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²À#�¦¿�°Z]�¦¿�ÁZ¯�Â®�z·�>Z^¿z¤c�v�°�ª���°®�Z·¶l³º¿�±¦
¦ºº¿ ±Â°�j´��z·�¾¿º�§¡�¸Âz��±¦�ª^£�Zc�Ä°ZÀ]¡��v��b�¦®z]
¶º] ±zº· ÄZº·�¬��²ººÀkÂ��b�z-�¿Zl³¦�¾cz§�©°º��¶]�Â�°Z]
v·Zº� ÄZºº·©z§�°®��v��¿Zl³¦�°Z]�¦¿�ÁZ¯�z·�Â�¾d�®�©°º�
ÄZº·�¬���º�®�Â�Ä°ZºÀ]¡��¾ºº·®®º§��Ä±°Â½Zs�©ZÀ¬°���¤�
ÀZºº�³�Î ¾Âvk�°®�½Zs�¶À«Â¦�ÄZ·�¿Z¯±¡ j¿Zd³��v��¿Zl³¦�±z·

�b�¦�Áv��Á®¦®
°®�À¡�¶º´À¯±�¦zºº¿±��v¿®z-�Á®Z d�¦�§Z¿®°�À¦º´��¶]�v¿Z¯z]�±¦
b�¬��²ÀÀ�c�Â�b�¦�¾Z���zÀ��½Zs�°®��b�¦�®§�Z·½Zs�\¬�¦
¶º] ®Àº�Zd��v¿Zº¯z]��vº�Z]¾¯�zºº¿x�ÀZ¨¯¦�¾-®Z��¶]�½Zs�°®�À¡
��ºº]z¯�zdº¯ °®�¿z-�ÐÍ zº]¦z]��°Zºd¨·�°®�¿z-ºº¬À§�ÐÍÍ °¦vº¤¯
¶º] Â�v��ªo�§¡�°®��´º¬s�v�°®�¶]�¶kºc�Z]���«Zs�v¿Z¯z]
n�º� ¶º] bººs¦º³¦¿�>È¯Z§�©°º��¶]�Ä°ºcº¯�³Z�®��¶¬À�Â
Zº]��¾³¦°Zº] Ä°ZºÀ]¡�zdº¯¾¬À¯�ÎÒ Zºº] ¶¬�Z�È]�Â��Á®Â|�¦�Z·©z§

�v��Á®¦®�¯º ³�½Zs�ªs¦®�¶]��³Z�]¡z��Â�,´¬À��±¦�Á®Z d�¦
°®��bºº�¦®z]�±¦�~º� ¿vº´-�ÄZº·©z§�°®�§Zº¿®°�À®Â|º�¦
Â®�©°¯�ÄZ·©z§�°®�Â��²À#�b�¦®z]�±¦�~��¶l³º¿�ÄZ·©z§
¾Zº� °®�§Zº¿®°�À®Â|º�¦�r¿°Zººc �v¿®z-�¿Zl³¦�b�§�±¦�~��ÁZ¯
¶º] ¾¿ººº�§¡��®º]�ÎÐÔÕ�Ð�ÎÍ ¿Â®�¾Z��°®�Â�ÎÐÔÔ�Ñ�ÐÍ ¾Â¦
>Z¤À£®�§¡�®lo��°ºd´§�±¦�Á®Z d�¦�Z]�Â��v��¿Zl³¦�¾]Z£z��©°º�

�v¿®z-�²ÀÀ�c
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ÕÏ

ÎÐÔÓ z¸¯ °®�¬z��ªp¯�½Zs�¾¿ZÀ°À��Â�¾¨¿|À��ÄZ·�¿Z¯±¡�j¿Zd³ �Î ¾Âvk
�FP��¢°��G6�P� (&S+²��v�°®b¬À��v�°®²°�v�°®½Zs�b�Z]
Í�ÏÒÎ�ÔÔ�ÒÐÍÐÖÐÎ&�/
ÏÒ�ÒÍÎ�ÔÔ�ÒÏÒÑÏÐÐ&�/
ÒÍ�ÔÒÍ�ÖÔ�ÒÎÒÑÒÑÍ6L��&�/
ÔÒ�ÎÍÍÍ�ÔÒÔ�ÑÎÑÑÓÑÍ6L��&�/
ÎÍÍ�ÎÏÒÍ�ÓÔ�ÑÎÏÑÔÑÎ6L�&
ÎÏÒ�ÎÒÍÍ�ÓÔ�ÑÎÏÑÑÑÑ6L�&

�¾Â¦�¾Zºº� °®��v¿®z-�¶�Z�¦�Z·©z§�¶]�§¡�zd¯¾d³Z��Õ�Ò ¶¬oz¯
¶º] Z¸ºº³¡�°¦v¤¯�¶§�®¦®�­°�¾-v³°Z]�b]º³�¶��¾¿º�§¡�Á°Â®�°®
¶¬Àº�Â�¶º] v¿Zº¯z]�Áv³Zº¯¾£Z]��vº� ¶ºº�Z�¦�¶¬oz¯�z·�¾¿º�§¡
«°Zºs ÄzºÀ-Á±¦v³¦�¶¤�´¯�±¦�¶³Zd�¯±�À¦°Z]�Â�¾¬À°¨c�¾¿º�§¡
°®�¾¿º�§¡��Á®Â|�¦�¾Â¦�¾Z��v´³Z¯�§Z¿®°��¿Â®�¾Z��°®��v¿®z-
Z·©z§�¶]�§¡�zd¯¾d³Z��ÎÍ ¶¬oz¯�z·�°®�Â��v��¿Zl³¦�¶¬oz¯�Ö

�v¿®z-�¶�Z�¦
�ÐÍ�Í ÄZº·¢°��°®��zdº¯ÀÂzcº³�±¦�Á®Z d�¦�Z]�½Zs�b]º�°
Á±¦vº³¦�¶ººd ·�°®�°Z]�Â®�Äzd¯¾d³Z��ÎÏÍ�ÖÍ Â�ÖÍ�ÓÍ �ÓÍ�ÐÍ
Â�Àºº�¨k�³Â°�¶º] ½Zºs n�º� ±¦�¾ºº�£¦Â�zÀt^c��v��¶d�z-
zÀºt^c�¶ºº§ ®º�¾¯�µz��³Â°�²¿¦�°®��v��²ÀÀ�c��Ö��À¦°Z¨°·
½Zºs ¶º§ �§¡�À®Â|º�¦�±¦�~º� ¾Â¦�±Â°�Â®�°®�½Zººs n���±¦
ªºÀ«®�¶ºº] À¡�±¦�~��Â��b�¦�ªÀ�³Zd��zÀt^c�z]¦z]��b�¦�§º�z¯
�v]Zº¿¾¯��·Zº§ ÀZºº¯±�°xk�Z]�zÀt^c��½Zs�b]º�°�b¿®Âvp¯
ÁZ.dº�¿¦�°Z¯¡�Â�~Àd³Z¯��²°´��¶«®Z�¯�±¦�Á®Z d�¦�Z]�ªÀ�³Zd��zÀt^c

�v¯¡�b�®�¶]�¾�Z´�¦º·
±¦�~��±Â°�¶��Zc�Â®��%U ¾¿º�§¡�²ÀÀ�c�Ä¦z]�Ä°¦®z]¶³º°³
¾º�¦°±�bºÀ�z��vººo °®�½Zs�b]º�°�¶§��¾¿º�§¡�¶¬oz¯�z·
¾Z��°®�Â�¶¬oz¯�b�·�¾Â¦�¾Z��°®��²¿¦z]Z´] �b�z-�¿Zl³¦��®º]
Zºº] Ä°¦®z]¶º³º°³��bº�z-�©°ºº� Ä°¦®z]¶º³º°³�¶º¬oz¯�Ö ¿Â®
�ÓÍ�ÐÍ �ÐÍ�Í ÄZ·¢°��±¦�zd¯¾d³Z��j´��z�£�¶]�z-¡�±¦�Á®Z d�¦
¿±Ç ÄZºº·¶ZÀdo¦�Â�vº� ¿Zºl³¦�Äzd¯¾d³Zº� ÎÏÍ�ÖÍ Â�ÖÍ�ÓÍ
¶º] �º¬dt¯�ÄZº·¢°��ÄZ·¶ºº³º°³�²dtÀ¯¡°®�±¦�ÄzÀ-º¬k�Ä¦z]
zº� ½Zºs Zº] ª�Zººo ­¦°º��Ä°¦®z]¶³º°³�z·�±¦�~���v¯¡�ª°�

Ä°¦®zºº]¶³º°³�ÄZ·ªp¯�²À]�zd¯¾d³Z��ÒÍ ¶¬�Z��ª£¦vo�Â��v�
�v¿®z-�b¿Z�°

©¦zÀºÀ�c��Ä®Â°Â�§¡�À®ºº] ¿ºº¬�¯�Zº] Zº·©z§�¾ºº]¡�ÀÈÀ]
�«Zºs §¡�°¦vº¤¯�Â��¶^º�Zp¯�zÀºt^c�À¦|Àº¯ Â�½Zººs b]º�°
²ºÀÀ�c�Ä°¦®z]¶ºº³º°³ ÀZ¯±�°®��1:$��©z§�z·�¶]�Áv��Á®Â|�¦

�v�
>Î@1:$ ,�3�(��G&

( �¾-v³°Zº] ¸Zºº c°¦�3 �Áv��Á®Â|�¦�§¡�¸Z c°¦�, �¶«®Z�¯�²¿¦�°®
\º�o�zº] ¾.º°·��½Zººs b]º�°�©¦zÀÀ�c�G& Â�zÀt^c�¸Z c°¦
¿Zºl³¦�¾ºº�¦°±�bÀ�z��°®�Z·Ä°¦®z]¶³º°³�Àº#��b�¦��zd¯¾d³Z�
¶ºº] b]º�°�ÄZ·ÄzÀ-Á±¦v³¦��®z§�¾�º�®�#�À¦ºc¾¯�G& ±¦�v�
§¡��²¿¦z]Zº´]��vº´§¾¯�vÀ¿Pººc ¦°�µz��²¿¦�|À³�zd¯ÀÂzcº³�¶¬À�Â
¾ºº¤°��¯ººº ³�zºº]¦z]�½Zºººs n�º� ¶º] Ávº� Á®Â|º�¦��«Zºs

�Â�b�¦��'3 Z¿�'HHS�SHUFRODWLRQ�
>Ï@'3 �1:$ ,�3�(

¾¿ºº�§¡�¶ºº¬oz¯�z·�°®�À¡�¾�°lc�°¦v¤¯�Â�¾¤°��¯º ³�z¿®Z¤¯
�b�¦�Áv��Á®¦®�ÀZ�³�Ï ¾Âvk�°®

Â®�¦º«¦�±¦�ÀvººÀ]º§�Â�À®z§�¦�s�±¦�~��½Zs ÄZ·¶³º°³
zº· ¦º�s�½Zºs ¿z-�ÎÍ ¶ºº] ~����v��Á®¦®�°º^��Äzd¯¾¬À¯
Ï�Ò ®Àº�Zd��©¦zdººÀ³�zdÀ«¾¬À¯�Â®�Â�z�¤¯�§¡�zdÀ«¾¬À¯�ÒÍ ¶³º°³
ª�Zººo ÀºÀ�³Z��º���v��Á®Â|�¦�¾³º¿�©°v£�bÀ^hc�Ä¦z]�°Çº¯
bº�¬��±Â°�¦º¿ ±¦�~ºº� Â��v��Á®¦®�ÀZ¨c�b�Z��Í�Ò ©v¯�¶]
z-§Zºtd³¦�®Âzdº¨«¦�±¦�Á®Z dº�¦�Zºº] Áv��»Z��¾º¬p¯�°®�v¿Z¯z]

��Ï��v¿®z-�ÄzÀ-Á±¦v³¦�v¿Z¯z]
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�¬dt¯�ÀZ·ZÀ-�b�§�z¿±�ÄZ·½Zs�°®�v¿Z¯z]�¾Z¤d³¦

ÕÐ

¾¿º�§¡��¬dt¯�ªo¦z¯�°®�À¡�¾�°lc�°¦v¤¯�Â�¾¤°� ¯º ³�z¿®Z¤¯��Ï ¾Âvk
¾Â¦�¾Z��°®�¾¿º�§¡�ªo¦z¯ÎÏÐÑÒÓÔÕ

�PP��¾¤°��¯º ³ÕÓÓÔ�ÎÓÖ�ÐÒÐ�ÖÒÐ�ÖÒÍ�ÔÓÔ�ÑÒÍ�Ô
�PP��¾�°lc�¾¤°��¯º ³ÕÓÎÒÐ�ÎÏÏÏ�ÑÏÔÓ�ÐÐÐÍ�ÏÐÕÍ�ÖÑÑÕ�ÐÑÖÖ

¿Â®�¾Z��°®�¾¿º�§¡�ªo¦z¯ÎÏÐÑÒÓÔÕÖ
�PP��¾¤°��¯º ³ÓÍ�ÓÔÎ�ÏÓÔ�ÒÒÕ�ÔÒÔÓÕ�ÒÒÖ�ÑÒÏ�ÓÒÕ�Õ

�PP��¾�°lc�¾¤°��¯º ³ÓÍ�ÓÎÐÎ�ÕÎÖÖ�ÐÏÒÕÐÎÒÐÕÐ�ÒÑÑÏ�ÖÑÖÒ�ÒÒÒÏ�Ð

Ávº·Z�¯�ÄZ·Á®¦®�z]��ÎÐ��Ä¦¶¤�´¯�¾Z¤d³¦�¾v¯�³±¦z]�Ä¦z]
ÀZº�³�Zº·Á®¦®��vº� Á®Z dº�¦�&;7),7 ÄzcºÀ�¯Z§�¶¯Z³z]�±¦�Áv�
¶º�°|¯�°®�¬Èºº¯¦�¾Z¤d³¦�±¦�¾]ºs�®°Â¡z]�¾v¯�²¿¦�¶§�b�¦�Á®¦®
Àºdº� Ä®Zº¿±�®¦vº�c�©°ºº� ¶ºº] ½Zs��¾v¯�²¿¦�°®���Î��®°¦®
²Zº�¦�zº] Àºdº� zº· °®�¾Zºº¤d³¦��®º�¾¯�µz��ÀZ¿zk�ª¤d�¯
�¿Zººl³¦�²À�¯�' �´§¦z��\¿z��Â�9 bº�zº� Zº] &'( ¶«®Z�¯
Ä¦z]��®°¦v³�®ºkÂ�¾³Z¿zk�"À·�Z·Àºd��²À]�¶§�®º�¾¯�µz��Â
µzº� ¾Zºº¯z³ áº«��¿±ºc��¬dt¯�ÄZ·Àºd��°®�ÀZ¿zk�b�z�
ÀZ-vº´·Â&��±¦�Ä°ZÀºº�]�¶§�b�¦�²¿¦�µz��²¿¦�²Z�¦��®º�¾¯
¾Zº¯z³�áºº« ¶º�°|¯�°®�ÀZºº¿zk�b�z���¿±ºc�¶§�v³¦Á®¦®�ÀZ�³

��Ò��b�¦
>Ð@9 �H[S�P����V��

/Q�9� °ZÀ�¯�»¦zp³¦�Â�²À.³ZÀ¯�\Àczc�¶]�V Â�P �¶«®Z�¯�²¿¦�°®
ª]Zº£ ¾vº¯ ³±¦zº] Zº] Z¸º³¡�z¿®Zº¤¯�½Zººs z·�Ä¦z]�¶§��v´d�·
²º¿¦�°®��vºº�Z]¾¯�b�z��Ä¦¶�°|¯�²À.³ZÀ¯�9 Â��b�¦�¶^�Zp¯
zº· °®��º´§¦z��\º¿z��°¦vº¤¯��©Z^ºº�Zp¯�¾-®Z��Ä¦z]��¾v¯

�®º�¾¯�µz��ÀZ¿zk�b�z��¶]�¶d�]¦Â�Àºd�
>Ñ@' �H9

ª]Zº£ ½Zºs zº· Ä¦zºº] ¶§�b�¦�Äz¿x��´§¦z��H �¶«®Z�¯�²¿¦�°®
°Z-v³Zººº¯ ¾¿ºº�§¡�ÀZº¿zk�Ä¦zº] ¾vº¯ ²º¿¦��bº�¦�¶^º�Zp¯
©°ººº� ¶]�¾¿º�§¡�¶§�¾«Zo�°®��Áv��¾o¦z���6WHDG\�VWDWH�
z-¦�¶ºº§ ®¦®�ÀZ�³��ÎÕ��Z.³z¿Â��b�¦�¶d�z-�©°º��°Z-v³Z¯�zÀ�
°®�À¦ººc¾¯��®ºº� Á®Z dº�¦�¾º¤°��¯ººº ³�°¦v¤¯�±¦�ÀZ¯±�ÄZk�¶]
�®zºº§ Á®Z d�¦�°Z-v³Z¯�ÀZ¿zk�¾v¯�¦¿�±¦�|À³�°Z-v³Z¯�zÀ��ÀZ¿zk

Â��®ººº�¾¯�µz��°Z-v³Z¯�½Zs�°®�§¡�ÀZ¿zk�b�t³��²¿¦z]Z´]
�®®z-¾¯�¶^�Zp¯�z¿±�©°º��¶]��T��¾¿º�§¡���ºd¯�©v�

T  �¾¿º�§¡�¾�°lc�¸Z c°¦���¾¿º�§¡�Á°Â®�� >Ò@
¾Â¦�¾Z��T� ��ÑÖ�ÖÍ�����ÔÕ�� �Ó�ÑÍ ±Â°�°®�zd¯¾d³Z�
¿Â®�¾Z��T  ��ÒÒ�ÏÐ�����ÑÏ�� �Î�ÐÏ ±Â°�°®�zd¯¾d³Z�
x�Zº´¯�°®�§¡�b�zºº� ±¦��¾¿º�§¡�©v��ÄZk�¶]��¾v¯�°®
¾°lo�b]º�°�T ¶§��T�T Z]�b�¦�z]¦z]�9 �®º�¾¯�Á®Z d�¦��9�
ªº¯¦º���®ºº] Í�Ð ®Âvºo ¶º§ �bºº�¦�¾¿º�§¡�Á°Â®�°®���ºd¯
�5HWDUGDWLRQ� IDFWRU� ¾¿¡z¿®�\¿z��ª¯Z��¾v¯�z.¿®�Ä®Â°Â
½Zºs Äzº¿x��º´§¦z��Â��bº�¦�¦ºº¿ z]¦z]�v¿Z¯z]�ÀºÀ³¡�Ä¦z]�
±¦�~º� �bº�¦��®ººº�¾¯�µz��zd¯¾d³Z��¦¿�z]¦z]�¶À«Â¦�°¦v¤¯�
bºº�®�¶]�°Z°Àc�z·�Ä¦z]�H Â�9 ª¯¦º���Áv��¶´À¸]�z¿®Z¤¯�³±¦z]
Â�¶º´À¸]�ªº¯¦º� ²ººÀÀ�c�Â�©Z�È�¦�z]�¾v¯�³±¦z]�Ä¦z]��v¿¡¾¯
Á®Z dº�¦�©Zº�]z¯�ªº£¦vo�Ä°Zºº¯¡�³Â°�±¦���5���²ÀÀ�c�\¿z�
Â�ÀZºº¿zk�b�z��©¦zÀÀ�c�À®º]�°¦®¾´�¯�²ÀÀ�c�Ä¦z]��b�¦�Áv�
¶º�¿Z¤¯�®º· Zº] �ºº¬dt¯�ÄZ·°Z°Àc�ÄZ·²À.³ZÀ¯��Äz¿x��´§¦z�

�v�

fp]�Â�j¿Zd³
¾v¯�¶¬À�Â�¶]�Áv��³±¦z]�z¿®Z¤¯�Â�Áv��ÄzÀ-Á±¦v³¦�ÄZ·b�¬�
°®�¿Â®�Â�¾Â¦�ÄZ·¾Zº� °®�ÄzºÀ-Á±¦vº³¦�¢ºº°��°Z¸# °®�560
°®�Zº·b�¬���¿±ºc�Àº#��b�¦�Áv��Á®¦®�ÀZ�³�Ï Â�Î ÄZ·ª¨�
¶º� °®�b�¬��¾�v´·�²À.³ZÀ¯�±¦���Ô��b�¦�¾Z¯z³�áº«�¶�°|¯
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�� $EGDOOD�� 1�� $�� DQG� %�� 1�� /HDU��������'HWHUPLQDWLRQ�RI�LQRUJDQLF�EURPLGH�LQ�VRLO�DQG�SODQW�WLVVXHV�ZLWK�EURPLGH
VHOHFWLYH�LRQ�HOHFWURGH��&RPPXQ��LQ 6RLO�6FL��DQG�3ODQW�$QDO\VLV������������

�� $JXV�� )��DQG�'��.��&DVVHO��������)LHOG�VFDOH�EURPLGH�WUDQVSRUW�DV�DIIHFWHG�E\�WLOODJH��6RLO�6FL��6RF��$P��-����������
����

�� $PRR]HJDU�)DUG�� $��� '�� 5�� 1LHOVHQ� DQG� $��:��:DUULFN��������6RLO�VROXWH�FRQFHQWUDWLRQ�GLVWULEXWLRQ�IRU�VSDWLDO\
YDU\LQJ�SRUH�ZDWHU�YHORFLWLHV�DQG�DSSDUHQW�GLIIXVLRQ�FRHIILFLHQWV��6RLO�6FL��6RF��$P��-����������
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5HVRXU��5HV������������

�� %RZPDQ�� 5�� 6�� DQG� 5�� &�� 5LFH�� ������ 7UDQVSRUW� RI� FRQVHUYDWLYH� WUDFHU� LQ� WKH� ILHOG� XQGHU�LQWHUPLWWHQW�IORRG
LUULJDWLRQ��:DWHU�5HVRXU��5HV����������������

�� &DURQ�� -��� 2�� %HQWRQ�� '��$��$QJHU�DQG�-��3��9LOOHQHXYH��������3UHIHUHQWLDO�EURPLGH�WUDQVSRUW�WKURXJK�D�FOD\ ORDP
XQGHU�DOIDOID�DQG�FRUQ��*HRGHUPD�������������
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H[SHULPHQWV� 9LUJLQLD�$JULF��([S��%XOO�����
��� 5LFH��5��&���5��6��%RZPDQ�DQG�'� %��-D\QHV��������3HUFRODWLRQ�RI�ZDWHU�EHORZ�DQ�LUULJDWHG�ILHOG��6RLO�6FL��6RF��$P�
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��� 5RWK�� .��� :�� $�� -XU\�� +�� )OXKOHU� DQG�:��$WWLQJHU��������7UDQVSRUW�RI�FKORULGH�WKURXJK�DQ�XQVDWXUDWHG�ILHOG�VRLO�
:DWHU�5HVRXU��5HV����������������

��� 7KRUEXUQ� 3��-��DQG�&��:��5RVH��������,QWHUSUHWDWLRQ�RI�VROXWH�SURILOH�G\QDPLFV�LQ�LUULJDWHG�VRLO�����$�VLPSOH�PRGHO
RI�E\SDVV�IORZ�LQ�VRLOV��,UULJ��6FL��������������

��� 9DQ� 2PPHQ�� +�� &�� ������ 7UDQVSRUW� IURP� GLIIXVH� VRXUFHV� RI� FRQWDPLQDWLRQ� DQG� LWV� DSSOLFDWLRQ� WR�D�FRXSOHG
XQVDWXUDWHG�VDWXUDWHG�V\VWHP��3K��'��'LVV���:DJHQLQJHQ�$JULF��8QLY���:DJHQLQJHQ��7KH�1HWKHUODQGV�

��� :LHUHQJD�� 3�� -�� ������ 6ROXWH� GLVWULEXWLRQ� SURILOHV� FRPSXWHG� ZLWK� VWHDG\�VWDWH DQG� WUDQVLHQW� ZDWHU� PRYHPHQW
PRGHOV��6RLO�6FL��6RF��$P��-����������������
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