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&iF�UҥQ�VDQ�K{�QKLӋW�ÿӟL�Oj�PӝW�WURQJ�QKӳQJ�QѫL�JLjX�Fy�QKҩW�YӅ QăQJ�VXҩW�Yj�
ÿD�GҥQJ�VLQK�KӑF�FӫD�FiF�KӋ VLQK�WKiL�WUrQ�KjQK�WLQK�Yj�Fy�WҫP�TXDQ�WUӑQJ�FKR�FXӝF�
VӕQJ�FӫD�QJѭӡL�GkQ�ӣ FiF�QѭӟF�YHQ�ELӇQ�Y�QJ�QKLӋW�ÿӟL��7URQJ�ED�WKұS�Nӹ TXD��FiF�
UҥQ�VDQ�K{�ÿm�SKҧL�WUҧL�TXD�QKӳQJ�WiF�ÿӝQJ�VWUHVV�Jk\�UD�EӣL�FiF�\ӃX�Wӕ WLrX�FӵF��SKӭF�
WҥS�FӫD�Fҧ Wӵ QKLrQ�OүQ�FRQ�QJѭӡL��%LӃQ�ÿәL�Gӏ WKѭӡQJ�QKLӋW�ÿӝ FӫD�FiF�OӟS�QѭӟF�PһW��
D[LW�KyD�ÿҥL�GѭѫQJ��SKiW�WULӇQ�Fѫ�Vӣ Kҥ WҫQJ�FiF�Y�QJ�YHQ�ELӇQ��QҥR�YpW��QѭӟF�WKҧL�Wӯ
ÿҩW�OLӅQ�Fy�KjP�OѭӧQJ�FKҩW�{�QKLӉP�Yj�SK~�GѭӥQJ�FDR��Vӵ NKDL�WKiF�VDQ�K{�Yj�ÿiQK�
EҳW�NK{QJ�NLӇP�VRiW�ÿm�GүQ�WӟL�WKӵF�WӃ Oj�KLӋQ�QD\�KѫQ�����Vӕ UҥQ�VDQ�K{�WUrQ�WKӃ JLӟL�
Eӏ VX\�WKRiL�KѫQ�����>�@��VX\�WKRiL�WUXQJ�EuQK�Oj�������ÿӝ SKӫ VDQ�K{�PӛL�QăP�>�@��
+ѫQ�QӳD��WӕF�ÿӝ VX\�WKRiL�FӫD�VDQ�K{�FӭQJ�WUrQ�WRjQ�Eӝ NKX�YӵF�SKkQ�Eӕ UҥQ�VDQ�K{�
KLӋQ�ÿm�YѭӧW�TXi�Wӹ OӋ WăQJ�WUѭӣQJ�Wӵ QKLrQ�>�@ Yj�YӟL�WKӵF�WӃ QKѭ�Yұ\�WKu�YjR�JLӳD�
WKӃ Nӹ ���� WҩW�Fҧ FiF�UҥQ�VDQ�K{�QKLӋW�ÿӟL�KLӋQ�ÿҥL�Fy�WKӇ FKӃW�Yj�FKX\ӇQ�VDQJ�JLDL�
ÿRҥQ�VX\�WKRiL�KRjQ�WRjQ�>�@��&iF�UҥQ�VDQ�K{�ӣ Ĉ{QJ�1DP�È�FKLӃP�����WәQJ�Vӕ UҥQ�
VDQ�K{�ӣ FiF�ÿҥL�GѭѫQJ�WUrQ�WKӃ JLӟL�Yj�SKҫQ�OӟQ�WKXӝF�NKX�YӵF�³WDP�JLiF�VDQ�K{´�
YӟL�Vӵ ÿD�GҥQJ�YӅ ORjL�OӟQ�QKҩW�Oj�VDQ�K{�WҥR�UҥQ��+ѫQ�����UҥQ�VDQ�K{�WURQJ�NKX�YӵF�
Fy�QJX\�Fѫ�FDR�Eӏ VX\�WKRiL�PӝW�SKҫQ�KRһF�VX\�WKRiL�KRjQ�WRjQ�>�@��5ҥQ�VDQ�K{�FӫD�
9LӋW�1DP�QҵP�WURQJ�NKX�YӵF�Qj\�YӟL�PӕL�ÿH�GӑD�ELӃQ�PҩW�KRjQ�WRjQ��WURQJ�ÿy�FKӍ
Fy����YүQ�FzQ� WӗQ� WҥL� WURQJ�ÿLӅX NLӋQ� WѭѫQJ�ÿӕL�NKӓH�PҥQK�YӟL�ÿӝ SKӫ ����ÿӃQ�
����>����@��&iF�TXҫQ�[m�VDQ�K{�NKӓH�PҥQK�Qj\�FKӫ \ӃX�SKkQ�Eӕ [XQJ�TXDQK�FiF�ÿҧR�
[D�QKѭ�TXҫQ�ÿҧR�&{Q�ĈҧR� >����@ KRһF�PӝW� Vӕ ÿҧR� WKXӝF�TXҫQ�ÿҧR�7UѭӡQJ�6D� >�@�
ĈӭQJ� WUѭӟF� Vӵ VX\� WKRiL� UҥQ� VDQ� K{� FKѭD� Fy� GҩX� KLӋX� GӯQJ� OҥL� QKѭ� Yұ\�� FiF� QKj�
QJKLrQ�FӭX�ELӇQ�ÿm�ÿӅ [XҩW�QKLӅX�JLҧL�SKiS�WҥR�UҥQ�VDQ�K{�QKkQ�WҥR��ĈӃQ�QD\�ÿm�Fy�
QKӳQJ�WKLӃW�NӃ FҩX�WU~F�UҥQ�FKL�WLӃW�EӅQ�YӳQJ�WKkQ�WKLӋQ�P{L�WUѭӡQJ�ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ��
&iF�FҩX�WU~F�SKөF�KӗL�UҥQ�SKә ELӃQ�KLӋQ�QD\�WUrQ�WKӃ JLӟL�Fy�WKӇ NӇ ÿӃQ�QKѭ�UHHIEDOO��
%LR5RFN��&RQFUHWH�$UWLILFLDO�5HHI�0RGXOHV��5RFN�3LOHV��5XEEOH�3LOHV��(FR5HHIV«�
WURQJ�ÿy�UHHIEDOO�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�SKә ELӃQ�QKҩW�WURQJ�SKөF�KӗL�UҥQ�VDQ�K{��%iR�FiR�FӫD�
Gӵ iQ�5HHI�%DOO�)RXQGDWLRQ�FKR�ELӃW�Fy�KѫQ�QӱD�WULӋX�UHHIEDOO�ÿѭӧF�WULӇQ�NKDL�WURQJ�
�����Gӵ iQ�ӣ ���TXӕF�JLD�>��@��ĈD�Vӕ FiF�FҩX�WU~F�Qj\�ÿѭӧF�G�QJ�WURQJ�KӋ WKӕQJ�ÿr
FKҳQ�VyQJ��FKR�GX�OӏFK�Yj�WUӗQJ�FiF�UҥQ�VDQ�K{�QKkQ�WҥR��5HHIEDOO�ÿѭӧF�OjP�EҵQJ�Er�
W{QJ�WUӝQ�YӟL�PLFURVLOLFD�WUXQJ�KzD�EӅ PһW�FӫD�JLi�WKӇ FKR�SK��KӧS�YӟL�S+�FӫD�QѭӟF�
ELӇQ��FҩX�WU~F�ÿi\�JLi�WKӇ ÿѭӧF�WKLӃW�NӃ ÿӇ WK~F�ÿҭ\�ÿӝ O~Q��[XQJ�TXDQK�ÿѭӧF�WKLӃW�NӃ
FiF Oӛ WUzQ�ÿӇ Kӛ WUӧ GzQJ�FKҧ\�Yj�OjP�FKӛ Fѭ�WU~�FKR�Fi�Yj�ÿӝQJ�YұW�NK{QJ�[ѭѫQJ�
VӕQJ��ĈӕL�YӟL�FiF�WKLӃW�NӃ WUӗQJ�VDQ�K{��WUrQ�EӅ PһW�FӫD�NKӕL�FҫX�Fy�OjP�WKrP�FiF�
ÿLӇP�JҳQ��JKpS�VDQ�K{��1ăP�������UHHIEDOO�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�WURQJ�Gӵ iQ�SKөF�KӗL�WRjQ�
Eӝ UҥQ�VDQ�K{�WҥL�ÿҧR�0DLGHQ��$QWLJXD��Oj�Gӵ iQ�OӟQ�YӟL������UHHIEDOO��Fҩ\������FөP�
VDQ�K{��Yj� Wӹ OӋ VӕQJ�FKR�ÿӃQ�QăP������ OӟQ�KѫQ�����ÿӕL�YӟL��� ORjL�VDQ�K{� WKXӝF�
JLӕQJ�$FURSRUD�>��@� 7ҥL�9LӋW�1DP UҥQ�VDQ�K{�QKkQ�WҥR�ÿm�ÿѭӧF�TXDQ�WkP�ÿiQJ�NӇ
EӣL�FiF�Fѫ�TXDQ�QJKLrQ�FӭX�ELӇQ�QKѭ��9LӋQ�+ҧL�'ѭѫQJ�KӑF��91,2���9LӋQ�1JKLrQ�
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FӭX�+ҧL�6ҧQ��5,0)���7UXQJ�WkP�1KLӋW�ÿӟL�9LӋW�� 1JD��ĈҥL�KӑF�1KD�7UDQJ�WURQJ����
QăP�TXD��WұS�WUXQJ�YjR�SKөF�KӗL�VDQ�K{�WUrQ�QӅQ�FӭQJ�QKѭ�UҥQ�QKkQ�WҥR�EҵQJ�Er�W{QJ�
ӣ WӍQK�%uQK�ĈӏQK�>��@��WӍQK�1LQK�7KXұQ�>��@��Yj ĈҧR�&iW�%j�>��@��1ăP�������WURQJ�
NKX{Q�NKә ÿӅ WjL�FҩS�WӍQK�.KiQK�+zD��YLӋF�[k\�GӵQJ�UҥQ�QKkQ�WҥR�NӃW�KӧS�SKөF�KӗL�
VDQ�K{�ӣ NKX�YӵF�PǊL�%jQJ�7KDQJ��7k\�%ҳF�+zQ�7UH��YӏQK�1KD�7UDQJ�ÿm�ÿѭӧF�WULӇQ�
NKDL��.ӃW�TXҧ ÿm�[k\�GӵQJ�ÿѭӧF�NKX�YӵF�UҥQ�QKkQ�WҥR�ÿD�FKӭF�QăQJ�YӟL�����JLi�WKӇ
EҵQJ�Er�W{QJ�KuQK�QyQ�FөW�Fy�EӑF�OѭӟL�FѭӟF��ÿӗQJ�WKӡL�WUӗQJ�SKөF�KӗL�ÿѭӧF������WұS�
ÿRjQ�VDQ�K{�EDR�JӗP�FiF�ORjL�VDX��$FURSRUD�IORULGD��$FURSRUD�IRUPRVD��$FURSRUD�
K\DFLQWKXV��$FURSRUD�PXULFDWD��3DFK\VHULV� VSHFLRVD��3RFLOORSRUD� Wӹ OӋ VӕQJ� WUXQJ�
EuQK�ÿҥW� ���� >��@��7ҥL�&KL�QKiQK�9HQ�%LӇQ��7UXQJ� WkP�1KLӋW� ÿӟL�9LӋW� � 1JD�� Wӯ
QKӳQJ�QăP������ÿm�WKӵF�KLӋQ�YLӋF�SKөF�KӗL�VDQ�K{�WҥL�YӏQK�1KD�7UDQJ��QKѭ�WҥL�ĈҫP�
%i\��+zQ�0XQ��%tFK�ĈҫP�FǊQJ�ÿm�ÿѭӧF� WKӵF�KLӋQ�Yj�ÿm�ÿҥW�ÿѭӧF�QKӳQJ�NӃW�TXҧ
QKҩW�ÿӏQK��7X\�QKLrQ�FiF�JLi� WKӇ WUѭӟF�ÿk\�Vӱ GөQJ�EҵQJ�FiF�NKXQJ�NLP�ORҥL�QKӓ��
NKX{Q�ÿ~F�Er�W{QJ�Fy�NtFK�WKѭӟF�NK{QJ�YӳQJ�FKҳF�Yj�WKѭӡQJ�Eӏ ÿә KRһF�Eӏ FiW�Y�L�
YjR�P�D�PѭD�EmR��'R�Yұ\��PөF�ÿtFK�FӫD�QJKLrQ�FӭX�Qj\�QKҵP�ÿiQK�JLi�NKҧ QăQJ�
VӕQJ�Yj�SKiW�WULӇQ�FӫD�VDQ�K{�FӭQJ�WUӗQJ�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ UHHIEDOO��Wӯ ÿy�ÿӅ [XҩW�JLҧL�
SKiS�WҥR�UҥQ�QKkQ�WҥR�Yj�SKөF�KӗL�VDQ�K{�WҥL�NKX�YӵF�Fy�UҥQ�VDQ�K{�Eӏ VX\�WKRiL��

���ĈӔ,�7ѬӦ1*�9¬�3+ѬѪ1*�3+È3�1*+,Ç1�&Ӭ8

�����ĈӏD�ÿLӇP�QJKLrQ�FӭX��ĈӏD�ÿLӇP�WҥL�NKX�YӵF�ĈҫP�%i\�WKXӝF�7UҥP�1JKLrQ�
FӭX�Yj�7Kӱ�QJKLӋP�ELӇQ��&KL�QKiQK�9HQ�%LӇQ��7UXQJ�WkP�1KLӋW�ÿӟL�9LӋW�� 1JD�

�����7KӡL�JLDQ�QJKLrQ�FӭX

7KӡL�JLDQ�WUӗQJ�VDQ�K{�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ�UHHIEDOO�Wӯ�WKiQJ����QăP�������ÿiQK�JLi�
WKiQJ����QăP������

�����ĈӕL� WѭӧQJ�QJKLrQ�FӭX����� ORjL�VDQ�K{�FӭQJ� WKXӝF���JLӕQJ��$FURSRUD Yj�
3RFLOORSRUD��Oj��$FURSRUD�K\DFLQWKXV��$FURSRUD�IRUPRVD��$FURSRUD�QRELOLV��$FURSRUD�
ODWLVWHOOD Yj�3RFLOORSRUD�YHUUXFRVD�

�����3KѭѫQJ�SKiS�QJKLrQ�FӭX��

�������3K˱˯QJ�SKiS�NK̫R�ViW�Q͉Q�ÿi\��WKX�WK̵S�WK{QJ�V͙ P{L�WU˱ͥQJ�NKX�Y͹F�
WU͛QJ�VDQ�K{

7KX�WKұS�Vӕ OLӋX�ÿӏD�KuQK�KӧS�SKҫQ�QӅQ�ÿi\�NKX�YӵF�ĈҫP�%i\�EҵQJ�SKѭѫQJ�
SKiS�OһQ��WKX�WKұS�Vӕ OLӋX�P{L�WUѭӡQJ�QѭӟF�ELӇQ�EҵQJ�FiF�WKLӃW�Eӏ ÿR�FKX\rQ�G�QJ��
ÿR�ÿӝ WURQJ�FӫD�QѭӟF�ELӇQ�EҵQJ�ÿƭD�6HFFKL��QKLӋW�ÿӝ��ÿӝ PһQ��S+�EҵQJ�WKLӃW�Eӏ FҫP�
WD\�+DQQD�

�������3K˱˯QJ�SKiS�FKX̱Q�E͓ JLi�WK͋ Yj�Y͓ WUt�Y�QJ�WU͛QJ

5HHIEDOO�ÿѭӧF�WKLӃW�NӃ GҥQJ�KuQK�YzP��Fy�KDL�PһW�FҳW�SKtD�WUrQ�Yj�SKtD�GѭӟL�
ÿѭӡQJ� NtQK� OҫQ� OѭӧW� Oj� �� FP Yj� ���� FP�� JLi� WKӇ FDR� ���� FP� ÿӝ Gj\� FӫD� WKjQK�
UHHIEDOO��� FP��SKkQ�Eӕ FiF�Oӛ WUrQ�EӅ PһW�FKLD�WKjQK���WҫQJ��7ҫQJ�WUrQ�F�QJ�JӗP���
Oӛ Fy�ÿѭӡQJ�NtQK����FP��WҫQJ�WKӭ ��Fy���Oӛ ÿѭӡQJ�NtQK����FP��WҫQJ�WKӭ ��Fy���Oӛ
ÿѭӡQJ�NtQK�PӛL�Oӛ Oj����FP��WҫQJ���Yj���FiFK�QKDX����FP��WҫQJ���FiFK�WҫQJ���Oj����
FP��7UrQ�FiF�JLi�WKӇ Fy�JҳQ�FiF�ÿLӇP�G�QJ�Fӕ ÿӏQK�VDQ�K{��WUrQ�PӛL�JLi�WKӇ JҳQ����
ÿLӇP�ÿӇ WUӗQJ�FiF�WұS�ÿRjQ�VDQ�K{�+uQK���
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+uQK��� %ҧQ�YӁ�WKLӃW�NӃ�Yj�JLi�WKӇ�UHHIEDOO

