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Űűź�ű�ŹũŰŹżƁŮŶűŮ�ųżŴƅŻżŹƄ��ŸŹŮūŷŰŶŷźƈƂŮŲ�ű�ŶũūƈŰƄūũƇƂŮŲ�ŪŮŰżŭŮŹůŶŷŮ�ŸŷŻŹŮŪŴŮŶűŮ��
ŕŷŴŷŭŮůƅ�ƀũƂŮ�ŭŹżŬűž�ūƄŹũůũŮŻ�źūŷŲ�ŸŹŷŻŮźŻ�ŸŹŷŻűū�ŸźűžŷŴŷŬűű�ŸŷŻŹŮŪűŻŮŴƅźŻūũ�Űũ-
ŸũŭŶŷŬŷ�ŷŪƂŮźŻūũ��ŰũƀũźŻżƇ�ūƄŪűŹũƈ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄŮ�ūűŭƄ�ũųŻűūŶŷźŻű��ŋ�ųũƀŮźŻūŮ�ŬűŸŷ-
ŻŮŰƄ� űźźŴŮŭŷūũŶűƈ� ūƄźŻżŸűŴŷ� ŸŹŮŭŸŷŴŷůŮŶűŮ� ŷ� ŶŮŷŭŶŷŹŷŭŶŷźŻű� ūƄŪŷŹųű� ŸŷŭŹŷźŻųŷū�
ųũų�Ÿŷ�ŸũŹũŵŮŻŹũŵ�ŸŹŮŭŸŷƀŻŮŶűƈ�ŴűƀŶŷźŻƅƇ�ū�ūƄŪŷŹŮ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄž�ūűŭŷū�ũųŻűūŶŷźŻű��
Żũų�ű�ŴűƀŶŷźŻŶƄŵ�ű�ŬŮŶŭŮŹŶƄŵ�žũŹũųŻŮŹűźŻűųũŵ��ŋ�ųũƀŮźŻūŮ�ŵŮŻŷŭűų�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ŪƄŴű�
ŸŹűŵŮŶŮŶƄ��ŷŸŹŷźŶűų�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ŷŻųŴŷŶƈƇƂŮŵż�ŸŷūŮŭŮŶűƇ��ŉ��Ŗ��ŗŹŮŴ���ŻŮźŻ�źũŵŷŷ-
ſŮŶųű�ŴűƀŶƄž�ŰũūűźűŵŷźŻŮŲ� �ŋ��ŔŮūű���ŷŸŹŷźŶűų�mōűũŬŶŷźŻűųũ�ũŭŭűųŻűūŶŷ��ŭŮūűũŶŻŶƄž�
ŴűƀŶŷźŻŶƄž� ŻűŸŷū}� �ōů��ŕ��ŗŴŭžƆŵ�� Ŕżű� Ŋ��ŕŷŹŹűź��� ŵŮŻŷŭűųũ� Ś��ŊƆŵ� ū� ŵŷŭűŽűųũſűű�
ŗ��Ō��ŔŷŸżžŷūŷŲ�Ÿŷ�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶűƇ�ŸźűžŷŴŷŬűƀŮźųŷŬŷ�ŸŷŴũ�ŴűƀŶŷźŻű��ũŶųŮŻũ��ŹũŰŹũŪŷŻũŶŶũƈ�
œŹũźŶŷŭũŹźųűŵ�ŷŻŭŮŴŮŶűŮŵ�őŶźŻűŻżŻũ�źŷſűŷŴŷŬűű�řŷźźűŲźųŷŲ�ũųũŭŮŵűű�Ŷũżų��ŸŷźūƈƂŮŶ-
Ŷũƈ�ŷŻŶŷƁŮŶűƇ�ŵŷŴŷŭŮůű�ų�ŸŷŴűŻűųŮ��ŋ�ŸŹŷſŮźźŮ�ųŴũźŻŮŹŶŷŬŷ�ũŶũŴűŰũ�ū�ūƄŪŷŹųŮ�ŸŷŴż-
ƀŮŶŷ�ŸƈŻƅ�ųŴũźŻŮŹŷū��űŰ�Ŷűž�ŭūũ�Ƞ�źŵŮƁũŶŶƄž�Ÿŷ�ŸŷŴż��ŭūũ�Ƞ�ŵżůźųűž�ű�ŷŭűŶ�Ƞ�ůŮŶźųűŲ��
ŋ�ſŮŴŷŵ�ųŴũźŻŮŹƄ�ŷŻŴűƀũƇŻźƈ�ŭŹżŬ�ŷŻ�ŭŹżŬũ�Ÿŷ� źŻŮŸŮŶű�ūƄŹũůŮŶŶŷźŻű�ųũų�ŸũŹũŵŮŻŹŷū�
ŷŻųŴŷŶƈƇƂŮŬŷźƈ� ŸŷūŮŭŮŶűƈ�� Żũų� ű� ŴűƀŶŷźŻŶƄŵ� žũŹũųŻŮŹűźŻűųũŵ�� őŰ� ŸƈŻű� ŴűƀŶŷźŻŶƄž�
źŻűŴŮŲ�ŸŷūŮŭŮŶűƈ�ŸŷŭŹŷźŻųŷū�ź�ŹũŰŶŷŲ�źųŴŷŶŶŷźŻƅƇ�ų�ŭŮźŻŹżųŻűūŶŷŲ�ũųŻűūŶŷźŻű�ŴűƁƅ�
ŷŭűŶ����Ų�ųŴũźŻŮŹ��ŭŮŵŷŶźŻŹűŹżŮŻ�ŶŷŹŵũŻűūŶżƇ�ũųŻűūŶŷźŻƅ��ŷźŻũŴƅŶƄŮ�ƀŮŻƄŹŮ�Ƞ�ŹũŰŶƄŮ�
ūűŭƄ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶŷŲ�ũųŻűūŶŷźŻű��ųŴũźŻŮŹ����źŵŮƁũŶŶƄŲ�Ÿŷ�ŸŷŴż��Ƞ�ũŭŭűųŻűūŶŷŮ�ŸŷūŮŭŮ-
ŶűŮ��ŰũūűźűŵŷźŻƅ�ŷŻ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ�ű�ŷŪƂŮŶűƈ��ųŴũźŻŮŹ����ŵżůźųŷŲ��Ƞ�ũŬŹŮźźűƇ��ŰũūűźűŵŷźŻƅ�
ŷŻ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ��ųŴũźŻŮŹ����ŵżůźųŷŲ��Ƞ�źūŮŹžŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻƅ��ŸŹű�ŷŭŶŷūŹŮŵŮŶŶŷŲ�źųŴŷŶŶŷźŻű�
ų�ŰũŵųŶżŻŷźŻű�ű�ŸŷŭūŮŹůŮŶŶŷźŻű�źũŭűźŻźųŷŵż�ŹũźźŻŹŷŲźŻūż���ũŬŹŮźźűƇ��źųŴŷŶŶŷźŻƅ�ų�ųŷŶ-
ŽŴűųŻŶŷŵż�ŹŮũŬűŹŷūũŶűƇ��ųŴũźŻŮŹ����ůŮŶźųűŲ��Ƞ�ŪŭűŻŮŴƅŶŷźŻƅ��ƀżūźŻūŮŶŶŷźŻƅ��ŸŹŮŭũŶ-
ŶŷźŻƅ��ŰũūűźűŵŷźŻƅ�ŷŻ�ŸŷžūũŴƄ�ű�żźŸŮžũ��ŋƄƈūŴŮŶŶƄŮ�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻű�ŸŷŰūŷŴƈƇŻ�ŹũźƁűŹűŻƅ�
űŵŮƇƂűŮ�ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶűƈ�ŷ�ŸŹűƀűŶũž�ű�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻƈž�ŸŹŷƈūŴŮŶűƈ�ŴűƀŶŷźŻƅƇ�ŭŮźŻŹżųŻűū-
ŶƄž�ūűŭŷū�ũųŻűūŶŷźŻű��ŋ�źŻũŻƅŮ�ŸŷųũŰũŶŷ��ƀŻŷ�ūƄƈūŴŮŶŶƄŮ�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻű�ŸŷŰūŷŴƈƇŻ�ū�ŭũŴƅ-
ŶŮŲƁŮŵ� źūŷŮūŹŮŵŮŶŶŷ� ūƄƈūŴƈŻƅ� ŬŹżŸŸƄ� Źűźųũ� ū� źŹŮŭŮ� ŵŷŴŷŭŮůű�� ŸŹŮŭŹũźŸŷŴŷůŮŶŶƄž�
ų�ūƄŪŷŹż�ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄž�ūűŭŷū�ũųŻűūŶŷźŻű�ű�ŷŹŬũŶűŰŷūƄūũŻƅ�űž�ũŭŮųūũŻŶŷŮ�ŸźűžŷŴŷŬŷ��
ŸŮŭũŬŷŬűƀŮźųŷŮ�źŷŸŹŷūŷůŭŮŶűŮ�
œŴƇƀŮūƄŮ�źŴŷūũ��ŸŷŭŹŷźŻųű��ŭŮźŻŹżųŻűūŶũƈ�ũųŻűūŶŷźŻƅ��źųŴŷŶŶŷźŻƅ�ų�ŷŻųŴŷŶƈƇƂŮŵż�Ÿŷ-
ūŮŭŮŶűƇ��ŴűƀŶƄŮ�ŰũūűźűŵŷźŻű��ũŭŭűųŻűūŶŷ��ŭŮūűũŶŻŶƄŮ�ŴűƀŶŷźŻŶƄŮ�ŻűŸƄ��ŸźűžŷŴŷŬű-
ƀŮźųűŲ�ŸŷŴ�ŴűƀŶŷźŻű��ŷŻŶŷƁŮŶűŮ�ŵŷŴŷŭŮůű�ų�ŸŷŴűŻűųŮ�

ŘŷźŻũŶŷūųũ�ŸŹŷŪŴŮŵƄ�ű�ũųŻżũŴƅŶŷźŻƅ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ

;;,�ūŮų�Ƞ�ūŹŮŵƈ�ūƄŭũƇƂűžźƈ�ŶũżƀŶƄž�ŷŻųŹƄŻűŲ��ƆųŷŶŷŵűƀŮźųŷŬŷ�ŹŷźŻũ�ű�Ÿŷ-
ūƄƁŮŶűƈ�żŹŷūŶƈ�ůűŰŶű��œŹŷŵŮ�ŻŷŬŷ��;;,�ūŮų�Ƞ�ūŹŮŵƈ�ŻŹũŬűƀŮźųűž�źŷŪƄŻűŲ��ūŷŰ-
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ƀŮŴŷūŮųũ�ŸŹűŷŪŹŮŻũŮŻ�ŶŮūűŭũŶŶƄŮ�ŹũŶŮŮ�ŵũźƁŻũŪƄ��ŋ�ŵűŹŮ�ƀŮŴŷūŮųũ��źŷźŻŷƈƂŮŵ�
űŰ�ƆŵŸűŹűƀŮźųŷŲ��źŷſűũŴƅŶŷ��ųżŴƅŻżŹŶŷŲ�ű�ƆųŰűźŻŮŶſűũŴƅŶŷŲ�ŹŮũŴƅŶŷźŻŮŲ��ŮƂƉ�
ŶŮ�Żũų�ŭũūŶŷ�ŪżųūũŴƅŶŷ�ŶŮŴƅŰƈ�ŪƄŴŷ�ŸŹŮŭūŮƂũŻƅ�ůűŰŶƅ�ŵŷŪűŴƅŶƄž�ŻŮŴŮŽŷŶŶƄž�
ũŸŸũŹũŻŷū��źŽŮŹƄ�ŷŶŴũŲŶ��ūźŸŴŮźųũ�ŻŮŹŹŷŹűŰŵũ�ű�űŶƄž�ŷźŷŪƄž�źűŵŸŻŷŵŷū�ŶũƁŮŬŷ�
ūŹŮŵŮŶű��ŉŴŮųźŮŮŶųŷ���������ŠŮŴŷūŮų�ŸŷŴżƀűŴ�ŪŷŴƅƁŮ�ƆŽŽŮųŻűūŶƄž�źŸŷźŷŪŷū�ŹũŰ-
ŹżƁŮŶűƈ��ŷźūŷűŴ�źŷūŹŮŵŮŶŶƄŮ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű�ŭŮźŻŹżųſűű��ŋ�ŷŸũźŶŷźŻű�źũŵ�ƀŮŴŷūŮų�
ű�ųũų�ŷŻŭŮŴƅŶƄŲ�ŸŹŮŭźŻũūűŻŮŴƅ�ūűŭũ��ű�ųũų�ŴűƀŶŷźŻƅ�
ŚŻŹŮŵűŻŮŴƅŶŷŮ�ŻŮžŶűƀŮźųŷŮ�żźŴŷůŶŮŶűŮ�ŵűŹũ�ŶŮ�źŷūŸũŭũŮŻ�ź�ŻŮŵŸũŵű�ŹũŰūűŻűƈ�

ŭżžŷūŶŷźŻű�ű�ŶŹũūźŻūŮŶŶŷźŻű�ƀŮŴŷūŮƀŮźŻūũ��ƀŻŷ�ūŴŮƀŮŻ�Űũ�źŷŪŷŲ�ŷŪŹƄū�ųŷŹŶŮŲ�
ű�ŻŹũŭűſűŲ��ųŹűŰűź�ű�ŹũŰŹżƁŮŶűŮ�ųżŴƅŻżŹƄ��ŸŹŮūŷŰŶŷźƈƂŮŲ�ű�ŶũūƈŰƄūũƇƂŮŲ�
ŪŮŰżŭŮŹůŶŷŮ�ŸŷŻŹŮŪŴŮŶűŮ��ŕŷŴŷŭŮůƅ�ƀũƂŮ�ŭŹżŬűž�ūƄŹũůũŮŻ�źūŷŲ�ŸŹŷŻŮźŻ�ŸŹŷŻűū�
ŸźűžŷŴŷŬűű�ŸŷŻŹŮŪűŻŮŴƅźŻūũ�ŰũŸũŭŶŷŬŷ�ŷŪƂŮźŻūũ��ŰũƀũźŻżƇ�ūƄŪűŹũƈ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄŮ�
ūűŭƄ�ũųŻűūŶŷźŻű��Ś�ŷŭŶŷŲ�źŻŷŹŷŶƄ��ū�źŮŬŷŭŶƈƁŶŮŵ�ŵűŹŮ�ƀŮŴŷūŮų�ŷŪŹŮŴ�ƁűŹŷųűŮ�
ūŷŰŵŷůŶŷźŻű�ŭŴƈ�źũŵŷŹŮũŴűŰũſűű�ű�źŻũŶŷūŴŮŶűƈ�źżūŮŹŮŶŶŷŲ�űŶŭűūűŭżũŴƅŶŷźŻű��
ź�ŭŹżŬŷŲ�Ƞ�Ŷũŭ�ŴűƀŶŷźŻƅƇ�ŶũūűźŴũ�żŬŹŷŰũ�ũŻŷŵűŰũſűű�ű�ŷŪŮŰŴűƀűūũŶűƈ��ŌżźŮŲ-
Ŷŷū���������őźźŴŮŭŷūũŻŮŴű�ŷŻŵŮƀũƇŻ��ƀŻŷ�ŷŭŶũ�űŰ�ŬŴũūŶƄž�ŸŹŷŪŴŮŵ�źŮŬŷŭŶƈ��ŸŹŮŭ-
źŻũūŴƈƇƂũƈ�ŷŸũźŶŷźŻƅ�ŭŴƈ�ƀŮŴŷūŮųũ�ű�ƀŮŴŷūŮƀŮźŻūũ��Ƞ�ŴƇŭƈŵ�ŵŷůŮŻ�ŶŮ�žūũŻűŻƅ�
ŸźűžŷŴŷŬűƀŮźųűž�ŹŮźżŹźŷū�źŸŹũūűŻƅźƈ�ź�žũŹũųŻŮŹŷŵ��ŻŮŵŸũŵű�ű�ŻŹŮŪŷūũŶűƈŵű�
ŸŹŮŷŪŹũŰŷūũŶűƈ�źŷſűũŴƅŶŷŲ�ŹŮũŴƅŶŷźŻű��ŏżŹũūŴŮū��������
œ�űźųŴƇƀŮŶŶŷźŻű�űŰ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶƄž�ŸŹŷſŮźźŷū��ŷƂżƂŮŶűƈŵ�ŴűƀŶŷŲ�ŶŮſŮŶŶŷźŻű�

ű�ŷŻźżŻźŻūűƈ�ŸŮŹźŸŮųŻűū��ŸŷŻŮŹŮ�ƀżūźŻūũ�żūũůŮŶűƈ�źŮŪƈ�ūŮŭżŻ�ŻŹżŭŶŷźŻű�ŴűƀŶŷźŻŶŷŬŷ�
źũŵŷŷŸŹŮŭŮŴŮŶűƈ��&HUXWWL��(QQR��������'XJDV��������ū�ŸŹŷŻűūŷŹŮƀűūƄž�żźŴŷūűƈž�źŷūŹŮ-
ŵŮŶŶŷźŻű�ű�ŶŮ�ųŷŶźŻŹżųŻűūŶŷźŻű��ŐŶũųŷū��������)DUEHURZ��������)DUEHURZ���������ŚŻŷŲųŷŮ�
ƀżūźŻūŷ�ŶŮżŭŷūŴŮŻūŷŹƉŶŶŷźŻű��żŻŹũŻƄ�űŴŴƇŰűŲ��ŶŮŸŹűƈŻűŮ�źŷŪźŻūŮŶŶŷŲ�ŸŮŹźŷŶƄ�Ƞ�Ÿŷŭ�
ūŷŰŭŮŲźŻūűŮŵ�ƆŻűž�ŸŹűŰŶũųŷū�ŴűƀŶŷźŻƅ�źŻũŶŷūűŻźƈ�ŶũűŪŷŴŮŮ�ŸŷŭūŮŹůŮŶũ�ūŶŮƁŶŮŵż�
ūŷŰŭŮŲźŻūűƇ�ű�ūŴűƈŶűƇ��ƀŻŷ�ū�źūŷƇ�ŷƀŮŹŮŭƅ�ŰũŭũŮŻ�ŻŹũŮųŻŷŹűƇ�ŭūűůŮŶűƈ�ū�ųũųŷŵ�
ŪƄ�Żŷ�Ŷű�ŪƄŴŷ�ŶũŸŹũūŴŮŶűű��ő�Żũųűŵ�ŶũŸŹũūŴŮŶűŮŵ�ŵŷůŮŻ�źŻũŻƅ�ŶŮŸŷźŹŮŭźŻūŮŶŶŷŮ�
ŸŷŬŹżůŮŶűŮ�ū�ŭŮźŻŹżųŻűūŶżƇ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻŶżƇ�ũųŻűūŶŷźŻƅ��žũŹũųŻŮŹűŰżƇƂũƈźƈ�Źũźźŷ-
ŬŴũźŷūũŶűŮŵ�ŸŷŻŹŮŪŶŷźŻŮŲ�ű�ŹŮũŴƅŶƄž�ūŷŰŵŷůŶŷźŻŮŲ�űž�ŹŮũŴűŰũſűű��ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶűŲ�
ŷ�źŮŪŮ�ű�ŵűŹŮ��œŷźŻŹŷŵűŶũ���������ŚũŵŷŷŸŹŮŭŮŴŮŶűŮ�ŴűƀŶŷźŻű�ŵŷůŮŻ�ŸŹűŷŪŹŮŻũŻƅ�žũ-
ŹũųŻŮŹ�ŹũŰŹżƁűŻŮŴƅŶŷŲ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻŶŷŲ�ũųŻűūŶŷźŻű�ū�żźŴŷūűƈž�ŶũŹũźŻũƇƂűž�ŸŹŷſŮźźŷū�
ŷŻƀżůŭŮŶűƈ�ū�ŸŹŷſŮźźŮ�Ÿŷűźųũ�źūŷŮŬŷ�ŵŮźŻũ�ū�ŷŪƂŮźŻūŮ��ŋ�Żŷ�ůŮ�ūŹŮŵƈ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶũƈ�
ũųŻűūŶŷźŻƅ�ŴűƀŶŷźŻű�ŮźŻƅ�ŶŮŷŭŶŷŰŶũƀŶƄŲ��źŴŷůŶƄŲ�ŽŮŶŷŵŮŶ�ű�Ÿŷ�ſŮŶŶŷźŻŶŷŵż�
ű�źŵƄźŴŷūŷŵż�źŷŭŮŹůũŶűƈŵ��ű�Ÿŷ�źŸŷźŷŪũŵ�ŸŹŷƈūŴŮŶűƈ��œũŶũŮūũ��������
őŶŻŮŹŮź�ų�űŰżƀŮŶűƇ�ŽŮŶŷŵŮŶũ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶŷŲ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻű�ū�ŶũżųŮ�ūƄźŷų��ŉŴŮų-

źŮŮŶųŷ��������ŔƄźũų��������ŝŹŷŵŵ��������%DQGXUD��������&HUXWWL��(QQR��������'XJDV��
������)DUEHURZ��������)DUEHURZ��������&RKHQ��������6PLWK��=DKQ��������6FKPLG���������
řũŰŴűƀŶƄŮ�ŸŹŷƈūŴŮŶűƈ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶŷŲ�ũųŻűūŶŷźŻű�űŰżƀũƇŻźƈ�źŸŮſűũŴűźŻũŵű�
ŹũŰŶƄž�ŶũżƀŶƄž�ŶũŸŹũūŴŮŶűŲ��ŬŮŶŮŻűųũŵű��ŪűŷŴŷŬũŵű��űźŻŷŹűųũŵű��ƇŹűźŻũŵű��
ŸźűžűũŻŹũŵű��ŸźűžŷŴŷŬũŵű��źŮųźŷŸũŻŷŴŷŬũŵű��ŗŭŶũųŷ�ŻŷŴƅųŷ�źűźŻŮŵŶƄŲ�Ÿŷŭžŷŭ�
ū�ſŮŴŷźŻŶŷŵ�űŰżƀŮŶűű�ŽŮŶŷŵŮŶũ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶŷźŻű�ź�ŸŹűŵŮŶŮŶűŮŵ�ŭũŶŶƄž�űź-
źŴŮŭŷūũŶűŲ��ŸŷŴżƀũŮŵƄž�żŰųűŵű�źŸŮſűũŴűźŻũŵű��ŵŷůŮŻ�ŸŷŰūŷŴűŻƅ�ŸŷźŻűƀƅ�ŮŬŷ�
źżƂŶŷźŻƅ��ŔƄźũų���������ŖŮźŵŷŻŹƈ�Ŷũ�ūƄŹũůŮŶŶƄŲ�űŶŻŮŹŮź�żƀŮŶƄž�ų�ŸŹŷŪŴŮŵŮ�ŭŮ-
źŻŹżųŻűūŶŷŲ�ũųŻűūŶŷźŻű�ŴűƀŶŷźŻű��ŷŻźżŻźŻūżƇŻ�ŷŭŶŷŰŶũƀŶƄŮ�ŻŹũųŻŷūųű�ŻŮŹŵűŶŷū�
mŭŮźŻŹżųŻűūŶŷźŻƅ}��mŭŮźŻŹżųŻűūŶũƈ�ũųŻűūŶŷźŻƅ}�
ŗŭŶŷ�űŰ�źűźŻŮŵŶƄž�űźźŴŮŭŷūũŶűŲ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶŷŲ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻű�ŴűƀŶŷźŻű�ŪƄŴŷ�

ŸŹŷūŮŭŮŶŷ�ő��ŋ��ŔƄźũų���������������ōŮźŻŹżųŻűūŶżƇ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻƅ�ƀŮŴŷūŮųũ�ũūŻŷŹ�ŷŸŹŮ-
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Ŏ��ŋ��ŞũŹűŻŷŶŷūũ��Ŏ��ŋ��ŚżźŴűŶũ��ŔűƀŶŷźŻŶƄŮ�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻű�źųŴŷŶŶŷźŻű�ŸŷŭŹŷźŻųŷūȪ

ŭŮŴƈŮŻ�ųũų�źŸŮſűŽűƀŮźųżƇ�ŽŷŹŵż�ũųŻűūŶŷŬŷ�ŷŻŶŷƁŮŶűƈ�źżŪƃŮųŻũ�ų�ŵűŹż�űŴű�źũŵŷŵż�
źŮŪŮ��ŷźŶŷūŶƄŵ�źŷŭŮŹůũŶűŮŵ�ųŷŻŷŹŷŲ�ƈūŴƈŮŻźƈ�ŹũŰŹżƁŮŶűŮ�źżƂŮźŻūżƇƂűž�ŷŪƃŮųŻŷū�
ű�źűźŻŮŵ��ŋ�ųũƀŮźŻūŮ�ŷźŶŷūŶŷŲ�ŸŹűƀűŶƄ�ŸŷƈūŴŮŶűƈ�ŭŮźŻŹżųſűű�ū�ŸŷūŮŭŮŶűű�ƀŮŴŷūŮųũ�
ő��ŋ��ŔƄźũų�ŶũŰƄūũŮŻ�źŷźŻŷƈŶűŮ�ŽŹżźŻŹũſűű��ūŷŰŶűųũƇƂŮŮ�ū�źŴżƀũŮ�ŶŮūŷŰŵŷůŶŷźŻű�
żŭŷūŴŮŻūŷŹŮŶűƈ�ŸŷŻŹŮŪŶŷźŻŮŲ�ū�ŸŹűŶũŭŴŮůŶŷźŻű��ŸŹűŰŶũŶűű�źũŵŷŹŮũŴűŰũſűű��ŉū-
ŻŷŹŷŵ�ŸŹŮŭŸŹűŶƈŻũ�ŸŷŸƄŻųũ�ųŴũźźűŽűųũſűű�ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄž�űŰŵŮŶŮŶűŲ�ŴűƀŶŷźŻű��
œ�ƀũźŻűƀŶƄŵ�ŭŮźŻŹżųſűƈŵ�źŻŹżųŻżŹƄ�ŴűƀŶŷźŻű�ŷŶ�ŷŻŶŷźűŻ�ŸũŻŷŴŷŬűƀŮźųżƇ�ŭŮŽŷŹ-
ŵũſűƇ�ŴűƀŶŷźŻŶƄž�ŸŷŻŹŮŪŶŷźŻŮŲ�ű�ŵŷŻűūŷū��ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄŮ�űŰŵŮŶŮŶűƈ�žũŹũųŻŮŹũ�
ű�ŻŮŵŸŮŹũŵŮŶŻũ��ŶũŹżƁŮŶűŮ�ūŷŴŮūŷŲ�ŹŮŬżŴƈſűű�ŸŷūŮŭŮŶűƈ��ŶũŹũźŻũŶűŮ�ũżŻűŰŵũ��
ŽŷŹŵűŹŷūũŶűŮ�ŶŮũŭŮųūũŻŶŷŲ�źũŵŷŷſŮŶųű�ű�ŶũŹżƁŮŶűŮ�ŵŮůŴűƀŶŷźŻŶƄž�ŷŻŶŷƁŮŶűŲ��
ų�ŬŴżŪŷųűŵ�Ƞ�ũŵŶŮźŻűƀŮźųŷŮ�ŹũźźŻŹŷŲźŻūŷ��ŻŷŻũŴƅŶŷŮ�źŴũŪŷżŵűŮ�ű�ŸźűžűƀŮźųűŲ�ŵũ-
ŹũŰŵ��ŔƄźũų��������
ŘŹŷŪŴŮŵũ�űŰżƀŮŶűƈ�ŸŹŮŭŸŷƀŻŮŶűŲ�ŴűƀŶŷźŻƅƇ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄž�ūűŭŷū�ũųŻűūŶŷźŻű�

ũųŻżũŴƅŶũ��ŶŮŷŪžŷŭűŵŷ�ūƄƈūűŻƅ�ŸźűžŷŴŷŬűƀŮźųűŮ�ŵŮžũŶűŰŵƄ��ųŷŻŷŹƄŮ�ŰũŸżźųũƇŻ�
ŶŮŪŴũŬŷŸŹűƈŻŶŷŮ�ŹũŰūűŻűŮ�źŷŪƄŻűŲ��ŭŷŸżźųũŮŵƄž�źũŵŷŲ�ŴűƀŶŷźŻƅƇ�ųũų�źżŪƃŮųŻŷŵ�
ŪƄŻűƈ�ŭŴƈ�ŶŮŸŷźŹŮŭźŻūŮŶŶŷŬŷ�ŭŷźŻűůŮŶűƈ�źūŷűž�ūũůŶƄž�ſŮŴŮŲ�ŸżŻŮŵ�ŸŹűŵŮŶŮŶűƈ�
ŶŮŶŷŹŵũŻűūŶƄž��ŶũźűŴƅźŻūŮŶŶƄž�źŸŷźŷŪŷū�ŭŮŲźŻūűŲ��ŹŮũŴűŰżƈ�ŸŷŰűſűƇ�ūƄŪŷŹũ�
ƀŮŹŮŰ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄŮ�ŽŷŹŵƄ�ũųŻűūŶŷźŻű�
ŋ�ŹũŪŷŻũž�ŷŻŮƀŮźŻūŮŶŶƄž�ŸźűžŷŴŷŬŷū�ūƄŪŷŹ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄž�ūűŭŷū�ũųŻűūŶŷźŻű�

ŴűƀŶŷźŻƅƇ�ŹũźźŵũŻŹűūũŮŻźƈ�ū�ųŷŶŻŮųźŻŮ�ūŷŰŹũźŻŶƄž�ųŹűŰűźŷū�ųũų�ŸŷūŮŭŮŶűŮ��
ųŷŻŷŹŷŮ�źūƈŰũŶŷ�ź�ŶŮůŮŴũŶűŮŵ�ŵŮŶƈŻƅźƈ�ű�źŻũŶŷūűŻƅźƈ�ũūŻŷŶŷŵŶŷŲ�ŴűƀŶŷźŻƅƇ��
ųũų�ŸŹűūŴŮƀŮŶűŮ�ūŶűŵũŶűƈ��ųũų�ŹŮũųſűű�ū�ŷŻūŮŻ�Ŷũ�ŰũŸŹŮŻƄ�ūŰŹŷźŴƄž��ƀŻŷ�ŶŮ�
źŸŷźŷŪźŻūżŮŻ�żŭŷūŴŮŻūŷŹƈŻƅ�ŸŷŻŹŮŪŶŷźŻű�ŪƄŻƅ�źũŵŷźŻŷƈŻŮŴƅŶƄŵű�ŴűƀŶŷźŻƈŵű�
�ŊŷŴŷŻŷūũ��������ŊŹũŻżźƅ��������
ŚŻŹŮŵűŻŮŴƅŶŷźŻƅ�ű�ŻŮųżƀŮźŻƅ�źŷūŹŮŵŮŶŶƄž�űŰŵŮŶŮŶűŲ�ŹŮũŴƅŶŷźŻű�ŪƄŻűƈ�ŸŹŮŭŴũŬũŮŻ�

ŶŷūƄŮ�żźŴŷūűƈ�ŭŴƈ�ŹŮũŴűŰũſűű��ŵŷŪűŴƅŶŷźŻƅ�ŴűƀŶŷźŻŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�ūŷŰŹũźŻũŮŻ��
ŵŮŶƈƈ�źŻűŴű�ůűŰŶű��źŷūŹŮŵŮŶŶƄŲ�ƀŮŴŷūŮų�ƆųźŸŮŹűŵŮŶŻűŹżŮŻ�źŷ�źūŷŮŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅƇ��
ź�ŹũŰŶƄŵű�ŮŮ�ũźŸŮųŻũŵű��ŻŹũŶźŽŷŹŵűŹżŮŻ�ŮŮ��ő�ŷŭŶűŵ�űŰ�ūũůŶƄž�ũźŸŮųŻŷū�ŴűƀŶŷźŻŶŷŲ�
ŷŸŹŮŭŮŴŮŶŶŷźŻű��źżƂŮźŻūŮŶŶƄŵ�ūűŭŷŵ�ųŷŻŷŹŷŲ�ƈūŴƈŮŻźƈ�żźŴŷūűŮ�ŻŹũŶźŽŷŹŵũſűű�
ŴűƀŶŷźŻŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��źŻũŶŷūűŻźƈ�ŵũŶűŸżŴűŹŷūũŶűŮ�ŷŪƂŮźŻūũ�ź�ŻŮŵŷŲ�ŬŮŶŭŮ-
Źũ��ƀŻŷ�źŸŷźŷŪźŻūżŮŻ�ŴűƁŮŶűƇ�ŴűƀŶŷźŻű�žũŹũųŻŮŹŶƄž�ŸŹűŰŶũųŷū�ŸŹűŶũŭŴŮůŶŷźŻű�
ų�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶŶŷŵż�ŸŷŴż��šűƁŴŷūũ���������ŋ�ŵűŹŷūŷŵ�ŶũżƀŶŷŵ�źŷŷŪƂŮźŻūŮ�ŰŶũƀűŵŷŲ�
ŻŮŶŭŮŶſűŮŲ�ŹũŰūűŻűƈ�ŸźűžŷŴŷŬűű�ųũų�Ŷũżųű�ƈūŴƈŮŻźƈ�ŹũźŻżƂűŲ�űŶŻŮŹŮź�ų�ŸŹŷŪŴŮŵũŵ�
ŴűƀŶŷźŻŶŷŬŷ�ūƄŪŷŹũ��źūŷŪŷŭƄ��ũūŻŷŶŷŵŶŷźŻű�ű�ŷŻūŮŻźŻūŮŶŶŷźŻű��ŋ��ŋ��ŐŶũųŷū��ŋ��Ř��ŐűŶ-
ƀŮŶųŷ��ō��ŉ��ŔŮŷŶŻƅŮū��ŋ��Ŏ��œŴŷƀųŷ��ś��ŋ��œŷŹŶűŴŷūũ�ű�ŭŹ����ŗźŷŪŮŶŶũƈ�ŻŮŵũ�Ƞ�ŶũŸŹũūŴŮŶŶũƈ�
Ŵŷŵųũ�źŷŰŶũŶűƈ�ųũų�ŹŮŰżŴƅŻũŻ�űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶŷŲ�ūŷŲ�ŶƄ�ŸżŻŮŵ�źŵŮƂŮŶűƈ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�
ƀŮŹŮŰ�źŷŰŭũūũŮŵƄŮ�ŴŷůŶƄŮ�ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶűƈ�ŷ�źŷſűũŴƅŶŷŲ�ŹŮũŴƅŶŷźŻű��ųŷŻŷŹƄŮ�ūƄŬŷŭŶƄ�
źżŪƃŮųŻũŵ�űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶƄž�ūŷŲ�Ŷ��ŝŷŵŮŶųŷ���������şŮŴƅ�űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶƄž�ūŷŲ�Ŷ�ųũų�
ŷŭŶŷŬŷ�űŰ�źŹŮŭźŻū�ŻŮŹŹŷŹũ�Ƞ�ŴűƁŮŶűŮ�źŷſűũŴƅŶŷŲ�ŷŹűŮŶŻűŹŷūũŶŶŷźŻű�ŴƇŭŮŲ�ƀŮŹŮŰ�
ŶŮŸŮŹŮŶŷźűŵƄŲ��ŸŮŹŮůűūũŮŵƄŲ�źŻŹũž��ŹũŰŹżƁŮŶűŮ�źŷſűũŴƅŶŷŲ�źŻŹżųŻżŹƄ��ŸŷŻŮŹƈ�
ƀŮŴŷūŮųŷŵ�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶŶŷźŻű�źŷſűũŴƅŶŷŬŷ�Ŵűſũ��ŸŷŻŮŹƈ�ƀżūźŻūũ�ŴűƀŶŷźŻŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷ-
źŻű��źŻűŹũŶűŮ�źŷſűũŴƅŶŷŬŷ�Ũ�ŴűƀŶŷźŻű��ŹũŰŹżƁŮŶűŮ�źŻŹżųŻżŹƄ�źŷſűũŴƅŶŷŬŷ�ŭŮŲźŻūűƈ��
ŶũŹũŪŷŻũŶŶŷŬŷ�ūŷźŸűŻũŶűŮŵ�ű�źŷſűũŴűŰũſűŮŲ�
ŚŷūŹŮŵŮŶŶƄŲ�ƀŮŴŷūŮų��ůűūƈ�ūŷ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűű�ű�ŭűũŴŷŬŮ�ź�ŷųŹżůũƇƂűŵű�

ŭŹżŬűŵű�ŴƇŭƅŵű��ŪŷŹŮŻźƈ�Űũ�mźũŵŷŷŪŹũŰ}�Ƞ�ū�źŮŬŷŭŶƈƁŶŮŵ�ŵűŹŮ�ƆŻŷ�ŷźŶŷūŶũƈ�
ŪŷŹƅŪũ��ő�ƀŮŴŷūŮųż�ŴŮŬųŷ�ŸŷŸũźŻƅ�ū�ŵũŻŹűſż��źžŮŵż�mƀżůŷŬŷ�ŭŮŲźŻūűƈ}�ű�mƀżůŷŬŷ�
ŬŷźŸŷŭźŻūũ}��ŮźŴű�ż�ŶŮŬŷ�ųũų�źżŪƃŮųŻũ�źŷſűũŴƅŶŷŲ�ŹŮũŴƅŶŷźŻű�ŶŮ�źŽŷŹŵűŹŷūũŶƄ�
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źŷŪźŻūŮŶŶũƈ�ŽűŴŷźŷŽűƈ�żźŻŹŷŲźŻūũ�ŵűŹũ��źŷŪźŻūŮŶŶƄŮ�űŭŮű�ű�ƈźŶŷŮ�ƀżūźŻūŷ�Ŵűƀ-
ŶŷźŻŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��ųŷŻŷŹƄŮ�ŶŮŷŪžŷŭűŵƄ�ŭŴƈ�ŸŷŭŭŮŹůũŶűƈ�ŸŹűŶűŵũŮŵŷŬŷ�
żźŻŷŲƀűūŷŬŷ�mźũŵŷŷŪŹũŰũ}��ŠżŴųŷūũ��������
ŋ�źūƈŰű�ź�ƆŻűŵ�ũųŻżũŴƅŶƄŲ�ūŷŸŹŷź�źŮŬŷŭŶƈ�Ƞ�ŷŪŮźŸŮƀŮŶűŮ�ŶŮ�ŸŹŷźŻŷŬŷ�ūƄůűūũŶűƈ��

ũ�ŸŷŴŶŷſŮŶŶŷŬŷ�ũżŻŮŶŻűƀŶŷŬŷ�ŪƄŻűƈ��ŝŷŵŮŶųŷ��������ųũų�ŸŹŮŭŸŷƀűŻũŮŵƄŲ�ŴűƀŶŷ-
źŻƅƇ�źŸŷźŷŪ�ŴűƀŶŷźŻŶŷŲ�ŹŮźżŹźŶŷźŻű�źżƂŮźŻūŷūũŶűƈ�ū�źŷūŹŮŵŮŶŶŷŲ�ŹŮũŴƅŶŷźŻű�ŭŴƈ�
ŷŪŮźŸŮƀŮŶűƈ�źŮŪŮ�ūƄžŷŭũ�Űũ�ŸŹŮŭŮŴƄ��ŻŹũŶźŻŮŶŭŮŶſűƇ��ųũų�mũūŻŷŹũ�źūŷŮŲ�ůűŰŶű}�
ŰũŶűŵũŻƅ�ŸŷŰűſűƇ�ũųŻűūŶŷŬŷ�źżŪƃŮųŻũ�ŪƄŻűƈ��Ś��Ŕ��řżŪűŶƁŻŮŲŶ���ŚŮŬŷŭŶƈ�ƀŮŴŷūŮų�
ųũų�ŷŻŭŮŴƅŶũƈ�ŴűƀŶŷźŻƅ�ŹũźźŵũŻŹűūũŮŻźƈ�ųũų�ŸŷŻŮŶſűũŴƅŶŷ�ŪŷŴŮŮ�ũųŻűūŶƄŲ�ũŬŮŶŻ�
ūŷŰŭŮŲźŻūűƈ�Ŷũ�źŻŹżųŻżŹż�źŷ�ŪƄŻűŲŶŷźŻű�
ŋ�ŸŮŹūżƇ�ŷƀŮŹŮŭƅ�űŰŵŮŶŮŶűƈ��ųŷŻŷŹƄŮ�ŸŹŷűźžŷŭƈŻ�ū�źŷūŹŮŵŮŶŶŷŵ�ŵűŹŮ��ŰũŻŹũŬű-

ūũƇŻ�ŸŷŭŹŷźŻųŷū��ũ�ŶŮ�ūŰŹŷźŴƄž��Żũų�ųũų�űž�ůűŰŶŮŶŶƄŲ�ŷŸƄŻ�ŵũŴ��ƀŻŷ��ųũų�źŴŮŭźŻūűŮ��
ŵŷůŮŻ�űŵ�ŶŮ�ŸŷŰūŷŴƈŻƅ�źŵŷŻŹŮŻƅ�Ŷũ�űŰŵŮŶŮŶűƈ�ū�ŹŮũŴƅŶŷŵ�ŵűŹŮ�ųŷŶźŻŹżųŻűūŶŷ�
ű�ŰũƀũźŻżƇ�źŸŷźŷŪŶŷ�ŸŹűūŷŭűŻƅ�űž�ų�ŭŮŰũŭũŸŻũſűű��ŸŹŷƈūŴƈƇƂŮŲźƈ�ƀŮŹŮŰ�ŶŮŬũ-
ŻűūűŰŵ��ũŬŹŮźźűƇ��ŶũŹżƁŮŶűŮ�źŷſűũŴƅŶƄž�ŶŷŹŵ�ű�ŸŹũūűŴ��ŸŷƆŻŷŵż�ŰũųŷŶŷŵŮŹŶŷ�
żūŮŴűƀŮŶűŮ�ŹũŪŷŻ�Ÿŷ�űźźŴŮŭŷūũŶűƇ�ŽŮŶŷŵŮŶũ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶŷŬŷ�ŸŷūŮŭŮŶűƈ�ŵŷŴŷŭŮůű�
�ŌŹŮŪŮŶƂűųŷūũ���������ŚŴŮŭŷūũŻŮŴƅŶŷ��ű�ū�ūƄŪŷŹŮ�ųŷŶųŹŮŻŶŷŲ�ūŷŰŹũźŻŶŷŲ�ŬŹżŸŸƄ�
ŭŴƈ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ŵƄ�ŹżųŷūŷŭźŻūŷūũŴűźƅ�ŻŮŵ��ƀŻŷ�ż�ŵŷŴŷŭŮůű�ź����ŭŷ����ŴŮŻ�Ÿũ-
ŹũŵŮŻŹƄ�źŷſűũŴƅŶŷŲ�ũųŻűūŶŷźŻű�ű�ŭŮźŻŹżųŻűūŶŷźŻű�ŸŹŷƈūŴƈƇŻźƈ�ŶũűŪŷŴŮŮ�ƈŹųŷ�

ŗŹŬũŶűŰũſűƈ�ű�ŵŮŻŷŭƄ�ƆŵŸűŹűƀŮźųŷŬŷ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ
şŮŴƅ�ŶũƁŮŬŷ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�źŷźŻŷƈŴũ�ū�űŰżƀŮŶűű�ŴűƀŶŷźŻŶƄž�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻŮŲ�źųŴŷŶ-

ŶŷźŻű�ŸŷŭŹŷźŻųŷū�ų�ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄŵ�ūűŭũŵ�ũųŻűūŶŷźŻű�
ŋ�ųũƀŮźŻūŮ�ŬűŸŷŻŮŰƄ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ūƄźŻżŸűŴŷ�ŸŹŮŭŸŷŴŷůŮŶűŮ�ŷ�ŶŮŷŭŶŷŹŷŭŶŷźŻű�

ūƄŪŷŹųű�ŸŷŭŹŷźŻųŷū�ųũų�Ÿŷ�ŸũŹũŵŮŻŹũŵ�ŸŹŮŭŸŷƀŻŮŶűƈ�ŴűƀŶŷźŻƅƇ�ū�ūƄŪŷŹŮ�ŭŮ-
źŻŹżųŻűūŶƄž�ūűŭŷū�ũųŻűūŶŷźŻű��Żũų�ű�ŴűƀŶŷźŻŶƄŵ�ű�ŬŮŶŭŮŹŶƄŵ�žũŹũųŻŮŹűźŻűųũŵ�
ŋ�ųũƀŮźŻūŮ�ŵŮŻŷŭűų�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ŪƄŴű�ŸŹűŵŮŶŮŶƄ��ŷŸŹŷźŶűų�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ŷŻųŴŷ-

ŶƈƇƂŮŵż�ŸŷūŮŭŮŶűƇ��ŉ��Ŗ��ŗŹŮŴ���ŻŮźŻ�źũŵŷŷſŮŶųű�ŴűƀŶƄž�ŰũūűźűŵŷźŻŮŲ��ŋ��ŔŮūű���
ŷŸŹŷźŶűų�mōűũŬŶŷźŻűųũ�ũŭŭűųŻűūŶŷ��ŭŮūűũŶŻŶƄž�ŴűƀŶŷźŻŶƄž�ŻűŸŷū}��ōů��ŕ��ŗŴŭžƆŵ��Ŕżű�
Ŋ��ŕŷŹŹűź���ŵŮŻŷŭűųũ�Ś��ŊƆŵ�ū�ŵŷŭűŽűųũſűű�ŗ��Ō��ŔŷŸżžŷūŷŲ�Ÿŷ�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶűƇ�ŸźűžŷŴŷ-
ŬűƀŮźųŷŬŷ�ŸŷŴũ�ŴűƀŶŷźŻű��ũŶųŮŻũ��ŹũŰŹũŪŷŻũŶŶũƈ�œŹũźŶŷŭũŹźųűŵ�ŷŻŭŮŴŮŶűŮŵ�őŶźŻűŻżŻũ�
źŷſűŷŴŷŬűű�řŷźźűŲźųŷŲ�ũųũŭŮŵűű�Ŷũżų��ŸŷźūƈƂŮŶŶũƈ�ŷŻŶŷƁŮŶűƇ�ŵŷŴŷŭŮůű�ų�ŸŷŴűŻűųŮ�
ŋ�ųũƀŮźŻūŮ�ŵŮŻŷŭŷū�ŵũŻŮŵũŻűƀŮźųŷŲ�ŷŪŹũŪŷŻųű�ŪƄŴű�űźŸŷŴƅŰŷūũŶƄ�ŷŸűźũŻŮŴƅŶũƈ�

źŻũŻűźŻűųũ��ŸŹŷūŮŹųũ�Ŷũ�ŶŮŷŭŶŷŹŷŭŶŷźŻƅ�ŭűźŸŮŹźűű�ź�ŸŷŵŷƂƅƇ�ųŹűŻŮŹűƈ�Ŕűūű-
Ŷƈ��/HYHQHȢ�7HVW���ŸũŹũŵŮŻŹűƀŮźųűŲ�ŵŮŻŷŭ�źŹũūŶŮŶűƈ�ŭūżž�ŶŮŰũūűźűŵƄž�ūƄŪŷŹŷų�
ź�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűŮŵ�W�ųŹűŻŮŹűƈ�ŚŻƅƇŭŮŶŻũ��ųŴũźŻŮŹŶƄŲ�ũŶũŴűŰ��űŮŹũŹžűƀŮźųũƈ�
ųŴũźŻŮŹűŰũſűƈ��ŵŮŻŷŭ�œ�źŹŮŭŶűž��
ŗŹŬũŶűŰũſűƈ�ŹũŪŷŻƄ��űźźŴŮŭŷūũŶűŮ�ŸŹŷūŷŭűŴŷźƅ�Ŷũ�ŪũŰŮ�ŌŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŬŷ�ŪƇŭ-

ůŮŻŶŷŬŷ�ŸŹŷŽŷŪŹũŰŷūũŻŮŴƅŶŷŬŷ�żƀŹŮůŭŮŶűƈ�mœŹŷŸŷŻųűŶźųűŲ�ŻŮžŶűųżŵ�ŻŮžŶŷŴŷ-
ŬűŲ�ű�ůŮŴŮŰŶŷŭŷŹŷůŶŷŬŷ�ŻŹũŶźŸŷŹŻũ}�ŬŷŹŷŭũ�œŹŷŸŷŻųűŶũ��ŋ�űźźŴŮŭŷūũŶűű�ūźŮŬŷ�
ŸŹűŶƈŴű�żƀũźŻűŮ����ƀŮŴŷūŮųũ�Ƞ�źŻżŭŮŶŻƄ�,ȟ,,,�ųżŹźŷū�ū�ūŷŰŹũźŻŮ���ȟ���ŴŮŻ��űŰ�Ŷűž�
���ƇŶŷƁű�ű����ŭŮūżƁųũ��ŋźŮ�żƀũƂűŮźƈ�ŷŪżƀũƇŻźƈ�Ŷũ�ŪũŰŮ�ŷźŶŷūŶŷŬŷ�ŷŪƂŮŬŷ�ŷŪ-
ŹũŰŷūũŶűƈ�ź�ŸŷŴżƀŮŶűŮŵ�ŶũƀũŴƅŶŷŬŷ�ŸŹŷŽŮźźűŷŶũŴƅŶŷŬŷ�ŷŪŹũŰŷūũŶűƈ�ű�ŸŷŴŶŷŬŷ�
ŷŪƂŮŬŷ�źŹŮŭŶŮŬŷ�ŷŪŹũŰŷūũŶűƈ�źŷ�źŹŷųŷŵ�ŷŪżƀŮŶűƈ���Ŭŷŭũ�

ŘŹŮŭźŻũūŴŮŶűŮ�ŹŮŰżŴƅŻũŻŷū�ƆŵŸűŹűƀŮźųŷŬŷ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ
Řŷ�űŻŷŬũŵ�ųŴũźŻŮŹŶŷŬŷ�ũŶũŴűŰũ�ū�ūƄŪŷŹųŮ�ŪƄŴŷ�ŸŷŴżƀŮŶŷ���ųŴũźŻŮŹŷū�
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Ƞ� ųŴũźŻŮŹ��ȟ���ƀŮŴŷūŮų��������űŰ�űźźŴŮŭżŮŵƄž���űŰ�Ŷűž���ƇŶŷƁŮŲ��������űŰ�
űźźŴŮŭżŮŵƄž�ƇŶŷƁŮŲ��ű���ŭŮūżƁŮų��������űŰ�űźźŴŮŭżŮŵƄž�ŭŮūżƁŮų��
Ƞ� ųŴũźŻŮŹ��ȟ���ƀŮŴŷūŮų��������űŰ�űźźŴŮŭżŮŵƄž���űŰ�Ŷűž���ƇŶŷƁŮŲ��������űŰ�

űźźŴŮŭżŮŵƄž�ƇŶŷƁŮŲ��ű���ŭŮūżƁŮų��������űŰ�űźźŴŮŭżŮŵƄž�ŭŮūżƁŮų��
Ƞ� ųŴũźŻŮŹ��ȟ���ƀŮŴŷūŮų��������űŰ�űźźŴŮŭżŮŵƄž���űŰ�Ŷűž����ƇŶŷƁŮŲ��������űŰ�

űźźŴŮŭżŮŵƄž�ƇŶŷƁŮŲ��
Ƞ� ųŴũźŻŮŹ��ȟ��ƀŮŴŷūŮų�������űŰ�űźźŴŮŭżŮŵƄž���űŰ�Ŷűž���ƇŶŷƁŮŲ��������űŰ�űź-

źŴŮŭżŮŵƄž�ƇŶŷƁŮŲ��
Ƞ� ųŴũźŻŮŹ��ȟ���ƀŮŴŷūŮų������űŰ�űźźŴŮŭżŮŵƄž���űŰ�Ŷűž���ƇŶŷƁũ�������űŰ�űźźŴŮ-

ŭżŮŵƄž�ƇŶŷƁŮŲ��ű����ŭŮūżƁŮų��������űŰ�űźźŴŮŭżŮŵƄž�ŭŮūżƁŮų��
œŴũźŻŮŹ���Ƞ�źŵŮƁũŶŶƄŲ�Ÿŷ�ŸŷŴż��ƀŮŻūŮŹŻƄŲ�Ÿŷ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶŶŷźŻű�
ŘŷŴŷůűŻŮŴƅŶƄŮ�ŰŶũƀŮŶűƈ�������ŪũŴŴŷū��Ÿŷ�ŵũźųżŴűŶŶŷźŻű�ŸŹű�ŷŻŹűſũŻŮŴƅŶƄž�

ŰŶũƀŮŶűƈž�Ÿŷ�ŽŮŵűŶűŶŶŷźŻű��ȟ�����ŪũŴŴŷū��ŸŷųũŰƄūũƇŻ�ŵũźųżŴűŶŶŷźŻƅ�ƆŻŷŲ�ŬŹżŸŸƄ��
ŖũűŪŷŴŮŮ�ūƄŹũůŮŶƄ�űŰ�ŵũźųżŴűŶŶƄž�ƀŮŹŻ�żŵŮŶűŮ�źũŵŷżŻūŮŹŭűŻƅźƈ��źűŴũ�ŴűƀŶŷźŻű�
ű�źűŴũ��űŰ�ŽŮŵűŶűŶŶƄž�žũŹũųŻŮŹűźŻűų�Ƞ�żźŻżŸƀűūŷźŻƅ�
ŘŹű�ŸŷūƄƁŮŶŶŷŲ�żźŻũŶŷūųŮ�Ŷũ�źŷſűũŴƅŶżƇ�ůŮŴũŻŮŴƅŶŷźŻƅ��ŻŮŶŭŮŶſűű�ŭŮŵŷŶ-

źŻŹűŹŷūũŻƅ�źŻŹŷŬŷŮ�źŷŪŴƇŭŮŶűŮ�źŷſűũŴƅŶƄž�ŶŷŹŵ��żŵƄƁŴŮŶŶŷŮ�źŻŹŮŵŴŮŶűŮ�Ÿŷ-
ųũŰƄūũŻƅ�źŮŪƈ�ū�ŴżƀƁŮŵ�źūŮŻŮ��ūƄƈūŴŮŶũ�ŸŹŮŭŹũźŸŷŴŷůŮŶŶŷźŻƅ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�
ų�żžŷŭż�ŷŻ�ŹŮũŴƅŶŷźŻű�ŸŷźŹŮŭźŻūŷŵ�űŰŵŮŶŮŶűƈ�źūŷŮŬŷ�ŸźűžűƀŮźųŷŬŷ�źŷźŻŷƈŶűƈ��
ų�űŴŴƇŰŷŹŶŷ��ųŷŵŸŮŶźũŻŷŹŶŷŵż�źŸŷźŷŪż�ŹŮƁŮŶűƈ�ŴűƀŶŷźŻŶƄž�ŸŹŷŪŴŮŵ��ŷŹűŮŶŻũſűű�
Ŷũ�ƀżūźŻūŮŶŶżƇ�źŻŷŹŷŶż�ůűŰŶű��ūƄŹũůŮŶŶŷźŻű�mźŮŶźŷŹŶŷŲ�ůũůŭƄ}��ŬŮŭŷŶűźŻűƀŮźųű�
ŷŹűŮŶŻűŹŷūũŶŶƄž�ŶŷŹŵ�ű�ſŮŶŶŷźŻŮŲ��ŸŷųũŰũŻŮŴű�Ÿŷ�ƁųũŴŮ�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ũŭŭűų-
ŻűūŶŷŵż�ŸŷūŮŭŮŶűƇ�ūƄƁŮ����ś�ŪũŴŴŷū���řŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ�ůŮźŻųŷ�ųŷŶŻŹŷŴűŹżƇŻ�ŴƇŪƄŮ�
źūŷű�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűŮ�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶƄŮ�ŹŮũųſűű�ű�ƀżūźŻūŮŶŶƄŮ�ūŴŮƀŮŶűƈ�
ŖũűŪŷŴŮŮ�ūƄŹũůŮŶũ�ŰũūűźűŵŷźŻƅ�ż�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū��Ŷũ�ūƄźŷųŷŵ�żŹŷūŶŮ�ū�ŽŷŹŵŮ�

żźŻŷŲƀűūŷŬŷ�ŸŹűźŻŹũźŻűƈ��ŷŻ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ�ű�ŷŪƂŮŶűƈ��ŰũūűźűŵŷźŻƅ�ūƄƁŮ�źŹŮŭŶŮŬŷ�
żŹŷūŶƈ�ū�ƆŸűŰŷŭűƀŮźųűž�ŴűŪŷ�ŰũŵŮŻŶƄž��źŽŷŹŵűŹŷūũŶŶƄž�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűž�ŸŹű-
źŻŹũźŻűƈž�Ƞ�ŷŻ�Żżźŷūŷų��ŸŷžūũŴƄ��żźŸŮžũ��ŭŹżŬũ��ŸŷŭŹżŬű���źŹŮŭŶűŲ�żŹŷūŮŶƅ�ū�ūƄ-
ŹũůŮŶŶƄž�ŽŷŹŵũž�ŰũūűźűŵŷźŻŮŲ�ű�ŸŹűūƈŰũŶŶŷźŻŮŲ�ű�ŵŷůŮŻ�ŪƄŻƅ�ŸŹŮŷŭŷŴŮŶ�źũŵŷŲ�
ŴűƀŶŷźŻƅƇ�Ƞ�ųűŶŷ�ūűŭŮŷ��ŵżŰƄųũ��ŽŷŻŷŬŹũŽűƈ��ŶũƀũŴƅŶƄŲ��ŶŮūƄźŷųűŲ��żŹŷūŮŶƅ�
ŰũūűźűŵŷźŻű�Ƞ�ŷŻ�űŰūŮźŻŶŷźŻű��ŸŹŷźŵŷŻŹũ�ŻŮŴŮūűŰŷŹũ�
őŰ����ũŭŭűųŻűūŶŷ��ŭŮūűũŶŻŶƄž�ŴűƀŶŷźŻŶƄž�žũŹũųŻŮŹűźŻűų�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ������

ūƄŹũůŮŶŷ�ū�ŸŹŮŭŮŴũž�źŹŮŭŶűž�ŰŶũƀŮŶűŲ��ŪŭűŻŮŴƅŶƄŲ��ũūũŶŻƇŹŶƄŲ��ŭŮƈŻŮŴƅŶƄŲ��
ŭŹũŵũŻűƀŮźųűŲ��ƀżūźŻūŮŶŶƄŲ��ŸŹŮŭũŶŶƄŲ��ŭŷŪŹŷźŷūŮźŻŶƄŲ��ŸŹũŰŭŶƄŲ��ũŬŹŮźźűūŶƄŲ��
źųŴŷŶŶƄŲ�ų�źũŵŷŸŷůŮŹŻūŷūũŶűƇ��źŮŹƅŮŰŶƄŲ��ŸŹű�ŶűŰųŷŲ�ūƄŹũůŮŶŶŷźŻű�ŷŭűŶŷųŷŬŷ��
űŭŮŷųŹũŻűƀŮźųŷŬŷ�ű�źũŵŷżūŮŹŮŶŶŷŬŷ�ŻűŸŷū�
ōŷŵűŶűŹżƇƂűŮ�ŻűŸƄ�Ƞ�ŭŮƈŻŮŴƅŶƄŲ����ŪũŴŴŷū��ű�ƀżūźŻūŮŶŶƄŲ��ūƄƁŮ���ŪũŴŴŷū���

źũŵƄŮ�ŶŮūƄźŷųűŮ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�Ÿŷ�ŷŭűŶŷųŷŵż�ű�źũŵŷżūŮŹŮŶŶŷŵż�ŻűŸũŵ��ƀŻŷ�žũŹũų-
ŻŮŹűŰżŮŻ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�ųũų�ŴűƀŶŷźŻŮŲ��ŷŻŴűƀũƇƂűžźƈ�ƀŹŮŰŵŮŹŶŷŲ�ũųŻűūŶŷźŻƅƇ��űž�
żůũźũŮŻ�ŷŭűŶŷƀŮźŻūŷ��źųŴŷŶŶƄ�ų�źũŵŷŹũŰŹżƁŮŶűƇ�ű�ūŷŰŶűųŶŷūŮŶűƇ�źżűſűŭũŴƅŶƄž�
ŵƄźŴŮŲ��ŗŶű�ƀżūźŻūűŻŮŴƅŶƄ�ų�ŵŶŮŶűƇ�ŭŹżŬűž��źūŷű�ŵƄźŴű�ű�ƀżūźŻūũ�źŻũŹũƇŻźƈ�
źųŹƄūũŻƅ��ŰũƀũźŻżƇ�żųŴŷŶƀűūƄ��ŶŮųŷŶŻũųŻŶƄ��ź�ŶűŰųŷŲ�źũŵŷżūŮŹŮŶŶŷźŻƅƇ�
œŴũźŻŮŹ���Ƞ�źŵŮƁũŶŶƄŲ�Ÿŷ�ŸŷŴż��ŻŹŮŻűŲ�Ÿŷ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶŶŷźŻű�
ŘŷŴŷůűŻŮŴƅŶƄŮ�ūƄźŷųűŮ�ŰŶũƀŮŶűƈ�Ÿŷ�ŵũźųżŴűŶŶŷźŻű�������ŪũŴŴŷū��ŸŹű�ŶűŰųűž�

ŸŷŴŷůűŻŮŴƅŶƄž�ŰŶũƀŮŶűƈž�Ÿŷ�ŽŮŵűŶűŶŶŷźŻű�������ŪũŴŴŷū��ŸŷŰūŷŴƈƇŻ�ŷžũŹũų-
ŻŮŹűŰŷūũŻƅ�ƆŻŷŻ�ųŴũźŻŮŹ�ųũų�ŵũźųżŴűŶŶƄŲ��ŖũűŪŷŴŮŮ�ūƄŹũůŮŶŶƄŵű�ƀŮŹŻũŵű�űŰ�
ŵũźųżŴűŶŶƄž�ūƄźŻżŸũƇŻ�żŵŮŶűŮ�źũŵŷżŻūŮŹŭűŻƅźƈ��źűŴũ�ŴűƀŶŷźŻű��ũŶũŴűŻűƀŶŷźŻƅ��
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Ŏ��ŋ��ŞũŹűŻŷŶŷūũ��Ŏ��ŋ��ŚżźŴűŶũ��ŔűƀŶŷźŻŶƄŮ�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻű�źųŴŷŶŶŷźŻű�ŸŷŭŹŷźŻųŷūȪ

ūŶŮƁŶƈƈ�źŭŮŹůũŶŶŷźŻƅ��źŸŷźŷŪŶŷźŻƅ�ŭŮŲźŻūŷūũŻƅ�ųũų�ŴűŭŮŹ��źűŴũ�ű�źűŴũ�ūŷŴű��űŰ�
ŽŮŵűŶűŶŶƄž�Ƞ�źųŴŷŶŶŷźŻƅ�ų�ŸŹŷƈūŴŮŶűƇ�ƀżūźŻū��ŷŪũƈŶűŮ�ű�ŶŮűźŸŷŴƅŰŷūũŶűŮ�
ŹŮŰųűž��ŬŹżŪƄž�ūƄŹũůŮŶűŲ�
ŊŷŴƅƁűŶźŻūŷ�ŸũŹũŵŮŻŹŷū�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ŷŻųŴŷŶƈƇƂŮŵżźƈ�ŸŷūŮŭŮŶűƇ�ŶũžŷŭƈŻźƈ�

ū�ŸŹŮŭŮŴũž�ŶűŰųűž�ŰŶũƀŮŶűŲ��żźŻũŶŷūųũ�Ŷũ�źŷſűũŴƅŶżƇ�ůŮŴũŻŮŴƅŶŷźŻƅ��źųŴŷŶŶŷźŻƅ�
ų�ŸŹŮŷŭŷŴŮŶűƇ�ŶŷŹŵ�ű�ŸŹũūűŴ��ų�ũŭŭűųŻűūŶŷŵż�ű�ŭŮŴűŶųūŮŶŻŶŷŵż�ŸŷūŮŭŮŶűƇ���
ŘŷūƄƁŮŶŶƄŮ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�źũŵŷŸŷūŹŮůŭũƇƂŮŵż��źũŵŷŹũŰŹżƁũƇƂŮ-
ŵż�ŸŷūŮŭŮŶűƇ��ūƄƁŮ����ś�ŪũŴŴŷū��ŵŷŬżŻ�źūűŭŮŻŮŴƅźŻūŷūũŻƅ�ŷ�ŶűŰųŷŲ�ſŮŶŶŷźŻű�
źŷŪźŻūŮŶŶŷŲ�ůűŰŶű��źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�Źűźųż��ūƄŹũůŮŶŶŷŲ�ŸŷŻŹŮŪŶŷźŻű�ū�ŷźŻŹƄž�ŷƂż-
ƂŮŶűƈž��ũ�ŻũųůŮ�ŷ�źũŭŷŵũŰŷžűźŻźųűž�ŻŮŶŭŮŶſűƈž��ŘŷųũŰũŻŮŴű�ūƄƁŮ����ś�ŪũŴŴŷū�Ÿŷ�
ƁųũŴŮ�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ũŬŹŮźźűű�ű�ŶũźűŴűƇ�źūűŭŮŻŮŴƅźŻūżƇŻ�ŷ�ŶũŴűƀűű�ż�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�
ũŬŹŮźźűūŶƄž�ŻŮŶŭŮŶſűŲ��řŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ�źųŴŷŶŶƄ�ųŷŶŻŹŷŴűŹŷūũŻƅ�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűŮ�
ŸŹŷƈūŴŮŶűƈ�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶƄž�ŹŮũųſűŲ��ŘŹű�ƆŻŷŵ�ŴűƁƅ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ���Ŭŷ�ųŴũźŻŮŹũ�
ŸŹŷŭŮŵŷŶźŻŹűŹŷūũŴű�ŸŷŴŶŷŮ�ŷŻźżŻźŻūűŮ�źųŴŷŶŶŷźŻű�źųŹƄūũŻƅ�źŷŪźŻūŮŶŶƄŮ�ŶŷŹŵƄ�
ű�ſŮŶŶŷźŻű�ű�ųŷŹŹŮųŻűŹŷūũŻƅ�źūŷű�ŷŻūŮŻƄ�ū�ŶũŸŹũūŴŮŶűű�źŷſűũŴƅŶŷŲ�ůŮŴũŻŮŴƅŶŷźŻű�
ŖũűŪŷŴŮŮ�ūƄŹũůŮŶũ�ż�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�ŰũūűźűŵŷźŻƅ��Ŷũ�ūƄźŷųŷŵ�żŹŷūŶŮ�ū�ŽŷŹŵŮ�

żźŻŷŲƀűūŷŬŷ�ŸŹűźŻŹũźŻűƈ��ŷŻ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ�ű�ŷŪƂŮŶűƈ��ŰũūűźűŵŷźŻű�ūƄƁŮ�źŹŮŭŶŮŬŷ�
żŹŷūŶƈ�ū�ƆŸűŰŷŭűƀŮźųűž�ŴűŪŷ�ŰũŵŮŻŶƄž��źŽŷŹŵűŹŷūũŶŶƄž�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűž�ŸŹűźŻŹũ-
źŻűƈž�Ƞ�ŷŻ�Żżźŷūŷų��ŸŷžūũŴƄ��żźŸŮžũ��ŭŹżŬũ��ŸŷŭŹżŬű���ųŷŵŸƅƇŻŮŹŶƄž�űŬŹ��źŹŮŭŶűŲ�
żŹŷūŮŶƅ�ū�ūƄŹũůŮŶŶƄž�ŽŷŹŵũž�ŰũūűźűŵŷźŻŮŲ�ű�ŸŹűūƈŰũŶŶŷźŻŮŲ�ű�ŵŷůŮŻ�ŪƄŻƅ�
ŸŹŮŷŭŷŴŮŶ�źũŵŷŲ�ŴűƀŶŷźŻƅƇ�Ƞ�űŰūŮźŻŶŷźŻƅ��ųűŶŷ�ūűŭŮŷ��ŶũƀũŴƅŶƄŲ��ŶŮūƄźŷųűŲ��
żŹŷūŮŶƅ�ŰũūűźűŵŷźŻű�Ƞ�ŻŮŴŮūűŰŷŹ��ŵżŰƄųũ��ŽŷŻŷŬŹũŽűƈ�
őŰ�ũŭŭűųŻűūŶŷ��ŭŮūűũŶŻŶƄž�ŴűƀŶŷźŻŶƄž�žũŹũųŻŮŹűźŻűų����ŶũžŷŭƈŻźƈ�ū�ŰŷŶŮ�

źŹŮŭŶűž�ŰŶũƀŮŶűŲ��ŪŭűŻŮŴƅŶƄŲ��ŷŭűŶŷųűŲ��ŭŮƈŻŮŴƅŶƄŲ��ŭŹũŵũŻűƀŮźųűŲ��źũŵŷ-
żūŮŹŮŶŶƄŲ��ƀżūźŻūŮŶŶƄŲ��ŸŹŮŭũŶŶƄŲ��ŸŹũŰŭŶƄŲ��ũŬŹŮźźűūŶƄŲ��źųŴŷŶŶƄŲ�ų�źũ-
ŵŷŸŷůŮŹŻūŷūũŶűƇ��ŸŹű�ŶűŰųŷŲ�ūƄŹũůŮŶŶŷźŻű�űŭŮŷųŹũŻűƀŮźųŷŬŷ��ũūũŶŻƇŹŶŷŬŷ��
ŭŷŪŹŷźŷūŮźŻŶŷŬŷ�ű�źŮŹƅŮŰŶŷŬŷ�ŻűŸŷū�
ōŷŵűŶűŹżƇƂűŮ�ŻűŸƄ�Ƞ�ŪŭűŻŮŴƅŶƄŲ��ŭŮƈŻŮŴƅŶƄŲ��ŸŹŮŭũŶŶƄŲ�ű�ũŬŹŮźźűūŶƄŲ�

�ū�ŸŹŮŭŮŴũž���ŪũŴŴŷū���źũŵƄŮ�ŶŮūƄźŷųűŮ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�Ÿŷ�ŭŷŪŹŷźŷūŮźŻŶŷŵż�ű�źŮŹƅŮŰ-
Ŷŷŵż�ŻűŸũŵ��ƀŻŷ�žũŹũųŻŮŹűŰżŮŻ�űž�ųũų�ŷŭũŹŮŶŶƄž�ŶũŪŴƇŭũŻŮŴŮŲ�ź�ƀŹŮŰŵŮŹŶŷŲ�
ũųŻűūŶŷźŻƅƇ��ź�ŸŷŻŹŮŪŶŷźŻƅƇ�ŪƄŻƅ�ūŮŭŷŵƄŵű��ź�ŸŷūƄƁŮŶŶƄŵű�ŰŶũƀŮŶűƈŵű�ũŬŹŮź-
źűūŶŷźŻű��ŸŹű�ƆŻŷŵ�űŵ�ŶŮ�źūŷŲ�źŻūŮŶŶƄ�źŮŹƅŮŰŶŷźŻƅ�ű�ŭŷŪŹŷźŷūŮźŻŶŷźŻƅ�
œŴũźŻŮŹ���Ƞ�ŵżůźųŷŲ��źũŵƄŲ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶŶƄŲ�
ŋƄźŷųűŮ�ŸŷŴŷůűŻŮŴƅŶƄŮ�ŰŶũƀŮŶűƈ�Ÿŷ�ŵũźųżŴűŶŶŷźŻű�������ŪũŴŴŷū��ű�ŷŻŹűſũ-

ŻŮŴƅŶƄŮ�Ÿŷ�ŽŮŵűŶűŶŶŷźŻű��ȟ�����ŪũŴŴŷū��ŸŷŰūŷŴƈƇŻ�ŷŸŹŮŭŮŴűŻƅ�ƆŻŷŻ�ųŴũźŻŮŹ�
ųũų�ŵũźųżŴűŶŶƄŲ��őŰ�ŵũźųżŴűŶŶƄž�žũŹũųŻŮŹűźŻűų�ŶũűŪŷŴŮŮ�ūƄŹũůŮŶƄ�żŵŮŶűŮ�
źũŵŷżŻūŮŹŭűŻƅźƈ��źűŴũ�ŴűƀŶŷźŻű��ŵżůŮźŻūŮŶŶŷźŻƅ��źűŴũ��źŵŮŴŷźŻƅ��źűŴũ�ūŷŴű�ű�ūƄ-
ŶŷźŴűūŷźŻƅ��űŰ�ŽŮŵűŶűŶŶƄž�Ƞ�żźŻżŸƀűūŷźŻƅ��źųŴŷŶŶŷźŻƅ�ų�ŸŹŷƈūŴŮŶűƇ�ƀżūźŻū��
źŻŹŮŵŴŮŶűŮ�żŻŮƁűŻƅ�ű�ŻŮŹŸűŵŷźŻƅ�
Řŷ�ŷŸŹŷźŶűųż�ŉ��Ŗ��ŗŹŴũ�ŰŶũƀŮŶűƈ�ūƄƁŮ�źŹŮŭŶŮŬŷ�ūƄƈūŴŮŶƄ�Ÿŷ�ƁųũŴŮ�żźŻũŶŷūųű�

Ŷũ�źŷſűũŴƅŶżƇ�ůŮŴũŻŮŴƅŶŷźŻƅ��ŗźŻũŴƅŶƄŮ�ŸũŹũŵŮŻŹƄ�ŶũžŷŭƈŻźƈ�ū�ŸŹŮŭŮŴũž�ŶűŰųűž�
ŰŶũƀŮŶűŲ��ŚųŴŷŶŶŷźŻƅ�ūŷŴŮūŷŬŷ�ųŷŶŻŹŷŴƈ�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶƄž�ŹŮũųſűŲ�ŻũųůŮ�Ŷũ�ŶűŰųŷŵ�
żŹŷūŶŮ��ƀŻŷ�ŬŷūŷŹűŻ�ŷ�ůŮźŻųŷŵ�źũŵŷųŷŶŻŹŷŴŮ�ŴƇŪƄž�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűž�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶƄž�
ŹŮũųſűŲ�ű�ƀżūźŻūŮŶŶƄž�ūŴŮƀŮŶűŲ��ŗŻźżŻźŻūűŮ�ūƄźŷųűž�ű�źŹŮŭŶűž�ŸŷųũŰũŻŮŴŮŲ�Ÿŷ�
ƁųũŴŮ�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ũŬŹŮźźűű�ű�ŶũźűŴűƇ�źūűŭŮŻŮŴƅźŻūżŮŻ�ŷ�ŶŮŸŹűŮŵŴŮŵŷźŻű�ż�ŹŮ-
źŸŷŶŭŮŶŻŷū�ŶũźűŴűƈ�ųũų�źŹŮŭźŻūũ�ŹŮƁŮŶűƈ�ŸŹŷŪŴŮŵ��řŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ�ůŮźŻųŷ�ųŷŶŻŹŷŴű-
ŹżƇŻ�ŴƇŪƄŮ�źūŷű�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűŮ�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶƄŮ�ŹŮũųſűű�ű�ƀżūźŻūŮŶŶƄŮ�ūŴŮƀŮŶűƈ�
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Ŏ��ŋ��ŞũŹűŻŷŶŷūũ��Ŏ��ŋ��ŚżźŴűŶũ��ŔűƀŶŷźŻŶƄŮ�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻű�źųŴŷŶŶŷźŻű�ŸŷŭŹŷźŻųŷūȪ

Ŗũ�ūƄźŷųŷŵ�żŹŷūŶŮ�ū�ŽŷŹŵŮ�żźŻŷŲƀűūŷŬŷ�ŸŹűźŻŹũźŻűƈ�Ƞ�ŰũūűźűŵŷźŻŮŲ�ŶŮ�ūƄƈū-
ŴŮŶŷ��ūƄƁŮ�źŹŮŭŶŮŬŷ�żŹŷūŶƈ�ū�ƆŸűŰŷŭűƀŮźųűž�ŴűŪŷ�ŰũŵŮŻŶƄž��źŽŷŹŵűŹŷūũŶŶƄž�
ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűž�ŸŹűźŻŹũźŻűƈž�Ƞ�ŰũūűźűŵŷźŻű�ŷŻ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ��ŷŪƂŮŶűƈ��Żżźŷūŷų��Ÿŷ-
žūũŴƄ��ŭŹżŬũ��ŸŷŭŹżŬű���ųŷŵŸƅƇŻŮŹŶƄž�űŬŹ��źŹŮŭŶűŲ�żŹŷūŮŶƅ�ū�ūƄŹũůŮŶŶƄž�ŽŷŹŵũž�
ŰũūűźűŵŷźŻŮŲ�ű�ŸŹűūƈŰũŶŶŷźŻŮŲ�ű�ŵŷůŮŻ�ŪƄŻƅ�ŸŹŮŷŭŷŴŮŶ�źũŵŷŲ�ŴűƀŶŷźŻƅƇ�Ƞ�żźŸŮž��
ųűŶŷ�ūűŭŮŷ��Ŷũ�ŶũƀũŴƅŶŷŵ��ŶŮūƄźŷųŷŵ��żŹŷūŮŶƅ�ŰũūűźűŵŷźŻű�Ƞ�űŰūŮźŻŶŷźŻƅ��ŻŮ-
ŴŮūűŰŷŹ��ŵżŰƄųũ��ŽŷŻŷŬŹũŽűƈ�
őŰ����ũŭŭűųŻűūŶŷ��ŭŮūűũŶŻŶƄž�ŴűƀŶŷźŻŶƄž�žũŹũųŻŮŹűźŻűų�źŹŮŭŶűŮ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�

ūƄƈūŴŮŶƄ�Ÿŷ�ŭŮūƈŻű�ƁųũŴũŵ��ŪŭűŻŮŴƅŶŷŵż��ũūũŶŻƇŹŶŷŵż��ŭŮƈŻŮŴƅŶŷŵż��źũŵŷż-
ūŮŹŮŶŶŷŵż��ƀżūźŻūŮŶŶŷŵż��ŸŹŮŭũŶŶŷŵż��ŸŹũŰŭŶŷŵż��ũŬŹŮźźűūŶŷŵż�ű�źŮŹƅŮŰŶŷŵż�
ŻűŸũŵ��ŸŹű�ŶűŰųŷŲ�ūƄŹũůŮŶŶŷźŻű�ŷŭűŶŷųŷŬŷ��űŭŮŷųŹũŻűƀŮźųŷŬŷ��ŭŹũŵũŻűƀŮźųŷŬŷ��
ŭŷŪŹŷźŷūŮźŻŶŷŬŷ�ű�ŻűŸũ��źųŴŷŶŶŷŬŷ�ų�źũŵŷŸŷůŮŹŻūŷūũŶűƇ�
ōŷŵűŶűŹżƇƂűŮ�ŻűŸƄ�Ƞ�ŭŮƈŻŮŴƅŶƄŲ����ŪũŴŴŷū���ƀżūźŻūŮŶŶƄŲ�ű�ũŬŹŮźźűūŶƄŲ��ūƄƁŮ�

��ŪũŴŴŷū���źũŵƄŮ�ŶŮūƄźŷųűŮ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�Ÿŷ�ŭŷŪŹŷźŷūŮźŻŶŷźŻű��ŕŷŬżŻ�ŸŹŷƈūŴƈŻƅ�ŶŮ-
żŹũūŶŷūŮƁŮŶŶŷźŻƅ�ŸŹű�ŸŷūƄƁŮŶŶƄž�ŸŮŹŮŵŮŶŶƄž��źŷſűũŴƅŶŷŵ�źũŵŷŷŬŹũŶűƀŮŶűű��
ūŶűŵũŶűű�ų�ŷŻŹűſũŻŮŴƅŶŷŲ�ŷſŮŶųŮ�
œŴũźŻŮŹ���Ƞ�ŵżůźųŷŲ��ŶũűŵŮŶŮŮ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶŶƄŲ�
ŗŻŹűſũŻŮŴƅŶƄŮ�ŰŶũƀŮŶűƈ�ŵũźųżŴűŶŶŷźŻű��ȟ�����ŪũŴŴŷū��ű�ŽŮŵűŶűŶŶŷźŻű��ȟ������

ŪũŴŴŷū��ŸŷŰūŷŴƈƇŻ�ŷŻŶŮźŻű�ƆŻż�ŬŹżŸŸż�ų�ŶŮŭűŽŽŮŹŮŶſűŹŷūũŶŶŷŵż�ŸźűžŷŴŷŬűƀŮźųŷŵż�
ŸŷŴż�ŴűƀŶŷźŻű��őŰ�ŵũźųżŴűŶŶƄž�žũŹũųŻŮŹűźŻűų�ŶũűŪŷŴŮŮ�ūƄŹũůŮŶƄ�żŵŮŶűŮ�źũŵŷ-
żŻūŮŹŭűŻƅźƈ�ű�źűŴũ�ūŷŴű��űŰ�ŽŮŵűŶűŶŶƄž�Ƞ�żźŻżŸƀűūŷźŻƅ�ű�ŭŷūŮŹƀűūŷźŻƅ��ŖŮŭűŽ-
ŽŮŹŮŶſűŹŷūũŶŶŷźŻƅ�ŸźűžŷŴŷŬűƀŮźųŷŬŷ�ŸŷŴũ�Ƞ�ƈūŴŮŶűŮ�ŭŷūŷŴƅŶŷ�ŹŮŭųŷŮ�ű�ŷŻŹũůũŮŻ�
ŻŹżŭŶŷźŻű�ū�ũŭũŸŻũſűű�źżŪƃŮųŻũ�ų�źŸŮſűŽűųŮ�źŷſűŷųżŴƅŻżŹŶŷŲ�źŹŮŭƄ��ŶŮźŷŷŻūŮŻźŻūűŮ�
ŬŴżŪűŶŶƄž�ƆŻŶŷźŸŮſűŽűƀŮźųűž�ŸŷŴŷŹŷŴŮūƄž�żźŻũŶŷūŷų�źżŪƃŮųŻũ�űŭŮũŴƅŶƄŵ�ŷŪŹũŰũŵ�
ŵũźųżŴűŶŶŷźŻű�ű�ŽŮŵűŶŶŷźŻű��ųŷŻŷŹƄŮ�ŷŶ�żźūũűūũŮŻ�ū�ŸŹŷſŮźźŮ�źŷſűũŴűŰũſűű�ƀŮŹŮŰ�
źŹŮŭźŻūũ�ŵũźźŷūŷŲ�űŶŽŷŹŵũſűű��ŷŪŹũŰƄ�ŴűŻŮŹũŻżŹŶƄž��ųűŶŷ��ű�ŻŮŴŮŬŮŹŷŮū��ŷŪŹũŰƄ�
ųżŵűŹŷū��źŷŰŭũŶŶƄŮ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�ŰũŸũŭŶŷŮūŹŷŸŮŲźųűž�źŻŮŹŮŷŻűŸŷū�ű�źűźŻŮŵ�ſŮŶŶŷźŻŮŲ���
œũų�ŸŹũūűŴŷ��ŶŮŭűŽŽŮŹŮŶſűŹŷūũŶŶƄŲ�ŸźűžŷŴŷŬűƀŮźųűŲ�ŸŷŴ�ŴűƀŶŷźŻű�ŸŹŷƈūŴƈŮŻźƈ�
ū�ŶűŰųŷŲ�ŷſŮŶųŮ�űŴű�ŷŻŹűſũŶűű�ż�źŮŪƈ�ű�ŵżůŮźŻūŮŶŶŷźŻű��ű�ůŮŶźŻūŮŶŶŷźŻű�
ŋƄƁŮ�źŹŮŭŶŮŬŷ�ūƄƈūŴŮŶƄ�ŴűƁƅ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�Ÿŷ�ƁųũŴŮ�żźŻũŶŷūųű�Ŷũ�źŷſűũŴƅŶżƇ�

ůŮŴũŻŮŴƅŶŷźŻƅ��ŶűůŮ�źŹŮŭŶŮŬŷ�Ƞ�Ÿŷ�ƁųũŴũŵ�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ŸŹŮŷŭŷŴŮŶűƇ�ŶŷŹŵ�
ű�ŸŹũūűŴ��źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ũŭŭűųŻűūŶŷŵż��źũŵŷŸŷūŹŮůŭũƇƂŮŵż��źũŵŷŹũŰŹżƁũƇƂŮŵż�
ű�ŭŮŴűŶųūŮŶŻŶŷŵż�ŸŷūŮŭŮŶűƇ��ŶűŰųűŮ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�Ƞ�Ÿŷ�ƁųũŴũŵ�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ũŬŹŮź-
źűű�ű�ŶũźűŴűƇ��řŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ�ůŮźŻųŷ�ųŷŶŻŹŷŴűŹżƇŻ�ŴƇŪƄŮ�źūŷű�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűŮ�
ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶƄŮ�ŹŮũųſűű�ű�ƀżūźŻūŮŶŶƄŮ�ūŴŮƀŮŶűƈ�
Ŗũ�ūƄźŷųŷŵ�żŹŷūŶŮ�ū�ŽŷŹŵŮ�żźŻŷŲƀűūŷŬŷ�ŸŹűźŻŹũźŻűƈ�ūƄƈūŴŮŶũ�ŰũūűźűŵŷźŻƅ�ŷŻ�

ŹŷŭűŻŮŴŮŲ��ūƄƁŮ�źŹŮŭŶŮŬŷ�żŹŷūŶƈ�ū�ƆŸűŰŷŭűƀŮźųűž�ŴűŪŷ�ŰũŵŮŻŶƄž��źŽŷŹŵűŹŷ-
ūũŶŶƄž�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűž�ŸŹűźŻŹũźŻűƈž�Ƞ�ŰũūűźűŵŷźŻű�ŷŻ�ŷŪƂŮŶűƈ��ŸŷžūũŴƄ��żźŸŮ-
žũ��ŭŹżŬũ��ŸŷŭŹżŬű���ųŷŵŸƅƇŻŮŹŶƄž�űŬŹ��źŹŮŭŶűŲ�żŹŷūŮŶƅ�ū�ūƄŹũůŮŶŶƄž�ŽŷŹŵũž�
ŰũūűźűŵŷźŻŮŲ�ű�ŸŹűūƈŰũŶŶŷźŻŮŲ�ű�ŵŷůŮŻ�ŪƄŻƅ�ŸŹŮŷŭŷŴŮŶ�źũŵŷŲ�ŴűƀŶŷźŻƅƇ�Ƞ�Żż-
źŷūŷų��ųűŶŷ�ūűŭŮŷ��ŶũƀũŴƅŶƄŲ��ŶŮūƄźŷųűŲ��żŹŷūŮŶƅ�ŰũūűźűŵŷźŻű�Ƞ�űŰūŮźŻŶŷźŻƅ��
ŻŮŴŮūűŰŷŹ��ŵżŰƄųũ��ŽŷŻŷŬŹũŽűƈ�
őŰ����ũŭŭűųŻűūŶŷ��ŭŮūűũŶŻŶƄž�ŴűƀŶŷźŻŶƄž�žũŹũųŻŮŹűźŻűų�źŹŮŭŶűŮ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�

ūƄƈūŴŮŶƄ�Ÿŷ�ŭŮūƈŻű�ŻűŸũŵ��ŪŭűŻŮŴƅŶŷŵż��ŭŮƈŻŮŴƅŶŷŵż��ŭŹũŵũŻűƀŮźųŷŵż��źũŵŷ-
żūŮŹŮŶŶŷŵż��ƀżūźŻūŮŶŶŷŵż��ŸŹŮŭũŶŶŷŵż��ŸŹũŰŭŶŷŵż��ũŬŹŮźźűūŶŷŵż��źųŴŷŶŶŷŵż�
ų�źũŵŷŸŷůŮŹŻūŷūũŶűƇ��Ŷũ�ŽŷŶŮ�ŶűŰųűž�ŰŶũƀŮŶűŲ�ŷŭűŶŷųŷŬŷ��űŭŮŷųŹũŻűƀŮźųŷŬŷ��
ũūũŶŻƇŹŶŷŬŷ��ŭŷŪŹŷźŷūŮźŻŶŷŬŷ��źŮŹƅŮŰŶŷŬŷ�ŻűŸŷū�
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ōŷŵűŶűŹżƇƂűŮ�ŻűŸƄ�Ƞ�ŭŮƈŻŮŴƅŶƄŲ��ūƄƁŮ���ŪũŴŴŷū��ű�ũŬŹŮźźűūŶƄŲ��ūƄƁŮ���
ŪũŴŴŷū���źũŵƄŮ�ŶŮūƄźŷųűŮ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�Ƞ�űŭŮŷųŹũŻűƀŮźųűŲ�ŻűŸ�ű�źŮŹƅŮŰŶŷźŻƅ��ƀŻŷ�
žũŹũųŻŮŹűŰżŮŻ�űž�źŴŮŭżƇƂűŵ�ŷŪŹũŰŷŵ��ŷŶű�ŶŮ�ŵŮƀŻũŻŮŴű��Ŷŷ�ű�źŮŹƅŮŰŶŷźŻƅ�űŵ�ŶŮ�
źūŷŲ�źŻūŮŶŶũ��ŷŶű�ũųŻűūŶƄ��Ŷŷ�űŰŪŮŬũƇŻ�ŶŷūŷūūŮŭŮŶűŲ��ŰũŵųŶżŻƄ��ŶŮ�żŹũūŶŷūŮ-
ƁŮŶŶƄ��ŵŷŬżŻ�ŪƄŻƅ�ŸŷŭūŮŹůŮŶƄ�ŬŶŮūż��źũŵŷżŶűƀűůŮŶűƇ��ŪŮźŸŷųŷŲźŻūż��źűŴƅŶŷŵż�
źũŵŷŹũŰŹżƁŮŶűƇ��ŗŶű�ŷŻƀũƈŶŶƄŮ��űŵŸżŴƅźűūŶƄŮ�ű�ŶŮżŹũūŶŷūŮƁŮŶŶƄŮ�
œŴũźŻŮŹ���Ƞ�żźŴŷūŶŷ�ůŮŶźųűŲ��ūŻŷŹŷŲ�Ÿŷ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶŶŷźŻű�
ŗŻŹűſũŻŮŴƅŶƄŮ�ŰŶũƀŮŶűƈ�ŵũźųżŴűŶŶŷźŻű��ȟ�����ŪũŴŴŷū��ű�ŸŷŴŷůűŻŮŴƅŶƄŮ�Ÿŷ�

ŽŮŵűŶűŶŶŷźŻű�������ŪũŴŴŷū��ŸŷŰūŷŴƈƇŻ�ŷŻŶŮźŻű�ƆŻŷŻ�ųŴũźŻŮŹ�ų�ŽŮŵűŶűŶŶŷŵż��
őŰ�ŵũźųżŴűŶŶƄž�žũŹũųŻŮŹűźŻűų�ūƄŹũůŮŶƄ�ŴűƁƅ�żŵŮŶűŮ�źũŵŷżŻūŮŹŭűŻƅźƈ�ű�źűŴũ�
ūŷŴű��űŰ�ŽŮŵűŶűŶŶƄž�Ƞ�żźŻżŸƀűūŷźŻƅ��źųŴŷŶŶŷźŻƅ�ų�ŸŹŷƈūŴŮŶűƇ�ƀżūźŻū��ŶŮůŶŷźŻƅ��
ůŮŶźŻūŮŶŶŷźŻƅ��ŵƈŬųŷźŻƅ�ū�ūƄźųũŰƄūũŶűƈž�ű�źŻŹŮŵŴŮŶűŮ�żŻŮƁűŻƅ�
Ŝ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�ūƄƈūŴŮŶ�ūƄźŷųűŲ�żŹŷūŮŶƅ�ūƄŹũůŮŶŶŷźŻű�żźŻũŶŷūųű�Ŷũ�źŷſű-

ũŴƅŶżƇ�ůŮŴũŻŮŴƅŶŷźŻƅ�ŸŹű�ŶűŰųŷŵ�żŹŷūŶŮ�ūƄŹũůŮŶŶŷźŻű�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ŸŹŮŷŭŷ-
ŴŮŶűƇ�ŶŷŹŵ�ű�ŸŹũūűŴ��ű�ŶŮźŽŷŹŵűŹŷūũŶŶƄž�ŻŮŶŭŮŶſűŲ�ūŷŴŮūŷŬŷ�ųŷŶŻŹŷŴƈ�źūŷűž�
ŸŷŻŹŮŪŶŷźŻŮŲ�ű�ƀżūźŻūŮŶŶƄž�ūŴŮƀŮŶűŲ��ŋƄźŷųűŮ�ŰŶũƀŮŶűƈ�Ÿŷ�ƁųũŴŮ�źŷſűũŴƅŶŷŲ�
ůŮŴũŻŮŴƅŶŷźŻű�ŵŷŬżŻ�źūűŭŮŻŮŴƅźŻūŷūũŻƅ�ŷ�ūƄźŷųŷŲ�ŶũźŻŷŹŷůŮŶŶŷźŻű�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�
ƆŻŷŬŷ�ųŴũźŻŮŹũ�Ÿŷ�ŷŻŶŷƁŮŶűƇ�ų�ŸźűžŷŭűũŬŶŷźŻűƀŮźųŷŲ�źűŻżũſűű��řŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ�
ůŮźŻųŷ�ųŷŶŻŹŷŴűŹżƇŻ�ŴƇŪƄŮ�źūŷű�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűŮ�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶƄŮ�ŹŮũųſűű�ű�ƀżū-
źŻūŮŶŶƄŮ�ūŴŮƀŮŶűƈ�
Ŗũ�ūƄźŷųŷŵ�żŹŷūŶŮ�ū�ŽŷŹŵŮ�żźŻŷŲƀűūŷŬŷ�ŸŹűźŻŹũźŻűƈ�ūƄƈūŴŮŶũ�ŰũūűźűŵŷźŻƅ�

ŷŻ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ��ŷŪƂŮŶűƈ��ŸŷžūũŴƄ��żźŸŮžũ��ŭŹżŬũ��ŸŷŭŹżŬű���ūƄƁŮ�źŹŮŭŶŮŬŷ�żŹŷūŶƈ�
ū�ƆŸűŰŷŭűƀŮźųűž�ŴűŪŷ�ŰũŵŮŻŶƄž��źŽŷŹŵűŹŷūũŶŶƄž�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűž�ŸŹűźŻŹũźŻű-
ƈž�Ƞ�ŰũūűźűŵŷźŻƅ�ŷŻ�Żżźŷūŷų��ųŷŵŸƅƇŻŮŹŶƄž�űŬŹ��źŹŮŭŶűŲ�żŹŷūŮŶƅ�ū�ūƄŹũůŮŶŶƄž�
ŽŷŹŵũž�ŰũūűźűŵŷźŻŮŲ�ű�ŸŹűūƈŰũŶŶŷźŻŮŲ�ű�ŵŷůŮŻ�ŪƄŻƅ�ŸŹŮŷŭŷŴŮŶ�źũŵŷŲ�ŴűƀŶŷ-
źŻƅƇ�Ƞ�űŰūŮźŻŶŷźŻƅ��ųűŶŷ�ūűŭŮŷ��ŵżŰƄųũ��ŽŷŻŷŬŹũŽűƈ��ŶũƀũŴƅŶƄŲ��ŶŮūƄźŷųűŲ��
żŹŷūŮŶƅ�ŰũūűźűŵŷźŻű�Ƞ�ŻŮŴŮūűŰŷŹ�
őŰ�ŴűƀŶŷźŻŶƄž�ũŭŭűųŻűūŶŷ��ŭŮūűũŶŻŶƄž�ũųſŮŶŻżũſűŲ�ūƄźŷųűŮ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�ūƄ-

ƈūŴŮŶƄ�Ÿŷ�ŪŭűŻŮŴƅŶŷŵż�ŻűŸż��źŹŮŭŶűŮ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�Ƞ�Ÿŷ�ūŷźƅŵű�ŻűŸũŵ��ũūũŶŻƇŹ-
Ŷŷŵż��ŭŮƈŻŮŴƅŶŷŵż��ŭŹũŵũŻűƀŮźųŷŵż��źũŵŷżūŮŹŮŶŶŷŵż��ƀżūźŻūŮŶŶŷŵż��ŸŹŮŭũŶŶŷŵż��
ŸŹũŰŭŶŷŵż�ű�ũŬŹŮźźűūŶŷŵż���ŶűŰųűŮ�ŸŷųũŰũŻŮŴű�Ƞ�Ÿŷ�ŷŭűŶŷųŷŵż��űŭŮŷųŹũŻűƀŮźųŷŵż��
ŭŷŪŹŷźŷūŮźŻŶŷŵż��źųŴŷŶŶŷŵż�ų�źũŵŷŸŷůŮŹŻūŷūũŶűƇ�ű�źŮŹƅŮŰŶŷŵż�ŻűŸũŵ�
ōŷŵűŶűŹżƇƂũƈ�žũŹũųŻŮŹűźŻűųũ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū���Ŭŷ�ųŴũźŻŮŹũ�ȟŭŮƈŻŮŴƅŶƄ��ūƄƁŮ�

��ŪũŴŴŷū���ŪŭűŻŮŴƅŶƄ��ŸŹŮŭũŶŶƄ��ƀżūźŻūŮŶŶƄ��ūƄƁŮ���ŪũŴŴŷū���ŶŮ�źūŷŲ�źŻūŮŶŶŷ�
ƀżūźŻūŷ�ŷŭűŶŷƀŮźŻūũ��ŭŹũŵũŻűŰűŹŷūũŻƅ�ű�ŪƄŻƅ�ŭŷŪŹŷźŷūŮźŻŶƄŵű��ŘŹű�ūƄŹũůŮŶŶŷŲ�
ŶŮżŹũūŶŷūŮƁŮŶŶŷźŻű��źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ŬŶŮūż��źũŵŷżŶűƀűůŮŶűƇ��ŪŮźŸŷųŷŲźŻūż��ŶŮżūŮ-
ŹŮŶŶŷźŻű�ű�źűŴƅŶŷŵż�źũŵŷŹũŰŹżƁŮŶűƇ�ŷŶű�ƀũźŻŷ�ŷůűŭũƇŻ�ŷŻ�ŭŹżŬűž�ŻŷŴƅųŷ�ŸŴŷžŷŬŷ��
ŸŷŭŷŰŹűŻŮŴƅŶƄ��ŪŮźųŷŵŸŹŷŵűźźŶƄ��żŪŮůŭŮŶƄ�ū�źūŷŮŲ�ŸŹũūŷŻŮ��ūźŮŬŭũ�ŷůűŭũƇŻ�
ŶŮŸŹűƈŻŶŷźŻŮŲ�ŷŻ�ūŹũůŭŮŪŶŷŲ�ŋźŮŴŮŶŶŷŲ��ŷŸũźŶŷźŻű��űźžŷŭƈƂŮŲ�ŷŻ�ŭŹżŬűž�ŴƇŭŮŲ�
ōŴƈ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�ŸƈŻű�ųŴũźŻŮŹŷū�žũŹũųŻŮŹŶƄ�ŹũŰŶƄŮ�ŷŻūŮŻƄ�Ŷũ�ūŷŸŹŷźƄ�ũŶųŮ-

ŻűŹŷūũŶűƈ�
Ƞ�ũūŻŷŹűŻŮŻŶƄŵű�ŴƇŭƅŵű��ź�ųŷŻŷŹƄž�ŬŷŻŷūƄ�ŪŹũŻƅ�ŸŹűŵŮŹ�ű�ų�ųŷŻŷŹƄŵ�ŬŷŻŷūƄ�

ŸŹűźŴżƁűūũŻƅźƈ��ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ�ūźŮž�ųŴũźŻŮŹŷū�źƀűŻũƇŻ�źūŷűž�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ��ŷŸŮųż-
Ŷŷū���ŭŹżŬűž�ŹŷŭźŻūŮŶŶűųŷū�űŴű�źŻũŹƁűž�ŪŹũŻƅŮū�ű�źŮźŻŮŹ��ƀŻŷ�ŵŷůŮŻ�ŬŷūŷŹűŻƅ�
ŷ�žŷŹŷƁűž�ūŰũűŵŷŷŻŶŷƁŮŶűƈž�ū�źŮŵƅƈž�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�űŴű�ŷ�ŰũūűźűŵŷźŻű�ŷŻ�Ŷűž�
Ƞ�ū�ŻŹżŭŶƄž�źűŻżũſűƈž�ūźŮ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ�ŸƄŻũƇŻźƈ�źũŵű�űźųũŻƅ�ūƄžŷŭ�ű�ŷŪŭż-

ŵƄūũŻƅ�źűŻżũſűƇ��Őũ�ŸŷŭŭŮŹůųŷŲ�ų�ŹŷŭűŻŮŴƈŵ�ű�ŭŹżŰƅƈŵ�ūƄŪűŹũƇŻ�ŷŪŹũƂũŻƅźƈ�
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ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�ŻŷŴƅųŷ������ű���Ŭŷ�ųŴũźŻŮŹŷū��žŷŻƈ�ŹŷŭűŻŮŴű�ŭŴƈ�ūźŮž�
ũūŻŷŹűŻŮŻƄ��řŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ���Ŭŷ�ųŴũźŻŮŹũ�ūƄŪűŹũƇŻ�ŷŪŹũƂũŻƅźƈ�Űũ�źŷūŮŻŷŵ�ų�ŭŹżŰƅƈŵ��
žŷŻƈ��źżŭƈ�Ÿŷ�ŷŻūŮŻũŵ��ŭŹżŰƅƈ�ŶŮ�ūžŷŭƈŻ�ū�ųŹżŬ�ŴƇŭŮŲ��ų�ųŷŻŷŹƄŵ�źŻŷűŻ�ŸŹűźŴżƁű-
ūũŻƅźƈ��ŗŻŵŮŻűŵ�ŻŷŻ�ŽũųŻ��ƀŻŷ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ���Ŭŷ�ųŴũźŻŮŹũ�ūŷŷŪƂŮ�ŶŮ�ŹũźźŵũŻŹűūũƇŻ�
ŹŷŭűŻŮŴŮŲ�ųũų�ŸŷŵŷƂŶűųŷū�ū�ŻŹżŭŶƄž�źűŻżũſűƈž��ŵũŴŷ�ŷŻūŮŻŷū�ŷŪ�ŷŪŹũƂŮŶűƈž�
ų�ŭŹżŰƅƈŵ��űŵ�źūŷŲ�źŻūŮŶŶŷ�ŶŮ�ŷŪƂũŻƅźƈ��mżžŷŭűŻƅ�ū�źŮŪƈ}��őŶŻŮŹŶŮŻ�űŴű�űŬŹƄ�
Ƞ�ū�źŷūŹŮŵŮŶŶŷŲ�ůűŰŶű�ŶżůŶŷ�ŪƄŻƅ�źűŴƅŶƄŵű�ű�żūŮŹŮŶŶƄŵű�ū�źŮŪŮ��Żũų�źƀű-

ŻũƇŻ�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�ūźŮž�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū��ųŹŷŵŮ���Ŭŷ�ųŴũźŻŮŹũ��ųŷŻŷŹƄŵ�ūũůŶŷ�ŪƄŻƅ�
žűŻŹƄŵű�ű�ŶŮƀŮźŻŶƄŵű�
Ƞ�ū�źŷūŹŮŵŮŶŶŷŲ�ůűŰŶű�žżůŮ�ūźŮŬŷ�ŸŹűžŷŭűŻźƈ�ƀŮŴŷūŮųż�źŴũŪŷŵż��ŬŴżŸŷŵż�ű�ŭŷ-

ūŮŹƀűūŷŵż��źƀűŻũƇŻ�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�ūźŮž�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū��Řŷ�ŵŶŮŶűƇ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�
��Ŭŷ�ųŴũźŻŮŹũ�ŮƂŮ�ű�ŭŷŪŹŷŵż��ŶŮŸŷŶƈŻŴűūŷŵż�ű�ŶŮźŷŷŪŹũŰűŻŮŴƅŶŷŵż����Ų�ű���Ų�ųŴũ-
źŻŮŹƄ�ŷŻŵŮŻűŴű�ųũƀŮźŻūŷ�Ƞ�ŶŮŷŪŹũŰŷūũŶŶŷźŻƅ��ũ�ū�ųŴũźŻŮŹŮ���ŷŻŵŮŻűŴű�ŪŮŭŶŷźŻƅ�
Ƞ�ŴűƀŶŷŮ�żƀũźŻűŮ�ū�ųŷŶŽŴűųŻũž�ź�ŴƇŭƅŵű�ŭŹżŬűž�ŶũſűŲ�ŸŹŮŭźŻũūŴƈƇŻ�źŮŪŮ�ūŷŰ-

ŵŷůŶƄŵ�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū���Ŭŷ�ųŴũźŻŮŹũ��żŻŷƀŶŮŶűŮ��Ŷũſűű�żųũŰũŶƄ�Ƞ�
ſƄŬũŶŮ�ű�ũŹŵƈŶŮ���ŗźŻũŴƅŶƄŮ�ŴűŪŷ�űźŸƄŻƄūũƇŻ�ŰũŻŹżŭŶŮŶűƈ�ź�ŷŻūŮŻŷŵ��ŴűŪŷ�Ŷű�
ŸŹű�ųũųűž�ŷŪźŻŷƈŻŮŴƅźŻūũž�ŶŮ�ŪżŭżŻ�żƀũźŻūŷūũŻƅ�
Ƞ�ŸŷŭŻŷŴųŶżŻƅ�ų�żƀũźŻűƇ�ū�ųŷŶŽŴűųŻũž�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�ŵŷŬżŻ�ŶũźűŴűŮ�

ű�ūƄŰƄūũƇƂŮŮ��ũŬŹŮźźűūŶŷŮ�ŸŷūŮŭŮŶűŮ�ŴƇŭŮŲ�
Ƞ�żƀũźŻūŷūũŻƅ�ū�ŸŹŷŻŮźŻũž�ű�ŵűŻűŶŬũž�ŸŹŷŻűū�ūŴũźŻű�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�

ŶŮ�ŪżŭżŻ��ųŹŷŵŮ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū���Ŭŷ�ųŴũźŻŮŹũ��ųŷŻŷŹƄŮ�ūƄŹũŰűŴű�ū�ŷŻūŮŻũž�źŷŵŶŮŶűŮ�
�źųŷŹŮŮ�ūźŮŬŷ�ŶŮŻ��
Ƞ�ŸŹű�ƆŻŷŵ�ūźŮ�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ�ŷŻŵŮŻűŴű�ŽũųŻŷŹƄ��ųŷŻŷŹƄŮ�ŵŷŬżŻ�ŸŷŭŻŷŴųŶżŻƅ�

űž�ų�żƀũźŻűƇ�ū�Żũųűž�ũųſűƈž�ű�ŵűŻűŶŬũž��źŹŮŭű�ųŷŻŷŹƄž�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ��ŶŮźżƂűŮ�
żƂŮŹŪ�ŷŪƂŮźŻūż�ű�Ŷũſűű�
Ƞ�Ŷũ�űźžŷŭƈƂűŲ�ŷŻ�ŭŹżŰŮŲ�ŸŹűŰƄū�żƀũźŻūŷūũŻƅ�ū�Żũųűž�ũųſűƈž�ŷŻųŴűųŶŮŻźƈ�

ŪŷŴƅƁũƈ�ƀũźŻƅ�ūźŮž�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū��ųŹŷŵŮ�ųŴũźŻŮŹũ����ųŷŻŷŹƄŲ�ū�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŮ�ŶŮ�
ŰũžŷŻŮŴ�ŷŻūŮƀũŻƅ�
őźžŷŭƈ�űŰ�źųũŰũŶŶŷŬŷ��ŵŷůŮŵ�źŭŮŴũŻƅ�ūƄūŷŭ�ŷ�Żŷŵ��ƀŻŷ�ż�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�ūƄƈūŴŮŶƄ�

ŹũŰŶƄŮ�ŷŻŴűƀűŻŮŴƅŶƄŮ�žũŹũųŻŮŹŶƄŮ�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻű�ū�ūƄŪŷŹŮ�ŹũŰŶƄž�ŽŷŹŵ�ŭŮźŻŹżų-
ŻűūŶŷŲ�ũųŻűūŶŷźŻű�

ŋƄūŷŭƄ
ŗźŶŷūŶƄŮ�ŹŮŰżŴƅŻũŻƄ�ƆŵŸűŹűƀŮźųŷŬŷ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ŵŷůŶŷ�ŸŹŮŭźŻũūűŻƅ�ū�ūűŭŮ�

źŴŮŭżƇƂűž�ŸŷŴŷůŮŶűŲ�
ŋ�ūƄŪŷŹųŮ�ŸŷŴżƀŮŶŷ���ųŴũźŻŮŹŷū��űŰ�Ŷűž�ŭūũ�źŵŮƁũŶŶƄž�Ÿŷ�ŸŷŴż��ŭūũ�Ƞ�ŵżů-

źųűž�ű�ŷŭűŶ�Ƞ�ůŮŶźųűŲ��ŋ�ſŮŴŷŵ�ųŴũźŻŮŹƄ�ŷŻŴűƀũƇŻźƈ�ŭŹżŬ�ŷŻ�ŭŹżŬũ�Ÿŷ�źŻŮŸŮŶű�
ūƄŹũůŮŶŶŷźŻű�ųũų�ŸũŹũŵŮŻŹŷū�ŷŻųŴŷŶƈƇƂŮŬŷźƈ�ŸŷūŮŭŮŶűƈ��Żũų�ű�ŴűƀŶŷźŻŶƄŵ�
žũŹũųŻŮŹűźŻűųũŵ�
œŴũźŻŮŹ����źŵŮƁũŶŶƄŲ�Ÿŷ�ŸŷŴż��Ƞ�ŭŮƈŻŮŴƅŶƄŮ��ƀżūźŻūŮŶŶƄŮ�ũŶŭŹŷŬűŶƄ��ź�ūƄ-

ŹũůŮŶŶŷŲ�żźŻũŶŷūųŷŲ�Ŷũ�źŷſűũŴƅŶżƇ�ůŮŴũŻŮŴƅŶŷźŻƅ��źųŴŷŶŶƄŮ�ų�ũŭŭűųŻűūŶŷŵż�
ŸŷūŮŭŮŶűƇ��ź�ūƄŹũůŮŶŶŷŲ�ŰũūűźűŵŷźŻƅƇ�ŷŻ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ�ű�ŷŪƂŮŶűƈ��ŋ�ŻŹżŭŶŷŲ�
źűŻżũſűű�źũŵŷźŻŷƈŻŮŴƅŶŷ�űƂżŻ�ūƄžŷŭ�
œŴũźŻŮŹ����źŵŮƁũŶŶƄŲ�Ÿŷ�ŸŷŴż��Ƞ�ŭŮƈŻŮŴƅŶƄŮ��ŸŹŮŭũŶŶƄŮ��ũŬŹŮźźűūŶƄŮ�ŵũźųżŴű-

ŶƄ��źųŴŷŶŶƄŮ�ų�ũŬŹŮźźűű�ŸŹű�ŸŷŴŶŷŵ�ŷŻźżŻźŻūűű�źųŴŷŶŶŷźŻű�źųŹƄūũŻƅ�źŷŪźŻūŮŶŶƄŮ�
ŶŷŹŵƄ�ű�ſŮŶŶŷźŻű�ź�ūƄŹũůŮŶŶŷŲ�ŰũūűźűŵŷźŻƅƇ�ŷŻ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ�ű�ŷŪƂŮŶűƈ��ŋ�ŻŹżŭŶŷŲ�
źűŻżũſűű�ŷŪŹũƂũƇŻźƈ�Űũ�ŸŷŭŭŮŹůųŷŲ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ�
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Ŏ��ŋ��ŞũŹűŻŷŶŷūũ��Ŏ��ŋ��ŚżźŴűŶũ��ŔűƀŶŷźŻŶƄŮ�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻű�źųŴŷŶŶŷźŻű�ŸŷŭŹŷźŻųŷūȪ

œŴũźŻŮŹ����ŵżůźųŷŲ��źũŵƄŲ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶŶƄŲ�ū�ūƄŪŷŹųŮ��Ƞ�ŭŮƈŻŮŴƅŶƄŮ��ƀżū-
źŻūŮŶŶƄŮ��ũŬŹŮźźűūŶƄŮ�ŵũźųżŴűŶƄ��ź�ūƄŹũůŮŶŶŷŲ�żźŻũŶŷūųŷŲ�Ŷũ�źŷſűũŴƅŶżƇ�
ůŮŴũŻŮŴƅŶŷźŻƅ��ųŷŶŻŹŷŴűŹżƇƂűŮ�ŴƇŪƄŮ�źūŷű�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűŮ�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶƄŮ�
ŹŮũųſűű�ű�ƀżūźŻūŮŶŶƄŮ�ūŴŮƀŮŶűƈ��ŪŮŰ�ūƄŹũůŮŶŶƄž�ŰũūűźűŵŷźŻŮŲ��ŋ�ŻŹżŭŶŷŲ�źű-
Żżũſűű�źũŵŷźŻŷƈŻŮŴƅŶŷ�űƂżŻ�ūƄžŷŭ��ŗŻźżŻźŻūűŮ�ŸŷūƄƁŮŶŶƄž�ŸŷųũŰũŻŮŴŮŲ�Ÿŷ�
ŷŸŹŷźŶűųż�ŉ��Ŗ��ŗŹŴũ�ű�ŻŮźŻż�źũŵŷŷſŮŶųű�ŴűƀŶƄž�ŰũūűźűŵŷźŻŮŲ�ŸŷŰūŷŴƈŮŻ�ŷŻŶŮźŻű�
ƆŻŷŻ�ųŴũźŻŮŹ�ų�ƆŻũŴŷŶŶƄŵ�
œŴũźŻŮŹ����ŵżůźųŷŲ��ŶũűŵŮŶŮŮ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶŶƄŲ��ȟźūŮŹžŭŮƈŻŮŴƅŶƄŮ��ŸŹű�ŷŭŶŷ-

ūŹŮŵŮŶŶŷŲ�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ŰũŵųŶżŻŷźŻű�ű�ŸŷŭūŮŹůŮŶŶŷźŻű�źũŭűźŻźųŷŵż�ŹũźźŻŹŷŲ-
źŻūż���ũŬŹŮźźűūŶƄŮ��ź�ŶŮŭűŽŽŮŹŮŶſűŹŷūũŶŶƄŵ�ŸźűžŷŴŷŬűƀŮźųűŵ�ŸŷŴŷŵ�ŴűƀŶŷźŻű��
ź�ūƄŹũůŮŶŶŷŲ�żźŻũŶŷūųŷŲ�Ŷũ�źŷſűũŴƅŶżƇ�ůŮŴũŻŮŴƅŶŷźŻƅ�ű�ūŷŴŮūƄŵ�ųŷŶŻŹŷŴŮŵ�
ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűž�ŸŹŷƈūŴŮŶűŲ�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶƄž�ŹŮũųſűŲ��ź�ūƄŹũůŮŶŶŷŲ�ŰũūűźűŵŷźŻƅƇ�
ŷŻ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ��ŋ�ŻŹżŭŶŷŲ�źűŻżũſűű�źųŴŷŶŶƄ�mżžŷŭűŻƅ�ū�źŮŪƈ}��ŘŹű�űźųŴƇƀűŻŮŴƅŶƄž�
ŷŪźŻŷƈŻŮŴƅźŻūũž�ŬŷŻŷūƄ�Ŷũ�ŴűƀŶŷŮ�żƀũźŻűŮ�ū�ųŷŶŽŴűųŻŮ�ź�ŴƇŭƅŵű�ŭŹżŬűž�ŶũſűŲ��
ŹŮŴűŬűŲ�
œŴũźŻŮŹ����żźŴŷūŶŷ�ůŮŶźųűŲ��Ƞ�ŪŭűŻŮŴƅŶƄŮ��ŭŮƈŻŮŴƅŶƄŮ��ƀżūźŻūŮŶŶƄŮ��ŸŹŮŭũŶŶƄŮ�

ŽŮŵűŶűŶƄ�ź�ūƄŹũůŮŶŶŷŲ�żźŻũŶŷūųŷŲ�Ŷũ�źŷſűũŴƅŶżƇ�ůŮŴũŻŮŴƅŶŷźŻƅ��ůŮźŻųŷ�ųŷŶ-
ŻŹŷŴűŹżƇƂűŮ�ŴƇŪƄŮ�źūŷű�ŸŷūŮŭŮŶƀŮźųűŮ�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶƄŮ�ŹŮũųſűű�ű�ƀżūźŻūŮŶŶƄŮ�
ūŴŮƀŮŶűƈ��ź�ūƄŹũůŮŶŶŷŲ�ŰũūűźűŵŷźŻƅƇ�ŷŻ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ��ŷŪƂŮŶűƈ��ŸŷžūũŴƄ�ű�żźŸŮžũ��
ŋ�ŻŹżŭŶŷŲ�źűŻżũſűű�źũŵŷźŻŷƈŻŮŴƅŶŷ�űƂżŻ�ūƄžŷŭ�
ŘŷŴżƀŮŶŶƄŮ�Ŷũŵű�ŹŮŰżŴƅŻũŻƄ�ū�ŸŹŷſŮźźŮ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ŸŷŰūŷŴƈƇŻ�żŻūŮŹůŭũŻƅ��

ƀŻŷ�ūƄŭūűŶżŻŷŮ�Ŷũŵű�ŸŹŮŭŸŷŴŷůŮŶűŮ�ŶũƁŴŷ�źūŷŮ�ŸŷŭŻūŮŹůŭŮŶűŮ��ōŮŲźŻūűŻŮŴƅŶŷ��
űŵŮƇŻźƈ�ūƄŹũůŮŶŶƄŮ�ŴűƀŶŷźŻŶƄŮ�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻű�źųŴŷŶŶŷźŻű�ŸŷŭŹŷźŻųŷū�ų�ŭŮźŻŹżų-
ŻűūŶƄŵ�ūűŭũŵ�ũųŻűūŶŷźŻű��ŸŹűƀŮŵ�ūƄŭŮŴƈƇŻźƈ�ŸƈŻƅ�ŴűƀŶŷźŻŶƄž�ŻűŸŷū�ŸŹŷƈūŴŮŶűƈ�
ƆŻŷŲ�ũųŻűūŶŷźŻű��ŴűƁƅ�ŷŭűŶ�űŰ�ųŷŻŷŹƄž����Ų�ųŴũźŻŮŹ��ŭŮŵŷŶźŻŹűŹżŮŻ�ŶŷŹŵũŻűūŶżƇ�
ũųŻűūŶŷźŻƅ��ŷźŻũŴƅŶƄŮ�ƀŮŻƄŹŮ�Ƞ�ŹũŰŶƄŮ�ūűŭƄ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶŷŲ�ũųŻűūŶŷźŻű�
Ƞ�ųŴũźŻŮŹ����źŵŮƁũŶŶƄŲ�Ÿŷ�ŸŷŴż��Ƞ�ũŭŭűųŻűūŶŷŮ�ŸŷūŮŭŮŶűŮ��ŰũūűźűŵŷźŻƅ�ŷŻ�

ŹŷŭűŻŮŴŮŲ�ű�ŷŪƂŮŶűƈ�
Ƞ�ųŴũźŻŮŹ����ŵżůźųŷŲ��Ƞ�ũŬŹŮźźűƇ��ŰũūűźűŵŷźŻƅ�ŷŻ�ŹŷŭűŻŮŴŮŲ�
Ƞ�ųŴũźŻŮŹ����ŵżůźųŷŲ��Ƞ�źūŮŹžŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻƅ��ŸŹű�ŷŭŶŷūŹŮŵŮŶŶŷŲ�źųŴŷŶŶŷźŻű�

ų�ŰũŵųŶżŻŷźŻű�ű�ŸŷŭūŮŹůŮŶŶŷźŻű�źũŭűźŻźųŷŵż�ŹũźźŻŹŷŲźŻūż���ũŬŹŮźźűƇ��źųŴŷŶŶŷźŻƅ�
ų�ųŷŶŽŴűųŻŶŷŵż�ŹŮũŬűŹŷūũŶűƇ�
Ƞ�ųŴũźŻŮŹ����ůŮŶźųűŲ��Ƞ�ŪŭűŻŮŴƅŶŷźŻƅ��ƀżūźŻūŮŶŶŷźŻƅ��ŸŹŮŭũŶŶŷźŻƅ��ŰũūűźűŵŷźŻƅ�

ŷŻ�ŸŷžūũŴƄ�ű�żźŸŮžũ�

śŮŷŹŮŻűƀŮźųũƈ�ű�ŸŹũųŻűƀŮźųũƈ�ŰŶũƀűŵŷźŻƅ
ŋƄƈūŴŮŶŶƄŮ�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻű�ŸŷŰūŷŴƈƇŻ�ŹũźƁűŹűŻƅ�űŵŮƇƂűŮ�ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶűƈ�ŷ�ŸŹű-

ƀűŶũž�ű�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻƈž�ŸŹŷƈūŴŮŶűƈ�ŴűƀŶŷźŻƅƇ�ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄž�ūűŭŷū�ũųŻűūŶŷźŻű��
ŜƀŮŻ�ūƄƈūŴŮŶŶƄž�Ŷũŵű�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻŮŲ�ŴűƀŶŷźŻŶƄž�źŻűŴŮŲ�ŸŷŰūŷŴűŻ�źūŷŮūŹŮŵŮŶŶŷ�
ŷŸŹŮŭŮŴƈŻƅ�ŬŹżŸŸƄ�Źűźųũ�ū�źŹŮŭŮ�ŵŷŴŷŭŮůű��ŸŹŮŭŹũźŸŷŴŷůŮŶŶƄŮ�ų�ūƄŪŷŹż�ŭŮźŻŹżų-
ŻűūŶƄž�ūűŭŷū�ũųŻűūŶŷźŻű��ű�ŷŹŬũŶűŰŷūũŻƅ�ũŭŮųūũŻŶŷŮ�ŸźűžŷŴŷŬŷ��ŸŮŭũŬŷŬűƀŮźųŷŮ�
źŷŸŹŷūŷůŭŮŶűŮ�ŸŷŭŹŷźŻųŷū��źųŴŷŶŶƄž�ų�ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄŵ�ūűŭũŵ�ũųŻűūŶŷźŻű��ŋŵŮźŻŮ�
ź�ŻŮŵ�źŴŮŭżŮŻ�ŷŻŵŮŻűŻƅ��ƀŻŷ�ųŷŵŸŴŮųźŶƄŲ�ũŶũŴűŰ�ŵŶŷŬŷŬŹũŶŶŷŲ�ŸŹŷŪŴŮŵƄ�ŭŮźŻŹżų-
ŻűūŶŷŲ�ũųŻűūŶŷźŻű�ŴűƀŶŷźŻű�ū�ŹũźƁűŹƈƇƂŮŵźƈ�ű�źŻŹŮŵűŻŮŴƅŶŷ�ŸŹűŷŪŹŮŻũƇƂŮŵ�
ųũƀŮźŻūŮŶŶŷ�ŶŷūƄŮ�ŽŷŹŵƄ�ŸŹŷźŻŹũŶźŻūŮ�źŷſűũŴƅŶŷŬŷ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ�ŻŹŮŪżŮŻ�
ŹũŰūűŻűƈ�ŴűŶűű�ŵŮůŭűźſűŸŴűŶũŹŶŷŬŷ�ũŶũŴűŰũ��řŮũŴűŰũſűƈ�ŻũųŷŬŷ�Ÿŷŭžŷŭũ�ŸŷŰūŷ-
ŴűŻ�ŷŪƃŮŭűŶűŻƅ�ŸźűžŷŴŷŬűƀŮźųűŮ��ŸŮŭũŬŷŬűƀŮźųűŮ��źŷſűŷŴŷŬűƀŮźųűŮ��ŵŮŭűſűŶźųűŮ�
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%DQGXUD��$����������$JJUHVVLRQ��$�6RFLDO��OHDUQLQJ�$QDO\VLV��(QJOHZRRG�&OLIIV��1HZ�<RUN��3UHQWLFH��+DOO�
%DXPDQ��=����������,QWLPDWLRQV�RI�3RVWPRGHUQLW\��/RQGRQ��5RXWOHGJH�
&HUXWWL��)���(QQR��5����������$�6RXO�IRU�(XURSH��9�����/HXYHQ��3HHWHUV
&RKHQ��6����������'HVWUXFWLRQ�RI�3URSHUW\��0RWLYHV�DQG�PH<DQLQJV��,Q�&��:DUG��(G���9DQGDOLVP��
/RQGRQ��7KH�$UFKLWHFWXUDO�3UHVV�

'XJDV��/����������'H�3V\FK�1RUP�(W�3DWK��3DULV�
)DUEHURZ��1��/����������7DERR�6XEMHFWV��1HZ�<RUN��$WKHUWRQ�3UHVV�
)DUEHURZ��1��/����������7KH�0DQ\�)DFHV�RI�6XLFLGH��1HZ�<RUN��0F*UDZ��+LOO�
6FKPLG��ŉ��ř����������3ROLWLFDO�7HUURULVP��$�5HVHDUFK�*XLGH�WR�&RQFHSWV��7KHRULHV��'DWDEDVHV�DQG�
/LWHUDWXUH��86$��'LVWULEXWRUV��7UDQVDFWLRQ�%RRNV

6PLWK��0��'���=DKQ��0��$����������+RPLFLGH��$�6RXUFHERRN�RI�6RFLDO�5HVHDUFK��7KRXVDQG�2DNV�&$��6DGH�

ŚŻũŻƅƈ�ŸŷźŻżŸűŴũ�ū�ŹŮŭũųſűƇ������������
ŚŻũŻƅƈ�ŸŹűŶƈŻũ�ų�ŸżŪŴűųũſűű�����������

ōŴƈ� ſűŻűŹŷūũŶűƈ�� ŞũŹűŻŷŶŷūũ�Ŏ��ŋ��� ŚżźŴűŶũ�Ŏ��ŋ��ŔűƀŶŷźŻŶƄŮ� ŷźŷŪŮŶŶŷźŻű� źųŴŷŶŶŷźŻű�
ŸŷŭŹŷźŻųŷū� ų� ŭŮźŻŹżųŻűūŶƄŵ� ūűŭũŵ� ũųŻűūŶŷźŻű��Ƞ�ŧůŶŷ�ŹŷźźűŲźųűŲ�ůżŹŶũŴ� źŷſűũŴƅŶƄž�
Ŷũżų��������ś������ɏ����Ś���������

&+$5$&7(5,67,&6�2)�7((1$*(56�
�3523(16,7<�72�'(6758&7,9(�
7<3(6�2)�$&7,9,7<
(��9��.KDULWRQRYD��(��9��6XVOLQD
ŎYJHQL\D�9��.KDULWRQRYD��
(�PDLO��YHKDB����#PDLO�UX��25&,'���������������ȟ����
6XVOLQD�(OHQD�9DOHULHYQD��
(�PDLO��HOHQD�VXVOLQD����#\DQGH[�UX��25&,'��������������������
.XEDQ�6WDWH�8QLYHUVLW\��6WDYURSROVND\D�6WU��������5XVVLD����������.UDVQRGDU�
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$EVWUDFW��7KH�DUWLFOH�SUHVHQWV� WKH� UHVXOWV�RI� HPSLULFDO� UHVHDUFK� LQWR� WKH�SHUVRQDOLW\� FKDUDF-
WHULVWLFV�RI�DGROHVFHQWV
�SURSHQVLW\� IRU�GHVWUXFWLYH�DFWLYLWLHV�� ,W�KDV�EHHQ�GHPRQVWUDWHG� WKDW�
WKH�UDSLG�WHFKQRORJLFDO�FRPSOH[LW\�RI�WKH�ZRUOG�GRHV�QRW�FRLQFLGH�ZLWK�WKH�SDFH�RI�WKH�GHYHO-
RSPHQW�RI�VSLULWXDOLW\�DQG�PRUDOLW\�RI�PDQNLQG��7KLV�HQWDLOV�D�EUHDN�LQ�URRWV�DQG�WUDGLWLRQV��
D�FULVLV�DQG�WKH�GHVWUXFWLRQ�RI�D�FXOWXUH�WKDW�H[WROV�DQG�LPSRVHV�XQEULGOHG�FRQVXPSWLRQ��<RXQJ�
SHRSOH�DUH�PRUH�OLNHO\�WR�H[SUHVV�WKHLU�SURWHVW�DJDLQVW�WKH�SV\FKRORJ\�RI�WKH�:HVWHUQ�VRFLHW\�
FRQVXPHULVP�DQG�RIWHQ�FKRRVH�GHVWUXFWLYH�DFWLYLWLHV��7KH�K\SRWKHVLV�RI�WKH�VWXG\�ZDV�WKDW�WKH�
VDPSOH�RI�DGROHVFHQWV�ZDV�KHWHURJHQHRXV�ERWK�E\�W\SH�RI�SHUVRQDO�SUHIHUHQFH�IRU�GHVWUXFWLYH�
DFWLYLWLHV�DQG�E\�SHUVRQDO�DQG�JHQGHU�FKDUDFWHULVWLFV��7KH�VWXG\�PHWKRGV�XVHG�ZHUH��7KH�,Q-
FOLQDWLRQ�4XHVWLRQQDLUH��$��1��2UHO���WKH�3HUVRQDO�'HSHQGHQF\�6HOI�DVVHVVPHQW�7HVW��9��/HY\���
WKH�TXHVWLRQQDLUH� m'LDJQRVWLFV� RI�$GGLWLYH��'HYLDQW�3HUVRQDOLW\�7\SHV}� �-��0��2OGKDP��/RXLV�
%��0RUULV���WKH�6��%DP�PHWKRG�PRGLˋHG�E\�2��*��/RSXNKRYD�RQ�WKH�GHWHUPLQDWLRQ�RI�WKH�SV\-
FKRORJLFDO�JHQGHU�RI�WKH�LQGLYLGXDO��DQG�D�TXHVWLRQQDLUH�GHYHORSHG�E\�WKH�.UDVQRGDU�EUDQFK�RI�
5$6�,QVWLWXWH�RI�6RFLRORJ\�RQ�WKH�DWWLWXGH�RI�\RXQJ�SHRSOH�WR�SROLWLFV��,Q�WKH�FOXVWHU�DQDO\VLV��
ˋYH�FOXVWHUV�ZHUH�VDPSOHG��RI�ZKLFK�WZR�ZHUH�PL[HG�E\�VH[��WZR�ZHUH�PDOH�DQG�RQH�ZDV�IH-
PDOH��,Q�JHQHUDO��FOXVWHUV�GLIIHU�LQ�WKH�GHJUHH�RI�H[SUHVVLRQ�RI�ERWK�WKH�YDULDWLRQ�SDUDPHWHUV�
DQG�WKH�SHUVRQDOLW\�FKDUDFWHULVWLFV��2I�WKH�ˋYH�SHUVRQDOLW\�W\SHV�RI�EHKDYLRU�RI�WHHQDJHUV�ZLWK�
YDU\LQJ�SURSHQVLW\�IRU�GHVWUXFWLYH�DFWLYLW\��RQO\�RQH��FOXVWHU����H[KLELWV�QRUPDWLYH�DFWLYLW\��7KH�
RWKHU�IRXU�FOXVWHUV�H[KLELW�GLIIHUHQW�W\SHV�RI�GHVWUXFWLYH�DFWLYLW\��FOXVWHU����PL[HG�E\�VH[��Ƞ�
DGGLFWLYH�EHKDYLRU��GHSHQGHQF\�RQ�SDUHQWV�DQG�FRPPXQLFDWLRQ��FOXVWHU����PDOH��Ƞ�DJJUHVVLRQ��
GHSHQGHQFH�RQ�SDUHQWV��FOXVWHU����PDOH��Ƞ�VXSHU�DFWLYLW\��ZLWK�FRQFXUUHQW�LQFOLQDWLRQ�WRZDUGV�
LVRODWLRQ�DQG�VXVFHSWLELOLW\�WR�VDGLVWLF�GLVRUGHU���DJJUHVVLRQ��FRQˌLFW��SURQH�UHVSRQVH��FOXVWHU���
�IHPDOH��Ƞ�YLJLODQFH��VHQVXDOLW\��OR\DOW\��GHSHQGHQFH�RQ�SUDLVH�DQG�VXFFHVV��7KH�IHDWXUHV�LGHQ-
WLˋHG�DOORZ�IRU�WKH�H[SDQVLRQ�RI�WKH�XQGHUVWDQGLQJ�RI�WKH�FDXVHV�DQG�FKDUDFWHULVWLFV�RI�SHU-
VRQDOLW\�PDQLIHVWDWLRQV�RI�GHVWUXFWLYH�DFWLYLWLHV��7KH�DUWLFOH�VKRZV�WKDW�WKH�IHDWXUHV�LGHQWLˋHG�
DOORZ�WR�WLPHO\�LGHQWLI\�WKH�ULVN�JURXSV�DPRQJ�\RXWK�ZKR�DUH�SURQH�WR�GHVWUXFWLYH�DFWLYLWLHV�
DQG�WR�RUJDQL]H�DGHTXDWH�SV\FKRORJLFDO�DQG�SHGDJRJLFDO�VXSSRUW�IRU�WKHP�
.H\ZRUGV��WHHQDJHUV��GHVWUXFWLYH�DFWLYLW\��SURSHQVLW\�WR�GHYLDQW�EHKDYLRU��SHUVRQDO�DGGLFWLRQ��
DQWDJRQLVWLF�DQG�GHYLDQW�SHUVRQDOLWLHV��WKH�SV\FKRORJLFDO�JHQGHU�RI�WKH�LQGLYLGXDO��DWWLWXGHV�RI�
WKH�\RXWK�WRZDUGV�SROLWLFV�
'2,�������������������������������

5HIHUHQFHV

$EXO
NKDQRYD��6ODYVND\D��.��$����������6WUDWHJL\D�]KL]QL��/LIH�6WUDWHJ\���0RVFRZ��Ȥ0\VO
ȥ�
$OHNVHQNR��1��1����������3VLNKRDQDOLWLFKHVNL\H�DVSHNW\�SRYHGHQL\D�FKHORYHND�Y�NLEHUSURVWUDQVWYH�
>3V\FKRDQDO\WLF�$VSHFWV�RI�+XPDQ�%HKDYLRU�LQ�&\EHUVSDFH@��=KXUQDO�SUDNWLFKHVNR\�SVLNKRORJLL�
L�SVLNKRDQDOL]D�>-RXUQDO�RI�3UDFWLFDO�3V\FKRORJ\�DQG�3V\FKRDQDO\VLV@�������ȟ���

%DQGXUD��$����������$JJUHVVLRQ��$�6RFLDO��OHDUQLQJ�$QDO\VLV��(QJOHZRRG�&OLIIV��1HZ�<RUN��3UHQWLFH��+DOO�
%DXPDQ��=����������,QWLPDWLRQV�RI�3RVWPRGHUQLW\��/RQGRQ��5RXWOHGJH�
%RORWRYD��$��.����������3VLNKRORJL\D�UD]YLWL\D�L�YR]UDVWQD\D�SVLNKRORJL\D�>3V\FKRORJ\�RI�'HYHORSPHQW�
DQG�$JH�3V\FKRORJ\@��0RVFRZ��GRP�9\VVKH\�VKNRO\�HNRQRPLNL�

%UDWXV
��%��6����������$QRPDOLL�OLFKQRVWL�>$QRPDOLHV�RI�3HUVRQDOLW\@��0RVFRZ��.QLJD�SR�WUHERYDQL\X�
&HUXWWL��)���(QQR��5����������$�6RXO�IRU�(XURSH��9�����/HXYHQ��3HHWHUV
&KXONRYD��2��5����������2VREHQQRVWL�SUHGSRFKWHQL\D�YLGHREORJRY�Y�PRORGH]KQR\�VUHGH�>9LGHR�
%ORJ�3UHIHUHQFHV�LQ�WKH�<RXWK�(QYLURQPHQW@��,Q�,QQRYDWVLRQQ\\H�WHNKQRORJLL�Y�QDXNH�L�REUD]R-
YDQLL��PDWHULDO\�0H]KGXQDURGQR\�QDXFKQR��SUDNWLFKHVNR\�NRQIHUHQWVLL�>,QQRYDWLYH�7HFKQRORJLHV�
LQ�6FLHQFH�DQG�(GXFDWLRQ@��SS�����ȟ������&KHERNVDU\��,QWHUDNWLY�3O\XV�

&RKHQ��6����������'HVWUXFWLRQ�RI�3URSHUW\��0RWLYHV�DQG�PH<DQLQJV��,Q�&��:DUG��(G���9DQGDOLVP��
/RQGRQ��7KH�$UFKLWHFWXUDO�3UHVV�

'XJDV��/����������'H�3V\FK�1RUP�(W�3DWK��3DULV�
)DUEHURZ��1��/����������7DERR�6XEMHFWV��1HZ�<RUN��$WKHUWRQ�3UHVV�
)DUEHURZ��1��/����������7KH�0DQ\�)DFHV�RI�6XLFLGH��1HZ�<RUN��0F*UDZ��+LOO�
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)RPHQNR��*��<X����������3VLNKRORJL\D�EH]RSDVQRVWL�OLFKQRVWL��WHRUHWLNR��PHWRGRORJLFKHVNL\H�RVQR-
YDQL\D�LQVWLWXWVLRQDOL]DWVLL�>3V\FKRORJ\�RI�3HUVRQDO�6HFXULW\��7KHRUHWLFDO�DQG�0HWKRGRORJLFDO�
)RXQGDWLRQV�RI�,QVWLWXWLRQDOL]DWLRQ@��&KHORYHN��6RREVKFKHVWYR��8SUDYOHQL\H�>+XPDQ��&RPPXQLW\��
0DQDJHPHQW@�������ȟ���

)RPHQNR��*��<X����������6DPRRSUHGHOHQL\H�OLFKQRVWL�Y�NRQWHNVWH�SUREOHP�EH]RSDVQRVWL�>���6HOI��
'HWHUPLQDWLRQ�RI�WKH�,QGLYLGXDO�LQ�WKH�&RQWH[W�RI�6HFXULW\�3UREOHPV@��,Q�,��%��6KXYDQRY��(G���
3VLNKRORJL\D�EH]RSDVQRVWL�L�SVLNKRORJLFKHVND\D�EH]RSDVQRVW
��SUREOHP\�Y]DLPRGH\VWYL\D�WHRUHWLNRY�
L�SUDNWLNRY��VERUQLN�PDWHULDORY�9,,�9VHURVV��QDXFK��6HPLQDUD�>6HFXULW\�3V\FKRORJ\�DQG�3V\FKRORJLFDO�
6HFXULW\��3UREOHPV�RI�,QWHUDFWLRQ�EHWZHHQ�7KHRULVWV�DQG�3UDFWLWLRQHUV��&ROOHFWLRQ�RI�0DWHULDOV�
RI�WKH�9,,�$OO��5XVVLDQ�6FLHQWLˋF�6HPLQDU@��SS�����ȟ�����6RFKL��6*8�

)RPHQNR��*��<X����������6RYUHPHQQD\D�VRWVLRNXO
WXUQD\D�UHDO
QRVW
�L�SVLNKRORJL\D�EH]RSDVQRVWL�OLFKQRVWL�
Y�NRQWHNVWH�VXE

\HNWQR��E\WL\QRJR�SRGNKRGD�>0RGHUQ�6RFLR��&XOWXUDO�5HDOLW\�DQG�WKH�3V\FKRORJ\�
RI�3HUVRQDO�6HFXULW\�LQ�WKH�&RQWH[W�RI�6XEMHFWLYH�$SSURDFK@��,Q�=��,��5\DELNLQD��9��9��=QDNRY��(GV���
/LFKQRVW
�L�E\WL\H��FKHORYHN�NDN�VXE

\HNW�VRWVLRNXO
WXUQR\�UHDO
QRVWL�>,GHQWLW\�DQG�%HLQJ��7KH�+XPDQ�
%HLQJ�DV�D�6XEMHFW�RI�6RFLRFXOWXUDO�5HDOLW\@��SS����ȟ�����.UDVQRGDU��.XEDQVNL\�JRVXGDUVWYHQQ\\�
XQLYHUVLWHW�

)RPHQNR��*��<X����������7HRUHWLNR��PHWRGRORJLFKHVNL\H�SUREOHP\�SULNODGQ\NK�SUDNWLN�\XULGLFK-
HVNR\�SVLNKRORJLL�>7KHRUHWLFDO�DQG�0HWKRGRORJLFDO�3UREOHPV�RI�$SSOLHG�3UDFWLFHV�LQ�/DZ�3V\-
FKRORJ\@��,Q�$��2��3URNKRURYD��(G���0DWHULDO\�V

\H]GD�5RVVL\VNR\H�SVLNKRORJLFKHVNR\H�REVKFKHVWYR�
>3URFHHGLQJV�RI�WKH�5XVVLDQ�3V\FKRORJLFDO�6RFLHW\�&RQJUHVV@��SS�����ȟ������.D]DQ
��,]GDWHO
VWYR�
.D]DQVNRJR�XQLYHUVLWHWD�

)URPP��(����������$QDWRPL\D�FKHORYHFKHVNR\�GHVWUXNWLYQRVWL�>$QDWRP\�RI�+XPDQ�'HVWUXFWLRQ@��
0RVFRZ��0���$67�

*UHEHQVKFKLNRYD��/��*����������.�YRSURVX�R�VRRWQRVKHQLL�SRQ\DWL\�ȤGHVWUXNWLYQR\Hȥ��ȤDJUHVVLYQR\Hȥ�
L�mGHYLDQWQR\H}�SRYHGHQL\H�>2Q�WKH�&RUUHODWLRQ�RI�WKH�&RQFHSWV��'HVWUXFWLYH����$JJUHVVLYH��
DQG��'HYLDQW��%HKDYLRU@��,Q�6ERUQLN�NRQIHUHQWVL\�1,76�6RWVLRVIHUD�>6,&�6RFLRVSKHUH�&RQIHUHQFH�
&ROOHFWLRQ@��SS����ȟ����

*XVH\QRY��$��6K����������3URWHVWQD\D�DNWLYQRVW
�OLFKQRVWL�>3HUVRQDOLW\�3URWHVW�$FWLYLW\@��$EVWUDFW�RI�
&DQGLGDWH�'LVVHUWDWLRQ���.UDVQRGDU�

.DQD\HYD��1��$����������$NWLYQRVW
�NDN�WVHQQR\H�NDFKHVWYR�VDPRRSUHGHO\D\XVKFKH\V\D�OLFKQRVWL�
>$FWLYLW\�DV�D�9DOXDEOH�4XDOLW\�RI�D�6HOI��,GHQWLˋDEOH�3HUVRQ@��,Q�3VLNKRORJLFKHVNL\H�QDXNL��WHRUL\D�
L�SUDNWLND��PDWHULDO\�0H]KGXQDURGQR\�QDXFKQR\�NRQIHUHQWVLL�>3V\FKRORJLFDO�6FLHQFHV��7KHRU\�
DQG�3UDFWLFH��3URFHHGLQJV�RI�WKH�,QWHUQDWLRQDO�6FLHQWLˋF�&RQIHUHQFH@��SS�����ȟ������0RVFRZ��
%XNL��9HGL�

.RVWURPLQD��6��1����������3VLNKRORJLFKHVNL\H�DVSHNW\�Y]DLPRGH\VWYL\D�SRNROHQL\�SUL�RVYR\HQLL�
WVLIURYRJR�SURVWUDQVWYD�>3V\FKRORJLFDO�$VSHFWV�RI�,QWHUJHQHUDWLRQDO�,QWHUDFWLRQ�LQ�WKH�'HYHORS-
PHQW�RI�'LJLWDO�6SDFH@��,Q�$��2��3URNKRURYD��(G���0DWHULDO\�V

\H]GD�5RVVL\VNR\H�SVLNKRORJLFKHVNR\H�
REVKFKHVWYR�>3URFHHGLQJV�RI�WKH�5XVVLDQ�3V\FKRORJLFDO�6RFLHW\�&RQJUHVV@��SS����ȟ�����.D]DQ
��
,]GDWHO
VWYR�.D]DQVNRJR�XQLYHUVLWHWD�

.KDFKDWXURYD��0��5����������3ULY\D]DQQRVW
�N�GRPX�L�Y\ERU�VWUDWHJL\�VRYODGDQL\D�Y�\XQRVKHVNRP�
YR]UDVWH�>$WWDFKPHQW�WR�+RPH�DQG�&KRLFH�RI�&RSLQJ�6WUDWHJLHV�LQ�$GROHVFHQFH@��,Q�$��2��3URN-
KRURYD��(G���0DWHULDO\�V

\H]GD�5RVVL\VNR\H�SVLNKRORJLFKHVNR\H�REVKFKHVWYR�>3URFHHGLQJV�RI�WKH�
5XVVLDQ�3V\FKRORJLFDO�6RFLHW\�&RQJUHVV@��SS����ȟ�����.D]DQ
��,]GDWHO
VWYR�.D]DQVNRJR�XQLYHUVLWHWD�

/HRQW
\HY��'��$����������1RY\\H�JRUL]RQW\�SUREOHP\�VP\VOD�Y�SVLNKRORJLL�>1HZ�+RUL]RQV�RI�WKH�
3UREOHP�RI�0HDQLQJ�LQ�3V\FKRORJ\@��,Q�'��$��/HRQW
\HY��(G���3UREOHPD�VP\VOD�Y�QDXNDNK�R�FKHORYHNH�
�N�����OHWL\X�9LNWRUD�)UDQNOD���PDWHULDO\�PH]KGXQDURGQR\�NRQIHUHQWVLL�>7KH�3UREOHP�RI�0HDQLQJ�
LQ�+XPDQ�6FLHQFHV��RQ�WKH����WK�$QQLYHUVDU\�RI�9LFWRU�)UDQNO��3URFHHGLQJV�RI�WKH�,QWHUQDWLRQDO�
&RQIHUHQFH@��SS����ȟ����0RVFRZ��6P\VO�

/LWYLQRYD��2��<X����������3VLNKRORJLFKHVND\D�JRWRYQRVW
�N�HNVWUHPDO
Q\P�XVORYL\DP�V�SR]LWVL\�
SVLNKRORJLL�VXE

\HNWD�>3V\FKRORJLFDO�3UHSDUHGQHVV�IRU�([WUHPH�&RQGLWLRQV�IURP�WKH�6XEMHFWȢV�
3V\FKRORJ\�6WDQG@��,Q�$��2��3URNKRURYD��(G���0DWHULDO\�V

\H]GD�5RVVL\VNR\H�SVLNKRORJLFKHVNR\H�
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REVKFKHVWYR�>3URFHHGLQJV�RI�WKH�5XVVLDQ�3V\FKRORJLFDO�6RFLHW\�&RQJUHVV@��.D]DQ
��,]GDWHO
VWYR�
.D]DQVNRJR�XQLYHUVLWHWD�

/\VDN��,��9����������)LORVRIVNR��DQWURSRORJLFKHVNL\�DQDOL]�GHVWUXNWLYQR\�GH\DWHO
QRVWL�VRYUHPHQQRJR�
FKHORYHND�>3KLORVRSKLFDO�DQG�$QWKURSRORJLFDO�$QDO\VLV�RI�WKH�'HVWUXFWLYH�$FWLYLW\�RI�0RGHUQ�
0DQ@��7DJDQURJ��,]G�YR�6.176�96+��,]G�YR�7578�

1LNROHQNR��2��)���/RPRYD��1��9����������7VHQQRVWQR��VP\VOR]KL]QHQQ\\H�RUL\HQWLU\�OLFKQRVWL�>9DOXHV�
DQG�9DOXHV�RI�,GHQWLW\@��,Q�$��2��3URNKRURYD��(G���0DWHULDO\�V

\H]GD�5RVVL\VNR\H�SVLNKRORJLFKHVNR\H�
REVKFKHVWYR�>3URFHHGLQJV�RI�WKH�5XVVLDQ�3V\FKRORJLFDO�6RFLHW\�&RQJUHVV@��.D]DQ
��,]GDWHO
VWYR�
.D]DQVNRJR�XQLYHUVLWHWD�

2]KLJRYD��/��1����������*HQGHUQD\D�LGHQWLFKQRVW
�OLFKQRVWL�>*HQGHU�,GHQWLW\�RI�WKH�,QGLYLGXDO@��$E-
VWUDFW�RI�&DQGLGDWH�'LVVHUWDWLRQ���.UDVQRGDU�

2]KLJRYD��/��1����������3VLNKRORJL\D�JHQGHUQR\�LGHQWLFKQRVWL�OLFKQRVWL�>3V\FKRORJ\�RI�WKH�*HQGHU�
,GHQWLW\�RI�WKH�,QGLYLGXDO@��,Q�7UXG\�SVLNKRORJRY�.XE*8�>:RUNV�RI�3V\FKRORJLVWV�RI�.XEDQ�6WDWH�
8QLYHUVLW\@��0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ�DQG�6FLHQFH�RI�WKH�5XVVLDQ�)HGHUDWLRQ@��.UDVQRGDU��0�YR�
REUD]RYDQL\D�L�QDXNL�5)��.XEDQVNL\�JRVXGDUVLYHQQ\\�XQLYHUVLWHW�

5\DELNLQD��=��,����������6XE

\HNWQR��E\WL\Q\\�SRGNKRG��SUH\HPVWYHQQRVW
�WUDGLWVL\�>6XEMHFW��%HLQJ�
$SSURDFK��&RQWLQXLW\�RI�7UDGLWLRQV@��&KHORYHN��6RREVKFKHVWYR��8SUDYOHQL\H�>+XPDQ��&RPPXQLW\��
0DQDJHPHQW@�������ȟ���

5\DELNLQD��=��,����������/LFKQRVW
�NDN�VXE

\HNW�Y�XVORYL\DNK�QDUDVWD\XVKFKLNK�L]PHQHQL\�UHDO
QRVWL�
>7KH�,QGLYLGXDO�DV�D�6XEMHFW�LQ�WKH�)DFH�RI�,QFUHDVLQJ�&KDQJHV�LQ�5HDOLW\@��,Q�$��/��=KXUDYOHY��
9��$��.RO
WVRYD��(GV���6ERUQLN�VWDWH\��)XQGDPHQWDO
Q\\H�L�SULNODGQ\\H�LVVOHGRYDQL\D�VRYUHPHQQR\�
SVLNKRORJLL��5H]XO
WDW\�L�SHUVSHNWLY\�UD]YLWL\D�>&ROOHFWLRQ�RI�$UWLFOHV��%DVLF�DQG�DSSOLHG�5HVHDUFK�RQ�
0RGHUQ�3V\FKRORJ\��5HVXOWV�DQG�3URVSHFWV�RI�'HYHORSPHQW@��0RVFRZ��,QVWLWXW�SVLNKRORJLL�5$1�

5\DELNLQD��=��,����������6XE

NWQR�E\WL\Q\\�SRGNKRG�N�LVVOHGRYDQL\X�VRYUHPHQQ\NK�SUREOHP�
OLFKQRVWL�>6XEMHFWLYH��H[LVWHQWLDO�$SSURDFK�WR�WKH�6WXG\�RI�&RQWHPSRUDU\�3HUVRQDOLW\�3URE-
OHPV@��,Q�$��2��3URNKRURYD��(G���0DWHULDO\�V

\H]GD�5RVVL\VNR\H�SVLNKRORJLFKHVNR\H�REVKFKHVWYR�
>3URFHHGLQJV�RI�WKH�5XVVLDQ�3V\FKRORJLFDO�6RFLHW\�&RQJUHVV@��SS�����ȟ������.D]DQ
��,]GDWHO
VWYR�
.D]DQVNRJR�XQLYHUVLWHWD�

6FKPLG��ŉ��ř����������3ROLWLFDO�7HUURULVP��$�5HVHDUFK�*XLGH�WR�&RQFHSWV��7KHRULHV��'DWDEDVHV�DQG�
/LWHUDWXUH��86$��'LVWULEXWRUV��7UDQVDFWLRQ�%RRNV

6KLVKORYD��<H��(����������7UDQVIRUPDWVL\D�JHQGHUQR\�LGHQWLFKQRVWL��VRWVLDO
QR�SVLNKRORJLFKHVNL\�
DVSHFW�>6RFLDO�3V\FKRORJ\�RI�*HQGHU�,GHQWLW\�7UDQVIRUPDWLRQ@��9HVWQLN�0*,02�8QLYHUVLWHWD�
>0*,02�5HYLHZ�RI�,QWHUQDWLRQDO�5HODWLRQV@��������ȟ����

6PLWK��0��'���=DKQ��0��$����������+RPLFLGH��$�6RXUFHERRN�RI�6RFLDO�5HVHDUFK��7KRXVDQG�2DNV�&$��6DGH�
=KXUDYOHY��$��/����������)XQGDPHQWDO
Q\\H�L�SULNODGQ\\H�LVVOHGRYDQL\D�VRYUHPHQQR\�SVLNKRORJLL��
UH]XO
WDW\�L�SHUVSHNWLY\�UD]YLWL\D�>%DVLF�DQG�$SSOLHG�5HVHDUFK�RQ�0RGHUQ�3V\FKRORJ\��5HVXOWV�
DQG�3HUVSHFWLYHV@��0RVFRZ��,]G�YR�Ȥ,QVWLWXW�SVLNKRORJLL�5$1ȥ�

=QDNRY��9��9����������3VLNKRORJL\D�VXE

\HNWD�L�SVLNKRORJL\D�FKHORYHFKHVNRJR�E\WL\D�>3V\FKRORJ\�RI�
WKH�6XEMHFW�DQG�3V\FKRORJ\�RI�+XPDQ�([LVWHQFH��0RQRJUDSK@��.UDVQRGDU��.XEDQVNL\�JRVX-
GDUVWYHQQ\\�XQLYHUVLWHW�

5HFHLYHG�������������
$FFHSWHG�����������

)RU�FLWDWLRQ��.KDULWRQRYD�(��9���6XVOLQD�(��9��&KDUDFWHULVWLFV�RI�7HHQDJHUV
�3URSHQVLW\�WR�'HVWUXF-
WLYH�7\SHV�RI�$FWLYLW\��Ƞ�6RXWK��5XVVLDQ�-RXUQDO�RI�6RFLDO�6FLHQFHV��������9RO������1R�����3S���������

k������E\�WKH�DXWKRU�V���7KLV�DUWLFOH�LV�DQ�RSHQ�DFFHVV�DUWLFOH�GLVWULEXWHG�XQGHU�WKH�WHUPV�DQG�FRQGLWLRQV�RI�
WKH�&UHDWLYH�&RPPRQV�$WWULEXWLRQ��&&�%<��OLFHQVH��KWWS���FUHDWLYHFRPPRQV�RUJ�OLFHQVHV�E\�������


