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Z·³Â°�Â�®¦º¯
Ä±°ÂZºº�§�Áv¨�³¦®�¾�·Â&��¶�°|¯�°®��ÎÐÔÕ ¾Z��°®��¿Z¯±¡
ÑÍ °®�¶ºº�°|¯�²ººº¿¦��vº¿®z-�¦zºk¦�ÀZ¸º �¦�¾ºd�´��ÁZ.º�³¦®
ÀZdº�z¸��½°ºº« ¶º¤�´¯�°®�ÀZ¸º �¦�¾º]z��§ººº´k�Äzd¯º¬À§
¾ºººº� Â�¾«Z°º� ÐÏq ÐÏc ¾¿ZºÀ�¦z�k µzº� °®�Â��®Zº]¡�l³
n�º� ±¦�¶º�°|¯ ¸Zºº c°¦��b�¦�Áv���£¦Â�¾£z��ÒÎq ÏÐc ¾¿ZÀ�¦z�k
¶°À³�®À¬£¦�Ä¦°¦®�²�º§�Äv´]®À�¤c�z]¦z]�Â�zd¯�ÎÓÐÍ ®Âvo�Z¿°®
¾-v³°Zº] ²À.³ZººÀ¯��v�Z]¾¯�¦�s�Â�¿z-�ÄZ·ÀZd�]Zc�Z]�¦�s
®¦z-¾d³Z��¶k°®�ÎÑ�Ò Â�zd¯¾¬À¯�ÎÑÍ \Àczc�¶]�¶³ZÀ«Z��ÄZ¯®�Â
Äz·Z� ´º�t¯�¿zk�Z]�¾�°¿º«�¶�°|¯�½Zs�b�Z]���Ò��b�¦

��Ó��b�¦�Ô�Ò ®Âvo�S+ Â�\�¨¯�zd¯¾d³Z��z]�¿z-�Î�Ñ
¶º¿Z��¬zº� §ºº#°Zº# °®�ª¿°ºd§Zº� ©°ºº� ¶ºº] �¿Z¯±¡
ÄZº·°ºd§Z���vºº� ¿Zl³¦�°¦z¨c�°Z¸#�°®�¾�®Z�c�ª¯Z§�ÄZ·½º¬]
Â��¶�º§�Â�ÏÕÎÎ ½¦°¦�ÄZ·¿Z³�¶]�,³z¬-�®£°�Â®�ª¯Z���¿Z¯±¡
°®�¶ºcº]�ÒÍ Â�ÐÐ�Ð �ÏÏ�Ï �ÎÓ�Ó n�º� °Z¸ºº# Z]�b�Z§�®§¦zc
Ñ Â�Ó �Ö �ÎÏ �º¿®°�ÄÂ°�¶ºcº]�ªºº�¦º��°®�\Àczc�¶]��]z¯�zd¯
zº§¯�¿°Z¸º# Zºc ¾Â¦�ÄZº·®§¦zc�À¦ººº´��bpc�¶§��®º]�zd¯¾d³Z�
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ÎÐÕÏ °Z¸]���¾Â¦�Á°Z°����®d ·�¾Z����¾�À^���]Z´¯�Â�Ä±°ÂZ�§�Àº´��Â�¿º¬�

ÎÐÏ

Â���zd¯¾d³Zº� ÒÍ��b]Zººg b�Z§�ÄZ·�¿®°�¶¬�Z���v��v´·¦ºs
Â�zdºº¯ Õ ¾º��¶]�b�Z§��¿®°�ÎÍ z]�ª°d�¯�¾�¿Z¯±¡�©z§�z·

�®º]��]z¯�zd¯�ÑÍ boZ�¯�¶]
¦º�¿®�Â®�Â�nÀ�ºº�c��Á|À¿Z��®t��ª¯Z��zd�]�¶À¸c�©ZÀ¬°�
¾¿ZÀ°Àº� ¶º¿|lc�¿Zººl³¦�±¦�~���®º]�b�Z§�±¦��À��®·�z]�®º°�
©Z º���°Zººd¨·�°®�¿z-º¬À§�ÏÍÍ ¾®Z�¯��b�Z§�±¦��À��Â�½Zs
Á®Â|ºº�¦�½Zs�¶]���«Zs ©±¦��ÎÕ Â�z ���vÀ�§¦��ÏÕ��¿ºÀ³º¯¡
¶]�ÀÈ�zc��§�¬���½Zs�Z]�À¡�²dtÀ¯¡�Â�¾�Z�®º§�±¦�~���v�
Ä¦zº] ¦ºº�¿®�±¦�Â��v��¶�Z�¦�½Zs�¶]�°Zd¨·�°®�zdÀ«�Î�Õ À¦|À¯
Z·¶d���ÄÂ°�b�®�Z]�b�Z§��v¿®z-�Á®Z d�¦�½Zs�Z]�®��²dtÀ¯¡
Ä°xº] À¦|Àºº¯ Z]��ÎÐÔÕ ÁZ¯v´ �¦�ÏÏ °®��zd¯¾d³Z��Ò�Ñ ¢°��¶]
�v¿®z-�Ä°ZÀ]¡�,³°®¾]�Â��¿Zl³¦�±ZÀ³�®°º¯�°¦v¤¯�z]¦z]�Â®�®Âvo
~ºº� Â��°Z]�¦¿�±Â°�Ô�Ñ z·��Z·¶cº]�°¦z¤d�¦�Zc�¶À«Â¦�ÄZ·Ä°ZÀ]¡
¦dº�c�±¦�zÀººt^c�zd¯¾¬À¯�ÕÍ ²Z�¦�z]�v�°�ª���ÀZ¿Z��Zc�À¡�±¦
�bºº�z-�©°º���¾�¿Z¯±¡�¶�°|¯�°Z´§�°®��£¦Â��$ ²È§�zÀt^c
Ð�Ï ¶¬oz¯�°®��z�³�®°º¯�ÄZ·®§¦zc�¶]�²d�Z¿�b�®�Ä¦z]�Z·¶cº]
ÎÍÍ �¾·®¶£Zºº� ¶º¬oz¯�°®��²ºÀ´#®º· �vº³v¿®z-�¦º´c�¾-zº]

�v¿®z-�»z�¯�½z��©°º��¶]�Á°Â¦�°Zd¨·�°®�¿z-º¬À§
vº�°®�ÔÒ Àvº� |^º� ²Zºº�¦�z]�©z§�z·�Àv��|^��r¿°Zc
±Zº�¡���©±Â°�b«Zºo ±¦�Àvº� «°Zºs��¾·®¶£Zºº� ±Z�¡��Z·¶cº]
�ÒÍ ��¶£Zºº� ÄZ¸ºd³¦�°®�¾º�¿¦±�ÄZ·¶º³¦ºk�°º¸º���¾·®¶º°¨c
zº· ÄZ·¶ºcº]��ÖÍ ÄZº´^¯�zºº] ¦¿Þº«º¿|À��¾-vÀ�°�Â��¾·®ª-
�sZº� Â�¶ºº³¦®�®z¨¬°��Ä¦|k¦�²ÀÀ�c�°º�´¯�¶]��v��b^g�©z§
Â�Ò ÄZ·�¿®°�±¦��]z¯�zd¯�Í�Ò boZ�¯�¶]�¾¿Z·¶³º°³��b�¦®z]
Ä¦|ºk¦�~�º� Â��bº�¦®z]�©zº§ zº· °®�¶Àº�Zo�b¿Zºº�°�Z]�Ó
°¦|º· À±Â�Â�¢º^��°®�¶º³¦®�°Z°ºº� �¶cº]�°®�¢^��°Z°���®z¨¬°�
À±Â�¶º] ¶º³¦®�¦º�s�À±Â�b^º�³��bº�¦®z]��sZºº� Â���¶³¦®
²ºÀÀ�c�Ä¦zºº] �v¿®z-�¶^�Zp¯��n���vo¦Â�°®�¶cº]�¾¿Z¸³�¦�s
±¦�¾º«º��zdº¯ ¶º� ª¯Zº� ¾¿Z·¶ºº³º°³���¶³¦®��Ä®Z�d£¦�®z¨¬°�
¶Àº�Zo�b¿Zº�°�Zº] ��º]z¯�zdº¯ ¶º���Ö Â�Õ bºº�Z§�ÄZ·�¿®°
°®�¿zººº-ºº¬ºÀ§�\�o�z]�©z§�z·�¶³¦®�®z¨¬°��Â�Áv��b�¦®z]

�v¿®z-�¬È�¦�b]º�°��ÎÍ ²Z�¦�z]�Â�¶^�Zp¯�°Zd¨·

¾ºº�°z] Â�ÁZÀ-�¾¿¦º·�ÄZ·¿¦v³¦�¦�s�À±Â�²ÀÀ�c�°º�´¯�¶]
boZº�¯�¶º] ¾.ºd ·�©°ººº� ¶]�¾¿Z·¶³º°³��v�°�ÄZ·�sZ�
±¦�¶Àºº�Zo�b¿Z�°�Z]�©z§�z·�Ð Â�Ï ÄZ·�¿®°�±¦��]z¯�zd¯�Í�Ò
°®�Â�°¦®¶ºº¿º¸c�ÀÂ¡�¦¿�°®�Z·¶³º°³�Â��v��b�¦®z]�½Zs�n��
Â��v¿®z-�¦�s�b�Z��ÑÕ ©v¯�¶]�®¦z-¾d³Z��¶k°®�ÔÍ ÄZ¯®
Zºº] �v��²¿±ºc�¿z- Í�ÍÎ b£®�Z]�ÀÂ¡�±¦�«Âzs�±¦�~��¶¬�Z�È]
±¦�¾º À�ºc�ÁZºÀ-�vº�°�¾º´p´¯�¾º�s��ººt]�¶§�²¿¦�¶]�¶kºc
¾·ZºÀ-�¦�s�Á®Z¯�À¡�¾��°®�Â��v�Z]¾¯�¾º�p¯�v�°�b�z�
Ä¦zºº] ¦�s�Á®Z¯��°lc�¾´p´¯��v]Z¿¾¯��¿¦|�¦�¾d]Zg�b�z��Z]
zº· ¾º�s��ºt]�¾Â¦�¶ºk°®�¶º«®Z�¯��vºº¿®z-�®À�zc�©z§�z·
À¦ººº´��¶]��s�²¿¦�\À��Z¿�¶«®Z�¯�\¿z��Â�v¯¡�b�®�¶]�¾´p´¯
Ávº¯¡�bº�®�¶º] ®¦vº�¦�ÄÂ°�Â�bºº^g�©z§�z·�°®�v�°�b�z�
¦�s�À±Â�ÄzÀ-Á±¦v³¦�²¿zs¡�±¦��v¿®z-�¿Zl³¦�~³Z¿°¦Â�¶¿|lc

