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π

¨˙Â„Á‡˙‰‰†ÈÏÎÏÎ†Ï˘†·Â˘ÈÁ‰†ÈÙÏ
˙ÂÂÏÓ†Ï˘†˙ÁÙ‰Â†ÔÂÓÈÓ‰†˙Â‡ˆÂ‰
Ì‰ÈÏ‡†¯˘‡©†≤∞∞∂†˙˘·†Ï‡¯˘È
¨®‰È·Â˘ÈÁ·†Ò¢ÓÏ‰†‰ÒÁÈÈ˙‰†‡Ï
ÍÎÈÙÏÂ†¨Ï˜˘†„¯‡ÈÏÈÓÎ·†ÂÓÎ˙Ò‰
˙‡†˙Â‡ÂÏÓ‰†ÛÚ†ÌÈÈÒ†¨ÏÚÂÙ·
Ï˘†ÒÓ† ÈÙÏ†„ÒÙ‰·†≤∞∞∂†˙˘

ÆÏ˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†≤∑µ≠Î
≤∞∞∂†ÈÎ†ÌÈÈÈˆÓ†̇ Â„Á‡˙‰‰†ÈÏÎÏÎ
˙˘†˙ÓÂÚÏ†±≥•†Ï˘†¯ÂÙÈ˘†‰ÂÂ‰Ó
ÈÙÏ†„ÒÙ‰·†‰ÓÈÈ˙Ò‰†¯˘‡†¨≤∞∞µ

ÆÏ˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†≥±µ≠Î†Ï˘†ÒÓ
Ï‡¯˘È·† ÔÂÏÓ†˙Ó˜‰·†‰Ú˜˘‰‰
˙Ó˜‰Â†Ú˜¯˜†˙ÂÈÂÏÚ†∫‰‰Â·‚†‡È‰
‰Ú˜˘‰‰† Æ¯˙ÂÈ·† ˙Â¯˜È† ‰·ÈÓ
‰ÚÈ‚‰† ¯„Á·† ÔÂ¯Á‡‰† ¯Â˘Ú·
‰Ú˜˘‰‰†Æ·Â¯È˜·†̄ ÏÂ„†≤∞∞¨∞∞∞≠ÎÏ
‰Ó¯·†ÌÈ¯„Á†≥∞∞†Ô·†ÔÂÏÓ†˙Ó˜‰·
¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ†∂∞†„Ú†‰ÚÈ‚Ó†‰‰Â·‚

Æ¯˙ÂÈ†Û‡Â
‰Ú˜˘‰‰† ¨ÌÈÈÓÓÚ†˙ÂÂÏÓ·†Ì‚
¯˙ÂÈÏ† ‰ÚÈ‚Ó† ¯„Á·† ˙ÈÂ˘‡¯‰
‰Ú˜˘‰‰Â† ¨¯ÏÂ„† ±∞∞¨∞∞∞≠Ó
‰ÚÈ‚Ó† ÔÂÏÓ‰† ˙Ó˜‰·† ˙ÏÏÂÎ‰

Æ¯ÏÂ„†ÈÂÈÏÈÓ†˙Â¯˘ÚÏ
ÌÈ¯Â˘Ú·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Ó˜‰†Í¯ÂˆÏ
˙Â‡ÂÂÏ‰†ÂÏË†ÌÈÓÊÈ‰†¨ÌÈÂ¯Á‡‰
Ï˘†ÈÙÚ†ÚˆÂÓÓ†¯ÂÚÈ˘·†ÌÈ˜·‰Ó
ÌÈ¯ÊÁ‰‰†Æ‰Ó˜‰‰†˙ÂÏÚÓ†µ∞•≠Î
ÌÈ˘† ÈÙ†ÏÚ†ÌÈÒ¯Ù˙Ó†ÌÈ˜·Ï
‰˘ÚÓÏ†Ô‰†ÔÂÓÈÓ‰†˙Â‡ˆÂ‰†Æ˙Â·¯
¯˘‡†¨˙Â‡ÂÂÏ‰‰†Ô˙Â‡†ÔÈ‚·†˙È·È¯‰
ÆÔÂ·˘Á·†‰ÏÏÎ†‡Ï†Ò¢ÓÏ‰† Ô˙Â‡
ÌÈ˘·† ˙Â¯ÈÈ˙·† ‰˘˜‰† ¯·˘Ó‰
˙È·¯Ó† ˙‡† ıÏÈ‡† ¨≤∞∞±≠≤∞∞¥
ÌÚ† ÌÈ¯„Ò‰Ï† ÒÎÈ‰Ï† ˙ÂÂÏÓ‰
Ï˘†˙˘„ÂÁÓ†‰ÒÈ¯Ù†Ì˘Ï†ÌÈ˜·‰

È¯ÊÁ‰† ˙ÈÈÁ„ÏÂ† Ì‰È˙Â·ÂÁ
ÈÏÎÏÎ† Ô„ÓÂ‡† ÈÙÏ† Æ˙Â‡ÂÂÏ‰‰
ı·Â¯‰†ÏÏÂÎ‰†·ÂÁ‰†¨˙Â„Á‡˙‰‰
‰ÏÂÚ†ÌÈ˜·Ï†˙Â‡ÂÏÓ‰†ÛÚ†ÏÚ
˙Â‡ˆÂ‰Ï† ÆÏ˜˘† „¯‡ÈÏÈÓ† π† ÏÚ
ÛÈÒÂ‰Ï†˘È†ÂÏÏ‰†˙Â‰Â·‚‰†ÔÂÓÈÓ‰
ÛÚ† ÏÚ† ÏÁ˘† ‰Â·‚‰† ˙ÁÙ‰†˙‡
¯È˙Ú†ÛÚ†Â˙ÂÈ‰†ÔÈ‚·†¨˙Â‡ÂÏÓ‰

ÆÔÂ‰†˙Ú˜˘‰
Ë¯„ËÒ†ÏÚ†¯ÂÓ˘Ï†˙ÂÂÏÓ‰†ÏÚ
Ì·Â¯† ÆÌÈ‰Â·‚† ÏÂÚÙÈ˙Â†‰˜ÂÊÁ˙
ÌÈ˘†Ú·˘†„Ú†˘ÓÁ†È„Ó†ÌÈÚÈ˜˘Ó
ÌÈ‚Â¯„È˘·† ¨ÌÈˆÂÙÈ˘·† ÚˆÂÓÓ·
‡ÏÏ†≠†‰Ï·˙‰˘†„ÂÈˆ†˙ÙÏÁ‰·Â
ÈÙÚ·†‚Â‰Ï†„Â‚È·Â©†È˙Ï˘ÓÓ†ÚÂÈÒ

Æ®‰ÈÈ˘Ú˙‰
˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰¢†Ï¢ÎÓ†È¯·„Ï
ÌÈ˘‰†¨Ï‡¯Âˆ†˜ÈÏÂÓ˘†¢Ï‡¯˘È·
ÔÂ·Ï†˙ÓÁÏÓ†„Ú©†≤∞∞∂≠Â††≤∞∞µ
‰ÁÈÓˆÏ†‰ÂÂ˜˙†˙ÂÙ˜˘Ó†¨®‰ÈÈ˘‰
‰ÓÁÏÓ‰† ‡ÏÓÏ‡¢† Æ˙Â‡ÂÏÓ·
‰˘‰†ÚÈ‚‰Ï†ÌÈÁÈÏˆÓ†ÂÈÈ‰†„˜˙˘‡
ÈÎ† ¯È·ÒÂ† ÌÈ¯ÈÈ˙† ÔÂÈÏÈÓ† ≤Æ∏≠Ï
Û„ÂÚÏ† ÌÈ¯·ÂÚ† ÂÈ‰† ˙ÂÂÏÓ‰
¨ÌÂÈÎ†‰‡¯È†·ˆÓ‰˘†ÈÙÎ†ÆÈÏÂÚÙÈ˙
ÌÚ†˙ÂÂÏÓ‰†ÂÓÈÈÒÈ†≤∞∞∑†˙˘·†Ì‚

ÆÒÓ†ÈÙÏ†„ÒÙ‰
Ï˙†˙ÂÂÏÓ†·ˆÓ†ÈÎ†¯ÓÂÏÂ†‚ÈÈÒÏ†˘È
˙ÂÂÏÓ‰†Ï˘†Ì·ˆÓÓ†̄ ˙ÂÈ†·ÂË†·È·‡
ÏÂ„È‚Ï†˙Â„Â‰†ı¯‡‰†È˜ÏÁ†¯‡˘·
·ˆÓ‰†ÂÏÈ‡Â† ¨˙È˜ÒÈÚ‰†˙Â¯ÈÈ˙·
ÈÂˆÈ˜†ÔÙÂ‡·††‰˘˜†˙ÏÈ‡†˙ÂÂÏÓ·
‰„È¯È‰†Ï˘·†˙ÂÓ„Â˜†ÌÈ˘†˙ÓÂÚÏ
Æ¯ÈÚÏ†˙ÒÎÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙·†‰ÏÂÏ˙‰
È¯ÂÊ‡†ÔÈ·†¯ÎÈ†ÈÂ˘†‰È‰È†ÈÎ†ÈÂÙˆ
„ÒÙ‰‰Â†ÁÂÂ¯‰†̇ Ó¯·†ÌÈÂ˘‰†ı¯‡‰

Æ¢ÈÏÂÚÙÈ˙‰

Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†≤∑µ†≠†≤∞∞∂≠·†˙ÂÂÏÓ‰†È„ÒÙ‰
Ï˜˘†„¯‡ÈÏÈÓ†π†≠†ÌÈ˜·Ï†˙ÂÂÏÓ‰†Ï˘†·ÂÁ‰

˙ÂÈ„Ó† ÔÂ‚¯È‡† ˙Ê¯Î‰† ˙Â·˜Ú·
¨Ï‡¯˘È†˙È„Ó†ÛÂ¯ˆ†ÏÚ†OECD≠‰
˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰¢†‡È˘†‡¯Â˜
ıÓ‡Ï†‰Ï˘ÓÓÏ†ÔÂ‚†ÈÏ‡†¢Ï‡¯˘È·
ÏÎ†˙‡†˙ÈÈÙ‡Ó˘†‰ÒÈÙ˙‰†˙‡
˙Â¯ÈÈ˙‰†‰ÈÙÏ†¨OECD≠‰†˙ÂÈ„Ó
‰·Â˘Á† ¨‰ÏÈ·ÂÓ† ‰ÈÈ˘Ú˙† ‡È‰
˙ÂÈ„Ó†ÏÎ†̈ ÂÈ¯·„Ï†Æ‰ÁÈÓˆ†̇ ÏÏÂÁÓÂ
Ï‡Î†˙Â¯ÈÈ˙Ï†˙ÂÒÁÈÈ˙Ó†OECD≠‰
‰ÓÂ¯˙† ˙ÏÚ·† ˙ÈÊÎ¯Ó† ‰È˘Ú˙
‡ÏÏ† ¨ÔÏÂÎ† ÆÔ‰Ï˘†˜˘ÓÏ†‰ÓÂˆÚ
˙ÂÈÈ„Ó†˙ÂÓ˘ÈÈÓ†¨ÏÏÎ‰†ÔÓ†‡ˆÂÈ
¨ÁÂÂË†˙ÎÂ¯‡†˙Â¯ÈÈ˙†ÁÂ˙ÈÙ†Ï˘
·¯†ÌÈ·Èˆ˜˙·†˙·ˆ˜Â˙ÓÂ†˙ÎÂ˙Ó

ÌÈ¯Ê‚È‰† ¨ÌÈÈ˙ÂÚÓ˘Ó† ÌÈÈ˙˘
˙ÂÈ„Ó‰† ÏÎ¢† Æ˙ÂÒÎ‰‰† Û˜È‰Ó
È·ÈÒÂÏ˜Ò˜‡‰†ÔÂ„ÚÂÓÏ†˙ÂÎÈÈ˘‰
˙Â¯ÈÈ˙‰† ÌÂ„È˜Ï† ˙ÂÏÚÂÙ† ¨‰Ê‰
˙ÂÈÓÂ‡Ï† ˙ÂÈÂ˘¯† ˙ÂÚˆÓ‡·
ÈÊÎ¯Ó‰† ÔÂËÏÈ˘Ï† ˙ÂÙ˙Â˘Ó‰
Â˙ÂÙ¯Ëˆ‰† ÆÈË¯Ù‰† ¯ÂË˜ÒÏÂ
Æ„Â‡Ó†̇ ÁÓ˘Ó†‰Ê‰†·Â˘Á‰†ÔÂ„ÚÂÓÏ
ÌÈÂÂ˜Ó†̈˙Â¯ÈÈ˙‰†̇ ÈÈ˘Ú˙†È˘‡†̈ Â‡
˙ÂÈ„Ó†„ˆÈÎ†„ÓÏ˙†Ï‡¯˘È†˙È„Ó˘
Ì˘ÈÈ˙Â†˙Â¯ÈÈ˙Ï†˙ÂÒÁÈÈ˙Ó†˙Â¯Á‡
˙ÂÈ„Ó·†˙ÂÏ·Â˜Ó‰†˙ÂÒÈÙ˙‰†˙‡
Â‡†ÂÈÏ‡†È˙¯˜ÂÈ‰†ÔÂ„ÚÂÓ·†˙Â¯·Á‰

Æ¢ÌÈÙ¯ËˆÓ

‰ÏËÈ·†‡Ï†‰Ï˘ÓÓ‰
˙ÂÊÈÂ·†Í¯Âˆ‰†˙‡
‰ÈÒÂ¯Ó†ÌÈ¯ÈÈ˙Ï

‡È˘† † ¯‚È˘˘† ÛÂÁ„† ·˙ÎÓ·
¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰¢
¨‰Ï˘ÓÓ‰† ˘‡¯Ï† ÔÂ‚† ÈÏ‡
Ï˘†‰ˆÏÓ‰‰†˙ÈÈÁ„††˙Â·˜Ú·
Í¯Âˆ‰† ÏÂËÈ·Ï† ˙Â¯ÈÈ˙‰† ¯˘
‡Â‰†¨‰ÈÒÂ¯Ó†ÌÈ¯ÈÈ˙Ï†˙ÂÊÈÂ·
‰ˆÓÁ‰† „ÂÚ† ÈÙÓ† ÚÈ¯˙Ó
˙Â¯Â˘˜‰†˙ÂˆÓÁ‰†Ï˘†‰¯„ÈÒ·

Æ˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÈÈ˘Ú˙Ï
ÈÎ† ÔÂ‚† ÈÏ‡† ·˙ÂÎ† Â·˙ÎÓ·
‰ÈÒÂ¯Ó†˙Â¯ÈÈ˙Ï†Ï‡ÈˆËÂÙ‰
¯ÙÒÈÓÏ† ÚÈ‚‰Ï† ÏÂÎÈÂ† ¨ÌÂˆÚ
ÔÈÂˆ˘† ÈÙÎ©† ‰˘·† ÌÈÂÈÏÈÓ
®‚‡È† „‡† ËÒ¯‡† Á¢Â„·
Æ¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ†±∏∞†Ï˘†‰ÒÎ‰ÏÂ
·ˆÓÏ†‰˘È‚¯†‰È‡˘†˙Â¯ÈÈ˙†È‰ÂÊ
‰ÙÂ˜˙·†˙ÈÂÈÁ†‡È‰Â†ÈÂÁËÈ·‰
ÈÓ¯Â‚†ÏÎ†Ì˘·†˘˜·Ó†È‡¢†ÆÂÊ
‰Ï˘ÓÓ‰˘††¨˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÈÈ˘Ú˙
ÏÂËÈ·†ÏÚ†‰ËÏÁ‰‰†˙‡†Ï·˜˙
ÔÓÊ‰†ÚÈ‚‰†ÆÈ„ÈÈÓ†ÔÙÂ‡·†˙ÂÊÈÂ‰
ÏÚ†ÌÈ˙ÁÂ˘†ÌÈ˜Ê‰†˙‡†¯ÂˆÚÏ
‰·ÂÁ†Æı¯‡·†˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÈÈ˘Ú˙
˜ÂÂÈ˘† ˙Â˘¯† ˙Ó˜‰† Ì„˜Ï
ÔÂÈÏÈÓ†¥≠Ï†ÚÈ‚‰Ï†¯˙ÂÈ·†·Â˘ÁÂ
±∑∞¨∞∞∞† ¨‰˘·† ÌÈ¯È È˙
∑Æµ≠Â† ˙Â¯ÈÈ˙·† ÌÈ˜ÒÚÂÓ

Æ¢˙ÂÒÎ‰†¯ÏÂ„†„¯‡ÈÏÈÓ
¯‚˘Ï†ËÈÏÁ‰†˙Â„Á‡˙‰‰†‡È˘
ÈÎ†‰˘ÂÁ˙‰†¯Â‡Ï†·˙ÎÓ‰†˙‡
˙Â¯ÈÈ˙‰†Ï˘†‰ÈÈÚ·†ÏÂÙÈË‰
˙ÂÁË·‰†˙Â¯ÓÏ† ÆÌ„˜˙Ó†‡Ï
‡Ï† ¨ÌÈÂ˘† ‰Ï˘ÓÓ† ÈÓ¯Â‚Ó
µ∞†≠†˘¯„È‰†·Èˆ˜˙‰†¯·ÚÂ‰
Ï‡¯˘È†˜ÂÂÈ˘Ï†≠†¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ
ÔÈÈÚ·†¯·„†‰˘Ú†‡Ï†¨ÌÏÂÚ·
ÚˆÂ·†‡ÏÂ†˜ÂÂÈ˘†˙Â˘¯†˙Ó˜‰
ÌÂ„È˜·†¯Â˘˜‰†¯Á‡†ÔÈÈÚ†ÏÎ

Æ˙ÒÎÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙‰

ÂÏÈ‡Î†‰˜ÈËÒÈËËÒÏ†˙ÈÊÎ¯Ó‰†‰Î˘ÈÏ‰†˙Ú„Â‰†˙Â·˜Ú·
¯ÂÚÈ˘·†ÌÈÁÂÂ¯†ÌÚ†≤∞∞∂†˙˘†˙‡†ÂÓÈÈÒ†Ï‡¯˘È†˙ÂÂÏÓ
Ï˘†˙ÈÏÎÏÎ‰†‰˜ÏÁÓ‰†‰¯È‰·Ó† ¨Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†∑≤µ†Ï˘
ÌÈÂ˙†‰‚Èˆ‰†‰Î˘ÈÏ‰†ÈÎ†¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰¢
ÔÂÓÈÓ‰†˙Â‡ˆÂ‰†˙‡†ÔÂ·˘Á·†‰ÏÏÎ†‡ÏÂ†¨„·Ï·†ÌÈÈ˜ÏÁ
‰ÂÓ˙‰†˙‡†ÌÈ˘Ó†¯˘‡† ¨Ï‡¯˘È†˙ÂÂÏÓ†Ï˘†˙ÁÙ‰Â

Æ„ÒÙ‰Ï†ÁÂÂ¯Ó†˙ÂÂÏÓ‰†˙‡†ÌÈ¯È·ÚÓÂ
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Ô„Â†¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰¢†È˘‡¯†ÌÚ†˘‚ÙÈ†Ë¯ÓÏÂ‡†„Â‰‡†‰Ï˘ÓÓ‰†˘‡¯
¨ÔÈÈË˘¯È‰†ÈÓÚ†˙Â„Á‡˙‰‰†‡È˘†ÌÂ˜Ó†‡ÏÓÓ†∫Ï‡Ó˘Ï†ÔÈÓÈÓ†Æ˙Â¯ÈÈ˙‰†·ˆÓ·†Ì˙È‡
ÌÂ‡˙‰†˙Î˘ÈÏ†¯¢ÂÈ†¨Ë¯ÓÏÂ‡†„Â‰‡†¨‰Ï˘ÓÓ‰†˘‡¯†¨ÔÂ‚†ÈÏ‡†˙Â„Á‡˙‰‰†‡È˘

ÆÏ‡¯Âˆ†˜ÈÏÂÓ˘†˙Â„Á‡˙‰†Ï¢ÎÓ†¨ÔÓ¯„Ù†È˜ÈÓ†˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÈÈ˘Ú˙†Ï˘

ıÓ‡˙†Ï‡¯˘È†˙Ï˘ÓÓ†Ì‡‰
˙Â¯ÈÈ˙‰† ÁÂÙÈË† ˙ÂÈÈ„Ó† ˙‡
øOECD≠‰†̇ ÂÈ„Ó†̇ ‡†̇ ÈÈÙ‡Ó‰

ÌÈË¯Ò‰Ó†¯ÂÙÈÒ „ÂÓÚ

±≤

ÌÈÚÂ¯È‡†ÁÂÏ
˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÈÈ˘Ú˙· ¥

„ÂÓÚ



‰È‰†Æ‰È¯·Ë·†¢ÙÈÏÂË†Ô„ÏÂ‚¢†ÔÂÏÓ
ÈÓÚ†Æ˙ÏÈ‡·†¢ÙÈÏÂË†Ô„ÏÂ‚¢†Ï¢ÎÓ
Ô„ÏÂ‚¢† ÔÂÏÓ† ˙ÈÏ¢ÎÓ† ≠† ˙ÈÓÚ
ÔÂÏÓ†˙ÈÏ¢ÎÓ†‰˙È‰†Æ˙ÏÈ‡·†¢ÙÈÏÂË
˙Ï‰ÓÂ†ÁÏÓ‰†ÌÈ·†¢ÙÈÏÂË†Ô„ÏÂ‚¢
ÔÂ¯† ÆÁÏÓ‰†ÌÈ·†¢Ô‡È„È¯Ó¢†ÔÂÏÓ
ÌÈ·†¢Ô‡È„È¯Ó¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓÒ†≠†Ô‰Î
Ô„ÏÂ‚¢† ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓÒ†‰È‰† ÆÁÏÓ‰
ßıÈ·ÂÓÂÏÂÒ†ÔÂ¯È†ÆÁÏÓ‰†ÌÈ·†¢ÙÈÏÂË
ÔÂÏÓ·† ˙Â‡˜˘ÓÂ† ÔÂÊÓ† Ï‰Ó† ≠
Ï‰Ó†Ô‚Ò†‰È‰†Æ˙ÏÈ‡·†¢‰¯ÈÓÏÙ¢
¢Ô‡È„È¯Ó¢†ÔÂÏÓ·†˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ
‰˜ÊÁ‡†Ï‰Ó†≠†ÏÈÏ‚†¯È‡Ó†Æ˙ÏÈ‡·
Æ˙ÏÈ‡·†¢·‡Ï˜†ÊÈÈ¯‡Ò†̃ Èß‚Ó¢†ÔÂÏÓ·
˙ÂÂÏÓ·†‰˜ÊÁ‡† Ï‰Ó† Ô‚Ò†‰È‰
≠†ÏÁÒ†Ô·†ÔÏÈ‡†Æ˙ÏÈ‡·†¢ÏËÂ¯˘È¢
ÔÂÏÓ·† ÌÈÚÂ¯È‡Â† ˙ÂˆÂ·˜† Ï‰Ó
Ô‚Ò†‰È‰†Æ˙ÏÈ‡·†¢Ò‡Ï‡Ù†˜Èß‚Ó¢
¢Ô‡È„È¯Ó¢† ÔÂÏÓ·† ‰Ï·˜† Ï‰Ó
˜˘Ó†̇ Ï‰Ó†≠†̃ È˜Â†‰‚ÏÂ‡†Æ˙ÏÈ‡·
‰˙È‰† Æ˙ÏÈ‡·† ¢Ô‡È„È¯Ó¢† ÔÂÏÓ·
ÔÂÏÓ·† ˙ÈÏÂÚÙÈ˙† ˜˘Ó† ˙Ï‰Ó
Æ˙ÏÈ‡·† ¢·‡Ï˜† ÊÈÈ¯‡Ò† ˜Èß‚Ó¢
ÔÂÏÓ·†·¯Ú†˙Ï‰Ó†≠†ÈÚ¯„‡†‡È‰ÈÏ
˙Ï‰Ó†‰˙È‰† Æ˙ÏÈ‡·†¢Ô‡È„È¯Ó¢
≠†¯ÏÙ†ÈÚÂ¯†ÆÔÂÏÓ·†ÌÈÁ¯Â‡†È¯˘˜
ÔÂÏÓ·†˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ†Û‚‡†Ï‰Ó
Ï‰Ó† ‰È‰† Æ˙ÏÈ‡·† ¢„Ó† ·‡Ï˜¢
ÔÂÏÓ·† ˙Â‡˜˘ÓÂ† ÔÂÊÓ† ÏÂÚÙÈ˙
≠†Èßˆ„ÒÂ‡†·Ï‚† Æ˙ÏÈ‡·†¢ÌÈÓ‚‡¢
·‡Ï˜¢†ÔÂÏÓ·†ÈÏÂÚÙÈ˙†‰˜ÊÁ‡†Ï‰Ó
‰˜ÊÁ‡†Ï‰Ó†Ô‚Ò†‰È‰†Æ˙ÏÈ‡·†¢„Ó
˙Ï‰Ó† ≠† ÒÓÂÏÂÒ† ÏË† ÆÔÂÏÓ·
¢ÙÈÏÂË† Ô„ÏÂ‚¢† ÔÂÏÓ·† ÌÈÁ¯Â‡
ÛÈ¯·†ÌÈÚÂ¯È‡†˙Ï‰Ó†‰˙È‰†Æ˙ÏÈ‡·
˙Ï‰Ó†≠†Á¯ÙÈ†·¯ÈÓ†ÆÌÈÈÙÏÂ„‰
Ô„ÏÂ‚¢†ÔÂÏÓ·†˙ÏÏÂÎ†˙ÂÎÈ‡Â†‰Î¯„‰
˙‡†‡ÏÓÏ†‰ÎÈ˘ÓÓ†Æ˙ÏÈ‡·†¢ÙÈÏÂË
˙Ï‰Ó† ÌÂ˜Ó† ˙‡ÏÓÓ† „È˜Ù˙
ÊÎ¯Ó†˙Ï‰Ó†‰˙È‰†ÆÏ¢ÎÓ‰†˙Î˘ÈÏ
ÆÔÂÏÓ·†‰Ï·˜†˙¯˜·ÓÂ†˙¯Â˘˜˙‰
ÔÂÏÓ·†̃ ˘Ó†Ï‰Ó†≠†ÌÈ‰¯·È‡†ÒÈÓÁ
‰È‰†Æ˙ÏÈ‡·†¢·‡Ï˜†‰‡ÂÂ¯È†˜Èß‚Ó¢
Æ¢ÔÈ‡†ÙÈÏÂË¢†ÔÂÏÓ·†˜˘Ó†È‡¯Á‡
˜˘Ó†Ï‰Ó†≠†ÔÓÁ¯†ÏÂ„·Ú†ÏÈÚÓÒÈ‡
‰È‰†ÆÁÏÓ‰†ÌÈ·†¢Ô‡È„È¯Ó¢†ÔÂÏÓ·
‰‡ÂÂ¯È†˜Èß‚Ó¢†ÔÂÏÓ·†˜˘Ó†Ï‰Ó
Â˜ÓÒÈ†‰È¯ÂË˜ÈÂ†Æ˙ÏÈ‡·†¢·‡Ï˜
ÙÈÏÂË¢†ÔÂÏÓ·†̇ È·†̃ ˘Ó†̇ È‡¯Á‡††≠
˙Ï‰Ó†̇ È‚Ò†‰˙È‰†ÆÁÏÓ‰†ÌÈ·†¢ÔÈ‡
ÌÈ·† ¢ÙÈÏÂË† Ô„ÏÂ‚¢† ÔÂÏÓ·†˜˘Ó

ÆÁÏÓ‰
˙ÂÂÏÓ†̇ ˘¯·†ÌÈ˘„Á†ÌÈÈÂÈÓ
Ú¯·†Ô„†∫¢Ï‡¯˘È≠‰˜È¯Ù‡¢
˙¯·Á·†ÌÈÙÒÎ† Ï¢ÎÓÒ†≠† ®≥µ©
‰È‰† Æ¢Ï‡¯˘È≠‰˜È¯Ù‡¢† ˙ÂÂÏÓ
¢˙Â¯ÈÈ˙† ÏÏÎ¢·† ÌÈÙÒÎ‰† Ï‰Ó
Â˙ÏÎ˘‰·†Æ¢¯Â˜‡¢†˙ÂÂÏÓ†˙˘¯·Â
ÔÂ˘‡¯†¯‡Â˙†ÏÚ·†¨ÔÂ·˘Á†‰‡Â¯†‡Â‰
ÌÈËÙ˘ÈÓ·† È˘† ¯‡Â˙† ¨‰ÏÎÏÎ·
Æ‰ÙÈÁÂ†ÔÏÈ‡†¯·†˙Â‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡Ó
ÔÂÏÓ†Ï‰Ó†≠†®µ∏©†ÔÂ¯·‡†˜ÈˆÈ‡
Ë¯‡‚ËÂË˘Ï† ÍÂÓÒ† ÌÈ˜ÒÚ‰
¯‚Â·†¨˙ÂÙ˘†˘˘·†ËÏÂ˘†Æ‰ÈÓ¯‚·
ÏÚ·Â†ÔÂÈÎË·†˘Â‡†È·‡˘Ó†È„ÂÓÈÏ
˙˘¯†ÌÚËÓ†˙Â‡ÂÏÓ·†˙ÂÓÂÏÙÈ„
ÆıÈÈÂÂ˘·Â†‰ÈÓ¯‚·† ¢¯‚¯·ÈÈË˘¢
È„È˜Ù˙†ÌÈ˘†¯˘Ú†Í˘Ó·†‡ÏÈÓ
ÊÒÏÙ†Ï‡ÎÈÓ†Æ‰¯·Á·†ÌÈ¯ÈÎ·†ÏÂ‰È
¢‰Ê‡ÏÙ†ÔÂ‡¯˜¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†≠†®≥≥©
ÔÂ˘‡¯† ¯‡Â˙† ÏÚ·† ÆÌÈÏ˘Â¯È·
ÔÏÈ‡†¯·†˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡Ó†‰È‚ÂÏÂÎÈÒÙ·
ÌÚËÓ† È‡ÂÏÓ† Ï‰ÈÓ†˙ÓÂÏÙÈ„Â
ÆÔ‚È˘ÈÓ†˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡†„ÈÏ†MA&AH
GMP† ÌÈÏ¢ÎÓ‰† Ò¯Â˜† ¯‚Â·

Ï¢ÎÓ†‰È‰†ÆÏ¯Â˜†˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡·
ÔÈ¯ÂÒ†ÆÔÂÏ˜˘‡·†¢ÔÈ‡†ÈÈ„ÈÏÂ‰¢†ÔÂÏÓ
ÈÈ„ÈÏÂ‰¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†≠†®≥≥©†ÈË˜Ò
ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓÒ†‰È‰†ÆÔÂÏ˜˘‡·†¢ÔÈ‡
¯‚Â·†ÆÁÏÓ‰†ÌÈ·†¢‰Ê‡ÏÙ†ÔÂ‡¯˜¢
Ï‰ÈÓ†¯‚Â·†Æ¢ÔÈ‡†ÈÈ„ÈÏÂ‰¢†˙ÏÏÎÈÓ
Ô„¯È‰†˜ÓÚ†˙ÏÏÎÈÓ·†¯ÈÎ·†È‡ÂÏÓ
¯‚Â·‰†ÆÔÏÈ‡†¯·†˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡†ÌÚËÓ
„È˜Ù˙Ï† ‰Â¯Á‡Ï† ‰ÂÓ˘† È˘‰
¯˙Î‰†˙„Â˙Ú†ÏÂÏÒÓ†ÍÂ˙Ó†Ï¢ÎÓ

Æ‰¯·Á‰†Ï˘
˙ÂÂÏÓ† ˙˘¯·† ÌÈÈ Â Ó
Ï¢ÎÓ†≠†‚ÏÂÙ†È˜ÈÓ†∫¢ÏËÂ¯˘È¢
¢¯‡Â‡Ë†ÏËÂ¯˘È¢†˙ÂËÈÂÂÒ‰†ÔÂÏÓ
‰È‰†ÔÂ¯Á‡‰†Â„È˜Ù˙·†Æ·È·‡†Ï˙·
ÌÈ·†¢¯ÈÈÓ¯Ù†¯ÒÈ˜¢† ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ
ÌÈ˜ÒÚ† Ï‰ÈÓ·† ÍÓÒÂÓ† ÆÁÏÓ‰
ÌÈÏ˘Â¯È·†˙È¯·Ú‰†‰ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰Ó
¯ÈÎ·† ÏÂ‰È† Ï˘† ‰ÓÂÏÙÈ„† ÏÚ·Â
˙ÂÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†‰È‰†¯·Ú·†Æ˙Â‡ÂÏÓ·
ÔÂ˙¯˘¢Â†ÌÈÏ˘Â¯È·†¢ÒËÈÂÙ†¯ÂÙ¢
≠†Ò‡È˜†‰˘Ó†Æ·È·‡†Ï˙·†¢‰È¯ÂÓ
ÏËÂ¯˘È¢†‡ÙÒ‰Â†˘ÙÂ‰†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ
ÌÈ·¯†ÌÈ„È˜Ù˙†‡ÏÈÓ†Æ¢ÁÏÓ‰†ÌÈ
Ï‰Ó†‰È‰†‰Â¯Á‡Ï†„ÚÂ†¢ÏËÂ¯˘È¢·
Æ·È·‡†Ï˙·†¢¯‡Â‡Ë†ÏËÂ¯˘È¢†ÔÂÏÓ
ÏËÂ¯˘È¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓÒ†≠†ÒÂ¯†È·‡
˙¯‚ÒÈÓ·† Æ˙ÏÈ‡·† ¢‰ÓÏ˘† ÍÏÓ‰
Û‚‡†ÏÚ†Ì‚†È‡¯Á‡†‰È‰È†Â„È˜Ù˙
ÔÂÊÓ†Û‚‡†Ï‰Ó†‰È‰†Æ˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ
Ï¢ÎÓÒ†≠†Ô‰Î†ÔÏÂ‚†ÆÔÂÏÓ·†̇ Â‡˜˘ÓÂ
ÌÈ† ÏËÂ¯˘È¢† ÔÂÏÓ·† ÌÈ¯„Á† Û‚‡
ÌÈ¯„Á†Û‚‡†Ï¢ÎÓÒ†‰È‰†Æ¢ÁÏÓ‰
¢‰ÓÏ˘† ÍÏÓ‰† ÏËÂ¯˘È¢† ÔÂÏÓ·
È˘‡¯†Û˘†≠†ÂÏÏÙ‡†¯ÙÂÚ†Æ˙ÏÈ‡·
‡È‚† Æ¢ÁÏÓ‰†ÌÈ† ÏËÂ¯˘È¢† ÔÂÏÓ·
ÔÂÏÓ·† ÌÈÚÂ¯È‡† Ï‰Ó† ≠† ÔÓËÂ‚
„·ÂÚ†Æ˙ÏÈ‡·†¢ßıÈ·†Ï‡ÈÂ¯†ÏËÂ¯˘È¢
Ô‚Ò†‰È‰†Æ±ππ∂†˙˘Ó†¢ÏËÂ¯˘È¢·
ÔÂÏÓ·† ˙Â‡˜˘ÓÂ† ÔÂÊÓ† Ï‰Ó
ÔÂÊÓ†Ï‰ÓÂ†¢‰ÓÏ˘†ÍÏÓ‰†ÏËÂ¯˘È¢
ÏËÂ¯˘È¢†ÔÂÏÓ·†ÈÏÂÚÙÈ˙†˙Â‡˜˘ÓÂ
˙Ï‰Ó†≠†È˜‡¯Ú†̇ Ó˘·†Æ¢ßıÈ·†Ï‡ÈÂ¯
ÏËÂ¯˘È¢† ÔÂÏÓ·† ˘Â‡† È·‡˘Ó
¢ÏËÂ¯˘È¢·† ˙„·ÂÚ† Æ¢¯Â„Ò·Ó‡
¨ÒÂÈ‚‰†ÊÎ¯Ó·†‰„·Ú†Æ≤∞∞≤†˙˘Ó
˙È‚Ò†‰˙È‰Â†‰Î¯„‰‰†˙˜ÏÁÓ·
ÏËÂ¯˘È¢†ÔÂÏÓ·†̆ Â‡†È·‡˘Ó†̇ Ï‰Ó
Ï‰Ó†≠†˘ËÈÂ„† È˘† Æ¢ßıÈ·†Ï‡ÈÂ¯
‡ÙÒ‰Â†˙Â‡È¯·‰†˙ÊÂÁ‡·†‰Ï·˜‰
‰Ï·˜‰†Ï‰Ó†‰È‰†Æ¢ÏÓ¯Î‰†˙Â¯ÚÈ¢
·È·‡†Ï˙·†¢¯‡Â‡Ë†ÏËÂ¯˘È¢†ÔÂÏÓ·
Æ¢ÏËÂ¯˘È¢†˙˘¯·†ÌÈÙÒÂ†˙ÂÂÏÓ·Â†
˙ÊÂÁ‡·†‰˜ÊÁ‡†Ï‰Ó†≠†Ô¯Â˜†ÌÈÒÈ
Æ¢ÏÓ¯Î‰†˙Â¯ÚÈ¢†‡ÙÒ‰Â†˙Â‡È¯·‰
‰ÂÓ†®¥≥©†ÌÒ˙ÚÂÓ†‡‰‡Ë
ÛÂÁ¢† ÔÂÏÓ·† Û˘† „È˜Ù˙Ï
¯ÙÒ†˙È··†„ÓÏ† ÆÂÎÚ·†¢ÌÈ¯Ó˙‰
Á·ËÎ†„·Ú†Æ‰ÙÈÁ·†̇ Â‡ÂÏÓÏ†¢¯È·„¢
ÚÈ‚‰Â†¢‰Ó¯ÂÙ†Ô„·¢Â†¢ÏÓ¯Î†Ô„¢·
ÛÂÁ¢† ÔÂÏÓ·† „·Ú† ÆÛ˘† ˙‚¯„Ï
·ÊÚ† ¨‰˘† ÌÈ¯˘ÚÎ† ¢ÌÈ¯Ó˙‰
ı¯‡·†˙ÂÓÏ˙˘‰†Í¯ÂˆÏ†ÌÈÈ˙˘Ï
‰ÁÂÏ˘·†„ÓÂÏ†ÆÔÂÏÓÏ†¯ÊÁÂ†Ï¢ÂÁ·Â
˙È¯·Ú‰†‰ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰†Ï˘†̇ Â·ÂÁ¯·

ÆÛ˘†¯ËÒ‡Ó†¯‡Â˙Ï
‰ÂÓ† ®µ∞©†˜È¯„ÂÓ† ÔÂÚÓ˘
¢˙ÈÓÈ¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†„È˜Ù˙Ï
ÌÈÒÁÈ·†ÔÂ˘‡¯†̄ ‡Â˙†ÏÚ·†Æ·È·‡†Ï˙·
‰ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰Ó† ÌÈÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·
ÔÂ˘‡¯†¯‡Â˙† ¨ÌÈÏ˘Â¯È·†˙È¯·Ú‰
Æ·È·‡†Ï˙†˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡Ó†˙ÂÁ¯ÊÓ·
È˙·†Ï‰ÈÓ†È„ÂÓÈÏ†˙ÂÈÈËˆ‰·†ÌÈÈÒ
ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†‰È‰†Æ¢¯ÂÓ„˙¢·†ÔÂÏÓ
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˙‡†ÂÓˆÚ†ÏÚ††Ï·È˜†‰„˘†ÈÙ¯
˙Â„Á‡˙‰†˙Ï‰‰†¯¢ÂÈ†„È˜Ù˙
ÌÈ¯˘ÚÎ† Ô‰ÎÓ† Æ˙ÏÈ‡·†˙ÂÂÏÓ‰

Æ¢ÏËÂ¯˘È¢†˙˘¯†Ï¢ÎÓÎ†‰˘
‰ÂÓ†®¥π©†˘ÂÙÈ¯†È‡ÂÏ†Ô‡ßÊ
ÔÂ˙¯˘¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†„È˜Ù˙Ï
‰È‰†ÔÂ¯Á‡‰†Â„È˜Ù˙·†Æ¢·È·‡†Ï˙
¨‰Ë·ÏÓ† ˜ÈÙ·ÂÓ† ÔÂÏÓ† Ï¢ÎÓ
˙ÂÂÏÓ·†„·Ú†ÆÂ˜Â¯Ó·˘†¯Èß‚Ë·
˙Âˆ¯‡†≠†˙ÂÂ˘†˙Âˆ¯‡·†¢Ô‡È„È¯Ó¢
„ÏÈ‡˙† ¨˙ÈÂÂÎ† ¨˙Ù¯ˆ† ¨˙È¯·‰
ÏÂ‰È·†˙ÂÓÂÏÙÈ„†ÏÚ·†Æ‰ÈÊÂ„È‡Â
¯ÙÒ‰†˙È·†ÌÚËÓ†˙ÂÂÏÓ†ÏÂÚÙÈ˙·Â
ÆÊÈ¯Ù·†Ô‡Â¯„†Ô‡ßÊ†˙Â‡ÂÏÓ†È„ÂÓÈÏÏ
„È˜Ù˙Ï†‰ÂÓ†®≥∂©†Ï‡¯‰†ÈÁˆ
¢ÏËÂ·Â¢† ÔÂÏÓ·† Ï¢ÎÓÒ
Ï‰ÈÓ† È„ÂÓÈÏ† ¯‚Â·† ÆÌÈÏ˘Â¯È·
„·Ú† ÆÏ‰ÈÓÏ† ‰ÏÏÎÈÓ·† ÌÈ˜ÒÚ
¢‰Ó¯ÂÙ†Ô„¢†ÔÂÏÓ·†ÌÈ˘†‰ÂÓ˘
¨‰˜ÈËÒÈ‚ÂÏÂ†˘Î¯†Ï‰ÓÎ†ÌÈÏ˘Â¯È·
¯˜·Ó† ¨ÔÂÁËÈ·† ˙˜ÏÁÓ† Ï‰Ó
‰È‰† ÔÂ¯Á‡‰† Â„È˜Ù˙·† ÆÈÏÂÚÙÈ˙
ÆÌÈÏ˘Â¯È·†¢‰Ó¯ÂÙ†Ô„¢†ÔÂÏÓ†·˘Á
„È˜Ù˙Ï†‰ÂÓ†®¥∑©†ÔÁ†Ï‡ÎÈÓ
¨‰È·È„˜Ò† ˙Î˘ÈÏ† Ï‰Ó
Æ˙Â¯ÈÈ˙‰†„¯˘Ó†Ï˘†„ÏÂ‰Â†„ÏÈÙ
¨˙ÏÈ‡† ˙Î˘ÈÏ† ˙‡† ¯·Ú·† Ï‰È
‰È‰† Æ˙Ù¯ˆÂ† Â‚˜È˘† ¨‰È·È„˜Ò
‰È‰†Æ˙ÏÈ‡†È¯ÂÊ‡†˜ÂÂÈ˘†ÏÚ†‰ÂÓÓ
Æ˙ÏÈ‡·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰†Ï¢ÎÓ
„È˜Ù˙Ï†‰ÂÓ†®¥¥©†ÌÂ¯†ÔÏÈ‡
≠†¢ÏÈÏ‚‰†„¯Â¢†˙ÂÂÁ†Ï¢ÎÓ
¯‚Â·†ÆÌÈÒÂÒ†˙ÂÂÁÂ†‰„ÚÒÓ†¨ÔÂÏÓ
ÌÈ˜‰†Æ¢¯ÂÓ„˙¢·†˙Â‡ÂÏÓ†Ï‰ÈÓ
±±†Í˘Ó·†¢Ê¯‡†ÌÁÏ¢†˙‡†Ï‰ÈÂ
¢·È·‡†Ï˙†ÔÂ˙¯˘¢†ÔÂÏÓ·†„·Ú†ÆÌÈ˘
ÔÂÏÓ·† ¨˙Â‡˜˘ÓÂ† ÔÂÊÓ†˙˜ÏÁÓ·
‰È‰† ±∂† ÏÈ‚·Â† ¢·‡Ï˜† È¯ËÂ‡˜¢
Æ¢‰È„Î‡†Ô„¢†ÔÂÏÓ†Ï˘†Á·ËÈÓ·†̄ ßÊËÒ
‰ÂÓ† ®≥∑©† ‰ËÂÓ† ÏÈÈ‡
¢‰ÎÈÒ‰¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†„È˜Ù˙Ï
‰È‰†˙ÂÂ¯Á‡‰†ÌÈÈ˙˘·†Æ˙ÏÈ‡·
˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ†Û‚‡†Ï‰ÓÂ†Ï¢ÎÓÒ
˙ÂÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†‰È‰†¯·Ú·†ÆÔÂÏÓ·
Ï¢ÎÓÒÂ†Ï¢ÎÓ†¨˙ÏÈ‡·†¢ÊÈÈ„¯Ù¢
˜Èß‚Ó¢† ÔÂÏÓ·† ˙Â‡˜˘ÓÂ† ÔÂÊÓ
ÔÂÊÓ†Ï‰ÓÂ†˙ÏÈ‡·†¢·‡Ï˜†ÊÈÈ¯‡Ò
¢‰Ê‡ÏÙ†ÔÂ‡¯˜¢†ÔÂÏÓ·††˙Â‡˜˘ÓÂ
˙·ÏÂ˘Ó‰†‰Ó‚Ó‰†¯‚Â·†Æ·È·‡†Ï˙·

Æ¢¯ÂÓ„˙¢·†¯ÈÎ·†È‡ÂÏÓ†Ï‰ÈÓÂ
˙ÂÂÏÓ¢†̇ ˘¯·†ÌÈ˘„Á†ÌÈÈÂÓ
≠† ·È·Á† ÈÓÂÏ˘† ∫¢Ï‡˙Ù
Æ˙ÏÈ‡·†¢ÙÈÏÂË†Ô„ÏÂ‚¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓÒ
Æ˙ÏÈ‡·†¢‰¯ÈÓÏÙ¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓÒ†‰È‰
ÔÂÏÓ·†‰Ï·˜†Ï‰Ó†≠†‡È·Ï†ÔÂ¯‡
‰È‰†Æ˙ÏÈ‡·†¢ßıÈ·†Ï‡¯Â˜†„Ó†·‡Ï˜¢
ÔÂÏÓ† Ï˘† ‰Ï·˜‰Â† ˜˘Ó‰† Ï‰Ó
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¯Á‡Ó† ¨˙ÂÈ˜† „ÚÈÎ† ÌÈ¯ÈÈ˙‰
¯˘‡Ó†¯˙ÂÈ†ÌÈÏÂÊ†‰Ù†ÌÈ¯ÈÁÓ‰Â
ÛÂ˘Á˙†˙Â·Ë‰‰†˙¯·ÂÁ†Æ‰ÙÂ¯È‡·
„ÚÈ†Ï‰˜Ï†Ï‡¯˘È·†ÌÈ˜ÒÚ‰†˙‡
‰ÂÂ‰˙Â†˙ÂÒÎ‰‰†˙‡†ÏÈ„‚˙†¨˘„Á

ÆÔÈÓ‡†È˜ÂÂÈ˘†ÒÈÒ·
‡È‰†≠†˙È˙ÈÓ„˙†‰ÈÚ·†˘È†Ï‡¯˘ÈÏ¢
¯ÓÂ‡†¨¢È˙Â¯ÈÈ˙†„ÚÈÎ†˙ÒÙ˙È†‡Ï
˙Â„Á‡˙‰¢† ‡È˘† ÌÂ˜Ó† ‡ÏÓÓ
˙˘¯†Ï¢ÎÓÂ† ¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰
ÆÔÈÈË˘¯È‰† ÈÓÚ† ¢Ô„† ˙ÂÂÏÓ¢
˙ÈÓ„˙‰†˙‡†‰˘˙†‡Ï†˙¯·ÂÁ‰¢
‰ÏÂÚÙ†„ÂÚ†È‰ÂÊ†Ï·‡†¨Ï‡¯˘È†Ï˘

¨ÂÈ¯·„Ï†Æ¢‰È˜‰†˙ÈÂÂÁ†˙¯˘Ú‰Ï
˙‡†ÚÎ˘Ï†‰ÈÂ˘Ú†˙‡ÊÎ†˙¯·ÂÁ
ÌÈÚ‰Ï†˙Ï„˙˘Ó†Ï‡¯˘È˘†¯ÈÈ˙‰

ÆÂÓÊ†˙‡
˙¯·Á† Ï¢ÎÓ† Ï˘† ˙ÓÊÂÈ† È‰ÂÊ¢
¨ËÈ·˘†ÈÓ¯†ÔÎ¯ˆÏ†˘„Á‰†¯È·˘Ó‰
¯Â·ÁÏ†ÂÁÓ˘†Æ·¯†ÛÒÎ†‰·†ÚÈ˜˘‰˘
˙Â¯ÈÈ˙‰†„Â„ÈÚ†‡È‰†‰¯ÂÓ˙‰Â†¨ÂÈÏ‡
˙¯·ÂÁ†ÔÂÏÓ·†Ï·˜È†¯ÈÈ˙†ÆÏ‡¯˘ÈÏ
˙Â¯·Á† Ï˘† ˙ÂÂÂ‚Ó† ˙ÂÚˆ‰† ÌÚ
¯˙ÂÈ† ÌÈÏÂÊ† ÌÈ¯ÈÁÓ·† ¨˙Â„·ÂÎÓ
‡È‰†‰ÂÂÎ‰†Æ¢ÌÈÏ‡¯˘ÈÏ†ÌÈ¯ÈÁÓ‰Ó
ÌÈ¯ÈÈ˙Ï†˙Â·Ë‰‰†˙¯·ÂÁ†˙‡†˜ÏÁÏ
˜ÊÁÏ†˙Ó†ÏÚ†¨˙ÂÂÏÓ·†ÌÈ‰Â˘˘
˙ÂÂÏÓÏ†ÌÈ¯ÈÈ˙‰†ÔÈ·†¯˘˜‰†˙‡
˘„Á‰† ¯È·˘Ó‰¢† ˙¯·Á† Ï¢ÎÓ
¯¢ÂÈÂ†¢≥∂µ†ÔÂ„ÚÂÓ¢†¯¢ÂÈ†¨¢ÔÎ¯ˆÏ
ÈÎ†‰ÏÈ‚†¨ËÈ·˘†ÈÓ¯†¢‰ÙÂÚ˙†È¯˘˜¢
·‡†È˙·†ÛÏ‡†≥∏∞†ÌÈÓÂ˘¯†ÔÂ„ÚÂÓ·
¨ÌÈ·Á¯˙Ó†ÌÈÏ‚ÚÓ†ÌÈ¯ˆÂÈ†¯˘‡
È˙‡ˆÓ¢† ÆÏ¢ÂÁ·† ÌÈ·Â¯˜† ÂÓÎ
ÌÈÙ˙Â˘† ˙ÂÂÏÓ‰† ˙Â„Á‡˙‰·
≠†Û˙Â˘Ó†Ò¯ËÈ‡†ÂÏ†˘ÈÂ†ÌÈ·ÂË
¨ÂÈ¯·„Ï†Æ¢·ÂË†Ô‡Î†‰È‰È†ÌÈ¯ÈÈ˙Ï˘
ÔÂÈÏÈÓÂ†˙Â¯·ÂÁ†ÛÏ‡†±µ∞†˙ÂˆÙÂÓ
‰ÙÂÚ˙‰†ÈÏÓ·†¨˙ÂÂÏÓ·†¨ÌÈ¯·Â˘
ÁÂÎÏ†ÌÈÚÈ‚Ó†ÍÎÂ†¨˙ÂÚÈÒ†È„¯˘Ó·Â
ÍÎ¢† ÆÌÈ¯ÈÈ˙† ÔÂÈÏÈÓÎ† Ï˘† ‰È˜
ÂÚÈÈÂ†ÛÒÎ†¯˙ÂÈ†Â‡ÈˆÂÈ†ÌÈ¯ÈÈ˙‰
ËÈ·˘† ÈÓ¯† Æ¢‰ÏÎÏÎ‰† Ï‚ÚÓ† ˙‡
‡È‰† ˙Â¯·ÂÁ‰† ˙˜Ù‰˘† ¯È·Ò‰
ÔÓÂÓÓ†‰˜ÏÁ˘†¨˙Ï‚Ï‚˙Ó†‰Ú˜˘‰
ÍÂ˙Ó†̈ ‰·†̇ ÂÚÈÙÂÓ‰†̇ Â¯·Á‰†È„È†ÏÚ
·È˙† ¯·„† Ï˘† ÂÙÂÒ·˘† ‰ÂÂ˜˙

Æ˙ÂÒÎ‰

˙Â‰ÈÏÂ†˙Â˜Ï
˘„Á‰†¯È·˘Ó‰¢†˙ˆÂ·˜Ó†¢≥∂µ†ÔÂ„ÚÂÓ¢†Ï˘†˘„Á†ÌÊÈÓ
ÌÈ¯ÈÈ˙Ï†̄ ˘Ù‡Ó†̈ ¢Ï‡¯˘È·†̇ ÂÂÏÓ‰†̇ Â„Á‡˙‰¢Â†¢ÔÎ¯ˆÏ

Æ˜ÒÚ†È˙·†˙Â¯˘Ú·†µ∞•†„Ú†Ï˘†˙ÂÁ‰Ó†˙Â‰ÈÏ

È˙È‡†¨Ï‡¯Âˆ†˜ÈÏÂÓ˘†¨È˜ÒÈ„Â¯Â‚†ÈÓÂ¯†¨ËÈ·˘†ÈÓ¯†¨ÔÈÈË˘¯È‰†ÈÓÚ†∫ÔÈÓÈÏ†Ï‡Ó˘Ó
¯„È˜†¯È†∫ÌÂÏÈˆ†Æ¯ÈÙ˘

˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÈÈ˘Ú˙· ÌÈÚÂ¯È‡†ÁÂÏ
‡˘ÂÌÂ˜Ó„ÚÂÓ

‡¯˜ÓÂ†˙ÂÓ‡†ÈÓÈ†Í¢˙‰†Ï·ÈËÒÙ‰„Â‰È†·‡ÂÈ≤πÆ∑≠¥Æ∏Æ∞∑

†‰ÁÓ˘‰Â†˙ÂÈ˜‰†Ï·ÈËÒÙ†„È¯È˙¯ˆ≤≠¥Æ∏Æ∞∑

†Ê‡ß‚‰†Ï·ÈËÒÙ˙ÏÈ‡≤∑≠≥∞Æ∏Æ∞∑

†ÁÏÓ‰†ÌÈ†ÒÎÁÏÓ‰†ÌÈ∂≠∏ÆπÆ∞∑

Jata†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯ÈÔÙÈ†ÂÈ˜ÂË±≥≠±µÆπÆ∞∑

TTW†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯ÈÔÈÏÂÙ†‰˘¯Â≤∞≠≤≤ÆπÆ∞∑

Leisure††˙Â¯ÈÈ˙†„È¯È‰ÈÒÂ¯†‰·˜ÒÂÓ≤µ≠≤∏ÆπÆ∞∑

Top Resa†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯È˙Ù¯ˆ†ÏÈ·Â„≤∂≠≤∏ÆπÆ∞∑

No Frills†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯È‰ÈÏËÈ‡†ÂÓ‚¯·≤∏≠≤πÆπÆ∞∑

TTG Incontri†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯È‰ÈÏËÈ‡†ÈÈÓÈ¯±≤≠±¥Æ±∞Æ∞∑

˙ÈÓÏÂÚ‰†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰†≤∞∞∑†Ò¯‚Â˜Ô„¯È≠Ô‡ÓÚ±∏≠±πÆ±∞Æ∞∑

Tour Salon†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯ÈÔÈÏÂÙ†ÔÊÂÙ≤¥≠≤∑Æ±∞Æ∞∑

ABAV†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯ÈÏÈÊ¯·†Â¯ÈßÊ†‰„†ÂÈ¯≤¥≠≤∑Æ±∞Æ∞∑

Aurea†˙Â¯ÈÈ˙‰†„È¯ÈFoggia/Italy≤µ≠≤∂Æ±∞Æ∞∑

Turicom †˙Â¯ÈÈ˙†„È¯ÈGijón/Spain¯·ÂË˜Â‡

Philoxenia†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯ÈThessaloniki/Greece±≠¥Æ±±Æ∞∑

Reisen & Caravan†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯ÈErfurt/Germany±≠¥Æ±±Æ∞∑

ÌÈ‡ÂÏÓ‰†˙„ÈÚÂÌÈÏ˘Â¯È≤∞Æ±±Æ≤∞∞∑

BTC†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯È‰ÈÏËÈ‡†‰ˆ¯ÈÙ∏≠πÆ±±Æ∞∑

WTM†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯È‰ÈÏ‚‡†ÔÂ„ÂÏ±≤≠±µÆ±±Æ∞∑

Borsa Mediterranea †˙Â¯ÈÈ˙†„È¯ÈPaestum/Italy±µ≠±∏Æ±±Æ∞∑
Del Turismo Archeologico

Touristik & Caravan†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯ÈLeipzig/Germany≤±≠≤µÆ±±Æ∞∑

EIBTM†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯È„¯ÙÒ†‰ÂÏˆ¯·≤∑≠≤πÆ±±Æ∞∑

Reisemarket Koln†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯ÈKoln/Germany≥∞Æ±±≠≤Æ±≤Æ∞∑

Intur†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯ÈValladolid/Spain¯·Ó·Â

Luxury Travel Expo†˙Â¯ÈÈ˙†„È¯È·¢‰¯‡†¨Ò‡‚Â†Ò‡Ï¥≠∂Æ±≤Æ∞∑

∫ÌÈÙÒÂ†ÌÈË¯Ù
rumi@iha.org.il†˛†∞≥≠µ±∑∞±≥±†˛†Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰†¨È˜ÒÈ„Â¯Â‚†ÈÓÂ¯



°˙Â‡¯Ï†‰Ó†˘È

‰„‡·†¨Ò‡‚Â†Ò‡Ï
¢Ò˜È‡‰†¯Â„¢†È¯‚Â·Ï†È·ÈË˜¯Ë‡†
ÔÂÏÓ†‡È‰†ÍÎÏ†‰Ó‚Â„†ÆÏÂ¯†ß†˜Â¯‰Â
ÆÂÈÏ‡†„ÂÓˆ‰†ÂÈÊ˜‰†ÌÚ†¨hard rock
ÏÂÊ‰Â†¯È‰Ó‰†ÔÂÊÓ‰†˙ÂÓÂ˜ÓÓ†ÌÈ·¯
˙Â˘† ÛÂÒÓ† ÏÁ‰† ÂÁ¯Ù˘©† ¯ÈÚ·
˙Â„ÚÒÓÏ†ÌÓÂ˜Ó†˙‡†ÂÈÙ†®µ∞≠‰
¨˙ÈÙÂ¯È‡†‰ÏÈ‰†ÌÚ†˙ÂÈËÒÈÏÈÈËÒ
˙Â˙˘¯†Ï˘†ÌÈÙÈÒ†̄ ÈÚ·†ÂÁ˙ÙÈ†ÔÎÂ
Æ¢Ï‡˘¢Â† ¢ÒßÈÙÈË¢† ÂÓÎ† ‰¯˜ÂÈ
¨ÌÈ¯„Á† ≥∞∞∞©† ¢ÂÈß‚‡Ï·¢† ÔÂÏÓ·
®¯ÏÂ„†„¯‡ÈÏÈÓ†±Æ∂†‰ÈÈ·†˙ÂÏÚ
ÚÈ‚Ó††ÂÈÂÂ˘˘†¨˙ÂÓ‡†ÛÒÂ‡†‚ˆÂÓ

Æ¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ†≥∞∞≠Ï

˜ÂÂÈ˘‰†Ï‰Ó†‡Â‰†·˙ÂÎ‰
¢Ô„Ú†Ô‚ÚÓ¢†˘ÙÂ‰†¯ÙÎ†Ï˘
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ÌÈÈÙÂÒÈ‡†ÌÈÂÊÓÏ†Á¯Â‡‰†ÔÓÊÂÓ
¨˙ÂËÒÙ†¨ÌÈ¯˘·†¯Á·ÈÓ†ÌÈÚÈˆÓ‰
‰Ù˜‰† Æ˙Â‚ÂÚÂ† ˙ÂÈ·‚† ¨ÌÈËÏÒ
Æ‰¯Â¯ˆ†‰¯ˆ† ÔÈÈ„Ú†‡Â‰†·¢‰¯‡·
ÌÈ˘Â¯Ù‰†¨¢Ò˜·¯‡ËÒ¢†˙˘¯†ÈÙÈÒ
Â¯ÙÈ˘†ÌÓÂ‡† ¨ÌÂ˜Ó†ÏÎ·†ËÚÓÎ
‰Ù˜‰† ÔÈÈ„Ú† Ï·‡† ¨·ˆÓ‰† ˙‡
¨ÁÂÏ„†È„†‰˜˘Ó†‡Â‰†Ô‡Î†ÚˆÂÓÓ‰
Æ˙È˜Ú†ÔÂË¯˜†ÒÂÎÓ†Â˙Â‡†ÌÈÚÓÂ‚˘
ÌÈ˜˜Ù·†Ú˜˙È‰Ï†‰ˆÂ¯†‡Ï˘†ÈÓÏ
ÚÂÏ†ÚˆÂÓ†¨·Î¯†ÌÚ†ÙÈ¯ËÒ‰†Ï˘

ÆÏË‡˘·†Â‡†ÏÈÈ¯ÂÂÓ‰†ÏÚ
Ò‡‚Â† Ò‡Ï† ¨NRG† ¯˙‡† ÈÙ† ÏÚ
˙ÂÂÏÓ‰†≤∞† ÍÂ˙Ó†±π†˙ÒÏÎ‡Ó
·ÂÁ¯†Ï˘†ÚÈ˜¯‰†Â˜†ÆÌÏÂÚ·†ÌÈÏÂ„‚‰
È·ÈÓ·†ÒÂÓÚ†¨¢ÙÈ¯ËÒ¢‰†¨˙ÂÂÏÓ‰
Æ·ˆ˜‰†‡ÂÏÓ·†˙Î˘ÓÈ†‰ÈÈ·‰Â†¨˜Ú
ÒÙ˙† È˙Ï·†¯ÙÒÓ†˙ËÏÂ˜†¯ÈÚ‰
ÌÈ¯˜·Ó†ÔÂÈÏÈÓ†≥≥††Ï˘†®ÌÈÏ‡¯˘ÈÏ©
ÌÈ¯ÂÓÈ‰‰† ÔÓ† ˙ÂÒÎ‰‰Â† ¨‰˘·
¯ÏÂ„† „¯‡ÈÏÈÓ† ≤µ≠·† ˙ÂÎ¯ÚÂÓ
‰‡·†˙ÂÂÏÓÏ†˙ÙÒÂ†‰ÒÎ‰†Æ‰˘·
ÈÓÏÂ‡† ¨wedding chapels≠‰Ó
ÌÈ‡Â˘È‰† È˜ÂÁ† Æ˙Â Â˙Á‰
‰„‡·† Ï˘†ÌÈ˘ÈÓ‚‰†ÌÈ˘Â¯È‚‰Â
¨‰˘·†˙Â‚ÂÊ†ÈÙÏ‡†Ô‡ÎÏ†ÌÈÎ˘ÂÓ
Ï˘†ÏËÂ·Ó†‡Ï†¯ÙÒÓÏ†‡˘Â†ÂÂÈ‰Â
Ï˘†˙ÂÈËÓÂ¯†˙ÂÈ„ÓÂ˜·†˙ÂˆÒ
ÌÈ‡Â˘È·†Ô˙Á˙‰Ï†¯˘Ù‡†Æ„ÂÂÈÏÂ‰
Æ·¯†ÌÚ†ÂÏÈÙ‡Â†¨¯ÓÂÎ†ÌÚ†¨ÌÈÈÁ¯Ê‡
¯ÙÒÓ†ÈÙÏ†ÂÒÈ††Ò‡‚Â†Ò‡Ï†ÈÒ¯Ù
˘„ÁÓ† ·ÂˆÈÓ† Ï˘† ÍÏ‰Ó† ÌÈ˘
‰ÓÒ¯Ù˙‰†¯ÈÚ‰†Æ˙Â¯ÈÈ˙‰†ÌÂÁ˙·
¨ÌÈ‡ËÁ‰†¯ÈÚÎ†ÌÈ˘†˙Â¯˘Ú†Í˘Ó·
‰„˘† ¨¢ÔÈÓÂ† ÌÈ¯ÂÓÈ‰† Ï˘† ‰ÎÓ¢
È˜ÒÏ†̄ È‡Ó†ÂÓÎ†ÌÈ¯ÂÈÙ‡ÓÏ†‰ÏÂÚÙ
ÔÂ¯Á‡‰†¯Â˘Ú·†ÌÏÂ‡†ÆÏ‚ÈÒ†ÈÒ‚‡·Â
Ò‡ÏÏ†‰·È†ÌÈ¯˘Ú‰†‰‡Ó‰†Ï˘
ÌÂ˜ÓÎ† ¨˘„ÁÓ† ·ÂˆÈÓ† Ò‡‚Â
ÌÚ† ˙ÂÁÙ˘ÓÏ† È·ÈËÓÈËÏÂ‡‰
¨ÌÈÈÂÏÈ··†ÔÂÈÓ„Ï†¯·ÚÓ†˙ÂÈÂ¯˘Ù‡
Ò˜ÏÙÓÂ˜‰†‰È‰†¯ÈÚ‰†Æ˘ÙÂÂ†¯Â„È·
ÈÓÏÂ‡†¨˙ÂÂÏÓ†Ï˘†ÌÏÂÚ·†ÏÂ„‚‰
˙Â¯ÓÏ† ÆÌÈÈ‡˘Â†ÌÈ˜¯‡ÙÂ†ÂÈÊ˜
˙ÂÂÏÓ†Ï˘†ÌÈ„˜˙†¯ÒÁ†‰ÈÈ·†·ˆ˜
ÌÈ¯„Á†ÈÙÏ‡†Ï˘†˙ÂÂÏÓ†–†ÌÈ˘„Á
ÈÂÈÏÈÓ† ˙Â‡Ó† Ì˙ÈÈ·† ˙ÂÏÚ˘
˙ÂÂÏÓ·†‰ÒÂÙ˙‰†¯ÂÚÈ˘†¨ÌÈ¯ÏÂ„
ÆÔÓÊ†Í¯Â‡Ï†‰Â·‚†¯‡˘È†Ò‡‚Â†Ò‡Ï
∫‡Â‰† ¯ÈÚ‰† Ï˘† ÈÓÂÒ¯Ù‰† ¯ÒÓ‰
Í¯Â‡Ï†¨‰ÓÓÈ·†˙ÂÚ˘†≤¥†Ï˘†Ë¯ÂÊÈ¯

