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-DQ\D� �6LQJKDWKRQJ�� � ��������5HVXOWV�RI�)LYH�7ZR�ZDYH�&KDQJH�0HDVXUHPHQWV� LQ�'LIIHUHQW�7HVW� /HQJWKV� DQG� 8QHTXDO� 6DPSOH� 6L]HV�� 'LVVHUWDWLRQ�� (G�'� �7HVWLQJ� DQG0HDVXUHPHQW����%DQJNRN��*UDGXDWH�6FKRRO��6ULQDNKDULQZLURW� 8QLYHUVLW\�� $GYLVRU�&RPPLWWHH��$VVRF��3URI��'U��%RRQFKLUG��3LQ\RDQXQWDSRQJ��$VVRF��3URI��'U��3DFKRQJFKLW,QWDVXZDQ��$VVW��3URI��'U��6XUDFKDL��0HHFKDQ�
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�
�µ¦��­°�°·�¡´��µ�µ¦�Á�}��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸É¤¸�¦³�ª��µ¦ª́��ªµ¤Â���nµ��°�¡§�·�¦¦¤�µ¦Á¦¸¥�¦¼o�¸ÉÁ�·��¹Ê�¦³®ªnµ��n°��µ¦Á¦¸¥�¦¼o�́�®¨´��µ¦Á¦¸¥�¦¼o� �¹É��´�ª·�¸ª·�¥µÅ�o«¹�¬µÂ¨³¡´��µª·�¸�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�¤µ°¥nµ��n°Á�ºÉ°�Á�}�¦³¥³Áª¨µ¥µª�µ��´��́Ê�Â�n�e� ��«�� �����Ã�¥�°¦r�Å��r��+HLGHQEHUJ������� ���FLWLQJ�7KRUQGLNH��������-RXUQDO�RI�([SHULPHQWDO�3V\FKRORJ\��SS������������¸É¤»n��¦´��¦»�ª·�¸�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�¦µ¥�»��¨®¦º°�¨»n¤�¸É¤¸�»�£µ¡�Ä®o­µ¤µ¦�ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Å�o�¼��o°���$FFXUDF\��Â¤n�¥Î�µ��3UHFLVLRQ��¤¸�ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°���(UURU���µ��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¦·��o°¥�¸É­»�� �µ��µ¦«¹�¬µÁ°�­µ¦Â¨³�µ�ª·�´¥¡�ªnµ� �µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�¤¸¡´��µ�µ¦Á¦·É¤�o��µ��µ¦ª́��oª¥�o°¤¼̈ �¸É¤�̧µ¦ª́��ÎÊ�µ­°��¦´Ê�� �n°¤µ��́ª·�ª̧·�¥µÅ�o¡´��µª·��̧µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�°¥nµ��n°Á�ºÉ°� ���¦³�́É�Á�}��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�¦³¥³¥µª�¸É¤¸�µ¦Á�È�¦ª�¦ª¤�o°¤¼¨®¨µ¥�¦́Ê�� �¹��Î�µÄ®o��́ª·�ª̧·�¥µÅ�o�Î�µ�Î�µ�ª��¦´Ê� �:DYH� Ä��µ¦Á�È�¦ª�¦ª¤�o°¤¼̈ ¤µÁ�}�Á���rÄ��µ¦Â�n�ª·��̧µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�¦nª¤�́�¨´�¬�³�°�ª·�¸�µ¦ª́�Â¨³�¨�°��µ¦ª́�ª·�¸�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�¤¸­°�Â�ª�·� Å�oÂ�n� Â�ª�·�Â¦�Á�}�ª·�¸�µ¦ª́�Â��¤µ�¦�µ�Á�·¤��&ODVVLFDO� PHDVXUHPHQW� ��́ª·�ª̧·�¥µÅ�o�Î�µ�ª��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�·��¦·¤µ�Â��¤µ�¦�µ�Á�·¤��¸É¤¸�¨�µ¦ª́�Á�}��¦·¤µ��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�¦µ¥�»��¨� ­�·�·�¸ÉÄ�oÅ¤n�´��o°� Â¨³¤�̧µ¦Á�È�¦ª�¦ª¤�o°¤¼¨­°��¦´Ê���7ZR�ZDYH��Ã�¥�¨�¸ÉÅ�o�µ��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�ª·�¸Â¦��¸ÊÁ¦¸¥�ªnµ��³Â���ªµ¤Â���nµ��'LIIHUHQFH� VFRUH� �¹É�Å�o�µ��¨�nµ�¦³®ªnµ��³Â���·�®¦º°�³Â��­�́Á��Ä��µ¦­°�­°��¦´Ê�� �n°¤µ��́ª·�ª̧·�¥µÅ�o¡�́�µª·��̧µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�·��¦·¤µ�ª·�°̧ºÉ�Ç� �¹Ê�¤µ� Á¦¥̧��¨�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸Êªnµ��³Â��Á¡·É¤��*DLQ�VFRUH��Â¨³ Â�ª�·��¸É­°�Á�}�ª·��̧µ¦Â�ªÄ®¤n��0RGHUQ�PHWKRGV���¹É���́ª·�ª̧·�¥µÄ�oÃ¤Á�¨�µ¤Â�ª�·��¸ÉÅ�o¦´��µ¦¡´��µ�¹Ê�Ä�¦³¥³®¨´�� ­nª�Ä®�n¤¸�µ¦Á�È�¦ª�¦ª¤�o°¤¼¨®¨µ¥�¦´Ê���0XOWLZDYH�� ®¦º°� Á�}��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�¦³¥³¥µª �¨�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�·��¦·¤µ��¸Ê¤´��³Á¦¸¥�ªnµ� �³Â��¡´��µ�µ¦� �*URZWK�VFRUH��Â�nÃ�¥�´ÉªÅ�Â öª�³Â���¦³Á£��¸Ê�´Ê��¸ÉÁ�}��¨�µ��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Â��¤µ�¦�µ�Á�·¤��&ODVVLF��Â¨³�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Â�ªÄ®¤n� �0RGHUQ���³Á¦¸¥�ªnµ��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨���&KDQJH�VFRUH�ª·�¸�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��µ¤Â��¤µ�¦�µ�Á�·¤ �&ODVVLFDO� PHDVXUHPHQW� ¡�ªnµ¤¸®¨µ�®¨µ¥ª·�¸�Á�}��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸É¤¸�µ¦Á�È�¦ª�¦ª¤�o°¤¼̈ ­°��¦´Ê���º°��n°�Á¦¸¥�Â¨³®¨´�Á¦¥̧�Ä�¦³¥³Â¦�Ä�o�³Â���·�®¦º°�³Â��­�́Á����2EVHUYHG�VFRUHV� ¦ª¤ �¹É�Á�}��³Â���¸ÉÅ�o¤µ�µ��Î�µ�ª��o°�¸É�°��¼��´Ê�®¤�Ä�Â����­°��°��¼o­°� °́�Á�}�Â�ª�·��µ¤�§¬�¸�µ¦��­°�Â��¤µ�¦�µ�Á�·¤�&ODVVLFDO� WHVW� WKHRU\� �º°� �³Â��­°��n°�Á¦¥̧�Â¨³�³Â��­°�®¨�́Á¦¥̧��³°¥¼nÄ�¦¼��°�Ã¤Á�¨Á�·��ª��$GGLWLYH� PRGHO� Ã�¥�³Â��­°��n°�Á¦¸¥��¦³�°�Å��jª¥�³Â��­°�­nª�� �º°� �³Â���¦·�� �7UXH�VFRUH�� �́��³Â���ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°�� �(UURU� VFRUH�� �; 7�(�� ­nª��³Â��®¨´�Á¦¥̧��¦³�°�Å��jª¥
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�n°¤µÅ�o¤¸�µ¦¡´��µ�́��¸�nµ�ªµ¤Á�ºÉ°¤´É��µ¤¨´�¬�³�°��µ¦Â�n�Â����­°�Á�}���́�¥n°¥��¸ÉÄ�o¦³�́��°��ªµ¤Á�}��¼n��µ��°��µ¦ª́�Ä�Â�n¨³��́�¥n°¥Á�}�Á���r� Â¨³��µ��ªµ¤¥µª�°�Â����­°�¥n°¥�Á�n���ªµ¤Á�ºÉ°¤´É�Â��Â�n��¦¹É���́��Ã�¥�6SHDUPDQ�%URZQ���������ªµ¤­¤́¡´��r¦³®ªnµ��³Â���o°­°��́��³Â��Â����­°��´Ê���́��¸ÉÄ®o�³Â��Á�}�Â��­°��nµ� Ã�¥� .XGHU�5LFKDUGVRQ������ ���� �µ¦®µ�ªµ¤Á�ºÉ°¤´É��oª¥�µ¦ª·Á�¦µ³®r�ªµ¤Â�¦�¦ª��Ã�¥�+R\W�Á�}��o�
�µ¦ª´��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��µ¤�§¬�¸�µ¦��­°�Â��¤µ�¦�µ�Á�·¤�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��µ¤�§¬��̧µ¦��­°�Â��¤µ�¦�µ�Á�·¤Á�}�ª·��̧µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸ÉÁ¦·É¤ª·Á�¦µ³®r�µ��³Â��­´�Á��®¦º°�³Â���·��µ��µ¦­°�­°��¦´Ê�� �º°Ä��nª��n°�Á¦¸¥�Â¨³®¨�́Á¦̧¥� ®¦º°�n°�Â¨³®¨�́�µ¦Å�o¦�́�µ¦�´��¦³�Î�µ� �7UHDWPHQW�� �¹É�Å¤n¤�̧µ¦�¦³¤µ��nµ�ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°�Ä��µ¦ª́� �n°¤µ�´�ª·�¸ª·�¥µÅ�o¡´��µª·�¸ª·Á�¦µ³®r�¸É�Î�µ�¹��¹��nµ�ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°�Ä��µ¦ª́�� Ä��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸É�³�Î�µÁ­�°�n°Å��¸ÊÁ�}��µ¦ª́��ÎÊ�µ­°��¦´Ê���7ZR�ZDYH��Ã�¥¤�̧¼o¡�́�µª·�¸�µ¦Åªo®¨µ¥ª·�¸­µ¤µ¦�­¦»�ª·��̧µ¦�¸É­Î�µ�́�Å�o �́��¸Ê�� �µ¦ª́��³Â���ªµ¤Â���nµ�¦³®ªnµ��³Â���·���'LIIHUHQFH�VFRUHV��� �µ¦ª́��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�­nª��¸ÉÁ®¨º°� �5HVLGXDO��VFRUH��� �µ¦ª́��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸ÉÁ�}�°·­¦³�µ��µ¦ª́��¦´Ê�Â¦��¸ÉÁ�}��µ���%DVH�y� IUHHPHDVXUH�RI FKDQJH��� �µ¦ª́��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�­¤́¡�́�r���5HODWLYH��FKDQJH��VFRUH��� �µ¦ª́��³Â��Á¡·É¤�¸ÉÂ�o�¦·���(VWLPDWHG��WUXH��JDLQ�VFRUH��� �µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��µ¦Á¦¸¥�¦¼o �°��°¦»�¸��°n°�­ª́­�·Í�� �µ¦ª́��³Â��Á¡·É¤ �°��ª·�·�� Á�º°��°�



��
�� �µ¦ª́��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��°��Î�µÂ®�n�Á�°¦rÁ�È��rÅ�¨r �&KDQJH�LQ�SHUFHQWLOH�UDQN��� �µ¦ª́��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�}�¦o°¥¨³ �3HUFHQW�FKDQJH�
�� �µ¦ª�́�³Â���ªµ¤Â���nµ�¦³®ªnµ��³Â���·���'LIIHUHQFH�VFRUHV�¨°¦r���7UDXE�����������������FLWLQJ�/RUG��������(GXFDWLRQDO�DQG�3V\FKRORJLFDO0HDVXUHPHQW�� ��������� ������� ������ 3UREOHPV� LQ� PHDVXULQJ� FKDQJH��� Å�o�¨nµª�¹��µ¦ª́��³Â���ªµ¤Â���nµ�°¥nµ��nµ¥®¦º°�ªµ¤Â���nµ�¦³®ªnµ��³Â���·�� �'LIIHUHQFH� VFRUHV� Á�}�ª·�Â̧¦��¸ÉÅ�o¦´��µ¦¡´��µ�¹Ê�Ã�¥�Î�µ�ª��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��µ��¨�nµ��°��³Â���·�®¦º°�³Â��­´�Á��¦³®ªnµ��µ¦ª́��n°�Á¦¥̧�� � �; Â¨³�µ¦ª́�®¨�́Á¦¥̧�� � �< ¤�̧o°��¨�Á�ºÊ°��o�ªnµ�³Â���·��µ��µ¦ª́�Â�n¨³�¦´Ê��¦³�°��oª¥�³Â���¦·���WUXH�VFRUH��Â¨³�ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°�Ä��µ¦ª́���0HDVXUHPHQW�HUURU��Ã�¥�¸É�ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°�Ä��µ¦ª́��°��³Â���µ¦ª́�®¨�́Á¦¥̧�Â¨³�n°�Á¦¸¥�¤�̧nµÁ�nµ�́�

'L�� � <L�y�;L
Á¤ºÉ°��� 'L��®¤µ¥�¹�� �³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�<L��®¤µ¥�¹� �³Â���·��¨�µ¦ª́�®¨�́Á¦¥̧�;L��®¤µ¥�¹� �³Â���·��¨�µ¦ª́��n°�Á¦¸¥��µ¦ª́��³Â���ªµ¤Â���nµ�¦³®ªnµ��³Â���·��¸ÊÁ�}�ª·�¸�¸É�Î�µ�ª��nµ¥� ­³�ª�Â¨³­µ¤µ¦�Â�¨�ªµ¤®¤µ¥Å�o�n°��oµ��´�Á��� �¹�Á�}�ª·�¸�¸ÉÁ®¤µ³­¤­Î�µ®¦´��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸É¤¸�µ¦ª́��ÎÊ�µ­°��¦´Ê��Â�n�È¥́�¡��»�°n°��°��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��oª¥ª·��̧¸Ê

�»�°n°��°�ª·�¸�µ¦ª´��ªµ¤Â���nµ�¦³®ªnµ��³Â���·���́ª·�ª̧·�¥µ®¨µ¥�nµ�¡�ªnµª·��̧¸Ê¤�̧»�°n°��¸É­Î�µ�́�����¦³�µ¦��º°��/RUG��������������(PEUHWRQ������������� �FLWLQJ�%HUHLWHU�������� �3UREOHPV� LQ� �0HDVXULQJ�&KDQJH��SS������� &URQEDFK��	�)XUE\�� ������ ������� � /LQQ�� 	� 6OLQGH�� ������ �������� 0D\�� 	� 1LFHZDQGHU�� ������ ���������7UDXE�����������������:LOOHWW��	�6D\HU�����������������3ULHOHU��	�5DYHQ���������������¨�́¬�r�ª·¦�́�¥́� ���������������°¦»�¸��°n°�­ª́­�·Í����������������� ¤�̧nµ­¤́�¦³­·��r­®­¤́¡�́�rÁ�}�¨�¦³®ªnµ��³Â��­°��n°�Á¦¥̧��́��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�®¤µ¥�¹�� �¼o­°��¸ÉÅ�o�³Â��­°��n°�Á¦¸¥�­¼�¤¸Â�ªÃ�o¤�¸É�³Å�o�³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��o°¥� ­nª��¼o­°��¸ÉÅ�o�³Â��­°��n°�Á¦¸¥��ÎÉ�µ¤¸Â�ªÃ�o¤�¸É�³Å�o�³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�¤µ�� �¹É�Ä�­£µ¡�¸É�ª¦�³Á�}��È�º°� �³Â��­°��n°�Á¦¸¥��́��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��ª¦¤¸�nµ­´¤�¦³­·��r­®­´¤¡´��rÁ�}��ª�� Á�n��



��
Â����­°���́�®�¹É�¤¸�³Â��Á�È¤������³Â����¼o­°���Â¦�­°��n°�Á¦¸¥�Å�o�³Â�������³Â����³Å�o�³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�­¼�­»�®¦º°«́�¥£µ¡Ä��µ¦�Î�µ�³Â���µ��µ¦ª́�®¨´�Á¦¸¥�­¼�­»�Á�nµ�́�� ����³Â��� ­nª��¼o­°����̧É­°�­°��n°�Á¦¸¥�Å�o�³Â��� ��� �³Â��� �³Å�o�³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�­¼�­»�®¦º°«́�¥£µ¡Ä��µ¦�Î�µ�³Â���µ��µ¦ª́�®¨´�Á¦¸¥�­¼�­»�Á�nµ�́�� ��� �³Â��� �³Á®È�Å�oªnµ�¼o­°���Â¦��¹É�Á�}��¼o�¸É¤¸�³Â���µ¦­°��n°�Á¦¸¥�­¼��ªnµÅ�o�³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�­¼�­»�®¦º°«́�¥£µ¡Ä��µ¦�Î�µ�³Â���µ��µ¦ª́�®¨´�Á¦¸¥�­¼�­»��o°¥�ªnµ���¸É­°�� �´Ê�Ç� �¸É�¼o­°���Â¦��ª¦�³Å�o�³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�¤µ��ªnµ���¸É­°��� �ªµ¤Á�ºÉ°¤´É��°��³Â���µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�¤�̧nµ�ÎÉ�µ� Á�ºÉ°��µ��nµ­¤́�¦³­·��·Í�°��ªµ¤Á�ºÉ°¤´É�Ä��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨� Á�}�°́�¦µ­nª�¦³®ªnµ��ªµ¤Â�¦�¦ª��°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¦·��́��ªµ¤Â�¦�¦ª��°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�­�́Á��� � �� � ��' '' 7 ;U V V Ã�¥�¸É�ªµ¤Â�¦�¦ª��°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��́Ê�­°��º°�ªµ¤Â�¦�¦ª��°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¦·�Â¨³�ªµ¤Â�¦�¦ª��°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�­´�Á���nµ��È�¦³�°��oª¥¢{��r�´É��°��ªµ¤Â�¦�¦ª��°��³Â���µ¦ª́��n°�Á¦̧¥�� ®¨´�Á¦¸¥�Â¨³�ªµ¤Â�¦�¦ª�¦nª¤�°��¨�µ¦ª́��´Ê�­°��¦´Ê�� � �� � � �' < ; ;<7 7 7 7V V V V � ��́��´Ê�� �ªµ¤Á�ºÉ°¤´É��°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¹��¹Ê�°¥¼n�́��nµ�ªµ¤­´¤¡�́�r�°��ªµ¤Â�¦�¦ª��³Â���¦·��µ��µ¦ª́��n°�Á¦¸¥�Â¨³®¨´�Á¦¥̧�� Â¨³�ªµ¤Â�¦�¦ª�¦nª¤�°��¨�µ¦ª́��n°�Á¦¥̧�Â¨³®¨�́Á¦¥̧��oª¥� �´É��º°� �oµ�nµ�ªµ¤­¤́¡�́�r¦³®ªnµ��³Â���µ¦ª́��n°�Á¦¥̧��́�®¨�́Á¦¥̧�­¼�¤µ��¹Ê�Â öª�nµ�ªµ¤Á�ºÉ°¤´É��°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��È�³�ÎÉ�µ¨�� � ��\[ \[ \ [U V V V �¹É�Ä�­£µ¡�¸É�ª¦�³Á�}�Â¨oª�nµ�ªµ¤­´¤¡´��r¦³®ªnµ��³Â���µ¦ª́��n°�Á¦¸¥��́�®¨´�Á¦¸¥��´Ê��ª¦­¼��´Ê��¸ÊÁ¡¦µ³�¼o­°��¸ÉÅ�o�³Â��­°��n°�Á¦¥̧�­¼�¥n°¤Å�o�³Â��®¨´�Á¦¥̧�­¼��oª¥����³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸É¤�̧¨¤µ�µ�°·��·¡¨�³Â��­¼�­»���&HLOLQJ�(IIHFW��®¤µ¥�¹���¼o­°��¸ÉÅ�o�³Â���µ¦­°��n°�Á¦¸¥�­¼�� ¤¸Ã°�µ­�o°¥¤µ��¸É�³Å�o�³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�­¼�� Á¡¦µ³�³Â��­°��n°�Á¦¸¥��̧É�Î�µÅ�oÁ�º°�Á�È¤� °µ�Á�}�Á¡¦µ³ª·��̧µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸ÊÅ�o�Î�µ®��Â����­°��¸ÉÄ�oÄ��µ¦ª́��n°�Á¦¥̧�Â¨³®¨´�Á¦¥̧��³�o°�Á�}�Â����­°���́�Á�̧¥ª�́�®¦º°�¼n��µ��́�� �¹É��»�°n°��¦³Á�È��¸Ê°µ�Á�}�­µÁ®�»�°��»�°n°��¦³Á�È�Â¦��oª¥� �º°� �Î�µÄ®o�nµ­´¤�¦³­·��r­®­´¤¡�́�r¦³®ªnµ��³Â��­°��n°�Á¦¥̧��́��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�}�¨���� �µ¦ª́��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Ã�¥Å¤n�Î�µ�¹��¹��³Â���µ¦ª́��n°�Á¦¸¥�®¦º°¡ºÊ��ªµ¤¦¼oÁ�·¤��)ORRU� (IIHFW�� �Î�µÄ®o¤¸�{�®µÄ��µ¦Â�¨�ªµ¤�³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�� Á�n�� �́�Á¦¸¥���Â¦�Å�o�³Â��­°��n°�Á¦¸¥�� ��� �³Â��� ®¨´�Á¦¥̧�� ��� �³Â��� ­nª����¸É­°�Å�o�³Â��­°��n°�Á¦¸¥�� ��� �³Â���®¨´�Á¦¸¥�� ��� �³Â��� Á¤ºÉ°ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��µ¤�µ¦ª́��³Â���ªµ¤Â���nµ�¦³®ªnµ��³Â���·�Â¨oª�¡�ªnµ��´�Á¦¸¥��´Ê�­°���Å�o�³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�nµ�́� �º°� ��� �³Â����´Ê��¸É­£µ¡�¸É�ª¦�³Á�}��´�Á¦¸¥����¸É­°��ª¦¤¸�µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�®¦º°�µ¦¡´��µ¤µ��ªnµ�´�Á¦¸¥���Â¦�� Á�ºÉ°��µ�
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¨°¦r���+DPEOHWRQ��6ZDPLQDWKDQ��	�5RJHU������������FLWLQJ�/RUG��������3V\FKRPHWULF0RQRJUDSK���Á�}���Â¦�Ä��µ¦¡´��µÃ¤Á�¨�µ¦�°��o°­°�Â�����¡µ¦µ¤·Á�°¦r��¸É¤¸̈ �́¬�³�µ¦�¦³�µ¥Á�}�Ã�o����·­³­¤� �1RUPDO� RJLYH�� �n°¤µ� Á�°¦r��°¤� �+DPEOHWRQ�� 6ZDPLQDWKDQ�� 	�5RJHU������������FLWLQJ�%LUQEXDP��������6WDWLVWLFDO�WKHRULHV�RI�PHQWDO�WHVW�VFRUHV����Ä�o¢{��r�´É�Ã¨�·­�·�Â�����¡µ¦µ¤·Á�°¦r�Â��Ã�o����·­³­¤��1RUPDO�RJLYH��Â�����¡µ¦µ¤·Á�°¦r �¹É�¤¸̈ �́¬�³Â��Ã�o�¨�́¬�³�o°­°� ®¦º°¢{��r�´É�¨´�¬�³�o°­°� ¤¸�ªµ¤­³�ª��n°�µ¦Ä�o�µ�¤µ��ªnµ¢{��´É�Ã�o����·­³­¤� �1RUPDO� RJLYH�� � Á�ºÉ°��µ�Ã�o����·­³­¤� �1RUPDO� RJLYH��¤¸�nµ� ,QWHJUDWH� � Â¨³� Á�°¦r��°¤��%LUQEXDP�� Å�o¡�́�µÃ�o�¨´�¬�³�o°­°� �,WHP� FKDUDFWHULVWLF� FXUYHV� �� ,&&�� �°�Ã¤Á�¨Ã¨�·­�·�Â�����¡µ¦µ¤·Á�°¦r��Á�}�Ã¤Á�¨�¸É� öµ¥�́�Ã¤Á�¨Ã¨�·­�·�Â�����¡µ¦µ¤·Á�°¦r���nµ��́��¸É�Î�µ�ª�¡µ¦µ¤·Á�°¦r¤¸ �� �́ª� Ã�¥¤¸¡µ¦µ¤·Á�°¦r°Î�µ�µ��Î�µÂ��Á¡·É¤�¹Ê�¤µ� Â¨³� '� Â��� �nµ���¸É� � ¤¸�nµÁ�nµ�́�� ���� �¹É��nµ�ªµ¤�nµ�³Á�}�Ä��µ¦�°��o°­°�Å�o�¼�� Á¤ºÉ°�Î�µ®���nµ� � Ä®o� �� � �3 � �°�Ã�o����·­³­¤� �1RUPDO�RJLYH���Â�����¡µ¦µ¤·Á�°¦r��nµ��µ�Ã¤Á�¨Ã¨�·­�·�Â�����¡µ¦µ¤·Á�°¦r°¥¼n�����Ä��»�Ç��nµ�°����¡µ¦µ¤·Á�°¦r°Î�µ�µ��Î�µÂ����D��Á¦¸¥�ªnµ�¡µ¦µ¤·Á�°¦r°Î�µ�µ��Î�µÂ���°��o°­°� Ã�¥�¸É�nµ°Î�µ�µ��Î�µÂ�� �D�� Á�}�� ­´�­nª��́��ªµ¤�´��°�Ã�o�¨´�¬�³�o°­°� �,&&�� �� �»��ªµ¤¥µ�� �E�� ��¤µ�¦�ªµ¤­µ¤µ¦� Á�}��nµ�¸ÉÄ�o�Î�µÂ��¦³�́��ªµ¤­µ¤µ¦��°��¼oÁ¦¥̧��¸É�nµ��́�� �oµ¤¸�ªµ¤�´�¤µ��³�Î�µÂ��Å�o�̧� ��oµ¤¸�ªµ¤�´��o°¥�³�Î�µÂ��Å�oÅ¤n�̧� �Ä��µ��§¬�¸Â¨oª�¡µ¦µ¤·Á�°¦r°Î�µ�µ��Î�µÂ���¸Ê°¥¼n��¤µ�¦�́Ê�Â�n� �f �¹��f �oµ�o°­°�¤¸�nµ°Î�µ�µ��Î�µÂ���·�¨��³�¼��́��·Ê�� �nµ�ªµ¤¥µ�� �D�� ¤¸�nµ°¥¼n¦³®ªnµ������¹�����­µ¤µ¦�Á�¥̧�Á�}�­¤�µ¦Å�o�́��¸Ê

� � � �� �L L
L L

'D ��E
L 'D ��EH3 �  �L  �������Q�� H����Ã¤Á�¨Ã¨�·­�·�Â�����¡µ¦µ¤·Á�°¦r��7KUHH�SDUDPHWHU�ORJLVWLF�PRGHO�Á�}�Ã¤Á�¨�̧É¡´��µ¤µ�µ�Ã¤Á�¨Ã¨�·­�·�Â�����¡µ¦µ¤·Á�°¦r�Á¡ºÉ°�ªµ¤Á®¤µ³­¤�́��µ¦��­°��¸É¤¸°·��·¡¨�°��µ¦Á�µÁ�oµ¤µÁ�̧É¥ª�o°� Ã�¥Á¡·É¤�nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�¹Ê�°̧��́ª®�¹É��º°��nµ�µ¦Á�µF��Á�}���3VHXGR�FKDQFH�OHYHO���³�Î�µÄ®o�nµÂ°��·¤Ã����$V\PWRWH���oµ��ÎÉ�µ�Ä��,&&�Å¤nÁ�}�«¼�¥r�¹É�Á�¸¥�Á�}�Ã¤Á�¨�µ���·�«µ­�¦rÅ�o�́��¸Ê
� � � � � �� �L L

L L
'D ��E

L L L 'D ��EH3 �  F � �� F �L  �������Q�� H



��
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HH3 ;  [ �� E  [�H�µ¦ª´��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��µ¤�§¬�¸�µ¦�°��o°­°��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��µ¤�§¬�¸�µ¦�°��o°­°� Á�}�ª·�¸�µ¦ª́�Â�ªÄ®¤n�¸ÉÄ�oÃ¤Á�¨�µ¤Â�ª�·��̧ÉÅ�o¦´��µ¦¡�́�µ�¹Ê�Ä�¦³¥³®¨�́��¹É��³¤¸¨´�¬�³�°�ª·��̧µ¦ª́���µ¦Ä�o­�·�·Â¨³�¨�°��µ¦ª́��¸ÉÂ���nµ�Å��µ��µ¦ª́�Â��¤µ�¦�µ�Á�·¤��µ¦Ä�oÃ¤Á�¨�µ¦�°��o°­°�­Î�µ®¦�́�µ¦ª·Á�¦µ³®r�µ¦°°�Â���µ¦ª́��ÎÊ�µ� Å�o¤�̧µ¦Á�¥Â¡¦n¤µ�¦³¤µ�� ��� �e�¸ÉÂ öª �)LVFKHU����������������� )LVFKHU�� 	� )RUPDQQ������� ��������� 5RVW�� ����������� � Ã¤Á�¨Á®¨nµ�¸Ê­µ¤µ¦�Â�o�{�®µ�µ��¦³�µ¦�°��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Â��¤µ�¦�µ�Á�·¤� �*O�FN��	�6SLHO��������2QOLQH��FLWLQJ� �%HUHLWHU������� 3UREOHPV LQ��0HDVXULQJ�&KDQJH����o°�̧�¸É­Î�µ�́��¸É­»��¦³�µ¦®�¹É��°�Ã¤Á�¨�µ¦�°��o°­°���º°�Á�}��µ¦�¦³�Î�µ��¡ºÊ��µ��o°­°�Á�̧É¥ª� �6LQJOH�LWHP� EDVLV� �¸ÉÁ�}�°·­¦³�µ��o°­°��o°°ºÉ�Ä�Â����­°�� �¹É�®¤µ¥�¹� ¤¸�ªµ¤Á�}�°·­¦³Á�¡µ³�¸É�´É�Á°�



��
�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��̧Ê�¤¸�¼o¡´��µª·��̧µ¦Åªo®¨µ¥Â�� ­µ¤µ¦�­¦»�Å�o��́��¸Ê�� Ã¤Á�¨�»�¨´�¬�³Â �Ã¨�·­�·�Â��Á­o��¦��¸É�n°��¨µ¥�o°��¨�Á�ºÊ°��o� �/LQHDUORJLVWLF�ODWHQW�WUDLW�PRGHO�ZLWK�UHOD[HG�DVVXPS\LRQV��//5$�� �)LVFKHU������������������� Ã¤Á�¨¦µ�¡®»¤·�· �0XOWLGLPHQVLRQDO� 5DVFK� PRGHOV�� �$QGHUVHQ�� ������ ������ 	�(PEUHWVRQ�������������������� �µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��ªµ¤­µ¤µ¦�Â ���/DWHQW�FKDQJH���0D\��	�1LFHZDQGHU�������� ����������� �µ¦ª́��³Â��¡´��µ�µ¦�ªµ¤­µ¤µ¦��¸ÉÂ�o�¦·�­´¤¡´��r °ª¥¡¦�Á¦º°��¦³�¼¨����������������¡´��µ�¹Ê�� Á�}�ª·�¸�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��µ¤�§¬�¸�µ¦�°��o°­°�Ã�¥Ä�oÂ�ª�·��°�«·¦·�´¥ �µ���ªµ­Â̧¨³ª·�·���Á�º°��°���� �µ¦ª́��³Â���ªµ¤Â���nµ�¦³®ªnµ��³Â��¤ª¨�ªµ¤¦¼o�µ¤�§¬��̧µ¦�°��o°­°� �,57'RPDLQ�VFRUHV���+HLGHQEHUJ�������
���Ã¤Á�¨�»�¨´�¬�³Â �Ã¨�·­�·�Â��Á­o��¦��¸É�n°��¨µ¥�o°��¨�Á�ºÊ°��o� �/LQHDUORJLVWLF�ODWHQW�WUDLW�PRGHO�ZLWK�UHOD[HG�DVVXPS\LRQV��//5$�¢d­Á�°¦r��)LVFKHU�����������������Å�oÁ­�°Â�ª�·��́Ê�Â�n�e�������Á�}��o�¤µ��Á�}��µ¦Á­�°Ã¤Á�¨�µ¦�°��o°­°��´Ê�­·Ê� � Ã¤Á�¨� Á¡ºÉ°Ä�oª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Ã�¥�¨nµª�¹�¡ºÊ��µ�Á�·��§¬�¸�°�Ã¤Á�¨��¦ª¤�´Ê��o°�̧Â¨³�o°��¡¦n°� �́��¸Ê��� Ã¤Á�¨�µ¦��­°�Ã¨�·­�·�Á�·�Á­o��¦����/LQHDU�/RJLVWLF�7HVW��0RGHO���//70���� Ã¤Á�¨Ã¨�·­�·�Á�·�Á­o��¦��¸É�n°��¦��o°��¨�Á�ºÊ°��o����/LQHDU�/RJLVWLF�0RGHOZLWK�UHOD[HG�$VVXPSWLRQV���//5$���� Ã¤Á�¨Ã¨�·­�·�Á�·�Á­o��¦��¸É¤¸¨´�¬�³�¹É��n°��¦��o°��¨�Á�ºÊ°��o�� �+\EULG�//5$���+//5$���� Ã¤Á�¨¤µ�¦�¦³¤µ��nµÁ�·�Á­o��¦���/LQHDU�5DWLQJ�6FDOH�0RGHO���/560���� Ã¤Á�¨�µ¦Ä®o�³Â���µ�­nª�Á�·�Á­o��¦���/LQHDU�3DUWLDO�&UHGLW�0RGHO���/3&0�
� o°��¨�Á�ºÊ°��o��̧É Á� o¤�ª�Ä��µ¦Ä� o�§¬�¸�µ¦�°��o°­°� �º°� �ªµ¤Á�}�¤·�·Á�̧¥ª��8QLGLPHQVLRQDOLW\� �°�Â����­°���¹É�Á�}��µ¦¥µ��¸É�¼o­¦oµ��o°­°��³�Î�µÅ�o­Î�µÁ¦È� Ä��µ�Ã¤Á�¨�¹�Å¤n­�Ä��́��o°��¨�Á�ºÊ°��o��o°�¸Ê�Ä��µ¦ª·Á�¦µ³®r�¸É¤ª̧́��»�¦³­��rÁ¡ºÉ°�µ¦«¹�¬µ�¦·¤µ��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��°��¨»n¤¥n°¥ �¸ÉÅ¤nÄ�n�o°��µ¦«¹�¬µ�³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�£µ¥Ä��»��¨� �,QWUDLQGLYLGXDO� FKDQJHV���́��´Ê���o°��¨�Á�ºÊ°��o�Á�̧É¥ª�́��ªµ¤Á�}�¤·�·Á�̧¥ª�¹�Å¤n¤¸�ªµ¤�Î�µÁ�}��Á�n� �oµ�µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Ä�������¨»n¤���¨»n¤��¨°�Â¨³�¨»n¤�ª��»¤���¼�Á�¦¸¥�Á�¸¥��́���ªµ¤Á�}�Á°�¡´��r�°��o°­°��¹�Å¤n¤¸�ªµ¤



��
�Î�µÁ�}� Á¡¦µ³�µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Ä��nµ�ªµ¤¥µ��°��o°­°��¼��¦³Á¤·�Â¥��́�Ä�Â�n¨³�o°� �´É�Â­���¹��o°�Î�µ�́��o°®�¹É��°�ª·�¸�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��µ¤Ã¤Á�¨�µ¦�°��o°­°�� � Ã¤Á�¨�n°Å��¸Ê� Å�oÂ�n�/LQHDU�/RJLVWLF�7HVW�0RGHO��//70���/LQHDU�/RJLVWLF�0RGHO�ZLWK� UHOD[HG�$VVXPSWLRQV��//5$��Â¨³�+\EULG�//5$��+//5$�Ã¤Á�¨Á®¨nµ�¸ÊÅ�o¦´�Â�ª�·�¤µ�µ�Ã¤Á�¨¦µ����Ã¤Á�¨Ã¨�·­�·�Â�����¡µ¦µ¤·Á�°¦r�Â¨³Ã¤Á�¨¦µ����Â�nÃ¤Á�¨�//70 ¤¸�ªµ¤��́Â¥o��́� //5$�Â¨³�+//5$ �¦��¸É¢d­Á�°¦rÅ¤nÅ�o¡´��µ�¹Ê�¤µÁ¡ºÉ°�µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��́Ê�Â�nÁ¦·É¤�o�� �¹É��´Ê�� � Ã¤Á�¨Å�o�Î�µÅ��¦³¥»��rÄ�o�́��o°¤¼¨�¸ÉÁ�}�Â��­°��nµ®¦º°�ª·ª·£µ���'LFKRWRPRXV� ®¦º°��¨»n¤¨Î�µ�́���2UGHUHG�FDWHJRULFDO�

�ªµ¤�·�¡ºÊ��µ��°�Ã¤Á�¨�µ¦�°��o°­°�­Î�µ®¦´��µ¦ª´��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��µ¦Ä�oÃ¤Á�¨¦µ�ª·Á�¦µ³®rÁ¤�¦·��r�o°¤¼̈ � �� ¤·�·� Á¤ºÉ°�o°­°�Á�}�¤·�·Á�̧¥ª� �8QLGLPHQWLRQDOLW\��Â¨oª�µ¦�¦³¤µ��nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r¤¸�ªµ¤Á�¸É¥��¦� Ã�¥¨Î�µ�́��¸ÉÂ¨³�ªµ¤Â���nµ��°��ªµ¤¥µ�¦³®ªnµ��o°­°�Á�nµ�́��»��o°�°��́Ê���́�� �´É��º°¤¸�nª��ªµ¤¥µ��°��o°­°�Á�nµ�́��»��nª�� ­Î�µ®¦´��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��´Ê��¹Ê�°¥¼n�́�¨¼��µ«�r�o°¤¼̈ � �'DWD� FXEH� �¹É��¦³�°�Å��jª¥�¼o­°�� �6XEMHFW �� 1� ¤µ��ªnµ®�¹É������o°­°� �,WHP���,��¤µ��ªnµ®�¹É��o°�Â¨³�Î�µ�ª��¦´Ê��¸É­°���7LPH�SRLQW���7��¤µ��ªnµ®�¹É��¦´Ê���́�£µ¡�¦³�°� �

£µ¡�¦³�°� ��¨¼��µ«�r�o°¤¼¨��¸É¤¸�¼o­°�������­°��o°­°�����o°��¸É¤¸�µ¦­°�����¦´Ê�
�¸É¤µ��*O�FN��	�6SLHO�����������2QOLQH�

�o°�Î�µ�µ¤
�¦´Ê��¸É� �

���¸É
�
�
�

������������



��
Ä��µ���·�́�·�µ¦°°�Â���µ¦��¨°� �³¡�ªnµ�¼o­°� �6XEMHFW �� 1� °µ��¼�Â�n�Á�}��¨»n¤¥n°¥Ç� Å�o°̧�� Á�n�� �¨»n¤��¨°�Â¨³�¨»n¤�ª��»¤� �́��´Ê�Á¡ºÉ°Ä�oÃ¤Á�¨�µ¦�°��o°­°�­Î�µ®¦´��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨���¹��o°��´�Ã�¦�­¦oµ��o°¤¼̈ ���¤·�·Ä®¤nÄ®o°¥¼nÄ�¦¼��°�Á¤�¦·��r���¤·�·��¹É�­µ¤µ¦��´��Î�µÅ�o���ª·�¸�¸ÉÂ���nµ��́� �́��¸Êª·�¸�¸É� �� �oµ�o°­°�Â�n¨³�o°�¸ÉÄ�oª́�Á�}�¤·�·Á�̧¥ª� �8QLGLPHQVLRQDOLW\�� Â¨oª� ¤µ�¦ª́��¹�¤¸¨´�¬�³Á�}�Á°�¡´��r� �+RPRJHQHRXV� Á¤ºÉ°�Î�µÅ�­°��Î�µ�ª�� W� �¦´Ê�� �³­µ¤µ¦��´�Ã�¦�­¦oµ��°��o°¤¼¨Á�}�Á¤�¦·��r ��¤·�·�Å�o�́�Á�n� �oµ�¼o­°���1� ������Â�n¨³���³­°��oª¥�o°­°��Î�µ�ª��N
W� ��
�� ��� �o°���¹É��N
W��o°�¸Ê� Á¦¸¥�ªnµ�v�o°­°�Á­¤º°��¦·�w��9LUWXDO�LWHPV���°�Á¤�¦·��r�o°¤¼¨��́��́ª°¥nµ�¨¼ ��µ«�r�o°¤¼¨�¸É�¼��´�Ã�¦�­¦oµ��o°¤¼¨Ä®o°¥¼nÄ�¦¼�Á¤�¦·��r� � �� ¤·�·Ä��¦�¸�¸É¤µ�¦ª́�Á�}�Á°�¡´��r�+RPRJHQHRXV�� Ã�¥�µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�·��µ��µ¦Á�¦¥̧�Á�¥̧��nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�ªµ¤¥µ��°��o°­°��°��µ¦­°��¦´Ê��¸É� W� �´É��º° �oµ�o°­°�Ä��¦´Ê��̧É� �� �nµ¥�ªnµ�¦´Ê��̧É� �� °¥nµ�¤�̧´¥­Î�µ�́�Â¨oª� Â­��ªnµ� �ªµ¤­µ¤µ¦��°��¼o­°�¤�̧µ¦¡�́�µ��¦�́�¦»�°¥nµ�Â�n�°���¹É��nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�o°­°��³�¦³¤µ��nµÂ¥��¨»n¤�¼o­°�¥n°¥Ç� �́��¨nµª� �º°� �¨»n¤��¨°�Â¨³�¨»n¤�ª��»¤� � �́��´Ê��ªµ¤°µ�Á�}�Å�Å�o�¦³�µ¦Â¦�Ä��µ¦��­°�­¤¤�·�µ�Á�¡µ³�È�º°� �¨»n¤��¨°�¤¸�µ¦¡´��µ�¦´��¦»��ªµ¤­µ¤µ¦�¤µ��ªnµ�¨»n¤�ª��»¤®¦º°Å¤n��ª·��̧µ¦�¸ÊÁ�}�¡ºÊ��µ��°��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��oª¥��/LQHDU�/RJLVWLF�7HVW�0RGHO��//70�

�o°��� �¦´Ê��� �o°��� �¦´Ê��� �o°��� �¦´Ê��� �o°��� �¦´Ê��� �o°��� �¦´Ê��� �o°��� �¦´Ê������̧É��� ;��� ;��� ;��� ;��� ;��� ;������̧É��� ;��� ;��� ;��� ;��� ;��� ;������̧É��� ;��� ;��� ;��� ;��� ;��� ;������̧É��� ;��� ;��� ;��� ;��� ;��� ;���
�¸É¤µ��*O�FN��	�6SLHO����������2QOLQH�
ª·��̧̧É��� �ªµ¤°µ�Á�}�Å�Å�o�°�¨¼��µ«�r�o°¤¼¨�¸É�´�Ã�¦�­¦oµ��o°¤¼¨Ä®¤nÄ®o°¥¼nÄ�¦¼�Á¤�¦·��r��¤·�·�Ã�¥Å¤n�Î�µ�¹��¹��ªµ¤Á�}�¤·�·Á�̧¥ª �8QLGLPHQVLRQDOLW\���°��o°­°�Ä�Â����­°��Á¤�¦·��r�¸É­¦oµ��¹Ê�¤µ�´Ê�� �°¨´¤£r� �&ROXPQ�� Â­���¦´Ê��¸É­°�� Â¨³Â�ª� �URZV� Â­���¹��¼o­°�Á­¤º°��¦·�� v9LUWXDO�VXEMHFWVw� �¸É¤¸�1
N�Â�ª��Á¤ºÉ°�Î�µ�o°¤¼¨�»�Á�·¤�µ�¨¼��µ«�r¤µ­¦oµ�Á¤�¦·��r���¤·�·�oª¥ª·��̧¸Ê�³Å�o���
�  ���Â�ª®¦º°��� Ã�¥Â�n¨³��­°��o°­°�� �� �o°� �´É��º°� ¤¸� �� �°¨´¤£r� � �́��́ª°¥nµ�Á¤�¦·��r�o°¤¼¨Ä��¦�¸�¸É�o°­°�Á�}�ª·ª·�¡´��r��+HWHURJHQHRXV�



��
�́��´Ê��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Ä��nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�ªµ¤¥µ��°��o°­°�­³�o°��¹��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Ä��ªµ¤­µ¤µ¦��°��¼o­°���6XEMHFWuV�DELOLW\��Ã�¥�µ¦�Î�µÂ���¼o­°�°°�Á�}��¨»n¤¥n°¥��º°��¼o­°�Á­¤º°��¦·��́��¼o­°��¦·� �¹É�Á�}�ª·�¸�¸ÉÄ�o��­°��¦·¤µ��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸ÉÁ�nµ�́��oµ¤�¨»n¤�¼o­°�¥n°¥� Â¨³­Î�µ®¦́��o°­°��¸ÉÂ���nµ��́���ª·��̧¸ÊÅ�o�Î�µÅ�Ä�oÄ��/LQHDU�/RJLVWLF�0RGHO�ZLWK�UHOD[HG�$VVXPSWLRQV��//5$�

�¦´Ê��̧É��� �¦´Ê��̧É������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;������̧É��� �o°�̧É�� ;��� ;���
�¸É¤µ��*O�FN��	�6SLHO����������2QOLQH�
ª·��̧̧É��� �ªµ¤°µ�Á�}�Å�Å�o�°�¨¼��µ«�r�o°¤¼¨�¸É�´�Ã�¦�­¦oµ��o°¤¼¨Ä®¤nÄ®o°¥¼nÄ�¦¼�Á¤�¦·��r��¤·�·�ª·��̧¸Ê°¥¼n¦³®ªnµ��¨µ��°�­°�ª·��̧oµ��o� �¹É�Á�}��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�·��»�£µ¡¦³®ªnµ��¦´Ê��°��µ¦­°�� °µ��Î�µÅ�o�oª¥�µ¦��́�¨»n¤���́�´Ê�Á¦¸¥��°��¼o­°��µ¤Â��Â���µ¦�°�� �5HVSRQVH� SDWWHUQV��°�Â�n¨³����´É��º°Ä��´Ê�­°�ª·�¸�oµ��o�Á�}��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�·��¦·¤µ�£µ¥Ä��´Ê�Á¦¸¥�®�¹É�®¦º°�µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�·��»�£µ¡Á�}�¦µ¥�»��¨Ä��´Ê�Á¦¸¥�� Â¨³Á¡ºÉ°�³ª·Á�¦µ³®r�́��¨nµª�¹��´�Ã�¦�­¦oµ��o°¤¼̈ Ä®¤nÃ�¥�µ¦­°�����¦´Ê���¹É�Â�n̈ ³�¦´Ê��¨»n¤­°��¨»n¤¥n°¥¤¸�ªµ¤Á�}�°·­¦³Ä��µ¦�°��o°­°� �¼o­°�°µ�Á¨º°��°��o°­°��o°Á�̧¥ª�́��ÈÅ�o���́��´Ê��¨�µ¦�´�Ã�¦�­¦oµ��o°¤¼¨�¹�¤¸�o°­°��Î�µ�ª��N��o°�Â¨³�¼o­°�Á­¤º°��¦·�Á�nµ�́�� W�
�Q��� ª·��̧¸ÊÅ�o�Î�µÅ�Ä�oÄ��0L[HG�5DVFK�0RGHO� �050���¹É��n°Å��¸Ê�³Á�}�¦µ¥¨³Á°̧¥��°�Â�n̈ ³Ã¤Á�¨



��
�����Ã¤Á�¨�µ¦��­°�Ã¨�·­�·�Á�·�Á­o��¦����/LQHDU�/RJLVWLF�7HVW��0RGHO���//70��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸ÉÄ�oÂ����­°��¸É¤¸¨´�¬�³Á�}�Á°�¡´��r �+RPRJHQHRXV�� �oµÄ�o�»��o°­°��̧É¤¸¨´�¬�³Á�}�¤·�·Á�̧¥ª�Î�µ�ª��N��o°�Ä��µ¦­°��»��¦´Ê���µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Ã�¥Ä�o /LQHDU/RJLVWLF� 7HVW�0RGHO� �//70�� Á�}��µ¦��­°��´¥­Î�µ�́��°��¨Â¨³�ªµ¤Â���nµ�¦³®ªnµ��¨Ä��µ¦°°�Â���µ¦��¨°�®¦º°�¹É���¨°�� Ã�¥�´ÉªÅ�� //70� °�·�µ¥�ªµ¤Â���nµ�¦³®ªnµ��o°­°��¸ÉÁ�}�Á°�¡´��rÂ��¦µ�� �5DVFK�KRPRJHQHRXV�� Å�o�Î�µ�nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�ªµ¤¥µ�Á�oµÅ�¦ª¤Á�}�Á­o��¦��¹É�Á�}��nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r¡ºÊ��µ�­Î�µ®¦´��µ¦ª́��µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��oª¥ª·�¸�̧Ê�¸É�Î�µ®���nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�ªµ¤¥µ��°��o°­°�Ä�Â����­°��°��¨»n¤�¼o­°�Ä��¦´Ê��¸É� �� �� W�� Á�}��¨¦ª¤�nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�ªµ¤¥µ��°��o°­°�Ä��¦´Ê��¸É����ª��́��nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�°��¨Á�¡µ³ ���¨»n¤�®¦º°¤µ��ªnµ ���¨»n¤�®¦º°�nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�°��¨�´ÉªÇ�Å���¹É�¤¸�´Ê��°��Î�µÁ�·��µ¦��­°�Ã¤Á�¨�¸É¤¸�ªµ¤­°��¨o°��¨¤�¨º��́��o°¤¼¨ �́��¸Ê�´Ê��°��¸É��� Ã¤Á�¨�¹É�­¤�¼¦�r��4XDVL�VDWXUDWHG�PRGHO���µ¦�¦³¤µ��nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�ªµ¤¥µ��°��o°­°��¸ÉÂ¥��µ��o°­°�Á­¤º°��¦·�� �9LUWXDO�LWHP� �»��o° �´É��º°� ­Î�µ®¦´��o°­°��»��o°� �(YHU\�LWHP��[��Î�µ�ª��¦´Ê��¸É­°���7LPH�SRLQW� Ä��»��¨»n¤�¼o­°�¥n°¥�� Ã¤Á�¨�¸Ê­µ¤µ¦�°�·�µ¥Å�o°¥nµ�Á¡¥̧�¡°�´Ê��°��̧É��� �µ¦��­°�°́�¦µ­nª��ªµ¤Á�}�Å�Å�o��/LNHOLKRRG�UDWLR�WHVWV� Á�}��µ¦��­°��ªµ¤¥µ��°��o°­°�Á­¤º°��¦·���9LUWXDO�LWHP���Á¡¦µ³ªnµ��¨¦ª¤�°��nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�ªµ¤¥µ��o°­°�Ä��µ¦­°��¦´Ê��̧É����ª��́��nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�¨�¨»n¤Á�¡µ³®¦º°�¨»n¤�´ÉªÅ��´Ê��°��̧É����Á�}��µ¦��­°��o°�Î�µ®��®¦º°­¤¤�·�µ�Ä��¦��̧¸ÉÃ¤Á�¨¤�̧ªµ¤­°�� ö°��¨¤�¨º�Â¨oª �nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦rÄ��¨�°��¨»n¤�ª��»¤®¦º°�nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�̧ÉÁ�¥̧�Á�nµ�³�Î�µÄ®o�nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r¤¸�nµ¨�¨�°¥nµ�¤�̧´¥­Î�µ�́�� �¦³�ª��µ¦�¸ÉÁ�}��´Ê��°��¸ÊÅ�oÄ�o�¦³�ª��µ¦� 6WHSZLVH� Á¡ºÉ°Ä®oÁ�·�Ã¤Á�¨�¸É�¦³®¥́��¸É­»�� �¸É¤¸�ªµ¤­°��¨o°��¨¤�¨º��́��o°¤¼̈ �Â¨³¤�̧¦³­·��·£µ¡
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� �Q
MM �2 � 3 �¦

�¹É�­µ¤µ¦�Ä�o W Â���� 2 � Å�o�� �³Â���¦·�� W Â¨³� � ¤¸�ªµ¤­´¤¡´��r�́�Â���µ�Á�̧¥ª��0RQRWRQLF�� �´É��º°� �³Â���¦·�°µ��¼�Â�¨��µ��nµ� � Ä�¦¼��¸ÉÅ¤nÄ�nÁ­o��¦�� �1RQOLQHDU�� � Ä�Á¤ºÉ°�� �M3 � ¤¸�nµ°¥¼n¦³®ªnµ�����¹���� Â¨³�W ¤¸�nµ°¥¼n¦³®ªnµ�����¹��Q�� �oª¥Á®�»�̧Ê��nµ�W �¹�°¥¼n��¤µ�¦Á�̧¥ª�́��́��³Â���¸ÉÅ�o�µ��Î�µ�ª��o°­°��¸É�°��¼�� �1XPEHU�� ULJKW� VFRUH�� � �µ¦�¦³¤µ��nµ�µ�� � Å�



��
Á�}��nµ� W ¤¸�¦³Ã¥��r­Î�µ®¦´��µ¦¦µ¥�µ��nµ�ªµ¤­µ¤µ¦���Ã�¥¦µ¥�µ��nµ� W �¸É¤¸�nµ°¥¼n¦³®ªnµ�����¹��Q��Â���µ¦¦µ¥�µ��nµ���nµ�W Á�}�­�́­nª��°��³Â���¦·��¸É�°��¼���7UXH�SURSRUWLRQ�FRUUHFW�� ®¦º°��³Â��¤ª¨�ªµ¤¦¼o��'RPDLQ�VFRUH���¸ÉÁ�·��µ��µ¦®µ¦�nµ�W �oª¥�Î�µ�ª��o°­°� Q��́��´Ê�

� �Q
MM �

��  3 �Q¦
Ã�¥� T�f � � f Â¨³�� �S� � ®¦º°�°¥¼nÄ�Á�°¤�°�¦o°¥¨³�¹É�¤�̧nµ°¥¼n¦³®ªnµ������¹�������¸��Î�µ�́�¨nµ��°�� S Ä�Ã¤Á�¨Ã¨�·­�·�Â��®�¹É�¡µ¦µ¤·Á�°¦rÂ¨³­°�¡µ¦µ¤·Á�°¦r� ¤¸�nµÁ�}�� �� � ­nª�Ä�Ã¤Á�¨Ã¨�·­�·�Â��­µ¤¡µ¦µ¤·Á�°¦r� Á¤ºÉ°� � Á�oµÄ�¨o� �f Â¨oª� � �M3 � Á�oµÄ�¨o�nµ� MF �¸ÉÂ°��·¤Ã��¨nµ����́��´Ê���¸��Î�µ�́�¨nµ��°��� � �º°� MF Q¦ Â¨³��̧�Î�µ�́�¨nµ��°��W �º°� MF¦�ªµ¤­Î�µ�́��°��µ¦Â�¨��nµ� � Å�Á�}��³Â���¦·�� �7UXH� VFRUH�� ®¦º°� �³Â��¤ª¨�ªµ¤¦¼o��'RPDLQ�VFRUH��¤¸�́��¸Ê���Á�}��µ¦�Î�µ�´��nµ�ªµ¤­µ¤µ¦��¸ÉÁ�}�¨���� �nª¥Ä��µ¦Â�¨�ªµ¤®¤µ¥�°��³Â��Å�o�nµ¥Â¨³�´�Á���¹Ê�� Á�ºÉ°��µ��µ¦Â�¨��³Â��Ä®o°¥¼nÄ�¤µ�¦�¸É¤¸�nª�°¥¼n¦³®ªnµ�����¹����®¦º°�����¹�������́ª°¥nµ��µ¦�Î�µ�ª��³Â��¤ª¨�ªµ¤¦¼o�µ¤�§¬��̧µ¦�°��o°­°� Ã�¥�Â±¤Á�¨��́ ­ªµ¤·�µ�µ�Â¨³Ã¦Á�°¦r��+DPEOHWRQ��6ZDPLQDWKDQ��	�5RJHU�����������������o°­°�����o°�¸É¤¸�nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�¸É�Î�µ�ª��oª¥Ã¤Á�¨Ã¨�·­�·�Â��­µ¤¡µ¦µ¤·Á�°¦r��́��¸Ê
,WHP E D F� ����� ���� ����� ����� ���� ����� ���� ���� ����� ���� ���� ����� ���� ���� ����

�¸É¤µ��+DPEOHWRQ�� 6ZDPLQDWKDQ��	�5RJHU�� � �������� )XQGDPHQWDOV� RI� ,WHP�5HVSRQVH�7KHRU\��S�����



��
�´Ê��°��µ¦�Î�µ�ª��nµ¤ª¨�ªµ¤¦¼o�µ¤�§¬��̧µ¦�°��o°­°� ¤¸�́��¸Ê��� �Î�µ�ª��nµ�ªµ¤�nµ�³Á�}��°��Î�µ�°��¸É�°��¼�Ã�¥Ä�oÃ¤Á�¨Ã¨�·­�·�Â��­µ¤¡µ¦µ¤·Á�°¦r����ªµ¤­µ¤µ¦���  ��������������������������º°��nµ� � �3 ����¦ª¤�nµ�ªµ¤�nµ�³Á�}��´Ê�����o°�Ä�Â�n¨³�ªµ¤­µ¤µ¦���´É��È�º°� � ��

MM � 3 �¦����³Â��¤ª¨�ªµ¤¦¼o�¤¸�nµÁ�nµ�́��¨¦ª¤�ªµ¤�nµ�³Á�}�®µ¦�oª¥�Î�µ�ª��o°��º°���Á�nµ�́�� �� MM 3 � �¦ �¹É��¨Â­���ªµ¤­´¤¡´��r¦³®ªnµ��³Â��¤ª¨�ªµ¤¦¼o�́��ªµ¤­µ¤µ¦���́��¸Ê
7KHWD 3� 3� 3� 3� 3� 680�3 'RPDLQ�6FRUHV�� ������ ������ ������ ������ ������ ������ �������� ������ ������ ������ ������ ������ ������ �������� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

�¸É¤µ��+DPEOHWRQ���6ZDPLQDWKDQ���	�5RJHU���������� )XQGDPHQWDOV�RI�,WHP�5HVSRQVH�7KHRU\��S�����
�³Â��¤ª¨�ªµ¤¦¼oÄ�Â����­°�¡®»¤·�·®¦º°®¨µ¥¤·�· �0XOWLGLPHQVLRQDO�'RPDLQV��µ¦�¦³¤µ��nµ�³Â��¤ª¨�ªµ¤¦¼o�µ¤�§¬�¸�µ¦�°��o°­°�� Å�o�¥µ¥�°��nµ¥Å�¥́��¦�¸®¨µ¥¤·�·� �¹É�Ä��¨­´¤§��·Í�µ��µ¦Á¦¸¥��°��´�Á¦¥̧�Å¤n­µ¤µ¦�°�·�µ¥�ªµ¤­µ¤µ¦�Ä�¨�́¬�³�°�¤·�·Á�̧¥ª� �6LQJOH�GLPHQVLRQ��Â�nÁ�}��µ¦�°��o°­°��¸ÉÁ�}�Â��¡®»¤·�·®¦º°®¨µ¥¤·�· �0XOWLGLPHQVLRQDO����¹É�¤¸¨´�¬�³� öµ¥�́�Ã¤Á�¨¤·�·Á�̧¥ª��8QLGLPHQVLRQDO�PRGHOV��Â�nÁ�}��µ¦¦ª¤°��r�¦³�°�°ºÉ�Ç�Ä��µ¦�°��o°­°��¹É�Á�}��µ¦Á¡·É¤¤·�·� �´�Á¦¸¥�Â�n¨³��¤¸�ªµ¤­µ¤µ¦�Ä�Â�n¨³¤·�·Ä��µ¦�°��o°­°�®¦º°Â�� f�Å�o�¼��o°� Ã�¥Ä�Â�n̈ ³Â�� f�®¦º°�o°­°�¤¸�nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r�¸ÉÅ�o�Î�µ®���ÎÊ�µ®�´��ªµ¤­Î�µ�́��°�Â�n̈ ³¤·�·ÅªoÁ�¡µ³� �¹É��nµ�ªµ¤­µ¤µ¦�­°�� ö°��́��³Â��°��r�¦³�°��°��¼o­°�� Â¨³�nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r��o°­°�­°�� ö°��́��nµ�ÎÊ�µ®��́°��r�¦³�°��°�Â�� f�®¦º°�o°­°� Á�n��­¤¤�·¢{��r�´É��µ¦�°��o°­°�



��
®�¹É��¸É¤¸�µ¦Â��Â��Â�����·��º°� M M3 ��� 3�\ � Á¤ºÉ°�\�Á�}��nµÁ�̧É¥�Á��¤µ�¦�µ����́��´Ê���nµÁ�̧É¥�Á��Ä�Ã¤Á�¨�P�¤·�·��º°

M M M� � M� � MP P\  � � . � � . � ����� . � �
Á¤ºÉ° MJ Á�}��nµ�ªµ¤¥µ��°��o°­°�D Á�}��nµ�ÎÊ�µ®��́°��r�¦³�°���)DFWRU�ORDGLQJ�Ã¤Á�¨Á®¨nµ�¸ÊÁ�}��¦·��´Ê��o°­°��¸ÉÁ�}�Â��­°��nµ��%LQDU\���%RFN��	�$LWNLQ��������Â¨³�Â��®¨µ¥�nµ��0XUDNL��	�&DUOVRQ����������µ¦�¦³¤µ��nµ¡µ¦µ¤·Á�°¦r°µ�Á�·��µ��µ¦ª·Á�¦µ³®r°��r�¦³�°��o°­°��oª¥�§¬��̧µ¦�°��o°­°��̧ÉÄ®o­µ¦­�Á�«�¸É­¤�¼¦�r��)XOO�LQIRUPDWLRQ�,57�LWHP�IDFWRU�DQDO\VLV��»��°��o°­°��¸ÉÁ�}�¡®»¤·�·¤¸¨´�¬�³�¨oµ¥�́��µ¦¦ª¤�¨»n¤Â�� f��¸ÉÁ®¤º°��́��́��¨»n¤¥n°¥�°��´�Á¦¸¥�Ä��¦³�µ�¦�¸É�°�Â���nµ��́�� Á�n�� Â�� f�� Â����­°��ªµ¤¦¼oÁ¦ºÉ°��Î�µ�¸É�¹Ê�°¥¼n�́��Î�µ£µ¬µ°́��§¬�¸É­» n¤�µ�¡��µ�»�¦¤�¸ÉÁ�}��µ¦¦ª¤�Î�µ�¸É�¦µ��¤µ��¸É­»�Ä����ªµ¤�°��µ¦°nµ�°°�Á�¸¥�Å�oÂ¨³Á¦ºÉ°�Â�n��¹Ê��¸ÉÅ�o¦´��ªµ¤�·¥¤ Á�n���Î�µ�¦��oµ¤�°��Î�µ¦o°¥Â�oª�¸É�¦µ��Ä�®�´�­º°¡·¤¡r®¦º°­ºÉ°°ºÉ�Ç �¹É�­µ¤µ¦��Î�µ�ª��³Â��¤ª¨�ªµ¤¦¼oÃ�¥Ä�oÃ¤Á�¨¡®»¤·�·� �0XOWLGLPHQVLRQDO� PRGHOV��Á®¤º°��µ¦�Î�µ�ª��»��o°­°�Â��¤·�·Á�̧¥ª� �8QLGLPHQVLRDO�� Â�n¤¸�»�­¤�́�·Ä��µ¦�¦³¤µ��nµ�³Â��¤ª¨�ªµ¤¦¼o�̧�ªnµ� ­Á�µ�r� �6WRXW��������Å�o� n̈µªªnµÃ�¥�´ÉªÅ�Â öª�Â����­°�ª́��¨­¤́§��·Í�µ��µ¦Á¦¥̧�Å�o¡·�µ¦�µ�ªµ¤Á�}�¤·�·Á�̧¥ª�µ�¤·�·�¸ÉÁ�n� �'RPLQDQW��Á¡¸¥�¤·�·Á�̧¥ª�°�Â����­°���Â¤oªnµ�³¡�ªnµÂ����­°�Á�}�Â��¡®»¤·�·Â�n�ÈÅ�oÂ�n�Á�ºÊ°®µÂ¨³¦¼�Â��°°�Á�}�­nª�Ç� Á¡ºÉ°�´�Á�}�Â����­°�¥n°¥�¸É¤¸¨´�¬�³Á�}�¤·�·Á�̧¥ª
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Â��Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�·�Á­o�Ã�o� Â��Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Á�·�Á­o��¦���µ��¨»n¤�´ª°¥nµ�����
�ªµ¤¥µª�°�Â����­°���o°� 5� 6( ) 6LJ 5� 6( ) 6LJ����� �� ���� ���� ������
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������µ¦ª·Á�¦µ³®r�ªµ¤­´¤¡´��r¦³®ªnµ��³Â��­°�Â�n̈ ³�¦´Ê��¼oª·�¥́�Î�µ�³Â��¦ª¤�°��¼o­°�Â�n̈ ³���´Ê�­µ¤�¦´Ê�¤µª·Á�¦µ³®rÃ�¥Ä�o�nµ­¤́�¦³­·��r­®­´¤¡�́�rÁ¡¸¥¦r­´����oª¥Ã�¦Â�¦¤�6366���¦µ���¨�µ¦ª·Á�¦µ³®r�́��µ¦µ� ��
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�� �o° �� �o° �� �o°1 . 7 � � � � � � � � �� ���� ���� ����� ����

 ���� ����

 ���� ����

 ����������� ���o° � ����

 ����

 ����
���o° ����

 ����

 ����

���o° ����

 ����

 ����� ���� ���� ����� ����

 ���� ����

 ���� ����

 ��������� ���o° � ����

 ����

 ����
���o° ����

 ����

 ����

���o° ����

 ����

 ����� ���� ���� ����� ����

 ���� ����

 ���� ����

 ��������� ���o° � ����

 ����

 ����
���o° ����

 ����

 ����

���o° ����

 ����

 ����� ���� ���� ����� ����

 ���� ����

 ���� ����

 ��������� ���o° � ����

 ����

 ����
���o° ����

 ����

 ����

���o° ����

 ����

 ����

�S����
�¨�µ¦ª·Á�¦µ³®r�µ¤�µ¦µ� ���¡�ªnµ��nµ­¤́�¦³­·��·Í­®­´¤¡�́�r¦³®ªnµ��³Â��­°�Â�n¨³�¦´Ê�Ä�Á�ºÉ°�Å��ªµ¤¥µª�°�Â����­°�Â¨³��µ��¨»n¤�́ª°¥nµ�� ¤¸�ªµ¤­´¤¡´��r�µ��ª�°¥nµ�¤�̧´¥­Î�µ�́��µ�­�·�·�¸É¦³�́�� ��� ¤¸�nµ�́Ê�Â�n� ����� �¹� ���� Ã�¥�nµ­´¤�¦³­·��·Í­®­´¤¡�́�r¦³®ªnµ��³Â���µ¦­°��¦´Ê��̧É�� �́��¦´Ê��̧É�� ¤¸�nµ­¼�­»��¤¸�nµ�́Ê�Â�n����� �¹������ ¦°�¨�¤µ�º°�nµ­´¤�¦³­·��r­®­´¤¡�́�r¦³®ªnµ��³Â���µ¦­°��¦´Ê��̧É� �� �́��¦´Ê��̧É� � ¤¸�nµ�́Ê�Â�n� ���� �¹�� ���� Â¨³�nµ­¤́�¦³­·��r­®­´¤¡�́�r¦³®ªnµ��³Â���µ¦­°��¦´Ê��̧É����́��¦´Ê��̧É�� ¤¸�nµ�ÎÉ�µ­»��¤¸�nµ�́Ê�Â�n����� �¹� ������»�Á�ºÉ°�Å��ªµ¤¥µª�°�Â����­°�Â¨³�»���µ��¨»n¤�́ª°¥nµ�Á¤ºÉ°�ªµ¤¥µª�°�Â����­°�Á¡·É¤¤µ��¹Ê�Ä��»���µ��¨»n¤�́ª°¥nµ��³¤�̧nµ­¤́�¦³­·��·Í­®­¤́¡�́�r¦³®ªnµ��³Â���µ¦­°�Â�n¨³�¦´Ê�Á¡·É¤¤µ��¹Ê�� Â¨³Á¤ºÉ°��µ��¨»n¤�́ª°¥nµ�Á¡·É¤�¹Ê�Ä��ªµ¤¥µªÂ����­°��Î�µ�ª�� �� �o°� ¡�ªnµ¤¸�nµ­¤́�¦³­·��·Í­®­´¤¡�́�r¦³®ªnµ��³Â���µ¦­°�Â�n¨³�¦´Ê�Á¡·É¤¤µ��¹Ê��oª¥Á�n��́��­Î�µ®¦´���µ��¨»n¤�́ª°¥nµ��¸ÉÁ¡·É¤�¹Ê�Ä��ªµ¤¥µª�°�Â����­°��Î�µ�ª������o°�Â¨³ �� �o°�¤¸�nµ­´¤�¦³­·��·Í­®­´¤¡´��r¦³®ªnµ��³Â���µ¦­°�Â�n¨³�¦´Ê�Á¡·É¤�¹Ê�Á¤ºÉ°��µ��¨»n¤�́ª°¥nµ�Á¡·É¤�¹Ê��µ��Î�µ�ª�� ��� ��� Á�}� ��� ��� ­nª���µ��¨»n¤�́ª°¥nµ� ���� �� Â¨³ ����� �� ¤¸�nµ­´¤�¦³­·��·Í���­®­´¤¡´��r¦³®ªnµ��³Â���µ¦­°�Â�n¨³�¦´Ê��n°��oµ�Ä�¨oÁ�̧¥��́�



���
��� �µ¦ª·Á�¦µ³®r�ªµ¤Â���nµ��°��nµÁ�¨¸É¥�°��³Â��­°��´Ê�­µ¤�¦´Ê��¼oª·�´¥��­°��ªµ¤Â���nµ��°��nµÁ�¨¸É¥�°��³Â��­°��´Ê�­µ¤�¦´Ê���Ã�¥ª·Á�¦µ³®r�ªµ¤Â�¦�¦ª��µ�Á�̧¥ªÂ��ª́��ÎÊ�µ� �5HSHDWHG�PHDVXUH�DQDO\VLV�RI�YDULDQFH��Á¡ºÉ°��­°��ªµ¤Â���nµ�¦³®ªnµ��nª�Áª¨µ�µ¦­°��ÎÊ�µ �¦µ���¨�µ¦ª·Á�¦µ³®r�́��µ¦µ� ��

�µ¦µ� ��� �µ¦ª·Á�¦µ³®r�ªµ¤Â���nµ��°��nµÁ�¨¸É¥�°��³Â��­°��ÎÊ�µ­µ¤�¦´Ê� �°��¨»n¤�́ª°¥nµ��¸ÉÅ¤nÁ�nµ�́���oª¥Â����­°��¸É¤¸�ªµ¤¥µª�nµ��́�
1 . 6RXUFH 66 GI 06 ) 3%HWZHHQ��WLPH� �������� � �������� �������

 �������� �� �� �o° :LWKLQ �������� ���� ������� �o° %HWZHHQ��WLPH� �������� � �������� ������

 ����:LWKLQ �������� ���� ������� �o° %HWZHHQ��WLPH� �������� � ������� ������

 ����:LWKLQ �������� ���� ������� �� �� �o° %HWZHHQ��WLPH� �������� � �������� ������

 ����:LWKLQ �������� ��� ������� �o° %HWZHHQ��WLPH� �������� � ������� ������

 ����:LWKLQ �������� ��� ������� �o° %HWZHHQ��WLPH� ������� � ������� ������

 ����:LWKLQ ������� ��� ������� �� �� �o° %HWZHHQ��WLPH� �������� � ������� ������

 ����:LWKLQ �������� ��� ������� �o° %HWZHHQ��WLPH� ������� � ������� ������

 ����:LWKLQ ������� ��� ������� �o° %HWZHHQ��WLPH� ������� � ������� ������

 ����:LWKLQ ������� ��� ������� �� �� �o° %HWZHHQ��WLPH� ������� � ������� ������

 ����:LWKLQ ������� ��� ������� �o° %HWZHHQ��WLPH� ������� � ������� ������

 ����:LWKLQ ������� ��� ������� �o° %HWZHHQ��WLPH� ������� � ������ �����

 ����:LWKLQ ������� ��� ����
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�¨�µ¦ª·Á�¦µ³®r�µ¤�µ¦µ����� ¡�ªnµ��nµ­�·�·��­°�Á°¢��)�WHVW� �¸ÉÄ�o��­°��ªµ¤Â���nµ�¦³®ªnµ��nª�Áª¨µ�µ¦­°�¤�̧¥́­Î�µ�́��µ�­�·�·�¸É¦³�́�� ��� Â­��Ä®oÁ®È�ªnµ� �nª�Áª¨µÄ��µ¦ª́�Â�n̈ ³�¦´Ê�¤¸�¨�Î�µÄ®o�³Â��­°���·�«µ­�¦r�°��´�«¹�¬µÂ���nµ��́�°¥nµ�¤¸�´¥­Î�µ�́��µ�­�·�·�¸É¦³�́�� ��� �»�Á�ºÉ°�Å��ªµ¤¥µª�°�Â����­°�Â¨³��µ��¨»n¤�́ª°¥nµ� �¹�Å�o��­°�Á�¦¥̧�Á�¥̧��nµÁ�¨¸É¥¦µ¥�¼n� Ã�¥Ä�oª·��̧°�Á�¢Á¢i��6FKHIIHu� �¦µ���¨�µ¦ª·Á�¦µ³®r�́��µ¦µ� ��

�µ¦µ� ��� �µ¦Á�¦¥̧�Á�¥̧��nµÁ�¨¸É¥¦µ¥�¼n�°��³Â��­°��ÎÊ�µ­µ¤�¦´Ê���°��¨»n¤�́ª°¥nµ��¸ÉÅ¤nÁ�nµ�́���oª¥Â����­°��¸É¤�̧ªµ¤¥µª�nµ��́�
����o° �� �o° �� �o°1 &RPSDLU 0' 6�(� 6LJ� 0' 6�(� 6LJ� 0' 6�(� 6LJ�� ��́��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� ��́��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���������� � ��́��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� ��́��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� ��́��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��������� � ��́��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� ��́��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� ��́��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��������� � ��́��� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� ��́��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� ��́��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��������� � ��́��� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�¨�µ¦ª·Á�¦µ³®r�µ¤�µ¦µ� ��� ¡�ªnµ� �nµÁ�¨¸É¥�°��³Â���µ��µ¦­°��¦´Ê��̧É� �� ¤�̧nµ�ÎÉ�µ�ªnµ�nµÁ�¨¸É¥�°��³Â���µ��µ¦­°��¦´Ê��̧É�� Â¨³�¦´Ê��¸É � Â¨³�nµÁ�¨¸É¥�°��³Â���µ��µ¦­°��¦´Ê��¸É ��¤�̧nµ�ÎÉ�µ�ªnµ�nµÁ�¨¸É¥�°��³Â���µ��µ¦­°��¦´Ê��¸É � °¥nµ�¤�̧¥́­Î�µ�́��µ�­�·�·�¸É¦³�́�� ��� �»�Á�ºÉ°�Å��ªµ¤¥µª�°�Â����­°�Â¨³��µ��¨»n¤�́ª°¥nµ�
�°��¸É��� �µ¦ª·Á�¦µ³®r�nµ­�·�·¡ºÊ��µ��°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¼oª·�´¥Å�oÂ�n��µ¦ª·Á�¦µ³®rÄ��°��¸Ê°°�Á�}��� �´Ê��°���º° ����µ¦�¦ª�­°��ªµ¤­°��¨o°��°��o°¤¼̈ Á�·��¦³��́¬r�́�Ã¤Á�¨¡®»¦³�́��Â¨³ ����µ¦ª·Á�¦µ³®r�nµ­�·�·¡ºÊ��µ��°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�
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�����¦ª�­°��ªµ¤­°�� ö°��°��o°¤¼̈ Á�·��¦³��́¬r�´�Ã¤Á�¨¡®»¦³��́�µ¦ª·Á�¦µ³®rÃ¤Á�¨¡®»¦³�́��oª¥Ã�¦Â�¦¤� +/0 �¸Ê� �¼oª·�´¥Å�o­¦oµ�Â¨³�Î�µ�µ¦�¦ª�­°�Ã¤Á�¨�µ¤�¦³Á£��°��́ªÂ�¦�µ¤�¹É��¹Ê�°¥¼n�́��́ªÂ�¦�o��Ä��¸É�¸Ê�º°� �́ªÂ�¦Áª¨µ �Î�µ�ª��� Â����º°� Ã¤Á�¨�́ªÂ�¦�µ¤Á�}�¢{��r�´É��¸ÉÅ¤n¥¹��nµÁ�¨¸É¥�°��́ªÂ�¦�o�� �8QFHQWHUHG� PRGHO� Ã¤Á�¨�́ªÂ�¦�µ¤Á�}�¢{��r�´É��¸É¥¹��nµÁ�¨¸É¥�¨»n¤�°��́ªÂ�¦�o� �*URXS�FHQWHUHG�PRGHO� Â¨³ Ã¤Á�¨�́ªÂ�¦�µ¤Á�}�¢{��r�´É��¸É¥¹��nµÁ�¨¸É¥¦ª¤�°��́ªÂ�¦�o�� �*UDQG� FHQWHUHG� PRGHO� �¦µ���¨�µ¦ª·Á�¦µ³®r�́��µ¦µ�� � �������Â¨³¦µ¥¨³Á°̧¥��µ¦ª·Á�¦µ³®r�¦µ���́��µ¦µ������� Ä�£µ���ª����
�µ¦µ� �� �nµ­¤́�¦³­·��r�µ¦�Î�µ�µ¥ � ��5 ¦³�́��»��¨�°�Ã¤Á�¨¡®»¦³�́�­µ¤Â���£µ¥Ä�oÁ�ºÉ°�Å��ªµ¤¥µª�°�Â����­°��¸É�nµ��́��Â¨³��µ��¨»n¤�́ª°¥nµ�Å¤nÁ�nµ�́�
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£µ¡�¦³�°� �� ������Â­���nµ¦µ��¸É­°��°��ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°��Î�µ΅�­°�Á�¨¸É¥�°��³Â���µ¦ Á�¨¸É¥�Â�¨��¸ÉÅ�o�µ�Â�n¨³ª·�̧ �°��¨»n¤�́ª°¥nµ��¸ÉÅ¤nÁ�nµ�́��Á¤ºÉ°�ªµ¤¥µª�°�Â����­°����̧É� �� �o°��������� �� �o°�������Â¨³ �� �o°�������

���� ����

���� ����

1 ����

� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���

�� �� ��L WHPV

UPVH
'6G�WKHWD�'�WKHWD�5'�WKHWD�

1 ���

����������������������������

�� �� ��LWHPV

UPVH
'6G�WKHWD�'�WKHWD�5'�WKHWD�

1 ���

����������������������������

�� �� ��
LWHPV

UPVH
'6G�WKHWD�'�WKHWD�5'�WKHWD�

1 ���

����������������������������

�� �� ��
LWHPV

UPVH
'6G�WKHWD�'�WKHWD�5'�WKHWD�

���� ����

����

. ��

����������������������������

��� ��� ��� ����VDPSOHV

UPVH
'6G�WKHWD�'�WKHWD�5'�WKHWD�

. ��

����������������������������

��� ��� ��� ����
VDPSOHV

UPVH '6G�WKHWD�'�WKHWD�5'�WKHWD�

. ��

����������������������������

��� ��� ��� ����VDPSOHV

UPVH
'6G�WKHWD�'�WKHWD�5'�WKHWD�



���
�¨�µ¦ª·Á�¦µ³®r�µ¤�µ¦µ� �� Â¨³£µ¡�¦³�°� �� ������Â¨³��� ������¡�ªnµ��nµ¦µ��¸É­°��°��ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°��Î�µ¨´�­°�Á�¨¸É¥� �506(���°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸É�¦³¤µ��nµ¤µ�µ�ª·�¸�6�¤¸�nµ�ÎÉ�µ­»� �»�Á�ºÉ°�Å��ªµ¤¥µª�°�Â����­°�Â¨³��µ��¨»n¤�́ª°¥nµ� ­nª�ª·�¸� �G ¤¸�nµ¦µ��¸É­°��°��ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°��Î�µ¨�́­°�Á�¨¸É¥��506(��­¼�­»��»�Á�ºÉ°�Å�Á¤ºÉ°¡·�µ¦�µ�µ¤�ªµ¤¥µª�°�Â����­°��¸É�nµ��́�Ä���³�¸É��µ��¨»n¤�́ª°¥nµ����¸É� ¡�ªnµ�Á¤ºÉ°�Î�µ�ª��o°­°�Á¡·É¤�¹Ê�Ä��»�Á�ºÉ°�Å���µ��¨»n¤�́ª°¥nµ�� Â�ªÃ�o¤�nµ¦µ��¸É­°��°��ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°��Î�µ¨�́­°�Á�¨¸É¥� �506(�� �°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸É�¦³¤µ��nµ¤µ�µ�£µ¥Ä�Â�n̈ ³ª·�¤̧¸�nµÄ�¨oÁ�̧¥��́� ¥�Áªo��ª·�¸� �G ¤¸Â�ªÃ�o¤�nµ¦µ��̧É­°��°��ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°��Î�µ¨´�­°�Á�¨¸É¥��506(��Á¡·É¤�¹Ê�Á¨È��o°¥Á¤ºÉ°¡·�µ¦�µ�µ¤��µ��¨»n¤�́ª°¥nµ�Å¤nÁ�nµ�́�Ä���³�¸É�ªµ¤¥µª�°�Â����­°����̧É� ¡�ªnµ�Á¤ºÉ°�Î �µ�ª��¼ o­°�Á¡·É¤�¹Ê�Ä��»�Á�ºÉ°�Å��ªµ¤¥µª�°�Â����­°�� Â�ªÃ�o¤�nµ¦µ��¸É­°��°��ªµ¤�¨µ�Á�¨ºÉ°��Î�µ¨�́­°�Á�¨¸É¥��506(���°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸É�¦³¤µ��nµ¤µ�µ�£µ¥Ä�Â�n̈ ³ª·�¤̧�̧nµÄ� öÁ�̧¥��́�­Î�µ®¦´��nµ�ªµ¤¨Î�µÁ°̧¥��°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�� ¡�ªnµ� �nµ�ªµ¤¨Î�µÁ°̧¥��°��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨��¸É�¦³¤µ��nµ¤µ�µ��µ¦ª́��³Â���µ¦Á�¨¸É¥�Â�¨�Â�n¨³ª·�¸�¸É­�Ä�«¹�¬µ¤¸�nµÁ�}�«¼�¥r�»�Á�ºÉ°�Å�
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