9ӏ�WUt�ÿһW�JLi�WKӇ�ÿӅ�WUӗQJ�VDQ�K{�WҥL�NKX�YӵF�7UҥP�7Kӱ�QJKLӋP�Yj�1JKLrQ�FӭX�
ELӇQ�ĈҫP�%i\�WKXӝF�&KL�QKiQK�9HQ�%LӇQ��7UXQJ�WkP�1KLӋW�ÿӟL�9LӋW�� 1JD��&iF�JLi�
WKӇ�ÿѭӧF�Eӕ�WUt�WKHR�KuQK�WUzQ�ÿӗQJ�WkP�YӟL�Vӕ�OѭӧQJ����JLi�WKӇ��NKRҧQJ�FiFK�JLӳD�
PӛL�JLi�WKӇ�Oj��P��ÿӏD�ÿLӇP�ÿһW�FiF�JLi�WKӇ�VDQ�K{�WҥL�+uQK���

+uQK����9ӏ�WUt�NKX�YӵF�WUӗQJ�VDQ�K{�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ�UHHIEDOO

�������3K˱˯QJ�SKiS�WU͛QJ�VDQ�K{

���ORjL�VDQ�K{�FӭQJ�WKXӝF���JLӕQJ�Oj��$FURSRUD�K\DFLQWKXV��$FURSRUD�IRPRVD��
$FURSRUD�QRELOLV��$FURSRUD�ODWLVWHOOD Yj�3RFLOORSRUD�YHUUXFRVD�ÿѭӧF�WKX�WKұS�WҥL�FiF�
NKX�YӵF�JҫQ�ĈҫP�%i\��Oj�QKӳQJ�ORjL�VDQ�K{ FӭQJ��Fy�YDL�WUz WҥR�UҥQ��6DX�NKL�WKX�WKұS��
PүX�VDQ�K{�ÿѭӧF�WLӃQ�KjQK�ÿiQK�GҩX�Yj�Fӕ�ÿӏQK�YjR�FiF�ÿLӇP�JҳQ�WUrQ�JLi�WKӇ�UHHIEDOO�
EҵQJ� Gk\� U~W� QKӵD� Yj� Gk\� O}L� EҵQJ� ÿӗQJ�� '�QJ� WKѭӟF� ÿR� PүX� ÿӕL� YӟL� FiF� ORjL�
$FURSRUD K\DFLQWKXV��$FURSRUD�ODWLVWHOOD��3RFLOORSRUD�YHUUXFRVD��WLӃQ�KjQK�ÿR�FKLӅX�
GjL��FKLӅX�UӝQJ��FzQ�ÿӕL�YӟL�ORjL�$FURSRUD�QRELOLV�Yj�$FURSRUD�IRUPRVD��WLӃQ�KjQK�ÿR�
FKLӅX�GjL�Yj�ÿӃP�Vӕ�OѭӧQJ�FKӗL�

&iF�JLi�WKӇ�WUӗQJ�VDQ�K{�ÿѭӧF�ÿһW�ӣ�ÿӝ�VkX�����P��6DX�NKL�FiF�JLi�WKӇ�ÿѭӧF�ÿһW�
әQ�ÿӏQK�YjR�Yӏ�WUt��WLӃQ�KjQK�WUӗQJ�WUrQ�PӛL JLi�WKӇ����WұS�ÿRjQ�VDQ�K{��WәQJ�Vӕ�����
WұS�ÿRjQ�ÿѭӧF�WUӗQJ�WUrQ����JLi�WKӇ�UHHIEDOO�

7͙F�ÿ͡�VLQK�WU˱ͧQJ�FͯD�VDQ�K{�ÿ˱ͫF�ÿiQK�JLi�WKHR�F{QJ�WKͱF�

/� ��/� � /����W� � W��
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7URQJ�ÿy��

/� � .tFK�WKѭӟF�EDQ�ÿҫX�FӫD�WұS�ÿRjQ�VDQ�K{��PP��

/� � .tFK�WKѭӟF�FӫD�VDQ�K{�WҥL�WKӡL�ÿLӇP�ÿR��PP��

W� � 7KӡL�JLDQ�EҳW�ÿҫX�WUӗQJ�FiF�WұS�ÿRjQ�VDQ�K{��WKiQJ��

W� � 7KӡL�JLDQ�WҥL�WKӡL�ÿLӇP�ÿR�VDQ�K{��WKiQJ��

7ͽ�O͏�V͙QJ�FͯD�VDQ�K{�ÿ˱ͫF�ÿiQK�JLi�WKHR�F{QJ�WKͱF�

7ӹ�OӋ�VӕQJ� ��1��1���[�����

7URQJ�ÿy�

1� � 7әQJ�Vӕ�OѭӧQJ�WұS�ÿRjQ�VDQ�K{�FzQ�VӕQJ�WҥL�WKӡL�ÿLӇP�ÿiQK�JLi�

1� � 7әQJ�Vӕ�OѭӧQJ�WұS�ÿRjQ�VDQ�K{�EDQ�ÿҫX�

�������7tQK�WRiQ�V͙�O˱ͫQJ�Fi�Yj�SKkQ�OR̩L�WKjQK�SK̯Q�FͯD�FK~QJ

;iF� ÿӏQK� Vӕ� OѭӧQJ� ORjL� Fi� GѭӟL� QѭӟF�� 6ӱ� GөQJ� SKѭѫQJ� SKiS� OһQ� TXDQ� ViW�
�8QGHUZDWHU�9LVXDO�6HQVXV��(QJOLVK�������>��@�

7rQ�NKRD�KӑF�FӫD�FiF�ORjL�Fi�ÿѭӧF�NLӇP�WUD�Yj�Eә�VXQJ�WK{QJ�WLQ�SKkQ�ORҥL�GӵD�
WKHR� WjL� OLӋX� SKkQ� ORҥL� )LVK� %DVH� RQOLQH�� :RUOG� 5HJLVWHU� RI� 0DULQH� 6SHFLHV�
�:R506��RQOLQH�

�������7tQK�WRiQ�V͙ O˱ͫQJ�̭X�WU�QJ�VDQ�K{�FRQ�ÿ͓QK�F˱ WUrQ�JLi�WK͋ UHHIEDOO

4XDQ�ViW�EҵQJ�PҳW�WKѭӡQJ��ÿR�NtFK�WKѭӟF��ÿӃP�Yj�SKkQ�ORҥL�FiF�WұS�ÿRjQ�VDQ�
K{�SKiW�WULӇQ�Wӯ FiF�ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�ÿӏQK�Fѭ�Wӵ QKLrQ�WUrQ�JLi�WKӇ UHHIEDOO�

�������;͵ Oê�V͙ OL͏X

6ӕ� OLӋX� ÿѭӧF� [ӱ� Oê� EҵQJ� SKѭѫQJ� SKiS� WKӕQJ� Nr� VLQK� KӑF� WUrQ� SKҫQ� PӅP�
0LFURVRIW�([FHO� Yj� SKkQ� WtFK� WUrQ� SKҫQ�PӅP�6366������ IRU�:LQGRZV�YӟL�PӭF� ê�
QJKƭD��3���������

���.ӂ7�48Ҧ 9¬�7+Ҧ2�/8Ұ1

�����.ӃW�TXҧ�NKҧR�ViW�QӅQ�ÿi\�Yj�FiF�WK{QJ�Vӕ�P{L�WUѭӡQJ�WҥL�ĈҫP�%i\

.KҧR�ViW�QӅQ�ÿi\�WҥL�NKX�YӵF�WKӱ QJKLӋP��ÿӝ O~Q�GDR�ÿӝQJ�WURQJ NKRҧQJ�Wӯ ���
ÿӃQ����FP��NKX�YӵF�Qj\�EӅ PһW�EҵQJ�SKҷQJ�Yj�ÿӗQJ�QKҩW��WKjQK�SKҫQ�FKҩW�ÿi\�FKӫ
\ӃX�Oj�FiW�PӏQ�Fy�NtFK�WKѭӟF�KҥW����PP�FKLӃP�ÿӃQ�KѫQ������FiF�WKjQK�SKҫQ�NKiF�
QKӓ KѫQ�����7URQJ�NKX�YӵF�NKҧR�ViW�Fy�PӝW�TXҫQ�WKӇ KҧL�TXǤ Yj�Fi�KӅ FӝQJ�VLQK��Fi�
KӅ JӗP�KDL�WKӃ KӋ��KDL�Fi�WKӇ Eӕ Pҽ Yj�EӕQ�Fi�WKӇ FRQ��WURQJ�NKX�YӵF�FǊQJ�Fy�ÿLӇP�
Fӓ ELӇQ� [XҩW� KLӋQ� JӗP� ��� ORjL� Fӓ [RDQ� �+DORSKLOD� RYDOLV�� Yj� ��� ORjL� Fӓ Ez� ELӇQ�
�7KDODVVLD�KHPSULFKLL��FK~QJ�SKkQ�Eӕ UҧL� UiF� WUrQ�GLӋQ� WtFK��� P���7KjQK�SKҫQ�Fi�
ÿӃP�ÿѭӧF����Fi�WKӇ���� P��

0ӝW�Vӕ \ӃX�Wӕ P{L�WUѭӡQJ�ELӇQ�WҥL�FiF�ÿӏD�ÿLӇP�ÿһW�JLi�WKӇ Yj�WUӗQJ�VDQ�K{�WҥL�
NKX�YӵF�ĈҫP�%i\��%ҧQJ����
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%ҧQJ��� ĈһF�ÿLӇP�P{L�WUѭӡQJ�WҥL�NKX�YӵF�WUӗQJ�WKӯ QJKLӋP�VDQ�K{�WҥL�ĈҫP�%i\

ĈһF�ÿLӇP�P{L�WUѭӡQJ�Y�QJ�SKөF�KӗL�VDQ�K{

1KLӋW�ÿӝ

��&�

Ĉӝ PһQ

�Å�

S+ '2

�PJ�O�

Ĉӝ WURQJ

�P�

1+�
�

�PJ�O�

12�
�

�PJ�O�

����� ������� ������� �������� ��� ��� ���

1KLӋW�ÿӝ QѭӟF�EӅ PһW�NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX�WUXQJ�EuQK������&��FDR�QKҩW�ÿR�WUrQ�
WҫQJ�PһW�YjR�WKiQJ����QăP������Yj�WKiQJ����Yj�WKiQJ����QăP������QKLӋW�ÿӝ WUXQJ�
EuQK�FiF�WKiQJ�Qj\�OrQ�WӟL����&��WKҩS�QKҩW�ÿѭӧF�ÿR�YjR�WKiQJ��������Oj����&��7KHR�
FiF�WiF�JLҧ VDQ�K{�VLQK�WUѭӣQJ�Yj�SKiW�WULӇQ�WӕW�QKҩW�Wӯ ������&�

Ĉӝ PXӕL�WUXQJ�EuQK�GDR�ÿӝQJ�WURQJ�NKRҧQJ������� ��Å��ÿӝ PXӕL�WKҩS�WҥL�FiF�
NKX�YӵF�WKӱ QJKLӋP�JKL�QKұQ�ÿѭӧF�YjR�P�D�PѭD��QKѭQJ�FKӍ WURQJ�WKӡL�JLDQ�QJҳQ��
7KHR�FiF�QJKLrQ�FӭX�WUѭӟF�ÿk\��VDQ�K{�Fy�WKӇ VLQK�WUѭӣQJ�Yj�SKiW�WULӇQ�WӕW�GDR�ÿӝQJ�
Wӯ ���ÿӃQ���Å��+jP�OѭӧQJ�R[\�KzD�WDQ�Wӯ ����ÿӃQ����� PJ�O��7URQJ�NKL�VDQ�K{�VLQK�
WUѭӣQJ�Yj�SKiW�WULӇQ�WӕW�YӟL�QӗQJ�ÿӝ R[\�KzD�WDQ�GDR�ÿӝQJ�Wӯ ��ÿӃQ�� PJ�O��Ĉӝ S+�
QѭӟF�ELӇQ� WҥL� FiF�NKX�YӵF� WKӱ QJKLӋP�Wӯ ����ÿӃQ������6DQ�K{�VLQK� WUѭӣQJ�Yj�SKiW�
WULӇQ�WӕW�QKҩW�NKL�S+�GDR�ÿӝQJ�Wӯ ��ÿӃQ������

Ĉӝ WURQJ�NKX�YӵF�WKӱ QJKLӋP�WҥL�ĈҫP�%i\�GDR�ÿӝQJ�Wӯ ��ÿӃQ���P��ÿӝ WURQJ�
JLҧP�YjR�P�D�PѭD��Wӯ WKiQJ����ÿӃQ�WKiQJ����ÿӝ WURQJ�FӫD�QѭӟF�Wӯ ��ÿӃQ���P��WURQJ�
NKL�P�D�NK{�ÿӝ WURQJ�WҥL�NKX�YӵF�Wӯ ��ÿӃQ���P��+jP�OѭӧQJ�1+�

���12�
���+jP�OѭӧQJ�

FiF�FKҩW�1+�
� Yj�12�

� ӣ FiF�PӭF�1+�
� ����� PJ�O�Yj�12�

� ��� PJ�O��+jP�OѭӧQJ�FiF�
FKҩW�Qj\�SK��KӧS�ÿӇ VDQ�K{�SKiW� WULӇQ��+jP�OѭӧQJ�DPRQL�FҫQ�WKLӃW�ÿӇ VDQ�K{�SKiW�
WULӇQ���� PJ�O��WURQJ�NKL�KjP�OѭӧQJ�QLWUDW�ÿӇ VDQ�K{�SKiW�WULӇQ�EuQK�WKѭӡQJ�GDR�ÿӝQJ�
Wӯ ��ÿӃQ��� PJ�O��&y�WKӇ QyL�NKX�YӵF�ĈҫP�%i\�Fy�FiF�ÿLӅX�NLӋQ�SK��KӧS�YӟL�Vӵ SKiW�
WULӇQ�FӫD�VDQ�K{�>��@�

�����7ӕF�ÿӝ VLQK� WUѭӣQJ�Yj� Wӹ OӋ VӕQJ� FӫD� VDQ�K{� WUӗQJ� WUrQ� FiF� JLi� WKӇ
UHHIEDOO

7әQJ�Vӕ ����WұS�ÿRjQ�VDQ�K{�FӫD���ORjL�ÿѭӧF�WUӗQJ�WUrQ����JLi�WKӇ UHHIEDOO��WKӡL�
JLDQ� WUӗQJ� WURQJ� WKiQJ���������ÿѭӧF� WLӃQ�KjQK�ÿiQK�JLi�YjR� WKiQJ���������FiF� WұS�
ÿRjQ�VDQ�K{�VDX�NKL�WUӗQJ�Wӯ ���ÿӃQ��� QJj\�ÿm�EҳW�ÿҫX�EiP�YjR�WKjQK�FiF�JLi�WKӇ��
WҥR� QrQ� WKӃ YӳQJ� FKҳF�� 7ӕF� ÿӝ VLQK� WUѭӣQJ� FӫD� ORjL� VDQ� K{� GҥQJ� FjQK�$FURSRUD�
QRELOLV Wӯ ���� ÿӃQ� ����� PP�WKiQJ�� WUXQJ� EuQK� ���� �� ���� PP�WKiQJ�� ĈӕL� YӟL� ORjL�
$FURSRUD�IRUPRVD WӕF�ÿӝ VLQK�WUѭӣQJ�Wӯ ����ÿӃQ���PP��WKiQJ��WUXQJ�EuQK�����������
PP�WKiQJ��ĈӕL�YӟL� ORjL�VDQ�K{�GҥQJ�EjQ�$FURSRUD�ODWLVWHOOD� WӕF�ÿӝ VLQK�WUѭӣQJ�Wӯ
���� ÿӃQ� ����� PP�WKiQJ�� WUXQJ� EuQK� ÿҥW� ���� �� ���� PP�WKiQJ�� 9ӟL� ORjL� $FURSRUD�
K\DFLQWKXV� WӕF�ÿӝ VLQK�WUѭӣQJ�Wӯ ����ÿӃQ������PP�WKiQJ�� WUXQJ�EuQK�ÿҥW�����������
PP�WKiQJ�� /RjL� VDQ� K{� 3RFLOORSRUD� YHUUXFRVD� WӕF� ÿӝ VLQK� WUѭӣQJ� Wӯ ���� ÿӃQ� ����
PP�WKiQJ��WUXQJ�EuQK�ÿҥW�����������PP�WKiQJ��+uQK����



EŐŚŝġŶ�ĐӈƵ ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ

dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ ϯϰ͕�Ϭϲ Ͳ ϮϬϮϰϲϳ

+uQK����7ӕF�ÿӝ WăQJ�WUѭӣQJ�FӫD�FiF�ORjL�VDQ�K{�WUӗQJ�WUrQ�JLi�WKӇ UHHIEDOO

1Kѭ�Yұ\�NKL�WUӗQJ�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ UHHIEDOO��WӕF�ÿӝ VLQK�WUѭӣQJ�OӟQ�QKҩW�WKXӝF�
YӅ ORjL� $FURSRUD� ODWLVWHOOD Yj� WKҩS� QKҩW� Oj� ORjL� $FURSRUD� IRUPRVD�� ĈӕL� YӟL� ORjL�
$FURSRUD�ODWLVWHOOD��VDX�NKL�JҳQ�NӃW�YjR�JLi�WKӇ UHHIEDOO��FK~QJ�Fy�WӕF�ÿӝ NӃW�GtQK�YӟL�
EӅ PһW�JLi�WKӇ QKDQK�QKҩW�VDX����QJj\��ORjL�$FURSRUD�IRUPRVD Yj�$FURSRUD�QRELOLV
Fy�WӕF�ÿӝ NӃW�GtQK�FKұP�KѫQ��VDX����ÿӃQ����QJj\�EҳW�ÿҫX�FiF�SRO\S�PӟL�JҳQ�NӃW�WUrQ�
EӅ PһW�JLi�WKӇ��

7ӹ OӋ VӕQJ� FӫD� FiF� ORjL� VDQ� K{� WUӗQJ� WUrQ� JLi� WKӇ UHHIEDOO� ÿҥW� Wӯ ����� ÿӃQ�
�������WUXQJ�EuQK�ÿҥW��������Wӹ OӋ VӕQJ�OӟQ�QKҩW�ÿӕL�YӟL�ORjL�3RFLOORSRUD�YHUUXVFRVD
������Yj�WKҩS�QKҩW�Oj�ORjL�$FURSRUD�IRUPRVD �������+uQK����

7әQJ�KӧS�FiF�Vӕ OLӋX�ÿR�ÿҥF�ÿӕL�YӟL�WӯQJ�ORjL�VDQ�K{�WUӗQJ�WUrQ�JLi�WKӇ UHHIEDOO�
ÿѭӧF�WUuQK�Ej\�FKL�WLӃW�WҥL�FiF�%ҧQJ ������������� WKXӝF�3Kө OөF�

+uQK����7ӹ OӋ VӕQJ�FӫD�VDQ�K{�WUӗQJ�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ UHHIEDOO

6R�ViQK�WӕF�ÿӝ VLQK�WUѭӣQJ�YӟL�FiF�WKӱ QJKLӋP�WUѭӟF�ÿk\�WҥL�ĈҫP�%i\��WӕF�ÿӝ
VLQK� WUѭӣQJ WUrQ�JLi� WKӇ VDQ�K{� OӟQ�KѫQ�VR�YӟL� FiF�JLi� WKӇ NKiF�Fө WKӇ WӕF�ÿӝ WăQJ�
WUѭӣQJ�JKL�QKұQ�WURQJ�QăP������OӟQ�QKҩW�Oj�����PP�WKiQJ��7X\�QKLrQ��Wӹ OӋ VӕQJ�WKҩS�
KѫQ�VR�YӟL�QJKLrQ�FӭX�WUѭӟF�ÿk\�WҥL�ĈҫP�%i\��QăP������JKL�QKұQ�Wӹ OӋ VӕQJ�FDR�QKҩW�
OrQ�WӟL�������>��@��Wӹ OӋ VӕQJ�FDR�QKѭ�Yұ\�Fy�WKӇ GR�VDQ�K{�ÿѭӧF�WUӗQJ�WUrQ�FiF�JLi�
WKӇ EҵQJ� VҳW�� Yj� FK~QJ� Fy� WKӇ WUiQK� ÿѭӧF� FiF� ORjL� ăQ� VDQ� K{� Oj� VDR� ELӇQ� JDL�
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$FDQWKDVWHU�SODQFL��7ӹ OӋ FKӃW�FӫD�FiF�WұS�ÿRjQ�VDQ�K{�WUӗQJ�WăQJ�FDR�VDX�WKӡL�ÿLӇP�
QKLӋW�ÿӝ QѭӟF�ELӇQ�WăQJ�WURQJ�QăP�YjR�WKiQJ�����WKiQJ����Yj�FK~QJ�W{L�JKL�QKұQ�Fy�
���WұS�ÿRjQ�Eӏ Wҭ\�WUҳQJ�Yj�FKӃW�YjR�JLDL�ÿRҥQ�Qj\��9jR�P�D�PѭD�NKL�Fy�OѭӧQJ�OӟQ�
QѭӟF�QJӑW�PDQJ�WKHR�FKҩW�P�Q�Wӯ WUrQ�Eӡ ÿә [XӕQJ�ELӇQ��OjP�WăQJ�KjP�OѭӧQJ�FKҩW�VD�
OҳQJ�WURQJ�QѭӟF�JKL�QKұQ�Fy����WұS�ÿRjQ�FKӃW�GR�Eӏ FiF�FKҩW�KӳX�Fѫ�VD�OҳQJ�EDR�SKӫ
OrQ�WUrQ�EӅ PһW��QJRjL�QJX\rQ�QKkQ�Jk\�FKӃW�WURQJ�Wӵ QKLrQ�FzQ�Fy�WiF�ÿӝQJ�FӫD�FiF�
ORjL�ÿӏFK�KҥL�VDR�ELӇQ�JDL�$FDQWKDVWHU�SODQFL��Fy����WұS�ÿRjQ�Eӏ VDR�ELӇQ�JDL�ăQ�ÿѭӧF�
JKL�QKұQ��QJRjL�UD�FzQ�Fy����WұS�ÿRjQ�Eӏ FKӃW�NK{QJ�U}�QJX\rQ�QKkQ��0һF�G��JLi�WKӇ
UHHIEDOO� Fy� FҩX� WU~F� EӅQ� YӳQJ� QKѭQJ� FҩX� WU~F� FӫD� Qy� JL~S� FKR� VDR� ELӇQ� JDL�
$FDQWKDVWHU�SODQFL OҭQ�WUӕQ�ErQ�WURQJ�JLi�WKӇ��9u�Yұ\�WURQJ�TXi�WUuQK�WLrX�GLӋW�VDR�ELӇQ�
JDL�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ UHHIEDOO��FҫQ�TXDQ�ViW�UҩW�Nӻ ÿӇ ORҥL�Eӓ WULӋW�ÿӇ FK~QJ�

�����6ӕ OѭӧQJ�Yj�WKjQK�SKҫQ�ORjL�Fi�WҥL�NKX�YӵF�WKӱ QJKLӋP�WUӗQJ�VDQ�K{�
WUrQ�JLi�WKӇ UHHIEDOO

7UѭӟF�NKL� ÿһW� JLi� WKӇ UHHIEDOO�� WҥL� NKX�YӵF� NKҧR� ViW�� QӅQ�ÿi\� FKӫ \ӃX� Oj� FiW�
SKҷQJ��WKjQK�SKҫQ�ORjL�Fi�FKӍ Fy���ORjL��WәQJ�Vӕ Fi�WKӇ Oj ���Fi�WKӇ���� P��

0ӝW�QăP�VDX�NKL�WLӃQ�KjQK�WUӗQJ�VDQ�K{�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ UHHIEDOO�FiF�ORjL�Fi�WҥL�
NKX�YӵF�WUӗQJ�VDQ�K{�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ UHHIEDOO��WKjQK�SKҫQ�FiF�ORjL�Fi�WҥL�NKX�YӵF�Fy�
Vӵ WKD\�ÿәL�� Vӕ OѭӧQJ� ORjL� WăQJ� Wӯ �� OrQ� ��� ORjL� Yj� Vӕ OѭӧQJ� Fi� WKӇ WăQJ� Wӯ ��� Fi�
WKӇ���� P� WăQJ� OrQ� ���� Fi� WKӇ���� P��� WURQJ� ÿy� WăQJ� QKLӅX� QKҩW� Oj� Fi�'DVF\OOXV�
WULPDFXODWXV��Fi�WKLD�ED�FKҩP�WUҳQJ��OrQ�WӟL�����Fi�WKӇ���� P���FK~QJ�WұS�WUXQJ�FөF�
Eӝ WҥL�FiF�FөP�VDQ�K{�3RFLOORSRUD�YHUUXVFRVD WUӗQJ�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ��WLӃS�ÿӃQ�Oj�ORjL�
3ORWRVXV�OLQHDWXV��Fi�QJiW�VӑF��Fy�WӟL�����Fi�WKӇ��FK~QJ�WұS�WUXQJ�ErQ�WURQJ���JLi�WKӇ
UHHIEDOO�WҥL�NKX�YӵF�WUӗQJ�WKӱ QJKLӋP�

%ҧQJ����7KjQK�SKҫQ�ORjL�Fi�WҥL�NKX�YӵF�WKҧ UHHIEDOO�WUӗQJ�VDQ�K{

677 7KjQK�SKҫQ�ORjL
6ӕ OѭӧQJ�Fi�WKӇ *KL�FK~

7UѭӟF�NKL�ÿһW�JLi�
WKӇ UHHIEDOO

6DX�NKL�ÿһW�JLi�
WKӇ UHHIEDOO

�
3ULWROHSLV�IDVFLDWXV

&i�U{�EL͋Q
� ��

�
6LOODJR�VLKDPD

&i�ÿͭF
� ��

�
$PSKLSULRQ�SRO\PQXV

&i�K͉
� �

�
3ORWRVXV�OLQHDWXV

&i�QJiW�V͕F
���

&KӍ WұS�WUXQJ�WҥL�
ErQ�WURQJ���JLi�
WKӇ UHHIEDOO

�
6LJDQXV�VS
&i�GuD

� ��

�
'DVF\OOXV�WULPDFXODWXV
&i�WKLD�ED�FK̭P�WU̷QJ

� ���

�
'DVF\OOXV�UHWLFXODWXV

&i�WKLD�ÿ͛QJ�WL͉Q�YL͉Q�ErQ
� ��
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677 7KjQK�SKҫQ�ORjL
6ӕ OѭӧQJ�Fi�WKӇ *KL�FK~

7UѭӟF�NKL�ÿһW�JLi�
WKӇ UHHIEDOO

6DX�NKL�ÿһW�JLi�
WKӇ UHHIEDOO

�
&DQWKLJDVWHU�YDOHQWLQL
&i�QyF�ǴW�YD�OăQJ

� �

�
&KHLOLQXV�FKORURXUXV

&i�EjQJ�FKjL
� ��

��
&KDHWRGRQ�DXULJD
&i�QjQJ�ÿjR�ÿ͗

� ��

1JRjL�UD�FzQ�Fy�FiF�ORjL�Fi�NKiF�QKѭ�'DFV\OOXV�UHWLWXODWXV �Fi�WKLD�ÿӗQJ�WLӅQ�YLӅQ�
ErQ���&KDHWRGRQ�DXULJD �Fi�QjQJ�ÿjR�ÿӓ��&KHLOLQXV�FKORURXUXV �Fi�EjQJ�FKjL��Yj�Fi�GuD�
6LJDQXV��VS���&iF�ORjL�Fi�Qj\�WұS�WUXQJ�TXDQK�NKX�YӵF�Fy�JLi�WKӇ UHHIEDOO��WKѭӡQJ�[X\rQ�
Fѭ�QJө [XQJ�TXDQK�JLi�WKӇ��1Kѭ�Yұ\�NKX�YӵF�WUӗQJ�VDQ�K{�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ UHHIEDOO�
Fy�NKҧ QăQJ�WKX�K~W�FiF�ORjL�Fi��1JRjL�YLӋF�WăQJ�Vӕ OѭӧQJ�Fi�WұS�WUXQJ��FK~QJ�FzQ�
OjP�WăQJ�Vӵ ÿD�GҥQJ�FӫD�FiF�ORjL�Fi�WұS�WUXQJ�YӅ NKX�YӵF�WҥR�OұS�YѭӡQ�VDQ�K{�

�����6ӕ�OѭӧQJ�Yj�WKjQK�SKҫQ�ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�VLQK�WUѭӣQJ�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ�
UHHIEDOO

6DX����WKiQJ�WKӱ QJKLӋP��ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�EiP�Yj�SKiW�WULӇQ�WUrQ�WҩW�Fҧ ���JLi�
WKӇ��6ӕ OѭӧQJ�ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�GDR�ÿӝQJ�Wӯ ��ÿӃQ����ҩX�WU�QJ�JLi�WKӇ��7әQJ�FӝQJ�Fy�
����ҩX� WU�QJ�VDQ�K{�ÿӏQK�Fѭ� WUrQ����JLi� WKӇ UHHIEDOO�� WUXQJ�EuQK�����ҩX� WU�QJ���JLi�
WKӇ��ĈѭӡQJ�NtQK�FiF�WұS�ÿRjQ�Wӯ ��ÿӃQ����PP��ҨX�WU�QJ�VDQ�K{�FKӫ \ӃX�WұS�WUXQJ�
WUrQ� EӅ PһW� WKҷQJ� ÿӭQJ� FӫD� JLi� WKӇ�� 7KjQK� SKҫQ� ҩX� WU�QJ� VDQ� K{� ÿD� Vӕ Oj� ORjL�
3RFLOORSRUD�YHUUXFRVD��JLӕQJ�3RFLOORSRUD��FKLӃP������������ҩX�WU�QJ���WLӃS�ÿӃQ�Oj�
JLӕQJ�3RULWHV�FKLӃP�����������ҩX�WU�QJ���JLӕQJ�)DWLYHV�FKLӃP����������ҩX�WU�QJ���
ULrQJ�JLӕQJ�*DOD[HD�FKLӃP���������ҩX�WU�QJ��Yj�JLӕQJ�$FURSRUD�FKLӃP�������FKӍ Fy�
��ҩX�WU�QJ���+uQK����

+uQK��� 7ӹ OӋ WKjQK�SKҫQ�ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�ÿӏQK�Fѭ�WUrQ�JLi�WKӇ UHHIEDOO

ϲϵ͕ϵϭ͕ϱ
Ϭ͕ϲ

ϭϲ͕ϯ

ϰ͕ϲ ϭ͕ϱ ϱ͕ϲ

7ӹ�OӋ�WKjQK�SKҫQ�ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�����

WŽĐŝůůŽƉŽƌĂ�ǀĞƌƌƵƐĐŽƐĂ 'ĂůĂǆĞĂ͘ƐƉ �ĐƌŽƉŽƌĂ͘�ƐƉ WŽƌŝƚĞƐ͘�ƐƉϭ

WŽƌŝƚĞƐ͘�ƐƉϮ &ĂǀŝƚĞƐ͘ƐƉϭ &ĂǀŝƚĞƐ͘ƐƉϮ
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.ӃW�TXҧ QJKLrQ�FӭX�Qj\�FKR� WKҩ\�JLi� WKӇ UHHIEDOO� Fy�NKҧ QăQJ� WҥR�ÿLӅX�NLӋQ�
WKXұQ�OӧL�FKR�ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�ÿӏQK�Fѭ�PӝW�FiFK�Wӵ QKLrQ��'R�ÿy��ÿk\�Oj�JLi�WKӇ Fy�
NKҧ QăQJ�SKөF�KӗL�Yj�EҧR�WӗQ�KLӋX�TXҧ ÿӕL�YӟL�NKX�YӵF�VDQ�K{�Eӏ VX\�WKRiL��Vӱ GөQJ�
FiF�JLi�WKӇ QKkQ WҥR�Qj\�QKҵP�PөF�ÿtFK�WK~F�ÿҭ\�Vӵ SKiW�WULӇQ�EӅQ�YӳQJ�FӫD�FiF�UҥQ�
VDQ�K{�Wӯ FiF�ҩX�WU�QJ�FӫD�UҥQ�VDQ�K{�QJX\rQ�VLQK��9Ӆ Vӵ ÿӏQK�Fѭ�FӫD�ҩX�WU�QJ�VDQ�
K{�WUrQ�FiF�JLi�WKӇ ÿm�ÿѭӧF�QJKLrQ�FӭX�EӣL�FiF�QKyP�QJKLrQ�FӭX�WUѭӟF�ÿk\��Yj�ӣ OkQ�
FұQ�NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX�YӅ Vӵ WX\ӇQ�GөQJ�ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�ÿӅX�Fy�FiF�UҥQ�VDQ�K{�Wӵ
QKLrQ�>��@��7ҥL�NKX�YӵF�WKӱ QJKLӋP�ĈҫP�%i\��VDQ�K{�Wӵ QKLrQ�JҫQ�QKѭ�NK{QJ�FzQ��
VDQ�K{�FӭQJ�WҥL�NKX�YӵF�Qj\�FKӫ \ӃX�Oj�VDQ�K{�WUӗQJ�QKkQ�WҥR�Wӯ QKӳQJ�QăP�������
9u�Yұ\��FҫQ�WLӃS�WөF�QJKLrQ�FӭX�WKrP�YӅ NKҧ QăQJ�WKX�K~W�ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�FӫD�FiF�JLi�
WKӇ UHHIEDOO�Qj\��7ҥL�FiF�NKX�YӵF�QӅQ�FiW�Vӱ GөQJ�FiF�JLi�WKӇ UHHIEDOO�ÿӇ SKөF�KӗL�Yj�
EҧR�WӗQ�VDQ�K{�Oj�KӧS�Oê�Yj�FҫQ�WKLӃW�ÿӇ FiF�ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�ÿӏQK�Fѭ�Yj�SKiW�WULӇQ�

+uQK���0ӝW�Vӕ KuQK�ҧQK�YӅ WKX�K~W�Fi��ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�WUrQ�JLi�WKӇ UHHIEDOO

���.ӂ7�/8Ұ1

� ĈLӅX�NLӋQ�P{L� WUѭӡQJ�QѭӟF� WҥL�NKX�YӵF�ĈҫP�%i\�QKuQ�FKXQJ� WKXұQ� OӧL�ÿӇ
WLӃQ�KjQK�WUӗQJ�Yj�SKөF�KӗL�FiF�ORjL�VDQ�K{�FӭQJ

� 7ӹ� OӋ� VӕQJ FӫD� VDQ�K{�SKөF�KӗL� WUrQ� UHHIEDOO ÿҥW� Wӯ �����ÿӃQ�������� WUXQJ�
EuQK�ÿҥW������� Wӹ OӋ VӕQJ�OӟQ�QKҩW�WKXӝF�YӅ ORjL�3RFLOORSRUD�YHUUXVFRVD ������Yj�
WKҩS�QKҩW� Oj� ORjL�$FURSRUD� IRUPRVD �������7ӕF�ÿӝ VLQK� WUѭӣQJ�FӫD� ORjL�$FURSRUD�
QRELOLV WUXQJ�EuQK�����PP�WKiQJ�� ORjL�$FURSRUD� IRUPRVD WUXQJ�EuQK�����PP�WKiQJ��
ĈӕL�YӟL�ORjL�VDQ�K{�GҥQJ�EjQ�$FURSRUD�ODWLVWHOOD��WӕF�ÿӝ VLQK�WUѭӣQJ�WUXQJ�EuQK�ÿҥW�
����PP�WKiQJ��ÿӕL�YӟL� ORjL�$FURSRUD�K\DFLQWKXV WӕF�ÿӝ VLQK� WUѭӣQJ� WUXQJ�EuQK�ÿҥW�
����PP�WKiQJ�� /RjL� VDQ� K{� GҥQJ� NKӕL�3RFLOORSRUD� YHUUXVFRVD� WӕF� ÿӝ VLQK WUѭӣQJ
WUXQJ�EuQK�ÿҥW�����PP�WKiQJ�

� 7ҥL�NKX�YӵF�SKөF�KӗL�VDQ�K{��WKjQK�SKҫQ�ORjL�Yj�PұW�ÿӝ Fi�WăQJ�Wӯ ��ORjL�OrQ�
ÿӃQ����ORjL��Wӯ ���Fi�WKӇ���� P� WăQJ�OrQ�����Fi�WKӇ���� P��

� 6DX� PӝW� QăP� SKөF� KӗL�� Fy� ���� ҩX� WU�QJ� VDQ� K{� ÿӏQK� Fѭ� WUrQ� ��� JLi� WKӇ
UHHIEDOO��WUXQJ�EuQK�����ҩX�WU�QJ���JLi�WKӇ��ĈѭӡQJ�NtQK�FiF�WұS�ÿRjQ�GDR�ÿӝQJ�Wӯ ��
ÿӃQ����PP��ҨX�WU�QJ�VDQ�K{�FKӫ \ӃX�WұS�WUXQJ�WUrQ�EӅ PһW�WKҷQJ�ÿӭQJ�FӫD�JLi�WKӇ��
7KjQK�SKҫQ�ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�FKLӃP�ÿD�Vӕ Oj�ORjL�3RFLOORSRUD�YHUUXVFRVD �������YӟL�
����ҩX�WU�QJ��

� *Li�WKӇ UHHIEDOO�Fy�WKӇ Vӱ GөQJ�KLӋX�TXҧ ÿӇ WX\ӇQ�GөQJ�FiF�ҩX�WU�QJ�VDQ�K{�
VLQK�WUѭӣQJ�Yj�SKiW�WULӇQ�WҥL�NKX�YӵF�ĈҫP�%i\��YӏQK�1KD�7UDQJ�
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7¬,�/,ӊ8�7+$0�.+Ҧ2

�� &DUSHQWHU� .� (��� HW� DO��� 2QH�WKLUG� RI� UHHI�EXLOGLQJ� FRUDOV� IDFH� HOHYDWHG�
H[WLQFWLRQ� ULVN� IURP� FOLPDWH� FKDQJH� DQG� ORFDO� LPSDFWV� 6FLHQFH�� ������
������������������ '2,����������VFLHQFH��������

�� %UXQR� -� )�� DQG�(� 5� -� 3� 2�� 6HOLJ��5HJLRQDO� GHFOLQH� RI� FRUDO� FRYHU� LQ� WKH�
,QGR�3DFLILF�� WLPLQJ��H[WHQW��DQG�VXEUHJLRQDO�FRPSDULVRQV� 3ORV��2QH���������
�����H���� KWWSV���GRL�RUJ���������MRXUQDO�SRQH��������

�� <DWHV�.� .���HW�DO���'LYHUJHQFH�RI�VHDIORRU�HOHYDWLRQ�DQG�VHD�OHYHO�ULVH�LQ�FRUDO�
UHHI� HFRV\VWHPV� %LRJHRVFLHQFHV�� ������ ����������������
KWWSV���GRL�RUJ���������EJ�������������

�� +RHJK�*XOGEHUJ�2���HW�DO���&RUDO�UHHIV�XQGHU�UDSLG�FOLPDWH�FKDQJH�DQG�RFHDQ�
DFLGLILFDWLRQ� %LRJHRVFLHQFHV�� ������ ����������������
KWWSV���GRL�RUJ���������IPDUV�����������

�� %XUNH�/���HW�DO���5HHIV�DW�ULVN�UHYLVLWHG��WHFKQLFDO�QRWHV�RQ�PRGHOLQJ�WKUHDWV�WR�WKH�
ZRUOG¶V�FRUDO�UHHIV�:DVKLQJWRQ�'&��:RUOG�5HVRXUFHV�,QVWLWXWH��������S�����

�� :LONLQVRQ�&� 5��DQG�'��6RXWHU��6WDWXV�RI�&DULEEHDQ�FRUDO�UHHIV�DIWHU�EOHDFKLQJ
DQG�KXUULFDQHV�LQ������ *OREDO�FRUDO�UHHI�PRQLWRULQJ�QHWZRUN������������SS�

�� /DW\SRY�<���(QFUXVWLQJ�SURWHFWHG�UHHI�+RQ�1DL�LQ�&DP�5DQK�%D\�LQ�WKH�6RXWK�
&KLQD�6HD� 6FLHQWLILF�5HVHDUFK��������S������ '2,� ��������QV�����������

�� 7NDFKHQNR� .� 6��� HW� DO��� &RUDO� UHHI� FROODSVH� LQ� 6RXWK�&HQWUDO� 9LHWQDP�� $�
FRQVHTXHQFH�RI�PXOWLSOH�QHJDWLYH�HIIHFWV� $TXDWLF�(FRORJ\���������������������
'2,����������V�����������������

�� 7NDFKHQNR�.� 6���HW�DO���(FRORJLFDO�VWDWXV�RI�FRUDO�UHHIV�LQ�WKH�6SUDWO\�,VODQGV��
6RXWK�&KLQD�6HD��(DVW�6HD��DQG�LWV�UHODWLRQ�WR�WKHUPDO�DQRPDOLHV� (VWXDULQH��
&RDVWDO�DQG�6KHOI�6FLHQFH������������������� '2,���������M�HFVV������������

��� 5HHI�%DOO�)RXQGDWLRQ� KWWSV���ZZZ�UHHIEDOO�RUJ�

��� 7ULQK�7� +���7KH�7RSRJUDSKLF�DQG�WKH�FXUUHQW�FRUDO�UHHIV�LQ�%LQK�'LQK� &RQI��
1KD 7UDQJ�2FHDQRJUDSKLF�,QVWLWXWH��&RQI��1KD 7UDQJ�2FHDQRJUDSKLF�,QVWLWXWH��
1KD�7UDQJ��9LHWQDP� �����

��� 'R�9� .���$GGLWLRQDO�UHVHDUFK�VFLHQWLILF�EDVLV�IRU PDQDJHPHQW�RI�&DW�%D�DQG�
&R� 7R� ,VODQGV�� 6FLHQFH 5HSRUW�� +DL� 3KRQJ� UHVHDUFK� LQVWLWXWH� RI� PDULQH�
ILVKHULHV��+DL�3KRQJ��9LHWQDP�������

��� 1JX\HQ�7� /���5HVHDUFK� LQ�EXLOGLQJ�DUWLILFLDO� UHHI� LQ�1LQK�7KXDQ� WR�3URWHFW��
5HJHQHUDWH�DQG�GHYHORS�ILVKHULHV�UHVRXUFHV��6FLHQFH�DQG�7HFKQRORJ\�5HSRUW��
,QVWLWXWH� IRU�0DULQH�6FLHQFH�DQG�)LVKLQJ�7HFKQRORJ\��1KD�7UDQJ�8QLYHUVLW\��
1KD�7UDQJ��9LHWQDP�������
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��� 1JX\ӉQ�ĈuQK�ĈjQ��+ӭD 7KiL�7X\ӃQ��;k\�G͹QJ�U̩Q�QKkQ�W̩R�Yj�N͇W�KͫS�SKͭF�
K͛L� VDQ� K{�ͧ Y͓QK�1KD�7UDQJ� 7ҥS� FKt� NKRD� KӑF� Yj�&{QJ� QJKӋ ELӇQ�� ������
����$���������� '2,�������������������������$������

��� (QJOLVK� 6���&��:LONLQVRQ�� DQG�9��%DNHU�� 6XUYH\�PDQXDO� IRU� WURSLFDO�PDULQH�
UHVRXUFHV� $XVWUDOLDQ� ,QVWLWXWH� RI� 0DULQH� 6FLHQFH�� (FRORJLFDO� DVVHVVPHQW�
�%LRORJ\�������������SS�

��� 3UHFKW� :� )��� &RUDO� UHHI� UHVWRUDWLRQ� KDQGERRN�� 0DULQH� (FRORJ\�� ������
�������������� '2,���������M����������������������[

��� 7UҫQ�9ăQ�%ҵQJ��.͇W� TX̫ E˱ͣF�ÿ̯X�iS�GͭQJ�NͿ WKX̵W� [k\�G͹QJ�Y˱ͥQ� VDQ�K{�
QKkQ�W̩R�ͧ NKX�Y͹F�Ĉ̯P�%i\��Y͓QK�1KD�7UDQJ��.KiQK�+zD� 7ҥS�FKt�.KRD�KӑF�
Yj�&{QJ�QJKӋ 1KLӋW�ÿӟL��������������������� '2,�����������YUWF�MWVW�Q�����

��� %DFKWLDU� ,��DQG�:� -� -� 2� &� '��3UD\RJR��&RUDO�UHFUXLWPHQW�RQ�UHHIEDOO�70�
PRGXOHV�DW� WKH�EHQHWH�ED\�� VXPEDZD� LVODQG�� LQGRQHVLD� &2$67�'(9��������
��������������

6800$5<
(;3(5,0(17�2)�&25$/�*52:7+�21�5(()%$//�&216758&7,216

,1�'$0�%$<�$5($��1+$�75$1*�%$<

����KDUG� FRUDO� FRORQLHV� KDYH� EHHQ� SODQWHG� RQ� ��� UHHIEDOO� FRQVWUXFWLRQV��7KH�
UHVXOWV�VKRZ�WKDW VXUYLYDO�UDWH�UDQJHG�IURP������WR��������WKH�DYHUDJH�RI��������WKH�
KLJKHVW� VXUYLYDO� UDWH� ZDV� IRU� WKH� VSHFLHV� 3RFLOORSRUD� YHUUXFRVD ������ DQG� WKH�
ORZHVW� LV IRU� WKH� VSHFLHV� $FURSRUD� IRUPRVD ������� 7KH� DYHUDJH� JURZWK� UDWH� RI�
$FURSRUD� QRELOLV LV DERXW ���� PP SHU� PRQWK�� DQG� RQH RI� $FURSRUD� IRUPRVD LV�
DURXQG���� PP SHU�PRQWK��)RU�WDEOH�FRUDOV�$FURSRUD�ODWLVWHOOD��WKH�DYHUDJH�JURZWK�
UDWH�LV DSSUR[LPDWHO\ ��� PP SHU�PRQWK��DQG�IRU�$FURSRUD�K\DFLQWKXV��WKH�DYHUDJH�
JURZWK� UDWH� LV� ���� PP�PRQWK�� )RU� VSHFLHV� RI� FDXOLIORZHU� FRUDO 3RFLOORSRUD�
YHUUXFRVD KDV� DQ� DYHUDJH� JURZWK� UDWH� DURXQG ����PP SHU�PRQWK�� 7KH� QXPEHU� RI
ILVKHV� VSHFLHV� KDYH LQFUHDVHG IURP� � WR� ��� VSHFLHV� DQG� WKH� QXPEHU� RI� LQGLYLGXDOV�
LQFUHDVHG�IURP����LQGLYLGXDOV SHU����P� WR�����LQGLYLGXDOV SHU����P���RI�ZKLFK�WKH�
ODUJHVW�LQFUHDVH�ZDV�'DVF\OOXV�WULPDFXODWXV XS�WR�����LQGLYLGXDOV SHU����P���&RUDO�
ODUYDH KDYH DWWDFKHG�DQG�JURZQ RQ�DOO����UHHIEDOO�FRQVWUXFWLRQV�DIWHU�RQH�\HDU��7KH�
UHFUXLW� QXPEHU YDULHG� EHWZHHQ� �� � ��� FRORQLHV� SHU� UHHIEDOO�� $� WRWDO� RI� ���� FRUDO�
ODUYDH� KDYH� VHWWOHG� RQ� ��� UHHIEDOO� FRQVWUXFWLRQV�� DQ� DYHUDJH� RI� ��� ODUYDH SHU� ��
FRQVWUXFWLRQ��7KH� GLDPHWHU� RI� FRUDO� ODUYDH�ZKLFK�ZHUH� JURZLQJ�RQ� UHHIEDOO� YDULHG�
EHWZHQ �����PP��&RUDO�ODUYDH�PDLQO\�JDWKHU�RQ�WKH�YHUWLFDO�VXUIDFH�RI�WKH�VXEVWUDWH��
7KH� PDMRULW\� RI� FRUDO� ODUYDH� DUH� 3RFLOORSRUD� YHUUXFRVD VSHFLHV�� DFFRXQWLQJ� IRU�
�����������FRORQLHV�� 7KLV�VWXG\�VKRZV�WKDW�UHHIEDOO�FRQVWUXFWLRQV�FDQ�EH�HIIHFWLYHO\�
XVHG�DV�RSWLPDO�PHDQV�IRU�UHKDELOLWDWLQJ�GDPDJHG�FRUDO�UHHIV�

.H\ZRUGV� 5HHIEDOO�� FRUDO� ODUYDH�� UHFUXLW�� FRORQ\�� ̭X� WU�QJ� VDQ� K{�� WX\͋Q�
GͭQJ��W̵S�ÿRjQ�
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