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1� ���+�:  
 

��� ��	���	 ��� �� �� ������	 �������	 �����	 ��	�� �� !�"#�	 ��	�$	 ��%� &�  �� ' '�(�)%

 *)���) '��!+��	 ���,��	 �(��%�) '-��%��	 ���#�)�(��"��.) ��	���/� . "� 1����	) ���	 �����$	 2��� ��	

�������	 �����	 3�	)�.  
  

 �.) �����	 -.	)� �(����� �� �.�)�	 ��� 2�%��	�������	 ��%�!�"#�	 ��	�$	 ��  �"� ��	 �� �)%���	 

 ����$	�����$	 �%!	)��	 4)�  "� ����5 ���"�	) '6/����	 �/�� ���7)) '�%�!�"#�	'  �� 2�%��	 ���

��)� "� ��)%��	 �!8�	) '��)��	 9�%�) 6/� �	 9�(%� ���7)) '��%�!�"#�	 ��)� �	 ���%��' ���	 �������	 "�) 

 �(�%������8 �./��	 2	� ���)��	 2�%/�:	) 2��.�#��	 �	��.�#� ���)��	  ;.�)102( �������	 �>�� ��%��	 

����"� �������	 ���	 ���.5 ���,� 6���	 ��)��	1952  )  �������	 �����	 ��.�#�	–��%��	 �������	 (' 

��.�#��	) ������	  ;.�)3( *)����	 �>�� %�$	 2�%��>�"� �������:	 ���	 ���.5 ���,� 6���	  ;�� �����	

1971�.) ' 6)5 �)%�� �� @���	 ;�� �� ���%	 A��	 '�����	 ��������	 2�%��>��	 ���,� 2	�	2009.  

  

2�-./ 0��# ��� 1�	 ����	 �" �����2	 ����	   
 

2���8 BC)��  ��%�!�"#�	 ��	�$	 �� �������	 �����	 �"� ��	��) '2��)��� &/7 �� : 2�%��>��	

��>��	 E��	� 6�. �� �	��) �� ��	� ��	 E�	C) �� ���8�	 9	��) � ��	 � ����) ���>� �� ����:�� 'F

 ���%�!�"#�	 ����/�	 6�+��) &)G)	)�%5(���8 2�%��>�) 'H�������	 2�%��>��	) ' ��������	 2�%��>��	) 

 ��)���	);�8����	 I	���	 "� ������	 (��%�!�"#�	 ������	 ���� 6�. �� �	��)H�����	 2	������	)  ���

) 2/�) ��	��"����	E���#�	 ��J� ( '	)�%$	) 'E��C�	 4)�%�) ��������	 �),��	 E�	C) 6/8 �� ;���) '

����:�� 9	�+�	 ���%�� �� ������	���%�5) ��" � ���)�  ��G 2��K%�) '.  
  

�%	)��	 -�����) ��%	)��	 �� E��) ��)�) '-������	) ��	���	 �� E��) ��)� ���� E�)��) �(��� �� ���	 �

3���� �� ���)��	 �������	 &� 5 -� �(��� ;9/��) '6�)! L�8�� . ��%�!�"#�	 ��	�$	 �M� I�� �� ;G����

 ��#����	 2	9	��:	 6�� 6����	 	�� �� ������	 2	9	��:	 �8>�) '6��� ������	 2�%��>� ;�K%� ���#� �"� ��	

� ���	 ��	�����	 ������	 ��C$	 ���  -��"��	���	 6/� �	 �(��# . �� ���8 E�)�� B�!��	 	�� N�� �)

���)!�� 2	)�$	) ��,��	 �� )�.  
  

���%�!�"#"� �"��� �� � ����� ��)�� /� �� ��	 2�%��>�"� ���%���) . �� �%��� ��)� �	 ���>��	 �5 ���

 ���	)�) 3����8 "� ���� !+�)�����	 ����8�	 �"��� O��� ���8(�) '�(���)% �%��� 3����8 ;�� .

 �),��	 E�	C) 2	����� �� E��#��/� �"�,� ��G) 'E���� 2��� ;� � ��	 ���>��	 O��G �� ��������	)

��������	 .����	 ����)�% ��%�!�"#�	 ��%!)�	 �!"��	 4!�%� �� ���%�!�"#�	 B���5 �7/7 ) % �5 �� E��)���	 2

 �� ��	 2�%��>��	 �� B)% ;(���	��%�!�"#�	 ��	��	 �� E�)�)�� . 
  



