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‰ËÈÏ‡‰ Æ˙ÈÏ‡¯˘È‰ ‰¯·Á‰ ÏÚ ‰Ê ÏÂ‰È Ï˘ ‰ÚÙ˘‰‰Â  ‰È„Ó‰ ÈÈÈÚ ÏÂ‰È· Ï‡¯˘È
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Æ‰È„Ó‰ ÈÈÈÚ ÏÂ‰È· ÚÈ¯ÎÓ „È˜Ù˙ ˙‡ÏÓÓ ‡È‰Â ¨ÂÊ ‰ËÈÏ‡· Ú·Â˜Â ·Â˘Á ˜ÏÁ ‡È‰˘
¯È‰Ó‰ ÏÂ„È‚‰ ¨˙Á‡‰ ∫˙ÂÈ¯˜ÈÚ ˙Â·ÈÒ È˙˘Ó ˙Ú·Â ˙‡Ê‰ ˙Ú· ÁÂ˙È‰Â ¯Â‡È˙‰ ˙Â·È˘Á
‰¯·Á‰ Ï˘ ÌÈ·¯ ÌÈÈÁ ÈÓÂÁ˙ ÏÚ ‰˙ÚÙ˘‰ ˙¯·‚‰Â ¯ˆÂ‡‰ È¯ÈÎ· Ï˘ ÂÊ ‰ËÈÏ‡ Ï˘ ‰ÁÂÎ·
‰¯·Á‰ Ï˘ ˙Â·Á¯ ˙Â·Î˘ ·¯˜· ˙ÎÏÂ‰Â ‰Ï„‚ ÔÂˆ¯ ˙ÂÚÈ·˘–È‡ — ˙¯Á‡‰Â ª˙ÈÏ‡¯˘È‰
Ï˘ ˙Â·Á¯ ˙Â·Î˘ ·¯˜· ‰ÈÂËÈ· ˙‡ ˙‡ˆÂÓ‰ ÂÊ ‰ËÈÏ‡ Ï˘ ‰˙ÏÂÚÙ ÈÎ¯„Ó ˙ÈÏ‡¯˘È‰
Ï‡¯˘È· È¯Â·Èˆ‰ Ï‰œÓ‰ ÈÎ Â‡¯‰ ‰Ê ÌÂÁ˙· ‰Â¯Á‡Ï Â˘Ú˘ ÌÈ¯˜ÁÓ Æ˙ÈÏ‡¯˘È‰ ‰¯·Á‰
˙¯ÎÈ ‰„È¯ÈÓ Ï·ÂÒ Û‡Â ¨ÂÏ˘ ÏÂ‰È‰Â ‰‚‰‰‰ ˙ÂÎÈ‡ Ï˘ ˙ÈÂÈ· „Ú ‰ÎÂÓ ‰Î¯Ú‰Ï ‰ÎÂÊ

Æ®≤∞∞∏ ¨ÈÁ¯ÊÓÂ ˙Â„‚–‰„Â‚ÈÂ© ÌÈ˘‰ Í¯Â‡Ï ÂÈÙÏÎ ‰Î¯Ú‰·

ÂÓÊ ˙· ‰¯·Á· ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ „ÓÚÓ
 

‰¯ÈÎ·‰ ˙ÈÏ‰œÓ‰ ˙Â„È˜Ù‰  ¯ÓÂÏÎ ¨˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰  ÂÓÊ ˙· ˙Á˙ÂÙÓ ‰¯·Á ÏÎ·
‡È‰ ¨‰È„Ó‰ ¯ˆÂ‡ È„È·˘ ÌÈÈÏÎÏÎ‰  ÌÈ·‡˘Ó‰  ÏÚ ˙„˜ÙÂÓ‰ ÂÊ „ÂÁÈÈ·Â ¨‰È„Ó‰ Ï˘
‰˙ÓˆÂÚ·  ¨‰„ÓÚÓ· ¨ÂÊ ‰·Î˘· ±ÂÆ®The ruling class© ˙ËÏ˘‰ ‰·Î˘‰ Ï˘  ·Â˘Á ˜ÏÁ
ÂË¯‡Ù ÂÓÎ ¨ÌÈ·¯ ÌÈÈ˙¯·ÁÂ  ÌÈÈËÈÏÂÙ ÌÈ¯˜ÂÁÂ ˙ÂÚ„  È‚Â‰ ‰·Á¯‰· Â„ ¨‰˙ÚÙ˘‰·Â

Æ≤∞∞∏ ÈÂÈ ˘„ÂÁ· ˙Î¯ÚÓ· Ï·˜˙‰ ¯Ó‡Ó‰ ™
Gaetano Mosca, The Ruling Class, ∫Â‡¯ Æ‰˜ÒÂÓ d¯È„‚‰Â d¯‡È˙˘ ÈÙÎ  ß˙ËÏ˘‰ ‰·Î˘‰ß Æ±
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¨®Parry, 1969© È¯‡Ù ¨®Michels, 1968© ÒÏÎÈÓ ¨®Mosca, 1939© ‰˜ÒÂÓ ¨®Pareto, 1935©
‰È„Ó‰ ˙Â¯È˘· ˙ÈÏÎÏÎ‰ ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ÆÌÈ¯Á‡Â ®≤∞∞∑© ¯Ù˘ ¨®Ê¢Î˘˙© Ë„Ë˘ÊÈ‡
ÏÚ ÚÈÙ˘‰Ï ÁÂÎ ‰Ï ‰˜Ó ‰„È·˘ ÔÂËÏ˘‰˘ ÌÂ˘Ó ˙ËÏ˘‰ ‰·Î˘‰ Ï˘ ·Â˘Á ˜ÏÁ ‡È‰
¯˘Ù‡ ‰È‰ ≤∞–‰ ‰‡Ó‰ Ï˘ ÌÈ¯˘Ú‰ ˙Â˘ Ê‡Ó Æ®±π∑≥ ¨ÔÂ¯‡© ÌÈÈÓÂ‡Ï‰ ÌÈ·‡˘Ó‰ ˙˜ÂÏÁ
¨˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ¨ÂÓÊ ˙· ‰È„Ó· ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ˙Úˆ·Ó‰ ÚÂ¯Ê‰˘ ÔÈÁ·‰Ï
ÏÚÂ ËÓÏ¯Ù‰ Ï˘ ÂÁÂÎ ÔÂ·˘Á ÏÚ ÌÈÎÏÂ‰Â ÌÈÏ„‚ ‰ÓˆÂÚÂ Ï˜˘Ó ‰„È· ˙ÊÎ¯ÓÂ ‰ÊÎÈ¯
Page and©  ‰„È· Úˆ·Ó‰ ÁÂÎ‰ ˙‡ ÊÎ¯Ï ‰¯ÂÓ‡‰ ¨˙¯Á·‰ ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ‰ÁÂÎ ÔÂ·˘Á
ÂÚÈ·‰ ˙ÂÚ„ È‚Â‰Â ÌÈ¯˜ÂÁ Æ®Wright, 1999, 2006; Raadschelders and Stillman, 2007
¨ÂÓˆÚÏ˘Î ÈÓÂÂËÂ‡ „ÓÚÓ ÔÈÚÓÏ ‰ÎÙ‰ ˙‡Ê‰ ˙ÈË¯˜Â¯ÂÈ·‰ ‰ËÈÏ‡‰˘ Ì˙Ú„ ˙‡ ÔÓÊÓ

Æ®Wright-Mills, 1963, p. 65© ÌÈ¯Á‡‰ ˙Â„ÓÚÓ‰ Ï˘ ‰Ê ÏÚ ‰ÏÂÚ ÂÁÂÎ˘
‰˜ÈÊÁÓÂ Ì„‡–È· Ï˘ ˙ÓˆÓÂˆÓ ‰ˆÂ·˜Ó ·Â¯–ÈÙ–ÏÚ ˙·Î¯ÂÓ ÂÊ ˙ÈË¯˜Â¯ÂÈ· ‰ËÈÏ‡
‰¯·Á‰ ÈÓÂÁ˙· ‰˘Ú· ˙È·ÈË˜Ù‡ ‰ËÈÏ˘Â ÈÒÁÈ ÏÂÙÂÂÓ ¨ÔÓÊ ˙„Â˜ ÏÎ· ¨‰˘ÚÓÏ ‰„È·
‰È„Ó‰ ‰·˘ ÂÓÊ ˙· ‰¯·Á· ÌÈ„ÁÂÈÓ Ï˜˘ÓÂ ˙Â·È˘Á ˘È ÂÊ ÌÈ„È˜Ù ˙ˆÂ·˜Ï Æ‰ÏÎÏÎ‰Â
˙ÓÈÂÒÓ ‰„ÈÓ Á¯Î‰· ˙˘¯Â„ ÂÊ ˙Â·¯Ú˙‰Â ¨ÌÈ·¯ ÌÈÈÁ ÈÁË˘Ï ‰˙ÏÂÚÙ ˙‡ „Â‡Ó ‰·ÈÁ¯‰
‰‚‰‰‰ ˙Â„ÓÚ Æ®≤∞∞∑ ¨¯Â–Ï‚© Ì‰· ˙ÏÚÂÙ ‡È‰˘ ˙Â·¯Ú˙‰‰ ÈÓÂÁ˙· ˙ÂÈÁÓÂÓÂ Ú„È Ï˘
¨˙ÂÈÈ„Ó‰ È‚¯„ ÏÎ· ‰ÓÂˆÚ ‰ÚÙ˘‰ ‰Ï ˙Â˜Ó ˙ÒÙÂ˙ ÂÊ ÌÈ„È˜Ù ˙ˆÂ·˜˘ ‰ËÈÏ˘‰Â
ÌÏÏÎ· ÌÈÈ˙¯·Á‰ ÌÈÈÁ‰ Ï˘ ˙Â‡ÈˆÓ‰ ÏÚ ‰Ó˙ÂÁ ˙‡ ÚÈ·Ë‰Ï ‰ÏÂÎÈ ‡È‰ ÂÊ Í¯„·Â

Æ®Armstrong, 1973; Bottomore, 1974©
‰Ï„Â‚· ˙ÈÒÁÈ ˙ÓˆÓÂˆÓ ¨·ËÈ‰ ˙¯„‚ÂÓ ‰˙ÂÈ‰· ˙ÈÈÙ‡˙Ó ÂÊ ‰¯ÈÎ· ÌÈ„È˜Ù ˙ˆÂ·˜
‰ÎÂ˙· ˙¯¯Â˘ ÏÏÎ–Í¯„· ÆÈÚÂˆ˜Ó‰ ‰ÂÈÒÂ ‰¯˘Î‰‰ ÈÙÏ ‰·Î¯‰· ˙È‚ÂÓÂ‰ ‡È‰Â
‰˜ÈË˜¯Ù‰ ˙Â‰Ó·Â ‰Ï˘ ®esprit de corp© ˙ÂÂˆ‰ ÁÂ¯· ÈÂËÈ· È„ÈÏ ‰‡·‰ ¨‰‰Â·‚ ˙Â„ÈÎÏ
ÍÎ· Æ®a governing elite© ˙ËÏ˘ ‰ËÈÏ‡ ‰˙ÂÈ‰· ˙Â¯Á‡ ˙ÂËÈÏ‡Ó ˙Ï„· ÂÊ ‰ËÈÏ‡ Æ‰Ï˘
˙È˙¯·Á ‰¯˜ÂÈÓÂ „ÓÚÓÓ ˙Â‰ Ô‰ Ì‚˘ ¨˙Â¯Á‡ ˙ÂÈ˙¯·Á ˙ÂËÈÏ‡Ó ‰„ÓÚÓ· ‰Â˘ ‡È‰
ÈËÈÏÂÙ ÁÂÎ ‰„È· ˘È˘ ¨˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡Ï ÆÈÚÂˆÈ·–ÈËÈÏÂÙ ÁÂÎ ˙Â¯ÒÁ Ï·‡

Æ®Delaney, 1971© ‰È˙Â¯ËÓ ÌÂ„È˜Ï ÂÏÈÚÙ‰Ï ˙ÈËÈÏÂÙ‰ ˙ÏÂÎÈ‰ Ì‚ ˘È ¨·¯ ÈÏÎÏÎÂ
‰ÒÈÎ‰ Æ‰È¯·Á ÒÂÈ‚ ÏÚ ‰Ï˘ ‰ËÈÏ˘· ‰˜ÏÁ· ‰¯Â˘˜ ÂÊ ‰ˆÂ·˜ Ï˘ ‰‰Â·‚‰ ˙Â„ÈÎÏ‰
¯˜ÈÚ·Â ¨ÈÚÂˆ˜Ó ÔÂÈÒÈÂ ‰¯˘Î‰· ¨‰ÏÎ˘‰· ¨‰ÓÂ„ È˙Â·¯˙Â È˙¯·Á Ú˜¯· ˙È˙ÂÓ ‰ÎÂ˙Ï
ÈÏÚ· ˜¯ ÆÂÈÏ‡ ÚÈ‚‰Ï ˘È˘ „ÚÈ ‰· ÌÈ‡Â¯ Ì‰˘ ‰¯·Á‰ ˙ÂÓ„ Ï˘ ‰·Â¯˜ ÌÏÂÚ ˙ÒÈÙ˙·
˙˘Î¯‰ ¨‰ÓÈ‡˙Ó‰  ÌÏÂÚ‰  ˙ÒÈÙ˙ ˙‡ ıÓ‡Ï ÌÈÎÂÓ˘  ÈÓ Â‡  ¨‰ÓÂ„ ÌÏÂÚ ˙ÒÈÙ˙
ÔÂÂÎÓ‰ ‰ÈˆÊÈÏ‡ÈˆÂÒ‰ ÍÈÏ‰˙ ¯Á‡Ï ÂÊ ‰ˆÂ·˜· ÌÈ¯·Á ÌÈ˘Ú ¨È˘ÚÓ ÈÂÒÈ Ï˘ ‰ÙÂ˜˙·
Ô‰ ¨ÚÂ·˜ ÔÙÂ‡· ‰ÓˆÚ ˙‡ ‰ÎÈ˘ÓÓÂ ˙˘„Á˙Ó ¨˙¯ˆÂ ÂÊ ‰ËÈÏ‡ Æ‰˙¯‚ÒÓ· ‰ËÈÏ˜‰ ˙‡
È„È–ÏÚ Ô‰Â ¨Ì‰Ï˘ ‰ÈˆÊÈÏ‡ÈˆÂÒ‰Â ‰ÈÏ‡ ÌÈ˘„Á ÌÈ¯·Á Ï˘ ÒÂÈ‚ ÈÎ¯„· ‰ËÈÏ˘‰ È„È–ÏÚ

Æ‰È¯·Á ÔÈ· ˙ÓÈÈ˜Ó ‡È‰˘ ÁÂÎ‰ È¯˘˜Â ÔÈÏÓÂ‚‰ ÈÒÁÈ
 ÒÈÒ·‰ Æ‰Ï˘ ˙ÈÚÂˆ˜Ó‰ ˙ÂÈÁÓÂÓ‰ ÔÓ ‰˙ÂÎÓÒ ˙‡Â ‰ÁÂÎ ˙‡ ·Â‡˘Ï ‰¯ÂÓ‡ ÂÊ ‰ËÈÏ‡ 
˙ÂÈÁÓÂÓ‰ ÔÓÂ ¨‰„È· ‡ˆÓÈ‰Ï ¯ÂÓ‡‰ Â‡ ¨‰„È· ÈÂˆÓ‰ Ú„È‰ ÔÓ Ú·Â ‰Ï˘ ˙ÂÈÂÎÓÒÏ
˙„„ÂÓ˙Ó ‰È„Ó‰˘ ˙Â·Î¯ÂÓ‰ ˙ÂÈÚ·‰ ÈÙÏÎ ‰Ê Ú„È Ï˘ ÂÓÂ˘ÈÈÂ Â˙ÏÚÙ‰ Ï˘ ÔÂÈÒÈ‰Â
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È·ÈË˜ÈÈ·Â‡ Â˙Â‰Ó· ˙ÂÈ‰Ï ¯ÂÓ‡ ‰Ê Ú„È ÆÏÏÎ‰ ÈÈÈÚ ˙‡ ‰Ï˘ ÈÓÂÈ–ÌÂÈ‰ ÏÂ‰È· Ô˙‡
ËÈÏÁ‰Ï ˙ÏÂÎÈ‰Â ˙ÈÏÒ¯·ÈÂ‡Â ˙È·ÈË˜ÈÈ·Â‡ ˙ÂÈÁÓÂÓ Ï˘ ‰Ê‰ ÒÈÒ·‰ ÆÈÏÒ¯·ÈÂ‡Â
˙Ú·Â˙  ‡È‰˘ ·¯‰ ÁÂÎ‰ Ï˘ ‰ÈˆÓÈËÈ‚Ï‰  ˙‡  ÂÊ ‰ËÈÏ‡Ï ÌÈ˜ÈÚÓ ˙ÂÈÏÂÈˆ¯  ˙ÂËÏÁ‰
˙ÈÏÒ¯·ÈÂ‡ ˙ÂÈ„ÚÏ· ÔÈÚÓÂ ˙ÂÈÏÂÈˆ¯ ¨˙ÂÈÁÓÂÓ Ï˘ ÛÂ¯Èˆ‰ Æ‰È„È· ÊÎ¯Ï ‰ÏÂÎÈÂ ‰ÓˆÚÏ

Æ‰È˙ÂËÏÁ‰ ˙‡Â ‰È˙Â„ÓÚ ˙‡ Ï·˜Ï ˘È˘ ÔÂÚÈË‰ Ï˘ ÂÙ˜Â˙ ˙‡ ÌÈ˜ÊÁÓ
„ÂÁÈÈ‰ ˙ÚË Û‡  ÏÚ ¨˙ÈË¯˜Â¯ÂÈ·‰ ˙ÈÏÈÚ‰ ˙ˆÂ·˜ Ï˘ ÁÂÎ‰  ¨˙ÈË¯˜ÂÓ„ ‰¯·Á·
‡È‰ ÂÊ ‰ËÈÏ‡ ÏÚ ˙ÏËÂÓ‰ ˙È¯˜ÈÚ‰ ‰Ï·‚Ó‰ ÆÌÈÓÈÂÒÓ ÌÈ‚ÈÈÒÏ ‰ÎÏ‰Ï ÔÂ˙ ¨‰˙ÂÈÁÓÂÓ·
‰‡È˘‰ Æ‰ÈÏÚÓ ÌÈ„ÓÂÚ‰ ¨ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈÂÓÓ‰ Ï˘ ¯Â˘È‡ÏÂ ˙ÂÎÓÒÏ ¨˙ÂÈÁ‰Ï ‰˙ÂÙÈÙÎ
ÌÈ„ÓÂÚ‰ ¨ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈÓ¯Â‚‰ ÏÚ ˙ÏËÂÓ ÏÏÎ‰ ÈÈÈÚ ÏÂ‰ÈÏ ®accountability© ˙ÂÈ¯Á‡·
Ì‰È˘ÚÓ ÏÚ ÔÂ·˘ÁÂ–ÔÈ„ ÌÈ·ÈÈÁ ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈÓ¯Â‚‰ Æ·Á¯‰ ¯Â·Èˆ‰ È„È· ‰¯ÈÁ·Ï
¨‰ÎÏ‰Ï Æ˙Â¯ÈÁ·‰ ÌÂÈ· ÌÈ¯ÁÂ·‰ ¯Â·Èˆ ËÙ˘ÓÏ ÌÈ„ÓÂÚ Ì‰Â ¨ÌÈ¯ÁÂ·‰ Ï‰˜ÏÂ ËÓÏ¯ÙÏ
ÌÈÂÓÓ‰ ÂÚ·˜˘ ˙ÂÈÈ„Ó Úˆ·Ï ‰¯ÂÓ‡ ‰¯ÈÎ·‰ ˙Â„È˜Ù‰ Ï˘ ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰
˙ÂÙÈ„Ú Ì‰Ï Ô˙Â ·Á¯‰ ¯Â·Èˆ‰˘ ÌÈÒ¯ËÈ‡‰ ˙‡Â ÌÈÎ¯Ú‰ ˙‡ ‚ˆÈÈÏ ÌÈ¯ÂÓ‡‰Â ¨‰ÈÏÚ

ÆÂÈ¯Á· È„È· „È˜Ù‰Â

˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰˙ÓˆÂÚ· ˙ÂÈ˙ÈÈÚ·‰

‰ÓˆÂÚ‰ Æ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰  È„È·  ‰·¯ ‰„ÈÓ· ÂÈÓÈ·  ÔÂ˙  Ï‡¯˘È ˙È„Ó ÈÈÈÚ ÏÂ‰È
‰¯ÈÎ·‰ ˙Â„È˜Ù‰ È„È· ¯˜ÈÚ· ˙ÊÎÂ¯Ó ®Weber, 1947© È‡È¯·ÂÂ‰ Ô·ÂÓ· ÂÊ ‰ËÈÏ‡ Ï˘
Ï˘ ‰¯ÈÎ·‰ ˙Â„È˜Ù‰ Ì‚ ÆÌ˙˜ÂÏÁ·Â ÏÏÎ‰ È·‡˘Ó ·Â¯· ˙ËÏÂ˘ ÂÊÂ ¨‰È„Ó‰ ¯ˆÂ‡ Ï˘
¨‰·¯ ‰ÓˆÂÚ Ì‰È„È· ÌÈÊÎ¯Ó ÌÈ¯Á‡ ÌÈÈ˙Ï˘ÓÓ ÌÈÂ‚¯‡ Ï˘Â ÌÈ¯Á‡‰ ‰Ï˘ÓÓ‰ È„¯˘Ó
¯ˆÂ‡· ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ È„È· ˙‡ˆÓ Ì‰Ï˘ ‰‡ˆ˜‰‰˘ ÌÈ·‡˘Ó· Ì‰Ï˘ ˙ÂÏ˙‰ Ï·‡
ÔÈ·Ï ¯ˆÂ‡‰ Ï˘ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ÔÈ· ˙ÂÁÂÎ‰ ÈÒÁÈ ÆÌÁÂÎ ˙‡ „Â‡Ó ‰ÏÈ·‚Ó ‰È„Ó‰
Ï˘ ‰„ÓÚÓ Æ‰¯·Á· ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ˙ÂÁÂÎ‰ ÈÒÁÈ ˙‡ ÌÈÙ˜˘Ó ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ È˜ÏÁ ¯‡˘
˙Â¯Á‡  ˙ÂËÈÏ‡Ï ÔÈ‡˘ ‰ÓˆÂÚÂ „ÓÚÓ  ‰Ï ‰˜Ó  ¨Ï˘ÓÏ ¨˙ÈÂÁË·‰–˙ÈÏ‰œÓ‰  ‰ËÈÏ‡‰
˙„ÓÂÚ‰ ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰ÁÂÎÓ ÏÂ„‚ ¯ˆÂ‡‰ Ï˘ ‰ËÈÏ‡‰ ÈÙÏÎ ‰ÁÂÎÂ ¨®≤∞∞∑ ¨È¯Ù©
Æ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ˙Â˘ÏÁ ˙ÂˆÂ·˜ Ï˘ ‰ÁÂÂ¯ ˙ÂÈÚ·· ÌÈÏÙËÓ‰ ÌÈÂ‚¯‡ Â‡ ÌÈ„¯˘Ó ˘‡¯·
ÈÊÎ¯Ó Ì¯Â‚ ‡ÂÙ‡ ‡È‰ ‰È„Ó‰ ¯ˆÂ‡· ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ˙ÈÏÎÏÎ‰Â ˙ÈËÈÏÂÙ‰ ‰ÓˆÂÚ‰
ÌÈÚÙ˘ÂÓ Ì‚ ‰˘ÚÓÏ ‰ÎÏ‰ ‰ÓÂ˘ÈÈÂ ÂÊ ‰ÓˆÂÚ ÈÎ Ì‡ ¨‰¯·Á‰Â ‰È„Ó‰ ÈÈÈÚ· ‰ËÈÏ˘·

ÆÂÏ˘ ‰¯·Á· ˙ÂÁÂÎ‰ ÈÒÁÈÓ ¯ÂÓ‡Î
Ú‚Â· ˙Â·Â˘Á ˙ÂÈÚ· ‰ÓÎ ‰ÏÚÓ ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ È„È· ˙ÊÎ¯˙Ó‰ ‰ÓˆÂÚ‰
ÌÈÈ˙¯·Á‰ ÌÈÎ¯Ú‰ ÌÏÂÚÏ ˙ÂÚ‚Â ‰Ê ¯˘˜‰· ˙ÂÏ‡˘‰ ˙ÂÏ‡˘‰ Æ‰˙ÚÙ˘‰ÏÂ ‰„Â˜Ù˙Ï
Ì‡‰ ª˙ÈÚÂˆ˜Ó‰ ˙ÂÈÁÓÂÓÏ ¯·ÚÓ ‰˙ÏÂÚÙ  ˙‡ ÔÂÂÎÏÂ ÍÈ¯„‰Ï ÌÈÈÂ˘Ú‰ ÌÈÈËÈÏÂÙ‰Â
ÈÏ· ÂÈÙ–ÏÚ ÏÂÚÙÏÂ  ‰È„Ó‰ ÈÈÈÚ ÏÂ‰È· ‰Ï˘Ó ÌÂÈ–¯„Ò Á˙ÙÏ ‰ÏÂÎÈ ÂÊ ‰ËÈÏ‡ ÔÈ‡
‰„ÈÓ ÂÊÈ‡· ªÏÏÎ‰ ˙·ÂË ˙‡ Â‡ ‰ÈÏÚ ÌÈÂÓÓ‰ Ï˘ ˙ÂÓ‚Ó‰ ˙‡ Ì‡Â˙ Á¯Î‰· ‰È‰È ‡Â‰˘
‡È·‰ÏÂ ÏÂÚÙÏ ‰¯ÂÓ‡ ‡È‰ ‰ÎÂ˙·˘ ˙Â‡ÈˆÓ‰ ÔÓ ‰˜Â˙ÈÏ ÌÂ¯‚Ï ‰ÏÂÏÚ ‰„È·˘ ‰ÓˆÂÚ‰
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‰ÓˆÂÚ‰ ‰ÓÎ „Ú ª‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ˙Â·Á¯ ˙ÂˆÂ·˜ Ï˘ ÌÈÈÂÂ‡Ó‰Â ˙ÂÂˆ¯‰ ÔÓ ˙ÂÓÏÚ˙‰ È„ÈÏ
È‚Ë¯ËÒ‡‰ ÌÂ˜Ó‰ ‰„ÈÓ ÂÊÈ‡·Â ªÌÈÈ˘È‡ Â‡ ÌÈÈ¯Ê‚Ó ÌÈÒ¯ËÈ‡ ˙¯˘Ï ‰ÏÂÎÈ ‰È¯·Á Ï˘
˙‚˘‰· ÈÏËÓÂ¯ËÒÈ‡  ˙ÂÈ‰Ï ÍÙÂ‰ ˙ÈÂËÏ˘‰ ˙Î¯ÚÓ‰ Ï˘  ‚¯„Ó· Â· ÌÈ‡ˆÓ Ì‰˘

Æ®Bottomore, 1974, pp. 132-143© ÌÓˆÚÏ ÌÈ·ÈˆÓ Ì‰˘ ˙Â¯ËÓ‰
È‚Ë¯ËÒ‡‰ ‰ÓÂ˜ÓÓ ‰·¯ ‰„ÈÓ· ˙Ú·Â ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ È„È·˘ ‰ÓˆÂÚ‰
ÆÔÂËÏ˘‰ Ï˘ ˙ÈËÈÏÂÙ‰ ˙¯ÓˆÏ ‰Ï˘ ‰ÏÂ„‚ ‰·¯N· — ˙ÈÂËÏ˘‰ ˙Î¯ÚÓ‰ Ï˘ ‚¯„Ó·
Ì‰Â ¨ÌÈÈËÈÏÂÙ‰  ÌÈ‚È‰ÓÏ ‰¯È˘È ‰˘È‚ ÌÈ¯ÈÎ·‰ ¯ˆÂ‡‰ È„È˜ÙÏ  ˙¯˘Ù‡Ó ÂÊ ‰·¯N
˙ÏÂÎÈ‰ Ì‰Ï ˘È ÍÎÈÙÏ ÆÌ‰Ï˘ ˙ÈÓÂÈ–ÌÂÈ‰ ‰„Â·Ú‰ ÈÈÈÚ· ÌÈÙÂÁ„ ÌÈ¯˘˜ Ì˙‡ ÌÈÓÈÈ˜Ó
Ì‚ ‡Ï‡ ¨Ì‰Ï˘ ÈÚÂˆ˜Ó‰ Ú„È‰ ÁÂÎÓ ˜¯ ‡Ï ˙ÂÏ·˜˙Ó‰ ˙ÂÈËÈÏÂÙ‰ ˙ÂËÏÁ‰‰ ÏÚ ÚÈÙ˘‰Ï
‰ÚÙ˘‰ ‡ÂÙ‡ Ô‰Ï ˘È ˙ÂÈ˘È‡‰ ˙ÂÚ„‰ ÆÌ‰Ï˘ ˙ÂÈ˘È‡‰ ˙Â„ÓÚ‰Â ˙ÂÚ„‰ ˙Ú·‰ ˙ÂÚˆÓ‡·
È˘ÚÓ‰ ¨ÈÂˆ¯‰ ¯·„· ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈÂÓÓÏ ÌÈ‚ÈˆÓ Ì‰˘ ‰Ó ÏÚ ˙Ú¯ÎÓ ÌÈ˙ÚÏÂ ‰·Â˘Á

Æ®Ì˘© ‰ÈÈ˘ÚÏ È¯˘Ù‡‰Â
˙Â„È˜Ù· ÌÈÈÂÏ˙ ¨‰Ï˘ÓÓ‰ È¯˘ ¨Ì‰ÈÏÚ ÌÈÂÓÓ‰ ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈ‚È‰Ó‰ ¨˙‡Ê ˙ÓÂÚÏ
Ú„È‰ ÌÈ¯˜Ó‰ ·Â¯· ‰Ï˘ÓÓ‰ È¯˘ È„È· ÔÈ‡ ¨˙È˘‡¯ Æ‰ÏÂÙÎ ˙ÂÏ˙ Ì‰È„¯˘Ó Ï˘ ‰¯ÈÎ·‰
Ì‰˘ ÌÈ‡˘Â·Â Ì‰È„¯˘Ó Ï˘ ‰ÏÂÚÙ‰  ÈÓÂÁ˙·  Ì‰˘ ÌÈ‡˘Â· ÔÂÈÒÈ‰ Ì‚Â ÈÚÂˆ˜Ó‰
„¯˘Ó ÏÚ ÌÈÂÓÓ‰ ÌÈ¯˘‰˘  ÌÈ‡˘Â‰ Ï˘ ·Á¯‰ ÔÂÂ‚Ó‰  Ì‚ ÆÌ‰ÈÏÚ ËÈÏÁ‰Ï ÌÈÎÈ¯ˆ
¨ÂÊÓ ‰¯˙È ÆÌÏÂÎ ˙‡ ˜ÓÂÚÏ ¯ÈÎ‰Ï Ì‰Ï ¯˘Ù‡Ó ÂÈ‡ Ì˙‡ „„ÂÓ˙‰Ï ÌÈÎÈ¯ˆ È˙Ï˘ÓÓ
˘ÂÎ¯Ï  Ì‰Ï ˙Â¯˘Ù‡Ó ÔÈ‡ Ì‰È„È˜Ù˙· ÌÈ‰Â˘ Ì‰˘ È„ÓÏ ˙Â¯ˆ˜‰ ‰Â‰Î‰  ˙ÂÙÂ˜˙
¨˙È˘ ÆÌ„¯˘Ó· ÌÈ¯ÈÎ·‰ ÌÈ„È˜Ù‰ Ì‰Ï ÌÈ¯ÒÂÓ˘ Ú„È· ÌÈÈÂÏ˙ Ì‰ ÔÎÏ Æ‰Ê‰ Ú„È‰ ˙‡
Á¯Î‰· ÚÙ˘ÂÓ  ¨ÈÏ¯ËÈ ˙ÂÈ‰Ï ¯ÂÓ‡‰ ¨ÂÊ  ˙Â„È˜Ù È„È–ÏÚ Ì‰Ï ¯ÒÓ‰  ÈÚÂˆ˜Ó‰ Ú„È‰
˙ÂÚ„ ‰ÏÂË ‰È‡ ˙È˙Â„È˜Ù‰ ‰ËÈÏ‡‰ ÆÌÈ„È˜Ù‰ Ï˘ ˙ÂÈ˘È‡‰ ˙Â„ÓÚ‰ÓÂ ˙ÂÚ„‰Ó
˙‡ ÌÈ‡ˆÂÓ ÌÈ¯Á‡‰ ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈÂÓÓ‰Â  ÌÈ¯˘‰Â ¨‰Ï˘Ó ˙ÂÈÎ¯ÚÂ ˙ÂÈËÈÏÂÙ ˙Â„ÓÚÂ
‰È˙ÂÚ„·Â ÈÚÂˆ˜Ó‰ Ú„È· Ì˙Â‡ ‰ÈÊÓ‰ ¨˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ È„È· ‰˘ÚÓÏ ÌÈÈÂ·˘ ÌÓˆÚ
Ì˘ ¨‰È„Ó‰ ¯ˆÂ‡· ÏÏÎ‰ ÈÈÈÚ Ï˘ ÈÏÎÏÎ‰ ÏÂ‰È· „ÁÂÈÓ· Û˜˙ ‰Ê ·ˆÓ Æ‰È˙Â„ÓÚÂ
ÈËÈÏÂÙ‰ ¯˘Ï ÏÏÎ ÌÈ¯˘Ù‡Ó ÌÈ‡ ‰ËÈÏ˘Ï ÌÈÂ˙‰ ÌÈ·‡˘Ó‰ Û˜È‰Â ÌÈ‡˘Â‰ ÔÂÂ‚Ó
ÌÓˆÚ ˙‡ ‡ÂÙ‡ ÌÈ‡ˆÂÓ ˙ÂÈÈ„Ó‰ ˙ÚÈ·˜ ÏÚ ÌÈÂÓÓ‰ ÌÈ¯˘‰ ÆÌ‰ÈÏÚ ˘ÂÏÁÏ „˜ÙÂÓ‰
‰È‡ ÂÊ ‰ÚÙÂ˙ ÆÌ„¯˘Ó Ï˘ ˙È˙Â„È˜Ù‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰È„È È¯Ù ‡È‰˘ ˙ÂÈÈ„Ó ÌÈËÈÏ˘Ó
‰‡Ó‰ Ï˘ ‰˙ÏÈÁ˙Ó È¯Â·Èˆ‰ Ï‰œÓ‰ È¯˜ÂÁ Ï˘ ·Ï‰ ˙ÓÂ˘˙ ˙‡ ‰Ï·È˜ ¯·Î ‡È‰Â ¨‰˘„Á
Waldo ∫Â‡¯© ÂÓÊ È· ÌÈ¯˜ÂÁ Û˜Â˙ ¯˙È· ‰ÈÏÚ Â¯ÊÁÂ ¨®Goodnow, 1900 ∫Ï˘ÓÏ© ≤∞–‰
ÍÈÏ‰˙· ˙ÂÈÈ„Ó‰ ÈÎÂ˙ ˙ÚÈ·˜· ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰Ï„‚‰ ˙Â·¯ÂÚÓ‰ Æ®1948, 1987
Carpenter,© ¯ËÙ¯˜ Ì‰·Â ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· ÌÈ¯˜ÂÁ Ï˘ Ì‰È˙Â„Â·Ú· ˙˘‚„ÂÓ ‰˘Â·È‚

Æ®Page, 2003; Page & Jenkins, 2005; Page, 2006© ÒÈ˜ß‚Â ß‚ÈÈÙ ¨®2001
‡È‰ ‡Ï‡ ¨˙ÂÈÈ„Ó‰ ˘Â·È‚ ÏÚ ‰˙ÚÙ˘‰· ˙ÈÏËÓÂ¯ËÒÈ‡ ˜¯ ‰È‡ ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰
Æ‰ÚÂˆÈ·· ‡Â‰ ˙ÂÈÈ„Ó ÏÎ Ï˘ ÔÁ·Ó‰ Æ‰Ï·˜˙‰˘ ˙ÂÈÈ„Ó‰ Ï˘ ‰ÚÂˆÈ· ÏÚ ˙„˜ÙÂÓ Ì‚
ÒÈÎ‰Ï ‰ÏÂÎÈ ‡È‰ ÚÂˆÈ·‰ ÍÈÏ‰˙· ÆÚÈ¯ÎÓ „È˜Ù˙ ˙‡ÏÓÓ ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ‰Ê ·Ï˘·
‡È‰Â ¨‰ÚÂˆÈ· ÈÎ¯„· ÌÈ·¯ ÌÈÏÂ˘ÎÓ ·Èˆ‰Ï ‰ÁÂÎ· ¨‰Ï·˜˙‰˘ ˙ÂÈÈ„Ó· ÌÈ·¯ ÌÈÈÂÈ˘

Æ‰¯ÂÓ‚‰ ‰˙ÈÈÁ„ È„Î „ÚÂ ÚÂˆÈ·‰ È„ÚÂÓ Ï˘ ‰ÈÈÁ„ È„ÈÏ ‡È·‰Ï ‰ÏÂÎÈ
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‰ÈÈÈÚ ÏÂ‰È ÏÚ ˙„˜ÙÂÓ‰ ‰¯ÈÎ·‰ ˙Â„È˜Ù‰ ‰ÓˆÚÏ ˙˘ÎÂ¯˘ ÈËÒÈËÈÏ‡‰ „ÓÚÓ‰
¯·„ ¨˙ÏÚÂÙ ‡È‰ ÂÎÂ˙·˘ ˙Â‡ÈˆÓ‰ ÌÏÂÚÓ ‰˜Â˙ÈÏ ÌÂ¯‚Ï ÈÂ˘Ú ‰È„Ó‰ Ï˘ ÌÈÈÏÎÏÎ‰
ÌÈÓÚÙ Ì¯‚ ‰ÊÎ ˜Â˙È Æ˙Â‡ÈˆÓ‰ Ï˘ ‰ÂÎ ‰ÈÈ‡¯Ó ‰˙Â‡ ˜ÈÁ¯‰Ï ˙Â·Â¯˜ ÌÈ˙ÚÏ ÏÂÏÚ‰
ÈÂÏÈÓÏ ‰¯Â˘˜‰ ‰˜ÈËÒÈÓ ÔÈÚÓ ˙¯ˆÂÈ ÂÊ ˙ÂÈ„ÂÒ Æ‰È˘ÚÓ ˙‡ ˙ÙÙÂ‡‰ ˙ÂÈ„ÂÒ‰Ó ˙Â·¯
‰ËÈÏ‡‰  ˙ˆÂ·˜˘ ¨‰ÈÏ˘‡ ·Á¯‰ ¯Â·Èˆ· ˙¯ˆÂÈ ˙‡Ê‰ ‰˜ÈËÒÈÓ‰ „Á‡ „ˆÓ  Æ‰„È˜Ù˙
¨‰È˘ÚÓÏ ˙ÂÈ¯Á‡ ÏÂËÈÏ ˙Ï‚ÂÒÓ ‡È‰˘ ¨·ˆÓ· ˙ËÏÂ˘ ‡È‰˘ ¨‰˘Ú· ‰‡È˜· ˙ËÏ˘‰
ÆÏÏÎ‰ ÈÈÈÚ ÏÂ‰ÈÏ Ú‚Â· Â·ÏÓ ‰‚‡„ ¯ÈÒ‰Ï ÏÂÎÈ ¯Â·Èˆ‰ ÔÎÏÂ ¨‰ÈÏÚ ÍÂÓÒÏ ¯˘Ù‡˘
Ì‚ Ï·‡ ¨˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰˙¯˜ÂÈ ˙‡Â ‰„ÓÚÓ ˙‡ ‰ÏÚÓ ˙‡Ê‰ ‰˜ÈËÒÈÓ‰ ¨¯Á‡ „ˆÓ
˙¯ÓÂ˘‰ Ô‚Ó ˙ÓÂÁ ÔÈÚÓ ‰ÓÈ˜Ó ‡È‰ ÍÎ· Æ‰È˘ÚÓ Ï˘ ˙È˙¯Â˜È· ‰ÈÁ·Ï ˙ÂÈÂ¯˘Ù‡ ˙ÚÂÓ
ª≤∞∞∑ ¨¯Ù˘© ‰ÓÂÁ˙· ‰˘Ú‰ Ï˘ ¯˙ÂÈ ˙Á˜ÂÙÓ ‰ÈÈ‡¯ Ï˘Â ˙¯Â˜È· Ï˘ ‰¯È„Á ÈÙÓ ‰ÈÏÚ

Æ®Bottomore, 1974, pp. 132-143

Ï‡¯˘È· ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ˙ÓˆÂÚ
 

‰Â˘‡¯·Â ˘‡¯· ˙Ú·Â Ï‡¯˘È ˙È„Ó· ‰È„Ó‰ ¯ˆÂ‡· ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰˙ÓˆÂÚ
ÈÙÏ  Æ‰˙ÏÂÚÙ ˙‡ ‰ÁÓ‰ ˙ÈÂ¯˜Ú‰ ˙ÈÂÈÚ¯‰ ‰ÒÈÙ˙‰ ÔÓ ÔÎÂ ‰È„È˜Ù˙ ˙¯„‚‰  ÌˆÚÓ
‰ÂÓÓ‰  ¨‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘  È ÊÎ¯Ó‰ ÈÏÎÏÎ‰ „¯˘Ó‰ ‡Â‰  ¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó  ¨‰¯„‚‰‰
‡Â‰ ‰Ê „¯˘Ó Æ‰ÚÂˆÈ· ÏÚÂ ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘  ˙ÈÏÏÂÎ‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ˙ÂÈÈ„Ó‰ ÔÂÎ˙ ÏÚ
ÂÈÙ‚‡ ªÂÚÂˆÈ· ÏÚ Á˜ÙÓÂ ‰È„Ó‰ ·Èˆ˜˙ ˙Î‰ ÏÚ „˜ÙÂÓ‰ ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ‰ËÓ‰ ˙„ÈÁÈ
ÏÏÎÏ Ì‰È˙ÂÏÂÚÙ· ÌÈÚ‚Â ¨ÌÈÒÓ‰ ˙Â˘¯ ¨ÈÏÏÎ‰ ·˘Á‰ ¨ÌÈ·Èˆ˜˙‰ Û‚‡ ÂÓÎ ¨ÌÈÈÊÎ¯Ó‰
˙‡ ¯˙ÂÈ· ‰¯Â¯·‰ ‰¯Âˆ· Û˜˘Ó ‰È„Ó‰ ·Èˆ˜˙ Æ®≤∞∞∏ ¨¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó© ‰Ï˘ÓÓ‰ ˙Â„ÈÁÈ
¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ „È˜Ù˙ Æ‰˘ÚÓÏ ‰ÎÏ‰ ‰˙ÏÂÚÙ ÈÎ¯„ ˙‡Â ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ‰ÏÂÚÙ‰ ˙ÈÎÂ˙
ÁÂÎ‰ ˙‡ ‰·¯ ‰„ÈÓ· Û˜˘Ó ¨‰„È˜Ù˙ Ï˘ ‰¯„‚‰‰ ÈÙÏ ¨ÂÚÂˆÈ·Â Â˙ÚÈ·˜ ÍÈÏ‰˙ ÏÎ·

Æ®≤∞∞µ ¨È˜Ò¯È·Ò ∫‰Ó‚Â„Ï Â‡¯© ‰È„È· ÊÎÂ¯Ó‰
Ï˘ ‰ÒÈÙ˙‰ ‡È‰ ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ Ï˘ ‰˙ÏÂÚÙ ˙‡ ‰ÁÓ‰ ˙ÈÂ¯˜Ú‰ ˙ÈÂÈÚ¯‰ ‰ÒÈÙ˙‰
‰ËÈÏ˘‰ Ì‚„ ˙ÂÎ˙Ó· ‰Ï˘ÓÓ‰ È˘ÚÓ ÏÎ· ‰ËÈÏ˘ ¨®Treasury Control© ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ˘
‰¯ÂÎ· ˙„ÓÚ ¯ˆÂ‡Ï ˘È ¨‰Ê Ì‚„ ÈÙÏ ÆÂÈÓÈ „Ú ‰·¯ ‰„ÈÓ· ‰· ËÏÂ˘Â ‰ÈËÈ¯·· Á˙Ù˙‰˘
È„¯˘Ó Ï˘ ˙ÂÏÂÚÙ ¯˘‡ÏÂ ÔÂÁ·Ï ‰·ÂÁ‰Â ˙ÂÎÊ‰ ÂÏ ˘ÈÂ ¨ÌÈ¯Á‡ ‰Ï˘ÓÓ È„¯˘Ó ˙ÓÂÚÏ
˙ÂÈÂÏÈÚÙ ÏÚ Á˜ÙÏ Û‡ ‰·¯ ‰„ÈÓ·Â ¨Ì‰Ï˘ ˙ÂÓÊÂÈ‰ ˙‡ ˙ÂÁ„Ï Â‡ ¯˘‡Ï ¨ÌÈ¯Á‡ ‰Ï˘ÓÓ
˙„ÚÂ˙ÓÂ ˙¯‡Â˙Ó ÂÊ ‰ËÈÏ˘ Æ˙Â¯Á‡‰ Ï˘ÓÓ‰ ˙ÂÚÂ¯Ê Ï˘Â Ì‰Ï˘ ˙ÂÈ˙¯‚˘‰ ÌÂÈ–ÌÂÈ‰

Æ®Beer, 1956© ¯È· Ï‡ÂÈÓÒ Ï˘ Â˙„Â·Ú· ·ËÈ‰
ÌÈÈÈÙ‡˙Ó  ÂÏ˘  ˙ÈÒÈÒ·‰ ‰Ó‚Ó‰Â ˙ÈËÈ¯·‰ ˙¯ÂÒÓ· ¯ˆÂ‡‰ Ï˘  ‰Ê‰  ‰ËÈÏ˘‰ Ì‚„
Æ˙ÁÂ«¯‰ ˙ÈÒ˜Â„Â˙¯Â‡‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰·È˘ÁÏ ˙Â„ÈÓˆ Ï˘ Ô·ÂÓ· ˙Â¯Ó˘ ¨˙Â¯Ó˘Ï ‰ÈÈË·
˙Ï·‚ÂÓ ˙Â·¯ÂÚÓ ˙Ù„Ú‰ÏÂ ˙È˙¯·Á ˙Â¯Ó˘Ï Ì‚ ‡È‰ ˙ÈËÈÓÂ„‰ ‰ÈÈË‰ ÌÈ¯˜Ó‰ ·Â¯·
‰¯ÈÓ˘ ‡Â‰ Ì‚„‰ Ï˘ ¯Á‡ ÔÈÈÙ‡Ó Æ‰ÏÎÏÎÂ ‰¯·Á ˙ÂÈÚ·· ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ¯˘Ù‡‰ ÏÎÎ
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¥±

˙Î¯ÚÓ‰ ÍÂ˙· ˙¯Â˜È· ÌÈ˘‰ ˙ˆÂ¯Ó· ‰Á˙Ó ‰Ï‡ ˙ÂÓ‚Ó ÏÚ Æ‰È˘ÚÓ ˙ÂÈ„ÂÒ ÏÚ ˙Ê¯ÙÂÓ
ÌÏÂÚ‰ ˙ÓÁÏÓ ˙ÙÂ˜˙· ¯˜ÈÚ· ¨˙ÂÙÂ˜˙ ‰ÓÎ· ÌÂ¯ÈÁ È·ˆÓ· ≤Æ‰ÓˆÚ ˙ÈËÈ¯·‰ ˙ÈËÈÏÂÙ‰
˙ÂÈÚ·· ÏÂÙÈË· ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ¯˙ÂÈ ˙ˆ¯Ó ˙Â·¯Ú˙‰ ‰˘¯„˘ ‰Ú˘· ¨‰È¯Á‡ „ÈÓÂ ‰ÈÈ˘‰
˙Â„ÓÚ‰ ÂÓ‡˙ „ÈÓ˙ ‡Ï ¨‰ÓÁÏÓ‰ ¯Á‡Ï˘ ÌÂ˜È˘ Ï˘ ˙ÂÈ‚ÂÒ·Â ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ Ï˘ ‰ÁÂÂ¯‰
‰˘ÏÁ‰Ï ÂÓ¯‚ ‰Ï‡ ˙Â·ÈÒ ÆÔÓÊ‰ ÈÎ¯Âˆ ˙‡ ‰ÈÂ‡¯‰ ‰„ÈÓ· ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ Ï˘ ˙ÂÈ˙¯ÂÒÓ‰
˙ÙÈ˜ÚÏ ÂÏÚÙ˘ ÌÈÙÂ‚ ˙Ó˜‰ È„ÈÏ Â‡È·‰Â ‰Ï˘ÓÓ‰ ˙ÂÏÂÚÙ· ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ˘ Ï˘ ˙ÓÈÂÒÓ
‰·˘ ¨ÌÈ˘ÈÓÁ‰ ˙Â˘· ÌÈÏÈ‚¯ ÌÈ·ˆÓÏ ‰¯ÊÁ‰Â ˙Â·ÈÒ‰ ÈÂÈ˘ ÌÚ ÌÏÂ‡Â Æ¯ˆÂ‡‰ ˙Â„ÓÚ
Cronin, 1992;© ˙È˙Ï˘ÓÓ‰ ˙Î¯ÚÓ· ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ˘ Ï˘ ‰È¯Ë˜Â„‰ ‰˙ÓˆÂÚ ÏÎ· ‰¯ÊÁÂ

Æ®Chapman, 1997; Thain, 2004
Ï˘ ˙ÈÏ‰œÓ‰Â ˙ÈËÈÏÂÙ‰ ˙¯Óˆ‰ È„È· ıÓÂ‡ ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ˘ Ï˘ ‰Ê‰ ÈËÈ¯·‰ Ì‚„‰
Ï˘ ‰ÏÂÚÙ‰ ÒÂÙ„Ï Í˘Ó‰ ‰È‰ ‰Ê Ì‚„ ıÂÓÈ‡ Æ‰˙Ó˜‰ ÌÚ Ï‡¯˘È ˙È„Ó Ï˘ ¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó
Treasury ∫Â‡¯© ÈËÈ¯·‰ ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ˘Ï ‰˜Â„‰ ‰¯Âˆ· ‰ÙÂÙÎ ‰˙È‰˘ ¨Ë„Ó‰ ˙Ï˘ÓÓ
˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ‰Ï ‰˘Î¯ ‰Ê ‚‰ÂÏ ‰ÓÂ„· Æ®Control Over the Finances of Palestine
‰„ÈÓ· ÂÊ ‰ÓˆÂÚ ÂÎÎÈ¯ ÌÈÓ¯Â‚ È˘ ÌÏÂ‡Â Æ‰·¯ ‰ÓˆÂÚ ‰ÏÈÁ˙ÎÏÓ Ï‡¯˘È· ¯ˆÂ‡‰ Ï˘
ÌÈ„˜ÙÂÓ ÂÈ‰˘ ¯ˆÂ‡ È¯˘ — „Á‡‰ ∫‰È„Ó‰ ˙Ó˜‰ ¯Á‡Ï˘ ‰Â˘‡¯‰ ‰ÙÂ˜˙· ˙ÓÈÂÒÓ
„È˜Ù˙· Â˜ÈÊÁ‰ Ì‰ ¨‰˜ÊÁ ˙ÈËÈÏÂÙÂ ˙È˘È‡ ‰ÓˆÂÚ ÈÏÚ· ÂÈ‰ ‡È‰‰ ‰ÙÂ˜˙· „¯˘Ó‰ ÏÚ
‰ÏÂÚÙÏ Ì„¯˘Ó· ˙È˙Â„È˜Ù‰  ˙¯Óˆ‰ ˙‡ ÔÂÂÎÏ  ÂÚ„È Ì‰Â  ¨˙ÈÒÁÈ ˙ÂÎÂ¯‡ ÔÓÊ ˙ÂÙÂ˜˙
Ï˘ ‰·Â¯ — ¯Á‡‰ ÆÌÓˆÚÏ Â·Èˆ‰ Ì‰˘ ˙ÂÈ˙¯·Á‰Â ˙ÂÈËÈÏÂÙ‰ ˙Â¯ËÓ‰ ˙‚˘‰ ÔÚÓÏ
˙ÂÈËÈÏÂÙ‰ ˙Â¯ËÓ‰ ÌÚ ‰‰ÂÊÓ ‰ÓˆÚ· ‰˙È‰ ‡È‰‰ ‰ÙÂ˜˙· ¯ˆÂ‡‰ Ï˘ ˙È˙Â„È˜Ù‰ ˙¯Óˆ‰
ÔÂËÏ˘‰ ˙Â„ÒÂÓ ˘Â·È‚Ï Ì„È˜Ù˙· ˙ÂÁÈÏ˘ ˙Ú„Â˙ È¯Â„Á ÂÈ‰ ‰È˘‡Â ¨ËÈÏ˘‰ „ÒÓÓ‰ Ï˘

Æ‰ÓÂ‡ ÔÈÈ·Â
ÂÎÏ‰ ¯ˆÂ‡‰ Ï˘ ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ÏÚ ÂÏÚÙ˘ ¨ÌÈÈ˘È‡‰Â ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ¨‰Ï‡‰ ÌÈÓÏ·‰
Ì˙˘ÏÂÁÂ ¨˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘·  ¯ˆÂ‡‰ È¯˘  Ï˘ ‰¯È‰Ó‰  ‰ÙÂÏÁ˙‰ ÆÌÈ˘‰ ÌÚ Â˘ÏÁÂ
¯Â·ˆÏ ˙ÂÈÂ¯˘Ù‡‰ ˙‡ ¯ˆÂ‡‰ È„È˜ÙÏ ÈÚ·Ë ÔÙÂ‡· ‰¯È‡˘‰ ¨˙Â·¯ ÌÈÓÚÙ ˙ÈËÈÏÂÙ‰
˙ÂÓÈ˘Ó Ï˘ ÏÂÓ¯‰ ÆÌÈ¯Á‡‰ ÔÂËÏ˘‰ ˙Â„ÒÂÓ ˙ÓÂÚÏÂ ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈÂÓÓ‰ ˙ÓÂÚÏ ÁÂÎ
È˘È‡‰ ·Î¯‰‰ ÈÂÈ˘ ÏÚ Ì‰ Ì‚ ÂÚÈÙ˘‰ ÂÈ„È˜Ù˙ Ï˘ ‰ÈˆÊÈÈË»¯‰Â ÌÈ˘‰ ÍÏ‰Ó· ¯ˆÂ‡‰

¯˘Ù‡ ¯ˆÂ‡‰ Ï˘ ‰„Â·Ú‰ ÈÎ¯„ Ï˘ ˙ÂÙÈ˜˘ ÚÂÓÏ ÔÂˆ¯Â ˙ÂÈ„ÂÒ ÏÚ ˙È·ÈÒÒ·Â‡ ‰¯ÈÓ˘ Ï˘ ‰Ó‚Â„ Æ≤
ÏÚ Â¯ÙÒ ÌÂÒ¯ÙÏ Beer ßÙÂ¯Ù Ï˘ ÂÎ¯„ ÏÚ ÂÓÊ· ÈËÈ¯·‰ ¯ˆÂ‡‰ È˘‡ ÂÁÈ‰˘ ÌÈÈ˘˜· ‡ÂˆÓÏ
È„ÂÒÈ ¯˜ÁÓ ÏÚ Â¯ÙÒ ˙‡ ÒÒÈ· ˙È¯·‰–˙Âˆ¯‡· „¯‡ÂÂ¯‰ ˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡Ó ¯È· ßÙÂ¯Ù Æ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ˘
ÌÒ¯ÙÏ ˘˜È·˘ ¯Á‡Ï ÌÏÂ‡Â ÆÂÏ˘ ¯˜ÁÓ‰ ‡˘Â· ÈËÈ¯·‰ ¯ˆÂ‡‰ È„È˜Ù ÌÚ ˙ÂÎÂ¯‡ ˙ÂÁÈ˘ ÏÚÂ
Â˙‡ ÂÏ‰È ÌÈÈ˙˘ Í˘Ó·Â ÂÎ¯„ ÏÚ ÌÈ·¯ ÌÈÈ˘˜ ÂÁÈ‰ ÈËÈ¯·‰ ¯ˆÂ‡‰ È˘‡ ¨‰ÈËÈ¯·· ¯ÙÒ‰ ˙‡
ÌÈÓ‡Â˙ ÂÈ‰È ‰Ï‡˘ È„Î ¯ÙÒ· ÌÈ·¯ ÌÈÈÂÈ˘ ÒÈÎ‰Ï Â˙Â‡ Â·ÈÈÁÂ ÌÈË¯Ù ÏÚ Ú‚ÈÈÓ Ô˙ÓÂ–‡˘Ó
‰·¯ ‰„ÈÓ· ˙Â˘Ï Ì‚ ‡Ï‡ ¯ÙÒ‰ ÌÂÒ¯Ù ˙‡ ˙Â‰˘‰Ï ˜¯ ‡Ï ÂÁÈÏˆ‰ ¯ˆÂ‡‰ È„È˜Ù ÆÌ˙„ÓÚ ˙‡
James E. Cronin, ‘Power, Secrecy, and the British Constitution, Vetting ∫Â‡¯ ÆÂÈÙÂ‡ ˙‡
Samuel Beer’s Treasury Control’, Twentieth Century British History, 3, 1 (1992), pp.

59-75



ÔÂ¯Â„ Ì‰¯·‡

¥∞

˙È˙ÂÈ¯Á‡ ‡Ï ‰ËÈÏ‡

¥±

ÌÈ„ÒÓÓÏ  ‰ÒÈÎ ¯Â„ÊÂ¯ÙÂ È˘È‡ ÌÂ„È˜Ï ‰ÈÎÓ ÔÈÚÓÏ ‰˙˘Ú ÂÊÂ ¨¯ˆÂ‡‰  ˙ËÈÏ‡ Ï˘
¯ˆÂ‡· ˙È˙Â„È˜Ù‰ ‰ËÈÏ‡‰ ˙ÎÈÙ‰Ï ÂÓ¯˙ ‰Ï‡ ÌÈ‡˙ ÆÈ¯Â·Èˆ‰Â ÈË¯Ù‰ ˜˘Ó· ÌÈËÈÏ˘‰

ÆÏ‡¯˘È· ˙ÂËÏÂ˘‰ ˙Â˜ÊÁ‰ ˙ÂËÈÏ‡‰ ˙Á‡Ï

¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ ˙ÂÏÂÚÙ Ï˘ ˙ÂÙÈ˜˘‰ ˙ÈÈÚ·

˙‡ ÌÈÈÈˆÓ ®Transparency©  ˙ÂÙÈ˜˘‰Â ®The Culture of Openness© ˙»ÁÈ˙Ù‰ ˙Â·¯˙
ÏÎÎ˘  ¨‡È‰ ˙Ï·Â˜Ó‰ ‰Ú„‰ ÆÂÈÓÈ·  ÌÈÈÂËÏ˘‰  ÌÈÂ‚Ó‰ ˙ÏÂÚÙ ˙‡ ÔÈÈÙ‡Ï  ‰Ó‚Ó‰
Æ¯˙ÂÈ  ˙Â·ÂË ‰ÈÈ‰˙  ˙ÂÈÂËÏ˘‰  ˙ÂËÏÁ‰‰ ÍÎ  ¯˙ÂÈ ‰·Á¯  ‰È‰˙ ˙ÂÁÈ˙Ù‰  ˙Â·¯˙˘
˙ÂÈÈ„Ó ˙ÚÈ·˜ Ï˘ ÌÈË¯„ËÒ‰ ˙‡ÏÚ‰Ï ˙Ó¯Â˙ ˙È˙ÈÓ‡ ®accountability© ˙ÂÈ˙ÂÈ¯Á‡
Department of — ¯Â˜ÏÙ  „¯ÂÏ ¨‰ÈÏ‚‡ Ï˘ ÌÈËÙ˘Ó‰  ¯˘ Ï˘ ÂÈ¯·„ ‰Ó‚Â„Ï Â‡¯©
¯ˆÂ‡· ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰  ‰ËÈÏ‡‰  ˙‡  ÔÈÈÙ‡Ó˘  ‰Ó  Æ®Constitutional Affairs, 2004
Æ‰˙Â‡ ˙ÙÙÂ‡‰ ‰·¯‰ ˙ÂÈ„ÂÒ‰Â ˙ÂÙÈ˜˘‰ ¯ÒÂÁ ¨˙ÂÁÈ˙Ù‰ ˙Â·¯˙ Ï˘ ‰¯„ÚÈ‰ ‡Â‰ ‰È„Ó‰
ÌÈÈ˙Ï˘ÓÓ‰ ÌÈÂ‚Ó‰ ÔÓ ‰·¯‰· ‰ÏÂÚÙ‰ ÈÎ¯„Ó ‰·ÂÓ ˜ÏÁ ÌÓ‡ ‡È‰ ˙ÂÈ„ÂÒ ˙¯ÈÓ˘
È˜Ò¯È·Ò ∫Ï˘ÓÏ Â‡¯© ¯ˆÂ‡· ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ˙ÂÏÂÚÙ· ˙ËÏÂ· ‡È‰ Ï·‡ ¨Ï‡¯˘È·
Ì‰ ‰Ï˘  ‰ÏÂÚÙ‰ ÈÒÂÙ„ ÏÚ ÌÈÈÓ˘¯‰  ÌÈÓÂÒ¯Ù‰  Æ®±ππ¥ ¨ÔÂ¯˘Â È¯„ ª≤∞∞∞  ¨Ï˜¯ÙÂ
‰È¯·Á  Ï˘ ˙Â„ÓÚ‰ ÈÙ–ÏÚ Â¯Ú˘Ï ˜¯ Ô˙È ‰Ï‡ ÌÈÒÂÙ„ ÏÚ Ú„ÈÓ‰Â ¨¯˙ÂÈ·  ÌÈËÚÂÓ
‚ÏÂÊ‰ Ú„ÈÓ‰ ÍÓÒ ÏÚ ¨ÌÈÈ˙Ï˘ÓÓ ÌÈÓÂ¯ÂÙ· Ï˘ÓÏ ÌÚÙ· ÌÚÙ È„Ó ÌÈÓÈÈ˜˙Ó‰ ÌÈÂÈ„·
˘Ó˙˘‰Ï ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ˙ÂÂÈÒ ÏÚ „ÂÓÏÏ ¯˘Ù‡ ‰Ê‰ Ú„ÈÓ‰ ÍÂ˙Ó Æ˙ÂÂ˙ÈÚÏ ÍÎ ÏÚ
ÔÂÈ„ ÏÎ ÍÎÈÙÏ Æ‰˙Â‡ ÌÈÁÓ‰ ‰ÏÂÚÙ‰ ÈÂÂ˜ ÏÚ ¯˘‡Ó ¯˙ÂÈ  ‰È„È·˘ Ú„ÈÓ· ‰˙ËÈÏ˘·
Ú„ÈÓ‰ ˙Â¯Â˜Ó· ˘ÂÓÈ˘Ó ˙ÂÚ·Â‰ ˙ÂÏ·‚ÓÏ ÔÂ˙ ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ Ï˘ ‰ÏÂÚÙ‰ ÈÎ¯„ ÏÚ
„Á‡ Ì‚ Ô‰ ˙ÂÈ„ÂÒ‰Â ˙ÂÙÈ˜˘‰ ¯ÒÂÁ Æ‰·Â˙Î‰ ˙ÂÂ˙ÈÚ· ¯˜ÈÚ· ‡ÂˆÓÏ ¯˘Ù‡˘ ¨ÌÈÈÓÊ‰

Æ˙‡Ê‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰˙ÓˆÂÚ ˙‡ ÌÈÚ·Â˜‰ ÌÈÓ¯Â‚‰

˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰ÏÂÚÙ‰ ÈÙÂ‡

·Á¯‰ ÔÂÂ‚Ó· ÏÏÎ‰ ÈÈÈÚ ÏÂ‰È ÏÚ ˙„˜ÙÂÓ ‰È„Ó‰ ¯ˆÂ‡· ˙ËÏ˘‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰
Ú„È ÌÈ˘¯Â„ ‰Ï‡‰ ÌÈ‡˘Â‰ ¨ÔÈÈÚ‰ Ú·Ë ÈÙÏ ÆÌ‰Ï ˙È‡¯Á‡ ‰È„Ó‰˘ ÌÈ‡˘Â Ï˘ ¯˙ÂÈ·
˙˘ÈÂ‡Ó ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ ÌÏÂ‡Â ÆÌ˙ÏÂÚÙ ‡˘ÂÓ Ì‰˘ ÌÈ‡˘Â‰ ÔÂÂ‚Ó· ÌÈÈÚÂˆ˜Ó ˙ÂÁÓ˙‰Â
Ì‰Â ¨‰ÏÎÏÎ È„ÂÓÈÏ· ÂÁÓ˙‰˘ ¨ÌÈÚÂˆ˜Ó ÌÈ˘‡ ˙ˆÂ·˜ È‰ÂÊ ÆÌÈÏÎÏÎ· ˜¯Â Í‡ ‰ÏÂÎ
˙‡ ÂÓÈÙ‰ Ì‰ ÌÈ¯˜·Ó‰ „Á‡ ˙Ú„ÏÂ ¨„·Ï· „Á‡ ÌÂÁ˙· È˙ÏÎ˘‰ ˜ÙÂ‡ ÈÏÚ· ·Â¯–ÈÙ–ÏÚ
ÂÈ‡˘ „ÒÂÓÏ ÌÂÈ˜ ˙ÂÎÊ ÔÈ‡˘ ‰Ó‚«„· ÌÈ˜ÈÊÁÓÂ È˘ÙÂÁ ˜Â˘ Ï˘ ¯ˆ‰ ÈÚÂˆ˜Ó‰ ÒÂ˙‡‰
˙Â‡È¯·Â ÍÂÈÁ ÂÓÎ ÌÈË˘ÙÂÓ ÌÈ¯·„ ÏÚ ˙Â‡ˆÂ‰Ó ‰ÙÈ„Ú ÔÂ‰ ˙¯È·ˆ˘Â ¨ÌÈÁÂÂ¯ ‡˘Â

Æ®≤∞∞∑ ¨ÈÁ¯Ê‡© ‰ÓÂ„ÎÂ



ÔÂ¯Â„ Ì‰¯·‡

¥≤

˙È˙ÂÈ¯Á‡ ‡Ï ‰ËÈÏ‡

¥≥

˙ÈÏÎÏÎ‰ ˙ÂÈÈ„Ó‰ ˘Â·È‚· ˜ÂÒÚÏ ‰¯ÂÓ‡ ˙‡Ê‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ¨‰¯Â‡ÎÏ
‰‡ˆÂ‰‰ Ï˘ ˙ÂÏÂ·‚‰ ˙¯ÈÓ˘· ÊÎ¯˙‰ÏÂ ¨‰Ï˘ ˙ÈÚÂˆ˜Ó‰ ˙ÂÁÓ˙‰· ‰ÏÂÏÎ‰ ˙ÈÏ˜ÒÈÙ‰Â
ÌÈÓÂÁ˙· ˙ÂÈÈ„Ó‰ ˙ÚÈ·˜· ¯˙ÂÈ· ÏÈÚÙ  ÔÙÂ‡· ÌÈ·¯ÂÚÓ ‰È¯·Á ÌÏÂ‡Â Æ˙È˙Ï˘ÓÓ‰
ÌÈ˘Â¯„‰ ÌÈ¯Â˘ÈÎ‰ Ì‰Ï ÔÈ‡ Ì‰Ï˘ ˙ÈÚÂˆ˜Ó‰ ‰¯˘Î‰‰ ÈÙÏ˘ ÈÙ–ÏÚ–Û‡ ¨ÌÈÂ˘Â ÌÈ·Â¯Ó
Ì‰  ̆˙ÂÈÂÏÈÚÙ È‚ÂÒ· Ì˙Â·¯ÂÚÓÂ ÌÈ·  ̄ÌÈÓÂÁ˙Ï ¯ˆÂ‡‰ È„È˜Ù Ï  ̆˙ÂÈÂÎÓÒ‰ ˙·Á¯‰ ÆÍÎÏ
¯ˆÂ‡‰ È„È˜Ù˘ ¨Ô‰ ÌÈ¯˜·Ó‰ ÂÏÚ‰˘ ˙ÂÚË‰ Æ‰·¯ ˙¯Â˜È·Ï ˙ÂÎÂÊÂ ÂÎÊ Ì˙ÂÈÁÓÂÓÏ ıÂÁÓ
¯ÙÒÓ ˙ÚÈ·˜· ¨ÍÂÈÁ‰ „¯˘Ó ÏÂ‰È ‰Ê ÏÏÎ·Â ¨ÍÂÈÁ‰ Ï˘ Â·ÈË ‰È‰È ‰Ó ˙ÚÈ·˜· ÌÈ˜ÂÒÚ
„ˆÈÎ ¨ÈË¯Ù „ÂÓÈÏÏ ˘È„˜È ‡Â‰ ˙ÂÚ˘ ‰ÓÎÂ ¨„ÓÏÏ ÍÈ¯ˆ ‰¯ÂÓ˘ ÌÈÈÏËÂ¯Ù‰ ÌÈ¯ÂÚÈ˘‰
˙ÁÂÂ¯ÏÂ ÌÈÁ¯Ê‡‰ ˙Â‡È¯·Ï ‰ˆ˜ÂÈ ‰Ó Â‡ ¨˙Â‡¯Ë‡˙‰ ÂÏÚÙÈ ÍÈ‡ ¨‰‰Â·‚‰ ‰ÏÎ˘‰‰ ‰‡¯È˙
‡ÂÙ‡ ‰ÎÙ‰ ÂÊ ‰ËÈÏ‡ Æ®≤∞∞∑ ¨Ô¯Ë˘Â ‡È‚˘ ª≤∞∞∑ ¨Ë¯ÂÙÂÙ¯© ßÂÎÂ ÌÈ˜Ê‰ ‰‡Â˘‰ ÈÏÂˆÈ
Ï˘ ÌÈÈ˙¯·Á‰ ÌÈÈÁ‰  ÈÓÂÁ˙  ÏÎ· ‡Ï‡ ‰ÏÎÏÎ‰ È‡˘Â·  ˜¯ ‡Ï  ‰ÂÈÏÚ ˙˜ÒÂÙ ÔÈÚÓÏ
Æ‰Ï‡‰ ˙ÂÈ‚ÂÒ· ÌÈ˜ÒÂÚ‰ ÌÈÈÓÂ‡Ï–ÔÈ· ÌÈ¯˜ÁÓ· Ì‚ ˙Á˙Ó ÍÎ ÏÚ ˙¯Â˜È· ÆÏ‡¯˘È ˙È„Ó
ÏÚ ÌÈÒÒÂ·ÓÂ ÌÈÈ˙¯·Á ÌÈ‡˘Â· ÌÈÈË¯˜ÂÎË ˙ÂÂ¯˙Ù˘ ÍÎ ÏÚ ˙ÂÚÈ·ˆÓ Ì‰Ï˘ ˙Â˜ÒÓ‰
˙ÈËÈÏÂÙ ‰ÈÁ·Ó „Â‡Ó ˙Â·Î¯ÂÓ Ô‰˘ ˙ÂÈÚ·‰ ÌÚ „„ÂÓ˙‰Ï È„Î ÌÈ˜ÈÙÒÓ ÌÈ‡ ÈÏÎÏÎ Ú„È

Æ®Hira, 2007© ‰ÏÎÏÎ‰ È˘‡ ÈÈÚ· ÒÙ˙ ¯·„‰˘ ÈÙÎ ˙ÂÓÈÎÏ ˙Â˙È ÔÈ‡Â ¨˙È„ÒÂÓÂ

˙ËÏ˘‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡Ï ÒÂÈ‚‰

‰ÏÎÏÎÏ ÌÈ‚ÂÁ‰ ÈÈÈËˆÓ ˙Ï·˜ ÏÚ ÒÒÂ·Ó ¯ˆÂ‡· ˙ËÏ˘‰ ‰ËÈÏ‡Ï ‰ËÈÏ˜‰ Ì‚„
Ï˘ ˙ÈÂ‚¯‡‰ ˙Â·¯˙· ‰ÈˆÊÈÏ‡ÈˆÂÒ Ï˘  ÍÈÏ‰˙ Ì˙¯·Ú‰Â Ï‡¯˘È· ˙Â‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡·
¨ÌÈ·Èˆ˜˙‰ Û‚‡ ÏÚ ‰ÂÓÓ‰ ‰È‰˘ ÈÓ ¨¯·‰ È·Â˜ Ï˘ Â˙Â„Ú ÈÙÏ Æ‰ÓˆÚ ‰ËÈÏ‡‰
Ì‰˘ ‰ÈˆÊÈÏ‡ÈˆÂÒ‰ ÍÈÏ‰˙ ÆßÚÈÙ˘‰Ï ÔÂˆ¯Â ‰Èˆ·ÈËÂÓ È‡ÏÓ ¯ˆÂ‡Ï ÌÈÚÈ‚Óß ÌÈÏ·˜˙Ó‰
ÌÈÓ„˜˙Ó Ì‰˘ ÏÎÎß ¯ÓÂÏÎ ¨ß‰„ÈÓ¯ÈÙ ˙¯Âˆ· ÈÎ¯¯È‰ ÏÂÏÒÓ·ß Ì˙¯·Ú‰ ˙‡ ÏÏÂÎ ÌÈ¯·ÂÚ
Ì‰Ï˘ ‰¯˘Î‰‰ ˙‡ ÌÈÏ·˜Ó Ì‰ Æß‰Ï„‚ Ì˙ÓÂ¯˙Â ÔÂÈÒÈ ¯˙ÂÈ ÌÈ¯·Âˆ Ì‰ ˛ÌÈ˘‰ Í¯Â‡Ï¸
¯Ê‚ÓÏß ÌÈ‡ˆÂÈ Ì‰ ¨ß‰È„Ó‰ ˙ÙÂ˜ ÔÂ·˘Á ÏÚ ÂÁÏ‚˙‰ Ì‰˘ ¯Á‡ÏÂß ˙ËÏ˘ ‰ËÈÏ‡ È˘‡Î

Æ®≤± ßÓÚ ¨≤∞∞∏ ¨˜ÂÒ·© ßÌ˙È·Ï ˙Â˘ÚÏ ÈË¯Ù‰
‰Ó‚Â„Î Ì‚„‰ ˙‡ ÌÈ‚ÈˆÓ ¨ÌÈ·Èˆ˜˙‰ Û‚‡ È˘‡¯ ÂÓÎ ¨‰ÓˆÚ ‰ËÈÏ‡· ÔÈÈÚ‰ ÈÏÚ·
ÏÈÎÓÂ ‰ËÈÏ˜Â ÒÂÈ‚ Ï˘ ˜‰·ÂÓ ÈËÒÈËÈÏ‡ Ì‚„ ‡Â‰˘ Û‡ ¨„Â‡Ó ‰·ÂË ˙ÈÂ‚¯‡ ˙Â·¯˙ Ï˘
˘‡¯· ÏÎÂ˙ ˙ËÏ˘‰ ‰ËÈÏ‡‰˘ ÁÈË·Ó Ì‚„‰ ÆÂÏ ‰ÂÂÏ‰ ¯Â¯· È¯Ê‚Ó Â‡ È˘È‡ Ò¯ËÈ‡
˙ÂÂÎ ‰¯Â‡ÎÏ  ‚ˆÈÈÓ Ì‚„‰ Æ‰ÓÏˆ·Â ‰˙ÂÓ„· ˘„Á˙‰ÏÂ ‰ÓˆÚ ˙‡ ¯ÊÁ˘Ï ‰Â˘‡¯·Â
ÈÎ¯Ú ÈÏÚ·ß Ì„‡–È·· ¯·Â„Ó  ÌÓˆÚ ÏÚ ÌÈ„ÈÚÓ Ì‰˘  ÈÙÎÂ ¨¯Â·Èˆ‰ ÔÚÓÏ ˙Â¯È˘ Ï˘
˙ÏÚÂ˙ Ï˘ Ò¯ËÈ‡ Ì‚ ÏÈÎÓ Ì‚„‰ ÌÏÂ‡Â Æ®≤∞∞∏ ¯‡Â¯·Ù· ±µ ¨¯ÏÒ¯Ë˘© ßÌÈ‰Â·‚ ¯ÒÂÓ
·Ï˙˘‰Ï È„Î ¯Â·Èˆ‰ ÔÂ·˘Á ÏÚ „ÂÓÈÏÂ ‰Î‰ Ï˘ ÈÏ¯‚ËÈ‡ ˜ÏÁ Â· ˘È Æ„È˙ÚÏ ˙È˘È‡
Í˘Ó‰· ¯Â·ÚÏ ÌÈÂÂÎ˙Ó ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡Ï ÌÈÒÈÈ‚˙Ó‰ ·Â¯ ÆßÌ˙È·Ï ˙Â˘ÚÏßÂ ÈË¯Ù‰ ¯Ê‚Ó·
¨¯Ù˘© ÌÈÈ˙¯·Á ÌÈÂ‚¯‡Ï ÌÈ¯·ÂÚ  Ì‰Ó ÌÈËÚÓ  ˜¯Â ¨ÈË¯Ù‰ ¯ÂË˜ÒÏ Ì‰Ï˘ ‰¯ÈÈ¯˜‰



ÔÂ¯Â„ Ì‰¯·‡

¥≤

˙È˙ÂÈ¯Á‡ ‡Ï ‰ËÈÏ‡

¥≥

¨˙Â‡˜· ¨ÌÈÒÈÙ· ÂÓÎ ¨ı¯‡· ÈË¯Ù‰ ¯Ê‚Ó· ˙ÈÏÎÏÎ‰ ˙¯Óˆ‰ Ï˘ ÚÈ¯ÎÓ ·Â¯ ÔÎ‡Â Æ®≤∞∞∑
·Â¯ ÂÏÈÙ‡ Æ‰È„Ó‰ ¯ˆÂ‡· ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ È‡ˆÂÈ· ¨‰¯˜Ó· ‡ÏÂ ¨˘ÈÂ‡Ó ¨‰ÓÂ„ÎÂ ÁÂËÈ·
˙ËÈÏ‡· ¯·Ú˘Ï ÌÈ¯·Á Ì‰ Ï‡¯˘È· ˙Â‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰ ˙‡ ÌÈÏ‰Ó‰ ÌÈÙÂ‚‰ ˙‡ ÌÈ˘ÈÈ‡Ó‰
Ï˘ ‰„ÈÓ¯ÈÙ‰ ˘‡¯· „ÂÓÚÏ ˙‡Ê‰ ‰ˆÂ·˜‰ È‡ˆÂÈ ˙‡ ‡˜ÂÂ„ ¯È˘ÎÓ ‰Ó ¯ÓÂÏ ‰˘˜ Æ¯ˆÂ‡‰

Æ˙ËÏ˘‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ÔÓ ˜ÏÁ Ì˙ÂÈ‰Ó ıÂÁ ‰‰Â·‚‰ ‰ÏÎ˘‰‰
ÈË¯Ù‰ ¯Ê‚Ó· ·Ï˙˘‰Ï ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ˙Ú„ÂÓ‰ ‰Î‰‰Â ˙ÂÂÎ‰
˜˘Ó·Â ‰¯·Á· ÔÂËÏ˘≠ÔÂ‰ È¯˘˜ ÏÚ ˙Â·Â˘Á ˙ÂÎÏ˘‰ ‰Ï ˘È ¨ß‰˙È·Ï ˙Â˘ÚÏßÂ
Æ·Ï ÈÂÏÈ‚ Ï˘ ‰·¯ ‰„ÈÓ· ˙‡Ê ¯È·Ò‰ ı¯‡· ˙ÂÏÂ„‚‰ ˙Â¯·Á‰ ˙Á‡ Ï˘ Ï‰Ó ÆÌÈÈÏ‡¯˘È‰
Ì‰ÈÈÚ „‚Ï ÌÈ‡Â¯ ÌÈ„È˜Ù‰ ÆÔÂËÏ˘· ÌÈ¯ÈÎ·‰ ÌÈ„È˜Ù‰ ˙‡ ÌÈÙÏ‡Ó ÔÂ‰‰ ÈÏÈ‡ß ∫ÂÈ¯·„Ï
‚ÂÒ ‰ÊÈ‡ ∫·Â˘ÈÁ‰ ˙‡ ÌÓˆÚÏ ÌÈ˘ÂÚÂ È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó· ¯È„‡‰ ˙Â¯Î˙˘‰‰ Ï‡ÈˆËÂÙ ˙‡
‰¯·Á·Â ‰ÏÎÏÎ· ÌÓˆÚÏ ÌÈ¯ÁÂ· Ì‰ ÌÂ˜Ó ‰ÊÈ‡ ¯˜ÈÚ·Â ÌÈˆÂ¯ Ì‰ ‰ÈˆÏÂ‚¯Â ÔÂËÏ˘ Ï˘
¨˜ÈÏÂ¯© ß¯„¯‡ÈÏÈÓ‰ Ïˆ‡ ·Âß‚Ï „ÂÓˆ˘ ‰Ê Â‡ È¯Â·Èˆ‰ Ò¯ËÈ‡Ï „ÂÓˆ˘ ‰Ê ∫˙ÈÏ‡¯˘È‰

≥Æ®≤∞∞∂
ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜ ÈÙ–ÏÚ ¯ˆÂ‡· ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡Ï ÒÂÈ‚‰ Ï˘ ‰Ê‰ ¯Â‡È˙‰
˙ÈËÈÏÂÙ‰ ‰ÚÙ˘‰‰ ÔÓ ÌÏÚ˙‰Ï  È„Î Â· ÔÈ‡ ¨„·Ï·  ÌÈÈÚÂˆ˜Ó ˙ÂÓÂÈÓÂ ‰¯˘Î‰ Ï˘
ÒÂÈ‚·  ·Â˘Á „È˜Ù˙  ¯·Ú·  ‰‡ÏÈÓ ˙‡Ê‰ ‰ÚÙ˘‰‰ Æ‰ËÈÏ‡‰  ÍÂ˙·  ÌÈÈÂÈÓ ÏÚ  ˙ÁÂ«¯‰
˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡· ÌÈÈÊÎ¯Ó ÌÈ„È˜Ù˙ È‡˘Â ÈÂ‰ÈÊ Æ˙ËÏ˘‰ ‰ËÈÏ‡· ÌÈÈÊÎ¯Ó ÌÈ„È˜Ù˙Ï
‰ÚÙ˘‰‰ ÆÔÈÚÏ ËÏÂ· ÌÈ·¯ ÌÈ¯˜Ó· ‰È‰ ÈËÈÏÂÙ‰ ‰ÂÓÓ‰ Ï˘ ˙È˙‚ÏÙÓ‰ Â˙ÂÎÈÈ˙˘‰ ÌÚ
ÆÈ¯Ó‚Ï ‰ÓÏÚ ‡Ï Ï·‡ ¨˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· ‰˘ÏÁ ˙ËÏ˘‰ ‰ËÈÏ‡Ï ÒÂÈ‚‰ ÏÚ ˙ÈËÈÏÂÙ‰
Ì˙ÂÎÈÈ˙˘‰ ÌÚ ‰ËÈÏ‡· ÌÈ„È˜Ù˙‰ ÈÏÚ· Ï˘ ¯Â¯·‰ È˙‚ÏÙÓ‰ ÈÂ‰ÈÊ‰˘ ¯ÓÂÏ ÈÏÂ‡ ¯˘Ù‡
Â‡ ˙Â„ÓÚ· ‰˜ÈÊ‰ Ï·‡ ¨È¯Â·Èˆ‰ ˙Â¯È˘‰ ˙ÂÓ˙Ó ÌÏÚ Ì‰ÈÏÚ ÌÈÂÓÓ‰ Ï˘ ˙ÈËÈÏÂÙ‰

Æ®≤∞∞∑ ¨¯Ù˘ ª±ππ≥ ¨È¯„© ‰ÈÚ· ‰·¯ ‰„ÈÓ· ‰¯‡˘ ˙ÂÈËÈÏÂÙ‰ ˙ÂÙ˜˘‰·

‰Ï˘ÓÓ· ‰¯ÈÎ·‰ ˙Â„È˜Ù‰ È„È· ÊÎÂ¯Ó‰ ÁÂÎ‰

Ú‚Â· ÌÈÚ„ ˙ÓÈÓ˙ ¨‰ÈÓ„˜‡·Â ˙ÂÂ˙ÈÚ· ÌÈ·¯ ˙Ú„ ‰Ê ÏÏÎ·Â ¨Ï‡¯˘È· Ï‰˜‰ ˙Ú„
‰ËÈÏ‡‰ ¯ÂÓ‡Î Æ‰È„Ó‰ ˙Â¯È˘· ˙ÈÚÂˆ˜Ó‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ È„È· ˙ÊÎÂ¯Ó‰ ‰ÓˆÂÚÏ
ÁÒÈ‰· Â‡ ÔÈÚ„ÂÈ· ‰È„ÈÏ ¯·ÚÂ‰ Ì‚ ‡Â‰ Ï·‡ ¨‰Ê‰ ÁÂÎ‰ ˙‡ ‰ÓˆÚÏ ‰ÏË ˙ÈÏÎÏÎ‰
Ï˘ ‰ÚÙ˘‰‰ ÆÌ‰È„È· ˙ÂÈ‰Ï ¯ÂÓ‡ ‰Ê ÁÂÎ˘ ¨ÌÈÈÁ¯Ê‡‰ ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈÂÓÓ‰ È„ÈÓ ˙Ú„‰
¨‡È‰  ˙ÁÂ«¯‰ ‰ÚË‰Â ¨˙Ú¯ÎÓ ÌÈ¯˜Ó‰ ·Â¯· ‡È‰ ‰Ï˘ÓÓ‰ ˙ÂÏÈÚÙ ÏÚ ¯ˆÂ‡‰  ˙ËÈÏ‡
„ˆÈÎ ¨ÌÈ„ÏÈÏ ÍÂÈÁ‰ ·ÈË ˙‡ ¯ÂÓ‡Î ÌÈÚ·Â˜ Ì‰ Æß¯ˆÂ‡‰ È¯Úß È„È· ‰˘ÚÓÏ ÔÂ˙ ÁÂÎ‰˘

˙ÙÂ˜ ÏÚ ÌÈËÏÂ˘˘ ÌÈ·˘Á‰ ÏÎß ∫ÍÎ ÏÚ ¯Ó‡ ¨ı¯‡· ÔÂ‰‰ ÈÏÈ‡Ó „Á‡ ¨Ô¯È· ‡‚¯˘ „¢ÂÚ ¨‰Ó‚Â„Ï Æ≥
˙‡Ê‰ ‰ÚÙÂ˙‰ ÂÈÈÚ· ÂÏÈÙ‡ Æß˙Â¯·Á Ï˘ ˘‡¯ È·˘ÂÈÂ ˙Â¯·Á ÈÏ‰ÓÏ ÌÂÈ‰ ˙¯ÁÓÏ ÌÈÎÙÂ‰ ‰È„Ó‰

Æ®≤∞∞∏ ¯‡ÂÈ· ±∏ ¨˛ÛÒÂÓ¸ ı¯‡‰ ¨Ô¯È· ‡‚¯˘ „¢ÂÚ ÌÚ ÔÂÈ‡È¯ ¨ËÈ·˘© ‰ÏÂÒÙ ˙È‡¯



ÔÂ¯Â„ Ì‰¯·‡

¥¥

˙È˙ÂÈ¯Á‡ ‡Ï ‰ËÈÏ‡

¥µ

ÆÌÈ˜„ÊÓ‰ ‰‡Â˘‰ ÈÏÂˆÈ ˙ÁÂÂ¯ÏÂ ÌÈÁ¯Ê‡‰ ˙Â‡È¯·Ï ‰ˆ˜ÂÈ ‰Ó ¨‰‰Â·‚‰ ‰ÏÎ˘‰‰ ‰‡¯È˙
ß˙È¯Â·Èˆ‰  ‰ÙÂ˜‰  È¯ÓÂ˘ßÂ  ßÈ‡¯Á‡‰ ¯‚Â·Ó‰ß „È˜Ù˙·  ÌÓˆÚ ˙‡  ÌÈ‡Â¯  Ì‰ Ì˙Ú„Â˙·
¨‰ÈË¯˜ÂÓ„Ï ÈÏ‡¯˘È‰ ÔÂÎÓ‰ ‡È˘ ÔÚË ‰Ê ¯˘˜‰· Æ®≤∞∞∏ ¨¯ÊÂ¯ ª≤∞∞∑ ¨Ô¯Ë˘Â ‡È‚˘©
‰Ó ˙‡ Ï‰Ó˘ ‡Â‰ ÌÈ·Èˆ˜˙‰ Û‚‡ ‰·˘ ¨˙ÈÏÓÂ‡ ˙Â‡ÈˆÓ· ÌÈÈÁ Â‡ß˘ ¨ÔÂÓ¯Î ˜È¯‡ ¯¢„
ÍÈ¯ˆ ‡Â‰ Æ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ˙ÂÈÈ„Ó‰ ¯ÙÒ ‡Â‰ ·Èˆ˜˙‰ ¯ÙÒ Æ¯Â·Èˆ‰ È¯Á· Ï‰Ï ÌÈÎÈ¯ˆ˘
¨ÌÈ¯ÁÂ·‰ ÈÙÏ ‰‚Èˆ‰˘ ÚˆÓ‰ ˙‡ ˘ÓÓÏ ˙„ÓÂÚ ˙¯Á·‰ ‰Ï˘ÓÓ‰ Â·˘ ÔÙÂ‡‰ ˙‡ Û˜˘Ï
˘‡¯Ï ÈÏÎÏÎ ıÚÂÈ ‰È‰˘ ÈÓ ¨Í·ÈÂ ÔÂÓ‡ Æ®≤∞∞∂ ¯·ÓËÙÒ· ≤∏ ¨‰ÈÁ¯Ê© ßÔ‡Î ‰¯Â˜ ‡Ï ‰Ê
‡Â‰ — ÈËÈÏÂÙ‰ ‚¯„‰ ‡ÏÂ — ¯ˆÂ‡· ÈÚÂˆ˜Ó‰ ‚¯„‰ß ∫Ú·˜Â ˙ÎÏ ˜ÈÁ¯‰ Û‡ ¨‰Ï˘ÓÓ‰

Æ®≤∞∞∞ ¨˜ÂÒ·© ßÏ‡¯˘È ˙ÏÎÏÎ ˙‡ Ï‰Ó˘
„Á‡  Æ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ Ï˘ ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï ˜¯ ‡Ï ‰Ù˜˙ ‡È‰Â ‰˘„Á ‰È‡ ÂÊ  ‰ÚË
¯ˆÂ‡· ‰¯ÈÎ·‰ ˙Â„È˜Ù‰˘ ¨ÂÊ ‰È‚ÂÒ· ÔÈÈˆ ˙ÈÏ‡¯˘È‰ ˙ÂÂ˙ÈÚ· ÌÈÈÏÎÏÎ‰ ÌÈÎ¯ÂÚ‰
‰‡Ó‰ Ï˘ ÌÈ˘È˘‰ ˙Â˘ Ê‡Ó ¨ÂÈ¯·„Ï ÆÌÈ˘‰ ÍÏ‰Ó· ‰˙ÚÙ˘‰ ˙‡ ‰˘ÏÈ˘ Û‡Â ‰ÏÈÙÎ‰
Ì·Â¯ ÆÌ‰È‚ÂÒÏ ‰Ï˘ÓÓ‰ È„¯˘Ó·  ‰˘Ú· ˙È·ÈÒÓ  ‰Î ‰ËÈÏ˘ ¯ˆÂ‡Ï ‰˙È‰ ‡Ïß ≤∞–‰
¨¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó Ï¢ÎÓ Æ®≤∞∞¥ ¨¯˜ˆÂÏÙ© ßÌÓÂ˜Ó· ÌÈÚ·Â˜ ¯ˆÂ‡‰ È„È˜Ù ÆÌÈ¯˙ÂÈÓ Â¯˙Â
˙ÂÚË ÂÊÂ È„Ó ÏÂ„‚ ÁÂÎ ˛ÊÎ¯˙‰¸ ¯ˆÂ‡‰ È„È·ß˘ Â¯Ó‡· ÂÓˆÚ· ÍÎ· ‰„Â‰ ¨·‡È¯‡ ÌÂ¯È
ÌÈÓÂÁ˙· ÌÈ˜ÒÂÚ‰ ‰Ï˘ÓÓ‰ È„¯˘Ó· „ÁÂÈÓ· ‰Ù˜˙ ÂÊ ‰ÓˆÂÚ Æ®≤∞∞∑ ¨Ô‰Î© ßÔ˜˙Ï ˘È˘
ÁÂÓ‰ ÏÚ© Countervailing power ÔÈÚÓ ¨È„‚‰ ÈËÈÏÂÙ‰ ÁÂÎ‰ Ì‰È„È· ÔÈ‡˘ ÌÈÈ˙¯·Á‰
¯ˆÂ‡‰ È„È˜Ù Æ˙ËÏ˘‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ÁÂÎ‰ ÏÂÓ „ÂÓÚÏ ¨®Galbraith, 1993 ∫Â‡¯
„¯˘Ó· ¯ÈÎ· „È˜Ù ÏÎ È„È·ß˘ ‰„Â‰ ¯ˆÂ‡‰ È¯ÈÎ·Ó „Á‡ ÆÂÊ ‰ÚË ÌÈ˘ÈÁÎÓ ÌÈ‡ Û‡
È¯Â·Èˆ ÔÂÈ„ ‡Ï· ÏÈÚÙ‰Ï ÏÂÎÈ ‡Â‰˘ ‰ÓˆÂÚ ˘È ‰ÊÎ ¯ÈÎ· ÏÎ È„È· Æ‰·¯ ‰ÓˆÂÚ ˘È ¯ˆÂ‡‰
Ú·˜È ¯ˆÂ‡· „Á‡ ˘È‡˘ ÔÎ˙ÈÈ ‡Ïß ∫ÛÈÒÂ‰Â ˙‡Ê‰ ‰ÈÏÓÂ‡· ‰„Â‰ Û‡ ‡Â‰ ÆßÌÈÂÊÈ‡ ‡Ï·˛Â¸

Æ®≤∞∞≥ ¨¯Â‡È·© ßÌÈ·ˆ˜Â˙Ó ÌÈÙÂ‚· ÌÈ„·ÂÚ ÛÏ‡ ∂∞∞–Ï ˙ÂÏ¯Â‚ ˛Ï˘ÓÏ ¸

ÈËÈÏÂÙ‰ ‚¯„Ï ‰ÒÁÈÂ ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰

˙ÚÈ·˜ ÏÚ ÌÈÂÓÓ ˙ÂÈ‰Ï ÌÈ¯ÂÓ‡ ÌÈ‡˜ÈËÈÏÂÙ‰ ¯Â·Èˆ‰ È¯Á· ¨ÈË¯˜ÂÓ„‰ ¯Ë˘Ó·
ÆÏÏÎ‰ Ï˘ ˙ÂÈ·ÈË˜ÏÂ˜‰ ˙Â¯ËÓ‰ ˙‡ ÍÎ· ÌÈ˘‚‰ÏÂ ¨‰˘ÚÓÏ ‰ÎÏ‰ ‰ÓÂ˘ÈÈ ÏÚÂ ˙ÂÈÈ„Ó‰
˙Â¯È˘ Ï˘ ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ È„È· Á¯Î‰· ÔÂ˙ ˙ÂÈÈ„Ó ÏÎ Ï˘ ÚÂˆÈ·‰ ÏÚÂÙ· ¨¯ÂÓ‡Î
ÔÈ· ˙ÂÏÂ·‚‰ ˙‡ ÚÂ·˜Ï „Â‡Ó ‰˘˜ ˙Â‡ÈˆÓ· ÆË¯Ù· ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ Ï˘Â ÏÏÎ· ‰È„Ó‰
·Ï ÌÈ˘Ï  ·Â˘Á Æ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰  È„È· ÔÂ˙˘  ‰ÓÏ ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈÂÓÓ‰  ÂÚ·˜˘ ‰Ó
˙‡ ÛÂ˜ÚÏ ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰˙ÏÂÎÈ ‡È‰ ˙Á‡‰ Æ‰Ê‰ ¯˘˜‰· ˙ÂËÏÂ· ˙ÂÚÙÂ˙ È˙˘Ï
·Ï ˙ÓÈ˘–È‡ È„Î ÍÂ˙ ‰Ï˘Ó ˙ÂÈÈ„Ó Ï‰Ï ÌÈ·¯ ÌÈ¯˜Ó· Â‡ ¨‰ÈÏÚ ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈÂÓÓ‰
‡È‰ ˙¯Á‡‰ ‰ÚÙÂ˙‰ ÆÌÈÂÓÓ‰ Ï˘ ˙ÂÈËÈÏÂÙ‰ ˙Â„ÓÚ‰ ÔÓ ˙ÂÂÎÓ ˙ÂÓÏÚ˙‰· Û‡ ÌÈ˙ÚÏÂ

ÆÈË¯˜ÂÓ„‰ ¯Ë˘Ó‰ Ï˘ „ÂÒÈ ˙ÂÈ‰Ï ‰¯ÂÓ‡‰Â ˙ÒÎ· ‰Ï·˜˙‰˘ ‰˜È˜Á‰ ÔÓ ˙ÂÓÏÚ˙‰
¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó· ¯ÈÎ· „È˜Ù ¯ÓÂÏÎ ¨‰È„Ó‰ ˙Â¯È˘ ·Èˆ ‰È‰˘ ÈÓ ¨¯Â–Ï‚ ˜ÁˆÈ ßÙÂ¯Ù‰
˙ËÏ˘‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ·¯˜· ˙ÁÂ«¯‰ ‰Ó‚Ó‰ ˙‡ ¯‡È˙ ¨˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ˜ÏÁÂ



ÔÂ¯Â„ Ì‰¯·‡

¥¥

˙È˙ÂÈ¯Á‡ ‡Ï ‰ËÈÏ‡

¥µ

Â‡ ¨‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ˙Â˘¯ÂÙÓ ˙ÂËÏÁ‰Ó ¨˙ÒÎ· ‰˜È˜ÁÓ ÌÏÚ˙‰Ï ˙ÂÂÎß ‰· ˘È˘ ¨¯ˆÂ‡·
·Èˆ‰ ˛ÌÈ·Èˆ˜˙‰¸ Û‚‡‰ß ∫Â· ÔÈÈˆÂ Ï‰È˘ ÔÓÂÈ· ÍÎ ÏÚ „ÈÚ‰ ‡Â‰ ÆßÔ‰Ï „Â‚È· ÏÂÚÙÏ Û‡
ÌÈÎÓÒÂÓ‰ ˙Â„ÒÂÓ‰ ¯˘‡Î Æ˙ÒÎ‰Â ‰Ï˘ÓÓ‰ ÏÚÓ Ì‚ ‡Ï‡ ¨ÌÈ„¯˘Ó‰ ÏÚÓ ˜¯ ‡Ï ÂÓˆÚ
¨¯Â–Ï‚© ß‰ËÏÁ‰‰ ÏÂËÈ· È„Î „Ú ˛ÆÆÆ¸ ÚÂˆÈ·‰ ˙‡ ‰Á„È ‡Â‰ ¨ÂÂˆ¯Ï „Â‚È· ÌÈËÈÏÁÓ

Æ®¥∂π ¨±≤∞ ßÓÚ ¨≤∞∞≥
˙È· ÏÚÓ Ì‰Ï˘ Ì‰ÈÈÚ· Ì˙Â‡ ·ÈˆÓ‰ „ÓÚÓÏ ˜Â„Èˆ Â‡ˆÓ Ì‚ ¯ˆÂ‡‰ È„È˜Ù
¨ÌÈÎ¢Áß ‰ÈÙÏÂ Â˙Ú„ ˙‡ ‰ÏÈ‚ ¨ÌÈ·Èˆ˜˙‰ ÏÚ ‰ÂÓÓ Ô‚Ò ¨¯ˆÂ‡‰ È¯ÈÎ·Ó „Á‡ ÆÌÈ˜˜ÂÁÓ‰
Ï˘ ‰ÙÈ„Ú‰ ‰˙„ÓÚ ¯·„·  ·Ï ÈÂÏÈ‚·Â ÆßÌÈÈÈÈÚ ÌÈÒ¯ËÈ‡Ó  ÌÈÏÚÂÙ ‡Ï ¨ÌÈ‡˜ÈËÈÏÂÙ
¯ˆÂ‡·  È‡Â È¯·Áß˘ ‡È‰ Â˙˘ÂÁ˙˘ ‰„Â‰ ‡Â‰ ¨˙ÒÎ‰ È¯·Á ˙ÓÂÚÏ ˙ÈÏ‰œÓ‰  ‰ËÈÏ‡‰
Ì‚ ÌÈÓÚÙÏÂ ÏÈ˘Î‰Ï ÌÈÒÓ ¨ÌÈÈÈÈÚ ‡Ï ÌÈÓÚËÓ ¨ÌÈÎ¢Á‰Â ÈÓÂ‡Ï Ò¯ËÈ‡ ÌÈÏÈ·ÂÓ
ÍÂÏ‰ ˙‡ ‰¯È‰·Ó ÂÊ ‰„ÓÚ Æ®≤∞∞∂ ¯·Ó·Â· ≤≥ ¨˜ÂÒ·© ¯ˆÂ‡‰ ÈÎÏ‰Ó ˙‡ ÌÂÏ·Ï ßÌÈÁÈÏˆÓ
Ì„ÓÚÓ ¯·„·Â ¨È‚ÂˆÈÈ È¯ËÓÏ¯Ù ¯Ë˘Ó Ï˘ Â·ÈËÏ Ú‚Â· ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ È¯·Á ÔÈ· ˙ÂÁÂ¯‰

ÆÈÓÂ‡Ï‰ Ò¯ËÈ‡‰ ˙Â¯È˘· ÛÈ„Ú‰
ÌÈÚˆ·Ó˘ Â‡ ¨ÌÁÂ¯Ï ÔÈ‡˘ ‰Ï˘ÓÓ ˙ÂËÏÁ‰ ÌÈÚˆ·Ó ÌÈ‡ ¯ˆÂ‡‰ È„È˜Ù ˙Â·¯ ÌÈÓÚÙ
˙ÈËÈÏÂÙ‰ ‰ËÈÏ‡‰ß ¯˘‡Î ‰¯Â˜ ¯·„‰ ÆÔ˙ÂÚÓ˘Ó ˙‡ ˙Â„·‡Ó ˙ÂËÏÁ‰‰˘ ÍÎ Ô˙Â‡
˙ÙÂ˜˙· ¨Ï˘ÓÏ Æ®≤∞∞∏ ¨Ï‰¯Ë˘© ß‰ÈË¯˜Â¯ÂÈ·‰ ˙·ÂËÏ ‰È˙ÂÈÂÎÓÒ ÏÚ ˙¯˙ÂÂÓ ˙¯Á·‰
˙ÂËÏÁ‰ Ï·˜Ï Ì˙ÂÎÓÒ ÏÚ ÌÈ‡˜ÈËÈÏÂÙ‰ Â¯˙ÈÂ ≤∞∞∏ ˙˘ ÛÂÒ ˙‡¯˜Ï ÈÒÈÙ‰ ¯·˘Ó‰
Â¯·Ú ÌÈ˘Ó ˙ÂÓÂ„ ˙Â‡Ó‚Â„ Æ®Ì˘ ¨Ï‰¯Ë˘© ¯ˆÂ‡· ÌÈ„È˜Ù Ï˘ ‰ˆÂ·˜ È„ÈÏ ‰˙Â‡ Â¯ÒÓÂ
˘‡¯ ÆÂÓˆÚ ‰Ï˘ÓÓ‰ ˘‡¯ Ï˘ ˙ÂËÏÁ‰ ·ÎÈÚ ¯ˆÂ‡· ÌÈ·Èˆ˜˙‰ ÏÚ ‰ÂÓÓ‰˘ ¨˙Â‡¯Ó
‰ÂÓÓ˘ ¨ÔÈ·¯ ·˙Î ¯ˆÂ‡‰ ¯˘Ï ·˙ÎÓ·Â „È˜Ù Â˙Â‡· ÛÂÊÏ ıÏ‡ ÔÈ·¯ ˜ÁˆÈ ‰Ï˘ÓÓ‰
‰˘‚„‰‰ ª±ππ¥ ¨ÔÈÈÏ˜© ßÈÈ˙ÂËÏÁ‰ ÏÚ ÂËÂ ÂÏ ÔÈ‡ Æ˙ÂËÏÁ‰ Úˆ·Ï ·È ÈÁß ÌÈ·Èˆ˜˙‰ ÏÚ

Æ®¯Â˜Ó·
ÌÈÂÓÓ‰ ÏÚ ˙¯·Â‚ ¯ˆÂ‡· ˙ÈÏ‰œÓ‰  ‰ËÈÏ‡‰ Ô˙ÂÚˆÓ‡·˘ ˙ÂÈ¯˜ÈÚ‰ ÌÈÎ¯„‰
ÌÈ¯„Ò‰‰ ˜ÂÁ·  ˘ÂÓÈ˘· ¨‰È„Ó‰  ·Èˆ˜˙ ˙ÚÈ·˜·  Ô‰ ¨Ì˙Â‡ ˙Ù˜ÂÚ  Û‡Â ÌÈÈËÈÏÂÙ‰
˙ÂÈÈ„Ó ÈË¯Ù Ï˘ ÚÂˆÈ·‰ ÈÎ¯„ ˙ÚÈ·˜·Â ¨È˙˘‰ ·Èˆ˜˙‰ ˜ÂÁÏ ‰ÂÂÏ‰ ˜ÂÁ‰ ‡Â‰ ¨˜˘Ó·
˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ˙È„ÚÏ·‰ ‰ÏÁ‰ ‡È‰ ˙È˙˘‰ ·Èˆ˜˙‰ ˙Úˆ‰ ˙Î‰ ÆÌ‰ÈÈÓÏ
‰„‰© ˙ÒÎ‰ Ï˘ ÌÈÙÒÎ‰ ˙„ÚÂÂÏÂ ÌÈ¯˘Ï ¨‰Ï˘ÓÓ‰ ˘‡¯Ï Æ¯ˆÂ‡· ÌÈ·Èˆ˜˙‰ Û‚‡·
‰„ÈÁÈ‰ ‰Ò¯‚‰ß ‡È‰˘ ¨·Èˆ˜˙‰ ˙Úˆ‰ ÌÚ „„ÂÓ˙‰Ï ÌÈÈ‡ÓˆÚ ÌÈÏÎ ÔÈ‡ ®·Èˆ˜˙‰ ˙Úˆ‰·
·Èˆ˜˙‰ ˙Î‰· ˜ÒÂÚ‰ ¯Á‡ ÛÂ‚ ÌÂ˘ ÔÈ‡ Æß‰Ï˘ÓÓ‰ ˙ÈÎÂ˙ Ï˘ ˙È˙˘–„Á‰Â ˙È„ÚÏ·‰Â
ÏÚ ˜¯ ÔÈÈ„˙‰Ï ÌÈ·˙ÂÓ Ì‰Ï ˙Ú‚Â ·Èˆ˜˙‰ ˙Úˆ‰˘ ‰Ï˘ÓÓ‰ È„¯˘Ó ÆÂ˙Â‡ Á˙Ï ÏÂÎÈÂ
ËÒ·–Ô· ª±≤± ßÓÚ ¨≤∞∞≥ ¨¯Â–Ï‚© Ì‰È˙ÂÏÂÚÙ Â‡ Ì‰È˙ÂÈÎÂ˙ ÏÚ ‡ÏÂ ‰Úˆ‰· ÌÈÙÈÚÒ
˙‡ ˙ÂÙÎÏ ÁÈÏˆÓ ¯ˆÂ‡· ÈÚÂˆ˜Ó‰ ‚¯„‰ß˘ Â„Â‰ ÌÓˆÚ ‰Ï˘ÓÓ È¯˘ ÔÎ‡Â Æ®≤∞∞∂ ¨Ô‰„Â
˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ‰˙ÂÚˆÓ‡·˘ ˙ÈÈÈÙÂ‡  Í¯„  Æ®≤∞∞∞ ¨ÏÂÓ˘© ßÈÈ„Ó‰ ‚¯„‰ ÏÚ ÂÂˆ¯
˜ÂÁ· ˘ÂÓÈ˘‰ ¯ÂÓ‡Î ‡È‰ ÌÈ·¯ ˙ÂÈÈ„Ó È‡˘Â· ˙ÒÎ‰ ˙‡Â ÈËÈÏÂÙ‰ ‚¯„‰ ˙‡ ˙Ù˜ÂÚ
‡Â‰Â ¨¯ˆÂ‡· ˙ÈÏÎÏÎ‰  ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰È„È ‰˘ÚÓ ÂÏÂÎ ‡Â‰  ‰Ê ˜ÂÁ Æ˜˘Ó· ÌÈ¯„Ò‰‰
˙ÚÈ·˜Ï ÛÂÓ ‰˘ÚÂ ÌÈÒœÓÏÂ ·Èˆ˜˙Ï ˙Â¯È˘È ÌÈÚ‚Â‰ ÌÈ¯„Ò‰· ˜ÂÒÚÏ ¯·Î ‰Ê ˜ÒÙ
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≤∞–Ó ¯˙ÂÈ ÈÙÏ „ÏÂ ÌÈ¯„Ò‰‰  ˜ÂÁ ÆÂ˙Â‡ ‰ÈÎÓ‰  ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ˙ÂÈÂÙÈ„Ú‰
Ï˘ ˙¯‰Â„‰ ‰ÈˆÏÙÈ‡‰ Ô„ÈÚ ˙‡ Âˆ˜Ï ‰‡È·‰˘ ‰Ó¯ÂÙ¯‰ Ï˘ ˙Â„ÁÂÈÓ‰ ˙Â·ÈÒ· ‰˘
ÌÈ˘¯Ù ˙Ú„Ï Æ˙ÒÎ‰ Û˜ÂÚ ˜ÂÁÏ ‰˘Ú ‡Â‰ Ê‡Ó ÆÌÈÂÓ˘‰ ˙Â˘ Ï˘ ‰Â˘‡¯‰ ˙ÈˆÁÓ‰
ÒÂÓÈ„· ËÙÂ˘‰ Ï˘ Â˙Ú„Ï Æß˜˜ÂÁÓ‰ ˙ÓÈÏ‚Ó ˙ÒÎ‰ ˙‡ ÔÈËÂÏÁÏ Ï¯ËÏß ‰ÒÓ ‡Â‰
˙ÒÎ‰Ó ‰˜È˜Á‰ ˙ÂÎÓÒ ˙‡ ¯È·ÚÓ ÌˆÚ· ˜ÂÁ‰ ¨ÔÈ˘Á Ï‡˘ÈÓ ¨ÔÂÈÏÚ‰ ËÙ˘Ó–˙È· Ï˘
ÍÈÏ‰‰ ı˜ Ï˘ ÔÎÂÒÓ ÔÚËÓß ÂÓÚ ‡˘Â‰ ¯·„ ¨ß˜È¯ ÈÏÎÎß ˙ÒÎ‰ ˙‡ „ÈÓÚÓÂ ¨‰Ï˘ÓÓÏ
‰Ï ‰ˆÂÁÓÂ ‰ÓˆÚ ˙ÒÎ· ‰Â¯Á‡· ‰¯¯ÂÚ˙‰˘ ‰·¯‰ ˙Â„‚˙‰‰ Æ®≤∞∞∑ ¨Ï‚Ò© ßÈË¯˜ÂÓ„‰
˜ÂÁ· ˘ÂÓÈ˘‰ ˙‡ ‰Ó–˙„ÈÓ· ‰ÓˆÓˆ ¨˙˜˜ÂÁÓ‰ ˙Â˘¯‰ Ï˘ ‰„ÓÚÓ ˙‡ Ï¯ËÓ‰ ˘ÂÓÈ˘Ï

Æ‰È„ÚÈ ˙‚˘‰Ï ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ È„È· ÈÏÎ ¯‡˘ ‡Â‰ Â¯˜ÈÚ· Ï·‡ ¨ÌÈ¯„Ò‰‰
˙ÂÂ¯˙È‰˘ ÂÈÈˆ ÌÈ¯„Ò‰‰ ˜ÂÁ Ï˘ ÌÈÓÈÂÒÓ ˙ÂÂ¯˙È ÏÚ Ì˙Ú„ ÂÚÈ·‰˘ ÌÈ˘¯Ù Ì‚
È„È˜Ù ˙‡ ˙ÂÏÈÚÈ·ß Ì˙Ú„Ï ˙¯˘Ó ˜ÂÁ‰ ÆÂ· ÌÈÚÂ·Ë‰ ˙ÂÂ¯ÒÁ‰ ˙ÓÂÚÏ ÌÈ„Ó‚˙Ó ÂÏ˘
˙‡ ¯˙ÈÈÓ ‡Â‰˘ ÔÂÂÈÎÓ ‰ÈË¯˜ÂÓ„‰ Ï˘ ÌÈÈÊÎ¯Ó‰ ÌÈÎ¯Ú· Ú‚ÂÙß Ï·‡ ¨ß‰Ï˘ÓÓ‰Â ¯ˆÂ‡‰
ÈÂ˜Ï ÁÂÂÈ„Â ˙ÂÙÈ˜˘ ¯ÒÂÁ· ÔÈÈÙ‡˙Ó ÂÏÂÎ ÍÈÏ‰‰ ÆÆÆ ‰˜È˜Á‰ ÍÈÏ‰· ˙ÂÈ˙Â‰Ó‰ Í¯„‰ È·‡
¨ÛÈ˘© ß¯ˆÂ‡‰ È„È˜Ù Ïˆ‡ Ú„È‰ È„˜ÂÓ ÏÚ ‰¯ÈÓ˘ ˛ÁÈË·ÓÂ¸ ¨˙ÒÎ‰ È¯·ÁÂ ¯Â·Èˆ‰ ÈÙÏÎ

Æ®≤∞∞∑

¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ Ï˘ ÌÏÂÚ‰ ˙Ù˜˘‰

¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó· ˙ËÏ˘‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ·¯˜· ˙ÈËÈÓÂ„‰ ÌÏÂÚ‰ ˙Ù˜˘‰
ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰ ‰ÏÂÚÙ‰ ÈÂÂ˜ Æ˙ÈÏ¯·ÈÏ–Â‡‰  ‰ÏÎÏÎ‰ Ï˘ ÌÈÎ¯Ú·Â ‰˘È‚· ˜ÂÓÚ ˙‚ÂÚÓ
‰ÒÈÙ˙ Û‡Â ˜Â˘‰ ˙ÂÁÂÎ Ï˘ ˙ÂÈËÈÓÂ„ ¨‰Ë˜ ‰Ï˘ÓÓ ∫Ì‰ ˙‡Ê‰ ‰˘È‚‰ ˙‡ ÌÈÈÈÙ‡Ó‰
ÌÊÈÏ‡Â„È·È„È‡ ¨®Market fundamentalism© ‰Ï‡‰ ˙ÂÁÂÎ‰ ˙ÏÂÚÙ Ï˘ ˙ÈËÒÈÏËÓ„ÂÙ
‰ÁÂÂ¯‰ È˙Â¯È˘Ï ‰‡ˆÂ‰‰Â ¨ÏÏÎ· ˙È¯Â·Èˆ‰ ‰‡ˆÂ‰‰ ıÂˆÈ˜Â ‰ÁÂÂ¯‰ ˙È„Ó ÌÂˆÓˆ ¨ÈÏÎÏÎ

Æ®Giddens, 1998© Â˙ÂÏÏÎ· È¯Â·Èˆ‰ ·Á¯Ó‰ ÌÂˆÓˆÂ ‰Ë¯Ù‰ ¨‰ÈˆÏÂ‚¯–‰„ ¨Ë¯Ù·
 ‰Ï Û˙Â˘ Æ¯ˆÂ‡· ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ˙ÏÁ ˜¯ ‰È‡ ÂÊ ÌÏÂÚ ˙Ù˜˘‰  
Ï˘Â ÌÈ˜ÒÚ‰ ˙ÏÈ‰˜  Ï˘ ‰ÎÈÓ˙Ï ‰ÎÂÊ  ‡È‰Â  ¨ÈËÈÏÂÙ‰ „ÒÓÓ‰  Ï˘ Â·Â¯ ‰·¯ ‰„ÈÓ·
–ÈË‡‰ ÌÈÎ¯ÚÏÂ  ˙Â˘È‚Ï ·Â¯–ÈÙ–ÏÚ ÌÈÙ˙Â˘‰ ¨ÈÓ„˜‡‰ ÌÏÂÚ·  ÌÈÏÎÏÎ‰ ˙È·¯Ó
˙Ë˜Â˘ ˙Â„ÓÚ‰Â ˙ÂÈÈ„Ó‰ È„ÚˆÏ ÍÎÈÙÏ Æ˙ÈÏ¯·ÈÏ–Â‡‰ ‰ÏÎÏÎ‰ Ï˘ ÌÈÈËÒÈ·ÈË˜ÏÂ˜

ÆÌÈÈÓ„˜‡‰Â ÌÈÈÏÎÏÎ‰ ¨ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈ„ÒÓÓ‰ ·¯˜· ‰ÎÈÓ˙ ˘È ÂÊ ‰ËÈÏ‡
Æ‰Ï˘ ˙È˙·˘ÁÓ‰ ˙Â„ÈÁ‡·Â  ˙ÂÈËÓÎÒ·  ˙ÈÈÙ‡˙Ó  ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰
‰ÏÎÏÎÏ ÌÈ‚ÂÁ· ˙ÈËÈÓÂ„‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ÏÂÎÒ‡· ‰¯Â˜Ó ÂÊ ˙ÈËÓÎÒÂ ‰„ÈÁ‡ ‰·È˘Á
‰ÏÂÎÒ‡ ÌÚ ˙Â‰„Ê‰ ÆÌ˙ÏÎ˘‰ ˙‡ ‰ËÈÏ‡‰ È˘‡ Â˘Î¯ Ô‰·˘ ¨ı¯‡· ˙Â‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡·
ÂÈ‡ È˘Â˜‰ ÆÌ˙˘È‚· ÈÊÎ¯Ó ˜ÏÁ ‡È‰ È˘ÙÂÁ ˜Â˘‰ ˙ÏÎÏÎ· ‚ÈÈÒ ‡Ï· ‰ÎÈÓ˙‰Â ˙È˙·˘ÁÓ
˙ÂÁ˙ÂÙÓ‰ ˙ÂÈ„Ó· ‰¯ÂÎ·Ï Ì‚ ¨‰Â¯Á‡‰ ‰ÙÂ˜˙‰ „Ú ¨‰˙ÎÊ˘ ¨ÂÊ ‰ÏÂÎÒ‡ ÌÚ ˙Â‰„Ê‰·
˙ÂÁÂÎ ÔÈÚÓÏÂ ¨˙È‚ÂÏÂ‡„È‡ ‰ÈÂÓ‚‰Ï ‰˙ÎÈÙ‰ È„Î „Ú ‰· ‰ÎÈÓ˙· ‡Ï‡ ¨È·¯ÚÓ‰ ÌÏÂÚ·
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‰È‚ÂÏÂ‡„È‡ Ï˘ ÈÂÓ‚‰‰ ‰ÁÂÎ ÏÚ© ÔÈ¯¯ÂÚ ‰ÈÏÚ ÔÈ‡˘ ˙Ó‡Î Ì˙ÏÂÚÙ ˙‡ Ï·˜Ï ˘È˘ Ú·Ë
·ÂË ‡Â‰ ÈË¯Ù ·˘Á˘ ‰Ó ÏÎ ¨˙‡Ê‰ ˙È‚ÂÏÂ‡„È‡‰ ‰ÈÂÓ‚‰‰ ÈÙ–ÏÚ Æ®≤∞∞∂ ¨ÔÂËÏ‚È‡ ∫Â‡¯

ÆÁ¯Î‰· Ú¯ ‡Â‰ È¯Â·Èˆ ·˘Á˘ ‰Ó ÏÎ — ÍÙ‰‰Â ¨‰¯„‚‰ ÈÙÏ
˙ÂÈÁÓÂÓ‰Â Ú„È‰ ÔÓ ‰È˙ÂÏÂÚÙÏ  ˙ÂÈÓÈËÈ‚Ï‰  ˙‡ ˙˜ÂÈ ˙‡Ê‰ ‰ËÈÏ‡‰ ¨‰¯Â‡ÎÏ
‰Ï˘ ˙Â˘¯Ù‰Â ¨‰ÈÂ‡¯  ‰È‰˙˘ ÏÎÎ ¨˙‡ÊÎ ˙ÂÚÂˆ˜Ó Ì‚  ÌÏÂ‡Â Æ‰Ï˘ ÌÈÈÚÂˆ˜Ó‰
È˘‡ Ï˘ ˙ÂÈ˘È‡‰ ˙ÂÙ„Ú‰‰Â ÌÈÎ¯Ú‰ ÔÓ ˙Â˜˙ÂÓ ÔÈ‡ ¨‰ÎÂ˙· ˙ÏÚÂÙ ‡È‰˘ ˙Â‡ÈˆÓÏ
˙‡ ı¯‡· Â„ÓÏ ‰ÏÎÏÎ‰ ÚÂˆ˜Ó È˘‡  ¨„ÂÚÂ ˙‡Ê  Æ®≤∞∞∑ ¨Ô¯Ë˘Â ‡È‚˘ ∫Â‡¯© ‰ËÈÏ‡‰
„ÓÚÓ ÏÚ· ÔÏÎÏÎ ÂÓˆÚ ‡Â‰˘ ¨ÔÈÈË˘È·Â¯ Ï‡È¯‡ ßÙÂ¯Ù ˙Ú„Ï ¨‰· ˘È˘ Í¯„· ÌÚÂˆ˜Ó
˙ÈËÈÏÂÙÏ ‰ÏÎÏÎ‰ ˙‡ ÍÙÂ‰˘ ‰Ó ¨˙ÈËÒÈÏËÈÙ˜ ‰È‚ÂÏÂ‡„È‡ Ï˘ ‰¯„Á‰ ¨‰ÈÓ„˜‡· ¯ÈÎ·
˙Á˙ ˙ÂÏ·˜˙Ó ÈÎ¯ÚÂ ÈËÈÏÂÙ ÔÂÂ‚ ˙ÂÏÚ· ˙Â·¯ ˙ÂËÏÁ‰ ¨ÔÈÈË˘È·Â¯ Ï˘ Â˙Ú„Ï Æ‰˙Â‰Ó·
Ì‚ ÔÈ‡ Æ®≤∞∞µ ¨È˜ÒÈßˆ¯Ë© ¯Á˘ ˙¯ÒÁ ˙Â¯ÓÂÈ È‰ÂÊÂ ¨˙ÂÚÂˆ˜ÓÂ ˜ÈÂ„Ó Ú„Ó Ï˘ ˙ÂÒÎ‰
˙„Â˜ß ˙‡  Û˜˘ÓÂ  Â˙Â‰Ó·  ÈÓÈ ˙ÈËÈÏÂÙ ‰ÈÁ·Ó ‡Â‰  ÈÏÎÏÎ‰  ÁÈ˘‰˘ ÍÎÓ ÌÏÚ˙‰Ï
Á˙‰ ˙‡ ÏÈ„‚‰Ï È„Î ‰ÁÈÓˆ‰ ˙‡ Ò ÏÚ ˙ÂÏÚ‰Ï ˙˘˜·Ó‰ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰Ë·Ó
Ï˘ Ì‰ÈÈÈÚ ˙‡ Ì„˜Ï Â„ÚÂ˘ ÌÈ„Úˆ Ï˘ ‰¯Â˘ ÛÈÒÂÓß ‰Ê ÁÈ˘Â ¨ß˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰‚ÂÚ· ‰Ï˘
¯„ÚÈ‰ ¨‰ÎÂÓ ¯Î˘ ˙Ó¯  ¨‰Ï˘ÓÓ‰ ˙‡ˆÂ‰  ÌÂˆÓˆ  ¨ÈÂÒÈÓ‰  ˙„¯Â‰ Ì‰· — ÔÂ‰‰ ÈÏÚ·

Æ®≤∞∞µ ¨Ô¯ÙÏ‰© ßÈ„È‚‡˙‰ ¯Ê‚Ó‰ ÏÚ ÛÙÂ¯ ÁÂ˜ÈÙÂ È˙˜ÂÒÚ˙ ÔÂÁËÈ·
–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ·¯˜· ˙ÂËÏÂ˘‰ ˙ÂÈÓÈ‰ ˙ÂÈËÈÏÂÙ‰ ˙Â„ÓÚÏ ˜‰·ÂÓ ÈÂËÈ·
˙¯‡˘‰Â ˜˘Ó‰ ˙ÂÏÂÚÙ· ‰È„Ó‰ ˙Â·¯Ú˙‰ ÌÂˆÓˆ Ï˘ Ô·ÂÓ· ˙ÂÈÓÈ ¨¯ˆÂ‡· ˙ÈÏÎÏÎ‰
È˘ Æ‰È¯ÈÎ·Ó ‰ÓÎ Ï˘ ˙ÂÈ˘È‡‰ ˙Â„ÓÚ· ‡ÂˆÓÏ ¯˘Ù‡ ¨˜Â˘‰ ˙ÂÁÂÎÏ ¯˜ÈÚ· ÂÊ ˙ÂÏÈÚÙ
¨ÌÈ·Èˆ˜˙‰ Û‚‡ ˘‡¯ ‰È‰˘ ÈÓ ¨¯·‰ È·Â˜ ¨˙‡Ê‰ ‰ËÈÏ‡‰ ·¯˜· ÌÈÈÊÎ¯Ó ÌÈ„È˜Ù˙ ÈÏÚ·
˙ÈˆÁÓ‰Ó ¨¯Â˘ÚÓ ¯˙ÂÈ Â„ÓÚ˘ ÈÓ ¨¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó· ÈÏÏÎ‰ ·˘Á‰ ‰È‰˘ ¨‰ÎÈÏÊ ÔÂ¯ÈÂ
ÈÏÚ·Î  ˙ÂÂ˙ÈÚ· Â¯„‚Â‰ ¨¯ˆÂ‡‰  ˙¯Óˆ·  ¨≤∞∞∑  ˙˘ „ÚÂ ÌÈÚ˘˙‰ ˙Â˘ Ï˘  ‰ÈÈ˘‰
‰„ÈÓ· Æ®≤∞∞∂ ¯‡Â¯·Ù· ±∑ ¨˜ÂÒ·© ˙ÈËÒÈÏËÈÙ˜–˙ÈÓÈ  ˙È˙¯·Á–˙ÈÏÎÏÎ ÌÏÂÚ ˙ÒÈÙ˙

Æ‰ÓÏÂÚ ˙Ù˜˘‰ Ï˘Â ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ Ï˘ ‚ˆÈÈÓ Ì‚„ Ì‰ ‰·¯
˙ÂÈÂÚ· „ÂÁÈÈ· ÈÂËÈ· È„ÈÏ ‰‡· ˙ÈËÒÈÏËÈÙ˜‰–˙ÈÓÈ‰ ˙È˙¯·Á‰ ÌÏÂÚ‰ ˙ÒÈÙ˙
·ÈÈÁ  ‰ÁÂÂ¯‰ ÈÈÈÚ·  ‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ ‰„È˜Ù˙ Ì˙Ú„Ï Æ‰ÁÂÂ¯‰  ˙ÂÈÈ„ÓÏ ¯ˆÂ‡‰  ˙ËÈÏ‡
˘ÈÂ ‰ÁÂÂ¯‰ È‡˘Â· ‰˙Â·¯ÂÚÓ ˙‡ ÔÈË˜‰Ï „Â‡Ó ÈÂˆ¯ß ∫‡È‰ Ì‰Ï˘ ‰„ÓÚ‰ ÆÏ·‚ÂÓ ˙ÂÈ‰Ï
Æ˙ÈÏÎÏÎ‰ Ì˙ÁÂÂ¯Ï ‰‚‡„‰ ÏÏÂÎ ¨Ì‰ÈÈÈÚÏ ¯˙ÂÈ ‰·¯ ˙ÂÈ¯Á‡ ÏÂËÈÏ ÌÈÁ¯Ê‡‰ ÔÓ ˘Â¯„Ï
˙‡ ÏÈ„‚˙˘ Â‡ ¨‰ÁÂÂ¯‰ ÈÈÈÚ· ‰˘ÂÚ ‡È‰˘ ‰ÓÓ ¯˙ÂÈ ‰˘Ú˙ ‰Ï˘ÓÓ‰˘ ‰˘È¯„‰
˙Ú‚ÂÙ Û‡ ÈÏÂ‡Â ‰ÏÈÚÂÓ ‰È‡ ¨‰˜ÂˆÓ· ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ ·ˆÓ ˙‡ ¯Ù˘Ï È„Î ‰¯·Ú‰‰ ÈÓÂÏ˘˙
˙ËÈÏ‡ È˘‡ ¨ÌÓˆÚ ÌÈÏÎÏÎ‰ ÔÓ ‰ÓÎ ·¯˜· ‰Î¯Ú‰ ÈÙ–ÏÚ Æ®≤∞∞≤ ¨ÔÂ¯Â„© ßÈÂÚ· ˜·‡Ó·
¨˙È¯Ó˘ ˙ÈÏÎÏÎ ˙ÂÈÈ„Ó ˛Ì˙Ù˜˘‰ ÈÙÏ¸  ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· ÌÈÚˆ·ÓÂ ÌÈ·ˆÚÓß ¯ˆÂ‡‰
ÊÎ¯Ó· ˜Â˘‰ ˙ÏÎÏÎ ˙‡ ‰„ÈÓÚÓ‰ ˙ÈÂˆÈ˜ ˙ÈÏ¯·ÈÏ–Â‡È ‰È‚ÂÏÂ‡È„È‡ È„È–ÏÚ ˙ÚÂÓ‰
˙Â¯Ú˙‰ÏÂ ¨‰ÁÂÂ¯‰ ˙È„Ó Ï˘ È˙‚¯„‰ ÏÂËÈ·Ï ˛ÆÆÆ¸ ˙ÂÂÎÓ ÂÊ ˙ÂÈÈ„Ó Æ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ÈÈ˘Ú‰
Ï˘ ÂÓÂˆÓˆ  ‡Â‰ ÂÊ ‰È‚ÂÏÂ‡È„È‡ Ï˘ È˘ÚÓ‰ ÈÂËÈ·‰ Æ˙È˙¯·Á ˙Â·ÈÂÁÓ  ÏÎÓ ‰Ï˘ÓÓ‰
ß˙ÂÈÏÎÏÎ‰ ˙Â·ÈÒ‰ Û˜Â˙Ó ˙Â‡ÈˆÓ‰ ·ÈÂÁÓ ¯·„‰ ÔÈ‡ Ì‡ Ì‚ ¨¯ÈÁÓ ÏÎ· ‰Ï˘ÓÓ‰ ·Èˆ˜˙



ÔÂ¯Â„ Ì‰¯·‡

¥∏

˙È˙ÂÈ¯Á‡ ‡Ï ‰ËÈÏ‡

¥π

‡˜ÂÂ„ ıˆ˜Ï Â‡ ˙ÂÁ„Ï Â¯Á· ¯ˆÂ‡‰ È˘‡ ÌÈ·¯ ÌÈ¯˜Ó·˘ ‡ˆÓ Æ®≤∞∞∂ ¨¯ÙÂÚÂ ˜¯‡Ó©
˙ËÏÂ· Æ®≤∞∞∂ ¨Ì˘Ï© ‰Ï‡ ˙ÂÓ‚ÓÏ „‚˙‰Ï ÁÂÎ‰ Ô„È· ÔÈ‡˘ ¨˙Â˘ÏÁ ˙ÂÈÒÂÏÎÂ‡Ï ˙Â·Ë‰·
ÏÎ·Â ÏÏÎ· ˙ÂÈ‚ÂÏÂ‡„È‡‰ ‰È˙Â„ÓÚ· ˙ÈÏ‰œÓ‰–˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰˙Â˜·„ „ÁÂÈÓ·
‰ÓˆÚÏ ‰Ó˘˘ ¨ß˙È˙„ ˙Îß ‰˙¯„‚‰ È„Î „Ú ÚÈ‚‰ ¯·„‰ ÆË¯Ù· ‰ÁÂÂ¯‰ ˙ÂÈÈ„ÓÏ Ú‚Â‰
ÁÎÂÏ Æ®≤∞∞∂ ¯·ÓËÙÒ· ±¥ ¨‰ÈÁ¯Ê© ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ˙Â˘ÏÁ ˙ÂˆÂ·˜· ˙È˙ËÈ˘ ÚÂ‚ÙÏ ‰¯ËÓÏ
‰˙ÂÓ„ ÏÚÂ Ï‡¯˘È· ‰ÁÂÂ¯‰ ˙ÂÈÈ„Ó ÏÚ ‰˙ÚÙ˘‰ ˙ÂÚÓ˘Ó ˙‡ ÔÈ·‰Ï ¯˘Ù‡ ‰Ï‡ ˙Â„ÓÚ

Æ„È˙Ú·Â ‰ÂÂ‰· ˙ÈÏ‡¯˘È‰ ‰¯·Á‰ Ï˘

¯ˆÂ‡‰ Ï˘ ˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ˙ÂÈÁÂÎ‰

˘ÂÓÈ˘  È„ÈÏ  Á¯Î‰· ‰‡È·Ó ¯ˆÂ‡· ‰¯ÈÎ·‰ ˙Â„È˜Ù‰ È„È· ˙ÊÎ¯˙Ó‰  ‰·¯‰  ‰ÓˆÂÚ‰
–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ˙Â·¯ ÌÈÓÚÙ ÆÌÈÎ¯„ ‰ÓÎ· ÈÂËÈ· È„ÈÏ ‡· ÈÁÂÎ‰ ˘ÂÓÈ˘‰ Æ‰· ÈÁÂÎ
˙‡ ˙Ú·Â˜‰ ‡È‰Â ¨‰˘ÚÓÏ ‰Ï˘ÓÓ‰ ‡È‰ ÂÏÈ‡Î ‰ÓˆÚ ˙‡ ‰‡Â¯ ¯ˆÂ‡· ˙ÈÏÎÏÎ‰
ÌÈÂÈ„‰ „Á‡·˘ ¨È‡Â˙ÈÚ  ÁÂÂÈ„ ÌÈÂÒÓ ‰¯˜Ó· ÆÌ‡˙‰·  ˙‚‰˙Ó ÍÎÈÙÏÂ ¨˙ÂÈÈ„Ó‰
‰Ï˘ÓÓ ˙„ÓÚ ˘Èß ∫‰Ï ¯Ó‡Â ÍÂÈÁ‰ ˙¯˘· ÌÈ·Èˆ˜˙‰ ÏÚ ‰ÂÓÓ‰ ÛÊ ÍÂÈÁ‰ È‡˘Â·
ÌÈ¯·„Ï ¯Â˘È‡ Ï·È˜ È‡Â˙ÈÚ‰ Ï·‡ ¨˙‡Ê ˘ÈÁÎ‰ ÌÓ‡ „È˜Ù‰ Æß‰˙Â‡ ‚ˆÈÈÓ È‡Â ¨˙Á‡
˙Ï·˜· ‡È‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ˙ÂÈÁÂÎ‰ ÏÚ ‰ÚÈ·ˆÓ‰ ˙¯Á‡ Í¯„ Æ®≤∞∞∑ ¨Ë¯ÂÙÂÙ¯© Â¯Ó‡˘
¨˙ÂÈÈ„Ó· Â„  ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈ‚¯„‰˘ ÈÙÏ Ì‰ÈÏÚ ‰¯‰ˆ‰Â ˙ÂÈÈ„Ó  È„Úˆ ÏÚ ˙ÂËÏÁ‰
ÌÈÈÂÈ˘ ˙ÒÎ‰ ‡È‰ Í¯„ „ÂÚ ÆÌÈÏ·Â˜Ó‰ ˙Â„ÒÂÓ· Â‡ ÌÈÙÂ‚· ‰˙Â‡ Â¯˘È‡Â ‰ÈÏÚ ÂËÈÏÁ‰
ÏÎ· ‰¯Â˜˘ ‰Ó ÆÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈÂÓÓ‰ Ï˘ ˙Ó„˜ÂÓ ‰ÓÎÒ‰ ‡Ï· ˙ÂÓ¯ÂÙ¯· Â‡ ˙ÂÈÈ„Ó·
˙Î¯ÚÓ‰ Ï˘ ®Governability© ˙ÂÏÈ˘Ó‰ Ô„·Â‡ Â‡ ¨‰ËÈÏ˘‰ Ô„·Â‡ ‡Â‰ ‰Ï‡‰ ÌÈ¯˜Ó‰

Æ˙¯Á·‰ ˙ÈËÈÏÂÙ‰
¨¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡· ·Â¯–ÈÙ–ÏÚ ÍÓÂ˙‰ ÔÂ˙ÈÚ ¨TheMarker ÈÏÎÏÎ‰ ÔÂ˙ÈÚ‰ Í¯ÂÚ ˙Ú„Ï
È·Â˜‰¢ Ï˘ ‰ÒÈÙ˙‰Â ‰„ÓÚ‰ ¨‰ÓÊÂÈ‰ ˙‡ ˙ÂÙ˜˘Óß ı¯‡· ÂÚˆ·˙‰˘ ˙ÂÓ¯ÂÙ¯‰ ·Â¯
ÚÈ‚‰Ï ÂÁÈÏˆ‰ ‡Ï˘ ¯Á‡Ï ¨˛¯ˆÂ‡· ÌÈ·Èˆ˜˙‰ Û‚‡ ˘‡¯ ‰È‰˘ ÈÓ Ï˘ ÂÓ˘ ÏÚ¸ ¢ÌÈ¯·‰
˙ÂÚˆ·˙Ó Â·˘ ÍÈÏ‰˙‰ß ¨Í¯ÂÚ‰ È¯·„Ï ÆßÌÈÈËÂÂÏ¯‰ ÌÈÓ¯Â‚‰Â ÌÈ¯˘‰ ÌÚ ‰ÓÎÒ‰Ï
¯È‰ÓÂ ÌÈÏ‡ È¯ÂËË˜È„ ıÈÏ· ‡Â‰ ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó· ¯˙ÂÈ· ˙Â·Â˘Á‰ ˙ÂÓ¯ÂÙ¯‰
Æ®„¢‡ ¨ÈÏ˘ ‰˘‚„‰‰© ßÏ‡¯˘È ˙È„Ó· ˙ÂÏÈ˘Ó‰ Ô„·Â‡ ˙‡ ¯˙ÂÈ· ‰·ÂË‰ ‰¯Âˆ· ˘ÈÁÓÓ˘
¯˜ÈÚ· ‡Ï‡ ¨ßÁÂ˙ÙÂ ÈÚÂˆ˜Ó ¨ÈË¯˜ÂÓ„ ÔÂÈ„ß Ï˘ ‰‡ˆÂ˙ ÔÈ‡ ‰Ï‡‰ ˙ÂÓ¯ÂÙ¯‰ ·Â¯ ÍÎÈÙÏ
‰Ò¯„ ‰Ï˘ÓÓ‰˘ ‰Ú˘· ¨¯ˆÂ‡· ˙ËÏ˘‰ ‰ËÈÏ‡‰ ÍÂ˙· ˙ÂÈÓÈÙ ˙ÂÓÁÏÓ Ï˘ ‰‡ˆÂ˙

Æ®≤∞∞∑ ¨˜ÈÏÂ¯© ‰Ê‰ ÍÈÏ‰˙· ‰˘ÚÓÏ
¨˙¯‡Â˙Ó‰ Í¯„· ‰Ú·˜˘  ˙ÂÈÈ„Ó ıÂÓÈ‡· ˜‰·ÂÓ ÈÂËÈ·  È„ÈÏ ‡· ˙ÂÏÈ˘Ó‰ ¯„ÚÈ‰
˙ÂÎÂÙ‰ ˙Â„ÓÚ ˘È ‰ÈˆÈÏ‡Â˜‰Ó ˙ÒÎ‰ È¯·ÁÏÂ ‰Ï˘ÓÓ‰ È¯˘Ï˘ ¯¯·˙Ó ¯˘‡ÎÂ
È˘‡ „·ÏÓ ¨˙‡Ê‰ ˙Î¯ÚÓ‰ ÍÂ˙· Ô¯Ó˙Ï ÌÈÚ„ÂÈ‰ ÌÈ„ÈÁÈ‰˘Â ¨¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó Ï˘ ‰Ï‡Ó
ÌÈÈÏÎÏÎ ÌÈÙÂ‚Â ÌÈ˜ÒÚ È˘‡ ÌÈ„ÓÂÚ Ì‰È¯ÂÁ‡Ó˘ ¨ÌÈËÒÈ·ÂÏ‰ Ì‰ ¨˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰



ÔÂ¯Â„ Ì‰¯·‡

¥∏
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¥π

ÌÂ˘Ó ÌÈ·¯ ÌÈÈ˘˜· Ï˜˙  ÂÊ  Í¯„· ÂÏ·˜˙‰˘ ˙ÂÓ¯ÂÙ¯‰  ÔÓ  ˙Â·¯  Ï˘ ÔÓÂ˘ÈÈ ÆÌÈÏÂ„‚
˙ÂÙ˙Â˘  Â‡ Ô‰ÈÏÚ ˙ÂÏÚ· ˙˘‚¯‰ ÌÂ˘ ÔÈ‡  Ô˙Â‡ Ì˘ÈÈÏ ÌÈ¯ÂÓ‡‰ ÌÈÈ¯Â·Èˆ‰  ÌÈÙÂ‚Ï˘
˙Â„ÒÂÓÏ ÂÓÊ· ¯ˆÂ‡‰ ÌÒ¯Ù˘ Ê¯ÎÓ‰ ‡È‰  ÏÈÚÏ„ ÌÈ¯·„Ï ‰Ó‚Â„ Æ®Ì˘ ¨˜ÈÏÂ¯© Ô‰Ï
Ê¯ÎÓ ‰È‰ ‰Ê ÆÈ˙Ï˘ÓÓ ÚÂÈÒ· ÌÈ˘È˘˜ ÊÙ˘‡Ï ˙ÂÎÊ‰ ÏÚ ÌÈÈ„ÂÚÈÒ ÌÈ˘È˘˜· ÌÈÏÙËÓ‰
ÚÂ‚ÙÏÂ ‰È„Ó‰ ˙Â‡ˆÂ‰· ıˆ˜Ï Â˙¯ËÓ ÏÎ˘ß ÂÎÈ¯Ú‰ ÍÎ· Ì˜ÂÒÈÚ˘ ÈÓÂ ¨ÈÂ˜¯„ ¯„‚Â‰˘
˙‡ ÊÂÊ‚Ï ˘˜·Ó‰ ¨¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó Ï˘ ÛÒÂ ÈÁÂÎ „Úˆß ‰È‰  Ì˙Ú„Ï Ê¯ÎÓ‰ ÆßÌÈÏÙÂËÓ·
Í¯„· ¨ÌÈÈ„ÂÚÈÒ‰ ÌÈ˘È˘˜‰ ˙ÈÈÒÂÏÎÂ‡ ÏÚ ‡˜ÂÂ„ ÂÁÂÎ ˙‡ ÔÈ‚Ù‰ÏÂ ˘¯‰ ˙˘·Î Ï˘ ‰¯Óˆ
Ï˘ ˙ÂÈÎ¯Ú‰Â ˙ÂÈ˙¯·Á‰ ‰È˙Â·ÂÁÓ ˙Â¯Ú˙‰Â ÈË¯Ù‰ ˜Â˘‰ ˙ÈÈ‚ÂÏÂ‡„È‡ ˘ÂÓÈÓ Ï˘

Æ®≤∞∞∑ ¨ÚÏÒ© ß‰ÁÂÂ¯ ˙È„ÓÎ Ï‡¯˘È
ÈÙÏ  ˙ÂÈÈ„Ó È„ÚÈ ÏÚ È·ÓÂÙ· ¯È‰ˆ‰Ï ¯ˆÂ‡· ‰ËÈÏ‡‰ È¯ÈÎ· Ï˘ ¯ÎÊ‰  ‚‰Â‰
‰ÂÓÓ‰ „È˜Ù˙Ï ‰Ó˙‰˘ ÈÓ ¨Ï˘ÓÏ  ÆÈ„ÓÏ ÁÂ«¯  ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÌÈ‚¯„· ‰ËÏÁ‰‰Â ÔÂÈ„‰
˙ÂÈÈ„Ó ÏÚ „È˜Ù˙Ï Â˙ÒÈÎ ÌÚ „ÈÓ ¯È‰ˆ‰ ≤∞∞∏ ˙˘ ˙ÏÈÁ˙· ¯ˆÂ‡· ÌÈ·Èˆ˜˙‰ ÏÚ
ÂÓÚÊ ˙‡ ‰Ê ‰¯˜Ó· ¯¯ÂÚ ¯·„‰ Æ‰Ï˘ÓÓ‰ ‰Ú·˜˘ ˙ÂÈÈ„ÓÏ ‰¯È˙Ò· ‰„ÓÚ˘ ˙È·Èˆ˜˙
‡ÏÂ ˙ÂÈÈ„Ó  Úˆ·Ï ÌÈÎÈ¯ˆ ÌÈ„È˜Ùß ∫‰ÈˆÈÏ‡Â˜‰ ÔÓ ÔÓ¯ÂÂ¯· È˘È·‡  ˙ÒÎ‰ ¯·Á Ï˘
ÈÏ· ¨‰ÊÎ ¯·„ ˘Á¯˙‰Ï ÏÂÎÈ ‰·˘ ˙È·¯ÚÓ ‰È„Ó Û‡ ¯ÈÎÓ ‡Ï È‡ ˛ÆÆÆ¸ ˙ÂÈÈ„Ó ÏÈ·Â‰Ï
ÌÈ‡˘  ¨¯Â·Èˆ È˙¯˘ÓÂ ÌÈ„È˜Ù ˙ÓÏÂ‰ ‰È‡˘ ˙Â‚‰˙‰ ÂÊ Æ„È˜Ù‰ ˙‡ ¯„ÒÏ  Â‡¯˜È˘
˙Â¯Á‡ ˙ÂÈ„Ó· ¯ˆÂ‡‰ È„È˜Ù Ï˘ ˙‡ÊÎ ˙È·ÓÂÙ ˙Â‚‰˙‰ ‡ÂˆÓÏ ‰˘˜ ÔÎ‡ Æß¯Â·Èˆ È¯Á·
·Èˆ˜˙ ˙‡ ÏÈ„‚‰Ï ˘È˘ ÔÓ¯ÂÂ¯· ˙ÒÎ‰ ¯·Á ¯·Ò ÔÂ„‰ ‰¯˜Ó· Æ·¯ÚÓ· ÈË¯˜ÂÓ„‰ ÌÏÂÚ·
‡Â‰ ÆÂ„È· ÁÂÎ‰˘ ‰‡¯‰Â Â˙Ú„ ÏÚ „ÓÚ ÌÈ·Èˆ˜˙‰ ÏÚ ‰ÂÓÓ‰ ¯ˆÂ‡‰ „È˜Ù Ï·‡ ¨‰È„Ó‰

Æ®≤∞∞∏ ¨¯ÏÒ¯Ë˘© ß‰Ê ˙‡ ÂÏ Ô˙È ‡Ïß ∫˙Â˜ÒÙ· Ú·˜

ÌÂÎÈÒÂ ÔÂÈ„

¨‰ÓˆÚÏ ‰˘Î¯ ‡È‰˘ ‰ÓˆÂÚ‰Â ¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó· ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰„ÓÚÓ
Æ˙ÈÏ‡¯˘È‰ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙ÂÓ„ ÏÚ ‰˙ÚÙ˘‰ ·ÈË ¯·„· ‰Ï‡˘ ÌÈÏÚÓ ¨ÏÈÚÏ Â¯‡Â˙˘ ÈÙÎ
Ï˘ ÌÂÁ˙· ∫ÂÈÈÁ Ï˘ ÌÈÓÂÁ˙ ‰˘ÂÏ˘· ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ Ï˘ ‰˙ÚÙ˘‰ ˙‡ ÔÂÁ·Ï ·Â˘Á
ÌÈÈ˙¯·Á‰ ÌÈ¯ÚÙ‰ ÌÂˆÓˆÏÂ ÔÂÈÂÂ˘ ¯˙ÂÈÏ ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ÌÈÏÂ„‚ ÌÈ˜ÏÁ Ï˘ ˙ÂÙÈ‡˘Ï ‰ÒÁÈ
¯˘˜‰·Â ª˙ÈÏ‡¯˘È‰ ‰¯·Á· ÁÂÎ‰ ‰·Ó· ˙ÒÙÂ˙ ÂÊ ‰ËÈÏ‡˘ ÌÂ˜Ó‰ Ï˘ ¯Â˘ÈÓ· ªÌÈÏ„‚‰

ÆÏ‡¯˘È ˙È„Ó· ÈË¯˜ÂÓ„‰ ¯Ë˘Ó‰ ¯ÂÓÈ˘ Ï˘
Ú‚Â ÔÂÈ„‰ ¨¯˙ÂÈ ‰·¯ ˙ÂÈÂÈÂÂ˘ ÌÂ„È˜ÏÂ ÌÈÈ˙¯·Á‰ ÌÈ¯ÚÙ‰ ÌÂˆÓˆÏ ˙ÂÙÈ‡˘Ï ¯˘‡
·ÂÏÈ˘ Ï˘ ¨˙ÂÂ‰˙‰ Ï˘ ÌÈÓ„˜ÂÓ ÌÈ·Ï˘· ‰ÈÂˆÓ ÔÈÈ„Ú˘ ¨ÂÈÓÈ· ˙ÈÏ‡¯˘È‰ ‰¯·Á‰ ·ˆÓÏ
‡È‰ ¨ÔÈÈÚ‰ Ú·Ë ÈÙÏ ÆÈ¯„ÂÓ‰ ÌÏÂÚ· ‰ÈÙ ·ÂˆÈÚ Ï˘Â ¨‰˙ÈÈÒÂÏÎÂ‡ È˜ÏÁ ÔÈ· ‰Èˆ¯‚ËÈ‡Â
Ô˙‡ „„ÂÓ˙‰Ï ‰ÎÈ¯ˆ ‡È‰˘ ˙ÂÈÊÎ¯Ó‰ ˙ÂÈÚ·‰ ˙Á‡ ÆÌÈÈÓÈÙ ÌÈ„Â‚ÈÓÂ ÌÈÁ˙ÓÓ ˙Ï·ÂÒ
˙ÂÎ¯ÚÓ˘ È˙¯·Á‰ „Â·È¯‰Â ‰· ˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰ ÁÂÎ‰ ˙ÂÎ¯ÚÓ ˙¯‚ÒÓ· ¨‰· Ì„˜Ï „ˆÈÎ ∫‡È‰
Û˙Â˘Ó‰ ·Á¯Ó‰ ˙‡ ‰· ˜ÈÓÚ‰ÏÂ ¨˙ÈËÈÏÂÙ ‰ÈË¯˜ÂÓ„Â È˙¯·Á ÔÂÈÂÂ˘ ¯˙ÂÈ ¨˙Â¯ˆÂÈ ‰Ï‡



ÔÂ¯Â„ Ì‰¯·‡

µ∞

˙È˙ÂÈ¯Á‡ ‡Ï ‰ËÈÏ‡

µ±

‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ Ï˘ ‰·Â¯ ˙‡ ‰ÚÈÓ‰ ˙ÈËÈÏÂÙ‰ ‰˜ÈÓÈ„‰ ¨ÂÊÓ ‰¯˙È Æ˙È·ÈË˜ÏÂ˜‰ ˙Â‰Ê‰ Ï˘
‰‰ÈÓÎ‰ ÆÌÈ·¯ ÌÈÈÁ ÈÓÂÁ˙· ¯˙ÂÈ  ‰·Á¯ ˙ÂÙ˙Â˘ÏÂ ¯˙ÂÈ  ‰·¯ ˙ÂÈÂÈÂÂ˘Ï ‰‰ÈÓÎ‰ ‡È‰
Æ˙¯ÙÂ˘Ó ÌÈÈÁ ˙Ó¯· ˙ÂÎÊÏÂ ˙ÈÏÎÏÎ ‰ÈÁ·Ó Ì„˜˙‰Ï ‰ÙÈ‡˘· ÈÂËÈ· È„ÈÏ ‰‡· ˙‡Ê‰
ÏÚ ÌÈÏ·Â˜Ó‰ ˙ÂÓ¯Â‰Â ÌÈÎ¯Ú‰ ˙¯‚ÒÓ· ˙ÈËÈÏÂÙ ˙ÂÈÓÈËÈ‚ÏÏÂ ‰¯Î‰Ï ‰ÎÂÊ ÂÊ ‰ÙÈ‡˘

ÆÔÈÓÈ‰ ÔÓ Ô‰Â Ï‡Ó˘‰ ÔÓ Ô‰ ¨ı¯‡· ˙ÂÈÊÎ¯Ó‰ ˙ÂÈ˙¯·Á‰ ˙ÂÚÂ˙‰
ÌÂ˜Ó ˜¯ ˘È ¯ˆÂ‡· ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡· ˙ËÏ˘‰ ‰È‚ÂÏÂ‡„È‡·˘ ‡È‰ ‰ÈÚ·‰
ÔÈ‡ ÌÈÈÓÂÈ–ÌÂÈ‰ ‰È˘ÚÓ·Â ‰È˙ÂËÏÁ‰· ¨‰˙ÂÏ‰˙‰· Æ˙‡Ê‰ ‰‰ÈÓÎÏ ¨ÏÏÎ· Ì‡ ¨ËÚÂÓ
Æ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡· ˙ÂÏÂ„‚ ˙ÂˆÂ·˜ Ï˘ ¯˙ÂÈ ‰·¯ ˙ÂÙ˙Â˘ÏÂ ˙ÂÈÂÈÂÂ˘ ¯˙ÂÈÏ ˙ÂÙÈ‡˘Ï ˙Â˘È‚¯
ÌÊÈÏ‡Â„È·È„È‡·Â ˙ÒÂ¯Ó–È˙Ï·  È˘ÙÂÁ ˜Â˘  ˙ÏÎÏÎ· ˙ËÏ˘‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰ÂÓ‡‰
‰ÂÓ‡‰ ÈÙ–ÏÚ ‰¯·Á‰ Ï˘ ÈÂÓÈ„‰ Æ‰Ï‡‰ ˙ÂÙÈ‡˘‰ ÌÚ „È· „È ˙„ÚÂˆ ‰È‡ ÈÏÎÏÎÂ È˙¯·Á
ÈÏÎÏÎ‰ ˜Â˘‰˘ ÈÓ ÔÈ· ‰„Á ‰˜ÂÏÁ ‰· ˘È˘ ¨˙ÈÎ¯¯ÈÈ‰ ‰¯·Á Ï˘ ‡Â‰ ‰ËÈÏ‡‰ ˙‡ ‰ÁÓ‰
Ì‡˙‰· ÏÏÎ‰ ÈÈÈÚ ˙‡ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ÛÈ˜˙‰ ÏÂ‰È‰ ÆÍÎÏ ÂÎÊ ‡Ï˘ ÈÓ ÔÈ·Ï ÌÓÚ ·ÈËÈÈ‰
È˜ÏÁ ÔÈ· ÔÂÈÂÂ˘‰–È‡ ˙Ï„‚‰ÏÂ ÌÈÈ˙¯·Á‰ ÌÈ¯ÚÙ‰ ˙˜ÓÚ‰Ï Á¯Î‰· Ì¯Â‚ ‰Ï‡ ˙ÂÂ¯˜ÚÏ
‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ ÔÈ·Ï Â‡· ·Â¯˜Ó ‰Ê˘ ÌÈÏÂÚ ˙ÂˆÂ·˜ ÔÈ· ¨‰È¯ÙÈ¯ÙÏ ÊÎ¯Ó‰ ÔÈ· ¨‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰
ÆÂ˙¯·Á· ÌÈÁÂ«¯‰ ˙ÂÓÈÚ‰ ˙Â„ÂÒÈ ˙‡ ÌÈ˘Ó ÈÏ· ÏÈ„‚Ó ‰Ê ÏÂ‰È Æ‰ÓÂ„ÎÂ ¯˙ÂÈ ‰˜È˙ÂÂ‰

 ÌÓ‡ ‰ÒÓ ÂÊ ‰ËÈÏ‡ ‰¯Â‡ÎÏ ¨˙ÈÏ‡¯˘È‰ ‰¯·Á· ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ Ï˘ ‰ÓÂ˜ÓÏ ¯˘‡ 
ÔÈÈÙ‡Ó˘ ‰Ó ÌÏÂ‡Â ÆÏÏÎ‰ ˙·ÂË ÔÚÓÏ ˙ÏÚÂÙ‰ ¨˙˙¯˘Ó ‰ËÈÏ‡ ÔÈÚÓ ‰ÓˆÚ ˙‡ ˙Â‡¯Ï
ÔÓ ‰‡ˆÂ˙‰ Æ˙ÈÓˆÚ ˙¯Â˜È· ‰¯ÒÁ‰ ‰È‚ÂÏÂ‡„È‡· ˙Â˜·„Â ˙È˙·˘ÁÓ‰ ˙Â¯È‚Ò‰ ‡Â‰ ‰˙Â‡
·ÈË˜ÏÂ˜‰ ÏÏÎ Ï˘ ÌÈ·Á¯˙ÓÂ ÌÈÏÂ„‚ ÌÈ˜ÏÁ ÔÈ·Ï ‰È· Ï„‚‰ ˜Â˙È‰ ‡È‰ ˙‡Ê‰ ˙Â¯È‚Ò‰
¨ÏÏÎ‰ ˙·ÂËÏ ˙ÏÚÂÙÂ ˙˙¯˘Ó ‰ËÈÏ‡Î ‰ÓˆÚ ÈÈÚ· ˙¯ÈÈËˆÓ‰ ‰ÂÓ˙‰ ˙ÓÂÚÏ ÆÈÓÂ‡Ï‰
ÁÂÎ ÒÈÒ· ‰ÓˆÚÏ ‰˙·˘ ¨ÌÈ„È˜Ù˙ ÈÏÚ· Ï˘ ‰ËÈÏ‡ Ï˘ ‰ÂÓ˙ ˙˘·‚˙ÓÂ ˙ÎÏÂ‰
˙ÂÁË·ÂÓ ÔÈ‡˘ ¯˙È ˙ÂÈÂÎÊÂ ˙Â·Ë‰ ¨ÌÈË¯ÙÎ Ô‰Â ‰ˆÂ·˜Î Ô‰ ¨‰ÓˆÚÏ ÁÈË·‰Ï ¯˘Ù‡Ó‰
˜È˙˘‰ÏÂ ‰„œ̂ ‰ ˜ÂÁ„Ï ‰˙ÓˆÂÚ· ˙˘Ó˙˘Ó ÂÊ ‰ËÈÏ‡ ¨ÂÊÓ ‰¯˙È Æ‰Ï ‰ˆÂÁÓ˘ ˙ÂˆÂ·˜Ï

Æ‰Ï˘ ‰ÈÂÓ‚‰‰ ˙‡ ¯Ú¯ÚÏ ¨‰ÈÏÚ ¯‚È˙ ‡Â¯˜Ï ÌÈÒÓ‰ ¨ÌÈ¯Á‡ ˙ÂÏÂ˜
˙ÂÂÎ·  ˙¯Ú¯ÂÚÓ–È˙Ï·‰ ‰˙ÂÓ‡ ¨‰È„Ó‰ ¯ˆÂ‡· ˙ËÏ˘‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘  ÌÊÈËÈÏ‡‰
ÈÈÈÚ˘ ·Á¯‰ ¯Â·Èˆ‰ ·¯˜· ‰ÈÏ˘‡ ¯ÂˆÈÏ ÌÈÏÂÏÚ Ï·‚ÂÓ–È˙Ï·‰ ÁÂÎ‰ ˙˘ÂÁ˙Â ‰ÈÎ¯„
¨˙‡Ê‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰˙ÂÏ‰˙‰Â ‰È˘ÚÓ ÏÚ ÍÂÓÒÏ ¯˘Ù‡˘ ¨‰ËÈÏ˘· ÌÈ‡ˆÓ ÏÏÎ‰
ÌÂ˜Ó ÔÈ‡˘ ‰‡¯Ó ÔÂÈÒÈ‰ ÆÏÏÎ‰ ÈÈÈÚ ÏÂ‰È ˙‡ ‰Ú¯Ù‰ ‡Ï· ‰È„È· ¯È‡˘‰Ï ¯˘Ù‡˘Â
ÌÈ¯ÂÓ‰ ˙Â˙È·˘ ÂÓÎ ¨‰Â¯Á‡‰ ‰ÙÂ˜˙‰ Ï˘ ÌÈÚÂ¯È‡‰ Æ‰Ê‰ ‚ÂÒ‰Ó ˙ÂÈÏ˘‡· ÚÂ˜˘Ï
ÌÈ‡¯Ó ˙Â‡È¯·‰Â ÍÂÈÁ‰ È˙Â¯È˘ Ï˘  Ì·ÈË·  ˙Â¯„¯„È‰‰Â ˙Â‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡· ÌÈˆ¯Ó‰Â
¨ÌÈ¯Á· ‡Ï ÌÈ„È˜Ù ˙ˆÂ·˜ È„È· ˙¯˜Â·Ó–È˙Ï·‰ ‰ÓˆÂÚ‰ ˙¯È·ˆ Í˘Ó‰Ï ÌÈÎÒ‰Ï ÔÈ‡˘
˙‡Â ˙ÂÈ¯Á‡‰ ˙‡ ·È˘‰Ï ·Â˘Á ÆÔÂˆ¯ ÚÈ·˘‰ÏÓ ‰˜ÂÁ¯ ‰¯Âˆ· ÏÏÎ‰ ÈÈÈÚ· ˙ÏÙËÓ‰
Ì‰È˙Â„ÓÚ ÈÙ–ÏÚ ÏÏÎ‰ ÔÚÓÏ ÂÏÚÙÈ Ì‰˘ È„Î ¯Â·Èˆ‰ Ï˘ ÌÈ¯Á·‰ ÌÈ‚Èˆ‰ È„ÈÏ ‰ÓˆÂÚ‰

ÆÌ‰· ¯Á·˘ ¯Â·ÈˆÏ Ì‰È˘ÚÓ ÏÚ ÔÂ·˘ÁÂ–ÔÈ„ Â˙ÈÈ Ì‚Â ¨˙Â¯‰ˆÂÓ‰
Æ‰ÈÈÚ ˙‡ ˙Â·¯ ÌÈÓÚÙ ˙¯ÂÂÚÓ ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ Ï˘ ‰˙ÂÏ‰˙‰Â ‰ÓÏÂÚ ˙Ù˜˘‰ ¨ÏÚÂÙ·
¨‰Ï˘ ‰ÂÓ‡‰ ÆÍÂ¯‡‰ ÁÂÂËÏ ‰˙ÂÈÈ„Ó ˙ÂÎÏ˘‰Ï ‰‡¯‰ ÏÎÎ ˙Ú„ÂÓ ‰È‡ ‰ÓˆÚ ‡È‰



ÔÂ¯Â„ Ì‰¯·‡

µ∞

˙È˙ÂÈ¯Á‡ ‡Ï ‰ËÈÏ‡

µ±

¨ÌÈ¯ÚÙ‰ ˙ÈÈÚ· ˙‡ ¯Â˙Ù˙ ˜Â˘‰ ˙ÂÁÂÎ ÏÚ ¯˜ÈÚ· ˙ÒÒ·˙Ó‰ ˙ÈÏÎÏÎ ‰ÁÈÓˆ˘ ¨Ï˘ÓÏ
¯·„ Ï˘ ÂÙÂÒ· ÂÏÁÏÁÈ ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ÁÈÓˆ‰ ˙Â¯Õt˘ ‰Á‰‰ ÏÚ ˙ÒÒÂ·Ó ¨ÈÂÚ‰Â ÔÂÈÂÂ˘‰–È‡
ÌÈÏÈËÓ ÂÈÈÚ „‚Ï ‰ÂÂ‰˙Ó‰ ˙Â‡ÈˆÓ‰Â Ì˘ ÈÚÂ„È ÌÈÏÎÏÎ Æ‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰ ˙Â·Î˘ ÏÎÏ
‡È‰˘ ˙ÂÈÈ„Ó·Â ‰È˙Â„ÓÚ· ¯ˆÂ‡‰ ˙ËÈÏ‡ Ï˘ ˙Â˜·„‰ Æ˙‡Ê‰ ‰ÚË‰ Ï˘ ‰˙ÂÂÎ· ˜ÙÒ
¯ÒÂÁ  ÏÚ ‰ÚÈ·ˆÓ ¨˙‡Ê‰ ˙ÂÈÈ„Ó‰ Ï˘  ˙ÂÈ˙¯·Á‰ ‰È˙ÂÚÙ˘‰Ó ˙ÂÓÏÚ˙‰·  ˙Úˆ·Ó
˙ÂÈ¯Á‡· ‰‡È˘Ó ‰˘ÚÓÏ ‰¯ÂËÙ ¯ÓÂÏÎ ¨unaccountable ‰˙ÂÈ‰ ÏÚ ¨‰Ï˘ ˙ÂÈ˙ÂÈ¯Á‡‰
ÌÈ„˜ÙÂÓ‰  ÈÙÏÎ ‰Ï˘ ˙ÂÈ¯Á‡‰Â ¨·Á¯‰ ¯Â·Èˆ‰ È„È· ˙ËÙ˘ ‰È‡ ‡È‰  Æ‰È˘ÚÓ ÏÚ

ÆÏÏÎ· Ì‡ ¨„Â‡Ó ˙Ï·‚ÂÓ ‰ÈÏÚ ÌÈÈËÈÏÂÙ‰
‰ÓˆÂÚ‰Â ˙ÈÏ‡¯˘È‰ ‰¯·Á· ÁÂÎ‰ ‰·Ó· ˙ÈÏÎÏÎ‰–˙ÈÏ‰œÓ‰ ‰ËÈÏ‡‰ ‰ÒÙ˙˘ ÌÂ˜Ó‰
˙È„Ó· ÈË¯˜ÂÓ„‰ ¯Ë˘ÓÏ ÍÎ·Â ÏÏÎ· ˙Â¯ÈÁÏ ‰ÎÒ È„Î Ì‰· ˘È ‰È„È· ÊÎ¯Ï ‰ÁÈÏˆ‰˘
˙‡ ˙Â˘Ï ˙ÈÏÎÏÎ‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰˙ÂÂÎ· Â‡ ‰Âˆ¯· ˘È˘ ÍÎ· ‰È‡ ‰ÎÒ‰ ÆÏ‡¯˘È
‰ÁÈÏˆÓ Û‡Â ˙Â˘ÚÏ ˙ÂÂÎ˙Ó ‡È‰˘ ‰Ó ÆÌÈÈ˜‰ ÈË¯˜ÂÓ„‰ ¯Ë˘Ó‰ Ï˘ ˙ÈÂˆÈÁ‰ ˙¯‚ÒÓ‰
‰ÓˆÚ ˙‡ ‰Ó˘ ‡È‰˘ ÍÎ· ˙‡Ê ‰˘ÂÚ ‡È‰ ÆÈË¯˜ÂÓ„‰ ÂÎÂ˙Ó ÌÈÈ˜‰ ¯Ë˘Ó‰ ˙‡ Ô˜Â¯Ï ‰Ê
˙ÏÚÂÙ ˙Â·¯ ÌÈÓÚÙÂ  ¨‰Ï˘ÓÓ· ÌÈ¯Á·‰ ÌÈÈËÈÏÂÙ‰ ÂÈ¯·ÁÂ  ÌÈ˜˜ÂÁÓ‰–˙È· ÌÂ˜Ó·
ÈÙ–ÏÚ–Û‡ ¨‰ÏÎÏÎ‰Â ‰¯·Á‰ ÈÈÈÚ  ÏÎ· ˜ÂÒÙÏ ‰ÁÂÎ·˘ ‰ÂÈÏÚ‰ ˙ÂÎÓÒ‰ ‡È‰ ÂÏÈ‡Î
˙ÂÓ„· ‰ÓˆÚ ˙‡ ‰˙· ˙‡Ê‰ ‰ËÈÏ‡‰ Æ˙‡Ê‰ ˙ÂÎÓÒ‰ È¯ÂÁ‡Ó ˙„ÓÂÚ‰ ˙ÂÈ˙ÂÈ¯Á‡ ÔÈ‡˘
˙ÈÏÎÏÎ‰ ˙ÂÚÂˆ˜Ó‰ ÔÓ ‰Ï˘ ‰ÈˆÓÈËÈ‚Ï‰ ˙‡ ·Â‡˘Ï ‰ÒÓ‰ ¨˙È¯ËÈ¯ÂËÂ‡ ‰ÈË¯˜Â¯ÂÈ·
‰ÈˆÓÈËÈ‚Ï Ï˘ ÒÈÒ· ÂÊ ‰ËÈÏ‡Ï ÔÈ‡ ÈÏ‡¯˘È‰ ¯Â·Èˆ‰ Ï˘ Â·Â¯ ÈÈÚ·˘ ¯Â¯· ÌÏÂ‡Â Æ‰Ï˘
Ï‡ÈˆËÂÙ‰  ‰· ˘È ˙‡Ê‰ ‰ËÈÏ‡‰ Ï˘ ‰ÁÂÎ ˙¯È·ˆ· ˙ÂÎ˘Ó˙‰‰ Æ˙È˜ÂÁ  Â‡ ˙ÈËÈÏÂÙ
‡Ï ¯Ë˘Ó Æ˙¯Á· ‰È‡˘ ÌÈ„È˜Ù ˙ˆÂ·˜  Ï˘ ˙ÂˆÈ¯Ú ÈÓÓÒ ÏÚ· ¯Ë˘Ó ˙Â¯ˆÂÂÈ‰Ï
‰· „„ÂÚÏ È„Î Â‡ Ï‡¯˘È· ˙ÈËÈÏÂÙ‰ ‰ÈË¯˜ÂÓ„‰ ˙‡ ˜ÊÁÏ È„Î Â· ÔÈ‡ ‰ÊÎ ‚ÂÒÓ ÈË¯˜ÂÓ„

Æ¯˙ÂÈ ·¯ ÈÏÎÏÎÂ È˙¯·Á ÔÂÈÂÂ˘

˙Â¯Â˜Ó

Æ¯·Óˆ„· ≤µ ¨ı¯‡‰ ¨ßÌÈÏÎÏÎÏ — ˙Â¯ÙÒÏ ‡Â·Óß ¨®≤∞∞∑© ÔÂ¯È ÈÁ¯Ê‡
Æ·È·‡–Ï˙ ¨‚ÈÏÒ¯ ¨‰È‚ÂÏÂ‡È„È‡ ¨®≤∞∞∂© È¯Ë ÔÂËÏ‚È‡

˙Â„ÏÂ˙·Â Ï‡¯˘È ˙Â„ÏÂ˙· ˙Â‚È‰Ó ˙Â·Î˘Â ˙ÈÏÈÚ ˙ÂˆÂ·˜ß ¨®Ê¢Î˘˙© ¢˘ Ë„Ë˘ÊÈ‡
‰¯·Á‰ ¨˛‰¢Î˘˙ ‰ÎÂÁ¸ ‰È¯ÂËÒÈ‰· ÔÂÈÚÏ È¯È˘Ú ÒÎ· ˙Â‡ˆ¯‰ ı·Â˜ ∫ÍÂ˙· ¨ßÌÈÓÚ‰

Æ±∂∏≠±¥∞ ßÓÚ ¨ÌÈÏ˘Â¯È ¨˙ÈÏ‡¯˘È‰ ˙È¯ÂËÒÈ‰‰
¨®Í¯ÂÚ© ˜ÒÈÏ ‰˘Ó ∫ÍÂ˙· ¨ßËÈÏ˘ „ÓÚÓ ¨ÈËÈÏÂÙ „ÓÚÓ ¨È˙¯·Á „ÓÚÓß ¨®±π∑≥© ÔÂÓ¯ ÔÂ¯‡

Æ±¥≤≠±≤µ ßÓÚ ¨·È·‡–Ï˙ ¨„·ÂÚ ÌÚ ¨È˙¯·Á „Â·È¯Â ‰·Ó ∫‰È‚ÂÏÂÈˆÂÒ· ˙ÂÈ‚ÂÒ
¯ˆÂ‡‰ „¯˘Ó· „Á‡ ˘È‡˘ ÔÎ˙ÈÈ ‡Ï ∫È˜Ò·ÏÎ¯ ¯Î˘‰ ÏÚ ‰ÂÓÓ‰ß ¨®≤∞∞≥© ÌÈÈÁ ¯Â‡È·

Æ¯·Óˆ„· ≥ ¨ı¯‡‰ ¨ßÌÈ„·ÂÚ ÛÏ‡ ∂∞∞–Ï ˙ÂÏ¯Â‚ Ú·˜È
ÈÏ‡¯˘È‰ ÔÂÎÓ‰ ¨·Âˆ˜˙‰ ÍÈÏ‰˙· ˙ÂÁÂÎ‰ ÔÊ‡Ó ¨®≤∞∞∂© ÈÓÂÓ Ô‰„Â È·‡ ËÒ·–Ô·

ÆÌÈÏ˘Â¯È ¨‰ÈË¯˜ÂÓ„Ï



ÔÂ¯Â„ Ì‰¯·‡

µ≤

˙È˙ÂÈ¯Á‡ ‡Ï ‰ËÈÏ‡

µ≥

Ï‰Ó˘ ‡Â‰ — ÈËÈÏÂÙ‰ ‚¯„‰ ‡ÏÂ — ¯ˆÂ‡· ÈÚÂˆ˜Ó‰ ‚¯„‰ ∫Í·ÈÂß ¨®≤∞∞∞© ÈËÂÓ ˜ÂÒ·
Æ¯·ÓËÙÒ· ≤∞ ¨ı¯‡‰ ¨ßÏ‡¯˘È ˙ÏÎÏÎ ˙‡

Æ¯‡Â¯·Ù· ±∑Â¨TheMarker — ı¯‡‰ ¨ß˘‡¯· ˘‡¯ß ¨®≤∞∞∂© ÈËÂÓ ˜ÂÒ·
„¯˘Ó ˙‡ ÌÈÓÏÂ· Ì‰ ∫‰„Â·ÚÏ „¢‰È· „‚ ÌÈ·Èˆ˜˙‰ ÏÚ ‰ÂÓÓ‰ Ô‚Òß ¨®≤∞∞∂© ÈËÂÓ ˜ÂÒ·

Æ¯·Ó·Â· ≤≥Â¨TheMarker — ı¯‡‰ ¨ß¯ˆÂ‡‰
≥Â¨TheMarker — ı¯‡‰ ¨ßÔÂ‰‰ ÈÏÚ· „ˆÓ ÌÈˆÁÏ ÈÏÚ ÂÏÚÙÂ‰ ‡Ïß ¨®≤∞∞∏© ÈËÂÓ ˜ÂÒ·

Æ¯‡ÂÈ·
Ï‰ÈÓ‰Â ‰˜ÈËÈÏÂÙ‰ Ï˘ ÌÈÚÏ˜‰  È¯ÂÁ‡Ó  °·Èˆ‰  ÈÂ„‡ ‡Ï ¨®≤∞∞≥© ˜ÁˆÈ ¯Â–Ï‚
ÌÈÏ˘Â¯È ¨„ÓÁ È¯ÙÒ —  ˙ÂÂ¯Á‡ ˙ÂÚÈ„ÈÂ Ï‡¯˘È ¯˜ÁÏ  ÌÈÏ˘Â¯È ÔÂÎÓ ¨Ï‡¯˘È·

Æ·È·‡–Ï˙Â
¨˙ÂÓ¯ÂÙ¯Â „Â˜Ù˙ ¨‰·Ó ¨˙ÂÁ˙Ù˙‰ ∫Ï‡¯˘È· È¯Â·Èˆ Ï‰ÈÓ ¨®≤∞∞∑© ˜ÁˆÈ ¯Â–Ï‚

ÆÌÈÏ˘Â¯È ¨ÔÂÓ„˜‡
∑ ¨ÌÈ˘„Á ÌÈÂÂÈÎ ¨ßÏ‡¯˘È· ÈÂÚ‰ Á¢Â„ ÏÚ „ÒÓÓ‰ ˙Â·Â‚˙ß ¨®≤∞∞≤© Ì‰¯·‡ ÔÂ¯Â„

Æ±πµ ßÓÚ ¨®¯·ÓËÙÒ©
ÈÏ‡¯˘È‰ ÔÂÎÓ‰ ¨˙ÂÈ˙ÚÂ˙Ï ˙ÂÈ˙ÎÏÓÓ ÔÈ· ∫Ï‡¯˘È· ÌÈÈËÈÏÂÙ ÌÈÈÂÈÓ ¨®±ππ≥© „Â„ È¯„

ÆÌÈÏ˘Â¯È ¨„ÁÂ‡Ó‰ ıÂ·È˜‰Â ‰ÈË¯˜ÂÓ„Ï
ÈÏ‡¯˘È‰ ÔÂÎÓ‰ ¨‰È„Ó‰ ·Èˆ˜˙· ‰˜ÈËÈÏÂÙÂ ‰ÏÎÏÎ ¨®±ππ¥© Ï‡ÂÓÚ ÔÂ¯˘Â „Â„ È¯„

Æ·È·‡–Ï˙ ¨„ÁÂ‡Ó‰ ıÂ·È˜‰Â ‰ÈË¯˜ÂÓ„Ï
≤πÂ¨TheMarker — ı¯‡‰ ¨ß˜Â˘‰ ˙ÏÎÏÎ Ï˘ ÁÈ˘‰ ˙„ÂÎÏÓß ¨®≤∞∞µ© „Â¯Ó Ô¯ÙÏ‰

ÆÏÈ¯Ù‡·
˙Â„ÓÚ ÁÂ˙È ∫Ï‡¯˘È· È¯Â·Èˆ‰ ¯Ê‚Ó‰ ÈÚÂˆÈ· ¨®≤∞∞∏© ‰ÓÏ˘ ÈÁ¯ÊÓÂ Ô¯Ú ˙Â„‚–‰„Â‚ÈÂ
‰ÙÈÁ ˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡ ¨˙È¯Â·Èˆ ˙ÂÈÈ„ÓÂ ÏÂ‰ÈÏ ÊÎ¯Ó‰ ¨˙ÈÓÂ‡Ï ·ˆÓ ˙Î¯Ú‰Â ÌÈÁ¯Ê‡

Æ‰ÙÈÁ ¨·‚· ÔÂÈ¯Â‚–Ô· ˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡ ˙È¯Â·Èˆ ˙ÂÈÈ„ÓÂ Ï‰ÈÓÏ ‰˜ÏÁÓ‰Â
Æ¯·ÓËÙÒ· ±¥Â¨TheMarker — ı¯‡‰ ¨ß‰Ó Ê‡ ¨‰¯˘È‡ ‰Ï˘ÓÓ‰ß ¨®≤∞∞∂© È·ˆ ‰ÈÁ¯Ê

≤∏Â¨TheMarker — ı¯‡‰ ¨ßÍÈ¯ÂÁ‡Ó ÌÈÎ¢Á‰ ∫¯‰ÊÈ˙ ¯·‰ß ¨®≤∞∞∂© È·ˆ ‰ÈÁ¯Ê
Æ¯·ÓËÙÒ·

ÆÒ¯Ó· ±± ¨¯ÈÚ‰ ÏÎ ¨ß‰¯·Á‰ ÈÚ„Óß ¨®≤∞∞µ© ¯È‡È È˜ÒÈßˆ¯Ë
— ı¯‡‰ ¨ßÔ˜˙Ï ˘È˘ ˙ÂÚË ÂÊ ªÈ„Ó ÏÂ„‚ ÁÂÎ ¯ˆÂ‡‰ È„È· ∫·‡È¯‡ß ¨®≤∞∞∑© Ì¯ÈÓÚ Ô‰Î

Æ≤ ßÓÚ ¨È‡Ó· ≥±Â¨TheMarker
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