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„¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

{·`¯˜ '`˙·s˜‰ •n„ ,+(*3(,*+* p ,/-*’J? l¥˙¯ ̇ ·˚‰˝n`·ˇnØ ~¯˜•”˜ˇns ƒ·„‰ k•˙¯˘‰ ̆ ˙¯ …·˛¯„‰ ª¯„¯

˘˙¯˚‰„ns ̊ ¯˙‚n•´n ́ Ø„Łˆ‰r(

{·`¯˜ '̀ ˙·s˜‰ •n„ +1(++(,*+* p ,032’J? l¥˙¯ ̇ ·˚‰˝n`·ˇnØ ~¯˜•”˜ˇns ƒ·„‰ k•˙¯˘‰ ̆ ˙¯ •n„ˆ‰•·˜˜Œ&

˘¯Æ¸`& ·˙”Æ˚ ̊ · ̀ ¯˜˝n¨`·ˇnØ „¯˛¯„n•& ̄ „”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ Æ´Œ˛¯ˆ& ̊ · ̆ ˙¯ ̋ n˜·˜¨¸•·˜˜Œ ̊ ”˙¯˙‰…ˆ¸r(

{·`¯˜  '`˙·s˜‰  •n„  +-(*+(,*++  p  ,3-3’J?  l¥˙¯  „¯¨˚¸˘  „¯  ˘¸¶´n—˜¯s  n˜˝¯˙ˆ·ˇnsr  #…n  …ˆn˜·ˆ‰  ˚·

„¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

{·`¯˜ '`˙·s˜‰ •n„ *1(*.(,*++ p -,*0’J? l¥˙¯ …·¨·„‰ …·˘¯¶n‚·˜˜Œ n ̆ ˙¯˚‰„ns ̀ ¯˙¸˘ˇnsr(

{·`¯˜ '`˙·s˜‰ •n„ ,+(*.(,*++ p -,00’J? l¥˙¯ •˜”¨”˜˜Œ …ˆn˜ „¯ „”Œ`‰˛ …·`¯˜¯„·•—‰˛ ·`˚n• ª¯„¯

·˙”Æ˚¸ ·`˚‰•n•& ª¯ ̆ ¯•"Œ…·˜n … ̋ n˜·˜¨¸•·˜˜Œˆ ̊ ”˙¯˙‰…ˆ¸ ̊ · ̈ ˚¯¨¸Ø˚Ł¨Œ ̋ n˜·˜¨¯•‰˛ ̄ ˘”˙·ˇn¿& …¸˘‰˜”˜‰˛
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•n„˘¯•n„˜¯ „¯ ̇ nÆ”˜˜Œ& ̆ ˙‰¿˜Œ˚¯‚¯ ̃ · ̆ n„¨˚·•n ̇ ”…¯´Øˇn¿ ƒ·„‰ u”…˘”`‰ ⁄⁄£& ̊ · •‰…˜·—”˜˜Œ ̆ ¯˙Œ„`¸

„¯¨˚¸˘¸ „¯ ̊ ·`‰˛ ·`˚‰•n•r(

{·`¯  ̃'`˙·s˜‰ •n„ ,+(*.(,*++ p -,01’J? l¥˙  ̄•˜”¨”˜˜Œ …ˆn  ̃„  ̄„”Œ`‰  ̨…·`¯˜¯„·•—‰  ̨·`˚n• '`˙·s˜‰

ª¯„¯ …·˘¯¶n‚·˜˜Œ ́ ”‚·´n…·ˇns #•n„ˆ‰•·˜˜Ø$ „¯˛¯„n•& ̄ „”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ Æ´Œ˛¯ˆr(

{·`¯  ̃'`˙·s˜‰ •n„ ,,(*.(,*++ p --*0’J? l¥˙  ̄•˜”¨”˜˜Œ …ˆn  ̃„  ̄„”Œ`‰  ̨…·`¯˜¯„·•—‰  ̨·`˚n• '`˙·s˜‰

ª¯„¯ n˜¨·¿„”˙¨Ł`¯s n˜˝¯˙ˆ·ˇnsr(

{·`¯˜  '`˙·s˜‰  •n„  +3(*/(,*++  p  --2-’J?  l¥˙¯  •˜”¨”˜˜Œ  …ˆn˜  „¯  „”Œ`‰˛  …·`¯˜n•  '`˙·s˜‰  ª¯„¯

¸„¯¨`¯˜·´”˜˜Œ …·`¯˜¯„·•¨˚•· ̆ ˙¯ …·¶¯˙¯˜¸ ‚˙·´Ł˜¯‚¯ ¶n…˜”¨¸ • '`˙·s˜nr(

{·`¯˜  '`˙·s˜‰  •n„  *+(*0(,*++  p  -..3’J?  l¥˙¯  ˙·˚‰˝n`·ˇnØ  x˙¸‚¯‚¯  „¯„·˚`¯•¯‚¯  ˘˙¯˚¯`¯´¸  „¯

k•˙¯˘”¿¨Ł`¯s ̀ ¯˜•”˜ˇns ̆ ˙¯ •…·qˆ˜¸ „¯˘¯ˆ¯‚¸ ̧  ̀ ˙‰ˆn˜·´Ł˜‰˛ ̈ ˘˙·•·˛r(

{·`¯  ̃'`˙·s˜‰ •n„ *1(*1(,*++ p -0+*’J? l¥˙  ̄•˜”¨”˜˜Œ …ˆn  ̃„  ̄„”Œ`‰  ̨…·`¯˜¯„·•—‰  ̨·`˚n• '`˙·s˜‰

ª¯„¯ ˜·ˇn¯˜·´Ł˜‰˛ `¯ˆn¨n¿& ª¯ …„n¿¨˜ØØ˚Ł „”˙»·•˜” ˙”‚¸´Ø•·˜˜Œ ˘˙‰˙¯„˜‰˛ ˆ¯˜¯˘¯´n¿& ¸ ¨˝”˙n

…•"Œ…`¸ ̊ · n˜˝¯˙ˆ·˚‰…·ˇns& ̇ ‰˜`n• ̌ n˜˜‰˛ ̆ ·˘”˙n• n ̋ n˜·˜¨¯•‰˛ ̆ ¯¨´¸‚r(

¥¯¨˚·˜¯•‰ ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ •n„ ++(*.(,**+ p -/+ l¥˙¯ •‰`¯˜·˜˜Œ ̇ ”…¯´Øˇn¿ ƒ·„‰ u”…˘”`‰

⁄⁄£ ª¯„¯ ̇ ¸˛¸ l¤·´n¶·˜r #t˝‚·˜n¨˚·˜$r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

¥¯¨˚·˜¯•· ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ n £·ˇn¯˜·´Ł˜¯‚¯ ¶·˜`¸ '`˙·s˜‰ •n„ ,2(*2(,**+ p++,. l¥˙¯

§¯˙¯` ̇ ”`¯ˆ”˜„·ˇn¿ ẇ ¸˘‰ … ̇ ¯…˙¯¶`‰ ̋ n˜·˜¨¯•‰˛ …·˛¯„n• ¶¯˙¯˚Ł¶‰ … •n„ˆ‰•·˜˜Œˆ ‚˙¯Æ”¿ #<7H<$r #…n

…ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

¥¯¨˚·˜¯•‰ ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ •n„ ,2(+,(,**+ p +2** l ¥˙¯ …·˛¯„‰ ª¯„¯ •‰`¯˜·˜˜Œ ̇ ”…¯´Øˇns

ƒ·„‰ u”…˘”`‰ ⁄⁄£ •n„ ,2(*3(,**+ p +-1-r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ˚· „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

¥¯¨˚·˜¯•‰  ~·¶n˜”˚¸  ¢n˜n¨˚˙n•  '`˙·s˜‰  •n„  *+(*0(,**,  p  1.3  l¥˙¯  •‰`¯˜·˜˜Œ  ˙”…¯´Øˇn¿  ƒ·„‰

u”…˘”`‰ ⁄⁄£ ª¯„¯ '¨·ˆ‰ ¶”˜ ¡·„”˜·& ¯˙‚·˜n…·ˇns ly´Ł’~·¿„·r ˚· ˙¸˛¸ l¤·´n¶·˜r #t˝‚·˜n¨˚·˜$r #…n

…ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

¥¯¨˚·˜¯•· ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ •n„ +*(+,(,**- p+230 l¥˙¯ k„‰˜¸ „”˙»·•˜¸ n˜˝¯˙ˆ·ˇn¿˜¸

¨‰¨˚”ˆ¸ ̧  ̈ ˝”˙n …·˘¯¶n‚·˜˜Œ ̊ · ̆ ˙¯˚‰„ns ́ ”‚·´n…·ˇns #•n„ˆ‰•·˜˜Ø$ „¯˛¯„n•& ̄ „”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ Æ´Œ˛¯ˆ&

n ̋ n˜·˜¨¸•·˜˜Ø ̊ ”˙¯˙‰…ˆ¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

ƒ¯…˘¯˙Œ„»”˜˜Œ ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ •n„ +-(+,(,**. p233’˙ l¥˙¯ ¸˚•¯˙”˜˜Œ £·•—·´Ł˜¯’

ˆ”˚¯„‰—˜¯‚¯ ˇ”˜˚˙¸ ˘”˙”˘n„‚¯˚¯•`‰ ˚· ˘n„•‰ª”˜˜Œ `•·´n˝n`·ˇns ¨˘”ˇn·´n¨˚n• … ˘‰˚·˜Ł ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯

ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ • ̈ ˝”˙n ¶¯˙¯˚Ł¶‰ … ́ ”‚·´n…·ˇnqØ #•n„ˆ‰•·˜˜Œˆ$ „¯˛¯„n•& ̄ „”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ Æ´Œ˛¯ˆ& n

˝n˜·˜¨¸•·˜˜Œˆ ̊ ”˙¯˙‰…ˆ¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

¥¯¨˚·˜¯•·  ~·¶n˜”˚¸  ¢n˜n¨˚˙n•  '`˙·s˜‰  •n„  *0(*+(,*+*  p  ,/  l¥˙¯  ¸˚•¯˙”˜˜Œ  ƒ·„‰  …  ˘‰˚·˜Ł

„¯¨´n„»”˜˜Œ ̂ ”˚¯„n• ̊ · ˚”˜„”˜ˇn¿ ̧  •n„ˆ‰•·˜˜n „¯˛¯„n•& ¯„”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ Æ´Œ˛¯ˆ& n ̋ n˜·˜¨¸•·˜˜n

˚”˙¯˙‰…ˆ¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

¥¯¨˚·˜¯•· ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ •n„ +2(*2(,*+* p1./ l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥¯˙Œ„`¸ ̋ ¯˙ˆ¸•·˜˜Œ

˘”˙”´n`¸ ¯¨n¶& Œ`n ˘¯•"Œ…·˜n … ˘˙¯•·„»”˜˜Œˆ ˚”˙¯˙‰¨˚‰—˜¯s „nŒ´Ł˜¯¨˚n ·¶¯ ª¯„¯ Œ`‰˛ …·¨˚¯¨¯•·˜¯

ˆn»˜·˙¯„˜n ̈ ·˜`ˇnsr #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

¥¯¨˚·˜¯•· ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ •n„ ,/(*2(,*+* p1.0 l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥¯˙Œ„`¸ ̃ ·„·˜˜Œ

„”˙»·•˜‰ˆ‰ ¯˙‚·˜·ˆ‰ ˜· …·˘‰˚ ¨¸¶"q`˚· ˘”˙•‰˜˜¯‚¯ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ n˜˝¯˙ˆ·ˇns ˘˙¯

n„”˜˚‰˝n`·ˇnØ ̀ ´nq˜˚·r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

¥¯¨˚·˜¯•· ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ •n„ ,/(*2(,*+* p1.1 lx”Œ`n ̆ ‰˚·˜˜Œ ̄ ˙‚·˜n…·ˇns ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯

ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ˚· „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

¥¯¨˚·˜¯•· ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ •n„ ,/(*2(,*+* p 1/3 l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥¯˙Œ„`¸ ̃ ·„·˜˜Œ

¯˙‚·˜·ˆ‰ „”˙»·•˜¯s •´·„‰ n˜˝¯˙ˆ·ˇns ˘˙¯ ˝n˜·˜¨¯•n ¯˘”˙·ˇns „¯ x”˙»·•˜¯s ¨´¸»¶‰ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯

ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ˚· „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

¥¯¨˚·˜¯•·  ~·¶n˜”˚¸  ¢n˜n¨˚˙n•  '`˙·s˜‰  •n„  ,/(*2(,*+*  p  10/  l¥˙¯  ˘¯˙Œ„¯`  •‰…˜·—”˜˜Œ  `˙·s˜

#˚”˙‰˚¯˙n¿$& ª¯ ˜” •‰`¯˜¸Ø˚Ł —‰ ˜”˜·´”»˜‰ˆ —‰˜¯ˆ •‰`¯˜¸Ø˚Ł ˙”`¯ˆ”˜„·ˇns ˆn»˜·˙¯„˜‰˛&

ˆn»¸˙Œ„¯•‰˛ ¯˙‚·˜n…·ˇn¿& ª¯ …„n¿¨˜ØØ˚Ł „nŒ´Ł˜n¨˚Ł ¸ ¨˝”˙n ¶¯˙¯˚Ł¶‰ … ´”‚·´n…·ˇnqØ #•n„ˆ‰•·˜˜Œˆ$

„¯˛¯„n•& ̄ „”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ Æ´Œ˛¯ˆ& ·¶¯ ̋ n˜·˜¨¸•·˜˜Œˆ ̊ ”˙¯˙‰…ˆ¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

¥¯¨˚·˜¯•· ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ •n„ +1(*2(,*++ p 23/ l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥¯˙Œ„`¸ ̇ ”q¨˚˙·ˇns

ˆn¨ˇŒ ̆ ˙¯»‰•·˜˜Œ ·¶¯ ̆ ”˙”¶¸•·˜˜Œ ¶”…„¯ˆ˜‰˛ ̄ ¨n¶r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