�v��Á®Z d�¦�°Zd¨·�°®�¶cº]�¾¿Z¸³�¦�s�À±Â�²ÀÀ�c�Ä¦z]
±¦�¿°Z¸ºº# ¦º¿ �ázº] n�º� �sZº� ÄzºÀ-Á±¦vº³¦�Ä¦zº]
vº�°�¶ºd ·�ÎÒ ¾º� ¦ºº�s�Á®Z¯�Ä¦z]�Áv��b�¦®z]�ÄZ·¶³º°³
±¦�Zº·ázº] ~�º� �vº� ¦vººk ÀZÀ¯�°®�¶d ·�¦¿�©°º��¶]�ÁZÀ-
��ºº§�s�`¬Àººº�Â�¶º] Â�Ávº� ¦vºk Z·¶sZº� Â�¾º¬�¦�¶£Zº�
±¦�Á®Z dº�¦�Zºº] �v��ÄzÀ-Á±¦v³¦�Z·áz]�µz��Â�¾º��²¿zcá°|]
bºº�®�¶]�,³z¬-�ÁZÀ-�°®��ÏÖ��Á¦ºs²Z�����ºc�¶§��z¿±�¶�]¦°
²À¯±�boZ�¯�z]�Â�ÄzÀ-Á±¦v³¦�¶³º°³�áz]�n���ª§��b�¦�Áv¯¡
n����sZ��\Àczc�²¿v]��v��®À�¤c�¶³º°³���ºc�Áv��¾Z��¦
\ºÀczc�¶º] :L Â�/L ¶º�]¦°�²º¿¦�°®��vº¯¡�bº�®�¶ºº] ©z§�áz]

�v´�Z]¾¯�áz]�µz��Â�¾º��²¿zcá°|]
áz]�n���ª§  �Ô�ÑÏ�Í�ÒÔ 6 /L :L

�sZº� ²À.³ZºÀ¯��ázº] n�º� ¿¦Â®�ÄzººÀ-Á±¦v³¦�°º�´¯�¶]
°®�Â��vºº¯¡�b�®�¶]�©z§�z·�°®�ÁZÀ-�v�°�Á°Â®�¾��áz]�n��
�vºº¿®z-�§z���¶d ·�\�o�z]�Ä°¦®z]¶³º°³�ÀZ¿Z��Zc�±Z�¡��ÀZ¯±
°¦®¾´�¯�©°º��°®�Â��6$6 ÄzcºÀ�¯Z§�¶¯Z³z]�±¦�Z·Á®¦®�|À«Z³¡�°®
±¦�Zº·²À.³ZÀ¯�¶º�¿Z¤¯�Ä¦zºº] �¾ººº�¿Zº¯±¡�ÄZº·°Zº°Àc�zg¦�À®º]

�v¿®z-�Á®Z d�¦�/6' Àº¯±¡
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����°®�,³z¬-�®£°�Â®�v�°�ÄZ·¾-&¿Â�¾sz]�Â�®z¨¬°��Ä¦|k¦��®z¨¬°��z]�¶cº]�®§¦zc�zg¦

ÎÐÐ

fp]�Â�j¿Zd³
°®�¶ºcº]�ÒÍ Zººc ÎÓ�Ó ±¦��¿Z¯±¡�²¿¦�°®�»v·�ÄZ·®§¦zc�¶#z-¦
°®�¶º§ ¾¿Zºº·®§¦zc�À®z§�¦´c�±¦�~��>È°��¾«Â��v³®º]��]z¯�zd¯
¶ºcº]�ÑÓ Zººc ÏÍ ®Âvo�±¦�²À.³ZÀ¯�°º��¶]��b�¦®�®ºkÂ�Z·©z§

