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$NDG��=ΩULIΩ�ΨOL\HYD�DGÕQD�0LOOL�2IWDOPRORJL\D�0ΩUNΩ]L��%DNÕ�úΩK���$]ΩUED\FDQ

AoaU V|]OԥU� J|UPΩ�LWLOL\LQLQ�VΩFL\\ΩOΩUL��XúDT�YΩ�\HQL\HWPΩOΩU��ΩKDOL

8úDTODUÕQ�J|UPԥ�IXQNVL\DVÕQÕQ�GXUXPX�RQODUÕQ�LQNLúDIÕQÕQ�ԥVDV�úԥUWOԥULQGԥQ�ELULGLU��8úDTODU�DUDVÕQGD�\D\ÕOPÕú�
J|]�[ԥVWԥOLNOԥUL��[�VXVԥQ�UHIUDNVL\D�SDWRORJL\DVÕ�QԥWLFԥVLQGԥ�J|UPԥ�IXQNVL\DVÕQÕQ�SLVOԥúPԥVL�WH]�WH]�P�úDKLGԥ�HGLOLU�
%DNÕ�úԥKԥULQGԥ�XúDT�ԥKDOLVLQLQ�PԥTVԥG\|QO��P�D\LQԥVL�J|VWԥUPLúGLU�NL��J|UPԥ�IXQNVL\DVÕQÕQ�SR]XOPDVÕ��J|UPԥ
LWLOL\Lޒ�����������\DúOÕ�R÷ODQ�Yԥ�TÕ]�XúDTODUÕQÕQ�P�YD¿T�RODUDT���������Yԥ���������Yԥ����������Gԥ�TH\Gԥ�DOÕQÕU�
<Dú�DUWÕTFD�EX�SDWRORJL\DQÕQ�\D\ÕOPDVÕ�oR[DOÕU�Yԥ�������\DúODUGD�P�YD¿T�RODUDT���������Yԥ����������ԥ�oDWÕU�>�@�
0DOD]L\DGD�XúDT�ԥKDOLVLQLQ�RIWDOPRORML�VNULQLQTL�]DPDQÕ�J|UPԥ�IXQNVL\DVÕQÕQ�ԥKԥPL\\ԥWOL�GԥUԥFԥGԥ��J|UPԥ�LWLOL\L
���SR]XOPDVÕ�������KDOODUGD�DúNDU�HGLOPLúGLU�>�@��%UD]LOL\DGD�����ޒ�TUDÀÕTGD�DSDUÕODQ�P�úDKLGԥOԥULQ�QԥWLFԥOԥULQԥ
J|Uԥ�������KDOODUGD�J|UPԥ�LWLOL\LQLQ�SR]XOPDVÕ�TH\Gԥ�DOÕQPÕúGÕU�>�@��%X�SDWRORJL\DQÕQ�\D\ÕOPD�VԥYL\\ԥVL�������
Yԥ�����\DúOÕ�XúDT�ԥKDOLVL�DUDVÕQGD�ELU�ELULQGԥQ���GԥIԥ\ԥ�TԥGԥU�IԥUTOԥQLU��øUDQGD������\DúOÕ�XúDTODUÕQ�P�D\LQԥVLQԥ
J|Uԥ�KHVDE�HGLOLU�NL��J|UPԥ�IXQNVL\DVÕQÕQ�SR]XOPDVÕ����\DúOÕ�XúD÷D�QLVEԥWԥQ�D]�VD\GD�����������Yԥ����\DúODUGD�
ELU�ELULQԥ� \D[ÕQ� VD\GD� �P�YD¿T� RODUDT� ���� Yԥ� ������ XúDTODUGD� UDVW� JԥOLQLU� >�@�� 7HKUDQGD� ����� \DúOÕ� úԥ[VOԥULQ
�����Gԥ� J|UPԥ� IXQVNL\DVÕQÕQ� SR]XOPDVÕ� DúNDU� HGLOPLúGLU� >�@��*|UPԥ� IXQNVL\DVÕQÕQ� SR]XOPDVÕ� XúDT� ԥKDOLVLQLQ�
ԥOLOOԥúPԥVLQLQ� VԥEԥEOԥUL� DUDVÕQGD� SD\Õ� ����������FL� LOOԥUGԥ� ������GԥQ� ������ԥ� TԥGԥU� oR[DOPÕúGÕU� >�@��*|UPԥ
IXQNVL\DVÕQÕQ�SR]XOPDVÕQÕQ�P�[WԥOLI�SRSXO\DVL\DODUGD� IԥUTOL� VԥYL\\ԥGԥ�\D\ÕOPDVÕ�RQXQ�|ONԥ�GD[LOLQGԥ� UHJLRQDO
[�VXVL\\ԥWOԥULQLQ�|\UԥQLOPԥVLQL�DNWXDOODúGÕUÕU�

0ԥTVԥG ±�*ԥQFԥ�4D]D[� LTWLVDGL� UD\RQXQGD� úԥKԥU� Yԥ� NԥQG� ԥKDOLVL� DUDVÕQGD� XúDT� Yԥ� \HQL\HWPԥOԥUGԥ� J|UPԥ
LWLOL\LQLQ�VԥFL\\ԥOԥULQL�TL\PԥWOԥQGLUPԥN�

0aWHUiaO Yԥ mHWRGOaU
0�úDKLGԥQLQ� *ԥQFԥ�4D]D[� LTWLVDGL� UD\RQXQGD� DSDUÕOPDVÕ� UHJLRQGD� ELU�ELULQGԥQ� oR[� IԥUTOԥQԥQ� \DúD\Õú�

PԥQWԥTԥOԥULQLQ�ROPDVÕGÕU��øUL�úԥKԥU�NLPL�*ԥQFԥ��NLoLN�úԥKԥUOԥU�NLPL�UHJLRQXQ�LQ]LEDWL�UD\RQ�PԥUNԥ]OԥUL�J|W�U�OP�úG�U�
+ԥU�UD\RQGD�ELU�NԥQG�P�úDKLGԥ\ԥ�GD[LO�HGLOPLúGLU��1ԥWLFԥGԥ��o�WLS�\DúD\Õú�\HUL��LUL�úԥKԥU��NLoLN�úԥKԥUOԥU�Yԥ�NԥQGOԥU��
D\ÕUG�HGLOPLúGLU��%X�WLS�\DúD\Õú�PԥQWԥTԥOԥULQLQ�KԥU�ELUL��]Uԥ�����XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥ�P�úDKLGԥ\ԥ�FԥOE�HGLOPLúGLU��
0�úDKLGԥ\ԥ�J|W�UPԥQLQ�úԥUWOԥUL�

± KԥU�WLS�\DúD\Õú�PԥQWԥTԥVLQGԥ�EԥUDEԥU�VD\GD�TÕ]�Yԥ�R÷ODQÕQ��P�YD¿T�RODUDT������P�D\LQԥ�ROXQPDVÕ�
± KԥU�\Dú�TUXSXQGD���������������������EԥUDEԥU�VD\GD�SDVL\HQWLQ�WԥPVLO�ROXQPDVÕ��P�YD¿T�RODUDT������
± \DúD�Yԥ�FLQVԥ�J|Uԥ�D\ÕUG�HGLOPLú�TUXSODUGD�P�úDKLGԥ�WRSOXPXQXQ�VD\ÕQÕQ������QԥIԥU��|\UԥQLOԥQ�SDWRORJL\DQÕQ

\D\ÕOPDVÕ�EDUԥGԥ�PԥOXPDWÕQ�KԥGGL�[ԥWDVÕQÕQ����GԥQ�D]�ROPDVÕQÕ�WԥPLQ�HWPԥVL��
%HOԥOLNOԥ����WLS�\DúD\Õú�\HULQGԥ���\Dú�TUXSX��]Uԥ�KԥU�TUXSGD�����R÷ODQ�Yԥ�����TÕ]�ROPDTOD��PXPLOLNGԥ�����

XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥ�P�D\LQԥ�ROPXúGXU��0�D\LQԥ�DNDG��=ԥULIԥ�ԤOL\HYD�DGÕQD�0LOOL�2IWDOPRORJL\D�0ԥUNԥ]LQLQ�Vԥ\\DU�
NOLQLNDVÕQÕQ� ԥPԥNGDúODUÕQÕQ� LúWLUDNÕ� LOԥ� DSDUÕOPÕúGÕU��%�W�Q�NRQWLQJHQW� VWDQGDUW� RIWDOPRORML�P�D\LQԥ� HGLOPLúGLU��
ԤOGԥ� HWGL\LPL]� PԥOXPDWODUÕQ� G�Q\D� DOLPOԥULQLQ� QԥWLFԥOԥUL� LOԥ� DGHNYDW� P�TD\LVԥVLQL� WԥPLQ� HWPԥN� �o�Q� J|UPԥ
LWLOL\L�hPXPLG�Q\D�6ԥKL\\ԥ�7ԥúNLODWÕQÕQ��867��TԥEXO�HWGL\L�WԥVQLIDWD�P�YD¿T�TL\PԥWOԥQGLULOPLúGLU�>�@��*|UPԥ�
IXQNVL\DVÕQÕQ� ]ԥLÀԥúPԥVL�GLDTQR]X�PDNVLPDO�P�PN�Q�NRUUHNVL\DGDQ� VRQUD�J|UPԥ� LWLOL\LQLQ������PHWU� �����Yԥ
\D�������IXW�������ORJ�0$7��VԥYL\\ԥVLQGԥ�Yԥ�RQGDQ�D]�ROPDVÕ�KDOODUÕQGD�TR\XOPXúGXU��*|UPԥ�LWLOL\LQLQޒ�����
VԥYL\\ԥVL� h67�LQ� WԥVQLIDWÕQD� J|Uԥ� J|UPԥ� SR]÷XQOX÷X� NLPL� TL\PԥWOԥQGLULOPLúGLU��$OGÕ÷ÕPÕ]� QԥWLFԥOԥU� NH\¿\\ԥW�
ԥODPԥWOԥULQLQ�VWDWLVWLNDVÕ�PHWRGODUÕ�LOԥ�LúOԥQPLúGLU�>�@�

AOÕQaQ QԥWiFԥOԥU Yԥ RQOaUÕQ m�]aNiUԥVi
0�D\LQԥ�ROXQPXú�XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥOԥULQ�J|UPԥ�LWLOL\LQLQ�VԥFL\\ԥOԥULQԥ�J|Uԥ�E|OJ�V�Q�Q�IUDTPHQWL�±�J|UPԥ

LWLOL\L�PDNVLPDO�P�PN�Q�NRUUHNVL\D�LOԥޒ����������������ޒ������ޒ��VԥYL\\ԥVLQGԥ�RODQODUÕQ�[�VXVL�oԥNLVL�FԥGYԥOGԥ
ԥNV�ROXQPXúGXU�

*|UPԥ�]ԥLÀL\L��J|UPԥ�LWLOL\Lޒ�����������\DúOÕ�XúDTODUÕQ����������Gԥ�VD÷�J|]�QGԥ������HWLEDUOÕOÕT�LQWHUYDOÕ�����
����������������Gԥ�VRO�J|]�QGԥ������HWLEDUOÕOÕT�LQWHUYDOÕ����������������������Gԥ�KԥU�LNL�J|]Gԥ������HWLEDUOÕOÕT
LQWHUYDOÕ�����������DúNDU�HGLOPLúGLU��*|UPԥ�]ԥLÀL\L�DúNDU�HGLOPLú�����\DúOÕ�XúDTODUÕQ�[�VXVL�oԥNLOԥUL�LUL�úԥKԥUGԥ�
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����������VD÷�J|]Gԥ�����������VRO�J|]Gԥ�����������KԥU�LNL�J|]Gԥ���NLoLN�úԥKԥUOԥUGԥ��P�YD¿T�RODUDT����������
������������������Yԥ�NԥQGOԥUGԥ��P�YD¿T�RODUDT�����������������������������IԥUTOL�ROVD�GD�RQODUÕQ�IԥUTL�VWDWLVWLN�
G�U�VW�ROPDPÕúGÕU��3ޓ������

5HJLRQXQ�������\DúOÕ�XúDTODU�DUDVÕQGD�J|UPԥ�]ԥLÀL\L����������VD÷�J|]Gԥ������HWLEDUOÕOÕT�LQWHUYDOÕ�����������
��������VRO�J|]Gԥ������HWLEDUOÕOÕT�LQWHUYDOÕ���������������������KԥU�LNL�J|]Gԥ������HWLEDUOÕOÕT�LQWHUYDOÕ�TH\Gԥ�
DOÕQPÕúGÕU��*|UPԥ�]ԥLÀL\L�RODQ�����Yԥ�������\DúOÕ�XúDTODUÕQ�[�VXVL�oԥNLOԥUL�ELU�ELULQGԥQ�VWDWLVWLN�G�U�VW�IԥUTOԥQPLU�
�������ޓ3� *|UPԥ� ]ԥLÀL\L� DúNDU� HGLOPLú� ������ \DúOÕ� XúDTODUÕQ� [�VXVL� oԥNLOԥUL� LUL� úԥKԥUGԥ� ���������� ��������
�����������NLoLN�úԥKԥUOԥUGԥ��P�YD¿T�RODUDT�����������������������������Yԥ�NԥQGOԥUGԥ��P�YD¿T�RODUDT����������
�������������������ELU�ELULQGԥQ�VWDWLVWLN�G�U�VW�IԥUTOԥQPLúGLU�

*ԥQFԥ�4D]D[�LTWLVDGL�UD\RQXQGD�\DúD\DQ�������\DúOÕ�\HQL\HWPԥOԥULQ�����������Gԥ�VD÷�J|]�QGԥ������HWLEDUOÕOÕT
LQWHUYDOÕ���������������������Gԥ������HWLEDUOÕOÕT�LQWHUYDOÕ�����������VRO�J|]�QGԥ�����������Gԥ�KԥU�LNL�J|]�QGԥ�
�����HWLEDUOÕOÕT�LQWHUYDOÕ�����������J|UPԥ�]ԥLÀL\L�DúNDU�HGLOPLúGLU������Yԥ�������\DúOÕ�XúDTODUOD�P�TD\LVԥGԥ����
Yԥ�������\DúOÕ�XúDTODUOD�P�TD\LVԥGԥ�������\DúOÕ�\HQL\HWPԥOԥU�DUDVÕQGD�DúNDU�HGLOPLú�J|UPԥ�]ԥLÀL\LQLQ�\D\ÕOPD�
VԥYL\\ԥVL�VWDWLVWLN�G�U�VW�\�NVԥNGLU�

øUL� úԥKԥUGԥ�\DúD\DQ�������\DúOÕ�\HQL\HWPԥOԥULQ����������Gԥ� VD÷�J|]Gԥ� �����HWEDUOÕOÕT� LQWHUYDOÕ������������
���������Gԥ�VRO�J|]Gԥ������HWLEDUOÕOÕT�LQWHUYDOÕ����������������������Gԥ�KԥU�LNL�J|]Gԥ������HWLEDUOÕOÕT�LQWHUYDOÕ
����������J|UPԥ�]ԥLÀL\L�TH\Gԥ�DOÕQPÕúGÕU��*|UPԥ�]ԥLÀL\LQLQ�\D\ÕOPDVÕQD�J|Uԥ�LUL�úԥKԥULQ�������\DúOÕ�\HQL\HWPԥOԥUL�
����\DúOÕ�XúDTODUÕQ�P�YD¿T�J|VWԥULFLVLQGԥQ�VWDWLVWLN�G�U�VW�oR[�ROVD�GD��3ޒ������������\DúOÕ�XúDTODUÕQ�P�YD¿T
J|VWԥULFLVLQGԥQ�VWDWLVWLN�G�U�VW�IԥUTOԥQPLúGLU��3ޓ������

.LoLN�úԥKԥUOԥUGԥ�\DúD\DQ�������\DúOÕ�\HQL\HWPԥOԥUGԥ�J|UPԥ�]ԥLÀL\LQLQ�\D\ÕOPD�VԥYL\\ԥVL�����������VD÷�J|]Gԥ�
���������VRO�J|]Gԥ�����������KԥU�LNL�J|]Gԥ��LUL�úԥKԥUGԥ�\DúD\DQ�������\DúOÕ�\HQL\HWPԥOԥUOԥ�P�TD\LVԥGԥ�VWDWLVWLN�
G�U�VW�IԥUTOԥQPԥPLúGLU��3ޓ�������.LoLN�úԥKԥUOԥUGԥ�\DúD\DQ�������\DúOÕ�\HQL\HWPԥOԥUGԥ�J|UPԥ�]ԥLÀL\LQLQ�\D\ÕOPD
VԥYL\\ԥVL�����Yԥ�������\DúOÕ�XúDTODUÕQ�P�YD¿T�VԥYL\\ԥVLQGԥQ�VWDWLVWLN�G�U�VW�IԥUTOԥQPԥPLúGLU�

5HJLRQXQ� NԥQGOԥULQGԥ� \DúD\DQ� ������ \DúOÕ� \HQL\HWPԥOԥUGԥ� J|UPԥ� ]ԥLÀL\LQLQ� \D\ÕOPD� VԥYL\\ԥVL� ����������
VD÷� J|]Gԥ�� �������� VRO� J|]Gԥ�� ��������� KԥU� LNL� J|]Gԥ�� UHJLRQXQ� LUL� Yԥ� NLoLN� úԥKԥUOԥUGԥ� \DúD\DQ� ������ \DúOÕ
\HQL\HWPԥOԥULQ�P�YD¿T�J|VWԥULFLVLQGԥQ�VWDWLVWLN�G�U�VW�IԥUTOԥQPԥPLúGLU��*|UPԥ�]ԥLÀL\LQLQ�\D\ÕOPD�VԥYL\\ԥVLQԥ�
J|Uԥ�NԥQG�XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥ�ԥKDOLVL�ELU�ELULQGԥQ�VWDWLVWLN�G�U�VW�IԥUTOԥQPLU��3ޓ������

*|UPԥ� ]ԥLÀL\LQLQ� \D\ÕOPD� VԥYL\\ԥVL� ����� \DúOÕ� XúDT� Yԥ� \HQL\HWPԥOԥUGԥ� LUL� úԥKԥUGԥ� ���������� VD÷� J|]Gԥ��
���������VRO�J|]Gԥ�����������KԥU�LNL�J|]Gԥ���NLoLN�úԥKԥUOԥUGԥ��P�YD¿T�RODUDT�����������������������������Yԥ�
NԥQGOԥUGԥ�������������������Yԥ�����������IԥUTOLGLU��DPPD�RQODUÕQ�P�TD\LVԥVL�VÕIÕU�KLSRWH]LQL�LQNDU�HWPԥ\ԥ�ԥVDV
YHUPLU��3ޓ������

%HOԥOLNOԥ��*ԥQFԥ�4D]D[�LTWLVDGL�UD\RQXQXQ�LUL�Yԥ�NLoLN�úԥKԥUOԥULQGԥ��NԥQGOԥULQGԥ�\DúD\DQ������������Yԥ����
���\DúOÕ�XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥOԥU�DUDVÕQGD�]ԥLÀL\LQ�\D\ÕOPD�VԥYL\\ԥVL�ELU�ELULQGԥQ�VWDWLVWLN�G�U�VW�IԥUTOԥQPLU��%HOԥ�
NL��LUL�úԥKԥUGԥ�J|UPԥ�]ԥLÀL\LQLQ�XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥOԥU�DUDVÕQGD�\D\ÕOPDVÕQGD�IԥUT�VWDWLVWLN�G�U�VWG�U��DPPD�NLoLN�
úԥKԥUOԥUGԥ�Yԥ�NԥQGOԥUGԥ�VWDWLVWLN�G�U�VW�GH\LOGLU�

*|UPԥ� LWLOL\L� ���ޒ� RODQ� ���� ���������� VD÷� J|]Gԥ�� ���������� VRO� J|]Gԥ�� ���� ������ KԥU� LNL� J|]Gԥ��� ������
�����������VD÷�J|]Gԥ������������VRO�J|]Gԥ������������KԥU�LNL�J|]Gԥ��Yԥ������������������VD÷�J|]Gԥ����������
VRO�J|]Gԥ�������������KԥU�LNL�J|]Gԥ��\DúOÕ�XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥOԥULQLQ�[�VXVL�oԥNLOԥUL�ELU�ELULQGԥQ�VWDWLVWLN�G�U�VW�
IԥUTOԥQLUOԥU��3ޒ�������\Dú�DUWGÕTFD�J|VWԥULFLOԥULQ�VԥYL\\ԥVL�GLQDPLN�oR[DOÕU�

*|UPԥ�LWLOL\Lޒ�����RODQ������\DúOÕ�XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥOԥULQLQ�[�VXVL�oԥNLOԥUL�LUL�úԥKԥUGԥ������������VD÷�J|]Gԥ�
����������VRO�J|]Gԥ�����������KԥU� LNL�J|]Gԥ���NLoLN�úԥKԥUOԥUGԥ������������VD÷�J|]Gԥ������������VRO�J|]Gԥ�
���������KԥU�LNL�J|]Gԥ��Yԥ�NԥQGOԥUGԥ������������VD÷�J|]Gԥ������������VRO�J|]Gԥ������������KԥU�LNL�J|]Gԥ��ELU�
ELULQGԥQ�VWDWLVWLN�G�U�VW�IԥUTOԥQLUOԥU��3ޒ�������J|VWԥULFLQLQ�VԥYL\\ԥVL�LUL�úԥKԥUGԥ�QLVEԥWԥQ�D]��NLoLN�úԥKԥUOԥUGԥ�Yԥ
NԥQGOԥUGԥ�QLVEԥWԥQ�oR[GXU��%HOԥOLNOԥ��XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥ�ԥKDOLVLQLQ�J|UPԥ�LWLOL\LQLQ�VԥYL\\ԥOԥULQԥ�J|Uԥ�E|OJ�V�Qԥ
J|Uԥ�*ԥQFԥ�4D]D[�UHJLRQXQ�\DúD\Õú�PԥQWԥOԥTԥOԥUL�DUDVÕQGD�IԥUT�VWDWLVWLN�G�U�VWG�U��

hPXPG�Q\D�6ԥKL\\ԥ�7ԥúNLODWÕQÕQ�TԥEXO�HWGL\L�PH\DUODUD�J|Uԥ�>�@�J|UPԥ�LWLOL\LQLQޒ�������P�PN�Q�PDNVLPDO
NRUUHNVL\D� IRQXQGD�� ROPDVÕ� J|UPԥ� ]ԥLÀL\L� NLPL� TL\PԥWOԥQGLULOLU��*|UPԥ� ]ԥLÀL\L� RODQ� XúDTODUÕQ� [�VXVL� oԥNLOԥUL�
4D]D[�*ԥQFԥ�LTWLVDGL�UD\RQXQGD�%DNÕ�LOԥ�P�TD\LVԥGԥ����������Yԥ����������VD÷�J|]Gԥ����������Yԥ����������VRO
J|]Gԥ�����\DúODUGD����������Yԥ����������VD÷�J|]Gԥ����������Yԥ����������VRO�J|]Gԥ�������\DúODUGD����������Yԥ
��������VD÷�J|]Gԥ����������Yԥ����������VRO�J|]Gԥ�������\DúODUGD��VWDWLVWLN�G�U�VW�IԥUTOL�GH\LOGLU��5HJLRQXQ�P�[WԥOLI�
WLS� \DúD\Õú�PԥQWԥTԥOԥUL� Gԥ� TH\G� ROXQDQ� VԥFL\\ԥOԥUԥ� J|Uԥ� ELU�ELULQGԥQ� VWDWLVWLN� G�U�VW� IԥUTOԥQPLUOԥU��$OGÕ÷ÕPÕ]
QԥWLFԥOԥUL�øUDQ�>�@��%UD]LOL\D�>�@�Yԥ�GLJԥU�ROXU�>�@�DOLPOԥULQLQ�PԥOXPDWODUÕ�LOԥ�P�TD\LVԥ�HWGLNGԥ�|ONԥPL]Gԥ�J|UPԥ
]ԥLÀL\LQԥQ�XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥOԥU�DUDVÕQGD�\D\ÕOPDVÕQÕQ�QLVEԥWԥQ�D]�ROPDVÕ�GLTTԥWL�FԥOE�HGLU�
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*|UPԥ� LWLOL\L� ���ޒ� RODQ� XúDT� Yԥ� \HQL\HWPԥOԥULQ� [�VXVL� oԥNLEOԥUL� *ԥQFԥ�4D]D[� LTWLVDGL� UD\RQXQGD�%DNÕ� LOԥ�
P�TD\LVԥGԥ� ����� ����� Yԥ� ���������� VD÷� J|]Gԥ�� ��������� Yԥ� ���������� VRO� J|]Gԥ� ���� \DúODUGD�� ��������� Yԥ
����������VD÷�J|]Gԥ�����������Yԥ�����������VRO�J|]Gԥ�������\DúODUGD�����������Yԥ�����������VD÷�J|]Gԥ������
�����Yԥ������������VRO�J|]Gԥ��VWDWLVWLN�G�U�VW�D]�ROPXúGXU��

5HJLRQXQ�\DúD\Õú�PԥQWԥTԥOԥUL�Gԥ�ELU�ELULQGԥQ�J|UPԥ�LWLOL\Lޒ�����RODQ�XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥOԥULQ�[�VXVL�oԥNLVLQԥ�
J|Uԥ�IԥUTOԥQPLúGLU��DPPD�J|VWԥULFLQLQ�VԥYL\\ԥVL�úԥKԥUOԥUGԥ�GH\LO��NԥQGOԥUGԥ�QLVEԥWԥQ�\�NVԥN�ROPXúGXU��.ԥQG�XúDT
Yԥ�\HQL\HWPԥ�ԥKDOLVL�DUDVÕQGD�J|UPԥ�LWLOL\Lޒ�����RODQODUÕQ�QLVEԥWԥQ�oR[�ROPDVÕ�RIWDOPRORML�\DUGÕPÕQ�TԥQDԥWEԥ[ú
WԥPLQ�HGLOPԥPԥVL�LOԥ�ED÷OÕ�ROD�ELOԥU��%DNÕ�LOԥ�P�TD\LVԥGԥ�*ԥQFԥ�4D]D[�UHJLRQXQGD�XúDTODUÕQ�Yԥ�\HQL\HWPԥOԥULQ
J|UPԥ�LWLOL\LQLQ�VԥFL\\ԥOԥULQԥ�J|Uԥ�E|OJ�V�QGԥ�IԥUT�HNRORML�DPLUOOԥUOԥ�ԥODTԥOL�ROD�ELOԥU�

<HNXQ�
�� *|UPԥ�]ԥLÀL\L��J|UPԥ�LWLOL\Lޒ�������*ԥQFԥ�4D]D[�LTWLVDGL�UD\RQXQGD������\DúOÕ�XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥOԥUԥ�

ԥKDOLVL�DUDVÕQGD����������KDOODUGD�VD÷�J|]Gԥ�����������KDOODUGD�VRO�J|]Gԥ�Yԥ����������KDOODUGD�KԥU�LNL
J|]Gԥ�P�úDKLGԥ�ROXQXU�

�� 8úDT� Yԥ� \HQL\HWPԥ� ԥKDOLVL� DUDVÕQGD� J|UPԥ� ]ԥLÀL\LQLQ� \D\ÕOPDVÕ� \DúGDQ� DVÕOÕGÕU�� ���� \Dú� LQWHUYDOÕQGD
QLVEԥWԥQ�D]������������VD÷�J|]Gԥ�����������VRO�J|]Gԥ������������KԥU�LNL�J|]Gԥ���������\Dú�LQWHUYDOÕQGD�
VWDLVWLN�G�U�VW�oR[�����������VD÷�J|]Gԥ�����������VRO�J|]Gԥ�����������KԥU�LNL�J|]Gԥ��oR[�DúNDU�HGLOLU�

�� *|UPԥ�]ԥLÀL\LQLQ�\D\ÕOPDVÕQÕQ�VԥYL\\ԥVLQԥ�J|Uԥ�*ԥQFԥ�4D]D[�UD\RQXQXQ�LUL�úԥKԥUL��NLoLN�úԥKԥUOԥUL�Yԥ�
NԥQGOԥULQGԥ�\DúD\DQ�XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥ�ԥKDOLVL�DUDVÕQGD�VWDWLVWLN�G�U�VW�IԥUT�\R[GXU�

Ԥ'Ԥ%ø<<$7�
�� 4ԥKUԥPDQRYD�/�)��%DNÕ�SRSXO\DVL\DVÕQGD�XúDT�Yԥ�\HQL\HWPԥOԥUGԥ�J|UPԥ�LWLOL\LQLQ�P�DVLU�VԥFL\\ԥOԥUL����

6D÷ODPOÕT��������ʋ���V���������
�� 3UHPVHQWKLO�0���0DQMX�5���7KDQDUDM�$�� HW� DO��7KH� VFUHHQLQJ� RI� YLVXDO� LPSDLUPHQW� DPRQJ� SUHVFKRRO

FKLOGUHQ�LQ�DQ�XUEDQ�SRSXODWLRQ�LQ�0DODVLD��WKH�.XFKLQJ�SHGLDWULF�H\H�VWXG\�D�FURVV�VHFWLRQDO�VWXG\����
%8&�2SKWKDOPRORJ\��������Y�����S����

�� )HUUD]� )�+��� &RUUHQWH� -�(��� 2SURPROOD� 3�� HW� DO�� ,QÀXHQFH� RI� XQFRUUHFWHG� UHIUDFWLYH� HUURU� DQG� XQPHW�
UHIUDFWLYH�HUURU�RQ�YLVXDO�LPSDLUPHQW�LQ�D�%UD]LOLDQ�SRSXODWLRQ����%8&�2SKWKDOPRORJ\��������Y�����S����

�� 2VWDGLPRJKDGGDP�+���<HNWD�$�$��� +DVKHPL�+�� HW� DO�� 3UHYDODQFH� RI� XQFRUUHFWHG� UHIUDFWLYH� HUURUV� LQ
VFKRRO�FKLOGUHQ��D�FUXFLDO�YLVLRQ�VFUHHQLQJ�WR�FRQVLGHU����,UDQLDQ�-��2SKWDOPRO���������Y��������S�������

�� 1HMDG�0�.���$NEDUL�0�5���3D]RRNL�0�5��HW�DO��7KH�SUHYDOHQFH�RI�UHIUDFWLYH�HUURUV�DQG�ELQRFXODU�DQRPDOLHV
LQ�VWXGHQWV�RI�GHDI�ER\V�VFKRROV�LQ�7HKUDQ����,UDQLDQ�-��2SWKDOPRO���������Y��������S���������

�� Ƚɚɯɪɚɦɚɧɨɜɚ�Ʌ�Ɏ���Ⱥɝɚɟɜɚ�Ʉ�Ɏ���Ɋɨɥɶ�ɛɨɥɟɡɧɟɣ�ɝɥɚɡ�ɜ�ɨɝɪɚɧɢɱɟɧɧɨɦ�ɜɨɡɦɨɠɧɨɫɬɟɣ�ɡɞɨɪɨɜɶɹ�ɞɟɬ�
ɫɤɨɝɨ�ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ����Ʉɚɡɚɧɫɤɢɣ�ɦɟɞ��ɠɭɪɧ���������ɬ�ɏɋ�ɏ,��ʋ���ɫ�����������

�� %DUQHUV�6�6���8WL�3���6XPLGD�/��HW�DO�6XUYH\�RQ�YLVXDO�LPSDLUPHQW�DQG�UHIUDFWLYH�HUURUV�RQ�7DX�,VODQG��
$PHULFDQ�6DPRD����-��2SKWKDOPRORJ\�9LV��5HV���������Y�������S�������

�� Ɇɟɠɞɭɧɚɪɨɞɧɚɹ� ɫɬɚɬɢɫɬɢɱɟɫɤɚɹ� ɤɥɚɫɫɢɮɢɤɚɰɢɹ� ɛɨɥɟɡɧɟɣ� ɨ� ɩɪɨɛɥɟɦ�� ɫɜɹɡɚɧɧɵɦ� ɫɨ� ɡɞɨɪɨɜɶɟɦ
���ɣ�ɩɟɪɟɫɦɨɬɪ�ȼɈɁ��������ɬ����ɫ�����

�� ɋɬɟɧɬɨɧ�Ƚ��Ɇɟɞɢɤɨ�ɛɢɨɥɨɝɢɱɟɫɤɚɹ�ɫɬɚɬɢɫɬɢɤɚ��Ɇ���ɉɪɚɤɬɢɤɚ������������ɫ�

Ⱥɛɞɢɟɜɚ�ə�Ⱦ�

ɏȺɊȺɄɌȿɊɂɋɌɂɄȺ�ɈɋɌɊɈɌɕ�ɁɊȿɇɂə�ɍ�ȾȿɌȿɃ�ɂ�ɉɈȾɊɈɋɌɄɈȼ
ɋɊȿȾɂ�ȽɈɊɈȾɋɄɈȽɈ�ɂ�ɋȿɅɖɋɄɈȽɈ�ɇȺɋȿɅȿɇɂə�ȼ�ȽəɇȾɀȺ�
ȽȺɁȺɏɋɄɈɆ�ɗɄɈɇɈɆɂɑȿɋɄɈɆ�ɊȺɃɈɇȿ
Ʉɥɸɱɟɜɵɟ�ɫɥɨɜɚ��ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɚ�ɨɫɬɪɨɬɵ�ɡɪɟɧɢɹ��ɞɟɬɢ�ɢ�ɩɨɞɪɨɫɬɤɢ��ɧɚɫɟɥɟɧɢɟ�

ɊȿɁɘɆȿ
ɐɟɥɶ���ɨɰɟɧɢɬɶ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ�ɨɫɬɪɨɬɵ�ɡɪɟɧɢɹ�ɭ�ɞɟɬɟɣ�ɢ�ɩɨɞɪɨɫɬɤɨɜ�ɫɪɟɞɢ�ɝɨɪɨɞɫɤɨɝɨ�ɢ�ɫɟɥɶɫɤɨɝɨ�ɧɚ�

ɫɟɥɟɧɢɹ�ɧɚ�ɩɪɢɦɟɪɟ�Ƚɹɧɞɠɚ�Ƚɚɡɚɯɫɤɨɝɨ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɪɚɣɨɧɚ�
Ɇɚɬɟɪɢɚɥ ɢ ɦɟɬɨɞɵ
ɂɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɟ�ɩɪɨɫɩɟɤɬɢɜɧɨɟ��ɛɵɥɨ�ɡɚɩɥɚɧɢɪɨɜɚɧɨ�ɫ�ɭɫɥɨɜɢɟɦ�ɩɨɥɭɱɟɧɢɹ�ɯɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɢ�ɨɫɬɪɨɬɵ�ɡɪɟ�

ɧɢɹ�ɞɟɬɫɤɨɝɨ�ɢ�ɩɨɞɪɨɫɬɤɨɜɨɝɨ�ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ�ɜ�ɩɨɫɟɥɟɧɢɹɯ�ɪɚɡɧɨɝɨ�ɬɢɩɚ��ɫɟɥɨ��ɦɚɥɵɟ�ɝɨɪɨɞɚ��ɤɪɭɩɧɵɣ�ɝɨɪɨɞ��ɫ
ɦɚɤɫɢɦɚɥɶɧɨ�ɜɨɡɦɨɠɧɨɣ�ɩɪɟɞɟɥɶɧɨɣ�ɨɲɢɛɤɨɣ�ɦɟɧɟɟ�����Ɉɛɴɟɦ�ɧɚɛɥɸɞɟɧɢɹ�ɛɵɥ�ɨɩɪɟɞɟɥɟɧ�ɫ�ɭɫɥɨɜɢɟɦ�ɢ�
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ɫɨɫɬɚɜɥɹɥ����������ɦɚɥɶɱɢɤɨɜ�ɢ�����ɞɟɜɨɱɟɤ��ɞɟɬɟɣ�ɜ�ɜɨɡɪɚɫɬɟ������������ɥɟɬ�ɢ�ɩɨɞɪɨɫɬɤɨɜ�ɜ�ɜɨɡɪɚɫɬɟ������
ɥɟɬ�ɩɨ�ɤɚɠɞɨɦɭ�ɬɢɩɭ�ɩɨɫɟɥɟɧɢɹ��ɜɫɟɝɨ������ɞɟɬɟɣ�ɢ�ɩɨɞɪɨɫɬɤɨɜ���ȼ�ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɢɢ�ɫ�ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɟɦ�ɆɄȻ���
ɨɫɬɪɨɬɚ�ɡɪɟɧɢɹ�ɦɟɧɟɟ������ɫɱɢɬɚɥɚɫɶ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɟɦ�ɡɪɟɧɢɹ�

Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɵ
Ɉɫɬɪɨɬɚ�ɡɪɟɧɢɹޒ������ɭ�ɞɟɬɟɣ�ɜ�ɜɨɡɪɚɫɬɟ�����ɥɟɬ�ɜ�ɤɪɭɩɧɨɦ�ɝɨɪɨɞɟ�����������ɜ�ɩɪɚɜɨɦ������������ɜ�ɥɟɜɨɦ�

ɝɥɚɡɭ�ɢ�����������ɜ�ɨɛɨɢɯ�ɝɥɚɡɚɯ���ɦɚɥɵɯ�ɝɨɪɨɞɚɯ��ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ������������������ɢ������������ɢ�ɫɟɥɚɯ
����������� ���������� ���������� ɛɵɥɚ� ɜɵɹɜɥɟɧɚ� ɫ� ɨɞɢɧɚɤɨɜɨɣ� ɱɚɫɬɨɬɨɣ��ɗɬɨ� ɫɨɫɬɨɹɧɢɟ� ɱɚɫɬɨ� ɜɫɬɪɟɱɚɥɨɫɶ
ɫɪɟɞɢ�ɩɨɞɪɨɫɬɤɨɜ�ɜ�ɜɨɡɪɚɫɬɟ�������ɥɟɬ��ɇɚɪɭɲɟɧɢɟ�ɡɪɟɧɢɹ��ɨɫɬɪɨɬɚ�ɡɪɟɧɢɹ�ɦɟɧɟɟ�������ɨɬɦɟɱɚɥɨɫɶ�ɭ�ɞɟɬɟɣ
ɢ�ɩɨɞɪɨɫɬɤɨɜ�ɜ�ɜɨɡɪɚɫɬɟ������ɥɟɬ�ɜ�ɤɪɭɩɧɨɦ�ɝɨɪɨɞɟ�����������ɜ�ɩɪɚɜɨɦ�����������ɜ�ɥɟɜɨɦ�ɝɥɚɡɭ�����������ɜ
ɨɛɨɢɯ�ɝɥɚɡɚɯ���ɦɚɥɵɯ�ɝɨɪɨɞɚɯ��ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ������������������ɢ�����������ɢ�ɫɟɥɶɫɤɢɯ�ɩɨɫɟɥɟɧɢɹɯ����������
��������ɢ�����������ɨɧɨ�ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨ�ɧɟ�ɨɬɥɢɱɚɥɨɫɶ�

ȼɵɜɨɞɵ� 
�� ɇɚɪɭɲɟɧɢɹ�ɡɪɟɧɢɹ�ɭ�ɞɟɬɫɤɨɝɨ�ɩɨɞɪɨɫɬɤɨɜɨɝɨ�ɧɚɫɟɥɟɧɢɹ�ɜ�ɤɪɭɩɧɨɦ�ɝɨɪɨɞɟ��ɦɚɥɵɯ�ɝɨɪɨɞɚɯ�ɢ�ɫɟɥɶ�

ɫɤɢɯ�ɩɨɫɟɥɤɚɯ�Ƚɹɧɞɠɚ�Ƚɚɡɚɯɫɤɨɝɨ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɪɚɣɨɧɚ�ɜɫɬɪɟɱɚɸɬɫɹ�ɫ�ɨɞɢɧɚɤɨɜɨɣ�ɱɚɫɬɨɬɨɣ�
�� ɋ�ɜɨɡɪɚɫɬɨɦ�ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɟɬɫɹ�ɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶ�ɧɚɪɭɲɟɧɢɹ�ɡɪɟɧɢɹ��ɤɨɬɨɪɚɹ�ɫɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɨ�ɦɟɧɶɲɟ�ɜ�ɜɨɡ�

ɪɚɫɬɟ�����ɥɟɬ��ɱɟɦ�ɜ�ɜɨɡɪɚɫɬɟ�������ɥɟɬ�

$EGL\HYD�<�'�

&+$5$&7(5,67,&6�2)�9,68$/�$&8,7<�$021*�&+,/'5(1�$1'�
7((1$*(�3238/$7,21�,1�85%$1�$1'�585$/�6(77/(0(176�2)
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.H\�ZRUGV��FKDUDFWHULVWLFV�RI�YLVXDO�DFXLW\��FKLOGUHQ�DQG�WHHQDJHUV��SRSXODWLRQ

6800$5<
Aim� ±� WR� DVVHVV� WKH� FKDUDFWHULVWLFV� RI� YLVXDO� DFXLW\� RI� FKLOGUHQ� DQG� WHHQDJH� SRSXODWLRQ� RI� XUEDQ� DQG� UXUDO�

VHWWOHPHQWV�RI�*DQMD�*D]DNK�HFRQRPLFDO�UHJLRQ��
0aWHUiaOV aQG mHWKRGV
7KH� VWXG\� LV� SURVSHFWLYH�� LW�ZDV� SODQQHG� IRU� DFKLHYLQJ� WKH� FKDUDFWHULVWLFV� RI� YLVXDO� DFXLW\� RI� FKLOGUHQ� DQG�

WHHQDJH�SRSXODWLRQ�RI�GLIIHUHQW�W\SH�VHWWOHPHQWV�RI�*DQMD�*D]DNK�HFRQRPLFDO�UHJLRQ��YLOODJHV��VPDOO�WRZQV��ELJ
FLWLHV��ZLWK�PD[LPXP�SRVVLEOH�HUURU�OHVV�WKDQ�����7KH�REVHUYDWLRQ�YROXPH�ZDV�GHWHUPLQHG�ZLWK�QRWLFHG�FRQGLWLRQ�
DQG�FRYHUHG�����FKLOGUHQ�RI�DJHV������������\HDUV�ROG������JLUOV������ER\V��DQG�WHHQDJHUV�RI�DJHV�������\HDUV�ROG�
SHU�HDFK�W\SH�RI�SRSXODWLRQ��WRWDOO\������FKLOGUHQ�DQG�WHHQDJHUV���7KH�YLVXDO�DFXLW\�OHVV�WKDQ������LV�FRQVLGHUHG�DV
YLVXDO�LPSDLUPHQW�LQ�FRUUHVSRQGHQFH�ZLWK�WKH�UHTXLUHPHQW�RI�,&'����

5HVXOWV 
9LVXDO�DFXLW\�RIޒ�����DW�����\HDUV�ROG�FKLOGUHQ�LQ�ELJ�FLW\�����������ULJKW�H\H������������OHIW�H\H�DQG�����������

ERWK�H\HV��� LQ� VPDOO� WRZQV� �FRUUHVSRQGLQJO\������������������	������������DQG�YLOODJHV� ��������������������
����������ZDV�GHWHUPLQHG�ZLWK�VLPLODU�IUHTXHQF\���7KLV�VWDWH�ZDV�QRWLFHG�DPRQJ�WKH�WHHQDJHUV�RI�������\HDUV�ROG�
ZLWK�VLJQL¿FDQW�IUHTXHQF\��7KH�YLVXDO�LPSDLUPHQW��YLVLRQ�DFXLW\�OHVV�WKDQ�������ZDV�VHHQ�DW�FKLOGUHQ�DQG�WHHQDJHUV
RI�DJH������\HDUV�ROG�LQ�ELJ�FLW\�����������ULJKW�H\H�����������OHIW�H\H�����������ERWK�H\HV��� LQ�VPDOO� WRZQV�
�FRUUHVSRQGLQJO\������������������ɢ�����������LQ�YLOODJHV��������������������DQG������������,W�ZDV�QHDUO\�VLPLODU�

CRQFOXViRQV� 
�� 7KH�YLVXDO�LPSDLUPHQW�DPRQJ�WHHQDJHUV�LQ�ELJ�FLW\��VPDOO�WRZQV�DQG�YLOODJHV�RI�*DQMD�*D]DNK�HFRQRPLFDO

UHJLRQ�ZDV�RI�VLPLODU�IUHTXHQF\�
�� 7KH�SUREDELOLW\�RI�YLVXDO�LPSDLUPHQW�ZKLFK�LV�UHODWLYHO\�OHVV�DW�WKH�DJH�RI�����\HDUV�WKDQ�DW�WKH�DJH�RI�

������\HDUV��LQFUHDVHV�ZLWK�DJH�
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