
= _êçãÉL_çäÇÉÅâÉê=i~åÇ

§ÄÉê=jçå~íÉ=Çê~åÖÉå=âÉáåÉ=aÉí~áäë
ΩÄÉê= ÇáÉ= bêãáííäìåÖÉå= òìê= jáääáçJ
åÉåJråíÉêëÅÜä~ÖìåÖ= áå=_êçãÉ=å~ÅÜ
~ì≈ÉåK=råÇ=~ìÅÜ
àÉíòí= ëáåÇ= ÇáÉ= fåJ
Ñçêã~íáçåÉåI= ÇáÉ
p~ãíÖÉãÉáåÇÉJ
ÄΩêÖÉêãÉáëíÉê
gΩêÖÉå= _~ããÉä
áå= ÇÉê= o~íëëáíJ
òìåÖ= ~ã= açåJ
åÉêëí~Ö~ÄÉåÇ= áå
qΩä~ì= ÄÉâ~ååíJ
Ö~ÄI= åçÅÜ= ëé®êJ
äáÅÜK
hä~êÜÉáí=ÜÉêêëÅÜí= áåòïáëÅÜÉå=ΩÄÉê

ÇÉå=ÖÉå~ìÉå=_Éíê~ÖW=wïáëÅÜÉå=OMMP
ìåÇ= OMNN= ìåíÉêëÅÜäìÖ= ÇÉê= áåòïáJ

ëÅÜÉå= îÉêëíçêÄÉåÉ= h~ëëÉåäÉáíÉê
N==ORT==NSNITO= bìêçK= a~îçå= îÉêJ
ëÅÜï~åÇÉå=QQ==OSOIRN=bìêç=~ìë=ÇÉå
h~ëëÉå=ÇÉê=jáíÖäáÉÇëÖÉãÉáåÇÉåK
aáÉ= p~ãíÖÉãÉáåÇÉ= Ü~ííÉ= îçå= cÉJ

Äêì~ê= Äáë= gìåá= ÉáÖÉåë= ÉáåÉ= hê~Ñí= ÑΩê
áåíÉêåÉ=bêãáííäìåÖÉå=ÉáåÖÉëíÉääíI=ÜçÄ
_~ããÉä= ÜÉêîçêK= łc~ëí= ~ääÉ= _ìÅÜìåJ
ÖÉå= âçååíÉå= å~ÅÜÖÉïáÉëÉå= ïÉêÇÉå
Ó=Éë=ï~êÉå=eìåÇÉêíÉK�=bê=ÄÉëÅÜêÉáÄí
Éáå= âçãéäÉñÉë= dÉÑäÉÅÜí= îçå= w~ÜJ
äìåÖë~Ää®ìÑÉåI= łÇáÉ= ~äë= ^ì≈ÉåëíÉJ
ÜÉåÇÉê= â~ìã= òì= îÉêëíÉÜÉå= ëáåÇ�K
aÉê=h~ëëÉåäÉáíÉê= Ü~ÄÉ= îÉêëÅÜáÉÇÉåÉ
_ìÅÜìåÖÉå= òìë~ããÉåÖÉÑ~ëëí= ìåÇ

ò~ÜäêÉáÅÜÉ= báåJ
ìåÇ= ^ìëò~ÜäìåJ
ÖÉå= ÖÉí®íáÖíI=rãJ
ÄìÅÜìåÖÉå= ïìêJ
ÇÉå= òìã= ^ìëJ
ÖäÉáÅÜ= ìåíÉêåçãJ
ãÉåK
sçå= OMMP= Äáë
OMMV= äáÉÑÉå= ÇáÉ
qê~åë~âíáçåÉå
îçå= mÉêëçåÉåJ

âçåíÉåI= ~ìÑ= ÇáÉ= ÄÉáëéáÉäëïÉáëÉ= ÇáÉ
dêìåÇëíÉìÉêå= ÉáåÄÉò~Üäí= ïÉêÇÉåI
ëçïáÉ= sçêëÅÜìëëâçåíÉåK= §ÄÉê= ëáÉ
ïáêÇ= ÇÉê= ä~ìÑÉåÇÉ= w~ÜäìåÖëîÉêâÉÜê

~ÄÖÉïáÅâÉäíK
^Ä=OMNM=ëÉá=Ç~ë

sçêÖÉÜÉå= ÇÉë
h~ëëÉåäÉáíÉêë= ÇáJ
êÉâíÉê= ÖÉïÉëÉå= Ó
=Éê=ΩÄÉêïáÉë=dÉäÇ
îçå=p~ãíÖÉãÉáåJ
ÇÉâçåíÉå=~ìÑ=Ç~ë
ÉáÖÉåÉ= ìåÇ= Ç~ë
ëÉáåÉê= cê~ìK
açÅÜ= ~ìÅÜ= ÜáÉê= ï~ê= Éë= ïáÉ= òìîçêW
aáÉ= à®ÜêäáÅÜÉ= ëí~ííÑáåÇÉåÇÉ= h~ëëÉåJ
éêΩÑìåÖI= ÇáÉ= ä~ìí= hêÉáëê~í= aÉíäÉî
iççë= ~å= ÇÉå= sÉêíêÉíÉê= ÇÉë= _ΩêÖÉêJ
ãÉáëíÉêë= ÇÉäÉÖáÉêí=ïìêÇÉI= ÉêÖ~Ä= âÉáJ
åÉ=råêÉÖÉäã®≈áÖâÉáíÉåK=bÄÉåëç=ïÉJ
åáÖ= ïáÉ= ÇáÉ= píáÅÜéêçÄÉå= ÇÉë= oÉÅÜJ
åìåÖëéêΩÑìåÖë~ãíÉëK= bêëí= ÇáÉ= rãJ
ëíÉääìåÖ= îçå= ÇÉê= â~ãÉê~äáëíáëÅÜÉå
e~ìëÜ~äíëÑΩÜêìåÖ= ~ìÑ= Ç~ë= póëíÉã
açééáâ=Äê~ÅÜíÉ=ÇáÉ=cÉÜäÄÉíê®ÖÉ=~åë
iáÅÜíK
_~ããÉä= ÉåíëÅÜìäÇáÖíÉ= ëáÅÜ= ÉñéäáJ

òáíW=łbë=íìí=ãáê=~ì≈ÉêçêÇÉåíäáÅÜ=äÉáÇI
Ç~ëë= Ç~ë= ï®ÜêÉåÇ= ãÉáåÉê= ^ãíëòÉáí
é~ëëáÉêí= áëí�I=ë~Öí=Éê=ÇÉå=o~íëÜÉêêÉåK
dÉÖÉåΩÄÉê= ÇÉê= oìåÇëÅÜ~ì= ®ì≈ÉêíÉ
ÉêK= ła~ë= ÖÉÜí= åáÅÜí= ëéìêäçë= ~å= ãáê
îçêÄÉáK= ^ìÅÜ= áÅÜ= ã~ÅÜÉ= ãáê= sçêJ
ïΩêÑÉK�=j~å=Ü~ÄÉ=ÇÉã=h~ëëÉåäÉáíÉêI

ÇÉê=ëÉáå=^ãí=PR=g~ÜêÉ=ä~åÖ=áååÉÜ~íJ
íÉI= îÉêíê~ìíK= pmaJcê~âíáçåëÑΩÜêÉê
h~êäJmÉíÉê= iìÇïáÖ= ë~ÖíÉ= ÖÉÖÉåΩÄÉê
ÇÉê= oìåÇëÅÜ~ìW= łbáåÉ= _ÉïÉêíìåÖ
ÇÉê= sçêÖ®åÖÉ= áëí= åçÅÜ= åáÅÜí= ã∏ÖJ
äáÅÜK�= pçåëí= ÄÉÖÉÄÉ= ã~å= ëáÅÜ= áåë
oÉáÅÜ=ÇÉê=péÉâìä~íáçåK
fåïáÉïÉáí= sÉêë®ìãåáëëÉ= ÄÉá= ÇÉê

^ìÑëáÅÜí=áååÉêÜ~äÄ=ÇÉê=p~ãíÖÉãÉáåJ
ÇÉîÉêï~äíìåÖ= îçêä~ÖÉåI= ÉêãáííÉäÉ
àÉíòí= ÇáÉ= hçããìå~ä~ìÑëáÅÜí= ÇÉë
hêÉáëÉëI=ëç=_~ããÉäK=^ìÅÜ=Ç~ë=oÉÅÜJ
åìåÖëéêΩÑìåÖë~ãí=áëí=åçÅÜ=~ã=_~ääK
bÄÉåëç= ëÉíòí= ÇáÉ= pí~~íë~åï~äíëÅÜ~Ñí
_ê~ìåëÅÜïÉáÖ= áÜêÉ= råíÉêëìÅÜìåÖÉå
ÑçêíK= páÉ= ÄÉëÅÜ®ÑíáÖí= ëáÅÜ= éêáã®ê=ãáí
ÇÉê=cê~ÖÉI=áåïáÉïÉáí=ÇáÉ=c~ãáäáÉ=ÇÉë
áåòïáëÅÜÉå= sÉêëíçêÄÉåÉå= îçå= ÇÉå
q~íÉå=ïìëëíÉK
aáÉ=p~ãíÖÉãÉáåÇÉ=îÉêëìÅÜíI=ÉáåÉå

qÉáä= ÇÉë= dÉäÇÉë= òìêΩÅâòìÜçäÉåW
wìã=ÉáåÉ=ΩÄÉê=ÇÉå=k~ÅÜä~ëë=ÇÉë=qçJ
íÉåI= ΩÄÉê= ëÉáåÉ= táíïÉ= ëçïáÉ= ÇáÉ
âçããìå~äÉ= báÖÉåëÅÜ~ÇÉåîÉêëáÅÜÉJ
êìåÖK=páÉ=ëçää=dÉãÉáåÇÉå=ÖÉÖÉå=îÉêJ
ëÉÜÉåíäáÅÜÉ= cÉÜäÉê= áÜêÉê=jáí~êÄÉáíÉê
~ÄëáÅÜÉêåK=lÄ=ÇáÉëÉ=páÅÜÉêìåÖ=ïáêâJ
äáÅÜ=ÖêÉáÑíI=ãìëë=~ÄÖÉï~êíÉí=ïÉêÇÉåK
báå= båÇÉ= ÇÉê= ~ìëìÑÉêåÇÉå= bêãáííJ
äìåÖÉå=áëí=Äáëä~åÖ=åáÅÜí=~ÄòìëÉÜÉåK

bêëíÉ=bêãáííäìåÖÉå=òìê=råíÉêëÅÜä~ÖìåÖ=áå=ÇÉê=p~ãíÖÉãÉáåÇÉ=~ÄÖÉëÅÜäçëëÉå=Ó=_ΩêÖÉêãÉáëíÉê=ÉåíëÅÜìäÇáÖí=ëáÅÜ

sçå=bêáâ=tÉëíÉêã~åå

_oljbK=aáÉ=áåíÉêåÉå=ìåÇ=éçäáòÉáJ
äáÅÜÉå=bêãáííäìåÖÉå=òìê=råíÉêJ
ëÅÜä~ÖìåÖ=áå=ÇÉê=p~ãíÖÉãÉáåÇÉ
ëáåÇ=~ÄÖÉëÅÜäçëëÉåK=bêëíÉ=aÉí~áäë
Ö~Ä=_ΩêÖÉêãÉáëíÉê=gΩêÖÉå=_~ããÉä
áå=ÇÉê=àΩåÖëíÉå=o~íëëáíòìåÖ=ÄÉJ
â~ååí=Ó=ìåÇ=ÉåíëÅÜìäÇáÖíÉ=ëáÅÜ=ÑΩê
ÇáÉ=sçêÑ®ääÉK

kÉìÉë=~ìë=ÇÉã=_êçãÉê=jáääáçåÉåäçÅÜ

łbáåÉ=_ÉïÉêíìåÖ
ÇÉê=sçêÖ®åÖÉ=áëí=åçÅÜ
åáÅÜí=ã∏ÖäáÅÜK�

h~êäJmÉíÉê=iìÇïáÖI
pmaJcê~âíáçåëîçêëáíòÉåÇÉê

gΩêÖÉå=_~ããÉäK

kìå= ÄêÉÅÜÉå= ëáÉ= ÉåÇäáÅÜ= ~ìÅÜ
ÄÉá= ìåë= áå= káÉÇÉêë~ÅÜëÉå= ~ìëW
ÇáÉ= îçå= pÅÜΩäÉêå= ìåÇ= hçåÑáêJ
ã~åÇÉåI= ~ÄÉê= ~ìÅÜ= îçå= bêJ
ï~ÅÜëÉåÉå= ÖäÉáÅÜÉêã~≈Éå= ÉêJ
ëÉÜåíÉå= cÉêáÉå= ÄÉòáÉÜìåÖëïÉáJ
ëÉ=rêä~ìÄÉK
a~ÄÉá= ÄÉÇÉìíÉå= ëçïçÜä= łcÉJ

êáÉå�=~äë=~ìÅÜ=łrêä~ìÄ�=ëáååÖÉJ
ã®≈= Ç~ë= ÖäÉáÅÜÉI= å®ãäáÅÜ= îçå

råíÉêêáÅÜíëéÑäáÅÜíÉå= ÉåíÄìåÇÉJ
åÉ= ÄÉòáÉÜìåÖëïÉáëÉ= îçå= ^êJ
ÄÉáíë~ìÑÖ~ÄÉå=áã=ï~ÜêëíÉå=páåJ
åÉ= ÇÉë=tçêíÉë= ÄÉìêä~ìÄíÉ= wÉáJ
íÉåK
aÉåå= łrêä~ìÄ�= áëí= ÇÉã= ÉáJ

ÖÉåíäáÅÜÉå= tçêíëáåå= å~ÅÜ
åáÅÜíë=~åÇÉêÉë=~äë=ÇáÉ=łÉêä~ìÄíÉ
wÉáí�I= îçå=ÇÉê=^êÄÉáíëëíÉääÉ= ~ÄJ
ïÉëÉåÇ=ëÉáå=òì=ÇΩêÑÉåK
a~=ÇΩêÑÉå=ïáê=Éáåã~ä=ëç=êáÅÜJ

