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!
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!
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#$%&'#(&5!&)*+! ,-,./! 0-//*.+! 123! -4! .5,6-4-31/7! *48.+3*9-3*14! *431! 3).! /.6-3*14+)*,! :.3;..4!

+10*1<*4+3*323*14-6! 014=*3*14+>! ?2-6*37! 1@! 6*@.! *4=*0-31/+! -4=! .0141A*0! 9/1;3)! *4! 3).! B3-6*-4!

/.9*14+C!D/.8*12+!+32=*.+!+3/.++!3).!*A,1/3-40.!1@!*4+3*323*14-6!?2-6*37>!+10*-6!0-,*3-6!-4=!+10*-6!

014=*3*14+! *4! =.3./A*4*49! =*+,-/*3*.+! :.3;..4! /*0)./! -4=! ,11/./! /.9*14+C! $2*6=*49! 14! 3)*+!

6*3./-32/.>! ;.! 014+*=./! -! 3)/..<+.031/! A1=.6! 1@! +.A*<.4=19.412+! 9/1;3)! ;*3)! 4.9-3*8.!

.53./4-6*3*.+!=.,.4=*49!14!+3/2032/-6!-4=!*4+3*323*14-6!@-031/+!3)-3!-@@.03!3).!*4418-3*8.!0-,-0*37!

1@! /.9*14-6! +7+3.A+! E3).! F+10*-6! .53./4-6*3*.+! )7,13).+*+GHC! %*A26-3*14+! :-+.=! 14! 3).! +0-6.=!

+3-3*14-/7! +7+3.A! 014@*/A! 3)-3! .4=19.412+! +10*1<.0141A*0! 014=*3*14+! -/.! 0/20*-6! @1/! 3).!

+200.++@26! 3/-4+6-3*14! 1@! *4418-3*14! *431! .0141A*0! 9/1;3)C! B3! *+! +299.+3.=! 3)-3! 9.4./-3*49! -!

=.8.61,A.43! +3/-3.97! =.+*94.=! 31! *A,/18.! +10*-6! 014=*3*14+! -4=! ;.66<:.*49! *4! 3).! ,11/./!

/.9*14+! A-7! 7*.6=! =*8*=.4=+! *4! 3./A+! 1@! 3).! .@@.03*8.4.++! 1@! ,2:6*0! ,16*07! -4=! .0141A*0!

=.8.61,A.43C!

!

!

I.7;1/=+J!K.8.61,A.43>!L/1;3)>!'.9*14-6!K*+,-/*3*.+>!M.66<$.*49!

NOPJ!Q"R>!QS">!QTR>!'"">!'UV!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
W!X4*8./+*3Y!'1A-!&/.>!Z*-!%*68*1!K[#A*01!\\>!RR"SU>!'1A.>!.<A-*6!9=-91+3*41]24*/1A-TC*3C!
WW!X4*8./+*3Y!'1A-!&/.>!Z*-!%*68*1!K[#A*01!\\>!RR"SU>!'1A.>!.<A-*6!A+0-/6-31]24*/1A-TC*3C!

!

&).!#23)1/+!-/.!9/-3.@26! 31!(1+3-+!#^-/*-=*+>!D)*6*,,.!#9)*14>!P.1!I--+>!D*.3/1!'.*0)6*4>! N1+.,)!_.*/-!-4=! 31!-66! 3).!

,-/3*0*,-43+! 31! 3).! M1/`+)1,! 14! #=8-40.+! *4! $2+*4.++! (706.+! -4=! O0141A*0! L/1;3)! #4-67+*+>! '*A*4*! (.43/.! @1/!

O0141A*0!#4-67+*+>!@1/!3).*/!+299.+3*14+!-4=!).6,@26!01AA.43+C!

!



!

a!

65!7,+%$'83+#$,!

#+!=102A.43.=!*4!42A./12+!+32=*.+>!3).!0148./9.40.!:.3;..4!3).!/.9*14+!1@!%123)./4!

-4=!(.43/-6<b1/3)./4!B3-67!=.8.61,.=!-3!-!+3.-=7!,-0.!*4!3).!,./*1=!"cURd\R!-4=!3).4!+61;.=!

=1;4!:.@1/.!01A*49! 31!-!)-63! *4! 3).!"cVR+! EK-4*.6.!-4=!e-6-4*A-!aRR\HC! B3! *+!12/! 0143.43*14!

3)-3!3).!-4-67+*+!1@!3)*+!@-*62/.!31!0148./9.!+)126=!:.!-==/.++.=!*4!-!6149<3./A!,./+,.03*8.!-4=!

3-`.! *431! -001243! 3).! -=f2+3A.43+! 02//.4367! -63./*49! 3).! 01/4./+314.+! 1@! 3).!A1=.6! 1@! B3-6*-4!

.0141A*0!=.8.61,A.43!24=./!3).!,/.++2/.!1@!3.0)4*0-6!,/19/.++!-4=!3).!=*+/2,3*14!1@!3).!961:-6!

8-62.!0)-*4C!!

&).!:-+*+!1@!12/!+32=7!*+!3).!;1/`!1@!%3.@-41!g.41-63.-!14!B3-67[+!.0141A*0!=.8.61,A.43!

=2/*49!3).!P*:./-6!,./*1=C!g.41-63.-!*=.43*@*.+!3).!@1/0.+!=/*8*49!3).!9/1;3)!1@!3).!/.9*14+!*4!3).!

F*4=2+3/*-6! 3/*-496.G! -+! 4-32/-6! /.+12/0.+! d! 4-A.67! ;-3./! -4=! )7=/1.6.03/*0! .4./97! 1/! F;)*3.!

01-6G! d! =2/*49! 3).! @*/+3! *4=2+3/*-6! /.81623*14! E3C"VTRdVRH! -4=! )2A-4! 0-,*3-6>! ;)*0)! 0-A.! 31!

,/.=1A*4-3.!=2/*49!3).!+.014=!E"VVRd"c"UH!Eg.41-63.-!aRR\HC!OA-42.6.!g.6*0.!)-+!:/1-=.4.=!

3).! 3.A,1/-6! +0-6.! 1@! 3)*+! -4-67+*+! 31! +)1;! 3)-3! )2A-4! 0-,*3-6! :.0-A.! +3*66! A1/.! *A,1/3-43!

=2/*49!3).!aR3)!0.432/7!E243*6!"c\R!*4!18./-66!3./A+H>!-@3./!;)*0)!+10*-6!0-,*3-6!E+10*-6!4.3;1/`+!

-4=! *4+3*323*14-6! .@@*0*.407H! -++2A.=! ,/*A-07! -+! -! @-031/! 1@! 9/1;3)! *4! 3).! ,1+3<g1/=*+3! ,)-+.!

Eg.6*0.!aR"RHC!&).!*A,1/3-40.!1@!+10*-6!0-,*3-6!-+!-!=/*8*49!@1/0.!1@!=.8.61,A.43!6*.+!-3!3).!/113!

1@!3).!.0141A*0!3-`.1@@!1@!3).!/.9*14+!*4!3).!b1/3)>!O-+3!-4=!(.43/.>!;)*0)!1;.!3).*/!;.-63)!31!

3).! +200.++! 1@! 3).! *4=2+3/*-6! =*+3/*03+C! &).! +10*-6! 4.3;1/`+! -4=! *4+3*323*14+! 610-3.=! *4! 3).+.!

=*+3/*03+!A-=.! ,1++*:6.! 3).! 01AA14! 2+.! 1@! +,.0*@*0! ,2:6*0! -++.3+>! @/1A! *4@/-+3/2032/.+! 31! 3).!

*4@1/A-6! /26.+! 3)-3! 023! 3/-4+-03*14! 01+3+>! 3)2+! @1+3./*49! 3).! .5,-4+*14! 1@! @6.5*:6.>! 3.//*31/*-667!

*43.9/-3.=! @*/A+! +,.0*-6*+*49! *4! 3).! +.031/+! 1@! 6*9)3! *4=2+3/7! -4=! +3/14967! 1/*.43.=! 31;-/=+!

@1/.*94!A-/`.3+C!

B4! -! 423+).66>! 3).+.! -4-67+.+! +)1;! 3)-3! 3).! =/*8*49! @1/0.+! 1@! 9/1;3)! 0)-49.=! 319.3)./!

;*3)!3).!0)-/-03./*+3*0+!1@! 3.0)416197>! 6.-=*49! *4!B3-67! @*/+3! 31!3).!3-`.1@@!1@! 3).!b1/3);.+3!-4=!

3).4! 31! 3).! 0148./9.40.! 1@! 3).! /.9*14+! *4! 3).!b1/3)>! O-+3! -4=!(.43/.C! &).! @-031/+! 92*=*49! 3).!

9/1;3)! 1@! 3).! 0.43/-6! -4=! 41/3)./4! /.9*14+! -/.! -! A*532/.! 1@! @*5.=! /.+12/0.+>! 6*4`.=! 31! 3).!

3.//*31/7>!-4=!A1:*6.!/.+12/0.+>!;)*0)!0-4!-6+1!01A.!@/1A!123+*=.C!&).!@1/A./!*4062=.!4-32/-6!

/.+12/0.+!E+12/0.+!1@!.4./97!-4=!.-+.!1@! 3/-4+,1/3H>!;)*0)!-/.!0/20*-6! *4!3).! *4*3*-6!,)-+.>!-4=!

+10*-6!0-,*3-6>!;)*0)!3).4!:.01A.+!3).!A-*4!=/*8./!:.)*4=!9/1;3)C!

g1/! 3).! /.9*14+! 1@! 3).! %123)>! 3).! ,./*1=! 1@! *43.4+.! 9/1;3)! 01*40*=.=! *4+3.-=! ;*3)! 3).!

=.8.61,A.43! 1@! 3).! B3-6*-4! .0141A7! -+! -! ;)16.! -4=! ;-+! +2,,1/3.=! :7! 3).! B43./8.431!

%3/-1/=*4-/*1>!-!+,.0*-6!,6-4!31!=.8.61,!*4@/-+3/2032/.+!-4=!,/1=203*8.!-03*8*3*.+!*4!3).!%123)C!



!

T!

&).! B43./8.431! %3/-1/=*4-/*1! 0)-44.66.=! )29.! @61;+! 1@! /.+12/0.+! @/1A! 3).!b1/3)! 31! 3).!

%123)!+1!-+! 31! *40/.-+.! 3).! 6-33./[+!.4=1;A.43!1@! 3.0)4*0-6!-4=! @*4-40*-6!0-,*3-6C!P10-6! 6-:12/<

*43.4+*8.!-03*8*3*.+!+20)!-+!6*9)3!*4=2+3/7!-4=!312/*+A!;./.>!)1;.8./>!4.96.03.=!1/!0/1;=.=!123>!

3)./.! ;-+! 41! *A,/18.A.43! *4! 3.0)4*0-6! -4=! )*9)./! .=20-3*14>! 3).! +2,,67! 1@! +./8*0.+! @.66!

*40/.-+*4967!:.)*4=!3).!/.?2*/.A.43+!1@!@*/A+!-4=!0*3*^.4+>!-4=!+10*-6!0-,*3-6!;-+!./1=.=!=2.!31!

3).!.5,-4+*14!1@!/.43<+..`*49!-03*8*3*.+!=.+*94.=!31!*43./0.,3!3).!@61;!1@!,2:6*0!/.+12/0.+C!

g.41-63.-! -4=! g.6*0.! -/92.! 3)-3! 3).! B43./8.431! %3/-1/=*4-/*1! @-*6.=! :.0-2+.! *3! @102+.=!

-6A1+3! .5062+*8.67! 14! .519.412+! /.+12/0.+>! 4-A.67! ,2:6*0! +,.4=*49! -4=! 3).! 3.0)416197!

*401/,1/-3.=!*4!*A,1/3.=!A-0)*4./7!-4=!3).!*48.+3A.43+!1@!@*/A+!:-+.=!*4!3).!(.43/.!-4=!b1/3)!

-+!;.66!-+!-!+A-66!42A:./!1@! @1/.*94!@*/A+C!&)*+!A1=.6!1@!.53./4-667!F@1/0.=G!=.8.61,A.43!)-=!

3.A,1/-/7!.@@.03+!3)-3!9/-=2-667! @-=.=!;*3)!3).! *40/.-+*49! *A,1/3-40.!1@! *AA-3./*-6! @-031/+!1@!

9/1;3)>!;)*0)!-/.!,/*A-/*67!610-6!:7!4-32/.!:23!-:+.43!1/!8./7!;.-`!*4!%123)./4!B3-67C!

M)*6.!3).!-4-67+*+!1@!g.41-63.-!-4=!g.6*0.!+31,+!-3!3).!.4=!1@!3).!"cVR+>!3).!@/-A.;1/`!

1@!@*5.=!-4=!A1:*6.!/.+12/0.+!0-4!-6+1!:.!-,,6*.=!31!3).!6-+3!3;.437!7.-/+C!M*3)!3).!*43.//2,3*14!

1@! 3).! 4-3*14-6! ,16*07! 1@! =.8.61,A.43! E3).! B43./8.431! %3/-1/=*4-/*1H! -4=! 3).! 6-240)*49! 1@! -!

,16*07!1@!O2/1,.-4!01).+*14!E3).!b218-!D/19/-AA-^*14.H>!3).!"ccR+!+-;!3).!3/-4+@1/A-3*14!1@!

3).! %123)! *431! -! +1/3! 1@! 6-:1/-31/7! @1/! /.,6*0-3*14! 1@! 3).!A1=.6! 1@! =*@@2+.! *4=2+3/*-6*+-3*14! 1@!

(.43/-6!-4=!b1/3)./4!B3-67C!&).!=.0.43/-6*+-3*14!1@!/.9*14-6!,16*07!;-+!+2,,1+.=!31!*40/.-+.!3).!

.@@.03*8.4.++!1@!+,.4=*49>!:23!3)*+!;-+!413!-0)*.8.=!=2.!31!3).!6*A*3.=!A-4-9./*-6!0-,-0*37!1@!3).!

+123)./4!/.9*14+!EK[#4314*1!-4=!%0-/6-31!aRRVHC!

e1/.18./>!3).!@1/A+!1@!-03*14!3-`.4!)-8.!/.A-*4.=!240)-49.=!;*3)!/.+,.03!31!3).!,-+3C!

&).! -/.-! *+! 41! A1/.! 3)-4! -! ,-++*8.! /.0.,3-06.! @1/! 4.;! @61;+! 1@! ,2:6*0! .5,.4=*32/.C! &).!

,-/3*0*,-3*14! 1@! 610-6! -031/+!A-4*@.+3+! *3+.6@! *4! 3).! ,/16*@./-3*14! 1@! ,/1,1+-6+! -4=! -9/..A.43+!

/.9-/=*49! 3).! =*+3/*:23*14! 1@! ,2:6*0! /.+12/0.+! @1/! 3).! *4=*+0/*A*4-3.! +2,,1/3! 1@! @*/A+! -4=!

0*3*^.4+[! *401A.+!ED*96*-/2!aRRc>!%0-/6-31!aR"RHC!&).!+3/2032/-6! @24=+!)-8.!A-=.!41!*A,-03!14!

/.9*14-6!=*+,-/*3*.+! *4!3./A+!1@! 6-:12/!,/1=203*8*37!E#*.661!-4=!D2,1!aRRcHC!&)./.!)-+!:..4!41!

.@@.03!14!3).!.4=1;A.43!1@!)2A-4!-4=!+10*-6!0-,*3-6!-4=!0166.03*8.!+./8*0.+!-4=!41!-,,/.0*-:6.!

.@@1/3!31! *A,/18.!3).!.@@*0*.407!1@!,2:6*0!-4=!,/*8-3.! *4+3*323*14+!E(-44-/*!aRRc>!K.!$6-+*1!-4=!

b2^^1! aR"RHC! Q4! 3).! 0143/-/7>! ,/19/.++*8.! =.3./*1/-3*14! 1@! 3).! +10*-6! -4=! .48*/14A.43-6!

*4=*0-31/+! *+! 3-`*49!,6-0.! *4! 3).! +123)./4! /.9*14+!-4=! 3).!=*+,-/*37!;*3)! /.+,.03! 31! 3).!(.43/.!

-4=!b1/3)!*4!3./A+!1@!0166.03*8.!+./8*0.+!*+!41;!9/.-3./!3)-4!3).!=*+,-/*37!*4!3./A+!1@!,./!0-,*3-!

,/1=203! EKD%! aR"RHC! B3! +)126=! :.! ,1*43.=! 123! *4! 3)*+! 0144.03*14! 3)-3! 3).! *48.+3*9-3*14+! *431!

,2:6*0!+./8*0.+!0-//*.=!123!18./!3).!6-+3!@.;!7.-/+!:7!3).!$-4`!1@!B3-67!E+2AA-/*+.=!*4!$/*,*!.3!-6C!



!

S!

aR""H!+)1;!3)-3!3).!3.//*31/*-6!=*+,-/*3*.+!*4!,./@1/A-40.!-/.!=2.!413!31!61;./!,2:6*0!+,.4=*49!

,./!0-,*3-!:23!/-3)./!31!=*@@./.40.+!*4!3).!.@@*0*.407!1@!3).!1/9-4*+-3*14-6!A1=.6+!-=1,3.=C!

&)*+!:/*49+!2+!31!12/!=*-941+*+!1@!3).!)-63!*4!0148./9.40.!;*3)!3).!(.43/.!-4=!b1/3)C!&).!

B43./8.431!%3/-1/=*4-/*1>!:-+.=!14!,2A,*49! *4!/.+12/0.+! @/1A!123+*=.>!;1/`.=!:.0-2+.! *3!;-+!

.-+*./!*4!3).!,-+3!@1/!3.0)416197!31!:.!*401/,1/-3.=!*4!,)7+*0-6!0-,*3-6>!24=./+311=!-+!*A,1/3.=!

A-0)*4./7!-4=!3).!A1416*3)*0!,6-43+!1@!A-f1/!01/,1/-3*14+!610-3.=!*4!3).!%123)C!

B4! 3).! ,/.+.43<=-7! +0.4-/*1>! 3.0)416197! *+! *4+3.-=! =.A-3./*-6*^.=! -4=! 3/-4+8./+-6>!

/.?2*/*49!610-6!+`*66+!-4=!.50.66.40.!0-,-:6.!1@!-==*49!+,.0*@*0!-=8-43-9.+!31!3).!,/1=203>! 6*4`+!

;*3)! 3).! -=8-40.=! 3./3*-/7! +.031/>! 3).! -:*6*37! 31! 918./4! 3).! 4.3;1/`+! 1@! `41;6.=9.! +0-33./.=!

18./!3).!3.//*31/7!-4=!123+*=.!3).!610-6!+7+3.A>!-4=!+3/149!011/=*4-3*14!1@!3).!-03*14+!1@!-!)1+3!

1@! +A-66! @*/A+! E'266-4*! aRRc>! g.=./*01! aR"RHC! &).+.! -/.! 3).! .6.A.43+! .A,)-+*+.=! *4! /.0.43!
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1@! 3).!%'kKC!#+! 3).! @*/+3!,-4.6!1@! 3).! @*92/.! +)1;+>! -!)*9)!8-62.!1@! 3).!.53./4-6*37!
 
e
ϕ
!3.4=+! 31!
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3).! ,-3.43+! ,/1=20.=! *4! 3).! %'kKC! &)*+! /.+263! :.-/+! 123! 3).! )7,13).+*+! 3)-3! 4.9-3*8.!
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/.+12/0.+>!-/.!-+! @1661;+J!"H! 3).!=/1,<123!/-3.!-3! 3).!.4=!1@! 3).! @*/+3!7.-/!1@!)*9)!+0)116! E-++H>!
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3).!,./0.43-9.!1@!.A,617.=!-=263+!-9.=!aUdjS!*48168.=!*4!3/-*4*49!-4=!.=20-3*14!+0).A.+!;*3)!

/.+,.03!31!3).!01//.+,14=*49!-9.!9/12,!1@!3).!.A,617.=!,1,26-3*14!-+!-!;)16.C!

!g*4-667>!3;1!8-/*-:6.+!-/.!2+.=!31!,*4,1*43!3.//*31/*-6!?2-6*37J!"H!3).!,/.+.40.!1@!A24*0*,-6!

;-+3.<+1/3*49! +./8*0.+! E/=Hl! aH! 3).! @-A*6*.+[! ,./0.,3*14! 1@! 3).! /*+`! 1@! 0/*A.! *4! 3).! -/.-!;)./.!

3).7!6*8.!E/0HC!!!
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&-:6.!"!,/.+.43+!3).!,/*A-/7!/.+263+!1@!,/*40*,-6!01A,14.43!-4-67+*+!ED(#H!/.9-/=*49!3).!

.*9)3!8-/*-:6.+!+.6.03.=!;*3)*4!3).!3)/..!=*A.4+*14+!*=.43*@*.=C!&).!.+3*A-3.!/.@./+!31!3).!7.-/!

"ccVC!#+!3).!3-:6.!+)1;+>!3).!@*/+3!01A,14.43!-001243+!@1/!-!6-/9.!,/1,1/3*14!1@!3).!*4@1/A-3*14!

0143-*4.=!*4!3).!+.3!1@!8-/*-:6.+>!;*3)!-!02A26-3*8.!@/.?2.407!.?2-6!31!SSn!1@!3).!*4@1/A-3*14!-+!

-!;)16.C!M).4!3).!+.014=!01A,14.43!*+!-6+1!3-`.4!*431!014+*=./-3*14>!3).!02A26-3*8.!@/.?2.407!

/*+.+! 31! -,,/15*A-3.67! VRn! 1@! 3).! 313-6! *4@1/A-3*14C! &)*+! /.+263! -,,.-/+! 31! 014@*/A! 3)-3! 3).!

01//.03! 8-/*-:6.+! )-8.! :..4! 0)1+.4! 31! A.-+2/.! 3).! 01A,.3*3*8.4.++! -4=! +10*1<*4+3*323*14-6!

014=*3*14+!1@!3).!/.9*14+C!

! !

! ! &-:6.!"!d!O+3*A-3.!1@!3).!,/*40*,-6!01A,14.43+!@1/!3).!B3-6*-4!/.9*14+>!"ccV!

#4-67+*+!1@!3).!.*9.48-62.+!*4!3).!

01//.6-3*14!A-3/*5! ! ! ! ! !

! (1A,!B! (1A,!BB! (1A,!BBB! (1A,!BZ! (1A,!Z! (1A,!ZB! (1A,!ZBB! (1A,!ZBB!

O*9.48-62.! TCUTR! aCVaS! RC\a\! RCTcS! RCTaR! RC"SR! RCRTc! RCRaU!

g/.?2.407! RCSS"! RCTUT! RCRc"! RCRSc! RCRSR! RCR"V! RCRRU! RCRRT!
(2A26-3*8.!

@/.?2.407! RCSS"! RC\cS! RCVVU! RCcTS! RCc\S! RCcca! RCcc\! "CRRR!

! ! ! ! ! ! ! ! !

(1.@@*0*.43+!1@!3).!,/*40*,-6!01A,14.43+! ! ! ! ! !

! (1A,!B! (1A,!BB! (1A,!BBB! (1A,!BZ! (1A,!Z! (1A,!ZB! (1A,!ZBB!

(1A,!

ZBBB!

.+! <RC"jR! RCURT! <RCaST! RCaRU! <RCUV"! <RCSR\! RCRT"! RCTSR!

6=! RCSaV! RCaU\! <RCTa"! <RCaaS! <RC"TT! RCj\a! <RC"jT! RCTaR!

=9! RCScU! RC"VR! <RCRT"! RCaR"! <RCRRc! <RCR"T! RC\\\! <RCa\V!

6.3! <RCa"R! RCUaa! <RC""V! RCT"V! RC""S! RCaTV! <RCacV! <RCjS"!

/=! <RCSVS! RCRcj! RCaR"! RCTc\! RCaSS! RCSac! RCTU\! RCSTT!

/0! RCUa\! RCSa\! <RCR"T! <RCSTR! RCjT\! <RCTRj! RCRUU! RC"cR!

,@! RCSjV! <RCRjU! <RCR"V! RCjSc! RCTTj! <RCa"a! <RCTUj! RCajj!

-++! RCaaR! RCaca! RCVVS! <RCRUc! <RCaTa! RCRU\! <RC"U"! RCRaS!

! ! ! ! ! ! ! ! !

!

&).! 61;./! +.03*14! 1@! 3).! &-:6.! +)1;+! 3).! 0143/*:23*14+! 1@! .-0)! 8-/*-:6.! 31! 3).!

*=.43*@*0-3*14! 1@! -66! 3).! ,/*40*,-6! 01A,14.43+C! %*40.! 3).! @*/+3! 3;1! 01A,14.43+! ,/18.!

,/.=1A*4-43>! 3).! 13)./! +*5! .A./9*49! @/1A! D(#! -/.! =*+0-/=.=C! &).! @*/+3! 01A,14.43! *+!

0)-/-03./*+.=! :7! )*9)! ,1+*3*8.! 01.@@*0*.43+! ;*3)! /.+,.03! 31! 6149<3./A! 24.A,617A.43! E6=H>!

f28.4*6.! 24.A,617A.43! E=9H>! )12+.)16=! ,18./37! E,@H! -4=! 3).! /*+`! 1@! 0/*A.! E/0HC! B3! +)126=! :.!
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1@!3).!+0)116!=/1,<123!/-3.!8-/*-:6.!*+!*4!6*4.!;*3)!3).!.5,.03-3*14+>!+*40.!*3!*+!0144.03.=!31!3).!
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=-3-!14!-!3*A.!6.493)!"ccV<aRRV!C!&).!=.,.4=.43!8-/*-:6.!!
 
γ

t
!*+!3).!7.-/67!9/1;3)!/-3.!1@!L/1++!

K1A.+3*0!D/1=203!,./!0-,*3-!-4=!  p _ invit−1 !*+!3).!/-3*1!1@!9/1++!,/*8-3.!*48.+3A.43!31!LKDC!&).!

42A:./!1@!,-3.43+!/.9*+3./.=!-3!3).!O2/1,.-4!Q@@*0.!D-3.43!,./!A*66*14!*4)-:*3-43+!*4=*0-3.+!3).!

6.8.6! 1@! 3.0)41619*0-6! `41;6.=9.! *4! 3).! .0141A*0! +7+3.A>!
  
tec

it−1
>! -4=!

 
Chum

it
!! /.,/.+.43+! 3).!

+)-/.!1@!)2A-4! 0-,*3-6!=.+0/*:.=!-+! 3).!,./0.43-9.!1@! 3).!,1,26-3*14! *4! 3).!aUdjS!-9.!9/12,!

-33.4=*49! 7.-/+! 012/+.! 1@! +32=7! 1/! ,/1@.++*14-6! 3/-*4*49C! g*4-667>! !
 
Sfilterit !*+! 3).! +01/.! @1/! .-0)!

/.9*14! ;*3)! /.9-/=! 31! 3).! @*/+3! ,/*40*,-6! 01A,14.43>! *=.43*@*.=! )./.! -+! 3).! +10*-6! @*63./C! #+!

+)1;.=!*4!+.03*14!T>!3)*+!A.-+2/.A.43!*+!+0-6.=!+1!-+!31!1:3-*4!-4!*4=.5!@/1A!R!31!"RR>!;)./.!

"RR!*4=*0-3.+!3).!;1/+3!,./@1/A-40.!*4!3./A+!1@!3).!*A,-03!1@!3).!+10*-6!@*63./!14!3).!.0141A*0!

+7+3.AC! #,,.4=*5! #! /.,1/3+! =.+0/*,3*8.! +3-3*+3*0+! @1/! -66! 3).! 8-/*-:6.+! 2+.=! *4! 3).! ,-4.6! =-3-!

-4-67+*+C!

&-:6.!a!,/.+.43+!3).!.+3*A-3.+!@1/!3).!9/1;3)!.?2-3*14C!M)*6.!3)1+.!*4!3).!@*/+3!0162A4!-/.!

0-6026-3.=! :7! A.-4+! 1@! 3).! :-+*0! A1=.6>! 3-`*49! *431! -001243! 1467! 3).! 8-/*-:6.+! 1@! ,/*8-3.!

*48.+3A.43! -4=! )2A-4! 0-,*3-6>! 3)1+.! *4! 3).! +.014=! -6+1! /.@6.03! 3).! 6.8.6! 1@! 3.0)41619*0-6!

`41;6.=9.C! &).! +10*-6! @*63./! *+! 3).4! -==.=! *4! 3).! 3)*/=>! *43./-03*14! :.3;..4! 3).! @*63./! -4=! 3).!

6.8.6!1@!3.0)41619*0-6!`41;6.=9.!*4!3).!@12/3)C!B3!+)126=!:.!413.=!3)-3!*48.+3A.43!  p _ invit−1 !-4=!

3).! 6.8.6! 1@! 3.0)41619*0-6! `41;6.=9.!
  
tec

it−1
!-/.! *4062=.=! *4! 3).! .+3*A-3.! -+! .4=19.412+!

8-/*-:6.+!;*3)!6-9+!31!3-`.!*431!-001243!3).*/!/.+,.03*8.!@2403*14+!1@!-002A26-3*14>!-+!=.+0/*:.=!

*4!E"VH!-4=!E"cHC!

L.4./-667!+,.-`*49!>!3).!.+3*A-3.+!,/.+.43.=!-/.!+*94*@*0-43!-4=!-66!3).!8-/*-:6.+!+)1;!3).!

.5,.03.=!+*94+>!;*3)!-66!3).!*43/1=20.=!0143/166!8-/*-:6.+!E+20)!-+!3).!3*A.!=2AA7!-4=!3).!3*A.!

3/.4=! @1/! *+6-4=! -/.-+!  d .islands H! -/.! +3/1967! +*94*@*0-4C! ! &)*+! /.+263! =.A14+3/-3.+! 3).! A1=.6[+!

-:*6*37! 31! =.+0/*:.! 3).! /.6-3*14+)*,! :.3;..4! 3).! -002A26-3*14! 1@! 3.0)41619*0-6! `41;6.=9.>!

)2A-4!0-,*3-6>!+10*1<*4+3*323*14-6!014=*3*14+!-4=!9/1;3)!*4!3).!B3-6*-4!/.9*14+C!!

!

!



!

aT!

&-:6.!a<!'.+263+!1@!3).!.+3*A-3.+!1@!3).!9/1;3)!.?2-3*14>!@266!+-A,6.!-4-67+*+!

! B! ! BB! ! BBB! ! BZ! !

! ! ! ! ! ! ! ! !

  
γ t−1 ! RCa\T! WWW! RCaSU! WWW! RCaTV! WWW! RC"UT! WW!

! ERCRVjH! ! ERCR\aH! ! ERCRVSH! ! ERCRjRH! !

 
Chumit ! RCaRT! WW! RC"\a! WW! RC"jR! WW! RCRcU! W!

! ERCVjVH! ! ERCVaaH! ! ERC\\"H! ! ERCUcTH! !

  p _ invit−1 ! RCaT\! WW! RCTR"! WWW! RCaSa! WW! RCa"c! WWW!

! ERC"RVH! ! ERCRccH! ! ERC"RRH! ! ERCRVUH! !

  
tecit−1 ! ! ! RCRSR! WWW! ! ! ! !

! ! ! ERCRRVH! ! ! ! ! !

 Sfilterit ! ! ! ! ! <RCRSc! WW! ! !

! ! ! ! ! ERCRaRH! ! ! !

 Sfilterit xtecit ! ! ! ! ! ! ! <RCRRc! WWW!

! ! ! ! ! ! ! ERCRRTH! !

  d .islands ! <RCaVc! WW! <RCTaa! WWW! <RCaa"! W! <RCaVa! W!

! ERC"TaH! ! ERC""RH! ! ERC""\H! ! ERC"SjH! !

  d .2001 ! <aC"US! ! <"Cj\U! ! <"Caac! ! <RCcTa! !

! E"CUUVH! ! E"CUVVH! ! E"CTRjH! ! E"CRVTH! !

  d .2002 ! <TCVVS! WW! <TCaVS! W! <aCccU! WW! <aC\\c! WW!

! E"C\ajH! ! E"C\RcH! ! E"CSUjH! ! E"Ca\RH! !

  d .2003 ! <TCVTU! WW! <TCUSj! WW! <TCRjU! WW! <aCcRa! WWW!

! E"CU\aH! ! E"CUTSH! ! E"CaUVH! ! E"C"RTH! !

  d .2004 ! "C"jc! WW! RC\Va! ! "C"UU! WW! RCRaj! !

! ERCScSH! ! ERCUT\H! ! ERCSUaH! ! ERCSTcH! !

  d .2005 ! <RC\cc! ! <RCV\U! W! <RCU\"! ! <"C"cR! WWW!

! ERCUjcH! ! ERCUU"H! ! ERCS\RH! ! ERCSUaH! !

  d .2006 ! aCRa"! WWW! "Cjc"! WWW! aCRVc! WWW! "C"RT! WWW!

! ERCST\H! ! ERCSjcH! ! ERCT\aH! ! ERCT\SH! !

! ! ! ! ! ! ! ! !

! ! ! ! ! ! ! ! !

b! "S\! ! "S\! ! "S\! ! "S\! !

b!*4+3/2A.43+! aj! ! a\! ! a\! ! a\! !

#/.66-41!$14=!!3.+3! <RC"a\! ! R!CTVj! ! RCcVU! ! <RCjUV! !

! ERCVcVH! ! ERCjccH! ! ERCTaSH! ! ERCU"RH! !

m-4+.4!3.+3! aUC"R! ! "jCjj! ! "cCTU! ! "cCTa! !

! ERCRjVH! ! ERC""VH! ! ERCRUUH! ! ERCRaTH! !

K*@@./.40.!*4!m-4+.4!3.+3! \CS"! ! ""CVc! ! VCUR! ! "jCVV! !

! ERCTVVH! ! ERC"UjH! ! ERCTVjH! ! RCR"V! !

%-/9-4!&.+3! TRCaSU! ! acCSaT! ! T"CR\S! ! aTCcRS! !

! ERCRTUH! ! ERCRSTH! ! ERCRaVH! ! ERCRjjH! !

!

b13.J!&).!=.,.4=.43!8-/*-:6.!*+!3).!9/1;3)!/-3.!1@!LKD!,./<0-,*3-C!&).!-+3./*+`+!*4=*0-3.!3).!6.8.6+!1@!+*94*@*0-40.!1@!

3).!,-/-A.3./+J!W!RC"R>!WW!RCRU!-4=!WWW!RCR"C!



!

aS!

B4!A1/.!+,.0*@*0!3./A+>!3).!@*/+3!3;1!0162A4+!1@!3).!&-:6.!+)1;!3).!*A,1/3-40.!1@!)2A-4!

0-,*3-6!-4=!3.0)41619*0-6!`41;6.=9.!*4!@1+3./*49!B3-67[+!.0141A*0!9/1;3)>!;*3)!01.@@*0*.43+!@/1A!

RCUj!31!RCRcU!E
 
Chum

it
H!-4=!RCRSR!!E

  
tec

it−1
H!/.+,.03*8.67C!#+!.5,.03.=!E+..!P1==.!aRRV>!m*/+0)!.!

%26*+! aRRc>! e-//102! .! D-0*! aR"R>! h2-3/-/1! aRRcH>! 3).! A1/.! *4418-3*8.! /.9*14+>! ;)*0)! -/.!

0)-/-03./*+.=! :7! )*9)./! 6.8.6+! 1@! ,-3.43+! -4=! )2A-4! 0-,*3-6>! /.9*+3./! :.33./! ,./@1/A-40.! *4!

3./A+!1@!.0141A*0!9/1;3)C!

&)*+!+*32-3*14!0)-49.+!014+*=./-:67!;).4!3).! *A,-03!1@! 3).!+10*-6! @*63./!14!3).!.0141A*0!

+7+3.A!*+!3-`.4!*431!014+*=./-3*14C!B4!6*4.!;*3)!12/!)7,13).+.+>!,11/!,./@1/A-40.!-+!/.9-/=+!3).!

@-031/+!1@!-!+10*-6!-4=!*4+3*323*14-6!0)-/-03./!-@@.03+!3).!,/1,-9-3*14!1@!3.0)41619*0-6!`41;6.=9.>!

;*3)!-!=*/.03! *A,-03!14!/.9*14-6!9/1;3)!.?2-6! 31! <RCRSc!E
 
Sfilter

it
HC!&).!+0-6.!1@! 3)*+!,-/-A.3./!

,/18.+! 6-/9./! 3)-4! 3).! .+3*A-3.! 1@! (/.+0.4^*! -4=! '1=/i92.^<D1+.! EaRRcH! @1/! 3).! O2/1,.-4!

/.9*14+>!;)./.! 3).! 8-62.! /.9*+3./.=! @1/! 3).! +10*-6! @*63./!;-+! -:123! RCR"RC! #+! 413.=! -:18.>! 12/!

@*4=*49+! =*@@./! +2:+3-43*-667! @/1A! 3)1+.! 1@! (/.+0.4^*! -4=! '1=/i92.^<D1+.>! ;)1! *4062=.! 1467!

-+,.03+!0144.03.=!;*3)!)2A-4!0-,*3-6!*4!3).!+10*-6!@*63./C!

e1/.18./>! ;).4! 3).! *4=*/.03! 0)-44.6! E
 
Sfilter

it
xtec

it
H>! ;)*0)! *4=*0-3.+! 3).! .@@.03+! 1@! 3).!

+10*-6!@*63./!14!3).!/.9*14[+!*4418-3*8.!0-,-0*37>!*+!-6+1!3-`.4!*431!014+*=./-3*14>!3).!*A,-03!1@!3).!

+10*-6! @*63./! 14! 3).! 9/1;3)! ,/18.+! +3/149./! +3*66>! ;*3)! -! 01.@@*0*.43! 1@! <RCRRcC! ! &)*+! *43./-03*14!

3./A! *+! *43./,/.3.=! -+! -! f1*43! 8-/*-3*14!1@! 3).! 3.0)41619*0-6! `41;6.=9.! -4=!1@! 3).! +10*-6! @*63./>!

;)*0)!,/1=20.+!-4!-=f1*43.=!4.9-3*8.!*A,-03!1@!3).!9/1;3)!/-3.!1@!LKD!,./<0-,*3-!3)/129)!3).!

*48.+3A.43!0)-44.6!-+!+)1;.=!*4!g*92/.!"C!!

#+!-!@*/+3!/.+263>!.+3*A-3*14+!,/.+.43.=!*4!&-:6.!a!+299.+3!3).!911=!-:*6*37!1@!3).!,/1,1+.=!

.4=19.412+! 9/1;3)! A1=.6! 31! .5,6-*4! 9/1;3)! ,-33./4+! 1@! 3).! B3-6*-4! /.9*14+>! ;)./.-+! 3).!

,/1,1+.=!3.+3!+3-3*+3*0+!014@*/A!3).!/1:2+34.++!1@!3).!/.+263+C!D-/3*026-/67>!#/.66-41<$14=!+.014=!

1/=./!-23101//.6-3*14!3.+3!.5062=.+!3).!,/.+.40.!1@!/.+*=2-6!-23101//.6-3*14!*4!3).!.//1/!3./A!1@!

.?2-3*14! EaaH!;)./.-+!m-4+.4>! %-/9-4! -4=! =*@@./.40.! *4! %-/9-4! 3.+3+! +)1;! 3)-3! 3).!A1=.6! *+!

01//.0367!*=.43*@*.=!-4=!3)-3!3).!0)1+.4!*4+3/2A.43+!-/.!.519.412+C!

!

!

!

!

!



!

aU!

&-:6.!T<!'.+263+!1@!3).!.+3*A-3.+!1@!3).!9/1;3)!.?2-3*14>!b1/3)!+2:<+-A,6.!

! B! ! BB! ! BBB! ! BZ! !

! ! ! ! ! ! ! ! !

  
γ t−1 ! RCTRS! WW! RCaV\! WW! RCac\! WW! RCaVU! WW!

! ERC"aSH! ! ERC""\H! ! ERC"ajH! ! ERC"SaH! !

 
Chumit ! "C"Ra! WWW! RCcSc! WWW! "CR\\! WWW! "C"aS! WWW!

! ERCac"H! ! ERCaS"H! ! ERCTaVH! ! ERCTS\H! !

  p _ invit−1 ! <RCRaV! ! RCR"a! ! <RCRST! ! <RCRSU! !

! ERC"\cH! ! ERC"UaH! ! ERC"V"H! ! ERCaaTH! !

  
tecit−1 ! ! ! RCRSR! WWW! ! ! ! !

! ! ! ERCRRjH! ! ! ! ! !

 Sfilterit ! ! ! ! ! <RCRTj! ! ! !

! ! ! ! ! ERCRT"H! ! ! !

 Sfilterit xtecit ! ! ! ! ! ! ! <RCR""! W!

! ! ! ! ! ! ! ERCRR\H! !

  d .2002 ! <RCTj"! ! <RCUcT! ! <RCTSS! ! <RCT"S! !

! ERCUjaH! ! ERCUSaH! ! ERCU\TH! ! ERCUV"H! !

  d .2003 ! <"CSjV! WWW! <"CTTV! WWW! <"CSj\! WWW! <"CUT\! WWW!

! ERCT\cH! ! ERCTUVH! ! ERCT\\H! ! ERCSRVH! !

  d .2004 ! <"CTVj! WWW! <"CTSa! WWW! <"CTc"! WWW! <"CTcj! WWW!

! ERCSRVH! ! ERCT\aH! ! ERCSRUH! ! ERCSRUH! !

  d .2005 ! <"CURa! WWW! <"CUaa! WWW! <"CSV"! WWW! <"Cj"R! WWW!

! ERCSaVH! ! ERCSTRH! ! ERCSSRH! ! ERCSTVH! !

  d .2006 ! <TC\jc! WWW! <TC"SV! WWW! <TC\\T! WWW! ! !

! ERCSj"H! ! ERCScjH! ! ERCSVRH! ! ! !

! ! ! ! ! ! ! ! !

! ! ! ! ! ! ! ! !

b! V\! ! V\! ! V\! ! V\! !

b!*4+3/2A.43+! a\! ! aV! ! aV! ! aV! !

#/.66-41!$14=!!3.+3! RCjja! ! RCTc\! ! RCUSR! ! <RCTT"! !

! ERCUR\H! ! ERCjc"H! ! ERCUVVH! ! ERC\SRH! !

m-4+.4!3.+3! TSCcS! ! a"CVa! ! TjCj\! ! "aCcR! !

! ERCRRRH! ! ERCRajH! ! ERCRRRH! ! ERC""UH! !

K*@@./.40.!*4!m-4+.4!3.+3! jC"U! ! "UC"\! ! ""CU"! ! cC"a! !

! ERCSR\H! ! ERCRTSH! ! E!RCRU"!H! ! ERC"j\H! !

%-/9-4!&.+3! T"CcRS! ! aUCccT! ! TaC"UV! ! "UCT"V! !

! ERCRaaH! ! ERCRccH! ! ERCRa"H! ! ERCSaVH! !

!

b13.J!&).!=.,.4=.43!8-/*-:6.!*+!3).!9/1;3)!/-3.!1@!LKD!,./<0-,*3-C!&).!-+3./*+`+!*4=*0-3.!3).!6.8.6+!1@!+*94*@*0-40.!1@!

3).!,-/-A.3./+J!W!RC"R>!WW!RCRU!-4=!WWW!RCR"C!

!

!

!



!

aj!

&-:6.!S<!'.+263+!1@!3).!.+3*A-3.+!1@!3).!9/1;3)!.?2-3*14>!%123)!+2:<+-A,6.!!

! B! ! BB! ! BBB! ! BZ! !

! ! ! ! ! ! ! ! !

  
γ t−1 ! RC"\S! ! RCaU\! W! RC"ST! ! RCR"j! !

! ERC"SaH! ! ERC"ScH! ! ERC"SSH! ! ERC"T\H! !

 
Chumit ! RCRcR! ! RCTVR! ! <RC"SS! ! RCSV\! !

! ERCUUaH! ! ERCUaVH! ! ERCjTaH! ! ERCS""H! !

  p _ invit−1 ! RCSaj! WWW! RCUSa! WWW! RCTj\! WW! RCajT! W!

! ERC"jUH! ! ERC"jSH! ! ERC"VUH! ! ERC"UUH! !

  
tecit−1 ! ! ! RCRT\! WW! ! ! ! !

! ! ! ERCR"UH! ! ! ! ! !

 Sfilterit ! ! ! ! ! <RCRUS! W! ! !

! ! ! ! ! ERCRTRH! ! ! !

 Sfilterit xtecit ! ! ! ! ! ! ! <RCRRc! WWW!

! ! ! ! ! ! ! ERCRRTH! !

  d .2001 ! aCVjj! WW! TCaUc! WW! aCTUT! W! aCjcS! WW!

! E"CTUTH! ! E"CTT\H! ! E"CSUTH! ! E"CRUaH! !

  d .2002 ! "CRV\! ! "CUT"! ! RCjaU! ! RC\VS! !

! E"CTaaH! ! E"CT""H! ! E"CTVUH! ! E"CRaSH! !

  d .2003 ! RC\\V! ! "CSU\! ! RC"UV! ! RCTcR! !

! E"C"c\H! ! E"C"SVH! ! E"CURTH! ! ERCcUaH! !

  d .2004 ! "CccU! WWW! "C\a\! WWW! "CVc"! WWW! RC\RS! !

! ERCU"RH! ! ERCUjTH! ! ERCURaH! ! ERCUUUH! !

  d .2005 ! RCTT"! ! RCSR"! ! RC"\c! ! <RCaUc! !

! ERCSSaH! ! ERCSTRH! ! ERCSVTH! ! ERCSaUH! !

  d .2006 ! aCUcT! WWW! aCjUU! WWW! aCSV"! WWW! "CTjR! WWW!

! ERCS\cH! ! ERCUUSH! ! ERCSUaH! ! ERCS\TH! !

! ! ! ! ! ! ! ! !

! ! ! ! ! ! ! ! !

b! jR! ! jR! ! jR! ! jR! !

b!*4+3/2A.43+! aj! ! a\! ! a\! ! a\! !

#/.66-41!$14=!!3.+3! <"CaRS! ! <RCVST! ! "CTaR! ! RCT"aa! !

! ERCaaVH! ! ERCTcVH! ! ERC"VjH! ! ERC\USH! !

m-4+.4!3.+3! "cC""! ! "cCa"! ! "jCSS! ! SCUU! !

! ERCRUcH! ! ERCRU\H! ! ERC"ajH! ! ERCVRUH! !

K*@@./.40.!*4!m-4+.4!3.+3! "TCcT! ! "\CTS! ! "SCcT! ! TC\\! !

! ERCRUaH! ! ERCRa\H! ! ERCRj"H! ! ERCVRjH! !

%-/9-4!&.+3! a"Cjca! ! aRCj\S! ! a"Cjca! ! "jC\SR! !

! ERCaSUH! ! ERCacjH! ! ERCaSUH! ! ERCTTSH! !

!

b13.J!&).!=.,.4=.43!8-/*-:6.!*+!3).!9/1;3)!/-3.!1@!LKD!,./<0-,*3-C!&).!-+3./*+`+!*4=*0-3.!3).!6.8.6+!1@!+*94*@*0-40.!1@!

3).!,-/-A.3./+J!W!RC"R>!WW!RCRU!-4=!WWW!RCR"C!

!

!

!



!

a\!

&-:6.+!T!-4=!S!/.,6*0-3.! 3).!.+3*A-3*14+! *4! 3;1!+2:<+-A,6.+!1@!/.9*14+!=.@*4.=!-+!b1/3)!

-4=!%123)!/.+,.03*8.67C!&).!@*/+3!+-A,6.!*4062=.+!-66!3).!/.9*14+!610-3.=!*4!3).!b1/3)!-4=!(.43./!

1@! B3-67! .5062=*49! P-^*1>! ;)./.-+! 3).! +.014=! +2:<+-A,6.! *4062=.+! P-^*1! -4=! -66! 3).! /.A-*4.=!

B3-6*-4!/.9*14+C!&).!0)1*0.!1@! 3).+.!+2:<+-A,6.+V!+..A+!/.-+14-:6.!+*40.!-66! 3).! /.9*14+! *4! 3).!

%123)!+2:<+-A,6.!E-4=!*4!P-^*1H!+)1;!3).!)*9).+3!8-62.+!1@!+10*-6!@*63./!@1/!3).!.43*/.!,./*1=!1@!

3*A.!E+..!g*92/.!THC!!

B4!,-/3*026-/>!&-:6.!S!E%123)!+2:<+-A,6.H!+)1;+!3)-3!3).!.+3*A-3*14!,-/-A.3./!1@!
  
tecit−1 !*+!

*4!6*4.!;*3)!3).!@266<+-A,6.!.+3*A-3*14>!;)./.-+!3).!,-/-A.3./!-++10*-3.=!;*3)!3).!+10*-6!@*63./!*+!

A20)! )*9)./! 3)-4! *4! @266! +-A,6.C! &).+.! /.+263+! -/.! 413! 014@*/A.=! @1/! 3).! @*/+3! +2:<+-A,6.! 1@!

/.9*14+!-+!,/.+.43.=!*4!&-:6.!TC!!B4!3)*+!0-+.!1467!
  
tec

it−1
!-4=!

 
Sfilter

it
xtec

it
!-/.!+*94*@*0-43>!:23!3).!

*A,-03!1@!3.0)41619*0-6!`41;6.=9.!-4=!1@!3).!
 
Sfilter

it
xtec

it
!14!9/1;3)!-/.!6*9)367!)*9)./!3)-4!*4!

@266! +-A,6.! .+3*A-3*14+C! &)*+! /.+263>! *4! 6*4.! ;*3)! .5,.03-3*14+>! +299.+3+! 3)-3! 3).! A-f1/*37! 1@!

*4418-3*8.!-03*8*3*.+!-/.!0140.43/-3.=!*4!b1/3)!1@!B3-67C!g1/!:13)!+2:<+-A,6.+!3).!,/1,1+.=!3.+3!

+3-3*+3*0+!014@*/A!3).!/1:2+34.++!1@!3).!.+3*A-3*14!/.+263+C!

&1!01A,6.3.!3).!-4-67+*+>!;.!,/.+.43!3)/..!A.-+2/.A.43+!1@!.6-+3*0*37!1:3-*4.=!:7!A.-4+!

1@! 3).!,-/-A.3./+!1@!0162A4+!BB>! BBB!-4=!BZ!1@!&-:6.+!a>!T!-4=!S>!4-A.67!3).!=*/.03!-4=! *4=*/.03!

.6-+3*0*37! 1@! 3).! 3.0)41619*0-6! `41;6.=9.! -4=! 3).! =*/.03! .6-+3*0*37! 1@! 3).! +10*-6! @*63./C! B4!

-001/=-40.!;*3)! 3).!A.3)1=16197! ,/1,1+.=! :7!;1/`+! +20)! -+! =[#91+3*41! .3! -6C! EaR""H>! 3).+.!

A.-+2/.A.43+!9*8.!-4!*AA.=*-3.!,*032/.!1@!3).!*A,-03!1@!3).!8-/*-:6.+!.5-A*4.=!14!.0141A*0!

9/1;3)C!

&).! .+3*A-3.+! 1@! .6-+3*0*37! 0-6026-3.=! @1/! B3-67! -4=! @1/! 3).! 3;1!,/1,1+.=! +2:<+-A,6.+! -+!

/.9-/=+! 3).! 3.0)41619*0-6!`41;6.=9.!-4=! 3).!+10*-6! @*63./!-/.!,/.+.43.=! *4!&-:6.!UC!#4-67+*+!1@!

3).+.!8-62.+!7*.6=+!-3!6.-+3!3)/..!*A,1/3-43!/.+263+C!g*/+3>!3).!*A,-03!1@!3.0)41619*0-6!*4418-3*14!

14!LKD!,./<0-,*3-!9/1;3)!*+!8./7!)*9)!-3!3).!4-3*14-6!6.8.6>!;*3)!-!=*/.03!,./0.43-9.!.6-+3*0*37!1@!

-:123!aTn! E*4! 3).!b1/3)! +2:<+-A,6.! 3).!=*/.03!,./0.43-9.! .6-+3*0*37! *+! -:123!T\nHC! %.014=67>!

3).!*A,-03!1@!*4418-3*14!3.4=+!31!=.0/.-+.!+2:+3-43*-667!;).4!3).!*4=*/.03!.6-+3*0*37!*4@62.40.=!

:7! 3).! +10*-6! @*63./! *+! 3-`.4! *431! 014+*=./-3*14J! 3).! /-3*1! *4=*/.03o=*/.03! .6-+3*0*37! -001243+! @1/!

-:123! aan! -3! 3).! 4-3*14-6! 6.8.6! -4=! @1/! aUn! -4=! "Sn! *4! %123)! -4=! b1/3)! +2:<+-A,6.+!

/.+,.03*8.67C! &)*/=67>! 3).! *A,-03! 1@! 3).! =*/.03! .6-+3*0*37! 1@! 3).! +10*-6! @*63./! 14! B3-67[+! .0141A*0!

9/1;3)! *+! 8./7!A-/`.=>!;*3)! -4! *A,-03! 1@! -:123! Sn! 1@! LKD! 9/1;3)! /-3.>!;)*0)! :.01A.+! Un!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
V!K*@@./.43!+2:<+-A,6.!+.6.03*14+!)-8.!:..4!3.+3.=J!*C.C!.5062=*49!P-^*1!@/1A!3).!%123)!+2:<+-A,6.!1/!*4062=*49!P-^*1!

*4!3).!b1/3)!+2:<+-A,6.C!
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611`*49!1467!31!3).!/.9*14+!*4!%123)!+2:<+-A,6.C!&)*+!+299.+3+!3)-3!,16*0*.+!-@@.03*49!+10*-6!-4=!

*4+3*323*14-6! 014=*3*14+! 0-4! )-8.! +2:+3-43*-6! /.,./02++*14+! 14! .0141A*0! 9/1;3)! @1/! -66! 3).!

B3-6*-4!/.9*14+!-4=!+,.0*-667!*4!%123)!B3-67!/.9*14+C!!

!

&-:6.!U!d!O+3*A-3.=!.6-+3*0*3*.+!@1/!B3-67!

! ! &.0)41619*0-6!`41;6.=9.! ! ! %10*-6!@*63./!

! 313-6!

.6-+3*0*37!!

=*/.03!

.6-+3*0*37!!

*4=*/.03!

.6-+3*0*37!

*4=*/.03o=*/.03!

,./0.43-9.!

! =*/.03!

.6-+3*0*37!!

! ! ! ! ! ! !

! ! ! ! ! ! !

g266!+-A,6.! RC"Va! RCaTV! <RCRUU! ! ! <RCRSR!

-4-67+*+! ! ! ! ! ! !

! "Vn! aTn! <UCUn! aan! ! <Sn!

! ! ! ! ! ! !

%123)! RCR\V! RC"RS! <RCRaU! ! ! <RCRSc!

+2:<+-A,6.! ! ! ! ! ! !

! Vn! "Rn! <aCUn! aUn! ! <Un!

! ! ! ! ! ! !

b1/3)! RCT"c! RCT\T! <RCRUT! ! ! <!

+2:<+-A,6.! ! ! ! ! ! !

! Tan! T\n! UCTn! "Sn! ! <!

b13.J!&).!A.-+2/.A.43+!1@!=*/.03!-4=! *4=*/.03!.6-+3*0*37!2+.! 3).!,-/-A.3./+!.+3*A-3.=! *4!&-:6.!a>!+,.0*@*0-3*14+! BBB!

-4=! BZC! g1/! .5-A,6.>! 3).! =*/.03! .6-+3*0*37! 1@! 3).! 42A:./! 1@! ,-3.43+! *+! 0-6026-3.=! :7! A.-4+! 1@! 3).! @1/A26-!

  d
etecit−1

=βtecit−1
( Mtecit−1/ Mγ it ) >! ;)./.!

  
Mtecit−1 !-4=! 

Mγ it !/.,/.+.43! 3).! A.-4! 8-62.+! 1@! 3).! 42A:./! 1@!

,-3.43+! -4=! 3).! 9/1;3)! /-3.! 1@! LKD! ,./! 0-,*3-! /.+,.03*8.67>! -4=!
  
βtecit−1

!*+! 3).! ,-/-A.3./! .+3*A-3.=! *4! &-:6.! aC!
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=βsfilterit xtecit−1
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G5!H$,348*#$,*!.,'!=$4#3E!#;=4#3.+#$,*!!

Q2/! -4-67+*+! +)1;+! 3).! *A,1/3-40.! 1@! .4=19.412+! @-031/+! 1@! =.8.61,A.43! 6*4`.=! 31! 3).!

610-6!3.//*31/7!-+!/.9-/=+!3).!/.9*14+[!-:*6*37!31!-:+1/:!3.0)4*0-6!,/19/.++!-4=!*40/.-+.!3).*/!/-3.!

1@! .0141A*0! 9/1;3)C! &).+.! @*4=*49+! -/.! 2+.@26! *4! -++.++*49! 3).! ,16*0*.+! 31! :.! -=1,3.=! @1/! 3).!

24=./=.8.61,.=!/.9*14+!1@!3).!%123)!1@!B3-67!*4!8*.;!1@!3).!@-03!3)-3!/.0.43!3/.4=+!)-8.!+..4!3).!

;.-`./! -/.-+! 1@! 3).! 01243/7! :.*49! ,2+).=! *40/.-+*4967! 31! 3).! +*=.6*4.+! -+! /.9-/=+! 3).!

*43./4-3*14-6!=*+3/*:23*14!1@!;.-63)C!!
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*4@1/A*49!3).!=.8.61,A.43!,16*0*.+!@1/!%123)./4!B3-67C!g*/+3!-4=!@1/.A1+3>!,2:6*0!,16*0*.+!+)126=!

413!:.!014@*4.=!31!,2A,*49!/.+12/0.+! *431! 3).!=*+-=8-43-9.=!/.9*14+C!&).!9.4./-6!-*A!+)126=!

/-3)./!:.! 31!,/1A13.! 3).!-:*6*37!1@! .0141A*0!-9.43+! 31! 011,./-3.!-4=!0/.-3.!4.3;1/`+>! -4=! 31!

*43/1=20.! A1=.6+! 1@! 918./4-40.! 0-,-:6.! 1@! @-0*6*3-3*49! /.6-3*14+! -4=! 3).! =*++.A*4-3*14! 1@!
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4.9-3*8.!.53./4-6*3*.+!.401A,-++.=!*4!3).!8-/*-:6.!1@!3).!+10*-6!@*63./!/.@6.03!3).!,-/-67+*+!1@!3).!
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3).! *4+3*323*14+! E'1=/i92.^<D1+.! aR"RH! -4=! 3).*/! ?2-6*37! *+! 061+.67! 0144.03.=! ;*3)! 6.8.6! 1@!

*401A.C! B4+3*323*14+! -4=! =.8.61,A.43! -/.! 3)./.@1/.! ,).41A.4-! 3)-3! +3/.493).4! 14.! -413)./!

/.0*,/10-667!E'1=/*`!aRRSH!-4=!3).!+-A.!@1/A-6!*4+3*323*14-6!+3/2032/.+!0-4!9*8.!/*+.!31!=*@@./.43!

/.+263+!*4!3./A+!1@!3).!-002A26-3*14!1@!+10*-6!0-,*3-6!EK.!$6-+*1!-4=!b2^^1!aRRjHC!

K.+,*3.! 12/! -;-/.4.++! 1@! 3).! 014+*=./-:6.! +*A,6*@*0-3*14! *48168.=>! ;.! ;126=! -/92.>!
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*4+3*323*14+!*4!3).!+123)./4!/.9*14+!*+!-!/.@1/A!1@!610-6!918./4A.43!+1!-+!31!:11+3!3).!.@@*0*.407!
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+./8*0.+>! +3-/3*49! ;*3)! .=20-3*14>! +10*-6! +./8*0.+! -4=! 3).! +-@.92-/=*49! 1@! .48*/14A.43-6!

/.+12/0.+C! &)./.! -/.! 3;1! /.-+14+! @1/! 3)*+C! g*/+3>! -+! 3).+.! 1:f.03*8.+! /.,/.+.43! 3).! 123,23! 1@!

918./4A.43>! A14*31/*49! 3).A! A-`.+! *3! ,1++*:6.! 31! -++.++! 3).! ?2-6*37! 1@! 3).! *4+3*323*14+!

*4=*/.0367! -4=! 3-`.! 01//.03*8.! A.-+2/.+! *@! 4.0.++-/7C! %.014=>! -4=! A1/.! *A,1/3-4367>! -4!

*A,/18.A.43! *4! 0166.03*8.! +./8*0.+! *+! 3).! A*4*A2A! ,/./.?2*+*3.! @1/! .6*A*4-3*14! 1@! 3).!

.48*/14A.43-6! 1:+3-06.+! -03*49! -+! -! 4.9-3*8.! .53./4-6*37! 14! 3).! /.9*14+[! -:*6*37! 31! -:+1/:!

*4418-3*14+! -4=! 31! -33/-03! -4=! /.3-*4! .43/.,/.4.2/*-6! ,/1f.03+! -4=! +`*66+C! #+!;.! )-8.! 3/*.=! 31!

+)1;!:7!.+3*A-3*49!3).!+0-6.!-4=!.@@.03+!1@!3).!+10*-6!@*63./>!,16*0*.+!3)-3!/.=20.!*3+!*A,-03!0126=!

)-8.! A-f1/! /.,./02++*14+! 14! 3).! .0141A*0! 9/1;3)! 1@! 3).! +123)./4! /.9*14+! -+! ;.66! -+! 3).!

=.8.61,A.43!1@!3).!B3-6*-4!.0141A7!*4!9.4./-6C!

!



!

TR!

)==1,'#I!)!J!/1.,!:.481*!$>!1.30!:.%#.K41!8*1'!#,!+01!=.,14!'.+.!.,.4E*#*!

'.9*14<*=! '.9*14! γ !  p_inv !
 tec !  Chum !  Sfilter !

"! D*.A143.! RCTaR! aaCRSj! SCVRR! SC\\c! TVCTTR!

a! Z-66.!Kq#1+3-! RCT"V! aSCRaV! TCcj"! SCUcR! TRCaUV!

T! P1A:-/=*-! RCajT! "cCVUT! SCcU\! UCaS"! aVCaaj!

S! Z.4.31! RCUTa! aaCjRT! SC\a\! jCRTV! aRCj"U!

U! g/*26*!Z.4.^*-!L*26*-! RCVTc! aaC\TU! SCj"j! jCjV"! aVCaRV!

j! P*92/*-! RCVcR! "VC"jc! SCRTT! UCajU! SjC"aU!

\! OA*6*-!'1A-94-! RCT"a! aRCcVT! UC""U! jC"S\! ajCRU"!

V! &1+0-4-! RCUVT! "VCUcT! SCaS"! jCR\"! TSCj\R!

c! XA:/*-! RCaa\! a"Caa\! TC\"\! jCSjT! TcC\Sa!

"R! e-/0).! RC\Vc! a"CTja! SCRSj! UC"TV! TSCa"j!

""! P-^*1! RCjSV! "VC"V\! TCUVc! jCUV\! jTCTaj!

"a! #:/2^^1! RCSTa! aaCVcV! TCj\U! UCVTc! UaCjR\!

"T! e16*+.! "CTTa! aSCcTS! "CVTa! UCV\U! j\CjVR!

"S! (-A,-4*-! RCjVT! a"C"c\! aCTUj! SCjSj! VcCSV\!

"U! D296*-! RCSS"! a"C"TS! aCTRT! SCVjU! \UCTcc!

"j! $-+*6*0-3-! RCjTV! a\C"cS! "C\jU! UC\jc! \TC\j"!

"\! (-6-:/*-! RC\jV! aaCcVa! "CUUc! UCU\U! VaCR\R!

"V! %*0*6*-! RCVjj! a"CaRj! aCURc! SCSR"! VcC\"R!

"c! %-/=.94-! RC\aT! aUCjaR! aC""R! jCaVT! jVCUVV!

aR! $16^-41! RCjcR! acC"cU! SCRUc! jCUjU! "SC"TU!

a"! &/.431! RC"R"! aVCU\c! TCVUU! \CU"\! aRCRaT!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!
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D1>1%1,31*!

#0.A1962! KC>! aRRc>! 7,+%$'83+#$,! +$! /$'1%,! F3$,$;#3! "%$L+0>! D/*40.314! X4*8./+*37! D/.++>!

D/*40.314C!

#*.661!gC>!D2,1!ZC>!aRRc>!PqBA,-331!=.66-!,16*3*0-!/.9*14-6.!=.66qX4*14.!O2/1,.-C!X41!+32=*1!+266.!

/.9*14*!*3-6*-4.>!D#:#*+.!7+.4#.,.!'1&4#!F3$,$;#*+#>!"S!ETH>!Sa"<SUSC!

#/.66-41!eC>!$14=!%C>!"cc">! !%1A.!&.+3+!1@!%,.0*@*0-3*14!g1/!D-4.6!K-3-J!e143.!(-/61!O8*=.40.!

-4=!-4!#,,6*0-3*14!31!OA,617A.43!O?2-3*14+>!D1:#1L!$>!F3$,$;#3!2+8'#1*>!UV!EaH>!a\\<c\C!

#/.66-41! eC>! $18./! QC>! "ccU>! #413)./! P11`! -3! 3).! B4+3/2A.43-6! Z-/*-:6.! O+3*A-3*14! 1@! O//1/<

(1A,14.43+!e1=.6+>!M$8%,.4!$>!F3$,$;1+%#3*>!jV!E"H>!ac<U"C!

$-/:-!b-8-/.33*!LC>!$-+*6.!'C>!$.4@/-3.661!PC>!(-+3.66-4*!KC>!aRRc>!B6!e.^^19*1/41!.!96*!*48.+3*A.43*!

=*/.33*!.+3./*>!(.43/1!%32=*!P20-!Kq#96*-41>!X4*8./+*3Y!=*!e*6-41C!

$/-A-43*! #C>! '*99*! eC'C>! aRRc>! %2+3-*4-:6.! B43.//.6-3.=! L/1;3)J! #! D).41A.4-6! #,,/1-0)>! *4!

g/-3.+*!XC>!%.44!PC!E.=+CH>!"%$L+0!.,'!7,,$:.+#$,!$>!H$;=1+#+#:1!D1&#$,*B!+01!D$41!$>!7,+1%,.4!

.,'!FI+1%,.4!H$,,13+#$,*N!#=8-40.+!*4!%,-3*-6!%0*.40.>!%,/*49./<Z./6-9>!$./6*4C!

$/*,*!gC>!(-/A*94-4*!#C>!L*1/=-41!'C>!aR"">!P-!?2-6*3Y!=.*! +./8*^*!,2::6*0*! *4! B3-6*->!h2.+3*14*!=*!

O0141A*-!.!g*4-4^-!4C!VS>!$-40-!=qB3-6*-C!

(-A-94*! 'C>! aRRc>! &.//*31/*-6! (-,*3-6! -4=! '.9*14-6! K.8.61,A.43>! *4! (-,.661! 'C>! b*f`-A,! DC>!

O.,'K$$P!$>!D1&#$,.4!"%$L+0!.,'!Q1:14$=;1,+!<01$%#1*>!O6+.8*./>!().63.4)-AC!
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