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�¬dt¯�²À´��°®�¶³¦±Â°�À±Â��¿¦|�¦�Â

b �
°Z°Àc�¿z-��Àvºº] À±Â

�±Â°���¬dt¯�²À´��°®�¿z-��¶³¦±Â°�À±Â��¿¦|�¦
�±Â°���¬dt¯�ªo¦z¯�°®

ÎÐÏÎÑÏÑÖÔ�ÎÐÎÐ�ÏÎÏÎ�ÑÏÑÏ�ÑÖÎÐ�ÑÖ
b¿®Âvp¯�©v�z �ÏÐÍ�Ð DÒÑÎ�Õ DÎÓÑÓ�Ñ DÏÏÍÓ� ÔÏÎ�Ô DÐÑ�Ó DÒÏ�ÑÕÍ�ÔÒÑ�Ö v�°®�ÏÒÎÔÕ EÑÖÔ�Ó EÎÓÐÎ DÏÎÒÎ�ÑÎÑ�Ï EÐÑ�Ò DÒÐ�ÖÔÑ�ÐÒÑ�Ò v�°®�ÒÍÎÑÓ�Õ FÑÏÔ�Ô FÎÒÎÓ�Ö EÏÎÎÔ�ÐÔ�Ó FÐÎ�Ï EÒÎ�ÕÕÒ�ÕÒÒ�Õ
Äx�¯�®¦º¯�®§¦zc

15&��ÑÏÖ�ÑÎÓÍÔ�ÖÏÎÔÐ�ÐÎÑ�ÒÐÐ�ÕÒÎ�ÐÕÍ�ÔÒÒ�Î
15& ���ÎÍ��ÑÕÒ�ÔÎÒÕÑ�ÎÏÎÑÐ�ÔÎÑ�ÒÐÐ�ÎÒÏ�ÐÔÖ�ÕÒÒ

��3�Í�ÍÒ��v³°¦®�Ä°¦®¾´�¯�»Èds¦�z.¿v¨¿�Z]�v´d�À³�¶]Z�¯�»Âzo�Ä¦°¦®�¶§�Ä®¦v�¦�Àºd��z·�°®���D�F

bºpc�¾-±Â°�ÑÖ ²ºº� °®�Z·¶kºk�Àv]�À±Â�¾«Â ��3�Í�ÍÒ�
�ÎÐ ²À´º� °®���3!Í�ÍÒ��bºº�z.³�°¦z£�b¿®Âvp¯�©v��zÀgPc
bºº¿®Âvp¯�vººº�°®�ÒÍ ÁÂz-�¶º§ ¾«Zºo °®��¾-±Â°�ÑÏ Â�ÏÎ
Â�°¦®bº¿®Âvp¯�ÄZºº·ÁÂz-�²À]�»Èds¦��b�¦®�¦°�À±Â�²¿zd°§
ÑÖ ²º� °®�¶º§ ²º¿¦�Zºc �b�Zº¿ �·Zº§ jºº¿°vc�¶]�v·Z��ÁÂz-
Â�Z¸º³¡�²ºÀ]�¾cÂZº c��¾³¦z^ººk v�°�Áv¿v��±Âz]�ªÀ«®�¶]��¾-±Â°
zÀ]Â±�³°¦|-�Z]�j¿Zd³�²¿¦���3!Í�ÍÒ��v�³�Áv·Z�¯�v·Z��ÁÂz-
Zº] ¾º À§�bº¿®Âvp¯�¾Zºº°�¦�Z]�v³®z§�¿È�¦�¶§���ÏÔ��Àº�À«�Â
²º� °®�¾³¦z^ºk vºº�°�¾-±Â°�ÎÏ Zc�Ó ²��°®�v�°®�ÒÍ©v�
®¦ºº¯ ®º§¦zc��²ººÀ´#®·��®°¦®�¾³¦ºs®·��v��Áv·Z�¯�¾-±Â°�ÑÖ
zÀgPºc �¾-±Â°�ÏÎ Zºc ÎÐ� bºº¿®Âvp¯�Á°Â®�±¦�~��ÁzÀk�Äx�¯
�º¬dt¯�²À´º� °®�¾º�¿Z¯±¡�ÄZºº·ÁÂz-�Àv]�À±Â�z]�Ä°¦®¾´�¯
�ÁzÀººk Äx�¯�®¦º¯�¾«®Z�d¯Z³ v�°¾¯�z�³�¶]���3!Í�ÍÒ��b�¦v³
Äxº�¯�®¦ººº¯ ®§¦zc��¿¦|�¦�Áv��\kº¯ �¶´À¯¡�ÄZ·vÀ�¦�Á&¿Â ¶]
¶dº�¦v³�zÀgPºc °¦®bºº¿®Âvp¯�ÄZ·ÁÂz-�°®�À±Â��¿¦|�¦�z]�ÁzÀk
¶º§ ²ºº¿¦�z]�¾´^¯��ÎÑ��zÀ]Â±�Â�Àº�À«�³°¦|-�Z]�j¿Zd³�²¿¦��v�Z]
¶ºº´À¯¡�vÀ�¦�Â�²ÀXcÂz��À¦|À¯��¿¦|�¦�Z]��b¿®Âvp¯�¾Z°�¦�±¦�~�
¾«Â��®°¦®�¾³¦ºs®·��Áv�³�Áv¿®�Àv]�À±Â�°®�¾cÂZ c�ÁzÀk�²¿|À«
vº�°�b�zº�²Zº�¦�zºº] ¶§�v³°ÂZ]�²¿¦�z]�ÀZ-v´·Â&� ±¦�¾sz]
zº�³�¶º] �Z¸ºº³¡�Àv]�¾¿ZÀ°À��\À§zc�|À³ Â��Z·¶kºk�°Z�d³¦�®°º¯
¶´ºÀº¯¡�ÄZº·vºÀ�¦�¶º] Ä°Âz�±Z]�Á°Â®�°®�Z·¶kºk�±ZÀ³�v�°¾¯