�v³®º]�©ÂZ d¯��]z¯�zd¯�°®

¶³¦®�®z¨¬°��Â�®z¨¬°��Ä¦|k¦��º°³�ªo¦z¯
¶º] �ÁZººÀ-�º°³�ªo¦z¯�¸º£Â�¿Z.´·�z]�Ä°¦®¾´�¯�zÀgPc�¶cº]�®§¦zc
¶º¬oz¯���Î ¾Âvºk��bº�¦v³�¾·®¶º°¨c�±Zº�¡�¶ºº¬oz¯�ÄZ´hd�¦
±¦�~��±Â°�ÔÓ ²À.³ZÀ¯�°º��¶]��¬dt¯�ÄZ·®§¦zc�°®�¾·®¶°¨c
�¿°Z º̧# ¶]�¾Â¦�®§¦zc�±¦�¶cº]�°Z°���¿¦|�¦�Z]�Â��v��±Z�¡�b�Z§
�º¿¦|�¦�Zº] ��Ï ¾Âvººk��®Zd�¦�¼Z c¦�zc®Â±�±Â°�°Z¸#�¶¬oz¯�²¿¦
z.º¿®�ªººo¦z¯�¶]�ÀvÀ�°�Zc�b�Z§�±¦�~��±Â°�°Z°���¶cº]�®§¦zc
²À.³ZºÀ¯��¿Zº¯±¡�²ºº¿¦�°®��²À´#®·��b�¦®�Ä|À#Z³��·Z§�º°³
¶º] ÀvÀº�°�Zºc �ºº¬dt¯�ÄZ·®§¦zc�°®�b�Z§�±¦�~��±Â°�°Z°�
¾-vÀº�°�Â�¾º·®ª-�vºº�°®�ÎÍÍ �¾·®¶£Z���Àv��|^��ªo¦z¯
vº¿®z-�bº^g�±Â°�ÎÐÒ Â�ÎÎÎ �ÒÏ �ÎÐ \ººÀczc�¶]��¦¿Þº«º¿|À�
±¦�¦º¿ zºº· ¶]�ÀvÀ�°�ÀZ¯±�°®�°¦®¾´�¯�zÀ���¿z�c���Ï ¾Âvk�
ÀZºÀ¯�b]Zº£°�½vº³¦��º¿¦|�¦�ªºÀ«®�¶ºº] º��¦¿�±¦��¼º��ªo¦z¯
Äººº� ±¦�Â��®º]�zd�À]�ÄZ·®§¦zc�°®�¾�Àp¯�ª¯¦º��Ä¦z]�Z·¶cº]
¾º� zºc®Â±�¶ºcº]�®§¦zc��¿¦|�¦�Z]�Àv��|^��¶¬oz¯�Àº#��z.¿®
°®��¿zºº�c�zÀgPc bpc�|À³�º°³�Â�v�°�Äv�]�ªo¦z¯�>ÇZ°do¦��v�
Zº] ¶ºlÀd³�²º¿¦��bºº�¦�Áv��¾��zc�¿z��Â�¶d�z-�°¦z£�Àv��|^�

�®°¦®�¾³¦ºs®·��ÐÑ Â�ÏÏ �ÏÎ��z.¿®�ÀZ-v´·Â&��ÄZ·³°¦|-
ÒÍ Â�¾ºº·®ª-�±Z�¡��¾·®¶°¨c��Àv��|^��ªo¦z¯�z]�®£°�zg¦
±Â°�°Z°º� �²ºÀ´#®ºº· ��Î ¾Âvk��®º]�°¦®¾´�¯�¾·®ª-�v�°®
¶ºº�º§�®£°�°®�º°³�ªo¦z¯�±¦�¦¿ z·�¶]�ÀvÀ�°�Zc�b�Z§�±¦�~�
±¦�~º� ±Â°�°Z°º� ¶ºº§ Ä°º��¶]��®º]�ÏÕÎÎ ½¦°¦�®£°�±¦�zd�À]
®º£°�¶º] b^º�³�¶ºº�º§�®£°�°®�¼º��ªo¦z¯�¶]�ÀvÀ�°�Zc�b�Z§
vºº� Áv·Zº�¯�zºcz¿®�±Â°�Ñ Â�Ñ �Ð �Ï \ºÀczc�¶º] �ÏÕÎÎ ½¦°¦
¦º¿Þº«º¿|Àºº� ¾-vÀ�°�Zc�b�Z§�±¦�¿±Ç ±Â°�°Z°����Ð ¾Âvk�
¶º] ±Â°�ÎÐÑ Â�ÎÐÓ \ºÀczc�¶º] �ÏÕÎÎ ½¦°¦�Â�¶ºº�º§�¿Z£°¦�°®

vº�°¾¯�zº�³�¶ºº] �v´d�¦v³�»Èds¦�Ä°Z¯¡�z�³�±¦�¶§��v¯¡�b�®
©ÂZº c�Â�®ºº£°�Â®�¾¨Àd³Þ�ÄZ·©ÂZ c�b¬��¶]�¼º��ÄZ·�´§¦Â
°®�©ÂZº c��vº�Z]�Zº¯®�Â�±Â°�¾ºº� ¶ºº] Z¸³¡��´§¦Â�°®�¾«Z°do¦
Î��z.¿®�ÀZ-v´·Â&��¦°�v�°��¬dt¯�ªo¦z¯�z�³�±¦�,³z¬-�¿Z£°¦

