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�1�$�9�,�*�$�7�,�1�*���7�+�(���5�(�3�2�5�7

�7�K�D�Q�N���\�R�X���I�R�U���F�K�R�R�V�L�Q�J��3 UHFLVH� , QVSHFWLQJ ���W�R���L�Q�V�S�H�F�W���\�R�X�U���K�R�P�H�����3�O�H�D�V�H���F�D�U�H�I�X�O�O�\���U�H�D�G
�\�R�X�U���H�Q�W�L�U�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���5�H�S�R�U�W�����,�I���\�R�X���K�D�Y�H���D�Q�\���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���F�O�R�V�L�Q�J
�S�U�R�F�H�V�V���S�O�H�D�V�H���G�R�Q�
�W���K�H�V�L�W�D�W�H���W�R���D�V�N�����,���D�P���K�H�U�H���W�R���K�H�O�S���P�D�N�H���\�R�X�U���K�R�P�H���S�X�U�F�K�D�V�H���D�V
�S�O�H�D�V�D�Q�W���D�V���S�R�V�V�L�E�O�H�����+�D�S�S�\���U�H�D�G�L�Q�J��

29(59, ( : � � �b�7�K�L�V���W�D�E�b�J�L�Y�H�V���D���T�X�L�F�N���V�X�P�P�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�U�H�D�V���L�Q�V�S�H�F�W�H�G�����Q�R�W���L�Q�V�S�H�F�W�H�G��
�Q�R�W���S�U�H�V�H�Q�W�����R�U���G�H�I�H�F�W�L�Y�H��

, 1) 250$ 7, 21b �����7�K�L�V���W�D�E���L�V���W�K�H���G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���V�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�S�R�U�W���L�Q���Z�K�L�F�K���\�R�X���Z�L�O�O���í�Q�G
�D�O�O���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�H���$�6�+�,���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���3�U�D�F�W�L�F�H�����,�W���L�Q�F�O�X�G�H�V���D�O�O
�W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�K�R�W�R�V���R�I���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�R�R�I�V�����D�W�W�L�F�V�����F�U�D�Z�O�V�S�D�F�H�V���D�Q�G���D�Q�\
�W�K�H�U�P�D�O���L�P�D�J�H�V��

/, 0, 7$ 7, 216 � � b �7�K�L�V���W�D�E���L�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���V�H�F�W�L�R�Q���W�K�D�W���K�L�J�K�O�L�J�K�W�V���W�K�H���D�U�H�D�V���R�I���W�K�H���K�R�P�H
�W�K�D�W���F�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���Z�H�U�H���Q�R�W���Y�L�V�L�E�O�H���R�U���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I
�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����3�O�H�D�V�H���U�H�D�G���L�Q���I�X�O�O���W�K�H���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���V�H�F�W�L�R�Q�V�����,�Q���P�R�V�W���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�����W�K�H�U�H���D�U�H
�L�P�S�R�U�W�D�Q�W���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���V�K�R�X�O�G���E�H���I�R�O�O�R�Z�H�G���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���S�U�R�W�H�F�W���\�R�X���I�U�R�P
�X�Q�V�H�H�Q���G�H�I�H�F�W�V���L�Q���W�K�H���K�R�P�H��

6 7$ 1'$ 5'6 �b�����7�K�L�V���W�D�E���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���W�K�H���$�6�+�,���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���3�U�D�F�W�L�F�H���E�U�R�N�H�Q���G�R�Z�Q���E�\���L�W�V
�J�H�Q�H�U�D�O���F�D�W�H�J�R�U�\��

, W� LV� LP SR UWDQW� WKDW� \R X� DFW� R Q� WKH� GHIHFWV�� VDIHW\ � LVVXHV� DQG� UHFR P P HQGDWLR QV� R I

WKLV� HQWLUH� UHSR UW�� LQFOXGLQJ� WKH� 6 XP P DU\� DQG� WKH� / LP LWDWLR QV� VHFWLR QV�

) XUWKHUP R UH� LV� LP SR UWDQW� WKDW� \R X� GR � WKLV� SULR U� WR � WKH� HQG� R I� \R XU� LQVSHFWLR Q

FR QWLQJHQF\� SHULR G� VR � WKDW� \R X� FDQ� EH� IXOO\� DZDUH� R I� WKH� QDWXUH� DQG� FDXVH� R I� WKH

LVVXHV� QR WHG� LQ� WKLV� UHSR UW�� 7KH� HYDOXDWLR Q� E\� D� SU R IHVVLR QDO� P D\� GLVFR YHU

DGGLWLR QDO� SUR EOHP V� WKDW� DUH� QR W� YLVLEOH� DW� WKH� WLP H� R I� WKH� LQVSHFWLR Q� DQG� WKDW

UHTXLUH� UHSDLUV�� 7KH� R SLQLR QV� R I� WKHVH� SUR IHVVLR QDO V� DUH� DQ� LP SR UWDQW� VXSSOHP HQW

WR � WKLV� UHSR UW�
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�6�8�0�0�$�5�<
�� � 0DWHULDO� 'HIHFWV � �7�K�L�V���F�D�W�H�J�R�U�\���L�V���F�R�P�S�R�V�H�G���R�I�����P�D�W�H�U�L�D�O���G�H�I�H�F�W�V�����D�V���G�H�í�Q�H�G���E�\���W�K�H���V�W�D�W�H���R�I
�3�H�Q�Q�V�\�O�Y�D�Q�L�D�����6�S�H�F�L�í�F�D�O�O�\���L�W���U�H�I�H�U�V���W�R�����D���S�U�R�E�O�H�P���Z�L�W�K���D���U�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O���U�H�D�O���S�U�R�S�H�U�W�\���R�U���D�Q�\���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���L�W���W�K�D�W
�Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���D���V�L�J�Q�L�í�F�D�Q�W���D�G�Y�H�U�V�H���L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\���R�U���W�K�D�W���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���D�Q���X�Q�U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���U�L�V�N
�W�R���S�H�R�S�O�H���R�Q���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\�������b�7�K�H�\���F�R�Q�V�L�V�W���R�I���V�\�V�W�H�P�V�����V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�����R�U���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���E�U�R�N�H�Q�����Q�R�W
�Z�R�U�N�L�Q�J���D�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G�����Q�R�W���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���S�U�R�S�H�U�O�\�����R�I���L�P�P�H�G�L�D�W�H���V�D�I�H�W�\���F�R�Q�F�H�U�Q�����R�U���K�D�Y�H���D���V�L�J�Q�L�í�F�D�Q�W���D�G�Y�H�U�V�H
�L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\�
�V���Y�D�O�X�H����, W� LV� LP SR UWDQW� WKDW� WKHVH� LWHP V� VKR XOG� EH� DGGUHVVH G� E\� D� TXDOL í HG

FR QWUDFWR U� SULR U� WR � WKH� HQG� R I� \R XU� FR QWLQJHQF\� DJU HHP HQW�

�� � 5HFR P P HQGDWLR QV � � b �5�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���U�H�I�H�U���W�R���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H
�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���E�X�W���U�H�T�X�L�U�H���D���T�X�D�O�L�í�H�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�R�U���W�R���H�Y�D�O�X�D�W�H���I�X�U�W�K�H�U�����L�Q���R�U�G�H�U���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���O�L�I�H���H�[�S�H�F�W�D�Q�F�\���R�U���L�I
�U�H�S�D�L�U�V���R�U���U�H�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�����$�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���F�D�W�H�J�R�U�\���D�U�H���P�H�F�K�D�Q�L�F�D�O���D�Q�G���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O
�V�\�V�W�H�P�V���Q�H�D�U�L�Q�J���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H�L�U���X�V�H�I�X�O���O�L�I�H���E�X�W���V�W�L�O�O���L�Q���Z�R�U�N�L�Q�J���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q����%HFDXVH� WKHVH� LWHP V� DUH� QR W

LQVLJQL í FDQW�� , � UHFR P P HQG� WKDW� WKH\� EH� DGGUHVVHG� E\� D� TXDOL í HG� FR QWUDFWR U� SULR U� WR � WKH� HQG� R I� \R XU

FR QWLQJHQF\� DJUHHP HQW�

�� � 0DLQWHQDQFH � � b ���7�K�H�V�H���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���S�U�L�P�D�U�L�O�\���F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���L�W�H�P�V���D�Q�G���D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���L�Q
�R�U�G�H�U���W�R���G�U�D�Z���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���W�R���L�W�H�P�V���W�K�D�W���Q�H�H�G���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���R�U���U�H�S�D�L�U���E�\���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���R�U���K�R�P�H�R�Z�Q�H�U���E�H�I�R�U�H���W�K�H�\
�G�H�Y�H�O�R�S���L�Q�W�R���V�L�J�Q�L�í�F�D�Q�W���S�U�R�E�O�H�P�V��

�����������b�(�[�W�H�U�L�R�U�������:�D�O�N�Z�D�\�V�����&�R�Q�F�U�H�W�H���F�U�D�F�N�L�Q�J�������P�R�G�H�U�D�W�H

�����������b�(�[�W�H�U�L�R�U�������:�D�O�N�Z�D�\�V�����:�D�O�N�Z�D�\�������/�R�R�V�H���E�R�D�U�G�V

�����������b�(�[�W�H�U�L�R�U�������*�U�D�G�L�Q�J���D�Q�G���'�U�D�L�Q�D�J�H�����*�U�D�G�L�Q�J�������3�R�W�H�Q�W�L�D�O���/�R�Z���V�S�R�W

�����������b�(�[�W�H�U�L�R�U�������3�R�U�F�K�H�V�����%�D�O�F�R�Q�L�H�V�����6�W�H�S�V���D�Q�G���5�D�L�O�L�Q�J�V�����&�R�Q�F�U�H�W�H���F�U�D�F�N�L�Q�J�������P�R�G�H�U�D�W�H

