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ɋҧQK�TXDQ��&4��QKkQ�VLQK�KD\�FҧQK�TXDQ�Wӵ QKLrQ�� QKkQ�VLQK��&471�16��Oj�
&4�KLӋQ�ÿҥL��ÿѭӧF�KuQK�WKjQK�WUrQ�QӅQ�FKXQJ�FӫD�FiF�ÿӏD�WәQJ�WKӇ Pj�WURQJ�ÿy�KRҥW�
ÿӝQJ�FӫD�FRQ�QJѭӡL�WUӣ WKjQK�\ӃX�Wӕ Fѫ�EҧQ�WKDP�JLD�WKjQK�WҥR�Yj�GLӉQ�WKӃ SKiW�WULӇQ�
FӫD�&4´�>�@��6ӵ YұQ�ÿӝQJ�FӫD�&4�SKө WKXӝF�YjR�FҩX�WU~F��WtQK�FKҩW�FiF�KӧS�SKҫQ�Yj�
\ӃX�Wӕ WKjQK�WҥR��1JѭӧF�OҥL��Vӵ SKkQ�KyD��ÿӝQJ�OӵF�FӫD�&4�SKҧQ�iQK�ÿһF�ÿLӇP�FҩX�
WU~F��Vӵ YұQ�ÿӝQJ�Yj�[X�WKӃ SKiW�WULӇQ�FӫD�FK~QJ�>�·�@��'ӵD�YjR�FҩX�WU~F�Yj�ÿӝQJ�OӵF�
FӫD�&4��FKR�SKpS�Gӵ EiR�QKӳQJ�WKD\�ÿәL��Wӵ ÿLӅX�FKӍQK�FӫD�&4�WURQJ�WѭѫQJ�ODL�>���
�@��&RQ�QJѭӡL�Oj�WKjQK�SKҫQ�TXDQ�WUӑQJ�FӫD�&471�16�NKL�OX{Q�Fy�QKӳQJ�WiF�ÿӝQJ��
OjP�ELӃQ�ÿәL�WKjQK�SKҫQ��FҩX�WU~F�FӫD�FK~QJ�>�·�@��

1JKLrQ�FӭX�&471�16�ÿm�ÿѭӧF�ӭQJ�GөQJ�WҥL�QKLӅX�QѫL�WUrQ�WKӃ JLӟL��Wӯ 1JD�ÿӃQ�
&KkX�ÆX��&KkX�0ӻ��&KkX�È��WURQJ�FiF�OƭQK�YӵF�EҧR�WӗQ��TX\�KRҥFK�OmQK�WKә ÿӃQ�SKiW�
WULӇQ�NLQK�WӃ >�·����@��7ҥL�9LӋW�1DP��QJKLrQ�FӭX�&471�16�ÿm�ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ�Wӯ QKӳQJ�
QăP����FӫD�WKӃ Nӹ ;;��7X\�QKLrQ��JLDL�ÿRҥQ�ÿҫX�FiF�QJKLrQ�FӭX�FKӫ \ӃX�WұS�WUXQJ�EjQ�
OXұQ�FiF�TXDQ�ÿLӇP��ÿӕL� WѭӧQJ�QJKLrQ�FӭX�KRһF�PӝW�YjL�KӋ WKӕQJ�SKkQ�ORҥL� Oê�WKX\ӃW�
>��·��@��7UrQ�Fѫ�Vӣ WLӃS�FұQ��NӃ WKӯD�TXDQ�ÿLӇP�FӫD�FiF�QKj�NKRD�KӑF�WUrQ�WKӃ JLӟL�Yj�
WҥL�9LӋW�1DP��QKyP�FiQ�Eӝ NKRD�KӑF�WҥL�7UXQJ�WkP�1KLӋW�ÿӟL�9LӋW�� 1JD�ÿm�WKӵF�KLӋQ�
QKLӅX�QJKLrQ�FӭX�YӅ &471�16��EDR�JӗP�FiF�QJKLrQ�FӭX�Oê�OXұQ�Yj�ӭQJ�GөQJ�WKӵF�WLӉQ��
ĈһF�ELӋW��WURQJ�NKRҧQJ����QăP�JҫQ�ÿk\��QKyP�WiF�JLҧ ÿm�F{QJ�Eӕ QKLӅX�NӃW�TXҧ QJKLrQ�
FӭX�YӅ ÿӏD�EjQ�7k\�1JX\rQ��.ӃW�TXҧ FӫD�QKӳQJ�QJKLrQ�FӭX�JyS�SKҫQ�[iF� OұS�Fѫ�Vӣ
NKRD�KӑF�FKR�ÿӏQK�KѭӟQJ�NK{QJ�JLDQ�SKiW�WULӇQ�NLQK�WӃ � [m�KӝL��ÿһF�ELӋW�Oj�SKiW�WULӇQ�
NLQK�WӃ Q{QJ��OkP�QJKLӋS�Yj�EҧR�WӗQ�ÿD�GҥQJ�VLQK�KӑF�>�·�����@�

3K~�<rQ�Oj�WӍQK�YHQ�ELӇQ�WKXӝF�NKX�YӵF�GX\rQ�KҧL�1DP�7UXQJ�%ӝ��YӟL�ÿӏD�KuQK�
ÿӗL�Q~L� FKLӃP����� WәQJ�GLӋQ� WtFK� Wӵ QKLrQ��.LQK� WӃ NKX�YӵF� FKӫ \ӃX�GӵD�YjR�SKiW�
WULӇQ�Q{QJ��OkP�QJKLӋS��WURQJ�ÿy�WUӗQJ�UӯQJ�Yj�SKiW�WULӇQ�FiF�Fk\�Q{QJ�QJKLӋS�KjQJ�
QăP�QKѭ�O~D�QѭӟF��VҳQ��PtD��KRD�PjX�Oj�Fk\�WUӗQJ�FKӫ ÿҥR��7URQJ�PӝW�Vӕ QăP�JҫQ�
ÿk\��TXi�WUuQK�ÿ{�WKӏ KyD��F{QJ�QJKLӋS�KyD�ÿm�Yj�ÿDQJ�WiF�ÿӝQJ��SKi�Yӥ FҩX�WU~F�FӫD�
QKLӅX�&4�NKX�YӵF�ÿӗQJ�EҵQJ�Yj�Y�QJ�YHQ�ELӇQ��WҥR�QrQ�QKӳQJ�KұX�TXҧ YӅ [m�KӝL�Yj�
P{L�WUѭӡQJ��&KR�ÿӃQ�QD\��WҥL�3K~�<rQ�FzQ�WKLӃX�QKӳQJ�QJKLrQ�FӭX�WәQJ�WKӇ OmQK�WKә
Wӵ QKLrQ�� QKkQ�VLQK�QrQ�FKѭD�Fy�ÿѭӧF�QKӳQJ�JLҧL�SKiS�KӳX�tFK��SK��KӧS�FKR�SKiW�
WULӇQ�EӅQ�YӳQJ�Yj�KLӋX�TXҧ WUrQ�Fѫ�Vӣ WLӅP QăQJ�WjL�QJX\rQ�OmQK�WKә�

7ӯ YLӋF�[iF�OұS�QJX\rQ�WҳF��KӋ WKӕQJ�SKkQ�ORҥL��SKkQ�Yӏ &471�16��QJKLrQ�
FӭX�Qj\� WұS� WUXQJ� OjP� U}� ÿһF� ÿLӇP�� YDL� WUz� FӫD� FiF� KӧS�SKҫQ�� \ӃX� Wӕ Wӵ QKLrQ��
QKkQ� VLQK� WKjQK� WҥR�&471�16�� SKkQ� WtFK� Vӵ SKkQ� KyD� Yj� ÿӝQJ� OӵF�&471�16�
WӍQK�3K~�<rQ�YӟL�YLӋF�WKjQK�OұS�EҧQ ÿӗ &471�16�Wӹ OӋ �����������Ĉk\�Oj�Gӳ OLӋX�
NKRD�KӑF�Fy� WtQK� WәQJ�KӧS�FDR�YӅ NK{QJ�JLDQ� � WKӡL�JLDQ�FӫD� OmQK� WKә��SKөF�Yө
FKLӃQ�OѭӧF��TX\�KRҥFK�WәQJ�WKӇ��TX\�KRҥFK�QJjQK�WӍQK�3K~�<rQ�JҳQ�YӟL�EҧR�WӗQ�
ÿD�GҥQJ�VLQK�KӑF�Yj�EҧR�YӋ P{L�WUѭӡQJ��
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+uQK����4X\�WUuQK�FKӗQJ�[ӃS�EҧQ�ÿӗ�WKjQK�
SKҫQ�WKjQK�OұS�EҧQ�ÿӗ�FҧQK�TXDQ

���'Ӳ�/,ӊ8�9¬�3+ѬѪ1*�3+È3�1*+,Ç1�&Ӭ8

�����'ӳ�OLӋX

� %jL�EiR�ÿѭӧF� WKӵF�KLӋQ� WUrQ� Fѫ�Vӣ Gӳ OLӋX�ÿѭӧF�QKyP� WiF�JLҧ WKӵF�KLӋQ�
WURQJ� NKX{Q� NKә ÿӅ WjL� (������ QKLӋP� Yө Vӕ ��� ³1JKLrQ� FӭX� FiF� FҧQK� TXDQ� Wӵ
QKLrQ�� QKkQ�VLQK��*LDL�ÿRҥQ����ĈһF�ÿLӇP�Yj�ELӃQ�ÿәL�FҧQK�TXDQ�Wӵ QKLrQ�� QKkQ�
VLQK�WӍQK�3K~�<rQ´�GR�9LӋQ�6LQK�WKiL�1KLӋW�ÿӟL��7UXQJ�WkP�1KLӋW�ÿӟL�9LӋW�� 1JD�
FKӫ WUu�Yj�WKӵF�KLӋQ��

� &iF�WjL�OLӋX�Oj�EjL�EiR��ViFK�FKX\rQ�NKҧR��EiR�FiR�NKRD�KӑF��EҧQ�ÿӗ KӧS�SKҫQ�
YӅ NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX�ÿm�ÿѭӧF�NӃ WKӯD��ELrQ�WұS�Yj�Vӱ GөQJ��

�����3KѭѫQJ SKiS

�������7KjQK�O̵S�E̫Q�ÿ͛�&471�16�

ĈӇ WKjQK�OұS�EҧQ�ÿӗ &471�16
WӍQK�3K~�<rQ��ÿm�ELrQ�WұS�FiF�EҧQ�ÿӗ
KӧS� SKҫQ�� %ҧQ� ÿӗ ÿӏD� FKҩW�� EҧQ� ÿӗ
WKә QKѭӥQJ�� WKjQK� OұS� EҧQ� ÿӗ ÿӏD�
PҥR�� EҧQ� ÿӗ VLQK� NKt� KұX�� EҧQ� ÿӗ
WKҧP� WKӵF� YұW� Wӹ OӋ ����������� 6ӱ
GөQJ�Nӻ WKXұW�FKӗQJ�[ӃS�FiF�EҧQ�ÿӗ
KӧS�SKҫQ�F�QJ�Wӹ OӋ EҵQJ�SKҫQ�PӅP�
$UFJLV� GӵD� WUrQ WKXұW� WRiQ� ,QWHUVHFW�
�KuQK�����&{QJ�Fө ,QWHUVHFW�WtQK�WRiQ�
JLDR� ÿLӇP� KuQK� KӑF� FӫD� FiF� OӟS�
WK{QJ� WLQ�FKӗQJ�[ӃS��&iF� WtQK�QăQJ��
KRһF�PӝW�SKҫQ�FӫD�FiF�WtQK�QăQJ�FKR�
WҩW�Fҧ FiF�WK{QJ�WLQ�ÿҫX�YjR�ÿѭӧF�JKL�
YjR� OӟS� WtQK� QăQJ� ÿҫX� UD�� .KL� OӟS�
WtQK� QăQJ� ÿѭӧF� FKӍ ÿӏQK� WURQJ� GDQK�
ViFK� FiF� WtQK� QăQJ� ÿҫX� YjR�� WKӭ Wӵ
FӫD� FiF�PөF� QKұS� WURQJ� GDQK� ViFK� NK{QJ� ҧQK� KѭӣQJ� ÿӃQ� NLӇX� WtQK� QăQJ� ÿҫX� UD��
QKѭQJ�WKDP�FKLӃX�NK{QJ�JLDQ�FӫD�PөF�QKұS�WUrQ�F�QJ�KӝS�WKRҥL�F{QJ�Fө �PөF�QKұS�
ÿҫX� WLrQ� WURQJ� WұS� OӋQK��FӫD�GDQK� ViFK�ÿѭӧF� Vӱ GөQJ� WURQJ�TXi� WUuQK�[ӱ Oê�Yj�ÿһW�
WKjQK�ÿҫX�UD�>��@��

�������3K˱˯QJ�SKiS�NK̫R�ViW�WK͹F�ÿ͓D

ĈӇ ÿiQK�JLi�KLӋQ�WUҥQJ�Yj�NLӇP�WUD�FiF�NKRDQK�YL�FǊQJ�QKѭ�ÿiQK�JLi�ÿӝQJ�OӵF�
FӫD�&471�16�NKX�YӵF� WӍQK�3K~�<rQ��ÿm� WLӃQ�KjQK�FiF� NKҧR� ViW� WKӵF� ÿӏD� YjR� WKiQJ�
�������Yj�WKiQJ����������[iF�ÿӏQK��P{�Wҧ WUӵF�TXDQ�KLӋQ�WUҥQJ�FiF�KӧS�SKҫQ�WKjQK�WҥR�
ORҥL�&4�ÿһF�WUѭQJ��7KӵF�KLӋQ�SKӓQJ�YҩQ�QJѭӡL�GkQ�Yj�FiQ�Eӝ NLӇP�OkP�ÿӏD�EjQ�ÿӇ [iF�
ÿӏQK�FiF�PӕF�WKӡL�JLDQ�GLӉQ�UD�Vӵ ELӃQ�ÿәL�FӫD�FiF�FҧQK�TXDQ�Q{QJ��OkP�QJKLӋS�WҥL�NKX�
YӵF��[iF�ÿӏQK�ÿӝQJ�OӵF�WӯQJ�ORҥL�&4�ÿһF�WUѭQJ�WҥL�NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX�WUrQ�Fѫ�Vӣ Vӵ
SKkQ�KyD�NK{QJ�JLDQ�Yj�WtQK�ÿD�GҥQJ�&4�
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+uQK��� 9ӏ WUt�WӍQK�3K~�<rQ�Yj�FiF�ÿѫQ�Yӏ
KjQK�FKtQK�FҩS�KX\ӋQ�

&KX\ӃQ�NKҧR�ViW�WKiQJ������������QJj\��WұS�WUXQJ�WҥL NKX�YӵF�UӯQJ�SKzQJ�Kӝ
6{QJ�+LQK��ÿiQK�JLi�KLӋQ� WUҥQJ��[iF�ÿӏQK�FҩX� WU~F�� UDQK� JLӟL� FiF�ÿѫQ�Yӏ &4�UӯQJ�
QKLӋW�ÿӟL�Yj�SKӓQJ�YҩQ�NLӇP�OkP�ÿӏD�EjQ�YӅ FiF�PӕF�WKӡL�JLDQ�WKD\�ÿәL�Fѫ�FҩX��FKtQK�
ViFK�OkP�QJKLӋS�FӫD�ÿӏD�SKѭѫQJ��9jR�WKiQJ����������NKҧR�ViW�WKHR�FiF�WX\ӃQ�TXӕF�
Oӝ Yj�WӍQK�Oӝ FKtQK�FӫD�3K~�<rQ��NLӇP�WUD�FiF�NKRDQK�YL�FҧQK�TXDQ��[iF�ÿӏQK�Fѫ�FҩX�
Fk\� WUӗQJ�� SKӓQJ� YҩQ� WKX� WKұS� WK{QJ� WLQ� YӅ WKD\� ÿәL� Fѫ� FҩX� Fk\� WUӗQJ� Q{QJ�� OkP�
QJKLӋS�FӫD�QJѭӡL�GkQ�ÿӏD�SKѭѫQJ��

�������3K˱˯QJ�SKiS�SKkQ�WtFK�ÿ̿F�ÿL͋P�ÿD�G̩QJ��ÿ͡QJ�O͹F�&471�16�

7UrQ�Fѫ�Vӣ EҧQ�ÿӗ NӃW�TXҧ Yj�FK~�JLҧL��SKkQ�WtFK�Vӵ SKkQ�KyD�&471�16�WӍQK�3K~�
<rQ�WKHR�FiF�ÿѫQ�Yӏ SKkQ�ORҥL�YӟL�QJX\rQ�WҳF�Wӯ EұF�FDR�[XӕQJ�EұF�WKҩS��&K~�WUӑQJ�ÿӃQ�
Vӵ SKkQ�KyD�ORҥL��QKyP�ORҥL�WURQJ�FiF�OӟS�Yj�SKө OӟS�&4�

ĈӝQJ�OӵF�&471�16�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�GӵD�YjR�ÿӝQJ�OӵF�P�D�FӫD�FiF�KӧS�SKҫQ��
\ӃX�Wӕ WKjQK�WҥR��3KkQ�WtFK�WtQK�P�D�FӫD�&4�GӵD�WUrQ�QKӳQJ�ELӃQ�ÿӝQJ�Wӵ QKLrQ�Yj�
GR�KRҥW�ÿӝQJ�FӫD�FRQ�QJѭӡL��ÿһF�ELӋW�OLrQ�TXDQ�ÿӃQ�FiF�ORҥL�KuQK�Vӱ GөQJ�OmQK�WKә�

���.ӂ7�48Ҧ�9¬�%¬1�/8Ұ1

�����ĈһF�ÿLӇP�FiF�KӧS�SKҫQ�WKjQK�WҥR�&471�16�WӍQK�3K~�<rQ

3K~� <rQ� Oj� WӍQK�
GX\rQ� KҧL� 1DP� 7UXQJ�
%ӝ�� QҵP� ӣ SKtD� Ĉ{QJ�
Gm\� 7UѭӡQJ� 6ѫQ�� WURQJ�
NKXQJ� WӑD� ÿӝ ÿӏD� Oê� Wӯ
��R��
���� ÿӃQ� ��R��
����
Yƭ� EҳF�� Wӯ ���R��
����
ÿӃQ� ���R��
���� NLQK�
ÿ{QJ�� 7ӍQK� Fy� �� ÿѫQ� Yӏ
KjQK� FKtQK� FҩS� KX\ӋQ��
���� ÿѫQ� Yӏ KjQK� FKtQK�
FҩS�[m�>��@��'LӋQ�WtFK�Wӵ
QKLrQ� WRjQ� WӍQK� �����
NP��� 3KtD� %ҳF� JLiS� WӍQK�
%uQK� ĈӏQK�� SKtD� 1DP�
JLiS� WӍQK� .KiQK� +zD��
SKtD� 7k\� JLiS� WӍQK� *LD�
/DL� Yj� ĈҳN� /ҳN�� SKtD�
Ĉ{QJ� JLiS� %LӇQ� Ĉ{QJ�
�KuQK� ��� YӟL� ÿѭӡQJ� Eӡ
ELӇQ�GjL�����NP��Fy�QKLӅX�Gm\�Q~L�QK{� UD�ELӇQ��KuQK� WKjQK�FiF� HR�YӏQK��ÿҫP�SKi��
7UrQ�OөF�ÿӏD��WjL�QJX\rQ�UӯQJ�ÿD�GҥQJ�Yj�NKi�SKRQJ�SK~�YӟL�.KX�EҧR�WӗQ�WKLrQ�QKLrQ�
.U{QJ�7UDL��GLӋQ�WtFK�������KD��UӯQJ�SKzQJ�Kӝ 6{QJ�+LQK��Gm\�Q~L�ĈqR�&ҧ � +zQ�
9ӑQJ�3KX�ӣ SKtD�1DP��Fy�KӋ ÿӝQJ�YұW�Yj�WKӵF�YұW�ÿD�GҥQJ�YӟL�QKӳQJ�ÿһF�WUѭQJ�FKR�
NKX�YӵF�Yj�Fҧ QѭӟF��
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Ĉ͓D�FK̭W�OmQK�WKә 3K~�<rQ�WKXӝF�YӃW�Jm\�JLӳD�NKӕL�QkQJ�.RQ�7XP�Yj�ÿӟL�/kP�
ĈӗQJ��&ҩX�WU~F�ÿӏD�FKҩW�EDR�JӗP�FiF�WKjQK�WҥR�WUҫP�WtFK��WUҫP�WtFK�ELӃQ�FKҩW�Yj�SKXQ�
WUjR�Fy�WXәL�Wӯ 3URWHUR]RL�ÿӃQ�.DQR]RL��Ĉ͓D�KuQK�3K~�<rQ�NKi�SKӭF�WҥS��JӗP�ÿӗL��Q~L��
ÿӗQJ�EҵQJ��FDR�QJX\rQ��WKXQJ�OǊQJ�[HQ�NӁ QKDX��ĈӏD�KuQK�Q~L�WҥR�WKjQK�YzQJ�FXQJ�NpR�
GjL�Wӯ ÿqR�&��0{QJ�ӣ SKtD�%ҳF�ÿӃQ�ÿqR�&ҧ ӣ SKtD�1DP��KuQK�����

+uQK��� &iF�EҧQ�ÿӗ KӧS�SKҫQ��D�� %ҧQ�ÿӗ ÿӏD�FKҩW��E�� %ҧQ�ÿӗ ÿӏD�PҥR��
F�� %ҧQ�ÿӗ WKә WKѭӥQJ��G�� %ҧQ�ÿӗ WKҧP�WKӵF�YұW

D E

F G
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.Kt�K̵X�3K~�<rQ�Fy�ÿһF�ÿLӇP�QKLӋW�ÿӟL�JLy�P�D��FKӏX�ҧQK�KѭӣQJ�FӫD�NKt�KұX�
ÿҥL�GѭѫQJ��WURQJ�QăP�FKLD�WKjQK���P�D�U}�UӋW��P�D�NK{�NpR�GjL�Wӯ WKiQJ�,�ÿӃQ�WKiQJ�
9,,,��P�D�PѭD�Wӯ WKiQJ�,;�ÿӃQ�WKiQJ�;,,��1KLӋW�ÿӝ WUXQJ�EuQK�QăP�GDR�ÿӝQJ�Wӯ ���
��R&��OѭӧQJ�PѭD�WUXQJ�EuQK�QăP�����������PP��0̩QJ�O˱ͣL�WKͯ\�YăQ 3K~�<rQ�Gj\�
Yj�SKkQ�Eӕ WѭѫQJ�ÿӕL�ÿӅX�WURQJ�WRjQ�WӍQK��&y���KӋ WKӕQJ�V{QJ�FKtQK�Oj�V{QJ�%D��V{QJ�
%jQ�7KҥFK��V{QJ�.Ǥ /ӝ Yj�V{QJ�7DP�*LDQJ�

7K͝ QK˱ͩQJ 3K~�<rQ�SKkQ�KyD�NKi�FDR��YӟL����ORҥL� WURQJ����QKyP�ÿҩW��3Kә
ELӃQ�Yj�Fy�GLӋQ�WtFK�OӟQ� Oj�ÿҩW�ÿӓ YjQJ�WUrQ�SKLӃQ�VpW�Yj�ÿi�ELӃQ�FKҩW����������ÿҩW�
SK�� VD� JOk\� ������ >��@��7K̫P� WK͹F� Y̵W 3K~�<rQ�ÿѭӧF�ÿһF� WUѭQJ�YӟL�PӝW� Vӕ NLӇX�
WKҧP�WKӵF�YұW�FKtQK��UӯQJ�NtQ�WKѭӡQJ�[DQK�Fk\�Oi�UӝQJ��UӯQJ�WKѭD�Fk\�Kӑ 'ҫX�UөQJ�
Oi��UӯQJ�NKӝS���WUҧQJ�Fӓ � Fk\�EөL�Yj�UӯQJ�WUӗQJ��KuQK�����

&iF�\͇X�W͙ QKkQ�VLQK��'kQ�Vӕ WӍQK�3K~�<rQ�QăP������Oj��������QJѭӡL��WURQJ�ÿy�
GkQ�Vӕ WKjQK�WKӏ ������Yj�Q{QJ�WK{Q��������3K~�<rQ�Fy�JҫQ����GkQ�WӝF�DQK�HP�F�QJ�
VLQK�VӕQJ��QKѭ�.LQK��Ç�Ĉr��&KăP��%D�1D«�>��@��&iF�KRҥW�ÿӝQJ�QKkQ�VLQK�ÿһF�WUѭQJ�
FӫD�3K~�<rQ�Oj�NKDL�WKiF�WjL�QJX\rQ�FKR�SKiW�WULӇQ�Q{QJ�� OkP�� WKӫ\�VҧQ��F{QJ�QJKLӋS��
ÿ{� WKӏ Yj�GX� OӏFK��Ĉ{� WKӏ��F{QJ�QJKLӋS�SKiW� WULӇQ�ӣ YHQ�ELӇQ��6ӵ WұS� WUXQJ�QKLӅX� WӝF�
QJѭӡL�WURQJ�FiF�Y�QJ�UӯQJ�SKtD�7k\�Fy�QKӳQJ�WiF�ÿӝQJ�NK{QJ�QKӓ ÿӃQ�Vӵ KuQK�WKjQK��
SKiW� WULӇQ��ÿӝQJ�OӵF�FӫD�&471�16��ÿӕL�YӟL�YLӋF�Vӱ GөQJ�KӧS�Oê�WjL�QJX\rQ��EҧR�YӋ
P{L�WUѭӡQJ�Yj�EҧR�WӗQ�ÿD�GҥQJ�VLQK�KӑF FӫD�3K~�<rQ�JLDL�ÿRҥQ�KLӋQ�QD\��

�����6ӵ�SKkQ�KyD�Yj�WtQK�ÿD�GҥQJ�FiF�ÿѫQ�Yӏ�&471�16�WӍQK�3K~�<rQ

�������1JX\rQ�W̷F�Yj�FK͑�WLrX�SKkQ�OR̩L

7UrQ�Fѫ�Vӣ WKDP�NKҧR�WjL�OLӋX�FӫD�FiF�WiF�JLҧ WURQJ�Yj�QJRjL�QѭӟF��[k\�GӵQJ�KӋ
WKӕQJ� SKkQ� ORҥL� iS� GөQJ� FKR� WKjQK� OұS� EҧQ� ÿӗ &471�16 WӍQK� 3K~� <rQ�� Wӹ OӋ
�����������7KHR�ÿy� KӋ WKӕQJ�SKkQ�Yӏ JӗP�� FҩS��+Ӌ Æ 3Kө KӋ Æ /ӟS�Æ 3Kө OӟS�
Æ .LӇX�Æ /RҥL�&4��9Ӆ Fѫ�EҧQ��Wӯ FҩS�KӋ [XӕQJ�SKө OӟS�&4��Vӱ GөQJ�FKӍ WLrX�Yj�KӋ
WKӕQJ�SKkQ�ORҥL�FӫD�1KLNRODHY�9��$��>��@� 3KҥP�+RjQJ�+ҧL�Yj�FV� >��@��ĈӕL�YӟL�FҩS�
NLӇX�Yj�ORҥL�ÿѭӧF�iS�GөQJ�WKHR�1JX\ӉQ�ĈăQJ�+ӝL�Yj�FV� >�����@��EҧQJ����

%ҧQJ��� &ҩS�SKkQ�Yӏ Yj�FKӍ WLrX�SKkQ�ORҥL�&471�16�WӍQK�3K~�<rQ

77 &ҩS�SKkQ�Yӏ &KӍ�WLrX�SKkQ�ORҥL

� +Ӌ
9DL�WUz�TX\ӃW�ÿӏQK�FӫD�FKӃ�ÿӝ�KRjQ�OѭX�NKt�TX\ӇQ�KuQK�WKjQK�NKt�
KұX�WURQJ�YjQK�ÿDL

� 3Kө�KӋ
9DL�WUz�TX\ӃW�ÿӏQK�FӫD�FKӃ�ÿӝ�KRjQ�OѭX�NKt�TX\ӇQ�KuQK�WKjQK�NKt�
KұX�Yj�TX\�ÿӏQK�Y�QJ�VLQK�WKiL�FӫD�KӋ�WKӵF�YұW

� /ӟS
+uQK�WKiL ÿӏD�KuQK�TX\�ÿӏQK�ÿһF�ÿLӇP�FӫD���TXi�WUuQK�OӟQ�WURQJ�
FKX�WUuQK�YұW�FKҩW�EyF�PzQ�� WtFK�Wө

� 3Kө�OӟS
ĈһF� WUѭQJ�KuQK� WKiL� FӫD�ÿҥL�ÿӏD�KuQK�� WKӇ�KLӋQ� WtQK�SKL�ÿӏD�ÿӟL�
WUrQ�Fѫ�Vӣ�NӃW�KӧS�JLӳD�\ӃX�Wӕ�ÿӏD�KuQK�Yj�TXi�WUuQK�ÿӏD�PҥR�ÿһF�
WUѭQJ

� .LӇX
ĈӏQK�OѭӧQJ�VLQK�NKt�KұX�Yj�KRҥW�ÿӝQJ�QKkQ�VLQK�TX\ӃW�ÿӏQK�KuQK�
WKjQK�FiF�NLӇX�WKҧP�WKӵF�YұW�ÿһF�WUѭQJ

� /RҥL
6ӵ�SKkQ�KyD�Wӵ�QKLrQ�� QKkQ�VLQK�WKҧP�WKӵF�YұW�WUrQ�FiF�ORҥL�ÿҩW�
NKiF�QKDX
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dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ Ϯϰ͕�ϭϭͲϮϬϮϭ ϵ

'R� WtQK� ÿӗQJ� QKҩW� FӫD� FҩS� KӋ Yj� SKө KӋ�� WURQJ� FK~� JLҧL� EҧQ� ÿӗ &471�16
NK{QJ�WKӇ KLӋQ���FҩS�SKkQ�Yӏ EұF�FDR�Qj\�

�������6͹�SKkQ�KyD�FiF�ÿ˯Q�Y͓�&471�16�

6ӵ SKkQ�KyD�YӅ Wӵ QKLrQ��QKkQ�VLQK�ÿm�KuQK�WKjQK�QrQ�KӋ WKӕQJ�&471�16�WӍQK�
3K~�<rQ�YӟL�WtQK�ÿD�GҥQJ�FDR�FӫD�FiF�ÿѫQ�Yӏ SKkQ�ORҥL�EұF�WKҩS��7KHR�ÿy��OmQK�WKә
EDR�JӗP���KӋ����SKө KӋ����OӟS����SKө OӟS����NLӇX�Yj�����ORҥL�&4��KuQK��� KuQK����

� /ӟS�FҧQK�TXDQ�Q~L

*ӗP���SKө OӟS�&4�Oj�Q~L�WUXQJ�EuQK��Q~L�WKҩS�Yj�ÿӗL��7URQJ�SKө OӟS�&4�Q~L�
WUXQJ�EuQK�Fy���NLӇX��.���WKҧP�WKӵF�YұW�Wӵ QKLrQ�� QKkQ�VLQK�WUrQ�EӅ PһW�VDQ�EҵQJ��
EyF�PzQ�SKiW�WULӇQ�WUrQ�ED]DQ���.���WKҧP�WKӵF�YұW�WUӗQJ�WUrQ�EӅ PһW�VDQ�EҵQJ��EyF�
PzQ�SKiW�WULӇQ�WUrQ�ED]DQ���3Kө OӟS�&4�Q~L�WKҩS�Yj�ÿӗL�Fy���NLӇX��.���WKҧP�WKӵF�YұW�
Wӵ QKLrQ�� QKkQ�VLQK�SKiW�WULӇQ�WUrQ�EӅ PһW�VDQ�EҵQJ�EyF�PzQ�Yj�VѭӡQ�WUӑQJ�OӵF���.��
�WKҧP�WKӵF�YұW�WUӗQJ�SKiW�WULӇQ�WUrQ�EӅ PһW�VDQ�EҵQJ�EyF�PzQ�Yj�VѭӡQ�WUӑQJ�OӵF��

��.LӇX�&4�.��JӗP���ORҥL�&4�Fy�Vӕ KLӋX������Yj����7әQJ�GLӋQ�WtFK������KD��YӟL�
OӟS�SKӫ WKӵF�YұW�FKӫ \ӃX�Oj�UӯQJ�Wӵ QKLrQ��WUҧQJ�Fӓ Fk\�EөL�SKiW�WULӇQ�WUrQ�ÿҩW�)X��)N�
Yj�+D�

��.LӇX�&4�.��JӗP����ORҥL�&4��Vӕ KLӋX��·����·����Fy�WәQJ�GLӋQ�WtFK�������KD��
7URQJ�ÿy��QKyP�ORҥL�&4�Fk\�Q{QJ�QJKLӋS�KjQJ�QăP�SKiW�WULӇQ�WUrQ�FiF�ORҥL�ÿҩW�NKiF�
QKDX�FKLӃP�ѭX�WKӃ��YӟL���ORҥL�&4�

��.LӇX�&4�.�� JӗP���� ORҥL� &4�� WәQJ� GLӋQ� WtFK� ������� KD�� WURQJ� ÿy� Fy� Vӵ
WѭѫQJ�ÿӗQJ�YӅ Vӕ OѭӧQJ�ORҥL�&4�WURQJ�QKyP�ORҥL�&4�UӯQJ�Wӵ QKLrQ�Yj�WUҧQJ�Fӓ Fk\�
EөL��OҫQ�OѭӧW�Oj���Yj���ORҥL�&4��

��.LӇX�&4�.��JӗP����ORҥL�&4��WәQJ�GLӋQ�WtFK������� KD��1KyP�ORҥL�&4�UӯQJ�
WUӗQJ�Yj�Fk\�Q{QJ�QJKLӋS�KjQJ�QăP�FKLӃP�ѭX�WKӃ��OҫQ�OѭӧW�Oj����Yj���ORҥL�&4�

� /ӟS�FҧQK�TXDQ�ÿӗQJ�EҵQJ�Yj�WKXQJ�OǊQJ

*ӗP���SKө OӟS�&4�Oj�ÿӗQJ�EҵQJ�Yj�WKXQJ�OǊQJ��7URQJ�SKө OӟS�&4�ÿӗQJ�EҵQJ��
Fy���NLӇX��.���WKҧP�WKӵF�YұW�Wӵ QKLrQ�� QKkQ�VLQK�WUrQ�ÿӗQJ�EҵQJ�WtFK�Wө V{QJ��V{QJ�
ELӇQ��ÿҫP�Oҫ\��KuQK�WKjQK�GR�JLy�ELӇQ�Yj�FiF�NKX�YӵF�ÿӗQJ�EҵQJ�YHQ�ELӇQ�[HQ�Eӡ ÿi��
ÿӗL�VyW���.���WKҧP�WKӵF�YұW�WUӗQJ�WUrQ�ÿӗQJ�EҵQJ�WtFK�Wө V{QJ��V{QJ�ELӇQ��ÿҫP�Oҫ\��
KuQK�WKjQK�GR�JLy�ELӇQ�Yj�FiF�NKX�YӵF�ÿӗQJ�EҵQJ�YHQ�ELӇQ�[HQ�Eӡ ÿi��ÿӗL�VyW���3Kө
OӟS�&4�WKXQJ�OǊQJ�Fy���NLӇX�&4��.���WKҧP�WKӵF�YұW�Wӵ QKLrQ�� QKkQ�VLQK�SKiW�WULӇQ�
WUrQ�ÿi\�WKXQJ�OǊQJ�[kP�WKӵF��WtFK�Wө��Yj�.���WKҧP�WKӵF�YұW�WUӗQJ�SKiW�WULӇQ�WUrQ�ÿi\�
WKXQJ�OǊQJ�[kP�WKӵF��WtFK�Wө��

��.LӇX�&4�.��JӗP���ORҥL�YӟL�WәQJ�GLӋQ�WtFK������KD��/ӟS�SKӫ WKӵF�YұW�FKӫ
\ӃX�Oj�WUҧQJ�Fӓ Fk\�EөL�SKiW�WULӇQ�WUrQ�ÿҩW�&��'�Yj�(����ORҥL�&4��

��.LӇX�&4�.��JӗP����ORҥL��Fy�PӭF�ÿӝ ÿD�GҥQJ�FҩS�ORҥL�&4�FDR�QKҩW�YӟL�WәQJ�
GLӋQ�WtFK�������KD��7URQJ�ÿy��QKyP�ORҥL�&4�Fk\�Q{QJ�QJKLӋS�KjQJ�QăP�SKiW�WULӇQ�
WUrQ�FiF�ORҥL�ÿҩW�NKiF�QKDX�FKLӃP�ѭX�WKӃ��YӟL����ORҥL��7LӃS�WKHR�Oj�QKyP�ORҥL�&4�O~D�
QѭӟF�YӟL���ORҥL��QKyP�ORҥL�&4�UӯQJ�WUӗQJ���ORҥL�
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+uQK��� &K~�JLҧL�EҧQ�ÿӗ &471�16�WӍQK�3K~�<rQ�Wӹ OӋ ���������

7URQJ�ÿy� )X��)N�� Ĉ̭W�QkX�YjQJ��QkX�ÿ͗ WUrQ�ÿi�PDFPD�ED]˯�Yj�WUXQJ�WtQK��5X�
5N�� Ĉ̭W�QkX�WK̳P��ÿHQ�WUrQ�ÿi�ED]DQ��)D�� Ĉ̭W�ÿ͗ YjQJ�WUrQ�ÿi�PDJPD�D[LW��)S��)T��
)V� Ĉ̭W�ÿ͗ YjQJ�WUrQ�ÿi�NKiF��;��%D�� Ĉ̭W�[iP��3�� Ĉ̭W�SK��VD��&�� Ĉ̭W�FiW��'��(� Ĉ̭W�
G͙F�Wͭ WKXQJ�OǊQJ��ÿ̭W�[yL�PzQ�WU˯�V͗L�ÿi��+D�� Ĉ̭W�P�Q�YjQJ�ÿ͗ WUrQ�ÿi�PDJPD�D[LW�
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%ҧQJ��� 3KkQ�KyD�FiF�ÿѫQ�Yӏ &471�16�WӍQK�3K~�<rQ
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7Kӫ\�YӵF 7Kӫ\�YӵF .� ��� �����

��.LӇX�&4�.��JӗP��� ORҥL�YӟL� WәQJ�GLӋQ� WtFK������KD�� WURQJ�ÿy�Fy�Vӵ WѭѫQJ�
ÿӗQJ�YӅ Vӕ OѭӧQJ�ORҥL�&4�FӫD�QKyP�ORҥL�&4�UӯQJ�Wӵ QKLrQ�Yj�WUҧQJ�Fӓ Fk\�EөL��OҫQ�
OѭӧW�Oj���Yj���ORҥL�&4��

��.LӇX�&4�.��JӗP����ORҥL��WәQJ GLӋQ�WtFK�������KD��1KyP�ORҥL�&4�Fk\�Q{QJ�
QJKLӋS�KjQJ�QăP�FKLӃP�ѭX�WKӃ YӟL���ORҥL�Yj�QKyP�ORҥL�&4�O~D�QѭӟF�Fy���ORҥL�

� /ӟS�FҧQK�TXDQ�WKӫ\�YӵF

/j�OӟS�&4�ÿһF�ELӋW��NK{QJ�WKHR�FKӍ WLrX�SKkQ�FKLD�QKѭ�&4�WUrQ�FҥQ��/ӟS�Qj\�
NK{QJ�SKkQ�KyD�Pj�FKӍ GX\�QKҩW���SKө OӟS����NLӇX��.���Yj���ORҥL�&4�Vӕ KLӋX������
YӟL� GLӋQ� WtFK� ������ KD��Ĉk\� Oj� OӟS�&4�EDR� JӗP� FiF� WKӫ\� YӵF� QӝL� ÿӏD� QKѭ� Kӗ Wӵ
QKLrQ��Kӗ QKkQ�VLQK��ÿҫP��SKi��/ӟS�&4�Fy�YDL�WUz�TXDQ�WUӑQJ�WURQJ�FXQJ�FҩS�QѭӟF�
FKR�FiF�&4�Q{QJ��OkP�QJKLӋS��SKiW�WULӇQ�QX{L�WUӗQJ�WKӫ\�VҧQ�YHQ�ELӇQ��&y�WKӇ NӇ UD�
PӝW�Vӕ FҧQK�TXDQ�WKӫ\�YӵF�QѭӟF�QJӑW��+ӗ WKӫ\�ÿLӋQ�V{QJ�+LQK��Kӗ WKӫ\�ÿLӋQ�V{QJ�
%D�+ҥ��Kӗ WKӫ\�OӧL�ĈӗQJ�7UzQ��Kӗ WKӫ\�OӧL�3K~�;XkQ��

�����ĈӝQJ�OӵF�&471�16�WӍQK�3K~�<rQ

ĈӝQJ� OӵF�&471�16� Oj� Vӵ WKD\�ÿәL� Fy� WtQK� WKXұQ�QJKӏFK��NK{QJ�GүQ�ÿӃQ� Vӵ
FKX\ӇQ�GӏFK�FҩX�WU~F�PӝW�FiFK�WULӋW�ÿӇ��1KӳQJ�WKD\�ÿәL�WUҥQJ�WKiL�Fy�WKӇ ÿҧR�QJѭӧF��
YӟL�ÿLӅX�NLӋQ�Oj�QKӳQJ�WKD\�ÿәL�WURQJ�FiF�WK{QJ�Vӕ FӫD�P{L�WUѭӡQJ�ErQ�QJRjL�NK{QJ�
YѭӧW�TXD�JLi�WUӏ WӟL�KҥQ�QjR�ÿy��1KӳQJ�WKD\�ÿәL�FiF�\ӃX�Wӕ FҩX�WKjQK�&471�16�Fy�
WtQK�P�D�SKҧL�NӇ ÿӃQ�Oj�WKDP�Vӕ NKt�KұX��WKӫ\�YăQ��KLӋQ�WѭӧQJ�KӑF�FӫD�WKҧP�WKӵF�YұW�
Yj�Vӵ WKD\�ÿәL�P�D�Yө FӫD�FiF�&4�Q{QJ�QJKLӋS��
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7tQK�P�D�FӫD�&471�16�WӍQK�3K~�<rQ�WKӇ KLӋQ�ӣ FKӃ ÿӝ QKLӋW��OѭӧQJ�PѭD�Yj�
FiF�TXi�WUuQK�[ҧ\�UD�WURQJ�&4��1KӏS�ÿLӋX�P�D�ELӇX�KLӋQ�EҵQJ�P�D�NK{�NpR�GjL� Wӯ
WKiQJ� ,�ÿӃQ�WKiQJ�9,,,��P�D�PѭD�Wӯ WKiQJ�,;�ÿӃQ�WKiQJ�;,,��%LrQ�ÿӝ QKLӋW�JLӳD���
P�D����R&��/ѭӧQJ�PѭD� FKӫ \ӃX� WұS� WUXQJ P�D�PѭD�� FKLӃP����� WәQJ� OѭӧQJ�PѭD�
QăP��/ѭX� OѭӧQJ�QѭӟF� WURQJ� FiF�&4� WKӫ\�YӵF�FǊQJ�ELӃQ�ÿәL� U}� WKHR�P�D��P�D� OǊ�
FKұP�KѫQ�P�D�PѭD�NKRҧQJ��� WKiQJ��9jR�P�D�NK{�QKLӅX�&4� WKӫ\�YӵF� FҥQ�QѭӟF��
WKұP�FKt�Oӝ WUѫ�ÿi\��.KL�ÿy�KӋ VLQK�YұW�WKӫ\�VLQK�WURQJ�&4�NK{QJ�FzQ�Pj�WKD\�YjR�
ÿy�Oj�WKҧP�WKӵF�YұW�YӟL�ѭX�WKӃ FӫD�FiF�ORjL�WKkQ�WKҧR��0ӝW�Vӕ &4�WKӫ\�YӵF�OӟQ�G��
NK{QJ�FҥQ�KӃW�QѭӟF�QKѭQJ�ӣ ÿӟL�Q{QJ�FǊQJ�Eӏ ³SKѫL�ÿi\´�YjR�JLDL�ÿRҥQ�FXӕL�P�D�
NK{�� ÿҫX�P�D�PѭD��OjP�PҩW�ÿL�WtQK�FKҩW�NKӕL�QѭӟF�WURQJ�&4��WKD\�YjR�ÿy�Oj�OӟS�SKӫ
Fk\�Q{QJ�QJKLӋS�KjQJ�QăP�QKѭ�ӣ ÿӟL�QѭӟF�Q{QJ�Kӗ WKӫ\�ÿLӋQ�6{QJ�+LQK��Kӗ WKӫ\�
ÿLӋQ�V{QJ�%D�+ҥ��Kӗ WKӫ\�OӧL�ĈҫP�7UzQ����9jR�P�D�PѭD��&4�WUӣ OҥL�WUҥQJ�WKiL�GX\�WUu�
FӫD�&4�WKӫ\�YӵF�YӟL�ÿһF�WUѭQJ�FӫD�NKӕL�QѭӟF�Yj�NKX�KӋ VLQK�YұW�WKӫ\�VLQK�

ĈӕL�YӟL�FiF�QKyP�ORҥL�&4�Q{QJ�QJKLӋS�SKkQ�Eӕ UӝQJ�NKҳS�WUrQ�ÿӏD�EjQ�WӍQK��
VRQJ�WұS�WUXQJ�SKҫQ�OӟQ�WҥL�Y�QJ�WKҩS�FӫD�FiF�OѭX�YӵF�V{QJ��7KҧP�WKӵF�YұW�ELӇX�KLӋQ�
Vӵ ELӃQ�ÿӝQJ�VkX�VҳF�WKHR�WKӡL�Yө��&KҷQJ�KҥQ�YӟL�&4�PtD�KRһF�VҳQ�ӣ KX\ӋQ�6{QJ�
+LQK��KX\ӋQ�6ѫQ�+zD��P�D�PѭD�WKҧP�WKӵF�YұW�SKiW�WULӇQ�PҥQK��FKH�SKӫ EӅ PһW�ÿҩW��
YӅ P�D�NK{�Fk\�WUӗQJ�ÿѭӧF�WKX�KRҥFK�WҥR�QrQ�EӅ PһW�WUӕQJ��QKҩW�Oj�&4�WUӗQJ�VҳQ��
OjP� WKD\�ÿәL�FiF�FKӍ WLrX�NKt�KұX�� WKә QKѭӥQJ��ÿһF�ELӋW� Oj�ÿӝ FKLӃX�ViQJ��QKLӋW�ÿӝ
WURQJ�&4��Ӣ JLDL�ÿRҥQ�Qj\��FiF�WKDP�Vӕ NKt�KұX�OӟS�NK{QJ�NKt�EӅ PһW�JҫQ�YӟL�QKӳQJ�
NKX�YӵF�WUӕQJ�NK{QJ�Fy�OӟS�SKӫ��

&iF�&4�O~D�QѭӟF�SKkQ�Eӕ WҥL�FiF�KX\ӋQ�7X\�$Q��73��7X\�+zD��Ĉ{QJ�+zD��7k\�
+zD��Ĉk\�FKӫ \ӃX� Oj�QKӳQJ�FiQK�ÿӗQJ� O~D���Yө�� WҥR�QrQ� WtQK� WKӡL� Yө YӅ FҩX� WU~F�
WKҧP��NK{QJ�KRjQ�WRjQ�QKѭ�QKӳQJ�&4�PtD�KRһF�VҳQ� WtQK�QKӏS�ÿLӋX�FӫD�WKҧP�WKӵF�
YұW� WURQJ�YzQJ�����WKiQJ��PӛL�QăP���FKX�NǤ��7URQJ�NKL�ÿy��QKӳQJ�&4�O~D�ӣ PLӅQ�
Q~L�SKtD�7k\��QKLӅX�NKRDQK�YL�Oj�O~D���Yө��VDX�Eӓ KRDQJ�WҥR�ÿӝQJ�OӵF���FKX�NǤ FӫD�
WKҧP�WKӵF�YұW�WURQJ���QăP��SK��KӧS�YӟL�FiF�\ӃX�Wӕ NKiF�FӫD�&4��1Kѭ Yұ\��ӣ QKӳQJ�
&4�Q{QJ�QJKLӋS�O~D�KD\�PjX�YӟL�KuQK�WKӭF�TXD\�YzQJ�Wӯ ��Yө WUӣ OrQ��WtQK�QKӏS�ÿLӋX�
FӫD�OӟS�SKӫ NK{QJ�ÿӗQJ�ÿLӋX�YӟL�KӧS�SKҫQ�NKt�KұX�Yj�WKӫ\�YăQ�WURQJ�&4��1KӳQJ�
ELӃQ�ÿәL�Qj\�FKR�WKҩ\�YDL�WUz�FӫD�\ӃX�Wӕ QKkQ�VLQK�WURQJ�ÿӝQJ�OӵF�&4�Q{QJ�QJKLӋS�
WӍQK�3K~�<rQ��

ĈӕL�YӟL�QKӳQJ�&4�UӯQJ�Wӵ QKLrQ��ÿӝQJ�OӵF�P�D�WKӇ KLӋQ�U}�Vӵ ÿӗQJ�ÿLӋX�FӫD�
FiF�KӧS�SKҫQ�Yj�\ӃX�Wӕ WKjQK�WҥR��Ӣ ÿy��QKӳQJ�\ӃX�Wӕ FӫD�KӧS�SKҫQ�NKt�KұX��WKӫ\�
YăQ�TX\ӃW�ÿӏQK�ÿӃQ�QKӏS�ÿLӋX�P�D�FӫD�WKҧP�WKӵF�YұW��KӋ ÿӝQJ�YұW�Yj�ÿҩW�UӯQJ��+LӋQ�
WѭӧQJ�Qҧ\�FKӗL��UD�Oi�QRQ��UD�KRD��NӃW�WUiL��UөQJ�Oi��UөQJ�FjQK�Yj�SKkQ�Kӫ\�OӟS�WKҧP�
UөQJ�WKӵF�YұW��ÿLӅX�NLӋQ�NKt�KұX�� WKӫ\�YăQ�FӫD�ÿҩW�UӯQJ�WXkQ�WKӫ TX\�OXұW�P�D�FӫD�
NKt�KұX�ÿӏD�SKѭѫQJ��.KL�QJKLrQ�FӭX�ÿӝQJ�OӵF�P�D�FӫD�FiF�&4�UӯQJ�Wӵ QKLrQ�WKXӝF�
5ӯQJ�SKzQJ�Kӝ 6{QJ�+LQK��NӃW�TXҧ FKR�WKҩ\��WKӡL�NǤ UөQJ�Oi�FӫD�Fk\�WұS�WUXQJ�WKiQJ�
,�Yj�,,��6DX�WKӡL�NǤ FiF�Oi�FǊ�UөQJ��Oi�PӟL�SKiW�WULӇQ�WURQJ�WKӡL�JLDQ�����WXҫQ��7URQJ�FiF



EŐŚŝġŶ�ĐӈƵ ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ

dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ Ϯϰ͕�ϭϭͲϮϬϮϭϭϰ

WKiQJ�,,,�Yj�,9��Fk\�GѭӟL�WiQ�WKD\�Oi�PӝW�SKҫQ��PӝW�Vӕ ORjL�UөQJ�Oi�KRjQ�WRjQ��7UrQ�
EӅ PһW�ÿҩW��JKL�QKұQ�Oi�Yj�FjQK�Fk\�YӟL�NtFK�WKѭӟF�NKiF�QKDX��7KҧP�UөQJ�WKӵF�YұW�FKӍ
FzQ�NKXQJ�[ѭѫQJ�FӫD�PӝW�Vӕ Oi�FӫD�QăP�WUѭӟF��ÿLӅX�Qj\�FKR�WKҩ\�NKҧ QăQJ�SKkQ�Kӫ\�
Oi�UөQJ�FӫD�WKӵF�YұW�WURQJ�SKө OӟS�&4�Q~L�WKҩS�Yj�ÿӗL�GLӉQ�UD�KRjQ�WRjQ�WKHR�FKX�NǤ
��QăP�GѭӟL�WiF�ÿӝQJ P�D�FӫD�QKyP�ÿӝQJ�YұW�ÿҩW�Yj�QҩP��ĈLӅX�Qj\�FKR�WKҩ\��ÿӝQJ�
OӵF�P�D�FӫD�&4�UӯQJ�Wӵ QKLrQ�FKӏX�Vӵ FKL�SKӕL�FӫD�FiF�TX\�OXұW�Wӵ QKLrQ�NKX�YӵF��

���.ӂ7�/8Ұ1

� 3K~�<rQ�Oj�OmQK�WKә Fy�Vӵ SKkQ�KyD�FDR�FӫD�FiF�KӧS�SKҫQ�Yj�\ӃX�Wӕ WKjQK�WҥR�
&471�16��7UrQ�Fѫ�Vӣ KӋ WKӕQJ�SKkQ�Yӏ Yj�FKӍ WLrX�SKkQ�ORҥL�Fө WKӇ��ÿm�WKjQK�OұS�
ÿѭӧF�EҧQ�ÿӗ &471�16�WӍQK�3K~�<rQ�Wӹ OӋ �����������7KHR�ÿy��&4�3K~�<rQ�JӗP���
KӋ����SKө KӋ����OӟS����SKө OӟS����NLӇX�Yj�����ORҥL�&4��

� 7tQK�ÿD�GҥQJ�FDR�QKҩW� WKXӝF�YӅ OӟS�&4�ÿӗQJ�EҵQJ� � WKXQJ� OǊQJ�YӟL���SKө
OӟS����NLӇX�Yj����ORҥL��/ӟS�&4�Q~L�Fy�PӭF�ÿӝ SKkQ�KyD�FDR�FӫD�SKө OӟS�&4�Q~L�WKҩS�
Yj�ÿӗL�YӟL���NLӇX�����ORҥL��SKө OӟS�&4�Q~L� WUXQJ�EuQK�PӭF�ÿӝ ÿD�GҥQJ� WKҩS��YӟL���
NLӇX�����ORҥL��1KyP�ORҥL�&4�UӯQJ�WUӗQJ�Yj�Fk\�Q{QJ�QJKLӋS�KjQJ�QăP�FKLӃP�ѭX�WKӃ
YӅ GLӋQ� WtFK� Yj�PӭF�ÿӝ ÿD� GҥQJ� FDR�� SK��KӧS�YӟL� Vӵ SKkQ�KyD� FӫD� FiF� \ӃX� Wӕ Wӵ
QKLrQ�� QKkQ�VLQK�OmQK�WKә�

� ĈӝQJ� OӵF� FӫD�&471�16�3K~�<rQ� WKӇ KLӋQ� U}�TXD�QKӏS�ÿLӋX�P�D�YӟL� ELӇX�
KLӋQ�FӫD�PӝW� Vӕ \ӃX� Wӕ Wӵ QKLrQ� WKXӝF�KӧS�SKҫQ�NKt�KұX�� WKӫ\�YăQ�� WKҧP�WKӵF�YұW�
UӯQJ��1KӏS�ÿLӋX�P�D�FKӏX�ҧQK�KѭӣQJ�PҥQK�PӁ FӫD�FiF�KRҥW�ÿӝQJ�QKkQ�VLQK��QKҩW�Oj�
WtQK� WKӡL� Yө FӫD� FiF�&4� Q{QJ� QJKLӋS�� WURQJ� ÿy� QKӳQJ�&4� O~D� QѭӟF� Yj� KRD�PjX�
QKLӅX�NKL�NK{QJ�ÿӗQJ�ÿLӋX�YӟL�QKӏS�ÿLӋX�FӫD�FiF�\ӃX�Wӕ Wӵ QKLrQ��WҥR�QrQ�ÿӝQJ�OӵF�
QKkQ�VLQK�FKR�&4�NKX�YӵF�

� ĈһF�ÿLӇP�SKkQ�KyD��ÿӝQJ�OӵF�Yj�ELӃQ�ÿәL�FӫD�FiF�QKyP�ORҥL�&471�16�Oj�Fѫ�
Vӣ NKRD�KӑF� FKR�YLӋF�ÿӏQK�KѭӟQJ�NK{QJ�JLDQ�SKiW� WULӇQ�NLQK� WӃ JҳQ�YӟL�TXҧQ� Oê� WjL�
QJX\rQ��EҧR�YӋ P{L�WUѭӡQJ�Yj�EҧR�WӗQ�ÿD�GҥQJ�VLQK�KӑF�WӍQK�3K~�<rQ��

7¬,�/,ӊ8�7+$0�.+Ҧ2

�� 1JX\ӉQ�ĈăQJ�+ӝL��1JX\ӉQ�&DR�+XҫQ��&̫QK�TXDQ�QKkQ�VLQK��7ͳ TXDQ�ÿL͋P�
WL͇S�F̵Q�ÿ͇Q�ͱQJ�GͭQJ�WK͹F�WL͍Q��.ӹ \ӃX�+ӝL�QJKӏ TXӕF�WӃ ĈӏD�Oê�Ĉ{QJ�1DP�
È��1[E��ĈҥL�KӑF�6ѭ�SKҥP��+j�1ӝL������� WU��������

�� Ɇɚɦɚɣ ɂ�� ɂ��� Ⱦɢɧɚɦɢɤɚ ɥɚɧɞɲɚɮɬɨɜ �ɦɟɬɨɞɢɤɚ ɢɡɭɱɟɧɢɹ���Ɇ���ɆȽɍ��
����������ɫ�

�� 9DVFRQFHORV�+���(��9HQWLQFLQTXH�DQG�$��$OEHUQD]��$QWKURSRJHQLF� ODQGVFDSH�
FKDQJHV�DQG�WKH�G\QDPLFV�RI�$PD]RQ�IRUHVW�ELRPDVV� �����

�� (VWUDGD�$���5��&RDWHV� DQG�'��0HULWW��$QWKURSRJHQLF� ODQGVFDSH� FKDQJHV� DQG�
DYLDQ�GLYHUVLW\�DW�/RV�7X[WODV��0H[LFR� %LRGLYHUVLW\�DQG�&RQVHUYDWLRQ��������
��������
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�� 3LHONH� 6U�� 5��� HW� DO��� 7KH� LQIOXHQFH� RI� DQWKURSRJHQLF� ODQGVFDSH� FKDQJHV� RQ�
ZHDWKHU�LQ�6RXWK�)ORULGD� 0RQWKO\�:HDWKHU�5HYLHZ����������������������

�� 1JX\ӉQ�ĈăQJ�+ӝL��1J{�7UXQJ�'ǊQJ��DQG�ĈһQJ�7Kӏ 1KXQJ��Ĉ̿F�ÿL͋P�F̭X�WU~F�
Yj�ÿD�G̩QJ�F̫QK�TXDQ�W͹ QKLrQ�� QKkQ�VLQK�NK{QJ�JLDQ�E̫R�W͛Q�.RQ�.D�.LQK��
.RQ�&K˱�5ăQJ��.ӹ \ӃX�+ӝL�QJKӏ .KRD�KӑF�ĈӏD�Oê�WRjQ�TXӕF�OҫQ���� 1[E�.KRD�
KӑF�Wӵ QKLrQ�Yj�F{QJ�QJKӋ��������WU���������

�� 1JX\HQ�'DQJ�+RL��HW�DO���7UDQVIRUPDWLRQ�DQG�HFRORJLFDO�VXFFHVVLRQ�RI�QDWXUDO��
DQWKURSRJHQLF� ODQGVFDSHV� LQ� .RQNDNLQK� � .RQFKXUDQJ� FRQVHUYDWLRQ� WHUULWRU\��
9LHWQDP� Ɍɪɭɞɵ ɤɚɪɚɞɚɝɫɤɨɣ ɧɚɭɱɧɨɣ ɫɬɚɧɰɢɢ ɢɦ�� ɬ�ɢ�� ȼɹɡɟɦɫɤɨɝɨ�
ɩɪɢɪɨɞɧɨɝɨ ɡɚɩɨɜɟɞɧɢɤɚ ɊȺɇ��������������������

�� ɇɝɭɟɧ� Ⱦɚɧɝ� ɏɨɣ� DQG Ⱥ� Ⱥ�� Ɍɢɲɤɨɜ�� ȼɬɨɪɢɱɧɵɟ� ɫɭɤɰɟɫɫɢɢ� ɢ� ɫɬɪɭɤɬɭɪɚ�
ɬɪɨɩɢɱɟɫɤɢɯ� ɦɭɫɫɨɧɧɵɯ� ɥɚɧɞɲɚɮɬɨɜ� ɐɟɧɬɪɚɥɶɧɨɝɨ� ȼɶɟɬɧɚɦɚ� ɂɡɜɟɫɬɢɹ�
ɊȺɇ��ɋɟɪɢɹ�Ƚɟɨɝɪɚɮɢɱɟɫɤɚɹ�������������������

�� %DVWLDQ� 2�� DQG� $�� %HUQKDUGW�� $QWKURSRJHQLF� ODQGVFDSH� FKDQJHV� LQ� &HQWUDO�
(XURSD�DQG�WKH�UROH�RI�ELRLQGLFDWLRQ� /DQGVFDSH�(FRORJ\������������������

��� 1JX\ӉQ�1JӑF�.KiQK��1JKLrQ�FͱX�F̫QK�TXDQ�VLQK�WKiL�QKkQ�VLQK�ͧ 9L͏W�1DP��+ӝL
WKҧR�YӅ VLQK�WKiL�FҧQK�TXDQ��TXDQ�ÿLӇP�Yj�SKѭѫQJ�SKiS�OXұQ� ������WU��������

��� 3KҥP�+RjQJ�+ҧL��1JX\ӉQ�7KѭӧQJ�+�QJ��1JX\ӉQ�1JӑF�.KiQK��&˯�Vͧ F̫QK�
TXDQ�K͕F�FͯD�YL͏F�V͵ GͭQJ�KͫS�Oê�WjL�QJX\rQ�WKLrQ�QKLrQ��E̫R�Y͏ P{L�WU˱ͥQJ�
OmQK�WK͝ 9L͏W�1DP��1;%�*LiR�GөF��+j�1ӝL������������WU�

��� 1JX\ӉQ�&DR�+XҫQ�� 7UҫQ�$QK�7XҩQ��1JKLrQ� FͱX� SKkQ� OR̩L� F̫QK� TXDQ� QKkQ�
VLQK�9L͏W�1DP��7K{QJ�EiR�NKRD� KӑF� FӫD� FiF� WUѭӡQJ�ÿҥL� KӑF��+j�1ӝL�� ���������
WU��������

��� 1JX\ӉQ�ĈăQJ�+ӝL��1J{�7UXQJ�'ǊQJ��1JKLrQ�FͱX�F̫QK�TXDQ�NK{QJ�JLDQ�.RQ�
.D�.LQK� � .RQ�&K˱�5ăQJ� FKR� E̫R� W͛Q� ÿD� G̩QJ� VLQK� K͕F��.ӹ \ӃX�+ӝL� QJKӏ
.KRD�KӑF�ĈӏD�Oê�WRjQ�TXӕF�OҫQ�����1[E�7KDQK�QLrQ��+j�1ӝL��������WU���������

��� (65,�� KWWSV���GHVNWRS�DUFJLV�FRP�HQ�DUFPDS�ODWHVW�WRROV�DQDO\VLV�WRROER[�KRZ�
LQWHUVHFW�DQDO\VLV�ZRUNV�KWP�������������

��� 8%1'�WӍQK�3K~�<rQ��%iR�FiR� W͝QJ� WK͋ KL͏Q� WU̩QJ�NLQK� W͇ � [m�K͡L� W͑QK�3K~�
<rQ��3K~�<rQ�������

��� 3KkQ�YLӋQ�4X\�KRҥFK�Yj�7KLӃW�NӃ 1{QJ�QJKLӋS�PLӅQ�7UXQJ��ĈL͉X�WUD�E͝ VXQJ��
FK͑QK�Oê�Yj�[k\�G͹QJ�E̫Q�ÿ͛ ÿ̭W�W͑QK�3K~�<rQ�����������WU�

��� KWWSV���SKX\HQ�JRY�YQ�ZSV�SRUWDO�KRPH�WUDQJ�FKX�FKL�WLHW�JLRL�WKLHX�JLRL�WKLHX�
FKXQJ�������������

��� ɇɢɤɨɥɚɟɜ� ȼ� Ⱥ��� Ʌɚɧɞɲɚɮɬɨɜɟɞɟɧɢɟ� ɂɰ���ɟ�� ɩɟɪɟɪɚɛ�� ɢ� ɞɨɩ�� Ɇ�
Ƚɟɨɝɪɚɮɢɱɟɫɤɢɣ�ɮɚɤɭɥɶɬɟɬ�ɦɝɭ� ����������F�
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1$785$/�� $17+5232*(1,&�/$1'6&$3(�&+$5$&7(5,67,&6
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6WUXFWXUH�� GLIIHUHQWLDWLRQ� DQG� G\QDPLFV� DUH� EDVLF� DWWULEXWHV� RI� ODQGVFDSH� LQ�
JHQHUDO��QDWXUDO�DQWKURSRJHQLF�ODQGVFDSH�LQ�SDUWLFXODU��6WUXFWXUDO�IHDWXUHV�DQG�G\QDPLFV�
RI�ODQGVFDSH�VKRZ�WKH�LQWHUDFWLRQ�RI�WKH�IRUPLQJ�FRPSRQHQWV�DV�ZHOO�DV�WKH�ODQGVFDSH
V�
UHVSRQVH�WR�H[WHUQDO� IDFWRUV��7KHUHIRUH��VWXG\LQJ�WKH�VWUXFWXUH�DQG�G\QDPLFV�DOORZV�WR�
IRUHFDVW� FKDQJHV�� VHOI�DGMXVWPHQW� DQG� GHYHORSPHQW� WUHQGV� RI� QDWXUDO�DQWKURSRJHQLF�
ODQGVFDSH�� 3KX� <HQ� LV� D� WHUULWRU\� ZLWK� D� KLJK� GLIIHUHQWLDWLRQ� RI� QDWXUDO� DQG�
DQWKURSRJHQLF FRQGLWLRQV��ZKLFK� LV� WKH�EDVLV� IRU� WKH�IRUPDWLRQ�RI�D�V\VWHP�RI�QDWXUDO�
DQWKURSRJHQLF� ODQGVFDSHV� ZLWK� KLJK� GLYHUVLW\�� LQFOXGLQJ� �� V\VWHP�� �� VXEV\VWHP�� ��
FODVVHV����VXEFODVVHV����W\SHV�DQG�����NLQGV�RI�ODQGVFDSH��7KH�KLJKHVW�GLYHUVLW\�EHORQJV�
WR� WKH� ODQGVFDSH�FODVV�RI� SODLQ� � YDOOH\�ZLWK��� VXEFODVVHV�� �� W\SHV� DQG����NLQGV��7KH�
PRXQWDLQ�ODQGVFDSH�FODVV�DOVR�KDV�D�KLJK�GHJUHH�RI�GLIIHUHQWLDWLRQ�RI�WKH�ORZ�PRXQWDLQ�
DQG�KLOO�VXEFODVV�ZLWK���W\SHV�����NLQGV��7KH�VXEFODVV�RI�PRXQWDLQ�ODQGVFDSH�KDV�ORZ�
GLYHUVLW\�� ZLWK� �� W\SHV�� ��� NLQGV�� /DQGVFDSH� JURXSV� RI� SODQWHG� IRUHVWV� DQG� DQQXDO�
DJULFXOWXUDO�FURSV�GRPLQDWH�WKH�DUHD�DQG�KLJK�GLYHUVLW\��7KH�VHDVRQDO�G\QDPLFV�RI�3KX�
<HQ
V�QDWXUDO�DQWKURSRJHQLF�ODQGVFDSHV�DUH�FOHDUO\�UHIOHFWHG�LQ�WKH�VHDVRQDO�UK\WKPV�RI�
WKH�QDWXUDO HOHPHQWV�RI�WKH�FOLPDWH��K\GURORJLFDO�DQG�IRUHVW�YHJHWDWLRQ�FRPSRQHQWV�DQG�
WKH�VHDVRQDOLW\�RI�KXPDQ�DFWLYLWLHV��HVSHFLDOO\�WKH�VHDVRQDOLW\�RI�DJULFXOWXUDO�ODQGVFDSHV��

.H\ZRUGV�� 1DWXUDO�DQWKURSRJHQLF� ODQGVFDSH�� GLIIHUHQWLDWLRQ�� VHDVRQDO�
G\QDPLFV��FRPSRQHQWV��3KX�<HQ��F̫QK TXDQ W͹ QKLrQ � QKkQ VLQK��V͹ SKkQ KyD��ÿ͡QJ
O͹F P�D��KͫS SK̯Q�

1K̵Q�EjL�QJj\����WKiQJ���QăP�����

3K̫Q�EL͏Q�[RQJ�QJj\����WKiQJ����QăP�����

+RjQ�WKL͏Q�QJj\����WKiQJ����QăP�����

��� 9L͏Q�6LQK�WKiL�1KL͏W�ÿͣL� 7UXQJ�WkP�1KL͏W�ÿͣL�9L͏W�� 1JD
����7U˱ͥQJ�Ĉ̩L�K͕F�.KRD�K͕F�7͹ QKLrQ��Ĉ+4*�+j�1͡L


