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æíç

ªº¿Z°c¾¿Yx��®¿%y�yu�¶§�uyYu�uºk¹�½uZ¿{�½zd°§�²�¹y�uºs
v´º´§��zº�¯�{Y�¾�t]�±uz§�²¿|.¿Zk��ºº�º¯�Zºk ²º¿Y�yu

¾¿Yx��µuZ¯�yu�Yy�²�¹y��¤³�±Z°·�v´³Yºd]�¶§�½uYº¯�Zº] ²º�¹y
v´º¿Z°³�Zº ¿Y¾º«¹¾¯�mz�¯�v´�Z]�½zd°§�½zº«Z§�½YyYu�º��¶§�u

¾¯�uyYº¯�²¿Y�{Y�¾¨¿�½z«Z§�®§�uÇZ��½Z·�~��vÀ«ºcv�Z]�¦¿
uÇZ��½Z·�~��yu�²�¹y�±Y|À¯�{Y�²d�Z§�Z]�¶§���t�¯�¶¬X�¯

¾ºº¯ uºººk¹�¶ºº]bºº�Y�¶d¿{º¨ºº�¿¹��·Zºº§ vºº¿M��¶ºº§ ¾ºº«Zo�yu
�sZ��{Y�¾¨¿�¶d¿{º¨�¿¹uÇZ��½Z·�~��yu�bÀ À§�®¸¯�½Z·

¾º¯v�Z]�ÎÍ��z�³�{Y�uÇZ��½Z·�~�½Z·�¾-&¿¹¶]�¾¨¿%º«ºWy�
- ¹uººº³ µ¹zººº°Àºk ¶º¯Zºººv�6HPL� VROLG�¹±Y¹y��3RXUDEOH
¤^�º¶]º¾¯�½v´v³º��í��

yu�uZd ·�¶·u�zsY¹Y�¶]�½z«Z§�®§�aÇºº�p¯�vÀº«ºc�zº¨�
¾º¯z]�Z¨¿zº¯Yuuzº-�{Y�¾�Z³��yYº��{¹zº] ±Zº¯{�±M�yu�Yzº¿{
®º¿%y��zº�¯{Y�¾°¸¯��t]�±ZÀ¯�yu�[z#�¹ ½z«Z§�zº� ½Zº·

µv´´§�±Yz.³�yº��¶]�yº�§�²¿Y�bÀº�°k¹ uº]��zd�-�¶]�¹y�½Y
�¹�²À°·Yy�¾�À�¹��Èc�¾¿Yx���¿Z´��²À¤¤p¯�Zc�v��\^���

½uYº¯�Z]�aÇºº�p¯�²º¿Y�²º�¹y�{Y�¾º�t]�¾º´¿|.¿Zk�½Yzº]
vººº�Z]�µYzººº°·�½zººº«Z§��·Zººº§ Zººº] ¶ººº§ \ººº�Z´¯¾ººº«¹

{Zºº�M�v´ºº¨³�uZººl¿Y�¾ºº¨Àd�«º³Z-yY�aZÀºº�º�s�yu�½zººÀgPc
v´¿Z°³�æ��

©Zº� yuæîîæ¶§�½z«Z§�®§�uÇZ��~���º³�¦¿�¥º¯Yz�Àd³�
½¹Zºoëê�èæëº¬À§�yu�½%z³Y�½z«Z§æååvÀ«ºc��uº]�~��­z-�

�°��¹ �zº¯ ®ºtc�µuy{��Z¿ºº� ²º�¹y�\º�Z´¯�b^º�³�¹ uzº§
±Zdº³Y{�;DQWKDQ�JXP�½z«Z§�®§�uÇZ��½Z·�~��vÀ«ºc�½Yz]�Yy

uy¹M�b�u�¶] [º¬�¯�b�Z]�Z]�ææ��yu�·¹&�²À°·�yu�½z.¿u�
aZ´¿&«M�©º¨À¬-�²¬À�¹z��zÀgPc�y{Z°¬¿�©Z�3URS\OHQH� JO\FRO�

DOJLQDWH�±ºÀ�«º¯Y�½yYv¿Z��½¹y�Yy�±Zd³Y{��°º� ¹²�¹y�½Z·
²À´#�®·�¹ [M�yu±ºÀ�«º¯Y��º³�²¿Y�½yYv¿Z��yu�uYº¯�²¿Y��¤³�

µ{Yv³Y��¾¨¿%º«ºWy��Yºs�¹ uº°³�¾�yz]�uÇZº� ½Zº·~º� yu
uz§�½zºÀ-�µ{Yvº³Y�Yy�¾p�º� �º�§�¹ aYyw�½¹¶§�uYu�±Z�³�

�yu�aYyw�ªÀ¨�c�¢¿z��{Y�±Zd³Y{��°º� bº�¬���¿Y|º�Y�zc�b
v´º§¾º¯ uZºl¿Y�½zdº�À]�¶d¿{º¨º�¿¹�æë��©Z��yuæîîé¹ zWZ]�

À§zººc �Yººº³Y��³YyZºº¨°·¾ºº¿Z·�\v´ºº³Yºd]�bºº�Y�²ºº¨°¯�¶ºº§
cZÀº�º�s¾uÇZ��½Z·�~��vÀ«ºc�½Yz]�v´�Z]�YyYu�¾]z#�¶À^º�

vÀ«ºc�yu�Yy�Z¸³M��¤³�¹ µuz§�µuZ d�Y�¾]z#�±¹v]�¹ [zº# ®º§
°³�¾�yz]�v´�Z]�¾]ºs�bÀ À§�½YyYu�¶§�¾¿Z·�~�v³uº�Ï��²¿Y

¶«Zd�¿z§¹z¨À¯�|«º¬���uz��[M�yu�­yºc�ª]Z£�¶d�Z�³�ª¯Z��uYº¯
�0LFURFU\VWDOOLQH� FHOOXORVH�°º� ¹ºº] �ººuº�yu�º·¹&º�

©Z��yu�½zº.¿uæîîê½Z·�~��vÀ«ºc�±Z¨¯Y��³YyZ¨°·�¹ º]Yy�
¹ ½Y�¶d�Z�³�zÀ��½Z·v¿yZ§Zº� ¾º¬��¶¬Àº�¹�¶º] Yy�±Y¹y�½vÀº�Y

º¯ ±Zdº³Y{��°º� ¾º°§�zº¿uZ¤¯j¿Zd³�¶§�v³uYu�yYz£�¾º�yz]�uyº
uº]�©º^£�ª]Z£�Z¸³M���ºc�µv¯M�b�u�¶] ¾¨¿%º«ºWy�ÎÒ��©Z��yu

æîîì±Yu�¶¿Z�zººº] µv´ººº·u�bººº�Z]�ª¯Yºººº� {Y�uyZÀººº#º´À��¹
½z«Z§�±¹v]�¹ ½z«Z§�®§�¾¿Yx���¬dt¯�aÇº�p¯�yu�¶dº�Z�³

v³uººº°³�µuZ dºº�Y�{Y�¾ºº^À§zc�ª¯Zºº� µv´ºº·u�bºº�Z]�ª¯Yººº� ²ºº¿Y
ºººº¬p¯Z³�|ººº¿y�aYyw©�®Àººº³ZdÀc�vÀººº�§Y�½u�ªhººº¯��°ººº� �

�±Zdº³Y{�ªhº¯�¶dº�Z�³�¹�¶´ÀcÇ%��À��¶d�Z�³�ªhº¯�ayº��¶]
uº]�~¨¬�°§�ë��
²º¿Y�yu�·¹&º�¹u�yu�½z«Z§�±Y|ºÀ¯��·Zº§\À§zc�~��

¶]��z�¯�z]�µ¹È��¶§�v¯Zk�¶°À³�½Z·�~��µ¹z-�{Y�|³º¿Z¯�¾¨¿
½Z·Yx��{Y�¾sz]�¹ ¾´À¯{�\À��½Z·uÇZ��yu��uÇZ��~��±Yº´�
uyº¯�uZ¿{�yYv¤¯�¶]�aYyw�©Zº�cY�½Yzº] |ºÀ³�¾º¿Z¿yu�¹ ¾dº�º-
~��­Z³�¶]�±Y¹y�~���º³�¦¿�½z.¿u�¹ uzÀ-�¾¯�yYz£�µuZ dº�Y
¹ v¿vk�½Z·�±ºÀ�Çº¯z��¹ ¶d�z-�yYz£�¾�yz]�uyº¯�¾¿ZÀ«Zd¿Y�uÇZº�

b�Y�µv¿uz-�¾oYz��½zº«Z§�®º§�~�²¿Y�yu�µv��¾oYz��|³º¿Z¯�
�·¹&º�¦º¿~�²¿|.¿Zk�|³º¿Z¯��0D\RQQDLVH� VXEVWLWXWH�

�z¯�®tc�µuy{��¾]z#�½z¿uZ¤¯��xo�z]�µ¹È��±M�yu�¶§�bº�Y
¹ bº�Y�µvº� �xºo |ºÀ³®§�|³º¿Z¯�±ºÀ�Çº¯z��¦¿��º£Y¹�yu

²¿Y�yu�¶§�µv¿uz-�vÀ«ºc�©¹zdº�¬§�vº£Z��½zº«Z§�·¹&�bpc�
¾¯�µv³Yºs�½z«Z§�®§�|³º¿Z¯�±Yº´�uº��

}Zº�Yz]½Zº·¾º�yz]²¿|.¿Zk��Yº³Y�¾º�yz]�¹ ¶Àº«¹Y�½Z·
µv��|À«¹yvÀ·�½Z·�¶d�Z�³��Yº³Y�{Y�¾]z#�²¿|.¿Zk�¦¿��¾º]z#

²¿zd�§uºd«Z¯�±Yº´º� bºpc�0DOWRGH[WULQ�v¿yZ§Z��¾¬��¦¿�¹
�°��µ¹z-�{Y�©ºº¨«º¯�bº�yu] ¾§Yyºs�½Z·¶½Yz]��±Zd³Y{�­Z³
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~��vÀ«ºc�¹ ±ºÀ�Çº¯z�½z«Z§�®§�uÇZ��½Z·

æíè

�·Z§�z]�µuZ¯�¹u�²¿Y�zgY�¹ v��¶d�z-�z�³�yu�¾]z#�¾º´¿|.¿Zk
�«º³Z-yY�bÀ À§�uZºl¿Y�¹ ²º�¹y�vº�yu¹u�²¿Y�yu�[º¬�¯�¾¨dÀ

v¿uz-�¾�yz]�~���º³�

�¹y�¹ uYº¯Z·
v¿uz-�µuZ d�Y�|³º¿Z¯�~��±ºÀ�Çº¯z��bsZº� yu�¶º§ ½uYºº¯

²º�¹y�ª¯Zº��ªº-{Z³�±Yuzº.]Zd�M�²º�¹y��[M��¶§z��b§z�
Yuy¹�²¿zdº�§uºd«Z¯���±Yz¿Y�|º§º¬-�¹ ¶dº�Z�³�b§zº���°���
±Zd³Y{�¾�º³Z��b§z�6DQRIL�%LR� ,QGXVWU\¶�³Yz����®���µv´·u

�©uzºs yuºº��¶]�®¿v��aY¹|´]�¹ ®À�Zd��aZ]yº���z¿Z À�«º¯Y��
uº]�µv³yYu�¶.³�±Yº´��

zºº] µ¹Èºº� ¾ºº¿ZÀ«Zd¿Y�uÇZºº� ~ºº� ±ºÀºº�Çº¯z��bsZºº� yu
\À§zººc½Zºº·zººÀ´��[M�yuººº� {Y�¡ººº��±Y{Zºº� v´¿Mzºº� b§zºº�
±Z·Z ºº���¾ºº¿ZÀ«Zd¿Y�uÇZºº� ~ºº� �ººº�t¯�¶ºº¿¹uY�b§zºº�

y¹y�±Yu¹º¿%-LYRGDQ�5RXU�µuZ d�Y�aZl¿|^���º¬t¯�¹v��
yYz£�µuZ d�Y�uyº¯��¹y�¹u�Zº·±ºÀº�Çº¯z��bsZº� ½Yzº]

b�zºººº-�Z·vÀººººWº¬§¹yvÀ·�±uzºººº§ �ººººº¬t¯�©¹Y��¹y
��+\GURFROORLGVyu�¹ ²ºº�¹y�±uzºº§ ¶�Zºº�Y�~�ºº� ¹ [M�Zºº]

\À§zc�±u¹|�Y�b¿Z¸³½Z·�uº]�¶§z��¹ µv´·u�®����Ï��
­¹u��¹y�yub�t³¦�s�uYº¯�¹ Z·vÀWº¬§¹yvÀ·�yu�­{Ç

�º¬t¯�>È¯Z§�²�¹y�{Y�½yYv¤¯�Z]�±ºÀ�Çº¯z�v¿uz-�[M�~��
®���¹ ¶§z��bº¿Z¸³�yu�¹µv´·uZ·�º¬t¯�²¿Y�¶]v��µu¹|�Y�æè��

²º¿Y�¶º] zº�³½uZ¿{�yYv¤¯�²d�Yu�ªÀ«u�¶º] �zº¯ ®ºtc�µuy{�¶º§
Z¿�µv´´§�±ºÀ�«º¯Y�ª¯Z��¦¿�¶«|´¯�¶]�|³º¿Z¯�vÀ«ºc�yu�vÀ�À«º º��

¾¯�ª°��z¿Z Àº�«º¯Y§²¿Y�yu�¾^´k��Yv·Y�{Y�¾¨¿�¹ v´�·¹&�
uº]�µuZº¯ ²º¿Y��xºo�µuZ d�Y�²¿|.¿Zk�±Yº´��¶]�z¿Z À�«º¯Y�{Y�

vº���¿z�c�}Z�Y�zº] Yvdº]Y��|º³º¿Z¯�±ºÀº�Çº¯z��¾ºoYz��yu
�¿Z¯{M�{Y�µv¯M�b�u�¶] aZ�È�Y�¹ ½z«Z§�®§�aÇºº�p¯½Z·�

mº���²¿zd�§uºd«Z¯�¹ �°º� �²º�¹y�zºÀ�d¯�¶º� ½Yzº] ¶Àº«¹Y
¶À«¹Y½Y�z���À��±ºÀ�Çº¯z��¦¿�¾oYz�¹�v��¶d�z-�z�³�yu�

vº¯M�ªº°��¶º]�zÀÀ�c�¾º�yz]�½Yzº]½Z·zÀÀ�c�zgY�yu�µv��uZl¿Y�
yu�zÀ�d¯�z·�¹ zÀ�d¯�yZ¸#�Z]�|³º¿Z¯�±ºÀ�Çº¯z���Z·zÀ�d¯�zº¿uZ¤¯

¹ n�º� ¶º�v��¶dsZº� yYzº¨c�¶º� yu�±ºÀº�Çº¯z��zº·�²¿Y
²�¹y�½Yz]�mº��èå�èê¹éå�°���v�yu�çê�å�ê�å¹ìê

�å²¿zdº�§uºd«Z¯��vº�yu�æ�ç¹è�ÈdsY�½Z¯u�¹ vº�yu�çê�
êê¹íê¾d³Zº� ¶ºkyu�\Àczc�²¿Y�¶]�¹ v��¶d�z-�z�³�yu�uYzº-
çìv¿uz-�vÀ«ºc�Z¯u�¶��yu�±ºÀº�Çº¯z���vÀ«ºc�½Z·�±ºÀ�Çº¯z�

{Y��|³º¿Z¯�½Yzº] µvº�æZc�çìµyZ°��¶]�b�Z]�{Y�¹ v³v��½yYx-
�½z·Z���sZº� ±Yº´º�¿{º¨�¿¹¶d�æéå�êå¶À³Zg�©Z¨�Z���¶]

¶]�¾¿Z�#�µ¹z-���ºc�µv��µuYu�{ZÀd¯Y�{Y�¹ ¾¬�Y�yZÀº�¯�±Yº´º�
v¿uz-�µuZ d�Y�Z·�±ºÀ�Çº¯z��©º^£�Z¿�uy�yu�¾¿Z¸³�yZÀ�¯�±Yº´º��

µ{Yvº³Yv¬À §¹z]�¾�sz#�zd¯º¨�¿¹��º�ºc�¶d¿{º¨º�¿¹�½zºÀ-
�%URRNILHOG�YLVFRPHWHU�¯ºº©v/9)�]º� Zºº�zºbUSPë�å

l³Yººº� ­Zv�¬§º¶·Z¯�¹u�¾³Z¯{�µy¹u�¦¿�½Yz]�Z·�±ºÀ�Çº¯z��¶À
v³v��½yYu�¶.³�©Z$t¿�yu�uYzº-¾d³Zº� ¶ºkyu�yZº¸#�½Zº¯u�yu
¾�yz]�bpc�Z¸³M�¾]¹z¨À¯�¾-uº«M�±Y|À¯�¹ b�Z]�bÀ À§�~��¹

v´d�zº- yYzº£��yZ°��¹ ¾¬§��yZ°��½Yz]�¾]¹z¨À¯�±º¯{M�yu
�Àººp¯�¹u�{Y�\Àczººc ¶ºº] zºº°t¯�¹ ¦�º§3&$¹3'$µuZ dºº�Y�
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��� /RUVVRQ��.��DQG�6��(��)ULEXUJ��������)RRG�(PXOVLRQV��QG HG���0DUFHO�'HNNHU�,QF�1HZ�<RUN�
��� 1HWLSUDPRRN��0��������'HYHORSPHQW�RI� UHGXFHG�FDORULH� VDODG�GUHVVLQJV��7KHVLV�0�6F�� ,Q�$JUR�,QGXVWULDO�3URGXFW�

'HSDUWPHQW��.DVHWVDUW�8QLY��%DQJNRN��7KDLODQG��
��� 1XVVLQRYLWFK��$��������+\GURFROORLG�$SSOLFDWLRQ���VW HG���%ODFNLH�$FDGHPLF�DQG�3URIHVVLRQDO��/RQGRQ�
��� 3HGHUVRQ��$��DQG�&��+DQV��������1R� DQG�ORZ�FDORULH�VDODG�GUHVVLQJ�FRPSRVLWLRQ��8QLWHG�6WDWH�3DWHQW�86�����������
��� 5HLQFFXV��*��������6RXUFH�%RRN�RI�)ODYRUV��&KDSPDQ DQG�+DOO��1HZ�<RUN��
��� 5XERZ�� 5�� (��� '�� -�.RFKDNML��0�� $�� %XFKDQDQ�� &�� 5�� %URZQ�� 6�� &�'DQLHOV��0��*�� -RQHV� DQG� ,�� 7�1RUWRQ�� �����

3RXUDEOH�VDODG�GUHVVLQJV��8QLWHG�6WDWH�3DWHQW��������������
��� <LOPD]HU��*��������(IIHFW�RI�SURS\OHQH�JO\FRO�DOJLQDWH�DQG�[DQWKDQ�JXP�RQ�VWDELOLW\�RI�R�Z�HPXOVLRQV�-�)RRG�6FL��
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