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þБຌรÿૌੌ͛ፑรᛧ Ѹளመ੾लᮖ๖᠟ᡕҸ
ƽ ఴઐ᝭Ꮷ а ᕲ

ʿᅻ᥊ঞ˥ຌรรᛧ఺ЮೊḼþรᛧᎌ

ፈÿᄉ᫇ᮤঞ˥ᝌфṏ

ࣱ̬7తḼ๑࠶᧪ࠪรᛧ఺þЮೊᘨ෉

ጩےÿᄉ᫇ᮤ᣽ᤳϡѢԥःḼ଍ѢКီᯪѸ

ᄉþБຌรÿรᛧ఺Ḽʁ ˠᝌф˿᫁య̾౎

จᣂรᛧ఺Юናˀܰና݂ࡎ௅ሤతጌḼ۶

ሤ෉ےՐ໌ၶܷ᧙ጹᖗᄉ᫇ᮤḼѸᤴবڠ

߸੆˿̯ร࣯ыᛧనՓ࣯ыڠรᛧనᄉᣀ

ԪḼ̯ Ꮺ߸੆˿ڙรᛧ఺ڣࣉஞͳႴᣃᐿ

௿ʽᄉ੆ҩᤣᜂǌ૵˿ᝌḼþБຌรÿ̓ ࣉ

44ֆḼᩘࣂ ᧙ͮࡏՎዜֵ̖ᯪͮǌ

þБຌรÿૌੌ͛ፑรᛧ

ѢḼૈࠑ˃ႼჀᮔ᫸ଌ҃˖ॶᄉࠑڍ

þඇ൒รᛧ఺ࢹͺௐḼ൴႐ڙЮೊʼᄉጹᖗǋ

෉͗ࡂےᬣපึˀᛧྫྷଋᝎḼ΍३ᛧྫྷᡔร

ᡔᑥḼΥ̠ࠑࠎϣऔÿǌ૵̭ፀḼ΍ၸʶࣱ̾

ʼᄉรᛧ఺ЮೊԺ໌ၶຆጙᦷආǋ፮ᑩి

ᖗǋૈ ႀᬤီᖗኍܷ᧙ჀᖗḼʿ ͭ͗෉౿ᛧ

ྫྷḼᤆ͗᤯᣾ଋᝎ̠ͳ࠭ᒰʶጆѴႼჀǌ

ၸਖ਼ᄉၶาጹᓫѢԦḼ଍Ѣ᤟̯ʹݟ

Ջၸਖ਼ᭉයᄉֵ̖ṏ๑࠶њύᒬᢵᄉ੾శ

ѸளࠃҦḼૻ ᡐ˿ʶڣþ̯ၸਖ਼˖౎ǋҁၸ

ਖ਼˖ԜÿᄉѸளੌक़ḼҦڎ᤯᣾Ѹளመ੾ᝌ

фၸਖ਼ࠃᬄၶา˖ᇋҁᄉᬱᮤǌ

ύү̅ڙКီ੩ᤴᄉ˖ǋ௅ǋᎾǋ᭽ኍ̊

ܷ੾శѸளࣰԻḼ๑࠶ᤈᛠ˿ၿၸਖ਼ᭉය˝

࠭ЙḼвၿѸ֖ࠆКီʶึመᆐᬒ੝ˀ੾శ

ၸ֖ڣࣉ᫲Ḽ۲̅ࠪڃጷՋᄉ੾శᆐԦࠑ˃

ਖ਼ᭉයᄉຆЙ˿ᝌḼణጻڙþ̾ၸਖ਼ᭉය˝

˖ॶÿ̓ ဗ˿ʶ൛Ѹளֵ̖ᄉ᫇ˆǌࠃ

૵˿ᝌḼᒬ๑࠶Бຌรรᛧ఺ʼ̾ࣉ

౎ḼњύФКီᯪѸᄉþБรЮೊÿྱ ཁխ

ल˿͔ܲ๖᠟ᏧᄉСซǌþБຌรÿ੝᧓ၸ

ᄉఄਥီጆፑḼԺ̾ڙรᛧనᄉՎௐࠪร

ᛧ఺ЮೊᤈᛠຌรḼ̯ ᏪᥗБ˿͛ፑรᛧ

