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Á�ºÊ°Á¥ºÉ°� öµ¥¢°��ÎÊ�µ��KRRGOLNH�IODS������ »̈¤�¦·Áª��n°�Á�d��nµ¥�°�Á̧¥�µ� Î̈�µ�́ª�¦·Áª�Ä�o�o°���¦¼��̧É��
Â¨³���

¨�́¬�³�´ÉªÅ����¨µ�¼nÄ��Á�}��¨µ��µ�Á¨È����ªµ¤¥µªÁ®¥̧¥��� 7RWDO�OHQJWK���¼�»��¦³¤µ�
���¤¤���¨Î�µ�´ª¥µª�Â���oµ�¤µ���nª�®´ª´Ê��¦³¤µ�������°��ªµ¤¥µª¤µ�¦�µ���µ��µ�Ä®�n����y
�����°��ªµ¤¥µªnª�®´ª���µ�¥º�°°�Å�o��¤¸¢{����µ�¦¦Å�¦��®�¹É�Â�ª���¦¸�®¨´�°�°́����¦¸�®¨´�
°́�Â¦�¨�¦¼�¨�Á® º̈°Á¡̧¥��oµ��¦̧�́Ê��Ç�®�¹É��oµ����¦̧�®΅�°́��̧É°���¤̧�oµ��¦̧�Â������Î�µ�ª�����oµ�
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Â¨³�����������nª�Ä�¡́�nª���¤̧�nµ¤ª¨�̧ª£µ¡������Â¨³�������·Ã¨�¦́¤�n°Á±��µ¦r���·�Á�}�������
������Â¨³��������°�¤ª¨�¸ª£µ¡´�ªr�ÎÊ�µ�́Ê�®¤��µ¤¨Î�µ�´����µ¦µ��̧É���

������Á±��µ¦r��� �������������µ¦µ�Á¤�¦

ª·�µ¦�r�¨
1HRVWHWKXV�ELFRUQLV�5HJDQ���������¦·Áª��iµ�µ¥Á¨�Ä��¨°�¡³ª���Á�}���·��¨µ�̧ÉÁ¡·É�Å�o¦́�

�µ¦��́�¹�ªnµ¡�Ä��³Á¨µ���¨µ��ª́��̧É���¡§«�·�µ¥�������� �6LULPRQWRSRUQ����������µ��µ¦«¹�¬µ
Ä��¦́Ê��̧Ê¡�Á¡̧¥���·�Á�̧¥ª���¹É�°�� ö°��́��µ¦¦ª�¦ª¤�o°¤¼̈ �°��¨µ�¼nÄ��·�°ºÉ��Ç�Ã�¥� /\QQH�5�
3DUHQWL��¡�ªnµ���µ¦Â¡¦n�¦³�µ¥�°��¨µ�¼nÄ¤´��³¡�Á¡¸¥���·�Á�¸¥ªÄ��µ��̧É�nµ��Ç�Ä��¦³Á�«�µ� Á°
Á�̧¥�³ª�́°°�Á�̧¥�Ä�o��3DUHQWL����������µ¦Â¡¦n�¦³�µ¥�°��¨µ�¼nÄ1HRVWHWKXV�ELFRUQLV��µ¤µ¦�Á¡·É¤
Á�·¤�µ���3DUHQWL���������)LJXUH����°́�¦µnª��°�°ª́¥ª³�nª¥Ä��µ¦º�¡́��»r�̧É°¥¼n�µ��oµ��oµ¥�°� Î̈�µ�́ª
Á�nµ�́��̧É°¥¼n�µ��oµ��ªµ���¹É�°��¨o°��́��¨¦»��°�� �3DUHQWL��ªnµ���¨µ�¼nÄ¤¸´�nª��°��¨µ�̧É¤¸°ª´¥ª³
�nª¥º�¡´��»r�µ��oµ��oµ¥��Ä�¨oÁ�¸¥��́��̧É¤¸°¥¼n�µ��oµ��ªµ���¹É��º° Á�}��¦µ���µ¦�rÃ�¥�¦¦¤�µ�·
�3DUHQWL�������
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µ�µ�¦³¤� ���

7DEOH���%LRPDVV�RI�DTXDWLF�IDXUDV�FDSWXUHG�DORQJ�LQ�SKDOORVWHWKLG�ILVK�

�nª��ªµ¤Á�È¤��nª�Ä�¡´�nª��
��������� ����y���� �����y�����

Á�°¦rÁ�È��rÃ�¥ ¤ª¨�ª̧£µ¡ Á�°¦rÁ�È��r�Ã�¥ ¤ª¨�ª̧£µ¡ Á�°¦rÁ�È��rÃ�¥ ¤ª¨�ª̧£µ¡�¨»n¤
�Îµ�ª�

�´ª

�ÎÊµ®�´� �Îµ�ª�

�´ª�

Á±��µ¦r

�·Ã¨�¦´¤

�Á±��µ¦r

�Îµ�ª�

�´ª

�ÎÊµ®�´� �Îµ�ª��´ª�

Á±��µ¦r

�·Ã¨�¦´¤

�Á±��µ¦r

�Îµ�ª�

�´ª

�ÎÊµ®�´� �Îµ�ª�

�´ª�

Á±��µ¦r

�·Ã¨�¦´¤

�Á±��µ¦r

1HRVWHWKXV��ELFRUQLV ���� ����� ������ ���� ��� ���� ������ ���� ���� ���� ������ ����
$PEDVVLV�JURXS ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ���� ����� ����
$SRFKHLOXV�SDQFKD[ � � � � ��� ���� ����� ���� ���� ����� ������ �����
&LFKOLGV�JURXS � � � � ��� ����� ��� ���� ��� ����� ����� �����
&\SULQLG�JURXS ��� ����� ����� ���� ���� ���� �� ���� � � � �
*RELRLG�JURXS ��� ����� ����� ���� ���� ����� ������� ����� ��� ���� ����� ����
+HPLUDPSKXV�JURXS � � � � ��� ���� ������ ���� ��� ���� ����� ����
0XOOHWV�JURXS � � � � ��� ���� ��� ���� ��� ���� ��� ����
2WKHU�ILVK ��� ����� ����� ���� ��� ���� ����� ���� ��� ���� ��� ����
6KULPSV ���� ����� ������ ���� ���� ����� ������� ����� ���� ���� ������ ����

¦ª¤��Á�°¦rÁ�È��r� ���� ����� ���� ����� ���� �����

���¨¦ª¤�o°¤¼¨�̧É�¸�Áo�Ä�o

�ªµ¤�»��»¤�°�´�ªr�ÎÊ�µÄ��iµ�µ¥Á¨����µ��Î�µ�ª���·�´�ªr�ÎÊ�µ�̧É¡�Á¡¸¥�������·���������µ¦µ��̧É
����Ã�¥¤̧� »̈n¤�»o��³Á¨��3DWDHPRQLGDH��Â¨³��3HQDHLGDH���� »̈n¤�¨µ�¼n��*RELRLG�ILVK���Â¨³�¨µ®́ª�³�́Éª
�$SRFKHLOXV��SDQFKD[�����Á�}��¨»n¤Ä®�n�̧É°¥¼n¦nª¤�́��¨µ�¼nÄ��¤¸�ªµ¤Â���nµ��µ��¦·Áª��iµ�µ¥Á¨�Ä�
�¦³Á�«·��Ã�¦m���¹É�¡��Î�µ�ª�́�ªr�ÎÊ�µ�������·���Ã�¥¤̧�¨µ�¼nÁ�}�� »̈n¤�̧É¤̧¤µ��̧É»�� �-HIIUH\���������Â¨³
������·���Ä��iµ�µ¥Á¨���0DWDQJ��Ä��¦³Á�«¤µÁ¨Á�̧¥��¡��¨µÄ��¨»n¤�¨µ�̧Ê��̧� �$PEDVVLGV���Â¨³�¨µ
�ª����6FLDHQLGLGV����¹É��́�Å�oÃ�¥°ª�¨µ�Â¨³°ª�¦»���6DVHNXPDU����������¨� ·̈�¤ª¨�̧ª£µ¡�°��iµ
�µ¥Á¨�Ä��¨°�¡³ª�Ä��µ¦Î�µ¦ª��¦´Ê��¸Ê��¤¸�nµÁ�¨¸É¥��������·Ã¨�¦´¤�n°Á±��µ¦r��Ã�¥¤¸¡·´¥������������
�·Ã¨�¦́¤�n°Á±��µ¦r����¹É�¼��ªnµÄ��iµ�µ¥Á¨��°�¤µÁ¨Á�̧¥���¹É�¤̧�nµÁ�¨̧É¥��������·Ã¨�¦́¤�n°Á±��µ¦r
�6DVHNXPDU����������̧É°nµª¡́��µ��Â¨³°nµª�oµ��°���¤̧�nµÁ¡̧¥��������Â¨³��������·Ã¨�¦́¤�n°Á±��µ¦r
�0RQNROSUDVLW���������°µ�Á�ºÉ°�¤µ�µ�ª·�̧�µ¦Î�µ¦ª��o°¤¼̈ Â���nµ��́���°¥nµ�Å¦�È�µ¤����·��°�́�ªr�ÎÊ�µ�̧É
¡��µ�¦µ¥�µ��́Ê�®¤�Ä��¦³Á�«·��Ã�¦m��¤µÁ¨Á�¸¥��Â¨³Å�¥���¥´�Á�}���·��̧ÉÁ®¤º°��́�Á�º°��́Ê�®¤�
Ã�¥¤̧�¨»n¤�¨µ�¼n���¨»n¤�¨µ�¸Ê�¸���Â¨³�»o��³Á¨Á�}�nª�Ä®�n

¦»��¨
�¨µ�¼nÄ�̧É¡�Ä��iµ�µ¥Á¨��¦·Áª��¨°�¡³ª���¤¸Á¡¸¥���·�Á�¸¥ª���º°�� 1HRVWHWKXV��ELFRUQLV

5HJDQ��������¨�́¬�³Á�¡µ³�̧ÉÄ�oÄ��µ¦�Î�µÂ����·���Ã�¥� �SULDSLXP����°�Á¡«�¼oÁ�È¤ª́¥�¤̧
FWHQDFWLQLXP���Î�µ�ª����°́���°́��̧É°���¤̧�ªµ¤¥µª�¦³¤µ��¦¹É�®�¹É��°�°́�Â¦�Â¨³¤̧�ªµ¤¥µª¤µ��ªnµ
�°���·�°ºÉ��Ç�Ä��¨µ�»̈ �̧Ê��Á¡«Á¤̧¥Å¤n¤̧�� SULDSLXP���́ªÁ�È¤ª́¥¤̧Á�ºÊ°Á¥ºÉ°� öµ¥¢°��ÎÊ�µ��� »̈¤¦°��n°�
Á�d��°�Á̧¥�nµ¥°°��µ�¦nµ��µ¥��°́�¦µnª��°�Á¡«�¼o�n°Á¡«Á¤̧¥��¤̧�nµÁ�¨̧É¥���� �����µ��Î�µ�ª��¨µ�¼nÄ
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��� µ�µ�¦³¤�

�������́ª��´�nª�¦nª¤�́�´�ªr�ÎÊ�µ��·�°ºÉ����̧¦³�´��ªµ¤Á�È¤����������Â¨³����������nª�Ä�¡´�nª���¡�
�¨»n¤�¨µ�¼nÂ¨³�»o��³Á¨¤¸´�nª�¦nª¤����·�Á�}���������Â¨³���������µ¤¨Î�µ�´���̧É¦³�´��ªµ¤Á�È¤������
�����nª�Ä�¡´�nª���¡��¨µ®´ª�³�´Éª� �$SRFKHLOXV�SD[FKD[���Á¡·É¤Ä�°´�¦µnª�¦nª¤Ã�¥°´�¦µnª�¦nª¤
�°�́�ªr�ÎÊ�µ�́�� n̈µª���·�Á�}����������°��Î�µ�ª�́�ªr�ÎÊ�µ�̧É�́�Å�o�́Ê�®¤����¤ª¨�̧ª£µ¡�°��¨µ�¼nÄ¤̧�nµ
�����������Â¨³�������·Ã¨�¦´¤�n°Á±��µ¦r���·�Á�}����������������Â¨³��������°�¤ª¨�¸ª£µ¡¦ª¤Ä�
¦³�´��ªµ¤Á�È¤�µ��o°¥Å�¤µ��µ¤¨Î�µ�´�

Á°�µ¦°oµ�°·�
��³�¦³¤���������¼n¤º°�¦³�°��µ¦Á¦̧¥�ª·�µ°�»�¦¤ª·�µ��°��¨µ���³�¦³¤� ��¤®µª·�¥µ¨¥́

Á�¬�¦«µ�¦r��®�oµ���������
£µ�¦���¤¡¨�¦́����������¡ºÊ��̧É�µ¥Á¨��¦·Áª��³Á¨µ���¨µ���·��n°nª��́ª
'XQFNHU��*��������'LH�)LVFKH�GHU�0DOD\LVFKHQ�+DOELQVHO��0LWW��1DWXUK��0XV��+DPEXUJ��������

����
-HIIHU\��.�<��/RZ�DQG�/�0�&KRX���������)LVK�GLYHUVLW\�RI�6LQJDSRUH�PDQJURYHV�DQG�WKH�HIIHFW�RI

KDELWDW�PDQDJHPHQW��3������������,Q�SURFHHGLQJ�7KLUG�$6($1�$XVWUDOLD
6\PSRVLXP�RQ�/LYLQJ����&RDVWDO�5HVRXUFHV���9RO����5HVHDUFK�SDSHUV���&KXODORQJNRUQ�8QLYHUVLW\�

%DQJNRN��7KDLODQG�
0RQNROSUDVLW��6����������)LVK�FRPSRVLWLRQ�DQG�IRRG�KDELWV�LQ�PDQJURYH�IRUHVWV�DW� 3KDQJ�1JD�%D\

DQG�%DQ�'RQ�%D\��7KDLODQG��3�����������,ELG��
3DUHQWL�/���5������������$��SK\ORJHQHWLF�UHYLVLRQ�RI�WKH�3KDOORVWHWKLG�)LVKHV��$WKHULQRPRSKD�

3KDOORVWHWKLGDH���3URFHHGLQJ�RI�WKH�&DOLIRUQLD�$FDGHP\�RI�6FLHQFHV��� 9RO��������������
����

5HJDQ��&�7�����������3KDOORVWHWKXV�GXQFNHUL��D�UHPDUNDEOH�QHZ�F\SULQRGRQW�ILVK�IURP�-RKRUH�
$QQ���0DJ��1DW��+LVW��������������

5REHUW��7�5�����������2VWHRORJ\�RI�WKH�0DOD\VLDQ�3KDOORVWHWKRLG�ILVK��&HUDWRVWHWKXV�ELFRUQLV���ZLWK
D�GLVFXVVLRQ�RI�WKH�HYROXWLRQ�RI�UHPDUNDEOH�VWUXFWXUDO� QRYHWLHV�LQ�LW�MDZV�DQG�H[WHUQDO
JHQLWDOLD��%XOO���0XV��&RPS��=RRO������������������

6DVHNXPDU��$���&KRQJ��&�9���/LP��.�+��DQG�6LQJK��+�5�����������7KH�ILVK�FRPPXQLW\�RI�0DWDQJ
PDQJURYH�ZDWHUV��0DOD\VLD���3�����������,Q�3URFHHGLQJ�7KLUG�$6($1�$XVWUDOLD
6\PSRVLXP�RQ�/LYLQJ�&RDVWDO�5HVRXUFHV��9RO�����5HVHDUFK�SDSHUV��� &KXODORQJNRUQ
8QLYHUVLW\��%DQJNRN��7KDLODQG�

6LULPRQWDSRUQ��3�����������)LVKHV�RI�6RQJNKOD�/DNH���7HFKPLFDO�3DSHU�1R�����������1DWLRQDO
,QVWLWXWH�RI�&RDVWDO�$TXDFXOWXUH���'HSDUWPHQW�RI�)LVKHULHV��7KDLODQG�
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