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&HOOXORVH� Oj�YұW� OLӋX� Fy�FҩX� WU~F�ÿD�SKkQ�QJXӗQ� JӕF� WKӵF�YұW�� Oj� WKjQK�SKҫQ�
SRO\VDFFKDULGH� SKRQJ� SK~� QKҩW� WUrQ� 7UiL� ÿҩW�� &HOOXORVH� Fy� F{QJ� WKӭF� FҩX� WҥR� Oj�
�&�+��2��Q��.KӕL�OѭӧQJ�SKkQ�Wӱ�FӫD�FHOOXORVH�UҩW�OӟQ��NKRҧQJ����� ����� �������ÿY&���
W�\�WKXӝF�YjR�JLi�WUӏ�Q��*Li�WUӏ�Q�WKӇ�KLӋQ�Vӕ�OѭӧQJ�FiF�ÿѫQ�SKkQ�Yj�SKө�WKXӝF�YjR�
ORҥL�QJX\rQ� OLӋX�FHOOXORVH��7K{QJ� WKѭӡQJ��PӛL�FKXӛL�FHOOXORVH�ӣ� WKjQK� WӃ�EjR� WKӵF�
YұW�QyL�FKXQJ�Fy�NKRҧQJ�����������ÿѫQ�SKkQ��&iF�ÿѫQ�SKkQ�ȕ�'�JOXFRVH�OLrQ�NӃW�
YӟL�QKDX�EҵQJ�OLrQ�NӃW�ȕ�����JOXFRVLGH�WҥR�WKjQK�PӝW�FKXӛL� WKҷQJ��1KyP�K\GUR[\O�
FӫD�FKXӛL�Qj\�WҥR�OLrQ�NӃW�K\GUR�YӟL�SKkQ�Wӱ�R[\�FӫD�FKXӛL�ErQ�FҥQK��OLrQ�NӃW�K\GUR�
OLrQ�SKkQ�Wӱ��KRһF�WUrQ�F�QJ�FKXӛL��OLrQ�NӃW�K\GUR�QӝL�SKkQ�Wӱ��KuQK�WKjQK�FҩX�WU~F�YL�
VӧL�� &HOOXORVH� ӣ� GҥQJ� WLQK� WKӇ� ÿѭӧF� WҥR� WKjQK� QKӡ� FiF� OLrQ� NӃW� ȕ�����JO\FRVLGH� ӣ�
PҥFK� SRO\VDFFKDULGH�� FiF� OLrQ� NӃW� K\GUR� Yj� OӵF� 9DQ� GHU� :DDO� JLӳD� FiF� PҥFK�
SRO\VDFFKDULGH� FǊQJ� QKѭ� JLӳD� FiF� YL� VӧL� ӣ� JҫQ� QKDX�� &ҩX� WU~F� FHOOXORVH� WLQK� WKӇ�
NK{QJ�FKR�SKpS�FiF�HQ]\P�KD\�FKҩW�KyD�KӑF�WLӃS�FұQ�YӟL�OLrQ�NӃW�QӝL�SKkQ�Wӱ��EҧR�
ÿҧP�WtQK�EӅQ�FӫD�WLQK�WKӇ�FHOOXORVH�QyL�FKXQJ�>�@���

ĈӇ� FKX\ӇQ� KyD� FHOOXORVH� WKjQK� ÿѭӡQJ� ÿѫQ� JOXFRVH� FҫQ� Fy� Vӵ� SKӕL� KӧS� FӫD�
QKLӅX� ORҥL� HQ]\P�ÿѭӧF�JӑL� FKXQJ� Oj� FHOOXODVH�� WURQJ� ÿy�EDR� JӗP�ED� ORҥL� FKtQK� Oj�
HQGR�JOXFDQDVH� �HQGR�����ȕ�JOXFDQDVH�� (&� ���������� H[R�JOXFDQDVH� �H[R�����ȕ�
JOXFDQDVH�� (&� ���������� Yj� ȕ�JOXFRVLGDVH� �FHOORELDVH�� (&� ����������� 7URQJ�ED� ORҥL�
WUrQ��HQGR�JOXFDQDVH�ÿѭӧF�FRL�Oj�HQ]\P�TXDQ�WUӑQJ�QKҩW�Yu�HQ]\P�Qj\�[~F�WiF�SKҧQ�
ӭQJ�SKkQ�FҳW�QJүX�QKLrQ�PҥFK�GjL�FHOOXORVH�WҥR�UD�FiF�ROLJR�VDFFKDULGH�YӟL�FiF�ÿҫX�
NK{QJ�NKӱ�PӟL��Oj�WLӅQ�ÿӅ�FKR�HQ]\P�H[R�JOXFDQDVH�Yj�ȕ�JOXFRVLGDVH�KRҥW�ÿӝQJ�>�@��

7URQJ�PӝW�NKX�KӋ�VLQK�WKiL�WKӫ\�SKkQ�FHOOXORVH�QyL�ULrQJ�Yj�OLJQRFHOOXORVH�QyL�
FKXQJ�� UҩW� QKLӅX� ORjL�YL�NKXҭQ� Yj� QҩP�Fy� NKҧ� QăQJ� WKӫ\�SKkQ� OLJQRFHOOXORVH�KRҥW�
ÿӝQJ�WѭѫQJ�Kӛ�OүQ�QKDX�ÿӇ�FKX\ӇQ�KyD�QKӳQJ�SKkQ�Wӱ�FҩX�WU~F�EұF�FDR�GҥQJ�WLQK�WKӇ�
NK{QJ�WDQ�WKjQK�QKӳQJ�SKkQ�Wӱ�ÿѫQ�JLҧQ�KzD�WDQ��Fө�WKӇ�Oj�FHOORELRVH��JOXFRVH�Yj�FiF�
ÿѭӡQJ�ÿѫQ�NKiF��Fy�WKӇ�ÿѭӧF�Vӱ�GөQJ� OjP�QJX\rQ� OLӋX�FӫD� WӃ�EjR��+ҫX�KӃW�FiF�YL�
VLQK� YұW� Fy� NKҧ� QăQJ� SKkQ� JLҧL� FHOOXORVH� Oj� YL� NKXҭQ� Yj� QҩP��PһF� G�� Fy�PӝW� Vӕ�
QJKLrQ�FӭX�SKiW�KLӋQ�PӝW�Vӕ�ORjL�ÿӝQJ�YұW�QJX\rQ�VLQK�\ӃP�NKt�Yj�QҩP�QKҫ\�FǊQJ�
Fy�NKҧ�QăQJ�SKkQ�Kӫ\�FHOOXORVH�>��@��9L�VLQK�YұW�SKkQ�Kӫ\�FHOOXORVH�Fy�WKӇ�WKLӃW�OұS�
PӕL�TXDQ�KӋ�KӳX�Fѫ�YӟL�QKӳQJ�ORjL�NK{QJ�Fy�NKҧ�QăQJ�SKkQ�Kӫ\�FHOOXORVH�NKX�WU~�
WURQJ�P{L�WUѭӡQJ��0ӕL�WѭѫQJ�WiF�OүQ�QKDX�WURQJ�TXҫQ�[m�VLQK�YұW�Oj�Fѫ�Vӣ�ÿӇ�TXҫQ�[m�
Fy� WKӇ�SKkQ�JLҧL�KRjQ� WRjQ�FHOOXORVH��JLҧL�SKyQJ�FDUERQ�GLR[LW�Yj�QѭӟF� WURQJ�ÿLӅX�
NLӋQ�KLӃX�NKt��KRһF�FDUERQ�GLR[LW��PHWKDQ�Yj�QѭӟF�WURQJ�ÿLӅX�NLӋQ�\ӃP�NKt�>�@���

Ӣ� 9LӋW� 1DP�� HQGR�JOXFDQDVH� ÿm� ÿѭӧF� QJKLrQ� FӭX� Yj� WiFK� GzQJ� KҫX� KӃW� Wӯ�
QJXӗQ� JӕF� QҩP� QKѭ� Wӯ� 7ULFKRGHUPD� DVSHUHOOXP� >��@�� $VSHUJLOOXV� QLJHU� >��@��
$VSHUJLOOXV�DZDPRUL�>�@��ErQ�FҥQK�PӝW�Vӕ�QJKLrQ�FӭX�ELӇX�KLӋQ�HQGR�JOXFDQDVH�Fy�
QJXӗQ�JӕF�YL�NKXҭQ�QKѭ�&ORVWULGLXP�WKHUPRFHOOXP�>�@��KD\�Wӯ�'1$�PHWDJHQRP�KӋ�
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YL�NKXҭQ�UXӝW�PӕL�>�@��7URQJ�NKX{Q�NKә�ÿӅ�WjL�1JKӏ�ÿӏQK�WKѭ�9LӋW�1DP���&+/%�ĈӭF�
³1JKLrQ�FӭX�VҧQ�[XҩW�PӝW�Vӕ�HQ]\P�SKkQ�Kӫ\�OLJQRFHOOXORVH�WUrQ�Fѫ�Vӣ�NKDL�WKiF�Gӳ�
OLӋX� PHWDJHQRP´�� Pm� Vӕ�� 1Ĉ7����*(5����� FK~QJ� W{L� ÿm� WiFK� GzQJ� JHQ� HQGR�
JOXFDQDVH�NKDL�WKiF�Wӯ�Gӳ�OLӋX�'1$�PHWDJHQRP�KӋ�YL�NKXҭQ�Gҥ�Fӓ�Gr�9LӋW�1DP�Yj�
ELӇX�KLӋQ�WKjQK�F{QJ�ӣ�GҥQJ�WiL�Wә�KӧS�WURQJ�YL�NKXҭQ�(��FROL�ӣ�ÿLӅX�NLӋQ�EuQK�WDP�
JLiF��ĈӇ� QkQJ� FDR� KLӋX� TXҧ� VҧQ� [XҩW� Yj� OjP� WLӅQ� ÿӅ� FKR� VҧQ� [XҩW� ӣ� TX\�P{� OӟQ��
FK~QJ�W{L�WLӃQ�KjQK�QJKLrQ�FӭX�ELӇX�KLӋQ�HQGR�JOXFDQDVH�WURQJ�KӋ�WKӕQJ�OrQ�PHQ���
OtW��1JKLrQ�FӭX�Qj\�Pӣ�ÿѭӡQJ�FKR�YLӋF�Pӣ�UӝQJ�TX\�P{�VҧQ�[XҩW�HQGR�JOXFDQDVH�WiL�
Wә�KӧS�ӣ�TX\�P{�F{QJ�QJKLӋS��JyS�SKҫQ�FKX\ӇQ�JLDR�VҧQ�SKҭP�Wӯ�QJKLrQ�FӭX�ÿӃQ�
VҧQ�[XҩW��

���9Ұ7�/,ӊ8�9¬�3+ѬѪ1*�3+È3�

�����9ұW�OLӋX�

�������9HFWRU�Yj�FKͯQJ�YL�VLQK�Y̵W�

9HFWRU�S(7��E����ELӇX�KLӋQ�SURWHLQ�WiL�Wә�KӧS�HQGR�JOXFDQDVH�ÿѭӧF�WәQJ�KӧS�
QKkQ�WҥR�EӣL�KmQJ�*HQVFULSW��+RD�.Ǥ��Nê�KLӋX�S(7��B(*���&KӫQJ�(��FROL�5RVHWWD��
�'(��� �0HUFN�� ĈӭF�� PDQJ� YHFWRU� S(7��B(*�� ÿѭӧF� WҥR� EӣL� SKzQJ� .ӻ� WKXұW� GL�
WUX\ӅQ��YLӋQ�&{QJ�QJKӋ�6LQK�KӑF��

�������0{L�WU˱ͥQJ�EL͋X�KL͏Q�

&KӫQJ�YL�NKXҭQ�PDQJ�JHQ�WiL�Wә�KӧS�ÿѭӧF�ELӇX�KLӋQ�WURQJ�P{L�WUѭӡQJ�/%��FDR�
QҩP�PHQ���������EDFWR�WU\WRQ�������1D&O�������Eә�VXQJ�NKiQJ�VLQK�DPSLFLOOLQH�ÿӃQ�
QӗQJ�ÿӝ������J�PO����

�����3KѭѫQJ�SKiS�

�������%LӇX�KLӋQ�FKӫQJ�(��FROL�PDQJ�S(7��E���B(*��ӣ�KӋ�WKӕQJ�OrQ�PHQ���OtW�
&KXҭQ�Eӏ���OtW�P{L�WUѭӡQJ�/%�WURQJ�KӋ�WKӕQJ�OrQ�PHQ���OtW��.Kӱ�WU�QJ�WRjQ�Eӝ�

KӋ�WKӕQJ�Yj�P{L�WUѭӡQJ�WURQJ�ÿLӅX�NLӋQ�WKtFK�KӧS�ÿӇ�FKXҭQ�Eӏ�OrQ�PHQ��&ҩ\�FKӫQJ�
JLӕQJ�JӕF�(��FROL�PDQJ�S(7��E���B(*��WURQJ�EuQK�WDP�JLiF�����PO�FKӭD����PO�P{L�
WUѭӡQJ�/%�Eә�VXQJ�DPSLFLOOLQH�ÿӃQ������J�PO��QX{L� OҳF�TXD�ÿrP�ӣ�QKLӋW�ÿӝ����&��
WӕF�ÿӝ�OҳF�����YzQJ�SK~W��6өF�NKt�YӟL�OѭӧQJ���OtW�NKt�OtW�P{L�WUѭӡQJ�SK~W��YYP��Yj�
NKXҩ\� YӟL� WӕF� ÿӝ� ���� YzQJ�SK~W� WURQJ� �� SK~W� ÿӇ� EmR� KzD� QJXӗQ� R[\� WURQJ� P{L�
WUѭӡQJ� WUѭӟF� NKL� OrQ�PHQ��ĈR�2'���� FӫD� GӏFK� QX{L� Fҩ\� FKӫQJ� TXD� ÿrP�� Wӯ�ÿy� Eә�
VXQJ�FKӫQJ�YjR�KӋ�WKӕQJ�OrQ�PHQ�VDR�FKR�2'����EDQ�ÿҫX�EҵQJ�NKRҧQJ�������ĈLӅX�
NLӋQ�OrQ�PHQ�EDQ�ÿҫX�Oj�QKLӋW�ÿӝ����&��S+�P{L�WUѭӡQJ�NKRҧQJ����������ÿӝ�VөF�NKt�Oj�
��YYP�Yj�WӕF�ÿӝ�NKXҩ\�Oj�����YzQJ�SK~W��

/ҩ\�PүX�ÿR�Yj�NLӇP�WUD�PұW�ÿӝ�WӃ�EjR�FӫD�GӏFK�QX{L�Fҩ\�VDX�PӛL����SK~W��6DX�
NKRҧQJ���JLӡ����SK~W��NKL�2'����ÿҥW�NKRҧQJ����·����WKu�EҳW�ÿҫX�Kҥ�QKLӋW�ÿӝ�QX{L�Fҩ\�
[XӕQJ����&��%ә� VXQJ�FKҩW�FҧP�ӭQJ� ,37*�ÿӃQ�QӗQJ�ÿӝ�FXӕL� F�QJ� Oj������P0�ÿӇ�
FҧP�ӭQJ�TXi� WUuQK�VLQK�WәQJ�KӧS�HQGR�JOXFDQDVH��7LӃS� WөF�NLӇP�WUD�PұW�ÿӝ� WӃ�EjR�
WKHR�WKӡL�JLDQ�VDX�NKL�FҧP�ӭQJ��0үX�ÿѭӧF�Oҩ\�PӛL�JLӡ�Yj�TXi�WUuQK�OrQ�PHQ�ÿѭӧF�
GӯQJ�OҥL�ӣ�WKӡL�ÿLӇP���JLӡ�VDX�FҧP�ӭQJ��6LQK�NKӕL�WӃ�EjR�VDX�TXi�WUuQK�OrQ�PHQ�ÿѭӧF�
ÿR�2'����ÿӇ�[iF�ÿӏQK�PұW�ÿӝ�WӃ�EjR�Yj�O\�WkP�ӣ�WӕF�ÿӝ������YzQJ�SK~W�WURQJ����SK~W�
ÿӇ�ORҥL�Eӓ�P{L�WUѭӡQJ�WUѭӟF�NKL�ÿѭӧF�EҧR�TXҧQ�ӣ�����&��
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�������.L͋P�WUD�SURWHLQ�WiL�W͝�KͫS�WUrQ�6'6�3$*(�

6LQK�NKӕL�WӃ�EjR�ÿѭӧF�KzD�EҵQJ�QѭӟF�GHLRQ�Y{�WU�QJ�VDR�FKR�2'����EҵQJ�����
�����O�GӏFK�WӃ�EjR�ÿѭӧF�[ӱ�Oê�EҵQJ�VyQJ�VLrX�kP�FѭӡQJ�ÿӝ�FDR�WURQJ�NKRҧQJ�����
����OҫQ��PӛL�OҫQ�SKyQJ�VyQJ�VLrX�kP�WURQJ�NKRҧQJ�����JLk\��WKӡL�JLDQ�QJKӍ�JLӳD�FiF�
OҫQ�SKyQJ�VyQJ�VLrX�kP�NKRҧQJ�����JLk\��'ӏFK�WӃ�EjR�VDX�VLrX�kP�ÿѭӧF�FRL�Oj�PүX�
SURWHLQ�WәQJ�Vӕ��ÿӗQJ�WKӡL�GӏFK�Qj\�ÿѭӧF�O\�WkP�ӣ�WӕF�ÿӝ������YzQJ�SK~W�WURQJ����
SK~W�ӣ� ��&� ÿӇ� WiFK� ULrQJ�KDL� SKD� WDQ� Yj� NK{QJ� WDQ��0үX�ÿѭӧF� ELӃQ� WtQK� ӣ�����&�
WURQJ����SK~W�Yj�ÿLӋQ�GL�WUrQ�JHO�SRO\DFU\ODPLG��������

�������7LQK�FK͇�HQ]\P�HQGR�JOXFDQDVH�E̹QJ�V̷F�Nê�iL�O͹F�+LV�WDJ�

���PO�GӏFK�WӃ�EjR�2'����a���ÿѭӧF�SKi�WӃ�EjR�EҵQJ�VyQJ�VLrX�kP�ӣ�ÿLӅX�NLӋQ�
OҥQK����&��WURQJ���SK~W�YӟL�TX\�WUuQK���JLk\�SKyQJ�VyQJ�VLrX�kP����JLk\�QJKӍ��6DX�
ÿy��GӏFK�ÿѭӧF�O\�WkP�������YzQJ�SK~W� WURQJ����SK~W��WKX�SKD�WDQ��0ӝW�OҫQ�WKӇ�WtFK�
ÿӋP�3%6��;�S+���FKӭD�LPLGD]RO����P0�ÿѭӧF�Eә�VXQJ�YjR�GӏFK�WӃ�EjR��'ӏFK�WDQ�
ÿѭӧF�OӑF�TXD�PjQJ�������P��'ӏFK�OӑF�ÿѭӧF�ÿѭD�OrQ�FӝW�VҳF�Nê�iL�OӵF�+L�WUDS���PO�ÿm�
ÿѭӧF� FkQ� EҵQJ� YӟL� ��� PO� ÿӋP� EiP� FӝW� �3%6� �[� S+� ��� ���� P0�1D&O�� ��� P0�
LPLGD]RO��YӟL�WӕF�ÿӝ�GzQJ���PO�SK~W��WKX�GӏFK�FKҧ\�UD�Wӯ�FӝW�ÿӇ�NLӇP�WUD�PӭF�ÿӝ�EiP�
FӫD�HQ]\P��)���5ӱD�FӝW�EҵQJ����PO�ÿӋP�UӱD����3%6��[�S+��������P0�1D&O�����P0�
LPLGD]RO���WKX�GӏFK��Ĉҭ\�HQ]\P�(*��UD�NKӓL�FӝW�EҵQJ����PO�ÿӋP�WKX�PүX��3%6��[�
S+��������P0�1D&O������P0�LPLGD]RO���WKX�HQ]\P�WKHR�SKkQ�ÿRҥQ���PO��5ӱD�VҥFK�
SURWHLQ�FzQ�VyW�OҥL�WUrQ�FӝW�EҵQJ����PO�ÿӋP�UӱD����3%6��[�S+��������P0�1D&O������
P0�LPLGD]RO��� WKX�GӏFK��&kQ�EҵQJ�FӝW�EҵQJ�ÿӋP�EiP�FӝW� WUѭӟF�NKL� OһS�OҥL�FiF�OҫQ�
WLQK� FKӃ� WLӃS� WKHR��ĈLӋQ�GL� SURWHLQ�NLӇP� WUD�FiF�SKkQ�ÿRҥQ� WLQK�FKӃ� WUrQ�JHO�6'6�
3$*(��������&iF�SKkQ�ÿRҥQ�FKӭD�(*��ÿұP�ÿѭӧF�JӝS�OҥL�Yj�FKX\ӇQ�YjR�W~L�WKҭP�
WtFK�Fy�NtFK�WKѭӟF�Oӛ�PjQJ�FXW�RII�Oj����N'D��0үX�ÿѭӧF�WKҭP�WtFK�WURQJ�ÿӋP�3%6�
�[� S+���� WURQJ� TXi� WUuQK� WKҭP� WtFK�� ÿӋP� WKҭP� WtFK� ÿѭӧF� GX\� WUu�ӣ� ÿLӅX� NLӋQ� OҥQK�
���&�� Fy� NKXҩ\� Wӯ� QKҽ��'ӏFK� VDX� WKҭP� WtFK� ÿѭӧF� Eә� VXQJ� JO\FHURO� NKӱ� WU�QJ� ÿӃQ�
QӗQJ�ÿӝ�FXӕL�F�QJ�����ÿӇ�EҧR�TXҧQ��

�������Ĉ͓QK�O˱ͫQJ�SURWHLQ�E̹QJ�SK˱˯QJ�SKiS�%UDGIRUG�

/ѭӧQJ� SURWHLQ� WURQJ� FiF� PүX� QJKLrQ� FӭX� ÿѭӧF� ÿӏQK� EҵQJ� SKѭѫQJ� SKiS�
%UDGIRUG� Yj� WKHR� KѭӟQJ� GүQ� FӫD� QKj� FXQJ� FҩS� GXQJ� GӏFK� %UDGIRUG� ����������
%LRUDG��� +~W� ���� �O�PүX� FҫQ� [iF� ÿӏQK� QӗQJ� ÿӝ� YjR� ӕQJ� (SSHQGRUI� �FK~� ê��PүX�
SURWHLQ� ÿѭӧF� SKD� ORmQJ� VDR� FKR� VDX� NKL�ӫ� SKҧQ�ӭQJ�� FѭӡQJ�ÿӝ�PjX�ÿR� ÿѭӧF�QҵP�
WURQJ� GҧL� FӫD� ÿѭӡQJ� FKXҭQ��� 6DX� ÿy� Eә� VXQJ� WKrP� ���� �O� GXQJ� GӏFK� %UDGIRUG�
UHDJHQW��;�YjR�PӛL�ӕQJ��7UӝQ�ÿӅX�Yj�ӫ�SKҧQ�ӭQJ�ӣ�QKLӋW�ÿӝ�SKzQJ�WURQJ���SK~W��ĈR�
FѭӡQJ�ÿӝ�PjX�SKҧQ�ӭQJ�ӣ�EѭӟF�VyQJ�����QP��1ӗQJ�ÿӝ�SURWHLQ�WURQJ�PүX�ÿѭӧF�WtQK�
WRiQ�GӵD�YjR�SKѭѫQJ�WUuQK�FӫD�ÿѭӡQJ�FKXҭQ�ÿѭӧF�WKLӃW�OұS�JLӳD�QӗQJ�ÿӝ�%6$������
����J�PO��YӟL�EѭӟF� VyQJ�ÿR� ÿѭӧF�ӣ� ����QP��&K~� ê��PӛL�PүX�ÿѭӧF� OһS� OҥL� �� OҫQ��
%ODQN�Oj�PүX�Vӱ�GөQJ�G+�2�WKD\�WKӃ�FKR�GӏFK�SURWHLQ��
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+uQK����ĈѭӡQJ�FKXҭQ�ELӇX�WKӏ�Vӵ�SKө�WKXӝF�JLӳD�QӗQJ�ÿӝ�%6$�Yj�FѭӡQJ�ÿӝ�PjX�ÿR�
ÿѭӧF�ӣ�EѭӟF�VyQJ�����QP

