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=DJRURGQLXN ,��%LEOLRJUDSK\�RQ�EDW� IDXQD�RI�8NUDLQH� 7KH� SXEOLFDWLRQ�� ZKLFK
ZDV� SULQWHG� LQ� DIWHU� ZDU� \HDUV� LQ� VFLHQWLILF� DUWLFOHV� FROOHFWLRQ� DQG� VFLHQWLILF
SHULRGLFDO�SUHVV��$OO�ELEOLRJUDSK\�LV�SODFHG�LQ�D�IHZ�SDUWV LQ�DOSKDEHWLFDO�RUGHU� DQGLV�GHYLGHG�LQWR�VHYHUDO�VHFWLRQV�� LQ�SDUWLFXODU�³0RQRJUDSKLFDO�UHSRUWV�DQG�UHZLHYV´�
³5HJLRQDO� UHZLHY´�� ³6SHFLDO� SXEOLFDWLRQV´�� ³LVVXHV� RQ� WKHULRORJLFDO� IDXQD� RI
8NUDLQH��ZKLFK� FRYHUV� EDWV´�� ³3XEOLFDWLRQV� RQ� EDW� IDXQD� RI� QHLJKERXUV� DOVR� ZHUHDVVXPHG�DV�D�EDVH�

AgZggy gZmdh\h� e�l_jZlmjb } hkgh\hx jhamf�ggy ijh[e_f ^hke�^�
`_ggy dh`gh� ]jmib l\Zjbg��;m^v�yd� gh\� ^hke�^`_ggy [Zamxlvky gZ \�^hfbo
ihi_j_^g�o ^hjh[dZo � } �o eh]�qgbf ijh^h\`_ggyf��KZf_ lhfm [�[e�h]jZn�q�
g� h]ey^b klZxlv dhjbkgbf ^`_j_ehf ^ey jhaihqZldm gh\bo lZ ijh^h\`_ggy
jZg�r_ jhaihqZlbo ^hke�^`_gv��P_c h]ey^ fZ} gZ f_l� maZ]Zevgblb ^hklmigm
Z\lhjm [�[e�h]jZn�x m pZjbg� nZmg�klbdb dZ`Zg�\�� kdeZ^h\bfb ydh� } lZd�
gZijyfdb ^hke�^`_gv�� yd lZdkhghf�y�� [�h]_h]jZn�y�� ihrbj_ggy lZ hohjhgZ
dZ`Zg�\�

AZ hkgh\m \aylh [�[e�h]jZn�qg� h]ey^b�� ij_^klZ\e_g� m gZrhfm
a\_^_gg� sh^h l_j�hnZmgb Ko�^gbo DZjiZl �AZ]hjh^gxd lZ �g��� ������
[�[e�h]jZn�qgh]h h]ey^m �L_j�heh]�y gZ klhj�gdZo `mjgZem �<_klgbd ahheh�
]bb�� �AZ]hjh^gxd�� ����±������ h]ey^m \b^h\h]h kdeZ^m kkZ\p�\ MdjZ�gb m
�DexqZo ^h \bagZq_ggy \bsbo lZdkhg�\ kkZ\p�\�� �AZ]hjh^gxd�� ������� �grbo
im[e�dZp�c Z\lhjZ��Z lZdh` \ihjy^dh\Zgbo kibkd�\ ^h klZl_c m p�c a[�jp��

� Ihrbjx}lvky_e_dljhggZ\_jk�y��sh kdeZ^Z}lvkya ^\ho qZklbg�� �Im[e�dZp �� a_e_gh]h i_j�h^m
�����±�������lZ �Im[e�dZp ��[eZdblgh]hi_j�h^m�����±��������a ihdZ`qbdhfZ\lhj�\��

<ky [�[e�h]jZn�y jhaf�s_gZ aZ Z[_ldhx � a]jmih\ZgZ m d�evdZ jha^�e�\�
ahdj_fZ �Fhgh]jZn�qg� a\_^_ggy lZ h]ey^b��� �J_]�hgZevg� h]ey^b��� �Ki_p��
Zevg� im[e�dZp������klZll� sh^h l_j�hnZmgb MdjZ�gb��yd� hohiexxlv dZ`Zg�\��
�Im[e�dZp�� sh^h o�jhil_jhnZmgb kmf�`gbo j_]�hg�\��� lhsh�� < hkgh\�
[�[e�h]jZn�� ±�\b^Zggy��sh gZ^jmdh\Zg� m ih\h}gg� jhdb m a[�jdZo gZmdh\bo
ijZpv lZ m gZmdh\�c i_j�h^bp���Im[e�dZp�� l_a ^hih\�^_c lZ im[e�dZp�� sh^h
nZmgb kmf�`gbo djZ�g fZc`_ g_ \jZoh\m\Zeb�
Fhgh]jZn�qg� a\_^_ggy lZ h]ey^b

GZ\h^blvky i_j_e�d ijZpv�� yd� klhkmxlvky o�jhil_jhnZmgb MdjZ�gb �
y\eyxkv kh[hx i_\g� maZ]Zevg_ggy yd sh^h nZmgb dZ`Zg�\ aZ]Zehf�� lZd �
nZmg�klbqgbo m]jmih\Zgv i_\gbo j_]�hg�\�� Z lZdh` i�^kmfdb hdj_fbo gZ�
ijyfd�\ ^hke�^`_gv��KZf� p� jh[hlb�� \ k\hx q_j]m�� } h]ey^Zfb � \f�smxlv
^hkblv [Z]Zlm [�[e�h]jZn�x a \�^ih\�^gh� l_fb��Hkgh\gbf a gbo } a\_^_ggy ;�
Ihih\Z �����j���^hih\g_g_ lZ ^hhijZpvh\Zg_ <��:[_e}gp_\bf �� him[e�dh\Zg_
m i_jrhfm \bimkdm i_jrh]h lhfm k_j�� �NZmgZ MdjZ�gb��jZahf a� a\_^_ggyfb
�AZ]ZevgZ oZjZdl_jbklbdZ kkZ\p�\��lZ �DhfZoh�^g���
:[_e}gp_\ <�� ,���Ihih\ ;��F��Jy^ jmdhdjbe���Z[h dZ`Zgb ±�&KLURSWHUD� ��NZmgZ MdjZ�gb�� ±�Db�\�

<b �̂\h :GMJKJ��������±�lhf ���KkZ\pL��\bi�����±�K�����±����
:[_e_gp_\ <� B ���Dhexr_\ B � B ���Djhqdh X � B ���LZlZjbgh\ D� :� Blh]b dhevp_\Zgbyjmdhdjueuo

\ MdjZbgkdhc KKJ aZ ����±�����]]��Khh[s�� �� ���<_klg�� ahheh]bb�� ±� ������1� ��� ±�K�� ��±���
Khh[s�������<_klg��ahheh]bb��±�������±�1����±�K����±����Khh[s�������<_klg��ahheh]bb��±�������±
1����±�K����±���

;jZmg_j :��E_lmqb_furb DjufZ ���AZi��Djufkd��h�\Z _kl_kl\hbki��b ex[bl��ijbjh^u��±�������±
1����±�K���±���

AZ]hjh^gxd ,���LdZq <� KmqZkgbcklZg nZmgb lZ LklhjbqgL� afLgb qbk_evghklL�dZ`ZgL\ �&KLURSWHUD�
gZ l_jblhjL� MdjZ�gb ���>hih\L̂ L�G:GMdjZ�gb��±�������±�1����±�K�����±����

Dh\lmg F� N� :iiZjZlehdhfhpbbjmdhdjueuo��±�Db_\��GZmd��^mfdZ��������±�����k�
Dh\lmg F� N� Kljh_gb_b w\hexpbyhj]Zgh\ ehdhfhpbbjmdhdjueuo±�Db_\��GZmd��^mfdZ�������

±�����k�
Dh\lmg F� N���Ebohlhi J� B � ?f[jbhgZevgh_jZa\blb_q_j_iZ b \hijhku w\hexpbbjmdhdjueuo

±�Db_\��GZmd��^mfdZ��������±�����k�
DhgklZglbgh\ :��B ���<rb\dh\ N��G���>mebpdbc :��B ��Kh\j_f_ggh_khklhygb_nZmgu jmdhdjueuo

DjufZ ���Ahhe��`mjg��±�������±�����\ui�����±�K�����±����

� <�̂ hfbc^hke �̂ gbdl_j�hnZmgbMdjZ�gb;��Ihih\ aZ]bgm\ m �����j��i �̂ Db}\hf��QZklh a]Z^m\Zg_
m o�jhij_lheh]�qg �ce�l_jZlmj�ch]h a\_^_ggy�����jhdm��hq_\b^gh��} jmdhibkhfpblh\Zgh]hlml
\b^Zggy�



Dju`Zgh\kdbc <�� B � Hljy^ jmdhdjueu_ ± &KLURSWHUD� ��� J_^db_ b bkq_aZxsb_ jZkl_gby b
`b\hlgu_MdjZbgu��±�Db�\��GZmd��^mfdZ��������±�K�����±����

Djhqdh X ��1��DZ`ZgbMdjZ�gblZ ^_yd�Zki_dlb �o hohjhgb ���GZmdh\bc\�kgbdM`>M��K_j��[�he��±
M`]hjh �̂�������±�\bi�����±�K����±���

Dmaydbg :��I � E_lmqb_furb��±�Fhkd\Z��Kh\_lkdZygZmdZ��������±�����k�
Dmaydbg :��I ��Hljy^ jmdhdjueu_��2UGR�&KLURSWHUD����;h[jbgkdbcG��:���Dmag_ph\;��:���Dmaydbg

:��I��Hij_^_ebl_evfe_dhiblZxsboKKKJ�� ±�Fhkd\Z��Ijhk\_s_gb_�� ������ ±�K�� ��±���� ��
dZjlb m ^h^ZldmgZ K����±����

IZ\ebgh\ B ��Y � Hljy^ &KLURSWHUD�%OXPHQEDFK�� ����� ±�Jmdhdjueu_ ���IZ\ebgh\ B�Y�� Jhkhebfh
H�E��Kbkl_fZlbdZFe_dhiblZxsboKKKJ��±�Fhkd\Z��Ba^�\h Fhkd��mg�lZ��������±�K����±����±
�K[��Lj��Ahhfma��F=M��L������

Ihdbgvq_j_^Z <��N� Ihevh\bc \bagZqgbddZ`Zg�\ MdjZ�gb�� ±�JZo�\�� \b �̂\h DZjiZlkvd�� aZi�dZ�
������±����k�

Khdheh\ <��?� Hlj��Jmdhdjueuo� Kbkl_fZlbdZfe_dhiblZxsbo��±�Fhkd\Z��<ukr��rd�� �����
Klj_edh\ I ��I ��Hljy^&KLURSWHUD�±�Jmdhdjueu_��=jhfh\B��F���=mj__\:��:���Gh\bdh\=��:��b ^j�

Fe_dhiblZxsb_nZmguKKKJ��±�F���E���Ba^�\h :GKKKJ��������±�QZklv ���±�K�����±����
Klj_edh\ I ��I � J_^db_\b^u e_lmqbofur_c nZmguKKKJb bo hojZgZ ���J_^db_fe_dhiblZxsb_

nZmguKKKJ��±�Fhkd\Z��GZmdZ��������±�K����±���
LZlZjbgh\ D��:� A\LjL� aZoL̂ gbo h[eZkl_c MdjZ�gb��?dheh]�y�� agZq_ggy��hohjhgZ�� ±�Db�\��\b �̂\h

:GMJKJ��������±�����k�
Q_j\hgZ dgb]Z MdjZ�gkvdh�JKJ��±�Db�\��GZmd��^mfdZ��������±�����k�
Q_j\hgZ dgb]Z MdjZ�gb��L\Zjbggbck\Ll��±�Db�\��<b �̂\h ©Mdj��_gpbde�ª��±�������±�����k�
+RUDFHN� ,� .� IRUPRYDQL� VWUHGRHYURSVNH� QHWRS\UL� IDXQ\� ��� 1HWRSLHUH�� ±� %\VWULFD�� 6NXS�� 2FKU�

1LHWRSHURY��������±����±�3����±���
:RORV]\Q %�� :� -DNL WR� QLHWRSHU]"� 3RORZ\�NOXF]� GR� R]QDF]DQLD� QLHWRSHU]\� NUDMRZ\FK�� ±� .UDNRZ�

.UDNRZVN��:\GDZQ��=RRO���������±����S�
6FKREHU�:���*ULPPEHUJHU�(� 'LH�) OHGHUPDXVH�(XURSDV��±�6WXWWJDUW��.RVPRV��������±�3���±����
=DJRURGQ\XN�,� %DWV� LQ�WKH�/YLY�1DWXUDO�+LVWRU\�0XVHXP��GHVFULSWLRQ�DQG�FRPSDUDWLYH�DQDO\VLV�RI�WKH

FROOHFWLRQ����GZmd��aZi��Ev\ �\��ijbjh^hagZ\q��fma��G:GMdjZ�gb��±�������±�zvu�����±��LQ�SUHVV��
=DJRURGQLXN� ,�� 9� 7D[RQRP\��ELRJHRJUDSK\� DQG� DEXQGDQFH� RI� WKH� +RUVHVKRH� EDWV� �5KLQRORSKLGDH�

0DPPDOLD��IURP�WKH�(DVWHUQ�(XURSH����$FWD�]RRO��FUDFRZ��±�����E������±��LQ�SUHVV��

Ki_p�Zevg� klZll�
:[_e_gp_\ <��B � H e_lmqbofurZoAZdZjiZlkdhcb ^jm]boaZiZ^guoh[eZkl_cMKKJ ���GZmd�� aZi�

Db�\kvd��^_j �̀�mg�lm��±�������±����\bi�����±�K����±����±��Lj��ahhe��fma_x��lhf ���
;_kdZjZ\Zcguc F�� F� Kh\j_f_ggh_ khklhygb_ nZmgu jmdhdjueuo DZjZ^Z]Z �Djuf�� ��

Jmdhdjueu_ �fhjnheh]by�� wdheh]by�� wohehdZpby�� iZjZablu�� hojZgZ��� ±�Db_\�� GZmd�� ^mfdZ�
������±�K�����±����

;jZmg_jt :��H e_lmqbotfurZot ;_kkZjZ[�bb Ih^he�b ���Lj��;_kkZjZ[kd��H�\Z ?kl_kl\hbkiul��±
Dbrbg_\��������±����\ui�����±�K���±��

<Zj]h\bq J��AgZo�^dZ0\RWLV�EHFKVWHLQL��0DPPDOLD��&KLURSWHUD� \ MdjZ�gkvdboDZjiZlZo ���<_klg�
ovvsvmqq��±�������±�����1������±�K�����

<_eLdZgh\ <� AZf�ldZijh dZ`Zg �\G�̀ _gkvdh�hdjm]b ���Mdj��fbkeb\_pvlZ jb[ZedZ�� ±� ������ ±��
��±����±�K����±���

<heygkdbc X ��?� Abfh\dZjmdhdjueuo\ hdj_klghklyoH^_kku����<_klg��ahheh]bb��±�������±��������±�K����±���
=hem[ <��F� Abfh\dZ _\jhi_ckdhcrbjhdhmrdb�%DUEDVWHOOD�EDUEDVWHOOXV�6FKUHEHU��\ aZih\_^gbd_

³Oheh^gucyj �́ ���<_klg��ahheh]bb��±�������±�����1������±�K�����
>mebpdbc :��B � Qbke_gghklvb ijh[e_fu hojZgu jmdhdjueuo\ Djufm ���FZl�eu ��]h \k_khxa�

kh\_s��ih jmdhdjueuf�&KLURSWHUD���±�E_gbg]jZ �̂�ABG:GKKKJ��������±�K����±���

>mebpdbc :��B ���Kl_gvdh J��I ���DZji_gdh H��<� H[ hojZg_ e_lmqbo fur_c \ Djufm ��� <_klg�
ahheh]bb��±�������±�����1����±�K����±���

=DJRURGQ\XN�,��9� +RUVHVKRH�%DWV��5KLQRORSKLGDH��LQ�8NUDLQH��SUHOLPLQDU\�UHVXOWV�RI� ILUVW�VSHFLDO�VWXG\
���3URFHHG��) LUVW�,QWHUQ��&RQI��RQ�WKH�&DUSDWKLDQ�EDWV��±�.UDNRZ��������±��LQ�SUHVV��

=DJRURGQLXN� ,�� 9� :KLVNHUHG� EDWV� �0\RWLV H[� JU��P\VWDFLQXV�� LQ� 8NUDLQH� ��� %DWV� RI� WKH�&DUSDWKLDQ
UHJLRQ��3URF���QG�,QWHUQ��&RQI��±�������±��LQ�SUHVV��

Am[dh Y ��I � GZjbknZ\gb &KLURSWHUD�i �\^_ggh]hkoh^mH^_kvdh�h[eZkl� ���A[�jg��ijZpv Ahhe��fma�
�1g�l ahhe��lZ [�he��:GMJKJ���±�������±���� ±�K�����±����

Dhexr_\ B ��B ��FZl_jbZeuih e_lmqbofurZo AZdZjiZlvy���GZmqgu_ aZibkdbM`=M��K_j��[bhe�
±�������±�lhf ���

Dhg^jZl_gdh H��<� Ijh agZo�̂ dbk_j_^a_fghfhjkvdh]hg_lhibjZ�3LSLVWUHOOXV�NXKOL��gZ Em]Zgsbg �
���<_klg��ahheh]bb��±�������±�m ^jmp ��

Dhaeh\ <�� B � FZl_jbZeu d bamq_gbx [bheh]bb e_lmqbo fur_c ]hjgh]h DjufZ ��� HojZgZ
ijbjh^u��±�Fhkd\Z��������±�<ui�����±�K�����±����

Djhqdh X ��,� >_ydL�^ZgL�ijh abfL\ex dZ`ZgL\ ���Hohjhgycfhijbjh^m��±�M`]hjh �̂�DZjiZlb�������
±�K�����±����

Djhqdh X ��B � FZl_jbZeuih iblZgbx[hevrhcghqgbpu\ AZdZjiZlkdhch[eZklb ���L_a��^hde��b
khh[s��d ���gZmqg��dhgn��M`]hjh^kd��]hk��mg�lZ �K_j��[bhe����±�M`]hjh �̂�������±�K���±��

Djhqdh X ��B � D \hijhkmh khhlghr_gbbiheh\ m g_dhlhjuo \b^h\ jmdhdjueuo AZdZjiZlvy ��
NehjZ b nZmgZ Mdj��DZjiZl �L_ab ^hi��f L̀ \ma��x\Le�� dhgn��M`]hjh^kd�� mg�lZ��� ±�M`]hjh �̂
������±�K����±���

Djhqdh X ��,� FZl_jLZeb ijh abfL\ex \_ebdh]hi L̂ dh\hghkZgZ l_jblhjL� AZdZjiZlkvdh�h[eZklL� ��
L_ab ^hi��lZ ih\L̂ hfe_ggy^h ;,;�gZmd�� dhgn��M`]hjh^kd�� mg�lZ �K_j�� [Lhe���� ±�M`]hjh �̂
������±�K����±���

Djhqdh X ��B �H jZafgh`_gbb[hevrhcghqgbpu ���<hij��hoj��ijbjh^uDZjiZl��±�M`]hjh �̂������
Djhqdh X �� ,� Ijh qbk_evgLklv�� dhjbklv L� hohjhgm dZ`ZgL\ ���Ijh hohjhgm ijbjh^b DZjiZl�� ±

M`]hjh �̂�DZjiZlb��������±�K�����±����
Djhqdh X �� B � H gZoh^d_ ghqgbpu ^ebgghmohc �0\RWLV�EHFKVWHLQL�.XKO�� ������\ AZdZjiZlkdhc

h[eZklb ���<_klg��ahheh]bb��±�������±����� ���±�K����±���
Djhqdh X �� B � H g_dhlhjuo \b^Zo jmdhdjueuo Kh\_lkdbo DZjiZl ��� ;bhe�� Zki_dlu hojZgu

j_^dbo\b^h\`b\hlguo��±�Fhkd\Z��������±�K����±���
Djhqdh X �� B � K_ahggu_ jblfu jmdhdjueuo DZjiZlkdh]h aZih\_^gbdZ ��� K_ahg�� jblfbdZ

ijbjh^u ]hjg��h[eZkl_c �L_a��^hde��,�<k_khxa��kh\_s��ih ]hjghc wdheh]bb���±�E��� ������ ±�K�
���±����

Djhqdh X ��B � Jmdhdjueu_e_kguo wdhkbkl_fMdjZbgkdboDZjiZl ���HojZgZ e_kguo wdhkbkl_f
�L_a��^hde��j_kim[��gZmq��l_ogbq��dhgn����±�Ev\h\��������±�K�����±����

Djhqdh X ��B � Jmdhdjueu_DZjiZlkdh]haZih\_^gbdZb ZdlmZevgu_ijh[e_fu bo khojZg_gby ��
Ijh[e�� bamq_gby b hoj�� aZih\_^g�� wdhkbkl_f �L_a�� ^hde�� gZmqg��ijZdl�� dhgn��� ihk\ys�� ���
e_lbxDZjiZlkdh]haZi�dZ���±�JZoh\��������±�K�����±����

Djhqdh X ��B � ;bheh]by^ebgghmohcghqgbpu �0\RWLV�EHFKVWHLQL��gZ aZiZ^_ MKKJ ���Jmdhdjueu_�
FZl�eu 9�<k_k��kh\_s��ih jmdhdjueuf��±�I_gaZ��I_ga_gkd��i_ �̂�bg�l��������±�K����±���

Djhqdh X � 1��Wdheh]bq_kdb_Zki_dlu abfg_c kiyqdb jmdhdjueuoMdjZbgkdboDZjiZl ���NZmgZ
KoL̂ gboDZjiZl��kmqZkgbcklZg L�hohjhgZ�FZl�eb fL̀ gZj��dhgn����±�M`]hjh �̂�������±�K����±
���

Djhqdh X ��1��;�heh]�ydh`ZgdZi �\g �qgh]h\ MdjZ�gkvdboDZjiZlZo���L_a��^hih\������ gZmd��dhgn�
M`>M��K_j��[�he��±�M`]hjh �̂�������±�K�����

Djhqdh X ��1��DZ`ZgbMdjZ�gb ���L_a��^hih\������ gZmd��dhgn��M`>M��K_j��[�he��±�M`]hjh �̂�������±
K����±���

Djhqdh X ��1� DZ`ZgbMdjZ�gblZ ^_yd�Zki_dlb �o hohjhgb ���GZmdh\bc\�kgbdM`>M��K_j��[�he��±
M`]hjh �̂�������±�\bi�����±�K����±���



/DERFKD�0���3RN\QFKHUHGD�9���3RVWDZD�7���=DJRURGQLXN�,� 5HVXOWV�RI�VXPPHU� LQYHVWLJDWLRQV�RI�EDWV� LQ
WKH�&DUSDWKLDQ� UHVHUYH� ���%DWV� RI�&DUSDWKLDQ� UHJLRQ� �3URF�� ,QWHUQ��&RQI���� ±�&UDFRZ�� ������ ±� �LQ
SUHVV��

Ebohlhi J��B ���Kheh]hj ?��:� Gh\u_gZoh^dbjmdhdjueuo��aZg_k_gguo\ DjZkgmxdgb]mMKKJ ��
<_klg��ahheh]bb��±�������±������ ���±�K�����

I_ljmk_gdh :�� :��� Kheh]hj ?�� :� D hij_^_e_gbx jheb jmdhdjueuo \ wdhkbkl_fZoKj_^g_]h
Ijb^g_ijh\vy���<_klg��ahheh]bb��±�������±������ ���±�K����±���

Ihdbgvq_j_^Z <�� N� D hojZg_ m[_`bsZ ^ebgghdjueZ h[udgh\_ggh]h ��� GZmqg�� ^hklb �̀� b
jZajZ[hldbfheh �̂� mq_guo ±�gZjh^ghfm oha�\m�� L_a�� ^hde�� 9� gZmqg�� dhgn�� fheh �̂� mq_g�� b
ki_p��±�M`]hjh �̂�������±�K������

Ihdbgvq_j_^Z <�� N� Gh\u_ gZoh^db ^ebgghdjueZ h[udgh\_ggh]h \ <hklhqguo DZjiZlZo ��
<_klg��ahheh]bb��±�������±�����1����±�K�����

Ihdbgvq_j_^Z <��N� J L̂ dLkgL� \b^b jmdhdjbeboDZjiZlkvdh]h[Lhkn_jgh]h aZih\L̂ gbdZ ��� ?dhe�
hkgh\b hilbfLaZpL� j_`bfmhohjhgb L�\bdhj�� ijbj��aZih\��nhg^m �L_a�� ^hi��fL`gZj�� gZmd��
ijZdl��dhgn���ijbk\yq�����jLqqx DZjiZlkvd��[Lhkn_jg��aZi�dZ���±�JZoL\��������±�K�����±����

Ihdbgvq_j_^Z <�� N�� Abf�\ey jmdhdjbebo gZ l_jblhj�� Dma�ckvdh]h fZkb\m DZjiZlkvdh]h
[�hkn_jgh]haZih\�̂ gbdZ���GZmd��aZi��^_j �̀�ijbjh^hag��fma��G:GMdjZ�gb��±�Ev\ �\��������±�l�
����±�K������

Ihdbgvq_j_^Z <� DZ`ZgbDZjiZlkvdh]haZih\�̂ gbdZ���;�hj�aghfZg�llyDZjiZlkvdh]h[�hkn_jgh]h
aZih\�̂ gbdZ��±�Db�\��1gl_j_dhp_glj��������±�K�����±����

Ihdbgvq_j_^Z <��N��Abfh\_ gZk_e_ggydZ`Zg �\ i�̂ a_fgboihjh`gbg gZ l_jblhj��DZjiZlkvdh]h
[�hkn_jgh]h aZih\�̂ gbdZ ���F�̀ gZj� Zki_dlb \b\q� lZ hohj� [�hj�aghfZg �llyDZjiZl��FZl�eb
f�̀ gZj��gZmd��ijZdl��dhgn���ijbk\������j�qqxf��JZoh\Z��±�JZo�\��������±�K�����±����

3RN\QFKHUHGD 9�� 7KH� EDWV� RI� WKH�&DUSDWKLDQ� ELRVSKHUH� UHVHUYH� ��� %DWV� RI�&DUSDWKLDQ� UHJLRQ� �3URF�,QWHUQ��&RQI����±�.UDNRZ��������LQ�SUHVV��
Ihdbgvq_j_^Z <��� @mjZ\_ev 1��� IhklZ\Z L��� EZ[hoZ F� Gh\� agZo�^db dZ`Zg �\�� aZg_k_gbo ^h

©Q_j\hgh�dgb]bMdjZ�gbª����<_klg��ahheh]bb��±�������±�����1 ���±�&�����
Ihdbgvq_j_^Z <���AZ]hjh^gxd 1���IhklZ\Z L���EZ[hoZ F��� LZjZg <� G�qgbpy ^h\]h\moZ �0\RWLV

EHFKVWHLQL�lZ dZ`Zgi �\g�qgbc�(SWHVLFXV�QLOVVRQL��\ MdjZ�gkvdboDZjiZlZo���<_klg��ahheh]bb�
± ������ï����± �LQ�SUHVV��

Ihdbgvq_j_^Z <��N���Ihdbgvq_j_^Z <��<� <b^h\bckdeZ^ lZ qbk_evg �klvjmdhdjbebogZ abf�\e�\
hdj_fbo i �̂ a_fgbo ihjh`gbgZo DZjiZlkvdh]h [�hkn_jgh]h aZih\�̂ gbdZ ��� F�`gZjh^g �
Zki_dlb \b\q_ggy lZ hohjhgb [�hj�aghfZg �llyDZjiZl�� FZl�eb f�̀ gZjh^gh� gZmd��ijZdl�
dhgn���ijbk\yq������j�qqxf��JZoh\Z����±���\_j_kgy�����j��±�JZo�\��������±�K�����±����

IhemrbgZ G�� :� H dZjlZo jZkijhkljZg_gbyjmdhdjueuogZ aZiZ^_ MdjZbgu ��� ;bhe�� Zki_dlu
hojZguj_^dbo`b\hlguo��±�Fhkd\Z� �����

IhemrbgZ G� :���;hjh\_pv ?� Y � H abfh\d_ jmdhdjueuo\ KljZ^qZgkdhci_s_j_ ���Baq_gghklv
l_jbhnZmgu MdjZbgu��__ jZp��bkihevah\Zgb_b hojZgZ�� k[��gZmqg��lj�� ±�Db_\��GZmd��^mfdZ�
������±�K����±���

IhemrbgZ G��:���;hjh\_p ?�� Y � Jmdhdjueu_��E_lmqb_ furb��F_lh^bq_kdb_j_dhf_g^Zpbbih
hojZg_j_^dbo\b^h\`b\hlguo��±�Ev\h\ Ev\h\kd��kh\_lMHHJ��������±���k�

Ihih\ ;�F� H k_ahgguofb]jZpbyoe_lmqbofur_c ���Ijbjh^Z��±�Fhkd\Z��������±�� ���±�K�� ��±
���

Jmij_ol :��E� K\_^_gbyh gZoh^dZok_jh]h mrZgZ �3OHFRWXV�DXVWULDFXV��\ AZdZjiZlkdhch[eZklb
MdjZbgu ���<_klg��ahheh]bb��±�������±������ ���±�K�����±����

Jm`be_gdh G��K���P\_euo :��G� GZoh^dbj_^dbo\b^h\ jmdhdjueuo\ DZg_\kdhfaZih\_^gbd_��
<_klg��ahheh]bb��±�������±������ ���±�K�����

Kheh]hj ?��:� Jmdhdjueu_Kj_^g_]hIjb^g_ijh\vyb bo hojZgZ ���;bhe��Zki_dlu hojZgu j_^d�
`b\hlguo��±�Fhkd\Z��������±�K�����±����

Klj_edh\ I ��I � FZl_jbZeuih abfh\dZfe_lmqbofur_c \ ?\jhi_ckdhcqZklb KKKJ ���Lj��ahhe�
bg�lZ :GKKKJ��±�E���������±�L������±�K�����±����

6WUHONRY�3��3��0LJUDWRU\�DQG�VWDWLRQDU\�EDWV��&KLURSWHUD�� RI� WKH� (XURSHDQ� SDUW� RI� WKH� 6RYLHW�8QLRQ� ��
$FWD�=RRO��&UDFRZ��±�������±��� ������±�3�����±����

Klj_edh\ I ��I � Hkljhmob_ghqgbpu��jZkijhkljZg_gb_�� ]_h]jZnbq_kdZybaf_gqb\hklv�� hlebqby
hl [hevrboghqgbp �� $FWD�WKHULRO��±�������±�YRO������)DVF����� ± 3� ���±����

Klj_edh\ I ��I � MkZlZyghqgbpZ�0\RWLV�P\VWDFLQXV��b ghqgbpZ;jZg^lZ�0\RWLV�EUDQGWL��\ KKKJb
\aZbfhhlghr_gbywlbo\b^h\��Khh[s�������Ahhe��`mjg��±�������±�����\ui�����±�K�����±����

Klj_edh\ I �I � ;mjuc �3OHFRWXV DXULWXV�� b k_juc �3OHFRWXV DXVWULDFXV�� mrZgu �&KLURSWHUD�
9HVSHUWLOLRQLGDH��\ KKKJ��Khh[s_gb_�� ���Ahhe��`mjg�� ±� ������ ±�����<ui�� ��� ±�K�� ��±������>Khh[s_gb_�����lZf kZfh��<ui�����±�K�����±���@�

Klj_edh\ I ��I ���;mglh\Z ?��=� MkZlZy ghqgbpZ �0\RWLV�P\VWDFLQXV��b ghqgbpZ ;jZg^lZ �0\RWLV
EUDQGWL��\ KKKJ b \aZbfhhlghr_gbywlbo \b^h\��Khh[s_gb_�� ���Ahhe��`mjg�� ±� ������± ���
\ui�����± K������±�����

LZlZjbgh\ D�� :� AgZo�̂ dZ ^h\]h\moh� g �qgbp� �0\RWLV� EHFKVWHLQL��gZ Ev\ �\sbg� ��� GZmd�� aZi�
Ev\�\kvd��ijbj��fma_x:GMJKJ��±�������±�lhf ���±�K������

LZlZjbgh\ D��:� Gh\u_gZoh^db \ KKKJ ^ebgghmohcghqgbpu �0\RWLV�EHFKVWHLQL�.XKO�� ������ ��
Ahhe��`mjg��±�������±������ ��

LZlZjbgh\ D��:� >hihegbl_evgu_k\_^_gbyh jmdhdjueuoMdjZbgu ���<_klg��ahheh]bb��±�������±
���� ���±�K����±���

LZlZjbgh\ D��:� JZkijhkljZg_gb_fZeh]h ih^dh\hghkZ �5KLQRORSKXV�KLSSRVLGHURV�%HFKVWHLQ�� gZ
aZiZ^_MKKJ ���<_klg��ahheh]bb��±�������±����� ���±�K����±���

LZlZjbgh\ D�:� Jmdhdjueu_ Ih^hebb b IjbdZjiZlvy�� IhdZaZl_eb bo qbke_gghklb b imlb
hojZgu ���FZl�eu ��\k_k��kh\_s��ih jmdhdj���&KLURSWHUD���±�E_gbg]jZ �̂�ABG :G KKKJ�������
±�K����±���

LZlZjbgh\ D� :� Jmdhdjueu_ AZiZ^Z MKKJ�� bo hojZgZ b ijbqbgu baf_g_gby qbke_gghklb
ihimeypbb���;bhe��Zki_dluhoj��j_^dbo\b^h\� ±Fhkd\Z��������±�K�����±����

LZlZjbgh\ D��:� Gh\h_ f_klhgZoh`^_gb_jmdhdjueuo\ \_joh\vyoj_db Ijml ������Jmdhdjueu_
�fhjnheh]by��wdheh]by��wohehdZpby��iZjZablu��hojZgZ���±�Db_\��GZmd��^mfdZ��������±�K�� ��±
���

LZlZjbgh\ D�:���Djhqdh X �B � Imlb nhjfbjh\ZgbynZmgu jmdhdjueuoMdjZbgkdboDZjiZl ��
Bamq_gghklvl_jbhnZmguMdjZbgu��__ jZpbhgZevgh_bkihevah\Zgb_b hojZgZ��±�Db_\��GZmd�
^mfdZ��������±�K����±���

LdZq <� <� Gh\u_gZoh^dbjmdhdjueuo��aZg_k_gguo\ DjZkgmxdgb]mMKKJ ���<_klg��ahheh]bb��±
������±������ ���±�K�����

LdZq <�� <��� Ebohlhi J�� B ��� Kheh]hj ?�:� Kh\j_f_ggh_ khklhygb_ bamq_gghklb jmdhdjueuo
<heugkdhch[e��MdjZbgu ���<_klg��ahheh]bb��±�������±������ �����±�K����±���

••••••, •• ••••••• ••••••••• ••• •••••••
:[_e_gp_\ <��B � Ihe_agu_ a\_jb Q_jghfhjkdh]haZih\_^gbdZb bo hojZgZ ��� L_a�� ^hde�� gZmqg�

dhgn���ihk\ys�����e_lbyQ_jghfhjkd��aZi�dZ :GMKKJ��±�Db_\��������±�K���±��
;_j_kl_ggbdh\ >��K� Fe_dhiblZxsb_Q_jghfhjkdh]haZih\_^gbdZ���<_klg��ahheh]bb��±������� ±

lhf ����� ���±�K����±���
>h\]Zgbq Y ��?� Fe_dhiblZxsb_���NZmgZDZjiZlkdh]haZih\_^gbdZ�k_jbyNehjZb nZmgZaZi�dh\

KKKJ���±�Fhkd\Z��������±�K����±���
>mebpdbc :�� B ��� Lh\ibg_p G�� G� :gghlbjh\Zgguckibkhd fe_dhiblZxsboDjufZ ��� IZfylb

ijhn_kkhjZ:e_dkZg^jZ:e_dkZg^jh\bqZ;jZmg_jZ �����±������� ±�H^_kkZ��Fma_cguc nhg^
bf��:��:��;jZmg_jZ��:kljhijbgl��������±�K����±����

AZ]hjh^gxd 1� Dhgp_ip�y ³]Zjyqbo l_jblhj�ć � � a[_j_`_ggy [�hjhafZ�lly ��� Dhg\_gp�y ijh
[�heh]�qg_jhafZ�lly�� ]jhfZ^kvdZh[�agZg �klv � mqZklv ��<�^i��j_ �̂� L��<�� =Zj^Zrmd�� ± Db�\�
Lh\�\h ©A_e_gZMdjZ�gZª��Klbehk��������±�K����±���

AZ]hjh^gxd 1��<� <bs�lZdkhgbkkZ\p�\ m kmqZkg �c nZmg �MdjZ�gb��kdeZ �̂�ghf_gdeZlmjZlZ \b^h\_
[Z]Zlkl\h ���>hih\��G:GMdjZ�gb��±�������±�1����±�K�����±����



AZ]hjh^gxd 1�� <� Dexq� ^h \bagZq_ggy\bsbo lZdkhg �\ kkZ\p�\ MdjZ�gb � kmf�`gbo djZ�g lZ
ijbgpbib�o ih[m^h\b���<_klg��ahheh]bb��±�������±������ �����±�K�����±����

AZ]hjh^gxd 1��<� Ihe�lbig�\b^b�� dhgp_ip�ylZ ij_^klZ\e_g �klvm l_j�hnZmg �Ko�^gh�/\jhib ��
>hi��G:GMdjZ�gb��±�����\��±�1����±�K�����±����

AZ]hjh^gxd 1� LZdkhghf�qgZkljmdlmjZl_j�hnZmgbkl_ih\h�ahgb MdjZ�gb ���:dlmZevg �iblZggy
a[_j_`_ggy lZ \�^gh\e_ggykl_ih\bo_dhkbkl_f��FZl�eb f�̀ gZj��gZmd��dhgn��±�:kdZg �y�Gh\Z�
����]��±�K�����±����

=DJRURGQLXN� ,��� *RGRYDQHWV� %��� 3RN\QFKHUHGD� 9��� .\VHOLXN� $� 7D[RQRPLF� GLYHUVLW\� RI� ELUGV� DQG
PDPPDOV�LQ�WKH�&DUSDWKLDQ�%LRVSKHUH�5HVHUYH��D�FRPSDULVRQ�RI�SUHYLRXV� DQG� QHZ�GDWD����0HWKRGV
RI�PRQLWRULQJ�RI�QDWXUH�LQ�WKH�&DUSDWKLDQ�QDWLRQDO�SDUNV�DQG�SURWHFWHG�DUHDV��3URFHHG��,QWHUQ��&RQI�
�$&$1$3±�������±�5DNKLY��&DUSDWKLDQ�ELRVSKHUH�UHVHUYH��������±�3�����±����

AZ]hjh^gxd 1���Ihdbgvq_j_^Z <���Dbk_exd H� J�^d�kg �\b^b kkZ\p�\ DZjiZlkvdh]haZih\ �̂ gbdZ ��
;�hj�aghfZg �lly DZjiZlkvdh]h[�hkn_jgh]h aZih\ �̂ gbdZ�� ±�Db�\�� 1gl_j_dhp_glj�� ������ ±�K�
���±����

AZ]hjh^gxd ,���Ihdbgvq_j_^Z <���Dbk_exd H���>h\]Zgbq Y � L_j�hnZmgZDZjiZlkvdh]h[Lhkn_jgh]h
aZih\L̂ gbdZ� ±�Db�\��1g�l ahhe��G:GM��������±����k���>h^Zlhd��^h �<_klg��ahheh]bb���

AZ]hjh^gxd B ��<���Ohf_gdh <��G� NZmgZ MdjZ�gb m ©Q_j\hgLc dgbaL�MdjZ�gkvdh�JKJª� �������
;Lh]_h]jZnLqgbc ZgZeLa ���Hcdmf_gZ�Mdj��_dhe��\ Lkgbd���±�������±�1������±�K����±���

Am[dh Y ��I � NZmgZkkZ\p�\Gb`gvh]h>g �ijZ ���GZmd��aZi��OZjd��^_j �̀�i_ �̂��g�lm��±�OZjd�\��\b �̂\h
O>I1��������±�lhf ���±�K����±���

Dbk_exd :�� B ��� LdZq <�� <� GZoh^db fe_dhiblZxsbo�� aZg_k_gguo \ DjZkgmx dgb]m MKKJ�� \
DZjiZlkdhf]hkm^Zjkl\_gghfijbjh^ghfgZpbhgZevghfiZjd_ ���<_klg�� ahheh]bb�� ±� ������ ±
1����±�K�����

Dgur G�� I � F_lh^bq_kdb_ mdZaZgby d bamq_gbx nZmgu iha\hghqguo `b\hlguo Kmfkdhc
h[eZklb��±�Kmfb��������±����k�

Dhaeh\Z :��A���Kheh]hj ?��:� Ahh]_h]jZnbq_kdbcZgZebagZk_dhfhy^guob jmdhdjueuoKj_^g_]h
Ijb^g_ijh\vy ���L_a��^hde��M��<k_k��ahh]_h]j��dhgn��±�Dbrbg_\��RlbbgpZ��±�������±�K������

Djhqdh X �� ,� NZmgZ oj_[_lgbol\Zjbg ^_ydbo i_q_j lZ i L̂ a_f_ev AZdZjiZlkvdh�h[eZklL� ���Ijh
hohjhgmijbjh^bDZjiZl��±�M`]hjh �̂�DZjiZlb��������±�K�����±����

Djhqdh X ��1���Dhjqbgkvdbc H��<���<Zj]h\bq J��K� :gljhih]_gh\�d�kldh\ �aZohjhg_ggyoj_[_lgbo
l\ZjbgdZjklh\boi_q_jAZdZjiZlly���NZmgZKoL̂ gboDZjiZl��kmqZkgbcklZg L�hohjhgZ �FZl�
eb fL̀ gZj��dhgn����±�M`]hjh �̂�������±�K����±���

F_jaeLdLg ,��J� L_jLhnZmgZ<ZdZeL\kvdh]h[LhklZpLhgZjmlZ ch]h hdhebpv ���<ZdZeL\sbgZ��>h ��±
jLqqy [LhklZpLhgZjmKmfkvdh]hi_^Lgklblmlm��A[��gZmd��ijZpv��±�Kmfb��������±�K�����±����

IZgq_gdh K��=� Kibkhdiha\hghqguo<hjhrbeh\]jZ^kdhch[eZklb �f_lh �̂�^ey ahhe��i_^bgkl����±
<hjhrbeh\]jZ �̂�������±�K���±���

IhemrbgZ G�� :� L_jbhdhfie_dku\ukhlguo ihykh\ MdjZbgkdboDZjiZl ��� Wdheh]by���� fe_d�o
]hjguoh[eZkl_c��±�K\_j^eh\kd��������±�K����±���

Jm`�e_gdh G��K� Q_j\hghdgb`g�lZ j_]�hgZevghj �̂ d�kg �\b^b kkZ\p�\ DZg�\kvdh]hijbjh^gh]h
aZih\�̂ gbdZ ��� Jhev hohjhgx\Zgbo ijbjh^gbo l_jblhj�c m a[_j_`_gg � [�hj�aghfZg �lly�
FZl�eb dhgn���ijbk\yq�����j�qqxDZg�\��aZi�dZ �f��DZg �\���±��\_j_kgy�����j����±�DZg�\�������
±�K�����±����

K_exgbgZ A�� <� Fe_dhiblZsb_ ��� Iha\hghqgu_ `b\hlgu_ Q_jghfhjkdh]h [bhkn_jgh]h
aZih\_^gbdZ�Zgghlbjh\Zggu_kibkdb \b^h\���±�Db_\��Bgkl��ahhe��G:GMdjZbgu��������±�K�
��±����±��Ijbe��� ��d `mjg���<_klg��ahheh]bb���

LZlZjbgh\ D��:� <�̂ hfhkl�ijh nZmgm <hebgkvdh]hIhe�kky ���GZmd�� aZi��Dj_f_g��i_ �̂� �g�lm�� ±
L_jghi�ev��������±�lhf ���±�K�����±����

LZlZjbgh\ D��:� GZjbk nZmgb kkZ\p�\ ^_j_\gbo gZkZ^`_gv jZchgm f�klZ Ev\h\Z ��� GZmd�� aZi�
ijbjh^gbq��fma_x �g�lm Z]jh[�he��:GMJKJ��±�������±�lhf ��

LZlZjbgh\ D�� :��NZmgZ b ohayckl\_ggh_ agZq_gb_ gZk_dhfhy^guob jmdhdjueuo Kh\_lkdbo
DZjiZl b IjbdZjiZlvy���L_a��^hde�� ,�f_`h[eZklghcdhgn��Q_jgh\bpdh]hmg�lZ�� ±� ������ ±�K�
��±���

LZlZjbgh\ D�� :� F_l_jbZeu d wdheh]bb g_dhlhjuo aZiZ^gh_\jhi_ckdbofe_dhiblZxsbo�
jZkijhkljZg_gguogZ MdjZbg_���GZmq��aZi��M`]hjh �̂�mg�lZ��±�������±�����±�K����±���

LZlZjbgh\ D��:� I_s_ju Ih^hebb��bo nZmgZ b hojZgZ ���HojZgZ ijbjh^u b aZih\_^g�� ^_eh \
KKKJ±�Fhkd\Z��Ba^�\h :GKKKJ��±�������±�\ui ���±�K����±����

LZlZjbgh\ D� :� Ie_cklhp_gh\u_fe_dhiblZxsb_ba G_`g_djb\qZgkdhci_s_ju �Ih^heby� ��
IZe_hglhe��k[hjg��±�Ev\h\��������±�� ���±�K����±���

LZlZjbgh\ D��:� L\Zjbggbck\Ll ���DZjiZlkvdbcaZih\L̂ gbd��±�M`]hjh �̂�DZjiZlb��������±�K����±
���

7NDFK�9��9���6KDUSLOR�/��'� 1HPDWRGHV� RI� WKH� JHQXV�0ROLQRVWURQJ\OXV� �1HPDWRGD��0ROLQHLGDH�� IURP
8NUDLQLDQ�EDWV��±�9HVWQLN�]RRORJLL��±�������±�1����±�3��±���LQ�5XVVLDQ��

OjZg_\bq <� GZjbk nZ\gbIh^Leey��Q�����KkZ\pL�lZ ilZob ���<LggbpvdZN LeLy <k_gZj��[L[e��MdjZ�gb
ijb <k_mdj��:G��±�<Lggbpy��������±�����k��±��DZ[Lg_l \bmqm\ZggyIh^Leey��<bi�����

Qb`fZjv X �� X ��� >h\]Zgbq Y �� ?� DZjklh\u_ h[v_dlu DZjiZlkdh]h aZih\_^gbdZ ��� Ijh[e�
bamq_gbyb hojZgu aZih\_^g�� wdhkbkl_f �L_a��^hde��gZmqg��ijZdl��dhgn���ihk\ys�� ���e_lbx
DZjiZlkdh]haZi�dZ���±�JZoh\��������±�K�����±����

RZje_fZg W��<� Fe_dhiblZxsb_hdj_klghkl_c]��Db_\Z ���:jlh[he_\kdbc<�F�� �j_ �̂���FZl�eu d
ihagZgbxnZmgux]h�aZiZ^ghcJhkkbb��±�Db_\��Hjgblhe��h�\h bf��D��N��D_kke_jZ��������±���
±�K����±���

RZje_fZgv F��FZl_jLZeb ^h nZmgb a\LjL\ lZ ilZoL\ Q_jgL]L\kvdh� h[eZklL�� ±�Db�\��<b �̂\h Mdj�
:dZ �̂�gZmd��������±�K���±����

Jmdhibkb �^bk_jlZp�� lZ ij_ijbglb�
:[_e_gp_\ <��B ��NZmgZ��wdheh]byb ohayckl\_ggh_agZq_gb_ jmdhdjueuoAZdZjiZlkdhch[eZklb�

:\lhj_n��^bk������dZg �̂�[bhe��gZmd��±�Db_\�������
>a_\_j�g 1��1� DjZg�hf_ljbqgZf�geb\ �klv� _\hexp�yg �qgbpv �&KLURSWHUD��9HVSHUWLOLRQLGDH��0\RWLV�

IZe_Zjdlbdb��:\lhj_n��^bk������dZg �̂�[�he��gZmd��±�Db�\��1g�l ahhe��G:GM��������±����k�
>mebpdbc :��B � Fe_dhiblZxsb_DjufZ��bo ijZdlbq_kdh_agZq_gb_ b hojZgZ��:\lhj_n�� ^bk�� ���

dZg �̂�[bhe��gZmd��±�?\iZlhjby��������±����k�
@mdh\Z G� N� NmgdpbhgZevgZyfhjnheh]byb w\hexpbyibs_\Zjbl_evghckbkl_fu jmdhdjueuo�

:\lhj_n��^bk�����dZg �̂�[bhe��gZmd��±�Db_\��������±�K���±���
Dh\Ze_\Z B � F� Fhjnh�wdheh]bq_kdb_ hkh[_gghklb kljh_gby ]jm^ghc de_ldb jmdhdjueuo

�0DPPDOLD��&KLURSWHUD���:\lhj_n��^bk������dZg �̂�[bhe��gZmd��±�Db_\��������±�K���±���
Dh\lmg F� N� KjZ\gbl_evgZyfhjnheh]byb w\hexpbyhj]Zgh\ ehdhfhpbbjmdhdjueuo��>bk����

^hdl��[bhe��gZmd��±�Db_\��������±�����k�
Djhqdh X � B � Fhjnheh]bq_kdb_b wdheh]h�nbabheh]bq_kdb_hkh[_gghklbihimeypbc [hevrhc

ghqgbpu b h[udgh\_ggh]h^ebgghdjueZAZdZjiZlkdhch[eZklb��>bk�� ����dZg �̂�[bhe��gZmd�� ±
Db_\��������±�����k�

Djhqdh X ��B � Jmdhdjueu_MdjZbgkdboDZjiZl��:\lhj_n��^bk�� ����^hdl��[bhe��gZmd��±�Db_\��Bg�l
ahhe��G:GM��������±����k�

Djhqdh X � B � Jmdhdjueu_MdjZbgkdboDZjiZl��>bk�����^hdl��[bhe��gZmd��±�Db_\��������±�����k�
Dmjkdh\ :��G� Jmdhdjueu_�&KLURSWHUD��9HVSHUWLOLRQLGDH��;_ehjmkkdhcKKJ��:\lhj_n��^bk�� ����dZg �̂

[bhe��gZmd��±�Fbgkd��������±����F�
E_^_gvh\ K� X � JZa\bl_ b jhkl kd_e_lZ dhg_qghkl_c ju`_c \_q_jgbpu �1�� QRFWXOD�� \

ij_gZlZevghfhglh]_g_a_��:\lhj_n��^bk������dZg �̂�[Lhe��gZmd��±�Db_\��������±�K���±���
Ebohlhi J� B � Wf[jbhgZevgh_jZa\blb_q_j_iZju`_c \_q_jgbpu�1��QRFWXOD���>bk�����dZg �̂�[bhe�

gZmd��±�Db_\��������±�L��������±�����k�
Ebohlhi J��B ���LdZq <��<���;Zj\bgkdbc G�B � Jmdhdjueu_]��Db_\Z b Db_\kdhch[eZklb ���FZl�eu

ih wdhe�� b nZmgbklbd_ g_dhl�� ij_^klZ\bl_e_cjmdhdjueuo�� ±� Db_\�� ������ ±�K�� ��±���� ±
�Ij_ijbgl��:G MKKJ��Bg�l ahhe���1�������



FboZe_\bq H�� :��� IbkZj_\Z E�� F��� JhahjZ @ �� <� DZlZeh] dhee_dpbc ahhfma_y Db_\kdh]h
]hkmgb\_jkbl_lZ��<ui�� ���Fe_dhiblZxsb_�� ±�Db_\�� ������ ±� �� k�� ±� �Bg�l ahhe�� :G Mdj�
Ij_ijbgl��

Hf_evdh\_pv Y � :� KjZ\gbl_evguc ZgZeba p_gljZevgbo hl^_eh\ p_gljZevguo ZgZebaZlhjh\
gZkbdhfhŷ gbob jhdmdjueuo��:\lhj_n��^bk������dZg �̂�[bhe��gZmd��±�Db_\��������±�K���±���

LZlZjbgh\ D�:� A\_jb aZiZ^guoh[eZkl_c MKKJ��:\lhj_n��^bk��«� dZg �̂� [bhe�� gZmd�� ±�Ev\h\�
������±����k�

LZlZjbgh\ D� :� NZmgZ g_h]_gh\uob Zgljhih]_gh\uoiha\hghqguoIh^hebb b IjbdZjiZlvy��__
bklhjbyb kh\j_f_ggh_khklhygb_��:\lhj_n��^bk�� ��� dZg �̂�[bhe��gZmd��±�Db_\��� ������±�K� �±
���

Kheh]hj ?� :� Wdheh]h�nbabheh]bq_kdb_hkh[_gghklb jmdhdjueuo Kj_^g_]h Ijb^g_ijh\vy�
:\lhj_n��^bk������dZg �̂�[bhe��gZmd��±�Db_\��������±�K���±���

Lmjygbg B ��B � Fe_dhiblZxsb_&R\_lkdboDZjiZl��bo ohayckl\_ggh_b ahhiZjZablheh]bq_kdh_
agZq_gb_���>bk������^hdl��[bhe��gZmd��±�M`]hjh �̂������

Im[e�dZp�� sh^h o�jhil_jhn�Zmgb kmf�`gbo j_]�hg�\
:\_jbg X �� <��� EhaZg F�� G� FZl_jbZeu h jZkijhkljZg_gbbb [bheh]bb g_dhlhjuo gh\uo b

fZehba\_klguô eyFhe^Z\bb\b^h\ a\_j_c ���Ba\��Fhe �̂�Nbe��:G KKKJ��±�Dbrbg_\�������
±�� ��������±�K���±���

:\_jbg X ��<���EhaZg F��G� Jmdhdjueu_Fhe^Z\b ��� <hij�� wdhe�� b ijZdl�� agZq�� ilbp b fe_d�o
Fhe^Z\bb��±�Dbrbg_\��������±�K����±���

:g^j__\ K��I ���<Zkbev_\ :��=� E_lmqb_ furb �&KLURSWHUD�� 0DPPDOLD��dhfie_dkZbkdmkkl\_gguo
ih^a_f_ebc k��;uqhd �� IZfylb ijhn��:�� :�� ;jZmg_jZ �����±�������±� Ìlnxxj�� :kljhijbgl�
����� ±�K�����±����

%RULVVHQNR�$� 9���.UXVNRS�6� 9� 1RWHV�RQ�EDW�KLEHUQDWLRQ�VLWHV�IURP�&HQWUDO� 5XVVLD����<_klg��ahheh]bb�
±�������±�����1����±�f�����

<Zkbev_\ :�� =� I_j\Zy gZoh^dZ dhehgbb [hevrh]h ih^dh\hghkZ5KLQRORSKXV� IHUUXPHTXLQXP�\
Fhe^h\_���<_klg��ahheh]bb��±�������±�����1����±�K�����

<Zkbev_\ :��=���:g^j__\ K��I � H gZoh^dZoZev[bghkZb f_eZgbklh\\ ihimeypbbiha^g_]hdh`ZgZ
�(SWHVLFXV�VHURWLQXV���&KLURSWHUD� 0DPPDOLD��baFhe^h\u ���<_klg��ahheh]bb��±�����±�����1����±
K�����

<eZkh\ :��:� H jZkrbj_gbbZj_ZeZ iha^g_]hdh`ZgZ gZ x]h�aZiZ^_ P_gljZevgh]hQ_jgha_fvy ��
<_klg��ahheh]bb��±�������±�1����±�K����±���

:RORV]\Q� %�� :� 'HNDG\� VSLV\� QLHWRSHU]\� Z� 3ROVNH�� ZSURZDG]HQLH� ��� =LPRZH� VSLV\� QLHWRSHU]\� Z
3ROVNH�� ����� ± ������ :\QLNL� L� RFHQD� VNXWHFKQRVFL� �UHG�� %�:�� :RORV]\Q��� 3XEOLNDFMH� &HQWUXP
,QIRUPDFML�&KLURSWHURORJLF]QHM�,6(=�3$1�Z�.UDNRZLH��±�������±�6����±���

:RORV]\Q�%� :���/DERFKD�0���*DORV]�:���3RVWDZD�7� 6WDQ� ]EDGDQLD�FKLURSWHURIDXQ\�%LHV]F]DGRZ�±�Z
3ROVNLHM�F]HVFL�0LHG]\QDURGRZHJR�UHVHUZDWX�ELRVIHU\� �.DUSDW\�:VFKRGQLH�����$FWXDOQH�SUREOHP\
RFKURQ\�QLHWRSHU]\�Z�3ROVFH��±�.UDNRZ��&HQWU��,QIRUP��&KLURSW���������±�3�����±�����±��0DWHU��,;
2JROQRSROVN��.RQI��&KLURSWHU��.UDNRZ�������

*DLVOHU�-��$�TXDQWLWDWLYH�VWXG\�RI�VRPH�SRSXODWLRQV�RI�EDWV� LQ�&]HFKRVORYDNLD� �0DPPDOLD��&KLURSWHUD�
���$FWD�6F��1DW���%UQR��± ������± ���� ���± S���±���

+DUPDWD�:� :\QLNL� REUDF]NRZDQLD� QLHWRSHU]\� Z� 3ROVFH�Z� ODWDFK� ����±����� ��� $FWXDOQH� SUREOHP\
RFKURQ\� QLHWRSHU]\�Z�3ROVFH��±�.UDNRZ��&HQWU��,QIRUP��&KLURSW���������±� 3�� ��±���� ±� �0DWHU��,;
2JROQRSROVN��.RQI��&KLURSWHU��.UDNRZ�������

+RUDFHN ,���+DQDN 9���=LPD�-���&HUYHQ\�-� .�QHWRS\UL� IDXQH�6ORYHQVND�����±� /HWQL� QDOH]\�����±�������1HWRSLHUH��±�%\VWULFD��6NXS��2FKU��1 LHWRSHURY��������±����±�3����±���
'DQNR�6� 1HRE\FDMQH� Y\VRN\� YHN� X� QLHWRSLHUD�EUYLWHKR��0\RWLV�HPDUJLQDWXV��D� QLHWRSLHUD�RVWURXFKHKR

�0\RWLV�EO\WKL�����1HWRSLHUH��±�%\VWULFD��6NXS��2FKU��1 LHWRSHURY��������±����±�3����±����
>hjhr_gdh :��<� F_klhh[blZgbyb qbke_gghklve_lmqbofur_cFhe^Z\bb������Wdheh]byilbp b

fe_d�o Fhe^Z\bb��±�Dbrbg_\��������±�K����±���

>m\Zjh\Z :�� K� H abfh\dZo jmdhdjueuo \ DjZkgh^ZjkdhfdjZ_ ��� Jmdhdjueu_ �&KLURSWHUD��� ±
Fhkd\Z��GZmdZ��������±�K����±���

A_gbgZ B �� F� Fe_dhiblZxsb_ ��� Iha\hghqgu_ `b\hlgu_ Ijbiylkdh]h aZih\_^gbdZ�
:gghlbjh\Zgguckibkhd\b^h\��±�Fbgkd��MjZ^`Zc������� ± K����±���

Bevbg <��X � ?kl_kl\_ggu_\jZ]b jmdhdjueuoI_ga_gkdhch[eZklb ���Jmdhdjueu_��±�Db_\��GZmd�
^mfdZ��������±�K�����±����

Bevbg <��X � >hihegbl_evgu_^Zggu_ih _kl_kl\_gguf\jZ]Zf jmdhdjueuoKj_^g_]hIh\he`vy
���Jmdhdjueu_��FZl�eu ��<k_khxa��kh\_s��ih jmdhdjueuf��±�I_gaZ��������±�K����±���

DZaZdh\ ;�� :��� Yjfur G�� G� H nZmg_ jmdhdjueuo Ij_^dZ\dZavy ��� ���FZl�eu ��]h \k_khxa�
kh\_s��ih jmdhdjueuf�&KLURSWHUD���±�E_gbg]jZ �̂�ABG:GKKKJ��������±�K� ��±���

.RNXUHZLF]� 7� 7KH� GHFUHDVH� LQ� DEXQGDQFH� RI� WKH� /HVVHU� KRUVHVKRH� EDW� 5KLQRORSKXV� KLSSRVLGHURV
%HFKVWHLQ��������&KLURSWHUD�� 5KLQRORSKLGDH�� LQ�ZLQWHU�TXDUWHUV� LQ�3RODQG����0\RWLV��±�������±����
���±����

Djmkdhi K�� <� Iheh`_gb_0\RWLV� QDWWHUHUL� �&KLURSWHUD�� 9HVWHUWLOLRQLGDH�� \ kljmdlmj_ khh[s_kl\
jmdhdjueuob gh\ZygZoh^dZ\b^Z \ P_gljZevghcJhkkbb ���<_klg��ahheh]bb��±�������±�����1
���±�K����±���

Dmjkdh\ :�� G� FZl_jbZeu d bamq_gbx e_lmqbo fur_c ;_eh\_`kdhc imsb�� ±� Ljm^u ]hk�
aZi��hohl��oha�\Z ©;_eh\_`kdZyimsZª��±�����Z��± \ui���� ± K�����±����

Dmjkdh\ :�� G� NZmgZ jmdhdjueuo aZiZ^guo h[eZkl_c ;_ehjmkkbb b bo jhev \ [hjv[_ k
\j_^bl_eyfbk_evkdh]h ohayckl\Z �� L_a�� ^hde�� ��c ahhe�� dhgn��;KKJ�� ±�Fbgkd�� ����[� ± K�
���±����

Dmjkdh\ :��G� H abfh\d_e_lmqbofur_c \ ;_eh\_`kdhcims_ �� L_a��^hde����c ahhe��dhgn��;KKJ�
±�Fbgkd������\��±�K�����±����

Dmjkdhm :��G� IZiyjw^gLy jwamevlZlu dZevpZ\ZggydZ`Zghm m ;_eZjmkL �� <_kpL�:G ;KKJ��K_j�
[Lye��gZ\md��± ������±� ���±�K�����±����

Dmjkdhm :��G� >Z jZkiZmkx^`ZggyL wdZeh]LL�jmdZdjueuo nZmgu ;_eZjmkdZc KKJ �� <_kpL�:G
;KKJ��K_j��[Lye��gZ\md��± ������±� ���±�K� ��±���

Dmjkdhm :� G� FZlwjuyeu ^Z wdZeh]LL dZ`Zghm ;_eZjmkL� �� <_kpL :G ;KKJ��K_j�� [Lye�� gZ\md�
����Z��±� ���±�K� ���±����

Dmjkdh\ :��G� FZl_jbZeu d bamq_gbxe_lmqbofur_c ;_ehjmkkbb ��� L_a��^hde�� ��]h <k_khxag�
kh\_s��ih fe_dhiblZxsbf��±Fbgkd������[��±�l� �� ± K����±���

Dmjkdh\ :��G� Hkh[_gghklbkh\j_f_ggh]hjZkijhkljZg_gbyjmdhdjueuo\ ;_ehjmkkdhcKKJ ��
:dlmZevgu_\hijhkuahh]_h]jZnbb��±�Dbrbg_\��RlbbgpZ��������±�K�����±����

EhaZg F��G� Nhgh\u_\b^u fe_dhiblZxsbo[_j_]h\ kj_^g_]h l_q_gby j_db >g_klj ���Ba\��:G
Fhe �̂�KKJ �k_j��[bhe��b obf��gZmd���±�������±�\ui �����±����±��jmk���j_a��fhe �̂ ��

EhaZg F��G� Fe_dhiblZxsb_̂ hebgu>g_kljZhl k��GZkeZ\qZ^h ]��>m[hkkZju ���HojZgZijbjh^u
Fhe Ẑ\bb��±�Dbrbg_\��ba �̂\h �DZjlyFhe^Z\_gykdw���������±�<ui ���±����±����

EhaZg F��G� H[blZl_ebbkdmkkl\_gguoi_s_j �Fhe^Z\bb"�����Ijbjh^Z��±�������±�� ����±�K�����±
����

EhaZg F��G���Kd\hjph\ <��=� H abfh\dZoe_lmqbofur_c \ Fhe^Z\bb ���Ahhe��`mjg��±�������±�lhf
����\ui ������±����

2EXFK�-� 1RYH�SR]QDWNX�R� Y\VN\WH� QHWRSLHURY� Y� MDVN\QQ\FK� WDQDWRFHQR]DFK� ���1HWRSLHUH�� ±� %\VWULFD�
6NXS��2FKU��1 LHWRSHURY��������±����±�3����±���

H]g_\ K��B � Fe_dhiblZxsb_�h[ahj gZb[he__bgl_j_kguonhjf�� ���H]g_\ K��B���<hjh[v_\ D��:�
NZmgZ gZa_fguoiha\hghqguo<hjhg_`kdhc]m[_jgbb��±�Fhkd\Z��Gh\Zy ^_j_\gy��������±�K�
��±����

Imedhlupdbc ?�� ;���Rdeyjh\ E�� I � IblZgb_ b ohayckl\_ggh_ agZq_gb_ ju`_c \_q_jgbpu \
Ijbiylkdhf aZih\_^gbd_ ���@b\hlg��fbj ;_ehjmk�� Ihe_kvy�� hojZgZ b jZp�� bkiheva�� �L_a�
^hde��h[e��gZmqg��dhgn����±�=hf_ev��������±�Q����

Kd\hjph\ <�� =��� >hjhr_gdh�Dmqmd :�� <� JZkij_^_e_gb_ b qbke_gghklv e_lmqbo fur_c \
Fhe^Z\bb ���FZl�eu ��<k_k��kh\_s��ih jmdhdj�� �&KLURSWHUD��� ±�E_gbg]jZ �̂�ABG :G KKKJ�
������±�K����±���



Klj_edh\ I ��I ��Hiul dhevp_\Zgbyjmdhdjueuo\ abfgbom[_`bsZo ���Klj_edh\ I�I���Dmaydbg
:�I��FZl_jbZeuI_j\h]h<k_khxagh]hkh\_sZgbyih jmdhdjueuf�&KLURSWHUD���±�E_gbg]jZ �̂
ABG :GKKKJ��������±�K����±���

)HOGPDQQ� 5��� %HVWDQGVHQWZLFNOXQJ� XQG� KHXWLJHV� $UHDO� GHU� . OHLQHQ� +XIHLVHQQDVH� �5KLQRORSKXV
KLSSRVLGHURV��LP�PLWWOHUHQ�(XURSD����6DXJHW��0LWW��±�������±�������±���

&HUYHQ\� -��� %XUJHU� 3� %HFKVWHLQ¶V� EDW�� 0\RWLV� EHFKVWHLQL� �.XKO�� ������� LQ� WKH� 6XPDYD� UHJLRQ� ��
(XURSHDQ�%DW�5HVHDUFK�������±�3UDKD��&KDUOHV�8QLY��3UHVV���������±�3�����±����

Yjfur G��G���DZaZdh\ ;�� :��� KhgbgZ B ��X ��� Mk\ZckdZy :�� K� Gh\u_ gZoh^db jmdhdjueuogZ
K_\_jghfDZ\dZa_���Jmdhdjueu_�&KLURSWHUD���±�Fhkd\Z��GZmdZ��������±�K����±���

A\_^_ggy aZ]Zevgh]h ieZgm
:[_e}gp_\ <�� ,���IL^hieLqdh ,��=���Ihih\ ;��F��NZmgZ MdjZ�gb��Lhf ���KkZ\pL��<bi�� ���AZ]ZevgZ

oZjZdl_jbklbdZ kkZ\pL\��DhfZoh�^gL��dZ`Zgb��±�Db�\��GZmd��^mfdZ��������±����k�
:cjZi_lvygp W��R���DhgklZglbgh\ :��B ��WohehdZpby\ ijbjh^_��±���_ ba �̂�±�E_gbg]jZ �̂�GZmdZ�

������±����k�
$QGHUD�0���+RUiFHN�,� 3R]QiYiPH�QDãH�VDYFH��±�3UDKD��0ODGi IURQWD��������±�����V�
$WODV RI�3ROLVK�PDPPDOV�PDSV� �HGV���3XFHN� =��� 5DF]\QVNL�-����±�:DUV]DZD��3:1�������� ±�� �WH[W��� ±

����S���� �PDSV���±����S�
9ODãLQ�9���9ODãLQRYD�+� .OtFN�XUFRYDQt VDYFX��±�%UQR��.'30��������±����V�
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