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�Ä/mÂe��/¬¿�µÔf/yY�Ä/]�Ôf^»�Ä/]�Ä/¯�|/¿{Â]�Ê·Z/ §��Ì/]��ÃZ//´¿Z»�{�Ä//]�ÊËZa�//��¾Ì mY�//»��Y�Ê§{Z�//e��//Ì£�c�Â//�
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|Ë{�³� ¾ÌÌ e� ��Y Ã{Z¨f�Y� Z]� ½Z¯{Â¯�Ê»Z¼e� �{� Ê�ÂÅ� Ã�Æ] ½ÂË�� d�e�WHVW�5DYHQ¶V�|Ë{�³� É�Ì³� Ã�Y|¿Y�� �d�e
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Ä/]�¹ÁY|»�{�°¸¼��d�eÀ�{�Â»��Y�]Y�½YÂ�À�//�n  ·Z�»��{�ZÅ|»ZÌa///���Zu�Ä,» Y��Ê·Z §��Ì]�///�Ê]Z/Ë��Y�{�Â
«///�Å{�Ê¼¿��Y�/»Y ,|/Z/]�Z��Ì/]�¾Ì/]�ÉÂ/«��Z/^e�Y�Ä/]�ÄmÂe É�´�¿Z°e�Á�Ê·Z §f^»�½Z¯{Â¯��{��ÄmÂe��¬¿�µÔfyY�Ä]�Ô

�Ê·Z §��Ì]�/WÔ���Â/¿�Á{�¾/ËY�Ä¯�É|u�Ze�ÉZ/Å�ZÌ »��{�º�
'60�,9�|¿Â/��Ê/»�Ä/f§�³��/�¿��{�|uYÁ�| ]�L�m������,�{�É�eÂÌb»Z//¯�cÔyY|//»�Ä//¯�d//�Y{�|//Ì»Y�½YÂ//f]�|ËZ//���/nÀ»�µÔf/yY�¾/ËY��{�Ê·Z/ §��Ì]��ÅZ¯�Ä]�ÊeM�cZ ·Z�»{Â��

f§�� �ÅZ¯� �{� ÂÌ��³Y� ÉZÅ�Z�Ä]� Ôf^»� ½Z¯{Â¯ ÄmÂe��¬¿�µÔfyY�¹Â¿Á�f»�Z]�Ä¸yY|»�µZ^¿{�Ä]�Ê·Z §��Ì]�
�,QWHUDFWLYH� PHWURQRPH�d�Y� Ã|�� ��Y�³������� d^j»�cY�iY��Y�É|ÅYÂ�ÉZÅ�É�Z]��]�É�eÂÌb»Z¯�ÉZÅ�ÊËZ¿YÂe�

ÊfyZÀ��&RJQLWLYH� UHKDELOLWDWLRQ��¬¿� Ä]� ½ZËÔf^»� mÁ�ÄmÂe/{�Y{�{Â������Ôf^»�½Z¯{Â¯��{��¬¿�µÔfyY�Ä]�
ÄmÂe��ÅZ¯� Ä]� Êf¯�u� Á� Ê�u�cZÀË�¼e� ,Ê·Z §��Ì]�d�Y�Ã|���nÀ»�Ä¿Y�´�Zy�a�ÉZÅ�Zf§�������Ä ·Z�»�¾ËY��{��É�eÂÌb»Z¯�ÉZÅ�É�Z]�µZ^¿{�Ä]�ÄmÂe��ËY�§Y{Â^¿��Y{�ÊÀ »�
Ê·Á�µZ^¿{�Ä]�½Z¯{Â¯�ÄmÂe��ËY�§Y��Y�É|ÅYÂ��ÉZÅ�Ä»Z¿�]� {�Y{� {ÂmÁ� É�eÂÌb»Z¯���������Ä¸yY|»�Ä]� ¹Â¿Á�f»� Z]

ÄmÂe��¬¿�µÔfyY�Ä]�Ôf^»�½Z¯{Â¯��{�ÄmÂe�{Â^Æ]��Ì]� d�Y�Ã|���nÀ»�Ê·Z §������
��Zu� Ä ·Z�»�Y�� ¶¼ ·Y��°�� ½Z»�� ½|�� ÃZeÂ¯� ,{Y{�½Z�¿�É�eÂÌb»Z¯�Ä¸yY|»�µZ^¿{�Ä]���Ì¿��´Ë{�cZ ·Z�»��{

¶¼ ·Y��°�� ½Z»�� ½|�� ÃZeÂ¯� Ä]� É�eÂÌb»Z¯� ÉZÅ� É�Z]� �5HDFWLRQ�WLPH��½Z¯{Â¯d�Y�Ã|���nÀ»�����lËZf¿�Ä¯ WZe�Y����Zu�Ä ·Z�»|À¯�Ê»�|Ì��
ÄmÂe��¬¿�µÔfyY�Ä]�Ôf^»�½Z¯{Â¯�\¸£Y��Ì]��ÉZÅ� É�Z]� ¹Zn¿Y� �{� ,É�´�¿Z°e� �ËY�§Y� ¶Ì·{� Ä]� Ê·Z §
|¿{�³�Ê»�ÊeÔ°�»��Zq{�{Ây�½ÓZ�¼Å�Z]�Ê «YÁ�����Z]Z]�d�¿YÂe�|ÅYÂy�µÔfyY�¾ËY�Ä]�Ôf^»�{Â¯�,¦Ì�Âe�¾ËY

{Z�e{�Y{�b]�É�eÂÌb»Z¯�ÉZÅ�É�Z]�Ä]�É�f¼¯��

q �³Y/ËY �Y��Ìa�Ä/Æ]Z�»�cZ ·Z�»�,¾�{ Ê�ÉZÅ�dÌ ¼m ��¿� Ä]� Z»Y� ,d�Y� Ã|�� ¹Zn¿Y� ½Â³Z¿Â³Ä¯ |��� Ê»��ªÌ¬ve�
� �{� Ä ·Z�»� ¾Ìf�z¿� ��Zu� �iY� Ê���]� ÄÀÌ»��ÉZÅ� É�Z] � Ô»Y� cY�¼¿� {Â^Æ]� �{� É�eÂÌb»Z¯� �{� ½Z¯{Â¯�Ä]� Ôf^»

mÂe��¬¿�µÔfyYÄ�|�Z]�Ê·Z §��Ì]�� ���Zu�Ä ·Z�»�lËZf¿|�Z]� Ã|ÀÀ¯� �YÁ|Ì»Y� |¿YÂe�Ê»�É�ZÌ�]�cZÆm� �Y� �Ä¸¼m� �Y É�Z]�ÉY�mY�É�eÂÌb»Z¯�ÉZÅ�½Z¯{Â¯�ÉY�]{Z��c~·� Á� Ã d�Y��z]��eÂÌb»Z¯Ê´¿Zy� ÉZÅZÅ Ä¿Zy� �Y� É�ZÌ�]� �{�� {�Y{�{ÂmÁ��º¯ ÉZÅ�Ã{YÂ¿Zy��{�Ä¯�Ê¿Z¯{Â¯��Y�Äf�{�½M
Ê³|¿��d�Z�]�Y ��Y|»��{�|À¿YÂe�Ê»�,|ÀÀ¯�Ê»���eÂÌb»Z¯ |ÀÀ¯�Ã{Z¨f�Y��,��Zu�cZ ·Z�»�cÂ«��Z¬¿��Y�½Z�°Ë��½{Â]

³½Âr¼Å� ÊËZÅ�Ì¤f»� ��¿� �Y� Ä ·Z�»� {�Â»� ÉZÅ� ÃÁ��,¾� �,�Àm�ºËÔ��c|�ÄmÂe��¬¿�µÔfyY�Y�Y{�,Ê·Z §��Ì]�
Á �eÂÌb»Z¯� Z]� �Z¯� Ä¬]Z�� ,µ�À»� �{� �eÂÌb»Z¯� ½{Â]�Ã�Æ]� Ê�ÂÅ{Â]�� �ËY �]Ê» �Z�Y�¾�Z�{Y�É{ZË�� {Á|u� Ze�ºÌ¿YÂe

�Ä ·Z�»��{�É{Á|v»��ZÌ�]�Ã|ÀÀ¯��Á|z»�¶»YÂ��Ä¯�ºÌÀ¯» ��ZuR|¿Y�Ã{Â]��i�,��Zu�Ä ·Z�»��{��Y�Êy�]�{Â^Æ]�¹|� ÄmÂe�ÉZÅ�Âf¯Z§��eÂÌb»Z¯�Z]�Ä¸yY|»�µZ^¿|]�É�´�¿Z°e�Á
�´Ë{� cZ ·Z�»� Z]�0ÓZ¼fuY� Ä¯� {�Y|¿� Ê¿YÂz¼Å�¶Ì·{� Ä]� Ê»�Ä¿Â¼¿�º¯�ºnu|�Z]��Ä¯ |���Ê»���¿� Ä]�µZu��Å� Ä]

0Ô»Z¯��iY�ÉZÅ�º�Ì¿Z°»�É�eÂÌb»Z¯�cÔyY|»��YÂ¿YcÁZ¨f»��½Z¯{Â¯� �{� d�Y� ¾°¼»� Êfu� Á� |¿�Y{� ÉY� Ä¿Z³Y|m� Á
|�Z]�Äf�Y{�ÊeÁZ¨f»�cY�iY��Ì¿�cÁZ¨f»� Å Ä]///�É�eÂÌb»Z/¯���Â»M�µZu���É�/´Ë{�ÉZ/ËY�»

��Ì¿�É�´�¿Z°e��ÅZ¯��m��Ä/ ·Z�»�{�Â»�½Y�Z¼Ì]��{�{�Y{��� ¿Y�ÊuY���½Z°»Y�¾ÌÀr¼Å/É�eÂÌb»Z/¯�cÔyY|/»��´Ë{��YÂ�{�Y{�{ÂmÁ�½Z¯{Â¯�ÉY�]��Ã�Á���/Å�Ä¯�d�Y�Ê·Zu��{�¾ËY
�ÉZ/Å�Y�§Y�¹�/¿�Á�{Â/��Ê/»�Ã{Á�/§Y�Z/Å�Y�§Y�¹�¿�cZ¿Z°»Y�Ä]Àq/�Y É�f�/Ì]�{Y|/ e�|/À¿YÂe�Ê»�[Y~m��ÅZ��Z]�ÉY�Ä¿Z���|

�|ÀÀ¯�[~m�{Ây�Ä]�Y��½Z¯{Â¯���{ Ä¯�ÊeZ°¿��Y�Ê°Ë��Y�{���Z/¯�Ê/¨À»�cY�/iY�,|/�Z]�¾Ì/¬¬v»�Ä/mÂe�{�Â/»�|ËZ]�c|»
�»Z¯�Z]�Ê¿ÓÂ��Á�¹ÁY|»�Á d�Y��eÂÌb�Ê¼�/m�º/ËÔ��,c{Z��
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» cÔ°�»�½Âr¼Å�́ �Zy�a�,¶�Z¨//Y Á É��{ ½|/��Ä·Á�Ë� �Z¼fmY�Y��d�Y�¾°¼»�{Â��\mÂ»����
�Zu�Ä ·Z�»��{/ÄmÂe��¬¿�µÔfyY��´�¿Z°e��Â¿��� �·Z�»�Ä]�{Á�Á�����Ê·Z §��Ì]{Â^¿�Ä ��{Â/mÁ�µZ¼fuY�¾ËY

�ÉY�Y{�Ä//¯�Ê¿Z//¯{Â¯��{�É�eÂÌb»Z//¯�cÔyY|//»�Ä//¯�{�Y{��Y��f�/Ì]�,|À/�Z]�Ê/»�Ä¿Y�´�/¿Z°e�ÉZÅ�Zf§��c|���j¯Y|u�|�Z]��´Ë{�ÃÁ�³��Y� Ê´f�/^¼Å�Ä/�]Y��Ä/ ·Z�»�¾/ËY�Äq��³Y ��Ì»�¾Ì]�/WÔ��¾/ËY�c|/��Á�É�´�/¿Z°e�{Â/^Æ]�½Y�d/�|]�º ��Â¯~»�Ä�]Y��¹|��Ä¯�d�Y�¾°¼»�Z»Y�,{Y|¿�º/nu��Y�Ê/�Z¿
�|�Z]�º¯�Ä¿Â¼¿���] ÊÆ]Z�»�cZ ·Z�»�Ä¯�{Â��Ê»�ÄÌ�Âe�Y~·�Ä/mÂe��¬¿�µÔfyY�Ä]�Ôf^»�½Z¯{Â¯��Â/¿��Y�Ê·Z/ §��Ì/]�

�{Â//��¹Z//n¿Y��´�//¿Z°e��cY�//iY�É�//Ì³�Ã�Y|//¿Y�¾Ì//Àr¼Å�{�Â/»�|/ËZ]��Ì¿�ÄmÂe��Ì¤f»��]�É�eÂÌb»Z¯�¦¸fz»�cÔyY|»
�ÄmÂe�¾ËY�ÄmÂe��ËY�§Y�Y�Ë��,{�Ì³��Y�«�» ½Z¯{Â¯�|/¿YÂe�Ê {Â���nÀ»�½Z¿M�Ê¸Ì�ve�{�°¸¼��{Â^Æ]�Ä]�

É�Ì³�ÄnÌf¿� ]///mÂe�Z//»�{�¹|��[Â///¸�»Z¿���YÂ//��Ä//]�Ä½Z

f/^»�½Z¯{Â¯�Ê³|¿���{�É�´�¿Z°e��/¬¿�µÔf/yY�Ä/]�Ô �ÄmÂe��Ê·Z §��Ì]��/�Zu�Ä/ ·Z�»�Ä/°¿M�Ä/]�Ä/mÂe�Z/]�Á�
�Ôf^»�É�´�/¿Z°e��ÅZ¯�d�¿YÂe��/¬¿�µÔf/yY�Ä/]�½Z/Ë �ÄmÂe�� § �Ì]·Z��Â»M�µZ^¿{�Ä]�Y��Ê�`ËZe�É�eÂÌb»Z¯

�¿//Y ,|Å{�½Z�WZe�c�Â/���{�Ä¯�{�Y{�{ÂmÁ�|Ì»Y�¾Ë�/Ì/|ÊeÔyY|/»�¾ÌÀq�,Ê¸Ì¼°e�cZ ·Z�»��{�Ä ·Z�»�¾ËY�lËZf¿m/ÄmÂe��¬¿�µÔfyY�Ä]�½ZËÔf^»�½Z»�{��{�Ê�Zy�ÃZ´ËZ|À]ZÌ]�Ê·Z §��Ì]�
Ê¿Y{�|«�Á��°�e�Å Z]�Ä ·Z�»�¾ËY////�Â¸��ÃZ´�¿Y{�ÄÀË���{�½Y�/Æe�Ê°/��a�¹�Á�Ê°//��b¿YÁ��cZ//¬Ì¬ve��//¯�»��{�Ê�//ÅÁ�a�s�//��®//Ë�\//·Z«�f��Z¼Ì]�Ê�ZÀ�¿YÁ�////�f�]YÁ�½Y�Æe�Ä]�Á��½Z///�¹Â/¸��ÃZ´�¿Y{�Ä]�Ä� Æe�Ê°��a�/////½Y��|/��¹Z/n¿Y���É�Z/°¼Å��Y�Ä¸Ì/�Á�¾/ËY�Ä/]�Á Z/Å c|�Z�//»�X�//»�ÉZ//Å///�Ê¿Y{�|//«��//¯Y�»�¾//ËY�¶À//��a�Á�¾Ì·Â� {{�³�Ê»��Y ½Z³|¿�Z´¿�¾ÌÀr¼Å�¾Ë|/·YÁ�Á�½Z/¯{Â¯��Y�Ä/·Z¬»�¾Ë�/Àq�¹Z/n¿Y�ZÆ¿M��Â�u�½Á|]�Ä¯�¹�fv»�{Â/^¿��Á|/¬»�Ê/¬Ì¬ve�¾Ì |¿�Y�´�Zb��

�]ZÀ»�
��� :HLVV�0��:HLVV�*��$WWHQWLRQ�GHILFLW�K\SHUDFWLYLW\�GLVRUGHU��,Q��/HZLV�0��&KLOG�DQG�DGROHVFHQW¶V�
SV\FKLDWU\�FRPSUHKHQG�QHYHU�WH[WERRN� �WK�HG��3KLODGHOSKLD��/LSSLQFRWW�:LOOLDPV�	�:LONLQV��������
S����������
��� %DUNOH\�5$��)LVFKHU�0��(GHOEURFN�&6� (IIHFWLYHQHVV�RI� DQ� DGDSWLYH�PXOWLPRGDO� WUHDWPHQW� LQ�
FKLOGUHQ�ZLWK�DWWHQWLRQ�GHILFLW�K\SHUDFWLYLW\�GLVRUGHU�JOREDO�RXWFRPH��(XU�&KLOG�$GROHVF�3V\FKLDWU\�����������6XSSO����V��������
��� %DUNOH\� 5$�� )LVFKHU� 0�� (GHOEURFN� &6�� 7KH� DGROHVFHQW� RXWFRPH� RI� K\SHUDFWLYH� FKLOGUHQ�GLDJQRVHG� E\� UHVHDUFK� FULWHULD�� DQ� ��\HDU� SURVSHFWLYH� IROORZ�XS� VWXG\�� -� $P� $FDG� &KLOG� $GRO�3V\FKLDWU\���������������±����
��� %LHGHUPDQ� -�� )DUDRQH� 6��0LOEHUJHU� 6O�� $� SURVSHFWLYH� ��\HDU� IROORZ�XS� VWXG\� RI� DWWHQWLRQ�GHILFLW�K\SHUDFWLYLW\�DQG�UHODWHG�GLVRUGHUV��$UFK�*HQ�3V\FKLDWU\���������������±�����
��� 0DQQX]]D� 6�� .OHLQ� 5*�� $GROHVFHQW� DQG� DGXOW� RXWFRPH� LQ� DWWHQWLRQ�GHILFLW� K\SHUDFWLYLW\�GLVRUGHU�� ,Q�� 4XD\�+&��+RJD\�$(� �HGV��� +DQGERRN� RI� GLVUXSWLYH� EHKDYLRU� GLVRUGHUV��1HZ<RUN��.OXZHU�$FDGHPLF�3OHQXP�3XEOLVKHUV��������������
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