 

 

2 

������� 4���%� ���8 ��%�!�"#�	 ������	 ���� ����)1��)� �	 B�!��	 ���8��� "� �(�� I	����	 ����� 2. 

 ����� ��K%5 ��)��) ��%(��	 2����%�	 9���$)�)�� ��	) �)��%(��	) 9��!$	( ��)����	 2���(�	 6�. �� �	�� 

2����%�	 ��� �� .���) '��"�$	 2���,��	 L��) 'E�����	 R�8�	 B�!��	 2���,� L�� )��8��� ��#

���)� 4���%� 2���8 �� ���)��	 2���,��	 )��8���) . ;(��� ��"����	 -�� ) % �5 E��)���	 2�%����	 ��#�)

 �����	 �� �)��#��� ����	 ��������	 �� ����:�� '����� ;�K%	�"��	���	 ������� .% ��%�� ��"����	 1�

��������	 2�%��>��	 6���5 6�� �)���#� 9�,�) '�� ��	 ��G B�!��	 �� �)"��� . �� �)"����	 ���#� I���

 ���� ��G 6��� 6��	���)S����� �)�� ( �)����� ��� 'A�)�� 6�� ���K�� ���� ;�) '2�%��>� A$

6�� �) O�% 2�� � .  
  

� ��� 6���	 2����� 2�%��>�� ���%���) '��)� �	 B�!��	 ���8��� *�� ��)�� 3%M� '�%(��	 L	��5 �(�

6���	 �)%�. 4�!� ���	 ��)� �	 ��G B�!��	 2���,�)3 �%(��	 L	��5 6)  ��% 6���	 �)%�. �����) '

4�!� ��G 3%�� .  
  

 C���	 ���>� ��5)�.��:	 ( 4����	 �.�!� 9�%7��M��)�	�. 2�	C �� ��)(�"� R% ���	 4)� �	 �M� ' �)%�. �(

�(� ;	C���	 ������ )5 �(����� ��� ;� R)�% 2�	C �� ��.)���	 4)�  . ��.���"� ������	 2���8�	 �����)

 ��"�$	 2��K%��	 �� 6����	 	�� �� �"����	 �������	 �(��	 �5) ���8 '����8�	 6�)���	 4��� �	����	 "�

��%�!�"#�	.  
  

) ��)�$	 ���>�� ���%��� 6� �	 I���) 9��%�	 ������ �%�� O��� I�� �� ��#��� 9��%�	 �� �"�". ���%� '��)#!�	

�����	 6���	 4)� �� .�� � 2�%��>� 9�%7���� ��)#!�	) ��)�J� 2�%��>� ��)� � ��� . 6���	 O� 6� ��)

 �+����	) '6���	) ��%���	 ���8�	 �%)%�. �(�"� R%� ���	 ��)�$	 EC��� 1�����10�)��� -����5 ��$	 �.  
  

 ';("��� ��%)%�. R)�% ��)� /� '���>���	 ���� �	 B	)%5 �� B)% A5 6���	 �� �)"!���	 ���#� ��%��) ��

 ;(� ��)��) !�� )���"��#�	 E�)� � 'U��! 6�+�� -����� . ��)�� ��� '���(��	 4!�%�"� ���%��� 6� �	 I���)

 ;(� )�6�)���	 ��)� O�  ����! ;�� ��	��. 

  

� ��5 ��������	 2	�����"� ���%��)��$	 2/�) �( ;���	 �� �%�7�	 1�%�	 �� ��(� 	�)!� 2�(� ��� '

2010 � 	) ���%�� �� ����%�	 �(��� ��	�� ��������	 �),��	 E�	C) 2� ) &�  ') 2/�) ��	 ���%��

����%�	( '�!"��	) ��)��	 I%��	) ��)�)$	 �� ��	 6�. �� ���%���	 	�� 6)��)��%�!�"#�	 ��%!)�	  . *��)

 E�	C)�	 �� ����% 2	����� �"��� ���	 ��$	 1	�(��� ��#��� ���8 1	�(��	 E	�5 ��)!�(Proxy Means 

Testing Formula PMTF)). ����:��E���#�	 ��$	 ����� ���%�� -��)�) ����� ��  . �#�"� 2 ��5)

 �� E�	C)�	 6��6����	 	��7�5) '	��� � �7�5  �V���� ��"��.�(��	�� �75 .  ;	�8��	 �� 2>�� 	)�%$	 �5 ���

9	��#�	 1	�(��	 �� E	�$	 V#% . 'E�)� � 2�	C �� ��!+��	 �5 �� 9	��#�	 1	�(��	 �� -�)��	 �� ;G����)

�����	 ��#�	 !8 2 � -�� ���	 ��$	 "� C���) .  
  

                                                 
1  ������	 ��K%$	 6���) : �%���	 ������	) ';���	 ������	 �)%�. 4�) ;���	 ������	)2(% 'V����	 ������ R�8 ;�K%) '��$	 *). ;�K% '2������	) ���>��	 ����) '

�	) 9	�C)�	)��$	 *). ;�K%) 2������	) ���>��	) '�%���	 ������	 ;�K% "� ��� ����8��� 1�K)� 1.)� �.) '��K�� �..  
2  2������	) O�	)��	 ���� 2���8 ;("��� 2%�� ����	 'ECG B�!. �� 2���"��	 ���8��� �� �������.  
3   ;���	  6���	 E�	C) �(��	C ���	 2X�%��	 �7"7 ��	) 2008)� �  6���	 2����� �� ���>� �(�� ��)�(�"��� ���>� L��#� ���	 2X�%��	 A5.(   
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�	#���	:  

 67��� �� ;(��	 R�%�	�� ��	 2���8�	% �� ��)� �	 ���8 '� ��	 B�!��	 �� ������	 2���8�	 ���) . ���

 '�����	 ����8�	 �"��� �� �%��� �� ��	 2�%��>��	 ����! �5(The problem of adverse selection) 

 �!	)���� ���%� I�� �� -%���) 'N/��	 �� N�� � ���%� 2��	����	 -��� ;C�"�) � ��	 ���>��	 �� I����

N�� � �N/�� � ��	 ���>��	 ��	)� "� !+��	 �� ��C� ��� ' . S� �� �%��� � ��	 E�	C) �5) ���8

�(����8 "� O"!�	 �	�C� 3�#% 2.)�	 ��) '����	)� �� .  
  

 ��	�� -��� �� ��)����	 ���(�	 '�)%��"� ���) '��%�!�"#�	 ������	 ���� 2 ��5 '������	 ��	�� R8� ����)

�) 6���) '������	 ��%���	 ���8�	 �)%�.) 6���	 �)%�. ;(�"� 4�!%� ����	 ��"����	 -��� �(�� �(�"� ��"� 	��)

 �� �����	 6  ���),��2������:	 �� ��� '������	 ��K%5 �� �(�� -.)���	 �� ���	 �#"�8��	 2��#��� ��"����	 

 �#"�8��	 2���,��	 �� �(�� 6)����	 ��K%$	 ���� I��)���� '2�������"�5 2���,� 'R�8 B�!. 2( 	��) '

�("��� ;����	 ������	 ���� "� 6(�� 2���Y 4�) 6���	 �)%�. ��#%� ������) '6���	 4)� ;�K%� 1"� S�� �%�� .

 2	� ���)� �	 ��G) ���)� �	 2�(��	 ��� ���� 4��%��	) �)����	 ���)%) *)���� 9�����	 O"!�� 	��)

���� ��� ���� ���8 '�./��	 ����!��	 �"7��) '��������	 �),��	 E�	C)) '6���	 E�	C)) ��%�!�"#�	 ������	 

6����	 2����%) '�"�$	) R�8�	.  
  

 	�� -� 6�����	 ����� �� �(�#% L�#� ��%�!�"#�	 ���)�8�	 �5 ���1"��	 6�� ���	 ��K%$	 ���� 	��� �) '

����	 �� B�#�%/� �� ����	 )5 ���#�%��	 �� �����	 �(��) ';���	 ��) )5 '��)� �	 B�!��	 �� 6���	 '/7�6���%�	 

� )5 N��8�	 �� 6���	 )5 '��� ��	 ��K%� �� 6��"6��	��� .( ����� 6���� ���Y O"!�� 2	������	 ��� 67� ��

2�� �	 ��� -� .  
 

 �  E�)� � ������	 -��%�) �8)8���	 ���>� �� ��!+��	 ���% 2�	C �� �8Y O%�� ��) 2��� �5 ��� '�Z	

 B�!��	 �� ��"����	 ���8 '��������	 2�%��>��	 N��8 '�����	 *���	 "� '���� ��"����	 �� ���	)

��	�C�	 �� ��"����	 )5 ';K%��	 ��G A����.�	 )5 F��"����	;(��� �  .  
  

 ���"��	 �(�/K� ��%�!�"#�	 ��)� �	 �(%� 2%�� ���	 ������	 2��C$	 2��5 ��� ;�	�� 6/8 �� '4)�%��	 "�

�)���	��)� �	 "�  . '����8�	 ;���	 "� ��)� �	 �%C	)� �����	 �	����	 �� '���C� '����% �"����	 ���)

������	 �%C	)��	 I�� �� ��� . 1�(� �����	 ������	 ����� A�,� �. 4����	 	�� ��)";���	 B�!��	 ����� "

4)�%� 4���� �� '3��"��� ��� �) ��� 67� �!+� 6�)�� ����� ����� O�)� ��� ';���	 ������	 2	9	��:	 

 6�  ���(�)� .  
  

 6� ���	)��	 ��	�� 9	��� "� R%� ;���	 ������	 �)%�. �5 ������ �����	 ��)3�� 1�(� 2	)%� � ;�K% ;�

 2��	����	-��%��	) '������	 4���%� ��	���	 �� ;���� ��� '�(�� �K%�	 E����) ' "� ���� 6���	 O�)� ���

��	���	 ��� 67� 9	���.  
 

 '2.,��	 6�+���	 ��	�� 6/8 �� ;(�"��� -� 6�����	 A��� �Z	 � � '6���	 �� ��"!��"� ���%��� ��5

����%�	) ��%���	 2	������	) .;(.)�  -� 6����"� �%)%�. V��5 A5 �� 9�,� ���#�) . ����%�	 �� ;G����)

������ -�	)�	 '2.,��	 6�+���	 -�� 4�) �"����	 *)��	 -�� �� ��C� &�  'E���� 2��� ���!��	 2���� �5 
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 ;(� 1��5 	�� �"����	 *)��	 &"7 �� 6�� �.) '���)��	 6���	 ��K%� ������;(�>� ����% ��!� ��	 �� 

6�� "� 6)� �	 .  
  

 ���%� �(�)��) �(����	 �M� '��������	 2	�����"� ���%���) �������	 ��!� �� ��>� ���%�!�"#�	 �� E����

 �7����	 ��� � ������	��%��%:	��� �	) 6/� �	 2 � �)�%�!�"#�	 �(���� ���	  . 2���� ��"� �7>�� ��)

;(%�� ���� 4��%��	 1��) '���8�	 ����� .����:�� E�)�� �� B	��:	 9	��#"� ����� 2�%��� E���. 9�%� �� 

�� S��� &� �9	��#�	 1	�(��	 ��(%.  
  

2���,��	 ��� V��%��	 ������� 6����	 	�� �� C���) �����	) ���)� �	 	�� �� �"����	  2	��,��	 ��) '6����	

 ���� �)%�. �	��� 1�� 6���	) ��������	 �),��	 ���	C) ����� 4����	 	�� �� �����	 2	�������	 

	 ������	 ���� *�� A��	 2.)�	 �� 'A��� �(�!8 ��%�!�"#������	���:	 ������	 B�!. ��)!�� ) ����� A��	)

 ;�� �,�+�� *�� A��	 ��������	 2�%��>��	 �)%�. �� E�)�)� 2%�� ���	 2�%��>��	2007 .( O���� O�)� 	��)

6����	 	�� �� ��)� �	 B�!��	 �)(�) ��,� �� )�� S��� ���,� O����.  

  

3�� -��4 #��	 ����	 0�� ������  
 

 '1���	 6�	)� ��� �) E)��	 6�	)� C�C�� 3� L)(%�	) B�!��	 	�� ��)!� 2�����	 �8>� �5 ��!%��	 ��

������	 2��� �"� �"��#�	 �������	) '� ����	 R�#�	 �� E��#���	) . 	�� �� ������	 2	)�#�	 ��!+� ���� ���)

6� �	 .����	 �)�$	 �������� �8$	 6/8 �� I��)��:  
  

�             �%!	)��	 2�.�� ��	 �� �� '�������	 �����	 �� ��)��� ���� ���)� �5 �� 4/!%�	 .  �� ������	)

    6�#� �(� �K%�	"��� � ")" ��8�	 6�� ."      �%�!�"#�	 ����$	 �)%���	 �� I�� �� ;��� �	) .  "� 6���	)

6� �	 	�(� ���8�	 ��%	)��	 ��)K%� 6�����	. 

�  ��".:	 2��.�#��	              �F��)��	 6���	 ��K%� ��.�#�	 ���8 '��!�"� �(�"� 2�.) ���	) �./��	 2	� ���)��	) ��

  ;.�102              4)F�) -�����	 �� ����)� O)"!��	 ��������	 2�%��>��	 �� %�$	 � "� ������	 ��.�#��	) '

6���	 . 

�          � ������	) ���)��	 2�(�)��	 -� ;��%� ��� 4�/�	 6���	 C�C��      6���	 �(%�) '6����	 	�� �"  A)��Z	 ����	

 4�/�	 6��"� "            ;�F� E�� � 2���8� 4�� �� �./��	 2	� 1	�!$	 3��)�� 2�(�� A��	2006   I��F�) '

    6�+��"� �����	 ����	2010\2020      �F(�� �F�� '6F���	 4)� �� ���)��	 �������	 4��!� ����� ���	) '

����	) ��������	 ���� �	 2���� ��)!��������	 � . 

�     � �� ��%�!�"#�	 ���)� �	 2�(�)��	    �����	 �!8�	 	��� �) '6����	 	�      '��%�!�F"#�	 ��)��	 ���.� ���%��) '

  '6���	) ��������	 �),��	 ���	C) �� �(��)"� *�� ���	) 'B�!��	 	�(� ���8�	 2�����	����	 	��� �)

�����	����)   ��%�!�"#�	 ������	 ����  .  �� *�� �.)         9����F�	 �F� �!�% ������� 2�����	����	 ��� �	�

��)�)$	 �� ��	) ��)��	 I%��	 ���8 '�� %���	) '���" ��	. 

�           ���� ��	) ��9����	 ;K%) '����#��	 U���� C�C�� "� ;)�� ���,� 9�%� 4�� � .     �F%!) ;�FK% ��)!�)

,��	 ��"��� ;����� ����%� ������ I�� �� ��� ';�����	) ������"�6����	 	�� �� ������	 ��K%$	) 2���. 
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�              ��	�F��	) 2	���8�	 9�!��) '��)����	 2�����	����	) !!8�	 ��#%� "� 6���	) 'O�����	 �� ������	

   ���#�	 ���� �	        ���+� �� ������	 6�. ;����"� �(���8�) '����%��	2�����	 6���	  .      ��F. �F�� 	�F�� �)

    �	 ��	�� �� )� �%�!�"#�	 B����	  �����)  *�85 2�%��>� �(��) (      '��%�!�"#�	 ������	 ���� ��!� ��  �F�(%�

                 �F�G B�F!��	 ���8��F�) '��)F� �	 B�!��	 ���8��� 2�%��>� ��� 6�#� ��� A��	 4����	 -�����	

��)� �	4 .         ��� 3�����) 3���� �����	 ���8�	 9�!�� �)$	 ��)�)��    �����	 2.)�	 )  2	)%F� &/7 ���

/7� .(����)   -��� ���	 �� �	 ����) �� ;G������     ����F!��	 ��F� �F� ���F����	 �����	 �� 6�#�	 

                 �F��� 6F�� �F��Y �5 �� '��("�� !)�� �� A����	 1/�8�	 �� �"7����	)'��)� �	 ��G) ��)� �	

        S��� ��K%$	 ���� "� ������	 ��%�!�"#�	 ������	O�������   	�� 1/�8�	      �M� *�85 �(� ��) '(�	  �F��

                 �F7��7 �(� ��) '	�(� ���8 6�  �� ��)� �	 ��G B�!�"� 2�%��>� 4)�%� V��>�� ���/��	 �"K��	 ��

     B�!�"� �������� 2�%��>� �)%�. �	��� ) % 3�)��	 �M���)� �	 ��G �� -�)��	 ��5 6�,�� ��� 2�%��>��	 

 *���	 "�         ���#%� S�	)� 2��5 ������	 ���� �M� 6�����	 �� '!�)���	       �(��%��>� 6)�� �� E�������� S��� �

   E���� 2��#�)      ����) '2������	 1K)�) '��" ��	 2���(�	 )��8��� 67��� � 'E�����	 2�����	 )��8��� 

��"�$	 2��K%��	 L��).( 

  

������	 �����	 2������	 4�) ����� ;�K%� E���� �� B�!��	 	�� N�� �):  
 

�)5 :�)� ��	 4�) 3��K%� E����������	 -��$	 �������	 : 

  

1.                 ����. ���#�	 9��� -� '��	C��) 6��� � � ���>� ���)� A��� &� � '� ��	 ���>�"� �%!) ;�K% 9�%�

     6����	 	�� �� ��������	 2�%��>�� -���"� .          �F� N/��	) � ��	 ���>��	 ���,� 9�%� E���� I�� �����)

�(�� ���� ��	) ����#��	 ^)� C�C��) 'N��8�	 6	�����#: 

  

�                �F./��	 2	� 2�F�"��#�	 -F��� ���	) '�"�����	 ���8�	 �(��	�� �(� ���� ���,�� �("���� E���� :

             �(�/��F�	 �(�) '6����	 	�� �� ��"���� 9	��8) '����#����	) '�"�$	) R�8�	 ����!��	 '��)� �	

�����	 .  

�          	C) A5 '�(��!��% "� ������	 �(��	) ���8�	 ;��� ��� 6�#�	 � ��	 E� .     E�	C) �)F�� �F(%� )

                  ��F� �F�	C% �F��� F"�) '������	 �� ��	 2���8�	 ���)% "� ���.��	 �� ��"��� �7�5 � ��	

   �(����8 ;���� �� ���,��	 .         �./��	 2	� 2�(��	 �� ���� �"� �(�)�8 C�C�� �� ;���� ��� : E�	C)

� ��	 ���>��	 9���5) '�������	 V"���	 '� ��	.  

� �� ^����) �� 2���8�	 ��� 9	��) '�(����8 �"� ��� �� � ��	 ���>��	 ���,� ;)�� �5 ��	���	 �

���8 6�� ���8 E����� 4�) ��!�"� N��8 �� )5 '�"�$	) R�8�	 B�!��	 )5 ��)� �	 B�!��	 .

 6���� ��� 4)�� �(%�  -���) '���8�	 3� ;��� ���	 �(��	 ��� �� ��#����	 ;��5 6����	 ^��� &� �

�����8� A��	 �����	 �� ���8�	 3��" . 2���8"� E�� � E����� -� 4�	����� '���8�	 9	�� -�)%� ��

���) '� ��	 ���>��	 �(%� �%��� ���"��� ����� �� ��	 : '���	��� ����8 3"����) 6�)���	 1��

                                                 
4   '��$	 *). �����) '�%���	 ������	 ;�K% "� 2�%�����	 2#.)5 ���$�� '���) ���$	 67� ' E�)��� ����� 6)� �� ;����	 3�)��	 -� 9	��:	 	�� ;��%�

� �8Y) ��)� �	 B�!�"� ��.)�%� �� ��)� ���)��������	 2�%��>�"� ���)��	 ���(�	 ��!� �� ��)� �	 ��G B�!�".  
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��)� �	 � ��	 ���>��	 �� I	����	 �� ��%!	)��	 1)C�) .	 ;����� S��� ;�K% 	��(� ���8�

 ���	 �(��	 ����8	 6/8 �� C����	 �� L���	 ��G� -���) '��)��� V����� ��� ��%�,��	 -����

�(%� ���8�	 �"��� .�� ��	 2���,��	 ��� �����%� ���  ;�K%�	 	�� ��)� 3�#% 2.)�	 ��) .  
  

2.     ������	 ���� ��)!� ��%�!�"#�	         � 6��� &� � 'E���� 2��#� ��!+��	 �� �(�)��) '     2�F�#�	 -��� �(��. 2

   �(����8 �� E��#��/� �"�,��	)  �F�"�$	) �F��)��	 2���,��	 ��) ;���	) R�8�	 ����!��	 �� ��"����	 .(

6����	 	�� �� ������	 O%	)��	 E��	��): 

  

�                  �F�� '6����	 	�� �� ������	) ���)��	 2��.�#��	 3�"� 2�% �� 4�) 2�%��>��	 �� %�$	 � �	 ���)�

� �(������G) 'E��)�	) 6���	 2�����) L���	 ���>�) '�8)8���	 ���>. 

