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7LD�FӵF�WtP��FzQ�JӑL�Oj�WLD�Wӱ QJRҥL�� WLD�89��FKLӃP�NKRҧQJ����iQK�ViQJ�PһW�
WUӡL��Fy�EѭӟF�VyQJ�QKӓ KѫQ�����QP��ÿyQJ�YDL�WUz�NK{QJ�WKӇ WKLӃX�WURQJ�FiF�OƭQK�YӵF�
NKiF�QKDX�FӫD�ÿӡL�VӕQJ�Yj�VҧQ�[XҩW�>�@��7LD�89�Fy�QKLӅX�OӧL�tFK�QKѭ�JL~S�WәQJ�KӧS�
YLWDPLQ�'��Fy�WKӇ G�QJ�ÿӇ NKӱ WU�QJ��WLӋW�WU�QJ�����7X\�QKLrQ��WLD�89�OҥL�Fy�WKӇ Jk\�UD�
WiF�KҥL�UҩW�OӟQ�FKR�FRQ�QJѭӡL�Yj�YұW�FKҩW��0ӝW�WURQJ�Vӕ ÿy�Oj�EӭF�[ҥ FӵF�WtP�GүQ�ÿӃQ�
Vӵ OmR�KRi�FӫD�FiF�ORҥL�YұW�OLӋX�KӳX�Fѫ��&ө WKӇ��WLD�FӵF�WtP�Fy�KҥL�Oj�QJX\rQ�QKkQ�Jk\�
UD�Vӵ ÿәL�PjX�FӫD�SLJPHQW��Jk\ ELӃQ�ÿәL�FҩX�WU~F�KRi�KӑF��Wӯ ÿy�GүQ�ÿӃQ�VX\�JLҧP�
WtQK�FKҩW� Fѫ�KӑF� FӫD�YұW� OLӋX�KӳX�Fѫ�QKѭ�QKӵD�� FDR� VX�� OjP�VX\�JLҧP�ÿӝ EyQJ�Yj�
JLҧP�KLӋX�TXҧ EҧR�YӋ FKӕQJ�ăQ�PzQ�FӫD�FiF�OӟS�VѫQ�SKӫ >�@��

+LӋQ�QD\��KҫX�KӃW�FiF�YұW�GөQJ�Yj�WKLӃW�Eӏ KLӋQ�ÿҥL�ÿӅX�ÿѭӧF�FKӃ WҥR�YӟL�PӝW�Wӹ
OӋ QKҩW�ÿӏQK�SRO\PH�KRһF�FKҩW�KӳX�Fѫ��'R�Yұ\��QKLӅX�SKѭѫQJ�SKiS�ÿm�ÿѭӧF�iS�GөQJ�
ÿӇ EҧR�YӋ YұW�OLӋX�KӳX�Fѫ�NKӓL�WiF�ÿӝQJ�FӫD�WLD�Wӱ QJRҥL��WURQJ�ÿy�Vӱ GөQJ�FiF�OӟS�
SKӫ EҧR�YӋ Oj�PӝW�SKѭѫQJ�SKiS�SKә ELӃQ��7URQJ�QKӳQJ�QăP�JҫQ�ÿk\��VѫQ�SKӫ WURQJ�
VXӕW�ÿm�FKLӃP�ÿѭӧF�Vӵ TXDQ�WkP�FӫD�QKLӅX�QKj�VҧQ�[XҩW�VѫQ��/ӟS�SKӫ Qj\�SKҧL�FKӏX�
ÿѭӧF�Vӵ PjL�PzQ�Fѫ�KӑF�Yj�KyD�KӑF�ÿӇ NpR�GjL�FKӭF�QăQJ�EҧR�YӋ FӫD�FK~QJ��

7URQJ�QJjQK�F{QJ�QJKLӋS�VѫQ�SKӫ KLӋQ�QD\��OӟS�SKӫ SRO\XUHWDQ��38��JӕF�GXQJ�
P{L�KDL�WKjQK�SKҫQ�ÿDQJ�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�UӝQJ�UmL�Yu�Fy�NKҧ QăQJ�FKӕQJ�PjL�PzQ�WӕW��
ÿӝ EӅQ�FDR��ÿӝ FӭQJ��WtQK�OLQK�KRҥW��ÿӝ EiP�GtQK�YӟL�YұW�OLӋX�Y{�Fѫ��ÿӝ EӅQ�NpR�ÿӭW�
Yj�NKҧ QăQJ�NKiQJ�KyD�FKҩW� WӕW��/ӟS�SKӫ SRO\XUHWDQ�FǊQJ�ÿѭӧF�ÿiQK�JLi� Oj�Fy�ÿӝ
EӅQ�89�Yj�ÿӝ EӅQ�WKӡL�WLӃW�FDR�>����@��7X\�QKLrQ��YұW�OLӋX�KӳX�Fѫ�ÿѭӧF�SKӫ EӣL�OӟS�
SKӫ SRO\XUHWDQ�WURQJ�VXӕW�YүQ�GӉ Eӏ ELӃQ�ÿәL�GѭӟL�WiF�ÿӝQJ�FӫD�iQK�ViQJ�PһW�WUӡL�>�@��
ĈӇ WăQJ�FѭӡQJ�NKҧ QăQJ�EҧR�YӋ FӫD�OӟS�SKӫ��QJѭӡL�WD�Vӱ GөQJ�WKrP�SKө JLD�FKӕQJ�
89�� 3Kө JLD� FKӕQJ�89� EDR� JӗP��� ORҥL� FKtQK�� FKҩW� KҩS� WKө 89 Yj� FKҩW� әQ� ÿӏQK�
TXDQJ�WKX�QKұQ�JӕF�Wӵ GR��+$/6��>�@��&KҩW�KҩS�WKө 89�Fy�YDL�WUz�OӑF�FiF�EѭӟF�VyQJ�
iQK�ViQJ�WURQJ�Y�QJ�Wӱ QJRҥL�WUѭӟF�NKL�FK~QJ�FKҥP�WӟL�EӅ PһW�YұW�OLӋX��7URQJ�NKL�
ÿy��FKҩW�әQ�ÿӏQK�TXDQJ� WKX�QKұQ�JӕF� Wӵ GR� �+$/6�� Oj�PӝW�GүQ�[XҩW�SKә ELӃQ�FӫD�
��������WHWUDPHWK\OSLSHULGLQ�� FzQ� ÿѭӧF� JӑL� Oj� FKҩW� ORҥL� Eӓ JӕF� Wӵ GR��&ѫ� FKӃ KRҥW�
ÿӝQJ�FӫD�+$/6�Oj�ӭF�FKӃ Vӵ SKkQ�Kӫ\�TXDQJ�R[\�KyD�FӫD�YұW�OLӋX�EҵQJ�FiFK�QJăQ�
FKһQ�EҩW�NǤ JӕF�Wӵ GR�QjR�ÿѭӧF�KuQK�WKjQK��

1JѭӡL�WD�ÿm�FKӭQJ�PLQK�UҵQJ�Vӵ NӃW�KӧS�JLӳD�FiF�FKҩW�KҩS�WKө 89�Yj�+$/6�
FҧL�WKLӋQ�KLӋX�TXҧ EҧR�YӋ FKӕQJ�89�WUrQ�PӝW�Vӕ FKӫQJ�ORҥL�YұW�OLӋX�KӳX�Fѫ�>�@��7X\�
QKLrQ�� NK{QJ� SKҧL� WҩW� Fҧ PӑL� KӋ SKө JLD� NӃW� KӧS� FKҩW� KҩS� WKө 89�Yj�+$/6� ÿӅX�
PDQJ�OҥL�KLӋX�TXҧ WtFK�FӵF��+LӋX�TXҧ EҧR�YӋ Qj\�W�\�WKXӝF�YjR�EҧQ�FKҩW�FӫD�SKө JLD�
FǊQJ�QKѭ�YұW�OLӋX�KӳX�Fѫ�WѭѫQJ�ӭQJ�>�@��9u�Yұ\��YLӋF�QJKLrQ�FӭX�OӵD�FKӑQ�KӋ SKө JLD�
FKӕQJ�89�WӕL�ѭX�Oj�F{QJ�YLӋF�FҫQ�WKLӃW�NKL�FKӃ WҥR�VѫQ�WURQJ�VXӕW�FKӕQJ�89��7URQJ�
FiF�QJKLrQ�FӭX�KLӋQ�QD\��KӋ SKө JLD FKҩW�KҩS�WKө 89�Yj�+$/6�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�WѭѫQJ�
ÿӕL UӝQJ�UmL��WX\�QKLrQ��YLӋF�OӵD�FKӑQ�Wә KӧS�WӕL�ѭX�FKR�WӯQJ�ORҥL�YұW�OLӋX�YүQ�FҫQ�WLӃS�
WөF�ÿѭӧF�QJKLrQ�FӭX�
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PjQJ�VѫQ�Yj�YұW�OLӋX�KӳX�Fѫ�NKӓL�WiF�KҥL�FӫD�WLD�89��Ĉm�ÿiQK�JLi�NKҧ QăQJ�EҧR�YӋ
FӫD�OӟS�SKӫ ÿӕL�YӟL�FDR�VX�Yj�OӟS�SKӫ HSR[\�WUrQ�QӅQ�WKpS��NKL� WKӱ QJKLӋP�FK~QJ�
GѭӟL�WiF�GөQJ�FӫD�WLD�89��1JRjL�UD��Vӵ ҧQK�KѭӣQJ�FӫD�YLӋF�OӵD�FKӑQ�SKө JLD�KҩS�WKө
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FKӕQJ�WLD�Wӱ QJRҥL�FӫD�PjQJ�VѫQ�FǊQJ�ÿѭӧF�NKҧR�ViW�Yj�ÿiQK�JLi�
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� &KҩW�әQ� ÿӏQK� TXDQJ� WKX� QKұQ� JӕF� Wӵ GR� �+$/6��� WrQ� WKѭѫQJ�PҥL� 7LQXYLQ�
�����%$6)��ĈӭF��

� $[HWRQ�� ������ �7UXQJ�4XӕF��� EXW\O� D[HWDW�� ������ �7UXQJ�4XӕF��� HWKDQRO�
�����9LӋW�1DP��

� 7KpS�&7���9LӋW�1DP��

� &DR�VX�WәQJ�KӧS�QLWULOH�EXWDGLHQH��1%5���FKLӅX�Gj\�� PP��ÿӝ FӭQJ�VKRUH�$�
����������NKӕL�OѭӧQJ�ULrQJ�����J�FP� �7UXQJ�4XӕF���ÿӝ EӅQ�NpR�ÿӭW�������������03D��
ÿӝ JLmQ�GjL�NKL�NpR�������������

� 6ѫQ�(SR[\�+ҧL�ÆX��Pm�(3������Oj�VѫQ�FKӕQJ�JӍ��PjX�[DQK�Oi��ÿӝ EiP�GtQK�
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7UӝQ�FiF�PүX�QKӵD�'HVPRSKHQ�$����;�FKӭD�SKө JLD�ÿm�ÿѭӧF�SKkQ�WiQ�ÿӅX�
YӟL� FKҩW� ÿyQJ� UҳQ�'HVPRGXU�1����� Yj� ÿLӅX� FKӍQK� ÿӝ QKӟW� EҵQJ� GXQJ�P{L� EXW\O�
D[HWDW�WKHR�Wӹ OӋ 7KjQK�SKҫQ�$��'HVPRGXU�1������%XW\O�D[HWDW� �����������.KXҩ\�
WUӝQ�WURQJ���SK~W�WUѭӟF�NKL�SKXQ�WҥR�PjQJ�VѫQ�EҵQJ�NKt�QpQ��

�������&KX̱Q�E͓ P̳X�WK͵

� 0үX�QӅQ�FDR�VX�1%5��0үX�FDR�VX�1%5�ÿѭӧF�FҳW� WKjQK�FiF� WҩP�KuQK� FKӳ
QKұW��NtFK� WKѭӟF� �����[����[����PP��5ӱD�VҥFK�PүX�EҵQJ�HWKDQRO������ÿӇ NK{� Wӵ
QKLrQ��7LӃQ�KjQK�SKӫ FiF�PүX�VѫQ�38���38���38���38��ÿm�SKD�FKӃ OrQ� WUrQ�PүX�
EҵQJ�V~QJ�SKXQ�iS�OӵF��ĈӇ WҩP�PүX�WURQJ�ÿLӅX�NLӋQ�SKzQJ�WKt�QJKLӋP�WURQJ��� JLӡ
ÿӃQ�NKL�NK{�KRjQ�WRjQ��FKLӅX�Gj\�PjQJ�NK{�����P�

� 0үX�WKpS�&7���6ӱ GөQJ�FiF�WҩP�WKpS�PiF�&7��Fy�NtFK�WKѭӟF������[����[����
PP��%Ӆ PһW�PүX�QӅQ�ÿѭӧF� FKXҭQ�Eӏ WKHR�SKѭѫQJ�SKiS�PjL�PzQ� WKHR� WLrX� FKXҭQ�
7&91�����������>�@��Ĉӝ QKiP�EӅ PһW�PүX�ÿҥW�NKRҧQJ�����ÿӃQ�������P��/jP�VҥFK�
EӅ PһW�PүX�WKX�ÿѭӧF�EҵQJ�GXQJ�P{L�D[HWRQ�Yj�ÿӇ NK{�ӣ QKLӋW�ÿӝ SKzQJ�

7LӃQ�KjQK�SKXQ�VѫQ�HSR[\�OrQ�FiF�WҩP�PүX�EҵQJ�V~QJ�SKXQ�iS�OӵF��ĈLӅX�NLӋQ�
SKXQ��Vӕ OӟS�SKXQ�ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ�WKHR�KѭӟQJ�GүQ�FӫD�QKj�VҧQ�[XҩW��&KLӅX�Gj\�PjQJ�
NK{�����P��ĈӇ \rQ�WҩP�PүX�WURQJ�ÿLӅX�NLӋQ�SKzQJ�WKt�QJKLӋP�WURQJ �� JLӡ ÿӃQ�NKL�
NK{�KRjQ�WRjQ��7LӃQ�KjQK�SKӫ FiF�ORҥL�VѫQ�38���38���38���38��ÿm�SKD�FKӃ OrQ�WUrQ�
OӟS�VѫQ�HSR[\�EҵQJ�V~QJ�SKXQ�iS�OӵF��ĈӇ WҩP�PүX�WURQJ�ÿLӅX�NLӋQ�SKzQJ�WKt�QJKLӋP�
WURQJ��� JLӡ ÿӃQ�NKL�NK{�KRjQ�WRjQ��&KLӅX�Gj\�PjQJ�NK{�����P�
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ĈӕL�YӟL�PүX�SKӫ WUrQ�FDR�VX�1%5 ��Ĉӝ EӅQ�NpR�ÿӭW�Yj�ÿӝ JLmQ�GjL�NKL�NpR�

ÿѭӧF� ÿR� WUrQ� WKLӃW� Eӏ NpR� QpQ� ÿD� QăQJ� =���7+� �3UR/LQH�� =ZLFN�� ĈӭF�� WKHR� WLrX�

FKXҭQ�7&91������������,62����������>��@�

���.ӂ7�48Ҧ 9¬�7+Ҧ2�/8Ұ1

�����.Kҧ QăQJ�EҧR�YӋ FӫD�OӟS�SKӫ ÿӕL�YӟL�YұW�OLӋX�FDR�VX

7Kӱ QJKLӋP�ÿӝ EӅQ�NpR�ÿӭW�Yj�ÿӝ JLmQ�GjL�NKL�NpR�ÿѭӧF�WLӃQ�KjQK�ÿӇ ÿiQK�JLi�

ҧQK�KѭӣQJ�FӫD�WLD�89�ÿӃQ�WtQK�FKҩW�Fѫ�KӑF�FӫD�FiF�PүX�FDR�VX�NK{QJ�ÿѭӧF�SKӫ Yj�

ÿѭӧF�SKӫ EӣL�OӟS�SKӫ SRO\XUHWDQ���

1Kѭ�WKӇ KLӋQ�WURQJ�+uQK����ÿӝ EӅQ�NpR�ÿӭW�Yj�ÿӝ JLmQ�GjL�NKL�NpR�FӫD�PүX�FDR�

VX�Fy�[X�KѭӟQJ�JLҧP�VDX�OmR�KyD�WURQJ�Wӫ 89��6DX�����JLӡ��ÿӝ EӅQ�NpR�ÿӭW�Yj�ÿӝ

JLmQ�GjL�NKL�ÿӭW�FӫD�PүX�FDR�VX�NK{QJ�ÿѭӧF�SKӫ JLҧP�WѭѫQJ�ӭQJ�������Yj�������

VR�YӟL�JLi�WUӏ EDQ�ÿҫX��7URQJ�NKL�ÿy��ÿӕL�YӟL�FiF�PүX�FDR�VX�ÿѭӧF�SKӫ EӣL�FiF�OӟS�

SKӫ 38��VDX�����JLӡ WLӃS�[~F�YӟL�WLD�FӵF�WtP��ÿӝ EӅQ�NpR�Yj�ÿӝ JLmQ�GjL�NKL�ÿӭW�FKӍ

JLҧP�NK{QJ�ÿiQJ�NӇ��7URQJ�ÿy��PүX�ÿѭӧF�SKӫ EӣL�38��Fy�ÿӝ EӅQ�NpR�ÿӭW�Yj�ÿӝ JLmQ�

GjL�NKL�NpR�FKӍ JLҧP�OҫQ�OѭӧW�Oj������Yj�������FiF�PүX�FzQ�OҥL��Vӵ VX\�JLҧP�FiF�WtQK�

FKҩW�Fѫ�Oê�FDR�KѫQ��QKѭQJ�YүQ�EӅQ�KѫQ�ÿiQJ�NӇ VR�YӟL�PүX�NK{QJ�SKӫ�



EŐŚŝġŶ�ĐӈƵ ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ

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

+uQK��� Ĉӝ EӅQ�NpR�ÿӭW��D��Yj�ÿӝ JLmQ�GjL�NKL�NpR��E��FӫD�PүX�FDR�VX�1%5�WUѭӟF�Yj�
VDX�NKL�WKӱ QJKLӋP

+uQK�ҧQK�FiF�PүX�FDR�VX�WUѭӟF�Yj�VDX�NKL� WKӱ QJKLӋP�89�����JLӡ ÿѭӧF�WKӇ
KLӋQ�WUrQ�+uQK����+uQK�ҧQK�FKR�WKҩ\��VDX�WKӱ QJKLӋP��WUrQ�PүX�FDR�VX�NK{QJ�ÿѭӧF�
SKӫ OӟS�SKӫ SRO\XUHWDQ��SKҫQ�GLӋQ�WtFK�KuQK�FKӳ QKұW�WLӃS�[~F�YӟL�WLD�89�WURQJ�TXi�
WUuQK� WKӱ QJKLӋP�Eӏ QKҥW�PjX�VR�YӟL�SKҫQ�FzQ� OҥL�FӫD�PүX��SKҫQ�ÿѭӧF�NKX{Q�NҽS�
PүX�FKH�NKXҩW��FǊQJ�QKѭ�VR�YӟL�PүX�EDQ�ÿҫX��&zQ�WUrQ�FiF�WҩP�FDR�VX�ÿѭӧF�SKӫ EӣL�
OӟS�SKӫ SRO\XUHWDQ��NK{QJ�QKuQ�WKҩ\�EҵQJ�PҳW�WKѭӡQJ�Vӵ NKiF�ELӋW�YӅ PjX�VҳF�JLӳD�
SKҫQ�GLӋQ�WtFK�WLӃS�[~F�YӟL�89�YӟL�SKҫQ�ÿѭӧF�FKH�FKҳQ�WURQJ�NKX{Q�NҽS�PүX��FǊQJ�
QKѭ�JLӳD�PүX�WUѭӟF�Yj�VDX�WKӱ QJKLӋP�
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dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ ϯϰ͕�Ϭϲ Ͳ ϮϬϮϰϭϯϳ

