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F Z l _ j b Z e � � >hg� e_k��� �����������?nj��Kl_i��� ������������������������ =md���������������DZebgbg���������������Dhgu]���������������������������Dbj[���������������F��;_j���������������JZa^���������������������������Euk��������������
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���

K_f_ckl\h�+(63(5,'$(�����3\UJXV�PDOYDH/LQQDHXV�������
F Z l _ j b Z e � � >hge_koha�� ������������ >hg� Qme��� ������������ G_^\��� ����������� X^��� ������������ Dbk��� �±������������DZf��;�������������������3\UJXV�DOYHXV+XEQHU������F Z l _ j b Z e � � :e_dk���������������G_^\���������������LZ]���������������JZa��������������DZf��;�������������������3\UJXV�DUPRULFDQXV2EHUWKXU������F Z l _ j b Z e � � Pbf���������������>hge_koha������������������3\JXV�VHUUDWXODH5DPEXU������F Z l _ j b Z e � � LZ]���������������DZf��;�������������������3\UJXV�VLGDH(VSHU������F Z l _ j b Z e � � ?nj��Kl_i���������������=md���������������DZebg���������������LZ]���������������JZa����±������������DZf��;�������������������3\UJXV�FDUWKDPL+XEQHU������F Z l _ j b Z e � � >hge_koha��������������LZ]�������������������6\ULFKWXV�WHVVHOOXP+XEQHU������F Z l _ j b Z e � � =md��� ������������G_^\��� ������������ Jhklh\�� ������������ LZ]��� ������������>hg� Qme��� ������������ DZf��;�������������������6\ULFKWXV�FULEUHOOXP(YHUVPDQQ������F Z l _ j b Z e � � LZ]�������������������6\ULFKWXV�SURWR2FKVHQKHLPHU������F Z l _ j b Z e � � Pbf�������������������6\ULFKWXV�F\QDUDH5DPEXU������F Z l _ j b Z e � � LZ]���������������>hg� Qme���������������Euk������������������&DUFKDURGXV�DOFHDH(VSHU������F Z l _ j b Z e � � :ah\�� ����������� Pbf��� ������������ G_^\��� ����������� Jhklh\�� ����������� LZ]��� ������������ ?nj��Kl_i��������������Dbk����±������������>hg� Qme�������������������&DUFKDURGXV�ODYDWKHUDH(VSHU�������
F Z l _ j b Z e � � ?nj��Kl_i���������������DZebg�������������������&DUFKDURGXV�IORFFLIHUXV=HOOHU������F Z l _ j b Z e � � LZ]�������������������KDUFKDURGXV�RULHQWDOLV5HYHUGLQ������F Z l _ j b Z e � � AZcp�������������������(U\QQLV�WDJHV/LQQDHXV������F Z l _ j b Z e � �G_^\��������������������������LZ]��������±������������AZcp���������������X^���������������Dbk�����������������>hg� Qme�����±������������Qbk������������������+HWHURSWHUXV�PRUSKHXV3DOODV������F Z l _ j b Z e � � G_^\���������������Kbg�������������������2FKORGHV�YHQDWXV7XUDWL������F Z l _ j b Z e � � ;he��� ������������ >hge_koha�� ������������ Yg��� ������������ DZebgbg��� ������������ ������������ Dhgu]���������������>hg� Qme���������������>hg� Qme������������� LZ]���������������Euk��������������JZk���������������JZa����±������������DZf��;���������������QZe������������������7K\PHOLFXV�OLQHROD2FKVHQKHLPHU������F Z l _ j b Z e � �Yg���������������DZebgbg���������������������������G_^\���������������LZ]���������������<he���������������JZa�������������������7K\PHOLFXV�IODYXV%UXQQLFK������F Z l _ j b Z e � � LZ]�������������������+HVSHULD�FRPPD/LQQDHXV������F Z l _ j b Z e � � LZ]��������������
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DZd�\b^gh�ba�\ur_ijb\_^_ggh]h�kibkdZ��^ey�nZmgu�[meZ\hmkuo�Jhklh\kdhc�h[eZklb�aZ�ihke_^gb_�����e_l�hlf_q_gh�����\b^Z�[Z[hq_d��ba�dhlhjuo������\b^h\�[ueb�ba\_klgu�ih�[he__�jZggbf�im[ebdZpbyf������\b^h\�kh[jZgu�\ ����±���� ]]���\ lhf�qbke_����\b^h\�\i_j\u_�hlf_q_gu�^ey�j_]bhgZ���� \b^h\� [meZ\hmkuo� q_rm_djueuo� \dexq_gu� \ DjZkgmx� dgb]m� ?\jhiu� �6ZDD\��:DUUHQ�� �������&ROLDV� FKU\VRWKHPH� &ROLDV� P\UPLGRQH� +\SRGU\DV� PDWXUQD� (XURGU\DV� RULHQWDOLV� *ODXFRSV\FKH� DOH[LV�0DFXOLQHD� DULRQ� 0DFXOLQHD� WHOHMXV� 1HRO\FDHQD� UK\PQXV� 1\PSKDOLV� [DQWKRPHODV� $JURGLDHWXV� GDPRQH�6FROLRWDQWLGHV� RULRQ� 3VHXGRSKLORWHV� EDYLXV� &RHQRQ\PSKD� RHGLSSXV� &RHQRQ\PSKD� WXOOLD� �� \b^h\ ± \DjZkgmx� dgb]m� KKKJ� �������� 3DSLOLR� PDFKDRQ� ,SKLFOLGHV� SRGDOLULXV� =HU\QWKLD� SRO\[HQD� 3DUQDVVLXV�PQHPRV\QH� =HJULV� HXSKHPH� 1HRO\FDHQD� UK\PQXV� 0HOHDJHULD� GDSKQLV� �� \b^Z ± \ DjZkgmx� dgb]m�Jhkkbckdhc�N_^_jZpbb���������3DUQDVVLXV�PQHPRV\QH� 1HRO\FDHQD�UK\PQXV� +DPHDULV�OXFLQD�Djhf_� mihfygmluo� \ur_�� gZb[he__� j_^dbfb� ^ey� Jhklh\kdhc� h[eZklb� ke_^m_l� kqblZlv� ��� \b^h\��7KHFOD� EHWXODH� /\FDHQD� KHOOH� +HRGHV� YLUJDXUHDH� 3DODHRFKU\VRSKDQXV� KLSSRWKRH� /DPSLGHV� ERHWLFXV�3VHXGRSKLORWHV� YLFUDPD� 6FROLWDQWLGHV� RULRQ� (XPHGRQLD� HXPHGRQ� $JURGLDHWXV� FRHOHVWLQXV� 3RO\RPPDWXV�ERLVGXYDOOH� 3RO\RPPDWXV� GDPRFOHV� &ORVVLDQD� HXSKURV\QH� 0HOLWDHD� DUGXLQQD� 0HOOLFWD� DWKDOLD� &KD]DUD�EULVHLV� .LULQLD�FOLPHQH� dhlhju_ ba\_klgu�ih�_^bgbqgufb�wda_fieyjZf�beb�g_kdhevdbf�ihimeypbyf�G_h[oh^bfh� ih^q_jdgmlv�� qlh� \ Z]jhp_ghaZo�� bkdmkkl\_gguo� b bkdmkkl\_ggh� baf_g_gguo�wdhkbkl_fZo� �kZ^u�� e_khihehku�� k_ghdhku� b \uiZku�� h[blZ_l� ebrv� qZklv� gZb[he__� ijbkihkh[e_gguo�w\jb[bhglguo�� e_kguo� b em]h\uo� \b^h\� gZk_dhfuo�� AgZqbl_evgZy� ^hey� \b^h\ ^g_\guo� q_rm_djueuo�ehdZebam_lky�gZ�g_[hevrbo�ih�iehsZ^b�mqZkldZo�k gZbf_gvrbf�Zgljhih]_gguf�\ha^_ckl\b_f� �kl_igu_�kdehgu�[Zehd��[ZcjZqgu_�e_kZ���;yevrZy�qZklv� lhq_d� k[hjh\�\ Jhklh\kdhc�h[eZklb�hlghkblky�bf_ggh�dih^h[guf ©nZmgbklbq_kdbf�j_nm]bmfZfª�j_]bhgZevghc�wglhfhnZmgu�DZd�kijZ\_^eb\h�mdZau\Z_l�<� <��:gbdbg��������gZ�ijbf_j_�KZjZlh\kdhc�h[eZklb��^Z`_�]hjh^�k _]h�e_khiZjdh\hc� ahghc� fh`_l� klZgh\blvky� j_a_j\Zlhf� �j_nm]bmfhf�� ^ey� jy^Z� \b^h\� [meZ\hmkuo�q_rm_djueuo��< ijb]hjh^Zo�Jhklh\Z�gZ�>hgm�fZkkb\u�ihcf_gguo�jhs�gZ�e_\hf�[_j_]m�>hgZ�b \�k_\_jh�aZiZ^guo� ijb]hjh^Zo�� Z lZd`_� ^hebgZ� j_db� L_f_jgbd�� ijhl_dZxs_c� ijZdlbq_kdb� q_j_a� \_kv� ]hjh^�� kfgh]hqbke_ggufb� iZjdZfb�� \dexqZy� ^_g^jheh]bq_kdb_� dhfie_dku� ;hlZgbq_kdh]h� kZ^Z� b AhhiZjdZ��kha^Zxl� [eZ]hijbylguc� fbdjhdebfZl� b kj_^m� h[blZgby� ^ey� fgh]bo� \b^h\� gZk_dhfuo�� \ lhf� qbke_� bj_^dbo��IhelZ\kdbc��:jlhobg��������IhelZ\kdbc��:jaZgh\��������DZd� \b^gh� gZ� jbkmgd_�� [hevr_� \k_]h� bkke_^h\Zgbc� ijh\h^behkv� \ aZiZ^guo�� p_gljZevguo� bk_\_jguo�jZchgZo�Jhklh\kdhc�h[eZklb��>ey \hklhdZ�h[eZklb�oZjZdl_j_g�[he__�h^ghh[jZaguc�jZ\gbgguc�j_ev_n� ih\k_f_klgh� hk\h_gguo� kmobo� kl_i_c�� X`gu_� jZchgu� h[eZklb ± lZd`_� kh� keZ[h� baj_aZgguf�j_ev_nhf��gZb[he__�[eZ]hijbylgu_�^ey�a_fe_^_eby��Ihwlhfm�\ wlbo�qZklyo�Jhklh\kdhc�h[eZklb��ih�gZrbf�gZ[ex^_gbyf�� f_gvr_� \k_]h� bf__lky� ©nZmgbklbq_kdbo� j_nm]bmfh\ª� k \ukhdbf� [bhjZaghh[jZab_f�[hevrbgkl\Z�]jmii�q_rm_djueuo�
:\lhj�ijbghkbl�k\hb�[eZ]h^Zjghklb�jhklh\kdbf�wglhfheh]Zf��X� ;��EbfZgm��X� =��:jaZgh\m��;� <��KljZ^hfkdhfm�� W� :�� OZqbdh\m�� Z lZd`_� dhee_]Zf�[bheh]Zf� <� Ebl\bg_gdh� b :� RfZjZ_\hc�� dhlhju_�ijh\h^beb� k[hju� b mqzlu� q_rm_djueuo� \ jZaguo� lhqdZo� Jhklh\kdhc� h[eZklb� beb� ij_^hklZ\eyeb� ^ey�bamq_gby�k\hb�fZl_jbZeu�

KIBKHD �EB L? J:LM JU:en_jZdb K� G� Q_rm_djueu_�hdj_klghkl_c�LZ]Zgjh]Z��� Lj��Jmkkd��wglhfhe��h±\Z� ± KI[������� ± L� 9,,,� � �±�� ± K� ���±����:gbdbg <� <� ;meZ\hmku_� q_rm_djueu_� ]hjh^Z� KZjZlh\Z� �� Mki_ob� wglhfheh]bb� \ KKKJ�� GZk_dhfu_� i_j_ihgqZlhdjueu_ � bq_rm_djueu_��FZl_j��;�kt_a^Z�<k_khxa��wglhfhe��h±\Z��E_gbg]jZ^����±���k_gl������ ]� ± E�������� ± K� ���±����;h]Zqz\ <� <� FZl_jbZeu� ^ey� hibkZgby� h[eZklb� <hckdZ� >hgkdh]h� \ _kl_kl\_gghbklhjbq_kdhf � hlghr_gbb� �� K[�� H[e�� <hckdZ�>hgkdh]h�klZlbklbq_kdh]h�dhfbl_lZ� ± Gh\hq_jdZkkd ������� ± <ui� �� ± K� ��±���Dhjrmgh\ X� I� DZlZeh]�[meZ\hmkuo�q_rm_djueuo� �/HSLGRSWHUD��5KRSDORFHUD��nZmgu�KKKJ� �� Wglhfhe��h[haj_gb_� ± ����� ± L� /,�\ui� �� ± K� ���±����DjZkgZy�dgb]Z�KKKJ� ± F���E_kgZy�ijhfure_gghklv ������� ± L� �� ± ��� k�DjZkgZy�dgb]Z�Jhkkbckdhc�N_^_jZpbb��`b\hlgu_� � Ih^��j_^��<� B��>Zgbeh\Z�>ZgbevygZ� ± :KL��:klj_ev������� ± ��� k�IhelZ\kdbc :� G�� :jaZgh\ X� =� J_^db_�kl_igu_�\b^u�gZk_dhfuo��hljy^u &ROHRSWHUD�b /HSLGRSWHUD��b nhjfbjh\Zgb_�kh\j_f_gghc�wglhfhnZmgu�Jhklh\kdhc�h[eZklb��� Ba\��OZjvdh\��wglhfhe��h±\Z� ± ����� ± L� 9,� \ui� �� ± K� ��±���IhelZ\kdbc :� G�� :jlhobg D� K� DjZldbc� h[ahj� i_j_ihgqZlhdjueuo � gZk_dhfuo� �+\PHQRSWHUD�� ;hlZgbq_kdh]h� kZ^Z� J=M� �� Jhev�[hlZgbq_kdbo�kZ^h\�\ khojZg_gbb�[bhjZaghh[jZaby � ± Jhklh\�gZ�>hgm������� ± K� ���±����IhelZ\kdbc :� G�� OZqbdh\ W� :�� Rhehoh\ :� F� D nZmg_ 0DFUROHSLGRSWHUD�Rhehoh\kdh]h�jZchgZ�Jhklh\kdhc�h[eZklb� �� Ijbjh^Z�]hkm̂ Zjkl\_ggh]h �fma_y�aZih\_^gbdZ�F� :��Rhehoh\Z� ± Jhklh\�gZ�>hgm��Jhklba^Zl������� ± K� ��±���J_^db_��bkq_aZxsb_�`b\hlgu_�Jhklh\kdhc�h[eZklb� ± Jhklh\�gZ�>hgm������� ± ��� k�KljZ^hfkdbc ;� <�� :jaZgh\ X� =� 3RO\RPPDWXV�HOHQD VS� Q��b 3RO\RPPDWXV�QHJOHFWXV VS� Q� ± gh\u_�lZdkhgu�]hem[yghd��/HSLGRSWHUD��/\FDHQLGDH���� Ba\��OZjvdh\��wglhfhe��h±\Z� ± ����� ± L� 9,,��\ui� �� ± K� ��±���$OEHUWL %�� 6RIIQHU -� =XU�.HQQWQLV� GHU�/HSLGRSWHUHQ �)DXQD� 6XG� XQG�6XGRVWUXVVODQGV� �� 0LWW��0�QFK�� HQWRPRO��*HV� ± ����� ± %G� ��� ±6� ���±����+LJJLQV /� *�� 5LOH\ 1� '� $�ILHOG�JXLGH�WR�WKH�EXWWHUIOLHV�RI�%ULWDLQ�DQG�(XURSH� ± /RQGRQ������� ± ��� SS�.DXW] +� (LQH�)DOWHUDXVEHXWH�DXV�5XVVODQG��� =��:LHQ�HQWRPRO��*HV� ± ����� ± 6� ��±���3ROWDYVN\ $� 1�� $UWRKLQ .� 6� 1HZ� DQG� UDUH�0DFUROHSLGRSWHUD� RI� WKH� 5RVWRY �RQ�'RQ� UHJLRQ� LQ� 6RXWK� 5XVVLD� �/HSLGRSWHUD�� �� 3KHJHD� ±����� ± � �� ���� ± 3� ���±����6FKLQWOPHLVWHU $�� 3ROWDZVNL $� 1� 1HXH�XQG�LQWHUHVVDQWH�6FKPHWWHUOLQJH�DXV�GHP�1RUGNDXNDVXV�XQG�GHU�5HJLRQ�5RVWRY�'RQ��/HSLGRSWHUD���� $WDODQWD� ± ����� ± 9RO� ����$SULO� ± 6� ���±����
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6ZDD\ K� YDQ� :DUUHQ 0� 5HG�'DWD�%RRN�RI�(XURSHDQ�%XWWHUIOLHV��� 1DWXUH�DQG�(QYLURQPHQW� ± 6WUDVERXUJ��&RXQFLO�RI�(XURSH�3XEOLVKLQJ������� ± � ��� ± ��� SS�>hgkdhc�ahgZevguc�bgklblml�k_evkdh]h�ohayckl\Z� IhklmibeZ�����������
8'&���������������� $� 1� 32/7$96.<5+23$/2&(5286�%877(5)/,(6 �/(3,'237(5$�2)�7+(�526729�21�'21 5(*,21

'RQ�=RQH�,QVWLWXWH�RI�$JULFXOWXUH
6 800$5<

,Q�WKH�ORQJ�FRQWLQXHG������±������VWXGLHV�RI�EXWWHUIOLHV�FDUULHG�RXW�LQ�WKH�5RVWRY�RQ�'RQ�YLFLQLW\��D�WRWDO�RI�����5KRSDORFHUD�VSHFLHV LV�UHSRUWHG�IRU� WKLV�UHJLRQ��&RPSOHPHQWHG�E\�WKH�VWXGLHV�RI�6� 1��$OSKHUDN\�LQ���WKFHQWXU\� QHDU� 7DJDQURJ� DQG� RI� %� $OEHUWL� LQ� ����� WKH� HQWLUH� OLVW� JURZV� XS� WR� ��� VSHFLHV�� 7KH� FROOHFWLQJ� VLWHV�LQFOXGH���� ORFDOLWLHV� LQ����GLVWULFWV�RI� WKH�UHJLRQ��5KRSDORFHURXV�IDXQD�RI� WKH�5RVWRY�RQ�'RQ�UHJLRQ�LQFOXGHV���UDUH�EXWWHUIOLHV�UHFRUGHG�LQ�WKH�µ5HG�%RRN�RI�WKH�8665¶����VSHFLHV�IURP�WKH�µ5HG�%RRN�RI�5XVVLDQ�)HGHUDWLRQ¶�DQG����VSHFLHV�IURP�WKH�µ5HG 'DWD %RRN�RI�(XURSHDQ�EXWWHUIOLHV¶��7KLV�LV�WKH�ILUVW�FRPSUHKHQVLYH�UHJLRQDO�OLVW�RI�5KRSDORFHUD�ZLWK�DOO�ORFDOLWLHV�DQG�GDWHV�RI�FROOHFWLQJ���ILJ������UHIV�


