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ĈLQK�OăQJ Oi�QKӓ �3RO\VFLDV�IUXWLFRVD /���Wӯ OkX�ÿm�ÿѭӧF�ELӃW�ÿӃQ�Oj�GѭӧF�OLӋX�
TXê�Fy JLi�WUӏ FDR�WURQJ�\�KӑF�>����@��5Ӊ ÿLQK�OăQJ�Oj�Eӝ SKұQ�FKӭD�QKLӅX�WKjQK�SKҫQ�
FiF�YLWDPLQ�QKyP�%��YLWDPLQ�&�Yj�DPLQR�DFLG����ÿһF�ELӋW�Oj�VDSRQLQ Fy�WiF�GөQJ�WăQJ�
FѭӡQJ� WKӇ OӵF��VӭF�GҿR�GDL��KӗL�SKөF�VӭF�NKӓH�NKL�Eӏ VX\�QKѭӧF��FKӕQJ�VWUHVV >�@�
7URQJ ÿy� DFLG� ROHDQROLF� Oj� PӝW� WULWHUSHQ� WKXӝF� QKyP� VDSRQLQ� Fy� WiF� GөQJ� NKiQJ�
YLrP��FKӕQJ�R[\�KyD�ÿLӇQ�KuQK�>�@��&KӃ SKҭP�WăQJ�FѭӡQJ�VӭF�NKӓH�EjR�FKӃ Wӯ UӉ
ÿLQK�OăQJ�Oi�QKӓ ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�WURQJ�FKѭѫQJ�WUuQK�GX�KjQK�YǊ�WUө ,QWHUFRVPRV�FӫD�
/LrQ� EDQJ� 1JD� Yj� ÿѭӧF� FiF� QKj� NKRD� KӑF� JӑL� Oj� ³7KXӕF� VLQK� WKtFK� QJKL´�
�$GDSWRJHQ��>�@�

ĈӇ QkQJ� FDR� KLӋX�TXҧ Vӱ GөQJ�� KLӋQ�QD\ FDR�NK{�ÿLQK� OăQJ� ÿѭӧF�ӭQJ� GөQJ�
UӝQJ�UmL�QKҵP�WKD\�WKӃ FKR�GҥQJ�GӏFK�FKLӃW�OӓQJ�WUX\ӅQ�WKӕQJ� SK��KӧS�KѫQ�YӟL�QKX�
FҫX�ÿLӅX�WUӏ Yj�WKXұQ�WLӋQ�WURQJ�TXi�WUuQK�VҧQ�[XҩW�WKjQK�SKҭP��JyS�SKҫQ�ÿҧP�EҧR�Vӵ
ÿӗQJ�QKҩW�Yj�QkQJ�FDR�FKҩW�OѭӧQJ�FӫD�FiF�FKӃ SKҭP�WKXӕF��.ӻ WKXұW�Vҩ\�SKXQ�ÿѭӧF�
Vӱ GөQJ�SKә ELӃQ�WURQJ�EjR�FKӃ FiF�ORҥL�EӝW�FDR�NK{�Wӯ GѭӧF�OLӋX�YӟL�KLӋX�VXҩW�FDR��
WKӡL�JLDQ�Vҩ\�SKXQ�QJҳQ��QӗQJ�ÿӝ KRҥW� FKҩW� FDR��әQ�ÿӏQK��GӉ WLrX�FKXҭQ�KyD���� >�@��
ĈһF�ELӋW�� Vҩ\�SKXQ� WKtFK�KӧS�ÿӇ Vҩ\�FiF� ORҥL�GӏFK�FKLӃW� Fy�FKӭD�QKLӅX� WKjQK�SKҫQ�
KRҥW�WtQK�VLQK�KӑF�QKҥ\�FҧP�YӟL�QKLӋW�ÿӝ��FҫQ�JLҧP�WKLӇX�WKӡL�JLDQ�Vҩ\��9ӟL QKӳQJ�
ѭX�ÿLӇP�ÿy�Yj�ÿӇ ÿҧP�EҧR�FiF�\rX�FҫX�FKҩW�OѭӧQJ�FKӃ SKҭP��FK~QJ W{L�QJKLrQ�FӭX�
EjR�FKӃ EӝW�FDR�NK{�UӉ ÿLQK�OăQJ�Oi�QKӓ� Wӯ ÿy�OӵD�FKӑQ�ÿѭӧF FiF�WK{QJ�Vӕ TX\ WUuQK�
WKtFK�KӧS�ÿӇ WҥR UD�EӝW�EiQ�WKjQK�SKҭP�Fy�FKҩW�OѭӧQJ�Yj�ÿӝ әQ�ÿӏQK�FDR�ӭQJ�GөQJ�
WURQJ�EjR�FKӃ YLrQ�QDQJ�FӭQJ�

���1*8<Ç1 9Ұ7�/,ӊ8�9¬�3+ѬѪ1*�3+È3�1*+,Ç1�&Ӭ8

�����1JX\rQ YұW�OLӋX�QJKLrQ�FӭX

1JX\rQ OL͏X

&DR OӓQJ�UӉ ÿLQK�OăQJ�Oi�QKӓ �3RO\VFLDV�IUXWLFRVD /���ÿѭӧF�FKLӃW�Wӯ UӉ ÿLQK�OăQJ�
WUrQ���QăP�WXәL�WKX�KiL�ӣ 7KiL�%uQK�YjR�WKiQJ���������5Ӊ ÿѭӧF�OjP�VҥFK��ORҥL�Eӓ WҥS��
Vҩ\�NK{�ÿҥW�ÿӃQ�ÿӝ ҭP�NK{QJ�TXi������VDX�ÿy�QJKLӅQ�QKӓ��

&KLӃW�EӝW�UӉ ÿLQK�OăQJ�EҵQJ�SKѭѫQJ�SKiS�FKLӃW�QJkP�ӣ ��R&�Vӱ GөQJ�GXQJ�P{L�
HWKDQRO�����WURQJ�WKӡL�JLDQ���K�YӟL�WӍ OӋ GѭӧF�OLӋX�GXQJ�P{L Oj������Z�Y���7LӃQ�KjQK�
FKLӃW���OҫQ��
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'ӏFK�FKLӃW�ÿѭӧF�F{�ӣ QKLӋW�ÿӝ ��R&�ÿӃQ�NKL� WKX�FDR�Fy� Wӹ OӋ GѭӧF� OLӋX�GXQJ�
P{L�Oj������Z�Y���FDR�Fy�WӍ OӋ FKҩW�UҳQ������KjP�OѭӧQJ�DFLG�ROHDQROLF������PJ�J��

9̵W W˱��KyD�FK̭W�

� 7KLӃW�Eӏ��7ӫ Vҩ\��0HPPHUW��ĈӭF���FkQ�SKkQ�WtFK��2KDXV��0ӻ���FkQ�Nӻ WKXұW�
�2KDXV��0ӻ���Pi\� Vҩ\�SKXQ�/3*��� �7UXQJ�4XӕF���NtQK�KLӇQ�YL� ÿLӋQ� Wӱ TXpW�SKkQ�
JLҧL�FDR��+LWDFKL�6�������1KұW�%ҧQ��

� 'өQJ�Fө��%uQK�ÿӏQK�PӭF�����PO�������PO��'XUDQ��ĈӭF���EuQK�WKӫ\�WLQK�����
PO�������PO��'XUDQ��ĈӭF���ӕQJ�ÿRQJ����PO��'XUDQ��ĈӭF���EiW�Vӭ��Oӑ WKӫ\�WLQK�

� +yD� FKҩW�� &KҩW� FKXҭQ� DFLG� ROHDQROLF� ��� ����� 6LJPD� � 0ӻ��� FiF� Wi� GѭӧF��
0DOWRGH[WULQ� � 0'�� $HURVLO� � $(� �6LJPD�� Yj� FӗQ� WX\ӋW� ÿӕL� �9LӋW� 1DP�� ÿҥW� WLrX�
FKXҭQ�GѭӧF�GөQJ�

�����3KѭѫQJ�SKiS�QJKLrQ FӭX

�������3K˱˯QJ SKiS�EjR�FK͇ E͡W�FDR�NK{�U͍ ÿLQK�OăQJ�Oi�QK͗

&DR OӓQJ�ÿLQK�OăQJ�ÿѭӧF�WKrP�FiF�Wi�GѭӧF�Kӛ WUӧ Vҩ\�SKXQ��0'��$(���Eә VXQJ�
QѭӟF�FҩW�ÿӇ WKX�ÿѭӧF�GӏFK�SKXQ�Fy�KjP�OѭӧQJ�FKҩW�UҳQ�WKHR�WӯQJ�ÿLӅX�NLӋQ�NKҧR�ViW��
7LӃQ�KjQK�Vҩ\�SKXQ�YӟL�NLӇX�SKXQ�O\�WkP�WӕF�ÿӝ FDR��&jL�ÿһW�FiF�WK{QJ�Vӕ YӅ QKLӋW�ÿӝ
Vҩ\�SKXQ��WӕF�ÿӝ FҩS�GӏFK�WKHR�WӯQJ�ÿLӅX�NLӋQ�WKt�QJKLӋP��&iF�WK{QJ�Vӕ NKҧR�ViW�JӗP��
7ӹ OӋ Wi�GѭӧF�WURQJ�GӏFK�SKXQ��Wӹ OӋ Wi�GѭӧF�FKҩW�UҳQ��7'�&5���QKLӋW�ÿӝ Vҩ\�SKXQ�

�������3K˱˯QJ�SKiS�ÿiQK�JLi�FiF�FK͑ WLrX�FK̭W�O˱ͫQJ�E͡W�FDR�NK{�V̭\�SKXQ

� &ҧP�TXDQ�Yj�KuQK�WKiL�EӝW��4XDQ�ViW�EҵQJ�FҧP�TXDQ�Yj�FKөS�EҵQJ�NtQK�KLӇQ�
YL�ÿLӋQ�Wӱ TXpW�6(0��+LWDFKL�6�������1KұW�%ҧQ��

� +LӋX�VXҩW�Vҩ\�SKXQ��/j�Wӹ OӋ ����JLӳD�NKӕL�OѭӧQJ�VҧQ�SKҭP�WKX�ÿѭӧF�VR�YӟL�
Oê�WKX\ӃW��ÿѭӧF�WtQK�WKHR�F{QJ�WKӭF�

� ሺΨሻ ൌ
� ൈ ͳͲͲ

�

7URQJ�ÿy��+�Oj�KLӋX�VXҩW�Vҩ\�SKXQ������0�Oj�NKӕL�OѭӧQJ�EӝW�FDR�NK{�ÿLQK�OăQJ�WKX�
ÿѭӧF��J���P�Oj�NKӕL�OѭӧQJ�EӝW�FDR�NK{�ÿLQK�OăQJ�WKX�ÿѭӧF�WKHR�Oê�WKX\ӃW��J��

� ;iF�ÿӏQK�NKӕL� OѭӧQJ�ULrQJ�Yj�FKӍ Vӕ QpQ�&, �&DUU
V�FRPSUHVVLELOLW\� LQGH[���
&kQ�NKRҧQJ���J�EӝW�QJX\rQ�OLӋX��FKR�YjR�ӕQJ�ÿRQJ�Fy�GXQJ�WtFK����PO�NK{�VҥFK�Yj�
ÿӑF�WKӇ WtFK�9� �PO���J}�ÿӃQ�WKӇ WtFK�NK{QJ�ÿәL�Yj�ÿӑF�WKӇ WtFK�9� �PO���.KӕL�OѭӧQJ�
ULrQJ� WK{��G%��ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK� Oj� Wӹ Vӕ JLӳD�NKӕL� OѭӧQJ�EӝW� �J��Yj� WKӇ WtFK�9� �PO���
ELӇX�WKӏ EҵQJ�J�PO��.KӕL�OѭӧQJ�ULrQJ�VDX�J}��G7��ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�Oj�Wӹ Vӕ JLӳD�NKӕL�
OѭӧQJ�FӫD�EӝW� �J��Yj�WKӇ WtFK�9� �PO���ELӇX�WKӏ EҵQJ�J�PO��&KӍ Vӕ QpQ�&,�ÿѭӧF�WtQK�
WKHR�ELӇX�WKӭF�VDX�

�� ൌ
�� െ ��

��
ൈ ͳͲͲ

ĈiQK�JLi�NKҧ QăQJ� WUѫQ�FKҧ\� WKHR�FKӍ Vӕ &,� WKHR�FKX\rQ� OXұQ�³3RZHU� IORZ´�
FӫD�'ѭӧF�ÿLӇQ�0ӻ �863�����>�@�
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%ҧQJ����.Kҧ QăQJ�WUѫQ�FKҧ\�WKHR�FKӍ Vӕ QpQ�&,

677 &KӍ Vӕ QpQ�&, ĈһF�WtQK�WUѫQ�FKҧ\

� ���� 5ҩW�WӕW

� ���� �� 7ӕW

� ���� �� .Ki

� ���� �� 7UѫQ�FKҧ\�ÿѭӧF

� ���� �� .pP�WUѫQ�FKҧ\

� ���� �� 5ҩW�NpP

� !��� 5ҩW��UҩW�NpP

� +jP�ҭP��;iF�ÿӏQK�WKHR�3Kө OөF������'ѭӧF�ÿLӇQ�9LӋW�1DP�9�>�@��/ѭӧQJ�PүX�
WKӱ �NKRҧQJ���J��ÿѭӧF�GjQ�PӓQJ� WKjQK� OӟS�YӟL�ÿӝ Gj\�NK{QJ�TXi���PP� WURQJ� Oӑ
WKӫ\�WLQK��KRһF�Oӑ QK{P���6ҩ\�ӣ QKLӋW�ÿӝ ���R&�WURQJ���K��VDX�ÿy�OjP�QJXӝL� WURQJ�
EuQK�FKkQ�NK{QJ��[iF�ÿӏQK�NKӕL�OѭӧQJ�PүX�VDX�NKL�Vҩ\��7tQK�ÿӝ ҭP�FӫD�EӝW�FDR�NK{�
WKHR�F{QJ�WKӭF�

� ሺΨሻ ൌ
݉଴ െ݉ଵ

݉଴
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7URQJ�ÿy��:�Oj�ÿӝ ҭP�FӫD�EӝW�FDR�NK{������P� Oj�NKӕL�OѭӧQJ�EӝW�EDQ�ÿҫX��J���
P� Oj�NKӕL�OѭӧQJ�EӝW�VDX�NKL�Vҩ\��J��

� 7tQK�K~W�ҭP��0үX�EӝW�Vҩ\�SKXQ �NKRҧQJ�� J��FKR�YjR�ÿƭD�SHWUL�ÿѭӧF�EҧR�TXҧQ�
WURQJ�EuQK�K~W�ҭP�ӣ ���&�Yj�ÿӝ ҭP� WѭѫQJ�ÿӕL�������ÿѭӧF� WҥR� UD�EҵQJ�GXQJ�GӏFK�
1D&O�EmR�KzD��6DX���QJj\��[iF�ÿӏQK� OҥL�NKӕL� OѭӧQJ�FӫD�FiF�PүX�EӝW��7tQK�K~W�ҭP�
ÿѭӧF�ELӇX�WKӏ EҵQJ�Vӕ JDP�QѭӟF�KҩS�WKX�WUrQ���� J�FKҩW�UҳQ�NK{��6ӵ WKD\�ÿәL�YӅ PjX�
VҳF�FӫD�EӝW�FǊQJ�ÿѭӧF�TXDQ�ViW�ÿӗQJ�WKӡL�>�@�

� ĈӏQK� OѭӧQJ� DFLG� ROHDQROLF��;iF� ÿӏQK� EҵQJ� SKѭѫQJ� SKiS� VҳF� Nê� OӓQJ� KLӋX�
QăQJ�FDR��+3/&��>�@�

��&KXҭQ�Eӏ PүX�WKӱ��&kQ�FKtQK�[iF�NKRҧQJ���J�FKӃ SKҭP�YjR�EuQK�QyQ�Q~W�PjL�
����PO��WKrP����PO�GXQJ�GӏFK�DFLG�K\GURFORULF���0��OҳF�VLrX�kP����SK~W��ĈXQ�V{L�KӗL�
OѭX�WURQJ���K��ÿӇ QJXӝL��OӑF�GӏFK�WKӫ\�SKkQ�Oҩ\�FҳQ��'�QJ����PO�QѭӟF��FKLD�OjP���OҫQ��
WUiQJ�EuQK�WKӫ\�SKkQ�Yj�OӑF�TXD�JLҩ\�OӑF��'�QJ�QѭӟF�ÿӇ UӱD�JLҩ\�OӑF�Yj�FҳQ�ÿӃQ�NKL�
QѭӟF�UӱD�WUXQJ�WtQK��WKӱ EҵQJ�JLҩ\�TXǤ���6ҩ\�FҳQ�Yj�JLҩ\�OӑF�ӣ ���&�ÿӃQ�NK{��NKRҧQJ�
��K���7KrP�YjR�FҳQ����PO�FORURIRUP��ÿXQ�V{L�QKҽ WUrQ�FiFK�WKӫ\���SK~W��OӑF��&KLӃW�OҥL�
FҳQ�QKѭ�WUrQ���OҫQ�QӳD��WұS�WUXQJ�FiF�GӏFK�FKLӃW�FORURIRUP��F{�WUrQ�FiFK�WKӫ\�ÿӃQ�FҥQ��
+zD�WDQ�FҳQ�YӯD�ÿӫ WURQJ���PO�PHWKDQRO��WUӝQ�ÿӅX��OӑF�TXD�PjQJ�OӑF������ȝP�

��&KXҭQ� Eӏ PүX� FKXҭQ�� &kQ� FKtQK� [iF�PӝW� OѭӧQJ�PүX� NKRҧQJ� ���PJ� DFLG�
ROHDQROLF�FKXҭQ�YjR�EuQK�ÿӏQK�PӭF����P/��WKrP���P/�PHWKDQRO��OҳF�Nӻ ÿӇ KzD�WDQ��
Eә VXQJ�PHWKDQRO�YӯD�ÿӫ ÿӃQ�YҥFK��WUӝQ�ÿӅX��/ӑF�TXD�PjQJ�OӑF������ȝP�

��ĈLӅX�NLӋQ�VҳF�Nê��&ӝW�NtFK�WKѭӟF�����FP�î�����PP��ÿѭӧF�QKӗL�SKD�WƭQK�&����
ȝP��KRһF�WѭѫQJ�ÿѭѫQJ�
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'HWHFWRU�TXDQJ�SKә Wӱ QJRҥL�ÿһW�ӣ EѭӟF�VyQJ�����QP�

7ӕF�ÿӝ GzQJ������PO�PLQ�

7KӇ WtFK�WLrP�����ȝO�

��&iFK�WLӃQ�KjQK��7LӃQ�KjQK�VҳF�Nê�OҫQ�OѭӧW�YӟL�GXQJ�GӏFK�WKӱ Yj�GXQJ�GӏFK�
FKXҭQ��7tQK�KjP�OѭӧQJ�DFLG ROHDQROLF�GӵD�YjR�GLӋQ�WtFK�SLF�WKX�ÿѭӧF�WUrQ�VҳF�Nê�ÿӗ
FӫD�GXQJ�GӏFK�WKӱ��GXQJ�GӏFK�FKXҭQ�Yj�QӗQJ�ÿӝ FӫD�GXQJ�GӏFK�DFLG�ROHDQROLF�FKXҭQ�

�������3K˱˯QJ�SKiS�[͵ Oê�V͙ OL͏X

&iF�Gӳ OLӋX�ÿѭӧF�SKkQ�WtFK�EҵQJ�SKҫQ�PӅP�0LFURVRIW�([FHO�������;iF�ÿӏQK�
KjP�OѭӧQJ�Yj FiF�WtQK�FKҩW�Oê�KyD�FӫD�VҧQ�SKҭP��WLӃQ�KjQK�OһS�OҥL���OҫQ�

���.ӂ7�48Ҧ 9¬�%¬1�/8Ұ1

�����.͇W�TX̫ NK̫R�ViW�Wͽ O͏ Wi�G˱ͫF�G�QJ�WURQJ�V̭\ SKXQ

7KDP�NKҧR�PӝW� Vӕ WjL� OLӋX�YӅ Vҩ\�SKXQ�EӝW�FDR�NK{�>���������@��Fӕ ÿӏQK�FiF�
ÿLӅX� NLӋQ� VDX�� 1KLӋW� ÿӝ ÿҫX� YjR� ���� �� �R&�� WӕF� ÿӝ YzQJ� TXD\� EѫP� GӏFK� ���
YzQJ�SK~W�� iS� VXҩW� YzL� SKXQ������0SD��/ҩ\� ����PO� FDR� OӓQJ�ÿLQK� OăQJ� WKX� ÿѭӧF��
WKrP����J�Wi�GѭӧF�YӟL�WӍ OӋ 0'�$(�NKiF�QKDX�WKHR�F{QJ�WKӭF�Wӯ &7��ÿӃQ�&7���Eә
VXQJ�����PO�QѭӟF�FҩW�ÿӇ WҥR�UD�GӏFK�Vҩ\�SKXQ�FKXҭQ�KyD�YӟL�WӍ OӋ UҳQ�GӏFK�SKXQ�����
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+uQK��� +uQK�ҧQK�FiF�PүX�EӝW�FDR�NK{�UӉ ÿLQK�OăQJ�VDX�Vҩ\�SKXQ

&iF�F{QJ�WKӭF�NKҧR�ViW�ÿӅX�WҥR�UD�GҥQJ�EӝW�PӏQ��Fy�P�L�WKѫP�ÿһF�WUѭQJ�FӫD�
ÿLQK�OăQJ��&{QJ�WKӭF�&7���&7���&7���&7��Yj�&7��Fy�KjP�ҭP�ÿҥW�\rX�FҫX�������
WKHR�GѭӧF�ÿLӇQ�9LӋW�1DP�9��.KL�WăQJ�GҫQ�WӍ OӋ 0'��JLҧP�WӍ OӋ $(�OjP�WăQJ�KjP�ҭP�
FӫD�VҧQ�SKҭP��&{QJ�WKӭF�&7� FKӍ G�QJ�$(�WҥR�UD�VҧQ�SKҭP�Fy�PjX�WUҳQJ��E{QJ�WѫL��
GӉ WҥR�EөL��.KL�WăQJ�GҫQ�WӍ OӋ 0'�ÿӃQ�F{QJ�WKӭF�&7���0'�$(� ��������VҧQ�SKҭP�
PjX�YjQJ�ÿұP�KѫQ�Yj�[XҩW�KLӋQ�KLӋQ� WѭӧQJ�ÿyQJ�YyQ�QKLӅX��7tQK�K~W�ҭP�FӫD�FiF�
F{QJ�WKӭF�FǊQJ�WăQJ�GҫQ�NKL�WăQJ�WӍ OӋ0'��6DX��� WXҫQ�ÿӇ WURQJ�EuQK�K~W�ҭP�ӣ ���&�
Yj�ÿӝ ҭP�WѭѫQJ�ÿӕL�������ÿѭӧF�WҥR�UD�EҵQJ�GXQJ�GӏFK�1D&O�EmR�KzD��FiF�PүX�F{QJ�
WKӭF�Fy�WtQK�K~W�ҭP�FDR�Fy�Vӵ WKD\�ÿәL�OӟQ�YӅ FҧP�TXDQ��[XҩW�KLӋQ�KLӋQ�WѭӧQJ�ÿyQJ�
YyQ��EӃW�GtQK���
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.KL�SKӕL�KӧS�0'�Yj�$(�ӣ FiF�WӍ OӋ NKiF�QKDX�ÿm�OjP�WăQJ�KLӋX�VXҩW�Vҩ\�SKXQ
Yj�NKӕL� OѭӧQJ� ULrQJ�FӫD�VҧQ�SKҭP�VR�YӟL� F{QJ� WKӭF�FKӍ G�QJ�0'�KRһF�$(��7Ӎ OӋ
0'�$(� �������ӣ F{QJ� WKӭF�&7��FǊQJ�FKR�VҧQ�SKҭP�Fy�KLӋX�VXҩW�Yj�NKӕL� OѭӧQJ�
ULrQJ�FDR�QKҩW�WURQJ�FiF�F{QJ WKӭF�ÿѭӧF�NKҧR�ViW��KLӋX�VXҩW�ÿҥW�������Yj�NKӕL�OѭӧQJ�
ULrQJ�ÿҥW��������ĈiQK�JLi�NKҧ QăQJ�WUѫQ�FKҧ\�WKHR�FKӍ Vӕ &,�WKu�F{QJ�WKӭF�&7��FKR�
NKҧ QăQJ� WUѫQ�FKҧ\�ÿѭӧF��F{QJ� WKӭF�&7���&7��Yj�&7��NpP� WUѫQ�FKҧ\�� F{QJ� WKӭF�
&7��Yj�&7��UҩW�NpP�Yj�NK{QJ�ÿҥW�\rX�FҫX��+jP�OѭӧQJ�DFLG�ROHDQROLF�FǊQJ�WăQJ�GҫQ�
NKL�WăQJ�0'��JLҧP�WӍ OӋ $(��7URQJ�ÿy�F{QJ�WKӭF�&7��Fy�KjP�OѭӧQJ�DFLG�ROHDQROLF�
FDR�QKҩW�������PJ�J��WURQJ�FiF�F{QJ�WKӭF�ÿѭӧF�NKҧR�ViW��

7ӯ FiF�NKҧR�ViW�WUrQ�FKR�WKҩ\�F{QJ�WKӭF�&7��Fy�FҧP�TXDQ��KjP�ҭP��FKӍ Vӕ &,��
KLӋX� VXҩW� WӕW�� KjP� OѭӧQJ� DFLG� ROHDQROLF� FDR�� 'R� Yұ\�� F{QJ� WKӭF� &7�� YӟL� Wӹ OӋ
0'�$(� �������ÿѭӧF�OӵD�FKӑQ�ÿӇ NKҧR�ViW�WLӃS�

�����.͇W�TX̫ NK̫R�ViW�Wͽ O͏ Wi�G˱ͫF�FK̭W�U̷Q�G�QJ�WURQJ�V̭\�SKXQ

7LӃQ KjQK�Vҩ\�SKXQ�FDR�OӓQJ�UӉ ÿLQK�OăQJ�WURQJ�F�QJ�ÿLӅX�NLӋQ��7Ӎ OӋ Wi�GѭӧF�
WKHR�F{QJ�WKӭF�&7���WӍ OӋ FKҩW�UҳQ�GӏFK�SKXQ������Z�Y���QKLӋW�ÿӝ ÿҫX�YjR��������R&��
WӕF�ÿӝ YzQJ�TXD\�EѫP�GӏFK����YzQJ�SK~W��iS�VXҩW�YzL�SKXQ������0SD��QKѭQJ�YӟL�WӍ
OӋ Wi�GѭӧF�FKҩW�UҳQ �7'�&5��NKiF�QKDX��F{QJ�WKӭF�&7���&7���&7����

%ҧQJ����ҦQK�KѭӣQJ�FӫD Wӹ OӋ Wi�GѭӧF�FKҩW�UҳQ�
ÿӃQ Vҩ\�SKXQ WҥR EӝW�FDR�NK{�UӉ ÿLQK�OăQJ
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&iF� F{QJ� WKӭF� NKҧR� ViW� ÿӅX� WҥR� UD� GҥQJ� EӝW� PӏQ� Yj� KjP� ҭP� ÿҥW� \rX� FҫX�
������WKHR�GѭӧF�ÿLӇQ�9LӋW�1DP�9��7Ӎ OӋ Wi�GѭӧF�Eә VXQJ�YjR�GӏFK�Vҩ\�SKXQ�Fy�ҧQK�
KѭӣQJ�ÿӃQ�FiF�WtQK�FKҩW�FӫD�VҧQ�SKҭP��.KL�WӍ OӋ Wi�GѭӧF�WKҩS��OjP�WăQJ�KjP�OѭӧQJ�
DFLG�ROHDQROLF� WURQJ�FKӃ SKҭP��7X\�QKLrQ�� WtQK� EiP�GtQK� FӫD�GӏFK� Vҩ\�SKXQ�FKѭD�
ÿѭӧF�FҧL� WKLӋQ�QrQ VҧQ�SKҭP�EiP�QKLӅX� OrQ� WKjQK� WKLӃW�Eӏ OjP�TXi� WUuQK�Vҩ\�SKXQ�
WKӵF�KLӋQ�NKy�Yj�KLӋX�VXҩW�Vҩ\�SKXQ�WKҩS��.KL�WăQJ�WӍ OӋ Wi�GѭӧF�Fy�[X�KѭӟQJ�OjP�
JLҧP�KjP�OѭӧQJ�DFLG�ROHDQROLF�Yj�WtQK�K~W�ҭP��QKѭQJ�WăQJ�NKӕL�OѭӧQJ�ULrQJ�Yj�KLӋX�
VXҩW�Vҩ\�SKXQ��7ăQJ�WӍ OӋ 7'�&5 OrQ������ӣ F{QJ�WKӭF�&7��FKR�EӝW�WUѫQ�FKҧ\�WӕW�
KѫQ��&,� ����������������FzQ�F{QJ�WKӭF�&7��Yj�&7��WҥR�UD�VҧQ�SKҭP�UҩW�NpP�WUѫQ�
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FKҧ\��&KӍ Vӕ &,�OҫQ�OѭӧW�Oj��������������Yj����������������&{QJ�WKӭF�&7���Fy�WӍ OӋ
7'�&5� Oj� ���� OjP� FKR� VҧQ� SKҭP�Eӏ EӃW� GtQK� Yj� KuQK� WKjQK� QKLӅX� JLӑW� EiP� WUrQ�
WKjQK� EuQK� QrQ� Vҩ\� SKXQ� NK{QJ� WKjQK� F{QJ�� Yu� Yұ\� FiF� FKӍ WLrX� YӅ KLӋX� VXҩW� Vҩ\�
SKXQ��WtQK�K~W�ҭP��KjP�ҭP��NKӕL�OѭӧQJ�ULrQJ�Yj�FKӍ Vӕ QpQ�&,�NK{QJ�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK��

Ӣ Fҧ �� F{QJ� WKӭF�&7��� &7�� Yj�&7�� NK{QJ� Fy� Vӵ FKrQK� OӋFK� ÿiQJ� NӇ KjP�
OѭӧQJ�DFLG�ROHDQROLF�� WURQJ�NKL�F{QJ�WKӭF�&7��YӟL� WӍ OӋ 7'�&5������Fy�KLӋX�VXҩW�
Vҩ\�SKXQ��WtQK�K~W�ҭP��KjP�ҭP��NKӕL�OѭӧQJ�ULrQJ�Yj�FKӍ Vӕ QpQ�&,�YѭӧW�WUӝL�VR�YӟL�
KDL�F{QJ�WKӭF�FzQ�OҥL�QrQ�ÿѭӧF�OӵD�FKӑQ�ÿӇ NKҧR�ViW�WLӃS�WKHR�

�����̪QK�K˱ͧQJ�FͯD�QKL͏W�ÿ͡ V̭\�SKXQ

7LӃQ�KjQK�Vҩ\�SKXQ�YӟL�FiF�ÿLӅX�NLӋQ�JLӕQJ�F{QJ�WKӭF�&7���QKѭQJ�NKiF�QKDX�YӅ
QKLӋW�ÿӝ Vҩ\�SKXQ��&7����&7����&7�����.ӃW�TXҧ Vҩ\�SKXQ�ÿѭӧF�WKӇ KLӋQ�ӣ %ҧQJ����

%ҧQJ��� ҦQK�KѭӣQJ�FӫD�QKLӋW�ÿӝ ÿӃQ�Vҩ\�SKXQ�WҥR�EӝW�FDR�NK{�UӉ ÿLQK�OăQJ
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%ҧQJ���FKR�WKҩ\��QKLӋW�ÿӝ Vҩ\�TXi�WKҩS�KD\�TXi�FDR�ÿӅX�ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�FKҩW�
OѭӧQJ�EӝW�FDR�NK{�UӉ ÿLQK�OăQJ��.KL�QKLӋW�ÿӝ Vҩ\�SKXQ�FjQJ�FDR�WKu�ÿӝ ҭP�VҧQ�SKҭP�
FjQJ� WKҩS�� ÿҥW� NKRҧQJ� �����ӣ QKLӋW� ÿӝ ���R&� �&7���� Yj� �����ӣ QKLӋW� ÿӝ ���R&�
�&7�����7tQK�K~W�ҭP�Fy�[X�KѭӟQJ�JLҧP�NKL�JLҧP�GҫQ�QKLӋW�ÿӝ Vҩ\�SKXQ��+LӋX�VXҩW�
Vҩ\�SKXQ�Yj�KjP�OѭӧQJ�DFLG�ROHDQROLF�Fy�[X�KѭӟQJ�WăQJ�NKL�WăQJ�QKLӋW�ÿӝ Wӯ ���R&�
OrQ����R&��.KL�QKLӋW� ÿӝ Vҩ\� WKҩS� ������R&��ÿӝ ҭP�NK{QJ�NKt� FDR�� FKrQK� OӋFK�ҭP�
JLӳD�QJX\rQ� OLӋX Yj� WiF�QKkQ�Vҩ\� WKҩS� OjP�FKR�ҭP�Wӯ EӅ PһW�QJX\rQ� OLӋX�EӕF�KѫL�
FKұP��GүQ�ÿӃQ�Vӵ NKXӃFK�WiQ�ҭP�ErQ�WURQJ�UD�NKӓL�EӅ PһW�YӟL�WӕF�ÿӝ FKұP��1JѭӧF�
OҥL��NKL�WăQJ�QKLӋW�ÿӝ Vҩ\��QJX\rQ�OLӋX�ÿѭӧF�ÿӕW�QyQJ�QKDQK��FKrQK�OӋFK�ÿӝ ҭP�JLӳD�
QJX\rQ� OLӋX�Yj�NK{QJ�NKt�QyQJ�FDR�� OjP�WăQJ� WӕF�ÿӝ GӏFK�FKX\ӇQ�ҭP�Wӯ ErQ� WURQJ�
QJX\rQ�OLӋX�UD�EӅ PһW�Yj�Wӯ EӅ PһW�UD�P{L�WUѭӡQJ��'R�ÿy��ÿӝ ҭP�WURQJ�QJX\rQ�OLӋX�
JLҧP�QKDQK��7X\�QKLrQ��NKL�QKLӋW�ÿӝ WăQJ�TXi�FDR�������R&��Jk\�ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�FiF�
WKjQK�SKҫQ�PүQ�FҧP�YӟL�QKLӋW�ÿӝ��FK~QJ�Fy�WKӇ Eӏ FKi\�PӝW�SKҫQ�Yj�EiP�OrQ�WKjQK�
WKLӃW�Eӏ��OjP�JLҧP�KjP�OѭӧQJ�DFLG�ROHDQROLF�Yj�KLӋX�VXҩW�WKX�KӗL�VҧQ�SKҭP�>��@�



EŐŚŝġŶ�ĐӈƵ ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ

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

.ӃW�TXҧ FKR�WKҩ\�Vҩ\�SKXQ�ӣ QKLӋW�ÿӝ ���R&�VҧQ�SKҭP�EӝW�FDR�NK{�WKX�ÿѭӧF�Fy�
KjP� OѭӧQJ� DFLG� ROHDQROLF� NKRҧQJ� �����PJ�J�� ÿӝ ҭP�NKRҧQJ� ����� WѭѫQJ ӭQJ� YӟL�
KLӋX�VXҩW�WKX�KӗL�VҧQ�SKҭP�FDR�QKҩW�Oj��������9u�Yұ\��OӵD�FKӑQ�FiF�WK{QJ�Vӕ FKR�Vҩ\�
SKXQ�EjR�FKӃ FDR�NK{�UӉ ÿLQK�OăQJ�Oi�QKӓ JӗP��7Ӎ OӋ FKҩW�UҳQ�WURQJ�GӏFK�SKXQ�����
�Z�Y��� WӍ OӋ 7'�&5�� ����� �Z�Z��� WӍ OӋ 0'�$(�� ������ �Z�Z��� QKLӋW� ÿӝ ÿҫX� YjR��
���R&� WӕF�ÿӝ YzQJ�TXD\�EѫP�GӏFK����YzQJ�SK~W��iS�VXҩW�YzL�SKXQ�������0SD�

%ӝW�FDR�NK{�EjR�FKӃ Wӯ F{QJ�WKӭF�WUrQ�ÿѭӧF�FKөS�ҧQK�6(0�ÿӇ ÿiQK�JLi�KuQK�
WKiL��+uQK����

+uQK��� ҦQK�6(0�FӫD�EӝW�FDR�NK{�UӉ ÿLQK�OăQJ�Oi�QKӓ

.ӃW�TXҧ FKөS�ҧQK�6(0�FKR�WKҩ\��EӝW�FDR�NK{�WKX�ÿѭӧF�Fy�FiF�KҥW�GҥQJ�KuQK�
FҫX�� EӅ PһW� KѫL� VҫQ� V�L�� NtFK� WKѭӟF� FiF� KҥW� WѭѫQJ� ÿӕL� ÿӗQJ� ÿӅX� GDR� ÿӝQJ� WURQJ�
NKRҧQJ�Wӯ ������P��

+jP�OѭӧQJ�DFLG�ROHDQROLF�WURQJ�&7���������������PJ�J��FDR�KѫQ�QKLӅX�VR�YӟL�
F{QJ�Eӕ FӫD�&Kӱ 7KDQK�+X\ӅQ�Yj�FӝQJ�Vӵ YӅ KjP�OѭӧQJ�DFLG�ROHDQROLF� WURQJ�EӝW�
FDR�NK{�ÿLQK�OăQJ�WKX�ÿѭӧF�EҵQJ�SKѭѫQJ�SKiS�Vҩ\�SKXQ�������PJ�J��>��@��6ӵ NKiF�
ELӋW�Qj\�GR�QKLӅX�\ӃX� Wӕ ҧQK�KѭӣQJ�QKѭ�QJXӗQ�QJX\rQ� OLӋX� UӉ ÿLQK� OăQJ�Vӱ GөQJ��
TX\� WUuQK�FKLӃW�FDR� OӓQJ��Nӻ WKXұW� Vҩ\�SKXQ����7URQJ�ÿy��FiF� WK{QJ�Vӕ Nӻ WKXұW�FӫD�
TXi�WUuQK�Vҩ\�SKXQ�ÿyQJ�YDL�WUz�UҩW�TXDQ�WUӑQJ�ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�FKҩW�OѭӧQJ�EӝW�FDR�NK{�
WKX�ÿѭӧF�

���.ӂ7�/8Ұ1

Ĉm NKҧR�ViW�ÿѭӧF�FiF�WK{QJ�Vӕ ÿӇ Vҩ\ SKXQ�WҥR�EӝW�FDR�NK{�UӉ ÿLQK�OăQJ WUrQ�
WKLӃW�Eӏ /3*����7Ӎ OӋ FKҩW�UҳQ�WURQJ�GӏFK�SKXQ������Z�Y���WӍ OӋ 7'�&5��������Z�Z���
WӍ OӋ 0'�$(���������Z�Z���QKLӋW�ÿӝ ÿҫX�YjR�����R&��WӕF�ÿӝ YzQJ�TXD\�EѫP�GӏFK�����
YzQJ�SK~W��iS�VXҩW�YzL�SKXQ�������0SD� 9ӟL�FiF�WK{QJ�Vӕ Qj\��ÿm�EjR�FKӃ ÿѭӧF�EӝW�
FDR�NK{�UӉ ÿLQK�OăQJ�YӟL�KLӋX�VXҩW�KLӋX�Oj������EӝW�Fy�ÿӝ ҭP�������NKӕL�OѭӧQJ�ULrQJ�
�����J�PO��FKӍ Vӕ QpQ�&,� �������Yj�KjP�OѭӧQJ�DFLG�ROHDQROLF������PJ�J��+uQK�WKiL�
EӝW�TXD�FKөS�6(0�Fy�GҥQJ�KuQK�FҫX��EӅ PһW�KѫL�VҫQ�V�L��NtFK�WKѭӟF�FiF�KҥW�WѭѫQJ�
ÿӕL�ÿӗQJ�ÿӅX�GDR�ÿӝQJ�WURQJ�NKRҧQJ�Wӯ ������P�
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�� 1JX\ӉQ� 7Kӏ 7KX� +ѭѫQJ� Yj� /ѭѫQJ� .LP� %tFK� 1JKLrQ� FͱX� WiF� GͭQJ� FK͙QJ�
WU̯P�F̫P�Yj�VWUHVV�FͯD�ÿLQK�OăQJ��7ҥS�FKt�'ѭӧF�OLӋX����������������

�� 9}�;XkQ�0LQK� 1JKLrQ� FͱX� Y͉ VDSRQLQ� ÿLQK� OăQJ� Yj� G̩QJ� EjR� FK͇ Wͳ ÿLQK�
OăQJ��/XұQ�iQ�376�.+�<�GѭӧF��ĈҥL�KӑF�'ѭӧF�+j�1ӝL�������

�� 1JX\ӉQ�9ăQ�Æ\��7UҫQ�7Kӏ ÈQK�1JD�Yj�FӝQJ�Vӵ��3KkQ�WtFK�KjP�O˱ͫQJ�G˱ͫF�
FK̭W�Yj�ÿD�G̩QJ�GL�WUX\͉Q�FͯD�P͡W�V͙ JL͙QJ�ÿLQK�OăQJ�WKX͡F�FKL�3RO\VFLDV��7ҥS�
FKt� .KRD� KӑF� 7UѭӡQJ� ĈҥL� KӑF� &ҫQ� 7Kѫ�� ������ �����������
'2,� ���������FWX�MYQ���������

�� 6LQJK�*� %���6LQJK�6���%DQL�6���*XSWD�%� '���%DQHUMHH�6� .���$QWLLQIODPPDWRU\�
DFWLYLW\� RI� ROHDQROLF� DFLG� LQ� UDWV� DQG� PLFH�� -RXUQDO� RI� 3KDUPDF\� DQG�
3KDUPDFRORJ\���������������������� '2,� ��������M����������������WE������[

�� 1JX\ӉQ�.KҳF�9LӋQ��*yS�SK̯Q�QJKLrQ�FͱX�WiF�GͭQJ�G˱ͫF�Oê�FͯD�FDR U͍ ÿLQK�
OăQJ�WUrQ�P͡W�V͙ FKͱF�QăQJ�FͯD�F˯�WK͋��/XұQ�iQ�3Ky�WLӃQ�Vƭ�.KRD�KӑF�<�KӑF��
+ӑF�YLӋQ�4XkQ�\�+j�1ӝL������������WUDQJ�

�� 1JX\ӉQ�9ăQ�/RQJ��.Ϳ WKX̵W�EjR�FK͇ Yj�VLQK�G˱ͫF�K͕F�FiF�G̩QJ�WKX͙F� 1Kj�
[XҩW�EҧQ�<�KӑF��+j�1ӝL�������

�� 8QLWHG�VWDWHV�SKDUPDFRSRHLD���������� ����SS�

�� %ӝ <�WӃ��'˱ͫF�ÿL͋Q�9L͏W�1DP�9��1Kj�[XҩW�EҧQ�<�KӑF�������

�� *DOOR�/��/ODERW�-�0��$OOHPDQGL�'��%XFDOi 9��3LQD�-� ,QIOXHQFH�RI�VSUD\�GU\LQJ�
RSHUDWLQJ FRQGLWLRQV� RQ� 5KDPQXV� SXUVKLDQD� �&iVFDUD VDJUDGD�� H[WUDFW�
SRZGHU� SK\VLFDO� SURSHUWLHV� 3RZGHU� 7HFKQRORJ\�� ������ ������������
KWWSV���GRL�RUJ���������M�SRZWHF������������

��� 7{Q�1ӳ0LQK�1JX\ӋW��ĈjR�9ăQ�+LӋS��1JKLrQ�FͱX�ͱQJ�GͭQJ NͿ WKX̵W�V̭\�SKXQ�
WURQJ� V̫Q� [X̭W� E͡W� FKDQK� Gk\�� 7ҥS� FKt� 3KiW� WULӇQ�.KRD� KӑF� Yj�&{QJ� QJKӋ��
7UѭӡQJ�ĈҥL�KӑF�%iFK�NKRD��Ĉ+4* 73+&0�������������������

��� 1JX\ӉQ�7UӑQJ�ĈLӋS��1JX\ӉQ�+RjQJ�+LӋS��7UӏQK�7KDQK�+�QJ��ĈiQK�JLi�̫QK�
K˱ͧQJ�FͯD�WK{QJ�V͙ TX\�WUuQK�SKXQ�V̭\�ÿ͇Q�FK̭W�O˱ͫQJ�E͡W�FDR�NK{�FKq�[DQK�
�&DPHOOLD�VLQHQVLV�/����7ҥS�FKt�<�GѭӧF�KӑF�4XkQ�Vӵ��������������

��� &DR�7Kӏ 1JӑF�ÈQK��0ҥF�7Kӏ +j�7KDQK��1JKLrQ�FͱX�̫QK�K˱ͧQJ�FͯD�SK˱˯QJ�
SKiS�V̭\�SKXQ�ÿ͇Q�FK̭W�O˱ͫQJ�V̫Q�SḴP�E͡W�QKjX��7ҥS�FKt�.KRD�KӑF�Yj�F{QJ�
QJKӋ��ĈҥL�KӑF�Ĉj�1ҹQJ���������������������

��� &Kӱ 7KDQK�+X\ӅQ�� 1JX\ӉQ� 7Kӏ .LӅX� $QK�� 7UӏQK� 7Kӏ 1KXQJ�� 1JX\ӉQ� +X\�
9ăQ��/kP�7Kӏ %tFK�+ӗQJ��1JKLrQ� FͱX�ÿ͓QK� O˱ͫQJ�DFLG� ROHDQROLF� WURQJ� FDR�
NK{�ÿLQK�OăQJ�V̷F�Nê�O͗QJ�KL͏X�QăQJ�FDR��7ҥS�FKt�'ѭӧF�KӑF������������������
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7KH� UHVHDUFK� DLPHG� WR� H[SORUH� WKH� WHFKQLFDO� SDUDPHWHUV� IRU� SUHSDULQJ� GU\�
H[WUDFW�SRZGHU�IURP�URRW�RI�3RO\VFLDV�IUXWLFRVD XVLQJ�WKH�VSUD\�GU\LQJ�PHWKRG�ZLWK�
DQ�/3*���DSSDUDWXV��,QYHVWLJDWHG�SDUDPHWHUV�HQFRPSDVVHG�H[FLSLHQWV��0'��$(���WKH�
UDWLR�RI�H[FLSLHQWV�VROLGV�LQ�WKH�OLTXLG�FRQFHQWUDWH��DQG�GU\LQJ�WHPSHUDWXUH��2SWLPDO�
SDUDPHWHUV� IRU� WKH� VSUD\� GU\LQJ� SURFHVV�ZHUH� GHWHUPLQHG� DV� IROORZV�� ������ �Z�Z��
PL[WXUH�RI�0'�DQG�$(�VHUYHG�DV�WKH�VSUD\�GU\LQJ�H[FLSLHQW��ZLWK�D������Z�Y��VROLG�
FRQWHQW� UDWLR� LQ� WKH� OLTXLG� FRQFHQWUDWH� DQG� D� ����� �Z�Z�� H[FLSLHQW�VROLG� UDWLR��
2SHUDWLQJ�FRQGLWLRQV�LQFOXGHG�DQ�LQOHW�WHPSHUDWXUH�RI�����&��D�OLTXLG�SXPS�URWDWLRQ�
VSHHG� RI� ��� URWDWLRQV�PLQXWH�� DQG� D� VSUD\� QR]]OH� SUHVVXUH� RI� �����03D��8WLOL]LQJ�
WKHVH� SDUDPHWHUV�� WKH� VSUD\� GU\LQJ� SURFHVV� \LHOGHG� GU\� H[WUDFW� SRZGHU� ZLWK� DQ�
HIILFLHQF\�RI������7KH�UHVXOWLQJ�SRZGHU�FRPSULVHG�VSKHULFDO�SDUWLFOHV�UDQJLQJ�IURP�
������P��ZLWK�D�GHQVLW\ RI�������������J�PO��D�FRPSUHVVLELOLW\�LQGH[��&,��RI���������
������PRLVWXUH�FRQWHQW�RI�������������PRLVWXUH�VRUSWLRQ�RI��������������J�����J��DQG�
DQ�ROHDQROLF�DFLG�FRQWHQW�RI�������������PJ�J��

.H\ZRUGV� 3RO\VFLDV�IUXWLFRVD�/���VSUD\�GU\LQJ��ROHDQROLF�DFLG��ÿLQK OăQJ��V̭\�
SKXQ�

1K̵Q�EjL�QJj\��� WKiQJ�� QăP�����

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

+RjQ�WKL͏Q�QJj\��� WKiQJ�� QăP�����

����9L͏Q�<�VLQK�1KL͏W�ÿͣL��7UXQJ�WkP�1KL͏W�ÿͣL�9L͏W�� 1JD
����7U˱ͥQJ Ĉ̩L K͕F�<�G˱ͫF�� Ĉ̩L�K͕F�4X͙F�JLD�+j�1͡L

/LrQ�K͏��4XiFK�7K͓ 4XǤQK

9LӋQ�<�VLQK�1KLӋW�ÿӟL��7UXQJ�WkP�1KLӋW�ÿӟL�9LӋW�� 1JD

6ӕ ���1JX\ӉQ�9ăQ�+X\rQ��1JKƭD�Ĉ{��&ҫX�*Lҩ\��+j�1ӝL

ĈLӋW�WKRҥL��������������(PDLO��X\QKTW�QGYQ#JPDLO�FRP