�v³¦Á®¦®�³°¦|-��Ï Â
®º£°�Â�bºº�Z§�®§¦zc�°¦®¾´�¯�zg¦�ÄZ¿º-�Ä°Z¯¡�¶¿|lc�j¿Zd³
®º§¦zc��º¿¦|�¦���Î ¾Âvºk��®ººº] ¶cº]�°®�¾�z��¶sZ��°Z°��z]
ÄZ·¶sZº� °Z°º� �·Zº§ f�Zºº] �¿°Z¸#�Zc�¾Â¦�®§¦zc�±¦��¶cº]
vºº¿®z-�¶ºcº]�°®��vº�°®�ÏÐ�Ò��®vº� Î�Ò ¶º] ¶ºcº]�°®�¾º�z�
ÀÂ°®�¶]�°º³�¯º ³��·Z§�ªÀ«®�¶]�>ÇZ°do¦��·Z§�²¿¦���Ï ¾Âvk�
­°�¾º�z��ÄZ·¶sZºº� vÀ«ºc��·Z§�¶lÀd³�°®�Â�¾·ZÀ-�±¦v³¦¶¿Z�
�¿®°�ÄÂ°�¶cº]�¶¬�Z���·Z§�Z]�|À³��Î��¾°�¦��·Â&��°®��®¦®
¾�z��ÄZ·¶sZ��°Z°����¶cº]�®§¦zc��¿¦|�¦��zd¯¾d³Z��Ñ ¶]�Õ ±¦
®º£°�z�Zººo �·Â&��°®��b�Z¿��·Z§��v�°®�ÏÒ��®v��Î�Ô ¶]
vººÀ«ºc�Äzd�À]�¾�z��ÄZ·¶sZ��ÏÕÎÎ ½¦°¦�®£°�¶]�b^�³�¶�º§
��Ð ¾Âvºk��®ººº] �v�°®�ÏÍ��®v��Î�Ð z]¦z]�Äzcz]�²¿¦�Â��®z§
¾ºº¨Àd³Þ�ªÀ�³Zd��b¬��¶]�º��¦¿�±¦�>ÇZ°do¦�®£°�Â®�ÀZÀ¯�©ÂZ c
¶º] z.ºº¿®�Äº��±¦�Â��¾�z��ÄZ·¶sZ��vÀ«ºc�°®�¶�º§�®£°�zcz]

�b�¦�À¡�zc¾³Çº��>Zd^�³�¾�¿Â°�Á°Â®�¾º��b¬�
|Àº³ ¾º�z��¶sZº� °®�¢ºº^��°Z°��z]�®£°�Â�b�Z§�®§¦zc�zg¦
�º¿¦|�¦�Zºº] ¾�z��¶sZ��°®�¢^��°Z°����Î ¾Âvk��®º]�°¦®¾´�¯
ÐÕ��®vº� ¦º¿ ®Âvºo °®�¿°Z¸º# ¶º] ¾Â¦�®ºº§¦zc�±¦�¶cº]�°Z°�
À¦|Àº¯ �¶ºcº]�®ºº§¦zc��¿¦|�¦�Z]���Ï ¾Âvk��b�Z¿��·Z§��v�°®
b]Zº£°��¿¦zºº� ²¿¦�°®��v]Z¿¾¯��·Z§�¾�º´§�ªs¦®�¶]�°º³�¯º ³
À¡�¾Zºº^³®�¶]��¶d�Z¿��¿¦|�¦�¾¿¦x��®¦º¯�Â�°º³�\�§�Ä¦z]�ÀZ·ZÀ-
ÀZ-v´·Â&��¦°�¶lÀd³�²¿¦��®º�¾¯�vÀ«ºc�Äzd°§�¾�¿¦±�ÄZ·¶³¦ºk
�¿Zºº¯±¡�²¿¦�°®��²À´#®·��v³¦Á®z§�³°¦|-�|À³��ÐÐ Â�ÎÍ��z.¿®
Í�Ñ zº]¦z]�bº ��²ºº¿¦�°®�¶�º§�®£°�z]�ÏÕÎÎ ½¦°¦�®£°�Äzcz]
bº�®�¶ºº] j¿Zd³�¶]�¶kºc�Z]���Ð ¾Âvk��®º]��v�°®�ÎÕ�Ö��®v�
¢^��°Z°��Â�¶cº]�°®�¾�z��¶sZ��°Z°��b ��Â®�®°º¯�°®�Áv¯¡
½¦°¦�®º£°�>ÇZº°do¦�¶º§ bº�z-�¶ººlÀd³�À¦ºc¾¯��¾�z��¶sZ��°®
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�sZ���·Z§��,³z¬-�¾�°z]�°®�|À³��ÎÐ��²¯°º³�Â�"À]��b�Z¿
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��Ï ¾Âvººk��vººº¯¡�®ººkÂ�¶º] Ávº� zº§¯�vº�°�ÄZ·�sZº�
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ÎÐÕ

ÄzºÀ-ª¨ºº� Á°Â®�¾��Áv´´§�|d´�ºd��n���°¦v¤¯�|À³�Â��¬dt¯
¾º¬�¦�»vº· ¶ºº§ �z�Zo�ÁZÀ-�®°º¯�°®��b�¦�Ä®Z�d£¦�®z¨¬°�
�sZº� ¶º§ bº�¦®�°Zºº�d³¦�À¦ºc¾°³��v�Z]¾¯�À¡�¶³¦®�®z¨¬°�
zdº�À]�¾ºº�p¯�vºº�°�b�z��Z¿�Â�áz]�n���¿¦Â®��áz]�n��
�z.º¿®�²tº� ¶º] �v³ººº� Äzd�À]�¶³¦®�®z¨¬°��¶] zl´¯�>Zc°Âz�
®Zº¿±�¾ººº�p¯�v�°�Á°Â®�°®�v�°��¬dt¯�ÄZ·�sZ��¶$³Z´#
¾º«Â��¶dº�¦®�¾º� °®�¦°�¦ºº¿Þº«ºÀ]�®z¨¬°���¿¦|�¦�>Z��£��v´�Z]
�¿Zº¯±¡�j¿Zºd³��®zº§ vºº´·¦ºt³�²À°�c�¦°�Äzd�À]�¶³¦®�®z¨¬°�

�®°¦®�Ä°Z-±Z��>È¯Z§�¼º��bÀ�£¦Â�Z]�z�Zo
¶º´¯¦®�¶º] ,º³z¬-�Ä°Z-±Zº� ÄZº¿º-�z�Zººo �·Â&��j¿Zd³
¶º³¦®�®zº¨¬°��À¦|Àºº¯ Z¸³¡�°®�¶§��b�¦�¶cº]�®§¦zc�±¦�Ä¦Á®zd�-
¶ºº] ¾]Z¿b�®�Ä¦z]�v�°¾¯�z�³�¶]��²¿¦z]Z´]��v³Z¯¾¯�b]Zg�>Z^¿z¤c

¶º] �z�Zººo �¿Z¯±¡�Z]�¶]Z�¯��¿¦z��bpc�¶³¦®�®z¨¬°��zh§¦vo
�vº�Z]�¾º¤�´¯��zdº°§�°xº] À¦|Àº¯��zdº°§�¶ººcº]�®§¦zc�ÄzÀ-°Z§
¶º] ¾cÂZº d¯�ÄZº·�´§¦Â�®º£°�Â®�²º¿¦�¶º§ Zºk À¡�±¦��²À´#®·
°®�z-¦�²¿¦z]Z´]��v³®¦®�ÀZ�³�©Z ��¾sz]�°®�¶cº]�®§¦zc��¿¦|�¦
ÄZºº·�¿®°�¶¬�Z��zÀÀ�c�¢¿z��±¦��¿Z¯±¡��zd�À]�¶cº]�ÄZ·®§¦zc
>ÇZºº°do¦��¶�º§�v´³Z¯�¾°£°�®°º¯�°®�Á&¿Â�¶]��®º��®À�´c�b�Z§
²ºÀ´#�À¦ººc¾¯��ªº§ °®��vº¯¡�vº·¦ºs�bºº�®�¶]�¾cÂZ d¯�j¿Zd³
¶ººº] ¾dº�¿Z]�bº�Z§�®º§¦zc�§Zºtd³¦�°®�¶º§ ®zº§ ÄzºÀ-¶ºlÀd³
ÄÂ°�Â�²ºÀ]�ªºº�¦º��Â��®º��¶kºc�|À³�¿Z£°¦�¾�¿Â°�ÄZ·¾-&¿Â
ªºº¯¦º��±¦�ÁZÀ-�¶§�À¡�²°��¶§�®®z-�®À�´c�Ä°º��b�Z§��¿®°
¶º] �ÁvÀºº�°�ª£¦vo�¶]�b]Z£°��v´§¾¯�¦°�Á®Z d�¦�zh§¦vo�¾�Àp¯

�®°¦x.]�Äzd°§�¾ ´¯�zÀgPc�Ä®Z�d£¦�®z¨¬°��z]�¶§�Äºp³

Á®Z d�¦�®°º¯��]Z´¯
¾º�¦°±�©ZºÀ�º�s�z¿Zºº� Â�®z¨¬°��Ä¦|k¦��®z¨¬°��z]�b�Z§��¿®°�ÄÂ°�Â��¿®°�²À]�ª�¦º��©¦zg¦�¾�°z]��ÎÐÔÓ �°��¾°�¦ �Î

�ÀZ¸ �¦�¾d�´��ÁZ.�³¦®��Ä±°ÂZ�§�Áv¨�³¦®��b�¦°±�v�°¦�¾�Z´�°Z§�¶¯Z³ÀZ¿Z���ÀZ¸ �¦�¶¤�´¯�°®�Á°Z¸]�,³z¬-�®£°�Â®
ÁZ.º�³¦®��Ä±°ÂZº�§�Áv¨º�³¦®��bºº�¦°±�v�°¦�¾�Z´�°Z§�¶¯Z³ÀZ¿Z���,³z¬-�¿Z£°¦�®z¨¬°��z]�b�Z§�r¿°Zc�©¦zg¦��ÎÐÔÑ �¿��Äz£Z] �Ï

�ÀZ¸ �¦�¾d�´�
�ÀZ¸ �¦�¾d�´��ÁZ.�³¦®�¾·Z.�³¦®�®Z¸k�©¦°Z�d³¦��¾d�´� ©ZcZ^³�vÀ«ºc �ÎÐÔÍ �°��¿��°º�¶k¦ºs �Ð

�v¸�¯�¾�Â®z��ÁZ.�³¦®�¾·Z.�³¦®�®Z¸k�©¦°Z�d³¦���¶°kzc��¾�¦°±�ÀZ·ZÀ- ÄÞº«º¿|À� �ÎÐÓÕ �¾¨#º§ �¸�Â��¬��¹��ZÀ³v¯z� �Ñ
�ÀZ¸ �¦�¾d�´��ÁZ.�³¦®�©¦°Z�d³¦��À¦z¿¦�Ä|§z¯�¶¤�´¯�Ä¦º· Â�§¡ �ÎÐÓÓ �¿��¾°¿z§ �Ò

¾º�¿Z¯±¡�¶º�°|¯�°®�z¸º�¾´À°s�Äz��ÄZ·½Zs�¾�°�ÄZ·¾³Z§�©ZÀ�º�s�¾�°z]�Â�ª¯Z¨c��¾ºpc�¾.³º.#��ÎÐÓÕ �¦��ÀZ¿|¨« �Ó
�ÀZ¸ �¦�¾d�´��ÁZ.�³¦®��Ä±°ÂZ�§�Áv¨�³¦®��¾�Z´�½Zs�v�°¦�¾�Z´�°Z§�¶¯Z³ÀZ¿Z���®Z]¡�l³�½°º«

¶º¯Z³ÀZ¿Z���v¸º�¯�¶º¤�´¯�°®�,ºº³z¬-�®z¨¬°��Ä¦|k¦�Â�®z¨¬°��z]�®§¦zc�Â�b�Z§�r¿°Zc�zg¦�¾�°z]��ÎÐÔÑ �°��¸��°º�¨À³�Äv°p¯ �Ô
�v¸�¯�¾�Â®z��ÁZ.�³¦®��Ä±°ÂZ�§�Áv¨�³¦®��b�¦°±�v�°¦�¾�Z´�°Z§

�Äº�°�²v£�ÀZd�¡�¾.´·z��b³ÂZ�¯�©¦°Z�d³¦���¶°kzc��¾´�Â°�ÄZ·¶³¦® �ÎÐÔÍ �»��Äz�Z³ �Õ
¶º¯Z³ÀZ¿Z���ÀZ¸º �¦�°®�Á°Z¸º] ,º³z¬-�¿Zºº£°¦�®z¨¬°��Â�¾¨¿Þº«º¿|À���¾¨¿Þº«º�°º¯�©ZÀ�º�s�¾�°z]��ÎÐÔÒ �°��¸��º¬¯Z��®¦&³ �Ö

�ÀZ.�¦°ºs�vo¦Â��¾¯È�¦�®¦±¡�ÁZ.�³¦®��Ä±°ÂZ�§�Áv¨�³¦®��b�¦°±�v�°¦�¾�Z´�°Z§
��� $EOH�� *�+�� ������ (IIHFWV� RI� LUULJLWLRQ� UHJLPHV�� SODQWLQJ� GDWHV� QLWURJHQ� OHYHOV� DQG� URZ� VSDFLQJ� RQ�VDIIORZHU

FXOWLYDUV��$JURQ��-��������������
��� $EOH�� *�� +��DQG�0��)��'ULVFROO��������6HTXHQWLDO�WUDLO�GHYHORSPHQW�DQG�EUHHGLQJ�IRU�KLJK�\LHOGV�LQ�VDIIORZHU��&URS

6FL��������������
��� %DNHU�� 5�� -�� DQG� *�� *HE\HKRX�� ������ &RPSDUDWLYH�JURZWK�DQDO\VLV�RI�WZR�VSULQJ�ZKHDWV�DQG�RQH�VSULQJ�EDUOH\�

&URS�6FL����������������
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ÎÐÖ

��� %HHFK�� 3�� )��DQG�0��-��7��1RUPDQ��������7KH�HIIHFW�RI�WLPH�RI�SODQWLQJ�RQ�\LHOG DWWULEXWHV�RI�YDULHWLHV�RI�VDIIORZHU�
$XVW��-��([S��$JULF��$QLP��+XVE����������������

��� %RDUG�� -��(���0��.DPDO�DQG�%��*��+DYULO��������7HPSRUDO�LPSRUWDQFH�RI�JUHDWHU�OLJKW�LQWHUFHSWLRQ�WR�LQFUHDVHG�\LHOG
LQ�QDUURZ±URZ�VR\EHDQ��$JURQ��-���������±����

��� &ODZVRQ�� .�� /�� -�� (�� 6SHFKW� DQG� %��/��%ODG��������*URZWK�DQDO\VLV�RI�VR\EHDQ�LVROLQHV�GLIIHULQJ�LQ�SXEHVFHQFH
GHQVLW\��$JURQ��-��������������

��� 'HQPHDG�� 2��7���/��-��)ULWVFKHQ�DQG�5��+��6KDZ��������6SDWLDO�GLVWULEXWLRQ�RI�QHW�UDGLDWLRQ�LQ�D�FRUQ�ILHOG��$JURQ��-�
������������

��� (KVDQ]DGHK�� 3�� ������ $JURQRPLF� DQG� JURZWK� FKDUDFWHULVWLFV�RI�VSULQJ�VSHOW�FRPSDUHG�WR�FRPPRQ�ZKHDW��3K��'�
7KHVLV��8QLY��6DVNDWFKHZDQ��&DQDGD�

��� (Q\L��%��$��&��������(IIHFW�RI�SODQW�SRSXODWLRQ�RQ�JURZWK�DQG�\LHOG�RI�VR\EHDQ��-��$JULF��6FL���&DPE���������������
��� *DUGQHU�� )�� 3��� 5�� 9DOOH� DQG� '�� (�� 0FFOXG��������<LHOG�FKDUDFWHULVWLFV�RI�DQFLHQW�UDFHV�RI�PDL]H�FRPSDUHG�WR�D

PRGHUQ�K\EULG��$JURQ��-��������������
��� *LIIRUG�� 5�� 0�� DQG�/��7��(YDQV��������3KRWRV\QWKHVLV��FDUERQ�SDUWLWLRQLQJ�DQG�\LHOG��$QQ��5HY��3ODQW 3K\VLRO�����

��������
��� +DQV�+HQPLQJ�� 0��� 5�� -�� 0RULVRQ�� 5�� (�� %ODFNVKDZ� DQG�%��5RWK��������6DIIORZHU�3URGXFWLRQ�RQ�WKH�&DQDGLDQ

3UDLULHV��*UDSK�&RPS�3ULQWHUV�/W���/HWKEULGJH��$OEHUWD�
��� +RDJ��%��.���-��&��=XEULVNL�DQG�*��1��*HLV]OHU��������(IIHFW�RI�IHUWLOL]HU�WUHDWPHQW�DQG�URZ�VSDFLQJ�RQ�\LHOG��TXDOLW\

DQG�SK\VLRORJLFDO�UHVSRQVH�RI�VDIIORZHU��$JURQ��-��������������
��� +XQW� 5��������3ODQW�*URZWK�$QDO\VLV��(GZDUG�$UQROG�/WG���/RQGRQ�
��� .DULPL�� 0�� 0�� DQG� .�� +�� 0�� 6LGGLTXH�� ������&URS�JURZWK�DQG�UHODWLYH�UDWH�RI�ROG DQG�PRGHUQ�ZKHDW�FXOWLYDUV�

$XVW��-��$JULF��5HV������������
��� .KDOLID�� 0�� $�� ������ (IIHFWV� RI� QLWURJHQ� RQ�OHDI�DUHD�LQGH[� OHDI�DUHD�GXUDWLRQ��QHW�DVVLPLODWLRQ�UDWH�DQG�\LHOG�RI

ZKHDW��$JURQ��-��������������
��� .LQJ�� 5�� :�� DQG� /�� 7�� (YDQV��������3KRWRV\QWKHVLV LQ�DUWLILFLDO�FRPPXQLWLHV�RI�ZKHDW��OXFHUQH�DQG�VXEWHUUDQHDQ

FORYHU�SODQWV��$XVW��-��%LRO��6FL��������������
��� /DIRQG�� *�� 3�� ������ (IIHFWV�RI�URZ�VSDFLQJ��VHHGLQJ�UDWH�DQG�QLWURJHQ�RQ�\LHOG�RI�EDUOH\�DQG�ZKHDW�XQGHU�]HUR�WLOO

PDQDJHPHQW��&DQ��-��3ODQW�6FL��������������
��� /XFDV�� (�� 2��DQG�*��0��0LOERUQ��������7KH�HIIHFW�RI�GHQVLW\�RI�SODQWLQJ�RQ�WKH�JURZWK�RI�WZR�3KDVHROXV�YXODJDULV

YDULHWLHV�LQ�(QJODQG��-��$JULF��6FL���&DPE�������������
��� 6HSDVNKDK��$��5��������(VWLPDWLRQ�RI�LQGLYLGXDO�DQG�WRWDO�OHDI�DUHDV�RI�VDIIORZHUV��$JURQ��-��������������
��� 6WLQVRQ�� +�� 7�� DQG� '�� 1�� 0RVV�� ������ 6RPH�HIIHFWV�RI�VKDGH�XSRQ�FRUQ�K\EULGV�WROHUDQW�DQG�LQWROHUDQW�RI�GHQVH

SODQWLQJ��$JURQ��-��������������
��� 7HWLR±.DJKR�� )��DQG�)��3��*DUGQHU��������5HVSRQVHV�RI�PDL]H�WR�SODQW�SRSXODWLRQ�GHQVLW\�����&DQRS\�GHYHORSPHQW�

OLJKW�UHODWLRQV��DQG�YHJHWDWLYH�JURZWK��$JURQ��-��������������
��� :DWVRQ��'��-��������7KH�GHSHQGHQFH�RI�QHW�DVVLPLODWLRQ�UDWH�RQ�OHDI�DUHD�LQGH[��$QQ��%RW���/RQGRQ������������
��� :LOOLDPV�� -�� +�� ������ ,QIOXHQFH� RI� SODQW� VSDFLQJ� DQG� IORZHU� SRVLWLRQ� RQ� RLO� FRQWHQW�RI�VDIIORZHU��&DUWKDPXV

WLQFWRULXV /����&URS�6FL�������������
��� <D]GL�6DPDGL�� %�� DQG� 0�� =DIDU�$OL�� ������ 3ODQWLQJ�GDWH��SODQW�GHQVLWLHV��VRLO�FXOWLYDWLRQ�SUDFWLFHV�DQG�LUULJDWLRQ

UHJLPHV�DV�IDFWRUV�LQ�QRQ�LUULJDWLRQ�VDIIORZHU SURGXFWLRQ��,QGLDQ�-��$JULF��5HV������������
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