




    

    
2004   

   . 
   

1992       
       

     .

   
 – 

 – 
     . 

 .           
  .         
 .  80   700      
       
         . 

.    
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        
 .        
         
       
           .
 .         
           

.
           
          
      .     
         
        . 
        

. 
           
        . 
.        
       
         
         
         
      

. 

     





         
      .    
          
    .      
          
      .     

.     
       
         
    .         
        
         
         
         .
          
         

.
          
          
      .   
 .        
       

.   
            
          
 .       
  ..         

.   





         
         
     .   
         
        
        . 
     .   
          
         
      
        . 

.      
       
        
.        
            
        
           
   .      
          
        
         

. 
          
  ..     
.         
         
          





         .
            
        . 
        

.
       ..  
          
        .  
           

. 











   

          
 ..       .  
          
          
         .  
          
          .
         
 .     
     
       

.    

      

        














            









          
        . 
      .    
         
    .     
        
.         
       
.         
       

.      

     
.        
        
          
     .    
          
       .  
          
         . 

.     

          
          .
           
       .  
        
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          
. 289

 1980       
          
          
2004   1      .
       . 
           
   .      
         

.      
          
         
 .        
         
      ..
.         
         
         
   .      
         
         
     
        

. 
          
        
     .      
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          
          
   ."   "   
  .        
  .      
          
          .
          
            

.

   

        




            
 
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   














 
 

 
 

 
 

 

  
  

  



   
           
          
         

.

  
 .        
         
         . 
   .     
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     "  " " 
         
    

".      
        
.      
          

.   
.          
        
      
          .
          
         . 

.    
           
.       
  %90         
          
55     250     

.     
        
         
    . 17    
 2      

.  
            
           
     
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.       
          
         
         
.      

   
         
        
.          
           

. 
          
          
      .     
           
      
 .       
         
         
       .

. 
.         
       
           
      .   
       
.         
    ."  "   
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          
         
         .

.      
          
         .   
         
      .  
       
 % 6.6         .
210  18     
  % 30     .

.  30  
       
   .        
.          
         

.    
          
         
 .        
          

.    
   

 
.       

        
.









        
.    

.       
         

.     
        

. 
        

.
        

.   
      

.     
         

.  
    

          
.  

 
         
      
         .
     

.       
          
    .      
         
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         
.      

         
          
         
     .   
          
          
       . 
         
         

.

 
           
        
      .    
   .       
         
    .      
      

.    
          
       
          
    .      
        

.   

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 
       
      
    .  
          
         
          

. 
         
.        .
         
            
      .   
         
            
  .        
           
        

.      
           
.            
  .     
        
      3 .   

.     
         
       .  
          
      .  
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    
            

. 
         
        .
 .          
       
         
.       
          
      .  
        

.  
        
            
     
     .  
          
      ..   
  .       
        
         
       
    .     
         
          
      
   .      
        
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.      

   ..   
        

.    
      
         

.        
        
         

.  
         

.    
        

. 


   

     
         
        
         
    .   
        
  .     
      
       1989   . 
"       
         ."
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
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         
         . 

         
.   

     
.       

        
.

.    

     "  "  
         
    "  "  
.        
          
          
        
         
         .
.         
         
    .     

.    
        
           
       
      . 
         

.       
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           
          
        
     .  
        

.     

     
            
         
         
       .
    .        
     
.         
        
        
       .  
  92     150   
    .    52  
         

.    
       
       
      . 
       
.       1300  
           
        









         . 
 .     
         

.    
         
      .
        
.       
          
         
       .  

.      

    
      
       . 289

.    
        
        

.   
       
         

.   
 .        
        

.   
         
      .  
        
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



   .   
          

.     
       
        

.
         
        
     

. 
  .       
          

.   

3   

         
        
2002     .    
         
    .     
.         
         
       .  
          
        
       .  
        









        .
.         
       
.         
         
          

.  
      
         

.     
          
   .      
        
          
       . 
          
           

.  
 .         
        
      
 .        .
          
          
        . 
        

.          
           
           
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
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        
.          
          
    .    
          
      
       . 
       

.  

       
   

           
    .    
         
        .   
        
  .     
        
          

.  
         
          
         
        

.     
         
          









          
        .
        
       
  .      
          
         
         

.
         
        
       .  
        
       
          

.     
 2002         
 .       
         
       
        
        

.      
         
           .
         
        . 
 
     .    
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



.        
         
        
      .    
         
   .   
  .   
        
        
        

.      

      

          
         
          
         .  
       .
       
        . 
      
           
        

. 
         
       
 .       
        
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      
.         
        
          
      

.
     "     
     ."  
        
         

.      
          
        .  
        
         

. 

 

        
          
          
         
       .    
  1999      
     
    .     
1200          
          









        
    300    .  
         
         

.    
     2001  
        
        
       

.          



.          
      
  .      
        
         
.        
        

.       
          
         
         

.      









    

  

  



   


   

   
 

 

  
  

  


 





   

 
    
    

.
    

     
       

     
       
      
      

   
     
    

     

       


   
      

       
      
     

    
  

     
    

     
 







 

  

  




  

  
  

 

     
     
      

   
     


    
     
    
   

      
     
      

    
   

    
 

      
     

   2004   "" 1
Appraisal Institute          2
 ""     .CIPE Fannie Mae & IRPF

.      
         3
. 2003  30 "     "    

.      


