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5ӯQJ�'ҫX�Oj�UӯQJ�Pj�WURQJ�ÿy�QKӳQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�ѭX�WKӃ�Yj�ÿӗQJ�ѭX�WKӃ�WKXӝF�
Kӑ�'ҫX��'LSWHURFDUSDFHDH���.LӇX�UӯQJ�Qj\�SKkQ�Eӕ�UӝQJ�ӣ�Y�QJ�QKLӋW�ÿӟL�NKX�YӵF�
FKkX�È�>�@��7ҥL�WӍQK�ĈӗQJ�1DL��NLӇX�UӯQJ�Qj\�SKkQ�Eӕ�WUrQ�QKӳQJ�Y�QJ�ÿӗL�WKҩS�>���
�@��7UѭӟF�ÿk\�QKLӅX�QKj� OkP�KӑF�ÿm�QJKLrQ�FӭX�NӃW�FҩX� ORjL�Fk\�Jӛ�Yj� WiL�VLQK� Wӵ�
QKLrQ� FӫD�PӝW� Vӕ� TXҫQ�[m� YӟL� ѭX� WKӃ� Fk\� Kӑ�'ҫX� >��� ��� ��� ��� �@��7X\�Yұ\�� QKӳQJ�
QJKLrQ�FӭX�Qj\�YүQ�FKѭD�OjP�U}�NӃW�FҩX�Yj�ÿD�GҥQJ ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�
QKӳQJ�ORҥL�ÿҩW�NKiF�QKDX��

%ҧR�WӗQ�UӯQJ�Yj�QKӳQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�TXê��KLӃP�ÿzL�KӓL�QKӳQJ�WK{QJ�WLQ�YӅ�NӃW�
FҩX�ORjL�Fk\�Jӛ��ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ��FҩX�WU~F�TXҫQ�WKө�Yj�WiL�VLQK�Wӵ�QKLrQ�FӫD�UӯQJ�
>�������@��+LӋQ�QD\��WURQJ�Gӳ�OLӋX�FӫD�9ѭӡQ�4XӕF�JLD��94*��&iW�7LrQ�YүQ�FzQ�WKLӃX�
QKӳQJ�WK{QJ�WLQ�Qj\��%jL�EiR�Qj\�JLӟL�WKLӋX�NӃW�TXҧ�QJKLrQ�FӭX�YӅ�PӝW�Vӕ�ÿһF�ÿLӇP�
FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�SKiW�WULӇQ�Wӯ�ÿi�ED]DQ��JӑL�WҳW�Oj�ÿҩW�QkX�VүP� �).���
Yj�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ SKiW� WULӇQ� Wӯ�ÿi�SKLӃQ�VpW� �JӑL� WҳW� Oj�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ� �)6�� WҥL�NKX�YӵF�
1DP�&iW�7LrQ��94*�&iW�7LrQ��WӍQK�ĈӗQJ�1DL��0өF�WLrX�QJKLrQ�FӭX�Oj�[iF�ÿӏQK�Vӵ�
NKiF�QKDX�YӅ�NӃW�FҩX�ORjL�Fk\�Jӛ�Yj�ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX
VүP�Yj�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ��.ӃW�TXҧ�FӫD�QJKLrQ�FӭX�Qj\�NK{QJ�FKӍ�FXQJ�FҩS�QKӳQJ�WK{QJ�
WLQ�ÿӇ�VR�ViQK�NӃW�FҩX�Yj�ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�UӯQJ�'ҫX�ӣ�QKӳQJ�NKX�YӵF�NKiF�
QKDX��Pj�FzQ�Oj�Fѫ�Vӣ�NKRD�KӑF�FKR�TXҧQ�Oê�UӯQJ�Yj�EҧR�WӗQ�WKLrQ�QKLrQ��

���ĈӔ,�7ѬӦ1*�9¬�3+ѬѪ1*�3+È3�

�����ĈӕL�WѭӧQJ� 5ӯQJ�'ҫX�ӣ�WUҥQJ�WKiL�UӯQJ�JLjX��WUӳ�OѭӧQJ�Jӛ�0�!�����P��KD��
WUrQ�ÿҩW�QkX VүP�Yj�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ��

�����ĈӏD�ÿLӇP�Yj�WKӡL�JLDQ�QJKLrQ�FӭX

ĈӏD�ÿLӇP QJKLrQ�FӭX Oj�NKX�YӵF�1DP�&iW�7LrQ�WKXӝF�94*�&iW�7LrQ��YӟL .LQK�
ÿӝ� Wӯ� ��R��¶��¶¶� ��R��¶��¶¶� 9ƭ�ÿӝ� Wӯ����R��¶��¶¶����R��¶��¶¶��&iF� {� WLrX� FKXҭQ�
�27&�� ӣ� UӯQJ� 'ҫX� WUrQ� ÿҩW� QkX� VүP Yj� ÿҩW� ÿӓ� YjQJ� ÿѭӧF� Eӕ� WUt� WҥL� .LQK� ÿӝ� Wӯ�
��R��¶��¶¶���R��¶��¶¶ Yj�9ƭ�ÿӝ�Wӯ����R��¶��¶¶����R��¶��¶¶ �KuQK���� .KX�YӵF�QJKLrQ�
FӭX QҵP�WURQJ�Y�QJ�NKt�KұX QKLӋW�ÿӟL�JLy�P�D��KjQJ�QăP�Fy���P�D�PѭD�Yj�P�D�NK{�
U}�UӋW��P�D�PѭD�NpR�GjL�Wӯ�WKiQJ���Yj�ÿӃQ�WKiQJ��� ���WKiQJ���P�D�NK{�NpR�GjL�Wӯ�
WKiQJ����QăP�WUѭӟF�Yj�ÿӃQ�WKiQJ���QăP�VDX ���WKiQJ���WәQJ�OѭӧQJ�PѭD�WUXQJ�EuQK�
QăP� Oj������PP�� WURQJ�ÿy����� WұS� WUXQJ�YjR�P�D�PѭD��Ĉӝ�ҭP�NK{QJ�NKt� WUXQJ�
EuQK�QăP� Oj������1KLӋW�ÿӝ�NK{QJ�NKt� WUXQJ�EuQK�QăP� Oj�����R&�� WәQJ�QKLӋW�ÿӝ�Fҧ�
QăP�Oj�����R&�QăP��1JKLrQ�FӭX�Qj\�ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ�Wӯ WKiQJ���QăP������ÿӃQ�WKiQJ�
���QăP������
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�����3KѭѫQJ�SKiS

.ӃW�FҩX�Yj�ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�PӛL�ORҥL�ÿҩW�ÿѭӧF�SKkQ�WtFK�Wӯ���
{�PүX�ÿLӇQ�KuQK �27&�� 27&�GҥQJ�KuQK�YX{QJ YӟL�NtFK� WKѭӟF������P� ���[���P���
7K{QJ�WLQ�WKX�WKұS�WURQJ�PӛL�{�PүX�EDR�JӗP�WKjQK�SKҫQ�ORjL�Fk\�Jӛ��ÿѭӡQJ�NtQK�WKkQ�
QJDQJ�QJӵF��'��FP��Yj�FKLӅX�FDR�Y~W�QJӑQ��+��P���7KjQK�SKҫQ�ORjL�Fk\�Jӛ�ÿѭӧF�[iF�
ÿӏQK� WKHR� 3KҥP�+RjQJ�+ӝ�� 7UҫQ�+ӧS� Yj�1JX\ӉQ�%ӝL�4XǤQK� >���� ��@��&KX� YL� WKkQ�
QJDQJ�QJӵF�FӫD�QKӳQJ�Fk\� WUѭӣQJ WKjQK� �'����FP��ÿѭӧF�ÿR�EҵQJ� WKѭӟF�Gk\�YӟL�ÿӝ�
FKtQK�[iF�����FP��VDX�ÿy�FKX\ӇQ�ÿәL�WKjQK�'��FP���&KLӅX�FDR�WKkQ�Fk\�ÿѭӧF�ÿR�EҵQJ�
WKѭӟF�ÿR�FDR�%OXPH�/HLVH�YӟL�ÿӝ�FKtQK�[iF�����P��

+uQK��� 9ӏ�WUt�NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX

;ӱ�Oê�Vӕ�OLӋX�YӅ�NӃW�FҩX�Kӑ�Yj�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�ÿѭӧF�
[iF� ÿӏQK� WKHR� SKѭѫQJ� SKiS� FӫD�7KiL�9ăQ�7UӯQJ� >�@�� WURQJ� ÿy� ,9,��ÿѭӧF� WtQK� ӣ�
F{QJ�WKӭF��� Oj�FKӍ�Vӕ�JLi�WUӏ�TXDQ�WUӑQJ��ELӇX�WKӏ�FKR�YDL�WUz�FӫD�ORjL�WURQJ�TXҫQ�[m�
WKӵF�YұW��%D�ÿҥL� OѭӧQJ�1���*��Yj�9�� WѭѫQJ�ӭQJ� Oj�PұW�ÿӝ� WѭѫQJ�ÿӕL�� WLӃW� GLӋQ�
QJDQJ�WѭѫQJ�ÿӕL�Yj�WUӳ�OѭӧQJ�Jӛ�WѭѫQJ�ÿӕL�FӫD�Kӑ�Yj�ORjL Fk\�Jӛ��ÿѭӧF�WtQK�WѭѫQJ�
ӭQJ�WKHR�F{QJ�WKӭF������Yj����WURQJ�ÿy�1L��*L Yj�9L WѭѫQJ�ӭQJ�Oj�PұW�ÿӝ��WLӃW�GLӋQ�
QJDQJ�Yj�WUӳ�OѭӧQJ�Jӛ�FӫD�Kӑ�WKӭ�L�Yj�ORjL Fk\�Jӛ�WKӭ�L�
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6ӵ�WѭѫQJ�ÿӗQJ�YӅ�Kӑ�Yj�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�ÿѭӧF�[iF�
ÿӏQK�WKHR�KӋ�Vӕ�WѭѫQJ�ÿӗQJ�FӫD�6RUHQVHQ��&6���F{QJ�WKӭF��� >��@��WURQJ�ÿy�D�Oj�Vӕ�Kӑ�
Yj�Vӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�EҳW�JһS�WUrQ�ÿҩW�ÿҩW�QkX�VүP� E�Oj�Vӕ�Kӑ�Yj�Vӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�EҳW�JһS�
WUrQ�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ��F�Oj�Vӕ�ORjL�JLӕQJ�QKDX�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW��
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7tQK�SKӭF�WҥS�YӅ�WKjQK�SKҫQ�ORjL Fk\�Jӛ�FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�ÿѭӧF�
[iF�ÿӏQK� WKHR�FKӍ� Vӕ� KӛQ�JLDR �+*�� WKHR� WiF� JLҧ�1JX\ӉQ�9ăQ�7UѭѫQJ� >��@� �&{QJ�
WKӭF�����WURQJ�ÿy�6� �Vӕ�ORjL�Fk\�Jӛ��1� �PұW�ÿӝ�FӫD�TXҫQ�WKө�

+*� �6�1 ���

ĈD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�WUrQ�PӛL�{�PүX�ÿѭӧF�SKkQ�WtFK�WKHR�PӭF�ÿӝ�JLjX�ORjL��FKӍ�
Vӕ�ÿӗQJ�ÿӅX�Yj�FKӍ�Vӕ�ÿD�GҥQJ�ORjL�>�@��0ӭF�ÿӝ�JLjX�ORjL�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�WKHR�Vӕ�ORjL�
�6��ORjL��Yj�FKӍ�Vӕ�JLjX�ORjL�FӫD�0DUJDOHI��G0DUJDOHI���F{QJ�WKӭF�����&KӍ�Vӕ�ÿD�GҥQJ�ORjL
ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�WKHR�FKӍ�Vӕ�6KDQQRQ�� :HLQHU��+¶���F{QJ�WKӭF�����0ӭF�ÿӝ�ÿӗQJ�ÿӅX�
YӅ�ÿӝ�SKRQJ�SK~�FӫD�ORjL Fk\�Jӛ�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�WKHR�FKӍ�Vӕ�3LHORX��-¶���F{QJ�WKӭF�����
ѬX�WKӃ�FӫD�ORjL Fk\�Jӛ�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�WKHR�FKӍ�Vӕ�*LQL�� 6LPSVRQ����� Ȝ¶���F{QJ�WKӭF�
�����7tQK�ÿӗQJ�ÿӅX�YӅ�SKkQ�Eӕ�FӫD�FiF�ORjL�Fk\�Jӛ� WURQJ�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�PӛL�ORҥL�ÿҩW�
ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�WKHR�FKӍ�Vӕ�ÿD�GҥQJ�ȕ FӫD�:KLWWDNHU���������F{QJ�WKӭF�����>��@��Ӣ�F{QJ�
WKӭF�� � ����V� �Vӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�WURQJ�{�PүX��6  �WәQJ�Vӕ�ORjL�Fk\�Jӛ WUrQ�PӛL�ORҥL�ÿҩW��]� �
Vӕ� ORjL� Fk\� Jӛ� EҳW� JһS� WUXQJ� EuQK� WURQJ PӛL {�PүX WUrQ� WӯQJ� ORҥL� ÿҩW�� 3L  � QL�QL �
���1�1��� YӟL 1� �WәQJ�Vӕ�Fk\�WURQJ�{�PүX Yj�QL  �Vӕ�Fk\�FӫD�ORjL�WKӭ�L��/Q��� �ORJDULW�
Fѫ�Vӕ�1DSLHU��KD\�ORJDULW�Wӵ�QKLrQ���ĈD�GҥQJ�DOSKD�FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�PӛL�ORҥL�ÿҩW�Oj�JLi�
WUӏ�WUXQJ�EuQK�FӫD�ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ WUrQ�� {�PүX�
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6ӵ�NKiF�ELӋW�YӅ�ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�
WKHR�Kӗ�Vѫ�ÿD�GҥQJ�ORjL�FӫD�5pQ\L��F{QJ�WKӭF������Ӣ�F{QJ�WKӭF�����+Į Oj�Kӗ�Vѫ�ÿD�GҥQJ�
ORjL�FӫD�5pQ\L��3L  �QL�1�YӟL�QL�Oj�Vӕ�Fi�WKӇ�FӫD�ORjL�L��1�Oj�WәQJ�Vӕ�Fi�WKӇ�FӫD�FiF�ORjL�
Fk\�Jӛ��Į  �����������������������������6� �WәQJ�Vӕ�ORjL�Fk\�Jӛ WUrQ�PӛL�ORҥL�ÿҩW��5ӯQJ�'ҫX�
QjR�Fy�Kӗ�Vѫ�ÿD�GҥQJ�ORjL�FDR�KѫQ��WKu�ORҥL�UӯQJ�ÿy�Oj�ÿD�GҥQJ�KѫQ�
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7URQJ�ÿiQK�JLi�NӃW�TXҧ�SKkQ�WtFK�ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ��QӃX�G0DUJDOHI ������·��Yj�! ��
WKu�PӭF�ÿӝ�JLjX�Fy�YӅ�ORjL�Fk\�Jӛ�WѭѫQJ�ӭQJ�ӣ�PӭF�WKҩS��WUXQJ�EuQK�Yj�FDR��*Li�WUӏ�-¶�
GDR�ÿӝQJ�Wӯ���� ���WURQJ�ÿy�-¶�FjQJ�JҫQ���WKu�ÿӝ�SKRQJ�SK~�FӫD�FiF�ORjL�Fk\�Jӛ�FjQJ�
ÿӗQJ�ÿӅX��ĈD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�ӣ�PӭF�WKҩS��WUXQJ�EuQK��FDR�Yj�UҩW�FDR�WѭѫQJ�ӭQJ�YӟL�+¶�
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�����+¶ ��·���+¶� ��·��Yj�+¶�!����.KL�ORjL�Fk\�Jӛ�QjR�Fy�FKӍ�Vӕ���� Ȝ¶ FjQJ�FDR� WKu�
ORjL�Fk\�Jӛ�ÿy�Fy�PӭF�ÿӝ�ѭX�WKӃ�FjQJ�FDR��1KӳQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�KLӃP�JһS�Oj�QKӳQJ�ORjL�
Fy�FKӍ�Vӕ�,9,�������� ĈD�GҥQJ�ȕ ELӇX�WKӏ�ELӃQ�ÿӝQJ�WKjQK�SKҫQ�ORjL�Fk\�Jӛ�WKHR�ÿLӅX�
NLӋQ�P{L�WUѭӡQJ��.KL�FKӍ�Vӕ�ȕ FӫD�UӯQJ�'ҫX�QKұQ�JLi�WUӏ�FjQJ�JҫQ����WKu�WKjQK�SKҫQ�ORjL�
Fk\�Jӛ�SKkQ�Eӕ�FjQJ�ÿӗQJ�ÿӅX�KD\�P{L�WUѭӡQJ�ELӃQ�ÿӝQJ�FjQJ�QKӓ��7UiL�OҥL��NKL�FKӍ�Vӕ�ȕ
FӫD�UӯQJ�'ҫX�QKұQ�JLi�WUӏ�FjQJ�OӟQ��WKu�WKjQK�SKҫQ�ORjL�Fk\�Jӛ�SKkQ�Eӕ�FjQJ�NK{QJ�ÿӗQJ�
ÿӅX�KD\�P{L� WUѭӡQJ�ELӃQ�ÿӝQJ�FjQJ� OӟQ��&{QJ� Fө�[ӱ� Oê� Vӕ� OLӋX� Oj�EҧQJ� WtQK�([FHO��
SKҫQ�PӅP�WKӕQJ�Nr�6WDWJUDSKLFV�&HQWXULRQ�������,%0�6366�6WDWLVWLF����� Yj�SKkQ�
PӅP�ÿD�GҥQJ�3ULPHU�����

���.ӂ7�48Ҧ�9¬�7+Ҧ2 /8Ұ1

�����.ӃW�FҩX�Kӑ�Yj�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�NKiF�QKDX

.ӃW�FҩX�Kӑ�Yj�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�Yj�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ ÿѭӧF�
WәQJ�KӧS�ӣ�%ҧQJ���Yj����

7әQJ�Vӕ�Kӑ�Fk\�Jӛ�EҳW�JһS�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�Oj����Kӑ� 'ӵD�YjR�FKӍ�Vӕ�,9,�ÿӇ�[iF�
ÿӏQK�PӭF�ÿӝ�ѭX�WKӃ��WD�WKҩ\�ӣ�EҧQJ���Kӑ�'ҫX�FKLӃP�ѭX�WKӃ����������%D�Kӑ�Fy�FKӍ�Vӕ�
,9,� !� ��� Oj� Kӑ� 6LP� �0\UWDFHDH�� ������� Kӑ�ĈұX� �)DEDFHDH�� ����� Yj� Kӑ�%ӗ� KzQ�
�6DSLQGDFHDH�� ������ 7әQJ� ÿӝ� ѭX� WKӃ FӫD� �� Kӑ� �'LSWHURFDUSDFHDH�� 0\UWDFHDH��
)DEDFHDH��6DSLQGDFHDH��Oj�����������Kӑ�NKiF�Oj�������
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7әQJ�Vӕ��� ��� ���� ����� ��� ��� ��� ���

6ӕ� ORjL� Fk\� Jӛ� EҳW� JһS� Oj ��� ORjL� WKXӝF���� FKL� FӫD� ��� Kӑ� �%ҧQJ�����0ұW� ÿӝ�
WUXQJ�EuQK�FӫD�TXҫQ�WKө�Oj�����Fk\�KD���������WURQJ�ÿy���ORjL�Fy�PұW�ÿӝ�FDR�Oj�'ҫX�
FRQ�UiL��'LSWHURFDUSXV�DODWXV�����������9rQ�YrQ��$QLVRSWHUD�FRVWDWD����������'ҫX�
VRQJ� QjQJ� �'LSWHURFDUSXV� G\HUL�� �������� 6ӃQ� Pӫ� �6KRUHD� UR[EXUJKLL�� ������� Yj�
7UkP�Yӓ�ÿӓ� �6\]\JLXP�]H\ODQLFXP�� ��������7ӹ� OӋ�PұW�ÿӝ�FӫD��� ORjL�Fk\�Jӛ�Qj\� Oj�
�������7LӃW�GLӋQ�QJDQJ�WUXQJ�EuQK�Oj������P��KD���������WURQJ�ÿy���ORjL�Fk\�Jӛ�ѭX�
WKӃ� Yj� ÿӗQJ� ѭX� WKӃ� FKLӃP������� ������P��KD��� ��� ORjL� Fk\� Jӛ� NKiF� FKӍ� ÿyQJ� JyS�
������������P��KD���7Uӳ�OѭӧQJ�Jӛ�WUXQJ�EuQK�Oj�������P��KD���������WURQJ�ÿy���ORjL�
Fk\�Jӛ�ѭX� WKӃ�Yj�ÿӗQJ�ѭX� WKӃ� FKLӃP��������������P��KD������ ORjL�Fk\�Jӛ�NKiF� Oj�
�������������P��KD���&KӍ�Vӕ�,9,�FӫD���ORjL�Fk\�Jӛ�ѭX�WKӃ�Yj�ÿӗQJ�ѭX�WKӃ�Oj��������
���ORjL�Fk\�Jӛ�NKiF�Oj��������6ӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�KLӃP�JһS��,9,���������Oj����ORjL��&KӍ�
Vӕ�KӛQ�JLDR�Oj������
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6ӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�EҳW�JһS�WURQJ�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ Oj����ORjL�WKXӝF ���Kӑ�
�%ҧQJ���� 0ұW�ÿӝ�WUXQJ�EuQK�FӫD�TXҫQ�WKө�Oj�����Fk\�KD���������WURQJ�ÿy���ORjL�Fk\�
Jӛ� Fy� PұW� ÿӝ� FDR� Oj� 9rQ� YrQ� ��������� 'ҫX� VRQJ� QjQJ� �������� %ҵQJ� OăQJ� әL�
�/DJHUVWURHPLD� FDO\FXODWD�� �������� 6ӃQ� Pӫ� �������� &iP� �3DULQDUL� DQQDPHQVLV��
��������'ҫX�FRQ�UiL��������Yj�7UѭӡQJ�PұW��3DYLHVLD�DQQDPHQVLV����������7ӹ�OӋ�PұW�
ÿӝ�FӫD���ORjL�Fk\�Jӛ�Qj\�Oj��������7LӃW�GLӋQ�QJDQJ�WUXQJ�EuQK�Oj������P��KD���������
WURQJ�ÿy���ORjL�Fk\�Jӛ�ѭX�WKӃ�Yj�ÿӗQJ�ѭX�WKӃ�Oj�������������P��KD���FzQ�OҥL����ORjL�
Fk\� Jӛ� NKiF� FKӍ� ÿyQJ� JyS������� ������P��KD��� 7Uӳ� OѭӧQJ� Jӛ� WUXQJ�EuQK� Oj� ������
P��KD� �������� WURQJ�ÿy��� ORjL�Fk\�Jӛ�ѭX� WKӃ�Yj�ÿӗQJ�ѭX� WKӃ�FKLӃP��������������
P��KD���FzQ�OҥL����ORjL�Fk\�Jӛ�NKiF�Oj��������������P��KD���&KӍ�Vӕ�,9,�FӫD�QKӳQJ�
ORjL�Fk\�Jӛ�ѭX�WKӃ�Yj�ÿӗQJ�ѭX�WKӃ�Oj�����������ORjL�Fk\�Jӛ�NKiF�Oj��������7URQJ�FiF�
27&�Vӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�KLӃP�JһS��,9,���������Oj����ORjL��&KӍ�Vӕ�KӛQ�JLDR�Oj������
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6R� ViQK�KDL� ORҥL� UӯQJ�'ҫX WUrQ���27& FKR� WKҩ\ Vӕ�Kӑ�Fk\� Jӛ�EҳW� JһS� WURQJ�
UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�����Kӑ��OӟQ�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�����Kӑ���+Ӌ�Vӕ�WѭѫQJ�
ÿӗQJ�YӅ�Kӑ�FӫD�FiF�ORjL�Fk\�Jӛ�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�Qj\�Oj��������6ӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�EҳW�JһS�
WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�����ORjL��FDR KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�����ORjL���+Ӌ�Vӕ�WѭѫQJ�ÿӗQJ�YӅ�
ORjL�Fk\�Jӛ�JLӳD�KDL�ORҥL�ÿҩW�Qj\�Oj��������6ӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�Kӑ�'ҫX�EҳW�JһS�WUrQ�Fҧ�
KDL�ORҥL�ÿҩW�Qj\�Oj���ORjL��&KDL��'ҫX�FRQ�UiL��'ҫX�VRQJ�QjQJ��'ҫX�Oi�EyQJ��/jX�WiX
WUҳQJ��6DR�ÿHQ��6ӃQ�Pӫ��9rQ�YrQ���WURQJ�ÿy�'ҫX�FRQ�UiL�FKLӃP�ѭX�WKӃ�VLQK�WKiL�WUrQ�
ÿҩW�QkX�VүP��9rQ�YrQ�ÿyQJ�YDL�WUz�ѭX�WKӃ�VLQK�WKiL�WUrQ�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�ÿҩW��&KӍ�Vӕ�,9,�
FӫD�Kӑ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP���������WѭѫQJ�Wӵ�QKѭ�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ����������&KӍ�Vӕ�,9,�
FӫD���ORjL�Fk\�Jӛ�WKXӝF�Kӑ�'ҫX�WKD\�ÿәL W�\�WKHR�ORҥL�ÿҩW��&KӍ�Vӕ�KӛQ�JLDR�FӫD�UӯQJ�
'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP��+*� �������FDR�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ��+*� ��������6ӕ�ORjL�
Fk\�Jӛ�TXê�EҳW�JһS�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�Qj\ Oj����ORjL��%ӡL�OӡL�YjQJ��&ҭP�ODL��&ҭP�WKӏ��
&ăP�[H��&KDL��'ҫX�FRQ�UiL��'ҫX� Oi�EyQJ��'ҫX�VRQJ�QjQJ��*}�PұW��/jX� WiX� WUҳQJ��
/LP�YjQJ��6DR�ÿHQ��6ӃQ�Pӫ��9rQ�YrQ���6ӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�KLӃP�JһS��,9,���������ӣ�FiF�
27&�WURQJ�UӯQJ�'ҫX� WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP����� ORjL��QKLӅX�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�����
ORjL���6ӵ�WѭѫQJ�ÿӗQJ�FDR�YӅ�ORjL�Fk\�Jӛ�WUrQ�Fҧ�KDL�ORҥL�ÿҩW�Qj\�ÿѭӧF�JLҧL�WKtFK�Oj�GR�
NKX�KӋ�WKӵF�YұW�WѭѫQJ�ÿӗQJ�Yj�WKҧP�WKӵF�YұW�UӯQJ�SKkQ�Eӕ�WURQJ�F�QJ�NKX�YӵF�ÿӏD�
Oê�Yj�NKt�KұX�

5ӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�Yj�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�ÿӅX�EҳW�JһS���ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�Kӑ�
6DR�'ҫX� �&KDL� �6KRUHD�JXLVR��'ҫX�FRQ� UiL �'�DODWXV��'ҫX�VRQJ�QjQJ� �'�G\HUL��
'ҫX� Oi� EyQJ�  �'�WXUELQDWXV�� /jX� WiX� WUҳQJ�  � 9DWLFD� RGRUDWD�� 6DR� ÿHQ�  �+RSHD�
RGRUDWD� 6ӃQ�Pӫ� �6KRUHD� UR[EXUJKLL��9rQ�YrQ� �$QLVRSWHUD� FRVWDWD�� �EҧQJ���Yj�
EҧQJ�����ĈӕL�YӟL�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP��QKӳQJ�QKӳQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�Kӑ�'ҫX�
ÿyQJ�JyS�������YӅ�1��������YӅ�*�Yj�������YӅ�0��7URQJ�Kӑ�'ҫX��WK{QJ�TXD�FKӍ�Vӕ�
,9,�WD�WKҩ\��'ҫX�FRQ�UiL�ÿyQJ�YDL�WUz�OӟQ�QKҩW����������NӃ�ÿӃQ�Oj�9rQ�YrQ��������Yj�
'ҫX�VRQJ�QjQJ���������WKҩS�QKҩW�Oj�6DR�ÿHQ���������ĈӕL�YӟL�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�ÿӓ�
YjQJ��QKӳQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�Kӑ�'ҫX�ÿyQJ�JyS�������YӅ�1��������YӅ�*�Yj�������YӅ�
0��7URQJ�Kӑ�'ҫX��9rQ�YrQ�ÿyQJ�YDL�WUz�OӟQ�QKҩW����������NӃ�ÿӃQ�Oj�'ҫX�VRQJ�QjQJ�
�������Yj�6ӃQ�Pӫ���������WKҩS�QKҩW�Oj�'ҫX�Oi�EyQJ��������
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�����ĈD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�ÿӕL�YӟL�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�NKiF�QKDX

ĈD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�WURQJ�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�Yj�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�ÿѭӧF�WәQJ�
KӧS�WURQJ�EҧQJ���Yj�EҧQJ���
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%ҧQJ��� ĈһF�WUѭQJ�WKӕQJ�Nr�FӫD�FiF�FKӍ�Vӕ�ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ
ÿӕL�YӟL�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP �ĈYW�������KD�

77 7KӕQJ�Nr 6 1 G -¶ +¶ ��� Ȝ¶
ȕ�

:KLWWDNHU

� 6ӕ�{�PүX � � � � � �

� 7UXQJ�EuQK �� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� 6DL�WLrX�FKXҭQ ���� ����� ���� ���� ���� ����

� &9� ��� ��� ��� ��� ��� ���

� 1Kӓ�QKҩW �� ��� ���� ���� ���� ����

� /ӟQ�QKҩW �� ��� ���� ���� ���� ����

� %LrQ�ÿӝ � �� ���� ���� ���� ����

%ҧQJ��� ĈһF�WUѭQJ�WKӕQJ�Nr�ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�ÿӕL�YӟL�UӯQJ�'ҫX
WUrQ�WUrQ�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ �ĈYW������ KD�
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:KLWWDNHU

� 6ӕ�{�PүX � � � � � �

� 7UXQJ�EuQK �� ��� ���� ���� ���� ���� ����

� 6DL�WLrX�FKXҭQ ��� ����� ���� ���� ���� ����

� &9� ��� ��� ��� ��� ��� ���

� 1Kӓ�QKҩW �� ��� ���� ���� ���� ����

� /ӟQ�QKҩW �� ��� ���� ���� ���� ����

� %LrQ�ÿӝ � �� ���� ���� ���� ����

7әQJ�Vӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�EҳW�JһS�WURQJ�QKӳQJ�TXҫQ�WKө�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�Oj��� ORjL��
WURQJ�ÿy�Vӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�EҳW�JһS�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP���� ORjL��FDR�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�
����ORjL���6ӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�EҳW�JһS�WUXQJ�EuQK WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�����ORjL����� KD��FDR�
KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�����ORjL����� KD���6ӕ�Fi�WKӇ�EҳW�JһS�WUXQJ�EuQK�WURQJ�QKӳQJ�
TXҫQ� WKө� WUrQ ÿҩW� QkX� VүP� ���� Fk\����� KD�� FDR� KѫQ� VR� YӟL� ÿҩW� ÿӓ� YjQJ� �����
Fk\����� KD�� &KӍ�Vӕ�ÿD�GҥQJ�YӅ�ORjL�Fk\�Jӛ�WURQJ�QKӳQJ�TXҫQ�WKө�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�
�G� ������OӟQ�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ �G� �������%D�FKӍ�Vӕ�-¶��+¶�Yj���� Ȝ¶�WUrQ�KDL�ORҥL�
ÿҩW�Qj\ NKiF�QKDX�NK{QJ�ÿiQJ�NӇ��&KӍ�Vӕ�ÿD�GҥQJ�6KDQQRQ��+¶��ÿӕL�YӟL�UӯQJ�'ҫX�
WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�Qj\�QKұQ�JLi�WUӏ�ӣ�PӭF�FDR��+¶�!�����&KӍ�Vӕ�ȕ � :KLWWDNHU�ÿӕL�YӟL�
UӯQJ�'ҫX WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP��������QKӓ�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ���������&KӍ�Vӕ�ȕ QKұQ�
JLi�WUӏ�QKӓ�FKӭQJ�Wӓ�SKkQ�Eӕ�ÿӝ�SKRQJ�SK~�FӫD�FiF�ORjL�Fk\�Jӛ�WURQJ�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�
KDL�ORҥL�ÿҩW�Qj\�Oj�ÿӗQJ�ÿӅX��3KkQ�WtFK�Kӗ�Vѫ�ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�FKR�WKҩ\�PӭF�ÿӝ�
JLjX�ORjL�Yj�SKkQ�Eӕ�ÿӝ�SKRQJ�SK~�FӫD�FiF�ORjL�Fk\�Jӛ�WKD\�ÿәL� W�\�WKHR�TXҫQ�WKө�
�KuQK�����9Ӆ�Fѫ�EҧQ��PӭF�ÿӝ�JLjX�Fy�YӅ�ORjL�Yj�SKkQ�Eӕ�ÿӝ�SKRQJ�SK~�FӫD�FiF�ORjL�
Fk\�Jӛ�ӣ�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�ÿD�GҥQJ�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ��KuQK�����
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.ӃW�FҩX�Kӑ�Yj�ORjL�Fk\�Jӛ�ÿӕL�YӟL�UӯQJ�'ҫX�ӣ�JLDL�ÿRҥQ�әQ�ÿӏQK�WҥL�NKX�YӵF�
1DP�&iW�7LrQ�WKD\�ÿәL�W�\�WKHR�ORҥL�ÿҩW��6ӕ�Kӑ�Fk\�Jӛ�EҳW�JһS�WURQJ�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�
ÿҩW�QkX�VүP�����Kӑ��QKLӅX�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�����Kӑ���6ӕ�ORjL�Fk\�Fk\�Jӛ�EҳW�JһS�
WURQJ�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�����ORjL��FDR�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�����ORjL���+Ӌ�
Vӕ�WѭѫQJ�ÿӗQJ�YӅ�ORjL�Fk\�Fk\�Jӛ�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�Qj\�Oj��������&KӍ�Vӕ�KӛQ�JLDR�FӫD�
UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP��������FDR�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ���������1KӳQJ�ORjL�Fk\�
Jӛ�FӫD�Kӑ�'ҫX�Oj�QKӳQJ�ORjL�ѭX�WKӃ�VLQK�WKiL�Yj�ÿӗQJ�ѭX�WKӃ�VLQK�WKiL��'ҫX�FRQ�UiL�Oj�

ĈD�GҥQJ�+Į FӫD�5pQ\L��E�ĈD�GҥQJ�+Į FӫD�5pQ\L��D�

+uQK����%LӇX�ÿӗ�ELӅX�GLӉQ�Kӗ�Vѫ�ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�FӫD�5pQ\L�WURQJ�QKӳQJ�
TXҫQ�WKө�FӫD�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP��D��Yj�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ��E��WҥL�NKX�YӵF�

1DP�&iW�7LrQ

$OSKD $OSKD

*Li�WUӏ�Į
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ĈD�GҥQJ�+Į FӫD�5pQ\L

+uQK����%LӇX�ÿӗ�VR�ViQK�Kӗ�Vѫ�ÿD�GҥQJ�ORjL�Fk\�Jӛ�ÿӕL�YӟL�UӯQJ 'ҫX�WUrQ�ÿҩW�
QkX�VүP�Yj�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�WҥL�NKX�YӵF�1DP�&iW�7LrQ

DӈĐ�ŐŝăƵ�
ůŽăŝ

DӈĐ�ĜҾ�
ĜһŶŐ�ĜҲƵ
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ORjL�ѭX�WKӃ�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP��9rQ�YrQ�Oj�ORjL�ѭX�WKӃ�WUrQ�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ��6ӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�
TXê�EҳW�JһS�WUrQ�KDL�ORҥL�ÿҩW�Qj\�Oj����ORjL��6ӕ�ORjL�Fk\�Jӛ�KLӃP�JһS��,9,���������
WURQJ�UӯQJ�'ҫX�WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�����ORjL��QKLӅX�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�����ORjL���
0ӭF�ÿӝ�JLjX�Fy�YӅ�ORjL�Yj�SKkQ�Eӕ�ÿӝ�SKRQJ�SK~�FӫD�FiF�ORjL�Fk\�Jӛ�ӣ�UӯQJ�'ҫX�
WUrQ�ÿҩW�QkX�VүP�ÿD�GҥQJ�KѫQ�VR�YӟL�ÿҩW�ÿӓ�YjQJ�

7¬,�/,ӊ8�7+$0�.+Ҧ2

�� :KLWPRUH�7��&���$Q�,QWURGXFWLRQ� WR� WURSLFDO� IRUHVWV��QG (G� &ODUHQGRQ�3UHVV��
2[IRUG�DQG�8QLYHUVLW\�RI�,OOLQRLV�3UHVV��8UEDQD������������S�

�� 7KiL�9ăQ�7UӯQJ��%iR�FiR�W͝QJ�N͇W�Y͉�K͕�6DR�'̯X��P͡W�K͕�ÿ̿F�V̫Q�FͯD�Y�QJ�
̬Q�Ĉ͡�� 0m�/DL� %iR�FiR�NKRD�KӑF�WҥL�+ӝL�WKҧR�Kӑ�6DR�'ҫX�9LӋW�1DP� 3KkQ�
YLӋQ�NKRD�KӑF�9LӋW�1DP��7S��+ӗ�&Kt�0LQK�������

�� 7KiL�9ăQ�7UӯQJ��1KͷQJ�K͏�VLQK� WKiL�UͳQJ�QKL͏W�ÿͣL�ͧ�9L͏W�1DP��1[E��.KRD�
KӑF�Yj�.ӻ�WKXұW��+j�1ӝL������� ����WU�

�� 1JX\ӉQ� 9ăQ� 7KrP�� 1JKLrQ� FͱX� WiL� VLQK� W͹� QKLrQ� FͯD� '̯X� VRQJ� QjQJ
�'LSWHURFDUSXV� G\HULL� WURQJ� NL͋X� UͳQJ� NtQ� WK˱ͥQJ� [DQK� Yj� Q͵D� UͭQJ� Oi� ̱P�
QKL͏W�ÿͣL�ͧ�Ĉ͛QJ�1DL��/XұQ�iQ�WLӃQ�Vƭ�NKRD�KӑF�Q{QJ�QJKLӋS��9LӋQ�NKRD�KӑF�
OkP�QJKLӋS�9LӋW�1DP������������WU�

�� %ODQF�/���0DXU\�/HFKRQ�*��DQG�3DVFDO�-��3���6WUXFWXUH��IORULVWLF�FRPSRVLWLRQ�
DQG�QDWXUDO�UHJHQHUDWLRQ�LQ�IRUHVWV�RI�&DW�7LHQ�1DWLRQDO�3DUN��9LHWQDP��$Q�
DQDO\VLV� RI� WKH� VXFFHVVLRQDO� WUHQGV�� /DERUDWRLUH� GH� %LRPpWULH� HW� %LRORJLH�
(YROXWLYH��������SS����������

�� 3KkQ�YLӋQ�ÿLӅX�WUD�TX\�KRҥFK�UӯQJ�,,��%iR�FiR�WjL�QJX\rQ�WK͹F�Y̵W�UͳQJ�1DP�
&iW�7LrQ� 9ѭӡQ�4XӕF�JLD�&iW�7LrQ������� ����WU�

�� 9Ǌ�0ҥQK��Ĉ̿F�ÿL͋P�OkP�K͕F�FͯD�QKͷQJ�TX̯Q�[m�WK͹F�Y̵W�YͣL�˱X�WK͇�Fk\�K͕�
6DR�'̯X��'LSWHURFDUSDFHDH��WKX͡F�NL͋X�UͳQJ�NtQ�WK˱ͥQJ�[DQK�̱P�QKL͏W�ÿͣL�ͧ�
NKX�Y͹F�1DP�&iW�7LrQ��W͑QK�Ĉ͛QJ�1DL��/XұQ�iQ�7LӃQ�Vƭ�.KRD�KӑF�OkP�QJKLӋS��
7UѭӡQJ�ĈҥL�KӑF�1{QJ�/kP�WS��+ӗ�&Kt�0LQK������� ����WU�

�� .LPPLQV� -�� 3��� )RUHVW� HFRORJ\�� 3UHQWLFH� +DOO�� XSSHU� 6DGGOH� 5LYHU�� 1HZ�
-HUVH\������������S�

�� 0DJXUUDQ�$��(��0HDVXULQJ�ELRORJ\FDO�GLYHUVLW\��%ODFNZHOO�6LHQFH�/WG���86$��
����������S�

��� 3KҥP�+RjQJ�+ӝ��&k\�F͗�9L͏W�1DP��7̵S�,��,,��,,,� 1[E��7Uҿ��WS��+ӗ�&Kt�0LQK��
�����������WU�

��� 7UҫQ�+ӧS��1JX\ӉQ�%ӝL�4XǤQK��&k\�J͟�NLQK�W͇�ͧ�9L͏W�1DP��1[E��1{QJ�QJKLӋS��
+j�1ӝL������������WU�

��� 1JX\ӉQ� 9ăQ� 7KrP�� 3KkQ� WtFK� V͙� OL͏X� TX̯Q� [m� WK͹F� Y̵W� UͳQJ� 1[E�� 1{QJ�
QJKLӋS��+j�1ӝL������������WU�

��� :KLWWDNHU� 5�� +��� (YROXWLRQ� DQG� PHDVXUHPHQW� RI� VSHFLHV� GLYHUVLW\�� 7D[RQ��
�����������������

��� 1JX\ӉQ�9ăQ�7UѭѫQJ� 4X\�OX̵W�F̭X�WU~F�UͳQJ�J͟�K͟Q�OR̩L��1[E��.KRD�KӑF�Yj�
.ӻ�WKXұW��+j�1ӝL������������WU�
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75((�63(&,(6�&20326,7,21�$1'�',9(56,7<�2) ',37(52&$53
)25(67�21�',))(5(17�62,/6�$7�1$0�&$7�7,(1 $5($�

'21*�1$, 3529,1&(��9,(71$0

7KLV�SDSHU�LQWURGXFHV�VRPH�FKDUDFWHULVWLFV�RI�'LSWHURFDUS�IRUHVWV�RQ�GLIIHUHQW�
VRLO�W\SHV�LQ�1DP�&DW�7LHQ�DUHD� 'RQJ�1DL�SURYLQFH��9LHWQDP� 7KH�REMHFWLYH�RI�WKH�
VWXG\�ZDV�WR�GHWHUPLQH�WKH�GLIIHUHQFHV�LQ�WUHH�VSHFLHV�FRPSRVLWLRQ�DQG�WUHH�VSHFLHV�
GLYHUVLW\� RI� 'LSWHURFDUS� IRUHVW� RQ� GDUN� EURZQ� VRLO� GHYHORSHG� IURP� EDVDOW� DQG�
\HOORZLVK�UHG�VRLO�GHYHORSHG�IURP�FOD\�URFN��7UHH�VSHFLHV�FRPSRVLWLRQ�DQG�GLYHUVLW\�
RI� 'LSWHURFDUS� IRUHVWV� RQ� HDFK� VRLO� W\SH� ZDV� DQDO\]HG� IURP� WKUHH� W\SLFDO� VDPSOH�
SORWV�ZLWK�WKH�VL]H�RI������KD��$OO�WUHHV�ZLWK�GLDPHWHU�DW�EUHDVW�KHLJKW��'%+��IURP���
FP� DUH� OLVWHG� DFFRUGLQJ� WR� VSHFLHV�� '%+�� KHLJKW�� EDVDO� DUHD� DQG� YROXPH�� 7KHQ�
GHWHUPLQH� DQG� FRPSDUH� WUHH� VSHFLHV� FRPSRVLWLRQ� DQG� GLYHUVLW\� LQGLFDWRUV� RI�
'LSWHURFDUS�IRUHVWV�RQ�WZR�VRLO�W\SHV��5HVHDUFK�UHVXOWV�KDYH�VKRZQ�WKDW WKH�QXPEHU�
RI� WUHH� VSHFLHV� IRXQG� LQ� 'LSWHURFDUS� IRUHVWV� RQ� ERWK� VRLO� W\SHV� LV� ��� VSHFLHV�
EHORQJLQJ� WR� ��� JHQHUD� RI� ��� IDPLOLHV�� RI� ZKLFK� WKH� QXPEHU� RI� IDPLOLHV� LQ�
'LSWHURFDUS�IRUHVWV�RQ�GDUN�EURZQ�VRLO�����IDPLOLHV��ZDV�PRUH�WKDQ�WKDW�RI�\HOORZLVK�
UHG�VRLO�����IDPLOLHV���'LSWHURFDUSDFHDH�IDPLO\�LV�WKH�GRPLQDQW�HFRORJLFDO�IDPLO\��RI�
ZKLFK� 'LSWHURFDUSXV� DODWXV� LV� GRPLQDQW� VSHFLHV� RQ� GDUN� EURZQ� VRLO�� ZKLOH�
$QLVRSWHUD� FRVWDWD LV� GRPLQDQW� VSHFLHV� RQ� \HOORZLVK� UHG� VRLO��7KH� QXPEHU� RI� WUHH�
VSHFLHV�IRXQG�LQ�'LSWHURFDUS�IRUHVWV�RQ�GDUN�EURZQ�VRLO�����VSHFLHV��ZDV�KLJKHU�WKDQ�
WKDW�RI�\HOORZLVK�UHG�VRLO�����VSHFLHV���7KH�VLPLODULW\�FRHIILFLHQW�IRU�WUHH�VSHFLHV�RQ�
WKHVH� WZR� W\SHV�RI�VRLOV� LV��������7KH�PL[HG� LQGH[�RI�'LSWHURFDUS�IRUHVWV�RQ�GDUN�
EURZQ�VRLO��������ZDV�KLJKHU�WKDQ�WKDW�RI�\HOORZLVK�UHG�VRLO���������7KH�WUHH�VSHFLHV�
GLYHUVLW\�RI�'LSWHURFDUS�IRUHVWV�RQ�VRLO�GDUN�EURZQ�VRLO�LV�KLJKHU�WKDQ�WKH�\HOORZLVK�
UHG�VRLO��7KH�QXPEHU�RI�SUHFLRXV�WUHH�VSHFLHV�IRXQG�RQ�WKHVH�WZR�VRLOV�LV����VSHFLHV��
7KH� QXPEHU� RI� UDUH� WUHH� VSHFLHV� LQ� 'LSWHURFDUS� IRUHVWV� RQ� GDUN� EURZQ� VRLO� ����
VSHFLHV��ZDV�KLJKHU�WKDQ�WKDW�RI�\HOORZLVK�UHG�VRLO�����VSHFLHV��

.H\ZRUGV�� 'LSWHURFDUS� )RUHVWV�� GDUN� EURZQ� VRLO� GHYHORSHG� IURP� EDVDOW��
\HOORZLVK� UHG� VRLO� GHYHORSHG� IURP� VKDOH�� WUHH� VSHFLHV� FRPSRVLWLRQ�� WUHH� VSHFLHV�
GLYHUVLW\��WUHH�VSHFLHV�GLYHUVH�SURILOH�RI�5pQ\L��5ͳQJ�'̯X��ÿ̭W�QkX�V̳P�SKiW�WUL͋Q�Wͳ�
ÿi�ED]DQ��ÿ̭W�ÿ͗�YjQJ�WUrQ�ÿi�SKL͇Q�VpW��N͇W�F̭X�ORjL�Fk\�J͟��ÿD�G̩QJ�ORjL�Fk\�J͟��K͛�
V˯�ÿD�G̩QJ�ORjL�Fk\�J͟ FͯD�5pQ\L�

1K̵Q�EjL�QJj\����WKiQJ���QăP�����

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

+RjQ�WKL͏Q�QJj\����WKiQJ���QăP�����

����&KL�QKiQK�3KtD�1DP��7UXQJ�WkP�1KL͏W�ÿͣL�9L͏W�� 1JD


