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¢�ƨȈƴȈƫ¦ŚƬǇȍ¦�¿ȂȀǨǷ
ȍ¦ �²ȂǷƢǬǳ¦ �Ŀ ��ƨȈƴȈƫ¦ŗǇ¦� �ƨǸǴǯ��°ȂǷ¢ �śƥ �ǺǷ ��ÀƢǠǷ �ƢŮ �ȆǈȈǻÂƾǻ

��ƨȀƳ¦Ȃŭ�ǊȈŪ¦�®ȂǬȇ �ÀȂǼǨǳ¦Â�ǶǴǠǳ¦ �»ƾǿ�ǪȈǬƸƬǳ �ƨǘǌǻȌǳ�ƨǬȈǫ®�ƨǘƻ��Ãǂƻ¢

�®°¦ȂǷ �ǞȈŦ�ǂȇȂǘƫ �ÀȂǼǨǳ¦Â �¿ȂǴǠǳ¦ �ƨȈƫ¦ȂǷ �»ÂǂǛ�Ŀ�Â¢ �§ǂū¦ �»ÂǂǛ�Ŀ�ÂƾǠǳ¦

�ƨȈƴȈƫ¦ŗǇȏ �ƢǬǧÂ �ƾȈƳ �ÀƢǰǷ ��¿Ȑǈǳ¦Â �§ǂū¦ �Ŀ �ƨǼȈǠǷ �ƨǸǰƷ �ƨǇ°ƢǸŭ �ƨǷȋ¦

��§ǂū¦

Ƣŭ ÅƢǬǧÂÂ��©ƢȈƴȈƫ¦ŗǇ¦� �À¤ �ɦ �ǲȈǴƻ �¾Ƣǫ ��ÀÂǂƻ¡Â �ʪƢǗ �¦ƾǴȈǿ �ǽǂǯ̄

�ƨƷ¦ǂǳ¦�ǂǧȂƫ�À¢�ǺǰŻ�Ŗǳ¦�ǶǴǠƬǳ¦�ƨȈǴǸǟ�Ŀ�ÀȂǸǴǠŭ¦�Ƣǿ°ƢƬź�Ŗǳ¦�¼ǂǘǳ¦�Ȇǿ�ǶǴǠƬǳ¦

ËǴǠƬǳ¦ »¦ƾǿ¢ ǪȈǬƸƬǳ §ȐǘǴǳ Ǫǧ¦ǂŭ¦ Â¢ǲȈǴƻ Ǻǟ ÅȐǬǻ �ȂƬǷȐǇ�ºǳ ÅƢǬǧÂÂ ��Ƕ

¦Â �¿¦ƾƼƬǇ¦ �ǲƦǇ �ÀƘǌƥ �ƨǘƻ� �Ȇǿ �ƨȈƴȈƫ¦ŗǇȏ¦ �ÀƜǧ ��ɦ�ǲƟƢǇȂǳ¦ �¿¦ƾƼƬǇ

¨ ƢǨǰǳ¦Â�ƨȈǳƢǠǨǳ¦�¨®ʮǄǳ�ƨǸƟƢǬǳ¦Â�ƨǴǸƬƄ¦��ÏÐ

��ǶȀǧ �ƢȀȇƾǳ �ƨȈƴȈƫ¦ŗǇȏ¦ �ÀƜǧ ��¿Ƣǟ �ǲǰǌƥ� �À¦ȂǇ¢Â �¾ȂǨȇƢǈǳ �ƢǬǧÂÂ

�ŚǈǨƫ �ǺǰŻÂ ��ƢǨǴǇ �®ƾŰ �»ƾǿ �ǪȈǬƸƬǳ �ƨǳÂƢŰ �Ŀ �ǲǸǠǳ¦ �ǽƢš¦ �ǖǘƼŭ

Ϯϯ .KDOLOXOODK��³6WUVWHJL�3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�$UDE�$NWLI´��MXUQDO�VRVLDO�EXGD\D��1R�����
9RO�����-DQXDUL�-XQL������KOP���������
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�ǌǻȋ¦�ǪȈǬŢ�Ŀ�śǸǴǠƬŭ¦Â�śǸǴǠŭ¦�ƨǘǌǻȋ�ƨǷƢǟ�¶ƢŶ¢�ƢĔ¢�ȄǴǟ�ƨȈƴȈƫ¦ŗǇȏ¦��ƨǘ

���ƢǿƾȇƾŢ�Ļ�Ŗǳ¦�»¦ƾǿȋ¦�ǪȈǬƸƬǳÏÑ

�ȄǴǟ��ǽȐǟ¢�®°¦Ȃǳ¦�ǶȀǨǳ¦�ǺǷ��ǶǴǠƬǳ¦�¾Ƣů�Ŀ�ƨȈƴȈƫ¦ŗǇȏ¦�ŚǈǨƫ�ǺǰŻÂ

�»¦ƾǿȋ¦�ǪȈǬƸƬǳ�ǶǴǠƬǳ¦Â�ǶȈǴǠƬǳ¦�ƨǘǌǻ¢�ǪȈǬŢ�Ŀ�ƨǘǌǻȋ¦�ǺǷ�ƨǷƢǟ�¶ƢŶ¢�ƢĔ¢

Ŀ�®¦Ȃŭ¦�ǶȈǴǈƬƥ�ƢǬȈƯÂ�ƢǗƢƦƫ°¦�ǖƦƫǂƫ�ƨȈǴǸǟ�ȆǿÂ��ǶǴǠƬǳ¦�Ŀ�ƨȈƴȈƫ¦ŗǇ¦��ƨǠǫȂƬŭ¦

�Ǿǻȋ ��ƾȈƳ �ǲǰǌƥ �ƢǸǸǐǷ �ǶǴǠƬǳ¦ �ÀȂǰȇ �À¢ �ƤŸ ��¨ ƢǨǰǳ¦ �ǪȈǬƸƬǳ �ƨǳÂƢŰ

��ǶǴǠƬǳ¦�ƨƠȈƥ�Ŀ�ǶǴǠƬǳ¦�®°¦ȂǷÂ�śǸǴǠŭ¦Â�śǸǴǠƬŭ¦�ǲǟƢǨƫ�ȄǴǟ�ÄȂǘǼȇ

���ƢŷÂ��śƠȈǌǳ�¿ƢǸƬǿȏ¦� Ȑȇ¤�ń¤�«ƢƬŢ�ǶǴǠƬǳ¦�Ŀ�ƨȈƴȈƫ¦ŗǇȏ¦�ƾȇƾƸƬǳ

Î��¨ ƢǨǰǳ¦��ÏȈǴǈƫ�Ŀ�Ǯǳǀǳ��ƢȀǈȇ°ƾƫ�ǶƬȈǇ�Ŗǳ¦�®¦Ȃŭ¦� Ȃ̧ǻ��� ¦̧Ȃǻ¢�ǺǷ�®¦Ȃŭ¦�Ƕ

��ń¤ �¦®ƢǼƬǇ¦Â � ��ƨǨǴƬƼŭ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �©ƢȈƴȈƫ¦ŗǇ¦ �ƾȈǯƘƬǳʪ �ƤǴǘƬƫ �®¦Ȃŭ¦ �ǺǷ �ƨǨǴƬű

�Â¢ �»¦ƾǿȋ¦ �ǪȈǬŢ �Ŀ �¦ƾƳ �ŚƦǯ�°Â® �ƢŮ �ƨȈƴȈƫ¦ŗǇȏ¦ �ÀƜǧ ��ƨȇǂǜǼǳ¦ �ǽǀǿ

��ƨǫƢǘǳ¦Â�ƪǫȂǳ¦�ǺǷ�ǲǯ�Ŀ�¨ ƢǨǰǳ¦Â�ƨȈǳƢǠǨǳ¦�śǈƸƬǳ�ƢǿƾȇƾŢ�Ļ�Ŗǳ¦�»¦ƾǿȋ¦

ǶǴǠƬǳ¦�ƨȈǴǸǟ�Ŀ�ǶȈǸǐƬǳ¦Â�

Ϯϰ 6\DLIXO�%DKUL�GDQ�$VZDQ�=DLQ��³6WUDWHJL�%HODMDU�0HQJDMDU´���-DNDUWD��5LQHND�&LSWD��
�������KOP����
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§��̈ ¦ǂǬǳ¦� °̈ƢȀǷ
ȀǷ�ƨǸǴǯ�ÀƜǧ��ƨȈǫƢǬƬǋȍ¦�ƨȈƷƢǼǳ¦�ǺǷƢ��ǺǷ�ƨȈƥǂǠǳ¦�ǺǷ�ƨǬƬǌǷ�¬ƢȈǐǬǳ¦� °̈

Ȁŭ¦�ƨǸǴǯƢ¦ǂǬǳ¦�ƨǸǴǯ��ǺǬƬŭ¦�Â¢�Ȇǯǀǳ¦�ǺǷ�°ƾǐǷ�¾Ƣǰǋ¢�ǺǷ�ǲǰǋ�ȆǿÂ�� °̈ ��¨

¨ ¦ǂǬǳ¦�řǠƫ�ƨǸǴǯ�ǺǷ�°ƾǐǷ�ǲǰǌƫÏÒ�

Ȁŭ¦�ƨǸǴǯ�ǺǷ�©ƢƸǴǘǐŭ¦Ƣ�Ŀ�ƢǿǂȇȂǘƫ�ƤŸ�Ŗǳ¦� °̈ƢȀǷ�Â¢� °̈ƢȀǷ�Ȇǿ� °̈

�Âʭ�ƨǸǴǯ�°ǀƳ�ǺǷ�ļϦ�ÂŚǰǴǳ�ƨƦǈǼǳʪ�ƢǷ¢��ƨǤǴǳ¦�ǶǴǠƫ�Śǯ¦Â���§ÂʭǒǔǓ

�ȆǿÂ��À¡ǂǬǳ¦�ȆƷÂ�ǺǷ�ńÂȋ¦�ƨȇȉ¦�ǺǷ�ƨǬƬǌǷ�ƨǸǴǰǳ¦��¨ ¦ǂǬǳ¦Â�¨ ¦ǂǬǳ¦�řǠƫ�Ŗǳ¦

� ǂǫ¦��ƨǸǴǯ����� ǂǫ¦ǂǷȋ¦�¦ǀǿ��¨ ¦ǂǬǳʪ�ǂǷȋ¦�ŘǠŠ�ÂǂǸǟ�Ȇǿ�ƨȇȉ¦�Ŀ�Â��ǺǷ ǂǫ¦��

��ȆǿÂ�ƨȈǳƢƬǳ¦�ƨǴǸŪ¦�ǞǷ�¾¦Ǆȇ�ȏ�ǪǴƻ Äǀǳ¦ ǮËƥ° ǶǇϵ���ʭƢǈǻ¤�¾ȂǫȏȂƻ��Ǫǳ¦Ȃƻ

Ë§° Ȃǿ ɦ �ǪǴǳ¦ śǷËǲǯ�ǂǫ¤�ŘǠǷ�� Ȇǋ �ǫ¨ ¦ǂƨƥƢƬǯ ¨ ¦ǂǫ ÅƢȈǧǂƷ ǆȈǳ ƨȇȉ¦ Ŀ

�Ǯǳǀǳ��ƨǸǰū¦�ǲǯ��ǞȈǸŪ¦�»ǂǠȇ�ɦÂ��ǶȀǨǳ¦Â�ƮƸƦǳ¦Â�¨ ¦ǂǬǴǳ�ǂǷ¢�ǲƥ���ǖǬǧ�

ǳ¦�ǂǷ¢�ÀƜǧ��¨ ¦ǂǬ��ƨǇ¦°ƾǳ¦��ƮƸƦǳ¦Â�¨ ¦ǂǬǳ¦�ƨȈǴǸǟ�ŘǠǷ�ȄǴǟ�ÄȂƬŹ�ƨȇȊǳ�ƢǬǧÂ

®ÂƾƷ�Ȑƥ� Ȇǋ�ǲǯ��ƨǧǂǠǷ��ǶȀǧÂÏÓ��

Ǧȇ°ƢǠƬǳ¦ �ǒǠƥ �ǺǷƨǬƥƢǈǳ¦ȀŠ �ǪǴǠƬȇ �ƢǸȈǧƢǳ¦ � °̈�ǂǬ ¦��ƢȀǨǏÂ �Ļ �Ŗǳ¦ �¨

ËȇȂǤǳ °̈ƾǫ Ȇǿ ¬¦ŗǫȏ¦ ¦ǀǿ Ŀ ¨ ¦ǂǬǳ¦ °̈ƢȀǷ À¢ ǶȀǧ ǺǰŻ � ǽȐǟ¢��ƢȀǰǴƬŻ �ƨ

�ƮȈŞ ��ƨǣȐƥÂ �ƨǫ®Â � °̈ƢȀŠ �ƨƥƢƬǰǳ¦ �Ŀ �ŘǠŭ¦ �ǾȇȂƬŹ �ƢǷ �ǶȀǧÂ �ƨȇ£° �Ŀ �ǎƼǌǳ¦

Ϯϱ .KDOLOXOODK��³6WUVWHJL�3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�$UDE�$NWLI´�����KOP������
Ϯϲ .KDOLOXOODK��³6WUVWHJL�3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�$UDE�$NWLI´���� KOP������
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�¥°ƢǬǳ¦ �ǲƦǫ �ǺǷ �ƢȀǸȀǧÂ �ǾƫʪƢƬǯ�¾Ȑƻ �ǺǷ �Ǧǳƚŭ¦ �ƾȇǂȇ �ƢǷ �ƨǳƢǇ° �¶ƢǬƬǳ¦ �ǺǰŻ

�ǶȈǴǇÂ�ƾȈƳ�ǲǰǌƥ

¯ �ǞǷÂŸ �śȇȂǤǴǳ¦ �ÀƜǧ ��ǮǳǠǸƬÀȂËÀϥ��ȄǴǟ ��ǲƬǯ�¨ƾǟ �Ŀ�ŃƢǠǳ¦ �©ƢǤǳ

ǂ̈Ƿ ɦ ǲȈǴƻ ǾǈƦƬǫ¦Â � ÈŔǠŭ¦ ƾƦǟ ǾǈƦƬǫ¦ ƢǸǯ �ǂǳȂǷ ǆǯƢǷ ǶǈǬȇ �¾Ƣưŭ¦ ǲȈƦǇ

�ƨǤǴǳ¦ ��ƢȈǻ¦°ȂƫÂ ��ȆǷƢǈǳ¦ �ǶȈǿÂ ��ƨȇƾǼŮ¦ �ʪÂ°Â¢ �Ȇǿ ��ǲƬǯ�ªȐƯ �ń¤ �ƨǤǴǳ¦ ��Ãǂƻ¢

ǺǷ�¨ƾƷ¦Â�Ȇǿ�Ŗǳ¦�ƨȈǷƢǈǳ¦� ǂ̈Ǉȋ¦�ń¤�ȆǸƬǼƫ�ƨȈƥǂǠǳ¦�ƪȈǸȈǿ�ǺǷ�ƨȈǷƢǈǳ¦�©ƢǤǴǳ¦

�ƢŠ�Ãǂƻȋ¦�©ƢǤǴǳ¦��ƨȈǷƢǈǳ¦�ƨȈǸū¦�ƨȈƥǂǠǳ¦�ƨǤǴǳ¦�Ŀ�Â¢�ƨȈǷƢǈǳ¦�Ãǂƻ¢�©¦°ƢƦǠƥ�Â¢

ƨȈȈǇȂǰǳ¦�©ƢǤǴǳ¦Â��ǂƥŐǳ¦��ƨŻƾǬǳ¦�ƨȇǂǐŭ¦��ƨȈǷƢǈǳ¦�Ȇǿ�ƨȈǷƢǈǳ¦�Ǯǳ¯�ĿÏÔ�

«��ŇÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƫ
��¿Ƣǟ �ǀǼǷ �¾ȂƷ �ňÂŗǰǳȍ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �ƶǴǘǐǷ �¿¦ƾƼƬǇ¦ �Ļ �ƾǫÂÎÖÖÍ��

��¿ƾƼƬǈƫÂ��¿Ƣǜǻ�ƨȈǇ¦°®�ƨǬǴƷ�Ŀ� ǂ̈Ƿ�¾Âȋ&%7�©ƢƸǴǘǐŭ¦�ǒǠƥ�© ƢƳ�Ľ��

�¿¦ƾƼƬǇ¦�¢ƾƦǷ�¢ƾƥ �ǺǰǳÂ���ȆǓ¦ŗǧȏ¦�ǶǴǠƬǳ¦� �ǮǳǀǯÂ��ƪǻŗǻȍ¦�Őǟ�ǶǴǠƬǳ¦� �¾

�ǞǷ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦�ǂȇȂǘƫ��ǂǌǟ�ǞǇƢƬǳ¦�ÀǂǬǳ¦�ǀǼǷ�ƺǇŗǳ¦�Ŀ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶȈǴǠƬǳ¦

ƪǫȂǳ¦�°ÂǂǷ�ÏÕ

Ϯϳ .KDOLOXOODK��³6WUVWHJL�3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�$UDE�$NWLI´���� KOP������
Ϯϴ 5LVND�$JXVWLQD��,QVDS�6DQWRVD��GDQ�5LGL�)HUGLDQ��³6HMDUDK��7DQWDQJDQ��GDQ�)DNWRU�

.HEHUKDVLODQ�GDODP�3HQJHPEDQJDQ�(�/HUDQLQJ´��6HPLQDU�1DVLRQDO�6LVWHP�,QIRUPDVL�,QGRQHVLD����
1RYHPEHU�������KOP����������
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��ƨǴǐƬŭ¦ �ǂƫȂȈƦǸǰǳ¦ � Ǆ̈ȀƳ¢ �¾Ȑƻ �ǺǷ �ǶǴǠƬǳ¦ �ƲĔ �Ȃǿ �ňÂŗǰǳȍ¦ �ǶǴǠƬǳ¦

�ƤǇƢǼƫ�ƨȈǸȈǴǠƫ �®¦ȂǷ�ȄǴǟ�¾ȂǐƸǴǳ�ǺȇƾǿƢƳ�§Ȑǘǳ¦ �ȄǠǈȇ�ƮȈƷ��ƪǻŗǻȍʪ

�śƥ �ǖƥǂƫ �À¢ �ǺǰŻ �Ŗǳ¦ �ƪǻŗǻȍ¦ �ǪȈƦǘƫ �Ȃǿ �ňÂŗǰǳȍ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ ��ǶēƢƳƢȈƬƷ¦

��Ŀ�§Ȑǘǳ¦Â�śǸǴǠŭ¦VSDFH�EDVLFDOO\��ȄǴǟ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦��ƢǿǀȈǨǼƫ�Ļ�ƪǻŗǻȏ¦

�¿Ƣǟ�ǀǼǷÎÖÔÍ��ÏÖ

�ǺǷ�ƨǳȂǸŭ¦�ƨȈƫƢǷȂǴǠŭ¦�ƢȈƳȂǳȂǼǰƫ� ¦Őƻ�°ƢǰƬƥ¦�ȄǴǟ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦�ƾǳÂ

�Ȃǿ �ňÂŗǰǳȍ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �ǲƦǬƬǈŭ¦ �Ŀ �ǶȈǴǠƬǴǳ �¦ƾȇƾƳ �ƢǿƢš¦ �ÀȂǰȈǇ �Äǀǳ¦ �ǶȈǴǠƬǳ¦

�Ȅǘǟ¢�ƾǫÂ��ǞǸƬĐ¦Â�§Ȑǘǳ¦Â�śǸǴǠŭ¦Â�©ƢǈǇƚǸǴǳ�¿ƢǸƬǿȐǳ�ŚưǷ�¾ƢǸƬƷ¦�Ƣǔȇ¢

�Ȃǘƫ�Ŀ�ÀƢǯ�¦¯¤ ��ƢǼǸȈǴǠƫ �Ŀ�¦ƾȇƾƳ�ƢǘȈǈƥ �Ƣǫ°Ƣǧ �ňÂŗǰǳȍ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �ƢȈƳȂǳȂǼǰƫ �ǂȇ

�ǞŦ�¾Ȑƻ�ǺǷ�ǶǴǠƬǳ¦�ƨȈǴǸǟ� ¦ǂƳ¤�ʮƾȈǴǬƫ�ǺȇǂǓƢƄ¦�Â¢�śǸǴǠŭ¦Â���ƨǬƥƢǇ�©ƢǫÂ¢

�ǺǷ�¶ǂǌǳ¦� ¦ǂƯ¤�Àȉ¦�Ļ�ƾǫÂ���ƾƷ¦Â�ƪǫÂ�Ŀ�ƨǧǂǣ�Â¢�śǠǷ�ÀƢǰǷ�Ŀ�§Ȑǘǳ¦

��Ń�Ŗǳ¦�ƨȈƳȂǳȂǼǰƬǳ¦�©ƢǷƾŬ¦�ǂȇȂǘƫ�¾Ȑƻ�ǞǸŪ�§Ȑǘǳ¦�ǺǷ�ƤǴǘƬƫ�ƢǸƟ¦®�ƾǠƫ

�ÀƢǰŭ¦Â�ÀƢǷǄǳ¦�ƮȈƷ�ǺǷ�¨®ÂƾŰÂ�ƾƷ¦Â�ƪǫÂ�ĿÐÍ

¬�ňÂŗǰǳȍ¦ ǶËǴǠƬǳ¦ ƾƟ¦Ȃǧ
��§Ȑǘǳ¦ �śƥ �ǲǟƢǨƬǳ¦ �ǲȈȀǈƫ �ňÂŗǰǳȍ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �ƨǬȇǂǘǳ �ǺǰŻ

�śǸǴǠŭ¦ �� �śǸǴǠŭ¦ �� �ǺȇǂǓƢƄ¦Â �§Ȑǘǳ¦ �śƥ �ǲǟƢǨƬǳ¦ ��ǲưŭʪÂ ��©ƢǟȂǓȂŭ¦Â

Ϯϵ 6LODKXGLQ��³3HQHUDSDQ�(�/HDUQLQJ�GDODP�,QRYDVL�3HQGLGLNDQ´��MXUQDO�LOPLDK�&,5&8,7��
9RO����1R����-XOL�������KOP����

ϯϬ 6LODKXGLQ��³3HQHUDSDQ�(�/HDUQLQJ�GDODP�,QRYDVL�3HQGLGLNDQ´�����KOP�����
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�¾ȂƷ � ¦°ȉ¦Â �©ƢǷȂǴǠŭ¦ �¾®ƢƦƫ �śǸǴǠƬǸǴǳ �ǺǰŻ ��śǸǴǠƬŭ¦ � ȐǷǄǳ¦ �śƥ �ǮǳǀǯÂ

ļ¦ǀǳ¦�ǂȇȂǘƬǳ¦ �©ƢƳƢȈƬƷ¦�Â¢�²Â°ƾǳʪ�ƨǬǴǠƬŭ¦ �ǲƟƢǈŭ¦�ǦǴƬű�ǺǰŻ��śǸǴǠƬǸǴǳ�

��Ƣđ�¿ƢȈǬǳ¦�śǸǴǠƬŭ¦�ȄǴǟ�ƤŸ�Ŗǳ¦�¿ƢȀŭ¦Â�ǶǴǠƬǳ¦�®¦ȂǷ�ǞǓÂ�śǸǴǠŭ¦�Â¢�śǸǴǠǸǴǳ

�©ƢƳƢȈƬƷȐǳ ÅƢǬǧÂ �śǸǴǠƬŭ¦ ǲƦǫ ǺǷ ƢȀȈǳ¤ ¾ȂǏȂǴǳ ƤȇȂǳ¦ ȄǴǟ śǠǷ ÀƢǰǷ Ŀ

®¦Ȃŭ¦ ǒǠƥ ń¤ ¾ȂǏȂǴǳ śǸǴǠƬǸǴǳ ǂ́ǧ ŚǧȂƫ ÅƢǔȇ¢ śǸǴǠŭ¦ �śǸǴǠǸǴǳ ǺǰŻ

�ǴƠǇ¢Â�ƨȈǸȈǴǠƬǳ¦��ǖǬǧ�¨ƾƷ¦Â� ǂ̈Ƿ�ƢȀȈǳ¤ �¾ȂǏȂǳ¦ �§ȐǘǴǳ�ǺǰŻ�Ŗǳ¦ �©ʭƢƸƬǷȏ¦�ƨ

�ƨǨȈǠǔǳ¦�©ƢǫÂȋ¦�ĿÂ

��¿Ƣǟ�ǀǼǷ��ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦��¿ƾƼƬǇ¦�ƾǫÂÎÖÖÍ�¾Âȋ�¿ƾƼƬǈȇ�ȂǿÂ��

�¾�©ƢƸǴǘǐŭ¦�ǒǠƥ�© ƢƳ�Ľ��ÄǄǯǂŭ¦�ǶȈǴǠƬǳ¦�¿Ƣǜǻ�Ǻǟ�ƨȈǇ¦°®�ƨǬǴƷ�Ŀ� ǂ̈Ƿ

ǳÂ ���ȆǓ¦ŗǧȏ¦ �ǶǴǠƬǳ¦� �ǮǳǀǯÂ ��ƪǻŗǻȍ¦ �Őǟ �ǶǴǠƬǳ¦��¿¦ƾƼƬǇ¦ �¢ƾƦǷ �¢ƾƥ �Ǻǰ

�ǞǷ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦ �ǂȇȂǘƫ��ǂǌǟ�ǞǇƢƬǳ¦ �ÀǂǬǳ¦ �Ŀ�°ȂǴƦƬǳ¦ �Ŀ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶȈǴǠƬǳ¦

�ƪǫȂǳ¦�°ÂǂǷÐÎ��

��Ƥȇ°ƾƬǳ¦Â�ǶȈǴǠƬǳ¦Â�©ȏƢǐƫȏ¦Â�©ƢǷȂǴǠŭ¦�ǺǷ�ƲȇǄǷ�Ȃǿ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦

�� Ǆ̈ȀƳȋ¦ ��¿Ƣǟ �ǲǰǌƥ �ƨȈǸȈǴǠƬǳ¦ �»¦ƾǿȋ¦ �ǪȈǬƸƬǳ �ȆǇƢǇ¢ �ǂǐǼǟ �Ȃǿ �Äǀǳ¦

Ƭǈŭ¦ �ƨȈǇƢǇȋ¦�ń¤ �¾ȂǏȂǳ¦ �ƢȀȇƾǳ �Ŗǳ¦ �ǂƫȂȈƦǸǰǳ¦ � Ǆ̈ȀƳ¢ �ǺǷ �ƨǟȂǸů�Ȇǿ�ƨǷƾƼ

ϯϭ 5LVND�$JXVWLQD�GNN��6HMDUDK�7DQWDQJDQ��GDQ�)DNWRU�.HEHUKDVLODQ�GDODP�
3HQJHPEDQJDQ�(�/HDUQLQJ��6HPLQDU�1DVLRQDO�6LVWHP�,QIRUPDVL�,QGRQHVLD����1RYHPEHU�������
<RJ\DNDUWD��KOP���������



˻˼

�§Ȑǘǳ¦ �ȄǴǟ �ƤǠǐǳ¦ �ǺǷ �ƪǻŗǻȍ¦ �ń¤ �¾ȂǏȂǳ¦ �ń¤ �ƨƳƢū¦ �ÀÂ® ��ƪǻŗǻȍ¦

ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦�ƨǇ°ƢǸŭ�śǸǴǠŭ¦Â��ÐÏ

Î�ňÂŗǰǳȍ¦ ǶËǴǠƬǳ¦ ʮ¦ǄǷ

��Ŀ�ƨƷƢƬŭ¦�©ƢǷȂǴǠŭ¦�ǦǴƬű�ǺǷ�ǮǳǀǯÂ��§°ƢƴƬǳ¦�ǦǴƬű�¿ƾǬƫÂ
�¬ȂƬǨŭ¦�ǶȈǴǠƬǳ¦�Ŀ�ƨǏƢƻÂ��ƪǻŗǻȍ¦�¿¦ƾƼƬǇ¦�ƾƟ¦Ȃǧ�ÀƘǌƥ�©ƢǸȈǴǠƫ��©ƢȈƥ®ȋ¦

�ŅƢƬǳ¦�ȂƸǼǳ¦�ȄǴǟ�Ƣǿǂǯ̄ �ǺǰŻ�Ãǂƻ¢�°ȂǷ¢�śƥ�ǺǷ��ƾǠƥ�Ǻǟ�ǶȈǴǠƬǳ¦ÂÐÐ�

¢�¶ÈǂÈºȇÈȂǳ¦ Ǫǧ¦ǂǷ ǂǧ¦Ȃƫ�ǲǏ¦ȂƬǳ¦�§Ȑǘǳ¦Â�śǸǴǠǸǴǳ�ǺǰŻ�ƮȈƷ�ňÂŗǰǳȍ¦
�Ä¢�Ŀ�Â¢�¿ƢǜƬǻʪ��¨®ÂƾŰ�ÀȂǰƫ�À¢�ÀÂ®�¾Ƣǐƫȏ¦�ƨǘǌǻ¢�ǀȈǨǼƫ�ǶƬȇ�ƪǫÂ

��ÀƢǷǄǳ¦Â�ÀƢǰŭ¦Â�ƨǧƢǈŭʪ
�§���ÀƢǰǷ�Ä¢�ĿÂ�ƪǫÂ�Ä¢�Ŀ�ǆȇ°ƾƬǳ¦�®¦ȂǷ�¿¦ƾƼƬǇ¦�§Ȑǘǳ¦Â�śǸǴǠǸǴǳ�ǺǰŻ

Őǟ ƨůŐŭ¦Â ƨǸǜǼŭ¦ ǆȇ°ƾƬǳ¦ ®¦Ȃŭ Å¦ǂǜǻ ǂǷȋ¦ ¿Ǆǳ ¦¯¤��ǺǰŻ�ƮȈŞ��ƪǻŗǻȍ¦
�ǆȇ°ƾƬǳ¦�®¦ȂǷ�ǶǴǠƫ�ǶƬȇ�ÃƾǷ�Ä¢�ń¤�ǒǠƦǳ¦�ƢǸȀǔǠƥ�ǶȈȈǬƫ�ƢǸȀǼǷ�ǲǰǳ

«��¦¯¤�ÀƢǰǷ�Ä¢�ĿÂ�ƪǫÂ�Ä¢�Ŀ�ǆȇ°ƾƬǳ¦�®¦ȂǷ�ƨǠƳ¦ǂǷ�Â¢�ǶǴǠƫ�§ȐǘǴǳ�ǺǰŻ
�ǂƫȂȈƦǸǰǳ¦�ȄǴǟ�ƨǻǄƼŭ¦�ƨȈǸȈǴǠƬǳ¦�®¦Ȃŭ¦�ń¤�ǂǜǼǳʪ�ǂǷȋ¦�¿Ǆǳ

®�ǪǴǠƬƫ�ƨȈǧƢǓ¤�©ƢǷȂǴǠǷ�ń¤�ƨƳƢŞ�ƤǳƢǘǳ¦�ÀƢǯ�¦¯¤���ƢȀǸǴǠƬȇ�Ŗǳ¦�®¦Ȃŭʪ
�Őǯ¢�ƨǳȂȀǈƥ�ƪǻŗǻȍ¦�ń¤�¾ȂǏȂǳ¦�ǾǼǰǸȈǧ

Ï�ňÂŗǰǳȍ¦ ǶËǴǠƬǳ¦ ǎƟƢǬǻ

ϯϮ

ϯϯ 6RHNDUWDZL��3ULQVLS�'DVDU�H�/HDUQLQJ��7HRUL�GDQ�$SOLNDVLQ\D�GL�,QGRQHVLD��-XUQDO�
7HNQRGLN�(GLVL�����+OP�����



˻˽

��ǲǐǨǼȇ�ȏ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦�Â¢�ǶǴǠƬǴǳ�ƪǻŗǻȍ¦�¿¦ƾƼƬǇ¦�ÀƜǧ��Ǯǳ¯�ǞǷÂ
°ȂǷ¢ śƥ ǺǷ �ƨǨǴƬű ©¦®ƢǬƬǻ¦ ǂǯ̄ ǺǰŻÂ �ƨǨǴƬƼŭ¦ °ȂǐǬǳ¦ ǾƳÂ¢ Ǻǟ ÅƢǔȇ¢

�ŅƢƬǳ¦�ȂƸǼǳ¦�ȄǴǟ��Ãǂƻ¢ÐÑ�

¢�¦�¿ƾǟ��ǶȀǈǨǻ¢�§Ȑǘǳ¦�śƥ�ŕƷ�Â¢�§Ȑǘǳ¦Â�śǸǴǠŭ¦�śƥ�ǲǟƢǨƬǳ
�ƨȈǴǸǟ�Ŀ�ǶȈǬǳ¦�ǺȇȂǰƫ� Ƣǘƥ¤�ń¤�ǲǟƢǨƬǳ¦�Ŀ�ǎǬǼǳ¦�¦ǀǿ�Ä®ƚȇ�À¢�ǺǰŻÂ

�ǆȇ°ƾƬǳ¦Â�ǶǴǠƬǳ¦
�§��ǺǷ�ȏƾƥÂ�ƨȈǟƢǸƬƳȏ¦�Ƥǻ¦ȂŪ¦�Â¢�ƨȈŻ®Ƣǯȋ¦�Ƥǻ¦ȂŪ¦�ǲǿƢš�ń¤�ǲȈŭ¦

�°ƢƴƬǳ¦���ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�¾ƢǸǟȋ¦�ǺǷ�©ʫƢƦǼǳ¦�Ƥǻ¦ȂƳ�ǞȈƴǌƫ�Ǯǳ¯��ƨȇ
«��ǶȈǴǠƬǳ¦�ǺǷ�ȏƾƥ�Ƥȇ°ƾƬǳ¦�ȂŴ�ǲȈŤ�ǆȇ°ƾƬǳ¦Â�ǶǴǠƬǳ¦�ƨȈǴǸǟ
®���Ŀ�ƨȇƾȈǴǬƬǳ¦�ǶǴǠƬǳ¦�©ƢȈǼǬƫ�ÀȂǼǬƬȇ�Ǻȇǀǳ¦�ǮƠǳÂ¢�ǺǷ�śǸǴǠŭ¦�°Â®�ŚȈǤƫ

��¿ƾƼƬǈƫ�Ŗǳ¦�ǶǴǠƬǳ¦�©ƢȈǼǬƫ�ƨǧǂǠŭ�Ƣǔȇ¢�Àȉ¦�§ȂǴǘŭ¦Â���ǲǏȋ¦
��©ȏƢǐƫȏ¦Â�©ƢǷȂǴǠŭ¦�ƢȈƳȂǳȂǼǰƫ

Á��Ǟǧ¦®�ǶȀȇƾǳ�ǆȈǳ�Ǻȇǀǳ¦�§Ȑǘǳ¦��ǲǌǨǳ¦�ń¤�ǲȈŤ�ƨȈǳƢǟ�ǶǴǠƬǳ¦

Ð�ňÂŗǰǳȍ¦ ǶËǴǠƬǳ¦ ¨Ȃǘƻ

¦�ǲƟƢǇÂ�¾Ȑƻ�ǺǷ�ǶǴǠƬǳ¦�Â¢�ǶǴǠƬǳ¦�ƨȈǴǸǟ�ŐƬǠƫǶËǴǠƬǳ���ňÂŗǰǳȍ¦
��Ŀ�ʮƾǈƳ�°Ȃǔū¦�ÀȂǠȈǘƬǈȇ�ȏ�Ǻȇǀǳ¦�§ȐǘǴǳ�ƢȈǸȈǴǠƫ�ȐƷ��ƪǻŗǻȍ¦�ƨǏƢƻÂ

ϯϰ 6RHNDUWDZL��3ULQVLS�'DVDU�H�/HDUQLQJ��7HRUL�GDQ�$SOLNDVLQ\D�GL�,QGRQHVLD��-XUQDO�
7HNQRGLN�(GLVL������� KOP�����



˻˾

��Ŀ�°¦ǂǸƬǇȏ¦�Ŀ�ƨƦǣǂǳ¦�Â¢�ƨǧǂǠŭ¦�§ƢǈƬǯȏ�ƨȈǼǳ¦�ǶȀȇƾǳ�ǺǰǳÂ�� ǂ̈ǓƢŰ�ǲǯ
�ȄǴǟ¢�ÃȂƬǈǷÐÒ�

��Ŀ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦�¾Ȑƻ�ǺǷ�Ƣđ�¿ƢȈǬǳ¦�ǺǰŻ�Ŗǳ¦� ƢȈǋȋ¦�ǺǷ�ƾȇƾǠǳ¦
¯�Ŀ�ƢŠ��ǶǴǠƬǳ¦�ƨȈǴǸǟƢŷÂ��ǺȇǂǷ¢�Ŀ�Ǯǳ�

¢��ǶǴǠƬǳ¦� Ȃ̧ǓȂǷ�Ǻǟ�ƮƸƦǳ¦

�ǺǷ��ǶǴǠƬǳ¦� Ȃ̧ǓȂǷ�®ƢŸ¤�ǲǰǋ�Ŀ�Ȇǿ�Ŗǳ¦��ǶǴǠƬǳ¦�ƨȈǴǸǟ�ǦǳƘƬƫÂ
�ƨȈǳƢƬǳ¦�©¦ȂǘŬ¦

Î��ń¤�§ȐǘǴǳ�©¦ǂǋƚǷ�¨ƾǟ�ń¤�ƨǧƢǓȍʪ�ƨȈǇƢǇȋ¦�©¦ ƢǨǰǳ¦�ǲǬǼȇ�ǶǴǠŭ¦
�©¦ ƢǨǰǳʪ�ǪǴǠƬȇ�ƢǸȈǧ�Ƣē°ʮ±�ǺǰŻ�Ŗǳ¦�ƪǻŗǻȍ¦�Ǟǫ¦ȂǷ�ƤǻƢƳ

�ƨȈǇƢǇȋ¦�©¦ǂǋƚŭ¦Â
Ï��©¦ ƢǨǰǳ¦�ǞǷ�Ǫǧ¦ȂƬƫ�Ŗǳ¦�ƨȈǇƢǇȋ¦�ǶǴǠƬǳ¦�®¦ȂǷ�ǲȈǸƸƬƥ�§Ȑǘǳ¦�¿ȂǬȇ

��ƢŮÂƢǼƫ�Ļ�Ŗǳ¦Â�ǞǫȂŭ¦�ȄǴǟ�ǶǴǠŭ¦�ǺǷ�ƨǷƾǬŭ¦�©¦ǂǋƚŭ¦�ǮǳǀǯÂ�ƨȈǇƢǇȋ¦
�ȄǴǟ�ƮƸƦǳ¦�ƨǏǂǧ�ƤǳƢǘǳ¦� Ƣǘǟ¤�ǶƬȇ�ƨǳƢū¦�ǽǀǿ�ĿÂ��ǶǴǠŭ¦�ǲƦǫ�ǺǷ

�ǶǴǠŭ¦�ǾǳÂƢǼƬȇ�Äǀǳ¦�ǞǫȂŭ¦�Śǣ�ǂƻ¡�ǞǫȂǷ
Ð���ȄǴǟ�ǶǴǠŭ¦�ǞǫȂǷ�ń¤�ǲȇǄǼƬǳ¦�§Ȑǘǳ¦�ǲǇǂȇ��ǂǷȋ¦�¿Ǆǳ�¦¯¤�ǲȇƾǠƬǳ¦�ƾǠƥ

��Ǿƥ�´ƢŬ¦�ňÂŗǰǳȍ¦�ƾȇŐǳ¦�Â¢�ƤȇȂǳ¦
Ñ���ǪȇǂǗ�Ǻǟ���ƢǿǂȇǂŢÂ���§Ȑǘǳ¦�ǲƦǫ�ǺǷ�ƨǴǇǂŭ¦�¨®Ƣŭ¦�ǂȇǂƸƬƥ�ǶǴǠŭ¦�¿ȂǬȇ

Â¢ � ¦ ÅƾƳ ƨǠǇ¦Â ƨǤǴǳ¦ ƪǻƢǯ ¦¯¤ ƤǳƢǘǳ¦ ǲƦǫ ǺǷ ƨǴǇǂŭ¦ ®¦Ȃŭ¦ ǲȈǴǬƫ

ϯϱ /HQD�1XU\DQL��0RGHO�3HPEHODMDUDQ�(�/HDUQLQJ�0HODOXL�+RPHSDJH�6HEDJDL�0HGLD�
3HPEHODMDUDQ´��DUWLNHO��KOP����



˻˿

�ŭ¦�ƪǻƢǯ�¦¯¤�ƨǧƢǓ¤� ƨǌǫƢǼŭ¦ Ŀ ¦ÅƾƳ Ǆ̈ƳȂǷ ƤǳƢǘǳ¦ ǲƦǫ ǺǷ ƨǴǇǂŭ¦ ¨®Ƣ
�ǶǴǠŭ¦�ƢȀȈǧ�Ƥǣǂȇ�Ŗǳ¦�©¦ǂǋƚŭʪ�ȆǨƫ�ȏ�ƮȈŞ

Ò��ǶƬȇ�ƢǷƾǼǟ�ƤǳƢǘǴǳ�ňÂŗǰǳȍ¦�ƾȇŐǳ¦�À¦ȂǼǟ�ń¤�ǶǴǠŭ¦�ǲǇǂȇ��ƢǿǂȇǂŢ�®ǂƴŠ
��§ȂǴǘŭ¦�ǂǋƚŭ¦�ń¤� Ȃ̧ǓȂŭ¦�ǲȇƾǠƫ

�§��ǞǘǬǴǳ�©¦°¦ǂǰƫÂ�ƨȈǷȂȇ�©¦°¦ǂǰƫ

�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦�¾Ȑƻ�ǺǷ�ǺǷ�Śưǰǳ¦�¼ƢǨǻ¤�ń¤�ǶǴǠŭ¦�«ƢƬŹ�ȏ�
Ŀ ƨǴƠǇȋ¦ ǞǷ ƢÅȈǷȂȇ ǂǜƷ Â¢ °¦ǂǰƬƥ ƢÅǸƟ¦® ¿ƢȈǬǴǳ ƨǨǴǰƬǳ¦Â ǂǰǨǳ¦Â ƨǫƢǘǳ¦

�ƨǠǘǬǳ¦Â�ƨȈǷȂȈǳ¦�¨®Ƣǟȍ¦�ǀȈǨǼƫ�ǲƦǫ�«ƢƬŢ�Ŗǳ¦� ƢȈǋȋ¦��¨®ƾǠƬǷ�©¦°ƢȈƻ�ǲǰǋ
�ǲǸǌƫÂ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦�ǞǷ�°ǂǰƬƫ

Î�ǧȋ¦�ǺǷ�ÀȂǰȈǇ��¾¦ƚǈǳ¦�ǮǼƥ�ÀÂƾǠȇ�ÀȂǸǴǠŭ¦��ƨǴǰǌŭ¦�ƪǻƢǯ�¦¯¤�ǲǔ
�ƮȈŞ��ǶǴǠŭ¦�ƢȀȈǧ�Ƥǣǂȇ�Ŗǳ¦�©¦ǂǋƚŭ¦�ǂŲ�Ŀ�¾¦Ǆƫ�ȏ�ǺǰǳÂ�¦ƾƳ� Ś̈Ʀǯ
��ǖƦǔǳʪ�½°ƢǌǷ�ǲǯ�ÀȂǰȇ�ȏ�ƮȈŞ�ƨȈƟ¦Ȃǌǟ�ƨǴǰǌŭ¦�ÀȂǰƫ�À¢�ǺǰŻ
��ǺǷ�ƲǷʭŐƥ�¦ǄȀů�ÀȂǰȇ�À¢�ƤŸ�¾¦ƚǈǳ¦�¦ǀǿ�ǮǼƥÂ��ƨǴǰǌŭ¦�ǆǨǻ

ǶƬȈǇ�Ŗǳ¦�©ƢƳ°ƾǳ¦Â�ƨƥƢƳȍ¦�ƶȈƫƢǨǷÂ��ƨȈƟ¦ȂǌǠǳ¦�ƨǴƠǇȋ¦�ƢȀȈǴǟ�¾Ȃǐū¦
½°ƢǌǷ�ǲǰǳ�

Ï�ºƥ Å¦ǄȀů ƲǷʭŐǳ¦ ¦ǀǿ ÀȂǰȇ À¢ ƤŸ..0�©¦ŚǈǨƫ�ń¤�ƨǧƢǓȍʪ��
�ń¤�ƾǠƥ�ǲǐƫ�Ń�Ŗǳ¦�ƨȇƾȈŻǂǳ¦�µ¦ǂǣȌǳ�ƨƠǗƢŬ¦�Â¢�ƨƸȈƸǐǳ¦�©ʪƢƳȎǳ

�¨ƾǟƢǫ..0�
Ð��ƤǻƢŝ�ƤǳƢǘǳ¦�ƨȇȂȀǯ��¾Ƣưŭ¦�ǲȈƦǇ�ȄǴǟ��´Ƣƻ�Ƕǫ°�Ǿȇƾǳ�ƤǳƢǗ�ǲǯ

�©ʭƢȈƦǳ¦�¾Ƣƻ®¤�ƾǼǟ�ǶǇȏ¦



˻̀

Ñ��ǂƫȂȈƦǸǰǳ¦�©¦ƾƷÂ�ǞȈŦ�ǲȈǏȂƫ�ǶƬȇ/$1��ǶƬȇ�ƮȈƷ��śǸǴǠǸǴǳ�¿®Ƣƻ�ǞǷ
Ãǂƻȋ¦�Ƕǟƾǳ¦�ƲǷ¦ǂƥÂ�ƨǴǰǌŭ¦�½ȂǼƦǳ¦�ǺȇǄţ�

Ñ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶȈǴǠƬǳ¦�ǀȈǨǼƫ
¢�ƨȈǳÂȋ¦�ƨǘǌǻȋ¦

ȂƫȂǣ �Ǿƥ �¿ȂǬƫ �¶Ƣǌǻ �Ȃǿ �²Â°ƾǳ¦ �ƶƬǧ �¶Ƣǌǻ��ȆǸȈǴǠƫ �ȂƳ �ǪǴŬ

��Ŀ�ǶǴǠƬǳ¦�ƨǘǌǻ¢�Ŀ�ƨǯ°ƢǌǸǴǳ�ƢȈǼǿ¯�ǺȇƾǠƬǈǷ�¦ȂǻȂǰȇ�Àϥ�§ȐǘǴǳ�ƶǸǈȇ

��°ƢȀǛ¤Â�§Ȑǘǳ¦�©ƢƳƢȈƬƷ¦�ƨȈƦǴƫÂ�¿ƢǸƬǿȏ¦�ǶǴǠŭ¦�ȄǴǟ�ƤŸ�¶ƢǌǼǳ¦�¦ǀǿ

�ǞǷ�ƶƬǨƫ�ƢǷ�¨®Ƣǟ�śǸǴǠŭ¦�²Â°ƾǳ¦�¬ƢƬƬǧ¦�Ŀ��§Ȑǘǳ¦�®ȂƳȂƥ�ŚƦǯ�¿ƢǸƬǿ¦

�śƦƟƢǤǳ¦�§Ȑǘǳ¦Â�©ƢȈƸƬǳ¦

ƾǳ¦�ƶƬǧ�ǺǷ�µǂǤǳ¦�Ȃǿ�²°ÐÓ

Î��§Ȑǘǳ¦�ǄǨŹÂ�¿ƢǸƬǿȏ¦�Śưȇ
Ï��ǾȈǴǟ�ǲǸǠȈǇ�Äǀǳ¦�ǲǸǠǳ¦�®ÂƾƷÂ�ƢȀƬǇ¦°®�ǶƬȈǇ�Ŗǳ¦�®¦Ȃŭ¦�¼Ƣǘǻ� ¦ǂƯ¤

�§Ȑǘǳ¦
Ð�ƢȀƬǇ¦°®�ƪŤ�Ŗǳ¦�®¦Ȃŭʪ�ƢȀƬǇ¦°®�ƪŤ�Ŗǳ¦�¨®Ƣŭ¦�ǖƥ°�Ä¢�� ǂ̈ǰǧ�ǀȈǨǼƫ�
Ñ���¨ƾȇƾƳ�®¦ȂǷ�ǞǷ�ƨȈǴǠǨǳ¦�ª¦ƾƷȋ¦�ǄȇǄǠƫ

�§�ǖǇȂǳ¦�ƨǘǌǻȋ¦

ϯϲ 6DQMD\D�GDQ�:LQD��³6WUDWHJL�3HPEHODMDUDQ´���-DNDUWD��.HQFDQD�3UHGLD�0HGLD���������
KOP����������



˻́

��ŉƾǬƫ�ǲǰǌȇÂ�µǂǟ�Ŀ��ǶǴǠƬǳ¦�ǀȈǨǼƫ�ƨȈǴǸǟ�ǂǿȂƳ�ƨȈǸȈǴǠƬǳ¦�®¦Ȃŭ¦

��¾ȂƦǫ�ǶȈǜǠƬǳ��ȏÂ¢�ǲȀǇ¢�®¦ȂǷ�ǺǷ�ƨǠƥƢƬƬǷ�®¦ȂǷ�ÀȂǸǴǠŭ¦�ƢȀǷƾǬȇ�Ŗǳ¦�®¦Ȃŭ¦

��Ŗǳ¦ �ǆȇ°ƾƬǳ¦ �ƤȈǳƢǇ¢ �ǶǴǠŭ¦ �¿ƾƼƬǈȇ ��ǶǴǠŭ¦ �ƢȀǷƾǬȇ �Ŗǳ¦ �®¦ȂǸǴǳ �§Ȑǘǳ¦

ȈǸȈǴǠƬǳ¦ �®¦Ȃŭ¦ �ǶȈǴǈƬǳ �¨¦®Ƙǯ�¿Ȑǟȍ¦ �ǲƟƢǇÂ �¿ƾƼƬǈȇÂ �®¦Ȃŭ¦ �ǞǷ �Ǫǧ¦ȂƬƫ��ƨ

��Ȇǿ�ƨȈǸȈǴǠƬǳ¦�®¦Ȃŭ¦�ŉƾǬƫ�»¦ƾǿ¢

Î�¬ȂǓȂƥ�ǲǯƢǌŭ¦�ǞȈŦ�ǶȀǧ�ȄǴǟ�§Ȑǘǳ¦�¨ƾǟƢǈǷ�
Ï��ǲȈǳ®�Â¢�¿ȂȀǨǷ�ǶȀǧ�ȄǴǟ�§Ȑǘǳ¦�¨ƾǟƢǈǷ
Ð��ŚǰǨƬǴǳ�§Ȑǘǳ¦�½¦ǂǋ¤
Ñ���ǶǴǠƬǳ¦�Ŀ�§Ȑǘǳ¦�ǶȀǧ�ÃȂƬǈǷ�ǶȀǧ

Ò�ǴǠƬǳ¦�ǶȈȈǬƫȈ�ňÂŗǰǳȍ¦�Ƕ
��´ƢƼǋȋ¦�ǺǷ�©ƢǼȈǠǳ¦�ǒǠƥ�ǀƻϥ�ƨǳÂƢƄ¦�°ƾŸ��ƲǷʭŐǳ¦� ƾƥ�ǲƦǫ

��Ǻȇǀǳ¦��¾Ȑƻ �ǺǷ �ƢǨǴǇ �¨®ƾƄ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �»¦ƾǿ¢ �ǪȈǬŢ �ÃȂƬǈǷ �ƾȇƾŢ �ƨȈǴǸǟ

�ƶƦǐƫ �Ŗǳ¦ �©ƢǷȂǴǠŭ¦ �ǞŦ �ń¤ �ǶǴǠƬǳ¦ �Ŀ �ǶȈȈǬƬǳ¦ �»ƾȀȇ ��ƨȈƴȀǼŭ¦ �ǲƟƢǇȂǳ¦

Ǡǧ�Ǻǟ�Ȑǔǧ��śǸǴǠƬǸǴǳ�ǶǴǠƬǳ¦Â�°ȂǘƬǳ¦Â�¿ƾǬƬǳ¦ �ÃȂƬǈǷ�²ƢȈǬǳ�²ƢǇȋ¦��ƨȈǳƢ

�ǆȇ°ƾƬǳ¦�Ŀ�śǸǴǠŭ¦ÐÔ

�ǴǠƬǳ¦�ǶȈȈǬƫ�ǦƟƢǛÂȈ�Ȇǿ�Ƕ

ϯϳ $GH�.XVXPD��³(�/HDUQLQJ�GDODP�3HPEHODMDUDQ´��/HQWHUD�3HQGLGLNDQ��9RO������1R����
-XQL�������KOP�����



˻̂

¢���ǆȇ°ƾƬǳ¦ �ƨȈǴǸǟ �śǈƸƬǳ �²ƢǇƘǯ �śǸǴǠǸǴǳ �ƨǠƳ¦ǂǳ¦ �ƨȇǀǤƬǳ¦ �ŉƾǬƫ

�§ȐǘǴǳ�ƲǷʭŐǳ¦�śǈƸƬǳ�ǮǳǀǯÂ��ǶǴǠƬǳ¦Â

�§���ǺǷ��ƤǳƢǗ�ǲǰǳ�ǶǴǠƬǳ¦�ƲƟƢƬǻ�Â¢�¿ƾǬƬǳ¦�¾ȂƷ�ƨƸȈƸǐǳ¦�¿Ƣǫ°ȋ¦�ŚǧȂƬǳ

��ǲƳ¢�ǺǷ�ǾǷ¦ƾƼƬǇ¦�ǶƬȇ ��Ãǂƻ¢�°ȂǷ¢�śƥ��ǶǴǠƫ �¿ƾǬƫ �Ǻǟ�ǂȇ°ƢǬƫ �ŉƾǬƫ

��ÀƢǯ�¦¯¤ �ƢǷ �ƾȇƾŢÂ �Ǧǐǳ¦ �¨®ʮ± �ƾȇƾŢÂ ��°ȂǷȋ¦ � ƢȈǳÂ¢ �ń¤ �§Ȑǘǳ¦

�ȏ�¿¢�«ǂţ�ƾǫ�ƤǳƢǘǳ¦

®���̈ ¦ǂǬǳ¦� °̈ƢȀǷ�ǶȈǴǠƫ
¢��̈ ¦ǂǬǳ¦� °̈ƢȀǷ�ǶȈǴǠƫ�ÄȂƬŰ

�ǺǷ �ƨǟȂǸů �Â¢ �ǎƼǌǳ � Ő̈Ŭ¦ �Â¢ �Ƥȇ°ƾƬǳ¦ � Ƣǘǟ¤ �ƨȈǴǸǟ �Ȃǿ �ǶǴǠƬǳ¦

��À¢�ǺǰŻÂ��ƨǟȂǸĐ¦�Â¢�ǎƼǌǳ¦�Ǯǳ¯�ŚȈǤƫ�ǲƳ¢ËǶƬȇËǴǠƬǳ¦Ëũ° ƨǈǇƚǷ Ŀ Ƕ�ƨȈ

Ëũ° Śǣ Â¢ËǴǠƬǳ¦ ǺǷ µǂǤǳ¦Â �ƨǸǜǼǷ ƨȈËǴǠƬǳ¦Â ǶȈǴǠƬǳ¦ À¢ Ȃǿ Ƕ�ǾȈƳȂƫ �ǺǰŻ�Ƕ

ËǴǠƬǳ¦ ƨȈǴǸǟ �§Ȑǘǳ¦ Ŀ ½ȂǴǈǳ¦ ¶ƢŶ¢ Ŀ ŚȈǤƫ ȄǴǟ ¾ȂǐƸǴǳ ƨǘǌǻȋ¦�Ƕ

��Ǟǔţ �ƨƠȈƦǳ¦ �ǽǀǿÂ ��ƨǸǜǼǷ �ƨȈǇ°ƾǷ �ƨƠȈƥ �Ƥǻ¦ȂƳ �ǺǷ �ƤǻƢƳ �Ȃǿ �ǆȇ°ƾƬǳ¦

��ƮȈŞ�»¦ǂǋȍ¦Â�ǶȈǜǼƬǴǳ»¦ƾǿȌǳ ÅƢǬǧÂ ƨȀƳȂǷ ȆǸȈǴǠƬǳ¦ ǶȈǴǠƬǳ¦ ƨǘǌǻ¢ ÀȂǰƫ

ËȈǸȈǴǠƬǳ¦ƨÐÕ�

ϯϴ $QZDU�$EG��5DKPDQ��³.HWHUDPSLODQ�0HPEDFD�'DQ�7HNQLN�3HQJHPEDQJDQQ\D�'DODP�
3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�$UDE´��'LZDQ�9RO����1R����������+OP�����



˼˹

ËǴǠƬǳ¦ËǴǠƬǳ¦ ƨȈǴǸǟ Ŀ ńÂȋ¦ �ÀƢƬȈǏƢƻ Ǿǳ Ƕ�ƨȈǴǬǠǳ¦ �ƨȈǴǸǠǳ¦ �ǺǸǔƬƫ �Ƕ

ËǴǠƬǸǴǳËǴǠƬŭ¦ ƨƦǳƢǘǷ ǖǬǧ ǆȈǳ �ƾƷ Ȅǐǫ¢ ń¤ Ƕȍʪ�Ƕ��ǺǰǳÂ��ǲȈƴǈƬǳ¦Â� Ƣ̧ǸƬǇ

ËǴǠƬŭ¦ ƨǘǌǻ¢ ƾȇǂȇǳ¦ ƨȈǴǸǟ Ŀ �ÅƢȈǻʬ �ŚǰǨƬǳ¦ ƨȈǴǸǟ Ŀ ǶËǴǠƬ�ƨȈǴǸǟ �řƦƫ ��Ƕ

ËǂǸƬǈǷ ƨƥȂƳ¢Â ƨǴƠǇ¢ ƨȈǴǸǟÂ ƨȇ°¦ȂƷ�ȄǴǟ � °̈ƾǬǳ¦ �śǈŢÂ �śǈƸƬǳ �ƨȀƳȂǷ �¨

�ƢĔȂǼƦȇ �Ŗǳ¦ �ƨǧǂǠŭ¦ �§ƢǈƬǯ¦ �ȄǴǟ �§Ȑǘǳ¦ �ƾǟƢǈƫ �À¢ �ǺǰŻ �Ŗǳ¦ �ŚǰǨƬǳ¦

ǶȀǈǨǻϥÐÖ�

�§��̈ ¦ǂǬǳ¦� °̈ƢȀŭ¦�ǶȈǴǠƫ�»¦ƾǿ¦
��ǶȈǴǠƫ�ǺǷ�µǂǤǳ¦Â�� °̈ƢȀǷ�ǳ¦¨ ¦ǂǬ��ƨȈƥǂǠǳ¦�ƨǤǴǳ¦�ǆȇ°ƾƫ�µǂǣ�ń¤�ƾǼƬǈȇ

�ȂǨǘȇÂ � °̧Ǆȇ �À¢ �Ǻŧǂǳ¦ �ƾƦǟ �ȄǴǟ �ȄǸƬǼȇÂ ��ƾƦǟ �ǂǯ̄ �ƢǸǯ�ÀƢǤȇ°ʫ �ǂǯ̄ �ƢǸǯ

�°ƢȀǷ �ȆǿÂ ��ƨȇȂǤǳ �©¦°ƢȀǷ �Ǟƥ°¢ �ȄǴǟ¨ȍ¦�ǳ¦Â � Ƣ̧ǸƬǇ¿Ȑǰ���ƨƥƢƬǰǳ¦Â �¨ ¦ǂǬǳ¦Â

��ǶȈǴǠƫ �ǺǷ�µǂǤǳ¦ �ÀƜǧ �ǮǳǀǳÂ¨ ¦ǂǬǳ¦ � °̈ƢȀǷ�°ƢȀǷ �ǂȇȂǘƫÂ �ƨȈǸǼƫ �Ȃǿ�̈���¨ ¦ǂǬǳ¦

�°ƢȀǷ¨ǔƬƫ�¨ ¦ǂǬǳ¦�śƠȈǋ�ǺǸÑÍ�

Î�ËǂǠƬǳ¦�ƨǴǈǴǇ�Ŀ�©ƢǸǴǯ�Ŀ�ƢȀƦȈƫǂƫ�Ļ�Ŗǳ¦�ƨȈƥǂǠǳ¦�ƨȇƾŝȋ¦�»Âǂū¦�ȄǴǟ�»
��ƶȈƸǏÂ�ƨǟǂǈƥ�ƢȀǬǘǻÂ�ǲǸŪ¦�ǺǷ

Ï���ƨȈƥǂǠǳ¦�¨ ¦ǂǬǳ¦�®¦ȂǷ�¨ ¦ǂǫ�¦¯¤�� ÂǂǬǷ�Ȃǿ�ƢǷ�ǶȀǧ

ϯϵ $QZDU�$EG��5DKPDQ��³.HWHUDPSLODQ�0HPEDFD�'DQ�7HNQLN�3HQJHPEDQJDQQ\D�'DODP�
3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�$UDE´���� KOP�����

ϰϬ $QZDU�$EG��5DKPDQ��³.HWHUDPSLODQ�0HPEDFD�'DQ�7HNQLN�3HQJHPEDQJDQQ\D�'DODP�
3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�$UDE´�����KOP������



˼˺

�°ƢȀǷ�ŐƬǠƫ¨�°ƢȀŭ¦�Ȇǿ�¨ ¦ǂǬǳ¦¨�ƨǧǂǠǷ�§Ȑǘǳ¦�ǺǷ�ƤǴǘƬƫ�Ŗǳ¦�ƨȈǈȈƟǂǳ¦

Ƭǰŭ¦�®¦Ȃŭ¦�¾Ȑƻ�ǺǷ�ƢĔƢǬƫ¤Â�ȆǿÂ��ƨƥȂÑÎ�

Î��°ƢȀǷ �§ƢǈƬǯ¦¨����©Ȃǐǳ¦� �¼°Ȃǳ¦ �¨ ¦ǂǫ �Ŀ �ǂȀǜƫ �Ŗǳ¦ �ƨȈǇƢǇȋ¦ �¨ ¦ǂǬǳ¦
�ǖǫ¦ǂū¦ � Ƣǘǟ¤ �Ŀ �ƨǫƾǳ¦Â ��¨ ¦ǂǬǳ¦ �Ŀ �¾ƢǸŪ¦Â �ƶȈƸǐǳ¦ �ǪǘǼǳʪ �ƨǬǴǠƬŭ¦

�ŘǠŭ¦� Ƣǘǟ¤Â
Ï���ƨȈƟǄŪ¦ �ƨǧǂǠŭ¦Â �ƨǷƢǠǳ¦ �°Ƣǰǧȋ¦ �ƾȈǳȂƫÂ �ƨǫ®Â �ƨǟǂǈƥ �¨ ¦ǂǬǳ¦ �ȄǴǟ � °̈ƾǬǳ¦

Ƭǰŭ¦�ňƢǠŭ¦�ǺǷ�µǂǤǳ¦�ƨǧǂǠǷÂ��ƨƥȂƬǰŭ¦�ŚǣÂ�ƨƥȂ
Ð���ȄǴǟ�¾Ȃǐū¦�¾Ȑƻ�ǺǷ�§ȐǘǴǳ�ƨǤǴǳ¦�©¦®ǂǨǷ� ¦ǂƯ¤·ƢǨǳȋ¦��©ƢƦȈƫǂƫÂ��

�¨ ¦ǂǬǳ¦�´ȂǐǼǳ¦�Ŀ�¨®ȂƳȂŭ¦�ƨǤǴǳ¦�ȄǴǟ�ƨǴưǷ¢Â��ƨǴǸŪ¦
Ñ���ȄǴǟ �¾Ȃǐū¦¨ƾƟƢǨǳ¦�� ¦ǂǠǌǳ¦Â �§ƢƬǰǳ¦ �ǺǷƤǴǇȋ¦��Ǿǳ �ǞƦƫ¦Â�ƤǴǇȋ¦

��¦ƾȈƳ
Ò�ǿǂȇȂǘƫÂ �ƨƥƢƬǯ�Â¢ �ƢȈȀǨǋ � ¦ȂǇ ��¬Ƣǐǧȍ¦ �©¦°ƾǫ �ÃȂƬǈǷ �śǈŢ�ǺǷ �Ƣ

�ƨƸȈƸǐǳ¦�ƨǤǴǳ¦�¾ȐƻƤǳƢǇȋ¦�
Ó��ǒǠƥ�ǺǷ�ǾȈǴǟ�ǲǐŢ�Ƣŭ�ƢǬǧÂ�ƨǧƢǬưǳ¦Â�ƨǧǂǠŭ¦�¾Ȑƻ�ǺǷ�§Ȑǘǳ¦�ƨǇ¦°®

�¾ȂƸƬǳ¦Â�¿Ȑǟȍ¦�ǲƟƢǇÂ�ǺǷ�ƢǿŚǣÂ�ƨȈǨƸǐǳ¦�©ȐĐ¦Â�§®ȋ¦
«��̈ ¦ǂǬǳ¦� °̈ƢȀŭ¦�ǶȈǴǠƫ�ƨǬȇǂǗ

Î��ƨŦŗǳ¦�ƨǬȇǂǗ

��ƨŦǂƫ�¾Ȑƻ�ǺǷ�²Â°ƾǳ¦ �¿ƾǬƫ �Ãǂƻ¢� °̈ƢƦǠƥ �Â¢ �ǦǠǓȋ¦�ƨǬȇǂǘǳ¦

�ń¤�ǶƳŗƫ�Ŗǳ¦�ƨȈƥǂǠǳ¦�ƨǳƢū¦�ǽǀǿ�Ŀ�ƨȈƦǼƳ¢�ƨǤǴƥ�¢ǂǬƫ�Ŗǳ¦�ƤƬǰǳ¦�Â¢�ƤƬǰǳ¦

ϰϭ $QZDU�$EG��5DKPDQ��³.HWHUDPSLODQ�0HPEDFD�'DQ�7HNQLN�3HQJHPEDQJDQQ\D�'DODP�
3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�$UDE´�����KOP� ����



˼˻

��ǺǷÂ �¨ ¦ǂǬǳ¦ �§ƢƬǯÂ �ƨȈǈȈǻÂƾǻȍ¦ �ƨǤǴǳ¦ �¿¦ƾƼƬǇ¦ �ǺǷ �ƾǯƘƬǳ¦ �ƨȈǷȂȈǳ¦ �ƨǤǴǳ¦

�ƢǬƦǈǷ�ǖǘƼŭ¦�À¢�ƾǯƚŭ¦

ǫ�ǺǷ�ƨǬȇǂǘǳ¦�ǽǀǿ�ǀȈǨǼƫ�ǶƬȇ�À¢�ǺǰŻ��¨ ¦ǂǬǳ¦�®¦ȂǷ�ƾȇƾŢ�ǶǴǠŭ¦�ǲƦ

��Â¢�¾Ƣƻ®¤�ȏÂ¢�ƨȈǇƢǇȋ¦�©ʮȂƬǈŭ¦�Ŀ�ǲǔǨȇÂ�§ȐǘǴǳ�ƢȀƬŦǂƫ�ǶƬȈǇ�Ŗǳ¦

��ƾǫ �ƨŦŗǴǳ �ƨȈǇƢǇȋ¦ �ƨǧǂǠŭ¦ �ƾǠƥÂ �ƨŦŗǳ¦ �Ŀ ��ƾǟ¦ȂǬǳ¦� �ƾǟ¦ȂǬǳ¦ �ǆȇ°ƾƫ

��ƨŦŗǳ¦�²°®�¢ƾƦȇ�À¢�ǺǰŻ�Ľ�§Ȑǘǳ¦�ƢȀǼǬƫ¢ÑÏ

ƫ �À¢ �ƤŸ�ƨǬȇǂǘǳ¦ �ǽǀǿ�À¢ �ǽȐǟ¢�ÀȂưƷƢƦǳ¦ �ƤƬǯ�ƢǸǯÂ�Śưǰǳ¦ �ǶǴǠ

�ǮǳǀǯÂ �Ǯǳǀǳ �ƢǬǧÂ �©ƢǸǴǰǳ¦ �ƨŦǂƫ �ȆǤƦǼȇ �ǦȈǯÂ ��ƨŦŗǴǳ �ƨǇ°ƢǸŭ¦ �ǺǷ

��ÃȂƬŰ�ǶȀǧ�ƨȈǨȈǰǳ�ƨƦǇƢǼǷ�ƨǬȇǂǘǳ¦�ǽǀǿÂ�ƢȀǜǨƷ�ƤŸ�Ŗǳ¦�«¯ƢǸǼǳ¦�ǒǠƥ

�ƨǟǂǈƥ�ǶȀǨǳ¦Â�¨ ¦ǂǬǳ¦� °̈ƢȀŠ�ƨȈƦǼƳȋ¦�ƨǤǴǳ¦�ƨǳ®¢�ƾǐǫÂ

Ï��ƨŦŗǳ¦� ¦̧Ȃǻ¢
¢��ƨȈǧǂŬ¦�ƨŦǂƫ

��ƺǈǻ �ǪȇǂǗ�Ǻǟ�ǶƬƫ �ƨŦǂƫ �Ȇǿ�ƨȈƥǂƷ�ƨŦǂƫ��ǺǷ�ƨƯ®ƢŰ�ǲǬǻ �Â¢
��ƨŦŗŭ¦ �ǲǸŪ¦ �Â¢ �ƨǣƢȈǐǳʪ �¿ǄǴŭ¦ �ƺǈǼǳ¦ �ǪȇǂǗ �Ǻǟ ��Ãǂƻ¢ �ń¤ �ƨǤǳ

��ǶǇʪ �§ȂǴǇȋ¦ �¦ǀǿ �ń¤ �°Ƣǌȇ �ƢǷ �ƢƦǳƢǣ ��ƨȈǴǏȋ¦OHWHUOHN��ƪǈŭ
���ĿǂƷ�

ϰϮ (G\�6XODLPDQ��³3HQHUDSDQ�0HWRGH�7HUMHPDK�GDODP�3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�$UDE�GL�
0DGUDVDK�$OL\DK�6XNRUHMR��8OXPXQD��9RO����1R�����-XQL ������KOP������



˼˼

�§��ƨȇŚǈǨƬǳ¦�ƨŦǂƫ

�ń¤�ƨǤǳ�ǺǷ�ƨƯ®ƢƄ¦�ŘǠǷ�¬ǂǋ�¾Ȑƻ�ǺǷ�ǶƬƫ�ƨŦǂƫ�Ȇǿ�ƨŦŗǳ¦
��®°¦Ȃǳ¦�ŘǠŭ¦�¬ǂǋ�¾Ȑƻ�ǺǷ�Ãǂƻ¢��ƨȇȂǤǴǳ¦�ƨȈǼƦǳ¦�ǲǰȈđ�¿ƢǸƬǿȏ¦Â��ƢȀȈǧ

���ƨŦŗŭ¦�ƨǤǴǳ��ƨȇŚǿȐǳ¦��Ŀǂū¦�ŘǠŭʪ�ƢǘƦƫǂǷ�ǆȈǳ�ǺǰǳÂ��ƨŦŗŭ¦�ƨǤǴǳ
����ƨȈǻƢĐ¦�ƨŦŗǳ¦�Ƣǔȇ¢�ȄǸǈƫ�ƨǬȇǂǘǳ¦�ǽǀđ�ƨŦŗǳ¦�À¢�Ŀ�ƤƦǈǳ¦�Ȃǿ�¦ǀǿÂ

ÑÐ

®���̈ ¦ǂǬǳ¦� °̈ƢȀǷ�ǶȈǴǠƫ�ǲƟƢǇÂ

ǻȍ¦ �Őǟ �ǶƬȇ �Äǀǳ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �Ȃǿ �ƪǻŗǻȍ¦ �Őǟ �ǶǴǠƬǳ¦�Ǯǳ Â̄ ��ƪǻŗ

�ǂǷȋ¦�À¢�ǺǷ�Ƕǣǂǳ¦�ȄǴǟÂ��ƨȈǟƢǸƬƳȏ¦�©ƢǰƦǌǳ¦Â�ǶǴǠƬǳ¦�©ƢǬȈƦǘƫ�¿¦ƾƼƬǇʪ

�śǸǴǠŭ¦ �ÀƜǧ��ǾȈƳȂƬǳ¦ �ƾǏ°�¾Ȑƻ�ǺǷ�Ǿƥ �¿ƢȈǬǳ¦ �śǠƬȇ �¾¦Ǆȇ �ȏ�ǺǰǳÂ��ǲȀǇ

��ÀƢǸǔǳ � ʪȉ¦ �ǞǷ �ǪȈǈǼƬǳ¦ �¾Ȑƻ �ǺǷ �¾ǄǼŭ¦ �ǺǷ �Őǯ¢ �ǲǰǌƥ �Ƣǔȇ¢ �ÀȂǴǸǠȇ

� ʪȉ¦Â�śǸǴǠŭ¦�śƥ�ǲǟƢǨƬǳ¦ÑÑ

Őǟ�ǶǴǠƬǳ¦�ǶƬȇ�¿Ȑǟȍ¦�ǲƟƢǇÂ�ǶǴǠƫ��ƨǇ°ƾǷ�ǲǯ� °̈ƾǬǳ�ƢǬǧÂ�ƪǻŗǻȍ¦�

��ǺǷ �ƾȇƾǠǳ¦ �¾Ȑƻ�ǺǷ�ƨǳȂǸƄ¦ �ǂƫȂȈƦǸǰǳ¦ � Ǆ̈ȀƳ¢ �Â¢ �©¦Â®ȋ¦ �¿¦ƾƼƬǇ¦ �ǺǰŻ

��ƨǴȀǇ �Ȇǿ �Ŗǳ¦ �©ʪ¦ȂƦǳ¦ �¿Ȑǟȍ¦ �ǲƟƢǇÂ �©ƢǬȈƦǘƫ �ǶǴǠƫ �ƨȈǸǫǂǳ¦ �ƢȈƳȂǳȂǼǰƬǳ¦

�ŅƢƬǳ¦�ȂƸǼǳ¦�ȄǴǟ��Ǿƥ�¿ƢȈǬǴǳ

ϰϯ (G\�6XODLPDQ��³3HQHUDSDQ�0HWRGH�7HUMHPDK�GDODP�3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�$UDE�GL�
0DGUDVDK�$OL\DK�6XNRUHMR�����KOP����������

ϰϰ 6XGDUVDQD��.HWXW�GNN��³&29,'����3HUVSHNWLI�3HQGLGLNDQ´���<D\DVDQ�.LWD�0HQXOLV���
������KOP����



˼˽

Î��ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦

ƫ �Ȃǿ �ňÂŗǰǳȍ¦ �ǶǴǠƬǳ¦��śƥ �ǖƥǂƫ �À¢ �ǺǰŻ �Ŗǳ¦ �ƪǻŗǻȍ¦ �ǪȈƦǘ

�ǶǴǠƬǳ¦ � Ƣǌǻ¤ �Ļ ��ƪǻŗǻȍ¦ �Őǟ �ǶǴǠƬǳ¦ �ƨƷƢǈǷ �Ŀ �§Ȑǘǳ¦Â �śǸǴǠŭ¦

��ƨǏƢƻÂ��§Ȑǘǳ¦Â �śǸǴǠŭ¦ �ȄǴǟ�ƨǓÂǂǨŭ¦ �®ȂȈǬǳ¦ �ȄǴǟ�ƤǴǤƬǴǳ �ňÂŗǰǳȍ¦

��ÀȂǰȇ �À¢ �ƤŸ �ȏ ��ňÂŗǰǳȍ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �ǞǷ ��ÀƢǷǄǳ¦Â �ÀƢǰŭ¦ �ƮȈƷ �ǺǷ

ǺǷ�ƾƷ¦Â�ƾǠƥ�Ŀ�§Ȑǘǳ¦Â�ÀȂǸǴǠŭ¦��ǲȈǤǌƫ�ǺǰŻ��ÀƢǷǄǳ¦Â�ÀƢǰŭ¦ �ƮȈƷ

�ƢǸȀȈǴǯ�ǲǿƢš�ǪȇǂǗ�Ǻǟ�ƪǫÂ�Ä¢�Ŀ�ǶȈǴǠƬǳ¦�ƨȈǴǸǟÑÒ

�ƾȈǨǷ �ňÂŗǰǳȍ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �ȄǴǟ �ǶƟƢǬǳ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �¿Ȑǟȍ¦ �ǲƟƢǇÂ �®ȂƳÂ

� �Ǯǳ¯ �Ŀ �ƢŠ �ƨǨǴƬű � ƢȈǋ¢ �Ŀ �śǸǴǠǸǴǳ �¦ƾƳÎ� ��ǲǟƢǨƬǳ¦ �śǈŢ ��Ï���

���ƨǴŲÂ�ƨƦȈƫ°�ȏ�ƮȈŞ�¿ƢǸƬǿȐǳ� °̈ʬ¤�ǂưǯ¢�ƶƦǐȇ�ǶǴǠƬǳ¦Ð��Ȃǿ�ǶǴǠƬǳ¦� °̈¦®¤��

ǳ¦�§Ȑǘǳ¦�ƶƦǐƫ�ǺǰǳÂ�ƨȈƦǴǇ�ƾǠƫ�Ń�§Ȑǘǳ¦Â��¨ ƢǨǯÂ�ƨȈǳƢǠǧ�ǂưǯ¢�śǘǌǼ

�śǸǴǠǸǴǳ �ǺǰŻ ��ňÂŗǰǳȍ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �ȄǴǟ �ǶƟƢǬǳ¦ �ǶǴǠƬǳ¦ �¿Ȑǟȍ¦ �ǲƟƢǇÂ �ǞǷ

� �ŔǷ �ȄǴǟ �¿ƢŮ¤ �Â¢ �ƨƥƢƬǰǴǳ �ƨǫƢǘǳ¦ �ŚǧȂƫÑ���À �śǸǴǠƬŭ¦ �ƨȈǟȂǻ �śǈŢ ��

��ƨȈǴǸǟ �ǲǠŸ �ǖǬǧ �ǆȈǳ ��ƨȈǸȈǴǠƬǳ¦ �¿Ȑǟȍ¦ �ǲƟƢǇȂǳ �ƶȈƸǐǳ¦ �¿¦ƾƼƬǇȏ¦

ϰϱ $GH�.XVXPD��³(�/HDUQLQJ�GDODP�3HPEHODMDUDQ´��/HQWHUD�3HQGLGLNDQ��9RO������1R�����
-XQL������KOP����



˼˾

¨®ȂŪ¦ �śǈŢ �Ƣǔȇ¢ �ǺǰŻ �ǺǰǳÂ �¨ ƢǨǯÂ �ƨȈǳƢǠǧ �ǂưǯ¢ �ǶǴǠƬǳ¦�ƨǴǷƢǌǳ¦

��ǶǴǠƬǴǳÑÓ

Ï�:KDWV$SS

��ƶƦǏ¢:KDWV$SS��ǞȈǸŪ¦��¿ȂȈǳ¦ �¿ƾƼƬǈƫ�ǾƴƬƫ �¾Ƣǐƫ¦ �ƨǴȈǇÂ
�¦ǀǿ ��¿Ȃȇ �ǲǯ�ǲǟƢǨƬǳ¦Â �©ȏƢǐƫȏ¦ �Ŀ �ǪȈƦǘƬǳ¦ �¦ǀǿ �¿ƾƼƬǈȇ �ƢƦȇǂǬƫ
��ǾǷ¦ƾƼƬǇ¦�Ŀ�śǸƬȀŭ¦�²ƢǼǳ¦�ǲǠš�Ŗǳ¦�ʮ¦Ǆŭ¦�ǺǷ�ƾȇƾǠǳ¦�Ǿȇƾǳ�ǪȈƦǘƬǳ¦

Ƭǯ�ǲǰǋ�Ŀ�ǲƟƢǇ°�¾ƢǇ°ȍ�ǪȈƦǘƬǳ¦ �¦ǀǿ�¿¦ƾƼƬǇ¦�ǺǰŻ��©ƢǷȂǇ°Â�ƨƥƢ
� ¦ǂƳ¤ � ǂǸǴǳ �ǺǰŻ��Ǯǳ¯ �ń¤ �ƨǧƢǓȍʪÂ��ȂȇƾȈǨǳ¦ �ǞǗƢǬǷ �ŕƷÂ�ƨȈƫȂǏ

��ȂȇƾȈǨǳ¦�©ƢŭƢǰǷ�ŕƷÂ�©ƢŭƢǰǷ�Â¢�©ƢŭƢǰǷ

�ǪȈǬƸƬǳ �¨¦®Ƙǯ�ǖƟƢǇȂǳ¦ �ǽǀǿ �¿¦ƾƼƬǇ¦ �ǺǰŻ ��ʮ¦Ǆŭ¦ �ǽǀǿ �ǺǷ

��ªƾƸƬǳ¦�©¦°ƢȀǷ�ǆȇ°ƾƫ�ƾǼǟ�¾Ƣū¦�Ȃǿ�ƢǸǯ�ƢǷƢŤ��ƨȈƥǂǠǳ¦�ƨǤǴǳ¦�ǶǴǠƫ

��¿¦ƾƼƬǇ¦ �śǸǴǠǸǴǳ �ǺǰŻ:$�śǸǴǠǸǴǳ �ǺǰŻ��§Ȑǘǳ¦ �ǞǷ�ǲǏ¦ȂƬǴǳ

�ǺǷ �ǲǰǌǯ� ǂ̈ǋƢƦǷ �§Ȑǘǳ¦ �©¦ȂǏ¢ �ń¤ � Ƣ̧ǸƬǇȏ¦ �¾Ȑƻ �ǺǷ �ƨƦǫ¦ǂǷ

�ƢǷ� ǂ̈ǋƢƦǷ�ǪǬƸƬǴǳ��Ǯǳ¯�ȄǴǟ� Â̈ȐǟÂ��ǞǫȂƬǷ�Ȃǿ�Ƣŭ�ƨƥƢƴƬǇȏ¦�¾Ƣǰǋ¢

��¿¦ƾƼƬǇ¦ �ǶǴǠǸǴǳ �ǺǰŻ ��¿Ȑǰǳ¦ �Ŀ�ȏ�¿¢ �ǎǼǳ¦ �Ãǂȇ �ƤǳƢǘǳ¦ �ÀƢǯ�¦¯¤

�ǪȈƦǘƬǳ¦�¦ǀǿ�ǺǷ�¿ƾǬŭ¦�ȂȇƾȈǨǳ¦:$�ÑÔ

ϰϲ 6XPDUQR��$GDSWDVL�6HNRODK�GDODP�0HQJLPSOHPDQWDVLNDQ�3HPEHODMDUDQ�-DUDN�-DXK�
SDGD�0DVD�3DQGHPL�&RYLG�����6WXGL�.DVXV�603�0XKDPDGL\\DK�.DEXSDWHQ�/DPRQJDQ��9RO�����
1R���� 7DKXQ�������KOP������

ϰϳ $ULI�0XVWRID��³$QDOLVLV�3HQJJXQDDQ�:KDWV$SS�6HEDJDL�0HGLD�3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�
$UDE�GL�(UD�,QGXVWUL����´��$UDEL\DWXQD��9RO����1R�����1RYHPEHU�������KOP������



˼˿

��®ȂƳÂ��ƾȈǨǷ�ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦�ȄǴǟ�ǶƟƢǬǳ¦�ǶǴǠƬǳ¦�¿Ȑǟȍ¦�ǲƟƢǇÂ

��Ǯǳ¯�Ŀ�ƢŠ�ƨǨǴƬű� ƢȈǋ¢�Ŀ�śǸǴǠǸǴǳ�¦ƾƳÎ���ǲǟƢǨƬǳ¦�śǈŢ��Ï��

���ƨǴŲÂ�ƨƦȈƫ°�ȏ�ƮȈŞ�¿ƢǸƬǿȐǳ� °̈ʬ¤�ǂưǯ¢�ƶƦǐȇ�ǶǴǠƬǳ¦Ð�ǶǴǠƬǳ¦� °̈¦®¤��

�§Ȑǘǳ¦�ƶƦǐƫ�ǺǰǳÂ�ƨȈƦǴǇ�ƾǠƫ�Ń�§Ȑǘǳ¦Â��¨ ƢǨǯÂ�ƨȈǳƢǠǧ�ǂưǯ¢�Ȃǿ

śǘǌǼǳ¦�ǺǰŻ��ňÂŗǰǳȍ¦�ǶǴǠƬǳ¦�ȄǴǟ�ǶƟƢǬǳ¦�ǶǴǠƬǳ¦�¿Ȑǟȍ¦�ǲƟƢǇÂ�ǞǷ

� �ŔǷ �ȄǴǟ �¿ƢŮ¤ �Â¢ �ƨƥƢƬǰǴǳ �ƨǫƢǘǳ¦ �ŚǧȂƫ �śǸǴǠǸǴǳÑ��ƨȈǟȂǻ �śǈŢ ��

��ǖǬǧ�ǆȈǳ��ƨȈǸȈǴǠƬǳ¦�¿Ȑǟȍ¦�ǲƟƢǇȂǳ�ƶȈƸǐǳ¦�¿¦ƾƼƬǇȏ¦��À�śǸǴǠƬŭ¦

�¨®ȂŪ¦�śǈŢ�Ƣǔȇ¢�ǺǰŻ�ǺǰǳÂ�¨ ƢǨǯÂ�ƨȈǳƢǠǧ�ǂưǯ¢�ǶǴǠƬǳ¦�ƨȈǴǸǟ�ǲǠŸ

Ƣǌǳ¦��ǶǴǠƬǴǳ�ƨǴǷ

��ǪȈƦǘƫ �ǂǧȂȇ:KDWV$SS��ǺǰŻ �Ŗǳ¦ �©ƢǷƾŬ¦ �ǺǷ �ƾȇƾǠǳ¦
�Ȇǿ�ǪȈƦǘƬǳ¦�¦ǀǿ�ʮ¦ǄǷ��ǶǴǠƬǴǳ�ƢȀǷ¦ƾƼƬǇ¦ÑÕ

Î�:$���°Ȃǐǳ¦ �¾ƢǇ°¤ �ǺǰŻ �ǪȈƦǘƬǳ¦ �¦ǀǿÂ ��ǲǷƢǯ�ǪȈƦǘƫ �ƢȀȇƾǳ
��ǺȇÂƢǼǠǳ¦Â ��ǎǼǳ¦Â ��©¦ȂǏȋ¦Â ��ȂȇƾȈǨǳ¦ �ƨǗǂǋ¢Â�*36��ǺǰŻÂ ��

��ȂȇƾȈǧ�ƨŭƢǰǷ�ŕƷ
Ï���Â¢ �©®°Â �ƾǫ �ƨǳƢǇǂǳ¦ �ƪǻƢǯ�¦¯¤ �ƢǷ �ƨǳƢƷ �ń¤ �Śǌƫ �ƨǷȐǟ �½ƢǼǿ

��ȏ�¿¢�©¢ǂǫ

ϰϴ $ULI�0XVWRID��³$QDOLVLV�3HQJJXQDDQ�:KDWV$SS�6HEDJDL�0HGLD�3HPEHODMDUDQ�%DKDVD�
$UDE�GL�(UD�,QGXVWUL����´�����KOP������



˼̀

Ð��� Ȃǔǳ¦Â �ǲǠŪ �ƨǐȈƻ°Â �ƨǴȀǇ �ƨȈǟƢǸŪ¦ �ƨǋ®°ƾǳ¦ �Ǫǧ¦ǂǷ �®ȂƳÂ
�¿¦ƾƼƬǇȐǳ

Ñ��ƪǫȂǳ¦�ǆǨǻ�Ŀ�ƾƷ¦Â�ƪǫÂ�Ŀ�ƨǌǫƢǼǷÂ�ǲǏ¦ȂƬǴǳ�ƢȀǷ¦ƾƼƬǇ¦�ǺǰŻ
�ƢȈǐƼǋ� Ƣ̧ǸƬƳȏ¦�ń¤�ƨƳƢū¦�ÀÂ®

Ò���ƨǨǴƬű�¾Ƣǰǋϥ�ƢǷ� Ȇǋ�ǂǌǻÂ�©ƢǷȂǴǠŭ¦�ǂǌǻ�ǲȈȀǈƫ
Ï��ǲǣȂǣ7UDQVOHWH

ǣ�Ȃǣ��ǲ7UDQVOHWH�©Ƣǯ�©ƢŦŗǳ¦�¿ƾƼƬǈȇ�ƢǷ�ƢƦǳƢǣ�ƨǸǴǯ�ǲǰǳ

��Àȋ �ªƾŹ�ǽǀǿ �ǲưǷ �©ƢŦǂƫ ��ƨŦŗǳ¦ � ƾ̧ƼǼȇ �ƢǷ �ƢƦǳƢǣ �§Ȑǘǳ¦ �ŕƷ

ǣ�Ȃǣ��ǲ7UDQVOHWH��ǺǷ �ƾȇƾǠǳ¦ �śƥ �ǺǷ ��ƨȈƟƢǐƷȍ¦ �ƨȈǳȉ¦ �ƨŦŗǳ¦ �Ȃǿ

��¨ƾƷ¦Â�Ȇǿ�ƨȈƟƢǐƷȍ¦�ƨȈǳȉ¦�ƨŦŗǳ¦Â���ƨŦŗǳ¦�ƨǳ¡�ǺǷ�ƲȀǼǳ¦�Â¢�ƨǸǜǻȋ¦

�ƨȈƦǠǋ�ǂưǯ¢�ǺǷÑÖ

Ð�ǲǣȂǣ)RUP

��« Ȃ̄Ŷ �¿¦ƾƼƬǇ¦ �ǺǰŻ ��ƨǐǼǸǯǣȂǣǲ��ǺǷ �ƨǟȂǼƬǷ �ƨǟȂǸĐ

��« Ȃ̄Ŷ�¿ƾƼƬǈȇ��©ʭƢȈƦǳ¦�ǞŦ�µ¦ǂǣ¢ǲǣȂǣ�©ʭƢȈƦƬǇ¦�Ǯǳǀǯ�ŚȀǌǳ¦

��« Ȃ̄Ŷ�¿¦ƾƼƬǇ¦�ǺǰŻ��©ƢǟȐǘƬǇȏ¦� ¦ǂƳȍ�ƪǻŗǻȍ¦�ŐǟǲǣȂǣ��ǺǷ

ϰϵ $KPDG�)DTLK��³3HQJJXQDDQ�*RRJOH�7UDQVOHWH�GDODP�3HQHUMHPDKDQ�7HNV�%DKDVD�$UDE�
NH�GDODP�%DKDVD�,QGRQHVLD´��DO�VXQL\DW��9RO�����1R�����2NWREHU�������KOP�����



˼́

��¿ƢȀŠ �¿ƢȈǬǴǳ �śȈǼȀŭ¦ �Â¢ �ƨȈǴǰǳ¦ ��ƨǇ°ƾŭ¦ �©ƢƦƳ¦Ȃǳ �§Ȑǘǳ¦ �ǲƦǫ

�©Ƣǯǂǌǳ¦ÒÍ

��« Ȃ̄Ŷ�ǞƬǸƬȇ���Ãǂƻ¢�ƨȈƷʭ�ǺǷǲǣȂǣƢǟ�Ŀ�ʮ¦ǄŠ�ȂǿÂ�ǶȈǴǠƬǳ¦�Ń

Î���ǲǐǧ�ǲǰǳ�¨®Ƣǟ¤�Â¢�ƨȈǷȂȇ�Ǻȇ°ƢŤ� ¦ǂƳ¤�śǸǴǠǸǴǳ�ǺǰŻ��Ï��ǺǰŻ��

���ǞǫȂŭ¦ �À¦ȂǼǟ �ŚǧȂƫ �ǪȇǂǗ �Ǻǟ �©ʭƢȈƦƬǇȏ¦ �ǞŦÐ��©ʭƢȈƥ �ǞǸŪ ��

���ǺǷǄǳ¦�ǺǷ� Ś̈ǐǫ� ŗ̈ǧ�Ŀ�§Ȑǘǳ¦Â�śǸǴǠŭ¦Ñ�ǲȈƴǈƫ� °̈ƢǸƬǇ¦� Ƣǌǻ¤��

��ƨǇ°ƾŭ¦�ƨǻƢǷ¢�ń¤�°Ȃǔū¦�ń¤�ƨƳƢū¦�ÀÂ®�ƪǻŗǻȍ¦�ŐǟÒÎ

��ȆǌǨƫ �°ƢǌƬǻ¦ �ǞǼŭ �ƨǳÂƢŰ �Ŀ �ŅƢƬǳʪÂÎÖFRYLG��«̄ ȂŶ ��

��ǂǓƢū¦�ƪǫȂǳ¦ �Ŀ�ȆǇ°ƾŭ¦�ǶǴǠƬǳ¦ �ǶȈȈǬƫ�ƨȈǴǸǟ�Ŀ�¦ƾƳ�¨ƾȈǨǷ�ǲƳȂƳ

�ƨǬǴǠƬŭ¦ �ƢȈǈȈǻÂƾǻ¤ �ƨȇ°ȂȀǸŪ �ƨȈǧƢǬưǳ¦Â �ƨȈǸȈǴǠƬǳ¦ �®¦ȂǸǴǳ �ƢǬǧÂ �Ǯǳ Â̄

��Ƕǫ°�ƨȇǂƟ¦ƾǳ¦�ƨǳƢǇǂǳʪÑ��¿ƢǠǳÏÍÏÍ��Ŀ�ƨȈǸȈǴǠƬǳ¦�ƨǇƢȈǈǳ¦�ǀȈǨǼƬƥ�ƨǬǴǠƬŭ¦

�©ȏƢƷ��ʭÂ°Ȃǯ�²ÂŚǧ�µǂǷ�°ƢǌƬǻȏ�¥°¦Ȃǘǳ¦�&29,'����ǪȈƦǘƫ�ǶƬȇ��

ϱϬ 7KR\\LEDWXO�$PDOLD��³3HQJJXQDDQ�0HGLD�*RRJOH�)RUP�GDODP�(YDOXDVL�3HPEHODMDUDQ�
%DKDVD�$UDE´��3URVLGLQJ�.RQIHUHQVL�1DVLRQDO�%DKDVD�$UDE�9����2NWREHU�������8,1�0$/,.,��
KOP������

ϱϭ 6LWL�1JDILIDK��³3HQJJXQDDQ�*RRJOH�)RUP�GDODP�0HQLQJNDWNDQ�(IHNWLYLWDV�
3HPEHODMDUDQ�'DULQJ�6LVZD�SDGD�0DVD�&RYLG���� $V�6DODP����9RO��,;�1R�����-XOL�'HVHPEHU�������
KOP������



˼̂

��ǂƫȂȈƦǸǯ�±ƢȀƳ �Â¢ �ȆǐƼǋ �ǂƫȂȈƦǸǯ�±ƢȀƳ �¾Ȑƻ �ǺǷ �ǶǴǠƬǳ¦ �¿Ƣǜǻ

�ƪǻŗǻȍʪ�¾Ƣǐƫʪ�ǲǐƬǷ�¾ȂǸŰÒÏ

ϱϮ 6LWL�1JDILIDK��³3HQJJXQDDQ�*RRJOH�)RUP�GDODP�0HQLQJNDWNDQ�(IHNWLYLWDV�
3HPEHODMDUDQ�'DULQJ�6LVZD�SDGD�0DVD�&RYLG��������KOP������


