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3KkQ�Y�QJ�NKX�YӵF�DQ�WRjQ�FKR�[k\�GӵQJ�FiF�QKj�Pi\�ÿLӋQ�KҥW�QKkQ
JҫQ�ELrQ�JLӟL�9LӋW�1DP�� 7UXQJ�4XӕF

1JX\ӉQ�3KѭѫQJ�Ĉ{QJ��
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%jL�EiR�JLӟL�WKLӋX�PӝW�Vӕ NӃW�TXҧ ӭQJ�GөQJ�P{�KuQK�WRiQ�ÿӇ ÿҧP�EҧR�DQ�WRjQ�FKR�FiF�QKj�Pi\�ÿLӋQ�KҥW�
QKkQ�QJD\�Wӯ ӣ JLDL�ÿRҥQ�WKLӃW�NӃ��ÿӗQJ�WKӡL�ÿѭD�UD�FiF�\rX�FҫX�SKkQ�WtFK�WRjQ�GLӋQ�ÿӕL�YӟL�FiF�SKiW�WKҧL�
QJүX�QKLrQ�Fy�WKӇ [ҧ\�UD�EӣL�FiF�WDL�QҥQ�JLҧ ÿӏQK�WURQJ�TXi�WUuQK�YұQ�KjQK�FӫD�QKj�Pi\��ĈLӅX�Qj\�Fy�WKӇ
ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�EӣL�FiF�ÿLӅX�NLӋQ�YӅ ODQ�WUX\ӅQ�Yj�SKiW�WiQ�KҥW�QKkQ�SKyQJ�[ҥ WURQJ�NKt�TX\ӇQ��%ҵQJ�FiF�Vӕ
OLӋX�WKӵF�WӃ Yj�Vӕ OLӋX�WiL�SKkQ�WtFK�YӅ NKt�WѭӧQJ�ӣ NKX�YӵF�ELrQ�JLӟL�JLӳD�9LӋW�1DP�Yj�7UXQJ�4XӕF��WiF�JLҧ
ÿm�WtQK�WRiQ�Yj�[k\�GӵQJ�EҧQ�ÿӗ NKt�KұX�ÿӕL�YӟL�PӝW�Vӕ FKӍ WLrX�YӅ ÿLӅX�NLӋQ�SKiW�WiQ�KҥW�QKkQ�SKyQJ�[ҥ��Wӯ
ÿy�FKR�SKpS�[iF�ÿӏQK�FiF�Y�QJ�DQ�WRjQ�FKR�FiF�QKj�Pi\�ÿLӋQ�KҥW�QKkQ�ÿѭӧF�[k\�GӵQJ�WURQJ�WѭѫQJ�ODL�ӣ NKX�
YӵF�QJKLrQ�FӭX�

7ͳ NKyD� ĈL͏Q�QJX\rQ�W͵��P{�KuQK�WRiQ��SKiW�WiQ�SKyQJ�[̩

�� ĈһW�YҩQ�ÿӅ

6ӵ SKiW�WULӇQ�QKDQK�FKyQJ�FӫD�FiF�QJjQK�F{QJ�QJKLӋS��F�QJ�YӟL�Vӵ JLD�WăQJ�PӭF�VӕQJ�FӫD�QJѭӡL�GkQ�
GүQ�ÿӃQ�QKX�FҫX�Vӱ GөQJ�ÿLӋQ�QăQJ�QJj\�FjQJ�WăQJ��7X\�QKLrQ��QJXӗQ�QJX\rQ�OLӋX�KyD�WKҥFK�ÿDQJ�QJj\�
FjQJ�FҥQ�NLӋW�Yj�JLi�WKjQK�QJj\�FjQJ�FDR��ÿm�WUӣ WKjQK�YҩQ�ÿӅ OӟQ�NK{QJ�FKӍ Jk\�ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�QӅQ�NLQK�
WӃ��Pj�FzQ�ҧQK�KѭӣQJ�NK{QJ�QKӓ WURQJ�YҩQ�ÿӅ ÿҧP�EҧR�DQ�QLQK�QăQJ�OѭӧQJ�ÿӕL�YӟL�PӛL�TXӕF�JLD��ÿһF�ELӋW�
ÿӕL�YӟL�FiF�QѭӟF�ÿDQJ�SKiW�WULӇQ��'R�ÿy��ÿӇ ÿҧP�EҧR�FKR�Vӵ SKiW�WULӇQ�QJXӗQ�QăQJ�OѭӧQJ�EӅQ�YӳQJ�Yj�ÿiS�
ӭQJ�QKX�FҫX�Vӱ GөQJ�ÿLӋQ�QăQJ�FKR�SKiW�WULӇQ�NLQK�WӃ � [m�KӝL�WURQJ�ÿLӅX�NLӋQ�ELӃQ�ÿәL�NKt�KұX��WKu�YLӋF�WuP�
NLӃP�QJXӗQ�QăQJ�OѭӧQJ�PӟL�WKD\�WKӃ QăQJ�OѭӧQJ�WUX\ӅQ�WKӕQJ��QăQJ�OѭӧQJ�KyD�WKҥFK��WKӫ\�ÿLӋQ��Oj�ÿzL�KӓL�
FҩS�WKLӃW�ÿӕL�YӟL�PӛL�TXӕF�JLD��ĈLӋQ�QJX\rQ�Wӱ Oj�PӝW�WURQJ�FiF�QJXӗQ�QăQJ�OѭӧQJ�KLӋX�TXҧ��JyS�SKҫQ�ÿҧP�
EҧR�QKX�FҫX�QăQJ�OѭӧQJ�FӫD�FRQ�QJѭӡL�WURQJ�WѭѫQJ�ODL��+LӋQ�QD\��WUrQ�WKӃ JLӟL�Fy�NKRҧQJ����TXӕF�JLD�Vӱ
GөQJ�QăQJ�OѭӧQJ�QJX\rQ�Wӱ��YӟL ����QKj�Pi\�ÿLӋQ�QJX\rQ�Wӱ ÿDQJ�KRҥW�ÿӝQJ��7URQJ�QKӳQJ�QăP�FXӕL�WKұS�
Nӹ��WҥL�&KkX�È��FiF�QѭӟF�7UXQJ�4XӕF��ҨQ�Ĉӝ��,UDQ��%DQJODGHV�KLӋQ�ÿDQJ�EҳW�ÿҫX�[k\�GӵQJ�Yj�SKiW�WULӇQ�
ÿLӋQ�QJX\rQ�Wӱ FKR�OmQK�WKә FӫD�QѭӟF�PuQK��ĈһF�ELӋW�Oj�7UXQJ�4XӕF��FKR�ÿӃQ�WKiQJ���QăP������ÿm�Fy����
Wә Pi\�ÿLӋQ�KҥW�QKkQ�ÿDQJ�KRҥW�ÿӝQJ�Yj�Gӵ NLӃQ�VӁ YұQ�KjQK�����QKj�Pi\�ÿLӋQ�KҥW�QKkQ�ÿӃQ�QăP�������
7URQJ�ÿy�Fy���QKj�Pi\�ÿLӋQ�KҥW�QKkQ�QҵP�JҫQ�YӟL�ELrQ�JLӟL�SKtD�%ҳF�QѭӟF�WD�ÿm�ÿL�YjR�KRҥW�ÿӝQJ�Yj�Gӵ
NLӃQ�VӁ Fy����QKj�Pi\�WҥL�NKX�YӵF�Qj\�FKR�ÿӃQ�QăP������

&KtQK�Yu�WKӃ��YҩQ�ÿӅ EӭF�WKLӃW�KLӋQ�QD\�Oj�SKҧL�QJKLrQ�FӭX�[iF�ÿӏQK�QKӳQJ�Y�QJ�Fy�NKҧ QăQJ�[k\�GӵQJ�
QKj�Pi\�ÿLӋQ�QJX\rQ�Wӱ Yj�QKӳQJ�Y�QJ�QjR�VӁ FKӏX�ҧQK�KѭӣQJ�YӟL�JLҧ WKLӃW�WDL�QҥQ�[ҧ\�UD�WҥL�FiF�QKj�Pi\�
ÿLӋQ�QJX\rQ�Wӱ WURQJ�NKX�YӵF"�

ĈӇ WUҧ OӡL�ÿѭӧF�FkX�KӓL�WUrQ��FҫQ�SKҧL�Fy�FiF�QJKLrQ�FӭX�WRjQ�GLӋQ�Yj�NKiFK�TXDQ�WUrQ�Fѫ�Vӣ [HP�[pW�ÿҫ\�
ÿӫ FiF�\ӃX� Wӕ Fy� WiF�ÿӝQJ� WUӵF� WLӃS�KRһF�JLiQ� WLӃS� WURQJ�TXi� WUuQK�[k\�GӵQJ�Yj�YұQ�KjQK�QKj�Pi\�ÿLӋQ�
QJX\rQ�Wӱ��0{�KuQK�WRiQ�KӑF�KLӋQ�ÿѭӧF�[HP�Oj�PӝW�WURQJ�Vӕ SKѭѫQJ�SKiS�Gӵ EiR�Fy�KLӋX�TXҧ ÿӕL�YӟL�Vӵ
OѭX�WK{QJ�NKt�TX\ӇQ�WUrQ�TX\�P{�NKX�YӵF��.ӃW�TXҧ QJKLrQ�FӭX�FӫD�P{�KuQK�Oj�Fѫ�Vӣ ÿӇ TXҧQ�Oê�UӫL�UR�SKiW�
WiQ�FiF�FKҩW�SKyQJ�[ҥ WURQJ�WUѭӡQJ�KӧS�[ҧ\�UD�WDL�QҥQ�WҥL�FiF�QKj�Pi\�ÿLӋQ�KҥW�QKkQ�WURQJ�NKX�YӵF�OkQ�FұQ�
PLӅQ�%ҳF�QѭӟF�WD��

%jL�EiR�WUuQK�Ej\�YLӋF�Vӱ GөQJ�P{�KuQK�WtQK�WRiQ�ODQ�WUX\ӅQ�FӫD�SKiW�WiQ�SKyQJ�[ҥ WURQJ�NKt�TX\ӇQ�WKHR�
NKRҧQJ�FiFK�Wӯ FiF�ÿLӇP�SKiW�WKҧL�WK{QJ�TXD�YLӋF�Vӱ GөQJ�QJXӗQ�Gӳ OLӋX�Wӯ FiF�WUҥP�TXDQ�WUҳF�Yj�Gӳ OLӋX�
WiL�SKkQ�WtFK��WӕF�ÿӝ��KѭӟQJ�JLy��Pk\��QKLӋW�ÿӝ���NӃW�KӧS�FiF�P{ÿXQ�WURQJ�SKҫQ�PӅP�5LVN=RQH�ÿӇ SKkQ�WtFK�
KұX�TXҧ SKiW�WiQ�SKyQJ�[ҥ WURQJ�NK{QJ�NKt�YӟL�FiF�WDL�QҥQ�JLҧ ÿӏQK�WҥL�FiF�QKj�Pi\�ÿLӋQ�QJX\rQ�Wӱ KLӋQ�Fy�
WURQJ�NKX�YӵF��7ӯ NӃW�TXҧ QKұQ�ÿѭӧF�FӫD�P{�KuQK��Fy�WKӇ JyS�SKҫQ�[k\�GӵQJ�EҧQ ÿӗ SKiW�WiQ�SKyQJ�[ҥ JLҧ
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ÿӏQK�ÿӕL�YӟL�ÿLӅX�NLӋQ�NKt�KұX�NKX�YӵF�%ҳF�9LӋW�1DP�Yj�1DP�7UXQJ�4XӕF��Wӯ ÿy�ÿӅ [XҩW�FiF�ELӋQ�SKiS�
QKҵP�JyS�SKҫQ�ÿҧP�EҧR�DQ�WRjQ�NKL�[k\�GӵQJ�Yj�YұQ�KjQK�QKj�Pi\�ÿLӋQ�QJX\rQ�Wӱ WURQJ�NKX�YӵF�

�� &ѫ�Vӣ Oê�WKX\ӃW�Yj�SKѭѫQJ�SKiS�QJKLrQ�FӭX�
���� 0{�KuQK�*DXVV�3DVTXLOO�*LIIRUG Y͉ NKX͇FK�WiQ�FK̭W�{�QKL͍P�WURQJ�NK{QJ�NKt�

1ӃX�ÿһW�PӝW�KӋ WUөF�WӑD�ÿӝ Fy�WUөF�2]�WKHR�FKLӅX�FDR�FӫD�FӝW�ӕQJ�NKyL��WUөF�2[�WU�QJ�WKHR�KѭӟQJ�JLy�
WKәL��WUөF�2\�YX{QJ�JyF�YӟL�WUөF�2[�WUrQ�PһW�SKҷQJ�QҵP�QJDQJ�PһW�ÿҩW�WKu�WURQJ�WUѭӡQJ�KӧS�WәQJ�TXiW�YӅ
Vӵ NKXӃFK�WiQ�FKҩW�{�QKLӉP�WURQJ�P{L�WUѭӡQJ�NK{QJ�NKt��WUӏ Vӕ WUXQJ�EuQK�QӗQJ�ÿӝ FKҩW�{�QKLӉP�WURQJ�P{L�
WUѭӡQJ�NK{QJ�NKt�&��[��\��]��SKkQ�Eӕ WKHR�WKӡL�JLDQ�Yj�NK{QJ�JLDQ�YӟL�WKjQK�SKҫQ�YHFWѫ�YұQ�WӕF�JLy�WUXQJ�
EuQK�ÿѭӧF�P{�Wҧ Wӯ SKѭѫQJ�WUuQK�YL�SKkQ�WәQJ�TXiW�VDX�
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9ӟL�.[� .\� .]�Oj�FiF�KӋ Vӕ NKXӃFK�WiQ�UӕL�WKHR�FiF�KѭӟQJ�WѭѫQJ�ӭQJ�YӟL�KӋ WUөF�
7URQJ�OӟS�NK{QJ�NKt�ÿӗQJ�QKҩW��FiF�WKjQK�SKҫQ�JLy�Fy�YұQ�WӕF�WUXQJ�EuQK�Oj�8�Fӕ ÿӏQK�NK{QJ�SKө WKXӝF�

YjR�Yӏ WUt�WӑD�ÿӝ QJDQJ��Eӓ TXD�FiF�OӵF�[kP�QKұS�Yj�ELӃQ�ÿәL�KyD�KӑF�Yj�JLҧ WKLӃW�FiF�OӟS�EӅ PһW�FӫD�EҫX�
NKt�TX\ӇQ�Oj�NtQ��NK{QJ�ÿӇ OӑW�OXӗQJ�NK{QJ�NKt��QKѭ�Yұ\�YұQ�WӕF�WUXQJ�EuQK�WKHR�SKѭѫQJ�WKҷQJ�ÿӭQJ�WURQJ�
WRjQ�Eӝ OӟS�NK{QJ�NKt�VӁ EҵQJ�NK{QJ��3KѭѫQJ�WUuQK�����VӁ ÿѭӧF�ÿѫQ�JLҧQ�KyD�KѫQ��QӃX�JLҧ ÿӏQK�UҵQJ�YLӋF�
YұQ�FKX\ӇQ�FiF�WҥS�FKҩW�WKHR�KѭӟQJ�JLy�Oj�QKLӅX�KѫQ�VR�YӟL�FKX\ӇQ�ÿӝQJ�UӕL��9ӟL�ÿLӅX�NLӋQ�WӕF�ÿӝ JLy�ÿӫ
FDR�8�!��P�V���1Kѭ�Yұ\��NKL�FK~QJ�WD�[HP�[pW�NKX�YӵF�ErQ�QJRjL�Yӏ WUt�QJXӗQ�WKҧL��[!���WKu�SKѭѫQJ�WUuQK�
����Fy�WKӇ ÿѭӧF�YLӃW�GѭӟL�GҥQJ�ÿѫQ�JLҧQ�KѫQ�Yj�WKѭӡQJ�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�WURQJ�FiF�ӭQJ�GөQJ��
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&iF�ÿLӅX�NLӋQ�VDX�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�OjP�ÿLӅX�NLӋQ�ELrQ�WURQJ�YLӋF�[HP�[pW�FiF�WtQK�WRiQ�YӅ ODQ�WUX\ӅQ�
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.KL�ÿy�SKѭѫQJ�WUuQK�����YӟL�FiF�ÿLӅX�NLӋQ�ELrQ�QKѭ�WUrQ�F�QJ�YӟL�FiF�KӋ Vӕ NK{QJ�ÿәL�8�� \. �� ]. Fy�
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8
V  Oj�FiF�KӋ Vӕ NKXӃFK�WiQ�QJDQJ�Yj�GӑF�FӫD�FK�P�WҥS�FKҩW��&iF�KӋ

Vӕ Qj\�SKө WKXӝF�YjR�FҩS�ÿӝ әQ�ÿӏQK�FӫD�NKt�TX\ӇQ�Yj�NKRҧQJ�FiFK�[X{L�WKHR�FKLӅX�JLy�Wӯ ÿLӇP�SKiW�WKҧL�
7URQJ�OӏFK�Vӱ��YLӋF�Vӱ GөQJ�WKD\�WKӃ ÿҫX�WLrQ�FKR�SKѭѫQJ�WUuQK�����ÿӇ JLҧL�TX\ӃW�FiF�EjL�WRiQ�WKӵF�QJKLӋP�

WK{QJ�TXD�[k\�GӵQJ�P{�KuQK�*DXVV�3DVTXLOO�� *LIIRUG��GӵD�WUrQ�YLӋF�iS�GөQJ�F{QJ�WKӭF������QKѭQJ�WKD\�WKӃ
FKӭF�QăQJ�KjP�Oê�WKX\ӃW� � �a\ ] ɯV V EҵQJ�FiF�SKpS�WtQK�WKӵF�QJKLӋP�>�������@��&iF�FKӭF�QăQJ�FӫD�KjP�

Qj\�SKө WKXӝF�YjR�FҩS�ÿӝ әQ�ÿӏQK�FӫD�NKt�TX\ӇQ��ÿѭӧF�SKkQ�FKLD�OjP���PӭF�ÿӝ��$��%��&��QKyP�PӭF�ÿӝ
NK{QJ�әQ�ÿӏQK���'���WUXQJ�KzD���(��)��QKyP�PӭF�ÿӝ әQ�ÿӏQK���*��QKyP�PӭF�ÿӝ NKt�TX\ӇQ�FӵF�Nu�әQ�ÿӏQK���

0{�KuQK�*DXVV��3DVTXLOO�� *LIIRUG�YӅ Vӵ NKXӃFK�WiQ�WURQJ�NKt�TX\ӇQ�ÿm�ÿѭӧF�iS�GөQJ�SKә ELӃQ�WURQJ�
WKӵF�WӃ Yj�UӝQJ�UmL�WUrQ�WRjQ�WKӃ JLӟL�Yu�WtQK�ÿѫQ�JLҧQ��FKtQK�[iF�Yj�PLQK�EҥFK�WURQJ�FiF�NӃW�TXҧ QKұQ�ÿѭӧF�
>���@��ÿһF�ELӋW�Oj�WURQJ�FiF�WtQK�WRiQ�Yj�Vӱ GөQJ�FKR�F{QJ�WiF�ÿiQK�JLi�DQ�WRjQ�KҥW�QKkQ��0{�KuQK�Qj\�ÿѭӧF�
NKX\ӃQ�FiR�Vӱ GөQJ�WKӵF�WӃ WURQJ�NKRҧQJ�FiFK�NK{QJ�TXi����NP�Wӯ QJXӗQ�WKҧL�FӫD�WҩW�Fҧ FiF�Wә FKӭF�TXӕF�
WӃ��EDR�JӗP�7ә FKӭF�.Kt�WѭӧQJ�7KӃ JLӟL��&ѫ�TXDQ�1ăQJ�OѭӧQJ�1JX\rQ�Wӱ 4XӕF�WӃ �,$($���Ӫ\�EDQ�.KRD�
KӑF�/LrQ�KӧS�TXӕF�YӅ ҦQK�KѭӣQJ�FӫD�%ӭF�[ҥ 1JX\rQ�Wӱ �816&($5��7ә FKӭF�<�WӃ 7KӃ JLӟL��:+2��

���� 0{�KuQK�V͙ WtQK�WRiQ�\͇X�W͙ SKD�ORmQJ�Yj�O̷QJ�ÿ͕QJ�FͯD�EͭL��SKyQJ�[̩

&iF�ÿLӅX�NLӋQ�ODQ�WUX\ӅQ�Yj�SKkQ�WiQ�ÿӕL�YӟL�Vӵ SKiW�WKҧL�Wӯ PӝW�Yө WDL�QҥQ�YjR�NKt�TX\ӇQ�ÿѭӧF�ÿһF�WUѭQJ�
EӣL�\ӃX�Wӕ SKD�ORmQJ�Yj�\ӃX�Wӕ OҳQJ�ÿӑQJ��7URQJ�ÿy�\ӃX�Wӕ SKD�ORmQJ�WKӇ KLӋQ�JLi�WUӏ FӫD�WtFK�SKkQ�QӗQJ�ÿӝ
KҥW�QKkQ�QJX\rQ�Wӱ Fy�NKҧ QăQJ�SKkQ�Um�SKyQJ�[ҥ FzQ�\ӃX�Wӕ OҳQJ�ÿӑQJ�WKӇ KLӋQ�FѭӡQJ�ÿӝ OҳQJ�ÿӑQJ�FӫD�



���

FK~QJ�WUrQ�EӅ PһW��7KHR�\rX�FҫX�FӫD�&ѫ�TXDQ�1ăQJ�OѭӧQJ�1JX\rQ�Wӱ 4XӕF�WӃ �,$($��>�@�ÿӕL�YӟL�ÿiQK�JLi�
WuQK�WUҥQJ�SKiW�WiQ�KҥW�QKkQ�SKyQJ�[ҥ WURQJ�FiF�WDL�QҥQ�ÿѭӧF�JLҧ ÿӏQK�Yj�ѭӟF�ÿӏQK�WҥL�FiF�QKj�Pi\�ÿLӋQ�KҥW�
QKkQ�FҫQ�SKҧL�ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ�WURQJ�FiF�ÿLӅX�NLӋQ�NKt�WѭӧQJ�EҩW�OӧL�QKҩW�FӫD�NKX�YӵF�Fy�QKj�Pi\�ÿLӋQ�KҥW�
QKkQ��.KiL�QLӋP�YӅ ³&iF�ÿLӅX�NLӋQ�NKt�WѭӧQJ�EҩW�OӧL´�WURQJ�WUѭӡQJ�KӧS�Qj\�ÿѭӧF�KLӇX�NK{QJ�FKӍ Oj�JLi�WUӏ
QӗQJ�ÿӝ OӟQ�QKҩW�QKұQ�ÿѭӧF�WURQJ�WRjQ�Eӝ FKXӛL�NӃW�TXҧ WtQK�WRiQ��Pj�Oj�JLi�WUӏ OӟQ�QKҩW�FӫD�PӝW�PӭF�ÿӝ
ÿҧP�EҧR�QKҩW�ÿӏQK�����KRһF�������WRjQ�Eӝ FKXӛL�NӃW�TXҧ WKӕQJ�Nr�WtQK�WRiQ��9LӋF�WKX�WKұS�FiF�ÿһF�WtQK�
WKӕQJ�Nr�FӫD�PӭF�ÿӝ ÿҧP�EҧR�ÿzL�KӓL�QJXӗQ�Gӳ OLӋX�TXDQ�WUҳF�UҩW�GjL��tW�QKҩW�Oj�Wӯ �����QăP�YӟL�Vӕ OLӋX�TXDQ�
WUҳF�OLrQ�WөF�KjQJ�JLӡ ÿӗQJ�Kӗ��WҥL�Yӏ WUt�ÿһW�FiF�QKj�Pi\�ÿLӋQ�QJX\rQ�Wӱ QJD\�Wӯ JLDL�ÿRҥQ�WKLӃW�NӃ��WX\�
QKLrQ��Yu�PӝW�Vӕ Ot�GR�WKӵF�WӃ YҩQ�ÿӅ Qj\�FKѭD�ÿѭӧF�TXDQ�WkP�ÿ~QJ�PӭF��

&iF�WKXұW�WRiQ�>�@�GѭӟL�ÿk\�WKӇ KLӋQ�Vӵ SKө WKXӝF�YjR�WKӡL�JLDQ�ÿӕL�YӟL�ÿӝ KRҥW�ÿӝQJ�FӫD�WKӇ WtFK�SKyQJ�

[ҥ
�
� � � �9 U& [ W ��%T�P���SKiW�UD�EӣL�KҥW�QKkQ�SKyQJ�[ҥ U�WURQJ�NKt�TX\ӇQ�WUrQ�WUөF�FӫD�ÿѭӡQJ�GL�FKX\ӇQ�ÿiP�

Pk\��WӑD�ÿӝ QJDQJ�\� ����ӣ WUrQ�OӟS�EӅ PһW��FKLӅX�FDR�]� ����Yj�ӣ NKRҧQJ�FiFK�[�ÿӕL�YӟL�QJXӗQ�ÿLӇP�SKiW�
WKҧL�WӭF�WKӡL�
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7URQJ�ÿy��4��U � OѭӧQJ�SKyQJ�WKtFK�WӭF�WKӡL�FӫD�FiF�KҥW�QKkQ�SKyQJ�[ҥ U�
଴ǡ௥ܩ

ᇱ �[�W��� Oj�\ӃX�Wӕ SKD�ORmQJ�ÿѭӧF�JLҧL�SKyQJ�WӭF�WKu�WURQJ�NKt�TX\ӇQ��ÿѭӧF�WtQK�WRiQ�WKHR�F{QJ�WKӭF�
VDX��
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9ӟL��K�[��Oj�ÿӝ FDR�FӫD�WUXQJ�WkP�ÿiP�Pk\�NKt�WKҧL�ÿӃQ�EӅ PһW�FӫD�PһW�ÿҩW�WҥL�NKRҧQJ�FiFK�[�VR�YӟL�QJXӗQ�
SKiW�WKҧL��8�� Oj�YұQ�WӕF�JLy�WҥL�ÿӝ FDR�ÿLӇP�SKiW�WKҧL��)U�[��� Oj�ÿҥL�OѭӧQJ�ÿһF�WUѭQJ�FKR�PӭF�ÿӝ WLrX�KDR�
ÿiP�Pk\�NKt�WKҧL�FӫD�KҥW�QKkQ�SKyQJ�[ҥ U�WҥL�NKRҧQJ�FiFK�[�WKHR�FKLӅX�QJXӗQ�JLy��ÿk\�Oj�PӝW�ÿҥL�OѭӧQJ�
NK{QJ�ÿѫQ�Yӏ P{�Wҧ Vӵ WKD\�ÿәL�Vӕ OѭӧQJ�WRjQ�SKҫQ�FӫD�KҥW�QKkQ�SKyQJ�[ҥ U��JLҧP�GR�SKkQ�Um�SKyQJ�[ҥ��
OҳQJ�ÿӑQJ�NK{�Yj�OҳQJ�ÿӑQJ�ѭӟW�EӣL�FiF�FѫQ�PѭD��

&iF�F{QJ�WKӭF�����Yj�����ÿѭD�UD�TXi�WUuQK�ELӃQ�ÿәL�FӫD�ÿӝ KRҥW�ÿӝ WKӇ WtFK�SKyQJ�[ҥ WҥL�NKRҧQJ�FiFK�[�QҵP�
WUrQ�TXӻ ÿҥR�FӫD�WkP�ÿiP�Pk\�NKt�WKҧL�VR�YӟL�QJXӗQ�WKҧL��ĈӇ ÿiQK�JLi�KұX�TXҧ Yj�ҧQK�KѭӣQJ�EӭF�[ҥ WURQJ�
TXi�WUuQK�FKX\ӇQ�ÿӝQJ�FӫD�QKӳQJ�ÿiP�Pk\�QKѭ�Yұ\��QKѭ�QKӳQJ�ҧQK�KѭӣQJ�WUӵF�WLӃS�ÿӃQ�Fѫ�WKӇ FRQ�QJѭӡL��
UѫL�[XӕQJ�WUrQ�EӅ PһW�ÿҩW�KD\�OLӅX�OѭӧQJ�Wӯ EӭF�[ҥ ErQ�QJRjL�FӫD�FiF�ÿiP�Pk\�WUѭӟF�ÿy��FҫQ�WKLӃW�SKҧL�ELӃW�
WtFK�SKkQ�WKӡL�JLDQ�FӫD�QӗQJ�ÿӝ FKҩW�{�QKLӉP�WҥL�ÿLӇP�WtQK�WRiQ��ĈLӅX�Qj\�Fy�WKӇ ÿѭӧF�WtQK�WRiQ�GӵD�WUrQ�WtFK�
KӧS�F{QJ�WKӭF�����WKHR�WKӡL�JLDQ�W��Yj�NӃW�TXҧ Oj�FK~QJ�WD�WKX�ÿѭӧF�FiF�KӋ WKӭF�WѭѫQJ�TXDQ�VDX��
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9ӟL�
�� � �U* [ � Oj�\ӃX�Wӕ SKD�ORmQJ��F�P��

ɷɮɮK � Oj�FKLӅX�FDR�KLӋX�GөQJ�FӫD�ÿLӇP�SKiW�WKҧL�

&{QJ�WKӭF�����ÿѭD�UD�FiF�JLi� WUӏ OӟQ�QKҩW�Fy�WKӇ FӫD�WtFK�SKkQ�QӗQJ�ÿӝ WURQJ�FiF�ÿLӅX�NLӋQ�ÿm�FKR�ӣ
NKRҧQJ�FiFK�[�WtQK�Wӯ ÿLӇP�SKyQJ�WKtFK��WUrQ�WUөF�TXӻ ÿҥR�FӫD�ÿiP�Pk\�SKiW�[ҥ���'R�ÿy��ÿӇ WtQK�WRiQ�FiF�
ÿһF�WtQK�FӫD�NKҧ QăQJ�SKiW�WiQ�FӫD�NKt�TX\ӇQ��FK~QJ�W{L�Vӱ GөQJ�FiF�Gӳ OLӋX�EDQ�ÿҫX�VDX��

� 7ӕF�ÿӝ JLy�WUXQJ�EuQK�ӣ F�QJ�PӭF�WURQJ�OӟS�EӅ PһW�WKHR�FiF�SKpS�ÿR�WLrX�FKXҭQ�WҥL�WUҥP�NKt�WѭӧQJ��
� +ѭӟQJ�JLy����KѭӟQJ��Yj�WӍ OӋ Fy�JLy�WKHR�WӯQJ�KѭӟQJ�ӣ ÿӝ FDR���P�VR�YӟL�PһW�ÿҩW��
� +Ӌ Vӕ NKXӃFK�WiQ�SKө WKXӝF�NKRҧQJ�FiFK��ı\��ı] �[��
&iF�NӃW�TXҧ WtQK�WRiQ�FXӕL�F�QJ�VӁ FҫQ�WKrP�FiF�WK{QJ�Vӕ VDX�
� 7K{QJ�Vӕ YӅ PӭF�ÿӝ QKiP�FӫD�EӅ PһW�
� 7K{QJ�Vӕ YӅ PӭF�ÿӝ әQ�ÿӏQK�NKt�TX\ӇQ�3DVTXLOO�� *LIIRUG�
7URQJ�ÿy�FiF�QKyP�PӭF�ÿӝ әQ�ÿӏQK�NKt�TX\ӇQ�3DVTXLOO�� *LIIRUG�SKө WKXӝF�YjR�FiF�JUDGGLHQ�QKLӋW�ÿӝ

Yj�YұQ�WӕF�FӫD�JLy��ÿk\�Oj�QKӳQJ�WK{QJ�Vӕ NK{QJ�Fy�WURQJ�Gӳ OLӋX�WLrX�FKXҭQ�WҥL�FiF�WUҥP�NKt�WѭӧQJ�Pj�FKӍ
Fy�WKӇ ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�WK{QJ�TXD�FiF�SKѭѫQJ�SKiS�JLiQ�WLӃS�Vӱ GөQJ�FiF�QJXӗQ�Fѫ�Vӣ Gӳ OLӋX�NKt�WѭӧQJ�Fy�
VҹQ�NKiF��5HDQDO\VLV�'DWDVHW��

3KѭѫQJ�SKiS�ÿӇ [iF�ÿӏQK�FiF�WKDP�Vӕ Vӱ GөQJ�WK{QJ�WLQ�JLiQ�WLӃS�ÿѭӧF�WUuQK�Ej\�WURQJ�QJKLrQ�FӭX�FӫD�
ȼɚɫɢɥɟɧɤɨ�ɋ�ȼ� Yj�FiF�F{QJ�Vӵ >�@��WURQJ�ÿy�FKR�SKpS�NKҧ QăQJ�WtQK�WRiQ�NK{L�SKөF�FҩX�WU~F�WKHR�KѭӟQJ�



���

WKҷQJ�ÿӭQJ�FӫD�OӟS�ELrQ�NKt�TX\ӇQ�GӵD�WUrQ�FiF�Gӳ OLӋX�WҥL�FiF�WUҥP�NKt�WѭӧQJ�Yj�FiF�Gӳ OLӋX�WiL�SKkQ�WtFK�
�5HDQDO\VLV�'DWDVHW��ÿӕL�YӟL�FiF�TXi�WUuQK�NKt�TX\ӇQ��WӕF�ÿӝ��KѭӟQJ�JLy���QKLӋW�ÿӝ Yj�ÿӝ ҭP��3KѭѫQJ�SKiS�
Qj\�Fy�WKӇ ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�ÿӇ NK{L�SKөF�Gӳ OLӋX QJXӗQ�Eӏ WKLӃX�QKҵP�JL~S�WtQK�WRiQ�FiF�ORҥL�ÿӝ әQ�ÿӏQK�NKt�
TX\ӇQ�3DVTXLOO�*LIIRUG�Yj�VDX�ÿy�ÿѭӧF�Vӱ GөQJ�ÿӇ WtQK�WRiQ�FiF�\ӃX�Wӕ SKD�ORmQJ�OҳQJ�ÿӑQJ�FKR�EҩW�Nu�Yӏ
WUt�QjR�Fy�WUҥP�TXDQ�WUҳF�WKӡL�WLӃW��

�� .ӃW�TXҧ Yj�WKҧR�OXұQ�

0{�KuQK�Vӕ QrX�WUrQ�ÿm�ÿѭӧF�iS�GөQJ�WURQJ�QJKLrQ�FӭX�FӫD�ȼɚɫɢɥɟɧɤɨ�ɋ�ȼ��Yj�FiF�FӝQJ�Vӵ �������>��@�
Yj�WRjQ�Eӝ F{QJ�QJKӋ Qj\�ÿѭӧF�WKӵF�KLӋQ�EӣL SKҫQ�PӅP�5LVN=RQH�FKX\rQ�ELӋW�ÿm�ÿѭӧF�ÿiQK�JLi Yj�FKӭQJ�
QKұQ�EӣL�526$720�FӫD�/LrQ�EDQJ�1JD�>��@��.Kҧ QăQJ�Vӱ GөQJ�F{QJ�QJKӋ Qj\�FKR�Y�QJ�NKt�KұX�QKLӋW�
ÿӟL�JLy�P�D��WURQJ�ÿy�Fy�9LӋW�1DP�Yj�7UXQJ�4XӕF��FǊQJ�ÿѭӧF�FKӭQJ�PLQK�WURQJ�QJKLrQ�FӭX�FӫD�Ƚɚɜɪɢɥɨɜ�
Ⱥ�ɋ��Yj�FiF�FӝQJ�Vӵ >��@�

'ӵD�WUrQ�SKѭѫQJ�SKiS�OӟS�ELrQ�NKt�TX\ӇQ��YӟL�FiF�Gӳ OLӋX�NKt�WѭӧQJ�WKӵF�WӃ WҥL�FiF�WUҥP�WURQJ�NKX�YӵF�
QJKLrQ�FӭX��Wӯ Yƭ�ÿӝ ����ÿӃQ���� %ҳF��Yj�Wӯ NLQK�ÿӝ ���� ÿӃQ����� Ĉ{QJ��ÿӗQJ�Eӝ F�QJ�5HDQDO\VLV�'DWDVHW�
Oҩ\�Wӯ Gӵ iQ�³1&(3�'2(�5HDQDO\VLV����5��´�>��@�WKHR�PҥQJ�OѭӟL�ÿLӇP�Oj�����[���� Fy�VҹQ�FӫD�7UXQJ�WkP�
Gӵ EiR�P{L�WUѭӡQJ�4XӕF�JLD��0ӻ��WURQJ����QăP�Wӯ �����ÿӃQ������Yj�GӵD�WUrQ YLӋF�WKӕQJ�Nr�FiF�NӃW�TXҧ
WtQK�WRiQ�ÿӝ әQ�ÿӏQK�NKt�TX\ӇQ�FKR�NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX��FiF�ELӇX�ÿӗ YӅ WҫQ�VXҩW�FӫD�FiF�ORҥL�әQ�ÿӏQK�NKt�
TX\ӇQ�WURQJ�QJj\�WKHR�P�D�ÿm�ÿѭӧF�[k\�GӵQJ��

+uQK���WKӇ KLӋQ�Vӵ SKkQ�Eӕ ÿһF�WUѭQJ�FӫD�PӭF�ÿӝ әQ�ÿӏQK�NKt�TX\ӇQ�WURQJ�NKX�YӵF�WҥL�FiF�ÿLӇP�TXDQ�
ViW��Oҩ\�Yt�Gө YjR�P�D�ÿ{QJ��&y�WKӇ QKұQ�WKҩ\�UҵQJ��GR�ҧQK�KѭӣQJ�FӫD�NKt�KұX��YjR�P�D�ÿ{QJ�YӟL�ÿһF�ÿLӇP�
WKӡL�WLӃW�Fy�EDQ�QJj\�QJҳQ��EDQ�ÿrP�GjL�KѫQ�Yj�NKX�YӵF�QҵP�WURQJ�Y�QJ�FKӏX�WiF�ÿӝQJ�FӫD�JLy�P�D�ÿ{QJ�EҳF�GR�
NKӕL�NKt�OҥQK�GL�FKX\ӇQ�Wӯ iS�FDR�;LELD�YӅ [tFK�ÿҥR�Jk\�JLy�PҥQK��Yu�Yұ\��FKLӃP�ѭX�WKӃ Oj�WUҥQJ�WKiL�WUXQJ�OұS�Yj�әQ�
ÿӏQK�FӫD�EҫX�NKt�TX\ӇQ��Ӣ ÿLӅX�NLӋQ�WUҥQJ�WKiL�NKt�TX\ӇQ�әQ�ÿӏQK��FiF�PӭF�(��)�Yj�*��FKR�WKҩ\�TXi�WUuQK�FKX\ӇQ�
ÿӝQJ�UӕL�GLӉQ�UD�UҩW�\ӃX��YӟL�FiF�JLi�WUӏ ÿһF�WUѭQJ�FӫD�[XQJ�ÿӝQJ�YұQ�WӕF�Oj������� ���P�V���Ĉk\�FǊQJ�Oj�EҧQ�
FKҩW�FӫD�WiF�ÿӝQJ�{�QKLӉP�ODQ�WUX\ӅQ�[D�WURQJ�NK{QJ�NKt��NKL�ÿiP�Pk\�FKӭD�WҥS�FKҩW�SKiW�UD�Wӯ PӝW�QJXӗQ�
WKҧL�WURQJ�ÿLӅX�NLӋQ�NKt�TX\ӇQ�NKX�YӵF�FӵF�Nu�әQ�ÿӏQK��NKXӃFK�WiQ�UӕL�Oj�UҩW�\ӃX��ÿiP�Pk\�FKӭD�WҥS�FKҩW�VӁ
ÿѭӧF�JLy�ÿҭ\�UD�[D�NKӓL�QJXӗQ�Yj�Vӵ JLmQ�Qӣ WX\ӃQ�WtQK�FӫD�ÿiP�Pk\�ӣ NKRҧQJ�FiFK������NP�VR�YӟL�QJXӗQ�
Oj�NK{QJ�ÿiQJ�NӇ��

+uQK����&iF�EL͋X�ÿ͛ Y͉ ÿ͡ O̿S�O̩L�FiF�PͱF�ÿ͡ ͝Q�ÿ͓QK�NKt�TX\͋Q�WKHR�3DVTXLOO�*LIIRUG�YjR�P�D�ÿ{QJ�
ÿ͙L�YͣL�NKX�Y͹F�QJKLrQ�FͱX�G͹D�WUrQ�Gͷ OL͏X�FiF�WU̩P�WKͥL�WL͇W�Yj�Gͷ OL͏X�WiL�SKkQ�WtFK�

WURQJ�JLDL�ÿR̩Q����� � �����

7URQJ�EjL�EiR�Qj\��WiF�JLҧ ÿѭD�UD��FiF�FKӍ Vӕ ÿӇ SKkQ�WtFK�KұX�TXҧ EӭF�[ҥ KҥW�QKkQ�ÿӕL�YӟL�FiF�WDL�QҥQ�
QKj�Pi\�ÿLӋQ�KҥW�QKkQ�JLҧ ÿӏQK�WURQJ�NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX��GӵD�WUrQ�FiF�NӃW�TXҧ WtQK�WRiQ�WURQJ�JLDL�ÿRҥQ�
������������&iF�JLi�WUӏ WӕL�ÿD�\ӃX�Wӕ SKD�ORmQJ��WKHR�F{QJ�WKӭF����YӟL�PӭF�ÿӝ ÿҧP�EҧR�����ÿӕL�YӟL�QJXӗQ�
SKiW�WKҧL��F{QJ�VXҩW�4��U  ����FKLӅX�FDR�[ҧ WKҧL�Oj����P�Yj�NKRҧQJ�FiFK�ÿLӇP�WtQK�WRiQ�ÿӃQ����NP�VR�YӟL�



���

QJXӗQ�SKiW�WKҧL��&iF�NӃW�TXҧ QKұQ�ÿѭӧF�WKӇ KLӋQ�ӣ KuQK���

+uQK��� %̫Q�ÿ͛ SKkQ�Y�QJ�FKR�NKX�Y͹F�QJKLrQ�FͱX�G͹D�WUrQ�N͇W�TX̫ �ÿ˱ͫF�QKkQ�YͣL������V���P���JLi�WU͓ \͇X�
W͙ SKD�ORmQJ�W͙L�ÿD YͣL�PͱF�ÿ͡ ÿ̫P�E̫R���� ͧ NKR̫QJ�FiFK�� NP�VR�YͣL�QJX͛Q�WK̫L

+uQK���WKӇ KLӋQ�Vӵ ELӃQ�GәL�NK{QJ�JLDQ�U}�UӋW�ÿӕL�YӟL�FiF�FKӍ Vӕ ÿm�FKӑQ��JLi�WUӏ FӫD�FK~QJ�WKD\�ÿәL�Wӯ
���� FKR�ÿӃQ������V�P���'ӵD�YjR�FiF�NӃW�TXҧ WtQK�WRiQ�FiF�JLi�WUӏ WӕL�ÿD�FӫD�WKjQK�SKҫQ�SKD�ORmQJ��FǊQJ�Oj�
NӃW�TXҧ FӫD�YLӋF�SKiW�[ҥ EӣL�FiF�ÿһF�WtQK�NKt�KұX��TXD�ÿy�[iF�ÿӏQK�FiF�ÿLӅX�NLӋQ�ODQ�WUX\ӅQ��NKXӃFK�WiQ�Yj�
UӱD�WU{L�FiF�WҥS�FKҩW�WURQJ�EҫX�NKt�TX\ӇQ��ĈӕL�YӟL�NKX�YӵF�QJKLrQ�FӭX��FiF�FKӍ Vӕ Qj\�WKӇ KLӋQ�U}�UjQJ�ED�
NKX�YӵF�FKtQK�ÿӕL�YӟL�FiF�\ӃX�Wӕ SKD�ORmQJ��.KX�YӵF���� Y�QJ�Fy�JLi�WUӏ \ӃX�Wӕ SKD�ORmQJ�WKҩS��PjX�[iP�
FKu����.KX�YӵF���� Y�QJ�Fy�JLi�WUӏ \ӃX�Wӕ SKD�ORmQJ�WUXQJ�EuQK��Wӯ �[���� ÿӃQ��[���� V�P����PjX�YjQJ��Yj�
Y�QJ�Fy�JLi�WUӏ FDR��NKX�YӵF����ÿѭӧF�WKӇ KLӋQ�EӣL�PjX�ÿӓ�

7ӯ YLӋF�SKkQ�Y�QJ�FiF�NKX�YӵF��WKHR�ê�WѭӣQJ�FӫD�WiF�JLҧ��Fy�WKӇ QKұQ�GҥQJ�ÿѭӧF�NKX�YӵF���Oj�NKX�YӵF�
Fy�WKӇ WLӃQ�KjQK�[k\�GӵQJ�FiF�QKj�Pi\�ÿLӋQ�QJX\rQ�Wӱ��FiF�FKҩW�{�QKLӉP�WҥL�NKX�YӵF�Qj\�VӁ NK{QJ�ODQ�
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�� .ӃW�OXұQ

� Ĉk\�Oj�QKӳQJ�WKӱ QJKLӋP�ÿҫX�WLrQ�YӅ YLӋF�[k\�GӵQJ�FiF�EҧQ�ÿӗ NKt�KұX�FKX\rQ�ELӋW�FKR�FiF�ÿһF�ÿLӇP�
SKiW�[ҥ FӫD�KҥW�QKkQ�SKyQJ�[ҥ WURQJ�WUѭӡQJ�KӧS�WDL�QҥQ�JLҧ ÿӏQK�ÿӕL�YӟL�FiF�QKj�Pi\�ÿLӋQ�QJX\rQ�Wӱ ÿѭӧF�
[k\�GӵQJ�NKX�YӵF�JҫQ�ELrQ�JLӟL�9LӋW�� 7UXQJ��
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7KLV�DUWLFOH�SUHVHQWV�VRPH�UHVXOWV�RI�DSSOLFDWLRQ�RI�PDWKHPDWLFDO�PRGHO�WR�PDQDJH�ULVNV�WR�HQVXUH�VDIHW\�
IRU�QXFOHDU�SRZHU�SODQWV��HYHQ�DW�WKH�GHVLJQ�VWDJH��LW�DOVR�SURYLGHV�FRPSUHKHQVLYH�DQDO\WLFDO�UHTXLUHPHQWV�
IRU�LQFLGHQWDO�HPLVVLRQV�WKDW�PD\�EH�FDXVHG�E\�DFFLGHQWDO�DVVXPSWLRQV�GXULQJ�WKH�RSHUDWLRQ�RI�WKH�SODQW��,W�
FDQ�EH�GHWHUPLQHG�E\�WKH�FRQGLWLRQV�RI�UDGLRDFWLYH�VSUHDG�DQG�GLVWULEXWLRQ�LQ�WKH�DWPRVSKHUH��%DVHG�RQ�
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