ˍʽ˃ʷˌ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌ. 

ɲΦмΦмнΦ ɳ˄ˎˉˈʻʹˁʰ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʱ ʵʱ˄ʶʽʰ 
ʆʰ ʶ˄ˎˉˈʻʹˁʰ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʱ ʵʱ˄ʶʽʰ ˉˊˇˌ ʽʵʽ˗ˍʶˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˁˎˊʾ˖ˌ ʶ˄ˎˉˈʻʹˁʰ ʵʱ˄ʶʽʰ ˉˊˇˌ 

ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˋˁˇˉˇˏˌ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹΣ ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂˗˄ˍʰˌ ˍʽˌ 

˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ˃ʶ ˍˇ ˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ˇ ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ʹˍʽˁˈ ʶˉʽˍˈˁʽˇ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˁʰˍˇˉˍˊʾʸʶʽ ˍʽˌ 

ˋˎ˄ʻʺˁʶˌ ˍʹˌ ʰʴˇˊʱˌΦ ɱʽʰ ˍˇˎˌ ˋˁˇˉˇˏˌ ˍ˖˄ ɲʃʋɮΣ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˍˇˎˌ ʰ˅ʾʰ 

όˎˉˈ˂ˇʽˉˇ ˍˇˎ ʵʰ˄ʶʾˇˎύΦ ʆʰ ˂ˇʽˉʱ ʵʱ˄ʶʽʰ ˔ˇˊʹʴˇˏ˄ˍʰʽ ˋʶ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˎˌ ˁʰʽ ˎˉˇˋˍʹˊʾʸˇ˄ˍʰʽ 

ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰ˅ʾʰ ʶ˅ʰʴˇˊʱˌ ˍ˖˄ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾ˖˄Φ ʆʰ ˂ˇʽˉʱ ʵʱ˄ʶʽʰ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˍˇˎˌ 

ʰ˅ʾʰ όˎˉˈ˂ˇʽˉˇ ˍˇˎ ʵʰ˄ʶʾˇˎύΦ 

ɲΦмΦмоΦ ɲʱ˄ʶʽʰ ʶˉʾ h ˋ˒ʰ˂ʽˋˍʹˊʾ˖˄ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾ˖˄ 
ɲʶ˄ ʽˋ˔ˏʶʽΦ 

ɲΦмΦмпΦ ɮ˄ʰ˂ˇʴʾʰ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍ˗˄ ˋʶ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ 
ʆʰ ʰ˄ʰˁˍʺˋʽ˃ʰ ˉˇˋʱ ʰˉˈ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ʰˉʰˊʽʻ˃ˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˁʰʽ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ 

ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΣ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʰ˒ʰʾˊʶˋʹ ˍ˖˄ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴ˗˄ ʴʽʰ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʹ ʰʻʷˍʹˋʹ ˍˇˎ 

ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺΦ ɰ˂ʷˉʶ ʶ˄ˈˍʹˍʰ ɲн - ʆʶ˔˄ʽˁʷˌ ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ 

ɲΦмΦмрΦ ɽ̌ ʽˉʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

ɲΦмΦмрΦм ɼʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ˋʶ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽʸˈ˃ʶ˄ʶˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ 
ʁʽ ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ˋʶ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽʸˈ˃ʶ˄ʶˌ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˃ʶˍˊʹˍʱ ˉˇˎ ˁʰˍʰˍʾʻʶ˄ˍʰʽ ˋʶ 

ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽʸˈ˃ʶ˄ˇˎˌ ˋˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˍʺˍ˖˄ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʰ˄ʰ˂ʹ˒ʻʶʾˋʶˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌΦ 

ɲʶ˄ ʽˋ˔ˏʶʽ ʶˉʾ ˍˇˎ ˉʰˊˈ˄ˍˇˌΦ 

ɲΦмΦмрΦнΦ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ 
ʁʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʶˌ όˉˊ˖ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˁʰʽ ʰ˄ʰ˂ʹ˒ʻʶʾˋʰ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹύ ʶʾ˄ʰʽ ˉˇˋʱ ˉˇˎ 

ˇ˒ʶʾ˂ˇˎ˄ ˇʽ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇʽΣ ˇʽ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇʾ ʵʽʰ˃ʶˋˇ˂ʰʲʹˍʷˌΣ ˇʽ ˋˎ˄ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌΣ ʱ˂˂ˇʽ 

ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌ ˁʰʽ ʱ˂˂ʰ ˍˊʾˍʰ ˃ʷˊʹ ˋʶ ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌΦ ɶ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ 

ʶ˄ʰˉˇ˃ʷ˄ˇˎˋʰ  h ˅ʾʰ ˍ˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˍˈˋˇ ˋˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ 

ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹΦ  

ɲΦмΦмрΦоΦ ɮˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ 
ʁʽ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʶʾ˄ʰʽ ˍʰ ˇ˒ʶʽ˂ˈ˃ʶ˄ʰ ˉˇˋʱ ʰˉˈ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ 

ʰˉˈ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΣ ʶ˅ʰʽˊˇˎ˃ʷ˄˖˄ ˍ˖˄ ʶˁ˔˖ˊʹ˃ʷ˄˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄Φ 

ʃʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ʶʽʵʽˁˈˍʶˊʰ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋʻʶʾˋʶˌ 

ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄˖˄ ʺ ʵʽˁʰʽˇˏ˔˖˄Φ  ɶ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʶ˄ʰˉˇ˃ʷ˄ˇˎˋʰ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 59 h ˉˈ 81 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˍˈˋˇ ˋˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ʲʱˋʶʽ 

ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹΦ 

ɲΦмΦмрΦпΦ ɽ̌ ʽˉʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ όʶ˅ʰʽˊˇˎ˃ʷ˄˖˄ ʶˁʶʾ˄˖˄ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ʰˉˈ 

ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌύ 
ʁʽ ˂ˇʽˉʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʶʾ˄ʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ˇ˒ʶʽ˂ˈ˃ʶ˄ʰ ˉˇˋʱ ʰˉˈ ˃ʹ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏˌ ˇ˒ʶʽ˂ʷˍʶˌ όˉΦ˔Φ ʵʹ˃ˈˋʽʶˌ 

ʰˊ˔ʷˌΣ ˉˊˇˁʰˍʰʲˇ˂ʷˌ ˎˉʰ˂˂ʺ˂˖˄Σ ˁΦ˂ˉΦύΦ ɶ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˍˈˋˇ ˋˍʹ˄ 

ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹΦ 

ɲΦмΦмрΦр ɺʵʽʶˌ ˃ʶˍˇ˔ʷˌ 
ɲʶ˄ ʽˋ˔ˏʶʽΦ 

ɲΦмΦмрΦсΦ ʁ˒ʶʽ˂ˈ˃ʶ˄ˇ ˃ʹ ˁʰˍʰʲʶʲ˂ʹ˃ʷ˄ˇ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽˇ ʰˉˈ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏˌ ˍʾˍ˂ˇˎˌ 
ɲʶ˄ ʽˋ˔ˏʶʽΦ 

ɲΦмΦмрΦтΦ ʆʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ 
ʆʰ ˍʰ˃ʶʽʰˁʱ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ʽˋˇʵˏ˄ʰ˃ʰ όˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ˁʱˍ˖ ˍ˖˄ ˍˊʽ˗˄ ˃ʹ˄˗˄ύ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ˇˏ˄ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋˍˇ 

ˎˉˈ˂ˇʽˉˇ ˍˊʰˉʶʸʽˁ˗˄ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃˗˄Φ 

ɲΦмΦмрΦуΦ ɽ̌ ʽˉʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ʵʶ˄ ʰ˄ʰ˒ʷˊˇ˄ˍʰʽ ˋˍʰ ˉʰˊʰˉʱ˄˖ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 
ɲʶ˄ ʽˋ˔ˏʶʽΦ 

ɲΦнΦ ʆʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ 

ɲΦнΦмΦ ɾʷʻˇʵˇˌ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˁʰʽ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹˌ ˍ˖˄ ʵʽʰ˒ˇˊ˗˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ 

ʰˉˇˍʽ˃ʺˋʶ˖˄ ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʽ˃ʺˋʶ˖˄ ˋˍʽˌ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ 
ʂ˂ʶˌ ˇʽ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴˇˏ˄ˍʰʽ 

ʲʱˋʶʽ ˍ˖˄ ˁʰˍʶˎʻˎ˄ˍʺˊʽ˖˄ ʴˊʰ˃˃˗˄ ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹΦ ʅˍʽˌ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ˉʰˊʰʴˊʱ˒ˇˎˌ 

ˉʶˊʽʴˊʱ˒ʶˍʰʽ ʹ ˃ʷʻˇʵˇˌ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ʴʽʰ ˍʹ 

ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹΣ ˉˇˎ ˋˎ˄ʾˋˍʰ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ˉʶˊʽʻ˗ˊʽˇ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˁʰʽ ˍʹ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄Σ ˋˍˇ ʶ˅ʺˌ Ϧʲʷ˂ˍʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ϦΣ ˍˇ ˏ˕ˇˌ ˍ˖˄ ˇˉˇʾ˖˄ ʰ˄ʰ˂ˏʶˍʰʽ 

˂ʶˉˍˇ˃ʶˊ˗ˌ ʰ˄ʱ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ ˋˍʰ ʃʰˊʰˊˍʺ˃ʰˍʰ о ˁʰʽ п ˍˇˎ ˉʰˊˈ˄ˍˇˌ ʶʴʴˊʱ˒ˇˎΦ  

ɲΦнΦмΦмΦ ɰʷ˂ˍʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ʴʶ˄ʽˁ˗˄ ˁ˂ʱʵ˖˄ 
ʁʽ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʷˌ ˍʶ˂ʽˁʷˌ ʸʹ˃ʾʶˌ ˉˇˎ ˇʵʺʴʹˋʰ˄ ˋˍʹ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ˉˊʽ˄ ˍʹ˄ 

ˉˊˇʶ˅ˈ˒˂ʹˋʹΣ ˍʰ ʷ˅ˇʵʰ ˁʰʽ ʹ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ˈʴ˖ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΣ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ ˍˊʽʴ˗˄˖˄ 

ˈˉˇˎ ʰ˄ʰˉʰˊʽˋˍʱˍʰʽ ʹ ʶ˅ʷ˂ʽ˅ʹ ˍ˖˄ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ʺ ˍ˖˄ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʰ˒ʰʾˊʶˋʹ ˍ˖˄ 

ʰ˄ʰˁˍʺˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˉˊʽ˄ ʺ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʰ˒ʰʾˊʶˋʹ ˍʹˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΣ ʶ˒ˈˋˇ˄ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰΦ 

ɮ˄ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʰ˒ʰʾˊʶˋʹ ˍʹˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΣ ˍʰ ˁʰʻʰˊʱ ʰˉˇʻʷ˃ʰˍʰ 

ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ʰˉˈ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˄ʰ˂ˇʴʾʰ ˃ʽˁˍˈ κˁʰʻʰˊˈ ʰ˄ʱ ʷˍˇˌ ˋˎ˃ʲʱ˄ˍˇˌΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 60 h ˉˈ 81 

ʆˇ ʲʰˋʽˁˈ ʶˉʾˉʶʵˇ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ʶʾ˄ʰʽ ˍˇˎ˂ʱ˔ʽˋˍˇ˄ ˇ ˍˇ˃ʷʰˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌΦ ʁˊʽˋ˃ʷ˄ˇʽ ˍˇ˃ʶʾˌ 

ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ ˃ˉˇˊˇˏ˄ ˄ʰ ˎˉˇˋˍˇˏ˄ ˉʶˊʰʽˍʷˊ˖ ˍ˃ʹ˃ʰˍˇˉˇʾʹˋʹ ˁʰʽ ˖ˌ ʶˁ ˍˇˏˍˇˎ ˔˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋʶ 

ˎˉˇˍ˃ʺ˃ʰˍʰΦ ʅˍˇˎˌ ˍˇ˃ʶʾˌ ˈˉˇˎ ˇʽ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˉˊˇˋʶʴʴʾˋʶʽˌ ʵʶ˄ ʻʰ ˃ˉˇˊˇˏˋʰ˄ ˄ʰ ʵ˗ˋˇˎ˄ ʰ˅ʽˈˉʽˋˍʰ 

ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ όˉˇ˂ˏ ˃ʽˁˊʱ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʱˁʽʰΣ ʰˋʰ˒ʺ ʽˋˍˇˊʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰΣ ˁΦ˂ˉΦύ ʹ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ 

ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˈˍʽ ˇʽ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʺʻʹˁʰ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʰˉˇʵʶˁˍʷˌΦ 

ʁʽ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌ ˍˇˎ ˍʶ˂ʽˁˇˏ ʰ˄ʰ˂ ˇʴʽˋˍʽˁˇˏ ˁˈˋˍˇˎˌ ʰ˅ʽˇ˂ˇʴˇˏ˄ˍʰʽ ʰˊ˔ʽˁʱ ʰˉˈ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉˇˎ ʶ˅ʱʴˇ˄ˍʰʽ 

ʰˉˈ ˍˇ ɿˇʷ˃ʲˊʽˇ ˁʰʽ ˍʰ ˇˉˇʾʰ ˋˍʹ ˋˎ˄ʷ˔ʶʽʰ ˉˊˇˋʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉˈ˕ʹ ˍʹ˄ ʶ˅ʷ˂ʽ˅ʹ ̱ ˇˎ 

ɲʶˁʶ˃ʲˊʾˇˎΦ  

ʁʽ ʵʶʾˁˍʶˌ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶ˖˄ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʽˋˍˇˊʽˁʺ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰΣ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ 

ˋˍʰ ˍʶ˂ʽˁʱ ʰ˄ʰ˂ ˇʴʽˋˍʽˁʱ ˁˈˋˍʹ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ˁʰʻˇˊʽˋˍʶʾ ʹ ʰˁˇ˂ˇˎʻʾʰ ˉ˂ʹˊ˖˃˗˄ ɹ ʽʰ ˍʽˌ 

˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ˁʰʽ ˍʰ ˂ˇʽˉʱ ˁˈˋˍʹΦ ɶ ˉʰˊˇˏˋʰ ʰ˅ʾʰ ˍʹˌ ˃ʽˁˍʺˌ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹˌ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌ ˍ˖˄ 

ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ʰ˄ʱ ˁ˂ʱʵˇ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˁʰ˃ˉˏ˂ʹˌ ʱ˄ʶˎ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ 

ˉˊˇˋʰˎ˅ʹ˃ʷ˄ˇˎ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌ όǾƻƭŀǘƛƭƛǘȅ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘ - ±!ύ ˋʶ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʷˌ 

ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ όˉʰˊˇ˔ʷˌ ˁʰʽ ˁˈˋˍʹύΦ ɶ ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ʹ˃ʷ˄ʹ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˂ˇʴʶʾ ˋˍˇˎˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌ 

ˉˊˇˁˏˉˍʶʽ ˁʰˍʱ ˉʰˊˈ˃ˇʽˇ ˍˊˈˉˇΣ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄ʹˌ ˍʹˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺˌ ˂ˈʴ˖ ʰʻʷˍʹˋʹˌ ˍˇˎ 

ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺΦ 

ɶ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˉʽʻʰ˄ˈ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇ ʰʻʷˍʹˋʹˌ ˍˇˎ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ˎˉˈ˕ʹ ˃ʶ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ 

ʶ˄ˈˌ ʰˉ˂ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇˎ ˍˏˉˇˎ ˉˇˎ ˉʶˊʽʴˊʱ˒ʶˍʰʽ ˋˍˇ ʱˊʻˊˇ см ˍˇˎ ˁʰˍϥ ʁ ˅ˇˎˋʽˇʵˈˍʹˋʹ ˁ ʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏ όɳɳύ 

2015/35. 

ɲΦнΦмΦнΦ ɰʷ˂ˍʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ʴʽʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ʰˉˈ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˁʰˍʱ 

ʸʹ˃ʽ˗˄ 
ɼʰ˄ʷ˄ʰ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁˈ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊˇ ʵʶ˄ ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶˍʰʽ ˎˉˈ˕ʹ ˋˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍʹˌ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹˌ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌ ˍˇˎ 

ʰˉˇʻʷ˃ʰˍˇˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄ ʴʽʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ʰˉˈ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˁʰˍʱ ʸʹ˃ʽ˗˄Φ ɶ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹ ʁ ˁˍʾ˃ʹˋʹ ʴʽʰ 

ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ˉˇˎ ˉˊˈˁʶʽˍʰʽ ˄ʰ ʶˁʵˇʻˇˏ˄ ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ˋˍʹ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍʽˁˈˍʹˍʰ ˃ʹ ˇˎˋʽʰˋˍʽˁʺΦ ɶ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ 

ˉʰˊʰʵˇ˔ʺ ˇʵʹʴʶʾ ˋˍˇ ˄ʰ ˃ʹ˄ ˂ʹ˒ʻˇˏ˄ ˎˉˈ˕ʹ ˍʰ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ʰˉˇˍʶ˂ʷˋ˃ʰˍʰ ˋˍʰ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˋˎ˃ʲˈ˂ʰʽʰΦ 

ɶ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˃ʽˁˍˇˏ ʵʶʾˁˍʹ ˋˍˇ ˃ʽˁˍˈ ˉˇˋˈ 

ˍʹˌ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹˌ ʴʽʰ ˃ʹ ʵʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌΦ ɮˎˍˈˌ ˇ ʵʶʾˁˍʹˌ 

˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˎˉˈ˕ʹΥ 

¶ ʆˇ˄ ˃ʷˋˇ ˃ʽˁˍˈ ʵʶʾˁˍʹ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˉˇˎ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ʰˉˈ ˍˇ˄ ˍʶ˂ʽˁˈ ʵʶʾˁˍʹ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˍ˖˄ 

ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄˖˄ ʶˍ˗˄Φ 

¶ ʆˇ˄ ʵʶʾˁˍʹ ʴʶ˄ʽˁ˗˄ ʶ˅ˈʵ˖˄Σ ʶˁˍˈˌ ʰˉˈ ˍʰ ˁˈˋˍʹ ˉˊˈˋˁˍʹˋʹˌ όʴʽʰ ˂ˈʴˇˎˌ ˋˎ˄ʷˉʶʽʰˌ ˃ʶ ˍʰ 

ˉˊˇˍʶʽ˄ˈ˃ʶ˄ʰ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋˍˊʰύΦ 

¶ ʆˇ˄ ʵʶʾˁˍʹ ˉˊˇʶ˅ˈ˒˂ʹˋʹˌ ˉˇˎ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ˁʰ˃ˉˏ˂ʹ ʰˉˇʵˈˋʶ˖˄ ʱ˄ʶˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ 

ˉˊˇˋʰˎ˅ʹ˃ʷ˄˖˄ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌ ό±!ύ ˁʰʽ ˍʽˌ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ʰˉˈ 

ˉˊˇʲ˂ʶˉˈ˃ʶ˄ʶˌ ʰˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌΦ 

¶ ʆˇ˄ ʵʶʾˁˍʹ ˁˈˋˍˇˎˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰˌ ˍˇ ˂ˇʴʽˋˍʽˁ ̍ʵʶʾˁˍʹ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˍ˖˄ 

ʰˉˇʻʶ˃ʱˍ˖˄ ˍ˖˄ ˃ʹ ʵʶʵˇˎ˂ʶˎ˃ʷ˄˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄ ˋˍˇ˄ ʵʶʾˁˍʹ ʶˁˍʽ˃˗˃ʶ˄ʹˌ ˃ʽˁˍʺˌ ʸʹ˃ʾʰˌΣ 

ˍʹ˄ ˉʽʻʰ˄ʺ ʰʻʷˍʹˋʹ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺ ˁʰʽ ˍˇ ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ʹ˃ʷ˄ˇ ˃ʶˊʾʵʽˇ ˉˇˎ ʶˁ˔˖ˊʶʾˍʰʽ ˋˍʹ˄ 

ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹΦ 
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ɲΦнΦмΦо ʆʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸ˖ʺˌ 
ʃʶˊʽˇʵʽˁʷˌ ˁʰˍʰʲˇ˂ʷˌ h ˉˈ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʶˁˍˈˌ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ˎʴʶʾʰˌ ˉˇˎ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˗˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸ˖ʺˌ 

ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ʰˉˇˊˊʷˇˎ˄ ʰˉˈ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ʸʹ˃ʽ˗˄ 

ɱʽʰ ˍʹ˄ ɳ̱ ʰʽˊʶʾʰ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇʾ ˉʶˊʽˇʵʽˁ˗˄ ˁʰˍʰʲˇ˂˗˄ ɹ ʽʰ ˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʰˋˍʽˁʺ ̩ʶˎʻˏ˄ʹ ̩

ʰˎˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍˊʾˍ˖˄Φ ʍˋˍˈˋˇΣ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ʵˎ˄ʰˍˈ˄ ˄ʰ ˉˊˇˋʵʽˇˊʽˋˍˇˏ˄ ʰˎˍʷˌ ˇʽ ˉʶˊʽˇʵʽˁʷˌ 

ˁʰˍʰʲˇ˂ʷˌ ʰˉˈ ˍʹ ʲʱˋʹ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄ ʴʽʰ ˍˇ ˋˏ˄ˇ˂ˇ ˍ˖˄ ˋˍʰˍʽˋˍʽˁ˗˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄Σ ʰ˂˂ʱ ˃ˈ˄ˇ ʴʽʰ ˍʰ 

ˍʁ ˂ʶˎˍʰʾʰ р ˔ˊˈ˄ʽʰΦ ʅˎ˄ʶˉ˗ˌΣ ˍʰ ˋˍʰˍʽˋˍʽˁʱ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʽˌ ˉ˂ʹˊ˖˃ʷˌ ˍ˖˄ ˉʶˊʽˇʵʽˁ˗˄ 

ˁʰˍʰʲˇ˂˗˄ ˁ ʰʽ ʱˊʰ ˇʽ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˉʶˊʽˇʵʽˁʷˌ ˁʰˍʰʲˇ˂ʷˌ ̫ ˔ˇˎ˄ ˃ˇ˄ˍʶ˂ˇˉˇʽʹʻʶʾ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʰˋˍʽˁʺ ̩

ʶˎʻˏ˄ʹ ̩h ˎˍˇˁʽ˄ʺˍˇˎ ̫ ˄ʰ˄ˍʽ ˍˊʾˍ˖˄Φ 

ɲˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˋ˔ʶˍʽˁʷˌ ˃ʶ ʰˉˇˍʰ˃ʾʶˎˋʹΣ ˋˏ˄ˍʰ˅ʹ ˁʰʽ ˉˊˇˋˍʰˋʾʰ ʶʽˋˇʵʺ˃ʰˍˇˌ  

ʁʽ ʰˊ˔ʷˌ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ʵʽʰ˒ʷˊˇˎ˄ ʰ˄ʱ˂ˇʴʰ ˃ʶ ˍʹ˄ ˉʶˊʾ˃ʶˍˊˇΣ ʁ ˄˗ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ʵˏˇ ʶʾʵʹ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌΥ  

¶ ʆˇ ʶˉˇ˄ˇ˃ʰʸˈ˃ʶ˄ˇ Ϧ˃ˇ˄ˍʶ˂ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇϦ ˉʶʵʾˇΥ ˍˇ ˉʶʵʾˇ ʰˎˍˈ ˔˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋʶ ʵˏˇ ˎˉˇˍ˃ʺ˃ʰˍʰΥ  

o ɾˇ˄ˍʁ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ˃ʶ ˋˍˇ˔ʰˋˍʽˁʷˌ ˉˊˇʲˇ˂ʷˌ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ˂ʹ˒ʻʶʾ ˎˉˈ˕ʹ ʹ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ʶˉʽ˂ˇʴ˗˄ ˁʰʽ ʶʴʴˎʺˋʶ˖˄ όʶ˒ˈˋˇ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˇˎˋʽʰˋˍʽˁʷˌύΣ ˉˇˎ ʰˉˇˊˊʷˇˎ˄ 

ʰˉˈ ˍʽˌ ˊʺˍˊʶˌ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˋˍʰ ˁʷˊʵʹΦ ɮˎˍˈ ˍˇ ʶʾʵˇˌ ˃ˇ˄ˍʶ˂ˇˉˇʾʹˋʹˌ ʰ˒ˇˊʱΣ ˃ʶˍʰ˅ˏ 

ʱ˂˂˖˄Σ ˍʰ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰΣ ˃ʶ ʺ ˔˖ˊʾˌ ʶʴʴˎʹ˃ʷ˄ʰ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʰ ʶˉʽˍˈˁʽʰΥ ʰˍˇ˃ʽˁʷˌ 

ʰˉˇˍʰ˃ʽʶˏˋʶʽˌ ˁʰʽ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇʾ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˈˍʹˋʹˌ ˋʶ ʶˎˊ˗Σ ˇ˃ʰʵʽˁʱ ˋˎ˄ˍʰ˅ʽˇʵˇˍʽˁʱ 

ˉˊˇʴˊʱ˃˃ʰˍʰ ˁʰʽ ʽˋˈʲʽʶˌ ʰˋ˒ʱ˂ʶʽʶˌ ʸ˖ʺˌΦ 

o ʃˊˇˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ ό˄ˍʶˍʶˊ˃ʽ˄ʽˋˍʽˁʺύ ˃ˇ˄ˍʶ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ˃ʶ ˉˊˈʲˇ˂ʺ ˍ˖˄ ˂ˇʽˉ˗˄ ˔˖ˊʾˌ 

ʰˋˏ˃˃ʶˍˊˇ ˁʰˍʰ˃ʶˊʽˋ˃ˈ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˁʰʽ ʶʽʵʽˁˈˍʶˊʰ ʴʽʰ ˍʰ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰΥ 

ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶʽˌΣ ʰˍˇ˃ʽˁʺ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ 

ʰ˄ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ʰˉʰ˂˂ʰʴʺ ˉ˂ʹˊ˖˃ʺˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄ ˉˇˎ ˉˊˇˋ˒ʷˊˇ˄ˍʰʽ ˖ˌ 

ˋˎ˃ˉ˂ʹˊ˖˃ʰˍʽˁʺ ˁʱ˂ˎ˕ʹ όǊƛŘŜǊύ ˁʰʽ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʻʰ˄ʱˍˇˎ. 

¶ ɴ˄ʰ Ϧ˃ʹ ˃ˇ˄ˍʶ˂ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇϦ ˉʶʵʾˇ ˋˍˇ ˇˉˇʾˇ ʹ ˔ˊʺˋʹ ˍ˖˄ ʶˊʴʰ˂ʶʾ˖˄ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹˌ ʻʰ ʺˍʰ˄ 

ʰˁʰˍʱ˂˂ʹ˂ʹ ʺ ʵˎˋʰ˄ʱ˂ˇʴʹ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ ʺˋˋˇ˄ˇˌ ˋʹ˃ʰˋʾʰˌ ˍ˖˄ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄Φ ɶ ʰ˄ʰ˂ ˇʴʽˋˍʽˁʺ 

˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶʽ ˈˍʽ ˇʽ ˉˊˇˋʶʴʴʾˋʶʽˌ ˉˇˎ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍʹˌ 

ʲʷ˂ˍʽˋˍʹˌ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌ όˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˍʹˌ ɳ̱ ʰʽˊʶʾʰˌ 

ˉˊˇˋʰˎ˅ʹ˃ʷ˄ʶˌ ˃ʶ ˍˇ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˁˈ ˃ʶˊʾʵʽˇ ˍ˖˄ ˃ʹ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋʻʷ˄ˍ˖˄ ʶˉʶ˄ʵˎˍʽˁ˗˄ ˁʶˊʵ˗˄ ˋʶ 

ˋ˔ʷˋʹ ˃ʶ ˍʽˌ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌύ ʶʾ˄ʰʽ ʰˉˇʵʶˁˍʷˌΦ  

ʁ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ˍʹˌ ˃ʽˁˍʺˌ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹˌ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌ ˍʹˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ˋʁ  ˇ˃ˇʴʶ˄ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ 

ˇ˃ʱʵʶˌ ˋˎ˃ʲˇ˂ʰʾ˖˄Φ ɶ ˇ˃ʰʵˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˃ˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʴʾ˄ʶʽ ˔˖ˊʾˌ ˍʹ˄ ʰˉ˗˂ʶʽʰ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽ˗˄ 

όˉΦ˔Φ ˍʶ˔˄ʽˁˈ ʶˉʽˍˈˁʽˇύ ʺ ˃ʶ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹ ʰˉ˗˂ʶʽʰ ˉ˂ʹˊˇ˒ˇˊʽ˗˄ όˉΦ˔Φ ʹ˂ʽˁʽʰˁʺ ˇ˃ʱʵʰύΣ ˁʰʽ ˔˖ˊʾˌ 

ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁˈ ʰ˄ˍʾˁˍˎˉˇ ˋˍʽˌ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶʽˌΦ ʅˍʹ˄ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹ ˉˇˎ ˎˉʱˊ˔ˇˎ˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ʶˉʽ˂ˇʴʷˌ ˁʰʽ 

ʶʴʴˎʺˋʶʽˌ ʹ ˇ˃ʰʵˇˉˇʾʹˋʹ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ ʵʽʰʴˊʱ˃˃ʰˍˇˌ ˉˇˎ ʶˉʽˍˊʷˉʶʽ ˍʹ˄ ˇˊʻʺ 

ʰ˄ʰˉʰˊʱˋˍʰˋʹ ˍ˖˄ ʵʽʰ ʵˊʱˋʶ˖˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ˍˇˎ ˉʰʻʹˍʽˁˇˏΣ ˉΦ˔Φ 

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ̀ ˎ˃ʲʰˍʽˁʷˌ ˁʰʽ ˊˎʻ˃ʽˋˍʽˁʷˌ ˊʺˍˊʶˌ ʴʽʰ ˍʹ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺ ˋˍʰ ˁʷˊʵʹΣ ˍʽˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 

ʶʴʴˎʹ˃ʷ˄ˇˎ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ ˁʰʽ ˍʹ ˃ʶˍʰʲʽʲʱˋʽ˃ʹ ˒ˏˋʹ ˍ˖˄ ʰˊ˔ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˋʶ ʵʽʱ˒ˇˊʰ ˉˊˇʿˈ˄ˍʰΦ 

ɶ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹ ˍ˖˄ ˉʽʻʰ˄˗˄ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ˔ʰˊʰˁˍʹˊʽˋˍʽˁʱ ˍˇˎ ˉˊˇʿˈ˄ˍˇˌ 

ˁʰʽ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ ʲʽˇ˃ʶˍˊʽˁ˗˄ όˉΦ˔Φ ʻʱ˄ʰˍˇˌύ ʺ ˋˎ˃ˉʶˊʽ˒ˇˊ̠ ˄ όˉΦ˔Φ ˁʰˍʰʴʴʶ˂ʾʶˌύ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˁʰʻʽʶˊ˖ʻʶʾ 

ˋˍˇ ʽˋˍˇˊʽˁˈ ˔ʰˊˍˇ˒ˎ˂ʱˁʽˇ ʵʶʵˇ˃ʷ˄˖˄Σ ʶ˒ˈˋˇ˄ ˍʰ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʵʶʵˇ˃ʷ˄ʰ ʶʾ˄ʰʽ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ʰ ˁʰʽ ʶˉʰˊˁʺ ˋʶ 

ʰˊʽʻ˃ˈΣ ʺ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˊˎʻ˃ʽˋˍʽˁˇˏˌ ˉʾ˄ʰˁʶˌΣ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇˋ˃ʷ˄ˇˎˌ ʶ˄ʵʶ˔ˇ˃ʷ˄˖ˌ ˃ʶ ˋˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍʺ ʶ˃ˉʶʽˊʾʰˌΣ 

ˋˍʹ˄ ʰ˄ˍʾʻʶˍʹ ˉʶˊʾˉˍ˖ˋʹΦ ɱʽʰ ˍʹ˄ ˉʶˊʾ˃ʶˍˊˇ ˉˇˎ ˎˉˈˁʶʽ˄ˍʰʽ ˋʶ ˋˍˇ˔ʰˋˍʽˁʺ ˃ˇ˄ˍʶ˂ˇˉˇʾʹˋʹΣ ˇʽ 
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ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˎˉˈ˕ʹ ˍʽˌ ʵʽʰʵˊʱˋʶʽˌ ˃ ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ˍˇˎ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏΣ 

ˋˎ˃ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʰ˄ˇ˃ʷ˄ʹˌ ˍʹˌ ˋˎ˃˃ʶˍˇ˔ʺˌ ˋˍʰ ˁʷˊʵʹ όˋʶ ˋˎ˃ʲʰˍʽˁʺΣ ˎˉˇ˔ˊʶ˖ˍʽˁʺ ʺ ʷˁˍʰˁˍʹ ʲʱˋ)́ 

ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˁʱʻʶ ʶˉʽˉ˂ʷˇ˄ ʶ˅ʰʴˇˊʷˌ ̄ ˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ʰˉˈ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʺ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍˇˎ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎ 

ˉˇˎ ˉʽˋˍ˗˄ʶˍʰʽ ˋˍʰ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋ˃ʷ˄ʰ ˃ʷˊʹ ˁʰʽ ˍˇˎ ˉˊˇˋʵˇˁ˗˃ʶ˄ˇˎ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎΦ  

ʁʽ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˍʰ˃ʶʽʰˁʷˌ ˊˇʷˌ ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ˇˏ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍʹˌ ˋ˔ʶˍʽˁʺˌ ˁʰ˃ˉˏ˂ʹˌ ʱ˄ʶˎ ʶˉʽˍˇˁʾˇˎΣ 

ˋˎ˄ ˍʹ˄ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌ ό±!ύΦ 

ʁʽ ʶˉʽˉˍ˗ˋʶʽˌ ˍʹˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʺˌ ˁ ʱ˂ˎ˕ʹˌ ˋˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸ˖ʺˌ ʶʾ˄ʰʽ ˉʶˊʽˇˊʽˋ˃ʷ˄ʶˌΦ ʆʰ ʶˁ˔˖ˊʹ˃ʷ˄ʰ 

ʰˉˇʻʷ˃ʰˍʰ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ ˉˇˋˈ ˍ˖˄ ˂ˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ʰˉˇʻʶ˃ʱˍ˖˄ ˍˇˎˌΦ 

ɲΦнΦмΦпΦ ʃʶˊʽʻ˗ˊʽˇ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ όˁ˂ʱʵˇˌ ɵ̟ ʺˌ ˁʰʽ ɵ́ ˃ʽ˗˄ύ 
ʆˇ ˉʶˊʽʻ˗ˊʽˇ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍˇ ʶˁˍʽ˃˗˃ʶ˄ˇ ˁˈˋˍˇˌ ˍʹˌ ʱ˄ˍ˂ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ʰˉʰʽˍˇˏ˃ʶ˄˖˄ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ʴʽʰ ʵʽʰˁˊʱˍʹˋʹ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄Σ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ ʰˉ˂ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇ ˍˊˈˉˇΣ 

ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ʱˊʻˊˇ ру ˍˇˎ ˁʰˍϥ ʁ ˅ˇˎˋʽˇʵˈˍʹˋʹ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏ όɳɳύ нлмрκорΦ  

ɶ ʰˉ˂ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹ ˉˊˇˋʷʴʴʽˋʹ ʲʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍ˖˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄Υ ˍˇ ˉʶˊʽʻ˗ˊʽˇ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ 

ʽˋˇˏˍʰʽ ˃ʶ ˍʽˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇˋ˃ʷ˄ʶˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˉˇˎ ˎˉˇ˂ˇʴʾˋˍʹˁʰ˄ ˋˍʽˌ 

омκмнκнлмсΣ ʶˉʾ ˍˇˎ ˁˈˋˍˇˎˌ ˍˇˎ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ όс҈ύ ˁʰʽ ʶˉʾ ˍʹˌ ˍˊˇˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹˌ ʵʽʱˊˁʶʽʰˌ ˍ˖˄ ˃ʽˁˍ˗˄ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˋˍʽˌ омκмнκнлмсΣ ˁʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ʶˉʾ ˍˇˎ ˋˎ˄ˍʶ˂ʶˋˍʺ ˉˊˇʶ˅ˈ˒˂ʹˋʹˌ ʴʽʰ ʷ˄ʰ ʷˍˇˌ ˉˇˎ 

ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍˇ ʲʰˋʽˁˈ ʶˉʽˍˈˁʽˇ ʱ˄ʶˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˍˇˎ нлмтΣ ˔˖ˊʾˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌΦ  

ʁʽ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇˋ˃ʷ˄ʶˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸƻ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ ˍ˖˄ 

ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ʶ˄ˇˍʺˍ˖˄Φ 

¶ ʁ ˎˉˇ˂ʶʽˉˈ˃ʶ˄ˇˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ ʰʴˇˊʱˌ ʻʶ˖ˊʶʾˍʰʽ ˃ʹʵʶ˄ʽˁˈˌ 

¶ ɳˁ ˄ʷˇˎ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ˍˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰʻʷˍʹˋʹˌ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˎΣ ʶ˅ʰʽˊˇˎ˃ʷ˄ˇˎ ˍˇˎ 

ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʰʻʷˍʹˋʹˌ ˍˊʰˉʶʸʽˁˇˏ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˎ  

¶ ɮˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˈˌ ˁʾ˄ʵˎ˄ˇˌ 

¶ ɳˁ ˄ʷˇˎ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ˍˇˎ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˃ʶ ˍʹ˄ ʶʽˋʰʴ˖ʴʺ ˄ʷˇˎ ʰ˄˗ˍʰˍˇˎ ˇˊʾˇˎΣ ˂ˈʴ˖ 

ˍʹˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇˋ˃ʷ˄ʹˌ ʲʰˋʽˁʺ̩  ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ̩  h̄ ʰʾ̱ ʹˋʹ ̩˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΣ ˉˇˎ ˁʰʻˇˊʾʸʶˍʰʽ ˃ʶ 

ʲʱˋʹ ˍʽˌ ʶ˄ˈˍʹˍʶˌ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋˍʶʾ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ ʰˊ˔ʷˌ ˉˇˎ ˉʶˊʽʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ ʰ˄˖ˍʷˊ˖. 