íáÖ= łÇáÉ=pÉÉäÉ=Ä~ìãÉäå= ä~ëëÉå�I
ïáÉ= Éë= hìêí= qìÅÜçäëâó= Ó= ìåÇ
åáÅÜí=bêáÅÜ=h®ëíåÉê=Ó=áå=ëÉáåÉã
oçã~å= łpÅÜäçëë= dêáéëÜçäã�
Éáåã~ä=ëç=ïìåÇÉêÄ~ê=îÉêÇáÅÜíÉí
Ü~íX=ΩÄêáÖÉåë=ÉáåÉ=ÖìíÉ=iÉëÉÉãJ
éÑÉÜäìåÖI=ïÉåå=ÇÉê=pçããÉê=áå
åçêÇáëÅÜÉå=dÉÑáäÇÉå=ïÉííÉêã®J
≈áÖ= Éáåã~ä= ãÉÜê= åáÅÜí= ëç= ~ìëJ
Ñ®ääíI= ïáÉ= ïáê= ìåë= Ç~ë= ïΩåJ
ëÅÜÉåK
lÇÉê=Ó=ïÉã=iÉëÉå=áã=rêä~ìÄ

òì=~åëíêÉåÖÉåÇ=áëí=Ó=~ìÅÜ=áå=ÉáJ
åÉê= ÑêÉáÉå=sÉêÑáäãìåÖ=ãáí=eÉáJ
âÉ=j~â~íëÅÜ=ìåÇ=g~ëãáå=q~Ä~J
í~Ä~á= áå= ÇÉå= e~ìéíêçääÉå= Öìí
~åòìëÉÜÉåK
kìíòÉå= ïáê= ~äëç= ÇáÉ= îçã

tÉííÉê= ìå~ÄÜ®åÖáÖ= rêä~ìÄëJI
Ç~ë=ÜÉá≈í=Éêä~ìÄíÉå=wÉáíÉåW=pÉáJ
Éå=páÉ=ëç=ÑêÉá>

dìíÉå=q~Ö=_êçãÉI
Ü~ääç=_çäÇÉÅâ>

tloqJt£oqif`e==

sçå
mÑ~êêÉê=páÉÖÑêáÉÇ
eK=kÉìãÉáÉê

sçå=bêáâ=tÉëíÉêã~åå

tbve^rpbkK= aÉê=tÉííä~ìÑ= ìã= ÇáÉ
ïÉäíä®åÖëíÉ= hìÖÉäÄ~Üå= ÑáåÇÉí= ÜÉìíÉ
ëÉáåÉå= îçêä®ìÑáÖÉå= e∏ÜÉéìåâíW= aÉê
TMJà®ÜêáÖÉ= tÉóÜ®ìëÉê= lííç= qêçééJ
ã~åå= ìåÇ= ëÉáå= TQJà®ÜêáÖÉê= cêÉìåÇ
táåÑêáÉÇ=oìäçÑÑë=Ü~ÄÉå=ãáí=SNM=jÉJ
íÉêå=áå=qêçééã~ååë=d~êíÉå=áå=tÉóJ
Ü~ìëÉå= îçêÖÉäÉÖíK= a~ë= tçäÑëÄìêÖÉê
mÜ~Éåç=âçåíÉêíK
aáÉ= k~ÅÜêáÅÜí= îçå= ÇÉê= hçåâìêJ

êÉåò= ìã= ÇÉå= báåíê~Ö= áåë= dìáååÉëë
_ìÅÜ= ÇÉê= oÉâçêJ
ÇÉ= â~ã= ΩÄÉêê~J
ëÅÜÉåÇI= ë~Öí=jìJ
ëÉìãëÇáêÉâíçê
tçäÑÖ~åÖ= dìíJ
Ü~êÇíK= łtáê= ëí~åJ
ÇÉå= ~ääÉ= ãáí= ÇÉê
wÉáíìåÖ= áå= ÇÉê
e~åÇ= Ç~= ìåÇ
ë~ÖíÉåW= fëí= à~= ìåJ
Öä~ìÄäáÅÜK= ^ÄÉêW
táê= ëÉÜÉå= Ç~ë
ëéçêíäáÅÜ�I= ë~ÖíÉ= dìíÜ~êÇí= ä~ÅÜÉåÇK
bê= ìåÇ= ëÉáå= qÉ~ã=ïçääÉå= áÜêÉ= SMMJ
jÉíÉêJ_~Üå= áå= äÉíòíÉê=jáåìíÉ= åçÅÜ
îÉêä®åÖÉêåK= mêçàÉâíäÉáíÉê= açãáåáâ
bëëáåÖ= âΩåÇáÖí= ~åW= łaáÉ= SNM=jÉíÉê
ïçääÉå=ïáê=~ìÑ=àÉÇÉå=c~ää=ëÅÜä~ÖÉåK�
aÉã=tÉêâ=ÇÉê=ÄÉáÇÉå=ÉÜÉã~äáÖÉå

stJsÉêëìÅÜëÄ~ìÉêI=ÇáÉ= áå= Ñ~ëí= òïÉá
g~ÜêÉå=^êÄÉáí=ÉáåÉ=hìÖÉäÄ~Üå=ÇìêÅÜ
qêçééã~ååë= o~Ä~ííÉå= òçÖÉåI= òçääíÉ
dìíÜ~êÇí=oÉëéÉâíK=łpç=îáÉä=wÉáíI=båJ
Ö~ÖÉãÉåí=ìåÇ=dÉäÇ=òì=áåîÉëíáÉêÉå=Ó
ÉáåÉ= íçääÉ= iÉáëíìåÖK�= táÉ= ä~åÖ= ÇáÉ

tçäÑëÄìêÖÉê=_~Üå=ëÉáå=ïáêÇI=~ìÑ=ÇÉê
ÜÉìíÉ=ìã=NR=rÜê=ÇÉê=tÉäíêÉâçêÇîÉêJ
ëìÅÜ= áã= _ÉáëÉáå= ÉáåÉë= kçí~êë= ÄÉJ
ÖáååíI= îÉêê®í= Éê= åáÅÜíK= aáÉ= ÄÉáÇÉå
êΩëíáÖÉå= hçåâìêêÉåíÉå= Ü~í= Ç~ë
mÜ~ÉåçJqÉ~ã=Ç~òì=âìêòÑêáëíáÖ=ÉáåÖÉJ
ä~ÇÉåK=qêçééã~åå=ìåÇ=oìäçÑÑë=ïçäJ
äÉå=~ìÑ=àÉÇÉå=c~ää=Ç~ÄÉá=ëÉáåK
wïÉá=_~ëíäÉê=áã=oÉåíÉå~äíÉê=ÖÉÖÉå

Ç~ë= Öêç≈É= táëëÉåëãìëÉìãW= bë= áëí
Éáå= ìåÖäÉáÅÜÉê= tÉííÄÉïÉêÄK= açÅÜ
^åÖëí=îçê=ÇÉã=hçåíÉê=ÇÉê=tçäÑëÄìêJ
ÖÉê= Ü~ÄÉå= ëáÉ= åáÅÜíK= łfÅÜ= Öä~ìÄÉ

åáÅÜíI= Ç~ëë= ÇáÉ
Ç~ë=ëÅÜ~ÑÑÉåK=sáÉä
òì=ÉåÖ=ÇçêíK=råÇ
ëÉäÄëí= ïÉååW= táê
Ü~ÄÉå= åçÅÜ= ÉáåáJ
ÖÉ= oÉëÉêîÉJjÉíÉê
áã= d~êíÉå= äáÉJ
ÖÉå�I= ë~Öí=qêçééJ
ã~ååK= cΩê= ÇÉå
báåíê~Ö=áã=å®ÅÜëJ
íÉå= dìáååÉëëJ
_ìÅÜ= Ü®ííÉå= ëáÉ

åçÅÜ= wÉáíW= báåëÉåÇÉëÅÜäìëë= ÑΩê= oÉJ
âçêÇîÉêëìÅÜÉ= áëí= ÇÉê= NK= ^éêáä= OMNPK
łkçíÑ~ääë=äÉÖÉå=ïáê=å~ÅÜK�
lÄ=ÇáÉ=åçÅÜ=~ìëëíÉÜÉåÇÉ=çÑÑáòáÉääÉ

_ÉïÉêÄìåÖ= îçå= qÉ~ã= qçééã~åå
ÇÉå= oÉÖìä~êáÉå= ÖÉåΩÖíI= ãìëë= ëáÅÜ
òÉáÖÉåK= lä~Ñ= hìÅÜÉåÄÉÅâÉê= îçã
ÇÉìíëÅÜÉå= _Ωêç= ÇÉë= dìáååÉëëJ_ìJ
ÅÜÉë=áå=e~ãÄìêÖ=ãÉäÇÉí=wïÉáÑÉä=~å
ÇÉå=m~ê~ãÉíÉêå= ~åW= łsÉêãìíäáÅÜ= áëí
áÜê=hìÖÉäÇìêÅÜãÉëëÉê=ãáí=NMR=jáääáJ
ãÉíÉêå=òì=Öêç≈K�=pÅÜäáÉ≈äáÅÜ=ÖÉÜÉ=Éë
ÉáÖÉåíäáÅÜ=ìã=ÇáÉ=łi®åÖëíÉ=jìêãÉäJ

Ä~Üå=ÇÉê=tÉäí�K=råÇ=jìêãÉäå=ëÉáÉå
âäÉáåW=aáÉ=hìÖÉäå=ëçääíÉå=ÉáåÉå=j~J
ñáã~äÇìêÅÜãÉëëÉê= îçå= O= wÉåíáãÉJ
íÉêå= Ü~ÄÉåK= báåÉ= ÉåÇÖΩäíáÖÉ= _ÉïÉêJ
íìåÖ=â∏ååÉ=~ÄÉê=Éêëí=ÇáÉ=gìêó=áå=båÖJ
ä~åÇ=~ÄÖÉÄÉåI=ëçÄ~äÇ=~ääÉ=cçêãìä~êÉ
ìåÇ=wÉìÖÉåÄÉäÉÖÉ=îçêä®ÖÉåK=bîÉåíìJ
Éää= ïÉêÇÉ= ÑΩê= ÇáÉ= _~Üå= áå=tÉóÜ~ìJ

ëÉå=~ìÅÜ=ÉáåÉ=åÉìÉ=h~íÉÖçêáÉ=ÉáåÖÉJ
êáÅÜíÉíI= ëéÉâìäáÉêí= hìÅÜÉåÄÉÅâÉêK
qêçééã~åå=ìåÇ=oìäçÑÑë= ä~ëëÉå= ëáÅÜ
îçå= ëçäÅÜÉå= eáåÇÉêåáëëÉå= åáÅÜí
ÄÉáêêÉåK= páÉ= ïçääÉå= ÇÉå= ã∏ÖäáÅÜÉêJ
ïÉáëÉ= äÉíòíÉå=tÉäíêÉâçêÇ= áÜêÉê= h~êJ
êáÉêÉK= få= ïÉäÅÜÉê= h~íÉÖçêáÉ= ï®êÉ
òïÉáíê~åÖáÖK

tÉííä~ìÑ=ìã=ÇÉå=oÉâçêÇ=Ó=hìÖÉäÄ~ÜåJpÜçïÇçïå=áå=tçäÑëÄìêÖ
pÉåáçêÉå=ìåÇ=táëëÉåëÅÜ~ÑíëãìëÉìã=âçåâìêêáÉêÉå=ìã=báåíê~Ö=áåë=dìáååÉëëJ_ìÅÜ=ÑΩê=ä®åÖëíÉ=jìêãÉäÄ~Üå

a~ë=qÉ~ã=ÇÉë=mÜ~Éåç=~êÄÉáíÉ=ÖÉëíÉêå=ìåÇ=ÜÉìíÉ=ÜÉâíáëÅÜ=ÇÉê=_~ÜåîÉêä®åÖÉJ
êìåÖI=ìã=lííç=qêçééã~åå=ìåÇ=táåÑêáÉÇ=oìäçÑÑë=òì=ΩÄÉêíêÉÑÑÉåK= cçíçW=mÜ~Éåç

tçäÑÖ~åÖ= dìíJ
Ü~êÇíK=^êÅÜáîÑçíç

lííç= qêçééJ
ã~ååK=cçíçW=Ééï

tbve^rpbkK= aáÉ= tÉóÜ®ìëÉê
dêìåÇëÅÜΩäÉê= äáÉÑÉå= îÉêÖ~åÖÉåÉ
tçÅÜÉ=áã=ëíê∏ãÉåÇÉå=oÉÖÉå=ÑΩê=ÉáJ
åÉå= ÖìíÉå= wïÉÅâ= Ó= RONM= bìêç= â~J
ãÉå= ëç= òìë~ããÉåK= łtáê= â∏ååÉå
ÇÉå= háåÇÉêå= åìê= Ç~åâÉåI= Ç~ëë= ëáÉ
íêçíò= ÇÉë= ãáÉëÉå= tÉííÉêë= ëç= îáÉäÉ
oìåÇÉå= ÖÉä~ìÑÉå= ëáåÇK= báå= a~åâ
ÖÉÜí=~ìÅÜ=ÇáÉ=bäíÉêå=ìåÇ=dêç≈ÉäíÉêå
ÑΩê= áÜêÉ= péÉåÇÉå�I= ëç= mÉíê~= g~ÅçÄI
ÇáÉ= iÉáíÉêáå= ÇÉë= c∏êÇÉêîÉêÉáåë= ÇÉê

dêìåÇëÅÜìäÉI=ÇÉê=ÇáÉ=^âíáçå=áåáíááÉêí
Ü~ííÉK
aáÉ=iÉáëíìåÖ=ÇÉê=háåÇÉê=áëí=ëÅÜçå

ÄÉãÉêâÉåëïÉêí=Ç~=îçê=ÇÉã=i~ìÑ=Äáë
NM= rÜê= ÖÉê~ÇÉ= ÇáÉ= _ìåÇÉëàìÖÉåÇJ
ëéáÉäÉ= ëí~ííÖÉÑìåÇÉå= Ü~ííÉåK= łbë= áëí
ÇáÉ=ëíçäòÉ=pìããÉ=îçå=RONM=bìêç=òìJ
ë~ããÉåÖÉâçããÉåI=ìåÇ=Ç~ë=ÄÉá=åìê
NPV=háåÇÉêå�I=ÄÉíçåí=ÇáÉ=pÅÜìääÉáíÉJ
êáå= _~êÄ~ê~= dìëíâÉK= gÉ= NPMM= bìêç
ÄÉâçããÉå= łhäÉáåÉ= háåÇÉê= áããÉêJ
ë~íí�=ìåÇ=łiáÑÉ=`çåÅÉéíë=háêÅÜê∏ÇÉê

qìêã�= EÉÜÉã~äë= háåÇÉêÜÉáã~í= dáÑJ
ÜçêåFK= aÉå= oÉëí= åìíòí= ÇÉê= c∏êÇÉêJ
îÉêÉáå= ÑΩê= ÇáÉ= pÅÜìäÉK= eçäÖÉê= mäçÖ
å~Üã= ÇÉå= pÅÜÉÅâ= ÖÉêå= ÉåíÖÉÖÉåW
łsáÉäÉå= a~åâ>= råëÉêÉ= báåå~ÜãÉå
ÖÉÜÉå=òì=NMM=mêçòÉåí=~å=ÇáÉ=^âíáçå
häÉáåÉ=háåÇÉê=áããÉêë~ííK�
^ìÅÜ= p~åÇê~= jáÉä~ì= îçå= iáÑÉ

`çåÅÉéíë= Éêä®ìíÉêíW= ła~ÑΩê= â∏ååÉå
ïáê= péáÉäòÉìÖ= â~ìÑÉåK= aáÉ= háåÇÉê
â∏ååÉå=Ç~åå=áå=oìÜÉ=ÄÉáã=péáÉä=áÜJ
êÉ=ëÅÜïÉêÉ=gìÖÉåÇ=~ìÑ~êÄÉáíÉåK� ÄÄ

dêìåÇëÅÜΩäÉê=ÉêäáÉÑÉå=RONM=bìêç
tÉóÜ®ìëÉê=háåÇÉê=ï~êÉå=ÑΩê=ÖìíÉå=wïÉÅâ=~ìÑ=ÇÉê=_~Üå=Ó=pÅÜÉÅâë=ΩÄÉêÖÉÄÉå

RONM=bìêç=â~ãÉå=òìë~ããÉåI=ÇáÉ=òìê=e®äÑíÉ=~å=ÇÉå=c∏êÇÉêîÉêÉáå=ÇÉê=pÅÜìäÉ
tÉóÜ~ìëÉå=ìåÇ=~å=òïÉá=ÖÉãÉáååΩíòáÖÉ báåêáÅÜíìåÖÉå=ÖÉÜÉåK cçíçW=_ÉÜêÉåë

péçåëçêÉåä~ìÑ=ÇÉê=pÅÜΩäÉê=Ó=má~=òÉáÖí
áÜêÉ=i~ìÑâ~êíÉK= cçíçW=tÉëíÉêã~åå

beo^JibppfbkK= rã= ÇÉå= êìåÇ
QTM=MMM= bìêç= íÉìêÉå= rãÄ~ì= ÇÉë
_êçãÉê= dÉãÉáåÇÉÜ~ìëÉë= òì= Ñáå~åJ
òáÉêÉåI= ëçääÉå= ~ääÉ= dÉãÉáåÇÉå= ÇÉë
mÑ~êêîÉêÄìåÇë=bÜê~JqΩä~ìJ_êçãÉ=ÉáJ
åÉå= _Éáíê~Ö= ÄÉáëíÉìÉêåK= råíÉê= ÉáåáJ
ÖÉå=sçêÄÉÜ~äíÉå=ëíáããíÉå=ÇáÉ=bÜê~J
åÉê= _ΩêÖÉêîÉêíêÉíÉê= ï®ÜêÉåÇ= ÇÉê
àΩåÖëíÉå= o~íëëáíòìåÖ= ÑΩê= ÉáåÉå= ^åJ
íê~Ö=ÇÉë=háêÅÜÉåÖÉãÉáåÇÉ=bÜê~I=ÇÉå
rãÄ~ì= ÇÉë= píKJjáÅÜ~ÉäáëJdÉãÉáåJ
ÇÉÜ~ìëÉë= ãáí= NM=MMM= bìêç= ~ìë= ÇÉê
dÉãÉáåÇÉâ~ëëÉ=òì=ìåíÉêëíΩíòÉåK
fã= dÉÖÉåòìÖ= ïáêÇ= Éêï~êíÉíI= Ç~ëë

ÇáÉ=ÄÉíÉáäáÖíÉå=dÉãÉáåÇÉå=~ìÅÜ=bÜJ
ê~=ÄÉá=®ÜåäáÅÜÉå=sçêÜ~ÄÉå=ìåíÉê=ÇáÉ
^êãÉ= ÖêÉáÑÉåK= mÉíÉê=^äÄêÉÅÜí= EpmaF
ë~ÖíÉI=Ç~ëë=bÜê~=ìåÇ=qΩä~ì=áÜêÉ=dÉJ
ãÉáåÇÉÜ®ìëÉê=áå=báÖÉåêÉÖáÉ=ÉêêáÅÜíÉí
Ü~ÄÉåK= łtÉåå= ÜáÉê= eáäÑÉ= ÖÉï®Üêí
ïáêÇI=Ç~åå=Ç~êÑ=Ç~ë=âÉáåÉ=báåÄ~ÜåJ
ëíê~≈É= ëÉáå�I= ã~ÅÜíÉ= ^äÄêÉÅÜí= ëçJ
ÖäÉáÅÜ=âä~êK
rêëéêΩåÖäáÅÜ= ëçääíÉ= Ç~ë= dÉÄ®ìÇÉ

~ÄÖÉêáëëÉå= ïÉêÇÉå= Ó= ï~ë= ~ìÑÖêìåÇ
îçå= táÇÉêëí~åÇ= ~ìë= ÇÉê= _Éî∏äâÉJ
êìåÖ= ìåÇ= aÉåâã~äëÅÜìíò~ìÑä~ÖÉå
îÉêÜáåÇÉêí=ïìêÇÉK=bÜê~ë=m~ëíçê=eÉäJ

ãìí=hê~ãÉê=ëçïáÉ=Ç~ë=wáÅÜÉêáÉê=háêJ
ÅÜÉåîçêëí~åÇëãáíÖäáÉÇ=räêáÅÜ=i~åÖÉ
ëíÉääíÉå= áã= iÉëëáÉåÉê= pÅÜΩíòÉåÜ~ìë
ÇáÉ=rãÄ~ìéä®åÉ=îçê=ìåÇ=Éêä®ìíÉêíÉå
ÇáÉ= cáå~åòáÉêìåÖK= aÉãå~ÅÜ= îÉêÑΩÖí
ÇáÉ=háêÅÜÉåÖÉãÉáåÇÉ=ΩÄÉê=báÖÉåãáíJ
íÉä=îçå=NPM==MMM=bìêçK

sçêÄÉÜ~äíäáÅÜÉ=wìëíáããìåÖ

_É~åíê~Öí= áëí= ÉÄÉåÑ~ääë= Éáå= wìJ
ëÅÜìëë= ~ìë= ÇÉã= iÉ~ÇÉêJmêçÖê~ããI
ÇÉê= ïÉáíÉêÉ= NMM=MMM= bìêç= ÄÉíê~ÖÉå
ëçääK=sçê~ìëëÉíòìåÖ=áëíI=Ç~ëë=ëáÅÜ=ÇáÉ
ÄÉíêÉÑÑÉåÇÉå=dÉãÉáåÇÉå=ãáí=òìë®íòJ
äáÅÜÉå=RM=mêçòÉåí=ÇÉê=c∏êÇÉêëìããÉ
ÄÉíÉáäáÖÉåK
táÉ= hê~ãÉê= ãáííÉáäíÉI= ëçääÉå= ~ìë

ÇÉê= _êçãÉê= dÉãÉáåÇÉâ~ëëÉ= PM=MMM
bìêç= ìåÇ= ~ìë= ÇÉå= h~ëëÉå= ÇÉê= dÉJ
ãÉáåÇÉå= qΩä~ì= ìåÇ= bÜê~= àÉïÉáäë
NM=MMM=bìêç= áå=ÇÉå=_~ìíçéÑ= ÑäáÉ≈ÉåK
båíëéêÉÅÜÉåÇÉ=^åíê®ÖÉ=ëáåÇ=ÄÉá=ÇÉå
dÉãÉáåÇÉå=ÉáåÖÉÖ~åÖÉåK=pçääíÉå=ÇáÉ
o®íÉ= áå= qΩä~ì= ìåÇ=_êçãÉ=å~ÅÜ= ÇÉê
pçããÉêé~ìëÉ= ÇÉê= c∏êÇÉêìåÖ= òìJ
ëíáããÉåI=ïçääÉå=ÇáÉ=bÜê~åÉê=ãáíòáÉJ
ÜÉå ìåÇ=áÜêÉå=_Éáíê~Ö äÉáëíÉåK ÇÉá

o~í=ÄÉïáääáÖí=NM=MMM=bìêç==ÑΩê=dÉãÉáåÇÉÜ~ìë=_êçãÉ

bÜê~=ïáää=rãÄ~ì=ìåíÉêëíΩíòÉå

_lhbkpalocK=aáÉ=ëÉÅÜë=lêíëÑÉìÉêJ
ïÉÜêÉå= ÇÉê= cêÉáïáääáÖÉ= cÉìÉêïÉÜê
_çäÇÉÅâÉê=i~åÇ=íê~ÖÉå=~ã=pçååí~ÖI
OOK= gìäáI= ~Ä= VKPM=rÜê= áÜêÉå= p~ãíÖÉJ
ãÉáåÇÉïÉííÄÉïÉêÄ= áå= _çâÉåëÇçêÑ
~ìëK= aáÉ= _ΩêÖÉê= ÇÉê= dÉÄáÉíëÉáåÜÉáí
â∏ååÉå=ëáÅÜ=~ìÑ=ÇÉã=ÇçêíáÖÉå=lëíÉêJ
ÑÉìÉêéä~íò= îçå= ÇÉê= iÉáëíìåÖëÑ®ÜáÖJ
âÉáí=ÇÉê=cÉìÉêïÉÜêäÉìíÉ=ΩÄÉêòÉìÖÉåK
cΩê= Ç~ë= äÉáÄäáÅÜÉ= tçÜä= ëçêÖí= ÇáÉ

lêíëÑÉìÉêïÉÜê=_çâÉåëÇçêÑK=aáÉ=bÜJ
êìåÖ=ÇÉê=páÉÖÉê=áëí=ÖÉÖÉå=NO=rÜê=ÖÉJ
éä~åíK= ÇÉ

tÉííÄÉïÉêÄ=ÇÉê

_çäÇÉÅâÉê

cÉìÉêïÉÜêäÉìíÉ
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