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Keywords                                         ABSTRACT 
 

 

Brands have been increasingly considered as primary capital for 
businesses. Thus, the concept and measurement of brand equity has 
interested academicians and practitioners for more  than a decade, 
primarily due to the importance in today's marketplace of building, 
maintaining, and using  brands to obtain a definite competitive 
advantage. To now, there have been three different perspectives for 
considering brand equity: the customer-based perspective, the 
financial perspective, and the combined perspective. In this research 
paper, we develop a quantified model for evaluating the brand equity 
of products. The proposed model uses BSC as a performance 
measurement system for evaluating the brand equity, and the Fuzzy 
analytic network process(FANP), which allows measurement of the 
inner  dependency among the BSC perspectives, as well as Fuzzy 
analytic hierarchical process(FAHP),which is based on the 
independence between the perspectives in order to computing the 
weights of BSC perspectives and their key indicators. As well, the 
model uses DEA for computing and determine the relative efficiency 
of products brands. 
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ŶǀƬĩ�šŚưƬĩƽ� ������������������������������������ƵŶǀĪģ�����
Ţſř�ƵŶƃ�ƶŤųŚƴƃ�ŚƷŹŚĩ�ƹ�Ŝƀĩ�ƾƬƇř�ƶƿŚƯźſ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�ƽř�ƵŶƴƿōżƟ�ŹƺƐŝ��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ��
�ŵźŝŹŚĩ�ƪǀƬŰţ�ƹ�ƒƠů��ŢųŚſ�ŢǀưƷř�ŢƬƗ�ƶŝ�ŚſŚſř�řźĭ�ƶŝźŬţ�ƱřŶƴưƄƿŶƳř�ƹ�ƾƷŚĮƄƳřŵ�ƱŚƤƤŰƯ

�ƹ�Ŝƀĩ�Źŵ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶŝ��ƾƄƳřŵ�ŵŚƈŤƣř�ƾŤŝŚƣŹ�ŹŚǀƀŝ�ƽŚƷŹřŻŚŝ�Źŵ�ƾŤŝŚƣŹ�ƽźţźŝ�ƒƠů
ŶƳř� Ƶŵźĩ�ƶūƺţ�Ʊō�ƽźǀĭ� ƵŻřŶƳř� ƹ�ƂŬƴſ� �ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ�ƁŻŹř� ƭƺƸƠƯ� ��ƶſ�ƱƺƴĩŚţ
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ǀƧźţ� ƵŚĭŶƿŵ� ƹ� �ƾƫŚƯ� ƵŚĭŶƿŵ� �ƽźŤƄƯƾŞ� ��ƾŝŚƿŻŹř�ƽřźŝ�ƾưĩ�ƩŶƯ�Ĩƿ� �ƾƤǀƤŰţ�ƁŹřżĭ�ƲƿřŹŵ

ŵźĪƿƹŹ� Żř�ƶĩ�Ţſř� ƵŶƃ�Ƶŵřŵ�ƶƘſƺţ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ�ƭŚƳ� ƵĦƿƹ�ƁŻŹř��ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ
�ƾŝŚƿŻŹř�ƹ�ƂŬƴſ�ŹƺƔƴƯ�ƶŝ�ŵźĪƬưƗ�ƽźǀĭ�ƵŻřŶƳř�ƹ�ƂŬƴſ�ƖƯŚū�ƮŤƀǀſ�Ĩƿ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�ƱŻřƺŤƯ

Ƭſ�ƹ�ƽř�ƶĪŞƃ�ƪǀƬŰţ�ƹ��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƱŻƹř�ƶŞſŚŰƯ�ŹƺƔƴƯ�ƶŝ�ƽŻŚƟ�ƾŞţřźƯ�ƶƬƀ
�ŚƷ�Ƶŵřŵ�ƾƄƃƺě�ƪǀƬŰţ�Żř�żǀƳ�ƹ��ŚƸƳō�ƽŶǀƬĩ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ�ƹ�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ

ƾŞƀƳ�ƾƿřŹŚĩ�ƶŞſŚŰƯ�ƽřźŝ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř��Ţſř�ƵŶƃ�ƵŵŚƠŤſř�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ����
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Ŷƴĩ�ƾƯ�ƽŻŚŝ�ƾưƸƯ�ƂƤƳ�ŚƷŹŚĩ�ƹ�Ŝƀĩ�ƱŚƿźŤƄƯ@æ��ç>�ƱřƺƴƗ�ƶŝ��

�ŶƴƿōźƟ�Źŵ�źǀĭŹŵ�ƱǈƯŚƗ�ƱŚǀƯ�Źŵ�ƾƳŚƯŻŚſ�ƕŚưūř�Ʃƺƈů�ƽřźŝ�ƽŹřżŝř
Ŷƴĩ�ƾƯ�ƪưƗ�Ŷƿźų@è>�ƾƬƇř�ƶƿŚƯźſ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�ƽř�ƵŶƴƿōżƟ��ŹƺƐŝ� �

�ŚƷŹŚĩ�ƹ�Ŝƀĩŵƺƃ�ƾƯ�ƶƔůǈƯ@é>�ŚƷ�Ţĩźƃ�ŽƺưƬƯŚƳ�ƽŚƷ�ƾƿřŹřŵ��
��Ţĩźƃ�ƱřŹřŶƯŚƸſ�ƽřźŝ�ƹ�ŵŹřŵ�ƽŵŚƈŤƣř�ƁŻŹř� �ŵƺƃ�ƾƯ�śƺƀŰƯ

ƾƯ� Ŷǀƫƺţ� šƹźŧ�Ŷƴĩ�@ê� �ë��ì>ƾƗřŶţ� ƹ� ĨƿĦţřźŤſř� ƖƋřƺƯ� ���ƽŚƷ
�ƶƘſƺţŹŵ� �Ŷƴĩ�ƾƯ�Ŷǀƫƺţ�ƱŚĭŶƴƴĩ�ƝźƈƯ�ƱŚƷŷř� Źŵ�ƅŚų�ƾĩřŹŵř

ĩźŰţŹŵ� řŹ� ƽŹŚĭŻŚſ� ƹ� ŢǀƠǀĩ� ƹ� ŢƀƷ� ƮƸƯ� Ŷǀƫƺţ� Ǝų�ŶƴƳŚƯ� ƾţŚ
ƱŚƄƳ�ƽŻŚſ�ƾƳŚƸū�ŶƷŵ�ƾƯ@í�>��

ŵŹřŵ�ƽŵŶƘŤƯ�ƾƴưƋ�ƾƳŚƘƯ��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳƹ�ƭŚƳ�ŭǈƐƇř����ƺſ�Ʀƿ�Żř
�Śƿ�ŢƿƺƷ�Ʀƿ�ƹ��ƶƳŚƄƳ�Ʀƿ���ƭŹō�Ʀƿ��ƭŚƳ�Ʀƿźŝ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ

ŵŹřŵ�ŢƫǇŵ�ƾƳŚĭŹŻŚŝ�ƭŚƳ�ƹ�ƽŹŚŬţ�ŢƯǈƗ�Ʀƿ@î��æå��ææ�>�ƁŻŹř�ƹ
ŶƷŵ�ƾƯ�ŵƺŞƸŝ�řŹ�ƅŚų�ŢƯŶų�Śƿ�ƩƺƈŰƯ�Ĩƿ@æå�ææ> �ƽƺſ�Żř�ƹ

�ƱŚƄƳ�řŹ�ŚƷŹŚĩ�ƹ�Ŝƀĩ�ŽƺưƬƯŚƳ�ƹ�ŽƺưƬƯ�ƽŚƷ�ƾĭĦƿƹ�ƶưƷ��źĮƿŵ
ŶƷŵ� ƾƯ@î� �>źƬţŚĩ@æç>źĩō� �@æè� >ŚĪƿźƯō� ƾŝŚƿŹřŻŚŝ� ƲưŬƳř� ƹ@æé>��

ƾƯ�ƞƿźƘţ�ƽźĮƿŵ�ŢƯǈƗ�Śƿ�ƶƳŚƄƳ��ƭŚƳ�řŹ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�Ĩƿ��Ŷƴĩ
ŵŻŚſ�ƾƯ�żƿŚưŤƯźĮƿŵ�šǇƺƈŰƯ�Żř� řŹ�ƩƺƈŰƯ�Ĩƿ�ƶĩ� ��ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ

� ŚƟźƇ�ƽŹŚŬţ�ƭŚŬƳř� ƶƬǀſƺŝ� ƶĪƬŝ� ŵƺƃ�ƾưƳ� ŹřŶƿŶě� ƶŬǀŤƳ� ƱřƺƴƗ� ƶŝ
ƾƫŵŚŞţ� ƶƐŝřŹ� Ĩƿ� ƲǀƟźƏ� ƽřźŝ� ƶƠǀƓƹ��ƱŚƿźŤƄƯ�Ţĩźƃ� ��ŵƺūƺŝ

ƾƯ�Ŷƴƿō� ��ƹ� �Ţĩźƃ�ƽřźŝ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ�Ĩƿ�ƞƿŚƓƹ�Ʋǀŝ�ƾŤƣƹ
�ƶŤƃřŵ� ŵƺūƹ�ŜſŚƴţ�Ţĩźƃ�ƝŶƷŹřŻŚŝŹŵ�ƱŚƿźŤƄƯ�ƽřźŝ�Ʊō�ƞƿŚƓƹ

� ƾƯ� Ŷǀƫƺţ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ�ƁŻŹř� �ŶƃŚŝŵŵźĭ@æê� �>�ƹ� ƭŚƳ
�ƹ�ƩřƹŻ�ŵƺų�Żř�ƹ�ŵƺƃ�ƾƯ�ƞǀƘƌţ�ŹřŻŚŝ�ƽŚƷƹźǀƳ�ƶƬǀſƺŝ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ
�ƾƳŶƃ�ŶſŚƟ� ƖŞƴƯ�Ĩƿ� �Ʊō� ƵĦƿƹ�ƁŻŹř� ƹ� ŵŹřŸĭ�ƾƯ�ťŹř� ƶŝ�īźƯ

Ţſř@æê� �>�ŢƿźƿŶƯ� ƹ� ƾŝŚƿŹřŻŚŝ� ƱřźƿŶƯ� ƽŚƷ� ƶƛŶƛŵ� Żř� ƾĪƿ� �žě

Ţſř�Ʋƿř�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ĨƿĦţřźŤſř���ƁŻŹř�Żř�ŶƴƳřƺţ�ƾƯ�ƶƳƺĮģ
Ƴ�Ĩƿ�ƵĦƿƹ�źŤƄǀŝ�ƁŻŹř�ƂƿřżƟř�ƹ�ŵŚŬƿř�ŹƺƔƴƯ�ƶŝ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚ

�Źŵ� Ʊō�ƁŻŹř�ƂƷŚĩŻř� � ƹ� Ŷƴƴĩ� ƵŵŚƠŤſř� ƱŚƯŻŚſ� ƹ� ƱŚƿźŤƄƯ�ƽřźŝ
ŶƴƿŚưƳ�śŚƴŤūř�ƵŶƴƿō@æë��>�ƾƷŚĭō�ŶƴƯŻŚǀƳ�šǇřƺſ�ƪǀŞƣ�Ʋƿř�ƶŝ�ŲſŚě

�ƢƿźƏ� Żř� Ţĩźƃ� šǇƺƈŰƯ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƽŹŚū�ŢǀƘƋƹ� Żř
ŞſŚŰƯ�ƹ�ŚƸƳō�ŵźĪƬưƗ�ƾŝŚƿŻŹř�ƹ�ƂŬƴſŢſř�ŚƸƳō�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƶ� ��Źŵ

�ƶŝ� ƱŻřƺŤƯ� ƽŻŚǀŤƯř� šŹŚĩ� ŵźĪƿƹŹŻř� ƵŵŚƠŤſř� Śŝ� �ƾƤǀƤŰţ� ƶƫŚƤƯ� Ʋƿř
�ƩŶƯ�Ĩƿ� �ŵźĪƬưƗ�ƾŝŚƿŻŹř� ƶƳřźĮƳ� ƪĩ� ƹ� ƖƯŚū� ƮŤƀǀſ�Ĩƿ� ƱřƺƴƗ
�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƂŬƴſ�ƹ�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ
�ƪǀƬŰţ� ƹ� ƽŻŚƟ� ƾŞţřźƯ� ƶƬƀƬſ� �ƽř� ƶĪŞƃ� ƪǀƬŰţ� ƽŚƷ� ĨǀƴĪţ

Ƅƃƺě�Ʊřźƿř�Ţĩźƃ� Źŵ�Ʊō�ƽřźūř� Śŝ� ƶĩ� �ŵƺƃ�ƾƯ� ƶŗřŹř� ŚƷ� Ƶŵřŵ�ƾ
�ƵŹŚŝŹŵ�ƂŴŝźŧř� šŚưǀưƈţ� ŷŚŴţř� ƶŝ�Ĩưĩ�ƽřźŝ� ƾƿŚƷŹŚĪƷřŹ� �ƹŹƺų
�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ�ŢƿźƿŶƯ�ƶŝ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ŵƺŞƸŝ� ƹ� �ŭǈƇř

ŵŵźĭ�ƾƯ�ƶŗřŹř�Ţĩźƃ���
Źŵ� ƶƫŚƤƯ� Ʋƿřéŵƺƃ� ƾƯ� ƾƷŶƳŚƯŻŚſ�ƂŴŝ�� ��ƶƯŶƤƯ� ƶŝ� Ʃƹř�ƂŴŝ

Ƴ�ƕƺƋƺƯ�ƵŹŚŝŹŵŢſř�ƶŤƟŚƿ�ƅŚƈŤųř�Ʊō�ƾŝŚƿŻŹř�ƹ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚ��
ƾƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƭƺƸƠƯ�ŮƿźƄţ�ƶŝ�ƭƹŵ�ƂŴŝ�ŵŻřŵźě��

�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƹ�ƂŬƴſ�ƾưĩ�ƩŶƯ��ƭƺſ�ƂŴŝŹŵ
�ƪǀƬŰţ� �ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ĨǀƴĪţ�ŵźŝŹŚĩźŝ�ƾƴŤŞƯ�ƽŹŚŬţ

�ŚƷ�Ƶŵřŵ�ƾƄƃƺě�ƪǀƬŰţ�ƹ�ƽŻŚƟ�ƽř�ƶĪŞƃ�Ʊō�ƽřźūř�ŪƿŚŤƳ�ƵřźưƷ�ƶŝ
ŵŵźĭ� ƾƯ� ŮƿźƄţ� ƹŹŵƺų� Ʊřźƿř� ŢĩźƃŹŵ� ���ŪƿŚŤƳ� �ƭŹŚƸģ�ƂŴŝŹŵ

�ƶŗřŹř�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ŢƿźƿŶƯ�ƽřźŝ�ƾŤƿźƿŶƯ�šŚƏŚŞƴŤſř�ƹ�ŦŰŝ
ŵŵźĭ�ƾƯ����

��
ç��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř��

�ƶĩ�Ţſř�ƵŶƃ�ƶŗřŹř�ƽŵŚƿŻ�ƞƿŹŚƘţ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�Żř
Ƙţ�Ŷƴģ�ƶŝ� ŚŬƴƿř� Źŵ�ƵŹŚƃř�ŵŶƘŤƯ�šǇŚƤƯ�Źŵ�ŮūźƯ��ƹ�ƆųŚƃ�ƞƿź

Ʈǀƴĩ�ƾƯ����

ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř����
Ƶŵřŵ�ƾƄƃƺě�ƪǀƬŰţ�ŚƷ����

ƶĪŞƃ���ƽŻŚƟ��ƾŞţřźƯ�ƶƬƀƬſ��ƽŻŚƟ�ƽř
ŹƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ŵźĪƿƹ� 
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Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�ĨƿŻř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�Ĩƿ������������������������������������������������������������������������������������ƾŰǀŝŷ�ŚƋŹ�ƹ�ŶǀƃŹƺų�ƶƤƿŶƇ�������������������������èì���

  
ƞƫř�ƾƿřŹřŵ�ƶƗƺưŬƯ�Ʀƿ��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř���šřŶƸƘţ�ƹ�ŚƷ

ƶƳŚƄƳ�ƹ�Ʈſř��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�Śŝ�ƵŶƃ�ŶƳƺǀě��ƁŻŹř�źŝ�ƶƧ�Ţſř�Ɓř
�Śƿ� ŢƧźƃ� Ʀƿ� ƽřźŝ� šŚƯŶų� Śƿ� ƩƺƈŰƯ� Ʀƿ� ƶƬǀſƺŝ� ƵŶƃ� ƮƷřźƟ

ƾƯ�ƂƳŚƿźŤƄƯ�Ư�ƁŻŹř�Ʊō�Żř� Śƿ�ŶƿřżƟřƾ�ŶƷŚƧ�@æì��æí��>ś��ƁŻŹř�
�źŝ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ�ƭŚƳ�ŢųŚƴƃ�ƾƬƋŚƠţźŧř� �ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ
�ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƾŝŚƿŹřŻŚŝ� ƶŝ� ƵŶƴƴƧ� ƝźƈƯ� ƂƴƧřƹ� ƽƹŹ

Ţſř@æî��>ũ��Ʀƿ�ƶƧ�Ţſř�ƾţŹŶƣ��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�
�ƹ�ƭŹō��ƶƳŚƄƳ��ƭŚƳ�ƶƐſřƺŝŹřŻŚŝ�ƦƿŹŵ�Ţſř�ƲƨưƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ

ƯǈƗŶƃŚŝ�ƶŤƃřŵ�ƂŤ@æå��>�ƂŬƴſ�ƹ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř
Źŵ� ƮǀƷŚƠƯ� ƲƿźŤưƸƯ� Żř� ƾĪƿ� �Ʊō�ŢǀƫŚƘƟ��ƹ� �ŹŚĩ� ƹ� Ŝƀĩ� ƽŚƷ

ƮƸƯ��ƱŚƤƤŰƯ� ƹ� ƱřźƿŶƯ�ƽřźŝ�šŚƗƺƋƺƯ�ƲƿźţżǀĮƳřźŝ�ƂƫŚģ� ƹ� Ʋƿźţ
ƾƯ�ƾƷŚĮƄƳřŵ�ŶƃŚŝ��ŽŚǀƤƯ��ƱŚƤƤŰƯ�ƵĦƿƹ�ƽźǀĭ�ƵŻřŶƳř�ƽŚƷ��ŶƴƳŚƯ�ƽř

ŢǀƠǀĩ��ƽŹřŵŚƟƹ��Ţưǀƣ�ƽŚƸŝ�ƶƟŚƋřƾƗřŶţ�ƹ��ƵŶƃ�ħřŹŵř���ƹ�ƭŚƳ�ƽŚƷ
ƁŻŹř� �ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ��ŶƴƳŚƯ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� Ʀƿ� ƾƫŚƯ� ƽŚƷ

ƵŶƴƿō�ƽŚƷŶƯōŹŵ@æí>���ħřŹŵř�ƁŻŹř� Śƿ�ƩƺƈŰƯ�ƽřźŝ� ƵŵƹżƟř�ƁŻŹř
Źŵ�ƩƺƈŰƯ�ƵŶƃ�ƱŚĭŶƴƴĩ�ƝźƈƯ�ƱŚƷŷř�@æî>�ƵŶƃ�ƪǀƬŰţ�ƁŻŹř� �

ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ�ƾƤƟřƺţ�@çå�ææ>�ƵŹŚǀƘƯŶƴģ�ƱƹŻƺƯ�ƽŚƷŻŚǀŤƯř� �
�ŜƧźƯƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ�ƭŚƳ@çæ>ƶŬƴſ�ƶƗƺưŬƯ�Ʀƿ� ���źŝ�ƾƴŤŞƯ�ƽŚƷ
ƽźŤƄƯ�@çç>źĮƄƿƺě�ŹřŶƯ�Ƶŵřŵ�ƶŬƴſ�Ʀƿ�ƹ��@çè>�ƾĮƴƿŶƤƳ�ƱŚƿźū��

Ţưǀƣ� �ƾŬƿŹŶţ�ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ�ƾƴƿżĮƿŚū� Śƿ� ƭŚƸſ�ƽŚƷ�@çé>��
ƾƬƿŶƘţ� Ţưǀƣ@çê>�ƽƹźǀƳ� ƽŹřŶŝŚƀůźŝ� ƾƴŤŞƯ� ƁŻŹř� ƹ� �

ƵŶƴƿřżƟ@æå>��ƱŚĭŶƴƴĩ�ƝźƈƯ�šŚĩřŹŵř� ŮƐſ�@çë>���ŢŞƀƳ�ƾƷŚĭō
ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ŢųŚƴƃ�ƹ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶŝ@æî>�ŢǀŰūŹř� �

�ƪŝŚƤƯŹŵ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵŶƳŹřŵ�ƩƺƈŰƯ�Ĩƿ�ƽřźŝ�ƵŶƴƴĩ�ƝźƈƯ
ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ŶƣŚƟ�ƶŝŚƄƯ�ƩƺƈŰƯ�Ĩƿ@æè��æí�>Ƶŵřŵ�ƶƘſƺţ���ŶƳř

ƵŶƴƴĩ�ƝźƈƯ�Śƿ�ƾƫŚƯ�ƵŻƺů�Śŝ�ŚƸƳō�ƾĮưƷ�ƶĩ���ŶƳŹřŵ�ƍŚŞţŹř�ƽźŤƄƯ
řƹ�ƽźſ�ŚƯřźĪſƺƃ�ƹ�řƹŚţ�Ž@çì�>ŵƹŹ�ƾƯźţřźƟ�ƽźŤƄƯŻř���ƁŻŹř�ŚƸƳō

�ƽŚĩźƃ� ƹ� Ţĩźƃ� �ƽźŤƄƯ� ƽŚƷŹŚŤƟŹ� řŹ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ
ƾƯ�ƞƿźƘţ�Ʊō�ƽŹŚŬţ��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵŶƳŹřŵ�šǇƺƈŰƯ�ƶĩ��Ŷƴƴĩ

�ƽŚƷŶƯōŹŵ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ�ŶƣŚƟ� ƶŝŚƄƯ�šǇƺƈŰƯ� Śŝ� ƶƀƿŚƤƯ� Źŵ
ƾƯ� Ŷǀƫƺţ� źŤƄǀŝ�Ŷƴƴĩ� �Ĭſ�řŹŚĪưƷ� ƹ� ƾĭƂƳ@çí� >�ƞƿźƘţ�ŽŚſřźŝ

źĪſƺƃ�ƹ� řƹŚţ�Žřƹ�ƽźſ�@çì�>ƾƯ�ƱŚǀŝ��ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�źĭř�Ŷƴƴĩ
ƶƐſřƹ�ƾŝŚƿŹřŻŚŝ�ƶŬǀŤƳ��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�Ţĩźƃ�ƹ�Ţſř�ƽř��ƭŚƳ�ƽƹŹ�źŝ�ŚƷ

ƮŤƀǀſ�žě��Ŷƴƴĩżĩźưţ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ��ŶƿŚŝ�Ţĩźƃ�ƽŚƷŶƴƿōźƟ�ƹ�ŚƷ
ŶƴƃŚŝ�ƶŤƃřŵ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƽƹŹ�źŝ�ƽźǀŧŚţ��ƸƳō�ƱŚǀŝ�Ś

ƾƯ��ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ� ƁŻŹř� ƭƹřŶţ� ƹ� ƽŹřŶƿŚě� �šŶƃ� Ŷƴƴĩ
�ŵŚŴţř�šŚƯřŶƣř�Żř�ƶĪƬŝ�� �ŵƺƃ�ƾưƳ�ŪŤƴƯ�ƱŚĭŶƴƴĩ�ƝźƈƯ�Śŝ�ƎŝřƹŹŻř

ŵƺƃ�ƾƯ�ŹřŶƿŶě�Ţĩźƃ�ƱƹŹŵ�Źŵ�ƵŶƃ����
��

è���ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƹ�ƂŬƴſ�ƾưĩ�ƩŶƯ
Ţĩźƃ�Ĩƿ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ��

ƹ� ƁŻŹř� ƾŝŚƿŻŹř� ƹ� ƂŬƴſ� ƾưĩ� ƩŶƯ�ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿ
ŵƺƃ�ƾƯ�ƪǀĪƄţ�ƶƠƫƺƯ�ƶſ�Żř�šǇƺƈŰƯ����

æ�è��ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƽřźŝ�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƾƯƺƸƠƯ�ƩŶƯ�
�����šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ��

ƱƺţŹƺƳ�ƹ�ƱǈĜĩ�Ǝſƺţ�ƶĩ�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ@çî�>��ŢƟŚƿ�ƶƘſƺţ
Ƭĩ� ŻřŶƳř� ƮƄģ�Ĩƿ� ƶĩ�Ţſř� ŵźĪƬưƗ�ƾŝŚƿŻŹř� ƮŤƀǀſ�Ĩƿ� ŚſŚſř�ƾ

ƾƯ�ƱŚƄƳ�Ţĩźƃ�ŵźĪƬưƗ�ƵŹŚŝŹŵ�ŶƷŵ@èå�>�ƖƟŚƴƯ�Ŷƴĩ�ƾƯ�Ƃƃƺĩ�ƹ
ƽŶǀƬĩ�ƱŚƘƠƴƿŷ�ƶưƷ�ƹ�ƶƘƯŚū�ƹ�ƱŚƴĩŹŚĩ��ƱŚƿźŤƄƯ��ƱřźƿŶƯ������źŝ�řŹ

ŶƷŵ� Źřźƣ� ƶƔůǈƯ� ŵŹƺƯ� ƽŻŚǀŤƯř� šŹŚĩ� Ĩƿ� ƽƹŹ@èæ� �>�ƢƐƴƯ
ƾƿŚƴŝźƿŻ��ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�ƎƤƟ�ŶƿŚŞƳ�ŚƷŹŚĩ�ƹ�ŜƀĩŵźĪƬưƗ�ƶĩ�Ţſř�Ʋƿř�Ɓř

ƾŝŚƿŻŹř�ƾƫŚƯ�ƽŚƷ�ƆųŚƃŻřŵƺƃ�@èç��>��
�šŹŚĩ� ƶƘſƺţ� Źŵ� ƪƇř� ƶſ� ƶŝ� ƽŶƴŞƿŚě�ŢǀưƷř� źŝ� ƱƺţŹƺƳ� ƹ� ƱǈĜĩ

ŶƳŹřŵ�ŶǀĩŚţ�ƱŻřƺŤƯ�ƾƷŵŻŚǀŤƯř��ƞƫř�ƾƫƺƬƘƯ�ƹ�ŢƬƗ�ƎŝřƹŹ�ƒƠů���ś��
ŵźĪƬưƗ�ƾƟŚĩ�ƽŚƷ�ƵŶƴƳřżǀĮƳř�ƹ� ŚƷ�ħźŰƯ�Ţǀƫƺưƃ� �ũ��Ĩƿ�ƒƠů�

ƆųŚƃ� Śŝ� ƾƏŚŞţŹř� ƶƤƬů�ƾƫŚƯ� ƂŬƴſ� ƽŚƷ@èè>���ƹ� ƱǈĜĩ
ƱƺţŹƺƳ@èè>ĩ�ŶƳŵƺưƳ�ŶǀĩŚţ�ŶƿŚŝ�ƹ�Ţſř�ƺĮƫř�Ĩƿ�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚ

ŵŵźĭ�ŜſŚƴŤƯ�ŢƘƴƇ�Śƿ�ƱŚƯŻŚſ�Ĩƿ�ƅŚųźƇŚƴƗ�ƽřźŝ���Ĩƿ�ƲƿřźŝŚƴŝ
�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ŢƀŝŹŚĩ�ƽřźŝ�ƽŻŚſ�ŜſŚƴţ�Ʋǀƴģ

Ţſř�ƽŹƹźƋ�ƹ�ƭŻǇ��ƽŹŚŬţ����
�řŶŤŝř��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶŝ�ƍƺŝźƯ�ƱƺŤƯ�ƶƘƫŚƐƯ�ƹ�ƾſŹźŝ�Śŝ�ƲƿřźŝŚƴŝ

ƾƯƺƸƠƯ� śƺģŹŚģ��ƾƫŚƯ� ƵŚĭŶƿŵ� Ūƴě� Śŝ� ƱŻřƺŤƯ� ƽŻŚǀŤƯř� šŹŚĩ�
ŶƃŹ� �ƽźŤƄƯ���ƲǀƯŚţ� ƹ� ŹŚĩ� ƹ� Ŝƀĩ� ƾƬųřŵ� ƽŚƷŶƴƿōźƟ� �ƽźǀĭŵŚƿ

�ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ� ƁŻŹř� ƂŬƴſ� ƹ� ƾŝŚƿŻŹř� ƽřźŝ� ƵŶƴƴĩ
šǇƺƈŰƯ��� ƪĪƃæ� �ƆųŚƃ�žĜſ� �Ţſř� ƵŶƃ� Ƶŵřŵ� ƶƘſƺţ��ƽŚƷ

ŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ� �ƾŝ�ŚƿŹřŻŚŝ�ƱƺŤƯ�ƱƹŹŵ�Żř�ƵŚĭŶƿŵ�źƷ�Śŝ�ƎŞţźƯ�ƹ�ƽ
ſř� ƱŻřƺŤƯ� ƽŻŚǀŤƯř� šŹŚĩ� ŵźĪƿƹŹŤŶƿŵźĭ� ũřźŴ��èå�ƽřźŝ�ƆųŚƃ�

��ƽźŤƄƯ�ƵŚĭŶƿŵæì�ƹ�Ŝƀĩ�ƾƬųřŵ�ƽŚƷŶƴƿōźƟ�ƵŚĭŶƿŵ�ƽřźŝ�ƆųŚƃ�
� �ŹŚĩæëŶƃŹ� ƵŚĭŶƿŵ� ƽřźŝ� ƆųŚƃ���� �ƽźǀĭŵŚƿæç�ƽřźŝ� ƆųŚƃ�

ƾƐǀŰƯ�ƪƯřƺƗ�ƹ�ŢƘƴƇ�ƵŚĭŶƿŵÎ�ƹ��æêƾƫŚƯ�ƵŚĭŶƿŵ�ƽřźŝ�ƆųŚƃ����
Śŝ� ƶŤƟŚƿŹŚŤųŚſ� ƶŞůŚƈƯ� ƭŚŬƳř� Śŝ� ƶĩ�ƵŻƺů� ƱŚƈƈŴŤƯ� ƹ� ƱŚĭźŞų�
ƵŻƺů�ƹ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ�ƭŚƳ� ƹ�ƾŝŚƿŹřŻŚŝ��Ʊřźƿř�Ţĩźƃ�Źŵ�ƎŞţźƯ�ƽŚƷ

ƆųŚƃ�ƽŻŚſ�ƩŚŝźƛ�żǀƳ�ƹ��ƹŹŵƺų��ĨǀƴĪţ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�ƽŶǀƬĩ�ƽŚƷ
źĭŚƿ�ƽŻŚƟ�ƽŻŚſ�ƩŚŝźƛ�@èé>ƆųŚƃ�ƲƿźŤưƸƯ� ���ƽřźŝ�ƽŶǀƬĩ�ƽŚƷ

Ŷƿŵźĭ� ũřźŴŤſř�ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵŚĭŶƿŵźƷ� �ƩƹŶūæ���ƲƿźŤưƸƯ
ųŚƃƵŚĭŶƿŵ� ƽŶǀƬĩ� ƽŚƷ� Ɔ��ƽřźŝ� řŹ� ƱŻřƺŤƯ� ƽŻŚǀŤƯř� šŹŚĩ� ƽŚƷ

ƾƯ�ƱŚƄƳ�řŹ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƹ�ƂŬƴſ�ŶƷŵ���
 ƽźŤƄƯ� ƵŚĭŶƿŵ�ƵřŹ�ƽƹŹ� źŝ� ƵŚĭŶƿŵ�Ʋƿř��ƁŻŹř� ŵŚŬƿř�ƽŚƷ�

ƾƯ� żĩźưţ�ƽźŤƄƯ�ƽřźŝ�Ŷƴĩ� ��ŶƃŹř�ŢƿźƿŶƯ� �ƵŚĭŶƿŵ�Ʋƿř� ƢŞƏźŝ

                                                 
1�-�ƵŚĭŶƿŵ� řŶŤŝř� �ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƶǀƫƹř�ƩŶƯ�ƾůřźƏ� Źŵ�Ţſř� źĩŷ�ƶŝ� ƭŻǇ�

�ƭŚŬƳř� Żř� ŶƘŝ� ƶĩ� Ŷƃ� ƶƔůǈƯ� ƶƏƺŝźƯ� ƽŚƷ�ƆųŚƃ� Śŝ� ƾƐǀŰƯ� ƪƯřƺƗ� ƹ� ŢƘƴƇ
�ƹ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƹ�ƾŝŚƿŹřŻŚŝ�ƵŻƺů�ƱŚƈƈŴŤƯ�ƹ�ƱŚĭźŞų�Śŝ�ƶŤƟŚƿŹŚŤųŚſ�ƶŞůŚƈƯ

ƽŻŚƟ�ƽŻŚſ�ƩŚŝźƛ�ƹ��ƎŞţźƯ�ƽŚƷ�ƵŻƺů�ƎŞţźƯ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ��ƽŶǀƬĩ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ�
�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�ƾƯƺƸƠƯ�ƩŶƯ�ƮŬƴě�ƵŚĭŶƿŵ�ƶŬǀŤƳ�Źŵ�ƶĩ�ŶƳŶƃ�ũřźŴŤſř�ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ�Śŝ

Ŷƿŵźĭ�ƶƔůǈƯ�ƵŶƴƴƴĩ�ƲǀƯŚţ�ƵŚĭŶƿŵ����
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èíèí����������Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�ĨƿŻř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�Ĩƿ������������������������������������������������������������������������������������ƾŰǀŝŷ�ŚƋŹ�ƹ�ŶǀƃŹƺų�ƶƤƿŶƇ  

ƭŚƳ� ŢƿźƿŶƯ�ƆųǇŚŝ� �ƾŝŚƿŹřŻŚŝ� ŢƿźƿŶƯ� �Ţĩźƃ�ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ�
ƶŬǀŤƳ�Źŵ�ƹ� �šǇƺƈŰƯ�ƢƿźƏŻř�ƽźŤƄƯ�ƽřźŝ�ƵĦƿƹ�ƶǀƳŚǀŝ�ƾŤƀƿŚŝ�
�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƁŻŹř� ŵŚŬƿř� ƾĮƳƺĮģ� ƵŹŚŝŹŵ� Ţĩźƃ� ƾƬĩ� ŢƿŹƺƯŚƯ

ŶƴƳřƺŤŝ�ƢƿźƏ�Ʋƿř� Żř� ƹ�Ŷƴƴĩ�ƶưūźţ�ƱŚƃ�ƝźƘƯ�ƽŹŚŬţ�źŝ� ƵƹǈƗ�
�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƢƿźƏ� Żř� řŹ� ŶƿŶū� ƱŚƿźŤƄƯ� �ƾƬƘƟ� ƱŚƿźŤƄƯ� ƒƠů

šǇƺƈŰƯ� ƽŹŚŬţ�� Ŝƀĩ� ƱŚƃŶƴƴĩ� �ƆųŚƃ� Żř� ƩŚŨƯ� ƽřźŝ��ƽŚƷ
� ƾſŚſřřƿŵ� Ʋƿ� ƵŚĭŶƾƯ��ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� Żř� ƽźŤƄƯ� ŢƿŚƋŹ� ƶŝ� Ʊřƺţ

�ƹ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶŝ�ƽźŤƄƯ�ƽŹřŵŚƟƹ��ƽŹŚŬţ����ŵźĩ�ƵŹŚƃř���
��
��
��
��
��
��
��

ƪĪƃæ���ƾŝŚƿŻŹř�ƽřźŝ�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƾƯƺƸƠƯ�ƩŶƯ
ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř��

��
 ĩ� ƹ�Ŝƀĩ�ƾƬųřŵ�ƽŚƷŶƴƿōźƟ� ƵŚĭŶƿŵŹŚ��źŝ� ƵŚĭŶƿŵ�Ʋƿř�

ŹƺƸƄƯ�ŹƺƔƴƯ�ƶŝ�ŹŚĩ�ƹ�Ŝƀĩ�ƾƬųřŵ�ƽŚƷŶƴƿōźƟ�ƽƹŹ��ƹ�ƭŚƳ�ƱŵƺưƳ
ŹŚƔŤƳř� ŵŹƺƯ� ƁŻŹř� Ʊŵźĩ� ƮƷřźƟ� ƝŶƷ� Śŝ� Ţĩźƃ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ�

żĩźưţ�ƂŴŝźŧř�ƹ�řŹŚĩ�ƶƤƿźƐŝ�ƱŚƿźŤƄƯ�ƾƯ�ƾƯ�ƶĩ��Ŷƴĩ��ƪƯŚƃ�ŶƳřƺţ
ƵŚţƺĩ�ƝřŶƷř��ƽŹŚĪŤŝř�ƽŚƷŶƴƿōźƟ�ƶƘſƺţ�źŝ�ƵƹǈƗ�šŶƯŶƴƬŝ�ƹ�šŶƯ
źŝ�ŹƺƔƴƯ�ƶŝŶƃŚŝ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�Ǝƀŝ�ƹ�ŵƺŞƸŝ�ƲŤŴǀĮƳř�����

 ýƽźǀĭŵŚƿ� ƹ� ŶƃŹ� ƵŚĭŶƿŵ���ƮƷřźƟ� �ƵŚĭŶƿŵ�Ʋƿř� ƾƬƇř�ƝŶƷ�
ƵŚĭŶƿŵ� źƿŚſ� ƝřŶƷř� ƶŝ� ƾŝŚǀŤſŵ� ƽřźŝ� ŚƷŹŚŤųŚſźƿŻ� ƱŵƺưƳ��ƹ� ŚƷ

��ŵřźƟř� ƢƿźƏ� Żř� šŶƯŶƴƬŝ� ŵƺŞƸŝ� ƹ� ŶƃŹ� ƶƴǀƯŻ� ƱŵƺưƳ� ƮƷřźƟ
ƮŤƀǀſ�ƶƿƹŹ� ƹ� ŚƷ�Ţſř� ƾƳŚƯŻŚſ� ƽŚƷ� �źŝ� �ƵŚĭŶƿŵ� Ʋƿř�ƺţ�ƾƿŚƳř

ƽĥƺƫƺƴĪţ� Żř� ƵŵŚƠŤſř��Źŵ� Ţĩźƃ� ƂƳřƺţ� Śƿ� ŢǀƟźƓ� �ŶƿŶū� ƽŚƷ
ƹ�Ʊō�ƶŝ�ŢŞƀƳ�Ƃƴĩřƹ�ƹ�ŹřŻŚŝ�Żř�ƽźǀĭŵŚƿ����ƾƯ�ŶǀĩŚţ�Ŷƴĩ���Ţĩźƃ

ƾƯ�ŢǀƬŝŚƣ�Ʋǀŝ�ŵƺūƺƯ�ƝŚĪƃ�ŶƳřƺţ�ƹ�ƾƘƣřƹ�ƽŚƷ�ƮŤƀǀſ��ƝřŶƷř��ŚƷ
ƶƿƹŹ�ƹ��ƹ�Ǝƀŝ�ƶƴǀƯŻ�ƹ�ŶƷŵ�ƂƷŚĩ�ƽźǀĭŵŚƿ�ƹ�ŶƃŹ�ƢƿźƏ�Żř�řŹ�ŚƷ

ŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶƘſƺţŶƴĩ�ƮƷřźƟ�řŹ�ƽŹ�������
 ƾƫŚƯ�ƵŚĭŶƿŵ�ƆųŚƃ�ƪƯŚƃ�ŚƗƺƳ�ƵŚĭŶƿŵ�Ʋƿř���ƽźǀĭ�ƵŻřŶƳř�ƽŚƷ

�ƵŵŻŚŝ� űźƳ� ŶƴƳŚƯ� �ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� Ĩƿ� ƾƫŚƯ� ŵźĪƬưƗ
ƶƿŚƯźſ�ƽŹřŸĭ��ROI�ƭŚƸſ�ƱŚŞůŚƇ�ơƺƤů�ƵŵŻŚŝ� ���ROE��ŵƺſ� �

ƾƯ� ƱŚƄƳ� ƁƹźƟ� ƶŝ� ŵƺſ� ŢŞƀƳ� �ƮƸſ� źƷ��Śŝ� ǇƺưƘƯ� ƶĩ� �ŶƷŵ
ŵŹřŵ�ƍŚŞţŹř�ƽŹƹōŵƺſ����

 ýƿŵ�ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ� ƵŚĭŶ�ŢƘƴƇ� ŹŚŤųŚſ� �źţŹƺě�ƩŶƯ�ŽŚſřźŝ���
��ƽŚƷǇŚĩ� �ƱŚƿźŤƄƯ� �ƪƘƠƫŚŝ� ƹ� ƵƺƤƫŚŝ� ŚŞƣŹ� �ƱŚĭŶƴƴĩ� ƲǀƯŚţ

ƲƿżĮƿŚū� ��ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ�ƁŻŹř� ƽƹŹ� źŝ� ŹřŸĭ� źǀŧŚţ� ƪƯřƺƗ� ƱřƺƴƗ� ƶŝ
�ƶŬǀŤƳ� ŽŚſř� źŝ� ƶĩ� ŶƳŶƃ� ƶƔůǈƯ� ƽźŤƄƯ� ƽřźŝ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ

ƩŚŝźƛ�� ƱřƺƴƗ� ƶŝ� ƵŶƴƴĩ� ƲǀƯŚţ� ƪƯŚƗ� �ƽŻŚƟ� ƽŻŚſ�ƩŚƘƟ� ƪƯŚƗ
Źŵ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƽƹŹ� źŝ� ŹřŸĭźǀŧŚţ��šŹŚĩ�ƩŶƯ

Ŷƿŵźĭ� ƶƔůǈƯ� ƢǀƤŰţ� ƱŻřƺŤƯ� ƽŻŚǀŤƯř� ��Śŝ� ƵŚĭŶƿŵ� Ʋƿř� řŸƫ
ƵźƸŝ�ƆųŚƃ�ŵƺŞƸŝ�ƹ�ƽźǀĭ��ƱřżǀƯ�ŶƴƳŚƯ�ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ�Śŝ�ƎŞţźƯ�ƽŚƷ

Żř�žě�šŚƯŶų��ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ�ƽŹřŵŚƟƹ�ƹ�ŶƸƘţ���ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ�ƁƹźƟ
ƯŚţ�šǇƺƈŰƯ�ŢǀƠǀĩ�ƹ�ƱŚƿźŤƄƯ�Ŷƿŵ�Żř�ƹ�ŵŹřŵ�ƍŚŞţŹř�ƵŶƴƴĩ�Ʋǀ

ŶƴŤƀƷŹřŸĭźǀŧŚţ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�źŝ���
��

�ƩƹŶūæ���ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƽŶǀƬĩ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ
�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƹ�ƂŬƴſ�ƽřźŝ�ƱŻřƺŤƯ

ƹŹŵƺų�Ʊřźƿř�šǇƺƈŰƯ��

��
ç�è�ƪǀƬŰţ�ƽŻŚƟ�ƽř�ƶĪŞƃ���

ƶĪŞƃ� ƪǀƬŰţ�ƽř��ANP�ƾŞţřźƯ� ƶƬƀƬſ� ƪǀƬŰţ� ƶŤƟŚƿ� ƮǀưƘţ� ��
�AHP��Ţſř�ƶŤƟŚƿ�ƶƘſƺţ�ƾŤƗŚſ�Ǝſƺţ�ƶĩ�Ţſř@éë��éì�>�ƾĪƿ�ƹ

śƺģŹŚģ� Żř��ƹ�Ŝƀĩ� ƹ�ƾƳŚƯŻŚſ�šŚưǀưƈţ� ƪǀƬŰţ�ƽřźŝ� ƖƯŚū�ƽŚƷ
Ŷƿō�ƾƯ�ŹŚưƃ�ƶŝ�ŚƷŹŚĩ���ƶĪǀƫŚůŹŵAHP��ƽźǀĭ�Ʈǀưƈţ�śƺģŹŚģ�Ĩƿ

�ƶƬƀƬſ�ƶƐŝřŹ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�Ʈǀưƈţ�ŭƺƐſ�ƱŚǀƯŹŵ�ƶŤƸū�Ĩƿ�ƾŞţřźƯ
ƞƘƋ� ƹ� �Ţſř��ƖƟŹ� řŹ� ƾŝŚƿŻŹř� ƹ� ƽźǀĭ� ƵŻřŶƳř� ƪůřźƯ� ƾţřŷ� ƽŚƷ

ƾƯ�ƾĮŤƀŝřƹ� ŚƯř� �Ŷƴĩ�ƾưƳ� řŹ� ƪƯřƺƗ� ƱŚǀƯ� Źŵ� ƲĪưƯ� ƽŚƷ�ŶŬƴſ��
ANP�ƎǀŰƯ� Ʊŵźĩ� ƩŶƯ� ƾƿŚƳřƺţ��ƮƷřźƟ� źţŚƿƺě� ƹ� źţ� ƵŶǀĤǀě� ƽŚƷ
ƾƯ�Ŷƴĩ��Ʊō ƶĪŞƃ�ƶƐŝřŹ�Ĩƿ�šŹƺƇ�ƶŝ�ƪƯřƺƗ�ƱŚǀƯ�Źŵ�ƾƐų�źǀƛ�ƽř�

ƵŚĭŶƿŵ� �ƵŚĭŶƿŵ�źƷ�Śŝ�ƎŞţźƯ�ƽŶǀƬĩ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ��

ƾƫŚƯ��źƳ�ƽŹřŸĭ� ƶƿŚƯźſ� ƵŵŻŚŝ� ű@èê>�ƱŚŞůŚƇ� ơƺƤů� ƵŵŻŚŝ� �
ƭŚƸſ@èë>ƮƸſ�źƷ�ŵƺſ��@ý>ƁƹźƟ�ƶŝ�ŵƺſ�ŢŞƀƳ��@ý��>��

ƽźŤƄƯ��ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� šźƸƃ@èì>�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƶƴǀƄǀě� �
ƽŹŚŬţ@èí>ĢƿŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ŢǀƈŴƃ� �@èî>�ŵŚưŤƗř� �

ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶŝ�ƽźŤƄƯ@éå>�ƶŝ�ƽźŤƄƯ�ƽŹřŵŚƟƹ� �
ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ@éæ>�ƹ� ƭŚƳŻř� ƽźŤƄƯ� ƾƘƣřƹ� ƶŝźŬţ� �

ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ@éç>��ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� Żř� ƽźŤƄƯ� � ŢƿŚƋŹ� �
ƽŹŚŬţ@éæ>ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�šǇƺƈŰƯ�ŢǀƠǀĩ��@éæ�>��

ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�šŚƯŶų�ŢǀƠǀĩ@éæ�>��
�ƾƬųřŵ� ƽŚƷŶƴƿōźƟ

ŹŚĩ�ƹ�Ŝƀĩ 

Ţĩźƃ�ƽŹƹ�ƵźƸŝ@ý>�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶƐŝřŹ�Żř�ƱŚƴĩŹŚĩ�ħŹŵ��
řŶƷř�ƹ�ŚƷ�ƁŻŹř�Śŝ�ƽŹŚŬţŢĩźƃ�Ɲ@éè>�ƹ�ƾưƬƗ�ŮƐſ��

ƱŚƴĩŹŚĩ�ƾƴƟ@éè>�ƶŝ�ŢŞƀƳ� ƱŚƴĩŹŚĩ�ƽŹřŵŚƟƹ� ƹ� ŶƸƘţ� �
ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ@éè>�ŢƿźƿŶƯ� ƾƄŴŝźŧř� ƹ� ƾƿřŹŚĩ� �

Ţĩźƃ@ý��>��
ŶƃŹ�ƽźǀĭŵŚƿ ŶƿŶū�ƽŚƷ�ƽĥƺƫƺƴĪţ� Żř� ƵŵŚƠŤſř�ƾƿŚƳřƺţ�@éé>�ŢǀƟźƓ� �

�ƶŝ�ŢŞƀƳ�Ƃƴĩřƹ�ƹ�ŹřŻŚŝ�Żř�ƽźǀĭŹŚƿ�Źŵ�Ţĩźƃ�ƂƳřƺţ�Śƿ
ŹřŻŚŝ@éê>�ŵƺŞƸŝ� �ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵŚĮƿŚū@éê>�ŵŚŬƿř� �
ƩŚƳŚĩ�ƖƿŻƺţ� ŶƿŶū� ƽŚƷ@éê� >�Źŵ� ŷƺƠƳ� ƹ� Źƺƌů� �
ƂŴŝ�ŹřŻŚŝ�ƮƸƯ�ƽŚƷ@éê��>��

ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ��ƱŚĭŶƴƴĩ� ƲǀƯŚţ� ƽŹřŵŚƟƹ� ƹ� ŶƸƘţ@ý>�Żř� žě� šŚƯŶų� �
ƱŚĭŶƴƴĩ� ƲǀƯŚţ� ƁƹźƟ@ý>�ƲǀƯŚţ� šǇƺƈŰƯ� ŢǀƠǀĩ� �

ƱŚĭŶƴƴĩ@ý�>��
`ýƶŤƟŚƿ�ŹŚŤųŚſ�ƶŞůŚƈƯ�ƶŬǀŤƳ^���

ƽźŤƄƯ�ƵŚĭŶƿŵ �ƹ�ŶƃŹ�ƵŚĭŶƿŵ
ƽźǀĭŵŚƿ 

�ƵŚĭŶƿŵ
�ƽŚƷŶƴƿōźƟ

�ƹ�Ŝƀĩ�ƾƬųřŵ
ŹŚĩ 

�ƵŚĭŶƿŵ
�ƲǀƯŚţ
ƵŶƴƴĩ 

ƾƫŚƯ�ƵŚĭŶƿŵ 

�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř
ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ 
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Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�ĨƿŻř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�Ĩƿ������������������������������������������������������������������������������������ƾŰǀŝŷ�ŚƋŹ�ƹ�ŶǀƃŹƺų�ƶƤƿŶƇ�������������������������èî���

  
Ţſř� ƵŶƃ� ƞƿźƘţ� ƱƺĭŚƳƺĭ�@éí� >�ƱƹŹŵ� Źŵ� ŹƺųŻŚŝ� ƹ� ƪƯŚƘţ� ƹ

ƶƃƺų�Żř� ƾƿŚƷ�źƇŚƴƗ��ƾƳƹŹŵ�ƾĮŤƀŝřƹ� �ƶƃƺų�Ʋǀŝ� ƹ�ŚƷ���ƾĮŤƀŝřƹ
ƾƳƹźŝ� �ƾƯ� ƮƷřźƟ�ŵŻŚſ� ��šřźǀŧŚţ� ƵŶǀĤǀě� šřźŧř� �ƽŹƺųŻŚŝ� Ʋǀƴģ

Źŵ�ƪŝŚƤŤƯ�ƾƳŚƀƳř� ƶƘƯŚūřŹ�ƹ�ĨƀƿŹ�ƾŤƣƹ�ƆųǇŚŝ���ƱŚƴǀưƏř� ƭŶƗ
źŤƸŝ� �ŵŹřŵ� ŵƺūƹ�ƾƯ� źǀŴƀţ� ƹ�ŢŞŧ�Ŷƴĩ� �źƇŚƴƗ��ƶƃƺų�Ĩƿ� ƱƹŹŵ
źƿŚſ�Ţſř�ƲĪưƯ�źƇŚƴƗ�żǀƳ� ƹ� �ƶƃƺų�ƱŚưƷ�źƇŚƴƗ�ƶƃƺų� Źŵ��ƽŚƷ

źƷ� ƶƔůǈƯ� Śŝ� řŹ� źĮƿŵ�ŵŻŚſ� źŧŚŤƯ� ƾĭĦƿƹ�@éî� �>�Śŝ� ƮŤƀǀſ� Ĩƿ
ƾƯ� ŵŹƺųŻŚŝ�ŵƺƃ� Ƶŵřŵ� ƱŚƄƳ� ƶĪŞƃ� Ĩƿ� ƶƬǀſƺŝ� ŶƳřƺţ� �šƹŚƠţ��ƽŚƷ

�ƪĪƃ�Źŵ�ƶĪŞƃ�Ĩƿ�ƹ�ŜţřźƯ�ƶƬƀƬſ�Ĩƿ�Ʋǀŝ�ƽŹŚŤųŚſç�Ƶŵřŵ�ƱŚƄƳ�
Ţſř�ƵŶƃ����

��
��ƞƫř����������������ś���������������������������������

ƶƃƺų�����������������
��
����
��

źƇŚƴƗ�����
��

ƪĪƃç���Ĩƿ�ƹ�ŜţřźƯ�ƶƬƀƬſ�Ĩƿ�Ʋǀŝ�ƽŹŚŤųŚſ�šƹŚƠţ
ƞƫř��ƶĪŞƃ�ś��ŜţřźƯ�ƶƬƀƬſ��ƶĪŞƃ�@éë>���

��

Źŵ��ƶŝ�ƾŤƴſ�ƾŞţřźƯ�ƶƬƀƬſ�ƪǀƬŰţ�ŶƴƳŚưƷ�ƾŤƴſ�ƽř�ƶĪŞƃ�ƪǀƬŰţ
šƹŚƌƣ��ŻŚǀƳ�Ƣǀƣŵ�ƽŚƷŢſřŹŵ�ŵƺūƺƯ�ƱŚƴǀưƏř�ƭŶƗ�ƹ�ƾĭŶǀĤǀě�ŚƯř���

řŹ�Ƣǀƣŵ�šŚƀƿŚƤƯ� ƭŚŬƳř�šŚƣƹř�ƾƷŚĭ� �ƾƘƣřƹ�ƽŚǀƳŵ�Ʈǀưƈţ�ƪŗŚƀƯ�
ƾƯ� ƲĪưƯźǀƛ� ƾŤů� Śƿ� ƶƳŚƴǀŝ� Ɩƣřƹźǀƛ�ŵŻŚſ� �ƾŝŚƿŻŹř� Ɩƣřƹ� Źŵ��ƹ� ŚƷ

šƹŚƌƣ��ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƶƬưū�Żř��ƽźǀĭ�Ʈǀưƈţ�ƵŻƺů�źƷ�Źŵ�ƱŚƀƳř�ƽŚƷ
ƽŵźĪƬưƗ��ƵĦƿƹ�ƁŻŹř� �ƺƈŰƯ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ�źŝ� ƪưŤƄƯ�šǇ
ŢǀŰūŹř�ƾƯ� ƭƺƬƘƯŚƳ� ƹ� ƮƸŞƯ�ƽŚƷ��ƹ� ƱŚĭźŞų� �ƺſ�Ĩƿ� Żř� řŸƫ� �ŶƃŚŝ

ƾưƳ�ƱŚĭŶƳźǀĭ�Ʈǀưƈţ�ƵŶƿř�ŶƴƳřƺţ�ƹ�ŚƷ�šƹŚƌƣ��ƹ�źƿŵŚƤƯ�Śŝ�řŹ�ŵƺų�ƽŚƷ
ƁŻŹř�Ƶĥřƹ�Żř�ƹ��Ŷƴƴĩ�ƱŚǀŝ�Ƣǀƣŵ�ƽŵŶƗ�ƽŚƷ��šŚůǈƐƇř�ƹ�ƾƳŚŝŻ�ƽŚƷ

�ƵŵŚƠŤſř�ƾƠǀĩ�Ŷƴƴĩ�@êå>ŢǀŰūŹř�ƪƿŶŞţ�żǀƳ�źĮƿŵ�ƽƺſ�Żř�ƹ���ƽŚƷ�
ƶƐƤƳ�ƽŚƷŵŹƹōźŝ�ƶŝ�ƾƠǀĩ�ƾưƳ�ƩƺƤƘƯ�ƽř�ŶƃŚŝ��Źŵ�ŢǀƘƣƺƯ�Ʋƿř��ƶŝ��ŚƷ

�Źŵ� ƶŤƠƸƳ� ŢǀƘƐƣ� ƭŶƗ� Śƿ� ƾƤǀƣŵŚƳ� Śŝ� ƶƳŚƿřźĭ� ƾưĩ� ŵŹƺųźŝ� ŹƺƔƴƯ
ƾƯ�ƱŚĭŶƳźǀĭ�Ʈǀưƈţ�šƹŚƌƣ�ƹ�ƂƳřŵ��ŵźĪƿƹŹ�ƹ�ƽŻŚƟ�ƢƐƴƯ�Żř�Ʊřƺţ

ŵƺưƳ� ƵŵŚƠŤſř� ƾƳŚŝŻ� ��Źŵ� ƭŚƸŝř�ƽŻŚſ�ƾưĩ� Śŝ� ƽŻŚƟ� ƶƗƺưŬƯ� ƶƿźƔƳ
Ƴř� šŚĩřŹŵř� ƹŹŚĪƟřŢſř�ƎŞţźƯ� ƱŚƀ�@êæ� >�řŹŚĩ� ŚŤŞƀƳ� ƶƬǀſƹ�Ĩƿ� ƹ

�ŢǀƴƷŷ� Żř� ƵŶƃŹřŶƿŶě� ƾƤǀƣŵŚƳ� Śƿ� ƱŚƴǀưƏř� ƭŶƗ� ƽŻŚſ� ƩŶƯ� ƽřźŝ
Ţſř�ƾƫŚưŤůř�ƶƳ�ƹ��ƾƟŵŚƈţ�ƶƳ�ƶĩ��Ţſř�ƱŚƀƳř���ŢſŶŝ�ƽŵŶƗ�Ƶŵřŵ

ƾƯ�ƵŶǀƯŚƳ�ƽŻŚƟ�Ƶŵřŵ�ƵŶƯō�ŵƺƃ���ƶŝ�šřŹŚŞƗ�Śƿ�šŚưƬĩ�ŵźŝŹŚĩ�ƁżǀĮƳř
ƞǀƇƺţ� ƪĩ� Źŵ� ƶĩ� Ţſř� Ʋƿř� ŵřŶƗř� ƽŚū�Ż� ƽŚƷ�ƶŝ� ŢŞƀƳ� ƾƳŚŝ

ƞǀƇƺţ�ƅŚų�ƾĩŶƳř��ƽŵŶƗ�ƽŚƷ�Ƣǀƣŵ�ƹ�źţ�źţ�ŶƴŤƀƷ�@êç��>�ƲƿřźŝŚƴŝ
�Żř� ƱŚĭŶƳźǀĭ� Ʈǀưƈţ� ƹ� ƱŚĭźŞų� šŚƗǈƏř� ƹ� ƂƳřŵ� Ŝƀĩ� ƽřźŝ

Ƶĥřƹ��ƪǀƸƀţ�ƽřźŝ� ƶĩ� �ŵƺƃ�ƾƯ� ƵŵŚƠŤſř�ƾƠǀĩ�šřŹŚŞƗ� ƹ�ƾƳŚŝŻ�ƽŚƷ

ŶƳƺƃ�ƾƯ�ƪƿŶŞţ�ƾŨƬŨƯ�ƽŻŚƟ�ŵřŶƗř�ƶŝ�ŚƸƳō��šŚǀƬưƗ�ƭŚŬƳř���ŵŶƗ�Ĩƿ
Ư� ƾŨƬŨƯ� ƽŻŚƟŢŞŨ��TFN�A

~ƾƯ��ƾƸūƹ� ƶſ� Ĩƿ� Śŝ� ŶƳřƺţ�
),,(

~
321 aaaA�ŵŵźĭ�ƞƿźƘţ��Źŵ�ƶĪƳŚƴĤưƷ��ƪĪƃè�ƵŶƃ�Ƶŵřŵ�ƱŚƄƳ�

ŵƺƃ�ƾƯ�ƞƿźƘţ�ƪƿŷ�šŹƺƇ�ƶŝ�Ʊō�ŢƿƺƌƗ�ƖŝŚţ��Ţſř����
��

��������������������������������������������������������)(xA��������������
��������������������æ� �����

������������������������������������������������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������������������������������������������������

��
��������������������������������������������������������������������������������������������������

��

        �����0  a               b                c    x  

ƪĪƃè�ƾŨƬŨƯ�ƽŻŚƟ�ŵŶƗ�ŢƿƺƌƗ�ƖŝŚţ�),,(
~

321 aaaA��
��

�æ������������������
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�Śŝ cba��
ƽƺƣ�� źŤƯřŹŚě� �ŢƿƺƌƗ� ƶūŹŵ� Ʋƿźţb�Żř� ŢƀţŹŚŞƗ� ƶĩ� �Ţſř�

1)( bfM� ƶĩ� ƾƫŚů� Źŵ� �a� ƹ�c�Ʊřźĩ�ƲǀƿŚě� ƽŚƷ��źţǇŚŝ� ƹ� źţ
ŶƴŤƀƷ�ƶĪŞƃ�ƪǀƬŰţ�ŢƀŝŹŚĩ���ƾƳŚƸū�ƱřŻƹř�ƶŞſŚŰƯ�ƽřźŝ�ƽŻŚƟ�ƽř
ƆųŚƃ�ƵŚĭŶƿŵ�ƾƗźƟ�ƽŚƷ��šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƱŻřƺŤƯ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƽŻŚǀŤƯř

�ƵŶƃ�ƪǀĪƄţ�ƶƬůźƯ�ŹŚƸģ�Żř�ƹŹŵƺų�Ʊřźƿř�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ
Ţſř������
ƞƫř�Śſ� ƹ� ƩŶƯ� ƲŤųŚſ�ƶƫŚƀƯ� Ʊŵźĩ� ŶƴƯŹŚŤų� ��ŶƴƯŹŚŤųŚſ� ƽřźŝ

�šǇƺƈŰƯ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ� ƁŻŹř� ƾŝŚƿŻŹř� ƶƫŚƀƯ� Ʊŵźĩ
�Ʋǀŝ�ƾƫƺƬƘƯ�ƹ�ŢƬƗ�ƶƐŝřŹ�ƶƔůǈƯ�Śŝ�ƱƺţŹƺƳ�ƹ�ƱǈĜĩ�ƞƿźƘţ�ŽŚſřźŝ

ƵŚĭŶƿŵ�řźŝ�ƹ�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƞƬŤŴƯ�ƽŚƷƽ�ƾĮŤƀŝřƹ�ƾƿŚſŚƴƃ�
ŚĭźŞų� Śŝ� ƶŤƟŚƿŹŚŤųŚſ� ƶŞůŚƈƯ� Ĩƿ� �ŚƸƳō� Ʋǀŝ� ƾƳƹŹŵ�ƵŻƺůŹŵ� Ʊ

�ƶŬǀŤƳ�ƹ�Ŷƃ�ƭŚŬƳř�ƹŹƺų�Ʊřźƿř�Ţĩźƃ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƹ�ƾŝŚƿŹřŻŚŝ
ƶĪŞƃ�ƩŶƯ�Ĩƿ�šŹƺƇ��ƶŝ�Żř�ƶĩ��Ŷƃ�ƾůřźƏ�ƽř��ƪǀĪƄţ�ŮƐſ�ŹŚƸģ

Ţſř�ƵŶƃ��ƪĪƃé����ƱŚƄƳƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƶŞſŚŰƯ�ƹ�ƾŝŚƿŻŹř��ƝŶƷ
Ţſř� ƵŶƃ� Ƶŵřŵ� ƱŚƄƳ� Ʃƹř� ŮƐſ� Źŵ� ƽŹŚŬţ� �ƵŚĭŶƿŵ��šŹŚĩ� ƽŚƷ

ƹ� ƱŻřƺŤƯ� ƽŻŚǀŤƯř�ųŚƃƆ�źƷ� ƽŶǀƬĩ� ƽŚƷ��ƹ� ƲǀƯƹŵ� Źŵ� ƵŚĭŶƿŵ
�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�źųō�ŮƐſ�ƹ��Ŝǀţźţ�ƶŝ�ŮƐſ�ƲǀƯƺſ

ŵŹřŵ� Źřźƣ� �ƾĮŤƀŝřƹ�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ� ƵŚĭŶƿŵ��ƾƳƹŹŵ�ƽŚƷ
�Ƶŵřŵ�ƱŚƄƳ�ƽŵŹƺųŻŚŝ�ƱŚưĩ�Ĩƿ�Śŝ�ƪĪƃ�Źŵ�ƾĮŤƀŝřƹ�Ʋƿř�ƶĩ��ŶƳŹřŵ

Ţſř�ƵŶƃ����
ś�ŞſŚŰƯ� ƹ� ƾūƹŻ� ƶƀƿŚƤƯ� ƽŚƷ� žƿźţŚƯ� ƾůřźƏ��ƽŚƷŹřŵźŝ� ƶ

Ţƿƺƫƹř� ���ƾŞţřźƯ� ƶƬƀƬſ� ƪǀƬŰţŹŵ� ƵŶƃ� ƭŚŬƳř� šŚƀƿŚƤƯ� ŶƴƳŚưƷ
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éåéå����������Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�ĨƿŻř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�Ĩƿ������������������������������������������������������������������������������������ƾŰǀŝŷ�ŚƋŹ�ƹ�ŶǀƃŹƺų�ƶƤƿŶƇ  

ũƹŻ��ƱŚƃ�ŢǀưƷř�ƶŝ�ƶƔůǈƯ�Śŝ�ƶƃƺų�źƷ�Źŵ�Ʈǀưƈţ�źƇŚƴƗ�Żř�ƾƿŚƷ
ŶƳƺƃ�ƾƯ�ƶƀƿŚƤƯ�ƩźŤƴĩ�ŹŚǀƘƯ�ƶŝ�ŢŞƀƳ���ƶƔůǈƯ�Śŝ��ŚƷ�ƶƃƺų�ŵƺų
ƾƯ� ƶƀƿŚƤƯ� ƝŶƷ� ƶŝ� ƱŚƃ� Ĩưĩ�ŶƳƺƃ� ��Żř� ƶƬůźƯ� Ʋƿř� Źŵ

Ʈǀưƈţ�ƃ� ƾƯ� ƶŤſřƺų� ƱŚĭŶƳźǀĭ�šŚƀƿŚƤƯ� Żř� ƽř� ƶƗƺưŬƯ� ƶĩ� ŵƺ
�ŮƐſ�ŹŚǀƘƯ�ƶŝ�ƱŚƃ�Ĩưĩ�Ŝƀůźŝ� řŹ�ƶƃƺų�ƹŵ� ŚƿźƈƴƗ�ƹŵ�ƾūƹŻ

�ƅŚų� źţǇŚŝŶƴƷŵ� ƭŚŬƳř�@êè� �>ƾĮŤƀŝřƹ� �ƲǀƴĤưƷ��Źŵ�ƪŝŚƤŤƯ�ƽŚƷ
�źƷ�źǀŧŚţ��ŶƳƺƃ�ƾſŹźŝ�ƾūƹŻ�šŹƺƇ�ƶŝ�ŶƿŚŝ�ƶƃƺų�Ĩƿ�źƇŚƴƗ�ƱŚǀƯ

źƿŚſ�ƽƹŹ�źŝ�źƈƴƗ�ƾƯ�źƇŚƴƗ�řŵ�ƱŚƄƳ�ƵĦƿƹ�Źřŵźŝ�Ĩƿ�ƶƬǀſƺŝ�ŶƳřƺţ�Ƶŵ
ŵƺƃ� �ƁŻŹř� ƹ� źƿŵŚƤƯ�ƵŚĭŶƿŵ� ƾŞƀƳ� ŢǀưƷř� ƽŚƷ�ƆųŚƃ� ƹ� ŚƷ��ƽŚƷ

ƾŤƗŚſ�ƾƠǀĩ�ŽŚǀƤƯ� Żř� ƵŵŚƠŤſř� Śŝ� ŚƸƳō�ƽŶǀƬĩ��� ƩƹŶūç� ��ƲǀǀƘţ
ƾƯ�ŻŚǀŤƯř� ƶĩ�ƾƿŚū� �ŵƺƃ��æ�æ�æ� ��ƹ� źƈƴƗ� ƹŵ�Ʋǀŝ�ƱŚƀưƷ�ŢǀưƷř

ŻŚǀŤƯř��î�î�î� �ưƷřǀơƺƟ� Ţ�ƵŵŚƘƫř�źƈƴƗ� Ĩƿ��źƈƴƗ� Śŝ� ƶƀƿŚƤƯ� Źŵ
ƾƯ� ƱŚƄƳ� ƽźĮƿŵ�ŶƷŵ� �ƁŻŹř� Ĩƿ�ŽƺĪƘƯ� ƶƀƿŚƤƯ� ƶŝ� ƪŝŚƤŤƯ�
ƾƯ� Ƶŵřŵ� ƆǀƈŴţ�ŵƺƃ� �� ƶĩ� ƾƴƘƯ� ƲƿŶŝ

jiij aa 1�ƶĩ� ƾƿŚū� �
)( jiij aa� ŢǀưƷř�iźƈƴƗ� ƲǀƯř���jźƈƴƗ� ƲǀƯř�� �ƾƯ� ƱŚƄƳ�ŶƷŵ��

ƶƀƿŚƤƯ�ƾƯ�ƭŚŬƳř�žƿźţŚƯ�Ĩƿ�śƺģŹŚƸģ�Źŵ�ƾūƹŻ�ƽŚƷ�ŵƺƃ����
ũ��žƿźţŚƯźěƺſ� ƮǀƔƴţ��ƶǀƫƹř�ƽŚƷ� �ƱŵŹƹō�ŢſŶŝ�ƽřźŝŢƿƺƫƹř���ƽŚƷ

�Ţƿƺƫƹř�ƽŚƷŹřŵźŝ��ƪŝŚƤŤƯ�ƾĮŤƀŝřƹ�šřźǀŧŚţ�Śŝ�ƮŤƀǀſ�Ĩƿ�Źŵ�ƾƳŚƸū
Źŵ� ƾƬŰƯ�ƱƺŤſ�ƾƯ� ŵŹřƹ� žƿźţŚƯ� Ĩƿ� ŜſŚƴƯ� ƽŚƷ�ŶƳƺƃ� ��Ĩƿ

�ƶƘƐƣ� źƷ� ƶĩ� �Ţſř� ƵŶƃ� ŻřźƟř� žƿźţŚƯ� Ĩƿ� ǈưƗ� žƿźţŚƯźěƺſ
ƾƯ�ƱŚƄƳ�ƮŤƀǀſ�ĨƿŹŵ�řŹ�ƶƃƺų�ƹŵ�Ʋǀŝ�ƶƐŝřŹ��žƿźţŚƯ�ŶƷŵ���źěƺſ

ŝ�ŜţřźƯ�ƶƬƀƬſ�Ĩƿ�žƿźţŚƯ�Ƶŵřŵ�ƂƿŚưƳ��ƪƿŷ�šŹƺƇ�ƶŝ�ŮƐſ�ƶſ�Ś
ƾƯ�ŵƺƃ����
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21W�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƲǀǀƘţ�ƹ�ƾŝŚƿŻŹř�źǀŧŚţ�ƶĩ�Ţſř�ƽŹřŵźŝ�
ƵŚĭŶƿŵ�ƽƹŹ�źŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ��ƱŚƄƳ�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ

ƾƯ�ŶƷŵ� �
32WźǀŧŚţ� ƶĩ� Ţſř� ƽŹřŵźŝ�ƵŚĭŶƿŵ���ƽŻŚǀŤƯř� šŹŚĩ� ƽŚƷ

ƆųŚƃ�ƽƹŹ�źŝ�ƱŻřƺŤƯ�ƵŚĭŶƿŵ�ƾƗźƟ�ƽŚƷ��ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ
ŚưƳƿƯ�Ƃƾ�ŶƷŵ�� ƹ42WƆųŚƃ� źǀŧŚţ� ƶĩ�Ţſř�ƽŹřŵźŝ���ƾƗźƟ�ƽŚƷ

ƵŚĭŶƿŵ��ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƽƹŹźŝ� ƱŻřƺŤƯ� ƽŻŚǀŤƯř� šŹŚĩ� ƽŚƷ
ƾƯ� ƱŚƄƳ� šǇƺƈŰƯ�ŶƷŵ� �� ƹI�źţŚƯ� ƝźƘƯƿŢſř� Ŷůřƹ�ž� �W�ƶŝ�

ƾƯ�Źřźƣ�ƕŚūŹř�ŵŹƺƯ�žƿźţŚƯ�źěƺſ�Ĩƿ�ƱřƺƴƗ�ŵźǀĭ� �������������ƶĩ�ƪǀƫŵ�ƲƿŶŝ
ƽŵƹŹƹ�ƂƿŚƷ�žƿźţŚƯ��ŶƴŤƀƷ� ŚƷ� ��ƱŚƃŵƺų� ƱŚǀƯ� Źŵ� ŚƷŹŚǀƘƯ� źĭř

�ƽŵƹŹƹ�žě� �ŶƴƃŚŝ� ƶŤƀŝřƹ�çƹç� �W�Ǝſƺţ� ƵŶƃ� ƶŗřŹř�22W�źǀƛ�
ŵƺŝ�ŶƷřƺų�źƠƇ��ƿŚſ�ƶƔůǈƯ�Śŝ�ƵŚĭŶƿŵ�ƾƳƹŹŵ�ƾĮŤƀŝřƹƵŚĭŶƿŵ�ź��ŚƷ

�žƿźţŚƯ�źƈƴƗ�ƶƬǀſƺŝ22W�ƪƿŷ�žƿźţŚƯ�źěƺſŹŵ�W�Ƶŵřŵ�ƂƿŚưƳ�
Ţſř�ƵŶƃ����
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�źƷ� ƽƹŹ� źŝ� ƶƃƺų�Ĩƿ� ƶŝ� ƢƬƘŤƯ� źƇŚƴƗ� ƶƗƺưŬƯ�Ĩƿ� źǀŧŚţ�žě
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ƾūƹŻ�šŚƀƿŚƤƯ�ŵźŝŹŚĩ�ƄƳ�ƱŚ�ŵƺƃ�Ƶŵřŵ@éë��>�ƶĩ�Ţſř�źĩŷ�ƶŝ�ƭŻǇ

�žƿźţŚƯ� Ĩƿ� ƶƬǀſƺŝ� ŶƳřƺţ� ƾƯ� žƿźţŚƯ� źěƺſ� Źŵ� źƠƇ� ŹřŶƤƯ� źƷ
�Śƿ�ƶƃƺų�Ĩƿ�ƱƹŹŵ�Źŵ�źƇŚƴƗ�ƾƳƹŹŵ�ƶƐŝřŹ�Ĩƿ�źĭř�ŵŵźĭ�ƲƿżĮƿŚū
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Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�ĨƿŻř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�Ĩƿ������������������������������������������������������������������������������������ƾŰǀŝŷ�ŚƋŹ�ƹ�ŶǀƃŹƺų�ƶƤƿŶƇ�������������������������éæ���

  
��

ŵ�ŚƯ� źěƺſ� ƮǀƔƴţ�ƱƹŻƺƯ�žƿźţ� ��ƱŚǀƯ� Źŵ� ƪŝŚƤŤƯ� ƾĮŤƀŝřƹ� ƾŤƣƹ
�žƿźţŚƯřźƟ�Ĩƿ�ƽŚƷ�ƱƺŤſ�Ɩưū��ŵŹřŵ�ŵƺūƹ�ƶĪŞƃ�Ĩƿ�Źŵ�ŚƷ�ƶƃƺų

ŵƺƃ�Ĩƿ�Żř�Ƃǀŝ�Ţſř�ƲĪưƯ� ��ŭǈƇř� ƹ�ƪƿŶƘţ�ŶƿŚŝ�žƿźţŚƯřźƟ� ŚƯř
ƶƳƺĮŝ�ŵŵźĭ��źŝřźŝ�žƿźţŚƯ�ƱƺŤſ�źƷ�Ɩưū�ƶĩ�ƽřæŵŵźĭ����ŵźĪƿƹŹ�Ĩƿ

Ţſř� ƵŶƃ� ƶǀƇƺţ� ƾŤƗŚſ� Ǝſƺţ@éì� >ǀǀƘţ� ƭżƬŤƀƯ� ƶĩ�ŢǀưƷř� Ʋ
�ƱřƺƴƗ�ƶŝ�ƱƺŤſ�ƶƃƺų�ŵźŝŹŚĩ� Śŝ�žƿźţŚƯźěƺſ� Źŵ� ŚƷ�ƶƃƺų�ƾŞƀƳ

Ţſř�ƾƫźŤƴĩ�ƶƃƺų��ƶƃƺų��ƶĩ�ŚƴƘƯ�ƲƿŶŝ��ƽŚƷ�ƽŵƹŹƹ�Śŝ�ƞƿŵŹ�ƽŚƷ
�ƽƹŹ� źŝ�ƱŚƃźǀŧŚţ�ƢŞƏ�źŝ�ƆŴƄƯ�ƱƺŤſ�ƶƃƺų�Ĩƿ� Źŵ� źƠƇ�źǀƛ

ŶƳƺƃ�ƾƯ�ƶƀƿŚƤƯ�ƱƺŤſ�ƶƃƺų�Ʊō�ƶƃƺų���žƿźţŚƯ�Żř�ƵĦƿƹ�Źřŵźŝ�Ĩƿ
ǈƯ�Śŝ�ƞƿŵŹ�ƽŚƷ�ƶƃƺų�ƾūƹŻ�ƶĩ��Ŷƿō�ƾƯ�ŢſŶŝ�ƱƺŤſ�ƶƃƺų�ƶƔů

ŵƺƃ�ƾƯ�ŵŚŬƿř�ƱƺŤſ�ƶƃƺų�źƷ�ƽřźŝ�ƵĦƿƹ�Źřŵźŝ�Ĩƿ�ŢŝƺƳ�ƶŝ���Ʋǀƫƹř
�ƶưƷ�śźƋ��ƱƺŤſ�ƶƃƺų�źƷ�ƽřźŝ�ƶƏƺŝźƯ�ƹ�ƅŚų�ƵĦƿƹ�Źřŵźŝ�ƽŵƹŹƹ

Ţſř�ƱƺŤſ�Ʊō�ƶƃƺų�Ʋǀƫƹř�Źŵ�ŚƷ�ƱƺŤſ���źƇŚƴƗ�ƶưƷ�śźƋ��ƲǀƯƹŵ
ƹ�ƱƺŤſ�Ʊō�ƶƃƺų�ƲǀƯƹŵ�Źŵ����Ţſř��ŵ�ƶƃƺų�ƶŝ��ƢƿźƏ�ƲƿŶŝ�źƷ�Ź

�ƱřƺƴƗ� ƶŝ� ƶŬǀŤƳ� ƹ� �ŵƺƃ� ƾƯ� Ƶŵřŵ� ƱŻƹ� žƿźţŚƯźěƺſ� ƱƺŤſ
Ţſř� ƵŶƃ� ƶŤųŚƴƃ�ƱƹŻƺƯ�žƿźţŚƯźěƺſ� ��Śŝ�žƿźţŚƯ�Ĩƿ�Ʊŵźĩ� Śƴŝ

�źĮƿŶưƷ�ƽƹŹ�źŝ�źƇŚƴƗ�šŶƯ�ŶƴƬŝ�ƾŞƀƳ�šřźǀŧŚţ� �ƾƿŚưƳ�ƽŚƷ�Ʊřƺţ
ŶƷŵ� ƾƯ� ƱŚƄƳ� ���ŢǀưƷř� ƽŚƷ� ƱŻƹ� Źŵ� ƾƿřźĮưƷ� ƶŝ� ƱŶǀſŹ� ƽřźŝ

�Ʊřƺţ�Śŝ�ƱƹŻƺƯ�žƿźţŚƯźěƺſ2k+1ŵŚŬƿř�ƾƯ��ŵƺƃ���ƶĩ�ƾƿŚūk�Ĩƿ�
�ŵƹŶŰƯ�žƿźţŚƯźěƺſ��ŶƿŶū�žƿźţŚƯ�Ĩƿ��Ţſř�ƽŹŚǀŤųř�īŹżŝ�ŵŶƗ

ŵƺƃ� ƾƯ� ƵŶǀƯŚƳ@éì� �>�žƿźţŚƯźěƺſ� ŶƴƳŚưƷ� ŵƹŶŰƯ�žƿźţŚƯ� źěƺſ
�ƶŝŚƄƯ� ŵƹŶŰƯ� žƿźţŚƯźěƺſ� ƽŚƷ� ƱƺŤſ� ƶưƷ� ŚƯř� �Ţſř� ƱƹŻƺƯ

ŶƴŤƀƷ���
�ƵżǀƫŚƯźƳ�ƶƬǀſƺŝ�ŶƳřƺţ�ƾƯ�žƿźţŚƯ�Źŵ�źƇŚƴƗ�ƶưƷ�ƾƿŚƸƳ�ƽŚƷ�Ţƿƺƫƹř

ƱŵźĩŶƴƿō�ŢſŶŝ�žƿźţŚƯ�źěƺſ�Ʋƿř�ƶƃƺų�źƷ���Ţƿƺƫƹř��ƵƹǈƘŝ��ƽŚƷ
ŵŵźĭ�ƶŞſŚŰƯ�žƿźţŚƯ�šŚǀƬưƗ�ŵźŝŹŚĩ�Śŝ�ŶƳřƺţ�ƾƯ�ƾƿŚƸƳ���

�ƾƳŚƸū�ƱřŻƹř�ƶŞſŚŰƯ�ƽřźŝ�ƽŻŚƟ�ƽř�ƶĪŞƃ�ƪǀƬŰţ�ŢƀŝŹŚĩ�ŭźƏ�Śŝ
�ƵŶƃ�ŭźƏ�ƮŤƿŹƺĮƫř��ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ

ŵƺƃ�ƾƯ�ƾţŚǀƬưƗ�ƪƿŷ�ŭźƃ�ƶŝ���
�ƭŚĭæ���ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƱŚǀƯ�Źŵ�ƾĮŤƀŝřƹ�ƭŶƗ�ƶƔůǈƯ�Śŝ

�ŽŚǀƤƯ�Śŝ�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ŢǀưƷř�šŚūŹŵ��ƱŻřƺŤƯ
� ƩƹŶū� Źŵ� ƵŶƃ� Ƶŵřŵ� ƂƿŚưƳ� ƾƠǀĩçƾƯ� ƲǀǀƘţ���ƱřŻƹř� ƹ� ŵŵźĭ

ƵŚĭŶƿŵ���ŚƷ21WŶƳƺƃ�ƾƯ�ƶŞſŚŰƯ�����
��

ƭŚĭç�ŗřŹř�ĨǀţŚưƃ�ƂƿŚưƳ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ��ƪĪƃ�Źŵ�ƵŶƃ�ƶæ�ƍŚŞţŹř�Źŵ�
��ƱŻřƺŤƯ� ƽŻŚǀŤƯř� šŹŚĩ� ƽŚƷ� ƵŚĭŶƿŵ� ƱŚǀƯ� Źŵ� ƾƳƹŹŵ� ƾĮŤƀŝřƹ� Śŝ
�Śŝ� ƱŻřƺŤƯ� ƽŻŚǀŤƯř� šŹŚĩ� ƵŚĭŶƿŵ� źƷ� ƾƳƹŹŵ� ƾĮŤƀŝřƹ� žƿźţŚƯ
�Źŵ� ƵŶƃ� Ƶŵřŵ�ƂƿŚưƳ� ƾƠǀĩ�ŽŚǀƤƯ� Śŝ� ƽŚƷ� ƵŚĭŶƿŵ� źƿŚſ� ƶƔůǈƯ

� ƩƹŶūç�Śŝ� ƵŚĭŶƿŵ� źƷ� ƾƳƹŹŵ� ƾĮŤƀŝřƹ� ƱřŻƹř� ƹ� ŵŵźĭ� ƾƯ� ƲǀǀƘţ�
Śſ�ƶƔůǈƯźƿ���ŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ22W�ŵŵźĭ�ƾƯ�ƶŞſŚŰƯ����

��

� ƭŚĭè��ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ� ƵŚĭŶƿŵ� ƪŝŚƤŤƯ� ƾĮŤƀŝřƹ� ƽŚƷ�Ţƿƺƫƹř�
ŵŵźĭ�ƾƯ�ƲǀǀƘţ�ƱŻřƺŤƯ��ƹ2221*WWW PersBSC �ŵŵźĭ�ƾƯ�ƶŞſŚŰƯ����

ƩƹŶūç��ƾŨƬŨƯ�ƽŻŚƟ�ŵřŶƗř�Śŝ�ƾƳŚŝŻ�ƽŚƷźǀƜŤƯ�ŽŚǀƤƯ@êé>��

��

�ƭŚĭé�ƾƗźƟ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ�ƾƬŰƯ�ŢǀưƷř�šŚūŹŵ���ƾƠǀĩ�ŽŚǀƤƯ� Śŝ
� ƩƹŶū� Źŵ� ƵŶƃ� Ƶŵřŵ� ƂƿŚưƳç�ƾƬŰƯ� ƱřŻƹř� ƹ� ŵŵźĭ� ƾƯ� ƲǀǀƘţ�
ƵŚĭŶƿŵ� ƾƗźƟ� ƽŚƷ� ƆųŚƃ�� šŹŚĩ� ƽŚƷ� �ƱŻřƺŤƯ� ƽŻŚǀŤƯřlW32�

ŵƺƃ�ƾƯ�ƶŞſŚŰƯ���
��

�ƭŚĭê��ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƾƗźƟ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ�ƾƳŚƸū�ƱřŻƹř�
��ƱŻřƺŤƯgW32�ƩƺƯźƟ�ƢƿźƏ�Żř�çŵŵźĭ�ƾƯ�ƶŞſŚŰƯ����

��

�ç�������������������������������������������PersBSC
lg WwW *3232 ���

ƶƯřŵř�ŹŵƱřŻƹř�ƶŞſŚŰƯ�ŶƴƿōźƟ��21W�22W�ƹ��lW32���ƪƿŷ�ŭźƃ�ƶŝ
ŵŵźĭ�ƾƯ�ŮƿźƄţ����

ƞƫř�ƱŚĭźŞų� ƽŻŚƟ� ƽŚƷ� šƹŚƌƣ� ƖǀưŬţ�� ��Źŵ� ƵźŞų� ƲƿŶƴģ� ƾŤƣƹ
šƹŚƌƣ� ƾŤƀƿŚŝ� �ŶƳŹřŵ� ŢĩŹŚƄƯ� ƾŝŚƿŻŹř� ŶƴƿřźƟ��ƱŚĭźŞų� ƽŻŚƟ� ƽŚƷ

ţźţ�ƲƿŶŝ�ƹ�ŵŵźĭ�ƖǀưŬţ�ƪĪƃ�ƾƷƹźĭ�ƽŻŚƟ�šƹŚƌƣ�žƿźţŚƯ�Ĩƿ�Ŝǀ
ŵźǀĭ�ƾƯ� ��ŵƺūƹ�ƾƠƬŤŴƯ�ƽŚƷ�ƁƹŹ� �ƱŚĭźŞų�šƹŚƌƣ�ƖǀưŬţ�ƽřźŝ

ƾŤƗŚſ� ŚƯř� ŵŹřŵ@êê>�ŪƿŚŤƳ�Ŝƀĩ�ƽřźŝ� řŹ�ƾſŶƴƷ�ƲǀĮƳŚǀƯ�ƁƹŹ� �
�ƩƺƯźƟ�ƢƿźƏ�Żř�ƶĩ��Ŷƴĩ�ƾƯ�ƶǀƇƺţ�źŤƸŝ�è��ŵŵźĭ�ƾƯ�ƶŞſŚŰƯ������
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~� ��� ƹ� � �ƵŶƳźǀĭ� Ʈǀưƈţ� Ƶƹźĭ�ƽŻŚƟ�ŢǀŰūŹř� ƹ� �šƹŚƌƣN��
ƱŚĭŶƳźǀĭ�Ʈǀưƈţ�ŵřŶƘţ���

ś�ƱřŻƹř�ƶŞſŚŰƯ��21W�22W�ƹ��lW32�����ƽřźŝ�ƽŵŶƘŤƯ�ƽŚƷ�ƁƹŹ
ŵŹřŵ� ŵƺūƹ� ƱřŻƹř� ŵŹƹōźŝ��ƲǀǀƘţ� ƹ� ƱřŻƹř� ƶŞſŚŰƯ� ƽřźŝ� ŚŬƴƿř� Źŵ�

ŵƺƃ�ƾƯ�ƵŵŚƠŤſř�ƱƹŻƺƯ�ƲǀĮƳŚǀƯ�ƹ�ƽŻŚſ�ƩŚƯźƳ�ƭƺƸƠƯ�Żř�ŚƷ�Ţƿƺƫƹř��
�žƿźţŚƯ� ƽƹŹ� źŝ� ƾƿřŵŻ� ƽŻŚƟ� šŚǀƬưƗ� řŶŤŝř� � Ţſř� ƭŻǇ� ƲƿřźŝŚƴŝ

ŵźǀĭ� ƭŚŬƳř� ƾƷƹźĭ� ƽŻŚƟ� šƹŚƌƣ� ��ƽŻŚƟ� ƽřźŝ� ƾƠƬŤŴƯ� ƽŚƷ�ƁƹŹ
ƩƺƯźƟŻř� ŚƯř� ŵŹřŵ� ŵƺūƹ� ƾƿřŵŻ�é� �� ƾƿřŵŻ� ƽŻŚƟ� ƽřźŝ�������žƿźţŚƯ

ŵŵźĭ�ƾƯ�ƵŵŚƠŤſř�ƾƷƹźĭ�ƽŻŚƟ�ƽŚƷ�šƹŚƌƣ@êë�>��
�é�����������������������iiiii

g
i aaaaaA
defuzzy 11213 )3))()((( ���

�Śŝ� ƾƷƹźĭ� ƾƘƐƣ� šƹŚƌƣ�žƿźţŚƯ�ƽƹŹ� źŝ� ƵżǀƫŚƯźƳ� šŚǀƬưƗ�žĜſ
�ƩƺƯźƟ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�ê���ŵŵźĭ�ƾƯ�řźūř@êì�>��

ƾƳŚŝŻ�ƽŚƷźǀƜŤƯ� ��ƽŻŚƟ�ŵřŶƗř
ƯŢŞŨƯ�ƾŨƬŨ� �

�ƾŨƬŨƯ�ƽŻŚƟ�ŵřŶƗř
ŢŞŨƯ�ŽƺĪƘƯ��

ƮƸƯ�ƵŵŚƘƫř�ơƺƟ���9,9,9) (1/9,1/9,1/9)��
ƮƸƯ�ƵŵŚƘƫř�ơƺƟ��Śţ�ƮƸƯ�ŹŚǀƀŝ��(7,8,9) (1/9,1/8,1/7)��

ƮƸƯ�ŹŚǀƀŝ��(6,7,8) (1/8,1/7,1/6) 

ƮƸƯ�ŹŚǀƀŝ�Śţ�ƮƸƯ��(5,6,7) �1/7,1/6,1/5) 

ƮƸƯ��(4,5,6) (1/6,1/5,1/4) 

ƮƸƯ�Śţ�ƮƸƯ�ŚŤŞƀƳ��(3,4,5) (1/5,1/4,1/3) 

ƮƸƯ�ŚŤŞƀƳ��(2,3,4) (1/4,1/3,1/2) 

ƮƸƯ�ŚŤŞƀƳ�Śţ�ƱŚƀưƷ�ŢǀưƷř��(1,2,3) (1/3,1/2,1) 

ƱŚƀưƷ�ŢǀưƷř��(1,1,1) (1,1,1) 
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éçéç����������Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�ĨƿŻř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�Ĩƿ������������������������������������������������������������������������������������ƾŰǀŝŷ�ŚƋŹ�ƹ�ŶǀƃŹƺų�ƶƤƿŶƇ  

�ê�����������������������



m

i

g
i

g
i

g
i dyfuzzydefuzzydefuzzy

AAAN
1

)(���

m��ƶƀƿŚƤƯ�ŵŹƺƯ�ƽŚƷ�ƶƴƿżĭ�ŵřŶƘţ��
�ŵƺƃ�ƾƯ� ƶŤƟźĭ�ƱƹŻƺƯ�ƲǀĮƳŚǀƯ� �žƿźţŚƯ� źƐſ� źƷ� Żř� ƵźųǇŚŝ� ��Źŵ

�ƁƹŹANP�ƁƹŹ�ŶƴƳŚưƷ�AHP�ƶĩ�ƾƳŚĭźŞų�Śƿ�ƱŚĭŶƳźǀĭ�Ʈǀưƈţ���
ŢǀŰūŹř�ƹ�ŚƷ�šƹŚƌƣ�ƾƯ�ƱŚǀŝ�ƱŚƃ�ƽŚƷ��ƽŹŚĭŻŚſ�ƱƺƯŻōŻř�ŶƿŚŝ��Ŷƴƴĩ

ƽŹŚĭŻŚſ�ŢŞƀƳ�ŽŚſř�źŝ�ƶĩ��ŶƳŹŸĮŝ�C.R���ƾūƹŻ�ƶƀƿŚƤƯ�žƿźţŚƯ
ŵŹřŵ�Źřźƣ��C.R�ƽŹŚĭŻŚſ�ƆųŚƃ�ŢŞƀƳ��ƾūƹŻ�ƶƀƿŚƤƯ�žƿźţŚƯ�Ĩƿ�

ƾŤƗŚſ�Ǝſƺţ� ƵŶƃ�ƞƿźƘţ� źƓŚƴŤƯ� ƾƟŵŚƈţ� ŹřŶƤƯ� ƶŝ�@êê� >Ţſř��
ƶĪŞƃ�ƩŶƯ�ƽřźūř� Żř� ƵŶƯō�ŢſŶŝ�ŪƿŚŤƳ��ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƽř

�ƩƹřŶū�Źŵ�ƹŹŵƺų�Ʊřźƿř�Ţĩźƃ�Źŵ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţè��é��ê���ë���ì��
Ƶŵřŵ�ƱŚƄƳŢſř�ƵŶƃ�����

��
ƩƹŶūè��ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƱřŻƹř��

��
�ƩƹŶūé���ƶƔůǈƯ�Śŝ�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƱřŻƹř

ƱŚƃ�ƾƳƹŹŵ�ƾĮŤƀŝřƹ��

�ƩƹŶūê���šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƾƳƹŹŵ�ƾĮŤƀŝřƹ�žƿźţŚƯ
ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř��

��
�ƩƹŶūë���ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƪŝŚƤŤƯ�ƽŚƷ�ƾĮŤƀŝřƹ�ƽŚƷ�Ţƿƺƫƹř

�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƞƬŤŴƯ��
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��
è�è� �ƾŞƀƳ�ƾƿřŹŚĩ�ƶŞſŚŰƯ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř� ��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ

�ŵźĪƿƹŹ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯFuzzy ANP-DEA��
ƂƳřŹŚĪưƷ� ƹ� żƳŹŚģ�Ǝſƺţ� ŹŚŝ� Ʋǀƫƹř� ŚƷ� Ƶŵřŵ� ƾƄƃƺě� ƪǀƬŰţ@êí�>

�ƩŶƯ� ƹ� Ŷƃ�ŭźƏCCR�ƶƴǀƸŝ� ƭƺƸƠƯ�ŽŚſřźŝ�ƾƿřŹŚĩ� ŻźƯ�ƽřźŝ� řŹ�
ŶƳŵƺưƳ� ƾƟźƘƯ� ƺţŹŚě� �DEAřźŝ� ƽŶƴưţŹŶƣ� Źřżŝř� Ĩƿ��ƾŝŚƿŻŹř� ƽ

ŵźĪƬưƗƱŚƯŻŚſ���ƁƹŹ�Ĩƿ� ƹ� Ţſř� ƱŚƃ� ƾŞƀƳ� ƾƿřŹŚĩ� Ŝƀůźŝ� ŚƷ
ĨƿźŤƯřŹŚěŚƳ�Ţſř� ƾƿřŹŚĩ� ƪǀƬŰţ� �DEAĨǀƴĪţ� Śŝ� ƢǀƠƬţ� Źŵ��ƽŚƷ�

�ŶƴƳŚƯ�ƾƠƬŤŴƯAHP��BSCŢƀŝŹŚĩ�ƽřźŝ���ƱƺĭŚƳƺĭ�ƽŚƷ��
��

é��ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ��
Ţſř�ƶŤƟŹ�ŹŚĪŝ�ƱŚƤƤŰƯ�Ǝſƺţ@êî��ëå��>��ƹ�ƾſŹźŝ�ŚƯřƺŬŤƀūƽ�Ư�Ś

�Źŵ�ƾưƬƗ�ƽŚƷ�ƵŚĮƿŚě�ƶĩ�ŵřŵ�ƱŚƄƳ�ƩřźƯř�ƹ�ħźƿřŵ�žƴǀƿŚſƃŹřżĭƾ�
�ƵŹŚŝŹŵƢǀƠƬţFuzzy ANP- DEA ��BSC �ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƶƴǀƯŻ�Źŵ�

šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�Ţſř�ƵŶƄƳ�źƄŤƴƯ����ƶƫŚƤƯ�Ʋƿř�Źŵ
ƾƤǀƠƬţ�ŵźĪƿƹŹFuzzy ANP-�DEA�BSC��ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƽřźŝ

šǇƺƈŰƯ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳŢſř� ƶŤƟŚƿ� ƶƘſƺţ� ƹŹŵƺų� Ʊřźƿř���
� ƾƤǀƠƬţ� ƩŶƯŹŵ Fuzzy ANP- DEA�BSC-��ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ŹŚƸģ�

ƱřżǀƯ� ƽŵƹŹƹ� ƪƯŚƗ� Ĩƿ� Śŝ� ƹŹŵƺų� Ʊřźƿř� Ţĩźƃ� ƽŹŚŬţ��ƶƿŚƯźſ
�ƪƯŚƗ� Ūƴě� ƹ� �šǇƺƈŰƯ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� źƷ� ƽƹŹ� źŝ� ƽŹřŸĭ

ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƭŚƳ�ƶŝ�ƾūƹźų���ƾƫŚƯ� �ƽźŤƄƯ�
ŶƃŹ�źǀĭŵŚƿ�ƵŶƴƴĩ� ƲǀƯŚţ� �ƾƬųřŵ� ƽŚƷŶƴƿōźƟ� �ƽ��ƶƔůǈƯ� ŵŹƺƯ�

ŶƳř�ƶŤƟźĭ�Źřźƣ��ƾƤǀƠƬţ�ƩŶƯ�ƽřźūř Fuzzy ANP- DEA-BSC��ƹ
ƾŞƀƳ� ƾƿřŹŚĩ� ƶŞſŚŰƯ�ƵĦƿƹ� ƁŻŹř� ��ƽŹŚŬţ� ƽŚƷ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ

Ţſř�ƪƿŷ�ƭŚĭ�Ŷƴģ�ƽřźūř�ƭżƬŤƀƯ�šǇƺƈŰƯ����

�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ
ƱŻřƺŤƯ� �

�ƶƔůǈƯ�ƱƹŶŝ�ƱřŻƹř

ƾĮŤƀŝřƹ�ƱŚƃ��21w�� �
�ƆųŚƃ
ƽŹŚĭŻŚſ� �

C��ƽźŤƄƯ��å�éå��
F��ƾƫŚƯ��å�éå��

å�åê��

P��ŚƷŶƴƿōźƟ��å�æì��
L�ŶƃŹ�ƽźǀĭŵŚƿ��å�åî��

ƽŹŚĭŻŚſ�űźƳ��

S�ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ��å�æë��å�åè��

�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ
�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ

ƱŻřƺŤƯ� �

�ƪƯŚƗ�źƷ�ƪŝŚƤŤƯ�ƾĮŤƀŝřƹ�ƱřŻƹř
�źĮƿŵ�ƪƯřƺƗ�ƶƔůǈƯ�Śŝ

ƭƺſ�22w�� �

�Ɔ
ųŚƃ

ƽŹŚĭŻŚſ
��ƽŹŚĭŻŚſ�űźƳ

��

ƾƫŚƯ��å�èæ��
ŶƴƿōźƟŚƷ��å�çè��

ŶƃŹ�ƽźǀĭŵŚƿ��å�çè��

ƽźŤƄƯ
��

ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ��å�çé��

å�æè
��å�åí
��

ƽźŤƄƯ��å�èê��
ŚƷŶƴƿōźƟ��å�èé��

ŶƃŹ�ƽźǀĭŵŚƿ��å�æé��

ƾƫŚƯ
��

ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ��å�æì��

å�æê
��å�æ
��

ƽźŤƄƯ��å�çê��
ƾƫŚƯ��å�èé��

ŶƃŹ�ƽźǀĭŵŚƿ��å�çë��

ŚƷŶƴƿōźƟ
��

ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ��å�æë��

å�æè
��å�åí
��

ƽźŤƄƯ��å�èí��
ƾƫŚƯ��å�çå��

ŚƷŶƴƿōźƟ��å�çê��

ŶƃŹ
�ƽźǀĭŵŚƿ

��

ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ��å�æì��

å�æç
��å�åì
��

ƽźŤƄƯ��å�éå��
ƾƫŚƯ��å�çè��

ŚƷŶƴƿōźƟ��å�æî��

ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ
��

ŶƃŹ�ƽźǀĭŵŚƿ��å�æí��

å�ææ
��å�åì
��

�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ
ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř� �

C� �L F� �P S 

źŤƄƯƽ��æ��å�èí��å�èê��å�çê��å�éå��
ƽźǀĭŵŚƿ�ƹŶƃŹ��å�çè��æ��å�æé��å�çë��å�æí��

ƫŚƯƾ���å�èæ��å�çå��æ��å�èé��å�çè��
ƾƬųřŵ�ƽŚƷŶƴƿōźƟ��å�çè��å�çê��å�èé��æ��å�æî��

ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ��å�çé��å�æì��å�æì��å�æë��æ��
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Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�ĨƿŻř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�Ĩƿ������������������������������������������������������������������������������������ƾŰǀŝŷ�ŚƋŹ�ƹ�ŶǀƃŹƺų�ƶƤƿŶƇ�������������������������éè���

  
�ƩƹŶūì��ƾƬŰƯ�ƱřŻƹř�ƽŶǀƬĩ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ�ƾƳŚƸū�

ƵŚĭŶƿŵ�ƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷƱŻř��

��
ƞƫř��ƾŝŚƿŻŹř�ŵźĪƬưƗƆųŚƃ�Ŝƀůźŝ�ƽŹŚŬţ�ƽŚƷ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƽ��ƽŚƷ

��������ƱŻřƺºŤƯ�ƽŻŚºǀŤƯř�šŹŚºĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƽŶǀƬĩ�������ƹ�ƱŚĭŶºƳźǀĭ�Ʈǀưƈºţ
��ř�Ţĩźƃ�ƱŚĭźŞų����ƹ�ƭŚƳ�źƷ��ƹŹŵƺų�Ʊřźƿ������Ʋºƿř�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ

����������������ƵŚĭŶºƿŵŹŚƸģ�ƾºƠǀĩ�ƽŶºǀƬĩ�ƽŚºƷ�ƆųŚºƃ�ƶºƔůǈƯ�Śºŝ�řŹ�Ţĩźƃ
���ŶƃŹ��ƾƬųřŵ�ƽŚƷŶƴƿōźƟ��ƽźŤƄƯ��ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ��ƽźǀĭŵŚƿ�

���ƾƳŚºŝŻ�ƽŚƷźǀƜŤƯ�ŽŚǀƤƯŻř��ƩƹŶºūí�����ƾºƯ�ƾŝŚºƿŻŹř��Ŷºƴƴĩ����ƲǀºƴĤưƷ
���ƾưĩ�źƿŵŚƤƯŵźĪƬưƗ�������źºƷ�ƾƫŚƯ�ƵŚĭŶƿŵ�ƽŶǀƬĩ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ�ƽ���ƭřŶºĩ�

�������������ƹ�ŵŚƴſř�ŽŚſř�źŝ�Ţĩźƃ�ƾƫŚƯ�ƲǀƫƺŘƀƯ�Żř�ƽŹŚŬţ�ƽŚƷ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳŻř
Ţſř�ƵŶƃ�Ÿųř�ƾƫŚƯ�šřŶƴŤƀƯ�����

ś���ƖººǀưŬţ�ƹ�ƵźººŞų�źººƷ�ƽřźººŝ�ƽŻŚººƟ�šƹŚƌººƣ�žƿźţŚººƯ�ƪǀĪƄººţ�
šƹŚƌƣ���ƱŚĭźŞų�ƽŻŚƟ�ƽŚƷ����������ƹ�ƱŚĭŶºƳźǀĭ�Ʈǀưƈºţ�ƾƳŚŝŻ�ƽŚƷ�ƾŝŚƿŻŹř

�����ŢŞŨƯ�ƾŨƬŨƯ�ƽŻŚƟ�ŵřŶƗř�ƶŝ�ƱŚĭźŞų��ƱŚºƃźƓŚƴŤƯ��ƩƹŶºūí����ƪƿŶºŞţ
Ưƾ�����������ƽŻŚƟ�šƹŚƌƣ�žƿźţŚƯ�Ĩƿ��ƵŶƳźǀĭ�Ʈǀưƈţ�źƷ�ƽřźƿ�žĜſ��ŶƳƺƃ

ŵźǀĭ�ƾƯ�ƪĪƃ���
��

ƩƹŶūí��ƾŨƬŨƯ�ƽŻŚƟ�ŵřŶƗř�Śŝ�ƾƳŚŝŻ�ƽŚƷ�Ƶĥřƹ�ŽŚǀƤƯ��

��

������������ƾºƠƬŤŴƯ�ƽŚºƷ�ƁƹŹ��ƱŚĭŶºƳźǀĭ�Ʈǀưƈţ�ƽŻŚƟ�šƹŚƌƣ�ƖǀưŬţ�ƽřźŝ
ŵŹřŵ�ŵƺººūƹ���ƖººǀưŬţ�ĨººǀƴĪţŻř�ŚººƯ�ŚººŬƴƿř�ŹŵOWA�ƖººǀưŬţ�ƽřźººŝ�

Ʈƿř�ƵŵƺưƳ�ƵŵŚƠŤſř�ƱŚĭźŞų�ƽŻŚƟ�šƹŚƌƣ@êå�>��
ũ��������ƾºƷƹźĭ�ƽŻŚƟ�šƹŚƌƣ�žƿźţŚƯ�ƾƿřŵŻ�ƽŻŚƟ�������Ƶŵřŵ�Śºŝ�ƾºŤƣƹ���ƽŚºƷ

��ƾƠǀĩ�ƹ�ƾưĩ�������������ƶºūřƺƯ�ƽźºǀĭ�Ʈǀưƈţ�ŢǀƘƣƺƯ�Ĩƿ�Źŵ�ƽŻŚƟ�ƹ�ƾƳŚŝŻ�
�������������řŹ�ƽŻŚƟ�ŵřŶƗř�ƹ��ƽŻŚƟ�ŵřŶƗř�ƶŝ�ƾƳŚŝŻ�ƽŚƷ�Ƶŵřŵ�řŶŤŝř�ƾŤƀƿŚŝ��ƮǀŤƀƷ

�����������ŵŵźºĭ�ƪƿŶºŞţ�Ěƀºƿźĩ�ƹ�ƾºƘƐƣ�ŵřŶºƗř�ƶŝ���������ƪƿŶºŞţ�ƽřźºŝ�ŚºŬƴƿř�Źŵ
Ƶŵřŵ�ƩƺƯźƟ�Żř�ƽŻŚƟ�ƽŚƷ�é��ŵŵźĭ�ƾƯ�ƵŵŚƠŤſř���
ŵ�������ƾƘƐƣ�ƾƷƹźĭ�šƹŚƌƣ�žƿźţŚƯ�ƱŵƺưƳ�ƵżǀƫŚƯźƳ����Ʋƿř�Źŵ����Śºŝ�ƶƬůźƯ�

��������ƶºŝ�ƍƺºŝźƯ�ƽŚƷ�Ƶŵřŵ�ƱŵƹżƟř�ŵźºĪƬưƗ����������Źŵ�ƽŹŚºŬţ�ƱŚƄºƳ�ƹ�ƭŚºƳ�źºƷ�
�����������šřŶƴŤƀºƯ�ƹ�ŵŚƴºſř�Żř�ũźŴŤƀºƯ�ƾƫŚºƯ�ƾºưĩ�ƽŶºǀƬĩ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ
���������������ƪƿŶºŞţ�ŹƺºƔƴƯ�ƶºŝ�Ʈǀưƈºţ�žƿźţŚƯ�ƽŚƷ�Ƶŵřŵ�ƶưƷ�ƽƹŹ�źŝ��Ţĩźƃ
�����������������ƶƀºƿŚƤƯ�ƪºŝŚƣ�ŽŚºǀƤƯ�Ĩºƿ�ƶºŝ�ƱƺĭŚºƳƺĭ�ƽŚºƷŹŚǀƘƯ�ƽŚƷ�ŽŚǀƤƯ

����ŵźǀĭ�ƾƯ�ƭŚŬƳř�ƵżǀƫŚƯźƳ�šŚǀƬưƗ��ƽřźŝ������ƩƺºƯźƟ�Żř�Ʊŵźºĩ�ƵżǀƫŚƯźƳ��ê��
ŵƺƃ�ƾƯ�ƵŵŚƠŤſř����

ŷ�����ƱƹŻƺƯ�Ʈǀưƈţ�žƿźţŚƯ�ƶŞſŚŰƯ�������ƾƬĩ�ƽŚƷ�Ţƿƺƫƹř��ƶƬůźƯ�ƲƿřŹŵ�
��ƾƳŚƸū�ƱřŻƹř���gW32������������šŹŚºĩ�ƽŚºƷ�ƵŚĭŶºƿŵ�ƽŶºǀƬĩ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ

�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�����ƶƬůźƯ�ŪƿŚŤƳŵ����ƂŴŝ�Źŵ�ç��è�����ƵżǀƫŚºƯźƳ�žƿźţŚƯŹŵ
ƵŶƃśźƋ�ŵƺƃ�ƾƯ����
Ź��ưŬţ�������ƱƹŻƺºƯ�ƾºūƹźų�ƽŚƷ�ŻŚǀŤƯř�Ɩǀ���������ƱŚƄºƳ�ƹ�ƭŚºƳźƷ�ƽŚºƷŻŚǀŤƯř

����������ƩƺƯźƟ�ƢƿźƏ�Żř�ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƵŚĭŶƿŵ�źƷ�ƽƹŹ�źŝ�ƽŹŚŬţ�ë��
������ƽŚƷ�Ƶŵřŵ�žƿźţŚƯ�ƹ�ŵŵźĭ�ƾƯ�ƶŞſŚŰƯ����Ĩƿ�ƹ�ƾūƹźų�Ūƴě�Śŝ�Ʈǀưƈţ

�����ƩŶƯ�ƽřźūř�ƽřźŝ�ƽŵƹŹƹDEA�����ŵƺºƃ�ƾºƯ�ƵŵŚƯō������ŪƿŚºŤƳ�ƩƹŶºūŹŵî�
Ţſř�ƵŶƃ�Ƶŵřŵ�ƱŚƄƳ����

��ƵŚĭŶƿŵ
B

SC
���źƷ�ƽŶǀƬĩ��ƽŚƷ�ƆųŚƃ

ƵŚĭŶƿŵ� �

ƽŹŚĭŻŚſ�Ɔ
ųŚƃ

��

ƽŹŚĭŻŚſ�űźƳ
���ƾƬŰƯ�ƱřŻƹř

�ƽŚƷ�ƆųŚƃ
�ƽŶǀƬĩ

lW 32
� �

��ƾƳŚƸū�ƱřŻƹř
�ƽŚƷ�ƆųŚƃ
�ƽŶǀƬĩ

gW 32
� �

ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�šźƸƃ��å�åì��å�åæë��
ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶƴǀƄǀě��å�åé��å�ååî��

ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�šǇƺƈŰƯ�ŢǀƠǀĩ��
ƽŹŚŬţ���

å�æì��å�åèî��

�������ƱŚƄºƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶŝ�ƽźŤƄƯ�ŵŚưŤƗř
ƽŹŚŬţ��

å�æè��å�åèå��

��������ƱŚƄºƳ�ƹ�ƭŚºƳ�šŚƯŶºų�ŢǀƠǀĩ
ƽŹŚŬţ��

å�æê��å�åèé��

ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶŝ�ƽŹřŵŚƟƹ��å�æé��å�åèç��
ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ŢǀƈŴƃ��å�åê��å�åæç��

�������ƱŚƄºƳ�ƹ�ƭŚƳ�Żř�ƽźŤƄƯ�ŢƿŚƋŹ
ƽŹŚŬţ��

å�æë��å�åèì��

ƽźŤƄƯ
��

��������ƹ�ƭŚºƳ�Śºŝ�ƽźŤƄƯ�ƾƘƣřƹ�ƶŝźŬţ
ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ��

å�æè
��å�åî
��

å�åî��å�åçæ��

ƽŹřŸĭ�ƶƿŚƯźſ�ƵŵŻŚŝ�űźƳ��å�çì��å�åìë��
ƭŚƸſ�ƱŚŞůŚƇ�ơƺƤů�ƵŵŻŚŝ��å�çí��å�åìí��

ƮƸſ�źƷ�ŵƺſ��å�çì��å�åìë��

ƾƫŚƯ
��

ƁƹźƟ�ƶŝ�ŵƺſ�ŢŞƀƳ��

å�æé
��å�å�î
��

å�æí��å�åêå��
�������ƹ�ƭŚºƳ�ƶºƐŝřŹ�Żř�ƱŚƴĩŹŚĩ�ħŹŵ�
������ƁŻŹř�ƹ�ƝřŶƷř�Śŝ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ

Ţĩźƃ�ƽŚƷ��

å�ææ��å�åçç��

Ţĩźƃ�ƽŹƹ�ƵźƸŝ��å�çé��å�åéí��
�ƱŚƴĩŹŚĩ�ƽŹřŵŚƟƹ�ƹ�ŶƸƘţ��å�çç��å�åéé��

ƱŚƴĩŹŚĩ�ƾƴƟ�ƹ�ƾưƬƗ�ŮƐſ��å�æå��å�åçå��

ƾƬųřŵ�ƽŚƷŶƴƿōźƟ
��

�ŢƿźƿŶººƯ�ƾƄººŴŝźŧř�ƹ�ƾƿřŹŚººĩ
�Ţĩźƃ��

å�åì
��å�åê
��

å�èè��å�åëë��

��������Źŵ�Ţĩźºƃ�ƂƳřƺºţ�Śºƿ�ŢǀƟźƓ
Żř�ƽźǀĭŵŚººƿ��Ƃƴººĩřƹ�ƹ�ŹřŻŚººŝ�
ŹřŻŚŝ�ƶŝ�ŢŞƀƳ��

å�æì��å�åçç��

���ƱŚƄººƳ�ƹ�ƭŚººƳ�ƵŚººĮƿŚū�ŵƺººŞƸŝ
ƽŹŚŬţ��

å�çæ��å�åçì��

ƖƿŻƺţ�ŶƿŶū�ƽŚƷ�ƩŚƳŚĩ��ŵŚŬƿř��å�æå��å�åæè��
������ƽĥƺºƫƺƴĪţ�Żř�ƵŵŚƠŤºſř�ƾƿŚƳřƺţ

ŶƿŶū�ƽŚƷ��

0.13
��å�åí
��

å�æè��å�åæì��

ŶƃŹ
�

ƽźǀĭŵŚƿ�
��

��������ƽŚºƷ�ƂºŴŝ�Źŵ�ŷƺƠƳ�ƹ�Źƺƌů
ŹřŻŚŝ�ƽŶǀƬĩ��

å�èî��å�åêæ��

ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ�ƽŹřŵŚƟƹ�ƹ�ŶƸƘţ��å�èç��å�åêæ��
�������ƲǀƯŚºţ�ƁƹźºƟ�Żř�žě�šŚƯŶų

ƵŶƴƴĩ��
å�æí��å�åçî��

ĩ�ƲǀƯŚţ
ƵŶƴƴ

��

��ƲǀƯŚºººţ�šǇƺƈºººŰƯ�ŢººǀƠǀĩ
ƵŶƴƴĩ��

å�åî
��å�åë
��

å�êå��å�åí��

ƾƳŚŝŻ�ƽŚƷźǀƜŤƯ� �ƾŨƬŨƯ�ƽŻŚƟ�ŵřŶƗř� �

śƺƬƐƯ�ƵŵŚƘƫř�ơƺƟ��(9,10,10) 

śƺƬƐƯ�ŹŚǀƀŝ��(7,9,10) 

śƺƬƐƯ��(5,7,9) 

ƎſƺŤƯ��(3,5,7)��
śƺƬƐƯŚƳ��(1,3,5) 

ƯŚƳ�ŹŚǀƀŝśƺƬƐ��(0,1,3) 

śƺƬƐƯŚƳ�ƵŵŚƘƫř�ơƺƟ��(0,0,1) 
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éééé����������Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�ĨƿŻř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�Ĩƿ������������������������������������������������������������������������������������ƾŰǀŝŷ�ŚƋŹ�ƹ�ŶǀƃŹƺų�ƶƤƿŶƇ  

�ë������������������������������������������



s

l

L

l
KsKs AAWOS

1

)(��
��

s���ƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƝźƘƯ���
������� 5,4,3,2,1s  

�l����ƵŚĭŶƿŵ�źƷ�ƽŶǀƬĩ�ƽŚƷ�ƆųŚƃ�ƝźƘƯ��

sLl ,...,1 � 

KA��Ư�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƝźƘK����
�������ƶºĩ�Ʋºƿř�ƉźƟ�ŚŝK�NK 1������������ƱŚƄºƳ�ƹ�ƭŚºƳ�ŹŚºƸģ�Żř�ƾºĪƿ

���ŶƷŵ�ƱŚƄƳ�řŹ�ƽŹŚŬţ����ƾƿřŹŚĩ�KE�K���ƹ�ƭŚƳ�ƲǀƯř������Śºŝ�ƽŹŚºŬţ�ƱŚƄƳ
���ƽŚƷ�ƾūƹźų

rkY�rr ,...,1������ƽŚƷ�ƽŵƹŹƹ�ƹiKX�mi ,...,1��
ƩŶƯ�ƶƬǀſƺŝ CCR ��ƩŶƯì��ŵŵźĭ�ƾƯ�ŮƿźƄţ���

��

�ƩƹŶūî���ƩŶƯ�ƽŵƹŹƹ�ƹ�ƵŶƃ�ƖǀưŬţ�ƱƹŻƺƯ�ƾūƹźų�ƽŚƷŻŚǀŤƯřCCR 
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KE���ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƾŞƀƳ�ƾƿřŹŚĩK���
��rU���ƾūƹźų�ƶŝ�ƵŶƃ�Ƶŵřŵ�ƱŻƹr���

iV��ŵřŵ�ƱŻƹ�ƽŵƹŹƹ�ƶŝ�ƵŶƃ�Ƶi����

rKY���ƾūƹźų�ŹřŶƤƯr�sr ,...,1���ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ŻřK���

iKX���ƽŵƹŹƹ�ŹřŶƤƯi�mi ,...,1���ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ŻřK���

rjY���ƾūƹźų�ŹřŶƤƯr��sr ,...,1���ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�Żřj���

iX���ƽŵƹŹƹ�ŹřŶƤƯi�mi ,...,1���ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�Żřj���
���Ĩģƺĩ�ŢŝŚŧ�Ĩƿnon-Archimedean����
n��ƽŹŚŬţ�ƽŚƷ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ŵřŶƘţ����
s� �ŚƷ� ƾūƹźų� ŵřŶƘţ�ƽŻŚǀŤƯř� šŹŚĩ� ƽŚƷ� ƵŚĭŶƿŵ���m� �ţ�ŵřŶƘ

