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养老金融 50人论坛简介 
 

养老金融 50人论坛(CAFF50)由董克用教授联合华夏新供给

经济学研究院等多家机构共同发起，于 2015 年 12 月 9 日正

式成立。论坛成员由政界、学界和业界具有深厚学术功底和重要

社会影响力的人士组成。论坛主要关注养老金金融、养老服务金

融和养老产业金融三部分内容，致力于成为养老金融领域的高端

专业智库，旨在为政策制定提供智力支持，为行业发展搭建交流

平台，向媒体大众传播专业知识。随着对养老金融研究的深入，

为了促进产业落地，贵州国康养老金融研究院于 2021 年 1 月 

29 日在北京宣布成立，致力于将自身建设成为一流、综合、专

业的养老金融智库。 
 

论坛学术顾问： 

潘功胜  王忠民  胡晓义  宋晓梧 
 

论坛秘书长： 

董克用 
 

常务副秘书长： 

张  栋  施文凯 
 

副秘书长： 

孙  博  王赓宇 
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《养老金融评论》简介 

 

《养老金融评论》是养老金融 50 人论坛月度官方刊物，秉

承“专业性、前瞻性、国际性”的学术理念，以“为政策制定提供

智力支持，为行业发展搭建交流平台，向媒体大众传播专业知识”

为宗旨，重点反映论坛成员的学术成果与观点；跟踪国际理论前

沿与实践动态；探讨中国养老金融改革与发展，促进养老金融领

域交流与融合。我们诚挚欢迎业界、学界的专家踊跃撰稿，为我

国养老金融发展贡献智慧。 

 

《养老金融评论》编委会 
 

主编： 

董克用  姚余栋 
 

执行主编： 

张  栋  孙  博 
 

编辑组成员： 

施文凯  于东浩  陈  瑶  刘佳星 
 
____________________________________________ 
来稿、订阅及索要过刊等事宜，请发邮件至编辑部工作邮箱 

caff50review@caff50.net 进行联系。 
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`#âhâ�×_Ö<G#$%&'_ìí%Ö=Q¥K58E¡b

v�*`#$%&'E¡�f�EET¡øùòâAE¡õ<y*�TEE¡

øùòâ[E¡õP&Ç@�ØÙ#$E¡<1�ØÙ#$Fâ<©

�vØÙôÔ[EYNP 

�0Cl�³$%&'¡â(Gp�0q12{�{S 

l90<+Á`p�0q128%&'�ôk�³$%&'¡<

`pl12Æï%&'Ç=�Pæ,#$%&'()8¬ÐÑÈ¾l<

"*DSp�0q12%&'()8Ék<ZØ#$øù{�{S8

Ê"<&@K5>!�#$øù8âä0Ê�Î<Æ©ìx�#$Y

N�×�yË¡bøùQ+$Ò<lAÕ*p�0q12%&'�ì

=z7"âAE¡`â[E¡8#$øù<9ÏØ�ÇâU8âäß
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æPa¨<p�0q128�¬#$øùröÌÍXBÎ"�Ï8ç

è<�5>â(ÆU`øù$�P 

ßZi<æ,#$%&'øùòIRAõ^å8 90%´µ§Qh÷

%&'àø<rK 10%´µ§Q#$ÕÖ=#$%&'øùE¡P�

�<#$%&'�TEE¡øùi'÷M§QÕÖE¡<)#$%&'

�EET¡øùi'¨÷M*öh÷%&'àø)§P1"*�<æ,

#$%&'øù@KÕÖE¡Ðö<��1JKÖãh÷%&'øù

àø8ÐöP 

æ,#$%&'øù��JdE¡`Öãàø8¹LÐö<÷M

È>�xt8ÑÒ�l*k&x�#$YN�×�yË¡��ØÙh

÷%&'8âäüÊP�'�Ê8h÷%&'øù^åtñàf¸�

Ê�<æ,âÜ�rMök\h8h÷%&'øùÕþå�l/�

ª7 20%#â<9B�âÜR)�DØôÔ[EPsªh¦¡ 59

£Ð<̈ ¸ìC 10%8Ñ¹âP�Çk\h`'�Êh÷%&'ø

ù^åÕÖàf#$%&'øù<YÕÖàf¸�Ê8¬#h÷%&

'e�<Â¸ªhøù�8%&'âäüÊ"�vÖÎPê 401K

%&34àf#$%&'k_<h÷E¡RøùbhâAE¡Rø

ùO)àf#$%&'8�EET¡øù<)hâ[E¡8Røù¨

M=zàf#$%&'8�TEE¡øùP�üàø9�ÖÎ'K 401K

%&34øù8â(��bâäüÊP�*���1)`h÷%&'

\i³ðñl/�àøf#$%&'øù<)�*ÕÖþÖ<&�D

K5>Q+hi`$Ò<)�âäüÊÒ3g�ÎP 
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j>lÕ8*<æ,�³$%&'¡Õþ�*�xCE#â8<

)*9fWÓ�Sãf<\]?�¶>§CE#âPVâ(ÇS<

æ,h÷%&'øù�öÕÖàøz#$%&'øùP1"*�<æ

,p�0q12%&'â(*?-Cl8<��B()ú58!×P 

Á)<+,p�0q12%&'â(7eÅ�Bèo8âU��<

&)övt��³$%&'¡â(8�Cl0�ÆUP@A+,#$

%&'()ZØClç_8%â�<Býþ";<#$ýþ8#$%

&'<�9f?�¶><�x\] 3%8äåâ�eÔEF#âP)

Býþ®3R'0\3R'�<�Ç�9f?�¶><lMÃ-å�

xeÔzFâ5<9MÃÏØ?�¶>8Ùå¢Dâ�<ÅÆ���

Ä0?�¶>Õ48-R 6ÚÛ8¸S¡OüÊ<&¬=ìo&®3

R'B\3R'ýþ�8#$¶>ââUP 

mü)Ü<+,®3ò\3õR'`#$%&'8{�{S<7

oAÔ*â(�ClPrK`�³$%&'¡ClFf?�¶><9

G�³$%&'¡ÏØ�Ç87S+4b�Ç8Ùå¢Dâ�õ<�

%ãf��íýþ8�³$%&'¡")êEFè%Z�â�8#â<

)�ãfí¨MEFè�Z�â�8#â<&�Ç)êUf���%

ãfí_ì#$%&'()8sÇP̀ ü��<rKBâ(?-Cl

8½Ë�<�öZ¥®3ò\3õR'øù`#$%&'øù8{�

{SP 

q0k7�}½Õþ¡½5!�#$%&'øùÈ��� 

#$%&'()7]8�Z<*k�%ãfíS!l#�å8%
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r�0%¬�8Q+£|%&3AðuPlo-a�%ãfí_ì#

$%&'()<÷MôÕ�#©¾�l*#$%&'øùÖÊ{¢�

�1aÕRP�ÇWÓHÀLoÞÜ×É<Æ<K�ßuvi�)ê

YO<Ø¸ðº�*#$%&'øùhiãÅ*aK3A<v�vQ

*º 

M¼S�%ãfí«�8&�oäÒ<KÙ>#$%&'()8

Ú¸`HIP 

Bæ,<k&¼Ü�³$%&'¡øù8��Û¡NY�MÃ<

�D7]&8>��R�8��áÕþ¡r�R�KK59 £Ð<)

���h÷%&'e�8_ìíýQ¥8øùc5òc5[�ìýQ

¥8øùy�4kõ<l#$%&'øù8¶Kí���ýQ¥8ø

ùc5P`ü��<�¼¶K�³$%&'¡e�H7]&�}½Õ

þ¡½5<ê�k�³$%&'¡e�8_ìíBWÓÞÜÖ¥Lo

×É�Õ4KÏ8NY�¼ÜxöPüµ<k&!��³$%&'¡

ÖÊ{¢8()��<æ,Ù*�Ü*8> 59£Ðö�³$%&'¡

øùt½ËÕ58$<S&CE�S#âµ<yMìC 10%8Ñ¹âP

�T<=>ÝáZþ8�}½Õþ¡<̈ l9�vìC 10%8Ñ¹âP 

c¿æ,#$%&'øù8$ÒÑÈ<+,8#$%&'øù1

)êk7�}½Õþ¡½5<l���t½ËÕAÕ5P�}½Õþ¡

8AÕ*BW$YO&-�uvi�[Ò¿�UÞ<Y*4�U�¡<

Y*4�UßàP�}½Õþ¡*¼ÜNY�87[á§P�Ç#$

K�ßic§¡?¸Ã<ÓÔL^Y¦¬RR¤8ic<̈ �ì�ü
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YO&|i�<��ÓÔ·¥'icP�T<Bk7�}½Õþ¡½

5�<��áÕþ¡R�Òz`��R�3gl�<k+,ñ*�

�R�'�è%P 

($�ü<�}½Õþ¡8��Ò*ÕAö#$%&'øù�þ

5<)övÝL»âøù¶Kí8��ÞÜÎ-Pü<#$%&'

øù¶KíBDØ�}½Õþ¡�<�ìÝáãäñÚMÃ<ºrö

BWÓHÀ�ÕÖBLo¡8ÞÜ×É�<�öDØ�}½Õþ¡P 

S&K½Ë¼Ü#$%&'øù8KÏNY�MÃµ<+Áyz

o��;hií�¬<9�ªÕ�'EÉSB#$%&'cd´H`

$Òxt8ö�B¥U<̧ �hií=#$%&'øùhiãÅ�8

ôÕ`�jÞ<îthiíåæ_ì#$%&'PùE¡<D)�ª

%o%�#$%&'cd<ki�FGBZ5ÑÄÕ4��i'1g<

��n¬#$%&'øù3jkj8{5¹çáèP 

V�Ks8hií�¬<yK5>WÓÒÞ<W8àbjéPS

TßæêYBhií�¬<ît-5,�!"-Àë¢�8%&c�

`%&hiÒÉ<G%&@+¶V¬kWÓÒÞ8w|@+<1GW

ÓÒÞö�ì�ï¡àÎk%&@+8��hi<G#$%&'¬k

WÓÞA8LMV¬��P 

¼�$�i�uv3A�8Cea�<-,uv3AÈ'Q 2001

RfFê§8R;UOãÅ��1 8.3%<®3R'Q 2007Rê§8

R;UOãÅ��1 7.17%<&*hií�¬8íªa�P¼�&�

¬%&'��hi8R;UOãÅ�8ÑÈa�<+Á?-KÒmÇ
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j<#$%&'hiÿ> 6%êi8��R;UOãÅ�zª*K3

²8P&lK�Z�8¬q�<̀ v�î©-8WÓ_`#$%&'

Pù`E¡P 

ßZi<#$%&'øù8��ÖÊ{¢<̀ vQYn¬�±Y¡

��hi8áèPê#$%&'kÆõ8��hi<W<K5>ît

#5hiíQ»`WÓÞAãmg38'EÉS§DÒ<ST#$%

&'øùb�ßmÅ¬��hicd×Ö_`ÍF<&Ç�öÿ>á

��Í8hiãÅ�P&@K5>i�FG8ÉS;<��1K5>

'EÉS8#$%&'cd8´H`hi$Ò<7wk#$%&'ø

ùÕ4��)á*8hiãÅ§�P 

mü)Ü<o�HI#$%&'<�D*k&?@+,q12%

&'56<��½`k+,i�FG8HIîoÕ4���ª8��

i'1g<97wk+,i�FG�s�0��fZÜZ5ÑÄz*

LM8FG"#BÂ�È2<k#$%&'øù83jkjÕ4�o

8FG[ïP 
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IJK%LMN,OP()*+,>QR! 

 

ÁÂÃ�%&'E 50$��ª«¬0�,u°¿´µÀ¿�� 

 

Q�WÆÇÈ'ÆÐ¬" 25 R§<+,ÆÇÈ'3Z¥&ðW

WHIPf 2023R 5S 31T<+,È'af1 10813r<È'Ù<

27.29 Ú²Û<È'$Ò$ 156 WPB+,<�ÆÇÈ'$Ò$¡*

RÑ²ovl37"8ÆÇÈ'ÆÐ<�ÆÇÈ'¡RÆÇÈ'ÆÐ

HØ80ýuvÆPÇ18w¬È'cdPBK|H1,W<AíÛ

Û±ôkhiÆÐ<[íl9±ôkï�È'P 

&ÁÆÇÈ'8ñnòÀ> 19�ó 70RÆ8ôõ<l 1924R

æ,öMhijTÆÐý�SÆ÷HØ8Í6hiÈ'±Æ�kp

lr¥ÆÆÇÈ'PlûR§<ÆÇÈ'B-ør¤�ù�HI<20

 
!"#$%>?TU*+,+- ./ VS 1<N
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�ó 70 RÆú�ÓFGÈ'8Ö¥khiíÕ4&%4bv8ç

�À³hiÉv©20�ó 70RÆûRaÈ'STgK-Ç;8²³

V�§ü(�*FGRaõ¥<khiíÕ4&��hiYJP21

�óê§<ï�È'TÅ¬kH1,WWÓÞAGjS¬B'Eic

8LMV¬��P 

`ÆÇÈ'8HI�¼�m<BT[8lû-R�×9<êp�

12®3£|%&'k÷58³$%&'BH1,Wvw�bP§P

®�Bp�/��oÌê§<®3%&'��HI<Df 20�ó 90

RÆB 21 �ó<pq12#$%&'�ýf¡%&'oWÓ<îo

&%&È'8Ù<<)ÆÇÈ'��þÿk%&È'8HIÕ4&�

5Bg3;8hibvP%&È'Nk��i'<�hi@+B4

ó0ö�`ï�È'Õ�KL<W§W-8%&È'gKï�È'9

`�NkhiV�8l��<Y`��ic�L²ï�È'<)ï�

È'Nkl:hiYJ<Õ�Ñ�%&È'hi��÷þ8¸M<m

ü<%&È'`ï�È'8HIÇ!Ç¬<Ç{CD<¬ki�FG

8LMV¬��P 

l0%&'hi56!7`ÆÇÈ'HI8{Y 

&Á�,ÆÇÈ'8"#rK 25 R<l�HI¬�":`%&

È'hi56!7�¼ÇÀÇ$<Ñ"&-#LM"#;�P 

pl#;�* 2002 R-,u3È'Dfi�FG<.µhiÆ

ÇÈ'PBÆÇÈ'òÀ�R[8 2000 R<�,÷m%&È'——

-,uv3AÈ'òê�óô�-,u3È'¡õ¬"<2002 RP
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vbvµ�²³hi$Ò$<ö)%P&%&È'hiÆÇÈ'8o

&PQ¬"ê§<-,u3È'ROhiãÅ� 8.3%<eic 2.6

Ú²Û<¢ehiãÅå 1.6Ú²Û<\ÙT��'¡<��<.µ

hi�çvRÕ�<@A\1 65%P-,u3È'' 3/-,ÆPC

b#�hi$Ò$<ïK 18WÉSfb<�� 16WkÆÇÈ'$Ò

ÆÐPÆÇÈ'¬k.µhi7÷M8óÖ÷5P 

p�#;�* 2005R®3R'fF<�*�3hi$Ò$P2004

R®3R'()!"©2005R�*�3hi$Ò$ 15W<2007R�

*p�3 6W<@Ahi$Ò$eeK 21WP®3R'È'hiã

Å�Q 2007Rê§UOk 6.58%<¨z 2023Rpl()û<È'Ù

<k 3Ú²ÛP®3R'È'8÷MhiYJ*ÓÔÆÇÈ'B�8

²³hiÈ'<ÆÇÈ' FOF \Á¬kp�12%&'�)ÅÆ8

LMhiYJ<k®3R'8HINÖ&LMðñP 

pq#;�* 2013 R+,®3R'%&'cdVWòÀP2013

R 3S<$�i�Buv3A�IH8��>no®3R'È'hi

r¤8S×�B��>®3R'%&'cdK�©¾8S×�PX&

®3R'È'hi5(Ö)¸óÛ<=.YÓÔ\3R'B#$%&

'ÿB�8w¬%&È'cd;hiHI*+Uf&{|NO<vw

n¬&�gù+cd¡8áèP10 R§<®�* 2019 R\3R'h

iMÚê§<%&'cdÙ<afù�n�<k�&= 140 ,<ö

149²ÛÕ�f`= 2.2Ú²Û<R'cdHØ$ 22WPªÃË= 

:¬b%&'cd�Í6È'0-�È'0�ÓFGÈ'8hiç_
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HNÖ&ÇzÙ*<R'È'hi8cd;�-R§lÕÙT 40%<