఺ Ю ೊ ᑥ ᫇ ᮤ ࠪ ᛧ ྫྷ ੝ ᤴ ੆ ᄉþ ̃ ൒ ෉

౿ÿኍ᫇ᮤǌᏪþБຌรÿ᧓ၸᄉበयᏡᣀ

ᄉᤁᛠഴयḼ˶ รᛧೆ஼ᣀௐ̖ၶ෻ڙ͗

๘ᓉපึḼˀ รᛧ఺ЮೊᦠՋ्੆ԤՓ஼

ᣀᄉපึḼ̯ Ꮺ᣹ҁᛧనþร३ыÿǋþʿᎌ

ፈÿᄉ஌౦ǌ

Бຌรรᛧ఺࠶ᄹ౎Ḽ๑ܢЮ̠ˉڙ

ᄉʼࣉḼʿ Ե௦ࠃဗ˿จᣂรᛧ఺ร๥ழ

यǋร๥ԓူᄉѸளḼఝѸᤴবڠ߸੆˿̯

ร࣯ыᛧనՓ࣯ыڠรᛧనᄉᣀԪḼڙ߸

੆ࠪڣࣉѷবᭉය໗ᡛᄉՎௐḼ҇ ༎ࣲࣛ

Ү˿ளܘᭉයǌ

Ѹளመ੾ᝧዴॐၶาᝎ੣ԺԢ

ͺ˝ʶ൛ளʼࣉᄉֵ̖Ḽ֖ڣࣉڙ๖

᠟Ꮷ߸Кʿ˿ᝌᄉৰхʽḼþБຌรÿรᛧ

఺ڙளֵࡎѢʿቃᄉڣࣉʼʶ༻੩ֽǌ

ѷ᣾ԜᄉþӠʶÿ᳦ڙ ᧚ֆయᫍḼᙉཨ

Кڍ˞᜵ႂࠑӭڣᄉรᛧ఺ᭅ׫᧙֖ᭅ׫

ᮨѫѾѢဗ˿15%֖ 11%ᄉʽᡧࣧऎḼͭ ࣲ

లॕֽҁᜁ᝗˝ࣱऎ௙௠̖ þֵБຌรÿร

ᛧ఺ᄉ༡ྏᩘ׫ርऎǌ

ෳ໡ԇʼڙͰӮ߰ᄉᳩЎၶ௦ʶͮࠑ

ာᄉ̠ࢹḼ̴ ࠪѷ᠓˻ᄉБຌรรᛧ఺Ӡѫ

໗਒ǌ̴ឬṊþࠑ˖ᄉᏤรᛧ఺ၸ˿ 7ࣱ ḼԀ

΍ѷร߸ᄉᛧనḼਕ᜿ෳ໡։˶෤థख़ऄᬓ

Ԝǌʶᄯ૟ॶཐᄉḼՐ౎ᄯᩘտࣞੇ଍ᕚ˿

๑࠶Бຌรรᛧ఺Ḽੇ ᤇ੥௙ᄆรᛧ఺ᄉԓ

ူḼԓ౎ੇᤇᛧనรʿ࣯ы௦ځ˝ᤇЮೊ᧖

᭦ࣂፂ୽˿ 7ࣱ ᄉෳ໡෉ے˿ǌ෤ਆҁ๑࠶

Бຌรรᛧ఺ᄉ᭡ᮂ஌౦˶ॡೡḼᛧన̣˥

ௐᫍรᦏԺ̾Ḽᤇཁᝧੇॡ਒ܰÿǌ

Ꮺࠑథ 4˓ తܷࠂࠂᄉՀЎၶᬓ˿ᜁ

þБຌรÿБรЮೊᄉྱཁխलܰḼఝ௦ࠪ

Бຌรᄉ᫸ᎌፈҩᑞ᭞ᅏథҪḼ̴ ឬ˝˿

ϣऔᡓѢᮔኪ˶௦Ϙ३ᄉḼဗڙร߸ᄉ᛭

᛬ᦏʿвᭉ᜵ཱྀཔ˿ǌ

૵৘Ḽรᛧ΍ၸʶൿௐᫍՐḼรᛧ఺Ю

ᦉ۶͗ࡂሤ෉ےǌᏪ๑࠶þБຌรÿรᛧ఺

Юᦉᄉþఄਥီÿ͗ รᛧՎௐࠪรᛧ఺Юڙ

ᦉᤈᛠຌรḼီ࠴᤯᣾ซЙᄉපึڙЮܰ

ೊ˧ᫍʿறᤁҮ౎ᝌфЮೊᑥ෉ᬃᅋ֖ෛ