ʁʽ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇˋ˃ʷ˄ʶˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˔˖ˊʾˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ ˈʴ˖ 

˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˔˖ˊʾˌ ˍʹ˄ ʰˉˇˊˊˈ˒ʹˋʹ ˍ˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄ ʰˉˈ ˍˇˎˌ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˎˌ ˒ˈˊˇˎˌΦ  

ɶ ˁʰˍʰ˄ˇ˃ʺ ʰ˄ʱ ˁ˂ʱʵˇ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʰˌ ˍˇˎ ˉʶˊʽʻ˖ˊʾˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ʴʾ˄ʶˍʰʽ ˋʶ ʰ˄ʰ˂ˇʴʾʰ ˉˊˇˌ ˍˇˎˌ 

ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎˌΦ  

ɲΦнΦмΦрΦ ɳˉʶ˅ʹʴʺˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʵʽʰˁˎ˃ʱ˄ˋʶ˖˄ όˁ˂ʱʵˇˌ ɵ̟ ʺˌ ˁʰʽ ˁ˂ʱʵˇˌ ɵ́˃ʽ˗˄ύ 

˃ʶˍʰ˅ˏ ˍʹˌ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ʴʽʰ ˋˁˇˉˇˏˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˍʹˌ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ˋˍʽˌ 

ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ  
ʁʽ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˉˇˎ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ʶ˂ʶʴ˃ʷ˄ʶˌ ̌ ʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ 

˃ʶ ˍʰ ˉˊˈˍˎˉʰ ̱ ˖˄ ɲʃʋɮΦ ʅʶ ˋˏʴˁˊʽˋʹ ˃ʶ ˍˇˎˌ ʶ˂ʶʴ˃ʷ˄ˇˎˌ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇˏˌΣ ʹ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ʴʽʰ ˍˇˎˌ 

ˋˁˇˉˇˏˌ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ н ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍʹ˄ ʰ˄ˍʽˁʰˍʱˋˍʰˋʹ ˃ʽʰˌ ʴʶ˄ʽˁʱ ˋˎ˄ʶˍʺˌ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌ ˍ˖˄ 

ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄ ˉˊˇˌ ˍˇˎˌ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˎˌ ʰˉˈ ˍʹ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˉˊˇʶ˅ˇ˒˂ʹ˃ʷ˄˖˄ 

˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ˃ʶ ʶˉʽˍˈˁʽˇ ʱ˄ʶˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ όʲʷ˂ˍʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ύΣ ˃ʶ 

ˉˊˇˋʻʺˁʹ ʶ˄ˈˌ ˋʰ˒ˇˏˌ ˉʶˊʽʻ˖ˊʾˇˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍˇ ˁˈˋˍˇˌ ʱ˄ˍ˂ʹˋʹˌ ˍˇˎ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 63 h ˉˈ 81 

ʴʽʰ ˍʹ˄ ˁʱ˂ˎ˕ʹ ˍˇˎ ˉˇˋˇˏ ˍ˖˄ ˇˊʽʰˁ˗˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷʶˍʰʽ ˃ʶ 

ˍʹ ʵʽʰˁˊʱˍʹˋʹ ˍ˖˄ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶ˖˄Φ  

ʁʽ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˍʹˌ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹˌ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌ ˍ˖˄ 

ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˉʹʴʱʸˇˎ˄ ʰˉˈ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ˋˍʽˌ ˃ʶʻˇʵˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ˉˊˇˋʶʴʴʾˋʶʽˌΥ  

- ɱʽʰ ˍʽˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʸʹ˃ʽ˗˄Υ ˋˎ˄ʶˍʺ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˃ʷˋʹˌ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌΣ  ˃ʹ ̄́ ˇʶ˅ˈ˒˂ʹ˃ʷ˄ʶˌ 

ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˉˊˇʶ˅ˈ˒˂ʹˋʹˌ ˃ʶ ʶˉʽˍˈˁʽˇ ʱ˄ʶˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΣ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉˈ˕ʹ ˍʹ˄ ˉʽʻʰ˄ʺ 

ʰʻʷˍʹˋʹ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʺΦ 

- ɱʽʰ ˍʽˌ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʸ˖ʺˌΣ ˇʽ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˉˇˎ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ 

ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ʰˊ˔ʺ ˍʹˌ ˋˏ˄ʶˋʹˌΦ ɶ ʶˉʰ˄ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ όʷ˂ʶʴ˔ˇˌ ʶˉʱˊˁʶʽʰˌ 

ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ύ ʵʶ˄ ʶˉʽˍˊʷˉʶʽ ˁʰ˃ʾʰ ˃ʶʾ˖ˋʹ ʶˉʾ ˍ˖˄ ˃ʰʻʹ˃ʰˍʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˉˇˎ 

ˁʰʻˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʶˌ ˍˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʶˌ ˉʰˊʰʵˇ˔ʷˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʰ ʷ˅ˇʵʰΣ 

ˍˇˎˌ ʵʶʾˁˍʶˌ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ˍʹ˄ ˉˊˇʶ˅ˈ˒˂ʹˋʹΦ ɶ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ 

ˊˇ˗˄ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ʶʽ ˍˇ˄ ʵʶʾˁˍʹ ˍ˖˄ ʰ˄ʰ˃ʶ˄ˈ˃ʶ˄˖˄ ʸʹ˃ʽ˗˄Σ ˍˇ ʶˉʾˉʶʵˇ ˍ˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄Σ ˍʹ˄ 

ʰʲʶʲʰʽˈˍʹˍʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʰ ˃ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁʱ ʷˋˇʵʰ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˍʹ˄ ʽˁʰ˄ˈˍʹˍʰ ˁʱ˂ˎ˕ʹˌ 

ʶʴʴˎʹ˃ʷ˄˖˄ ʶˉʽˍˇˁʾ˖˄Σ ˍʹ˄ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˉʱ˄˖ ʰˉˈ ˍˇ ʶʴʴˎʹ˃ʷ˄ˇ ʶˉʽˍˈˁʽˇ ʵˎ˄ʰ˃ʽˁʷˌ ʶ˅ʰʴˇˊʷˌ, ̱ ʰ 

ʷ˅ˇʵʰ ˉˇˎ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˋˎ˃ʲʱˋʶ˖˄ ˁʰʽ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ˍʰ ˃ʹ 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʽˋʻʷ˄ˍʰ ˁ ʷˊʵʹ ʺ ʸʹ˃ʾʶˌΦ 

ɲΦнΦнΦ ɮʲʶʲʰʽˈˍʹˍʰ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍˇ ˏ˕ˇˌ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ 
ɼʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍ˖˄ ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁ˗˄ ˃ʶ˂ʶˍ˗˄Σ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˎˉˈ˕ʹ ˇʽ ʶˎʰʽˋʻʹˋʾʶˌ ˍʹ̩ ̡ ʷ˂ˍʽˋˍʹ ̩

ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ̩̱ ˖˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˁʰʽ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ʰ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ʵʽʰˁˎ˃ʱ˄ˋʶ˖˄Φ ʅʶ ˋˎ˄ˍˇ˄ʽˋ˃ˈ ˃ ʶ ˍʹ˄ 

ʰ˄ʰ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʾʰΣ ˇʽ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ʰ˄ʰ˂ˏˋʶʽˌ ʶˉʽʲʶʲʰʽ˗˄ˇˎ˄ ˍʹ˄ ʰˁʶˊʰʽˈˍʹˍʰ ˍ˖˄ ʲʷ˂ˍʽˋˍ˖˄ 

ʶˁˍʽ˃ʺˋʶ˖˄Φ 

ɲΦнΦо ɮ˄ˍʾˁˍˎˉˇˌ ˍ˖˄ ˃ʷˍˊ˖˄ ˋʶ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ˁʰʽ ˃ ʶˍʰʲʰˍʽˁʷˌ ʶʴʴˎʺˋʶʽˌ 

ɲΦнΦоΦмΦ ɾʷˍˊʰ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˍʽˌ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ʶʴʴˎʺˋʶʽˌ  
ɮˉˈ ˁˇʽ˄ˇˏ ˋˍʽˌ ɻ ʽʱ˒ˇˊʶ̩  ˎ̄ˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˁ ʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˍˇˎˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄Σ ʹ 

ɳˍʰʽˊʶʾʰΥ 

- ɲʶ˄ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ˍʹ˄ ʶ˅ʽˋ˖ˍʽˁʺ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍˇ ʱˊʻˊˇ ттʲ ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ 

2009/138/EC. 

- ɲʶ˄ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ˍˇ ˃ʶˍʰʲʰˍʽˁˈ ˃ʷˍˊˇ ʴʽʰ ˍʰ ʶˉʽˍˈˁʽʰ ʱ˄ʶˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍˇ 

ʱˊʻˊˇ олуʴ ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ нллфκмоуκ9/Φ 

- ʋˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ˍʹ˄ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌ ό±!ύ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍˇ ʱˊʻˊˇ ттʶ ˍʹˌ 

ʁʵʹʴʾʰˌ нллфκмоуκ9/Φ ʁʽ ʶˉʽˉˍ˗ˋʶʽˌ ˃ʽʰˌ ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˋˍˇ ˃ʹʵʶ˄ʽˁˈ ʶˉʾˉʶʵˇ ˍʹˌ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ 

ʵʽˈˊʻ˖ˋʹˌ ʰˉʶʽˁˇ˄ʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ˉʾ˄ʰˁʰΥ 

  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 64 h ˉˈ 81 

ʆʹ˄ омκмнκнлмс ˋʶ ˔ʽ˂Φ ϵ 

ɾ  ʁ̝ ˊʺˋʹ 
ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺˌ ˂ˈʴ˖ 
˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌ 

(VA) 

ʋ˖ˊʾˌ ̝ ˊʺˋʹ 
ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺˌ ˂ˈʴ˖ 
˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌ 

(VA) 

ɳˉʾˉˍ˖ˋʹ 

ʆʶ˔˄ʽˁʷˌ ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ 510.090 511.981 1.891 

ɳˉʽ˂ʷ˅ʽ˃ʰ ɺʵʽʰ ɼʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ʴʽʰ ˁʱ˂ˎ˕ʹ 
ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌ ό{/wύ 

85.552 83.860 -1.692 

ɳˉʽ˂ʷ˅ʽ˃ʰ ɺʵʽʰ ɼʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ʴʽʰ ˁʱ˂ˎ˕ʹ 
ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ ʰˉʰʾˍʹˋʹˌ όa/wύ 

74.959 73.219 -1.740 

ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ό{/wύ 70.622 70.942 320 

ɳ˂ʱ˔ʽˋˍʹ ˁ ʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʰˉʰʾˍʹˋʹ όa/wύ 29.380 29.594 214 

ɲʶʾˁˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ 
ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ό{/wύ 

121% 118% -3% 

ɲʶʾˁˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˖ˌ ˉˊˇˌ ˍʹ˄ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʹ 
ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʰˉʰʾˍʹˋʹ όa/wύ 

255% 247% -8% 

ʅʶ ʰˎˍˈ ˍˇ˄ ˉʾ˄ʰˁʰΣ ˍʰ ʶˉʽ˂ʷ˅ʽ˃ʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇˎ˄ ˍʹ˄ ʶˉʾˉˍ˖ˋʹ ˍʹˌ ˃ʶʾ˖ˋʹˌ ˋˍˇ ˃ʹʵʷ˄ 

ˍʹˌ ʵʽˈˊʻ˖ˋʹˌ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌ ʶˉʾ ˍʹˌ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ʶˉʶ˄ʵˏˋʶ˖˄ ˋʶ ˃ʶˍˇ˔ʷˌ ˉˇˎ ʵʽʰˍʹˊʶʾ ʹ 

ɳˍʰʽˊʶʾʰ ˁʰʽ ˉˇˎ ˉʶˊʽ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰʽ ˋˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˍˇˎ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˍʹˌΣ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ 

ʰˉˇˍʶ˂ˇˏ˄ ʰ˄ˍʽˁʶʾ˃ʶ˄ˇ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ʴʽʰ ˂ˈʴˇˎˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΦ 

ɲΦнΦоΦнΦ ɾʶˍʰʲʰˍʽˁʱ ˃ʷˍˊʰ ʴʽʰ ˍʽˌ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ 
ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʶ˄ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ˍˇ ˃ʶˍʰʲʰˍʽˁˈ ˃ʷˍˊˇ ʴʽʰ ˍʽˌ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ˉˇˎ ʰ˄ʰ˒ʷˊʶˍʰʽ ˋˍˇ 

ʱˊʻˊˇ олуʶ ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ нллфκмоуκ9/Φ 

ɲΦоΦ ˂ˇʽˉʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 

ɲΦоΦмΦ ɳ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 
ɰ˂ʷˉʶ ʶ˄ˈˍʹˍʰ ɲΦоΦнΦ 

ɲΦоΦнΦ ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʶˁˍˈˌ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ 
ʆˇ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˁˎˊʾ˖ˌ ˋʶ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʶˁˍˈˌ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˉˇˎ 

ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ʲʱˋʶʽ ˍˇˎ ɲɽʃ отΦ ʁʽ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ʰˉˊˈʲ˂ʶˉˍʰ ʴʶʴˇ˄ˈˍʰ ˁʰʽ ʶˉʽʲʰˊˏ˄ˋʶʽˌ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ 

˖ˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʰʲʷʲʰʽˇˎ ˔ˊˈ˄ˇˎ ˁʰʽ ˉˇˋˇˏΦ ɾʽʰ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹ ˉˊʷˉʶʽ ˄ʰ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ʰ˄ ˉ˂ʹˊˇˏ˄ˍʰʽ 

ˇʽ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ˉˊˇːˉˇʻʷˋʶʽˌΥ 

- ɶ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ʷ˔ʶʽ ˃ʽʰ ˉʰˊˇˏˋʰ ό˄ˇ˃ʽˁʺ ʺ ˍʶˁ˃ʰʽˊˈ˃ʶ˄ʹύ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹ ˖ˌ ʰˉˇˍʷ˂ʶˋ˃ʰ 

ˉˊˇʹʴˇˏ˃ʶ˄ˇˎ ˋˎ˃ʲʱ˄ˍˇˌΦ 

- ɳʾ˄ʰʽ ˉʽʻʰ˄ˈ˄ ˄ʰ ʰˉʰʽˍʹʻʶʾ ʹ ʶˁˊˇʺ ˉˈˊ˖˄ ˉˇˎ ʶ˄ˋ˖˃ʰˍ˗˄ˇˎ˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʱ ˇ˒ʷ˂ʹ ʴʽʰ ˍˇ˄ 

ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˈ ˍʹˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌΦ 

- ɾˉˇˊʶʾ ˄ʰ ʴʾ˄ʶʽ ˃ʽʰ ʰ˅ʽˈˉʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍˇˎ ˉˇˋˇˏ ˍʹˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌΦ 

ʁʽ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ ʲʷ˂ˍʽˋˍʹ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ʵʰˉʱ˄ʹˌ ˉˇˎ ʰˉʰʽˍʶʾ̱h ʽ ʴʽʰ ˍˇ˄ 

ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˈ ˍʹˌ ˉʰˊˇˏˋʰˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˋˍʹ˄ ˉʶˊʾˇʵˇ ˍˇˎ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˍˈˋˇ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇˏˌ 

ʲʱˋʶʽ ˍ˖˄ ɲʃʋɮ ˈˋˇ ˁʰʽ ʴʽʰ ˍˇˎˌ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇˏˌ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 65 h ˉˈ 81 

ʁʽ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʵʶ˄ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸˇ˄ˍʰʽ όʶˁˍˈˌ ˍˇˎ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏύ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ 

ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ʲʱˋʶʽ ˍ˖˄ ɲʃʋɮΦ ɱʽʰ ˍˇˎˌ ˋˁˇˉˇˏˌ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹΣ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍˇ 

ˉˇˋˇˋˍˈ ˍʹˌ ˉʽʻʰ˄ˈˍʹˍʰˌ ˏˉʰˊ˅ʹˌ ˍ˖˄  ˃ ʶ˂˂ˇ˄ˍʽˁ˗˄ ˍʰ˃ʶʽʰˁ˗˄ ˊˇ˗˄ ˉˇˎ ʰˉʰʽˍˇˏ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍˇ˄ 

ʵʽʰˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˈ ˍʹˌ ʶ˄ʵʶ˔ˈ˃ʶ˄ʹˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌΦ 

ɲΦоΦоΦ ʃˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ˋˎ˄ˍʱ˅ʶʽˌ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʷˌ ˉʰˊˇ˔ʷˌ 
ʆˇ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍʽˌ ʵʶˋ˃ʶˏˋʶʽˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʰ˄ʰ˒ˇˊʽˁʱ ˃ʶ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ˋʶ 

ʶˊʴʰʸˈ˃ʶ˄ˇˎˌ όˉΦ˔Φ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ˃ʶˍʱ ˍʹ˄ ʷ˅ˇʵˇ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʶˍʰʽˊʶʾʰ ˁʰʽ ˂ˇʽˉʷˌ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ˉʰˊˇ˔ʷˌ ˋʶ 

ʶˊʴʰʸˇ˃ʷ˄ˇˎˌύ ˇʽ ˇˉˇʾʶˌ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸˇ˄ˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ ʰ˄ʰʻʶ˖ˊʹ˃ʷ˄ˇ ɲɽʃ мфΦ ʆˇ ˉˇˋˈ ˉˇˎ 

ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍˇ˄ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ʶʾ˄ʰʽ ʹ ˉʰˊˇˏˋʰ ʰ˅ʾʰ ˍʹˌ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄ʹˌ ˎˉˇ˔ˊʷ˖ˋʹˌ ˉʰˊˇ˔ʺˌ ˃ʶ ˍʹ 

˔ˊʺˋʹ ˍʹˌ ˃ʶʻˈʵˇˎ ˉˊˇʲʶʲ˂ʹ˃ʷ˄ʹˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʺˌ ˃ˇ˄ʱʵʰˌ ʺ ʹ ˍʰ˃ʶʽʰˁʺ ʰ˅ʾʰ ˁʰˍʱ ˍʹ˄ ʹ˃ʶˊˇ˃ʹ˄ʾʰ ˍʹˌ 

ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹˌ ˍ˖˄ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ʷ˄˖˄ ˉˊˇʴˊʰ˃˃ʱˍ˖˄ ʶʽˋ˒ˇˊ˗˄Φ 

ɲΦоΦпΦ ɼʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍ˗˄ 
ʁʽ ˁʰˍʰʻʷˋʶʽˌ ˍ˖˄ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍ˗˄ ʶʾ˄ʰʽ ˍʰ ˉˇˋʱ ˉˇˎ ʷ˔ˇˎ˄ ˂ʹ˒ʻʶʾ ʰˉˈ ˍˇˎˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌΦ 

ɮ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ˇˏ˄ ˋʶ ʶʴʴˎʺˋʶʽˌ ʰˉˈ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌ ʶˉʾ ʶˁ˔˖ˊʹ˃ʷ˄˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄Φ 

ɲΦоΦрΦ ɮ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ 
ɰ˂ʷˉʶ ʶ˄ˈˍʹˍʰ ɲΦмΦпΦ 

ɲΦоΦсΦ ʃʰˊʱʴ˖ʴʰ  
ɲʶ˄ ʽˋ˔ˏʶʽΦ 

ɲΦоΦтΦ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˉˊˇˌ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʱ ʽʵˊˏ˃ʰˍʰ 
ɲʶ˄ ʽˋ˔ˏʶʽΦ  

ɲΦоΦуΦ ʋˊʹ˃ʰˍˇˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʶˁˍˈˌ ʵʰ˄ʶʽˋ˃ˇˏ ʰˉˈ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʱ 

ʽʵˊˏ˃ʰˍʰ 
ɲʶ˄ ʽˋ˔ˏʶʽΦ 

ɲΦоΦфΦ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ʰˉˈ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁʷˌ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ˁʰʽ ˇ˒ʶʽ˂ˈ˃ʶ˄ʰ ˉˇˋʱ ˋʶ 

ʵʽʰ˃ʶˋˇ˂ʰʲʹˍʷˌ 
ʃˊˈˁʶʽˍʰʽ ʴʽʰ ˉˇˋʱ ˉˇˎ ˇ˒ʶʾ˂ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˎˌΣ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌ ˁʰʽ ʱ˂˂ˇˎˌ ʵʽʰ˃ʶˋˇ˂ʰʲʹˍʷˌ 

ˍˇˎ ʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʽˁˇˏ ˁ˂ʱʵˇˎ ˉˇˎ ʵʶ˄ ʶʾ˄ʰʽ ˍʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌΦ  

ɶ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ˇ˒ʶʽ˂˗˄ ˋʶ ʰ˄ˍʽˋˎ˃ʲʰ˂˂ˇ˃ʷ˄ˇˎˌ ˁʰʽ ʵʽʰ˃ʶˋˇ˂ʰʲʹˍʷˌ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˍˈˋˇ 

ˋˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ 

ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹΦ 

ɲΦоΦмлΦ ʁ˒ʶʽ˂ʷˌ ʰˉˈ ʵˊʰˋˍʹˊʽˈˍʹˍʶˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ 
ʆʰ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˉˇˋʱ ˇ˒ʶʾ˂ˇ˄ˍʰʽ ˋʶ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌ ˁʰʽ ˋʶ ʶˉʽ˔ʶʽˊʺˋʶʽˌ ˉˇˎ ʵˊʰˋˍʹˊʽˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ 

ˍˇ˃ʷʰ ˍʹˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΦ ʆˇ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾˍʰʽ ˁˎˊʾ˖ˌ ʰˉˈ ˉʽˋˍ˖ˍʽˁʱ ˎˉˈ˂ˇʽˉʰ ʴʽʰ ˍˇˎˌ 

ˍˊʷ˔ˇ˄ˍʶˌ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˇˏˌ ʰ˄ˍʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΦ ɶ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ ˇ˒ʶʽ˂˗˄ ˋʶ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʽˋˍʷˌ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˍˈˋˇ ˋˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ʲʱˋʶʽ 

ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹΦ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 66 h ˉˈ 81 

ɲΦоΦммΦ ɽˇʽˉʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ όʶ˅ʰʽˊˇˎ˃ʷ˄˖˄ ʶˁʶʾ˄˖˄ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍˇˎ˄ ʰˉˈ 

ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌύ 
ʆˇ ʶ˄ ˂ˈʴ˖ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʰˉˇˍʶ˂ʶʾˍʰʽ ʰˉˈ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ̄ ˊˇˌ ˎˉʰ˂˂ʺ˂ˇˎˌΣ ˉˊˇ˃ʹʻʶˎˍʷˌ ˁʰʽ ˉˊˇˌ ˍˇ 

ʵʹ˃ˈˋʽˇ ʴʽʰ ʶˍʰʽˊʽˁˇˏˌ ˒ˈˊˇˎˌ ˁʰʽ ʴʽʰ ʶʽˋ˒ˇˊʷˌ ˁˇʽ˄˖˄ʽˁʺˌ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌΦ ɶ ˇ˄ˇ˃ʰˋˍʽˁʺ ʰ˅ʾʰ ˍ˖˄ 

ˇ˒ʶʽ˂˗˄ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˍˈˋˇ ˋˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁ˗˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˈˋˇ ˁʰʽ ˋˍʹ˄ 

ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹΦ 

ɲΦоΦмнΦ ʇˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʹˌ ʶ˅ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ 
ɲʶ˄ ʽˋ˔ˏʶʽΦ 

ɲΦоΦмоΦ ɽ̌ ʽˉʷˌ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˉˇˎ ʵʶ˄ ʰ˄ʰ˒ʷˊˇ˄ˍʰʽ ˋˍʰ ˉʰˊʰˉʱ˄˖ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ 
ɲʶ˄ ʽˋ˔ˏʶʽΦ 

  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 67 h ˉˈ 81 

ɳΦ ɲɹɮʋɳɹʄɹʅɶ ɼɳʊɮɽɮɹʍɿ 

9ΦмΦ ɺʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ 

9ΦмΦмΦ ɲʽʱˊʻˊ˖ˋʹΣ ˏ˕ˇˌ ˁʰʽ ˍʰ˅ʽ˄ˈ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ʲʰˋʽˁ˗˄ ˁʰʽ ˋˎ˃ˉ˂ʹˊ˖˃ʰˍʽˁ˗˄ 

ʾʵʽ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖ ˄
ʅˍˇ˄ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ˋ˔ˇ˂ʽʰˋ˃ˈ ˉʶˊʽʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ʴʽʰ ˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˉˇˎ 

ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ʃʰˊʱˊˍʹ˃ʰ т όˎˉˈʵʶʽʴ˃ʰ {ΦноΦлмύΦ 

¶ ɲʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ʽʵʾ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ 

ʅˁˇˉˈˌ ˍʹˌ ά̄ ˇ˂ʽˍʽˁʺˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄έ ̱ ʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ʶʾ˄ʰʽ ˄ʰ ʵʹ˃ʽˇˎˊʴʺˋʶʽ ʷ˄ʰ ˉ˂ʰʾˋʽˇ 

ʵʽʱˊʻˊ˖ˋʹˌ ˍˇˎ ˋˎˋˍʺ˃ʰˍˇˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˉˊˇˁʶʽ˃ʷ˄ˇˎ ˄ʰ ʵʽʰˋ˒ʰ˂ʾʸʶˍʰʽ ʹ ˋˎ˃˃ˈˊ˒˖ˋʹ 

ˉˊˇˌ ˍˇˎˌ ʽˋ˔ˏˇ˄ˍʶˌ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏˌΦ ʃˊˇˌ ʰˎˍˈ ˍˇ ˋˁˇˉˈΣ ˁʰʻˇˊʾʸˇ˄ˍʰʽ ˇʽ ˇˊʴʰ˄˖ˍʽˁʷˌ ʰˊ˔ʷˌΣ ˇʽ 

ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ˁʰʽ ˍʰ ˈˊʽʰ ˉˇˎ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˎ˂ˇˉˇʾʹˋʹ ˍ˖˄ ˂ʶʽˍˇˎˊʴʽˁ˗˄ ʵʽʰʵʽˁʰˋʽ˗˄Φ 

ʃˊ˖ˍʰˊ˔ʽˁˇʾ ˋˍˈ˔ˇʽ ˍʹˌ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˋʶ ʲˊʰ˔ˎˉˊˈʻʶˋ˃ʹΣ ˃ʶˋˇˉˊˈʻʶˋ˃ʹ ˁʰʽ 

˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʹ ʲʱˋʹ ʶʾ˄ʰʽΥ 

- ɶ ʵʽʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˍˇˎ ˏ˕ˇˎˌ ˍ˖ ˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖ ˄ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʶʾʰˌ ˋʶ ʶˉʾˉʶʵʰ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʽˌ 

ˁʰ˄ˇ˄ʽˋˍʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˁʰʽ ʹ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹ ˍʹˌ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌ ˍˇˎ ʵʶʾˁˍʹ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺˌ 

ʶˉʱˊˁʶʽʰˌ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹΦ 

- ɶ ʵʽʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹ ˍʹˌ ʶ˄ʰˊ˃ˈ˄ʽˋʹˌ ˍˇˎ ʵʶʾˁˍ́ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˃ʶ ˍˇ˄ ˋˍˈ˔ˇ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ˍʶʻʶʾ ˋˍˇ 

ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍʹˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ʽʵʾ˖˄ ˁʽ˄ʵˏ˄˖˄ ˁʰʽ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ όORSA) ˁ ʰʻ˗ˌ ˁʰʽ ˃ʶ ˍʹ ʵʽʱʻʶˋʹ 

ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎΦ 

- ɶ ʲʶ˂ˍʽˋˍˇˉˇʾʹˋʹ ˍʹˌ ʵʽʱˊʻˊ˖ˋʹˌ ̱ ˖˄ ʽʵʾ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʶʾˋʰ ˁʰʽ 

ʶˁ ˍʽ˃˗˃ʶ˄ʹ ˁʶˊʵˇ˒ˇˊʾʰΣ ˂ʰ˃ʲʱ˄ˇ˄ˍʰˌ ˎˉˈ˕ʹ ˍˇˎˌ ʰ˄ʰˉˍˎ˅ʽʰˁˇˏˌ ˋˍˈ˔ˇˎˌ ˍʹˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌ ˁʰʽ 

ˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ʰ˄ʱ˂ʹ˕ʹˌ ˁʽ˄ʵˏ˄˖.˄ 

ɶ ʶˁˍʾ˃ʹˋʹ ̱ ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˃ʶ˂ʷˍʶˌΣ ˋʶ˄ʱˊʽʰ ˁʰʽ ˉˊˇˋˇ˃ˇʽ-

˗ˋʶʽˌ ʰˁˊʰʾ˖˄ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶ˖˄ ˖ˌ ˃ʷˊˇˌ ˍʹˌ ʶˋ˖ˍʶˊʽˁʺˌ ʰ˅ʽˇ˂ˈʴʹˋʹˌ ʽʵʾ˖˄ ˁ̔ ˄ʵˏ˄˖ ˄ˁ ʰʽ 

˒ʁ ˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ όOwn Risk and Solvency Assessment - hw{!ύΦ ʁʽ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ h ˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 

ʰ˅ʽˇ˂ˇʴˇˏ˄ˍʰʽ ˃ʁ  ˔ˊˇ˄ʽˁˈ ˇˊʾʸˇ˄ˍʰ о ʶˍ˗˄Σ ˉˇˎ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ˋˍˇ ˉ˂ʱ˄ˇ ʵʽʰ˔ʶʾˊʽˋʹˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄, ̄ ˇˎ 

ʶ˄ˍʱˋˋʶˍʰʽ ˋˍˇ˄ ˋˍˊʰˍʹʴʽˁˈ ˁʰʽ ʶˉʽ˔ʶʽˊʹˋʽʰˁˈ ˋ˔ʶʵʽʰˋ˃ˈ ̱ ʹˌ ɳˍʰʽˊʾʰˌ. 

¶ ɼʰʻˇˊʽˋ˃ˈˌ ˍ˖˄ ʾʵʽ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʶˉʽ˂ʷ˅ʽ˃˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ 

ʆʰ ʲʰˋʽˁʱ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˋˎ˄ʾˋˍʰ˄ ˍʰʽ ̀ ˍˇ ˉ˂ʶˈ˄ʰˋ˃ʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍˇˎ ˉʰʻʹˍʽˁˇˏ ʲʱˋʶʽ 

ˍʹˌ ʁʵʹʴʾʰˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰ ɹɹ όʵʹ˂ʰʵʺ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ˁʰʻʰˊʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʴʽʰ ˂ˈʴˇˎˌ 

˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌύΦ 

¶ ʅˎ˃ˉ˂ʹˊ˖˃ʰˍʽˁʱ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ 

ɼʰ˄ʷ˄ʰ ˋˎ˃ˉ˂ʹˊ˖˃ʰˍʽˁˈ ˋˍˇʽ˔ʶʾˇ ʵʶ˄ ʶ˂ʺ˒ʻʹ ˎˉˈ˕ʹ ˁ ʰˍʱ ˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍˇˎ ˏ˕ˇˎˌ ˍ˖˄ ʾʵʽ˖˄ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄Φ 

¶ ʆʰ˅ʽ˄ˈ˃ʹˋʹ ʾʵʽ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄  

ɶ ˍʰ˅ʽ˄ˈ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ʾʵʽ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ʰ˄ʱ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ ʷʴʽ˄ʶ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍʰ ʱˊʻˊʰ сф ʷ˖ˌ тф ˍˇˎ ˁʰˍϥ 

ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˈˍʹˋʹ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏ нлмрκорΦ ʅˍˇ˄ ˉʰˊʰˁʱˍ˖ ˉʾ˄ʰˁʰ ʰˉʶʽˁˇ˄ʾʸʶˍʰʽ ʹ ˁʰˍʰ˄ˇ˃ʺ ʰ˄ʱ ˁʰˍʹʴˇˊʾʰ 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 68 h ˉˈ 81 

ˍˇˎ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ˇˎ ˁʰʽ ʶˉʽ˂ʷ˅ʽ˃ˇˎ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ʴʽʰ ˍʹ˄ ˁʱ˂ˎ˕ʹ ˍ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ 

˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ όSCRύ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ όMCRύΦ ʍˌ ʶˁ ˍˇˏˍˇˎΥ 

- ʆˇ ʶ˅ʽˋ˖ˍʽˁˈ ʰˉˇʻʶ˃ʰˍʽˁˈ ˁʰˍʰˍʱˋˋʶˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɼʰˍʹʴˇˊʾʰ м 

- ʁʽ ˎˉˇ˔ˊʶ˗ˋʶʽˌ ˃ʶʽ˖˃ʷ˄ʹˌ ʶ˅ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˍʰ˅ʽ˄ˇ˃ˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ɼʰˍʹʴˇˊʾʶˌ мΣ н ʺ оΣ ʰ˄ʱ˂ˇʴʰ ˃ʶ 

ˍʰ ˔ʰˊʰˁˍʹˊʽˋˍʽˁʱ ˍˇˎˌΦ 

- ʁʽ ˁʰʻʰˊʷˌ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ʶˌ ˒ˇˊˇ˂ˇʴʽˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˁʰˍʰˍʱˋˋˇ˄ˍʰʽ ˋˍʹ˄ ɼʰˍʹʴˇˊʾʰ оΦ  

 

ʁʽ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʰ ʰ˄˗ˍʰˍʰ ˈˊʽʰ ˉˇˎ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍˇ ʵʽʰʻʷˋʽ˃ hˁ ʶ˒ʱ˂ʰʽ h̄ ʶˊʽʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ 

ˋˍˇ ʱˊʻˊˇ ун ˍˇˎ ˁʰˍϥ ʁ ˅ˇˎˋʽˇʵˈˍʹˋʹ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏ нлмрκор ˁʰʽ ʶˉʽˍˊʷˉˇˎ˄ ˍˇ˄ ˁʰʻˇˊʽˋ˃ˈ ˍ˖ ˄

ʶˉʽ˂ʷ˅ʽ˃˖ ˄ˁ ʶ˒ʰ˂ʰʾ˖ ˄ɹ ʽʰ ˍʹ˄ ˁʱ˂ˎ˕ʹ ˍʹ ̩ˁ ʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ̩h ˉʰʾˍʹˋʹ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ό{/wύ ˁʰʽ ˍʹ ̩

ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʹ ̩ˁ ʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʺ ʰˉʰʾˍʹˋʹ ̩(MCR)Φ ɶ ʶ˒ʰˊ˃ˇʴʺ ˍ˖˄ ˁʰ˄ˈ˄˖˄ ˋ˔ʶˍʽˁʱ ˃ʶ ˍʰ ʰ˄˗ˍʰˍʰ ˈˊʽʰ 

ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹˌΣ ˋˎ˄ʵʷˇ˄ˍh̔  ˃ʶ ˍʹ˄ ʰ˄ʰʴ˄˗ˊʽˋʹ ˍ˖˄ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄˖˄ ˒ˈˊ˖˄, ˁ ʰʻ˗ˌ ˍʰ ˎˉˈ˂̌ ʽˉʱ 

ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍ˖˄ ʾʵʽ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ʰ˄ʺˁˇˎ˄ ˋˍʹ˄ ɼʰˍʹʴˇˊʾʰ мΦ  

ʁʽ ˁʰ˄ˈ˄ʶˌ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍ˖˄ 

ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˉʶˊʽʴˊʱ˒ˇ˄ˍʰʽ ˂ʶˉˍˇ˃ʶˊ˗ˌ ˋˍʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ɳΦнΦм ɼɮɹ ɳΦнΦнΦ  

EΦмΦнΦ ɮ˄ʱ˂ˎˋʹ ˍ˖˄ ʵʽʰ˒ˇˊ˗˄ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍʹˌ ˂ˇʴʽˋˍʽˁʺˌ ʻʷˋʹˌ ʲʱˋʶʽ ɲʃʋɮ ˁʰʽ ˍ˖˄ 

ʾʵʽ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˍˇˎ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˉˇˎ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ʴʽʰ ˂ˈʴˇˎˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ 
ʆ̌  ˉ˂ʶˈ˄ʰˋ˃ʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍˇˎ ˉʰʻʹˍʽˁˇˏ όʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍʹˌ ˁʰʻʰˊʺˌ ʰ˅ʾʰˌ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ 

ˋˍˇ˄ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ʴʽʰ ˂ˈʴˇˎˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌύ ʶʾ˄ʰʽ ˍˇ ʱʻˊˇʽˋ˃ʰΥ 

̸̨̪̦̪̎

̢̜̯̞̪̬̜̆̚ 1 

 ̸̠̦̠̣̠̬̜ 

̧̨̫̠̬̤̪̬̤̮̹ 

̮̯̪̤̲̠̜̚

̢̜̯̞̪̬̜̆̚ 1  

̧̨̰̫̪̥̠̠̜̚ ̮̠ 

̸̧̫̠̬̤̪̬̤̮̪̭ 

̮̯̪̤̲̠̜̚

̢̜̯̞̪̬̜̆̚ 2̢̜̯̞̪̬̜̆̚ 3

C0010 C0020 C0030 C0040 C0050

˾̜̮̤̥̗ ̟̤̜̚ ̥̠̱̗̦̜̤̜ ̨̫̬̤ ̢̯ ̴̧̢̠̮̚ ̥̜̯̗ ̯̪ 

̷̫̪̮ ̴̨̯ ̧̧̨̮̰̠̯̪̲̹ ̮̠ ̗̦̦̪ 

̴̷̢̧̲̬̜̯̪̫̤̮̯̯̤̥ ̧̯̪̘̜, ̷̴̫̭ ̫̬̪̝̦̘̫̠̤ ̯̪ 

̗̬̣̬̪ 68 ̯̪̰ ̥̜̯' ̷̢̢̠̩̪̰̮̤̪̟̯̮ ̸̨̨̧̥̜̪̤̮̪ 

(́́) 2015/35

̠̱̗̦̜̤̪̆ ̨̨̥̪̤̹ ̧̨̠̯̪̲̹ (̴̲̬̭̚ ̨̜ ̸̨̜̱̜̤̬̪̯̜̤ ̪̤ 

̟̤̠̭̚ ̧̠̯̪̲̘̭)
R0010 24.171 24.171

̤̜̱̪̬̗̀ ̷̜̫ ̢̨̯ ̢̘̥̟̪̮ ̧̨̠̯̪̲̹ ̰̫̘̬ ̯̪ ̗̬̯̤̪ ̫̪̰ 

̜̱̪̬̗ ̯̪ ̥̠̱̗̦̜̤̪ ̨̨̥̪̤̹ ̧̨̠̯̪̲̹
R0030 207.716 207.716

̴̷̩̤̮̯̤̥́ ̷̧̜̫̪̣̠̜̯̤̥ R0130 -156.928 -156.928

̫̪̲̬̠̹̮̠̤̭̐ ̴̧̧̨̢̠̤̘̭ ̢̠̩̜̮̱̗̦̤̮̭R0140 0 0 0 0

̷̪̮̌ ̫̪̰ ̨̜̯̤̮̯̪̤̲̠̚ ̢̨̮̯ ̜̩̜̚ ̴̨̯ ̨̥̜̣̜̬̹ 

̷̴̨̧̨̨̜̜̝̜̦̦̠ ̨̱̪̬̪̦̪̞̤̥̹ ̴̨̜̫̜̤̯̙̮̠
R0160 22.974 22.974

̨̰̪̦̤̥̗̎ ̝̜̮̤̥̗ ̟̤̜̚ ̥̠̱̗̦̜̤̜ ̧̠̯̗ ̯̤̭ 

̧̠̤̹̮̠̤̭
R0290 97.933 74.959 0 0 22.974

̸̨̪̦̪̎ ̴̧̢̧̨̮̰̫̦̬̜̯̤̥̹ ̴̨̤̟̚ ̴̨̥̠̱̜̦̜̚R0400 0 0 0

̸̨̪̦̪̎ ̴̧̨̟̤̜̣̘̮̤ ̴̨̤̟̚ ̴̨̥̠̱̜̦̜̚ ̞̤̜ ̢̨̯ 

̢̥̗̦̰̳ ̢̯̭ ̥̠̱̜̦̜̤̜̥̙̭ ̢̢̜̫̜̯̮̭̚ 

̷̢̱̠̬̠̞̞̰̯̯̜̭

R0500 97.933 74.959 0 0 22.974

̸̨̪̦̪̎ ̴̧̨̟̤̜̣̘̮̤ ̴̨̤̟̚ ̴̨̥̠̱̜̦̜̚ ̞̤̜ ̢̨̯ 

̢̥̗̦̰̳ ̢̯̭ ̢̠̦̗̲̤̮̯̭ ̥̠̱̜̦̜̤̜̥̙̭ ̢̢̜̫̜̯̮̭̚
R0510 74.959 74.959 0 0

̸̨̪̦̪̎ ̴̧̨̠̫̤̦̘̩̤ ̴̨̤̟̚ ̴̨̥̠̱̜̦̜̚ ̞̤̜ ̢̨̯ ̢̥̗̦̰̳ 

̢̯̭ ̥̠̱̜̦̜̤̜̥̙̭ ̢̢̜̫̜̯̮̭̚ ̷̢̱̠̬̠̞̞̰̯̯̜̭
R0540 85.552 74.959 0 0 10.593

̸̨̪̦̪̎ ̴̧̨̠̫̤̦̘̩̤ ̴̨̥̠̱̜̦̜̚ ̞̤̜ ̢̨̯ ̢̥̗̦̰̳ ̢̯̭ 

̢̠̦̗̲̤̮̯̭ ̥̠̱̜̦̜̤̜̥̙̭ ̢̢̜̫̜̯̮̭̚
R0550 74.959 74.959 0 0



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 69 h ˉˈ 81 

ü ˍ˖˄ ʾʵʽ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˉˇˎ ˉʰˊˇˎˋʽʱʸˇ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ ʶˍʰʽˊʶʾʰˌΦ 

ü ˍˇˎ ʰ˄ˍʽˁˍˏˉˇˎ ʶˉʾ ˍ˖˄ ʾʵʽ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˈ˂˖˄ ˍ˖˄ ʶˉʰ˄ʶˁˍʽ˃ʺˋʶ˖˄ ˉˇˎ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ 

ˋˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ˁʰʽ ˍˇˎ ˉʰʻʹˍʽˁˇˏ ˁʰˍʱ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˍʹˌ ˁʰˍʱˊˍʽˋʹˌ ˍˇˎ 

ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ˄ ʶˏ˂ˇʴʹ ʰ˅ʾʰΦ 

ʃʶˊ˄˗˄ˍʰˌ ʰˉˈ ˍˇ˄ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁˈ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˋˍˇ˄ ʰˉ˂ˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˉˇˎ ʰˉˇˍʽ˃ʱˍʰʽ ʴʽʰ 

˂ˈʴˇˎˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΣ ˍʰ ˋˍˇʽ˔ʶʾʰ ˍˇˎ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ʶˉʰ˄ʶˁˍʽ˃˗˄ˍʰʽΣ ˉˊˇˌ ˍʰ ˉʱ˄˖ ʺ ˉˊˇˌ ˍʰ ˁʱˍ˖Σ 

ʰ˄ʱ˂ˇʴʰ ˃ʶ ˍˇ ˉ˂ʶˈ˄ʰˋ˃ʰ ˉˇˎ ˉˊˇˁˏˉˍʶʽ ʰˉˈ ˍʹ˄ ʰˉˇˍʾ˃ʹˋʹ ˍ˖˄ ˋˍˇʽ˔ʶʾ˖˄ ̀ ˍˇ ˉ˂ʰʾˋʽˇ ˍ˖˄ 

ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃˗˄ ˍˇˎ ʃˎ˂˗˄ʰ ɹ ˍʹˌ ʊʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ɹɹ ό˃ʹ ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʹʻʷ˄ˍʰ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʱ ˁʷˊʵʹ ʺ 

ʸʹ˃ʾʶˌΣ ʵʽʰ˒ˇˊʱ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˁʰʽ ˍ˖˄ ʲʷ˂ˍʽˋˍ˖˄ ʶˁˍʽ˃ʺˋʶ˖˄Σ ˁΦ˂ˉΦύΦ ʁ 

ʰ˄ˍʾˁˍˎˉˇˌ ˋˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˁʱʻʶ ʶˉʰ˄ʶˁˍʾ˃ʹˋʹˌ ʰ˄ʰʴ˄˖ˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍʰ ʾʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ ˍˇˎ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ 

˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˋˍˇ˄ ˂ˇʴʰˊʽʰˋ˃ˈ ˍʹˌ Ϧʶ˅ʽˋ˖ˍʽˁʺˌ ˉˊˈʲ˂ʶ˕ʹˌϦΣ ʰ˒ˇˏ ˂ʹ˒ʻʶʾ ˎˉˈ˕ʹ ˇ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˌ 

˒ˈˊˇˌΦ 

ʍˌ ʶˁ ˍˇˏˍˇˎΣ ˇʽ ˋʹ˃ʰ˄ˍʽˁʷˌ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ʾʵʽ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾ˖˄ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˍʹˌ 

ʶˍʰʽˊʶʾʰˌ ˁʰʽ ˍˇˎ ˉ˂ʶˇ˄ʱˋ˃ʰˍˇˌ ˍˇˎ ʶ˄ʶˊʴʹˍʽˁˇˏ ʷ˄ʰ˄ˍʽ ˍˇˎ ˉʰʻʹˍʽˁˇˏ ˉˇˎ ˎˉˇ˂ˇʴʾʸʶˍʰʽ ʴʽʰ ˂ˈʴˇˎˌ 

˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΣ ʰ˄ˍʽˋˍˇʽ˔ʶʾ ʰˎˍˇ˃ʱˍ˖ˌ ̀ ˍʽˌ ʵʽʰ˒ˇˊʷˌ ˃ʶˍʰ˅ˏ ˍ˖˄ ʰˉˇˍʽ˃ʺˋʶ˖˄ ˉˇˎ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍʽˌ ˇʽˁˇ˄ˇ˃ʽˁʷˌ ˁ ʰˍʰˋˍʱˋʶʽˌ ˁʰʽ ʶˁʶʾ˄˖˄ ˉˇˎ ɻ ʽʰˍʹˊˇˏ˄ˍʰʽ ˋˍˇ˄ ʽˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ʴʽʰ 

˂ˈʴˇˎˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌΣ ʰ˄ˍʽˋˍʰʻ˃ʽˋ˃ʷ˄˖˄ ʰˉˈ ˍˇˎˌ ʰ˄ʰʲʰ˂˂ˈ˃ʶ˄ˇˎˌ ˒ˈˊˇˎˌ. 

9ΦнΦ ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˁʰʽ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʶˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ 

ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ 

9ΦнΦмΦ ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ (SCR) 
ʆˇ ˏ˕ˇˌ ˍˇˎ ʰˉʰʽˍˇˏ˃ʶ˄ˇˎ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˁʰʻˇˊʾʸʶˍʰʽ ˋˏ˃˒˖˄ʰ ˃ʶ ˍˇ˄ ˍˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇ 

˃ʰʻʹ˃ʰˍʽˁˈ ˍˏˉˇ ˉˇˎ ˇˊʾʸʶˍʰʽ ˋˍˇ˄ ˁʰˍΩ ʶ˅ˇˎˋʽˇʵˈˍʹˋʹ ˁ ʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˈ нлмрκор ˍʹˌ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺˌ ɳˉʽˍˊˇ-

ˉʺˌ ˍʹˌ млʹˌ ʁˁˍ˖ʲˊʾˇˎ нлмпΦ ɶ ʲʰˋʽˁʺ ˁʰ˃ˉˏ˂ʹ ʰˉˇʵˈˋʶ˖˄ ʱ˄ʶˎ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˉˇˎ ʷ˔ʶʽ ʶˉʽ˂ʶ˔ʻʶʾ ʶʾ˄ʰʽ 

ʶˁʶʾ˄ʹ ˉˇˎ ʵʹ˃ˇˋʽʶˏʶˍʰʽ ˃ʹ˄ʽʰʾ˖ˌ ʰˉˈ ˍʹ˄ ɳˎˊ˖ˉʰʿˁʺ ɮˊ˔ʺ ɮˋ˒ʰ˂ʾˋʶ˖˄ ˁʰʽ ɳˉʰʴʴʶ˂˃ʰˍʽˁ˗˄ ʅˎ˄ˍʱ-

˅ʶ˖˄ (EIOPA) ˃ ʶ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ ˍʹˌ ˉˊˇˋʰˊ˃ˇʴʺˌ ˂ˈʴ˖ ˃ʶˍʰʲ˂ʹˍˈˍʹˍʰˌ (VA). ɼʰˍ˖ˍʷˊ˖ ˉʰˊʰˍʾʻʶˍʰʽ ʹ ˁ -h

ˍʰ˄ˇ˃ʺ ˍ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ ˋˍʽˌ ʵʽʱ˒ˇˊʶˌ ˋˎ˄ʽˋˍ˗ˋʶˌ ˍˇˎˌΥ 

 

ʅˍʽˌ омκмнκнлмсΣ ʹ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʶ˄ ˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽʶʾ ʵʽˁʷˌ ˍʹˌ ˉʰˊʰ˃ʷˍˊˇˎˌ ˋˍʹ˄  ̱ ˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ʹ ˃ʷʻˇʵˇ 

ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˇˏ ˍ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ʺ h̄ ˂ˇˉˇʽʺˋʶʽˌ. 

омκмнκнлмс ˋʶ ˔ʽ˂Φ ɳˎˊ˗

SCR

70.622

ɄɟɞůŬɟɛɞɔɏɠ ȸŬůɘəɧ SCR
ȿŮɘŰɞɡɟɔɘəɧɠ 

əɑɜŭɡɜɞɠ

-4.109 68.138 6.592

ȹɘŬűɞɟɞˊɞɑɖůɖ

-34.120

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 

ŬɔɞɟɎɠ

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 

ŬɜɎɚɖɣɖɠ 

ŬůűŬɚɑůŮɤɜ 

ɡɔŮɑŬɠ

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ ŬɗɏŰɖůɖɠ 

ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɧɛŮɜɞɡ

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 

ŬɜɎɚɖɣɖɠ 

ŬůűŬɚɑůŮɤɜ 

ɕɤɐɠ

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 

ŬɜɎɚɖɣɖɠ 

ŬůűŬɚɑůŮɤɜ 

əŬŰɎ ɕɖɛɘɩɜ

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 

ŬůɩɛŬŰɤɜ 

ŬəɘɜɖŰɞˊɞɘɐůŮɤɜ

31.879 7.077 8.952 13.182 41.169 0



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 70 h ˉˈ 81 

9ΦнΦнΦ ɳ˂ʱ˔ʽˋˍʶˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ όMCR) 
ʆˇ ˏ˕ˇˌ ˍˇˎ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍˇˎ ʰˉʰʽˍˇˏ˃ʶ˄ˇˎ ˁʶ˒ʰ˂ʰʾˇˎ ˋˍˇ ˍʷ˂ˇˌ ˍʹˌ ˉʶˊʽˈʵˇˎ ʰ˄ʰ˒ˇˊʱˌ ʰ˄ʷˊ˔ʶˍʰʽ ˋʶ 

нфΣо ʶˁ. ʁ ˎˊ˗Φ ʁʽ ʶ˂ʱ˔ʽˋˍʶˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ʰˉˇˍʽ˃˗˄ˍʰʽ ˃ʶ ˍʹ ˔ˊʺˋʹ ˍʹˌ ˉˊˇˍʶʽ˄ˈ˃ʶ˄ʹˌ ʰˉˈ 

ˍˇ ʱˊʻˊˇ нп8 ˃ ʶʻˈʵˇˎ ˍˇˎ ˁʰˍϥ ʁ ˅ˇˎˋʽˇʵˈˍʹˋʹ ˁʰ˄ˇ˄ʽˋ˃ˇˏ нлмрκорΦ ʁ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ 

ˉˊʰʴ˃ʰˍˇˉˇʽʶʾˍʰʽ ˋʶ ̱ ˊʽ˃ʹ˄ʽʰʾʰ ʲʱˋʹΦ ɼʱʻʶ ˍˊʾ˃ʹ˄ˇ ˁʰʽ ˋˍˇ ˍʷ˂ˇˌ ˍˇˎ ʷˍˇˎˌΣ ˇ ʴˊʰ˃˃ʽˁˈˌ 

ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ ˍˇˎ MCR ̡ ʰˋʾʸʶˍʰʽ ˋʶ ʷ˄ʰ˄ ˉ˂ʺˊʹ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˍʶ˔˄ʽˁ˗˄ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶ˖˄ ˁʰʽ ˍˇˎ ˈʴˁˇˎ 

ˍ˖˄ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋˍˊ˖˄Φ  

9ΦоΦ ʋˊʺˋʹ ˍʹˌ ˎˉ̍ ʶ˄ˈˍʹˍʰˌ Ϧ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎϦ ʲʱˋʶʽ ˍʹˌ ʵʽʱˊˁʶʽʰˌ ˁʰˍʱ 

ˍˇ˄ ˎˉˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈ ˍ˖˄ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁ˗˄ ʰˉʰʽˍʺˋʶ˖˄ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ 
ɶ ɳˍʰʽˊʶʾʰ ʵʶ˄ ʶ˒ʰˊ˃ˈʸʶʽ ˍʹ˄ ʶˉʽ˃ʷˍˊʹˋʹ ˍˇˎ ˃ʶˍˇ˔ʽˁˇˏ ˁʽ˄ʵˏ˄ˇˎ ˃ʶ ʲʱˋʹ ˍʹ ʵʽʱˊˁʶʽʰ ˉˇˎ 

ˉˊˇʲ˂ʷˉʶˍʰʽ ˋˍˇ ʱˊʻˊˇ олп ˍʹˌ ˇʵʹʴʾʰˌ нллфκмоуκ9/Φ 

  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 71 h ˉˈ 81 

  QRT Solo 

ʃʰˊʱˊˍʹ˃ʰ м ˎˉˈʵʶʽʴ˃ʰ {ΦлнΦлмΦлн ɹˋˇ˂ˇʴʽˋ˃ˈˌ 

ʃʰˊʱˊˍʹ˃ʰ о  ˎˉˈʵʶʽʴ˃ʰ {ΦмнΦлмΦлн ʆʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ʸʹ˃ʽ˗˄ ˁʰʽ ˋˎ˃ʲʱˋʶʽˌ 

ʰˋ˒ʱ˂ʽˋʹˌ ˎʴʶʾʰˌ ˍˇˎ ˍˏˉˇˎ {[¢ 

ʃʰˊʱˊˍʹ˃ʰ п ˎˉˈʵʶʽʴ˃ʰ {ΦмтΦлмΦлн ʆʶ˔˄ʽˁʷˌ ˉˊˇʲ˂ʷ˕ʶʽˌ ʴʽʰ ˍˇ˄ ˁ˂ʱʵˇ ʸʹ˃ʽ˗˄ 

ʃʰˊʱˊˍʹ˃ʰ р ˎˉˈʵʶʽʴ˃ʰ {ΦмфΦлмΦнм ɮˉˇʸʹ˃ʽ˗ˋʶʽˌ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ʸʹ˃ʽ˗˄ 

ʃʰˊʱˊˍʹ˃ʰ с ˎˉˈʵʶʽʴ˃ʰ {ΦннΦлмΦнм ɮ˄ˍʾˁˍˎˉˇˌ ˍ˖˄ ˃ʷˍˊ˖˄ ˉˇˎ ˋ˔ʶˍʾʸˇ˄ˍʰʽ ˃ʶ ˃ʰˁˊˇˉˊˈʻʶˋ˃ʶˌ ˁʰʽ 

˃ʶˍʰʲʰˍʽˁʷˌ ʶʴʴˎʺˋʶʽˌ 

ʃʰˊʱˊˍʹ˃ʰ т ˎˉˈʵʶʽʴ˃ʰ {ΦноΦлмΦлм ɺʵʽʰ ˁʶ˒ʱ˂ʰʽʰ 

ʃʰˊʱˊˍʹ˃ʰ у ˎˉˈʵʶʽʴ˃ʰ {ΦнрΦлмΦнм ɼʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ ˒ʶˊʶʴʴˎˈˍʹˍʰˌ - ɹ ʽʰ ʶˍʰʽˊʶʾʶˌ ˉˇˎ 

˔ˊʹˋʽ˃ˇˉˇʽˇˏ˄ ˍˇ˄ ˍˎˉˇˉˇʽʹ˃ʷ˄ˇ ˃ʰʻʹ˃ʰˍʽˁˈ ˍˏˉˇ 

ʃʰˊʱˊˍʹ˃ʰ ф ˎˉˈʵʶʽʴ˃ʰ {ΦнуΦлнΦлм ɳ˂ʱ˔ʽˋˍʶˌ ˁʶ˒ʰ˂ʰʽʰˁʷˌ ʰˉʰʽˍʺˋʶʽˌ - ˃ ˈ˄ˇ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʺ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ 

ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ʸ˖ʺˌ ʺ ˃ˈ˄ˇ ʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ʺ ʰ˄ˍʰˋ˒ʰ˂ʾˋʶʽˌ ˍˇˎ ˁ˂ʱʵˇˎ ʸʹ˃ʽ˗˄ 

   

 

  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 72 h ˉˈ 81 

 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 73 h ˉˈ 81 

 



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 74 h ˉˈ 81 

 

 

Life and Health SLT Technical Provisions

S.12.01.02

Contracts  

without  

opt ions and 

guarantees

Contracts  

with 

opt ions or 

guarantees

Contracts  

without  

opt ions and 

guarantees

Contracts  

with 

opt ions or 

guarantees

C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 C0150

Technical provisions calculated as a whole R0010 0 0 0 0 0 0

Total Recoverables from reinsurance/SPV and 

Finite Re after the adjustment for expected losses 

due to counterparty default associated to TP 

calculated as a whole

R0020 0 0 0 0 0 0

Technical provisions calculated as a sum of BE and 

RM

Best Estimate

Gross Best Estimate R0030 266.741 32.907 10.828 329 0 0 0 310.805

Total Recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re 

after the adjustment for expected losses due to 

counterparty default

R0080 1.113 0 0 0 0 0 0 1.113

Best estimate minus recoverables from reinsurance/SPV 

and Finite Re - total
R0090 265.628 32.907 10.828 329 0 0 0 309.692

Risk Margin R0100 6.752 534 0 0 103 0 0 0 0 7.389

Amount of the transitional on Technical Provisions

Technical Provisions calculated as a whole R0110 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Best estimate R0120 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Risk margin R0130 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Technical provisions - total R0200 273.492 44.269 0 0 432 0 0 0 0 318.194

Insurance 

with prof it  

part ic ipat ion

Index-l inked and unit -l inked 

insurance
Other l i fe insurance

Annuit ies  

s temming f rom 

non-l i fe insurance 

contrac ts  and 

relat ing to 

insurance 

obligat ion other 

than health 

insurance 

obligat ions

Accepted 

reinsurance

Total (Life other 

than health 

insurance,  inc l.  

Unit -Linked)

Life and Health SLT Technical Provisions

S.12.01.02

Contracts  without  

opt ions and 

guarantees

Contracts  with 

opt ions or 

guarantees

C0160 C0170 C0180 C0190 C0200 C0210

Technical provisions calculated as a whole R0010 0 0 0 0

Total Recoverables from reinsurance/SPV and 

Finite Re after the adjustment for expected losses 

due to counterparty default associated to TP 

calculated as a whole

R0020 0 0 0 0

Technical provisions calculated as a sum of BE and 

RM

Best Estimate

Gross Best Estimate R0030 7.884 0 0 0 7.884

Total Recoverables from reinsurance/SPV and Finite Re 

after the adjustment for expected losses due to 

counterparty default

R0080 117 0 0 0 117

Best estimate minus recoverables from reinsurance/SPV 

and Finite Re - total
R0090 7.766 0 0 0 7.766

Risk Margin R0100 665 0 0 0 0 665

Amount of the transitional on Technical Provisions

Technical Provisions calculated as a whole R0110 0 0 0 0 0 0

Best estimate R0120 0 0 0 0 0 0

Risk margin R0130 0 0 0 0 0 0

Technical provisions - total R0200 8.548 0 0 0 0 8.548

Health insurance (direc t  bus iness) Annuit ies  

s temming f rom 

non-l i fe insurance 

contrac ts  and 

relat ing to health 

insurance 

obligat ions

Health 

reinsurance 

(reinsurance 

accepted)

Total (Health 

s imilar to l i fe 

insurance)



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 75 h ˉˈ 81 

 

  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 76 h ˉˈ 81 

 

 

 

 

 

  



 

  ʅʶ˂ʾʵʰ 77 h ˉˈ 81 

 


