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เชวงศักด์ิ ศรีสหบุรี: การใชพลังงานและการปลอยกาซคารบอนไดออกไซดในระบบ
เศรษฐกจิของประเทศไทย-การวิเคราะหปจจัยการผลิตและผลผลิต
!"#$%&'( )*#+,-./0*#( 1#2( )1%3*#420*502$( "-0++0*#( 3'( 6710( "8*#*-'49#
:#.,/4*,/.,/(9#1;'+0+)

อ.ที่ปรึกษา: 9++0+/<(=%*><(?1-(@71%-1(60A1%$$B(=7<C< 143 หนา. ISBN 974-7359-99-5

การ ดํ  า เ นินกิ จกรรมทาง เศรษฐกิ จมีผลกระทบอย  า งมากต อความต องการใช 
ทรัพยากรธรรมชาติ เชน พลังงาน  พลังงานนับเปนปจจัยการผลิตที่สํ าคัญ  เน่ืองจากทุกกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจทั้งการผลิตและการบริโภคตองใชพลังงานทั้งสิ้น ในปจจุบันพลังงานที่ใชสวนใหญยังคงเปน
เชื้อเพลิงฟอสซิลซึ่งกอใหเกิดกาซคารบอนไดออกไซดอันเปนองคประกอบหลักของกาซเรือนกระจก

ระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยมีการเจริญเติบโตอยางรวดเร็วต้ังแตปพุทธศักราช 2538  
และไดมีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางพื้นฐานทางเศรษฐกิจจากภาคเกษตรกรรมเปนภาคอุตสาหกรรม 
การวิเคราะหการใชพลังงานและการเกิดกาซคารบอนไดออกไซดจากการใชพลังงานเพื่อการผลิตสิน
คาและบริการของสาขาการผลิตตางๆในระบบเศรษฐกิจของประเทศไทย จะชวยใหมีขอมูลที่เปน
ประโยชนส ําหรับผูที่มีหนาที่รับผิดชอบในการวางนโยบายดานพลังงานและสิ่งแวดลอมของประเทศ

งานวิจัยน้ีเปนการวิเคราะหการใชพลังงานและการเกิดกาซคารบอนไดออกไซดในสาขาการ
ผลิตตางๆในระบบเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยใชวิธีการวิเคราะหขอมูลการใชพลังงาน ขอมูล
ปจจัยการผลิตและผลผลิตของประเทศไทยในปพุทธศักราช 2528 และ 2538 ผลการวิจัยพบวาในทั้ง
สองป สาขาการผลิตที่มีอัตราการใชพลังงานและอัตราการเกิดกาซคารบอนไดออกไซดตอผลผลิตสูง
น้ัน นอกจากสาขาการผลิตดานพลังงานอันไดแก การผลิตและสงกาซ การผลิตนํ้ ามันและผลิตภัณฑ
ปโตรเลียม การผลิตและจํ าหนายไฟฟาแลว สาขาการผลิตอื่นที่มิใชดานพลังงานก็มีอัตราการใชพลัง
งานและการเกิดกาซคารบอนไดออกไซดตอผลผลิตสูงเชนเดียวกัน โดยเฉพาะอยางยิ่ง สาขาการผลิต
ซีเมนต การกอสราง การขนสงทางบก การผลิตเครื่องดื่มและยาสูบ และการผลิตอาหาร

ถึงแม ว าในบางสาขาการผลิตจะสามารถลดอัตราการใช พลังงานและการเกิดก าซ
คารบอนไดออกไซดตอผลผลิตลงมาไดในชวง 10 ปดังกลาว แตก็เปนเพียงเล็กนอย ผลจากการศึกษาชี้
ใหเห็นวาประเทศไทยควรมุงเนนการใชวิธีการผลิตที่ใชพลังงานอยางมีประสิทธิภาพและการประหยัด
พลังงาน โดยเนนในสาขาการผลิตที่มีการใชพลังงานหรือการเกิดกาซคารบอนไดออกไซดตอผลผลิต
สูงเปนลํ าดับแรก
สาขาวิชาวิศวกรรมสิ่งแวดลอม ลายมือชื่อนักศึกษา
ปการศึกษา  2543 ลายมือชื่ออาจารยที่ปรึกษา
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*>( &%*++( 2*-$+/08( .%*2,8/( !0<$<B( $#$%&'( 0#/$#+0/'\( /$#2+( /*( 2$8%$1+$( *Y$%( /0-$

!:#/$%#1/0*#1;("#$%&'(9&$#8'B(SVVW3\<

:#( .%18/08$B( $#$%&'( 71+( 3$$#( 8;1++0>0$2( 0#/*( /A*(-10#( >*%-+B( #1-$;'B( .%0-1%'

$#$%&'(1#2(+$8*#21%'($#$%&'<

4)56%)+( "#")*+( ( 0+( 2$>0#$2(1+( /7$(#*#4.%*8$++$2( $#$%&'<( ( :/( 0+( $5/%18/$2( >%*-

#1/,%$( 1#2( .%$.1%$2( >*%(-1%_$/B( 0#8;,2$+( 8*1;B( #1/,%1;( &1+B( 8%,2$( *0;( 1#2( .$/%*;$,-

.%*2,8/+B(.%0-1%'($;$8/%080/'(!A7087(1%$(+*(81;;$2(8*--$%801;($#$%&0$+\(1#2(%$#$A13;$

$#$%&'(!A7087(0+(#*#48*--$%801;($#$%&'\<

7"/-#1%)+("#")*+(0+(2$>0#$2(1+(/7$(.%*8$++$2($#$%&'(1#2(0+(-1#,>18/,%$2(>%*-

.%0-1%'( $#$%&'B( +,87( 1+( 8*_$B( %$>0#$2( .$/%*;$,-( 1#2( $;$8/%080/'( &$#$%1/$2( >%*-

.%0-1%'($#$%&'<

8-3%'( 2)56%)+( "#")*+( ,.22'+( !6="@\( 0+( &$#$%1;;'( $5.%$++$2( 1+( 0#20&$#*,+

.%*2,8/0*#(.;,+(0-.*%/+(-0#,+($5.*%/+(1#2(0#/$%#1/0*#1;(-1%0#$(3,#_$%+<
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9#")*+( .#53,( 1%$( 8*--*#;'( $5.%$++$2( 0#( /$%-+( *>( /*##$( *>( *0;( $Z,0Y1;$#/

!6M"\B(&0&181;*%0$(!G81;\B(&0&1]*,;$(!Ga\(*%(I%0/0+7(/7$%-1;(,#0/(!3/,\<

S<Z<S%,HFNJE@J%,A@;BQ%>AJ%,A@;BQ%!AI@ACEIQ

67$(31+08(02$1(*>($-3*20$2($#$%&'(0+(/71/(0#(/7$(8*#+,-./0*#(*>(1#'(&**2+(1#2

+$%Y08$+B($#$%&'(0+(8*#+,-$2B(-$1#0#&(/71/(.%0-1%'($#$%&'($5/%18/$2(>%*-(/7$($1%/7(0+

.%*8$++$2(3'(/7$($8*#*-'(1#2(>0#1;;'(&*$+(/*(/7$(>0#1;(2$-1#2(A7087(1%$(8*#+,-$%+h

8*#+,-./0*#<(67$($#$%&'(8*#/$#/(>*%(/7$(/*/1;(*,/.,/(0#(1#($8*#*-08(+$8/*%(0+($Z,1;(/*

/7$( $#$%&'( $-3*20$2( 0#( /7$( &**2+( 1#2( +$%Y08$+( .,%871+$2( 1#2( /7$( $#$%&'( ,+$2

20%$8/;'<( 67$( /*/1;( $#$%&'( %$Z,0%$-$#/( /*( .%*2,8$( *#$( ,#0/( *>( *,/.,/( 0+( 81;;$2( /7$

i"#")*+(5#3"#,53+j(!N*%0*_1(1#2(L*+7021B(SVVXk(I1//]$+($/(1;B(SVV^\<

:#( 8*-.,/0#&( /7$( $#$%&'( 0#/$#+0/'( *>( 1( .%*2,8/B( 0/( 0+( #$8$++1%'( /*( 20+/0#&,0+7

3$/A$$#(.%0-1%'($#$%&'(+$8/*%+K(8*1;B( 8%,2$(*0;B( #1/,%1;( &1+B( .%0-1%'( $;$8/%080/'( 1#2

+$8*#21%'( $#$%&'( +$8/*%+K( .$/%*;$,-( %$>0#$%'( *%( $;$8/%080/'<( 67$( +$8*#21%'( $#$%&'

+$8/*%+( ,+$( .%0-1%'( $#$%&'( 1+( 1#( 0#.,/( 1#2( 8*#Y$%/( 0/( 0#/*( -*%$( ,+$>,;( >*%-+( *>

$#$%&'<( )*-.,/1/0*#1;( %$+,;/+( *>( 3*/7( /7$( /*/1;( 1-*,#/( *>( .%0-1%'( 1#2( +$8*#21%'

$#$%&'( %$Z,0%$2( /*( .%*2,8$( /7$( +1-$( *,/.,/( -,+/( 3$( $Z,1;B( #$/( *>( $#$%&'( ;*+/( 0#

8*#Y$%/0#&(.%0-1%'($#$%&'(/*(+$8*#21%'($#$%&'(>*%-+<(9#($51-.;$(*>(/70+(0+($;$8/%08

.*A$%(&$#$%1/0*#(>%*-(8*1;(!N0;;$%(1#2(I;10%B(SV^X\<

"#$%&'( 0#/$#+0/'( Y1%0$+(A02$;'( 18%*++( %$&0*#+( 1#2( 8*,#/%0$+<( ( =7'+081;( >18/*%+

+,87(1+(&$*&%1.7'(1#2(8*-.$/0/0*#(0#(2*-$+/08($#$%&'(-1%_$/+(0#>;,$#8$($#$%&'(,+$

18%*++(8*,#/%0$+B(/7%*,&7(/7$0%($>>$8/+(*#(;*81;($8*#*-08(18/0Y0/0$+(1#2(/7$(1Y10;130;0/'

1#2(%$;1/0Y$(8*+/(*>($#$%&'(+*,%8$+<

S<Z<*%,A@;BQ%0NACGHWIENA%EA%5=>EK>AJ

?$8$#/;'B( /7$%$( 0+( 1( +0&#0>081#/( &%*A/7( *>( $#$%&'( 2$-1#2( 0#( %$+.*#+$( /*

0#2,+/%01;0f1/0*#B(,%31#0f1/0*#B(1#2(+*80$/1;(1>>;,$#8$(0#(9+01B($+.$801;;'(0#(+*,/74$1+/

1#2($1+/(9+01#(8*,#/%0$+<( (67$(.%0#80.1;(+*,%8$(*>($#$%&'(,+$(0#(/70+(%$&0*#( 0+( >*++0;

>,$;B(A7$%$(8*1;(71+(/7$(;1%&$+/(+71%$<((67,+B(/7$(0#/$#+0/'(*>(81%3*#420*502$($-0++0*#
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/*( .%0-1%'( $#$%&'( 8*#+,-./0*#( *>( /70+( %$&0*#( 0+( 8*#+02$%13;'( 70&7k( b<^U( 64)l6M"

!60A1%$$(1#2(:-,%1B(SVVT\<

C,%0#&( /7$( .1+/( >$A( '$1%+B( 6710;1#2j+( $#$%&'( 8*#+,-./0*#( 71+( &%*A#( 0#( ;0#$

A0/7(%1.02($8*#*-08($5.1#+0*#<((670+(71+(%$+,;/$2(0#(1(&%$1/$%(,+$(*>(-*2$%#($#$%&'

+*,%8$+(+,87(1+(8*1;(`(8*_$B(.$/%*;$,-(.%*2,8/+B(#1/,%1;(&1+B( 1#2(7'2%*($;$8/%080/'<

67$(+71%$(*>(-*2$%#($#$%&'(0#8%$1+$2(>%*-(XV(g(0#(SV^S(/*(WU<^(g(0#(SVVTB(A70;$

/7$( +71%$(*>( %$#$A13;$( $#$%&'(2$8%$1+$2(8*#+/1#/;'( 2,%0#&( /7$( +1-$(.$%0*2<( ( :#( /7$

>,/,%$B( /7$( +/%,8/,%$(*>( /7$($#$%&'(+'+/$-(A0;;( 8*#/0#,$( /*(3$(2*-0#1/$2(3'(-*2$%#

$#$%&'( +*,%8$+( 2,$( /*( 0#+,>>080$#/( %$#$A13;$( $#$%&'( 1#2( 8*#Y$%+0*#( /$87#*;*&'

!6710;1#2("#Y0%*#-$#/(:#+/0/,/$B(SVVW\<

6710;1#2j+(/*/1;(>0#1;($#$%&'(8*#+,-./0*#(0#8%$1+$2(>%*-(SXBbVV(H6M"(0#(SV^b

/*(TUB^TV(H6M"(0#(SVVT(!C$.1%/-$#/(*>("#$%&'(C$Y$;*.-$#/(1#2(=%*-*/0*#B(SVVc\<

:>(/7$(+1-$(&%*A/7(%1/$(*>($#$%&'(8*#+,-./0*#(8*#/0#,$+B(0/(A0;;(%$187(SXXBbbb(H6M"

3'(/7$('$1%([bUb(!6710;1#2("#Y0%*#-$#/(:#+/0/,/$B(SVVW\<((R0#1;($#$%&'(8*#+,-./0*#

0+( 2*-0#1/$2( 3'( >*,%( $8*#*-08( +$8/*%+K( /%1#+.*%/1/0*#B( %$+02$#/01;( `( 8*--$%801;B

0#2,+/%01;B( 1#2( 1&%08,;/,%1;<( ( R%*-( SV^c( *#A1%2+B( /7$( /%1#+.*%/1/0*#( +$8/*%( A1+( /7$

;1%&$+/( 8*#+,-$%( >*;;*A$2( 3'( 0#2,+/%01;B( %$+02$#/01;(`( 8*--$%801;B( 1#2( 1&%08,;/,%1;

+$8/*%+B(%$+.$8/0Y$;'<

G%*A/7( 0#( $#$%&'( 8*#+,-./0*#( 0+( /7$( ;$120#&( 0#2081/*%( 0#( /7$( 871#&$( >%*-( 1

%,%1;(*%(1&%08,;/,%1;( +*80$/'( /*(1#(,%31#(*%( 0#2,+/%01;(*#$<( (67$( $#$%&'(8*#+,-./0*#

.$%( 81.0/1( 0#8%$1+$2( >%*-(b<U[(6M"( 0#(SV^b( /*(b<WT(6M"( 0#(SVVTB( /70+( %$>;$8/+( /7$

0-.%*Y$-$#/(0#(+/1#21%2+(*>(;0Y0#&(*>(/7$(.$*.;$<((:#(/7$(8*#/$5/(*>($#$%&'($>>080$#8'B

/7$($#$%&'(0#/$#+0/'(0#(6710;1#2(0#(SVVU(A1+(b<TS(6M"lN0;;0*#(J@eB(.,//0#&(0/(1-*#&

/7$(8*,#/%0$+(A0/7(70&7($#$%&'($>>080$#8'(;$Y$;<((a1.1#(1/(b<SS(6M"lN0;;0*#(J@e(A1+

/7$(-*+/(70&7;'($>>080$#/(A70;$()70#1(1/(S<cW(6M"lN0;;0*#(J@e(A1+(70&7;'(0#$>>080$#/

!E*%;2(I1#_B(SVVc\<

S<Z<(%,A@;BQ%,MMERE@AI%5@R=ANKNBE@C

R,/,%$($8*#*-08(&%*A/7(A0/7*,/($>>$8/0Y$(18/0*#(/*(122%$++(8;0-1/$(871#&$(A0;;

;0_$;'( ;$12( /*( 0#8%$1+0#&( $#$%&'4%$;1/$2( )M[( $-0++0*#+<( ( :#( /7$( 13+$#8$( *>( +.$80>08
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%$+.*#+$+B( /7$( %1/$( *>( 2$81%3*#0+1/0*#( *>( $#$%&'( 0+( ,#;0_$;'( /*( 3$(-10#/10#$2B( +0#8$

#,8;$1%( .%*&%1--$+( 71Y$( 3$$#( +;*A$2( *%( 71;/$2( 0#( -1#'( 8*,#/%0$+<( ( M#&*0#&

$8*#*-08( 2$Y$;*.-$#/( 0#( 2$Y$;*.0#&( 8*,#/%0$+(A0;;( 8*#/%03,/$( /*( %0+0#&( $#$%&'( ,+$

1#2(%$;1/$2()M[($-0++0*#+(1/(1(>1+/$%(%1/$(/71#(0#(2$Y$;*.$2(8*,#/%0$+<

?$#$A13;$( $#$%&'( /$87#*;*&0$+( */7$%( /71#( 7'2%*( 1%$( #*/( 0#( -*+/( 81+$+( 8*+/

8*-.$/0/0Y$(A0/7(-1]*%(8*#Y$#/0*#1;($#$%&'(+*,%8$+<((D*A$Y$%B(/7$'(71Y$(8*#/%03,/$2

/*( 8*+/( %$2,8/0*#+( 1#2( 8*,;2( >,%/7$%( %$2,8$( /7$( 81%3*#( 8*#/$#/( *>( $#$%&'<( ( 67$0%

8*#/%03,/0*#(0+(+-1;;(1/(.%$+$#/B(3,/(8,%%$#/($5.$8/1/0*#+(*#(%$;1/0Y$(8*+/+(+,&&$+/(/71/

/7$(+71%$(*>(%$#$A13;$(A0;;(&%*A<

67$( $#71#8$2( ,+$( *>( 3$+/( 1Y10;13;$( /$87#*;*&0$+( 8*,;2( 7$;.( %$2,8$( $#$%&'

%$Z,0%$-$#/+(1#2()M[($-0++0*#+(A0/70#(/7$(8*#+/%10#/(*>( 0#>%1+/%,8/,%$<( (9;*#&(A0/7

/7$(#$$2(/*(*%0$#/(0#>%1+/%,8/,%$(/*A1%2+(-*%$(8;0-1/$4>%0$#2;'(A1'+B(/7$(2$Y$;*.-$#/

*>(#$A(/$87#*;*&0$+(1#2(.%*8$++$+(>*%(/7$(>,/,%$(0+(0-.*%/1#/<((:#(.1%/08,;1%B(+A0/870#&

>%*-( #*#48*--$%801;( /*( 8*--$%801;( $#$%&'( +*,%8$+( 0#( /7$( .%*8$++( *>( $8*#*-08

2$Y$;*.-$#/(1#2(-*%$($>>080$#/(.%*2,8/0*#(/$87#*;*&'(71Y$(;$2(/*(2$8%$1+0#&($#$%&'

0#/$#+0/'<( ( 9( +,3+/0/,/0*#( *>( $;$8/%080/'( >*%( 20%$8/( >*++0;( >,$;( ,+$+( >*%( -1#'( $#$%&'

+$%Y08$+(A*,;2(8*#/%03,/$(/*(/7$(+1-$(12Y1#/1&$<((:#(*Y$%1;;(.%*8$++B($#$%&'(+$8,%0/'

1#2($#Y0%*#-$#/1;(.%*/$8/0*#(71Y$(1;+*($#71#8$2(%1/0*#1;($#$%&'(,+$+( !:#/$%#1/0*#1;

"#$%&'(9&$#8'B(SVVW3\<

!"#$%&'!(()*)#"+',#*-"./.%)#0')"',-1)/1"2

Z<%,.+1/'3$.24*+)5#'61)"+#"1"*#'7&0+#8

(:#( %$8$#/( '$1%+B( -1#,>18/,%0#&( +$8/*%( A1+( 18/0Y1/$2( /*( %$1;0f$2( /7$( ;*++( *>

$#$%&'( /7%*,&7( .**%( 8*#20/0*#( *>(-1870#$+( 1#2( $Z,0.-$#/B( 1#2( 71+( 3$$#( $2,81/$2

13*,/(/7$(/*/1;(.%*2,8/0Y$(-10#/$#1#8$(+'+/$-<(((F*%-1;;'B(/7$(-1]*%(.*0#/+(/*(>*8,+

*#(1%$( ;,3%081/0*#B(8*-.%$++$2(10%(+'+/$-+B($;$8/%081;(8*##$8/0Y0/'B(-$871#081;(2%0Y$

+'+/$-+B(A1+/$(7$1/(1#2(8**;0#&(%$8*Y$%'B(;0&7/0#&B(+/$1-(+'+/$-+B(7*,+$_$$.0#&B(1#2

.%*2,8/0Y$(-10#/$#1#8$( .%18/08$+<( ( 67$( +'+/$-( 0+( 13;$( /*( 0#2,8$( $#$%&'( +1Y0#&( >*%

3*/7($;$8/%080/'(1#2(/7$%-1;($#$%&'<
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S<%!"#$%&'9."0#$51+)."')"':4)/2)"%

67$( "#$%&'( )*#+$%Y1/0*#( 1#2( =%*-*/0*#( 98/( SVV[( +/1/$+( /71/( *A#$%+( *>

.1%/08,;1%(/'.$+(*>(3,0;20#&(1%$(%$&,;1/$2(/*(.%*Y02$(/7$($#$%&'(8*#+$%Y1/0*#(.%*&%1-

0#(/7$(3,0;20#&+B(-*#0/*%0#&(3'(/7$(&*Y$%#-$#/(1,/7*%0/'(1/(1(8$%/10#(.$%0*2(*>(/0-$<

"#$%&'(8*#+$%Y1/0*#(0#(3,0;20#&(+/1%/+(>%*-(/7$(+/1&$(*>(2$+0&#k(%$2,80#&(1%$1(*>(&;1++

A1;;+(*%(8,%/10#(A1;;+(A*,;2(.%$Y$#/( /7$(;*++( 0#(10%48*#20/0*#(+'+/$-<( (J+0#&($#$%&'

8*#/%*;( ,#0/( +,87( 1+( _$'4/1&4+A0/87B( >*%( ;0&7/0#&( 1#2( 10%48*#20/0*#( +'+/$-( A0;;

8*#+$%Y$(1(+0&#0>081#/(1-*,#/(*>($#$%&'<

*<%!"#$%&'!(()*)#"+';/4.$#0*#"+'<18=0

67$(81-.10&#(>*%(%$2,8/0*#(*>(>;,*%$+8$#/(;1-.+(.*A$%(>%*-(Tb(1#2([b(A1//(/*

Uc(1#2(S^(A1//(%$+,;/0#&(0#($#$%&'(+1Y0#&(>*%(SBXTU<W(N_A47%(>%*-(/7$('$1%+(SVVW(/*

SVV^<((N*%$*Y$%B(,+0#&(8*-.18/(>;,*%$+8$#/( ;1-.+(A0/7($;$8/%*#08(31;;1+/( 0#+/$12(*>

8*#Y$#/0*#1;(;1-.+(0#2,8$(/7$($#$%&'(8*#+$%Y1/0*#(*>(Uc(N_A47%(0#(/7$+$(/A*('$1%+

!F1/0*#1;("#$%&'(=*;08'(M>>08$B(SVVV\<

(<%>)%-'!(()*)#"*&'?#($)%#$1+.$0'1"2'@)$'9."2)+)."#$0

E0/7( /7$( $>>080$#8'( 0-.%*Y$-$#/B( 70&7( $#$%&'4$>>080$#/( %$>%0&$%1/*%+( 1#2( 10%

8*#20/0*#$%+( A$%$( .%*2,8$2B( 1#2( 8$%/0>0$2( 3'( /7$( #,-3$%( X<( ( 67$+$( 1..;01#8$+( 81#

+1Y$( $;$8/%081;( .*A$%( ,.( /*( WTb(N_A47%( 2,%0#&( /7$( '$1%+( SVVW( 1#2( SVV^( !F1/0*#1;

"#$%&'(=*;08'(M>>08$B(SVVV\<

+<A1+#$'>#1+#$'B0)"%'A10+#'>#1+'($.8'@)$'9."2)+)."#$

9/(.%$+$#/B( /7$(8*+/(*>(7*/(A1/$%(.%*2,8/0*#( 0+(Y$%'(70&7(1+(1(7,&$(1-*,#/(*>

$#$%&'( 0+(#$$2$2( 0#( >*%-+(*>(.$/%*;$,-(&1+B(*0;B( 8*1;B( +/$1-(*%( $;$8/%080/'<( (";$8/%08

A1/$%(7$1/$%+(1%$( /7$(-1]*%0/'(1-*#&(Y1%0*,+( /'.$+(*>(A1/$%(7$1/$%+(3$81,+$(*>( ;*A

0#Y$+/-$#/( 1#2( 8*#Y$#0$#/( ,+$<( ( M#( /7$( */7$%( 71#2B( 1( ;*/( *>( $;$8/%081;( .*A$%( 0+

8*#+,-$2( A7087( 1>>$8/+( /7$( .%*2,8/0*#( 8*+/( 1#2( 1/( /7$( +1-$( /0-$( 2$/$%0*%1/$( /7$

#1/,%1;( %$+*,%8$+<( ( :#( /70+( %$&1%2B(A1+/$(7$1/( %$8*Y$%'( 3'( ,+0#&(A1+/$( 7$1/( >%*-(10%

8*#20/0*#$%+(0+(1#(0#/$%$+/0#&(1;/$%#1/0Y$(.%*2,8/0*#(-$/7*2(/*(+1Y$(/7$($#$%&'(1+(A$;;

1+(/7$(.%*2,8/0*#(8*+/<((:#(/70+(%$8*Y$%'(+'+/$-B(1(7$1/($5871#&$%(A0;;(3$(8*##$8/$2(/*
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/7$(10%(8*#20/0*#$%(*%(10%(8**;0#&(+'+/$-<((:#(*.$%1/0*#B(/7$(;*12(*>(8*-.%$++*%(,#0/(0+

%$2,8$2(%$+,;/0#&(>%*-(3$//$%(8**;0#&(-$871#0+-B(1#($#$%&'(%$2,8/0*#(*>(X4Sb(g(81#

3$( 1870$Y$2( A70;$( 7*/( A1/$%( 1/( Tb4^b°)( A0/7*,/( $#$%&'( 8*+/( 0+( *3/10#$2

!)7,#&.1_2$$B(SVVV\<

c<%>)%-'!(()*)#"*&'6.+.$

67$(*#;'(*#$(-$/7*2(/*(0#8%$1+$(-*/*%($>>080$#8'(0+( /*(%$2,8$(;*++$+<( (9(70&7

$>>080$#8'(-*/*%(0+(8*#+/%,8/$2(,#2$%(+*-$(-1]*%(0-.%*Y$-$#/+(+,87(1+(;*A(>%08/0*#

%*/*%( 1#2( +/1/*%B( ;*A( %$+0+/1#8$( 8*..$%( A0%$B( 70&7( 0#+,;1/0*#B( 70&7$%( .*A$%( >18/*%B

$>>080$#/(Y$#/0;1/0#&(>1#<((9#($+/0-1/0*#(>*%($#$%&'(+1Y0#&(71+(3$$#(81%%0$2(*,/(>*%(1

Xb(7.(70&7($>>080$#8'(-*/*%(A0/7([<T(g(70&7$%($>>080$#8'(/71#(1(#*%-1;(-*/*%<((67$

%$+,;/( 0#2081/$+( /71/( 1( .*A$%( %$2,8/0*#( *>( VBb^^( _A7( 81#( 3$( 1870$Y$2( >*%( *#$( '$1%

*.$%1/0*#(!0<$<B(^BWcb(7*,%+\(!)7,#&.1_2$$B(SVVV\<

'<%>)%-'!(()*)#"*&'A#/2)"%'61*-)"#

)*#Y$#/0*#1;(A$;20#&(-1870#$+(+,87(1+(%*/1%'(/'.$(8*#+,-$(1(&%$1/(1-*,#/(*>
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>,$;+(0+(Vb(g<

67$(87$-081;(%$18/0*#+(/71/(*88,%(2,%0#&(/7$(8*-3,+/0*#(0+(%$.%$+$#/$2(3'(/7$

>*;;*A0#&($Z,1/0*#+K
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• ! 9+( 1( 8*#+$Z,$#8$( *>( 871#&$+( 0#( /$-.$%1/,%$( 1#2( A1/$%( 1Y10;130;0/'B( 1
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[X SS 60-3$%(1#2(0/+(.%*2,8/ b<bW
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[V [c M/7$%(-1#,>18/,%0#& b<bT
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U[ D*/$;(1#2(%$+/1,%1#/ b<S[ b<b[ b<Sb
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%$2,8/0*#(*>($-3*20$2()M[<

(<^%$NI>FK@%,RNANHER%"@RIN;C
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.%*2,8/0*#(0#(SVV^(A1+(SBWbT(-0;;0*#(8,308(>$$/l21'B(1#( 0#8%$1+$(*>(^<V(g(>%*-(/7$
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.%0-1%'($#$%&'(+,..;'(>*%(/7$(A7*;$($8*#*-'<((67$(+$8/*%j+(20%$8/($-3*20$2($#$%&'B

0#( /7$( >*%-( *>( #1/,%1;( &1+( 1#2( 8%,2$( *0;B( 188*,#/$2( >*%( ^^<bS(g( $-3*20$2( $#$%&'
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$-3*20$2()M[(0#(SVVX(A$%$(Y$%'(70&7(8*-.1%$2(/*(*/7$%($8*#*-08(+$8/*%+<((67$(/*/1;
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%$+02$#/01;(+$8/*%<

9+(%$.*%/$2(3'(/7$(C$.1%/-$#/(*>("#$%&'(C$Y$;*.-$#/(1#2(=%*-*/0*#(!SVVc\B
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7'2%*(.*A$%B( /7$%-1;($#$%&'B(8*4&$#$%1/0*#B(&1+( /,%30#$B(20$+$;( /,%30#$B(A0#2(.*A$%

/,%30#$B(&$*4/7$%-1;( $#$%&'B( 1#2( +*;1%( 8$;;<( :#(SVV^B( /*/1;( $;$8/%080/'(&$#$%1/0*#(A1+
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