��ÎÖ��v�Z]�zc®Z¿±��²À³ºÀd¯�Â�²¿|À«�¶¬°k�±¦��Ä°Âz�
zººg¦�bººº¿®Âvp¯�©vº� ¶º§ ®ºº�¾¯�Ávº¿®�Ï ¾Âvºk °®
¾-±Â°�ÏÎ²ºº� Zc�¶³¦±Â°�À±Â��¿¦|�¦�z]��3�Í�ÍÒ��Ä°¦®¾´�¯
ÎÐ�Ô ²À´ºº� °®��b�¦�¶d�°�²À]�±¦�zg¦�²¿¦ �À¡�±¦�~��¾«Â��®°¦®
¶ºº]��¶ººº³¦±Â°�À±Â��º¿¦|�¦�²¿zdº°§�¾-±Â°�ÏÎ�ÎÐ Â�¾-±Â°
vººººº�°®�ÒÍ ÁÂz-�À¡�±¦��±Â°�°®�¿z-�ÐÎ�Ï Â�Ô�Ó \ººººÀczc
�¾´ººº� ÄZº·Á°Â®�z.º¿®�°®�¾º«Â���3�Í�ÍÒ��®ºº] bº¿®Âvp¯
¶º] b^�³��b�z-�°¦z£ b¿®Âvp¯�v�°®�ÒÍ z]¦z]�°®�¶§�¾·Âz-
Â��¾-±Â°�ÑÏ Zººc ÏÎ��¶]Z�¯�À±Â��¿¦|�¦�Ä¦°¦®�z.¿®�ÄZ·ÁÂz-
z.³ZºÀ]�¸ºº�º¯ ²º¿¦��®ºº] �¾-±Â°�ÑÖ Zººc ÑÏ��Äzd�À]�¾do�Z¿
Ávºº� f�Z]�Â�Á®º]�b¿®Âvp¯�±¦�~��Á°Â®�¾��°®�¾³¦z^k�v�°
Zºº] Ä°¦®¾º´�¯�©ÂZº c��º¬dt¯�ÄZº·ÁÂz-�¾-±Â°�ÑÖ À±Â�Zºc
|Àº³ �ÎÐ��À¦°Zº¨°·�Â�Àººº�À«���Ï¾Âvk� v´�Z]�¶d�¦v³�z.¿v¨¿
°®�¾ºº À§�b¿®Âvp¯�v�°®�ÒÒ ¶§�¾¿Z·¶kºk�¶§�v³®¦®�³°¦|-
À±Â��º¿¦|�¦�¾-±Â°�ÏÎ Zºc ÎÎ ²ºº� °®��Áv��¾Z°�¦�Z¸³¡�®°º¯

�v³¦¶d�¦®�Äzd°§�¶³¦±Â°
zÀgPºc |Àº³ bº¿®Âvp¯�Á°Â®�±¦�~ºº� ÁzÀk�Äx�¯�®¦º¯�®§¦zc
²À´º� °®�¾ºº�¿Z¯±¡�ÄZ·ÁÂz-�¶³¦±Â°�À±Â��¿¦|�¦�z]�Ä°¦®¾´�¯
zº§¯�¶º§ ¶º³º- ÀZºº°·��Á°Z] ²¿¦�°® ��3!Í�ÍÒ��b�¦v³��¬dt¯
\ºkº¯�¶ºº´À¯¡�ÄZ·vÀ�¦�Â�²ÀXcÂz���ÄÞz³¦�¾³¦|À¯Z³�>ÇZ°do¦ �v�
�bº�¦�Ávº� ¾º�¿Z¯±¡�ÄZº·ÁÂz-�À±Â��ºº¿¦|�¦�Àv�³�°¦®¾´�¯
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�����±¦�~��ÁzÀk�Äx�¯ ®¦º¯�®§¦zc��¿¦|�¦�Â�¶À«Â¦�²À´��°®�¾¿¦x��b¿®Âvp¯�©v��zÀgPc

ÎÒÒ

À±Â��ºº¿¦|�¦�°®�¾cÂZ c v³®z§�³°¦|-�|À³ �ÎÑ��zÀ]Â±�Â�Àº�À«
¾-±Â°�ÎÏ Zc�Ó ²��°®�¶§ ¾¿Z·¶kºk�¾-±Â°�ÏÎ Zc�ÎÏ ¶³¦±Â°
ÄÂZºo ÁzÀºk Zºº] À¡�±¦�~��Â�¶d�¦®�¾�°§�b¿®Âvp¯�v�°®�ÒÍ
Zºº] ¶�¿Z¤¯�°®��v³v��¶¿x�c��ÎÔ��15& ±¦��À]�²¿|À«�v�°®�ÎÍ

�v�³�Áv¿®�v·Z��ÁÂz-
bº¿®Âvp¯�vº�°®�ÒÍ ¾Zº°�¦�¶º§ ®¦®�ÀZºº�³��¿Z¯±¡�j¿Zd³
»zºº�¯�°¦®¾´�¯��·Z§�f�Z]�¾-±Â°�ÎÐ Zc�Ô ²À´��°®�¾¿¦x�
�3�Í�ÍÒ��vºº� ¾-±Â°�ÏÎ Zºººc ÎÐ Á°Â® °®�Z·¶ºkºk�Ä¦xº�
¶º] Z·¶ºkºk ¶º³¦±Â°�½¦°ººs »zº�¯�À¦|Àºº¯ ¾«Â���Ð ¾Âvk�
À¡�¶�¿Z¤¯�Â �b¿®Âvp¯�Á°Â®�ÀZ¿Z��°®�Àv]�À±Â�v�°®�©°º�
Z¸º³¡�Ä¦xºº� »z�¯�°¦®¾´�¯��¿¦|�¦�Áv´·® ÀZ�³ v·Z��ÁÂz-�Z]
±¦�¾º¨¿�vºº�°¾¯�z�³�¶]��²¿¦z]Z´]���3�Í�ÍÒ� b�¦�²��²¿¦ °®
ÄZ·¶ººkºk�°®�¾³¦z^ºººk vº�°�Ávº¿v��±Âzº] ¾«Zº°do¦�ªº¿Ç®
À±Â�¶º] b^º�³�½¦°ºººs »z�¯�v�°®��¿¦|�¦��°¦®b¿®Âvp¯
³Â° °®�Á&º¿Â�¶ºº] ¶¬X�¯�²¿¦��v�Z]�Ä°Âz�±Z]�Á°Â®�¾��°®�Àv]
Ávºº� ²À¯Pc ÄÞz³¦�¶§��¾ À§©°º��¶]�¾¿¦x� b¿®Âvp¯�¾Z°�¦
zdºº�À]��v]Z¿¾¯��·Z§�ÁzÀk�À®z§�®Àlo�b¬� ¶]�Z·¶kºk�Ä¦z]
Ä®Âvºo Zºc Z·¶ºkºk ©°ººº� ²¿¦�°®�¦z¿±��®°ºs¾¯�®�#�¶]
¦°�¦xº� »zº�¯��®ººs ÄÞzº³¦�²À¯Pººc Ä¦z]�v� v´·¦ºs�°º^l¯
vº·¦ºs�zºc®Àlo�Z¸º³¡�³°¦º-�ÁZ.dºº�®�¶lÀd³�°®��v´·®��¿¦|�¦
¶º] Z¸ºº³¡�½¦°ºs�»z�¯�À¦|À¯�À®º]�zcÇZ]�ªÀ«®�²À°·�¶]�Â��v�
¶º] ¾º¤�´¯�v·Zº� ÁÂz-�Zºº] ¶�¿Z¤¯�°®��Àv]�À±Â�v�°®�©°º�
�ÎÐ� À¦°Zº¨°· Â�Àºº�À«�³°¦|-�Zºº] ¶¬�Zo�j¿Zd³��v�°¾¯�z�³
ÒÒ ¾-±Â°�ÎÎ Zºc Ñ ²º� °®�¶º§ ¾¿Z·¶ºkºk�¶º§ ²ºº¿¦�z]�¾´^¯
¾-±Â°�ÏÎ Zººc ÎÎ ²º� °®�v³¦¶dº�¦®�¾º À§�bº¿®Âvp¯�vº�°®
Â�v´dº�¦®�v·Zºº� ÁÂz-�¶]�b^�³�Äzd°§�¶³¦±Â°�½¦°ºs�»z�¯
�Á®zº¨³ ÄzÀÀ�c�Z¸³¡�½¦°ºs�»z�¯�¾-±Â°�ÒÓ Zc�z ��Á°Â®�°®

�®°¦®�¾³¦ºs®·
ÏÎ�ÎÐ ²ºº� °®�b¿®Âvp¯�À¦°Â®�±¦�~��Äx�¯�®¦º¯�®§¦zc
bºº�¦®�¶ººº³¦±Â°�½¦°ººs »zº�¯�zº] Ä°¦®¾º´�¯�zºg¦�¾-±Â°
ÁzÀºk Zº] bº¿®Âvp¯�À¦°Â®�±¦�~º� ¶ºº§ ¾¿Z·ÁÂz-���3�Í�ÍÒ�
½¦°ººs »zº�¯�Ä¦°¦®��º¬dt¯�²À´ºº� °®��v³v��¶¿x�c�15&

±¦�zdº�À]�ÁzÀººk Z] Áv��¶¿x�c�ÄZ·ÁÂz-�¶]�b^�³�Äzd°§�¶³¦±Â°
²º¿¦�¶kºc�ÀZ¿Z� ¶d¨³�¾«Â��v³®º]�b¿®Âvp¯�Á°Â®�±¦�~��15&
½¦°ººs »zºº�¯��¿¦|�¦�Â�ÁzÀk�Äx�¯�®¦º¯�®§¦zc��¿¦|�¦��¶§
zÀgPºc �¾-±Â°�ÏÎ�ÎÐ� bºº¿®Âvp¯�Á°Â®�±¦�~� ¼º��ÄZ·ÁÂz-
�¶º´À¯± ²º¿¦�°® �bºº�¦v³�Á°Â®�²¿¦�°®�Z¸³¡�v�°�b�z��z]�¾d^h¯
vºº�°®�ÒÍ ¾Z°�¦�±¦�~��¶§�v³®z§³°¦|-��ÎÑ��zÀ]Â±�Â�Àº�À«
»zºº�¯�z]�ÄzÀgPc�ÁzÀk�²ÀXcÂz��À¦|À¯��¿¦|�¦��¾�°§�b¿®Âvp¯
Â�¦±ºd³Zº� ¾º«Â��bº�¦�¶dºº�¦v³�¾-±Â°�ÏÎ�ÎÏ ²��°®�½¦°ºs
¾Zºº°�¦�±¦�~ºº� ¶ººº§ ¾¿Zº·ÁÂz-�vº³®z§�ÀZºÀ]��ÏÐ��À¦°Zº¨°·
¿Zºs ²ºÀXcÂz��vºº�°®�ÏÒ ÄÂZo�ÄZ·ÁzÀk�Z]�¾¿¦x��b¿®Âvp¯
ÄZº·ÁÂz-�¶]�b^�³�Äzd�À]�¶³¦±Â° ½¦°ºs�»z�¯�v³v��¶¿x�c

�v³¦¶d�¦®�z.¿®
Ñ ¾Âvºk °®�¶ºº§ ¶³º-�ÀZ°·�|À³�¦x��ª¿v^c�\¿z��®°º¯ °®
Z·¶ººkºk�¾¿¦x��ª¿v^c�\¿z��z]�b¿®Âvp¯�©v���b�¦�Áv¯¡
¾º«Â���3�Í�ÍÒ��bº�¦®�°¦®¾´�¯�Äzg¦�b¿®Âvp¯�Á°Â®�¾��°®
��3!Í�ÍÒ��®ººº^³�°¦®¾ºº´�¯�zÀgPººc ²ºº¿¦�z.ººº¿®�²À´º� Ä¦zº]
Zºc Ô� bºº¿®Âvp¯�Á°Â®�¾��°®�¦x��ª¿v^c�\¿z��²¿zc\�Z´¯Z³
bºº¿®Âvp¯ v�°®�ÏÒ~���Â�v�°®�ÒÍ ÁÂz-�°® �¾-±Â°�ÎÐ
zÀgPººc b¿®Âvp¯�©v��Z¸´c�¶³�|À³�z.¿®�²À´��°® ¾«Â��v��Áv¿®
bº¬��¶º] ¶º¨¬]��bº�¦v³�¾º¿¦x��ªº¿v^c�\ºº¿z��z]�Ä°¦®¾´�¯
ÁÂz-�Á&º¿Â�¶ºº] Â��°¦®b¿®Âvp¯�ÄZ·ÁÂz-�v�°�b�z���¿¦|�¦
ªºº§ Ä¦z]�¦x��ª¿v^c�\¿z���Ä°Âz�±Z]�Á°Â®�¾��°®��v�°®�ÒÍ
vº� zd¸ºº] Ä°¦®¾´�¯�zÀ��°º��¶]�v·Z��ÁÂz-�Z]�¶�¿Z¤¯�°®�Á°Â®
Ä¦zº] ¶º§��Ávºº� nÀp�c�Ä¦x��ª¿v^c�\¿z��¶d^«¦���3!Í�ÍÒ�
¶]�½¦°ºs�»z�¯�±¦�v�°®�ÒÍ Â�ÏÒ z¿®Z¤¯�b�t³ À¡�¶^�Zp¯
~�º� Â��vº� ®º§ ½ºd¬º� ¶dºº�º��¾¿¦x��³±°¦�²d�¦v³�ªÀ«®
ªº¿v^c�\º¿z� ¶ºº§ ®¦® ÀZ�³ |À³��v¿®z-�¶^�Zp¯�ª¿v^c�\¿z�
©ÂZºº c�v·Zºº� ÁÂz-�Â�°¦®bºº¿®Âvp¯�ÄZººº·ÁÂz-�²ºÀ]�¦xº�
¾¿¦x��ª¿v^c�\¿z���²¿¦�z]�ÀÂ|�¦ ��3!Í�ÍÒ� ®°¦v³�Ä°¦®¾´�¯
®º^¸º] �¾-±Â°�ÑÖ Zºc Ô���¿Zºº¯±¡�Á°Â®�ª§�Ä¦z]�Áv��nÀp�c
°® ¦°�°¦®bº¿®Âvp¯�ÄZº·ÁÂz-�Ä¦xº� ªºº¿v^c�\¿z��zÀ-®�#

��Ñ ¾Âvk��v·®¾¯�ÀZ�³�v·Z��ÁÂz-�Z]�¶�¿Z¤¯
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ÎÐÕÏ ÀZd�]Zc���¿Â®�Á°Z°����®d ·�¾Z����¾�À^���]Z´¯�Â�Ä±°ÂZ�§�Àº´��Â�¿º¬�

ÎÒÓ

²À´� °®�½¦°ºs »z�¯�²À.³ZÀ¯�z]�b¿®Âvp¯�¾Z°�¦�±¦�~� ÁzÀk�Äx�¯�®¦º¯�®§¦zc��¿¦|�¦�Â�¾¿¦x��b¿®Âvp¯�©v��zÀgPc��Ð¾Âvk
�¬dt¯

b �
°Z°Àc�±Â°���¬dt¯�ªo¦z¯�°®�½¦°ººs ¶³¦±Â°�»z�¯�Àv]�À±Â�v�°®��½¦°ºs�»z�¯

ÎÐ�ÏÎÏÎ�ÑÏÑÏ�ÑÖÎÐ�ÑÖÎÐ�ÏÎÏÎ�ÑÏÑÏ�ÑÖ
b¿®Âvp¯�©v�z �ÓÍ�Ö DÎÍÕ�ÐÎÔÎ�ÓÖÖ�ÑÏÓ�Ò FÏÍ�Í EÎÍ�Ñ v�°®�ÏÒÓÎ�Ð DÎÍÖ�ÔÎÓÕ�ÒÖÖ�ÓÐÑ�Ï EÏÎ�Ñ EÎÍ�Ð v�°®�ÒÍÒÔ�Í EÎÍÑ�ÎÎÔÓ�ÔÖÖ�ÕÐÕ�Õ DÏÑ�Ð DÎÎ�Ò
Äx�¯�®¦º¯�®§¦zc

15&ÒÑ�Ö EÎÍÔ�ÓÎÔÎ�ÓÖÔ�Ñ������
15& ���ÎÍÓÑ�Ò DÎÍÔ�ÓÎÔÎ�ÓÖÔ�Ñ������

��3�Í�ÍÒ��v³°¦®�Ä°¦®¾´�¯�»Èds¦�Ä¦°¦®�z.¿v¨¿�Z]�v´d�À³�¶]Z�¯�»Âzo�Ä¦°¦®�¶§�Ä®¦v�¦�Àºd��z·�°®���D�E

\¿z��Â�¦x��ª¿v^c�\¿z��²À.³ZÀ¯�z]�b¿®Âvp¯�¾Z°�¦�±¦�~��ÁzÀk�Äx�¯�®¦º¯�®§¦zc��¿¦|�¦�Â�¾¿¦x��b¿®Âvp¯�©v��zÀgPc��Ñ ¾Âvk
�¬dt¯�²À´��°®�Áv��nÀp�c�Ä¦x��ª¿v^c

b �
°Z°Àc�±Â°���¬dt¯�ªo¦z¯�°®�¦x��ª¿v^c�\¿z�°®�Áv��nÀp�c�Ä¦x��ª¿v^c�\¿z�

�±Â°���¬dt¯�ªo¦z¯
Ô�ÎÐÎÐ�ÏÎÏÎ�ÑÏÑÏ�ÑÖÎÐ�ÑÖÔ�ÎÐÔ�ÑÖ

b¿®Âvp¯�©v�z �Î�ÒÏ FÎ�ÔÓÏ�ÍÔÏ�ÎÔÎ�ÕÎÎ�ÒÏÎ�ÕÎ v�°®�ÏÒÏ�ÐÑ EÎ�ÔÖÏ�ÍÐÏ�ÐÐÎ�ÕÐÎ�ÔÑÎ�ÓÔ v�°®�ÒÍÑ�ÑÒ DÎ�ÕÐÏ�ÍÍÏ�ÍÕÎ�ÔÖÏ�ÎÔÎ�ÑÖ
Äx�¯�®¦º¯�®§¦zc

15&Ï�ÔÒÎ�ÓÐ EÏ�ÍÐÏ�ÎÕÎ�ÔÔ����
15& ���ÎÍÏ�ÔÕÎ�ÖÓ DÏ�ÍÒÏ�ÏÎÎ�ÕÒ����

��3�Í�ÍÒ��v³°¦®�Ä°¦®¾´�¯�»Èds¦ z.¿v¨¿�Z]�v´d�À³�¶]Z�¯�»Âzo�Ä¦°¦®�¶§�Ä®¦v�¦�Àºd��z·�°®��D�F

¾Zºº°�¦�Zººº] ¦xº� ªº¿v^c�\º¿z��®º^¸º] vº�°¾¯�zº�³�¶º]
À¦|Àºº¯ �·Z§�Â�Ä°¦v¸.³�©ZkZÀdo¦��·Z§�ªÀ«®�¶]��b¿®Âvp¯
bº¿®Âvp¯�±¦�vºº�]�Àv]�À±Â�À®º]�zd°§�b¬��¶]�¶¿Z��®�À«º]Zd¯
vº³¦Á®¦®�³°¦|- |Àº³ ÀZ-vº´·Â&� ±¦�¾ºsz]�¦°�¶ººÀkºc ²¿¦��v�Z]
¶º§ vºº·®¾¯�ÀZ�³��ÏÔ��Àº�À«�Â�zÀ]Â±�³°¦|- �²À´#®· ��ÏÕ�
²º� °®�¶§�¾¿Z·¶kºk ¾-±Â°�ÑÖ Zc�z ��¾¿¦x��ª¿v^c�\¿z�
zÀºÀ�c�v³¦¶dº�¦®�¾º À§�bº¿®Âvp¯�vºº�°®�ÒÍ ¾-±Â°�ÎÏ Zc�Ó

�®°¦®�¾³¦ºs®·�z�Zo��·Â&��j¿Zd³�Z]�¶§��Á®z¨³�Ä°¦®¾´�¯
zººg¦�¾-±Â°�ÏÎ�ÎÐ ²ºº� °®�ÁzÀºººk Äxº�¯�®¦ºº¯ ®º§¦zc
Ä°ºº� ¶º] ��3�Í�ÍÒ��bºº�¦®�¦x��ª¿v^c�\¿z� z]�Ä°¦®¾´�¯

15& ÁzÀºk Z]�¾¿¦x��b¿®Âvp¯�¾Z°�¦�±¦�~��¶§�¾¿Z·ÁÂz-�¶§
ÁzÀºk Zº] Ávº� ¶º¿x�c�ÄZº·ÁÂz-�Zº] ¶º�¿Z¤¯�°®��v³vºº� ¶¿x�c
²¿¦���3�Í�ÍÒ��v³®º]�Äzd¸]�ª¿v^c�\¿z��Ä¦°¦®���15&��ÎÍ
15& ²Zº�¦�zº] Ávº� ®ºÀ�´c�ÄZºº·ÁzÀk�°®�¶§�®¦®�ÀZ�³�j¿Zd³
ÄZ·vÀºº�¦�zd¸]�¾®Z�c�|À³�Â��²ÀXcÂz��¶]�ÄÞz³¦�b^�³�zd¸]�À±¦ºc

�b�¦�Áv��ª¿v^c�\¿z��®º^¸]�¶]�zl´¯�¶´À¯¡
Äxºº�¯�®¦º¯�®§¦zc�Â�¾¿¦x��b¿®Âvp¯�©v��zÀgPc�®°º¯�°®
¶º] b^�³�¾¬s¦®�ÄZ·¿¦v³¦�±¦�¾sz]�v�°®�Â�¶�Ç�Á®±Z]�z]�ÁzÀk
©vºº� �®º�¾¯�Áv¿®�Ò ¾Âvk�°®�¶§�°º��ÀZ°·��|À³� Áv³±�À±Â
�²À´#®·��b�¦�¶d�¦v³�¶�Ç�Á®±Z]�z]�Ä°¦®¾´�¯�zÀgPc�b¿®Âvp¯
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�����±¦�~��ÁzÀk�Äx�¯ ®¦º¯�®§¦zc��¿¦|�¦�Â�¶À«Â¦�²À´��°®�¾¿¦x��b¿®Âvp¯�©v��zÀgPc

ÎÒÔ

¾]z#��¾«Zs�®¨��¶�Ç�v��°®�²À.³ZÀ¯�z]�b¿®Âvp¯�¾Z°�¦�±¦�~��ÁzÀk�Äx�¯�®¦º¯�®§¦zc��¿¦|�¦�Â�¾¿¦x��b¿®Âvp¯�©v��zÀgPc��Ò ¾Âvk
¾-±Â°�ÑÖ ²��°®�Áv³±�À±Â�¶]�b^�³�v^§�Â�Z·Á®Â°��¾°¨��Áz o

b �
°Z°Àc¾«Zs ®¨��¶�Ç¾°¨��Áz o�¾]z#Z·Á®Â°v^§

b¿®Âvp¯�©v�z �ÔÒ�ÔÏ�ÓÐ�ÒÏ�Ð v�°®�ÏÒÔÒ�ÍÐ�ÎÐ�ÔÏ�Ð v�°®�ÒÍÔÒ�ÏÏ�ÖÐ�ÖÏ�Ñ
Äx�¯�®¦º¯�®§¦zc

15&ÔÒ�ÓÏ�ÕÐ�ÔÏ�Ñ
15& ���ÎÍÔÒ�ÍÐ�ÍÐ�ÔÏ�Ð

Â�v^§��¾°¨��Áz o�¾]z#�z]�Ä°¦®¾´�¯�zÀgPc�b¿®Âvp¯�©v�
¾Zº°�¦�Zº] ¶º§ Ávº�³°¦|-�¶ºd^«¦���3!Í�ÍÒ��bºº�¦v³�Z·Á®Â°
¾º«Â���ÎÕ��v]Zº¿¾¯��·Zºº§ ¾]z# Àv��¶dsZ���¦x��b¿®Âvp¯
Ä¦zº] ¶ºd�°�°Zºº§ ¶]�b¿®Âvp¯�ÄZ·©v���¿Z¯±¡�²¿¦�°®�v¿Z�
ÁzÀººk Äx�¯�®¦º¯�®§¦zc��b�¦�Á®º^³�¾�Z§�¾]z#�bsZ���·Z§
®°ºººº¯ ©Zº ��z.º¿®�Â�¶º�Ç�Á®±Zº] zº] Ä°¦®¾º´�¯�zÀgPºc |Àº³
®ººº· �ÎÑ��zÀº]Â±�Â�Àºº�À«���3!Í�ÍÒ��bº�¦v³�ÄzºÀ-Á±¦vº³¦

ÁzÀºk ²¿|Àºº« ¶´À¯¡�vÀ�¦�Â�²ÀXcÂz��À¦|À¯��¿¦|�¦�v³®z§�³°¦|-
�®°¦v³�¼º��©Z ��z]�ÄzÀgPc��b¿®Âvp¯�À¦°Â®�±¦�~�

¾ºº¿¦x��b¿®Âvp¯�¾Z°�¦�¶§�®¦®�ÀZ�³�z�Zo��·Â&��j¿Zd³
Ä°¦vºº¤¯��·Z§�f�Z]�Z¸´c ¶³�¶À«Â¦�²À´��°®�¾d�º-�ÄZ·¶kºk
�¾³¦z^k�v�°�Áv¿v��±Âz]�ªÀ«®�¶]�¶¨¬]��v��v·¦ºs�¦x��¶´¿|·�±¦
ªº¿v^c�\º¿z��¾ººdo Z¿�Â��z]¦z]�¶�Ç�Á®±Z]�Â�Áv³±�À±Â�À¦ºc¾¯
ÄZºº·ÁÂz-�Ä¦zºº]³°Âzºº� Á°Â®�ªºº§ °®�¦°�Äzd¸ºº] Ä¦xºº�

�b�¦®�°Z�d³¦�v·Z��ÁÂz-�Z]�¶�¿Z¤¯�°®��°¦®b¿®Âvp¯

Á®Z d�¦�®°º¯��]Z´¯
²ºÀ«Â¦��¾dº�º-�ÄZ·¶ºkºk�®zº¨¬°��zº] ¾º¿¦x��bºº¿®Âvp¯�Â�ÁzÀk�À®z§�¢À£°�zg¦��ÎÐÔÑ �¾«Â��À�Â�~¿°®¦��¸��¿���«��Z�°°º� �Î

�À¦z¸c��©Z¤À¤pc�Â�³±º¯¡�b³ÂZ�¯��Ä±°ÂZ�§�®Z¸k�©°¦±Â��°º�§�°ºÀ��¾�·Â&��°Z´À°�
�� $OEHUV�� *��� $�� %DUUDQRQ��&��=XULWD�DQG�)��2UWL]��������&RUUHFW�IHHG�UHVWULFWLRQ�SUHYHQW DVFLWHV� 3RXOW��0LVVHW�������

������
�� $XVWLF��5��(��DQG�0��&��1HVKHLP��������3RXOWU\�3URGXFWLRQ��/HD�DQG�)HELJHU��3KLODGHOSKLD��86$�
�� &DEHO�� 0�� &�� DQG� 3�� :�� :DOGURXS�� ������(IIHFW�RI�GLIIHUHQW�QXWULHQW�UHVWULFWLRQ�SURJUDPV�HDUO\�LQ�OLIH�RQ�EURLOHU

SHUIRUPDQFH�DQG�DEGRPLQDO�IDW�FRQWHQW��3RXOW��6FL��������������
�� 'XQFDQ��'��%��������0XOWLSOH�UDQJH�DQG�PXOWLSOH�)�WHVW��%LRPHWULFV����������
�� )DQFKHU�� %�� ,�� DQG� /�� 6�� -HQVHQ�� ������ ,QGXFWLRQ�RI�YROXQWDU\�IHHG�LQWDNH�UHVWULFWLRQ�LQ�EURLOHU�FKLFNV�E\�GLHWDU\

JO\FROLF�DFLG�VXSSOHPHQWDWLRQ��3RXOW��6FL����������������
�� )RQWDQD�� (�� $���:��'��:HDYHU��%��$��:DWNLQV�DQG�'��0��'HQERZ��������(IIHFW�RI�HDUO\�IHHG�UHVWULFWLRQ�RQ�JURZWK�

IHHG�FRQYHUVLRQ�DQG�PRUWDOLW\�LQ�EURLOHU�FKLFNHQV��3RXOW��6FL����������������
�� *RQ]DOHV�� (��� -�� %X\VH�� 0� 0�� /RGGL�� 7�� 6��7DNLWD��1��%X\V�DQG�(��'HVX\SHUH��������3HUIRUPDQFH�LQFLGHQFH�RI

PHWDEROLF� GLVWXUEDQFHV� DQG� HQGRFULQH� YDULDEOH� RI� IRRG�UHVWULFWHG�PDOH�EURLOHU�FKLFNV��%U��3RXOW��6FL����������
����
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ÎÐÕÏ ÀZd�]Zc���¿Â®�Á°Z°����®d ·�¾Z����¾�À^���]Z´¯�Â�Ä±°ÂZ�§�Àº´��Â�¿º¬�

ÎÒÕ

�� +ROGHU�� '�� 3��� -�� (�� -RQHV� DQG� .�� .�� +DOH�� ������(IIHFWV�RI HQHUJ\�GHQVLW\� ELUG�GHQVLW\�DQG�FRQWURO�IHHGLQJ�RQ
EURLOHU�SHUIRUPDQFH��3RXOW��6FL����������������

��� -HQVHQ�� /�� 6�� DQG� .�� 7DNDKDVKL��������(IIHFW�RI�HDUO\�QXWULWLRQ�RQ�DEGRPLQDO�IDW�LQ�EURLOHUV��3RXOW��6FL�����������
�����

��� -RQHV�� *�� 3��'��DQG�'��-��)DUUHOO� ������(DUO\�OLIH�IRRG�UHVWULFWLRQ�RI�FKLFNHQ��,��0HWKRGV�RI�DSSOLFDWLRQ��DPLQR�DFLG
VXSSOHPHQWDWLRQ�DQG�WKH�DJH�DW�ZKLFK�UHVWULFWLRQ�VKRXOG�FRPPHQFH��%U��3RXOW��6FL��������������

��� -XOLDQ��5��-��������&DXVHV�DQG�SUHYHQW�RI�DVFLWHV�LQ�EURLOHUV��=RRWHF��,QW�����������
��� /HHVRQ�� 6��� -�� '�� 6XPPHUV� DQG�/��-��&DVWRQ��������'LHW�GLOXWLRQ�DQG�FRPSHQVDWRU\�JURZWK�LQ�EURLOHUV��3RXOW��6FL�

������������
��� /HHVRQ�� 6�� DQG� $�� .�� =XEDLU�� ������ 1XWULWLRQ�RI�WKH�EURLOHU�FKLFNHQ�DURXQG��WKH SHULRG�RI�FRPSHQVDWRU\�JURZWK�

3RXOW��6FL��������������
��� 0F� &DUWQH\��0��*��DQG�+��%��%URZQ��������7KH�HIIHFW�RI�IHHG�UHVWULFWLRQ�WLPH�RQ�WKH�JURZWK�DQG�IHHG�FRQVXPSWLRQ

RI�EURLOHU�PDOHV��3RXOW��6FL��������������
��� 0ROOLVRQ�� %��� :�� *XHQWHU� DQG� %�� 5�� %R\FRWW�� ������ $EGRPLQDO� IDW� GHSRVLWLRQ� DQG�VXGGHQ�GHDWK�V\QGURPH�LQ

EURLOHUV�� 7KH�HIIHFW�RI�UHVWULFWHG�LQWDNH��HDUO\�OLIH�FRORULH��IDW��UHVWULFWLRQ��DQG�FDORUL��SURWHLQ�UDWLR��3RXOW��6FL�����
����������

��� 1DWLRQDO� 5HVHDUFK� &RXQFLO�� ������ 1XWULHQW� 5HTXLUHPHQWV� RI� 3RXOWU\�� �WK�� UHY� HG��� 1DWLRQDO� $FDGHP\� 3UHVV�
:DVKLQJWRQ��'&�

��� 3ODYQLN�� ,�� DQG� 6��+XUZLW]��������7KH�SHUIRUPDQFH�RI�EURLOHU�FKLFNV�GXULQJ�DQG�IROORZLQJ�D�VHYHUH�IHHG�UHVWULFWLRQ
DW�DQ�HDUO\�DJH��3RXOW��6FL��������������

��� 3ODYQLN�� ,�� DQG� 6�� +XUZLW]�� ������(IIHFW�RI�GLHWDU\�SURWHLQ��HQHUJ\�DQG�IHHG�SHOOHWLQJ�RQ�WKH�UHVSRQVH�RI�FKLFNV�WR
HDUO\�IHHG�UHVWULFWLRQ��3RXOW��6FL����������������

��� 3ODYQLN�� ,�� DQG� 6�� +XUZLW]�� ������ 5HVSRQVH� RI� EURLOHU� FKLFNHQV� DQG� WXUNH\�SRXOWV�WR�IRRG�UHVWULFWLRQ�RI�YDULHG
VHYHULW\�GXULQJ�HDUO\�OLIH��%U��3RXOW��6FL��������������

��� 3ODYQLN�� ,��� -�� 3�� 0F� 0XUWU\� DQG� 5�� :��5RVHEURXJK��������(IIHFW�RI�HDUO\�IHHG�UHVWULFWLRQ�LQ�EURLOHUV��,��*URZWK
SHUIRUPDQFH�DQG�FDUFDVV�FRPSRVLWLRQ��*URZWK�����������

��� 3RNQLDN�� -�� $��� 0��6��$YDULD�DQG�6��%��&RUQHMR��������3URGXFWLYH�SHUIRUPDQFH�DQG�FKDQJH�LQ�FDUFDVV�FRPSRVLWLRQ
RI�EURLOHU�XQGHU�DQ�LQLWLDO�HQHUJ\�SURWHLQ�UHVWULFWLRQ�DQG�VXEVHTXHQW�UHIHHGLQJ��1XWU��5HS��,QW����������������

��� 6DQWRVD�� 8��� .�� 7DQDND� DQG� 6��2KWDQL��������(DUO\�VNLS�D�GD\�IHHGLQJ�RI�IHPDOH�EURLOHU�FKLFNHQV�IHG�KLJK�SURWHLQ
UHDOLPHQWDWLRQ�GLHWV��SHUIRUPDQFH�DQG�ERG\�FRPSRVLWLRQ��3RXOW��6FL��������������

��� 6$6�,QVW��������6$6�67$7�8VHU¶V�*XLGH��5HOHDVH����� HG���6$6�,QVW���,QF��&DU\��1&�
��� 8UGDQHWD�� 0�� DQG� 6�� /HHVRQ��������4XDQWLWDWLYH�DQG�TXDOLWDWLYH�IHHG�UHVWULFWLRQ�RQ�JURZWK�FKDUDFWHULVWLFV�RI�PDOH

EURLOHU�FKLFNHQV��3RXOW��6FL��������������
��� <X�� 0�� (��� )�� (�� 5RELQVRQ�� 0�� 7�� &ODQGLQLQ� DQG� /�� %RQGDUL�� ������ *URZWK�DQG�ERG\�FRPSRVLWLRQ�RI�EURLOHU

FKLFNHQV�LQ�UHVSRQVH�WR�GLIIHUHQW�UHJLPHQV�RI�IHHG�UHVWULFWLRQ��3RXOW��6FL����������������
��� =XEDLU�� $�� .�� DQG�6��/HHVRQ������D��(IIHFW�RI�YDU\LQJ�SHULRG�RI�HDUO\�QXWULHQW�UHVWULFWLRQ�RQ�JURZWK�FRPSHQVDWLRQ

DQG�FDUFDVV�FKDUDFWHULVWLFV�RI�PDOH�EURLOHUV��3RXOW��6FL��������������
��� =XEDLU�� $�� .�� DQG� 6�� /HHVRQ�� ����E�� (IIHFW� RI� HDUO\� IHHG� UHVWULFWLRQ� DQG� UHDOLPHQWDWLRQ� RQ� PHWDEROLF� KHDW

SURGXFWLRQ�DQG�FKDQJHV�LQ�GLJHVWLYH�RUJDQ�LQ�EURLOHU�FKLFNHQV��3RXOW��6FL��������������
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