ŚƷ�ƽŵƹŹƹ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�źƷ�ƽƹŹ�źŝ�ƽŹřŸĭ�ƶƿŚƯźſ�ƱřżǀƯ�����
źěƺĩ�ƹ�żƳŚģ�ƪƿŶŞţ�Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ@ëæ�>�ơƺƟ�ƽźƀĩ�ƽżƿŹ�ƶƯŚƳźŝ�ƩŶƯ

ŵƺƃ�ƾƯ�ƪƿŶŞţ�ƾƐų�ƽżƿŹ�ƶƯŚƳźŝ�ƩŶƯ�Ĩƿ�ƶŝ���
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ŢƿŵƹŶŰƯ��ƩŶƯ�Źŵ�ƵŶƃ�źĩŷ�ƽŚƷì�ƹ�í�ƾƿřŹŚĩ���ƽŚƷŶůřƹ�ƶưƷ�ƽŚƷ
ƈţ�ƾƿǇŚŝ�Ʊřźĩ�ƲŤƃřŵ�ƶŝ�řŹ�ƽźǀĭ�ƮǀưæƾƯ�ŹƺƈŰƯ�ƹ�ŵƹŶŰƯ��ŵŻŚſ��

ƽźǀĭ�Ʈǀưƈţ�Ŷůřƹ�ƹŹ�Ʋƿř�ŻřKƶĩ�ƾŤƣƹ�Ţſř�řŹŚĩ�KE�Śŝ�ƩŵŚƘƯ�
�ƶĩ�ƾŤƣƹ�ŢſřŹŚĩŚƳ�ƹ�ŶƃŚŝ�ĨƿKEŶƃŚŝ�Ĩƿ�Żř�źŤưĩ�����

ƽŚººººººººƷźǀƜŤƯrU��nr ,..,1���ƹiV�mi ,...,1���ƱřŻƹř
��ŶƴŤƀººƷ�źƓŚººƴŤƯ�ƽŵƹŹƹ�ƹ�ƾººūƹźų�ƪººƯřƺƗ�ƽřźººŝ�ƵŶººƃ�ũŚŤƴŤººſř

����ƽźǀĭ�Ʈǀưƈţ�Ŷůřƹ�ƾƿřŹŚĩ�ƶĪǀƫŚůŹŵK�����ƾºƯ�źŨĩřŶů�ƶŝ�řŹ���ŶƴƳŚºſŹ��
�����źĮƿŵ�šŹŚŞƗ�ƶŝDEAƯř�ƽźǀĭ�Ʈǀưƈţ�ƽŚƷŶůřƹ�ƶŝ���ƾºƯ�ƱŚºĪ���ŶºƷŵ

ƮŤƀǀſ�ƹ�ƾƳŚŰūŹ�ƽŚƷŹŚŤųŚſ�ƶĩ��ŶƴƃŚŝ�ƶŤƃřŵ�ƱŚƃŵƺų�ƾƃŻŹř�ƽŚƷ
��ƾƯ�ƲƿřźŝŚƴŝ�ƹ������Ŷºƴĩ�ƲǀǀƘţ�řŹ�Ɓŵƺų�ƱřŻƹř�ŶƳřƺţ@êî��>���ƩŶºƯ�ƪºů�Śºŝ�

ƶƯŚƳźŝ��ƾƐų�ƽżƿŹ��ƩŶƯí�������������ŻŚºǀŤƯř��ƽźºǀĭ�Ʈǀưƈºţ�Ŷºůřƹ�źºƷ�ƽřźŝ
���������ƩƹŶū�Źŵ�Ʊō�ŪƿŚŤƳ�ƶĩ��Ŷƃ�ƶŞſŚŰƯ�ŚƸƳō�ƾŞƀƳ�ƾƿřŹŚĩæå��Ƶŵřŵ�ƱŚƄƳ�

Ţſř�ƵŶƃ�����
��

ê��šřŵŚƸƴƄǀě�ƹ�ƽźǀĭ�ƶŬǀŤƳ 

�ƾƤǀƠƬţ�ƩŶƯ�ŽŚſř�źŝBSC-Fuzzy ANP-DEA�ƽŚƷ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ��
�Ŷƴưſ�ƽŹŚŬţLX�ƹĦě��éåê�ƹĦě��ROD� �ƽŚƷ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ

�ƩŵŚƘƯ�ƾƿřŹŚĩ�ŻŚǀŤƯř�Śŝ�ƹŹŵƺų�Ʊřźƿř�Ţĩźƃ�ƽřŹŚĩ�ƽŹŚŬţæ�ƶŤųŚƴƃ�
� ƹĦě� ƶĪǀƫŚůŹŵ� �ŶƳƺƃ� ƾƯçåë�SD�ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ� ƹ� ƭŚƳ� ƱřƺƴƗ� ƶŝ�

řŹŚĩŚƳŵƺƃ�ƾƯ�ƶŤųŚƴƃ������
�����ƾƤǀƠƬţ�ƩŶƯ�ƽřźūř�ŪƿŚŤƳ�źŤƄǀŝ�ƪǀƬŰţ��Ư�ƱŚƄţ�ƾ������ƹĦºě�ƶĩ�ŶƷŵéåê�

������ŻŚǀŤƯř�Śŝ�ƽźŤƄƯ�ƵŚĭŶƿŵ�Źŵê�èè����ƹĦºě��ROA�Źŵ�������Śºŝ�ƾƫŚºƯ�ƵŚĭŶºƿŵ
��ŻŚǀŤƯřì�æé���Ŷƴưſ��LX�Źŵ������������ŻŚºǀŤƯř�Śºŝ�ƵŶºƴƴĩ�ƲǀƯŚºţ�ƵŚĭŶºƿŵè�çî��

�ƶŤººƃřŵ�ƾƿřŹŚººĩ�ƲƿźŤƄººǀŝ��ŶººƃŹ�ƵŚĭŶººƿŵŹŵ�ŚººƯř��ŶººƳř��ƹ�ƽźǀĭŵŚººƿ�
ƽŚƷŶƴƿōźƟ�ōźƟƿŚƷŶƴƽ�Ƭųřŵ�ƾ�Ʒ��ǀ���ŚƷ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�Żř�ƭřŶĩ�Ģƽ�ŹŚºŬţ�ƽ�
�ř�šǇƺƈŰƯƿ���řŹŚºĩ�ƹŹŵƺų�Ʊřźƾƿ����ŶºƳř�ƶŤºƃřŶƳ����ř�Żř�ºƿ��ŚºŤƳ�Ʋƿ��ºƴģ�Ūǀ�Ʋ
�Ư�ƍŚŞƴŤſřƾ�ŵŵźĭ��ƞƫř���ř�Ţĩźƃ�ƿ����ưƷř�ŢƬƗ�ƶŝ�ƹŹŵƺų�Ʊřźǀ��ĩŶºƳř�Ţƾ�

�řźŝ�ƶĩƽ�ƘƯ�ǀŚƷŹŚƽ��ŧŚţ�ŽƺưƬƯŚƳ�ǀ����ƹ�ƁŻŹř�źºŝ�ŹřŸĭź�ºƿ������ƱŚƄºƳ�ƹ�ƭŚºƳ�ƵĦ

ƩŶƯ�ƽŚƷ�ƾūƹźų�ĩ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵƱŻřƺŤƯ�ƽŻŚǀŤƯř�šŹŚ�� � �ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ
ƽŹŚŬţ��ƽŚƷŶůřƹ

ƽźǀĭ�Ʈǀưƈţ�� �
ƽźŤƄƯ� �ƾƫŚƯ� �ŶƃŹ�

ƽźǀĭŵŚƿ� �
�ƽŚƷ�ŶƴƿōźƟ

ƾƬųřŵ� �
ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ� �

ƩŶƯ�ƽŵƹŹƹ���ƶƿŚƯźſ�ƚƬŞƯ
ƽŹřŸĭ�� �

�ŶƴưſLX��å�æçê��å�æéå��å�åìê��å�ææè��å�åîæ��0.44��
�ƹĦěéåê��å�æçê��å�æéå��å�åëé��å�æåè��å�åìî��å�éç��
�ƹĦěçåë�SD��å�æèí��å�æéå��å�åìê��å�æåè��å�åîè��å�ìê��
�ƹĦěROD��å�åéî��å�æéå��å�åèì��å�åìç��å�åéæ��å�çê��
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Żř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�ĨƿŻř�ƵŵŚƠŤſř�Śŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƾŝŚƿŻŹř�ƾưĩ�ƩŶƯ�Ĩƿ������������������������������������������������������������������������������������ƾŰǀŝŷ�ŚƋŹ�ƹ�ŶǀƃŹƺų�ƶƤƿŶƇ�������������������������éê���

  
ŹŚŬţƽ�����ſř�ƶŤƀƳřƺŤƳ�Ţſř�Ƶŵƺŝ�ƪŗŚƣ��řŹŚĩ�Ţƾƿ�ŵ��ºƿ��źŤƄºƯ�ƵŚĭŶƽ���Źŵ�řŹ�

���ŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳƽ�ƬƯ�ƾ�ŵƺų���ƿƴƘƾ���Ŷƴưſ�LX����ŵźºŞŝ�ǇŚŝ�����ř�řŸºƫ�ºƿ�Ʋ
Śſ�Źŵ�ƱŚƴĤưƷ�ƩƺƈŰƯƿŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶƽŢſř�ƶŤƟźĭ�Źřźƣ�ƹĦě������

ś��������ƱŚƄºƳ�ƹ�ƭŚºƳ�źƠƇ�ƾƿřŹŚĩ���������Źŵ�ƹŹŵƺºų�Ʊřźºƿř�šǇƺƈºŰƯ�ƽŹŚºŬţ
ƵŚĭŶƿŵ��ŶƃŹ�ƽŚƷ��������������ŢºƤǀƤů�Ʋºƿř�źºŝ�ƾºƬųřŵ�ƽŚƷŶºƴƿōźƟ�ƹ�ƽźǀĭŵŚƿ

�ƾƯ�ŢƫǇŵ�������������������ƹŹŵƺºų�Ʊřźºƿř�Ţĩźºƃ�ƾŝŚºƿŻŹř�ħǈºƯ�ƹ�ŚºƴŞƯ�ƶºĩ�Ŷºƴĩ
�ƾƫŚƯ�ƽŚƷŹŚǀƘƯ���ŽƺºưƬƯ����������������ƽŚºƷ�ƆųŚºƃ�ƶºŝ�ƹ�Ţºſř�Ƶŵƺºŝ�ƾºƴǀƗ�

�������������ƹ�šǇƺƈºŰƯ�ƽŹŚºŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵŚĮƿŚū�ƽƹŹ�źŝ�ŹřŸĭźǀŧŚţ�ŽƺưƬƯŚƳ
Ţººſř�ƶŤººƃřŶƳ�ƾƸūƺººţ�Ʊō�ƶƘººſƺţ�ƹ�Ǝƀººŝ���ƶººŝ�ƶººūƺţ�ƶººĪǀƫŚů�Źŵ

ƆųŚƃ�����ŶƃŹ�ƽŚƷ�ƵŚĭŶƿŵ�ƽŶǀƬĩ�ƽŚƷ����ř�ƹ�ƽźǀĭŵŚƿ�����ŵƺºŞƸŝ�ƹ�ƽŚºƤţŹ�
ƆųŚƃ��������ŢǀƬŝŚƣ�ŶƳřƺţ�ƾƯ�ƾƬųřŵ�ƽŚƷŶƴƿōźƟ�ƵŚĭŶƿŵ�ƽŶǀƬĩ�ƽŚƷ���ƽŚºƷ

�ƂƿřżƟř�ƂţǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƶƘſƺţ�ƹ�Ǝƀŝ�ƽřźŝ�řŹ�Ţĩźƃ
ŶƷŵ���

��

ƩƹŶūæå���ƾƤǀƠƬţ�ƩŶƯ�ƶƬǀſƺŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƽŚƷ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƾŞƀƳ�ƾƿřŹŚĩ�ƽŚƷŻŚǀŤƯřBSC-Fuzzy ANP-DEA��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

�ƽŵźŝŹŚĩ�šřŵŚƸƴƄǀě��ƢǀƤŰţ�Żř�ƵŶƯō�ŢſŶŝ�ŪƿŚŤƳ�ŽŚſřźŝ�ƱŚƿŚě�Źŵ
�ƭŚƳ�ŢƿźƿŶƯ�ƶŝ�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ŵƺŞƸŝ�ƽřźŝ

ŵƺƃ�ƾƯ�ƶŗřŹř�ƪƿŷ�ŭźƃ�ƶŝ�ƾŝŚƿŹřŻŚŝ�ŢƿźƿŶƯ��ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ��ƞƫř��
Ťƀǀſ�ƽřźūř�ƹ�ƾůřźƏ�ŢƿźƿŶƯ�ƹ�ƽźŤƄƯ�Śŝ�ƍŚŞţŹř�ŢƿźƿŶƯ�ƽŚƷ�Ʈ

ŢǀŰūŹř� ƵŹŚŝ� Źŵ� ƽźŤƄƯ�ƂƳřŵ� Ŝƀĩ� ƽřźŝ� ƽźŤƄƯ�ƂƳřŵ��ƂƿŚƷ
ŢǀŰūŹř�ƪǀƬŰţ�ƹ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�Ĩƿ�ƶŝ�ŢŞƀƳ��Żř�ƽźŤƄƯ�ƽŚƷ

ǀƴĪţ� ƢƿźƏƦ��ƹ� ƭŚƳ� ƵĦƿƹ�ƁŻŹř�ƂƿřżƟř� ŹƺƔƴƯ� ƶŝ� ƽƹŚĩ� Ƶŵřŵ�ƽŚƷ
šǇƺƈŰƯ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ�ƽźŤƄƯ� ƵŚĭŶƿŵ� ŢƸū� Żř� �ś��ƽřźūř�

ƯŚƳźŝƶ�ƱŚƿźŤƄƯ� ƱřƺƴƗ� ƶŝ� ƱŚƴĩŹŚĩ� ƽŻŚſŶƴưƳřƺţ� ƹ� ƾƃŻƺƯō� ƽŚƷ�
�ƾưſŹźǀƛ� ƹ� ƾưſŹ� šŚƏŚŞţŹř� ƽŚƷ� ƮŤƀǀſ� ŵƺŞƸŝ� �Ţĩźƃ� ƾƬųřŵ

ƁŻŹř� �ƝřŶƷř� ƩŚƤŤƳř� ƽřźŝ�ŚƷ�ƱŚƯŹō� ƹ��ŢƿźƿŶƯ� �Ţĩźƃ� ƽŚƷ
�ƹ�ƭŚƳ�Żř�ƱŚƴĩŹŚĩ�ƮƸƟ�ƹ�ħŹŵ�ŵƺŞƸŝ�ƶŝ�ƪƜƃ�ƽŻŚſ�ƾƴƛ��ŚƷŵřŶƘŤſř

ƾƯ� Ĩưĩ� šǇƺƈŰƯ� ƽŹŚŬţ� ƱŚƄƳ�Ŷƴĩ�ǀŤƳ� Źŵ� ƶĩ��ƱŚƴĩŹŚĩ� ƶŬ
ƾƯ��ƹ� ƭŚƳ�šźƸƃ� ŵƺŞƸŝ� ƶŝ�Ţĩźƃ�ƾƬųřŵ�ƱŚƿźŤƄƯ�ƱřƺƴƗ�ƶŝ� ŶƴƳřƺţ

ƽŹƹōƺƳ�ƹ�Ţǀƣǈų�ƢƿźƏ�Żř�šǇƺƈŰƯ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�Ŷƴƴĩ�Ĩưĩ���
ũ���ŢƿźƿŶƯ� �ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ� Śŝ�ƍŚŞţŹř�ŢƿźƿŶƯ�ƽŚƷ� ƮŤƀǀſ�ƽřźūř�

�ƶŝ�šǇƺƈŰƯ� ƹ� ŚƷŶƴƿōźƟ� ƱŚƯżưƷ�ƾſŶƴƸƯ� ƹ� ƵŶƴƴĩ�ƲǀƯŚţ�ƂƳřŵ
ƾƯ� ƱŚĭŶƴƴĩ� ƲǀƯŚţ� ơŚƠţř��ŢŰţ� šǇƺƈŰƯ� ŢǀƠǀĩ� ŵƺŞƸŝ� ƶŝ� ŶƳřƺţ

�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�ƵŚĮƿŚū�ƶŬǀŤƳ�Źŵ�ƹ�ƽŹŚŬţ�ƱŚƄƳ�ƹ�ƭŚƳ�Ĩƿ�Ƃƃƺě
Ŷƴĩ�Ĩưĩ�Ţĩźƃ�šǇƺƈŰƯ���

��
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