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͙͔̏ͦͫͫͭͣ͊͟ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ 
͍ ͙ͤ ͔͔ͭͪͤͭ-ͫͭ͊ͪͭ͊ͨ·

͔̅͒ͦͪ ˤ͙͙ͪͤ

Data Insight

͙͙͊ͤ͊ͭ͡;͔͔ͫͦ͟ ͎͔͍͊ͤͭͫͭͦ



Data Insightς͊ ͙͙ͤ͊ͭ͡;͔͔ͫͦ͟ ͎͔͍͊ͤͭͫͭͦ 

˿ͭ͊ͪͭ͊ͨ·
Å͔͙̏ͫͨͪͭ͊͘͟ ͔͎͙͙ͫͭͪ͊ͭΣ ͔͙͎ͣ͊ͪͭͤ͊͟Σ ͔ͭͻ͎͙ͤͦͦ͡;͔ͫ͊͟Ύ 
Åˢ͙ͤ͊͘͡ ͔͎ͦͤͯͪͤͭͤͦͦ͟͟ ͨͦ͡Ύ 
Åˮ͔͍͙͔ͫͫ͒ͦ͊ͤ͡ ͪ·ͤ͊͟ ͍͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦ ͔ͫͭͪ͊ͤ
Åˮ͔͍͙ͫͫ͒ͦ͊ͤ͡Ύ ͪ·͍ͤͦ͟ ͎͙͒ͪͯͻ ͫͭͪ͊ͤΣ ͔͎͙͍ͪͦͤͦ 

͔̏ͭͪͦͤͤ͊͟͡Ύ ͎͍ͭͦͪͦ͡Ύ
Å˾·͙ͤ͟ Ή͔͚ͭͪͦͤͤͦ͟͡ ͔ͦͣͣͪ͟ͼ͙͙ ͨͦ ͔͎͔ͫͣͤͭ͊ͣ ͙ 
͔͎͙ͣ͊ͪͦͪͦͤ͊ͣ͟

Åˮ͔͍͙ͫͫ͒ͦ͊ͤ͡Ύ ͔ͣ͗͒ͯͤ͊ͪͦ͒ͤ·ͻ ͪ·͍ͤͦ͟ e-commerce
Åˮ͔͍͙͔ͫͫ͒ͦ͊ͤ͡ ͙ͣͦ͋͡Έ͚ͤͦ ͔ͦͣͣͪ͟ͼ͙͙
Å˸͙͙͎͙͚͙ͦͤͭͦͪͤͪͦͫͫͫ͟ͻ͙ ͊͘ ͔ͪͯ͋͗ͤ·ͻ͍͔͚ͤͦͦͫͭe-commerce

ˮ͔͔ͤͭͪͤͭ-͔ͪ͊ͣ͊͟͡ 
Åˮ͔͍͙ͫͫ͒ͦ͊ͤ͡Ύ ͪ·ͤ͊͟ ͙͔͔ͤͭͪͤͭ-͔ͪ͊ͣ͟͡·
Å˸͙͙͎ͦͤͭͦͪͤ ͍͔͚ͤͦͦͫͭ ͙͔͔ͤͭͪͤͭ-͔ͪ͊ͣ͟͡·͙ ͙ͤ ͔͔ͭͪͤͭ-
͔͙͎͍ͣ͊ͪͭͤ͊͟ ˾͙͙ͦͫͫ ͙ ͊͘ ͔ͪͯ͋͗ͦͣ



ˬ͙ͤ͘Έ ͤ͊ ˸͔͊ͪͫ ͔ͫͭΈΗ 

ü˽ͦ;͙ͭ ͍͔ͫ Ή͔͔ͣͤͭ͡· ͫͭͪͯͭͯͪ͟· ͪ·ͤ͊͟ ͙͔͔ͤͭͪͤͭ-͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦ

͍ ˾͙͙ͦͫͫ ͙͍ͨͪͫͯͭͫͭͯΌͭΦ ˹ͦ ͙ͦͤ ͔ͤ ͙͍ͫ͋͊͊ͤͫͪͦ͊ͤ͡·Η

ǘ͔͙ͪͯ͒ͤͦͨͪͦ͒ͦͣ͡·ͻ ͔͎͙ͫͭͪ͊ͭ;͔͙ͫ͟ͻ ͔ͨͪͦ͋ͣ͡ ͍ Ή͙͔͔ͦͫͫͭͣ͟ 

͔ͤΗͭ ˹ͦ Χ  ͒ΈΎ͍ͦ͡ ͍ ͔͒ͭ͊͡ΎͻΦ

üˣͦ͡Έ΄͔ ͍͔͎ͫͦ ͒͡Ύ ͔͙ͪͦͫͭ͘͡ ͪ·ͤ͊͟ ͔ͤ ͻ͍͔͊ͭ͊ͭ ͙͙ͪͭ͟;͔͚ͫͦ͟ 

ͣ͊ͫͫ· ͙͍͔͍ͤͫͭͦͪͦ ͙ ͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦ. ˽ ͙ͪ;͔ͣ ͍͔͔ͦ͒ͤͦͪͣͤͤͦΗ

ü˹͊ ͪ·͔ͤ͟ ͦ͋Ά͔͙͍ͭͤͦ͟ ͎ͣͤͦͦ ͔͔͎͒ͤΣ ͦͤ ζ͔͔͎͔ͨͪͪͭηΣ ͙ͨͪͭͦͣ ;ͭͦ 

͒ͦͫͭ͊ͭͦ;ͤͦ ͊͟;͔͍͔ͫͭͤͤ·ͻ ͔͍ͨͪͦͭͦ͟ ͙ ͦͣ͊ͤ͒͟ ͤ͊͘;͙͔ͭ͡Έͤͦ 

͔ͣͤΈ΄͔ ͔͔͎͗͊ͣͦͦ͡Φ





˽͙͔ͭ͊ͭ͡Έͤ͊Ύ ͔ͫͪ͒͊ ͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦ

˻͍͔͋ͪ͊ͦ͊ͭ͘͡Έͤ·͔
ͯ;͔͔͙ͪ͗͒ͤΎ

˿˸ˮ

˽ͦ͡΅͙͊͒͟ ͒͡Ύ ͔͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͪͦ
˴ͦͤͺ͔͔ͪͤͼ͙ͦͤͤ·͔ ͨͦ͡΅͙͊͒͟

˨͊Όͭ ͔ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͪ͊ͣ
͍ͦͣͦ͗ͤͦͫͭ͘Έ ͊͘Ύ͍͙ͭΈ ͦ ͔͔ͫ͋Σ
͍͔͙ͨͪͦͪͭΈ ͍͙ͫͦ ͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͙ ͙
͙͔͗ͤͫͨͦͫͦ͋ͤͦͫͭ͘Έ ͍͙ͫͦͻ ͙͔͚͒Σ 
͚͙ͤ͊ͭ ͔͙͒ͤͦͣ·΄͔͙͍ͤͤͦ͟͡Σ
͖͍ͨ͊ͪͭͤͪͦΣ ͦͤͫͯ͟͡Έ͍ͭ͊ͤͭͦ
͙ ͔ͨͦͭͤͼ͙͊͡Έͤ·ͻ ͙͍͔͍ͤͫͭͦͪͦ
͊͘Ύ͍͙ͭΈ ͦ ͔͔ͫ͋ ͤ͊ ͪ·͔ͤ͟

˽͙͍͙͍ͪ͊Όͭ ͍ͤ͊·͙͟
͔͙͙͔ͨͪ͒ͨͪͤͣ͊ͭ͡Έ͎ͫͦͦ͟ 

ͣ·΄͔͙ͤ͡ΎΣ
ͯ;͊ͭ ͙ͫͭͪͦͭΈ ͙͔͋ͤͫ͘ ͤ͊ 
͙͍ͤͤͦ͊ͼ͙ͦͤͤ·ͻ 
͔ͭͻ͎͙ͤͦͦ͡ΎͻΣ

͍ ͭͦͣ ;͙͔ͫ͡ ͫ ͤͯ͡Ύ

͙́ͪ͊ͤͫͪͯ͡Όͭ ͙ͤͺͦͪͣ͊ͼ͙Ό 
ͦ͋ ͙ͦͭͪ͊ͫ͡Σ ͍ͫͨͦͫͦ͋ͫͭͯΌͭ 
ͺ͙͍͙ͦͪͣͪͦ͊ͤΌ ͔͖ 
ͨͦͤΎ͙͚͚ͭͤͦ ͋͊͘·Σ 