ሤᄉ᫇ᮤḼ̯ ಩ఴʼᥗБ˿รᛧ఺þᘨ෉ጩ

ÿဗ៵ǌے

ͺ˝Кီรᛧ఺̖ˉԦࡘᄉளᡐཁḼ

þ Бຌรÿ̖ ֵፋ๑࠶รᛧ఺ԦࡘซЙఝ

ܲǋఝளᄉѸள੾శḼ଍Ү͌ˉ̯ʶ൛᭨֐

ব ̖ ֵ Փ ʶ ጆ Ѵ ᭨ ֐ ব ̖ ֵ ᄉ Ѹ ள ˀ Ԧ

ᐎᎩௐ̼˝Кီรᛧ఺̖̈ڙ˶ḼՎௐࡘ

ˉᄉᣀۋӣጞ֖੾శѸளḼधᣯʶ్Кள

ᄉ᥊ᡸǌ
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̖ˉᠪᝬ

ఴઐᝬ ˝᤟ःࠑၸႂ٧ᰳቪӐᄉԦࡘ

ᡕҸḼᤈʶ൥ल࠭๖᠟Ḽፘ9తԦ࣊ϱපयႂ

བප٧A+ᝢ᝼ֵ̖˧ՐḼ10త30௅Ḽ̟ ࠑڍ

ၸႂ٧ᆐቂᬒˀӑ̚˖ᣏᐎᝢ᝼˖ॶڙӑ̚

в൒ᐎՋԦ࣊˿ᯪ੺ࠑၸรᇁ఺þA+˧௠ÿ

ֵ̖ǌ๑࠶ǋᎾᄉǋ᜴᫂ߔʻ͌ࠑˉР19൛

ֵ̖ᖌ᝼ǌ

ၸႂ٧ᆐቂᬒ฽ណ੾శᆐቂ੝੝ࠑڍ˖

᫁᱔तڙڍᒰᣮ˖ឬḼ̟ ၸႂ٧ᆐቂᬒࠑڍ

̯2001ࣱ ध̯̂ݼবᑞѫኍѫጞᝢ᝼೜฽Ḽ

2012ࣱ ˀӑ̚˖ᣏᐎᝢ᝼˖ॶधࡘA+ᝢ᝼

ˉҫḼᒯ̬РᮑԦ˿27षႂҮรᛧ఺A+ᝢ᝼

᝼˹Ḽ12षϱབयႂབප٧A+ᝢ᝼᝼˹ǌᤇ

̎ᝢ᝼᝼˹ᄉᮑԦᮔᇧᅋੇᰳڍቪႂࠑ௃ࣿ

ባ́ௐ̼ᄉፆోǌᄫґ˖ڍ๖᠟Ꮷࠪรᇁ఺

ᝢᅻऎʿᰳḼ൤൒଍Ѣᄉรᇁ఺ֵ̖A+ᝢ

᝼Ḽ̋ ल࠭๖᠟Ꮷఝݝᄉᤤ᠓ᰳቪรᇁ఺̖

ֵଡΘ˿ʶ˓ुథҦᄉΙ૵ǌ

ӑ̚˖ᣏᐎᝢ᝼˖ॶ੾శށտ͗˞͉ष

ᨠᬳḼ̭ ፀ˿ᝢ᝼˖ॶᄉᄰСৰхԢA+ᝢ᝼

ᄉͮ߿ǌᄫґবᑞૈಕڙಕэ˖Ι൒ѫ˝

AǋBǋCǋDٽ˓ኍጞḼAጞణᰳḼᏪA+ᝢ᝼ૈ

ಕඊಕэ˖AጞᤆᰳѢ5%ᒯ10%Ḽ੝̾ᖌ३

A+ᝢ᝼ᄉֵ̖Ḽ௦๖᠟ᏧԺ̾உॶ᠓˻ᄉᰳ

ቪֵ̖ǌ Ḛа ᕲḛ

ᯪ੺ࠑၸรᇁ఺þ"�˧௠ÿԦ࣊

ఴઐᝬ ᤂ௅Ḽ̟ ᑞԺቇ੘ᮖ۪ఄڍ

ᄉᮖ࠭Ꮷʼ๑౦ߔႂܦథᬌМՂḸ̾ʽኤ

ሥ౦ߔႂܦḹڙӑ̚ˠҨԦ࣊͗Ḽൣ यԦ࣊

˿౦ఄܦᑞڒᛪḼᤇ˶௦ФGEAKֵ ྠூ

ʽᄉణளʶ൛ఄᑞ੣ᛪǌ

౦ߔႂܦCEOᮎ௳஢ᛪᇧḼþࣱ̬ڙ

ᄉఄᑞԺቇ੘ᮖ۪᧖Ḽఄ ᑞ੣ᛪ੆˝ʶ˓

᭣࣡བ᫂ᄉѫஂǌ౦ఄܦᑞڒᛪణܷᄉ̜

ཁ௦ᯪ൒᧓ၸ߸ஞᄉ࣪ࡕ्ڒǌ˧੝̾ઊ

प࣡᜸ᄉழ्᝹᝟Ḽ௦ڙ˝ځ౦ఄܦᑞڒ

ᛪ᝹᝟˧ѹḼ౦ߔႂܦడፂᤈᛠ᣾ʶ൒10

ʹ̠᜺ഴ̾ʼᄉុಉǌþុಉ௬ᇧḼఄڙᑞ

्֖ܰᤇˏ˓ᤤᮉ˖Ḽ᭣࣡ܲᄉ๖᠟Ꮷᝢ

˝ᄫґᄉఄᑞ੣ᛪ्ܹܰᬱᄹḼ੝̾౦ܦ

ఄ ᑞ ڒ ᛪ ܰ ् ᝹ ᝟ ढ ፝ ˿ ፂ Ц Տ ᛪ ᄉ

CushionRoundܰ ्ǌ

౦ఄߔႂܦᑞቇ੘CEO᝴᳀̭ፀḼ̋

Кڙ᫲డڃᄉ᝹᝟ѹᛱḼᆵ्͇ڒဗࠃ˿

ီᔴډЮࠬ੼Ջ᤟ᄉ࣪ࡕ्ڒḼͭ ణጻᤆ

௦௃౦Ḽ੝̾ᒬᛠᏱࢼᠪधԦ˿ဗڙ੝΍

ၸ߸ஞᄉ࣪ࡕ्ڒǌ

Ḛᱏ Һḛ

౦ఄߔႂܦᑞڒᛪ
ൣयԦ࣊

ᗛྥǋᬵܢѽǋ᣹ᑞ̅10త30௅ᐎՋኣ

Ꮇ˿ʶ͊ᐦ͊ᝢ᠓Өᝫǌ಩૵ӨᝫḼ᣹ᑞ࠱

ԟˀᬵܢѽڍᬄᄉ߿ՓܘԦḼܘԦ͈ಪ˝ඇ

ᐦ3.7ຠЊǌ̓ݟ௛੆ҩḼ᣹ᑞ25%̾࠱ᄉ

ᐦ͊੆˝ᬵܢѽኃܷ̃ᐦˋṋ̓ ௛߸੆ՐḼ

ᗛྥ̮૆ᐦ51%Ḽ̋ ᬵܢѽᄉଌᐦᐦˋǌ

૵৘Ḽᤇ௦ፘ2013ࣱ ᣹ᑞЙᐦᗛྥ̾

ԢԤழधࡘᦺݚԢͯຝˉҫՋͺՐḼˏ ܷ

˽ ˉ ࢼ ܿ Ԡ ʶ ൒ ̽ ̠ ᅬ ᄫ ֖ య य़ ᄉ ᐎ

੣ ǌ ൤ ൒ ᐎ ੣ ʿ ̨ Ϣ ႐ ڙ ᠪ

ఴ ࡎ ᭦ ḼӨ ᝫ ኣ Ꮇ Ր Ḽ᣹ ᑞ ࠱

Փ ᬵ ܢ ѽ ᗈ ̂ ͗ ଍ ᕚ ᰳ ጞ ክ

ူ̠տḼՓᬵܢѽᣤЙఝܲڍ

ᬄክူᄉူএ֖ፂᰍǌ

ᤇ൒ᄹͪ቉ཨᄉᐎ੣Фࠃ

௉థ࣊ࡌǌʶࣱґḼڙஅ᠓ᬵ

͎ߛѽ˧ՐḼᗛྥ˽ˉ঳ᜆܢ

ᖰࡂడᛪᇧṊþల౎ੇ͂࠱᤯᣾

लᤈڍᬄՋͺ͖ͦḼᤈʶ൥࠱

ᬵܢѽԦࡘ੆˝ʶࠑఝҪڍᬄ

Ӑᄉݚዟ͌ˉÿǌ௬ཨḼ᣹ᑞࡂ௦ᤇ˓ڍᬄ

Ջͺ͖ͦǌ

Չழ࣎భḼՋͺ࠱ፘ፝३ҁຆӐḼᬵܢ

ѽ ࠱ ᆐ ቂ ̾ ࠵ ஜ ᐦ ా અ ᠪ ᣹ ᑞ ᄉ ߔ М Ղ

úúܲᎾ໌˖ڍМՂǌ

᣹ ᑞ ᯪ ࣝ ੯ ᛠ ߽ ᔴ ௛ ែḸEmmanuel

Faberḹࠪ ̅ԤழᄉԠʶ൒ՋͺЌ໗ζॶḼ̴

ឬṊþڙᦺݚԢͯຝˉҫᮖ۪੆ҩՋͺᄉ۲

ᆨ˧ʼḼੇ ̬ܸ͂᤯᣾ЙᐦᬵܢѽḼᤈʶ൥

Ҫु˿᣹ᑞˀᗛྥРՎጷतᄉ͕ᑇڃ᫲ǌ

൤ՐḼੇ ᄉࣸคᎩፎˀڍ˖ڙፆՋᗛྥ࠱͂

᣹ᑞڙˆႌޮࣶЇݚዟᮖ۪ᄉ˃᫁ǌੇࠪ

᣹੆̓௛Ӡѫ໗਒Ḽڱζੇ͂ᑞʶᡐڍ˖ڙ

ᄉֵྠǌÿ͂ੇࡘ੆ҩԦڣࣉ

ᗛྥ˽ˉ঳ᜆǋᬵܢѽڍᬄᗈ͎̂᫁ߛ

ᖰܢݘᤇಧࡘభᬵܢѽᄉల౎Ṋþᬵܢѽˀ

᣹ᑞᄉՋͺḼࣞ࠱үᬵܢѽ˝ڍЮ๖᠟Ꮷଡ

ΘఝܲቿՋڍᬄಕэᄉޮࣶЇݚዟֵ̖ǌ

ᗛྥ࠱૆፝଍Үᬵܢѽڙጷጺǋֵ ྠǋຘ᥊ǋ

ֵ̖ኍᮖ۪ᄉԪ᭨֖ѸளḼ̯ ఝݝᄉᒬࣁѢ

ԦḼࣞ үᬵܢѽҪᤳڍᬄӐǌÿ

˖ይᬶڃᗈ̂᫁ǋᗛྥᬶڃᗈ̂᫁߰ᰳ

߰ЎၶᛪᇧṊþੇӠѫᰳТᄹҁᗛྥˀ᣹ᑞ

᣹੆ᤇʶளᄉՋͺӨᝫḼᤇʶ̓௛Ќѫឬ௙

˿ੇ͂୅੣˝˖ڍ๖᠟ᏧଡΘ߶Кǋᰳ ֵ᠎

ޮࣶЇᖸШֵᄉ੽ឲǌÿ

૵˿ᝌḼ൤൒̓௛࠺य़ᬵܢѽᐦˋܷ͗

ԢᄰСஊउᦉ᫂ᄉ੺эḼᮔ᝟ڙ࠱ల౎ஜత

Ю߸੆ǌ Ḛ௳ ḛ˟

ᗛྥ᣹ᑞੌ႔Ջͺӣጞ ᣹ᑞЙᐦᬵܢѽ

ఴઐᝬ ˉႌᮖЎᄉᡓጞႂࠓϱᑞԢ

ᣤႂᝌфழ಴धԦ֖҃׷ᤴ׷Maxwellመ

੾МՂḸጩல᣹АṊMXWLḹ10త24௅ࠇ

࣊ḼՎऔ߰МՂḸጰጝ᝼̓੝̼ᆉṊGLW)

ኣᝠʶᮉᐎՋधԦӨᝫḼைڙஇؒႂࠓय

ϱᑞ੾శဗ࿃Ḽᝌфᡓጞႂ٧ࠓၸਖ਼ፂ࣡

ଡҁᄉሗሗᬱᮤḼФ˖Ӊહᑞ᧙ࠚऎǋ΍ၸ

Ԣ੆ఴኍǌࠩࡆͺဖܑǋࢹǋ֐࠮

औ ߰ М Ղ ள ۋ ී ᢻ Ѹ ள ˉ ҫ ঳ ᄢ
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