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Ł ⦹ᩡ݅ ԕᱢᗭ۵ ᗭእᯱ᮹ }ᯙᱢᯙ ✚ᖒᨱ  ᔍྜྷᮥ ᅕŁ ۱ӝ۵ šᱱᯕ ݅ෝ ᙹ�
ᯩʑ ভྙᨱ ቭऽᨱ ⦽ݡ ᯕၙḡ ੱ⦽ ḩݍ ᙹ ᯩ݅ ᱢ ᗭ᮹ Ǎℕᱢᯙ ᩩಽᕽ ᔢ�
⣩᮹ ᯕ ྜྷญᱢᯙ ✚ᖒ ᔢ⣩᮹ ⡍ᰆŝ ᯕၙḡෝ ᔢḶ⦹۵ ಽŁ ॒ࠥ ⡍⧉݅ࡽ⦽ᖒ⪙� � � �

ᨱᕽ ᰍᯙᬊ ቭऽ ᯕၙḡ ✚ᱶቭऽᨱ ⧔ݡ w۵ ᝁֱ᮹ ྗᮭ ᮹���� �� �.RWOHU� ������
ၙ ᯩ۵ ႊᮝಽ ᳑Ḣࡽ ᩑš᮹ ྗᮭ ੱ۵ ᗭእᯱॅ᮹ ʑᨖ ᗮᨱ �$DNHU�ĉᯩ۵ݕ ������
ቭऽ ᩑᔢॅᨱ ᮹⧕ᕽ ၹᩢࡽ ቭऽᨱ ⦽ݡ ᯙ ᯕŁ ᱶ᮹⧁ ᙹ ᯩ݅�.HOOHU� ����� �
ᨕਅ ᱽ⣩ ĥᩕᨱ ᯩᨕᕽ b ቭऽॅᮡ ᱡษ݅ }ᖒᮥ aḡŁ ߑ۵ᯩ ᗭእᯱॅᯕ ✚ᱶʑᨦ

᮹ ቭऽᨱ ⦽ݡ ᝁֱ ॒ŝ zᯕ ᔢ⣩ ə ᯱℕᨱ ⦽ݡ ᳬŁ ӹᒽ qᱶŝ ᔢ⣩ŝ šಉࡽ ᔍ�
Łӹ ᯙᔢᮥ ቭऽ ᯕၙḡŁ ⦽݅ ቭऽ ᯕၙḡ۵ ᗭእᯱa ᱽ⣩ᮥ ᔍᬊ⧕ ᅙ ŝÑ᮹�
Ğ⨹ŝ ᱽ⣩ᨱ ⦽ݡ ᯙᔢ ॒ ə ቭऽᨱ ⦽ݡ ᩍ్ ᱶᅕಽ ᇡ░ ⩶ᖒࡽ ᱥၹᱢᯙ ᯙᨱ

᮹⧕ ӹ┡ӹ۵ äᮝಽᕽ ✚ᱶ ቭऽᨱ ⦽ݡ ɮᱶᱢ ᯕၙḡෝ aḥ ᗭእᯱ۵ ə ቭऽෝ�
Ǎๅ⦹í အಽࡹ ᱽ⣩ᨱ ᯩᨕᕽ ቭऽ ᯕၙḡ۵ ๅᬑ ᵲ⦽ ᩎ⧁ᮥ ⦽݅Ł ⧁ ᙹ ᯩ �݅
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ᕽ ቭऽ ᯕၙḡ۵ ษ⍡❦ ᯕು ᵲ ₉ᄥ⪵ ᱥఖ᮹ ᵝ⦽ ԕᬊᯕ Łࡹ ᯩᮝ໑ ⪵ᰆ⣩�
᮹ඹ ᮭഭ ॒ŝ zᯕ ə ✚ᖒᔢ ᮁ⧪ᨱ ၝq⦽ ᱽ⣩ᮡ ᱽ⣩ᯱℕ᮹ ₉ᄥ⪵ᨱ ⦽ĥa ᯩᨕ�
ᗭእᯱॅᮡ Ǎๅđᱶ  ቭऽ ᯕၙḡᨱ ᬒ  ᮹᳕⦹í အಽࡹ ቭऽ ᯕၙḡa ᬒ

ᵲ⧕ ḡ۵ äᯕ �݅

ᱱ⡍}ᖒŝ ᯕၙḡ������

ᱱ⡍}ᖒ ᮡ ౩ᯕᦥᬤ Ǎ᳑ ॒᮹ ʑ܆ᱢ ᗮᖒŝ ᝍᅝ ᔪᔢ ॒᮹ ᝍญᱢ�VWRUH SHUVRQDOLW\� � �
ᗮᖒᯕ đ⧊ᨱ ᮹⧕ ⩶ᖒ݅ࡽŁ ᵝᰆ⦽ ᨱ ᮹⧕ ᮭᮝಽ ᔍᬊࡹᨩ݅ᱥ0ݍDUWLQHDX������ �
ᩢ ʡᵝ᪥ ᮹ ᱱ⡍}ᖒᮡ ᯝၹᱢᯙ ᱱ⡍ ᯕၙḡෝ ⡍ťᱢᮝಽ ӹ┡� � ������ 0DUWLQHDX������
ԙ äᯕ໑ ᱱ⡍ ᯕၙḡ۵ ᗭእᯱa ✚ᱶ ᱱ⡍ᨱ ⧔ݡ ᯝᱶʑe ᦩ࠺ ⩶ᖒ⧕ ᪉ ᱱ⡍ᨱ �ݡ
⦽ ᱥၹᱢᯙ ᯙᔢᮝಽ ᱶ᮹⧁ ᙹ ᯩ݅ ᱥᩢݍ ʡᵝ᪥ ᮡ�6WHHQNDPS 	 :HGHO� ������ � ������
ᱱ⡍ ᯕၙḡᨱ ⦽ݡ ᇡᇥ᮹ݡ ᖁ⧪ᩑǍॅᯕ ʑ܆ᱢ ᗮᖒŝ ᔢḶᱢ ᗮᖒᯕ đ⧊ࡽ }ֱᮝಽ

eᵝ⦽݅Ł ᵝᰆ⦹໕ᕽ ʑ܆ᱢ ᱱ⡍ ᯕၙḡ۵ ᗭๅᱱ᮹ ນ݅ᯕḶ ⣩ḩ aĊ ᕽእᜅ Ǎ� � � �
ᔪ ॒ŝ zᮡ ᱱ⡍᮹ ~šᱢᯙ ᗮᖒᮥ ӹ┡ԕŁ ᔢḶᱢ ᱱ⡍ ᯕၙḡ۵ Łɪᜅ్ᬡ �ᱢݡ⩤ �
ᯙ ᬑᦥ⧉ ⊽ɝq ॒ŝ zᮡ qᖒᱢᯙ ᗮᖒᮥ ᮹ၙ⦽݅Ł ⦹ᩡ݅ ᯕॅᮡ ᩕ᮹� � �

ᖙಉ ᝁ ๅಆ ᇩ⏭ ᮹ ݅ᖐ�HQWKXVLDVP�� �VRSKLVWLFDWLRQ�� �WUXVW�� �DWWUDFWLRQ�� �XQSOHDVDQWQHVV�
aḡ ₉ᬱ᮹ ⅾ } ⧎༊ᮝಽ Ǎᖒࡽ ᱱ⡍}ᖒ ࠥෝ }ၽ⦹ᩍ ᱽ⦹ᩡ݅�� �
⍅⦝ ᱥྙᱱ ᯕၙḡᨱ š⦽ ᖁ⧪ ᩑǍෝ ᔕ⠕ᅕ໕ ၶḥᩢ ᕾၙ ᮡ ቭऽᯕၙḡ� � ������

ၰ Ł~อ᳒ Ł~∊ᖒࠥᨱ ၙ⊹۵ ᩢ⨆ᮥ ᩑǍ⦹໕ᕽ ᯕၙḡ᮹ Ǎᖒᗭෝ ࠦ✚ᖒ }ᖒ� � � �
₉ᄥᖒ ✚ᄥ⧉ ⯆ၙಽᬡ ⧎༊ᮝಽ ⊂ᱶ⦹ᩡŁ ₥ᙹ ॒ ᮡ ⬉ᬊᖒ ᝁᖒ ⪙qᖒ� � ������ � � �
₉ᄥᖒ ᔢ⣩ᖒ ⠙ᦩ⧉᮹ ݅ᖐ aḡ ቭऽ }ᖒ ₉ᬱᮝಽ ቭऽ ᯕၙḡෝ Ǎᖒ⦹ᩡ݅ ੱ� � �
⦽ ↽⩶ၝ ᨕᮅᖁ ᮡ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ᱱ⡍ᯕၙḡ᮹ Ǎᖒ ₉ᬱᮥ ᔢ⣩ᯕၙḡ ᖅᯕၙ� ������ �
ḡ Ḣᬱᯕၙḡ ᱲɝ ᯕၙḡಽ ӹ٥ᨕ Ł~᮹ Ğᱽᱢ อ᳒ŝ እĞᱽᱢ อ᳒ᮥ ๅ}⦹ᩍ ቭ� �
ऽ ∊ᖒࠥᨱ ၙ⊹۵ ᩢ⨆ᮥ ᯦᷾⦽ ၵ ᯩ݅ ᯕ ᨱࠥ ᳑ᙹ⩥ v⩽ᙺ ↽ᖒᙹ ॒� � �������

ʡᔢ⯍ ʡၝ⪵ ॒ᮥ ⡍⧉⦹۵ ᇡᇥ᮹ݡ ⍅⦝ᱥྙᱱ ᯕၙḡ šಉ ᩑǍᨱᕽ ቭ������� � ������
ऽ }ᖒᮥ ቭऽ ᯕၙḡ᪡ ⦽ᯝ࠺ }ֱᮝಽ ᔍᬊ⦹Ł ᯩ݅ ᯕ᪡ zᮡ ⩥ᔢᮡ ⍅⦝ᱥྙ�
ᱱᮥ ᱱ⡍ಽ ᯕ⧕⦹ʑ ᅕ݅۵ ⦹ӹ᮹ ቭऽ۵ šᱱᨱᕽ ᩑǍෝ ḥ⧪⦹ʑ ভྙᯙ äᮝಽ

ᔍഭࡽ �݅

⡍ḡᖵܾ ၰ ḡbࠥᨱ š⦽ ᯕುᱢ Łₑ����

⡍ḡᖵܾ ᱥఖ������

ᗭእᯱॅᮡ ᩍ్ ᔢ⣩ᨱ ᕽ⧔ݡ ฯᮡ ᱶᅕᨱ ᨕࡹ⇽י ᯩʑ ভྙᨱ Ǎๅŝᱶᨱᕽ ᮹ᔍđ



ᱱ⡍}ᖒ ࠥෝ ᯕᬊ⦽ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ ᯕၙḡ ⡍ḡᖵܾ ��

ᱶᮥ ᛞí ⦹ʑ ᭥⧕ᕽ ቭऽॅᮥ ᯝᱶ⦽ ✡ᨱ ฿⇵ᨕ እƱ⦹ಅŁ ⦹໑ ᗭእᯱॅᯕ ᯙᔢ�
ᯕӹ Ğ⨹ ᱶᅕ ॒ᮥ ☖⧕ᕽ ⩶ᖒ⦹í ۵ࡹ ⡍ḡᖹᮡ ʑᨦ᮹ ᯦ᰆᨱᕽ۵ ၵ௭Ḣ⧁ ᙹ ࠥ� �
ᯩŁ ə౨ḡ ᦫᮥ ᙹࠥ ᯩ݅ᦩŲ⪙ ॒ ۵ ⡍ḡᖵܾᯕ ʑᨦ᮹ ᱽ⣩ᯕ� � ������ .RWOHU������
ӹ ᕽእᜅa ༊⢽ Ł~ॅ᮹ ษᮭ ᗮᨱ ࠦ✚⦹Ł a⊹ ᯩ۵ ᭥⊹�WDUJHW FXVWRPHUV PLQG�

ෝ ₉ḡ⦹ࠥಾ ʑᨦ᮹ ᱽ⣩ᯕӹ ᕽእᜅෝ ॵᯱᯙ⦹ࠥಾ ⦹۵ ᮝಽ࠺⪾ ᱶ᮹⦹ᩡ݅�SODFH� �
᭚ᜅ░ ᔍᱥᮥ ☖⧕ ᮹ ᮹ၙෝ ᔕ⠕ᅕ໕ ᔢݡᱢᯙ ᭥⊹ ᔢ⫊ ⪚ᮡ ᯦ᰆµSRVLWLRQ
 � � �UHODWLRQ

ᮝಽ ᖅ⦹Ł ᯩ݅ ᯕ్⦽ ᖅ ᵲᨱᕽ aᰆ ᮹ၙ ᯩ۵ ݉ᨕSDODFH� VLWXDWLRQ RU VWDQGLQJ� �
۵ ᔢݡᱢ ᯕ۵ ัᯕ݅ ᷪ ݅ෙ ᔍྜྷŝ᮹ šಉᖒ ⦹ᨱ ⡍ḡᖹ᮹ }ֱᮥ ᯕ⧕⦹�UHODWLYH� � �
ᩍ ⦽݅ ᨕ۱ ⦹ӹ᮹ ቭऽa ݉ࠦᱢᮝಽ ᨕਅ ᭥⊹ෝ ⩶ᖒ ⧁ ᙹ ᨧŁ Ğᰢ ቭऽ᪡�
ᨕอࡹእݡ ᭥⊹a ⩶ᖒࡹʑ ভྙᯕ �݅
₥ᕽᯝ ᮡ ⡍ḡᖵܾᨱ ᕽ⧔ݡ Ğᰢᬑ᭥ ᖒᮥݍ ༊ᱢᮝಽ ᗭእᯱ᮹ ษᮭᗮᨱ Ğᰢᯱ������

᮹ ᱽ⣩ ⪚ᮡ ᕽእᜅ᪡ ݅í ᯙࠥࡹಾ ⦥⦽ ษ⍡❦ ၚᜅ ᯙॅᮥ ᳑⧊⦹۵ ᯕ࠺⪾

Ł ᱶ᮹⦹ᩍ ⡍ḡᖵܾ ᱥఖᮡ ⢽ᱢᰆᨱᕽ Ğᰢᬑ᭥ ᖒᮥݍ ᭥⧕ᕽ Ύ ⦥⦽ ᙹ݉ᯕ݅� µ ¶
Ł ᵝᰆ⦹ᩡ݅ ʑᨦ᮹ ⡍ḡᖵܾ ᱥఖᮡ ᰆᖙᇥ⪵ෝ ʑⅩಽ ᱶ⧕ḥ ⢽ᱢᰆ ԕ Ł~ॅ�
᮹ ษᮭᨱ ᯱᔍᇥᕾ Ł~ᇥᕾ Ğᰢᇥᕾ ॒ᮥ ʑⅩಽ ⦹ᩍ ᮡ ᱥఖᱢ ᭥⊹ෝ ĥ⫮⦽݅۵� �
᮹ၙಽ ᰆᨱ ⦽ݡ ʑᨦ᮹ ᮹ᔍđᱶᮥ ᳦⧊ᱢᮝಽ ၹᩢ⦹Ł ᯩ۵ äᯕ݅ ʑᨦ᮹ Ł~ᮡ�
٥Ǎᯕ໑ əॅᨱí ᨕਅ ᯕၙḡෝ ᨕਅ ႊჶᮝಽ ᯙ┅ಅŁ ಆ⦹۵aෝי ⡍ḡᖵܾ ᱥ� �
ఖᨱ ᮹⧕ ❭ᦦ⧁ ᙹ ᯩ݅ᯕᮁᰍ ӹᩢᖁ ᦩᖒ ᮡ ᰆᨱᕽ ᅕ݅ Ğᰢಆ ᯩ� � ������ � ������
۵ ⡍ḡᖹᮥ ⪶ᅕ⦹۵ߑ ə ᮹᮹a ᯩᮝ໑ ʑᨦ᮹ ᯕᯖ⇽ŝ ∊ᖒŁ~᮹ ⪶ᅕ۵ ᖒŖ�
ᱢᯙ ⡍ḡᖵܾ ᱥఖ᮹ đŝྜྷᯕŁ ⦹ᩡ݅ ᕽእᜅ ᔢ⣩᮹ ⡍ḡᖵܾᮥ ᭥⧕ᕽ۵ Ł~ॅᯕ�
ݚ⧔ ᳑Ḣ᮹ ᕽእᜅᨱ ⧔ݡ ᨕਜí ḡb⦹Ł ᯩ۵aᨱ ᯙ᮹⦽ݡ ᇥᕾᯕ ᵲ⦹݅ᯕᮁᰍ� �

ᯕ్⦽ ᯙᨱ ⦽ݡ ᯕ⧕ෝ ၵ┶ᮝಽ ʑᨦᮡ ᯱᝁ᮹ ቭऽa Ł~ॅ᮹ ษᮭᗮᨱ Ł������
ᮁ⦽ ᭥⊹ෝ ₉ḡ⧁ ᙹ ᯩࠥಾ ݅᧲⦽ ႊ⨆ᮝಽ ᱥఖᮥ ᱥ} ⧁ ᙹ ᯩʑ ভྙᯕ �݅

ḡbࠥ������

ḡbࠥ ۵ ⡍ḡᖵܾ ๖ ᯕŁࠥ ⦹໑ ᩍ్ Ğᰢ ቭऽ�SHUFHSWXDO PDS� �SRVLWLRQLQJ PDS� �
ॅᨱ ⦽ݡ ᗭእᯱ᮹ ᔾbᮥ ⦹ӹ᮹ ࠥ⢽ ᔢᨱ ӹ┡ԙ äᮥ ั⦽݅ ᷪ ᱽ⣩᮹ ᵝ ᗮᖒॅ� �
ᮥ ⇶ ੱ۵ ₉ᬱ ᮝಽ ⦹ᩍ Ǎᖒࡽ Ŗe ԕᨱ Ğᰢᔢ⢽ॅ᮹ ᔢݡᱢ ᭥⊹᪡�D[LV� �GLPHQVLRQ�
ᗭእᯱॅᯕ ᬱ⦹۵ ᯕᔢᱢ ᱽ⣩ᮥ bᱢᮝಽ ⢽⧕ᵝ۵ ʑჶᮝಽ ᯕ్⦽ ḡbࠥ᮹ ᮁ⩶

ᮡ ᱽ⣩᮹ ྜྷญᱢᯙ ✚ᖒᮥ ᔍᬊ⦽ ᱽ⣩ ᭥ᵝ᮹ ⡍ḡᖵܾ ๖ŝ ᗭእᯱ᮹ ḡbᮥ ☖⧕ ᯲ᖒ

⦹۵ ḡbࠥa ᯩ݅₥ᕽᯝ� � ������
ḡbࠥ᮹ ᯲ᖒ ႊჶᮡ ݅ᮭŝ zᮡ օ aḡ ႊჶᮥ ᵝಽ ᔍᬊ⦽ �݅
ຝᱡ ⥥ಽ❭ᯝ ₉✙ ᨱ ᮹⦽ ႊჶᮡ ᗭእᯱ ḡbᨱ ɝÑ⦽ ᱥ☖ᱢᯙ ႊჶᮝ�SURILOH FKDUW�
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ಽ ᯝၹᱢᮝಽ ࢱ }᮹ ᱽ⣩ᮥ ᖁᄥ⦹ᩍ ᯕॅᮥ ݅᧲⦽ ᗮᖒᮝಽ ⊂ᱶ⦹ᩍ ⥥ಽ❭ᯝ ₉✙ෝ

᯲ᖒ⦽ ⬥ᨱ ࢱ ᱽ⣩ᮥ እƱ⦹۵ ႊჶᯕ �݅
ࢱ ჩṙ ᯙᇥᕾ ᮥ ᯕᬊ⦹۵ ႊჶᮡ ᭥᮹ ⥥ಽ❭ᯝ ₉✙ᨱᕽ ᔍᬊࡽ ݅�IDFWRU DQDO\VLV�

᧲⦽ እƱ ᗮᖒॅᨱ ⧔ݡ ᯙᇥᕾᮥ ᝅ⦹ᩍ ࢱ }᮹ ₉ᬱᮝಽ ᦶ⇶⦹ᩍ ⡍ḡᖵܾ ࠥ໕ᮥ

᯲ᖒ⦹۵ äᯕ �݅
ᖙ ჩṙ۵ ᮲ᇥᕾݡ ᮥ ☖⧕ᕽ ᇥ⧁⢽᮹ ⧪ ŝ ᩕ ᮥ�FRUUHVSRQGHQFH DQDO\VLV� �URZ� �FROXPQ�

⦹ӹ᮹ ə௹⥥ ⢽⩥⦹ᩍ šĥෝ ❭ᦦ⦹۵ äᯕ݅ օ ჩṙ۵ ݅₉ᬱࠥჶ� �0XOWLGLPHQVLRQDO
ᮥ ᯕᬊ⦹۵ ႊჶᮝಽ aᰆ ᯝၹᱢᮝಽ ᔍᬊ⦹۵ ႊჶᯕ݅ᱶᩢᬑ6FDOLQJ� 0'6� � � ������

⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ ⡍ḡᖵܾ šಉ ᖁ⧪ ᩑǍ������

݅₉ᬱࠥჶᮥ ᯕᬊ⦽ ⡍ḡᖵܾ ᱥఖᨱ šಉࡽ ᩑǍ ᵲᨱᕽ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽෝ ᵝᱽ

ಽ ⦽ ᩑǍ ↽Ⅹ᮹ ᩑǍ۵ ᱶᩢᬑ ᮹ ⍅⦝ᱥྙᱱ ⡍ḡᖵܾ ᱥఖᨱ š⦽ ᩑǍᯕ݅ ᯕ������ �
ᩑǍ۵ ⍅⦝ኩ ❑ญ⥥ ᜅ┡ღᜅ ❭ᜅ⑁⊹ ⧁ญᜅ⍅⦝ ᯱၵ⍅⦝ ᜅ᭥✙ჩᜅ ಽᷩქऽ	 � � � � � �
᮹ } ⍅⦝ᱥྙᱱᮥ ᔢᮝಽݡ ᇥᕾᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ ᮁᔍᖒᮥ ᦥᅕŁ ᮲ॅᯱݖ᮹� � $/6&$/ �
ᯕᔢᱱᮥ ᇥᕾ⦹ʑ ᭥⧕ ᮥ ᔍᬊ⦹ᩡ݅ ⍅⦝  ᕽእᜅ ᇥ᭥ʑ ᯙ▭ญᨕ ቭ35()0$3 � � � � �
ऽ ەີ ݅᧲ᖒ ႊྙ⠙ญ a⊹᮹ aḡ ⍅⦝ᱥྙᱱ ᖁ┾ᗮᖒᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ ✚Ḷᮥ ❭ᦦ⦹� � � �
Ł ⇵Ǎ⧕ ⧁ ษ⍡❦ ႊᦩᮥ ᱽᦩ⦽ ᩑǍᯕ݅ ʡ࠺ḥ ʡʑ ᮡ ᖁ┾ᗮᖒᨱ ෙ� � ������
ᨱᜅ⥥౩ᗭ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ⡍ḡᖵܾᨱ š⦽ ᩑǍᨱᕽ ᜅ┡ღᜅ ᨵᲅญթᜅ ┱ᧅ┱ᜅ ⍅⦝� � �
ኩ ❑ญ⥥ ⧁ญᜅ᮹ } ቭऽᨱ ᕽ⧔ݡ ᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ ቭऽ ᮁᔍᖒᮥ ᇥ	 � � 352;6&$/
ᕾ⦹Ł ⍅⦝  ℎđ ၰ ᭥ᔾ ᭥⊹ ၰ ᯦ḡ ᇥ᭥ʑ aĊ ᕽእᜅ ᝁᗮᖒ ەີ ݅᧲ᖒ ቭ� � � � � � �
ऽ᮹ } ᖁ┾ᗮᖒᨱ ⦽ݡ ᵲࠥෝ ᱽ⦹ᩡ݅ ʡᔢ⯍ ʡၝ⪵ ۵ ᜅ┡ღᜅ ⍅⦝� � � ������ �
ኩ ⧁ญᜅ ᨵᲅญթᜅ ⋕⟹ᄁօ᮹ } ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽᨱ ⦽ݡ ᮹ }ᖒࠥ� � � � $DNHU������
} ⧎༊ᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ ⠪a ᯱഭෝ aḡŁ ┱ᔪᱢ ᯙ ᇥᕾᮥ ᝅ⦹ᩡ݅�� �
ə đŝ ๅಆᱢ qᖒᱢ ᯕᖒᱢ ᱥྙᱢ ⧊ญᱢ ⊽ɝ⧉᮹ } ᯙᮥ ࠥ⇽⦹ᩡŁ ᯕॅ� � � � � � �

ᯙŝ } ቭऽᨱ ⧔ݡ ᮲ᇥᕾᮥݡ ☖⧕ ḡbࠥෝ ᯲ᖒ⦹Ł ᔍᱱᮥ ᱽ⦽ ၵ ᯩ݅� �
ᯕ⬥ ʡĞ⯍ ۵ ቭऽ }ᖒ ࠥ ⧎༊ᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ ᖙಉᱥྙᖒ ᯙ ᱶqᷱÑᬡ ������ � � �
ᯙ vᯙ⧉ ᯙ᮹ ᖙ } }ᖒᯙᮥ ࠥ⇽⦹ᩍ ᜅ┡ღᜅ ⍅⦝ኩ ❭ᜅ⑁⊹ ᨵᲅญթᜅ᮹� � � � � �
} ቭऽෝ ၵᯕ⥭ ʑჶᮥ ᱢᬊ⦹ᩍ ḡbࠥෝ ᔑ⇽⦹ᩡ݅ ᯕ ᩑǍ۵ ᯙǍ☖ĥ⦺�ELSORW� �
ᱢ ✚ᖒŝ ⍅⦝ ᗭእ⧪┽ᄥ ᖙᇥᰆᨱ ⦽ݡ ቭऽ }ᖒ ᯕၙḡ᮹ ᮁᔍᖒ ᯕၙḡ ᗮᖒᄥ�
ᖁ⪙ࠥ ၰ ᯕᔢᱱᮥ ᇥᕾ⦹ᩍ ᱽ⦹ᩡ݅۵ ᱱᯕ ✚Ḷᱢᯕ �݅
aᰆ ↽ɝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ⡍ḡᖵܾᨱ š⦽ ᩑǍ۵ ʡᮁᱶ ᮹ ᩑǍಽ ᮥ ᯕᬊ������ $/6&$/

⦹ᩍ ᜅ┡ღᜅ ᨵᱽญթᜅ ⋕⟹ᄁօ ❭ᜅ⑁ ⍅⦝ኩ ┱ᧅ┱ᜅ ⧁ญᜅ᮹ } ⍅⦝ᱥྙ� � � � � � � �
ᱱ᮹ ᮁᔍᖒᮥ ᇥᕾ⦹ᩡŁ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ᮹ ⡍ḡᖵܾ ๖ᔢᨱ ᳭⢽sᯙ ⇶ŝ ⇶᮹� ; <



ᱱ⡍}ᖒ ࠥෝ ᯕᬊ⦽ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ ᯕၙḡ ⡍ḡᖵܾ ��

sᮥ ࠦพᄡᙹಽ ⦹Ł ᗮᖒ sᮥ ᳦ᗮᄡᙹಽ ⦹۵ ݅ᵲ⫭ȡᇥᕾᮥ ☖⧕ ༉ु ᗮᖒᨱ �⦽ݡ
⢽ᵡ⪵ĥᙹ s᳭⢽ᮥ ᯕᬊ⦽ ḡbࠥෝ ᱽ⦹ᩡ݅ ੱ⦽ b ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽᄥಽ Õྜྷ� � �
ᇡ᮹ bᱢ ๅಆ ๅಆᱢᯙ ᝅԕᇥ᭥ʑ ⪵ᰆᝅ ℎđᖒ ᝅԕᮭᦦ ⍅⦝᮹ ᝁᖁࠥ ⍅⦝� � � � �
 ⍅⦝ aĊ Ḣᬱ᮹ ᱥྙᖒ ݅᧲⦽ ᯕᄅ✙⥥ಽ༉ᖹ᮹ } ᖁ┾ᗮᖒᨱ ⦽ݡ ⠪a᪡ ᵲ� � � � � �
ࠥ sᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ ෝ ᝅ⦹ᩡŁ ə đŝෝ aḡŁ,3$�LPSRUWDQFH�SHUIRUPDQFH DQDO\VLV� �
ᔍᱱᮥ ᱽ⦹ᩡ �݅

Ⳕ ᩑǍ ႊჶ�

ᩑǍ ྙᱽ����

ᖒᙺʑ ᰆᨱ ॅᨕᖁ ⍅⦝ᱥྙᱱ ᰆᨱᕽ ᵝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽॅᯕ Ğᰢᬑ᭥ෝ ᱱ

⦹ʑ ᭥⦽ ᝅྕᱢ ᔍᱱᮥ ᱽ⦹Łᯱ ݅ᮭŝ zᮡ օ aḡ᮹ ᩑǍ ྙᱽෝ ᖅᱶ⦹ᩡ �݅

ᩑǍྙᱽ ᵝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽॅ᮹ Ğᰢ Ǎ᳑۵ ᨕਜí ⩶ᖒࡹᨕ ᯩ۵a�� "
ᩑǍྙᱽ ᗭእᯱॅᨱí ᵝ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ᱱ⡍ ᯕၙḡ۵ ᨕਜí ᯙࡹᨕ ᯩ۵a�� "
ᩑǍྙᱽ ᖙᇥᰆᄥಽ ᯕᔢᱢᮝಽ ᯙࡹᨕ ᯩ۵ ᱱ⡍ᯕၙḡ۵ ྕᨨᯙa�� "
ᩑǍྙᱽ ⨆⬥ Ğᰢᬑ᭥ෝ ⪶ᅕ⦹ʑ ᭥⦽ ᱱ⡍ ᯕၙḡᨱ ᮹⦽ ᵝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ��

᮹ ⡍ḡᖵܾ ႊ⨆ᮡ ᨕॵᯙa"

ᩑǍ ႊჶ ၰ ᱩ₉����

ᅙ ᩑǍ۵ ྙ⨭ᨱ ᮹⦽ ᩑǍ᪡ ᝅ᷾ᱢ ᩑǍෝ ᄲ⧪⦹ᩡ݅ ຝᱡ ⍅⦝ᱥྙᱱ ⡍ḡᖵܾ ၰ�
ᖁ┾ ᗮᖒᨱ šಉ⦽ ǎԕ ᩑǍྙם ᱥྙᕽᱢ ᯙ░֘ ᯱഭॅᮥ ᯕᬊ⦽ ྙ⨭ᩑǍ᪡ �ᇩ �
ᨕ ᝅ᷾ᱢ ᇥᕾᮥ ᭥⧕ ᕽᬙḡᩎᨱ Ñᵝ⦹Ł ᯩ۵ ᖙ ⍅⦝ᱥྙᱱ ᯕᬊ ᗭእᯱॅᮥ �ݡ �����
ᔢᮝಽ ֥ ᬵ ᯝᇡ░ ᯝʭḡ ᯝeᨱ Ùℱ ᯱʑʑ᯦ ᖅྙ���� � �� �� � �VHOI�DGPLQLVWHUG

ᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ ᳑ᔍෝ ᝅ⦹ᩡ݅ ᩑǍ᮹ Ŗeᱢ ჵ᭥۵ ᕽᬙ✚ᄥಽ ⦽ᱶ⦹TXHVWLRQQDLUHV� �
ᩡᮝ໑ ԕᬊᱢ ჵ᭥۵ ֥ࠥ ๅᰆ ᙹ ʑᵡ ᔢ᭥ } ᵝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽಽ ᱽ⦽⦹� ���� �
ᩡ �݅
⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ᱱ⡍ ᯕၙḡෝ ᯕᬊ⦹ᩍ ᵝ ቭऽॅ᮹ ḡbࠥ ෝ ᯲ᖒ⦹�SHUFHSWXDO PDS�

ᩍ ᗭእᯱ ᯙ ᗮᨱ ᨕਅ ᭥⊹ᨱ ⡍ḡᖵܾࡹᨕ ᯩ۵ḡෝ ❭ᦦ⦹Ł b ᖙᇥᰆᄥ ᯕᔢᱱ� �
ᮥ ⪶ᯙ⦹ᩡ݅ ⨆⬥ ᵝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽॅᯕ ᰆᨱᕽ Ğᰢᬑ᭥ෝ ᱱ⦹ʑ�LGHDO SRLQW� �
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᭥⧕ ḡ⨆⧕ ⧁ ᱱ⡍᮹ ᯕၙḡ ႊ⨆ᮥ ၽč⦹Ł əᨱ ෙ ᱥఖᱢ ᔍᱱᮥ ᱽ⦹Łᯱ�
⦹۵ ᅙ ᩑǍ᮹ ༊ᱢᮥ ⬉ŝᱢᮝಽ ᖒ⦹ʑݍ ᭥⧕ ݅ᮭŝ zᮡ ᱩ₉ෝ ☖⧕ ᝅ᷾ ᇥᕾᮥ ᝅ

⦹ᩡ �݅
ຝᱡ ᵝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ᮹ ᱱ⡍ ᯕၙḡ۵ ᱥᩢݍ ʡᵝ᪥ ᮹ ᩑǍᨱ ᮹⧕ }ၽ� � ������

ࡽ ᱱ⡍}ᖒ ࠥෝ ᯕᬊ⦹ᩍ Ǎᖒࡽ ᖅྙḡෝ ᯕᬊ⦹ᩍ ↽ɝ ᵝᯝ ᯕԕ ⍅⦝ᱥྙᱱ ᯕᬊ�
Ğ⨹ᯱෝ ᔢᮝಽݡ ᖅྙ᳑ᔍෝ ᝅ⦹ᩡ݅ ᖅྙ᳑ᔍෝ ☖⧕ ᙹḲࡽ ᯱഭෝ ⚍᯦⦹ᩍ ᙹḲ�
ࡽ ᯱഭ᮹ ᇥᕾᮡ ŝ ෝ ᔍᬊ⦹ᩡᮝ໑ ĥ⊖ᱢ ǑḲᇥᕾŝ3$6: VWDWLVWLFV ���� 3&�0'6 �

ෝ ᯕᬊ⦽ ᮁᔍᖒ ᇥᕾᮥ ☖⧕ ⍅⦝ᱥྙᱱ.<67�.UXVFDO� <RXQJ� 6KHSDUG� DQG 7RJHUVRQ� �
ቭऽॅ᮹ Ğᰢ šĥ᪡ ⩥ᰍ ᭥⊹ෝ ᇥᕾ⦹ᩡᮝ໑ ᱱ⡍}ᖒ ⠪a ᯱഭෝ ʑⅩಽ� 352),7

ᯕᬊ⦹ᩍ ᳦⧊Ŗeḡࠥ ෝ ᯲ᖒ⦹ᩍ ⇶᮹ ⧕ᕾŝ ⍅⦝ᱥྙ�SURSHUW\ ILWWLQJ� �MRLQW VSDFH PDS�
ᱱ ቭऽ᮹ ᭥⊹ෝ ❭ᦦ⦹ᩡ݅ ੱ⦽ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽᨱ ⦽ݡ ᖁ⪙ࠥ ᯱഭෝ aḡŁ b�
ᖙᇥᰆᄥ ᯕᔢᱱ ᮥ ᇥᕾ⦹Łᯱ ᮥ ᯕᬊ⦹ᩡ݅�LGHDO SRLQW� 35()0$3�SUHIHUHQFH PDS� �
əญŁ ᮲ᇥᕾᮥݡ ☖⧕ b ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽᄥಽ ᔢݡᱢᮝಽ v⦽ ᱱ⡍}ᖒ ᯕၙḡෝ

❭ᦦ⦹ᩡ݅ ᯕᔢ᮹ ݅₉ᬱࠥჶᮥ ᯕᬊ⦽ ᝅ᷾ᇥᕾ᮹ ᱩ₉ෝ ࠥ⪵⦹ᩍ əฝ ᨱ ᱽ⦹� > �@
ᩡ �݅

əฝ ݅₉ᬱࠥჶᮥ ᯕᬊ⦽ ᝅ᷾ᇥᕾ᮹ ᱩ₉< �>



ᱱ⡍}ᖒ ࠥෝ ᯕᬊ⦽ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ ᯕၙḡ ⡍ḡᖵܾ ��

ⳕ ᝅ᷾ᇥᕾ�

⢽ᅙ᮹ ✚ᖒ����

ᅙ ᩑǍᨱᕽ ᖅᱶ⦽ ᩑǍྙᱽෝ á᷾⦹Łᯱ ᖅྙ᳑ᔍෝ ᝅ⦹ᩡᮝ໑ ႑⡍⦽ ᇡ᮹� ���
ᖅྙḡ ᵲᨱᕽ ᇡa ⫭ᙹ ᨩŁࡹ ə aᬕߑ ྕ᮲ݖᯕ ฯÑӹ ⦽ᯝ࠺ ᮲ݖᮝಽ ᯝš⦽��� �
ᖅྙḡ ᇡෝ ᱽ⦹ᩍ ⅾ ᇡෝ ↽᳦ᇥᕾ ᯱഭಽ ᔍᬊ⦹ᩡ݅ ᅙ ᝅ᷾ᩑǍᨱ ₙᩍ⦽ ⢽�� ��� �
ᅙ᮹ ✚ᖒᮡ ⢽ ᨱ ᱽ⦽ ၵ᪡ z݅� �! �

⢽ ⢽ᅙ᮹ ✚ᖒ� ��

ᱱ⡍}ᖒ ࠥ᮹ ᝁᖒ ၰ ᖒݚ┡ ᇥᕾ����

ቭऽ }ᖒŝ ᱱ⡍}ᖒᮡ ⦽ᯝ࠺ }ֱᮡ ᦥܩ໑ ⍅⦝ᱥྙᱱᮡ }ᄥ ᱱ⡍ ݉᭥ಽ ᬕᩢࡹ�
Ł ᯩʑ ভྙᨱ ᱱ⡍}ᖒ ᯕၙḡᨱ ᮹⦽ ቭऽᄥ ₉ᯕᱱᮥ ❭ᦦ⦹۵ äᯕ ၵ௭Ḣ⦹݅Ł ❱

݉⦹ᩍ ᅙ ᩑǍᨱᕽ۵ ᱥᩢݍ ʡᵝ᪥ ᨱ ᮹⧕ }ၽࡽ ᱱ⡍}ᖒ ࠥෝ ᔍᬊ⦹ᩡ݅� ������ �
ᯕ ॅ᮹ ᩑǍ đŝᨱ ᮹⧕ ࡽ⇽ࠥ }᮹ ᱱ⡍}ᖒ ₉ᬱᮥ ʑᵡᮝಽ ḡbࠥ ᇥᕾᮥ ᭥⦽�

ʑⅩ ᯕ░ᯙߑ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽᄥ b ᯙ s ᮹ ⠪Ɂᮥ ᔑ⇽⧉ŝ ᨱ࠺ b�IDFWRU VFRUH�
⧎༊ᨱ ⦽ݡ ⊂ᱶ⊹᮹ ᖒᮥݚ┡ ᯦᷾⦹Łᯱ ┱ᔪᱢ ᯙᇥᕾ�H[SORUDWRU\ IDFWRU DQDO\VLV�

ᮥ ᝅ⦹ᩡ݅()$� �
┱ᔪᱢ ᯙᇥᕾ᮹ ᯙ⇵⇽ႊჶᮝಽ۵ ᵝᖒᇥ ᇥᕾ ᮥ �SULQFLSOH FRPSRQHQW DQDO\VLV� �

ᯙ⫭ᱥႊჶᮝಽ۵ Ḣb⫭ᱥ ᨱ ᮹⦽ ᄁญຶᜅ ෝ ᯕᬊ⦹ᩡᮝ໑�RUWKRJRQDO URWDWLRQ� �YDULPD[� �

Ǎᇥ ᔍಡᙹ � Ǎᇥ ᔍಡᙹ �

⦦⠞❓

Ặᡆᖆ
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⇵⇽⧁ ᯙ ᙹ᮹ đᱶᮡ Łᮁs ᯕᔢᮥ ᱢᬊ⦹ᩡ݅�HLJHQYDOXH� � �
ᇥᕾ đŝᨱ ⦽ݡ ⧕ᕾᮡ ⢽ᅙ᮹ ᱢ⧊ࠥෝ ӹ┡ԕ۵ ⊂ࠥ۵ ᮹ Ǎ⩶ᖒ.02 ����� %DUWOHWW

áᱶᮡ ᮝಽ ӹ┡ӹ ๅᬑ ᱢ⧊⦹݅۵ äᮥ ⪶ᯙ⦹ᩡ݅ ⊂ᱶ ⧎༊᮹ Ŗ☖���������S������ � �
ᖒ sᮡ ᄡᙹᨱ ⡍⧉ࡽ ᯙॅᨱ ᮹⧕ᕽ ᖅ۵ࡹ እᮉಽᕽ ༉ु ⧎༊ᯕ ᯥĥ�FRPPXQDOLW\�
⊹ᯙ ᯕᔢᮝಽ ӹ┡ԍ݅ ੱ⦽ ᯕᔢ᮹ ᦥᯕñ sᮥ ᅕᯕ۵ ᯙ᮹ ᙹ۵ }ಽ b��� � � ��� � �
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ᅙ ᩑǍෝ ᭥⦽ ⠪a ᔢݡ }᮹ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ ᵲᨱᕽ۵ ᨵᲅญթᜅ ⍅⦝᪡ ⧁ญᜅ�
⍅⦝a ⦹ӹ᮹ ǑḲᮥ ⩶ᖒ⦹Ł ᯩ۵ äᮝಽ ᇥᕾࡹᨩᮝ໑ ᯕॅŝ ᇩᨕ ⋕⟹ᄁօෝ ⡍⧉�
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ᮝ໑ ࡽ⇽ࠥ ᯙ ĥᙹ sᮥ ᱡᰆ⦹ᩍ bb᮹ ቭऽᄥಽ ᯙ᮹ ⠪Ɂsᮥ ᔑ⇽⦹ᩡ݅ ᔑ� �
⇽⦽ ᯙ᮹ ⠪Ɂsŝ ᦿᕽ ᝅ⦽ ᇥᕾ đŝಽ ᨕԙ } ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ᮹ ᭥.<67 �
⊹ ᳭⢽ sᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ ᇥᕾᮥ ᝅ⦹ᩡ݅352),7 �

ᮡ b ቭऽ᮹ ᭥⊹᪡ ᗮᖒᨱ ⦽ݡ Ⓧʑ᪡ ႊ⨆ᮥ ӹ┡ԕ۵ ᄂ░ ಽ ᇥᕾ352),7 �YHFWRU�
đŝෝ ӹ┡ԙ݅ ᕽ b ᗮᖒॅᮡ ᄂ░᮹ ᬱᱱᮝಽᇡ░ ⪵ᔕ⢽᮹ ႊ⨆ᮝಽ ྕ⦽⦹í ມ�
ᨕ ḩᙹಾ ᗮᖒ᮹ ᖒ⨆ᮥ v⦹í aḡŁ ᯩᮭᮥ ᮹ၙ⦹۵ ᖁ⩶ ༉ߙಽ ⢽⩥݅ࡽ ᯕ᪡ zᯕ�
ᖁ⩶༉ߙಽ ⢽⩥۵ࡹ ᗮᖒŝ ⠪a ᔢྜྷ⍅⦝ᱥྙᱱݡ ቭऽŝ᮹ šĥ۵ b ᗮᖒ ᄂ░ᖁ� � � �
ᔢᨱ Ḣb᮹ ᙹᖁᮥ ԕಅ ᬱᱱᮝಽᇡ░ Ñญa ມᙹಾ ə ᄂ░a ᮹ၙ⦹Ł ᯩ۵ ᗮᖒ᮹ Ğ�
⨆ᮥ  ฯᯕ aḡŁ ᯩ۵ äᮝಽ ⧕ᕾ⦽ �݅
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əฝ ᨱ }᮹ ᱱ⡍}ᖒ ᯙ᮹ ᄂ░᪡ b ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ᮹ ᔢݡᱢᯙ ᭥⊹ᨱ <⦽ݡ �@ �
ḡbࠥෝ ᱽ⦹ᩡ݅ ᱥℕ ḡbࠥෝ ᬑ⊂ᔢ݉ᮝಽᇡ░ ĥ ၹݡ ႊ⨆ᮝಽ }᮹ ᇥ໕ᮝಽ� �
Ǎᇥ⦽݅ ຝᱡ ᬑ⊂⦹݉᮹ ᔍᇥ໕ᮥ ᅕ໕ ᱢᯙݡ⩤ Łɪᜅ్ᬕ ᬑᦥ⦽ ᦩ༊ᯕ ᯩ۵ ᮹� � � � �
} ⧎༊ᮝಽ Ǎᖒࡽ ᖙಉ ᯙ ၠᮭḢ⦽ ḥᝅ⦽ ᗵḢ⦽ ᝁ ⧁ ᙹ ᯩ۵ ᧲ᝍᱢᯙ᮹� � � � � � �
} ⧎༊ᮝಽ Ǎᖒࡽ ᝁ ᯙŝ ᖁࠥᱢ ࠦ✚⦽ Ǎᔪᯕ  w∑ḥ čŁ⦽᮹ } ⧎༊ᮝಽ� � � �
Ǎᖒࡽ ๅಆ ᯙ᮹ ᗮᖒ ᄂ░a ᯱญ⦹Ł ᯩ݅ ᯕॅ ᔍ ᇥ໕ᨱ ᯱญ⦹Ł ᯩ۵ ᗮᖒ ᄂ░� �
ॅᨱí ᱢᰍ vࠥa aᰆ ⓑ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ۵ ᜅ┡ღᜅᯕ໑ ə ݅ᮭ ⋕⟹ᄁօᯙ äᮝ�
ಽ ӹ┡ԍ �݅
᳭⊂ ⦹݉᮹ ᔍᇥ໕ᨱ۵ ȡᮭ ҥ్ᬡ ၶ⧉ Ǎᯥ᮹ } ⧎༊ᮝಽ Ǎᖒࡽ ᇩ⏭� � � � �

ᯙ᮹ ᗮᖒ ᄂ░a ᯱญ⦹Ł ᯩ݅ ᇩ⏭ ᄂ░ᨱ۵ ᯕॵ᮹ ᱢᰍపᯕ aᰆ Ł׳ ə ݅ᮭᮝ�
ಽ ⋕⟹ᄁօ᮹ ᱢᰍపᯕ ᮡ׳ äᮝಽ ӹ┡ԍ݅ ᳭⊂ ᔢ݉ᯙ ᔍᇥ໕ᨱ۵ ᩕᖒᱢᯙ ⪽ʑ₍� � � �
ᱢᯙ᮹࠺⪾ } ⧎༊ᮝಽ Ǎᖒࡽ ᩢ᮹ ᯙ᮹ ᗮᖒ ᄂ░a ᯱ⦹Ł ߑ۵ᯩ ᯕ ᄂ░ᨱ ᱢᰍ�
పᯕ aᰆ ⓑ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ۵ ᯕॵᯕ໑ ə ݅ᮭᮝಽ۵ ᨵᲅญթᜅ᪡ ⧁ญᜅಽ ӹ┡�
ԍ �݅
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ᵝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽᨱ ⧔ݡ ᱱ⡍}ᖒ ࠥ } ⧎༊ᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ ᗭእᯱॅᯕ ᱱ �� � �
ࠥಽ ⠪a⦽ ᯱഭ᮹ ⠪Ɂsŝ ᦿᕽ ᝅ⦽ ᇥᕾ đŝಽ ᨕԙ } ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭ.<67 �
ऽ᮹ ᭥⊹ ᳭⢽ sᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ ᇥᕾᮥ ᝅ⦹ᩍ ᗮᖒ ḡbࠥෝ ᯲ᖒ⦹ᩡ݅352),7 �
⍅⦝ᱥྙᱱᨱ ⦽ݡ ḡb Ŗeᔢᨱ ₉ᬱᮥ ⧕ᕾ⦹ʑ ᭥⧕ ᝅ⧪⦽ ✚ᖒᱢ⧊⪵ ᇥᕾ᮹ ḥᇥ

ᔑᨱ ⦽ݡ ᪅₉ᇥᔑ እᮉ ᮡ ᯝၹᱢᮝಽ ᔍᬊ⦹۵�UDWLR RI HUURU YDULDQFH WR WUXH YDULDQFH�
ᮝಽ ḡᱶ⦹ᩡ݅ ᗮᖒ ᄂ░ෝ ᔑ⇽⦹۵ ႊᮡ ᖁ⩶⫭ȡᇥᕾᨱ ʑⅩ⦽ ႊᮥ ᔍᬊ⦹ᩡ��� �

ᮝ໑ ᱱ⡍}ᖒ ࠥ ⧎༊ᨱ ᮹⦽ ⡍ḡᖵܾ ᇥᕾ đŝෝ əฝ ᨱ ᱽ⦹ᩡ݅� > �@ �
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ᇥᕾ đŝෝ ᔕ⠕ᅕ໕ ᜅ┡ღᜅ۵ ᬑ⊂ ᔢ݉᮹ ᔍᇥ໕ᨱ ᯱญ⦹Ł ᯩ۵ ᗵḢ⦽352),7 � � �
ḥᝅ⦽ ၠᮥ ᙹ ᯩ۵ ၠᮭḢ⦽᮹ ᗮᖒᄂ░ෝ እ⦹ᩍ ᬑ⊂ ⦹݉᮹ ᔍᇥ໕ᨱ ᯱญ⦹Ł� � �
ᯩ۵ ᬑᦥ⦽ čŁ⦽ ࠦ✚⦽ ᱢᯙݡ⩤ Łɪᜅ్ᬕ ᦩ༊ᯕ ᮡ׳ ᖁࠥᱢᯙ ⪽ʑ₍ ᩕᖒᱢ� � � � � � � � �
Ǎᔪᯕ  w∑ḥ ᱢ࠺⪾ ॒᮹ ᗮᖒ ᄂ░ᨱ ⦽ݡ ᱢᰍపᯕ aᰆ ᮡ׳ äᮝಽ ӹ┡ԍ݅ ⋕� �
⟹ᄁօ۵ ᳭⊂ ⦹݉ᯙ ᔍᇥ໕ᨱ ᯱญ⦹Ł ᯩ۵ ȡᮭŝ ᔍᇥ໕᮹ ҥ్ᬕ᮹ ᇡᱶᱢᯙ� �
⊂໕᮹ ᯕၙḡࠥ ᯝᇡ ⩶ᖒࡹᨕ ᯩᮝӹ ᔍᇥ໕᮹ ᱢ࠺⪾ Ǎᔪᯕ  w∑ḥ ᩕᖒᱢ ⪽ʑ� � � � �



ᱱ⡍}ᖒ ࠥෝ ᯕᬊ⦽ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ ᯕၙḡ ⡍ḡᖵܾ ��

₍ ॒᮹ ɮᱶᱢᯙ ᗮᖒ ᄂ░ॅᨱࠥ ᜅ┡ღᜅ ᅕ݅۵ ԏḡอ ᱢᰍపᯕ ᯩ۵ äᮥ ᅝ ᙹ ᯩ

݅ ᯕॵ۵ ᳭⊂ ᔢ݉ᯙ ᔍᇥ໕ᨱ ᭥⊹⦽ ၶ⦽ Ǎᯥ᮹ ᇡᱶᱢᯙ ᄂ░ᨱ ᱢᰍ ᱶࠥa� �
Ⓧḡอ ᧲ᝍᱢᯙ᮹ ᗮᖒ ᄂ░ᨱ aᰆ ⓑ ᱢᰍపᮥ ᅕᯕŁ ᯩ݅ Ҿᮝಽ ᨵᲅญթᜅ᪡ ⧁ญ�
ᜅ ⍅⦝۵ ᔍᇥ໕᮹ ၶ⦽ Ǎ ᧲ᝍᱢᯙ᮹ ᗮᖒ ᄂ░ᨱ۵ ᯕॵ ݅ᮭᮝಽ ᔍᇥ໕᮹� � � � �
ᗵḢ⦽ ḥᝅ⦽ ၠᮥ ᙹ ᯩ۵ ॒᮹ ᗮᖒ ᄂ░ᨱ۵ ᜅ┡ღᜅ ݅ᮭᮝಽ ԏᮡ ᱢᰍపᮥ ᅕᯕŁ� �
ᯩ �݅

ᮥ ᯕᬊ⦽ ᗭእᯱ✚ᖒᄥ ᯕᔢᱱ ᇥᕾ���� 13&'."1

⍅⦝ᱥྙᱱᮥ ᯕᬊ⦹۵ ⧖ᝍŁ~ᯙ ݡ ᗭእᯱෝ ᔢᮝಽݡ ᝅ⦽ ᖅྙ ᳑ᔍᨱᕽ ⠪�����
a ᔢᯙݡ }᮹ ᵝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽᨱ ⦽ݡ ᖁ⪙ࠥෝ ᭥ᇡ░ ᭥ʭḡ ᙽ᭥ಽ ⠪a⦹� � �
í ⦹ᩡ݅ ᯕ౨í ᙹḲࡽ ᯱഭෝ ԉ֡ ᔾŝ⦺ݡ Ḣᰆᯙ᮹ } ᖙᇥᰆᮝಽ ӹ٥ᨕ b ᖙ� �
ᇥᰆᨱᕽ ᵝ } ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽᄥ ᙽ᭥ ⠪Ɂsᮥ ᔑ⇽⦹ᩡ݅ ᯕ᪡ zᮡ ⍅⦝ᱥྙ� �
ᱱᨱ ⦽ݡ b ᖙᇥᰆᄥ ᖁ⪙ࠥ ᙽ᭥ ⠪a ᯱഭ᪡ ᇥᕾᮥ ☖⧕ ᮡ ᭥⊹ ᳭⢽ sᮥ.<67
ᯕᬊ⦹ᩍ 35()0$3�D SURJUDP WKDW UHODWHV SUHIHUHQFH GDWD WR PXOWLGLPHQVLRQDO VFDOLQJ

ᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ đŝෝ ᇥᕾ⦹ᩡ݅VROXWLRQ� �

əฝ ݅₉ᬱࠥჶ ᮥ ᯕᬊ⦽ ᗭእᯱ✚ᖒᄥ ᯕᔢᱱ ᇥᕾ< �> 	13&'."1
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ᮡ ᖁ⪙ࠥ ᯱഭෝ ⠪a ᔢॅ⍅⦝ᱥྙᱱᯕݡ ᭥⊹⦽ Ŗeᨱ ᩑđᮥ ⍽ ᵝ۵35()0$3 � �
ᇥᕾ ⥥ಽəఉᮝಽ }᮹ ༉ߙᨱ ۵⦹ݚ⧔ aḡ ݉ĥ ಽ ᇥᕾᯕ ᯕᨕḥ݅ ݉ĥ� � � �SKDVH� � �
۵ aᰆ ᯝၹᱢᯙ ༉ߙಽ ᮲ᯱݖ }ᯙᄥ ႊ⨆ ŝ ₉ᬱᨱ ⦽ݡ aᵲ⊹ෝ wࠥಾ�RULHQWDWLRQ�
ᨕᯩŁࡹ ݉ĥ۵ ᮲ᯱݖ bb᮹ }ᯙ᮹ ₉ᬱ aᵲ⊹อ ₉ᯕෝ ᅕᯕ۵ äᮝಽ ᨕࡹ ᯩᮝ໑� � �
݉ĥ۵ ༉ु ᮲ᯱݖa zᮡ Ğ⨆ŝ ₉ᬱ aᵲ⊹ෝ w۵ äᮥ aᱶ⦹Ł ᯩ݅ ݉ĥ۵ ᄂ░� � �
༉⩶ᨱ ᵡ⦹۵ ⩶┽ᯕ݅ᯕᖒɝ ॒ ᅙ ᩑǍᨱᕽ۵ b ⠪aᯱᨱ ⦽ݡ ᔢššĥa a� � ������
ᰆ ᮡ׳ ݉ĥෝ ᔍᬊ⦹ᩍ ᖙᇥᰆᄥ ᯕᔢᱱ ༉⩶ᮥ ĥᔑ⦹ᩡ݅ ᯕᔢᱱ ᯕ� � �LGHDO SRLQW�
ᗭእᯱ᮹ ᖁ⪙ Ğ⨆ ᵲᨱᕽ aᰆ ↽ᱢ᮹ ᗭእ ᯕᔢᮥ ั⦹۵ äᮝಽ ᖁ⪙ᯕᔢᱱᮡ ᄂ░᮹

ႊ⨆อᮥ ᱽ⦹۵ äᯕအಽ ᬱᱱᨱᕽ ᱱʭḡ᮹ Ñญ۵ ✚ᄥ⦽ ᮹ၙෝ ḡܩḡ ᦫ۵݅ ᄂ░�
᮹ ႊ⨆ᮝಽ ᬱᱱᨱᕽ ມᨕḩᙹಾ ᬒ ᯕᔢᱢᮝಽ ᅝ ᙹ ᯩ۵ äᯕ �݅*UHHQ 	 5DR� ������

əฝ ᨱ ᱽ⦽ ᇥᕾ đŝෝ ᔕ⠕ᅕ໕ ᱥℕᱢᮝಽ ᜅ┡ღᜅෝ aᰆ ᯕᔢᱢᯙ ⍅⦝ᱥ> �@ �
ྙᱱᮝಽ ᯙ⦹۵ Ğ⨆ᯕ v⦽ aᬕߑ ᩍᖒᩍݡᔾŝ ᩍᯱḢᰆᯙŝ Ḣᰆᯙԉᯱ Ḣᰆᯙŝ� � �
ᩍᯱ Ḣᰆᯙᮥ ᵲᝍᮝಽ ᜅ┡ღᜅᨱ ⦽ݡ ᖁ⪙ࠥa ۵݅׳ äᮥ  ᙹ ᯩ݅ ⦽⠙ ԉݡᔾ� �
ॅ᮹ ᯙ ᗮᨱᕽ۵ ᯕॵa ᯕᔢᱢᯙ ⍅⦝ᱥྙᱱᮝಽ ᯱญ⦹Ł ᯩ۵ äᮝಽ ӹ┡ԍ �݅

����᮲ᇥᕾݡ

᮲ᇥᕾݡ ᮡ ᇥ⧁⢽ ᯱഭᨱ š⦽ ᯝ᳦᮹ ☖ĥᱢ ₉ᬱᮥ ⇶ᗭ⦹۵�FRUUHVSRQGHQFH DQDO\VLV�

əฝ ᮲ᇥᕾݡ ᮥ ᯕᬊ⦽ ᱱ⡍}ᖒ ₉ᬱ ⡍ḡᖵܾ< �> 	$PSSFTQPOEFODF "OBMZTJT




ᱱ⡍}ᖒ ࠥෝ ᯕᬊ⦽ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ ᯕၙḡ ⡍ḡᖵܾ ��

ᇥᕾ ႊჶᮝಽ ᇥ⧁⢽᮹ ⧪ ŝ ᩕ ᮥ ⦽ ə௹⥥ᨱ ᨱ࠺ ӹ┡ԕᨕ šĥෝ ┱� �URZ� �FROXPQ�
Ǎ⦹ಅ۵ ༊ᱢᮝಽ ᯕᬊ⦹۵ äᯕ݅⨩⫭ ᮲ᇥᕾᮡݡ Ḳĥࡽ ⧎༊ॅ᮹ ኩࠥӹ ⠪� � ������
Ɂsᮥ ᇥᕾ⦹ᩍ ⧎༊ॅ eᨱ ᔢ⪙ᩑšᖒ ᱶࠥෝ ᱢ⧊⦹í ᧞⦹۵ ᇥᕾႊჶᮝಽ ə ᩑš�
ᖒᮡ ᔢŝݡ ᗮᖒॅ e᮹ Ñญ ᱶࠥෝ ☖⦹ᩍ aᱢᮝಽ ❭ᦦ⦹í ߑ۵ࡹ �\SUR[LPLW�ᔢݡ �
ŝ ᗮᖒॅᮥ ʑ⦹⦺ᱢᮝಽ ᱥ}⦹ʑ ᭥⦹ᩍ ӹ┡ӹ۵ ⇶ ᯕӹ ₉ᬱᮡ ݉ᙽ⦽ ⢽⩥᮹ ᙹ�D[LV�
݉ᯝ ᐱ ᔢᯕӹݡ ᗮᖒॅ᮹ ✚ᖒᮥ ᖅ⦹۵ߑ ྕ᮹ၙ⦽ äᯕ �݅&DUUROO HW DO�� ������
ᅙ ᩑǍᨱᕽ۵ ᱱ⡍}ᖒᮥ ⊂ᱶ⦽ ⧎༊ŝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ eᨱ šĥෝ ᔕ⠕ᅕŁᯱ ݡ

᮲ᇥᕾᮥ ᝅ⦹ᩡᮝ໑ ຝᱡ }᮹ ᱱ⡍}ᖒ ᯙŝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽॅ eᨱ ᔢ⪙ᩑšᖒ� �
ᮥ ᇥᕾ⦽ đŝෝ əฝ ᨱ ᱽ⦹ᩡ݅> �@ �
᮲ᇥᕾݡ đŝ ᜅ┡ღᜅ۵ ᖙಉ ᯙ ⋕⟹ᄁօ۵ ๅಆ ᯙ ᯕॵ۵ ᩕ᮹ ᯙ᮹ ᯕၙ� � �

ḡa ᔢݡᱢᮝಽ v⦽ äᮝಽ ᇥᕾࡹᨩ݅ ᯕ۵ ᇥᕾ đŝ᪡ Ñ᮹ ᮁᔍ⦹݅Ł ⧁ ᙹ� 352),7
ᯩᮝӹ ᝁ ᯙᮡ ᜅ┡ღᜅ᪡ ⋕⟹ᄁօ ᨵᲅญթᜅ᪡ ⧁ญᜅa ᇩ⏭ ᯙᮡ ᯕॵ᪡ ⋕� � �
⟹ᄁօ ⧁ญᜅ ᨵᲅญթᜅa Ŗᮁ⦹Ł ᯩ۵ ᯕၙḡಽ ӹ┡ԍ݅۵ ᱱᨱᕽ ݅ᗭ ₉ᯕa ᯩ݅� �
ੱ⦽ }᮹ ᱱ⡍}ᖒ ࠥ ⧎༊ŝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽॅ eᨱ ᔢ⪙ᩑšᖒᮥ ᇥᕾ⦹ᩍ��

əฝ ᨱ ᱽ⦹ᩡ݅ ᜅ┡ღᜅ۵ čŁ ᖁࠥ ᦩ༊ Łɪ ᬑᦥ ॒᮹ ⧎༊ŝ aʭᬕ Ŕᨱ> �@ � � � � �
᭥⊹⦹ᩍ ๅಆ ᖙಉ ᝁ᮹ ᱱ⡍}ᖒ ᯙ᮹ ᯕၙḡෝ v⦹í ⩶ᖒ⦹Ł ᯩᮭᮥ  ᙹ ᯩ� �
݅ ⋕⟹ᄁօ۵ ⍅⦝ᯕ᮹ ๅەᨱ ⦽ݡ Ǎᔪᯕ  w∑ḥ ቭऽಽ ⡍ḡᖵܾࡹᨕ ᯩᮝӹ� �
ᗭ ȡᮭ ॒᮹ ᇩ⏭ ᮹᮹ ᱱ⡍}ᖒ ᯙᨱ ɝᱲ⧕ ᯩ۵ äᮥ ᅝ ᙹ ᯩᮝ໑ ᯕॵ۵� �

əฝ ᮲ᇥᕾݡ ᮥ ᯕᬊ⦽ ᱱ⡍}ᖒ ⧎༊ ⡍ḡᖵܾ< �> 	$PSSFTQPOEFODF "OBMZTJT
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Ǎ ၶ ॒᮹ ᇩ⏭ ᯙ᮹ ᱱ⡍}ᖒ ⧎༊ॅŝ ᧲ᝍ ᗵḢ ॒᮹ ᝁ ᯙ᮹ ᱱ⡍}ᖒ ᯕ� �
ၙḡa Ŗ᳕⦹۵ äᮝಽ ᇥᕾࡹᨩ݅ ᨵᲅญթᜅ᪡ ⧁ญᜅ۵ ࠺⪾ ᩕᖒ ⪽ʑ ॒᮹ ᩕ᮹ � � �
ᯙ᮹ ᱱ⡍}ᖒᨱ ᔢݡᱢᮝಽ aʾí ᯱญ⦹Ł ᯩᨕ ᱢᯙ࠺ ᯕၙḡa v⦹í ⩶ᖒࡹᨕ ᯩᮭ

ᮥ ᅝ ᙹ ᯩ �݅

Ⳗ đ ು�

ᩑǍđŝ ᧞ ၰ ᔍᱱ����

ǎԕ ⍅⦝ᱥྙᱱ ᰆᮡ ḡӽ ֥ ᜅ┡ღᜅa ๅᰆᮥ }ᖅ⦽ ᱱᮝಽᇡ░ ᩍ֥ ᯕ���� ��
ᔢ᮹ eᯕ Ğŝ⦹໕ᕽ ᧲ᱢᮝಽࠥ ɪĊ⦽ ᖒᰆᮥ ḡᗮ⦹ᩍ ᪵݅ ↽ɝᨱ۵ b ⍅⦝ᱥྙᱱ�
ቭऽᄥಽ Ğᰢᯕ aᗮ⪵ࡹ໕ᕽ ᯕӹ ᕽእᜅ᮹ ₉ᯕa ᵥᨕऽ۵ Ğ⨆ᮥ ᅕᯕ۵ ॒ ᖒᙺ

ʑ ᰆ᮹ ✚ᖒᮥ ᅕᯕŁ ᯩ݅ Ğᰢᯕ ๅᬑ ⊹ᩕ⦽ ᖒᙺʑ ᰆᨱᕽ۵ ᱽ⣩ ၰ ᕽእᜅ ₉�
ᄥ⪵᪡ aĊ ⥥ญၙᨥ᮹ ⪶ᅕෝ ᭥⦽ ₉ᄥᱢᯙ ቭऽ ᯕၙḡෝ ⩶ᖒ⦹۵ äᯕ ⦥ᙹᱢᯙ 

ᗭಽ ᯲ᬊ⦽݅ ᵝ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽᨱ ⧔ݡ ᱱ⡍}ᖒ ࠥෝ ᯕᬊ⦽ ḡbࠥෝ ᯲ᖒ⦹�
ᩍ ᗭእᯱॅ᮹ ᯙ ᔢ᮹ ⡍ḡᖵܾ ၰ b ᖙᇥᰆᄥ ᯕᔢᱱᮥ ❭ᦦ⦹ᩍ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭ�
ऽॅᯕ ᰆ ԕ Ğᰢᬑ᭥ෝ ᱱ⦹ʑ ᭥⧕ ḡ⨆⧕ ⧁ ᱱ⡍}ᖒᮥ ၽč⦹Łᯱ ᝅ⦽ ᅙ ᩑ

Ǎ᮹ đŝ۵ ݅ᮭŝ z �݅
ℌṙ ᵝ } ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽᨱ ⦽ݡ ᗭእᯱ ᯙᔢ᮹ Ğᰢ Ǎ᳑۵ ʡ࠺ḥŝ ʡʑ� �

᮹ ᩑǍ đŝ᪡ ᯝ⦹í࠺ ᨵᲅญթᜅ᪡ ⧁ญᜅa Ḣᱲᱢᯙ Ğᰢšĥෝ ⩶ᖒ⦹Ł ᯩ۵������
äᮝಽ ӹ┡ԍ݅ ⋕⟹ᄁօ ੱ⦽ ⦽ᯝ࠺ ĞᰢǑᨱ ᗮ⧕ᯩ۵ äᮝಽ ӹ┡ԍ݅ ᜅ┡ღᜅ᪡� �
ᯕॵᨱ ⦽ݡ ₉ᄥᖒ ᱶࠥa ᔢݡᱢᮝಽ Ⓧí ᯙࡹᨕ ᯩᮭᮥ ǑḲᇥᕾ đŝෝ ☖⧕ 

ᙹ ᯩᨩ݅ ੱ⦽ ᇥᕾ đŝᨱᕽ۵ ᗭእᯱॅᮡ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽෝ ǎԕ ᵲᗭʑᨦ� � .<67
ᱥྙቭऽ᪡ ǎ ᱥྙቭऽಽ ӹ٥Ñӹ ๅᰆ᮹ Ƚ༉a ⓑ ๅᰆᯕ ݅ᙹᯙ ቭऽ᪡ ᗭȽ�
༉ ๅᰆᯕ ฯᮡ ቭऽಽ Ǎᇥ⦹ᩍ ᯙ⦹Ł ᯩ݅۵ ᱱᮥ ⪶ᯙ⧁ ᙹ ᯩᨩ �݅
ṙࢹ ᗭእᯱ ᯙ ᔢᨱ ᜅ┡ღᜅ۵ ᖙಉ ᯙ ⋕⟹ᄁօ۵ ๅಆ ᯙ ᯕॵ۵ ᩕ᮹ � � �

ᯙ᮹ ᯕၙḡa ᔢݡᱢᮝಽ v⦽ äᮝಽ ᇥᕾࡹᨩŁ ᇩ⏭ᯙᮡ ᯕॵ᪡ ⋕⟹ᄁօa Ŗᮁ�
⦹Ł ᯩ۵ äᮝಽ ❭ᦦࡹᨩ݅ ᱱ⡍}ᖒ ᖙᇡ⧎༊ᨱ ᕽ۵⧔ݡ ᜅ┡ღᜅa čŁ ᖁࠥ ᦩ༊� � � �
Łɪ ᬑᦥ ॒᮹ ᱱ⡍}ᖒ ᯕၙḡෝ ⪶ᅕ⦹Ł ᯩᮝ໑ ⋕⟹ᄁօ۵ Ǎᔪ ᗭ ȡᮭ ॒᮹� � � � �
ᯕॵ۵ Ǎ ၶ ᧲ᝍ ᗵḢ ॒᮹ ᨵᲅญթᜅ᪡ ⧁ญᜅ۵ ࠺⪾ ᩕᖒ ⪽ʑ ॒᮹ �ᱢ࠺ � � � � �
ᯙ ᯕၙḡa ᔢݡᱢᮝಽ v⦽ äᮝಽ ❭ᦦࡹᨩ �݅
ᖬṙ ᗭእᯱॅᮡ ᇥᕾ ᔢݡ } ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ ᵲᨱᕽ ᜅ┡ღᜅෝ aᰆ ᯕᔢᱢᯙ ⍅� �



ᱱ⡍}ᖒ ࠥෝ ᯕᬊ⦽ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ ᯕၙḡ ⡍ḡᖵܾ ��

⦝ᱥྙᱱᮝಽ ᯙ⦹۵ Ğ⨆ᮡ ᱶᩢᬑ ᮹ ᩑǍđŝ᪡ ᯝ⊹⦹Ł ᯩ݅ ੱ⦽ ᩍݡᔾŝ������ � �
ᩍᯱḢᰆᯙ ᷪ ᩍᖒ ᗭእᯱ᪡ ԉᯱ Ḣᰆᯙŝ ᩍᯱ Ḣᰆᯙ ᷪ Ḣᰆᯙॅᮥ ᵲᝍᮝಽ ᜅ┡ღ�
ᜅᨱ ⦽ݡ ᖁ⪙ࠥa ᮡ׳ äᮝಽ ❭ᦦࡹᨩ݅ ⦽⠙ ԉᯱ ᔾॅ᮹⦺ݡ ᯙ ᗮᨱᕽ۵ ᯕॵ� �
a ᯕᔢᱢᯙ ⍅⦝ᱥྙᱱᮝಽ ᯱญ⦹Ł ᯩ۵ äᮝಽ ᇥᕾࡹᨩ �݅
֘ṙ ᱥℕᱢᮝಽ ᗭእᯱॅᨱí ᯕᔢᱢᯙ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽಽ ᯙࡹᨕ ᯩ۵ ᜅ┡ღᜅa�

⪶ᅕ⦹Ł ᯩ۵ ᱱ⡍}ᖒᮡ ᖙಉ ᝁ ๅಆ᮹ } ᯙᯕ݅ ✚⯩ ᗵḢ⦽ ḥᝅ⦽ ၠᮥ ᙹ� � � � � � �
ᯩ۵ ၠᮭḢ⦽ ॒᮹ ᝁ ᯙᮥ Ǎᖒ⦹Ł ᯩ۵ ⧎༊ŝ ᇩᨕ ᖙಉ ᯙᨱᕽ۵ ᬑᦥ⦽ ⩥� �
ᱢᯙݡ Łɪᜅ్ᬕ ᦩ༊ᯕ ᮡ׳ ॒᮹ ⧎༊ əญŁ čŁ⦽ ࠦ✚⦽ ᖁࠥᱢᯙ Ǎᔪᯕ � � � � � �
w∑ḥ ॒᮹ ๅಆ ᯙ᮹ Ǎᖒ ⧎༊ᯕ ᜅ┡ღᜅ᮹ ᯕၙḡ vᱱᮝಽ ऽ్ԍ݅ ⨆⬥ ᜅ┡ღ�
ᜅ۵ ᯕ ॅ᮹ ᱱ⡍}ᖒ ᯕၙḡෝ ᮁḡ⦹ʑ ᭥⦽ ŝ࠺⪾ ᇩᨕ ᗭእᯱॅ᮹ ๅᰆ ႊྙ  ⪽

ᱢ࠺ ⪽ʑ₍ ᩕᖒᱢ ॒᮹ ᩕ᮹ ᯙ᮹ ᯕၙḡෝ ℕ⨹ ⧁ ᙹ ᯩࠥಾ ᮭᦦ ᳑ ॒᮹ ๅᰆ� � �
ᗭ᪡ ᗭእᯱ ₙᩍ⩶ Ⅺḥ ࠺⪾ ⥥ಽəఉᮥ ᬕᩢ⦹۵ ႊᦩᨱ ᕽࠥ⧔ݡ ᱢɚᱢᯙ á☁a ⦥

⦹݅ ⋕⟹ᄁօ۵ ȡᮭŝ ҥ్ᬕ ॒᮹ ᇡᱶᱢᯙ ⊂໕᮹ ᯕၙḡෝ ⇶ᗭ⦹ʑ ᭥⦽ ႊᦩ�
᮹ ༉ᔪŝ ⧉̹ ᜅ┡ღᜅ እݡ ᔢݡᱢᮝಽ ԏḡอ ⋕⟹ᄁօ᮹ vᱱᮝಽ ӹ┡ӽ ᱢ࠺⪾ Ǎ�
ᔪᯕ  w∑ḥ ᩕᖒᱢ ⪽ʑ₍ ॒᮹ ɮᱶᱢᯙ ᯕၙḡෝ v⪵⦹ʑ ᭥⦽ ႊᦩᮥ ༉ᔪ⧕ ⧁� �
äᮝಽ ݅ࡽ݉❰ ᯕॵ۵ ᇩ⏭᪡ ᩕ᮹ ᯙᯕ Ŗ᳕⦹۵ aᬕߑ aĊᨱᕽ ᪅۵ ᧲ᝍᱢᯙ�
ᯕၙḡෝ ⩶ᖒ⦹Ł ᯩ۵ อⓝ ↽ɝ Ǎᔍ⦹Ł ᯩ۵ ๅᰆ᮹ Ƚ༉ ݡ⪶ ᱶ₦ŝ ᇩᨕ ᝁ᪡

ᩕ᮹ ᯙᮥ v⪵⦹ʑ ᭥⦽ ⍅စܩ⍡ᯕᖹ ᮥ࠺⪾ ᱥ}⧁ ⦥a ᯩ۵ äᮝಽ ݅ࡽ݉❰ ᨵ�
ᲅญթᜅ᪡ ⧁ญᜅ۵ ᜅ┡ღᜅ᪡ ⋕⟹ᄁօ እݡ ૽ಘ⦽ ᯕၙḡ ᬑ᭥ᗭෝ ⪶ᅕ⦹ḡ ༜⦹

Ł ᯩᮝအಽ ᯕ ॅŝ᮹ ₉ᄥᖒᮥ ⪶ᅕ⦹ʑ ᭥⦽ ᱱ⡍}ᖒᮥ }ၽ⦹ᩍ ⪽ᬊ⧁ ⦥a ᯩ۵�
äᮝಽ ᔍഭࡽ �݅

ᩑǍ᮹ ⦽ĥᱱ ၰ ⨆⬥ ᩑǍ ႊ⨆����

ᅙ ᩑǍ۵ ᖒᙺʑᨱ ḥ᯦⦽ ǎԕ ⍅⦝ᱥྙᱱ ᰆ᮹ ᵝ } ቭऽᨱ ⧔ݡ ᱱ⡍}ᖒ �
ࠥෝ ᱢᬊ⦹ᩍ ⩥ᰍ᮹ ⡍ḡᖵܾᮥ ᝅ᷾ᱢᮝಽ ᇥᕾ⦽ đŝෝ ၵ┶ᮝಽ ᝅྕᱢᯙ ᔍᱱᮥ

ᱽ⦹ᩡ݅۵ ᱱᨱᕽ ə ᮹᮹a ᯩᮝӹ ݅ᮭŝ zᮡ ⦽ĥᱱᮥ ԕ⡍⦹Ł ᯩ݅ ຝᱡ ⢽ᅙ᮹� � �
⢽ᖒݡ ၰ ⢽ᅙ ᙹ᮹ ྙᱽᯕ݅ ᅙ ᩑǍ᮹ ᝅ᷾ᩑǍෝ ᭥⧕ᕽ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ᵝ ᯕᬊŁ~�
ᯙ ᔾŝ⦺ݡ Ḣᰆᯙᮥ ᖒᄥಽ ӹ٥ᨕ ⠙᮹⇵⇽ჶᮥ ᯕᬊ⦹ᩍ ᳑ᔍෝ ḥ⧪⦹ᩍ b ᇥᕾ݉᭥

᮹ ⢽ᅙ ᙹᯙ ⢽ᅙ ᯕᔢᮝಽ Ǎᖒ⦹ᩡḡอ ᯕ۵ ǎԕ ⍅⦝ᱥྙᱱ ᗭእᯱ Ǎᖒእ᪡۵ ₉��
ᯕa ᯩᨕ ᱥℕ đŝෝ ᯝၹ⪵⦹ʑᨱ۵ ྕญa ᯩ݅ ੱ⦽ ᩑǍ ᔢݡ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽෝ� �
}ಽ ⦽ᱶ⦹ᩡ݅۵ ᱱᮥ ⦽ĥಽ ॅ ᙹ ᯩ݅ ḡbࠥ ᯲ᖒᮥ ᭥⧕ Ǎ۵ࡹ ⊂ᱶ ⧎༊᮹ ᙹ� �
a ฯʑ ভྙᨱ ๅᰆ᮹ ᙹa ฯᮡ ᔢ᭥ } ቭऽಽ ᱽ⦽⧉ᮝಽ៉ ๅᰆ᮹ ᙹ۵ ᯲ḡอ ࠦ�
✚⦽ ᱱ⡍}ᖒᮥ ⪶ᅕ⦹Ł ᯩ۵ ቭऽa ᱽࢉᮝಽ ᯙ⧕ ᔢݡᱢᯙ ᭥⊹a ݍ ḩ ᙹ ᯩ
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݅۵ ⦽ĥᱱᯕ ᳕ᰍ⦽ �݅
ᯕ᪡ zᮡ ⦽ĥᱱᮥ ɚᅖ⦹ʑ ᭥⧕ᕽ۵ b ቭऽᄥ ᯕᬊᯱ ✚ᖒᮥ ❭ᦦ⦹ᩍ ⢽ᅙᮥ ᖅ

ĥ ⦽ ⬥ ✚ᱶ ⍅⦝ᱥྙᱱᮥ ᯕᬊ⦽ ᗭእᯱa ݚ⧔ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ᱱ⡍}ᖒᮥ ⠪a⦹۵ ႊ�
ᮝಽ ᩑǍෝ ᙹ⧪⦽݅໕ ə đŝෝ ᯝၹ⪵ ⧁ ᙹ ᯩᮥ äᯕ໑ ḡɩʭḡ᮹ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹�
⡍ḡᖵܾ ᩑǍa bʑ ݅ෙ ᯕၙḡ ᗮᖒᮥ ᔍᬊ⦹ᩍ ĥᩕᱢᯙ እƱᩑǍa ᇩa܆⦹݅ ᯕ�
zᮡ ⦽ĥෝ ɚᅖ ⧁ ᙹ ᯩࠥಾ ᯝ࠺ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽ᪡ ⦽ᯝ࠺ ᯕၙḡ ᗮᖒ ⧎༊ᮥ ᯕᬊ

⦽ ᳦݉ ᩑǍෝ ☖⧕ᕽࠥ ᅕ݅ ᮹ၙa ᯩ۵ ᩑǍđŝෝ ᮥ ᙹ ᯩᮥ äᮝಽ ᔍഭࡽ �݅

ྙםᱲᙹᯝ � ����������� íᰍ⪶ᱶᯝ � �����������

⯨ಐ㕼 

ʡĞ⯍ ቭऽ}ᖒᨱ ෙ ⍅⦝ᱥྙᱱ ⡍ḡᖵܾ ᱥఖ ᇡᔑḡᩎ ᔢݡ Ğᩢᩑ������� � �
Ǎ� ������ ��������

ʡ࠺ḥ ʡʑ ᖁ┾ᗮᖒᨱ ෙ ᨱᜅ⥥౩ᗭ ⍅⦝ ᱥྙᱱ᮹ ⡍ḡᖵܾᨱ š⦽ ᩑǍ� � ������� �
⦽ǎ᳑ญ⦺⫭ḡ� ������ ������

ʡჵ᳦ ᱽ⣩ᙹᵝʑ ݉ĥᄥ ᰆ⪹Ğ ✚ᖒŝ ษ⍡❦ ᱥఖᨱ š⦽ ᝅ᷾ᩑǍ ษ⍡❦������� �
šญᩑǍ� ������ ������

ʡᔢ⯍ ʡၝ⪵ ቭऽ }ᖒ ḡbᮥ ☖⦽ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ĞᰢǍࠥ ၰ ᖁ⪙ ᇥᕾ š� ������� �
ŲᩑǍ� ������ ������

ʡᮁᱶ ᗭእᯱ ┽ࠥ᪡ ⡍ḡᖵܾᮥ ☖⦽ ษ⍡❦ᱥఖᨱ š⦽ ᩑǍ Ʊ⦺ݡ᮹࠺ ⪙▵š������� �
ŲĞᩢ⦺ŝ ၶᔍ⦺᭥ם �ྙ

ʡᮡᩢ ᯕḥ ቭऽ ᙹᵝʑᨱ ෙ ŲŁॵᯱᯙ ᱥఖᨱ š⦽ ᩑǍ ॵᯱᯙ⦺ᩑ� ������� �
Ǎ� ������ �������

ʡ┽⯍ ᯕᅕ ᗱᮡᩢ ቭऽᯕၙḡ᪡ ᯱᦥᯕၙḡ ᯝ⊹ᖒᯕ ቭऽ ┽ࠥ᪡ ᖁ┾᮹� � �������
ࠥᨱ ၙ⊹۵ ᩢ⨆ᨱ š⦽ ᩑǍ ᜅ┡ღᜅෝ ᵲᝍᮝಽ ⪙▵Ğᩢ⦺ᩑǍ� � � ������
��������

ʡ⩶ʙ ʡᱶ⯍ ʡᮅᱶ ᱱ⡍᮹ ྜྷญᱢ ⪹Ğᯕ ᕽእᜅ ቭऽ }ᖒŝ ᰍ Ǎๅ᮹ࠥᨱ� � �������
ၙ⊹۵ ᩢ⨆ ⦽ǎษ⍡❦ŝ⦺⦺⫭ḡ� � ������ ��������

ӹᩢᖁ ᦩᖒ ➉ၡญ ౩ᜅ☁௲᮹ Ğᰢ šĥ᪡ Ł~ ᖁ⪙ࠥᨱ ⦽ݡ ⡍ḡᖵܾ ᩑǍ� ������� �
ᙹࠥǭ᮹ } ➉ၡญ ౩ᜅ☁௲ᮥ ᵲᝍᮝಽ ⦽ǎ᳑ญ⦺⫭ḡ� � � ������ ������

ྙᖒ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ቭऽᯕၙḡ᪡ ቭऽ ∊ᖒࠥ e ᝁ᪡ šĥ༑᯦᮹ ๅ}ᩎ�������
⧁ᨱ š⦽ ᩑǍ ĞᩢƱᮂᩑǍ� � ������ ��������

ၶʑᬊ ᖙʑ ɡಽჭ ݡ᮹ ᔑᨦĞᩢ⦺ᱽ ❱ ᕽᬙ �������ᔍ᪶ݡ �� � � �� � �
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ၶḥᩢ ᕾၙ ▭ᯕⓍᦥᬤ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ቭऽᯙᯕ ቭऽᯕၙḡ ၰ Ł~อ᳒� ������� �
Ł~∊ᖒࠥᨱ ၙ⊹۵ ᩢ⨆ šŲᩑǍ� � ������ ��������

⣩Ğᱽ đᔑ ᱥ⍅⦝ᱥྙᱱ������ ������ ���� Â���� � � KWWS���IRRGEDQN�FR�NU�QHZV�
ᦩŲ⪙ ʡ࠺⬩ ʡᩢ₍ ᰆḡ⨆ᱢ ษ⍡❦ᱥఖ ❱ Ğʑ ⦺⩥ᔍ� � ������� �� �� � �
ᦩ⩽ᝁ ᖒᙺʑ ቭऽ ᰍ⪽ᖒ⪵ෝ ᭥⦽ ⌁⟹ᯙᱥఖ ᩑǍ ႒ᖅ ቭऽෝ ᵲᝍᮝಽ������� �

⦽ǎᔑ⦺ʑᚁ⦺⫭ྙםḡ� ������ ����������
ᯕ࠺⦽ ᬑ᳦⦥ ᮅԉᙹ ⍉᳑ᯙ✙ ᇥᕾᮥ ᯕᬊ⦽ ⥥₉ᯕᷩ ⍅⦝ᱥྙᱱ ᗭእᯱ ᖁ� � �������

┾ ᗮᖒ ၰ ᰆ ᖙᇥ⪵ ᔢ⣩⦺ᩑǍ� � ����� ������
ᯕᖒɝ ႑ᙹ⩥ ʡᵡ⦽ ݅₉ᬱࠥ᪡ ⍉᳑ᯙ✙ ᇥᕾ ᕽᬙ �⊹ᯕ░ญᕽߑ � ������� � �
ᯕᮁᰍ ᕽእᜅษ⍡❦ᱽ ❱ Ğʑ ⦺⩥ᔍ������� � � �� � �
ᱥᩢݍ ʡᵝ᪥ ᱱ⡍}ᖒ᮹ ࠥ }ၽᨱ š⦽ ┱ᔪᱢ ᩑǍ ᔍ⫭ŝ⦺ᩑǍ� ������� � � ������

��������
ᱶᩢᬑ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ⡍ḡᖵܾ ᱥఖᨱ š⦽ ᩑǍ ⪙▵Ğᩢ⦺ᩑǍ������� � � ������ ��������
᳑ᙹ⩥ v⩽ᙺ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ᯕၙḡa ᝁ ၰ Ł~อ᳒ᨱ ၙ⊹۵ ᩢ⨆ᨱ š⦽ ᩑ� �������

Ǎ ⪙▵šŲᩑǍ ݉ᯝ⪙� � ��� �� ��������
ᵲᦺᯝᅕ ⍅⦝ ᯕ⥥ ᯕᱽ ᯲ᯕ݅������ ������ 
 
 � KWWS���DUWLFOH�MRLQV�FRP�QHZV�DUWLFOH�
₥ᙹ ʡၙᱥ ᱶrᩑ ⍅⦝ᱥྙᱱ ቭऽᯕၙḡa Ł~อ᳒ ၰ ቭऽ ∊ᖒࠥᨱ� � �������

ၙ⊹۵ ᩢ⨆ ᗭእྙ⪵ᩑǍ� � ������ ������
₥ᕽᯝ ษ⍡❦ ᕽᬙ ⦺⩥ᔍ������� � � �

ษ⍡❦ ᳑ᔍು ᕽᬙ ⦺⩥ᔍBBBBBB ������� � � �
↽ᖒᙹ ᕽᬱᕾ ǭᬊᵝ ▭ᯕⓍᦥᬤ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ቭऽ}ᖒŝ ᯱᦥᯕၙḡ᮹ ᯝ⊹� � �������

ᖒᯕ ᗭእᯱ┽ࠥᨱ ၙ⊹۵ ᩢ⨆ᨱ š⦽ ᩑǍ ᱽ⣩šᩍࠥෝ ᳑ᱩᄡᙹಽ ⪙▵šŲᩑ� �
Ǎ ݉ᯝ⪙� ��� �� ��������

↽⩶ၝ ᨕᮅᖁ ⍅⦝ᱥྙᱱ᮹ ᱱ⡍ᯕၙḡ᪡ ቭऽ ∊ᖒࠥ e᮹ šĥ �ᦥᦥᔾ࠺ ������� �
⪽⦺⫭ḡ� ������ ��������

⦽ᖒ⪙ ᔑᨦ᮹ ቭऽᯕၙḡ ᩑǍॅᨱ š⦽ ԕᬊᇥᕾ šŲᩑǍ������� � � ������ �������
⨩⫭ ᮲ᇥᕾ᮹ݡ ᯕುŝ ᮲ᬊ ᮲ᬊ☖ĥ������� � � ����� ������
⪮ʑᬕ ↽ᝁ ᔑᨦ }ು ᕽᬙ �������ᔍ᪶ݡ � � �
$DNHU� -� /� ������� 'LPHQVLRQV RI %UDQG 3HUVRQDOLW\� -RXUQDO RI 0DUNHWLQJ UHVHDUFK� ������

��������
&DUUROO� -� '�� *UHHQ� 3� (�� 	 6FKDIIHU� &� 0� ������� &RPSDULQJ ,QWHUSRLQW 'LVWDQFHV LQ

&RUUHVSRQGHQFH $QDO\VLV � $ &ODULILFDWLRQ� -RXUQDO RI 0DUNHWLQJ 5HVHDUFK� ������
��������

'HVV� *� *� 	 'DYLV� 3� 6� ������� 3RUWHU
V������ *HQHULF 6WUDWHJLHV 'HWHUPLQDQWV RI
6WUDWHJLF *URXS 0HPEHUVKLS DQG 2UJDQL]DWLRQDO 3HUIRUPDQFH� $FDGHP\ RI
0DQDJHPHQW -RXUQDO� ������ ��������



�� +PVSOBM PG 'SBODIJTF .BOBHFNFOU 7PMVNF � /VNCFS � 	4FSJBM /VNCFS �


)OHLVKHU� &� 6� 	 %HQVRXVVDQ� %� (� ������� 6WUDWHJLF DQG &RPSHWLWLYH $QDO\VLV� 0HWKRGV
DQG 7HFKQLTXHV IRU $QDO\]LQJ %XVLQHVV &RPSHWLWLRQ� 8SSHU 6DGGOH 5LYHU� 1-�
3UHQWLFH +DOO�

*UHHQ� 3� (� 	 5DR� 9� 5� ������� $SSOLHG 0XOWLGLPHQVLRQDO 6FDOLQJ� $ &RPSDULVRQ RI
$SSURDFKHV DQG $OJRULWKPV� 1HZ <RUN� +ROW� 5LQHKDUW DQG :LQVWRQ�

.HOOHU� .� /� ������� &RQFHSWXDOL]LQJ� 0HDVXULQJ� DQG 0DQDJLQJ &XVWRPHU�%DVHG %UDQG
(TXLW\� 7KH -RXUQDO RI 0DUNHWLQJ� ������ �����

.RWOHU� 3� ������� 0DUNHWLQJ 0DQDJHPHQW� $QDO\VLV� 3ODQLQJ DQG &RQWURO� �WK HG��
(QJOHZRRG &OLIIV� 1-� 3UHQWLFH�+DOO�

.RXEDD� <� ������� &RXQWU\ RI 2ULJLQ� %UDQG ,PDJH 3HUFHSWLRQ� DQG %UDQG ,PDJH 6WUXFWXUH�
$VLD 3DFLILF -RXUQDO RI 0DUNHWLQJ DQG /RJLVWLFV� ������ ��������

0DUWHQVRQ� /� ������� &RUSRUDWH %UDQG ,PDJH� 6DWLVIDFWLRQ� DQG 6WRUH /R\DOW\� $ 6WXG\ RI
WKH 6WRUH DV D %UDQG� 6WRUH %UDQGV DQG 0DQXIDFWXUHU %UDQGV� ,QWHUQDWLRQDO -RXUQDO RI
5HWDLO 	 'LVWULEXWLRQ 0DQDJHPHQW� ������ ��������

0DUWLQHDX� 3� ������� 7KH 3HUVRQDOLW\ RI WKH 5HWDLO 6WRUH� +DUYDUG %XVLQHVV 5HYLHZ�
�������� ������

3DJH� 6� -�������� 7RXULVP 0DQDJHPHQW� 0DQDJLQJ IRU &KDQJH� 2[IRUG� %XWWHUZRUWK�
+HLQHPDQQ�

6WHHQNDPS� -� (� 0� 	 :HGHO� 0� ������� 6HJPHQWLQJ 5HWDLO 0DUNHWV RQ 6WRUH ,PDJH
8VLQJ D &RPSXWHU�%DVHG 0HWKRGRORJ\� -RXUQDO RI 5HWDLOLQJ� ������ ��������

9HUQRQ� 5� ������� ,QWHUQDWLRQDO ,QYHVWPHQW DQG ,QWHUQDWLRQDO 7UDGH LQ WKH 3URGXFW &\FOH�
4XDUWHUO\ -RXUQDO RI (FRQRPLFV� ��� ��������
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" 4UVEZ PO $PGGFF 4IPQ #SBOET *NBHF 1PTJUJPOJOH CZ 4UPSF
1FSTPOBMJUZ 4DBMF

-FF %POH�)BO� -FF $IBOH�+PP �� -FF )ZVOH�,FVO ���

"#453"$5

7KH FRIIHH VKRS PDUNHW LQ .RUHD KDV EHHQ UDSLGO\ LQFUHDVHG LQ TXDQWLWDWLYH WHUPV RYHU ��
\HDUV VLQFH WKH WLPH ZKHQ 6WDUEXFNV RSHQHG WKHLU ILUVW VKRS LQ ����� ,Q UHFHQW \HDUV� WKH
PDWXUH PDUNHW FKDUDFWHULVWLFV WKDW WKH VHULRXV FRPSHWLWLRQ RI WKH FRIIHH VKRS EUDQGV PDNH
WKH GLIIHUHQFH LQ WDVWH RU VHUYLFH UHGXFH KDV EHHQ VKRZQ LQ WKDW PDUNHW� ,W
V LPSRUWDQW WR
EXLOG WKH GLIIHUHQWLDWHG EUDQG LPDJH IRU WKH GLIIHUHQWLDWLRQ RI SURGXFWV DQG VHUYLFHV DQG
REWDLQLQJ D SULFH SUHPLXP LQ VHULRXV FRPSHWLWLYH PDWXUH PDUNHW� 7KLV VWXG\ SUHVHQWHG
SUDFWLFDO LPSOLFDWLRQV EDVHG RQ WKH UHVXOWV RI HPSLULFDO DQDO\VLV RI FXUUHQW SRVLWLRQLQJ XVLQJ

6WRUH 3HUVRQDOLW\ 6FDOH�

.H\ :RUGV � &RIIHH�6KRS� 6WRUH 3HUVRQDOLW\ 6FDOH� 3RVLWLRQLQJ� 0XOWLGLPHQVLRQDO
VFDOLQJ�0'6�� 0XOWLSOH &RUUHVSRQGHQFH $QDO\VLV�0&$�

Q k������� z������S k���U �� i������� h����US z����� |�������� O��������g�����U���P
QQ k������� z������S k���U �� i������� h����US z����� |�������� S j������������ h�����O]_���g�������U���P
QQQ k������� z������S k���U �� i������� h����US z����� |�������� O�����g����U��U��P