ͨͦͨͯ͡Ύ͙ͪͯ͘Όͭ ͫͭ͊ͪͭ͊ͨ-
͙͔͋ͤͫ͘Σ ͪ͊ͫͫ͊͘͟·͍͊Όͭ 
͙͙͙ͫͭͦͪ ͔ͯͫͨͻ͊Σ ͎ͨͦͣͦ͊Όͭ 
ͣͦͦ͒͡·ͣ ͙͎ͪͦ͊ͣ͟ 
ͪ͊ͦ͋ͪ͊ͭ͘ΈͫΎ ͍ ͪ·͔ͤ͟



˽ͯͭΈ ͟ ͔͍ͨͪ·ͣ ͔͒ͤΈ͎͊ͣ 

ˢ͙͚ͪ͊͒͟ 
˸͔͚͙ͦͪͤͫΣ
ζ˥͍͊ͫͭ͊ͪͭ͡η

ˤ ˾͙͙ͦͫͫ ͪ·ͤ͊͟ ͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦ ͙ͨͪ͊ͭ͟;͔͙ͫ͟ ͔ͤͭΣ ͦͤ 
͔ͤ ͫͺ͙͍ͦͪͣͪͦ͊ͤΣ ͔ͤ ͙͍ͫͭͪͯͭͯͪͪͦ͊ͤ͟Φ ˹͊ 
ͪ·͔ͤ͟ ͔ͤ ͻ͍͔͊ͭ͊ͭ ͙͎͍ͪͦͦ͟Σ ͦͭͦͪ͟·͔ ͪ͊͋ͦͭ͊Όͭ 
ͫ ͔ͤͫͺ͙͍͍ͦͪͣͪͦ͊΄͙͙ͣͫΎ ͙ͦͣ͊ͤ͒͊ͣ͟Σ ͤ͊ 
͍͔ͯͪͦͤ ͡Ό͔͚͒ ͙ ͙͔͚͒Σ ͙ͫͦ͋ͪ͊Όͭ ͙ͻ ͙ ͒͊Όͭ 
͔͍ͨͪ·͔ ͔͒ͤΈ͎͙Σ ;ͭͦ͋· ͤ͊ ͍·ͻ͔ͦ͒ ͨͦͯ͡;͙͊ͫ͡Έ 
ͦͣ͊ͤ͒͊͟Σ ͎͍ͦͭͦ͊Ύ ͦ͟ ͍ͻ͔͙ͦ͗͒ͤΌ ͍ 
͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙ͦͤͤͯΌ ͍ͦͪͦͤͯ͟Φ ˤ͔ͫ ͫͯ΅͔͍ͫͭͯΌ΅͙͔ 
͙͎͙ͪͦ͟ ͨ·ͭ͊ΌͭͫΎ ͪ͊͋ͦͭ͊ͭΈ ͫ ͎͍ͦͭͦ·͙ͣ 
͔͙ͨͪͦͭ͊ͣ͟Σ ͦͭͦͪ͟·ͻ ͦ;͔ͤΈ ͣ͊ͦ͡Σ ͊ ͪ͊͋ͦͭ͊ͭΈ 
ͤͯ͗ͤͦ ͦͭ ͍͙ͦͫͤͦ͊ͤΎ Ή͚ͭͦ ͙͙ͨͪ͊ͣ͒·Φ

ˢ͎͔͎ͪ͊ͭͦͪ· ͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦΣ
͔ͣͤͭͦͪ·

ˣ͙͔ͤͫ͘-͙ͤͯ͋͊ͭͦͪ͟·
ˣ͙͔ͤͫ͘-͎͔͊ͤ͡·

˻͋Ά͔͙͔͙͒ͤͤΎ ͙͔͋ͤͫ͘-͎͔͍͊ͤͦ͡

̉͊ͫͭͤ·͔ ͙͍͔ͤͫͭͦͪ·Σ  
͍͊͒͟͡·͍͊Όͭ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͍ 
ͫͭ͊ͪͭ͊ͨ ͤ͊ ͤ͊;͊͡Έ͚ͤͦ ͺ͔͊͘ 
͔͎ͦ ͍͙͙ͪ͊ͭ͘ΎΦ ˤ ͒͊͡Έ͔͚ͤ΄͔ͣ 
ͦ͋·;ͤͦ ͨͪͦ͒͊Όͭ ͍ͫͦΌ ͒ͦ͡Ό
͙͍͔ͤͫͭͦͪ͊ͣ ͙ͨͦ͒ͤ͘ͻ ͙͚ͫͭ͊͒

́ͦ;͙͟ ͍ͻͦ͒͊ ͤ͊ ͪ·ͤͦ͟Σ 
ͨͦ͡΅͙͊͒͟Σ ͦͭͦͪ͟·͔ 
͍ͨͪͦͦ͒Ύͭ ͔͍͙ͨͪ;ͤ·͚ 
͔͍ͦͭͫ ͔͔͙͍ͨͪͫͨͭͤ͟·ͻ 
͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦ ͒͡Ύ 
͙͍͔͍ͤͫͭͦͪͦ

˸͔͙͊ͭͪ͊͡Έͤ͊Ύ ͙ 
͙͔͔ͤͭͭͯ͊͟͡͡͡Έͤ͊Ύ ͔ͫͪ͒͊ 
͒͡Ύ ζ͍·ͪ͊΅͙͍͙͊ͤΎη 
͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦΣ ͔͚ͦͣͨͫͤͦ͟͟͡ 

͎͍͙ͨͦ͒ͦͭͦ͟ ͟ 
ͫ͊ͣͦͫͭͦΎ͔ͭ͡Έͤͦͣͯ 
͍͙͙ͪ͊ͭ͘Ό

ˢ͙ͯ͒ͭΣ ͙͎ͦͤͫ͊ͭͤ͟͡Σ 
͔͚͙͎͍͙͔ͪͭͤͦ͊ͤ

˽͙͍ͪͫͯͭͫͭͯΌͭ ͍ ͡Ό͚͋ͦ
͎͔ͪͯͨͨ



̅ͦͤ͒· ͙ͪ͊ͤͤͻ ͙͚ͫͭ͊͒Σ ͔͍ͨͦͫ

ˢ͔ͫ͊ͤ͒ͪ͊͟͡ ˾͍͊ͫͫ͊ͦ͊͘͟Σ
eVenture Capital Partners

˿ͦͫͭͦΎ͙͔ͤ ͺ͍ͦͤ͒ͦ ͦͭ seed͒ͦ exitΣ ͭͦ ͔ͫͭΈ ͍
͔͔͙͔ͫͪ͒ͤΣ ͎͔͒ ͤ͊ͻͦ͒ΎͭͫΎ ͺͦͤ͒·͙ͪ͊ͤͤͻ ͙͚ͫͭ͊͒Σ
͙͍͔ͤͫͭͦͪ· ͙͙ͫͭ͊͒ ͪͦͫͭ͊Σ ͔͔͋ͦ͡ ͙͙͡ ͔͔͔ͣͤ
ͤͦͪͣ͊͡Έ͔ͤͦΦ ˹ͦ αͤ͊ ͦͤ͟ͼ͊ͻέ ͙ͫͭͯ͊ͼ͙Ύ ͒ͦ ͙ͫͻ ͨͦͪ
͔ͤ ͦ;͔ͤΈ ͻͦͪͦ΄͊ΎΦ ˽͙ͪͭͦͣ ͦͭͤͦ΄͔͙͔ͤ ͟ ͙ͪͫͯͯ͟ 
͙͍͔͍ͤͫͭͦͪͦ ͤ͊ ǎŜŜŘ-͙͙ͫͭ͊͒ ͖͗ͫͭ;͔Σ ;͔ͣ ͍ ˿̊ˢΦ ˤͦ 
͎ͣͤͦͦͣ Ήͭͦͭ ͍ͨͪͦ͊͡ ͔ͤ ͍ͨͦͦ͘͡Ύ͔ͭ 
͔͙͙͔ͨͪ͒ͨͪͤͣ͊ͭ͡Ύͣ ͤ͊;͊ͭΈ Ή͔͙͔͙͍ͫͨͪͣͤͭͪͦ͊ͭ͟ΈΣ 
͙͗ͭΈ ͍͙ͫͦͣ ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦͣ.

̅ͦͤ͒· ͙ͪ͊ͤͤͻ ͙͚ͫͭ͊͒
ˮ͍͔͙ͤͫͭͪͯΌͭ  ͨͦ ͔͙ͨͪͣͯ΅͔͍ͫͭͯ ͍ ͫͭ͊ͪͭ͊ͨ·Σ
ͪ͊ ͎ͫͨͦ͊͊͡Ό΅͙͔ ͪ͊͋ͦ;͙ͣ ͙ͨͪͦͭͦͭͨͦͣ ͨͪͦ͒ͯͭ͊͟Σ 
ͫ͘ ͔͎͙͙͍͊ͪͫͭͪͪͦ͊ͤͤ·ͣ  Ό͙ͪ͡ͼͦͣ ͙ ͫͺ͙͍͚ͦͪͣͪͦ͊ͤͤͦ
ͦ͟ ͚ͣ͊ͤ͒ͦΣ ͙͔ͣΌ΅͙͔ ;͔͙͚ͭ͟ ͨ͊ͤ͡ ͒͊͡Έ͔͚ͤ΄͔͎ͦ ͍͙͙ͪ͊ͭ͘Ύ
͙Σ ͊͟͟ ͍͙ͨͪ͊ͦ͡Σ ͤ͊;͍͊΄͙͔ ͎͔͔͙͍ͤͪͪͦ͊ͭΈ ͔͔͒ͤ͗ͤ·͚ ͨͦͭͦ͟Φ

̅ͦͤ͒· ͔͍ͨͦͫͤ·ͻ
͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚

ˤ͊͒͟͡·͍͊Όͭ ͔͍ͫͪ͒ͫͭ͊ ͍  ͙͔͒Ό ͙͙͡ ͔ͨͪͦͭ͟Σ
͍͒͊͊Ύ ͍͊ͭͦͪ͊ͣ ͫͭ͊ͪͭ͊ͨ͊ ͍ͦͣͦ͗ͤͦͫͭ͘Έ 
ͤ͊;͊ͭΈ  ͪ͊͋ͦͭͯ ͤ͊͒ ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͔͚ ͍͔͎ͫͦͦ 
͊ͣ͘·ͫ͊͡Φ ˤ ˾͙͙ͦͫͫ ͨͦ͊͟ ͚͔ͪ͊ͤ͟ ͔͙ͪ͒͟Φ



˹͔͍͙͒ͦͪ͊ͭ͘·͔ ͔͎͔ͫͣͤͭ· ͍͙ͤͯ͘ 

˴ͪ͊ͯ͒ͺ͙͎͊ͤ͒ͤ

ˤ ˾͙͙ͦͫͫ
͔ͤ ͍͙ͪ͊ͭ͘Φ ˹͊ ˭͔͊ͨ͊͒Υ

ˣ͙͊ͤ͟

˴͔͙͍͙͔ͪ͒ͭͦ͊ͤ ͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦ
͙ͨͪ͊ͭ͟;͔͙ͫ͟ ͔ͤ ͍͙ͪ͊ͭͦ͘Σ