Æ‰˘‰†ÏÎ
Æ˙Â¯Á˙‰†ÔÓ†Ú·†·ÂˆÈÓ·†ÈÂÈ˘‰
Ï˘† ÌÂ˜ÓÎ† ‰ÒÙ˙È† Ò‡‚Â† Ò‡Ï
ÊÈËÙÈ¯ËÒ†˙Â‚ˆ‰†¨ÌÈ„·Î†ÌÈ¯Ó‰Ó
ÆÌÎ¯„†ÛÂÒ·†ÌÈÎÚÂ„†¯ÓÊ† È·ÎÂÎÂ
‰ÎÈ˘ÓÓ˘†¨ÌÈ¯ÂÓÈ‰‰†˙ÈÈ˘Ú˙†„ˆÏ
¨¯ÈÚ·†˙ÂÒÎ‰‰Ó†ÊÂÁ‡†µ∞†˜ÙÒÏ
ÌÈ˜¯‡Ù†¨ÌÈÈ˙ÁÙ˘Ó†˙ÂÂÏÓ†ÂÁÓˆ
˙ÂÂÂÎÓ‰†˙Â‡˜˙Ù¯‰Â†ÌÈÈ‡˘Â
ÆÌÚË‰† ÔÈ‡Â† ÌÎÁÂ˙Ó‰† ÔÎ¯ˆÏ
ÌˆÚ·† Ì‰† Â·È˘† ˙ÂÂÏÓ‰
˜Ú† ˙ÂÂÏÓ† ¨¢ÒË¯ÂÊÈ¯≠‰‚Ó¢
¢ÔÂÓËÓ‰†È‡¢†ÔÂÏÓ†ÔÂ‚Î†¨ÌÈÈ‡˘Â
¯ÊÁÂ˘Ó† ÌÈË‡¯ÈÙ† È‡† Â·Â©
¯ÊÁ˘Ó˘†¢¯Â·ÈÏ˜Ò˜‡¢†¨®˙Â˜ÈÈ„·
¨ÂÈ¯È·‡Â†¯Â˙¯‡†ÍÏÓ‰†˙ÙÂ˜˙†˙‡
˘Ú‚†¯‰†ÌÚ†ÈÊÈÏÂÙ†È‡†–†¢ßÊ‡¯ÈÓ¢Â
ÛÒÂ†ÔÂÂÈÎ†Æ‰Ú˘†Ú·¯†ÏÎ†¢ı¯Ù˙Ó¢˘
Ï‰˜Ï†‰ÈÈÙ‰†‡Â‰†¯ÈÚ‰†·ÂˆÈÓ·
®≥µ≠µ∞† È‡ÏÈ‚©† ÌÈÈÈ·‰† È‡ÏÈ‚
ÔÂ‚ÈÒ†̈ ®cool©†¢ÏÂ˜¢Â†ÏÈÈËÒ†̆ ÙÁÓ‰

Ï˘†®ÌÈ¯ÏÂ„·©†ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ‰†˙˜ÒÈÚ
˜ÁˆÈ†ÌÈÏ‡¯˘È‰†ÌÈ˜ÒÚ‰†È˘‡
Ï˘†ÙÈ¯ËÒ·†¯˜„†ÈÁÂÂ†‰·Â˘˙
·Ï‰†˙ÓÂ˘˙†˙‡†‰„˜ÈÓ†¨Ò‡‚Â†Ò‡Ï
Â‰Ê† Æ˙È¯·„Ó‰† ÌÈ¯ÂÓÈ‰‰† ¯ÈÚÏ
¯ˆ˜†¯Â˜È·†˙Â·˜ÈÚ·†ÌÈÓ˘¯†ı·˜ÈÓ

Æ‰Â¯Á‡Ï†Ì˘†È˙Î¯Ú˘
‰ÚÙÂ˙†‡È‰†Ò‡‚Â†Ò‡Ï˘†˜ÙÒ†ÔÈ‡
ÈÏÂ‡†‰ÙÂ¯È‡†≠†˙Â‡ÂÏÓ·†Æ˙È„ÂÁÈÈ
‰¯ÈÂÂ‡Â† ˜È˘† ¨ÏÈÈËÒ† ˙Ú·Â˜
È˜†˙‡†‰·ÈˆÓ†·¢‰¯‡†Í‡†¨˙ÈËÓÂ¯
ÆÒÂÒ˜ÂÏÏÂ†Ï„Â‚Ï†̄ Â˘˜‰†ÏÎ·†‰„ÈÓ‰
‡Â‰†Ò‡‚Â†Ò‡Ï·†¯Â˜È·‰†ÌÈ‡ÂÏÓÏ
ÌÈÓÚÙ†‰ÓÎ†‰˘Ó†‡ÏÂ†̈ ‰·ÂÁ†̄ Â˜È·
¯Ó‡†ÈÓ†ÆÌÓ‰Ó†„ÈÓ˙†‰Ê†≠†˙ÈÈ‰
Ï˘ÓÏ†ÂÁ˜†øÔÂÊÁ†ÔÈ‡†ÌÈ¯ÂÈÙ‡ÓÏ˘
¯ÂÈÙ‡Ó‰† ¨Ï‚ÈÒ† ÈÒ‚‡·† ˙‡
˙‡†±π¥∂†˙˘·†ÌÈ˜‰˘†È‚ÂÏÂ˙ÈÓ‰
ÆÒ‡‚Â† Ò‡Ï·† ¢Â‚ÈÓÏÙ¢† ÔÂÏÓ
¨ÔÂÏÓ†„ÂÚ†Ì˙Ò†‰È‰†‡Ï†¢Â‚ÈÓÏÙ¢
ÌÚ†ÏÂ„‚†ÔÂÏÓ†∫ËÙÒÂ˜†¯ˆÈ†‡Â‰
ÂÈÏ‡†„ÂÓˆ†˜Ú†ÂÈÊ˜†¨ÌÈ¯„Á†ÈÙÏ‡
È¯ÓÊ†·ËÈÓ†Ï˘†ÌÈÚÙÂÓ†·¯Ú†È„ÈÓÂ
Ì˙Â‡Ï†‰ËÒß‚Î† Æ‰˜È¯Ó‡† ÈÓ‡Â
Ò‡‚Â·†ÌÂÈ‰†‡ÂˆÓÏ†ÂÏÎÂ˙†ÌÈÓ‡
ÔÈ„†·ÂÁ¯†¨‰¯ËÈÒ†˜¯Ù†·ÂÁ¯†˙‡
È¯ÂËÒÈ‰‰†¢Â‚ÈÓÏÙ¢·†Æ„ÂÚÂ†ÔÈË¯Ó
¨‰ÏÈÏÏ†§±≥∞†·†¯„Á†‡ÂˆÓÏ†ÂÏÎÂ˙
ÌÈÚ† ÌÈ˘„Á‰† ˙ÂÂÏÓ·˘† „ÂÚ·
§µ∞∞≠∂∞∞≠Ï†§≤≤∞†ÔÈ·†ÌÈ¯ÈÁÓ‰
ÌÈˆÂ¯†˘ÓÓ†Ì˙‡†Ì‡†ÆÈ‚ÂÊ†¯„ÁÏ
‰„‡Ó¯¢©†ÌÈÏËÂÓ‰†„Á‡†¨ÍÂÒÁÏ
Ì‚†ÌÎ˙‡†Á¯‡È†®ÂÏ†ÌÈÓÂ„Â†¢ÔÈ‡
‰¯˜Ó·†ıÏÓÂÓÂ†¨¯„ÁÏ†§µ∞≠∏∞≠·
ÌÈ‡¯Â˜†Ì‰˘†‰ÓÓ†ÌÏÚ˙‰Ï†‰Ê

Æ¯˜Â·†˙ÁÂ¯‡
˙ÂÂÏÓ†ÂÓ˜†¢Â‚ÈÓÏÙ¢†ÔÂÏÓ†̇ Â·˜Ú·
Ï˘† ¯ÎÈ‰‰† ÔÓÈÒ†Ì‰˘†ÌÈÈ‡˘Â
the©†¢È‡ÈˆÂ‰¢†¨¢ÊÈ¯Ù¢†ÔÂÏÓ†∫Ò‡‚Â
˜¯ÂÈ†ÂÈ¢†¨¢ÔÂÓËÓ‰†È‡¢†¨®Venetian
¢ßÊ‡¯ÈÓ¢†¨¢¯Â·ÈÏ˜Ò˜‡¢†¨¢˜¯ÂÈ†ÂÈ
È˙˘¯‰† ‚Â˙ÈÓÏ† „Â‚È·† ÆÌÈ¯Á‡Â
ÔÂÏÓ†ÏÎ†Ô‡Î†¨˙Â¯ÈÈ˙‰†ÌÏÂÚ·†‚Â‰‰
¨¢ÊÈ¯Ù¢†ÔÂÏÓ·†ÆÂÓˆÚ†ÈÙ·†‚˙ÂÓ†‡Â‰
˙È˜Ú‰† Ú˜¯˜‰† ˙ÓÂ˜† ¨Ï˘ÓÏ
˙Â˘·†ÊÈ¯Ù·†·ÂÁ¯Ï†ÈÂ˜ÈÁÎ†̇ ·ˆÂÚÓ
Ï˘†ÔË˜ÂÓ†Ì‚„†ÊÎ¯Ó·˘Î†¨≤∞≠‰
˙ÈÏÚÓ·†˙ÂÏÚÏ†Ô˙ÈÂ†¨ÏÙÈÈ‡†Ï„‚Ó
Ò‡‚Â†Ò‡Ï†Ì‡†ÆÏ„‚Ó‰†˙ÒÙ¯ÈÓÏ
‰ÓÓÈ·†˙ÂÚ˘†≤¥†ÏÚÂÙ‰†ÛÂ‚†‡È‰
·Ï‰†Ì‰†ÂÈÊ˜‰†È˙·†¨‰˜ÒÙ‰†‡ÏÏ
®„ÂÚ† ≠† ‡Ó˘† Â‡©† ¯·Î† ÆÌÚÂÙ‰
Ô˙È† ˙ÂÓ„˜ÂÓ‰† ¯˜Â·‰† ˙ÂÚ˘·
„ÈÏ†ÌÈÏÈ‚‰†ÏÎ†È·†ÌÈ¯Ó‰Ó†˙Â‡¯Ï
ÌÈ‡Ï† Ì‰ÈÙ† ¨¢ËÂÏÒ¢‰† ˙ÂÂÎÓ
ÌÈËÏÂ·†ÆÌÏÊÓÏ†ÌÈÙˆÓ†¨ÌÈ˘È„‡Â

ÆÌÈ¯ÂÈÒÙ†‰·¯‰†Ì‰ÈÈ·
¯ÂÁ·Ï†ÌÈÏÂÎÈ†˙ÂÂÏÓ·†ÌÈÁ¯‡˙Ó‰
¯˜ÈÚ·†¨˙ÂÎÈ‡†ÈÚÙÂÓ†Ï˘†ÚÙ˘†ÔÈ·
˙ÂÓÏÂ‡·†ÌÈÓÒ¯ÂÙÓ†¯ÓÊ†˙ÂÊÁÓ
ÆÌÈ¯‡··†ÌÈ¯ÓÊÂ†Êß‚†ÈÚÙÂÓÂ†ÌÈÏÂ„‚‰
¯ÓÊÁÓ‰†‚ˆÂ‰†Ì˘†Â˙Â‰˘†ÔÓÊ·
¨¢ÈÈ·≠‰Ï„Ó¢† ÔÂÏÓ·†‰ÈÓ†‰Ó‡Ó
¨ß¢Ê¯ÈÓ¢·† ®ÒÏËÈ·‰† È¯È˘©† love
¨¢‰¯‰Ò¢†ÔÂÏÓ·†Ò¯ËÏÙ‰†ÈÎÈ˘ÓÓ
ÌÈ¯ÈÁÓ‰† ÆÌÈ¯Á‡Â† ÔÂÈ„† ÔÈÏÒ
ÔÈ·†ÌÈÚÂ†¨ÌÈÏÂÊ†‡Ï†‰Ï‡†ÌÈÚÙÂÓÏ
‰Ó¯Â‚‰†˙Â„ÚÒÓ†„ˆÏ†Æ§∑∞≠Ï†µ∞
˙ÂÂÏÓ‰Ó†˜ÏÁ†ÌÈÚÈˆÓ†¨˙Â¯˜È‰
®·¯ÚÂ†¯˜Â·©†‰ÙÂ·†˙ÂÁÂ¯‡†ÌÈÏÂ„‚‰
ÚÂÏ†ÌÈÏÂÎÈ˘†¨ÌÈÈÓÓÚ†ÌÈ¯ÈÁÓ·
‰¯ÂÓ˙·†Æ„ÚÂÒÏ†§≤µ≠ÎÏ†§±∞†ÔÈ·

¢ÌÈÎÏÓ‰†¯ÈÚ¢†˙ÂÈˆ˜¯Ë‡‰†˜¯‡Ù
Ô˜˙ÈÓ·†§µ¨∞∞∞≠Î†ÚÈ˜˘‰†˙ÏÈ‡·
¨˙ÁÙ˙Ó†ÁÂ†˙·È˙†≠†ÌÈ„ÏÈÏ†˘„Á
¯È˜†∫ÌÈ„ÏÈÏ†ÌÈÚÂ˘Ú˘†È˜˙ÈÓ†ÌÚ
Æ˙Â¯‰ÈÓÂ†ÌÈÎÂ·Ó†̈ ˙Â˘Ï‚ÈÓ†̈ ÒÂÙÈË
ÌÈ¯˜·ÓÏ†ÚÈˆÓ†¢ÌÈÎÏÓ†¯ÈÚ¢†˜¯‡Ù
¨ÌÈÂÓ„˜†ÌÈÎÏÓ†ÌÚ† ÔÓÊ·†ÚÒÓ
ÆÌÈ‚ˆÈÓÂ†ËÈ˘† ¨˙Â¯˙ÒÈ†˙Â¯ÚÓ
˙ÙÂ˜˙Ï† ÚÈ‚Ó† ¯·Ú‰† Ï‡† ÚÒÓ‰
‰˜È˙Ú‰† ÌÈ¯ˆÓ·† ÌÈÂÚ¯Ù‰
ÌÈ„ÓÈÓ†‰Ú·¯‡·†‰¯˜‰†˙ÂÚˆÓ‡·
˙¯ÚÓ† ÆÌÈÈÓ¯ÂÙ† ˜Ú† ÈÎÒÓ† ÏÚ
¯˙ÂÈ†˙ÏÏÂÎ†‰ÓÎÂÁ‰Â†˙ÂÈÏ˘‡‰
˙ÂÈÏ˘‡† Ï˘† ÌÈ‚ˆÂÓ† ÌÈÚ·È˘Ó
ÍÏÓ‰†Ï˘†Â˙ÓÎÂÁ†ÔÂÈˆÏ†¨˙ÂÈËÙÂ‡
ÚÒÓÏ†‰ÏÈ·ÂÓ†Í¢˙‰†˙¯ÚÓ†Æ‰ÓÏ˘
˙ÂÁÓÂ‚·Â† ¨‰Ó„‡‰† ÔË··† ˜˙¯Ó
˙ÂÓÒ¯ÂÙÓ†˙ÂÈˆÒ†˙Â‚ˆÂÓ†˙Â¯È˜·

ÆÍ¢˙‰†ÔÓ
ËÈ˘†ÌÈÈ˜˙Ó†‰ÓÏ˘†ÍÏÓ‰†ÈÏÙÓ·
Ï˘†ÂÈÈÁ†¯ÂÙÈÒ†˙Â·˜ÈÚ·†¨‰¯ÈÒ·

Æ‰ÓÏ˘†ÍÏÓ‰

¯ÈÚ·†ÁÂ†˙·È˙
˙ÏÈ‡·†ÌÈÎÏÓ‰

˙¯·Á † Ï˘ † ˙ ÂÁ Â˜Ï † Ò  Î
‰˘ÂÁ˙‰†˙‡†˜ÊÈÁ†¨¢ËÈÈ·¯·ÏÈÒ¢
Æ˜Á˘ÈÓ‰† Ì˘† Ì‰† ÌÈ·˘ÁÓ‰˘
Ï·‡†¨ÈÏ·†¯˘Ù‡†È‡†ÌÂÈ‰˘†Ô·ÂÓÎ
˘ÂÓÈ˘†Ì‰·†˙Â˘ÚÏ†ÌÈÚ„ÂÈ†Ì‡
˜ÈÙ‰Ï†¯˘Ù‡˘†‰Ó†˙‡†˙ÂˆÓÏÂ†ÔÂÎ
˙ÏÚÂ˙†˙Â‡È·Ó†‰‡ˆÂ˙‰†≠†Ì‰Ó
‰È‰†ÒÎ·†ÈÊÎ¯Ó‰†‡˘Â‰†Æ‰ÓÂˆÚ
Â˙Â·È˘ÁÂ† ¨Business Inteligence

ÆÌÈˆ¯Ó‰†È¯·„·†ÈÂËÈ·†È„ÈÏ†‰‡·

¢ËÈÈ·¯·ÏÈÒ¢†Ï¢ÎÓ†¨‰Â˜ÒÂÓ†È·‡
‡Â‰Â†¨ÌÁ†‡˘Â†‡Â‰†˙È˜ÒÚ†‰È·
È¯Á‡†Æ˜ÒÚ‰†Ï˘†ÌÈÈÈÚ‰†̇ ‡†‰ÂÂ‰Ó
‡˘Â‰†Â‰Ê†¨Ú„ÈÓ†˙ÁË·‡†ÌÂÁ˙
ÌÏÂÚ·†È˘‰†ÌÂ˜Ó‰†˙‡†˘ÙÂ˙˘
˙Â¯ÈÎÓ‰†Û˜È‰† Æ˘ÂÓÈ˘‰†Û˜È‰·
ÚÈ‚‰† ÔÂÎÈ˙‰† Á¯ÊÈÓ·Â† ‰ÙÂ¯È‡·
¯ÏÂ„†„¯‡ÈÏÈÓ†±Æµ≠Ï†≤∞∞∑†˙˘·
ÌÈÙ„† ÔÂ ÈÏÈÓ† ÒÏÎ‡Ó† ‡Â‰Â

ÆË¯ËÈ‡·

ËÈÈ·¯·ÏÈÒ†¨Â„ÏÂË†ÍÂ¯·
˙Î¯ÚÓ†‡È‰†Buisness Intligence
˙Ó‡† ÔÓÊ·† ˙È·ÈË˜‡¯ËÈ‡
ÌÈÂ˙‰†ÒÈÒ·†ÏÚ†≠†˙¯˘Ù‡Ó‰
ÁÂ˙È†˙Â˘ÚÏ†≠†¢‰ÓÈËÙÂ‡¢†Ï˘
ÚÂˆÈ·‰† „ÓÈÓÓ† È„ÈÈÓÂ† ÌÏ˘ÂÓ
ÌÚ†¨˙ÂÂÂ‚Ó†˙ÂÈ¯Â‚Ë˜·†ÌÈ„ÓÈÓÏ
˙Î¯ÚÓ‰†ÆÁÂ˙ÈÏ†˙Â·¯†˙ÂÈÂ¯˘Ù‡

Æ„ÁÂÈÓ·†‰˘ÈÓ‚Â†‰·‰Ï†‰Ï˜

Ï˘†ÌÈÙÒÎ‰†Ï‰Ó† ¨·È·Á†‰ÓÏ˘
ÌÈÏ˘Â¯È·†¢Ï·Ú¢†ÔÂÏÓ

ÌÈÏ·˜Ó† ÌÈ·¯† ÌÈ˘‡† ¨ÂÈ¯·„Ï
·Â¯·†ÆÔË·†̇ ˘ÂÁ˙†ÍÓÒ†ÏÚ†̇ ÂËÏÁ‰
ÁÂË·†‡Ï†Ï·‡† ¨ÔÂÎ†‰Ê†ÌÈ¯˜Ó‰
‰˘È‚†Æ˙ÂÈÂ¯˘Ù‡‰†·¯ÈÓÏ†‡È·Ó†‰Ê˘
ÁÂÎ†‡Â‰†ÌÈÂ˙‰†ÒÈÒ·†Ï‡†‰¯È˘È
Æ˙È˜ÒÚ†‰È··†̇ ÂÈˆÏÂÙÈÓ†̄ ˘Ù‡Ó˘
ÔÂÏÓ·†ÌÈËÈÏÁÓ‰†˙‡†‰¯‚Ó†‰Ê
˙ÂËÏÁ‰†Ï·˜ÏÂ†ÌÈÂ˙·†ÔÈÈÚ˙‰Ï
˘„Á†̄ Â·È„†̄ ˆÂÈ†‰Ê†Æ˙ÏÎ˘ÂÓ†‰¯Âˆ·
Ï·˜Ó†‰˜ÏÁÓ†Ï‰Ó†ÏÎ˘Î†¨ÔÂÏÓ·

ÆÌÈ¯È‰ÓÂ†ÌÈÁÂ†ÌÈÂ˙

MACH†˙¯·Á†Ï¢ÎÓ†¨·¯ÈÓ†ÔÂ¯
Ú„ÈÓ†˙ÂÂ¯˙Ù

‰È·†˙ÂÂ¯˙Ù·†‰ÁÓ˙Ó†‰¯·Á‰
˙Â¯ÈÈ˙·†˙ÂÁÓ˙‰†ÌÚ† ¨˙È˜ÒÈÚ
ÌÈ·ÂË†˙ÂÂ¯˙Ù‰†¯˘‡Î†¨˙Â‡ÂÏÓ·Â
˙˘¯·† ÂÚÈÓË‰˘† ÈÙÎ©† ˙˘¯Ï
‰È·‰† Æ„„Â·† ÔÂÏÓÏÂ† ®ÌÈÂÓÈ¯¢
Â‰ÊÂ†¨ÈÏÂ‰È†Í¯ÂˆÓ†˙Ú·Â†˙È˜ÒÈÚ‰
‰¯˜·†¯˘Ù‡Ó˘†Ï‰ÓÏ†‰„Â·Ú†ÈÏÎ
È‚¯„·† ˙È˜ÒÚ† ‰·Â˙Â† ˙ÈÏÂ‰È
Ú„ÈÓ†̄ ˆÈÈÏ†Í¯„‰†ÂÊ†ÆÌÈÂ˘‰†ÏÂ‰È‰
¨¯Â˙ÙÎ†˙ˆÈÁÏ·†˙ÂËÏÁ‰† ÍÓÂ˙
ÌÈÎ Â˙ÈÁ‰† ÏÎ † ˙‡† Ï·˜ÏÂ
ÆÈ˜ÒÈÚ†ÚÂ¯È‡Ï†·È‚‰ÏÂ†˙ÂÈÂ¯˘Ù‡‰Â
ÛÒÂ‡Ó†Ú„ÈÓ†ÊÎ¯Ï†̇ ¯˘Ù‡Ó†‰ËÈ˘‰
ÌÚ†‰‡ÏÓ†‰Èˆ¯‚ËÈ‡Â†˙Â¯Â˜Ó†Ï˘
˙È˜ÒÚ‰†‰È·‰†Æ˙Î¯ÚÓ‰†È˜ÏÁ†ÏÎ
ÌÚ†ÔÂ‚¯È‡·†ÌÈÎÂ˘Á†ÌÈ¯ÂÊ‡†‰¯È‡Ó

Æ‰‡ÏÓ†‰ËÈÏ˘†˙ËÂÓ

˙˘¯†Ï˘†ÌÈÙÒÎ‰†Ï‰Ó†¨Ì¯ÂÓ†ÏÈ‚
¢ÌÈÂÓÈ¯¢

ÛÚ·†ÌÈÏÂ„‚‰†ÌÈÎÈÏ‰˙‰†˙˘ÂÏ˘
¨˙ÂÒÎ‰·†‰ËÈÏ˘†Ì‰†˙Â‡ÂÏÓ‰
ÔÈ‡† Ì‡† Æ¯Î˘·Â† ÔÂÊÓ‰†˙ÂÈÂÏÚ·
‰ÚÈ‚Ù†˙¯ˆÂ†≠†‰Ï‡†ÏÚ†‰ËÈÏ˘
˘È†¢ÌÈÂÓÈ¯¢†˙˘¯·†Æ˙È˙ÂÚÓ˘Ó
‰˜ÊÁ‡†̈ ÔÂÊÓ†̇ ÂÈÂÏÚ·†ÌÈËÈ¯Ù†∏¨∞∞∞
„Â·ÚÈ†‰Ê‰†Ú„ÈÓ‰˘†ÂÈˆ¯Â†¨˜˘ÓÂ
ÆÂÈ¯Á‡† ÛÂ„¯˘† ‡ÏÂ† Â¯Â·Ú
¯˘Ù‡† ˙È˜ÒÈÚ† ‰È·† ˙ÂÚˆÓ‡·
‰¯˜Ó·˘†ÔÂ‚¯È‡·†̇ Á‡†‰Ù˘Ï†ÚÈ‚‰Ï
¯˘Ù‡ÓÂ†¨˙ÂÂÏÓ†‰˘È˘†Ï‰Ó†ÂÏ˘
Æ˙ÂÏ‚˙Ó˘†̇ ÂÈÚ·†Ï˘†‰¯È‰Ó†‰¯È˜Á

‰ÓÎÂÁ·†‡È‰†‰ÓˆÂÚ‰
˙È˜ÒÚ†‰È·†‡˘Â·†ÒÎ

ÔÂÏÓ·†Â‰˘Â†Ï‡¯˘È·†„„Â·†˜Á˘ÈÓÏ†ÂÚÈ‚‰†¢„È¯„Ó†Ï‡È¯¢†Ï‚¯Â„Î‰†˙ÂˆÂ·˜†È˜Á˘
ÌÚ†˙¯ÎÊÓÏ†ÌÏËˆ‰†ÏÂ‡¯†‰ˆÂ·˜‰†ÔËÙ˜†Æ·È·‡††Ï˙·†¢ÏËÈËÂ˜¯ËÈ‡†„ÈÂÂÈ„¢

ÆÛ¯Â„ÏÂ˜†Ô‡È·‡Ù†∫ÌÂÏÈˆ†ÆÔÂ¯È†Â·†ÌÚÂ†Ô‰Î†„ÈÂÂÈ„†ÔÂÏÓ‰†Ï¢ÎÓ

˙ÂÂˆ†ÏÎ†˙‡†‰Á˜Ï†Ô‰„†˜È¯ËÒ†˙Ú†¢Ï‡˙Ù†˙ÂÂÏÓ¢†˙˘¯†Ï˘†˜ÂÂÈ˘‰†˙Ï‰Ó
Ï¢ÎÓ‰Â†Ï‡˙Ù†„Â„†¯¢ÂÈ‰†ÌÚ†Â˘‚ÙÈ†Ì˘†¨‚‡¯Ù·†ÚÂ·˘†ÛÂÒÏ†‰Ï‰‰‰Â††˜ÂÂÈ˘‰

Æ¯·È¯Ù†È„‚

‰ÚÈ‚‰˘†®ÊÎ¯Ó·©†ÌÈÂÓ˘‰†˙·†Â˜¯‚†ËÈÈÏÂß‚†‰È˙Ù¯ˆ‰†ÚÏÂ˜‰†˙È˜Á˘Â†˙¯ÓÊ‰
Æ˙Â¯„Ú‰†˙Â˘†ÌÈ¯˘Ú†È¯Á‡†¢·È·‡†Ï˙†ÔÂËÏÈ‰¢†ÔÂÏÓÏ†‰¯ÊÁ†¨Ï‡¯˘È·†˙Á‡†‰ÚÙÂ‰Ï
‰„†ÔÂÏÓ·†˙ÂˆÂ·˜‰†˙È‡¯Á‡Â†ÒÈË¯ÂÙ†ÈÂ¯†ÔÂÏÓ‰†Ï¢ÎÓ†ÌÈÁ¯Ù·†‰˙Â‡†ÂÏ·È˜

Æ‚¯·¯·ÏÈÊ

Ì„˜†ÈÏÚ
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µ∑•†≠†ÌÈ¯„Á†˙ÒÂÙ˙
≤∞∞∂†ÈÂÈ≠¯‡ÂÈ†˙ÓÂÚÏ†¥•†Ï˘†‰„È¯È

¨µ∏•†≠†ÌÈÏ˘Â¯È†¨∂µ•†≠†‰ÈÏˆ¯‰†¨∂∏•†≠†ÁÏÓ‰†ÌÈ†¨∑∞•†≠†·È·‡†Ï˙
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ÌÈ¯ÈÈ˙†˙ÂÈÏ·†‰„È¯È
ÌÈÏ‡¯˘È†˙ÂÈÏ·†˙Â·ÈˆÈ
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≤∞∞∑†ÈÂÈ

ÌÈ¯ÈÈ˙†˙ÂÈÏ
ÔÂÈÏÈÓ†≥Æπ†∫≤∞∞∑†ÈÂÈ≠¯‡ÂÈ

ÌÂ˜Ó

˙ÏÈ‡
‰È¯·Ë

ÌÈˆÂ·È˜
ÌÈÏ˘Â¯È
‰ÈÏˆ¯‰

ÁÏÓ‰†ÌÈ
·È·‡†Ï˙

‰È˙
‰ÙÈÁ

ÌÈÙÏ‡·†˙ÂÈÏ†¯ÙÒÈÓ

≥∏≥
≤¥∂
≤∂≥

ÔÂÈÏÈÓ†±Æ≥
∏∂

≤∞∏
∏∑≥
±±π
±±µ

ÈÂÈ˘

≠≤±•
≠±¥•
≠∏•
≠≥•
≠¥•
´∏•
´∂•
´µ•
´±•

ÌÂ˜Ó

˙ÏÈ‡
ÁÏÓ‰†ÌÈ

‰ÙÈÁ
ÌÈˆÂ·È˜
ÌÈÏ˘Â¯È
‰ÈÏˆ¯‰

‰È˙
‰È¯·Ë

·È·‡†Ï˙

ÌÈÙÏ‡·†˙ÂÈÏ†¯ÙÒÈÓ

ÔÂÈÏÈÓ†≤Æ¥
∑∑≥
±≤∞
≥µ≤
≤∏∑
≥≥
π¥

¥≤±
≤∂∑

ÈÂÈ˘

ÈÂÈ˘†‡ÏÏ
≠±•

≠±≥•
≠±≤•
≠¥•
≠±•

ÈÂÈ˘†‡ÏÏ
´±µ•
´±±•
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ÁÂ˙ÈÙ†‰ÈÏˆ¯‰·˘†¢‰‡ÙÂÈÒ˜¢·†Ï‡˙Ù†„Â„†‚‚Á†ÌÈ˘ÈÓÁ‰†Â˙„ÏÂ‰†ÌÂÈ†˙‡
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ÏÚ†‰·ÈÎ¯†Ï˘†Ú·˘ÂÓ†··ÂÁ†¨Ò¯„Ò
‰¯ÎÊÏ†ÍÂ¯‡‰†ÚÒÓ·†¨˘È·Î†ÈÙÂ‡
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Æ˜Ú†¯‚˙‡†Â·†ÌÈ‡Â¯†ÌÈÈÚÂˆ˜ÓÂ
ÌÂ¯˙Ï† ÂÏÎÂÈ†ÚÈÈÒÏ†ÌÈÈÈÂÚÓ‰
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∫Ô¯˜‰†¯˙‡·†ÌÈÙÒÂ
Æwww.hadassahride.com

Ï‡˙Ù†„Â„
Á¯È‰†ÏÚ†ÔÂÏÓ†ÔÎ˙Ó

„ÂÓÚ
±¥

˙¯ÙÒÓ†ÔÓÙÂ‰†‰„ÓÁ

ÌÈ‡ÂÏÓÏ

„˜ÂÓÓ†ÏÂÒÈÁ
˙ÒÎÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙‰†Ï˘

˙ÂÂÏÓ‰† ˙Â„Á‡˙‰¢† ‡È˘
·˙ÎÈÓ·†‰Ù†¨ÔÂ‚†ÈÏ‡†¢Ï‡¯˘È·
„¯˘Ó·†ÌÈ·Èˆ˜˙‰†Û‚‡†˘‡¯Ï
ÂÈÙ·†‰ÁÓÂ†¨¯·‰†È·Â˜†¯ˆÂ‡‰
Æ¢¯ÈÈ˙†ÒÓ¢†‚È‰‰Ï†Â˙ÂÂÎ†ÏÚ
ÌÈ¯ÈÈ˙‰†ÏÚ†ÒÓ†˙ÏË‰†¨ÂÈ¯·„Ï
¯ÒÓ†˙¯„˘Ó†Ï‡¯˘ÈÏ†ÌÈ‡·‰
ÌÂ˜Ó·¢†Æ„¯ÂÒ·‡·†Ï·Â‚Â†ÈÏÈÏ˘
„‡†ËÒ¯‡†Á¢Â„†˙‡†Ì˘ÈÈÏ
ÏÎ·†˙Âˆ˜‰Ï†ıÏÓÂÓ†Â·˘†¨‚‡È
˜ÂÂÈ˘Ï†¯ÏÂ„† ÔÂÈÏÈÓ†µ∞†‰˘
‰ÚÈ‚Ù†˙ÎÂ˙Ó†¨ÌÏÂÚ·†Ï‡¯˘È
‰ÂÓÎ˘†̈˙ÒÎÈ‰†̇ Â¯ÈÈ˙·†‰¯È˘È

Æ¢„˜ÂÓÓ†ÏÂÒÈÁ¢Î
˙Â„Á‡˙‰‰† ‡È˘† ÔÈÈˆ† „ÂÚ
ÌÈÓÂÎÒ‰†˙‡ˆ˜‰†ÈÎ†Â·˙ÎÈÓ·
„‡†ËÒ¯‡¢†Á¢Â„·†ÂˆÏÓÂ‰˘
˙ÈÈ˘Ú˙†‚Â˘‚È˘Ï†‡È·˙†¨¢‚‡È
ÔÂÈÏÈÓ† ¥† ˙Ú‚‰Ï† ¨˙Â¯ÈÈ˙‰
ÛÏ‡† ±∑∞≠ÏÂ† ‰˘·† ÌÈ¯ÈÈ˙
·˙Î†¨¢‰ÂÂ˜Ó†È‡¢† ÆÌÈ˜ÒÚÂÓ
ÊÂÂ¯··† ¯·Â„Ó† ÈÎ¢† ¨ÔÂ‚† ÈÏ‡
ÔÈ‡†È˘ÚÓ†ÔÙÂ‡·˘Â†È˙¯Â˘˜˙
ÌÚÙ†˙Â¯ÈÈ˙·†ÚÂ‚ÙÏ†‰ÂÂÎ†ÏÎ
ÌÈ„·Î‰†ÌÈ˜Ê‰†È¯Á‡†≠†˙ÙÒÂ
˙ Ù Â ˜˙· † ‰ Ï † Â Ó ¯ ‚ È ˘
ÔÂ·Ï†˙ÓÁÏÈÓÂ†‰„‡ÙÈ˙È‡‰

Æ¢‰È˘‰
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¨ÔÓÙÈÏ†È„†¯ÓÂ‡†¨¢ÂÏ˘†ÔÂÏÓ†ÏÎ¢
Æ¢¯ÂÙÈÒ†ÌÚ†≠†„ÁÂÈÓ†ÔÂÏÓ†‡Â‰¢
ÌÂ˜Ó‰†̈ ÛÂ‚ÊÈ„†̄ ÎÈÎ·†¢‰ÓÈÒ¢†ÔÂÏÓ
˙ÂÁÎÂ‰‰†˙Á‡†‡Â‰†¨Â˘‚ÙÈ†Â·˘
¢¯˙Ò‡¢†ÚÂÏÂ˜†ÌÚÙ†‰È‰†‰Ê†ÆÍÎÏ
˙‡†¯Ó˘Ï†ÁÈÏˆ‰˘†ÔÂÏÓ†‡Â‰†ÌÂÈ‰Â
˙Â¯ÂÓ†ÆÚÂÏÂ˜‰†Ï˘†Â‰‡¯ÓÂ†ÂÈÙÂ‡
Ï˘† ˙ÂÊ¯Î† ¨˙Â¯È˜‰† ÏÚ† ˙Â˘È
¨·È·ÒÓ† ˙ÂÈÂÏ˙† † ÌÈ˘È† ÌÈË¯Ò
˙Â¯ÂÊÙ† ˙Â˜È˙Ú† ‰¯˜‰† ˙ÂÂÎÓ
Ï˘†‰ÓÈÚ‰†‰¯ÈÂÂ‡‰Â†ÔÂÏÓ‰†ÏÏÁ·
Â‰˘Ó† Æ·ËÈ‰† ‰¯ÂÓ˘† ÌÚÙ
¨¢ÂÏ˘†˙ÂÂÏÓ‰†ÏÎ†ÍÎ¢†ÆÌÈË¯Ò‰Ó
˘È†¯·Î†Ì˜ÏÁÏ¢†ÆÔÓÙÈÏ†È„†¯ÓÂ‡
˙ÂÂÏÓÏ†Æ‰È‰È†„ÂÚ†ÌÈ¯Á‡ÏÂ†¯ÂÙÈÒ
ÌÈÈ˘†̆ È©†̇ ˘¯Ï†ÂÙ¯ËˆÈ˘†ÌÈÙÒÂ‰
˘È†¯·Î† ®ÌÈÏ˘Â¯È·Â† ÂÙÈ·† ¨Í¯„·
Ï˘†Â˙ÒÈÙ˙†ÈÙÏ†Æ¢ÔÈÈÂˆÓ†¯ÂÙÈÒ
Ï·˜Ï†ÌÈÎÈ¯ˆ†ÌÈÁ¯Â‡‰†¨ÔÓÙÈÏ†È„
ÏÂÎ‡ÏÂ†ÔÂ˘ÈÏ†ÌÂ˜Ó†¯˘‡Ó†¯˙ÂÈ
¨˙È„ÂÁÈÈ†‰¯ÈÂÂ‡†ÌÈÎÈ¯ˆ†Ì‰† ÆÂ·
Æ„ÁÈ·†ÏÎ‰Ó†‰‡‰Â†È¯Â˜Ó†¯ÂÙÈÒ

Æ¢ÌÈ˜ÙÒÓ†ÂÁ‡†‰Ê†˙‡¢

˙ÂÂÏÓ†Ï˘†ÔÂÈÚ¯‰†‡·†ÔÈÓ
ø¯ÂÙÈÒ†ÌÚ

‰‡·†‰ÓÓ˘†¢ÏÊ·¢†̇ ˘¯†‰Ó˜˘†Ê‡Ó
˙‡†ÌÈ‡Â¯†ÂÁ‡† ¨¢ÒÏË‡¢†˙˘¯
ÌÈË˜†˙ÂÂÏÓÏ†ÌÈÁÓÂÓ† ÂÓˆÚ
ÔÂÏÓ†ÏÎÏ†Í„˘Ï†ÔÂÈÚ¯‰†ÆÌÈÈÂÈ·Â
‰È‰˘†¨¢‰ÓÈÒ¢†ÔÂÏÓÓ†‡·†¯ÂÙÈÒ
Ï˙·†ÏÚÙ˘†¢¯˙Ò‡¢†ÚÂÏÂ˜†Â¯·Ú·
ÏÊÓ† ÂÏ† ‰È‰† ÆÌÚÙ† Ï˘† ·È·‡
¨ÚÂÏÂ˜‰† Ï˘† ÌÈ·¯† ÌÈ¯ÓÂÁ˘
Â¯‡˘È†¨˙Â·¯†ÌÈ˘†ÈÙÏ†¯‚ÒÈ˘
‰È¯‡† ÂÏ˘† ÏÎÈ¯„‡‰† ÆÔÈ··
ıÓÈ‡Â† ¯ÓÂÁ† ÏÎ† ÏˆÈ† È˜ÒÈÏ·„
È„Î†ÌÂ˜Ó‰† Ï˘† Â¯·ÚÓ†˙ÂÂÈÚ¯
˙„ÁÂÈÓ† ‰¯ÈÂÂ‡† ÔÂÏÓÏ† ˙ÂÂ˘Ï
ÔÂÏÓ‰† ÆÌÂÈ‰† Â·†˙ÓÈÈ˜†ÌÓÂ‡˘
„ÁÂÈÓ† ÈÂË˜ËÈÎ¯‡† ‰·ÈÓ† ‡Â‰
ÂÈ˘Ú˘†¯ÂÓÈ˘‰Â†¨ÒÂ‡‰Â‡·†ÔÂ‚ÈÒ·
„ÁÂÈÓ†Â˙Â‡†‰˘ÂÚ†ÌÈÙ·Â†ıÂÁ·
¯ˆÂ†ÏÂ„‚‰†ÈÂÈ˘‰˘†Â„ÓÏ†Æ„Â‡Ó
¨ÂËÏÁ‰†Æ¯ÂÙÈÒ†ÔÂÏÓÏ†ÌÈÙÈÒÂÓ˘Î
–† ÔÂÏÓ† ÏÎÏ† ¯ÂÙÈÒ† ÛÈÒÂ‰Ï† ¨ÔÎÏ
Â¯·Ú† ˙‡† Ì‡Â˙† ‰È‰È˘† ¯ÂÙÈÒ
‰˘† ÈÙÏ† ÆÔÂÏÓ‰† Ï˘† ÂÓÂ˜ÈÓÂ
ÔÂÏÓ†ÏÂÓ†¨¢¯ËÒ¢†ÔÂÏÓ†˙‡†ÂˆÙÈ˘
ÆÒÂ‡‰Â‡·†‰·ÈÓ†‡Â‰†Ì‚˘†̈ ¢‰ÓÈÒ¢
ÂÏ˘†¯ÂÙÈÒ‰Â†¨±πµ∞≠·†‰·È†‡Â‰
ÆÛÂ‚ÊÈ„†¯ÎÈÎÂ†·È·‡†Ï˙†¯ÂÙÈÒ†‡Â‰
ÍÈ‡†Û˜˘Ï†ÌÈ¯ÈÚˆ†ÌÈÓ‡Ï†Â˙
˙Â„Â·Ú‰Â†Ì‰ÈÈÚ·†·È·‡†Ï˙†˙È‡¯
È¯·„† Ì‚† ÆÔÂÏÓ·† ˙ÂÈÂÏ˙† Ì‰Ï˘
ÌÈË¯Ò‰†¨ÔÂÏÓ·†ÔÂÈÚ‰†˙ÈÙ†¨ÒÂÙ„‰
ÌÚÙ†Ï˘†·È·‡†Ï˙†ÏÚ†ÌÈÈ„ÂÚ˙‰
ÏÎ‰†≠†‰È¯Ï‚‰†˙ÓÂ˜·†ÌÈ¯˜ÂÓ˘

Æ·È·‡†Ï˙Ï†‰ÂÂÁÓ

˘È†˙˘¯·†ÌÈ¯Á‡†˙ÂÂÏÓÏ†Ì‚
ø¯ÂÙÈÒ

¨˙ÈÒÁÈ†˘„Á†‡Â‰† ÂÏˆ‡†‡˘Â‰
ÏÎ·†ÆÔÂÊÁ‰†˙¯‚ÒÈÓ·†Ì„˜˙Ó†‡Â‰Â
¨˙ÈÏÎÏÎ†‰ÈÁ·Ó†È¯˘Ù‡†‰Ê˘†ÔÂÏÓ
ÆÂ˙Â‡†ÌÈÚˆ·ÓÂ†¯ÂÙÈÒ†ÌÈ˘ÙÁÓ†Â‡
¯·Ú˘† ¨Ï˘ÓÏ† ¨¢È„ÂÏÓ¢† ÔÂÏÓ
ÔÂÏÓ†‡Â‰†¨È„ÂÒÈ†ıÂÙÈ˘†‰Â¯Á‡Ï
ÔÂÏÓ†ÏÂÓ†≠†ÔÈÈÂˆÓ†ÌÂ˜ÈÓ·†ÌÈ˜ÒÚ
ÂÙÒÂ‰†¨ÔË˜†ÔÂÏÓ†‰È‰†‰Ê†Æ¢ÔÂËÏÈ‰¢

¯ÂÙÈÒ†ÂÏ†ÂÈ·Â†˙ÂÓÂ˜†˘ÂÏ˘†ÂÏ
≠†¯Â„È··†·ÏÂ˘Ó†ÌÈ˜ÒÚ†ÔÂÏÓ†Ï˘
ÌÈ˜ÒÚ‰† È˘‡† ÆWork and Play
ÌÈ˙Â¯˘‰†ÏÎÓ†ÌÈ‰†Â·†ÌÈ‰Â˘˘
Ì‚Â† ÌÈ˜ÒÚ† È˘‡Ï† ÌÈÈÚÂˆ˜Ó‰
ÔÂÏÓ·† ÂÈ‰È† Æ˙Â‡‰† Ï˘† ‰ÈÂÂÁÓ
˙È¯ÙÒ†¨‰‚ÂÈ†¨‚È‚Âß‚†≠†È‡Ù†˙ÂÎ¯Ú
ÏÚ†˘Ó˘†˙ÒÙ¯Ó†¨·ÂÈÁ†‡ÏÏ†DVD
˙ÈÊÁ·†Â˜˙‰†ÌÈˆÂÙÈ˘‰†ÍÏ‰Ó·†Æ‚‚‰
ÌÚ†ÌÈ˜ÒÚ†˙ÙÈÏÁ·†¯·‚†Ï˘†˙ÂÓ„
Æ¯È˜‰†ÏÚ†‚ÈÏÙÒ†‰˘ÂÚ†¨˙ÂÈÊÂ‡
Work†Ï˘†·ÂÏÈ˘‰†˙‡†ÏÓÒÓ†‡Â‰
Ì‚†ÂÈ˘Ú†È˘Â‡†ÏÂÒÈÙ†Æand Play

È˙˘†˙Â‡¯È†Â·˘†¢¯ËÒ¢†ÔÂÏÓ·
ÏÚ†˙‡ˆÓÈ†Ô‰Ó†˙Á‡†ÏÎ˘†˙ÂÈÂÓ„
Ô‰ÈÈ·†̇ ÂÁÁÂ˘Ó†Ô‰Â†̇ ¯Á‡†̇ ÒÙ¯ÈÓ
ÌÈ˘Ó˙˘Ó†ÂÈÈ‰†ÌÚÙ˘†¢ÔÂÙÏË¢·
˙Â¯·ÂÁÓ†˙ÂÒÙÂ˜†È˙˘†¨ÌÈ„ÏÈÎ†Â·
˙‡†‡Ë·Ó†ıÂÁ·†‰ÊÎ†ÏÒÙ†ÏÎ†ÆËÂÁ·
Â·†‰¯Â˜˘†‰Ó†˙‡Â†ÔÂÏÓ‰†˙Â‰Ó
·Ï†˙ÓÂ˘˙†ÍÂ˘ÓÈ†ÏÒÙ‰†ÆÌÈÙ·

ÆÔÂÏÓ‰†Ï˘†ÏÓÒ†¨‰˘ÚÓÏ†¨‰È‰ÈÂ

øÌÈ¯ÂÙÈÒ†„ÂÚ†˘È

ÂÈÙ† ˙‡† ‰˘Ó† ¢ÏË¢† ÔÂÏÓ† Ì‚

ÌÈÂ·†ÂÁ‡Â†„Â‡Ó†‰ÏÂ„‚†‰Ú˜˘‰·
≠†ÂÏ˘†ÌÂ˜ÈÓÏ†¯Â˘˜˘†¯ÂÙÈÒ†ÂÏ
ÏÓ‰Â†ÌÈ‰†˙Ù˘†ÏÚ†¢ÌÈˆÈˆÓ¢†ÛÂÁ
¯ÂÙÈÒ‰Â†ÌÈÏ†·Â¯˜†ÔÂÏÓ‰†Æ˘„Á˙Ó‰
ÌÈ˙Â†ÂÁ‡†ÆÌÂ˜ÈÓ‰†‡Â‰†ÌˆÚ·
ÊÎ¯Ó†Ï‡†ÂÏ˘†‰·¯È˜Ï†ÈÂËÈ·†ÔÂÏÓ·
¨·È·‡†Ï˙†ÏÓ·†˘„Á˙Ó‰†ÌÈÈÂÏÈ·‰
¨ÔÂÏÓ‰†Ï˘†ÌÂ˜ÈÓ‰†Æ‰ˆÂ‡˙†ÒÙÂ˙˘
¨ÔÂ˜¯È‰†·ÂÁ¯·†ÌÈÏ†ÍÂÓÒ‰†„ˆ·
¯ÂÙÈÒ†Ô‡ÎÓÂ†¨·Â˘Á†ÔÂ¯˙È†ÂÏ†Ô˙Â
˙ÂÂÏÓÏ†Ì‚†ÔÂÎ†¯ÂÙÈÒ†Ô˙È†ÆÔÂÏÓ‰
ÆÂÓÊ·†ÔÂÏÓ†ÏÎÏ†¨˙˘¯·†ÌÈ¯Á‡‰
˜ÈÙÒ†‡Ï†‰˘†ÌÈÈ˙‡Ó†‰ÈÁ†Ì‡†Ì‚
ÆÂÏ†˘È˘††˙ÂÂÈÚ¯‰†ÏÎ†˙‡†Ì˘ÈÈÏ
˙ÂÂÏÓ†È˘†ÏÚ†‰Ê¯Î‰†̇ ‡¯˜Ï†ÂÁ‡
Æ·È·‡†Ï˙·Â†ÌÈÏ˘Â¯È·†≠†ÌÈ˘„Á
ÌÈ¯·ÂÚ˘† ÌÈÓÈÈ˜† ˙ÂÂÏÓ† ‰Ï‡
‰·ÈÓ† Â‰Ê† ·È·‡† Ï˙·† ÆÂÏÂ‰ÈÏ
‰‡¯ÈÎ˘†¨Ï˘‡‰†˙È·†¨ÂÙÈ·†È¯ÂËÒÈ‰
ÆÌÈÒÎ‰†ÒÂÎÓ†¯¯Á˙˘È˘Î†Ï·˜
ÔÎÂÓ†¯·Î† ÔÂÏÓ‰†¯ÂÙÈÒ˘† Ô·ÂÓÎ
Â¯·ÚÏ† ¯Â˘˜˘† ¯ÂÙÈÒ† ¨ÂÏˆ‡
Ì˜ÂÓÓ†ÌÈÏ˘Â¯È·†ÔÂÏÓ‰†Ì‚†ÆÈ„ÂÁÈÈ‰
Ï˘†‰È¯ÂËÒÈ‰†ÌÚ†¨È„ÂÁÈÈ†ÌÂ˜ÈÓ·

ÆÌÈ˘†ÈÙÏ‡

˙ÙÂ˜˙†˙‡†‰ÁÏˆ†˙˘¯‰†ÍÈ‡
ø¯·˘Ó‰

˙ÂÚ¯†ÌÈ˘†‰ÓÎ†ÂÏ†ÂÈ‰†̈ ÌÏÂÎÏ†ÂÓÎ
ÂÁ‡† ‡Ï˘† ¯·˘ÓÓ† ‰‡ˆÂ˙Î
ÂÁÏˆ‰˘†‰·ÈÒ‰Ó†˜ÏÁ†ÆÂ·†ÌÈÓ˘‡
‰¯ÈÂÂ‡‰†‡Â‰†˘˘Â‡˙‰ÏÂ†„Â¯˘Ï
Æ˙˘¯‰†˙‡†˙ÈÈÙ‡Ó˘†˙È˙ÁÙ˘ÈÓ‰
‰·¯‰† ÂÏˆ‡† ‡ÂˆÓÏ† ÏÂÎÈ† ‰˙‡
Ï˜Ó† ‰ÊÂ† ¨ÌÈÈ˙ÁÙ˘ÈÓ† ÌÈ¯˘˜
˙Ï‰Ó†¨Ï˘ÓÏ†ÆÌÈÈ˘˜†ÏÚ†¯·‚˙‰Ï
Â˙·†‡È‰†¨ÔÏÈ‡†˙ÈÏ‚†¨¢È„ÂÏÓ¢†ÔÂÏÓ

ÌÈ˘ÂÏ˘Ó†¯˙ÂÈ†˙˘¯·†„·Ú˘†ÈÓ†Ï˘
‰„Â·ÚÏ†Â˙È‡†‰˙Â‡†‡È·‰†‡Â‰†Æ‰˘
‰¯‚·˘ÎÂ†¨‰„ÏÈ†‰˙È‰˘Î†ÌÚÙ†È„Ó
Æ˙È¯ˆÏÓÎ†ÌÈ˘ÙÂÁ·†„Â·ÚÏ†‰ÏÈÁ˙‰
¨‰ËÓÏÓ†‰ÏÈÁ˙‰†̈ ‰¯ÊÁ†‡·ˆ‰†È¯Á‡
Â‰Ê† Æ˙Î¯ÚÂÓ†˙Ï‰Ó†‡È‰†ÌÂÈ‰Â
ÂÏ˘†˙˘¯‰†˙‡†ÔÈÈÙ‡Ó˘†¯ÂÙÈÒ
˙˘¯† ¯‡Â˙‰† ˙‡† ˜È„ˆÓÂ
ÂÁÓˆ†Ô‡Î†ÌÈ·¯†ÌÈ˘‡†Æ˙È˙ÁÙ˘ÈÓ
ÆÌÈ¯ÈÎ·†ÌÈ„È˜Ù˙Ï†ÂÚÈ‚‰Â†‰ËÓÏÓ
¨ÌÈ˘†≥±†ÈÙÏ†˙˘¯Ï†È˙Ú‚‰†È‡
‰ÏÈÏ†‰Ï·˜†„È˜ÙÎ†‰„Â·Ú†È˙Ï·È˜Â
¨È˙Ó„˜˙‰†̈ È·†ÂÚÈ˜˘‰†Æ¢ÏÊ·¢†ÔÂÏÓ·

˜ÒÂÚÂ†¯˙ÒÙ·†Ô‚Ó†¨ÒÈË†˜Á˘Ó†ÔÓÙÈÏ†È„
ÌÚ†Û˙Â˘†‡Â‰†ÆÔÈÈÚ‰†‰Ê†‡Ï†Ï·‡†ÆÌÂÏÈˆ·
¢ÒÏË‡¢†˙˘¯†ÏÂ‰È·†¯ÂÓ†ÒÂÓÚÂ†¯Ï„‡†ÈÏÒÏ
˙˘ÂÁ˙·†¯Â„ÁÂ†®ÌÈÈ˙È·†¨˙ÂÂÏÓ†‰Ú·È˘©
Æ¢ÍÈ¯ˆ˘†ÂÓÎ†˙˘¯†Ï‰Ï†ÌÈÚ„ÂÈ†ÂÁ‡¢†∫ÔÂÁˆÈ

‰Ê† ÂÏˆ‡† ÆÈ˙Ú‚‰˘† Ô‡Ï† È˙Ú‚‰Â
¨ÌÈÙ·Ó†ÌÈ˘‡†Ì„˜Ï†˜ÂÁ†ËÚÓÎ
ÂÏ˘†¢ÌÈ˘Â¯„¢†˙ÂÚ„ÂÓ†‰‡¯È˙†‡ÏÂ
‰·¯‰†Ì‚†ÂÏˆ‡†˘È†ÆÏÂ‰È†È„È˜Ù˙Ï
ÂÓÈ˜‰Â† ‰„Â·Ú·† Â¯ÈÎ‰˘† ˙Â‚ÂÊ
È˙˘È‡†̇ ‡†È˙¯Î‰†È‡†Ì‚Â†̇ ÂÁÙ˘ÈÓ
˙È˙ÁÙ˘ÈÓ‰† ‰¯ÈÂÂ‡‰† Æ‰„Â·Ú·
ÏÚ† Ì‚† ‰·ÂËÏ† ‰ÚÈÙ˘Ó† ˙‡Ê‰
ÌˆÚ†ÆÌÈÁ¯Â‡‰†ÏÚ†Ì‚Â†ÌÈ„·ÂÚ‰
ÛÈÒÂÓ†¨ÈË¯„ËÒ†‡Ï†ÔÂ‚¯È‡†Â˙ÂÈ‰
˙˘¯†Ï˘†‰Ê‰†·ÂÏÈ˘‰†Æ˙Â„Â˜†ÂÏ
¨¯ÂÙÈÒ†ÌÚ†˙ÂÂÏÓÂ†˙È˙ÁÙ˘ÈÓ
¢ÒÏË‡†˙˘¯¢†Ì˘‰˘†ÍÎÏ†ÌÂ¯‚È
ÆÌÈ„ÁÂÈÓ†˙ÂÂÏÓ†ÌÚ†‰‰ÂÊÓ†‰È‰È

ÔÈ·Ï†ÍÈ·†‰„Â·Ú‰†˙˜ÂÏÁ†È‰Ó
ø¯Ï„‡†ÈÏÒÏ†¨ÍÙ˙Â˘

ÔÙÂ‡·†˙˘¯Ï†È˙Ú‚‰˘†ÍÏ†¯ÈÎÊÓ†È‡
ÏÎ† ¯ÒÁ† ¨ÌÈ˘† ≥±† ÈÙÏ† ¨È¯˜Ó
È˙˘‚Ù˘† ÔÂ˘‡¯‰†˘È‡‰† ÆÚÂˆ˜Ó
ÈÙ˙Â˘†¨¯Ï„‡†ÈÏÒÏ†‰È‰†È˙Ú‚‰˘Î
È˙Â‡†Ï·È˜†¨È˙Â‡†ÔÈÈ‡¯†‡Â‰†ÆÌÂÈ‰
¯‰Ó†Æ‰È¯ÂËÒÈ‰†¯‡˘‰†ÏÎÂ†¨‰„Â·ÚÏ
¨ÈÏ˘† „ÂÚÈÈ‰† Â‰Ê˘† È˙·‰† „Â‡Ó
Ì„˜˙‰Ï†È„Î†ÍÈ¯ˆ˘†‰Ó†ÏÎ†È˙È˘ÚÂ
˙Â¯‚ÒÈÓ†È˙˘ÙÈÁ†Æ˙ÈÚÂˆ˜Ó†‰ÈÁ·Ó
‰ÈÁ·Ó†ÈÏ˘†Ú„ÈÈ‰†˙‡†¯È˘Ú‰Ï†È„Î
ÌÈÒ¯Â˜†È˙È˘Ú†Æ˙È˘ÚÓÂ†˙ÈÓ„˜‡
¨Â‚˜È˘†Ï˘†‰ËÈÒ¯·ÈÂ‡·†ÌÈ„Á‡
‰ÓÎÏ†È˙‡ˆÈÂ†ÔÂÈÎË·†‰„ÂÚ˙†È„ÂÓÈÏ
≠†‰ÈÓ¯‚·†˙È˘ÚÓ†˙ÂÒ˙‰†È˘„ÂÁ
ÈÚÂˆ˜Ó‰†„ÓÈÓ‰†˙‡†ÈÏ†Ô˙˘†¯·„
Æ‰ÂÓ˙‰†˙‡†ÈÏ†ÌÈÏ˘‰Â†„Ù˜ÂÓ‰
˙˘¯·†ÌÈÙ˙Â˘†‰˘ÂÏ˘†ÂÁ‡†ÌÂÈ‰
ÌÈ‰ÎÓ†È‡Â†¯Ï„‡†ÈÏÒÏ†Æ¢ÒÏË‡¢
Û˙Â˘†˘ÈÂ† ¨ÌÈÙ˙Â˘Ó†ÌÈÏ¢ÎÓÎ
ÂÏÂÎÏ†ÆıÂÁ·Ó†¨¯ÂÓ†ÒÂÓÚ†¨È˘ÈÏ˘

‰˜ÂÏÁ†ÔÈ‡Â†¨ÌÈÂÂ˘†ÌÈ˜ÏÁ·†˙ÂÈÓ
ÈÏÒÏ†Ï˘†ÏÂÙÈË‰†È‡˘Â†ÔÈ·†‰„Á
≠†˙ÈÚ·Ë†‡È‰†‰˜ÂÏÁ‰†ÆÈÏ˘Â†¯Ï„‡
ÏÙËÓ†„Á‡†ÏÎÂ†ÈÙÂ‡·†ÌÈÂ˘†ÂÁ‡
ÌÈÓÈ‡˙Ó˘†ÌÈ‡˘Â·†ÈÚ·Ë†ÔÙÂ‡·
¨‰˘†ÌÈ¯˘Ú†¯·Î†ÌÈÙ˙Â˘†ÂÁ‡†ÆÂÏ
ÏÚ†ÛÒÂÂ†¨¢ÒÏË‡†˙˘¯¢†„ÂÒÈÈ†Ê‡Ó
˙‡† ÂÈÈ·† ÌÈ˜ÏÁÓ† ÂÁ‡˘† ‰Ê
ÆÌÈ·ÂË†ÌÈ¯·Á†Ì‚†ÂÁ‡†‰„Â·Ú‰
¯˙ÂÈ†Â‰˘Ó†ÈÓˆÚÏ†ÏÁ‡Ï†È˙ÏÂÎÈ†‡Ï
˙·È·ÒÓ†¨‰Ï‡Î†ÌÈÙ˙Â˘Ó†ÁÏˆÂÓ
‰‡‰ÓÂ†‰ÊÎ†˙ÂÂˆÓ†¨˙‡ÊÎ†‰„Â·Ú

Æ·‰Â‡†ÍÎ†ÏÎ†È‡˘†˜ÂÒÈÚÓ

ÌÈË¯Ò‰Ó†¯ÂÙÈÒ



·˘Á
≠†˘„Á
˙Â¯ÈÓÊ
˙Â˘„Á

¨¯˙ÂÈ·†˙Â·Â˘Á‰†¨˙ÂÂ˘‡¯‰†˙ÂÓÈ˘Ó‰†Ô‰Ó
ÆÆÆÂ‡†¨˘„Á†ÔÂÏÓ·†¨˘„Á†ÌÈÙÒÎ†Ï‰Ó†Ï˘†Â‡†·˘Á†Ï˘†ÔÂ˘‡¯‰†ÂÓÂÈ·

øÔ˘È†ÔÂÏÓ·
¯˙ÂÈ·†˙ÂÈÂÈÁ‰†˙ÂÏ‡˘‰†˙¯È˜Ò†ÔÏ‰Ï

¨ÌÈÙÒÎ‰†È˘‡†Ï˘†ÔÂ˘‡¯‰†ÌÓÂÈ·
¨ÔÂÏÓ·†ÌÈ¯ÈÎ·‰†˙¯Â˜È·‰Â†·Èˆ˜˙‰

Æ‰Ê†ÔÂÏÓ·†‰Â˘‡¯Ï†‰Ï‡†ÌÈ„È˜Ù˙†ÌÈ‡ÏÓÓ†Ì‰†Ì‡†„ÁÂÈÓ·

ÌÈÓ†Ì˙‡˘†ÌÎÓˆÚÏ†Â¯‡˙
Ï˘†ÈÏÂ‰È†¢‰ÁÈ˙Ù†˙ÂÂˆ¢†ÏÚ
˘Î¯˘†ÔÂÏÓ†Ï˘†Â‡†̈˘„Á†ÔÂÏÓ
¨ÌÈÓ„Â˜‰† ÂÈÏÚ·Ó†‰˙Ú†‰Ê
ÏÂÚÙ˙† Â·†ÚÈÓË‰Ï†ÌÎÈÏÚÂ
ÆÌÏÂ‰† ÈÒÈÙÂ† È‡Â·˘Á
ÈÏÂ‡Â†¯‚˙‡Ó†¨ÔÈÈÚÓ†ÚÓ˘
„ÁÂÈÓ·† ¨ËÚÓ†ÏÎÒ˙Ó†ÆÆÆÌ‚
ÈÏ‰Ó†Â‡†ÌÈ·˘Á‰†Ì˙‡†Ì‡
ÔÂÏÓ·† ÌÈÂ˘‡¯‰† ÌÈÙÒÎ‰
˙ÙÂ˜˙·¢† ÔÂÏÓ·† Â‡† ˘„Á
Â‡† ‚ÂÊÈÓ† ¨‰˘ÈÎ¯©† ¢¯·ÚÓ
‰Ú˘Ó††Æ®‰˘„Á†ÏÂ‰È†˙¯·Á
ÂÈ„Úˆ†˙‡†‰˘ÂÚ†˘„Á†·˘Á˘
˙ÂÏ‡˘† ¨ÔÂÏÓ·† ÌÈÂ˘‡¯‰
˙Â·ÈÈÁ† ˙Â„Á‡† ˙ÂÈÊÎ¯Ó
Â˙„Â·Ú†ÌÂÈ·† ¯·Î† Ï‡˘È‰Ï

∫ÔÂ˘‡¯‰
†∞˙ÂÈ‡Â·˘Á†˙Âˆ¯Ù†ÂÏÈ‡

ø˙ÂÓÈÈ˜
†∞Ô˙Â‡©†¢˙ÂÈÂÓ„Ê‰¢†ÂÏÈ‡

˙ÂÓÈÈ˜† ÂÈ‰† ®ÚÂÓÏ† ˘È
øÌÈÈ˜‰†˙ÂÂˆ‰†ÈÙ·

†∞˙ÂÁ¢Â„‰†ÌÈ˜ÈÂ„Ó†‰ÓÎ†„Ú
øÌÈÓÈÈ˜‰†ÌÈÈÙÒÎ‰

†∞˙ÂÁ¢Â„‰†ÏÎ†ÌÈ˜ÙÂÓ†Ì‡‰
øÌÈˆÂÁ‰†ÌÈÈÙÒÎ‰

†∞È‡Â·˘Á‰† ˙ÂÂˆ‰† Ì‡‰
øÔÂˆ¯†ÚÈ·˘Ó†ÌÈÈ˜‰

†∞·˘ÁÓ† ˙ÎÂ˙† ÂÊÈ‡·
ÔÂÏÓ‰†̆ Ó˙˘Ó†̇ È‡Â·˘Á

ø˙˜ÙÒÓ†‡È‰†Ì‡‰Â

ÂÏÏ‰†̇ ÂÏ‡˘‰†ÔÓ†̃ ÏÁ†ÈÎ†ÔÎ˙È
Í‡†¨˙ÂÈÏ‡ÈÂÂÈ¯Ë†ËÚÓ†˙ÂÓ„
˙ÂÏÎÎ†¨¯·Â„Ó‰†ÈÎ†¯ÂÎÊÏ†˘È
˘‡¯·Â†¨˙Â‡ÂÏÓ†È˜ÒÚ·†¨ÏÎ‰
˙Â¯·ÁÂ†ÌÈÏÚ·†Ï˘†Ì‰ÈÈÈÚÓ
‰¯ Â˘‰¢ † „Á‡Î † Ï Â‰ È 
Æ„·Ï·†ÏÂÚÙ˙‰†Ï˘†¢‰Â˙Á˙‰
®‰ÈˆËÈÈ¯Â‡‰©† ˙ÂÂÂÎÓ‰
˙Ï„‚‰† ÈÙÏÎ†‡È‰†˙ÈÏÂ‰È‰

‰¯Â¯·†‰Ù„Ú‰†ÍÂ˙†¨˙ÂÒÎ‰‰
˙Â¯ˆÈÈÓ‰†ÔÂÏÓ‰†˙ÂÈÂÏÈÚÙ†Ï˘
ÂÈÏ‡Ó† Æ¯È˘È† ÔÙÂ‡·†‰ÒÎ‰
˙ÂÈÂÏÈÚÙÏ† ˜¯† ÈÎ† Ô·ÂÓ
¨‰ÏÈÁ˙ÎÏ†‰ÒÎ‰†˙Â·ÈÓ‰
ÏÂ„È‚ÏÂ† ‰ÁÈÓˆÏ† Ï‡ÈˆËÂÙ

ÆÌÈÙÒÂ
ÏÂÚÙ˙‰† ¨È‡ÂÏÓ‰† ¯˘˜‰·
‰Ê† ‡Â‰† ¨·ÈÓ‰† ¨¢È¯ˆÈ¢‰

∫ÂÏ˘†‰‚Ú·†‰ÂÎÓ‰
ÆFront of the House Operation
˙ÂÏÂÚÙÏ† ÈˆÂ·È˜† Ì˘† Â‰Ê
ÏÂÏÎÓ† Ô˙Ó·† ˙ÂÎÂ¯Î‰
Á¯Â‡Ï†ÌÈÈ‡ÂÏÓ‰†ÌÈ˙Â¯È˘‰
Ú‚Ó† ÍÂ˙† ÏÏÎ† Í¯„·† ¨ÔÂÏÓ·
ÈÚˆÓ‡†È˙Ï·†Â‡†ÈÚˆÓ‡†≠†̄ È˘È
ÌÈÏÚ·†ÈÎ†Ú·Â†Ô‡ÎÓ††ÆÂÓÈÚ†≠
ÚÈ˜˘‰Ï†ÂÙÈ„ÚÈ†ÏÂ‰È†˙Â¯·ÁÂ
˙ÂÎÊÏ†‰ÈÈÙÈˆ† ÍÂ˙Ó† ¨‰Ï‡·
ÏÚ†¨Ì˙Ú˜˘‰Ï†ÔÂ‚‰†¯ÊÁ‰·
˙ÂÈÂÏÈÚÙ·† ‰Ú˜˘‰† ÈÙ
ÏÎÎ† ˙Â·Â˘Á† ¨¢˙ÂÈÏ‰Ó¢
È˙Â¯˘†˙ÈÁ··†Ô‰˘†¨‰ÈÈ‰˙˘
È‡ÂÏÓ‰†ÏÂÚÙ˙Ï ‰ÎÈÓ˙Â†¯ÊÚ
¨(Back of the House)†ÈÊÎ¯Ó‰
È„˜ÂÓ†≠†ÔÓˆÚÏ˘Î†≠†Ô‰†ÔÈ‡Â

ÆÔ‰˘ÏÎ†ÁÂÂ¯†Â‡†‰ÒÎ‰
ÌÈÙÒÎ‰†Â‡†̇ ÂÂ·˘Á‰†̇ ˜ÏÁÓ
‡Ï¢‰†˙Â˜ÏÁÓ‰† ‚ÂÒÓ†‡È‰
(Non-Revenue†ÔÂÏÓ·†¢˙Â·ÈÓ
Ô˙ÂÏÈÚÙ˘† ¨Departments)
¢˙¯ˆÈÈÓ¢†‰È‡†Í‡†̈ ÛÒÎ·†‰ÏÂÚ
„ˆ†‰˙ÂÏÈÚÙÏ†˘È†¯ÓÂÏÎ†¨ÛÒÎ
„ˆ† ‡ÏÏ† ¨„·Ï·† ¢˙Â‡ˆÂ‰¢

Æ¢˙ÂÒÎ‰¢
¯ÊÁ‰†‚Èˆ‰Ï†¨Ô·ÂÓÎ†¨ÌÎ„È˜Ù˙
¯ÂÙÈ˘†„ˆÏ†¨ÌÈÏÚ·‰†˙Ú˜˘‰Ï
ÏÂ„È‚Â† ÌÈÓÂÊÓ‰† ÌÈ¯Ê˙·
ÔÎ˙Ï†ÌÎÈÏÚ† ÆÂË†‰ÒÎ‰·
˙Î¯ÚÓ‰† Ï˘† ‰˙„Â·Ú† ˙‡
ÁË·ÂÈ˘†ÍÎ†ÔÂÏÓ·†̇ È‡Â·˘Á‰
¨˙ÂÚÂ·˜† ˙Â¯˜·† Ï˘† ÔÓÂÈ˜

˙Â‡ˆÂ‰†˙‡†˙ÈÁÙ‰Ï†Ô˙¯ËÓ˘
ÌÈ¯Ê˙†˙‡†¯Ù˘ÏÂ† ÏÂÚÙ˙‰

ÆÌÈÓÂÊÓ‰

ÌÈ‡˘Â‰† ˙Ú˘˙† ÔÏ‰Ï
¯˙ÂÈ·†ÌÈ·Â˘Á‰†¨ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰
Ì‰† Â·† ¯„Ò·† ‡˜ÂÂ„† Â‡Ï©
ÌÎÓÂÈ†¯„Ò†ÏÚ†¨®Ô‡Î†ÌÈ‚ˆÂÓ
ÈÏ‰ÓÎ†Â‡†ÌÈ·˘ÁÎ†ÔÂ˘‡¯‰

∫ÔÂÏÓ‰†Ï˘†ÌÈÙÒÎ‰

∫ÌÈÓÎÒ‰Â†ÌÈÊÂÁ
ÌÈÊÂÁ† ÔÂÏÓÏ† ˘È† Ì‡‰
˘È†Ì‡‰†øÌÈÙ˜˙†ÌÈÓÎÒ‰Â
ÌÈÓÎÒ‰†Ï˘†ÌÈ˜˙Ú‰†ÌÎÈ„È·
Ì˙Â‡† Â‡¯˜† ¨ÔÎ† Ì‡† ø‰Ï‡
˙‡†ÌÎÓˆÚÏ†ÂÓÒ†¨‰„ÈÙ˜·
ÂÎ¯ÚÂ† ÌÈ·Â˘Á‰† Ì‰È˜ÏÁ
¨Ì˙ÓÈ˙Á†ÈÎÈ¯‡˙†Ï˘†„ÂÚÈ˙
ÌÂÈÒ©†¢¯Â¯Á˘¢†ÈÙÈÚÒ†¨ÌÎ˘Ó
¨®ÌÎÒ‰‰†ÔÓ†‰‡ÈˆÈ†Â‡†̈ Ì„˜ÂÓ
ÈÓÂÁ˙Â†˙Â·ÂÁ† ¨ÈÙÒÎ† ÈÂÂ˘
ÌÈ„„ˆ‰† È˘† Ï˘† ˙ÂÈ¯Á‡
Â‡†¯˘˜†È˘‡†˙ÂÓ˘Â†ÌÎÒ‰Ï
Ï˘†Â˙Î‰††ÆÌÎÒ‰Ï†ÌÈ‡¯Á‡
‰ËÂ˘Ù†‡È‰†‰ÊÎ†‰„Â·Ú†¯ÈÈ
·ÈÈ†‡Â‰†ÈÎ†˜ÙÒ†ÔÈ‡Â†¨È„ÓÏ
Ô‚Â‰† ¢¯ÊÁ‰¢† ÌÎ¯Â·Ú·
‰ÎÂ¯Î† ‰˙ÈÈ‰˘† ‰Ú˜˘‰Ï
ÌÎ˙Â‰Î† Í˘Ó†ÏÎ† ¨Â˙Î‰·

Æ‰Ê†ÌÎ„È˜Ù˙·
ÌÈÊÂÁ†È˜˙Ú‰†‡ˆÓ·†ÔÈ‡†Ì‡
‰‡¯†È‡ˆÓ‰˘†Â‡†¨ÌÈÓÎÒ‰Â
Â˘Ú†¨‰ˆÓÓ†È˙Ï·Â†¯ÒÁ†ÌÎÏ
¨ÌÎÓˆÚÏ†Ì‚È˘‰Ï†ıÓ‡Ó†ÏÎ
‰ÈÈÙ·†ÍÂ¯Î†‰È‰È†̄ ·„‰†Ì‡†Û‡
˙Â¯˘† È˙ÂÏ† ¨ÌÈ˜ÙÒÏ
Ì‰Ó† Ï·˜Ï† È„Î† ¨ÌÈÎÂÒÏÂ

ÆÌÈÓÎÒ‰†È˜˙Ú‰

∫ÌÈ‡·‰†̇ ÂÂÈÏ‚·

Ï˘†ÔÂ˘‡¯‰†ÂÓÂÈ†¯„Ò
∫ÔÂÏÓ·†˘„Á†·˘Á

˙Ó‡·†ÌÈ·Â˘Á‰†ÌÈ‡˘Â‰
¯˙ÂÈ·†˙ÂÙÂÁ„‰†˙ÂÓÈ˘Ó‰Â±∞†„ÂÓÚ·†Í˘Ó‰

∞±

ÔÂÎ„ÈÚ†ÂÏ·˜

ÌÈÈÂÈ˘‰†ÏÚ†ÌÈÂÎ„ÈÚ†˙¯„Ò
¨±∞≠‰†‰¯Â„‰Ó·†ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰
ÁÂÂÈ„‰†˙ËÈ˘¢†Ï˘†¨‰˘„Á‰
∫¢˙Â‡ÂÏÓ·†„ÈÁ‡‰†È‡Â·˘Á‰
Uniform System of Accounts

for the Lodging  Industry
∫ÌÚÙ‰†ÌÈÂÎ„ÈÚ‰†‡˘Â

˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ

·Èˆ˜˙·†‰ÈÎÓ

˙ÎÈ¯ÚÏ† ˙Â˘Â¯„‰† ˙ÂÎ‰‰
∫Â˙˘‚‰ÏÂ†ÔÂÏÓ‰†·Èˆ˜˙

‰È‡˘Â† ¨‰Î‰‰† È·Ï˘
Æ‰·†ÌÈÙ˙˙˘Ó‰Â

¯ÂÙÈ˘Ï†ÍÈ¯„Ó
˙ÂÏÈÚÈ‰

˙¯Â˜È·‰Â

   (Revenue†˙ÂÒÎ‰†ÏÂ‰È
Management)

∫(Hospitality)†ÁÂ¯È‡‰†ÈÙÚ·
ÌÈ¯‚˙‡‰†Ï˘†‰˘„Á†‰¯È˜Ò
˙ÂÒÎ‰†ÏÂ‰È·†̇ ÂÈÂ¯˘Ù‡‰Â

ÌÈ˜˘Ó‰†¯˘

˙Â‡˜˘Ó†˙ÂÏÚ†ÁÂ˙È†ÏÚ

Ï˘†‰Ï‡˘†ÏÂÎ‰
ÒÁÈ

(ratios)† ÌÈÒÁÈ‰† ˙¯È˜Ò
∫ÔÂÏÓ·†ÌÈÈÏÂÚÙÈ˙‰

È„„ÓÎ† ÏÂÚÙÈ˙‰† È„„Ó
˙È‡ÂÏÓ†˙ÂÏÈÚÈ
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ÌÈÈÂÈ˘†˙ÈÈÙÎ†Ì‡†Û‡†ÆÌÈÙ¯Â‚
¨˙ÚÓ† È˙Ï·† ÌÈ˙ÈÚÏ† ‡È‰
˙Â¯È‰Ê†‰˘Ó†‚Â‰Ï†ÌÎÈÏÚ
ÌÈ„·ÂÚ‰† ÌÚ† ÌÎÈÚ‚Ó·
¨ÌÈ·ÈÈÁ†˙ÂÂ·˘Á·††ÌÈÏÙËÓ‰
˙‡† ÌÈ‡È·Ó‰† Ì‰† ÔÎ˘

ÆÔÂÏÓÏ†ÌÈÓÂÊÓ‰
˙Â˘¯‰Ï† ÌÈÏÂÎÈ† ÌÎÈ‡
±∞∞•≠Ó† ˙ÂÁÙ† ÌÎÓˆÚÏ

ÆÌ˙„Â·Ú·†‰˜ÂÙ˙
È˙Ï·†Â‡†ÌÈÓÈÂ‡Ó†Â˘ÂÁÈ†Ì‡
ÈÎ† ÁÈ‰Ï† ¯È·Ò† ¨ÌÈÎ¯ÚÂÓ
ÌÈ·ÈÈÁ†˙ÂÂ·˘Á†¯˙ÂÈ†Â‡ˆÓ˙
ÏÂÈ‚‰† ˙ÂÁ¢Â„·† ÌÈÁÂ˙Ù

ÆÌÈÈ˙ÙÂ˜˙‰

∫ÌÈ‡ÎÊ†˙ÂÂ·˘Á
ÌÈ˙È‰†È‡¯˘‡‰†È‡˙†Ì‰Ó
Ì‡†øÌÈ˜ÙÒÓ†Ì‰†Ì‡‰†øÔÂÏÓÏ
È˙ÂÏÂ†ÌÈ˜ÙÒÏ†„ÈÈÓ†ÂÙ†¨‡Ï
ÔÂÈ„† ÌÈÈ˜Ï† Â˘¯„Â† ˙Â¯˘‰
ÂÒÒ‰˙†Ï‡†ÆÈ‡¯˘‡‰†‡˘Â·
È‡¯˘‡‰†È‡˙†ÏÚ†̇ ˙ÏÂ†̇ ‡˘Ï
ÌÈ¯ Â ‚Ò † Ì ÈÓÎÒ‰·† Ì‚
ÌÎ˙ÏÂÚÙ†˙Â‡ˆÂ˙†ÆÌÈÓÂ˙ÁÂ
ÌÈ˜ÙÒ†Â¯˙‡†ÆÌÎ˙‡†ÂÚÈ˙ÙÈ
Ì˘Ï† ¯ÊÚÈ‰Ï† ÂÏÎÂ˙† Ì‰·
È‡¯˘‡‰† È‡ ˙ † ˙·Ë‰
‚È˘‰Ï†Ï˜†ÆÌÈ¯Á‡†ÌÈÓÎÒ‰·
Í‡† ¨ÌÈÚÂ¯‚† È‡¯˘‡† È‡˙
˙ÂÁÙ†‡Ï†Ï˜†ÏÊÓ‰†‰·¯ÓÏ
˘„ÂÁÓ†ÔÂÈ„Ï†Ì˙Â‡†ÁÂ˙ÙÏ

ÆÌ¯Ù˘ÏÂ
ÌÈÂ˘‡¯‰† ÌÎÈÓÂÏ˘˙Ï
ÈÎ†ıÏÓÂÓ†¨ÌÈÂ˘‰†ÌÈ˜ÙÒÏ
˙ÂÚ„ÂÂ˙‰† ·˙ÎÓ† ÂÙ¯ˆ˙
ÈÏ‰ÓÎ†Â‡†ÌÈ·˘ÁÎ†¨ÌÎÓÚËÓ
¨ÔÂÏÓ‰†Ï˘†ÌÈ˘„Á‰†ÌÈÙÒÎ‰
ÂË¯Ù˙Â†ÌÎÓˆÚ†˙‡†Â‚Èˆ˙†Â·
˙‡†≠†ÔÈÈÚ‰†ÈÙÏ†≠†‰¯ˆ˜·
¨ÌÎÏ†ÌÈÈÂˆ¯‰†‰„Â·Ú‰†ÈÒÂÙ„
˙Â˜È„·‰Â† ˙Â¯Â˜È·‰† ˙‡
Â¯˘‡˙† Ì¯Ë·† ÂÎ¯Ú˙˘
È‡˙† ˙‡† ¨Ô·ÂÓÎÂ† ÌÂÏ˘˙

ÆÌÙÂ‚†ÌÂÏ˘˙‰

∫˙ÈÓÈÙ†˙¯Â˜È·
È˘ÈÏ˘‰†ÌÂÁ˙‰†˜ÙÒ†‡Ï·†Â‰Ê
¯Î˘‰†̄ Á‡Ï†̈ ÍÈ˙ÂÈÂÙÈ„Ú†̄ „Ò·

ÆÌÈ·ÈÈÁ†˙ÂÂ·˘ÁÂ
†∞˙‡†Á˙ÂÙ† ÈÓÂ†Ï·˜Ó† ÈÓ

ÚÈ‚Ó‰† ÈÂˆÈÁ‰† ¯‡Â„‰
øÔÂÏÓÏ

†∞˙Â„˜Ù‰‰† ˙‡† ÔÈÎÓ† ÈÓ
˙‡† ¯È·ÚÓ† ÈÓÂ† ÌÈ˜·Ï

ø˜·Ï†ÔÙÂ‚†˙Â„˜Ù‰‰
†∞„˜ÙÂÓ†ÌÈ„·ÂÚ‰Ó†ÈÓ†È„È·
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ÌÎÈÓÈ†¯„Ò†ÏÚ†˙ÙÒÂ†‰ÙÂÁ„
∫ÔÂÏÓ·†ÌÈÂ˘‡¯‰

Â‡†˙Á‡†‰ÏÈÏ†˙¯Ó˘Ó†Â„·Ú
˙ˆÈÁÓ·† ¨˙Â‡ÏÓ† ¨ÌÈÈ˙˘

ÆÌÎÏ˘†night auditor≠‰
‰Â˘‡¯‰†˙¯Ó˘Ó‰˘†·ËÂÓ
‰ÈÈ˘‰Â† ˙Ó‡Â˙Ó† ‰È‰˙

Æ‰ÚÈ˙ÙÓ

ÆÆÆÈ˘‰†ÌÎÓÂÈ†Ï‡†¨‰˙ÚÂ
„Á‡†ÏÎ·†‰‡ÏÓ†‰ÁÏˆ‰†˙‚˘‰
‡È‰†ÏÈÚÏ†ÌÈÙÈÚÒ‰†˙Ú˘˙Ó
‰ÈÂ˘Ú‰†¨‰ËÂ˘Ù†‡Ï†‰ÓÈ˘Ó
ÌÈËÚÓ†‡Ï†ÌÈ˘„ÂÁ† ÍÂ¯‡Ï
ÛÚ˘†ÔÂÂÈÎÓ††ÆÌÈ˘†Û‡†ÈÏÂ‡Â
¯ÂÚÈ˘·†ÔÈÈÙ‡˙Ó†˙Â‡ÂÏÓ‰
¨ÌÈ„·ÂÚ†˙ÙÂÏÁ˙†Ï˘†‰Â·‚
Ì˙˜ÁÓ˘† ‰Ú˘Ó† ÈÎ† ÔÎ˙È
¯„Ò† ÏÚÓ† ÌÈÙÈÚÒ† ‰˘ÈÓÁ
˙ÂÓÈ˘Ó† ˙ÈÁ··† ¨ÌÎÓÂÈ
ÔÓÊ† ÍÂ˙·† ÂˆÏ‡È˙† ¨Â‚˘Â‰˘
Â‡†˘ÂÏ˘·†˜ÂÒÚÏ†·Â˘Ï†¯ˆ˜
Ï‚¯˙ÏÂ†ÍÈ¯„‰Ï†È„Î†Ô‰Ó†Ú·¯‡

Æ˘„Á†˙ÂÂˆ
‰„Â·Ú†ÈÏÎ†‡Â‰†ÌÎÈ„È·˘†ËÚ‰
ÂÓ˘¯†ÆÂ˙Â·È˘ÁÏ†ÍÂ¯Ú†ÔÈ‡˘
¨ÌÎ˙·˘·† ¨¯·„† ÏÎ†ÌÎÈÙÏ
Ì˙Ï˜˙†ÆÌÎ˙ÎÏ·Â†ÌÎÓÂ˜·
ÌÎ˙Ú„Ï† ÔÂÚË‰† ÔÈÈÚ·

øÈÂÈ˘†Â‡†˙Â·¯Ú˙‰
ÈÂÈÁ†È‡˙†ÆÌÎÈÙÏ†Â‰ÂÓ˘¯
˙ÁÏˆ‰ÏÂ†̇ È˘È‡‰†ÌÎ˙ÁÏˆ‰Ï
‡Ï˘†‡Â‰† ÔÂÏÓ·†ÌÎ„È˜Ù˙
‡Ï‡†¨˙ÂÙÈ¯˘†È·ÎÓÎ†ÂÏÚÙ˙
¯„Ò† Ì˙Â‡† ‰ÁÓ˘† ÈÓÎ

Æ¯Â¯··†¯„‚Â‰˘†˙ÂÈÂÙÈ„Ú
Ï¢ÎÓ‰† ˙ÎÈÓ˙† ˙‡† ÂÒÈÈ‚
¨ÌÎÏ˘†˙ÂÈÂÙÈ„Ú·Â†˙ÂËÏÁ‰·
ÏÂÚÙ˙†ÏÏÎ† ÏÚ†˙ÂÚÈÙ˘Ó‰
ÌÎÈ˙ÂÏÂÚÙ†ÈÎ†Â‡„ÂÂ†ÆÔÂÏÓ‰
È‡Â·˘Á‰†¯Â˘ÈÓ·†˙ÂÊÎ¯˙Ó
¨ÌÈ„˜ÂÓÓ†Ì˙‡†ÈÎÂ†ÈÒÈÙ‰Â
¨ÌÈÂ˘‡¯‰†ÌÎ˙„Â·Ú†È·Ï˘·
ÂË¯ÂÙ˘†˙ÂÓÈ˘Ó·Â†ÌÈ‡˘Â·

ÆÏÈÚÏ
˙ÂÎÂ˘Ó†ÏÚÓ†Ì˙¯˙È˘†‰Ú˘Ó
¨Û¯‰†˙‡†‰È·‚‰Ï†ÂÏÎÂ˙†¨‰Ï‡
„„ÂÓ˙‰ÏÂ†̈ ÌÎÂÏÓÏÂ†ÌÎÓˆÚÏ

ÆÌÈ˘„Á†ÌÈ¯‚˙‡†ÌÚ

∫ÛÒÂ†ÔÂÈÚÏ
Schmidgall S. Raymond &
Andrew P. William,
Financial Management for the
Hospitality Industry, The
Educational Institute of the
AH&MA, East Lansing,
Michigan, 1995.

˙ÒË¯Î† ˙˜È¯Ò† ˙ÂÚˆÓ‡·
¯˙‡Ï† ÂÏÎÂ˙† ¢ÌÈ‡ÎÊ¢
ÌÏ˘Ï†˙ÂÂ·˘ÁÂ†ÌÈÓÂÏ˘˙
Ï˘† ÌÈÊÂÁÂ† ÌÈÓÎÒ‰† ÔÈ‚·

ÆÔÂÏÓ‰

˙˜ÏÁÓ† ˙Â‡Â·˘Á
„¯˘Ó‰© † ‰Ï·˜‰
F ro n t -≠† ÈÓ„˜‰

∫®Office
ø‰Ê‰†¯·„Î† ÔÂÏÓ·†˘È†Ì‡‰
„¯˘ÈÓ‰† ˙ÂÂˆ† Ú„ÂÈ† Ì‡‰
ø‰Ï·˜†˙Â‡Â·˘Á†È‰Ó†ÈÓ„˜‰
˜ÈÂ„ÓÂ† ÔÂÎ† „ÂÚÈ˙† ˘È‰
®Paid outs©† ıÂÁ† ÈÓÂÏ˘˙Ï
Ì‡‰†ø(Refunds©†ÌÈ¯ÊÁ‰ÏÂ
ÔÈ·† ‰Á·‡‰† ˙ÂÂˆÏ† ‰¯Â¯·
Ô Â·˘Á·† Ô Â˜È˙† ˙ÏÂÚÙ
˙ÏÂÚÙ† ÔÈ·Ï† ¨(correction)

ø(adjustment)†ÏÂËÈ·
ÌÈ·˘Á† ÌÈÏ˜˙† ˙Á‡† ‡Ï
‰Ï·˜†È˙ÂÂˆ·†ÌÈ˘„Á†ÌÈ¯˜·ÓÂ
˙È‡Â·˘Á†‰·‰†È¯ÒÁ†Ì‰˘
ÈÏÚ·Â† ¨¯˙ÂÈ·†˙ÈÒÈÒ·‰†ÂÏÂ
ÏÂÙÈË·† ‰ÈÂ˜Ï† ˙ÂÓÂÈÓ

ÆÏÏÎ·†ÌÈÙÒÎ·

∫ÌÈÈÙÒÎ†˙ÂÁ¢Â„
ÌÈ¯˜Ó‰†·Â¯·††°Ì˙Â‡†Â‡ˆÓ
Æ˙È„ÈÈÓ† ÌÈÈÓÊ† ÂÈ‰È† Ì‰
ÌÈÈÙÒÎ‰†˙ÂÁ¢Â„‰†ÔÓ†ÌÈ·Â˘Á
˙Ï‰‰† Ï˘† ˙ÂÒË¯Î‰† Ì‰
˙ÂÓ‡˙‰‰Â † ˙Â  Â·˘Á‰
‰Ï‡† Æ®‰Ó‡˙‰† ˙ÂÁ¢Â„©
ÂÈ‰È† „ÈÓ˙† ‡Ï† ÌÈÂ¯Á‡‰
ÌÈÎÈÈ˙˘Ó‰†˙ÂÂÏÓ·††ÆÌÈÈÓÊ
¨˙Á‡†ÏÂ‰È†˙¯·ÁÏ†Â‡†¨˙˘¯Ï
˙ÂÓ‡˙‰‰† ÌÈ˙ÈÚÏ† ˙Â˘Ú
˙È˘‡¯‰†˙ÂÂ·˘Á‰†˙˜ÏÁÓ·
˙ÂÂÏÓ·††Æ®È˘‡¯‰†„¯˘Ó·©
ÌÈÏÂÏÚ†(stand-alone)†ÌÈ„„Â·
È˙Ï·†˙ÂÈ‰Ï†‰Ó‡˙‰‰†˙ÂÁ¢Â„

ÆÏÈÏÚ·†ÌÈ˜ÈÂ„Ó

∫·Â˘ÁÈÓ
Ï˘†‰˙Â·È˘Á·†ÊÈ¯Ù‰Ï†‰˘˜
˙ÂÂ·˘Á‰† ˙Ï‰‰† ˙ÎÂ˙

ÆÔÂÏÓ·
¨‰ÈÓ‡† ˙È‡Â·˘Á† ‰ÎÂ˙
ÏÏÂÁÓÂ† ÌÈÏÈÚÈ† ‰È˜˘ÓÓ˘
‰Ï˘† ˙ÂÁ¢Â„‰Â† ÌÈÓÂ˘ÈÈ‰
ÈÁ¯Î‰Â†ÈÂÈÁ†·Ï˘†‡È‰†¨˘ÈÓ‚

ÆÌÎ˙ÁÏˆ‰Ï†Í¯„·

∫Payroll†≠†¯Î˘
ÌÈ„·ÂÚÓ†¯Î˘‰†˙ÂÂÈÏ‚†Ì‡‰
Â‡ÈˆÂ‰†¨ÔÎ†Ì‡††øÔÂÏÓ‰†ÍÂ˙·

Ì¯Â‚Ï† „ÈÓ† ‰ˆÂÁ‰† ˙‡Ê
‰ÁÓ˙Ó‰† ¨ÈÂˆÈÁ† ¨ÈÚÂˆ˜Ó
ÍÂÒÁÈ†ÂÓˆÚÏ˘Î†‰Ê†„Úˆ†ÆÍÎ·
ÆıÓ‡ÓÂ† ÔÓÊ† ¨·¯† ÛÒÎ† ÌÎÏ
¯„Ò†̆ ‡¯Ï†̇ ‡Ê†‰ÓÈ˘Ó†ÂËÈÒ‰
±∞† „Ú† ∏† ÆÌÎÈ˙ÂÈÂÙÈ„Ú
ÏÏÎ† Í¯„·† Â˘¯„ÈÈ† ˙ÂÚÂ·˘
¯Î˘‰†̇ Î‰Ï†̄ ·ÚÓ‰†̇ ÓÏ˘‰Ï

ÆÈÂˆÈÁ†Ì¯Â‚†È„È·
Â˙ÂÈÓ‡Â†Â˙ÏÂÚÙ†˙‡†Â˜„·
ÈÎ†Â‡„ÂÂ†Æ˙ÂÁÎÂ‰†ÔÂÚ˘†Ï˘
ÌÂ˘È¯†̇ ‡†̇ ÂÂÚÏ†Í¯„†ÌÂ˘†ÔÈ‡
Ï˘† ‰‡ÈˆÈ‰Â† ‰ÒÈÎ‰† ÈÓÊ
˙Â‡ˆÂ‰‰Â†¯Î˘‰† ÆÌÈ„·ÂÚ‰
È¯‡‰†˜ÏÁ†Ì‰†¯Î˘Ï†˙ÂÂÏ‰
Ï˘† ÏÂÚÙ˙‰† ˙Â‡ˆÂ‰† Ï˘
¯˙ÂÈÂ†¥∞•†È„Î†„Ú©† ÔÂÏÓ‰
¨‰˘˜† Æ®˙Â‡ˆÂ‰‰† ÏÎ† ÍÒÓ
˙Â·È˘Á·† ÊÈ¯Ù‰Ï† ¨ÍÎÈÙÏ
ÏÎ† ÏÚ† ‰˜Â„‰‰† ˙¯Â˜È·‰
Ì‡††Æ˙‡Ê†‰‡ˆÂ‰†Ï˘†‰È·ÈÎ¯Ó
ÌÈ‡˘Â‰† ˙‡† ‚¯„Ï† ÂÈÏÚ
¨¯˙ÂÈ·†ÌÈÙÂÁ„‰Â†ÌÈ·Â˘Á‰
±† ßÒÓ† ÛÈÚÒ† ‡Â‰† ¯Î˘‰
ÛÂ˙È˘†˙ÂÚˆÓ‡·†ÆÂ˙Â·È˘Á·
˙˜ÏÁÓ† ÌÚ† ˜Â„‰† ‰ÏÂÚÙ
ÂÏÎÂ˙† ¨ÔÂÏÓ·†˘Â‡†È·‡˘Ó
ÌÎÈ˙ÂÏÂÚÙ† ÏÎ† ÈÎ†ÁÈË·‰Ï
˙ÂÈ ÂÎÊ Â † ¯Î˘‰† ÌÂÁ˙·
¨˙ÂÈÂ‡¯Â† ˙ÂÈ˜˙† ÌÈ„·ÂÚ‰

Æ„Á‡Î†˙È¯ÒÂÓÂ†˙È˜ÂÁ

∫ÌÈ·ÈÈÁ†˙ÂÂ·˘Á
‰„Â·Ú‰† ÈÎÈÏ‰˙† ˙‡† Â¯˜·
˙¯Â˜È·‰†˙¯‚ÒÓ†˙‡†ÂÚ·˜Â

ÆÈÂÁÈ„†‡Ï·†¨‰Ê†ÌÂÁ˙Ï
≤†¯ÙÒÓ†ÛÈÚÒ†¨˜ÙÒ†‡Ï·†¨Â‰Ê
¯Á‡Ï† ¨ÌÎÈ˙ÂÈÂÙÈ„Ú† ¯„Ò·
˙Ø„È˜Ù†ÔÂÏÓ·†˘È†Ì‡††Æ¯Î˘‰
‰ØÂ˙Â‡†ÂÈÓÊ‰†¨(C/L)†ÌÈ·ÈÈÁ
˙¯ÁÓÏ†¯·Î†‰„Â·Ú†˙˘È‚ÙÏ
Â‰Ê† ÆÔÂ˘‡¯‰†ÌÎ˙„Â·Ú†ÌÂÈ
¯˙ÂÈ·†·Â˘Á‰†Ú„ÈÓ‰†¯Â˜Ó
Ï˘†ÌÈÂ˘‡¯‰†ÌÈ·Ï˘·†ÌÎÏ˘
¨ÂÏÎÂ˙† ÂÓÓÂ† ¨ÌÎ˙„Â·Ú
ÔÓÂÈÓ†‰ÓÎ†„Ú†„ÂÓÏÏ††¨Ï˘ÓÏ
˙Â‡Â·˘Á·† ‰Ï·˜‰† ˙ÂÂˆ
ÈÂÂ˘‰† Â‰Ó† ¨ÈÓ„˜‰†„¯˘Ó‰
˙Â·Ë‰‰† Ï˘† È˙ ÈÓ‡‰
˙Â¯ÈÎÓ‰†˙˜ÏÁÓ†‰˜ÈÚÓ˘
Ì˙„Â·Ú†·ÈË†Â‰ÓÂ†˙ÂÁÂ˜ÏÏ

Ænight auditors≠‰†Ï˘
ÔÂ‚¯‡·† ÌÈ·¯† ‰Ï‰Ó† È‚¯„
ÌÈ„‚˙ÓÂ†ÈÂÈ˘†ÈÙÓ†ÌÈ˘˘ÂÁ
‰„Â·Ú‰†˙¯‚˘·†Ì‰Ï†ÁÂ††ÆÂÏ
ÌÈ„‚˙Ó† Ì‰Â† ÂÏ‚¯Â‰† ‰Ï
ÈÂÈ˘† ÈÎÈÏ‰˙·† ÚÓËÈ‰Ï

¢ÚÂ·˜† ÌÂÎÒ¢Î† ÔÓÂÊÓ
øÌÈÓÂÎÒ‰†Ì‰ÓÂ†(float)

†∞®ÌÎÒ‰©†„ÂÚÈ˙†ÌÈÈ˜†Ì‡‰
È„È·†‰Ï‡†ÔÓÂÊÓ†˙Â„˜Ù‰Ï

øÌÈ„·ÂÚ‰
∞˙Ï·˜† ÈÎÈÏ‰˙† Ì‰Ó

øÌÈ˜ÙÒÓ†„ÂÈˆ‰Â†̇ Â¯ÂÁÒ‰
†∞ÏÚ† ÌÈÏÁ† ÌÈÏ‰† ÂÏÈ‡

ø‰Ï‡†ÌÈÎÈÏ‰˙
∞Ï·˜Ó¢ † Ì È È˜ † Ì‡‰

ø(receiver) ¢˙Â¯ÂÁÒ
†∞˙˜ÙÒ‡† ˙Ï·˜˙Ó† ÔÎÈ‰

È„È≠ÏÚÂ†˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ
øÈÓ
∞ÔÂÒÁ‡†È¯„Á†ÌÈÓÈÈ˜†Ì‡‰

‰˜ÙÒ‡ÏÂ† ÔÂÊÓ† È¯ˆÂÓÏ
‰˘È‚‰† ÈÓÏÂ† ˙È„¯˘Ó

øÌ‰ÈÏ‡
†∞øÌÈ‡ÏÓ†ÌÈÓÈÈ˜†Ì‡‰
†∞ÌÈÏÙÂËÓ†ÌÈ‡ÏÓ‰†Ì‡‰

ÌÈ·Â˙Î† ÌÈÏ‰† ÈÙ† ÏÚ
øÌÈ¯Â¯·Â

†∞øÌÈ‡ÏÓ‰†ÌÈ¯˜Â·Ó†„ˆÈÎ
†∞È‡ÏÓ†˙Â¯ÈÙÒ†˙ÂÎ¯Ú†È˙Ó

øÈÓ†È„È≠ÏÚÂ
˙Â¯Â˜È·†ÈÂ‚È‰·†È„†ÔÈ‡†∫Â¯ÎÊ
˙ÂÈ·ÈË˜Ù‡† Ô‰˘† ˙ÂÈÓÈÙ
Ô˙Â‡†ÛÂÎ‡Ï†Á¯Î‰†̆ È†Æ‰¯Â‡ÎÏ

ÆÔ˙Â‡†¯˜·Ï†ÔÓÊ†È„ÈÓÂ

(night† ‰ÏÈÏ† ¯˜·Ó
∫auditor)

night auditors≠‰† Ì‡‰
Â˘†≠†‡Ï†Ì‡††øÌÎÏ†ÌÈÁÂÂ„Ó

°¯˙Ï‡Ï†˙‡Ê
ÔÓÊ·† ÌÈ˘È† Ì‰† Ì‡‰
ÂÏ‡˘Â† ÂÁ¯Á¯† † øÌ˙¯Ó˘Ó

Æ˙Ó‡Ï†ÂÚÈ‚˙†ÍÎ†ÆÌÎ·È·Ò
‡Ï†ÌÏÂÚÓ†Ì‡†¨night auditors
‡Ï† Â‡† ¨Ì˙ˆÈÁÓ·† Ì˙„·Ú
ÌÎÓˆÚ† Ì˙‡† Ì˙˘ÓÈ˘
Ï˘†„ÁÂÈÓ†ÔÊ†Ì‰†¨‰Ê†„È˜Ù˙·

ÆÌÈ„·ÂÚ
·‡˘Ó† ˘Ó˘Ï† ÌÈÏÂÎÈ† Ì‰
¯˜·ÓÂ†ÔÈÎÓ‰†¨ÌÎ¯Â·Ú·†·Â˘Á
˙ÂÁ¢Â„‰† ÔÓ† ¯ÎÈ† ˜ÏÁ
ÌÈÈÒÈÒ·‰† ÌÈÈ‡Â·˘Á‰
Í‡† ÆÌÎ˙„Â·ÚÏ† ÌÈ˘Â¯„‰
ÚÂ„Ó† ÔÈ·‰Ï†Ì‰ÈÏÚ†‰ÏÈÁ˙
ÌÈ˘ÂÚ†Ì‰˘†‰Ó†ÌÈ˘ÂÚ†Ì‰
Æ˙Â˘ÚÏ†ÌÈ˘¯„†Ì‰˘†‰ÓÂ
˙‡† ÂÏ·˜È˘† „Â‡Ó† ·Â˘Á
‡˜ÂÂ„† ¨ÌÎ˙‡Ó†Ì‰È˙ÂÏËÓ
Ì˙„Â·Ú†Ï˘†ÏÂ„‚†̃ ÏÁ˘†ÌÂ˘Ó
ÈÏÂ‡Â†ÂÓˆÚ†ÏÚ†¯ÊÂÁ†¨È˙¯‚˘

Æ‰ÚÂ„È†‰„ÈÓ·†ÌÓÚ˘Ó†Ì‚
‰ÓÈ˘Ó† ÂÓÒ† ‰Ê† ¯˘˜‰·

ÏÚ
˙ÂÓ‡
ÌÈÁ¯Â‡

ÔÂÏÓÏ

¯ÈÁÓ
˙ÂÓ‡‰

π‰ÏÈÚÂÓ†„ÈÓ˙†‡È‰†Ì‡‰
ø‰ÏÂÚ†‡È‰˘†‰„ÈÓ·

πÌÈÁ¯ Â‡‰ † ÏÎ † Ì‡‰
øÂÏ†ÌÈÈ‡„Î†ÌÈÓ‡‰

πÚ„†ÍÈ‡Â†‡Ï†ÂÏÈ‡†¨ÔÎ†ÂÏÈ‡
ø‰Ó†‡Â‰†ÈÓ

π˙ÂÒÎ‰† ÏÂ‰È† ÔÈ·† ‰Ó
øÌÈÁ¯Â‡†˙ÂÓ‡Ï

π¨ ¢Ì È¯ Ê ¢ † ¨ ¢Ì È˙ ÈÓÚ¢
∫¢˜˜¯†È‚„¢Â†¢ÌÈ¯Ù¯Ù¢

πÏ˘†ÒÂÙÈË ˙Â·‡†‰Ú·¯‡
ÌÈÓ‡†ÌÈÁ¯Â‡

π˙ÂÒÎ‰† ÏÂ‰È† ÌÓÂ‡‰
( r e v e n u e † Ô Â Ï Ó ‰
ÏÂ‰ÈÂ† management)
Ô‰†(CRM)†ÌÈÁ¯Â‡‰†È¯˘˜
˙Â„‚ÂÓ‰†˙ÂÈÏÂ‰È†˙ÂÓ‚Ó

øÂÊÏ†ÂÊ

Ø†˙Â˘„Á†˙Â¯ÈÓÊ†≠†˘„Á†·˘ÁÍ˘Ó‰
„ÂÓÚÓπ

∞∂

∞≤

∞≥

∞¥

∞µ

∞∑

∞∏

∞π


