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ŉŶŶŷŻũſűƈ��Ŗũ�ŷźŶŷūŮ�ŷŸŹŷźũ�ƆųźŸŮŹŻŷū�Ŷũ�ŻŮŹŹűŻŷŹűű�ōŷŶŪũźźũ�ũŶũŴűŰűŹżƇŻźƈ�ŷźŶŷū-
ŶƄŮ� ŸŷŴűŻűƀŮźųűŮ� ű� źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ� ūƄŰŷūƄ� ū� żźŴŷūűƈž� ŶŮŸŹűŰŶũŶŶŷźŻű��
ũ�ŻũųůŮ�ũųŻżũŴƅŶƄŮ�ŻŮŶŭŮŶſűű�ū�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶŷŵ�źŷŰŶũŶűű��ūŴűƈƇƂűŮ�Ŷũ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ��
ōŴƈ�ŸŷŶűŵũŶűƈ�źŷſűũŴƅŶŷ�ŸŷŴűŻűƀŮźųűž�ŸŹŷſŮźźŷū�ūũůŶŷ�żƀŮźŻƅ�ŸŹŮūũŴűŹŷūũŶűŮ�ŹŮŬű-
ŷŶũŴƅŶŷŲ�ŭŷŶŪũźźųŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�Ŷũŭ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ��Ŗũ�ŭũŶŶƄŲ�ŵŷŵŮŶŻ�ū�ŷŪƂŮźŻūŮŶ-
ŶƄž� ŶũźŻŹŷŮŶűƈž� ŭŷŵűŶűŹżƇŻ�� żźŻũŴŷźŻƅ� ŷŻ� ŶŮźŻũŪűŴƅŶŷŲ� źűŻżũſűű�� ŹũŰŷƀũŹŷūũŶűŮ�
ūźŴŮŭźŻūűŮ�ŹũźžŷůŭŮŶűƈ�ŹŮũŴƅŶŷŲ�źűŻżũſűű�ź�űŭŮƈŵű�mřżźźųŷŲ�ūŮźŶƄ}������Ŭ���ũŸũŻűƈ��
ŋ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶŷŵ�źŷŰŶũŶűű�ŸŹűźżŻźŻūżŮŻ�ŷŪűŭũ�Ŷũ�řŷźźűƇ�Űũ�Żŷ��ƀŻŷ�ŷŶũ�ŶŮ�ŸŹűźŷŮŭűŶű-
Ŵũ�ŹŮźŸżŪŴűųű�Ÿŷ�ųŹƄŵźųŷŵż�źſŮŶũŹűƇ��ŋ�żźŴŷūűƈž�űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶŷ�űŭŮŷŴŷŬűƀŮźųŷŬŷ�
ŸŹŷŻűūŷźŻŷƈŶűƈ��Ÿŷ�ŵŶŮŶűƇ�ƆųźŸŮŹŻŷū��ŶŮ�űźŸŷŴƅŰżŮŻźƈ�ŸŷŰűŻűūŶƄŲ�ŸŷŻŮŶſűũŴ�ŹżźźųŷŲ�
űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��ŋ�ŷŪƂŮźŻūŮ�ŷƂżƂũŮŻźƈ�ŶŮžūũŻųũ�ŷŪƃŮŭűŶƈƇƂŮŲ�űŭŮű��ƀŻŷ�ŶũŸŹƈŵżƇ�źūƈ-
ŰũŶŷ�ź�ŶŮŸŷŶűŵũŶűŮŵ�ŸŷŴűŻűƀŮźųűž�źŻŹŮŵŴŮŶűŲ��ŷŭŶŷūŹŮŵŮŶŶŷ�źżƂŮźŻūżƇŻ�ŻŹű�ŹũŰŶŷ-
ŶũŸŹũūŴŮŶŶƄž�ūŮųŻŷŹũ��ųŷŻŷŹƄŮ�ŭŮŰŷŹűŮŶŻűŹżƇŻ�ŷŪƄƀŶƄž�ŬŹũůŭũŶ��űŰŶũƀũŴƅŶŷ�ƆŻŷ�ŪƄŴ�
űŹŹŮŭŮŶŻűŰŵ�Ƞ�ŸŹűźŷŮŭűŶŮŶűŮ�ų�řŷźźűű��Ŷũ�ŭũŶŶƄŲ�ŵŷŵŮŶŻ��ŷźŮŶƅ������Ŭ���ũųŻżũŴƅŶƄ�
ŕűŶźųűŮ�źŷŬŴũƁŮŶűƈ�Ƞ�ŹŮźŸżŪŴűųű�ŷźŻũƇŻźƈ�ū�źŷźŻũūŮ�ŜųŹũűŶƄ��ŻŮŵ�ŶŮ�ŵŮŶŮŮ�ŭŮ�ŽũųŻŷ�
ŸŷźŻŹŷŮŶűŮ�ŶŮŰũūűźűŵŷŲ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷźŻű��ŌŴũūŶƄŵű�ūƄŰŷūũŵű�ƈūŴƈƇŻźƈ�ŸŹŮůŭŮ�ūźŮ-
Ŭŷ�ŸŹŷŪŴŮŵƄ�ŪŮŰŷŸũźŶŷźŻű��źŷžŹũŶŶŷźŻƅ�ŶũźŮŴŮŶűƈ�ű�ŻŮŹŹűŻŷŹűű��űŰŷŴƈſűƈ�ūźŴŮŭźŻūűŮ�
ŶŮŸŹűŰŶũŶŶŷźŻű��ū�ŹŮŰżŴƅŻũŻŮ�ųŷŻŷŹŷŲ�ŶũźŻżŸűŴ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŲ�ųŹűŰűź��ŶŮŸŹŷŰŹũƀŶƄŮ�
ŵŮžũŶűŰŵƄ�żŸŹũūŴŮŶűƈ�ű�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶűƈ�ūŴũźŻű��ŸŹũūŷūŷŲ�ūũųżżŵ��źŷſűũŴƅŶũƈ�ŶũŸŹƈ-
ůŮŶŶŷźŻƅ�ű�ŭŹ��Řŷ�ŵŶŮŶűƇ�ƆųźŸŮŹŻŷū��ŷŪƂŮźŻūŷ�ŶũžŷŭűŻźƈ�ū�ŷůűŭũŶűű�ŶŷūŷŲ�ŸŷŴűŻű-
ƀŮźųŷŲ�űŶűſűũŻűūƄ�ŷŻ�ŭŮŲźŻūżƇƂŮŲ�ūŴũźŻű��ŶũŸŹũūŴŮŶŶŷŲ�Ŷũ�żŴżƀƁŮŶűŮ�ƆųŷŶŷŵűƀŮ-
źųŷŬŷ�ŪŴũŬŷźŷźŻŷƈŶűƈ�ŹƈŭŷūƄž�ŬŹũůŭũŶ�ű�ŷŻūŮƀũƇƂŮŲ�ŰũŸŹŷźż�ŷ�ŪŷŴƅƁŮŲ�źŷſűũŴƅŶŷŲ�
źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻű��ŗźŶŷūż�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ��ŸŹŷūŮŭŮŶŶŷŬŷ�ūŮźŶŷŲ������Ŭ���źŷźŻũūűŴű�ŵŮŻŷŭƄ��
ŷŸŹŷź�ƆųźŸŮŹŻŷū��ũŶųŮŻűŹŷūũŶűŮ�źŻżŭŮŶŻŷū�ű�ūųŴƇƀŮŶŶŷŮ�ŶũŪŴƇŭŮŶűŮ��ŖŷūűŰŶũ�źŻũŻƅű�
ŰũųŴƇƀũŮŻźƈ� ū� űźŸŷŴƅŰŷūũŶűű� űŶŽŷŹŵũſűű� űŰ� ŸŮŹūŷűźŻŷƀŶűųũ�Ƞ� ŶŮŸŷźŹŮŭźŻūŮŶŶŷŬŷ�
ŵŶŮŶűƈ�ŸŹŮŭźŻũūűŻŮŴŮŲ�ŶŮŸŹűŰŶũŶŶŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ��ŮŮ�ůűŻŮŴŮŲ��ƆŻŷ�źŸŷźŷŪźŻūżŮŻ�ŸŷŶű-
ŵũŶűƇ�źűŻżũſűű�műŰŶżŻŹű}��ŋ�ŸŹŷſŮźźŮ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ũūŻŷŹ�ŻũųůŮ�ŷŸűŹũŴźƈ�Ŷũ�ŭũŶŶƄŮ�
ſŮŶŻŹŷū�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶŷŬŷ�ŵŶŮŶűƈ�ū�ŜųŹũűŶŮ�mşŮŶŻŹ�řũŰżŵųŷūũ}��mŝũŪŹűųũ�
ŭżŵųű�ōŷŶŪũź}��mœűƏūźƅųűŲ�ŵƎůŶũŹŷŭŶűŲ�ƎŶźŻűŻżŻ�źŷſƎŷŴŷŬƎƏ}��ŚŷſƎŷŴŷŬƎƀŶũ�ŬŹżŸũ�mřŎŒ-
śőŖŌ}�ű�ŭŹ�
œŴƇƀŮūƄŮ�źŴŷūũ��ōŷŶŪũźź��ŪŮŰŷŸũźŶŷźŻƅ��ŹŮŬűŷŶũŴƅŶũƈ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ��ŷŪƂŮźŻūŮŶŶƄŮ�Ŷũ-
źŻŹŷŮŶűƈ��mřżźźųũƈ�ūŮźŶũ}������Ŭ���ƆųźŸŮŹŻŶƄŲ�ŷŸŹŷź�

ŋūŮŭŮŶűŮ

Śŷ�ūŹŮŵŮŶű�mřżźźųŷŲ�ūŮźŶƄ}�Ŷũ�ōŷŶŪũźźŮ�ŸŹŷƁŴŷ�ƀŮŻƄŹŮ�ŶŮźŸŷųŷŲŶƄž�Ŭŷŭũ��ŭŷ�
ŸŹŮŭŮŴũ�ŶũźƄƂŮŶŶƄž�źŷŪƄŻűƈŵű��ŸŷūŴűƈūƁűŵű�Ŷũ�ūźŮ�źŽŮŹƄ�ůűŰŶű��ŗŪƂŮźŻūŷ�
ŸŹŷžŷŭűŻ�ŸżŻƅ�ŻŹũŶźŽŷŹŵũſűŲ��ųŷŶŮƀŶƄŲ�űŻŷŬ�ųŷŻŷŹƄž�ŶŮūŷŰŵŷůŶŷ�źŸŹŷŬŶŷŰű-
ŹŷūũŻƅ��ŉŶũŴűŰ�ŸŷŴűŻűƀŮźųűž�ű�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűž�ūƄŰŷūŷū�ŶũŸŹũūŴŮŶ�Ŷũ�
ŸŷŶűŵũŶűŮ�ũųŻżũŴƅŶƄž�ŻŮŶŭŮŶſűŲ�ŹũŰūűŻűƈ��ŋƄźŷųũƈ�ŭűŶũŵűųũ�źŷſűũŴƅŶŷ�ŸŷŴű-

��� ŘżŪŴűųũſűƈ�ŸŷŭŬŷŻŷūŴŮŶũ�ū�Źũŵųũž�ŹŮũŴűŰũſűű�ŌŐ�ŧŖş�řŉŖ�Ŷũ������Ŭ���ɏ�ŬŷźŹŮŬűźŻŹũſűű�ŸŹŷ-
ŮųŻũ�ŉŉŉŉ�ŉ������������������

ŋŶżųŷūũ�Ŕ��Ŋ��ŘŷŴűŻűƀŮźųűŮ�ű�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ūƄŰŷūƄ�ū�ųŷŶŻŮųźŻŮȪ ���
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ŋŶżųŷūũ�Ŕ��Ŋ��ŘŷŴűŻűƀŮźųűŮ�ű�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ūƄŰŷūƄ�ū�ųŷŶŻŮųźŻŮȪ

ŻűƀŮźųűž�ŸŹŷſŮźźŷū�ŸŷŰūŷŴƈŮŻ�żūűŭŮŻƅ�űŰŵŮŶŮŶűƈ�ū�źŽŮŹŮ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�ū�ŪŷŴŮŮ�
ƁűŹŷųŷŵ�ųŷŶŻŮųźŻŮ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶƄž�ŶũźŻŹŷŮŶűŲ��ŋ�ųŷŶſŮ������Ŭ��ūƄƁŴŷ�ƆŶſűųŴŷŸŮ-
ŭűƀŮźųŷŮ�űŰŭũŶűŮ�mőŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ��ŔűƀŶŷźŻƅ��ŷŪƂŮźŻūŷ��ŸŷŴűŻűųũ}�Ÿŷŭ�ŹŮŭũųſűŮŲ�
ő��Ś��ŚŮŵŮŶŮŶųŷ��ųŷŴŴŮųŻűū�ũūŻŷŹŷū�źŷźŻũūűŴű�űŰūŮźŻŶƄŮ�żƀŮŶƄŮ��Ŏ��ŋ��ŕŷŹŷŰŷūũ��
ŋ��ŋ��ŔũŸųűŶ��œ��Ō��ŞŷŴŷŭųŷūźųűŲ��Ŏ��Ś��Śũŭŷūũƈ��ŋ��ŉ��ŚũżŻųűŶũ��ŗ��ŋ��ŘŷŸŷūũ�ű�ŭŹ��
őŵŮŶŶŷ�ƆŻŷ�űŰŭũŶűŮ�ŸŷūŴűƈŴŷ�Ŷũ�ūƄŪŷŹ�ŻŮŵƄ�ũūŻŷŹŷŵ�ŶũźŻŷƈƂŮŲ�źŻũŻƅű�ű�źŽŷŹ-
ŵűŹŷūũŴŷ�źŷūŵŮźŻŶŷ�ź�ŭŹżŬűŵű�űźŻŷƀŶűųũŵű�ŵŮŻŷŭŷŴŷŬűƇ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ��Řŷ-
źųŷŴƅųż�mźűŻżũŻűūŶŷźŻƅ�ű�űŰŵŮŶƀűūŷźŻƅ�Ƞ�žũŹũųŻŮŹűźŻűųű��űŵŵũŶŮŶŻŶŷ�ŸŹűźżƂűŮ�
ű�űŶŭűūűŭżũŴƅŶŷŲ��ű�ŬŹżŸŸŷūŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�ƀŮŴŷūŮųũ�;;,�ūŮųũ}��ŚŮŵŮŶŮŶųŷ�
�ŹŮŭ�����������ŸŷƆŻŷŵż�ũūŻŷŹ�źŻũŻƅű�ŹũźźŵũŻŹűūũŮŻ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ�ū�ŪŷŴŮŮ�ƁűŹŷųŷŵ�
ųŷŶŻŮųźŻŮ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶƄž�ŶũźŻŹŷŮŶűŲ�
ŊŮŰżźŴŷūŶŷ��űźŻŷŹűƀŮźųűŮ�źŷŪƄŻűƈ�����ȟ�����ŬŬ��ŷųũŰũŴűźƅ�ū�ƆŸűſŮŶŻŹŮ�ūŶűŵũ-

Ŷűƈ�ųũų�ŷŪƄƀŶƄž�ŬŹũůŭũŶ��Żũų�ű�żƀŮŶƄž��źŷŷŻūŮŻźŻūżƇƂűŲ�ŰũŸŹŷź�ū�ƆŴŮųŻŹŷŶŶŷŲ�
ŶũżƀŶŷŲ�ŪűŪŴűŷŻŮųŮ�ū�(/,%5$5<�ūƄūŷŭűŻ�ŭŮźƈŻųű�źŻũŻŮŲ��ŋ�ƆŻŷŵ�Źƈŭż�ű�ŸżŪŴűųũſűű�
ūŮŭżƂűž�ũŶũŴűŻűƀŮźųűž�ſŮŶŻŹŷū�řŷźźűű��ŶũŸŹűŵŮŹ��ŸżŪŴűųũſűƈ������Ŭ��őŶźŻűŻżŻũ�
ŎūŹŷŸƄ�řŉŖ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�ūƄźŻżŸŴŮŶűŲ�ƆųźŸŮŹŻŷū�Ŷũ�ŻŮŵż�żųŹũűŶźųŷŬŷ�ųŹűŰűźũ��ŋ�ũū-
ŻŷŹũž�ƀŴŮŶ�ųŷŹŹŮźŸŷŶŭŮŶŻƄ�řŉŖ�ŋ��Ř��ŝƉŭŷŹŷū�ű�ŕ��Ō��Ŗŷźŷū��ŶũżƀŶƄŮ�źŷŻŹżŭŶűųű�
őŶźŻűŻżŻũ�ŎūŹŷŸƄ��ő��Ŗ��ŢŮŹŪũų��Ŕ��Ŗ��šűƁŮŴűŶũ��ŋ��Ś��şűŹŮŶƂűųŷū��Ś��ŕ��ŝƉŭŷŹŷū��
ŉ��ŉ��ŚűŶŭŮŮū��ő��ŝ��ŕũųźűŵƄƀŮū��ŉ��ŉ��œŹũźűųŷū��ŕ�ŋ�œũŹŬũŴŷūũ��Ŗ��ŧ��œũūŮƁŶűųŷū��
ō��ŉ��ōũŶűŴŷū��ŉ��ő��ŊũůũŶ��Ŏ��ŋ��ŉŶũŶƅŮūũ��ŋ��ő��ŕűŹŷŶŮŶųŷ��ŗŪƂŮŮ�ūŸŮƀũŻŴŮŶűŮ�ŷŻ�
ŸŹŷƀŻŮŶűƈ�źŸżźŻƈ�ƀŮŻƄŹŮ�Ŭŷŭũ�Ƞ�ƆŻŷ�ŸŹŮūũŴűŹŷūũŶűŮ�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶƄž�ŷſŮŶŷų��
ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�ŭŷųŴũŭƀűųŷū�ūƄźųũŰƄūũŴű�ŸŷŰűŻűūŶƄŮ�ŸŹŷŬŶŷŰƄ�ŭŴƈ�řŝ��ųŷŻŷŹƄŮ�ŶŮ�
ūŷŸŴŷŻűŴűźƅ�ū�ŭŮŲźŻūűŻŮŴƅŶŷźŻű��ŘŹŷŻűūŷŸŷŴŷůŶƄŲ�Ÿŷ�źŵƄźŴż�ŸŹŷŬŶŷŰ��ŷųũŰũū-
ƁűŲźƈ�ŪŴűůŮ�ų�ŹŮũŴƅŶƄŵ�źŷŪƄŻűƈŵ��ŸŹŮŭŴũŬũŴźƈ�ŋ��ŋ��ŔũŸųűŶƄŵ�ű�ŋ��ő��ŘũŶŻűŶƄŵ�
ū�źŻũŻƅŮ�mœŹűŰűź�żųŹũűŶźųŷŲ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷźŻű��ŸŷŴűŻűųŷ�ŸŹũūŷūŷŲ��ſŮŶŶŷźŻŶƄŲ�
ű�ŬŮŷƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŲ�ũźŸŮųŻƄ}��ŶũŸűźũŶŶŷŲ�ū�űƇŶŮ������Ŭ��mŖũ�ŶƄŶŮƁŶŮŵ�ƆŻũŸŮ�
ŸŷźŻźŷūŮŻźųűŲ�ŸŹŷŮųŻ�źŻŹŷűŻŮŴƅźŻūũ�żųŹũűŶźųŷŲ�Ŷũſűű�ƈūŴƈŮŻ�źŷŪŷƇ��Ÿŷ�ūűŭűŵŷ-
ŵż��ŸŷŸƄŻųż�űŵŮŶŶŷ�ƀŮŹŮŰ�ųŷŶŽŴűųŻ�ű�ŷŪƂŮŶũſűŷŶũŴƅŶżƇ�źŷſűũŴƅŶżƇ�ű�ŬżŵũŶű-
ŻũŹŶżƇ�ųũŻũźŻŹŷŽż�ŷŪŮźŸŮƀűŻƅ�ƆŻŷ�ƀũŮŵŷŮ�ȤŷŪƃŮŭűŶŮŶűŮ�ŹũŰŴűƀŶƄž�ƆŻŶűƀŮźųűž��
ŹŮŴűŬűŷŰŶƄž�ű�źŷſűũŴƅŶƄž�źŴŷŮūȪ�Źũŭű�ŭŷźŻűůŮŶűƈ�ŷŪƂűž�ŸŷŴűŻűƀŮźųűž�ſŮŴŮŲȥ��
ŗŭŶũųŷ�ŶŮ�ŴŷůŶũƈ�Ŵű�ſŮŴƅ�ūƄŪŹũŶũ�ŭŴƈ�ŻũųŷŬŷ�ŶũſűŮźŻŹŷűŻŮŴƅźŻūũ�ű�ŶŮ�ŴŷůŶƄŵű�
Ŵű�ŵŮŻŷŭũŵű�ŷŶŷ�ŸŹŷūŷŭűŻźƈ"�ő�ŶŮ�ŸŹűŭŮŻ�Ŵű�ŜųŹũűŶũ�Ŷũ�ƆŻŷŵ�ŸżŻű�ų�ƆŻŶűƀŮźųűŵ�
ƀűźŻųũŵ��ŰũųũŵżŽŴűŹŷūũŶŶƄŵ�ŸźŮūŭŷŬŹũůŭũŶźųŷŲ�ŹűŻŷŹűųŷŲ"}��ŔũŸųűŶ��ŘũŶŻűŶ��
�������ŗŭŶũųŷ�ŻŷŴƅųŷ�ƆŻűŵ�ŻŮŰűźŷŵ�ŶŮ�ŷŬŹũŶűƀűūũŮŻźƈ�ūųŴũŭ�ũūŻŷŹŷū��ųŷŻŷŹƄŮ�
ŷźŵƄźŴűūũƇŻ�żųŹũűŶźųűŲ�ųŹűŰűź�ųŷŶſũ�����ȟŶũƀũŴũ������Ŭ��ū�ƁűŹŷųŷŵ�ųŷŶŻŮųźŻŮ�
ŸŷŴűŻűųŷ�ŸŹũūŷūƄž��źŷſűŷųżŴƅŻżŹŶƄž�ű�ŬŮŷŸŷŴűŻűƀŮźųűž�ŸŹŷŪŴŮŵ�
ŧůŶƄŲ�ŶũżƀŶƄŲ�ſŮŶŻŹ�řŷźźűŲźųŷŲ�ũųũŭŮŵűű�Ŷũżų�űźźŴŮŭżŮŻ�żųŹũűŶźųűŲ�ųŹűŰűź�

ź������Ŭ��ū�Źũŵųũž�ŬŹũŶŻũ�řŷźźűŲźųŷŬŷ�ŶũżƀŶŷŬŷ�ŽŷŶŭũ��Řŷŭ�ŹżųŷūŷŭźŻūŷŵ�ũųũŭŮŵű-
ųũ�Ō��Ō��ŕũŻűƁŷūũ�ŪƄŴű�ūƄŸżƂŮŶƄ�ųŶűŬű��mŜųŹũűŶũ��ŬŮŷźŻŹũŻŮŬűƀŮźųűŲ�ŹũŰūŷŹŷŻ�
�żŹŷųű�űźŻŷŹűű�Ƞ�ŷŻ�ŦŴƅŪƄ������Ŭ��ŭŷ�ŕűżź�ŽŹŷŶŻũ}��mőźŻŷŹűƀŮźųűŮ�ű�ŬŮŷŸŷŴűŻű-
ƀŮźųűŮ�żŬŹŷŰƄ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŪŮŰŷŸũźŶŷźŻű��ŉŰŷūŷ�ŘŹűƀŮŹŶŷŵŷŹƅŮ�ű�ŘŹűųũźŸűŲ�
ū�;;,�ūŮųŮ}��mŗŸũźŶƄŮ�ŻŮŶŭŮŶſűű�ű�Źűźųű�Ŷũ�ƇůŶŷŵ�ŽŴũŶŬŮ�řŷźźűű}��ŕũŻűƁŷū��
�������������������ŧŖş�řŉŖ��Ŷũžŷŭƈźƅ�ū�řŷźŻŷūźųŷŲ�ŷŪŴũźŻű�ūŪŴűŰű�mŬŷŹƈƀŮŲ�Żŷƀ-
ųű}��ŶŮŷŭŶŷųŹũŻŶŷ�ŷŹŬũŶűŰŷūƄūũŴ�ƆųźŸŮŭűſűű�ū�ŸŹűŬŹũŶűƀƅŮ�ŭŴƈ�ŹũŪŷŻƄ�Ÿŷ�ƆŻŷŲ�
ŻŮŵŮ��ŘŹŮŭŴũŬũŮŵƄŮ�ū�ƆŻűž�űŰŭũŶűƈž�ŷſŮŶųű�ű�ŸŹŷŬŶŷŰƄ�źűŻżũſűű�Ŷũ�ōŷŶŪũźźŮ�
ű�ŹŷźźűŲźųŷ�żųŹũűŶźųűž�ūŰũűŵŷŷŻŶŷƁŮŶűŲ��ŸŷŴŷůŮŶűƈ�řŷźźűű�ū�ſŮŴŷŵ�ŶŷźƈŻ�
źųŷŹŮŮ�ŸŮźźűŵűźŻűƀŮźųűŲ�žũŹũųŻŮŹ��ƀŻŷ�Űũ�ŭūũ�Ŭŷŭũ��ź������Ÿŷ������Ŭ���ŷųũŰũŴŷźƅ�
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ŋŶżųŷūũ�Ŕ��Ŋ��ŘŷŴűŻűƀŮźųűŮ�ű�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ūƄŰŷūƄ�ū�ųŷŶŻŮųźŻŮȪ

ŪŴűůŮ�ų�ŹŮũŴƅŶŷźŻű��œũų�ŪƄŴŷ�źŸŹŷŬŶŷŰűŹŷūũŶŷ�ū�ŰũųŴƇƀŮŶűű��źũŶųſűű�ŻŷŴƅųŷ�Ŷũ-
ŪűŹũƇŻ�ŷŪŷŹŷŻƄ��ŶũŸŹƈůŮŶŶŷźŻƅ�ŭūżźŻŷŹŷŶŶűž�ŷŻŶŷƁŮŶűŲ�ŵŮůŭż�ŜųŹũűŶŷŲ�ű�řŝ�
ŶũŹũźŻũŮŻ��Żũų�ůŮ��ųũų�ű�ŷźŻŹŷŻũ�ŶŮŬũŻűūŶŷŲ�ŹűŻŷŹűųű�ŷŻŭŮŴƅŶƄž�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶƄž�
ŭŮƈŻŮŴŮŲ��ŕũŻűƁŷū���������œ�źŷůũŴŮŶűƇ��Ÿŷųũ�ŶŮŻ�ŸŹűŰŶũųŷū�ŹũŰŹŮƁŮŶűƈ�ƆŻŷŬŷ�
ŸŹŷŻűūŷźŻŷƈŶűƈ�
ŉŶŬŴŷƈŰƄƀŶƄŮ�ŸżŪŴűųũſűű�ŽŷųżźűŹżƇŻźƈ�ū�ŷźŶŷūŶŷŵ�Ŷũ�ŻŮŵŮ�żųŹũűŶźųŷŬŷ�ųŹűŰű-

źũ��ŸŹŷŻűūŷźŻŷƈŶűű�řŷźźűű�ű�ŜųŹũűŶƄ��řŷźźűű�ű�ŐũŸũŭũ��ōŷŶŪũźź�źųŷŹŮŮ�ūƄźŻżŸũŮŻ�
ųŷŶŻŮųźŻŷŵ�ƆŻűž�ŻŮŵ��6KHOHVW��������5RELQVRQ��������.DJDUOLWVN\�������ű�ŭŹ����ŦŻŷ�ƈŹųŷ�
ŸŹŷƈūŴƈŮŻźƈ��ŶũŸŹűŵŮŹ��ū�źŷŭŮŹůũŶűű�źŸŮſűũŴƅŶŷŬŷ�ūƄŸżźųũ�ůżŹŶũŴũ�m,QWHUQDWLRQDO�
&ULWLFDO�7KRXJKW��6SHFLDO�,VVXH��5XVVLD��8NUDLQH�DQG�&RQWHPSRUDU\�,PSHULDOLVP}��������
9RO�����,V�������řŮŭųűŵ�űźųŴƇƀŮŶűŮŵ�ƈūŴƈŮŻźƈ�źŻũŻƅƈ�ŉ��ŕũŻūŮŮūŷŲ�mŖŮ�ŵŷźųŷūźųűŮ�
ŵũŹűŷŶŮŻųű��ŸŷŴƈŹűŰũſűƈ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�ű�ŸũŹŻűŰũŶźųűŮ�ŭūűůŮŶűƈ�Ŷũ�ōŷŶŪũźźŮ}�
�0DWYHHYD���������ū�ųŷŻŷŹŷŲ�ũŶũŴűŰűŹżƇŻźƈ�ŸŹűƀűŶƄ�ŸŹŷŻűūŷźŻŷƈŶűƈ��ŴŮůũƂűŮ�
ū�ŷźŶŷūŮ�ŸŷŴƈŹűŰũſűű�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��ű�żŻūŮŹůŭũŮŻźƈ��ƀŻŷ�Ŷŷūũƈ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ��
źŽŷŹŵűŹŷūũŶŶũƈ�ūŷŲŶŷŲ��ŸŷŶűŵũŶűŮ�ūŶżŻŹŮŶŶŮŲ�ŭűŶũŵűųű�mŸũŹŻűŰũŶźųűž�ŭūűůŮ-
ŶűŲ}�ūŵŮźŻŮ�ź�ŭŹżŬűŵű�ųŷŵŸŷŶŮŶŻũŵű�ūƄźŻżŸũƇŻ�ųŴƇƀŷŵ�ų�ŹũŰŹŮƁŮŶűƇ�ųŷŶŽŴűųŻũ��
ŗŭŶũųŷ�ũūŻŷŹ�źƀűŻũŮŻ�ŵũŴŷūŮŹŷƈŻŶƄŵ�ŸŷŭŷŪŶƄŲ�žŷŭ�źŷŪƄŻűŲ�
ŐũźŴżůűūũŮŻ�ūŶűŵũŶűƈ�ſűųŴ�źŻũŻŮŲ�š��ŋŷŴƅŽũ�ű�ś��ŕũŴƈŹŮŶųŷ��:ROII��0DO\DUHQNR��

�������������ŋ�źŻũŻƅŮ�mŋũƁűŶŬŻŷŶ�ŘŷźŻ}�ū�ŵũŹŻŮ������Ŭ��ź�ƆŸũŻũůŶƄŵ�ŶũŰūũŶűŮŵ�
mŘŷŵŶűŻŮ�žŷŴŷŭŶżƇ�ūŷŲŶż"�ŘżŻűŶ�ūŮŹŶżŴ�ŮƉ}�ũūŻŷŹƄ�ŸŹűžŷŭƈŻ�ų�ūƄūŷŭż��ƀŻŷ�řŷźźűƈ�
ŰũűŶŻŮŹŮźŷūũŶũ�ū�ŶŮźŻũŪűŴƅŶŷŲ�ŜųŹũűŶŮ��ŸŷźųŷŴƅųż�ŶŮ�ŸŹŮŭūűŭűŻźƈ�żźŻũŶŷūŴŮŶűƈ�
ŭŹżůŮźŻūŮŶŶŷŬŷ�ŹŮůűŵũ��ŋ�ŭŹżŬŷŲ�ŸżŪŴűųũſűű�ũūŻŷŹƄ�ŷŪŷźŶŷūƄūũƇŻ�źŴŮŭżƇƂűŲ�
ŻŮŰűź��źűŻżũſűƈ�ū�ŜųŹũűŶŮ�mƈūŴƈŮŻźƈ�ŹŮŰżŴƅŻũŻŷŵ�ŻŹŮž�ūŰũűŵŷźūƈŰũŶŶƄž�ŽũųŻŷ-
Źŷū��ŰũŸũŭŶŷŲ�źũŵŷżūŮŹŮŶŶŷźŻű�ŸŷźŴŮ�ŷųŷŶƀũŶűƈ�mžŷŴŷŭŶŷŲ�ūŷŲŶƄ}��ŹũźŻżƂŮŲ�
ŹŮƁűŵŷźŻű�řŷźźűű�ūŶŷūƅ�ŰũƈūűŻƅ�ŷ�źŮŪŮ�ųũų�ŷ�ŬŴŷŪũŴƅŶŷŲ�źūŮŹžŭŮŹůũūŮ��ũ�ŻũųůŮ�
ŷ�ŶŮźŸŷźŷŪŶŷźŻű�ű�ŶŮůŮŴũŶűű�Żũųűž�źŻŹũŶ��ųũų�ŜųŹũűŶũ��ŹŮŽŷŹŵűŹŷūũŻƅ�ű�żųŹŮŸűŻƅ�
źūŷű�źŴũŪƄŮ�űŶźŻűŻżŻƄ��ųŷŻŷŹƄŮ�ŸŹŷŻűūŷŭŮŲźŻūŷūũŴű�ŪƄ�ūŶŮƁŶŮŵż�ūŵŮƁũŻŮŴƅźŻūż}�
�:ROII��0DO\DUHQNR���������ŠŻŷ�źŹũŰż�mŪŹŷźũŮŻźƈ�ū�ŬŴũŰũ}�ŸŹű�ŰŶũųŷŵźŻūŮ�ű�źŹũūŶŮŶűű�
ŹŷźźűŲźųűž�ű�ŰũŹżŪŮůŶƄž�źŻũŻŮŲ�Ƞ�ƆŻŷ�Żŷ��ƀŻŷ�żƀŮŶƄŮ�ũŸŮŴŴűŹżƇŻ�ų�ŹũŰŴűƀŶƄŵ�
űźŻŷƀŶűųũŵ�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻű��űźŻŷŹűƀŮźųűŵ�ŸŹűƀűŶũŵ��ŸŹŷŻűūŷŹŮƀűūƄŵ�ŶŷŹŵũŵ�
ŵŮůŭżŶũŹŷŭŶŷŬŷ�ŸŹũūũ��ųũų��ŶũŸŹűŵŮŹ��ŶŮŰƄŪŴŮŵŷźŻű�ŬŹũŶűſ�ŸŷźŴŮ�ŹũźŸũŭũ�ŚŚŚř�
ű�ŸŹũūŷŵ�ŶũŹŷŭũ�Ŷũ�źũŵŷŷŸŹŮŭŮŴŮŶűŮ���ŶũŹżƁŮŶűƈŵ�ŸŹũū�ƀŮŴŷūŮųũ�ű�Ż��ŭ��Ƞ�Żũųűŵ�
ŷŪŹũŰŷŵ��ūƄźŻŹũűūũƈ�ũŹŬżŵŮŶŻũſűƇ�ū�ŸŷŭŭŮŹůųż�ŻŷŲ�űŴű�űŶŷŲ�źŻŷŹŷŶƄ�
ŗƀŮūűŭŶŷ��ƀŻŷ�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�ŶũżƀŶƄž�ŹũŪŷŻ�űźŸŷŴƅŰżŮŻ�ūŻŷŹűƀŶƄŮ�űźŻŷƀŶűųű�

űŶŽŷŹŵũſűű�ŷ�ŶŮŸŹűŰŶũŶŶƄž�ŹŮźŸżŪŴűųũž�ūūűŭż�ŵũŴŷƀűźŴŮŶŶŷźŻű�ű�ŻŹżŭŶŷŭŷ-
źŻżŸŶŷźŻű�ŸŷŴŮūƄž�űźźŴŮŭŷūũŶűŲ��ŖŷūűŰŶũ�źŻũŻƅű�ŰũųŴƇƀũŮŻźƈ�ū�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűű�
űŶŽŷŹŵũſűű�űŰ�ŸŮŹūŷűźŻŷƀŶűųũ�Ƞ�ŶŮŸŷźŹŮŭźŻūŮŶŶŷŬŷ�ŵŶŮŶűƈ�ŸŹŮŭźŻũūűŻŮŴŮŲ�
ōŷŶŮſųŷŲ�ŶũŹŷŭŶŷŲ�ŹŮźŸżŪŴűųű2��ŮŮ�ůűŻŮŴŮŲ��ƆŻŷ�źŸŷźŷŪźŻūżŮŻ�ŸŷŶűŵũŶűƇ�źű-
Żżũſűű�műŰŶżŻŹű}��ŗźŶŷūż�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ��ŸŹŷūŮŭŮŶŶŷŬŷ�ūŮźŶŷŲ������Ŭ���źŷźŻũūűŴű�
ŵŮŻŷŭƄ��ŷŸŹŷź�ƆųźŸŮŹŻŷū��ũŶųŮŻűŹŷūũŶűŮ�źŻżŭŮŶŻŷū�ű�ūųŴƇƀŮŶŶŷŮ�ŶũŪŴƇŭŮŶűŮ��
ŋ�ŸŹŷſŮźźŮ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ũūŻŷŹ�ŻũųůŮ�ŷŸűŹũŴźƈ�Ŷũ�ŭũŶŶƄŮ�ſŮŶŻŹŷū�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�

��� ōŷŶŮſųũƈ�ŖũŹŷŭŶũƈ�řŮźŸżŪŴűųũ��ōŖř��ű�ŔżŬũŶźųũƈ�ŖũŹŷŭŶũƈ�řŮźŸżŪŴűųũ��ŔŖř��ȟ�źũŵŷŸŹŷūŷŰ-
ŬŴũƁŮŶŶƄŮ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ�ū�ŵŮůŭżŶũŹŷŭŶŷ�ŸŹűŰŶũŶŶƄž�ŬŹũŶűſũž�ŜųŹũűŶƄ��ōŷŶŮſųũƈ�ŖũŹŷŭŶũƈ�řŮźŸż-
ŪŴűųũ�ŸŹŷūŷŰŬŴũźűŴũ�źŮŪƈ�źżūŮŹŮŶŶƄŵ�ŬŷźżŭũŹźŻūŷŵ����ŵũƈ������Ŭ��Ÿŷ�űŻŷŬũŵ�ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵũ�ŷ�źŻũŻżźŮ�
ŹŮŬűŷŶũ�ű�ŷŪŹũŻűŴũźƅ�ų�řŷźźűű�ź�ūŷŸŹŷźŷŵ�ŷ�ūžŷůŭŮŶűű�ū�źŷźŻũū�řŷźźűŲźųŷŲ�ŝŮŭŮŹũſűű��Ŗũ�ŵŷŵŮŶŻ�
ŸżŪŴűųũſűű�źŻũŻƅű��ŷźŮŶƅ������Ŭ���ŵűŹŷūŷŮ�źŷŷŪƂŮźŻūŷ�ŶŮ�ŸŹűŰŶũŴŷ�ŶŮŰũūűźűŵŷźŻƅ�ōŖř�ű�ŔŖř�
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ŷŪƂŮźŻūŮŶŶŷŬŷ�ŵŶŮŶűƈ�ū�ŜųŹũűŶŮ�mşŮŶŻŹ�řũŰżŵųŷūũ}��mŝũŪŹűųũ�ŭżŵųű�ōŷŶŪũź}��
ŝŷŶŭ�mōŮŵŷųŹũŻűƀŶƎ�ƎŶƎſƎũŻűūű�ƎŵŮŶƎ�ŀŴƅųũ�œżƀŮŹƎūũ}��mœűƏūźƅųűŲ�ŵƎůŶũŹŷŭŶűŲ�
ƎŶźŻűŻżŻ�źŷſƎŷŴŷŬƎƏ}��ŚŷſƎŷŴŷŬƎƀŶũ�ŬŹżŸũ�mřŎŒśőŖŌ}�ű�ŭŹ�

řŷŴƅ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�ū�źŷſűũŴƅŶŷ�ŸŷŴűŻűƀŮźųűž�ŸŹŷſŮźźũž
ŋ�ŵũŹŻŮ�Ƞ�ŵũŮ������Ŭ��ŪƄŴű�ūŰƈŻƄ�űŶŻŮŹūƅƇ�ż�ŸŹŮŭźŻũūűŻŮŴŮŲ�ŸŷŴűŻűƀŮźųŷŲ�

ƆŴűŻƄ�ōŷŶŮſųŷŲ�ŖũŹŷŭŶŷŲ�řŮźŸżŪŴűųű��ōŖř���ŦųźŸŮŹŻũŵű�ūƄźŻżŸűŴű�ŭŮŸżŻũŻƄ�
ŖũŹŷŭŶŷŬŷ�ŚŷūŮŻũ�ōŖř��ŸŹŮŸŷŭũūũŻŮŴű�ūƄźƁűž�żƀŮŪŶƄž�ŰũūŮŭŮŶűŲ��ŬŷźźŴżůũƂűŮ�
ű�ŴűŭŮŹƄ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶƄž�ŭūűůŮŶűŲ��ŊƄŴű�ŷŸŹŷƁŮŶƄ�ŭŮūƈŻƅ�űŶŽŷŹŵũŶŻŷū�Ÿŷ�ŽŷŹŵŮ�
ŸŷŴżźŻŹżųŻżŹűŹŷūũŶŶŷŬŷ�űŶŻŮŹūƅƇ��ŉŶųŮŻũ�źŷŭŮŹůũŴũ�ŭŮźƈŻƅ�ūŷŸŹŷźŷū�ŷ�ŸŷŴű-
ŻűƀŮźųŷŵ�ūŮųŻŷŹŮ�ŹũŰūűŻűƈ�ōŖř��ũųŻżũŴƅŶŷŵ�źŷſűũŴƅŶŷ�ŸŷŴűŻűƀŮźųŷŵ�ŭűźųżŹźŮ�
ű�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶƄž�ŶũźŻŹŷŮŶűƈž��ŷŻŶŷƁŮŶűű�ų�řŷźźűű�ű�ŻũųůŮ�źūƈŰũŶŶƄž�ź�ƆŻűŵ�
ŷźŷŪŮŶŶŷźŻƈŵű�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��őŰŶũƀũŴƅŶŷ�ŻŮŵũ�ŰũŭżŵƄūũŴũźƅ�ųũų�
űźźŴŮŭŷūũŶűŮ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�Ŷũ�ŧŬŷ�ŋŷźŻŷųŮ�ŜųŹũűŶƄ��Ŷŷ�ū�ŸŹŷſŮźźŮ�űŶŻŮŹūƅƇű-
ŹŷūũŶűƈ�źŻũŴŷ�ŷƀŮūűŭŶŷ��ƀŻŷ�ū�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶŷŵ�źŷŰŶũŶűű�ŪŷŴŮŮ�ũųŻżũŴƅŶƄ�ūŷŸŹŷźƄ�
ŷŻŶŷƁŮŶűƈ�ų�řŷźźűű��ŜųŹũűŶŮ�ű�ōŖř�ű�ŸŹŷűźžŷŭƈƂűŵ�źŷŪƄŻűƈŵ�ű�űŵŮŶŶŷ�ŷŶű�
ū�ŭũŶŶƄž�żźŴŷūűƈž�ūŴűƈƇŻ�Ŷũ�źũŵŷŷŸŹŮŭŮŴŮŶűŮ�ƀŮŴŷūŮųũ��ŋ�ƆŻŷŵ�źūŮŻŮ�ŪŷŴŮŮ�űŶ-
ŽŷŹŵũŻűūŶƄŵű�ŸŷŴżƀűŴűźƅ�ūŷŸŹŷźƄ�ƆųźŸŮŹŻŶŷŬŷ�ŷŸŹŷźũ��ŷŻŶŷźƈƂűŮźƈ�ų�ŷſŮŶųŮ�
ŸŷŴŷůŮŶűƈ�ŭŮŴ�ū�ŹŮźŸżŪŴűųŮ�ű�ŹŷŴű�řŷźźűű�ū�ƆŻűž�ŸŹŷſŮźźũž�
ŋ�ŰũūűźűŵŷźŻű�ŷŻ�űŭŮŲŶƄž�ű�ſŮŶŶŷźŻŶƄž�ŷŹűŮŶŻũſűŲ�ŽŷŹŵűŹżŮŻźƈ�ŰũŶűŵũŮŵũƈ�

ŸŷŰűſűƈ��ųŷŻŷŹũƈ�ŸŷŭźŻŹũűūũŮŻ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ�ū�źŷŷŻūŮŻźŻūűű�ź�ųũŹŻűŶŷŲ�ŵűŹũ��ŗŪ�
ƆŻŷŵ�źūűŭŮŻŮŴƅźŻūżƇŻ�ű�źŷſűŷŴŷŬűƀŮźųűŮ�ŷŸŹŷźƄ��ŭŷ������Ŭ��ŭŷŵűŶűŹŷūũŴũ�ŻŮŶ-
ŭŮŶſűƈ�żūŮŴűƀŮŶűƈ�ŸŹŷſŮŶŻũ�ŴƇŭŮŲ�ź�żųŹũűŶźųŷŲ�źũŵŷűŭŮŶŻűŽűųũſűŮŲ��ũ�ŸŷźŴŮ�
ŻŮŶŭŮŶſűƈ�źŵŮŶűŴũźƅ�Ŷũ�ŸŹŷŻűūŷŸŷŴŷůŶżƇ��ŖũŹƈŭż�ź�ƆŻűŵ�ƈūŶŷ�ūƄŹũůŮŶŶƄŵ�Ÿŷ-
ūŷŹŷŻŷŵ�ų�ŹżźźųŷŲ�źũŵŷűŭŮŶŻűŽűųũſűű�ŽűųźűŹżŮŻźƈ�ű�ŭūŷŲŶũƈ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ��mű�
ŹżźźųűŲ��ű�żųŹũűŶŮſ}��Ŷŷ��ŬŴũūŶŷŮ��ŸŷźŴŮ�ŹŮūŷŴƇſűŷŶŶƄž�źŷŪƄŻűŲ�ƈŹųŷ�ŸŹŷƈūűŴ�źŮŪƈ�
ŽŮŶŷŵŮŶ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��mŘŷ�űŻŷŬũŵ�ŷŸŹŷźũ�ůűŻŮŴŮŲ�ŭūżž�ŹŮźŸżŪŴűų�
ū�ŵũŮ������Ŭŷŭũ��Ÿŷ������ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū��ŭŷūŮŹűŻŮŴƅŶƄŲ�űŶŻŮŹūũŴ�ŶŮ�ŸŹŮūƄƁũŮŻ�s����
Ÿŷ�����ůűŻŮŴŮŲ�ųũų�ŶũűŪŷŴŮŮ�ūũůŶżƇ�ŭŴƈ�źŮŪƈ�ŶũŰūũŴű�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶżƇ�űŭŮŶŻűƀ-
ŶŷźŻƅ��mœŮŵ�ŋƄ�źƀűŻũŮŻŮ�źŮŪƈ�ū�ŸŮŹūżƇ�ŷƀŮŹŮŭƅ"}�Ƞ�ůűŻŮŴŮŵ�ōŷŶŪũźźũ��ōŖř�ŔŖř��
ŔżŬũŶƂűŶƄ���ŘŹŮůŭŮ�ūźŮŬŷ�źŮŪƈ�źƀűŻũƇŻ�ŸŹŮŭźŻũūűŻŮŴƈŵű�źūŷŮŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷźŻű�
źŷŷŻūŮŻźŻūŮŶŶŷ����ű����ŷŸŹŷƁŮŶŶƄž}��ŠŮŹųũƁűŶ���������Řŷ�ŭũŶŶƄŵ�ŷŸŹŷźũ������Ŭ��
żųŹũűŶźųŷŲ�Ŗœŗ�mŝũŪŹűųũ�ŭżŵųű�ōŷŶŪũź}����ȟ����ůűŻŮŴŮŲ�ōŷŶŮſųŷŲ�ŷŪŴũźŻű�
ŹũŰŭŮŴƈƇŻ�ŻŮŹŹűŻŷŹűũŴƅŶżƇ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ��ŉŶũŴƎŻűƀŶűŲ�ŰūƎŻ�Űũ�ŹŮŰżŴƅŻũŻũŵű�
źŷſƎŷŴŷŬƎƀŶŷŬŷ�ŭŷźŴƎŭůŮŶŶƈ���������ŦŻŷŻ�ŽŮŶŷŵŮŶ�ŵŷůŶŷ�ŷŪƃƈźŶűŻƅ�ŹŮũŴűŰũſű-
ŮŲ�źŷūŮŻźųŷŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŸŷŴűŻűųű�ū�ŪżŹŶŷ�ŹũŰūűūũūƁŮŵźƈ�űŶŭżźŻŹűũŴƅŶŷŵ�
ŹŮŬűŷŶŮ��Řŷ�źŴŷūũŵ�ƆųźŸŮŹŻũ�ŉ��Ŏ��ŘżŹŬűŶũ��mŝŷŹŵũŻ�ŰũźŮŴŮŶűƈ�Ƞ�ũŵŮŹűųũŶźųűŲ��
ź����Ÿŷ����Ŭŷŭ��ŞŞ�ū��Ƞ�ŸŹűŵ��ũūŻ���ŰũŮžũŴű�ŭūŮ�ŻŹŮŻű�ůűŻŮŴŮŲ��űŰ�ŹũŰŶƄž�ŷŪŴũźŻŮŲ��
ŹũŰŶŷŬŷ�ŬŷūŷŹũ��ŦŻŷ�ŸŷŹŷŭűŴŷ�źűŴƅŶżƇ�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶżƇ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ�mƈ�Ƞ�ůűŻŮŴƅ�
ōŷŶŪũźźũ}�ű�ŹŮŬűŷŶũŴƅŶƄŲ�ŸũŻŹűŷŻűŰŵ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ����
ŘũŹũŴŴŮŴƅŶŷ�ź�űŶŻŮŹūƅƇűŹŷūũŶűŮŵ�ƆųźŸŮŹŻŷū�ŪƄŴ�ŸŹŷūŮŭŮŶ�ŷŸŹŷź�źŻżŭŮŶŻŷū�

ūżŰŷū��ōŷŶŮſųŷŬŷ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŬŷ�żŶűūŮŹźűŻŮŻũ��ōŷŶŮſųŷŲ�ũųũŭŮŵűű�ūŶżŻŹŮŶŶűž�
ŭŮŴ�ŕŋō�ōŖř��ōŷŶŪũźźųŷŲ�ƇŹűŭűƀŮźųŷŲ�ũųũŭŮŵűű��ŉŶųŮŻũ�ŭŴƈ�źŻżŭŮŶŻŷū�źŷŭŮŹůũŴũ�
źŮŵũŶŻűƀŮźųűŲ�ŭűŽŽŮŹŮŶſűũŴ��ŭūŮ�ŵŮŻŷŭűųű��ŷŸŹŷźŶűų�Ÿŷ�űŰŵŮŹŮŶűƇ�ƆŻŶŷŶũ-
ſűŷŶũŴƅŶƄž�żźŻũŶŷūŷų�ű�ŷŸŹŷźŶűų�ŭŴƈ�űŰŵŮŹŮŶűƈ�ũŻŻűŻƇŭŷū�ų�ūŷŲŶŮ��ŌżŴŮūűƀ��
������ű�ƀŮŻƄŹŮ�żŻŷƀŶƈƇƂűž�ūŷŸŹŷźũ��ŋźŮŬŷ�ŪƄŴŷ�ŰũŸŷŴŶŮŶŷ����ũŶųŮŻƄ��ŸŷƆŻŷŵż�
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ŸŷŴżƀŮŶŶƄŮ�ŭũŶŶƄŮ�ŵŷŬżŻ�ŹũźźŵũŻŹűūũŻƅźƈ�ŻŷŴƅųŷ�ųũų�ŹŮŰżŴƅŻũŻƄ�ŸűŴŷŻŶŷŬŷ�űź-
źŴŮŭŷūũŶűƈ�ű�ŭŷŴůŶƄ�ŭŷŸŷŴŶƈŻƅźƈ�ű�źŷŸŷźŻũūŴƈŻƅźƈ�ź�ŭŹżŬűŵű�űźźŴŮŭŷūũŶűƈŵű�
řŮŰżŴƅŻũŻƄ�źũŵŷűŭŮŶŻűŽűųũſűű�źŻżŭŮŶŻŷū��ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶŶƄŮ�ū�ŻũŪŴűſŮ��źūűŭŮ-

ŻŮŴƅźŻūżƇŻ�ŷ�ŶũŴűƀűű�ŭūŷŲŶŷŲ��ūŷŰŵŷůŶŷ��ű�ŻŹŷŲŶŷŲ��űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�ż�źŻżŭŮŶŻŷū��
ũ�ŻũųůŮ�ŷ�ƁűŹŷųŷŵ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶűű�ŻŮŹŹűŻŷŹűũŴƅŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��ƀŻŷ�źŷŬŴũ-
źżŮŻźƈ�ź�ŭũŶŶƄŵű�źŷſűŷŴŷŬűƀŮźųűž�ŷŸŹŷźŷū�ű�ŵŶŮŶűƈŵű�ƆųźŸŮŹŻŷū��ŷ�ųŷŻŷŹƄž�
ŬŷūŷŹűŴŷźƅ�ŹũŶŮŮ��
ŋŷŸŹŷźƄ�ũŶųŮŻƄ�ŪƄŴű�ŶũŸŹũūŴŮŶƄ�Ŷũ�ŷſŮŶųż�źŻŮŸŮŶű�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŪŴűŰŷźŻű�

ű�ŰŶũƀűŵŷźŻű�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŸŹűŶũŭŴŮůŶŷźŻű��ŘŷŭũūŴƈƇƂŮŮ�ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�Ƞ�Ÿŷƀ-
Żű�ŻŹű�ƀŮŻūŮŹŻű�ŷŸŹŷƁŮŶŶƄž�ū�ŻŷŲ�űŴű�űŶŷŲ�źŻŮŸŮŶű�ƀżūźŻūżƇŻ�ƆŵŷſűŷŶũŴƅŶżƇ�
źūƈŰƅ�ź�ŴƇŭƅŵű�źūŷŮŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷźŻű�Ƞ�ŭŮźƈŻƅ�ūƄŪŹũŴű�ŷŻūŮŻ�mŭŮŲźŻūűŻŮŴƅŶŷ�
Żũų}��ũ����Ƞ�mźųŷŹŮŮ�ŭũ��ƀŮŵ�ŶŮŻ}�
ŕŮŻŷŭűųũ�űŰŵŮŹŮŶűƈ�ƆŻŶŷŶũſűŷŶũŴƅŶƄž�żźŻũŶŷūŷų�ūųŴƇƀũŮŻ�ƀŮŻƄŹŮ�ƁųũŴƄ�
ȟ�ŶŮŸŹűƈŰŶŮŶŶŷŮ�ŷŻŶŷƁŮŶűŮ�ų�ŸŹŮŭźŻũūűŻŮŴƈŵ�űŶƄž�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷźŻŮŲ��ƆŻŶűƀŮ-

źųűž�ŬŹżŸŸ���ŶũſűŷŶũŴűźŻűƀŮźųűŮ�żźŻũŶŷūųű��������
ȟ�ŷƂżƂŮŶűŮ�ŬŷŹŭŷźŻű�Űũ�źūŷƇ�ŶũſűŷŶũŴƅŶżƇ�ŸŹűŶũŭŴŮůŶŷźŻƅ�ű�ŷƂżƂŮŶűŮ�źūƈŰű�

ź�ŴƇŭƅŵű�źūŷŮŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷźŻű��ŸũŻŹűŷŻűƀŮźųűŮ�żźŻũŶŷūųű���������
ȟ�ŶŮŲŻŹũŴƅŶŷŮ��űŶŭűŽŽŮŹŮŶŻŶŷŮ�ŷŻŶŷƁŮŶűŮ�ų�źūŷŮŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŸŹűŶũŭŴŮů-

ŶŷźŻű��ŶŮŲŻŹũŴƅŶƄŮ�ƆŻŶŷŶũſűŷŶũŴƅŶƄŮ�żźŻũŶŷūųű���������
ȟ�ŷŻŹűſũŻŮŴƅŶŷŮ�ŷŻŶŷƁŮŶűŮ�ų�ŽŮŶŷŵŮŶż�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷźŻű�ű�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŸŹű-

ŶũŭŴŮůŶŷźŻű��żźŻũŶŷūųũ�Ŷũ�ŶŮŸŹűŶƈŻűŮ�ű�ŶŮŸŹűŰŶũŶűŮ�ŽŮŶŷŵŮŶũ�mŶũſűŷŶũŴƅŶŷŬŷ}��
ŶŮŬũŻűūŶũƈ�ŷſŮŶųũ�ŮŬŷ�ŹŷŴű�ū�ŹũŰūűŻűű�źŷūŹŮŵŮŶŶŷŬŷ�ŷŪƂŮźŻūũ��ŶŮŬũŻűūűźŻźųűŮ�
ƆŻŶŷŶũſűŷŶũŴƅŶƄŮ�żźŻũŶŷūųű��������
ŘŷųũŰũŻŮŴƅ�ųũůŭŷŲ�ƁųũŴƄ�ŹũźźƀűŻũŶ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�źŹŮŭŶŮŬŷ�ŰŶũƀŮŶűƈ�ū�ŭűũŸũŰŷŶŮ�

ŷŻ���ŭŷ����ŬŭŮ���Ƞ�ŸŷŴŶŷźŻƅƇ�ŶŮ�źŷŬŴũźŮŶ����Ƞ�ŸŷŴŶŷźŻƅƇ�źŷŬŴũźŮŶ��œũų�ūűŭŶŷ��ŷųŷŴŷ�
ŻŹŮŻű�ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�ū�ŻŷŲ�űŴű�űŶŷŲ�ŽŷŹŵŮ�ŹũŰŭŮŴƈƇŻ�ŶũſűŷŶũŴűźŻűƀŮźųűŮ�żźŻũ-
Ŷŷūųű��ƀŻŷ�źŷŬŴũźżŮŻźƈ�ź�ŭũŶŶƄŵű�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ŸŹũūŷŹũŭűųũŴƅŶƄž�ŶũźŻŹŷŮŶűŲ��
ŸŹŷūŮŭŮŶŶŷŬŷ�Ŷũ�źŷŸŹŮŭŮŴƅŶŷŲ�ŻŮŹŹűŻŷŹűű�řŷźŻŷūźųŷŲ�ŷŪŴũźŻű�ū������Ŭ���ŘŷſŮŴżŮū��
œŷŶźŻũŶŻűŶŷū��ŔżųűƀŮū��ŋŶżųŷūũ�ű�ŭŹ����������śŹŷŮ�űŰ�ƀŮŻƄŹŮž��Ż��Ů��ŸŹűŵŮŹŶŷ������
űŵŮƇŻ�ŶŮŲŻŹũŴƅŶƄŮ�żźŻũŶŷūųű�Ÿŷ�ŷŻŶŷƁŮŶűƇ�ų�źūŷŮŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŸŹűŶũŭ-
ŴŮůŶŷźŻű��ŋŷŰŵŷůŶŷ��űŵŮŶŶŷ�ƆŻŷ�ű�ŷŪżźŴũūŴűūũŮŻ�ŰũŽűųźűŹŷūũŶŶżƇ�ŻŮŶŭŮŶſűƇ�
űŰŵŮŶŮŶűƈ�żųŹũűŶźųŷŲ�źũŵŷűŭŮŶŻűŽűųũſűű�Ŷũ�ŹżźźųżƇ�
ŗƂżƂŮŶűŮ�ŬŷŹŭŷźŻű�Űũ�źūŷƇ�ŶũſűŷŶũŴƅŶżƇ�ŸŹűŶũŭŴŮůŶŷźŻƅ��ŸŷŰűŻűūŶũƈ�ŷſŮŶųũ�

źŷŪźŻūŮŶŶŷŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�ż�ŪŷŴŮŮ�����ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�ųŷŹŹŮŴűŹżŮŻ�
ź�ŹŮŰżŴƅŻũŻũŵű�żŸŷŵűŶũūƁŮŬŷźƈ�źŷſűŷŴŷŬűƀŮźųŷŬŷ�ŷŸŹŷźũ��ŘŷſŮŴżŮū��œŷŶźŻũŶŻű-
Ŷŷū��ŔżųűƀŮū��ŋŶżųŷūũ�ű�ŭŹ����������ŸŹűƀŮŵ�ƆŻŷŻ�ŽŮŶŷŵŮŶ�źżƂŮźŻūżŮŻ�ŷŭŶŷūŹŮŵŮŶ-

ŚũŵŷűŭŮŶŻűŽűųũſűƈ�źŻżŭŮŶŻŷū
6WXGHQWVȢ�VHOI�LGHQWLˋFDWLRQ

ŜųŹũűŶŮſ �

�

ŘŹű�żźŴŷūűű�ŻŷŬŷ��ƀŻŷ�
ŻŹŮŪŷūũŴŷźƅ�żųũŰũŻƅ�

ŻŷŴƅųŷ�ŷŭűŶ�ūũŹűũŶŻ��ŻŹŷŮ�
ŹŮźŸŷŶŭŮŶŻŷū�ūƄŪŹũŴű�ŭūũ�
ŸżŶųŻũ���ŗŭűŶ�ƀŮŴŷūŮų�Ƞ�

żųŹũűŶŮſ�ű�ůűŻŮŴƅ�ōŷŶŪũźźũ��
ŭūŷŮ�Ƞ�ŹżźźųűŲ�ű�ůűŻŮŴƅ�

ōŷŶŪũźźũ

řżźźųűŲ ��

ŘŹŮŭźŻũūűŻŮŴƅ�ŭŹżŬŷŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷźŻű 2

ŏűŻŮŴƅ�ōŷŶŪũźźũ ��

ő�żųŹũűŶŮſ��ű�ŹżźźųűŲ �

ōŹżŬŷŮ �
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ŋŶżųŷūũ�Ŕ��Ŋ��ŘŷŴűŻűƀŮźųűŮ�ű�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ūƄŰŷūƄ�ū�ųŷŶŻŮųźŻŮȪ

Ŷŷ�ū�źŷŰŶũŶűű�ŵŷŴŷŭƄž�ŴƇŭŮŲ�ūŵŮźŻŮ�ź�ŶŮŬũŻűūűźŻźųűŵű�ƆŻŶŷŶũſűŷŶũŴƅŶƄŵű�
żźŻũŶŷūųũŵű��Ż��Ů��ŷŻŹűſũŻŮŴƅŶƄŵ�ŷŻŶŷƁŮŶűŮŵ�ų�ŽŮŶŷŵŮŶż�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŬŷ��ŦŻũ�ůŮ�
ŻŮŶŭŮŶſűƈ�ŪƄŴũ�ŷŻŹũůŮŶũ�ū�ŹŮŰżŴƅŻũŻũž�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ��ŸŹŷūŮŭŮŶŶŷŬŷ�Ŷũ�ōŷŶŪũźźŮ�
ū������Ŭ���mŚŻżŭŮŶŻƄ�ŶŮ�ŸŷŶűŵũƇŻ�ŰŶũƀŮŶűƈ�ųũŻŮŬŷŹűű�ȤŶũſűŷŶũŴűŰŵȥ�ű�ŸŷŭŹũŰżŵŮ-
ūũƇŻ�Ÿŷŭ�Ŷűŵ�űźųŴƇƀűŻŮŴƅŶŷ�ŮŬŷ�ŶŮŬũŻűūŶƄŮ�ŸŹŷƈūŴŮŶűƈ��ųźŮŶŷŽŷŪűƇ��ƁŷūűŶűŰŵ��
źŮŬŹŮŬũſűƇ�ű�ŹũźűŰŵ}��ŗŶŷŸųŷ��������
ŝŮŶŷŵŮŶ�ŸŷŰűŻűūŶŷŬŷ�ŷŻŶŷƁŮŶűƈ�ų�źŷŪźŻūŮŶŶŷŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��

źżƂŮźŻūżƇƂűŲ�ŷŭŶŷūŹŮŵŮŶŶŷ�ź�ŶŮŬũŻűūűźŻźųűŵű�ƆŻŶŷŶũſűŷŶũŴƅŶƄŵű�żźŻũŶŷū-
ųũŵű��ƈŹųŷ�ŸŹŷƈūŴƈŮŻźƈ�ű�ū�ŹŮŰżŴƅŻũŻŮ�ũŶũŴűŰũ�źŹŮŭŶűž�ŰŶũƀŮŶűŲ�Ÿŷ�ŷŻŭŮŴƅŶƄŵ�
żŻūŮŹůŭŮŶűƈŵ�ŵŮŻŷŭűųű�űŰŵŮŹŮŶűƈ�ƆŻŶŷŶũſűŷŶũŴƅŶƄž�żźŻũŶŷūŷų��mœŷŬŭũ�ƈ�ŭżŵũƇ�
ŷ�źūŷŮŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷźŻű��ƈ�űźŸƄŻƄūũƇ�ƀżūźŻūũ�ŬŷŹŭŷźŻű�ű�ŴƇŪūű}�űŵŮŮŻ�ŷŭŶŷ�űŰ�
ŶũűŪŷŴƅƁűž�źŹŮŭŶűž�ŰŶũƀŮŶűŲ�������mŨ�ŷƂżƂũƇ�ŹŷŭźŻūŷ�ź�ŴƇŭƅŵű�źūŷŮŲ�Ŷũſűŷ-
ŶũŴƅŶŷźŻű}������mŔƇŭű�ŵŷŮŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷźŻű�ūŷźŸŹűŶűŵũƇŻźƈ�ųũų�mŹŷŭźŻūŮŶŶƄŮ�
ŭżƁű}�����ű�mŦŻŷ�ŶŮ�ŷƀŮŶƅ�ŸŹũūűŴƅŶŷ�ŹũŰŭŮŴƈŻƅ�ŴƇŭŮŲ�Ÿŷ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŸŹűŶũŭ-
ŴŮůŶŷźŻű}�ŻũųůŮ�űŵŮŮŻ�ŶũűŪŷŴƅƁŮŮ�źŹŮŭŶŮŮ�ŰŶũƀŮŶűŮ�������śŷ�ŮźŻƅ�ŪŷŴŮŮ�ŸŷŴŷ-
ūűŶƄ�űŰ�ŷŸŹŷƁŮŶŶƄž�ūƄŪűŹũŴű�ŭŴƈ�ƆŻűž�żŻūŮŹůŭŮŶűŲ�ŷŻūŮŻƄ�mźųŷŹŮŮ�źŷŬŴũźŮŶ}�
ű�mŸŷŴŶŷźŻƅƇ�źŷŬŴũźŮŶ}�
śũųűŵ�ŷŪŹũŰŷŵ��ŪŷŴƅƁűŶźŻūŷ�źŻżŭŮŶŻŷū�ŽűųźűŹżŮŻ�źŷŪźŻūŮŶŶżƇ�ŶũſűŷŶũŴƅŶżƇ�

űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ��űźŸƄŻƄūũŮŻ�ƀżūźŻūŷ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŬŷŹŭŷźŻű�ű�ŪŴűŰŷźŻƅ�ų�ŴƇŭƈŵ�
źūŷŮŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷźŻű��ŗŭŶŷūŹŮŵŮŶŶŷ�ź�ƆŻűŵ�ŶŮ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶŷ�ŶŮŬũŻűūŶŷŮ�ŷŻ-
ŶŷƁŮŶűŮ�ų�ŭŹżŬűŵ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷźŻƈŵ��ũ�źũŵ�ŽŮŶŷŵŮŶ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŬŷ�ŹũŰŭŮŴŮŶűƈ�
ŷſŮŶűūũŮŻźƈ�ŷŻŹűſũŻŮŴƅŶŷ��śŮŵ�ŶŮ�ŵŮŶŮŮ�ű�ŸŷŰűŻűūŶƄŮ��ű�ŶŮŬũŻűūŶƄŮ�ũźŸŮųŻƄ�
ŸŹŷƈūŴŮŶűŲ�ŶũſűŷŶũŴƅŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�ŶŮ�űŬŹũƇŻ�ūũůŶżƇ�ŹŷŴƅ�ū�ŸŷūźŮŭŶŮūŶŷŲ�
ůűŰŶű�ŸŷŭũūŴƈƇƂŮŬŷ�ŪŷŴƅƁűŶźŻūũ�ŵŷŴŷŭƄž�ŴƇŭŮŲ�
ŚŴŮŭżŮŻ�ŷŻŵŮŻűŻƅ��ƀŻŷ�ŵŶŷŬŷƀűźŴŮŶŶƄŮ�źŷſűŷŴŷŬűƀŮźųűŮ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ŹũŰŶƄž�

ŶŮųŷŵŵŮŹƀŮźųűž�ŷŹŬũŶűŰũſűŲ�ŮƂŮ�ŭŷ������Ŭ��ŽűųźűŹŷūũŴű�ŸŷŴƈŹűŰũſűƇ�źŻŹũŶƄ�Ÿŷ�
ŶŮźųŷŴƅųűŵ�ŷźŶŷūũŶűƈŵ��ƈŰƄųż��űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��mŰũ}�ŸŹűźŷŮŭűŶŮŶűŮ�ų�śũŵŷůŮŶŶŷ-
ŵż�źŷƇŰż�űŴű�ų�ŎŚ�ű�Ż��ŭ��ŖũŸŹűŵŮŹ��műŭŮƇ�ŷŻŭŮŴŮŶűƈ�ƇŬŷ�ūŷźŻŷƀŶƄž�ŷŪŴũźŻŮŲ�ű�űž�
ŸŹűźŷŮŭűŶŮŶűƈ�ų�řŷźźűű�ŸŷŭŭŮŹůűūũƇŻ������ŶũźŮŴŮŶűƈ�ŧŬũ������ŶũźŮŴŮŶűƈ�ŋŷźŻŷųũ�
ű�����ŶũźŮŴŮŶűƈ�ōŷŶŪũźźũ}��Šű�ūŴũźŻűūƎ�żųŹũƏŶſƈŵ�ŶũźŻŹŷƏ�źŮŸũŹũŻűŰŵżȪ���������őŰ�
ƆŻŷŬŷ�ůŮ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ��mŋ�Żŷ�ůŮ�ūŹŮŵƈ�ŰŶũƀűŻŮŴƅŶũƈ�ƀũźŻƅ�ŶũźŮŴŮŶűƈ�������źƀűŻũŮŻ��
ƀŻŷ�ŵŮůŭż�ŰũŸũŭŶƄŵű�L�ūŷźŻŷƀŶƄŵű�ŹŮŬűŷŶũŵű�ŜųŹũűŶƄ�źżƂŮźŻūżƇŻ�ŬŴżŪŷųűŮ�ŸŷŴű-
ŻűƀŮźųűŮ�ŸŹŷŻűūŷŹŮƀűƈ��ƈŰƄųŷūƄŮ�ű�ųżŴƅŻżŹŶƄŮ�ŹũŰŴűƀűƈ��ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ŭűźŸŹŷ-
ŸŷŹſűű��ƀŻŷ�ū�ŸŮŹźŸŮųŻűūŮ�ŷŶű�ŵŷŬżŻ�ŹũŰƃŮŭűŶűŻƅźƈ��űŴű�źŷŰŭũŻƅ�źūŷű�ŬŷźżŭũŹźŻūũ��
űŴű�ūŷŲŻű�ū�źŷźŻũū�ŹũŰŶƄž�ŭŹżŬűž�ŬŷźżŭũŹźŻū��ŊŷŴƅƁŮ�ūźŮŬŷ�Żũų�źƀűŻũƇŻ�ū�ōŷŶŪũźźŮ�
������ű�Ŷũ�ŧŬŮ��������ŵŮŶƅƁŮ�ūźŮŬŷ�ŻũųŷŮ�ŵŶŮŶűŮ�źūŷŲźŻūŮŶŶŷ�şŮŶŻŹż�������ű�ŐũŸũŭż�
�������ŘŹűƀŮŵ�Ŷũ�ōŷŶŪũźźŮ�ƆŻũ�ŵƄźŴƅ�ŷ�źżƂŮźŻūŮŶŶƄž�ŸŹŷŻűūŷŹŮƀűƈž�ŵŮůŭż�ŹŮŬű-
ŷŶũŵű�ŷźŷŪŮŶŶŷ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶũ�źŹŮŭű�ŴƇŭŮŲ�źŻũŹƁŮŬŷ�ūŷŰŹũźŻũ�Ƞ�Żũų�ŭżŵũƇŻ�����
ŴƇŭŮŲ�źŻũŹƁŮ����ŴŮŻ��ű�����Ƞ�ū�ūŷŰŹũźŻŮ�ŭŷ����ŴŮŻ}��Šű�ūŴũźŻűūƎ�żųŹũƏŶſƈŵ�ŶũźŻŹŷƏ�
źŮŸũŹũŻűŰŵżȪ���������ŘŷźŴŮ�ŸŹŷƀŻŮŶűƈ�ƆŻŷŲ�ſűŻũŻƄ�źŷŪƄŻűƈ�mřżźźųŷŲ�ūŮźŶƄ}�ŶŮ�
ŵŷŬŴű�ŪƄŻƅ�ūŶŮŰũŸŶƄŵű�ŭŴƈ�ūŴũźŻű�ū�œűŮūŮ��ű�ūŸŷŴŶŮ�ŷŪƃƈźŶűŵƄ�ŷŪƃŮųŻűūŶƄŵű�
ŻŮŶŭŮŶſűƈŵű�ū�źŷƀŮŻũŶűű�ź�ŸŷŴűŻűƀŮźųŷŲ�ūŷŴŮŲ�ŹŮūŷŴƇſűŷŶŶƄž�ŬŹżŸŸ�
ŗŸŹŷź������Ŭ��mŝũŪŹűųű�ŭżŵųű�ōŷŶŪũź}�ūƄƈūűŴ��ƀŻŷ�ŷƂżƂŮŶűƈ�ůűŻŮŴŮŲ�ōŷŶŮſ-

ųŷŲ�ŷŪŴũźŻű�űŵŮƇŻ�ŰŶũƀűŵƄŮ�ŷŻŴűƀűƈ�Ÿŷ�ŷŪŮ�źŻŷŹŷŶƄ�ŷŻ�ŴűŶűű�ŹũŰŬŹũŶűƀŮŶűƈ��
ŏűŻŮŴű�ōŖř�ƀżūźŻūżƇŻ�ŹũŰŷƀũŹŷūũŶűŮ�ŪŷŴŮŮ�ƀŮŵ�ū�ŭūũ�ŹũŰũ�ŹŮůŮ�������Ÿŷ�źŹũūŶŮ-
ŶűƇ�ź�ůűŻŮŴƈŵű�ŭŹżŬŷŲ�ƀũźŻű�ōŷŶŮſųŷŲ�ŷŪŴũźŻű��śũųůŮ�ŶűůŮ�żŹŷūŮŶƅ�żźŻũŴŷźŻű��
ŻŹŮūŷŬű��ŪŮŰƄźžŷŭŶŷźŻű�ű�ŷŪűŭƄ��ŘŷƀŻű�ū�ŻŹű�ŹũŰũ�ŹŮůŮ�ŷŶű�űźŸƄŻƄūũƇŻ�ŰŴŷźŻƅ�
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ű�ŬŶŮū��ũ�ŪŷŴŮŮ�ŸŷŴŷūűŶƄ�ƀżūźŻūżƇŻ�ŶũŭŮůŭż��ű�ƆŻŷ�źũŵŷŮ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶŶŷŮ�ƀżū-
źŻūŷ��ŚŹũūŶűūũƈ�ŹŮŰżŴƅŻũŻƄ�ŷŸŹŷźũ������ű������ŬŬ���źŴŮŭżŮŻ�ŷŻŵŮŻűŻƅ�ŹŷźŻ�żŹŷūŶƈ�
ŶũŭŮůŭƄ��ź�����ū������Ŭ��ŭŷ�����ū������Ŭ���ű�ŰũŵŮŻŶŷŮ�żŵŮŶƅƁŮŶűŮ�ŶŮŬũŻűūŶƄž�
ƆŵŷſűŲ��żźŻũŴŷźŻű��ź�����ū������Ŭ��ŭŷ�����ū������Ŭ���ű�ŻŹŮūŷŬű������ū������Ŭ��ŭŷ�
����ū������Ŭ����mœŹũźŶŷŲ�ųũŹŻŷƀųŷŲ}�ŭŴƈ�ŹżųŷūŷŭźŻūũ�ōŖř�ŭŷŴůŶŷ�ŸŷźŴżůűŻƅ�
Żŷ��ƀŻŷ�Ÿŷ�źŹũūŶŮŶűƇ�ź������Ŭ��ŸŷƀŻű�ū�ŭūũ�ŹũŰũ�źŶűŰűŴźƈ�żŹŷūŮŶƅ�źŸŴŷƀŮŶŶŷźŻű�
ź����ŭŷ������śŮŵ�ŶŮ�ŵŮŶŮŮ�ƆŻŷŻ�ŸŷųũŰũŻŮŴƅ�ū�ŭūũ�ŹũŰũ�ūƄƁŮ��ƀŮŵ�Ŷũ�ŻŮŹŹűŻŷŹűű�
ōŷŶŮſųŷŲ�ŷŪŴũźŻű��ŸŷŭųŷŶŻŹŷŴƅŶŷŲ�ŜųŹũűŶŮ��ŉŶũŴƎŻűƀŶűŲ�ŰūƎŻ�Űũ�ŹŮŰżŴƅŻũŻũŵű�
źŷſƎŷŴŷŬƎƀŶŷŬŷ�ŭŷźŴƎŭůŮŶŶƈ��������

Ŧžŷ�mřżźźųŷŲ�ūŮźŶƄ}
řŮūŷŴƇſűƈ������Ŭ��Ƞ�ƆŻŷ�źŷſűũŴƅŶŷ�ŸŷŴűŻűƀŮźųŷŮ�ŸŷŻŹƈźŮŶűŮ�ŭŴƈ�ŷŪƂŮźŻūũ��ŖŮ-

ŸŹűŰŶũŶŶƄŮ�ŹŮźŸżŪŴűųű�ūźŮ�ƆŻŷ�ūŹŮŵƈ�ŶũžŷŭƈŻźƈ�Ŷũ�ŸŮŹŮŭŷūŷŲ�űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶŷŬŷ�
ŸŹŷŻűūŷźŻŷƈŶűƈ��ŸŷƆŻŷŵż�ū�űŭŮŷŴŷŬűƀŮźųŷŲ�źŽŮŹŮ�ŶũŪŴƇŭũƇŻźƈ�ũųŻűūŶƄŮ�ŸŹŷſŮźźƄ�
ű�űŰŵŮŶŮŶűƈ��ŋ�źŻũŪűŴƅŶŷŵ�źŷźŻŷƈŶűű�ŷŪƂŮźŻūũ�ſŮŶŶŷźŻű�ű�űŭŮŷŴŷŬűƀŮźųűŮ�ŸŹŮŭ-
ŸŷƀŻŮŶűƈ�ŭŷūŷŴƅŶŷ�ŹűŬűŭŶƄ��ũ�ŶũŹŷŭŶŷŮ�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶűŮ�mřżźźųũƈ�ūŮźŶũ}�żůŮ�ū�źūŷŮŵ�
ŶũŰūũŶűű�źūűŭŮŻŮŴƅźŻūżŮŻ�ŷ�ƈŹųŷŲ�űŭŮŲŶŷŲ�źŷźŻũūŴƈƇƂŮŲ��ŦųźŸŮŹŻƄ�ŷŻŵŮƀũŴű�
ŭűŶũŵűƀŮźųűŮ�Ÿŷŭūűůųű�ū�źŽŮŹŮ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�ū�ųŷŶŻŮųźŻŮ�ŹũźŸŹŷźŻŹũŶŮŶŶƄž�
ŶũźŻŹŷŮŶűŲ�ū�ŷŪƂŮźŻūŮ��ő�ŭũůŮ�ŷŭűŶ�űŰ�Ŷűž�ŷŻŵŮŻűŴ�ż�źŮŪƈ�źŵŮŶż�ŸŹűŷŹűŻŮŻũ�
ūŶżŻŹŮŶŶŮŲ�űŭŮŶŻűŽűųũſűű�ź�mżųŹũűŶſũ}�Ŷũ�můűŻŮŴƈ�ōŷŶŪũźźũ��ŸŷŻŷŵ�ŹżźźųŷŬŷ}��
ōūŷŮ�ŭŹżŬűž�ŬŷūŷŹűŴű�ŷ�Żŷŵ��ƀŻŷ�ź�űźŻŷŹűƀŮźųŷŲ�Żŷƀųű�ŰŹŮŶűƈ�źŴŮŭżŮŻ�űźŸŷŴƅŰŷūũŻƅ�
ŻŮŹŵűŶ�ŵũŴŷŹŷźźűŲźųŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű��ũ�ŶŮ�żųŹũűŶźųŷŲ�
Ś�ƆŻűŵű�ŻŮŰűźũŵű�ŴŷŬűƀŮźųű�źŷŬŴũźżŮŻźƈ�Żŷ��ƀŻŷ�ƆųźŸŮŹŻƄ�ūƄŹũŰűŴű�ŸŹũųŻűƀŮźųű�

ŸŷŴŶŷŮ�ŮŭűŶŷŭżƁűŮ�ū�ŷŻŶŷƁŮŶűű�ŬŴũūŮŶźŻūżƇƂŮŲ�ŹŷŴű�ųżŴƅŻżŹŶŷ�űźŻŷŹűƀŮźųŷŲ�
ŷŪƂŶŷźŻű�ŸŹűŵŮŶűŻŮŴƅŶŷ�ų�źŷŪƄŻűƈŵ��ŸŹŷűŰŷƁŮŭƁűŵ�ū�ōŷŶŮſųŷŲ�ű�ŔżŬũŶźųŷŲ�
ŷŪŴũźŻƈž��mŋ�ųŹűŻűƀŮźųűŮ�ŵŷŵŮŶŻƄ�ƆŻŷ�ųżŭũ�ūũůŶŮŮ��ƀŮŵ�Żŷ��ųũųŷŲ�ż�ŻŮŪƈ�Ÿũ-
źŸŷŹŻ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����ŞŷŻƈ�ű�ƈŰƄų��ű�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷźŻƅ�ŵŷŬżŻ�űŬŹũŻƅ�ŰŶũƀűŵżƇ�
ŹŷŴƅ�ū�ŭŹżŬűž�ŷŪźŻŷƈŻŮŴƅźŻūũž��ŷŭŶũųŷ�mū�œűŮūŮ�ŻŷůŮ�Ÿŷ�Źżźźųű�ŬŷūŷŹűŴű��ŶŷȪ}�
ű�mŎźŴű�ŪƄ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷźŻƅ�ŹŷźźűŲźųũƈ�źŻũŴũ��ŷŶũ�ŪƄ�źƄŬŹũŴũ�ŰũŵŮŻŶżƇ�ŹŷŴƅ}�
�őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����ŋ�ŭŹżŬűž�űźźŴŮŭŷūũŶűƈž�Ŷũ�ŸŹűŵŮŹŮ�ŵŶŷŬŷŴŮŻŶűž�űźźŴŮŭŷūũŶűŲ�
ƆŻŶŷųżŴƅŻżŹŶŷŲ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�ŵŷŴŷŭŮůű�ŻũųůŮ�ŷŪŷźŶŷūƄūũŮŻźƈ�ųŴƇƀŮūŷŮ�ūŴűƈŶűŮ�
ųżŴƅŻżŹŶƄž�ųŷŭŷū�Ŷũ�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűŮ�ſŮŶŶŷźŻŶŷ�źŵƄźŴŷūƄž�źŻŹżųŻżŹ�ŴűƀŶŷźŻű�
�ŉŸŷŴŴŷŶŷū��ŊŮŹŪŮŹƈŶ��������
ŦųźŸŮŹŻƄ�ŪƄŴű�ŻũųůŮ�ŮŭűŶƄ�ū�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶűű�ūŶŮƁŶŮŬŷ�ūŹũŬũ��mŜųŹũűŶũ�ű�żųŹũ-

űŶźŻūŷ�ųũų�űŭŮŷŴŷŬűƈ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����mżųŹũűŶźųűŲ�ŶũſűŷŶũŴűŰŵ��ũ�ŻũųůŮ�ūźŮ�
ŵŮůŭżŶũŹŷŭŶƄŮ�źűŴƄ��ŮŬŷ�ŸŷŭŭŮŹůűūũƇƂűŮ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ����ű�ŭŹ��ŉ��Ŏ��ŘżŹŬűŶ�
űŭŮŷŴŷŬűƀŮźųű�ŸŷŴŶŷźŻƅƇ�ŸŹŷŻűūŷŸŷźŻũūŴƈŮŻ��mŜųŹũűŶũ�Ƞ�ũŶŻűŹżźźųűŲ�ŸŹŷŮųŻ��
ŰŮŹųũŴƅŶƄŲ�ŸŹŷŮųŻ��őŴű�ŸŷŪŮŭũ�ƆŻŷŬŷ�ŸŹŷŮųŻũ��űŴű�ŹżźźųŷŬŷ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ����
ŋ������Ŭ��ŬŴũūŶũƈ�űŭŮƈ��ųŷŻŷŹũƈ�ŷŪƃŮŭűŶűŴũ�ű�ŵŷŪűŴűŰŷūũŴũ�ŴƇŭŮŲ��Ƞ�ƆŻŷ�ŸŹű-

źŷŮŭűŶŮŶűŮ�ų�řŷźźűű�Ÿŷ�ŸŹűŵŮŹż�œŹƄŵũ��ŭūŮ�ŭŹżŬűŮ��źŷſűũŴƅŶũƈ�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻƅ�
ű�ŶũŹŷŭŷūŴũźŻűŮ��śƄźƈƀű�ŴƇŭŮŲ�Ŷũ�ŵűŻűŶŬũž�mřżźźųŷŲ�ūŮźŶƄ}�źųũŶŭűŹŷūũŴű��
mřŷźźűƈ�}��ŗŪŹũŰ�řŷźźűű�źŷźŻŷűŻ�űŰ�ŶŮźųŷŴƅųűž�ŸŹűūŴŮųũŻŮŴƅŶƄž�źŴũŬũŮŵƄž��ŦŻŷ�
ŸŹŮůŭŮ�ūźŮŬŷ�ūƄŪŷŹ�ū�ŸŷŴƅŰż�ŹżźźųŷŲ��źŷūŮŻźųŷŲ��ųżŴƅŻżŹƄ�ŸŹŷŻűū�ŶũūƈŰƄūũŶűƈ�
żųŹũűŶźųŷŬŷ�ŶũſűŷŶũŴűŰŵũ��œũų�ƆŻŷ�ūƄŹũŰűŴ�ŷŭűŶ�űŰ�ƆųźŸŮŹŻŷū��mŷŪŷŹŷŶűŻŮŴƅŶƄŲ�
ŸũŻŹűŷŻűŰŵ}�ű�mſűūűŴűŰũſűŷŶŶƄŲ�ūƄŪŷŹ}��œŹŷŵŮ�ŻŷŬŷ��řŷźźűƈ�ūűŭűŻźƈ�ŸŹŷſūŮŻũ-
ƇƂŮŲ�źŻŹũŶŷŲ��ū�ųŷŻŷŹŷŲ�ŸŴũŻƈŻ�ūƄźŷųűŮ�ŸŮŶźűű�ű�ŷŪƄƀŶƄŮ�ŴƇŭű�ŪŷŴŮŮ�źŷźŻŷƈ-
ŻŮŴƅŶƄ��œŹŷŵŮ�ŻŷŬŷ��ż�řŷźźűű�ũŭŮųūũŻŶƄŲ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶƄŲ�ŴűŭŮŹ�
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ŋŶżųŷūũ�Ŕ��Ŋ��ŘŷŴűŻűƀŮźųűŮ�ű�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ūƄŰŷūƄ�ū�ųŷŶŻŮųźŻŮȪ

ŘŹŷűŰŷƁŮŭƁűŮ�źŷŪƄŻűƈ�ūƄŶŷźƈŻ�Ŷũ�ŸŷūŮŹžŶŷźŻƅ�űŭŮŷŴŷŬűƀŮźųűŮ�ūŷŸŹŷźƄ�mŹżź-
źųŷźŻű}��ųŷŻŷŹƄŮ�ū�źũŵŷŲ�řŷźźűű�ŶŮ�źŻũūƈŻźƈ��ŗƀŮūűŭŮŶ�ŹũŰŹƄū�ŵŮůŭż�ŸŷŴűŻűƀŮ-
źųűŵű�ŭűźųżŹźũŵű�ū�ŶŮŸŹűŰŶũŶŶƄž�ŹŮźŸżŪŴűųũž�ű�ū�źũŵŷŲ�řŷźźűű��œũų�ŸŹũūűŴŷ��
ŶũſűŷŶũŴűŰŵ�ŹũźźŵũŻŹűūũŮŻźƈ�ū�źūƈŰųŮ�ź�ƆųźŻŹŮŵűŰŵŷŵ��ŶũŸŹűŵŮŹ��ŋŴűƈŶűŮ�
żųŹũűŶźųŷŬŷ�ųŹűŰűźũ�Ŷũ�ƆųźŻŹŮŵűźŻźųűŮ�ŭūűůŮŶűƈ�ū�řŷźźűű���������ŋ�����ȟ�����ŬŬ��
ŷŪƄƀŶƄŮ�ŴƇŭű��źŷƀżūźŻūżƇƂűŮ�źŻŹũŭũŶűƈŵ�ůűŻŮŴŮŲ�ōŷŶŪũźźũ��Ÿŷ�źŷŪźŻūŮŶŶŷŲ�
űŶűſűũŻűūŮ�źŷŪűŹũŴű�ŬżŵũŶűŻũŹŶżƇ�ŸŷŵŷƂƅ�ű�ūźŻżŸũŴű�ū�ŷŸŷŴƀŮŶűŮ��ŚżƂŮźŻūżŮŻ�
ŷƀŮŶƅ�ŻŷŶųũƈ�ŬŹũŶƅ�ŵŮůŭż�mžŷŹŷƁűŵ}�ű�mŸŴŷžűŵ}��ŶũſűŷŶũŴƅŶƄŵ�ű�ŶũſűŷŶũŴű-
źŻűƀŮźųűŵ�ŭűźųżŹźŷŵ��ű�ƆŻŷ�ŶŮ�ŻŮŵũ�ŶũźŻŷƈƂŮŲ�źŻũŻƅű��œũų�ŷŪŷŰŶũƀűŴ�ŷŭűŶ�űŰ�Ɔųź-
ŸŮŹŻŷū��mŋ������Ŭŷŭż�ŬŴũūŶũƈ�űŭŮƈ�Ƞ�ȤŖŮŻ�ŽũƁűŰŵż��ŭũ�Źżźźųűŵ�ȥ��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����
řŷŴƅ�ŹżźźųŷŲ�űŭŮű�ū�ŸŹŷűźžŷŭƈƂŮŵ�Ŷũ�ōŷŶŪũźźŮ�ŶŮŭŷŷſŮŶŮŶũ��ŭűźųżźźűű�Ÿŷ�ƆŻŷŵż�
ūŷŸŹŷźż�ū�ŶũżƀŶŷŵ�ŸŷŴŮ�ŶŷźƈŻ��źųŷŹŮŮ��ŵũŹŬűŶũŴƅŶƄŲ�žũŹũųŻŮŹ��ŸŹűŶűŵũƈ�ŽŷŹŵż�
űŭŮŷŴŷŬűƀŮźųŷŬŷ�ŸŹŷŻűūŷźŻŷƈŶűƈ��ŶũŸŹűŵŮŹ��ōżŬűŶ���������ŋ�űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶŷŵ�
ŸŹŷźŻŹũŶźŻūŮ�ŸŮŹūũƈ�ƀũźŻƅ�mŖŮŻ�ŽũƁűŰŵż}�ŸŷŭŭŮŹůűūũŮŻźƈ�Ŷũ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŮŶŶŷŵ�
żŹŷūŶŮ��ũ�ūŷŻ�ūŻŷŹũƈ�ƀũźŻƅ�Ƞ�mŹżźźųũƈ}��ŰũŵũŴƀűūũŮŻźƈ��żžŷŭűŻ�ū�mźŸűŹũŴƅ�ŵŷŴƀũ-
Ŷűƈ}�ű�ŸŷŴżƀũŮŻźƈ�űŭŮŲŶƄŲ�ūũųżżŵ��ųŷŻŷŹƄŲ�ŷƀŮŶƅ�źűŴƅŶŷ�ŷƂżƂũŮŻźƈ�ŷŪƄƀŶƄŵű�
ŴƇŭƅŵű��mœŹŷŵŮ�Źżźźųűž�ű�ŹżźźųŷųżŴƅŻżŹŶƄž��ŶűųŻŷ�ŶŮ�ŷźŶŷūƄūũŴ�ōŖř��Ÿŷ�ūźŮŵ�
ŵŮůŭżŶũŹŷŭŶƄŵ�źŻũŶŭũŹŻũŵ�ƆŻŷ�ŵŷŶŷŶũſűŷŶũŴƅŶƄŮ�ŹŮźŸżŪŴűųű}�
őŭŮű�mřżźźųŷŲ�ūŮźŶƄ}������Ŭ��ŷ�źŷſűũŴƅŶŷŲ�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻű�ű�ŶũŹŷŭŷūŴũźŻűű�

ŵũŴŷ�źŷŷŻūŮŻźŻūżƇŻ�ŷŪƃŮųŻűūŶŷŵż�ŸŷŴŷůŮŶűƇ�ŭŮŴ��ŋŷŲŶũ��űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶŷŮ�
ŸŹŷŻűūŷźŻŷƈŶűŮ��ųŷŻŷŹŷŮ�ūźŮŬŭũ�ũŸŮŴŴűŹżŮŻ�ų�ſŮŶŶŷźŻƈŵ���ŵŷŴŷŭũƈ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶ-
ŶŷźŻƅ��ŽŷŹŵűŹżƇƂũƈźƈ�űŰ�ŹŮūŷŴƇſűŷŶŶŷŬŷ�žũŷźũ��ŻŹŮŪżƇŻ�űŶŷŲ�ŸŷūŮźŻųű�ŭŶƈ��
Ŗũ�ŭũŶŶƄŲ�ŵŷŵŮŶŻ�ūűŭŮŶ�ŸŹŷŪŮŴ��ŷ�ųŷŻŷŹŷŵ�źųũŰũŴ�ųũůŭƄŲ�űŰ�ƆųźŸŮŹŻŷū�Ƞ�ƆŻŷ�
ŷŻźżŻźŻūűŮ�ųŷŶźŷŴűŭűŹżƇƂŮŲ�űŭŮű��mōŴƈ�ƀŮŬŷ�ŵƄ�źżƂŮźŻūżŮŵ"�œũųŷūũ�ſŮŴƅ�ŹũŰ-
ūűŻűƈ�ōŖř"}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����mŋ�űŻŷŬŮ�ŶŮŸŷŶƈŻŶŷ��ź�ųŮŵ�ŵƄ�ūŷƇŮŵ��ŸŹŷŻűū�ƀŮŬŷ�
ű�ƀŻŷ�žŷŻűŵ�ŸŷźŻŹŷűŻƅ��ŘŹŷźŻƄŮ�ŬŹũůŭũŶŮ�ŶũžŷŭƈŻźƈ�ū�ŶŮūŮŭŮŶűű��ŶŮŸŷŶűŵũŶűű��
ŗƂżƂũŮŻźƈ�ŶŮžūũŻųũ�ſŮŴű��űŭŮű�ŹŮźŸżŪŴűųű��ū�ƆŻŷŵ�ŮźŻƅ�ŸŹŷŪŮŴ��ũ�ŵƄ�Ŷũžŷŭűŵźƈ�
Ŷũ�ŸŮŹŮŭŷūŷŲ�řżźźųŷŬŷ�ŵűŹũ��ő�űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶŷ�ŵƄ�ŸŹŷűŬŹƄūũŮŵ��ź�ŻŷŲ�źŻŷŹŷŶƄ�
ūŮŭżŻ�ŬŹũŵŷŻŶżƇ�ŹũŪŷŻż��Ȥmŋũź�źŷŴƅƇŻ�}�mŋũź�źŴűūũƇŻ�}ȥ��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����ŔƇŪũƈ�
ūŴũźŻƅ�ŷŪƈŰũŶũ�ŸŹŮŭŴũŬũŻƅ�űŭŮű��ŷŪŹũŰƄ��źŸŷźŷŪŶƄŮ�ųŷŶźŷŴűŭűŹŷūũŻƅ�ŷŪƂŮźŻūŷ��
ŴűŪŷ�źŷ�ūŹŮŵŮŶŮŵ�ƆŻũ�ūŴũźŻƅ�ŸŮŹŮźŻũŶŮŻ�źżƂŮźŻūŷūũŻƅ�
ōūũ�űźźŴŮŭŷūũŻŮŴƅźųűž�ŸŹŷŮųŻũ�Ÿŷŭ�ŹżųŷūŷŭźŻūŷŵ�Ŏ��Ŋ��šŮźŻŷŸũŴ������ȟ�����ŬŬ����

ŸŷźūƈƂŮŶŶƄž�ŷŪŹũŰż�ūŴũźŻű��ſŮŶŶŷźŻƈŵ�ű�ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶűƈŵ�ŹŷźźűƈŶ��ũ�ŻũųůŮ�űŰż-
ƀŮŶűƇ�źŷſűũŴƅŶŷ�ŸźűžŷŴŷŬűƀŮźųűž�ŷźŷŪŮŶŶŷźŻŮŲ�ŹŷźźűŲźųŷŲ�ƆŴűŻƄ��ŸŷųũŰƄūũƇŻ�
źžŷŭŶƄŮ�ŹŮŰżŴƅŻũŻƄ��mŚŽŷŹŵűŹŷūũŴźƈ�źŮŹƅŮŰŶƄŲ�ŰũŸŹŷź�Ŷũ�ŵŷŹũŴƅŶŷ�ŸŷŴűŻűƀŮźųűŮ�
ſŮŶŶŷźŻű��ū�ƀũźŻŶŷźŻű��Ŷũ�űŭŮű�źŷſűũŴƅŶŷŲ�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻű��śŹũŭűſűŷŶŶŷ�ŷŶű�
ūžŷŭűŴű�ū�ŸŷūŮźŻųż�ŴŮūƄž�ŸũŹŻűŲ��źŮŬŷŭŶƈ�ƆŻŷŻ�ŰũŸŹŷź�ŹũŰŭŮŴƈƇŻ�źŻŷŹŷŶŶűųű�ūźŮž�
űŭŮŷŴŷŬűƀŮźųűž�ŷŹűŮŶŻũſűŲ��ű�ŶŮŬũŻűūŶũƈ�ŷſŮŶųũ�ūŴũźŻű�ŭũŮŻźƈ�űŵŮŶŶŷ�ź�ŸŷŰűſűŲ�
Żũųűž�ųũŻŮŬŷŹűŲ��ųũų�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻƅ��ƀŮźŻŶŷźŻƅ��ŸŷŹƈŭŷƀŶŷźŻƅ}��šŮźŻŷŸũŴ��������

ŘŷŴűŻűƀŮźųűŮ�ű�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ūƄŰŷūƄ�ŭŴƈ�ōŖř
ŌŴũūŶƄŮ�ūƄŰŷūƄ�ŭŴƈ�ōŖř�ŪƄŴű�ŷźūŮƂŮŶƄ�ź�ŹũŰŶƄž�ŻŷƀŮų�ŰŹŮŶűƈ��űźžŷŭƈ�űŰ�

ŸŹŷŽŮźźűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŷźūŮŭŷŵŴŮŶŶŷźŻű�ŷ�ŸŷŴŷůŮŶűű�ŭŮŴ�ū�ŻŷŲ�űŴű�űŶŷŲ�źŽŮŹŮ��
ŷŭŶũųŷ�źżƂŮźŻūżƇŻ�ųŴƇƀŮūƄŮ�ūƄŰŷūƄ��ųŷŻŷŹƄŮ�ŶũŰƄūũŴűźƅ�ūźŮŵű�ƆųźŸŮŹŻũŵű�
ŪŮŰŷŻŶŷźűŻŮŴƅŶŷ�ŰũŭũūũŮŵƄž�ūŷŸŹŷźŷū��ŋŷ�ŸŮŹūƄž��ƆŻŷ�ŽűŰűƀŮźųũƈ�ŪŮŰŷŸũźŶŷźŻƅ�
ŶũźŮŴŮŶűƈ�ű�ŻŮŹŹűŻŷŹűű��ŷŻźżŻźŻūűŮ�ūŷŮŶŶŷŲ�żŬŹŷŰƄ�ű�ŪŷŮūƄž�ŭŮŲźŻūűŲ��ŋŷ�ūŻŷŹƄž��
ƆųźŸŮŹŻũŵ�ŶŮŸŷŶƈŻŶũ�ſŮŴƅ�źżƂŮźŻūŷūũŶűƈ�ōŖř�ű�ŸŷƆŻŷŵż�ŶŮƈźŮŶ�ŭŮųŴũŹűŹżŮŵƄŲ�
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ŋŶżųŷūũ�Ŕ��Ŋ��ŘŷŴűŻűƀŮźųűŮ�ű�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ūƄŰŷūƄ�ū�ųŷŶŻŮųźŻŮȪ

ūŮųŻŷŹ�ŸŷŴűŻűƀŮźųűž�źŻŹŮŵŴŮŶűŲ��őŰŶũƀũŴƅŶŷ�ƆŻŷ�ŪƄŴ�űŹŹŮŭŮŶŻűŰŵ�Ƞ�ŸŹűźŷŮŭű-
ŶŮŶűŮ�ų�řŷźźűű��Ŷũ�ŭũŶŶƄŲ�ŵŷŵŮŶŻ�ŷƀŮūűŭŶŷ�ŸŹŷŻűūŷŹŮƀűŮ�ŵŮůŭż�ŸŷźŻŹŷŮŶűŮŵ�
ŶŮŰũūűźűŵŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ�ű�ŵűŶźųűŵű�źŷŬŴũƁŮŶűƈŵű��ųŷŻŷŹƄŮ�ŸŹŮŭŸŷŴũŬũƇŻ��ƀŻŷ�
ŶŮŸŹűŰŶũŶŶƄŮ�ŹŮźŸżŪŴűųű�ŷźŻũƇŻźƈ�ū�źŷźŻũūŮ�ŜųŹũűŶƄ��ŌŴũūũ�ōŖř�ŉ��ŐũžũŹƀŮŶųŷ�
ŸŷźŻŷƈŶŶŷ�ū�ŸżŪŴűƀŶƄž�ūƄźŻżŸŴŮŶűƈž�ŬŷūŷŹűŴ�ŷ�źŻŹŮŵŴŮŶűű�ų�řŷźźűű��ŐũžũŹƀŮŶųŷ��
�������ŷŭŶũųŷ�ŹŮũŴƅŶƄž�ŭūűůŮŶűŲ�ŭũůŮ�ų�ŷŪƃŮŭűŶŮŶűƇ�ź�ŔŖř�Ÿŷųũ�ŶŮ�ŶũŪŴƇŭũŮŻźƈ��
ŋŷŻ�ųũų�ŷŪ�ƆŻŷŵ�ŬŷūŷŹűŴű�ƆųźŸŮŹŻƄ��mŌŴũūŶƄŲ�ūƄŰŷū�ŭŴƈ�ōŖř�ūūűŭż�ŶŮŷŸŹŮŭŮŴŮŶ-
ŶŷźŻű�ŪżŭżƂŮŬŷ�ŶũŲŻű�ŹŮźżŹźƄ�ű�ŸżŻƅ�ŹũŰūűŻűƈ��ŚŷŰŭũŻƅ�ŸŹűūŴŮųũŻŮŴƅŶƄŲ�ŷŪŹũŰ�
ŪżŭżƂŮŬŷ�ŭŴƈ�ōŖř�Ƞ�ƆŻŷ�ŬŴũūŶƄŲ�ūƄŰŷū�Ŷũ�ŭũŶŶƄŲ�ŵŷŵŮŶŻ��şŮŴƅ�ŸŷźŻũūűŻƅ�ŭŴƈ�ōŖř��
ōŴƈ�ƀŮŬŷ�ŵƄ�źżƂŮźŻūżŮŵ"�ŊƄŻƅ�ŪżŽŮŹŷŵ�ŶŮ�űŶŻŮŹŮźŶŷ��ŦŻŷ�ŸŷŰűſűƈ�ŹŮũųŻűūŶũƈ��ŵƄ�
űŭŮŵ�Űũ�ųũŹũūũŶŷŵ�źŷŪƄŻűŲ��ŴűŪŷ�ŵƄ�źũŵű�ƀŻŷ�Żŷ�ŷŸŹŮŭŮŴƈŮŵ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����
mŋŷŸŹŷź��ųżŭũ�ŵƄ�űŭŮŵ"�ŋ������Ŭ��ŦŻŷ�řŷźźűƈ��őŰ�Űũ�ŸŹűŵŮŹũ�œŹƄŵũ�ŴƇŭű�źƀűŻũŴű��
ƀŻŷ�ŸŷŲŭŮŵ�Ÿŷ�ƆŻŷŵż�źſŮŶũŹűƇ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����mœũźũŻŮŴƅŶŷ�ŵŮůŭżŶũŹŷŭŶƄž�
ŷŻŶŷƁŮŶűŲ��řŷźźűƈ�ŭŷŴůŶũ�ŸŷųũŰũŻƅ��űŴű�źũŵũ�ŭŴƈ�źŮŪƈ�ŸŷŶƈŻƅ���ƀŻŷ�ŷŶũ�žŷƀŮŻ�
ŷŻ�ōŔŖř"�ŠŮŻƀŮ�ŷŪŷŰŶũƀűŻƅ�ŸŷŰűſűƇ��ųũųŷūũ�ŵűźźűƈ�ōŖř�ū�ŹŷźźűŲźųŷŲ�ūŶŮƁŶŮŲ�
ŸŷŴűŻűųŮ"�ŎźŴű�ƆŻŷ�ŻűŸũ�ŘŹűŭŶŮźŻŹŷūƅŮ��ŉŪžũŰűƈ�ű�ŸŹŷƀŮŮ�Ƞ�ƆŻŷ�ŷŭŶŷ��ŮźŴű�žŷƀŮŻ�
ūűŭŮŻƅ�ŹƄƀũŬ�ūŴűƈŶűƈ�Ŷũ�ŜųŹũűŶż�Ƞ�ŭŹżŬŷŮ��ŎźŴű�ŹŮƀƅ�űŭŮŻ�ŷ�ŸŹűźŷŮŭűŶŮŶűű��ŷ�ƀŮŵ�
źŮŲƀũź�ŶŮ�űŭŮŻ�ŹŮƀƅ���Żŷ�ŻŹŮŻƅŮ��Řŷųũ�ƀŻŷ�ūűŭűŻźƈ�ūŻŷŹŷŮ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ����
ŐŶũƀűŵƄŵ�ūƄŰŷūŷŵ�ƈūŴƈŮŻźƈ�źŷźŻŷƈŻŮŴƅŶŷźŻƅ�ōŖř�ųũų�ũŭŵűŶűźŻŹũŻűūŶŷ�Ÿŷ-

ŴűŻűƀŮźųŷŬŷ�ŷŪŹũŰŷūũŶűƈ��ŋŷ�ŸŮŹūƄž��ŶŮŸŹűŰŶũŶŶŷźŻƅ�ű�mźŮŹũƈ�ŰŷŶũ}��ŸŹŷŪŴŮŵƄ�
ū�ŽżŶųſűŷŶűŹŷūũŶűű�ŸŹũūŷūŷŲ�źŽŮŹƄ��ŗŻźżŻźŻūűŮ�ŷŽűſűũŴƅŶŷŬŷ�ŵŮůŭżŶũŹŷŭŶŷŬŷ�
źŻũŻżźũ�ŭŮŴũŮŻ�ŸŹũųŻűƀŮźųű�ŶŮūŷŰŵŷůŶƄŵ�ūŮŭŮŶűŮ�ŪűŰŶŮźũ��ƀŻŷ�żůŮ�ŶũŶŮźŴŷ�ŶŮ-
ŸŷŸŹũūűŵƄŲ�żŹŷŶ�ƆųźŸŷŹŻŷŷŹűŮŶŻűŹŷūũŶŶŷŲ�ƆųŷŶŷŵűųŮ�ōŷŶŪũźźũ��ōŴƈ�ŷŪƄƀŶƄž�
ŬŹũůŭũŶ�ƆŻŷ�ŷŰŶũƀũŮŻ�ŸŹŷŪŴŮŵƄ�ź�ŷŽűſűũŴƅŶƄŵű�ŭŷųżŵŮŶŻũŵű��ŸŹŮůŭŮ�ūźŮŬŷ�
ŸũźŸŷŹŻũŵű��ŰũŬŹũŶŸũźŸŷŹŻũŵű�ű�ūƄŮŰŭŷŵ�Űũ�ŻŮŹŹűŻŷŹűƇ�ŶŮŸŹűŰŶũŶŶƄž�ŹŮźŸż-
ŪŴűų��ŋŷ�ūŻŷŹƄž��ŶŮŸŹŷŽŮźźűŷŶũŴűŰŵ�ū�ũŭŵűŶűźŻŹũŻűūŶŷŵ�żŸŹũūŴŮŶűű��ŶűŰųűŲ�
żŹŷūŮŶƅ�ųūũŴűŽűųũſűű�ƀűŶŷūŶűųŷū��ųũŭŹŷūƄŲ�ŬŷŴŷŭ�Ƞ�ūźŮ�ƆŻŷ�ƈūŴƈŮŻźƈ�źŴŮŭźŻūűŮŵ�
ŻŷŬŷ��ƀŻŷ�ŬŷźũŸŸũŹũŻ�ūƄŮžũŴ�ūŵŮźŻŮ�ź�żųŹũűŶźųŷŲ�źűźŻŮŵŷŲ��ũ�mŶũ�ŹŮūŷŴƇſűŷŶŶŷŲ�
ūŷŴŶŮ�ŸŷŭŶƈŴűźƅ�ŶŮ�źũŵƄŮ�ŴżƀƁűŮ}��mŜ�Ŷũź�ũŭŵűŶűźŻŹũŻűūŶƄŲ�ųŷŴŴũŸź��ŹŮƁŮŶűƈ�
ŶŮ�ŸŹűŶűŵũƇŻźƈ��Ŷũ�ŭŷŴůŶŷźŻű�ŶŮ�űŰŪűŹũƇŻźƈ��ŸŹŷűŰūŷŴ�Ŷũ�ŵŮźŻũž��ŚűźŻŮŵũ�ŹũŰ-
ŹżƁŮŶũ��ũ�ųŻŷ�Żŷ�ŸŷŴżƀũŮŻ�ūƄŬŷŭż��ƀŻŷ�ū�ŹżƀŶŷŵ�ŹŮůűŵŮ�ŸŹũūűŻ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����
mŖŮŷŪžŷŭűŵ�ųũŭŹŷūƄŲ�ŹŮźżŹź�Ƞ�ŮźŴű�ŵƄ�ūŷŰƅŵŮŵ�ƀűŶŷūŶűųŷū��ŭŮŸżŻũŻŷū��Żŷ�ŵƄ�
żūűŭűŵ��ƀŻŷ�żŹŷūŮŶƅ�ųūũŴűŽűųũſűű�ŷƀŮŶƅ�ŶűŰųűŲ��Ŷũŭŷ�űž�ŷŪżƀũŻƅ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ����
ŖŮŸŹŮŷŭŷŴűŵƄŵ�ūƄŰŷūŷŵ�ŭŴƈ�ōŖř�ū�źŴŷůűūƁűžźƈ�ŷŪźŻŷƈŻŮŴƅźŻūũž��Ŷũ�ŶũƁ�

ūŰŬŴƈŭ��ƈūŴƈŮŻźƈ�ųŷŴŴũŸź�ƆųźŸŷŹŻŷŷŹűŮŶŻűŹŷūũŶŶŷŲ�ƆųŷŶŷŵűųű�ŹŮŬűŷŶũ�űŰ�Űũ�
ŶŮūŷŰŵŷůŶŷźŻű�źŪƄūũŻƅ�ŸŹŷŭżųſűƇ�Űũ�ŹżŪŮů��ŷŪŹŮŰũŶƄ�ŷźŶŷūŶƄŮ�ųũŶũŴƄ�źūƈŰű�
ūźŮŬŷ�ŸŹŷŵƄƁŴŮŶŶŷŬŷ�ųŷŵŸŴŮųźũ�ŧŬŷ�ŋŷźŻŷųũ�ŜųŹũűŶƄ�ű�řŝ��ŸŹŷűŰŷƁŴũ�ŷźŻũŶŷū-
ųũ�ŸŹŮŭŸŹűƈŻűŲ�ŴűŪŷ�ŷŶű�ŽżŶųſűŷŶűŹżƇŻ�ŶŮ�Ŷũ�ŸŷŴŶżƇ�ŵŷƂŶŷźŻƅ��ŘŷŭŹŷŪŶƄŲ�
ũŶũŴűŰ�źŷźŻŷƈŶűƈ�ƆųŷŶŷŵűųű�ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶ�ū�ŭŷųŴũŭŮ������Ŭ��őŶźŻűŻżŻũ�ƆųŷŶŷŵű-
ƀŮźųűž�űźźŴŮŭŷūũŶűŲ��ŦųŷŶŷŵűųũ�ōŷŶŮſųŷŲ�ŖũŹŷŭŶŷŲ�řŮźŸżŪŴűųű���������ōŷźŻżŸ�
ų�ŹŷźźűŲźųŷŵż�ŹƄŶųż�ŰũŻŹżŭŶŮŶ�űŰ�Űũ�ŻũŵŷůŮŶŶƄž�ŪũŹƅŮŹŷū��ź�ŭŹżŬŷŲ�źŻŷŹŷŶƄ��
řŮźŸżŪŴűųż�ŪŴŷųűŹżŮŻ�ŜųŹũűŶũ��ōŷ������Ŭ��źżƂŮźŻūŷūũŴũ�ŸŹŷűŰūŷŭźŻūŮŶŶũƈ�ſŮŸŷƀųũ��
żŬŷŴƅ�Ƞ�ųŷųź�Ƞ�ŵŮŻũŴŴ�Ƞ�ƆŴŮųŻŹűƀŮźŻūŷ��ųŷŻŷŹũƈ�ŶũŸŷŴŶƈŴũ�ŪƇŭůŮŻ�ű�ŷŪŮźŸŮƀű-
ūũŴũ�źŷſűũŴƅŶŷŮ�ŷŪźŴżůűūũŶűŮ��ŉ�źŮŲƀũź��Ÿŷ�źŴŷūũŵ�ƆųźŸŮŹŻũ��ŶżůŶŷ�ūŮŰŻű�ū�ŸŷŹŻ�
ŖŷūŷŹŷźźűŲźų��ųŷŻŷŹƄŲ�ŶŮŷžŷŻŶŷ�źŷŻŹżŭŶűƀũŮŻ�űŰ�Űũ�źũŶųſűŲ��ŘŹŮŭŸŹűƈŻűƈ�ōŖř�
ŶŮ�ŵŷŬżŻ�źŪƄūũŻƅ�ŸŹŷŭżųſűƇ�Ŷũ�ūŶżŻŹŮŶŶŮŵ�ŹƄŶųŮ��ũ�ū�řŷźźűű�ŷŶű�źŷźŻũūƈŻ�ųŷŶ-
ųżŹŮŶſűƇ��ŘŷƆŻŷŵż�mū�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųŷŲ�źŽŮŹŮ�ōŖř�ŶżůŶŷ�ŸŹűŰŶũŶűŮ�ű�źūŷŪŷŭŶƄŲ�
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ŋŶżųŷūũ�Ŕ��Ŋ��ŘŷŴűŻűƀŮźųűŮ�ű�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ūƄŰŷūƄ�ū�ųŷŶŻŮųźŻŮȪ

ŭŷźŻżŸ�ų�ŹŷźźűŲźųŷŵż�ŹƄŶųż��ūųŴƇƀũƈ�ųŹŮŭűŻƄ��źŪƄŻ�ű�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶƄŮ�ŻŮŶŭŮŹƄ}�
�őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����ŘŷźųŷŴƅųż�ōŷŶŪũźź�Ƞ�ƆųźŸŷŹŻŷŷŹűŮŶŻűŹŷūũŶŶƄŲ�ŹŮŬűŷŶ��ũ�ūŶŮƁŶűŮ�
ŹƄŶųű�ŰũųŹƄŻƄ��Żŷ�ź�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųŷŲ�Żŷƀųű�ŰŹŮŶűƈ�ŶŮŷŪžŷŭűŵŷ�ŪƄŴŷ�ŪƄ�ŭŷŪűūũŻƅźƈ�
ŵŮůŭżŶũŹŷŭŶŷŬŷ�ŸŹűŰŶũŶűƈ�
œũų�źŴŮŭźŻūűŮ�ŸŹŮŭƄŭżƂűž�ūƄŰŷūŷū�Ƞ�ŷŻźżŻźŻūűŮ�mŶŷŹŵũŴƅŶŷŲ}�ůűŰŶű�ű�żžżŭƁŮ-

ŶűŮ�ŪŴũŬŷźŷźŻŷƈŶűƈ�ŪŷŴƅƁűŶźŻūũ�ŴƇŭŮŲ��źŷſűũŴƅŶũƈ�ŶŮŰũƂűƂŮŶŶŷźŻƅ��ŊŷŴŮŰŶŮŶ-
ŶƄŲ�ŵŷŵŮŶŻ�ū�źŷŰŶũŶűű�ŸŹŷźŻƄž�ŬŹũůŭũŶ�źŻũŹƁŮŬŷ�ūŷŰŹũźŻũ�Ƞ�ŸŮŶźűƈ��ŘŷźųŷŴƅųż�
ŶŮ�źŷŰŭũŶ�ŸŹűūŴŮųũŻŮŴƅŶƄŲ�ŷŪŹũŰ�ŪżŭżƂŮŬŷ�ōŖř��ŵŷŴŷŭŮůƅ�ű�ũųŻűūŶũƈ�ƀũźŻƅ�Ŷũ-
źŮŴŮŶűƈ�ŶũſŮŴŮŶƄ�Ŷũ�ŷŻƃŮŰŭ��ŋ�űŻŷŬŮ�ū�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶƄž�ŶũźŻŹŷŮŶűƈž�ŭŷŵűŶűŹżƇŻ�
żźŻũŴŷźŻƅ��ũŸũŻűƈ��ŹũŰŷƀũŹŷūũŶűŮ�Ƞ�űŭŮű�mřżźźųŷŲ�ūŮźŶƄ}������Ŭ��ŶŮ�źŷūŸũŭũƇŻ�
ź�ŹŮũŴƅŶŷźŻƅƇ��mŗŬŹŷŵŶũƈ�ŷŪűŭũ�Ŷũ�řŷźźűƇ��ŸŷƀŮŵż�ŶŮ�ŸŹűŰŶũŴũ"��ŋŷŻ�œŹƄŵ��ŕƄ�
źŻŷŴƅųŷ�ŸŹŷůŭũŴű��ŶŮ�ŸŷŶűŵũŮŵ��ƀŻŷ�ź�Ŷũŵű�ŪżŭŮŻ��ŖŮŶũūűźŻű�ŶŮŻ��Ŷŷ�ŷŪűŭũ��ŪŷŴƅ��
ŗŶű�ƁŴű�űŰŶũƀũŴƅŶŷ�ŪƄŻƅ�ƀũźŻƅƇ�řŷźźűű}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����mŖũƀűŶũƇŻ�ŻŮŹƈŻƅ�
ŷŪƄƀŶƄŮ�ŴƇŭű�ūŮŹż�ū�řŷźźűƇ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����mŕƄ�ůŮ�ŪƄŴű�Űũ�ŶũŹŷŭŶżƇ�ŹŮźŸż-
ŪŴűųż��ũ�źŮŲƀũź�ūűŭűŵ�Żż�ůŮ�ŜųŹũűŶż��ƀŻŷ�ű�ŪƄŴũ�ū������Ŭŷŭż}��mŨ�ŸŷŭŶƈŴ�ŽŴũŬ�Űũ�
ōŷŶŮſųżƇ�ŶũŹŷŭŶżƇ�ŹŮźŸżŪŴűųż��ũ�źŮŲƀũź�ƈ�ŭżŵũƇ��ŸŹũūűŴƅŶŷ�Ŵű�ƈ�ƆŻŷ�źŭŮŴũŴ"}�
�őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����œũų�ŵŮŻųŷ�ŷŻŵŮŻűŴ�ŷŭűŶ�űŰ�ƆųźŸŮŹŻŷū��mŖũ�ŭũŶŶƄŲ�ŵŷŵŮŶŻ�ŵŶŷŬŷ�
ŹűŻŷŹűųű�Ƞ�ƆŻŷ�ŹŮůŮŻ�ŬŴũŰ��ŖŮūŷŰŵŷůŶŷ�ůűŻƅ�ū�ƆŻŷŲ�źűŻżũſűű��ŶũźŻżŸũŮŻ�ũŸũŻűƈ�
ű�ŹũŰūűūũŮŻźƈ�ŶŮŬũŻűūŶŷŮ�ŷŻŶŷƁŮŶűŮ�ų�řŷźźűű��ŚűŻżũſűƈ�ŶŮźŻũŪűŴƅŶũ�ű�ũųŻűūŶŷ�
ŹũŰūűūũŮŻźƈ�Ÿŷ�źūŷűŵ�ŰũųŷŶũŵ��Ŷũ�ƆŻŷŵ�űŬŹũƇŻ�ŷŸŸŷŰűſűŷŶŮŹƄ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ����
ŌŹũůŭũŶźųŷŮ�ŷŪƂŮźŻūŷ�GH�IDFWR�ŰũŸŹŮƂŮŶŷ��ŸŷƆŻŷŵż�ŸŹŷűźžŷŭűŻ�ŸŮŹŮųŷź�ŴƇŪƄž�

ŵŮŹŷŸŹűƈŻűŲ�Ŷũ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŵ�żŹŷūŶŮ�ū�źŻŷŹŷŶż�ŷŽűſűŷŰũ��ŋ�űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶŷŵ�
ŸŷŴŮ�ŸŷƈūűŴźƈ�ŵŮŵ�mŖũŹƈŭŶũƈ�ŹŮźŸżŪŴűųũ}�űŰ�Űũ�ŷŬŹŷŵŶŷŬŷ�ųŷŴűƀŮźŻūũ�ŸŹũŰŭŶűƀŶƄž�
ŵŮŹŷŸŹűƈŻűŲ�Ŷũ�ŽŷŶŮ�ŸŷźŻŷƈŶŶƄž�ŷŪźŻŹŮŴŷū�ū�����ȟ�����ŬŬ��œŹŷŵŮ�ŻŷŬŷ��ŷƀŮūűŭŶŷ�
ŸŹŷŻűūŷŹŮƀűŮ�ŵŮůŭż�żƂŮŵŴŮŶűŮŵ�źŽŮŹƄ�ŬŹũůŭũŶźųŷŬŷ�ŷŪƂŮźŻūũ�űŰ�Űũ�ūŷŲŶƄ�
ű�ŷŻźżŻźŻūűŮŵ�ũųŻűūŶƄž�ŶũźŻżŸũŻŮŴƅŶƄž�ųũŵŸũŶűŲ�ź�ſŮŴƅƇ�ŰũƂűŻűŻƅ�ŶũźŮŴŮŶűŮ�
ű�ŻŮŹŹűŻŷŹűƇ�űŰ�Űũ�ŸŮŹŮŵűŹűƈ��ŦųźŸŮŹŻƄ�ŸŷŭŶƈŴű�ŸŹŷŪŴŮŵż�ŹũŪŷŻƄ�ź�ŷŸŷŴƀŮŶſũŵű�
Ÿŷ�ūŷŰūŹũƂŮŶűƇ�űž�ų�ŵűŹŶŷŲ�ůűŰŶű��ŋŶżŻŹŮŶŶƈƈ�żŬŹŷŰũ�Ƞ�ŸŷƈūŴŮŶűŮ�ŷŪűůŮŶŶƄž�
Ŷũ�ūŴũźŻƅ�ŴƇŭŮŲ��ųŷŻŷŹƄŵ�ūźŮ�ŹũūŶŷ�ź�ųŮŵ�ūŷŮūũŻƅ��ő�ż�Żũųűž�ŴƇŭŮŲ�ŮźŻƅ�ŶŮŬũŻűū-
ŶƄŲ�ŴűƀŶƄŲ�ŷŸƄŻ�źŻŷŴųŶŷūŮŶűƈ�ź�ŶŮźŸŹũūŮŭŴűūŷźŻƅƇ��ź�ŶŮŸŹŷŽŮźźűŷŶũŴűŰŵŷŵ�
ūŶżŻŹű�ŴũŬŮŹƈ�źŷƇŰŶűųŷū�
ŋƄŰŷūŷŵ�ŭŴƈ�ŶŮŸŹűŰŶũŶŶƄž�ŹŮźŸżŪŴűų�ƈūŴƈŮŻźƈ�ŷŪŹũŰ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ�Ŷũ�ŵŮůŭż-

ŶũŹŷŭŶŷŲ�ũŹŮŶŮ��ŪŮŹżƂűŲ�ŶũƀũŴŷ�ūŷ�ūŶżŻŹŮŶŶŮŲ�ŸŷŴűŻűųŮ��ŘŷƆŻŷŵż�ŶŮŴƅŰƈ�ŶŮ�
źŷŬŴũźűŻƅźƈ�ź�ŵŶŮŶűŮŵ�ŸŷŴűŻŷŴŷŬũ�űŰ�ōŖř��mŨūŶƄŵ�ŸŹŮűŵżƂŮźŻūŷŵ�ȤŵƈŬųŷŲ�źűŴƄȥ�
Ÿŷ�źŹũūŶŮŶűƇ�ź�źűŴŷŲ�ȤůŮźŻųŷŲȥ�ƈūŴƈŮŻźƈ�ŮƉ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ�ūźŮŵ�źŻŹũŶũŵ�ŵűŹũ��źŸŷ-
źŷŪŶƄŵ�ŸŹŷŭżſűŹŷūũŻƅ�źųŷŴƅ�ŴűŪŷ�ŸŹűūŴŮųũŻŮŴƅŶƄŮ�ŭŴƈ�ŭŹżŬűž�ŸŷŴűŻűƀŮźųűŮ�
ſŮŶŶŷźŻű�ű�źŵƄźŴƄ��ųżŴƅŻżŹż��ũ�ŻũųůŮ�ūŮźŻű�ŸŷŴűŻűųż��ūƄŰƄūũƇƂżƇ�ŸŷŰűŻűūŶƄŮ�
ŷſŮŶųű�ż�ŸũŹŻŶŮŹŷū}��ŗŶŷŸųŷ���������ő�ŰŭŮźƅ�źŴŮŭżŮŻ�ŷŻŵŮŻűŻƅ��ƀŻŷ�ŸŷŴŷůűŻŮŴƅŶŷŮ�
ūŴűƈŶűŮ�ū�ƆŻŷŵ�ŹŮŬűŷŶŮ�Ƞ�mŵƈŬųũƈ�źűŴũ}��ŪŮŰżźŴŷūŶŷ��źŸŷźŷŪźŻūŷūũŴŷ�ŪƄ�ŹŷźŻż�
ũūŻŷŹűŻŮŻũ�řŷźźűű�Ŷũ�ŵŮůŭżŶũŹŷŭŶŷŲ�ũŹŮŶŮ�
ŎźŴű�ŷŪŷŪƂűŻƅ�ūźŮ�ŹŮųŷŵŮŶŭũſűű��Żŷ�ŭŴƈ�żŴżƀƁŮŶűƈ�ŸŷŴŷůŮŶűƈ�ŶŮŷŪžŷŭűŵŷ�

ŪƄŴŷ�ŪƄ�ŸŹűŶƈŻƅ�źűźŻŮŵż�ŵŮŹ�ū�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųŷŲ�źŽŮŹŮ��ŪŴũŬŷŸŹűƈŻźŻūżƇƂżƇ�
ŹũŰūűŻűƇ�ŪűŰŶŮźũ��źŶűŰűŻƅ�ŶũŴŷŬű��źŭŮŴũŻƅ�ŭŷźŻżŸŶƄŵű�ųŹŮŭűŻƄ�ű�ŷŻųŹƄŻƅ�źūŷ-
ŪŷŭŶƄŲ�ŭŷźŻżŸ�ų�ŹŷźźűŲźųŷŵż�ŹƄŶųż��mŎźŴű�ōŷŶŪũźź�żŪƄŻŷƀŶƄŲ��ŴżƀƁŮ�ŰŭŮźƅ�ŵũų-
źűŵũŴƅŶŷ�ŷŻŸżźŻűŻƅ��ŴűŪŮŹũŴűŰűŹŷūũŻƅ�źűźŻŮŵż��źŷŰŭũŻƅ�ŪŴũŬŷŸŹűƈŻŶƄŮ�żźŴŷūűƈ�
ŭŴƈ�ŵŮŴųŷŬŷ�ŪűŰŶŮźũ��ŊűŰŶŮź�űŰ�řŷźźűű�ź�ŶŮŪŷŴƅƁűŵ�ųũŸűŻũŴŷŵ�ŵŷůŮŻ�ŰũžŷŭűŻƅ��
ŖũŸŹűŵŮŹ��ųŷŵŸũŶűű��ŰũŶűŵũƇƂűŮźƈ�ŸŹŷŬŹũŵŵűŹŷūũŶűŮŵ��ŶũżƀŶũƈ�ŪũŰũ�ű�ųũŭŹƄ�
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ŮźŻƅ��ŸŴŷƂũŭű�ŭŴƈ�ũŹŮŶŭƄ�ŭŮƁŮūƄŮ��ŖżůŶŷ�ŸŷŶűŵũŻƅ��ƀŻŷ�ū�ŹũŰūűŻűŮ�ŶżůŶŷ�ŸŹŷ-
űŶūŮźŻűŹŷūũŻƅ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����őŰ�ŸŹũųŻűƀŮźųŷŲ�źűźŻŮŵƄ�ŵŮŹ�ŪƄŴű�ŸŹŮŭŴŷůŮŶƄ�
ƁũŬű�Ÿŷ�ŭŮ�ŽũųŻŷ�ŸŹűŰŶũŶűƇ�Ƞ�żŪŹũŻƅ�ŻŹŮŪŷūũŶűŮ�ŻŹŮžŵŮźƈƀŶŷŬŷ�ŸŹŮŪƄūũŶűƈ�Ŷũ�
ŻŮŹŹűŻŷŹűű�řŷźźűű��ű�ŪŷŴŮŮ�ŹũŭűųũŴƅŶƄŮ�Ƞ�ŵũźźŷūũƈ�ūƄŭũƀũ�ŹŷźźűŲźųűž�ŸũźŸŷŹŻŷū�
�ųũų�ū�ŘŹűŭŶŮźŻŹŷūƅŮ���Řŷ�ŵŶŮŶűƇ�ƆųźŸŮŹŻŷū��ŭŮŲźŻūűƈ�ūŴũźŻű��ŹżųŷūŷŭźŻūżƇƂűŮźƈ�
űŭŮƈŵű�źŷſűũŴƅŶŷŲ�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻű�ű�ŰũųŷŶŶŷźŻű��ũ�ŻũųůŮ�ŹŮũŴűŰũſűƈ�ŵũźƁŻũŪŶƄž�
ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűž�ŸŹŷŮųŻŷū�źŸŷźŷŪźŻūŷūũŴű�ŪƄ�ųŷŶźŷŴűŭũſűű�ŷŪƂŮźŻūũ�

řŷźźűƈ�ű�ōŷŶŪũźź��ŵŶŮŶűŮ�ƆųźŸŮŹŻŷū
ŘŷźųŷŴƅųż�ŷŸŹŷƁŮŶŶƄŮ�ŸŹŮŭźŻũūűŻŮŴű�ŸŷŴűŻűƀŮźųŷŲ�ƆŴűŻƄ�ű�ūżŰŷū�ŹũŰŭŮŴƈƇŻ�

űŭŮű�mřżźźųŷŲ�ūŮźŶƄ}��Żŷ�ūźŮ�ƆųźŸŮŹŻƄ�Ŷũ�ūŷŸŹŷź�mœũųŷŮ�ŪżŭżƂŮŮ�ūƄ�ŪƄ�ůŮŴũŴű�
ŭŴƈ�ōŷŶŪũźźũ"}�ŸŹŮŭźųũŰżŮŵŷ�ūƄŹũŰűŴű�ůŮŴũŶűŮ�ūűŭŮŻƅ�ōŷŶŪũźź�ƀũźŻƅƇ�řŷźźűű��
mŋŷźźŻũŶŷūŴŮŶűŮ�ŪŷŴƅƁŷŬŷ�ŹżźźųŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūũ�ŪƄŴŷ�ŪƄ�ŸŹũūűŴƅŶƄŵ}��őŶŻŮŹūƅƇ�
ɏ�����mŋ�ųŷŶſŮ�ųŷŶſŷū��űźŻŷŹűƀŮźųŷŲ�ŷƁűŪųŮ�Ƞ�ŸŹŷŮųŻż�ŪŷŴƅƁŮūűųŷū�ȤŜųŹũű-
Ŷũȥ�Ƞ�ŭŷŴůŮŶ�ŶũźŻżŸűŻƅ�ųŷŶŮſ}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����ŖŮźųŷŴƅųŷ�ŹũŰ�ƆųźŸŮŹŻũŵű�ŸŹƈ-
ŵŷ�ŶũŰƄūũŴźƈ�ƇŬŷźŴũūźųűŲ�źſŮŶũŹűŲ�ŴűŪŷ�ŹũŰŭŮŴŮŶűŮ�ŜųŹũűŶƄ��mŷŪŹũŰŷūũŶűŮ��
ųŷŻŷŹŷŮ�ūųŴƇƀűŻ�ŪŴűŰųűŮ�Ÿŷ�ŵŮŶŻũŴűŻŮŻż�ūŷźŻŷƀŶƄŮ�ŹŮŬűŷŶƄ�ū�ŷŭűŶ��ŶũŸŹűŵŮŹ��
ũŶũŴŷŬ�ŊŮŴũŹżźű}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����ŦųźŸŮŹŻƄ�źŷƁŴűźƅ�ūŷ�ŵŶŮŶűű��ƀŻŷ�ŶũűŪŷŴŮŮ�
ŹŮũŴűźŻűƀŶƄŲ�źſŮŶũŹűŲ�ū�ųŹũŻųŷźŹŷƀŶŷŲ�ŸŮŹźŸŮųŻűūŮ�Ƞ�ŭũŴƅŶŮŲƁŮŮ�ŸŷźŻŹŷŮŶűŮ�
ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷźŻű�ū�ŽŷŹŵũŻŮ�ŶŮŸŹűŰŶũŶŶŷŲ�ŹŮźŸżŪŴűųű��ŘŷŻŮŶſűũŴƅŶũƈ�ŹŮűŶŻŮ-
ŬŹũſűƈ�ūŷźŸŹűŶűŵũŮŻźƈ�ŶũźŮŴŮŶűŮŵ�ŶŮŬũŻűūŶŷ��Żũų�ųũų�ŴƇŭű�ŷŪūűŶƈƇŻ�ŜųŹũűŶż�
ū�ŸŹűƀűŶŮŶűű�źŻŹũŭũŶűŲ�ű�ŵŶŷŬŷƀűźŴŮŶŶƄž�źŵŮŹŻƈž�ŵűŹŶƄž�ŬŹũůŭũŶ��œŹŷŵŮ�ŻŷŬŷ��
ŕűŶźųűŮ�źŷŬŴũƁŮŶűƈ�ŶŮ�ŹũŪŷŻũƇŻ��ƀŻŷ�ŸŷųũŰƄūũƇŻ�ūźŻŹŮƀű�ŶŷŹŵũŶŭźųŷŲ�ƀŮŻūŮŹųű��
ŠŻŷŪƄ�ūƄŲŻű�űŰ�ŰũŵųŶżŻŷŬŷ�ųŹżŬũ��ŬŴũūŶƄŮ�űŬŹŷųű�ŭŷŴůŶƄ�ŰŶũƀűŵŷ�űŰŵŮŶűŻƅ�źūŷű�
ŸŷŰűſűű��ƀŻŷ�Ÿŷųũ�ŶŮ�ŸŹŷűźžŷŭűŻ�
ŊŷŴƅƁũƈ�ƀũźŻƅ�ƆųźŸŮŹŻŷū�ŷŻūŮŻűŴũ�ŷŻŹűſũŻŮŴƅŶŷ�Ŷũ�ŸŹŷūŷųũſűŷŶŶƄŲ�ūŷŸŹŷź�ŷŪ�

ũźűŵŵŮŻŹűƀŶŷŵ�ŷŻŶŷƁŮŶűű�źŷ�źŻŷŹŷŶƄ�řŷźźűű�ų�ōŖř�ū�źŹũūŶŮŶűű�ź�ŭŹżŬűŵű�ŶŮ-
ŸŹűŰŶũŶŶƄŵű�ŻŮŹŹűŻŷŹűƈŵű��Żũųűŵű��ųũų�ŉŪžũŰűƈ�űŴű�ŘŹűŭŶŮźŻŹŷūƅŮ���ŗŭŶũųŷ�ūźŮ�
ũŹŬżŵŮŶŻűŹŷūũŶŷ�ŷŪŷźŶŷūũŴű��ųũų�řŷźźűű�źŴŮŭżŮŻ�źųŷŹŹŮųŻűŹŷūũŻƅ�źŻŹũŻŮŬűƇ�Ÿŷ�ŷŻŶŷ-
ƁŮŶűƇ�ų�ōŖř��mŠŻŷ�űŵŮŶŶŷ�ŵŷŬŴŷ�ŪƄ�źŸŷźŷŪźŻūŷūũŻƅ�żŴżƀƁŮŶűƇ�źűŻżũſűű"�ŖũŸŹűŵŮŹ��
ū�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųŷŲ�źŽŮŹŮ��ƀŻŷ�żŴżƀƁűŴŷ�ŪƄ�źŷſűũŴƅŶŷŮ�źũŵŷƀżūźŻūűŮ�ŶũźŮŴŮŶűƈ"�œũųűŮ�
ŹŮźżŹźƄ�ŶŮŷŪžŷŭűŵƄ�ŭŴƈ�ƆŻŷŬŷ"}��ŦŻű�ūŷŸŹŷźƄ�ŸŮŹŮųŴűųũƇŻźƈ�Ÿŷ�źŵƄźŴż�ź�ūƄŰŷūũŵű��
źŻŷƈƂűŵű�Ŷũ�ŭũŶŶƄŲ�ŵŷŵŮŶŻ�ŸŮŹŮŭ�ŹŮźŸżŪŴűųŷŲ��ŊƄŴŷ�ūƄźųũŰũŶŷ�ŸŷůŮŴũŶűŮ�ŷ�Żŷŵ��
ƀŻŷŪƄ�řŷźźűƈ�ŪŷŴƅƁŮ�ūŶűŵũŶűƈ�żŭŮŴƈŴũ�ŸŹŷŪŴŮŵũŵ�ŶŮŸŹűŰŶũŶŶƄž�ŹŮźŸżŪŴűų��mŊŷŴŮŮ�
źŮŹƅŮŰŶŷ�ŷŻŶŷźűŴũźƅ�ų�ōŖř�Ƞ�ƆŻŷ�ŽŷŹŸŷźŻ�ŸŹŷŻűūŷźŻŷƈŶűƈ�ŜųŹũűŶŮ��ųŷŻŷŹũƈ�ŶũŸŹũū-
ŴŮŶũ�ŸŹŷŻűū�řŷźźűű}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����ű�ŸŹűŶűŵũŴũ�ŪƄ�ŪŷŴƅƁŮŮ�żƀũźŻűŮ�ū�ŸŹŷſŮźźũž�
żŸŹũūŴŮŶűƈ�ű�űŶŻŮŬŹũſűű�ŹŮźŸżŪŴűų�ū�űŶŻŮŹŮźũž�ŸŹŷźŻƄž�ŴƇŭŮŲ��mŠŻŷŪƄ�ŹũŰūűūũŻƅźƈ��
Ŷũ�ŸŮŹūŷŵ�ŵŮźŻŮ�ŭŷŴůŶƄ�ŪƄŻƅ�ŶŮ�ųŴũŶŷūƄŮ�űŶŻŮŹŮźƄ��ũ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶƄŮ}��őŶŻŮŹūƅƇ�
ɏ�����mŘŷŵŮŶƈŻƅ�ű�ŸŷźŻũūűŻƅ�ŸũŻŹűŷŻŷū��ųŷŻŷŹƄŮ�ŪżŭżŻ�ŸŹűŶűŵũŻƅ�ŹŮƁŮŶűƈ�ūŷ�űŵƈ�
ŷŪƂűž�űŶŻŮŹŮźŷū��ŖŮ�ūŷ�űŵƈ�ŪűŰŶŮź�űŶŻŮŹŮźŷū��ũ�ŭŴƈ�ŹũŰūűŻűƈ�ŷŪƂŮźŻūũ}��őŶŻŮŹūƅƇ�
ɏ�����mŜ�Ŷũź�ŵŷƂŶƄŲ�źŭŮŹůűūũƇƂűŲ�ŽũųŻŷŹ�Ƞ�ŰũŪƇŹŷųŹũŻűŰűŹŷūũŶŶŷźŻƅ��Űũũŭŵű-
ŶűźŻŹűŹŷūũŶŶŷźŻƅ�ūźŮŬŷ��ūźŮŲ�ůűŰŶű��ŖżůŶƄ�ŵŮžũŶűŰŵƄ�ŭŴƈ�ŪŷŹƅŪƄ�źŷ�ŰŴŷżŸŷŻŹŮ-
ŪŴŮŶűƈŵű��ŸŹŷŰŹũƀŶƄŮ�ŸŹũūűŴũ�űŬŹƄ��ŸŹŷŽŮźźűŷŶũŴűŰŵ��śżŻ�ŸũŻŮŹŶũŴűŰŵ�ŸŷŴŶƄŲ��
ŘŹŷűŰūŷŴ�żžŷŭűŻ�ųŷŹŶƈŵű�Ŷũ�źũŵƄŲ�ūŮŹž}��őŶŻŮŹūƅƇ�ɏ�����œŷŹŹżŵŸűŹŷūũŶŶŷźŻƅ�
ŸŹűūŷŭűŻ�ų�Żŷŵż��ƀŻŷ�ūƄŬŷŭż�ŸŷŴżƀũƇŻ�ŷŻŭŮŴƅŶƄŮ�Ŵűſũ��ũ�ŶũźŮŴŮŶűŮ�ŪŮŭŶŮŮŻ�ű�ŷŻ-
ŶŷƁŮŶűŮ�ų�źũŵŷŲ�řŷźźűű�żžżŭƁũŮŻźƈ��ŸŷŻŷŵż�ƀŻŷ�ŷŻūŮŻźŻūŮŶŶŷźŻƅ�Űũ�ŸŹŷűźžŷŭƈƂŮŮ�
ū�ŵũźźŷūŷŵ�źŷŰŶũŶűű�ŸŮŹŮųŴũŭƄūũŮŻźƈ�Ŷũ�řŷźźűƇ�
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ŐũųŴƇƀŮŶűŮ

ōŷŶŪũźź�ųũų�ŸŹŷŵƄƁŴŮŶŶƄŲ�ŹŮŬűŷŶ�źŽŷŹŵűŹŷūũŴźƈ�ū�źŷūŮŻźųŷŮ�ūŹŮŵƈ�ű�ŷŪƂűŮ�
ųżŴƅŻżŹŶƄŮ�ųŷŭƄ�ű�ſŮŶŶŷźŻű�ūŵŮźŻŮ�ź�űźŻŷŹűƀŮźųŷŲ�ŸũŵƈŻƅƇ�ŽŷŹŵűŹżƇŻ�ŹŮŬű-
ŷŶũŴƅŶżƇ�ŭŷŶŪũźźųżƇ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ��ųŷŻŷŹũƈ�źƄŬŹũŴũ�ūũůŶżƇ�ŹŷŴƅ�ū�ũųŻűūŶŷŵ�
ŸŹŷŻűūŷźŻŷƈŶűű�űŭŮŷŴŷŬűƀŮźųŷŵż�ŶũūƈŰƄūũŶűƇ�űŰ�œűŮūũ��Ŗũ�ōŷŶŪũźźŮ�űŵŮŶŶŷ�
űŭŮŷŴŷŬűƀŮźųűŮ�ŵŷŵŮŶŻƄ�ŷŸŹŮŭŮŴƈƇŻ�Żŷ��źƀűŻũŮŻ�źŮŪƈ�ƀŮŴŷūŮų�Źżźźųűŵ�űŴű�żųŹũűŶ-
ſŮŵ��ŸŷƆŻŷŵż�źŴŮŭżŮŻ�ŹŮũŪűŴűŻűŹŷūũŻƅ�ű�űŶűſűűŹŷūũŻƅ�ū�ŶũżƀŶŷŵ�ŸŷŴŮ�ŭűźųżźźűű�
ŷ�ūŴűƈŶűű�ŶũſűŷŶũŴƅŶƄž�űŭŮŲ�Ŷũ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ��ŷ�ŵŮźŻŮ�ű�ŹŷŴŮ�űž�ū�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűű�
ŬŹũůŭũŶźųŷŲ�ŸŷŰűſűű��Ŗũ�ŭũŶŶƄŲ�ŵŷŵŮŶŻ�ƆŻű�ūŷŸŹŷźƄ�źŷźŻũūŴƈƇŻ�ƀũźŻƅ�ŬűŪŹűŭŶŷŲ�
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ŸŷŹŷůŭũŮŻ�űŭŮŲŶƄŲ�ūũųżżŵ�ű�ŭŮŰŷŹűŮŶŻűŹżŮŻ�ŸŹŷźŻƄž�ŴƇŭŮŲ�ū�űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶŷŵ�
ŸŹŷŻűūŷźŻŷƈŶűű��ŊŷŴŮŰŶŮŶŶŷŲ�ŸŹŷŪŴŮŵŷŲ�ū�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶŷŵ�źŷŰŶũŶűű�ƈūŴƈŮŻźƈ�
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ű�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶűƈ�ūŴũźŻű��ŸŹũūŷūŷŲ�ūũųżżŵ�ű�ŭŹ��őŭŮű�ŶũŹŷŭŶŷŲ�ŹŮūŷŴƇſűű������Ŭ��
ŶŮ�ŸŷŭųŹŮŸŴƈƇŻźƈ�ŹŮũŴƅŶƄŵű�źŷŪƄŻűƈŵű�ű�ŸŷŰűŻűūŶƄŵű�űŰŵŮŶŮŶűƈŵű��ŶũźŻż-
ŸũŮŻ�ŹũŰŷƀũŹŷūũŶűŮ�ű�ũŸũŻűƈ�ű��ųũų�źŴŮŭźŻūűŮ��ƀũźŻƅ�ŴƇŭŮŲ�ŶũƀűŶũŮŻ�űźŸƄŻƄūũŻƅ�
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ƂŮźŻūŮ�źŽŷŹŵűŹŷūũŶ�ŷŬŹŷŵŶƄŲ�ŰũŸŹŷź�Ŷũ�ŶŷūƄŲ�ųżŹź��ųŷŻŷŹƄŲ�ŸŷŭųŹŮŸűŴźƈ�ŪƄ�
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�������řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�KWWS���ZZZ�LIDN�FRP�XD�XSORDG�LPDJHŗźŷŪŮŶŶŷźŻű���źŷŰŶũŶűƈ���
ű����űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű���ŸŷŭųŷŶŻŹŷŴƅŶƄž���ű���ŶŮŸŷŭųŷŶŻŹŷŴƅŶƄž���ŜųŹũűŶŮ���
ŻŮŹŹűŻŷŹűŲ���ōŷŶŮſųŷŲ���ŷŪŴũźŻű���B�����FRPSUHVVHG�SGI�

ŉŶũŴƎŻűƀŶűŲ�ŰūƎŻ�Ÿŷ�ŹŮŰżŴƅŻũŻũž�ŭŷźŴƎŭůŮŶŶƈ�mřŮŬƎŷŶũŴƅŶũ�ŻŷŴŮŹũŶŻŶƎźŻƅ��ųźŮŶŽŷŪƎƈ�Żũ�
ŸŹũūũ�ŴƇŭűŶű�ū�ŜųŹũƏŶƎ�ż������ŹŷſƎ}������źƎƀŶƈ��������ŀŶźŻűŻżŻ�ŸŹũū�ŴƇŭűŶű�Ǝ�ŰũŸŷŪƎ-
ŬũŶŶƈ�ŮųźŻŹŮŵƎŰŵż�Żũ�ųźŮŶŷŽŷŪƎƏ��řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�KWWS���ZZZ�LKUSH[�RUJ�XN�DUWLFOH������
DQDOLW\FKQ\MB]YLWBSRBUH]XOWWDKBGRVOLG]KHQMDBUHJLRQDOQDBWROHUDQWQLVWBNVHQIRELMDBWDBSUDYDB
OMXG\Q\BYBXNUDMLQLBXB����BURWVLL

ŌŷŹŪżŴLŶũ��ŋ��Ř���ŹŮŭ�����������ŚūLŻŷūũ�ŬLŪŹűŭŶũ�ūLŲŶũ��żųŹũƏŶźƅųűŲ�ŽŹŷŶŻ��œűƏū��Ŗ,Śō�
ōűŶũŵƎųũ�ŸũŻŹƎŷŻűƀŶűž�ŶũźŻŹŷƏū�żųŹũƏŶſƎū���ŚŮŹŸŮŶƅ��������ŚŷſƎŷŴŷŬƎƀŶũ�ŬŹżŸũ�ŹŮŲŻűŶŬ��
řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�KWWS���UDWLQJJURXS�XD�ˋOHV�UDWLQJJURXS�UHJBˋOHV�UJBSDWULRW\]PB�������SGI

ŚŷſƎũŴƅŶŷ�ŸŷŴƎŻűƀŶũ�źűŻżũſƎƈ�ū�ŜųŹũƏŶƎ��ŘŹŮŰŮŶŻũſƎƈ�ŭũŶűž���ŋŮŹŮźŮŶƅ��������řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�
KWWS���NLLV�FRP�XD�"ODQJ XNU	FDW QHZV	LG ���
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Šű�ūŴũźŻűūƎ�żųŹũƏŶſƈŵ�ŶũźŻŹŷƏ�źŮŸũŹũŻűŰŵż�Ƞ�ŰũŬũŴƅŶŷŶũſƎŷŶũŴƅŶŮ�ŷŸűŻżūũŶŶƈ������ųūƎŻŶƈ�
�������ŝŷŶŭ�mōŮŵŷųŹũŻűƀŶƎ�ƎŶƎſƎũŻűūű�ƎŵŮŶƎ�ŀŴƅųũ�œżƀŮŹƎūũ}��řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�KWWSV���GLI�
RUJ�XD�DUWLFOH�FKL�YODVWLYL�XNUDLQWV\DP�QDVWURL�VHSDUDWL]PX�]DJDOQRQDWVLRQDOQH�RSLWXYDQQ\D

.DJDUOLWVN\��%����������8NUDLQH�DQG�5XVVLD��7ZR�6WDWHV��2QH�&ULVLV��,QWHUQDWLRQDO�&ULWLFDO�7KRXJKW��
����������ȟ�����'2,�������������������������������

/RVKNDULRY��,��$���6XVKHQWVRY��$��$����������5DGLFDOL]DWLRQ�RI�5XVVLDQV�LQ�8NUDLQH��IURP�ȡDFFLGHQWDOȢ�
GLDVSRUD�WR�UHEHO�PRYHPHQW��6RXWKHDVW�(XURSHDQ�DQG�%ODFN�6HD�6WXGLHV������������ȟ����'2,��
�����������������������������

0DWYHHYD��$����������1R�0RVFRZ�VWRRJHV��LGHQWLW\�SRODUL]DWLRQ�DQG�JXHUULOOD�PRYHPHQWV�LQ�'RQEDVV��
6RXWKHDVW�(XURSHDQ�DQG�%ODFN�6HD�6WXGLHV������������ȟ����'2,�������������������������������

5RELQVRQ��3����������5XVVLDȢV�UROH�LQ�WKH�ZDU�LQ�'RQEDVV��DQG�WKH�WKUHDW�WR�(XURSHDQ�VHFXULW\��
(XURSHDQ�3ROLWLFV�DQG�6RFLHW\�������������ȟ�����'2,�������������������������������

6KHOHVW��+����������$IWHU�WKH�8NUDLQLDQ�FULVLV��,V�WKHUH�D�SODFH�IRU�5XVVLD"�6RXWKHDVW�(XURSHDQ�DQG�
%ODFN�6HD�6WXGLHV�������������ȟ�����'2,�������������������������������

:LOVRQ��$����������8NUDLQH�FULVLV��:KDW�LW�PHDQV�IRU�WKH�ZHVW��1HZ�+HDYHQ��&7��<DOH�8QLYHUVLW\�3UHVV�
:ROII��6���0DO\DUHQNR��7��5HPHPEHU�WKH�&ROG�:DU"�3XWLQ�KDV�EURXJKW�LW�EDFN��řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�
KWWSV���ZZZ�ZDVKLQJWRQSRVW�FRP�QHZV�PRQNH\�FDJH�ZS������������UHPHPEHU�WKH�FROG�
ZDU�SXWLQ�KDV�EURXJKW�LW�EDFN�

:ROII��6���0DO\DUHQNR��7���������-XO\�����7KH�GDQJHURXV�JDPEOH�WKDW�FRXOG�VSDUN�IXOO�VFDOH�FRQˌLFW�
LQ�8NUDLQH��7KH�&RQYHUVDWLRQ��řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�KWWSV���WKHFRQYHUVDWLRQ�FRP�WKH�GDQJHURXV�
JDPEOH�WKDW�FRXOG�VSDUN�IXOO�VFDOH�FRQˌLFW�LQ�XNUDLQH������

:ROII��6���0DO\DUHQNR��7���������)HEUXDU\������8NUDLQH�LV�VWLOO�RQ�WKH�HGJH��GHVSLWH�DOO�HIIRUWV�WR�
VWDELOL]H�LW��7KH�&RQYHUVDWLRQ��řŮůűŵ�ŭŷźŻżŸũ�KWWSV���WKHFRQYHUVDWLRQ�FRP�XNUDLQH�LV�VWLOO�
RQ�WKH�HGJH�GHVSLWH�DOO�HIIRUWV�WR�VWDELOLVH�LW������

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

ōŴƈ�ſűŻűŹŷūũŶűƈ��ŋŶżųŷūũ�Ŕ��ŋ��ŘŷŴűŻűƀŮźųűŮ�ű�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ūƄŰŷūƄ�ū�ųŷŶ-
ŻŮųźŻŮ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶƄž�ŶũźŻŹŷŮŶűŲ�ű�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻű�Ŷũ�ōŷŶŪũźźŮ��Ÿŷ�ŵũŻŮŹűũŴũŵ�ƆųźŸŮŹŻŶŷ-
Ŭŷ�ŷŸŹŷźũ��Ƞ�ŧůŶŷ�ŹŷźźűŲźųűŲ�ůżŹŶũŴ�źŷſűũŴƅŶƄž�Ŷũżų��������ś������ɏ����Ś����������

32/,7,&$/�$1'�62&,2�(&2120,&�&+$//(1*(6�,1�7+(�&217(;7�
2)�38%/,&�022'�$1'�,'(17,7<�,1�7+(�'21%$66�5(*,21��%$6('�
21�(;3(57�6859(<�'$7$
/��%��9QXNRYD
/\XERY�%��9QXNRYD��)HGHUDO�5HVHDUFK�&HQWUH�7KH�6RXWKHUQ�6FLHQWLˋF�&HQWUH�RI�WKH�5XVVLDQ�
$FDGHP\�RI�6FLHQFHV������&KHNKRY�DYHQXH��5RVWRY�RQ�'RQ����������5XVVLD���
(�PDLO��YQXNRYDO#\DQGH[�UX��25&,'��������������������

$EVWUDFW��7KH�PDLQ�SROLWLFDO�DQG�VRFLR�HFRQRPLF�FKDOOHQJHV�DJDLQVW�WKH�EDFNJURXQG�RI�QRQ�UHF-
RJQLWLRQ�DUH�DQDO\]HG�RQ�WKH�EDVLV�RI�WKH�VXUYH\�PDGH�E\�H[SHUWV�IURP�WKH�'RQHWVN�3HRSOHȢV�5H-
SXEOLF��7KH�WRSLFDO�WUHQGV�LQ�SXEOLF�DZDUHQHVV�WKDW�DIIHFW�LGHQWLW\�KDYH�EHHQ�DQDO\]HG�DV�ZHOO��
7R�EHWWHU�XQGHUVWDQG�VRFLR�SROLWLFDO�SURFHVVHV��LW�LV�LPSRUWDQW�WR�WDNH�LQWR�DFFRXQW�WKH�IDFW�WKDW�
WKH�UHJLRQDO�'RQEDVV�LGHQWLW\�SUHYDLOV�RYHU�WKH�QDWLRQDO�RQH��7KH�SXEOLF�IHHOLQJ�LV�FXUUHQWO\�
GRPLQDWHG�E\�WKH�IDWLJXH�IURP�WKH�VLWXDWLRQ�RI�LQVWDELOLW\��WKH�GLVLOOXVLRQPHQW�UHVXOWLQJ�IURP�
WKH�GLVFUHSDQF\�EHWZHHQ�WKH�LGHDV�RI�WKH�VR�FDOOHG�Ȥ5XVVLDQ�6SULQJ�����ȥ�DQG�SUHVHQW�GD\�UH-
DOLW\��DQG�E\�VRFLDO�DSDWK\��%HVLGHV��UHVHQWPHQW�DJDLQVW�5XVVLD�LV�WUDFHG�LQ�SXEOLF�IHHOLQJ�IRU�QRW�
KDYLQJ�EHHQ�LQFRUSRUDWHG�LQWR�5XVVLDȢV�WHUULWRU\��DV�ZDV�WKH�FDVH�ZLWK�WKH�&ULPHD��7KH�H[SHUWV�
EHOLHYH�WKDW�XQGHU�FXUUHQW�LGHRORJLFDO�DQG�LQIRUPDWLRQDO�FRQIURQWDWLRQ�WKH�SRVL�WLYH�SRWHQWLDO�
RI�5XVVLDQ�LGHQWLW\�LV�QRW�XVHG�WR�WKH�IXOO��LI�DW�DOO��7KHUH�LV�QR�XQLI\LQJ�LGHD�LQ�WKH�VRFLHW\��LW�
LV�GLUHFWO\� FRQQHFWHG�ZLWK� WKH� LQFRPSUHKHQVLRQ�RI�ZKDW�H[DFWO\� WKH�SROLWLFDO� DVSLUDWLRQV�RI�
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WKH�DXWKRULWLHV� DUH�� 6LPXOWDQHRXVO\�� WKHUH�H[LVW� WKUHH�GLYHUJHQW�YHFWRUV�ZKLFK�GLVRULHQW� WKH�
SHRSOH��,QLWLDOO\��LW�ZDV�ȡLUUHGHQWLVPȢ��UHVWRUDWLRQ�WR�5XVVLD�DV�D�WHUULWRU\�IRUPHUO\�EHORQJLQJ�WR�
LW���1RZDGD\V��DXWXPQ��������WKH�SUHYDLOLQJ�YHFWRU�LV�ȡ0LQVN�$JUHHPHQWVȢ�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�
ZKLFK�WKH�QRQ�UHFRJQL]HG�UHSXEOLFV�UHPDLQ�SDUW�RI�WKH�8NUDLQH��GH�IDFWR�Ƞ�LQGHSHQGHQW�VWDWH-
KRRG��7KH�PDMRU�FKDOOHQJHV�DUH��DERYH�DOO��VHFXULW\�SUREOHPV��L��H��LQYLRODELOLW\�RI�ERUGHUV�DQG�
SRSXODWLRQ�VDIHW\���QH[W�FRPH�LVRODWLRQ�GXH�WR�QRQ�UHFRJQLWLRQ�DQG�WKH�UHVXOWLQJ�HFRQRPLF�
FULVLV��QRQ�WUDQVSDUHQW�PHFKDQLVPV�RI�JRYHUQDQFH�DQG�GLVWULEXWLRQ�RI�SRZHUV��OHJDO�YDFXXP��
VRFLDO�WHQVLRQV��HWF��$FFRUGLQJ�WR�H[SHUWV��WKH�VRFLHW\�LV�ZDLWLQJ�IRU�D�QHZ�SROLWLFDO�LQLWLDWLYH�
IURP�WKH�SUHVHQW�GD\�DXWKRULWLHV�ZKLFK�ZLOO�EH�DLPHG�DW�LPSURYLQJ�WKH�H[LVWLQJ�HFRQRPLF�VLW-
XDWLRQ�RI�UDQN�DQG�ˋOH�SHRSOH�DQG�UHVSRQGLQJ�WR�WKH�GHPDQG�IRU�VRFLDO�MXVWLFH��7KH�UHVHDUFK�
FDUULHG�RXW�LQ�WKH�VSULQJ�RI������LV�EDVHG�RQ�WKH�H[SHUWVȢ�SROOLQJ��VWXGHQWVȢ�TXHVWLRQQDLUH�SROO-
LQJ�DQG�RQ�SDUWLFLSDQW�REVHUYDWLRQ��7KH�QRYHOW\�RI�WKH�UHVHDUFK�FRQVLVWV�LQ�WKH�XVH�RI�LQIRUPD-
WLRQ�IURP�WKH�RULJLQDO�VRXUFH��7KH�DXWKRU�KDV�XVHG�ˋUVWKDQG�RSLQLRQV�RI�WKH�XQDFNQRZOHGJHG�
'RQHWVN�3HRSOHȢV�5HSXEOLFȢV�UHVLGHQWV��,W�IDFLOLWDWHV�XQGHUVWDQGLQJ�WKH�VLWXDWLRQ�IURP�ZLWKLQ��
,Q�WKH�SURFHVV�RI�WKH�UHVHDUFK��WKH�DXWKRU�ZDV�JXLGHG�E\�WKH�GDWD�RI�SXEOLF�RSLQLRQ�SROO�FHQWHUV�
LQ�WKH�8NUDLQH��VXFK�DV�5D]XPNRY�&HQWHU��'RQEDV�7KLQN�7DQN��.\LY�LQWHUQDWLRQDO�LQVWLWXWH�RI�
6RFLRORJ\��6RFLRORJLFDO�*URXS�Ȥ5$7,1*ȥ��5DWLQJ�*URXS�8NUDLQH���HWF�
.H\ZRUGV��'RQEDVV��VHFXULW\��UHJLRQDO�LGHQWLW\��SXEOLF�VHQWLPHQW��Ȥ5XVVLDQ�6SULQJȥ�������H[SHUW�
RSLQLRQ�SROO
'2,��������������������������������

5HIHUHQFHV

3RWVHOX\HY��6��3���.RQVWDQWLQRY��0��6���/XNLFKHY��3��1���9QXNRYD��/�%��DQG�RWKHUV����������,JU\�QD�
LGHRORJLFKHVNR\�SHULIHULL��3UDYRUDGLNDOȢQ\\H�XVWDQRYNL�VWXGHQFKHVNR\�PRORGH]KL�5RVWRYVNR\�REODVWL�
>*DPHV�RQ�,GHRORJLFDO�3HULSKHU\��5DGLFDO�5LJKW�:LQJ�*XLGHOLQHV�RI�WKH�6WXGHQW�<RXWK�LQ�5RVWRY�
5HJLRQ@��5RVWRY�QD�'RQX��<8176�5$1�

0DWLVKRY��*��*����������8NUDLQD��JHRVWUDWHJLFKHVNL\�UD]YRURW��XURNL�LVWRULL�RW�(OȢE\������J��GR�0LXV�IURQWD�
�����J���>7KH�8NUDLQH��*HRVWUDWHJLF�8�WXUQ��/HVVRQV�RI�+LVWRU\�Ƞ�IURP�(NED������WR�0LXV�)URQW�
�����@�5RVWRY�QD�'RQX��<8176�5$1�

3RORY\DQ��$��9���/HSD��5��1���(GV�����������(NRQRPLND�'RQHWVNR\�1DURGQR\�5HVSXEOLNL��VRVWR\DQL\H��
SUREOHP\��SXWL�UHVKHQL\D�>7KH�(FRQRP\�RI�'RQHWVN�3HRSOHȢV�5HSXEOLF��&RQGLWLRQ��3UREOHPV�DQG�
:D\V�RI�&RSLQJ@�'RQHWVN��*8�Ȥ,QVWLWXW�HNRQRPLFKHVNLNK�LVVOHGRYDQL\ȥ�

$QDOLWLFKQL\�]YLW�SR�UH]XOȢWDWDNK�GRVOLG]KHQQ\D�Ȥ5HJLRQDOȢQD�WROHUDQWQLVWȢ��NVHQIREL\D�WD�SUDYD�O\XGLQL�
Y�8NUDLQL�X������URWVLȥ������VLFKQ\D��������,QVWLWXW�SUDY�O\XGLQL�L�]DSRELJDQQ\D�\HNVWUHPL]PX�WD�NVH�
QRIRELL�>$QDO\WLFDO�5HSRUW�RQ�WKH�5HVXOWV�RI�WKH�5HVHDUFK�Ȥ5HJLRQDO�7ROHUDQFH��;HQRSKRELD�DQG�
3HRSOHȢV�5LJKWV�LQ�WKH�8NUDLQH�RI�����ȥ@��5HWULHYHG�IURP�KWWS���ZZZ�LKUSH[�RUJ�XN�DUWLFOH������
DQDOLW\FKQ\MB]YLWBSRBUH]XOWWDKBGRVOLG]KHQMDBUHJLRQDOQDBWROHUDQWQLVWBNVHQIRELMDBWDBSUDYDBOMX-
G\Q\BYBXNUDMLQLBXB�����BURWVLL

$QDOLWLFKQL\�]YLW�]D�UH]XOȢWDWDPL�VRWVLRORJLFKQRJR�GRVOLG]KHQQ\D��Ȥ2VREOLYRVWL�VYLGRPRVWL�L�LGHQWLFKQRVWL�
]KLWHOLY�SLGNRQWUROȢQRL�WD�RNXSRYDQLNK�WHULWRUL\�'RQHWVȢNRL�REODVWLȥ�>$QDO\WLFDO�5HSRUW�RQ�WKH�5HVXOWV�
RI�6RFLRORJLFDO�5HVHDUFK��Ȥ6SHFLˋF�)HDWXUHV�RI�6HOI�&RQVFLRXVQHVV�DQG�,GHQWLW\�RI�WKH�3HRSOH�
ZKR�/LYH�RQ�WKH�&RQWUROOHG�DQG�2FFXSLHG�7HUULWRU\�LQ�'RQHWVN�5HJLRQ@����������5HWULHYHG�IURP�
KWWS���ZZZ�LIDN�FRP�XD�XSORDG�LPDJH2VREHQQRVWL���VR]QDQL\D���L����LGHQWLFKQRVWL���
SRGNRQWUROȢQ\NK���L���QHSRGNRQWUROȢQ\NK���8NUDLQH���WHUULWRUL\���'RQHWVNR\���
REODVWL���B�����FRPSUHVVHG�SGI�

$SROORQRY��,��$���%HUEHU\DQ��$��6����������3UREOHPD�VXEȥ\HNWQRVWL�FKHORYHND�Y�SURVWUDQVWYH�VRWVLR-
NXOȢWXUQ\NK�GHWHUPLQDQW��<X]KQR�URVVL\VNL\�]KXUQDO�VRWVLDOȢQ\NK�QDXN�>7KH�3UREOHP�RI�3HUVRQDO�
$JHQF\�:LWKLQ�WKH�6SDFH�RI�6RFLR�&XOWXUDO�'RPLQDQWV@��<X]KQR�URVVLMVNLM�]KXUQDO�VRFLDOCQ\C[NK�
QDXN�>6RXWK�5XVVLDQ�-RXUQDO�RI�6RFLDO�6FLHQFHV@��3����������ȟ����



195ťŭŴŵ�ŷŵŸŸůŰŸűůŰ�ŭźŷŴŧŲ�ŸŵŽůŧŲƃŴƂż�Ŵŧźű��������ř������ɍ�6RXWK�5XVVLDQ�-RXUQDO�RI�6RFLDO�6FLHQFHV��������������

ŋŶżųŷūũ�Ŕ��Ŋ��ŘŷŴűŻűƀŮźųűŮ�ű�źŷſűũŴƅŶŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŮ�ūƄŰŷūƄ�ū�ųŷŶŻŮųźŻŮȪ

%HUEHU\DQ��$��6���1D\GHQRY��9��*����������,VVOHGRYDQL\H�Y]DLPRVY\D]L�HWQLFKHVNR\�LGHQWLFKQRVWL�
L�WROHUDQWQRVWL�VWXGHQWRY�>6WXG\�RI�5HODWLRQVKLS�%HWZHHQ�(WKQLF�,GHQWLW\�DQG�7ROHUDQFH�LQ�6WX-
GHQWV@��&KHORYHN��6RREVKFKHVWYR��8SUDYOHQL\H�>+XPDQ��&RPPXQLW\��0DQDJHPHQW@������������ȟ���
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