͙ͫ͟͡Ό;͔͙ͤΎ
͔͙͙͒ͤ;ͤ·

̉͊ͫͭͤ·͔ ͙͡ͼ͊ ͍͔ͤ IT-͙͔͋ͤͫ͊͘

ˤ ͭͦͣ ;͙͔ͫ͡ 3F:
family, friends, fools



͙͔̂͘͟ ͔ͣͫͭ͊

üˤ͔ͪͻ ͙ ͙ͤ͘ Ή͙͔ͦͫͫͭͣ͟· ͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦΣ ͍ͻͦ͒ ͙ ͍·ͻͦ͒Φ 

üζˮ͍͔͙ͤͫͭͼ͙ͦͤͤ͊Ύ ͊ͫͯ͘ͻ͊η ͤ͊ seed-͙͙ͫͭ͊͒Φ ˴͊͟ ͙͙ͣͤͣͯͣ 

͔͔ͭͪ͋ͯͭͫΎ ͔͚͍͒ͫͭͯΌ΅͙͚ ͙ͨͪͦͭͦͭͨΣ ͤͦ ͙ ;͊ͫͭͦ ͙ ͔͎ͦ ͣ͊ͦ͡Φ 

ü˻͍͙͔ͭͫͯͭͫͭ ͊͟;͔͍͔ͫͭͤͤ·ͻ ͙͔͋ͤͫ͘-͙͍ͤͯ͋͊ͭͦͪͦ͟- ͤ͊;͊͡Έ͎ͤͦͦ 

͍͔ͤ͊͘ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ͦͤͤͦ ͼ͔ͨͦ;͙͟Φ 

ü˹͔ ͻ͍͔͊ͭ͊ͭ ͺ͍ͦͤ͒ͦ ͔͎͙͙͊ͭͦͪ͟ smart moneyΦ ˤ ͔͒ͺ͙ͼ͙͔ͭ 

͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙͙ ͍͔͙ͯͨͪ͊ͤ͡Ύ L¢-͔͙ͨͪͦͭ͊ͣ͟ -Ήͭ͊ ͨͦͣͦ΅Έ ͔ͦͫͦ͋ͤͤͦ 

ͤͯ͗ͤ͊ ͫͭ͊ͪͭ͊ͨ͊ͣ. 

ü˹͔ ͍͙ͪ͊ͭ͘· ͔ͦͭ͒͡Έͤ·͔ ͍͙͒· ͺ͙͙͍͙ͤ͊ͤͫͪͦ͊ͤΎΣ ͍ ͭͦͣ ;͙͔ͫ͡ 

͍͔͋͊ͤͦͫͦ͟͟ ͙ ͪ͊ͯ͒͟ͺ͙͎͊ͤ͒ͤ.

üˣ͙͔ͤͫ͘-͎͔͊ͤ͡·Σ ͍ͪ͊ͤͦ ͊͟͟ ͙ ͍͔ͤ;ͯͪͤ·͔ ͺͦͤ͒·Σ ͨͦ͊͟ ͣ͊ͦ͡ 

͔ͫͨͼ͙͙͙͊ͪͯ͘͡ΌͭͫΎ ͤ͊ ͔ͦͤͪͭͤ͟͟·ͻ ͔͎͔ͫͣͤͭ͊ͻΦ



̅ͦͤ͒· ͙ͨͦ͒ͤ͘ͻ ͙͚ͫͭ͊͒

ˢ͔͔͚ͫ͟͡ ˣ͍͊ͫͦΣ
ˮ̆ ζ͙̅ͤ͊ͣη

ˤ ͤ͊ͫͭͦΎ΅͔͔ ͍͔ͪͣΎ ͫͭͪͯͭͯͪ͊͟ ͙͚͎ͪͦͫͫͫͦͦ͟ ͪ·ͤ͊͟ 
IT-͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ ͭͦ͡Έͦ͟ ͫ͊͒͟͡·͍͔͊ͭͫΎΣ ͍͔͚͔ͦͤͪ͟ ͨͦ 
͍͔͔͙͒ͤΌ ͙͔͋ͤͫ͊͘ ͦͭ seed-͙͙ͫͭ͊͒ ͒ͦ ͔͎ͫͭͪ͊ͭ͊ 
ͭͦ͡Έͦ͟ ͤ͊;͙͔ͤ͊ͭ ͙ͫͦ͋ͪ͊ͭΈͫΎΦ ̏ͭͦ ͙͍͙ͨͪͦ͒ͭ ͟ ͭͦͣͯΣ 
;ͭͦ ͊͘;͊ͫͭͯΌ ͙͍͔ͤͫͭͦͪ· ͔ͤ ͒ͦ ͦͤ͟ͼ͊ ͎ͣͦͯͭ 
͔͔͙ͦͨͪ͒ͭ͡Έ ͍ͫͦΌ ͺͯͤ͟ͼ͙ΌΣ ͍͙ͨͪ͊͡Έͤͦ ͍·͋ͪ͊ͭΈ 
͔ͣͦͣͤͭ ͍ͻͦ͒͊ ͙ ͍·ͻͦ͒͊ ͙͘ ͔ͨͪͦͭ͊͟Σ ͙ͭͨ 
͔ͫ͒ͯ͡Ό΅͔͎ͦ ͙͍͔ͤͫͭͦͪ͊Φ ˴͙͊ͫͫ͡;͔͙ͫ͟ͻ 
͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙ͦͤͤ·ͻ ͙͙͚ͫͭͦͪ ͤ͊ ͪ·͔ͤ͟ ͔ͤ ͭ͊͟ ͎ͣͤͦͦ 
͙ͨͪ ͤ͊͘;͙͔ͭ͡Έͤͦͣ ͙ͦ͟͡;͔͍͔ͫͭ ͔ͫ͒ͦ͟͡Φ

̅ͦͤ͒· ͨͪΎͣ·ͻ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚

̅ͦͤ͒· ͙ͨͦ͒ͤ͘ͻ ͙͚ͫͭ͊͒

˽͔ͪ͒ͨͦ;͙ͭ͊Όͭ ζ͍ͻ͙ͦ͒ͭΈη
͍ ͙͙͒ͤ͊ͣ;ͤͦ ͍͙͍ͪ͊͊͘Ό΅͙͔ͫΎ ͙͙ͦͣͨ͊ͤ͟Σ

͔͒͊͡Ύ ͔͒-ͺ͊ͭͦ͟ ͔ͯ͗ ͔ͤ ͍͔ͤ;ͯͪͤ·͔ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͙Σ
ͤ͊ ͙͙ͫͭ͊͒ ͙͍͎͊ͭͤͦͦ͟ ͪͦͫͭ͊

˶͙͋ͦ ͙͍͔͙ͤͫͭͪͯΌͭ
ͤ͊ ͙ͨͦ͒ͤ͘ͻ ͙ͫͭ͊͒ΎͻΣ
ͪ͊ͫ΄͙͔͙ͪͤΎ ͙ ͪͦͫͭ͊Σ

͙͋ͦ͡ ζ͍͔͒ͯͭη ͔ͨͪͦͭ͟ ͔΅͔ ͤ͊;͙ͤ͊Ύ
ͫ ͙ͪ͊ͤͤͻ ͙͚ͫͭ͊͒



˥͍ͦͫͯ͒͊ͪͫͭͦΣ ͍͔ͫͦͣͫͭͤ·͔ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͙

ˢ͙͚ͪ͊͒͟
˸͔͚͙ͦͪͤͫΣ
ζ˥͍͊ͫͭ͊ͪͭ͡η

̂ ͤ͊ͫ ͔ͫͭΈ ˾ˤ˴Σ ͎ͦͭͦͪͦͦ͟ ͔ͤͭ ͤ͊ ˭͔͊ͨ͊͒Σ ͭͦ ͔ͫͭΈ 
ͼ͔͙͍ͤͭͪ͊ͦ͊ͤͤ͘͡·͚ ͎͍͔ͦͫͯ͒͊ͪͫͭͤͤ·͚ ͺͦͤ͒ 
͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦΣ ͯ ͤ͊ͫ ͔ͫͭΈ α˿͍ͦͦͦ͟͟͡έΣ ͒͊Ό΅͔͔ 
͎ͪ͊ͤͭ· ͼ͔͙͍ͤͭͪ͊ͦ͊ͤͤͦ͘͡Φ ˹͊ ͔͚ͪ͊ͤͤ ͙͙ͫͭ͊͒ 
͍͙͙ͪ͊ͭ͘Ύ ͔͙͎͊ͣͪ͊ͤͫͦͦ͟͟ ͪ·ͤ͊͟ ͎͍ͦͫͯ͒͊ͪͫͭͦ 
͔ͭ͊͗͟ ͙͍͔͙͍ͤͫͭͪͦ͊ͦ͡ ͍ ͔͎ͤͦΣ ͙ ˴͔͙͔͍ͪͣͤ͊Ύ 
͙͒ͦͤ͊͡ ͨͦΎ͍͙͊ͫ͡Έ ͔ͤ ͤ͊ ͨͯͫͭͦͣ ͔͔ͣͫͭΦ ˿͔͚;͊ͫ ͯ 
ͤ͊ͫ ͭ͊ ͔͗ ͙ͫͭ͊͒ΎΣ ͙ ͤ͊ ͔͚ͤ ͔͋͘ ͎͍ͦͫͯ͒͊ͪͫͭ͊ ͔ͤ 
͚͙ͦ͋ͦͭͫΈΣ ͨͦͭͦͣͯ ;ͭͦ ͭͦ͡Έͦ͟ ͦͤͦ ͔ͣͦ͗ͭ 
͍͙ͨͦͦͭ͘͡Έ ͔͔ͫ͋ ͍͊͒͟͡·͍͊ͭΈͫΎ ͍ ͪ͊ͫ;͔͔ͭ ͤ͊ 
͎͒ͦͦͫͪͦ͡;ͤͯΌ ͔͔͙͍ͨͪͫͨͭͯ͟Φ

̅ͦͤ͒· ͺ͍ͦͤ͒ͦ /
̅ͦͤ͒· ͍͔ͫͦͣͫͭͤ·ͻ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚

˥͔ͦͫͨͦ͒͒ͪ͗͊͟ ͍ͫͭ͊ͪͭ͊ͨͦ

˥͍ͦͫͯ͒͊ͪͫͭͦ ͔ͫͦ͒͊ͭ͘
͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙ͦͤͤ·͔ ͺͦͤ͒·

ͫ ͯ;͙͔͊ͫͭͣ ;͊ͫͭͤ·ͻ ͙͍͔͍ͤͫͭͦͪͦΦ

˸ͦͦ͒͡·͔ ͔͔͙͍ͨͪͫͨͭͤ͟·͔
͙͔͔ͤͭͪͤͭ-͙͙ͦͣͨ͊ͤ͟ ͙͔ͣΌͭ ΄͊ͤͫ
ͨͦͯ͡;͙ͭΈ ͔ͨͦ͒͒ͪ͗ͯ͟ ͦͭ ͎͍ͦͫͯ͒͊ͪͫͭ͊
ό͎ͪ͊ͤͭ·Σ ͙͙͙ͫͯ͋ͫ͒Σ ͎͍ͤ͊ͦͦ͡·͔ ͡Έ͎ͦͭ·ύ



˽ͦ;͔ͣͯ ˾͙ͦͫͫΎ ͔ͤ ˢ͔͙ͣͪ͊͟Κ

ü˽͙ͪ͊ͭ͟;͔͙ͫ͟ ͔ͤͭ ͙͙ͨͪ͊ͭ͟͟ ͙͍͔͙͍͙ͫͦͤͫͭͪͦ͊ͤΎΦ ˹͔ͭ ͙ͨͯ͋͡;ͤ·ͻ ͔͚͍ͫͦ͟Φ

üˣ͔͔ͦ͡ ͙͒ͤͤ͡·͚ ͎͙͙͍͔͙͍͙ͪͦͤͭͤͫͭͪͦ͊ͤ͘ΎΦ ˮ͍͔ͤͫͭͦͪ· ͒ͦ͡Έ΄͔ ͍͔͒ͯͭ 

͔ͨͪͦͭ͟· ͫ͊ͣͦͫͭͦΎ͔ͭ͡ΈͤͦΣ ͔͔͔ͣͤ ͦͻͦͭͤͦ ͔͔ͨͪ͒͊Όͭ ͙ͻ ͔ͫ͒ͯ͡Ό΅͔͚ ͙͎͔͡ 

˽ͪͦ͒͊͗͊ ͤ͊ ͙ͪ͊ͤͤͻ ͙ͫͭ͊͒Ύͻ τ͔ͪ͒ͦͫͭ͟ΈΦ

ü˾͙͚͙͔ͦͫͫͫ͟ ͍͔ͤ;ͯͪͤ·͔ ͙͍͔ͤͫͭͦͪ· ͫͭ͊ͪ͊ΌͭͫΎ ͨͦͯ͡;͙ͭΈ ͋˻͡Έ΄ͯΌ, 

͔͔͙ͤ͗͡ ͙ͨͪͤΎͭͦ ͤ͊ ˭͔͊ͨ͊͒Σ ͒ͦ͡Ό ͍ ͫͭ͊ͪͭ͊ͨ͊ͻΦ ˤͦͣͦ͗ͤͦ͘Σ ͨͦΉͭͦͣͯ 

;͊ͫͭͦ ͔ͨͪͦͭ͟·Σ ͍ͨͦͨ͊΄͙͔ ζ͍ ͺͦͤ͒ηΣ ͍ͫͭ͊ͤͦΎͭͫΎ ͙͍͔͔ͨ͊ͫͫͤΦ 

üˮ͍͔͙ͤͫͭͼ͙͙ ͍ ͙͔͔ͤͭͪͤͭ Ύ͍͡ΎΌͭͫΎ ͙͔͋ͤͫ͘-͔ͭͪͤ͒ͦͣΦ ˻͋ͦͪͦͭͤ͊Ύ ͫͭͦͪͦͤ͊ 

͔͙ͣ͒͊͡ τ͋ͦ͡Έ΄͔ͦ ;͙ͫͦ͡ ͔͔͔ͤͦͣͨͭͤͭͤ͟·ͻ ͙͍͔͍ͤͫͭͦͪͦΦ 

ü˾͔͊͡Έͤ·͚ ͔ͫͭͦͪ͟ Ή͙͙ͦͤͦͣ͟͟ ͨͦ͊͟ ͫ͊͋ͦ͡ ͍ͫΎ͊ͤ͘ ͫ ͙͔͔ͤͭͪͤͭ-

͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙Ύ͙ͣ



˭͔͊ͪͯ͋͗ͤ·͔ ͺͦͤ͒·

ˮ͍͔͙ͤͫͭͪͯΌ΅͙͔
ͫ͊ͣͦͫͭͦΎ͔ͭ͡Έͤͦ ˮ͍͔͙ͤͫͭͪͯΌ΅͙͔ ;͔͔ͪ͘

͙͚͙ͪͦͫͫͫ͟ͻ ͔͍ͨ͊ͪͭͤͪͦ

˹͊ ͪ·͔ͤ͟ ͍͔͙ͯ͡;͙͍͔͊ͭͫΎ ;͙ͫͦ͡
˭͔͊ͪͯ͋͗ͤ·ͻ ͺ͍ͦͤ͒ͦΦ
̉͊ͫͭΈ ͙͘ ͙ͤͻ ͔ͪ͊͋ͦͭ͊ͭ

;͔͔ͪ͘ ͍͔ͫͦ͋ͫͭͤͤ·͔ ͔͍͙͔ͨͪ͒ͫͭ͊ͭ͡Έ͍ͫͭ͊Σ
;͊ͫͭΈ ͔ͨͪ͒ͨͦ;͙͔ͭ͊ͭ ͦͭͪ͟·͍͊ͭΈ ͺͦͤ͒·
͍͔͔ͣͫͭ ͫ ͙͚͙͙ͪͦͫͫͫͣ͟ ͔͙ͨ͊ͪͭͤͪ͊ͣ



˿͔͎͙ͭͪ͊ͭ;͔͙͔ͫ͟ ͙͍͔ͤͫͭͦͪ· 

˹͙͊ͭ͊͡Ύ ̉͊ͤ·΄͔͍͊Σ
͔͍͙͙ͤ͊ͫͣ͘·͚ 
Ή͔ͫͨͪͭ͟

ζ˽ͦ ͔ͣͦͣͯ ͫͯ͋Ά͔͙͍ͭͤͦͣͯ͟ ͦ΅ͯ΅͔͙ͤΌΣ ͤ͊ 
ͪ·͔ͤ͟ ͔ͨͪͦ͋͊͒͊͡Όͭ ͨͦͪͭͺ͔͡Έ͙͙ͤ͟ ͙ 
͔͎͙ͫͭͪ͊ͭΦ ˹͔͎ͣͤͦͦ τͪͯͨͤ͟·͔ ͺͦͤ͒·Φ 
˿͍͔ͦͫͣ ͔ͤͭ ͙͍ͫ͒ͦΦ ˹͔ͭ ͙ Lth ͭͦͦͣ͟͡Φ ғΧҔ 
˽͙ͪͻͦ͒ ͔͎ͫͭͪ͊ͭ͊ τΉͭͦ ͫͦͻ͔͙͔ͪ͊ͤͤ ͙͔ͣͤͤͦ 
͙͔͋ͤͫ͊͘Σ ͊͋ͦͭ͊͘ ͦ ͎͔͔ͤͪΎ΅͔ͣͫΎ ͔ͨͦͭͦ͟ ͔͔͎͒ͤ 
ͦͭ ͙͔͍ͤͭͦ͟͡.̏ͭͦ ͔͙ͫ͡ ͔͎ͫͭͪ͊ͭ ͯͣͤ·͚Φ ˢ ͔͙ͫ͡ 
͔ͤͭΣ ͙͔͋ͤͫ͘ ͎͙͔ͨͦ͋ͤͭΦ ˹͔ ͯ͡;΄͊Ύ ͙ ͔ͤ ͻͯ͒΄͊Ύ 
͔͊ͣͤ͊͘ ͭͦͣͯΣ ;ͭͦ ͦͤ ͔ͣͦ͗ͭ ͦͨͤͯͭ͡ΈΦ

˾͙͚͙͔ͦͫͫͫ͟ ͔͎͙ͫͭͪ͊ͭ;͔͙͔ͫ͟
͙͍͔ͤͫͭͦͪ·Υ

͙͔͔ͤͭͪͤͭ-͙͙ͦͣͨ͊ͤ͟

˾͙͚͙͔ͦͫͫͫ͟ 
͔͎͙ͫͭͪ͊ͭ;͔͙͔ͫ͟
͙͍͔ͤͫͭͦͪ·Υ
͔͙͎͙͎ͣ͒͊͊ͤͭ·

˭͔͊ͪͯ͋͗ͤ·͔
͔͎͙ͫͭͪ͊ͭ;͔͙͔ͫ͟
͙͍͔ͤͫͭͦͪ·

˹͔͍͙͙͊ͫͣͦ͘ ͦͭ 
͍͔͚ͫͦ Ό͙͙ͪͫ͒͟ͼ͙͙ ͙ ͪ·ͤͦ;͚ͤͦ ͙ͤ΄͙

͔͎͙ͫͭͪ͊ͭ;͔͙͔ͫ͟ ͙͍͔ͤͫͭͦͪ· ͫͻͦ͒ΎͭͫΎ ͍ ͦ͒ͤͦͣΥ
͙ͦͤ ͪ͊ͫͫ;͙ͭ·͍͊Όͭ ͤ͊ ͭͦΣ ͔ͨͦͯͨ͊ͣ͟·͚ ͙͍͊ͭ͟
͙͙ͯͫͭ͡ ͙ͻ ͍͔ͫͦ͋ͫͭͤͤ·͔ ͍͙ͦͣͦ͗ͤͦͫͭ͘ 


