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ÐÌÎËÃ�ÎÑÏÉÌ��ÝÈÃ�ÀÌËÆ�Å¾¿ÃÅÍÃÕÑÜÐÚ��ÍÎÌÐ�È¾��¿�ÉÚ�
ÖÃ� ÈÎÌÀ��� Ë�Ä� Å¾ÅÀÆÕ¾Ç�� ±� Ê�ÈÎÌÏÑÂÆË¾Ó� Í�ÂÀÆ�
×Ñ�ÐÚÏÝ� ÈÎÌÀsÝËÆÇ� ÐÆÏÈ�� Å¿�ÉÚÖÑ�ÐÚÏÝ� È�ÉÚÈ�ÏÐÚ
ÒÑËÈÔ�ÌËÑÜÕÆÓ�È¾Í�ÉÝÎ�À��Å¾�Î¾ÓÑËÌÈ�ÕÌÁÌ�ÍÌÈÎ¾�
×Ñ�ÐÚÏÝ�ÐÎÌÒ�È¾�ÐÈ¾ËÆË�
¢�¾ÊÃÐÎ�ÍÉÝÊ�Ñ�ÈÌËÐÎÌÉ���Ë¾��ËÐ¾ÈÐËÌÊÑ�¿ÌÔ��

ÉÃÄ¾À�Ñ�ÊÃÄ¾Ó���������ÊÊ��ÎÆ�Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËË��ÍÎÃ�
Í¾Î¾Ð�À�ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾ÉÆ�Å¿�ÉÚÖÃËËÝ�ÍÉÝÊ�Ñ�ÏÃÎÃÂËÚÌ�
ÊÑ�Ë¾�������ÊÊ�� ÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ�ÏÐ¾ÐÆÏÐÆÕËÌ�ÅË¾ÕÑ×Ã
Å¿�ÉÚÖÃËËÝ� ÎÌÅÍÌÀÏÜÂÄÃËËÝ� ¿¾ÎÀËÆÈ¾� À�ÂËÌÏËÌ
ÍÌÈ¾ÅËÆÈ¾� �ËÐ¾ÈÐËÌÁÌ� ÈÌËÐÎÌÉÜ� Ñ� ÀÏ�Ó� ÅÎ¾ÅÈ�À
ÁÃÉÜ� Å� ¿ÌÂÝÁÌÜ� Ð¾� ®�Ê¾Å�� t£ÏÍÌÉu��«¾Ç¿�ÉÚÖ
ÀÆÎ¾ÅËÑ�Â�Ü�ÀÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ�Ñ�ÁÃÉÜ����Å�¿ÌÂÝÁÌÜ�Ñ
ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�������Ð¾�ÁÉ�ÔÃÎÆËÑ�������ÝÈ¾�ÏÐ¾ÐÆÏÐÆÕ�
ËÌ�ÅË¾ÕÑ×Ã�À�ÂÎ�ÅËÝÉ¾ÏÚ�À�Â��ËÖÆÓ�ÅÎ¾ÅÈ�À��ÀÈÉÜ�
Õ¾ÜÕÆ�ÐÃËÂÃËÔ�Ü�À�ÂËÌÏËÌ�ÁÃÉÜ����Î �������Ð¾
ËÃ�À�ÂÎ�ÅËÝÉ¾ÏÚ�À�Â�®�Ê¾Å��t£ÏÍÌÉu��¥¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ
ÅÎ¾ÅÈ�À���� ����� ÍÌÏÐÑÍ¾ÉÌÏÝ� Å¾� ÃÒÃÈÐÆÀË�ÏÐÜ
ÁÃÉÜ����ÍÎÆ¿ÉÆÅËÌ�Ë¾������ÎÆÏ�����
°¾ÈÆÊ� ÕÆËÌÊ�� Å� ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃËÆÓ� ÅÎ¾ÅÈ�À� Ë¾Ç�

¿�ÉÚÖ�ÃÒÃÈÐÆÀËÆÊ���ÁÃÉÚ����Å��ÀÊ�ÏÐÌÊ�¿ÌÂÝÁÆ
����Ð¾�ÁÉ�ÔÃÎÆËÑ������
¥�ÊÃÐÌÜ�Í�ÂÐÀÃÎÂÄÃËËÝ�ÃÒÃÈÐÆÀËÌÏÐ��Ì¿Î¾ËÌ�

ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô��� ¿ÑÉÌ� ÍÎÌÀÃÂÃËÌ� ÏÍÌÏÐÃÎÃÄÃËËÝ� Å¾
ÅÊ�ËÌÜ�ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÆ�Ë¾�ÍÌÀÃÎÓË��Ð�É¾�Í�ÏÉÝ�ÌÂËÌ�
Î¾ÅÌÀÌÁÌ� Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ� ÁÃÉÜ� Å� ¿ÌÂÝÁÌÜ� Ñ� Î�ÅËÆÓ
ÈÌËÔÃËÐÎ¾Ô�ÝÓ�
¯ÍÌÏÐÃÎÃÄÃËËÝ�� ÍÎÌÀÃÂÃË�� ÕÃÎÃÅ� ��� ÓÀ� Í�ÏÉÝ

Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ� ÅÎ¾ÅÈ�À�� ÍÌÈ¾Å¾ÉÆ��×Ì� ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎ¾
Ð�É¾� ÅË¾ÕËÌ� ËÃ� ÅÊ�ËÜ�ÐÚÏÝ� Ñ� ÐÀ¾ÎÆË� �ËÐ¾ÈÐËÌÁÌ
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ÍÌÊ�ÎËÃ� Í�ÂÀÆ×ÃËËÝ� ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÆ�� ¯Ð¾ÐÆÏÐÆÕËÌ
ÅË¾ÕÑ×Ã�Í�ÂÀÆ×ÃËËÝ�ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾ÉÆ�ÍÎÆ�ÍÃÎÖÌÊÑ
ÀÆÊ�ÎÜÀ¾ËË��ÉÆÖÃ�Ñ�ÐÀ¾ÎÆË��ÝÈ��ÌÐÎÆÊÑÀ¾ÉÆ�ÁÃÉÚ
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ÁÎÑÍÆ�ÐÀ¾ÎÆË��ÝÈ��ÌÐÎÆÊÑÀ¾ÉÆ�ÅÎ¾ÅÈÆ�ÁÃÉ�À�Ð¾�®�
Ê¾ÉÆ�ÏÐ¾ÐÆÏÐÆÕËÌ�ÅË¾ÕÑ×Ã�Í�ÂÀÆ×ÃËËÝ�ÐÃÊÍÃÎ¾�
ÐÑÎÆ�Ð�É¾�À�ÂËÌÏËÌ�ÀÆÓ�ÂËÆÓ�Â¾ËÆÓ�Ð¾��ËÐ¾ÈÐËÌÁÌ
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ÍÎÆÎ�ÏÐ�ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÆ�¿ÑÀ�ÏÐ�ÇÈ�ÖÆÊ�Ð¾�ÀÆÎ¾ÅË�ÖÆÊ�
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ÏÐÌÜ�Ñ�ÓÀÌÏÐ��×ÑÎ�À��¢¾Ë¾�ÊÌÂÃÉÚ�Ì¿Î¾Ë¾�Å�ÌÁÉÝÂÑ
Ë¾�À�ÂÏÑÐË�ÏÐÚ�ÃÈÅÌÁÃËËÆÓ�ÈÌÊÍÌËÃËÐ�À��×Ì�ÀÆÈÉÆ�
È¾ÜÐÚ� ÃÈÏÑÂ¾Ô�Ü�� Ð¾� Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÅÑ�ÐÚÏÝ� ÍÃÎÃÎÌÅ�
ÍÌÂ�ÉÌÊ� Î�ÂÆËÆ� Ê�Ä� ÏÑÂÆËËÆÊ� ÎÑÏÉÌÊ� Ð¾� Ê�Ä�
ÈÉ�ÐÆËËÆÊ�ÍÎÌÏÐÌÎÌÊ�ÀË¾ÏÉ�ÂÌÈ�ÌÈÉÜÅ��� ÓÀÌÏÐÌ�

ÀÆÓ� ÀÃË� ÖÉÝÓÌÊ� Ë¾ÈÉ¾Â¾ËËÝ� É�Á¾ÐÑÎÆ�� ¬ÈÉÜÅ�Ý
ÓÀÌÏÐ¾�×ÑÎ�À�ÁÎÑÍÆ�ÍÌÅÆÐÆÀËÌÁÌ�ÈÌËÐÎÌÉÜ�ÀÍÎÌ�
ÂÌÀÄ���Ó�ÁÌÂÆË�ÀÆÈÉÆÈ¾��ÀÃËÌÏÐ¾Å��ÝÈÆÇ�ÏÑÍÎÌ�
ÀÌÂÄÑ�ÐÚÏÝ�ÎÌÅÀÆÐÈÌÊ�ÐÎ¾ËÏÏÑÂ¾ÐÆÀËÌÁÌ�Ë¾¿ÎÝÈÑ
ÊsÝÈÆÓ� ÐÈ¾ËÆË�� ÎÌÐÝÁÌÊ� ÀÏÚÌÁÌ� ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐÑ
ÍÎÆÎ�ÏÐ�Ì¿s�ÊÑ�ÓÀÌÏÐ¾�Ñ�ÐÀ¾ÎÆË��ÝÈÆÊ�Ë¾�ÑÎ¾ÄÃËÑ
Â�ÉÝËÈÑ� Ë¾ËÌÏÆÉÆ� ÁÃÉÚ���� Ð¾� ®� t¯ÆËÝÈ� RIIu�
ÏÐ¾ÐÆÏÐÆÕËÌ�ÅË¾ÕÑ×Ã�À�ÂÎ�ÅËÝÀÏÝ�À�Â�¾Ë¾ÉÌÁ�ÕËÌÁÌ
ÍÌÈ¾ÅËÆÈ¾�Ñ�ÐÀ¾ÎÆË�ÁÎÑÍÆ�ÍÌÅÆÐÆÀËÌÁÌ�ÈÌËÐÎÌÉÜ�
×Ì�ËÃ�ÌÐÎÆÊÑÀ¾ÉÆ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ��ÎÆ�ÔÚÌÊÑ�Å¾ÏÐÌÏÑ�
À¾ËËÝ� ÁÃÉÜ�Å�¿ÌÂÝÁÌÜ�ÏÑÍÎÌÀÌÂÄÑÀ¾ÉÌÏÝ�ÀÆÎ¾Å�
ËÌÜ�¾ËÐÆÃÈÏÑÂ¾ÐÆÀËÌÜ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÜ�ÀÍÎÌÂÌÀÄ�ÑÏ���
ÐÎÆÀ¾ÉÌÏÐ��ÌÈÉÜÅ���ÓÀÌÏÐ¾��¢�Ý�®�t¯ÆËÝÈ�RIIu�À
ÍÃÎÖÑ�ÁÌÂÆËÑ�ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐÑ�¿ÑÉ¾�ÀÂÀ�Õ��ËÆÄÕÌÜ�
Ë�Ä� Ñ� ÁÃÉÜ� Å� ¿ÌÂÝÁÌÜ�� ×Ì� ÏÀ�ÂÕÆÐÚ� ÍÎÌ� ¿�ÉÚÖ
ÖÀÆÂÈÆÇ� ÎÌÅÀÆÐÌÈ� ¾ËÐÆÃÈÏÑÂ¾ÐÆÀËÌ�� Â��� ÁÃÉÜ� Å
¿ÌÂÝÁÌÜ��ÎÆ�ÍÌÂ¾ÉÚÖÆÓ�ÀÆÊ�ÎÜÀ¾ËËÝÓ�ÎÌÅÀÆÐÈÑ
Ë¾¿ÎÝÈÑ�ËÃ�ÀÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ�À�ÂÊ�ËËÌÏÐÃÇ�ÍÌÊ�Ä�ÂÌÏÉ��
ÂÄÑÀ¾ËÆÊ�ÅÎ¾ÅÈÌÊ�Ð¾�®���Ó�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Ë¾���Ð¾���Ü

®ÆÏ������ÂÀÆ×ÃËËÝ�ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎÆ�ÖÈ�ÎÆ�Í�Â�ÀÍÉÆÀÌÊ�ÁÃÉÜ�Å�¿ÌÂÝÁÌÜ�Ð¾�Ê¾Å��t£ÏÍÌÉu
Ñ�ÂÌÅ������Á�ÈÁ�ÍÎÆ�Ë¾ÖÈ�ÎËÌÊÑ�Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËË��Ñ�×ÑÎ�À�
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ÁÌÂÆËÆ�ÂÌÏÉ�ÂÑ�ÏÈÉ¾É¾�¿ÉÆÅÚÈÌ�������ËÐÃÁÎ¾ÉÚË¾
Ê�ÏÔÃÀÌ�ÎÃÒÉÃÈÐÌÎË¾�Â�Ý�Ê�ÏÔÃÀÌÍÌÂÎ¾ÅËÜÜÕÆÓ�Å¾�
ÏÌ¿�À� ÏÑÍÎÌÀÌÂÄÑ�ÐÚÏÝ�ÎÌÅÖÆÎÃËËÝÊ�ÏÑÂÆË� �ÍÌ�
ÈÎ¾×Ñ��ÐÎÌÒ�ÈÑ�ÐÈ¾ËÆË�Ð¾�À�ÂÐ�È�Î�ÂÆËÆ��Ñ�Â�ÉÝËÔ�
¾ÍÉ�È¾Ô����¥¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ�ÁÃÉÜ�Å�¿ÌÂÝÁÌÜ�Ñ�É�ÈÑÀ¾ÉÚ�
ËÌ�ÍÎÌÒ�É¾ÈÐÆÕËÌÊÑ�ÎÃÄÆÊ��ÂÌÅÀÌÉÆÉÌ�ÏÐ¾¿�É�ÅÑ�
À¾ÐÆ�ÍÎÌËÆÈË�ÏÐÚ�ÏÑÂÆË�Ð¾�Å¾ÓÆÏÐÆÐÆ�À�Â�ÅË¾ÕËÌÁÌ
ÑÎ¾ÄÃËËÝ�ÏÐ�ËÈÑ�ÀÃËÆ�À�ÑÊÌÀ¾Ó�ÐÎÆÀ¾ÉÌÁÌ�ÀÃËÌÏÐ¾�
ÅÑ��°¾È��Â¾Ë��ÏÀ�ÂÕ¾ÐÚ��×Ì�Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ�ÁÃÉÜ�ÍÎÆ�
ÅÀÌÂÆÐÚ�ËÃ�Ð�ÉÚÈÆ�ÂÌ�ÍÌÈÎ¾×ÃËËÝ�ÈÎÌÀÌÌ¿�ÁÑ��¾ÉÃ
Ç�ÊÌÄÃ�Í�ÂÀÆ×ÑÀ¾ÐÆ�Å¾ÓÆÏË��ÀÉ¾ÏÐÆÀÌÏÐ��
¬ÐÎÆÊ¾Ë�� Â¾Ë�� ÏÀ�ÂÕ¾ÐÚ��×Ì� ÝÈ� Å¾� ÂÆË¾Ê�ÈÌÜ

ÎÌÅÀÆÐÈÑ��Ð¾È���Å¾�ÀÃÉÆÕÆËÌÜ�ÍÌÈ¾ÅËÆÈ�À�¾ËÐÆÃÈÏÑ�
Â¾ÐÆÀËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��ÁÃÉÚ�Å�¿ÌÂÝÁÌÜ�Ð¾�®�t¯ÆËÝÈ�RIIu

Å¾� ÑÊÌÀ� ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÌ�� Í¾ÐÌÉÌÁ��� ÍÎÌÂÃÊÌË�
ÏÐÎÑÀ¾ÉÆ�ÀÆÏÌÈÑ�ÃÒÃÈÐÆÀË�ÏÐÚ��ÎÆÏ�����
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��� ÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ��×Ì�ÁÃÉÚ�Å�¿ÌÂÝÁÌÜ�ÍÎÆ�Ê�ÏÔÃ�

ÀÌÊÑ� Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËË�� ÍÌÈÎ¾×Ñ�� ÈÎÌÀÌÌ¿�Á�� ÏÍÎÆÝ�
ÍÎÆÐÌÈÑ�ÈÎÌÀ���ÎÌÅÖÆÎÜ��ÍÌÀÃÎÓËÃÀ��ÏÑÂÆËÆ��×Ì
Å¾¿ÃÅÍÃÕÑ�� ÍÌÉ�ÍÖÃËËÝ� ÐÎÌÒ�ÈÆ� ÐÈ¾ËÆË�� ÏÍÎÆÝ�
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����+XPEHUW�3���6DLQWKLOOLHU�-�����-��RI�&RVPHWLF�'HUPDWRO��x�������x�9RO����������x�3����������

����1RUGPDQ�6���'XPRQW�-����-��6ZLVV�0HG��x�������x�9RO����������x�3��������

����8ZH�:�����,QWHUQ��-��RI�/RZHU�([WUHPLW\�:RXQGV��x�������x�9RO����������x�3����������

����9DQH�-�5���$QJJDUG�(�(���%DWWLQJ�5�0�����1HZ�(QJO��-��0HG��x�������x�9RO�����������x�3��������

8'&����������������������
7+(�(;3(5,0(17$/�5(6($5&+�2)�3+$50$&2/2�
*,&$/�$&7,9,7<�$�*(/�:,7+�$�)5(6+:$7(5�6321*(
<H�2�.RYDO\RYD��,�,�%DUDQRYD��<H�0�*RUEDQ��7�0�.RYDO\RYD
7KH� UHVHDUFK� UHVXOWV� RI� WKH� VSHFLILF� DFWLYLW\� RI� D� JHO� ZLWK� D
IUHVKZDWHU�VSRQJH�KDYH�EHHQ�SUHVHQWHG��,W�KDV�EHHQ�IRXQG�LQ�WKH
VFUHHQLQJ� UHVHDUFK� RQ� WKH� LQIOXHQFH� RI� WKH� PHGLFLQH� RQ� WKH
WLVVXH�YDVFXODU� SHQHWUDELOLW\�� LPSURYHPHQW� RI� WKH� ORFDO� EORRG
FLUFXODWLRQ�DQG�LQFUHDVH�RI�WKH�ORFDO�WHPSHUDWXUH�WKDW�WKH�JHO�ZLWK
����RI�D� IUHVKZDWHU�VSRQJH�DQG������RI�JO\FHULQH�UHYHDOV� WKH
KLJKHVW�DFWLYLW\��7KH�JHO�ZLWK�D�IUHVKZDWHU�VSRQJH�KDV�EHHQ�VKRZQ
WR�SRVVHVV�D�VWDEOH�DQG�PDUNHG�DQWL�H[XGDWLYH�DFWLYLW\�������ZKLOH
VWXG\LQJ� WKH� HIIHFW� RQ� WKH� FRXUVH� RI� WKH� H[SHULPHQWDO� YHQRXV
FRQJHVWLRQ�LQ�UDWsV�WDLO�

±¢¨����������������������
»¨¯£®¦ª£«°�©º«¬£�¦¯¯©£¢¬ �«¦£�²�®ª�¨¬�
©¬¡¦µ£¯¨¬§��¨°¦ «¬¯°¦�¡£©½�¯��¬¢½¡¬§
£���¨ÌÀ¾É�À¾��¦�¦��¾Î¾ËÌÀ¾��£�«�¡ÌÎ¿¾ËÚ��°�«�¨ÌÀ¾É�À¾
ÎÆÀÃÂÃËÙ�ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÙ�ÆÅÑÕÃËÆÝ�ÏÍÃÔÆÒÆÕÃÏÈÌÇ�¾ÈÐÆÀËÌÏ�
ÐÆ�ÁÃÉÝ�Ï�¿ÌÂÝÁÌÇ�� �ÏÈÎÆËÆËÁÌÀÙÓ�ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝÓ�ÍÌ�ÀÉÆÝ�
ËÆÜ�Ë¾�ÐÈ¾ËÃÀÌ�ÏÌÏÑÂÆÏÐÑÜ�ÍÎÌËÆÔ¾ÃÊÌÏÐÚ��ÑÉÑÕÖÃËÆÃ�ÍÌ�
ÀÃÎÓËÌÏÐËÌÁÌ�ÈÎÌÀÌÌ¿Î¾×ÃËÆÝ�Æ�ÍÌÀÙÖÃËÆÃ�ÊÃÏÐËÌÇ�ÐÃÊ�
ÍÃÎ¾ÐÑÎÙ�ÑÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ��ÕÐÌ�Ï¾ÊÑÜ�ÀÙÏÌÈÑÜ�¾ÈÐÆÀËÌÏÐÚ�ÍÎÌ�
ÝÀÉÝÃÐ�ÁÃÉÚ�Ï�ÏÌÂÃÎÄ¾ËÆÃÊ�¿ÌÂÝÁÆ�����Æ�ÁÉÆÔÃÎÆË¾������
ÎÆ�ÆÅÑÕÃËÆÆ�ÀÉÆÝËÆÝ�Ë¾�ÐÃÕÃËÆÃ�ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÌÇ�Í¾�
ÐÌÉÌÁÆÆ�ÀÃËÌÅËÌÁÌ�Å¾ÏÐÌÝ�À�ÓÀÌÏÐÃ�ÈÎÙÏ�ÁÃÉÚ�Ï�¿ÌÂÝÁÌÇ�ÆÊÃÃÐ
ÏÐÌÇÈÑÜ�Æ� ÀÙÎ¾ÅÆÐÃÉÚËÑÜ� ¾ËÐÆÛÈÏÏÑÂ¾ÐÆÀËÑÜ� ¾ÈÐÆÀËÌÏÐÚ
������

��  �¯«¦¨�²�®ª�´������������


