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�¦³µ�°�́Á��¡�����¦µ¥��¦o°¥¨³�������Á®�ºÉ°¥�Á¡¨̧¥���̧�

¡�����¦µ¥��¦o°¥¨³���������nµÃ¡Â�Á�¸¥¤Ä�Á¨º°��ÎÉµ�¡��

���¦µ¥��¦o°¥¨³���������¨ºÉ�Å¢¢jµ®ª́Ä��·����·��47�SURORQJ�

DEQRUPDO�(.*�����¦µ¥��¦o°¥¨³������

�µ¦µ��¸É����� �Îµ�ª�� ��ªµ¤�¸É�� ¦o°¥¨³� �°��¼o�iª¥�ÎµÂ���

�µ¤°µ�µ¦�̧ÉÅ¤n¡¹��¦³��r�µ��µ¦Ä�o¥µ

ª�́Ã¦��°��¼o�iª¥�¸É¡�°µ�µ¦���°�Å�o¤µ��ªnµ��

���Îµ�°���Q� ��

°µ�µ¦�¸ÉÅ¤n¡¹��¦³��r �Îµ�ª� ¦o°¥¨³�
Á�º°��¸É¡�°µ�µ¦�

Å¤n¡¹��¦³��r¤µ�»�

���� �¨ºÉ�Åo°µÁ�¸¥���QDXVHD�YRPLWLQJ� �� ���� Á�º°��¸É�������¦µ¥�

���� �nµÃ¡Â�Á�¸¥¤Ä�Á¨º°��ÎÉµ��
� �K\SRNDOHPLD�

�� ���� Á�º°��¸É�����¦µ¥�

���� �nµ�FUHDWLQLQH�Ä�Á¨º°�¼���
� �LQFUHDVHG�VHUXP�FUHDWLQLQH�

�� ���� Á�º°��¸É�������¦µ¥�

���� �¨µ¥�¦³µ�°́�Á���µ�µ¤�¨µ¥¤º°��
� �¨µ¥Á�oµ��SHULSKHUDO�QHXURSDWK\�

�� ���� Á�º°��¸É������¦µ¥�

���� �ª��o°�ª�Á¤ºÉ°¥�¨oµ¤Á�ºÊ°��
� �PXVFOH�SDLQ�

4 ��� Á�º°��¸É������������
���¦µ¥�

°µ�µ¦�¸ÉÅ¤n¡¹��¦³��r �Îµ�ª� ¦o°¥¨³�
Á�º°��¸É¡�°µ�µ¦�

Å¤n¡¹��¦³��r¤µ�»�

���� Á°È�°´�Á���WHQGLQLWLV� � ��� Á�º°��¸É������¦µ¥�

���� �´�Ã�¥Å¤n¤¸�ºÉ�®¦º°�ºÉ�Á¨È��o°¥��
� �UDVK�DQG�SUXULWXV�

� ���� Á�º°��¸É������¦µ¥�

���� �ºÉ�¦»�Â¦���ºÉ�¦nª¤�´�¤¸Å�o��ºÉ��´Ê��´ª��
� �ºÉ��·ª®�´�¨°�¤¸�»n¤�ÎÊµ¡°���ºÉ��
� ¦nª¤�´��µ¦¤¸Â�¨�¸ÉÁ�ºÊ°Á¥ºÉ°°n°�

� � �

���� �¨ºÉ�Åo°µÁ�¸¥�¦»�Â¦���
� �VHYHUH�QDXVHD�YRPLWLQJ�

� ��� Á�º°��¸É���������¦µ¥�

�����¨ºÉ�Åo°µÁ�¸¥�¦nª¤�´��´ª��µÁ®¨º°� � � �

�����ª��¦·Áª��¸É�¸�¥µ��
� �LQMHFWLRQ�VLWH�SDLQ�

� ���� Á�º°��¸É������¦µ¥�

�����µ¦¤°�Á®È��·����·��µ¡¦nµ¤´ª �� ���� Á�º°��¸É������¦µ¥�

�����µ¦Å�o¥·�¨�¨��®¼°ºÊ°�®¼®�ª���
� �GHFUHDVHG�KHDULQJ�KHDULQJ�ORVV�

�� ���� Á�º°��¸É������¦µ¥�

����ª·�Áª¸¥���oµ�®¤»���µ¦�¦��´ª�
� �·����·�Á�·�Á���GL]]LQHVV�

�� ���� Á�º°��¸É������¦µ¥�

�����ª¤� � ��� Á�º°��¸É�������¦µ¥�

����¤°̧µ�µ¦�µ��·��¦³µ��°�Å¤n®¨�́��
�  {�¦oµ¥�¹¤Á«¦oµ�£µ¡®¨°��� �
� �KDOOXFLQDWLRQ�

� ��� Á�º°��¸É���Â¨³������
¦µ¥�

����¸�·ª�¨ÎÊµ�¹Ê���VNLQ�GHFUHDVHG� �� ���� Á�º°��¸É������¦µ¥�

����Ä�´É��Á�È�®�oµ°��ª¼��®µ¥Ä��¸É��
� �VKRUWQHVV�RI�EUHDWK���
�� 47�SURORQJDWLRQ�DEQRUPDO�(.*�

�� ���� Á�º°��¸É������������¦µ¥�
Á�º°��¸É���������������

���¦µ¥�

����Á®�ºÉ°¥�Á¡¨¸¥��¸���DQHPLD� �� ���� Á�º°��¸É������������¦µ¥�

����¤¸Å�o � ��� Á�º°��¸É������¦µ¥�

�����o°�Á¸¥ � ��� Á�º°��¸É������¦µ¥�

����°µ�µ¦°ºÉ�Ç�Á�n� �� ����

� �� £µª³Ã�Á�¸¥¤Ä�Á¨º°��ÎÉµ��
� � �K\RQDWUHPLD�

� ��� Á�º°��¸É������������¦µ¥�

� �� £µª³�ÎÊµ�µ¨Ä�Á¨º°��ÎÉµ��
� � �K\SRJO\FHPLD�

� ��� Á�º°��¸É������¦µ¥�

� �� £µª³Â¤��¸Á�¸¥¤Ä�Á¨º°��ÎÉµ��
� � �K\SRPDJQHVHPLD�

� ��� Á�º°��¸É������¦µ¥����
Á�º°��¸É������������

���¦µ¥�

� �� Á�ºÉ°°µ®µ¦��DQRUH[LD� � ��� Á�º°��¸É������¦µ¥�

� �� £µª³�µ�Å�¦°¥�r��
� � �K\SRWK\URGLVP�

� ��� Á�º°��¸É���������¦µ¥�

� �� �nµ�´�Á¡·É¤�¹Ê�� � ��� Á�º°��¸É������������
���¦µ¥�

� �� �ª�«¸¦¬³� � ��� Á�º°��¸É���������¦µ¥�



��������Ø¬�z�¬�z���|�w«�Ýª���·�����¡w��

50

Ú�¡Ù�w�����ÙÐ�

�µ��µ¦µ��¸É����nµ�µ¦Á¡·É¤�¹Ê��°��nµ�47F)�¼�»��¸Éª�́

Å�oÁ�¥̧���́�nµ¡ºÊ��µ��°��¼o�iª¥��º°������PV�¡��Îµ�ª�����

¦µ¥��¦o°¥¨³�������¦°�¨�¤µ�º°¤¸��nµ�47F)�¤µ��ªnµ�������

PV��µ��nµ¡ºÊ��µ��Îµ�ª�����¦µ¥��¦o°¥¨³�������Â¨³�Îµ�ª��

���¦µ¥��¦o°¥¨³��������¸É¤¸�nµ�47F)�¤µ��ªnµ����PV��µ��nµ

¡ºÊ��µ��¹É��¼o�iª¥�¨»n¤�¸Ê�o°�¤�̧µ¦�¦�́¨���µ�¥µÂ¨³�·��µ¤

�nµ�47F)��»�´��µ®r�°��µ¦¦´�¬µ

�µ¦µ��¸É����� �Îµ�ª�� ��ªµ¤�¸É�� ¦o°¥¨³�°��¼o�iª¥�ÎµÂ��

�µ¤�nµ�µ¦Á¡·É¤�¹Ê��°��nµ�47F)�¼�»��¸Éª�́Å�o�

Á�¸¥��´��nµ¡ºÊ��µ��°��¼o�iª¥

�nµ�47F) �Îµ�ª� ¦o°¥¨³�

�����PV �� ����

!�������PV �� ����

!����PV �� ����

Å¤n�¦µ��¨ � ���

¦ª¤ �� �����

®¤µ¥Á®�»���O47F�)ULGHULFLD��47F)���º°��
 

nª��¸É���� �¨�µ¦�¦ª��µ�®o°���·�´�·�µ¦

�µ��µ¦µ��¸É� �� Â¨³� �� ¡�ªnµ�¼o�iª¥nª�Ä®�n�³¤¸

Á¤®³Á�¨¸É¥��µ��ª�Á�}�¨�Â¨³�¦ª�Å¤n¡�Á�ºÊ°Ä�Á�º°��¸É�

���°��µ¦¦´�¬µ�º°��µ�����¦µ¥Á�}�����¦µ¥��¦o°¥¨³�������

Â¨³Á�º°��n°¤µ¡�ªnµ�¼o�iª¥�¸É¤�̧¨Á¤®³Á�}��ª�Â¨³�¦ª�

¡�Á�ºÊ°�³Á�¨¸É¥�Á�}�¨�Â¨³�¦ª�Å¤n¡�Á�ºÊ°Á¡·É¤¤µ��¹Ê�

�µ¦µ��¸É����� �Îµ�ª�� ��ªµ¤�¸É�� ¦o°¥¨³� �°��¼o�iª¥�ÎµÂ��

�µ¤�¨�µ¦�¦ª�Á¤®³�Q ��

Á�º°��¸É
Å¤n¤¸�¨ 1HJDWLYH 3RVLWLYH

�Îµ�ª� ¦o°¥¨³� �Îµ�ª� ¦o°¥¨³� �Îµ�ª� ¦o°¥¨³�

Á�º°��¸É�� � �� � � �� �����

Á�º°��¸É�� � � �� ���� �� ����

Á�º°��¸É
Å¤n¤¸�¨ 1HJDWLYH 3RVLWLYH

�Îµ�ª� ¦o°¥¨³� �Îµ�ª� ¦o°¥¨³� �Îµ�ª� ¦o°¥¨³�

Á�º°��¸É��� � ��� �� ���� �� ����

Á�º°��¸É�� � � �� ���� �� ����

Á�º°��¸É�� � � �� ���� 4 ����

Á�º°��¸É�� � � �� ���� � ���

Á�º°��¸É�� � � �� ����� � �

Á�º°��¸É�� � � �� ����� � �

Á�º°��¸É��� � � �� ����� � �

Á�º°��¸É��� � ��� �� ���� � ���

Á�º°��¸É��� � � �� ��� � �

Á�º°��¸É��� � � �� ���� � ���

Á�º°��¸É��� � ���� �� ���� � ����

Á�º°��¸É��� � � �� ���� � ���

Á�º°��¸É���� � ���� �� ���� � ����

Á�º°��¸É���� � � �� ��� � �

Á�º°��¸É��� � ��� �� ���� � �

Á�º°��¸É��� � ��� �� ���� � �

Á�º°��¸É��� � � �� ��� � �

Á�º°��¸É��� � � �� ��� � �

Á�º°��¸É��� � � � ��� � �

Á�º°��¸É��� � � � ��� � �

Á�º°��¸É��� � � � ��� � �

Á�º°��¸É��� � � � ��� � �

�µ¦µ��¸É����� �Îµ�ª�� ��ªµ¤�¸É�� ¦o°¥¨³� �°��¼o�iª¥�ÎµÂ��

�µ¤�¨�µ¦Á¡µ³Á�ºÊ°�Q ��

Á�º°��¸É
Å¤nÅ�on�Á¡µ³Á�ºÊ° n��Â�nÅ¤n¤¸�¨ 1R�JURZWK *URZWK

�Îµ�ª� ¦o°¥¨³� �Îµ�ª� ¦o°¥¨³� �Îµ�ª� ¦o°¥¨³� �Îµ�ª� ¦o°¥¨³�

Á�º°��¸É�� � � � � � � �� �����

Á�º°��¸É�� � � � � �� ���� �� ����

Á�º°��¸É�� � � � � �� ���� �� ����

Á�º°��¸É�� � � � � �� ���� �� ����

Á�º°��¸É�� � � � � �� ���� 4 ����

Á�º°��¸É�� � � � � �� ���� � ���

Á�º°��¸É�� � � � � �� ��� � �

Á�º°��¸É�� � ��� � � �� ���� � �
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Á�º°��¸É
Å¤nÅ�on�Á¡µ³Á�ºÊ° n��Â�nÅ¤n¤¸�¨ 1R�JURZWK *URZWK

�Îµ�ª� ¦o°¥¨³� �Îµ�ª� ¦o°¥¨³� �Îµ�ª� ¦o°¥¨³� �Îµ�ª� ¦o°¥¨³�

Á�º°��¸É�� � � � � �� ��� � �

Á�º°��¸É�� � ��� � � �� ����� � �

Á�º°��¸É��� � ��� � ��� �� ���� � ���

Á�º°��¸É��� � � � ��� �� ���� � �

Á�º°��¸É��� � ��� � � �� ���� � ���

Á�º°��¸É��� � ��� � � �� ���� �

Á�º°��¸É��� � ��� � � �� ���� � ���

Á�º°��¸É��� � ��� � ��� �� ���� � ���

Á�º°��¸É��� � � � � �� ��� � �

Á�º°��¸É��� � ��� � � �� ���� � �

Á�º°��¸É��� � � � ��� �� ���� � ���

Á�º°��¸É��� � � � � �� ����� � �

Á�º°��¸É��� � � � � �� ����� � �

Á�º°��¸É��� � � � � ����� � �

Á�º°��¸É��� � � � � ����� � �

Á�º°��¸É��� � � � � ����� � �

Á�º°��¸É��� � � � ����� �

®¤µ¥Á®�» � � �¼ o � i ª¥ � � � ¦µ¥Á¸¥�¸ ª· � Ä�Á�º°��¸É � ���

®΅��µ¦¦´�¬µÁ�ºÉ°��µ��¼o�iª¥Á®�ºÉ°¥� ®°�Å¤n�n°¥¤¸Â¦��

Á¡¨¸¥¤µ���µ�¦³�»��´Ê�����oµ��Á�·��DEQRUPDO�(.*���¼o�iª¥�

�� ¦µ¥Á¸¥�¸ª·�Ä�Á�º°��¸É� �� Á�ºÉ°��µ��¼o�iª¥�°�¦µ�Å¤nÅ�o

Á®�ºÉ°¥��µ�ª¤�Á�·��DEQRUPDO�(.*��Â¨³�¼o�iª¥���¦µ¥¤¸�¨

Á¤®³Á�}�¨�Â¨³Å¤n¡�Á�ºÊ°�´Ê�Â�nÁ�º°��¸É����¨°��µ¦¦�́¬µ

Å¤n¡�°µ�µ¦�oµ�Á�¸¥��µ�¥µ� �¼o�iª¥Á¸¥�¸ª·�Ä�Á�º°��¸É� ���

�µ�Ã¦��°��ª¤�Â¨³¤¸�¼o�iª¥���¦µ¥�¡��µ¦¦´�¬µ¨o¤Á®¨ª�

¦µ¥�¸É���Á�¥�nµ�´��°�¤¸�¨Á¤®³Á�¨¸É¥�Á�}�¨�Â¨³Å¤n¡�

Á�ºÊ°�´Ê�Â�nÁ�º°��¸É���Â�n�¨�µ¦�¦ª�£µ¡�nµ¥¦�́�̧¦ª�°�¡�

¦°¥Ã¦��°��°�Á¡·É¤¤µ��¹Ê�Â¨³�¨�µ¦Á¡µ³Á�ºÊ°Á�}��ª��

Ä�Á�º°��¸É� ��� Â¨³¦µ¥�¸É� �� ¡�ªnµ¤¸�¨Á¤®³Á�}��ª�Â¨³�

�¨Á¡µ³Á�ºÊ°Á�}��ª�Ä�Á�º°��¸É�����������Á�}��¼o�iª¥�¸É̈ o¤Á®¨ª�

Ä��µ¦¦´�¬µ� Á�ºÉ°��µ��¼o�iª¥�·�ªnµ°µ�µ¦�¸�¹Ê�Â¨oª�¹��·�¥µ�

Å¤n¤ÎÉµÁ¤°��¸¤�¸ÉÄ®o�µ¦�¼Â¨¦´�¬µ�o°��´��µ¦�¼Â¨Ä®¤nÂ¨³�

Ä®o�Îµ�¦¹�¬µÂ�³�Îµ��́�¼o�iª¥���¼o�iª¥Á�oµÄ���{��»��́Á¡·É¤¥µ��

GHODPDQLG�����PJ�Ä®o��́�¼o�iª¥Â¨³�¼Â¨�µ¦�·�¥µ°¥nµ�Ä� ö�·���

nª��¼o�iª¥°¸�� �� ¦µ¥�¸É¤¸Á¤®³Á�}��ª�Ä�Á�º°��¸É� ���Â¨³

�¨Á¡µ³Á�ºÊ°Á�}��QRQWXEHUFXORXV�P\FREDFWHULD��170��Ä�

Á�º°��¸É�������Á¤ºÉ°Ä®o�µ¦¦�́¬µ�oª¥¼�¦¥µÁ�·¤�n°Å�¡�ªnµ

Á¤®³Á�¨¸É¥�Á�}�¨�Â¨³�¨Á¡µ³Á�ºÊ°Á�}�¨��

nª��¼o�iª¥�;'5�7%�SUH;'5�7%�GLIŞFXOW� WR� WUHDW�

0'5�7%��Îµ�ª�����¦µ¥��¸ÉÅ¤nÅ�oÂ��Ä��µ¦µ�¡�ªnµ�n°�

Á¦·É¤�µ¦¦´�¬µ�oª¥¥µ¤¸�¨Á¤®³Á�}�¨�� Á�ºÉ°��µ��¼o�iª¥�

�µ�¦µ¥Å�o¦�́�µ¦¦́�¬µ�oª¥¥µÄ�¼�¦�FRQYHQWLRQDO�0'5�7%��

Á¤ºÉ°Å�o¦´��µ¦¦́�¬µ¦³¥³®�¹É�� �¨Á¡µ³Á�ºÊ°¡�ªnµ�ºÊ°�n°¥µ

Ä��¨»n¤�şXRURTXLQRORQH�®¦º°¥µ�¸��¨»n¤�DPLQRJO\FRVLGH�

Â¡�¥r�¸É�Îµ�µ¦¦�́¬µ�¹�Á�¨̧É¥�¼�¦¥µÄ��µ¦¦�́¬µÁ�ºÉ°��µ�

®µ�¦´�¬µ�oª¥¥µ�¨»n¤Á�·¤� �¨Á¤®³�°��¼o�iª¥�³�¨´�¤µ

Á�}��ª�Å�o� Â¨³�¼o�iª¥�µ�¦µ¥�¨�µ¦¦´�¬µ�oª¥¥µ¼�¦�

FRQYHQWLRQDO�0'5�7%��¨Á¤®³�µ�Á�º°�Á�}��ª�Â¨³¨��

¨�́��́Å�¤µ�Â¡�¥r�¸É�Îµ�µ¦¦�́¬µ�¹�Á�¨¸É¥�¼�¦¥µÄ��µ¦

¦�́¬µÁ�}�¼�¦¥µ�¸É�¼oÁ�¸É¥ª�µ��Îµ®���Â¨³Á¤ºÉ°�Îµ�µ¦¦�́¬µ

�oª¥¥µ�¸É�¼oÁ�¸É¥ª�µ��Îµ®��¡�ªnµ�¼o�iª¥�Îµ�ª�����¦µ¥�¸É

¤¸Á¤®³Á�}�¨��¤¸�Îµ�ª����¦µ¥�¸É�¨Á¤®³¡�Á�ºÊ°�Â¨³¤¸

�¼o�iª¥���¦µ¥Á¸¥�¸ª·�Ä�Á�º°��¸É���®¨´��µ¦¦´�¬µÁ�ºÉ°��µ�

Ã¦��¦³�Îµ�´ª�°��¼o�iª¥�º°Á�µ®ªµ�Â¨³Å�ÁºÉ°¤� �UHQDO�

LQVXIŞFLHQF\�� �¼o�iª¥� �� ¦µ¥Á¸¥�¸ª·�Ä�Á�º°��¸É� �� ®¨´�

�µ¦¦´�¬µÁ�ºÉ°��µ��¼o�iª¥Á®�ºÉ°¥� Å¤n�n°¥¤¸Â¦�� Á¡¨¸¥¤µ���

Â�n�®�oµ°���µ¤º°��µÁ�oµ�¦ª¤�´Ê�Á�·��¨ºÉ�Å¢¢jµ®´ªÄ�Á�o�

�·����·��DEQRUPDO�(.*��Â¨³�¼o�iª¥�¸ÉÁ®¨º°�´Ê�®¤��Îµ�ª��

���¦µ¥�̧É¤�̧¨Á¤®³Á�}�¨��n°�Á¦·É¤�µ¦¦́�¬µÂ¨³Á¤ºÉ°¦�́¬µ

�oª¥¥µ�¸É�¼oÁ�¸É¥ª�µ��Îµ®��¡�ªnµ¤¸�¨Á¤®³Á�}�¨�Â¨³

�¦ª�Å¤n¡�Á�ºÊ°�¨°��µ¦¦´�¬µ

�°��¸É���� �¨�µ¦¦´�¬µª´�Ã¦�

�µ��µ¦µ��¸É� �� Â¨³� �� Á¤ºÉ°Â�n��¨�µ¦¦´�¬µ�°��

�¼o�iª¥�µ¤�e���¦³¤µ��¡�ªnµÄ��e���¦³¤µ�� ����� ¤¸�

�¼o�iª¥¤µ�»�����¦µ¥�¤¸�¨�µ¦¦´�¬µ®µ¥��FXUH�����¦µ¥��

¦´�¬µ�¦���FRPSOHWH����¦µ¥��¨o¤Á®¨ª�µ¦¦´�¬µ��IDLOXUH��

��¦µ¥�Á¸¥�¸ª·�¦³®ªnµ��µ¦¦´�¬µ��GLHG����¦µ¥�Â¨³�Îµ¨´�

¦�́¬µ��RQ�WUHDWPHQW����¦µ¥�Â¨³�Îµ�ª�°�́¦µ�¨ÎµÁ¦È��µ¦

¦´�¬µ�¼o�iª¥ª´�Ã¦��ºÊ°¥µ®¨µ¥��µ��¡�ªnµ�e���¦³¤µ��

������ ����� Â¨³� �����¤¸°´�¦µ�¨ÎµÁ¦È��µ¦¦´�¬µ�¼o�iª¥

ª´�Ã¦��ºÊ°¥µ®¨µ¥��µ���º°�¦o°¥¨³������������Â¨³������

�µ¤¨Îµ�´�
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�µ¦µ��¸É����� �Îµ�ª�� ��ªµ¤�¸É�� ¦o°¥¨³� �°��¼o�iª¥�ÎµÂ��

�µ¤�¨�µ¦¦´�¬µª´�Ã¦��¦´Ê��¸Ê

�¨�µ¦¦´�¬µ �Îµ�ª� ¦o°¥¨³�

&XUH �� ����

&RPSOHWH � ���

)DLOXUH � ���

'LHG � ���

2Q�WUHDWPHQW � ���

Å¤n¦³�» � �

¦ª¤ �� �����

�µ¦µ��¸É���� �Îµ�ª�Â¨³¦o°¥¨³�°��e���¦³¤µ��ÎµÂ��

�µ¤¦»��¨�µ¦¦´�¬µ

�e���¦³¤µ� &XUH &RPSOHWH )DLOXUH 'LHG 2Q�WUHDWPHQW ¦ª¤

���� � � � � � �

���� �� � � � � ��

���� �� � � � � ��

¦ª¤ �� � � � � ��

�µ��µ¦µ��¸É� �� Â���ªµ¤´¤¡´��r¦³®ªnµ��¦³Á£�

�µ¦�ºÊ°¥µ�°��¼o�iª¥�́��¨�µ¦¦´�¬µ�°��¼o�iª¥Ä�Â�n¨³

�¦³Á£��¡�ªnµ��nµ�S� ������Â��ªnµ��¦³Á£��µ¦�ºÊ°¥µ�

�°��¼ o�iª¥Å¤n¤¸�ªµ¤´¤¡´��r�´��¨�µ¦¦´�¬µ�°��¼o�iª¥�

°¥nµ�¤¸�´¥Îµ�´��µ��·�·� Â¨³Â��ªnµ¼�¦¥µ®¦º°¦³��¥µ

�¸ÉÄ�oÄ��µ¦¦�́¬µ�¼o�iª¥µ¤µ¦�Ä�oÄ��µ¦¦�́¬µ�¼o�iª¥�¸É¤�̧µ¦

�ºÊ°¥µ�´Ê����Â���º°�GLIŞFXOW� WR� WUHDW�0'5�7%��SUH�;'5�

Â¨³�;'5�7%�

�µ¦µ��¸É���� Â���ªµ¤´¤¡´��r¦³®ªnµ��¦³Á£��¼o�iª¥

�ÎµÂ���µ¤�¨�µ¦¦´�¬µ�e���¦³¤µ������

�¦³Á£��µ¦�ºÊ°¥µ &XUH &RPSOHWH )DLOXUH 'LHG 2Q�WUHDWPHQW ¦ª¤

'LIŞFXOW�WR�WUHDW�
0'5�7%

� �
� � �

�

3UH�;'5 �� � � � � ��

;'5�7% �� � � � � ��

¦ª¤ �� � � � � ��

®¤µ¥Á®�»��¤¸�´¥Îµ�´��µ��·�·�¸É� ������ &KL�6TXDUH�  ��

��������GI� ����S� �����

¦»��¨�µ¦«¹�¬µ�
�e���¦³¤µ������������¤�̧¼o�iª¥�;'5�7%�SUH;'5��

7%�GLIŞFXOW�WR�WUHDW�0'5�7%��´Ê�®¤�����¦µ¥��¼o�iª¥�¸É«¹�¬µ�

nª�Ä®�nÁ�}�Á¡«�µ¥� ��� ¦µ¥� �¦o°¥¨³� ������ ¤¸°µ¥»°¥¼n

¦³®ªnµ���������e��Îµ�ª�����¦µ¥��¦o°¥¨³�������Ã¦��¦³�Îµ�ª́�

�¸É¡�¤µ�»���º°Á�µ®ªµ�����¦µ¥��¦o°¥¨³�������Â¨³Á¤ºÉ°Â�n�

�¦³Á£��¼o�iª¥�µ¤�¨�µ¦��°��ªµ¤Åª�n°¥µ�º°�¼o�iª¥�

;'5�7%����¦µ¥��¦o°¥¨³���������¼o�iª¥�SUH�;'5�7%��Îµ�ª��

���¦µ¥��¦o°¥¨³�������Â¨³�¼o�iª¥�GLIŞFXOW�WR�WUHDW�0'5�7%�

�Îµ�ª����¦µ¥��¦o°¥¨³������Ä��Îµ�ª��¼o�iª¥�´Ê�®¤�����¦µ¥�

¼�¦¥µ�¸ÉÄ�oÄ��µ¦¦´�¬µ¤µ��¸É»��º°¼�¦�� �&P�%GT�0I[�

/]G�&I]�������0I[�/]G�&I]����¦µ¥��¦o°¥¨³��������¦°��

¨�¤µ�º°¼�¦���&P�%GT�/]G�&I]�������/]G�&I]����¦µ¥�

�¦o°¥¨³� ������ �µ��µ¦¦´�¬µ¡�ªnµ°µ�µ¦Å¤n¡¹��¦³��r�¸É

¡�¤µ��¸É»���º°¤¸�nµ�FUHDWLQLQH�Ä�Á¨º°�¼�����¦µ¥��¦o°¥¨³�

������¦°�¨�¤µ��º°�°µ�µ¦� º̈É�Åo°µÁ�¥̧���QDXVHD�YRPLWLQJ���

¡�����¦µ¥��¦o°¥¨³���������¨µ¥�¦³µ�°�́Á��¡�����¦µ¥��

�¦o°¥¨³� ������� Á®�ºÉ°¥� Á¡¨¸¥��¸�� �DQHPLD��¡����� ¦µ¥��

�¦o°¥¨³� ������� �nµÃ¡Â�Á�¸¥¤Ä�Á¨º°��ÎÉµ� �K\SRNDOHPLD��

¡����� ¦µ¥� �¦o°¥¨³���������¨ºÉ�Å¢¢jµ®´ªÄ��·����·� �47�

SURORQJ�DEQRUPDO�(.*�����¦µ¥� �¦o°¥¨³�������¤¸�¼o�iª¥

�Îµ�ª�����¦µ¥�¸É¤¸�nµ�47F)�!�����PV��¹É��o°�¤¸�µ¦�·��µ¤�

�¦ª�ª�́�nµ�47F)��¦�́¨�¥µ�¸ÉÁ�}�µÁ®�»�°��¼o�iª¥�¸É¦�́¬µ

�»�´��µ®r�
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°µ�µ¦Å¤n¡¹��¦³��r�¸ÉÁ�·�nª�¤µ�Á�·�Ä�Á�º°��¸É� ���

��� �� Â¨³� �� �°��µ¦¦´�¬µ� nª��µ¦�¦·®µ¦�´��µ¦¥µÁ¤ºÉ°�

Á�·�°µ�µ¦Å¤n¡¹��¦³��r�µ�¥µÄ��¼o�iª¥���¦µ¥��³¤®̧¨µ¥ª·�̧�

�´Ê��µ¦Ä®o¥µ�µ¤°µ�µ¦� �µ¦�¦´�¨���µ�¥µ¨�Â�n�Îµ�ª�

ª´�Á�nµÁ�·¤� �µ¦�¦´�¨���µ�¥µ¨��Îµ�ª�ª´�¨�¨�� �µ¦Ä®o

¥µ��µ�Á�nµÁ�·¤Â�n�Îµ�ª�ª´�¨�¨�� ®¦º°�µ¦®¥»�¥µ� Â¨³

®¦º°�µ¦Ä®o�¼o�iª¥Á�oµ¦�́�µ¦�°�¡�́¦�́¬µ�ª́Ä�Ã¦�¡¥µ�µ¨�

Ã�¥Ä�Â�n̈ ³ª·��̧³¤�̧µ¦�¦ª��·��µ¤¡·�µ¦�µ�nµ�¨�µ¦�¦ª�

�µ�®o°���·�´�·�µ¦¦nª¤�oª¥�»�´��µ®r� ®¦º°�»�� �� ´��µ®r�

Á¡ºÉ°¡·�µ¦�µ�¦�́¨���µ�¥µ�Â¨³®¥»�¥µ�¸É�ÎµÄ®oÁ�·�°µ�µ¦

Å¤n¡¹��¦³��r�µ�¥µ�Á¤ºÉ°�nµ�¨�µ¦�¦ª��µ�®o°���·��́·�µ¦

�°��¼o�iª¥���·� Â¡�¥r°µ�¡·�µ¦�µÄ®o¥µÄ���µ�Á�nµÁ�·¤

���¦��µ¦¦´�¬µ�¼o�iª¥�´Ê�®¤�����¦µ¥�¤¸�¨�µ¦¦´�¬µ®µ¥�

�FXUH�����¦µ¥��¦o°¥¨³��������¦´�¬µ�¦���FRPSOHWH����¦µ¥�

�¦o°¥¨³� ������ ¨o¤Á®¨ª�µ¦¦´�¬µ� �IDLOXUH�� �� ¦µ¥� �¦o°¥¨³�

������Á¸¥�¸ª·�¦³®ªnµ��µ¦¦´�¬µ��GLHG����¦µ¥��¦o°¥¨³������

Â¨³�Îµ¨´�¦´�¬µ��RQ�WUHDWPHQW����¦µ¥��¦o°¥¨³������Â¨³Á¤ºÉ°

¡·�µ¦�µ�µ��¼o�iª¥�¸É�n°�Á¦·É¤�µ¦¦�́¬µ¤�̧¨Á¤®³Á�}��ª�

Â¨³�¦ª�¡�Á�ºÊ°�Îµ�ª�����¦µ¥�¡�ªnµ�¼o�iª¥nª�Ä®�n�³¤¸

Á¤®³Á�¨¸É¥��µ��ª�Á�}�¨�Â¨³�¦ª�Å¤n¡�Á�ºÊ°Ä�Á�º°��¸É�

���°��µ¦¦´�¬µ�º°��µ�����¦µ¥�Á�}�����¦µ¥��¦o°¥¨³�������

Â¨³�¼o�iª¥�¸É¤¸�¨Á¤®³Á�}��ª�Â¨³�¦ª�¡�Á�ºÊ°�³Á�¨¸É¥�

Á�}�¨�Â¨³�¦ª�Å¤n¡�Á�ºÊ°Á¡·É¤¤µ��¹Ê�Ä�Á�º°��n°Ç� Å��

°´�¦µ�¨ÎµÁ¦È��µ¦¦´�¬µ�¼o�iª¥ª́�Ã¦��ºÊ°¥µ®¨µ¥��µ�Ä�

�e���¦³¤µ�������������Â¨³�������º°�¦o°¥¨³������������

Â¨³� ����� �µ¤¨Îµ�´�� Â¨³Á¤ºÉ°«¹�¬µ�ªµ¤´¤¡´��r¦³®ªnµ�

�¦³Á£��µ¦�ºÊ°¥µ�°��¼o�iª¥�´��¨�µ¦¦´�¬µ�°��¼o�iª¥Ä�

Â�n̈ ³�¦³Á£��Â¨³�µ¦«¹�¬µ�ªµ¤¤́¡�́�r¦³®ªnµ�Á¡«�Â¨³

°µ¥»�´��¨�µ¦¦´�¬µ�°��¼o�iª¥�¡�ªnµ�nµ�S�!�����Â��ªnµ�

�¦³Á£��µ¦�ºÊ°¥µ��Á¡«�Â¨³°µ¥»�°��¼o�iª¥�Å¤n¤�̧ªµ¤¤́¡́��r�

�´��¨�µ¦¦´�¬µ�¼o�iª¥°¥nµ�¤¸�´¥Îµ�´��µ��·�·

�o°Á�°Â�³�
���� �¼o�iª¥�¸É¦�́¬µ®µ¥Â öª��ª¦¤�̧µ¦�¦³Á¤·��·��µ¤

�µ¦¦´�¬µ�¼o�iª¥°¥nµ��n°Á�ºÉ°�� Ã�¥Ä®o�¨´�¤µ�¦ª�¦nµ��µ¥

�»����Á�º°�Â¨³����Á�º°�®¨´��µ¦¦´�¬µ®µ¥�

���� �µ¦¦´�¬µª´�Ã¦��ºÊ°¥µ�o°�Ä�o¦³¥³Áª¨µÄ��µ¦

¦´�¬µ�µ�� �´��´Ê�¦³���µ¦Ä®o�Îµ�¦¹�¬µÄ®o�¼o�iª¥Á�oµÄ�Ä�

Á¦ºÉ°��°�Ã¦�Â¨³�µ¦¦´�¬µ� ¦ª¤�´Ê��µ¦Ä�o¥µÁ�}�Á¦ºÉ°�Îµ�´�

�¸É�³�ÎµÄ®o�¼o�iª¥Á�·��ªµ¤¦nª¤¤º°Ä��µ¦Ä�o¥µÂ¨³�µ¦¦´�¬µ

¦ª¤�´Ê�Á¡·É¤°´�¦µ�µ¦¦´�¬µ®µ¥¤µ��¹Ê�

���� Á�ºÉ°��µ�Ä��e�¡�«�������°��r�µ¦°�µ¤´¥Ã¨�Å�o

�Îµ®���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Â�ª�µ�Ä��µ¦¦´�¬µ�¼o�iª¥ª´�Ã¦�

�ºÊ°¥µ®¨µ¥��µ�Â¨³�¼o�iª¥�¸É�ºÊ°¥µ�ULIDPSLFLQ�Å¤n¤¸�¦³ª´�·
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�¼o�iª¥�;'5�7%�SUH;'5�7%�GLIŞFXOW�WR�WUHDW�0'5�7%�Ä�

�e���¦³¤µ�������¤�̧¦³¤µ�����¦µ¥�¹É�nª�Ä®�nÄ�o¼�¦¥µ

�¸ÉÅ¤n¤¸¥µ�¸�Ä��µ¦¦´�¬µ��´��´Ê��¹��ª¦¤¸�µ¦�·��µ¤�¦³Á¤·�

�¨�µ¦¦´�¬µ�°��¼o�iª¥�n°Å��Ã�¥°µ��³�ÎµÁ�¦¸¥�Á�¸¥��´�

�¼o�iª¥�;'5�7%�SUH;'5�7%�GLIŞFXOW�WR�WUHDW�0'5�7%�Ä�
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�¨°�£´¥�µ��µ¦Ä�o¥µÁ�·�¦»�� Îµ®¦́�¥µ¦´�¬µª´�Ã¦�
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�¦»�Á�¡²�� Îµ�´�¡·¤¡r°´�¬¦�¦µ¢¢d�Â°��r�¸Å��r��

�����

��� :RUOG� +HDOWK� 2UJDQL]DWLRQ�� *OREDO� 7XEHUFXORVLV�

5HSRUW�������*HQHYD��:+2�������������

��� :RUOG� +HDOWK� 2UJDQL]DWLRQ�� :+2� FRQVROLGDWHG�

JXLGHOLQHV�RQ�GUXJ�UHVLVWDQW�WXEHUFXORVLV�WUHDWPHQW��

*HQHYD��:+2�������

��� 'RGRU�($��$IHQ\DGX�*<��)DFWRUV�DVVRFLDWHG�ZLWK�

WXEHUFXORVLV�WUHDWPHQW�GHIDXOW�DQG�FRPSOHWLRQ�DW�WKH�

(IŞD�1NZDQWD�5HJLRQDO�+RVSLWDO�LQ�*KDQD��7UDQV�5�

6RF�7URS�0HG�DQG�+\J�����������������
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��� )UDQNH�0)�� $SSOHWRQ� 6&�� %D\RQD� -�� et al�� 5LVN�

IDFWRUV�DQG�PRUWDOLW\�DVVRFLDWHG�ZLWK�GHIDXOW� IURP�

PXOWLGUXJ�UHVLVWDQW�WXEHUFXORVLV�WUHDWPHQW��&OLQ�,QIHFW�

'LV������������������

��� +ROW]� 7+�� /DQFDVWHU� -�� /DVHUVRQ� .)��:HOOV� &'��

7KRUSH� /�� :H\HU� .�� 5LVN� IDFWRUV� DVVRFLDWHG�

ZLWK� GHIDXOW� IURP�PXOWLGUXJ�UHVLVWDQW� WXEHUFXORVLV�

WUHDWPHQW�� 6RXWK�$IULFD�� ����������� ,QW� -� 7XEHUF�

/XQJ�'LV�����������������

$EVWUDFW��.DPROZDW�3��7KH�HYDOXDWLRQ�RI�WUHDWPHQW�RXWFRPH�RI�;'5�7%�SUH�;'5�7%�GLIŞFXOW�WR�WUHDW�
0'5�7%�SDWLHQWV�UHJLVWHUHG�IRU�WUHDWPHQW�ZLWK�QHZ�UHJLPHQV�IRU�WKH�ŞVFDO�\HDU������������7KDL�-�7XEHUF�
&KHVW�'LV�&ULW�&DUH����������������

'LYLVLRQ�RI�7XEHUFXORVLV��'HSDUWPHQW�RI�'LVHDVH�&RQWURO��0LQLVWU\�RI�3XEOLF�+HDOWK

,Q�������WKH�:RUOG�+HDOWK�2UJDQL]DWLRQ�HVWDEOLVKHG�JXLGHOLQHV�IRU�WKH�WUHDWPHQW�RI�PXOWLGUXJ�UHVLVWDQW�
WXEHUFXORVLV�FDWHJRUL]LQJ�WKH�WUHDWPHQW�PHGLFDWLRQ�LQWR���JURXSV��7UHDWPHQW�UHJLPHQV�LQFOXGH�QHZ�GUXJV�DQG�
QHZ�UHJLPHQV�WR�LQFUHDVH�WKH�FXUH�UDWH�DQG�UHGXFH�WKH�7%�PRUWDOLW\�UDWH�VXFK�DV�EHGDTXLOLQH��GHODPDQLG���
RU� WDNLQJ� RII�ODEHO� XVH� GUXJV� VXFK� DV� OLQH]ROLG�� FORID]LPLQH�ZLWK� WKH� UHTXLUHPHQW� RI� $FWLYH� 'UXJ� 6DIHW\��
0RQLWRULQJ��D'60���7KLV�VWXG\� LOOXVWUDWHV�PHWKRGV� IRU� WDNLQJ�FDUH�DQG� WUHDWPHQW�RI� WKH�0'5�7%�SDWLHQWV�
OHDGLQJ�WR�LQFUHDVHG�WUHDWPHQW�VXFFHVV�E\�XVLQJ�WKH�FDVH�PDQDJHPHQW�WHUP��VXSHUYLVLRQ�DQG�PRQLWRULQJ�RI�
WKH�WUHDWPHQW��DQG�UHGXFWLRQ�RI�WKH�PRUWDOLW\�UDWH�IURP�0'5�7%�

5HVXOWV�� ,Q�WKH�ŞVFDO�\HDU������������WKHUH�ZHUH����;'5�7%�SUH;'5�7%�GLIŞFXOW� WR�WUHDW�0'5�7%�
SDWLHQWV��0RVW�RI�WKH�SDWLHQWV�VWXGLHG�ZHUH����PDOHV���������ZLWK�DJHG�EHWZHHQ�������\HDUV�ROG����SHUVRQV��
���������7KH�PRVW�FRPPRQ�FKURQLF� LOOQHVV�ZHUH�GLDEHWHV� LQ����SHUVRQV� ��������� ,Q� WKH�FODVVLŞFDWLRQ�RI�
SDWLHQWV�DFFRUGLQJ�WR�GUXJ�VHQVLWLYLW\�WHVWV��WKHUH�ZHUH����;'5�7%��������������SUH;'5�7%���������DQG�
��GLIŞFXOW�WR�WUHDW�0'5�7%�SDWLHQWV���������,Q�WKH�WRWDO�RI����SDWLHQWV��WKH�PRVW�FRPPRQ�UHJLPHQV�XVHG�LV�
�&P�%GT�0I[�/]G�&I]�������0I[�/]G�&I]�ZLWK����FDVHV����������DQG�WKH�IROORZLQJ��&P�%GT�/]G��&I]�������
/]G�&I]�ZLWK����FDVHV����������$IWHU�WUHDWPHQW��WKH�PRVW�DGYHUVH�UHDFWLRQV�ZDV�LQFUHDVHG�VHUXP�FUHDWLQLQH�
LQ����FDVHV����������IROORZHG�E\�QDXVHD�DQG�YRPLWLQJ����FDVHV���������DQG�47�SURORQJ�DEQRUPDO�(.*����
FDVHV����������7KH�VXFFHVV�UDWHV�RI�WUHDWPHQW�IRU�0'5�7%�SDWLHQWV�LQ�WKH�ŞVFDO�\HDUV������������DQG������
ZHUH������������DQG��������UHVSHFWLYHO\��,Q�DGGLWLRQ��IRU�WKH�UHODWLRQVKLS�EHWZHHQ�SDWLHQW�UHVLVWDQFH�W\SHV�
DQG�WKH�WUHDWPHQW�UHVXOWV�RI�SDWLHQWV�LQ�HDFK�W\SH��S�ZDV�JUHDWHU�WKDQ�������7KHUHIRUH��WKH�W\SH�RI�UHVLVWDQFH�
GLG�QRW�KDYH�D�VLJQLŞFDQW�UHODWLRQVKLS�ZLWK�WKH�WUHDWPHQW�UHVXOWV�

&RQFOXVLRQ�DQG�VXJJHVWLRQ��3DWLHQWV�ZKR�KDV�EHHQ�FRPSOHWHO\� WUHDWHG�VKRXOG�EH�HYDOXDWHG�DQG��
PRQLWRUHG�E\�UH�H[DPLQDWLRQ�HYHU\���RU����PRQWKV�DIWHU��7KH�WUHDWPHQW�RI�GUXJ�UHVLVWDQW�WXEHUFXORVLV�UHTXLUHV�
D�ORQJ�PDLQWHQDQFH�SKDVH��7KHUHIRUH��WKH�FRQVXOWDWLRQ�V\VWHP�IRU�SDWLHQWV�WR�XQGHUVWDQG�WKH�GLVHDVH�DQG�
PHGLFDWLRQV�LV�LPSRUWDQW�IRU�SDWLHQW�FRRSHUDWLRQV�DV�ZHOO�DV�WKH�LQFUHDVHG�FXUH�UDWH�


