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)* ,QDXIXUDWHV 7(7)XQG %RDUG RI 7UXWHV
* RYHUQLQJ &RXQFLOVRI 7HUWDU\ , QWIMKWRQV

7(7)XQG %27 SHMWHDW 3URPRWRQ RI
,QQRYDWYH 5HMDUFK |RU 1 DWRQDO ' HYHCRSP HQW
| RUP ) RFXVRI ' LVEFXWLRQV

7(7)XQG ' HQRXQFHV $C0OHIDWRQ RI ' HOLEHUDWH
2PIWRQ RI 6FKRCDUWD 1DPHV LQ 3UHVGHQWDO
YDLORXW

SURMGHQW 7 LQXEX 6Z HDUV LQ : DORQ -DFN DV + HDG
Rl 6HUYLFH

7(7)XQG WR  6XWDLQ ,QYHWPHOW/ LQ $UP\
, QWIMKWRQV ( FKRQR

(FKRQR 3D\V *(RZLQJ 7ULEXWH 7R 1 LJHULDQ
0 HGLFDO3URI HWIRQDOV

) XQGLQJ RI ( GXFDWRQ 5HVHDUFK DQG ,QQRYDWRQ
.H  WR (FRQRPLF ' HYHORSPHQW 1 DWRQDO
$WHP EO

6WILYH 7RZDUGV * UHDWHU 3HUIRUPDQFH (FKRQR
7DWNV7( 7) XQG 6VDI |

QXU %J  7KUHDW  WR  ( GXFDWRQDO
" HYHORSP HQWLQ 1 LJ HULD  3HUP DQHQWBHF UHVDU\

© HDO %H DQ (GXFDWRQ ,PSURYHPHQW $JHQF\ A
0 DVDUL

&RPPIWNWH 21 * RYHUQLQJ &RXQFLOV 21 )HGHUDO
&ROCHIHV 21 (GXFDWRQ &RPPHQGV (FKRQR )RU
SRMWLYH' LVSRMWRQ 7R 7HDFKHU ( GXFDWRQ

7(7)XQG WVR +RW ' D\ 1 DWRQDO 5HHDUFK ) DLU
DQG ([ KLEMIRQ
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GRPQNT

FEAs «x ,sx« SEE" U 3ks¥H ,lesBEt« BLAE [«, U UIl«, +sAl %K, "«E +
—a " U«l~l =+ Ls»»340, B “«si’ | %Et« +' B LES+«l 2 "« “wmt 8 shs¥d
UUl«, *s%+ WLAE A

PPY oB B «sl’' | %Et«+E"  +s¥% + BLAE"A—"g B “YPEILBLSE« 25’ +tAxE
PN CAA Bl «, « B s, Be"? “«E+ Vi sBEY =7 =¥, | esEt« , " 80 ¥H="««+GBEO
K s%—s«, "et«t? o Fpo+ O W« 97 "I ‘1P "« B ‘tel Attt Pel AR+« Al

"B B +s¥ + BLAE A seEOE AX B« B »" ¥, sY es»H %, « EA”, Bt«
+U U l«, | sct3%2 s ‘+30+] 38%s, "« »8 sA i

At “SHI « EAT, Bt« AU U l«, A%« xso+' Het+d a B "«ER A s¥—
SeEOE A« B~ o+i «B¥U8 "«AE ¥t' , | esEt«+l #'UUs—¥8s2 2 s« , | %’ B YUsKk Y,
L P K | »w«ABR —+AEs | ,sYU U [ «, 9sE+t«sol” K s¥#— s U~Et« SEE" s’ &
PAST « 9+02 ~" 3 U-A A B AtxesK #Ks¥é—  P+ORA »3%, | oFA s«,
“««tCBEt«r"wed < ol B« ", Ee—«ta’ TA "Om»", ~YU U l«, Aottt
Pe —tm3hAs«, VK s%—" s« +E" D" " Ie« A s%#—"As«, “««x(BEAI
U-- T«, —sA, M a8, soi’ sEt«A +' +2 ARt« « B ~sal E»3’ %2 2~ ~Y A2 °
geH 73 "EBAL EAMAN A+« B, = I«

d +3EY + «+E "AE" 9sEt«so AK2 ~o¥Aet2 2 " sEr« +' B~ [ «,+0s E~ P «sE

+2 38 B~ 4+« U FSH &AH E+«A s«, UUi«, sA x m sA B~ $+I A +
L"»7K «BEGA +223 BE" +« U U l«, 1U-Ae+2 2 "« sEt« xsA2 s, ~ | [ 3% E

+s¥% +' BLAE " AL BlsE« 2s’ +Al

&Kol I —sA ~""« =, "«E™, SA t«" +' B ~7 T »#~82 A EWSE«W E

LSO mna "B+ " T esEt« « 97 "Il «, +l E, "BTASAl " s« «EP e LB ©, " %o

8 «WABY + | |esEt«+r 309sA¥Ps«” xs3%t st A+t |19 E- éééi U U i,
+s3 +' WLAE "~ AL" BusE« 2s’ Al

U-" »i ~BesEt« st “SEZLAU U [ «, A" “+3%EE e+os~+%E 2 1%, e f xE E°

9" "Fp« FH Y+« L Ks¥H—s«, "~ Oa»2 "«HU-" UIED P e¥B3+ U U i«, xsA

SEE" "V« $7s, Yisk A" g Rl ARt<AxEET Tt T« PBY
"« o —TAE»—98 1 Asii

| %A "«E +m -2 " U«l~l —sAA+3¥% “« "3Px-8 | " FH s« «<EP «7LE¥N £ E°
© %08 «ABRY + | [esEt«+83Ai AE"% T, "d st /s ¢ SAE" «"x $”s, + Oo
P3e” +' B ~, %Et«xE 309sA¥Ps«” xs¥t B« +0 YsEE" 8 «ABYU “EBA

“« A", B«

U~ #3223~ + —s%HB «+ 0%« i« A+ ~ "%o +d8’ A+ | esFEt«

—sAet2 a "« " B l«, AT B Y'tH s«, Va»+ABt« Ese—"3" [ esEr« «

9” "FsiU-AxsA? 5, " Cutx«, | J' E" ex2 a B~ AOAERE" [«

A« EA”, Bt« As esm' ¥R »%O , A" » YaF s« ~YE" Ui EQ P o LB+
UUIi«, IU-"ToARN+ EAs«, tE" 3% O «RAsY e +«B«", "« EAE :%AE«’ ~, Bt
+ U U l«, | s«x32 si

" # 0QIBGJ
S&EIPS
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%66 $ 6LIN BCE. ST 4 / XBAXP

anpnhay 1]Ye

" NPT" CFUFLI BJ " EFPR/ 41 JUB
$ 1 JOVHP &N PEJ " EFCBZP 11 MIJT
. DFNAO *NBTVFO )BE]B" . BNV
5FQEVOQ)" CVS) A/NBCB * 0 CBLPS
. BNVOB' BHBEF ) ZFMV[\LV/ HBEEB
" CEVMB[BR" | NFE " CEVWIBML " EP
 BZPEF + " NPLP . VB[[BN 4 ( B®
$IEP[F$ / XBOHV . D BFM HV
. BSB +PTFQ 0 POCBSB' " QFCP
0 MXBUWTI*TI PXP  4BBEBW 4BM V
‘Bl 0 &DIF 41 FI V*CBI N

HBVFP 4 . VIBAQ B
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L& <oU O/ipUu U

U~ ~, %o +03%2 "«E-sA«sl’' I%E, B~ +s¥% +' WLAE"A+ E" U 3ksH , I essEt«
WLAE T«, UUIi«, s«, 0%« +i«e A+ A2~ " ~3%oF 3 «AFH Et«AxE s
s« "2 BIESE "% (b kA B s, Gee™ B 9uMA" « EQ «AFH Et«Al

U-""«sl’ [ %Ft« " 72 +«YXSA» ¥t ", e " «BY~YE" 8 «AE %' | esEt« 3 (Us—
8s2as«sEE"U U i«, I,B2 « ~isi

P» s¢« SEE" "O«E|3%'(18s2 2 s« e+«’ $¥HSE, B~ ¢—sH "« s«, @ "2 ~"3/A+ E°
Gyl A +s¥% s«, 0%« 4 «o A +HE" Viswnt B "« X E s %2 «,  YESEE"

2, %n 20 %R T«E-s, 7 = "B eBEr«AE B2 s, , A B e—sm «’ TA'seW B
E3ks¥ ", [ esEt« Al ~ K« B30

d -8 ABE« ESEE" "¥s»»+«B ~«BAX" % "« Yo+’ « B« +' B "YBbe ¢ Vyo +3, A" AS~8A-",
wE I+s«, "B T« B 8 WAEYES«E, E2 ‘d¥ses »E< B t« « BN BAC £
Ia»+AE+ "« E S "«AEH E+«A'+¥4 SBEYE se—«’ s«, 8 s¥U« UK s%— s«, o428 | B
3

| 3408 s? 2 s« St esm | SEE «Bt« B At2 ~ e—si «’ "AE" +5% s«, +03%«  +] «o A
etig ‘se” « B Y« AEH E+t«A A o— sAx ¢sEY«W es»se B s«, «AS~BEY +' ses, "2 T
esB«, SYTAR ‘2 M A2 ~s3”, | »r« ~YI «+«A+0 ¥ Y s34l

$° , P, ESEE" '+03%2 “«E-s, 2 "ExE E~ 5,72 % PE" Z«t« +' Z«O BE A
PZZ Bs,, ¥aPAs«™@ »" «, « AR ~YE | «*«ii

d” —sO —s, Ata "~ a "B Astis, Yiud ~ A «EAR2 T B "« d ", « A sY, Pl AR« B

PN As«, x° ", ", I, "0y sO N~ s« B s, , WAAE"2 id ~ —+»" EsEx—sE

X" »| E«»se” xm"o [ AsE”, s«Y'+H + AR «E [ «O3RE A - A",

$° st 2 "«E, B VB« o+AE+ "SeBaE s«, E° "O«Hso, Pet«« eEt« ' Ard "

“WAEH Et«A ~Y K30~ »3%0, 3A s«, SAN ¥, ESEE" 8 «ABY + ,lesBEt« xsA

crms~t%EC x B BT 8 WA £ 12XV s, , ZWMAE" c—sd« "0$" #uO0sd, ESEE"
T, %o 20 3% T«ExSA T WhaTk' »ix T «AEH BEt«A X B o182 »IUAN | «SH 3gon’ SA
9 ‘U C«EF»E, »x YN »»0rs«, ++AE "« EQ « AAi



4923694 % .90= 7)48)18)6

& —A Txx xTm 2 "AMg "+ B
Ul EQ P o3+ U U i «,+ 3%
Pt««Y eo—t«t o+« $HSE, E
U U I«, +s3% +' WhLAE"A s«,
+0 %« «e A+ B G A
“«PEH Bt«At+« B "¥asl ' | 3B+«

$" «+E, ESEE" ", [ esEt« KeE%
"AeFEeso B «SEr«sos''s3ASAE"
‘4] «, SEt«  ‘+¥% sm | " Om»d "«E
43 s«, 97 ¥ x B HA ‘sAE
T 3 x "« Y+ B[ o »+»| sEt«
K0 B CY S B2 B <A
E" "3 +« Bl B« B «SEt«sa “+3]

| 7K «ESEE" “«si’ | %Et« xSAE" PZZ | %K, " «E1 3#'0 @ 2 s« "0? Ax, "¢ +x —%
esmd | ‘+¥4l , o[ Al ESasEt« +' ‘1 «, Aseedh« B U U l«, B ‘+AEY, " Oa»d "«E
«tB«’ ESEE" +«f B« A A« »i~8 E3SH ", [ esEt« « 9”7 "I 2 s«

UUlg,

Bt »TIUKEX" % B> UIEQ P B + 9sEr«sn +2 @ AR+« ‘43, +o§’' "A+*

,lesEt« 99 134Ul sl 8l A2¢x 8 s«, "0 Ul EQ P «ME¥H + 9sEt«sa
Z«OBEA +2 23 A+« 9Z + 3% —-¥A8sYst x—+ ~+E sAA 7, B~ U U l«,

+s3% +' WLAE"A s«, 103%« + «o A 1 EYA v+« »me < E S
“«AEH BEt«A« 9”7 "5 W E" Y, " + »ise (]
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7(7) XQG %2 7 5 HWHDW 3 URP RWRQ
Rl ,QQORYDWYH 5 HVYHDUFK IRU 1 DWRQDO

" HYHORSP HOWIRUP ) RFXV RI ' LVFXWLRQV
cc<l Ecice[£0EexOEl UceY$ UNN ONEOOOU Y <O™EN £00
U®, ,_|J.£é Yu™ 6,UO

q!)l "a@ A
|
S A Al «,« E s,G«e"2 «E #
V] s8EY =" =" %, [ esEt« , " 80 ¥H="««+GEO
K s%— s«, “et«t? o Fe+(O W « 97 " Ip
‘43", B ‘xel Ax' | el AR+«ASEE" & ,sY
éeéj U 3Es3Y LlesEt«  WLAE | «,
UUIl«, +s%+ BLAE"AL BuSE-"g «
25" +A Fue " «BY+ x B ASC —+g A ‘H#2 B
9sEt«so AKX 2 ~or=" ("3 s«, S¢S, 2 s «
SEE «, s«e” B »¥#0," "7, s«e” ‘+¥»tdeY
» Fae B«

P» st« SEE" +» «« ¢ %2 +«Y +' E
IBSEE" —sH s« B U U l«, *s¥%
+ WBLAE"A 22U+ LEH $2«ll 2« "o
8shsy WERKE, E - <122 B "«E+' E
~+s¥, BExsYAE" 2 »4d2 AA«E + "3
“LlesEt« | TdEO0 Y s«, A »»+3k ‘Y,
“««xGBEQ VK s#—+sA»s3kt' "+’ "SI,
Bx s%ATG? » ™« B 97 " Ip« e+« Yi

d -8 «tE«’ ESE«O AR "«E« ", [ esEt«
xsA e¥Feso BB E° "0 @»d "«E +' E°

e+l «BY xE »*E«Eso ‘+¥% s, , VAR«

97 "FpA "ex«rd e e_sm« "A LHEH $«i
8shsiv”, 272 AL BT ?2U B ~3«

E 3% x"sd= + "B T« B ~" s«
o +« Bl B« BE E  , O0m»@ "«E <+
" e sEx«il

$" " BIAK, sAN 3b«e” B SHA” «—S«e
E-Gd™ + ", [ esEt« B3l — B »3# 0K+«
+° « o AP “«'3%/BLeH ¥ "« »| ~Ge E S
"~ | e sSEt«so«AEH Et«A s«, 2 st« E ks
" lesEt« @+ see”AR~8 B 97 " Is«A
" e EQ ' B YAre soe s AN

















































































































































