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×Ì�ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ���Á�ÂÎÌÈÏÆ���ÊÌÎÒÌÉ�ËÌÊÃÐÆÉ�
Í�Î¾ÅÌÉÑ���>���@��ÏÓÃÊ¾����
 ÆÂÌÅÊ�ËÃË¾�ÊÃÐÌÂÌÉÌÁ�Ý�ÏÆËÐÃÅÑ���ÊÃÐÆÉ¾Ê��

ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ�À�Å�Í�Î¾ÅÌÉ�ÂÆËÌË�À��Å¾ÍÎÌÍÌËÌÀ¾Ë¾�¾À�
ÐÌÎ¾ÊÆ�>����@��ÍÃÎÃÂ¿¾Õ¾��ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝ�ÝÈ�ÌÈÆÏ�
ËÆÈ¾�ÇÌÂÑ���ÂÌÅÀÌÉÝ��ÌÐÎÆÊÑÀ¾ÐÆ�Ô�ÉÚÌÀ��ÏÍÌÉÑÈÆ
�� À� ÌÂËÑ� ÏÐ¾Â�Ü� Å� ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ� ��������� ¥Á�ÂËÌ� Å
ÂÌÍÑ×ÃËËÝÊ�¾ÀÐÌÎ�À�ÑÐÀÌÎÃËËÝ���Á�ÂÎÌÈÏÆ���¾Ê��
ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À���ÊÌÄÃ�ÅÂ�ÇÏËÜÀ¾ÐÆÏÚ�ÝÈ�ÕÃÎÃÅ
ÏÐ¾Â�Ü�ÌÈÆÏËÃËËÝ�Í�Î¾ÅÌÉ�ÂÆËÌËÌÀÌÁÌ�ÔÆÈÉÑ���ÂÌ
��Á�ÂÎÌÈÏÆÍ�Î¾ÅÌÉÑ���Å�ÍÌÂ¾ÉÚÖÆÊ�ÇÌÁÌ�¾Ê�ËÌÊÃ�
ÐÆÉÜÀ¾ËËÝÊ�� Ð¾È� �� ÖÉÝÓÌÊ� ÑÐÀÌÎÃËËÝ� ���1�1 ′�
Â�¾ÉÈ�É¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉ�Í�Î¾ÅÌÉ�ÂÆËÌËÑ����ÝÈÆÇ�ÍÎÆ�Â��
ÇÌÂÑ�À�ÑÊÌÀ¾Ó�ÎÃ¾ÈÔ���Å¾ÅË¾��ÌÈÆÏËÜÀ¾ÉÚËÌÁÌ�ÍÃ�
ÎÃÁÎÑÍÑÀ¾ËËÝ�ÂÌ���¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À��ÏÓÃÊ¾����

¯ÓÃÊ¾��
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®Ã¾ÈÔ�Ý�ª¾ËË�Ó¾� ��ÒÃË�É���ÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ���ÌËÑ
Å�¾ÎÌÊ¾ÐÆÕËÆÊÆ�¾Ê�Ë¾ÊÆ�ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ�1�¾ÎÆÉ�1�
���Á�ÂÎÌÈÏÆ���ÊÃÐÆÉ���ÒÃË�ÉÍ�Î¾ÅÌÉ����É�ÊÃÐÆÉ�
¾Ê�Ë�À�>�@�
����¢ÆÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ� �� ÍÎÆ� Ë¾ÁÎ�À¾ËË�� Å� ÒÌÎ�

Ê¾ÉÚÂÃÁ�ÂÌÊ���ÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÊ�Ñ�ÍÎÆÏÑÐËÌÏÐ��¨¬«�ÑÐ�
ÀÌÎÜ��1�ÃÐÆÉ�1����Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ�¾Ê�Ë���Å�ÀÆÓÌ�
ÂÌÊ������«ÃÅÀ¾Ä¾ÜÕÆ�Ë¾�Ë¾ÝÀË�ÏÐÚ�Ñ�ÊÌÉÃÈÑÉ��ÝÈ
1�+�� Ð¾È� ��¯�«�ËÑÈÉÃÌÒ�ÉÚËÆÓ�ÔÃËÐÎ�À��ÎÃ¾ÈÔ�Ý
ÍÃÎÃ¿�Á¾��ÏÃÉÃÈÐÆÀËÌ�ÍÌ�̄ �«�ÔÃËÐÎÑ�Å�ÑÐÀÌÎÃËËÝÊ
ÐÃÎÊÌÂÆË¾Ê�ÕËÌ�¿�ÉÚÖ�ÏÐ�ÇÈÌ��ÏÐÎÑÈÐÑÎÆ����°¾ÈÆÇ
Ò¾ÈÐ�Í�ÂÐÀÃÎÂÄÃËÆÇ�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝÊ�Á�ÂÎÌÓÉÌÎÆÂÑ
Í�Î¾ÅÌÉÑ� ��� ÍÎÆ� ÇÌÁÌ� ÀÅ¾�ÊÌÂ��� Å� ÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÊ� Ñ
ÏÍÌÉÑÈÑ���Å�ÀÆÓÌÂÌÊ�����>�@��ÏÓÃÊ¾����
����¢ÆÒÃË�É���¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ����ÍÎÆ�Ë¾ÁÎ�À¾ËË�

À�ÃÐ¾ËÌÉ��Å�ÃÈÀ�ÊÌÉÝÎËÆÊÆ�È�ÉÚÈÌÏÐÝÊÆ�ÒÌÎÊ¾ÉÚ�
ÂÃÁ�ÂÑ� ��Í�ÍÃÎÆÂÆËÑ�ÑÐÀÌÎÜ�����ÊÃÐÆÉ�1�Í�ÍÃÎÆ�
ÂÆÉ������ÂÆÒÃË�É���¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ����>�@��ÏÓÃÊ¾����
 Å¾�ÊÌÂ�Ý� ��¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ�À� ��� Å� ÒÌÎÊ¾ÉÚÂÃ�

Á�ÂÌÊ�Å¾�À�ÂÏÑÐËÌÏÐ��¾Ê�ËÑ�ÏÑÍÎÌÀÌÂÄÑ�ÐÚÏÝ�Ê�Ä�
ÊÌÉÃÈÑÉÝÎËÌÜ�ÔÆÈÉÌÈÌËÂÃËÏ¾Ô��Ü�Å�ÑÐÀÌÎÃËËÝÊ
ÌÏËÌÀ�°ÎÚÌÁÃÎ¾����>�����@��ÏÓÃÊ¾����
±�Î¾Å��ÊÃËÖ�ÌÏËÌÀËÌÁÌ�¾Ë�É�ËÑ���¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉÆ

��� ÍÎÆ� Ë¾ÂÉÆÖÈÑ� ÒÌÎÊ¾ÉÚÂÃÁ�ÂÑ� ÀÄÃ� ÍÎÆ� È�Ê�
Ë¾ÐË�Ç� ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ��ÍÃÎÃÐÀÌÎÜÜÐÚÏÝ�Ë¾� ÐÃÐÎ¾Á�Â�
ÎÌÍ�Î¾ÅÌÉÌ>����G@�Í�ÎÆÊ�ÂÆËÆ����>������@��ÏÓÃÊ¾����
¢ÉÝ�ÏÍÎÝÊÌÀ¾ËÌÁÌ�ÏÆËÐÃÅÑ�Í�Î¾ÅÌÉ�À���Å�ÒÑËÈ�

Ô�ÌË¾ÉÚËÆÊÆ� Å¾Ê�ÏËÆÈ¾ÊÆ� À� ¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÚËÌÊÑ
ÒÎ¾ÁÊÃËÐ�� ÂÌÔ�ÉÚËÆÊ�ÏÐ¾ÉÌ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝ�ËÌÀÆÓ
ÃÉÃÈÐÎÌÒ�ÉÚËÆÓ� ÎÃ¾ÁÃËÐ�À�� ¥ÌÈÎÃÊ¾�� ¾ÀÐÌÎÆ� >��@
ÎÌÅÎÌ¿ÆÉÆ�ÊÃÐÌÂ��ÅÁ�ÂËÌ�Å�ÝÈÆÊ�¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÜÀ¾Ë�
ËÝ�����ÂÆÊÃÐÆÉ���ÓÉÌÎÌÍ�Î¾ÅÌÉÑ����À�ÍÌÉÌÄÃËËÝ��
ÅÂ�ÇÏËÜ�ÐÚÏÝ� Å¾� ÂÌÍÌÊÌÁÌÜ�1�1�ÂÆÓÉÌÎÌ¾Ê�ÂÑ
ÐÎÆÒÐÌÎÌÊÃÐÆÉÏÑÉÚÒÌÈÆÏÉÌÐÆ����Ð¾�ÐÎÆÓÉÌÎÌÃÐÆ�
ÉÃËÑ����ÍÎÆ�È�ÊË¾ÐË�Ç�ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ��ÀÍÎÌÂÌÀÄ���Â�¿�
±�ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð��Å�ÀÆÓÌÂÌÊ�����ÑÐÀÌÎÜ�ÐÚÏÝ�1��ÐÎÆ�
ÒÐÌÎÌÊÃÐÆÉÏÑÉÚÒ¾Ë�É¾Ê�ÂÌÐÎÆÓÉÌÎÌÃÐÆÉ�Í�Î¾ÅÌÉ���
�ÏÓÃÊ¾����

«Ã� ÊÃËÖ� ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊ� ÀÆÝÀÆÉÌÏÚ� �� 1�¾Ê�ÂÌ�
ÐÎÆÓÉÌÎÌÃÐÆÉÜÀ¾ËËÝ� ÍÌÉÌÄÃËËÝ� �� Í�Î¾ÅÌÉÚËÌÁÌ
ÔÆÈÉÑ���ÓÉÌÎÌÒÃË�ÉÏÑÉÚÒÌË�É�Ê�ËÌÊ�ÓÉÌÎ¾ÉÜ����
°¾È�� ÍsÝÐË¾ÂÔÝÐÆÁÌÂÆËËÃ� Ë¾ÁÎ�À¾ËËÝ� Ë¾ÅÀ¾ËÌÁÌ
ÎÃ¾ÁÃËÐ¾�Å�������ÐÎÆÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÌÊ�Ñ�¿ÃÅÀÌÂËÌÊÑ
¿ÃËÅÌÉ��À�ÍÎÆÏÑÐËÌÏÐ��ÃÒ�Î¾ÐÑ�ÐÎÆÒÐÌÎÆÏÐÌÁÌ�¿ÌÎÑ
ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ�Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÏÑÉÚÒÌË¾Ê�ÂÑ����Å�ÀÆÓÌÂÌÊ
����>��@��ÏÓÃÊ¾����
 �ÍÌÂ¾ÉÚÖÌÊÑ�Ð¾ÈÆÇ�Í�ÂÓ�Â�¿ÑÀ�ÀÂ¾ÉÌ�Å¾ÏÐÌÏÌ�

À¾ËÆÇ�ÂÉÝ�ÌÐÎÆÊ¾ËËÝ�È¾Î¿¾Ê¾ÐÑ�����ÝÈÆÇ�Å�ÀÆÓÌ�
ÂÌÊ�����ÑÐÀÌÎÜ�ÐÚÏÝ�ÍÎÆ���ÐÆÓÀÆÉÆËËÌÊÑ�Ê�ÈÎÌ�
ÓÀÆÉÚÌÀÌÊÑ�ÌÍÎÌÊ�ËÃËË��ÏÑÊ�Ö��Í�Î¾ÅÌÉ�É�Ê�ËÑ���
Ð¾�ÃÐÆÉ�1��ÐÎÆÓÉÌÎÌÃÐÆÉ�ÂÃË�È¾Î¿¾Ê¾ÐÑ����>��@��ÏÓÃ�
Ê¾�����¥¾ÅË¾ÕÃËÌ��×Ì�Ë¾�À�ÂÊ�ËÑ�À�Â����Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌ�
ÉÑ����ÇÌÁÌ����Ê�ËÌ�ÅÌÊÃÎÆ�À�ÔÆÓ�ÑÊÌÀ¾Ó�ÂÆÊÃÎÆÅÑ�
ÜÐÚÏÝ�¾¿Ì�ÎÌÅÈÉ¾Â¾ÜÐÚÏÝ�

�����®Ã¾ÈÔ���À�ÂËÌÀÉÃËËÝ
 ¾ÄÉÆÀÆÊ� À¾Î�¾ËÐÌÊ� ÌÂÃÎÄ¾ËËÝ� ��Í�Î¾ÅÌÉ�É�

ÊÃÐÆÉ¾Ê�Ë�À���À�ÂËÌÀÉÃËËÝ�ÂÌÏÐÑÍËÆÓ�Ë�ÐÎÆÉ�À�Í��
Î¾ÅÌÉ���È¾Î¿ÌËÌÀÆÓ�ÈÆÏÉÌÐ�Á�ÂÎÆÂ¾ÊÆ�ÊÃÐ¾É�À��«Ã�
ÅÀ¾Ä¾ÜÕÆ�Ë¾�ÏÈÉ¾ÂË�ÏÐÚ�Ð¾�ÀÆÏÌÈ��ÀÆÊÌÁÆ�ÂÌ�ÑÊÌÀ
ÍÎÌÀÃÂÃËËÝ�ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐÑ��ÊÃÐÌÂ�Å¾ÉÆÖ¾�ÐÚÏÝ�ÏÆË�
ÐÃÐÆÕËÌ�ÂÌÀÌÉ��ÍÎÆÀ¾¿ÉÆÀÆÊ�
¬ÂË¾�Å�ÍÃÎÖÆÓ�ÏÍÎÌ¿�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ�Ë�ÐÎÆÉÑ���

Ë¾���ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ����¿ÑÉ¾�ÌÍÆÏ¾Ë¾�À�ÎÌ¿ÌÐ�
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®�� ¢ÄÌËÏ¾� >��@�� ÝÈÆÇ� ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾À� ÝÈ� À�ÂËÌÀËÆÈ
É�Ð�Ç¾ÉÜÊÌÁ�ÂÎÆÂ� Ñ� Â�ÃÐÆÉÌÀÌÊÑ� ÃÐÃÎ�� �� ÌÐÎÆÊ¾À
Ô�ÉÚÌÀÆÇ�ÍÎÌÂÑÈÐ�Å�ÀÆÓÌÂÌÊ������ÏÓÃÊ¾������ÎÆ
ÍÎÌÀÃÂÃËË��ÍÎÌÔÃÏÑ�À�ÂËÌÀÉÃËËÝ�Ë�ÐÎÆÉ�À�ÐÆÍÑ���
À� ÐÃÐÎ¾Á�ÂÎÌÒÑÎ¾Ë�� ÀÍÎÌÂÌÀÄ� ����� ÁÌÂ� ÍÎÆ� È�Ê�

Ë¾ÐË�Ç�ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ��ÀÂ¾ÉÌÏÝ�Å¿�ÉÚÖÆÐÆ�ÀÆÓÌÂÆ�¾Ê��
Ë�À�ÂÌ��������>������@�
°¾È��ÑÊÌÀÆ�ÀÆÝÀÆÉÆÏÚ�ÍÎÌÂÑÈÐÆÀËÆÊÆ�ÂÉÝ�¿�ÁÃ�

ÐÃÎÌÔÆÈÉ�ÕËÆÓ�Í�Î¾ÅÌÉÌÀÊ�ÏËÆÓ�ÊÃÐÆÉ¾Ê�Ë�À�x�À¾Ä�
ÉÆÀÆÓ�ÏÆËÐÃÅ�¿ÉÌÈ�À�ÂÉÝ�ÌÐÎÆÊ¾ËËÝ�ËÌÀÌÁÌ�ÐÆÍÑ
ÏÃÉÃÈÐÆÀËÆÓ�É�Á¾ËÂ�À�ÎÃÔÃÍÐÌÎ�À�ÂÌÒ¾Ê�ËÑ�'��>��@�
 � ¾Ë¾ÉÌÁ�ÕËÆÓ� ÑÊÌÀ¾Ó� 1�Í�ÍÃÎ¾ÅÆÉ¾Ê�Â� Í�Î¾�

ÅÌÉ���È¾Î¿ÌËÌÀÌ��ÈÆÏÉÌÐÆ����Å�ÂÌ¿ÎÆÊÆ�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ
À�ÂËÌÀÉÜ�ÐÚÏÝ�ÂÌ����1�Í�ÍÃÎ¾ÅÆÉ�ÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À
���>��@��ÏÓÃÊ¾�����
©�Ð�Ç¾ÉÜÊÌÁ�ÂÎÆÂ���ÌÍÐÆÊ¾ÉÚËÆÊ�À�ÂËÌÀËÆÈÌÊ�

ÌÏÈ�ÉÚÈÆ�À�ÂËÌÀÉÃËËÝ�Ð¾ÈÌÁÌ�ÐÆÍÑ�ÏÍÌÉÑÈ�Ñ�¿�ÉÚÖ
ÄÌÎÏÐÈÆÓ� ÑÊÌÀ¾Ó� �Á�ÂÎÑÀ¾ËËÝ� ÀÌÂËÃÊ� Ñ� ÍÎÆÏÑÐ�
ËÌÏÐ��Í¾É¾Â�Ü�Ë¾�¾ÈÐÆÀÌÀ¾ËÌÊÑ�ÀÑÁ�ÉÉ����ÝÈ�¿ÑÉÌ
ÍÌÈ¾Å¾ËÌ�Ë¾�ÍÎÆÈÉ¾Â��¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÑ�����ÏÑ�
ÍÎÌÀÌÂÄÑ�ÐÚÏÝ�ÂÃÅ¾Ê�ËÑÀ¾ËËÝÊ�Å�ÑÐÀÌÎÃËËÝÊ���ÊÃ�
ÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÑ����>����@��ÏÓÃÊ¾�����

¯ÓÃÊ¾��

¯ÓÃÊ¾��
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±�ÏÃÎ���Í¾ÐÃËÐ�À�>�����@�ÂÉÝ�ÏÆËÐÃÅÑ���¾Ê�ËÌÊÃ�
ÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À� Å¾ÍÎÌÍÌËÌÀ¾ËÌ� ÀÆÈÌÎÆÏÐÌÀÑÀ¾ÐÆ� ��
ÊÃÐÌÈÏ��Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÆ�ÐÆÍÑ������Ó�À�ÂËÌÀÉÃË�
ËÝÊ�É�Ð�Ç¾ÉÜÊÌÁ�ÂÎÆÂÌÊ�Ñ�Â�ÃÐÆÉÌÀÌÊÑ�ÃÐÃÎ��ÌÐÎÆ�
Ê¾Ë�� ¾Ê�ËÆ� ��� x� ÃÒÃÈÐÆÀË�� ¾ËÐÆÂÃÍÎÃÏ¾ËÐÆ� Ð¾
Å¾ÏÍÌÈ�ÇÉÆÀ��Å¾ÏÌ¿Æ��ÏÓÃÊ¾�����
 �ÂËÌÀÉÃËËÝ�Ë�ÐÎÆÉÚËÌ��ÁÎÑÍÆ���Ô�¾ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ�À

��� ¿ÌÎÌÁ�ÂÎÆÂÌÊ� Ë¾ÐÎ�Ü� Ñ� ÍÎÆÏÑÐËÌÏÐ�� ÓÉÌÎÆÂÑ
Ë�ÈÃÉÜ�ÎÌÅÁÉÝÂ¾�ÐÚÏÝ�¾ÀÐÌÎ¾ÊÆ� >��@�ÝÈ�×Ã�ÌÂÆË
ÊÃÐÌÂ� ÏÆËÐÃÅÑ� ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ�À�� ÎÆ� ÍÎÌÀÃ�
ÂÃËË��ÎÃ¾ÈÔ���À�ÊÃÐ¾ËÌÉ��Ñ�ÍÎÆÏÑÐËÌÏÐ��ÂÆÐÎÃÐ�¿Ñ�
ÐÆÉÂÆÈ¾Î¿ÌË¾ÐÑ��¢°�¨��ÑÐÀÌÎÜ�ÐÚÏÝ�Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃ�
ÐÆÉÈ¾Î¿¾Ê¾Ð����Å�ÀÆÓÌÂÌÊ������ÏÓÃÊ¾�����
ÎÃÍ¾Î¾ÐÆÀËÌ�ÅÎÑÕËÆÊ�ÊÃÐÌÂÌÊ�ÏÆËÐÃÅÑ�1����

Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ�¾Ê�Ë�À��� Å¾ÍÎÌÍÌËÌÀ¾ËÆÇ�¾ÀÐÌÎ¾�
ÊÆ�ÎÌ¿ÌÐÆ�>��@�Í�ÂÓ�Â�Å�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝÊ�ÂÌÏÐÑÍËÆÓ
��ÓÉÌÎÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À�>��@�� �Ë�¿¾ÅÑ�ÐÚÏÝ�Ë¾�ÍÃÎÃ�
ÐÀÌÎÃËË����ÓÉÌÎÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À����Í�Â�Â��Ü�¾ÅÆÂÑ
Ë¾ÐÎ�Ü�À�ÎÌÅÕÆË��¢ª¯¬�Ë¾���¾ÅÆÂÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÆ
���Å�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ�������� ��Ë¾ÏÐÑÍËÌÊÑ�À�ÂËÌÀÉÃËË�

ÌÏÐ¾ËË�Ó�Ë�ÈÃÉÃÊ�®ÃËÃÝ�À���ÍÎÌÍ¾ËÌÉ��ÂÌ���Í�Î¾ÅÌ�
É�ÉÊÃÐÆÉ¾Ê�Ë�À����Å�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ���������ÏÓÃÊ¾�����
 �ÂÌÊÌ��×Ì�ÌÂËÆÊ��Å�Å¾Á¾ÉÚËÆÓ�ÏÍÌÏÌ¿�À�ÌÂÃÎ�

Ä¾ËËÝ�ÀÐÌÎÆËËÆÓ�¾Ê�Ë�À���À�ÂËÌÀÉÃËËÝ�¾ÉÚÂ�Ê�Ë�À�
ÏÆËÐÃÅÌÀ¾ËÆÓ� ÈÌËÂÃËÏ¾Ô��Ü� ÍÃÎÀÆËËÆÓ� ¾Ê�Ë�À� Å
È¾Î¿ÌË�ÉÚËÆÊÆ� ÏÍÌÉÑÈ¾ÊÆ��  � Î¾Å�� 1�Å¾Ê�×ÃËÆÓ
��ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ�À�Ð¾ÈÆÇ�Ë¾ÍÎÝÊÌÈ�Ë¾¿ÑÀ�À¾Ä�
ÉÆÀÌÁÌ�ÅË¾ÕÃËËÝ�Å�ÍÌÝÀÌÜ�ÅÎÑÕËÌÁÌ�ÊÃÐÌÂÑ�ÌÐÎÆ�
Ê¾ËËÝ���ÒÌÎÊ�ÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À�>�@��̈ ÌËÂÃËÏ¾Ô�Ý���ÒÌÎ�
Ê�ÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À����Å�¾ÎÌÊ¾ÐÆÕËÆÊÆ�>�����@�Ð¾�¾É�Ò¾�
ÐÆÕËÆÊÆ� >�����@� ¾Ê�Ë¾ÊÆ� Å� ÀÆÏÌÈÆÊÆ� ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ
ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ��Ê�Ë�À�����ÝÈ��ÏÃÉÃÈÐÆÀËÌ�À�ÂËÌÀÉÜ�
ÜÐÚÏÝ�¿ÌÎÌÁ�ÂÎÆÂÌÊ�Ë¾ÐÎ�Ü�ÂÌ�1�>¾ÎÆÉ�¾ÉÈ�É�@�1�
�Í�Î¾ÅÌÉ����É�ÊÃÐÆÉ¾Ê�Ë�À����Å�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ��������
ÎÆ�À�ÂËÌÀÉÃËË��¾ÉÚÂ�Ê�Ë�À����ÀÌÂËÃÊ�Ñ�ÍÎÆÏÑÐ�
ËÌÏÐ��ÌÈÏÆÂÑ�ÍÉ¾ÐÆËÆ�>������@�ÀÆÓ�Â�Ô�ÉÚÌÀÆÓ�ÍÎÌ�
ÂÑÈÐ�À� ÅËÆÄÑ�ÐÚÏÝ� ÂÌ� ����� ¾� ÍÎÆ� ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËË�
���ËÌÁÌ�Í¾É¾Â�Ü�Ë¾�¾ÈÐÆÀÌÀ¾ËÌÊÑ�ÀÑÁ�ÉÉ��>��@�x
ÂÌ������ÏÓÃÊ¾�����
¯ÆËÐÃÅ�1�Å¾Ê�×ÃËÆÓ���¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À���

Ð¾ÈÌÄ�ÊÌÄÃ�¿ÑÐÆ�ÅÂ�ÇÏËÃËÆÇ���ÖÉÝÓÌÊ�À�ÂËÌÀÉÃË�
ËÝ�¾ÉÚÂ�Ê�Ë�À�����ÌÐÎÆÊ¾ËÆÓ�ÈÌËÂÃËÏ¾Ô��Ü���ÊÃ�
ÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ�À� ��� Å� ¾ÎÌÊ¾ÐÆÕËÆÊÆ� >��@� ¾¿Ì
ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�ÕËÆÊÆ�>��@�¾ÉÚÂÃÁ�Â¾ÊÆ��ÏÓÃÊ¾������«¾Ç�
¿�ÉÚÖ� ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊ� Ñ� ÔÚÌÊÑ� ÀÆÍ¾ÂÈÑ� ÀÆÝÀÆÉÌÏÝ
ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝ�ÝÈ�À�ÂËÌÀËÆÈ�À�ÎÃ¾ÁÃËÐ�À��ÌÎÕ¾�x
1¾ +�¯1�¾¿Ì�1¾ «�¬�Ï���
 �ÂËÌÀÉÃËËÝ�Å¾��ÌÎÕÃÊ�¿ÑÉÌ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËÌ���ÍÎÆ

ÌÂÃÎÄ¾ËË��ÎÝÂÑ�1�1�ÂÆÅ¾Ê�×ÃËÆÓ���Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃ�

5� �«��)�

¯ÓÃÊ¾���

¯ÓÃÊ¾���
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ÐÆÉ¾Ê�Ë�À� x� ËÌÀÆÓ� ¾ËÐ¾ÁÌË�ÏÐ�À� ÎÃÔÃÍÐÌÎ�À� ÂÌ�
Ò¾Ê�ËÑ�'���ÂÌÒ¾Ê�ËÑ�'���¾ÂÃËÌÅÆËÑ���Q�Ð¾�¯¯5��
ªÃÐÌÂÌÉÌÁ�Ý�ÔÚÌÁÌ�ÏÆËÐÃÅÑ�ÍÌÉÝÁ¾��Ñ�À�ÂËÌÀÉÃËË�
�Q� V�WX� ÌÐÎÆÊ¾ËÆÓ�ÍÎÌÂÑÈÐ�À� ÀÅ¾�ÊÌÂ��� ��ÒÌÎÊ�É�
Í�Î¾ÅÌÉ�À�����Å�ÍÌÓ�ÂËÆÊÆ�Í�ÎÌÉ�ÂÆËÑ�>��@��Í�ÍÃÎÆ�
ÂÆËÑ�>��@��Í�ÍÃÎ¾ÅÆËÑ�>�����@�Ð¾�����ÂÆÁ�ÂÎÌ¿ÃËÅ¾�
ÅÃÍ�ËÑ�>������@�ÐÎÆ¾ÔÃÐÌÈÏÆ¿ÌÎÌÁ�ÂÎÆÂÌÊ�Ë¾ÐÎ�Ü�Ñ
ÓÉÌÎÆÏÐÌÊÑ� ÊÃÐÆÉÃË��� ÂÆÓÉÌÎÃÐ¾Ë�� ¾¿Ì� ¢ª²�
�ÏÓÃÊ¾������ ÆÓÌÂÆ�ÐÎÃÐÆËËÆÓ�¾Ê�Ë�À����ÏÝÁ¾ÜÐÚ
�������
±�ÐÌÇ�ÄÃ�Õ¾Ï�ÍÎÆ�ÏÆËÐÃÅ��Í�Î¾ÅÌÉÌÀÊ�ÏËÆÓ�ÈÃ�

ÐÌÉ�Â�À�x�ÍÌÐÃËÔ�ÇËÆÓ�¿¾ÈÐÃÎÆÔÆÂËÆÓ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�À�x
ÈÎ¾×��ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�¿ÑÉÆ�ÌÐÎÆÊ¾Ë��ÍÎÆ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËË�

ÝÈ� À�ÂËÌÀËÆÈ¾� ¿ÌÎ¾Ë�� Í�ÎÆÂÆËÌÀÌÁÌ� ÈÌÊÍÉÃÈÏÑ
�����>��@��¬ÍÐÆÊ¾ÉÚËÆÊÆ�ÑÊÌÀ¾ÊÆ��×Ì�ÍÎÆÀÌ�
ÂÝÐÚ�ÂÌ������ËÌÁÌ�ÀÆÓÌÂÑ�Ô�ÉÚÌÀÌÁÌ�ÍÎÌÂÑÈÐÑ����
��À�ÂËÌÀÉÃËËÝ�ÃÈÀ�À¾ÉÃËÐËÌÜ�È�ÉÚÈ�ÏÐÜ����ÍÎÌ�
ÐÝÁÌÊ� �� ÁÌÂ� ÏÑÊ�Ö�� ÈÃÐÌÉ�ÂÑ� ��� Å� ��ÐÆ� ÈÎ¾ÐËÆÊ
Ë¾ÂÉÆÖÈÌÊ�¾ÉÚÂÃÁ�ÂÑ�����ÏÓÃÊ¾�����
¯ÃÎÃÂ�ÊÃÐÌÂ�À�ÏÆËÐÃÅÑ�ÐÎÃÐÆËËÆÓ�1����Í�Î¾ÅÌ�

É�É�ÊÃÐÆÉ¾Ê�Ë�À�����ÝÈ��¿¾ÅÑÜÐÚÏÝ�Ë¾�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËË�
��ÒÌÎÊ�ÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À��ÏÉ�Â�À�ÂÅË¾ÕÆÐÆ�Í�ÂÓ�Â��×Ì�À�Â�
Î�ÅËÝ�ÐÚÏÝ�ÍÎÌÏÐÌÐÌÜ�ÀÆÈÌË¾ËËÝ�ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐÑ��
ÂÌÏÐ¾ÐËÚÌ�ÀÆÏÌÈÌÜ�ÃÒÃÈÐÆÀË�ÏÐÜ�>��@�� �Ë�ÍÃÎÃÂ�
¿¾Õ¾��ÍÎÝÊÑ�ÊÌÂÆÒ�È¾Ô�Ü�¾ÉÚÂÃÁ�ÂËÌ��ÁÎÑÍÆ�ÏÍÌ�
ÉÑÈ����À�ÐÎÃÐÆËËÑ�¾Ê�ËÌÁÎÑÍÑ�ÍÎÆ�Â���ÂÆÊÃÐÆÉÒÌÎ�
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Ê¾Ê�ÂÑ� Ð¾� ÊÑÎ¾ÖÆËÌ�� ÈÆÏÉÌÐÆ� Å¾� ÀÆÂÌÅÊ�ËÃËÌÜ
ÎÃ¾ÈÔ��Ü�©ÃÇÈ¾ÎÐ¾� ¾ÉÉ¾Ó¾�>��@��ÏÓÃÊ¾�����

������Ê�ËÑÀ¾ËËÝ���Á¾ÉÌÁÃËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À
ªÃÐÌÂÆ�ÌÐÎÆÊ¾ËËÝ���ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ�À�ÍÎÝ�

ÊÆÊ�¾ÉÈ�ÉÜÀ¾ËËÝÊ�¾Ê�¾ÈÑ�À�ÂÍÌÀ�ÂËÆÊÆ�Á¾ÉÌÁÃËÌ�
ÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ¾ÊÆ�ÂÌ�ÐÃÍÃÎ�ÖËÚÌÁÌ�Õ¾ÏÑ�ËÃ�ÌÍÆÏ¾Ë��
«¾Ç�ÊÌÀ�ÎË�ÖÃ�� ÔÃ� Ì¿ÑÊÌÀÉÃËÌ� ËÃÏÃÉÃÈÐÆÀË�ÏÐÜ
Ð¾ÈÌ��ÎÃ¾ÈÔ����ÝÈ¾�ÊÌÄÃ�ÍÎÆÀÌÂÆÐÆ�ÂÌ�ÏÑÊ�Ö��ÍÃÎ�
ÀÆËËÆÓ��ÀÐÌÎÆËËÆÓ���ÐÎÃÐÆËËÆÓ�¾Ê�Ë�À��ÎÌÐÃ�Ï¾Ê
Í�ÂÓ�Â�ÀÆÝÀÆÀÏÝ�ÂÌÀÌÉ��ÅÎÑÕËÆÊ�ÍÎÆ�ÏÆËÐÃÅ��Ê¾ÈÎÌ�

ÔÆÈÉ�ÕËÆÓ�Í�Î¾ÅÌÉÌÀÊ�ÏËÆÓ�¾Å¾�ÈÎ¾ÑË�ÃÐÃÎ�À����x
ÃÒÃÈÐÆÀËÆÓ�É�Á¾ËÂ�À�=Q�������ÉÈ�ÉÜÀ¾ËËÝÊ���¿ÎÌÊÌ�
ÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ¾ÊÆ����¾Å¾�ÈÎ¾ÑË�ÃÐÃÎ�À����À�¾ÔÃÐÌË�Ð�
ÎÆÉ��À�ÍÎÆÏÑÐËÌÏÐ��È¾Î¿ÌË¾ÐÑ�ÏÎ�¿É¾�Ô�ÉÚÌÀ��ÍÎÌÂÑÈ�
ÐÆ�¿ÑÉÆ�ÌÐÎÆÊ¾Ë��Å�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ��������>��@��ÏÓÃÊ¾�����
·Ã�ÌÂËÆÊ�ÍÎÆÈÉ¾ÂÌÊ�¾Ê�ËÑÀ¾ËËÝ���Á¾ÉÌÁÃËÌ�

ÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÑ������ÑÐÀÌÎÃËËÝ�ÕÃÐÀÃÎÐÆËËÌ��¾ÊÌ�
Ë�ÇËÌ�� ÏÌÉ�� ��� ÍÎÆ� ÎÃ¾ÈÔ��� Å� 1�ÊÃÐÆÉÂ�ÃÐ¾ËÌÉ�
¾Ê�ËÌÊ�>��@��ÏÓÃÊ¾�����
ÎÃÍ¾Î¾ÐÆÀËÌ�ÍÎÌÏÐÆÇ�Í�ÂÓ�Â�ÂÌ�ÏÆËÐÃÅÑ�¾Ê�Â�À

Ð¾�È¾Î¿¾Ê¾Ð�À���ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ�À� Å¾ÍÎÌÍÌËÌ�
À¾ËÌ�Ñ�ÎÌ¿ÌÐ��>��@���ÀÐÌÎ¾ÊÆ�ÍÌÈ¾Å¾ËÌ��×Ì�¾ÉÈ�ÉÜ�
À¾ËËÝ�������ÐÎÆÅ¾Ê�×ÃËÆÊÆ���ÓÉÌÎÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌ�
É¾ÊÆ����ËÆÅÚÈÌÌÏËÌÀËÌÁÌ�¾Ê�ÂÑ�¿ÃËÅÌÇËÌ��ÈÆÏÉÌ�
ÐÆ�À�ÏÃÎÃÂÌÀÆ×��ÂÆÊÃÐÆÉÒÌÎÊ¾Ê�ÂÑ�ÍÎÌÐÝÁÌÊ���Ó
ÁÌÂ�ÍÎÆ����¯�ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ�ÑÐÀÌÎÃËËÝ�1�¿ÃËÅÌ�É�
Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ¾Ê�Ë�À����Å�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ���������ÎÆ
¾ÉÈ�ÉÜÀ¾ËË��ÐÎÃÐ�¿ÑÐÆÉÈ¾Î¿¾Ê¾ÐÑ�À�Ð¾ÈÆÓ�ÄÃ�Ï¾�
ÊÆÓ�ÑÊÌÀ¾Ó�ÌÐÎÆÊ¾Ë��Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉÈ¾Î¿¾Ê¾ÐÆ���
Å�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ���������ÏÓÃÊ¾�����

5� �®K����)&�+�����¯O&�+�����¯+�&�+���
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¯ÓÃÊ¾���

¯ÓÃÊ¾���

¯ÓÃÊ¾���

5�� �®K��¯+�¯+�1�¯+�¯¬¬ªÃ����5
�� �ªÃ��®K��5�� �«��ªÃ�

¯ÓÃÊ¾���

¤ÑÎË¾É�ÌÎÁ��Ð¾�Ò¾ÎÊ��Ó�Ê����x�������x�°�����ÀÆÍ��������

��



��ÉÚÖ�ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊ�ÀÆÝÀÆÉÌÏÝ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝ�À
Ð¾ÈÌÁÌ�ÎÌÂÑ�ÎÃ¾ÈÔ�ÝÓ�ÊÃÐÌÂÑ�¡¾¿Î�ÃÉÝ�>��@���ÉÈ�ÉÜ�
À¾ËËÝ���ÓÉÌÎÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ¾ÊÆ����ÒÐ¾É�Ê�ÂÑ�È¾É�Ü
À�ÈÆÍÉÝÕÌÊÑ�¢ª²����Ë¾ÏÐÑÍËÆÇ�Á�ÂÎ¾ÅÆËÌÉ�Å�1�
���Í�Î¾ÅÌÉ�É�ÊÃÐÆÉÒÐ¾É�Ê�Â�À����ÂÌÅÀÌÉÝ��ÌÐÎÆÊ¾�
ÐÆ���Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÆ���� Å� ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ�������
�ÏÓÃÊ¾�����
¢ÌÀÌÉ��Ô�È¾ÀÆÊ�ÀÆÂ¾�ÐÚÏÝ� �� Í�ÂÓ�Â� ÂÌ� ÏÆËÐÃÅÑ

1�Å¾Ê�×ÃËÆÓ���¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À��×Ì�ÍÃÎÃÂ¿¾�
Õ¾�� ÍÎÝÊÃ� ¾ÉÈ�ÉÜÀ¾ËËÝ� �Ó� 1�ËÃÅ¾Ê�×ÃËÆÓ� ¾Ë¾�
ÉÌÁ�À��ÝÈÆÇ�Ë¾�Â¾ËÆÇ�Õ¾Ï�ÅÎÃ¾É�ÅÌÀ¾ËÌ�Ð�ÉÚÈÆ�Ë¾
ÌÂËÌÊÑ�ÍÎÆÈÉ¾Â���¥ÌÈÎÃÊ¾��ÍÎÆ�ÀÅ¾�ÊÌÂ�����ÓÉÌ�
ÎÌÍ�ÎÌÉÌ>����G@Í�ÎÆÂ¾ÅÆËÑ����Å���ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾�
ÅÌÉÌÊ� ��� Å� ÀÆÓÌÂÌÊ� ���� ¿ÑÀ� ÌÐÎÆÊ¾ËÆÇ�1��Í��
Î¾ÅÌÉ����É�ÊÃÐÆÉ�1s��Í�ÎÌÉÌ>����G@Í�ÎÆÂ¾ÅÆË����É�
¾Ê�Ë����>��@��ÏÓÃÊ¾�����

������ËÖ��ÊÃÐÌÂÆ
³ÌÕ¾� ÏÆËÐÃÅÑ� ��ÒÑËÈÔ�ÌË¾É�ÅÌÀ¾ËÆÓ� Í�Î¾ÅÌÉ�À

ÈÌËÂÃËÏ¾Ô��Ü�β�ÂÆÈ¾Î¿ÌË�ÉÚËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ�Å�Á�ÂÎ¾ÅÆ�
ËÌÊ�ÍÎÆÏÀÝÕÃË¾�ÅË¾ÕË¾�È�ÉÚÈ�ÏÐÚ�ÍÑ¿É�È¾Ô�Ç��Ð¾�
ÈÆÇ� Í�ÂÓ�Â� ÍÎ¾ÈÐÆÕËÌ� ËÃ� ÀÆÈÌÎÆÏÐÌÀÑÀ¾ÀÏÝ� ÂÉÝ
ÌÐÎÆÊ¾ËËÝ���¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À��ÎÆÕÆËÌÜ�ÔÚÌ�

ÁÌ�� ÌÕÃÀÆÂËÌ�� �� ÏÈÉ¾ÂË�ÏÐÚ� ÌÂÃÎÄ¾ËËÝ� ÀÆÓ�ÂËÆÓ
¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÌÀÊ�ÏËÆÓ�β�ÂÆÈ¾Î¿ÌË�ÉÚËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ��®¾�
ÅÌÊ�Å�ÐÆÊ�Ð¾ÈÆÇ�ÏÍÌÏ�¿�ÀÆÝÀÆÀÏÝ�ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊ�ÂÉÝ
ÏÆËÐÃÅÑ�1�Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ¾Ê�Â�À����Å�ÁÃÐÃÎÆÉÚËÆ�
ÊÆ� >��@�� È¾Î¿ÌÈÏÆÉÚËÆÊÆ� >��@� ¾¿Ì� ÃÐÌÈÏÆÈ¾Î¿Ì�
Ë�ÉÚËÆÊÆ�>������@�ÁÎÑÍ¾ÊÆ�À�ÊÃÐÆÉÃËÌÀÌÊÑ�ÊÌÏÐÆ�
ÈÑ�� ÆÓ�ÂË��β�ÂÆÈ¾Î¿ÌË�ÉÚË��ÏÍÌÉÑÈÆ����ÍÎÆ�ÈÌË�
ÂÃËÏ¾Ô���Å�Á�ÂÎ¾ÅÆËÌÊ�Ñ�ÍÎÆÏÑÐËÌÏÐ��Ï�ÎÕ¾ËÌ��ÈÆÏ�
ÉÌÐÆ�¾¿Ì�Å�ÒÃË�ÉÁ�ÂÎ¾ÅÆËÌÊ�À�ÈÆÍÉÝÕÌÊÑ�ÃÐ¾ËÌÉ�
Â¾ÜÐÚ�Ô�ÉÚÌÀ��ÍÎÌÂÑÈÐÆ�Å�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ���������ÏÓÃÊ¾�����

γ�³ÎÌÊÌËÌÀÆÇ�ÔÆÈÉ���ÏÀÌÁÌ�ÎÌÂÑ�ÏÆËÐÃÐÆÕËÆÊ
ÃÈÀ�À¾ÉÃËÐÌÊ�β�ÂÆÈ¾Î¿ÌË�ÉÚËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ��×Ì�¿ÑÉÌ
ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËÌ� ¾ÀÐÌÎ¾ÊÆ� ÎÌ¿ÌÐÆ� >��@� ÂÉÝ� ÏÆËÐÃÅÑ
��ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ�À��°¾È��Ë¾ÁÎ�À¾ËËÝ�Á�ÂÎÌÓÉÌ�
ÎÆÂ�À� ��ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÓÎÌÊÃË���ÌË�À� ��� Å� Á�ÂÎ¾ÅÆË�
Á�ÂÎ¾ÐÌÊ�À�ÃÐ¾ËÌÉ��ÀÍÎÌÂÌÀÄ���ÁÌÂ�ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ
ÑÐÀÌÎÃËËÝ� �����Á�ÂÎÌÈÏÆÒÃË�É����ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌ�
É�À����Å�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ���������ÏÓÃÊ¾�����
¬ÎÆÁ�Ë¾ÉÚËÆÊ�ÊÃÐÌÂÌÊ�ÀÀÃÂÃËËÝ�À�ÍÌÉÌÄÃËËÝ

��Í�Î¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�ÔÆÈÉÑ�¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÚËÌ��ÁÎÑÍÆ���ÀÆ�
ÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝ� ��ÒÌÎÊ�ÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À� ��� À� ÍÌÉ�ÈÌÊÍÌ�
ËÃËÐË�Ç�ÈÌËÂÃËÏ¾Ô���±Á��>��@��°¾È�����ÁÌÂ�Ë¾ÁÎ�À¾ËËÝ
ÏÑÊ�Ö�� ¾ÉÚÂÃÁ�ÂÑ�� È¾Î¿ÌËÌÀÌ�� ÈÆÏÉÌÐÆ�� ¾Ê�ËÑ� Ð¾
�ÅÌË�ÐÎÆÉÑ� ÍÎÆ� ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ�� ���¯� ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ� ÂÌ
ÍÌÉ�ÒÑËÈÔ�ÌË¾ÉÚËÌÁÌ�Í�Î¾ÅÌÉÑ�����ÏÓÃÊ¾�����

������U� �®K����)�&�+�����¯O&�+�����¯O&�+�����%U&�+�����%U&�+�����0Ã&�+�����0H2&�+�����ÓÉÌÎÌÐ��Ë�É���

¯ÓÃÊ¾���

¯ÓÃÊ¾���

5�� �ªÃ��®K��5�� ���Í�ÎÆÂÆÉ��¯¬¬£W��¯¬¬«��
5�� �®K����ªÃ&�+�������ªÃ��&�+���5

�� �«��®K��¬«�
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¯ÓÃÊ¾���

¤ÑÎË¾É�ÌÎÁ��Ð¾�Ò¾ÎÊ��Ó�Ê����x�������x�°�����ÀÆÍ��������

��



¬ÂÆË� Å� Ë¾ÇÏÐ¾Î�ÖÆÓ� Í�ÂÓÌÂ�À� ÂÌ�ÒÌÎÊÑÀ¾ËËÝ
Í�Î¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�ÔÆÈÉÑ�x�ÀÅ¾�ÊÌÂ�Ý�Å¾Ê�×ÃËÆÓ�¾ÔÃ�
ÐÆÉÃË�À�Å�Â�¾ÅÌÊÃÐ¾ËÌÊ�x�¿ÑÀ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËÆÇ�¾ÀÐÌ�
Î¾ÊÆ� >��@� �� ÂÉÝ� ÏÆËÐÃÅÑ� ��¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À�
ÎÆ�ÎÃ¾ÈÔ���ÃÒ�ÎËÌÁÌ�ÎÌÅÕÆËÑ�Â�¾ÅÌÊÃÐ¾ËÑ��Å�Í��
ÎÆÂÆÉ���¾ÔÃÐÆÉÃË¾ÊÆ�����ÝÈ¾�ÍÃÎÃ¿�Á¾��ÀÍÎÌÂÌÀÄ
��� Â�¿�� ¿ÑÉÆ� ÀÆÂ�ÉÃË�� ��¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÆ� ��
Ð�ÉÚÈÆ�Å�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ���������×Ì��ÌÕÃÀÆÂËÌ��ÍÌÀsÝÅ¾ËÌ
Å�ÂÃÅ¾ÈÐÆÀ¾Ô��Ü�¾ÔÃÐÆÉÃËÌÀÌÁÌ�ÒÎ¾ÁÊÃËÐ¾�ÃÉÃÈÐ�
ÎÌËÌÂÌËÌÎËÆÊÆ�ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÁÎÑÍ¾ÊÆ��ÏÓÃÊ¾�����
 ÆÏÌÈ¾�ÐÃÎÊÌÂÆË¾Ê�ÕË¾�ÏÐ¾¿�ÉÚË�ÏÐÚ�Í�Î¾ÅÌÉÚ�

ËÌÁÌ�ÔÆÈÉÑ�ÂÌÅÀÌÉÆÉ¾�Å¾ÏÐÌÏÌÀÑÀ¾ÐÆ�ÂÉÝ�ÏÆËÐÃÅÑ
��¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À� ÎÃ¾ÈÔ��� ÎÃÔÆÈÉ�Å¾Ô���� ¢Ì�
ÏÆÐÚ�Ô�È¾ÀÆÊÆ�À�ÔÚÌÊÑ�ÍÉ¾Ë����ÍÌÓ�ÂË����¾ÔÆÉÐÃÐ�
Î¾Á�ÂÎÌÍ�ÎÆÊ�ÂÆËÑ��¥Ë¾ÇÂÃËÌ��×Ì���ÐÆÁÌÂÆËËÃ�Ë¾�

ÁÎ�À¾ËËÝ� ��¾ÔÃÐÆÉ���ÊÃÐÆÉ���ÒÃË�ÉÐÃÐÎ¾Á�ÂÎÌÍ�ÎÆ�
Ê�ÂÆË���Ð�ÌËÑ����Å�Á�ÂÎ¾ÅÆËÁ�ÂÎ¾ÐÌÊ�À�ÃÐ¾ËÌÉ��ÍÎÆ
ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ������¯�ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ�ÎÌÅ×ÃÍÉÃËËÝ�¾ÅÆ�
ËÌÀÌÁÌ�ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉÑ���ÑÐÀÌÎÃËËÝ�ÍÌÓ�ÂËÌ��Í�Î¾ÅÌÉÑ
���Å�ÀÆÓÌÂÌÊ�����>��@��ÏÓÃÊ¾�����
¯ÃÎÃÂ� �ËÖÆÓ� ÊÃÐÌÂ�À� ÏÆËÐÃÅÑ� ��¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉ�

Í�Î¾ÅÌÉ�À� À¾ÎÐÌ� À�ÂÅË¾ÕÆÐÆ� ÏÍÌÏ�¿� >�@��×Ì� ÁÎÑË�
ÐÑ�ÐÚÏÝ� Ë¾� ÀÅ¾�ÊÌÂ��� ��¾ÎÆÉ�ÂÃËÍ�Î¾ÅÌÉÌË���ÌË�À
���Å�ÀÐÌÎÆËËÆÊÆ�¾Ê�Ë¾ÊÆ���ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ
Í�Î¾ÅÌÉÑ�����ÏÓÃÊ¾�����
«Ã�ÊÃËÖ�ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊ�ÀÆÝÀÆÉÌÏÝ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾Ë�

ËÝ�À�ÎÃ¾ÈÔ���Å���¾ÎÆÉ�ÂÃËÍ�Î¾ÅÌÉÌË���ÌË¾ÊÆ�ÃË¾Ê��
Ë�À�>��@��°¾È�����ÓÀ�ÀÅ¾�ÊÌÂ���ÃÈÀ�À¾ÉÃËÐËÆÓ�È�ÉÚ�
ÈÌÏÐÃÇ�Í�Î¾ÅÌÉ�ÂÃËÌËÑ����Ð¾�ÃË¾Ê�ËÑ����Ñ�ÓÉÌÎÌ�
ÒÌÎÊ��Å¾ÀÃÎÖÑ�ÐÚÏÝ�ÑÐÀÌÎÃËËÝÊ�¾ÂÑÈÐÑ�����Á�ÂÎÌ�
É�Å�ÝÈÌÁÌ�ÀÌÂËÆÊ�Â�ÌÈÏ¾ËÌÊ�ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ���Á�Â�
ÎÌÈÏÆ�����ÂÆÒÃË�É���α��Í�ÎÌÉ�ÂÆË����É�¿ÃËÅÆÉÍ��
Î¾ÅÌÉÑ�����ÏÓÃÊ¾�����

���³�Ê�ÕË��ÀÉ¾ÏÐÆÀÌÏÐ����¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À�

Ð¾��Ó�ÍÌÓ�ÂËÆÓ

�����®Ã¾ÈÔ���¾ÔÆÉÜÀ¾ËËÝ
®Ã¾ÈÔ�Ý�¾ÔÆÉÜÀ¾ËËÝ���¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À���

ÅË¾ÇÖÉ¾� Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ� ÂÉÝ� ÏÆËÐÃÅÑ� ÎÝÂÑ� ÒÑËÈ�
Ô�ÌË¾É�ÅÌÀ¾ËÆÓ�Ò¾ÎÊ¾ÈÌÒÌÎËÆÊÆ�ÁÎÑÍ¾ÊÆ�Í�Î¾ÅÌ�
ÉÌÀÊ�ÏËÆÓ� ÏÆÏÐÃÊ��½È� ¾ÔÆÉÜÜÕ��ÎÃ¾ÁÃËÐÆ�ÀÆÈÌ�

¯ÓÃÊ¾���

5� �£W��5�5� ��¯+�¯+���¬�

¯ÓÃÊ¾���

¯ÓÃÊ¾���

5�� ���¯O&�+�����12�&�+���5
�� ���ªÃ¬&�+���³� �¬��¯+��

¯ÓÃÊ¾���
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ÎÆÏÐÌÀÑÀ¾ÉÆ�ÌÔÐÌÀÆÇ�¾ËÁ�ÂÎÆÂ�Ñ�ÌÔÐÌÀ�Ç�ÈÆÏÉÌÐ�
>��@��ÓÉÌÎÌ¾ÔÃÐÆÉÓÉÌÎÆÂ� >��@�¾¿Ì�Ë�ÈÌÐÆËÌ�ÉÓÉÌ�
ÎÆÂ�>��@�Ñ�ÍÎÆÏÑÐËÌÏÐ��ÐÎÆÃÐÆÉ¾Ê�ËÑ��¾ÔÃÐÆÉÓÉÌ�
ÎÆÂ� ¾¿Ì� ¾ÎÌ�ÉÓÉÌÎÆÂÆ� À� Â�ÃÐÆÉÌÀÌÊÑ� ÃÐÃÎ�� >��@�
¿ÃËÅÌ�ÉÓÉÌÎÆÂ�À�¾ÔÃÐÌË�ÐÎÆÉ��À�ÍÎÆÏÑÐËÌÏÐ��ÐÎÆ�
ÃÐÆÉ¾Ê�ËÑ��¾ËÁ�ÂÎÆÂÆ�Ê¾ÉÃ�ËÌÀÌ��¾¿Ì�¿ÑÎÖÐÆËÌÀÌ�

ÈÆÏÉÌÐÆ�À�¿ÃËÅÌÉ��>��@��®Ã¾ÈÔ���ÍÃÎÃ¿�Á¾ÜÐÚ�Ñ�ÊsÝ�
ÈÆÓ�ÑÊÌÀ¾Ó�ÍÎÆ�È�ÊË¾ÐË�Ç�ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ��¾¿Ì�ËÃÅË¾Õ�
ËÌÊÑ�Ë¾ÁÎ�À¾ËË����ÑÐÀÌÎÜÜÐÚ�ÍÎÌÂÑÈÐÆ����Å�ÀÆÓÌ�
Â¾ÊÆ� ������� �ÏÓÃÊ¾� ����� 1�²ÌÎÊ�É���¾Ê�ËÌÊÃ�
ÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÆ�Å�ÀÆÏÌÈÆÊÆ�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ�ÌÂÃÎÄÑÜÐÚ�¾ÔÆ�
ÉÜÀ¾ËËÝÊ�ÃÐÆÉÒÌÎÊ�¾ÐÌÊ��>��@�
¢ÉÝ�ÌÐÎÆÊ¾ËËÝ�¾Ê�Â�À����Ë¾�ÌÏËÌÀ����¾Ê�ËÌÊÃ�

ÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À����Ð¾�ÂÃÝÈÆÓ�ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�ÕËÆÓ�ÈÆÏÉÌÐ
¿ÑÉÆ�ÑÏÍ�ÖËÌ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾Ë��È¾Î¿ÌÂ��Ê�ÂÆ�� �ÊÊÌ¿��
É�ÅÌÀ¾Ë��Ë¾�ÍÌÉ�ÊÃÎË�Ç�Ê¾ÐÎÆÔ��>������@��ÏÓÃÊ¾�����
�ÃÅÑÊÌÀËÆÊÆ�ÍÃÎÃÀ¾Á¾ÊÆ�ÊÃÐÌÂÑ���ÊsÝÈ��ÎÃ¾ÈÔ�ÇË�
ÑÊÌÀÆ��ÅÎÑÕË�ÏÐÚ�ÀÆÂ�ÉÃËËÝ�Ð¾�ÀÆÏÌÈ��ÀÆÓÌÂÆ��ÂÌ
�����Ô�ÉÚÌÀÆÓ�ÍÎÌÂÑÈÐ�À�
°�ÌÈ¾Î¿¾ÊÌ�ÉÜÀ¾ËËÝ� 1�¿ÃËÅÆÉ�1�Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃ�

ÐÆÉ¾Ê�Ë�À����ÒÃË�É�ÅÌÐ�ÌÔ�¾Ë¾ÐÌÊ�ÍÃÎÃ¿�Á¾��À�ÊsÝ�
ÈÆÓ�ÑÊÌÀ¾Ó���ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ�Ð�ÌÏÃÕÌÀÆË����Å�ÀÆÓÌ�
Â¾ÊÆ��������>��@��ÏÓÃÊ¾�����
1�����Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ�¾Ê�ËÆ� ��� ÁÉ¾ÂÈÌ� ¾ÔÆÉÜ�

ÜÐÚÏÝ�¾ÎÆÉÏÑÉÚÒÌÓÉÌÎÆÂ¾ÊÆ����ÍÎÆ�Ë¾ÁÎ�À¾ËË��À
¾ÔÃÐÌË�ÐÎÆÉ��� ÑÐÀÌÎÜÜÕÆ�ÏÑÉÚÒ¾Ê�ÂÆ���� >���� ��@
�ÏÓÃÊ¾�����

¯ÓÃÊ¾���

5�� �«��ªÃ��®K��5�� �«��ªÃ��1�Í�ÎÌÉ�É���U��5�� �ªÃ�
1 ®3K���1�Í�ÎÌÉ�É������ÂÆÊÃÐÆÉÐ�ÌÒÃË����É��5
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�¯¬³� ��¯+�¯¬��¬���¯«¯¬��¬�

¯ÓÃÊ¾���

5�� �«��ªÃ��5�� �«���¯+���¯«�
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�����¯ÆËÐÃÅ�ÁÃÐÃÎÌÈÑÊÑÉÃË�À�Ë¾�ÌÏËÌÀ����¾Ê�ËÌ�
ÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À
¥� ÍÌÅÆÔ�Ç� ÈÌÊ¿�Ë¾ÐÌÎËÌ�� Ó�Ê��� ��Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃ�

ÐÆÉÁÃÐÃÎÌÈÑÊÑÉÃËÆ���Ë¾ÂÅÀÆÕ¾ÇËÌ�Ô�È¾ÀÆÊÆ�Ì¿s�È�
Ð¾ÊÆ�ÂÉÝ�ÏÐÀÌÎÃËËÝ�Ê¾ÉÆÓ�¿�¿É�ÌÐÃÈ�Å�Ò¾ÎÊ¾ÈÌ¾È�
ÐÆÀËÆÊÆ�ÏÃÕÌÀÆËËÆÊÆ�¾¿Ì�Ð�ÌÏÃÕÌÀÆËËÆÊÆ�ÑÁÎÑ�
ÍÌÀ¾ËËÝÊÆ��¥¾ÍÎÌÍÌËÌÀ¾Ë��ÂÉÝ�ÏÆËÐÃÅÑ����ÅÌÐ�Ì�
Ô�¾Ë¾ÐÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À�ÎÃ¾ÈÔ�Ý���ÓÉÌÎÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾�
ÅÌÉ�À�Å�Ð�ÌÔ�¾Ë¾ÐÌÊ�Ë¾ÐÎ�Ü�À�ÈÆÍÉÝÕÌÊÑ�¾ÔÃÐÌË���
Ë¾ÏÐÑÍËÃ�ÐÃÎÊ�ÕËÃ�ÍÃÎÃÁÎÑÍÑÀ¾ËËÝ�ÍÎÆ�ÈÆÍsÝÐ�ËË�
Ñ�ÐÌÉÑÌÉ��ÀÆÝÀÆÉÆÏÚ�ËÃÂÌÏÐ¾ÐËÚÌ�ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊÆ� �
ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆÀËÌ� ÅÎÑÕËÆÊÆ� >��@�� ¨Î¾×ÆÊ� ÀÆÝÀÆÀÏÝ
ÏÍÌÏ�¿� �Ó�ÌÐÎÆÊ¾ËËÝ�>��@��×Ì�¿¾ÅÑÀ¾ÀÏÝ�Ë¾�ÀÅ¾��
ÊÌÂ���À�ÂÍÌÀ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À�Å�Ï�ÎÈÌ�
ÀÑÁÉÃÔÃÊ�� ÝÈÆÇ� Ë¾ÇÕ¾ÏÐ�ÖÃ� ÀÆÈÌÎÆÏÐÌÀÑ�ÐÚÏÝ� Ñ
ÏÆËÐÃÅ��¾ÉÈ�É�ÅÌÐ�ÌÔ�¾Ë¾Ð�À�>��@��ÎÆ�ÍÌÏÉ�ÂÌÀË�Ç
Ì¿ÎÌ¿Ô����ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ�À����Ï�ÎÈÌÀÑÁÉÃÔÃÊ�
ÐÎÆÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÊ�Ð¾�¾ÔÃÐÆÉÓÉÌÎÆÂÌÊ�Ñ�ÎÌÅÕÆË��ÓÉÌ�
ÎÌÒÌÎÊÑ� ÑÐÀÌÎÜÜÐÚÏÝ� �ÅÌÐ�ÌÔ�¾Ë¾ÐÆ� ���� ÝÈ�� ÍÌ�
Â¾ÉÚÖÌÜ�ÀÅ¾�ÊÌÂ��Ü�Å�¾Ê�Ë¾ÊÆ�¿ÑÉÆ�ÍÃÎÃÀÃÂÃË��À
Ð�ÌÏÃÕÌÀÆËÆ�����ÏÓÃÊ¾�����
���Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÆ�Ð¾ÈÌÄ���¿¾ÅÌÀÆÊÆ�ÏÍÌ�

ÉÑÈ¾ÊÆ�ÂÉÝ�ÏÆËÐÃÅÑ�ËÃ�ÊÃËÖ�À¾ÄÉÆÀÌÁÌ���Î¾ÅÌÊ�Å
ÐÆÊ� ¿�ÉÚÖ� ÎÃ¾ÈÔ�ÇËÌÅÂ¾ÐËÌÁÌ� ÐÆÍÑ� ÁÃÐÃÎÌÈÑÊÑ�
ÉÃË�À�x��ÅÌÔ�¾Ë¾Ð�À��ÂÌÏÆÐÚ�ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊ�ÊÃÐÌÂÌÊ
ÏÆËÐÃÅÑ� ÝÈÆÓ� �� ÀÅ¾�ÊÌÂ�Ý� ¾Ê�Ë�À� ¾¿Ì� �Ó� ÏÌÉÃÇ� Å
ÒÌÏÁÃËÌÊ�>��@���ÀÐÌÎ¾ÊÆ�ÎÌ¿ÌÐÆ�>��@�ÍÌÈ¾Å¾ËÌ��×Ì
ÍÎÆ� ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËË�� ¾Ê�Ë�À� ��� Ë¾� À�ÂÍÌÀ�ÂË�� ���ÅÌ�

Ô�¾Ë¾ÐÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÆ����Å¾Ê�ÏÐÚ�ÒÌÏÁÃËÑ�ÊÌÄË¾
ÀÆÈÌÎÆÏÐÌÀÑÀ¾ÐÆ�ÇÌÁÌ�ÃÈÌÉÌÁ�ÕËÌ�¿ÃÅÍÃÕËÆÇ�ÃÈÀ��
À¾ÉÃËÐ�x�¿�Ï�ÐÎÆ�ÓÉÌÎÌÊÃÐÆÉ�È¾Î¿ÌË¾Ð��ÐÎÆÒÌÏ�
ÁÃË��>��@��±�ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð��Ë¾ÁÎ�À¾ËËÝ�ÎÃ¾ÁÃËÐ�À�Ñ�ÈÆÍ�
ÉÝÕÌÊÑ�ÐÌÉÑÌÉ��¾¿Ì�ÈÏÆÉÌÉ��ÌÐÎÆÊ¾Ë�����ÅÌÔ�¾Ë¾�
ÐÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÆ�����¿�ÉÚÖ�ÏÐÚ�Å�ÝÈÆÓ�¿ÑÉ¾� �ÂÃË�
ÐÆÒ�ÈÌÀ¾Ë¾�Ñ�ÀÆÁÉÝÂ��ÏÃÕÌÀÆË�����ÏÓÃÊ¾�����

�����¨À¾ÐÃÎË�Å¾Ô�Ý�1��1�Â�¾ÉÈ�É����Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃ�
ÐÆÉ�¾Ê�Ë�À
1�1�¢�¾ÉÈ�É�1����Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ�¾Ê�ËÆ������ÏÆÉÚ�

ËÆÊÆ� ÌÎÁ¾Ë�ÕËÆÊÆ� ÌÏËÌÀ¾ÊÆ� �� ÅÁ�ÂËÌ� Å� Â¾ËÆÊÆ
ÎÌ¿ÌÐÆ�>��@�ÁÉ¾ÂÈÌ�ÑÐÀÌÎÜÜÐÚ�ÕÃÐÀÃÎÐÆËË��¾ÊÌË�ÇË�
ÏÌÉ�����Ð¾�����ÏÓÃÊ¾������¬ÍÐÆÊ�ÅÌÀ¾Ë��ÑÊÌÀÆ�ÍÃÎÃ¿�ÁÑ
Ô����ÎÃ¾ÈÔ���Ð¾�Ì¿ÁÎÑËÐÌÀ¾ËÌ�ÀÆ¿�Î�ÎÌÅÕÆËËÆÈ¾�

�����®Ã¾ÈÔ���ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�Å¾Ô��
±�ËÆÅÔ��ÍÎ¾ÔÚ�ÎÌÅÁÉÝÂ¾�ÐÚÏÝ�Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ���¾Ê��

ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À�ÂÉÝ�ÌÐÎÆÊ¾ËËÝ�Í�Î¾ÅÌÉÌÀÊ�ÏËÆÓ
ÈÌËÂÃËÏÌÀ¾ËÆÓ� ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�À�� ´ÃÇ� À¾Î�¾ËÐ� ÍÃÎÃ�
ÐÀÌÎÃËÚ��ÝÈ�ÍÎ¾ÀÆÉÌ��ÎÃ¾É�ÅÑ�ÐÚÏÝ�ÍÎÆ�Ë¾ÝÀËÌÏÐ��À
Í�Î¾ÅÌÉÚËÌÊÑ�ÔÆÈÉ��¾ÈÐÆÀÌÀ¾ËÌ��ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�ÕËÌ�
ÏÆÏÐÃÊÆ� ¾¿Ì� ÎÃ¾ÈÔ�ÇËÌÅÂ¾ÐËÆÓ� ÒÑËÈÔ�ÌË¾ÉÚËÆÓ
ÁÎÑÍ��¬ÂË¾�Å�ÍÃÎÖÆÓ�ÎÌ¿�Ð�ÔÚÌÁÌ�Ë¾ÍÎÝÊÈÑ�ÌÍÑ¿�
É�ÈÌÀ¾Ë¾� Ñ� ����� Î�� >��@� �� ÏÐÌÏÑÀ¾É¾ÏÝ� ÀÆÀÕÃËËÝ
ÀÉ¾ÏÐÆÀÌÏÐÃÇ� ��ÒÃË�É����1�Í�ÎÌÉ�É����ÊÃÐÆÉ¾Ê��
ËÌÍ�Î¾ÅÌÉÑ����� È¾Å¾Ë¾�ÏÍÌÉÑÈ¾�ÕÃÎÃÅ�Ë¾ÝÀË�ÏÐÚ�Ñ
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ÉÌ>����¾@>���@Â�¾ÅÃÍ�Ë�À����x�ÍÌÐÃËÔ�ÇËÆÓ�¾ËÈÏ�Ì�
É�ÐÆÈ�À�� ÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ��×Ì�ÎÃ¾ÈÔ�Ý�ÍÃÎÃ¿�Á¾��ÕÃÎÃÅ
ÏÐ¾Â�Ü�ÍÎÌÊ�ÄËÆÓ�¾ÉÚÂ�Ê�Ë�À�����ÝÈ��ÍÎÆ�Â���ÓÉÌÎÌ�
ÀÌÂËÜ�À� ÃÐ¾ËÌÉ�� ÔÆÈÉ�ÅÑÜÐÚÏÝ� ÂÌ�Ô�ÉÚÌÀÆÓ�ÍÎÌ�
ÂÑÈÐ�À��ÏÓÃÊ¾�����
±�ÎÌÅÁÉÝËÑÐ�Ç� ÀÆ×Ã�ÎÌ¿ÌÐ�� Å¾ÍÎÌÍÌËÌÀ¾ËÆÇ� �

ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆÀËÆÇ�Í�ÂÓ�Â�ÂÌ�ÏÆËÐÃÅÑ�ÏÆÏÐÃÊ�����ÝÈÆÇ
ÍÌÉÝÁ¾��À�ÔÆÈÉ�Å¾Ô�����¾ÔÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÑ
���ÍÎÆ�Â���ÓÉÌÎÌÈÆÏÑ�ÒÌÏÒÌÎÑ�Ð¾�Ë¾ÏÐÑÍËÌÊÑ�Á�ÂÎÑ�
À¾ËË��ÑÐÀÌÎÃËÌÁÌ�Í�Î¾ÅÌÉÍ�ÎÌÉÌÂ�¾ÅÃÍ�ËÑ�����ÀÌÂ�
ËÃÊ� Ë¾� Í¾É¾Â��ÀÌÊÑ� È¾Ð¾É�Å¾ÐÌÎ��� ¥sÝÏÌÀ¾ËÌ�� ×Ì
Ð¾ÈÃ� ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ� À�Â¿ÑÀ¾�ÐÚÏÝ� ËÃÌÂËÌÅË¾ÕËÌ� �
Å¾ÉÃÄÆÐÚ� À�Â� ÑÊÌÀ� ÎÃ¾ÈÔ��� Ð¾� ÐÆÍÑ� ÎÌÅÕÆËËÆÈ¾�
¥ÌÈÎÃÊ¾����ÁÌÂ�Ë¾ÁÎ�À¾ËËÝ�¾Ê�ÂÑ����Å�ÓÉÌÎÌÈÆÏÌÊ
ÒÌÏÒÌÎÑ� À� ÐÌÉÑÌÉ�� ÍÎÆÀÌÂÝÐÚ� ÂÌ� ÏÍÌÉÑÈÆ� ���� Å
ÀÆÓÌÂÌÊ������¾�ÍÎÆ�Â���Ë¾ÂÉÆÖÈÑ�ÓÉÌÎÌÈÆÏÑ�ÒÌÏ�

ÒÌÎÑ�Ñ�À�ÂÏÑÐËÌÏÐ��ÎÌÅÕÆËËÆÈ¾�ÍÎÆ�È�ÊË¾ÐË�Ç�ÐÃÊ�
ÍÃÎ¾ÐÑÎ�����ÀÆÓ�Â�ÅÎÌÏÐ¾��ÂÌ������«¾ÐÌÊ�ÏÐÚ��ÍÎÆ
ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËË��ÝÈ�ÎÌÅÕÆËËÆÈ¾�ÓÉÌÎÌÒÌÎÊÑ�ÎÃ¾ÈÔ�Ý
Å¾ÀÃÎÖÑ�ÐÚÏÝ� ÑÐÀÌÎÃËËÝÊ� ��ÓÉÌÎÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉÑ
�����ÏÓÃÊ¾�����
ªÌÂÆÒ�È¾Ô��Ü� ���1�Í�ÎÌÉ�É����ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ��

Î¾ÅÌÉÑ�����ÕÃÎÃÅ�ÎÝÂ�ÍÌÏÉ�ÂÌÀËÆÓ�ÏÐ¾Â�Ç�Å¾�ÑÕ¾ÏÐÜ
¾Ê�ËÌÁÎÑÍÆ� �� Í�ÎÌÉÚËÌÁÌ� ÔÆÈÉÑ� ¿ÑÀ� ÌÐÎÆÊ¾ËÆÇ
�����ÂÆÊÃÐÆÉ����������������D�ÁÃÈÏ¾Á�ÂÎÌ���+�Í��
Î¾ÅÆËÌ>����D@Í�Î¾ÅÌÉÌ>����H@Í�ÎÌÉÌ>����F@>���@Â�¾ÅÃ�
Í�Ë� ���� x� ÍÃÎÖÆÇ� ÍÎÃÂÏÐ¾ÀËÆÈ� ËÌÀÌÁÌ� ÈÉ¾ÏÑ
Í�Î¾ÅÌÉÌÀÊ�ÏËÆÓ�ÐÎÆÔÆÈÉ�ÕËÆÓ�¾ËÐÆÂÃÍÎÃÏ¾ËÐ�À
>��@��ÏÓÃÊ¾�����
«¾�ÌÏËÌÀ����ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉÑ�����Å¾�ÍÌÂ�¿�

ËÌÜ� ÏÓÃÊÌÜ� ¿ÑÀ� ÏÆËÐÃÅÌÀ¾ËÆÇ� ������ÐÎÆÊÃÐÆÉ�
��������ÐÃÐÎ¾Á�ÂÎÌ>����F@Ð��ËÌ>����H@¾ÅÃÍ�Ë�����x��ÂÆ�
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ËÆÇ� ÍÎÃÂÏÐ¾ÀËÆÈ� ËÌÀÌÁÌ� ÈÉ¾ÏÑ� ÏÃÉÃÈÐÆÀËÆÓ� É��
Á¾ËÂ�À�ÎÃÔÃÍÐÌÎ�À�ÂÌÒ¾Ê�ËÑ�'�� �ÏÓÃÊ¾������«¾Ç�
ÅÎÑÕË�ÖÆÊ�ÈÌËÂÃËÏÑÜÕÆÊ�¾ÁÃËÐÌÊ�ÂÉÝ�ÔÚÌÁÌ�ÍÃ�
ÎÃÐÀÌÎÃËËÝ�ÀÆÝÀÆÉ¾ÏÚ�ÍÌÉ�ÒÌÏÒÌÎË¾�ÈÆÏÉÌÐ¾��²¨��
×Ì�ÂÌÅÀÌÉÆÉÌ�ÂÌÏÝÁÐÆ�����ËÌÁÌ�ÀÆÓÌÂÑ�Ô�ÉÚÌÀÌÁÌ
ÍÎÌÂÑÈÐÑ�>��@�
��²ÃË�É���ÊÃÐÆÉ���ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉÆ� ���� Å

ÒÌÏÒ¾ÅÌÁÎÑÍÌÜ�À�ÍÌÉÌÄÃËË����ÔÆÈÉÑ�¿ÑÉÆ�ÀÂ¾ÉÌ
ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾Ë�� Ñ� ÎÌ¿ÌÐ�� >��@� Ñ� ÀËÑÐÎ�ÖËÚÌÊÌÉÃÈÑ�
ÉÝÎË�Ç� ÎÃ¾ÈÔ��� ¾Å¾� �ÐÐ�Á¾� ÂÉÝ� ÏÆËÐÃÅÑ� ÍÌÓ�ÂËÆÓ
ÂÆÁ�ÂÎÌÍ�Î¾ÅÌÉÌ>����G@Í�ÎÆÊ�ÂÆËÑ���ÀÐÌÎ¾ÊÆ�Å¾ÍÎÌ�
ÍÌËÌÀ¾ËÌ�ÂÀ¾�À¾Î�¾ËÐÆ�ÅÂ�ÇÏËÃËËÝ�Ð¾ÈÌÁÌ�ÍÃÎÃÐÀÌ�
ÎÃËËÝ�� ÝÈ�� ÂÌÅÀÌÉÝÜÐÚ� ÌÐÎÆÊ¾ÐÆ� ÂÆÁ�ÂÎÌÍ�Î¾ÅÌ�
ÉÌ>����G@Í�ÎÆÊ�ÂÆËÆ�Å�Î�ÅËÌÊ¾Ë�ÐËÆÊÆ�Å¾Ê�ÏËÆÈ¾�
ÊÆ�À�ÍÌÉÌÄÃËË����Í�ÎÆÊ�ÂÆËÌÀÌÁÌ�ÔÆÈÉÑ��±�ÍÃÎ�
ÖÌÊÑ�ÀÆÍ¾ÂÈÑ�ÈÌËÂÃËÏ¾Ô�Ý�Å�Â�ÌÈÏÆÂÌÊ�ÀÑÁÉÃÔÜ

¾¿Ì�Ï�ÎÈÌÀÑÁÉÃÔÃÊ�ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ�¾ËÃÉÜÀ¾ËËÝ�G�ÁÎ¾�
Ë����ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉÑ�����Å�ÑÐÀÌÎÃËËÝÊ���ÊÃ�
ÐÆÉ���ÒÃË�É���5���������ÐÃÐÎ¾Á�ÂÎÌ��+�Í�Î¾ÅÌÉÌ
>����G@Í�ÎÆÊ�ÂÆË���ÌË�À�Ð�ÌË�À������Å�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ����
�����ÏÓÃÊ¾�����
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¢ÉÝ� ÏÆËÐÃÅÑ� ��¾Ê�ËÌÅ¾Ê�×ÃËÆÓ� ¾Ë¾ÉÌÁ�À� ���
¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉÆ� ���� ÈÌËÂÃËÏÑÀ¾ÉÆ� Å� �ÅÌÔ�¾Ë¾Ð¾ÊÆ
�ÏÓÃÊ¾�����
ÌÂ�¿Ë¾�ÊÃÐÌÂÌÉÌÁ�Ý�ÀÆÝÀÆÉ¾ÏÚ�ÃÒÃÈÐÆÀËÌÜ�ÂÉÝ

ÏÆËÐÃÅÑ�ËÃÀ�ÂÌÊÆÓ�Î¾Ë�ÖÃ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ����������ÐÃÐ�
Î¾Á�ÂÎÌ>�′��′����@Í�ÎÆÊ�ÂÌ>����E@Ó�Ë¾ÅÌÉ�ËÑ� ���� >��@�
¥Á�ÂËÌ��Å�Å¾ÍÎÌÍÌËÌÀ¾ËÌÜ�ÏÓÃÊÌÜ�ÎÃ¾ÈÔ�Ý�¾Ê�Ë�À
���� Å� ¾ÎÆÉ�ÅÌÔ�¾Ë¾Ð¾ÊÆ� ÅÂ�ÇÏËÜ�ÐÚÏÝ� ÕÃÎÃÅ� ÎÝÂ
ÍÎÌÊ�ÄËÆÓ� ÏÐ¾Â�Ç� �� Å¾ÀÃÎÖÑ�ÐÚÏÝ� ÒÌÎÊÑÀ¾ËËÝÊ
Í�ÎÆÊ�ÂÌ>����E@Ó�Ë¾ÅÌÉ�ËÌÀÌÁÌ�ÔÆÈÉÑ��ÏÓÃÊ¾�����
±�Í¾ÐÃËÐ��>��@�ÌÍÆÏ¾Ë¾�ÀËÑÐÎ�ÖËÚÌÊÌÉÃÈÑÉÝÎË¾

ÔÆÈÉÌÈÌËÂÃËÏ¾Ô�Ý� �����¿ÃËÅÌ�É�¾ÎÆÉ���Í�Î¾ÅÌÉ�É�

ÊÃÐÆÉ¾Ê�Ë�À� ���� ÂÌ� ��ÒÃË�É�����ÂÆÁ�ÂÎÌÍ�Î¾ÅÌÉÌ
>����G@>�@¿ÃËÅ¾ÅÃÍ�Ë�À�����x�ËÌÀÌÁÌ�ÐÆÍÑ�Í�Î¾ÅÌ�
ÉÌÀÊ�ÏËÆÓ�¾ËÐÆÂÃÍÎÃÏ¾ËÐ�À��ÏÓÃÊ¾�����
¢ÌÏÆÐÚ� ÀÂ¾ÉÆÊÆ� ÂÉÝ� ÏÆËÐÃÅÑ� ÈÌËÂÃËÏÌÀ¾ËÆÓ

Í�Î¾ÅÌÉÌÀÊ�ÏËÆÓ� ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�ÕËÆÓ� ÏÆÏÐÃÊ� ÀÆÝÀÆ�
ÉÆÏÚ���ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉÆ�����Å���ÓÉÌÎÌÒÃË�ÉÚ�
ËÆÊ� Å¾Ê�ÏËÆÈÌÊ� Ñ� ÍÌÉÌÄÃËË�� �� ÔÆÈÉÑ�� >��@�� ¥
ÀÎ¾ÓÑÀ¾ËËÝÊ�ÍÎÌÏÐÌÎÌÀÌÁÌ�ÎÌÅÊ�×ÃËËÝ�ÎÃ¾ÈÔ�Ç�
ËÆÓ�ÔÃËÐÎ�À�ÎÌÅÎÌ¿ÉÃË��ÑÊÌÀÆ�ÀËÑÐÎ�ÖËÚÌÊÌÉÃÈÑ�
ÉÝÎËÌÁÌ�¾ÎÆÉÜÀ¾ËËÝ�¾Ê�ËÌÁÎÑÍÆ�ÂÌ�ÂÆÁ�ÂÎÌ��«�
Í�Î¾ÅÌÉÌ>����Ï@Ó�ËÌÉ�Ë�À������ÏÓÃÊ¾������ÌÈ¾Å¾ËÌ�
×Ì�ÎÃ¾ÈÔ�Ý�ÂÌÀÌÉ��ÕÑÐÉÆÀ¾�ÂÌ�ÌÏËÌÀËÌÏÐ��¾Ê�ËÑ���Å
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Ô���� ÍÎÆÕÆËÆ�1�¾ÎÆÉ�1����Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ�¾Ê�ËÆ
ËÃ�ÏÓÆÉÚË��ÂÌ�ÍÌÂ�¿ËÌ��ÔÆÈÉÌÈÌËÂÃËÏ¾Ô���
��ÒÑËÈÔ�ÌË¾ÉÚËÆÇ�Ó¾Î¾ÈÐÃÎ���ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌ���

Á�ÂÎÌÈÏÆÍ�Î¾ÅÌÉ�À�ÅË¾ÇÖÌÀ�Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ�ÂÉÝ�ÂÆ�
Å¾ÇËÑ�Í�Î¾ÅÌÉÌÀÊ�ÏËÆÓ�ÌÈÏ¾ÅÃÍ�ËÌÀÆÓ�ÏÆÏÐÃÊ�>�@�
¥ÌÈÎÃÊ¾��¾ÔÆÉÜÀ¾ËËÝ���ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉ�À����
ÓÉÌÎ¾ÔÃÐÆÉÓÉÌÎÆÂÌÊ�ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ� ÂÌ� À�ÂÍÌÀ�ÂËÆÓ
ÓÉÌÎ¾ÔÃÐ¾Ê�Â�À��ÝÈ��ÉÃÁÈÌ�ÔÆÈÉ�ÅÑÜÐÚÏÝ�ÂÌ�Í�Î¾ÅÌ�

ÉÌ>����E@>���@ÌÈÏ¾ÅÃÍ�Ë���ÌË�À������ÎÆ�À�ÂËÌÀÉÃËË�
ÌÏÐ¾ËË�Ó�É�Ð�Ç¾ÉÜÊÌÁ�ÂÎÆÂÌÊ�Ê¾��Ê�ÏÔÃ�ÑÐÀÌÎÃËËÝ
Í�Î¾ÅÌÉÌ>����E@>���@ÌÈÏ¾ÅÃÍ�Ë�À�����Ð¾�Ê�ËÌÎËÆÓ
ÍÎÌÂÑÈÐ�À�ÎÌÅÈÎÆÐÐÝ�ÔÆÈÉÑ������ÏÓÃÊ¾�����
¯ÃÎÃÂ� �ËÖÆÓ� ÍÎÆÈÉ¾Â�À� ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�Å¾Ô�Ç� À�Â�

ÅË¾ÕÆÊÌ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝ�1�1′�¿�Ï���Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ�
ÃÐ¾Ë�ÍÎÌÍ¾Ë�Â�¾Ê�Ë�À�����ÂÉÝ�ÌÐÎÆÊ¾ËËÝ�¿�ÁÃÐÃÎÌ�
ÔÆÈÉ�ÕËÆÓ�Í�Î¾ÅÌÉÌÀÊ�ÏËÆÓ�ÏÆÏÐÃÊ�����x�Í�Î¾ÅÌ�
ÉÌ�Ê�Â¾ÅÌÉ�Ë�À�Ð¾�Í�Î¾ÅÌÉÌÁÃÈÏ¾Á�ÂÎÌÍ�ÎÆÊ�ÂÆË�À�>��@
�ÏÓÃÊ¾�����

�����ÌÉÌÁ�ÕË¾�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ���¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À�

Ð¾��Ó�ÍÌÓ�ÂËÆÓ

®ÝÂ� ÏÍÌÉÑÈ� Í�Î¾ÅÌÉÑ� Å� ¾Ê�ËÌÁÎÑÍÌÜ� À� ÍÌÉÌ�
ÄÃËË����ÔÆÈÉÑ�ÀÄÃ�Â¾ÀËÌ�ÅË¾ÓÌÂÆÐÚ�Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ
À� ÊÃÂÆÕË�Ç� ÍÎ¾ÈÐÆÔ��� ¢Ì� ËÆÓ�� Ñ� ÍÃÎÖÑ� ÕÃÎÁÑ�
À�ÂËÌÏÝÐÚÏÝ� ÍÌÓ�ÂË�� ��¾Ê�ËÌÍ�Î¾ÅÌÉÌËÑ��� �ÒÃË¾�
ÅÌË��¿ÑÐ¾Â�ÌË�� ¾Ë¾ÉÚÁ�Ë�� >��@� Ð¾�Í�Î¾ÅÌÉÌÀÊ�ÏËÆÇ
¾Ë¾ÉÌÁ�Á�ÏÐ¾Ê�ËÑ�x����β�¾Ê�ËÌÃÐÆÉ�Í�Î¾ÅÌÉ�>��@��±
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ÐÌÇ�ÄÃ�Õ¾Ï�ÏÆÏÐÃÊËÃ�ÀÆÀÕÃËËÝ�¿�ÌÉÌÁ�ÕËÌ��¾ÈÐÆÀ�
ËÌÏÐ��ÀÉ¾ÏËÃ���¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À�Ð¾��Ó�ÍÌÓ�ÂËÆÓ
ÍÎÆÍ¾Â¾��Ë¾�ÌÏÐ¾ËË��ÂÃÏÝÐÆÎ�ÕÕÝ��ÎÆÕÆËÌÜ�ÔÚÌ�
ÁÌ��Ë¾�Ë¾ÖÑ�ÂÑÊÈÑ����ÝÈ�ÀÍÎÌÀ¾ÂÄÃËËÝ�ÈÌÊ¿�Ë¾�
ÐÌÎËÆÓ�ÊÃÐÌÂ�À��Ó�ÏÆËÐÃÅÑ��×Ì�ÂÌÅÀÌÉÆÉÌ�ÌÐÎÆÊÑ�
À¾ÐÆ�ÎÝÂÆ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À��ÒÑËÈ�
Ô�ÌË¾É�ÅÌÀ¾ËÆÓ�Ò¾ÎÊ¾ÈÌÒÌÎËÆÊÆ� Å¾Ê�ÏËÆÈ¾ÊÆ�

Ð¾È���¾ÀÐÌÊ¾ÐÆÅ¾Ô�Ý�¿�ÌÉÌÁ�ÕËÌÁÌ�ÏÈÎÆË�ËÁÑ�ÏÆËÐÃ�
ÅÌÀ¾ËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ�Ë¾�ÏÐ¾Â���ÂÌÈÉ�Ë�ÕËÆÓ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËÚ�
¯ÃÎÃÂ�Å¾ÝÀÉÃËÆÓ���¾Ê�ËÌÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�À�Ë¾Ç¿�ÉÚ�

ÖÑ�ÑÀ¾ÁÑ�ÂÌÏÉ�ÂËÆÈ�À�ÍÎÆÀÃÎÐ¾ÜÐÚ�1����Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃ�
ÐÆÉ�Å¾Ê�×ÃË��ÍÌÓ�ÂË��ÔÆÈÉ�ÕËÆÓ�¾Ê�Ë�À�x�Í�ÍÃÎÆÂÆËÑ�
Í�ÍÃÎ¾ÅÆËÑ��Í�ÎÌÉ�ÂÆËÑ��¾�Ð¾ÈÌÄ�Ê¾ÈÎÌÔÆÈÉ�À��®Ã�
ÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËÚ�¿�ÌÉÌÁ�ÕËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��Í�Î¾ÅÌÉ�É�
ÊÃÐÆÉÍ�ÍÃÎ¾ÅÆË�À������ÌÍÑ¿É�ÈÌÀ¾Ë��À�ÎÌ¿ÌÐ��>��@�
ÍÌÈ¾Å¾ÉÆ��×Ì�Ð¾È��ÎÃÕÌÀÆËÆ���ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊÆ�É�Á¾ËÂ¾ÊÆ
ÎÃÔÃÍÐÌÎ�À�'��ÂÌÒ¾Ê�ËÑ���ÊÌÄÑÐÚ�¿ÑÐÆ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾Ë�
ÍÎÆ�É�ÈÑÀ¾ËË��ÖÆÅÌÒÎÃË����ÏÓÃÊ¾������ÎÌÀÃÂÃË��ÂÃ×Ì
Í�ÅË�ÖÃ�>��@�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�¿�ÉÚÖ�ÖÆÎÌÈÌÁÌ�ÏÍÃÈÐÎ¾
ÔÚÌÁÌ�ÈÉ¾ÏÑ�ÏÍÌÉÑÈ�ÂÌÅÀÌÉÆÉÆ�ÀÆÝÀÆÐÆ�ÏÃÎÃÂ�ËÆÓ
ÂÌÒ¾Ê�ËÌÀ�� É�Á¾ËÂÆ�'�� ÏÑ¿ÐÆÍÑ�� ÝÈ�� ��ÍÌÐÃËÔ�Ç�
ËÆÊÆ�É�È¾ÎÏÚÈÆÊÆ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð¾ÊÆ�ÍÎÆ�É�ÈÑÀ¾ËË��ÓÀÌ�
ÎÌ¿Æ�¾ÎÈ�ËÏÌË¾�Ð¾�ÂÃÍÎÃÏÆÀËÆÓ�Å¾ÓÀÌÎÜÀ¾ËÚ�
����Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ�Í�ÍÃÎ¾ÅÆËÆ������×Ì�Ê�ÏÐÝÐÚ

ÐÎÆ¾ÅÌÉÌ>����¾@>�����@ÐÎÆ¾ÅÆËÌÀÆÇ�ÒÎ¾ÁÊÃËÐ��ÀÆÝ�
ÀÆÉÆÏÝ�ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊÆ�¾ËÐ¾ÁÌË�ÏÐ¾ÊÆ�¾ÂÃËÌÅÆË���¾�
ÎÃÔÃÍÐÌÎ�À��ÎÌÀÃÂÃË��Ë¾�×ÑÎ¾Ó�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�ÍÌ�
È¾Å¾ÉÆ��×Ì� À� ÂÌÅ�� ��ÊÁ�ÈÁ� À¾ÁÆ� ÀÌËÆ�ÍÌÈ¾ÅÑÜÐÚ
ÏÐ�ÇÈÆÇ�ÃÒÃÈÐ�ÍÎÌÐÆ�ÍÎ¾ÀÔÝ�>��@��ÏÓÃÊ¾�����
�Ó� ÏÐÎÑÈÐÑÎËÆÇ� ¾Ë¾ÉÌÁ�x�Í�Î¾ÅÌÉÌÀÊ�ÏËÆÇ���

ÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÍ�ÎÌÉ�ÂÆË�����ÀÆÝÀÉÝ��Ð¾ÈÌÁÌ�ÎÌÂÑ�Â�Ü
À�ÂÌÅ�����ÊÁ�ÈÁ�>��@��ÏÓÃÊ¾�����
«ÌÀÆÇ�ÐÆÍ�1����Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ�¿ÃËÅ¾ÅÃÍ�Ë�À

����� ¾ËÐ¾ÁÌË�ÏÐ�À� ¯¯5�� ÎÃÔÃÍÐÌÎ�À�� ÍÎÃÅÃËÐÌÀ¾�
ËÆÇ�Ñ�ÍÎ¾ÔÝÓ�>������@��ÏÓÃÊ¾������ÌÈ¾Å¾ËÌ��×Ì�Ô�
ÏÍÌÉÑÈÆ�ÊÌÄÑÐÚ�¿ÑÐÆ�ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊÆ�ÍÎÆ�É�ÈÑÀ¾ËË�
À�ÎÑÏÑ��ÊÑËÌÂÃÒ�ÔÆÐÑ�ÉÜÂÆËÆ�
®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�ÍÌÖÑÈÑ�ÏÃÎÃÂ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ�Í�Î¾ÅÌÉ�É���

ÊÃÐÆÉ¾Ê�Ë�À�ËÌÀÆÓ�ÐÆÍ�À�¾ËÐ¾ÁÌË�ÏÐ�À�ÎÃÔÃÍÐÌÎ�À
¯¯5����̄ ³¯5��ÝÈ�ÍÎÌÐÆÀ�ÎÑÏËÆÓ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�À��ÅÌÈ�
ÎÃÊ¾�ÍÎÌÐÆ� �©����ÎÌÅÁÉÝËÑÐ��Ñ�ÍÎ¾Ô��>��@��«¾Ç�
¿�ÉÚÖ� ¾ÈÐÆÀËÆÊÆ� ÏÃÎÃÂ� ËÆÓ� ÀÆÝÀÆÉ¾ÏÚ� ÍÌÓ�ÂË¾
ÏÍ�ÎÌÂÆÈÃÐÌÍ�ÍÃÎ¾ÅÆËÑ������ÏÓÃÊ¾�����

5�� �®K����Í�ÎÆÂÆÉ��5���5�� �«��ªÃ��5�� �®K��
��ªÃ¬&�+�����)&�+�����)&�+�����¯O&�+��

¯ÓÃÊ¾���

5�� �¯O��¯)���5
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¢ÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�Å¾ÉÃÄËÌÏÐ��tÏÐÎÑÈÐÑÎ¾�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚu
À� ÎÝÂÑ� ÁÃÐÃÎÆÉÅ¾Ê�×ÃËÆÓ� Í�ÎÌÉÌÍ�ÎÆÂ¾ÅÆË�À� >��@
ÍÌÈ¾Å¾ÉÌ��×Ì�1����ÊÃÐÆÉÍ�Î¾ÅÌÉ�É�Í�ÎÌÉÌ>����G@Í��
ÎÆÂ¾ÅÆË���¾Ê�ËÆ� ���� �� ÍÌÊ�ÎËÆÊÆ� ¿ÉÌÈ¾ÐÌÎ¾ÊÆ
È¾ÉÚÔ��ÀÆÓ�È¾Ë¾É�À��ÏÓÃÊ¾�����
 ÆÀÕÃËËÝ�¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��Í�Î¾ÅÌÉÌÀÊ�ÏËÆÓ�¾Ë¾ÉÌÁ�À

�ËÁ�¿�ÐÌÎ�À���ÍÌÉ�ÊÃÎ¾ÅÆ�ÍÌÉ���¢�ÎÆ¿ÌÅÆ��x��ÅÌ�
Ó�ËÌÉ�ËÌË�À��ÍÌÓ�ÂË�� ÝÈÆÓ� ÅË¾ÇÖÉÆ� Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ
ÝÈ�ÃÒÃÈÐÆÀË��ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚË���ÍÎÌÐÆ�ÖÃÊ�ÕË���ÍÎÌ�
ÐÆËÃÇÎÌÂÃÁÃËÃÎ¾ÐÆÀË��Ð¾�ÍÎÌÐÆÎ¾ÈÌÀ��Å¾ÏÌ¿Æ��ÍÎÌ�
ÀÃÂÃËÌ�¾ÀÐÌÎ¾ÊÆ�>��@��ÌÈ¾Å¾ËÌ��×Ì�ÏÍÌÉÑÈÆ����
Å�Í�Î¾ÅÌÉÚËÆÊ�ÒÎ¾ÁÊÃËÐÌÊ���ÍÌÐÃËÔ�ÇËÆÊÆ�¿ÉÌ�
È¾ÐÌÎ¾ÊÆ� ��ÍÌÉ�ÊÃÎ¾ÅÆ� ÍÌÉ���¢�ÎÆ¿ÌÅÆ�� Å� ÍÌ�
Ê�ÎËÌ�ÀÆÎ¾ÄÃËÌÜ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÜ��ÏÓÃÊ¾�����
�ÀÐÌÎÆ�Í¾ÐÃËÐÑ�>��@�Å¾ÍÎÌÍÌËÑÀ¾ÉÆ�ËÌÀ��¿¾ÈÐÃ�

ÎÆÔÆÂË�� ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆ� ÏÑÉÚÒ¾Ë�É¾Ê�ÂËÌÁÌ� ÐÆÍÑ� ���
�ÏÓÃÊ¾�����
¢ÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�¿¾ÈÐÃÎÆÔÆÂËÌ��Â��� >������@�1����

Í�Î¾ÅÌÉ�ÉÊÃÐÆÉ�ÏÑÉÚÒ¾Ê�Â�À�����Ñ�ÎÝÂÑ�ÃÐ¾ÉÌËËÆÓ
ÖÐ¾Ê�À� ÁÎ¾ÊÍÌÅÆÐÆÀËÆÓ� ¿¾ÈÐÃÎ�Ç� 6�DXUHXV�$7&&
�������(�IDHFROLV�$7&&��������%�VXEWLOLV�����)����
ÁÎ¾ÊËÃÁ¾ÐÆÀËÆÓ� ¿¾ÈÐÃÎ�Ç� (�FROL� $7&&� ������� 3�

¾XHUX\LQRVD�$7&&�������Å¾ÏÀ�ÂÕÆÀ��×Ì�Ë¾� �Ó�¾È�
ÐÆÀË�ÏÐÚ�ÏÑÐÐ�ÀÌ�ÀÍÉÆÀ¾��ÝÈ�Ó¾Î¾ÈÐÃÎ�Å¾Ê�ÏËÆÈ�À�Ñ
Í�Î¾ÅÌÉÚËÌÊÑ�ÔÆÈÉ���Ð¾È���ÍÎÆÎÌÂ¾�¾ÎÆÉÏÑÉÚÒ¾Ê�Â�
ËÌÁÌ�Å¾ÉÆÖÈÑ��¥ÌÈÎÃÊ¾��ÏÑÂÝÕÆ�Å�ÀÃÉÆÕÆË�Ê�Ë�Ê¾�
ÉÚËÌ��¿¾ÈÐÃÎÆÔÆÂËÌ��ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô����ª�Ô¨���ÀÏ�
ÏÍÌÉÑÈÆ�ÀÆÝÀÉÝÜÐÚ�ÍÌÊ�ÎËÑ�¿¾ÈÐÃÎÆÔÆÂËÑ�¾ÈÐÆÀ�
Ë�ÏÐÚ�×ÌÂÌ�ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾ËÆÓ�ÖÐ¾Ê�À�¿¾ÈÐÃÎ�Ç��ÍÎÆ�
ÕÌÊÑ� ¿�ÉÚÖ� ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊÆ� ÀÌËÆ� �� ÍÎÌÐÆ�ÖÐ¾Ê�À
ÅÌÉÌÐÆÏÐÌÁÌ�ÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈ¾��6�DXUHXV�$7&&���������±
ÏÃÎÃÂËÚÌÊÑ�ÀÂÀ�Õ��¾ÈÐÆÀË�ÖÆÊÆ���ÏÑÉÚÒ¾Ë�É¾Ê�ÂÆ�
×Ì�Ê¾ÜÐÚ�Ñ�Í¾Î¾�ÍÌÉÌÄÃËË��1�¾ÔÃÐÆÉ¾Ê�ËÌÁÎÑÍÑ�
®¾ÅÌÊ� Å� ÐÆÊ�� ÂÉÝ�ÖÐ¾Ê�À� (�FROL� $7&&� ������ Ð¾
3�DHXUXJLQÌVD�$7&&�������ÔÝ�Î�ÅËÆÔÝ�Ë�ÀÃÉÜ�ÐÚÏÝ�
®ÝÂ� ÎÃÕÌÀÆË�� ×Ì� Ê�ÏÐÝÐÚ� ÒÃË�ÉÚËÆÇ�� ��ÒÐÌÎÌ�
ÒÃË�ÉÚËÆÇ����ÓÉÌÎÌÒÃË�ÉÚËÆÇ�Ð¾���ÊÃÐÌÈÏÆÒÃË�ÉÚ�
ËÆÇ�Å¾Ê�ÏËÆÈÆ�À�ÍÌÉÌÄÃËË����Í�Î¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�ÔÆÈÉÑ�
ÍÌÈ¾Å¾ÉÆ�ÀÂÀ�Õ��¿�ÉÚÖÑ�ÃÒÃÈÐÆÀË�ÏÐÚ��Ë�Ä�ÏÐÎÃÍÐÌÔÆÂ�
ÎÆ�ÀÀÃÂÃËË��¿ÃËÅÆÉÚËÌÁÌ�Å¾Ê�ÏËÆÈ¾�À�ÊÌÉÃÈÑÉÑ
ÏÑÉÚÒ¾Ë�É¾Ê�Â�À��Ó�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÂÃ×Ì�ÅÊÃËÖÑ�ÐÚÏÝ��
ËÃ�ÍÃÎÃÀÆ×Ñ��ÅË¾ÕÃËËÝ������ÊÈÁ�ÊÉ��ÏÓÃÊ¾�����
¥Ë¾ÕËÌ�ËÆÄÕÑ�¿¾ÈÐÃÎÆÔÆÂËÑ�Ð¾�ÒÑËÁ�ÔÆÂËÑ�Â�Ü

ÍÌ�À�ÂËÌÖÃËËÜ�ÂÌ�ÖÐ¾Ê�À�¿¾ÈÐÃÎ�Ç�6��DXUHXV��°¯¯
������� (�� FROL� �°¯¯� ������� &�� DOELFDQV� �°¯¯
��������ÀÆÝÀÉÝÜÐÚ�Í�Î¾ÅÌÉ�É�Ê�Â¾ÅÌÉ�ËÆ�Ð¾���Í�Î¾ÅÌ�
É�ÉÐÃÐÎ¾Á�ÂÎÌÍ�ÎÆÊ�ÂÆËÆ�����>��@��ÏÓÃÊ¾������¥Á�Â�
ËÌ� Å� ÌÐÎÆÊ¾ËÆÊÆ� ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð¾ÊÆ� Ê�Ë�Ê¾ÉÚË�� ÈÌË�
ÔÃËÐÎ¾Ô��� ÏÍÌÉÑÈ�� ÝÈ�� ÍÎÆÀÌÂÝÐÚ� ÂÌ� �ËÁ�¿ÑÀ¾ËËÝ
ÎÌÏÐÑ�ÐÃÏÐ�ÈÑÉÚÐÑÎ��ÅË¾ÓÌÂÝÐÚÏÝ�À�Â�¾Í¾ÅÌË�������
������ÊÈÁ�ÊÉ��À�ÂÍÌÀ�ÂË��ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô���ÅÁÑ¿ËÌ��Â��
ÏÐ¾ËÌÀÉÝÐÚ�������������ÊÈÁ�ÊÉ�
¢ÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ� ÊÃÊ¿Î¾ËÌÏÐ¾¿�É�ÅÑÜÕÌ�� Ð¾� ÁÃÊÌ�

É�ÐÆÕËÌ��Â���¾ÊÌË�ÇËÆÓ�ÏÌÉÃÇ�����ÍÌÈ¾Å¾ÉÌ�>��@��×Ì
ÀÃÉÆÕÆË¾� ÏÐ¾¿�É�Å¾Ô��� Å¾ÉÃÄÆÐÚ� ÝÈ� À�Â� ÂÌÀÄÆËÆ
ÀÑÁÉÃÀÌÂËÃÀÌÁÌ�Î¾ÂÆÈ¾ÉÑ��Ð¾È� ��À�Â�Ó¾Î¾ÈÐÃÎÑ�Å¾�
Ê�ÏËÆÈ¾�À�ÍÌÉÌÄÃËË����Í�Î¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�ÒÎ¾ÁÊÃËÐÑ�
¥ÌÈÎÃÊ¾��À�ÂÍÌÀ�ÂË��Á�ÂÎÌÓÉÌÎÆÂÆ�Ð¾�ÊÃÐÆÉÇÌÂÆÂÆ
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5���5�� �«��ªÃ�
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5�� �«��ªÃ��5�� �«��ªÃ¯¬����Ð�¾ÅÌÉ�É��
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ÍÎ¾ÈÐÆÕËÌ�ËÃ�ÀÍÉÆÀ¾ÜÐÚ�Ë¾�ÌÏÊÌÐÆÕËÑ�ÎÃÅÆÏÐÃËÐ�
Ë�ÏÐÚ�ÃÎÆÐÎÌÔÆÐ�À�� ÀÃÂÃËËÝ�À�ÊÌÉÃÈÑÉÑ�ÒÎ¾ÁÊÃË�
ÐÑ� ËÌË�ÉÌÀÌÁÌ� ÃÏÐÃÎÑ� ÌÔÐÌÀÌ�� ÈÆÏÉÌÐÆ� �Å¾Á¾ÉÚË¾
È�ÉÚÈ�ÏÐÚ�¾ÐÌÊ�À�Ñ�É¾ËÔÜÁÑ�����ÍÎÆ�ËÆÅÚÈÆÓ�ÈÌË�
ÔÃËÐÎ¾Ô�ÝÓ������ÊÈÊÌÉÚ�É��ÅËÆÄÑ��ÁÃÊÌÉ�Å�ÃÎÆÐÎÌ�
ÔÆÐ�À�ÂÌ�����ÍÌÎ�ÀËÝËÌ�Å�ÈÌËÐÎÌÉÃÊ��ÎÆ�ÅÎÌÏ�
Ð¾ËË��ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô���ÂÌ����ÊÈÊÌÉÚ�É�ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾ÉÌÏÚ
Î�ÅÈÃ� Å¿�ÉÚÖÃËËÝ� ÁÃÊÌÉ�ÅÑ� ÃÎÆÐÎÌÔÆÐ�À�� ÝÈÃ� ÍÎÆ
ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô������ÊÈÊÌÉÚ�É�ÂÌÏÝÁ¾�������ÍÌÎ�ÀËÝ�
ËÌ� Å� ÈÌËÐÎÌÉÃÊ�� «¾Ç¿�ÉÚÖ¾� ÀÃÉÆÕÆË¾� ÁÃÊÌÉ�ÅÑ
ÀÆÝÀÉÃË¾� ÂÉÝ� ÏÍÌÉÑÈÆ�� ÝÈ¾� Ê�ÏÐÆÐÚ� Í�Î¾ÅÌÉÚËÆÇ
ÔÆÈÉ��Å�É�ÍÌÒ�ÉÚËÆÊ���ÒÐÌÎÌÒÃË�ÉÚËÆÊ�Å¾Ê�ÏËÆ�
ÈÌÊ��Ñ�ÐÌÇ�Õ¾Ï�ÝÈ�Ë¾ÇÈÎ¾×Ñ�ÊÃÊ¿Î¾ËÌÏÐ¾¿�É�ÅÑÜÕÑ
¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÀÆÝÀÉÝ��ÏÍÌÉÑÈ¾�Å�ÒÃË�ÉÚËÆÊ�Å¾Ê�ÏËÆ�
ÈÌÊ�Ñ�ÍÌÉÌÄÃËË����Í�Î¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�ÔÆÈÉÑ��«¾ÝÀË�ÏÐÚ
Ñ� ÏÐÎÑÈÐÑÎ�� ��Ë�ÐÎÌÒÃË�ÉÚËÌÁÌ� Å¾Ê�ÏËÆÈ¾� ÅË¾ÕËÌ
ÅËÆÄÑ�� ÝÈ� ÊÃÊ¿Î¾ËÌÏÐ¾¿�É�ÅÑÜÕÑ� ��������� Ð¾È� �
ÁÃÊÌÉ�ÐÆÕËÑ����������¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ��ÏÓÃÊ¾�����
«¾ÇÀÆ×Ñ� ¿¾ÈÐÃÎÆÔÆÂËÑ� ¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ� ÏÃÎÃÂ� ÂÌ�

ÏÉ�ÂÄÃËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ�����ÍÌÈ¾Å¾ÉÆ�ÕÃÐÀÃÎÐÆËË��ÏÌÉ��Å
ÂÌÀÁÆÊ�¾É�Ò¾ÐÆÕËÆÊ�É¾ËÔÜÁÌÊ���Ë¾É�Å�ÌÐÎÆÊ¾ËÆÓ
ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð�À�Å¾ÏÀ�ÂÕÆÀ��×Ì�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆ�Ê¾ÜÐÚ�ÂÌÏÐ¾Ð�
ËÚÌ�ÀÆÎ¾ÄÃËÑ�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ���ÖÆÎÌÈÆÇ
ÏÍÃÈÐÎ�Â���Ë¾�ÐÃÏÐ�ÈÑÉÚÐÑÎÆ�ÁÎ¾ÊÍÌÅÆÐÆÀËÆÓ��ÁÎ¾Ê�
ËÃÁ¾ÐÆÀËÆÓ�¿¾ÈÐÃÎ�Ç�Ð¾�ÁÎÆ¿�À��¥¾�¿¾ÈÐÃÎÆÔÆÂËÌÜ
Â��Ü� ÀÌËÆ� Ë¾¿ÉÆÄ¾ÜÐÚÏÝ� ÂÌ�ÖÆÎÌÈÌ� ÀÄÆÀ¾ËÌÁÌ
ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ� ÃÐÌË�Ü��×Ì� ÎÌ¿ÆÐÚ� ÍÃÎÏÍÃÈÐÆÀËÆÊ� �Ó
ÍÌÂ¾ÉÚÖÃ�ÀÆÀÕÃËËÝ��«¾ÇÈÎ¾×��ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�ÍÌÈ¾Å¾�
ÉÆ�ÏÍÌÉÑÈÆ�Å�ÒÃË�ÉÚËÆÊ�Ð¾���Ð��Ë�ÉÚËÆÊ�ÒÎ¾ÁÊÃË�
Ð¾ÊÆ�À�ÍÌÉÌÄÃËË����Í�Î¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�ÔÆÈÉÑ�� ÀÃÂÃËËÝ
�ËÖÆÓ�Å¾Ê�ÏËÆÈ�À�Ñ�Í�Î¾ÅÌÉÚËÆÇ�ÔÆÈÉ�ÏÑÐÐ�ÀÌ�ËÃ
ÀÍÉÆÀ¾��Ë¾�Ê�Ë�Ê¾ÉÚËÑ�¿¾ÈÐÃÎ�ÌÏÐ¾ÐÆÕËÑ�ÈÌËÔÃËÐ�

Î¾Ô�Ü��ÝÈ¾�ÈÌÉÆÀ¾�ÐÚÏÝ�À�ÊÃÄ¾Ó����������ÊÈÁ�ÊÉ�
³¾Î¾ÈÐÃÎËÆÊ�Ð¾ÈÌÄ���¿�ÉÚÖ¾�ÕÑÐÉÆÀ�ÏÐÚ�ÖÐ¾Ê�À�6�
DXUHXV��°¯¯�������Ð¾�&��DOELFDQV��°¯¯��������
ÍÌÎ�ÀËÝËÌ�Å�£��ÏÌO���°¯¯�������ÂÌ�Â���ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾�
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¬� �¶¾¿ÉÙÈÆË�����¨ÌÅ¾ÕÃËÈÌ�� �¯��ÎÌÀ¾ÎÃÔ����¯�¢Î¾Õ

 �Ì¿ÅÌÎÃ�Ì¿Ì¿×ÃËÙ�Æ�ÏÆÏÐÃÊ¾ÐÆÅÆÎÌÀ¾ËÙ�ÉÆÐÃÎ¾ÐÑÎËÙÃ�Â¾ËËÙÃ��È¾Ï¾Ü×ÆÃÏÝ�ÏÍÌÏÌ¿ÌÀ

ÏÆËÐÃÅ¾�Æ�ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÇ���¾ÊÆËÌ��Æ���ÁÆÂÎ¾ÅÆËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÌÀ�

¥¾�ÌÏÐ¾ËË�����ÎÌÈ�À�Ó�Ê�Ý�ÒÑËÈÔ�ÌË¾ÉÚËÆÓ�ÍÌ�
Ó�ÂËÆÓ�ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ�ÎÌÅÀÆÀ¾É¾ÏÚ�ÌÏÌ¿ÉÆÀÌ��ËÐÃËÏÆÀËÌ�
×Ì�Ì¿ÑÊÌÀÉÃËÌ�ÑÏÍ�ÖËÆÊÆ�ÍÌÖÑÈ¾ÊÆ�ÏÃÎÃÂ�ËÆÓ
¿�ÌÎÃÁÑÉÝÐÌÎ�À�Î�ÅËÌ��Â����¾�Ð¾ÈÌÄ�ÅË¾ÕËÆÊ��ËÐÃÎÃ�
ÏÌÊ�ÂÌ��Ó�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËÚ�Ë¾�Ð¾È��ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�ÕË��ÏÆÏ�
ÐÃÊÆ��ÝÈ��ÀÄÃ�Â¾ÀËÌ�ÀÀ¾Ä¾ÜÐÚÏÝ�¿�ÌÒÌÎËÆÊÆ�

«¾� Ä¾ÉÚ�� ÏÍÃÔ�¾ÉÚËÌÁÌ� ÌÁÉÝÂÑ�� ÍÎÆÏÀÝÕÃËÌÁÌ
Ó�Ê�����¾Ê�ËÌ��Ð¾���Á�ÂÎ¾ÅÆËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À��ËÃ��Ï�
ËÑ���©ÆÖÃ�ÂÃÝÈ��À�ÂÌÊÌÏÐ��ÍÎÌ�Ô��ÏÍÌÉÑÈÆ�ÊÌÄË¾
ÅË¾ÇÐÆ� À� Å¾Á¾ÉÚËÆÓ� ÌÁÉÝÂ¾Ó�� ÍÎÆÏÀÝÕÃËÆÓ� ÀÏ�Ê
ÐÆÍ¾Ê� Å¾Ê�×ÃËÆÓ� ����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À� >���@�� ��ÉÚÖ�ÏÐÚ
ÔÆÓ�ÌÁÉÝÂ�À�ÀÄÃ�Å¾ÏÐ¾Î�É¾��°¾È��Ñ�ÒÑËÂ¾ÊÃËÐ¾ÉÚË�Ç
ÊÌËÌÁÎ¾Ò�����°ÃÎÕ��>�@�ÔÆÐÑ�ÐÚÏÝ�É�ÐÃÎ¾ÐÑÎ¾�ÉÆÖÃ
ÂÌ�ÏÃÎÃÂÆËÆ������Ó�ÎÌÈ�À��¾��ËÐÃËÏÆÀËÆÇ�ÎÌÅÀÆÐÌÈ
Ó�Ê�����¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�ÍÎÆÍ¾Â¾��Ï¾ÊÃ�Ë¾�ÌÏ�
Ð¾ËË�����Î�ÕÕÝ�� �ËÃÂ¾ÀË�Ó�ÌÁÉÝÂ¾Ó�>������@�ÓÌÕ¾��
Ë¾ÀÃÂÃË��ËÌÀ��À�ÂÌÊÌÏÐ��ÍÎÌ�ÏÆËÐÃÅÆ�ÒÑËÈÔ�ÌË¾�
É�ÅÌÀ¾ËÆÓ�ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�� ¾ÉÃ�ÀÌËÆ�ÅÎÌ¿ÉÃË��ÉÆÖÃ�Ë¾
ÌÏËÌÀ��ÏÍÃÔÆÒ�ÕËÆÓ�ÒÌÏÒÌË��ÀÆÓ�ÎÃ¾ÁÃËÐ�À�

°¾ÈÆÊ�ÕÆËÌÊ��ÅË¾ÕË¾�Õ¾ÏÐÆË¾�À�ÂÌÊÌÏÐÃÇ�ÍÎÌ
��¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÆ�ÀÏÃ�×Ã�ÎÌÅÍÌÎÌÖÃË¾�ÏÃÎÃÂ
ÕÆÏÉÃËËÆÓ�ÄÑÎË¾ÉÚËÆÓ�ÍÑ¿É�È¾Ô�Ç���ËÃÂ¾ÀË�Ó�ÂÆ�
ÏÃÎÐ¾Ô�ÇËÆÓ� ÎÌ¿�Ð� >���� ��@�� °ÌÊÑ� ÏÆÏÐÃÊ¾ÐÆÕËÆÇ
ÎÌÅÁÉÝÂ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËÚ�Ó�Ê�����¾Ê�ËÌ��Ð¾���Á�ÂÎ¾ÅÆËÌ�
����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À���ÂÌÔ�ÉÚËÆÊ�

�����¯ÍÌÏÌ¿Æ�ÌÂÃÎÄ¾ËËÝ���¾Ê�ËÌ��

����Á�ÂÎ¾ÅÆËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�Ð¾��Ó�ÍÌÓ�ÂËÆÓ

¢ÉÝ�ÀÀÃÂÃËËÝ�Å¾ÉÆÖÈ�À�ÍÃÎÀÆËËÆÓ���ÀÐÌÎÆËËÆÓ
¾Ê�Ë�À�Ñ�ÍÌÉÌÄÃËËÝ���ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�È�ÉÚÔÝ�ËÃÎ�ÂÈÌ

Å¾ÏÐÌÏÌÀÑÀ¾É¾ÏÚ�ÂÃÁ�ÂÎ¾Ð¾Ô�Ý�Å¾Ê�×ÃËÆÓ�¾Ê�Â�À�Á��
ÍÑÎÌÀÌ��ÈÆÏÉÌÐÆ�Ð¾����¾Ë¾ÉÌÁ�À�Å�Ó¾Î¾ÈÐÃÎËÆÊ�ÒÎ¾Á�
ÊÃËÐÌÊ������ÝÈÆÇ�ÍÃÎÃÐÀÌÎÜÀ¾ÀÏÝ�Ë¾�ÏÐÎÑÈÐÑÎÑ����
�ÏÓÃÊ¾����

ÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ� ���→����x�Õ¾ÏÐÈÌÀÆÇ�ÀÆÍ¾ÂÌÈ
Å¾Á¾ÉÚËÌÁÌ�ÏÆËÐÃÅÑ�ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�Å¾�®Ì¿�ËÏÌËÌÊ�¡¾¿�
Î�ÃÉÃÊ�>�@��¨ÌËÈÎÃÐË��ÍÎÆÈÉ¾ÂÆ�Ð¾ÈÆÓ�ÔÆÈÉÌÈÌË�
ÂÃËÏ¾Ô�Ç�� ÝÈ�� À�Â¿ÑÀ¾ÜÐÚÏÝ� ÍÎÆ� Â��� ÍÃËÐ¾ÌÈÏÆÂÑ
ÒÌÏÒÌÎÑ��ÓÉÌÎÌÈÏÆÂÑ�ÒÌÏÒÌÎÑ��ÃÏÐÃÎ�À�ÍÌÉ�ÒÌÏ�
ÒÌÎËÌ��ÈÆÏÉÌÐÆ��¾ËÁ�ÂÎÆÂÑ�ÐÎÆÒÐÌÎÌÔÐÌÀÌ��ÈÆÏÉÌ�
ÐÆ��ÐÎÆÒÃË�ÉÒÌÏÒÌÎÂÆ¿ÎÌÊ�ÂÑ�Ð¾��ËÖÆÓ�ÂÃÁ�ÂÎ¾ÐÑ�
ÜÕÆÓ�¾ÁÃËÐ�À��Ë¾ÀÃÂÃË��Ë¾�ÏÓÃÊ�����́ �È¾ÀÌ��×Ì�ÍÎÆ
Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËË�� ¾ËÁ�ÂÎÆÂÑ� ÐÎÆÒÐÌÎÌÔÐÌÀÌ��ÈÆÏÉÌÐÆ�
ÈÎ�Ê�Å¾ÊÆÈ¾ËËÝ�ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�È�ÉÚÔÝ��À�Â¿ÑÀ¾ÜÐÚ�
ÏÝ�ËÃÎ�ÂÈÌ�ÍÎÌÔÃÏÆ�¾ÔÆÉÜÀ¾ËËÝ��ÔÆÈÉ�Å¾Ô�������������

¥¾ÑÀ¾ÄÆÊÌ�� ×Ì� ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ� ���→���� ÉÆÖÃ
ÅÎ�ÂÈ¾� Å¾ÏÐÌÏÌÀÑÀ¾ÉÌÏÚ� ÂÉÝ� ÀÀÃÂÃËËÝ� ÍÃÎÀÆËËÌ�
¾Ê�ËÌÁÎÑÍÆ� À� ÍÌÉÌÄÃËËÝ� ��ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ� È�ÉÚÔÝ
�ÎÃ¾ÈÔ�Ý�������±�¿�ÉÚÖÌÏÐ���ËÖÆÓ�ÀÆÍ¾ÂÈ�À�ÂÌ�ÔÃËÐ�
ÎÑ�¯��ÀÀÌÂÆÉÆÏÚ�¾ÉÈ�É���¾ÎÆÉ��Ð¾�ÁÃÐÃÎÆÉ�¾Ê�ËÌÁ�
ÎÑÍÆ��¾�Ð¾ÈÌÄ�Å¾ÉÆÖÈÆ�ÂÆÊÃÐÆÉ¾Ê�ËÑ��Í�ÎÌÉ�ÂÆËÑ�
Í�ÍÃÎÆÂÆËÑ�Ð¾�ÊÌÎÒÌÉ�ËÑ��«ÃÌ¿Ó�ÂË��ÂÉÝ�ÔÆÓ�ÏÆË�
ÐÃÅ�À�Å¾Ê�×ÃË��¾Ê�ÂÆ�1�¾ÔÆÉÚÌÀ¾ËÆÓ�α�¾Ê�ËÌÈÆÏ�
ÉÌÐ�ËÃÎ�ÂÈÌ�ÌÂÃÎÄÑÀ¾ÉÆÏÚ�ÎÌÅ×ÃÍÉÃËËÝÊ�Ë¾ÏÆÕÃ�
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ËÆÓ�¾ÅÉ¾ÈÐÌË�À�À�ÂÍÌÀ�ÂËÆÊÆ�¾ÅÌÐÆÏÐÆÊÆ�ÌÏËÌÀ¾�
ÊÆ���ËÈÌÉÆ�À�ÈÌËÂÃËÏ¾Ô�Ü�ÀÀÌÂÆÉÆÏÚ�ËÃ�¾ÅÉ¾ÈÐÌ�
ËÆ�� ¾� �Ó� ÍÌÍÃÎÃÂËÆÈÆ� x� 1�¾ÔÆÉÚÌÀ¾Ë�� ÍÌÓ�ÂË�
À�ÂÍÌÀ�ÂËÆÓ�α�¾Ê�ËÌÈÆÏÉÌÐ�� ÝÈ�� Ë¾ÁÎ�À¾ÉÆ� Å� ÀÐÌ�
ÎÆËËÆÊÆ�¾Ê�Ë¾ÊÆ�À�ÍÎÆÏÑÐËÌÏÐ��ÓÉÌÎÌÈÏÆÂÑ�ÒÌÏ�
ÒÌÎÑ��ÈÌËÂÃËÏ¾Ô�Ý�������ÏÓÃÊ¾����

¨Î�Ê�ËÃÏÈÉ¾ÂËÆÓ�ÀÆÓ�ÂËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ��ÍÎÆÂ¾ÐËÆÓ
ÂÉÝ�ÌÂÃÎÄ¾ËËÝ�Å¾Ê�×ÃËÆÓ���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�
Å¾ÏÐÌÏÌÀÑÀ¾ÉÆÏÚ���ÅË¾ÕËÌ�ÏÈÉ¾ÂË�Ö��ÊÌÂÆÒ�ÈÌÀ¾Ë�
ÍÃÍÐÆÂË�� ÏÆÏÐÃÊÆ� >�����@�� ¥� �ËÖÌÁÌ� ¿ÌÈÑ�� ÂÉÝ

ÌÂÃÎÄ¾ËËÝ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ��×Ì�ËÃ
Ê�ÏÐÝÐÚ�Å¾Ê�ÏËÆÈ�À�Ñ�ÍÌÉÌÄÃËË�����Õ¾ÏÐÌ�ÀÆÈÌÎÆÏÐÌ�
ÀÑÀ¾ÉÆÏÚ�1�ÒÌÎÊ�ÉÚË��ÍÌÓ�ÂË��¾Ê�Â�À�α�¾Ê�ËÌÈÆÏ�
ÉÌÐ�� ±� ÔÚÌÊÑ� ÀÆÍ¾ÂÈÑ� ÍÎÌÊ�ÄËÆÊÆ� ÍÎÌÂÑÈÐ¾ÊÆ
ÈÌËÂÃËÏ¾Ô�����À�ÂÍÌÀ�ÂË���ÅÌË�ÐÎÆÉÆ�>��@��ÏÓÃÊ¾����

ÎÌÊ�ÄË���ÅÌË�ÐÎÆÉÆ�ÔÆÈÉ�ÅÑÀ¾ÉÆÏÚ��ÝÈ�ÍÌÈ¾Å¾�
ËÌ�Ë¾�ÏÓÃÊ�����ËÃ�Ð�ÉÚÈÆ�Å¾�ÂÌÍÌÊÌÁÌÜ�ÌÏËÌÀ��¾ÉÃ
Ç� ÍÎÆ� Â��� ¾ÉÈ�É�� Ð¾� ¾ÔÆÉ�ÅÌÔ�¾Ë¾Ð�À� �ÍÎÆÈÉ¾ÂÆ
���÷������¾�Ð¾ÈÌÄ�1�ÐÌÅÆÉ�Ê�Ë�À�¾ÎÌÊ¾ÐÆÕËÆÓ�¾ÉÚ�
ÂÃÁ�Â�À��ÍÎÆÈÉ¾Â������� ¾ÄÉÆÀÆÊÆ�ÀÆÝÀÆÉÆÏÚ���ÔÆÈ�
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ÉÌÈÌËÂÃËÏ¾Ô��� �ÅÌË�ÐÎÆÉ�À�Å�Î�ÅËÌÊ¾Ë�ÐËÆÊÆ�È¾Î�
¿ÌË�ÉÚËÆÊÆ�ÏÍÌÉÑÈ¾ÊÆ��ÝÈ��ÍÎÌÀÌÂÝÐÚ�Ñ�ÍÎÆÏÑÐ�
ËÌÏÐ�� ¿ÎÌÊ�ÂÑ� É�Ð�Ü� �ÍÎÆÈÉ¾Â� ����� Ð¾� ¾ÅÌÐÆÏÐÆÓ
ÌÏËÌÀ��ÂÆÀ��ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ�����Ð¾�ÍÌÂ�¿Ë��ÍÎÌÔÃÏÆ�
ÝÈ��ÌÍÆÏ¾Ë��À�ÏÐ¾ÐÐÝÓ�>�����@���¥Î�ÂÈ¾�ÂÉÝ�ÌÂÃÎÄ¾Ë�
ËÝ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ�ÀÆÈÌÎÆÏÐÌÀÑÀ¾�
ÉÆÏÚ�ËÃ�Ð�ÉÚÈÆ�¾Ê�ÂÆ�α��ÅÌÔ�¾ËÌÈ¾Î¿ÌËÌÀÆÓ�ÈÆÏ�
ÉÌÐ��¾ÉÃ�Ç��ËÖ���ÅÌË�ÐÎÆÉÚË��ÎÃ¾ÁÃËÐÆ�>������@�

¨Î�Ê�Ô�ÉÌÁÌ�ÎÝÂÑ��ÅÌË�ÐÎÆÉÚËÆÓ�ÎÃ¾ÁÃËÐ�À��ÂÉÝ
ÌÂÃÎÄ¾ËËÝ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ�ÖÆÎÌÈÌ
Å¾ÏÐÌÏÌÀÑÀ¾ÉÆÏÚ�� ÝÈ� ÀÆÂËÌ� Å�� ÏÓÃÊÆ� ��� α�¾Ê�ËÌ�

Ë�ÐÎÆÉÆ�� ¬ÏÐ¾ËË�� ÔÆÈÉ�ÅÑÜÐÚÏÝ� ÍÎÆ� �Ó� Ì¿ÎÌ¿Ô�
¾ËÁ�ÂÎÆÂ¾ÊÆ�Ð¾�ÓÉÌÎ¾ËÁ�ÂÎÆÂ¾ÊÆ�È¾Î¿ÌËÌÀÆÓ�ÈÆÏ�
ÉÌÐ��ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ������������������ËÈÌÉÆ�ÍÌÂ�¿ËÆÊ
ÕÆËÌÊ�Â�ÜÐÚ�Ë¾À�ÐÚ�È¾Î¿ÌËÌÀ��ÈÆÏÉÌÐÆ��¾ÉÃ�À�ÍÎÆ�
ÏÑÐËÌÏÐ��ÂÆÔÆÈÉÌÁÃÈÏÆÉÈ¾Î¿ÌÂ��Ê�ÂÑ��ÈÌËÂÃËÏ¾Ô�Ý
������ ¢ÃÝÈ�� α�¾Ê�ËÌË�ÐÎÆÉÆ� ÔÆÈÉ�ÅÑÜÐÚÏÝ� Ð¾ÈÌÄ
ÍÎÆ�ÍÌÏÉ�ÂÌÀË�Ç�Ì¿ÎÌ¿Ô��ÒÃË�É�ÅÌÔ�¾Ë¾ÐÌÊ� �� Á�Â�
ÎÌÈÏÆÂÌÊ�Ë¾ÐÎ�Ü��ÍÎÌÔÃÏ������

¢ÉÝ�ÔÆÈÉ�Å¾Ô���α�¾ÔÆÉ¾Ê�ËÌË�ÐÎÆÉ�À��ÝÈ�ÍÌÈ¾�
Å¾ËÌ�Ë¾�ÏÓÃÊ�����ÖÆÎÌÈÌ�Å¾ÏÐÌÏÌÀÑÀ¾ÀÏÝ�¿ÃÅÀÌÂËÆÇ
ÓÉÌÎÌÀÌÂÃËÚ��ÎÃ¾ÈÔ������÷������ÐÎÆÒÐÌÎÌÔÐÌÀ¾�ÈÆÏ�
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ÉÌÐ¾��ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ�������¾ËÁ�ÂÎÆÂ�ÐÎÆÒÐÌÎÌÔÐÌÀÌ�
ÈÆÏÉÌÐÆ��ÍÎÌÔÃÏÆ������������Á¾ÉÌÁÃË¾ËÁ�ÂÎÆÂÆ�È¾Î�
¿ÌËÌÀÆÓ� ÈÆÏÉÌÐ� �ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ� ����� ����� Ð¾� �ËÖ�
ÈÌËÂÃËÏÑÜÕ��¾ÁÃËÐÆ�>������@�

¬ÏÌ¿ÉÆÀÆÇ� �ËÐÃÎÃÏ�Ê¾��ÀÀÃÂÃËËÝ�À�Ð¾ÈÑ�ÔÆÈ�
É�Å¾Ô�Ü� ÂÃÝÈÆÓ� ¾Ê�ËÌÈÆÏÉÌÐ�� ÁÉ�ÔÆËÑ�� β�¾É¾Ë�ËÑ�
γ�¾Ê�ËÌÊ¾ÏÉÝËÌ��ÈÆÏÉÌÐÆ�Ð¾�ÌÎË�ÐÆËÑ��ÏÓÃÊD����>��@�

«¾� À�ÂÊ�ËÑ� À�Â� ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËÚ� Ë¾� ÏÓÃÊ¾Ó� �� Ð¾� �
ÔÆÈÉ�Å¾Ô���� ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃË��Ë¾� ÏÓÃÊ¾Ó��� Ð¾� ��� Õ¾ÏÐÌ
ÍÎÆÀÌÂÝÐÚ� ÂÌ� ÀÀÃÂÃËËÝ� ÍÃÎÀÆËËÌ�� ¾Ê�ËÌÁÎÑÍÆ� À
ÍÌÉÌÄÃËËÝ� �� ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ� È�ÉÚÔÝ�� ÎÌÐÃ�� ÈÌÉÆ
ÔÆÈÉ�Å¾Ô�Ü� ÅÂ�ÇÏËÜÜÐÚ� Å¾� ÂÌÍÌÊÌÁÌÜ� Á¾ÉÌÁÃË�
¾ËÁ�ÂÎÆÂ�À�ÈÆÏÉÌÐ��ËÃÎ�ÂÈÌ�ÔÝ�ÍÃÎÀÆËË¾�¾Ê�ËÌÁÎÑ�
Í¾�¾ÔÆÉÜ�ÐÚÏÝ��ÍÎÌÔÃÏÆ����������������

¨Î�Ê�α�¾Ê�ËÌ��Ð¾�α�¾ÔÆÉ¾Ê�ËÌË�ÐÎÆÉ�À��Ñ�ÏÆËÐÃ�
Å¾Ó�ÍÌÓ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ�Å¾ÏÐÌÏÌÀÑÀ¾ÉÆÏÚ��
�ËÖ��Ë�ÐÎÆÉÚË��ÎÃ¾ÁÃËÐÆ�>���������@��¢ÉÝ�ÍÎÆÈÉ¾ÂÑ�ÀÈ¾�
ÄÃÊÌ�Ë¾�ÂÌÏÐÑÍËÆÇ�ÂÆÔ�¾Ë��Ë¾�ÌÏËÌÀ��ÝÈÌÁÌ�ÀÂ¾ÉÌÏÝ

ÎÌÅÎÌ¿ÆÐÆ� ÂÌÏÆÐÚ� Å¾Á¾ÉÚËÆÇ� Í�ÂÓ�Â� ÂÌ� ÍÌÓ�ÂËÆÓ
��¾Ê�ËÌ���ÊÃÎÈ¾ÍÐÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ��ÏÓÃÊ¾����

·Ã�ÌÂËÆÊ�À¾ÄÉÆÀÆÊ�Í�ÂÓÌÂÌÊ�ÂÌ�ÏÆËÐÃÅÑ�Å¾Ê��
×ÃËÆÓ���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À���ÔÆÈÉÌÈÌËÂÃËÏ¾Ô��
ÂÆÓÉÌÎÌÀÊ�ÏËÆÓ�ÃË¾Ê�Â�À�Å�ÍÃÎÀÆËËÆÊÆ���ÀÐÌÎÆË�
ËÆÊÆ�¾Ê�Ë¾ÊÆ��ÏÓÃÊ¾����

¯ÒÃÎ¾�Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ�Ô����ÔÆÈÉÌÈÌËÂÃËÏ¾Ô����ÝÈ¾
¿ÑÉ¾�ÂÌÈÉ¾ÂËÌ�ÀÆÀÕÃË¾�ÍÎÌÐÝÁÌÊ�ÌÏÐ¾ËË�Ó����ÎÌÈ�À
ÑÈÎ¾�ËÏÚÈÆÊÆ�Ð¾�ÝÍÌËÏÚÈÆÊÆ�ÂÌÏÉ�ÂËÆÈ¾ÊÆ��ÀÆÝ�
ÀÆÉ¾ÏÚ�Ë¾ÂÅÀÆÕ¾ÇËÌ�ÖÆÎÌÈÌÜ��´Ã�ÂÌÅÀÌÉÝ��ÏÆË�
ÐÃÅÑÀ¾ÐÆ� Î�ÅËÌÊ¾Ë�ÐË�� ÍÌÓ�ÂË�� ��¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾�
ÅÌÉ�À��×Ì�Ê�ÏÐÝÐÚ�Ñ�ÍÌÉÌÄÃËË����ÃÉÃÈÐÎÌËÌ¾ÈÔÃÍ�
ÐÌÎË��Å¾ÉÆÖÈÆ��&1��&�2�2$ON��&�2�1+���62�$ON�
62�$U��3�2��2$ON����3�2�3K���3

�3K�$Q
�� Ð¾� �Ë��¥

¾Ê�¾ÈÌÊ�Ð¾È¾�ÀÅ¾�ÊÌÂ�Ý�ÍÎÌÓÌÂÆÐÚ�ÏÈÉ¾ÂËÌ��¾ÉÃ�Å
Á�ÂÎ¾ÅÆË�Á�ÂÎ¾ÐÌÊ��ÊÃÐÆÉÁ�ÂÎ¾ÅÆËÌÊ���1�1�ÂÆÊÃ�
ÐÆÉÁ�ÂÎ¾ÅÆËÌÊ��ÒÃË�ÉÁ�ÂÎ¾ÅÆËÌÊ�ÀÂ¾�ÐÚÏÝ�ÌÐÎÆÊ¾�
ÐÆ�Å�ÀÆÏÌÈÆÊÆ�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ�À�ÂÍÌÀ�ÂË��ÍÌÓ�ÂË����Á�Â�
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Î¾ÅÆËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ��ÝÈ��ËÃ�ÀÂ¾À¾ÉÌÏÝ�ÏÆËÐÃÅÑÀ¾ÐÆ
�ËÖÆÊÆ�ÏÍÌÏÌ¿¾ÊÆ��ÏÓÃÊD�����

°¾ÈÆÊ� ÕÆËÌÊ�� ÍÎÆ� ÀÅ¾�ÊÌÂ��� ÂÆÓÉÌÎÌÀÊ�ÏËÆÓ
ÃË¾Ê�Â�À�Å�Î�ÅËÌÊ¾Ë�ÐËÆÊÆ�¾ÅÌÐÆÏÐÆÊÆ�ÌÏËÌÀ¾ÊÆ�
×Ì�Ê�ÏÐÝÐÚ�ÍÎÆË¾ÇÊË��ÌÂÆË�ÎÑÓÉÆÀÆÇ�¾ÐÌÊ�ÀÌÂËÜ�
ÝÈ� ÍÎ¾ÀÆÉÌ�� ÁÃËÃÎÑ�ÐÚÏÝ� ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÃ� È�ÉÚÔÃ�� ¾ÉÃ
ÅÎ�ÂÈ¾�ÀÏÃ�Ä�Ð¾ÈÆ�ÑÐÀÌÎÜÜÐÚÏÝ�¾ÔÆÈÉ�ÕË��ÍÎÌÂÑÈ�
ÐÆ��Ë¾ÍÎÆÈÉ¾Â��ÏÓÃÊD����

®¾ÅÌÊ�Å�ÔÆÊ�ÍÎÆ�Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËË��ÃË¾Ê�Â�À�Å�¾ÔÆÉÚ�
ËÆÊÆ�Å¾ÉÆÖÈ¾ÊÆ�ÂÆÓÉÌÎÌÔÐÌÀÌ��Ð¾�ÐÎÆÓÉÌÎÌÔÐÌ�

ÀÌ��ÈÆÏÉÌÐ�ÌÈÏ¾ÅÌÉÚË¾�ÔÆÈÉ�Å¾Ô�Ý�ÑÏÈÉ¾ÂËÜ�ÐÚÏÝ
�ËÖÆÊÆ� ÍÎÌÔÃÏ¾ÊÆ� �ÏÓÃÊD� ����� ´ÃÇ� Í�ÂÓ�Â� Â¾�
ÊÌÄÉÆÀ�ÏÐÚ�ÏÆËÐÃÅÑÀ¾ÐÆ�Ð¾È��ÍÌÓ�ÂË����¾Ê�ËÌ�����
ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ�� ÝÈ�� ÂÌÂ¾ÐÈÌÀÌ� Ê�ÏÐÝÐÚ� ÒÑËÈÔ�ÌË¾ÉÚË�
ÁÎÑÍÆ� À� ÍÌÉÌÄÃËË�� �� �� �� ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ� È�ÉÚÔÝ�
«¾ÇÔ�È¾À�ÖÆÊÆ�Å�ËÆÓ���ËÌÀ��¾ÉÚÂÃÁ�ÂÆ�ÌÈÏ¾ÅÌÉÚ�
ËÌÁÌ�ÎÝÂÑ��É¾ËÔÜÁ�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËÚ������

�ËÖ��Í�ÂÓÌÂÆ�ÂÉÝ�ÌÂÃÎÄ¾ËËÝ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌ�
����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ�ÑÅ¾Á¾ÉÚËÃË��Ë¾�ÏÓÃÊ������¥�ËÆÓ�ÅÀÃÎ�
ËÃÊÌ�ÑÀ¾ÁÑ�Ë¾�ÍÃÎÃÁÎÑÍÑÀ¾ËËÝ�¨ÌÎËÒÌÎÐ¾��ÍÎÆ�
ÈÉ¾ÂÆ������ ���� Ð¾�������×Ì�ÍÎÆÀÌÂÝÐÚ� �ËÈÌÉÆ�ÂÌ
Ð¾ÈÆÓ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ���È¾Î¿ÌËÌÀÌ�
ÈÆÏÉÌÐÆ��ÝÈ��ÊÌÄË¾�ÏÆËÐÃÅÑÀ¾ÐÆ�Å�ÂÆÓÉÌÎÌÀÊ�ÏËÆÓ
ÃË¾Ê�Â�À��̈ Î�Ê�ÔÚÌÁÌ��ÂÃÝÈÃ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆÀËÃ�ÅË¾ÕÃË�
ËÝ�Ê¾ÜÐÚ�ÎÃ¾ÈÔ���ËÑÈÉÃÌÒ�ÉÚËÌÁÌ�Å¾Ê�×ÃËËÝ�¿�ÉÝ
ÔÃËÐÎÑ�¯��ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�È�ÉÚÔÝ��ÎÃ¾ÈÔ������������
Ð¾� ÏÈÉ¾ÂË�� ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ� ÌÂËÆÓ� ÒÑËÈÔ�ÌË¾ÉÚËÌ�
Å¾Ê�×ÃËÆÓ� ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À� À� �ËÖ��� ÝÈ�� ÌÍÆÏ¾Ë�� À� ÎÝÂ�
ÏÐ¾ÐÃÇ�>�����������@��¥Á¾Â¾�ÊÌ�Ë¾ÎÃÖÐ����ÐÎ¾ËÏÒÌÎ�
Ê¾Ô��� Î�ÅËÆÓ� ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�ÕËÆÓ� ÏÆÏÐÃÊ� Ñ� ÍÌÓ�ÂË�
��¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ��ÝÈ��ÊÌÄË¾�ÍÎÌ�ÉÜÏÐÎÑÀ¾ÐÆ
ËÃÍÎÌÏÐÆÊÆ�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝÊÆ����÷����Ð¾�¿¾Á¾ÐÚÊ¾
ÍÌÂ�¿ËÆÊÆ�ÍÎÆÈÉ¾Â¾ÊÆ��ÝÈ��ÅË¾ÇÂÃË��Ë¾ÊÆ�À�É�ÐÃ�
Î¾ÐÑÎ��>�������@�

«¾�ÍÃÎÖÆÇ�ÍÌÁÉÝÂ�ÅÂ¾�ÐÚÏÝ��×Ì�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆÀË¾
Ô�ËË�ÏÐÚ�ÑÏ�Ó�ÔÆÓ�ÏÈÉ¾ÂËÆÓ�ÐÎ¾ËÏÒÌÎÊ¾Ô�Ç�ËÃÀÃÉÆÈ¾�
¾ÉÃ�ÀÏÃ�Å¾ÉÃÄÆÐÚ�À�Â�ÂÌÏÐÑÍËÌÏÐ��ÀÆÓ�ÂËÆÓ�ÁÃÐÃÎÌ�
ÔÆÈÉ�ÕËÆÓ�ÎÃ¾ÈÐ¾ËÐ�À��°¾È��ÌÏÐ¾ËË�Ç�ÍÎÌÔÃÏ�ÏÓÃÊÆ���
ÀÆÝÀÆÀÏÝ�ÝÀËÌ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆÀËÆÊ��ÌÏÈ�ÉÚÈÆ�ÁÎÑËÐÑ�
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�ÐÚÏÝ�Ë¾�ÂÌÏÐÑÍËÌÊÑ�tÐÎÆÊÃÎ��¿ÃËÅÌ�É�ÅÌË�ÐÎÆÉÑu
>���@��®¾ÅÌÊ�Å�ÔÆÊ�ÏÆËÐÃÅÌÀ¾Ë��ËÃÂ¾ÀËÌ�ËÃÏÈÉ¾ÂË�
ÍÌÓ�ÂË�� ¾ÅÌÉÌÍ�ÎÆÊ�ÂÆË�À� ÀÆÝÀÆÉÆÏÚ� ÅÎÑÕËÆÊÆ
ÀÆÓ�ÂËÆÊÆ�ÏÍÌÉÑÈ¾ÊÆ�ÂÉÝ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆÀËÌÁÌ�ÌÂÃÎÄ¾Ë�
ËÝ�ËÌÀÆÓ���¾ÅÌÉ�É���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�>��������@�

�����®Ã¾ÈÔ�ÇË¾�ÅÂ¾ÐË�ÏÐÚ�Å¾Ê�×ÃËÆÓ���¾Ê�ËÌ��

Ð¾���Á�ÂÎ¾ÅÆËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À

���Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÆ�� ÝÈ�� ËÃ� Ê¾ÜÐÚ� ÏÆÉÚËÆÓ
ÃÉÃÈÐÎÌËÌ¾ÈÔÃÍÐÌÎËÆÓ�Å¾Ê�ÏËÆÈ�À�Ñ�ÍÌÉÌÄÃËË����
ÂÌÏÆÐÚ� ÉÃÁÈÌ� ¾ÔÆÉÜÜÐÚÏÝ� Ë¾À�ÐÚ� ¿ÃÅ� ÂÌÂ¾À¾ËËÝ
ÌÏËÌÀÆ��×Ì�ÀÆÂËÌ�Å�ÎÌÅÁÉÝÂÑ�ÍÃÎÖÌÁÌ�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃË�
ËÝ�ÏÓÃÊÆ�����®¾ÅÌÊ�Å�ÔÆÊ�¾ÉÈ�ÉÜÀ¾ËËÝ�Ð¾�¾ÔÆÉÜ�
À¾ËËÝ���¾ÔÆÉ¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�ÍÎÌÀÌÂÝÐÚ�Ñ�ÍÎÆ�
ÏÑÐËÌÏÐ�� ÍÌÐ¾ÖÑ� ¾¿Ì� Á�ÂÎÆÂÑ� Ë¾ÐÎ�Ü� �ÍÎÆÈÉ¾ÂÆ
���÷������¥Î�ÂÈ¾���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÆ�ÀÆÈÌÎÆÏÐÌ�

ÀÑÀ¾ÉÆÏÚ� ÂÉÝ� ÏÆËÐÃÅÑ� À�ÂÍÌÀ�ÂËÆÓ� ÌÏËÌÀ�¶ÆÒ¾
�ÈÌËÂÃËÏ¾Ô�Ý�������¾�Ð¾ÈÌÄ�ÂÉÝ�ÌÂÃÎÄ¾ËËÝ���¿ÎÌ�
ÊÌ���Ô�¾ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À� Å¾� ¥¾ËÂÊÃÇ�ÎÌÊ� �ÍÃÎÃ�
ÐÀÌÎÃËËÝ� ������ «¾ÎÃÖÐ��� ÂÉÝ� ÂÃÝÈÆÓ� ��¾Ê�ËÌ���
ÃÐÌÈÏÆÈ¾Î¿ÌË�É�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À� ÀÂ¾ÉÌÏÝ� ÅÂ�ÇÏËÆÐÆ
�Ó�ÂÃÅ¾Ê�ËÑÀ¾ËËÝ��ÍÎÆÈÉ¾Â������

ÌÎ�ÀËÝËËÝ�ÑÏ�Ó�ÔÆÓ�Â¾ËÆÓ�Å�À�ÂÌÊÆÊÆ�ÀÉ¾ÏÐÆ�
ÀÌÏÐÝÊÆ���Á�ÂÎ¾ÅÆËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�ÍÌÈ¾ÅÑ���×Ì�ÎÃ�
¾ÈÔ�ÇË¾�ÅÂ¾ÐË�ÏÐÚ�ÌÏÐ¾ËË�Ó�ÀÆÀÕÃË¾�×Ã�Ê¾ÉÌ��¿Ì
ÉÆÖÃ� ËÃÂ¾ÀËÌ� ÀÂ¾ÉÌÏÝ� ÏÆËÐÃÅÑÀ¾ÐÆ� ÍÃÎÖ�� ÍÎÃÂ�
ÏÐ¾ÀËÆÈÆ� ÔÆÓ� ÏÍÌÉÑÈ� Ë¾� ÌÏËÌÀ�� ÂÆÓÉÌÎÌÀÊ�ÏËÆÓ
ÃË¾Ê�Â�À��ÏÓÃÊD������´�È¾ÀÌ��×Ì�Ë¾ÍÎÝÊÌÈ�¾ÔÆÉÜ�
À¾ËËÝ���Á�ÂÎ¾ÅÆËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�À�ÌÂËÆÓ���ÐÆÓ�ÄÃ
ÑÊÌÀ¾Ó�ÏÑÐÐ�ÀÌ�Å¾ÉÃÄÆÐÚ�À�Â�ÍÎÆÎÌÂÆ�ÃÉÃÈÐÎÌËÌ�
¾ÈÔÃÍÐÌÎËÆÓ� ÁÎÑÍ� ¿�ÉÝ� ÔÃËÐÎÑ� ¯�� ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ
È�ÉÚÔÝ��Ë¾ÍÎÆÈÉ¾Â��ÏÓÃÊ¾����
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¨Î�Ê� ÓÉÌÎ¾ËÁ�ÂÎÆÂ�À� È¾Î¿ÌËÌÀÆÓ� ÈÆÏÉÌÐ�� ÂÉÝ
ÍÌÂ�¿ËÆÓ�ÎÃ¾ÈÔ�Ç�ÀÆÈÌÎÆÏÐÌÀÑÀ¾ÉÆÏÚ�Ð¾ÈÌÄ�¾ÉÈ�É�
Ð¾�¾ÎÆÉ�ÅÌÐ�ÌÔ�¾Ë¾ÐÆ�>��@��ÏÓÃÊD�����

¢ÉÝ�ÂÃÝÈÆÓ���Á�ÂÎ¾ÅÆËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�ÌÂÃÎÄ¾Ë�
Ð¾ÈÌÄ��Ó�Á�ÂÎ¾ÅÌËÆ�>��@��ÏÓÃÊD�����

´�È¾ÀÌ��×Ì���ÒÃË�ÉÁ�ÂÎ¾ÅÆËÌ���Ô�¾ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌ�
ÉÆ�ÀÆÝÀÆÉÆÏÚ�ÂÑÄÃ�ËÃÏÐ�ÇÈÆÊÆ�ÍÎÆ�Å¿ÃÎ�Á¾ËË���Ð¾È
ÝÈ�ÖÀÆÂÈÌ� ÌÈÆÏËÜÜÐÚÏÝ�Ë¾À�ÐÚ� ÈÆÏËÃÊ�ÍÌÀ�ÐÎÝ
>��@��ÏÓÃÊD�����

«Ã×ÌÂ¾ÀËÌ�¿ÑÉÌ�ÍÌÈ¾Å¾ËÌ� >���� ����� ���@��×Ì
Í�ÏÉÝ�Ì¿ÎÌ¿ÈÆ���Á�ÂÎ¾ÅÆËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�¾ÔÃÐÆÉ�
¾ÔÃÐÌËÌÊ��β�ÈÃÐÌË�ÐÎÆÉ¾ÊÆ�Ð¾��Ó�¾Ë¾ÉÌÁ¾ÊÆ�Á�ÂÎ¾�
ÅÆËÌÁÎÑÍ¾�ÍÃÎÃÐÀÌÎÜ�ÐÚÏÝ�Ë¾�Å¾Ê�×ÃË��Í�Î¾ÅÌÉ���
�ÉÚË��ÒÎ¾ÁÊÃËÐÆ��ÏÓÃÊD�����

¥¾È�ËÕÑÜÕÆ�ÎÌÅÁÉÝÂ�ÎÃ¾ÈÔ�Ç���¾Ê�ËÌ������Á�ÂÎ¾�
ÅÆËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�� ÝÈ�� À�Â¿ÑÀ¾ÜÐÚÏÝ� Å¾� ÑÕ¾ÏÐÜ
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¾ÅÌÐÌÀÊ�ÏËÌ��ÁÎÑÍÆ�¿�ÉÝ�ÔÃËÐÎÑ�̄ ���ÏÉ�Â�Å¾ÑÀ¾ÄÆÐÆ�
×Ì� ÀÌËÆ�ËÃÎ�ÂÈÌ� ÑÏÈÉ¾ÂËÜÜÐÚÏÝ�ÎÌÅ×ÃÍÉÃËËÝÊ
ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�È�ÉÚÔÝ�Ð¾�ÍÌÂ¾ÉÚÖÆÊÆ�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃË�
ËÝÊÆ��×Ì�¿ÑÂÃ�ÎÌÅÁÉÝËÑÐÌ�Â¾É�����Å¾Î¾Å�ÅÑÍÆËÆ�
ÊÌÏÚ�Ë¾�ÎÌÅÁÉÝÂ��ÊÌÂÆÒ�È¾Ô�Ç�Å¾Ê�ÏËÆÈ�À�Ñ�ÍÌÉÌ�
ÄÃËË����ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�È�ÉÚÔÝ��ÝÈ��ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃË��Ë¾
ÏÓÃÊ�����

ÎÆ� ÔÚÌÊÑ� Å¾ÑÀ¾ÄÆÊÌ�� ×Ì� ÎÃ¾ÈÔ��� ����÷����
ÓÌÕ¾���ÍÌÀsÝÅ¾Ë��Å�ÐÎÆÀ�¾ÉÚËÆÊÆ�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝÊÆ
ÃÉÃÈÐÎÌËÌ¾ÈÔÃÍÐÌÎËÆÓ�Å¾Ê�ÏËÆÈ�À�Ñ�ÍÌÉÌÄÃËË��̄ �

ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ� È�ÉÚÔÝ� ÍÎÆ� Â��� ËÑÈÉÃÌÒ�ÉÚËÆÓ� Ð¾
ÃÉÃÈÐÎÌÒ�ÉÚËÆÓ�¾ÁÃËÐ�À��ÀÏÃ�Ä�Ð¾ÈÆ�ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÝÜÐÚ
ÅË¾ÕËÆÇ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆÀËÆÇ��ËÐÃÎÃÏ��®¾ÅÌÊ�Å�ÔÆÊ���¾Ê��
ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÆ��×Ì�ËÃ�Ê�ÏÐÝÐÚ�Å¾Ê�ÏËÆÈ�À�Ñ�ÍÌ�
ÉÌÄÃËË������Ê¾ÜÐÚ�ÂÃÝÈÆÇ�Ë¾ÂÉÆÖÌÈ�ÃÉÃÈÐÎÌËËÌ�
ÁÑÏÐÆËÆ�Ë¾�ÔÃËÐÎ��̄ ���Ñ�ÅÀsÝÅÈÑ�Å�ÀÍÉÆÀÌÊ�ÏÑÏ�ÂËÚÌ�
¾Ê�ËÌÁÎÑÍÆ� À� ÍÌÉÌÄÃËË�� �� ÅÂ¾ÐË�� ÀÅ¾�ÊÌÂ�ÝÐÆ� Å
¾ÔÆÉÜÜÕÆÊÆ� ¾ÁÃËÐ¾ÊÆ� Ð¾� ¾ÎÌÊ¾ÐÆÕËÆÊÆ� ¾ÉÚÂÃ�
Á�Â¾ÊÆ�Å¾�Ë¾ÍÎÝÊÈ¾ÊÆ�����÷�������

£ÉÃÈÐÎÌËÌÂÌËÌÎËÆÇ�ÀÍÉÆÀ�¾ÅÌÐÌÀÊ�ÏËÆÓ�ÁÎÑÍ�Ñ
ÍÌÉÌÄÃËË��¯��ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�È�ÉÚÔÝ�ÊÌÄÃ�ÏÍÎÆÝÐÆ
Ð¾ÈÌÄ�ÉÃÁÈÌÊÑ�ÎÌÅ×ÃÍÉÃËËÜ�ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�È�ÉÚÔÝ
ÍÎÆ�Â���ÈÆÏÉÌÐ��ÏÓÃÊD������¬ÏÌ¿ÉÆÀÌ�ÉÃÁÈÌ�ÎÌÅ×ÃÍ�
ÉÜÜÐÚÏÝ�ÈÆÏÉÌÐ¾ÊÆ�Ð��Å¾Ê�×ÃË����¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾�
ÅÌÉÆ��ÝÈ��ËÃ�Ê�ÏÐÝÐÚ�ÏÆÉÚËÆÓ�ÃÉÃÈÐÎÌËÌ¾ÈÔÃÍÐÌÎ�
ËÆÓ�Å¾Ê�ÏËÆÈ�À�¿�ÉÝ�ÔÃËÐÎÑ�̄ ���ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ������
�������®¾ÅÌÊ�Å�ÔÆÊ�ÀÀÃÂÃËËÝ�ÃÉÃÈÐÎÌËÌ¾ÈÔÃÍÐÌÎ�

ËÌ��ÐÎÆÒÐÌÎ¾ÔÃÐÆÉÚËÌ��ÁÎÑÍÆ�À�ÍÌÉÌÄÃËËÝ���ÏÍÎÆÝ�
ÉÃÁÈÌÊÑ�ÎÌÅ×ÃÍÉÃËËÜ�ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�È�ÉÚÔÝ�ÍÃÎ�
ÀÆËËÆÊÆ� �� ÀÐÌÎÆËËÆÊÆ� ÀÆÏÌÈÌÌÏËÌÀËÆÊÆ� ¾Ê��
Ë¾ÊÆ��ÍÎÌÔÃÏ�������

¢ÃÝÈ�� Å� ÎÌÅÁÉÝËÑÐÆÓ� ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËÚ�Ê¾ÜÐÚ� ÍÎÃ�
Í¾Î¾ÐÆÀËÃ�ÅË¾ÕÃËËÝ��Ð¾È�ÝÈ�ÍÎÆÀÌÂÝÐÚ�ÂÌ�Ô�È¾ÀÆÓ
ÍÌÓ�ÂËÆÓ�α�¾Ê�ËÌÈÆÏÉÌÐ��ÍÎÆÈÉ¾ÂÆ�����÷�������¢Ì
ÐÌÁÌ�Ä�ËÆÄÕÃ�¿ÑÂÃ�ÍÌÈ¾Å¾ËÌ��×Ì�ÍÌÂ�¿ËÃ�ÎÌÅ×ÃÍ�
ÉÃËËÝ�ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�È�ÉÚÔÝ�À�Â�ÁÎ¾��À¾ÄÉÆÀÑ�ÎÌÉÚ
Ñ�ÎÃÔÆÈÉ�Å¾Ô�ÝÓ�

¬ÏÈ�ÉÚÈÆ� À� ÍÌÉÌÄÃËËÝ� ÕÌÐÆÎÆ� ��¾Ê�ËÌÌÈÏ¾�
ÅÌÉÚËÌÁÌ�ÒÎ¾ÁÊÃËÐÑ�ÀÂ¾ÉÌÏÝ�ÀÀÃÏÐÆ�Ë�ÐÎÆÉÚËÑ�Ð¾
¾ÉÈÌÈÏÆÈ¾Î¿ÌË�ÉÚËÑ�ÁÎÑÍÆ��ÏÐ¾ÉÌ�ÊÌÄÉÆÀÆÊ�¾ËÃ�
ÉÜÀ¾ÐÆ� ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÃ� È�ÉÚÔÃ� ÂÌ� ¾ÅÆËÌÀÆÓ� ÏÆÏÐÃÊ�
ÎÃÍ¾Î¾ÐÆÀËÃ� ÅË¾ÕÃËËÝ� ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËÚ� ����÷�����
ËÃ�ÀÆÈÉÆÈ¾��ÏÑÊË�ÀÑ�

¬ÏÌ¿ÉÆÀÌ�Ô�È¾ÀÌÜ�ÀÆÝÀÆÉ¾ÏÝ�ÀÅ¾�ÊÌÂ�Ý���¾É�
È�É¾Ê�ËÌ���ÒÃË�É���Ô�¾ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À� Å� ÍÃËÐ¾�
ÓÉÌÎÆÂÌÊ� ÒÌÏÒÌÎÑ�� ×Ì� ÍÎÆÀÃÉ¾� ÂÌ� ÌÂÃÎÄ¾ËËÝ
ÍÃÎÖÆÓ�ÍÎÃÂÏÐ¾ÀËÆÈ�À�ÂÀÌÝÂÃÎËÌ��ÒÌÏÒÌÎÌÀÊ�Ï�
ËÌ��ÏÆÏÐÃÊÆ��ÝÈ¾�ÀÈÉÜÕ¾��ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÃ�È�ÉÚÔÃ��¾ËÃ�
ÉÚÌÀ¾ËÃ� ÂÌ� ����ÂÆÁ�ÂÎÌ�������Â�¾Å¾ÒÌÏÒ�Ë�ËÌÀÌÁÌ
ÑÁÎÑÍÌÀ¾ËËÝ��ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ��������

ÎÌÐÃ�ÏÉ�Â�Å¾ÑÀ¾ÄÆÐÆ��×Ì�ÀÏ��Ô��ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝ
��Õ¾ÏÐÈÌÀÆÊÆ�ÀÆÍ¾ÂÈ¾ÊÆ��ÐÌÊÑ�×Ì�ËÃÎ�ÂÈÌ�Å¾ÏÐÌ�
ÏÌÀÑÀ¾ÉÆÏÚ�ÂÉÝ�ÃË¾Ê�ËÌË�ÐÎÆÉÚËÆÓ�Ð¾�ÃË¾Ê�ËÌÈ¾Î�
¿ÌË�ÉÚËÆÓ�ÏÑ¿ÏÐÎ¾Ð�À�ËÃ�Ð�ÉÚÈÆ�ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�ÕËÌÁÌ�
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¾ÉÃ�Ç�¾ÔÆÈÉ�ÕËÌÁÌ�Ð¾�È¾Î¿ÌÔÆÈÉ�ÕËÌÁÌ�ÎÝÂ�À��ÊÌ�
ËÌÁÎ¾Ò�Ý�>���@��

¥Ë¾ÕËÌ�ÏÍÃÔÆÒ�ÕË�ÖÆÊÆ�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÝÊÆ���ÎÃ�
ÔÆÈÉ�Å¾Ô��� ÍÌÓ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌ�� Ð¾� ��Á�ÂÎ¾ÅÆËÌ�����
ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À��ÝÈ��ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃË��Ë¾�ÏÓÃÊ������ �ÎÃÅÑÉÚ�
Ð¾Ð��ÔÆÓ�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËÚ�ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÃ�È�ÉÚÔÃ�ÅËÆÈ¾���¾
ÁÃËÃÎÑ�ÐÚÏÝ� �ÅÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÃ��������ÌÈÏ¾Â�¾ÅÌÉÚËÃ������
��Ð�¾Â�¾ÅÌÉÚËÃ� ¾¿Ì�Í�ÎÆÂÆËÌÀÃ� ÝÂÎÌ�� � ÏÈÉ¾ÂËÆÓ
ÍÎÌÔÃÏ¾Ó�����÷�����ÎÌÅ×ÃÍÉÃËËÝ�ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ�È�ÉÚ�
ÔÝ�ÍÌÀsÝÅ¾ËÌ��ÊÌÄÉÆÀÌ��Å�ÍÎÌÐÌÐÎÌÍ��Ü�>�����������@�

¯ÍÌÕ¾ÐÈÑ�¾ÎÌÊ¾ÐÆÕË¾�ÏÐÎÑÈÐÑÎ¾�� ��À�ÎÃÅÑÉÚ�
Ð¾Ð��ÍÎÌÐÌÐÎÌÍ���ÍÃÎÃÐÀÌÎÜ�ÐÚÏÝ�Ë¾�ËÃ¾ÎÌÊ¾ÐÆÕËÑ¯ÓÃÊ¾���

¯ÓÃÊ¾���

¤ÑÎË¾É�ÌÎÁ��Ð¾�Ò¾ÎÊ��Ó�Ê����x�������x�°�����ÀÆÍ��������

��



ÏÐÎÑÈÐÑÎÑ��¡���ÅÂ¾ÐËÑ�ÎÌÅ×ÃÍÉÜÀ¾ÐÆÏÚ�ÏÍÌÉÑÈ¾ÊÆ
Å�ÎÑÓÉÆÀÆÊ�¾ÐÌÊÌÊ�ÀÌÂËÜ���À�ÍÌÂ¾ÉÚÖÌÊÑ�ÅËÌÀÑ
ÔÆÈÉ�ÅÑÀ¾ÐÆÏÚ��ÏÓÃÊD�����

®¾ÅÌÊ�Å� ÐÆÊ�ÊÃÓ¾Ë�ÅÊ�ÎÃÔÆÈÉ�Å¾Ô�Ç� ����÷����
ÅÌÀÏ�Ê��ËÖÆÇ��ÃÎÖ¾�ÏÐ¾Â�Ý�x�ÔÆÈÉÌÍÎÆ�ÂË¾ËËÝ

Â��ËÌÒ�É�À� ÂÌ� ÍÌÓ�ÂËÆÓ� ��¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ� Å¾
¢�ÉÚÏÌÊ���ÉÚÂÃÎÌÊ��¾�ÍÌÐ�Ê�ÍÌÂ¾ÉÚÖÃ�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃË�
ËÝ�>���@�ÔÆÈÉÌ¾ÂÑÈÐ�À�Å�À�Â×ÃÍÉÃËËÝÊ�ÀÌÂÆ�¾¿Ì
�ËÖÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ��×Ì�ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ�Å¾Ê�×ÃËÆÓ�Í�ÎÆ�
ÂÆË�À��¥¾ÑÀ¾ÄÆÊÌ��×Ì�ÀÏ��Ô��ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�ÍÌÕ¾ÉÆÏÝ
À�È�ËÔ�������Ó�ÎÌÈ�À�Í�ÏÉÝ�ÐÌÁÌ��ÝÈ�¡�¨ÌËÂÎ¾ÐÚ�À¾
ÍÌÈ¾Å¾É¾�>���@��×Ì�¾Å¾Â��ËÌÀ¾�ÏÆÏÐÃÊ¾�ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�
¾ÈÐÆÀÌÀ¾Ë¾� ÃÉÃÈÐÎÌËÌÂÌËÌÎËÆÊÆ� Å¾Ê�ÏËÆÈ¾ÊÆ� À
ÍÌÉÌÄÃËË�� ¯��� ÉÃÁÈÌ� ÀÅ¾�ÊÌÂ��� Å� Â��ËÌÒ�É¾ÊÆ� Å
ÑÐÀÌÎÃËËÝÊ�ÔÆÈÉÌ¾ÂÑÈÐ�À��ÎÌÐÝÁÌÊ�����������ÎÎ�
Ñ� É�ÐÃÎ¾ÐÑÎ�� ÅsÝÀÆÉÌÏÚ� ¿�ÉÚÖÃ� ���� ÍÑ¿É�È¾Ô�Ç� Å
ÔÚÌÁÌ�ÍÎÆÀÌÂÑ��ÝÈ��ÂÌ¿ÎÃ�ÑÅ¾Á¾ÉÚËÃË��À�ÎÝÂ��ÌÁÉÝÂ�À
>����@��°ÌÊÑ�ËÃÊ¾��ÏÃËÏÑ�ÎÌÅÁÉÝÂ¾ÐÆ�Â¾ÀË��ÎÌ¿ÌÐÆ�
¾�ÅÀÃÎËÃÊÌ�ÑÀ¾ÁÑ�Ë¾�À�ÂËÌÏËÌ�ËÌÀ��ÏÐ¾ÐÐ��ÝÍÌËÏÚ�
ÈÆÓ�ÂÌÏÉ�ÂËÆÈ�À�����������ÎÎ��>��������@��°¾È��ÍÎÆ
ÀÅ¾�ÊÌÂ�����¾ÔÃÐÆÉ¾Ê�ËÌ���ÊÃÐÆÉ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ�Å
1�ÒÃË�ÉÊ¾ÉÃ�Ë¾Ê�ÂÌÊ�ÍÎÆ����¯�ÀÂ¾ÉÌÏÝ�ÀÆÂ�ÉÆÐÆ
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ÃËÂÌ�ÔÆÈÉÌ¾ÂÑÈÐ�>���@��ÝÈÆÇ�ÍÎÆ�Ë¾ÁÎ�À¾ËË��À�ÌÔ�
ÐÌÀ�Ç� ÈÆÏÉÌÐ�� À�Â×ÃÍÉÜ�� ¾ÔÃÐ¾Ê�Â� �� ÍÃÎÃÐÀÌÎÜ�
�ÐÚÏÝ�Ë¾�À�ÂÍÌÀ�ÂËÑ�ÍÌÓ�ÂËÑ���Á�ÂÎÌÈÏÆÍ�ÎÆÂÆËÑ�Å¾
ÏÓÃÊÌÜ����

«ÃÂ¾ÀËÌ�ÀÂ¾ÉÌÏÝ�ÀÏÐ¾ËÌÀÆÐÆ�Ð¾ÈÌÄ��×Ì�À�ÎÃ�
¾ÈÔ�Ü� ¢�ÉÚÏ¾��ÉÚÂÃÎ¾� ÀÏÐÑÍ¾ÜÐÚ� ÂÃÝÈ�� ��¾Ê�ËÌ�
����ÌÈÏ¾ÅÌÉÆ�Å�ÏÆÉÚËÆÊÆ�ÃÉÃÈÐÎÌËÌ¾ÈÔÃÍÐÌÎËÆÊÆ
Å¾Ê�ÏËÆÈ¾ÊÆ�À�ÍÌÉÌÄÃËË��̄ ���Ë¾ÍÎÆÈÉ¾Â��ÏÓÃÊD����

¥Ë¾ÇÂÃË�� Ð¾ÈÌÄ� ÀÆÍ¾ÂÈÆ� ÀËÑÐÎ�ÖËÚÌÊÌÉÃÈÑ�
ÉÝÎËÌ�� ÎÃ¾ÈÔ��� ¢�ÉÚÏ¾��ÉÚÂÃÎ¾� Å¾� ÑÕ¾ÏÐÜ� ÏÀÌ��
Î�ÂËÆÓ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ��ÝÈ��Ê�ÏÐÝÐÚ
À�ÂÍÌÀ�ÂË��ËÃË¾ÏÆÕÃË��ÒÎ¾ÁÊÃËÐÆ� À� ¾ÔÆÉ¾Ê�ËËÆÓ
Å¾ÉÆÖÈ¾Ó�>���@��¥¾ÑÀ¾ÄÆÊÌ�Ë¾ÎÃÖÐ���×Ì�ÅÂ¾ÐË�ÏÐÚ
��¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ� ÒÎ¾ÁÊÃËÐÑ� ÂÌ� ÉÃÁÈÌÁÌ
ÎÌÅ×ÃÍÉÃËËÝ�À�ÈÆÏÉÌÐËÌÊÑ�ÏÃÎÃÂÌÀÆ×��¿ÑÉ¾�ÀÆ�
ÈÌÎÆÏÐ¾Ë¾� ÂÉÝ�ÊÌÂÆÒ�È¾Ô��� ÂÃÝÈÆÓ�Ê¾ÈÎÌÔÆÈÉ�À�
Ë¾ÍÎÆÈÉ¾Â��ÏÓÃÊD����

°¾ÈÆÊ� ÕÆËÌÊ�� ÏÒÃÎ¾� Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ� ÍÌÓ�ÂËÆÓ
��¾Ê�ËÌ��Ð¾���Á�ÂÎ¾ÅÆËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�Ñ�ÏÆËÐÃÅ¾Ó
Î�ÅËÌÊ¾Ë�ÐËÆÓ�ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�ÕËÆÓ�ÏÐÎÑÈÐÑÎ��×Ì�ÀÄÃ
ËÃ� Ê�ÏÐÝÐÚ� ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ� È�ÉÚÔÝ�� ÀÄÃ� Å¾Î¾Å� ËÃ� �
ÀÑÅÚÈÌÜ���ÂÌ�ÐÌÁÌ�Ä����ÀÂ¾ÏÐÚÏÝ�ÎÌÅÖÆÎÆÐÆ��ÌÕÃ�
ÀÆÂËÌ��ÀÄÃ�À�ËÃÂ¾ÉÃÈÌÊÑ�Ê¾Ç¿ÑÐËÚÌÊÑ�

�������Ì¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ

·Ã�Ë¾�ÍÌÕ¾ÐÈÑ������Ó�ÎÌÈ�À�¢Ä��¨ÌÎËÒÌÎÐ�x
ÌÂÆË��Å�Ë¾ÇÀ�ÂÌÊ�ÖÆÓ�ÂÌÏÉ�ÂËÆÈ�À�Ó�Ê���ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ
x�ÅÀÃÎËÑÀ�ÑÀ¾ÁÑ�Ë¾�ÐÃ��×Ì�ÍÌÓ�ÂË��ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ�ÉÆÖÃ
ÅÎ�ÂÈ¾�ÅÑÏÐÎ�Õ¾ÜÐÚÏÝ�À�ÍÎÆÎÌÂËÆÓ�Ì¿s�ÈÐ¾Ó���ÐÌÊÑ
ËÃ����Ë¾�ÇÌÁÌ�ÂÑÊÈÑ��ÍÃÎÏÍÃÈÐÆÀËÆÊÆ�ÂÉÝ�ÍÌÖÑÈÑ
¿�Ì¾ÈÐÆÀËÆÓ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�À�>�@��ÎÌÐÃ�ËÌÀ�ÐË��ÂÌÏÉ��
ÂÄÃËËÝ��ÀÆÈÌË¾Ë��ÁÌÉÌÀËÆÊ�ÕÆËÌÊ�Å¾�ÌÏÐ¾ËË����
ÎÌÈ�À��ÍÌÈ¾Å¾ÉÆ��×Ì�Î�ÅËÌÊ¾Ë�ÐË��¿¾ÈÐÃÎ���Ð¾�ÊÌÎÏÚÈ�
ÌÎÁ¾Ë�ÅÊÆ�ÍÎÌÂÑÈÑÜÐÚ�ÕÆÊ¾ÉÌ�¾ËÐÆ¿�ÌÐÆÈ�À�ÌÈÏ¾�
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ÅÌÉÚËÌ�� ÍÎÆÎÌÂÆ�� ¨Î�Ê� ÔÚÌÁÌ� ÀÄÃ� Å¾Î¾Å� À�ÂÌÊ�
ÕÆÏÉÃËË��ÏÆËÐÃÐÆÕË��¿�ÌÎÃÁÑÉÝÐÌÎÆ�ÌÈÏ¾ÅÌÉÚËÌÁÌ
ÎÝÂÑ��ÝÈ��ÍÎÌÝÀÉÝÜÐÚ�ÀÆÏÌÈÑ�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÑ��ÔÆÐÌ�
ÏÐ¾ÐÆÕËÑ���ÊÑËÌÏÐÆÊÑÉÜÜÕÑ��ËÃÇÎÌÉÃÍÐÆÕËÑ��ÍÎÌ�
ÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÑ�� ¾Ë¾ÉÁÃÐÆÕËÑ� Ð¾� ¾ËÐÆÂ�¾¿ÃÐÆÕËÑ� ¾È�
ÐÆÀË�ÏÐÚ� �ÌÁÉÝÂÆ� >��� ����� ���@��� Ð¾� ÂÆÏÃÎÐ¾Ô�ÇËD
ÎÌ¿ÌÐD�>���@�

¢ÃÐ¾ÉÚËÆÇ� ÎÌÅÁÉÝÂ� ¿�ÌÉÌÁ�ÕËÆÓ� ÀÉ¾ÏÐÆÀÌÏÐÃÇ
ÖÆÎÌÈÌÁÌ�ÈÌÉ¾�Å¾Ê�×ÃËÆÓ�ÌÈÏ¾ÅÌÉ�À�ÀÆÓÌÂÆÐÚ�Å¾
Î¾ÊÈÆ� ÔÚÌÁÌ� ÌÁÉÝÂÑ�� ©ÆÖÃ� ÈÌÎÌÐÈÌ� ÀÈ¾ÄÃÊÌ�Ë¾
¿�Ì¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ËÃÀÃÉÆÈÌ��ÁÎÑÍÆ�ÏÆËÐÃÐÆÕËÆÓ�ÌÈÏ¾�
ÅÌÉ�À��ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃËÆÓ�Ë¾�ÏÓÃÊ�����

½È�ÀÆÂËÌ�Å��ÏÓÃÊÆ��Ë¾À�ÐÚ�ËÃÏÈÉ¾ÂË��Å¾�¿ÑÂÌÀÌÜ
ÍÌÓ�ÂË�� ��¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ� ÍÎÌÝÀÉÝÜÐÚ� ¿¾ÈÐÃ�
ÎÆÔÆÂËÑ��ÏÍÌÉÑÈÆ�������¾ËÐÆÀ�ÎÑÏËÑ��ÍÎÃÍ¾Î¾Ð���
¾¿Ì� ¾ËÐÆÎÃÀÊ¾ÐÆÕËÑ� �ÏÍÌÉÑÈ¾� ��� ¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�� ¢Ì
ÐÌÁÌ� Ä� ÍÎÃÍ¾Î¾Ð¾Ê� ������ ÍÎÆÐ¾Ê¾ËË¾� ÀÆÎ¾ÄÃË¾
ÏÃÂ¾ÐÆÀË¾�Â�Ý�Ë¾�ÔÃËÐÎ¾ÉÚËÑ�ËÃÎÀÌÀÑ�ÏÆÏÐÃÊÑ��®¾ÅÌÊ
Å�ÔÆÊ�ÂÃÝÈ��ÒÌÏÒÌÎÌÀÊ�ÏË����¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÆ
���� �� �ËÏÃÈÐÆÔÆÂ¾ÊÆ��¢ÉÝ�ËÆÓ� Ó¾Î¾ÈÐÃÎË¾� Ð¾ÈÌÄ
ÀÆÏÌÈ¾� ¾ËÐÆ¿É¾ÏÐÆÕË¾� ¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�� Ð¾È� ÝÈ� ÀÌËÆ
ÍÎÆÁË�ÕÑÜÐÚ� ÎÌÅÀÆÐÌÈ� É�ÊÒÌÏ¾ÎÈÌÊÆ� ÉÆÏ¾� Ð¾
È¾ÎÔÆËÌÊÆ�¡ÃÎÃË¾�ÅË¾ÕËÌ�¾ÈÐÆÀË�ÖÃ��Ë�Ä���ÊÃÎ�
È¾ÍÐÌÍÑÎÆË��ÝÈÆÇ�ÖÆÎÌÈÌ�Å¾ÏÐÌÏÌÀÑ�ÐÚÏÝ�À�ÌËÈÌ�
ÉÌÁ�ÕË�Ç�ÍÎ¾ÈÐÆÔ��>��@�

¯ÃÎÃÂ��ËÖÆÓ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ���¾Ê�ËÌ�����ÌÈÏ¾ÅÌÉÑ�ÀÂ¾�
ÉÌÏÝ� ÅË¾ÇÐÆ� �ËÁ�¿�ÐÌÎÆ�¨¬®�È�Ë¾ÅÆ� �ÏÍÌÉÑÈ¾� ���
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&DQGLGD�DOELFDQV�DQG�&DQGLGD�WHQXLV�
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0HWKRGV� RI� V\QWKHVLV� RI� WKH� >�����@WULD]LQR>����
F@TXLQD]ROLQH� V\VWHPV� DQG� WKHLU� LVRPHU� >����F@�VHULD
FRPHV�WR�WKH�VXFFHVVLYH�EXLOGLQJ�XS�RI�S\ULPLGLQH�DQG
WULD]LQ�KHWHURF\FOHV�>����@�IRUPDWLRQ�RI�WULD]LQH�KHW�
HURF\FOH�RQ�TXLQD]ROLQH�IUDPHZRUN�>���@�RU�S\ULPLGL�

QH�KHWHURF\FOH�RQ�WULD]LQ�IUDPHZRUN�>�����@��7KH�ODVW
ZD\�SURYLGHV�SRVVLELOLW\�RI�V\QWKHVLV�RI���PRQR������
DQG���GLVXEVWLWXWHG�������RI�>�����@WULD]LQR>����F@TXL�
QD]ROLQH� E\� WKH� WUHDWPHQW� RI� ��DON\O������DPLQR�
SKHQ\O����������WHWUDK\GUR�>�����@WULD]LQHV�������ZLWK
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DOLSKDWLF�� DURPDWLF� DQG� KHWHURF\FOLF� DOGHK\GHV� DQG
NHWRQHV��DURPDWLF�RU�KHWHURF\FOLF�DFLGV�FKORURDQK\�
GULGHV��6FKHPH����
3URFHHGLQJ�ZLWK�WKH�UHVHDUFK�RI�GHYHORSPHQW�WKH

LQVXIILFLHQWO\� NQRZQ� KHWHURF\FOLF� V\VWHPV�� QDPHO\
>�����@WULD]LQR>����F@TXLQD]ROLQHV� DQG� WKHLU� LVRPHU
>����F@�VHULD�>�������@��ZH�KDYH�LQYHVWLJDWHG�UHDFWLYLW\
RI���5������DPLQRSKHQ\O��������WULD]LQ���RQV�WR�VR�
PH�GLHOHFWURSKLOV��$�IRUWLRUL����VXEVWLWXWHG�WULD]LQRTXL�
QD]ROLQHV�KDYH�VKRZQ�DQWLGHSUHVVLYH��DQRUHFWLF��DQWL�
LQIODPPDWRU\��DQDOJHWLF��DQWLEDFWHULDO�DQG�RWKHU�W\SHV
RI�DFWLYLW\�>��������������@�
��5������DPLQRSKHQ\O��������WULD]LQ���RQHV� ����x

����1&&&1�ELQXFOHRSKLOV��ZKLFK�GXH�WR�WKH�SUHVHQFH
RI�DPLGH�ERQG�DUH�LQFOLQHG�WR�LPLGR�LPLGROLF�WDXWR�
PHULVP�DQG�FDQ�H[LVW�LQ�WZR�WDXWRPHULF�IRUPV���+����
DQG� �+� �%��� &RQVHTXHQWO\�� DIWHU� KHWHURF\FOLVDWLRQ
ERWK� 6�WULD]LQR>����F@TXLQD]ROLQHV� DQG� WKHLU� LVRPHU
>����F@�VHULD�FRXOG�SRVVLEOH�EH�REWDLQHG��6R��LQYHVWLJD�
WLRQ�RI�WKH�UHDFWLRQ�RI���5������DPLQRSKHQ\O��������
WULD]LQ���RQHV�����ZLWK�GLHOHFWURSKLOV��QDPHO\�FDUERQ
ELVXOSKLG� DQG� LWsV� tV\QWKHWLF� HTXLYDOHQWu� SRWDVVLXP
[DQWRJHQDWH�ZDV�LQ�IDFW�LQWHUHVWLQJO\�
6\QWKHVLV�RI�SRWDVVLXP�VDOWV���ZDV�FRQGXFWHG�E\

WZR�PHWKRGV�� ILUVWO\�� E\� WUHDWPHQW� RI� FRPSRXQGV� �
ZLWK�FDUERQ�ELVXOSKLG�LQ�HWKDQRO�LQ�SUHVHQFH�RI�SRWDV�
VLXP�K\GUR[LGH��PHWKRG�$���VHFRQGO\��E\�LQWHUDFWLRQ
RI� FRPSRXQGV���ZLWK�SRWDVVLXP�[DQWRJHQDWH� LQ� WKH
SURSDQRO����PHWKRG�%��&KDUW�����,Q�WKH�UHVXOW�LW�ZDV
VKRZQ�WKDW� WKH� ODVW�PHWKRG�RI�V\QWKHVLV�KDG�VHYHUDO
DGYDQWDJHV��VLPSOLFLW\�RI�FRQGXFWLRQ��KLJK�\LHOGV�DQG

SXULW\�RI�SURGXFWV��7KH�SURSHU�SRWDVVLXP�VDOWV���ZHUH
FRQYHUWHG� LQWR� WKLRQV���E\�DGGLWLRQ�RI�K\GURFKORULF
DFLG� WR� Î«� ���� LQ� ZDWHU� VROXWLRQ� WR� FRQILUP� WKHLU
VWUXFWXUH��6FKHPH����
$ON\ODWLRQ�RI�SRWDVVLXP�VDOWV���E\�FKORUDFHWLF�DFLG

DQG�LWV�VXEVWLWXWHG�ZHQW�VPRRWKO\�ZLWK�IRUPDWLRQ�RI
DFLGV����HVWHUV���DQG�DPLGHV���LQ�HWKDQRO�RU�DTXHRXV�
HWKDQROLF�VROXWLRQ�LQ�SUHVHQFH�RI�EDVLF�UHDJHQWV��&KDUW
����&RPSRXQGV������ZHUH�DOVR�GHULYHG�E\�DON\ODWLRQ�RI
SURSHU�WKLRQV����6FKHPH�����,Q�DGGLWLRQ��HVWHUV���ZHUH
JRW�E\�WKH�RQFRPLQJ�V\QWKHVLV��QDPHO\��HVWHUHILFDWLRQ
LQ�WKH�FRQGLWLRQV�RI�DFLG�FDWDO\VLV��PHWKRG�$��DQG�LQ
WKH�SUHVHQFH�RI� WKLRQ\OFKORULGH� �PHWKRG�%��� ,W�ZDV
QHFHVVDU\� WR� QRWLFH� WKDW� WKH� ODVW� PHWKRG� SURYLGHG
TXDQWLWDWLYH�\LHOGV�DQG�ZDV�PRUH�FRQYLQLHQW�LQ�UHDOL�
]DWLRQ��:H�GLGQsW�VXFFHHG�LQ�JHWWLQJ�DPLGHV���E\�WKH
DPLQRO\VLV� RI� WKH� SURSHU� HWKHUV� �� EHFDXVH� RI� ODZ
HOHFWURSKLOLF�SURSHUWLHV�RI�FDUER[\O�JURXS�
7KH�VWUXFWXUH�RI�WKLRQV���ZDV�SURYHG�E\�WKH�HOHPHQW

DQDO\VLV�DQG�VSHFWUDO�GDWD��,Q� WKH�/&�06�VSHFWD�RI
WKLRQV���WKH�SRVLWLYH�LRQV�>0��@��DQG�>0��@��ZHUH
UHJLVWHUHG��FKDUDFWHUL]LQJ�tLVRWRSLF�VKDSHu�RI�VXOSKXU
DQG� FRQILUPLQJ� WKH� H[SHFWHG� PROHFXODU� ZHLJKW� RI
FRPSRXQGV����,Q��+�105�VSHFWUD�RI�FRPSRXQGV��
WKH�ODZ�ILHOG�VLQJOHW�RI�SURWRQV�RI�WKLRDPLGH�JURXS�ZDV
UHJLVWHUHG�DW�������������SSP���DQG�VLJQDOV�RI�WULD]L�
QRTXLQD]ROLQH� SURWRQV�ZHUH� VKRZQ�ZLWK� WKH� SURSHU
FKHPLFDO�VKLIWV�DQG�PXOWLSOLFLW\��+�����G���+����W��
+�����G��DQG�+����G���>����@��$SSHDUDQFH�LQ���¯�105
VSHFWUD�RI�FRPSRXQGV���FKDUDFWHULVWLF�VLJQDOV�RI�GH�
FRXSOHG� DWRPV� RI� &��� DW� �������������� SSP� FRQ�

6FKHPH��

6FKHPH��

¤ÑÎË¾É�ÌÎÁ��Ð¾�Ò¾ÎÊ��Ó�Ê����x�������x�°�����ÀÆÍ��������

��



ILUPHG�WKH�IRUPDWLRQ�RI�WKH�QHZ�KHWHURF\FOLF�V\VWHP�
DQG�DOVR�FRQVLGHUDEO\�GLIIHUHQWLDWHG� WKHP�IURP�VXE�
VWUDWHV���>��@��
/&�06� VSHFWUD� RI� FRPSRXQGV� ��� �� DQG� ��ZHUH

FKDUDFWHULVHG� E\� WKH� SRVLWLYH� LRQV� >0��@�� DQG
>0��@���DQG�VRPH�RI�WKHP���G���I��x�E\�IUDJPHQW
LRQ�>0x&+�&22+@

���,Q��+�105�VSHFWUD�RI�FRP�
SRXQGV������Æ���EHVLGHV�VLJQDOV�RI�WULD]LQRTXLQD]ROLQH
F\FOH��WKHUH�ZHUH�6�&+��JURXS�VLJQDOV�DW�����������SSP�
,WsV�LPSRUWDQW�WKDW�IRU�FRPSRXQG���WKH�VLJQDO�RI�WKH
PHQWLRQHG�SURWRQ�ZDV�RYHUODSSHG�E\�WKH�TXDGUXSOHW
RI�¯+��RI�HVWHU�JURXS��/DZ�ILHOG�VLQJOHW�RI�FDUER[\O
JURXS� ZDV� UHJLVWHUHG� DW� ������������ SSP� IRU� FRP�
SRXQGV����DQG�IRU�FRPSRXQGV���x�WKH�QRQHTXLYDOHQW
SURSRQV�RI�1+��JURXS��VLQJOHW�DW�����������SSP�DQG
VLQJOHW�LQ�WKH�PXOWLSOHW�DW�����������SSP��«����«�����
��¯�105�VSHFWUD�RI�FRPSRXQGV����XQOLNH�WR�WKLRQV
��� VKRZHG� KLJK� ILHOG� VKLIW� RI� VLJQDO�¯��� WR� �������
�������SSP��6�&+��JURXS�DW�������������SSP���DQG
VLJQDO�FDUER[\O�JURXS�DW���������������SSP�
0DVV� VSHFWUD� �(,��RI� WKH� WKLRQHV� ��KDG� LWsV�RZQ

IHDWXUHV�DQG�FRQVLGHUDEO\�GLIIHUHG�IURP�WKH�VSHFWUD�RI
RWKHU�KHWHURDURPDWLF�VXOILGHV��,Q�WKLV�FDVH��IUDJPHQWD�
WLRQ�RI�PROHFXODU�LRQ�>0�@�XQGHU�WKH�HOHFWURQ�LPSDFW
LQLWLDOO\�WRRN�SODFH�E\�ERQGV�&����x�&����DQG�1����x
1����ZLWK�VSOLWWLQJ�RII�WKH�QLWU\O�UDGLFDO��5�&1��DQG
IRUPDWLRQ�RI�LRQ�ZLWK�P�]������KDYLQJ�KLJKHVW�LQWHQVLW\
LQ�D�VSHFWUXP��������������&RQVHTXHQWO\��D�WULD]LQH
F\FOH�ZDV�H[SRVHG�WR�GHVWUXFWLRQ��DQG��WKDW�ZDV�LP�
SRUWDQW��ORFDOL]DWLRQ�RI�SRVLWLYH�FKDUJH�ZDV�WUDFHG�RQ
WKLREHQ]S\ULPLGLQH�F\FOH��$QG�VR�IRU�>0@���P�]�����
WKHUH�ZDV�UHMHFWLRQ�RI�6��6+��&16��&+16�DQG�&12
UDGLFDOV�ZLWK�IRUPDWLRQ�RI�LRQV�ZLWK�P�]���������������
���������ZLWK�SURSHU�LQWHQVLWLHV�LQ�D�VSHFWUXP�
06��(,��RI� DFLGV����XQOLNH� WR� WKLRQV� ���KDG� LWsV

SHFXOLDULWLHV��6R��ILUVW�IUDJPHQWDWLRQ�VWDJH�RI�>0�@�WKH
π�GHILFLWH�KHWHURDURPDWLF� V\VWHP�ZDV�FDUULHG�RXW�E\
ERQGV�&����x�&����DQG�1����x�1����ZLWK�ORFDOL]DWLRQ

RI�SRVLWLYH�FKDUJH�RQ�D�IUDJPHQW�>5�&1@���ZLWK�WKH
JUHDWHU�GHJUHH�RI�LWsV�GHORFDOL]DWLRQ��DQG�E\�IRUPDWLRQ
RI�WKH�VXSSRVHG�IUDJPHQW�ZLWK�P�]������7KH�ODVW�RQH
HOLPLQDWHG�SDUWLFOHV�RI�&2���&22+�DQG�6&+�&22+
ZLWK� IRUPDWLRQ�RI�KLJK�LQWHQVLYH� IUDJPHQWDWLRQ� LRQV
ZLWK�P�]�����������������������������������DQG����
������������DFFRUGLQJO\��7KH�VHFRQG�GLUHFWLRQ�IUDJPHQ�
WDWLRQ�ZDV�UHODWHG�WR�IRUPDWLRQ�RI�LRQV�>0x&+�&22+@

�

ZLWK�P�]�������¾���������E���������F���������G������
��H���������I��DQG�E\�GHVWUXFWLRQ�>0x&�&22+@

��E\
ERQGV�&����x�&����DQG�1����x�1�����7KH�IUDJPHQ�
WDU\�LRQV�IRUPHG�LQ�ILUVW�DQG�VHFRQG�FDVH�HMHFWHG�WKH
HDV\�JRLQJ�UDGLFDOV��&+���6��̄ 6��&16�DQG�&12��ZLWK
IRUPDWLRQ�RI�SHDNV�ZLWK�P�]�������������������������
����� ���� ZLWK� WKH� SURSHU� LQWHQVLW\� LQ� D� VSHFWUXP�
)UDJPHQWDWLRQ�RI�HWKHUV���LQ�06��(,��ZDV�VLPLODU�WR
WKH�SURSHU�DFLGV����$Q�H[FHSWLRQ�ZDV�HWKHU��G�ZLWK
HPLVVLRQ�RI�UDGLFDO�6�IURP�D�IUDJPHQWDU\�LRQ��P�]�����
DQG� IRUPDWLRQ�RI� SHDN�ZLWK�P�]� ����ZLWK�PD[LPDO
LQWHQVLW\�LQ�D�VSHFWUXP�
7KH�VSHFWUDO�GDWD�DQG�FKDUDFWHULVWLFV�RI�WKH���WKLR�

6�WULD]LQRTXLQD]ROLQH�V\VWHP�LQ�06��(,��GLGQsW�DOORZ
VLPSO\� WR�GLIIHUHQWLDWH� >����F@�� DQG� >����F@�LVRPHULF
V\VWHPV��)RU�GHILQLWH�FRQILUPDWLRQ�RI�VWUXFWXUH�RI�WKH
V\QWKHVL]HG� FRPSRXQGV� ;�UD\� GLIIUDFWLRQ� VWXG\� RI
FRPSRXQG��¾�ZDV�SHUIRUPHG��)LJ����4XLQD]ROLQH�IUDJ�
PHQW� LV�D�SODQDU�ZLWKLQ�������$���7ULD]LQH�ULQJ�KDV
VOLJKWO\�QRQ�SODQDU�FRQIRUPDWLRQ��WKH�1���x&���x
&���x1����WRUVLRQ�DQJOH�LV�����������,Q�VSLWH�RI� π�π
FRQMXJDWLRQ�ZLWKLQ�ELF\FOLF�IUDJPHQW��WKH�1��� &����
����������$���DQG�1��� &��������������$���ERQGV�DUH
VOLJKWO\� VKRUWHQHG�� DQG� 1���x&����� ���������� $��
ERQG�LV�HORQJDWHG�DV�FRPSDUH�WR�WKHLU�PHDQ�YDOXHV�>��@
IRU� LVRODWHG�KHWHURF\FOHV� �������$��������$��� FRUUH�
VSRQGLQJO\��� &DUER[\OLF� JURXS� SODQH� LV� WXUQHG�ZLWK
UHVSHFW�WR�WKH�DYHUDJH�SODQH�RI�WULF\FOLF�IUDJPHQW��WKH
¯����x6���x&����x&�����WRUVLRQ�DQJOH�LV�x�����������
,Q�WKH�FU\VWDO��PROHFXOHV�IRUPV�FHQWURV\PPHWULF�GL�
PHUV� GXH� WR� VWURQJ� LQWHUPROHFXODU� K\GURJHQ� ERQGV
EHWZHHQ�FDUER[\OLF�JURXSV��2��x+��2����2���s���[��\�
�]����+�2s���������$���&�+�2s����������7KHVH�GLPHUV
DUH�RUJDQL]HG� LQ�GRXEOH� FKDLQV� DORQJ� ������ FU\VWDO�
ORJUDSKLF�GLUHFWLRQ�E\� WKH� VWDFNLQJ� LQWHUDFWLRQ� �GLV�
WDQFH� EHWZHHQ� WKH� SODQHV� RI� WULF\FOLF� IUDJPHQWV� RI
QHLJKERULQJ�PROHFXOHV�LV������$����
7KXV��WKH�FRPSOH[�RI�SK\VLFDO�DQG�FKHPLFDO�LQYHV�

WLJDWLRQV� SURYHG� WKDW� ��5������DPLQRSKHQ\O��������
WULD]LQ���RQV�����LQ�WKH�UHDFWLRQ�RI�KHWHURF\FOLVDWLRQ
ZLWK�FDUERQ�ELVXOSKLG�RU�SRWDVVLXP�HWK\O[DQWRJDQDWH
IRUPHG���5���WKLR�����GLK\GUR��+�>�����@WULD]LQR>����F@
TXLQD]ROLQH���RQHV�
%LRORJLFDO�WHVWV�RI�DOO�FRPSRXQGV�ZKLFK�ZHUH�V\Q�

WKHVL]HG�VKRZHG�WKDW�PRVW�RI�WKHP�GHPRQVWUDWHG�DQ
DQWLIXQJDO�DFWLYLW\�DJDLQVW�$VSHUJLOOXV�QLJHU��,W�VKRXOG
EH�QRWHG�WKDW�DQWLIXQJDO�DFWLRQ�DJDLQVW�$VSHUJLOOXV�QLJHU
ZHUH� FKDUDFWHULVWLF� IRU� FRUUHVSRQGHQW� >���5���Ì[R�
�+�>�����@WULD]LQR>����F@TXLQD]ROLQH���\O�WKLR@DFHWLF
DFLGV������WKHLU�HVWHUV�����DQG�DPLGHV������:KHUHDV�RQO\
VRPH�SRWDVVLXP�VDOWV���G���I���J��DQG�WKLRQHV���G���J�
ZHUH�DFWLYH�DFFRUGLQJ�WR�$VSHUJLOOXV�QLJHU��:H�QRWHG

)LJ��6WUXFWXUH�RI��¾�DFFRUGLQJ�WR�;�UD\�GLIIUDFWLRQ�GDWD�
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WKDW�WKLRQHV���D���E���F��DQG�WKHLU�SRWDVVLXP�VDOWV���D�
�E���F���G���I��GLVSOD\HG�DQWLPLFURELDO�DFWLYLW\�DJDLQVW
0\FREDFWHULXP� OXWHXP�� ZKLFK� ZHUH� FRPSDUDEOH� WR
t1\VWDWLQHu�� $PRQJ� WKH� GHULYDWLYHV� ���� RQO\� >���
ÎKHQ\O���Ì[R��+�>�����@WULD]LQR>����F@TXLQD]ROLQH�
��\O�WKLR@�DFHWLF�DFLG�DPLGH���Ï��GLVSOD\HG�DQ�DFWLYLW\
DJDLQVW�0\FREDFWHULXP�OXWHXP��3UDFWLFDOO\�DOO�LQYHVWL�
JDWHG�FRPSRXQGV�ZHUH�LQDFWLYH�DFFRUGLQJ�WR�(VFKH�
ULFKLD�FROL��&DQGLGD�WHQXLV�DQG�6WDSK\ORFRFFXV�DXUHXV�
��3KHQ\O�� ��F�� ¾QG� ����′�PHWK\OSKHQ\O����WKLR�����
GLK\GUR��+�>�����@�WULD]LQR>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQHV
��G�� ZHUH� H[FHSWLRQV� DQG� GLVSOD\HG� KLJKHU� ��F�� RU
VLPLODU���G��DQWLEDFWHULDO�DFWLYLW\�DJDLQVW�6WDSK\ORFRF�
FXV� DXUHXV� � LQ� FRPSDULVRQ�ZLWK� t9DQFRPLFLQu� DQG
t2[DFLOOLQu�

([SHULPHQWDO

0HOWLQJ�SRLQWV�ZHUH�GHWHUPLQHG�LQ�RSHQ�FDSLOODU\
WXEHV�LQ�D�7KLHOHsV�DSSDUDWXV�DQG�ZHUH�XQFRUUHFWHG��,5
VSHFWUD�����������FP����ZHUH�UHFRUGHG�RQ�D�%UXNHU
$/3+$� )7�,5� VSHFWURPHWHU� XVLQJ� D� PRGXOH� IRU
PHDVXULQJ�DWWHQXDWHG�WRWDO�UHIOHFWLRQ��$75��� �+�DQG
��&�105�VSHFWUD������0+]�IRU��+�DQG�����0+]�IRU
��&��ZHUH� UHFRUGHG� RQ� D�%UXNHU�$YDQFH�'5;����
VSHFWURPHWHU� ZLWK� 6L0H�� DV� LQWHUQDO� VWDQGDUG� LQ
'062�G��VROXWLRQ��/&�06�ZHUH�UHFRUGHG�XVLQJ�FKUR�
PDWRJUDSK\�PDVV�VSHFWURPHWULF�V\VWHP�ZKLFK�FRQVLVWV
RI�KLJK�SHUIRUPHG�OLTXLG�FKURPDWRJUDSK�t$JL�HQW�����
6HULHVu�HTXLSSHG�ZLWK�GLRGH�PDWUL[�DQG�PDVV�VHOHFWLYH
GHWHFWRU�t$JL�HQW�/&�06'�6/u��DWPRVSKHULF�SUHV�
VXUH�FKHPLFDO�LRQL]DWLRQ�x�$3&,���(OHFWURQ�LPSDFW
PDVV� VSHFWUD� �(,�06�� ZHUH� UHFRUGHG� RQ� D� 9DULDQ
�����/�LQVWUXPHQW�DW����H9��7KH�SXULW\�RI�DOO�REWDLQHG
FRPSRXQGV�ZDV�FKHFNHG�E\��+�105�DQG�/&�06�
��5������DPLQRSKHQ\O���+�>�����@�WULD]LQ���RQ

HV� ���� ZDV� V\QWKHVL]HG� DFFRUGLQJ� WR� WKH� UHSRUWHG
SURFHGXUH�>��@��2WKHU�VWDUWLQJ�PDWHULDOV�DQG�VROYHQWV
ZHUH� REWDLQHG� IURP� FRPPHUFLDOO\� DYDLODEOH� VRXUFHV
DQG�XVHG�ZLWKRXW�DGGLWLRQDO�SXULILFDWLRQ�

*HQHUDO�3URFHGXUH�IRU�WKH�6\QWKHVLV�RI�3RWDVVLXP
��5���WKLR�����GLK\GUR��+�>�����@WULD]LQR>����F@JXL�
QD]ROLQH���ÌQHV���D�J�

0HWKRG�$�������J�����PPRO��RI�FDUERQ�ELVXOSKLG
ZDV� LQVWLOHG� ZLWK� VWLUULQJ� WR� D� VROXWLRQ� RI� ����� J
����PPRO��RI�SRWDVVLXP�K\GUR[LGH�LQ����PO�RI�HWKDQRO�
3URSHU� �����DPLQRSKHQ\O����5��+�>�����@WULD]LQ���RQ
��������PPRO��ZDV�DGGHG�WR�WKH�REWDLQHG�VROXWLRQ�DQG
UHIOX[HG� IRU� �� KRXUV�� 5HVXOWHG�PL[WXUH� ZDV� FRROHG�
VROLG�ZDV�ILOWHUHG�DQG�GULHG�

0HWKRG�%�������J�����PPRO��RI�SRWDVVLXP�HWK\O�
[DQWRJHQDWH�ZDV� DGGHG� WR� WKH� VXVSHQVLRQ�RI� SURSHU
�����DPLQRSKHQ\O����5��+�>�����@WULD]LQ���RQ� ���
����PPRO��LQ����PO�RI�SURSDQRO���DQG�UHIOX[HG�IRU��
KRXUV��5HVXOWHG�PL[WXUH�ZDV�FRROHG��VROLG�ZDV�ILOWHUHG
DQG�GULHG�

3RWDVVLXP� ��0HWK\O���WKLR�����GLK\GUR��+�>�����@
WULD]LQR>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQHV���D���<LHOG�x������
�PHWKRG������������PHWKRG�%���0S�x���������&��,5
�FP����� ������ ������ ������ ������ ������ ������ �����
�����������������������������������������������������

�����������������������������������������������������
����������$QDO��&DOFG�IRU�&��+�1�26.��&���������+�
������1���������6���������)RXQG��&���������+�������
1���������6��������

3RWDVVLXP� ��%HQ]\O���WKLR�����GLK\GUR��+�>�����@
WULD]LQR>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQHV���E���<LHOG�x������
�PHWKRG������������PHWKRG�%���0S�x���������&�
,5��ÏP����������������������������������������������
�����������������������������������������������������
�����������������������������������������������������
������������������������������������������������������
��������������������$QDO��&DOFG�IRU�&��+��1�26.�
&���������+��������1���������6��������)RXQG��&��������
+��������1���������6�������

3RWDVVLXP� ��3KHQ\O���WKLR�����GLK\GUR��+�>�����@
WULD]LQR>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQHV���F���<LHOG�x������
�PHWKRG� ���� ������ �PHWKRG� %���0S� !� ����&�� ,5
�ÏP����� ������ ������ ������ ������ ������ ������ �����
�����������������������������������������������������
�����������������������������������������������������
����������$QDO��&DOFG�IRU�&��+�1�26.��&���������+�
������1���������6��������)RXQG��&���������+��������1�
�������6�������

3RWDVVLXP� ����′�0HWK\OSKHQ\O����WKLR�����GLK\G�
UR��+�>�����@WULD]LQR>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQHV� ��G��
<LHOG�x��������PHWKRG������������PHWKRG�%���0S
!�����&��,5��ÏP����������������������������������
�����������������������������������������������������
���������������������������������������������������
������������������������������������������������������
����������$QDO��&DOFG�IRU�&��+��1�26.��&��������
+��������1���������6��������)RXQG��&���������+�������
1���������6�������

3RWDVVLXP� ����′�0HWKR[\SKHQ\O����WKLR�����GLK\G�
UR��+�>�����@WULD]LQR>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQHV� ��H��
<LHOG�x��������PHWKRG������������PHWKRG�%���0S
!�����&��,5��ÏP����������������������������������
�����������������������������������������������������
�����������������������������������������������������
���������������������������������������������������
����� ����� ����� ����� ����� ����� $QDO�� &DOFG� IRU
&��+��1�2�6.��&���������+��������1���������6�������
)RXQG��&���������+��������1���������6�������

3RWDVVLXP�����′��′�'LPHWK\OSKHQ\O����WKLR�����GL�
K\GUR��+�>�����@WULD]LQR>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQHV���I��
<LHOG�x��������PHWKRG������������PHWKRG�%���0S
!�����&��,5��ÏP����������������������������������
�����������������������������������������������������
�����������������������������������������������������
������������������������������������������������������
���������������������������������������������$QDO�
&DOFG�IRU�&��+��1�26.��&���������+��������1��������
6��������)RXQG��&���������+��������1���������6�������

3RWDVVLXP����7KLHQ\O������WKLR�����GLK\GUR��+�
>�����@WULD]LQR>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQHV���J���<LHOG�x
�������PHWKRG������������PHWKRG�%���0S�x�����
����&��,5��ÏP����������������������������������������
�����������������������������������������������������
�����������������������������������������������������
�����������������������������������������������������
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����� ����� ����� ����� ����� ����� $QDO�� &DOFG� IRU
&��+�1�26�.��&���������+��������1���������6��������
)RXQG��&���������+��������1���������6��������

*HQHUDO�3URFHGXUH�IRU�WKH�6\QWKHVLV�RI���5���WKLR�
����GLK\GUR��+�>�����@WULD]LQR>����F@JXLQD]ROLQH���
ÌQHV���D�J���3RWDVVLXP�VDOW�RI�SURSHU���5���WKLR�����
GLK\GUR��+�>�����@WULD]LQR>����F@TXLQD]ROLQH���ÌQ
����PPRO������ZDV�GLVVROYHG� LQ����PO�RI�ZDWHU�DQG
DFLGLILHG�E\�DGGLWLRQ�RI�K\GURFKORULF�DFLG�WR�Î«�����
2EWDLQHG�VROLG�ZDV�ILOWHUHG�DQG�GULHG�

��0HWK\O���WKLR�����GLK\GUR��+�>�����@WULD]LQR
>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQH���D���<LHOG�x��������0S�x
��������&��,5��ÏÊ����������������������������������
�����������������������������������������������������
�����������������������������������������������������
��������������������������������������������������
������������������������������ �+�105��δ ������V�
�«��&+���������������P���+��+���������������W���+�
-�� ������-�� ������+�����������G���+��-� ������+�����
�������V���«��1+�����&�105��δ �������&+����������
���D����������������������������������������������������
����������������������E������������D��������������������
�����(,�06��P�]��,UHO����� ���������������������������
�0�•������������������������������������������������
���������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������
�������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������
�������������������������������������������������������
��������������������������������������������������/&�06�
P�]�  � ���� >0��@�� ���� >0��@�� $QDO�� &DOFG� IRU
&��+�1�26��&���������+��������1���������6��������
)RXQG��&���������+��������1���������6��������

��%HQ]\O���WKLR�����GLK\GUR��+�>�����@WULD]LQR
>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQH���E���<LHOG�x��������0S�x
��������&��,5��ÏÊ����������������������������������
�����������������������������������������������������
�����������������������������������������������������
���������������������������������������������������
������������������������� �+�105��δ ������V���«�
&+�¯�«���������������P���+��+���������′���′���′���′�
�′���������W���+��-�� ������-�� ������+�����������G���+�
-�� ������-�� ������«�������������V���«��1+��� ��&
105�� δ ������ �&+���� ������� ���D��� ������� ����
����������������������������������� ′�3K������������′��′�
3K��� ������� ��′��′�3K��� ������� ����� ������� ��′�3K��
������� ����� ������� ���E��� ������� ��D��� ������� ����
������� �����(,�06��P�]� �,UHO����� ����� ������� ���
�������� ���� �0�•�� ������� ���� ������� ���� �������� ���
���������������������������������������������������������
������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������
���� �������� ���� �������� ���� �������� ���� �������� ��
������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������
���������������������/&�06��P�]� �����>ª��@�����
>0��@��$QDO��&DOFG�IRU�&��+��1�26��&���������+�
������1���������6���������)RXQG��&���������+�������
1���������6��������

��3KHQ\O���WKLR�����GLK\GUR��+�>�����@WULD]LQR
>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQH���F���<LHOG�x��������0S�!
����&��,5��ÏÊ����������������������������������������
�����������������������������������������������������
����������������������������������������������������
����������������������������������������������+�105�
δ �����������P���«��+��′���′���′����������������W���«�
-�� ������-�� ������«����������������P���«��«��′���′�
�������������V���«��1+���(,�06��P�]��,UHO����� ����
������� ���� �������� ���� �0�•�� ������� ���� ������� ���
������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������
���� �������� ���� ��������� ���� �������� ���� ������� ���
�������������������������������������������������������
�������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������
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�������������������������������������������������������
�����������������������������������������������������������
�����������/&�06��P�]� ����������>ª��@�������$QDO�
&DOFG�IRU�&��+��1�26��&���������+��������1��������
6���������)RXQG��&���������+��������1���������6��������

����′�0HWK\OSKHQ\O����WKLR�����GLK\GUR��+�>�����@
WULD]LQR>����F@JXLQD]ROLQH���ÌQH���G���<LHOG�x�������
0S�!�����&��,5��ÏÊ����������������������������������
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105��δ ������V���«��&+����������G���+��-� �����
+��′���′��������������P���+��+���������������W���+��-�
 ������-�� ������+�����������G���+��-� ������+��s���s��
������G���+��-� ������+�������������V���«��1+�����&
105�� δ ������ �&+���� ������� ���D��� ������� ����
����������������������′��′�3K��������������������������
�′�3K������������′��′�3K������������������������′�3K��
������� ����E��� ������� ��D��� ������� ����� ������� ����
(,�06��P�]��,UHO����� ������0
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��� ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
����������������������������������������������������������
�����������/&�06��P�]� �����>ª��@������>0��@�
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����PPRO��LQ����PO�RI�HWKDQRO�ZDV�DGGHG�WR�WKH�SURSHU
��5���WKLÌ�����GLK\GUR��+�>�����@WULD]LQR>����F@�TXL�
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5HVXOWHG�PL[WXUH�ZDV�FRROHG��SRXUHG�LQWR�WKH�VDWX�
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KDYH�EHHQ�GHSRVLWHG�WR�WKH�&DPEULGJH�&U\VWDOORJUDSKLF
'DWD�&HQWUH��&&'&����������7KHVH�GDWD�FDQ�EH�RE�
WDLQHG�IUHH�RI�FKDUJH�IURP�WKH�&DPEULGJH�&U\VWDOORJUD�
SKLF�'DWD�&HQWUH�YLD�ZZZ�FFGF�FDP�DF�XN�GDWDBUH�
TXHVW�FLI�

%LRORJLFDO�$FWLYLW\�(YDOXDWLRQ�0HWKRGV

7KH�LQYHVWLJDWLRQ�RI�DQWLPLFURELDO�DQG�DQWLIXQJDO
DFWLYLW\�RI�WKLRQHV�����ZDV�FDUULHG�RXW�ZLWK�WKH�VWLII
SODWH�DJDU�GLIIXVLRQ�PHWKRG�DJDLQVW�(VFKHULFKLD�FROL�
6WDSK\ORFRFFXV� DXUHXV�� 0\FREDFWHULXP� OXWHXP�� &DQ�
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GLGD�WHQXLV�DQG�$VSHUJLOOXV�QLJHU��7KH�DPRXQW�RI�PL�
FURELDO�FHOOV�ZDV�����F�I�X��PO��,QFXEDWLRQ�SHULRG�RI
EDFWHULD�ZDV����KRXUV�DW����&��\HDVW�x�������KRXUV�DW
������¯�� $QWLELRWLFV� YDQFRPLFLQ�� R[DFLOOLQ�� QLVWDWLQ
ZHUH�XVHG�DV�VWDQGDUGV��7KH�EDFWHULDO�FXOWXUHV��VWDQG�
DUGV�DQG�REWDLQHG�VXEVWDQFHV�LQ������DQG������FRQ�
FHQWUDWLRQ� ZHUH� VWUHDNHG� DFURVV� JURRYHV�� DQG� WKHQ
DOORZHG� WR� GLIIXVH� LQ� WKH� DJDU� QXWULHQW� SODWH�� 7KH

DQWLPLFURELDO�HIIHFW�DQG�GHJUHH�RI�DFWLYLW\�RI�WKH�WHVWHG
FRPSRXQGV� ZHUH� HYDOXDWHG� E\� PHDVXULQJ� WKH� ]RQH
GLDPHWHUV� DQG� WKH� UHVXOWV�ZHUH� FRPSDUHG�ZLWK�ZHOO
NQRZQ� GUXJV�� 5HSHWLWLRQ� RI� H[SHULPHQW� ZDV� WKUHH�
PXOWLSOH�

$FNQRZOHGJHPHQWV
7KH� DXWKRUV� DUH� JUDWHIXO� WR� WKH�t(QDPLQH�/WG�u

�.LHY��8NUDLQH��IRU�WKH�ILQDQFLDO�VXSSRUW�RI�WKLV�ZRUN�

5HIHUHQFHV�DQG�QRWHV

���7UHSDQLHU�'�/���6XQGHU�6���%UDXQ�:�+�-�����+HWHURF\FO��&KHP��x�������x�9RO������x�3����������

���7UHSDQLHU�'�/���6XQGHU�6�-�����+HWHURF\FO��&KHP��x�������x�9RO������x�3����������

��'HRGKDU�.�'���'s6D�$�'���3HGQHNDU�6�5���.DQHNDU�'�6�����6\QWKHVLV��x�������x�9RO������x�3����������

���/HJUDQG�/���/R]DFsK�1�����%XOO��6RF��&KLP��)U��x�������x�9RO�����x�3����������

����OOLPRQ\�+�$���(O�6KDDHU�+�0���$EGHO�+DPLGH�6�*��HW�DO�����&KHP��6HFW�%��x�������x�9RO������x�3������������

���.RYDOHQNR�6�,���.DUSHQNR�$�9���.ULYRVKH\�2�9�HW�DO�����6\QWK��&RPPXQ��x�������x�9RO������x�3������������

���6KDEDQ�0�$�(���7DKD�0�$�0���1DVU�$�=�����+HWHURF\FO��&RPPXQ��x�������x�9RO�����x�3����������

���.DUSHQNR�2�9���.RYDOHQNR�6�,���&KHNRW\OR�2�2���6KLVKNLQD�6�9�����+HWHURF\FOHV��x�������x�9RO������x�3����������

���.DUSHQNR�$�9���.RYDOHQNR�6�,���6KLVKNLQ�2�9�����7HWUDKHGURQ��x�������x�9RO������x�3������������

����7UHSDQLHU�'�/���6XQGHU�6�����&KHP��$EVWU��x�������x�9RO������x�3��������

����7UHSDQLHU�'�/���6XQGHU�6�����&KHP���EVWU��x�������x�9RO������x�3���������

����7UHSDQLHU�'�/���6XQGHU�6�����&KHP���EVWU��x�������x�9RO������x�3����������

����7UHSDQLHU�'�/���6XQGHU�6�����&KHP���EVWU��x�������x�9RO������x�3���������

����6KDEDQ�0�$�(���7DKD�0�$�0���6KDUVKLUD�(�0�����$GY��+HWHURF\FO��&KHP��x�������x�9RO������x�3����������

����(O�$VKU\�(�6�+���5DVKHG�1���0RXVDDG�$���5DPDGDQ�(�����$GY��+HWHURF\FO��&KHP��x�������x�9RO������x�3����������

����$EGHO�+DPLGH�6�*�-�����,QG��&KHP��6RF��x�������x�9RO������x�3����������

����%DQVDO�(���5DP�7���6KDUPD�6��HW�DO�����,QG��-��&KHP��6HFW��%��x�������x�9RO������x�3����������

����'ROHVFKDOO�*���/HPSHUW�.�����7HWUDKHGURQ��x�������x�9RO������x�3������������

����.XWVFKHU�%���(QJHO�-���0HW]HQDXHU�3��HW�DO�����&KHP��$EVWU��x�������x�9RO�������x�3���������

����,EUDKLP�6�6���$EGHO�+DOLP�$�0���*DEU�<��HW�DO�����-��&KHP��5HV���0���x�������x�9RO�����x�3������������

����0DGNRXU�+�0�)�����$5.,92&��x�������x�9RO�����x�3��������

����.RYDOHQNR�6�,���9RVNRER\QLN�2�<X���.DUSHQNR�2�9���6FRUXQD�'�<X��8$�3DW��������������6XEVWLWXHG������DPLQRSKHQ\O��
������WULD]LQ����+��RQHV���2IILFLDO�%XOOHWLQ�t3URP\VORYD�9ODVQLVWu��,QGXFWULDO�SURSHUW\���������x�9RO������x�3������������

����%XUJL�+��%���'XQLW]�-�'��6WUXFWXUH�FRUUHODWLRQ���9&+��:HLQKHLP��������x�9RO�����x�3����������

����6KHOGULFN�*�0�����$FWD�&U\VW��6HFW��$��x�������x�9RO������x�3������

«¾Â�ÇÖÉ¾�ÂÌ�ÎÃÂ¾ÈÔ��������������Î�
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¯�ª�¨ÌÀ¾ÉÃËÈÌ��¯� � É¾ÏÌÀ������²ÃÂÌÏÌÀ����¬�¤ÑÎ¾ÀÃÉÚ�� � �¨¾ÅÊ�ÎÕÑÈ�
 ��µÃÎËÆÓ��¼�©� ÌÉÝËÏÚÈÆÇ

«¾Ô�ÌË¾ÉÚËÆÇ�Ò¾ÎÊ¾ÔÃÀÐÆÕËÆÇ�ÑË�ÀÃÎÏÆÐÃÐ
�������Ê��³¾ÎÈ�À��ÀÑÉ��ÑÖÈ�ËÏÚÈ¾������±ÈÎ¾�Ë¾��(�PDLO��NRVQ#XNUID�NKDUNRY�XD
��ËÏÐÆÐÑÐ�Ê�ÈÎÌ¿�ÌÉÌÁ���Ð¾��ÊÑËÌÉÌÁ����Ê������ªÃÕËÆÈÌÀ¾��ª«�±ÈÎ¾�ËÆ

¨ÉÜÕÌÀ��ÏÉÌÀ¾��ÈÑÊ¾ÎÆË��Í�ÎÆÊ�ÂÆË��������Ð�¾Â�¾ÅÆË��¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿Ë¾�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ

«ÌÀ��ÍÌÓ�ÂË���+��+�Í�ÎÆÊ�ÂÌ>����E@>�����@Ð�¾Â�¾ÅÆË���ÌË�À�Å�ÈÑÊ¾ÎÆËÌÀÌÜ�É¾ËÈÌÜ�¿ÑÉÆ�ÌÂÃÎ�

Ä¾Ë�� À� ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð�� ÀÅ¾�ÊÌÂ��� ���α�¿ÎÌÊ¾ÔÃÐÆÉ�ÈÑÊ¾ÎÆË�À� Å� ��¾Ê�ËÌ���Ð�ÌÈÏÌ���������ÐÃÐ�

Î¾Á�ÂÎÌ���Ó�Ë¾ÅÌÉ�ËÌËÌÊ����¾Ê�ËÌ���Ð�ÌÈÏÌ���������ÐÃÐÎ¾Á�ÂÎÌÐ��ËÌ>����G@Í�ÎÆÊ�ÂÆË���ÌËÌÊ�Ð¾

ÍÌÓ�ÂËÆÊÆ� ��¾Ê�ËÌ���ÊÃÐÆÉ���ÌÈÏÌ���Ð�ÌÈÏÌ���������ÐÃÐÎ¾Á�ÂÎÌÐ��ËÌ>����G@Í�ÎÆÊ�ÂÆË���È¾Î¿Ì�

ËÌÀÌ��ÈÆÏÉÌÐÆ��¢ÃÝÈ��Å�ÌÂÃÎÄ¾ËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ�ÀÆÝÀÆÉÆ�Ê�ÈÌÔÆÂËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÍÌ�À�ÂËÌÖÃËËÜ�ÂÌ

ÁÎÆ¿�À�ÎÌÂÑ�&��DOELFDQV�

6<17+(6,6� 2)� �+��+�3<5,0,'2>����E@>�����@7+,$',$=,1���21(6�:,7+� $� &280$5,1� 81,7

$1'�7+(,5�$1,7,0,&52%,$/�$&7,9,7<

6�0�.RYDOHQNR��6�9�9ODVRY��$�,�)HGRVRY��,�2�=XUDYHO��9�9�.D]PLUFKXN��9�3�&KHUQ\NK��<X�/�9RO\DQVN\

7KH�QRYHO� GHULYDWLYHV�RI��+��+�S\ULPLGR>����E@>�����@WKLDGLD]LQ���RQHV�ZLWK�D�FRXPDULQ�XQLW

KDYH�EHHQ�REWDLQHG�DV�WKH�UHVXOW�RI�LQWHUDFWLRQ�RI����α�EURPRDFHW\O�FRXPDULQV�ZLWK���DPLQR���

WKLR[R���������WHWUDK\GUR���TXLQD]ROLQRQH�� ��DPLQR���WKLR[R���������WHWUDK\GURWKLHQR>����G@S\UL�

PLGLQH���RQH� DQG� ��DPLQR���PHWK\O���R[R���WKLR[R���������WHWUDK\GURWKLHQR>����G@S\ULPLGL�

QH���FDUER[\OLF�DFLG�GHULYDWLYHV��6RPH�RI� WKHVH�FRPSRXQGV�H[KLELWHG� WKH�DQWLIXQJDO�DFWLYLW\

DJDLQVW�&��DOELFDQV�
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¯�«�¨ÌÀ¾ÉÃËÈÌ��̄ � � É¾ÏÌÀ����¦�²ÃÂÌÏÌÀ��¦���¤ÑÎ¾ÀÃÉÚ�� � �¨¾ÅÊÆÎÕÑÈ�� ��µÃÎËÙÓ��¼�©� Ì�

ÉÝËÏÈÆÇ

«ÌÀÙÃ�ÍÎÌÆÅÀÌÂËÙÃ��+��+�ÍÆÎÆÊÆÂÌ>����E@>�����@ÐÆ¾ÂÆ¾ÅÆË���ÌËÌÀ�Ï�ÈÑÊ¾ÎÆËÌÀÙÊ�ÒÎ¾Á�

ÊÃËÐÌÊ� ¿ÙÉÆ� ÍÌÉÑÕÃËÙ� À� ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÃ� ÀÅ¾ÆÊÌÂÃÇÏÐÀÆÝ� ���α�¿ÎÌÊ¾ÔÃÐÆÉ�ÈÑÊ¾ÎÆËÌÀ� Ï� ��

¾ÊÆËÌ���ÐÆÌÈÏÌ���������ÐÃÐÎ¾ÁÆÂÎÌ���ÓÆË¾ÅÌÉÆËÌËÌÊ����¾ÊÆËÌ���ÐÆÌÈÏÌ���������ÐÃÐÎ¾ÁÆÂÎÌ�

ÐÆÃËÌ>����G@ÍÆÎÆÊÆÂÆË���ÌËÌÊ� Æ� ÍÎÌÆÅÀÌÂËÙÊÆ� ��¾ÊÆËÌ���ÊÃÐÆÉ���ÌÈÏÌ���ÐÆÌÈÏÌ�����

����ÐÃÐÎ¾ÁÆÂÎÌÐÆÃËÌ>����G@ÍÆÎÆÊÆÂÆË���È¾Î¿ÌËÌÀÌÇ�ÈÆÏÉÌÐÙ��«ÃÈÌÐÌÎÙÃ�ÆÅ�ÍÌÉÑÕÃËËÙÓ

ÏÌÃÂÆËÃËÆÇ�ÍÎÌÝÀÆÉÆ�ÊÆÈÌÔÆÂËÑÜ�¾ÈÐÆÀËÌÏÐÚ�ÍÌ�ÌÐËÌÖÃËÆÜ�È�ÁÎÆ¿¾Ê�ÎÌÂ¾�È¾ËÂÆÂ¾�&�

DOELFDQV�

ÎÌ¿ÉÃÊ¾� ÎÃÅÆÏÐÃËÐËÌÏÐ�� Ê�ÈÎÌÌÎÁ¾Ë�ÅÊ�À� ÂÌ
ÍÌÓ�ÂËÆÓ�Ë¾É�ÂÆÈÏÌÀÌ��ÈÆÏÉÌÐÆ�Ð¾�ÒÐÌÎÓ�ËÌÉÌË�À
ÏÐ¾�� ÂÃÂ¾É�� ÀÏÃ�¿�ÉÚÖ�¾ÈÐÑ¾ÉÚËÌÜ�ÍÎÆ�É�ÈÑÀ¾ËË�
¿¾ÈÐÃÎ�¾ÉÚËÆÓ��ËÒÃÈÔ�Ç�>�������������@�� �ÂÌÊÌ��×Ì
ÊÃÓ¾Ë�ÅÊ�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÌ��Â���ÒÐÌÎÓ�ËÌÉÌË�À�ÍÌÀsÝ�
Å¾ËÆÇ�Å��Ó�ÅÂ¾ÐË�ÏÐÜ�ÅÀsÝÅÑÀ¾ÐÆÏÝ��Å�ÏÑ¿ÌÂÆËÆÔÃÜ
��¢«¨�Á�Î¾ÅÆ�¿¾ÈÐÃÎ�¾ÉÚËÌ��ÈÉ�ÐÆËÆ��°ÌÊÑ�ÍÌÓ�ÂË�
ÈÑÊ¾ÎÆËÑ��ÝÈ�����ËÁ�¿�ÐÌÎ¾ÊÆ�ÏÑ¿ÌÂÆËÆÔ��%�¢«¨�
Á�Î¾ÅÆ� ÍÎÆÀÃÎÐ¾ÜÐÚ� ÂÌ� ÏÃ¿Ã� ÀÏÃ� ¿�ÉÚÖÑ� ÑÀ¾ÁÑ� ÝÈ
ÊÌÄÉÆÀ��¾ÉÚÐÃÎË¾ÐÆÀË��Å¾ÏÌ¿Æ�ÂÉÝ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ� �Ë�
ÒÃÈÔ�Ç�Ñ�ÀÆÍ¾ÂÈ¾Ó�ÎÃÅÆÏÐÃËÐËÌÏÐ��Ê�ÈÎÌÌÎÁ¾Ë�ÅÊ�À
ÂÌ�ÒÐÌÎÓ�ËÌÉÌËÌÀÆÓ�Ó�Ê�ÌÐÃÎ¾ÍÃÀÐÆÕËÆÓ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�À�

±�ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð��ÍÌÁÉÆ¿ÉÃËÆÓ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËÚ�×ÌÂÌ�ÀÏÐ¾�
ËÌÀÉÃËËÝ� ÅÀsÝÅÈÑ�Ê�Ä�ÏÐÎÑÈÐÑÎÌÜ�Ð¾�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÜ
ÈÑÊ¾ÎÆËÌÀÆÓ�¾ËÐÆ¿�ÌÐÆÈ�À�¿ÑÉÌ�ÍÌÈ¾Å¾ËÌ��×Ì�Å¾�

Ê�×ÃËËÝ�¾ÔÆÉ¾Ê�ËÌÁÎÑÍÆ�Ñ�ÍÌÉÌÄÃËË����ÈÑÊ¾ÎÆËÑ
ÂÉÝ� ÍÌÓ�ÂËÆÓ� ËÌÀÌ¿�ÌÔÆËÑ�� ÓÉÌÎÌ¿�ÌÔÆËÑ� Ð¾� ÈÑ�
ÊÃÎÊ�ÔÆËÑ�$�Ë¾�ÃÏÐÃÎËÑ�¾¿Ì�È¾Î¿ÌÈÏ¾Ê�ÂËÑ�ÁÎÑÍÑ
Ð¾ÈÌÄ� ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ� ÂÌ� ÌÂÃÎÄ¾ËËÝ� ÎÝÂÑ� ¾ÈÐÆÀËÆÓ
¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÆÓ�Å¾ÏÌ¿�À��Å�ÈÑÊ¾ÎÆËÌÀÆÊ�ÒÎ¾ÁÊÃË�
ÐÌÊ�>�@���ÀÐÌÎ¾ÊÆ�Ð¾ÈÌÄ�¿ÑÉ¾�Ì¿ÁÎÑËÐÌÀ¾Ë¾�ÊÌÄ�
ÉÆÀ�ÏÐÚ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝ�Ñ�ÝÈÌÏÐ��¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÆÓ�Å¾�
ÏÌ¿�À�ÍÌÓ�ÂËÆÓ�ÈÑÊ¾ÎÆËÑ��ÝÈ��ËÃ�Ê¾ÜÐÚ�Å¾Ê�ÏËÆÈ¾
Ñ�ÍÌÉÌÄÃËË����>�@�

ÎÌÂÑÈÐÆ�ÈÌËÂÃËÏ¾Ô�����ÊÃÎÈ¾ÍÐÌÓ�Ë¾ÅÌÉ�Ë����+��
ÌË�À� Å� Ê¾ÉÃ�ËÌÀÆÊ� ¾ËÁ�ÂÎÆÂÌÊ� Ð¾ÈÌÄ� À�ÂÌÊ�� ÝÈ
ÐÎÆÓÌÊÌË¾ÔÆÂË��ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆ�>�@��¾�ÍÎÌÂÑÈÐÆ��Ó�ÈÌË�
ÂÃËÏ¾Ô���Å�¾ÔÃÐÆÉÃËÂÆÈ¾Î¿ÌÈÏÆÉ¾ÐÌÊ�ÀÆÝÀÆÉÆ�ÍÎÌ�
ÐÆÁÎÆ¿ÈÌÀÑ�Ð¾�¿¾ÈÐÃÎÆÔÆÂËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Ñ�ÍÌÍÃÎÃÂ�
ËÚÌÊÑ�ÐÃÏÐ�� LQ�YLWUR� >�@��¢ÉÝ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ��+��+�Ð��ËÌ
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>�′��′����@Í�ÎÆÊ�ÂÌ>����E@>�����@Ð�¾Â�¾ÅÆË���ÌËÑ�Ë¾ÊÆ
Î¾Ë�ÖÃ� ¿ÑÉ¾� ÀÏÐ¾ËÌÀÉÃË¾� ÍÎÌÐÆÁÎÆ¿ÈÌÀ¾� ¾ÈÐÆÀ�
Ë�ÏÐÚ�>��@�

ÎÌÐÃ��ËÃÅÀ¾Ä¾ÜÕÆ�Ë¾�ÅË¾ÕËÆÇ�ÍÌÐÃËÔ�¾É�¾Ë�
ÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÌ�� ¾ÈÐÆÀËÌÏÐ�� ÍÌÓ�ÂËÆÓ� ÈÑÊ¾ÎÆËÑ� Ð¾
ÏÐÎÑÈÐÑÎ� Å� �+��+�Í�ÎÆÊ�ÂÌ>����E@>�����@Ð�¾Â�¾ÅÆË�
��ÌËÌÀÆÊ�ÒÎ¾ÁÊÃËÐÌÊ��ÏÍÌÉÑÈÆ��ÝÈ��Ì¿s�ÂËÑÜÐÚ�Ñ
ÏÀÌ�Ç� ÏÐÎÑÈÐÑÎ�� ÔÃÇ� ÒÎ¾ÁÊÃËÐ� Ð¾� ÈÑÊ¾ÎÆËÌÀÆÇ
ÔÆÈÉ�Ë¾�ÊÌÊÃËÐ�ÍÉ¾ËÑÀ¾ËËÝ�ÎÌ¿ÌÐÆ�ÌÍÆÏ¾Ë��ËÃ�¿ÑÉÆ�

±� ÅÀsÝÅÈÑ� Å� ÔÆÊ� Ë¾ÊÆ� ¿ÑÉÌ� Å¾ÍÉ¾ËÌÀ¾ËÌ� Ð¾
ÍÎÌÀÃÂÃËÌ�ÏÆËÐÃÅ����ÈÑÊ¾ÎÆË����É���+��+�>�����@
Ð�¾Â�¾ÅÆËÌ>����E@Ó�Ë¾ÅÌÉ�Ë���ÌË�À�������ÈÑÊ¾ÎÆË���
�É���+��+�Ð��ËÌ>�′��′����@Í�ÎÆÊ�ÂÌ>����E@>�����@Ð�¾�
Â�¾ÅÆË���ÌË�À���Ð¾�ÍÌÓ�ÂËÆÓ���ÊÃÐÆÉ���ÌÈÏÌ����ÈÑ�
Ê¾ÎÆË����É���+��+�Ð��ËÌ>�′��′����@Í�ÎÆÊ�ÂÌ>����E@
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ÈÆ�É�ÂÃÎÆ� ÂÉÝ� ÍÌÁÉÆ¿ÉÃËÆÓ� ÂÌÈÉ�Ë�ÕËÆÓ� ÂÌÏÉ��
ÂÄÃËÚ��ÎÆÏ�����
ªÃÐÌÜ�Å¾ÅË¾ÕÃËÌ��ÎÌ¿ÌÐÆ�ÏÐ¾À�ÏÆËÐÃÅ���Å¾Ê��

×ÃËÆÓ������¾ÉÈÌÈÏÆÒÃË�É¾Ê�ËÌ�Ð�¾ÅÌÉ����«��ÌË�À
ÂÉÝ�Ò¾ÎÊ¾ÈÌÉÌÁ�ÕËÌÁÌ�ÏÈÎÆË�ËÁÑ�Ë¾�ÍÎÌÐÆÎ¾ÈÌÀÑ
¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ� �� ÂÃÐ¾É�Å¾Ô��� ¿¾ÅÆ� Â¾ËÆÓ� ÈÌÎÃÉÝÔ��
tÏÐÎÑÈÐÑÎ¾�x�Â�Ýu�
¯ÆËÐÃÅ�ËÌÀÆÓ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ�Ð�¾ÅÌÉ�ÂÆËÑ�ÅÂ�ÇÏËÃËÌ

Å¾�Å¾ÍÎÌÍÌËÌÀ¾ËÆÊÆ�Ë¾ÊÆ�Î¾Ë�ÖÃ�ÊÃÐÌÂ¾ÊÆ��ÝÈ�
¿¾ÅÑÜÐÚÏÝ� Ë¾� ¾Ê�ËÌÉ�Å�� ��È¾Î¿ÃÐÌÈÏÆÊÃÐÆÉÐ�Ì���
Ð�¾ÅÌÉ����«��ÌËÑ������>���@�ÔÆÈÉÌÈÌËÂÃËÏ¾Ô���¾ÎÆÉ�
Ð�ÌÏÃÕÌÀÆË�ÝÈ�6�1�¿�ËÑÈÉÃÌÒ�É�À�Å�ÃÈÀ�À¾ÉÃËÐ¾ÊÆ
Â�ÃÉÃÈÐÎÌÒ�ÉÚËÌÁÌ�ÏÆËÐÌËÑ�>&�@

����¾�Ð¾ÈÌÄ�ÎÃ¾ÈÔ��
¨ËÚÌÀÃË¾ÁÃÉÝ��ÏÓÃÊ¾�����°¾È��ÀÅ¾�ÊÌÂ��Ü�ÏÍÌÉÑÈÆ
��Å���ÊÃÐÌÈÏÆ��Ð¾���ÃÐÌÈÏ�¾Ë�É�Ë¾ÊÆ�À�ÏÃÎÃÂÌÀÆ×�
ÃÐ¾ËÌÉÑ� �ÊÃÐÌÂ����ÌÂÃÎÄ¾ËÌ������¾ÉÈÌÈÏÆÒÃË�É�
¾Ê�ËÌ�Ð�¾ÅÌÉ����«��ÌËÆ���������¾Î¾ÉÃÉÚËÌ�ÍÎÌÀÃ�
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ÂÃËÌ� ÅÑÏÐÎ�ÕËÆÇ� ÏÆËÐÃÅ� �ÊÃÐÌÂ� ��� ÏÍÌÉÑÈ� �� �� �
ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�Å¾Ô��Ü�À�ÂÍÌÀ�ÂËÆÓ�¾ÎÆÉÐ�ÌÏÃÕÌÀÆË����
�����ÊÌËÌÓÉÌÎÌÔÐÌÀÌ��ÈÆÏÉÌÐÆ�À�ÏÃÎÃÂÌÀÆ×��ÌÔÐÌ�
ÀÌ��ÈÆÏÉÌÐÆ�À�ÍÎÆÏÑÐËÌÏÐ��¿ÃÅÀÌÂËÌÁÌ�¾ÔÃÐ¾ÐÑ�Ë¾Ð�
Î�Ü��«¾ÝÀË�ÏÐÚ�¾ÈÐÆÀËÌ��ÊÃÐÆÉÃËÌÀÌ��ÁÎÑÍÆ�À�ÏÐÎÑÈ�
ÐÑÎ�������¾ÉÈÌÈÏÆÒÃË�É¾Ê�ËÌ�Ð�¾ÅÌÉ����«��ÌË�À����
����¾�Ð¾ÈÌÄ�ÀÏÐ¾ËÌÀÉÃËÆÇ�Ë¾ÊÆ�Ò¾ÈÐ�ÈÎÆÐÆÕËÌÁÌ
ÀÍÉÆÀÑ� Ó¾Î¾ÈÐÃÎÑ� Å¾Ê�ÏËÆÈ¾� À� �� ÍÌÉÌÄÃËË�� ��
Ð�¾ÅÌÉ�ÂÌËÌÀÌÁÌ�ÔÆÈÉÑ�Ë¾�ÍÎÌÐÆÍÑÓÉÆËËÑ� ¾ÈÐÆÀ�
Ë�ÏÐÚ�>����������@�ÏÐ¾ÉÆ�Ì¿ÁÎÑËÐÑÀ¾ËËÝÊ�ÂÉÝ�ÏÆË�
ÐÃÅÑ�ÏÃÎ�����¾ÎÆÉ�ÂÃËÍÌÓ�ÂËÆÓ��������À�ÑÊÌÀ¾Ó�ÈÌË�
ÂÃËÏ¾Ô��� ¨ËÚÌÀÃË¾ÁÃÉÝ� �ÊÃÐÌÂ�  �� ÏÃÎÃÂÌÀÆ×Ã�x
ÌÔÐÌÀ¾�ÈÆÏÉÌÐ¾��È¾Ð¾É�Å¾ÐÌÎ�x�¿ÃÅÀÌÂËÆÇ�¾ÔÃÐ¾Ð
Ë¾ÐÎ�Ü������ÎÆÉ�ÂÃË������¾ÉÈÌÈÏÆÒÃË�É¾Ê�ËÌ�Ð��
¾ÅÌÉ����«��ÌËÆ�ÌÂÃÎÄ¾Ë��ÅÑÏÐÎ�ÕËÌ�Ë¾�ÌÏËÌÀ��ÐÎÆ�
ÈÌÊÍÌËÃËÐËÌ��ÎÃ¾ÈÔ����ÊÃÐÌÂ�¡���×Ì�¿¾ÅÑ�ÐÚÏÝ�Ë¾
ÍÌÏÉ�ÂÌÀËÌÊÑ�ÍÎÌÓÌÂÄÃËË��>���@�ÔÆÈÉÌÈÌËÂÃËÏ¾�
Ô���¾ÎÆÉÐ�ÌÏÃÕÌÀÆË�Å�ÊÌËÌÓÉÌÎÌÔÐÌÀÌÜ�ÈÆÏÉÌÐÌÜ
Ð¾�ÀÅ¾�ÊÌÂ�����¾ÎÆÉ¾Ê�ËÌÐ�¾ÅÌÉ����«��ÌËÑ��ÑÐÀÌÎÃ�
ËÌÁÌ�LQ�VLWX��Å�¾ÉÚÂÃÁ�Â¾ÊÆ�ÍÎÆ�È¾Ð¾É�Å��¿ÃÅÀÌÂËÆÊ
¾ÔÃÐ¾ÐÌÊ�Ë¾ÐÎ�Ü��«ÃÌ¿Ó�ÂËÌ�À�ÂÅË¾ÕÆÐÆ��×Ì�ÊÃÐÌ�

ÂÆ�������Ð¾� ���¡�ÍÎ¾ÈÐÆÕËÌ�ËÃ�À�ÂÎ�ÅËÝÜÐÚÏÝ�Å¾
ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ���ÕÆÏÐÌÐÌÜ�ÍÎÌÂÑÈÐ�À��ÐÌÊÑ�ÊÌÄÑÐÚ�¾ÉÚ�
ÐÃÎË¾ÐÆÀËÌ�ÀÆÈÌÎÆÏÐÌÀÑÀ¾ÐÆÏÚ�ÂÉÝ�ÏÆËÐÃÅÑ�Ô�ÉÚÌ�
ÀÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ��®Ã¾ÈÔ��Ü�>���@�ÔÆÈÉÌÈÌËÂÃËÏ¾Ô���¾ÎÆÉ�
Ð�ÌÏÃÕÌÀÆË�������Å�¾ÎÆÉÊ¾ÉÃ�Ê�Â¾ÊÆ�ÝÈ�ÃÈÀ�À¾ÉÃË�
Ð¾ÊÆ�Â�ÃÉÃÈÐÎÌÒ�ÉÚËÌÁÌ�ÏÆËÐÌËÑ�>&�@

���Å�ÀÆÏÌÈÆ�
ÊÆ�ÀÆÓÌÂ¾ÊÆ�ÏÆËÐÃÅÌÀ¾ËÌ�ÏÃÎ�Ü�¾ÎÆÉ¾Ê�Â�À���È¾Î¿�
ÌÈÏÆÊÃÐÆÉ������¾ÉÈÌÈÏÆÒÃË�É¾Ê�ËÌ�Ð�¾ÅÌÉ����«��
ÌË�À���������
¢ÉÝ�ÏÆËÐÃÅÌÀ¾ËÆÓ������¾ÉÈÌÈÏÆÒÃË�É¾Ê�ËÌ�Ð��

¾ÅÌÉ����«��ÌË�À�Ð¾��Ó���Å¾Ê�×ÃËÆÓ�Ó¾Î¾ÈÐÃÎË¾�ÍÎÌ�
ÐÌÐÎÌÍË¾�¾Ê�ËÌ��Ê�ËË¾�Ð¾ÑÐÌÊÃÎ�Ý�Å¾�Î¾ÓÑËÌÈ�ÑÐ�
ÀÌÎÃËËÝ� Ð¾ÑÐÌÊÃÎ�À�� ÝÈ�� À�ÂÎ�ÅËÝÜÐÚÏÝ� ÎÌÅÐ¾ÖÑ�
À¾ËËÝÊ�¯ 1�ÅÀsÝÅÈÑ��¨Î�Ê�ÐÌÁÌ��Ð¾ÑÐÌÊÃÎÆ�Å�ÃÈ�
ÅÌÔÆÈÉ�ÕËÆÊ�̄  1�ÅÀsÝÅÈÌÊ���Ê�ËÌÒÌÎÊ¾���ÏËÑÜÐÚ
Ñ�ÀÆÁÉÝÂ��ÏÑÊ�Ö��=����(�ÏÐÃÎÃÌ�ÅÌÊÃÎ�À��ÏÓÃÊ¾����
¬ÏÌ¿ÉÆÀÌÏÐ��ÍÎÌÐÌÐÎÌÍËÌ��Ð¾ÑÐÌÊÃÎ�����ÏÐÃÎÃÌ�ÅÌÊÃÎ��
Ë¾ÀÃÂÃËÌÁÌ�ÈÉ¾ÏÑ�ÏÍÌÉÑÈ�ÝÈ�Ñ�ÎÌÅÕÆË���Ð¾È���À�ÈÎÆ�
ÏÐ¾É�ÕËÌÊÑ�ÏÐ¾Ë��ÂÌÏÐ¾ÐËÚÌ�ÖÆÎÌÈÌ�ÀÆÀÕÃË��ÊÃÐÌ�
Â¾ÊÆ�ÈÀ¾ËÐÌÀÌ��Ó�Ê�����µ��Ð¾�½ª®�ÏÍÃÈÐÎÌÏÈÌÍ���
¾�Ð¾ÈÌÄ�ÎÃËÐÁÃËÌÏÐÎÑÈÐÑÎËÌÁÌ�¾Ë¾É�ÅÑ�>�����@�

®ÆÏ�����¯ÍÌÉÑÈÆ�É�ÂÃÎÆ�Å�ÍÎÌÐÆÍÑÓÉÆËËÌÜ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÜ�Å�ÁÎÑÍÆ���¾ÎÆÉ�ÂÃË���ÌÈÏÆÒÃË�É¾Ê�ËÌÐ�¾ÅÌÉ����«��ÌË�À�>������@�

¯ÓÃÊ¾��

¯ÓÃÊ¾��
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¯ÐÎÑÈÐÑÎ¾�ÏÆËÐÃÅÌÀ¾ËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ��¾�Ð¾ÈÌÄ��ÏËÑ�
À¾ËËÝ� ÍÎÌÐÌÐÎÌÍËÌ�� ¾Ê�ËÌ��Ê�ËËÌ�� Ð¾ÑÐÌÊÃÎ��� À
ÎÌÅÕÆË��Í�ÂÐÀÃÎÂÄÃË��ÊÃÐÌÂÌÊ�ÏÍÃÈÐÎÌÏÈÌÍ���ª®�
°¾È�� Ñ� ÏÍÃÈÐÎ¾Ó�ª®�ÍÌÓ�ÂËÆÓ������¾ÉÈÌÈÏÆÒÃ�
Ë�É¾Ê�ËÌ�Ð�¾ÅÌÉ����«��ÌË�À�ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾�ÐÚÏÝ�Ó¾Î¾È�
ÐÃÎËÃ�ÍÌÂÀÌ�ËËÝ�ÏÆÁË¾É�À��ÅÑÊÌÀÉÃËÃ��ÏËÑÀ¾ËËÝÊ
Ñ�ÎÌÅÕÆË��ÂÆË¾Ê�ÕËÌ��Î�ÀËÌÀ¾ÁÆ�¾Ê�ËÌ��Ð¾� �Ê�ËÌ�
ÒÌÎÊ�>�����@��¯Í�ÀÀ�ÂËÌÖÃËËÝ�Ð¾ÑÐÌÊÃÎ�À�Ë¾�ÌÏ�
ËÌÀ��ÈÎÆÀÌ���ËÐÃÁÎ¾ÉÚËÌ���ËÐÃËÏÆÀËÌÏÐ��ÏÐ¾ËÌÀÆÐÚ
∼�����³¾Î¾ÈÐÃÎÆÏÐÆÈÆ�ÏÆËÐÃÅÌÀ¾ËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ�Ë¾ÀÃ�
ÂÃË��À�ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚË�Ç�Õ¾ÏÐÆË��
ÎÌÐÆÎ¾ÈÌÀ¾� ¾ÈÐÆÀËLÏÐÚ� ÌÂÃÎÄ¾ËÆÓ� ÍÌÓ�ÂËÆÓ

ÀÆÀÕ¾É¾ÏÚ�Ñ�Î¾ÊÈ¾Ó�Ê�ÄË¾ÎÌÂËÌ��Ë¾ÑÈÌÀÌ��ÍÎÌÁÎ¾�
ÊÆ� «¾Ô�ÌË¾ÉÚËÌÁÌ� �ËÏÐÆÐÑÐÑ� ÅÂÌÎÌÀsÝ� ¯¶�� x
'73��'HYHORSPHQWDO�7KHUDSHXWLF�3URJUDP��«¾Ô�Ì�
Ë¾ÉÚËÌÁÌ� �ËÏÐÆÐÑÐÑ� ®¾ÈÑ� �1&,�� �ÃÐÃÅÂ¾�� ªÃÎÆ�
ÉÃËÂ��¯¶���>�����@�
ÃÎÖÆÇ�ÃÐ¾Í�Ò¾ÎÊ¾ÈÌÉÌÁ�ÕËÌÁÌ�ÏÈÎÆË�ËÁÑ��ÍÎÃ�

ÏÈÎÆË�ËÁ��ÍÌÉÝÁ¾À�Ñ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËË��ÍÎÌÐÆÍÑÓÉÆËËÌ�
¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��ÏÍÌÉÑÈ� LQ�YLWUR�Ë¾�ÐÎÚÌÓ�É�Ë�ÝÓ�ÈÉ�ÐÆË
�0&)��x�Î¾È�ÊÌÉÌÕËÌ��Å¾ÉÌÅÆ��1&,�+����x�Î¾È
ÉÃÁÃËÚ��6)�����x�Î¾È�´«¯��À�ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô���ÎÃÕÌ�
ÀÆËÆ������ªÌÉÚ�É�¾¿Ì�Ë¾����É�Ë�ÝÓ��×Ì�ÌÓÌÍÉÜÜÐÚ
ÍÎ¾ÈÐÆÕËÌ�ÀÃÏÚ�ÏÍÃÈÐÎ�ÌËÈÌÉÌÁ�ÕËÆÓ�Å¾ÓÀÌÎÜÀ¾ËÚ
ÉÜÂÆËÆ��É�Ë���Î¾ÈÑ�ÉÃÁÃËÚ��ÊÌÉÌÕËÌ��Å¾ÉÌÅÆ��Ý�Õ�
ËÆÈ�À�� ÐÌÀÏÐÌÁÌ� ÈÆÖÈ�ÀËÆÈ¾�� ËÆÎÌÈ�� ÍÎÌÏÐ¾ÐÆ� �
´«¯�� ¾� Ð¾ÈÌÄ� ÉÃÇÈÃÊ��� Ð¾� ÊÃÉ¾ËÌÊÆ��� ÍÎÆ� Â��
ÎÃÕÌÀÆËÆ�À�ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô��������ªÌÉÚ�É�� �Ì¿ÌÓ�ÀÆ�
Í¾ÂÈ¾Ó� ÀÆÅË¾Õ¾ÀÏÝ� À�ÂÏÌÐÌÈ� ÎÌÏÐÑ� ÈÉ�ÐÆË� Ñ� ÍÌ�
Î�ÀËÝËË��Å�ÈÌËÐÎÌÉÃÊ��¢ÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�ÍÎÌÀÃÂÃËÌ�ÊÃ�
ÐÌÂÌÊ�ÒÉÑÌÎÃÏÔÃËÐËÌÁÌ�Å¾Ò¾Î¿ÌÀÑÀ¾ËËÝ��¿¾ÎÀËÆÈ�x
ÏÑÉÚÒÌÎÌÂ¾Ê�Ë� ��� ÃÐ¾ÉÌËÆ� x� ��ÒÐÌÎÑÎ¾ÔÆÉ� Ð¾
¾ÂÎ�¾Ê�ÔÆË��>�����@�
¥¾�ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð¾ÊÆ�ÍÎÃÏÈÎÆË�ËÁÑ�ÏÍÌÉÑÈÆ����������

��������ËÃ�ÍÎÌÝÀÆÉÆ�ËÃÌ¿Ó�ÂËÌÁÌ�ÃÒÃÈÐÑ��Ð¾¿É�����

ÍÎÆÕÌÊÑ� Ë¾� ÂÃÝÈÆÓ� É�Ë�ÝÓ� ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾ÀÏÝ� Ë¾À�ÐÚ
ÔÆÐÌÏÐÆÊÑÉÜÜÕÆÇ�ÃÒÃÈÐ��ÎÌÐÃ�À¾ÎÐÌ�Å¾ÑÀ¾ÄÆÐÆ�
×Ì������ÊÃÐÌÈÏÆÒÃË�É¾Ê�ËÌ�Ð�¾ÅÌÉ����«��ÌË�����ÍÎÌ�
ÝÀÆÀ�ÀÆÏÌÈÑ�ÏÃÉÃÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÍÎÆÁË�ÕÃËËÝ�Ê�ÐÌÐÆÕ�
ËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��É�Ë���Î¾ÈÑ�Ý�ÕËÆÈ�À�,*529���¾�ÇÌÁÌ
�����ÊÃÐÌÈÏÆ���ÌÈÏÆ¿ÃËÅÆÉ�ÂÃË�ÍÌÓ�ÂËÃ���x�É�Ë��
Î¾ÈÑ�ÊÌÉÌÕËÌ��Å¾ÉÌÅÆ�0%$�0%������½È�ÀÆÂËÌ�Å
Â¾ËÆÓ�Ð¾¿É�����ÏÍÌÉÑÈ¾����ÍÎÌÝÀÆÉ¾�ÀÆÏÌÈÆÇ�Î��
ÀÃËÚ�ÔÆÐÌÐÌÈÏÆÕËÌÏÐ����¿ÑÉ¾�À�Â¿Î¾Ë¾�ÂÉÝ�ÍÌÁÉÆ¿�
ÉÃËÆÓ�LQ�Y�WUR�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËÚ��´�È¾ÀÌ�À�ÂÅË¾ÕÆÐÆ��×Ì
Å¾Ê�Ë¾�ÃÐÌÈÏÆÁÎÑÍÆ�À�ÍÌÉÌÄÃËË����¾Ê�ËÌÒÃË�ÉÚËÌ�
ÁÌ�Å¾ÉÆÖÈÑ��ÏÍÌÉÑÈ¾�����Ë¾�ÊÃÐÌÈÏÆÁÎÑÍÑ��ÏÍÌÉÑÈ¾
����ÍÎÆÀÌÂÆÐÚ�ÂÌ�ÏÐÎÆ¿ÈÌÍÌÂ�¿ËÌÁÌ�ÅÎÌÏÐ¾ËËÝ�ÔÆ�
ÐÌÐÌÈÏÆÕËÌÁÌ�ÃÒÃÈÐÑ�
ÌÁÉÆ¿ÉÃËÆÇ�LQ�YLWUR�ÏÈÎÆË�ËÁ�ÏÍÌÉÑÈÆ����ÍÌ�

ÉÝÁ¾À� Ñ� ÀÆÀÕÃËË�� ��� ÍÎÌÐÆÍÑÓÉÆËËÌÁÌ� ÃÒÃÈÐÑ� À
ÍsÝÐÆ�ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�ÝÓ�ÍÎÆ����ÈÎ¾ÐËÌÊÑ�ÎÌÅÀÃÂÃËË�
����µ0����µ0���µ0�����µ0�Ð¾�����µ0��Ë¾����É�Ë�ÝÓ
ÉÜÂÏÚÈÆÓ�Î¾ÈÌÀÆÓ�ÈÉ�ÐÆË��Ë¾¿�Î�ÝÈÆÓ�¾Ë¾ÉÌÁ�ÕËÆÇ
ÂÌ�ÃÐ¾ÍÑ�ÍÎÃÏÈÎÆË�ËÁÑ��±�ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð��ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐÑ
ÎÌÅÎ¾ÓÌÀ¾ËÌ���ÂÌÅÌÅ¾ÉÃÄË��Í¾Î¾ÊÃÐÎÆ�����*,���x
ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�Ý�ÏÍÌÉÑÈÆ��ÝÈ¾�ÀÆÈÉÆÈ¾��ÍÎÆÁË�ÕÃËËÝ
ÎÌÏÐÑ�����ÈÉ�ÐÆË�É�Ë�������7*,�x�ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�Ý��×Ì
ÏÐÀÌÎÜ��ÍÌÀËÃ�ÍÎÆÁË�ÕÃËËÝ�ÎÌÏÐÑ�ÈÉ�ÐÆË�����/&���x
ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�Ý��ÝÈ¾�ÀÆÈÉÆÈ¾��Å¾ÁÆ¿ÃÉÚ�����ÍÑÓÉÆË�
ËÆÓ� ÈÉ�ÐÆË�� *,��� �ËÐÃÎÍÎÃÐÑÜÐÚ� ÝÈ� ÃÒÃÈÐÆÀËÆÇ
Î�ÀÃËÚ��ËÁ�¿ÑÀ¾ËËÝ��7*,�x�ÝÈ�ÔÆÐÌÏÐ¾ÐÆÕËÆÇ�ÃÒÃÈÐ�
¾�/&�����ÉÃÐ¾ÉÚËÌÜ�ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô��Ü��×Ì�Ó¾Î¾ÈÐÃ�
ÎÆÅÑ��ÔÆÐÌÐÌÈÏÆÕËÑ�Â�Ü��½È×Ì�ÉÌÁ¾ÎÆÒÊ�ÕË��ÅË¾�
ÕÃËËÝ�ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾ËÆÓ�Í¾Î¾ÊÃÐÎ�À��OJ*,����OJ7*,�Ð¾
OJ/&������ÊÃËÖÆÊÆ��Ë�Ä��������ÏÍÌÉÑÈÆ�ÎÌÅÁÉÝÂ¾�
ÜÐÚÏÝ�ÝÈ�¾ÈÐÆÀË��>�����@�
®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�ÍÌÁÉÆ¿ÉÃËÌÁÌ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�ÏÍÌÉÑÈÆ

��� Í�ÂÐÀÃÎÂÆÉÆ� ��� ÀÆÏÌÈÆÇ� ÍÎÌÐÆÍÑÓÉÆËËÆÇ� ÍÌ�
ÐÃËÔ�¾É�� ÎÆ� ÌÔ�ËÔ�� ÍÎÌÐÆÍÑÓÉÆËËÌÁÌ� ÍÎÌÒ�ÉÜ

°¾¿ÉÆÔÝ��
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�����ÏÊ����±�½ª®� �«�ÏÍÃÈÐÎ¾Ó� À�ÂÏÑÐË�� ÏÆÁË¾ÉÆ
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ÂÆÔ�ÇËÌÊÑ�Ë¾Ï�ËË��ÏÌÎÐ�À�t²ÃË�ÈÏu�Ð¾�t¢ÄÃÎÃÉÌu
¿ÑÉ¾�ÀÆÝÀÉÃË¾��Ó�ÏÌÎÐÌÏÍÃÔÆÒ�ÕË¾�ÎÃ¾ÈÔ�Ý�Ë¾�ÍÃ�
ÎÃÂÍÌÏ�ÀËÑ�Ì¿ÎÌ¿ÈÑ�Ë¾Ï�ËËÝ�ÎÌÅÕÆË¾ÊÆ�ÎÃÕÌÀÆËÆ
���À�Â�¾Í¾ÅÌË��ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�Ç�À�Â�1�����ÂÌ��1��ÎÆ
ÔÚÌÊÑ�Ë¾�Ë¾Ï�ËË��ÏÌÎÐÑ�t²ÃË�ÈÏu�Å�ÀÆÓ�ÂËÌÜ�ÏÓÌ�
Ä�ÏÐÜ�����Ë¾Ç¿�ÉÚÖ�ÃÒÃÈÐÆÀËÌ�Í�ÂÀÆ×ÑÀ¾É¾�ÀÏ�
ÍÌÈ¾ÅËÆÈÆ�� ×Ì� ÀÆÀÕ¾ÉÆÏÚ�� ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�Ý� 1� Ë¾
������� ¾� ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�Ý� �1� ÅËÆÄÑÀ¾É¾� ÏÓÌÄ�ÏÐÚ
Ë¾Ï�ËËÝ�Ë¾������«¾�ÏÌÎÐ��t¢ÄÃÎÃÉÌu�Å�ÀÆÓ�ÂËÌÜ
ÏÓÌÄ�ÏÐÜ�����¿�ÉÚÖ�ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊÆ�ÀÆÝÀÆÉÆÏÚ�ÎÌÅ�
¿¾ÀÉÃË��ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô���1���Ð¾�1�����ÝÈ��Í�ÂÀÆ×ÑÀ¾�
ÉÆ�ÏÓÌÄ�ÏÐÚ�Ð¾�Ê¾ÏÑ�ÅÃÉÃËÌ��Õ¾ÏÐÆËÆ�ÎÌÏÉÆËÆ�Ë¾
������ ¾� ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�Ý� �1� ÀÅ¾Á¾É�� ËÃ� ÀÆÝÀÉÝÉ¾
ËÃÁ¾ÐÆÀËÌ��Â����«¾�Å¾ÏÐ¾Î�ÉÌÊÑ�Ë¾Ï�ËË��ÏÌÎÐÑ�t²Ã�
Ë�ÈÏu��ÀÆÓ�ÂË¾�ÏÓÌÄ�ÏÐÚ������Å¾Á¾ÉÚË¾�Ê¾Ï¾�ÎÌÏÉÆË
Ð¾� ÂÌÀÄÆË¾�ÍÎÌÎÌÏÐÈ�À�Ë¾Ç¿�ÉÚÖ�Í�ÂÀÆ×ÑÀ¾ÉÆ� Ñ
Â�¾Í¾ÅÌË�� ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�Ç� 1����� x� 1� Ë¾� ������
°¾ÈÆÊ� ÕÆËÌÊ�� Ë¾� ÊÃËÖ� ÄÆÐÐ�ÅÂ¾ÐËÌÊÑ� Ë¾Ï�ËË�
Ò�Å�ÌÉÌÁ�ÕËÆÇ�ÀÍÉÆÀ�ÎÃÕÌÀÆËÆ����¿ÑÀ�¿�ÉÚÖ�ÀÆÎ¾�
ÄÃËÆÇ��ÌÎ�ÀËÝËËÝ�ÃÒÃÈÐÆÀËÌÏÐ��ÎÃÕÌÀÆË��������
À�ÌÂË¾ÈÌÀÆÓ�ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�ÝÓ�Ë¾�ÈÌËÂÆÔ�ÇËÌÊÑ�Ë¾�
Ï�ËË�� ÏÌÎÐÑ� t¢ÄÃÎÃÉÌu� ÀÆÝÀÆÉÌ� ÅË¾ÕËÑ�ÍÃÎÃÀ¾ÁÑ
ÎÃÕÌÀÆËÆ����Å¾�ÍÌÈ¾ÅËÆÈ¾ÊÆ�ÃËÃÎÁ���ÍÎÌÎÌÏÐ¾ËËÝ�
ÏÓÌÄÌÏÐ��Ð¾�Ê¾ÏÆ�ÈÌÎÃË�À�
±� ÍÌÂ¾ÉÚÖÌÊÑ�ÊÆ� ÂÌÏÉ�ÂÆÉÆ�ÊÌÄÉÆÀ�ÏÐÚ� À�Â�

ËÌÀÉÃËËÝ�ÄÆÐÐ�ÅÂ¾ÐËÌÏÐ�� ÅË¾ÕËÌ�Å¾ÏÐ¾Î�ÉÌÁÌ�Ë¾�
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ІНГІБУВАННЯ КСАНТИНОКСИДАЗИ І НУКЛЕОТИДПІРОФОСФАТАЗИ/ 
ФОСФОДІЕСТЕРАЗИ 1 
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СИНТЕЗ ПІРОЛЬНИХ АНАЛОГІВ ХАЛКОНУ НА ОСНОВІ 4-АЦЕТИЛ-
3,5-ДИМЕТИЛ-1Н-ПІРОЛ-2-КАРБОНОВОЇ КИСЛОТИ ТА ЇЇ 
ЕТИЛОВОГО ЕСТЕРУ І ДОСЛІДЖЕННЯ ЇХ АКТИВНОСТІ ЯК 
СТИМУЛЯТОРІВ РОСТУ РОСЛИН 
О.С.Билина, О.Й.Міхедькіна, О.В.Бібік, В.Г.Діндорого, 
Л.А.Луценко, Д.Т.Кожич 
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