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  Â¾ËËÌÇ Î¾¿ÌÐÃ ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃË¾ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÝ ÛÉÃÈÐÎÌËËÌ�ÉÑÕÃÀÌÁÌ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÔÆÉÆËÂÎÆÕÃÏÈÆÓ ÏÉÆÐÈÌÀ ÔÆÎÈÌËÆÝ Æ

ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÌ ÌÍÎÃÂÃÉÃËÙ ÌÍÐÆÊ¾ÉÚËÙÃ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÕÃÏÈÆÃ ÎÃÄÆÊÙ� ªÃÐ¾ÉÉÌÁÎ¾ÒÆÕÃÏÈÆÇ ¾Ë¾ÉÆÅ ÏÉÆÐÈÌÀ ÍÌÈ¾�

Å¾É� ÕÐÌ ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÙÇ ÏÉÌÇ Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÅÑÃÐÏÝ ÌÐÏÑÐÏÐÀÆÃÊ Ê¾ÈÎÌÍÌÎ� ËÃÏÍÉÌÖËÌÏÐÃÇ Æ ÂÎÑÁÆÓ ÂÃÒÃÈÐÌÀ ÉÆÐÃÇËÌÁÌ

ÍÎÌÆÏÓÌÄÂÃËÆÝ�

7KLV DUWLFOH SUHVHQWV WHFKQRORJ\ RI HOHFWURQ EHDP VXUIDFH PHOWLQJ RI F\OLQGULFDO ]LUFRQLXP LQJRWV DQG H[SHULPHQWDO

GHWHUPLQDWLRQ RI RSWLPXP WHFKQRORJLFDO SDUDPHWHUV� 0HWDOORJUDSKLF DQDO\VLV RI LQJRWV VKRZHG WKDW VXUIDFH PHOWHG OD\HU

LV FKDUDFWHUL]HG E\ WKH DEVHQFH RI PDFURSRUHV� GLVFRQWLQXLWLHV DQG RWKHU GHIHFWV RI FDVWLQJ RULJLQ�

¨ÉÜÕ ÃÀÙ Ã Ï ÉÌÀ ¾ � ÛÉÃÈÐÎÌËËÌ�ÉÑÕÃÀÌÃ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÃ�

ÔÆÎÈÌËÆÇ� ÏÉÆÐÌÈ

¬ÂËÆÊ ÆÅ Å¾ÈÉÜÕÆÐÃÉÚËÙÓ ÛÐ¾ÍÌÀ ÍÎÌÆÅÀÌÂÏÐÀ¾ ÀÙ�

ÏÌÈÌÈ¾ÕÃÏÐÀÃËËÙÓ ÉÆÐÙÓ Å¾ÁÌÐÌÀÌÈ ÆÅ ÔÆÎÈÌËÆÝ ÝÀ�

ÉÝÃÐÏÝ ÍÃÎÃÍÉ¾À À À¾ÈÑÑÊËÌ�ÂÑÁÌÀÌÇ ÆÉÆ ÛÉÃÈÐÎÌË�

ËÌ�ÉÑÕÃÀÌÇ ÑÏÐ¾ËÌÀÈÃ >�@� ÎÆ ÛÐÌÊ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐËÙÇ

ÏÉÌÇ ÍÌÉÑÕ¾ÃÊÙÓ ÏÉÆÐÈÌÀ ÆÊÃÃÐ Î¾ÅÉÆÕËÌÁÌ ÎÌÂ¾

ÂÃÒÃÈÐÙ� ¢ÉÝ ÆÓ ÑÏÐÎ¾ËÃËÆÝ Ì¿ÙÕËÌ ÀÙÍÌÉËÝÜÐ

ÊÃÓ¾ËÆÕÃÏÈÑÜ Ì¿Î¾¿ÌÐÈÑ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÆ ÏÉÆÐÈÌÀ Æ Å¾�

ÁÌÐÌÀÌÈ� ÕÐÌ ÍÎÆÀÌÂÆÐ È ÅË¾ÕÆÐÃÉÚËÙÊ ÍÌÐÃÎÝÊ ÊÃ�

Ð¾ÉÉ¾ �ÌÐ � ÂÌ �� � Ê¾ÏÏÙ Å¾ÕÆ×¾ÃÊÌÁÌ ÏÉÆÐÈ¾� À

ÀÆÂÃ ÏÐÎÑÄÈÆ ÆÉÆ ÊÃÐ¾ÉÉÌ¾¿Î¾ÅÆÀËÌÇ ÍÙÉÆ >�@�

¢ÉÝ ÏÌÈÎ¾×ÃËÆÝ ÍÌÐÃÎÚ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ Æ Å¾ÊÃËÙ ÊÃÓ¾�

ËÆÕÃÏÈÌÇ Ì¿Î¾¿ÌÐÈÆ À ¦»¯ ÆÊ� £� ¬� ¾ÐÌË¾ «�«

±ÈÎ¾ÆËÙ Î¾ÅÎ¾¿ÌÐ¾Ë¾ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÝ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ¿ÌÈÌ�

ÀÌÇ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÆ ÏÉÆÐÈÌÀ ÛÉÃÈÐÎÌËËÙÊ ÉÑÕÌÊ >�@

Æ ÏÌÅÂ¾ËÌ ÏÌÌÐÀÃÐÏÐÀÑÜ×ÃÃ Ì¿ÌÎÑÂÌÀ¾ËÆÃ ÂÉÝ ÃÃ ÎÃ�

¾ÉÆÅ¾ÔÆÆ >�@�

¯Ñ×ËÌÏÐÚ Â¾ËËÌÁÌ ÊÃÐÌÂ¾ Å¾ÈÉÜÕ¾ÃÐÏÝ À Ë¾ÁÎÃÀÃ
Æ Î¾ÏÍÉ¾ÀÉÃËÆÆ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐËÌÁÌ ÏÉÌÝ ÏÉÆÐÈ¾ ÌÂËÌ�

ÀÎÃÊÃËËÌ ÍÌ ÀÏÃÇ ÂÉÆËÃ ÛÉÃÈÐÎÌËËÙÊÆ ÉÑÕ¾ÊÆ� ¥¾

ÏÕÃÐ ÏÈ¾ËÆÎÌÀ¾ËÆÝ ÛÉÃÈÐÎÌËËÌÁÌ ÉÑÕ¾ ÀÂÌÉÚ Ì¿Î¾�

ÅÑÜ×ÃÇ ÏÉÆÐÈ¾ ÍÎÌÐÝÄÃËËÌÏÐÚ ÅÌËÙ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÌÂ�

ËÌÇ ÍÑÖÈÌÇ ÏÌÏÐ¾ÀÉÝÉ¾ ���… ��� Ê� ÐÌÁÂ¾ È¾È ÖÆ�

ÎÆË¾ À¾ËËÙ ÄÆÂÈÌÁÌ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ ËÃ ÍÎÃÀÙÖ¾É¾ ���� Ê�

  ÍÎÌÔÃÏÏÃ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÏÉÆÐÌÈ ÀÎ¾×¾ÃÐÏÝ ÀÌÈÎÑÁ
ÍÎÌÂÌÉÚËÌÇ ÌÏÆ Æ� Ð¾ÈÆÊ Ì¿Î¾ÅÌÊ� Ë¾ÀÃÂÃËË¾Ý ÀÂÌÉÚ

Ì¿Î¾ÅÑÜ×ÃÇ ÏÉÆÐÈ¾ À¾ËË¾ ÄÆÂÈÌÁÌ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ ÍÃÎÃÊÃ�

×¾ÃÐÏÝ ÍÌ ÀÏÃÇ ÃÁÌ ¿ÌÈÌÀÌÇ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÆ�

»ÉÃÈÐÎÌËËÌ�ÉÑÕÃÀ¾Ý Ì¿Î¾¿ÌÐÈ¾ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐËÌÁÌ
ÏÉÌÝ ÏÉÆÐÈÌÀ Æ Å¾ÁÌÐÌÀÌÈ ÆÊÃÃÐ ÌÍÎÃÂÃÉÃËËÙÃ ÍÎÃ�

ÆÊÑ×ÃÏÐÀ¾� Ë¾ÉÆÕÆÃ À ÍÃÕËÌÊ ÍÎÌÏÐÎ¾ËÏÐÀÃ À¾ÈÑÑÊ¾

È¾È Å¾×ÆÐËÌÇ Æ Î¾ÒÆËÆÎÑÜ×ÃÇ ÏÎÃÂÙ� ÀÙÏÌÈ¾Ý

ÍÉÌÐËÌÏÐÚ ÍÌÂÀÌÂÆÊÌÇ ÛËÃÎÁÆÆ� ÍÎÃÔÆÅÆÌËËÌÏÐÚ�

ÍÎÌÏÐÌÐ¾ ÈÌËÐÎÌÉÝ Æ ÑÍÎ¾ÀÉÃËÆÝ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÕÃÏÈÆÊÆ

Í¾Î¾ÊÃÐÎ¾ÊÆ�

¢ÉÝ ÌÐÎ¾¿ÌÐÈÆ ÌÍÐÆÊ¾ÉÚËÙÓ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÕÃÏÈÆÓ

Í¾Î¾ÊÃÐÎÌÀ ÍÎÌÔÃÏÏ¾ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÏÉÆÐÈÌÀ ÔÆÎÈÌËÆÝ

ÂÆ¾ÊÃÐÎÌÊ ��� ÊÊ ¿ÙÉ¾ ÍÎÌÀÃÂÃË¾ ÏÃÎÆÝ ÌÍÙÐËÙÓ

ÍÉ¾ÀÌÈ Ï ÌÍÃÎ¾ÐÆÀËÙÊ ÆÅÊÃÎÃËÆÃÊ ÏÉÃÂÑÜ×ÆÓ Í¾�

Î¾ÊÃÐÎÌÀ� ÊÌ×ËÌÏÐÚ ÛÉÃÈÐÎÌËËÌ�ÉÑÕÃÀÌÁÌ Ë¾ÁÎÃÀ¾�

Î¾ÅÊÃÎ ÅÌËÙ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ� ÉÆËÃÇË¾Ý ÏÈÌÎÌÏÐÚ ÌÍÉ¾À�

ÉÃËÆÝ� ÀÎÃÊÝ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ� ÌÏÐ¾ÐÌÕËÌÃ Â¾ÀÉÃËÆÃ Æ

Ë¾ÐÃÈ¾ËÆÃ À È¾ÊÃÎÃ ÍÉ¾ÀÈÆ�  ÏÃÁÌ ¿ÙÉÌ ÌÏÑ×ÃÏÐÀÉÃ�

ËÌ ¿ÌÉÃÃ ���ÐÆ ÌÍÙÐËÙÓ ÍÉ¾ÀÌÈ� ÐÃÓËÌÉÌÁÆÕÃÏÈÆÃ

Í¾Î¾ÊÃÐÎÙ ËÃÈÌÐÌÎÙÓ ÆÅ ËÆÓ ÍÎÆÀÃÂÃËÙ À Ð¾¿É� ��
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  ÍÎÌÔÃÏÏÃ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ À È¾ÊÃÎÃ ÍÉ¾ÀÈÆ ÍÌÂÂÃÎ�
ÄÆÀ¾ÉÆ À¾ÈÑÑÊ ��w�…��w� ÊÊ ÎÐ� ÏÐ�� Ë¾ÐÃÈ¾ËÆÃ
À À¾ÈÑÑÊËÑÜ È¾ÊÃÎÑ ÑÏÐ¾ËÌÀÈÆ ËÃ ÍÎÃÀÙÖ¾ÉÌ

�� É��ÊÈÊ⋅Ï�� ¶ÆÎÆË¾ À¾ËËÙ ÄÆÂÈÌÁÌ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ Ë¾ ¿Ì�
ÈÌÀÌÇ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÆ ÏÉÆÐÈ¾ ÔÆÎÈÌËÆÝ ÏÌÏÐ¾ÀÉÝÉ¾ �� ÊÊ�

¢ÉÝ ÏÎ¾ÀËÃËÆÝ È¾ÕÃÏÐÀ¾ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÆ ÏÉÆÐÈ¾
ÔÆÎÈÌËÆÝ ÂÌ Æ ÍÌÏÉÃ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ Ë¾ ÎÆÏ� � ÍÎÆÀÃÂÃË
ÒÎ¾ÁÊÃËÐ ÏÉÆÐÈ¾ Ï ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÌÇ Æ ËÃÌÍÉ¾ÀÉÃËËÌÇ
¿ÌÈÌÀÌÇ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÚÜ� ÌÏÉÃ Ì¿Î¾¿ÌÐÈÆ ÍÌÀÃÎÓ�
ËÌÏÐÆ ÛÉÃÈÐÎÌËËÙÊ ÉÑÕÌÊ ÌË¾ ÍÎÆÌ¿ÎÃÐ¾ÃÐ ÎÌÀËÙÇ
ÊÆÈÎÌÎÃÉÚÃÒ� ÖÃÎÌÓÌÀ¾ÐÌÏÐÚ Ë¾ÓÌÂÆÐÏÝ À ÍÎÃÂÃÉ¾Ó
�…� ÈÉ¾ÏÏ¾ ÍÎÆ ÀÌÉËÆÏÐÌÏÐÆ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÆ� ÏÌÌÐÀÃÐÏ�
ÐÀÃËËÌ Î¾ÀËÌÇ ���…��� ÊÊ�

ªÃÐ¾ÉÉÌÁÎ¾ÒÆÕÃÏÈÆÃ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝ ÏÉÆÐÈÌÀ Ï
ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÌÇ ¿ÌÈÌÀÌÇ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÚÜ ÍÎÌÀÌÂÆÉÆ Ë¾
Ì¿Î¾ÅÔ¾Ó� ÀÙÎÃÅ¾ËËÙÓ ÆÅ ÍÎÌÂÌÉÚËÙÓ Æ ÍÌÍÃÎÃÕ�
ËÙÓ ÐÃÊÍÉÃÐÌÀ� ¢ÉÝ ÀÙÝÀÉÃËÆÝ Ê¾ÈÎÌÏÐÎÑÈÐÑÎÙ
ÔÆÎÈÌËÆÃÀÌÁÌ ÏÍÉ¾À¾ ÆÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ÉÏÝ ÎÃ¾ÈÐÆÀ ÏÉÃÂÑ�
Ü×ÃÁÌ ÏÌÏÐ¾À¾� �� ÊÉ ÍÉ¾ÀÆÈÌÀÌÇ ÈÆÏÉÌÐÙ� �� ÊÉ
ÍÃÎÃÈÆÏÆ ÀÌÂÌÎÌÂ¾ Æ �� ÊÉ ÀÌÂÙ�

ªÃÐ¾ÉÉ ÏÉÆÐÈÌÀ� ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÙÓ ÛÉÃÈÐÎÌËËÙÊ ÉÑ�

ÕÌÊ� Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÅÑÃÐÏÝ ÌÐÏÑÐÏÐÀÆÃÊ Ê¾ÈÎÌÍÌÎ� ËÃÏÍ�

ÉÌÖËÌÏÐÃÇ Æ ÂÎÑÁÆÓ ÂÃÒÃÈÐÌÀ ÉÆÐÃÇËÌÁÌ ÍÎÌÆÏÓÌÄ�

ÂÃËÆÝ� ¬ÏËÌÀËÌÇ ÊÃÐ¾ÉÉ ÆÊÃÃÐ ÍÌÉÆÛÂÎÆÕÃÏÈÑÜ ÅÃÎ�

ËÆÏÐÑÜ ÏÐÎÑÈÐÑÎÑ α�ÐÀÃÎÂÌÁÌ Î¾ÏÐÀÌÎ¾ �ÎÆÏ� ���
¬ÍÉ¾ÀÉÃËËÙÇ ÏÉÌÇ ÍÌ ÌÈÎÑÄËÌÏÐÆ ÏÉÆÐÈ¾� ÁÉÑ�

¿ÆË¾ ÈÌÐÌÎÌÁÌ ÏÌÏÐ¾ÀÉÝÉ¾ �…� ÊÊ� Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÅÑÃÐÏÝ

ÊÃÉÈÌÈÎÆÏÐ¾ÉÉÆÕÃÏÈÌÇ ÏÐÎÑÈÐÑÎÌÇ� ¨¾È ÍÌÈ¾Å¾ÉÆ

ÍÎÌÀÃÂÃËËÙÃ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝ� ÁÉÑ¿ÆË¾ ÍÎÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ

¿ÌÉÃÃ � ÊÊ Ì¿ÃÏÍÃÕÆÀ¾ÃÐ ÑÂ¾ÉÃËÆÃ ÀÏÃÓ ÍÉ¾ÀÆÉÚËÙÓ

ÂÃÒÃÈÐÌÀ Ï ¿ÌÈÌÀÌÇ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÆ ÏÉÆÐÈÌÀ�

¬¿Î¾¿ÌÐÈ¾ ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÌÀ ÛÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÙÓ ÍÉ¾�
ÀÌÈ� ÍÎÌÀÃÂÃËËÙÓ Ë¾ Î¾ÅÉÆÕËÙÓ ÎÃÄÆÊ¾Ó� ÍÌÈ¾Å¾É¾
�ÎÆÏ� ��� ÕÐÌ ÁÉÑ¿ÆË¾ ÍÎÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ÍÎ¾ÈÐÆÕÃÏÈÆ
ÉÆËÃÇËÌ Å¾ÀÆÏÆÐ ÌÐ ÑÂÃÉÚËÌÇ ÊÌ×ËÌÏÐÆ ÛÉÃÈÐÎÌË�
ËÌ�ÉÑÕÃÀÌÁÌ Ë¾ÁÎÃÀ¾�

¯ÐÎÑÈÐÑÎ¾ ÅÌËÙ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ÀÉÆÝËÆÝ Î¾ÅÊÃÎÌÊ
��… �� ÊÊ� Ì¿ÑÏÉÌÀÉÃËË¾Ý ÐÃÊÍÃÎ¾ÐÑÎËÙÊ ÀÌÅÂÃÇÏ�
ÐÀÆÃÊ ÛÉÃÈÐÎÌËËÌÁÌ ÉÑÕ¾� ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃË¾ ÅÃÎË¾ÊÆ�
ÀÙÐÝËÑÐÙÊÆ À Ë¾ÍÎ¾ÀÉÃËÆÆ ÔÃËÐÎ¾ ÏÉÆÐÈ¾�

¦ÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝ ÊÆÈÎÌÏÐÎÑÈÐÑÎÙ ÍÎÌÀÌÂÆÉÆ Ë¾
ÌÍÐÆÕÃÏÈÌÊ ÊÆÈÎÌÏÈÌÍÃ �1HRSKRW ��� ÍÌÏÉÃ ÐÎ¾À�
ÉÃËÆÝ À ÎÃ¾ÈÐÆÀÃ ÏÉÃÂÑÜ×ÃÁÌ ÏÌÏÐ¾À¾� �� ÊÉ ¾ÅÌÐËÌÇ
ÈÆÏÉÌÐÙ� �� ÊÉ ÍÉ¾ÀÆÈÌÀÌÇ ÈÆÏÉÌÐÙ Æ �� ÊÉ ÀÌÂÙ�
�ÙÉÌ ÌÐÊÃÕÃËÌ� ÕÐÌ Ó¾Î¾ÈÐÃÎ ÏÐÎÑÈÐÑÎÙ ÔÆÎÈÌËÆÃ�
ÀÙÓ ÏÍÉ¾ÀÌÀ Å¾ÀÆÏÆÐ ÌÐ ÏÈÌÎÌÏÐÆ ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÝ Æ ÏÌ�
ÂÃÎÄ¾ËÆÝ ÉÃÁÆÎÑÜ×ÆÓ ÛÉÃÊÃËÐÌÀ� ¥ÌË¾ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ
Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÅÑÃÐÏÝ ÍÉ¾ÏÐÆËÕ¾ÐÌÇ ÏÐÎÑÈÐÑÎÌÇ ÈÌÎÅÆ�
ËÌÕËÌÁÌ ÐÆÍ¾� ¾Ë¾ÉÌÁÆÕËÌÇ ÏÐÎÑÈÐÑÎÃ ÉÆÐÌÁÌ ÊÃÐ¾ÉÉ¾
ÌÏËÌÀÙ �ÎÆÏ� ��� ¢¾ËË¾Ý ÏÐÎÑÈÐÑÎ¾ Ì¿Î¾ÅÑÃÐÏÝ À ÎÃ�

ÅÑÉÚÐ¾ÐÃ ÍÌÉÆÊÌÎÒËÌÁÌ ÍÎÃÀÎ¾×ÃËÆÝ β�Ò¾ÅÙ À ÍÎÌ�
ÔÃÏÏÃ ÌÓÉ¾ÄÂÃËÆÝ�  ÅÌËÃ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ÀÉÆÝËÆÝÆÁÌÉÚ�
Õ¾Ð¾Ý ÊÆÈÎÌÏÐÎÑÈÐÑÎ¾ ÆÊÃÃÐ ¿ÌÉÃÃ ÐÌËÈÌÃ ÏÐÎÌÃËÆÃ�

¯ ÔÃÉÚÜ ÌÍÎÃÂÃÉÃËÆÝ ÀÉÆÝËÆÝ ÛÉÃÈÐÎÌËËÌ�ÉÑÕÃ�
ÀÌÁÌ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ Ë¾ ÏÌÏÐ¾À ÊÃÐ¾ÉÉ¾ ÌÐ ¿ÌÈÌÀÌÇ ÍÌ�
ÀÃÎÓËÌÏÐÆ ÏÉÆÐÈ¾ Ë¾ ÁÉÑ¿ÆËÃ �� � Æ � ÊÊ ¿ÙÉÆ ÌÐÌ¿�
Î¾ËÙ ÍÎÌ¿Ù ÂÉÝ ÓÆÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ¾Ë¾ÉÆÅ¾� ¨ÎÌÊÃ ÐÌÁÌ�
ÍÎÌ¿Ù ÌÐ¿ÆÎ¾ÉÆ ÆÅ ÅÌËÙ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ÀÉÆÝËÆÝ Æ
ÌÏËÌÀÙ ÏÉÆÐÈ¾� ®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÙ ÓÆÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ¾Ë¾ÉÆÅ¾
ÏÍÉ¾À¾ »���� ÍÎÆÀÃÂÃËÙ À Ð¾¿É� ��

¬¿Î¾¿ÌÐÈ¾ ÍÌÉÑÕÃËËÙÓ ÅË¾ÕÃËÆÇ Î¾ÏÍÎÃÂÃÉÃËÆÝ
ÍÎÆÊÃÏËÙÓ ÛÉÃÊÃËÐÌÀ ÍÌ ÏÃÕÃËÆÜ ÏÉÆÐÈ¾ ÔÆÎÈÌËÆÝ
ÍÌÈ¾ÅÙÀ¾ÃÐ� ÕÐÌ À ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÌÊ ÏÉÌÃ ÍÎÌÆÏÓÌÂÆÐ
ÏËÆÄÃËÆÃ ÏÌÂÃÎÄ¾ËÆÝ ÀÌÂÌÎÌÂ¾� ÄÃÉÃÅ¾� ¾ÉÜÊÆ�
ËÆÝ� ÈÎÃÊËÆÝ Æ ÓÎÌÊ¾� ÐÌÁÂ¾ È¾È ÌÏÐ¾ÉÚËÙÃ ÍÎÆÊÃÏÆ
Ë¾ÓÌÂÝÐÏÝ Ë¾ ÑÎÌÀËÃ ÅË¾ÕÃËÆÇ ÌÏËÌÀÙ ÏÉÆÐÈ¾� ÎÆ
ÛÐÌÊ Ë¾¿ÉÜÂ¾ÃÐÏÝ ÏËÆÄÃËÆÃ ÏÌÂÃÎÄ¾ËÆÝ ÀÌÂÌÎÌÂ¾
ËÃ ÐÌÉÚÈÌ À ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÌÊ ÏÉÌÃ� ËÌ Æ À ÅÌËÃ ÐÃÎÊÆ�

®ÆÏ� ��  ËÃÖËÆÇ ÀÆÂ ÏÉÆÐÈ¾ ÔÆÎÈÌËÆÝ Ï ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÌÇ ��� Æ ËÃ�
ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÌÇ ��� ¿ÌÈÌÀÌÇ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÚÜ

®ÆÏ� �� ª¾ÈÎÌÏÐÎÑÈÐÑÎ¾ ÍÌÍÃÎÃÕËÌÁÌ ÐÃÊÍÉÃÐ¾ ÏÉÆÐÈ¾ ÔÆÎÈÌËÆÝ
Ï ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÌÇ ¿ÌÈÌÀÌÇ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÚÜ� � x ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÙÇ ÏÉÌÇ�
� x ÅÌË¾ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ ÀÉÆÝËÆÝ� � x ÌÏËÌÀËÌÇ ÊÃÐ¾ÉÉ

®ÆÏ� �� ¥¾ÀÆÏÆÊÌÏÐÚ ÁÉÑ¿ÆËÙ ÍÎÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ K ÌÐ ÑÂÃÉÚËÌÇ ÊÌ×�
ËÌÏÐÆ ÛÉÃÈÐÎÌËËÌ�ÉÑÕÃÀÌÁÌ Ë¾ÁÎÃÀ¾ 4

®ÆÏ� �� ªÆÈÎÌÏÐÎÑÈÐÑÎ¾ ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÌÁÌ ÏÉÌÝ ÏÉÆÐÈ¾ ÔÆÎÈÌ�
ËÆÝ� � ���

��



ÕÃÏÈÌÁÌ ÀÉÆÝËÆÝ� ÕÐÌ Ì¿ÑÏÉÌÀÉÃËÌ ÀÙÏÌÈÌÇ ÍÌÂÀÆÄ�
ËÌÏÐÚÜ ÀÌÂÌÎÌÂ¾ À ÐÀÃÎÂÌÊ ÔÆÎÈÌËÆÆ� ¬ÂËÌÎÌÂ�
ËÌÏÐÚ Î¾ÏÍÎÃÂÃÉÃËÆÝ ÉÃÁÆÎÑÜ×ÃÁÌ ÛÉÃÊÃËÐ¾ ËÆÌ¿ÆÝ
À ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÃ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ ËÃ Ë¾ÎÑÖ¾ÃÐÏÝ�

¦ÅÊÃÎÃËÆÃ ÐÀÃÎÂÌÏÐÆ ÍÌÍÃÎÃÕËÙÓ ÐÃÊÍÉÃÐÌÀ ÌÍ�
É¾ÀÉÃËËÙÓ ÏÉÆÐÈÌÀ ÍÌÈ¾Å¾ÉÌ� ÕÐÌ ÏÎÃÂËÝÝ ÐÀÃÎÂÌÏÐÚ
ÔÆÎÈÌËÆÝ ÛÉÃÈÐÎÌËËÌ�ÉÑÕÃÀÌÇ ÍÉ¾ÀÈÆ ÏÌÏÐ¾ÀÉÝÃÐ
ÌÈÌÉÌ+9��� �ÎÆÏ� ��� ¯ËÆÄÃËÆÃ ÐÀÃÎÂÌÏÐÆ ÊÃÐ¾ÉÉ¾
ÏÉÆÐÈ¾ À ÅÌËÃ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ Ì¿ÑÏÉÌÀÉÃËÌ ÑÊÃËÚÖÃËÆÃÊ

