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Ä¦zº] zºs¡�±Â°�Â��¸ºº�v¯�Â�°¦°®¦�Ä°Â¡�ºº°k�Ä¦z]�±Â°�b ·
Zº] �vº� ¶ººd�z-�z�³�°®�¶^°¨���¿Z¯�±¦�ÄzÀ-¶³º°³�Â�ÄzÀ-Àºs
Á°Â®�¾Èººs °®�v´ ºº�º-�zººº· ¸ºº�v¯�ÄZ·¶º³º°³�±¦�Á®Z dº�¦
Á°¦ºº¿®��ªº§ ÀÞÂzdºÀ³��¾ºº«¡�Á®Z¯��¦�s�Á®Z¯�À¦|À¯��Ä°Â¡�°k
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Zº] Àººs ¨°Â¦�ÀÞÂzdººÀ³�b�¬��Â��ÄzÀ-Àºs�¾³®z- á°ÁZÀ��±¦
b§z��bsZ��bÀ§�±¦�Á®Z d�¦�Z]�Â��®À�§º³º¯�ªÀd�¦�Ä® ³Â°
�ººÀ���|À³�±Â°�ÀZ°·�°®���ÑÔ Â�Î��v��ÄzÀ-Á±¦v³¦�À¦±Z�»z�¯
¦º¿ ¦º°§�¶ºº] �¶¿x�c�±¦�~��b�Z��Ñ Â�Ï�Ò �Î�Ò Â��¶¿x�c�±¦
z·�¶^°¨���¿Z¯�±¦��zd¯¾¬À¯�j´��z�£�Â�zd¯�Î�Ò ¾º��¶]��,´¬À�
�vººº� ²ºÀÀ�c�Z¸º³¡�S+ ,º³°®¾]�Â��ÄzºÀ-¶º³º°³�v´ º�º-�ÎÓ
vÀº�¦�¦¿z¬§Â°vÀ·�±¦�Äz]¦z]�ÄZ·®lo�Z]�Áv��»Z��ÄZ·¶³º°³
vºº� ÄzÀ-Á±¦v³¦�¾§ZÀ³º¯¡�ÀÞÂzdÀ³�b�¬��Â��¶º¬t¯�¾Z¯z³�Í�Ï
¾|º£ Ýºº£ ¶º� °®��¾ºº«¡�Á®Z¯�Â�¦�s�Á®Z¯�Äz¿x�¶¿|lc���ÏÐ�
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ÎÐÕÎ ÀZd�¯±���¿°Z¸#�Á°Z°����®���v¬k���¾�À^���]Z´¯�Â�Ä±°ÂZ�§�Àº´��Â�¿º¬�

ÎÐÍ

�ÒÍ�ÒÍ��¾º�º¬t¯�Zºº] ¶³¦±Â°���¿Z¯±¡�z�¦z��°®�À¦v´ �º-
ÎÓ Â�Õ ÄZ·b�Z��°®��Á°Â¦�ÀÂv]�ºk�ÞÈÀ��Â�¦�s�¶l³º¿�±¦
°®�°Zºº°Àc�zº· ±¦�Ávº� ¦º�s�¶º³º°³�¿z-�jº´���v³vº� ¶º¿x�c
ÒÍ z�£�¶]�Äx�Z´¯�Â�zd¯¾¬À¯�ÔÍ�ÎÒÒ ®Z�]¦�Z]�¾³º¬¿Z³�ÄZ·¶�À§
zº· Ä¦z]�Â�ÀºÀ�Z]º¨³¦�ÀZ¯±�z·�Ä¦±¦�¶]��v��Á®¦®�°¦z£�zd¯Âz¨À¯
±¦�¦ºº¿ zº· Ä¦zº] ¶º�À§�Â®��¶º�À§ �º� �À¦v´ º�º-�±¦�¦º¿
�zº ��ÄZ·©v¯�Ä¦z]��¶³º°³�Ä¦°¦®�ÄZ·¶�À§��v��¶À¸c��Z·°Z°Àc
�v³vº� °Â¶º�º��¶^°¨ºº� °®�b�Z��ÔÏ Â�ÑÕ �ÏÑ �ÎÓ �Õ �Ñ �Ï
ÐÍ Ä¦zº] Â��«°Zººs ¶^°¨��±¦�Z·¶�À§��ÀºÀ�Z]º¨³¦�ÀZ¿Z��±¦�~�
bº�®�Zº] ¾º]ºs�¶º] Â��vº´d�z-�°¦zº£ ®z��§¡�ÀZ¿zk�°®�¶¤À£®
�~�º� �vº� »Z º� >È¯Zº§ ¾ºkÂzs�§¡�Zºc v³vºº� º�b��
®¦z-¾d³Zº� ¶ºk°®�ÓÒ ÄZº¯®�°®�b�Zº� ÑÕ ©vº¯ ¶ºº] Z·¶�À§
Z]��Áv��®�·�¦�s�Á®Z¯�¶^�Zp¯�Â�¾�§À±Â�±¦�~��Â��¦�s
À¦|Àº¯ Â���ÏÔ��v³vºº� §ZÀ�¡��zd¯¾¬À¯�¦¿�¾Z]z��Ä¦°¦®�ÄZÀ�¡

�v��ÄzÀ-Á±¦v³¦�Z·¶³º°³�¿Zs�²ÀXcÂz��Â�¾«¡�Á®Z¯
zºº] Á°Â¦�Ä¦°¦®�Ávººº� º¬Àº� ººk ÁZºÀ-�zºg¦ ¾]Zº¿±°¦�Ä¦zº]
Zº] Á¦zº°·�Zºº·ÞÈÀ���¶�Ç�©ZÀ�º�s�Â�Äv´]°¦Âz��ÄZ·¾-&¿Â
ÐÍ Â�ÏÍ �ÒÍ À¦|Àº¯ ¶º] \ºÀczc�¶º]��ººk ¶ºº³¦®�Â�¦�s�¶l³º¿
¶«Zºº�¨¿�Ýº£�ÑÕ ¶]�±Â°�ÕÍ Ä¦z]��±ZÀ³�®°º¯�¦�s�Á®Z¯�v�°®
¾º³±Â�²À.³ZºÀ¯�Zºº] ��Ýº£�ÎÓ ±¦�\§z¯�ÁÂz-�z·��ÀZ]z¸¯�Â�¾|£
b�·��ÁÂz-�z·��v��¶¿x�c�¾·Âz-�°º��¶]��¿z-º¬À§�ÐÏ�ÍrÒ�Ó
±Â°�ÏÍ zº· À¦v´ º�º-��bºº�¦®�ÀZ]z¸¯�Ýº£�b�·�Â�¾|£�Ýº£
Â�§¡��º�£�±¦�~ºº� �Äv´]°¦Âz��Á°Â®�ÀZ¿Z��°®�Â��²¿±ºc�°Z]�¦¿
Ä¦z]�Â��²¿±ºc�¿z-�¶�Ç��v³v��°Zd�§��b�Z��ÎÕ Ä¦z]�½¦°ºs
±¦�~� �v��Ä°¦v¸.³�®¦z-¾d³Z��¶k°®�Ð�Ï ÄZ¯®�°®�b�Z��ÏÑ
Â��®Àº�¤c��º# Â�bº�¦°�¶ºº°À³�Â®�¶]��Áv��À±Â�®z��¶�Ç��À¡
�ÁZ-Áºº¬£�Â�¶´Àº��À���bº�®��¶dºº�¦°��À¦°�¶]�¶�Ç�b�¦°�¶°À³
¶º$À·Z¯µzº� Â�¾ºº� ��ÎÍ��vºº¿®z-�Äv´]¶��£�¶^³®�Â�À®z-
|Àº³ ÎÐ Â�ÎÏ ÄZº·Áv³®�²ºÀ]��¾dº�º�zº¿±�¾ºº]z#�z�£�Â�¶d�¦°

�v��ÄzÀ-Á±¦v³¦
5HSHDWHG ³Â°�Zº] �Äzº¿x�¶º¿|lc ÄZºº·Á®¦®�|l]��Z·Á®¦®
|À«Zº³¡�6$6 Ä°Zº¯¡�¶ºº¯Z³z]�±¦�Á®Z d�¦�Z]�Â��PHDVXUH�$129$

¶]�²¨³¦®�Àº¯±¡���3�Í�ÍÒ��Z·²À.³ZÀ¯�¶�¿Z¤¯�Ä¦z]���ÐÕ��v³v�
¶«®Z�¯�±¦��Äz¿x�¶¿|lc�ÄZ·Á®¦®�ªÀ¬pc�Â�¶¿|lc�Ä¦z]��b�°�°Z§
Á®Z d�¦��)LJ��3 ÄzcºÀ�¯Z§�¶¯Z³z]�¦°§�Z]��S D�E���H�FW� ¾¿Z°³
Â�¦ºº�s�Á®Z¯�Àv��v¿v�Z³�v�°®�Áv³zÀ-�z]�°®��¶«®Z�¯�²¿¦��v�
°¦vº¤¯���S� �¿Zº¯±¡�®°ºº¯ ÄZºº·½¦°ºs�ÄZ·¶³º°³�¾¿¦x��®¦º¯
°®�®º�·�ª]Zº£ ®¦ºº¯ °¦vº¤¯���D� zº ��ÀZº¯±�°®�¾ººº¬p¯�®¦º¯
®vº� Â��F� Àvº� vº¿v�Zºº³ b]Zg�\¿z����E� �¬dt¯�ÄZ·ÀZ¯±
��3� zºgR¯�Äzº¿x�¶º¿|lc�¶^ºº�Zp¯�°®��b�¦��H Ñ�ÔÎÕ��²¿z�³
±¦�®¦º¯�°º^��b�z��À¦|À¯��b�°�°Z§�¶]�3 D��EuF�F�U� ¾º¯z�
�¿Zº¯±¡�°®��vº� ¶ºd�z-�zº�³�°®�b�Zºº� °®�Í�ÍÒ ��U� ¶^°¨�
�®ººº] ¾·Âz-�©°º��¶]�¶³¦±Â°�½¦°ºs��¿±ºc�Àº#��Äv´]°¦Âz�
Ä¦zº] �vº�³�Ä°Zºº¯¡�|À«Z³¡�¾¿¦x��Á®±Z]�Â�¾�z�¯�½¦°ºs�°¦v¤¯
¶º] °Zdº�§�À±Â��¶º�Ç�Â�Ävº´]°¦Âz��ÄZºº·¾-&¿Â�Ä°Z¯¡�¶¿|lc

�v��¶d�z-�z�³�°®�*/0 ¾v¯�°®�&RYDULDWH À¦º´�

fp]�Â�j¿Zd³
±Â°�ÓÍ Â�À®zº§ º¬Àº� ¿Z.º´·��ºººk ª¯Z§�ÁZÀ-�¾¿ZÀ°À��\À§zc
°®��bºº�¦�Áv��Á®°Â¡�Ï Â�Î ÄZ·¾Âvk�°®�\Àczc�¶]��À¡�±¦�~�
ÀÞÂzdººÀ³�À¦|À¯��S+ �Áv��ÄzÀ-Á±¦v³¦�¾¿ZÀ°À��ÄZ·¾-&¿Â�ÀZÀ¯
º¬Àº� ±Â°�°®��ººk ª¯Zº§ ÁZÀ-�°®�¾§ZÀ³º¯¡�ÀÞÂzdÀ³�b�¬� �ª§
Ä°¦®¾´�¯�°º��¶]��v�]�±Â°�ÓÍ��Á°Â¦�Ä¦°¦®�ÄZ·ÞÈÀ��Â��À®z§
n����¿¦|�¦�Z]�Â���3�Í�ÍÒ��®º]�zd�À]�Á°Â¦�ÀÂv]�ÄZ·ÞÈÀ��±¦
�½ZººÀ³º¯¡�¶]�Á°Â¦�¶¿|lc�¶]�¶kºc�Z]���¿¦|�¦�²¿¦��v��zd�À]�Á°Â¦
vÀ¿Pººc |À³�¦°��ÑÐ Â�ÏÓ �ÏÒ��®ºkº¯�ÄZ·³°¦|-�Â�b�¦�¾¤�´¯
Â®�z·�°®��Á°Â¦�Í�ÔÒ Ä¦°¦®�ÞÈÀ��°®�ª§�ÀÞÂzdÀ³�À¦|À¯��v´§¾¯
vºº�°®�Í�Ò Ä¦°¦®�ÞÈÀ��±¦��3�Í�ÍÒ��Ä°¦®¾´�¯�°º��¶]��ÀZ¯±
±Â°�²ºÀ]�Zº·ÞÈÀºº� ¦�s�Á®Z¯���ÏÒ Â�ÏÑ �ÎÖ��®º]�zd�À]�Á°Â¦
��Î °Zº°Àc�|ººl]��b�Z¿��·Z§��À¡�±¦�~��±Â°�ÓÍ Â�À®z§�º¬À�
�Á°Â¦�vº�°®�Í�Ò Ä¦°¦®�ÞÈÀº� ¦º�s�Á®Zºº¯ �·Z§�À¦|À¯ ¾«Â
°®�vº�°®�Ñ�ÖÕ��®ºº] Á°Â¦�vºº�°®�Í�ÔÒ Ä¦°¦®�ÞÈÀ��±¦�zd�À]
zÀº°tc�©vº� ªººÀ«®�¶]�v³¦ºc¾¯��·Z§�²¿¦���v�°®�Î�ÍÖ z]¦z]
¶º] bº^�³�Z·ÞÈÀ��$') À¦|À¯��¿¦|�¦��v�Z]�Ï °Z°Àc�°®�zd�À]
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�����Â��Áv��º¬À��ºk�ÁZÀ-�Äz¿x�³°¦º-�Â�¾¿ZÀ°À��\À§zc�z]�Á°Â¦�n���Â®�zg¦

ÎÐÎ
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�¦�s�Á®Z¯�¿z-º¬À§�z·�°®�¿z-��À®z§�º¬À��±¦�~��±Â°�ÓÍ �ºk�ÄZ·ÞÈÀ��¾¿ZÀ°À��ÄZ·¾-&¿Â��Ï ¾Âvk
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ªºÀ«®�¶º] bº�¦�²º¨°¯��À®zº§ º¬Àºº� ±¦�~��±Â°�ÓÍ �Á±Zc�ÁZÀ-
zººg¦�zº] À®zº§ º¬Àº� vº´¿¦z��¾Èºs °®�|«º¬º� °¦vº¤¯��º¿¦|�¦
®¦ºº¯ ¶º¬°k�±¦��®¦ººº¯ z.¿®�¶¿|lc�Z¿��ÑÒ��¾¿ZÀ°À��ÄZ·�´§¦Â
�Á°Â¦�Ä¦°¦®�ÄZ·ÞÈÀ��1') À¦|À¯���ÒÏ��v�Z]�ÀÞÂzdÀ³�±¦�Ä°Z�
Ä°¦x-zÀgPc�ªÀ«®�¶]�v³¦ºc¾¯�¶§��b�Z¿��·Z§�Á±Zc�ÁZÀ-�¶]�b^�³
ÄZºº·v³ºÀ��Àvºº� bºº���Â�¾«º¬ºº� Á°¦ººº¿®�zººº] ½ZºÀ³º¯¡

�v�Z]�Ä|«º¬�º´.À«
ÄZºº·ÞÈÀ��ÀÞÂzdÀ³�¾®Z�c�Â�Äz·Z��Äz¿x�³°¦º-�\¿¦z�
Äzº¿x�³°¦º-�\º¿z���bºº�¦�Áv��Á®¦®�ÀZ�³�Ð ¾Âvk�°®�ºk
|«º¬ºº� ¾°·�ÀÂv]�¾«º¬��Á°¦º¿®��¾«¡�Á®Z¯��¦�s�Á®Z¯�Äz·Z�
�®¦vº³ ÀZº�³�Ä°¦®¾º´�¯�©ÂZº c�Zº·°Z°Àc�²ººÀ]��¾«º¬��Á°¦º¿®�Â
zººg¦�®°º¯�°®�¦°�¾cÂZ d¯�j¿Zd³��ÐÖ Â�ÏÏ �ÏÎ��²À�À��ÀZ-v´·Â&�
�v³®z§�³°¦|-�ÞÈÀ��¦�s�Á®Z¯�Äz¿x�³°¦º-�\¿z��z]�Á°Â¦
Í�Ò Ä¦°¦®�ÞÈÀºº� Ä¦zº] ªº§ ÀÞÂzdºÀ³�Äzº¿x�³°¦º-�\º¿z�
®ºº] zdº�À]�Á°Â¦�ÀÂvºº] ÞÈÀ��±¦�Ä°¦®¾´�¯�°º��¶]��Á°Â¦�v�°®
ÞÈÀºº� °®�ª§�ÀÞÂzdÀ³�À®º]�®§�ªÀ«®�¶]�v³¦ºc¾¯�¶§���3�Í�ÍÒ�
Zº·³°¦|-�±¦�¾ººsz]�Z]�Z·¶d�Z¿�²¿¦��v�Z]�Á°Â¦�v�°®�Í�Ò Ä¦°¦®
Â�zººº]ºÀ·��º·Â&��j¿Zºd³�Zº] ¾º«Â��®°¦®�¾º³¦ºs®·��ÐÔ Â�ÏÐ�

Á®Zººº¯ Äzº¿x�³°¦º-�À¦|Àº¯ �®°¦vº³ ¾.´·Zº°·��ÏÎ��À¦°Zº¨°·
¾º°§��¿Zº¯±¡�²º¿¦�°®�ªº§ ÀÞÂzdºÀ³�Â�¾«º¬ºº� Á°¦º¿®��¦�s
�ÎÏ��À¦°Zº¨°·�Â�zº�À��¶¬Àºº�Â�¶]�Áv��³°¦|-�¿Z£°¦�±¦�zc²À¿Z�
z.º¿®�±¦�zdºº°§�Ð °Z°Àc�°®�ÀÞÂzdÀ³�¾®Z�c��b�¦�ºk�ÞÈÀ��Ä¦z]
Á¦°�±¦�ÀÞÂzdºÀ³�zdº�À]��ºº�®�\^��¶]�b�¦�²¨°¯�¶§�®º]�Z·°Z°Àc
�¶º#z-¦���ÒÎ Â�ÏÎ �Ð��vºº�Z]�Á°Â¦�zcÇZ]�À¦|À¯�Z]�¸º�v¯�Â�°¦°®¦
¾ºº]Âz¨À¯�²ÀXcÂz��|d´���Á°Â¦�v�°®�Í�Ò À®Â|�¦�Z]�b�¦�²¨°¯
Á®Z dº�¦�Â�¶^°¨º� °®�½ZººÀ³º¯¡�±¦�¾^�Z´¯�b�¬��vÀ«ºc�ªÀ«®�¶]
vº�°®�Í�ÔÒ À®Â|ºº�¦�¶]�b^�³��¶^°¨��ÄZ·¿|À³Z-°¦Âz¨À¯�zd¸]
À¦°Zº¨°·�Â�ÀÇºº� ÄZ·¶ººd�Z¿�Z]�j¿Zd³�²¿¦��v�Z]�Á®º]�zd�À]�Á°Â¦

�v³°¦®�¾³¦ºs®·��ÐÐ�
�bºº�¦�Áv��Á®¦®�ÀZ�³�Ñ ¾Âvk�°®�¶^°¨���¿Z¯�S+ ²À.³ZÀ¯
ÄZº·ÁzÀk�±¦�¦ºº¿ z·�Z]�Áv��¶¿x�c�À¦v´ �º-�¶^°¨���¿Z¯�S+
Â��b�Zº¿ �·Zºº§ ¶¿x�c�±¦�~��b�Z��Î�Ò Zc��ºk�ÞÈÀ��Ä¦°¦®
±¦�~º� b�Zº� Î�Ò ±¦�zdº�À]��¶º¿x�c�±¦�~ºº� b�Z��°Z¸#�°®
°®��vÀ�z³�¶¿x�c�±¦��À��ÀZ¯±�³±°¦�¶]�ÁZ-�"À·�¾«Â��®º]�¶¿x�c
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±¦�zdº°§�Zº·°Z°Àc�¶º°·�¶ºº³¦±Â°�À±Â��¿¦|�¦�²À.³ZÀ¯��®¦v³�ÀZ�³
ÄZº·Áz]�°®��ÐÍ��Á¦ººt¨À³��ºº�ºc�Áv��³°¦|-�¿z-�ÏÒÍ À¦|À¯
¾|£�ÄZ·Áz]�À±Â��¿¦|�¦�`´¯¦®�°®�¾«Â��Ä°Z��¦�Â�¾§zc��ÀZ]z¸¯
Ä±°ÂZº�§�Áv¨º�³¦®�Ä°Âzºº�¿¦®�ÁZ.d�¿¦�°®�¶«Z��Î�Ò ÀZ]z¸¯�Â

��ÒÐ��®º]�±¦zÀ�

ÄzÀ-¶lÀd³
�½¦°ºs�¶]�r�Z��°®�ÀZ-v´´§°¦ºt�³�®z¨¬°��¶§�²¿¦�¶]�¶kºc�Z]
¶º] ¶ººkºc�Z]�Â��b�¦�½¦°ºs�À¡�bÀ À§�Áv´´§�²ÀÀ�c�¾¿Z¸³�°ZÀ�¯
vº�°®�Í�ÔÒ À®Â|º�¦�¶ºº§ b -�À¦ºc¾¯���¿Z¯±¡�²¿¦�ÄZ·¶d�Z¿
³±°¦��º¿¦|�¦�\ººkº¯��À®z§�º¬À��¿Z.´·�ºk�Á±Zc�ÁZÀ-�¶]�Á°Â¦

�®º�¾¯�À¡�¾¿¦x�
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�����Â��Áv��º¬À��ºk�ÁZÀ-�Äz¿x�³°¦º-�Â�¾¿ZÀ°À��\À§zc�z]�Á°Â¦�n���Â®�zg¦

ÎÐÒ

ºk ÄZ·ÞÈÀ��Z]�Áv��¶¿x�c�ÄZ·Áz]�¶�Ç�Â�Äv´]°¦Âz��ÄZ·¾-&¿Â�²À.³ZÀ¯��Õ ¾Âvk
ÀÂv]�ºk�ÞÈÀ�

Á°Â¦
Ä¦°¦®�ºk�ÞÈÀ�
Á°Â¦�v�°®�Í�Ò

Ä¦°¦®�ºk�ÞÈÀ�
Á°Â¦�v�°®�Í�ÔÒ

Áz]�®¦v�c
�¿z-º¬À§��¶À«Â¦�À±Â
�¿z-º¬À§��¾¿Z¸³�À±Â

�¿z-��¶³¦±Â°�À±Â��¿¦|�¦�²À.³ZÀ¯
¾¿¦x��Á®±Z]

�¿z-º¬À§��¶³¦±Â°�¾�z�¯�¦�s�Á®Z¯
�¿z-º¬À§��¿z-�¶�Ç�À±Â
�¿z-º¬À§��®z��¶�Ç�À±Â

�¿z-º¬À§��À¦°�À±Â
�¿z-º¬À§��b�®�À±Â
�¿z-º¬À§��¶d�¦°�À±Â

�¿z-º¬À§��ÁZ-Áº¬£���¶´À���À��À±Â
�¿z-º¬À§��À®z-�À±Â

�¿z-º¬À§��¶^³®�ª§�À±Â
�zd¯¾d³Z���¶d�¦°�¶$À·Z¯�¾º�
�zd¯¾d³Z���¶d�¦°�¶$À·Z¯�µz�

�zd¯¾d³Z���¾d�º��z¿±�¾]z#�b¯Zt�

ÎÓ
ÐÎ�ÍÔ
ÑÓ�ÕÔ
ÎÖÔ�Ò
Ó�ÓÔ
Î�ÐÏ
ÏÐ�ÎÐ
ÏÏ�ÏÓ
Ð�ÍÒ
Î�ÖÏ
Î�ÖÕ
Ï�ÎÏ
Í�ÓÎ
Ð�ÎÏ
Ò�ÒÏ
Ï�ÓÖ
Í�ÒÍ

ÎÓ
ÐÎ�ÒÓ
ÑÑ�ÑÔ
ÎÓÎ�Ð
Õ�ÎÑ
Î�ÐÎ
ÏÏ�ÏÑ
ÏÎ�ÓÍ
Ï�ÖÎ
Î�ÕÑ
Î�ÖÐ
Î�ÖÓ
Í�ÓÐ
Ð�ÎÏ
Ò�ÎÎ
Ï�ÔÐ
Í�ÒÒ

ÎÓ
ÐÍ�ÍÕ
ÑÓ�ÒÖ
ÏÍÏ�Ô
Ó�ÓÒ
Î�ÐÒ
ÏÐ�ÍÍ
ÏÏ�ÒÐ
Ï�ÖÏ
Î�ÕÐ
Î�ÖÎ
Ï�ÎÒ
Í�ÒÖ
Ð�ÑÓ
Ò�ÑÏ
Ï�ÑÑ
Í�ÒÍ

Ä°¦|.�Z��
¾ºº�·Â&��b³ÂZººº�¯�Â�°ºº�§�¾º°¬��ÄZº·�·Â&��Ä¦°ºº� ±¦
²v´¸ººº¯ ÀZº¿Z£¡�Â��¾«Zº¯ °Zº^d�¦�²À¯Pºc Ä¦zº] ±¦zÀº� ÁZ.º�³¦®

z�Zººs ¶º] ÀZº¿®Â¦®�Zº�z«¦v^��²v´¸º¯ Â�ÀZ¿vÀ¸º� ²º¿v«¦zt�
�®º�¾¯�Ä°¦|.�Z����ÀZ�¿Z·Ä°Z¨°·

Á®Z d�¦�®°º¯��]Z´¯
�À¦z¸c�ÁZ.�³¦®��¾¨�|�¿¦®�Áv¨�³¦®�¾·Z.�³¦®�®Z¸k�©¦°Z�d³¦��¾¨�|�¿¦®�¾·Z.³Z¯°®�¾°À�ºÀ] �ÎÐÔÍ �¸��¾]Zl¯ �Î

�ÄvºÀ°��©¦°Zº�d³¦���³ÂZÀº� ¾ºº�º��vÀ�°��Áv´³¦®z-z]���¿¦®�¶¿x�c �ÎÐÓÖ �¾Z·²¿z-��®��»¦��«�Â�±®°¦Â®¦��°¡��¦���Ü��v«Z³Âv¨¯ �Ï
�|¿z^c

¾º¿¦x��ÄZº·ÁzÀk�Ä°ZºÀds¦�»zº�¯�Â�®º�·�bÀ¬]Zº£ zº] Á°Â¦�ÀÞÂzdºÀ³��º¬dt¯�¬º�ºº� zÀgPc�¾�°z]��ÎÐÔÍ �¬��¿v¤¯�ÄzÀ�³ �Ð
�ÏÒ Á°Z°���v¸�¯�¾�Â®z��ÁZ.�³¦®�¾�·Â&��¬z��¾¿Z¸³�³°¦|-��¾#º¬]�v´ �º-�°®�²º³ÞÂzdÀ³Â|¿¦�Â�¦¿z«Z§Â|¿¦
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ÎÐÕÎ ÀZd�¯±���¿°Z¸#�Á°Z°����®���v¬k���¾�À^���]Z´¯�Â�Ä±°ÂZ�§�Àº´��Â�¿º¬�

ÎÐÓ

�� $FRVWD��<��0���&��&��6WDOOLQJV��&��(��3RODQ�DQG�&��1��0LOOHU��������(YDOXDWLRQ�RI�EDUOH\�VLODJH�KDUYHVWHG�DW�ERRW�DQG
VRIW�VWDJHV��-��'DLU\�6FL��������������

�� $2$&��������2IILFLDO�0HWKRGV�RI�$QDO\VLV����WK HG���:DVKLQJWRQ��'�&�
�� %LVKRQJD�� &��� -�� -�� 5RELQVRQ�� 7�� *�� 0F(YHR\�� 5�� 3�� $LWHQ��3��$��)LQGOD\�DQG�,��5REHUWVRQ��������7KH�HIIHFW�RI

H[FHVV� UXPHQ� GHJUDGDEOH�SURWHLQ�LQ�HZHV�RQ�RYXODWLRQ�UDWH��IHUWLOL]DWLRQ�DQG�HPEU\R�VXUYLYDO�LQ�YLYR DQG�GXULQJ
LQ�YLWUR��$QLP��3URG��������������

�� %ROVHQ�� .�� .�� DQG� /��/��%HUJHU��������:KHDW��EDUOH\�DQG�FRUQ�VLODJHV�IRU�JURZLQJ�VWHHUV�DQG�ODPEV��-��$QLP��6FL�
������������

�� %XWOHU�� :�� 5��� 5�� :�� (YHUWW�DQG�&��(��&RSSRFN��������7KH�UHODWLRQVKLS�EHWZHHQ�HQHUJ\�EDODQFH��PLON�SURGXFWLRQ
DQG�RYXODWLRQ�LQ�SRVWSDUWXP�+ROVWHLQ�FRZV��-��$QLP��6FL��������������

�� &KDOXSD�� :��� *�� &ODUN��3��2SOLJHU�DQG�5��/DUNHU��������'HWR[LILFDWLRQ�RI�DPPRQLD�IHG�VR\�SURWHLQ�RU�XUHD��-��1XW�
�������������

��� )DULG��$���0��0DNDUHFKLDQ�DQG�1��6HILGEDNKW��������&URVVEUHHGLQJ�RI�,UDQLDQ�IDW�WDLOHG�VKHHS��ODPE�SHUIRUPDQFH�RI
.DUDNXO��0HKUDEDQ�DQG�1DHLQL�EUHHGV��-��$QLP��6FL��������������

��� )HUJXVRQ�� -�� '��� '�� 7��*DDLJDQ��7��%ODQFKDUG�DQG�0��5HHYHV��������6HUXP�XUHD�QLWURJHQ�DQG�FRQFHSWLRQ�UDWH��WKH
XVHIXOQHVV�RI�WHVW�LQIRUPDWLRQ��-��'DLU\�6FL����������������

��� )LVKHU�� /�� -���-��5��/HVVDUG�DQG�*��$��/RGJH��������:KROH�FURS�EDUOH\�DV�FRQVHUYHG�IRUDJH�IRU�ODFWDWLQJ�FRZV��&DQ�
-��$QLP��6FL��������������

��� *UHHQKDOJK�� -�� )�� '��DQG�5��3LULH��������$ONDOL�WUHDWPHQW�RI�EDUOH\�VWUDZV��KD\��GULHG�JUDVV��EHDQ�VWUDZ�DQG�ZKROH�
FURS�RDWV��$QLP��3URG��������� �$EVWUDFW��

��� *XVWDIIVRQ�� $�� +�� DQG� '�� /��3DOPTXLVW��������'LXUQDO�YDULDWLRQ�RI�UXPHQ�DPPRQLD��VHUXP�XUHD��DQG�PLON�XUHD�LQ
GDLU\�FRZV�DW�KLJK�DQG�ORZ�\LHOGV��-��'DLU\�6FL��������������

��� +DUWOH\�� 5�� '�� DQG�(��&��-RQHV��������(IIHFW�RI�DTXHRXV�DPPRQLD�DQG�RWKHU�DONDOLV�RQ�WKH�DSSDUHQW�GLJHVWLELOLW\�RI
EDUOH\�VWUDZ��-��6FL��)RRG�$JULF������������

��� +HLQULFKV�� $�� -�� DQG� +��5��&RQUDG��������)HUPHQWDWLRQ�FKDUDFWHULVWLFV�DQG�IHHGLQJ�YDOXH�RI�DPPRQLD�WUHDWHG�FRUQ
VLODJH��-��'DLU\�6FL������������

��� +HQGHUVRQ�� +�� (�� DQG� 0��5��*HDOVHU��������$PPRQLD�DQG�PLQHUDO�DGGLWLYHV�WR�FRUQ�VLODJH��-��$QLP��6FL����������
����

��� +HQGHUVRQ��1��������6LODJH�DGGLWLYHV��$QLP��)HHG�6FL��7HFKQRO������������
��� +XEHU�� -�� 7��� 5�� (�� /LFKWHQZDOQHU� DQG� -�� :�� 7KRPDV�� ������ )DFWRUV� DIIHFWLQJ� UHVSRQVH� RI� ODFWDWLQJ�FRZV�WR

DPPRQLD�WUHDWHG�FRUQ�VLODJH��-��'DLU\�6FL����������������
��� +XEHU�� -�� 7��� &�� (�� 3RODQ� DQG� '��+LOOPDQ��������8UHD�LQ�KLJK�FRUQ�VLODJH�UDWLRQ�IRU�GDLU\�FDWWOH��-��'DLU\�6FL�����

��������
��� +XEHU�� -�� 7��� .��$��6DQG\��&��(��3RODQ��+��7��%U\DQW�DQG�5��(��%ODVHU��������9DU\LQJ�OHYHOV�RI�XUHD�IRU�GDLU\�FRZV

IHG�FRUQ�VLODJH�DV�WKH�RQO\�IRUDJH��-��'DLU\�6FL����������������
��� +XEHU�� -�� 7�� DQG� -�� :�� 7KRPDV��������8UHD�WUHDWHG�FRUQ�VLODJH�LQ�ORZ�SURWHLQ�UDWLRQV�IRU�ODFWDWLQJ�FRZV��-��'DLU\

6FL��������������
��� +XKWDQHQ�� 3�� ������ 7KH� HIIHFWV� RI� VXSSOHPHQWDWLRQ� RI� VLODJH� GLHW� ZLWK�EDUOH\��XQPRODVVHG�VXJDU�EHHW�SXOS�DQG

PRODVVHV� RQ� RUJDQLF� PDWWHU�� QLWURJHQ� DQG�ILEHU�GLJHVWLRQ�LQ�WKH�UXPHQ�RI�FDWWOH��$QLP��)HHG�6FL��7HFKQRO�����
��������

��� -RKQVRQ�� 5�� 5��� .�� (�� 0F&OXUH��(��:��.ORVWHUPDQ�DQG�/��-RKQVRQ��������&RUQ�SODQW�PDWXULW\��,,,��'LVWULEXWLRQ�RI
QLWURJHQ�LQ�FRUQ�VLODJH�WUHDWHG�ZLWK�OLPHVWRQH��XUHD�DQG�GLDPPRQLXP�SKRVSKDWH��-��$QLP��6FL��������������

��� /HVVDUG�� 5�� *��� -�� '�� (UIOH�� )�� '�� 6DXHU�DQG�6��0DKDGHYDQ��������3URWHLQ�DQG�IUHH�DPLQR�DFLG�SDWWHUQV�LQ�PDL]H
HQVLOHG�ZLWK�RU�ZLWKRXW�XUHD��-��6FL��)RRG�$JULF��������������
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�����Â��Áv��º¬À��ºk�ÁZÀ-�Äz¿x�³°¦º-�Â�¾¿ZÀ°À��\À§zc�z]�Á°Â¦�n���Â®�zg¦

ÎÐÔ

��� /RSH]�� -��� 1�� $��-RUJHQVHQ��+��-��/DUVHQ�DQG�5��3��1HLGHUPHLHU��������(IIHFW�RI QLWURJHQ�VRXUFH��VWDJH�RI�PDWXULW\�
DQG�IHUPHQWDWLRQ�WLPH�RQ�S+�DQG�RUJDQLF�DFLG�SURGXFWLRQ�LQ�FRUQ�VLODJH��-��'DLU\�6FL����������������

��� /RSH]�� 6��� )�� '��'H%��+RYHOO��%��0DQ\XFKL�DQG�5��,��6PDUW��������&RPSDULVRQ�RI�VDPSOH�SUHSDUDWLRQ�PHWKRGV�IRU
WKH� GHWHUPLQDWLRQ� RI� WKH� UXPHQ� GHJUDGDWLRQ� FKDUDFWHULVWLFV� RI� IUHVK� DQG� HQVLOHG� IRUDJHV� E\� WKH�Q\ORQ EDJ
WHFKQLTXH��$QLP��6FL��������������

��� 0DQQHUNRUSL�� 3�� DQG� 0�� %UDQGW�� ������)HHGLQJ�YDOXH�RI�EDUOH\�SODQWV�DV�UHODWHG�WR�VWDJH�RI�PDWXULW\��$FWD�$JULF�
6FDQG��6RF� $QLP��6FL��������������

��� 0RZDW�� '��1��DQG�5��$��6OXPVNL��������%DUOH\�VLODJH� JURXQG�ZKROH�SODQW��EDUOH\�DQG�FRUQ�VLODJH�IRU�ILQLVKLQJ�EHHI
FDWWOH��&DQ��-��$QLP��6FL��������������

��� 1LN�.KDK�� $�� ������ 7KH� JURZWK� DQG� FDUFDVV� TXDOLW\� RI� $IVKDUL��7XUNH\�DQG�0HKUDEDQ�RQ�GLIIHUHQW�GLHWV��3URF�
$XVWUDO��6RF��$QLP��3URG��������������

��� 1RHFN�� -�� (�� DQG� $�� /��*UDQW��������&KDUDFWHUL]DWLRQ�RI�LQ�VLWX QLWURJHQ�DQG�ILEHU�GLJHVWLRQ�DQG�EDFWHULDO�QLWURJHQ
FRQFHQWUDWLRQ�RI�KD\�FURS�IRUDJHV�SUHVHUYHG�DW�GLIIHUHQW�GU\�PDWWHU�SHUFHQWDJHV��-��$QLP��6FL���������������

��� 3KLSSV�� 5�� +�� DQG� -�� )�� 5RVHPDU\�� ������ 7KH� HIIHFW� RI� DGGLWLYH� FRQWDLQLQJ� QRQSURWHLQ� QLWURJHQ� RQ� VRPH
IHUPHQWDWLRQ�FKDUDFWHULVWLFV�RI�PDL]H�VLODJH��-��%ULW��*UDVVODQG�6RF��������������

��� 3RODQ�� &�� (��� -�� 7�� +XEHU�� 5�� $�� 6DQG\�� -�� :��+DOO�DQG�&��1��0LOOHU��������8UHD�WUHDWHG�FRUQ�VLODJH�DV�WKH�RQO\
IRUDJH�IRU�ODFWDWLQJ�FRZV��-��'DLU\�6FL����������������

��� 3RODQ�� &�� (��� 7�� 0�� 6WDOOLQJ�� -�� 7�� +XEHU�� &��1��0LOOHU�DQG�5��$��6DQG\��������<LHOG� FRPSRVLWLRQ�DQG�QXWULWLYH
HYDOXDWLRQ�RI�EDUOH\�VLODJHV�DW�WKUHH�VWDJHV�RI�PDWXULW\�IRU�ODFWDWLQJ�FRZV��-��'DLU\�6FL����������������

��� 5HD�� )�� ������ 5HFHQW� GHYHORSPHQWV�DW�.LWHV�1HVW�)DUP��33�����������,Q��-��0��:LONLQVRQ�DQG�%��$��6WDUN��(GV���
:KROH�FURS�&HUHDOV��0DNLQJ�DQG�)HHGLQJ���QG HG���&KDOFRPEH�3XEOLFDWLRQV��0DUORZ��8.�

��� 5RZJKDQL�� (��������&KDUDFWHULVWLFV�DQG�QXWULWLYH�YDOXH�RI�ZKROH�FURS�EDUOH\�HQVLOHG�DW�GLIIHUHQW�GU\�PDWWHU�FRQWHQWV
ZLWK�RU�ZLWKRXW�VLODJH�DGGLWLYHV��3K��'��7KHVLV��8QLYHUVLW\�RI�1HZFDVWOH��8SRQ�7\QH��8.�

��� 5\OH\�� -�� :�� ������ 6LODJH� ZLWK� XUHD��33�����������,Q��0��+��%ULJJV��(G����8UHD�DV�D�3URWHLQ�6XSSOHPHQW���QG HG��
3HUJDPRQ�3UHVV��/RQGRQ��8.�

��� 6$6��������8VHU¶V�*XLGH��6WDWLVWLFV��6$6�,QVW��,QF���&DU\��1�&���86$�
��� 6FKPXW]�� :�� *��� /�� '�� %UHHQ� DQG� -�� :�� 7KRPDV�� ������ 1XWULWLYH� YDOXH� RI� FRUQ�VLODJH�WUHDWHG�ZLWK�FKHPLFDO

DGGLWLYHV�IRU�ODFWDWLRQ��-��'DLU\�6FL����������������
��� 6KDLQ�� '�� +��� 5��$��6WRFN��7��-��.ORSWHQVWHLQ�DQG�'��:��+HUROG��������(IIHFW�RI�GHJUDGDEOH�LQWDNH�SURWHLQ�OHYHO�RQ

ILQLVKLQJ�FDWWOH�SHUIRUPDQFH�DQG�UXPLQDO�PHWDEROLVP��-��$QLP��6FL��������������
��� 6KDYHU�� 5��'���5��$��(UGPDQ��$��0��2¶&RQQHU�DQG�-��+��9DQGHUVDOO��������(IIHFWV�RI�VLODJH�S+�RQ�YROXQWDU\�LQWDNH

RI�FRUQ�VLODJH�DQG�DOIDOID�KD\ODJH��-��'DLU\�6FL��������������
��� 6KHSHUG�� $�� &��� 0�� 0DVODQND�� '�� 4XLQQ� DQG� /�� .XQJ�� ������$GGLWLYHV�FRQWDLQLQJ�EDFWHULXP�DQG�HQ]\PHV�IRU

DOIDOID�VLODJH��-��'DLU\�6FL��������������
��� 6KLUOH\�� -�� (��� /�� '�� %URZQ�� )�� 5��7RPDQ�DQG�:��+��6WURXEH��������,QIOXHQFH�RI�YDU\LQJ�DPRXQWV�RI�XUHD�RQ�WKH

IHUPHQWDWLRQ�SDWWHUQ�DQG�QXWULWLYH�YDOXH�RI�FRUQ�VLODJH��-��'DLU\�6FL��������������
��� 6RSHU�� ,�� *��DQG�)��*��2ZHQ��������,PSURYLQJ�VLODJH�SUHVHUYDWLRQ�DQG�VWDELOLW\�ZLWK�DQ�DPPRQLD�PRODVVHV�PLQHUDO

VROXWLRQ��-��'DLU\�6FL����������������
��� 6XQGVWRO�� )�� /�� DQG�(��0��&R[ZRUWK��������$PPRQLD�WUHDWPHQW��33�����������,Q��)��6XQGVWRO�DQG�(��2ZHQ��(GV���

6WUDZ�DQG�2WKHU�)LEURXV�%\�SURGXFWV�DV�)HHG��(OVHYLHU��1HZ�<RUN��86$�
��� 7HWORZ�� 5�� 0�� ������ :KROH�FURS� FHUHDOV� IRU� EHHI FDWWOH�� 33���������,Q��-��0��:LONLQVRQ�DQG�%��$��6WDUN��(GV���

:KROH�FURS�&HUHDOV���QG HG���&KDOFRPEH�3XEOLFDWLRQV��0DUORZ��8.�
��� 7LHW]��1��:��������7H[WERRN�RI�&OLQLFDO�&KHPLVWU\��:��%��6DXQGHUV�&R���3KLODGHOSKLD��86$�
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ÎÐÕ

��� 9DQ� +RUQ�� +�� +��� '�� 5�� -DFREVRQ� DQG� $�� 3�� *UDGHQ�� ������ ,QIOXHQFH� RI�OHYHO�DQG�VRXUFH�RI�QLWURJHQ�RQ�PLON
SURGXFWLRQ�DQG�EORRG�FRPSRQHQWV��-��'DLU\�6FL����������������

��� 9DQ� 6RHVW�� 3�� -�� ������ 7KH� XVH� RI� GHWHUJHQWV� LQ� WKH� DQDO\VLV� RI� ILEURXV� IHHGV�� ,,�� $� UDSLG� PHWKRG� IRU� WKH
GHWHUPLQDWLRQ�RI�ILEHU�DQG�OLJQLQ��-��$�2�$�&��������������

��� 9DQ� 6RHVW�� 3��-��DQG�5��+��:LQH��������7KH�XVH RI�GHWHUJHQWV�LQ�WKH�DQDO\VLV�RI�ILEURXV�IHHGV��,9��'HWHUPLQDWLRQ�RI
SODQW�FHOO�ZDOO�FRQVWLWXHQWV��-��$�2�$�&������������

��� :DQDSDW�� 0��� '�� 2�� (ULFNVRQ� DQG� :�� '�� 6ODQJHU�� ������ 1LWURJHQ� PHWDEROLVP� LQ�VKHHS�IHG�SURWHLQ�VRXUFHV�RI
YDULRXV�VROXELOLW\�ZLWK�ORZ�TXDOLW\�URXJKDJH��-��$QLP��6FL��������������

��� ;LFFDWR�� *��� 0�� &LQHWWR�� $�� &DUUD]]ROR�DQG�0��(��&DVVX��������7KH�HIIHFWV�RI�VLOR�W\SH�DQG�GU\�PDWWHU�FRQWHQW�RQ
WKH�PDL]H�VLODJH�IHUPHQWDWLRQ�SURFHVV�DQG�HQVLOLQJ�ORVV��$QLP��)HHG�6FL��7HFKQRO��������������

��� =DPLUL�� 0�� -�� DQG� -�� ,]DGLIDUG��������(IIHFWV�RI�PHWDSURWHUHQRO��D�EHWD�DGUHQHUJLF�DJRQLVW�RQ�IHHGORW�SHUIRUPDQFH
DQG�ERG\�FRPSRVLWLRQ�RI�WZR�IDW�WDLOHG�EUHHGV�RI�VKHHS��6PDOO�5XPLQ��5HV��������������
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