0үX�FDR�VX�1%5�
WUѭӟF�WKӱ QJKLӋP

0үX�FDR�VX�1%5�
VDX�WKӱ QJKLӋP

0үX�FDR�VX�1%5
SKӫ EӣL�38��

WUѭӟF�WKӱ QJKLӋP

0үX�FDR�VX�1%5�
SKӫ EӣL�38��VDX�
WKӱ QJKLӋP

+uQK��� +uQK�ҧQK�EӅ PһW�PүX�FDR�VX��NK{QJ�ÿѭӧF�SKӫ Yj�ÿѭӧF�SKӫ 38��
WUѭӟF�Yj�VDX�����JLӡ WKӱ QJKLӋP�89�

1Kѭ�Yұ\��OӟS�SKӫ SRO\XUHWDQ�WҥR�WKjQK�ÿm�OjP�FKұP�ÿiQJ�NӇ WӕF�ÿӝ SKi�Kӫ\�
FҩX�WU~F�FӫD�FDR�VX�EӣL�WLD�FӵF�WtP��7URQJ�ÿy��OӟS�SKӫ Vӱ GөQJ�KӋ SKө JLD�JӗP�FKҩW�
KҩS�WKө 89�JӕF�WULD]LQ�Yj�+$/6�FKR�KLӋX�TXҧ EҧR�YӋ WӕW�QKҩW�WUrQ�QӅQ�VѫQ�38��

�����.Kҧ QăQJ�EҧR�YӋ FӫD�OӟS�SKӫ ÿӕL�YӟL�PjQJ�VѫQ��

�������ĈiQK�JLi�P͡W�V͙ FK͑ WLrX�F˯�Oê�FͯD�OͣS�SKͯ

.ӃW�TXҧ WKӱ QJKLӋP��ÿiQK�JLi�PӝW�Vӕ FKӍ WLrX�Fѫ�Oê�FӫD�OӟS�SKӫ WUѭӟF�Yj�VDX�
����JLӡ OmR�KyD�WURQJ�Wӫ 89�ÿѭӧF�WKӇ KLӋQ�WURQJ�%ҧQJ����

7tQK�FKҩW�Fѫ�Oê�ÿһF�WUѭQJ�FKR�ÿӝ EӅQ�FӫD�OӟS�SKӫ��%ҧQJ���WKӇ KLӋQ�NӃW�TXҧ [iF�
ÿӏQK�FiF�WtQK�FKҩW�Fѫ�Oê�FӫD�OӟS�SKӫ 38���38���38���38��WUѭӟF�Yj�VDX�����JLӡ WKӱ
QJKLӋP�89��

%ҧQJ��� 7tQK�FKҩW�Fѫ�Oê�FӫD�OӟS�SKӫ WUѭӟF�Yj�VDX�NKL�WKӱ QJKLӋP�89

.ê�KLӋX�
OӟS�SKӫ

Ĉӝ EiP�GtQK

�ÿLӇP�

Ĉӝ EӅQ�YD�ÿұS

�NJ�FP�

Ĉӝ EӅQ�XӕQ�WUөF

�PP�

7UѭӟF�WKӱ
QJKLӋP

6DX�WKӱ
QJKLӋP

7UѭӟF�WKӱ
QJKLӋP

6DX�WKӱ
QJKLӋP

7UѭӟF�WKӱ
QJKLӋP

6DX�WKӱ
QJKLӋP

38� � � !��� !��� � �

38� � � !��� !��� � �

38� � � !��� !��� � �

38� � � !��� !��� � �

7ӯ NӃW�TXҧ %ҧQJ���FKR� WKҩ\�ÿӝ EӅQ�YD�ÿұS�Yj�ÿӝ EiP�GtQK�FӫD�FiF� OӟS�SKӫ
NK{QJ�WKD\�ÿәL�VDX�����JLӡ WKӱ QJKLӋP�89��ĈӕL�YӟL�ÿӝ EӅQ�XӕQ��FiF�OӟS�SKӫ 38���
38���38��YүQ�GX\�WUu�ÿѭӧF�ÿӝ EӅQ�XӕQ�ӣ WUөF���PP��WX\�QKLrQ�EӅQ�XӕQ�FӫD�OӟS�SKӫ
38��Fy�Vӵ WKD\�ÿәL��ÿӝ EӅQ�XӕQ�ÿҥW�ӣ WUөF���PP��1JX\rQ�QKkQ�FӫD�Vӵ WKD\�ÿәL�Qj\�
GR�KLӋX�TXҧ QJăQ�FKһQ�SKiW�WULӇQ�FiF�YӃW�QӭW�VLrX�QKӓ WURQJ�PjQJ�38�FӫD�KӋ SKө JLD�
G�QJ�WURQJ�ÿѫQ�38���38��Yj�38��KLӋX�TXҧ KѫQ�WURQJ�ÿѫQ�38���



EŐŚŝġŶ�ĐӈƵ ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ

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

�������.͇W�TX̫ ÿiQK�JLi�ÿ͡ V͹ WKD\�ÿ͝L�PjX

Ĉӝ FKrQK�OӋFK�PjX�ǻ(�� ÿҥL�OѭӧQJ�EDR�KjP�Vӵ WKD\�ÿәL�FӫD�Fҧ ��WK{QJ�Vӕ /
��
D
��E
�WKHR�FKXҭQ�&,(/$%�JLӳD�FiF�FKX�NǤ WKӱ QJKLӋP�ÿѭӧF�WtQK�WKHR�F{QJ�WKӭF�VDX�

ȟ� ൌ ටሺܮ௜
כ െ ଴ܮ

כ ሻ ൅ ሺܽ௜
כ െ ܽ଴

ሻכ ൅ ሺܾ௜
כ െ ܾ଴

௜ ሻ >��@

7URQJ� ÿy�� ௜ܮ
ǡכ ଴ܮ

כ � ÿӝ ViQJ� PjX� WUXQJ� EuQK� FӫD� PүX� ÿӕL� FKӭQJ� WUѭӟF� WKӱ
QJKLӋP�Yj�PүX�VDX�WKӱ QJKLӋP�

ܽ଴
ǡכ ܾ଴

כ � FKӍ Vӕ ǡכܽ כܾ WUXQJ�EuQK�FӫD�PүX�WUѭӟF�NKL�WKӱ QJKLӋP�

ܽ௜
ǡכ ܾ௜

כ � FKӍ Vӕ ǡכܽ כܾ WUXQJ�EuQK�FӫD�PүX�VDX�NKL�WKӱ QJKLӋP�

.ӃW�TXҧ WtQK�WRiQ�JLi�WUӏ ǻ(�FӫD���ORҥL�VѫQ�SKӫ WKHR�FKX�NǤ WKӱ QJKLӋP�ÿѭӧF�
WKӇ KLӋQ�WURQJ�+uQK���

+uQK��� Ĉӝ WKD\�ÿәL�PjX�FӫD�FiF�OӟS�SKӫ

7ӯ ÿӗ WKӏ WUrQ�+uQK�� GӉ WKҩ\��VDX�PӝW�WKӡL�JLDQ�OmR�KyD��Vӵ WKD\�ÿәL�PjX�VҳF�
FӫD�WҩW�Fҧ FiF�OӟS�SKӫ ÿӅX�WăQJ�GҫQ��7KHR�WLrX�FKXҭQ�*267��������Vӵ WKD\�ÿәL�PjX�
VҳF�Fy�WKӇ QKұQ�WKҩ\�ÿѭӧF�EҵQJ�PҳW�WKѭӡQJ�NKi�U}�NKL�ǻ(�!����ĈLӅX�Qj\�SK��KӧS�YӟL�
WKӵF�WӃ Oj�PjX�VҳF�OӟS�SKӫ WUrQ�PүX�NK{QJ�ÿѭӧF�SKӫ EӣL�OӟS�SKӫ 38�Fy�Vӵ WKD\�ÿәL�
PҥQK�Yj�QKұQ� WKҩ\�ÿѭӧF�EҵQJ�PҳW� WKѭӡQJ��&iF�PүX�Fy� OӟS�SKӫ 38�EҧR�YӋ Fy�Vӵ
WKD\�ÿәL�PjX�VҳF�NK{QJ�ÿiQJ�NӇ Yj�NKy�QKұQ�WKҩ\�EҵQJ�PҳW�WKѭӡQJ��7URQJ�ÿy��PүX�
SKӫ 38��tW�Eӏ WKD\�ÿәL�PjX�VҳF�VDX�NKL�WKӱ QJKLӋP�QKҩW��ĈLӅX�ÿy�FKR�WKҩ\�KӋ SKө
JLD�7LQXYLQ�����7LQXYLQ�����PDQJ�OҥL�KLӋX�TXҧ FDR�QKҩW�WURQJ�YLӋF�EҧR�YӋ OӟS�SKӫ
NKӓL�Vӵ SKDL�PjX�GR�EӭF�[ҥ 89�

���

���

���

���

���

��� ���

���

���
���

��� ���

��� ���

��� ���

��� ���

���

���

�

���

�

���

�

���

�

���

�

���

�

����JLӡ� ����JLӡ� ����JLӡ�� ����JLӡ�

*
Li
�WU
ӏ�ǻ

(
WU
XQ
J�
Eu
QK

7KӡL�JLDQ�WKӱ�QJKLӋP

.K{QJ�SKӫ 38� 38� 38� 38�



EŐŚŝġŶ�ĐӈƵ ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ

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

�������.͇W�TX̫ ÿiQK�JLi�V͹ VX\�JL̫P�ÿ͡ EyQJ�OͣS�SKͯ

7ӹ OӋ JLҧP�ÿӝ EyQJ�WUXQJ�EuQK�[iF�ÿӏQK�WҥL�JyF���R FӫD�FiF�PүX�VDX�PӛL�JLDL�
ÿRҥQ�WKӱ QJKLӋP�ÿѭӧF�WKӇ KLӋQ�WURQJ�+uQK���

+uQK����Ĉӝ EyQJ�WUXQJ�EuQK�ӣ JyF���R

7ӯ ÿӗ WKӏ WUrQ�+uQK���FKR�WKҩ\�UҵQJ��PүX�NK{QJ�Fy�OӟS�SKӫ 38�Fy�Vӵ VX\�JLҧP�
ÿӝ EyQJ�PҥQK�QKҩW��YjR�NKRҧQJ�������VDX�����JLӡ WKӱ QJKLӋP��Yj�ÿӝ EyQJ�FӫD�PүX�
SKӫ 38�� tW Eӏ ELӃQ�ÿәL� QKҩW�� FKӍ JLҧP�������VDX�����JLӡ��0үX�ÿѭӧF�SKӫ 38��Yj�
38��Fy�Vӵ WKD\�ÿәL�ÿӝ EyQJ�[ҩS�[Ӎ QKDX��OҫQ�OѭӧW�JLҧP�������Yj��������WKҩS�KѫQ�VR�
YӟL�PүX�38��JLҧP��������1Kѭ�Yұ\��PүX�VѫQ�38��FKR�KLӋX�TXҧ GX\�WUu�ÿӝ EyQJ�WӕW�
QKҩW�WURQJ�FiF�PүX�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�FKR�WKӱ QJKLӋP�

0үX�WKpS�&7��
SKӫ VѫQ�HSR[\�
WUѭӟF�WKӱ
QJKLӋP

0үX�WKpS�&7��
SKӫ VѫQ�HSR[\�
VDX�WKӱ QJKLӋP

0үX�WKpS�&7��
SKӫ HSR[\�38��

WUѭӟF�WKӱ
QJKLӋP

0үX�WKpS�&7��
SKӫ HSR[\�38��
VDX�WKӱ QJKLӋP

+uQK����+uQK�ҧQK�FiF�PүX�EDQ�ÿҫX�Yj�VDX�����JLӡ WKӱ QJKLӋP�89
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dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ ϯϰ͕�Ϭϲ�Ͳ ϮϬϮϰϭϰϬ

+uQK���PLQK�KӑD�KuQK�ҧQK�FiF�PүX�NKҧR�ViW�WUѭӟF�Yj�VDX�NKL�OmR�KyD�WURQJ�Wӫ
89�����JLӡ��.ӃW�TXҧ FKR�WKҩ\��WUrQ�PүX�FKӍ ÿѭӧF�SKӫ EӣL�OӟS�VѫQ�PjX�HSR[\��SKҫQ�
GLӋQ�WtFK�KuQK�FKӳ QKұW�WLӃS�[~F�YӟL�WLD�89�Fy�PjX�QKҥW�KѫQ�VR�YӟL�SKҫQ�ÿѭӧF�FKH�
EӣL�NKX{Q�PүX�FǊQJ�QKѭ�VR�YӟL�PүX�WUѭӟF�WKӱ QJKLӋP��7URQJ�NKL�ÿy��WUrQ�PүX�ÿѭӧF�
SKӫ WKrP�OӟS�VѫQ�89�NK{QJ�PjX��NK{QJ�TXDQ�ViW�ÿѭӧF�EҵQJ�PҳW� WKѭӡQJ�Vӵ NKiF�
ELӋW�YӅ PjX�VҳF�JLӳD�SKҫQ�WLӃS�[~F�YӟL�WLD�89�Yj�SKҫQ�ÿѭӧF�FKH�FKҳQ��FǊQJ�QKѭ�JLӳD�
PүX�WUѭӟF�Yj�VDX�WKӱ QJKLӋP�

�������.͇W�TX̫ ÿiQK�JLi�NK̫ QăQJ�FK͙QJ�ăQ�PzQ�

3Kә WәQJ�WUӣ ÿiQK�JLi�NKҧ QăQJ�QJăQ�FiFK�FӫD�OӟS�SKӫ YӟL�GXQJ�GӏFK�ÿLӋQ�O\��
*Li�WUӏ WәQJ�WUӣ FӫD�OӟS�SKӫ FjQJ�FDR�WKu�NKҧ QăQJ�QJăQ�FiFK�FӫD�OӟS�SKӫ FjQJ�OӟQ�

+uQK��� 3Kә WәQJ�WUӣ GҥQJ�1\TXLVW�FӫD�FiF�OӟS�SKӫ D��HSR[\�E��HSR[\�� 38��F��
HSR[\�� 38���G��HSR[\�� 38���H��HSR[\� 38�

+uQK��� WKӇ KLӋQ�SKә WәQJ� WUӣ GҥQJ�1\TXLVW�FӫD�FiF� OӟS�SKӫ HSR[\�NK{QJ�Fy�
PһW�OӟS�SKӫ 38��+uQK��D��Yj�Fy�SKӫ WKrP�OӟS�SKӫ 38���+uQK��E���38���+uQK��F���
38���+uQK��G���38���+uQK��H��VDX����JLӡ QJkP�WURQJ�GXQJ�GӏFK�1D&O�����&iF�SKә
WәQJ�WUӣ FӫD�FiF�PүX�Qj\�ÿӅX�Fy�KuQK�GҥQJ���FXQJ�ӣ WҫQ�Vӕ FDR��*Li�WUӏ WәQJ�WUӣ ӣ FiF�
PүX�FǊQJ�[ҩS�[Ӎ EҵQJ�QKDX�NKRҧQJ������ ȍ�FP���3Kә WәQJ�WUӣ Qj\�FKR�WKҩ\�FiF�OӟS�
SKӫ ÿӅX�Fy�ÿӝ FKH�FKҳQ�WӕW��ÿLӋQ�WUӣ ÿR�ÿѭӧF�Oj�ÿLӋQ�WUӣ FӫD�OӟS�SKӫ YӟL� WtQK�FKҩW�
FiFK�ÿLӋQ�FDR�

6DX�����JLӡ OmR�KyD�GѭӟL�EӭF�[ҥ Wӱ QJRҥL�� WKӵF�KLӋQ�QJkP�PүX����JLӡ WURQJ�
GXQJ�GӏFK�1D&O�����SKә WәQJ�WUӣ FӫD�FiF PүX�VѫQ�WKX�ÿѭӧF�Fy�Vӵ NKiF�QKDX�WѭѫQJ�
ÿӕL�U}�UӋW��+uQK�����3Kә WәQJ�WUӣ FӫD�PүX�NK{QJ�SKӫ VѫQ�38�ÿm�KuQK�WKjQK���FXQJ�U}�
UjQJ��FXQJ�WKӭ QKҩW�ӣ Y�QJ�WҫQ�Vӕ FDR�ÿһF�WUѭQJ�FKR�NKҧ QăQJ�QJăQ�FiFK�FӫD�PjQJ��
FXQJ�WKӭ KDL�Oj�TXi�WUuQK�ÿLӋQ�KyD�[ҧ\�UD�WUrQ�EӅ PһW�WLӃS�[~F�JLӳD�PjQJ�Yj�QӅQ�NLP�
ORҥL��ĈLӅX�Qj\�FKR�WKҩ\�VDX�OmR�KyD�EҵQJ�EӭF�[ҥ Wӱ QJRҥL��PjQJ�VѫQ�HSR[\�NK{QJ�Fy�
PһW�OӟS�SKӫ 38�ÿm�Fy�GҩX�KLӋX�VX\�JLҧP�NKҧ QăQJ�EҧR�YӋ��QrQ�VDX�NKL�QJkP�PүX�
WURQJ�GXQJ�GӏFK�1D&O�����GXQJ�GӏFK�ÿLӋQ�O\�ÿm�QJҩP�TXD�OӟS�SKӫ Yj Jk\�UD�Vӵ ăQ�
PzQ��7URQJ�NKL�ÿy��JLҧQ�ÿӗ 1\TXLVW�FӫD�PjQJ�SKӫ 38��YүQ�FKӍ Fy�PӝW�FXQJ�ӣ Y�QJ�
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WҫQ�Vӕ FDR��WәQJ�WUӣ FӫD�OӟS�SKӫ JLҧP�QKҽ [XӕQJ�FzQ�NKRҧQJ���� ȍ�FP���ĈLӅX�Qj\�
FKR�WKҩ\�OӟS�SKӫ HSR[\�38��YүQ�EӅQ�VDX�����JLӡ WKӱ QJKLӋP��QrQ�GXQJ�GӏFK�ÿLӋQ�O\�
UҩW NKy�NKXӃFK�WiQ�KRһF�FKѭD�NKXӃFK�WiQ�WӟL�EӅ PһW�NLP�ORҥL��3Kә WәQJ�WUӣ FӫD�FiF�
OӟS� SKӫ HSR[\�38��� HSR[\�38��� HSR[\�38�� Fy� KuQK� GҥQJ� WѭѫQJ� ÿӕL� JLӕQJ� QKDX��
JӗP���FXQJ�WUzQ�Yj���ÿѭӡQJ�WKҷQJ�ÿһF�WUѭQJ�FKR�Vӵ WKҩP�FӫD�GXQJ�GӏFK�Yj�Fy�Vӵ
NKXӃFK�WiQ�FӫD�VҧQ�SKҭP�ăQ�PzQ�YjR�GXQJ�GӏFK��

/ӟS�SKӫ HSR[\�38��FKӭD�KӋ SKө JLD�7LQXYLQ�����7LQXYLQ����Fy�SKә WәQJ�WUӣ
JLӳ QJX\rQ� KuQK� GҥQJ� VR� YӟL� EDQ� ÿҫX�� WKӇ KLӋQ� NKҧ QăQJ� FKӕQJ� ăQ�PzQ� JҫQ� QKѭ�
NK{QJ�WKD\�ÿәL�

+uQK����3Kә WәQJ�WUӣ GҥQJ�1\TXLVW�FӫD�FiF�OӟS�SKӫ D��HSR[\�E��HSR[\�38�
F��HSR[\�38���G��HSR[\�38���H��HSR[\�38��VDX�����JLӡ OmR�KyD�EӣL�89

���.ӂ7�/8Ұ1�

Ĉm�QJKLrQ�FӭX�FKӃ WҥR�ÿѭӧF�OӟS�SKӫ SRO\XUHWDQ�EҧR�YӋ YұW OLӋX�KӳX�Fѫ�NKӓL�WiF�
ÿӝQJ�Fy�KҥL�FӫD�WLD�Wӱ QJRҥL�89��/ӟS�SKӫ SRO\XUHWDQ�ÿѭӧF�FKӃ WҥR�ÿҥW�FiF�WtQK�FKҩW�
Fѫ�Oê�WӕW��ÿӝ EiP�GtQK�ÿLӇP����ÿӝ EӅQ�YD�ÿұS�ÿҥW����NJ�FP��ÿӝ EӅQ�XӕQ�WUөF���PP��
7Kӱ QJKLӋP�JLD�WӕF�YӟL�EӭF�[ҥ 89$�EѭӟF�VyQJ�����QP��VDX�����JLӡ WKӱ QJKLӋP�JLD�
WӕF�89��FiF�WtQK�FKҩW�Fѫ�Oê��PjX�VҳF��ÿӝ EyQJ�Yj�NKҧ QăQJ�EҧR�YӋ ăQ�PzQ�FӫD�YұW�
OLӋX�QӅQ�WKD\�ÿәL�NK{QJ�ÿiQJ�NӇ��&iF�OӟS�SKӫ 38���38��Yj�38��JLӳ ÿѭӧF�ÿӝ EiP�
GtQK�ÿLӇP����ÿӝ EӅQ�YD�ÿұS�ÿҥW�WUrQ����NJ�FP��ÿӝ EӅQ�XӕQ�WUөF�ÿҥW�ÿѭӧF�ӣ WUөF���PP�
�OӟS�SKӫ 38��ÿҥW�ÿѭӧF�ӣ WUөF���PP���Ĉӝ WKD\�ÿәL�PjX��ǻ(��FӫD�FiF�OӟS�SKӫ VDX�����
JLӡ WKӱ QJKLӋP�NK{QJ�YѭӧW�TXi������VX\�JLҧP�ÿӝ EyQJ�NK{QJ�YѭӧW�TXi��������WURQJ�
ÿy�OӟS�SKӫ 38��Fy�Vӵ WKD\�ÿәL�tW�QKҩW��ǻ(� �����Yj�ÿӝ EyQJ�JLҧP���������.ӃW�TXҧ
ÿR�SKә WәQJ�WUӣ FKӍ UD UҵQJ�VDX�����JLӡ OmR�KyD�WURQJ�Wӫ EӭF�[ҥ 89��FiF�PjQJ�VѫQ�
ÿѭӧF�SKӫ OӟS�38�ÿӅX�JLӳ ÿѭӧF�NKҧ QăQJ�FKӕQJ�ăQ�PzQ�WӕW��.ӃW�TXҧ QJKLrQ�FӭX�FKR�
WKҩ\��ÿӕL�YӟL�OӟS�SKӫ SRO\XUHWDQ�YӟL�KӋ SKө JLD�JӗP�FKҩW�KҩS�WKө 89�QKyP�WULD]LQ�
7LQXYLQ�����Yj�FKҩW�әQ�ÿӏQK�TXDQJ� WKX QKұQ�JӕF� Wӵ GR�7LQXYLQ�����FKR�KLӋX�TXҧ
FKӕQJ�89�FDR�QKҩW�WURQJ�Vӕ FiF�KӋ SKө JLD�ÿѭӧF�NKҧR�ViW�
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7¬,�/,ӊ8�7+$0�.+Ҧ2

ϭ͘ %ULDQ�/��'LIIH\��6RXUFHV�DQG�PHDVXUHPHQW�RI�XOWUDYLROHW�UDGLDWLRQ��0HWKRGV��
������������������'2,���������6��������������������

Ϯ͘ %RULV� )RUVWKXEHU��&KULVWLDQ�6FKDOOHU��*HUKDUG�*UXOO��(YDOXDWLRQ� RI� WKH� SKRWR�
VWDELOLVLQJ�HIILFLHQF\�RI�FOHDU�FRDWLQJV�FRPSULVLQJ�RUJDQLF�89�DEVRUEHUV�DQG�
PLQHUDO�89� VFUHHQHUV� RQ�ZRRG� VXUIDFHV��:RRG� 6FL� 7HFKQRO�� ������ �������
���� KWWSV���GRL�RUJ���������V����������������

�� 0DUFRV� =D\DW�� 3LODU� *DUFLD�3DUHMRDE�� 'DYLG� /HY\�� 3UHYHQWLQJ� 89�OLJKW�
GDPDJH� RI� OLJKW� VHQVLWLYH� PDWHULDOV� XVLQJ� D� KLJKO\� SURWHFWLYH� 89�DEVRUELQJ�
FRDWLQJ�� &KHP�� 6RF�� 5HY��� ������ ��������������
KWWSV���GRL�RUJ���������%������.

�� -RKQ� 2�� $NLQGR\R�� 0�� '�� +�� %HJ�� 6XULDWL� *KD]DOL�� 0�� 5�� ,VODP�� 1LWWKL\DK�
-H\DUDWQDPD�DQG�$��5��<XYDUDM��3RO\XUHWDQ�W\SHV��V\QWKHVLV�DQG�DSSOLFDWLRQV��
D� UHYLHZ�� 56&� $GY��� ������ �����������������
KWWSV���GRL�RUJ���������&�5$�����)

�� %RULV� )RUVWKXEHU��&KULVWLDQ�6FKDOOHU��*HUKDUG�*UXOO��(YDOXDWLRQ� RI� WKH� SKRWR�
VWDELOLVLQJ�HIILFLHQF\�RI�FOHDU�FRDWLQJV�FRPSULVLQJ�RUJDQLF�89�DEVRUEHUV�DQG�
PLQHUDO�89�VFUHHQHUV�RQ�ZRRG�VXUIDFHV��:RRG�6FL�7HFKQRO��������������������
KWWSV���GRL�RUJ���������V����������������

�� &KRX� 3�� /��� &KDQJ� -�� 7��� <HK� 7�� )��� &KDQJ� 6�� 7��� &KDUDFWHUL]LQJ� WKH�
FRQVHUYDWLRQ�HIIHFW�RI�FOHDU�FRDWLQJV�RQ�SKRWRGHJUDGDWLRQ�RI�ZRRG��%LRUHVRXU�
7HFKQRO����������������������KWWSV���GRL�RUJ���������M�ELRUWHFK������������

�� 1LNDIVKDU� 6DHLG� DQG� 1HMDG� 0RMJDQ�� (YDOXDWLQJ� HIILFDF\� RI� GLIIHUHQW� 89�
VWDELOL]HUV�DEVRUEHUV� LQ� UHGXFLQJ� 89�GHJUDGDWLRQ� RI� OLJQLQ�� +RO]IRUVFKXQJ��
��������������������KWWSV���GRL�RUJ���������KI����������

�� +DLVKXQ� -LD�� +XLOLDQJ� :DQJ�� :HQ[LX� &KHQ�� 7KH� FRPELQDWLRQ� HIIHFW� RI�
KLQGHUHG�DPLQH�OLJKW�VWDELOL]HUV�ZLWK�89�DEVRUEHUV�RQ�WKH�UDGLDWLRQ�UHVLVWDQFH�
RI� SRO\SURS\OHQH�� 5DGLDWLRQ� 3K\VLFV� DQG�&KHPLVWU\�� ������ �����������������
KWWSV���GRL�RUJ���������M�UDGSK\VFKHP������������

�� 7&91������������,62���������������6˯Q�Yj�YHFQL�� 7̭P�FKX̱Q�ÿ͋ WK͵�

��� $670� *�������� 6WDQGDUG� 3UDFWLFH� IRU� 2SHUDWLQJ� )OXRUHVFHQW� 8OWUDYLROHW�
�89�� /DPS� $SSDUDWXV� IRU� ([SRVXUH� RI� 1RQPHWDOOLF� 0DWHULDOV��
'2,� ��������*�������

��� 7&91��������������3K̯Q����;iF�ÿ͓QK�ÿ͡ WKD\�ÿ͝L�ÿ͡ EyQJ�

��� $670�'���������6WDQGDUG�SUDFWLFH� IRU� FDOFXODWLRQ� RI� FRORU� WROHUDQFHV� DQG�
FRORU� GLIIHUHQFHV� IURP� LQVWUXPHQWDOO\� PHDVXUHG� FRORU� FRRUGLQDWHV�
'2,� ��������'�������

��� 7&91������������,62�������������6˯Q�Yj�YHFQL�� 3KpS�WK͵ F̷W�{�
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��� 7&91������������� �,62���������������6˯Q� Yj� YHFQL� � 3KpS� WK͵ EL͇Q� G̩QJ�
QKDQK��ÿ͡ E͉Q�YD�ÿ̵S��

��� 7&91������������;iF�ÿ͓QK�ÿ͡ E͉Q�X͙Q�

��� 7&91������������,62�����������&DR�VX�O˱X�KyD�KR̿F�QKL͏W�G̓R�� ;iF�ÿ͓QK�
FiF�WtQK�FK̭W�ͱQJ�VX̭W�� *LmQ�GjL�NKL�NpR�

6800$5<

35(3$5$7,21�2)�7+(�()),&,(17�8/75$9,2/(7�3527(&7,9(�
&2$7,1*�)25�3/$67,&�0$7(5,$/6

3RO\XUHWKDQH�XOWUDYLROHW�SURWHFWLYH�WUDQVSDUHQW�FRDWLQJ�KDYH�EHHQ SUHSDUHG�E\�
DGGLQJ�7LQXYLQ����� 7LQXYLQ���� DQG�&KLPDVVRUE����DV�89�DEVRUEHUV �89$V��DQG�
7LQXYLQ� ���� DV� KLQGHUHG� DPLQH� OLJKW� VWDELOL]HU� �+$/6��PDWHULDO�� 7KH� PHFKDQLFDO�
SURSHUWLHV�� DQWL�FRUURVLRQ� SURSHUWLHV�� JORVV� DQG� FRORU� RI� WKH� SURWHFWHG� PDWHULDO� DUH�
HYDOXDWHG�EHIRUH�DQG�DIWHU�H[SRVXUH�WR�89�OLJKW� IRU�YDULRXV�OHQJWKV�RI� WLPH��7KHVH�
UHVXOWV� FOHDUO\� LQGLFDWH� WKDW� SRO\XUHWKDQH� FRDWLQJ� ZLWK� 89� DQG� +$/6� DGGLWLYHV�
UHGXFHV�89�GHJUDGDWLRQ��UHGXFHV�VXUIDFH�FUDFNLQJ��SUHVHUYHV�PHFKDQLFDO�SURSHUWLHV�
DQG�SUHVHUYHV�WKH�DQWL�FRUURVLRQ�SURSHUWLHV�RI�RUJDQLF�PDWHULDO��7KH�UHVXOWV�REWDLQHG�
VKRZHG� WKDW�� RI� DOO� WKH� WHVWHG� DGGLWLYHV�� WKH�7LQXYLQ����7LQXYLQ�����ZDV� WKH�PRVW�
HIIHFWLYH�� LQGLFDWLQJ� LW� WR� EH� VXLWDEOH� IRU� XVH� DV� D� SURWHFWLYH� 89� VWDELOL]HU� IRU�
SRO\XUHWKDQH�XOWUDYLROHW�SURWHFWLYH�WUDQVSDUHQW�FRDWLQJ�DSSOLFDWLRQV�

.H\ZRUGV� 3RO\XUHWKDQH��XOWUDYLROHW�SURWHFWLYH��89�DEVRUEHU� KLQGHUHG�DPLQH�
OLJKW�VWDELOL]HU� FK͙QJ�89��FK̭W�K̭S�WKͭ 89��FK̭W�͝Q�ÿ͓QK�TXDQJ�WKX�QK̵Q�J͙F�W͹ GR�

����9L͏Q�Ĉ͡�E͉Q�1KL͏W�ÿͣL��7UXQJ�WkP�1KL͏W�ÿͣL�9L͏W�� 1JD

1K̵Q�EjL�QJj\��� WKiQJ�� QăP�����

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

+RjQ�WKL͏Q�QJj\��� WKiQJ���QăP�����

/LrQ�K͏��1JX\͍Q�7K͓�+͛QJ�1J͕F
9LӋQ�Ĉӝ�EӅQ�1KLӋW�ÿӟL��7UXQJ�WkP�1KLӋW ÿӟL�9LӋW�� 1JD
6ӕ����1JX\ӉQ�9ăQ�+X\rQ��1JKƭD�Ĉ{��&ҫX�*Lҩ\��+j�1ӝL
ĈLӋQ�WKRҥL��������������(PDLO��QJX\HQKRQJQJRF���#JPDLO�FRP