�������;iF�ÿ͓QK�KR̩W�WtQK�FͯD�HQ]\P�HQGR�JOXFDQDVH�

3KҧQ�ӭQJ�ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ�GӵD�WUrQ�SKѭѫQJ�SKiS�ÿR�ÿӝ�KҩS�WKө�PjX�FӫD�GXQJ�
GӏFK�'16� �'16$� ����1D2+� �����0�� 1D+62�� ������� VRGLXP�SRWDVVLXP� WDUWUDW�
������0��>�@��0ӛL�PүX�SKҧQ�ӭQJ�JӗP�����O�3%6���;�S+���������O�&0&��������/�
0Q&O������P0�������O�G+�2�Yj�����O�HQ]\P�(*������J�PO���3KҧQ�ӭQJ�JLӳD�HQ]\P�
Yj�Fѫ�FKҩW�ÿѭӧF�GLӉQ�UD�WURQJ����SK~W�ӣ���R&��6DX����SK~W�ӫ��Eә�VXQJ�����PO�'16$�
YjR�PӛL�ӕQJ��0үX�ÿӕL�FKӭQJ�Fy�WKjQK�SKҫQ�WѭѫQJ�Wӵ�QKѭ�PүX�ÿR�KRҥW�WtQK�FKӍ�NKiF�
Oj����PO�PүX�FKӭD�HQ]\P�ÿѭӧF�FKR�YjR�VDX�NKL�Eә�VXQJ�'16$��Ӫ�KӛQ�KӧS�ӣ����R&�
WURQJ����SK~W�Yj�ÿR�2'�����ĈR�ÿӝ�KҩS�WKө�ӣ�EѭӟF�VyQJ�����QP��PӛL�PүX�OһS�OҥL���
OҫQ�� Ĉӝ� KҩS� WKө� ÿѭӧF� VR� ViQK� YӟL� ÿѭӡQJ� FKXҭQ� JOXFRVH� ÿӇ� [iF� ÿӏQK� KjP� OѭӧQJ�
JOXFRVH�WURQJ�PӛL�ӕQJ�SKҧQ�ӭQJ��

�+uQK����ĈѭӡQJ�FKXҭQ�ELӇX�WKӏ�Vӵ�SKө�WKXӝF�JLӳD�QӗQJ�ÿӝ�JOXFRVH�Yj�FѭӡQJ�ÿӝ�PjX�
ÿR�ÿѭӧF�ӣ�EѭӟF�VyQJ�����QP

0ӝW� ÿѫQ�Yӏ� KRҥW� WtQK� �,8�� HQ]\P� Oj� OѭӧQJ� HQGR�JOXFDQDVH� FҫQ� WKLӃW� ÿӇ� JLҧL�
SKyQJ�UD���PPRO�JOXFRVH�WURQJ���SK~W�ӣ�ÿLӅX�NLӋQ�ÿR��
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���.ӂ7�48Ҧ�9¬�7+Ҧ2�/8Ұ1�

�����/rQ�PHQ�FKӫQJ�(��FROL�PDQJ�S(7���E�B(*��WURQJ�KӋ�WKӕQJ�OrQ�PHQ���OtW�

7UѭӟF�NKL�QJKLrQ�FӭX�ELӇX�KLӋQ�(*��WURQJ�TX\�P{�EuQK�OrQ�PHQ��FKӫQJ�(��FROL

ELӇX�KLӋQ�(*��WiL�Wә�KӧS�ÿm�ÿѭӧF�QJKLrQ�FӭX�[k\�GӵQJ�TX\�WUuQK�ELӇX�KLӋQ�Yj�WLQK�

VҥFK�SURWHLQ�ӣ�TX\�P{�EuQK�WDP�JLiF��&ө�WKӇ��(*��ÿm�ÿѭӧF�ELӇX�KLӋQ�WURQJ�FKӫQJ�(��

FROL� PDQJ� YHFWRU� S(7��E���B(*�� WURQJ�P{L� WUѭӡQJ� /%� Eә� VXQJ� DPSLFLOOLQH� ÿӃQ�

QӗQJ� ÿӝ� FXӕL� F�QJ� Oj� ���� �J�PO�� QX{L� OҳF� ӣ� QKLӋW� ÿӝ� ���&� YӟL� WӕF� ÿӝ� OҳF� Oj� ����

YzQJ�SK~W��3URWHLQ�(*��ÿѭӧF�FҧP�ӭQJ�ELӇX�KLӋQ�ӣ�WKӡL�ÿLӇP�PұW�ÿӝ�WӃ�EjR�GӏFK�QX{L�

Fҩ\�ÿҥW�2'����Oj�NKRҧQJ���������YӟL�QӗQJ�ÿӝ�FKҩW�FҧP�ӭQJ�Oj������P0�,37*��6DX�

NKL� FҧP�ӭQJ�� FKӫQJ�ELӇX�KLӋQ� ÿѭӧF� WLӃS� WөF�QX{L� OҳF� ӣ� QKLӋW� ÿӝ� ���&�� WӕF�ÿӝ� OҳF�

NK{QJ�ÿәL�WURQJ�YzQJ���JLӡ��'ӵD�WUrQ�TX\�WUuQK�ELӇX�KLӋQ�SURWHLQ�(*��WiL�Wә�KӧS�ÿm�

ÿѭӧF�WKLӃW�OұS�ӣ�TX\�P{�EuQK�WDP�JLiF��FKӫQJ�ELӇX�KLӋQ�ÿѭӧF�OrQ�PHQ�WURQJ�KӋ�WKӕQJ�

OrQ�PHQ���OtW���

Ӣ�KDL� OҫQ�OrQ�PHQ�WURQJ�KӋ� WKӕQJ�OrQ�PHQ���OtW��YӟL�P{L�WUѭӡQJ�/%��S+�P{L�

WUѭӡQJ� EDQ� ÿҫX� OҫQ� OѭӧW� Oj� ����� Yj� ������ &iF� WK{QJ� Vӕ� YӅ� WӕF� ÿӝ� NKXҩ\� ����

YzQJ�SK~W��WӕF�ÿӝ�VөF�NKt���OtW�NKt�OtW�P{L�WUѭӡQJ�SK~W��QKLӋW�ÿӝ�ELӇX�KLӋQ����&�ÿѭӧF�

GX\�WUu�Wӵ�ÿӝQJ�EҵQJ�KӋ� WKӕQJ�ÿLӅX�NKLӇQ��Ĉk\�Oj�FiF�ÿLӅX�NLӋQ�WLrX�FKXҭQ�ÿӇ�QX{L�

Fҩ\�YL�NKXҭQ�(��FROL�ÿm�ÿѭӧF�Vӱ�GөQJ�WURQJ�QKLӅX�QJKLrQ�FӭX�WUѭӟF�ÿk\��.ӃW�TXҧ�[k\�

GӵQJ�ÿѭӡQJ�FRQJ�VLQK�WUѭӣQJ�Yj�WKHR�G}L�S+�P{L�WUѭӡQJ�QX{L�Fҩ\�FӫD�FKӫQJ�ELӇX�

KLӋQ�(*��WiL�Wә�KӧS�WURQJ�KӋ�WKӕQJ�OrQ�PHQ�ÿѭӧF�WKӇ�KLӋQ�ӣ�KuQK����

.ӃW� TXҧ� ÿR�2'����PұW� ÿӝ� WӃ� EjR� ÿӇ� [k\� GӵQJ� ÿѭӡQJ� FRQJ� VLQK� WUѭӣQJ� FKR�

WKҩ\��FKӫQJ�ELӇX�KLӋQ�(*��WiL�Wә�KӧS�VLQK�WUѭӣQJ�WѭѫQJ�ÿӕL�FKұP�WURQJ�NKRҧQJ�WKӡL�

JLDQ� ÿҫX�� NKL� JLi� WUӏ�2'����QҵP� WURQJ� NKRҧQJ��·����� WURQJ� WKӡL� JLDQ�Qj\�� S+�P{L�

WUѭӡQJ�QX{L�Fҩ\�FǊQJ�JҫQ�QKѭ�ÿѭӧF�GX\�WUu�WѭѫQJ�ÿӕL�ӣ�NKRҧQJ�S+�DFLG����·�����6DX�

NKRҧQJ���JLӡ�QX{L�Fҩ\��NKL�2'����FӫD�GӏFK�QX{L�Fҩ\�WӃ�EjR�ÿҥW�ÿӃQ�QJѭӥQJ�JLi�WUӏ�

FҧP�ӭQJ�����·������FKҩW�FҧP�ӭQJ�,37*�ÿѭӧF�Eә�VXQJ�YjR�P{L�WUѭӡQJ�QX{L�Fҩ\�ÿӗQJ�

WKӡL�QKLӋW�ÿӝ�QX{L�Fҩ\�ÿѭӧF�JLҧP�[XӕQJ�FzQ����&��7URQJ�YzQJ���JLӡ�ÿҫX�WLrQ�VDX�

NKL�FҧP�ӭQJ�� FKӫQJ�ELӇX� KLӋQ� VLQK� WUѭӣQJ� UҩW� QKDQK�� WKӇ�KLӋQ�ӣ� ÿӝ�GӕF� OӟQ� WURQJ�

ELӇX�ÿӗ�ÿѭӡQJ�FRQJ� VLQK� WUѭӣQJ��&KӫQJ�ELӇX�KLӋQ� WLӃS� WөF� VLQK� WUѭӣQJ�YӟL� WӕF�ÿӝ�

FKұP�KѫQ��WKӇ�KLӋQ�ӣ�WK{QJ�Vӕ�JLi�WUӏ�2'����YүQ�WLӃS�WөF�WăQJ�ÿӃQ�WұQ�WKӡL�ÿLӇP�WKX�

PүX����JLӡ�VDX�NKL�FҧP�ӭQJ���ÿLӅX�Qj\�Fy�WKӇ�GR�FKҩW�GLQK�GѭӥQJ�WURQJ�P{L�WUѭӡQJ�

YүQ�FzQ�FKѭD�ÿѭӧF�Vӱ�GөQJ�KӃW��2'����ӣ�WKӡL�ÿLӇP�WKX�PүX�Oj�NKRҧQJ������FDR�KѫQ�

NKRҧQJ��������VR�YӟL�2'����FӫD�PүX�ELӇX�KLӋQ�WURQJ�ÿLӅX�NLӋQ�EuQK�WDP�JLiF��S+�

FӫD�P{L�WUѭӡQJ�VDX�FҧP�ӭQJ�Fy�[X�KѭӟQJ�WăQJ�GҫQ��FKӭQJ�Wӓ�TXi�WUuQK�VLQK�WәQJ�KӧS�

(*��OjP�WăQJ�OѭӧQJ�FiF�FKҩW�Fy�WtQK�NLӅP�WLӃW�UD�QJRjL�P{L�WUѭӡQJ���
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+uQK����ĈѭӡQJ�FRQJ�VLQK�WUѭӣQJ�FӫD�FKӫQJ�WiL�Wә�KӧS�(*��Yj�Vӵ�WKD\�ÿәL�S+�P{L�
WUѭӡQJ�ELӇX�KLӋQ�ӣ���OҫQ�OrQ�PHQ�

�����.͇W�TX̫�NL͋P�WUD�NK̫�QăQJ�EL͋X�KL͏Q�FͯD�SURWHLQ�WiL�W͝�KͫS�(*��ͧ�KDL�
O̯Q�OrQ�PHQ�

7Ӄ�EjR�FKӫQJ�ELӇX�KLӋQ�VDX�NKL�NӃW�WK~F�TXi�WUuQK�OrQ�PHQ�ÿѭӧF�WKX�KӗL�EҵQJ�
SKѭѫQJ�SKiS�O\�WkP��7ҩW�Fҧ�GӏFK�WӃ�EjR�ÿѭӧF�O\�WkP�ӣ������YzQJ�SK~W�WURQJ����SK~W�
ÿӇ�WKX�VLQK�NKӕL�WӃ�EjR��PӝW�SKҫQ�QKӓ�VӁ�ÿѭӧF�ÿLӋQ�GL�WUrQ�JHO�6'6�3$*(�ÿӇ�NLӇP�
WUD�NKҧ�QăQJ�ELӇX�KLӋQ�FӫD�SURWHLQ�(*���

+uQK����.ӃW�TXҧ�NLӇP�WUD�Vӵ�ELӇX�KLӋQ�FӫD�(*��WUrQ�JHO�6'6�3$*(������
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*KL� FK~��Ĉ˱ͥQJ� FK̩\� ����� FKͯQJ� (�� FROL� 5RVHWWD� ��PDQJ� YHFWRU� S(7��E����
NK{QJ�PDQJ�JHQ�HJ���0��WKDQJ�SURWHLQ�FKX̱Q���60������)HUPHQWDV���76��7�Yj�.7��
O̯Q�O˱ͫW�Oj�SURWHLQ�ͧ�FiF�SKD�W͝QJ�V͙��SKD�WDQ��SKD�NK{QJ�WDQ�FͯD�FKͯQJ�WiL�W͝�KͫS�
PDQJ�YHFWRU�S(7��B(*���

3URWHLQ�WiL�Wә�KӧS�ELӇX�KLӋQ�ӣ�FKӫQJ�FKӫ�FҫQ�ÿѭӧF�NLӇP�WUD�[HP�FK~QJ�WӗQ�WҥL�
ӣ�GҥQJ� WDQ�KD\�GҥQJ�NK{QJ� WDQ��6DX�NKL�PjQJ� WӃ�EjR�ELӇX�KLӋQ�ÿѭӧF�SKi�Yӥ�EҵQJ�
VyQJ�VLrX�kP��WRjQ�Eӝ�SURWHLQ�QӝL�EjR�VӁ�ÿѭӧF�JLҧL�SKyQJ��SKҫQ�SURWHLQ�WDQ�Yj�NK{QJ�
WDQ�VӁ�ÿѭӧF�SKkQ�WKjQK�KDL�SKD�GѭӟL�WiF�GөQJ�FӫD�OӵF�O\�WkP��3KD�WDQ�Yj�SKD�NK{QJ�
WDQ�VӁ�ÿѭӧF�ÿLӋQ�GL�ELӃQ�WtQK�WUrQ�JHO�6'6�3$*(��.ӃW�TXҧ�ÿLӋQ�GL�SURWHLQ�WUrQ�KuQK���
ÿm�FKӍ�UD�UҵQJ�EăQJ�SURWHLQ�(*��Fy�NtFK�WKѭӟF�NKRҧQJ����N'D�ÿѭӧF�ELӇX�KLӋQ�JҫQ�
QKѭ�KRjQ�WRjQ�ӣ�SKD�WDQ�Pj�NK{QJ�[XҩW�KLӋQ�ӣ�SKD�NK{QJ�WDQ��%ăQJ�HQ]\P�ӣ�SKD�WDQ�
Yj�SKD�WәQJ�Vӕ�ÿұP�WѭѫQJ�ÿѭѫQJ�QKDX��PүX�76�Yj�7���7URQJ�NKL�ÿy��ӣ�SKD�NK{QJ�
WDQ�KҫX�QKѭ�NK{QJ�Fy�EăQJ�HQ]\P�Qj\��PүX�.7���ĈLӅX�ÿy�FKӭQJ�Wӓ�UҵQJ�FiF�ÿLӅX�
NLӋQ�OrQ�PHQ�ÿm�ÿѭӧF�NLӇP�VRiW�UҩW�WӕW��FiF�WK{QJ�Vӕ�OrQ�PHQ�ÿm�WKLӃW�OұS�Wӯ�TX\�WUuQK�
OrQ�PHQ�TX\�P{�OѭӧQJ�QKӓ�ÿѭӧF�iS�GөQJ�FKR�EuQK�OrQ�PHQ�TX\�P{���OtW�Oj�SK��KӧS��
1JKLrQ� FӭX� Qj\� Oj� QJKLrQ� FӭX� EѭӟF� ÿҫX� ÿӇ� Fy� WKӇ� ӭQJ� GөQJ� ÿѭD� YLӋF� ELӇX� KLӋQ�
HQGR�JOXFDQDVH�WiL�Wә�KӧS�Wӯ�TX\�P{�SKzQJ�WKt�QJKLӋP�YjR�ÿLӅX�NLӋQ�VҧQ�[XҩW�TX\�
P{�OӟQ��

�����7LQK�FK͇�SURWHLQ�(*��E̹QJ�F͡W�V̷F�Nê�iL�O͹F�+LV�WDJ�

1Kѭ�ÿm�WUuQK�Ej\�ӣ�SKҫQ�TX\�WUuQK��HQ]\P�WiL�Wә�KӧS�(*��ELӇX�KLӋQ�Wӯ�FKӫQJ�
FKӫ�ÿѭӧF�WLQK�VҥFK�EҵQJ�VҳF�Nê�iL�OӵF�KLV�WDJ�Vӱ�GөQJ�ÿӋP�3%6��[��S+���FKӭD�QӗQJ�
ÿӝ� LPLGD]RO�FDR�����P0��.ӃW�TXҧ� WLQK�FKӃ�FӫD�KDL� OҫQ�ÿӅX�ÿѭӧF�ÿLӋQ�GL�NLӇP� WUD�
WUrQ�JHO�6'6�3$*(��������

+uQK����ҦQK�PLQK�KӑD�HQ]\P�(*��ÿѭӧF�WLQK�FKӃ�Wӯ�GӏFK�WәQJ�Vӕ�SKD�WDQ�FӫD���OҫQ�
WLQK�FKӃ�NKiF�QKDX�WUrQ�FӝW�VҳF�Nê�iL�OӵF�KLV�WDJ�

*KL� FK~��0�� WKDQJ� SURWHLQ� FKX̱Q� ��60������ )HUPHQWDV��� 6�� SURWHLQ� W͝QJ� V͙�
SKD�WDQ��)��G͓FK�WKX�WURQJ�NKL�ÿ˱D�P̳X�OrQ�F͡W�V̷F�Nê��:��Yj�:���G͓FK�U͵D�F͡W�ÿ˱ͫF�
WKX�Wͳ�ÿ͏P�3%6��[��S+����FKͱD�LPLGD]RO�O̯Q�O˱ͫW�Fy�Q͛QJ�ÿ͡����Yj�����P0��(��(����
FiF�SKkQ�ÿR̩Q�WKX�HQ]\P�E̹QJ�ÿ͏P�3%6��[��S+����FKͱD�LPLGD]RO�ͧ�Q͛QJ�ÿ͡�����P0�
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.ӃW�TXҧ�ÿLӋQ�GL�SURWHLQ�WUrQ�KuQK���FKR�WKҩ\�SKҫQ�OӟQ�SURWHLQ�WҥS�ÿm�ÿѭӧF�ORҥL�
Eӓ� WURQJ� O~F�ÿѭD�PүX� OrQ�EiP�FӝW�GR�NK{QJ� Fy�NKҧ�QăQJ�EiP�iL� OӵF� OrQ� FKҩW�JLi�
�PүX�)���1KLӅX�SURWHLQ�WҥS�NKiF�EiP�NK{QJ�ÿһF�KLӋX�WLӃS�WөF�ÿѭӧF�ORҥL�Eӓ�EӣL�FiF�
ÿӋP�UӱD�Fy�QӗQJ�ÿӝ�LPLGD]RO����P0��PүX�:����.ӃW�TXҧ�ÿLӋQ�GL�SURWHLQ�WUrQ�KuQK���
FǊQJ�FKӍ�UD�UҵQJ�HQ]\P�(*��ÿӅX�ÿѭӧF�JLҧL�SKyQJ�UD�NKӓL�FӝW�PӝW�FiFK�әQ�ÿӏQK�Wӯ���
�� SKkQ� ÿRҥQ� WKX� PүX� EӣL� ÿӋP� UӱD� PүX� FKӭD� LPLGD]RO� ӣ� QӗQJ� ÿӝ� FDR� ���� P0�
�(OXWLRQ�EXIIHU���&iF�SKkQ�ÿRҥQ�WKX�PүX�Qj\�ÿӅX�FKӭD�EăQJ�SURWHLQ�ÿұP�FKӭQJ�Wӓ�
FK~QJ�ÿѭӧF�JLҧL�SKyQJ�UD�PӝW�FiFK�WұS�WUXQJ��NKRҧQJ�����SKkQ�ÿRҥQ���1Kѭ�Yұ\��FiF�
Pҿ�WLQK�FKӃ�ÿѭӧF�OһS�OҥL�PӝW�FiFK�әQ�ÿӏQK���

'R�FiF�PүX�HQ]\P�(*��ÿӅX�FKӭD�QӗQJ�ÿӝ�PXӕL�LPLGD]RO�FDR������P0���Fy�
NKҧ�QăQJ�ӭF�FKӃ�KRҥW� WtQK�HQ]\P�QrQ�FK~QJ�ÿѭӧF�JӝS� OҥL�VDX�PӛL�Pҿ� WLQK�FKӃ�ÿӇ�
ORҥL�PXӕL�ӣ�EѭӟF� WLӃS� WKHR��ĈӇ� ORҥL�PXӕL� UD�NKӓL�PүX�SURWHLQ�� Fy�QKLӅX�FiFK� OjP�
NKiF�QKDX�QKѭ�Vӱ�GөQJ�FӝW�ORҥL�PXӕL�Fy�VҹQ�WUrQ�WKӏ�WUѭӡQJ��ORҥL�PXӕL�EҵQJ�SKѭѫQJ�
SKiS�VҳF�Nê�OӑF�JHO��ORҥL�PXӕL�EҵQJ�WKҭP�WtFK��7URQJ�QJKLrQ�FӭX�Qj\��FK~QJ�W{L�Vӱ�
GөQJ�SKѭѫQJ�SKiS� ORҥL�PXӕL�EҵQJ� WKҭP� WtFK��Ĉk\� Oj�SKѭѫQJ�SKiS� ORҥL�PXӕL�KLӋX�
TXҧ��ÿѫQ�JLҧQ�Yj�Fy�WKӇ�iS�GөQJ�FKR�OѭӧQJ�PүX�OӟQ��0jQJ�WKҭP�WtFK�Fy�FXW�RII����
N'D�FKR�SKpS�FiF�SKkQ�Wӱ�FKҩW�WDQ�Fy�NtFK�WKѭӟF�QKӓ�QKѭ�ÿѭӡQJ��PXӕL����GӉ�GjQJ�ÿL�
TXD�Oӛ�PjQJ�WURQJ�NKL�FiF�SKkQ�Wӱ�FKҩW�WDQ�Fy�NtFK�WKѭӟF�OӟQ�!���N'D�VӁ�ÿѭӧF�JLӳ�
OҥL��7KHR�QJX\rQ�Oê�NKXӃFK�WiQ��FiF�FKҩW�WDQ�VӁ�GL�FKX\ӇQ�Wӯ�QѫL�Fy�QӗQJ�ÿӝ�FDR�WӟL�
QѫL� Fy� QӗQJ� ÿӝ� WKҩS� KѫQ�� Fө� WKӇ� WURQJ� WUѭӡQJ�KӧS�Qj\� Oj� LPLGD]RO�� WURQJ� NKL� FiF�
SKkQ�Wӱ�HQ]\P�Fy�NtFK�WKѭӟF�OӟQ�KѫQ�Oӛ�PjQJ�VӁ�ÿѭӧF�JLӳ�OҥL�ӣ�WURQJ�PjQJ��4Xi�
WUuQK�NKXӃFK�WiQ�GLӉQ�UD�OLrQ�WөF�FKR�WӟL�NKL�QӗQJ�ÿӝ�PXӕL�ErQ�WURQJ�Yj�ErQ�QJRjL�
PjQJ�ÿҥW�WUҥQJ�WKiL�FkQ�EҵQJ��.KL�ÿy��QӗQJ�ÿӝ�LPLGD]RO�WURQJ�PүX�HQ]\P�ÿm�JLҧP�
[XӕQJ�ÿiQJ�NӇ��4Xi�WUuQK�WKҭP�WtFK�FKR�HQ]\P�(*��ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ�WURQJ�ÿLӅX�NLӋQ�
OҥQK�Fy�NKXҩ\�Wӯ�QKҽ�ÿӇ�WK~F�ÿҭ\�TXi�WUuQK�NKXӃFK�WiQ�GLӉQ�UD�WKXұQ�OӧL�KѫQ��ĈLӅX�
NLӋQ�OҥQK�ÿѭӧF�GX\�WUu�OLrQ�WөF�JL~S�KҥQ�FKӃ�Vӵ�VX\�JLҧP�KRҥW�WtQK�FӫD�HQ]\P�(*����

6DX� WKӡL� JLDQ� WKҭP� WtFK�� PүX� HQ]\P� ÿѭӧF� Oҩ\� UD� TXDQ� ViW� Vѫ� Eӝ� EҵQJ�PҳW�
WKѭӡQJ��.ӃW�TXҧ�FKR�WKҩ\�GӏFK�HQ]\P�WURQJ��tW�WӫD��0үX�ÿѭӧF�O\�WkP�WiFK�ULrQJ�SKD�
WDQ�Yj�SKD�NK{QJ�WDQ��0үX�SURWHLQ�WUѭӟF�WKҭP�WtFK�Yj�SKD�WDQ�FǊQJ�QKѭ�SKD�NK{QJ�
WDQ�FӫD�PүX�SURWHLQ� VDX�NKL� WKҭP�WtFK�ÿѭӧF�ÿLӋQ�GL�ELӃQ� WtQK� WUrQ�JHO�6'6�3$*(�
�������KuQK�����6DX�NKL�WKҭP�WtFK��PүX�SURWHLQ�WLQK�VҥFK�ӣ�GҥQJ�WDQ�ÿѭӧF�Eә�VXQJ�
JO\FHURO� NKӱ� WU�QJ� ÿӃQ� QӗQJ� ÿӝ� FXӕL� F�QJ� Oj� �����7UrQ� WKӵF� WӃ�� JO\FHURO� WKѭӡQJ�
ÿѭӧF�FiF�QKj�VҧQ�[XҩW�Eә�VXQJ�YjR�FiF�PүX�SURWHLQ��HQ]\P����QKҵP�EҧR�TXҧQ�PүX�Yj�
GX\�WUu�KRҥW�WtQK�OkX�KѫQ��.ӃW�TXҧ�QJKLrQ�FӭX�WKӵF�QJKLӋP�FKR�WKҩ\�QӗQJ�ÿӝ�JO\FHURO�
����Oj�QӗQJ�ÿӝ�WKtFK�KӧS�ÿӇ�GX\�WUu�WtQK�EӅQ�Yj�KRҥW�WtQK�FӫD�HQ]\P�WURQJ�WKӡL�JLDQ�
GjL��VR�YӟL�FiF�QӗQJ�ÿӝ�JO\FHURO�NKiF��NӃW�TXҧ�NK{QJ�EiR�FiR���

.ӃW�TXҧ�ÿLӋQ�GL�NLӇP�WUD�SURWHLQ�WUrQ�KuQK���FKӍ�UD�UҵQJ�VDX�NKL�WKҭP�WtFK�ORҥL�
PXӕL�� HQ]\P� (*�� ÿӅX� ӣ� SKD� WDQ�� EăQJ� SURWHLQ� ÿұP� Yj� U}� QpW� WѭѫQJ� ÿѭѫQJ� EăQJ�
SURWHLQ�Qj\�WUѭӟF�NKL�WKҭP�WtFK��PүX�WDQ���7URQJ�NKL�ÿy�ӣ�SKD�WӫD�JҫQ�QKѭ�NK{QJ�[XҩW�
KLӋQ�EăQJ�SURWHLQ��ĈLӅX�Qj\�FKӭQJ�Wӓ�UҵQJ�NӃW�TXҧ�WKҭP�WtFK�ORҥL�PXӕL�ÿѭӧF�OһS�OҥL�YӟL�
ÿӝ�әQ�ÿӏQK�FDR��(Q]\P�WKX�ÿѭӧF�ÿӅX�ӣ�SKD�WDQ��Fy�NKҧ�QăQJ�ÿҧP�EҧR�KRҥW�WtQK�VLQK�
KӑF��.ӃW�TXҧ�ÿLӋQ�GL�6'6�3$*(�ÿm�ÿѭӧF�NLӇP�WUD�ÿӝ�VҥFK�EҵQJ�SKҫQ�PӅP�,PDJH/DE�
�%LR�UDG���WҩW�Fҧ�FiF�PүX�VDX�NKL�WLQK�VҥFK�Yj�WKҭP�WtFK�ÿӅX�Fy�ÿӝ�VҥFK�KѫQ�������
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+uQK����ҦQK�PLQK�KӑD�HQ]\P�(*��ÿѭӧF�ORҥL�PXӕL�EҵQJ�WKҭP�WtFK
� *KL� FK~�� 0�� WKDQJ� SURWHLQ� FKX̱Q� �)HUPHQWDV�� �60������� 7� Yj� .7�� SKD�
SURWHLQ�WDQ�Yj�NK{QJ�WDQ�FͯD�P̳X�(*��VDX�NKL�WḴP�WtFK�

�����;iF�ÿ͓QK�KR̩W�WtQK�HQ]\P�(*��WU˱ͣF�Yj�VDX�NKL�WLQK�V̩FK�

(Q]\P�(*��WiL�Wә�KӧS�VDX�NKL�ÿѭӧF�ELӇX�KLӋQ�WURQJ�WӃ�EjR�(��FROL�ӣ�KDL�OҫQ�OrQ�
PHQ� OѭӧQJ� OӟQ�ÿѭӧF�ÿR�QӗQJ�ÿӝ�SURWHLQ�EҵQJ�SKѭѫQJ�SKiS�%UDGIRUG��'ӏFK� WӃ�EjR�
WK{�WUѭӟF�NKL�WLQK�VҥFK�Fy�KjP�OѭӧQJ�Oj������������������J�PO�ÿӕL�YӟL�OҫQ�OrQ�PHQ�
WKӭ�QKҩW��Yj�Fy�KjP�OѭӧQJ������������������J�PO�ÿӕL�YӟL�OҫQ�OrQ�PHQ�WKӭ�KDL��+jP�
OѭӧQJ�SURWHLQ�FӫD�PүX�ELӇX�KLӋQ�NKi�ÿӗQJ�ÿӅX�Yj�FDR�KѫQ�NKRҧQJ�����VR�YӟL�PүX�
ELӇX�KLӋQ�WURQJ�EuQK�WDP�JLiF��'ӏFK�SURWHLQ�WLQK�VҥFK�EҵQJ�FӝW�VҳF�Nê�iL�OӵF�Yj�WKҭP�
WtFK�ORҥL�PXӕL�EҵQJ�PjQJ�WKҭP�WtFK�FǊQJ�ÿѭӧF�NLӇP�WUD�EҵQJ�%UDGIRUG��.ӃW�TXҧ�WKX�
ÿѭӧF�FKR� WKҩ\�GӏFK�SURWHLQ� VDX�NKL� WLQK�VҥFK�YӟL�PүX� OrQ�PHQ� OҫQ��� Oj�����������
�������J�PO��YӟL�PүX�OrQ�PHQ�OҫQ���Oj������������������J�PO���

'ӏFK�SURWHLQ�(*��ELӇX�KLӋQ�ӣ�KDL�OҫQ�OrQ�PHQ�Fy�KRҥW�WtQK�NKi�әQ�ÿӏQK��YӟL�OҫQ�
��ÿҥW��������������8�PO��OҫQ���ÿҥW��������������8�PO�GӏFK�QX{L�Fҩ\��WѭѫQJ�ӭQJ�YӟL�
�������������8�PO�FӫD�OҫQ�OrQ�PHQ�WKӭ�QKҩW�Yj�������������8�PO�FӫD�OҫQ�OrQ�PHQ�WKӭ�
��NKL�ÿѭD�F{�ÿһF�WӃ�EjR�YӅ�GӏFK�QX{L�Fy�JLi�WUӏ�2'����EҵQJ�����KuQK�����6DX�NKL�WLQK�
VҥFK�Yj�WKҭP�WtFK��SURWHLQ�(*��WiL� Wә�KӧS�ELӇX�KLӋQ�OҫQ���Fy�KRҥW� WtQK�WKX�ÿѭӧF�Oj�
���������������8�PO��WURQJ�NKL�PүX�ELӇX�KLӋQ�OҫQ���Fy�KRҥW�WtQK�FDR�KѫQ��ÿҥW�ÿѭӧF�
��������� ������8�PO��7tQK� WKHR� WәQJ�KRҥW� WtQK� FӫD�PүX�HQGR�JOXFDQDVH� WUѭӟF�NKL�
WLQK�VҥFK�Yj�VDX�NKL� WLQK�VҥFK��KLӋX�VXҩW� WKX�KӗL�FӫD�TXi� WUuQK� WLQK�VҥFK�ÿҥW�ÿѭӧF�Oj�
WѭѫQJ�ÿӕL�FDR��OҫQ�OѭӧW�Oj�����Yj�����YӟL�KDL�OҫQ�OrQ�PHQ�OѭӧQJ�OӟQ��ÿLӅX�Qj\�ÿҧP�
EҧR�WtQK�KLӋX�TXҧ�FӫD�TXi�WUuQK�WLQK�VҥFK��+RҥW�WtQK�ULrQJ�FӫD�PүX�WLQK�VҥFK�ÿҥW�ÿѭӧF�
Oj�������8�PJ�ÿӕL�YӟL�PүX�OrQ�PHQ�ÿӧW���Yj�������8�PJ�ÿӕL�YӟL�PүX�WLQK�VҥFK�ÿӧW����
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+uQK����.ӃW�TXҧ�ÿR�KRҥW�WtQK�HQGR�JOXFDQDVH�FӫD�KDL�OҫQ�OrQ�PHQ�OѭӧQJ�OӟQ

