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������PP ��� ± ���PP�%�
��� ± ���PP��&� 0L[HG�$�%�&�
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Ñ�¶lÀd³½zÀ- ]c �]Y¹y� {Y� ½uYv�c� ¶�«Z�¯� ZPzÀgbÀ À§� z]� yYx-¦D§¹ uz]yZ§±MÀ�Yz-�bsZ�� yu�b¶d�·½Yv´³Z¯� �Z¸À�«ZsZ³� �º³�� ¬��b�¾³¹zcº³�[xk� ��¤¯�n����¦D§ ½yZdsZ��aYzÀÀ�c d¯PHg�º³� {Y� z´¿Yz��ºv¾-v´¿º��k µu{Z]� ¹º½{Z�Yv±Yºc�¾¯� � �p�H£u� ¹ bµ{Yv³Y�½Z¸�¹y�b�·¹&��²¿Y� yu�½zÀ-Yy¾�º³ ¾�Z´���¹y¾]zlcb�³Yu¶§�¿z�³�¶¿Z��z]®À�´c��Zs�`yY�¹Y¶W b�Y� µv��¾�yz]� ²¿Y� yuv�� �Ht�¯yZd�y� ¶�«Z�¯� Z]� ¶§¶]� µv�� ¶´À�¬§� ¾d ³� ¦D§ ½%º«Zd¯¹yvÀ·�¹y½º�d�� ½vÀ�Y�¾¯��¹y�¶]�Yy�¦D§ ½Z¸À�«ZsZ³�{Y�¾d°�£�±Yºc¾¿º�¹z� �xo�¾³ºd�z§Yy�¦D§ bÀ À§�¹ uz]�ÇZ]u�µ¹È�²¿Y�z]�µ{Yv³Y� `´À¸]¶³Yuµu{Z]� �Z¸¿v´]�a�v¯Yvk�½{Z�z·z�´�¹aÈ¨�¯ z·� ½v´¿Yz�¶³º-¶³Yuyu� Z¿� ¶³Z-Yvk� Yy� ½v´]¶�º°l¯{Y� ½Y ¶³YuHt�¯�½Z¸¿v´]uyº¯��uYu�yYz£�¢À£u�¾�yz]��c ²À´$°·�PzÀg &¿¹_z]�¹ ®À¤d�¯�yº�]�z�Z´��½{Z�Yvk�z]� Yy�Z¸³M�}Z�Y�Yºs ¶d�·� bÀ�Yz-½Y`¬À�¹� ¶]¾�yz]�ª¯Z�bÀ¯º°�¯[xk� ¾³¹zcº³�b�¬��¿z·¦{Yz�Z´�Yy]¶zÀ��yº�®À¤d�¯�uy¹Mz] uº°³�¾¯�±Z�³�¾�yz]�²¿Y¹ aZÀ¬°���º³�¶]�¶d�]�¶§�v·u�¹�bÀ� ¦D§ yu�z�´��²d�z-yYz£{Yzc��¾¯��·Z§�Z¸À�«ZsZ³�b�¬�v]Z¿ ¹yu� >ÇZ°doY�¶§�½z�Z´��½Yz]¶¨^�yº¬]¹ v³yYu�yYz£�½Z¿{Y� Y|k½YyZdsZ��D§�kºc�ª]Z£� µu{Z]�v´d�·�¦¾°³�ª�Zo�¾¸uº�� ±v�� ¾³Çº�a�v¯�¿Z¯{M�¹ ayYzo� �¶³Yu� ±v�� zc|¿y½Z· ¦D§¾-v´¿º�� v´¿Yz�� yu� �¹ �^cz¯� ª¯Yº��zHgR¯½yu�µu{Z] ½{Z�Yvkzd¸]¾¯�[º�p¯�v³º��yuaZÀ¬°��¾cyYzo�½º�d�� v´#z·b�Y� zd�À]� z�Z´�� ½{Z�Yvk� µu{Z]��̄Y�¦D§ yZdsZ�� Z ¿ztcv��\µ¹yu� \¿z��¶lÀd³±v��¾³Z°À�·Z§�±M��v]Z¿�¾¯ �²¿Yz]Z´]¶d�·�bÀ�Yz-�bsZ��½Yz]�\�Z´¯�½Yuº]�v·Yºt³�yu ¾¿º�¹z�� `¬À�¹� ¶]� \¿z�� ²¿Y� �ª]Z¤¯uº^¸]� ¾³ºd�v]Z¿�¾¯� ¾¿ºº�¹z�³Y� ¶]� {ZÀ³� ­v���Zp«� ¶]�¾³ºd��º¾cyYzo�½%z�bÀ¬]Z£ yu� YzkY��º¹ zd-y|]� nb«º¸�½zº]yZ§yu��yz]ºyZd�y� ¾ ¦D§ ½%º«Zd¯¹yvÀ·�²¿zd¸]��¹y{Y��«ZsZ³�z�Z´��½{Z�Yvk� v��µuYu��Àt�c�¦D§b�Y�µ�¾¿º�¹z��`¬À�¹�¶]�±º#¾³ºd�� �kºc� ª]Z£� v�yu{Y� ¾¸{Y� ±¹zcº³�[wZk� z�Z´��xo�¦D§ ¾¯�¹y�²¿Y��v³º�Yy¾cyYzo�v´¿Yz��²¿|.¿Zk�>ÇZ°doY�±Yºc�¾¯

bÀ�Yz-��À¬tcz§u�yu�¯�²¿Y¶�«Z�¹u�¹y�º�d��cPzÀgª]Z£ �kºcz]�¾¸Z§²d�¶d�Yv³�¦D§ uz-º-�v³Y�yu¶³Yuz¿{�½Z¸¿v´] v�±¹z¨À¯�]bH¬��¶¶d�]�zd�]�±v�yº^�±Z¿zk�b�z��i¹zs ©º¬p¯µv´¿º�yZÀ�]�®§�uº��¾¯¾«¹�º¬t¯� Z]�±uz§ ¹ |¿y� ½Z¸¿v´]�¶³Yub�yu�¦D§�¾k¹zs� ©º¬p¯� b�z�� [º¬�¯zc�v��b�Y� µ�b�yu� Z]�c¶³Yu� ±v�� z�Z¸¿v´]ª¯Z� bÀ¯º°�¯¾£Z]� z�Z´��¾³¹zcº³�[xkyu� µv³Z¯¦D§½Z·¶d�� �µv�]¶�·Z§�ªÀ«u½{Z�Yvk�µu{Z]�yu¶³Yub�yu�½Z¸¿v´]c�z ¾¯� ±Z�³� �¿Y|�Y�¿R¯� ¶§� v·uc vPµ{Yv³Y� zÀgaY�ywz]�µu{Z] |À³�½{Z�Yvkv�Z]�¾¯�
Z·�b�º³�¾��Î� 1HXWURQ�$FWLYDWLRQ�$QDO\VLVÏ� $WRPLF�$EVRUSWLRQ�6SHFWURVFRS\Ð� ,QVWUXPHQWDO�6XOSKXU�$QDO\VLVÑ� 3XIILQJ
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¾d ³�¦D§ {Y�Z¸À�«ZsZ³�½{Z�Yvk�þ
5HIHUHQFHV�
�� 9�� %�� *XWKULH�� ³3HWUROHXP� SURGXFWV�KDQGERRN�´� 6HFWLRQ� ���� 0F*UDZ� +LOO�� 1HZ�\RUN�������± ���������������
�� <X� $E\]JLO�� ³)DFWRUV� DIIHFWLQJ� WKH� DVKFRQWHQW�RI�FUXGH�RLO�FRNHV�´�1HIW�*D]� ������������± ����$EVWUDFW���������
�� :�� 'HOOH�� N�� .RL]OLN�� +�� 1LNHO�� ³*UDSKLWLF�PDWHULDOV� IRU� XVH� LQ� QXFOHDU� UHDFWRUV�´� .DUO�7KLHPLJ�$*��*HUPDQ\��������
�� :�� M�� 0HWUDLOHU�� �WR� (VVR� 5HVHDUFK� DQG�(QJLQHHULQJ� �� ³&RNH� RI� ORZ� PHWDO� FRQWHQW�IURP�IOXLG��FRNLQJ�RI�KHDY\�SHWUROHXP�UHVLGXDO�RLOV�´� 86� ��� ����� ���� �$EVWUDFW��� �'HF�� ����������
�� <X�� $E\]JLO�� ³/RZ� WHPSHUDWXUH� PHWKRG� IRU�GHDVKLQJ� SHWUROHXP� FRNH�´ 723���0DVHO�� �������������$EVWUDFW���������
�� $OXPLQXP� /DERUDWRULHV�� ³7UHDWPHQW� RI�FDUERQDFHRXV�PDWHULDO�ZLWK�FKORULQH�´�%ULWLVK������������$EVWUDFW���2FW������������
�� 7��1RJXFKL�� �WR� 6KRZD�'HQNR��� ³3XULILFDWLRQ�RI� �FDUERQ��E\�KHDWLQJ�DW� �DERYH������&�ZLWK��IOXRULGHV� � RI� DONDOL�PHWDO� � RU� � DONDOLQH� � HDUWK�PHWDO�´� -DSDQHVH�� ��� ± ����� �$EVWUDFW�� �-XQH�����������

�� $�� 0RUDQ�� ³%LRGHVXOSKXUL]DWLRQ� DV� D�FRPSOHPHQW�WR�WKH�SK\VLFDO�FOHDQLQJ�RI�FRDO�´�)XHO����������± ������������
�� 3�� 3UDVDVVDUDNLFK�� ³6XSHUFULWLFDO� GHVXOIXUL]DWLRQRI� ORZ� UDQN� FRDO� ZLWK� HWKDQRO� �� .2+�´� )XHO�SURFHVVLQJ�7HFKQR�/RJ��������� ����������
��� 3�� %RUWKDNXU�� ³(IIHFW� RI� OHDFKLQJ� KLJK� VXOIXU�VXEELWXPLQRXV� FRDO� E\� SRWDVVLXP� K\GUR[LGH�DQG� DFLG� RQ� UHPRYDO� RI� PLQHUDO� PDWWHU� DQG�VXOSKXU�´�)XHO���������± �����������
��� 6��.DUDFD�� ³'HVXOIXUL]DWLRQ� RI� WXUNLVK� OLJQLWH�DW�YDULRXV�JDV�DWPRVSKHUHV�E\�S\URO\VLV�´�)XHO���������� �������������
��� /�� %�� 6XNOD�� ³%DFWHULDO� UHPRYDO� RI� VXOSKXU�IURP� WKUHH� GLIIHUHQW� FRDOV�´� )XHO� ���� ����� ±������������
��� ��¥ �¾°�Z·�½z·Y��¾°�Z�ù¦D§�±ºÀ�Zd´°��\¿z��²ÀÀ�c ©Z�{�±Yz�£�zÀ£�¹ ¾d ³�bÀ�Yz-��Yºs�uº^¸]�yu�±M�zÀgPc�¹,´��ø ±Yz¸c�¾°À�¹zd��¹ {Z-¹�b ³�¾¬¬°«Y�²À]��¿Z°·�²À¯¹u��ÎÐÔÖ��
��� 5�� (�� 1LJKWLQJDOH�� ³1XFOHDU� JUDSKLWH�´�$FDGHPLF�SUHVV��������
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