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���ĈҺ7�9Ҩ1�Ĉӄ

1KXP�Vӑ 7ULSQHXVWHV�JUDWLOOD �/LQQDHXV��������KD\�FzQ�JӑL�Oj�FҫX�JDL�Vӑ GӯDOj�
VLQK� YұW� VӕQJ� ӣ WҫQJ� ÿi\�� FK~QJ� WKXӝF� OӟS� FҫX� JDL� (FKLQRLGHD�� QJjQK� GD� JDL�
(FKLQRGHUPDWD��1KXP�Vӑ Oj�ORjL�Fy�JLi�WUӏ NLQK�WӃ��JLi�WUӏ GѭӧF�OLӋX�Yj�JLi�WUӏ VLQK�KӑF�
FDR��WUӭQJ�QKXP�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�ÿӇ QJKLrQ�FӭX�YӅ Vӵ SKiW�WULӇQ�SK{L��Vӵ SKkQ�EjR�ÿӇ
WuP�KLӇX�FiF�WULӋX�FKӭQJ�FӫD�NKӕL�X��QJKLrQ�FӭX�YӅ FiF�EӋQK�XQJ� WKѭ��$O]KHLPHU
V��
3DUNLQVRQ�Yj�EӋQK�WHR�Fѫ��� >�@��7URQJ�Wӵ QKLrQ��QKXP�Vӑ FzQ�Fy�YDL�WUz�Oj�VLQK�YұW�
FKӍ WKӏ ÿӕL�YӟL�P{L�WUѭӡQJ�Eӏ {�QKLӉP�NLP�ORҥL�QһQJ��NLӇP�VRiW�VLQK�KӑF�ÿӕL�YӟL�Vӵ
[kP�OҩQ�FӫD�WҧR�Jk\�ҧQK�KѭӣQJ�OӟQ�ÿӃQ�P{L�WUѭӡQJ�VLQK�WKiL�Wӵ QKLrQ�>�������@�Yj�Oj�
WiF� QKkQ� UҩW� TXDQ� WUӑQJ� ÿӇ GX\� WUu� Vӵ FkQ� EҵQJ� WURQJ� KӋ VLQK� WKiL� UҥQ� VDQ� K{� >�@��
%XӗQJ�WUӭQJ�Yj�WLQK�VjR�FӫD�QKXP�Oj�WKӭF�ăQ�Eә GѭӥQJ�Fy�WiF�GөQJ�WăQJ�FѭӡQJ��KӗL�
SKөF�VӭF�NKӓH�FӫD�FRQ�QJѭӡL�>�@��Ӣ 1KұW�%ҧQ��WUӭQJ�QKXP�GҥQJ�WKjQK�SKҭP�Fy�JLi�
����86'�NJ��JLi�EiQ�Oҿ OrQ�ÿӃQ�����86'�NJ��Ӣ 9LӋW�1DP��WUӭQJ�QKXP�WѭѫL�Fy�JLi�
Wӯ ������ÿ�� �������ÿ�NJ�

6ҧQ�OѭӧQJ�QKXP�ÿѭӧF�NKDL�WKiF�WUrQ�WKӃ JLӟL�Yj�9LӋW�1DP�KjQJ�QăP�Oj�UҩW�OӟQ��
QăP������ WәQJ�VҧQ� OѭӧQJ�NKDL� WKiF� WUrQ� WKӃ JLӟL� Oj�������� WҩQ��7tQK� ULrQJ�ӣ 1KD�
7UDQJ��VҧQ�OѭӧQJ�NKDL�WKiF�QăP������Oj�����WҩQ�Fҧ Yӓ��NKRҧQJ�����WҩQ�WUӭQJ�Yj�WLQK�
VjR�>�@��7URQJ QKӳQJ�QăP�JҫQ�ÿk\��VҧQ�OѭӧQJ�NKDL�WKiF�Qj\�ÿDQJ�QJj\�FjQJ�Eӏ JLҧP�
V~W��WKHR�WKӕQJ�Nr�FӫD�)$2��������Wӯ QăP������� �����VҧQ�OѭӧQJ�NKDL�WKiF�WUrQ�WKӃ
JLӟL�ÿm�JLҧP������7KHR�*XèPXQGXU�6WHIDQVVRQ�� WәQJ�VҧQ�OѭӧQJ�WUӭQJ�QKXP�FXQJ�
FҩS�WUrQ�WRjQ�FҫX�QăP������FKӍ FzQ����QJKuQ�WҩQ�WURQJ�ÿy�Fy�������ÿѭӧF�VҧQ�[XҩW�Wӯ
YLӋF�QX{L�WUӗQJ >�@��Ӣ 9LӋW�1DP��QKXP�Vӑ ÿѭӧF�NKDL�WKiF�JҫQ�QKѭ�TXDQK�QăP�QrQ�
QJXӗQ�OӧL�Wӵ QKLrQ�ÿm�VX\�JLҧP�PҥQK��ÿӗQJ�WKӡL�QKӳQJ�TX\�ÿӏQK�YӅ NKDL�WKiF�KӧS�Oê�
Yj�EҧR�YӋ QJXӗQ�OӧL�Wӵ QKLrQ�FӫD�FK~QJ�FǊQJ�FKѭD�ÿѭӧF�TXDQ�WkP�ÿ~QJ�PӭF�>�@��

1KXP�Vӑ WKѭӡQJ�VӕQJ�ӣ QKӳQJ�Y�QJ ELӇQ�ҩP��QѫL Fy�ÿi\�ÿi��UҥQ�VDQ�K{�Yj�NKX�
YӵF�Fy�URQJ� Fӓ ELӇQ SKiW�WULӇQ� &K~QJ�SKkQ�Eӕ Wӯ Y�QJ�JLӳD�WULӅX�ÿӃQ�Y�QJ�ELӇQ�NKѫL
QѫL�Fy�ÿӝ PһQ������Å�>��@� Ĉӝ�VkX�SKkQ�Eӕ�Wӯ������� P�QѭӟF�Yj�WKѭӡQJ�VӕQJ�WұS�
WUXQJ�WKjQK�WӯQJ�ÿiP�YӟL�PұW�ÿӝ�FDR�WURQJ�FiF�EmL�Fӓ�ELӇQ�>��@� Ӣ�9LӋW�1DP��QKXP�Vӑ�
SKkQ�Eӕ�GӑF�WKHR�FiF�Y�QJ�ELӇQ�Wӯ�%ҳF�ÿӃQ�1DP�QKѭQJ�WұS�WUXQJ�QKLӅX�ӣ�ELӇQ�PLӅQ�
7UXQJ�QKѭ��3K~�<rQ��.KiQK�+zD��1LQK�7KXұQ��%uQK�7KXұQ�Yj�&{Q�ĈҧR��Ӣ�YӏQK�1KD�
7UDQJ��QKXP�Vӑ�SKkQ�Eӕ�QKLӅX�WUrQ�QӅQ�ÿi\�ÿi��UҥQ�VDQ�K{�ӣ�[XQJ�TXDQK�FiF�ÿҧR�+zQ�
7UH��+zQ�0XQ��+zQ�&Kj�/j��FiF�NKX�YӵF�UҥQ�FKҳQ�OӟQ��NKX�YӵF�UҥQ�FҥQ�>��@�

.KX�ELӇQ�ĈҫP�%i\��YӏQK�1KD�7UDQJ�Oj�NKX�YӵF�ELӇQ�Pӣ QҵP�ӣ SKtD�ÿ{QJ�QDP�
FӫD�ÿҧR�+zQ�7UH�Fy�GLӋQ�WtFK�����KD�PһW�QѭӟF��ÿӝ VkX�OӟQ�QKҩW�Oj�������P�QҵP�ӣ
SKtD�QJRjL�FӱD�ÿҫP��Y�QJ�QѭӟF�VkX�WUrQ�� P�FKLӃP�NKRҧQJ�����KD��ÿӝ VkX�Wӯ ����P�
NKRҧQJ����KD�WURQJ�ÿy�Fy���KD�NKX�PһW�QѭӟF�GR�7UҥP�1JKLrQ�FӭX�WKӱ QJKLӋP�� &KL�
QKiQK�9HQ�%LӇQ�TXҧQ�Oê��+ӧS�SKҫQ�ÿi\�ӣ NKX�YӵF�ĈҫP�%i\�EDR�JӗP�Y�QJ�UҥQ�VDQ�
K{�VӕQJ�ӣ NKX�YӵF�JҫQ�7UҥP�QJKLrQ�FӭX��UҥQ�VDQ�K{�FKӃW�Yj�ÿi�ӣ NKX�YӵF�ÿӍQK�ÿҫP�
Yj�FӱD�ÿҫP��Y�QJ�ÿi\�FiW� WLӃS�JLiS�YӟL�FKkQ�UҥQ�UD�ÿӃQ�ÿӝ VkX�����P�Fy�QKLӅX�Fӓ
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ELӇQ��Y�QJ�VkX�KѫQ�Oj�KӧS�SKҫQ�ÿi\�FiW�E�Q�>��@� &iF�\ӃX�Wӕ P{L�WUѭӡQJ�ӣ ĈҫP�%i\�
QKѭ�QKLӋW�ÿӝ GDR�ÿӝQJ�Wӯ ���������R&��S+ �����������6Å  �����Å��FKҩW� UҳQ�Oѫ�
OӱQJ�Wӯ ������PJ�O��32�

�� �����������PJ�O��ÿӝ WURQJ�GDR�ÿӝQJ WURQJ�NKRҧQJ ���� P�
Oj�KRjQ�WRjQ�SK��KӧS�FKR�FiF�ORjL�VLQK�YұW�ELӇQ�SKiW�WULӇQ�>��@�

%ҧR� WӗQ�ÿD�GҥQJ�VLQK�KӑF� Oj�TXi� WUuQK�TXҧQ� Oê�PӕL� WiF�ÿӝQJ�TXD� OҥL� JLӳD� FRQ�
QJѭӡL�YӟL�FiF�JHQ��ORjL��KӋ VLQK�WKiL��QKҵP�PDQJ�OҥL�OӧL�tFK�OӟQ�QKҩW�FKR�WKӃ KӋ KLӋQ�WҥL�
Pj�YүQ�GX\�WUu�WLӅP�QăQJ�FӫD�FK~QJ�ÿӇ ÿiS�ӭQJ�QKX�FҫX�Yj�QJX\ӋQ�YӑQJ�FӫD�FiF�WKӃ
KӋ WѭѫQJ�ODL��&y�KDL�KuQK�WKӭF�FKtQK ÿy�Oj�EҧR�WӗQ�WҥL�FKӛ �EҧR�WӗQ�QJX\rQ�Yӏ��OѭX�JLӳ
QӝL�YL��Yj�EҧR�WӗQ�FKX\ӇQ�FKӛ �EҧR�WӗQ�FKX\ӇQ�Yӏ��OѭX�JLӳ QJRҥL�YL���7URQJ�ÿy��OѭX�JLӳ
QӝL�YL��EҧR�WӗQ�WҥL�FKӛ��Oj�EҧR�WӗQ�ORjL�KRDQJ�Gm�WURQJ�P{L�WUѭӡQJ�VӕQJ�Wӵ�QKLrQ�FӫD�
FK~QJ��EҧR�WӗQ�FiF�ORjL�ÿһF�KӳX�WURQJ�P{L�WUѭӡQJ�VӕQJ��QѫL�KuQK�WKjQK�Yj�SKiW�WULӇQ�
FiF�ÿһF�ÿLӇP�ÿһF�WUѭQJ�FӫD�FK~QJ��%ҧR WӗQ FKX\ӇQ�Yӏ�Oj ÿѭD QJXӗQ JHQ UD NKӓL ÿLӅX
NLӋQ Wӵ QKLrQ VLQK VӕQJ FӫD FK~QJ KRһF UD NKӓL KӋ WKӕQJ VҧQ [XҩW ÿӃQ OѭX JLӳ WҥL FiF
7UXQJ WkP YӟL FiF ÿLӅX NLӋQ Yj Nӻ WKXұW EҧR ÿҧP VӭF VӕQJ FӫD QJXӗQ JHQ OkX GjL� JLӳ
QJX\rQ ÿѭӧF ELӃQ Gӏ� GL WUX\ӅQ KLӋQ Fy FӫD QJXӗQ JHQ SKөF Yө Vӱ GөQJ FKR QJKLrQ
FӭX Yj WiL WҥR TXҫQ WKӇ QJXӗQ JHQ >��@�

7LӃQ�KjQK� OѭX�JLӳ QӝL�YL� ORjL�QKXP�Vӑ Oj�PӝW�YLӋF� OjP�Fy�ê�QJKƭD� WKLӃW� WKӵF�
QKҵP�GX\�WUu�QJXӗQ�QKXP�Vӑ WUѭӣQJ�WKjQK��FKăP�VyF��EҧR�YӋ ÿӇ FK~QJ�VLQK�VҧQ�Wӵ
QKLrQ�Eә VXQJ�QJXӗQ�JLӕQJ�FKR�NKX�YӵF��JyS�SKҫQ�NK{L�SKөF�Yj�EҧR�YӋ QJXӗQ�OӧL��
WҥR� Vӵ FkQ�EҵQJ�KӋ VLQK� WKiL�ELӇQ�ӣ NKX�YӵF�ĈҫP�%i\��ĈӗQJ� WKӡL�� OѭX�JLӳ QӝL� YL�
QKXP�Vӑ Fy�WKӇ WҥR�ÿѭӧF�QJXӗQ�Eӕ Pҽ SKөF�Yө FKR�YLӋF�WKăP�Gz�NKҧ QăQJ�VLQK�VҧQ�
QKkQ�WҥR�Wӯ ÿy�FKӫ ÿӝQJ�WҥR�UD�FRQ�JLӕQJ�WLӃQ�WӟL�JLDL�ÿRҥQ�SKөF�WUiQJ�Yj�SKiW�WULӇQ�
QJXӗQ�JHQ��

7URQJ�SKҥP�YL�EjL�EiR�Qj\��NӃW�TXҧ ÿѭӧF�WUuQK�Ej\�Oj�TXi�WUuQK�OѭX�JLӳ QKXP�
Vӑ Wӯ WKiQJ���������ÿӃQ�WKiQJ���������WҥL�ĈҫP�%i\��YӏQK�1KD�7UDQJ�

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

�����ĈӕL�WѭӧQJ��WKӡL�JLDQ�Yj�ÿӏD�ÿLӇP�QJKLrQ�FӭX

� ĈӕL�WѭӧQJ�QJKLrQ�FӭX��/RjL�QKXP�Vӑ�7ULSQHXVWHV�JUDWLOOD��/LQQDHXV��������

+uQK��� 1KXP�Vӑ�7ULSQHXVWHV�JUDWLOOD �/LQQDHXV�������

� 7KӡL�JLDQ�QJKLrQ�FӭX��7ӯ������������ÿӃQ�����������

� ĈӏD�ÿLӇP�QJKLrQ�FӭX��.KX�YӵF�ĈҫP�%i\��YӏQK�1KD�7UDQJ�
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�����3KѭѫQJ�SKiS�QJKLrQ�FӭX

� 3KѭѫQJ�SKiS�WKX�WKұS�Yj�WKXҫQ�GѭӥQJ�QKXP�Vӑ�

��7KX� WKұS�QKXP�Vӑ��1KXP�Vӑ ÿѭӧF�PXD� Wӯ QJѭ�GkQ� OһQ�EҳW� WURQJ�YӏQK�1KD�
7UDQJ��Vӕ OѭӧQJ�����FRQ� PүX�VӕQJ��ÿѭӡQJ�NtQK ��� FP��FiF�JDL�YұQ�ÿӝQJ�WӕW��NK{QJ�
Eӏ GұS�Yӓ��

��.ӻ WKXұW�YұQ�FKX\ӇQ�QKXP�Vӑ��6ӱ GөQJ�SKѭѫQJ�SKiS�YұQ�FKX\ӇQ�Kӣ WURQJ�
FiF�WK�QJ�[ӕS�Fy�FKӭD�QѭӟF�Yj�VөF�NKt�ÿӇ YұQ�FKX\ӇQ�YӅ ĈҫP�%i\�QJD\�WURQJ�QJj\��
QKXP�Vӑ NK{QJ�[ӃS�FKӗQJ�OrQ�QKDX�ÿӇ WUiQK�Eӏ GұS�Yӥ Yӓ��

�� 7KXҫQ� GѭӥQJ� QKXP� Vӑ�� 6DX� NKL� YұQ� FKX\ӇQ� YӅ ĈҫP�%i\� WLӃQ� KjQK� WKҧ
QKXP�Vӑ YjR OӗQJ�OѭӟL�WUrQ�SKDR�Eq�QѫL�Fy�ÿӝ VkX���� P��ÿӝ PһQ�WUrQ���Å��OӗQJ�
OѭӟL�Fy�NtFK�WKѭӟF��P�[��P�[��P��ĈӏQK�NǤ ��QJj\�Eә VXQJ�WKӭF�ăQ�URQJ�VөQ��Yj�
URQJ�Pѫ����QJj\�ÿiQK�JLi� Wӹ OӋ VӕQJ��6DX����QJj\� WKXҫQ�GѭӥQJ� WLӃQ�KjQK� WKҧ UD�
P{L�WUѭӡQJ�Wӵ QKLrQ��ĈiQK�JLi�Wӹ OӋ VӕQJ�FӫD�QKXP�Vӑ WURQJ�TXi�WUuQK�WKXҫQ�GѭӥQJ�
EҵQJ�SKѭѫQJ�SKiS�NLӇP�ÿӃP�WUӵF� WLӃS�Vӕ OѭӧQJ�QKXP�Vӑ FzQ�VӕQJ�VyW�VR�YӟL� Vӕ
OѭӧQJ�QKXP�NKL�ÿѭD�YjR�WKXҫQ�GѭӥQJ�

+uQK��� /ӗQJ�OѭӟL�WKXҫQ�GѭӥQJ�QKXP�Vӑ WUrQ�ELӇQ

� 3KѭѫQJ�SKiS�OѭX�JLӳ QKXP�Vӑ��6DX�NKL�WKXҫQ�GѭӥQJ�WLӃQ�KjQK�WKҧ QKXP�Vӑ
UD NKX�ELӇQ�ӣ ĈҫP�%i\�ÿӇ OѭX�JLӳ��ÿӏQK�NǤ ��WKiQJ�OҫQ�ÿiQK�JLi�NKҧ QăQJ�VӕQJ��WăQJ�
WUѭӣQJ�FӫD�FK~QJ�

��7ӹ OӋ VӕQJ�[iF�ÿӏQK�EҵQJ�SKѭѫQJ�SKiS�OһQ�NLӇP�ÿӃP�Vӕ OѭӧQJ�Fi�WKӇ FzQ�
VӕQJ�Yj�Vӕ OѭӧQJ�Fi�WKӇ Eӏ FKӃW�WURQJ�NKX�YӵF�OѭX�JLӳ�

�� .tFK� WKѭӟF�� NKӕL� OѭӧQJ� FӫD� QKXP� Vӑ [iF� ÿӏQK� EҵQJ� WKѭӟF� NҽS Nӻ WKXұW�
%(670$1��ÿӝ FKtQK�[iF������PP� Yj�FkQ�SKkQ�WtFK�ÿLӋQ�Wӱ 2+$86��ÿӝ FKtQK�[iF�����
PJ�� 7KX����Fi�WKӇ��G�QJ�WKѭӟF�NҽS�ÿR�FKLӅX�FDR�QKҩW�Wӯ PһW�EөQJ�WӟL�ÿӍQK�Yӓ��ÿѭӡQJ�
NtQK�ÿR�WKHR�FKLӅX�QJDQJ�Yӓ��NKӕL�OѭӧQJ�[iF�ÿӏQK�EҵQJ�SKѭѫQJ�SKiS�FkQ�WURQJ�SKzQJ�
WKt�QJKLӋP�

� 3KѭѫQJ�SKiS� WKHR�G}L�FiF� \ӃX� Wӕ P{L� WUѭӡQJ��&iF�\ӃX� Wӕ P{L� WUѭӡQJ�JӗP�
QKLӋW�ÿӝ��ÿӝ PһQ��ÿӝ S+��R[\�KzD�WDQ�ÿѭӧF�ÿR�EҵQJ�Pi\�ÿR�KmQJ�+$11$��3KѭѫQJ�
SKiS�ÿR��Vӱ GөQJ�EDWRPHW�WKX�PүX�QѭӟF�ӣ FiF�ÿӝ VkX���� P��� P�Yj�WLӃQ�KjQK�ÿR�FiF�
FKӍ WLrX�QJD\�WUrQ�ELӇQ�
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� 3KѭѫQJ�SKiS�[ӱ�Oê�Vӕ�OLӋX��&iF�Vӕ�OLӋX�ÿѭӧF�[ӱ�Oê�EҵQJ�SKҫQ�PӅP�0LFURVRIW�
([FHO��*Li� WUӏ� WUXQJ�EuQK�Yj�ÿӝ� OӋFK� FKXҭQ�ÿѭӧF� WtQK� EҵQJ�KjP�$9(5$*(�Yj� KjP�
67'(9�

� &iF�F{QJ�WKӭF�WtQK�

��7ӕF�ÿӝ WăQJ�WUѭӣQJ�YӅ NtFK�WKѭӟF��PP�QJj\�����
 ൌ
୐ଶି୐ଵ

୲ଶି୲ଵ

��7ӕF�ÿӝ WăQJ�WUѭӣQJ�YӅ NKӕL�OѭӧQJ��J�QJj\�����
 ൌ
୛ଶି୛ଵ

୲ଶି୲ଵ

7URQJ�ÿy��'/*��Oj�WӕF�ÿӝ WăQJ�WUѭӣQJ WX\ӋW�ÿӕL�YӅ NtFK�WKѭӟF��PP�QJj\��

':*��Oj�WӕF�ÿӝ WăQJ�WUѭӣQJ�WX\ӋW�ÿӕL�YӅ NKӕL�OѭӧQJ��J�QJj\��

/���/���Oj�ÿѭӡQJ�NtQK�QKXP�Vӑ ÿR�ӣ OҫQ�WUѭӟF�Yj�OҫQ�WLӃS�WKHR��PP��

:���:��Oj�NKӕL�OѭӧQJ�QKXP�VӑFkQ�ӣ OҫQ�WUѭӟF�Yj�OҫQ�WLӃS�WKHR��J��

W���W�� Oj�WKӡL�JLDQ�JLӳD ��OҫQ�[iF�ÿӏQK�NtFK�WKѭӟF�Yj�NKӕL�OѭѫQJ��QJj\��

��7ӹ OӋ VӕQJ�������� ሺΨሻ ൌ
୅

୆
ൈ ͳͲͲ

7URQJ�ÿy��$ Oj�Vӕ OѭӧQJ�Fi�WKӇ FzQ�VӕQJ�WҥL�WKӡL�ÿLӇP�VDX��FRQ��

%�Oj�Vӕ OѭӧQJ�Fi�WKӇ FzQ�VӕQJ�WҥL�WKӡL�ÿLӇP�WUѭӟF��FRQ��

���.ӂ7�48Ҧ 1*+,Ç1�&Ӭ8�9¬�%¬1�/8Ұ1

�����0ӝW�Vӕ \ӃX�Wӕ P{L�WUѭӡQJ�ELӇQ�ӣ ĈҫP�%i\

0ӝW� Vӕ \ӃX� Wӕ P{L� WUѭӡQJ� WҥL� NKX�ELӇQ� WKXӝF�ĈҫP�%i\�QѫL� WLӃQ�KjQK� WKXҫQ�
GѭӥQJ�Yj�OѭX�JLӳ QKXP�Vӑ Wӯ WKiQJ���������� �������ÿѭӧF�WUuQK�Ej\�WURQJ�%ҧQJ���

%ҧQJ����&iF�\ӃX�Wӕ P{L�WUѭӡQJ�WҥL�ELӇQ�ĈҫP�%i\

<ӃX�Wӕ P{L�WUѭӡQJ *Li�WUӏ WUXQJ�EuQK

1KLӋW�ÿӝ �R&� �����������

Ĉӝ PһQ��Å� ������������

2[L�KzD�WDQ��PJ�O� �����������

Ĉӝ S+ �����������

%ҧQJ� �� FKR� WKҩ\� QKLӋW� ÿӝ� WUXQJ� EuQK� ӣ�ĈҫP�%i\� WURQJ� FiF� WKiQJ� ��������
�������Oj����������R&��GDR�ÿӝQJ�Wӯ������ÿӃQ�����R&��QKLӋW�ÿӝ�Qj\�QҵP�WURQJ�NKRҧQJ�
WKtFK�KӧS�FKR�VLQK�WUѭӣQJ�Yj�SKiW�WULӇQ�FӫD�QKXP�Vӑ��7KHR�0RV�>��@�Yj�7RKD�>��@��
NKRҧQJ�QKLӋW�ÿӝ�Fy�WKӇ�WӗQ�WҥL�FӫD�QKXP�Wӯ�������&��QKLӋW�ÿӝ�WӕL�ѭX�FKR�VLQK�WUѭӣQJ�
SKiW�WULӇQ�Wӯ�������&��WUrQ����&�KRһF�GѭӟL����&�QKXP�Vӑ�NK{QJ�SKiW�WULӇQ�Yj�Fy�WKӇ�
Eӏ�FKӃW�
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Ĉӝ PһQ�WUXQJ�EuQK�ӣ ĈҫP�%i\�Oj�����������Å��GDR�ÿӝQJ�Wӯ ���������Å��ÿӝ
PһQ�Qj\�KRjQ� WRjQ�SK��KӧS�FKR� VLQK� WUѭӣQJ�Yj� SKiW� WULӇQ�FӫD�QKXP�Vӑ��7KHR�/r�
ĈӭF�0LQK�>�@��QKXP�Vӑ WKtFK�QJKL�ӣ Y�QJ�Fy�ÿӝ PһQ������Å� WKHR�7RKD�>��@�ÿӝ
PһQ�WӕL�ѭX�FKR�WKҧP�Fӓ ELӇQ�Yj�UҥQ�VDQ�K{�Wӯ �����Å��ÿk\�Oj�P{L�WUѭӡQJ�VӕQJ�Oê�
WѭӣQJ� FӫD� QKXP� Vӑ��+jP� OѭӧQJ� R[L� KzD� WDQ� WUXQJ� EuQK� ���������� PJ�O�� ÿӝ S+�
����������Oj�KRjQ�WRjQ�SK��KӧS�ÿӕL�YӟL�QKXP�Vӑ��7KHR�>�@��S+�GDR�ÿӝQJ����������R[L�
KzD�WDQ�WUrQ���PJ�O�Oj�WKtFK�KӧS�FKR�QKXP�Vӑ SKiW�WULӇQ�

1Kѭ�Yұ\��PӝW� Vӕ \ӃX� Wӕ P{L� WUѭӡQJ�ӣ ĈҫP�%i\�ÿӅX�QҵP� WURQJ�NKRҧQJ� FKR�
SKpS�SK��KӧS�FKR�Vӵ VLQK�WUѭӣQJ�Yj�SKiW� WULӇQ�FӫD�QKXP�Vӑ�� ULrQJ�\ӃX�Wӕ QKLӋW�ÿӝ
WURQJ�WKiQJ��������ӣ PӭF�����R&�Oj�KѫL�WKҩS�VR�YӟL NKRҧQJ�QKLӋW�ÿӝ WӕL�ѭX�������&�

�����7ӹ OӋ VӕQJ�FӫD�QKXP�Vӑ WURQJ�TXi�WUuQK�QX{L�WKXҫQ�GѭӥQJ

7KӡL� JLDQ� WKXҫQ� GѭӥQJ� Oj� ��� QJj\�� Wӹ OӋ VӕQJ� FӫD� QKXP� ÿѭӧF� WKӇ KLӋQ� TXD�
%ҧQJ���

%ҧQJ����7ӹ OӋ VӕQJ�FӫD�QKXP�Vӑ WURQJ�WKӡL�JLDQ�WKXҫQ�GѭӥQJ

7KӡL�JLDQ
�QJj\�

6ӕ OѭӧQJ�QKXP�Vӑ
�FRQ�

7ӹ OӋ VӕQJ�
���

� ��� �����

� ��� ����

�� ��� ����

�� ��� ����

1KXP�Vӑ WURQJ�TXi�WUuQK�WKXҫQ�GѭӥQJ�Fy�Wӹ OӋ VӕQJ�FDR�ÿy�Oj�GR�QJXӗQ�JLӕQJ�
ÿѭӧF�WKX�WKұS�ӣ PӝW�Vӕ ÿLӇP�WURQJ�YӏQK�1KD�7UDQJ�Yj�YұQ�FKX\ӇQ�QJD\�YӅ ĈҫP�%i\�
ÿӇ WLӃQ�KjQK� QX{L�� FKӍ SKiW� KLӋQ��� Fi� WKӇ Eӏ FKӃW� WURQJ��� QJj\�ÿҫX�NKL�PӟL� WKXҫQ�
GѭӥQJ��1JX\rQ�QKkQ�Fy�WKӇ GR�TXi�WUuQK�YұQ�FKX\ӇQ�QKXP�Eӏ WәQ�WKѭѫQJ�Yj�UөQJ�JDL�
[ѭѫQJ��7ӯ ��� ���QJj\�VDX�FiF�Fi�WKӇ QKXP�KRjQ�WRjQ�NKӓH�PҥQK��FiF�JDL�[ѭѫQJ�YұQ�
ÿӝQJ�WӕW��QKXP�EiP�FKһW�[XQJ�TXDQK�OѭӟL�QX{L�

+uQK��� 1KXP�Vӑ EiP�WUrQ�OѭӟL�WURQJ�TXi�WUuQK�WKXҫQ�GѭӥQJ
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�����7ăQJ�WUѭӣQJ�Yj�Wӹ OӋ VӕQJ�FӫD�QKXP�Vӑ OѭX�JLӳ QӝL�YL�ӣ ĈҫP�%i\

� 7ăQJ�WUѭӣQJ�FӫD�QKXP�Vӑ WURQJ�WKӡL�JLDQ�Wӯ ������������ ����������ӣ ĈҫP�
%i\�ÿѭӧF�WUuQK�Ej\�WҥL�%ҧQJ���

%ҧQJ����7ăQJ�WUѭӣQJ�FӫD�QKXP�Vӑ WURQJ�TXi�WUuQK�OѭX�JLӳ QӝL�YL�ӣ ĈҫP�%i\

7KӡL

JLDQ�
�QJj\�

ĈѭӡQJ

NtQK

�PP�

7ăQJ�
WUѭӣQJ�
ÿѭӡQJ�
NtQK�

�PP�QJj\�

&KLӅX�FDR

�PP�

7ăQJ�
WUѭӣQJ�
FKLӅX�FDR�
�PP�QJj\�

.KӕL

OѭӧQJ

�J�

7ăQJ�
WUѭӣQJ�
NKӕL�
OѭӧQJ�
�J�QJj\�

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

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

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

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

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

����QJj\�
OѭX�JLӳ

� ����� � ����� � ����

*Li�WU͓ WUuQK�Ej\�WURQJ�E̫QJ�Oj�JLi�WU͓ WUXQJ�EuQK���ÿ͡ O͏FK�FKX̱Q��6'��

4XD�%ҧQJ���FKR�WKҩ\��VDX�����QJj\�QX{L��WӕF�ÿӝ WăQJ�WUѭӣQJ�FӫD�QKXP�Vӑ Oj�
WăQJ�WUѭӣQJ�GѭѫQJ��WURQJ�ÿy�ÿѭӡQJ�NtQK�Yӓ WăQJ�WUXQJ�EuQK�������PP�QJj\��FKLӅX�
FDR�Yӓ WăQJ�������PP�QJj\�Yj�NKӕL�OѭӧQJ�WăQJ������J�QJj\��

7URQJ����QJj\�ÿҫX�NKL�PӟL�WKҧ QX{L�WӕF�ÿӝ WăQJ�WUѭӣQJ�ÿѭӡQJ�NtQK�Yӓ ÿҥW�������
PP�QJj\�� FKLӅX� FDR� ÿҥW� ������ PP�QJj\� Yj� NKӕL� OѭӧQJ� ÿҥW� ������ J�QJj\�� 7URQJ�
NKRҧQJ� WKӡL� JLDQ� QX{L� ������ QJj\� WӕF� ÿӝ WăQJ� WUѭӣQJ� FKұP� KѫQ�� FKӍ ÿҥW� �����
PP�QJj\��������PP�QJj\�Yj������J�QJj\�YӅ ÿѭӡQJ�NtQK��FKLӅX�FDR�Yj�NKӕL�OѭӧQJ� 7ӯ
�������QJj\�QX{L�Vӵ WăQJ�WUѭӣQJ�QKDQK�KѫQ��1JX\rQ�QKkQ�Fy�WKӇ GR�WURQJ�WKӡL�JLDQ�
������QJj\�QX{L��QKLӋW�ÿӝ P{L�WUѭӡQJ�JLҧP�WKҩS������R&��Yj�VyQJ�JLy�PҥQK�GR�ҧQK�
KѭӣQJ�FӫD�QKLӅX�ÿӧW�NK{QJ�NKt�OҥQK�OjP�FKR�QKXP�Vӑ tW�GL�FKX\ӇQ�Yj�EҳW�PӗL�NpP�

0һW�NKiF��QJXӗQ�JHQ�QKXP�Vӑ WKX�ӣ YӏQK�1KD�7UDQJ�NKL� WKX�Fy�ÿѭӡQJ�NtQK�
WUXQJ�EuQK������������PP�Yj�NKӕL�OѭӧQJ�WUXQJ�EuQK�ÿҥW��������������J��ӣ NtFK�WKѭӟF
Qj\�QKXP�Fy�WKӇ ÿm�ÿҥW���QăP�WXәL�Yj�ÿDQJ�FKXҭQ�Eӏ WKjQK�WKөF�VLQK�GөF�QrQ�WұS�WUXQJ
SKiW�WULӇQ�YӅ NKӕL�OѭӧQJ��7KHR�'HZHHV�>��@�NKL�WKӱ QJKLӋP�QX{L�QKXP�Vӑ Wӯ ���PP�
YӅ ÿѭӡQJ�NtQK��VDX���QăP�ÿҥW�NtFK�WKѭӟF�������PP��7KHR�6KRNLWD�>��@��QKXP�Vӑ OӟQ�
QKDQK�JLDL�ÿRҥQ����� WXәL�ÿӃQ�NKL�ÿҥW� NtFK� Fӥ ����PP�YӅ ÿѭӡQJ�NtQK�Yj�ÿҥW� NtFK�
WKѭӟF�WӕL�ÿD�NKRҧQJ�������PP��NKӕL�OѭӧQJ�������J�FK~QJ�VӁ QJӯQJ�SKiW�WULӇQ��

� 7ӹ OӋ VӕQJ�FӫD�QKXP�Vӑ WURQJ�WKӡL�JLDQ�OѭX�JLӳ QӝL�YL��

7ӹ OӋ VӕQJ�FӫD�QKXP�Vӑ OѭX�JLӳ QӝL�YL�ÿѭӧF�WKӇ KLӋQ�WҥL�%ҧQJ���
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%ҧQJ����7ӹ OӋ VӕQJ�FӫD�QKXP�Vӑ OѭX�JLӳ QӝL�YL�ӣ ĈҫP�%i\

7KӡL�JLDQ�
�QJj\�

6ӕ OѭӧQJ�QKXP�Vӑ
FzQ�VӕQJ��FRQ�

6ӕ OѭӧQJ�QKXP�Vӑ FKӃW�
ÿѭӧF�SKiW�KLӋQ��FRQ�

7ӹ OӋ VӕQJ
���

� ��� � ���

�� ��� �� ����

�� ��� �� ����

�� ��� � ����

��� ��� � ����

6ӕ QKXP� Vӑ SKiW� KLӋQ� FKӃW� FKӫ \ӃX� WURQJ� WKiQJ� �������� ���� FRQ�� Yj� WKiQJ�
������������FRQ��GR�WURQJ�FiF�WKiQJ�Qj\�NKX�YӵF�ĈҫP�%i\�Eӏ ҧQK�KѭӣQJ�QKLӅX�ÿӧW�
NK{QJ�NKt�OҥQK�Jk\�VyQJ�JLy�WR�QrQ�QKXP�EҳW�PӗL�NpP��PӝW�Vӕ Fi�WKӇ Eӏ WU{L�GҥW�OrQ�
EmL�ELӇQ��UөQJ�JDL��GұS�Yӓ Yj�Eӏ FKӃW��7URQJ�WKiQJ����� �������NK{QJ�SKiW�KLӋQ�QKXP�
Vӑ FKӃW�� Vӕ OѭӧQJ�QKXP�VӕQJ�NLӇP�ÿӃP�ÿѭӧF�����FRQ�� FiF�Fi� WKӇ QKXP�VӕQJ�ÿӅX�
EiP� FKҳF� WUrQ� FiF� Oӕ ÿi�� UҥQ� VDQ� K{� WURQJ�NKX� OѭX�JLӳ Yj� FK~QJ� UҩW� tW� GL� FKX\ӇQ��
7URQJ�ÿLӅX�NLӋQ�WKXұQ�OӧL�QKXP�Vӑ UҩW� tW�GL�FKX\ӇQ�NKӓL�NKX�YӵF�VLQK�VӕQJ��FK~QJ�
FKӍ GL�FKX\ӇQ�WӕL�ÿD�NKRҧQJ�����P�QJj\�>��@��ÿk\�Oj�WұS�WtQK�WKXұQ�OӧL�ÿӇ FK~QJ�WD�
OѭX�JLӳ Yj�NLӇP�VRiW�QKXP�WURQJ�TXi�WUuQK�OѭX�JLӳ��EҧR�WӗQ�QӝL�YL�

���.ӂ7�/8Ұ1

� &iF�\ӃX�Wӕ P{L�WUѭӡQJ�ELӇQ�NKX�YӵF�ĈҫP�%i\�WURQJ�WKӡL�JLDQ�OѭX�JLӳ QKXP�
Vӑ ������������ ��������� ÿѭӧF�JKL�QKұQ�WR  ������������R&��6Å� �������������Å��
2�  �������������PJ�O��S+� �������������KRjQ�WRjQ�SK��KӧS�FKR�VLQK�WUѭӣQJ��SKiW�
WULӇQ�FӫD�QKXP�Vӑ�

� 7ӹ OӋ VӕQJ�FӫD�QKXP�Vӑ VDX����QJj\�WKXҫQ�GѭӥQJ�ÿҥW�����

� 7ӕF�ÿӝ WăQJ�WUѭӣQJ�FӫD�QKXP�Vӑ VDX�����QJj\�OѭX�JLӳ ÿҥW�������PP�QJj\�YӅ
ÿѭӡQJ�NtQK�Yӓ��FKLӅX�FDR�Yӓ ÿҥW�������PP�QJj\�Yj�NKӕL�OѭӧQJ�ÿҥW������J�QJj\��7ӹ
OӋ VӕQJ�ÿҥW�����

7¬,�/,ӊ8�7+$0�.+Ҧ2

�� -lQWVFKL� /�� DQG� 6� '�� %ROERDFD� $VWUXFWXUDO PRGHOOLQJ VWXG\ RQ PDULQH
VHGLPHQWV�0DU� 'UXJV�� ������������������ '2,� ��������PG��������

�� )ODPPDQJ� 3���:DUQDX� 0��� 7HPDUD� $��� /DQH� '� -� :��� -DQJRX[�0���+HDY\�
PHWDOV� LQ� 'LDGHPD� VHWRVXP� �(FKLQRGHUPDWD�� (FKLQRLGHD�� IURP� 6LQJDSRUH�
FRUDO� UHHIV� -� RI� 6HD� 5HVHDUFK�� ������ ��������� '2,� ��������6���������
�����������

�� +HGRXLQ�/���0HWLDQ�0���*DWHV�5� '���(FRWR[LFRORJLFDO�DSSURDFK�IRU�DVVHVVLQJ�
WKH�FRQWDPLQDWLRQ�RI�+DZDLLDQ�FRUDO�UHHI�HFRV\VWHP��+RQROXD�%D\��0DXL��E\�
PHWDOV� DQG� DPHWDOORLG� 0DULQH� (QYLURQPHQWDO� 5HVHDUFK�� ������ �����������
'2,����������M�PDUHQYUHV������������
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�� :HVWEURRN� &�� (��� 5LQJDQJ� 5�� 5��� &DQWHUR� 6�� 0�� $��� 	� 7RRQHQ� 5�� -���
6XUYLYRUVKLS� DQG� IHHGLQJ� SUHIHUHQFHV� DPRQJ� VL]H� FODVVHV� RI� RXWSODQWHG� VHD�
XUFKLQV��7ULSQHXVWHV�JUDWLOOD��DQG�SRVVLEOH�XVH�DV�ELRFRQWURO�IRU�LQYDVLYH�DOLHQ�
DOJDH� 3HHU� -�������� '2,����������SHHUM�����

�� 1HLOVRQ�%��-���:DOO�&��%���0DQFLQ��)��7���*HZHFNH�&��$���+HUELYRUH�ELRFRQWURO�
DQG�PDQXDO�UHPRYDO�VXFFHVVIXOO\�UHGXFH� LQYDVLYH�PDFURDOJDH�RQ�FRUDO� UHHIV�
3HHU� -������������������'2,����������SHHUM�����

�� +DJHQ�1��7���7DJJLQJ�VHD�XUFKLQ��$�QHZ�WHFKQLTXH�IRU�LQGLYLGXDO�LGHQWLILFDWLRQ�
$TXDFXOWXUH�������������������� '2,� ����������������������������

�� 1J{� 7UӑQJ� /ѭ��.Ϳ WKX̵W� QX{L� Fi� FKuQK�� FK̩FK� ÿ͛QJ�� E͙QJ EͣS�� Fj� UD�� U�D�
YjQJ��F̯X�JDL� 1Kj�[XҩW�EҧQ�1{QJ�QJKLӋS�73� +ӗ &Kt�0LQK�����������WU��

�� *XèPXQGXU 6WHIiQVVRQ�� +ROO\� .ULVWLQVVRQ� �3HWW\��� 1LNROLQH =LHPHU�� &ROLQ�
+DQQRQ�	�3KLOLS� -DPHV��0DUNHWV� IRU� VHD�XUFKLQV��$�UHYLHZ�RI�JOREDO� VXSSO\�
DQG�PDUNHWV��1RUWKHUQ�3HULSKHU\�DQG�$UFWLF�3URJUDPPH����������� 0DWtVRKI�
0DWLV� )RRG� 5HVHDUFK�� ,QQRYDWLRQ� 	� 6DIHW\�� ������ ����� '2,� ���������
5*����������������

�� /r�çӭF�0LQK�Yj�1JX\ӉQ�9ăQ�&KXQJ��.͇W�TX̫ QX{L�WK͵ QJKL͏P�P͡W�V͙ ORjL�ÿ͡QJ�
Y̵W�WKkQ�P͉P�Yj�GD�JDL�ͧ Y͓QK�1KD�7UDQJ� 7X\ӇQ�WұS�%iR�FiR�NKRD�KӑF�KӝL�WKҧR�
ÿӝQJ�YұW�WKkQ�PӅP�7RjQ�TXӕF�OҫQ�WKӭ KDL��1;%� 1{QJ�QJKLӋS��������WU� ��������

��� /HVVLRV� +� $��� .HVVLQJ� %� '�� DQG� 3HDUVH� -� 6��� 3RSXODWLRQ� VWUXFWXUH� DQG�
VSHFLDWLRQ�LQ�WURSLFDO�VHDV��JOREDO�SK\ORJHRJUDSK\�RI�WKH�VHD�XUFKLQV 'LDGHPD�
(YROXWLRQ���������������������� '2,� ��������M����������������WE������[

��� 0XNDL�+�� HW� DO���'LVWULEXWLRQ�DQG�ELRPDVVRI� SUHGRPLQDQW�EHQWKLF�DQLPDOV�� ,Q�
+DWWRUL� $� �HG�� 6WXGLHV� RQ� GLQDPLFV� RI� WKH� ELRORJLFDO� FRPPLQLW\� RI� LQ� WURSLFDO�
VHDJUDVV�HFRV\VWHPV LQ�3DSXD�1HZ�*XLQHD��WKH�VHFRQG�UHSRUW� 2FHDQ�5HVHDUFK�
,QVWLWXWH��7RN\R� ��������������

��� 3KҥP�7Kӏ 'ӵ��0͡W�V͙ ÿ̿F�ÿL͋P�VLQK�V̫Q�FͯD�QKXP�V͕ 7��JUDWLOOD��(FKLQRGHD��
(FKLGHUPDWD��ͧ Y͓QK�1KD�7UDQJ� 7X\ӇQ� WұS�1JKLrQ� FӭX� ELӇQ�� 7ұS�;,��1;%�
.KRD�KӑF�Yj�.ӻ WKXұW��������WU����������

��� 7UҫQ�9ăQ�%ҵQJ��7K͵ QJKL͏P�SKͭF�K͛L�VDQ�K{�WUrQ�JLi�WK͋ ͧ NKX�Y͹F�EL͋Q�
Ĉ̯P�%i\��Y͓QK�1KD�7UDQJ��.KiQK�+zD� %iR�FiR�WәQJ�NӃW�QKLӋP�Yө� 7UXQJ�
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��� /r�7Kӏ .LӅX�2DQK��.K̫R�ViW�ÿiQK�JLi�FK̭W�O˱ͫQJ�P{L�WU˱ͥQJ�Q˱ͣF�W̩L�7U̩P�
1JKLrQ�FͱX�EL͋Q�Ĉ̯P�%i\� � 1KD�7UDQJ� %iR�FiR�NKRD�KӑF� &KL�QKiQK�9HQ�
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��� 4XӕF�KӝL��/X̵W�ĈD�G̩QJ�VLQK�K͕F��/XұW�Vӕ����������4+��� +j�1ӝL��QJj\����
WKiQJ����QăP������

��� 0RV�%���&RZGHQ�.� /���'ZRUMDQ\Q�6� $�� 3RWHQWLDO�IRU�WKH�FRPPHUFLDO�FXOWXUH�RI�
WKH� WURSLFDO�VHD�XUFKLQ� WULSQHXVWHV�JUDWLOOD� LQ�$XVWUDOLD��5,5'&��5XUDO� ,QGXVWULHV�
5HVHDUFK�DQG�'HYHORSPHQW�&RUSRUDWLRQ�������� 3XEOLFDWLRQ�1R��������
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��� 'HZHHV��&��0���6HD�DUFKLQV�DEDORQH��DQG�NHOS��7KHLU�ELRORJ\��HQKDQFHPHQW��
DQG�PDQDJHPHQW� 6DPPDU\�RI�D�&DOLIRUQLD�6HD�*UDQW�:RUNVKRS��0DUFK������
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1K̵Q�EjL�QJj\��� WKiQJ���QăP�����

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

+RjQ�WKL͏Q�QJj\��� WKiQJ��� QăP�����
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