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¿¨���µ�¨�¸�§¨Ì�×¸¿��¿¸¨�¢¨Õ¾Í�¸�¾�Õ¨ �µ�¨×¿�¸�� Ì¨�
m¾�� µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¨�� � �¨�×¾m¨ �¾� ÕÌ�� µm�¨¿¨Í¿�¢
 ¾ �¸Í��}¨�¨��¸�¨�Ì¾×µÚ� ��¨���µ  Íµ��¾mµ¸Í�¢��µ¿¸¸
�¸Í��×�¨�m�¿¾¢�mÍ¸ �¨�}Ìµ  µ�¯�¿}Ö¾����§�¿¨mµ�§�¾Í¸�
¿�¸� ��}Ìµ  �̄ �¿}Ö¾���¼µm¾ ��¾¢�̈ ��§µ�µÍ¸��µ��rÌµÔ¨Õµ�
�����¨Í��ÕÌ��ÌÚ�¨��µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¾�� �¨�×¾m¨�� ¾ �¸Í�
�Õµ¸� �� �}µ¼µ�Ù� m¸ ÙÍµ�§�¨ ��Ú�m�  Í� Ì¸� Ô¸¨Í¸��¾×¸�
 }¨��¾¿�¸�§�¸�µÖ¾¾�¿¸§�¸��m¿�Ú�¯�¿}Ö¾Ú���Õ¨mÌ¸��
m¨��Ú��Ú�¿¨m�Í�¿¸¨�¢¨Õ¾Í�Í�¾�Õ¨ �µ�¨×¿�Í�� Ì¨�
m¾�Í��|��µ�¸¿¾¸��¸¨�¸Í��¨��µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¨��� �¨��
×¾m¨ �¾�§�¾¨��¸�µ¸��� ¿���Ô¸¨Í¸��¾×¸ }¾�� Í� Ì�¾
�¨ÌÙØ�Ú�¿µÔÌ�Õ¿¨ �Ù��×�¨�Í¨»¸��¨�Ì¸Ô×¾�Ù�¿µ¢¨»Õ¸�
¿¾¸�¿¨m�¢�¾ §¨ÌÙ¼�¸Í�¢�¯�¿}Ö¾���{�Õµ¿¿¨���µ�¨�¸�m
}µ×¸ �m¸�¾ÌÌÚ ��µÖ¾¾�§�¸ÕÌµÔµ¸Í¨Ô¨�§¨Õ¢¨Õµ�§�¾m¨�
Õ�� ���¸¼�ÌÙ�µ���ÕÌ��µm�¨¿¨Í¿�¢�µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¾�� �
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�¨��¨Í��§�¾�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m¸�¿¸¨�¢¨Õ¾Í¨ �¾�� Ì¨m¾���¸¨�¸Í�
�¸×Ù���Õ¸��¾Õ�¾�¿¸�¨��¨��µ�¾Í¨ �¾�m¨¨��¸��µ�¨��¨��µ�¾Í¨ �¾
¿µ�¨ ¿¨m¸�§�¾Í¸¿¸¿¾�� §¸Ö¾µÌÙ¿¨Ô¨�}Ìµ  µ�¯�¿}Ö¾��/�X��H��
¨�Ì¾×µÚ�¾¢ ��¨��¾¼m¸ �¿�¢�¯�¿}Ö¾��2�X��� ¨��µ�µÚ�¾¢��¸�
¨�¸Í�� ��§�¿¨mµ� ¨�� µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¨�� � �¨�×¾m¨ �¾�� m¸ ÙÍµ
§�¨ �¨��Ô¸¨Í¸��¾×¸ }¨����µ}�¨m}¨��¾�� Ì¸Õ¨mµ�¸ÌÙ¿¨��¿µÔÌ�Õ�
¿¨ �ÙÚ��m�×¸Í�¼µ}ÌÚ×µ¸� ��¾¢�Õ¨ �¨¾¿ �m¨��zµ}���Õ¸��§¨}µ¼µ�
¿¨�ÕµÌ¸¸��ÕÌ��¨×¸¿Ù�Ø¾�¨}¨Ô¨�}Ìµ  µ�µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¾�� �¨��
×¾m�¢�  ¾ �¸Í� ����� ¿¸� m}ÌÚ×µÚ�¸Ô¨� m�  ¸��� Ì¾ØÙ� Õ¨ �µ�¨×¿¨
�}¼¨�¾×¸ }¾¸� ¾ �¸Í���¯�¿}Ö¾¾�/�X��H��Í¨Ô���¿¸�¼µm¾ ¸�Ù�¨�
§µ�µÍ¸��µ�H�¾��mÌ��Ù ��¯�¿}Ö¾�Í¾���§�¿¨mµ�2�X�� �/�X���¨��
ÌµÕµ�� m� �¨� »¸� m�¸Í�� �}µ¼µ¿¿¨�� Ô¸¨Í¸��¾×¸ }¨�� ¿µÔÌ�Õ¿¨�
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 �ÙÚ���»¸�¨Õ¾¿���¨��¯µ}��§¨}µ¼�mµ¸��§¨Ì¸¼¿¨ �Ù�¿¨m�¢�¿¸¨��
¢¨Õ¾Í�¢� ¾� Õ¨ �µ�¨×¿�¢� � Ì¨m¾�� µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¨�� � �¨�×¾�
m¨ �¾�� ��¨ �¨�µ� ¾� ¿µÔÌ�Õ¿¨ �Ù� Ô¸¨Í¸��¾×¸ }¨�� ¾¿�¸�§�¸�µ�
Ö¾¾�¯�¿}Ö¾��/�X��H���/�X��Õ¨ �¾Ôµ¸� ��Ö¸¿¨���¨Ô¨��×�¨�m��§¨�
Í�¿���¢�m�Ø¸��}¼¨�¾×¸ }¾¢� Ì�×µ�¢��}¨�¨��¸���Õ���¨§¾ µ¿�
ÕµÌ¸¸�� §�¾¢¨Õ¾� �� ¾ §¨ÌÙ¼¨mµ�Ù� ¼µm¾ ��¾¸� ¨�� §µ�µÍ¸��µ
¯�¿}Ö¾¾�/�X��H�
ÃjÍ¸¿¿¨���¾Í�¨��� ¿�¸� ���×�¨��¸¨�¸Íµ�¯¨��
Í�Ì¾��¸� ��m�¨��¸Í�m¾Õ¸�m��¸�Í¾¿µ¢�¯�¿}Ö¾��2�X��H���¼µm¾ ��
�¾¢�¨��§µ�µÍ¸��µ�H
Ã~µÍ¸�¾Í��×�¨�§�¾�H�!���¯�¿}Ö¾¾�2�X��H�
¾��m�×µ �¿¨ �¾��¯�¿}Ö¾¾�/�X��H���¿¸��mÌ�� Ù�¼¿µ}¨¨§�¸Õ¸Ì¸¿�
¿�Í¾��¿¸�Í¨Ô����Õ¨mÌ¸�m¨���Ù�� Ì¨m¾�Í��¸¨�¸Í����§�¿¨mµ�¨�
µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¨�� � �¨�×¾m¨ �¾��  ¯¨�Í�Ì¾�¨mµ¿¿¨�� m� �¸�Í¾�
¿µ¢�¯�¿}Ö¾��2�X����¨��¨Í�� §¨�mÌ¸¿¾¸� ¿¨m¨Ô¨� }Ìµ  µ�¯�¿}�
Ö¾��/�X��H��¾�/�X��¿¸�Í¨»¸�����Ù� m�¼µ¿¨� ��¸¨�¸Í¨����§�¿¨�
mµ��iÌ����¨Ô¨�¿�»¿��¿¨m�¸�¿¸¨�¢¨Õ¾Í�¸�¾�Õ¨ �µ�¨×¿�¸�� Ì¨�
m¾���}¨�¨��¸�¾�Õµ¿��§�¾m¸Õ¸¿¿¨��m�Ø¸��¸¨�¸Í¨��� ¯¨�Í�Ì¾�
�¨mµ¿¿¨�� m� �¸�Í¾¿µ¢� ¯�¿}Ö¾�� 2�X�� H�� ¾� �}µ¼�mµÚ�¸�� ÕÌ�
}µ»Õ¨�� µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¾� � �¨�×¾m¨��  ¾ �¸Í�� ¾Í¸¿¿¨� ¯�¿}�
Ö¾¾�/�X��H��¾Ì¾�/�X�� �¨�Í¸×¸¿¿�Í¾�m�Ø¸� m¨� �mµÍ¾�

��¾ ��§¾Í�¿¸§¨ �¸Õ �m¸¿¿¨�}�§¨ ��¨¸¿¾Ú�ÕÌ�� µ ¾Í§�¨�
�¾×¸ }¾�� �¨�×¾m�¢��¨×¸}��µm¿¨m¸ ¾�� ¾ �¸Í�m¾Õµ�����¯�¿}�
Ö¾�� /�X�� H�� ¾� /�X��� �Õ¨mÌ¸�m¨��Ú�¾¢� �¸¨�¸Í¸�� sµ� ÌÚ�¨Í
}¨Í§µ}�¸� ����#§� �#§� Ç� ¨�Ìµ �Ù� §�¾��»¸¿¾���� �mÌ�Ú�¸Í �
¨}�¸ �¿¨ �ÙÚ� �¨×}¾�X� � ��� ÕÌ�� ÌÚ�¨�� µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¾� � �

�¨�×¾m¨�� ¾ �¸Í��§¨ ��¨¾Í� ¿µ×µÌµ�¯�¿}Ö¾Ú�/�X��H����m¿¨
¼µm¾ ���Ú�¨��§µ�µÍ¸��µ�H
Ãv¿µ×µÌµ�§¨ ��¨¾Í� ¸Í¸� �m¨�^GH`
Í¿¨»¸ �m� GH��� ��� ¿µ� }¨�¨��¢� /�X�� H��  � ��� zµ»Õ¨¸� ¾¼� ��¾¢
Í¿¨»¸ �m�Õ¨Ì»¿¨�§¨�� Ì¨m¾Ú����Ù�¼µÍ}¿��¨��¨}�¸ �¿¨ �ÙÚ
�¨×}¾�X� ����µ�§�¾�H�o���Í¿¨»¸ �mµ� ¸Í¸� �mµ�^�GH`�Õ¨Ì»¿�
 ¢¨Õ¾�Ù ��}��¨×}¸�X� ����z�¨Í¸��¨Ô¨��ÕÌ��Ö¸Ì¸��§¨ ��¨¸¿¾�

¿¸§�¸��m¿¨��§¨�X�¯�¿}Ö¾¾�/�X��H��Í��§¨ ��¨¾Í�Í¿¨»¸ �mµ�GH
�µ}¾Í¾��×�¨���¨¿¾�¾Í¸Ì¾� ÔÌµÕ}�Ú� Ô�µ¿¾Ö����GH��� µ� �¸Ø¸¿¾¸
X�P��X���� ¨¨�m¸� �m�Ú�¸¸�ÌÚ�¨���¨×}¸�X����GH�� ¢¨Õ� Ù�§�¾�P�!�P�
}��¨×}¸�X� ����¿¸�§¨}¾ÕµÌ¨����GH�����¸��Í¿¨»¸ �m¨�GH� ¨ �¨¾�
¾¼�§¨Ì¨»¾�¸ÌÙ¿�¢�§¨Ì���µ¸}�¨�¾���Ö¸Ì¾}¨Í�Ì¸»µ�¾¢�m�GH��¾
�mÌ�¸� ��§¨��¨Í��¾¿mµ�¾µ¿�¿�Í�Í¿¨»¸ �m¨Í���µ�m ¸���µ¸}�¨�
�¾¾�� m¢¨Õ��¾¸� m� GH�� §¸�¸ ¸}µÌ¾� ��� Ô�µ¿¾Ö�� ��GH�� ��µ¿ m¸��
 µÌÙ¿¨� ���� ¸�� ¿¸� }µ µ� Ù� ��¨�� Ô�µ¿¾Ö���� �µ}¾¸� Í¿¨»¸ �mµ� GH
Í¨»¿¨�§¨ ��¨¾�Ù��¿µ§�¾Í¸��� Ì¸Õ�Ú�¾Í�¨��µ¼¨Í��sµ�¨ ¿¨m¸
¾¼m¸ �¿�¢� �¸¼�ÌÙ�µ�¨m� ¨�� ¨��µ�¸¿¾¾� �¸¨�¸Í�� ��§�¿¨mµ
µ ¾Í§�¨�¾×¸ }µ��� �¨�×¾m¨ �Ù��¨×}¾��µm¿¨m¸ ¾��µm�¨¿¨Í¿¨�
 ¾ �¸Í�������mÌ�¸� ���µm¿¨Í¸�¿¨��§¨�P��¾�X��������#§��¾�§¨�
��¨Í��¿µ�ÌÚ�¨Í�}¨Í§µ}�¸�����#§� ��¸ �m�¸��¯�¿}Ö¾����§��
¿¨mµ� 2�X��� �Õ¨mÌ¸�m¨��Ú�µ�� ��¨�� �¸¨�¸Í¸�� cµ  Í¨��¾Í� m ¸
Í¿¨»¸ �mµ�GH� �^X��2�X��P�H`������ÔÕ¸�H�Ç�§¨Ì¨»¾�¸ÌÙ¿�¸�×¾ �
Ìµ�� {�  ¾Ì��  m¨� �m�¯�¿}Ö¾��2�X�� �¼¿µ}¨¨§�¸Õ¸Ì¸¿¿¨ �Ù�� ¿¸�
§�¸��m¿¨ �Ù��Í¿¨»¸ �mµ�GH�§�¾�H�o��� ¢¨Õ�� ��}��¨×}¸�X� ��

� GLPGH� ����GLPGH� � U�X
E
��X

F
����zµ»Õ¨¸�¾¼�Í¿¨»¸ �m

GH��mÌ�¸� ��¼µÍ}¿��¨��¨}�¸ �¿¨ �ÙÚ��¨×}¾�X� ������¨� Ì¸Õ�¸�
¾¼� ¿¸§�¸��m¿¨ �¾� ¯�¿}Ö¾¾� 2�X���� �ÌµÕ}¨ �Ù� Ô�µ¿¾Ö�� ��GH�
Í¿¨»¸ �mµ�GH� Ì¸Õ�¸��¾¼��¸¨�¸Í��¨�¿¸�m¿¨��¯�¿}Ö¾¾�>�@��§�¾�
Í¸¿¸¿¿¨��}���µm¿¸¿¾Ú�"�X�� �2�X��È�H� ����¿¸�m¿¨�¼µÕµÚ�¸�
Í�� �JÃ µ� ���Í¸�¿�Ú� Ô¾§¸�§¨m¸�¢¿¨ �Ù� ��GH��� i¸� �m¾�¸ÌÙ¿¨�
¯�¿}Ö¾��"�X���Õ¨mÌ¸�m¨��¸��m ¸Í�� Ì¨m¾�Í���¨���¸¨�¸Í���¨¿µ
¿¸§�¸��m¿µ� mÍ¸ �¸�  ¨�  m¨¾Í¾� ×µ �¿�Í¾� §�¨¾¼m¨Õ¿�Í¾
w"�X��wT

E
��E� ���������J�¾ �� Õ�����¨��¨Í��¼µÕµmµ¸Íµ����¨��¯�¿}�

Ö¾¸��¿¸�m¿¨�Ô¾§¸�§¨m¸�¢¿¨ �Ù���GH���mÌ�¸� ��ÔÌµÕ}¨��m�¿¸}¨�
�¨�¨��¨}�¸ �¿¨ �¾�ÌÚ�¨���¨×}¾�X�����GH����ÌµÕ}¨ �Ù�Ô�µ¿¾Ö�
��GH��¿�»¿µ�ÕÌ���¨Ô¨��×�¨���¾Í¸Ì¨� Í� Ì�§¨¿��¾¸���µ¿ m¸��
 µÌÙ¿¨ �¾���µ¸}�¨�¾��}���¨��Ô�µ¿¾Ö¸��vµÍµ�»¸���µ¿ m¸� µÌÙ�
¿¨ �Ù� Ì¸Õ�¸��¾¼�¨§�¸Õ¸Ì¸¿¿¨��¨��¾Öµ�¸ÌÙ¿¨ �¾�§�¨¾¼m¨Õ¿¨�

m� ¾Ì��  ¾ �¸Í��¨��¯�¿}Ö¾¾���§�¿¨mµ� � �X������§�¾�ÌÚ�¨Í

X �����}�¨Í¸��¨×}¾�X� ����¨×¸m¾Õ¿¨��×�¨� �X�� �?������ÔÕ¸

>H�  � ��� i¸� �m¾�¸ÌÙ¿¨�� ¸ Ì¾� �X��  � �JUDG2�X��� F�X��� �� �

§�¾�X�����GH��� �¨���¨�¨¼¿µ×µ¸���×�¨� ��µ¸}�¨�¾�� � Ì¸Õ¨mµ�¸ÌÙ�
¿¨�� m¸}�¨�� B �X��� ¿¸� Í¨»¸�� ���Ù� }µ µ�¸ÌÙ¿¨�� }� Ô¾§¸�§¨m¸�¢�
¿¨ �¾� ��GH�� �� ¸�� ¨��¨Ô¨¿µÌÙ¿¨�� }� Ô�µÕ¾¸¿��� 2�X��� }¨�¨����
¨×¸m¾Õ¿¨��¨��¨Ô¨¿µÌ¸¿�}�¿¸��

n�¿}Ö¾Ú�/�X�� H��� ¼µÕµ¿¿�Ú�¿µ� ÌÚ�¨Í� }¨Í§µ}�¸�����#§�
¨§�¸Õ¸Ì¾Í� §�¾� }µ»Õ¨Í� ¼¿µ×¸¿¾¾� H� !� �� ¾�  ¨¨�m¸� �m�Ú�¸Í
¸Í�� Í¿¨»¸ �m¸� GH�  Ì¸Õ�Ú�¾Í� ¨��µ¼¨Í�� �Ú�¨�� �¨×}¸� X� �� �
§¨ �µm¾Í�m� ¨¨�m¸� �m¾¸��µ  �¨�¿¾¸�/�X��H��¨����¨���¨×}¾�X�Õ¨
Í¿¨»¸ �mµ� GH�� ¾¼Í¸�¸¿¿¨¸� mÕ¨ÌÙ� ��µ¸}�¨�¾¾�0X�� §�¨¢¨Õ��¸�

×¸�¸¼��¨×}��X��¾�¨§�¸Õ¸Ì�¸Í¨¸�¿µ�m ¸Í�Í¿¨»¸ �m¸�tÃ}µ}

/�X��H�� � U�X��X��� ���

ÔÕ¸�U�X��X���Ç��µ  �¨�¿¾¸�¨��Õµ¿¿¨���¨×}¾�X�����Õ¨�ÌÚ�¨�
�¨×}¾�X����GH���0X��¾¼Í¸�¸¿¿¨¸�mÕ¨ÌÙ���µ¸}�¨�¾¾�0X��{� ¨¨��

m¸� �m¾¾�  � ��¾Í� ¨§�¸Õ¸Ì¸¿¾¸Í� /�X�� H��  � ��� ¸ Ì¾� X��� GH�� ¾
/�X� H��!����¸ Ì¾�X����?GH��n�¿}Ö¾��/�X��H��§�¾�H�!���Í¨»¸�
���Ù�m��µ»¸¿µ�ÕÌ��X���� ?GH� Ì¸Õ�Ú�¾Í�¨��µ¼¨Í��ÕµÌ¸¸��¸Ø¸�

¿¾¸�X�P��X����µÕ¾��Õ¨� �mµ���Õ¸Í�¨�¨¼¿µ×µ�Ù� �P��X���

/�X��H�� � �� �P��X��@P� ���

ÔÕ¸�WH�X��Ç�m�¸Í���¼µ�}¨�¨�¨¸�¾¼¨��µ»µÚ�µ���¨×}µ�� ¨¨�m¸� ��

m�Ú�µ���¸Ø¸¿¾Ú� �P��X���¿µ×¾¿µ��Õm¾»¸¿¾¸�§�¾�P� ���¾¼��¨×�
}¾�X������Õ¨ �¾Ôµ¸��Ô�µ¿¾Ö����GH��Í¿¨»¸ �mµ�GH��¸ Ì¾�X���GH�

�¨�WH�X��!����� �� �P��X���Ç� }¨�¨ �Ù��m¸Ì¾×¸¿¾��ÕÌ¾¿��¨��¾�

Öµ�¸ÌÙ¿¨��§¨Ì���µ¸}�¨�¾¾�m��¨×}¸� �P��X��

��¨¾¼m¨Õ¿µ�� � ¨§�¸Õ¸Ì�¸� �� m��µ»¸¿¾¸Í� �� �P�� X���  

 _F� �P��X��_��pÔ¨�Ì¸Ô}¨�§¨Ì�×¾�Ù���×¾��mµ���×�¨�@/�� � �

@T
E
� �B

E
� �@P�� � �_ B _�����¨¾¼m¨Õ¿�Ú� �� �P��X���¿�»¿¨�¨��

Ì¾×µ�Ù�¨��§�¨¾¼m¨Õ¿¨�� � �P��X��� �È �� �P��X��� �È_F� �P��X��_�

}¨�¨�µ���mÌ�¸� �� }¨�¨ �ÙÚ��Í¸¿ÙØ¸¿¾��ÕÌ¾¿���¨��×µ �¾�§¨�
Ì¨»¾�¸ÌÙ¿¨�� §¨Ì���µ¸}�¨�¾¾�� }¨�¨�µ�� Ì¸»¾�� Í¸»Õ�� �¨×}¨�

�P��X��¾�Ô�µ¿¾Ö¸����GH��Í¿¨»¸ �mµ�GH����µ�ÕÌ¾¿µ�¼µÕµ¸� ��¯¨��

Í�Ì¨�������j¿µ×¸�Ô¨m¨���� �� �P��X����mÌ�¸� ��§�¨¾¼m¨Õ¿¨��m

 ¾Ì�� ¾ �¸Í��¨��¯�¿}Ö¾¾�/�X��H���¼µÕµmµ¸Í¨��m��µ»¸¿¾¸Í�����
{¨¼m�µ�µ� Ù�}�§�¸»¿¸Í��¨�¨¼¿µ×¸¿¾Ú��Í¨»¿¨�¼µ§¾ µ�Ù

�X��H�� �È_F�X�_� ���

|�Í¸�¾Í�� ×�¨� m� m��µ»¸¿¾¾� ���� ¾¿�¸Ô�¾�¨mµ¿¾¸� m¸Õ¸� �

mÕ¨ÌÙ� ��µ¸}�¨�¾¾��¸Ø¸¿¾�� �P��X���n�¿}Ö¾��/�X�� H��§�¾�ÌÚ�
�¨Í�H�!���¨Ô�µ¿¾×¸¿µ�¿µ�Í¿¨»¸ �m¸�t
Ãw�¨� Ì¸Õ�¸��¾¼�¨Ö¸¿}¾
m¸Ì¾×¾¿�� /�X�� H�� ¿µ� ¨ ¿¨m¸� �¨Ô¨�� ×�¨� �¨×}µ� X�  � �

µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¾� � �¨�×¾mµ� �µm¿¨Í¸�¿¨� §¨� P�� ¾� X��� �
Ãi¸��

 �m¾�¸ÌÙ¿¨�� /�X�� H��P�0��� _F�X�_� � ?�!� ���¾�¨�}¨�

¿¸×¿�� ¨�µ�  ¨Í¿¨»¾�¸Ì�� �0���� Ç� m�¸Í��� ¼µ� }¨�¨�¨¸� m�  ¾Ì�
�µm¿¨Í¸�¿¨ �¾�§¨� P���X�����m ¸��¨×}¾�X���� ?GH�§¸�¸�Õ���m�GH
§�¾�P�o�f��

iÌ�� µ ¾Í§�¨�¾×¸ }¾� � �¨�×¾m�¢� �¨×¸}� �µm¿¨m¸ ¾�� �¨ÌÙ�
Ø¨Ô¨� }Ìµ  µ�  ¾ �¸Í� ����� �Õ¨mÌ¸�m¨��Ú�¾¢� ¨§�¸Õ¸Ì¸¿¿�Í
�¨§¾ µ¿¿�Í�ÕµÌ¸¸����¸�¨mµ¿¾�Í��¿µ�ÌÚ�¨Í�}¨Í§µ}�¸�����#§
Í¨»¿¨�§¨ ��¨¾�Ù��¨Ì¸¸�§�¨ ��Ú��¿¸�¼µm¾ ���Ú�¨��§µ�µÍ¸��µ�
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¯�¿}Ö¾Ú�/�X�� �U�X��X� �����}¨�¨�µ��§¨Ì�×µ¸� ��¾¼�¯�¿}Ö¾¾
����§��¸Í�§�¸Õ¸ÌÙ¿¨Ô¨�§¸�¸¢¨Õµ�

/�X�� �U�X��X� ���� � U�X��X��� � /�X��H�� ���

ÔÕ¸�U�X��X� ����Ç��µ  �¨�¿¾¸�¨���¨×}¾�X�Õ¨��¨×}¾�X� ���¾¼Í¸�
�¸¿¿¨¸�mÕ¨ÌÙ���µ¸}�¨�¾¾�0

T
�����¸��ÕÌ¾¿µ�§¨Ì¨»¾�¸ÌÙ¿¨��§¨Ì��

��µ¸}�¨�¾¾��� w�¨�� §�¸Õ¸Ì� m ¸ÔÕµ�  ��¸ �m�¸��� ¾�¨� m ¸ÔÕµ�  ��
�¸ �m�¸��§�¸Õ¸Ì�§¨Ì¨»¾�¸ÌÙ¿¨��Í¨¿¨�¨¿¿¨��¯�¿}Ö¾¾��}¨�¨�
�¨�� �mÌ�¸� �� ÕÌ¾¿µ� /�X�� H�� �×µ �}µ� ��µ¸}�¨�¾¾�� ¨¿� Í¨»¸�
���Ù�}µ}�}¨¿¸×¿�Í���µ}�¾��¸ }¨¿¸×¿�Í��j¼�m��µ»¸¿¾�����
 Ì¸Õ�¸���×�¨�¯�¿}Ö¾��/�X���mÌ�¸� ��§¨Ì¨»¾�¸ÌÙ¿¨�¨§�¸Õ¸Ì¸¿�
¿¨��¯�¿}Ö¾¸���/�X� ���� ����/�X��!���§�¾�X�z�X� ������×¾���
mµ��¯¨�Í�Ì�������§¨Ì�×µ¸Í�ÕÌ��ÌÚ�¨Ô¨�X��Ã�

/�X�� � _F� �P��X�_@P� � _F� �P��X��_@P� ���
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Í�� ��µm¿¸¿¾Ú�� ¼µÕµ¸�� ¯�¿}Ö¾¨¿µÌÙ¿�Ú�  m�¼Ù� X��  � M�X�� WH�X��
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¿¨�� ¯�¿}Ö¾¾� ��µ� ¼µm¾ ¾Í¨ �Ù� ��Õ¸�� ¿¸§�¸��m¿¨��� ¸ Ì¾
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��¾¿��¨� ×¾�µ�Ù��×�¨�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¾¸�¼¿µ¿¾���¨Ì¸¸�§�µ�
m¾ÌÙ¿�¸��×¸Í�¼¿µ¿¾��m�̧  �¸ �m¸¿¿�¢�¿µ�}µ¢��|Õ¿µ}¨�̧  �
Ì¾� �µm¿¾�Ù���¸�¨mµ¿¾��}�§�µm¾ÌÙ¿¨ �¾�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¾¢
¼¿µ¿¾�� � ¨m�¸Í¸¿¿�Í¾���¸�¨mµ¿¾�Í¾�}�§�µm¾ÌÙ¿¨ �¾�
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Íµ�¾×¸ }¾¢�¨��¸}�¨m��Ì¾�¨�¿¨m���Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¾��¨���
¸}���¯�¿}Ö¾���§�¸Õ¾}µ��¾ �� §����¾��¸�Í¾¿�ÕÌ��̈ �¨¼¿µ×¸�
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Í¾�¸�Í¿¨»¸ �mµ�¨��¸}�¨m�� �§¸�Í¿¨»¸ �mµ���Ì¾�¨� ��¨�
¾� ��¾¼�¨��¸}�¨m��»¸� ��¸ �m�Ú�¾¢�m�Í¾�¸�Í¿¨»¸ �m�
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sµ� ¨ ¿¨m¸�  }�Õ¿�¢� ¾ �¨�¾×¸ }¾¢� Õµ¿¿�¢� Í¨»¿¨
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��¸��¸��¨§�¸Õ¸Ì�¿¿�¢��Í �m¸¿¿�¢� §¨ ¨�¿¨ �¸��¾�¨��
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×�¨������n¨�ÍµÌÙ¿�¸�§�¸¨��µ¼¨mµ¿¾��m�§¨Ì¿�Ú� ��¿µÕ
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¯¾} ¾�¨mµ¿����¾���¨Í�̧  Ì¾�§�µm¾ÌÙ¿¨ �Ù�̄ ¨�ÍµÌÙ¿�¢
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m¨}�§¿¨ �ÙÚ�̈ ��¸}�¨m�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨Ô¨�Í¾�µ��§¨¿��¿¨�
Íµ�¸Íµ�¾}��

Ç� ¯¨�ÍµÌÙ¿¨¸� Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m¨� Í¨Õ¸Ì¾��¸�� �¨ÌÙ}¨
§��Í�¸��µ  �»Õ¸¿¾��

Ç�§�µm¾Ìµ�m�m¨Õµ�¾�Ì¨Ô¾×¸ }¾¸�µ} ¾¨Í��¯¨�ÍµÌ¾�
¼�Ú���¨ÌÙ}¨�×µ �Ù�§�µm¾Ì��µ  �»Õ¸¿¾���§�¾Í¸¿�¸Í�¢�m
Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨��§�µ}�¾}¸�

Ç�¿¸}¨�¨��¸�§�µm¾Ìµ�m�m¨Õµ�¾ ×¾ Ì¸¿¾��§�¸Õ¾}µ�
�¨m�¯¨�ÍµÌ¾¼�Ú���µ}¾¸�§�µm¾Ìµ��µ  �»Õ¸¿¾���}¨�¨��¸
¿¸�§�¾Í¸¿�Ú� ��m�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨��§�µ}�¾}¸�

Ç�ÕÌ��¨§¾ µ¿¾��m�Õm¾Ôµ¸Í�¢�§�¸Õ§¨Ì¨»¸¿¾��§�µ�
m¾Ìµ�m�m¨Õµ�¿¸� ¨Õ¸�»µ��¿¾}µ}¾¢� �¸Õ �m�
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Ç�¯¨�ÍµÌÙ¿¨¸� Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m¨� m ¸ÔÕµ� �mÌ�¸� �� Í¨�
Õ¸ÌÙÚ�§¨Ì¿¨Ô¨�¾¿��¾�¾m¿¨Ô¨�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ��Í¨Õ¸Ì¾� ¨�
}�µ�¸¿¿¨Ô¨�¾¿��¾�¾m¿¨Ô¨�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ�¿¸� ��¸ �m�¸��

� �µ¿¨mÌ¸¿¾¸�×¸�}¾¢�§�µm¾Ì�¾Ô���§�¾�}¨¿ ���¾�¨�
mµ¿¾¾�¯¨�ÍµÌÙ¿�¢�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m�¾�m¨¼Í¨»¿¨ �Ù�¯¨��
ÍµÌÙ¿¨��§�¨m¸�}¾�¾¢�§�µm¾ÌÙ¿¨ �¾�m�¾ ×¾ Ì¸¿¾¾�§�¸�
Õ¾}µ�¨m�¨�¨�µ×¾mµÚ� ��¿¸¸ �¸ �m¸¿¿¨ �ÙÚ���¨��Í¨Õ¸Ì¾
 �µm¿¾�¸ÌÙ¿¨� �Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨��§�µ}�¾}¨���w�¨�m�¼��
mµ¸��¼¿µ×¾�¸ÌÙ¿�¸����Õ¿¨ �¾�§�¾�§¨§��}µ¢�§�¾Í¸¿¾�Ù
����Í¨Õ¸ÌÙ�m�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨��§�µ}�¾}¸��µ�¾Í¸¿¿¨��§¸�¸�
m¨Õ¾�Ù�¨§¾ µ¿¾¸�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨Ô¨�Í¾�µ�¾�Íµ�¸Íµ�¾×¸�
 }¾¸�¼¿µ¿¾��¿µ��¼�}�¾ ×¾ Ì¸¿¾��§�¸Õ¾}µ�¨m�¾� ��¨¾�Ù
¯¨�ÍµÌÙ¿�¸�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ�§¨�¾¿��¾�¾m¿�Í��r¸Õ¿¨ �Ù
�¼�}µ�¾ ×¾ Ì¸¿¾��§�¸Õ¾}µ�¨m�m¸Õ¸��}��¨Í���×�¨� �µm¿¾�
�¸ÌÙ¿¨�§�¨ ��¸�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¾¸�¾Õ¸¾�×µ �¨�m��µ»µÚ� �
Ô�¨Í¨¼Õ}¾Í¾�}¨¿ ���}Ö¾�Í¾��r¸Õ¿¨ �Ù� µÍ¨Ô¨�¾ ×¾ Ì¸�
¿¾��§�¸Õ¾}µ�¨m�m¸Õ¸��}��¨Í���×�¨�¯¨�ÍµÌÙ¿�¸�Õ¨}µ¼µ�
�¸ÌÙ �mµ�§¨��µ¼Í¸���¼¿µ×¾�¸ÌÙ¿¨�§�¸m¨ ¢¨Õ���¾¿��¾�¾m�
¿�¸�¾�¼¿µ×¾�¸ÌÙ¿¨�̈ �Ì¾×µÚ� ��̈ ��¿¾¢�m� ¨Õ¸�»µ�¸ÌÙ¿¨Í
§Ìµ¿¸�� |� �� �m¾¸� Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨�� Í¨Õ¸Ì¾�  ¨}�µ�¸¿�
¿�¢�¾¿��¾�¾m¿�¢�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m�¼µ���Õ¿�¸��§¸�¸¢¨Õ�¨�
¯¨�ÍµÌÙ¿�¢�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m�}�¾¿��¾�¾m¿�Í��{ ¸���¾�̈  ¨�
�¸¿¿¨ �¾�¾ ×¾ Ì¸¿¾��§�¸Õ¾}µ�¨m�¿¸�§¨¼m¨Ì¾Ì¾�§�¾Í¸�
¿��Ù�m�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨��§�µ}�¾}¸�̄ ¨�ÍµÌÙ¿¨�Ì¨Ô¾×¸ }¾�
}�¾�¸�¾��Õ¨ �¨m¸�¿¨ �¾�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¾¢�¼¿µ¿¾���iµ»¸
m��µ�¨�µ¢�§¨�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨��Ì¨Ô¾}¸�����ÕÌ���¸¨�¸Í� ��¨�
�� ��¿¸�¯¨�ÍµÌÙ¿�¸��µ�¾¿��¾�¾m¿�¸�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ�
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|Õ¿¨�¾¼�¿µ§�µmÌ¸¿¾��m�¨�Ìµ �¾�¾ }�  �m¸¿¿¨Ô¨�¾¿�
�¸ÌÌ¸}�µ�Ç��µ¼�µ�¨�}µ�Í¸�¨Õ¨m�§¨¾ }µ�§�µm¾ÌÙ¿�¢�̄ ¨��
ÍµÌÙ¿�¢� Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m�  � §¨Í¨�ÙÚ� }¨Í§ÙÚ�¸�¨m� >�@�
{ �µÍ}µ¢���¨Ô¨�¿µ§�µmÌ¸¿¾����Ì¾�§�¸ÕÌ¨»¸¿���µ}¾¸�mµ�
�¾µ¿���¾ ×¾ Ì¸¿¾��§�¸Õ¾}µ�¨m�§¸�m¨Ô¨�§¨��Õ}µ��§�¾¿�
Ö¾§��¸¼¨ÌÚÖ¾¾��¨��µ�¿���m�m¨Õ���¿µ�¨ ¿¨m¸�}¨�¨��¢
�µ¼�µ�¨�µ¿�� }¨Í§ÙÚ�¸�¿�¸� §�¨Ô�µÍÍ��� ¯¨�Í¾��Ú�
�¾¸�§�µm¾ÌÙ¿¨¸�̄ ¨�ÍµÌÙ¿¨¸�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m¨�§¨�¼µ§¾ ¾
�¸¨�¸Í��¾�¿¸Ì¨Ô¾×¸ }¾¢�µ} ¾¨Í�¿µ��¼�}¸�¾ ×¾ Ì¸¿¾�
§�¸Õ¾}µ�¨m�� �¸Í�  µÍ�Í� m� �µ  Í¨��¸¿¾¸� ��Ì� mm¸Õ¸¿
«}¨Í§ÙÚ�¸�¿���� }�¾�¸�¾�� §�µm¾ÌÙ¿¨ �¾� Íµ�¸Íµ�¾×¸�
 }¾¢�¼¿µ¿¾���×�¨���� �µ¿¨m¾�Ù��×�¨�¿¸��¾m¾µÌÙ¿µ���¸¨�
�¸Íµ�§�µm¾ÌÙ¿µ��¿�»¿¨�§¨ ��¨¾�Ù�ÕÌ��̧ ¸�Í¨Õ¸Ì¾�¿µ��¼��
}¸�¾ ×¾ Ì¸¿¾��§�¸Õ¾}µ�¨m�}¨Í§ÙÚ�¸�¿¨¸�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ ��
m¨�� �mÌ�Ú�¸¸ �� Í¨Õ¸ÌÙÚ� ¸¸� §¨Ì¿¨Ô¨� ¾¿��¾�¾m¿¨Ô¨
Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ�� ¾� � �µ¿¨m¾�Ù� §�µm¾ÌÙ¿¨ �Ù� ¿¸Ì¨Ô¾×¸�
 }¾¢�µ} ¾¨Í��¿µ�Í¨Õ¸Ì�¢�}¨�¨��¢�¨¿¨�¨ ¿¨mµ¿¨��|�Ì¾�
×¾¸�}¨Í§ÙÚ�¸�¿¨Ô¨�}�¾�¸�¾��¨��¯¨�ÍµÌÙ¿¨�Ì¨Ô¾×¸ }¨�
Ô¨�  ¨ �¨¾�� m� �¨Í�� ×�¨� }¨Í§ÙÚ�¸�¿¨¸� Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m¨
 ��¨¾� ��}¨Í§ÙÚ�¸�¨Í�¾�§¨��¨Í���¨Ì¸¸�¿µÕ¸»¿¨��×¸Í
¯¨�ÍµÌÙ¿¨¸� Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m¨�� }¨�¨�¨¸�  ��¨¾� �� ×¸Ì¨m¸�
}¨Í��v�§¨Í¨�ÙÚ�}¨Í§ÙÚ�¸�µ�Í¨»¿¨�§¨ ��¨¾�Ù��¨Ì¸¸
 Ì¨»¿�¸��ÕÌ¾¿¿�¸��Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ��|Õ¿µ}¨�×¸Í� Ì¨»�
¿¸¸��ÕÌ¾¿¿¸¸��Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m¨���¸Í����Õ¿¸¸�¸Ô¨�§¨¿��Ù�
�¨��¨Í��Íµ�¸Íµ�¾}¾�Í¨Ô���Ì¾ØÙ�m¸�¾�Ù�m��¨��×�¨��µ}¾¸
Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ� §�µm¾ÌÙ¿�� �§�µm¾ÌÙ¿¨� §¨ ��¨¸¿���� ¿¨
¿¸�Í¨Ô���§¨¿¾Íµ�Ù�¾¢�>�@�

sµ¾�¨Ì¸¸�§¨Ì¿¨�¾¼�×¸¿�� ¾ �¸Í��µm�¨Íµ�¾×¸ }¨Ô¨
Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ��¸¨�¸Í��m�}¨�¨��¢�}¨Í§ÙÚ�¸�¿�¸�Õ¨}µ�
¼µ�¸ÌÙ �mµ� ��¨�� ���¸¼��×µ �¾��×¸Ì¨m¸}µ�>�@��|Õ¿µ}¨�¾¢
§�¾Í¸¿¸¿¾¸� �¨Ì}¿�Ì¨ Ù� ¨�¼¿µ×¾�¸ÌÙ¿�Í¾����Õ¿¨ ���

Í¾�� ��¾×¾¿�� ¾¢� Ç� m� §¨Ì��µ¼�¸Ø¾Í¨ �¾� ¾ ×¾ Ì¸¿¾�
§�¸Õ¾}µ�¨m� �¸ Ì¾� ��m¸�»Õ¸¿¾¸� �mÌ�¸� �� �¸¨�¸Í¨�� �¸�
¨�¾¾���¨�¸Ô¨�}¨Í§ÙÚ�¸�¿¨¸�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m¨�Í¨»¸�����Ù
¿µ�Õ¸¿¨�¼µ�}¨¿¸×¿¨¸�×¾ Ì¨�ØµÔ¨m��¿¨�¸ Ì¾���¨���m¸�»�
Õ¸¿¾¸�¿¸� �mÌ�¸� �� �¸¨�¸Í¨��� �¨�§¨¾ }�Í¨»¸��§�¨Õ¨Ì�
»µ�Ù �� �¸ }¨¿¸×¿¨��� m� m� ¨}¨�� m�¸Í¸¿¿¨��  Ì¨»¿¨ �¾
µÌÔ¨�¾�Í¨m� µm�¨Íµ�¾×¸ }¨Ô¨� Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ� �¸¨�¸Í�� m
�¸Õ¿¨ �¾��¼�}µ�¾ ×¾ Ì¸¿¾��§�¸Õ¾}µ�¨m��×�¨�¼µ���Õ¿�¸�
§¨ ��¨¸¿¾¸�¾¿¯¨�ÍµÖ¾¨¿¿¨���µ¼��ÕÌ�� ¾ �¸Í�µm�¨Íµ�
�¾×¸ }¨Ô¨�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ��¸¨�¸Í���m�¨� �� �m¾¾�Íµ�¸Íµ�
�¾×¸ }¨�� Í¨Õ¸Ì¾� ¾¿��¾�¾m¿�¢� Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m� �×�¨� ¼µ�
���Õ¿�¸��§¸�¸¢¨Õ�¨��}¨Í§ÙÚ�¸�¿�¢�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m�}�¾¿�
��¾�¾m¿�Í��

i��Ô¨¸� ¿µ§�µmÌ¸¿¾¸� }¨¿ ���¾�¨mµ¿¾�� }¨Í§ÙÚ�¸��
¿�¢� Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m�Ç� µm�¨Íµ�¾¼¾�¨mµ¿¿�¸�  ¾ �¸Í��� m
}¨�¨��¢�§¨¾ }¨Í�}¨Í§ÙÚ�¸�¿¨Ô¨�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ��§�µm�
Ì�¸��Íµ�¸Íµ�¾}��lµ�¸Íµ�¾}��¸Øµ¸���m¨�×¸ }�Ú�¼µÕµ×��Ç
 ¨}�µ�µ¸�� Ì¨»¿¨ �Ù�}¨¿ ���¾�¨mµ¿¾��Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m�¼µ
 ×¸�� m¨¾¢�Õ¨§¨Ì¿¾�¸ÌÙ¿�¢�¼¿µ¿¾���}¨�¨��¸�¿¸�¼µÌ¨»¸�
¿��m�§�¨Ô�µÍÍ���z¨Í§ÙÚ�¸��m�§¨Ì¿�¸��m Ú����¾¿¿�Ú
�µ�¨���¾�¨�¸ §¸×¾mµ¸��§�µm¾ÌÙ¿¨ �Ù��¸¼�ÌÙ�µ�µ���µ}¾¸
§�¨Ô�µÍÍ�� �µ¼�µ�µ��mµÚ� �� m� §¨ Ì¸Õ¿¸¸� m�¸Í�� ×µ�¸
m ¸Ô¨�m��×¸�¿�¢�Ö¸Ì�¢�>�Ç��@��v¾ �¸Í��µm�¨Íµ�¾¼¾�¨�
mµ¿¿¨Ô¨�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ��¸¨�¸Í�¿¸� �µÌ}¾mµÚ� �� �§�¨�
�Ì¸ÍµÍ¾�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿¨�� Ì¨»¿¨ �¾��§¨ }¨ÌÙ}���§�µm�
Ì¸¿¾¸� ¨� �¨�¨¿��Íµ�¸Íµ�¾}µ�}µ}��µ¼�¾� Ì�»¾��Ö¸Ì�Í� ¨�
}�µ�¸¿¾��§¸�¸�¨�µ�§�¾�§¨¾ }¸�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ��|Õ¿µ}¨
�µ}¾¸� ¾ �¸Í���}µ}�§�µm¾Ì¨��¨ ¿¨mµ¿��¿µ�Í¨Õ¸Ì�¢�Íµ�
�¸Íµ�¾×¸ }¨��Ì¨Ô¾}¾��¾�Íµ�¸Íµ�¾}��§¨ÌÙ¼�Ú�¾� ��¾Í¾�
 �µÌ}¾mµ¸� �� �§�¨�Ì¸ÍµÍ¾�¾¿�¸ÌÌ¸}��µÌÙ¿¨�� Ì¨»¿¨ �
�¾� ¾¼�¼µ� ¿¸µÕ¸}mµ�¿¨ �¾� ��¾¢� Í¨Õ¸Ì¸�� Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨�
§�µ}�¾}¸�� | ¿¨m¿�¸� §�¾×¾¿�� ���Õ¿¨ �¸�� §�¾Í¸¿¸¿¾�
�µ}¾¢� ¾ �¸Í�Ç��¸Õ¿¨ �Ù�¾ ×¾ Ì¸¿¾��§�¸Õ¾}µ�¨m��×�¨�¼µ�
���Õ¿�¸��×¸Ì¨m¸}¨�ÍµØ¾¿¿¨¸�}¨¿ ���¾�¨mµ¿¾¸�}¨Í§ÙÚ�
�¸�¿�¢�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m���µ��µ}»¸��}µ}�¾�m� Ì�×µ¸� ¾ �¸Í�µm�
�¨Íµ�¾×¸ }¨Ô¨� Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ� �¸¨�¸Í�� �¸Õ¿¨ �Ù� �¼�}µ
¾ ×¾ Ì¸¿¾��§�¸Õ¾}µ�¨m��×�¨�¼µ���Õ¿�¸��§¨ ��¨¸¿¾¸�¾¿�
¯¨�ÍµÖ¾¨¿¿¨�� �µ¼�� ÕÌ��  ¾ �¸Í� µm�¨Íµ�¾¼¾�¨mµ¿¿¨Ô¨
Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ� �¸¨�¸Í�� ¾� ¨� �� �m¾¸� Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨�
Í¨Õ¸Ì¾�¾¿��¾�¾m¿�¢�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m��×�¨�¼µ���Õ¿�¸��§¸�
�¸¢¨Õ�¨��}¨Í§ÙÚ�¸�¿�¢�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m�}�¾¿��¾�¾m¿�Í��
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c¸¼�ÌÙ�µ���§�¨m¸Õ¸¿¿¨Ô¨�µ¿µÌ¾¼µ�§¨¼m¨Ì�Ú���m¾Õ¸�Ù
�¨�¿µ§�µmÌ¸¿¾¸��m�}¨�¨�¨Í�¿¸¨�¢¨Õ¾Í¨�Õm¾Ôµ�Ù ��§�¾
�¸Ø¸¿¾¾��µ  Íµ��¾mµ¸Í¨��§�¨�Ì¸Í�����¸»Õ¸�m ¸Ô¨��m
¨ ¿¨m�� �¸Ø¸¿¾�� §�¨�Ì¸Í�� Õ¨Ì»¸¿� ���Ù� §¨Ì¨»¸¿
}¨Í§ÙÚ�¸�¿��� }�¾�¸�¾�� }µ}� ¨�¸ §¸×¾mµÚ�¾�� ¿µ¾�
�¨ÌÙØ�Ú�§�µm¾ÌÙ¿¨ �Ù�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¾¢�¼¿µ¿¾���iµÌ¸¸�
� §¸¢�Í¨»¸��¨�¸ §¸×¾�Ù��µ¼�µ�¨�}µ� ¾ �¸Í�µm�¨Íµ�¾¼¾�
�¨mµ¿¿¨Ô¨�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ��¸¨�¸Í��§¨ }¨ÌÙ}���¨ÌÙ}¨��µ�
}¾Í�¨��µ¼¨Í�Í¨»¿¨�¨�¨��¾�§�¨�Ì¸Í��m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿¨�
 Ì¨»¿¨ �¾�Ç��ÌµÔ¨Õµ����m¨�×¸ }¾Í� §¨ ¨�¿¨ ��Í�¾�Õ¨�
§¨Ì¿¾�¸ÌÙ¿�Í� ¼¿µ¿¾�Í�  µÍ¾¢�Íµ�¸Íµ�¾}¨m��sµ}¨¿¸Ö�
 Ì¸Õ�¸���µ¼�µ�µ��mµ�Ù��¨Ì¸¸�µÕ¸}mµ�¿�¸�Í¨Õ¸Ì¾�Íµ�¸Íµ�
�¾×¸ }¨��§�µ}�¾}¾�ÕÌ����¾¢� ¾ �¸Í�

{�¿µ �¨��¸¸�m�¸Í��m¸Õ¸� ���µ¼�µ�¨�}µ��µ}¨��Í¨Õ¸Ì¾
Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨�� §�µ}�¾}¾� >���� ��@�� |¿µ� ¨�ÌµÕµ¸��  Ì¸�
Õ�Ú�¾Í¾� m¨� �mµÍ¾�

l¨Õ¸ÌÙ�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨Ô¨�Õ¾µÌ¸}�µ�Õm�¢��¨m¿¸mµ��Ç
¨¿µ� ¨Õ¸�»¾�� �¸Õ �mµ�Í¸�µ�¼�}µ�ÕÌ��mm¸Õ¸¿¾��m��¼�}
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¯¨�ÍµÌÙ¿�¢�µ¿µÌ¨Ô¨m�¿¨m�¢�̈ �¨�¨�¨m��¿¸¨§�¸Õ¸Ì�¸Í�¢
§¨¿��¾��¾� §¨ ¨�¨m�¼µ§¾ ¾��cµ Ø¾��¸Í����µ}¾Í�¨��µ�
¼¨Í��¼�}�§¨¼m¨Ì�¸��¯¨�Í�Ì¾�¨mµ�Ù�¯¨�ÍµÌÙ¿�¸�Íµ�¸�
Íµ�¾×¸ }¾¸�¾�Í¸�µÍµ�¸Íµ�¾×¸ }¾¸���m¸�»Õ¸¿¾��¾�¨§�¸�
Õ¸Ì¸¿¾��

|��¸}���Í¨Õ¸Ì¾�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨Ô¨�Í¾�µ�Í¨Õ¸Ì¾��Ú�
¿µ¾�¨Ì¸¸�¸ �¸ �m¸¿¿�Í�¨��µ¼¨Í�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¾¸�¨��¸}�
���� m}ÌÚ×µ�� ¾¢� m¿���¸¿¿ÚÚ�  ���}������ n¨�ÍµÌÙ¿¨¸
¨§¾ µ¿¾¸� Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨Ô¨� Í¾�µ� ¼µÕµ¸�� ¸Õ¾¿ �m¸¿¿�Ú
¸Ô¨�Í¨Õ¸ÌÙ�¾�¾Í¸¸��¸Õ¾¿ �m¸¿¿�Ú�¾¿�¸�§�¸�µÖ¾Ú�

l¨Õ¸ÌÙ�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµ�m}ÌÚ×µ¸��m� ¸���m ¸�§¸�¸×¾ �
Ì¸¿¿�¸�m�Ø¸�m¾Õ���µ  �»Õ¸¿¾��Ç�§��Í�¸�¾�¨��µ�¿�¸�
Ì¨Ô¾×¸ }¾¸�� §¸Ö¾µÌÙ¿�¸�¾� ¨Õ¸�»µ�¸ÌÙ¿�¸��m�Õm¾»¸�
¿¾��§�¸Õ§¨Ì¨»¸¿¾��¾�� Ì¨m¿�¸��µ  �»Õ¸¿¾���sµ��Õ�� 
§¨Ì¿�Í¾�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �mµÍ¾�m�Í¨Õ¸Ì¾�§�¾ �� �m�¸��¾�Í¨�
Õ¸ÌÙ�¾¿��¾�¾m¿�¢�� ¨}�µ�¸¿¿�¢��Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m��µ��µ}�
»¸�Í¨Õ¸ÌÙ�¨��� ¿¸¿¾�� ¨}�µ�¸¿¿�¢�Õ¨}µ¼µ�¸ÌÙ �m�

cµ¼�µ�¨�}µ� ��¨�� Í¨Õ¸Ì¾� m¸Õ¸� ��  � ¾ §¨ÌÙ¼¨mµ¿¾¸Í
§¨ Ì¸Õ¿¾¢�Õ¨ �¾»¸¿¾��m�̈ �Ìµ �¾�¾ }�  �m¸¿¿¨Ô¨�¾¿�¸Ì�
Ì¸}�µ�Ç��¸¨�¾¾�¨¿�¨Ì¨Ô¾��>��Ç��@����¾�§�¨¸}�¾�¨mµ�
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4 µÍ

5 µÍ

E �=

I

¦ UE� µÍ 5 µÍ

5 µÍ

4 µÍ

4 µÍ
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s���z���»¹²Ó»��¹¼²¼»��¥�sty�»�j¼µÕ¼µ��ÒÉ��¼µÑ¥���µÒ��¼²�¥�¼¥jµ�0%34�²¼²É»¹²�»�37/4�²¼²É»¹²

z k¿µÌ¾¼�¾ ¢¨Õ¿¨�� ¾��µÖ¾¾��Å}µ}�¸ �Ù¥��m¨}��Ô�vw|� �m�Õ¸Ì¸¿¾¸Í��µ¼¾ ¿�¢�¯µ}�¨�¨m��¢µ�µ}�¸�¾¼�Ú�¾¢��}¨¿¨Í¾×¸ }¾¸��§¨�
Ì¾�¾×¸ }¾¸�¾�Õ��Ô¾¸�§�¨Ö¸  ���§�¨�¸}µÚ�¾¸�m�vw|�¾�m�¸Ô¨�Íµ}�¨¨}��»¸¿¾¾�¾�mÌ¾�Ú�¾¸�¿µ��µ¼m¾�¾¸�¨��¸}�µ�

z |§�¸Õ¸Ì¸¿¾¸�¯µ}�¨�¨m��¢µ�µ}�¸�¾¼�Ú�¾¢� ¾ÌÙ¿�¸�¾� Ìµ��¸� �¨�¨¿��vw|�

z |§�¸Õ¸Ì¸¿¾¸�¯µ}�¨�¨m��¢µ�µ}�¸�¾¼�Ú�¾¢�m¨¼Í¨»¿¨ �¾�¾��Ô�¨¼�� ¨� �¨�¨¿��m¿¸Ø¿¸�� �¸Õ��¨��¸}�µ�

z �¨ ��¨¸¿¾¸�§�¨�Ì¸Í¿¨Ô¨�§¨Ì��vw|�

~¥���¥µ¼»µ�»Ê»�²Ó»¥¼¼¥��Ê¥ÒµÉ»��²¹j»�»��sty�Å�¬¥�Ê²É»¹²Ó»��¹¼²¼»���¤¥É�Ôµ¼¼���¼²���²¤µ
z¥Ñ¼»�»j¼¥������z���»¹²Ó»»

z |§�¸Õ¸Ì¸¿¾¸�¾�¨�¨ ¿¨mµ¿¾¸�¯µ}�¨�¨m�

z � �µ¿¨mÌ¸¿¾¸�¾�¨�¨ ¿¨mµ¿¾¸�m¼µ¾Í¨ m�¼¸��Í¸»Õ��¯µ}�¨�µÍ¾�

z �¨ ��¨¸¿¾¸�Ô�µ¯¨m¨��Í¨Õ¸Ì¾�

s���z���¼¥ÓµÉµj¥��²¼²É»¹

z |§�¸Õ¸Ì¸¿¾¸�m¸}�¨�µ�Ö¸Ì¸���µ¼m¾�¾��vw|�� ��×¸�¨Í�§�¨�Ì¸Í¿¨Ô¨�§¨Ì��vw|��

z k¿µÌ¾¼�¿¸§�¨�¾m¨�¸×¾m¨ �¾�Ö¸Ì¸��m�m¸}�¨�¸�Ö¸Ì¸��

z k¿µÌ¾¼�¿¸§�¨�¾m¨�¸×¾m¨ �¾�m¸}�¨�µ�Ö¸Ì¸��¾�m¸}�¨�µ��§�µmÌ¸¿¾��

z k¿µÌ¾¼��¯¯¸}�¾m¿¨ �¾�¾¿�¸Ô�µÌÙ¿¨Ô¨�mÌ¾�¿¾��m¸}�¨�µ��§�µmÌ¸¿¾��¿µ�Õ¨ �¾»¾Í¨ �Ù�m¸}�¨�µ�Ö¸Ì¸��

sÓµ¼²�¼¥µ�»��ÉµÒ¥j²¼»µ��µ¼Òµ¼Ó»���²¹j»�»��sty

z ~µÕµ¿¾¸� Ö¸¿µ�¾¸m�¾  Ì¸Õ¨mµ¿¾���¿µ�¨ ¿¨m¸��¸¼�ÌÙ�µ�¨m� ���}���¿¨�Ö¸Ì¸m¨Ô¨�µ¿µÌ¾¼µ��

z {��mÌ¸¿¾¸��¸¿Õ¸¿Ö¾���µ¼m¾�¾��¨��¸}�µ�m�¸Ô¨�Íµ}�¨¨}��»¸¿¾¾�m�� Ì¨m¾�¢� µÍ¨�µ¼m¾�¾��¾��§�µmÌ�¸Í¨Ô¨��µ¼m¾�¾��

Ç�Í¨Õ¸Ì¾�¨mµ¿¾¸� µÍ¨�µ¼m¾�¾�� ¾��µÖ¾¾�m�vw|�¿µ�¨ ¿¨m¸��} ��µ§¨Ì�Ö¾¾�¿µ×µÌÙ¿¨Ô¨� ¨ �¨�¿¾�� ¾��µÖ¾¾�

Ç�Í¨Õ¸Ì¾�¨mµ¿¾¸��§�µmÌ�¸Í¨Ô¨��µ¼m¾�¾�� ¾��µÖ¾¾�m�vw|��}¨�¨�¨¸�¨§�¸Õ¸Ì�¸� ��m��¾�µ¸Í¨��Ö¸ÌÙÚ��§�µmÌ¸¿¾���m¸}�¨�¨Í�
Ö¸Ì¸���

z j¿�¸�§�¸�µÖ¾���¸¼�ÌÙ�µ�¨m� Ö¸¿µ�¿¨Ô¨�¾  Ì¸Õ¨mµ¿¾��

y�¥�¼¥j²¼»µ�j¥¹Ê¥¸¼����Óµ¼²�»µj��²¹j»�»��»�j��²�¥�z²��µz¥Êµ¼Ò²Ó»�

�
,!/0�È�\Ãµ�SROLWLFDO��iÃµÃHFRQRPLFDO��/Ãµ�VRFLDO��0Ãµ�WHFKQRORJLFDO�

�
/3+0�È�/PNAJCPDOÃµ� ¾ÌÙ¿�¸� �¨�¨¿���3A=GJAOOAOÃµ� Ìµ��¸� �¨�¨¿���+LLKNPQJEPEAO�È�m¨¼Í¨»¿¨ �¾�

0DNA=PO�È��Ô�¨¼��
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Õ¸Ì¸¿¿¨Ô¨�«§¨Ô�µ¿¾×¿¨Ô¨� Ì¨���m¿¸Ø¿¸�� �¸Õ���§�¨m¸ �
�¾�  ���}���¿¨�Ö¸Ì¸m¨�� µ¿µÌ¾¼� ¿¸§�¨�¾m¨�¸×¾m¨ �¾� m
m¸}�¨�¸�Ö¸Ì¸���  ¨ÔÌµ ¨mµ¿¿¨ �¾� m¸}�¨�µ� �§�µmÌ¸¿¾��  
m¸}�¨�¨Í� Ö¸Ì¸�� ¾� ¿µ×µÌÙ¿�Í¾� �¸¿Õ¸¿Ö¾�Í¾� �µ¼m¾�¾�
vw|�

cµ¼�µ�¨�µ¿¿�¸�Í¨Õ¸Ì¾�¾� ���}���¿¨�Ö¸Ì¸m¨��µ¿µ�
Ì¾¼� �¸µÌ¾¼¨mµ¿�� m� ¾¿�¸ÌÌ¸}��µÌÙ¿¨�� µ¿µÌ¾�¾×¸ }¨�
�¸¢¿¨Ì¨Ô¾¾� Í¨Õ¸Ì¾�¨mµ¿¾�� �µ¼m¾�¾��  ¾��µÖ¾¾� � Í�
�µ�Ì¾Ö���¿µ��µ¼¸�}¨Í§ÙÚ�¸�¿�¢�Õ¾µÌ¨Ô¨m�¢�}¨Í§Ì¸}�
 ¨m��§¨¼m¨Ì¾mØ¸��Ô¨ �Õµ� �m¸¿¿�Í�̈ �Ôµ¿¾¼µÖ¾�Í�̈ �¨�
 ¿¨m�mµ�Ù�Ö¸Ì¾��µ¼m¾�¾��vw|�m�Í¸¿�Ú�¾¢ �� ¾��µÖ¾�
�¢�>��Ç��@�

«¨²¥° ²³° 

�� e¦v�¯·�fÃt
Ãc
�Ãs�f�¯º¦Ão
Ãt���¸Ì¸§¨ÌµÔµ¿¾¸�¾� ��µ�¸Ô¾�
×¸ }¨¸��§�µmÌ¸¿¾¸��µ¼m¾�¾¸Í� Ì¨»¿�¢� ¨Ö¾µÌÙ¿¨��}¨¿¨�
Í¾×¸ }¾¢�¨��¸}�¨m�m�¿¸ �µ�¾ÌÙ¿¨��m¿¸Ø¿¸�� �¸Õ¸��������
Õ����¨��l¸»Õ�¿µ���¿µ�×¿��§�µ}���}¨¿¯��«k¿µÌ¾¼� ¾ �¸Í
¿µ����¸»¸��� �×¸Ì¸�¾����¸¨�¾��¾�§�µ}�¾}µÇ��������j��
cks��Ç�l���������Ç�������Ç�v����Ç���

�� e¦v�¯·�fÃt
Ãc
�Ãs¦½¦©fÃo
Ãt
�Ãs��°�{¾©°v�Ãi
Ãs
��§�µmÌ¸�
¿¾¸� ¯¸�µÍ¾��µ¿}¨m }¨��Õ¸��¸ÌÙ¿¨ �¾����rµ¿}¨m }¾¸��¸¢�
¿¨Ì¨Ô¾¾��Ç�������Ç����Ç���Ç�v����Ç���

�� e¦v�¯·�fÃt
Ãc
�Ãs��°�{¾©°v�Ãi
Ãs��k¿µÌ¾�¾×¸ }¾¸�¨ ¿¨m�
§�¾Í¸¿¸¿¾��}¨Ô¿¾�¾m¿¨Ô¨�§¨Õ¢¨Õµ�§�¾��¸Ø¸¿¾¾� Ìµ�¨�
 ���}���¾�¨mµ¿¿�¢�¼µÕµ×�������Õ��j¿��µ�§�¨�Ì���§���¾Í�
{��k����µ§¸¼¿¾}¨mµ�cks��Ç�l���������Ç����,,��Ç�v����Ç
����

�� s�f�¯º¦Ão
Ãt
�Ãe¦v�¯·�fÃt
Ãc
��¸¢¿¨Ì¨Ô¾��}¨Ô¿¾�¾m¿¨Ô¨�Í¨�
Õ¸Ì¾�¨mµ¿¾��Ö¸Ì¸¿µ§�µmÌ¸¿¿¨Ô¨��µ¼m¾�¾���¸Ô¾¨¿¨m�cn���
���Õ��j¿��µ�§�¨�Ì���§���¾Í��{��k����µ§¸¼¿¾}¨mµ�cks��Ç
l���������Ç����;,�Ç�v����Ç����

�� e¦v�¯·�fÃt
Ãc
�z¨Ô¿¾�¾m¿���µ¿µÌ¾¼�¾��§�µmÌ¸¿¾¸��µ¼m¾�
�¾¸Í� ¾��µÖ¾�����lµ�¸�¾µÌ������l¸»Õ�¿µ���}¨¿¯��«z¨Ô�
¿¾�¾m¿���µ¿µÌ¾¼�¾��§�µmÌ¸¿¾¸��µ¼m¾�¾¸Í� ¾��µÖ¾��
�&$6&
��������j���cks��Ç�l���Ç��������Ç�������Ç
v� ��Ç���

�� e©��»�� ¯¨�Í¾�¨mµ¿¾��  Ö¸¿µ�¾¸m� �µ¼m¾�¾��  ¨Ö¾µÌÙ�
¿¨��}¨¿¨Í¾×¸ }¾¢� ¾ �¸Í���{��{��z�ÌÙ�µ��i��k��z¨¿¨¿¨m�
v��k��z¨ �×¸¿}¨��k��s��b��¾¿��Ç�l���vjs�p���������Ç
���  �

�� \��©���Ãg��i¾ }�¸�¿�¸�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¾¸�Í¨Õ¸Ì¾� �§�¾Ì¨�
»¸¿¾�Í¾�}� ¨Ö¾µÌÙ¿�Í���¾¨Ì¨Ô¾×¸ }¾Í�¾��}¨Ì¨Ô¾×¸ }¾Í
¼µÕµ×µÍ��Ç�l���sµ�}µ�������

�� s��°�{¾©°v�Ãi
Ãs
�Ãe¦v�¯·�fÃt
Ãc���§�µmÌ¸¿¾¸� ¾��µÖ¾¸�
 �¾ §¨ÌÙ¼¨mµ¿¾¸Í� ���}���¿�¢� m¨� �m�¸¸�}¨Ô¿¾�¾m¿¨�
}µ�����������j¿��µ�§�¨�Ì���§���¾Í��{��k����µ§¸¼¿¾}¨mµ
cks��Ç�l���Ç�������Ç����;,��Ç�v����Ç���

�� z�¦°º¯¾f¯¶¯Ãc
Ãt
�Ãe¦v�¯·�fÃt
Ãc��cµ¼�¸Ø¸¿¾¸�§�¨�Ì¸Í�
¿�¢� ¾��µÖ¾��m�§¸�¾¨Õ� ¨m�¸Í¸¿¿¨����µ¿ ¯¨�ÍµÖ¾¾���
|��¸ �m¨� ¾� �}¨¿¨Í¾}µ��Ç� ������Ç�����Ç����Ç
v� ��Ç���

��� e¦v�¯·�fÃt
Ãc��,,,�l¸»Õ�¿µ�¨Õ¿µ��}¨¿¯¸�¸¿Ö¾��«z¨Ô¿¾�¾m�
¿���µ¿µÌ¾¼�¾��§�µmÌ¸¿¾¸��µ¼m¾�¾¸Í� ¾��µÖ¾���&$6&������� �
��¨�Ì¸Í���§�µmÌ¸¿¾���Ç�������Ç������Ç�v����Ç���

��� e¦v�¯·�fÃt
Ãc
�Ã�©�	iº¯¦¦��f¦Ãl
Ãt�� ,9�l¸»Õ�¿µ�¨Õ¿µ�
}¨¿¯¸�¸¿Ö¾��«z¨Ô¿¾�¾m¿���µ¿µÌ¾¼�¾��§�µmÌ¸¿¾¸��µ¼m¾�
�¾¸Í� ¾��µÖ¾���&$6&�����������¨�Ì¸Í���§�µmÌ¸¿¾���Ç
������Ç������Ç�v����Ç���

��� x�{��°Ã�
�Ãm©°��°Ã\
��¾ Ì¸¿¿¨¸��¸Ø¸¿¾¸�¼µÕµ×�Í¸�¨Õµ�¿µ�
¾Í¸¿ÙØ¾¢�}mµÕ�µ�¨m��Ç�l���sµ�}µ��������Ç����  �

��� g��·{¶¯��fv¦� ¾� ¨� �»Õ¸¿¾¸� ��Õµ� ¿¸ �µ¿Õµ��¿�¢� ¼µÕµ×� ¾
¾¢�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨¸�¨�¸ §¸×¸¿¾¸�m� ��¸ �m�Ú�¾¢�§µ}¸�µ¢��
kÌÔ¨�¾�Í¾×¸ }¨¸�¾�§�¨Ô�µÍÍ¿¨¸�¨�¸ §¸×¸¿¾¸�§�¾}ÌµÕ¿¨�
Ô¨� �µ�¾ �¾×¸ }¨Ô¨�µ¿µÌ¾¼µ��Ç�l���sµ�}µ��������Ç����  �

��� )=TEIKRÃ 2�� &RJQLWLYH� $QDO\VLV� DQG� 6LWXDWLRQ� 0RGHOOLQJ� ��
3URF��RI�WKH��WK�,)$&�&RQIHUHQFH�RQ�«6RFLDO�6WDELOLW\��7KH
&KDOOHQJH�RI�7HFKQRORJ\�'HYHORSPHQW���6:,,6
�����6HSW�
��Ç����������9LHQQD��$XVWULD�

��� )=TEIKRÃ2
�Ã'KNJKQODAJGKÃ!
�$QDOLWLFDO�%DVLFV�RI�&RQVWUXFWLRQ
RI�*UDSK�DQG�&RPSXWHU�0RGHOV�IRU�&RPSOLFDWHG�6LWXDWLRQV���
3URF��RI�WKH���WK�,)$&�6\PSRVLXP�RQ�,QIRUPDWLRQ�&RQWURO
3UREOHPV�LQ�0DQXIDFWXULQJ��,1&20��������6HSW����Ç���
������9LHQQD��$XVWULD�

��� )=TEIKRÃ 2
�Ã 'KNJKQODAJGKÃ !�� 0DWKHPDWLFDO� %DVLFV� RI� &RQ�
VWUXFWLRQ�RI�*UDSK�DQG�&RPSXWHU�0RGHOV�IRU�&RPSOLFDWHG�6LW�
XDWLRQV����3URF��RI�WKH�,)$&�6\PSRVLXP�RQ�0RGHOOLQJ�DQG
&RQWURO�RI�(FRQRPLF�6\VWHPV��60(��������6HSW���Ç��������
.ODJHQIXUW��$XVWULD�

��� )=TEIKRÃ2
�Ã'KNJKQODAJGKÃ!
�Ã)=G=NAJGKÃ 
�8VH�RI�&RJQLWLYH
0RGHOOLQJ�IRU�$QDO\VLV�RI�6RFLR�(FRQRPLF�3URFHVVHV�DQG�(VWL�
PDWLRQ�RI�9DULDQWV�RI�WKH�5HJLRQDO�'HYHORSPHQW����3URF��RI
WKH���WK�,)$&�6\PSRVLXP�RQ�,QIRUPDWLRQ�&RQWURO�3UREOHPV
LQ�0DQXIDFWXULQJ��,1&20��������6HSW����Ç����������9LHQQD�
$XVWULD�

��� #K=H�6HWWLQJ�DQG�6WUXFWXWH�DQG�*RDO�$QDO\VLV�RI�&RPSOH[�6\V�
WHPV�DQG�6LWXDWLRQV���=��$YGHHYD��6��.RYULJD��'��0DNDUHQNR�
9��0D[LPRY����3URF��RI�WKH��WK�,)$&�6\PSRVLXP�RQ�$XWR�
PDWHG�6\VWHPV�%DVHG�RQ�+XPDQ�6NLOO�DQG�.QRZOHGJH��6HSW��
������*|WHERUJ��6ZHGHQ�

��� #K=H�6HWWLQJ�DQG�:RUNLQJ�RXW�RI�WKH�6WUDWHJ\�RI�'HYHORSPHQW
RI�6RFLR�HFRQRPLF�2EMHFWV���=��$YGHHYD��6��.RYULJD��'�
0DNDUHQNR��9��0D[LPRY����3URF��RI�WKH�,)$&�:RUNVKRS�RQ
7HFKQRORJ\�DQG�,QWHUQDWLRQDO�6WDELOLW\��-XO\��������:DWHUIRUG�
,UHODQG�

��� )=G=NAJGKÃ 
�Ã�R@AAR=Ã6
�Ã)=TEIKRÃ2
�&RJQLWLYH�$SSURDFK�WR
&RQWURO�RI�6RFLR�(FRQRPLF�6\VWHPV�6HFXULW\����6\VWHPV��0HQ
	�&\EHUQHWLFV��3URF��RI�WKH������,(((�,QWHUQDWLRQDO�&RQIHU�
HQFH��Ç�+DJXH��1HWKHUODQGV��������Ç�3�����Ç����

�Ã�����Ã���	��	��

!	I=EH�ÃI=TE�ELQ
NQ R

¢ÍÈÌÀÍÈÞ�ÏÎÄÏÈÑ×ÈÊÎÂ�
d� À¶È¶ÁÄ¹»� �rÄÇÅ»Í¶È¾�� Ã¶� ����� ¹�� ÄÎ¾·ÄÍÃÄ� ÉÀ¶½¶Ã¶� Å»Æ¾Äº¾ÍÃÄÇÈÒ� ¼ÉÆÃ¶Á¶

�qÆÄ·Á»ÂÑ�ÉÅÆ¶¸Á»Ã¾µ��§���ÃÄÂ»Æ¶�¸�¹Äº��pºÃ¶ÀÄ�Ç������¹��ÂÑ�¸ÑËÄº¾Â���Æ¶½�¸�¹Äº��gÇÁ¾
dÑ�ÅÄºÅ¾Ç¶Á¾ÇÒ�ÅÄ�À¶È¶ÁÄ¹É��rÄÇÅ»Í¶È¾���ÈÄ�ºÁµ�ÅÄÁÉÍ»Ã¾µ�²���¾���d¶Â�Ã»Ä·ËÄº¾ÂÄ�Ã¶
Ã¾Ë�ÅÄºÅ¾Ç¶ÈÒÇµ�ÅÄ�Ä·Ð»º¾Ã»ÃÃÄÂÉ�À¶È¶ÁÄ¹É��qÆ»ÇÇ¶�rÄÇÇ¾¾�� �¾Ãº»ÀÇ��������¾Á¾�Í»Æ»½
r»º¶ÀÌ¾Ô��

r»º¶ÀÌ¾µ
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��¾�Ö¸Ì¸§¨ÌµÔµ¿¾¾�¾�̄ ¨�Í¾�¨mµ¿¾¾� ��µ�¸Ô¾¾��µ¼m¾�
�¾�� Ì¨»¿¨Ô¨� ¨Ö¾µÌÙ¿¨��}¨¿¨Í¾×¸ }¨Ô¨�¨��¸}�µ��vw|�

mµ»¿µ���¨ÌÙ�¨�m¨Õ¾� ��¦v�¯f°�·Ã�{��©v�¦·Ã�¯�{¦¼¯¯�

�kvv��Ã �� ¸��  ���¸}�µÍ��  ��¸ �m¸¿¿¨� mÌ¾�Ú�¾Í� ¿µ
¯¨�Í¾�¨mµ¿¾¸�Ö¸Ì¸���µ¼m¾�¾��vw|�×¸�¸¼��¸µÌ¾¼µÖ¾Ú
 m¨¾¢� ¾¿�¸�¸ ¨m� ¾� §�¨�¾m¨Õ¸� �m¾¸� ¾¿�¸�¸ µÍ� Õ��Ô¾¢

 ���¸}�¨m��
�¨m�Ø¸¿¾¸�¼¿µ×¾Í¨ �¾��×¸�µ�×¸Ì¨m¸×¸ }¨Ô¨�¯µ}�¨�

�µ�¿µ���µ§¸�Ö¸Ì¸§¨ÌµÔµ¿¾���µ}»¸�¨�� Ì¨mÌ¸¿¨��¸Í��×�¨
ÕÌ��}µ»Õ¨Ô¨�kvv� m¨� �m¸¿¿�� m¨¾�m¿���¸¿¿¾¸�§�¸Õ�
 �µmÌ¸¿¾��¾�¼¿µ¿¾���}µ��¾¿���Í¨Õ¸Ì¾�Í¾�µ��̈ � ¾��µÖ¾¾�
w�¾� §�¸Õ �µmÌ¸¿¾�� §¨¼m¨Ì�Ú�� ¸Í�� ¨�¾¸¿�¾�¨mµ�Ù ��
µÕµ§�¾�¨mµ�Ù ��}�§�¨�Ì¸Í¿�Í�� Ì¨m¾�Í�� �µm¾�Ù�Ö¸Ì¾
¾��m�}¨¿¸×¿¨Í� ×¸�¸��§�¾¿¾Íµ�Ù��¸Ø¸¿¾���zµ��¾¿µ�Í¾�µ
m}ÌÚ×µ¸��m� ¸���¿µ�¨����¸»Õ¸¿¾���¨ ¨�¸¿¿¨ �¸��m¨ §�
�¾��¾��Ö¸¿¿¨ �¿�¢�¾�§�µ}�¾×¸ }¾¢�� �µ¿¨m¨}� ���¸}�µ�
}¨�¨��Í¾�¨¿� ��}¨m¨Õ �m�¸� �� m�  m¨¸�� Õ¸��¸ÌÙ¿¨ �¾�¾
mÌ¾�¸��¿µ�¢¨Õ��µ¼m¾�¾�� ¾��µÖ¾¾��cµ¼Ì¾×¿�¸�§�¸Õ �µm�
Ì¸¿¾��¾��¨×}¾�¼�¸¿¾�����¸»Õ¸¿¾��¾�¾¿�¸�¸ ��kvv�§�¾�
m¨Õ���}��µ¼¿¨Í��m¾Õ¸¿¾Ú�¿µ§�µmÌ¸¿¾���µ¼m¾�¾��vw|�
vÌ¸Õ¨mµ�¸ÌÙ¿¨��Í¨Ô��� �µm¾�Ù ��¾��µ¼Ì¾×¿�¸� ��µ�¸Ô¾�
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Ì¸¿¾��¿µ�Ö¸Ì¸m�¸�¯µ}�¨��

��� ��� È��� ��� È��� � ��� ��� È��� ���



³¯° ¢«¥¨¥�¢�±®¶¨ «¼®�½ª®®¬¨·¥±ª¨µ�±¨±²¥¬ µ

��¯°®¡«¥¬»�³¯° ¢«¥¨¿� ����v�����

sµ�Õ¾µÔ�µÍÍ¸�� Í��Öm¸�¿�Ú�m}Ì¸�}���̈ �Ìµ �Ù��%%��%%��Ç
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�¨��m¸}�¨���§�µmÌ¸¿¾�� ¨ÔÌµ ¨mµ¿� �m���µ¿¿�Í�m¸}�¨�
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�µmÌ¸¿¾����¨�Ì¾�¨�¾¼Í¸¿�Ú� ��Ö¸Ì¸m�¸�� �µ¿¨m}¾��m¸}�¨�
Ö¸Ì¸����Ì¾�¨�§¸�¸ Íµ��¾mµ¸� ���¸}¨¿ ���¾�¨mµ¿¿���¨��
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m¨¼Í¨»¿¨ �Ù� �µ¼m¾mµ�Ù�  ¾��µÖ¾Ú� m� �¸Ô¾¨¿¸� ×µ �¾×¿¨
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Í¨»¿¨¸�¿¸Ôµ�¾m¿¨¸�mÌ¾�¿¾¸�¿µ×µÌÙ¿�¢��¸¿Õ¸¿Ö¾���µ¼�
m¾�¾�� ¾��µÖ¾¾�¿µ�Õ¨ �¾»¸¿¾¸�Ö¸Ì¸��

s¸¼µm¾ ¾Í¨� ¨�� m���µ¿¿¨Ô¨� §¨Õ¢¨Õµ�� ¨§�¸Õ¸Ì¸¿¾¸
m¸}�¨�µ��§�µmÌ¸¿¾��Í¨»¸��̈  ��¸ �mÌ��Ù ��¾¼�ÌÚ��¢�̈ ��
Ìµ �¸��}¨Ô¿¾�¾m¿¨��}µ����§�¾�� Ì¨m¾¾�¸Ô¨� ¨ÔÌµ ¨mµ¿�
¿¨ �¾� �m¸}�¨�¨Í�Ö¸Ì¸�� �� ¸��¾¼Í¸¿¸¿¾¸�ÌÚ�¨Ô¨��§�µm�
Ì�Ú�¸Ô¨�̄ µ}�¨�µ��m� ¨¨�m¸� �m¾¾� �̧ Ô¨�|in��¿¸�§�¾m¨�
Õ¾�� }� ¿¸»¸Ìµ�¸ÌÙ¿¨Í�� ¾¼Í¸¿¸¿¾Ú� Ö¸Ì¸m�¢� ¯µ}�¨�¨m�
|Õ¿µ}¨�¨�Í¸�¾Í��×�¨�m��¨��m¸}�¨�µ��§�µmÌ¸¿¾��Í¨»¸�
§�¾�Í¨Õ¸Ì¾�¨mµ¿¾¾�§�¾m¸ �¾�}�̈ �¨ ��¸¿¾Ú� ��¸ �m�Ú�
�¾¢�§�¨�¾m¨�¸×¾��m�̈ �Ìµ ��¢��¿¸� m�¼µ¿¿�¢� �¼µÕµ¿¿�Í
m¸}�¨�¨Í�Ö¸Ì¸�� �� ¸��¼µÕµ¿¿���m¸}�¨��Ö¸Ì¸��m���µ¿¿�¢
Ô��§§�kvv���Õ¸��Õ¨ �¾Ôµ�Ù ���¿¨�§�¾���¨Í�Í¨Ô���¨�¨�
 ��¾�Ù ��§�¨�¾m¨�¸×¾��m�Ö¸Ì�¢��¾¿�¸�¸ µ¢�Õ��Ô¾¢�Ô��§§
kvv��w�¨�¿¸¨�¢¨Õ¾Í¨��×¾��mµ�Ù�§�¾�m��µ�¨�}¸� ��µ�¸�
Ô¾���µ¼m¾�¾���¸Ô¾¨¿µ��§¨�¨Í��×�¨�¨�¨ ��¸¿¾¸�§�¨�¾m¨�
�¸×¾��Í¸»Õ��Ô��§§µÍ¾�kvv��×Ù¾�¾¿�¸�¸ ��¿¸��×¾��mµ�
Ú� ��m��µ  Íµ��¾mµ¸Í¨Í�m¸}�¨�¸�Ö¸Ì¸���Í¨»¸��¿¸Ôµ�¾m¿¨
 }µ¼�mµ�Ù ��¿µ��µ¼m¾�¾¾��¸Ô¾¨¿µ�Õµ»¸�§�¾�Õ¨ �¾»¸¿¾¾
¼µÕµ¿¿�¢�Ö¸Ì¸��
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� Ì¨m¾�¢� §¨ �¨�¿¿¨�� ¿¸¨§�¸Õ¸Ì¸¿¿¨ �¾� ¾� ¨� �� �m¾¾
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¿¾�� }µ×}¾� §�¨ µ�¿µ��¨mµ����¾¼Í¸¿¸¿¾¸�×¾ Ìµ�¾�¿¨�
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ÍµÚ�¾Í��¸Ø¸¿¾���

z §�¾�§¨ ��¨¸¿¾¾�Íµ�¸Íµ�¾×¸ }¨��Í¨Õ¸Ì¾� Ì¨»¿¨��̈ ��
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Ö¸  ��
nÌ�}��µÖ¾¾��m¨¼¿¾}µÚ�¾¸�§¨Õ�Õ¸� �m¾¸Í�}µ}�m¿¸Ø�
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¿µ� ¨Õ¸�»µ�¸ÌÙ¿¨Í���¨m¿¸�§¨¿¾Íµ¸� ��}µ}�§µ�µ�� ¾���
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�¨�¿¨Í� Í� Ì¸�����¾�§¨ ��¨¸¿¾¾�§µ���� ¾��µÖ¾���¿¸�
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��Ì¨�¨ Ì¸§¾�¸ÌÙ¿¨��¾�}�ÌÙ���¿¨�§�¨ m¸�¾�¸ÌÙ }µ��Õ¸�
��¸ÌÙ¿¨ �Ù��¨Õ¿µ��¨ÌÙ}¨�m ��¸×µ� �j��r�¨Õ }¾Í�×¸Ô¨� �¨�
¾�������k�m¨��jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×� �§¸�m¨��m ��¸×¾�§¨�µ¼¾Ì
 m¨¸���mÌ¸×¸¿¿¨ �ÙÚ���µ  }µ¼�mµÌ�̈ ��̈ Õ¿¨�¨Õ¿�¢� ���}�
���µ¢�� §¨}µ¼�mµÌ� ¯¨�¨Ô�µ¯¾Ú� �¨Ô¨�� ×�¨�  ¨� m�¸Í¸¿¸Í
§�¾¨��¸Ì¨�¿µ¼mµ¿¾¸�«FKLS���µ�§¨¼Õ¿¸¸�¾�«×¾§������¨�¿µ�
 �¨��¸Í���§¨� ��¾��µ�¨����Í¨¸��§¸�m¨�� �µ�Ù¸����Ì��¸�
¯¸�µ��§�¾�§¨ ��§Ì¸¿¾¾�m�µ §¾�µ¿������jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨�
m¾×�ÕµÌ�Í¿¸��¸Í��Ç�¾¿�¸Ô�µÌÙ¿�¸� ¢¸Í�� �«}µ��¾¿}¨��
�¿µ¼mµ¿¾¸��¨ÔÕµ���¿µ �m� ��µ¿¸���Ì¨�m�¿¨m¾¿}����¾�ÕµÌ
 �¨}��}µ»¸� ������Õ¿¸��¾Ì¾�Õm¸�¿¸Õ¸Ì¾�Ç�¿µ��¾�¿µ����
�¸Í���×�¨� Í¨Ô���½�¼¿µÌµ�¸Õ¾¿ �m¸¿¿¨¸�Í¸ �¨��ÔÕ¸�«¿µ¢¨�
Õ����� Ç� �¾�Ì¾¨�¸}�� �¸¿¾¿µ�� ÔÕ¸� �� §�¾m�}Ìµ� §¾ µ�Ù
Ø}¨ÌÙ¿�¸� ¨×¾¿¸¿¾��§¨�Ì¾�¸�µ���¸��zµ}�Í¿¸��ÕµÌ¨ Ù
¿µ��¾��¨�«§¨×�¾�¿¾×¸Ô¨��¿µ�µ¿ÔÌ¾� }¨Í��¼�}¸��×�¨���Ì¨
m��¾�Ì¾¨�¸}¸��ÔÕ¸���§�¨m¸Ìµ�m ¸���¾�Õ¿¾�§�µ}�¾×¸ }¾�¨�
¨�}���¾��Õ¨�¼µ}���¾���¿µ��¸Í���¨�}¨�¨�¨��¸�¸�m×¸�µ�¿¸
 Ì�ØµÌµ�¾�¼µ���Õ¿�Ìµ Ù�Õµ»¸�̈ ��� ¿¾�Ù��×�¨�Í¿¸�¿�»¿¨�
Õ¨� ¾¢�§¨��¿¸�m§¨Ì¿¸�§¨¿¾ÍµÚ��s¨��¸¼�ÌÙ�µ�¨Í��}µ}�Í¿¸
}µ»¸� ���Ø¸¯�¨ �µÌ ��¨×¸¿Ù�Õ¨m¨Ì¸¿�
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xµÒ��»���|Õ¿¨�¨Õ¿�¸� �¸Õ�� �µÌ¾�¯ÌµÔ¨Í������Ìµ�
�¨�µ�¨�¾¾�§¨×�¾�¿µ����Ì¸���m����� Ô��jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×
¼µ�¾�¾Ì�Õ¨}�¨� }�Ú�Õ¾  ¸��µÖ¾Ú���¸¨�¸�¾×¸ }µ��×µ �Ù
}¨�¨�¨��¨ ¿¨mµ¿µ�¿µ���¾¢�¾Õ¸�¢��m����� Ô��§¨Ì�×¾Ì�¼mµ�
¿¾¸�§�¨¯¸  ¨�µ�¾�¾Í¸¿¿¨�¾¼���¾¢�¾Õ¸��m�ØÌ¾�§µ�µÌ�
Ì¸ÌÙ¿�¸� ¾ �¸Í���zµ}���¨���Ì¨"

x��x��gÑ¼²���µ¼z¥��{½©°¯vÃ¯Ã�©�f��Ã���¦�°¯vÃcf©�¯
t¦�¶¦·�f¯½¦Ã��Ã�¦�¦¶¶©¶¿°�·Ãf�½¯�¶¯�©¶¿°�·Ã�¯��©·¦·�
°�°©Ã»	�Ã�©�°
Ã°¦{v�Ã���¢©����Ãeg�c�Ã¦f
Ã¶¦���¦���¯©�
�Ã��
Ã{�¿µ×µÌ¸������¢�ÔÔ��m¸Õ��¸���¸¿Õ¸¿Ö¾¸��m� ¨¼Õµ�
¿¾¾��Ì¸}��¨¿¿�¢� �¸Õ �m�µm�¨Íµ�¾}¾�¾�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿¨�
�¸¢¿¾}¾��mÌ�Ìµ Ù�·¯°¯·¯¦¼¯�Ã ���}�����µ}¾¢� �¸Õ �m�
·¦v�¯·¦¶¿°�©Ã{����©°¯©�¾¢� ¢¸Í�Ç�m�Ö¸Ì�¢�¨�¸ §¸×¸¿¾�
¿µÕ¸»¿¨ �¾�¿¸§�¸��m¿¨�� Ì¨»¿�Ú�¾¢ ���Ì¸}��¨¿¿�¢
 ¾ �¸Í�� «�§�¨�¸¿¾¸�  ¢¸Í��� Ç� ��Ì¨� ¨��¸§�¾¿���Í
§�µm¾Ì¨Í��{¨��§¨×¸Í��¼µm¸Õ�Ú�¾��}µ¯¸Õ�¨��m�×¾ Ì¾�
�¸ÌÙ¿¨���¸¢¿¾}¾�lkj��×Ì��}¨����ks�vvvc�r��v��v¨�
� }¨m�§¨Õ¸Ì¾Ì �� �¨Õ¿¾Í�¾¼� m¨¾¢�§¨�¸¿Ö¾µÌÙ¿�¢�Õ¾§�
Ì¨Í¿¾}¨m�Í� ÌÙÚ��«{¨����¿µ �m�jk��¸�¸ �Ù�¨Õ¾¿� �Íµ �
Ø¸ÕØ¾��Ô��¼¾¿��}¨�¨�����m¸�Õ¾��¿¸�¨�§�¨ �¨�¸�� µ�¨�
¾¼���¨×¿¨ �¾������ w�µ� ¾Õ¸��� §µ�µÕ¨} µÌÙ¿µ�� ÕÌ�� �¨Ô¨
m�¸Í¸¿¾��§¨�¸¿Ö¾µÌÙ¿¨�¼µÍµ¿×¾mµ���¿¨�µ� ¨ÌÚ�¿¨�¿¾�
×¸Í�¿¸�§¨Õ�m¸�»Õ¸¿¿µ���§�¾m¸Ìµ�}��¨Í���×�¨�«Í¾}�¨ }¨�
§¾×¸ }�Ú�� Ô��§§�� j�� {�� ��µ¿Ô¾Øm¾Ì¾� «¿¸¨»¾Õµ¿¿¨�
§¸�¸m¸Ì¾�m�Ìµ�¨�µ�¨�¾Ú�Õ¾�¸}�¨�µ�j¿ �¾���µ��}¨�¨���
ÕµÌ���µ¿Ô¾Øm¾Ì¾�}µ����Ìµ¿Ø�¿µ�Õmµ�Ô¨Õµ�§¨¾ }¨m�¢��µ�
�¨����µ}�¿µ×µÌµ Ù��§¨¢µ� ¾ �¸Í� �§¸�¸ ��µ¾mµ¸Í¨�� ���}�
���¨��Ç��v��m�§�¨ �¨¿µ�¨ÕÙ¸�Ç�«��µ¿Ô¾� ¾ �¸Í���

k�m���¨�m�¸Í�����¿¨¸��µ¼m¾�¾¸�Í¾}�¨�Ì¸}��¨¿¾}¾�m
Í¾�¸�§�¾m¸Ì¨�m�¿µ×µÌ¸������¢�ÔÔ��}�m�Õm¾»¸¿¾Ú�¾��µ¼�
m¾�¾Ú�}¨¿Ö¸§Ö¾¾�¨Õ¿¨�¨Õ¿�¢�Í¾}�¨�Ì¸}��¨¿¿�¢�Ì¨�
Ô¾×¸ }¾¢�¾�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿�¢� ���}����� ¨ �¨��¾¢�¾¼�¨Õ�
¿¨�¾§¿�¢�¯�¿}Ö¾¨¿µÌÙ¿�¢��Ì¸Í¸¿�¨m� �¨Õ¾¿µ}¨m�Í¾
 m�¼�Í¾�Í¸»Õ��¿¾Í¾��l¾¿¿¾}��zµ¿µÕ¸���r¸�} �������µ�
}¾Í�̈ ��µ¼¨Í��jk���ÔÕ¸���µ�}¨¿Ö¸§Ö¾���µ¼�µ�µ��mµÌµ Ù
§¨Õ���}¨m¨Õ �m¨Í�j��{����µ¿Ô¾Øm¾Ì¾�� �µÌ�¨Õ¿¾Í�¾¼
§¾¨¿¸�¨m�¾�Ì¾Õ¸�¨m�m��µ¼�µ�¨�}¸���¨��¿¨m¨��§�¨�Ì¸�
Íµ�¾}¾�

�¸�¸¼�Õmµ�Ô¨Õµ�m�µ}�¾m¸�Í¨Ì¨Õ�¢��×¸¿�¢���Ì¾��¸�
¨�¸�¾×¸ }¾�¨�¨ ¿¨mµ¿¿�¸�§�¾¿Ö¾§��§¨ ��¨¸¿¾��¨Õ�
¿¨�¨Õ¿�¢��¸ØµÚ�¾¢�§¨Ì¸���µm�¨� }¨¸� m¾Õ¸�¸ÌÙ �m¨�
Íµ}¸�¿�¸��¸µÌ¾¼µÖ¾¾�¨Õ¿¨�¨Õ¿�¢� ���}�����§��Ì¾}µ�
Ö¾¾�m�¿µ�×¿�¢�»��¿µÌµ¢�¾�Õ¨}ÌµÕ�¿µ�§�¸ �¾»¿¨Í�Í¸»�
Õ�¿µ�¨Õ¿¨Í�}¨¿Ô�¸  ¸��r¨Ì¸¸��¨Ô¨���¸¼�ÌÙ�µ����¸¨�¸�¾�
×¸ }¾¢�¾  Ì¸Õ¨mµ¿¾��¾�§�µ}�¾×¸ }¾¢��§� �Ù��¨ÌÙ}¨�Íµ�
}¸�¿�¢�� ¿¨�  ¨�m¨�¸¿¿�¢� « ¨� �m¸¿¿�Í¾� ��}µÍ¾��
�µ¼�µ�¨�¨}�j¿ �¾���µ�Ì¸ÔÌ¾�m�̈  ¿¨m��§¸�m¨��m�Í¾�¸�Í¨�
¿¨Ô�µ¯¾¾�«|Õ¿¨�¨Õ¿�¸� ���}�������µm�¨���j��{����µ¿�
Ô¾Øm¾Ì¾��s��k��k��µÍ¨mµ��p��{��rµ�¾×¸mµ��{��{��jÔ¿µ���
�¸¿}¨���Ö¸Ì¾}¨Í�§¨ m��¸¿¿¨�� ¾ �¸Íµ�¾¼¾�¨mµ¿¿¨Í�
¾¼Ì¨»¸¿¾Ú� §�¨�Ì¸Íµ�¾}¾� ¨Õ¿¨�¨Õ¿�¢� §¸�¸ ��µ¾mµ¸�
Í�¢� ���}�����c¸¼¨¿µ¿ �¨}µ¼µÌ �� �¨ÌÙ�¼µÍ¸�¸¿��×�¨���µ
Í¨¿¨Ô�µ¯¾�� � §¸Ø¿¨� �} §¨¿¾�¨mµÌµ Ù� ¿µ� { ¸Í¾�¿¨�
m� �µm}¸�wzv�|Ç���

t��h����²��µ¼Ñµ�Ó��»	�Ã�©�°
Ã°¦{v�Ã���¢©�����Ã���¦�	
°¯vÃcf©�¯Ãt¦�¶¦·�f¯½¦Ã��Ã�¦�¦¶¶©¶¿°�·Ãf�½¯�¶¯�©¶¿	
°�·Ã�¯��©·¦·�
Ã| ¿¨m¿µ��¾Õ¸�� ¾ �¸Í� �§¸�¸ ��µ¾mµ¸�
Í¨��  ���}���¨��� �µ¼�µ�µ��mµ¸Í�¢� §¨Õ� ��}¨m¨Õ �m¨Í
j�� {����µ¿Ô¾Øm¾Ì¾�� ¼µ}ÌÚ×µÌµ Ù� m� �¨Í�� ×�¨���§¸�¸�
 ��¨¾�Ù��µÕµ§�¾�¨mµ�Ù�Ö¾¯�¨m�Ú�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿�Ú� �¸Õ�
§¨Õ� §µ�µÌÌ¸ÌÙ¿�¸� m�×¾ Ì¸¿¾�� ÕÌ�� �¸Øµ¸Í¨�� ¼µÕµ×¾�
w�¨� ��Ì¨� ×�¸¼m�×µ�¿¨� ¾¿�¸�¸ ¿¨¸� ¿µ§�µmÌ¸¿¾¸�� m¨
Í¿¨Ô¨Í�§�¸Õm¨ ¢¾�¾mØ¸¸�¾Õ¸¾��}¨�¨��¸���Ì¾��¸µÌ¾¼¨�

mµ¿��¿µ�§¨ Ì¸Õ�Ú�¾¢���µ§µ¢��µ¼m¾�¾��m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿¨�
�¸¢¿¾}¾��s¨�¨Õ¿µ��m¨¼Í¨»¿¨��Ö¸¿��µÌÙ¿µ��¾Õ¸��Í¨ÔÌµ
���Ù��¸µÌ¾¼¨mµ¿µ�¿µ��»¸�¾Í¸Ú�¸� ��m��¨��Í¨Í¸¿���Ì¸�
Í¸¿�¿¨���µ¼¸��w�µ�¾Õ¸��¼µ}ÌÚ×µÌµ Ù�m�¨�Ôµ¿¾¼µÖ¾¾�§µ�
�µÌÌ¸ÌÙ¿�¢�m�×¾ Ì¸¿¾��

{� �¨� m�¸Í�� }µ}� ��¨� ¿¸� }µ»¸� ��  ��µ¿¿�Í�  ¸�×µ �
�¨ÌÙØ¾¿ �m¨� §¸Ö¾µÌ¾ �¨m��Íµ�¸Íµ�¾}¨m��§�¨Ô�µÍÍ¾ �
�¨m���Ì¸}��¨¿�¾}¨m�� ×¾�µÌ¾��×�¨��¯¯¸}�¾m¿¨��¸µÌ¾¼¨�
mµ�Ù�§µ�µÌÌ¸ÌÙ¿�¸�m�×¾ Ì¸¿¾��¿µ�Ö¾¯�¨m�¢�m�×¾ Ì¾�
�¸ÌÙ¿�¢�ÍµØ¾¿µ¢�Ì¾�¨�¿¸m¨¼Í¨»¿¨�m¨¨��¸��Ì¾�¨�}�µ��
¿¸� Ì¨»¿¨�¾��¨��¨ÌÙ}¨�ÕÌ���¼}¨Ô¨�}Ìµ  µ�¼µÕµ×���¨��¨Í�
}�¾Õ¸¸�§µ�µÌÌ¸ÌÙ¿�¢�m�×¾ Ì¸¿¾��¨�¿¨Ø¸¿¾¸���¿¾¢����
Ì¨��}µ}��¸§¸�Ù�Ô¨m¨�����¿¸¨Õ¿¨¼¿µ×¿¨¸�

xµÒ��»����¨§��}¾� ¨¼Õµ¿¾��m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿¨���¸¢¿¾�
}¾�ÕÌ���§�µmÌ¸¿¾����Ì¾�m�j¿ �¾���¸�¾�Õ¨�jm¸�¾�{µ��
ÌµÍ¨m¾×µ��w�¨�}µ}��¨�§¨mÌ¾�Ì¨�¿µ��µ�¨���§¨��v"

t�� h�� ��²��µ¼Ñµ�Ó��{�j¿ �¾���¸� §¨Õ� ��}¨m¨Õ �m¨Í
§�¨¯¸  ¨�µ�r��½��z¨Ôµ¿µ���Ìµ� ¨¼Õµ¿µ� ¸�¾��µ¿µÌ¨Ô¨m�¢
m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿�¢�ÍµØ¾¿�¾��µ¼�µ�¨�µ¿��Í¸�¨Õ���µ ×¸�µ
��µ¸}�¨�¾��Õm¾»¸¿¾��§¨Õm¾»¿�¢�¨��¸}�¨m�¾�§�¾Í¸¿¸�
¿¾��k{l�m�}µ×¸ �m¸��Ì¸Í¸¿�¨m� ¾ �¸Í��§�µmÌ¸¿¾����¾�

Í¾�̈ ��¸}�µÍ¾��w�¨�¿µ§�µmÌ¸¿¾¸�� �Ô�µÌ¨� ��¸ �m¸¿¿�Ú
�¨ÌÙ�m��µ¼m¾�¾¾�j¿ �¾���µ��¿¨�§�¾m¸Ì¨��}µ}�¾¿¨ÔÕµ����
mµ¸���}�¿¸Õ¨¨Ö¸¿}¸�¿µ×µmØ¸� �����¿¨��µ¼m¾mµ�Ù ��¿µ�~µ�
§µÕ¸�¾�m�vvvc�Ö¾¯�¨m¨��m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿¨���¸¢¿¾}¾���µ}µ�
§¨¼¾Ö¾��§�¾m¸Ìµ�}�¼µ§µ¼Õ�mµ¿¾Ú�m�¨ ¿µ�¸¿¾¾�j¿ �¾���
�µ�Ö¾¯�¨m�Í¾�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿�Í¾�ÍµØ¾¿µÍ¾��m§¨ Ì¸Õ�
 �m¾¾�j¿ �¾������Ì�¨ ¿µ�¸¿�¾Í¾�¨×¸¿Ù�¢¨�¨Ø¨��

|Õ¿µ}¨��»¸�m������¢�ÔÔ�� �µÌ¨�§¨¿��¿¨��×�¨�µ¿µÌ¨Ô¨�
mµ��m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿µ���¸¢¿¾}µ�¿µ×¾¿µ¸��m��¸ ¿��Ù ��Ö¾¯�
�¨m¨���§¨��¨Í����Ìµ�§�¸Õ§�¾¿��µ�§¨§��}µ�¾ §¨ÌÙ¼¨mµ�Ù
¾�  ¨¢�µ¿¾�Ù� ¨§��� ¾� Õ¨ �¾»¸¿¾�� j¿ �¾���µ� m� ¨�Ìµ �¾
k{l��iÌ����¨Ô¨� ¨mÍ¸ �¿¨� �ÚÔ¨ Ìµm }¾Í�j¿ �¾���¨Í
¾Í��l����§¾¿µ�¿µ×µÌµ��µ¼�µ�µ��mµ�Ù ��Ô¾��¾Õ¿µ��m��
×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿µ�� ¾ �¸Íµ��{v������ ¨ �¨�mØµ��¾¼�µ¿µÌ¨Ô¨�
m¨��¾�Ö¾¯�¨m¨��m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿�¢�ÍµØ¾¿��̈ ��¸Õ¾¿¸¿¿�¢
µ¿µÌ¨Ô¨�Ö¾¯�¨m�Í¾�¾�Ö¾¯�¨µ¿µÌ¨Ô¨m�Í¾�§�¸¨��µ¼¨mµ�
�¸Ì�Í¾��|§��¿���¨��µ¼¸Ö���¨�� ¾ �¸Í����Ì� ¨¼Õµ¿��¨¿
��Ì�¨ ¿µ�¸¿�¿¸¨�¢¨Õ¾Í�Í�ÕÌ���} §¸�¾Í¸¿�µÌÙ¿�¢��µ�
�¨��§�¨Ô�µÍÍ¿�Í�¨�¸ §¸×¸¿¾¸Í�¾�§�¾Í¸¿�Ì ��ÕÌ��Í¨�
Õ¸Ì¾�¨mµ¿¾�� ¾ �¸Í��§�µmÌ¸¿¾�� Ì¨»¿�Í¾�¨��¸}�µÍ¾�
¿¨�ÕµÌÙ¿¸�Ø¸Ô¨��µ¼m¾�¾����¨�¿µ§�µmÌ¸¿¾¸�¿¸�§¨Ì�×¾Ì¨�
s¸¼µm¾ ¾Í¨� ¨�� Õ¨ �¨¾¿ �m� ¾� ¿¸Õ¨ �µ�}¨m�  ¨¼Õµ¿¿¨�
Ô¾��¾Õ¿¨�� ¾ �¸Í��� �µÌµ�¨×¸m¾Õ¿µ�¸¸�¿¸}¨¿}��¸¿�¨ �
§¨ ¨�¿¨ �Ù� �¾¿�¸¿ ¾m¿¨��µ¼m¾mµÚ�¸� ��Ö¾¯�¨m¨���¸¢�
¿¾}¨��

|�Í¸�¾Í��×�¨��µ�¨�µ�¿µÕ��{v�����§¨¼m¨Ì¾Ìµ� §¸Ö¾�
µÌ¾ �µÍ�j¿ �¾���µ�§�¾¨��¸ �¾�̈ §����µ¼�µ�¨�}¾�Ö¾¯�¨�
m�¢�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿�¢� ¾ �¸Í�¾� ¾ �¸Í¿¨Ô¨�§�¨Ô�µÍÍ¿¨�
Ô¨�¨�¸ §¸×¸¿¾���}¨�¨����m }¨�¸���Ì�m¨ ��¸�¨mµ¿�

xµÒ��»���{����� Ô��j��{����µ¿Ô¾Øm¾Ì¾���Ì�¿µ¼¿µ×¸¿
¼µÍ¸ �¾�¸Ì¸Í� Õ¾�¸}�¨�µ� j¿ �¾���µ� �}� ��¨Í�� m�¸Í¸¿¾
�»¸�j�����¨¿�§¨Ì�×¾Ì�§��Í¨��m�¢¨Õ�¿µ�l¾¿§�¾�¨��
}µ}���¨�§¨mÌ¾�Ì¨�¿µ��µ�¨��"

t��h����²��µ¼Ñµ�Ó��½�Õ�ÍµÚ��§�¸»Õ¸�m ¸Ô¨����¨�§�¨�
�m¾Ì¨ Ù�m��¨Í��×�¨�jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×���ÕµÌ¨ Ù�¿µ��¾

��~µ��µ¼�µ�¨�}��§¸�m�¢�k{l�Ô��§§¸� ¨���Õ¿¾}¨m�j¿ �¾���µ
m����� Ô����Ìµ�§�¾ �»Õ¸¿µ��¨ �Õµ� �m¸¿¿µ��§�¸Í¾��vvvc� �sµ
l¸»Õ�¿µ�¨Õ¿¨��m� �µm}¸�m�r�Ú  ¸Ì¸�� �µ¿¨m}µ�wl����¨�Í¸�
×¸¿µ�r¨ÌÙØ¾Í�§�¾¼¨Í������ Ô����� �µ¿¨m}µ�wl�����¨�Í¸×¸¿µ
Õ¾§Ì¨Í¨Í�{ist������ Ô���
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 �¨�¨¿¿¾}¨m�¸Ô¨�¾Õ¸��¾�m�l¾¿§�¾�¨�¸��{¾Õ¾Í¨��§¨�
��¨Í��m�¿µ×µÌ¸� ¸Í¾Õ¸ ���¢�Ô¨Õ¨m�Í¾¿¾ ���§�¾�¨�¨ ��
�¨¸¿¾���  �¸Õ �m� µm�¨Íµ�¾¼µÖ¾¾� ¾�  ¾ �¸Í� �§�µmÌ¸¿¾�
z� s��c�Õ¿¸m�§¨ �µm¾Ì�§¸�¸Õ�Õ¾�¸}Ö¾¸��j¿ �¾���µ�¼µ�
Õµ×��� ¨¼Õµ�Ù�¿µ�Í¸ÕÌ¸¿¿¨��¨�¸×¸ �m¸¿¿¨���Ì¸Í¸¿�¿¨�
�µ¼¸� �§�µmÌ�Ú��Ú� �� ��¨Õ¸� �m�Ú��Ú� m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ�
¿�Ú�Ö¾¯�¨m�Ú�ÍµØ¾¿���w�µ�¼µÕµ×µ���Ìµ� m�¼µ¿µ� ��¸Í�
×�¨��»¸�m������¢�ÔÔ��m�vvvc�¿µ×µÌ¨�̈  ��¨�̈ ���µ�Ù ��̈ ��
 �µmµ¿¾¸�¿µØ¸��m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿¨���¸¢¿¾}¾�¨��Í¾�¨m¨Ô¨
��¨m¿���{��¨�m�¸Í��̈ ¿¨���Ì¨�m�¼mµ¿¨�Õm�Í��̄ µ}�¨�µÍ¾�
§Ì¨¢¾Í�}µ×¸ �m¨Í��¿¾¼}¾Í��� ��¨Õ¸� �m¾¸Í� �Ì¸Í¸¿��
¿¨���µ¼��¾� Ìµ�¨ �ÙÚ�§�¨Ô�µÍÍ¿¨Ô¨�¨�¸ §¸×¸¿¾��

iÌ���¸Ø¸¿¾����¨��¼µÕµ×¾�Õ¾�¸}Ö¾�� ¨��µÌµ� §¸Ö¾�
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µ  ¨Ö¾µ�¾m¿�Í¾�� w�¾� }¨Í§Ì¸} �� §�¸Õ¿µ¼¿µ×µÌ¾ Ù
ÕÌ���¸Ø¸¿¾��Ø¾�¨}¨Ô¨�}Ìµ  µ�¼µÕµ×��ÔÕ¸���¸�¨mµÌ¾ Ù
m� ¨}µ�� §�¨¾¼m¨Õ¾�¸ÌÙ¿¨ �Ù� ¾� §¸�¸ ��µ¾mµ¸Í¨ �Ù
m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿¨�� ¾ �¸Í��
v¾ �¸Í��§¸�m¨Ô¨�¿µ§�µmÌ¸¿¾����Ì¾��¸¢¿¨Ì¨Ô¾×¸ }¾

§�¨�¸� � ¨ �¨�Ì¾�¾¼��¨ÌÙØ¨Ô¨�×¾ Ìµ�¨Õ¾¿µ}¨m�¢�§�¨�
Ö¸  ¨�¿�¢��Ì¸Í¸¿�¨m�̈ �����Õ¨������¾�Í¨ÔÌ¾�¾ §¨ÌÙ¼¨mµ�Ù
m�}µ×¸ �m¸��§�µmÌ�Ú�¸�� ¸�¾�¿�Ú�ÍµÌ�Ú�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ�
¿�Ú�ÍµØ¾¿���l�������vl�����imµ���¾¢�}µ×¸ �mµ�§ÌÚ 
m� ¨}µ�� §�¨¾¼m¨Õ¾�¸ÌÙ¿¨ �Ù� §�¸Õ¨§�¸Õ¸Ì¾Ì¾� m��¨�
��¾¢� ¾ �¸Í�}µ}�§¸�m¨¨×¸�¸Õ¿�¢��| ¿¨m¿�¸�� ¾Ì¾�� � µ�
Í¨Ô¨� ¿µ×µÌµ� ��Ì¾�  ¨ �¸Õ¨�¨×¸¿�� ¿µ� ¾¢� �µ¼�µ�¨�}¸� ¾
§�¨¾¼m¨Õ �m¸�

w�¾�� ¾Ì¾���m¸¿×µÌ¾ Ù��¨ÌÙØ¾Í�� §¸¢¨Í��m��¸¼�ÌÙ�
�µ�¸� �§¨�¿¨Ô¨� ���Õµ� }¨ÌÌ¸}�¾m¨m� j��� ¾� s�|� «jÍ�
§�ÌÙ ����Ì¾�§�¸¨Õ¨Ì¸¿���¨ÌÙØ¾¸����Õ¿¨ �¾�m��µ¼�µ�¨�}¸
¨�¾Ô¾¿µÌÙ¿¨�� ¨�¸×¸ �m¸¿¿¨�� m� ¨}¨§�¨¾¼m¨Õ¾�¸ÌÙ¿¨�

ÍµØ¾¿��¿µ��µ¼¸�Í¸ÕÌ¸¿¿�¢�¨�¸×¸ �m¸¿¿�¢��Ì¸Í¸¿�¨m�
|¿µ�§¨Ì�×¾Ìµ�¿µ¾Í¸¿¨mµ¿¾¸��v��������µ}¾Í�¨��µ¼¨Í�
��Ìµ�m�§¨Ì¿¸¿µ�¼µÕµ×µ��§¨ �µmÌ¸¿¿µ��l¾¿¾ �¸� �m¨Í
§¸�¸Õ�j¿ �¾���¨Í�§�¨�Ì¸Í��§�µmÌ¸¿¾����¸�mµ�� ¸�¾��
¿µ��ÍµØ¾¿µ���Ìµ�m�§��¸¿µ�m����� Ô���¾�Õ¨����� Ô����Ì¨
§�¨¾¼m¸Õ¸¿¨�����w{l��v�������|¿¾���Ì¾�� �µ¿¨mÌ¸¿�
¾��µ�¨�µÌ¾��µ�Í¿¨Ô¾¸��µ�¨�µÚ��Õ¨� ¾¢�§¨���¿µ��µ¼Ì¾×¿�¢
¾  Ì¸Õ¨mµ�¸ÌÙ }¾¢��§�¨Í�ØÌ¸¿¿�¢�¾�̈ �¨�¨¿¿�¢�̈ ��¸}�
�µ¢��¾Í¸Ú�¾¢��¨ÌÙØ¨��§µ}¸��¢¨�¨Ø¨��µ §µ�µÌÌ¸Ì¾mµ¸�
Í�¢�¼µÕµ×�

sµ��µ¼¸��v��������Ì� ¨¼Õµ¿�§�¨Í�ØÌ¸¿¿����} §¸�
Õ¾Ö¾¨¿¿���m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿���}¨Í§Ì¸} �¨��µ�¨�}¾�Õµ¿�
¿�¢� ¸� Í¨�µ¼m¸Õ}¾��}¨Í§Ì¸} ��¨��µ�¨�}¾�Ô¾Õ�¨µ}� �
�¾×¸ }¨�� ¾¿¯¨�ÍµÖ¾¾�� ¨��µ�¨�}¾� Õµ¿¿�¢� �¸Ì¸Í¸��¾¾
¾ �� §��{��µ¼m¾�¾¾�Ì¾¿¾¾��v������§�¨m¨Õ¾Ì¾ Ù��µ¼�µ�
�¨�}¾�m� ¨}¨§µ�µÌÌ¸ÌÙ¿¨��µ�¢¾�¸}������§�¸Õ¿µ¼¿µ×¸¿�
¿¨��ÕÌ���¸µÌ¾¼µÖ¾¾�¿µ� m¸�¢�¨ÌÙØ¾¢�¾¿�¸Ô�µÌÙ¿�¢� ¢¸�
Íµ¢��vrjv���k�¢¾�¸}���µ� ��¨¾Ìµ Ù�m��µ ×¸�¸�¿µ�Íµ Ø�
�µ�¾��¸Í¨¸�Í¿¨Ô¨§�¨Ö¸  ¨�¿¨¸�¾ §¨Ì¿¸¿¾¸�}�¾ �µÌÌ¨m
vrjv�¾���Ìµ� �µÌµ¿ ¾�¨mµ¿µ�¿µ�m ¸¢���¨m¿�¢�

��¾��µ¼�µ�¨�}¸�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿�¢� ¾ �¸Í�m�¨�¨Ô¨�¿µ�
§�µmÌ¸¿¾���§¨Ì�×¾mØ¾¢�¿µ¼mµ¿¾¸��v�������}¨�¨�µ��¿µ�
×µÌµ Ù�¼¿µ×¾�¸ÌÙ¿¨�§¨¼»¸��µ¼�µ�¨�}¾� ¾ �¸Í���v������
�¸µÌ¾¼¨mµÌ ��¨�¾Ô¾¿µÌÙ¿���§�¾¿Ö¾§�§¸�¸ ��µ¾mµ¸Í¨ �
�¾�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿¨���¸¢¿¾}¾���¸�¸ ��µ¾mµ¸Í¨ �Ù�¼µ}ÌÚ�
×µÌµ Ù�m� §¨ ¨�¿¨ �¾�Í¿¨Ô¨§�¨Ö¸  ¨�¿¨Ô¨�}¨Í§Ì¸} µ
}�Õ¾¿µÍ¾×¸ }¨Í��§¸�¸�µ §�¸Õ¸Ì¸¿¾Ú�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿�¢
�¸ �� ¨m�}µ»Õ¨Ô¨��¾§µ�Í¸»Õ��¼µÕµ×µÍ¾�¾��¾Ì¾��¾¢�¯�µÔ�
Í¸¿�µÍ¾���µ}¨¸�§¸�¸�µ §�¸Õ¸Ì¸¿¾¸�¨ ��¸ �mÌ�Ì¨ Ù�}µ}
§�¨Ô�µÍÍ¿�Í¾���µ}�¾�µ§§µ�µ�¿�Í¾� �¸Õ �mµÍ¾�m� ¨¨��
m¸� �m¾¾� ��¸}��¾Í¾��¼µ�µ¿¸¸�¿¸§�¸Õ }µ¼�¸Í�Í¾���¸�¨�
mµ¿¾�Í¾�¼µÕµ×�¾�¾¢�¯�µÔÍ¸¿�¨m��iÌ�� ¾ �¸Í���v�����
��Ìµ��µ¼�µ�¨�µ¿µ�¨�¾Ô¾¿µÌÙ¿µ��¨§¸�µÖ¾¨¿¿µ�� ¾ �¸Íµ�
¨ ��¸ �mÌ�Ú�µ���§�µmÌ¸¿¾¸�¿¸ }¨ÌÙ}¾Í¾��¿¾m¸� µÌÙ�
¿�Í¾�§�¨Ö¸  ¨�µÍ¾�¾��µ�¨�µÚ�¾Í¾�§¨Õ�¾¢��§�µmÌ¸¿¾�
¸Í� §¸Ö§�¨Ö¸  ¨�µÍ¾����Ì� ¨¼Õµ¿���µ¿ Ì��¨�� ��¼�}µ
n¨���µ¿���µ Ø¾�¸¿¿���§µ�µÌÌ¸ÌÙ¿�Í¾�¨§¸�µÖ¾�Í¾��¾
 ¨mÍ¸ �¿¨� �m¸¿Ô¸� }¨��̈ �Ôµ¿¾¼µÖ¾¸����µ¿ Ì��¨�� ��¼��
}µ� §�¨Ô�µÍÍ¾�¨mµ¿¾�� $'$�� v¾ �¸Í�� �v������ }µ}� m
§�¨¸}�¾�¨mµ¿¾¾���µ}�¾�m�§�¨¾¼m¨Õ �m¸���Ì¾�¼¿µ×¾�¸ÌÙ�
¿¨� Ì¨»¿¸¸� ¾ �¸Í��v�������§¸�m�¸�ÍµØ¾¿����Ì¾�m��
§��¸¿���¨ÌÙ}¨�m¨�m�¨�¨��§¨Ì¨m¾¿¸������¢�ÔÔ���¾¢�Õ¨�µ�
�¨�}µ�¾�ÕµÌÙ¿¸�Ø¾��m�§� }���Ì¾�§�¸}�µ�¸¿��m� m�¼¾
 �¾¼Í¸¿¸¿¾�Í¾��§�¨¾ ¢¨Õ¾mØ¾Í¾�m� ��µ¿¸�
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»¦�Ã ¶¦{�©¦�Ã y��{»¦���f©°°��Ã ��©·¯¯Ã ooo\��� {� ����Ç
�����¸�ÔÔ��j��{����µ¿Ô¾Øm¾Ì¾�¿¸¨Õ¿¨}�µ�¿¨�m� ��§µÌ�¿µ
s�v�¾�}¨ÌÌ¸Ô¾�¢�l¾¿§�¾�¨�µ� �Õ¨}ÌµÕµÍ¾�¨��µ¼�µ�¨�
�µ¿¿�¢� m�j¿ �¾���¸� §¨Õ� ¸Ô¨� ��}¨m¨Õ �m¨Í� �¸¨�¸�¾×¸�
 }¾¢� ¨ ¿¨mµ¢� ¾� §�¾¿Ö¾§µ¢� §¨ ��¨¸¿¾�� ¿¨m¨Ô¨� }Ìµ  µ
m� ¨}¨§�¨¾¼m¨Õ¾�¸ÌÙ¿�¢�Í¿¨Ô¨§�¨Ö¸  ¨�¿�¢�§�¨�Ì¸Í�
¿¨� ¨�¾¸¿�¾�¨mµ¿¿�¢� �§�µmÌ�Ú�¾¢� m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿�¢
 ¾ �¸Í�  � §¸�¸ ��µ¾mµ¸Í¨��  ���}���¨��� sµ� ��¨�� �µ¼¸
§�¸Õ§�¾��¾�Í¾�¨��µ Ì¾���Ì¾��µ¼�µ�¨�µ¿��¾�¨ m¨¸¿��m
 ¸�¾�¿¨Í� §�¨¾¼m¨Õ �m¸� �{z�  ¸�¾¾� �v������� w�{z
�v���������������������w�¾�}¨Í§Ì¸} ��¾¼����¾�����̈ Õ¾�
¿µ}¨m�¢�§�¨Ö¸  ¨�¨m���Ì¾�§¸�m�Í¾�m� ��µ¿¸�m� ¨}¨�
§�¨¾¼m¨Õ¾�¸ÌÙ¿�Í¾�ÍµØ¾¿µÍ¾��¨�¸ §¸×¾mµÚ�¾Í¾�§�¨�
¾¼m¨Õ¾�¸ÌÙ¿¨ �Ù�Õ¨�����ÍÌ¿��¨§¸�µÖ¾��m� ¸}�¿Õ��¾�¿µ�
ØÌ¾� Ø¾�¨}¨¸� §�¾Í¸¿¸¿¾¸� m� Ô¸¨¯¾¼¾}¸�� m� Ö¾¯�¨m¨�
¨��µ�¨�}¸� ¾Ô¿µÌ¨m�m�Ô¾Õ�¨µ}� �¾}¸��̈ ��µ�¨�}¸� ¾Ô¿µÌ¨m�
¾Õ��¾¢�¨��}¨ Í¾×¸ }¾¢� �µ¿Ö¾���m��§�µmÌ¸¿¾¾��� ����
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Í¾�§�¨Ö¸  µÍ¾�m�¾  Ì¸Õ¨mµ�¸ÌÙ }¾¢�¼µÕµ×µ¢�¾�m� §¸Ö�
�¸¢¿¾}¸��z¨Í§Ì¸} ���v������¾��v��������Ì¾�Ì�×Ø¾�
Í¾� m�  ��µ¿¸� §¨� §¨}µ¼µ�¸ÌÚ� «§�¨¾¼m¨Õ¾�¸ÌÙ¿¨ �Ù� �¨�
¾Í¨ �Ù��

z¨¿}�¸�¿¨� ������§¨����� Ô�� ¸m¸�¨Õ¨¿¸Ö}¾Í�s�|
«jÍ§�ÌÙ ����Ì¨�¾¼Ô¨�¨mÌ¸¿¨��¨Ì¸¸�����w�{z��v�����
¾� m�Ø¸�����Í�ÌÙ�¾§�¨Ö¸  ¨�¨m��v�������w�¾�}¨Í§Ì¸}�
 ��¾ §¨ÌÙ¼¨mµÌ¾ Ù�m��µ¼Ì¾×¿�¢�¨��µ Ì�¢�¿µ�¨Õ¿¨Ô¨�¢¨�
¼�� �mµ���µ}��w�{z��v������Ø¾�¨}¨�§�¾Í¸¿�Ì ��m�Ô¸¨�
¯¾¼¾}¸�ÕÌ��¨��µ�¨�}¾�Õµ¿¿�¢� ¸� Í¨�µ¼m¸Õ}¾�¿¸¯�¾�¾
Ôµ¼µ�� {� Ö¸Ì¨Í� m�l¾¿Ô¸¨�vvvc� ¾ §¨ÌÙ¼¨mµÌ¨ Ù� ¨}¨Ì¨
�� w�{z��v�������v����� Ô��w�{z��v������¿µØÌ¾�§�¾�
Í¸¿¸¿¾¸�m�Ö¸¿��¸��§�µmÌ¸¿¾��}¨ Í¾×¸ }¾Í¾�§¨Ì¸�µÍ¾
ÕÌ�� ¨��µ�¨�}¾� �¸Ì¸Í¸��¾×¸ }¨�� ¾¿¯¨�ÍµÖ¾¾�� §¨ ���
§µÚ�¸�� ¨� §��¿¾}¨m�¾�}¨ Í¾×¸ }¨�� �µ¿Ö¾¾�«l¾���
|¿¾��µ}»¸��¯¯¸}�¾m¿¨�§�¾Í¸¿�Ì¾ Ù�§�¾��¸Ø¸¿¾¾�¼µ�
Õµ×� �Õ¸�¿¨�� ¯¾¼¾}¾� m� sjjwn� �Ô�� vµ�¨m�� ¾� sj�j
�Ô� v¨ ¿¨m���r¨���¸¿¾¿Ô�µÕ }¨��¨�Ì���

p��h��h��²Ê¥j²��p�¸�¨Õ¿¾Í�¿¸ÍµÌ¨mµ»¿�Í�¾�¨Ô¨Í
§¸�¾¨Õµ�|v��v��mÌ�¸� �� ¨¼Õµ¿¾¸�m¨}��Ô�jm¸�¾�{µ��
ÌµÍ¨m¾×µ�¿¨m�¢�¿µ�×¿�¢�}¨ÌÌ¸}�¾m¨m��m�j���Ç�Ìµ�¨�µ�
�¨�¾��v��½��{¾Ì¸¿}¾¿µ��w��k����µ¢�¸¿Ô¸�Öµ��m¿¸�j¿ �¾�
���µ�Ç�Ø}¨Ì���|�Ôµ¿¾¼µÖ¾��Ø}¨Ì�§¨�|v��v�¼¿µÍ¸¿¨mµ�
Ìµ� ¨�¨��¯¨�Í¾�¨mµ¿¾¸�¨��¸��¿µ�×¿¨��¾�×¸Ì¨m¸×¸ }¨�
 �¸Õ���¯¨�Í¾�¨mµ¿¾¸�ÕÌ¾�¸ÌÙ¿�¢� m�¼¸���}¨�¨��¸�ÕÌ�
Í¿¨Ô¾¢�§¸�¸ØÌ¾�m�Õ��»��� �« ¨�µ�¿¾}µÍ¾��

�¸�mµ��m¨Ì¿µ��}¨�¨�¨��§�¸ÕØ¸ �m¨mµÌµ�����{ ¸ ¨Ú¼�
¿µ��}¨¿¯¸�¸¿Ö¾��§¨�¨Õ¿¨�¨Õ¿�Í� �¸ÕµÍ�m�k}µÕ¸ÍÔ¨�
�¨Õ}¸�s¨m¨ ¾�¾� }µ� ����� Ô����Ç���¨� �¸ ¿�¸�  m�¼¾�¾
 ¨���Õ¿¾×¸ �m¨� ¨�Ø}¨Ì¨��Õ��µ��¸¢¿��¿µ�}��§�¨¯¸  ¨�µ
w� {��pm�¸¾¿¨mµ��w�¨�Ç�s¨m¨ ¾�¾� }¨¸�Í¨�¸��»µ�}¾¸
 §¨���̈ ��«¾Õ¸µÌÙ¿�¢��̈ Õ¿¨�¨Õ¿�¢� �¸Õµ¢��m ¸�¾�m ¸¢�§¨�
¿¾ÍµÚ�¾��{������¾ �¨m}

{�¨�µ��m¨Ì¿µ�Ç�Ø}¨Ì��m�§��l¨¼»¾¿}¸��¿¸�µ¼Õ¸Ì¾Í¨
§¸�¸§Ì¸�Ø¾¸ �� ¨�Ø}¨ÌµÍ¾�l��k���µm�¾Ì¨mµ�¿¸��¨ÌÙ}¨
§¨�Í¸ ���¾�m�¸Í¸¿¾��¿¨�¾�§¨�ÌÚÕ�Í�����½��c¨¼¸¿�ÌÚÍ�¾
k� ½��lµ}µ�¸m }¾���m��µ¼Ôµ��m¸×¸�¿¸Ô¨�m¸ ¸ÌÙ��§�¸ÕÌµ�
ÔµÚ�¾¸� m¨Ú�¿¨m�Ú��¸¨�¾Ú�¨Õ¿¨�¨Õ¿�¢� �¸Õ��¨��¿¨m¨�
 ¾�¾� }¾¢� m�¼¸��¨ �µÌµ Ù��¨ÌÙ}¨�|�����rµ¿ÕÍµ¿��§�¸�
}�µ ¿¨¸� Õ��»¸ }¨¸� ¨��¸¿¾¸�� ¨Õ¿¨�¨Õ¿�¸�  �¸Õ�� Ç
§¨�§�¸»¿¸Í��«¾Ô��Ø¸×¿�¸���«}�µ ¾m�¸���m��¸�Í¾¿¨Ì¨�
Ô¾¾�Õ��µ��¸¢¿��¿µ�}��§�¨¯¸  ¨�µ�{������¾ �¨mµ��

��¸�Ù��m¨Ì¿µ�Ç�¸�¸� ¨¢�µ¿�¸� ��×¸Ì¨m¸×¸ }µ�� �¸Õµ
m�¨�¨��m¨Ì¿���¿¨�Í���»¸��µ�¨�µ¸Í�¿µÕ�§�¨¸}�µÍ¾��v�
�¾§¾×¿µ��Ø}¨Ìµ���¨��m¨Ì¿��Ç����� Ô���l¨ }mµ�Ç�{ ¸�
 ¨Ú¼¿µ��Ø}¨Ìµ� ¸Í¾¿µ��§¨�¨Õ¿¨�¨Õ¿�Í�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ�
¿�Í� ���}���µÍ�¾�ÍµÌ�Í�w{l��c¸×Ù�¾Õ¸���»¸�̈ �§�¨�Ì¸�
Íµ¢�  ¨¼Õµ¿¾�� w{l� ¿µ� ¨Õ¿¨�¨Õ¿�¢Ã §¸�¸ ��µ¾mµ¸Í�¢
 ���}���µ¢�� §¨ ��¨¸¿¾��  ¾ �¸Í� ¾¼� Í¾}�¨§�¨Ö¸  ¨�¨m�
Íµ�¨�¸ §¸×¸¿¾��Í¾}�¨�w{l�¾�Õ��Ô¾Í�m¨§�¨ µÍ��¢¨��
Õ¨}ÌµÕ��§¨� «}�µ ¾m�Í��|v� ¸�¸�¨ �µÚ� ���sµ}¨¿¸Ö�
§¨ Ì¸Õ¿���m¨Ì¿µ��}¨�¨�µ��¼µ}µ¿×¾mµ¸� ��m����� Ô���Ç
��¨�Ø}¨Ì�� ��¸Íµ�¾}¨����µ Ø¾��Ú�¸� ��m�§�¨�Ì¸Íµ�
�¾}��w{l�

h�� h�� hÊ�²�Ó�Ê�¼� ����¦�°¯vÃcf©�¯Ã t¦�¶¦·�f¯½¦Ã ��
¦��·°�·{Ã���©v�{Ã´Ãdo��zÃdpo�
Ãz� ¸�¸Õ¾¿¸������¢�m
j¿ �¾���¸�m ¸�̈  ��¸¸�̈ ���µ¸� ��̈ � �µmµ¿¾¸�m�̈  ¿µ�¸¿�
¿¨ �¾�}¨Í§ÙÚ�¸�¿¨���¸¢¿¾}¨���{¨�m ¸Í�Í¾�¸�¿µ�¨ ¿µ�
�¸¿¾¸�¿µ�×¿¨��¾�¾¿»¸¿¸�¿¨��¸¢¿¾×¸ }¨���µ�¨���Í¨��
¿�Í�§¨�¨}¨Í�§¨ ��§µÚ��§¸� ¨¿µÌ}¾��µ�Í��Õ¨Ì»¿��Õ¨�
m¨ÌÙ �m¨mµ�Ù ��i{z�¾�vl��µ¼Ì¾×¿�¢�Í¨Õ¾¯¾}µÖ¾���{�
�µ §¨ÌµÔµ¸��ÍµØ¾¿¨��pv�������¨��¨Ô¨��×�¨���Õ��Ô¾¢�¾
��¨Ô¨�¿¸���¿µÍ�¿¸�Ì¸Ô×¸���iÌ���µ�¨��§¨�vk�c�µ�¸¿Õ�¸Í

¿¨×¿¨¸� m�¸Í�� �� {�� }��§¿�¢� §�¸Õ§�¾��¾�� ¨�¨�¨¿}¾�
k ����̧ �¸�§¸�¸ ��¨�}µ���µ Ø¾��Ú� ��}¨¿�µ}��� �¿µ�}¨�
~µ§µÕµ��{�¿¸}¨�¨��¢�Ìµ�¨�µ�¨�¾�¢�§¨�mÌ�Ú� ��mm¸¼¸¿�
¿�¸�  � ~µ§µÕµ� ÕÌ��  ¨mÍ¸ �¿�¢� �µ�¨�� §¸� ¨¿µÌ}¾�� §¨
Í¨�¿¨ �¾� ¨¾¼Í¸�¾Í�¸� ��¸¢¿¾}¨��{���~µmÌµ���¾Õ���}
jm¸�¾� {µ�ÌµÍ¨m¾×�� ¾� §�¨ ���� §�¨ ���� µ� ¿¸}¨�¨��¸� ¾
��¸��Ú���jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×��»¸����Ì¸��¼µÍ��Õ¾�¸}�¨�µ�
¿¨�¯µ}�¾×¸ }¾��¨Ì¸¸�����¾�Ì¸��«��¿¸���j¿ �¾����m�¨Õ¾�
¿¨×}���|¿�¨�Ì¾×¿¨�§¨¼¿µÌ�Í¸¢µ¿¾¼Í��«�µ¼Õµ×¾� Ì¨¿¨m�
m�  ¨Ö¾µÌ¾ �¾×¸ }¨�� �}¨¿¨Í¾}¸� ¾� §¨��¨Í�� §¨¿¾Íµ¸��
×�¨� �¨ÌÙ}¨� �×µ �¾¸� m� }��§¿¨Í�� ¼¿µ×¾Í¨Í� ¿µ� ��¨m¿¸
z�¸ÍÌ��§�¨¸}�¸�§¨Í¨»¸��§¸�¸¨ ¿µ �¾�Ù�j¿ �¾�����Õµ�¾
m }¨Ì�¢¿��Ù�Í¿¨Ô¾¸�Ìµ�¨�µ�¨�¾¾�m�«¨��¸Í�Õ¸Ì¸��

{����� Ô�� Ì�×¾Ìµ Ù�µmµ�¾��¿µ��¸�¿¨��ÌÙ }¨��kwv�
v�¸Õ¾� Ô��§§��  §¸Ö¾µÌ¾ �¨m� ¨�¨ ¿¨mµ¿¿¨�  Ì¨»¾Ì¨ Ù
Í¿¸¿¾¸��×�¨�̈ Õ¿µ�¾¼�§�¾×¾¿�}µ�µ ��¨¯��m�§�¾Í¾�¾m¿¨ �
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 }¨ÌÙ}¾¢�¼µ���¸»¿�¢�µ}µÕ¸Í¾���m¾Ö¸�§�¸¼¾Õ¸¿��l¸»�
Õ�¿µ�¨Õ¿¨�� ¾¿»¸¿¸�¿¨�� µ}µÕ¸Í¾¾� ¾� m¾Ö¸�§�¸¼¾Õ¸¿�

���¨¼»¸������Ç�����ÔÔ���v�k��v���Ì¾�¨ m¨¸¿��m� ¸�¾��
¿¨Í�§�¨¾¼m¨Õ �m¸�m�k|�«s�|��km�¨Íµ�¾}µ����Ô��|Í }���v�¸Õ�
 �mµ�v�k��v� ¸��¾¯¾Ö¾�¨mµ¿��¨�Ôµ¿µÍ¾��¨  �µ¿Õµ��µ�cn�m
}µ×¸ �m¸� �¸Õ �m�¾¼Í¸�¸¿¾��¾�¿µ� ¨¨�m¸� �m¾¸���¸�¨mµ¿¾�Í
�|v��§¨��¸¼¨§µ ¿¨ �¾��v����� Ô��v�k��v�¾ §¨ÌÙ¼�Ú� ��m
§�¨¸}�µ¢��µ §�¸Õ¸Ì¸¿¿�¢�¾� ¨ �¸Õ¨�¨×¸¿¿�¢�µm�¨Íµ�¾¼¾�¨mµ¿�
¿�¢� ¾ �¸Í��mµ»¿�¢�ÕÌ���¸¼¨§µ ¿¨ �¾��ÕÌ��¨��¸}�¨m�µ�¨Í¿¨��¾
�¸§Ì¨m¨���¿¸�Ô¸�¾}¾��Ôµ¼¨¿¸¯�¸Õ¨��mµÚ�¸��¾�§¸�¸�µ�µ��mµÚ�
�¸��§�¨Í�ØÌ¸¿¿¨ �¾��Í¸�µÌÌ��Ô¾¾�¾�Õ��Ô¾¢�§�¨¾¼m¨Õ �m�
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k}µÕ¸Í¾¾�¿µ�}����¼¾¾��z�¨Í¸��¨Ô¨��jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×�Ç
§�¸¼¾Õ¸¿��¨��¸ �mµ�«���¼¾¿��m�c¨  ¾¾��
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�iÌ¾�¸ÌÙ¿¨¸�m�¸Í��jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨�
m¾×���Ì�Õ¸§��µ�¨Í�l¨  ¨m¸�µ��i¸��¸ÌÙ¿¨ �Ù�¿µ���¨Í�§¨�
§�¾�¸�¸�¸��µ¼�§¨Õ�m¸�Õ¾Ìµ�¸Ô¨�»¾¼¿¸¿¿¨¸�§�µm¾Ì¨�Ç
m¿¾Íµ�¸ÌÙ¿¨� ¨�¿¨ ¾�Ù �� }� ÌÚÕ�Í�� ¨}µ¼�mµ�Ù� ¾Í� §¨Õ�
Õ¸�»}��¾�§¨Í¨�Ù���¨Í¾Í¨�¿¸§¨ �¸Õ �m¸¿¿¨���µ�¨���m
l¨  ¨m¸�¸��jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×��×µ �m¨mµÌ�m��µ�¨�¸��¸�
�¸Í�Ø}¾¿ }¨Ô¨� �µ� ¨m¸�µ� � ¸  ¾¾�� §�¾¸Í� ¿µ ¸Ì¸¿¾��
}¨¿��¨ÌÙ�¼µ�m�§¨Ì¿¸¿¾¸Í�¿µ}µ¼¨m�¾¼�¾�µ�¸Ì¸��¾����Õ���
jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×���Ì�¾¼��µ¿�Õ¸§��µ�¨Í�̈ ��¾¼�¾�µ�¸ÌÙ�
¿¨Ô¨� ¨}��Ôµ�� �µ §¨Ì¨»¸¿¿¨Ô¨� m�Ì¾¼¾�  �µ¿Ö¾¾� Í¸��¨
«r¸Ì�¸m¨���ÔÕ¸�§�¨»¾mµÚ��Í¿¨Ô¾¸� ¨���Õ¿¾}¾�j¿ �¾���
�µ��j¢����¨m�¸��»¾¼¿¸¿¿�¸�¼µ�¨���� m�¼µ¿¿�¸� ��µ�¨�
�¨�� �¨�Ô¨mÌ¾�� Í¸Õ¾Ö¾¿ }¾Í� ¨� Ì�»¾mµ¿¾¸Í�� �µ�¨�¨�
Ø}¨Ì��}¾¿¨�¸µ��µ����µ¿ §¨��µ��¨¢�µ¿¨��§¨��Õ}µ��� Ì¨�
m¾�Í¾�§�¨»¾mµ¿¾����ÌµÔ¨� ��¨� �m¨Í��¸��¾�¨�¾¾�¾��� §��
 �µÌ¾�¼µ�¨�¨��jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×µ��{���¨��§¸�¾¨Õ���Ì¨
 Õ¸Ìµ¿¨� Í¿¨Ô¨� ¢¨�¨Ø¸Ô¨� ÕÌ�� »¾�¸Ì¸�� Í¾}�¨�µ�¨¿µ�
m}ÌÚ×µ��¾�¿µØ¾¢� ¨���Õ¿¾}¨m���¨� ��¸ �m���j¿ �¾���
 �µÌ�Ø¸¯¨Í�Í¾}�¨�µ�¨¿µ��� �µ¿¨m¾Ì� m�¼¾� ���}¨m¨Õ¾�
�¸Ì�Í¾�¨ ¿¨m¿�¢�}ÌÚ×¸m�¢�¼m¸¿Ù¸m�Í¾}�¨�µ�¨¿µ�� ¨�
ÔÌµ ¨mµÌ�¾�}¨¨�Õ¾¿¾�¨mµÌ�¾¢�Õ¸��¸ÌÙ¿¨ �Ù�m� ¨¨�m¸� ��
m¾¾� �§Ìµ¿µÍ¾��µ¼m¾�¾��¾�m�§¨Ì¿¸¿¾��¿µ}µ¼¨m�¾¼�¾�µ�
�¸Ì¸���r�Õ�×¾�Õ¸§��µ�¨Í�l¨  ¨m¸�µ��jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×
��µ�¾Ì� Í¿¨Ô¨� m�¸Í¸¿¾�� �¿¸�Ô¾¾�� §�¨�mÌ�Ì� ¿µ �¨�×¾�
m¨ �Ù��m� ��§µ�� �¨�¨ ¿¨mµ¿¿�Í¾�¢¨Õµ�µ� �mµÍ¾�§¸�¸Õ
�µ¼Ì¾×¿�Í¾�¾¿ �µ¿Ö¾�Í¾�§¨�m¨§�¨ µÍ�� �}¨�¨��Í¾�}
¿¸Í��¨��µ�µÌ¾ Ù� ¨���Õ¿¾}¾�j¿ �¾���µ��c¸¼�ÌÙ�µ�µÍ¾
¸Ô¨��µ�¨�����Ì¾��Ì�×Ø¸¿¾¸�»¾Ì¾�¿�¢�� Ì¨m¾��� ��¨�
¾�¸ÌÙ �m¨� µm�¨ �¨�¿¨}� ¾� Ôµ�µ»¸�� ÕÌ�� ¼¿µ×¾�¸ÌÙ¿¨Ô¨
×¾ Ìµ� ¨���Õ¿¾}¨m�j¿ �¾���µ�

m�� x�� o²�»Ôµj²�� {� ¿µ�×¿¨�¨�Ôµ¿¾¼µÖ¾¨¿¿¨Í� §Ìµ¿¸
jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×�m ¸ÔÕµ�̈ �m¸� �m¸¿¸¿��¿µ§�¾Í¸���m��¸�
×¸¿¾¸����Ì¸����}¨m¨Õ¾Ì� ¸}Ö¾¸��«{�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿�¸� ¾ �
�¸Í��� m� sµ�×¿¨Í�  ¨m¸�¸� §¨� }¨Í§Ì¸} ¿¨�� §�¨�Ì¸Í¸
«z¾�¸�¿¸�¾}µ��ks�vvvc��m¨¼ÔÌµmÌ�¸Í¨Í�µ}µÕ¸Í¾}¨Í
k��j��r¸�Ô¨Í��{�v¨m¸�¸�§¨ �¨�¿¿¨�¨� �»ÕµÌ¾ Ù�¿¨m�¸
¿µ�×¿�¸�¿µ§�µmÌ¸¿¾���§�¸ÕÌµÔµ¸Í�¸�¨ ¿¨m¿�Í¾��µ¼�µ�
�¨�×¾}µÍ¾�m�×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿¨���¸¢¿¾}¾��m�×µ �¿¨ �¾��m��
×¾ Ì¾�¸ÌÙ¿�¸�  ¾ �¸Í��� §¨ ��¨¸¿¿�¸�¿µ� ¨ ¿¨m¸� ¨Õ¿¨�
�¨Õ¿�¢�Í¾}�¨�Ì¸}��¨¿¿�¢� ���}�����w�¨�¿µ§�µmÌ¸¿¾¸�
§¨Ì�×¾mØ¸¸�Ø¾�¨}¨¸��µ¼m¾�¾¸�¾�§�µ}�¾×¸ }�Ú��¸µÌ¾¼µ�
Ö¾Ú��µ}�¾m¿¨�§¨ÕÕ¸�»¾mµÌ�k��j��r¸�Ô���¨Í¾Í¨�¿µ�×¿¨�
Õ¸��¸ÌÙ¿¨ �¾��j¿ �¾���� ¨mÍ¸ �¿¨� �v¨m¸�¨Í�§¨�§�¨�Ì¸�
Í¸� «z¾�¸�¿¸�¾}µ�� §�¨m¨Õ¾Ì� §¨� �¸Íµ�¾}¸�  ¸}Ö¾¾�Ø}¨�
Ì�� ¸Í¾¿µ����§�¾mÌ¸}µmØ¾¸��¨ÌÙØ¨¸�×¾ Ì¨��×µ �¿¾}¨m�

xµÒ��»���{¨���»¸�¨}¨Ì¨����Ì¸��Í��m�¿¨m¨�� ��µ¿¸�� 
Õ��Ô¾Í�̈ ��¸ �m¸¿¿�Í� ��¨¸Í����»¸Ì¨�m ¸Í� ¨Ö¾µÌÙ¿�Í
¾¿ �¾���µÍ� ��µ¿���m��¨Í�×¾ Ì¸�¾�¿µ�}¸��zµ}�jm¸�¾�{µ��
ÌµÍ¨m¾×���Õµ¸� ��m���¨�� ¾��µÖ¾¾� ¨¢�µ¿¾�Ù�j¿ �¾����
¾�� µÍ¨¸�mµ»¿¨¸��µ�Í¨ ¯¸����m¨�×¸ �mµ�¾�×�m �m¨�m¼µ¾Í�
¿¨Ô¨�Õ¨m¸�¾��¾��mµ»¸¿¾��m�}¨ÌÌ¸}�¾m¸"

h��p��_��»¼��w�¨�̈ ×¸¿Ù� ¸�Ù¸¼¿µ���¸Íµ��z¨�¨�}¨�̈ ��
Í¸×��Õmµ�ÔÌµm¿�¢�§�¾¿Ö¾§µ��}¨�¨��Í��}µ}�Í¿¸�}µ»¸� ��
 Ì¸Õ�¸��jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×�¾���¸��¸��¾¢� ¨�ÌÚÕ¸¿¾��¨�
¿µ ��¨�}���¨ �Ù�¾�§�¨¼�µ×¿¨ �Ù��|¿�m ¸ÔÕµ���v���Ã}¨
m ¸Í�§�¸ÕÌ¨»¸¿¾�Í��§¨»¸Ìµ¿¾�Í�¾ �� Õ��� �}¨�¨��Í¾�}
¿¸Í��§�¾¢¨Õ��� ¨���Õ¿¾}¾��¿¨�m¿¾Íµ�¸ÌÙ¿¨�¾�mÕ�Í×¾m¨
¾¢� µ¿µÌ¾¼¾��¸�� m� �¸ ¸Õµ¢�  � }¨ÌÌ¸ÔµÍ¾��Í¨Õ¸Ì¾���� m ¸

m¨¼Í¨»¿�¸�§¨ Ì¸Õ �m¾���z���¦½°���¿�m��¸Ø¸¿¾�¢��mÌ¾�
�Ú�¾¢�¿µ� �ÕÙ���}µ}�̈ �Õ¸ÌÙ¿¨Ô¨� ¨���Õ¿¾}µ���µ}�¾�j¿ �
�¾���µ�m�Ö¸Ì¨Í��¸»¸¿¸Õ¸ÌÙ¿¨�§�¨m¨Õ�� ��Õ¾�¸}�¨� }¾¸
 ¨m¸�µ¿¾��� �̈ �}�¨m¸¿¿�Í�̈ � �»Õ¸¿¾¸Í�m ¸¢�̈ §¸�µ�¾m�
¿�¢��}¨¿¨Í¾×¸ }¾¢�¾�¢¨¼�� �m¸¿¿�¢�m¨§�¨ ¨m��p»¸Í¸�
 �×¿¨�¨¿�§�¨m¨Õ¾��¼µ ¸Õµ¿¾���×¸¿¨Ô¨� ¨m¸�µ��¿µ�}¨�¨�
��¢�¨��¼µ�¸ÌÙ¿¨�¢¨������¨Õ¾¿�¿µ�×¿���Õ¨}ÌµÕ�§¨�µ}�
��µÌÙ¿¨��� §¸� §¸}�¾m¿¨�� �¸Íµ�¾}¸� ¾� ¸Ô¨� ¨×¸�¸Õ¿¨¸
 ¨¨��¸¿¾¸�«|��¸}��¸Í�Í¨Í¸¿�¸���{�¿¾¢�¨¿�Õ¨}ÌµÕ�mµ�
¸���}µ}�Õ¸Ìµ� �̄ ¾¿µ¿ ¾�¨mµ¿¾¸Í��̈ �}�Õµ�¾�}µ}¾¸�§¨ ��§�
Ì¸¿¾��¾�}µ}�§�¸Õ§¨ÌµÔµ¸� ��¾Í¾��µ §¨��Õ¾�Ù ���{� m¨��
 �m¸¿¿¨Í� ¸Í�� ¾Í§�¨m¾¼µÖ¾¨¿¿¨Í�  �¾Ì¸� ¾¿¯¨�Í¾��¸�
}¨ÌÌ¸}�¾m�̈ �¨�m ¸¢��¸¿Õ¸¿Ö¾�¢�«mm¸�¢����̈ ��¨Í��×�¨���¸�
��Ú��¨��¿µ ��}µ}�µ}µÕ¸Í¾×¸ }¨��¨�Ôµ¿¾¼µÖ¾¾��¾�}µ}�Í�
§�¸Õ§¨ÌµÔµ¸Í�¿µ���¨��¸µÔ¾�¨mµ�Ù�� �}µ}¨��Ö¸ÌÙÚ�¾�}µ}¾¸
 ���}���¿�¸� ¾Ì¾� }µÕ�¨m�¸� ¾¼Í¸¿¸¿¾�� ¿µÍ¸×µÚ� �� m
j¿ �¾���¸�
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Õ¾�¸}�¨�¨Í�¢¨�¨Ø¨�¼¿µ}¨Í�̧ �¸� ¨�m�¸Í¸¿�l¾¿§�¾�¨�µ�
Õµ�¾�}µ¿Õ¾Õµ� }�Ú�Õ¸ÌµÌ�m�j�����{��s��r��}¨mµ��¿¨�¿µ¾�
�¨Ì¸¸��¸ ¿¨¸� ¨���Õ¿¾×¸ �m¨�¿µ×µÌ¨ Ù��»¸�m�¿¨m¨¸�m�¸�
Í��� � ¨¼Õµ¿¾¸Í�µ  ¨Ö¾µÖ¾¾�«c¨ ����j¿ �¾����Í��§�¾�
ÔÌµ ¾Ì¾�m�µ  ¨Ö¾µÖ¾Ú�ÕÌ��¿µ�×¿¨��§¨ÕÕ¸�»}¾�¾�¨�¨�
 ¿¨mµ¿¾�� ¿µØ¾¢� � ¾Ì¾�� §¨� §�¨Õm¾»¸¿¾Ú� §�¨Õ�}Ö¾¾
¨�¸×¸ �m¸¿¿¨Ô¨�§�¾�¨�¨ ��¨¸¿¾��m� ¾ �¸Í���µ¼Ì¾×¿¨Ô¨
¿µ¼¿µ×¸¿¾���jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×��¿µ��Õ�� �§¨ÕÕ¸�»}¨��
§¨ �¨�¿¿¨���¸�¨mµÌ�¨��Í¸¿��m¨mÌ¸×¸¿¾��m��µ�¨���µ  ¨�
Ö¾µÖ¾¾� Ìµ�¨�µ�¨�¾��j¿ �¾���µ�� c¸¼�ÌÙ�µ�¨Í�  ¨mÍ¸ ��
¿�¢��µ�¨���m¾Ì¨ Ù� ¨¼Õµ¿¾¸� ¨m�¸Í¸¿¿¨�� ¾ �¸Í��§�¨�
¾¼m¨Õ �m¸¿¿¨Ô¨� �}¨Ì¨Ô¾×¸ }¨Ô¨� Í¨¿¾�¨�¾¿Ôµ� ��wl�
¨��¸}�¨m� �¿¾×�¨»¸¿¾�� ¢¾Í¾×¸ }¨Ô¨� ¨��»¾�� ��t|�� m
c¨  ¾¾�� {�  ¾ �¸Í¸� �wl� ¾¿¯¨�ÍµÖ¾¨¿¿¨�µ¿µÌ¾�¾×¸�
 }¾��Ö¸¿����µ¼�µ�µ��mµÌ �� ¨mÍ¸ �¿¨� �Ìµ�¨�µ�¨�¾�Í¾
{�����¸�¸Õ¸mµ�¾����v���¸Ô¨m¾×µ��µ�¨§�¾Í¾¼µÖ¾��m�§�¨�
¸}�¸�  ¾ �¸Í�� ¿¨Í¸¿}Ìµ����� §�¾�¨�¿¨��¸¢¿¾×¸ }¾¢
 �¸Õ �m�¨ ��¸ �mÌ�Ìµ Ù�¿µ�¨ ¿¨m¸��}¨¿¨Í¾}¨�Íµ�¸Íµ�¾�
×¸ }¾¢�Í¸�¨Õ¨m���µ¼�µ�¨�µ¿¿�¢�m�Ìµ�¨�µ�¨�¾¾�{��s��r���
}¨mµ��{����� Ô�� ¾ �¸Íµ��wl���Ìµ�m¿¸Õ�¸¿µ�¿µ�¨��¸}�¸

�t|�m�§���¨�¿�����{����� Ô��jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×�m�Õm¾�
¿�Ì�¾Õ¸Ú� ¨¼Õµ¿¾��m�j¿ �¾���¸�¿µ�×¿¨�m¿¸Õ�¸¿×¸ }¾¢
¨�Õ¸Ì¨m��s{|���~µÕµ×¾�s{|�Ç�m¨mÌ¸×¸¿¾¸���¸¼�§�¾mÌ¸�
×¸¿¾��µ}µÕ¸Í¾×¸ }¾¢� �¸Õ �m��m��¸µÌÙ¿�¸�§�¨¸}��� ¨�
���Õ¿¾}¨m�j¿ �¾���µ� �¾¢�¿µ�×¿�Í¾��¸¼�ÌÙ�µ�µÍ¾��{¨¼�
Í¨»¿¨��� §¸¢�§�¨¸}�µ� ¾ �¸Í���wl�§¨ Ì�»¾Ì�¨ ¿¨mµ�
¿¾¸Í�jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×��§¨��×¾�Ù�Í¿¸� ¨¼Õµ¿¾¸�̈ Õ¿¨Ô¨
¾¼��µ}¾¢�¨�Õ¸Ì¨m�Ç�s{|�«j¿¯¨�ÍµÖ¾¨¿¿¨��§�µmÌ�Ú�
�¾¸� ¾ �¸Í��Í¨¿¾�¨�¾¿Ôµ���{�¿µ �¨��¸¸�m�¸Í��¨�Õ¸Ì
 ¨mÍ¸ �¿¨� �Ìµ�¨�µ�¨�¾�Í¾�m¸Õ¸���¾�µ»¾�¨mµ¿¾¸� ¾ �
�¸Í��wl�¿µ���¸¢�¿¨m�¢�¨��¸}�µ¢��t|��v¸Ô¨Õ¿����»¸�m
 ¨ �µm¸�j¿ �¾���µ��ÕµmÌ¸¿¾¸�jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×µ�m�Ö¸�
Ì�¢� m¨mÌ¸×¸¿¾�� Ìµ�¨�µ�¨�¾�� m� ¿¨m�¸� §�¨¸}��� ¨�Õ¸Ìµ
Í¿¨Ô¨}�µ�¿¨�m¨¼�¨ Ì¨��w�¨�¾�Õ¨}ÌµÕ��¿µ��×¸¿¨Í� ¨m¸�¸

��{m¨Õ�m�Õ¸� �m¾¸�m�Õ¸}µ��¸����� Ô��¨��¸}�µ��t|�m�§���¨��
¿���vµ�µ�¨m }¨��¨�Ìµ �¾�§¨¼m¨Ì¾Ì�c¨  ¾¾��»¸�m�µ§�¸Ì¸
���� Ô��¨�×¾�µ�Ù ��§¸�¸Õ�Í¾�¨m�Í� ¨¨��¸ �m¨Í�¨�m�§¨Ì¿¸¿¾¾
§¸�m¨Ô¨���µ§µ�l¸»Õ�¿µ�¨Õ¿¨��}¨¿m¸¿Ö¾¾�Ç��¿¾×�¨»¸¿¾¾���
¿µ}¨§Ì¸¿¿�¢�¼µ§µ ¨m�¢¾Í¾×¸ }¨Ô¨�¨��»¾��m�¿µØ¸�� ��µ¿¸�
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j¿ �¾���µ��¾� ¨¨��¸¿¾��¿µ�Õ¾�¸}�¨� }¾¢� ¨m¸�µ¿¾�¢
¾ �� §���¿¨��m� Ì�×µ¸�m¨¼¿¾}¿¨m¸¿¾����¿µ ����Õ¿¨ �¸�� 
§�¨Õm¾»¸¿¾¸Í� }µ}¾¢�Ì¾�¨� §�¨¸}�¨m��jm¸�¾� {µ�ÌµÍ¨�
m¾×�¨§¸�µ�¾m¿¨�§�¾ÔÌµØµ¸��}� ¸�¸� §¸Ö¾µÌ¾ �¨m�¾�Í�
}¨ÌÌ¸}�¾m¿¨�«}�¸Í�µ�Ô�Í¸¿�����{¨��¾Í¸¿¿¨��µ}¾Í�¨��
�µ¼¨Í�m��¿mµ�¸����� Ô��Í��§¨ÕÔ¨�¨m¾Ì¾�¼µ�m}��¿µ��µ¼�µ�
�¨�}�� v¾ �¸Í�� �§�µmÌ¸¿¾�� �¸¼¨§µ ¿¨ �ÙÚ� ¨��¸}�¨m
�t|��m�§¨Ì¿¸¿¾¸�}¨�¨�¨��§�¸Õ§¨ÌµÔµ¸��¼¿µ×¾�¸ÌÙ¿¨¸
�µ Ø¾�¸¿¾¸� ¨ �µmµ��×µ �¿¾}¨m�¨��j���

xµÒ��»���sµ�×¿µ���µ�¨�µ�jm¸�¾�{µ�ÌµÍ¨m¾×µ� ¸Ô¨Õ�
¿���m�×¸Í�¨ ¿¨m¿µ�� ��Ù��}µ}�¨¿µ�m¾Õ¾� ��}¨ÌÌ¸ÔµÍ"�

p��h��h��²Ê¥j²���¨ Ì¸�Õ¨ÌÔ¨Ô¨��µ ¢¨»Õ¸¿¾��m�×µ �¾
¿µ�×¿�¢�¾¿�¸�¸ ¨m�Í¨��¿¨mµ��«m ��¸×µ�� �jm¸�¾�{µ�Ìµ�
Í¨m¾×¸Í�§�¨¾¼¨ØÌµ�¿µ�§¨×m¸��¸Í��«cµ¼�µ�¨�}µ�Í¸�¨Õ¨m
¾  Ì¸Õ¨mµ¿¾��}��§¿¨Íµ Ø�µ�¿�¢� Ìµ�¨�̄ ¨�ÍµÌ¾¼�¸Í�¢
¼µÕµ×�m� ¨Ö¾µÌÙ¿¨��}¨¿¨Í¾×¸ }¾¢��¨�Ôµ¿¾¼µÖ¾¨¿¿�¢�¾
�}¨Ì¨Ô¾×¸ }¾¢� ¾ �¸Íµ¢���|}µ¼µÌ¨ Ù��×�¨� ¾ �¸Íµ�¾×¸�
 }¾¸�Í¸�¨Õ���m¨�×¸ }¨Ô¨�§¸�¸¿¨ µ�¼¿µ¿¾���§¨�}¨�¨��Í
��Í¸¿��}��¨Í��m�¸Í¸¿¾���Ì¾�¿¸§Ì¨¢¾¸�¨�¨��µÚ�¾¸��¸�
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1HZ�VXIILFLHQW�DQG�QHFHVVDU\�FRQGLWLRQV�IRU�DV\PSWRWLF�VWDELOLW\
RI�HTXLOLEULXP�VWDWHV�RI�DXWRQRPRXV�G\QDPLF�V\VWHPV�JRYHUQHG�E\
&DXFK\�W\SH�RUGLQDU\�GLIIHUHQWLDO�HTXDWLRQV�RI�DQ\�RUGHU�DUH�GHULYHG�
7KH� DSSOLFDWLRQ� RI� D� VSHFLDO� IXQFWLRQ� FODVV� �LQVWHDG� RI� /\DSXQRY
IXQFWLRQV��DOORZHG�WR�SURYH�WKH�DV\PSWRWLF�VWDELOLW\�FRQYHUVH�ZLWK
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$�QHZ�DOJRULWKP�RI�DSSUR[LPDWH�F\FOH�FRQVWUXFWLRQ�IRU�DXWRQR�
PRXV�QRQOLQHDU�RUGLQDU\�GLIIHUHQWLDO�HTXDWLRQV�V\VWHP�LV�HVWDEOLVKHG�
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7KH�SDSHU�FRQVLGHUV�VHYHUDO�DSSURDFKHV�WR�PDWKHPDWLFDO�NQRZO�
HGJH�FRUUHFWQHVV�SUREOHP�DYDLODEOH�LQ�PDWKHPDWLFDO�SUDFWLFH��PDWK�
HPDWLFDO�DQG�FRPSXWHU�ORJLF��,W�GLVFXVVHV�PDWKHPDWLFDO�NQRZOHGJH
FRUUHFWQHVV�FULWHULD��XQLYHUVDO��LQWXLWLYH��ORJLFDO��ORJLFDO�IRUPDO��DQG
FRPSXWHUL]HG�RQHV��7KH�SDSHU�VKRZV�WKDW�WKH�FRPSXWHUL]HG�FULWHULRQ
SURYLGHV�SRWHQWLDOO\�WKH�PRVW�UHOLDEOH�ZD\�WR�HQVXUH�PDWKHPDWLFDO
NQRZOHGJH�FRUUHFWQHVV��DQG�WKDW�WKH�PDQ�PDFKLQH�V\VWHPV�IRU�WKH�
RUHP�SURYLQJ�DUH�WKH�PRVW�SURPLVLQJ�ZD\�RI�LWV�DSSOLFDWLRQ��,W�ILQDOO\
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7KH�SDSHU�GLVFXVVHV�DQ�DSSURDFK�WR�DOORZLQJ�IRU�QHLJKERXUKRRG
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$�QHZ�DSSURDFK�WR�GLVFUHWH�RSWLPL]DWLRQ�WDVNV�QDPHG�QHWZRUN
SODQQLQJ�WHFKQLTXHV�LV�RIIHUHG��7KH�PHWKRG�LV�EDVHG�RQ�WKH�RSSRU�
WXQLW\�WR�SUHVHQW�PXOWLYDULDEOH�IXQFWLRQV�DV�D�VXSHUSRVLWLRQ�RI�VHYHUDO
VLPSOHU�IXQFWLRQV��7KH�VXSHUSRVLWLRQ�VWUXFWXUH�LV�SUHVHQWHG�DV�D�QHW�
ZRUN�ZKRVH�LQSXWV�FRUUHVSRQG�WR�DUJXPHQWV��ZKLOH�WKH�RXWSXWV�FRU�
UHVSRQG�WR�WKH�IXQFWLRQ��7KH�SDSHU�VKRZV�WKDW�LI�WKH�QHWZRUN�KDV�D
WUHH�VWUXFWXUH��WKHQ�WKH�VROXWLRQ�LV�UHGXFHG�WR�VHTXHQWLDO�VROYLQJ�RI
VLPSOHU�SUREOHPV��,Q�WKH�JHQHUDO�FDVH��LW�LV�SURSRVHG�WR�WUDQVIRUP�WKH
QHWZRUN�LQWR�WKH�WUHH�E\�VHSDUDWLQJ�QHWZRUN�YHUWH[HV��,W�LV�SURYHG�WKDW
WKH�SUREOHP�VROXWLRQ�IRU�WKH�WUDQVIRUPHG�VWUXFWXUH�GHOLYHUV�WKH�ORZHU
ERXQG�RI�WKH�RULJLQDO�SUREOHP�V�REMHFWLYH�IXQFWLRQ��LQ�FDVH�RI�D�PLQ�
LPL]DWLRQ�WDVN���7KH�WHFKQLTXH�LV�LOOXVWUDWHG�ZLWK�WKH�H[DPSOH�RI�WKH
NQRZQ�VWRQHV�SUREOHP�
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DULVH�LQ�VHPLVWUXFWXUHG�VLWXDWLRQV�DUH�GLVFXVVHG��7KH�VWUXFWXUH�REMHF�
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LV�SUHVHQWHG��7KH�WHFKQLTXHV�IRU�VHDUFKLQJ�YHFWRU�FRQWUROV�WKDW�HQVXUH
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7KH�SDSHU�VKRZV�WKH�DSSOLFDWLRQ�RI�VWUXFWXUH�REMHFWLYH�DQDO\VLV
IRU�GHWHUPLQLQJ� WKH�GHYHORSPHQW� WDUJHWV�RI�D�FRPSOH[� VRFLR�HFR�
QRPLF�REMHFW��D�UHJLRQ��DQG�LGHQWLI\LQJ�FRQIOLFW�GRPDLQV�EHWZHHQ�DF�
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IRU�SODQQLQJ�DQG�PDQDJLQJ�RI�EXVLQHVV�DFWLYLW\�RI�LQWHJUDWHG�FRPSDQLHV
DUH�FRQVLGHUHG��$�IRUPDOL]HG�JHQHULF�SUREOHP�RI�DFFRXQWLQJ�SROLF\�RS�
WLPL]DWLRQ�LV�IRUPXODWHG�DQG�WKH�GHVLJQ�FRQFHSWV�RI�VLPXODWLRQ�EXGJHW
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7KH�SDSHU�RIIHUV� WKH�PHWKRGV�DQG� WHFKQRORJ\�RI�FRQIOLFW�PL�
FURV\VWHPV�LQYHVWLJDWLRQ�VXEMHFW�WR�PDUNHW�XQFHUWDLQW\�DV�ZHOO�DV�WKH
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7KH�SDSHU�DQDO\]HV�WKH�PHWKRGV�RI�SRUWIROLR�PDQDJHPHQW�HIIL�
FLHQF\��,W�RIIHUV�D�V\VWHP�RI�D[LRPV�WKDW�HQDEOHV�WR�DQDO\VLV�WKH�PHWK�
RGV�RI�SRUWIROLR�PDQDJHPHQW�HIILFLHQF\�HVWLPDWLRQ�PDWKHPDWLFDOO\�
$�PHWKRG�IRU�PDQDJHPHQW�HIILFLHQF\�HVWLPDWLRQ�LV�SURSRVHG�EDVHG
RQ�FDOFXODWLQJ�D�EHQFKPDUN�SRUWIROLR�IRU�HDFK�LQYHVWPHQW�SRUWIROLR�
DQG�DQ�DSSURSULDWH�SURJUDP�LV�GHYHORSHG�
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7KH�SUREOHP�RI�GHYHORSLQJ�DGDSWLYH�FRQWURO�DOJRULWKPV�WKDW�SUR�
YLGH�WKH�GHFRPSRVLWLRQ�RI�VSDFH�URERWLF�PRGXOH��650��PRGHO� LV
FRQVLGHUHG��7KH�650�LV�D�PXOWLYDULDWH�PHFKDQLFDO�V\VWHP��7KH�SDSHU
RIIHUV�WKH�WHFKQLTXH�RI�FRQWUROOHU�UHWXQLQJ�DOJRULWKP�V\QWKHVLV�EDVHG
RQ�WKH�FRQFHSWV�RI�VHDUFKOHVV�DGDSWDWLRQ�ZLWK�D�UHIHUHQFH�PRGHO��7KLV
HQVXUHV�WKH�GHVLUDEOH�G\QDPLFV�RI�PRGXOH�VXEV\VWHPV�RSHUDWLRQ��7KH
SRVVLELOLW\�RI�GDPSLQJ�WKH�HODVWLF�RVFLOODWLRQV�RI�WKH�WUDQVSRUWHG�SD\�
ORDG�LV�LQYHVWLJDWHG��7KH�GDPSLQJ�LV�LPSOHPHQWHG�E\�QRQVWDQGDUG�DS�
SOLFDWLRQ�RI�FRQYHQWLRQDO�DFWXDWRUV�RI�WKH�650�V�PDQLSXODWRU�
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