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&ӱD�7�QJ�QҵP�WUrQ�ÿӏD�SKұQ�KX\ӋQ�9ƭQK�/ƭQK���WӍQK�4XҧQJ�7Uӏ�Yj�Oj�FӱD�V{QJ�
FӫD�KӋ� WKӕQJ� V{QJ�%ӃQ�+ҧL��PӝW� WURQJ���KӋ� WKӕQJ� V{QJ�FKtQK�FӫD� WӍQK�4XҧQJ�7Uӏ�
�+uQK�����Ĉk\�Oj�NKX�YӵF�YӟL�Vӵ�SKiW�WULӇQ�NLQK�WӃ�[m�KӝL��GX�OӏFK��KRҥW�GӝQJ�GkQ�VLQK�
YHQ�ELӇQ�GLӉQ�UD�V{L�ÿӝQJ��7X\�QKLrQ��Vӵ�Fy�PһW�FӫD�FiF�F{QJ�WUuQK�ÿѭӧF�[k\�GӵQJ�
ÿm�ҧQK�KѭӣQJ�NK{QJ�QKӓ�WӟL�EӭF�WUDQK�WKӫ\�ÿӝQJ�OӵF�Yj�FKӃ�ÿӝ�EӗL�Wө�OXӗQJ�OҥFK��[yL�
Oӣ�EmL�ELӇQ�WiF�ÿӝQJ�WLrX�FӵF�WӟL�QKLӅX�KRҥW�ÿӝQJ�GkQ�VLQK��GX�OӏFK�Yj�NLQK�WӃ�[m�KӝL���

�1ăP�������1JX\ӉQ�7Kӑ�6iR�ÿm�QJKLrQ�FӭX��ÿiQK�JLi�WiF�ÿӝQJ�F{QJ�WUuQK�ÿӃQ�
EӭF�WUDQK�WKӫ\�ÿӝQJ�OӵF�NKX�YӵF�FӱD�V{QJ�YHQ�Eӡ�%ӃQ�+ҧL��4XҧQJ�7Uӏ�VDX�NKL�[k\�
GӵQJ�Nq�SKtD�1DP�&ӱD�7�QJ� >�@��1JKLrQ� FӭX�ÿm�[iF�ÿӏQK�ÿѭӧF�Nq�SKtD�1DP� WiF�
ÿӝQJ�PҥQK�PӁ�ÿӃQ�Fҧ�KѭӟQJ�VyQJ�Yj�GzQJ�FKҧ\��Nq�Fy�WiF�GөQJ�FKҳQ�JҫQ�QKѭ�WRjQ�
Eӝ�VyQJ�Ĉ{QJ�1DP��WҥR�QrQ�Y�QJ�NKXҩW�ӣ�WURQJ�FӱD�Yj�QJăQ�GzQJ�FKҧ\�GR�VyQJ�GӑF�
Eӡ�Wӯ�SKtD�1DP�OrQ�SKtD�%ҳF��.ӃW�TXҧ�QJKLrQ�FӭX�FKR�WKҩ\�Nq�ÿm�JLӳ�OҥL�PӝW�OѭӧQJ�
OӟQ�FiW�ӣ�SKtD�1DP�Yj�KҥQ�FKӃ�EӗL�OҩS�OXӗQJ�OҥFK�WURQJ�P�D�VyQJ�Ĉ{QJ�1DP��7X\�
QKLrQ��Nq�FǊQJ�Fy� WiF�GөQJ�ÿҭ\�VyQJ�GӑF�Eӡ� UD�[D�KѫQ��NKLӃQ�QJXӗQ�E�Q�FiW�SKtD�
1DP�tW�Fy�Fѫ�KӝL�WLӃS�FұQ�FӱD�Yj�EmL�ELӇQ�SKtD�%ҳF�&ӱD�7�QJ��Ĉy�Oj�QJX\rQ�QKkQ�
FӫD�KLӋQ�WѭӧQJ�WKLӃX�KөW�QJXӗQ�WUҫP�WtFK�EmL�ELӇQ�SKtD�%ҳF��OjP�PҩW�FkQ�EҵQJ�E�Q�
FiW�Yj�Jk\�UD�KLӋQ�WѭӧQJ�[yL�Oӣ�Eӡ�ELӇQ�>�@��

+uQK����9ӏ�WUt�NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX�&ӱD�7�QJ���4XҧQJ�7Uӏ�

4Ĉ�+RjQJ�6D�

4Ĉ�7UѭӡQJ�6D�
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ĈӃQ� QăP� ������ 7UҫQ� 7KDQK� 7�QJ� ÿm�
QJKLrQ�FӭX�FKӃ�ÿӝ�WKӫ\�ÿӝQJ�OӵF��YұQ�FKX\ӇQ�
E�Q�FiW�Yj�ÿiQK�JLi�KLӋX�TXҧ�JLҧL�SKiS�QX{L�
EmL� WҥL� ÿk\� >�@�� 1JKLrQ� FӭX� FKR� WKҩ\�� PӛL�
QăP�EmL�ELӇQ�EҳF�&ӱD�7�QJ�Eӏ�WKLӃX�KөW�PӝW�
OѭӧQJ� E�Q� FiW� YjR� NKRҧQJ� �� ���� P��� YӟL�
KѭӟQJ�YұQ�FKX\ӇQ�E�Q�FiW�FKӫ�ÿҥR�Oj�Wӯ�%ҳF�
Yj�1DP��/ѭӧQJ�E�Q�FiW�Eӏ�WKLӃX�KөW�Qj\�Jk\�
UD�KLӋQ�WѭӧQJ�[yL�Oӣ�FKR�EmL�ELӇQ�NKX�YӵF�EҳF�
&ӱD� 7�QJ� YӟL� FKLӅX� Gj\� [yL� Oӣ� WUXQJ� EuQK�
NKRҧQJ�����P�QăP��7әQJ� OѭӧQJ�E�Q� FiW� FҫQ�
ÿӇ� WtQK� WRiQ� QX{L� EmL� �� ���� P�� Yj� FKX� NǤ�
QX{L�EmL�Oj���QăP��7X\�QKLrQ��VDX���QăP�QX{L��EmL�ELӇQ�YүQ�VӁ�Eӏ�WKRiL�OXL����P�Yj�
WӕF�ÿӝ�[yL�Oӣ�Eӡ�VӁ�JLҧP�GҫQ�WKHR�WKӡL�JLDQ�>�@��

1KҵP�ÿiS�ӭQJ�QKX�FҫX�JLDR�WK{QJ�WKѭѫQJ�PҥL�JLӳD���Eӡ�1DP���%ҳF�V{QJ�%ӃQ�
+ҧL�FǊQJ�QKѭ�KRҥW�ÿӝQJ�ÿiQK�EҳW� WKӫ\�VҧQ��JLDR� WKѭѫQJ�YӟL�KX\ӋQ�ÿҧR�&ӗQ�&ӓ��YjR�
QăP�������Fy�[k\�GӵQJ�PӝW�Vӕ�F{QJ�WUuQK�[k\�GӵQJ�QKѭ��&ҫX�7�QJ�/XұW��FҧQJ�Fi�&ӱD�
7�QJ����Nq�SKtD�1DP�Yj�SKtD�%ҳF�&ӱD�7�QJ��+uQK�����

6DX�NKL�FiF�F{QJ�WUuQK�WUrQ�ÿѭӧF�[k\�GӵQJ�ÿm�Fy�QKLӅX�WiF�ÿӝQJ�WӟL�EӭF�WUDQK�WKӫ\�
ÿӝQJ�OӵF�Yj�P{L�WUѭӡQJ�ELӇQ�WҥL�NKX�YӵF�&ӱD�7�QJ��+LӋQ�QD\��EmL�ELӇQ�SKtD�%ҳF�ÿDQJ�Eӏ�
[yL�Oӣ�QJKLrP�WUӑQJ�VR�YӟL�WKӡL�ÿLӇP�WUѭӟF�NKL�FiF�F{QJ�WUuQK�ÿѭӧF�[k\�GӵQJ��Jk\�ҧQK�
KѭӣQJ�QJKLrP�WUӑQJ�ÿӃQ�KRҥW�ÿӝQJ�NLQK�GRDQK�GX�OӏFK�FӫD�QJѭӡL�GkQ�QѫL�ÿk\��+uQK�����

1JKLrQ�FӭX�Vӵ�WKD\�ÿәL�WUѭӡQJ�VyQJ�Yj�WUѭӡQJ�GzQJ�FKҧ\�WURQJ�Y�QJ�GѭӟL�WiF�
ÿӝQJ�FӫD�FiF�F{QJ�WUuQK�EҵQJ�P{�KuQK�WRiQ�VӁ�P{�SKӓQJ��Gӵ�ÿRiQ�Yj�Wӯ�ÿy�ÿѭD�UD�
ELӋQ�SKiS�FҫQ�WKLӃW�ÿӇ�NKҳF�SKөF�QKӳQJ�ҧQK�KѭӣQJ�[ҩX�Qj\��
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+uQK����0ӝW�Vӕ�KuQK�ҧQK�[yL�Oӣ�EmL�ELӇQ�&ӱD�7�QJ�

+uQK����6ѫ�ÿӗ�Eӕ�WUt�F{QJ�WUuQK�
NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX�
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���7¬,�/,ӊ8�9¬�3+ѬѪ1*�3+È3�1*+,Ç1�&Ӭ8�

�����ĈһF�ÿLӇP�NKt�KұX�

4XҧQJ�7Uӏ�QҵP�WURQJ�Y�QJ�NKt�KұX�QKLӋW�ÿӟL�JLy�P�D��Fy�QӅQ�QKLӋW�FDR��FKӃ�ÿӝ�
iQK�ViQJ�Yj�PѭD��ҭP�GӗL�GjR����Oj�WӍQK�Fy�NKt�KұX�NKi�NKҳF�QJKLӋW��7ӯ�WKiQJ���ÿӃQ�
WKiQJ���FKӏX�ҧQK�KѭӣQJ�FӫD�JLy�7k\�1DP�NK{�QyQJ�WKәL�PҥQK��WKѭӡQJ�Jk\�QrQ�KҥQ�
KiQ��Wӯ�WKiQJ����ÿӃQ�WKiQJ���QăP�VDX�FKӏX�ҧQK�KѭӣQJ�FӫD�JLy�P�D�Ĉ{QJ�%ҳF�NqP�
WKHR�PѭD�OӟQ��WKѭӡQJ�[ҧ\�UD�OǊ�OөW�>�@��

�������&K͇�ÿ͡�JLy�

7ӕF�ÿӝ�JLy�OӟQ�QKҩW�Fy�WKӇ�ÿҥW�KѫQ���P�V�YjR�P�D�Kq��WKiQJ����Yj�JҫQ���P�V�
YjR�P�D�ÿ{QJ��WKiQJ������7KHR�Vӕ�OLӋX�ÿR�JLy�WҥL�7UҥP�&ӗQ�&ӓ����R��¶1������R���¶(���
KѭӟQJ�JLy�7k\�1DP�ÿѭӧF�WKӇ�KLӋQ�U}�WURQJ�ED�WKiQJ���������Yj�KѭӟQJ�JLy�Ĉ{QJ�%ҳF�
ÿѭӧF�WKӇ�KLӋQ�U}�WURQJ�ED�WKiQJ�������������+uQK�����Fө�WKӇ�KRD�JLy�QKѭ�VDX��

�������1KL͏W�ÿ͡�

1KLӋW�ÿӝ�WUXQJ�EuQK�QăP�Wӯ���R&�����R&��0�D�OҥQK�Fy���WKiQJ��WKiQJ��������Yj�
���QăP�VDX��QKLӋW�ÿӝ�[XӕQJ�WKҩS�� WKiQJ�OҥQK�QKҩW�QKLӋW�ÿӝ�[XӕQJ�GѭӟL���R&��0�D�
QyQJ�QKLӋW�ÿӝ�FDR��WUXQJ�EuQK���R&�����R&���WKiQJ�QyQJ�QKҩW�Oj�WKiQJ�������QKLӋW�ÿӝ�
FDR�Fy�WKӇ�OrQ�WӟL���R&�����R&��%LrQ�ÿӝ�QKLӋW�WUXQJ�EuQK�JLӳD�FiF�WKiQJ�WURQJ�QăP�
FKrQK�OӋFK��R&����R&��

�������/˱ͫQJ�P˱D�

/ѭӧQJ�PѭD�EuQK�TXkQ�NKi�FDR�NKRҧQJ�Wӯ���������������PP��ULrQJ�QăP������
ÿҥW�������PP���0�D�PѭD�NpR�GjL�Wӯ�WKiQJ���QăP�WUѭӟF�ÿӃQ�WKiQJ���QăP�VDX��OѭӧQJ�
PѭD�WұS�WUXQJ�FKӫ�\ӃX�YjR�FiF�WKiQJ������������FKLӃP�����OѭӧQJ�PѭD�Fҧ�QăP��

0�D�
Ĉ{QJ�
%ҳF�

0�D�
7k\�
1DP�

7KiQJ��� 7KiQJ��� 7KiQJ���

7KiQJ���� 7KiQJ���� 7KiQJ����

+uQK����+RD�JLy�PӝW�Vӕ�WKiQJ�WҥL�WUҥP�&ӗQ�&ӓ�QăP������
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�������Ĉ͡�̱P�

7UXQJ�EuQK�QăP�NKRҧQJ�����������7URQJ�QKӳQJ�WKiQJ�P�D�PѭD��ÿӝ�ҭP�WUXQJ�
EuQK�WKѭӡQJ�WUrQ������Fy�NKL�OrQ�ÿӃQ������

�����ĈһF�ÿLӇP�KҧL�YăQ�

�������&K͇�ÿ͡�VyQJ�

7KHR� Vӕ� OLӋX� VyQJ� FӫD�7UҥP�&ӗQ�&ӓ� ���R��¶1� �� ���R��¶(�� WURQJ� QăP������
VyQJ�WKHR�FiF�KѭӟQJ�Ĉ{QJ��Ĉ{QJ�%ҳF��Ĉ{QJ�1DP�FKLӃP�ѭX�WKӃ�KѫQ��Fҧ�YӅ�ÿӝ�FDR�
OүQ�WҫQ�VXҩW�[XҩW�KLӋQ��+uQK�����Fө�WKӇ�KRD�VyQJ�FiF�WKiQJ�WURQJ�QăP������QKѭ�VDX��

6yQJ�KѭӟQJ�Ĉ{QJ�%ҳF�Fy�WҫQ�VXҩW�VXҩW�KLӋQ�WKҩS�KѫQ�VR�YӟL���KѭӟQJ�VyQJ�FzQ�
OҥL�QKѭQJ�Fy�ÿӝ�FDR�Yj�QăQJ�OѭӧQJ�OӟQ�KѫQ�JҩS�JҫQ���OҫQ�KѭӟQJ�Ĉ{QJ�Yj�KѫQ���OҫQ�
KѭӟQJ�Ĉ{QJ�1DP��

+uQK����+RD�VyQJ����WKiQJ�WҥL�WUҥP�&ӗQ�&ӓ�QăP������
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�������7Kͯ\�WUL͉X�

.KX�YӵF�Qj\�Fy�FKӃ�ÿӝ�EiQ�QKұW�WULӅX�NK{QJ�ÿӅX��JҫQ�PӝW�QӱD�Vӕ�QJj\�KjQJ�
WKiQJ� Fy� �� OҫQ� QѭӟF� OӟQ�� �� OҫQ� QѭӟF� UzQJ��0ӵF�QѭӟF� ÿӍQK� WULӅX� WѭѫQJ� ÿӕL� OӟQ� Wӯ�
WKiQJ���ÿӃQ�WKiQJ����Yj�QKӓ�KѫQ�Wӯ�WKiQJ���ÿӃQ�WKiQJ����Ĉӝ�OӟQ�WULӅX�OrQ�OӟQ�QKҩW�
KjQJ�WKiQJ�WURQJ�FiF�QăP�NK{QJ�OӟQ��GDR�ÿӝQJ�Wӯ����������FP�>�@��

�����3KѭѫQJ�SKiS�QJKLrQ�FӭX�

1JKLrQ�FӭX�Vӱ�GөQJ�P{�KuQK�0LNH������&RXSOH�)0�YӟL���PRGXOH�FKtQK��EDR�
JӗP� PRGXOH� SKә� VyQJ� 6SHFWUDO� :DYH� �6:�� >�@� Yj� PRGXOH� WKӫ\� OӵF� )ORZ�
+\GURG\QDPLF��)0���+'��>�@�ÿӇ�WtQK�WRiQ��P{�SKӓQJ�WUѭӡQJ�WKӫ\�ÿӝQJ�OӵF�Yj�Vӵ�
ODQ�WUX\ӅQ�FӫD�VyQJ��GzQJ�FKҧ\�WҥL�NKX�YӵF�&ӱD�7�QJ���4XҧQJ�7Uӏ��

�������7KL͇W�O̵S�ÿ͓D�KuQK�PL͉Q�WtQK�Yj�O˱ͣL�WtQK�

'ӳ�OLӋX�ÿӝ�VkX�ÿi\�ELӇQ�FұS�QKұW�ÿӃQ�QăP������EӣL�ĈRjQ�ĈR�ÿҥF�ELrQ�YӁ�KҧL�
ÿӗ�Yj�1JKLrQ�FӭX�ELӇQ��+uQK��D���QKѭ�VDX��

7UXQJ� WkP�PLӅQ� WtQK�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK� Oj�NKX�YӵF�FӱD�V{QJ� WұS� WUXQJ�FiF�F{QJ�
WUuQK��0LӅQ�WtQK�ÿѭӧF�WtQK�Wӯ�WkP�UD�ELrQ�SKtD�ÿ{QJ�KѫQ���NP��Pӣ�WKHR���KѭӟQJ�%ҳF��
1DP�GӑF�ÿѭӡQJ�Eӡ�ELӇQ�FiF�WkP�PLӅQ�WtQK���NP��3KtD�Wk\�GӑF�WKHR�V{QJ�%ӃQ�+ҧL�OrQ�
SKtD�WKѭӧQJ�OѭX���NP��+uQK��E���

/ѭӟL�WtQK�WRiQ�Fy�NtFK�WKѭӟF�JLҧP�GҫQ�Wӯ�QJRjL�NKѫL�YjR�Eӡ��/ѭӟL�ÿѭӧF�FKLD�
FKL� WLӃW� QKҩW� ӣ� Y�QJ� FӱD� V{QJ� Fy� �� WX\ӃQ� Nq�
%ҳF���1DP�&ӱD�7�QJ��NtFK�WKѭӟF���������P���
FKLD�OѭӟL� WKHR�ÿѭӡQJ�ÿӗQJ�PӭF�ÿӝ�VkX����P�
�NtFK�WKѭӟF���������P��Yj�WK{�GҫQ�NKL�UD�QJRjL�
NKѫL��NtFK�WKѭӟF�����������P���+uQK�����

�������6͙�OL͏X�ÿ̯X�YjR�

ĈӇ� WtQK� WRiQ� EӭF� WUDQK� WKӫ\� ÿӝQJ� OӵF�
NKX� YӵF� &ӱD� 7�QJ�� QJKLrQ� FӭX� ÿm� Vӱ� GөQJ�
FiF� Vӕ� OLӋX� OjP� ÿLӅX� NLӋQ� ELrQ� Yj� ÿLӅX� NLӋQ�
EDQ�ÿҫX�QKѭ�VDX��

+uQK����3KkQ�Eӕ�ÿLӇP�ÿӝ�VkX��WUiL��Yj�ÿӏD�KuQK�PLӅQ�WtQK�&ӱD�7�QJ��SKҧL��

Ă ď

+uQK����/ѭӟL�WtQK�WRiQ�&ӱD�7�QJ�
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��6ӕ�OLӋX�JLy��7KX�WKұS�WҥL�WUҥP�TXDQ�WUҳF�&ӗQ�&ӓ����R��¶1������R��¶(��WURQJ�

QăP������Yj�Wӯ������ÿӃQ������������

��6ӕ�OLӋX�VyQJ��GzQJ�FKҧ\��7KX�WKұS�Wӯ�Vӕ�OLӋX�ÿR�ÿҥF�WKӵF�WӃ�EҵQJ�Pi\�$:$&�
WURQJ���ÿӧW�Wӯ������ÿӃQ�����������WҥL�WUҥP�.��Fy�WӑD�ÿӝ����R��¶��´�(����R��¶��´�1�
Yj�Wӯ������ÿӃQ�����������WҥL�WUҥP�.��Fy�WӑD�ÿӝ����R��¶��´�(����R��¶��´�1��+uQK�����

��ĈLӅX�NLӋQ�ELrQ�PӵF�QѭӟF��6ӱ�GөQJ�PӵF�QѭӟF�Wӯ�SKkQ�WtFK�KҵQJ�Vӕ�ÿLӅX�KzD�
WRjQ�FҫX�FӫD�P{�KuQK�0LNH�����

�������7KͥL�JLDQ�P{�SK͗QJ��WtQK�WRiQ�

7KӡL�JLDQ�P{�SKӓQJ�NK{QJ�OLrQ�WөF�WKHR�FiF�NӏFK�EҧQ�F{QJ�WUuQK�TXD�FiF�JLDL�
ÿRҥQ��&ө�WKӇ��Fy���FKXӛL�WKӡL�JLDQ�ÿm�FKӑQ�ÿӇ�P{�SKӓQJ��

��7ӯ�QJj\�����������ÿӃQ�����������P{�SKӓQJ��KLӋX�FKӍQK�P{�KuQK�WRiQ��

��7ӯ�QJj\�����������ÿӃQ�QJj\�����������NLӇP�ÿӏQK�P{�KuQK�Yj� WtQK� WUѭӡQJ�
VyQJ��WUѭӡQJ�GzQJ�FKҧ\�GѭӟL�ҧQK�KѭӣQJ�FӫD�FiF�F{QJ�WUuQK�ÿѭӧF�[k\�GӵQJ�WtQK�ÿӃQ�
QăP�������JӗP�&ҧQJ�&i��&ҫX�7�QJ�/XұW�Yj�.q�SKtD�1DP�&ӱD�7�QJ���

��7ӯ�QJj\������������ÿӃQ�QJj\������������ WtQK� WRiQ� WUѭӡQJ�VyQJ�Yj� WUѭӡQJ�
GzQJ�FKҧ\�GѭӟL� ҧQK�KѭӣQJ�FӫD�FiF�F{QJ� WUuQK� WtQK�ÿӃQ�QăP������ �JӗP�&ҧQJ�&i��
&ҫX�7�QJ�/XұW��.q�SKtD�1DP�Yj�.q�SKtD�%ҳF�&ӱD�7�QJ���

�������+L͏X�FK͑QK�Yj�NL͋P�ÿ͓QK�P{�KuQK�

7KӡL�JLDQ�KLӋX�FKӍQK�Wӯ�����������ÿӃQ������������Ĉӝ�FDR�VyQJ�WtQK�WRiQ�WUXQJ�
EuQK� Oj������P�WURQJ�NKL�ÿӝ�FDR�VyQJ� WKӵF�ÿR� WUXQJ�EuQK� Oj������P��KӋ�Vӕ�KLӋX�TXҧ�
1DVK� ��������+uQK�����+ѫQ�QӳD��VyQJ�ÿѭӧF�WtQK�WRiQ�Yj�VyQJ�WKӵF�ÿR�Fy�[X�KѭӟQJ�
NKi�JLӕQJ�QKDX��ĈӕL�YӟL�FiF�P{�KuQK�WRiQ�KLӋQ�QD\��NӃW�TXҧ�KLӋX�FKӍQK�Qj\�Oj�NKi�WӕW���

+uQK����6R�ViQK�ÿӝ�FDR�VyQJ�WtQK�WRiQ�Yj�WKӵF�ÿR�QăP������

7KӡL�JLDQ�NLӇP�ÿӏQK�Wӯ�QJj\�����������ÿӃQ�QJj\������������Ĉӝ�FDR�VyQJ�WtQK�
WRiQ�WUXQJ�EuQK�Oj������P�WKҩS�KѫQ�VR�YӟL�ÿӝ�FDR�VyQJ�WKӵF�ÿR�WUXQJ�EuQK������P��KӋ�
Vӕ� KLӋX� TXҧ�1DVK�  � ������ �+uQK� ����1KѭQJ�QKuQ� FKXQJ�� [X� KѭӟQJ� FӫD� VyQJ� WtQK�
WRiQ�NKi�JLӕQJ�YӟL�VyQJ�WKӵF�ÿR���
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+uQK����6R�ViQK�ÿӝ�FDR�VyQJ�WtQK�WRiQ�Yj�WKӵF�ÿR�

9ұQ� WӕF�GzQJ�FKҧ\� WUXQJ�EuQK� WtQK� WRiQ�ÿѭӧF� Oj�������P�V� WURQJ�NKL�YұQ� WӕF�
GzQJ�FKҧ\�WUXQJ�EuQK�WKӵF�ÿR�Oj�������P�V��KӋ�Vӕ�KLӋX�TXҧ�1DVK� ��������6ӵ�ELӃQ�
WKLrQ�YұQ�WӕF�WtQK�WRiQ�Yj�WKӵF�ÿR�Oj�JҫQ�FKXQJ�[X�KѭӟQJ��+uQK������1Kѭ�Yұ\��NӃW�
TXҧ�NLӇP�ÿӏQK�P{�KuQK�FKR�WKҩ\�VyQJ�Yj�GzQJ�FKҧ\�ÿm�WtQK�WRiQ�ÿѭӧF�Oj�SK��KӧS�Yj�
ÿҥW�\rX�FҫX�ÿӇ�P{�SKӓQJ��WtQK�WRiQ���

���.ӂ7�48Ҧ�9¬�7+Ҧ2�/8Ұ1�

�����.ӃW�TXҧ�WUѭӡQJ�VyQJ��WUѭӡQJ�GzQJ�FKҧ\�NKL�FKѭD�Fy�Nq�SKtD�%ҳF��������

+LӋQ� WUҥQJ�NKX�YӵF�QJKLrQ� FӭX�QăP������JӗP�Fy�FiF�F{QJ� WUuQK�&ҫX�7�QJ�
/XұW��&ҧQJ�&i�Yj�.q�SKtD�1DP�

9jR�WKiQJ���QăP�������VyQJ�KѭӟQJ�Ĉ{QJ�1DP�FKLӃP�ѭX�WKӃ�KѫQ�FiF�KѭӟQJ�
VyQJ�NKiF��6yQJ�QJRjL�NKѫL�Fy�ÿӝ�FDR�����P�QKѭQJ�NKL�ODQ�WUX\ӅQ�YjR�Eӡ�FKӍ�FzQ�����P�
Yj�WKҩS�KѫQ�NKL�ODQ�WUX\ӅQ�YjR�WURQJ�FӱD�V{QJ�%ӃQ�+ҧL��3KtD�WURQJ�FӱD�V{QJ��GR�Fy�
FiF�F{QJ�WUuQK�QrQ�VyQJ�ODQ�WUX\ӅQ�YjR�NK{QJ�ÿѭӧF�[D�NKRҧQJ�WӕL�ÿD���NP�Yj�ÿӝ�FDR�
VyQJ�FǊQJ�FKӍ�GѭӟL�����P��.q�SKtD�1DP�&ӱD�7�QJ�ÿm�FKҳQ�ÿѭӧF�NKi�WӕW�VyQJ�Ĉ{QJ�
1DP�NKL�ODQ�WUX\ӅQ�YjR�FӱD�V{QJ��7ҥL���ErQ�Nq��WX\�F�QJ�ÿӝ�VkX�QKѭQJ�ÿӝ�FDR�VyQJ�
FKrQK�OӋQK�QKDX�U}�UӋW��+uQK������

+uQK�����6R�ViQK�WӕF�ÿӝ�GzQJ�FKҧ\�WtQK�WRiQ�Yj�WKӵF�ÿR�

Ϯϭͬϰ� Ϯϯͬϰ� Ϯϱͬϰ� Ϯϴͬϰ�Ϯϳͬϰ�



EŐŚŝġŶ�ĐӈƵ�ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ�
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+uQK�����7UѭӡQJ�VyQJ��WUiL��Yj�WUѭӡQJ�GzQJ�FKҧ\��SK̫L��YӟL�KLӋQ�WUҥQJ��
FiF�F{QJ�WUuQK�WKiQJ���QăP������

'zQJ�FKҧ\�WURQJ�NKX�YӵF�Fy�[X�KѭӟQJ�pS�ViW�Eӡ�ELӇQ��WӕF�ÿӝ�GzQJ�FKҧ\�NK{QJ�
OӟQ�FKӍ�ÿҥW�����P�V�ӣ�QJRjL�NKѫL�Yj�OӟQ�KѫQ�ӣ�YHQ�Eӡ�OrQ�WӟL�����P�V��Fy�Y�QJ�OrQ�WӟL�
WUrQ�����P�V��Ӣ�YHQ�Eӡ��GzQJ�FKҧ\�PҥQK�KѫQ�Fy�WKӇ�Jk\�UD�[yL�Oӣ�Eӡ�ELӇQ��ÿһF�ELӋW�FiF�
PǊL�ÿҩW�QK{�UD�SKtD�ELӇQ�WKѭӡQJ�Fy�WӕF�ÿӝ�GzQJ�FKҧ\�OӟQ�Jk\�[yL�PzQ�Eӡ�PҥQK�KѫQ�

�����.ӃW�TXҧ�WUѭӡQJ�VyQJ��WUѭӡQJ�GzQJ�FKҧ\�YӟL�KLӋQ�WUҥQJ�FiF�F{QJ�WUuQK�
QăP������Yj�ÿr�FKҳQ�VyQJ�

�������.͓FK�E̫Q�P{�SK͗QJ�

;k\�GӵQJ���NӏFK�EҧQ�YӟL�FiF�KLӋQ�WUҥQJ�F{QJ�WUuQK�QKѭ�VDX���

��.ӏFK�EҧQ����+LӋQ�WUҥQJ�NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX�QăP������Fy�FiF�F{QJ�WUuQK�JӗP�
&ҫX�7�QJ�/XұW��&ҧQJ�&i��.q�SKtD�1DP�Yj�.q�SKtD�%ҳF�&ӱD�7�QJ��

��.ӏFK�EҧQ����+LӋQ� WUҥQJ�NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX�QăP������Yj� WKLӃW�NӃ�ÿr� FKҳQ�
VyQJ�QJRjL�NKѫL�EmL�ELӇQ�&ӱD�7�QJ��

Ĉr�FKҳQ�VyQJ�QJRjL�NKѫL�EmL�ELӇQ�&ӱD�7�QJ�ÿѭӧF�WiF�JLҧ�WKLӃW�NӃ�JӗP���ÿRҥQ��
PӛL�ÿRҥQ�ÿr�Fy�NtFK�WKѭӟF�����P�[���P�Yj�FiFK�QKDX�����P��Ĉr�FiFK�Eӡ�����P��
QҵP�ӣ�ÿӝ�VkX�����P�Yj�VRQJ�VRQJ�YӟL�Eӡ�ELӇQ��

�������.͇W�TX̫�WtQK�WRiQ��P{�SK͗QJ�

9jR�WKiQJ����QăP�������VyQJ�KѭӟQJ�Ĉ{QJ�%ҳF�FKLӃP�ѭX�WKӃ�WUrQ�WRjQ�PLӅQ�
Yj�Fy�ÿӝ�FDR�NKi�OӟQ��Ĉӝ�FDR�VyQJ�ӣ�QJRjL�NKѫL�NKRҧQJ�����P�Yj�JLҧP�GҫQ�NKL�ODQ�
WUX\ӅQ�YjR�Eӡ�FKӍ�FzQ�NKRҧQJ�����P�Yj�Fy�QKӳQJ�ÿLӇP�FDR�KѫQ�OrQ�WӟL�����P��VyQJ�
Ĉ{QJ�%ҳF�Fy�WKӇ�ODQ�WUX\ӅQ�VkX�YjR�SKtD�WURQJ�&ҧQJ�&i�WKұP�FKt�ҧQK�KѭӣQJ�Fҧ�ÿӃQ�
SKtD� WKѭӧQJ� OѭX�FҫX�7�QJ�/XұW� �+uQK������6ӵ�KLӋQ�GLӋQ�FӫD�.q�SKtD�%ҳF�ÿm�SKҫQ�
QjR�FKҳQ�ÿѭӧF�VyQJ�ODQ�WUX\ӅQ�YjR�ErQ�WURQJ�FӱD�V{QJ�QKѭQJ�NK{QJ�ÿiQJ�NӇ��

3KtD�EmL�ELӇQ�&ӱD�7�QJ��NKRҧQJ�NK{QJ�JLDQ�ELӇQ� VDX�Nq�SKtD� WURQJ�ÿҩW� OLӅQ�
ÿѭӧF�FKҳQ�VyQJ�NKi�QKLӅX��'Ӊ�QKұQ�WKҩ\�Vӵ�FKrQK�OӋFK�ÿӝ�FDR�VyQJ�TXD���KuQK�ҧQK�
Fy�ÿr�FKҳQ�Yj�NK{QJ�Fy�ÿr��7URQJ�ÿLӅX�NLӋQ�EuQK�WKѭӡQJ��NKL�FKѭD�Fy�ÿr�FKҳQ�ÿӝ�FDR�
VyQJ�ODQ�WUX\ӅQ�YjR�Eӡ�Fy�WKӇ�ÿӃQ�����P�QKѭQJ�NKL�Fy�ÿr�WKu�ÿӝ�FDR�VyQJ�ODQ�WUX\ӅQ�
YjR�Eӡ�JLҧP�FKӍ�FzQ�GѭӟL�����P��+uQK������
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+uQK�����7UѭӡQJ�VyQJ�YӟL�KLӋQ�WUҥQJ�F{QJ�WUuQK�WKiQJ����QăP�������WUiL�
Yj�NKL�Fy�ÿr�FKҳQ�VyQJ�QJRjL�NKѫL��SK̫L�

'zQJ�FKҧ\�GѭӟL�ҧQK�KѭӣQJ�FӫD�WUѭӡQJ�VyQJ�Ĉ{QJ�%ҳF�Fy�[X�KѭӟQJ�pS�ViW�Eӡ��
WӕF�ÿӝ�FKӍ�NKRҧQJ�����P�V�ӣ�QJRjL�NKѫL�QKѭQJ�YjR�FjQJ�JҫQ�Eӡ�WKu�WӕF�ÿӝ�GzQJ�FKҧ\�
OӟQ�KѫQ�OrQ�WӟL�����P�V��Fy�Y�QJ�OrQ�WUrQ�����P�V��.q�%ҳF�ÿm�FKҳQ�NKi�WӕW�GzQJ�FKҧ\�
YHQ�Eӡ��QJăQ�FҧQ�Vӵ�[yL�PzQ�GL�FKX\ӇQ�WUҫP�WtFK�NKӓL�EmL�ELӇQ�&ӱD�7�QJ��&ө�WKӇ��
GzQJ�FKҧ\�FjQJ�WLӃQ�ViW�Nq�WKu�YұQ�WӕF�FjQJ�JLҧP��Wӯ�����P�V�[XӕQJ�FzQ�����P�V��Yj�
Eӏ�Eҿ�FRQJ�UD�SKtD�QJRjL�NKѫL��7URQJ�FӱD�V{QJ�JLӳD���Nq��GR�GzQJ�FKҧ\�V{QJ�NK{QJ�
ÿӗQJ�QKҩW�YӅ�KѭӟQJ�YӟL�GzQJ�FKҧ\�YHQ�ELӇQ�QrQ�KuQK� WKjQK�[Ri\�Fy� WKӇ�Jk\� OҳQJ�
ÿӑQJ�WUҫP�WtFK�WURQJ�FӱD�V{QJ��+uQK������

.KL�Fy�ÿr�FKҳQ��GzQJ�FKҧ\� WURQJ�SKtD�ÿr�Eӏ� ҧQK�KѭӣQJ�Fҧ� WӕF�ÿӝ�Yj�KѭӟQJ��
7ӕF�ÿӝ�GzQJ�FKҧ\�ÿm�EӟW�VLӃW�KѫQ�ӣ�YHQ�Eӡ�VR�YӟL�NKL�FKѭD�Fy�ÿr�FKҳQ��WӕF�ÿӝ�FzQ�
ÿҥW�NKRҧQJ�����������P�V�ӣ�Y�QJ�VDX�ÿr�FKҳQ��+uQK������1KuQ�FKXQJ��GzQJ�FKҧ\�NKL�
Fy�ÿr�Fy�Eӏ�ҧQK�KѭӣQJ�QKѭQJ�YүQ�ӣ�PӭF�WKҩS��

+uQK�����7UѭӡQJ�GzQJ�FKҧ\�YӟL�KLӋQ�WUҥQJ�F{QJ�WUuQK�WKiQJ����QăP�������WUiL�
Yj�NKL�Fy�ÿr�FKҳQ�VyQJ�QJRjL�NKѫL��SK̫L�
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���.ӂ7�/8Ұ1�

��%jL�EiR�Qj\�WUuQK�Ej\�FiF�NӃW�TXҧ�WtQK�WRiQ�EӭF�WUDQK�WUѭӡQJ�VyQJ�Yj�WUѭӡQJ�
GzQJ�FKҧ\�NKX�YӵF�&ӱD�7�QJ�GѭӟL� WiF�ÿӝQJ�FӫD�FiF�F{QJ� WUuQK� WKHR�FiF�NӏFK�EҧQ�
WKӵF�WӃ�ÿѭӧF�[k\�GӵQJ��

��.KL� FKѭD�Fy� FiF�F{QJ� WUuQK��Eӡ�ELӇQ�Yj�Y�QJ� WURQJ�FӱD�V{QJ�VӁ�SKҧL�KӭQJ�
FKӏX�QKLӅX�ÿӧW�VyQJ�YӟL�ÿӝ�FDR�OӟQ�Wӯ�QJRjL�NKѫL�ODQ�WUX\ӅQ�WӟL��9ӟL�ÿӝ�FDR�VyQJ�OӟQ�
QKѭ�Yұ\�NKL�ÿL�YjR�Eӡ�GүQ�ÿӃQ�Vӵ�[yL�Oӣ�ÿѭӡQJ�Eӡ��ÿһF�ELӋW�Oj�FiF�EmL�ELӇQ�Fy�WUҫP�
WtFK� Oj� FiW��+ѫQ� QӳD�� GzQJ� FKҧ\� FǊQJ� Oj�PӝW� QJX\rQ� QKkQ� Jk\� UD� KLӋQ� WѭӧQJ� YұQ�
FKX\ӇQ�Yj�OҳQJ�ÿӑQJ�WUҫP�WtFK��

��9ӟL���F{QJ�WUuQK�ÿm�ÿѭӧF�[k\�GӵQJ�Oj�.q�SKtD�1DP�Yj�.q�SKtD�%ҳF�WKu�Eӡ�ELӇQ�
YүQ� FKѭD� ÿѭӧF�EҧR� YӋ�PӝW�FiFK�KLӋX�TXҧ�Pj� FKӫ� \ӃX� Oj� FKҳQ� VyQJ� ODQ� WUX\ӅQ� YjR�
WURQJ�FӱD�V{QJ��Eӡ�ELӇQ�YүQ�FKӏX�ҧQK�KѭӣQJ�NKL�Fy�VyQJ�OӟQ�OjP�[yL�Oӣ�Yj�Eӏ�SKi�Kӫ\���

��.KL�Fy�F{QJ�WUuQK�ÿr�FKҳQ�VyQJ�QJRjL�NKѫL�EmL�ELӇQ�&ӱD�7�QJ��ÿm�Fy�WiF�GөQJ�
OӟQ�WURQJ�YLӋF�FKҳQ�VyQJ�Yj�EҧR�YӋ�Eӡ�ELӇQ��Ĉӝ�FDR�VyQJ�ÿm�JLҧP�U}�UӋW�ӣ�SKtD�VDX�
FӫD�ÿr�FKҳQ��1JRjL�UD��ÿr�FKҳQ�FǊQJ�NKLӃQ�WUҫP�WtFK�NKL�GL�FKX\ӇQ�Wӯ�Eӡ�UD�NKѫL�VӁ�Eӏ�
OҳQJ�OҥL�SKtD�WURQJ�ÿr�Yj�JLӳD�ÿr�FKҳQ�Fy�NKRҧQJ�WUӕQJ�Oj�QѫL�ÿL�YjR�FӫD�WUҫP�WtFK�
QJRjL�NKѫL��

��.ӃW�TXҧ�QJKLrQ�FӭX�JyS�SKҫQ�ÿiQK�JLi�KLӋQ�WUҥQJ�ÿӟL�Eӡ�Yj�OjP�Fѫ�Vӣ�FKR�
YLӋF�EҧR�ÿҧP�әQ�ÿӏQK�P{L�WUѭӡQJ�QѭӟF��JLҧP�WKLӇX�[yL�Oӣ�Eӡ�ELӇQ�QKҵP�SKiW�WULӇQ�GX�
OӏFK��WK~F�ÿҭ\�SKiW�WULӇQ�NLQK�WӃ���[m�KӝL�Yj�Oj�Fѫ�Vӣ�TXDQ�WUӑQJ�FKR�TX\�KRҥFK�Yj�[k\�
GӵQJ�FiF�F{QJ�WUuQK�ELӇQ��YHQ�ELӇQ�QKҵP�SKzQJ�FKӕQJ�[yL�Oӣ��VөW�O~Q��Jk\�{�QKLӉP�
P{L�WUѭӡQJ�ELӇQ��

7¬,�/,ӊ8�7+$0�.+Ҧ2�

�� 1JX\ӉQ�7Kӑ�6iR��7UҫQ�1JӑF�$QK��1JX\ӉQ�7KDQK�6ѫQ��ĈjR�9ăQ�*LDQJ��ĈiQK�
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)RU�PDQ\�\HDUV��&XD�7XQJ�DUHD�KDV�VXIIHUHG�IURP�WKH�HIIHFWV�RI� ULVLQJ�ZDWHU�
DQG� ZDYHV�� HVSHFLDOO\� GXULQJ� VWRUPV�� 7KDW� VLWXDWLRQ� OHDGV� WR� FKDQJHV� LQ� ZDWHU�
HQYLURQPHQW� DQG� FRDVWDO� HURVLRQ�� GLUHFWO\� DIIHFWLQJ� SHRSOH
V� OLYHV� DQG� SURSHUWLHV��
DIIHFW� WKH� GHYHORSPHQW� RI� WRXULVP�� HFRQRP\� �� VRFLHW\��7KH�SUHVHQFH� RI� WKH�ZRUNV�
KHUH� KDV� OHG� WR� D� FKDQJH� LQ� WKH� K\GURG\QDPLF� UHJLPH� �ZDYHV�� FXUUHQWV�� DQG�
QHJDWLYHO\� DIIHFWV� WKH� FRDVW� DQG� ZDWHU� HQYLURQPHQW�� &RQILUPHG� UHVXOWV� VKRZ� WKDW�
ZDYH� KHLJKW� DQG� IORZ� UDWH� DUH� ������ DQG� ������ DFFRUGLQJ� WR� 1DVK� FULWHULD�� DW� D�
VDWLVIDFWRU\� OHYHO� RU� KLJKHU�� %HIRUH� DQG� DIWHU� WZR� FRQVWUXFWLRQV�� WKH� 6RXWKHUQ�
(PEDQNPHQW�DQG�WKH�1RUWK�(PEDQNPHQW�RI�&XD�7XQJ��KDYH�VKRZQ�D�FOHDU�FKDQJH�
LQ�ZDYH�UHJLPH�DQG�IORZ��FDXVLQJ�WKH�ZDYHV�WR�EH�VWUHQJWKHQHG�DQG�FDXVLQJ�VHYHUH�
FRDVWDO� HURVLRQ� LPSRUWDQW�� 7KH� DXWKRU� KDV� SURSRVHG� D� EUHDNZDWHU� FRQVWUXFWLRQ�
PHDVXUH� RII� &XD� 7XQJ� EHDFK�� WKURXJK� VLPXODWLRQV�� LW� KDV� EHHQ� VKRZQ� WKDW� WKH�
EUHDNZDWHU� KDV� D� JUHDW� HIIHFW� RQ� EUHDNLQJ� ZDYHV� DQG� SURWHFWLQJ� WKH� FRDVW��:DYH�
KHLJKW�KDV�GHFUHDVHG�PDUNHGO\�DW�WKH�UHDU�RI�WKH�EUHDNZDWHU��,Q�DGGLWLRQ��WKH�EDUULHU�
G\NH� DOVR� FDXVHV� WKH� VHGLPHQW�PRYLQJ� IURP� WKH� VKRUH� WR� WKH� VHD� WR� EH� GHSRVLWHG�
LQVLGH� WKH� G\NH� DQG� LQ� WKH� PLGGOH� RI� WKH� G\NH� WKHUH� LV� D� JDS� ZKHUH� WKH� RIIVKRUH�
VHGLPHQW� HQWHUV�� 7KH� UHVHDUFK� UHVXOWV� FRQWULEXWH� WR� WKH� DVVHVVPHQW� RI� WKH� FXUUHQW�
VWDWXV�RI�WKH�FRDVWDO�]RQH�DQG�VHUYH�DV�D�EDVLV�IRU�HQVXULQJ�WKH�VWDELOLW\�RI�WKH�ZDWHU�
HQYLURQPHQW��PLQLPL]LQJ� FRDVWDO� HURVLRQ� LQ�RUGHU� WR�GHYHORS� WRXULVP�DQG�SURPRWH�
VRFLR�HFRQRPLF�GHYHORSPHQW��
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