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«¾Ô�ÌË¾ÉÚËÆÇ�Ò¾ÎÊ¾ÔÃÀÐÆÕËÆÇ�ÑË�ÀÃÎÏÆÐÃÐ

¯ÃÎÃÂ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ�Ð��ËÌ>����G@Í�ÎÆÊ�ÂÆË�À�ÅË¾ÇÂÃËÌ
ÎÃÕÌÀÆËÆ�Å�ÀÆÏÌÈÆÊ�Î�ÀËÃÊ�Â�ÑÎÃÐÆÕËÌ��Ð¾�¾ËÐÆ�
ÃÈÏÑÂ¾ÐÆÀËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��� Ï��ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾Ë��ÏÍÌ�
ÉÑÈÆ�� ÝÈ�� ÍÎÌÝÀÆÉÆ� ÀÆÏÌÈÆÇ� Î�ÀÃËÚ� Â�ÑÎÃÐÆÕËÌ�
¾ÈÐÆÀËÌÏÐ���Ð¾ÈÌÄ�ÀÆÝÀÆÉÆ�ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÆÇ�ÃÒÃÈÐ�
×Ì�Í�ÂÐÀÃÎÂÄÑ��À�ÂÌÊÆÇ�ÅÀsÝÅÌÈ�Ê�Ä�ÏÃÕÌÁ�ËËÌÜ
Ð¾�ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÌÜ�Â�ÝÊÆ���À�ÔÚÌÊÑ�ÎÝÂÑ�ÏÍÌÉÑÈ�

ÌÖÑÈ�¿�ÌÉÌÁ�ÕËÌ�¾ÈÐÆÀËÆÓ�ÎÃÕÌÀÆË�ÏÃÎÃÂ�ÈÌË�
ÂÃËÏÌÀ¾ËÆÓ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ�Ð�ÌÒÃËÑ���ÌÂËÆÊ��Å�ÍÃÎÏÍÃÈ�
ÐÆÀËÆÓ� Ë¾ÍÎÝÊÈ�À� ÏÐÀÌÎÃËËÝ� ÏÑÕ¾ÏËÆÓ� ÃÒÃÈÐÆÀ�
ËÆÓ�É�È¾ÎÏÚÈÆÓ�Å¾ÏÌ¿�À��Ì�ÍÃÎÖÃ��ÔÃ�ÅÑÊÌÀÉÃËÌ
ÂÌÏÐÑÍË�ÏÐÜ�À�ÂÍÌÀ�ÂËÆÓ�ÀÆÓ�ÂËÆÓ�ÎÃÕÌÀÆË��ÅÌÈÎÃ�
Ê¾��ÍÌÓ�ÂËÆÓ��������¾Ê�ËÌÐ�ÌÒÃËÑ��×Ì���ÅÎÑÕËÆÊÆ
ÏÍÌÉÑÈ¾ÊÆ�ÂÉÝ��Ó�ÍÌÂ¾ÉÚÖÌ��Ó�Ê�ÕËÌ��ÊÌÂÆÒ�È¾Ô���
Ì�ÂÎÑÁÃ��¿¾Á¾ÐÌ�ÈÌËÂÃËÏÌÀ¾ËÆÓ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ�Ð�ÌÒÃ�
Ë�À�Ê¾ÜÐÚ�ÖÆÎÌÈÆÇ�ÏÍÃÈÐÎ�¿�ÌÉÌÁ�ÕËÆÓ�ÀÉ¾ÏÐÆÀÌÏ�
ÐÃÇ��±�ÔÚÌÊÑ�ÍÉ¾Ë��Ë¾Ç¿�ÉÚÖ�ÍÃÎÏÍÃÈÐÆÀËÆÊÆ��
Ð��ËÌÍ�ÎÆÊ�ÂÆËÌËÆ� Ð¾� À�ÂÍÌÀ�ÂË�� �Ê� �Ê�ËÌÐ��ËÌ�
Í�ÎÆÊ�ÂÆËÆ��¥ÌÈÎÃÊ¾��ÏÃÎÃÂ�ÔÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ�ÀÆÝÀÉÃË�
ÎÃÕÌÀÆËÆ�Å�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÌÜ��¾ËÐÆ¾ÉÃÎÁ�ÇËÌÜ��ËÃÇ�
ÎÌÐÎÌÍËÌÜ��ÏÃÂ¾ÐÆÀËÌÜ�Ð¾��ËÖÆÊ�ÀÆÂ¾ÊÆ�¾ÈÐÆÀ�
ËÌÏÐ��>����@��¥�ÌÁÉÝÂÑ�Ë¾�ÔÃ�¾ÈÐÑ¾ÉÚËÆÊ���ÏÆËÐÃÅ
ËÌÀÆÓ� ÍÌÓ�ÂËÆÓ� Ô���� ÁÃÐÃÎÌÔÆÈÉ�ÕËÌ�� ÏÆÏÐÃÊÆ� Ð¾
ÍÌÖÑÈ� ÏÃÎÃÂ� ËÆÓ� ÍÃÎÏÍÃÈÐÆÀËÆÓ� ��®�� ¢ÉÝ� ÂÌ�
ÏÉ�ÂÄÃËËÝ�Ò¾ÎÊ¾ÈÌÉÌÁ�ÕËÆÓ� ÀÉ¾ÏÐÆÀÌÏÐÃÇ� ¿ÑÉÌ
Ì¿Î¾ËÌ�ÎÝÂ�ËÌÀÆÓ�ÎÃÕÌÀÆË��ÏÆËÐÃÅÌÀ¾ËÆÓ�Å¾�ÏÓÃ�
ÊÌÜ�>����@��ÎÆ�ÔÚÌÊÑ�ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾ÉÆÏÚ�ÝÈ�È�ËÔÃÀ�
ÍÎÌÂÑÈÐÆ����������Ð¾È���ÀÆÓ�ÂË��������Ð¾�ÍÎÌÊ�ÄË�
�������ÏÍÌÉÑÈÆ�Å�ÊÃÐÌÜ�ÍÌÖÑÈÑ�ÀÅ¾�ÊÌÅÀsÝÅÈÑ�tÓ��
Ê�ÕË¾�ÏÐÎÑÈÐÑÎ¾�x�¿�ÌÉÌÁ�ÕË¾�Â�Ýu�

¢ÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�¿�ÌÉÌÁ�ÕËÆÓ�ÀÉ¾ÏÐÆÀÌÏÐÃÇ�ÏÆËÐÃ�
ÅÌÀ¾ËÆÓ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ�Ð��ËÌ>����G@Í�ÎÆÊ�ÂÆË�À�ÍÎÌÀÌ�
ÂÆÉÆ�Å¾�ÀÆÅË¾ËÌÜ�ÏÓÃÊÌÜ��Å�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝÊ�ÐÃÌ�
ÎÃÐÆÕËÌÁÌ�ÍÎÌÁËÌÅÑ�Ð¾�ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÆÓ�Â¾ËÆÓ
Ñ�ÏÆÏÐÃÊ��tÓ�Ê�ÕË¾�ÏÐÎÑÈÐÑÎ¾�x�¿�ÌÉÌÁ�ÕË¾�Â�Ýu�

¢ÉÝ�ÍÎÌÁËÌÅÑ�ÏÍÃÈÐÎ¾�¿�ÌÉÌÁ�ÕËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��Å¾
ÏÐÎÑÈÐÑÎËÌÜ�ÒÌÎÊÑÉÌÜ�ÏÆËÐÃÅÌÀ¾ËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ�¿ÑÉ¾
ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾Ë¾�ÈÌÊÍsÜÐÃÎË¾�ÍÎÌÁÎ¾Ê¾�3$66��3UHGLF�
WLRQ� RI� $FWLYLW\� 6SHFWUD� IRU� 6XEVWDQFHV��� ÝÈ¾� Â¾�
ÊÌÄÉÆÀ�ÏÐÚ�ÌÔ�ËÜÀ¾ÐÆ�Ò¾ÎÊ¾ÈÌÉÌÁ�ÕË��ÃÒÃÈÐÆ��ÊÃ�
Ó¾Ë�ÅÊÆ�Â���Ð¾�ÏÍÃÔÆÒ�ÕËÑ�ÐÌÈÏÆÕË�ÏÐÚ�ÏÍÌÉÑÈ��¾
Ð¾ÈÌÄ� Å¾¿ÃÅÍÃÕÑ�� ÍÎÌÁËÌÅÑÀ¾ËËÝ� ÀÏÚÌÁÌ� ÏÍÃÈÐÎ¾
¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��ÏÍÌÉÑÈÆ��ÀÈÉÜÕ¾ÜÕÆ�ÝÈ�ÌÏËÌÀËÑ�Â�Ü�
Ð¾È���ÊÌÄÉÆÀ��ÍÌ¿�ÕË��ÃÒÃÈÐÆ�

�Ë¾É�Å�ÌÂÃÎÄ¾ËÌÁÌ�3$66�Í¾ÈÃÐÑ�ÇÊÌÀ�ÎËÌ��¿�Ì�
ÉÌÁ�ÕËÌ�� Â��� ÏÍÌÉÑÈ�� ÝÈ�� Ê�ÏÐÝÐÚ� ÒÎ¾ÁÊÃËÐ� Ð��ËÌ
>����G@Í�ÎÆÊ�ÂÆË�À��ÂÌÅÀÌÉÆÀ�ÏÍÉ¾ËÑÀ¾ÐÆ�Ô�ÉÃÏÍÎÝ�
ÊÌÀ¾ËÆÇ�ÍÌÖÑÈ�ÎÃÕÌÀÆË�Å�Â�ÑÎÃÐÆÕËÌÜ�Ð¾�¾ËÐÆ�
ÃÈÏÑÂ¾ÐÆÀËÌÜ�Â��Ü�ÏÃÎÃÂ�ÏÆËÐÃÅÌÀ¾ËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ�

¯ÃÕÌÁ�ËË¾�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾É¾ÏÚ�Å¾�ÊÃÐÌ�
ÂÌÊ� £����ÃÎÓ�Ë¾� >�@� Ë¾�×ÑÎ¾Ó� Ê¾ÏÌÜ� �������� Á�
®ÃÕÌÀÆËÆ� ÀÀÌÂÆÉÆÏÚ� Ñ� ÀÆÁÉÝÂ�� ÀÌÂËÌ�� ÏÑÏÍÃËÅ���
ÏÐ¾¿�É�ÅÌÀ¾ËÌ��ÐÀ�ËÌÊ����ÀËÑÐÎ�ÖËÚÌÖÉÑËÈÌÀÌ�ÍÎÆ
ÏÑÊ¾ÎËÌÊÑ� ÀÌÂËÌÊÑ� Ë¾À¾ËÐ¾ÄÃËË�� ��� Ë¾� ���� Á
Ê¾ÏÆ�ÐÀ¾ÎÆËÆ��Ð¾¿É������ �ÝÈÌÏÐ��ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ�ÍÌÎ�À�
ËÝËËÝ�ÀÆÏÐÑÍÆÀ�Á�ÍÌÐ�¾ÅÆÂ��ÝÈÆÇ�ÀÀÌÂÆÉÆ�Ñ�ÂÌÅ�
���ÊÁ�ÈÁ� Ð¾ÈÌÄ� Å� ÀÌÂËÆÊ�Ë¾À¾ËÐ¾ÄÃËËÝÊ��¨�ÉÚ�
È�ÏÐÚ�ÏÃÕ��ÎÃ�ÏÐÎÑÀ¾ÉÆ�ÕÃÎÃÅ���ÁÌÂ�Í�ÏÉÝ�ÍÌÕ¾ÐÈÑ
ÂÌÏÉ�ÂÑ�

�Ë¾É�ÅÑÜÕÆ� ÌÐÎÆÊ¾Ë�� Â¾Ë��� ÊÌÄË¾� À�ÂÊ�ÐÆÐÆ�
×Ì� ÀÆÓ�ÂË��ËÃÔÆÈÉ�ÕË��ÍÌÓ�ÂË�� ������ËÃ� ÀÆÝÀÆÉÆ
Â�ÑÎÃÐÆÕËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ��¿�ÉÚÖÃ�ÐÌÁÌ��ÂÉÝ�ÏÍÌÉÑÈ����
Ð¾�����À�ÂÊ�ÕÃËÌ��Ë¾ÀÍ¾ÈÆ��¾ËÐÆÂ�ÑÎÃÐÆÕËÆÇ�ÃÒÃÈÐ
�Î�ÅËÆÔÝ� À�ÂËÌÏËÌ� ÈÌËÐÎÌÉÜ�� ������� Ð¾� �������
À�ÂÍÌÀ�ÂËÌ��� ÎÆ� ÔÚÌÊÑ� ÀÅ¾�ÊÌÅÀsÝÅÌÈ� tÓ�Ê�ÕË¾
ÏÐÎÑÈÐÑÎ¾�x�¿�ÌÉÌÁ�ÕË¾�Â�Ýu�ËÃ�ÍÎÌÏÉ�ÂÈÌÀÑ�ÐÚÏÝ�
ÇÊÌÀ�ÎËÌ��Å¾�ÀÆÝÀÉÃËËÝ�¾ËÐÆÂ�ÑÎÃÐÆÕËÌÁÌ�ÃÒÃÈÐÑ
À�ÂÍÌÀ�Â¾��ÀÏÝ�ÊÌÉÃÈÑÉ¾��¾�ËÃ�ÌÈÎÃÊ��Ò¾ÎÊ¾ÈÌÒÌÎÆ
�ÏÐÎÑÈÐÑÎË��ÒÎ¾ÁÊÃËÐÆ��

ÎÆ� ÍÃÎÃÓÌÂ�� ÂÌ� ÔÆÈÉ�ÕËÆÓ� Ð��ËÌ>����G@Í�ÎÆ�
Ê�ÂÆË�À� ������� ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾ÉÌÏÚ� Í�ÂÀÆ×ÃËËÝ� Î�ÀËÝ
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Â�ÑÎÃÐÆÕËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ���Å¾�ÀÆËÝÐÈÌÊ�ÏÍÌÉÑÈÆ����Ë¾
Î�ÀË����������������ÎÆ�ÔÚÌÊÑ��Ê�ËÌÍÌÓ�ÂË������Ð¾
�����ÀÆÝÀÆÉÆ�¿�ÉÚÖ�ÀÆÏÌÈÆÇ�Î�ÀÃËÚ�Â���ÍÌÎ�ÀËÝËÌ
Å�ÌÈÏÌ¾Ë¾ÉÌÁ¾ÊÆ�

�ÉÈ�ÉÑÀ¾ËËÝ�ÏÍÎÆÝ��ÍÎÌÝÀÑ�ÏÃÕÌÁ�ËËÌ��¾ÈÐÆÀ�
ËÌÏÐ���  Ï�� ¾ÉÈ�É� ÍÌÓ�ÂË�� �������� ���� ���� ÀÆÝÀÆÉÆ
Â�ÑÎÃÐÆÕËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Ë¾�Î�ÀË��¿�ÉÚÖÃ������«¾Ç�
¿�ÉÚÖ� ¾ÈÐÆÀËÆÊ� ÀÆÝÀÆÉÌÏÚ� ¿ÑÐÆÉ� ÍÌÓ�ÂËÃ� ����
�������«Ã�ÀÏÃ�Ð¾È�ÌÂËÌÅË¾ÕËÌ�ÍÎÆ�ÃÈÏÐÎ¾ÍÌÉÝÔ��
Â¾ËÆÓ�×ÌÂÌ�¾ÔÆÉÚÌÀ¾ËÆÓ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ�����������������
�Ë¾É�Å�ÍÌÈ¾ÅÑ��ÎÌÅ¿�ÄË�ÏÐÚ�ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð�À��À�Â�À�ÂÏÑÐ�
ËÌÏÐ��ÂÌ�¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��Ë¾�Î�ÀË���ÝÈÆÇ�ÂÃ×Ì�ÀÆ×ÆÇ�Å¾
ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�

¬ÐÄÃ��ÔÆÈÉ�ÕË��ÍÌÓ�ÂË����¿�ÉÚÖ�ÍÃÎÏÍÃÈÐÆÀËÌÜ
ÁÎÑÍÌÜ�ÂÉÝ�ÍÌÖÑÈÑ�Â�ÑÎÃÐÆÈ�À��±�Ô�ÉÌÊÑ�Â�ÑÎÃÐÆÕ�
ËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Ë¾�Î�ÀË��ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ�ÀÆÝÀÆ�
ÉÆ� ÏÍÌÉÑÈÆ� ����� Ð¾� ����� ��������� Ð¾� �������
À�ÂÍÌÀ�ÂËÌ���ÍÎÆ�ÔÚÌÊÑ�ÌÏÐ¾ËËÝ�ÏÍÌÉÑÈ¾�ÍÃÎÃÀÆ�
×ÆÉ¾�ÏÍÃÔÆÒ�ÕËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Á�ÍÌÐ�¾ÅÆÂÑ�Ë¾�������

®ÃÕÌÀÆËÆ��������������������Ð¾�����ÀÆÝÀÆÉÆ�ÏÉ¾¿ÈÑ
Â�ÑÎÃÐÆÕËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Ë¾�Î�ÀË�������������

¬ÏÈ�ÉÚÈÆ�À�ÂÌÊÌ��×Ì�Â�ÑÎÃÐÆÕË¾�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ��
ÏÆËÃÎÁ�ÕËÌÜ� ÍÌ� À�ÂËÌÖÃËËÜ� ÂÌ� ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÌ�
ÂÉÝ� ÎÃÕÌÀÆË�� ÝÈ�� ÀÆÝÀÆÉÆ� ÀÆÏÌÈÆÇ� ����� ���� Ð¾
ÍÌÊ�ÎËÆÇ��������������������������Î�ÀÃËÚ�Â�ÑÎÃÐÆÕËÌ�
¾ÈÐÆÀËÌÏÐ���¿ÑÉÌ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËÌ�ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÑ�Â�Ü�
 ÆÅË¾ÕÃËËÝ� ÍÎÌÀÌÂÆÉÆ� Ë¾� ¿�ÉÆÓ� ÊÆÖ¾Ó� Ê¾ÏÌÜ
������Á�Ë¾�ÊÌÂÃÉ��È¾Î¾ÁÃË�ËÌÀÌÁÌ�Ë¾¿ÎÝÈÑ�ÏÐÌÍÆ�Ñ
ÊÆÖÃÇ�>�@��¢ÉÝ�À�ÂÐÀÌÎÃËËÝ�ÁÌÏÐÎÌÁÌ�¾ÏÃÍÐÆÕËÌÁÌ
Å¾Í¾ÉÃËËÝ�ÀÆÈÌÎÆÏÐÌÀÑÀ¾ÉÆ�À�ÝÈÌÏÐ��ÒÉÌÁÃËÑ���
ÎÌÅÕÆË�È¾Î¾ÁÃË�ËÑ��ÝÈÆÇ�ÀÀÌÂÆÉÆ�ÏÑ¿ÍÉ¾ËÐ¾ÎËÌ�À
È�ÉÚÈÌÏÐ�������ÊÉ�ÕÃÎÃÅ���ÁÌÂ�Í�ÏÉÝ�ÍÃÎÌÎ¾ÉÚËÌÁÌ
ÀÀÃÂÃËËÝ�ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾ËÌ��ÎÃÕÌÀÆËÆ��µÃÎÃÅ���ÁÌÂ�ÐÀ¾�
ÎÆË�ÀÆÀÌÂÆÉÆ�Å�ÂÌÏÉ�ÂÑ�Ð¾�Ë¾�Î�ÀË��Ð¾ÅÌÏÐÃÁËÌÀÆÓ
ÏÑÁÉÌ¿�À�¾ÊÍÑÐÑÀ¾ÉÆ�Ë¾¿ÎÝÈÉ��Ð¾�ËÃË¾¿ÎÝÈÉ��Å¾ÂË�
ÏÐÌÍÆ���ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾ËÆÓ�ÎÃÕÌÀÆË�ÀÆÅË¾Õ¾ÉÆ
Å¾� �Ó� ÅÂ¾ÐË�ÏÐÜ� ÅÊÃËÖÑÀ¾ÐÆ� ÎÌÅÀÆÐÌÈ�Ë¾¿ÎÝÈÑ� À
ÍÌÎ�ÀËÝËË��Å�ÈÌËÐÎÌÉÃÊ���ÀÆÎ¾Ä¾ÉÆ�Ñ�À�ÂÏÌÐÈ¾Ó��ÝÈ�
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�� ��¯+���� %] ����� ���� ����±���� ����±���� ������ �����

¨ÌËÐÎÌÉÚ ���� ����±���� ����±���� ������ ����

�� ��¯+���� 0H ����� ���� ����±���� ����±���� ������ �����

�� ��¯+���� %X ����� ���� ����±���� ����±���� ������ �����

�� ��¯+���� $F ����� ���� ����±���� ����±���� ������ �����

�� ��¯+���� %] ����� ���� ����±���� ����±���� ������ �����

�� �¯+� $F ����� ���� ����±���� ����±���� ������ �����

¨ÌËÐÎÌÉÚ ���� ����±���� ����±���� ������ ����

¡�ÍÌÐ�¾ÅÆÂ �����

£¨¯£®¦ª£«°�©º«��°��¨©�«�µ«��²�®ª�¨¬©¬¡�½ ��



ÍÌÈ¾ÅÑÜÐÚ��Ë¾ÏÈ�ÉÚÈÆ�ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾Ë¾�ÎÃÕÌÀÆË¾�ÍÎÆÁË��
ÕÑ�� ÎÌÅÀÆÐÌÈ� È¾Î¾ÁÃË�ËÌÀÌÁÌ� Ë¾¿ÎÝÈÑ� ÍÌ� À�ÂËÌ�
ÖÃËËÜ�ÂÌ�ÈÌËÐÎÌÉÜ��ÂÃ�ÀÃÉÆÕÆË¾�Ë¾¿ÎÝÈÑ�ÍÎÆÇÊ¾�
�ÐÚÏÝ�Å¾�������ÎÃÍ¾Î¾ÐÌÊ�ÍÌÎ�ÀËÝËËÝ�¿ÑÉÌ�Ì¿Î¾�
ËÌ�ÂÆÈÉÌÒÃË¾È�Ë¾ÐÎ�Ü��ÀÌÉÚÐ¾ÎÃË��Ñ�ÂÌÅ������ÊÁ�ÈÁ
�ÂÌÅ¾�ÎÌÅÎ¾ÓÌÀ¾Ë¾�Ñ�ÍÃÎÃÎ¾ÓÑËÈÑ�Å�ÐÃÎ¾ÍÃÀÐÆÕËÌ�
ÂÌÅÆ�ÂÉÝ�ÉÜÂÆËÆ�Å¾�ÂÌÍÌÊÌÁÌÜ�ÈÌÃÒ�Ô��ËÐÑ�ÍÃÎÃ�
Î¾ÓÑËÈÑ�ÂÌÅ�Å¾�¼� �®Æ¿ÌÉÌÀÉ�ÀÆÊ�>�@����Ð¾¿É�����

®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�ÍÌÈ¾Å¾ÉÆ��×Ì�ÀÆÎ¾ÄÃ�
ËÃ�ÅÊÃËÖÃËËÝ�Ë¾¿ÎÝÈÑ�ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾ÉÌÏÚ�Ñ�ÊÆÖÃÇ�
ÝÈ��ÌÐÎÆÊÑÀ¾ÉÆ�ÎÃÕÌÀÆËÆ�����������®ÃÕÌÀÆËÆ�����
��������ÕÆËÆÉÆ�ÍÌÊ�ÎËÆÇ�¾ËÐÆÃÈÏÑÂ¾ÐÆÀËÆÇ�ÃÒÃÈÐ�
¾� ÎÃÕÌÀÆËÆ� ���� ���� ���� ËÃ� ÀÆÝÀÆÉÆ� ÀÆÎ¾ÄÃËÌ�
ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÌ�� Â��� Ñ� ÍÌÎ�ÀËÝËË�� Å� ÈÌËÐÎÌÉÚËÌÜ
ÁÎÑÍÌÜ�ÐÀ¾ÎÆË�Ð¾�ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÌÊ�

ÎÌÀ�ÀÖÆ�ÍÌÎ�ÀËÝÉÚËÑ�Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÏÐÆÈÑ�Å�ÎÃÒÃ�
ÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÌÊ��ÂÆÈÉÌÒÃË¾ÈÌÊ�Ë¾ÐÎ�Ü���ÊÌÄË¾
ÅÎÌ¿ÆÐÆ�ÀÆÏËÌÀÌÈ��×Ì�Ë¾Ç¿�ÉÚÖ�ÀÆÎ¾ÄÃËÑ�ÍÎÌÐÆ�
Å¾Í¾ÉÚËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÀÆÝÀÉÝ��ÏÍÌÉÑÈ¾�������ÝÈ¾�Å¾
ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÌÜ� ¾ÈÐÆÀË�ÏÐÜ� �� ÈÌËÈÑÎÃËÐÌÏÍÎÌ�
ÊÌÄËÌÜ�Ñ�À�ÂËÌÖÃËË��ÀÌÉÚÐ¾ÎÃËÑ��������Ð¾�������
À�ÂÍÌÀ�ÂËÌ��

 ¦¯«¬ ¨¦
���¯ÃÎÃÂ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ�Ð��ËÌ>����G@Í�ÎÆÊ�ÂÆË�À�ÅË¾Ç�

ÂÃËÌ�ÎÃÕÌÀÆËÆ�Å�ÀÆÏÌÈÆÊ�Î�ÀËÃÊ�ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÌ�
Ð¾� ÏÃÕÌÁ�ËËÌ�� ¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��� ×Ì� ÏÀ�ÂÕÆÐÚ� ÍÎÌ� ÍÃÎ�
ÏÍÃÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÍÌÂ¾ÉÚÖÌÁÌ�ÍÌÖÑÈÑ�¿�ÌÉÌÁ�ÕËÌ�¾È�
ÐÆÀËÆÓ�ÎÃÕÌÀÆË�Å�Â¾ËÆÊÆ�ÀÆÂ¾ÊÆ�Â���

��� Ï��ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾Ë��ÏÍÌÉÑÈÆ��ÝÈ��ÀÆÝÀÆÉÆ�ÀÆÏÌ�
ÈÆÇ�Î�ÀÃËÚ�Â�ÑÎÃÐÆÕËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ���À�Ð�Ç�ÕÆ��ËÖ�Ç
Ê�Î��ÀÆÝÀÆÉÆ�ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÆÇ�ÃÒÃÈÐ��×Ì�Í�ÂÐÀÃÎÂ�
ÄÑ��À�ÂÌÊÆÇ�ÅÀsÝÅÌÈ�Å�Â�ÑÎÃÐÆÕËÌÜ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÜ�

���ÎÆ�ÍÃÎÃÓÌÂ��À�Â�ÀÆÓ�ÂËÆÓ�ÏÍÌÉÑÈ�������ÂÌ
ÔÆÈÉ�ÕËÆÓ�Ð��ËÌ>����G@Í�ÎÆÊ�ÂÆË�À��������ÏÍÌÏÐÃ�
Î�Á¾ÉÌÏÚ�Í�ÂÀÆ×ÃËËÝ�Î�ÀËÝ�Â�ÑÎÃÐÆÕËÌ��¾ÈÐÆÀËÌ�
ÏÐ����ÉÈ�ÉÑÀ¾ËËÝ�Ð¾�¾ÔÆÉÜÀ¾ËËÝ�Ð��ËÌ>����G@Í�ÎÆ�
Ê�ÂÆË�À�ÏÍÎÆÝ��ÍÎÌÝÀÑ�ÏÃÕÌÁ�ËËÌ��Ð¾�ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚ�
ËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ����ÉÈ�ÉÅ¾Ê�×ÃË��ÍÌÓ�ÂË��Ñ�ÀÏ�Ó�ÀÆ�
Í¾ÂÈ¾Ó� ÀÆÝÀÆÉÆ� ÅË¾ÕËÆÇ� Î�ÀÃËÚ� Â�ÑÎÃÐÆÕËÌ�� Ð¾
¾ËÐÆÃÈÏÑÂ¾ÐÆÀËÌ��Â����À�ÐÌÇ�Õ¾Ï�ÝÈ�ÂÉÝ�¾ÔÆÉÚËÆÓ
ÍÌÓ�ÂËÆÓ� À�ÂÊ�Õ¾É¾ÏÝ� ¿�ÉÚÖ�ÖÆÎÌÈ¾� ÎÌÅ¿�ÄË�ÏÐÚ
ÅË¾ÕÃËÚ��À�Â�À�ÂÏÑÐËÌÏÐ��ÂÌ�ÏÃÎÃÂËÚÌÁÌ�Î�ÀËÝ���Ñ�
ÐÆÉÚËÆÇ� Î¾ÂÆÈ¾É� ÅË¾ÕËÌ�ÍÌÏÆÉÜ�� ÝÈ� ÏÃÕÌÁ�ËËÑ�
Ð¾È���ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÑ�Â�Ü�

©�°£®�°±®�

����ÃÎÓÆË�£�������³ÆÊ��Ò¾ÎÊ��ÄÑÎË��x�������x� ÆÍ������x�¯�������
���¢ÌÈÉ�Ë�ÕË��ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�É�È¾ÎÏÚÈÆÓ�Å¾ÏÌ¿�À��ªÃÐÌÂ��ÎÃÈÌÊÃËÂ����ÌÂ�ÎÃÂ��¬� �¯ÐÃÒ¾ËÌÀ¾��x�̈ ����À�ÔÃËË¾�
������x�����Ï�

���®�Å¾È�¡� ���ªÌÉË¾Î���ª���¢Ì¿ÌÖ�������¯ÉÆÀÈ¾�ª� ���³ÎÆÍ¾È�¯�ª�����«¾ÑÈ��À�ÏËÆÈ�±ÄÁÌÎÌÂ��ÑË�ÐÑ��x
������x� ÆÍ�����x�¯����������

���®Ù¿ÌÉÌÀÉÃÀ�¼�®���®Ù¿ÌÉÌÀÉÃÀ�®�¯��¢ÌÅÆÎÌÀ¾ËÆÃ�ÀÃ×ÃÏÐÀ�ÂÉÝ�ÊÉÃÈÌÍÆÐ¾Ü×ÆÓ�ÍÌ�ÈÌËÏÐ¾ËÐ¾Ê�¿ÆÌÉÌÁÆ�
ÕÃÏÈÌÇ�¾ÈÐÆÀËÌÏÐÆ����¢ÌÈÉ¾ÂÙ��«�¯¯¯®��x�������x�°�����������x�¯������������

���³ÎÆÍ¾È�¯�ª���®�Å¾È�¡� ���¢Ì¿ÌÖ�������¯ÉÆÀÈ¾�ª� �����«¾ÑÈ��À�ÏËÆÈ�±ÄÁÌÎÌÂ��ÑË�ÐÑ��x�������x� ÆÍ�����x
¯��������

���0DULD�0RGLFD��*LXVHSSH�5RPHR��/XLVD�0DWHULD��)LOLSSR�5XVVR����%LRRUJ��	�0HG��&KHP��x�������x�9RO������x
3������������

���0L�<HRQ�-DQJ��6WHYHQ�'H�-RQJKH��.ULVWLHQ�9DQ�%HOOH�HW�DO�����%LRRUJ��	�0HG��&KHP��/HWW��x�������x�9RO������x
3����������

���5XVVR�)���6DQWDJDWL�$���6DQWDJDWL�0��HW�DO�����(XU��-��0HG��&KHP��x�������x�9RO����������x�3��������

°¾¿ÉÆÔÝ��

�ËÐÆÃÈÏÑÂ¾ÐÆÀË¾�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÍÌÓ�ÂËÆÓ�Ð��ËÌ>����G@Í�ÎÆÊ�ÂÆËÑ

¯ÍÌÉÑÈ¾�
�

¯ÐÎÑÈÐÑÎ¾
¢ÌÅ¾��ÊÁ�ÈÁ

¯ÃÎÃÂË��ÅË¾ÕÃËËÝ
Å¿�ÉÚÖÃËËÝ�Ë¾¿ÎÝÈÑ��Á

�ËÐÆÃÈÏÑÂ¾ÐÆÀË¾
¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ���5s���5ss��5s��5ss� 5sss��;���5�

� ��¯+���� 1+ ����� �����±����� �����

�� 0H 0H ����� �����±����� �����

�� ��¯+���� 0H ����� �����±����� �����

�� ��¯+������ %] ����� �����±����� �����

�� ��¯+���� 0H ����� �����±����� �����

�� ��¯+���� %X ����� �����±����� �����

�� ��¯+���� $F ����� �����±����� �����

�� �¯+� $F ����� �����±����� �����

¨ÌËÐÎÌÉÚ x �����±����� x

¢ÆÈÉÌÒÃË¾È�Ë¾ÐÎ�Ü ��� �����±����� �����

��  �¯«¦¨�²�®ª�´������������



���6DVLNXPDU�.���/L�4LDQJ��'XDQH�$��%XUQHWW��:LOOLDP�-��*UHHQOHH����%LRRUJ��	�0HG��&KHP��/HWW��x�������x
9RO������x�3������������

����6WHYHQ�:��.RUWXP��5KRQGD�0��/DFKDQFH��%DUEDUD�$��6FKZHLW]HU����%LRRUJ��	�0HG��&KHP��/HWW��x�������x
9RO������x�3������������

8'&����������������������������
',85(7,&�$1'�$17,�,1)/$00$725<�$&7,9,7,(6�2)
7+,(12>����G@3<5,0,',1(6
*�9�5L]DN��1�)�7LPFKXN��$�$�6KFKHUEDN��'�9�/HYDVKRY��3�6�$U�
]XPDQRY��/�$�6KHPFKXN
$PRQJ� GHULYDWLYHV� RI� WKLHQR>����G@S\ULPLGLQH� FRPSRXQGV� WKH
VXEVWDQFHV�ZLWK�D�KLJK�OHYHO�RI�GLXUHWLF�DQG�DQWL�LQIODPPDWRU\
DFWLYLWLHV�KDYH�EHHQ�IRXQG��7KH�FRPSRXQGV�LQYHVWLJDWHG�WKDW�KDYH
D�VLJQLILFDQW�GLXUHWLF�DFWLYLW\�DOVR�UHYHDO�WKH�DQWL�LQIODPPDWRU\
HIIHFW��DQG�LW�SURYHV�WKH�NQRZQ�UHODWLRQVKLS�EHWZHHQ�DQWL�LQIODP�
PDWRU\�DQG�GLXUHWLF�DFWLYLWLHV�LQ�WKLV�VHULHV�RI�FRPSRXQGV�

±¢¨����������������������������
¢¦±®£°¦µ£¯¨�½�¦��«°¦»¨¯¯±¢�°¦ «�½��¨°¦ �
«¬¯°º�®¬¦¥ ¬¢«¹³�°¦£«¬>����G@¦®¦ª¦¢¦«¬ 
¡� �®ÆÅ¾È��«�²�°ÆÊÕÑÈ������·ÃÎ¿¾È��¢� �©ÃÀ¾ÖÌÀ���¯��Î�
ÅÑÊ¾ËÌÀ��©���¶ÃÊÕÑÈ
¯ÎÃÂÆ�ÍÎÌÆÅÀÌÂËÙÓ�ÐÆÃËÌ>����G@ÍÆÎÆÊÆÂÆËÌÀ�Ë¾ÇÂÃËÙ�ÀÃ�
×ÃÏÐÀ¾�Ï�ÀÙÏÌÈÆÊ�ÑÎÌÀËÃÊ�ÂÆÑÎÃÐÆÕÃÏÈÌÇ�¾ÈÐÆÀËÌÏÐÆ�� ÏÃ
ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËËÙÃ�ÏÌÃÂÆËÃËÆÝ��ÈÌÐÌÎÙÃ�ÍÎÌÝÀÆÉÆ�ÀÙÏÌÈÆÇ�ÑÎÌ�
ÀÃËÚ�ÂÆÑÎÃÐÆÕÃÏÈÌÇ�¾ÈÐÆÀËÌÏÐÆ��Ð¾ÈÄÃ�ÍÎÌÝÀÆÉÆ�ÍÎÌÐÆÀÌ�
ÀÌÏÍ¾ÉÆÐÃÉÚËÙÇ�ÛÒÒÃÈÐ��ÕÐÌ�ÍÌÂÐÀÃÎÄÂ¾ÃÐ�ÆÅÀÃÏÐËÑÜ�ÀÅ¾Æ�
ÊÌÏÀÝÅÚ�ÊÃÄÂÑ�ÊÌÕÃÁÌËËÌÇ�Æ�ÍÎÌÐÆÀÌÀÌÏÍ¾ÉÆÐÃÉÚËÌÇ� ¾È�
ÐÆÀËÌÏÐÚÜ�Æ�À�ÛÐÌÊ�ÎÝÂÑ�ÏÌÃÂÆËÃËÆÇ�

¢ÌÀ�ÂËÆÈ�t ²u

¶�«¬ «��¨¬©£¡¦�

������ÄÌÀÐËÝ������ÎÌÈÑ�Ñ�«¾Ô�ÌË¾ÉÚËÌÊÑ�Ò¾ÎÊ¾ÔÃÀÐÆÕËÌÊÑ�ÑË�ÀÃÎÏÆÐÃÐ���Ê��³¾ÎÈ�À��±ÈÎ¾�Ë¾��À�Â¿ÑÂÃÐÚÏÝ
ª�ÄË¾ÎÌÂË¾� Ë¾ÑÈÌÀÌ�ÍÎ¾ÈÐÆÕË¾� ÈÌËÒÃÎÃËÔ�Ý� t«¾ËÌÐÃÓËÌÉÌÁ��� Ñ� Ò¾ÎÊ¾Ô��� Ð¾� ÊÃÂÆÔÆË�u� �ÎÃ�ÏÐÎ¾Ô�ÇËÃ� ÍÌ�
ÏÀ�ÂÕÃËËÝ�±ÈÎ�«°£��À�Â����Ï�ÕËÝ������Î�������

¢Ì�ÑÕ¾ÏÐ��À�ÈÌËÒÃÎÃËÔ���Å¾ÍÎÌÖÑÜÐÚÏÝ��Ò¾Ó�ÀÔ��ÏÆÏÐÃÊÆ�ÌÓÌÎÌËÆ�ÅÂÌÎÌÀsÝ��ÀÆ×ÆÓ�ÊÃÂÆÕËÆÓ�Ð¾�Ò¾ÎÊ¾ÔÃÀ�
ÐÆÕËÆÓ�Ë¾ÀÕ¾ÉÚËÆÓ�Å¾ÈÉ¾Â�À��Ë¾ÑÈÌÀ��ÍÎ¾Ô�ÀËÆÈÆ��ÏÍ�ÀÎÌ¿�ÐËÆÈÆ�Ó�Ê�ÈÌ�Ò¾ÎÊ¾ÔÃÀÐÆÕËÆÓ�Í�ÂÍÎÆ��ÊÏÐÀ��Ë¾Ñ�
ÈÌÀÌ�ÂÌÏÉ�ÂËÆÓ�ÑÏÐ¾ËÌÀ��É¾¿ÌÎ¾ÐÌÎ�Ç��Ñ�ÐÌÊÑ�ÕÆÏÉ��Å�®ÌÏ������É¾ÎÑÏ���ÌÉÚ×���¯¶��

«¾ÍÎÝÊÈÆ�ÎÌ¿ÌÐÆ�Ê�ÄË¾ÎÌÂËÌ��Ë¾ÑÈÌÀÌ�ÍÎ¾ÈÐÆÕËÌ��ÈÌËÒÃÎÃËÔ���
���«¾ËÌÐÃÓËÌÉÌÁ���Ñ�Ò¾ÎÊ¾Ô���
���«¾ËÌÐÃÓËÌÉÌÁ���Ñ�ÊÃÂÆÔÆË��
���¯ÆËÐÃÅ�Ë¾ËÌÌ¿s�ÈÐ�À���ÏÐÀÌÎÃËËÝ�Ë¾��Ó�ÌÏËÌÀ��É�È¾ÎÏÚÈÆÓ�Ë¾ËÌÏÑ¿ÏÐ¾ËÔ�Ç�
����ÈÐÑ¾ÉÚË��ÍÎÌ¿ÉÃÊÆ�ÏÑÕ¾ÏËÌ��Ë¾ËÌÐÃÓËÌÉÌÁ���É�È¾ÎÏÚÈÆÓ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�À��«¾ËÌ¿�ÌÐÃÓËÌÉÌÁ�Ý��
���¯ÑÕ¾ÏË��ÊÃÐÌÂÆ�¾Ë¾É�ÅÑ�Ë¾ËÌÌ¿s�ÈÐ�À��Ë¾ËÌÏÑ¿ÏÐ¾ËÔ�Ç��Ë¾ËÌÍÎÃÍ¾Î¾Ð�À�
���ÎÌ¿ÉÃÊÆ�ÂÌÈÉ�Ë�ÕËÆÓ�Ð¾�ÈÉ�Ë�ÕËÆÓ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËÚ�Ë¾ËÌÌ¿s�ÈÐ�À��Ë¾ËÌÏÑ¿ÏÐ¾ËÔ�Ç��Ë¾ËÌÍÎÃÍ¾Î¾�Ð�À�
���®ÌÅÀÆÐÌÈ�Ò¾ÎÊ¾ÔÃÀÐÆÕËÌ��ÌÏÀ�ÐÆ�À�±ÈÎ¾�Ë��Ð¾�Å¾�ÈÌÎÂÌËÌÊ�� ÍÎÌÀ¾ÂÄÃËËÝ�ÌÏÀ�ÐË�Ó�ÊÌÂÑÉ�À��Å�Ë¾ËÌÐÃÓ�

ËÌÉÌÁ�Ç�Ñ�Ë¾ÀÕ¾ÉÚËÆÇ�ÍÎÌÔÃÏ�
���£ÈÌÉÌÁÌ�Á�Á��Ë�ÕË��ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�À�Á¾ÉÑÅ��Ë¾ËÌÒ¾ÎÊ¾Ô���Ð¾�Ë¾ËÌÊÃÂÆÔÆËÆ��ÃÈÌÉÌÁ�ÕË¾�¿ÃÅÍ�ÃÈ¾�Ð¾�¿ÃÅÍÃÈ¾

ÏÍÌÄÆÀ¾ËËÝ�Ë¾ËÌÍÎÌÂÑÈÐ�À��
®Ì¿ÌÕ��ÊÌÀÆ�ÈÌËÒÃÎÃËÔ����ÑÈÎ¾�ËÏÚÈ¾��ÎÌÏ�ÇÏÚÈ¾��¾ËÁÉ�ÇÏÚÈ¾�
ª¾ÐÃÎ�¾ÉÆ�ÈÌËÒÃÎÃËÔ���¿ÑÂÑÐÚ�ÀÆÂ¾Ë��Ë¾�ÃÉÃÈÐÎÌËËÌÊÑ�ËÌÏ����&'�ÂÆÏÈ��

¥¾ÍÎÌÖÑ�ÊÌ�ÀÏ�Ó�¿¾Ä¾ÜÕÆÓ�ÀÅÝÐÆ�ÑÕ¾ÏÐÚ�Ñ�ÎÌ¿ÌÐ��Ê�ÄË¾ÎÌÂËÌ��Ë¾ÑÈÌÀÌ�ÍÎ¾ÈÐÆÕËÌ��ÈÌËÒÃÎÃËÔ���t«¾ËÌÐÃÓ�
ËÌÉÌÁ���Ñ�Ò¾ÎÊ¾Ô���Ð¾�ÊÃÂÆÔÆË�u�

¬ÐÎÆÊ¾ÐÆ�¿�ÉÚÖ�ÂÃÐ¾ÉÚËÑ��ËÒÌÎÊ¾Ô�Ü� Æ�ÊÌÄÃÐÃ�Ë¾�Ï¾ÇÐ��ZZZ�SKDUP�NKDUNLY�HGX

¨¬«°�¨°¦�
�������±ÈÎ¾�Ë¾��Ê��³¾ÎÈ�À��ÀÑÉ���ÉÜÓÃÎ¾�����È¾ÒÃÂÎ¾�¾ÍÐÃÕËÌ��ÐÃÓËÌÉÌÁ���É�È�À��Ê��¢��¯¾É¾�
 �ÂÍÌÀ�Â¾ÉÚË��ÏÃÈÎÃÐ¾Î��
Â��Ò¾ÎÊ��Ë���ÍÎÌÒ��°ÆÓÌËÌÀ¾�¯À�ÐÉ¾Ë¾�¬ÉÃÈÏ¾ËÂÎ�ÀË¾��ÐÃÉ��Ò¾ÈÏ���������������������ÊÌ¿��ÐÃÉ�����������������

H�PDLO��QDQR�NRQI�NKDUNRY#PDLO�UX
Â��Ò¾ÎÊ��Ë���ÍÎÌÒ��¥¾ÇÕÃËÈÌ�¡¾ËË¾� ÌÉÌÂÆÊÆÎ�ÀË¾��ÐÃÉ��Ò¾ÈÏ���������������������ÊÌ¿��ÐÃÉ�����������������

H�PDLO��]DMMFKHQN�DQQD#PDLO�UX

£¨¯£®¦ª£«°�©º«��°��¨©�«�µ«��²�®ª�¨¬©¬¡�½ ��


