
EŐŚŝġŶ�ĐӈƵ ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ

dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ ϯϮ͕�Ϭϵ Ͳ ϮϬϮϯϳϲ

62�6È1+�7Ë1+�&+Ҩ7�/Ӟ3�3+Ӫ�Ĉ,ӊ1�+Ï$�3$1,�9¬�&8
9Ӟ,�9$,�75Ñ�%Ҧ2�9ӊ�7+e3�.ӂ7�&Ҩ8�$+���.+Ӓ,�Ă1�0Ñ1

7521*�1ѬӞ&�%,ӆ1�1+Æ1�7Ҥ2
1*8<ӈ1�9Ă1�&+, �����&$2�1+Ұ7�/,1+ �����/Ç�+Ӗ1*�48Æ1 �����1Ð1*�48Ӕ&�48Ҧ1* �����

ĈӖ1*�9Ă1�.,Ç1 �����1*8<ӈ1�ĈӬ&�$1+ �����1*8<ӈ1�9Ă1 +Ñ$ ���

���ĈҺ7�9Ҩ1�Ĉӄ

7KpS�KӧS�NLP�NӃW�FҩX�ÿѭӧF�ӭQJ�GөQJ�UӝQJ�UmL�WURQJ�P{L�WUѭӡQJ�QѭӟF�ELӇQ�QKѭ�
WKkQ�Yӓ�WjX��FiF�ӕQJ�GүQ�GҫX��WUө�FӝW�FҫX�Yj�FiF�NӃW�FҩX�QJRjL�NKѫL�NKiF����WKѭӡQJ�Eӏ�
ăQ�PzQ�Yj�Fy�Wӹ�OӋ�Vӵ�Fӕ�QJKLrP�WUӑQJ��FKL�SKt�ѭӟF�WtQK�ÿӃQ�NKRҧQJ����*'3�WRjQ�
FҫX� GDR�ÿӝQJ� Wӯ���ÿӃQ����*13�FKR�EҩW�NǤ�TXӕF�JLD�QjR� >���@��7iF�ÿӝQJ�FӫD�ăQ�
PzQ�FzQ�OLrQ�TXDQ�ÿӃQ�DQ�WRjQ�Yj�WKLӋW�KҥL�YӅ�WtQK�PҥQJ��7URQJ�Vӕ�FiF�ORҥL�WKpS�NӃW�
FҩX��$+���Oj�PiF�WKpS�ÿѭӧF�ӭQJ�GөQJ�NKi�SKә�ELӃQ�FKR�FiF�PөF�ÿtFK�QrX�WUrQ�>�@��

7URQJ�Vӕ� OӟS�SKӫ�EҧR�YӋ� WKpS�NKӓL�ăQ�PzQ��SRO\PHU�GүQ�ÿLӋQ�ÿѭӧF�iS�GөQJ�
QKѭ�Oj�OӟS�SKӫ�ӭF�FKӃ�ăQ�PzQ�QKӡ�NKҧ�QăQJ�KRҥW�ÿӝQJ�R[\�KyD�NKӱ�FӫD�FK~QJ�>���@��
/ӟS�PjQJ�SRO\DQLOLQ��3$1,�� PӝW�ORҥL�SRO\PH�GүQ�ÿLӋQ�SKә�ELӃQ��Fy�WKӇ�EҧR�YӋ�NLP�
ORҥL�NKӓL�ăQ�PzQ�GӵD�WUrQ�PӝW�KRһF�YjL�NKtD�FҥQK�VDX������WҥR�UD�UjR�FҧQ�QJăQ�FiFK�
FiF�LRQ�[kP�WKӵF�YjR�QӅQ������ WҥR�UD�OӟS�PjQJ�WKө�ÿӝQJ�WҥL�JLDR�GLӋQ�OӟS�SKӫ�NLP�
ORҥL�Yu�SRO\PH�GүQ�ÿLӋQ�Fy�WtQK�KRҥW�KyD�ÿLӋQ�Fy�WKӇ�NtFK�KRҥW�KRҥW�ÿӝQJ�[~F�WiF�ÿӇ�
WҥR�WKjQK�OӟS�WKө�ÿӝQJ�WUrQ�NLP�ORҥL������QkQJ�WKӃ�ăQ�PzQ�FӫD�YұW�OLӋX�WӟL�JLi�WUӏ�FDR�
KѫQ�ÿӇ�JLҧP�ÿӝQJ�KӑF�ăQ�PzQ�QKӡ�WURQJ�ÿy�FKӭD�FiF�QKyP�SKkQ�FӵF��Yj�����SKkQ�
WiQ�ÿLӋQ�WtFK�WUrQ�EӅ�PһW�ÿѭӧF�SKӫ�WUiQK�Vӵ�KuQK�WKjQK�FiF�Y�QJ�DQRG�KRһF�FDWRG�FөF�
Eӝ�WKѭӡQJ�WҥR�UD�Vӵ�ăQ�PzQ� >������@��%rQ�FҥQK�ÿy��ÿӗQJ��&X��Oj�PӝW�NLP�ORҥL� WKө�
ÿӝQJ�ÿѭӧF�ÿiQK�JLi� Fy� ÿӝ�EӅQ�FDR� WURQJ�P{L� WUѭӡQJ� WUXQJ� WtQK� FKӭD�&O� >�����@��
/ӟS�Pҥ�ÿLӋQ�KyD� ÿӗQJ� WUrQ� EӅ�PһW� WKpS� FǊQJ�ÿѭӧF�EiR� FiR� Fy� ÿӝ� EiP�GtQK� FDR��
ÿӗQJ�ÿӅX�Yj�GӉ�NLӇP�VRiW�>�����@��ĈLӅX�Qj\�ÿѭӧF�WKӇ�KLӋQ�ӣ�FKӛ�Qy�NӃW�KӧS�QKLӅX�
ÿһF�WUѭQJ�ÿӝF�ÿiR�QKѭ��Ĉӝ�GүQ�QKLӋW�FDR������:P��.�����ÿLӋQ�WUӣ�VXҩW�WKҩS��������u
���� ȍP���ÿӝ�XӕQ�NKҧ�Gƭ�FDR��ÿӝ�GҿR�WӕW��PjX�VҳF�KҩS�GүQ��NKҧ�QăQJ�WiL�FKӃ�Yj�ÿһF�
WtQK� FKӕQJ�ăQ�PzQ�KӧS� Oê� >�����@��ĈLӅX�Qj\�ÿѭӧF�JLҧL� WKtFK� Oj�GR�&X� ÿѭӧF�KuQK�
WKjQK�ӣ�GҥQJ�FiF�LRQ�SKӭF��Yt�Gө��&X&O�

���әQ�ÿӏQK�QKLӋW�ÿӝQJ�WURQJ�QѭӟF��%Ӆ�PһW�
ÿӗQJ� WURQJ�P{L� WUѭӡQJ�FKӭD�&O� �Yt�Gө�QKѭ�QѭӟF�ELӇQ�� FǊQJ�GӉ� WҥR� OӟS�PjQJ� WKө�
ÿӝQJ�&X�2�JL~S�EҧR�YӋ�FKR�OӟS�NLP�ORҥL�ErQ�WURQJ�NKӓL�Eӏ�ăQ�PzQ�>�����@�

%jL�EiR�WUuQK�Ej\�NӃW�TXҧ�ÿiQK�JLi�VR�ViQK�PӝW�Vӕ�WtQK�FKҩW�FӫD�OӟS�SKӫ�3$1,�
Yj�OӟS�Pҥ�ÿӗQJ�ÿѭӧF�WҥR�F�QJ�EҵQJ�SKѭѫQJ�SKiS�ÿLӋQ�KyD�QKѭ�Oj�QKӳQJ�ÿӕL�WѭӧQJ�
EҧR�YӋ�WKpS�NӃW�FҩX�ÿyQJ�WjX�$+���NKӓL�ăQ�PzQ�WURQJ�QѭӟF�ELӇQ�QKkQ�WҥR�

���7+Ӵ&�1*+,ӊ0

�����9ұW�OLӋX��KyD�FKҩW

$FLG R[DOLF� �+�&�2���+�2�� ������ DQLOLQ� �&�+�1+�� ��� ���� [~W� �1D2+��
t������ÿӗQJ�VXOSKDW��&X62���+�2��t������('7$��&��+��1�2�1D���+�2��t������
KH[DPLQ��&�+��1���t������DFLG K\GURFKORULF��+&O��������7ҩW�Fҧ FiF�KyD�FKҩW�ÿӅX�
ÿѭӧF�PXD�Wӯ KmQJ�6LJPD�$OGULFK��
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7KpS�$+��� ���u��u��PP�� ÿѭӧF� FKXҭQ� Eӏ OjP�PүX� WKӱ QKѭ� %ҧQJ� ���0үX�
ÿѭӧF�Wҭ\�Fѫ�KӑF�EӅ PһW�EҵQJ�JLҩ\�QKiP�6L&��UӱD�VҥFK�WURQJ�EӇ VLrX�kP�Yj�UӱD�OҥL�
EҵQJ QѭӟF�FҩW��6DX�ÿy�PүX�ÿѭӧF�QJkP� WURQJ�GXQJ�GӏFK�DFLG ORmQJ�+&O�����0�Yj�
KH[DPLQH�WURQJ�NKRҧQJ����SK~W��0үX�ÿѭӧF�UӱD�VҥFK�EҵQJ�QѭӟF�FҩW��Vҩ\�NK{�ӣ ÿLӅX�
NLӋQ�SKzQJ�UӗL�EҧR�TXҧQ�WURQJ�Wӫ K~W�ҭP�WUѭӟF�NKL�WҥR�OӟS�SKӫ�

%ҧQJ��� 7KjQK�SKҫQ�QJX\rQ�FӫD�WKpS�ÿyQJ�WjX�$+������PD[��)H�FzQ�OҥL��

& 6L 0Q &U &X 1L 0R 3 6 1E 7L $O

������ ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

�����7KLӃW�Eӏ

0i\�ÿLӋQ�KyD�$XWR/DE�3*67$7����1�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�ÿӇ WҥR�FiF�OӟS�SKӫ 3$1,�
Yj�&X��+Ӌ�ÿR���ÿLӋQ�FӵF��ĈLӋQ�FӵF�ÿӕL�Oj�WҩP�SODWLQ��[��PP��ĈLӋQ�FӵF�VR�ViQK�Oj�
$J�$J&O�WURQJ�.&O�EmR�KzD�Yj�ÿLӋQ�FӵF�OjP�YLӋF�Oj�PүX�WKpS�$+���ÿӇ�Pҥ��SKӫ��

�����&KӃ�WҥR�FiF�OӟS�SKӫ

3$1,�ÿѭӧF�SRO\PHU�ÿLӋQ�KyD�WUrQ�EӅ PһW�PүX�WKpS�WURQJ�GXQJ�GӏFK�FKӭD�DFLG
R[DOLF� ����0� Yj� DQLOLQ� ����0��/ӟS� SKӫ ÿѭӧF� FKӃ WҥR� EҵQJ� SKѭѫQJ� SKiS� TXpW� WKӃ
YzQJ��F\FOLF�YROWDPPHWU\�� &9��WURQJ�NKRҧQJ�WKӃ Wӯ �����ÿӃQ�����9�ӣ WӕF�ÿӝ TXpW�WKӃ
�� P9�V�YӟL�Vӕ YzQJ�OҫQ�OѭӧW�Oj������Yj����Nê�KLӋX�WѭѫQJ�ӭQJ�Oj�3$1,����3$1,���Yj�
3$1,�����+uQK��D���

/ӟS�Pҥ ÿӗQJ� ÿѭӧF� WҥR� WUrQ� EӅ PһW�PүX� WKpS� EҵQJ� Nӻ WKXұW� GzQJ�WKӡL� JLDQ�
�FKURQRDPSHURPHWU\� � &$�� YӟL� ÿLӋQ� WKӃ iS� GөQJ� Oj� �����9� WURQJ� GXQJ� GӏFK� FKӭD�
1D2+�����0��('7$������0�Yj�&X62� �����0�WҥL�S+���WURQJ�WKӡL�JLDQ����������Yj�
����JLk\��Nê�KLӋX�OҫQ�OѭӧW�Oj�&X����&X���Yj�&X�����+uQK��E���

&iF�PүX�VDX�ÿy�ÿѭӧF�UӱD�EҵQJ�QѭӟF�FҩW��Vҩ\�NK{�ӣ QKLӋW�ÿӝ NKRҧQJ���R&�Yj�
OѭX�WUӳ WURQJ�Wӫ K~W�ҭP�ÿӇ WLӃQ�KjQK�FiF�QJKLrQ�FӭX�WLӃS�WKHR�

�����1JKLrQ�FӭX�WtQK�FKҩW�FiF�OӟS�SKӫ

&ҩX� WU~F�KyD�KӑF� FӫD� OӟS�SKӫ 3$1,�ÿѭӧF�QJKLrQ�FӭX�EҵQJ�SKә KӗQJ�QJRҥL�
ELӃQ�ÿәL�)RXULHU��)7,5��1LFROHW�L6����7KHUPR�6FLHQWLILF��YӟL�GҧL�Vӕ�VyQJ�Wӯ�����ÿӃQ�
�����FP���WҥL�ÿӝ�SKkQ�JLҧL����FP�� YӟL����YzQJ�TXpW��/ӟS�SKӫ�3$1,�ÿѭӧF�WiFK�NKӓL�
PүX��QJKLӅQ�PӏQ�VDX�ÿy�WUӝQ�YӟL�FKҩW�WKӱ�NDOL�EURPLG�ÿӇ�WLӃQ�KjQK�WҥR�PjQJ�UӗL�ÿѭD�
YjR�WKLӃW�Eӏ�ÿӇ�ÿR�

+uQK�WKiL�EӅ�PһW��WKjQK�SKҫQ��FҩX�WU~F�WLQK�WKӇ�FӫD�OӟS�SKӫ�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�EҵQJ�
NtQK� KLӇQ� YL� ÿLӋQ� Wӱ� TXpW� �6(0��+LWDFKL�� 6�������� JLҧQ� ÿӗ� QKLӉX� [ҥ� WLD�;� �;5'��
3$1DO\WLFDO��;
3HUW�352�03'��Yj�SKә�WiQ�[ҥ�QăQJ�OѭӧQJ�WLD�;��('6��

7tQK�FKҩW�ÿLӋQ�KyD�FӫD�FiF�OӟS�SKӫ�ÿѭӧF�ÿiQK�JLi�WURQJ�QѭӟF�ELӇQ�QKkQ�WҥR�
ÿѭӧF� FKXҭQ� Eӏ WKHR�$670�'� ����� � ��� ������ EҵQJ� WKLӃW� Eӏ $XWR/DE� 3*67$7�
���1�YӟL�F�QJ�KӋ ÿLӋQ�FӵF�QKѭ�TXi�WUuQK�WҥR�OӟS�SKӫ��GLӋQ�WtFK�ÿiQK�JLi������FP���
&iF�WK{QJ�Vӕ�ÿLӋQ�KyD�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�EҵQJ�SKҫQ�PӅP�1RYD�����ÿӗQJ�Eӝ�YӟL�WKLӃW�Eӏ�
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���.ӂ7�48Ҧ�9¬�7+Ҧ2�/8Ұ1

�����+uQK�WKiL�KӑF�OӟS�PjQJ�3$1,�Yj�&X�WUrQ�WKpS�$+��

ĈѭӡQJ�&9�ÿҥL�GLӋQ�FӫD�TXi�WUuQK�SROLPH�ÿLӋQ�KyD�OӟS�SKӫ�3$1,�Yj�Pҥ�ÿӗQJ�
WKӇ�KLӋQ�WUrQ�+uQK����Ӣ�+uQK��D��WKHR�FKLӅX�WKXұQ�ӣ�YzQJ����O~F�ÿҫX�GzQJ�ÿLӋQ�WăQJ�
QKDQK� WKHR� FKLӅX� WăQJ� FӫD� WKӃ� ÿLӋQ� FӵF�� ÿLӅX� Qj\� Fy� WKӇ� ÿѭӧF� JLҧL� WKtFK� GR� KLӋQ�
WѭӧQJ� WDQ�FӫD�ÿLӋQ�FӵF� WKpS��6DX�ÿy�ÿѭӡQJ�FRQJ�ÿL�[XӕQJ��әQ�ÿӏQK�FKӭQJ� Wӓ� DFLG
R[DOLF�ÿm�OjP�WKө�ÿӝQJ�EӅ�PһW��Ӣ�ÿLӋQ�WKӃ�NKRҧQJ������9��[XҩW�KLӋQ���ÿӍQK�DQRW�Fy�
WKӇ�JiQ�FKR YLӋF�[XҩW�KLӋQ�FiF�UDGLFDO��ĈӃQ�FKLӅX�TXpW�QJѭӧF��GzQJ�ÿLӋQ�JLҧP�WKHR�
FKLӅX�JLҧP�FӫD�ÿLӋQ�WKӃ�Yj�KuQK�WKjQK�FiF�ÿӍQK�FDWRW��7ҥL�ÿk\��FiF�UDGLFDO�OLrQ�NӃW�ÿӇ�
WҥR�WKjQK�FiF�ROLJRPH��Ӣ�FiF�YzQJ�WLӃS�WKHR��FKӍ�[XҩW�KLӋQ�FiF�ÿӍQK�SKtD�WUrQ��WѭѫQJ�
ӭQJ�YӟL�TXi�WUuQK�R[\ KyD��Yj�FiF�ÿӍQK�SKtD�GѭӟL��WѭѫQJ�ӭQJ�YӟL�TXi�WUuQK�NKӱ���6ӵ�
[XҩW� KLӋQ� FӫD� FiF� ÿӍQK� R[\� KyD� NKӱ� Wӯ� WURQJ� FiF� YzQJ� &9� �+uQK� �D�� QҵP� WURQJ�
NKRҧQJ�Wӯ�����ÿӃQ�����FKӭQJ�Wӓ�Fy�SKҧQ�ӭQJ�SRO\PH�KyD�[ҧ\�UD�ÿӇ�WҥR�3$1,�FKӫ�\ӃX�
ӣ�GҥQJ�ED]ѫ�HPHUDOGLQ� � WUҥQJ WKiL�R[\�KyD�FӫD�3$1,�ÿѭӧF�ÿiQK�JLi�Fy�NKҧ�QăQJ�
EҧR�YӋ� ăQ�PzQ� WӕW� QKҩW��&zQ�+uQK� �E� FKR� WKҩ\�� ÿLӋQ� WKӃ� ÿLӋQ� FӵF� WăQJ� UҩW� QKDQK�
WURQJ�NKRҧQJ����JLk\�ÿҫX�VDX�ÿy�WѭѫQJ�ÿӕL�әQ�ÿӏQK��

+uQK��� ĈѭӡQJ�&9�FӫD�TXi�WUuQK�Pҥ ÿLӋQ�KyD�OӟS�SKӫ 3$1,�WUrQ�QӅQ�WKpS�$+���
YӟL���YzQJ��D��Yj�ÿѭӡQJ�FѭӡQJ�ÿӝ GzQJ�WKӡL�JLDQ�NKL�SKӫ OӟS�&X�

WURQJ�WKӡL�JLDQ�����JLk\��E�

ҦQK�FKөS�EӅ�PһW�FiF�OӟS�SKӫ�3$1,�YӟL�Vӕ�YzQJ�NKiF�QKDX�Yj�Pҥ�&X�YӟL�FiF�
WKӡL�JLDQ�NKiF�QKDX�WKӇ�KLӋQ�WUrQ�+uQK���Yj�+uQK����4XDQ�ViW�NӃW�TXҧ�FKR�WKҩ\�UҵQJ��
KuQK� WKiL�EӅ�PһW�FiF� OӟS�SKӫ�SKө� WKXӝF�QKLӅX�YjR� WKӡL�JLDQ�ÿLӋQ�KyD��ĈӕL�YӟL� OӟS�
SKӫ�3$1,��NKL�TXpW�YӟL���YzQJ��+uQK��E��WKu�KuQK�WKiL�EӅ�PһW�PүX�NK{QJ�Fy�QKLӅX�
WKD\�ÿәL�VR�YӟL�QӅQ��+uQK��D���FKӍ�ӣ�FKӃ�ÿӝ�SKyQJ�ÿҥL�UҩW�FDR�PӟL�WKҩ\�ÿѭӧF�Vӵ�KuQK�
WKjQK�OӟS�SKӫ�UҩW�PӓQJ��FzQ�Fy�QKLӅX�NKRҧQJ�WUӕQJ��+uQK��D�E���&iF�NKRҧQJ�WUӕQJ�
Qj\�Fy�WKӇ�WҥR�UD�FRQ�ÿѭӡQJ�GүQ�ҭP��LRQ�[kP�WKӵF�Yj�Jk\�UD�Vӵ�ăQ�PzQ�GR�WKpS�WLӃS�
[~F�WUӵF�WLӃS�YӟL�P{L�WUѭӡQJ�ErQ�QJRjL��/ӟS�SKӫ�Gj\�KѫQ�ӣ���YzQJ�TXpW��+uQK��F��Yj�
SKӫ�NtQ�WRjQ�Eӝ�EӅ�PһW�ӣ���YzQJ�TXpW��+uQK��G���+uQK��F�G�FǊQJ�FKR�WKҩ\�FҩX�WU~F�
ÿһF�WUѭQJ�FӫD�OӟS�SKӫ�3$1,�Fy�GҥQJ�Y{�ÿӏQK�KuQK��FҩX�WU~F�Uӛ�[ӕS�>�� ��@��6ӵ�KuQK�
WKjQK�OӟS�PjQJ�Qj\�FKR�SKpS�Gӵ�ÿRiQ�NKҧ�QăQJ�WҥR�UD�Fѫ�FKӃ�EҧR�YӋ�EDULH�FǊQJ�QKѭ�
EҧR�YӋ�DQRW�>��� ��@��.ӃW�TXҧ�KuQK�WKjQK�OӟS�Pҥ�&X�FǊQJ�WѭѫQJ�Wӵ��%DQ�ÿҫX�Oj�FiF�
KҥW�&X�UӡL�UҥF�NӃW�WӫD�WUrQ�EӅ�PһW�PүX�QӅQ��+uQK��D�VR�YӟL�+uQK��D��VDX�ÿy�GҫQ�SKӫ�
NtQ�WUrQ�WRjQ�EӅ�PһW��+uQK��E�F��>��@�

�������ĂͿ �������ďͿ
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+uQK��� ҦQK�6(0�EӅ�PһW�WKpS�$+���NK{QJ�ÿѭӧF�SKӫ��D��Yj�ÿѭӧF�SKӫ�3$1,����������������������������
YӟL�Vӕ�YzQJ�TXpW�Oj����E������F��Yj����G�

+uQK��� ҦQK�6(0�EӅ�PһW�WKpS�$+���ÿѭӧF�SKӫ�&X�YӟL�Vӕ�WKӡL�JLDQ�Pҥ�Oj����V��D��������������������
���V��E��Yj����V��F�

�����ĈһF�WUѭQJ�WtQK�FKҩW�OӟS PjQJ�3$1,�Yj�&X�WUrQ�WKpS�$+��

+uQK��� 3Kә�KӗQJ�QJRҥL�FӫD�WKpS�$+���ÿѭӧF�SKӫ�3$1,�
YӟL�Vӕ�YzQJ�OҫQ�OѭӧW�Oj��� ����� ��Yj��� �

ĂͿ ďͿ

ĐͿ ĚͿ

ĐͿďͿĂͿ
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3Kә�KӗQJ�QJRҥL�FӫD� OӟS�SKӫ�3$1,�YӟL� Vӕ�YzQJ�NKiF�QKDX� WKӇ�KLӋQ�FҩX� WU~F�
KyD KӑF�FӫD�OӟS�SKӫ�3$1,�WUrQ�+uQK����&iF�SLF�ӣ�Vӕ�VyQJ������DQG������FP�� �ÿһF�
WUѭQJ�FKR�Vӵ�Fy�PһW�FӫD�OLrQ�NӃW�& &�WURQJ�YzQJ�EHQ]HQRLG�Yj�TXLQRLG��&iF�SLF�WҥL�
�����Yj������FP�� ÿһF�WUѭQJ�FKR�OLrQ�NӃW�&�1�WURQJ�QKyP�DPLQ�WKӭ�FҩS��+DL�SLF�WҥL�
�����Yj�����FP�� SK��KӧS�YӟL�OLrQ�NӃW�&�+�Fy�WURQJ�3$1,��1JRjL�UD��PӝW�SLF�UӝQJ�
WҥL������FP�� Fy�WKӇ�ÿҥL�GLӋQ�FKR�OLrQ�NӃW�2�+��

*LҧQ�ÿӗ�QKLӉX�[ҥ�WLD�;�FӫD�OӟS�Pҥ�&X�WUrQ�QӅQ�WKpS�$+���WKӇ�KLӋQ�WUrQ�+uQK�
���ĈӕL�YӟL�QӅQ��+uQK��D���Fy�PӝW�YjL�SLF�ӣ�JyF��ș Oj�������ÿһF�WUѭQJ�FKR�)H�Fy�WURQJ�
WKpS�NӃW�FҩX�$+��� �-&3'6�ILOH�1R����������������+uQK��E�G Fy�FiF�SLF� WѭѫQJ� Wӵ�
QKDX�ӣ�FiF�JyF��ș OҫQ�OѭӧW�Oj��������������Yj��������6ӵ�ÿӗQJ�QKҩW�YӅ�JLҧQ�ÿӗ�Qj\�FKR�
WKҩ\�QJD\�VDX�����JLk\��&X�ÿm�ÿѭӧF�Pҥ�WUrQ�EӅ�PһW�FӫD�PүX�WKpS��&iF�JLi�WUӏ �ș Qj\�
FǊQJ�FKӭQJ� Wӓ�FKR�Vӵ�KuQK� WKjQK� OӟS�Pҥ�ÿӗQJ� �-&3'6�ILOH�1R���������������YӟL�
FiF�PһW�SKҷQJ�PҥQJ�OҫQ�OѭӧW�Oj��������������Yj��������

+uQK��� *LҧQ�ÿӗ�;5'�FӫD�$+���NK{QJ�ÿѭӧF�SKӫ�Yj�Yj�ÿѭӧF�SKӫ�&X
YӟL�FiF�WKӡL�JLDQ�Pҥ�OҫQ�OѭӧW�Oj����V�����V�Yj����V

+uQK��� 3Kә�QKLӉX�[ҥ�QăQJ�OѭӧQJ�WLD�;�FӫD�OӟS�SKӫ�&X�$+���NKL�Pҥ�WURQJ ���V

3Kә�WiQ�[ҥ�QăQJ�OѭӧQJ�('6�WUrQ�+uQK���[iF�QKұQ�WKrP�Vӵ�KuQK�WKjQK�OӟS�Pҥ�
&X�WUrQ�WKpS�$+���YӟL�QJX\rQ�Wӕ�FKtQK�[iF�ÿӏQK�ÿѭӧF�Oj�&X�Yj�)H��7ӹ�OӋ�)H�&X�NKi�
FDR�FǊQJ�FKR�WKҩ\�OӟS�Pҥ�&X�Qj\�Oj�UҩW�PӓQJ�
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�����ĈһF�WUѭQJ�ÿLӋQ�KyD�Yj�EҧR�YӋ�WKpS�NKӓL�ăQ�PzQ

%LӃQ�WKLrQ�WKӃ�PҥFK�Kӣ�Yj�ÿѭӡQJ�FRQJ�SKkQ�FӵF�FӫD�FiF�OӟS�SKӫ�3$1,��&X�WKӇ�
KLӋQ�WUrQ�+uQK�������

+uQK��� %LӃQ�WKLrQ�WKӃ�PҥFK�Kӣ�FiF�OӟS�SKӫ�WURQJ����SK~W�ÿҫX�WLrQ
WURQJ�P{L�WUѭӡQJ�QѭӟF�ELӇQ�QKkQ�WҥR�

+uQK��� ĈѭӡQJ�FRQJ�SKkQ�FӵF�FiF�OӟS�SKӫ�VDX����SK~W
WURQJ�P{L�WUѭӡQJ�QѭӟF�ELӇQ�QKkQ�WҥR

%LӃQ�WKLrQ�WKӃ�PҥFK�Kӣ�WUrQ�+uQK���FKR�WKҩ\��YӟL�Fҧ�PүX�QӅQ�Yj�FiF�OӟS�SKӫ��
ÿLӋQ�WKӃ�GӏFK�FKX\ӇQ�UҩW�QKDQK�YӅ�SKtD�kP�KѫQ�WURQJ�YzQJ���SK~W�ÿҫX�VDX ÿy�FKұP�
GҫQ�Yj�Fy�[X�KѭӟQJ�әQ�ÿӏQK��.K{QJ�Fy�Vӵ�NKiF�ELӋW�QKLӅX�JLӳD�FiF�OӟS�SKӫ�3$1,�VR�
YӟL�QӅQ�QKѭQJ�OҥL�WKҩ\�Vӵ�NKiF�ELӋW�U}�QpW�YӟL�FiF�OӟS�Pҥ�&X��0һF�G��Yұ\��ÿLӋQ�WKӃ�
PҥFK�Kӣ�FӫD�FiF�PүX�ÿѭӧF�SKӫ�Fy�JLi�WUӏ�GѭѫQJ�KѫQ�FKR�SKpS�JLҧ�WKLӃW�UҵQJ�[X�KѭӟQJ�
WUDR�ÿәL�ÿLӋQ�WtFK�ӣ�PӭF�ÿӝ�JLҧP�KѫQ�VR�YӟL�WKpS�QӅQ��&iF�WK{QJ�Vӕ�ÿLӋQ�KyD�QJRҥL�
VX\�Wӯ�ÿѭӡQJ�FRQJ�SKkQ�FӵF�+uQK���WUuQK�Ej\�WURQJ�%ҧQJ����*Li�WUӏ�ÿLӋQ�WUӣ�SKkQ�FӵF�

����

����

����

����

����

����

� � � � � � � � � � �� ��
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WăQJ�Yj�PұW�ÿӝ�GzQJ�ăQ�PzQ�JLҧP�ÿiQJ�NӇ�NKL�FiF�OӟS�SKӫ�ÿѭӧF�KuQK�WKjQK�GҫQ�WUrQ�
EӅ�PһW�WKpS�$+����/ҩ\�Vӕ�OLӋX�PұW�ÿӝ�GzQJ�ăQ�PzQ�ÿӇ�ÿiQK�JLi�WKu�ÿӕL�YӟL�OӟS�SKӫ�
3$1,�KLӋX�TXҧ�EҧR�YӋ�ăQ�PzQ� WăQJ� OҫQ� OѭӧW� Oj�NKRҧQJ����������������Yj���������
WѭѫQJ�Wӵ�Oj�NKRҧQJ����������������Yj��������ÿӕL�YӟL�OӟS�Pҥ�&X��.ӃW�TXҧ�Qj\�FKӭQJ�
Wӓ� NKL� WKӡL� JLDQ�Pҥ�ÿLӋQ� KyD� WăQJ� OrQ� WKu� KLӋX� TXҧ� EҧR� YӋ� ăQ�PzQ� FǊQJ� WăQJ� WKHR��
7URQJ�FKӃ�ÿӝ�WKӵF�QJKLӋP�Qj\��KLӋX�TXҧ�EҧR�YӋ�ăQ�PzQ�FӫD�&X�FDR�KѫQ�FӫD�3$1,��
ĈLӅX� Qj\� Fy� WKӇ� [XҩW� SKiW� Wӯ� ÿһF� WtQK� EӅQ� WURQJ� P{L� WUѭӡQJ� WUXQJ� WtQK� FӫD� ÿӗQJ�
>��������@ Yj�PӭF�ÿӝ�Uӛ�[ӕS�FӫD�OӟS�SKӫ�3$1,�ÿm�KҥQ�FKӃ�Fѫ�FKӃ�EҧR�YӋ�EDULH�>�@�

%ҧQJ��� 7K{QJ�Vӕ�ÿLӋQ�KyD�ăQ�PzQ�QJRҥL�VX\�Wӯ�+uQK��

7K{QJ�Vӕ 1ӅQ�$+�� 3$1,�� 3$1,�� 3$1,�� &X�� � &X�� � &X�� �

7KӃ�ăQ�PzQ �P9� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

0ұW�ÿӝ�GzQJ�ăQ�
PzQ��ȝ$�FP��

���� ���� ���� ���� ��� ��� ���

ĈLӋQ�WUӣ�SKkQ�FӵF�
�:�

��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

Ĉӝ�GӕF�DQRW�ED
�P9�GHF�

��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

Ĉӝ�GӕF�FDWRW�EF

�P9�GHF�
��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

���.ӂ7�/8Ұ1

� /ӟS�SKӫ�3$1,�Yj�OӟS�Pҥ�&X�ÿm�ÿѭӧF�FKӃ�WҥR WUrQ�EӅ�PһW�WKpS�NӃW�FҩX�$+����
/ӟS�SKӫ�3$1,�YӟL�FiF�WKjQK�SKҫQ�OLrQ�NӃW�SKӭF�WҥS�ÿһF�WUѭQJ�FKR�FҩX�WU~F�ÿD�GҥQJ�YӅ�
WUҥQJ�WKiL�R[\�KyD�NKӱ�ÿӗQJ�WKӡL�WҥR�KuQK�WKiL�Y{�ÿӏQK�KuQK��FҩX�WU~F�Uӛ�[ӕS�WUrQ�EӅ�PһW��
7URQJ�NKL�ÿy��OӟS�Pҥ�&X�Fy�FҩX�WU~F�KҥW��[ӃS�OӟS�Gj\�ÿһF�Yj�WLQK�NKLӃW�WUrQ�QӅQ�WKpS�

� 9ӟL�OӟS�SKӫ�3$1,��KLӋX�TXҧ�EҧR�YӋ�WKpS�$+���NKӓL�ăQ�PzQ�ÿҥW�ÿӃQ��������
YӟL���YzQJ�TXpW��WURQJ�NKL�OӟS�Pҥ�&X�WUrQ�EӅ�PһW�WKpS�WURQJ�����JLk\�ÿҥW�KLӋX�TXҧ�
WӟL��������/ӟS�SKӫ�3$1,�EҧR�YӋ�ăQ�PzQ�WKpS�PӝW�FiFK�ÿiQJ�NӇ�QKӡ�ÿһF�WtQK�QӝL�WҥL�
QKѭQJ�YүQ�NK{QJ�KLӋX�TXҧ�EҵQJ�SKѭѫQJ�SKiS�Pҥ�&X�

7¬,�/,ӊ8�7+$0�.+Ҧ2

�� 5�� (�� 0HOFKHUV�� &KDUWHU� ��� 3ULQFLSOHV� RI� 0DULQH� &RUURVLRQ�� LQ� 6SULQJHU�
+DQGERRN� R¦� 2FHDQ� (QJLQHHULQJ�� 6SULQJHU�� ������ S�� �������� '2,�
�������������������������B�

�� -��%KDQGDUL�� )��.KDQ��5��$EEDVVL��9��*DUDQL\D�� DQG�5��2MHGD��0RGHOOLQJ� RI�
SLWWLQJ�FRUURVLRQ�LQ�PDULQH�DQG�RIIVKRUH�VWHHO�VWUXFWXUHV�� $�WHFKQLFDO�UHYLHZ��
-��/RVV�3UHY��3URFHVV�,QG������������������ '2,����������M�MOS������������

�� 0�� 5�� 'KDQDN� DQG� 1�� ,�� ;LURV�� 6SULQJHU� KDQGERRN� RI� RFHDQ� HQJLQHHULQJ��
6SULQJHU� +DQGE�� 2FHDQ� (QJ��� ������ S�������� '2,� ������������������
�������
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�� <��$��/X��<���'LQJ��<���:DQJ��0���<DQJ��/���:DQJ��(QYLURQPHQWDOO\�IULHQGO\�
ODVHU�FOHDQLQJ�PHWKRG� WR� UHPRYH�RFHDQLF�PLFUR�ELRIRXOLQJV� IURP�$+���VWHHO�
VXEVWUDWH� DQG� FRUURVLRQ�� 3URW�� -�� &OHDQ�� 3URG��� ������ ������������������
'2,� ��������M�MFOHSUR������������

�� *��,Q]HOW��&RUURVLRQ�SURWHFWLRQ�RI�PHWDOV�E\�LQWULQVLFDOO\�FRQGXFWLQJ�SRO\PHUV��
������������

�� <��0D��%�� )DQ��+�� /LX��*�� )DQ��+��+DR�� DQG�%��<DQJ��(QKDQFHG� FRUURVLRQ�
LQKLELWLRQ� RI� DQLOLQH� GHULYDWLYHV� HOHFWURSRO\PHUL]HG� FRDWLQJV� RQ� FRSSHU��
3UHSDUDWLRQ�� FKDUDFWHUL]DWLRQ� DQG� PHFKDQLVP� PRGHOLQJ�� $SSO�� 6XUI�� 6FL���
����������������� '2,����������M�DSVXVF������������

�� 3��<DQJ�� *��� /LX�� )��� +RX��1��� 3HQJ�� 6��� +H�� &��� )DQJ��3UHSDUDWLRQ� RI� RQH�
GLPHQVLRQDO� SRO\DQLOLQH� QDQRWXEHV� DV� DQWLFRUURVLRQ� FRDWLQJV�� 0DWHULDOV�
�%DVHO����������������������� '2,� ��������PD��������

�� -�� $JXLUUH� HW� DO��� 6WXG\� RI� SRO\�����HWK\OHQGLR[\WKLSKHQH�� DV� D� FRDWLQJ� IRU�
PLWLJDWLRQ� RI� ELRFRUURVLRQ� RI� $,6,� ���� VWDLQOHVV� VWHHO� LQ� QDWXUDO� VHDZDWHU��
3URJ�� 2UJ� &RDWLQJV�� ������ ������������ '2,�
��������M�SRUJFRDW������������

�� <�� =KDQJ� HW� DO��� $� VWXG\� RQ� FRUURVLRQ� SURWHFWLRQ� RI� GLIIHUHQW� SRO\DQLOLQH�
FRDWLQJV� IRU� PLOG� VWHHO�� 3URJ�� 2UJ�� &RDWLQJV�� ������ ������������ '2,��
��������M�SRUJFRDW������������

��� /�� -LDQJ�� -�� $�� 6\HG�� <�� *DR�� +�� /X�� DQG� ;�� 0HQJ�� (OHFWURGHSRVLWLRQ� RI�
1L�2+�� UHLQIRUFHG� SRO\DQLOLQH� FRDWLQJ� IRU� FRUURVLRQ� SURWHFWLRQ� RI� ����
VWDLQOHVV� VWHHO�� $SSO�� 6XUI�� 6FL��� ������ �������������� '2,��
��������M�DSVXVF������������

��� '��'HVKSDQGH��3�3��� -DGKDY��1�*���*HOOLQJ��9�-���6D]RX��&RQGXFWLQJ�SRO\PHUV�
IRU�FRUURVLRQ�SURWHFWLRQ��$�5HYLHZ���-��&RDW��7HFKQRO��5HV��������������������
'2,����������V����������������

��� *�� .HDU�� %�� '�� %DUNHU�� DQG� )�� &�� :DOVK�� (OHFWURFKHPLFDO� FRUURVLRQ� RI�
XQDOOR\HG� FRSSHU� LQ� FKORULGH� PHGLD��D� FULWLFDO� UHYLHZ�� &RUURV�� 6FL��� ������
�������������� '2,� ��������6��������;�����������

��� -��(OJXLQGL��6��0RIILWW��+��+DVPDQ��&��$QGUDGH��6��5DJKDYDQ��DQG�&��5HQVLQJ��
0HWDOOLF� FRSSHU� FRUURVLRQ� UDWHV�� PRLVWXUH� FRQWHQW�� DQG� JURZWK� PHGLXP�
LQIOXHQFH VXUYLYDO� RI� FRSSHU�LRQ� UHVLVWDQW� EDFWHULD�� $SSO� 0LFURELRO�
%LRWHFKQRO������������������������ '2,����������6��������;�����������

��� <�� 5DJKXSDWK\�� $�� .DPERM�� 0�� <�� 5HNKD�� 1�� 3�� 1DUDVLPKD� 5DR�� DQG� &��
6ULYDVWDYD�� &RSSHU�JUDSKHQH� R[LGH� FRPSRVLWH� FRDWLQJV� IRU� FRUURVLRQ�
SURWHFWLRQ�RI�PLOG�VWHHO� LQ������1D&O��7KLQ�6ROLG�)LOPV��������������������
'2,����������M�WVI������������

��� $��5RELQ��-��&��3��'H�6DQWDQD��DQG�$��)��6DUWRUL��&KDUDFWHUL]DWLRQ�RI�FRSSHU�
VLOLFRQ� QLWULGH� FRPSRVLWH� HOHFWURFRDWLQJV�� -�� $SSO�� (OHFWURFKHP��� ������
�������������� '2,����������V����������������
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��� $�� ,EDxH]� DQG� (�� )DWiV�� 0HFKDQLFDO� DQG� VWUXFWXUDO� SURSHUWLHV� RI�
HOHFWURGHSRVLWHG� FRSSHU� DQG� WKHLU� UHODWLRQ� ZLWK� WKH� HOHFWURGHSRVLWLRQ�
SDUDPHWHUV�� 6XUI�� &RDWLQJV� 7HFKQRO��� ������ ������������ '2,��
��������M�VXUIFRDW������������

��� )��$UMPDQG�DQG�$��$GULDHQV�� ,QIOXHQFH�RI�S+�DQG�FKORULGH�FRQFHQWUDWLRQ�RQ�
WKH�FRUURVLRQ�EHKDYLRU�RI�XQDOOR\HG�FRSSHU�LQ�1D&O�VROXWLRQ��$�FRPSDUDWLYH�
VWXG\� EHWZHHQ� WKH� PLFUR� DQG� PDFUR� VFDOHV�� 0DWHULDOV� �%DVHO���� ������
���������������� 'RL����������PD�������

��� $�� $�� *DQDVK�� )�� 0�� $O�1RZDLVHU�� 6�� $�� $O�7KDEDLWL�� DQG� $�� $�� +HUPDV��
&RPSDULVRQ�VWXG\�IRU�SDVVLYDWLRQ�RI�VWDLQOHVV�VWHHO�E\�FRDWLQJ�ZLWK�SRO\DQLOLQH�
IURP� WZR� GLIIHUHQW� DFLGV�� 3URJ�� 2UJ�� &RDWLQJV�� ������ �������������� '2,��
��������M�SRUJFRDW������������

��� +��/X��<��=KRX��6��9RQJHKU��.��+X��DQG�;��0HQJ��(OHFWURSRO\PHUL]DWLRQ�RI�
3$1,� FRDWLQJ� LQ� QLWULF� DFLG� IRU� FRUURVLRQ� SURWHFWLRQ� RI� ���� 66�� 6\QWKHWLF�
0HWDOV����������������������������� '2,� ��������M�V\QWKPHW������������

��� 1�� 1�� &�� ,VD�� <�� 0RKG�� 0�� +�� 0�� =DNL�� DQG� 6�� $�� 6�� 0RKDPDG��
(OHFWURGHSRVLWLRQ� DQG� FKDUDFWHUL]DWLRQ� RI� FRSSHU� FRDWLQJ� RQ� VWDLQOHVV� VWHHO�
VXEVWUDWH� IURP� DONDOLQH� FRSSHU� VROXWLRQ� FRQWDLQLQJ�
HWK\OHQHGLDPLQHWHWUDDFHWDWH��('7$���-��0HFK��(QJ����������������������
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)DEULFDWLRQ� RI� 3$1,� FRDWLQJ� DQG� &X� FRDWLQJ� RQ� WKH� VXUIDFH� RI� $+���
VKLSEXLOGLQJ�VWUXFWXUDO�VWHHO�ZDV�FDUULHG�RXW�E\�HOHFWURFKHPLFDO�PHWKRG��3$1,�ZDV�
HOHFWURSRO\PHUL]HG�RQWR�$+���VXUIDFH�LQ�DQ�DTXHRXV�VROXWLRQ�RI�����0�R[DOLF�DFLG�
FRQWDLQLQJ�����0�DQLOLQHV��7KH�SURFHVV�ZDV�FRQGXFWHG�E\�F\FOLF�YROWDPPHWU\��&9��
XQGHU�D�SRWHQWLDO�ZLQGRZ�RI�����·����9�DW�D�VFDQ�UDWH�RI����P9�V�ZLWK�VFDQV�RI������
DQG���� UHVSHFWLYHO\��7KH�HOHFWURFKHPLFDO�GHSRVLWLRQ�RI�&X�SDUWLFOHV�RQWR� WKH�$+���
VXUIDFH�ZDV�SHUIRUPHG�XVLQJ�FKURQRDPSHURPHWU\��&$��LQ�D�VROXWLRQ�FRQWDLQLQJ�����0�
1D2+�������0�('7$��DQG������0�&X62� DW�S+���DQG�D�FRQVWDQW�DSSOLHG�SRWHQWLDO�
RI������9�IRU����V�����V�DQG����V��UHVSHFWLYHO\��6(0��)7�,5�VKRZHG�WKDW�WKH�3$1,�
FRDWLQJ�ZLWK� FRPSOH[�ELQGLQJ� FRPSRQHQWV� FKDUDFWHUL]HV� WKH� VWUXFWXUH�ZLWK�GLYHUVH�
UHGR[� VWDWHV� ZKLOH� FUHDWLQJ� DQ� DPRUSKRXV�� SRURXV� VWUXFWXUH� RQ� WKH� VXUIDFH��
0HDQZKLOH�� 6(0�� ;5'�� ('6� VSHFWUD� VKRZHG� WKDW� WKH� &X� SODWLQJ� KDV� D� SDUWLFOH
VWUXFWXUH�� GHQVHO\� OD\HUHG� DQG�SXUH� RQ� WKH� VWHHO� VXEVWUDWH��7KH�2&3� WUHQG� DQG� WKH�
SRODUL]DWLRQ�FXUYH�VKRZHG�WKDW�ERWK�FRDWLQJV�SURWHFW�WKH�VWHHO�IURP�FRUURVLRQ�E\�VKLIW�
WKH�SRWHQWLDO�RI�WKH�FRDWHG�PDWHULDO�WR�D�YDOXH�ZKHUH�WKH�NLQHWLFV�RI�FRUURVLRQ�RI�WKH�
XQGHUO\LQJ�PHWDO�DUH�ORZHUUHG��8QGHU�WKH�VXUYH\�FRQGLWLRQV��WKH�3$1,�FRDWLQJ�KDV�D�
FRUURVLRQ�SURWHFWLRQ�HIILFLHQF\�RI�XS�WR�DERXW�������ZKLOH�WKH�&X�FRDWLQJ��������

.H\ZRUGV� $+�� VWUXFWXUDO VWHHO��3$1,�FRDWLQJ��&X�SODWLQJ��HOHFWURGHSRVLWLQJ��
WKpS N͇W�F̭X $+����OͣS�SKͯ�3$1,��P̩�&X��P̩�ÿL͏Q�KyD�
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