�          ��7/7�	 ��	���	 5��� ���� &� � ���,��	 �(��%� ��)!�)   ;(�����%) 6����	 6�7�� 	��� �(   CF�C��) '

         ������	 �(�	���7��	 I�� �� ��� '���� ��	) ��9����	 ;K%) ����#��	 U���� .     2�F%��>� ��F�,� 9�%� ��

 ����) ����        ����� ����#��) ';K�%� 6��� 2��	����	) 2���!�.�	 4���� S��� �" .   C�C��� S��� ���

�("��� �������	) ���.��	 ���Y. 

�                 �F� 4�/�	 6���	 ������ 4��!� C�C�� "� ����� ��� '3��K%�) 6���	 4)� ������ ����� 9�����	

       ;���	 ������	 ���� 6�� ����) '�%�!�"#�	 6���	 4)� .)�)   O)�F ��	 -�)�"� ���/��	 2�%���� �(� �� 

 �� N�����	)     �(��%��>� �� ���� 2��� 6)�� .           �F�����	 ���� 2�%��>� �� E���� 2��� 6)�� O"!�� �.

            ��%!)�	 �!"��	 ���� ��� �	 ��� ��)  '�%��� ����� 2��)�� ��%�!�"#�	��%�!�"#�	     E�!�F� �(�F#% 

�(�%C	)� �� 2��)���	 ��� �� ������"�. 

�  ���)� ���	�� �   ��	����	 ��� �C	)�"'����#�	 ��	���	 ��� �� �C	)���� ;�����	) '-��%��	) 2   �F��#��	)

  ��������	)        ��!+�) '-��%��	) I	����	 ���. ��� !���	 A52����� 	      N�F� � ���	 2������	) �	��$	 

   �������	 �����	 2���8 ��( 6/8 �� I��) '9	���� ���	)��	 ��	��  ���)) 6�3  4F�) 2	)%� 

��%�!�"#�	 ������	 ���� ;�K%.( 

  

3.               *)���� 9�����	) '���8�	 ����� ���� ��	�� &� � ��$	 2/�) �) ��������	 2	������	 ;�K% 9�%�

              2���8�	) 2	������	 ��C�� ��%!) ������ �����) '1	�(���	 ������ �� )� "� ;����	 �(%�� ���� �)����	

  '��)"!��	              )5 ;���� B)% O� ) ';(� � ����	 2	��8�	) ��	)��	 O�  9	��#�	 -���� �� B)%��	 E��	��)

       �%!)�	 ��#�	 !8 �� ;(�.)� )5 ';(���(� O�� .           9	�F�#"� E�F )� 2�F%��� E���. �� I�� �� ��%���	)

  ;(� ���8�	 �����) .   �����	 ����)�����	����      ��	 	�� ��)!�� ��������	 �),��	 E�	C)     �(#F�)� B�F!

;�� �%!) ����  ;�K% 9�%�� ;�/� V��5.  

  

4.                 �F��!��	 2���� �M� '��������	 2�%��>��	 ���,� �� 	���� ���!��	 �"��� -� 6����"� R�8 ;�K% 9�%�

  �("� )5 '���,��	 ��� 67� ������ �"�#� ��%�!�"#�	 ��	�$	 �� ������	 . 6�����	 ����� O)"!��	 �M� 	��

  � ���!��	 -�   ��!� ������	����             4)�%F� 6F��#� �F���) 'R�8 4)�%� 6/8 ��) ��%!)�	 6�+���	 

         �(�!8 �� E�	C)�	 3�%�� A��	 '���!��	 �� ���� �	2008\2010 .     6�+���	 4)�%� 6��#� �� ����:��

��������	 ���� �	).  
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��%�7 :            �F��(�	 ��� 6���	 �� O�����	 ;�� ���� ���,� O���� ����� "� 6���	     �F��)� �	 2	�	C)F�	) 2

    6����	 	�� �� �"����	 �����	) .            2	�	C)F�	 ��,� �� )� �� 6����	 	�� �� �)$	 E)!8�	 �M� �������)

    �� �>��	 2	� R)�8�	 	��  '         E�F 	) �!8� ;	C���	 ) % ��)� �	 3�)�� �5 �(����	 ��) .  CF�C��)

    �� ��	)�	 3�)��	�����	����    C) �����	����) 6���	 E�	C)          ��	��F�	 )F % �F�������	 �),�F�	 E�	

                   9����F�	 �����F�� 2��F�,��	 9�F%� IF�� �F� ��� '3��	��) B�!��	 !�!8� �� ��7/7�	 ��������	

���������	 :���8 �)�� 6����	) R�8�	 B�!��	) ��)� �	 .  
  

�7��7 :        /� �	 O��� ��)�%� ��!%� �(%>� �(��8"� ���� ���	) ��%�!�"#�	 ���)�8�	 O��� 4���) '3�	9	���) 6

             '�"� ��	 ��%�!�"#�	 ��	�$	 �� �������	 ���%��	 S���#�� ;� ���� 6/� �	 �	����	) '���%�	 ��� ���K�

                  �F�)��� �F���  �F��� ���)F� "� E���. ��G ��)���	 ������	 ��K%5) �������	 �����	 ;�K% �M�

 ���%�!�"#"�)I�� "� �  6�7� ECG .(��5 ����� 	��)��: 

  

�               '����� ;�K% ��)� 6K �� �������	 �����	) ��������	 ������	 2���8 ����� ���� "� K�# �	

           F�� 6)F�)�	 �������) '2����� �	) ��	)��	 ����� �(�� ��� 'B�!��	 	�� !�!8�� S��� ��� � ��%�)

2��)�)$	 6)  ������ 4�	)�.  

�       �� ��!+� �� 3������) '����8�	 ;���	 �	����	    '�F�)���	 �F�G �F�������	 ������	 2���8 1���

          �F� ��� '��)���	 �����	 ��K%$ -��% 4��!� �(�"!�� ���	 2������:	 L�� 6  �� ���5 3������)

  V��>��	 1����� I�� .             F"�) ;���	)F� F"� ���%�!�"#�	 E�!�� ���� 6  ����M� I�� !��)

R�8�	 ;(��".�.  
 

���	� :    	 4�!% -��)� �� N����	�������	 �����5  ;F�  )5 '��)����	 2��#�	 &�  �� '�� ��	 2�%��>��	) '

������	 2���8�	 ���)%).  
 

����8 :               V�F�. "� E���. ���)�)� ������) '6�,� ���,� ;�� ����� 'O��%� �%!) ���.� ;�K% ��)!�

          '9	�$	 ��.	��� �"��� E	�5 6��� �������) '��K%$	 ��� ����%)   ��)!�� ���	�     6��F� ��F�5) '���8�	

              6��� �%�!�"#�	 -�����	 ��) B�!��	 	�� �� ���� ��	) ��9����	) ����#��	 ^)� ��)!�� ����%� ����5

;��.  
 

����� :         ������ E�)�� '����� ��)���	 �������	 �����	 ��	�� �M� '6�)��"� ���%���6   (��	��F�	 �� '�   F"� 

    ����	)� E�	��) '���,��	 E�	�� ����% .��          F"� ����� �(%M� ��)���	 ��G ��������	 ������	 ��K%5 ��%

             � %���	 2���,��	 �� )5 '��)��	 �%�C8 �� 6�)���	 3�� ��� '�(� 6�)���	 4��� �	����	 .   -F� 6����"�)

               �F� '��������	 �%�� 5) 'E������	 ���)���	 2	���8 �� �	��%�	 �� ������	 O�	)�	 �� �����	 ���

����	 6/8 6���	 ��(%�) 'E��8�	 ���	�� ���� ��� '���)���	 -� �	) �	 V��5 6��� '��%!) �!8� I

A)�%��	.  

                                                 
5   �����	 ��������	 2�%��>��	 ���,� ���) 6)5 �)%��2009 ( ';(��� � ��"����	 67� '��������	 2�%��>��	 �� E�%7����	 2��#�	 ;�� ��"�� 2	9	��� ��8�	 ��

$	 -�)��	 �� ,!����	 �� �� ) '��	�C�	 6���)������	 *)��� ��������	 2�%��>��	 �� A�)���	) ���.  
6   '3�#K)�� O�	)��	 ���)� ���8 '3����),��� ;����	 "� ��)� �	 B�!��	 	����	 2	������ -�8� 2��	����	 6/8 �� 6)���	 2�%��>��	 ;�K% 6�)�� �5 -.	)�	

������	 ������	 ��K%5 �� ����#���"� ������	 2/�) ��	)�#"�8��	 ��. 