ƒ¯…˘¯˙Œ„»”˜˜Œ ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ •n„ ,-(*,(,*++ p +.-’˙ l¥˙¯ ̆ ”˙”´n` ̄ ˝Æ¯˙˜‰˛ …¯˜r #…n

…ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(
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ƒ¯…˘¯˙Œ„»”˜˜Œ ~·¶n˜”˚¸ ¢n˜n¨˚˙n• '`˙·s˜‰ •n„ *3(*-(,*++ p +3*’˙ l¥˙¯ ̈ ˛•·´”˜˜Œ §˚˙·˚”‚ns ̇ ¯…•‰˚`¸

¨‰¨˚”ˆ‰ …·˘¯¶n‚·˜˜Œ ̊ · ̆ ˙¯˚‰„ns ́ ”‚·´n…·ˇns #•n„ˆ‰•·˜˜Ø$ „¯˛¯„n•& ̄ „”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ Æ´Œ˛¯ˆ& ·¶¯

˝n˜·˜¨¸•·˜˜Ø ̊ ”˙¯˙‰…ˆ¸ ̃ · ̆ ”˙n¯„ „¯ ,*+/ ˙¯`¸r(

¥¯¨˚·˜¯•· ¥˙·•´n˜˜Œ £·ˇn¯˜·´Ł˜¯‚¯ ¶·˜`¸ '`˙·s˜‰ •n„ +/(+,(,**. p0-1 l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ

¥¯´¯»”˜˜Œ  ˘˙¯  •”„”˜˜Œ  `·¨¯•‰˛  ¯˘”˙·ˇn¿  ¸  ˜·ˇn¯˜·´Ł˜n¿  •·´Ø˚n  •  '`˙·s˜nr  #…n  …ˆn˜·ˆ‰  ˚·

„¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ „”˘·˙˚·ˆ”˜˚¸ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ •n„ +,(*/(,**- p.0 l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ

v‰ˆ¯‚ „¯ `•·´n˝n`·ˇns ˘˙·ˇn•˜‰`· ¨¸¶"q`˚· ˘”˙•‰˜˜¯‚¯ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚ &̧ •n„˘¯•n„·´Ł˜¯‚¯ …·

˘˙¯•”„”˜˜Œ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ ̧  ̈ ˝”˙n …·˘¯¶n‚·˜˜Œ ̊ · ̆ ˙¯˚‰„ns …·˘˙¯•·„»”˜˜Ø • ́ ”‚·´Ł˜‰¿ ̄ ¶n‚

„¯˛¯„n•& ̄ „”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ Æ´Œ˛¯ˆ& ̊ · ̋ n˜·˜¨¸•·˜˜Ø ̊ ”˙¯˙‰…ˆ¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ `¯ˆn˚”˚¸ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ •n„ *-(*2(,*+* p+,0 l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ

~˙‰˚”˙ns• ̇ ‰…‰`¸ ́ ”‚·´n…·ˇns #•n„ˆ‰•·˜˜Œ$ „¯˛¯„n•& ̄ „”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ Æ´Œ˛¯ˆ& ·¶¯ ̋ n˜·˜¨¸•·˜˜Œ

˚”˙¯˙‰…ˆ¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ `¯ˆn˚”˚¸ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ •n„ +-(*2(,*+* p+-/ l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ

¥¯˙Œ„`¸ n˜˝¯˙ˆ¸•·˜˜Œ ¨¸¶"q`˚n• ˘”˙•‰˜˜¯‚¯ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ ̆ ˙¯ ̆ ¯˙¸Æ”˜˜Œ ·¶¯ …·`˙‰˚˚Œ

`˙‰ˆn˜·´Ł˜¯s ̈ ˘˙·•‰ ̊ · ̆ ¯•n„¯ˆ´”˜˜Œ ̈ ¸¶"q`˚n• ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ ̆ ˙¯ ̆ ˙‰¿˜Œ˚n ̈ ¸„·ˆ‰ ̇ nÆ”˜˜Œr

#…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ `¯ˆn˚”˚¸ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ •n„ +-(*2(,*+* p+-0 l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ

¥¯˙Œ„`¸ ˘¯‚¯„»”˜˜Œ n… x”˙»·•˜‰ˆ ̀ ¯ˆn˚”˚¯ˆ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ '`˙·s˜‰ ̈ ¸¶"q`˚·ˆ‰ ˘”˙•‰˜˜¯‚¯

˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ ̊ ”˙ˆn˜n• ̆ ¯„·˜˜Œ …·˘‰˚¸•·˜¯s n˜˝¯˙ˆ·ˇnsr #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ `¯ˆn˚”˚¸ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ •n„ +-(*2(,*+* p+-1 l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ

¥¯˙Œ„`¸ ˜·„·˜˜Œ n˜˝¯˙ˆ·ˇns ª¯„¯ •n„¨˚”»”˜˜Œ #ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸$ ˝n˜·˜¨¯•‰˛ ¯˘”˙·ˇn¿r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ˚·

„¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ ̀ ¯ˆn˚”˚¸ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ '`˙·s˜‰ •n„ ,*(*2(,*+* p+.- l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ

¥¯˙Œ„`¸ ̃ ·„·˜˜Œ x”˙»·•˜‰ˆ ̀ ¯ˆn˚”˚¯ˆ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ '`˙·s˜‰ x”˙»·•˜n¿ ̀ ¯ˆn¨ns … ̌ n˜˜‰˛

˘·˘”˙n• ˚· ˝¯˜„¯•¯‚¯ ˙‰˜`¸ n˜˝¯˙ˆ·ˇns „´Œ ˘n„•‰ª”˜˜Œ ”˝”`˚‰•˜¯¨˚n …„n¿¨˜”˜˜Œ ˜·‚´Œ„¸ …·

„¯„”˙»·˜˜Œˆ ¨¸¶"q`˚·ˆ‰ ˘”˙•‰˜˜¯‚¯ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ •‰ˆ¯‚ …·`¯˜¯„·•¨˚•· … ˘‰˚·˜Ł

…·˘¯¶n‚·˜˜Œ ˚· ˘˙¯˚‰„ns ´”‚·´n…·ˇns #•n„ˆ‰•·˜˜Ø$ „¯˛¯„n•& ¯„”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ Æ´Œ˛¯ˆ& ·¶¯

˝n˜·˜¨¸•·˜˜Ø ̊ ”˙¯˙‰…ˆ¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ ̀ ¯ˆn˚”˚¸ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ •n„ ,0(*2(,*+* p+.2 l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ ̋ ¯˙ˆ

¯¶´n`¸ ̊ · ̆ ¯„·˜˜Œ n˜˝¯˙ˆ·ˇns& ̆ ¯•"Œ…·˜¯s n… …„n¿¨˜”˜˜Œˆ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚ &̧ ̊ · m˜¨˚˙¸`ˇns ª¯„¯

s˛ …·˘¯•˜”˜˜Œr #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ `¯ˆn˚”˚¸ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ •n„ ,1(*2(,*+* p+.3 l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ

¥¯˙Œ„`¸ „¯•”„”˜˜Œ „¯ •n„¯ˆ· ̈ ¸¶"q`˚n• ̆ ”˙•‰˜˜¯‚¯ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ ̆ ”˙”´n`¸ ̄ ¨n¶& ̆ ¯•"Œ…·˜‰˛

n… …„n¿¨˜”˜˜Œˆ ̊ ”˙¯˙‰¨˚‰—˜¯s „nŒ´Ł˜¯¨˚n ·¶¯ ̈ ˚¯¨¯•˜¯ Œ`‰˛ …·¨˚¯¨¯•·˜¯ ̂ n»˜·˙¯„˜n ¨·˜`ˇnsr #…n …ˆn˜·ˆ‰

˚· „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ `¯ˆn˚”˚¸ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ •n„ ,1(*2(,*+* p+/* l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ

¥¯˙Œ„`¸ ˝¯˙ˆ¸•·˜˜Œ ˚· ˜·„·˜˜Œ ¯¶´n`¯•¯‚¯ n„”˜˚‰˝n`·˚¯˙· ¨¸¶"q`˚· ˘”˙•‰˜˜¯‚¯ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯

ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ˚· „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ `¯ˆn˚”˚¸ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ •n„ -*(*2(,*+* p+/, l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ

¥¯˙Œ„`¸ ”´”`˚˙¯˜˜¯s •…·qˆ¯„ns ̈ ¸¶"q`˚n• ̆ ”˙•‰˜˜¯‚¯ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ ̊ · x”˙»·•˜¯‚¯ ̀ ¯ˆn˚”˚¸

˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ '`˙·s˜‰r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ `¯ˆn˚”˚¸ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ '`˙·s˜‰& x”˙»·•˜¯s `¯ˆn¨ns … ˙”‚¸´Ø•·˜˜Œ

˙‰˜`n• ˝n˜·˜¨¯•‰˛ ˘¯¨´¸‚ '`˙·s˜‰ •n„ *3(*3(,*+* p+0*),/+ l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥¯˙Œ„`¸ ˜·„·˜˜Œ

x”˙»·•˜‰ˆ `¯ˆn˚”˚¯ˆ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ '`˙·s˜‰ x”˙»·•˜n¿ `¯ˆn¨ns … ˙”‚¸´Ø•·˜˜Œ ˙‰˜`n•

˝n˜·˜¨¯•‰˛ ̆ ¯¨´¸‚ '`˙·s˜‰ n˜˝¯˙ˆ·ˇns „´Œ ̆ n„•‰ª”˜˜Œ ”˝”`˚‰•˜¯¨˚n …„n¿¨˜”˜˜Œ ̃ ·‚´Œ„¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰

˚· „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… x”˙»·•˜¯‚¯ `¯ˆn˚”˚¸ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ •n„ ,2(*3(,*+* p+1, l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ

¥¯˙Œ„`¸ ̆ ˙‰¿˜Œ˚˚Œ x”˙»·•˜‰ˆ ̀ ¯ˆn˚”˚¯ˆ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ '`˙·s˜‰ ̇ nÆ”˜˜Œ ̆ ˙¯ …¸˘‰˜”˜˜Œ

˝n˜·˜¨¯•‰˛ ̄ ˘”˙·ˇn¿r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

ƒnÆ”˜˜Œ x”˙»·•˜¯s `¯ˆn¨ns … ˇn˜˜‰˛ ˘·˘”˙n• ˚· ˝¯˜„¯•¯‚¯ ˙‰˜`¸ •n„ +-(*2(,**- p-0+ l¥˙¯

…·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥˙·•‰´ ̇ ¯…‚´Œ„¸ ̈ ˘˙·• ̆ ˙¯ ̆ ¯˙¸Æ”˜˜Œ •‰ˆ¯‚ …·`¯˜¯„·•¨˚•· ª¯„¯ …·˘¯¶n‚·˜˜Œ ̊ · ̆ ˙¯˚‰„ns
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´”‚·´n…·ˇns #•n„ˆ‰•·˜˜Ø$ „¯˛¯„n•& ̄ „”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ Æ´Œ˛¯ˆ& ̊ · …·¨˚¯¨¸•·˜˜Œ ̈ ·˜`ˇn¿r #…n …ˆn˜·ˆ‰

˚· „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

ƒnÆ”˜˜Œ x”˙»·•˜¯s `¯ˆn¨ns … ˇn˜˜‰˛ ˘·˘”˙n• ˚· ˝¯˜„¯•¯‚¯ ˙‰˜`¸ •n„ +*(+,(,**- p/0, l¥˙¯

…·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥¯˙Œ„`¸ ̄ ˙‚·˜n…·ˇns ˘˙¯˝”¨n¿˜¯s ̆ n„‚¯˚¯•`‰ ̋ ·˛n•ˇn• … ˘‰˚·˜Ł ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸

˘˙¯˝”¨n¿˜‰˛ ̧ —·¨˜‰`n• ̇ ‰˜`¸ ̌ n˜˜‰˛ ̆ ·˘”˙n•r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

ƒnÆ”˜˜Œ x”˙»·•˜¯s `¯ˆn¨ns … ˇn˜˜‰˛ ˘·˘”˙n• ˚· ˝¯˜„¯•¯‚¯ ˙‰˜`¸ •n„ +3(*2(,**/ p.-2 l¥˙¯

…·˚•”˙„»”˜˜Œ ˚‰˘¯•¯s ˘˙¯‚˙·ˆ‰ ˜·•—·˜˜Œ ˝·˛n•ˇn• … ˘‰˚·˜Ł ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ ˘˙¯˝”¨n¿˜‰˛

¸—·¨˜‰`n• ̇ ‰˜`¸ ̌ n˜˜‰˛ ̆ ·˘”˙n•r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

ƒnÆ”˜˜Œ x”˙»·•˜¯s `¯ˆn¨ns … ˇn˜˜‰˛ ˘·˘”˙n• ˚· ˝¯˜„¯•¯‚¯ ˙‰˜`¸ •n„ ,-(*0(,**0 p.-, l¥˙¯

…·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥¯˙Œ„`¸ …¸˘‰˜”˜˜Œ „ns ̊ · ·˜¸´Ø•·˜˜Œ ́ nˇ”˜…ns ̃ · ̄ `˙”ˆn •‰„‰ ̆ ˙¯˝”¨n¿˜¯s „nŒ´Ł˜¯¨˚n ̃ ·

˝¯˜„¯•¯ˆ¸ ̇ ‰˜`¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

ƒnÆ”˜˜Œ x”˙»·•˜¯s `¯ˆn¨ns … ˇn˜˜‰˛ ˘·˘”˙n• ˚· ˝¯˜„¯•¯‚¯ ˙‰˜`¸ •n„ ,1(*1(,*+* p++/. l¥˙¯

…·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥¯˙Œ„`¸ ̀ ¯˜˚˙¯´Ø …· „¯˚˙‰ˆ·˜˜Œˆ ̆ ˙¯˝”¨n¿˜‰ˆ‰ ̧ —·¨˜‰`·ˆ‰ ˝¯˜„¯•¯‚¯ ̇ ‰˜`¸ •‰ˆ¯‚

…·`¯˜¯„·•¨˚•· ̧  ̈ ˝”˙n …·˘¯¶n‚·˜˜Œ ̊ · ̆ ˙¯˚‰„ns ́ ”‚·´n…·ˇns #•n„ˆ‰•·˜˜Ø$ „¯˛¯„n•& ̄ „”˙»·˜‰˛ …´¯—‰˜˜‰ˆ

Æ´Œ˛¯ˆ& ·¶¯ ̋ n˜·˜¨¸•·˜˜Ø ̊ ”˙¯˙‰…ˆ¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

ƒnÆ”˜˜Œ x”˙»·•˜¯s `¯ˆn¨ns … ˇn˜˜‰˛ ˘·˘”˙n• ˚· ˝¯˜„¯•¯‚¯ ˙‰˜`¸ •n„ ,1(*1(,*+* p++// l¥˙¯

…·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥¯´¯»”˜˜Œ ˘˙¯ …„n¿¨˜”˜˜Œ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ ̆ ˙¯˝”¨n¿˜‰ˆ‰ ̧ —·¨˜‰`·ˆ‰ ̇ ‰˜`¸

ˇn˜˜‰˛ ̆ ·˘”˙n•r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

ƒnÆ”˜˜Œ x”˙»·•˜¯s `¯ˆn¨ns … ˇn˜˜‰˛ ˘·˘”˙n• ˚· ˝¯˜„¯•¯‚¯ ˙‰˜`¸ •n„ ,1(*1(,*+* p++/0 l¥˙¯

…·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥¯˙Œ„`¸ …¸˘‰˜”˜˜Œ ˚· ˘¯˜¯•´”˜˜Œ ˘˙¯•”„”˜˜Œ ˝n˜·˜¨¯•‰˛ ¯˘”˙·ˇn¿ ˜· ˙‰˜`¸ ˇn˜˜‰˛

˘·˘”˙n• ̈ ¸¶"q`˚·ˆ‰ ̆ ”˙•‰˜˜¯‚¯ ̋ n˜·˜¨¯•¯‚¯ ̂ ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸r #…n …ˆn˜·ˆ‰ ̊ · „¯˘¯•˜”˜˜Œˆ‰$(

£·`·… ¢n˜n¨˚”˙¨˚•· Ø¨˚‰ˇns '`˙·s˜‰ •n„ ,3(*3(,*+* p ,--3)/ l¥˙¯ …·˚•”˙„»”˜˜Œ ¥¯´¯»”˜˜Œ ˘˙¯

…„n¿¨˜”˜˜Œ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚¸ ¨¸¶"q`˚·ˆ‰ ˘”˙•‰˜˜¯‚¯ ˝n˜·˜¨¯•¯‚¯ ˆ¯˜n˚¯˙‰˜‚ &̧ „”˙»·•˜”

˙”‚¸´Ø•·˜˜Œ ̊ · ̃ ·‚´Œ„ …· „nŒ´Ł˜n¨˚Ø Œ`‰˛ …„n¿¨˜Øq ¢n˜n¨˚”˙¨˚•¯ Ø¨˚‰ˇns '`˙·s˜‰r(

ƒ¯…"Œ¨˜”˜˜Œ ¢n˜n¨˚”˙¨˚•· Ø¨˚‰ˇns '`˙·s˜‰ •n„ *+(*0(,*++ l~¯˜¨¸´Ł¨Ł`· ´”‚·´n…·ˇnŒ ¯˝nˇn¿˜‰˛

„¯`¸ˆ”˜˚n•r(

8\ViiRaU V  ̂>( @_‘‘V& <?Ib Z  ̂RTcZ_^( N_VcVa]VVa& ,**+(

:dh^V& E(9( eR^& B_^Vh \Rd^UVaZ^X4 RUeR^TVb Z^ X\_SR\ ZX^_aR^TV( ?^4 E(9( eR^ :dh^V& @( e_^ AR]‘V R^U C(

ERbbVb #VUb($& I‘‘Vaf_a\U R^U I^UVaf_a\U Z^ 9a_bb’S_aUVa 9aZ]V( ;Z^UY_eV^& K_\W\Rf EdS\ZbYVab& ,**,(

;=BDCH)<7H< 9_\\VTcZ_^ DW GR^ZcZbVU 9RbVb FV\RcVU c_ HVaa_aZbc <Z^R^TZ^X   <7H< ,**,(
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Ïîñ³áíèê ðîçðàõîâàíèé íà ñòóäåíò³â åêîíîì³÷íèõ ñïåö³àëüíîñòåé, àñï³ðàíò³â, âèêëàäà÷³â,

äåðæàâíèõ ñëóæáîâö³â, ôàõ³âö³â ç ïèòàíü ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³,

äåðæàâíîãî ãîñïîäàðñüêîãî óïðàâë³ííÿ ó ñôåðàõ, çîêðåìà, áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³,

ä³ÿëüíîñò³ ïðîôåñ³éíèõ ó÷àñíèê³â ôîíäîâîãî ðèíêó òà ðèíê³â ³íøèõ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã.

Ç ïèòàíü ïðèäáàííÿ íàâ÷àëüíîãî ïîñ³áíèêà «Ãîñïîäàðñüêå ïðàâî Óêðà¿íè»
çâåðòàéòåñÿ çà òåëåôîíîì:

(044) 456-29-21

ÍÀÂ×ÀËÜÍÈÉ ÏÎÑ²ÁÍÈÊ

ÃÎÑÏÎÄÀÐÑÜÊÅ ÏÐÀÂÎ

ÓÊÐÀ¯ÍÈ
Íàâ÷àëüíèé ïîñ³áíèê «Ãîñïîäàðñüêå ïðàâî

Óêðà¿íè», ùî ïðîïîíóºòüñÿ âàø³é óâàç³,

ðîçðîáëåíî ÿê êóðñ ãîñïîäàðñüêîãî ïðàâà,

ùî  ê³ëüêà  ðîê³â  âèêëàäàºòüñÿ  àâòîðîì  ó

ìåæàõ ìàã³ñòåðñüêî¿ íàâ÷àëüíî¿ ïðîãðàìè

«Ô³íàíñîâèé ðèíîê» çà ñïåö³àëüí³ñòþ

«Ô³íàíñè» äåðæàâíîãî íàâ÷àëüíîãî çàêëàäó

Óêðà¿íè «Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé åêîíîì³÷-

íèé  óí³âåðñèòåò  ³ìåí³  Âàäèìà  Ãåòüìàíà»  –

Óêðà¿íñüêîãî ³íñòèòóòó ðîçâèòêó ôîíäîâîãî

ðèíêó.

Ó ïðîöåñ³ íàâ÷àííÿ çà âêàçàíîþ

ìàã³ñòåðñüêîþ ïðîãðàìîþ ñëóõà÷³ íàáóâàþòü

ñèñòåìí³  çíàííÿ,  îïàíîâóþ÷è  ³  òàê³  ïðî-

ôåñ³éíî îð³ºíòîâàí³ äèñöèïë³íè, ÿê-îò «Âà-

ëþòíèé ðèíîê», «Êðåäèòíèé ðèíîê», «Ôîíäîâèé

ðèíîê», «Ðèíîê ô³íàíñîâèõ ïîñëóã», ³ äèñ-

öèïë³íè áàçîâî¿ åêîíîì³÷íî¿ òà þðèäè÷íî¿

ï³äãîòîâêè, ÿê³ º ôóíäàìåíòîì â³äïîâ³äíîãî

ð³âíÿ êâàë³ô³êàö³¿ ïðàö³âíèêà (äî íèõ â³äíå-

ñåíå, ñåðåä ³íøèõ ïðåäìåò³â, òàêèõ ÿê «Ô³íàí-

ñè», «Ãðîø³ òà êðåäèò», «²íâåñòóâàííÿ», òàêîæ

«Ãîñïîäàðñüêå ïðàâî»).

Äàíèé ïîñ³áíèê ì³ñòèòü çíà÷íèé îáñÿã

ìàòåð³àëó, ÿêèé âèõîäèòü çà ìåæ³ âëàñíå

ãîñïîäàðñüêîãî ïðàâà ÿê ãàëóç³ ïðàâà (ùî ìàº

ñâ³é  ïðåäìåò,  ìåòîä,  ì³ñöå  ñåðåä  ³íøèõ

ãàëóçåé ïðàâà, ëîã³êó ñèñòåìè çàêîíîäàâñòâà

òà ³íø³ ãàëóçåâ³ àòðèáóòè), îäíàê â³äïîâ³äàº

âèçíà÷åííþ ãîñïîäàðñüêîãî ïðàâà ÿê

íàâ÷àëüíî¿ äèñöèïë³íè.

Äëÿ  çàêð³ïëåííÿ  òåîð³¿  äî  êîæíîãî  ³ç  ðîçä³ë³â  äîäàþòüñÿ  çàïèòàííÿ  òà  çàâäàííÿ  äëÿ  ñàìî-

êîíòðîëþ. ¯õíÿ ìåòà – îðãàí³çóâàòè ñàìîñò³éíó ðîáîòó îñ³á, çàö³êàâëåíèõ ó ìàêñèìàëüíîìó

çàñâîºíí³  ìàòåð³àëó,  ïîäàíîãî  â  ìåæàõ  êóðñó.
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