|o0Õj&his�B$Òs�P 

p #;�* 2016 RN°\YÈ�%&34Z[hi5(Ö)P

N°\YÈ�%&34È'hi5(Ö)ö 2011RPv./f 2016

RVWZ[<Ñ"& 5#R0<7w�*Rþm-,u3È'0Th

i8xWP̈ z 2022R©<N°\YÈ�%&34È'¢e^å 5.9

Ú²Û<��<Z[hi8È'Ù< 1.7Ú²Û<2016R©ê§RO

hiãÅ� 6.49%P]R§<.µhi�çvRÕ�<f 2022 R\

1 62%<�1 9031 ²Û<21 Wµ�hi$Ò$�K 14 W*È'Æ

ÐPN°\YBN±��È�%&34È'.T-,u3È'Òßv

DØhi8ßæ��* 2015R 8S,Ü¿IHZ[8�È�%&3

4È'hi$Òðñ�<ªðñ=w¬b8ÆÇÈ'gK�çBw¬

b8%&'cd�ç7�ç_ÏåOK¬�Ù*<¶êhi>ÆÇÈ

'8Ù<Õ�á*<¬k.µ²³hi�8LMYJP 

p�#;�* 2018 R=N±��È�%&34R)��á^D

Ø.ThiPN±��È�%&34È'8hi> 2018 RXY<-

,wM�qR-�?¬hiÖ)P̀ N°\YÈ�%&34È'.T

hi8¢eÈ'^å��<N±��È�%&34È'.Thi8*

2017Rê§��^å8 80%<��MÎÓÔ 2016R©A"R{¢8

÷fÈ'<½`N°\YÈ�%&34È'Côk�È�%&34È

'¡P&ÁN±��È�%&34È'hiÙ<8a�<K�xÆ¼<

l)ê1*8*<m>½`\YÈ�%&34È'.Thi���Ç
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�ò5Rõ<B�li'29RþClhißæBæ^<ÆÇÈ'*

�LMhiYJ¾lPö¢eá^§¿<¨z 2022 R©<N±��

È�%&34È'¢eá^ 1.3Ú²Û<3e.Thi8Ù<Dk�

T0P 

p]#;�* 2019 R\3R'È'ZØFG;hiPÉ�ß3

�Ê$%&'Ö)> 2015RPvZ[<ÑT 4R8$Ò$4+ÿ

0dYN<2019 RwM\3R'È'5hDfFGhiP\3R'

`®3R'ï�S¬p�12%&'<lm>É�ß3�ÊYiÈa

B_3$aá*<\3È'Ù<b�hiÙ<k�Õ�¬=<¨z

2022R©<-, 31#MòQ6=0Õ7Fõ0¸8Àc!79:B

�;�Ê\3R'È'hiMÚÙ<ÙT 2.11 Ú²Û<ROhiã

Å� 5.29%P\3R'hißæ`®3R'Õ�Ö=<hi$Ò$1

Ç�<gKÆÇÈ'8�ç`®3R'1o�Ç�P 

p-#;�* 2022 R 11 Spq12#$%&'VW!"9B

36 N�üZ[PÐR§<#$%&'DIù�<3q�<<Pù$

a1 3744Ú$<ÙT\MØ 19R8®3R' 700-Ú$<E�'å

= 200²Û©Ç�'EÉSHØ ¬#$%&'cd 664r<��c

�cd 465r<�ØÒÞcd 18r<%&34cd 32r<ÆÇÈ'

149rP#$%&'()8/0+,º+,-./-12%&'56

=bÈ�n¬<Zêº+,%&'FGÀè>È�!"<��1�¬

ÆÇÈ'��fHI`?§¸8HIÉÊP 

�0pq12#$%&'Å�ÆÇÈ'��fHI 
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i³%&'hi56!78-#"#;�=P<BÆÇÈ'8

25RHI"#�<%&È'_`hiz@V6* 20RP20R§<Æ

ÇÈ'-:Ü²B_`&%&'hiÖ)<9\¬kZÜqo12%

&'hi8�÷�A¡B�1:A¡�Bw¬%&'8w¬hiÉS

�<BSLüeÔ¾[ïK 28Whi$Ò$<��È'ÆÐ 16W<

afÊ�pl<�-�hiÉSaf8 57%©�ßÉS�/*%&3

4ÆÐ 7W<ic$ÒÆÐ 3W<²³ÆÐ 2WPw#%&'CDZ

[hi5(Ö)Hÿ>&ú68��Eâ<��<%&È'Nk��

i'{|_`i�FG<¬kÆÇÈ'8LM��hií<FGÀè

BFGáS>fÖ@<ÉShií8afB�fH>fÕj<%&È

'`ÆÇÈ'8HIZ¥&{5ïçP 

¼� 2023 Rpl()8ÆPa�<ÆÇÈ'Ø3$Ò8+,w

¬%&'eÙ<* 4.4 Ú²Û<ïK 2799 rcd<�-�ÆÇÈ'

Fj8 16%´µP̈ z 2022R©<+,w¬%&È'ic�fk 14.7

Ú²Û<)Dfhi568* 9.4Ú²Û<�w¬%&È'ic�f

8 64%P��<ÆÇÈ'Ø3$Ò8w¬%&È'B 9.4Ú²Û8h

iMNÙ<��ç�1 47%<"*�<i�FGiMN8w¬%&È

'`=lÐgK8*ÆÇÈ'P 

ÆÇÈ'B%&È'B�,H*FGØ3�ÆÇÈ'rK 25 R

8"#<icÙ<D� GDP8 22%©)%&34()8!"rK 32

Ròö 1991 R�,Ü¿�>®3\Y%&34()Ö)8Ü*�Ô

Uõ<È'Ù<D� GDP8 12%<JK·Ûo8HI!×PÇç¾
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�<2019R<æ,8ÆÇÈ'Ù<* GDP8 125%<2022R%&È

'8Ù<òÓÔpl12õÇ�> GDP8 165%Pöpq12#$%

&'8Ù<§¿<!"> 1974 R8æ,pq12 IRA Fj1 14 Ú

²æÛ<� GDP8 55%<)�,pq128/0rKÐRP 

pq12#$%&'8!"`kÆÇÈ'��fHIX§¸É

ÊP 

�ü<#$%&'`¬kÆÇÈ'��i'8l#§�PØí=

�=Lx�HüØNFDØ&:´<ë23�Ø8a�=P<B�P

ù9\úû%&'cd8øù�<úûÈ'cd8øùafÊ�pl<

�54.9%©úûc�cd8øù�42.1%©úûÒÞcd8øù�2.6%©

úû34cd8ç_k 0.4%Pi³:´a�=P<+,pq12#

$%&'NýÆÇÈ'8ç_�>æ,Pæ,pq12 IRA eic

14Ú²æÛ�NýÆÇÈ'8ç_* 45%<º 6.2Ú²æÛ©)æ,

w¬%&'ò40Ú²æÛõNýÆÇÈ'8UOç_* 32%<º 12.6

Ú²æÛPü<ö��¿<Vºrst8�ªno<#$%&'i

cÙ<8n�=noÆÇÈ'Ù<§�tä*l#56<#$%&'

`ÆÇÈ'8Ù<`{ÇCD<Ç$k�P 

�/<#$%&'`K5>ÕjÉShií8�fPBTpÕ�

R9<NkÉShií8È'ÆÐaf8k��>��i'4²Ù<

8k�<ÆÇÈ'ÆÐ8IJTÅìK<��È'4²çp�5>Æ

ÇÈ'3ÕjÉShií8�f<�5>Bhi´HBcdÚ¸ÿx

tL¬BîýØ3��hiB�jhi8FGtý<�5>i�FG
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8á*`éMP#$%&'()8!"kÆÇÈ'ÉShií8��

i'§�PE&l#¸£¤<).Yi�FGÉS;8HI*+<)

ÉS;hi`vUfi�FG�NOP¡8NOP 

7[<#$%&'`Å.ÆÇÈ'3àbjéP®3R'&*³

$%&'<lm>#$<Khibvmÿ()7e8l|'<ÆÇ

È'kw¬%&'Õ48%&'cd?-* to B 8<FGi¿�Ü

to C8Kâãßæ1g8%&'cd<)&:+,Bæ,ÿH1,W

¨?-*Æµl«Q~P+,#$%&'()!"¾[<k?�#$

hi¸Ã<ÆÇ FOF�ìÕ4©kER8%&@+È'PQ 2018R
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