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���ĈҺ7�9Ҩ1�Ĉӄ

9LӋW�1DP�Oj�TXӕF�JLD�QҵP�WURQJ�Y�QJ�NKt�KұX�QKLӋW�ÿӟL��ÿһF�WUѭQJ�EӣL�QKLӋW�
ÿӝ��ÿӝ ҭP�FDR�� OѭӧQJ�PѭD�Yj� FѭӡQJ�ÿӝ EӭF�[ҥ PһW� WUӡL� OӟQ��1KLӋW�ÿӝ FKrQK� OӋFK�
JLӳD� EDQ� QJj\� Yj� EDQ� ÿrP�� NӃW� KӧS� YӟL� ÿӝ ҭP� FDR� Oj� ÿLӅX� NLӋQ� Oê� WѭӣQJ� FKR� Vӵ
QJѭQJ�Wө ҭP�WUrQ�EӅ PһW�FiF�EҧQJ�PҥFK�Yj�FKL�WLӃW�ÿLӋQ��ÿLӋQ�Wӱ QҵP�ErQ�WURQJ�FiF�
NKӕL��FiF�NKRDQJ�FӫD�YǊ�NKt�WUDQJ�Eӏ Nӻ WKXұW�F{QJ�QJKӋ FDR��9.7%.7�&1&���Jk\�
UD�FiF�KLӋQ�WѭӧQJ�ăQ�PzQ�FiF�FKL�WLӃW�EҵQJ�NLP�ORҥL��ĈӗQJ�WKӡL��ÿLӅX�NLӋQ�ÿӝ ҭP�FDR�
WURQJ� FiF� NKRDQJ� WKLӃW� Eӏ WҥR�ÿLӅX�NLӋQ� WKXұQ� OӧL� FKR� Vӵ SKiW� WULӇQ� FӫD� FiF� FKӫQJ�
QҩP��PӕF�OjP�SKi�Kӫ\�FiF�YұW�OLӋX�SKL�NLP�Yj�NtQK�TXDQJ�KӑF��

&iF�YǊ�NKt��NKt�WjL�TXkQ�Vӵ FӫD�4XkQ�ÿӝL�WD�Fy�UҩW�QKLӅX�WKLӃW�Eӏ ÿLӋQ�Yj�ÿLӋQ�
Wӱ��ÿӇ ÿҧP�EҧR�ÿLӅX�NLӋQ�EҧR�TXҧQ�FҫQ�GX\�WUu�ÿӝ ҭP�WURQJ�NKRҧQJ���·�����7URQJ�
QKӳQJ�QăP�TXD�7UXQJ� WkP�1KLӋW�ÿӟL�9LӋW� � 1JD� �771Ĉ�9LӋW � 1JD��ÿm� WLӃQ�KjQK�
QJKLrQ�FӭX�SKiW�WULӇQ�F{QJ�QJKӋ NKt�NK{�ÿӇ EҧR�TXҧQ�YǊ�NKt�WUDQJ�Eӏ��WURQJ�ÿy�Fy�FiF�
F{QJ�QJKӋ K~W�ҭP�KRjQ�OѭX��WKәL�NKt�NK{�FѭӥQJ�EӭF��Vӱ GөQJ�FiF�WKLӃW�Eӏ QKѭ�7..�
���7..���SKiW�WULӇQ�F{QJ�QJKӋ NKt�NK{�ÿӇ EҧR�TXҧQ�YǊ�NKt WUDQJ�Eӏ >���@��&{QJ�QJKӋ
EҧR�TXҧQ�EҵQJ�NKt�NK{�UҩW�SK��KӧS�ÿӇ ӭQJ�GөQJ�FKR�FiF�9.7%.7�&1&�QKѭ�Pi\�
ED\�SKҧQ�OӵF��Pi\�ED\�WUӵF�WKăQJ��[H�WKLӃW�JLiS�Yj�FiF�NKR�FKӭD�NKt�WjL�ÿLӋQ�Wӱ��%jL�
EiR�Qj\�WUuQK�Ej\�PӝW�Vӕ NӃW�TXҧ QJKLrQ�FӭX��ӭQJ�GөQJ�F{QJ�QJKӋ NKt�NK{ WURQJ�EҧR�
TXҧQ�9.7%.7�

���&Ѫ�6Ӣ .+2$�+Ӑ&�9¬�7+,ӂ7�%ӎ 1*+,Ç1�&Ӭ8�7+Ӱ 1*+,ӊ0

�����&ѫ�Vӣ NKRD�KӑF

7KHR�WLrX�FKXҭQ�ȽɈɋɌ����������>�@��Fy�WKӇ Vӱ GөQJ�SKѭѫQJ�SKiS�WKәL�NKt�NK{�
KRjQ�OѭX� FѭӥQJ�EӭF�ÿӇ EҧR�TXҧQ�9.7%��ĈӕL�YӟL�WKӇ WtFK�NtQ��PӝW�WKLӃW�Eӏ K~W�ҭP�
KRjQ�OѭX�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�ÿӇ NKӱ ҭP�WҥR�NK{QJ�NKt�NK{�Yj�VDX�ÿy�ÿѭD�NKt�NK{�WUӣ OҥL�
WKӇ WtFK�NtQ�ÿy�WҥR�WKjQK�YzQJ�WXҫQ�KRjQ�OLrQ�WөF��Vӱ GөQJ�WURQJ�EҧR�TXҧQ�[H�WăQJ��[H�
EӑF�WKpS«���ĈӕL�YӟL WKӇ WtFK�NK{QJ�NtQ��NK{QJ�ÿѭӧF�WKD\�ÿәL�FҩX�WҥR�FӫD�WKLӃW�Eӏ� GR�
ÿy�NK{QJ�WKӇ WXҫQ�KRjQ�NK{QJ�NKt�NK{� QJѭӡL�WD�WKѭӡQJ�Vӱ GөQJ�SKѭѫQJ�SKiS�WKәL�
NKt�NK{�FѭӥQJ�EӭF��Vӱ GөQJ�WURQJ�EҧR�TXҧQ�FiF�ORҥL�Pi\�ED\���7�\�YjR�WKӇ WtFK�FӫD�
ÿӕL�WѭӧQJ�WKӱ QJKLӋP��Fy�WKӇ OӵD�FKӑQ�F{QJ�VXҩW�WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{ SK��KӧS�

�����&iF�NӃW�TXҧ QJKLrQ�FӭX�FKӃ WҥR�WKLӃW�Eӏ WKӱ QJKLӋP�

&{QJ�QJKӋ EҧR�TXҧQ�EҵQJ�NKt�NK{�ÿѭӧF�QJKLrQ�FӭX�Yj�ӭQJ�GөQJ� WURQJ�EҧR�
TXҧQ�9.7%.7�EҵQJ�FiFK�WҥR�P{L�WUѭӡQJ�Fy�ÿӝ ҭP�SK��KӧS��NK{QJ�Jk\�ăQ�PzQ�Yj�
SKi�Kӫ\�FiF�YұW�OLӋX��FKL�WLӃW��771Ĉ�9LӋW � 1JD�ÿm�QJKLrQ�FӭX��WKLӃW�NӃ Yj�ӭQJ�GөQJ�
UӝQJ�UmL����VҧQ�SKҭP�WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{�Oj�7..���Yj�7..���SK��KӧS�YӟL�NK{QJ�
JLDQ�EҧR�TXҧQ�NKiF�QKDX��EҧQJ�����&iF�WKLӃW�Eӏ Qj\�SKiW�WULӇQ�Wӯ WKLӃW�Eӏ ,70�2<�
Yj�,70�2<���Fy�NKҧ QăQJ�Wӵ ÿӝQJ�ÿLӅX�NKLӇQ�Yj�GX\�WUu�ÿӝ ҭP�WURQJ�P{L�WUѭӡQJ�EҧR�
TXҧQ�9.7%.7�Wӯ ����ÿӃQ�����SK��KӧS�JL~S�EҧR�YӋ 9.7%.7�NKӓL�Vӵ ăQ�PzQ�Yj�



dŚƀŶŐ�ƚŝŶ ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ

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

SKi� Kӫ\� VLQK� KӑF�� 7UXQJ� WkP� ÿm� [k\� GӵQJ� Yj� EDQ� KjQK� WLrX� FKXҭQ� 7&46�
��������1Ĉ91��FKR�WKLӃW�Eӏ 7..����Yj�7&46���������1Ĉ91��FKR�WKLӃW�Eӏ 7..�
����&iF�WKLӃW�Eӏ Qj\�KLӋQ�QD\�ÿDQJ�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�ÿӇ EҧR�TXҧQ�FiF�NKt�WjL�KjQJ�NK{QJ�
WURQJ�FiF�NKR�FӫD�4XkQ�FKӫQJ�3KzQJ�NK{QJ�.K{QJ�TXkQ�Yj� WUDQJ�Eӏ FKR�&{QJ� W\�
WUӵF�WKăQJ�PLӅQ�1DP�WKXӝF�7әQJ�&{QJ�W\�7UӵF�WKăQJ�9LӋW�1DP�ÿӇ EҧR�TXҧQ�NKt WjL�
[RD\�YzQJ�KӋ (&��G�QJ�ÿӇ EҧR�TXҧQ�FKR�FiF�Pi\�ED\�TXkQ�Vӵ �Pi\�ED\�WUӵF�WKăQJ�
0L�Yj�Pi\�ED\�6X���0.���WҥL�EmL�ÿӛ��ÿҧP�EҧR�P{L�WUѭӡQJ�OjP�YLӋF��QkQJ�FDR�ÿӝ
EӅQ�FKR�FiF�WUDQJ�WKLӃW�Eӏ WKXӝF�NKRD�KXҩQ�OX\ӋQ�WUҳF�WKӫ Yj�WiF�FKLӃQ�FKӕQJ�QJҫP�
WҥL�7UXQJ�WkP�KXҩQ�OX\ӋQ�WjX�QJҫP�/ӳ ����+ҧL�TXkQ�

%ҧQJ��� 7K{QJ�Vӕ Nӻ WKXұW�FӫD�WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{�7..���Yj�7..��

77 7K{QJ�Vӕ Ĉ97 7..�� 7..��

� &{QJ�VXҩW�K~W�ҭP�OӟQ�QKҩW� O�K ������ ���� ���� � ����

� 1JXӗQ�ÿLӋQ ���9���+] ���9���+]

� &{QJ�VXҩW�ÿLӋQ�OӟQ�QKҩW� N: ����� ��� ������ ����

� 'zQJ�ÿLӋQ�OӟQ�QKҩW� $ ��� � ��� ����� ���

� .KӕL�OѭӧQJ .J ���� � �� � �

� .tFK�WKѭӟF�'î5î& FP ��î��î��� ����î��î��
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�����7Kӱ QJKLӋP�EҧR�TXҧQ�Pi\�ED\�Kӑ 6X�EҵQJ�F{QJ�QJKӋ NKt�NK{

.ӃW�TXҧ NKҧR�ViW�ÿR�ÿӝ ҭP�WURQJ�QKj�FKH�Yj�ErQ�WURQJ�NKRDQJ�WKLӃW�Eӏ FӫD�Pi\�
ED\�SKҧQ� OӵF�6X���0.�� WҥL�PӝW� Vӕ 7UXQJ�ÿRjQ� WKXӝF�4XkQ�FKӫQJ�3KzQJ�NK{QJ�
.K{QJ�TXkQ�QăP������WKӇ KLӋQ�WUrQ�KuQK������

+uQK����Ĉӝ ҭP�WURQJ�QKj�FKH�Yj�WURQJ�
NKRDQJ�WKLӃW�Eӏ FӫD�Pi\�ED\�
6X���0.��WҥL�<rQ�%iL

+uQK����Ĉӝ ҭP�WURQJ�QKj�FKH�Yj�WURQJ�
NKRDQJ�WKLӃW�Eӏ FӫD�Pi\�ED\�
6X���0.��WҥL�%LrQ�+zD

.K{QJ�WKәL�NKt�NK{
7KӡL�JLDQ�Wӯ �K���QJj\������ÿӃQ��K���QJj\����������

.K{QJ�WKәL�NKt�NK{
7KӡL�JLDQ�Wӯ ��K���QJj\������ÿӃQ��K���QJj\����������
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7ӯ NӃW�TXҧ NKҧR�ViW��JLi�WUӏ ÿӝ ҭP�WKD\�ÿәL� OӟQ�WURQJ�QJj\��EXәL�ViQJ�ÿӝ ҭP�
JLҧP�GҫQ�Yj�ÿҥW�JLi�WUӏ WKҩS�QKҩW�����������YjR�NKRҧQJ�JLӳD�WUѭD��VDX�ÿy�EҳW�ÿҫX�
WăQJ�OrQ�YjR�EXәL�FKLӅX��ĈӃQ�ÿrP�Yj�UҥQJ�ViQJ��ÿӝ ҭP�ÿҥW�JLi�WUӏ FDR�QKҩW��Fy�WKӇ ÿҥW
����������+LӋQ�WѭӧQJ�ÿӑQJ�QѭӟF�[ҧ\�UD�WUrQ�SKҫQ�OӟQ�FiF�EӅ PһW�YұW�OLӋX��ÿһF�ELӋW�
Oj�FiF�EӅ PһW�NLP� ORҥL�� ER�PҥFK��KRһF�FiF�EӅ PһW� WKLӃW�Eӏ��Ĉӝ ҭP� WUXQJ�EuQK�ErQ�
WURQJ� QKj� FKH� NKi� FDR� �Wӯ ��������� GR� ÿy� GӉ GjQJ� [kP� QKұS� YjR� ErQ� WURQJ� FiF���
NKRDQJ�Pi\�ED\��Wӯ ��������

1ăP������ÿm�WKӱ QJKLӋP�EҧR�TXҧQ�Eә VXQJ�FKR�Pi\�ED\�SKҧQ�OӵF�6X���6.�
WURQJ QKj�FKH��Ĉj�1ҹQJ� EҵQJ�F{QJ�QJKӋ NKt�NK{��KuQK�����1ăP������ÿm�WLӃQ�KjQK�
WKӱ QJKLӋP�ÿiQK�JLi�NKҧ QăQJ�EҧR�ÿҧP�NKt�NK{�FKR�NKRDQJ�WKLӃW�Eӏ FӫD�Pi\�ED\�6X�
��0.� �<rQ�%iL� �KuQK�����7KLӃW�Eӏ ÿѭӧF�NӃW�QӕL�YӟL�KӋ WKӕQJ�ÿLӅX�KzD�FӫD�Pi\�ED\�
6X�TXD�ӕQJ�GүQ�NKt�Yj�Fy�TXҥW�WUӧ OӵF�

+uQK����7Kӱ QJKLӋP�WKәL�NKt�NK{�FKR�
Pi\�ED\�6X���6.��Ĉj�1ҹQJ�

+uQK����7Kӱ QJKLӋP�WKәL�NKt�NK{�FKR�
Pi\�ED\�6X���0.���<rQ�%iL�

+uQK����Ĉӝ ҭP�WURQJ�QKj�FKH�Yj�WURQJ�
NKRDQJ�WKLӃW�Eӏ Pi\�ED\�6X���6.�NKL�

WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{ KRҥW�ÿӝQJ

+uQK��� Ĉӝ ҭP�WURQJ�QKj�FKH�Yj�WURQJ�
NKRDQJ�WKLӃW�Eӏ Pi\�ED\�6X���0.��NKL�

WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{�KRҥW�ÿӝQJ
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6DX����WKiQJ�WKӱ QJKLӋP�OLrQ�WөF��NӃW�TXҧ FKR�WKҩ\��WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{�KRҥW�
ÿӝQJ�әQ�ÿӏQK�ӣ FKӃ ÿӝ Wӵ ÿӝQJ��EҧR�ÿҧP�FXQJ�FҩS�NKt�NK{�ÿӅX�NKҳS�FKR�NKRDQJ�
WKLӃW�Eӏ FӫD�Pi\�ED\��Ĉӝ ҭP�WUXQJ�EuQK� WURQJ�NKRDQJ� WKLӃW�Eӏ ÿѭӧF�GX\� WUu�ӣ PӭF�
�����KuQK�����Ĉӝ ҭP�WURQJ�NKRDQJ�WKLӃW�Eӏ FӫD�Pi\�ED\�6X���0.��ÿm�JLҧP Yj�GX\�
WUu�ӣ PӭF�WUXQJ�EuQK������KuQK�����7URQJ�NKL�ÿy��ÿӝ ҭP�WURQJ�QKj�FKH�YjR�WKӡL�JLDQ�
EDQ�ÿrP�Fy�O~F�ÿҥW�WӟL�JҫQ������

�����7Kӱ QJKLӋP�EҧR�TXҧQ�Pi\�ED\�Kӑ0L�EҵQJ�F{QJ�QJKӋ NKt�NK{

1ăP������ÿm�WLӃQ�KjQK�NKҧR�ViW�ÿR�ÿӝ ҭP�ErQ�QJRjL�Yj�ErQ�WURQJ�FiF�NKRDQJ�
FӫD�Pi\� ED\� WUӵF� WKăQJ� WҥL� +zD� /ҥF�� +j�1ӝL�� .ӃW� TXҧ WKX� ÿѭӧF� FǊQJ� KRjQ� WRjQ�
WѭѫQJ�Wӵ YӟL�F�QJ�PӝW�TX\�OXұW�WKD\�ÿәL�FӫD�ÿӝ ҭP�NK{QJ�NKt�WURQJ�WKӡL�JLDQ�PӝW�
QJj\�ÿrP��ÿӝ ҭP�WăQJ�FDR�YjR�EDQ�ÿrP��UҥQJ�ViQJ�Yj�Kҥ [XӕQJ�WKҩS�YjR�EDQ�QJj\��
Ĉӝ ҭP�ErQ�WURQJ�FiF�NKRDQJ�WKLӃW�Eӏ FӫD�Pi\�ED\�WUӵF�WKăQJ�WҥL�+zD�/ҥF WѭѫQJ�ÿӕL�
FDR��WUXQJ�EuQK�Oj������KuQK����

+uQK��� Ĉӝ ҭP�ErQ�QJRjL�Yj�ErQ�WURQJ�FiF�NKRDQJ�FӫD�Pi\�ED\�WUӵF�WKăQJ
WҥL�+zD�/ҥF��+j�1ӝL

1ăP������WLӃQ�KjQK�WKӱ QJKLӋP�WKәL�NKt�NK{�ÿӇ EҧR�TXҧQ�Pi\�ED\�WUӵF�WKăQJ�
0L������Vӕ KLӋX�6$5�����WҥL�+zD�/ҥF �KuQK�����Ĉk\�Oj�WKӡL�ÿLӇP�P�D�ÿ{QJ�ӣ PLӅQ�
EҳF��QKLӋW�ÿӝ WѭѫQJ�ÿӕL�WKҩS��GDR�ÿӝQJ�Wӯ �����R&��ÿӝ ҭP�NK{QJ�NKt�YүQ�ӣ PӭF�FDR�
YjR�WKӡL�ÿLӇP�EDQ�ÿrP�Yj�UҥQJ�ViQJ��WUrQ�������6DX����WKiQJ�WKӱ QJKLӋP��WKLӃW�Eӏ
WKәL NKt�NK{�KRҥW�ÿӝQJ�әQ�ÿӏQK�ӣ FKӃ ÿӝ Wӵ ÿӝQJ��ÿҧP�EҧR�FXQJ�FҩS�NKt�NK{�ÿӅX�
NKҳS�FiF�NKRDQJ�FӫD�Pi\�ED\�WUӵF�WKăQJ��Ĉӝ ҭP�WUXQJ�EuQK�FӫD�NK{QJ�NKt�ErQ�WURQJ�
FiF�NKRDQJ�Pi\�ED\�ÿѭӧF�GX\�WUu�ӣ PӭF�GѭӟL������WURQJ�NKL�ÿӝ ҭP�WURQJ�QKj�FKH�
Fy�O~F�OrQ�ÿӃQ�������KuQK����

+LӋX�TXҧ ӭQJ�GөQJ�F{QJ�QJKӋ NKt�NK{�WURQJ�YLӋF�EҧR�TXҧQ�Pi\�ED\�WUӵF�WKăQJ�
FǊQJ�ÿm�ÿѭӧF�NKҷQJ�ÿӏQK�WURQJ�EiR�FiR�FӫD�ÿѫQ�Yӏ WҥL�+zD�/ҥF��7KHR�ÿy��YLӋF�GX\�WUu�
ÿӝ ҭP�ӣ PӭF������WURQJ�FiF�NKRDQJ�Pi\�ED\�ÿm�OjP�JLҧP�FiF�KӓQJ�KyF�SKiW�VLQK�GR�
QJX\rQ�QKkQ�P{L�WUѭӡQJ��ÿһF�ELӋW�Oj�FiF�KӓQJ�KyF�SKiW�VLQK�GR�ÿӝ ҭP��9ҩQ�ÿӅ QJѭQJ�
Wө KѫL�QѭӟF�WUrQ�PһW�NtQK�ÿӗQJ�Kӗ FKӍ WKӏ WUrQ�Pi\�ED\�6$5����NK{QJ�FzQ��&iF�WKLӃW�
Eӏ��ÿӗQJ�Kӗ��Pi\�Oҿ WURQJ�EXӗQJ�OiL�Yj�EXӗQJ�KjQJ��NK{QJ�FzQ�KLӋQ�WѭӧQJ�KѫL�QѭӟF�
ÿӑQJ�WUrQ�EӅ PһW�JL~S�FKR�OӵF�OѭӧQJ�SKL�F{QJ��QKkQ�YLrQ�Nӻ WKXұW�GӉ GjQJ�Vӱ GөQJ�Yj�
EҧR�TXҧQ��EҧR�GѭӥQJ�
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dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ Ϯϰ͕�ϭϭͲϮϬϮϭϮϴϴ

+uQK����6ѫ�ÿӗ NӃW�QӕL�WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{�YӟL�Pi\�ED\�0L����

+uQK �� 7KD\ ÿәL ÿӝ ҭP ErQ WURQJ Pi\ ED\ WUӵF WKăQJ Yj�WURQJ QKj�FKH WҥL +zD /ҥF��
+j�1ӝL Wӯ QJj\ �����������ÿӃQ QJj\ ���������

7URQJ�WKӡL�JLDQ�WKӱ QJKLӋP��Pi\�ED\�6$5����SKiW�VLQK����KӓQJ�KyF�QJjQK�Y{�
WX\ӃQ ÿLӋQ Wӱ��Fө WKӇ Oj�WUrQ�Pi\�JKL�kP�ɉ������7X\�QKLrQ��QJX\rQ�QKkQ�KӓQJ�KyF�
NK{QJ�SKҧL�GR�\ӃX�Wӕ ÿӝ ҭP�Pj�GR�NKt� WjL��7URQJ�NKt�ÿy�� WUrQ�FiF�Pi\�ED\�0L����
FzQ�OҥL�FӫD�7UXQJ�ÿRjQ������FiF�KӓQJ�KyF�SKiW�VLQK�GR�ÿӝ ҭP�FDR�ÿӅX�Vҧ\�UD��WUrQ�
Pi\�ED\������� ���KӓQJ�KyF�������� ���KӓQJ�KyF�������� ���KӓQJ�KyF�
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dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ Ϯϰ͕�ϭϭͲϮϬϮϭ Ϯϴϵ

�����7Kӱ QJKLӋP EҧR TXҧQ NKR YұW Wѭ�EҵQJ F{QJ QJKӋ NKt�NK{

.ӃW TXҧ NKҧR ViW ÿӝ ҭP WURQJ NKR��QJRjL NKR Yj� WURQJ KzP YұW Wѭ� WҥL 7KDQK
+yD ÿѭӧF WKӇ KLӋQ WUrQ KuQK ����%DQ QJj\ ÿӝ ҭP QJRjL NKR Fy�WKӇ [XӕQJ GѭӟL �����
QKѭQJ EDQ ÿrP Yj�UҥQJ ViQJ ÿӝ ҭP Fy�WKӇ ÿҥW ������Ĉӝ ҭP WUXQJ EuQK WURQJ NKR Yj�
WURQJ KzP YұW Wѭ�NKi�FDR �WUrQ �����

+uQK�����Ĉӗ WKӏ ELӃQ�WKLrQ�ÿӝ ҭP�WURQJ�NKR��QJRjL�NKR�Yj�WURQJ�KzP�YұW�Wѭ�

1ăP������������7UXQJ�WkP�1KLӋW�ÿӟL�9LӋW � 1JD ÿm�WLӃQ�KjQK�WKӱ QJKLӋP�EҧR�
TXҧQ�EҵQJ�F{QJ�QJKӋ WKәL�NKt�NK{�WҥL�NKR�.��Yj�NKR�.� �7KDQK�+yD� �KuQK����� ĈӇ
QkQJ�FDR�KLӋX�TXҧ FӫD�FiF�Eӝ WKLӃW�Eӏ��NKR�ÿm�ÿѭӧF�OjP�NtQ�OҥL�ÿӇ ÿҧP�EҧR�Vӵ WUDR�
ÿәL�ҭP�JLӳD�ErQ�QJRjL�Yj�ErQ�WURQJ�NKR�Oj�WӕL�WKLӇX��&iF�FӱD�WK{QJ�JLy�ÿѭӧF�EӏW�EҵQJ�
YұW�OLӋX�YӟL�KLӋX�ӭQJ�PjQJ��FKӍ FKR�KѫL�ҭP�ÿL�TXD�WKHR�PӝW�FKLӅX���&iF�NKH�NӁ QKӓ
WUrQ�FӱD�ÿѭӧF�EӏW�EҵQJ�VLOLFRQ��NKH�FӱD�Vә Yj�NKH�FӱD�FKtQK�UD�YjR�ÿѭӧF�EӏW�EҵQJ�YұW�
OLӋX�[ӕS�QKҽ �SRURORQ���&iF�SKҫQ�NKH�JLӳD�WUҫQ�Yj�WѭӡQJ�ÿѭӧF�EӏW�NtQ�EҵQJ�FKҩW�GҿR�
PD�WtW��NKH�WUҫQ�WK{QJ�OrQ�PiL�ÿѭӧF�EӏW�EҵQJ�FiF�PLӃQJ�[ӕS�

.ӃW�TXҧ VDX��� WKiQJ� WKӱ QJKLӋP�FKR� WKҩ\��NKL�FiF� WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{�KRҥW�
ÿӝQJ��ÿӝ ҭP�WUXQJ�EuQK�WURQJ�NKR�ӣ PӭF������WURQJ�NKL�ÿӝ ҭP�WUXQJ�EuQK�QJRjL�NKR�
Oj������Fy�O~F�ÿӝ ҭP�OrQ�ÿӃQ�������KuQK������.KL�PӟL�EҳW�ÿҫX�WKӱ QJKLӋP��ÿӝ ҭP�
WUXQJ�EuQK�ErQ�WURQJ�FiF�KzP�YұW�Wѭ�ӣ PӭF����������WKu�VDX���WKiQJ�WKӱ QJKLӋP��ÿӝ
ҭP�WURQJ�KzP�ÿm�[XӕQJ�PӭF�����JLӕQJ�QKѭ�ÿӝ ҭP�ErQ�WURQJ�NKR��6DX�JҫQ�PӝW�QăP�
WKӱ QJKLӋP��FiF�Eӝ WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{�ÿm�ÿҧP�EҧR�WKDP�Vӕ ÿӝ ҭP�FKR�NKR�.��OX{Q�
ӣ PӭF�����Yj�NK{QJ�SKө WKXӝF�YjR�ÿӝ ҭP�ErQ�QJRjL�NKR�

9ӟL�WKӇ WtFK�NKR�.��������P����FKӍ FҫQ���WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{�KRҥW�ÿӝQJ�Oj�ÿӫ
ÿҧP�EҧR�PӭF�ÿӝ ÿӝ ҭP�����WKHR�\rX�FҫX��&iF�WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{�ÿһW�WURQJ�NKR�
NK{QJ�OjP�ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�FiF�F{QJ�YLӋF�FӫD�QKkQ�YLrQ�NKR�Yj�GӉ GjQJ�Vӱ GөQJ��6DX�
NKL�NӃW�WK~F�WKӱ QJKLӋP��ÿӝ ҭP�WURQJ�FiF�KzP�WăQJ�ÿӅX�ÿһQ�Yj�VDX�NKRҧQJ���WKiQJ�
ÿm�WUӣ YӅ PӭF�����QKѭ�WUѭӟF�NKL�WKӱ QJKLӋP�
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+uQK�����7Kӱ QJKLӋP�F{QJ�QJKӋ NKR�EҧR�TXҧQ�EҵQJ�NKt�NK{

+uQK ��� 6ӵ WKD\ ÿәL ÿӝ ҭP WURQJ NKR .��QăP ����

7ӯ QăP �����ÿӃQ QD\��ÿm�WLӃQ KjQK NKҧR ViW WUҥQJ WKiL Nӻ WKXұW Yj�WKӱ QJKLӋP�
EҧR�TXҧQ�EҵQJ�F{QJ QJKӋ NKt�NK{�FiF ORҥL 9.7%.7 WURQJ TXkQ ÿӝL QKѭ�FiF Pi\
ED\ SKҧQ OӵF Kӑ 6X��Pi\ ED\ WUӵF WKăQJ Kӑ 0L��Yj�FiF NKR YұW Wѭ�NKӓL�WiF�ÿӝQJ�WLrX�
FӵF� FӫD�ÿӝ ҭP�FDR��7UrQ Fѫ� Vӣ NӃW� TXҧ WKX ÿѭӧF�� FiF WKLӃW Eӏ WKәL NKt�NK{�NK{QJ
QJӯQJ ÿѭӧF FҧL WҥR��KRjQ WKLӋQ WKLӃW NӃ ÿӇ ÿiS ӭQJ ÿѭӧF QKӳQJ \rX FҫX��QKLӋP Yө
PӟL��1ăP ����� 7UXQJ WkP ÿDQJ WULӇQ NKDL QJKLrQ FӭX [k\ GӵQJ SKѭѫQJ iQ F{QJ
QJKӋ EҧR YӋ Eә VXQJ NKt�NK{�ÿӗQJ WKӡL FKR ���Pi\ ED\ WҥL EmL ÿӛ��ĈӇ EҧR�YӋ ÿӗQJ�
WKӡL�FKR�WҩW�Fҧ FiF�Pi\�ED\��YLӋF�NӃW�QӕL�Yj�Eӕ WUt�WKLӃW�Eӏ WҥL�EmL�ÿӛ VӁ Jk\�ҧQK�KѭӣQJ�
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dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ Ϯϰ͕�ϭϭͲϮϬϮϭ Ϯϵϭ

QKҩW�ÿӏQK�ÿӃQ�KRҥW�ÿӝQJ�FӫD�ÿӝL�QJǊ�Nӻ WKXұW�Yj�VӁ Fy�QKӳQJ�KҥQ�FKӃ QKҩW�ÿӏQK�YӅ
Vӵ WLӋQ� OӧL�� WtQK�Pӻ TXDQ�� FKX\rQ� QJKLӋS�� 'R� Yұ\�� FҫQ�PӝW� JLҧL� SKiS� F{QJ� QJKӋ
PDQJ�WtQK�KLӋX�TXҧ��WKҭP�Pӻ WUrQ�TX\�P{�OӟQ�KѫQ�WURQJ�YLӋF�EҧR�ÿҧP�NKt�NK{�ÿӗQJ�
WKӡL�FKR����Pi\�ED\�

7ӯ QăP ����� 7UXQJ WkP ÿm�WLӃQ KjQK NKҧR ViW WUҥQJ WKiL Nӻ WKXұW Yj�[k\ GӵQJ
SKѭѫQJ iQ WKӱ QJKLӋP�EҧR�TXҧQ�EҵQJ�F{QJ QJKӋ NKt�NK{�FKR [H WăQJ WKLӃW JLiS��'R
WKӇ WtFK WURQJ NKRDQJ [H WăQJ WKLӃW JLiS NtQ KѫQ VR YӟL NKRDQJ Pi\ ED\��Fy�VҹQ�FiF
FӱD YjR WUrQ QyF [H��QrQ SKѭѫQJ iQ WKәL NKt�NK{�KRjQ OѭX ÿѭӧF iS GөQJ��ѬX ÿLӇP
FӫD SKѭѫQJ SKiS Qj\ Oj�JL~S WLӃW NLӋP F{QJ VXҩW��WKӡL JLDQ FKR WKLӃW Eӏ WKәL NKt�NK{��
7URQJ WKӡL JLDQ WӟL��FiF WKLӃW Eӏ WKәL NKt�NK{�VӁ NK{QJ QJӯQJ ÿѭӧF�QJKLrQ FӭX KRjQ�
WKLӋQ Yj�iS GөQJ FKR FiF ÿӕL�WѭӧQJ�PӟL�ÿӇ EҧR TXҧQ 9.7%.7�

���.ӂ7�/8Ұ1

� 1JKLrQ�FӭX�FKӃ WҥR�WKjQK�F{QJ�FiF�WKLӃW�Eӏ WKәL�NKt�NK{�Yj�KRjQ�WKLӋQ�FiF�Kӗ
Vѫ�Nӻ WKXұW�ÿӇ OjP�Fѫ�Vӣ SKiS�Oê�NKL�WLӃQ�KjQK�WUDQJ�Eӏ FKR�FiF�ÿѫQ�Yӏ��SKөF�Yө F{QJ�
WiF�EҧR�TXҧQ�9.7%.7��

� .ӃW�TXҧ ӭQJ�GөQJ�FKR�WKҩ\�F{QJ�QJKӋ NKt�NK{�GR�7UXQJ�WkP�1KLӋW�ÿӟL�9LӋW�
1JD� QJKLrQ� FӭX� SKiW� WULӇQ� Fy� KLӋX� TXҧ FDR� WURQJ� YLӋF� ÿҧP�EҧR� Yj� GX\� WUu� ÿӝ ҭP�
WURQJ�FiF�NK{QJ�JLDQ�EҧR�TXҧQ�ӣ PӭF�GѭӟL������TXD�ÿy�OjP�JLҧP�FiF�KӓQJ�KyF�FӫD�
9.7%.7�

� &{QJ�QJKӋ NKt�NK{�NK{QJ�TXi�SKӭF�WҥS�QKѭQJ�PDQJ�OҥL�KLӋX�TXҧ FDR�WURQJ�
EҧR�TXҧQ�9.7%.7��SK��KӧS�YӟL�QKLӅX�ÿӕL�WѭӧQJ�NKiF�QKDX��7URQJ�QKӳQJ�QăP�WӟL�
ÿk\�Fy�WKӇ Vӱ GөQJ�F{QJ�QJKӋ EҧR�TXҧQ�NKt�NK{�ÿӇ EҧR�ÿҧP�Nӻ WKXұW�FKR�FiF�Pi\�
ED\�WҥL�EmL�ÿӛ��FKR�[H�WăQJ�KRһF�FiF�WUDQJ�WKLӃW�Eӏ NKiF��ÿҧP�EҧR�WtQK�VҹQ VjQJ�FKLӃQ�
ÿҩX�FDR��

/ͥL� F̫P� ˯Q��&iF� WiF� JL̫ F̫P� ˯Q� FiF� 7Kͯ WU˱ͧQJ� 9L͏Q� Ĉ͡ E͉Q� 1KL͏W� ÿͣL��
7UXQJ� WkP�1KL͏W� ÿͣL� 9L͏W� � 1JD�� 7Kͯ WU˱ͧQJ�4XkQ� FKͯQJ� 3KzQJ� NK{QJ� � .K{QJ�
TXkQ ÿm�W̩R�ÿL͉X�NL͏Q�WK͹F�KL͏Q�QJKLrQ�FͱX�Qj\�

7¬,�/,ӊ8�7+$0�.+Ҧ2

�� %iR�FiR�ÿ͉�WjL�1&.+�³1JKLrQ�FͱX�̫QK�K˱ͧQJ�FͯD�FiF�\͇X�W͙�NKt�K̵X�QKL͏W�
ÿͣL�OrQ�WU̩QJ�WKiL�NͿ�WKX̵W�FͯD�WKL͇W�E͓�ED\�Yj�WKL͇W�E͓�P̿W�ÿ̭W�FͯD�4XkQ�FKͯQJ�
3KzQJ�NK{QJ�� .K{QJ�TXkQ´��0m�Vӕ�(FRODQ�7������+j�1ӝL�������

�� Ɉɬɱɟɬ� ɨ� ɧɚɭɱɧɨ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɫɤɨɣ� ɪɚɛɨɬɟ� ɩɨ� ɬɟɦɟ� ɗɤɨɥɚɧ� Ɍ�����
³ȼɥɢɹɧɢɟ�ɜɧɟɲɧɢɯ�ɜɨɡɞɟɣɫɬɜɭɸɲɢɯ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ�ɬɪɨɩɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɤɥɢɦɚɬɚ�ɧɚ�
ɬɟɯɧɢɱɟɫɤɨɟ� ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ� ɚɜɢɚɰɢɨɧɧɨɣ� ɢ� ɧɚɡɟɦɧɨɣ� ɬɟɯɧɢɤɢ� ȼȼɋ�ɉȼɈ�
ɪɨɫɫɢɣɫɤɨɝɨ�ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ´��ɏɚɧɨɣ�������

�� Ɉɬɱɟɬ� ɨ� ɧɚɭɱɧɨ�ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɬɟɥɶɫɤɨɣ� ɪɚɛɨɬɟ� ɩɨ� ɬɟɦɟ� ɗɤɨɥɚɧ� Ɍ�����
³ȼɥɢɹɧɢɟ�ɜɧɟɲɧɢɯ�ɜɨɡɞɟɣɫɬɜɭɸɲɢɯ�ɮɚɤɬɨɪɨɜ�ɬɪɨɩɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɤɥɢɦɚɬɚ�ɧɚ�
ɬɟɯɧɢɱɟɫɤɨɟ� ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ� ɚɜɢɚɰɢɨɧɧɨɣ� ɢ� ɧɚɡɟɦɧɨɣ� ɬɟɯɧɢɤɢ� ȼȼɋ�ɉȼɈ�
ɪɨɫɫɢɣɫɤɨɝɨ�ɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ´��ɏɚɧɨɣ�������
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dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ Ϯϰ͕�ϭϭͲϮϬϮϭϮϵϮ

�� .DUSRY�9� $���6YLWLFK $� $���6HUHGD 9� 1���3KҥP 'X\ 1DP��.͇W TX̫ SKkQ WtFK
WU̩QJ WKiL NͿ WKX̵W FͯD Pi\ ED\ WK͇ K͏ WKͱ ��WURQJ WKͥL JLDQ ���QăP KR̩W ÿ͡QJ
ͧ Y�QJ QKL͏W ÿͣL 9L͏W 1DP��7ҥS FKt�.KRD KӑF Yj�&{QJ QJKӋ 1KLӋW ÿӟL��Vӕ ����
+j�1ӝL�������

�� 1JX\ӉQ +ӗQJ 3KRQJ�� 6HUHGD 9� 1��� /r� 1JӑF 0LQK�� 3KҥP 'X\ 1DP�� 7K͵
QJKL͏P E̫R TX̫Q Pi\ ED\ WU͹F WKăQJ K͕ 0L E̹QJ F{QJ QJK͏ NKt�NK{� WURQJ
ÿL͉X NL͏Q QKL͏W ÿͣL 9L͏W 1DP��7ҥS FKt�.KRD KӑF Yj�&{QJ QJKӋ QKLӋW ÿӟL��6ӕ
������� � �����

�� ȽɈɋɌ� ��������� ȿɞɢɧɚɹ� ɫɢɫɬɟɦɚ� ɡɚɳɢɬɵ� ɨɬ� ɤɨɪɪɨɡɢɢ� ɢ� ɫɬɚɪɟɧɢɹ��
ȼɪɟɦɟɧɧɚɹ�ɩɪɨɬɢɜɨɤɨɪɪɨɡɢɨɧɧɚɹ�ɡɚɳɢɬɚ�ɢɡɞɟɥɢɣ��Ɉɛɳɢɟ�ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹ�

1K̵Q�EjL�QJj\����WKiQJ���QăP�����

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

+RjQ�WKL͏Q�QJj\����WKiQJ����QăP�����

����7UXQJ�WkP�1KL͏W�ÿͣL�9L͏W�� 1JD
����9L͏Q�Ĉ͡ E͉Q�1KL͏W�ÿͣL��7UXQJ�WkP�1KL͏W�ÿͣL�9L͏W�� 1JD
����3KzQJ�.͇ KR̩FK�.KRD�K͕F��7UXQJ�WkP�1KL͏W�ÿͣL�9L͏W�� 1JD


