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�]Z´¯��%URZQ� +:�� 9HYD� )$�� %DVLF� &OLQLFDO�3DUDVLWRORJ\�� �WK� HGLWLRQ�� 3KLODGHOSKLD�� :%��6DXQGHUV���������������
��7LQVOH\�5��HW�DO��+DUULVRQ¶V�3ULQFLSOHV�RI� ,QWHUQDO�0HGLFLQH�� ��WK� (GLWLRQV�� 1HZ� \RUN�� :LOOVRQ�FRPSDQ\��������������������

Ð�z^§Y� ¾¬�� �½yvÀo�{v¿Y�zo� ±Z´§yZ§� ¹ ¾¨�|��¹ ±ºs�Z]�}Z°c�{Y�v�]�¹ ª^£�½zÀ.�À��µºp³{v¿Y� ¹ bÀcZ�·�}¹z¿¹� ¶]� µuº«M aZp�zc��v¸�¯� ³Y©Z���v¸�¯�¾¨�|��º¬��µZ.�³Yu�aYyZ�dÎÐÔÓ�
��7RGV�5��HW�DO��(UDGLFDWLRQ�RI�&U\SWRVSRULGLXP�LQ�D�&KLOG� 8QGHUJRLQJ� 0DLQWHQDQFH� &KHPRWKHUDS\� IRU�/HXFNHPLD� 8VLQJ� +LJK� GRVH� $]LWKURP\FLQ�7KHUDS\�� -�3HGLDW�+HPDWRO�2QFRO��������������������
��8,3� '(�� /LPD� $O�� HW� DO�� 5R[LWKURP\FLQ�7UHDWPHQW� IRU� 'LDUUKRHD� &DXVHG� E\�&U\SWRVSRULGLXP� LQ� 3DWLHQWV� ZLWK� $,'6�� -�$QWLPLFURE��&KHPRWKHU����������VXSSO�%���������
��*LDFRPHWWL� $�� &LULRQL� 2�� HW� DO�� (SLGHPLRORJLF�)HDWXUHV� RI� ,QWHVWLQDO� 3DUDVLWLF� ,QIHFWLRXV� LQ� ,WDOLDQ�0HQWDO� ,QVWLWXWLRQV�� (XU� -� (SLGHPLRO� ������ ��������������
��1$&52�%��%RQNRXQJRX�3��HW�DO��&OLQLFDO�SURILOH�RI� &U\SWRVSRULGLRVLV� LQ� D� 3HGLDWULF� +RVSLWDO�(QYLURPHQW� LQ� %XUNLQDIDVR�� -�0HG� 7URS� ������ ��������������

��)UHLGDQN� +�� NLVW� 0�� &U\SWRVSRULGLD� LQ�,PPXQRFRPSHWHQW� 3DWLHQWV� ZLWK� *DVWURHQWHULWLV��(XU�-�&OLQ�0LFURELRO�����������������
Ö��Z^¿z�� �±Z]{��ºs�@±Yz.¿u� ¹>��¤³� Z]� ±Z§uº§ ~¿{Z¿v¿yº��ºd�¿z§� ¹ ¾´°¿Y� ®d�À��aÇZ¤¯� ¶�Ès� yZ°À]� ½z�Yz�� µz.´§� ²À¯¹u½Z¸¿¾¬.³Y��±Yz¸c�� ¾¨�|��º¬��µZ.�³Yu�±Yz¸c�ÎÐÔÓ��
ÎÍ�¾ ��¯� �±ZÀWZ�y�yu� º¿v¿yº��ºd�¿z§� ¾�yz]±Z�z�� ¶]� Èd^¯� uYz�Y� ¹ ¾«Z¸�Y� ±Z§uº§�¶�Ès yZ°À]�½z�Yz��µz.´§�²À¯¹u�aÇZ¤¯½Z¸¿¾¬.³Y��±Yz¸c�� �±Yz¸c�¾¨�|��º¬��µZ.�³YuÎÐÔÓ�
ÎÎ�²À�o� �±ZÀ³Y¹z¸³�yu�~¿{º¿v¿yº��ºd�¿z§�¾�yz]¾]Z�d§Y�¾´°¿Y��¤³�¶]�±Z¿Èd^¯�¶¯Z³�±Z¿Z�µv�³��Z# § µy¹uv�yY�¾�Z´�yZb�Yv¸]� µv¨�³Yu�¾�Z´��ª.³Y� �±Yz¸c�µZ.�³YuÎÐÔÏ��

���.KDOLO� +0�� $]DK� 0(�� HW� DO�� 2SSRUWXQLVWLF�3DUDVLWLF� ,QIHFWLRQV� LQ� ,PPXQRFRPSURPLVHG�+RVWV��-�(J\SW�6RF�3DUDVLWRO���������������������
���+H\ZRUWK�0)��HW�DO��,PPXQRORJ\�RI�*LDUGLD�DQG�&U\SWRVSRULGLXP�,QIHFWLRQV��-�,QIHFW�'LV�����������������������

���$QWRQL�2$��0XUSK\�(,��HW�DO��'LDUUKHDO�'LVHDVH�
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LQ� WKH� ,PPXQRFRPSURPLVHG� +RVW�� *DVWURLQWHVWLQDO�3DUDVLWLF� ,QIHFWLRQ� LQ�+HDWKO\� -DPDLFDQ�&DUULHUV� RI�+7/9��-�7URS�0HG�+\J�������������������
���8GJLUL�1��0LQ]�0��.DVK\DS�5��+HHU�0��*XSWD�&6�� 0RKDQGDV� .�� 0DOOD� 1�� ,QWHVWLQDO�&U\SWRVSRULGLRVLV� LQ� /LYLQJ� 5HODWHG� 5HQDO�7DQVUHFLSLHQWV��7UDQVSODQW�3URF�������������������
���%X\XNEDED��2��8\VDO�+��$ODQ�6��,QYHVWLJDWLRQ�RI�,QWHVWLQDO�SDUDVLWHV�LQ�$LGV�SDWLHQWV�0LNUREL\DO��%XL���������������������
���5LEHV� -$�� 6DEROW� -3�� 2YHUPDQ� 6%�� 3RLQW�3UHYDOHQFH� RI� &U\SWRVSRULGLXP�� &\FORVSRUD� DQG�,VRVSRUD� ,QIHFWLRQV� LQ�3DWLHQWV�%HLQJ�(XDOXDWHG�IRU�'LDUUKHD��$P�-�&OLQ�3DWKRO�������������������

���0DKDOODZ\� (,�� HW� DO�� (SLGHPLRORJLF� 3URILOH� RI�6\SWRPDWLF� *DVWURHQWHULWLV� LQ� 3HGLDWULF� 2QFRORJ\�3DWLHQWV� 5HFHLYLQJ� &KHPRWKHUDS\�� 3HGLDW� %ORRG�&DQFHU��������������������
���5YGUDSDWQD� -6�� HW� DO�� ,QWHVWLQDO� 3DUDVLWLF�,QIHFWLRQV� LQ� 3DWLHQWV� ZLWK� 0DOLJQDQF\�� -�'LDUUKRHDO�'LV�5HV�����������������
���6UHHGKDUDQ� $�� HW� DO�� &U\SWRVSRULGLRVLV� $PRQJ�&DQFHU�3DWLHQWV�-�'LDUUKRHDO�'LV�5HV��������������



yu�~¿{º¿v¿yº��ºd�¿z§�¾�yz]���

µv¨�³Yu�¶¬l¯±ÈÀ-�¾¨�|��º¬��µZ.�³Yu�¾¨�|��®·u|À��©Z��µyZ°�ÒÎ�|À¿Z�ÎÐÕÐOÎ��

6WXG\�RQ�3UHYDOHQFH�5DWH�RI�&U\SWRVSRULGLXP�LQ�3DWLHQWV�
5HFHLYLQJ�,PPXQRVXSSUHVVLYH�'UXJV

6KDULI�0���=LDHH�+� +���*KRODPL�6K�
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