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�ÌiPe�Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê���]Ä¿Z»Z��Z�§�º¯�ÉZÅÊ¿Y{Â�������� �]ZÀ»~yN»�Á� ��,É|À¼Ì»� �YÂf�YºÌÅY�]Y�������-½Y�ËY�ÉZÅ���Z]� Z]�½M�Ä�]Y�� Á�ÂÀÌ¿�µY,½ZËZa,Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m�|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿ ��|»�dÌ]�e�ÃZ´�¿Y{� ��,d¨·YÊ¸��^¯Y�������-Äf�~³�µZ���{�½Y�ËY�ÉYÂÅ���ÁÄv¨��,�YÂÌ¿�,��±��Á��±��� ��,�YÁ|Ì»YµZ¼¯�������-Y�Z]�ÉZÅ�ºf�Ì��Ê°ÌfaÂÀÌ��¶Ì¸ve]�ZÆ¿M���Z]��ËY�§Y�½Z°»Y�Á�Y�¿ÄÄ¬�À»��{�ZÅ�]Y�É�Á�Z]�Ä¸Ì�Á ½Z»�¯ZÌ§Y�¤m�ÉZÅ��ÅÁ�a�,ËÃ�Z¼��,Ê��Äv¨��,��±��� ��dËY|Å�,É�Ì»Y�������-¶Ì��ÉZÅ���Z]�Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê���]Ã�Å��Ä¿Zy{Á���Ë�]M�Ä�Âu��{�Y�½ZËZa�,|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿ Êf�Æ]�|ÌÆ��ÃZ´�¿Y{�,Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m� ��,É�Z�¿Y�Y|Æb��������-ºf�Ì�� Ê°ÌfaÂÀÌ�� Ê���]¶Ì�� ÉZÅ�{� Y�Ä�Âu�Ë�]M� ÉZÅÁ� ÄËÂ¸Ì´Æ¯� Ä¬�À»|¼uY�ËÂ], ½ZËZaÄ»Z¿º¸ »�dÌ]�e�ÃZ´�¿Y{�,Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m�|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�� ��,�Y|Æ´¿� {�ËYY�Å���������-Y�iY�Á��Â�z»�ÉY�Ä¿Y�fË|»�ÉZÅ�ºf�Ì���Y�Ê� ]�Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê���]½Y�ËY�ÉÁ���]�½M�c, ½ZËZa»�,Ê�ZÀ�YÂÅ�|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿R½Y�Æe�ÃZ´�¿Y{�®Ë�Ì§ÂW��Ä��� ��Ê¬e,Ã{Y�\Ì^u�������-�ÌËZa�¶Ì��Ê���]����¿��Y�Ê�ZÀ�YÂÅ,¾Ì»����Â»M|��Ã�Z¼��,Ê�ZÀ��,Äv¨������� ��,Ã|¿�a¹�¯Y��������-¶Ì��ÉZÅ�ºf�Ì��Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê���]�]M�Ä�Âu��{�Y�Ê°·Y{�Ä¿Zy{Á���Ë½ZËZa�,|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿ ��|»�dÌ]�e�ÃZ´�¿Y{�,Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m� ��Êfnu,Ã{Y�ºÌu��������-��³Y��Ê]�£� ÄÀ»Y{�ÉZÅ{Á��[ÔÌ��Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê���]�Z]|Ì¯Pe�]Ä�ÂuÁ�Äy�¯�ÉZÅ ½Á�Z¯��{�,Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m�É�f¯{�Ä·Z���Á�[MÊ�ZÀ�YÂÅ�,½ZÆ¨�Y�ÃZ´�¿Y{� ���,l¸yÊ¸���������-e��]�Ê¸Ì¸veP»�Ê°ÌfaÂÀÌ��ÉZÅ�ºf�Ì��ÉÁ����³Y��ÃÂ¯�Äf����ÌiRÉ�¯�»�½Y�ËY�ºÌ¸«Y��]��iÄ·Z���, Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m�É�f¯{�Ê�ZÀ�YÂÅ�Á�[M���|»�dÌ]�e�ÃZ´�¿Y{�,� ���,Ê¸Ì¸yÊ¸��������-�Â�¯�[M��»Zm�s��µÁY�|¸m�,�½Y�ËY�Ê³|¿�Z]�É{ZÌÀ]�Ê���]��µÁY��z]�¯���,¾Ì�|ÀÆ»�d Á�Ì¿�c�Y�Á�,[Z»Zm� ���,©ÔyY��Ây��»Y�§�������-Á�Ê·Z�°�y�Ä¿ZÅZ»�ÉZÅÂ´·Y�Ê���]�{�Ê·Z��e½Y�ËY,,ÊËZÌ§Y�¤m�cZ¬Ì¬ve� Ä»ZÀ¸�§ Z¼��Ã��,Äv¨��������� ���,©ÔyY��Ây��»Y�§��D�����-Ê°ÌfaÂÀÌ��¶Ì¸ve��Y�Ã{Z¨f�Y�Z]�½Y�ËY��Ì³Y�§�ÉZÅ�Ê·Z�°�y��{�ªÌ¬ve���,É�f¯{�Ä·Z �Ë�^e�ÃZ´�¿Y{�,Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m� ���,©ÔyY��Ây��»Y�§��E�����-e�Á�Â�¿Y�Ã|Ë|aP½Y�ËY���Z]�ºË����]�½M��ÌiÃ�Z¼��,ÊËZÌ§Y�¤m�cZ¬Ì¬ve�Ä»ZÀ¸�§�,��, Äv¨��������� ���ÊqZyÂq,¹|¬»� Ã{Y��«Z]�|¼v»�������-]�½M�½Y�iY�Á�É�^Ì���Z]Y�§�Ê°ÌfaÂÀÌ��ÉZÅÂ´·Y�Ê���]©���µZ¼��ÉZ»{�� ½Y�ËY,½Y�Æe�ÃZ´�¿Y{�,Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m�É�f¯{�Ä·Z��� ���,{�§�Ê§ÂW�{Â¼v»�������-�{�¶Ì��Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê���]º«�½Zf�Y,½ZËZa|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿,Ê�ZÀ�YÂÅ{Y�M�ÃZ´�¿Y{ |uYÁ�Ê»Ô�YµZ¼��½Y�Æe�
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����Â�¯�Ê�ZÀ�YÂÅ�½Z»�Z��������-M��Â«Á�ÉÂm��ËY���Á�¶Ì�½Zf��Ây�½Zf�Y� �{�½�Ã�Á�a���Y�³���fÀ»Ã|�¿, Ã�Z¼��½Á|]� ����Â�¯�Ê�ZÀ�YÂÅ�½Z»�Z��������-,¾ËÂ°e�Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê���]Á�dËÂ¬e»�Ê¿Y{Â��ÉZÅ�Z�§�º¯���f�³R�]��iÉÁ� ½Y�ËY,��fÀ»���Y�³,Ã|�¿Ã�Z¼����,���Äv¨�� ���,�Â�¯�Ê�ZÀ�YÂÅ�½Z»�Z�Ã{Y{�Â]�»�Ä¿Y�Á����Z]�ÉZÅ½Z§Âe�Ä]Ä ·Z�»�{�Â»�ÉZÅ� ���É�^�,�Á�aÊ¸��^¯Y�������-¶Ì��ÉZÅ�ºf�Ì��Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê���]½Y�ËY�[�£�[ÂÀm��{�Y�½ZËZa�,|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿ ½Y�Æe�ÃZ´�¿Y{�®Ë�Ì§ÂW��Ä��R»�,Ê�ZÀ�YÂÅ� ���Ê¸�|¼v»� ,ÊÀÌ�v·Y|^��������-º¯� cY�iY� Á� �Ì�»½Zf�»�� �{� ½Y�ËY� ÉÁ�� �]� ZÅ�Z�§Za� ,|��Y� Ê�ZÀ��Z¯� Ä»Z¿�½ZË ½Y�Æe�ÃZ´�¿Y{�®Ë�Ì§ÂW��Ä��R»�,Ê�ZÀ�YÂÅ� ���,É�Ë��º�Z«�������-½Y�ËY��{�Ê·Z��e�Á�Ê·Z�°�y�ÉZÅ�Ã�Á{�Á�ÂÀÌ¿�µYÃ�Z¼��,ÊËZÌ§Y�¤m�ÉZÅ��ÅÁ�a�,��Äv¨��, ������ ���,Êm�§¶Ì�Z¼�Y�������-½Y�Z]� º¯� �Z�§�ÉZÅ�ºf�Ì�� �Ì�»�Ê���]Á� ½Y�ËY� ÉÁ�� �]� Y�Y�YËÁ�dÌ «Â»� �Y�ÊËZÅÂ´·Y� Ä ZÆ¿M�d¯�u�Ê´¿Â´q½Y�Æe�ÃZ´�¿Y{�®Ë�Ì§ÂW��Ä��Â»��,Ê�ZÀ�YÂÅ�|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿�½ZËZa�,� ���,¡Á�§�Ê��§{YÂm�������-½ZnËZ]�}M�Ê°ÌfaÂÀÌ��É�Â·ÂeZ¼Ì¸¯½ZËZa�,»�,Ê�ZÀ�YÂÅ�|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�R®Ë�Ì§ÂW��Ä�� ½Y�Æe�ÃZ´�¿Y{� ���,Ê¼WZ«²À�ÂÅ�������-|Ë|��ÉZÅ{Z]�{�Ê¿Z«Â§�sÂ��Ä¿ZÌ»�ÁZy�Ä¬�À»,,�YÂÌ¿Äv¨������� ���Ê¿ZÌ¯,�ÂaÃ�ÌÀ»�������-É�ZnÀÅZ¿�Z]�½M��Z^e�Y�Á�ÂÀÌ¿�µY�Ã|Ë|a�Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê���]Á�[ÂÀm�ÉZÅ���Z]�[�£�[ÂÀm �Â�¯½ZËZa,,Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿��|»�dÌ]�e�ÃZ´�¿Y{� ���,É�°�·¾�u�������-½Y�ËY�[�£�[ÂÀm��{�|Ë|��ÉZÅ���Z]�Ê°ÌfaÂÀÌ��ÉÂ´·Y,Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m�É�f¯{�Ä·Z��� , ��|»�dÌ]�e�ÃZ´�¿Y{� ���¾�u,É�°�·�������-Ä¿Z»Z��Ê]ZË�Ì�»�Z�§�º¯�ÉZÅ½Y�ËY�Ä]�É{Á�Á�Ê¿Y{Â�,��|»�Ã�ËÁZÌ§Y�¤m�Ä»Z¿�,,º���Ã�Á{ ,¹Á{�Ã�Z¼�Äv¨��������� ���,É�°�·¾�u�������-,¾ËÂ°e�º�Ì¿Z°»º¯��¯�»�Ä �Âe�Á�dËÂ¬eÁ�½Y{Â���Z�§��Z]�ÉÁ���]�½M��¬¿Á�[ÂÀm�ÉZÅ ½Y�ËY�[�£�[ÂÀm,�ÅÁ�a,ÊËZÌ§Y�¤m�ÉZÅÃ�Z¼���,Äv¨������ ���,¾Ì^»¾Ì�u|¼v»�������-Á���Z]�dÌ �Á�Ê���]�{� ½M��ËY�§Y� ½Z°»YÃ|ÀËY�� Ê]M� Ä�Âu{Á�,É�f¯{� Ä·Z�� ,Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m½ZÆ¨�Y�ÃZ´�¿Y{� �����|»,�ÂaÃ{Y�M�������-Â�¿Y� Ã|Ë|a�Á�½Y�ËY�Ê¼Ì¸«Y�ÉZÅ�É�ZnÀÅZ¿ÃZ´�¿Y{� ,Ê�ZÀ�YÂÅ�|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿�½ZËZa� , µZ¼��½Y�Æe�|uYÁ�{Y�M� ���,É{Y�»Z��|Ì¼u�������-�]�½M�ÉZÅ�iY�Á�Ê^�«�ÃÁZe�Ê°ÌfaÂÀÌ��¶Ì¸ve½Y�ËY�ºÌ¸«Y, Ì^��ÉZÌ§Y�¤m�É�f¯{�Ä·Z��,Ê ��|»�dÌ]�e�ÃZ´�¿Y{� ���,É|Ì¨»�Z^��������-º¯��Z]� º�Ì¿Z°»� Ê¿Y{Â�� �Z�§½Y�ËY� [�¤]ÂÀm� Á�[ÂÀm� �{� Y�,,ZÌ§Y�¤m� ÄË��¿Ã�Z¼��, Á���Â»MÄ¬�À»���Á�a��,Äv¨�������
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���,É|Ì¨»�Z^��������-�{� ÃZÌ��ÉZË�{��¬¿�Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê���]½Y�ËY���Z],½ZËZa�Y� Ê�ZÀ��Z¯� Ä»Z¿|�ÉZÌ§Y�¤m ,Ê Ì^��¯�»�½Y�Æe�|uYÁ�{Y�M�ÃZ´�¿Y{� ���,É|Ì¨»�Z^��������-ºÌ¸«Y��Z]� Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê�ZÀ�¶Ì��ÉZÅÄ¿ZÌ»�ÁZy� �{� w���ÉZË�{� Ä¬�À»� P�À»� Z]� Y�,Ä»ZÀ¸�§ ,ÊËZÌ§Y�¤m�cZ¬Ì¬ve_Zq�Ë�� ���,ÓÂ»�Z^��������-Ê°ÌfaÂÀÌ��Ê���]��{�½Z»�¯�¶Ì��Ê°Ì»ZÀË{¾¼Æ]����,½ZËZa|��Y�Ê�ZÀ��Z¯�Ä»Z¿,Ê�ZÀ�YÂÅ »R½Y�Æe�ÃZ´�¿Y{�®Ë�Ì§ÂW��Ä��� ���,Ê¸�§Y�Ì»Ê¸Ì·�������-ÂÀÌ¿�µY��iY��������]Á�[M�ÉÁ�½Y�ËY�ÉYÂÅ,Á�¾Ì»��®Ë�Ì§,Z�§|¸m��,Ã�Z¼��, Äv¨������� ���º�Z¿,cY{Z�·Y�¨ m�|¼v»�|Ì��������-e�Ê���]P�Z§�lÌ¸y�[M�t���ÉZ»{��Ìi½Y�ËY�[ÂÀm�ÉZÅ�Ê³|¿�Z]��]��,�YÂÌ¿�, Ã�Z¼���Äv¨��,������ ���º�Z¿,cY{Z�·Y�¨ m|¼v»� |Ì��������-e�Ê���]P½Y�ËY� Ã�ÌËZa�Ê³|¿�Z]� �]� Â�¿Y� Ã|Ë|a� �Ìi¾Ì»Á{�cÓZ¬»� Ä�Â¼n»� , Äv¨��,Ê�ZÀ�YÂÅ�½Z»�Z��,ºÌ¸«Y��ÌÌ¤e�ÉY�Ä¬�À»��¿Y�¨À¯�������� ���,É�Ì�¿�Á�Æ]�������-Ì¸veÁ� Ê°ÌfaÂÀÌ�� ÉÂ´·Y� ¶��Z]� Ê°Ì»ZÀË{�{� ZÅÄ�ÂuÁ� Äy�¯� ÉZÅ�{,É�f¯{� Ä·Z�� ,Ê Ì^��ÉZÌ§Y�¤m��|»�dÌ]�e�ÃZ´�¿Y{�����$OSHUW DQG�5HLVLQ���������$Q�HDUO\�ZLQWHU�SRODU�DLU�PDVV�SHQHWUDWLRQ�WR�WKH�HDVWHUQ�0HGLWHUUDQHDQ�0RQ�:HD��5HY��9RO������SS���������������$OSHUW�3��DQG����&R�DXWKRUV���������7KH�SDUDGR[LFDO�LQFUHDVH�RI�0HGLWHUUDQHDQ�H[WUHPH�GDLO\�UDLQIDOO�LQ�VSLWH�RI�GHFUHDVH�LQ�WRWDO�YDOXHV��*HRSK\V�5HV�/HWW��9RO������1R������������������*O�����������$OSHUW��3��HWDO���������$�QHZ�VHDVRQ�GHILQLWLRQ�EDVHG�RQ�FODVVLILHG�GDLO\�V\QRSWLF�V\VWHP�$Q�H[DPSOH�IRU�WKH�HDVWHUQ�0HGLWHUUDQHDQ��,QW��-�&OLPDWRO��9RO����SS���������������%DUORZ��0�HWDO���������'URXJKW�LQ�FHQWUDO�DQG�VRXWKZHVW�$VLD��/D�1LQD��WKH�ZDUP�SRRO��DQG�,QGLDQ�RFHDQ�SUHFLSLWDWLRQ��-�&OLPDWH�9RO����1R���SS�������������� %DUWK�+�-��� 6WHLQNRKO�)���������2ULJLQ� RI� ZLQWHU� SUHFLSLWDWLRQ� LQ� WKH� FHQWUDO� FRDVWDO� ORZODQGV� RI� 6DXGL�$UDELD� -�$ULG�(QYLURQPHQWV��9RO����SS������������� 'D\DQ�8�� �������� &OLPDWRORJ\� RI� EDFN� WUDMHFWRULHV� IURP� ,VUDHO� EDVHG� RQ� V\QRSWLF� DQDO\VLV��-�&OLPDWH�$SSO�0HW��9RO����1R����SS��������������'D\DQ�8���DQG�$EUDPVNL���������+HDY\�5DLQ�LQ�WKH�0LGGOH�HDVW�5HODWHG�WR�XQXVXDO�MHWVWUHDP�SURSHUWLHV��%XOO�$PU�0HW��6RF��9RO�����1R�����SS����������������'D\DQ�8��HWDO� ��������$�VHYHUH�DXWXPQ�VWRUP�RYHU� WKH�0LGGOH (DVW�V\QRSWLF�DQG�0HVRVFDOH�&RQYHFWLRQDQDO\VLV��7KHR�$SSO��&OLPDWRO��9RO������SS��������������(OIDQG\���������7KH�(IIHFW�RI�WKH�6XGDQ�PRQVRRQ��ORZ�RQ�WKH�'HYHORSPHQW�RI�WKXGHU\�FRQGLWLRQV�LQ�(J\SW��3DOHVWLQH�DQG�6\ULD�4��-�5�0HW�6RF��9RO�����SS�����������(OIDQG\������D���(IIHFWV�WR�WRSRJUDSK\�DQG�RWKHU�)DFWRUV�RQ�WKH�0RYHPHQW�RI�ORZV�LQ�WKH�0LGGOH�(DVW�DQG�6XGDQ� %XOO�$PU��0HW��6RF��9RO����1R����SS������������� (OIDQG\� �����E��� 7URXJKV� LQ� WKH� XSSHU�ZHVWHUOLHV� DQG F\FORQLF� 'HYHORSPHQWV� LQ� WKH� 1LOH� YDOOH\�4�-�5��0HW�6RF��9RO����SS��������������(OIDQG\���������)RUHFDVWLQJ�WKXQGHUVWRUPV�LQ�WKH�5HG�6HD� %XOO�$PU��0HW�VRF�9RO������1R����SS�������������+DEWHPLFKDHO�DQG�3HGJOH\���������6\QRSWLF�FDVH±VWXG\�5DLQV�LQ�(ULWUHD��$UFK��0HW��*HRSK�%LRNO��VHU�$��9RO������SS�������������� +DOSHUQ�� '��DQG� :RLFHVK\Q�� 3�� �������� 6RPDOL� -HW� LQ� WKH� $UDELDQ� 6HD�(O� 1LQR�� DQG� LQGLDQ� UDLQIDOO��-�&OLPDWH��9RO�����SS�������������KWWS���ZZZ�HXPHHWVDW�GH�HQ�LQGH[�KWPO"
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