+RҥW� WtQK�HQGR�JOXFDQDVH�WKX�ÿѭӧF�VDX�NKL� WLQK�VҥFK�Oj�NKi�FDR�VR�YӟL�QKLӅX�
F{QJ�Eӕ�WUѭӟF�ÿk\�FӫD�FiF�QKyP�QJKLrQ�FӭX�WURQJ�Yj�QJRjL�QѭӟF��&ө�WKӇ��.\RQJ�
&KHRO� Yj� FiF� FӝQJ� Vӵ� ������� ÿm� ELӇX� KLӋQ�PӝW� JHQ� FHOOXODVH� Fy� QJXӗQ� JӕF� Wӯ� YL�
NKXҭQ� Nӷ� NKt� WKXӝF� Kӑ� &ORVWULGLDFHDH� WURQJ� Gҥ� Fӓ� Ez�� HQ]\P� Fy� KRҥW� WtQK� HQGR�
FHOOXODVH�Yj�H[R�FHOOXODVH�OҫQ�OѭӧW�Oj������Yj�������8�PJ�>�@��7URQJ�PӝW�QJKLrQ�FӭX�
NKiF��.XURNDZD� Yj� FӝQJ� Vӵ� ÿm� SKkQ� OұS�PӝW� JHQ� FHOOXODVH� Wӯ� FKӫQJ�&ORVWULGLXP�
WKHUPRFHOOXP�)��Yj�ELӇX�KLӋQ� WiL� Wә�KӧS� WURQJ�(��FROL�� SURWHLQ� WiL� Wә�KӧS� WKӇ�KLӋQ�
KRҥW� WtQK� FDR�QKҩW� YӟL�&0&� Oj�����8�PJ� >�@��<DQJ� Yj� FiF� ÿӗQJ� WiF� JLҧ� ÿm� QKkQ�
GzQJ�Yj�ELӇX�KLӋQ�WiL�KӧS�JHQ�FHOOXODVH�QJXӗQ�JӕF�Wӯ�%DFLOOXV�VXEWLOLV�WURQJ�(��FROL��
HQ]\P�WiL�Wә�KӧS�WKX�ÿѭӧF�Fy�KRҥW�WtQK�Oj������8�PO��FDR�KѫQ�VR�YӟL�FKӫQJ�Wӵ�QKLrQ�
Oj������8�PO�>��@��

6R� YӟL� FiF� QJKLrQ� FӭX� WURQJ� QѭӟF�� HQGR�JOXFDQDVH� (*�� FǊQJ� Fy� KRҥW� WtQK�
WѭѫQJ�ÿӕL�FDR��1KӳQJ�FHOOXODVH�EӅQ�QKLӋW�QJXӗQ�JӕF�Wӯ�FiF�FKӫQJ�*HREDFLOOXV�SKkQ�
OұS�Wӯ�7X\rQ�4XDQJ�EӣL�7UҫQ�ĈuQK�0ҩQ�Yj�FiF�FӝQJ�Vӵ�Fy�KRҥW�WtQK�ÿҥW�Wӯ��������
8�PO� >��@�� +RҥW� WtQK� FӫD� HQ]\P� FHOOXODVH� Wӯ� FKӫQJ� %DFLOOXV� VS�� 9/6+��� WURQJ�
QJKLrQ�FӭX�FӫD�3KDQ�7Kӏ�7X\ӃW�0LQK�Yj�ÿӗQJ�WiF�JLҧ�ÿҥW�PӭF����8�PO�>��@��

���.ӂ7�/8Ұ1��

&K~QJ�W{L�ÿm�ELӇX�KLӋQ�WKjQK�F{QJ�HQGR�JOXFDQDVH�WiL�Wә�KӧS�Fy�QJXӗQ�JӕF�Wӯ�
YL�NKXҭQ�WURQJ�Gҥ�Fӓ�Gr�WURQJ�WӃ�EjR�(VFKHULFKLD�FROL�5RVHWWD��ӣ�ÿLӅX�NLӋQ�TX\�P{�
EuQK�OrQ�PHQ���OtW��(Q]\P�WiL�Wә�KӧS�ÿѭӧF�WLQK�VҥFK�Yj�WKX�KӗL�Fy�ÿӝ�WLQK�VҥFK�FDR�Yj�
Fy�KRҥW�WtQK�ÿӃQ�NKRҧQJ�����8�PJ�NKL�WKӱ�KRҥW�WtQK�YӟL�Fѫ�FKҩW�&0&�EҵQJ�SKѭѫQJ�
SKiS�'16��.ӃW� TXҧ� WUrQ� Oj� Fѫ� Vӣ� ÿӇ� ÿӏQK� KѭӟQJ�ӭQJ� GөQJ� FӫD� HQ]\P� WiL� Wә� KӧS�
WURQJ�WKӵF�WLӉQ��

/ͥL�F̫P�˯Q��%jL�EiR�ÿ˱ͫF�WK͹F�KL͏Q�Wͳ�QJX͛Q�NLQK�SKt�FͯD�ÿ͉�WjL�1JK͓�ÿ͓QK�
WK˱� 9L͏W� 1DP� �� &+/%� ĈͱF� ³1JKLrQ� FͱX� V̫Q� [X̭W� P͡W� V͙� HQ]\P� SKkQ� Kͯ\�
OLJQRFHOOXORVH�WUrQ�F˯�Vͧ�NKDL�WKiF�Gͷ�OL͏X�PHWDJHQRP´��Pm�V͙��1Ĉ7����*(5�����GR�
*6�76�� 7U˱˯QJ�1DP�+̫L��9L͏Q�&{QJ� QJK͏� VLQK�K͕F� FKͯ� QKL͏P��&{QJ� WUuQK� Fy� V͵�
GͭQJ�WUDQJ�WKL͇W�E͓�FͯD�3KzQJ�WKt�QJKL͏P�7U͕QJ�ÿL͋P�&{QJ�QJK͏�JHQ�W̩L�9L͏Q�&{QJ�
QJK͏�VLQK�K͕F��9L͏Q�+jQ�OkP�.KRD�K͕F�Yj�&{QJ�QJK͏�9L͏W�1DP��9$67��
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7¬,�/,ӊ8�7+$0�.+Ҧ2�

��� %UHGRQ� 0DULXV�� -HVVLFD� 'LWWPHU�� &\ULO� 1RsO�� %RX]LDQH� 0RXPHQ�� 'LGLHU�
%RXFKRQ�� /LJQRFHOOXORVH� GHJUDGDWLRQ� DW� WKH� KRORELRQW� OHYHO�� WHDPZRUN� LQ� D�
NH\VWRQH�VRLO�LQYHUWHEUDWH��0LFURELRPH������������������

��� *KDHPL� )HULDO�� /XTPDQ� &KXDK� $EGXOODK�� +LGD\DK� $ULIILQ�� &KDSWHU� �� ��
/LJQRFHOOXORVH� VWUXFWXUH� DQG� WKH� HIIHFW� RQ� QDQRFHOOXORVH� SURGXFWLRQ�� LQ�
/LJQRFHOOXORVH� IRU� )XWXUH� %LRHFRQRP\�� +�� $ULIILQ�� 6�0�� 6DSXDQ� DQG� 0�$��
+DVVDQ��(GLWRUV��(OVHYLHU��������S���������

��� .R� .�� &��� <�� +DQ�� -�� +�� &KRL�� *�� -�� .LP�� 6�� *�� /HH�� -�� -�� 6RQJ�� $� QRYHO�
ELIXQFWLRQDO� HQGR��H[R�W\SH� FHOOXODVH� IURP� DQ� DQDHURELF� UXPLQDO� EDFWHULXP��
$SSO��0LFURELRO��%LRWHFKQRO������������������������

��� .XURNDZD� -��� (�� +HPMLQGD�� 7�� $UDL�� 7�� .LPXUD�� .�� 6DNND�� .�� 2KPL\D��
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