ÏÌÂÃÎÄ¾ËÆÝ ÍÎÆÊÃÏÃÇ ÀËÃÂÎÃËÆÝ� ¾ ËÃ¿ÌÉÚÖÌÃ ÍÌ�
ÀÙÖÃËÆÃ ÐÀÃÎÂÌÏÐÆ ÔÆÎÈÌËÆÝ À ÅÌËÃ ÐÃÎÊÆÕÃÏÈÌÁÌ
ÀÉÆÝËÆÝ x Ë¾ÉÆÕÆÃÊ ÐÑÐ Å¾È¾ÉÌÕËÙÓ ÑÏÉÌÀÆÇ�

°¾ÈÆÊ Ì¿Î¾ÅÌÊ� ÍÎÌÀÃÂÃËËÙÃ ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝ ÍÌ�
È¾Å¾ÉÆ� ÕÐÌ ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÙÇ ÛÉÃÈÐÎÌËËÙÊ ÉÑÕÌÊ ÏÉÌÇ
ÏÉÆÐÈ¾ ÔÆÎÈÌËÆÝ Ó¾Î¾ÈÐÃÎÆÅÑÃÐÏÝ ÌÐÏÑÐÏÐÀÆÃÊ Ê¾È�
ÎÌÍÌÎ� ËÃÏÍÉÌÖËÌÏÐÃÇ Æ ÂÎÑÁÆÓ ÂÃÒÃÈÐÌÀ ÉÆÐÃÇËÌÁÌ
ÍÎÌÆÏÓÌÄÂÃËÆÝ� ¾ Ð¾ÈÄÃ ¿ÌÉÃÃ ÕÆÏÐÙÊ ÍÌ ÓÆÊÆÕÃÏ�
ÈÌÊÑ ÏÌÏÐ¾ÀÑ ÊÃÐ¾ÉÉÌÊ� Æ ÍÌÅÀÌÉÆÉÆ Î¾ÅÎ¾¿ÌÐ¾ÐÚ
ÐÃÓËÌÉÌÁÆÜ ÛÉÃÈÐÎÌËËÌ�ÉÑÕÃÀÌÁÌ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ� ÈÌÐÌ�
Î¾Ý ÍÌÀÙÖ¾ÃÐ ÀÙÓÌÂ ÁÌÂËÌÁÌ ÊÃÐ¾ÉÉ¾ Ë¾ �… �� ��

�� °ÆÓÆËÏÈÆÇ ¡� ²�� ¨ÌÀÐÑË ¡� �� �Ä¾Ä¾  � ª� ÌÉÑÕÃËÆÃ
ÏÀÃÎÓÕÆÏÐÙÓ ÎÃÂÈÆÓ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀ� x ª�� ªÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÝ�
����� x ��� Ï�

�� ¶ÑÎ¾ÀÉÃÀ ª�  � ªÃÐÌÂÙ Å¾ÕÆÏÐÈÆ ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐËÙÓ ÂÃÒÃÈ�
ÐÌÀ ÊÃÐ¾ÉÉ¾� x ª�� ªÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÅÂ¾Ð� ����� x �� Ï�

�� »ÉÃÈÐÎÌËËÌ�ÉÑÕÃÀ¾Ý ÍÉ¾ÀÈ¾ � �� £� ¾ÐÌË� «� � °ÎÆÁÑ¿�
¢� �� ¨ÌÅÉÆÐÆË Æ ÂÎ� x ¨ÆÃÀ� «¾ÑÈ� ÂÑÊÈ¾� ����� x ��� Ï�

�� »ÉÃÈÐÎÌËËÌ�ÉÑÕÃÀ¾Ý ÑÏÐ¾ËÌÀÈ¾ ±»���� ÂÉÝ ÌÍÉ¾ÀÉÃËÆÝ
ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐËÌÁÌ ÏÉÌÝ ÏÉÆÐÈÌÀ � «� � °ÎÆÁÑ¿� ¡�  � ¤ÑÈ�
�� «� ÆÈÑÉÆË Æ ÂÎ� �� ÎÌ¿É� ÏÍÃÔ� ÛÉÃÈÐÎÌÊÃÐ¾É�
ÉÑÎÁÆÆ� x ����� x � �� x ¯� ��w���

¦Ë�Ð ÛÉÃÈÐÎÌÏÀ¾ÎÈÆ ÆÊ� £� ¬� ¾ÐÌË¾ «�« ±ÈÎ¾ÆËÙ� ¨ÆÃÀ

ÌÏÐÑÍÆÉ¾ ����������

° ¾ ¿ É Æ Ô ¾ � � ®¾ÏÍÎÃÂÃÉÃËÆÃ ÍÎÆÊÃÏÃÇ Æ ÉÃÁÆÎÑÜ×ÆÓ ÛÉÃÊÃËÐÌÀ À ÏÉÆÐÈ¾Ó ÔÆÎÈÌËÆÃÀÌÁÌ ÏÍÉ¾À¾ »����

¦ÏÏÉÃÂÑÃÊ¾Ý Ì¿�

É¾ÏÐÚ

ªÃÏÐÌ ÌÐ¿ÌÎ¾

ÍÎÌ¿Ù

¯ÌÂÃÎÄ¾ËÆÃ ÛÉÃÊÃËÐÌÀ� �

& 1 2 + )H 6L &X $O 1L &U 1E

¬ÍÉ¾ÀÉÃË�

ËÙÇ ÏÉÌÇ

+  � ���� ������ ���� ������� ����� ������ ������ ������ ������ ������ ���

+  � ���� ������ ���� ������� ����� ������ ������ ������ ������ ������ ���

+  � ���� ������ ���� ������� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ���

¥°  +  �� ���� ������ ���� ������� ����� ������ ������ ������ ������ ������ ���

+  �� ���� ������ ���� ������� ����� ������ ������ ������ ������ ������ ���

+  �� ���� ������ ���� ������� ����� ������ ������ ������ ������ ������ ���

¬ÏËÌÀ¾

ÏÉÆÐÈ¾

´ÃËÐÎ ���� ������ ���� ������� ����� ������ ������ ������ ������ ������ ���

���5 ���� ������ ���� ������� ����� ������ ������ ������ ������ ������ ���

���5 ���� ������ ���� ������� ����� ������ ������ ������ ������ ������ ���

Î Æ Ê Ã Õ ¾ Ë Æ Ý � ¨¾ÄÂÌÃ ÅË¾ÕÃËÆÃ ÝÀÉÝÃÐÏÝ ÏÎÃÂËÆÊ ÌÐ ÍÝÐÆ ÆÅÊÃÎÃËËÙÓ� + x ÁÉÑ¿ÆË¾� ÊÊ�

®ÆÏ� �� °ÀÃÎÂÌÏÐÚ ÏÉÆÐÈÌÀ ÔÆÎÈÌËÆÝ� ÌÍÉ¾ÀÉÃËËÙÓ ÛÉÃÈÐÎÌËËÌ�
ÉÑÕÃÀÙÊ ÊÃÐÌÂÌÊ
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¬ÎÁ¾ËÆÅ¾ÐÌÎÙ
¥�¬ �ªÃÄÁÌÏÑÂ¾ÎÏÐÀÃËË¾Ý ¾ÏÏÌÔÆ¾ÔÆÝ °ÆÐ¾Ë�
«¾ÔÆÌË¾ÉÚË¾Ý ¾È¾ÂÃÊÆÝ Ë¾ÑÈ ±ÈÎ¾ÆËÙ
¥¾ÍÌÎÌÄÏÈÆÇ ÐÆÐ¾ËÌ�Ê¾ÁËÆÃÀÙÇ ÈÌÊ¿ÆË¾Ð

¬ÏËÌÀËÙÃ ÐÃÊÙ ÈÌËÒÃÎÃËÔÆÆ
x Ì¿ÅÌÎ ÎÙËÈ¾ ÐÆÐ¾Ë¾ À ÏÐÎ¾Ë¾Ó ¯«¡ Æ ÊÆÎÃ
x Ë¾ÔÆÌË¾ÉÚËÙÃ ÍÎÌÁÎ¾ÊÊÙ Î¾ÅÀÆÐÆÝ ÌÐÎ¾ÏÉÆ
x ÐÃËÂÃËÔÆÆ Î¾ÅÀÆÐÆÝ ÏÙÎÚÃÀÌÇ ¿¾ÅÙ Æ ÍÎÌÆÅÀÌÂÏÐÀ¾ ÁÑ¿Õ¾ÐÌÁÌ ÐÆÐ¾Ë¾
x ËÌÀÙÃ ÂÌÏÐÆÄÃËÆÝ À Ì¿É¾ÏÐÆ ÊÃÐ¾ÉÉÌÀÃÂÃËÆÝ Æ ÊÃÐ¾ÉÉÑÎÁÆÆ ÐÆÐ¾Ë¾
x ÂÆË¾ÊÆÈ¾ Î¾ÅÀÆÐÆÝ ÏÒÃÎ ÍÎÆÊÃËÃËÆÝ ÐÆÐ¾Ë¾
x ¾Ë¾ÉÆÅ ÎÙËÈ¾ ÒÃÎÎÌÐÆÐ¾Ë¾
x ÆËÒÌÎÊ¾ÔÆÌËËÙÃ ÐÃÓËÌÉÌÁÆÆ

®ÃÁÆÏÐÎ¾ÔÆÝ Ë¾ Ï¾ÇÐÃ� KWWS���ZZZ�WLWDQ�DVVRFLDWLRQ�FRP�7L�����

¨ÌËÐ¾ÈÐËÙÃ ÐÃÉÃÒÌËÙ �Ò¾ÈÏÙ�� ������� ���������� ��������� ������

��




