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ŉŶŶŷŻũſűƈ��ŘżŪŴűƀŶũƈ�żŸŹũūŴƈŮŵŷźŻƅ�Ŷũ�ſűŽŹŷūŷŲ�ŸŴũŻŽŷŹŵŮ�Ƞ�ƆŻŷ�ƆŽŽŮųŻ�ŭŷźŻżŸ-
ŶŷźŻű��ũŽŽŷŹŭũŶź���ūŷŰŶűųũƇƂűŲ�ū�źŮŻŮūƄž�źŻŹżųŻżŹũž�ź�ƁűŹŷųűŵ�żƀũźŻűŮŵ�ŬŹũůŭũŶ��
ŚŮŻŮūƄŮ�ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�ŷŪŮźŸŮƀűūũƇŻ�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūŷ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�űŶźŻűŻżſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŽŷŹ-
ŵƄ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ��ųŷŻŷŹũƈ�ŪŷŴŮŮ�ƆŽŽŮųŻűūŶũ��ƀŮŵ�ųŷŶųżŹŮŶŻŶŷŮ�ŸŹŮŭźŻũūűŻŮŴƅźŻūŷ��
şűŽŹŷūƄŮ�ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�ŷŪŮźŸŮƀűūũƇŻ�ŹŮũŴűŰũſűƇ�ŸŮŹŽŷŹŵũŻűūŶƄž�ŽżŶųſűŲ�żŸŹũūŴŮ-
Ŷűƈ�ū�Żŷŵ�ƀűźŴŮ�ŸŷźŹŮŭźŻūŷŵ�űž�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ŭŴƈ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ��ŚŷūŵŮźŻŶŷŮ�ŬŷźżŭũŹ-
źŻūŮŶŶŷŮ� żŸŹũūŴŮŶűŮ�� ŷźŶŷūũŶŶŷŮ� Ŷũ� źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūŮ�� ŸŹŮŭŸŷŴũŬũŮŻ� źŷŷŻūŮŻźŻūżƇƂżƇ�
ŻŮžŶűƀŮźųżƇ�ŸŴũŻŽŷŹŵż��ųŷŻŷŹũƈ�ŭŷŴůŶũ�ŷŪŴũŭũŻƅ�ŶŮųŷŻŷŹƄŵű�ųũƀŮźŻūũŵű�ŭŷźŻżŸŶŷ-
źŻű��Ż��Ů�� źŸŷźŷŪŶŷźŻƅƇ�ŭŮŲźŻūŷūũŻƅ� ū� ųũƀŮźŻūŮ�ŸŷźŹŮŭŶűųũ� ŭŴƈ� ƆŻŷŬŷ�ŻűŸũ� ūŰũűŵŷŭŮŲ-
źŻūűƈ��śŮžŶŷŴŷŬűƀŮźųũƈ�źŷźŻũūŴƈƇƂũƈ��ūƄŹũůŮŶŶũƈ�ū�ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶűű�ŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮ�ųũų�
ŸŴũŻŽŷŹŵŮ�� žũŹũųŻŮŹűŰżŮŻźƈ� ŶũŴűƀűŮŵ� ūŷŰŵŷůŶŷźŻŮŲ� ŭŴƈ� źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ�� őŭŮƈ� źŻũ-
Żƅű� źŷźŻŷűŻ� ū�Żŷŵ�� ƀŻŷ� źűźŻŮŵũ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ſűŽŹŷūƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵ�ū�ŸŹŷſŮźźŮ� ūŰũűŵŷ-
ŭŮŲźŻūűƈ�ŷŪŮźŸŮƀűūũŮŻ�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűŮ�ű�żŻūŮŹůŭŮŶűŮ�źŷŷŻūŮŻźŻūżƇƂűž�űŶźŻűŻżŻŷū�Ƞ�
ŶŷŹŵ��ŸŹũūűŴ�ű�ŸŹũųŻűų��ōŮŲźŻūűŮ�ſűŽŹŷūŷŲ�űŶźŻűŻżſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�ŪŴŷųƀŮŲŶũ�
ŸŹŷűźžŷŭűŻ� Ŷũ� ŷźŶŷūŮ� űŶźŻűŻżŻŷū� ŹũūŮŶźŻūũ�� ŪŮŰŹũŰŴűƀűƈ�� ūŰũűŵŶŷźŻű� ű� ũūŻŷŶŷŵűű��
ŷŪŮźŸŮƀŮŶŶƄž� źŷŷŻūŮŻźŻūżƇƂűŵű� źűźŻŮŵũŵű� ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�� Ŗũ� ŸŹűŵŮŹŮ� ŵŷźųŷūźųŷŲ�
ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�mŉųŻűūŶƄŲ�ŬŹũůŭũŶűŶ}�ű�ŸŹũųŻűų�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�űŰżƀũŮŻźƈ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ�ŻŮž-
ŶŷŴŷŬűű�ŪŴŷųƀŮŲŶ��ōŴƈ�űŶźŻűŻżŻũ�ūƄŪŷŹŷū�źŸŷźŷŪŷŵ�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶűƈ�żźŴŷūűŲ�űźŻűŶŶŷźŻű�
ŸŹŷűŰūŮŭŮŶŶŷŲ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻű�ūƄźŻżŸũŮŻ�űŰƃƈūŴŮŶűŮ�ūƄŪŷŹũ��Ż��Ů�� źŸŷźŷŪŶŷźŻƅ�źűźŻŮŵƄ�
ŽűųźűŹŷūũŻƅ�ūŷŴƇ�űŰŪűŹũŻŮŴƈ��źżŵŵűŹŷūũŻƅ�ŸŷźŻżŸűūƁűŮ�ŬŷŴŷźũ�ű�ŸŹŮŭƃƈūŴƈŻƅ�ŷŪƂűŲ�
ŹŮŰżŴƅŻũŻ��źŷžŹũŶƈƈ�żźŴŷūűƈ�ũŶŷŶűŵŶŷźŻű��ŻũŲŶƄ��ŬŴũźŶŷźŻű�ű�ƀŮźŻŶŷźŻű��ŋ�ƆŻŷŵ�ŷŻŶŷ-
ƁŮŶűű�ŪŴŷųƀŮŲŶ�ųũų�źűźŻŮŵũ�źŸŹũūŮŭŴűūŷŬŷ�ūƄŪŷŹũ�űŵŮŮŻ�ūźŮ�ŶŮŷŪžŷŭűŵƄŮ�ųũƀŮźŻūũ��
ŷŸŹŮŭŮŴƈŮŵƄŮ� ŻŮžŶŷŴŷŬűƀŮźųűŵű� ŸũŹũŵŮŻŹũŵű� ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�� ŊŴŷųƀŮŲŶ� ŷŹűŮŶŻűŹŷūũŶ�
Ŷũ� ŸŹŷſŮźźżũŴƅŶżƇ� źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻƅ�� ųŷŻŷŹũƈ� ūƄŹũůŮŶũ� ū� ŻŮžŶŷŴŷŬűƀŮźųűž� ūŷŰŵŷůŶŷ-
źŻƈž� źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ��ŊŴŷųƀŮŲŶ�ŷŪŮƂũŮŻ�ŶŷūƄŲ�űŶźŻűŻżſűŷŶũŴƅŶƄŲ�ŻűŸ�ųŷŷŹŭűŶũſűű�
źŷſűũŴƅŶƄž�ŭŮŲźŻūűŲ��ŷźŶŷūũŶŶƄŲ�Ŷũ�Żũųűž�źŻŹżųŻżŹũž�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű��ųũų�ŻŷųŮŶűŰũſűƈ��
ūŰũűŵŶŷźŻƅ��źũŵŷŷŪƈŰƄūũŶűŮ��źũŵŷŷŹŬũŶűŰũſűƈ�
œŴƇƀŮūƄŮ� źŴŷūũ�� ſűŽŹŷūƄŮ� ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�� ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶũƈ� żŸŹũūŴƈŮŵŷźŻƅ�� źŷŻŹżŭŶűƀŮ-
źŻūŷ��ŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ��ŪŴŷųƀŮŲŶ�

őźŸŷŴƅŰŷūũŶűŮ�źŮŻŮūƄž�ŽŷŹŵ�ųŷŷŹŭűŶũſűű�ū�ƆųŷŶŷŵűųŮ�ű�ŸŷŴűŻűųŮ��ŷźŶŷūũŶŶƄž�
Ŷũ�ſűŽŹŷūƄž�ŻŮžŶŷŴŷŬűƈž��ŸŷźŻũūűŴŷ�Ÿŷŭ�źŷŵŶŮŶűŮ�ŻŹũŭűſűŷŶŶƄŮ�ŽŷŹŵƄ�żŸŹũū-
ŴŮŶűƈ��źūƈŰũŶŶƄŮ�ź�ſŮŶŻŹũŴűŰũſűŮŲ��ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶűŮŵ��ŷŪŹũŻŶŷŲ�źūƈŰƅƇ�ű�ŸŷŭŭŮŹ-
ůũŶűŮŵ�ŹũūŶŷūŮźűƈ�ź�ŷųŹżůũƇƂŮŲ�źŹŮŭŷŲ��ŕŷůŶŷ�ŸŷŴũŬũŻƅ��ƀŻŷ�ſűŽŹŷūűŰũſűƈ�
ŸŷŹŷůŭũŮŻ�ŶŷūżƇ�ŽŷŹŵż�żŸŹũūŴƈŮŵŷźŻű�Űũ�źƀŮŻ�żūŮŴűƀŮŶűƈ�ƀűźŴũ�żƀũźŻŶűųŷū�
żŸŹũūŴŮŶűƈ��ŷŹŬũŶűŰŷūũŶŶƄž�ū�źŮŻŮūƄŮ�ŸŴũŻŽŷŹŵƄ��ű�ƀŻŷ�żŸŹũūŴƈŮŵŷźŻƅ�Ƞ�ƆŻŷ�
źŮŻŮūŷŲ�ƆŽŽŮųŻ��ŷźŶŷūũŶŶƄŲ�Ŷũ�źŸŷźŷŪŶŷźŻű�ſűŽŹŷūŷŲ�źűźŻŮŵƄ�ŷŪŮźŸŮƀűūũŻƅ�
źŷŪŴƇŭŮŶűŮ�ŸŹŷſŮŭżŹŶƄž�źŸŹũūŮŭŴűūƄž�ŶŷŹŵ��ōŷźŻżŸŶŷźŻƅ��DIIRUGDQFH��Ƞ�ūũůŶũƈ�
ŷźŷŪŮŶŶŷźŻƅ�ŻŮžŶűƀŮźųűž�źűźŻŮŵ��ųŷŻŷŹũƈ�ŸŷŵŷŬũŮŻ�ŴƇŭƈŵ�űž�űźŸŷŴƅŰŷūũŻƅ��1HII��
-RUGDQ��0F9HLJK��6FKXOW]�	�*LOOHVSLH���������ŋ�ŶũżƀŶŷŲ�ŴűŻŮŹũŻżŹŮ�ŰũŽűųźűŹŷūũŶũ�
ſŮŴŮūũƈ�ŽżŶųſűƈ�źŷūŵŮźŻŶŷŬŷ��ŸũŹŻűźűŸũŻűūŶŷŬŷ��żŸŹũūŴŮŶűƈ��ŋŷ�ŸŮŹūƄž��źŷ-

��� őźźŴŮŭŷūũŶűŮ�ūƄŸŷŴŶŮŶŷ�ŸŹű�ŽűŶũŶźŷūŷŲ�ŸŷŭŭŮŹůųŮ�řŖŝ�ū�Źũŵųũž�ŶũżƀŶŷŬŷ�ŸŹŷŮųŻũ�ɏ�������
������mŘŷŴűŻűƀŮźųũƈ�ŷŶŻŷŴŷŬűƈ�ſűŽŹŷūűŰũſűű��űźźŴŮŭŷūũŶűŮ�űŶźŻűŻżſűŷŶũŴƅŶƄž�ŷźŶŷūũŶűŲ�ſűŽ-
ŹŷūƄž�ŽŷŹŵũŻŷū�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ�żŸŹũūŴƈŮŵŷźŻű}�

ŖŕŒŏřŏŞŌŘőŕŌ�ŚŖŗŇŉŒŌŔŏŌ



7ťŭŴŵ�ŷŵŸŸůŰŸűůŰ�ŭźŷŴŧŲ�ŸŵŽůŧŲƃŴƂż�Ŵŧźű��������ř������ɍ�6RXWK�5XVVLDQ�-RXUQDO�RI�6RFLDO�6FLHQFHV��������������

Ŕ��ŋ��ŚŵŷŹŬżŶŷū��őŶźŻűŻżŻƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ſűŽŹŷūƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵȪ

ūŵŮźŻŶŷŮ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ�űźŸŷŴƅŰżŮŻźƈ�ŶŮ�ŻŷŴƅųŷ�ųũų�ŽŷŹŵũ�ŹũŰūű-
Żűƈ�ŭŮŵŷųŹũŻűű��Ŷŷ�ű�ųũų�ŷŻūŮŻ�Ŷũ�ŸŷŻŹŮŪŶŷźŻƅ�ū�żŸŹũūŴƈŮŵŷźŻű��ūŷŰŶűųũƇƂżƇ�
ū�żźŴŷūűƈž�ŭűŽŽŮŹŮŶſűũſűű�űŶŻŮŹŮźŷū�ű�ŹũźŻżƂŮŬŷ�ųŷŶŽŴűųŻũ�ū�ŷŪƂŮźŻūŮ��.¾EOHU��
5RFKDW��:RR�	�+HLGHQ���������ŋŷ�ūŻŷŹƄž��źŷūŵŮźŻŶŷŮ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ�
ū�ŽŷŹŵŮ�źŮŻŮŲ�ūŷŰŶűųũŮŻ�ųũų�ŶŮŷŪžŷŭűŵŷźŻƅ�ŷŪŮźŸŮƀŮŶűƈ�żŸŹũūŴƈŮŵŷźŻű�ū�ųŷŶŻŮų-
źŻŮ�ŸŷūƄƁŮŶűƈ�ŹŷŴű�űŶŶŷūũſűŲ�ū�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶŷŲ�źŽŮŹŮ��*LO��*DUFLD��'DZHV�	�3DUGR��
�������ŋ�ŻŹŮŻƅűž��źŮŻű�żŸŹũūŴŮŶűƈ��ųŷŻŷŹƄŮ�ŸŹűŭũƇŻ�ŪŷŴƅƁŮŮ�ŰŶũƀŮŶűŮ�żƀũźŻűƇ�
ŬŹũůŭũŶ��ųũų�ŸŹũūűŴŷ��źŷŰŭũƇŻ�ŸŷŴűŻűųż�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű��ųŷŶſŮŸſűƈ�ųŷŻŷŹŷŲ�ƈūŴƈŮŻźƈ�
ŪŷŴŮŮ�ūźŮŷŪƃŮŵŴƇƂŮŲ�ű�ŸŷŭƀŮŹųűūũŮŻ�ũźŸŮųŻƄ�ŻŮžŶűƀŮźųŷŲ�ƇŰũŪűŴűŻű��6DQWRV�	�
)DXUH���������ŚŷūŵŮźŻŶŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ�ŽŷŹŵűŹżŮŻźƈ�ū�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶŶŷŲ�ŻŮžŶŷƆųŷŴŷŬűű�
ű�ūƄŹũůũŮŻźƈ�ū�ŭŷźŻűůŮŶűű�ųŷŶźŮŶźżźũ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�ŶũŪŷŹũ�ŭŷŸżƂŮŶűŲ��ŷŸŹŮŭŮŴƈƇ-
ƂűŲ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻű�źŸŹũūŮŭŴűūŷŬŷ�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ��ŌŴũūŶƄŲ�ŻŮŷŹŮŻűƀŮźųűŲ�ūŷŸŹŷź�
ƆŻŷŲ�źŻũŻƅű��ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶũƈ�żŸŹũūŴƈŮŵŷźŻƅ�ū�ųŷŶŻŮųźŻŮ�ſűŽŹŷūűŰũſűű�ŶũŹƈŭż�
ź�ŭŹżŬűŵű�ŽũųŻŷŹũŵű�ŷŸŹŮŭŮŴƈŮŻźƈ�źűźŻŮŵŷŲ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű��DIIRUGDQFH���:DQJ��:DQJ�
	�7DQJ���������ųŷŻŷŹũƈ�ŭŮŴũŮŻ�ſűŽŹŷūƄŮ�ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�ũųŻżũŴƅŶƄŵű�ŭŴƈ�źŮŻŮūŷŲ�
űŭŮű�űž�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűƈ�ű�źŸŷźŷŪźŻūżŮŻ�ŸŮŹŮūŷŭż�ŷƀŮūűŭŶŷŲ�ŽżŶųſűŷŶũŴƅŶŷźŻű�
ŸŴũŻŽŷŹŵ�ū�ųŷŵŸŴŮųź�ŰũųŹŮŸŴŮŶŶƄž�ŸŹũųŻűų�ű�ŸŹũūűŴ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ��ŋ�źŻũŻƅŮ�
ŷŸűźƄūũŮŻźƈ�źűźŻŮŵũ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ű�ŹũźźŵũŻŹűūũŮŻźƈ�ŮƉ�ŸŹŷƈūŴŮŶűŮ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�űź-
źŴŮŭŷūũŶűƈ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű�ŪŴŷųƀŮŲŶũ��śŮžŶŷŴŷŬűƈ�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄž�ŹŮŮźŻŹŷū�ƁűŹŷųŷ�
ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶũ�ū�űźźŴŮŭŷūũŶűƈž��űŵŮƇƂűž�ŷŻŶŷƁŮŶűŮ�ų�ŸżŪŴűƀŶŷŲ�źŽŮŹŮ��'DYLG��
6REROHZVNL�	�9DFFDUL��������'DUDPROD�	�7KHEXV���������ŋ�řŷźźűű�ŮźŻƅ�Źƈŭ�ŸżŪŴűųũſűŲ��
źŷŭŮŹůũƂűž�ŷŸűźũŶűŮ�ŽżŶųſűŲ�ű�ŰŶũƀűŵŷźŻű�ŪŴŷųƀŮŲŶũ�ŭŴƈ�ŰũŸűźű�ű�žŹũŶŮŶűƈ�
ŭũŶŶƄž��ŷŹŬũŶűŰũſűű�żźŴżŬ��ŭŴƈ�źűźŻŮŵƄ�ŸŹűŶƈŻűƈ�ŹŮƁŮŶűŲ�ŸŷźŹŮŭźŻūŷŵ�ŬŷŴŷźŷ-
ūũŶűƈ��ŉŴŮųźŮŮū��������ŚűŬũŴŷū��ŚũŴűŶ��ŠżūũŴƅŶűųŷūũ��������ŎŹŷžűŶũ��������œżŻŮŲ-
Ŷűųŷū���������ŗŭŶũųŷ�ŻŹŮŪżƇŻ�ŭŷŸŷŴŶűŻŮŴƅŶŷŬŷ�ũŶũŴűŰũ�ūŷŸŹŷźƄ�ŸŹűŵŮŶűŵŷźŻű�
ŪŴŷųƀŮŲŶũ�ųũų�ŹŮŴŮūũŶŻŶŷŲ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű��űŵŮƇƂŮŲ�źŷŷŻūŮŻźŻūżƇƂűŲ�ųŷŵŸŴŮųź�
űŶźŻűŻżſűŷŶũŴƅŶƄž�ŷźŶŷūũŶűŲ��ŷŪŮźŸŮƀűūũƇƂűž�ŭŷźŻżŸ�żƀũźŻŶűųŷū�ų�ŹŮƁŮŶűƇ�
ŸŷźŻũūŴŮŶŶƄž�Űũŭũƀ�

ŘŹũūűŻŮŴƅźŻūŮŶŶũƈ�ŸŴũŻŽŷŹŵũ�ű�żƀũźŻűŮ�ū�żŸŹũūŴŮŶűű��ŻŮžŶŷŴŷŬűű�
ű�ŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ
ŋ�ŸŮŹūŷŮ�ŭŮźƈŻűŴŮŻűŮ�źżƂŮźŻūŷūũŶűƈ�ƆŴŮųŻŹŷŶŶƄž�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻū�ū�ŵűŹŮ��żźŴŷūŶŷ�

����ȟ�����ŬŬ���ŷŶű�ŪƄŴű�ŷŹŬũŶűŰŷūũŶƄ�ū�űŶŻŮŹŶŮŻ��ŸŷŹŻũŴƄ��ŘŷŹŻũŴƄ�ŵŮŶŮŮ�ŭŮŵŷ-
ųŹũŻűƀŶƄ��ƀŮŵ�űŶŻŮŹŶŮŻ��ŸŴũŻŽŷŹŵƄ��ŷźŶŷūũŶŶƄŮ�Ŷũ�űŶŻŮŹũųŻűūŶƄž�ŻŮžŶŷŴŷŬűƈž�
:HE�����ű�űž�ŹŮŴƈſűŷŶŶƄž�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƈž��ŎźŴű�ŪƇŹŷųŹũŻűƀŮźųũƈ�ũŭŵűŶűźŻŹũſűƈ�
űźŸŷŴƅŰżŮŻ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű��Żŷ�ŷŶű�źŸŷźŷŪźŻūżƇŻ�ŴűƁƅ�ŸŹŮŭŷźŻũūŴŮŶűƇ�űŶŽŷŹŵũſűű��
ŸŮŹŮŭũūũƈ�źűŬŶũŴ�źūŮŹžż�ūŶűŰ��ŐŭŮźƅ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ�ŷŹűŮŶŻűŹŷūũŶŷ�Ŷũ�
ūŶŮƁŶűŮ�źŻűŵżŴƄ��ũ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű�ŷŪŮźŸŮƀűūũƇŻ�ƆŽŽŮųŻűūŶżƇ�ƆųŷŶŷŵűƇ�ŹŮźżŹźŷū��
ŌŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ��ŷŹűŮŶŻűŹŷūũŶŶŷŮ�Ŷũ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűŮ�ű�źŷūŵŮźŻŶŷŮ�
ŭŮŲźŻūűŮ��ŻŹŮŪżŮŻ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�żƀũźŻűƈ��ŷŪŮźŸŮƀűūũƇƂŮŲ�ųŷŷŹŭűŶũſűƇ�ű�ūŰũűŵ-
ŶŷźŻƅ�
ŘŴũŻŽŷŹŵƄ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūũ��ŷŹűŮŶŻűŹŷūũŶŶŷŬŷ�Ŷũ�ŬŹũůŭũŶ��ű�űž�ŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ��

ŝżŶųſűŷŶűŹŷūũŶűŮ�ƆŴŮųŻŹŷŶŶŷŬŷ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūũ�ŴűƁƅ�ƀũźŻűƀŶŷ�ŷŹŬũŶűŰŷūũŶŷ�
ū�űŶŻŮŹŶŮŻ��ŸŷŹŻũŴũž��Ż��Ů��źŴŷůŶƄž�ƆŴŮųŻŹŷŶŶƄž�źŹŮŭźŻūũž��ŷŪŮźŸŮƀűūũƇƂűž�ŹŮũ-
ŴűŰũſűƇ�Źƈŭũ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶƄž�ŽżŶųſűŲ�ű�żźŴżŬ�ŭŴƈ�ŬŹũůŭũŶ��őŶŻŮŹŶŮŻ��ŸŷŹŻũŴƄ�
ŷŪŮźŸŮƀűūũƇŻ�Ÿŷűźų�ű�źŪŷŹ�űŶŽŷŹŵũſűű��ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűŮ�ŬŹũůŭũŶ�ű�ŷŹŬũŶűŰũ-
ſűŲ�ź�ŷŹŬũŶũŵű�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ�ūŴũźŻű��ŸŹŷūŮŭŮŶűŮ�ŵŮŹŷŸŹűƈŻűŲ�ŭŴƈ�ŬŹũůŭũŶ�
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Ŕ��ŋ��ŚŵŷŹŬżŶŷū��őŶźŻűŻżŻƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ſűŽŹŷūƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵȪ

ű�ŷŹŬũŶűŰũſűŲ��ŷųũŰũŶűŮ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶƄž�żźŴżŬ��ŗŭŶũųŷ�ŷŶű�ƈūŴƈƇŻźƈ�ŭŷūŷŴƅŶŷ�
żŰųűŵű�Ÿŷ�ŽżŶųſűŷŶũŴż�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ�ű�źŷŭŮŹůũŻ�ŻŮžŶŷŴŷŬűƀŮźųűŮ�ŸũŹũŵŮŻŹƄ�
ŭŷźŻżŸŶŷźŻű��ųŷŻŷŹƄŮ�ŶŮ�ŷŪŮźŸŮƀűūũƇŻ�űŶŻżűŻűūŶżƇ�ŸŷŶƈŻŶŷźŻƅ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűŲ��
őŶŻŮŹŶŮŻ��ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�Ƞ�ƆŻŷ�ŪŷŴŮŮ�źŴŷůŶƄŮ�ƆŴŮųŻŹŷŶŶƄŮ�űŶźŻŹżŵŮŶŻƄ��ųŷŻŷŹƄŮ�
ŷŪŮźŸŮƀűūũƇŻ�ŶŮ�ŻŷŴƅųŷ�żźŴżŬű��Ŷŷ�ű�żƀũźŻűŮ�ŬŹũůŭũŶ�ū�ūƄŪŷŹŮ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶƄž�
żźŴżŬ�ű�ūŴűƈƇŻ�Ŷũ�ŸŹŷſŮźź�ŸŹűŶƈŻűƈ�ŹŮƁŮŶűŲ��2Ȣ5HLOO\���������ŎźŴű�ŵƄ�űźŸŷŴƅŰżŮŵ�
ŸŹƈŵŷŮ�ŰŶũƀŮŶűŮ�ųŷŶſŮŸſűű�ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�ųũų�źŷūŷųżŸŶŷźŻű�őœś������ŷŹűŮŶŻűŹŷūũŶ-
ŶŷŲ�Ŷũ�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűŮ�źűźŻŮŵƄ�ūŮŪ�ŸŹűŴŷůŮŶűŲ�Ŷũ�ŷŭŶŷŵ�źŮŹūŮŹŮ�ŭŴƈ�űŶŻŮŹũų-
ŻűūŶŷźŻű�ű�ŴűƀŶŷŬŷ�żƀũźŻűƈ��źŷūŹŮŵŮŶŶŷŮ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ�ūųŴƇƀũŮŻ�
ŻũųűŮ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű�ź�ſŮŴƅƇ�ŹũŰūűŻűƈ�mźŸŷźŷŪŶŷźŻű�ų�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūż}��ŷŪŮźŸŮƀŮŶŶƄŮ�
ųŷŵŸŴŮųźŷŵ�ųũƀŮźŻū�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű��ŋ�ƆŻŷŵ�źŵƄźŴŮ�ƆŴŮųŻŹŷŶŶƄŮ�ŸŴŷƂũŭųű�Ƞ�ŷŻųŹƄ-
ŻŷŮ�ű�ŻŮžŶűƀŮźųŷŮ�źŹŮŭźŻūŷ�źŷŬŴũźŷūũŶűƈ�ūŰũűŵŷŷŻŶŷƁŮŶűŲ�ū�źűźŻŮŵŮ�ŸżŪŴűƀŶŷŬŷ�
żŸŹũūŴŮŶűƈ��ŋ�ſŮŴŷŵ�ŷŪŹũƂũƇŻ�Ŷũ�źŮŪƈ�ūŶűŵũŶűŮ�ŻũųűŮ�žũŹũųŻŮŹűźŻűųű�ƆŴŮųŻŹŷŶ-
ŶƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵ��ųũų�źūŷŪŷŭŶũƈ�źŻŹżųŻżŹũ�ŸŷŴűŻűƀŮźųűž�ūŷŰŵŷůŶŷźŻŮŲ�ŭŴƈ�żƀũźŻűƈ��
ŸŷŸżŴűźŻźųũƈ�ŷŹűŮŶŻũſűƈ�ŸŷŴűŻűųű�ŷŻųŹƄŻŷźŻű�ųŷŶŻŮŶŻũ��ƆŬũŴűŻũŹŶŷŮ�żƀũźŻűŮ��
źŻűŵżŴűŹŷūũŶűŮ�űŶŶŷūũſűŲ��źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūŷ��ųŷŻŷŹƄŮ�ƈūŴƈƇŻźƈ�ŹŮŰżŴƅŻũŻũŵű�
ŻŮžŶŷŴŷŬűƀŮźųŷŲ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ŭŴƈ�ƀŮŴŷūŮƀŮźųűž�ŷŻŶŷƁŮŶűŲ�ūŰũűŵŶŷźŻű�
ŦŴŮųŻŹŷŶŶŷŮ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŷ�ŻŮŸŮŹƅ�ŷŪŴũŭũŮŻ�žũŹũųŻŮŹűźŻűųũŵű��ųŷŻŷŹƄŮ�źŸŷźŷŪ-

źŻūżƇŻ�ŹũŰūűŻűƇ�ŭŮŵŷųŹũŻűű�ū�źũŵŷŵ�ƁűŹŷųŷŵ�źŵƄźŴŮ�źŴŷūũ��ūųŴƇƀũƈ�ŬŹũůŭũŶ-
źųŷŮ�żƀũźŻűŮ�ŸŹũųŻűƀŮźųű�ū�ŸŷūźŮŭŶŮūŶŷŲ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻű�ŬŷźżŭũŹźŻūũ�ű�ū�ŸŹŷſŮźźũž�
ŸŹŮŭŷźŻũūŴŮŶűƈ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶƄž�żźŴżŬ��ŋ�ƆŻŷŲ�źūƈŰű�ƆŴŮųŻŹŷŶŶŷŮ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŷ�
źŻũŶŷūűŻźƈ�ŷźŶŷūŷŲ�ŭŴƈ�źŮŻŮūŷŬŷ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ�ŬŹũůŭũŶ��ŷŪƃŮŭűŶŮŶűŲ�ŬŹũů-
ŭũŶźųŷŬŷ�ŷŪƂŮźŻūũ�ű�ŪűŰŶŮźũ�ź�ŬŷźżŭũŹźŻūŷŵ�ū�ŹũŰŴűƀŶƄž�źŽŮŹũž�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶŷŲ�
ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻű��Ŗũ�ŭũŶŶŷŵ�ƆŻũŸŮ�ūũůŶũ�ŷſŮŶųũ�ƆŴŮųŻŹŷŶŶŷŬŷ�żƀũźŻűƈ�ŬŹũůŭũŶ�ƀŮŹŮŰ�
ŹũŰŴűƀŶƄŮ�źũŲŻƄ�ŻũųŷŬŷ�ƆŴŮųŻŹŷŶŶŷŬŷ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūũ��œũų�ŸŹũūűŴƅŶŷ�ŸűƁżŻ�œŮŲ�
ŦŹűųźŷŶ�ű�ŌŮŶŹű�ŝŷŬŻ��mŭūűůŮŶűŮ�ƆŴŮųŻŹŷŶŶŷŬŷ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūũ}�ŶŮ�ŻŷŴƅųŷ�űŰŵŮŶűŴŷ�
ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ��Ŷŷ�ű�ŹŮƁűŻŮŴƅŶŷ�ŸŷūŴűƈŴŷ�Ŷũ�ŶũƁŮ�ŸŷŴűŻűƀŮźųŷŮ�
źũŵŷźŷŰŶũŶűŮ��ŖŷūƄŮ�ƆŴŮųŻŹŷŶŶƄŮ�ųũŶũŴƄ��ŸŷžŷůŮ��źŷŰŭũƇŻ�ŸŹűūŴŮųũŻŮŴƅŶżƇ�
źŹŮŭż�ŭŴƈ�ŶŷūŷŬŷ�ŻűŸũ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ�ŵŮůŭż�ŬŷźżŭũŹźŻūŷŵ�ű�ŬŹũůŭũŶũŵű��ŖŷūƄŮ�
ſűŽŹŷūƄŮ�ŽŷŹŵƄ�ŸŷŴűŻűųű�ű�żŸŹũūŴŮŶűƈ�ūųŴƇƀũƇŻ�źŮŻŮūƄŮ�ūžŷŭƄ�ŭŴƈ�ŷŹŬũŶűŰũ-
ſűű�ūźŮŲ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŮŶŶŷŲ�űŶŽŷŹŵũſűű�ű�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶƄž�żźŴżŬ�ū�źŷŷŻūŮŻźŻūűű�
ź�ŸŷŻŹŮŪŶŷźŻƈŵű�ű�űŶŻŮŹŮźũŵű�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄž�źŴŷŮū�ŶũźŮŴŮŶűƈ��ŦŻŷŻ�Ÿŷŭžŷŭ�ź�Żŷƀųű�
ŰŹŮŶűƈ�mŷŭŶŷŬŷ�ŷųŶũ}�ŷźŶŷūũŶ�Ŷũ�ųŷŶſŮŸſűű�źũŵŷŷŪźŴżůűūũŶűƈ�ź�ŻŹŮŪŷūũŶűŮŵ�ŷŻ�
ŸŷŴƅŰŷūũŻŮŴŮŲ�źŻũŻƅ�ŪŷŴŮŮ�ũųŻűūŶƄŵű�ű�źũŵŷżŸŹũūŴƈŮŵƄŵű��(ULNVVRQ�	�9RJW���������
ŚżƂŮźŻūżŮŻ�ŻŹű�ŷźŶŷūŶƄž�ŶũŸŹũūŴŮŶűƈ�űŰżƀŮŶűƈ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ�
Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�ŸŴũŻŽŷŹŵ��ŗŭűŶ�űŰ�Ŷűž�ŭŮŴũŮŻ�żŸŷŹ�Ŷũ�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűŮ�ŷźŷŪŷŲ�ƆųŷŴŷŬűű�
ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ�ŵŮůŭż�ŸŴũŻŽŷŹŵũŵű�ű�ƀŮŴŷūŮƀŮźųűŵű�ũŬŮŶŻũŵű�ū�źűźŻŮŵŮ�Ŭŷźż-
ŭũŹźŻūŮŶŶŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ��9DQ�'LMFN��3RHOO�	�'H�:DDO���������ŐŭŮźƅ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ�Ƞ�ƆŻŷ�
ŷŻŶŷźűŻŮŴƅŶƄŮ�žũŹũųŻŮŹűźŻűųű�ŰũŹŷůŭũƇƂŮŲźƈ�ŻŮžŶŷƆųŷŴŷŬűű��ŋŻŷŹŷŮ�ŶũŸŹũū-
ŴŮŶűŮ�żųũŰƄūũŮŻ�Ŷũ�ŰŶũƀűŻŮŴƅŶżƇ�ŹŷŴƅ�ũŴŬŷŹűŻŵŷū�ű�űźųżźźŻūŮŶŶŷŬŷ�űŶŻŮŴŴŮųŻũ�
ū�ŸŹŷſŮźźũž�żŸŹũūŴŮŶűƈ�ŸŴũŻŽŷŹŵŷŲ��*LOOHVSLH���������řũźźŵũŻŹűūũƈ�ũŴŬŷŹűŻŵƄ�
ųũų�źŸŮſűŽűƀŮźųżƇ�źűźŻŮŵż�ŶŷŹŵ��űźźŴŮŭŷūũŻŮŴű�ŷŪŹũƂũƇŻ�ūŶűŵũŶűŮ�Ŷũ�ųŷŷŹŭű-
ŶűŹżƇƂżƇ�ŽżŶųſűƇ�ũŴŬŷŹűŻŵűƀŮźųŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ��ŚŷŷŻūŮŻźŻūŮŶŶŷ��ŹũŰŴűƀŶƄŮ�
ŽŷŹŵƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ŹũźźŵũŻŹűūũƇŻźƈ�űŵű�ųũų�źūŷŲ�źŻūũ�źŻŹżųŻżŹƄ�ű�ũŹžűŻŮųŻżŹƄ�
ũŴŬŷŹűŻŵűƀŮźųŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ��śŹŮŻƅƈ�ŷŪŴũźŻƅ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ūųŴƇƀũŮŻ�ŹŷŴƅ�ųŷŵŸũ-
ŶűŲ��ŸŹŷűŰūŷŭƈƂűž�ŻŮžŶŷŴŷŬűű�ſűŽŹŷūŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ��ū�źŽŮŹŮ�
ſűŽŹŷūŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ��ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűŮ�ź�ųŷŻŷŹƄŵű�ŸŷŰūŷŴƈŮŻ�
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Ŕ��ŋ��ŚŵŷŹŬżŶŷū��őŶźŻűŻżŻƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ſűŽŹŷūƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵȪ

źŽŷŹŵűŹŷūũŻƅ�źűźŻŮŵƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ŻŮžŶŷŴŷŬűŲ�ź�żƀŮŻŷŵ�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűƈ�źŷſűũŴƅ-
ŶƄž�ű�ŸŷŴűŻűƀŮźųűž�űŶźŻűŻżŻŷū�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ��*RUZD��������
ŞŷŻƈ�ŻŮŵũ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ŸŷŭƀűŶŮŶũ�ŸŷŴűŻűƀŮźųŷŲ�ŹŷŴű�űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶƄž�ųŷŵŸũ-

ŶűŲ��ūŷŰŵŷůŶŷźŻƅ�ŭŮŵŷųŹũŻűƀŮźųŷŬŷ�űŴű�ũūŻŷŹűŻũŹŶŷŬŷ�źŻŹżųŻżŹŶŷŬŷ�ŶũŸŷŴŶŮŶűƈ�
ũŴŬŷŹűŻŵŷū�ű�űŶŻŮŹŽŮŲźŷū�ŸŹűŷŪŹŮŻũŮŻ�ŷźŷŪŷŮ�ŰŶũƀŮŶűŮ��ŗŸűźƄūũƈ�ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�
ű�ūŷŰŵŷůŶŷźŻű��ŵƄ�ŪżŭŮŵ�ŸŹűŭŮŹůűūũŻƅźƈ�ŶŮųŷŻŷŹŷŲ�ųŷŵŸŴŮųźŶŷŲ�źŻŹũŻŮŬűű�
űźźŴŮŭŷūũŶűƈ��ŸŷŭƀŮŹųűūũƈ��ƀŻŷ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ�ū�źűźŻŮŵũž�źŷūŵŮźŻŶŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ�
ŷŸŹŮŭŮŴƈƇŻźƈ�ūźŮŵű�ŻŹŮŵƈ�żźŴŷūűƈŵű�ſűŽŹŷūŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ�Ƞ�
ŻŮžŶŷƆųŷŴŷŬűŮŲ��ũŴŬŷŹűŻŵũŵű�ű�ŸŷŴűŻűųũŵű�ſűŽŹŷūűŰũſűű�
ŘŴũŻŽŷŹŵƄ�Ƞ�ƆŻŷ�ŻŮžŶűƀŮźųűŮ�ű�űŶŽŷŹŵũſűŷŶŶƄŮ�żźŴŷūűƈ�ŭŴƈ�ŸŷūƄƁŮŶűƈ�źũ-

ŵŷŷŹŬũŶűŰũſűű�źŷŷŪƂŮźŻū��źŽŷŹŵűŹŷūũŶŶƄž�ū�źŮŻű��ŗŭŶũųŷ�űž�ųũƀŮźŻūŷ�ŰũūűźűŻ�
ŷŻ�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄž�żźŴŷūűŲ��źūƈŰũŶŶƄž�ź�ŷŹűŮŶŻũſűŮŲ�ũŴŬŷŹűŻŵŷū�Ŷũ�ŭŷŸżźų�ūŰũű-
ŵŷŭŮŲźŻūűƈ�ū�ŽŷŹŵŮ�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ��Ż��Ů��ūŷŰŵŷůŶŷźŻŮŲ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű�ųũų�ŵŮŭűũŻŷŹũ��
ũ�ŶŮ�ųũų�ŸŹŷźŻŷŬŷ�ŸŷźŹŮŭŶűųũ�
řũŰŴűƀűŮ�ŵŮůŭż�ŸŹŷūŷŭŶűųũŵű�ű�ŵŮŭűũŻŷŹũŵű��ŸŷźŹŮŭŶűųũŵű��źŭŮŴũŶŶŷŮ�ŊŹżŶŷ�

ŔũŻżŹŷŵ�ū�ŷŻŶŷƁŮŶűű�ūŮƂŮŲ��ŸŷźŹŮŭŶűųŷū��ŔũŻżŹ���������źŷźŻŷűŻ�ū�Żŷŵ��ƀŻŷ�ŸŹŷ-
ūŷŭŶűųű�ŸŹŮŭźŻũūŴƈƇŻ�źŷŪŷŲ�ŸŹŷźŻƄŮ�źŻŹżųŻżŹƄ�ŸŮŹŮŭũƀű�űŶŽŷŹŵũſűű�ŵŮůŭż�
ũŬŮŶŻũŵű�ŭŮŲźŻūűƈ��ū�Żŷ�ūŹŮŵƈ�ųũų�ż�ŵŮŭűũŻŷŹŷū�ŮźŻƅ�źūŷű�źŷŪźŻūŮŶŶƄŮ�ŸŷŴűŻűųű�
źūƈŰƄūũŶűƈ�ũŬŮŶŻŷū��ūūŷŭƈƂűŮ�ŸŹŮŷŪŹũŰŷūũŶűŮ�ū�ŭũŶŶżƇ�źūƈŰƅ��ŋ�ƆŻŷŵ�ŷŻŶŷƁŮŶűű�
ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�ƈūŴƈƇŻźƈ�źųŷŹŮŮ�ŵŮŭűũŻŷŹũŵű��ŸŹŷƈūŴƈƈ�źūŷű�ũŬŮŶŻŶƄŮ�ųũƀŮźŻūũ�ƀŮŹŮŰ�
źūŷű�ŸŮŹŽŷŹŵũŻűūŶƄŮ�ŽżŶųſűű�ű�źŷŷŻūŮŻźŻūżƇƂűŮ�űŵ�ŽŷŹŵƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű��ōŴƈ�
ūƄŸŷŴŶŮŶűƈ�ƆŻűž�ŽżŶųſűŲ�ŷŶű�ŭŷŴůŶƄ�ŷŪŴũŭũŻƅ�ŶŮųŷŻŷŹƄŵű�ŹŮŴƈſűŷŶŶƄŵű�ųũ-
ƀŮźŻūũŵű��ųŷŻŷŹƄŮ�źŷŰŭũƇŻ�ƆųŷŴŷŬűƇ�źŷſűŷŻŮžŶűƀŮźųŷŬŷ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ��śũųűŮ�
ŹŮŴƈſűŷŶŶƄŮ�ųũƀŮźŻūũ�ŸŴũŻŽŷŹŵ�ŸŷŴżƀűŴű�ŶũŰūũŶűŮ�mŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ}��mDIIRUGDQFH}���
ųŷŻŷŹũƈ�ŷŪŷŰŶũƀũŮŻ�ŻũųűŮ�źūŷŲ�źŻūũ�ŸŴũŻŽŷŹŵ��żŭŷŪŶƄŮ�ŭŴƈ�ŸŷŴƅŰŷūũŶűƈ�ŸŹű�źŷūŮŹ-
ƁŮŶűű��ųũųűž�Żŷ�ŭŮŲźŻūűŲ2��ŋũůŶŷ�ŸŷŭƀŮŹųŶżŻƅ��ƀŻŷ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ�ƈūŴƈŮŻźƈ�Żũųűŵ�
ųũƀŮźŻūŷŵ�ŻŮžŶűƀŮźųűž�ŸŴũŻŽŷŹŵ��ųŷŻŷŹŷŮ�űźŸŷŴƅŰżŮŻźƈ�ŴƇŭƅŵű�ű�ŰũųŹŮŸŴƈŮŻźƈ�
ū�žŷŭŮ�ŶŮŷŭŶŷųŹũŻŶƄž�ŭŮŲźŻūűŲ�ū�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄž�ŸŹũūűŴũž�ű�ŸŹũųŻűųũž��ŋŷŴųŷūũ��
�������ŋ�ƆŻŷŵ�ŷŻŶŷƁŮŶűű�ŽżŶųſűƈ�ŸŴũŻŽŷŹŵ�ųũų�ŸŷźŹŮŭŶűųŷū�ŰũųŴƇƀũŮŻźƈ�ū�ūŷŰ-
ŵŷůŶŷźŻű�ŸŮŹŮūŷŭũ�ŰũŴŷůŮŶŶƄž�ū�Ŷűž�żźŴŷūűŲ�ŹŮũŴűŰũſűű�ŸŮŹŽŷŹŵũŻűūŶƄž�
ŽżŶųſűŲ�ū�żźŻŷŲƀűūƄŮ�ųŷŵŸŴŮųźƄ�źŷſűũŴƅŶŷ��ŸŷŴűŻűƀŮźųűž�űŶźŻűŻżŻŷū�ŸŹűŶƈ-
Żűƈ�ŹŮƁŮŶűŲ��ūƄŪŷŹŷū��ŷŪźżůŭŮŶűŲ�ű�Ż��ŭ��ōŴƈ�ūƄŪŷŹũ�ŸŮŹŽŷŹŵũŻűūŶƄž�ŽżŶųſűŲ�
ſűŽŹŷūƄž�ŻŮžŶŷŴŷŬűŲ�ŭŴƈ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ�ŵƄ�űźŸŷŴƅŰŷūũŴű�ŭũŶŶƄŮ��
ŸŷŴżƀŮŶŶƄŮ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�űŰżƀŮŶűƈ�Źƈŭũ�űźźŴŮŭŷūũŻŮŴƅźųűž�ŹũŪŷŻ��ŷŸűźƄūũƇƂűž�
ŸŮŹŽŷŹŵũŻűūŶƄŮ�ŽżŶųſűű�ŸŴũŻŽŷŹŵ��-DQRZVNLD��(VWHYH]�	�%DJXPD���������ŉŶũŴűŰ�
ŹũŰŴűƀŶƄž�ŻűŸŷū�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ŸŷŰūŷŴƈŮŻ�źŷŷŻŶŮźŻű�ƆŻű�ŽżŶųſűű��ŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ�ű�űž�
ŵŮźŻŷŹũźŸŷŴŷůŮŶűŮ��śűŸŷŴŷŬűƈ�źŻŹŷűŻźƈ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�ŻŹŮž�ųŷŶſŮŸŻżũŴƅŶƄž�Ÿŷŭžŷŭŷū�
ų�űŶŻŮŹŸŹŮŻũſűű�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�����ųũų�ųũƀŮźŻūũ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű�����ųũų�ŷŻŶŷźűŻŮŴƅŶƄž�
žũŹũųŻŮŹűźŻűų��ŸŹűźżƂűž�ŻŮžŶŷƆųŷŴŷŬűű��Ż��Ů���ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű�ű�ŮŮ�
űźŸŷŴƅŰŷūũŶűƈ�����ųũų�źŵŮƁũŶŶŷŬŷ�űźŻŷƀŶűųũ��ŸŹŮŭŸŷŴũŬũƇƂŮŬŷ��ƀŻŷ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ�

��� ŉŶŬŴŷƈŰƄƀŶƄŲ� ŻŮŹŵűŶ� mDIIRUGDQFH}� űźŸŷŴƅŰżŮŻźƈ� ū� ųŷŬŶűŻűūŶŷŲ� ŸźűžŷŴŷŬűű� ű� ŪƄŴ� ūūŮŭŮŶ�
ōůŮŲŵźŷŵ�ŌűŪźŷŶŷŵ�ŭŴƈ�ŷŸűźũŶűƈ�ƆųŷŴŷŬűű�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ�ůűūƄž�źűźŻŮŵ�ź�ŷųŹżůũƇƂŮŲ�űž�ŸŹű-
ŹŷŭŷŲ� �ŌűŪźŷŶ�� ������� ŋŸŷźŴŮŭźŻūűű�ŷŶ� źŻũŴ�ƁűŹŷųŷ�űźŸŷŴƅŰŷūũŻƅźƈ� ū� ŹũŰŴűƀŶƄž�ŷŪŴũźŻƈž� ŰŶũŶűƈ��
ųŷŬŭũ�ŷŸűźƄūũŴŷźƅ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűŮ�ƀŮŴŷūŮųũ�ű�ŷųŹżůũƇƂűž�ŮŬŷ�ŸŹŮŭŵŮŻŷū��ū�Żŷŵ�ƀűźŴŮ�ŻŮžŶűųű��ŋ�
ŴűŻŮŹũŻżŹŮ�Ŷũ�Źżźźųŷŵ�ƈŰƄųŮ�ƆŻŷŻ�ŻŮŹŵűŶ�űŶŷŬŭũ�űźŸŷŴƅŰżŮŻźƈ�ū�ũŶŬŴŷƈŰƄƀŶŷŵ�ūũŹűũŶŻŮ�ųũų�ũŽŽŷŹ-
ŭũŶź��ŘŮŹŮūŷŭ�ƆŻŷŬŷ�ŻŮŹŵűŶũ�ŰũŻŹżŭŶŮŶ��ŠũźŻŷ�ŷŶ�ŸŮŹŮūŷŭűŻźƈ�ųũų�mūŷŰŵŷůŶŷźŻƅ}��ŋ�ŭũŶŶŷŲ�źŻũŻƅŮ�
űźŸŷŴƅŰżŮŻźƈ�ŸŷŶƈŻűŮ�mŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ}��ųŷŻŷŹŷŮ��Ŷũ�ŶũƁ�ūŰŬŴƈŭ�ŪŷŴŮŮ�ŻŷƀŶŷ�ŷŻŹũůũŮŻ�ŷƀŮūűŭŶżƇ�ŽżŶų-
ſűŷŶũŴƅŶŷźŻƅ�ūŮƂŮŲ��űźŸŷŴƅŰżŮŵƄž�ƀŮŴŷūŮųŷŵ�ū�źūŷŮŲ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻű�
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Ŕ��ŋ��ŚŵŷŹŬżŶŷū��őŶźŻűŻżŻƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ſűŽŹŷūƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵȪ

ƈūŴƈŮŻźƈ�ŹŮŰżŴƅŻũŻŷŵ�ųũƀŮźŻūũ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű��ŮŮ�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűƈ�ű�ŮŮ�żƀũźŻűƈ�ūŷ�ūŰũ-
űŵŷŭŮŲźŻūűű�ŹũŰŴűƀŶƄž�źŷſűũŴƅŶŷ��ŻŮžŶűƀŮźųűž�ũźźũŵŪŴƈůŮŲ�
ŋ�ŻũŪŴűſŮ�ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶƄ�ŹŮŰżŴƅŻũŻƄ�ųŷŶſŮŸŻżũŴƅŶŷŬŷ�ũŶũŴűŰũ�ūŰũűŵŷźūƈŰű�

ŸŮŹŽŷŹŵũŻűūŶƄž�ŽżŶųſűŲ�ſűŽŹŷūƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵ��ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ű�ŸŹŷźŻŹũŶźŻūũ�űž�
ŸŷƈūŴŮŶűƈ��ŘŷŶƈŻŶŷ��ƀŻŷ�ŽżŶųſűű�ũŭŵűŶűźŻŹűŹŷūũŶűƈ��źŻŹũŻŮŬűƀŮźųŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ�
ű�ŹŮŬżŴűŹŷūũŶűƈ�ź�źŷŷŻūŮŻźŻūżƇƂűŵű�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƈŵű�ŸŷƈūŴƈƇŻźƈ�ū�ŹŮŰżŴƅŻũŻŮ�
ūŶŮŭŹŮŶűƈ�ŶŮŷŪžŷŭűŵƄž�ũŴŬŷŹűŻŵŷū�ū�ſűŽŹŷūŷŮ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ��
ŉ�ųũų�ŽżŶųſűű�ūŷūŴŮƀŮŶűƈ��ŻŹũŶźŽŷŹŵũſűű��żƀũźŻűƈ�ű�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ�ūųŴƇƀũƇŻ�
ŽŷŹŵűŹŷūũŶűŮ�ųŷŵŸŴŮųźŷū�ƀŮŴŷūŮƀŮźųűž�ű�ŻŮžŶŷŴŷŬűƀŮźųűž�ũŬŮŶŻŷū��ųŷŻŷŹƄŮ�Ÿŷ-
ŹŷůŭũƇŻ�źŷŷŻūŮŻźŻūżƇƂżƇ�ŻŮžŶŷƆųŷŴŷŬűƇ�ųũų�ŸŹŷźŻŹũŶźŻūŷ�ŭŴƈ�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűƈ�
ŹŮŴƈſűŷŶŶƄž�ūŷŰŵŷůŶŷźŻŮŲ��ōŹżŬűŮ�ŽżŶųſűű�ű�ūŷŰŵŷůŶŷźŻű�ŸŹŮŭŸŷŴũŬũƇŻ�źŵŮ-
ƁũŶŶŷŮ�źŷūŸũŭŮŶűŮ�ūŶŮƁŶŮŬŷ�ūűŭũ�ű�ūŷźŸŹűƈŻűƈ��ŚŷŷŻŶŷƁŮŶűŮ�ŸŮŹŽŷŹŵũŻűūŶƄž�
ŽżŶųſűŲ�żŸŹũūŴŮŶűƈ�ű�źűźŻŮŵ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű��ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶŶƄž�ū�ŻũŪŴűſŮ��ŹŮũŴűŰż-
ƇŻźƈ�ū�ŹƈŭŮ�ŵŷŭŮŴŮŲ�ũŴŬŷŹűŻŵűƀŮźųŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ��ŗźŷŪŷ�źŴŮŭżŮŻ�ŸŷŭƀŮŹųŶżŻƅ��
ƀŻŷ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻƅ�ū�ŻŮžŶŷŴŷŬűƈž�ŶŷŹŵũŴűŰũſűű��ūƄŪŷŹũ��ũźźŷſűũſűű��ŸŹũūŷ�ŬŷŴŷźũ��
ūŰũűŵŶŷźŻƅ�ŶũžŷŭƈŻ�ŸŹűŵŮŶŮŶűŮ�ū�ŪŴŷųƀŮŲŶ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű��ŹũźŸŹŷźŻŹũŶűūƁŮŲ�ūŷŰ-
ŵŷůŶŷźŻű�ŹŮũŴűŰũſűű�ŸŮŹŽŷŹŵũŻűūŶƄž�żŸŹũūŴŮŶƀŮźųűž�ŽżŶųſűŲ�Ŷũ�Źƈŭ�źŽŮŹ�
ŸżŪŴűƀŶŷŲ�ůűŰŶű�
şŮŶŶŷźŻƅ�ſűŽŹŷūűŰũſűű�ūƄžŷŭűŻ�ŭũŴŮųŷ�Űũ�Źũŵųű�ŸŹŷźŻŷŲ�ŻŮžŶűųű�żŸŹũūŴŮŶűƈ��

ŖŷŹŵũŻűūŶũƈ�ŪũŰũ��űźŸŷŴƅŰżŮŵũƈ�ſűŽŹŷūƄŵű�ŻŮžŶŷŴŷŬűƈŵű��ŸŷŰūŷŴƈŮŻ�ŹŮƁũŻƅ�

ōŷźŻżŸŶŷźŻƅ�ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūũ��ŷŹűŮŶŻűŹŷūũŶŶŷŲ�Ŷũ�ŬŹũůŭũŶ
$FFHVVLELOLW\�RI�WKH�*RYHUQPHQW�SODWIRUP�IRU�FLWL]HQV

ŘŮŹŽŷŹŵũŻűūŶƄŮ�ŽżŶųſűű� �ōŷźŻżŸŶŷźŻƅ� ŕŮźŻŷŸŷŴŷůŮŶűŮ

ŘŮŹŽŷŹŵũŻűūŶƄŮ�ŽżŶųſűű� �ōŷźŻżŸŶŷźŻƅ� ŕŮźŻŷŸŷŴŷůŮŶűŮ

ŉŭŵűŶűźŻŹűŹŷūũŻƅ ŚŸŷźŷŪŶŷźŻű�ŖŷŹŵũŴűŰũſűű ŉŴŬŷŹűŻŵ

ŗŹűŮŶŻűŹŷūũŻƅ ŘŹŷŬŹũŵŵűŹżŮŵŷźŻƅ ŉŴŬŷŹűŻŵ

řŮŬżŴűŹŷūũŻƅ ŚŻũŶŭũŹŻűŰũſűƈ ŉŴŬŷŹűŻŵ

ŗŪźŴżůűūũŻƅ ŚŷūŵŮźŻűŵŷźŻƅ�
�őŶŻŮŹŷŸŮŹũŪŮŴƅŶŷźŻƅ�

ŚŵŮƁũŶŶŷŮ

ŋŷūŴŮųũŻƅ ŗŻųŹƄŻŷźŻƅ śŮžŶŷƆųŷŴŷŬűƈ

ŘŹŮŷŪŹũŰŷūũŻƅ ŋŷŰŵŷůŶŷźŻƅ�ūƄŪűŹũŻƅ śŮžŶŷƆųŷŴŷŬűƈ

ŔŮŬűŻűŵűŰűŹŷūũŻƅ őŭŮŶŻűŽűſűŹżŮŵŷźŻƅ ŚŵŮƁũŶŶŷŮ

řũźųŹƄŻƅ ŕżŴƅŻűŵŮŭűũŴƅŶŷźŻƅ ŚŵŮƁũŶŶŷŮ

ŕŷŶűŻŷŹűŻƅ ŘŷźŻŷƈŶźŻūŷ ŚŵŮƁũŶŶŷŮ

ŜƀũźŻūŷūũŻƅ ŚŸŷźŷŪŶŷźŻƅ�ų�ũźźŷſűũſűű śŮžŶŷƆųŷŴŷŬűƈ

ŜŸŷŴŶŷŵŷƀűūũŻƅ ŘŹũūŷ�ŬŷŴŷźũ ŚŵŮƁũŶŶŷŮ

ŜƀűŻƅźƈ ŜŵŮŶűŮ�ŭŮŴűŻƅźƈ�ŰŶũŶűƈŵű ŚŵŮƁũŶŶŷŮ

œŷŷŹŭűŶűŹŷūũŻƅ ŋŷŰŵŷůŶŷźŻƅ�ŸŮŹŮžŷŭűŻƅ�Ÿŷ�
źźƄŴųŮ

ŉŴŬŷŹűŻŵ

ŚŷŰŭũūũŻƅ ŚŸŷźŷŪŶŷźŻƅ�ūŷźŸŹűŶűŵũŻƅ�
ŶŷūŷŮ��űŶŶŷūũſűŷŶŶŷźŻƅ�

ŚŵŮƁũŶŶŷŮ

ŚŷŻŹżŭŶűƀũŻƅ ŋŰũűŵŶŷźŻƅ śŮžŶŷƆųŷŴŷŬűƈ
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Ŕ��ŋ��ŚŵŷŹŬżŶŷū��őŶźŻűŻżŻƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ſűŽŹŷūƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵȪ

Źƈŭ�ŸŹŷŪŴŮŵ��ūŷŰŶűųũƇƂűž�ū�ŹŮŰżŴƅŻũŻŮ�ųŹűŰűźũ�ŸŹŮŭźŻũūűŻŮŴƅŶŷŲ�ŭŮŵŷųŹũ-
Żűű��ŸŷŭŷŻƀŮŻŶŷźŻű�ű�ųŷŶŻŹŷŴƈ��ŉŶũŴűŰ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű�ŪŴŷųƀŮŲŶ�ŸŷųũŰƄūũŮŻ��ƀŻŷ�
ŷŶũ�źŷŰŭũŮŻ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƅ�ŭŴƈ�ƀűźŻŷŲ�ŸŹŷſŮźźżũŴƅŶŷŲ�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻű��ŷŪŮźŸŮƀű-
ūũƈ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƅ�ƀŮźŻŶŷŬŷ�ŹŮƁŮŶűƈ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶƄž�ūŷŸŹŷźŷū��ŚŵŷŹŬżŶŷū���������
ŦŻŷŻ�ŸŹűŵŮŹ�ŭŮŵŷŶźŻŹűŹżŮŻ�ŷŬŹŷŵŶƄŮ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻű�ſűŽŹŷūűŰũſűű�ŸŹŷſŮźźŷū�
żŸŹũūŴŮŶűƈ�ŭŴƈ�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűƈ�ŶŷūŷŲ�ŷŹŬũŶűŰũſűű��ųŷŻŷŹũƈ�ūƄžŷŭűŻ�Űũ�Źũŵųű�
ŸŹŷźŻŷŬŷ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶŷŬŷ�ūƄŪŷŹũ�ŵŮůŭż�ŔŮūűũŽũŶŷŵ�ű�ũŶũŹžűŮŲ��ŘŹŮŭƄŭżƂűŲ�
ūƄŪŷŹ�ŪƄŴ�ŷźŶŷūũŶ�Ŷũ�ŵűŶűŵűŰũſűű�űŰŭŮŹůŮų�ūŰũűŵŷŰũūűźűŵŷźŻű��ūŶŮƁŶűž�űŰ-
ŭŮŹůŮų�ű�ŻŹũŶŰũųſűŷŶŶƄž�űŰŭŮŹůŮų���ū�Żŷ�ūŹŮŵƈ�ųũų�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ�
ŷźŶŷūƄūũŴŷźƅ�Ŷũ�źŸŷźŷŪŶŷźŻű�źűźŻŮŵƄ�ŷŪŮźŸŮƀűūũŻƅ�ŪŮŰŷŸũźŶŷźŻƅ�ű�żƀűŻƄūũŻƅ�
ŷźŶŷūŶƄŮ�űŶŻŮŹŮźƄ��şűŽŹŷūűŰũſűƈ�ŶŮ�źŶűůũŮŻ�ƆŻű�ŻŹŮŪŷūũŶűƈ��ũ�űŭŮŻ�ŭũŴƅƁŮ��
ŷŪŮźŸŮƀűūũƈ�żŸŹũūŴƈŮŵŷźŻƅ�ū�ųũƀŮźŻūŮ�ŸŷźŹŮŭŶűųũ�ƀŮŹŮŰ�ŻŮžŶŷŴŷŬűƀŮźųűŲ�ũŴŬŷŹűŻŵ�
ű�źŷūŵŮźŻŶżƇ�ŻŮžŶŷƆųŷŴŷŬűƇ��ŜŸŹũūŴƈŮŵŷźŻƅ�ųũų�źŮŻŮūŷŲ�ƆŽŽŮųŻ�ſűŽŹŷūűŰũſűű�
ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ�ŷźŶŷūƄūũŮŻźƈ�ű�Ŷũ�ųŷŴűƀŮźŻūŮ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻŮŲ�ŭŴƈ�
ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ��ű�Ŷũ�źųŴŷŶŶŷźŻű�ų�ŷŪƂŮŶűƇ�ź�ŬŹũůŭũŶũŵű��ŗŶũ�ŸŷŭŭŮŹůűūũŮŻźƈ�
ŸŹŷſŮŭżŹŷŲ�źŸŹũūŮŭŴűūŷŬŷ�ųŷŶźŮŶźżźũ��ŷźŶŷūũŶŶŷŬŷ�Ŷũ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƈž�ũŴŬŷŹűŻŵũ�
ŪŴŷųƀŮŲŶũ�ŭŴƈ�űŶźŻűŻżŻŷū�ūŰũűŵŶŷźŻű��ŹũūŮŶźŻūũ��ŪŮŰŹũŰŴűƀűƈ�ű�ũūŻŷŶŷŵŶŷŲ�
ŷŹŬũŶűŰũſűű�

ōŷźŻżŸŶŷźŻƅ�ū�ŪŴŷųƀŮŲŶŮ�ű�źŷūŵŮźŻŶŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ
śŮžŶŷŴŷŬűƈ�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄž�ŭũŶŶƄž�ŶũŪűŹũŮŻ�ŸŷŸżŴƈŹŶŷźŻƅ�ū�ƆųŷŶŷŵűųŮ�ű�Ŭŷźż-

ŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ�ŸŷŴűŻűųŮ��ŋ�ŸŷźŴŮŭŶŮŵ�źŴżƀũŮ�ŷŶũ�űźŸŷŴƅŰżŮŻźƈ�ū�ŸŹŷſŮźźũž�ŬŷŴŷźŷ-
ūũŶűƈ��ŸŹűŶƈŻűƈ�ŹŮƁŮŶűŲ��ŷŸŹŮŭŮŴŮŶűƈ�ŸŷūŮźŻųű�ŭŶƈ��ŷſŮŶųű�ŸŷŴűŻűųű�ű�ū�ŭŹżŬűž�
ŷŪŴũźŻƈž��Řŷ�ŷŪƂŮŵż�ŵŶŮŶűƇ�űźźŴŮŭŷūũŻŮŴŮŲ��ŪŴŷųƀŮŲŶ�Ƞ�ƆŻŷ�ŶŮ�ŸŹŷźŻŷ�ŻŮžŶŷŴŷŬűƈ��
ųŷŻŷŹũƈ�żūŮŴűƀűūũŮŻ�ƆŽŽŮųŻ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųŷŬŷ�ŸŹŷűŰūŷŭźŻūũ�ű�ŸŷŴűŻűƀŮźųŷŬŷ�ūŰũű-
ŵŷŭŮŲźŻūűƈ��Ŷŷ�ű�űŶźŻűŻżŻ��ųŷŻŷŹƄŲ�źŷŰŭũŮŻ�ŶŷūƄŮ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻű�ŭŴƈ�ųŷŷŹŭűŶũſűű�
ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűŲ�
ŘŹŷŻŷųŷŴƄ�ŪŴŷųƀŮŲŶũ�ű�ŸŹũūűŴũ�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻű��ŋ�ųũƀŮźŻūŮ�ŸŹűŵŮŹũ��ŸŷŭŻūŮŹůŭũ-

ƇƂŮŬŷ�ŶũŴűƀűŮ�ū�ŸŹŷŻŷųŷŴũž�ŶŷŹŵƄ�ſűŽŹŷūƄž�ŻŮžŶŷŴŷŬűŲ��ŷŪŮźŸŮƀűūũƇƂŮŬŷ�źŸŹũ-
ūŮŭŴűūƄŲ�ųŷŶźŮŶźżź��ŸŹűūŷŭűŵ�ŸŹŷŻŷųŷŴƄ�ŪŴŷųƀŮŲŶ��ŋ�ŶũźŻŷƈƂŮŮ�ūŹŮŵƈ�ūũůŶƄŵű�
żźŴŷūűƈŵű�ŻŮžŶűƀŮźųŷŲ�ŸŷŭŭŮŹůųű�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻű�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűŲ�ű�ŹŮƁŮŶűŲ�
ū�źŮŻƈž�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶŶŷŬŷ�ŹŮŮźŻŹũ�ƈūŴƈƇŻźƈ�ŹũŰŴűƀŶƄŮ�ũŴŬŷŹűŻŵƄ��ūųŴƇƀŮŶŶƄŮ�
ū�ŸŹŷŻŷųŷŴƄ�ű�ŷŪŮźŸŮƀűūũƇƂűŮ�ŶŷŹŵũŴƅŶżƇ�ŹũŪŷŻż�ŵũŲŶűŶŬũ��ŗŪŹũŻűŵźƈ�ų�ŶŮ-
ųŷŻŷŹƄŵ�űŰ�Ŷűž��ŕũŲŶűŶŬ�Ƞ�ƆŻŷ�ŸŹŷſŮŭżŹũ�ūƄŪŷŹũ�ŴűŭŮŹũ��ųŷŻŷŹƄŲ�ŹŮƁűŴ�Űũŭũƀż�
źŷŬŴũźŷūũŶűƈ�ūžŷŭŷū�ū�źŮŻƅ�ū�ūűŭŮ�ŭŹżŬŷŬŷ�ŪŴŷųũ��ųŷŻŷŹƄŲ�ŸŹűŰŶũŶ�ŭŮŲźŻūűŻŮŴƅŶƄŵ�
ŭŴƈ�ŸŹŷŭŷŴůŮŶűƈ�ſŮŸŷƀųű�ŪŴŷųŷū��ŘŮŹūűƀŶƄŮ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�ŷŶŻŷŴŷŬűƀŮźųűž�ūŷ-
ŸŹŷźŷū�ŪŴŷųƀŮŲŶũ��ŽűŴŷźŷŽźųűŮ��ŸŷŴűŻűƀŮźųűŮ��źŷſűŷŴŷŬűƀŮźųűŮ��źŽŷŹŵűŹŷūũŴű�
űŭŮƇ�ŸŮŹŮžŷŭũ�ŷŻ�űŶźŻűŻżſűŷŶũŴƅŶŷŲ�ũŹžűŻŮųŻżŹƄ�żŸŹũūŴŮŶűƈ�ź�ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶűŮŵ�
ű�űŮŹũŹžűŮŲ��ſŮŶŻŹũŴűŰŵ��ų�ŸŹŷſŮŭżŹŶŷŲ��ŷźŶŷūũŶŶŷŲ�Ŷũ�ŬżŵũŶűŻũŹŶŷ��ŻŮžŶűƀŮźųŷŲ�
ŸŴũŻŽŷŹŵŮ�źŮŻŮūŷŬŷ�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ�źŷ�źūŷŪŷŭŶƄŵű�űŭŮŶŻűŽűųũſűƈŵű��ŷŹŬũŶűŰŷ-
ūũŶŶŷŲ�ũŶũŹžűŮŲ�ű�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄŵ�ŰŶũŶűŮŵ��ŋ�źūƈŰű�ź�ƆŻűŵ�ŪƄŴ�ŸŷŭŶƈŻ�ūŷŸŹŷź��
ƈūŴƈŮŻźƈ�Ŵű�ŪŴŷųƀŮŲŶ�źŴŷůŶŷŲ�źűźŻŮŵŷŲ�ź�ŶŮŴűŶŮŲŶƄŵű�ŷŬŹũŶűƀŮŶűƈŵű��ųŷŻŷŹƄŮ�
źŷŰŭũƇŻ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻű�ŭŴƈ�ũŴŬŷŹűŻŵűŰũſűű�żŸŹũūŴŮŶűƈ�ű�ŹũŪŷŻƄ�ū�ŶŮŲ��űŴű�ŵƄ�
ŵŷůŮŵ�ŬŷūŷŹűŻƅ�ŷ�źŴŷůŶŷŵ��Ŷŷ�ũŴŬŷŹűŻŵűƀŮźųŷŵ�żŸŹũūŴŮŶűű�ŪŴŷųƀŮŲŶŷŵ�
ōŴƈ�ƆŻŷŬŷ�ŽŷŹŵűŹżƇŻźƈ�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄŮ�ŸŹŷſŮŭżŹƄ�ūũŴűŭũſűű��ŋ�źűźŻŮŵŮ�ŊűŻųŷŲŶ�

ŻũųŷŲ�ŸŹŷſŮŭżŹŷŲ�ŸŷŭŻūŮŹůŭŮŶűƈ�ŪƄŴũ�3URRI�RI�:RUN��3R:���ū�ŷźŶŷūŮ�ųŷŻŷŹŷŲ�ŴŮůũŴ�
ŸŹűŶſűŸ�ūƄŪŷŹũ�ŴűŭŮŹũ�Ÿŷ�ųŹűŻŮŹűƇ�źųŷŹŷźŻű�ŹŮƁŮŶűƈ�Űũŭũƀű�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűƈ�
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Ŕ��ŋ��ŚŵŷŹŬżŶŷū��őŶźŻűŻżŻƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ſűŽŹŷūƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵȪ

źŴŮŭżƇƂŮŬŷ�ŪŴŷųũ��Őũ�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűŮ�źŴŮŭżƇƂŮŬŷ�ŪŴŷųũ�ŴűŭŮŹ��ŵũŲŶŮŹ��ŸŷŴżƀűŴ�
ūŷŰŶũŬŹũůŭŮŶűŮ�ū�ūűŭŮ�ųŹűŸŻŷūũŴƇŻƄ��ŘŷźųŷŴƅųż�Űũŭũƀũ�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűƈ�ŪƄŴũ�
ŷŪƃŮŵŶŷŲ��ŻŹŮŪŷūũŴŷźƅ�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűŮ�ŪŷŴƅƁűž�ūƄƀűźŴűŻŮŴƅŶƄž�ŵŷƂŶŷźŻŮŲ�ű��ųũų�
źŴŮŭźŻūűŮ��ŪŷŴƅƁŷŬŷ�ųŷŴűƀŮźŻūũ�ƆŴŮųŻŹŷƆŶŮŹŬűű��ŦŻũ�źűźŻŮŵũ�űŵŮŮŻ�Źƈŭ�ŸŹŷŪŴŮŵ�
ƆųŷŶŷŵűƀŮźųŷŬŷ��ƆųŷŴŷŬűƀŮźųŷŬŷ�ű�ŸŹŷſŮŭżŹŶŷŬŷ�žũŹũųŻŮŹũ��ŗŭŶũ�űŰ�ŸŹŷſŮŭżŹŶƄž�
ŸŹŷŪŴŮŵ�źūƈŰũŶũ�ź�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƅƇ�ŷŪŹũŰŷūũŶűƈ�ŵŷŶŷŸŷŴűű������ŷŪƃŮŭűŶŮŶŶƄž�
ŵũŲŶŮŹŷū��ū�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶŶŷŲ�źŮŻű��ųŷŻŷŹũƈ�ŸŹűŶűŵũŮŻ�ŹŮƁŮŶűƈ�ū�źūŷƇ�ŸŷŴƅŰż��ŞŷŻƈ�
ƆŻŷ�ŵũŴŷūŮŹŷƈŻŶŷ�űŰ�Űũ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻű�źŻŷŴųŶżŻƅźƈ�ź�ŵŷŶŷŸŷŴűŮŲ�Ŷũ�ŸŹŷŭżųſűƇ�
ƀŮźŻŶƄž�ŸŷŴƅŰŷūũŻŮŴŮŲ��ƆŻŷ�ŶŮ�ŶŮūŷŰŵŷůŶŷ��ŘŷƆŻŷŵż�ūŷŰŶűųŴű�ŭŹżŬűŮ�źűźŻŮŵƄ�
ŭŷųũŰũŻŮŴƅźŻū�Ÿŷ�ŭŹżŬűŵ�ŷźŶŷūũŶűƈŵ��ōŷųũŰũŻŮŴƅźŻūŷ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�źŻũūųű��3URRI�RI�
6WDNH��3R6��źŻŹŷűŻźƈ�ŸŹŷŸŷŹſűŷŶũŴƅŶŷ�źŻũūųŮ��ųŷŻŷŹŷŲ�ūŴũŭŮŮŻ�ųũůŭƄŲ�ū�źŷŷŻūŮŻ-
źŻūűű�ź�ŻŮųżƂűŵ�ŹŮŬűźŻŹŷŵ�ŪŴŷųƀŮŲŶũ��(WKHUHXP��&DUGDQR���ŗźŶŷūŶũƈ�ŸŹŷŪŴŮŵũ�
Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�3R6�Ƞ�ƆŻŷ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƅ�űŵűŻűŹŷūũŻƅ�ŸŹŷſŮźź�ūƄŪŷŹũ�ŴűŭŮŹŷū�ū�ŸŷŴƅŰż�
ŷŭŶŷŲ�źŻŷŹŷŶƄ��Řŷ�źŴŷūũŵ�ŹũŰŹũŪŷŻƀűųŷū�żŴżƀƁŮŶŶŷŬŷ�ŸŹŷŻŷųŷŴũ�ŭŷųũŰũŻŮŴƅźŻūũ�
ŪŴŷųƀŮŲŶũ�2XURERNRV�ŻűŸũ�&DUGDQR��űž�ŭŷŪũūŴŮŶűŮ�ū�ŸŹŷŻŷųŷŴ�źŸŷźŷŪźŻūżŮŻ�ůűŰŶŮ-
źŸŷźŷŪŶŷźŻű�ű�żźŻŷŲƀűūŷźŻű�ƀŮźŻŶƄž�ŻŹũŶŰũųſűŲ��.LD\LDV���������ŠũźŻŷ�ƆŻż�źűźŻŮŵż�
ŭŷŸŷŴŶƈƇŻ�ŵŮŻŷŭũŵű�ŷŪŮźŸŮƀŮŶűƈ�ŷŻųũŰŷżźŻŷŲƀűūŷźŻű��ŷźŶŷūũŶŶƄŵű�Ŷũ�ŹŮƁŮŶűű�
ūűŰũŶŻűŲźųŷŲ�ŸŹŷŪŴŮŵƄ��(26,2��%26FRLQ���ŪŮŰŷŸũźŶŷźŻƅ�ŭŷźŻűŬũŮŻźƈ��ŮźŴű�ŭūŮ�
ŻŹŮŻű�ūũŴűŭũŻŷŹŷū�ū�źűźŻŮŵŮ�ƀŮźŻŶƄ��ōŷųũŰũŻŮŴƅźŻūŷ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�ŹŮŸżŻũſűű��3URRI�
RI�$XWKRULW\��3R$��Ƞ�ŮƂŮ�ŷŭűŶ�ŸŹŷŻŷųŷŴ��ŸŹŮŭŴŷůŮŶŶƄŲ�ū������Ŭ���ŦŻŷ�ŶŷūŷŮ�źŮŵŮŲ-
źŻūŷ�źŷŬŴũźŷūũŶŶƄž�ũŴŬŷŹűŻŵŷū��ŷŪŮźŸŮƀűūũƇƂŮŮ�ūƄźŷųżƇ�ŸŹŷűŰūŷŭűŻŮŴƅŶŷźŻƅ�
ű�ŷŻųũŰŷżźŻŷŲƀűūŷźŻƅ��ŋ�3R$�ŸŹũūũ�Ŷũ�źŷŰŭũŶűŮ�ŶŷūƄž�ŪŴŷųŷū�ŸŹŮŭŷźŻũūŴƈƇŻźƈ�
żŰŴũŵ��ŭŷųũŰũūƁűŵ�źūŷű�ŸŷŴŶŷŵŷƀűƈ�Ŷũ�ƆŻŷ��ŠŻŷŪƄ�ŸŷŴżƀűŻƅ�ƆŻű�ŸŷŴŶŷŵŷƀűƈ�
ű�ŸŹũūŷ�ŬŮŶŮŹűŹŷūũŻƅ�ŶŷūƄŮ�ŪŴŷųű��żŰŮŴ�ŭŷŴůŮŶ�ŸŹŷŲŻű�ŸŹŮŭūũŹűŻŮŴƅŶżƇ�ũżŻŮŶ-
ŻűŽűųũſűƇ��ŘŹŷŻŷųŷŴ�ŷźŶŷūũŶ�Ŷũ�ŹŮŸżŻũſűű�ŸŷŴƅŰŷūũŻŮŴŮŲ��ũ�ŶŮ�Ŷũ�űž�ųũŸűŻũŴŮ��
řŮŸżŻũſűƈ�ūũŴűŭũŻŷŹŷū�ŷŸŹŮŭŮŴƈŮŻźƈ�ųŷŶźŮŶźżźŷŵ�ű�ŸŹŮŭŸŷŴũŬũŮŻ��ƀŻŷ�ŻŷŻ��ƀƅƈ�
ŹŮŸżŻũſűƈ�ŪƄŴũ�ŸŹűŰŶũŶũ��ŭŷŴůŮŶ�ŷŻųŹƄŻƅ�źŮŪƈ�ű�űŵŮŻƅ�ŬũŹũŶŻűű�ŸŷŭŻūŮŹůŭŮŶűƈ��
ŘŷŴżƀűūƁűŮ�ŹŮŸżŻũſűƇ�źŷźŻũūŴƈƇŻ�ŹŮƁũƇƂżƇ�ūŴũźŻƅ�ū�źŮŻű��ŚƀűŻũŮŻźƈ��ƀŻŷ�ƆŻŷŻ�
ŸŹŷŻŷųŷŴ�ŷŪŮźŸŮƀűūũŮŻ�źŷųŹũƂŮŶűŮ�űŰŭŮŹůŮų�ű�ŪŷŴŮŮ�ŸŷŭžŷŭűŻ�ų�ŷŹŬũŶűŰũſűű�
ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ�ū�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄž�źŷŷŪƂŮźŻūũž�
ŞũŹũųŻŮŹűźŻűųű�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄž�źŮŻŮŲ�źūƈŰũŶƄ�ź�ŸŹŷŪŴŮŵŷŲ�ŸŹŷſŮźźżũŴƅŶŷŲ�

źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻű�ŸŷźŹŮŭźŻūŷŵ�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűƈ�űŶźŻűŻżŻŷū��ŰũŴŷůŮŶŶƄž�ū�űž�ũŴŬŷ-
ŹűŻŵũž��ŚŵŷŹŬżŶŷū���������ŘŹŮůŭŮ�ūźŮŬŷ��ƆŻŷ�ƀŮźŻŶŷźŻƅ�żźŴŷūűŲ�ŽŷŹŵűŹżƇƂŮŬŷźƈ�
ųŷŶźŮŶźżźũ��ŷŸŹŮŭŮŴƈŮŵũƈ�ŻŮžŶŷŴŷŬűƀŮźųűŵű�žũŹũųŻŮŹűźŻűųũŵű�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄž�
źŮŻŮŲ��ű�źŻŮŸŮŶƅ�űŭŮŶŻűŽűųũſűű�ū�źūƈŰű�ź�ųŹűŸŻŷŬŹũŽűƀŮźųűŵű�ŸŹŷŻŷųŷŴũŵű�
ŰũŸűźű�ű�ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶűƈ�ŸŷŴƅŰŷūũŻŮŴŮŲ��ōũŴŮŮ��ƆŻŷ�ŸŹűŶƈŻűŮ�żźŴŷūűŲ�ūŰũűŵŷŭŮŲ-
źŻūűƈ��ŷŪŮźŸŮƀűūũƇƂűž�ŹŮũŴűŰũſűƇ�ŸŹűŶſűŸũ�ūŰũűŵŶŷźŻű�ŸŹű�ŷŪŵŮŶŮ�ŻŷūũŹũŵű��
ŹŮƁŮŶűƈŵű��ŰŶũŶűƈŵű�ű�ųŷŶŻŹŷŴŮŵ��ŋ�ƆŻŷŵ�ŷŻŶŷƁŮŶűű�ŪŴŷųƀŮŲŶ�ŸŹŮŭźŻũūŴƈŮŻ�
źŷŪŷŲ�ŸŴũŻŽŷŹŵż�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ�ŭŴƈ�ŸŷŴżƀŮŶűƈ�ūŰũűŵŶƄž�ūƄŬŷŭ��ųũźũƇƂűžźƈ�
ŽűŶũŶźŷū��ūŮƂŮŲ��ŶŷŹŵ�űŴű�ŹŮŬżŴűŹŷūũŶűƈ�
ŠŮźŻŶŷźŻƅ�żźŴŷūűŲ�ŽŷŹŵűŹżƇƂŮŬŷźƈ�ųŷŶźŮŶźżźũ�ŷŪŮźŸŮƀűūũŮŻźƈ�Źƈŭŷŵ�űŶźŻű-

ŻżŻŷū��řŮŸżŻũſűƈ�ū�ŪŴŷųƀŮŲŶŮ�ŽŷŹŵűŹżŮŻźƈ�ū�ŸŹŷſŮźźŮ�3�3�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ�Ŷũ�
ŷźŶŷūŮ�ųŹűŸŻŷŸŹŷŻŷųŷŴŷū�ű�ŸŷŭŻūŮŹůŭũŮŻźƈ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƅƇ�ŷŻųŹƄŻƄž�ŸŹŷūŮŹŷų�
ű�ŸŷŴżƀŮŶűƈ�ŹũŰŴűƀŶƄž�ŪũŴŴŷū�ű�źũŵŷŲ�ųŹűŸŻŷūũŴƇŻŷŲ��ŉūŻŷŶŷŵŶũƈ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ�
ū�ŪŴŷųƀŮŲŶŮ�źŹŷŭŶű�űŭŮŮ�řŷŴŰũ�ŷ�mŰũūŮźŮ�ŶŮūŮůŮźŻūũ}��ųŷŬŭũ�żƀũźŻŶűųű�ŸŮŹŮŬŷūŷ-

��� őŵŮŶŶŷ�ƆŻŷŻ�ŸŹŷŻŷųŷŴ�űźŸŷŴƅŰŷūũŴźƈ�ū�ŷŹŬũŶűŰũſűű�ƆŴŮųŻŹŷŶŶŷŬŷ�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�ū�ŕŷźųūŮ�ū������Ŭ�
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Źŷū�ŶŮ�ūųŴƇƀũƇŻ�źūŷű�źŻũŻżźŶƄŮ�žũŹũųŻŮŹűźŻűųű�ū�ŸŹŷſŮźź�ūŰūŮƁűūũŶűƈ�źūŷűž�
ŸŹŮŭŸŷƀŻŮŶűŲ�ű�ŶŮ�ŵŷŬżŻ�źŽŷŹŵűŹŷūũŻƅ�ŵŶŮŶűŮ��űŶŻŮŹŮźŶŷŮ�ŭŴƈ�ŭŹżŬűž��ōŷūŮŹűŮ�
ų�ŻŮžŶŷŴŷŬűƈŵ�ŷŰŶũƀũŮŻ��ƀŻŷ�ŸŹŷſŮźźżũŴƅŶũƈ�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻƅ��ŷŪŮźŸŮƀűūũŮŵũƈ�
ŪŴŷųƀŮŲŶŷŵ��ŷŸŹŮŭŮŴƈŮŻźƈ�ųŷŶźŮŶźżźŷŵ��ųŷŻŷŹƄŲ�ŷźŶŷūũŶ�Ŷũ�ŸŷƀŻű�ũŸŷŭűųŻűƀŮ-
źųŷŲ�űźŻűŶŮ��ũ�ŶŮ�Ŷũ�ũūŻŷŹűŻŮŻŮ�űŴű�ūŴũźŻű�
řŮũŴűŰũſűƈ�ŸŹűŶſűŸũ�ūŰũűŵŶŷźŻű�ŷŪŮźŸŮƀűūũŮŻźƈ�źŴŮŭżƇƂűŵű�ŸŹũūűŴũŵű�ūŰũ-

űŵŷŭŮŲźŻūűƈ��ŋŰũűŵŶŷźŻƅ�ū�ŸżŪŴűƀŶŷŵ�ūƄŪŷŹŮ�ŷŰŶũƀũŮŻ��ƀŻŷ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūżƇƂűŮ�
źŻŷŹŷŶƄ�ū�ŸŹŷſŮźźŮ�ŸŹűŶƈŻűƈ�ŹŮƁŮŶűŲ�ŪżŭżŻ�ŷŰũŪŷƀŮŶƄ�ŸŹűŰŶũŶűŮŵ�ŻŹŮŪŷūũŶűŲ�
ūźŮž�źŻŷŹŷŶ�źŷŬŴũƁŮŶűƈ�ű�źŽŷŹŵűŹżƇŻ�ŹŮƁŮŶűŮ��ŷźŶŷūũŶŶŷŮ�Ŷũ�źŷūŵŮźŻűŵŷźŻű�
ŻŹŮŪŷūũŶűŲ�ű�ŸŹũūűŴ��ŚũŵŷŷŪƈŰƄūũŶűŮ�źŴŮŭŷūũŶűƇ�ŸŹũūűŴ�ƈūŴƈŮŻźƈ�ūũůŶƄŵ�
żźŴŷūűŮŵ�ű�űŶźŻűŻżſűŷŶũŴƅŶƄŵ�ŻŹŮŪŷūũŶűŮŵ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ��ŚŷſűũŴƅŶŷŮ�Ÿŷ-
ŶűŵũŶűŮ�ūŰũűŵŶŷźŻű�ŷźŶŷūũŶŷ�Ŷũ�ųŷŶſŮŸſűű�ŭũŹũ�ű�ŷŻūŮŻźŻūŮŶŶŷźŻű�ūŰũűŵŶŷŬŷ�
ŷŻūŮŻũ��ųŷŻŷŹũƈ�źūƈŰƄūũŮŻ�żƀũźŻŶűųŷū�ųŷŵŵżŶƄ��őŶŷŬŭũ�źŷſűũŴƅŶŷŮ�ŸŷŶűŵũŶűŮ�
ūŰũűŵŶŷźŻű�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�ŪŴŷųƀŮŲŶũ�źūƈŰũŶŷ�ŶŮ�ź�ŷŪƈŰũŻŮŴƅźŻūŷŵ�ūƄŸŴũŻűŻƅ�ŭŷŴŬ��
ũ�ź�ƆųŷŶŷŵűųŷŲ�źŷūŵŮźŻŶŷŬŷ�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűƈ�űŴű�źŷŷŪƂŮźŻūŷŵ�źŷūŵŮźŻŶŷŬŷ�űźŸŷŴƅ-
ŰŷūũŶűƈ��ŊŴŷųƀŮŲŶ�źŷŰŭũŮŻ�żźŴŷūűƈ�ŭŴƈ�ūŰũűŵŶŷźŻű��ūūŷŭƈ�źűźŻŮŵż�ũźźŷſűũŻűūŶŷŲ�
mūũŴƇŻƄ}�ŭŴƈ�źŷūŵŮźŻŶŷŬŷ�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűƈ�
řũŰŴűƀűƈ�ŵŮůŭż�ŭūżŵƈ�ŻŮŹŵűŶũŵű��mŸũŹŻŶŮŹźŻūŷ}�ű�mźŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūŷ}��źŴŮŭżŮŻ�

ŸŹűŶűŵũŻƅ�ūŷ�ūŶűŵũŶűŮ�ŸŹű�źŹũūŶŮŶűű�ųŷŶŻŮųźŻŷū��ū�ųŷŻŷŹƄž�ūŷŰŶűųũƇŻ�ƆŻű�ŷŻ-
ŶŷƁŮŶűƈ��ŜƀűŻƄūũƈ�źŷūŵŮźŻŶƄŲ�ŻűŸ�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ��ŵŷůŶŷ�źųũŰũŻƅ��ƀŻŷ�ŪŴŷųƀŮŲŶ�
ŷŪŮƂũŮŻ�ŶŷūƄŲ�űŶźŻűŻżſűŷŶũŴƅŶƄŲ�ŻűŸ�ųŷŷŹŭűŶũſűű�źŷſűũŴƅŶƄž�ŭŮŲźŻūűŲ��ŷźŷŪŮŶ-
Ŷŷ�ū�ƆųŷŶŷŵűųŮ��œũų�ŸűƁżŻ�Ś��ōƆūűŭźŷŶ��Ř��ōŮ�ŝűŴűŸŸű�ű�ōů��ŘŷŻŻź��mųŷŷŹŭűŶũſűƈ�
Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�ŪŴŷųƀŮŲŶũ�ŵŷůŮŻ�ŸŷŰūŷŴűŻƅ�ŶŷūƄŮ�ūűŭƄ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųŷŲ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻű��
ųŷŻŷŹƄŵű�ŹũŶŮŮ�ŶŮ�ŵŷŬŴű�żŸŹũūŴƈŻƅ�ŽűŹŵƄ��ŹƄŶųű�űŴű�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūũ��ŸŷźųŷŴƅųż�
ŻŹũŶŰũųſűŷŶŶƄŮ�űŰŭŮŹůųű�ŪƄŴű�źŴűƁųŷŵ�ūƄźŷųű��ƀŻŷŪƄ�űž�ŵŷůŶŷ�ŪƄŴŷ�ŷŸŹũū-
ŭũŻƅ}��'DYLGVRQ��'H�)LOLSSL�	�3RWWV��������S�������ŋ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ�ŸŷŴűŻűųŮ�ƆŽŽŮųŻ�
ŵŷůŮŻ�ŪƄŻƅ�ŮƂŮ�ŪŷŴŮŮ�ŸŷŹũŰűŻŮŴƅŶƄŵ�űŰ�Űũ�ŻŷŬŷ��ƀŻŷ�Ŷŷūũƈ�ŻŮžŶŷŴŷŬűƈ�źŷŰŭũŮŻ�
ŸŹŷźŻŹũŶźŻūŷ�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻű�ŭŴƈ�ƀŮźŻŶƄž�ŹŮƁŮŶűŲ�ű�ūŰũűŵŶŷŲ�ŷŻūŮŻźŻūŮŶŶŷźŻű�
Űũ�űž�ūƄŸŷŴŶŮŶűŮ��ŕŷůŶŷ�żŵŮŶƅƁűŻƅ�ŶŮ�ŻŷŴƅųŷ�ƆųŷŶŷŵűƀŮźųűŲ�ŷŸŸŷŹŻżŶűŰŵ��Ŷŷ�
ű�ūŷŰŵŷůŶŷźŻű�űźŸŷŴƅŰŷūũŻƅ�ůŮŴũŶűŮ�źŻũŻƅ�ŪŮŰŪűŴŮŻŶűųŷŵ�ŸŹű�ŹŮƁŮŶűű�ŷŪƂŮ-
źŻūŮŶŶƄž�ūŷŸŹŷźŷū�
ōŷźŻżŸŶŷźŻƅ�Ŷũ�ŸŴũŻŽŷŹŵŮ�mŉųŻűūŶƄŲ�ŬŹũůŭũŶűŶ}�ű�ū�ŸŹŷſŮźźũž�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ��

ŗŭŶűŵ�űŰ�ūũůŶƄž�ŶũŸŹũūŴŮŶűŲ�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűƈ�ŪŴŷųƀŮŲŶũ�ƈūŴƈŮŻźƈ�ŸŴũŻŽŷŹŵũ�
mŉųŻűūŶƄŲ�ŬŹũůŭũŶűŶ}��űŶűſűűŹŷūũŶŶũƈ�ū�ŕŷźųūŮ�ŭŴƈ�ūŷūŴŮƀŮŶűƈ�ŬŹũůŭũŶ�ū�ūƄ-
ŪŷŹ�ŸŹűŷŹűŻŮŻŶƄž�ŶũŸŹũūŴŮŶűŲ�ŹũŰūűŻűƈ�ŬŷŹŷŭźųŷŲ�ůűŰŶű�ū�źŻŷŴűſŮ�ű�ŹŮƁŮŶűƈ�
ũųŻżũŴƅŶƄž�ũųŻżũŴƅŶƄž�ūŷŸŹŷźŷū��ŦŻũ�ŸŴŷƂũŭųũ�Ƞ�ƀũźŻƅ�źűźŻŮŵƄ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ�
ŬŷŹŷŭźųűž�ūŴũźŻŮŲ�ű�ŬŷŹŷůũŶ��ŶũŰƄūũŮŵŷŲ�źűźŻŮŵŷŲ�źŷūŵŮźŻŶƄž�ŹŮƁŮŶűŲ�mŋŵŮ-
źŻŮ}��ŚűźŻŮŵũ�źŷūŵŮźŻŶŷŬŷ�ŸŹűŶƈŻűƈ�ŹŮƁŮŶűŲ��źŽŷŹŵűŹŷūũŶŶũƈ�ŵƆŹŷŵ�ŕŷźųūƄ�
ŭŴƈ�żƀũźŻűƈ�ŬŹũůŭũŶ�ū�ŭŮŴũž�ŬŷŹŷŭũ��ūųŴƇƀũŮŻ�ū�źŮŪƈ�Źƈŭ�ŸŴũŻŽŷŹŵ��źūƈŰũŶŶƄž�
ź�ŷŻųŹƄŻƄŵ�ŸŹũūűŻŮŴƅźŻūŷŵ��ŷŻųŹƄŻƄŵű�ŭũŶŶƄŵű��ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶƄŵű�żźŴżŬũŵű��
ũ�ŻũųůŮ�ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�ŭŴƈ�ŷŹŬũŶűŰũſűű�ŸŹƈŵŷŬŷ�żƀũźŻűƈ�ŬŹũůŭũŶ�ū�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ�
ŸŷŴűŻűųŮ�
mŉųŻűūŶƄŲ�ŬŹũůŭũŶűŶ}�Ƞ�ŸŴŷƂũŭųũ�ŭŴƈ�ŸŹŷūŮŭŮŶűƈ�ŷŻųŹƄŻƄž�ŹŮŽŮŹŮŶŭżŵŷū�

ū�ƆŴŮųŻŹŷŶŶŷŲ�ŽŷŹŵŮ��źŷŰŭũŶŶũƈ�Ÿŷ�űŶűſűũŻűūŮ�ŘŹũūűŻŮŴƅźŻūũ�ŕŷźųūƄ�ū������Ŭ��
ŘŹŷŮųŻ�ŸŷŰūŷŴƈŮŻ�ŴƇŭƈŵ�ŸŹŷūŷŭűŻƅ�ŷŪƂŮŬŷŹŷŭźųŷŮ�ű�ŵŮźŻŶŷŮ�ŬŷŴŷźŷūũŶűŮ�Ÿŷ�
ƁűŹŷųŷŵż�ųŹżŬż�ŻŮŵ��œũůŭżƇ�ŶŮŭŮŴƇ�ŸŹűŬŴũƁũƇŻźƈ�ŵŷźųūűƀű�ŭŴƈ�ŷŪźżůŭŮŶűƈ�
ūũůŶƄž�ŭŴƈ�ŬŷŹŷŭũ�ūŷŸŹŷźŷū��Ŗũ�ŸŴũŻŽŷŹŵŮ�ůűŻŮŴƇ�ŶŮŷŪžŷŭűŵŷ�ŰũŹŮŬűźŻŹűŹŷ-
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Ŕ��ŋ��ŚŵŷŹŬżŶŷū��őŶźŻűŻżŻƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ſűŽŹŷūƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵȪ

ūũŻƅźƈ�ű�ŸŹűŶƈŻƅ�żƀũźŻűŮ�ū�ŵŮźŻŶŷŵ�ŬŷŴŷźŷūũŶűű��ũ�ŻũųůŮ�żųũŰũŻƅ�źūŷŲ�ũŭŹŮź��Őũ�
ŸŹŷžŷůŭŮŶűŮ�ųũůŭŷŬŷ�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�żƀũźŻŶűųż�ŶũƀűźŴƈƇŻźƈ�ŪũŴŴƄ��ŖũŪŹũū������
ŪũŴŴŷū��ŷŶ�ŸŷŴżƀũŮŻ�źŻũŻżź�mŉųŻűūŶƄŲ�ŬŹũůŭũŶűŶ}�ű�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƅ�ŷŪŵŮŶƈŻƅ�űž�
Ŷũ�ŬŷŹŷŭźųűŮ�żźŴżŬű��ƀũźƄ�ŸũŹųŷūųű��ŸŷźŮƂŮŶűŮ�ŻŮũŻŹŷū�ű�ŵżŰŮŮū��űŴű�ŸŷŴŮŰŶƄŮ�
źżūŮŶűŹƄ��ŊŷŶżźŶƄŮ�ŪũŴŴƄ�ŵŷůŶŷ�ŰũŹũŪŷŻũŻƅ�ŻũųůŮ��ŮźŴű�ŷŶ�ŪżŭŮŻ�ƀũƂŮ�ŸŷźŮƂũŻƅ�
ŸŹűŴŷůŮŶűŮ��ŸŹűŬŴũƁũŻƅ�ŭŹżŰŮŲ�ű�ŭŮŴűŻƅźƈ�űŶŽŷŹŵũſűŮŲ�ŷ�ŸŹŷƁŮŭƁűž�ŬŷŴŷźŷ-
ūũŶűƈž�ū�źŷſűũŴƅŶƄž�źŮŻƈž�
ōŴƈ�ŹŮƁŮŶűƈ�Űũŭũƀű�ŷŪŮźŸŮƀŮŶűƈ�ŸŹŷŰŹũƀŶŷźŻű�ŸŹŷŮųŻũ�źŷŰŭũŶ�Źƈŭ�űŶźŻŹżŵŮŶŻŷū��

ŸŷŰūŷŴƈƇƂűž�ŸŷŴƅŰŷūũŻŮŴƈŵ�ŷŻźŴŮůűūũŻƅ�žŷŭ�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�ű�źŴŮŭűŻƅ�Űũ�ŭŷźŻŷūŮŹ-
ŶŷźŻƅƇ�ŸŷŴżƀŮŶŶƄž�ŹŮŰżŴƅŻũŻŷū��ŋ�ƀũźŻŶŷźŻű��ųũůŭƄŲ�ŸŷŴƅŰŷūũŻŮŴƅ��ŸŹűŶƈūƁűŲ�
żƀũźŻűŮ�ū�ŬŷŴŷźŷūũŶűű��ŵŷůŮŻ��ŸŹŷūŮŹƈŻƅ�ŸŹũūűŴƅŶŷźŻƅ�ŰũŸűźű�źūŷŮŬŷ�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ��
ū�ŷŶŴũŲŶ��ŹŮůűŵŮ�ŷŻźŴŮůűūũŻƅ�ŷŪƂżƇ�ŭűŶũŵűųż�ŹŮŰżŴƅŻũŻŷū�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�
ōŴƈ�ƆŻűž�ſŮŴŮŲ�ŴƇŪŷŲ�ůŮŴũƇƂűŲ�ŵŷůŮŻ�żźŻũŶŷūűŻƅ�źŸŮſűũŴƅŶżƇ�ŸŹŷŬŹũŵŵż�Ŷũ�

ŪũŰŮ�źűźŻŮŵƄ�(WKHUHXP��Ż��Ů��ųũůŭƄŲ�ŵŷůŮŻ�źŻũŻƅ�żƀũźŻŶűųŷŵ�źŮŻű�ŪŴŷųƀŮŲŶ��ŦŻũ�
ŸŹŷŬŹũŵŵũ�ŸŷŰūŷŴƈŮŻ�żƀũźŻŶűųũŵ�źŮŻű�ūűŭŮŻƅ�ū�ŹŮũŴƅŶŷŵ�ūŹŮŵŮŶű�ŻŮ�ūŷŸŹŷźƄ��ųŷ-
ŻŷŹƄŮ�ŸŹŷƁŴű�űŴű�Ÿŷ�ųŷŻŷŹƄŵ�ŬŷŴŷźŷūũŶűŮ�ŮƂŮ�ŸŹŷŭŷŴůũŮŻźƈ��ũ�ŻũųůŮ�ŸŷƈūŴŮŶűŮ�
ŶŷūƄž�ŬŷŴŷźŷū��ŚűźŻŮŵũ�ŸŷŰūŷŴƈŮŻ�ŴƇŪŷŵż�źŻũŻƅ�żƀũźŻŶűųŷŵ�źŮŻű�ŪŴŷųƀŮŲŶ��ŶŮ�
ŻŷŴƅųŷ�ůűŻŮŴƇ�ŕŷźųūƄ��Ŷŷ�ű�ŷŹŬũŶűŰũſűű��ŊŴŷųƀŮŲŶ��ųũų�żųũŰƄūũƇŻ�ŷŹŬũŶűŰũŻŷ-
ŹƄ�ŸŹŷŬŹũŵŵƄ��ŭŷŸżźųũŮŻ�Źƈŭ�ŭŷŸŷŴŶűŻŮŴƅŶƄž�ŽżŶųſűŲ��ŸŹŷūŮŹűŻƅ�žŹŷŶŷŴŷŬűƇ�
ŸŷƈūŴŮŶűƈ�ŬŷŴŷźŷū�ű�ŸŷŭŻūŮŹŭűŻƅ�űž�żŶűųũŴƅŶŷźŻƅ��ūűŭŮŻƅ�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶűŮ�ŬŷŴŷźŷū�
Ÿŷ�ūŷŸŹŷźũŵ��ūűŭŮŻƅ�ŬŷŴŷźũ�ŹŮũŴƅŶƄž�ŴƇŭŮŲ��ŴűƀŶƄŮ�ŭũŶŶƄŮ�ŰũƁűŽŹŷūũŶƄ��
śŮžŶŷŴŷŬűƈ�ŪŴŷųƀŮŲŶũ�ŻũųůŮ�ŪƄŴũ�űźŸŷŴƅŰŷūũŶũ�ŸŹű�ŸŹŷūŮŭŮŶűű�ūƄŪŷŹŷū�ŭŮŸż-

ŻũŻŷū�ŕŷźųŷūźųŷŲ�ŬŷŹŷŭźųŷŲ�ŭżŵƄ�ū�ŮŭűŶƄŲ�ŭŮŶƅ�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ���źŮŶŻƈŪŹƈ������Ŭ��
ŗŶũ�ůŮ�ŪƄŴũ�ūųŴƇƀŮŶũ�ū�źűźŻŮŵż�ƆŴŮųŻŹŷŶŶŷŬŷ�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�ū�ŕŷźųūŮ�Ÿŷ�ŸŷŸŹũū-
ųũŵ�ū�œŷŶźŻűŻżſűƇ�řŝ���ȟ���űƇŶƈ������Ŭ��ŊŴŷųƀŮŲŶ�F�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűŮŵ�ũŴŬŷŹűŻŵũ�
3R$�ūžŷŭűŴ�ū�źűźŻŮŵż�ƆŴŮųŻŹŷŶŶŷŬŷ�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�ū�ųũƀŮźŻūŮ�ŸŴũŻŽŷŹŵƄ��ŷŪŮźŸŮ-
ƀűūũƇƂŮŲ�ŹŮũŴűŰũſűƇ�Źƈŭũ�ŽżŶųſűŲ�űŰŪűŹũŻŮŴƅŶŷŲ�źűźŻŮŵƄ��ōŴƈ�űŶźŻűŻżŻũ�
ūƄŪŷŹŷū�źŸŷźŷŪŷŵ�ŷŸŹŮŭŮŴŮŶűƈ�żźŴŷūűŲ�űźŻűŶŶŷźŻű�ŸŹŷűŰūŮŭŮŶŶŷŲ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷ-
źŻű�ūƄźŻżŸũŮŻ�űŰƃƈūŴŮŶűŮ�ūƄŪŷŹũ��Ż��Ů��źŸŷźŷŪŶŷźŻƅ�źűźŻŮŵƄ�ŽűųźűŹŷūũŻƅ�ūŷŴƇ�
űŰŪűŹũŻŮŴƈ��źżŵŵűŹŷūũŻƅ�ŸŷźŻżŸűūƁűŮ�ŬŷŴŷźũ�ű�ŸŹŮŭƃƈūŴƈŻƅ�ŷŪƂűŲ�ŹŮŰżŴƅŻũŻ��
źŷžŹũŶƈƈ�żźŴŷūűƈ�ũŶŷŶűŵŶŷźŻű��ŻũŲŶŷźŻű��ŬŴũźŶŷźŻű�ű�ƀŮźŻŶŷźŻű��ŋ�ƆŻŷŵ�ŷŻŶŷƁŮ-
Ŷűű�ŪŴŷųƀŮŲŶ�ųũų�źűźŻŮŵũ�źŸŹũūŮŭŴűūŷŬŷ�ūƄŪŷŹũ�űŵŮŴ�ūźŮ�ŶŮŷŪžŷŭűŵƄŮ�ųũƀŮźŻūũ��
ŷŸŹŮŭŮŴƈŮŵƄŮ�ŻŮžŶŷŴŷŬűƀŮźųűŵű�ŸũŹũŵŮŻŹũŵű�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű��őŶŻżűŻűūŶũƈ�ŸŷŶƈŻ-
ŶŷźŻƅ�ŸŹŮŭŶũŰŶũƀŮŶűƈ�ŪŴŷųƀŮŲŶũ�ŷŪŮźŸŮƀűūũŻƅ�źŸŹũūŮŭŴűūŷŮ�ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűŮ�
żƀũźŻŶűųŷū�űŰŪűŹũŻŮŴƅŶŷŬŷ�ŸŹŷſŮźźũ��űŰŪűŹũŻŮŴŮŲ��űŰŪűŹũŻŮŴƅŶƄž�ųŷŵűźźűŲ��
ŶũŪŴƇŭũŻŮŴŮŲ��ŷŸŹŮŭŮŴƈŴũźƅ�ŶũŸŹũūŴŮŶŶŷźŻƅƇ�ŪŴŷųƀŮŲŶũ�Ŷũ�ƀŮźŻŶŷźŻƅ�żźŴŷūűŲ�
ūŰũűŵŷŭŮŲźŻūűƈ��ūŰũűŵŶƄŲ�ųŷŶŻŹŷŴƅ�ű�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūŷ��ōŷźŻżŸ�ūƄŹũůũŴźƈ�ū�Żũųűž�
ŪŴŷųƀŮŲŶ��ųũƀŮźŻūũž��ŻŷųŮŶűŰũſűƈ��ŶũŸŹũūŴŮŶŶũƈ�Ŷũ�ŹŮũŴűŰũſűƇ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻű�
ūųŴƇƀűŻƅźƈ�ū�ŸŹŷſŮźź�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�ŸżŻŮŵ�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűƈ�ŸŹũūũ�ŬŷŴŷźũ�ųũų�źūŷŮ-
ŷŪŹũŰŶŷŬŷ�ŻŷųŮŶũ��źũŵŷŸŹűŶżůŭŮŶűŮ�ų�ŸŹũūűŴũŵ�ƀŮźŻŶŷŬŷ�żƀũźŻűƈ�ū�ŬŷŴŷźŷūũŶűű��
űž�ŽŷŹŵũŴűŰũſűƈ�ű�ŷŭŶŷŰŶũƀŶŷźŻƅ�ŻŹũųŻŷūųű�ű�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűƈ�ūźŮŵű�żƀũźŻŶű-
ųũŵű�żŵŶƄž�ųŷŶŻŹũųŻŷū��ũūŻŷŶŷŵŶũƈ�ŷŹŬũŶűŰũſűƈ��żŸŹũūŴƈŮŵũƈ�űźųŴƇƀűŻŮŴƅŶŷ�
źūŷűŵ�ūźŻŹŷŮŶŶƄŵ�ŶũŪŷŹŷŵ�ŸŹũūűŴ��ŹŮũŴűŰŷūũŶŶƄž�ū�ŽŷŹŵŮ�źŵũŹŻ��ųŷŶŻŹũųŻũ��
ŭŮſŮŶŻŹũŴűŰũſűű�ųŷŶŻŹŷŴƈ�Ŷũŭ�ŻŮžŶűƀŮźųűŵű�źűźŻŮŵũŵű�Űũ�źƀŮŻ�ŽŷŹŵũŴűŰũſűű�
ŮŬŷ�ŸŹũūűŴ��'DYLG��6REROHZVNL�	�9DFFDUL���������œŷŶŮƀŶŷ��ŪŴŷųƀŮŲŶ�ŷŪŮźŸŮƀűūũŴ�
ű�ũūŻŷŶŷŵŶżƇ�űŭŮŶŻűƀŶŷźŻƅ�ƀŮŹŮŰ�ųŹűŸŻŷŸŹŷŻŷųŷŴƄ��ųŷŷŹŭűŶũſűƇ�ūŰũűŵŷŭŮŲ-
źŻūűŲ��žŹũŶŮŶűŮ�ŭũŶŶƄž�ű�ŶŮűŰŵŮŶŶŷźŻƅ�űŶŽŷŹŵũſűű�ū�žŷŭŮ�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�ű�Ż��ŭ��ŦŻŷ�
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Ŕ��ŋ��ŚŵŷŹŬżŶŷū��őŶźŻűŻżŻƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ſűŽŹŷūƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵȪ

ŵŶŷůŮźŻūŷ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻŮŲ�ŪŴŷųƀŮŲŶũ�ŸŷŰūŷŴƈŴŷ�ŹŮũŴűŰŷūũŻƅ�Źƈŭ�ŸŮŹŽŷŹŵũŻűūŶƄž�
Űũŭũƀ�űŰŪűŹũŻŮŴƅŶŷŬŷ�ŸŹŷſŮźźũ��ŷŪŮźŸŮƀűŻƅ��ŸŹŷźŻŷŻż�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�ŪŴũŬŷŭũŹƈ�
ŰŶũƀűŻŮŴƅŶƄŵ�źŷųŹũƂŮŶűƈŵ�űŶūŮźŻűſűŲ�ū�űŰŪűŹũŻŮŴƅŶƄŮ�ŵũŻŮŹűũŴƄ�ű�ŴŷŬűźŻű-
ųż��źųŷŹŷźŻƅ�ŸŹŷſŮźźũ�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ��ũūŻŷŵũŻűƀŮźųűŲ�ŸŷŭźƀŮŻ�ŬŷŴŷźŷū�ű�źūŮŭŮŶűŮ�
ŹŮŰżŴƅŻũŻŷū��żźŻŹũŶŮŶűŮ�ƀŮŴŷūŮƀŮźųŷŲ�ŷƁűŪųű�ű�ŸŹŮŭūŰƈŻŷźŻű�ŸŹű�ŹŮŬűźŻŹũſűű�
ű�ŷŪŹũŪŷŻųŮ�ŭŮŲźŻūűŻŮŴƅŶƄž�ŬŷŴŷźŷū��ŰũƂűŻż�ųŷŶŽűŭŮŶſűũŴƅŶŷźŻű�űŰŪűŹũŻŮŴƈ�
ű�űž�ūƄŪŷŹũ��'DUDPROD�	�7KHEXV��������S������ŞŷŻƈ�ŷŸƄŻ�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�ū�ŕŷźųŷūźųżƇ�
ŬŷŹŷŭźųżƇ�ŭżŵż�ŸŷŭūŮŹŬũŴźƈ�ŷŪŷźŶŷūũŶŶŷŲ�ųŹűŻűųŮ��ū�Żŷŵ�ƀűźŴŮ�ŻŮžŶűƀŮźųŷŬŷ�
ŸŴũŶũ���ŸŮŹźŸŮųŻűūŶŷźŻƅ�żŭŷŪźŻūũ�űźŸŷŴƅŰŷūũŶűƈ�ŪŴŷųƀŮŲŶũ�ŭŴƈ�ŹŮũŴűŰũſűű�Űũ-
ŭũƀ�űŰŪűŹũŻŮŴƅŶŷŬŷ�ŸŹŷſŮźźũ�ŸŹűŰŶũŮŻźƈ�ŶŮŷźŸŷŹűŵŷŲ��ŠŮŻųŷźŻƅ�ŸŹŷŹũŪŷŻųű�ŮŮ�
ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ƈūŴƈŮŻźƈ�ŰũŴŷŬŷŵ�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűƈ�źűźŻŮŵƄ�ŭűźŻũŶſűŷŶŶƄž�ŸŹũųŻűų�
ű�ŸŹũūűŴ��ŷŪŮźŸŮƀűūũƇƂűž�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻƅ�ūƄŪŷŹũ�

ŋƄūŷŭƄ
ŋ�ŸŷźŴŮŭŶŮŮ�ūŹŮŵƈ�ŸŷŶƈŻűŮ�mźŷŻūŷŹƀŮźŻūŷ}�ű�mźŷūŵŮźŻŶŷŮ�ŸŹŷűŰūŷŭźŻūŷ}�ũų-

ŻűūŶŷ�űźŸŷŴƅŰżŮŻźƈ�ū�ŸŷŴűŻŷŴŷŬűű��ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŵ�żŸŹũūŴŮŶűű�ű�źŷſűŷŴŷŬűű�
ū�ųũƀŮźŻūŮ�ŶŷūŷūūŮŭŮŶűƈ��őŰŶũƀũŴƅŶŷ�ƆŻũ�ųŷŶſŮŸſűƈ�żźŻũŶŷūűŴũ�ŶŷūŷŮ�ŷŻŶŷƁŮŶűŮ�
ų�ŸŹŮŭŷźŻũūŴŮŶűƇ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶƄž�żźŴżŬ�ű�ŪƄŴũ�ŶũŸŹũūŴŮŶũ�ŸŹŷŻűū�ŹƄŶŷƀŶŷŬŷ�
Ÿŷŭžŷŭũ�ų�ŷŹŬũŶűŰũſűű�ƆŻŷŲ�ŭŮƈŻŮŴƅŶŷźŻű��*LO��*DUFLD���������ŖŷūƄŲ�űŵŸżŴƅź�ŷŶũ�
ŸŷŴżƀűŴũ�ū�ŹũŰūűŻűű�ŭūűůŮŶűƈ�Űũ�ſűŽŹŷūŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ��ŘŷŶƈŻűŮ�mźŷūŵŮźŻŶŷŮ�
ŸŹŷűŰūŷŭźŻūŷ}�ƁűŹŷųŷ�űźŸŷŴƅŰżŮŻźƈ�ŸŹű�űŰżƀŮŶűű�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ�ŸŷŴűŻűųű�
ū�ſŮŴŷŵ��Řŷ�źŹũūŶŮŶűƇ�ź�ŸŷŶƈŻűƈŵű�mźŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūŷ}��mżƀũźŻűŮ�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶŷ-
źŻű}�ŹũźƁűŹŮŶŷ�ŻŷŴųŷūũŶűŮ�ſűųŴũ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ�ŸŷŴűŻűųű��ŰũŻŹũŬűūũƇƂŮŬŷ�
ŸŹŷŪŴŮŵƄ�ŸŷŴűŻűƀŮźųűž�ŸŹŷŮųŻŷū��żŸŹũūŴŮŶűƈ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ�ŸŷŴűŻűųŷŲ��źŷ-
ūŵŮźŻŶŷŲ�ŹũŰŹũŪŷŻųű�ű�ŹŮũŴűŰũſűű�ŷŪƂŮźŻūŮŶŶƄž�ſŮŶŶŷźŻŮŲ�ű�Ż��ŭ��ŚŷūŵŮźŻŶŷŮ�
ŸŹŷűŰūŷŭźŻūŷ�Ƞ�ƆŻŷ�Ŷŷūũƈ�ŸŷŰűſűƈ�ŭŮŵŷųŹũŻűƀŮźųŷŲ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ�ŸŷŴűŻűųű�
ū�żźŴŷūűƈž�ŶŮŷŸŹŮŭŮŴŮŶŶŷźŻű�ű�źŴŷůŶŷźŻű�
ŖŮųŷŻŷŹƄŮ�űźźŴŮŭŷūũŻŮŴű�źŷźŹŮŭŷŻŷƀűŴűźƅ�Ŷũ�ŸŹŮŭźŻũūŴŮŶűű�ŵũŻŮŹűũŴŷū��źūƈ-

ŰũŶŶƄž�ź�żŸŹũūŴŮŶűŮŵ�ƀŮŹŮŰ�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūŷ��źŷūŵŮźŻŶƄŵ�ŻūŷŹƀŮźŻūŷŵ�ű�źŷūŵŮźŻ-
ŶƄŵ�ŸŹŷűŰūŷŭźŻūŷŵ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ�ŸŷŴűŻűųű�ŶŮ�ŻŷŴƅųŷ�Ÿŷ�żųũŰũŶŶƄŵ�ũźŸŮųŻũŵ�
ŻŮŵƄ��Ŷŷ�ű�ź�ūŴűƈŶűŮŵ�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ�Ŷũ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶżƇ�ŸŷŴűŻűųż��ųŷŻŷŹũƈ�
ŪżŭŮŻ�źŷŷŻūŮŻźŻūŷūũŻƅ�żźŻŷŲƀűūŷŵż�ű�űŶųŴƇŰűūŶŷŵż�ŹũŰūűŻűƇ��.UHQMRYD�	�5DXGOD��
�������ŋ�ƆŻŷŵ�ŷŻŶŷƁŮŶűű�ŸŹŷūŷŭűŻźƈ�ŹũŰŴűƀűŮ�ŵŮůŭż�źŷūŵŮźŻŶƄŵ�ŸŹŷűŰūŷŭźŻūŷŵ��
ŷźŶŷūũŶŶƄŵ�Ŷũ�ŻŮžŶŷŴŷŬűƀŮźųűž�ŸŹŷūŷŭŶűųũž��ű�źŷūŵŮźŻŶƄŵ�ŸŹŷűŰūŷŭźŻūŷŵ��
ŷźŶŷūũŶŶƄŵ�Ŷũ�ŻŮžŶŷŴŷŬűƀŮźųűž�ūŷŰŵŷůŶŷźŻƈž�ŸũŹŻŶŮŹźŻūũ�ű�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ�
ſűŽŹŷūƄž�ŵŮŭűũŻŷŹŷū��ŘŷźŴŮŭŶŮŮ�ŸŹűŶűŵũŮŻ�ŽŷŹŵż�żƀũźŻűƈ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�ŷŻŷůŭŮźŻ-
ūŴŮŶűƈ�ź�ſŮŴƈŵű�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶƄž�ŸŹŷŬŹũŵŵ�ű�ŷŻūŮŻźŻūŮŶŶŷźŻű�Űũ�űž�ŹŮũŴűŰũſűƇ�
�2Ȣ%ULHQ��2IIHQKXEHU��%DOGZLQ��3KLOLSSL��6DQGV�	�*RUGRQ��������
ŖŷūƄŮ�ſűŽŹŷūƄŮ�ŸŴũŻŽŷŹŵƄ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŬŷ�żŸŹũūŴŮŶűƈ�ŷŪŮźŸŮƀűūũƇŻ�źŷ-

ūŵŮźŻŶŷŮ�ŸŹŷűŰūŷŭźŻūŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŲ�ŸŷŴűŻűųű�ź�Żũųűŵű�ŪũŰŷūƄŵű�ŶŷŹŵũŵű��
ųŷŻŷŹƄŮ�ŭŮŴũƇŻ�żƀũźŻűŮ�ŬŹũůŭũŶ�ŷŻųŹƄŻƄŵ��źŸŹũūŮŭŴűūƄŵ�ű�ŹũŰżŵŶƄŵ��őźžŷŭƈ�űŰ�
ƆŻŷŬŷ��źŷūŵŮźŻŶŷŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ�ŪżŭŮŻ�ŷŰŶũƀũŻƅ�źŷūŵŮźŻŶƄŮ�ŭŮŲźŻūűƈ�Ÿŷ�ŹũŰūűŻűƇ�
ŷŪƂŮźŻūũ��ųŷŬŭũ�źŮŻŮūŷŲ�ƆŽŽŮųŻ�źŷŻŹżŭŶűƀŮźŻūũ�źŷŰŭũŮŻ�ſŮŶŶŷźŻƅ�żƀũźŻűƈ��ŋ�ƆŻŷŵ�
źŴżƀũŮ�żŸŹũūŴŮŶűŮ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�żƀũźŻűƈ�ŻŮŵ�ūƄƁŮ��ƀŮŵ�ŪŷŴƅƁŮ�ūŷŰŵŷůŶŷźŻŮŲ�ŭŴƈ�
ųŷŵŵżŶűųũſűű��œŷŶŮƀŶŷ��ŮźŻƅ�ŵŶŷŬŷ�ŸŹŷŪŴŮŵ�ű�żŬŹŷŰ�Ŷũ�ŸżŻű�ūŶŮŭŹŮŶűƈ�ſűŽŹŷūƄž�
ūŷŰŵŷůŶŷźŻŮŲ�ū�ŸżŪŴűƀŶżƇ�źŽŮŹż��ŗŭŶũųŷ�ƆŻŷ�źųŷŹŮŮ�ūŹŮŵŮŶŶƄŮ�ŶŮźŷŷŻūŮŻźŻūűƈ�
ū�ŸŹŷſŮźźŮ�ŽŷŹŵűŹŷūũŶűƈ�źŷūŹŮŵŮŶŶŷŲ�ųżŴƅŻżŹƄ��ŷŹŬũŶűŰũſűű�ű�ŽŷŹŵ�ūŰũűŵŷ-
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ŭŮŲźŻūűƈ��ŷŪŮźŸŮƀűūũŮŵƄŮ�ſűŽŹŷūűŰũſűŮŲ��ŗŻƀũźŻű�ƆŻŷ�ű�ŭŮŵŷŶźŻŹűŹżŮŻ�ŸŹũųŻűųũ�
ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�Ŷũ�ŷźŶŷūŮ�źŮŻŮūƄž�ŻŮžŶŷŴŷŬűŲ�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄž�ŹŮŮźŻŹŷū�

ŊűŪŴűŷŬŹũŽűƀŮźųűŲ�źŸűźŷų

ŉŴŮųźŮŮū��ř��ŉ����������ŊŴŷųƀŮŲŶ�ųũų�űŰŪűŹũŻŮŴƅŶũƈ�ŻŮžŶŷŴŷŬűƈ�ŶŷūŷŬŷ�ŸŷųŷŴŮŶűƈ�Ƞ�ŸŮŹźŸŮų-
ŻűūƄ�ŸŹűŵŮŶŮŶűƈ�Ŷũ�ūƄŪŷŹũž�ū�źŷūŹŮŵŮŶŶŷŲ�řŷźźűű��ŋŮźŻŶűų�ŕŷźųŷūźųŷŬŷ�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŬŷ�
ŷŪŴũźŻŶŷŬŷ�żŶűūŮŹźűŻŮŻũ������ȟ���

ŋŷŴųŷūũ��Ŗ��ŉ����������ŋŷŰūŹũƂŮŶűŮ�ŵŷŭżźŷū�źżƂŮźŻūŷūũŶűƈ�ŔũŻżŹũ�ų�mŹũŭűųũŴƅŶŷŵż�ƆŵŸű-
ŹűŰŵż}��ŷŻ�ŸŹŮŸŷŰűſűŲ�ų�ũŽŽŷŹŭũŶźũŵ��ŚŷſűŷŴŷŬűƈ�ūŴũźŻű�����������ȟ����

ŌűŪźŷŶ��ōů��ōů����������ŦųŷŴŷŬűƀŮźųűŲ�Ÿŷŭžŷŭ�ų�ŰŹűŻŮŴƅŶŷŵż�ūŷźŸŹűƈŻűƇ��ŕŷźųūũ��ŘŹŷŬŹŮźź�
ŎŹŷžűŶũ��ŗ�ŋ����������śŮžŶŷŴŷŬűű�ƆŴŮųŻŹŷŶŶŷŬŷ�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈ�ū�řŷźźűű��ŋŮźŻŶűų�żŶűūŮŹźűŻŮ-
Żũ�������ȟ���

œżŻŮŲŶűųŷū��ō��Ŕ����������ŗźŷŪŮŶŶŷźŻű�ŸŹűŵŮŶŮŶűƈ�ŻŮžŶŷŴŷŬűŲ�ŹũźŸŹŮŭŮŴŮŶŶƄž�ŹŮŮźŻŹŷū�
ű�ſŮŸŷƀŮų�ŪŴŷųŷū��ŪŴŷųƀŮŲŶ��ū�ŶũŹŷŭŶƄž�ŬŷŴŷźŷūũŶűƈž��ŉųŻżũŴƅŶƄŮ�ŸŹŷŪŴŮŵƄ�ŹŷźźűŲźųŷŬŷ�
ŸŹũūũ�������������ȟ����'2,���������������ȟ�������������������ȟ���

ŔũŻżŹ��Ŋ����������ŘŮŹŮźŪŷŹųũ�źŷſűũŴƅŶŷŬŷ��ūūŮŭŮŶűŮ�ū�ũųŻŷŹŶŷ��źŮŻŮūżƇ�ŻŮŷŹűƇ��ŕŷźųūũ��őŰŭ��
ŭŷŵ�ŋƄźƁŮŲ�ƁųŷŴƄ�ƆųŷŶŷŵűųű�

ŚűŬũŴŷū��œ��Ŏ���ŚũŴűŶ��Ř��Ŋ���ŠżūũŴƅŶűųŷūũ��ŉ��Ś����������ŘŹűŵŮŶŮŶűŮ�ŻŮžŶŷŴŷŬűű�ŪŴŷųƀŮŲŶ�
ū�ŸŹũūŮ��ŸŷŴűŻűųŮ�ű�ŬŷźżŭũŹźŻūŮŶŶŷŵ�żŸŹũūŴŮŶűű��ŋŮźŻŶűų�řŷźźűŲźųŷŬŷ�żŶűūŮŹźűŻŮŻũ�
ŭŹżůŪƄ�ŶũŹŷŭŷū��ŚŮŹűƈ��ŧŹűŭűƀŮźųűŮ�Ŷũżųű������������ȟ�����'2,��������������������������
������������

ŚŵŷŹŬżŶŷū��Ŕ��ŋ����������ŊŴŷųƀŮŲŶ�ųũų�űŶźŻűŻżŻ�ŸŹŷſŮŭżŹŶŷŲ�źŸŹũūŮŭŴűūŷźŻű��ŘŷŴűź��ŘŷŴű-
ŻűƀŮźųűŮ�űźźŴŮŭŷūũŶűƈ�������ȟ����'2,�����������MSSV�����������

'DUDPROD��2��	�7KHEXV��'����������$UFKLWHFWXUH��&HQWULF�(YDOXDWLRQ�RI�%ORFNFKDLQ��%DVHG�6PDUW�
&RQWUDFW�(�9RWLQJ�IRU�1DWLRQDO�(OHFWLRQV��,QIRUPDWLFV����������ȟ����'2,����������LQIRUPDWLFV�������

'DYLG��$���6REROHZVNL��0��	�9DFFDUL��/����������%ORFNFKDLQ�IRU�'LJLWDO�*RYHUQPHQW��$Q�$VVHVVPHQW�RI�
3LRQHHULQJ�,PSOHPHQWDWLRQV�LQ�3XEOLF�6HUYLFHV��/X[HPERXUJ��3XEOLFDWLRQV�2IˋFH�RI�WKH�(XURSHDQ�
8QLRQ�

'DYLGVRQ��6���'H�)LOLSSL��3��	�3RWWV��-����������%ORFNFKDLQV�DQG�WKH�(FRQRPLF�,QVWLWXWLRQV�RI�&DSLWDOLVP��
-RXUQDO�RI�,QVWLWXWLRQDO�(FRQRPLFV������������ȟ�����'2,���������6����������������

(ULNVVRQ��.��	�9RJW��+����������2Q�VHOI�VHUYLFH�'HPRFUDF\��&RQˋJXUDWLRQV�RI�,QGLYLGXDOL]LQJ�
*RYHUQDQFH�DQG�6HOI��'LUHFWHG�&LWL]HQVKLS��(XURSHDQ�-RXUQDO�RI�6RFLDO�7KHRU\������������ȟ�����
'2,��������������������������

*LO��*DUFLD��5���'DZHV��6��	�3DUGR��7����������'LJLWDO�*RYHUQPHQW�DQG�3XEOLF�0DQDJHPHQW�
5HVHDUFK��)LQGLQJ�WKH�&URVVURDGV��3XEOLF�0DQDJHPHQW�5HYLHZ������������ȟ�����'2,��
�����������������������������

*LOOHVSLH��7����������7KH�3ROLWLFV�RI�Ȥ3ODWIRUPVȥ��1HZ�0HGLD�	�6RFLHW\������������ȟ�����'2,��
������������������������

*RUZD��5����������:KDW�LV�SODWIRUP�JRYHUQDQFH"�,QIRUPDWLRQ��&RPPXQLFDWLRQ�	�6RFLHW\���������
���ȟ�����'2,�����������������;�������������

-DQRZVNL��7���(VWHYH]��(��	�%DJXPD��5����������3ODWIRUP�*RYHUQDQFH�IRU�6XVWDLQDEOH�'HYHORSPHQW��
5HVKDSLQJ�&LWL]HQ��$GPLQLVWUDWLRQ�5HODWLRQVKLSV�LQ�WKH�'LJLWDO�$JH��*RYHUQPHQW�,QIRUPDWLRQ�
4XDUWHUO\�������ȟ����'2,����������M�JLT������������

.LD\LDV��$��HW�DO����������2XURERURV��$�3URYDEO\�6HFXUH�3URRI�RI��6WDNH�%ORFNFKDLQ�3URWRFRO��
&ULSWRJUDSK\�H3ULQW�$UFKLYH���ȟ���

.UHQMRYD��-��	�5DXGOD��5����������3ROLF\�'LIIXVLRQ�DW�WKH�/RFDO�/HYHO��3DUWLFLSDWRU\�%XGJHWLQJ�LQ�
(VWRQLD��8UEDQ�$IIDLUV�5HYLHZ���������ȟ����'2,��������������������������
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.¾EOHU��'��5RFKDW��3K���:RR��6�<��	�+HLGHQ��1��YDQ�GHU����������6WUHQJWKHQ�*RYHUQDELOLW\�UDWKHU�WKDQ�
'HHSHQ�'HPRFUDF\��:K\�/RFDO�*RYHUQPHQWV�,QWURGXFH�3DUWLFLSDWRU\�*RYHUQDQFH��,QWHUQDWLRQDO�
5HYLHZ�RI�$GPLQLVWUDWLYH�6FLHQFHV������������ȟ�����'2,��������������������������

1HII��*���-RUGDQ��7���0F9HLJK��6FKXOW]��-��	�*LOOHVSLH��7����������$IIRUGDQFHV��7HFKQLFDO�$JHQF\��DQG�
WKH�3ROLWLFV�RI�7HFKQRORJLHV�RI�&XOWXUDO�3URGXFWLRQ��-RXUQDO�RI�%URDGFDVWLQJ�	�(OHFWURQLF�0HGLD��
����������ȟ�����'2,������������������������������

2Ȣ%ULHQ��'���2IIHQKXEHU��'���%DOGZLQ��3KLOLSSL��-���6DQGV��0��	�*RUGRQ��(����������8QFKDUWHG�
7HUULWRULDOLW\�LQ�&RSURGXFWLRQ��7KH�0RWLYDWLRQV�IRU�����5HSRUWLQJ��-RXUQDO�RI�3XEOLF�$GPLQLVWUDWLRQ�
5HVHDUFK�DQG�7KHRU\������������ȟ�����'2,����������MRSDUW�PXZ���

2Ȣ5HLOO\��7����������*RYHUQPHQW�DV�D�3ODWIRUP��,Q�2SHQ�*RYHUQPHQW��&ROODERUDWLRQ��7UDQVSDUHQF\��
DQG�3DUWLFLSDWLRQ�LQ�3UDFWLFH��SS����ȟ�����86$��2Ȣ5HLOO\�0HGLD��6HEDVWRSRO��&DOLI�

6DQWRV��0��	�)DXUH��$����������$IIRUGDQFH�LV�3RZHU��&RQWUDGLFWLRQV�%HWZHHQ�&RPPXQLFDWLRQDO�
DQG�7HFKQLFDO�'LPHQVLRQV�RI�:KDWV$SSȢV�(QG�WR��(QG�(QFU\SWLRQ��6RFLDO�0HGLD�	�6RFLHW\��������
�ȟ����'2,��������������������������

9DQ�'LMFN��-���3RHOO��7��	�'H�:DDO��0����������7KH�3ODWIRUP�6RFLHW\��3XEOLF�9DOXHV�LQ�D�&RQQHFWLYH�
:RUOG��1HZ�<RUN��2[IRUG�8QLYHUVLW\�3UHVV�

:DQJ��+��)���:DQJ��-��/��	�7DQJ��4��+����������$�5HYLHZ�RI�$SSOLFDWLRQ�RI�$IIRUGDQFH�7KHRU\�LQ�
,QIRUPDWLRQ�6\VWHPV��-RXUQDO�RI�6HUYLFH�6FLHQFH�DQG�0DQDJHPHQW��������ȟ����'2,����������
MVVP������������

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

ōŴƈ� ſűŻűŹŷūũŶűƈ�� ŚŵŷŹŬżŶŷū�Ŕ��ŋ��őŶźŻűŻżŻƄ� ŭŷźŻżŸŶŷźŻű� ſűŽŹŷūƄž� ŸŴũŻŽŷŹŵ� ű� Ŭŷźż-
ŭũŹźŻūŮŶŶũƈ�żŸŹũūŴƈŮŵŷźŻƅ��Ƞ�ŧůŶŷ�ŹŷźźűŲźųűŲ�ůżŹŶũŴ�źŷſűũŴƅŶƄž�Ŷũżų��������ś������ɏ����
Ś�������

,167,787,216�)25�$))25'$1&(6�2)�',*,7$/�3/$7)2506�
$1'�38%/,&�*29(51$%,/,7<
/��9��6PRUJXQRY
/HRQLG�9��6PRUJXQRY��6W��3HWHUVEXUJ�6WDWH�8QLYHUVLW\��8QLYHUVLWHWVNDMD�QDE��������
6W��3HWHUVEXUJ����������5XVVLD��
(�PDLO����VPRUJXQRY#VSEX�UX��25&,'��������������������
$FNQRZOHGJHPHQWV��7KH�UHVHDUFK�ZDV�FDUULHG�RXW�WKURXJK�WKH�ˋQDQFLDO�VXSSRUW�RI�WKH�5XVVLDQ�
6FLHQźŮ�)RXQGDWLRQ��JUDQW�1R�������������Ȥ3ROLWLFDO�RQWRORJ\�RI�GLJLWDOL]DWLRQ��6WXG\�RI�LQVWL-
WXWLRQDO�EDVHV�IRU�GLJLWDO�IRUPV�RI�JRYHUQDELOLW\ȥ�

$EVWUDFW��3XEOLF�JRYHUQDELOLW\�RQ�D�GLJLWDO�SODWIRUP�LV�WKH�DIIRUGDQFH�HIIHFW�WKDW�RFFXUV�LQ�QHW-
ZRUNV�ZLWK�EURDG�FLWL]HQ�SDUWLFLSDWLRQ��1HWZRUN�SODWIRUPV�SURYLGH�FROODERUDWLRQ�EDVHG�RQ�DQ�
LQVWLWXWLRQDOL]HG�IRUP�RI� LQWHUDFWLRQ�WKDW� LV�PRUH�HIˋFLHQW�WKDQ�FRPSHWLWLYH�UHSUHVHQWDWLRQ��
'LJLWDO�SODWIRUPV�SURYLGH�WKH�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�SHUIRUPDWLYH�JRYHUQDQFH�IXQFWLRQV��LQFOXG-
LQJ�WKURXJK�WKHLU�DIIRUGDELOLW\�IRU� LQWHUDFWLRQ��&ROODERUDWLYH�SXEOLF�JRYHUQDQFH�SUHVXSSRVHV�
DQ�DSSURSULDWH�WHFKQLFDO�SODWIRUP�WKDW�PXVW�KDYH�VRPH�TXDOLWLHV�RI�DIIRUGDELOLW\��WKDW�LV��WKH�
DELOLW\� WR�DFW�DV�DQ� LQWHUPHGLDU\� IRU� WKLV� W\SH�RI� LQWHUDFWLRQ��7KH� WHFKQRORJLFDO�FRPSRQHQW��
H[SUHVVHG�LQ�WKH�FRQFHSW�RI�WKH�VWDWH�DV�D�SODWIRUP��LV�FKDUDFWHUL]HG�E\�WKH�SUHVHQFH�RI�RSSRU-
WXQLWLHV� IRU�FRRSHUDWLRQ��7KH� LGHD�RI�WKH�DUWLFOH� LV� WKDW�WKH�V\VWHP�RI�DIIRUGDELOLW\�RI�GLJLWDO�
SODWIRUPV� LQ� WKH�SURFHVV�RI� LQWHUDFWLRQ�HQVXUHV� WKH� IRUPDWLRQ�DQG�DSSURYDO�RI� WKH� UHOHYDQW�
LQVWLWXWLRQV�Ƞ�QRUPV��UXOHV�DQG�SUDFWLFHV��7KH�GLJLWDO�LQVWLWXWLRQDO�SODWIRUP�RI�WKH�EORFNFKDLQ�
RSHUDWHV�RQ�WKH�EDVLV�RI�LQVWLWXWLRQV�RI�HTXDOLW\��LQGLIIHUHQFH��UHFLSURFLW\�DQG�DXWRQRP\��SUR-
YLGHG�E\�DSSURSULDWH�DIIRUGDELOLW\�V\VWHPV��8VLQJ�WKH�H[DPSOH�RI�WKH�0RVFRZ�SODWIRUP�Ȥ$FWLYH�
&LWL]HQȥ�DQG�WKH�SUDFWLFH�RI�YRWLQJ��WKH�DIIRUGDELOLW\�RI�EORFNFKDLQ�WHFKQRORJ\�LV�VWXGLHG��)RU�
WKH� LQVWLWXWLRQ�RI�HOHFWLRQV�� WKH�ZD\�RI�GHWHUPLQLQJ�WKH�FRQGLWLRQV�IRU�WKH�WUXWK�RI�WKH�SHU-
IRUPHG�DFWLYLW\�LV�WKH�H[SUHVVLRQ�RI�FKRLFH��L��H��WKH�DELOLW\�RI�WKH�V\VWHP�WR�UHFRUG�WKH�ZLOO�RI�WKH�
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YRWHU��WR�VXPPDUL]H�WKH�YRWHV�UHFHLYHG�DQG�WR�SUHVHQW�WKH�RYHUDOO�UHVXOW��ZKLOH�PDLQWDLQLQJ�WKH�
FRQGLWLRQV�RI�DQRQ\PLW\��VHFUHF\��SXEOLFLW\�DQG�KRQHVW\��,Q�WKLV�UHJDUG��WKH�EORFNFKDLQ�DV�D�V\V-
WHP�RI�IDLU�FKRLFH�KDV�DOO�WKH�QHFHVVDU\�TXDOLWLHV�GHWHUPLQHG�E\�WKH�WHFKQRORJLFDO�SDUDPHWHUV�
RI�DIIRUGDELOLW\��%ORFNFKDLQ�LV�IRFXVHG�RQ�SURFHGXUDO�IDLUQHVV��ZKLFK�LV�H[SUHVVHG�LQ�WKH�WHFK-
QRORJLFDO�SRVVLELOLWLHV�RI�FRRSHUDWLRQ��%ORFNFKDLQ�SURPLVHV�D�QHZ�LQVWLWXWLRQDO�W\SH�RI�VRFLDO�
FRRUGLQDWLRQ�EDVHG�RQ�DIIRUGDELOLW\�VWUXFWXUHV�VXFK�DV�WRNHQL]DWLRQ��UHFLSURFLW\��VHOI�ELQGLQJ��
DQG�VHOI�RUJDQL]DWLRQ�
.H\ZRUGV��GLJLWDO�SODWIRUPV��SXEOLF�JRYHUQDELOLW\��FROODERUDWLRQ��DIIRUGDQFH��EORFNFKDLQ�
'2,�����������������������������

5HIHUHQFHV

$OHNVHHY��5��$����������%ORNFKH\Q�NDN�L]ELUDWHOȢQD\D�WHNKQRORJL\D�QRYRJR�SRNROHQL\D�Ƞ�SHUVSHN-
WLY\�SULPHQHQL\D�QD�Y\ERUDNK�Y�VRYUHPHQQR\�5RVVLL�>%ORFNFKDLQ�DV�7KH�(OHFWRUDO�7HFKQRORJ\�
RI�7KH�1HZ�*HQHUDWLRQ�Ƞ�3URVSHFWV�RI�$SSOLFDWLRQ�IRU�(OHFWLRQV�LQ�0RGHUQ�5XVVLD@��9HVWQLN�
0RVNRYVNRJR�JRVXGDUVWYHQQRJR�REODVWQRJR�XQLYHUVLWHWD�>%XOOHWLQ�RI�WKH�0RVFRZ�6WDWH�5HJLRQDO�
8QLYHUVLW\@������ȟ���

'DUDPROD��2��	�7KHEXV��'����������$UFKLWHFWXUH��&HQWULF�(YDOXDWLRQ�RI�%ORFNFKDLQ��%DVHG�6PDUW�&RQ-
WUDFW�(�9RWLQJ�IRU�1DWLRQDO�(OHFWLRQV��,QIRUPDWLFV����������ȟ����'2,����������LQIRUPDWLFV�������

'DYLG��$���6REROHZVNL��0��	�9DFFDUL��/����������%ORFNFKDLQ�IRU�'LJLWDO�*RYHUQPHQW��$Q�$VVHVVPHQW�RI�
3LRQHHULQJ�,PSOHPHQWDWLRQV�LQ�3XEOLF�6HUYLFHV��/X[HPERXUJ��3XEOLFDWLRQV�2IˋFH�RI�WKH�(XURSHDQ�
8QLRQ�

'DYLGVRQ��6���'H�)LOLSSL��3��	�3RWWV��-����������%ORFNFKDLQV�DQG�WKH�(FRQRPLF�,QVWLWXWLRQV�RI�&DS-
LWDOLVP��-RXUQDO�RI�,QVWLWXWLRQDO�(FRQRPLFV������������ȟ�����'2,���������6����������������

(ULNVVRQ��.��	�9RJW��+����������2Q�6HOI��6HUYLFH�'HPRFUDF\��&RQˋJXUDWLRQV�RI�,QGLYLGXDOL]LQJ�
*RYHUQDQFH�DQG�6HOI��'LUHFWHG�&LWL]HQVKLS��(XURSHDQ�-RXUQDO�RI�6RFLDO�7KHRU\������������ȟ�����
'2,��������������������������

(URKLQD��2��9����������7HNKQRORJLL�HOHNWURQQRJR�JRORVRYDQL\D�Y�5RVVLL�>(OHFWURQLF�9RWLQJ�7HFKQRO-
RJLHV�LQ�5XVVLD@��9HVWQLN�XQLYHUVLWHWD�>7KH�%XOOHWLQH�RI�8QLYHUVLW\@�������ȟ���

*LEVRQ��-����������(NRORJLFKHVNL\�SRGNKRG�N�]ULWHOȢQRPX�YRVSUL\DWL\X�>7KH�(FRORJLFDO�$SSURDFK�WR�
9LVXDO�3HUFHSWLRQ@��0RVFRZ��3URJUHVV�

*LO��*DUFLD��5���'DZHV��6��	�3DUGR��7����������'LJLWDO�*RYHUQPHQW�DQG�3XEOLF�0DQDJH-
PHQW�5HVHDUFK��)LQGLQJ�WKH�&URVVURDGV��3XEOLF�0DQDJHPHQW�5HYLHZ������������ȟ�����'2,��
�����������������������������

*LOOHVSLH��7����������7KH�3ROLWLFV�RI�Ȥ3ODWIRUPVȥ��1HZ�0HGLD�	�6RFLHW\������������ȟ�����'2,��
������������������������

*RUZD��5����������:KDW�LV�3ODWIRUP�*RYHUQDQFH"�,QIRUPDWLRQ��&RPPXQLFDWLRQ�	�6RFLHW\���������
���ȟ�����'2,�����������������;�������������

-DQRZVNL��7���(VWHYH]��(��	�%DJXPD��5����������3ODWIRUP�*RYHUQDQFH�IRU�6XVWDLQDEOH�'HYHORSPHQW��
5HVKDSLQJ�&LWL]HQ��$GPLQLVWUDWLRQ�5HODWLRQVKLSV�LQ�WKH�'LJLWDO�$JH��*RYHUQPHQW�,QIRUPDWLRQ�
4XDUWHUO\�������ȟ����'2,����������M�JLT������������

.LD\LDV��$��HW�DO����������2XURERURV��$�3URYDEO\�6HFXUH�3URRI�RI��6WDNH�%ORFNFKDLQ�3URWRFRO��&ULS-
WRJUDSK\�H3ULQW�$UFKLYH���ȟ���

.UHQMRYD��-��	�5DXGOD��5����������3ROLF\�'LIIXVLRQ�DW�WKH�/RFDO�/HYHO��3DUWLFLSDWRU\�%XGJHWLQJ�LQ�
(VWRQLD��8UEDQ�$IIDLUV�5HYLHZ���������ȟ����'2,��������������������������

.¾EOHU��'��5RFKDW��3K���:RR��6��<��	�+HLGHQ��1��YDQ�GHU����������6WUHQJWKHQ�*RYHUQDELOLW\�UDWKHU�WKDQ�
'HHSHQ�'HPRFUDF\��:K\�/RFDO�*RYHUQPHQWV�,QWURGXFH�3DUWLFLSDWRU\�*RYHUQDQFH��,QWHUQDWLRQDO�
5HYLHZ�RI�$GPLQLVWUDWLYH�6FLHQFHV������������ȟ�����'2,��������������������������

.XWH\QLNRY��'��/����������2VREHQQRVWL�SULPHQHQL\D�WHNKQRORJL\�UDVSUHGHOHQQ\NK�UH\HVWURY�
L�WVHSRFKHN�EORNRY��EORNFKH\Q��Y�QDURGQ\NK�JRORVRYDQL\DNK�>3HFXOLDULWLHV�RI�$SSOLFDWLRQ�RI�
7HFKQRORJLHV�RI�'LVWULEXWHG�5HJLVWHUV�DQG�%ORFNFKDLQ��%ORFNFKDLQ��IRU�7KH�3RSXODU�9RWH@��



19ťŭŴŵ�ŷŵŸŸůŰŸűůŰ�ŭźŷŴŧŲ�ŸŵŽůŧŲƃŴƂż�Ŵŧźű��������ř������ɍ�6RXWK�5XVVLDQ�-RXUQDO�RI�6RFLDO�6FLHQFHV��������������

Ŕ��ŋ��ŚŵŷŹŬżŶŷū��őŶźŻűŻżŻƄ�ŭŷźŻżŸŶŷźŻű�ſűŽŹŷūƄž�ŸŴũŻŽŷŹŵȪ

$NWXDOȢQ\\H�SUREOHP\�URVVL\VNRJR�SUDYD�>$FWXDO�3UREOHPV�RI�5XVVLDQ�/DZ@������������ȟ����'2,��
�������������ȟ�������������������ȟ���

/DWRXU��%����������3HUHVERUND�VRWVLDOȢQRJR��YYHGHQL\H�Y�DNWRUQR��VHWHYX\X�WHRUL\X�>5HDVVHPEOLQJ�WKH�
6RFLDO��$Q�,QWURGXFWLRQ�WR�$FWRU��1HWZRUN��7KHRU\@��0RVFRZ��,]G��GRP�9\VVKH\�VKNRO\�HNRQRPLNL�

1HII��*���-RUGDQ��7���0F9HLJK��6FKXOW]��-��	�*LOOHVSLH��7����������$IIRUGDQFHV��7HFKQLFDO�$JHQF\��DQG�
WKH�3ROLWLFV�RI�7HFKQRORJLHV�RI�&XOWXUDO�3URGXFWLRQ��-RXUQDO�RI�%URDGFDVWLQJ�	�(OHFWURQLF�0HGLD��
����������ȟ�����'2,������������������������������

2Ȣ%ULHQ��'���2IIHQKXEHU��'���%DOGZLQ��3KLOLSSL��-���6DQGV��0��	�*RUGRQ��(����������8QFKDUWHG�7HUUL-
WRULDOLW\�LQ�&RSURGXFWLRQ��7KH�0RWLYDWLRQV�IRU�����5HSRUWLQJ��-RXUQDO�RI�3XEOLF�$GPLQLVWUDWLRQ�
5HVHDUFK�DQG�7KHRU\������������ȟ�����'2,����������MRSDUW�PXZ���

2Ȣ5HLOO\��7����������*RYHUQPHQW�DV�D�3ODWIRUP��,Q�2SHQ�*RYHUQPHQW��&ROODERUDWLRQ��7UDQVSDUHQF\��
DQG�3DUWLFLSDWLRQ�LQ�3UDFWLFH��SS����ȟ�����86$��2Ȣ5HLOO\�0HGLD��6HEDVWRSRO��&DOLI�

6DQWRV��0��	�)DXUH��$����������$IIRUGDQFH�LV�3RZHU��&RQWUDGLFWLRQV�%HWZHHQ�&RPPXQLFDWLRQDO�
DQG�7HFKQLFDO�'LPHQVLRQV�RI�:KDWV$SSȢV�(QG�WR��(QG�(QFU\SWLRQ��6RFLDO�0HGLD�	�6RFLHW\��������
�ȟ����'2,��������������������������

6LJDORY��.�(���6DOLQ��3�%���&KXYDOȢQLNRYD��$�6����������3ULPHQHQL\H�WHNKQRORJLL�EORNFKH\Q�Y�SUDYH��
SROLWLNH�L�JRVXGDUVWYHQQRP�XSUDYOHQLL�>$SSOLFDWLRQ�RI�%ORFNFKDLQ�7HFKQRORJ\�LQ�/DZ��3ROLWLFV�DQG�
3XEOLF�$GPLQLVWUDWLRQ@��9HVWQLN�5RVVL\VNRJR�XQLYHUVLWHWD�GUX]KE\�QDURGRY��6HUL\D��<XULGLFKHVNL\H�
QDXNL�>58'1�-RXUQDO�RI�/DZ@������������ȟ�����'2,��������������������������������������

6PRUJXQRY��/��9����������%ORNFKH\Q�NDN�LQVWLWXW�SURWVHGXUQR\�VSUDYHGOLYRVWL�>%ORFNFKDLQ�DV�DQ�
,QVWLWXWLRQ�RI�3URFHGXUDO�-XVWLFH@��3ROLV��3ROLWLFKHVNLH�LVVOHGRYDQL\D�>3ROLV��3ROLWLFDO�6WXGLHV@�����
��ȟ����'2,�����������MSSV�����������

9DQ�'LMFN��-���3RHOO��7��	�'H�:DDO��0����������7KH�3ODWIRUP�6RFLHW\��3XEOLF�9DOXHV�LQ�D�&RQQHFWLYH�
:RUOG��1HZ�<RUN��2[IRUG�8QLYHUVLW\�3UHVV�

9RONRYD��1��$����������9R]YUDVKFKHQL\H�PRGXVRY�VXVKFKHVWYRYDQL\D�/DWXUD�N�ȤUDGLNDOȢQRPX�HP-
SLUL]PXȥ��RW�SUHSR]LWVL\�N�DIIRUGDQVDP�>7KH�5HWXUQ�RI�/DWRXUȢV�0RGHV�RI�([LVWHQFH�WR�m5DGLFDO�
(PSLULFLVP}��IURP�3UHSRVLWLRQV�WR�$IIRUGDQFHV@��6RFLRORJL\D�YODVWL�>6RFLRORJ\�RI�$XWKRULW\@��
���������ȟ����

:DQJ��+��)���:DQJ��-��/��	�7DQJ��4��+����������$�5HYLHZ�RI�$SSOLFDWLRQ�RI�$IIRUGDQFH�7KHRU\�LQ�
,QIRUPDWLRQ�6\VWHPV��-RXUQDO�RI�6HUYLFH�6FLHQFH�DQG�0DQDJHPHQW��������ȟ����'2,����������
MVVP������������

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

)RU�FLWDWLRQ��6PRUJXQRY�/��9��,QVWLWXWLRQV�IRU�$IIRUGDQFHV�RI�'LJLWDO�3ODWIRUPV�DQG�3XEOLF�*RYHUQ-
DELOLW\��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\�������


