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Ӣ�TX\�P{�WRjQ�FҫX��QKLӅX�\ӃX�Wӕ�WiF�ÿӝQJ�QKѭ�ELӃQ�ÿәL�NKt��JLD�WăQJ�GkQ�Vӕ�
JLD�WăQJ�VҧQ�[XҩW�F{QJ�QJKLӋS�Yj�FDQK�WiF�Q{QJ�QJKLӋS�ÿm�Yj�ÿDQJ�ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�
FKҩW� OѭӧQJ�QѭӟF�PһW�� ÿһF�ELӋW� Oj�Y�QJ�FӱD� V{QJ�YHQ�ELӇQ��*LD� WăQJ� FiF� FKҩW� GLQK�
GѭӥQJ��1�Yj�3��WҥL�FiF�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�Jk\�SKiW�WULӇQ E�QJ�Qә�FӫD WҧR��Qӣ�KRD�QѭӟF
KRһF�WҧR�Qӣ�KRD��WURQJ�ÿy�Fy�QKӳQJ�ORjL�WҧR�Jk\�KҥL��7ҧR�Qӣ�KRD OjP�VX\�JLҧP�FKҩW�
OѭӧQJ�QѭӟF��VX\�JLҧP�ÿD�GҥQJ�VLQK�KӑF��6ӵ�[XҩW�KLӋQ�FiF�ORjL�WҧR�Jk\ KҥL�Fy�WKӇ�ҧQK�
KѭӣQJ�WUӵF�WLӃS�KRһF�JLiQ�WLӃS�ÿӃQ�ÿӡL�VӕQJ�WKӫ\�VLQK�YұW Yj�VӭF�NKӓH�FRQ�QJѭӡL Yj�
Oj�PӝW�YҩQ�ÿӅ�UҩW�ÿѭӧF TXDQ�WkP KLӋQ�QD\ >�������@�

9�QJ�1DP�È�Yj�Ĉ{QJ�1DP�È�ÿѭӧF�ÿiQK�JLi�Fy�Vӵ�JLD�WăQJ�OӟQ�QKҩW�YӅ�1�Yj�
3�Wӯ�OөF�ÿӏD�ÿә�YjR�Y�QJ�ELӇQ YHQ�Eӡ��ÿҥL�GѭѫQJ�GR�JLD�WăQJ�GkQ�Vӕ��Vӱ�GөQJ�SKkQ�
EyQ�Yj�F{QJ�QJKLӋS�KyD��ÿһF�ELӋW� Wӯ�FXӕL� WKӃ�Nӹ����>����@��6{QJ�+ӗQJ�Oj�KӋ WKӕQJ�
V{QJ�OӟQ�QKҩW�PLӅQ�%ҳF�9LӋW�1DP��Oj�KӋ�WKӕQJ�V{QJ�ÿLӇQ�KuQK�Y�QJ�Ĉ{QJ�1DP�È�
FKӏX�WiF�ÿӝQJ�U}�QpW�FӫD�FiF�KRҥW�ÿӝQJ�QKkQ�VLQK Yj�FiF�ÿLӅX�NLӋQ�Wӵ�QKLrQ EҩW�OӧL��
0ӝW� Vӕ�QJKLrQ� FӭX�ÿm� FKӍ� UD� UҵQJ��P{L� WUѭӡQJ�QѭӟF�Y�QJ�FӱD�6{QJ�+ӗQJ�Yj�YHQ�
ELӇQ�Fy�Vӵ�JLD�WăQJ�KjP�OѭӧQJ�1�Yj�3�>�������@��+LӋQ�QD\��Y�QJ�YHQ�ELӇQ�FӫD�V{QJ�
+ӗQJ�WKXӝF�WӍQK�7KiL�%uQK�ÿDQJ�Fy�QKLӅX�OӧL�WKӃ�WURQJ�NKDL�WKiF�Yj�QX{L�WUӗQJ�WKӫ\�
VҧQ��1776���3KiW�WULӇQ�1776�YHQ�ELӇQ�ÿm�Yj�ÿDQJ�ÿyQJ�JyS�NK{QJ�QKӓ�YjR�NLQK�WӃ�
FӫD�WӍQK�� WURQJ�ÿy�ÿһF�ELӋW� Oj�FӫD�FiF�KX\ӋQ�YHQ�ELӇQ��7KHR�WKӕQJ�Nr� ��WKiQJ�ÿҫX�
QăP�������VҧQ�OѭӧQJ�QX{L�1776�FӫD�WӍQK�7KiL�%uQK�ÿҥW�������QJKuQ�WҩQ�� WURQJ�ÿy�
VҧQ�OѭӧQJ�Fi�ÿҥW������QJKuQ�WҩQ��W{P�ÿҥW�����QJKuQ�WҩQ��WKӫ\�VҧQ�NKiF�ÿҥW������QJKuQ�
WҩQ�>�@��7LӅQ�+ҧL Oj�PӝW�WURQJ�QKӳQJ�KX\ӋQ�YHQ�ELӇQ�FӫD�WӍQK�7KiL�%uQK�Fy�GLӋQ�WtFK�
Yj�VҧQ�OѭӧQJ�1776�ÿiQJ�NӇ��7X\�QKLrQ��JҫQ�ÿk\�KLӋQ�WѭӧQJ�WKӫ\�VҧQ�QX{L�WUӗQJ�Eӏ�
FKӃW�KjQJ�ORҥW�ÿm�ÿѭӧF�JKL�QKұQ��9LӋF�WuP�KLӇX�QJX\rQ�QKkQ�Jk\�FKӃW�FiF�ORjL�WKӫ\�
VҧQ QX{L Yj�[iF�ÿӏQK�FiF�ELӋQ�SKiS�SKzQJ�WUiQK�ÿDQJ�Oj�PӕL�TXDQ�WkP�OӟQ�FӫD�QJѭӡL�
GkQ�Yj�FiF�Fѫ�TXDQ�TXҧQ�Oê�>�@��0ӝW�WURQJ�FiF�\ӃX�Wӕ�ҧQK�KѭӣQJ�WUӵF�WLӃS�WӟL�QăQJ�
VXҩW�Yj�FKҩW�OѭӧQJ�WKӫ\�VҧQ�Oj�FKҩW�OѭӧQJ�QJXӗQ�QѭӟF�Vӱ�GөQJ��9u�Yұ\��YLӋF�ÿiQK�JLi�
FKҩW�OѭӧQJ�QѭӟF��WuP�KLӇX�FiF�QJX\�Fѫ�Jk\�FKӃW�WKӫ\�VҧQ�KjQJ�ORҥW�Oj�FҫQ�WKLӃW�Oj Fѫ�
Vӣ�NKRD�KӑF�FKR�YLӋF�ÿӅ�[XҩW�FiF JLҧL�SKiS TXҧQ� Oê�Yj Nӻ� WKXұW JyS�SKҫQ�әQ�ÿӏQK�
QJKӅ�QX{L�WUӗQJ�WKӫ\�VҧQ�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�FӱD�6{QJ�+ӗQJ�

1JKLrQ�FӭX�Qj\ WUuQK�Ej\�NӃW�TXҧ�TXDQ�WUҳF��ÿiQK�JLi�KjP�OѭӧQJ�FiF�FKҩW�GLQK�
GѭӥQJ�1��3�WURQJ�QѭӟF�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�1776�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL��WӍQK�7KiL�%uQK�QKҵP�
EѭӟF�ÿҫX�ÿiQK�JLi�FKҩW�OѭӧQJ�QѭӟF�Yj�QJX\�Fѫ�SK~ GѭӥQJ�Y�QJ�YHQ�ELӇQ��.ӃW�TXҧ�
QJKLrQ�FӭX�Oj Fѫ�Vӣ�NKRD�KӑF�JyS�SKҫQ EҧR�YӋ�P{L�WUѭӡQJ�Yj�SKiW� WULӇQ�EӅQ�YӳQJ�
Y�QJ�YHQ�ELӇQ�FӱD�6{QJ�+ӗQJ��
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�����ĈӕL�WѭӧQJ

+X\ӋQ�7LӅQ�+ҧL�Fy�FKLӅX�GjL�Eӡ�ELӇQ�KѫQ���NP��YӟL���FӱD�V{QJ�ÿә�UD�ELӇQ��%D�
/ҥW��7Uj�/ê��/kQ���'kQ�Vӕ�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL�NKRҧQJ��������QJѭӡL��PұW�ÿӝ�GkQ�Vӕ�����
QJѭӡL�NP��>��@��+X\ӋQ�7LӅQ�+ҧL�Fy�WәQJ�GLӋQ�WtFK�1776�ÿҥW�JҫQ������KD��WURQJ�ÿy�
Y�QJ�QX{L�WUӗQJ�QѭӟF Oӧ�FKLӃP�WUrQ������KD��.KX�YӵF�1776�WұS�WUXQJ�FKӫ�\ӃX�ӣ�FiF
[m�YHQ�ELӇQ�FӫD�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL�YӟL�QJKӅ�QX{L�QJDR�TXҧQJ�FDQK�Oj�FKӫ�ÿҥR��1JKӅ�QX{L�
QJDR�ӣ�7LӅQ�+ҧL�ÿm�Fy�EѭӟF�SKiW�WULӇQ�PҥQK�PӁ�WURQJ�QKӳQJ�QăP�TXD��PDQJ�OҥL�QJXӗQ�
WKX�OӟQ�FKR�QKLӅX�Q{QJ�Kӝ��JyS SKҫQ�ÿiQJ�NӇ�WURQJ�SKiW�WULӇQ�NLQK�WӃ�FӫD�ÿӏD�SKѭѫQJ�

&iF�Yӏ�WUt�NKҧR�ViW�ÿѭӧF�OӵD�FKӑQ�Oj�QKӳQJ�NKX�YӵF�QѭӟF�YHQ�ELӇQ�KLӋQ�ÿDQJ�
ÿѭӧF�QX{L�WUӗQJ�WKӫ\�VҧQ�WKXӝF�ÿӏD�EjQ�FiF�[m�Ĉ{QJ�0LQK��1DP�&ѭӡQJ��1DP�3K~��
1DP�7KӏQK��Ĉ{QJ�/kP��1DP�+ѭQJ����Yӏ�WUt�NKҧR�ViW�ÿѭӧF�OӵD�FKӑQ�WUҧL�GjL�Wӯ�FӱD�%D
/ҥW��7% ����YӅ�SKtD�&ӱD�/kQ��7% ���ÿӃQ�JҫQ�FӱD�V{QJ�7Uj�/ê��7% ���7% ����KuQK����

+uQK����.KX�YӵF�NKҧR�ViW�FKҩW�OѭӧQJ�QѭӟF�Y�QJ�1776�YHQ�ELӇQ
KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL��WӍQK�7KiL�%uQK

�����3KѭѫQJ�SKiS

/̭\�P̳X�Yj�E̫R�TX̫Q�P̳X� &iF�PүX�QѭӟF�PһW�ÿѭӧF� Oҩ\� WҥL���Yӏ WUt�GӑF�YHQ�
ELӇQ�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL��KuQK����WKHR�7LrX�FKXҭQ�9LӋW�1DP�7&91������������&iF�PүX�
QѭӟF�ÿѭӧF�Oҩ\�WURQJ���ÿӧW�YӟL�WәQJ�Vӕ�OѭӧQJ�PүX�NKҧR�ViW�Oj����PүX��KDL�ÿӧW�YjR�P�D�
NK{��WKiQJ�������Yj�KDL�ÿӧW�YjR�P�D�PѭD��WKiQJ ������QăP�������0үX�ÿѭӧF�Oҩ\�YjR�O~F�
WULӅX�WKҩS��ÿѭӧF�OӑF�WҥL�KLӋQ�WUѭӡQJ�EҵQJ�JLҩ\�OӑF�:KDWPDQ�*)�)�ÿӇ SKkQ�WtFK�FiF�
FKӍ WLrX� GLQK� GѭӥQJ� KzD� WDQ�� &iF�PүX� QѭӟF� OӑF� Yj� NK{QJ� OӑF� �ÿӇ SKkQ� WtFK� KjP�
OѭӧQJ�1�Yj�3�WәQJ��ÿѭӧF�EҧR�TXҧQ�OҥQK�WURQJ�TXi�WUuQK�FKX\ӇQ YӅ SKzQJ�WKt�QJKLӋP�
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3KkQ� WtFK�P̳X� WURQJ�371� +jP� OѭӧQJ�FiF� FKӍ WLrX�QKѭ�1+�
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����ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�WUrQ�FiF�PүX�QѭӟF�VDX�OӑF�EҵQJ�SKѭѫQJ�SKiS�VR�PjX�WUrQ�Pi\�

ÿR�TXDQJ�89�9,6�9������-$6&2��1KұW�%ҧQ� WLrX�FKXҭQ�FӫD�0ӻ��$3+$�� (3$�>��@��
&iF�FKӍ WLrX�1�.MHOGDKO�Yj�3�WәQJ�ÿѭӧF�SKkQ�WtFK�WUrQ�PүX�QѭӟF�NK{QJ�OӑF�GӵD�WUrQ�
FiF�SKѭѫQJ�SKiS�WLrX�FKXҭQ�FӫD�0ӻ $3+$�� (3$�>��@��&iF�SKpS�ÿR�ÿѭӧF�OһS�OҥL���
OҫQ�Yj�Oҩ\�NӃW�TXҧ WUXQJ�EuQK��ÿӝ WLQ�Fұ\�!������

���.ӂ7�48Ҧ 9¬�7+Ҧ2�/8Ұ1

�����+jP�OѭӧQJ�QLWѫ

9DL�WUz�FKtQK�FӫD�1�WURQJ�KӋ�VLQK�WKiL�QѭӟF�QJӑW�Oj�PӝW�WURQJ�QKӳQJ�FKҩW�GLQK�
GѭӥQJ�TXDQ� WUӑQJ��FҫQ� WKLӃW�FKR�VҧQ�[XҩW� Vѫ�FҩS�FӫD� WKӵF�YұW�EұF�FDR�Yj� WҧR��&iF�
QJXӗQ�FXQJ�FҩS�1�ÿә�YjR�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�Fy�WKӇ�ÿѭӧF�NӇ�ÿӃQ�QKѭ��Wӯ�FiF�KӋ�WKӕQJ�
V{QJ�ÿә�UD�ELӇQ��UӱD�WU{L�Wӯ�FiF�QJXӗQ�WKҧL�SKiW�WiQ��SKkQ�EyQ�Gѭ�WKӯD�WURQJ�FDQK�WiF�
Q{QJ�QJKLӋS��� QѭӟF� WKҧL� Wӯ� FiF�QJXӗQ� WKҧL�ÿLӇP��VLQK�KRҥW�� VҧQ�[XҩW�F{QJ�QJKLӋS��
WUDQJ� WUҥL� FKăQ�QX{L� WұS� WUXQJ���KRһF� Wӯ� OҳQJ�ÿӑQJ�NKt�TX\ӇQ��KRһF� Wӯ TXi� WUuQK�Fӕ�
ÿӏQK�1�Wӵ�QKLrQ��Yt�Gө�PӝW�Vӕ�VLQK�YұW�QKkQ�FKXҭQ�QKѭ�YL�NKXҭQ�ODP�Fy�NKҧ�QăQJ�Fӕ�
ÿӏQK�1��>��@� 9zQJ�WXҫQ�KRjQ�FӫD�1�WURQJ�FiF�KӋ�VLQK�WKiL�QѭӟF�UҩW�SKӭF�WҥS�Yj�EDR�
JӗP�QKLӅX�GҥQJ�1��SKө�WKXӝF�WUҥQJ�WKiL�R[\�KyD��&iF�GҥQJ�1�Y{�Fѫ�Eӏ�R[\�KyD�Yj�
NKӱ��12�

í��12�
í��1+�

���1+����FiF�SKkQ�ÿRҥQ�1�KӳX�Fѫ�WKѭӡQJ�Fy�PһW�ӣ�WҩW�Fҧ�FiF�
Y�QJ�QѭӟF�QJӑW��FӱD�V{QJ�Yj�YHQ�ELӇQ��1LWUDW��QLWULW��DPRQL�Yj�1�KӳX�Fѫ�GҥQJ�KzD�WDQ�
VҹQ�Fy�ÿӇ�WKӵF�YұW��WҧR�Yj�WKӵF�YұW�EұF�FDR��WUӵF�WLӃS�KҩS�WKө�>��@� 7URQJ�QJKLrQ�FӭX�
Qj\��FiF�GҥQJ�1�FKӫ�\ӃX�ÿѭӧF�TXDQ�WUҳF�JӗP�1�Y{�Fѫ�QKѭ�QLWUDW��QLWULW��DPRQL��Yj�1�
WәQJ��.ӃW�TXҧ�TXDQ�WUҳF�KjP�OѭӧQJ�PӝW�Vӕ�KӧS�FKҩW�1�ÿѭӧF�WUuQK�Ej\�WURQJ�EҧQJ����

%ҧQJ���0ӝW�Vӕ JLi�WUӏ KjP�OѭӧQJ�1�WURQJ�QѭӟF�YHQ�ELӇQ�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL�QăP�����

*Li�WUӏ
12��

�PJ1�/�
12��

�PJ1�/�
1+��

�PJ1�/�
1�WәQJ�
�PJ1�/�

7UXQJ�EuQK�WҥL���Yӏ�WUt ����� ����� ����� �����

7KҩS�QKҩW ����� ����� ����� �����

&DR�QKҩW ����� ����� ����� �����

4&91����07������%7107 � � ��� �

+jP�OѭӧQJ�QLWULW�WҥL���Yӏ�WUt�TXDQ�WUҳF�WURQJ���ÿӧW�Oҩ\�PүX�QăP������ELӃQ�ÿәL�
WURQJ� NKRҧQJ� Wӯ� ������ ÿӃQ� ������PJ1�/�� WUXQJ� EuQK� ÿҥW� ������PJ1�/� �EҧQJ� ����
7URQJ� Vӕ� FiF� Yӏ� WUt� TXDQ� WUҳF�� KjP� OѭӧQJ� QLWULW� WUXQJ� EuQK� WҥL� Yӏ� WUt� 7%� �� �������
PJ1�/��Oj�OӟQ�QKҩW��4X\�FKXҭQ�9LӋW�1DP �4&91� FKѭD�TX\�ÿӏQK�JLi�WUӏ�KjP�OѭӧQJ�
QLWULW�WURQJ�QѭӟF�YHQ�ELӇQ��7X\�QKLrQ��JLi�WUӏ�WUXQJ�EuQK�FӫD�WRjQ�Eӝ�FiF�ÿLӇP�TXDQ�
WUҳF����Yӏ�WUt��GӑF�YHQ�ELӇQ�7LӅQ�+ҧL��������PJ1�/��WURQJ�QJKLrQ�FӭX�Qj\�OӟQ�KѫQ���
OҫQ�JLi�WUӏ�WUXQJ�EuQK�KjP�OѭӧQJ�QLWULW�FӫD�YHQ�ELӇQ�PLӅQ�%ҳF��WURQJ�NKRҧQJ��������
�������WUXQJ�EuQK�ÿҥW�������PJ1�/��JLDL�ÿRҥQ�TXDQ�WUҳF������� �����FӫD QJKLrQ�FӭX�
WUѭӟF�ÿk\�>�@��FKR�WKҩ\�Fy�Vӵ�JLD�WăQJ�QLWULW�WURQJ�QѭӟF�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�7LӅQ�+ҧL��9jR�
P�D�NK{��KjP�OѭӧQJ�QLWULW�GDR�ÿӝQJ�Wӯ��������7% ���ÿӃQ�������PJ1�/��7% ����Yj�
YjR�P�D�PѭD��GDR�ÿӝQJ�Wӯ��������7% ���ÿӃQ�������PJ1�/��7% ���
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+jP� OѭӧQJ� QLWUDW� WҥL� �� Yӏ� WUt� TXDQ� WUҳF� ELӃQ� ÿәL� WURQJ� NKRҧQJ� Wӯ� ������ ÿӃQ�
������PJ1�/�� WUXQJ� EuQK� ÿҥW� ������PJ1�/� �EҧQJ� ���� 7ѭѫQJ� Wӵ� QLWULW�� KjP� OѭӧQJ�
QLWUDW�WUXQJ�EuQK�FӫD���ÿӧW�TXDQ�WUҳF�FǊQJ�ÿҥW�JLi�WUӏ�FDR�QKҩW�WҥL�Yӏ�WUt�7% ���*Li�WUӏ�
WUXQJ�EuQK�QLWUDW�WҥL���Yӏ�WUt�YHQ�ELӇQ�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL��������PJ1�/��JҫQ�YӟL�JLi�WUӏ�
TXDQ�ViW�ÿѭӧF�ӣ�7H[DV��0ӻ��������� �����PJ1�/�>��@�Yj�FDR�JҩS�����OҫQ�JLi�WUӏ�WUXQJ�
EuQK�KjP�OѭӧQJ�QLWUDW�YHQ�ELӇQ�PLӅQ�%ҳF��WURQJ�NKRҧQJ�������������PJ1�/��WUXQJ�
EuQK�ÿҥW�������PJ1�/�� WURQJ�JLDL�ÿRҥQ�TXDQ� WUҳF������ � �����>�@� .ӃW�TXҧ�QJKLrQ�
FӭX�FӫD 'XUDQG�3� Yj�FӝQJ�Vӵ >��@�FKR� WKҩ\� KjP�OѭӧQJ�QLWUDW� WURQJ�QѭӟF� WKѭӡQJ�
WKD\�ÿәL�WURQJ�NKRҧQJ�UӝQJ��Wӯ�JLi�WUӏ�UҩW�QKӓ��� ������PJ1�/��WURQJ�FiF�OѭX�YӵF�tW�
Eӏ�WiF�ÿӝQJ�FӫD�FRQ�QJѭӡL��FKR�ÿӃQ�JLi�WUӏ�UҩW�FDR��!����PJ1�/��ӣ�FiF�Y�QJ�FDQK�WiF�
Q{QJ�QJKLӋS�ӣ�&KkX�ÆX��ÿLӅX�Qj\�FKR WKҩ\�Fy�Vӵ�JLD� WăQJ�KjP� OѭӧQJ�QLWUDW� WURQJ�
QѭӟF�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�7LӅQ�+ҧL��9jR�P�D�NK{��KjP� OѭӧQJ�QLWUDW� GDR�ÿӝQJ� Wӯ�������
�7%����������PJ1�/��7%�����YjR�P�D�PѭD��GDR�ÿӝQJ�Wӯ��������7%�����������PJ1�/�
�7% ���

+jP�OѭӧQJ�DPRQL� WҥL���Yӏ� WUt�TXDQ� WUҳF�GDR�ÿӝQJ� WURQJ�NKRҧQJ� Wӯ�������ÿӃQ�
������PJ1�/�� WUXQJ� EuQK� ÿҥW� ������PJ1�/� �EҧQJ� ���� *Li� WUӏ� WUXQJ� EuQK� FӫD� WRjQ�
Y�QJ�TXDQ�WUҳF�FDR�KѫQ�JLi�WUӏ�FKR�SKpS�4&91����07������%7107�������PJ1�/��
ÿӕL�YӟL�FKҩW�OѭӧQJ�QѭӟF�PһW�1776�YHQ�ELӇQ��ĈiQJ�FK~�ê� FiF�JLi�WUӏ�YjR�P�D�NK{�WҥL�
FiF�Yӏ�WUt�TXDQ�WUҳF�FDR�KѫQ���OҫQ�JLi�WUӏ�FKR�SKpS�FӫD�4&91��ÿһF�ELӋW�Oj�Yӏ�WUt�7% ��
�������PJ1�/���9jR�P�D�PѭD��KjP�OѭӧQJ�DPRQL�Fy�[X�KѭӟQJ�JLҧP��YӟL�JLi�WUӏ�OӟQ�
QKҩW�WҥL�Yӏ�WUt�7% ���������PJ1�/�� ��Yӏ�WUt�FzQ�OҥL�Fy�JLi�WUӏ�QKӓ�KѫQ�4&91��������
PJ1�/���KuQK�����+jP�OѭӧQJ�DPRQL�Fy�[X�KѭӟQJ�JLҧP�YjR�P�D�PѭD Yj�ÿѭӧF�JLҧL�
WKtFK�Oj�GR�Vӵ�SKD�ORmQJ�WURQJ�P�D�PѭD��ÿӗQJ�WKӡL�FKR�WKҩ\�YDL�WUz�FӫD�QJXӗQ�WKҧL�
ÿLӇP��QѭӟF� WKҧL� VLQK�KRҥW��QѭӟF� WKҧL�FiF�Fѫ�Vӣ� VҧQ�[XҩW�� FKӃ�ELӃQ�F{QJ�QJKLӋS«��
WURQJ�NKX�YӵF�WӟL�KjP�OѭӧQJ�DPRQL�WURQJ�QѭӟF FiF�[m YHQ�ELӇQ 7LӅQ�+ҧL��0һW�NKiF��
KjP�OѭӧQJ�DPRQL�WҥL�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�7LӅQ�+ҧL�FDR�KѫQ�����OҫQ�VR�YӟL�JLi�WUӏ�TXDQ�WUҳF�
JLDL�ÿRҥQ�����������FӫD�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�PLӅQ�%ҳF�9LӋW�1DP��WURQJ�NKRҧQJ�������
������PJ1�/�� WUXQJ�EuQK�ÿҥW� ������PJ1�/��� FKR� WKҩ\� Fy Vӵ�JLD� WăQJ� DPRQL� WURQJ�
QѭӟF�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�7LӅQ�+ҧL��

+uQK��� +jP�OѭӧQJ�WUXQJ�EuQK�1��QLWULW��QLWUDW��DPRQL�Yj�1 WәQJ�
WKHR�P�D�WҥL�FiF�Yӏ WUt�TXDQ�WUҳF�
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+jP�OѭӧQJ�1�WәQJ�WҥL���Yӏ�WUt�TXDQ�WUҳF�WURQJ���ÿӧW�Oҩ\�PүX�QăP������ELӃQ�ÿәL�
WURQJ� NKRҧQJ� Wӯ� ������ ÿӃQ� ������ PJ1�/�� WUXQJ� EuQK� ÿҥW� ������ PJ1�/� �EҧQJ� ����
7URQJ�FiF�Yӏ�WUt�TXDQ�WUҳF��JLi�WUӏ�FDR�QKҩW�JKL�QKұQ ÿѭӧF�WҥL�Yӏ�WUt�7% ���*Li�WUӏ�KjP�
OѭӧQJ�1�FDR�WҥL�Yӏ�WUt�7% ��Fy�WKӇ�OLrQ�TXDQ�ÿӃQ�QJXӗQ�FXQJ�FҩS�1 Wӯ�FӱD�/kQ�Yj�PӝW�
Vӕ�FӕQJ� WKҧL� OkQ�FұQ��&iF�QJKLrQ�FӭX� WUѭӟF�ÿk\�FKR� WKҩ\� YӟL�QKӳQJ�KӋ� WKӕQJ�VLrX�
QJKqR�GLQK�GѭӥQJ��KjP�OѭӧQJ�1�WәQJ ����PJ1�/���1�ÿѭӧF�FRL�Oj�\ӃX�Wӕ�JLӟL�KҥQ�Yj�
1 Y{�Fѫ�ÿѭӧF�VLQK�YұW�KҩS�WKө�QKDQK�FKyQJ�ÿӇ�GX\�WUu�VLQK�WUѭӣQJ�Yj�SKiW�WULӇQ��.KL�
KjP�OѭӧQJ�1�WәQJ�! ��PJ1�/��FKӭQJ�Wӓ�KӋ�WKӫ\�YăQ�FKӏX�FiF�WiF�ÿӝQJ�FӫD�FRQ�QJѭӡL�
OjP�JLD�WăQJ�QJXӗQ�FXQJ�FҩS�1 YjR�WKӫ\�YӵF��FDQK�WiF�Q{QJ�QJKLӋS��FKăQ�QX{L�WұS�
WUXQJ��QѭӟF�WKҧL�VLQK�KRҥW�Y�QJ�ÿ{�WKӏ�«��>��@�

�����+jP�OѭӧQJ�SKRVSKR

*LӕQJ�QKѭ�1��3 Oj�PӝW�FKҩW�GLQK�GѭӥQJ�TXDQ�WUӑQJ Yj FҫQ�WKLӃW�FKR�Vӵ�VӕQJ��
'ҥQJ�3� SKә�ELӃQ�QKҩW� ÿѭӧF� FiF� VLQK� YұW� Vӱ� GөQJ� Oj� SKRVSKDW�� ÿyQJ�YDL� WUz� FKtQK�
WURQJ�YLӋF�KuQK� WKjQK�'1$��QăQJ� OѭӧQJ� WӃ�EjR�Yj�PjQJ� WӃ�EjR��WKjQK� WӃ�EjR� WKӵF�
YұW���3�WKѭӡQJ�ÿѭӧF�FRL� Oj�³FKҩW�GLQK�GѭӥQJ�JLӟL�KҥQ´�WURQJ�KӋ�VLQK�WKiL�QѭӟF��Fy�
QJKƭD�Oj�KjP�OѭӧQJ�VҹQ�Fy�FӫD�3�NLӇP�VRiW�WӕF�ÿӝ VLQK�VҧQ�FӫD�WҧR�Yj�WKӵF�YұW�WKӫ\�
VLQK��Ӣ�KjP�OѭӧQJ�WKtFK�KӧS��WKӵF�YұW�Yj�YL�VLQK�YұW�Fy WKӇ�Vӱ�GөQJ�3�ÿӇ�SKiW�WULӇQ�
EuQK�WKѭӡQJ��WX\�QKLrQ��ӣ�PӭF�Gѭ�WKӯD��3�Fy�WKӇ�GүQ�ÿӃQ�SKiW�WULӇQ�E�QJ�Qә�FӫD�WKӵF�
YұW�SK��GX��WURQJ�ÿy�Fy�QKӳQJ�ORjL�WҧR�Jk\ KҥL��

%ҧQJ���0ӝW�Vӕ JLi�WUӏ KjP�OѭӧQJ�3�WURQJ�QѭӟF�YHQ�ELӇQ�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL�QăP�����

*Li�WUӏ
32���

�PJ3�/�

3�WәQJ

�PJ3�/�

7UXQJ�EuQK�WҥL���Yӏ�WUt ����� �����

7KҩS�QKҩW ����� �����

&DR�QKҩW ����� �����

4&91����07�������%7107 ��� �

+jP�OѭӧQJ�SKRVSKDW WҥL���Yӏ�WUt�TXDQ�WUҳF�WURQJ���ÿӧW�Oҩ\�PүX�QăP������ELӃQ�
ÿәL� WURQJ�NKRҧQJ� Wӯ�������ÿӃQ�������PJ3�/�� WUXQJ�EuQK�ÿҥW������PJ3�/� �EҧQJ�����
+jP�OѭӧQJ�SKRVSKDW WURQJ�WҩW�Fҧ�FiF�ÿӧW�TXDQ�WUҳF�WҥL�FiF�Yӏ�WUt�ÿӅX�WKҩS�KѫQ�JLi�WUӏ�
FKR� SKpS� 4&91� ���07�� �����%7107� �� ���� PJ3�/��� *Li� WUӏ� WUXQJ� EuQK� KjP�
OѭӧQJ�SKӕWSKDW�FӫD���Yӏ�WUt�TXDQ�WUҳF�WҥL�7LӅQ�+ҧL��������PJ3�/��JҫQ�YӟL�JLi�WUӏ�ÿm�
F{QJ�Eӕ�WUѭӟF�ÿk\�FӫD�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�PLӅQ�%ҳF�JLDL�ÿRҥQ�������������WURQJ�NKRҧQJ�
������� ������PJ3�/��WUXQJ�EuQK�ÿҥW�������PJ3�/��>�@��7X\�QKLrQ��WKHR�FiF�Wә�FKӭF�
TXӕF� WӃ� �263$5�� 2(&'��� KjP� OѭӧQJ� SKRVSKDW WURQJ� QѭӟF� PһW� OӟQ� KѫQ� ������
PJ3�/�Fy�QJX\�Fѫ�Jk\�SK~ GѭӥQJ�QѭӟF�WURQJ�FiF�Y�QJ�ELӇQ�>��@��7KHR�)DGLUDQ Yj�
FӝQJ�Vӵ��KLӋQ� WѭӧQJ�SK~ GѭӥQJ�Fy� WKӇ�[ҧ\� UD�NKL�KjP�OѭӧQJ�SKRVSKDW WURQJ�QѭӟF�
PһW�Wӯ������ÿӃQ�����PJ3�/�>��@��'R�ÿy��FiF�JLi�WUӏ�FDR�TXDQ�ViW�ÿѭӧF�ӣ�Y�QJ�QѭӟF�
YHQ�ELӇQ�FӫD�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL�Fy�WKӇ�Oj�GҩX�KLӋX�FKR�WKҩ\�QJX\�Fѫ�SK~ GѭӥQJ FӫD�KӋ�
VLQK�WKiL�QѭӟF�NKX�YӵF�
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9jR� P�D� NK{� KjP� OѭӧQJ� SKRVSKDW GDR� ÿӝQJ� Wӯ� ������ PJ3�/� �7% ��� ÿӃQ�
����� PJ3�/��7% ���Yj�P�D�PѭD�Fy�[X�KѭӟQJ�JLҧP��GDR�ÿӝQJ�Wӯ�������PJ3�/��7%
�� %D�/ҥW��ÿӃQ�������PJ3�/��7% ����KuQK�����+jP�OѭӧQJ�SKRVSKDW�JLҧP�WURQJ�P�D�
PѭD�JӧL�ê�UҵQJ�QJXӗQ�WKҧL�ÿLӇP��QѭӟF�WKҧL�VLQK�KRҥW�Yj�PӝW�Vӕ�Fѫ�Vӣ�VҧQ�[XҩW«��Fy�
ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�KjP�OѭӧQJ�SKRVSKDW�WURQJ�QѭӟF�YHQ�ELӇQ�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL��QKѭ�EiR�
FiR�JҫQ�ÿk\�>��@��

+uQK��� +jP�OѭӧQJ�WUXQJ�EuQK�3��SKRVSKDW�Yj�3�WәQJ��WKHR�P�D

WҥL�FiF�Yӏ�WUt�TXDQ�WUҳF�YHQ�ELӇQ�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL�QăP�����

+jP�OѭӧQJ�3� WәQJ WҥL���Yӏ� WUt�TXDQ� WUҳF�GDR�ÿӝQJ� WURQJ�NKRҧQJ� Wӯ ������ÿӃQ�
������PJ3�/��WUXQJ�EuQK�ÿҥW�������PJ3�/��EҧQJ�����9jR�P�D�NK{��JLi�WUӏ�WUXQJ�EuQK�
WKҩS�QKҩW��������PJ3�/��TXDQ�ViW�WKҩ\�WҥL�ÿLӇP�7% ��Yj�JLi�WUӏ�FDR�QKҩW�JKL�QKұQ�WҥL�
7% ���������PJ3�/���9jR�P�D�PѭD��KjP�OѭӧQJ�WUXQJ�EuQK�3 WәQJ WKҩS�QKҩW�WҥL�7% ��
�������PJ3�/��Yj�FDR�QKҩW�WҥL�7% ���������PJ3�/���4&91 FKѭD�TX\�ÿӏQK�JLi�WUӏ�FKR�
SKpS�FӫD�KjP�OѭӧQJ�3�WәQJ�WURQJ�QѭӟF�YHQ�ELӇQ��7X\�QKLrQ��WKHR�FiF�Wә�FKӭF�TXӕF�WӃ�
�263$5��2(&'���KjP�OѭӧQJ�3�WәQJ�WURQJ�QѭӟF�PһW�OӟQ�KѫQ�������PJ3�/�Fy�QJX\�
Fѫ�Jk\�SK~ GѭӥQJ�QѭӟF�WURQJ�FiF�Y�QJ�ELӇQ�>��@��&y�WKӇ�WKҩ\�JLi�WUӏ�WUXQJ�EuQK�KjP�
OѭӧQJ� 3� WәQJ� FӫD� Y�QJ� YHQ� ELӇQ� 7LӅQ� +ҧL� �������PJ3�/�� FDR� JҩS� ���� OҫQ� JLi� WUӏ�
NKX\ӃQ�FiR�FӫD�Wә�FKӭF�TXӕF�WӃ��FKR�WKҩ\�QJX\�Fѫ�SK~ GѭӥQJ�Y�QJ�QJKLrQ�FӭX�

�����7KjQK�SKҫQ�Wӹ OӋ KjP�OѭӧQJ�FiF�KӧS�FKҩW�Y{�Fѫ�Yj�KӳX�Fѫ�Yj�Wӹ OӋ
PRO�1�3

7KjQK�SK̯Q�Wͽ O͏ KjP�O˱ͫQJ�FiF�KͫS�FK̭W�Y{�F˯�Yj�KͷX�F˯�

7KjQK�SKҫQ�����YӅ�KjP�OѭӧQJ�FӫD�FiF�GҥQJ�Y{�Fѫ��KӳX�Fѫ�WURQJ�FiF�KӧS�FKҩW�
1 Yj�3 ÿѭӧF�WKӇ�KLӋQ�WURQJ�KuQK����7ҥL�FiF�Yӏ�WUt�NKҧR�ViW��QLWULW�GDR�ÿӝQJ��FKLӃP�Wӯ�
���������QLWUDW�GDR�ÿӝQJ�Wӯ�������������DPRQL�GDR�ÿӝQJ�Wӯ������������Yj�1 KӳX�Fѫ�
GDR�ÿӝQJ�Wӯ������������FӫD�1�WәQJ��WURQJ�ÿy�QKyP�Y{�Fѫ�JLҧP�GҫQ�WKHR�WKӭ�Wӵ�VDX�
QLWUDW ! DPRQL ! QLWULW��+jP�OѭӧQJ�SKRVSKDW�GDR�ÿӝQJ�FKLӃP�Wӯ������������FӫD�3�
WәQJ �KuQK�����



dŚƀŶŐ�ƚŝŶ ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ
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+uQK��� 3KkQ�Eӕ�GҥQJ�FiF�KӧS�FKҩW�Y{�Fѫ��KӳX�Fѫ�FӫD�1�Yj�3�
WҥL�FiF�Yӏ�WUt�TXDQ�WUҳF�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL

1Kѭ�ÿm�ELӃW��1�Yj�3�Oj�QKӳQJ�FKҩW�GLQK�GѭӥQJ�TXDQ�WUӑQJ��F�QJ�YӟL�FDFERQ�Yj�
VLOLF�UҩW�FҫQ�WKLӃW�FKR�TXi�WUuQK�VҧQ�[XҩW�Vѫ�FҩS�FӫD�WKӵF�YұW�EұF�FDR�Yj�WҧR��7ҧR�Yj�
WKӵF�YұW�SK��GX QyL�FKXQJ ѭX�WLrQ�Vӱ�GөQJ�QJXӗQ�GLQK�GѭӥQJ�Y{�Fѫ�ÿӇ�VLQK�WUѭӣQJ�
Yj�SKiW�WULӇQ��6ӵ�WKD\�ÿәL�KjP�OѭӧQJ�1�Yj�3�WURQJ�PӝW�WKӫ\�YӵF�GүQ�ÿӃQ�QKӳQJ�WKD\�
ÿәL� WURQJ�QăQJ� VXҩW� Vѫ� FҩS� FӫD� WKӫ\�YӵF�� YӟL� FiF� WiF� ÿӝQJ� WKӭ� FҩS� OLrQ� TXDQ�ÿӃQ�
WKjQK�SKҫQ�ORjL�YL�VLQK�YұW��TXҫQ�[m�WKӵF�YұW� ÿӝQJ�YұW�Yj�Vӵ�SKRQJ�SK~�WѭѫQJ�ÿӕL��
FҩX�WU~F�Yj�FkQ�EҵQJ�FӫD�OѭӟL�WKӭF�ăQ�WKӫ\�VҧQ�>��@� 9t�Gө��KjP�OѭӧQJ�1�NK{QJ�FKӍ�
ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�WӕF�ÿӝ�VLQK�WUѭӣQJ�FӫD�YL�NKXҭQ�ODP�Pj�FzQ�WiF�ÿӝQJ�PҥQK�PӁ�OrQ�
TXi�WUuQK�VҧQ�UD�ÿӝF�Wӕ�FӫD�FK~QJ��+ҫX�KӃW�WKӵF�YұW�SK��GX�Vӱ�GөQJ�1�ӣ�GҥQJ�Y{�Fѫ�
WURQJ�NKL�PӝW�Vӕ�ORjL�YL�NKXҭQ�ODP�Fy�NKҧ�QăQJ�Vӱ�GөQJ�1�GѭӟL�GҥQJ�SKkQ�Wӱ��1���Yj�
NKҧ�QăQJ�Qj\�WҥR�OӧL�WKӃ�FKR�YL�NKXҭQ�ODP�VR�YӟL�QKӳQJ�WKӵF�YұW�SK��GX�NKiF�WURQJ�
ÿLӅX�NLӋQ� WKLӃX�1� WURQJ�P{L� WUѭӡQJ��ĈӕL�YӟL�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL�� QKkQ
WKҩ\�KjP�OѭӧQJ�1�Yj�3 ӣ�GҥQJ�Y{�Fѫ WҥL�FiF�Yӏ�WUt�QJKLrQ�FӭX�Fy�WKӇ�WҥR�ÿLӅX�NLӋQ�
WKXұQ�OӧL�FKR�Vӵ�SKiW�WULӇQ�FӫD�WҧR��WURQJ�ÿy�Fy�WҧR�Jk\ KҥL��&ҫQ�QyL�WKrP�UҵQJ��Vӵ�
SKiW�WULӇQ�TXi�PӭF�FӫD�PӝW�Vӕ�ORjL�WҧR�NKL�JһS�FiF�ÿLӅX�NLӋQ�WKXұQ�OӧL��QKLӋW�ÿӝ��iQK�
ViQJ��GLQK�GѭӥQJ��OjP�VX\�JLҧP�FKҩW�OѭӧQJ�QѭӟF��ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�Vӵ�SKiW�WULӇQ�FӫD�
QKLӅX�ORjL�WKӫ\�VҧQ�Yj�ÿһF�ELӋW� PӝW�Vӕ�ORjL�WҧR�ÿӝF�Fy�WKӇ�ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�VӭF�NKӓH�
FRQ�QJѭӡL�WK{QJ�TXD�FKXӛL�WKӭF�ăQ�

7ͽ O͏ 1�3

&iF�QJKLrQ�FӭX�WUѭӟF�ÿk\�FKӍ�UD�UҵQJ�ÿӕL�YӟL�VLQK�YұW�SK��GX��Wӹ�OӋ�QJX\rQ�Wӱ�
FӫD�FiF�QJX\rQ�Wӕ�2�&�1�3�Oj��������������>��@��9u�Yұ\��Wӹ�OӋ�1�3�Oj�������KD\�FzQ�
JӑL� Oj� Wӹ� Vӕ�5HGILHOG��ÿҥW� ÿѭӧF�NKL� WӕF�ÿӝ� WăQJ� WUѭӣQJ� WKӵF�YұW� ÿҥW� WӕL� ÿD�ӣ�Y�QJ�
QѭӟF�QJKqR�GLQK�GѭӥQJ��FiF�ÿLӅX�NLӋQ�WUҥQJ�WKiL�әQ�ÿӏQK�ÿѭӧF�WKLӃW�OұS�Yj�GR�ÿy�Wӹ�
OӋ�Qj\�ÿѭӧF�FRL� Oj�JLi�WUӏ� WKDP�FKLӃX��7ӹ�OӋ�1�3�WKѭӡQJ�ÿѭӧF�Vӱ�GөQJ�ÿӇ�[iF�ÿӏQK�
FKҩW�GLQK�GѭӥQJ�QjR�ÿyQJ�YDL�WUz�Oj�\ӃX�Wӕ�JLӟL�KҥQ�ÿӕL�YӟL�Vӵ�SKiW�WULӇQ�FӫD�WKӵF�YұW�
SK��GX�WURQJ�WKӫ\�YӵF�>��@��*LҧP�Wӹ�OӋ�1�3�FKR�WKҩ\�1�Oj�\ӃX�Wӕ�JLӟL�KҥQ�Yj�QJѭӧF�
OҥL��WăQJ�Wӹ�OӋ�1�3�FKR�WKҩ\�3�Oj�\ӃX�Wӕ�JLӟL�KҥQ�WURQJ�KӋ�VLQK�WKiL�QѭӟF�>��@��ĈӕL�YӟL�
TXҫQ�[m�WKӵF�YұW�SK��GX��WҧR���3�WKѭӡQJ�Oj�\ӃX�Wӕ�NLӇP�VRiW�Vӵ�SKiW�WULӇQ�FӫD�WҧR�GR�
KjP�OѭӧQJ�VҹQ�Fy�WKҩS�KѫQ�VR�YӟL�1�Yj�&�>��@�



dŚƀŶŐ�ƚŝŶ ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ

dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ Ϯϯ͕�ϬϵͲϮϬϮϭ ϭϮϱ

7URQJ�QJKLrQ�FӭX�Qj\��Wӹ OӋ�1�3�WҥL�FiF�Yӏ�WUt�WKD\�ÿәL�Wӯ������7% ���ÿӃQ �����
�7% ���� WUXQJ�EuQK� WRjQ�Y�QJ�ÿҥW������*Li� WUӏ� WUXQJ�EuQK� WRjQ�Y�QJ�QJKLrQ�FӭX�FKR�
WKҩ\�1�Oj�\ӃX�Wӕ�JLӟL�KҥQ�ÿӕL�YӟL�Vӵ�SKiW�WULӇQ�FӫD�WKӵF�YұW�SK��GX��SK��KӧS�YӟL�NӃW�
TXҧ�FӫD�PӝW�Vӕ�QJKLrQ�FӭX�WUѭӟF�ÿk\��7X\�Yұ\��JLi�WUӏ�Wӹ�OӋ�1�3�!����WҥL�PӝW�Vӕ�Yӏ�WUt�
JӧL�ê�UҵQJ�3�Fy�WKӇ�Oj�\ӃX�Wӕ�JLӟL�KҥQ�ÿӕL�YӟL�Vӵ�SKiW�WULӇQ�WKӵF�YұW�SK��GX��7ҥL�FiF�Yӏ�
WUt�NKҧR�ViW�Fy�JLD�WăQJ�Wӹ�OӋ�1�3��PӝW�Vӕ�ORjL�WҧR�Fӕ�ÿӏQK�1�Fy�WKӇ�FKLӃP�ѭX�WKӃ�WҥL�
FiF�Yӏ�WUt�TXDQ�WUҳF�WҥL�FӱD�V{QJ�QKѭ�7% ���&ӱD�/kQ��Yj�7% ���WҥL�FӱD�%D�/ҥW���QѫL�
QKұQ�QѭӟF�V{QJ�ÿә�UD�ELӇQ�Yj�FiF�QJXӗQ�QѭӟF�WKҧL�FӫD�ÿӏD�SKѭѫQJ��Q{QJ�QJKLӋS��VLQK�
KRҥW��FKăQ�QX{L�«���&iF�TXDQ�WUҳF�WKjQK�SKҫQ�ORjL�WҧR�Yj�PұW�ÿӝ�WҧR��WKӵF�YұW�SK��GX�
FҫQ�ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ�WҥL�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�7LӅQ�+ҧL�ÿӇ�Fy�WKӇ�ÿiQK�JLi�VkX�KѫQ�YӅ�PӭF�ÿӝ
SK~�GѭӥQJ�Yj�TXҫQ�[m�WKӵF�YұW��ÿһF�ELӋW�Oj�Vӵ�Fy�PһW�FӫD�QKӳQJ�ORjL�WҧR�Jk\�KҥL��

���.ӂ7�/8Ұ1

� .ӃW�TXҧ�TXDQ�WUҳF�FKҩW�OѭӧQJ�QѭӟF�PһW�WҥL���ÿLӇP�1776�YHQ�ELӇQ�KX\ӋQ�7LӅQ�
+ҧL�QăP����� FKR�WKҩ\� KjP�OѭӧQJ�QLWULW��������� ������PJ1�/��QLWUDW��������������
PJ1�/��DPRQL��������������PJ1�/��1 WәQJ��������������PJ1�/��SKRVSKDW��������
������PJ3�/�Yj�3� WәQJ������������� PJ3�/��7URQJ�Vӕ�FiF�FKӍ� WLrX�GLQK�GѭӥQJ�ÿm�
NKҧR� ViW�� DPRQL�ӣ�KҫX�KӃW� FiF�ÿLӇP�ÿӅX�FDR�KѫQ�JLi� WUӏ� FKR�SKpS�4&91����07��
�����%7107�Wӯ���������OҫQ��

� 7ӹ�OӋ�1�3�WҥL�FiF�Yӏ�WUt�WKD\�ÿәL�Wӯ�����ÿӃQ�������WUXQJ�EuQK�ÿҥW������JӧL�ê�UҵQJ�
1�Oj�\ӃX�Wӕ�JLӟL�KҥQ�ÿӕL�YӟL�Vӵ�SKiW�WULӇQ�FӫD�WKӵF�YұW�SK��GX��%rQ�FҥQK�ÿy��TXDQ�ViW�
WKҩ\�[X�KѭӟQJ�JLD�WăQJ�WKHR�WKӡL�JLDQ�YӅ�KjP�OѭӧQJ�QLWUDW��DPRQL�Yj�DPRQL�WҥL�FiF�Yӏ�
WUt�NKҧR�ViW��Fy�WKӇ�GR�WiF�ÿӝQJ�FӫD�QJXӗQ�QѭӟF�WKҧL�NKX�YӵF�YHQ�ELӇQ�KX\ӋQ�7LӅQ�
+ҧL��'R�ÿy� FҫQ�WKLӃW�SKҧL�JLiP�ViW�WKѭӡQJ�[X\rQ�FKҩW�OѭӧQJ�QѭӟF� ÿӗQJ�WKӡL�NLӇP�
VRiW�� [ӱ� Oê�QJXӗQ�QѭӟF� WKҧL�QKҵP�EҧR�YӋ� FKҩW� OѭӧQJ�QѭӟF�YHQ�ELӇQ�SKөF�Yө�SKiW�
WULӇQ�1776�EӅQ�YӳQJ��

� 1JKLrQ�FӭX�Qj\�PӟL�FKӍ�NKҧR�ViW�KjP�OѭӧQJ�1�Yj�3��ĈӇ�Fy�WKӇ�ÿiQK�JLi�ÿҫ\�
ÿӫ�KѫQ�YӅ�QJX\�Fѫ�Yj�PӭF�ÿӝ�SK~ GѭӥQJ�Y�QJ�YHQ�ELӇQ�7LӅQ�+ҧL��FҫQ�NKҧR�ViW�WKrP�
FiF�FKӍ� WLrX�YӅ�FDFERQ��VLOLF�Yj�TXҫQ�[m� WKӵF�YұW�SK��GX� WURQJ�QѭӟF�PһW�YHQ�ELӇQ��
ÿӗQJ�WKӡL�NKҧR�ViW�FKҩW�OѭӧQJ�QѭӟF�FiF�QJXӗQ�WKҧL�WURQJ�NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX�

/ͥL�F̫P�˯Q��7̵S�WK͋ WiF�JL̫ FKkQ�WKjQK�F̫P�˯Q�4XͿ 1$)267('�ÿm�WjL� WUͫ
NLQK�SKt�WK͹F�KL͏Q Ĉ͉ WjL����������������

7¬,�/,ӊ8�7+$0�.+Ҧ2

�� &KRUXV� ,��� )DOFRQHU� ,�5��6DODV�+�-���%DWUUDP� -���+HDOWK� FDXVHG E\� IUHVKZDWHU�
F\DQREDFWHULD� LQ� UHFUHDWLRQDO� ZDWHU�� -RXUQDO� RI� 7R[LFRORJ\� DQG�
(QYLURQPHQWDO�+HDOWK������������������

�� &RGG� *�$��� /LQGVD\� -��� <RXQJ� )�0��� 0RUULVRQ� /�)��� 0HWFDOI� -�6���+DUPIXO�
F\DQREDFWHULD�� IURP�PDVV�PRUWDOLWLHV� WR�PDQDJHPHQW�PHDVXUHV�� ,Q��+DUPIXO�
F\DQREDFWHULD�� (GLWHG� E\� +XLVPDQ�� -�� 0DWWKLMV� +&3�� 9LVVHU� 30�� ������
'RUGUHFKW��6SULQJHU��S� �����
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�� 5DEDODLV� 1�1��� 5�(� 7XUQHU�� 5�-�� 'tD]�� '�� -XVWLü� *OREDO� FKDQJH� DQG�
HXWURSKLFDWLRQ� RI� FRDVWDO� ZDWHUV� ,&(6� -RXUQDO� RI� 0DULQH� 6FLHQFH� ������
����������������

�� 6HLW]LQJHU�6�3���.URH]H�&���%RXZPDQ�$�)���&DUDFR�1���'HQWHQH�)���DQG�6W\OHV�
5�9�� *OREDO�SDWWHUQV�RI�GLVVROYHG�LQRUJDQLF�DQG�SDUWLFXODWH�QLWURJHQ�LQSXWV�WR�
FRDVWDO� V\VWHPV�� UHFHQW� FRQGLWLRQV� DQG� IXWXUH� SURMHFWLRQV� (VWXDULHV�� ������
����������

�� 'ѭѫQJ�7KDQK�1JKӏ Yj�FV���%iR�FiR�KjQJ�QăP�W͝QJ�KͫS�N͇W�TX̫ TXDQ�WU̷F�P{L�
WU˱ͥQJ�Y�QJ�YHQ�Eͥ PL͉Q�%̷F�9L͏W�1DP�WURQJ�JLDL�ÿR̩Q�����������

�� /H� 1KX� 'D�� 1JX\HQ� 7�0�+��� +RDQJ� 7�7�+��� /H� 7�3�4��� 'XRQJ� 7�7���
3UHOLPLQDU\�UHVXOWV�RI�ZDWHU�TXDOLW\�VXUYH\�IRU DTXDFXOWXUDO� IDUPV�LQ�FRDVWDO�
]RQH� RI� WKH� *LDR� 7KX\� GLVWULFW�� 1DP�'LQK� SURYLQFH� 7KH� WKLUG� ,QWHUQDWLRQDO�
&RQIHUHQFH� RQ� (VWXDULQH�� &RDVWDO� DQG� 6KHOI� 6WXGLHV�(&66������ ����� 1RY��
����� +R &KL 0LQK�FLW\��,6%1��������������������������S���������

�� 7KH� 3HRSOH
V� &RPPLWWHH� RI� 7KDL� %LQK� SURYLQFH�� $QQXDO� UHSRUW� IRU�
HQYLURQPHQWDO�VWDWXV�RI� WKH�7KDL�%LQK�SURYLQFH�LQ�WKH�SHULRG�RI������ � ������
����������SDJHV�

�� 4XDQJ� $QK�� 6̫Q� O˱ͫQJ� WKͯ\� V̫Q� �� WKiQJ� ÿ̯X� QăP� ����� WăQJ� ������ &әQJ�
WK{QJ�WLQ�ÿLӋQ�Wӱ WӍQK�7KiL�%uQK�������

�� %�L�ĈҳF�7KX\ӃW�Yj�7UҫQ�9ăQ�'ǊQJ��+L͏Q�WU̩QJ�QJK͉ QX{L�QJDR�ͧ P͡W�V͙ W͑QK�
YHQ� EL͋Q�PL͉Q� %̷F� Yj� E̷F� 7UXQJ� %͡�� 9L͏W� 1DP� 7ҥS� FKt�.KRD� KӑF� Yj� 3KiW�
WULӇQ������� ��������������

��� &KL�FөF�7KӕQJ�Nr�KX\ӋQ�7LӅQ�+ҧL��+X\͏Q�7L͉Q�+̫L��W͑QK�7KiL�%uQK�KRjQ�WKjQK�
[k\�G͹QJ�Q{QJ�WK{Q�PͣL� &өF�7KӕQJ�Nr�WӍQK�7KiL�%uQK�������

��� $3+$��6WDQGDUG�PHWKRGV�IRU�WKH�H[DPLQDWLRQ�RI�ZDWHU�DQG�ZDVWHZDWHU� ��WK�
HGLWLRQ� :DVKLQJWRQ�'&��86$�������

��� 'XUDQG 3���%UHXHU /��� -RKQHV�3�-���%LOOHQ *���%XWWXULQL $���3LQD\ *���+��9DQ�
*ULQVYHQ��*DUQLHU -���5LYHWW 0���5HD\ '�6���&XUWLV &���6LHPHQV -���0DEHUO\ 6���
.DVWH ���� +XPERUJ &��� /RHE 5��� -� 'H� .OHLQ�� +HM]ODU -��� 6NRXOLNLGLV 1���
.RUWHODLQHQ 3��� /HSLVW| $� DQG� :ULJKW 5�� 1LWURJHQ� SURFHVVHV� LQ� DTXDWLF�
HFRV\VWHPV�� &KDSWHU� �� LQ� ³7KH� (XURSHDQ� 1LWURJHQ� $VVHVVPHQW´�� HG�� 6XWWRQ
0�$��� +RZDUG &�0��� (ULVPDQ -�:��� %LOOHQ *��� %OHHNHU $��� *UHQQIHOW 3��� +�
9DQ�*ULQVYHQ��*UL]]HWWL %�� 3XEOLVKHG�E\�&DPEULGJH�8QLYHUVLW\�3UHVV��������

��� 6DPRFKD� 7�0��� /RSH]� ,�0�� -RQHV� (�5�� -DFNVRQ� 6��� DQG� /DZUHQFH� $�/���
&KDUDFWHUL]DWLRQ� RI� LQWDNH� DQG� HIIOXHQW� ZDWHUV� IURP� LQWHQVLYH� DQG� VHPL�
LQWHQVLYH�VKULPS�IDUPV�LQ�7H[DV��$TXD�5HV�������������������

��� .DU\GLV�0��(XWURSKLFDWLRQ�DVVHVVPHQW�RI�FRDVWDO�ZDWHUV�EDVHG�RQ�LQGLFDWRUV��
D�OLWHUDWXUH�UHYLHZ��*OREDO�1(67�-RXUQDO����������������������

��� )DGLUDQ� $�2��� 'ODPLQL� 6�&�� DQG� 0DYXVR� $��� $ FRPSDUDWLYH� VWXG\� RI� WKH�
SKRVSKDWH�OHYHOV�LQ�VRPH�VXUIDFH�DQG�JURXQG�ZDWHU�ERGLHV�RI�VZD]LODQG��%XOO��
&KHP��6RF��(WKLRS�����������������������
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��� 9Ǌ�+ҧL�ĈăQJ� .L͋P�VRiW�P{L�WU˱ͥQJ�EL͋Q�YHQ�Eͥ W͑QK�7KiL�%uQK��7K͹F�WU̩QJ�
Yj�JL̫L�SKiS� 7jL�QJX\rQ�Yj�0{L�WUѭӡQJ�%LӇQ� 7әQJ�FөF�%LӇQ�Yj�+ҧL�ÿҧR�9LӋW�
1DP��1[E��7K{QJ�WLQ�Yj�7UX\ӅQ�WK{QJ����������������

��� 3DUVRQV�7�5���7DNDKDVKL�0�� +DUJUDYH�%�� %LRORJLFDO�2FHDQLF�3URFHVVHV���UG�
HG��3HUJDPRQ�3UHVV��2[IRUG�������

��� <XQ�<�-���$Q�.�*���5ROHV�RI�1�3�UDWLRV�RQ�WURSKLF�VWUXFWXUHV�DQG�HFRORJLFDO�
VWUHDP�KHDOWK�LQ�ORWLF�HFRV\VWHPV��:DWHU����������������

��� 5HGILHOG�$�&���.HWFKXP�%�+��DQG�5LFKDUGV�)�$��7KH� LQIOXHQFH�RI�RUJDQLVPV�
RQ� WKH�FRPSRVLWLRQ�RI� VHDZDWHU� :LOH\� ,QWHUVFLHQFH��1HZ�<RUN� ,Q�7KH�6HD�
���������������

1K̵Q�EjL�QJj\��� WKiQJ���QăP�����

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

+RjQ�WKL͏Q�QJj\����WKiQJ�� QăP�����

��� 9L͏Q�+yD�K͕F�FiF�+ͫS�FK̭W�7KLrQ�QKLrQ��9L͏Q�+jQ�OkP�.+	&1�9L͏W�1DP
��� .KRD�+yD�K͕F��7U˱ͥQJ�Ĉ̩L�K͕F�6˱�3K̩P�+j�1͡L
��� Ĉ̩L�K͕F�ĈL͏Q�O͹F
��� Ĉ̩L�K͕F�&{QJ�QJKL͏S�+j�1͡L