�������������b�(�[�W�H�U�L�R�U�������(�[�W�H�U�L�R�U���'�R�R�U�V�����.�H�\�H�G���G�H�D�G�E�R�O�W

�������������b�(�[�W�H�U�L�R�U�������(�[�W�H�U�L�R�U���'�R�R�U�V�����5�R�W�W�H�Q���G�R�R�U�����V�L�O�O���D�Q�G���W�U�L�P

�������������b�(�[�W�H�U�L�R�U�������(�[�W�H�U�L�R�U���'�R�R�U�V�����*�D�U�D�J�H���G�R�R�U���V�D�I�H�W�\���V�W�R�S���P�L�V�V�L�Q�J

�������������b�(�[�W�H�U�L�R�U�������(�[�W�H�U�L�R�U���'�R�R�U�V�����0�R�L�V�W�X�U�H���H�Q�W�H�U�L�Q�J���D�W���G�R�R�U���V�L�O�O

6800$5<

� �� �

0$, 17( 1$1& ( 5( & 2 00( 1'$7, 2 16 0$7( 5, $/� '( )( & 76
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�������������b�(�[�W�H�U�L�R�U�������(�[�W�H�U�L�R�U���3�D�L�Q�W�����3�H�H�O�L�Q�J���S�D�L�Q�W

�����������b�,�Q�W�H�U�L�R�U�V�������&�H�L�O�L�Q�J�V�����&�H�L�O�L�Q�J�������G�D�P�D�J�H���I�U�R�P���S�D�V�W���O�H�D�N

�����������b�,�Q�W�H�U�L�R�U�V�������'�R�R�U�V�����%�L���I�R�O�G���'�R�R�U���R�ì ���W�U�D�F�N

�����������b�6�W�U�X�F�W�X�U�D�O���&�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�������)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���6�W�U�X�F�W�X�U�H�����(�ð �R�U�H�V�F�H�Q�F�H

�����������b�,�Q�V�X�O�D�W�L�R�Q���D�Q�G���9�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q�������(�[�K�D�X�V�W���6�\�V�W�H�P�V�����5�D�G�R�Q�������7�H�V�W���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G

�����������b�$�L�U���&�R�Q�G�L�W�L�R�Q�L�Q�J�������$�E�D�Q�G�R�Q�H�G�������&�R�R�O�L�Q�J���(�T�X�L�S�P�H�Q�W�����$�E�D�Q�G�R�Q�H�G���+�9�$�&���V�\�V�W�H�P
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�.���V�W�\�O�H�����$�O�X�P�L�Q�L�X�P�����Z�����J�X�W�W�H�U���J�X�D�U�G�V

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���W�K�H���J�X�W�W�H�U���D�Q�G���G�R�Z�Q�V�S�R�X�W�V���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���E�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���S�H�U�L�R�G�L�F���F�O�H�D�Q�L�Q�J���W�R
�P�D�L�Q�W�D�L�Q���R�S�H�Q���î �R�Z���R�I���Z�D�W�H�U��

6 N \OLJKWV�� &KLP QH\V� 	 � 5R R I� 3 HQHWUDWLR QV�� 5R R I� 3 HQHWUDWLR QV

�3�O�X�P�E�L�Q�J���Y�H�Q�W���$�%�6

�5�X�E�E�H�U���E�R�R�W�V���V�\�V�W�H�P�V���K�D�Y�H���D���O�L�P�L�W�H�G���O�L�I�H���H�[�S�H�F�W�D�Q�F�\���D�Q�G���F�D�Q���I�D�L�O���Z�L�W�K�R�X�W���Z�D�U�Q�L�Q�J�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���T�X�D�O�L�í �H�G
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���H�Y�D�O�X�D�W�H���W�K�H�V�H���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���\�H�D�U�O�\���W�R���F�K�H�F�N���I�R�U���G�H�W�H�U�L�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�R���U�H�S�O�D�F�H���E�H�I�R�U�H���D���U�R�R�I���O�H�D�N
�G�H�Y�H�O�R�S�V���b
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6 N \OLJKWV�� &KLP QH\V� 	 � 5R R I� 3 HQHWUDWLR QV�� &KLP QH\� 7\SH

�9�H�Q�H�H�U���V�W�R�Q�H���F�K�L�P�Q�H�\

�0�D�V�R�Q�U�\���S�U�R�G�X�F�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�W�X�F�F�R���D�Q�G���D�G�K�H�U�H�G���P�D�V�R�Q�U�\�����W�H�Q�G���W�R���D�E�V�R�U�E���D�Q�G���K�R�O�G���P�R�L�V�W�X�U�H�����7�K�L�V���P�R�L�V�W�X�U�H���Z�L�O�O���W�K�H�Q
�G�U�\���L�Q�Z�D�U�G�V���D�Q�G���F�D�Q���F�D�U�U�\���W�K�D�W���P�R�L�V�W�X�U�H���L�Q�W�R���W�K�H���L�Q�W�H�U�L�R�U���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���S�H�U�L�R�G�L�F���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H
�R�Q���W�K�H���L�Q�V�L�G�H���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���Y�H�U�L�I�\���W�K�D�W���P�R�L�V�W�X�U�H���L�Q�W�U�X�V�L�R�Q���L�V���Q�R�W���R�F�F�X�U�U�L�Q�J��

6 N \OLJKWV�� &KLP QH\V� 	 � 5R R I� 3 HQHWUDWLR QV�� 6 N \OLJKWV

�*�O�D�V�V

�6�N�\�O�L�J�K�W�V���D�U�H���S�R�S�X�O�D�U���D�U�F�K�L�W�H�F�W�X�U�D�O���I�H�D�W�X�U�H�V���L�Q���K�R�P�H�V�����R�Q���E�R�W�K���î �D�W�����O�R�Z���V�O�R�S�H�G�����D�Q�G���V�O�R�S�H�G�����V�W�H�H�S�����U�R�R�I�V�����7�K�H�\���P�D�\���E�H
�V�L�Q�J�O�H�������G�R�X�E�O�H�����R�U���W�U�L�S�O�H���J�O�D�]�H�G�����D�Q�G���W�K�H�\���P�D�\���K�D�Y�H���î �D�W���R�U���F�X�U�Y�H�G���J�O�D�]�L�Q�J�����6�N�\�O�L�J�K�W�V���P�D�\���E�H���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���R�Q���F�X�U�E�V�����R�U���W�K�H�\
�P�D�\���E�H���î �X�V�K���P�R�X�Q�W�H�G�����0�R�V�W���W�H�P�S�O�D�W�H�V���D�U�H���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�G���X�Q�L�W�V�����E�X�W���W�K�H�\���D�O�V�R���P�D�\���E�H���V�L�W�H���E�X�L�O�W���

�2�O�G�H�U���D�Q�G���O�H�V�V���H�[�S�H�Q�V�L�Y�H���V�N�\�O�L�J�K�W�V���Z�H�U�H���R�I�W�H�Q���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���Z�L�W�K�R�X�W���D���F�X�U�E���D�Q�G���V�W�H�S���î �D�V�K�L�Q�J�����7�K�H�V�H���V�N�\�O�L�J�K�W�V���D�U�H���R�I�W�H�Q
�D�F�U�\�O�L�F���D�Q�G���V�H�D�O�H�G���W�R���W�K�H���U�R�R�I���Z�L�W�K���D���P�D�V�W�L�F���D�G�K�H�V�L�Y�H�����%�H�F�D�X�V�H���W�K�L�V���W�\�S�H���R�I���V�N�\�O�L�J�K�W���F�D�Q�Q�R�W���D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�H���V�H�D�V�R�Q�D�O
�H�[�S�D�Q�V�L�R�Q���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�L�R�Q�����W�K�H���P�D�V�W�L�F���R�I�W�H�Q���I�D�L�O�V���D�Q�G���O�H�D�N�V���U�H�V�X�O�W��

��6�H�H���6�N�\�O�L�J�K�W�V
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: DON ZD\V�� 0DWHULDO

�&�R�Q�F�U�H�W�H�����7�U�H�D�W�H�G���Z�R�R�G
'ULYHZD\V�� 0DWHULDO

�$�V�S�K�D�O�W
6 LGLQJ�� 0DWHULDO

�$�G�K�H�U�H�G���0�D�V�R�Q�U�\���9�H�H�Q�H�U�����9�L�Q�\�O

6 LGLQJ�� 6 LGLQJ� 6 W\OH

�9�H�Q�H�H�U�����9�H�U�W�L�F�D�O���S�D�Q�H�O�V
3 R UFKHV�� %DOFR QLHV�� 6 WHSV� DQG

5DLOLQJV�� 7\SH

�)�U�R�Q�W���S�R�U�F�K�����5�H�D�U���S�D�W�L�R

3 R UFKHV�� %DOFR QLHV�� 6 WHSV� DQG

5DLOLQJV�� 0DWHULDO

�&�R�Q�F�U�H�W�H

6 HUYLFH� (QWUDQFH� &R QGXFWR UV� DQG

*UR XQGLQJ�� 7\SH� DQG� 9R OWDJH

�&�R�Q�G�X�L�W�����$�O�X�P�L�Q�L�X�P�������������D�P�S

( [WHULR U� + R VH� %LEV�� 7\SH

�)�U�H�H�]�H���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q

�� �(;7(5 ,25

, 1 1, 13 &

������ �*�H�Q�H�U�D�O �;

������ �:�D�O�N�Z�D�\�V �; �;

������ �'�U�L�Y�H�Z�D�\�V �;

������ �*�U�D�G�L�Q�J���D�Q�G���'�U�D�L�Q�D�J�H �; �;

������ �6�L�G�L�Q�J �;

������ �)�O�D�V�K�L�Q�J���	���7�U�L�P �;

������ �(�D�Y�H�V�����6�R�ï �W�V���	���)�D�V�F�L�D �;

������ �3�R�U�F�K�H�V�����%�D�O�F�R�Q�L�H�V�����6�W�H�S�V���D�Q�G���5�D�L�O�L�Q�J�V �; �;

������ �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���:�D�O�O���(�[�W�H�U�L�R�U �;

�������� �6�W�X�F�F�R���0�D�V�R�Q�U�\���9�H�Q�H�H�U �;

�������� �6�H�U�Y�L�F�H���(�Q�W�U�D�Q�F�H���&�R�Q�G�X�F�W�R�U�V���D�Q�G���*�U�R�X�Q�G�L�Q�J �;

�������� �(�[�W�H�U�L�R�U���'�R�R�U�V �; �;

�������� �(�[�W�H�U�L�R�U���9�H�Q�W�L�Q�J �;

�������� �(�[�W�H�U�L�R�U���+�R�V�H���%�L�E�V �;

�������� �(�[�W�H�U�L�R�U���3�D�L�Q�W �; �;

�������� �9�H�J�H�W�D�W�L�R�Q �;

�������� �2�W�K�H�U���L�W�H�P�V���S�U�H�V�H�Q�W �;
�,�1��� ���,�Q�V�S�H�F�W�H�G�1�,��� ���1�R�W���,�Q�V�S�H�F�W�H�G�1�3��� ���1�R�W���3�U�H�V�H�Q�W�&��� ���&�R�P�P�H�Q�W�V

,QIRUP DWL RQ
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*HQHUDO�� 2XW� EXLOGLQJV

0X OWLS OH�/ R FD WLR Q V

�%�X�L�O�G�L�Q�J�V���R�Q���V�L�W�H���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���D�W�W�D�F�K�H�G���W�R���W�K�H���K�R�P�H���D�U�H���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���X�Q�O�H�V�V���S�D�L�G���I�R�U���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\��
�(�[�D�P�S�O�H�V���R�I���V�X�F�K���E�X�L�O�G�L�Q�J�V�����G�H�W�D�F�K�H�G���J�D�U�D�J�H�V�����E�D�U�Q�V�����S�R�R�O���K�R�X�V�H�V�����V�K�H�G�V�����J�D�]�H�E�R�V�����F�R�Y�H�U�H�G���S�D�W�L�R�V���R�U���V�L�P�L�O�D�U
�V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���b

*HQHUDO�� /LIH� H[SHFWDQF\� R I� H[WHULR U� FR P SR QHQWV

�1�R�W�H�����/�L�I�H���H�[�S�H�F�W�D�Q�F�\���R�I���H�[�W�H�U�L�R�U���E�X�L�O�G�L�Q�J���P�D�W�H�U�L�D�O�V���Y�D�U�L�H�V���Z�L�W�K���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�����P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�����D�Q�G���T�X�D�O�L�W�\���R�I���P�D�W�H�U�L�D�O�V�����b�7�K�H
�O�L�Q�N���E�H�O�R�Z���L�Q�F�O�X�G�H�V���D���J�H�Q�H�U�D�O���J�X�L�G�H�O�L�Q�H���I�R�U���O�L�I�H���H�[�S�H�F�W�D�Q�F�\���I�R�U���F�R�P�P�R�Q���E�X�L�O�G�L�Q�J���P�D�W�H�U�L�D�O�V��
�6�W�D�Q�G�D�U�G���(�V�W�L�P�D�W�H�G���/�L�I�H���(�[�S�H�F�W�D�Q�F�\���&�K�D�U�W���I�R�U���+�R�P�H�V�b

*UDGLQJ� DQG� 'UDLQDJH�� 'UDLQDJH� 7\SH

([WHULR U�) R X Q G D WLR Q

�8�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G���S�L�S�H

�7�K�H���S�U�R�S�H�U���G�L�Y�H�U�J�L�Q�J���R�I���U�D�L�Q���Z�D�W�H�U���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H���K�R�X�V�H���L�V���D���F�U�X�F�L�D�O���D�V�S�H�F�W���R�I���N�H�H�S�L�Q�J���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���E�D�V�H�P�H�Q�W�V���G�U�\��
�,�W���L�V���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���W�K�D�W���D�O�O���V�X�U�I�D�F�H���G�U�D�L�Q�V���E�H���G�L�U�H�F�W�H�G���D�W���O�H�D�V�W�������I�H�H�W���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���D�Q�\���X�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G
�G�U�D�L�Q�D�J�H���S�L�S�H�V���D�U�H���Q�R�W���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���W�K�L�V���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���W�K�H�L�U���Q�R�Q���Y�L�V�L�E�O�H���V�H�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�O�O���R�X�W�O�H�W�V
�E�H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H�G���S�U�L�R�U���W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���E�\���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O��

�1�H�Z���K�R�P�H�V�����G�X�U�L�Q�J���W�K�H���í �U�V�W���\�H�D�U���D�I�W�H�U���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�����L�W���L�V���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���W�K�D�W���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���E�H���J�L�Y�H�Q���W�R���D�Q�\���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W
�D�U�R�X�Q�G���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���K�R�P�H�����D�Q�G���W�K�D�W���O�R�Z���D�U�H�D�V���E�H���í �O�O�H�G���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���U�X�Q�R�ì ��

�,�P�S�R�U�W�D�Q�W���Q�R�W�H�����W�K�H���L�Q�W�H�U�L�R�U���R�I���G�R�Z�Q�V�S�R�X�W�V���D�Q�G���X�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G���G�U�D�L�Q�V���F�D�Q�Q�R�W���E�H���Y�L�V�X�D�O�O�\���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���D�Q�G���P�D�\���F�R�Q�W�D�L�Q
�K�L�G�G�H�Q���G�H�I�H�F�W�V���V�X�F�K���D�V���F�O�R�J�J�H�G���J�X�W�W�H�U�V���R�U���K�R�O�H�V���Q�R�W���Y�L�V�L�E�O�H�����,���K�L�J�K�O�\���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���W�K�R�X�J�K���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H
�G�R�Z�Q�V�S�R�X�W�V���S�U�L�R�U���W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W�����&�R�Q�V�L�G�H�U���D���Y�L�G�H�R���V�F�R�S�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q��

�$�U�W�L�F�O�H���R�Q�b�3�U�R�S�H�U���'�U�D�L�Q�D�J�H



�������9�H�U�D���&�U�X�]���5�G

�3�U�H�F�L�V�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J �3�D�J�H�b�����b�R�I�b����

*UDGLQJ� DQG� 'UDLQDJH�� 'LUHFWLR Q

�1�H�X�W�U�D�O

�'�H�í �Q�L�W�L�R�Q�V��

3R VLW LYH �������$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����W�K�H���J�U�D�G�L�Q�J���D�U�R�X�Q�G���W�K�H���K�R�X�V�H���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���E�H���V�O�R�S�H�G���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H���K�R�X�V�H���W�R
�D�O�O�R�Z���I�R�U���S�U�R�S�H�U���G�U�D�L�Q�D�J�H���R�I���U�D�L�Q�Z�D�W�H�U�����$�Q�\���V�S�H�F�L�í �F���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���E�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�S�R�U�W���E�H�O�R�Z��

1 H X W U D Ob �����$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����,���R�E�V�H�U�Y�H�G���J�U�D�G�L�Q�J���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���K�R�X�V�H���W�K�D�W���F�R�X�O�G���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���F�R�O�O�H�F�W���Z�D�W�H�U���D�Q�G
�F�U�H�D�W�H���D�Q���D�Y�H�Q�X�H���I�R�U���P�R�L�V�W�X�U�H���W�R���H�Q�W�H�U���W�K�H���K�R�P�H�����1�H�X�W�U�D�O���J�U�D�G�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���U�H�J�X�O�D�U�O�\���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���D�F�F�H�V�V���L�I
�W�K�H�\���D�U�H���D�G�H�T�X�D�W�H���L�Q���G�L�U�H�F�W�L�Q�J���Z�D�W�H�U���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H���K�R�X�V�H���b�$�Q�\���V�S�H�F�L�í �F���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q���Z�L�O�O���E�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���W�K�H
�U�H�S�R�U�W���E�H�O�R�Z��

1 H JD W LYH b �����$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����,���R�E�V�H�U�Y�H�G���D���Q�H�J�D�W�L�Y�H���J�U�D�G�L�Q�J���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���K�R�X�V�H���W�K�D�W���F�R�X�O�G���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���F�R�O�O�H�F�W
�Z�D�W�H�U���D�Q�G���F�U�H�D�W�H���D�Q���D�Y�H�Q�X�H���I�R�U���P�R�L�V�W�X�U�H���W�R���H�Q�W�H�U���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�����1�H�J�D�W�L�Y�H���J�U�D�G�L�Q�J���V�K�R�X�O�G���E�H���D�G�G�U�H�V�V�H�G���$�6�$�3�b�D�V
�G�D�P�D�J�H���W�R���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���F�D�Q���U�H�V�X�O�W���T�X�L�F�N�O�\�����6�S�H�F�L�í �F���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���F�R�P�P�H�Q�W�V
�E�H�O�R�Z��

�3�U�H�Y�H�Q�W���E�D�V�H�P�H�Q�W���Z�D�W�H�U���S�U�R�E�O�H�P�V

) ODVKLQJ� 	 � 7ULP �� 0DWHULDO

�:�R�R�G�����$�O�X�P�L�Q�L�X�P

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����W�K�H���î �D�V�K�L�Q�J���D�Q�G���W�U�L�P���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���E�H���L�Q���J�R�R�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����b�$�Q�\���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���E�H
�O�L�V�W�H�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���L�Q���W�K�H���U�H�S�R�U�W��

�,�G�H�D�O���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V

(DYHV�� 6 R ï WV� 	 � ) DVFLD�� 0DWHULDO

�$�O�X�P�L�Q�L�X�P�����9�L�Q�\�O

�7�K�H��H D YH Vb �D�U�H���W�K�H���H�G�J�H�V���R�I���W�K�H���U�R�R�I���Z�K�L�F�K���R�Y�H�U�K�D�Q�J���W�K�H���I�D�F�H���R�I���D���Z�D�O�O���D�Q�G�����Q�R�U�P�D�O�O�\�����S�U�R�M�H�F�W���E�H�\�R�Q�G���W�K�H���V�L�G�H���R�I���D
�E�X�L�O�G�L�Q�J�����7�K�H���H�D�Y�H�V���I�R�U�P���D�Q���R�Y�H�U�K�D�Q�J���W�R���W�K�U�R�Z���Z�D�W�H�U���F�O�H�D�U���R�I���W�K�H���Z�D�O�O�V�����b�7�K�H��VR ï W b �L�V���W�K�H���X�Q�G�H�U�V�L�G�H���R�I���W�K�H���H�D�Y�H���Z�K�H�U�H�D�V
�W�K�H���I�D�V�F�L�D���L�V���W�K�H���R�X�W�Z�D�U�G���I�D�F�L�Q�J���Y�H�U�W�L�F�D�O���S�R�U�W�L�R�Q�����8�Q�G�H�U���L�G�H�D�O���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�����W�K�H���D�L�U���î �R�Z���G�H�S�L�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���G�L�D�J�U�D�P���E�H�O�R�Z
�V�K�R�X�O�G���E�H���S�U�H�V�H�Q�W�����,�I���Q�R�W���\�R�X���P�D�\���Z�D�Q�W���W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U���X�S�J�U�D�G�L�Q�J���W�K�H���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���V�\�V�W�H�P�����7�K�H��ID VF LD � �L�V���W�K�H���Y�H�U�W�L�F�D�O���I�D�F�H���R�I
�W�K�H���U�R�R�I���H�G�J�H���W�K�D�W���F�R�Y�H�U�V���W�K�H���U�R�R�I���U�D�I�W�H�U�V�����,�W���L�V���X�V�X�D�O�O�\���S�R�V�L�W�L�R�Q�H�G���E�H�K�L�Q�G���W�K�H���J�X�W�W�H�U��



�������9�H�U�D���&�U�X�]���5�G

�3�U�H�F�L�V�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J �3�D�J�H�b�����b�R�I�b����

�0�R�V�W���F�R�P�P�R�Q���L�Q���3�H�Q�Q�V�\�O�Y�D�Q�L�D

) R XQGDWLR Q� : DOO� ( [WHULR U�� 7\SH

�&�R�Q�F�U�H�W�H���E�O�R�F�N

�)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���Z�D�O�O�V���D�U�H���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���D���K�R�P�H�����+�R�Z�H�Y�H�U���W�K�H�\���D�U�H���Y�X�O�Q�H�U�D�E�O�H���W�R���Z�D�W�H�U
�S�H�Q�H�W�U�D�W�L�R�Q���D�W���D�O�O���W�L�P�H�V�����,�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���N�Q�R�Z���W�K�D�W���Q�R�W���D�O�O���Z�D�O�O�V���S�H�U�I�R�U�P���W�K�H���V�D�P�H���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G�V���W�R���P�R�L�V�W�X�U�H
�S�H�Q�H�W�U�D�W�L�R�Q���L�Q�W�R���W�K�H���E�D�V�H�P�H�Q�W���R�U���F�U�D�Z�O�V�S�D�F�H�����(�Y�H�Q���L�I���D���Z�D�O�O���L�V���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O�O�\���V�R�X�Q�G���L�W���P�D�\���W�U�D�Q�V�I�H�U���P�R�L�V�W�X�U�H���L�Q�W�R���W�K�H
�L�Q�W�H�U�L�R�U�����2�O�G�H�U���K�D�Q�G���O�D�L�G���V�W�R�Q�H���Z�D�O�O�V���F�D�Q���E�H���Y�H�U�\���S�R�U�R�X�V���D�Q�G���Z�L�O�O���D�O�O�R�Z���Z�D�W�H�U���W�R���H�Q�W�H�U���W�K�H���L�Q�W�H�U�L�R�U���V�S�D�F�H���H�D�V�L�O�\�����%�U�L�F�N���R�U
�F�R�Q�F�U�H�W�H���E�O�R�F�N���Z�D�O�O���D�U�H���O�H�V�V���S�R�U�R�X�V���E�X�W���V�W�L�O�O���D�U�H���Y�X�O�Q�H�U�D�E�O�H���W�R���P�R�L�V�W�X�U�H���S�H�Q�H�W�U�D�W�L�R�Q�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���G�X�U�L�Q�J���K�H�D�Y�\���U�D�L�O�����3�R�X�U�H�G
�F�R�Q�F�U�H�W�H���D�Q�G���6�X�S�H�U�L�R�U���Z�D�O�O���V�\�V�W�H�P�V���S�U�R�Y�L�G�H���J�U�H�D�W�H�U���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���D�J�D�L�Q�V�W���P�R�L�V�W�X�U�H���S�H�Q�H�W�U�D�W�L�R�Q���E�X�W���D�U�H���V�W�L�O�O���Y�X�Q�H�U�D�E�O�H��

�3�O�H�D�V�H���Q�R�W�H���F�D�U�H�I�X�O�O�\���W�K�H���W�\�S�H���R�I���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���Z�D�O�O���V�\�V�W�H�P���Q�R�W�H�G���K�H�U�H�����,�Q���D�O�O���W�\�S�H�V���F�D�U�H���P�X�V�W���E�H���W�D�N�H�Q���W�R���U�H�J�X�O�D�U�O�\
�H�[�D�P�L�Q�H���W�K�H���H�[�W�H�U�L�R�U���J�U�D�G�L�Q�J���D�Q�G���U�R�R�I���V�S�R�X�W�L�Q�J���V�X�U�U�R�X�Q�G�L�Q�J���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���W�R���D�Y�R�L�G���X�Q�Q�H�F�H�V�V�D�U�\���Z�D�W�H�U���H�Q�W�H�U�L�Q�J���W�K�H
�E�D�V�H�P�H�Q�W���R�U���F�U�D�Z�O�V�S�D�F�H���b

6 WXFFR � 0DVR QU\� 9HQHHU�� 7\SHV

2 Y HUD OO�([WHULR U

�$�G�K�H�U�H�G���P�D�V�R�Q�U�\���R�Y�H�U���I�U�D�P�H���Z�D�O�O

�+�D�U�G���F�R�D�W���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�D�O���V�W�X�F�F�R���(�,�)�6���D�Q�G���D�Q���D�G�K�H�U�H�G���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�G���V�W�R�Q�H���Y�H�Q�H�H�U���>�L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���V�L�G�H���V���@�����7�K�L�V���W�\�S�H���R�I
�P�D�W�H�U�L�D�O���K�D�V���E�H�H�Q���N�Q�R�Z�Q���W�R���D�O�O�R�Z���P�R�L�V�W�X�U�H���W�R���S�D�V�V���E�H�K�L�Q�G���L�W���D�Q�G���E�H�F�R�P�H���W�U�D�S�S�H�G���L�Q�V�L�G�H���W�K�H���Z�D�O�O���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���F�D�X�V�L�Q�J
�P�R�O�G���W�R���I�R�U�P�����:�H���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���K�D�Y�L�Q�J���D�Q���L�Q�Y�D�V�L�Y�H���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���S�H�U�I�R�U�P�H�G���S�U�L�R�U���W�R���F�O�R�V�L�Q�J���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���L�I���W�K�H�U�H���L�V���D�Q�\
�W�U�D�S�S�H�G���P�R�L�V�W�X�U�H���D�Q�G���R�U���G�D�P�D�J�H���D�W���W�K�H���V�X�E�V�W�U�D�W�H���V�K�H�D�W�K�L�Q�J�����7�K�L�V���W�\�S�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���L�V���E�H�\�R�Q�G���W�K�H���V�F�R�S�H���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I
�D���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�V��



�������9�H�U�D���&�U�X�]���5�G

�3�U�H�F�L�V�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J �3�D�J�H�b�����b�R�I�b����

�7�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���6�W�X�F�F�R
�(�,�)�6 �$�G�K�H�U�H�G���0�D�V�R�Q�U�\���9�H�Q�H�H�U

6 WXFFR � 0DVR QU\� 9HQHHU�� 'H í QLWLR QV

([WHULR U

67 8 &&2 �������7�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�����V�W�X�F�F�R�����R�U���K�D�U�G���F�R�D�W���V�W�X�F�F�R���L�V���X�V�H�G���W�R���G�H�V�F�U�L�E�H���D���W�\�S�H���R�I���H�[�W�H�U�L�R�U���S�O�D�V�W�H�U���D�S�S�O�L�H�G���D�V���D���W�Z�R�����R�U
�W�K�U�H�H���S�D�U�W���F�R�D�W�L�Q�J���G�L�U�H�F�W�O�\���R�Q�W�R���P�D�V�R�Q�U�\�����R�U���D�S�S�O�L�H�G���R�Y�H�U���Z�R�R�G���R�U���P�H�W�D�O���O�D�W�K���W�R���D���O�R�J���R�U���Z�R�R�G���I�U�D�P�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����6�W�X�F�F�R
�L�V���I�R�X�Q�G���L�Q���P�D�Q�\���I�R�U�P�V���R�Q���K�L�V�W�R�U�L�F���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V�����0�R�U�H���L�Q�I�R���R�Q���6�7�8�&�&�2���K�H�U�H

(,)6 �������(�[�W�H�U�L�R�U���,�Q�V�X�O�D�W�L�R�Q���D�Q�G���)�L�Q�L�V�K���6�\�V�W�H�P�V���L�V���D�Q���D�F�U�R�Q�\�P���I�R�U���D���S�U�R�G�X�F�W���W�K�D�W���L�V���D�O�V�R���F�D�O�O�H�G���V�\�Q�W�K�H�W�L�F���V�W�X�F�F�R�����R�U���V�R�I�W
�F�R�D�W���V�W�X�F�F�R�����D�Q�G���U�H�I�H�U�V���W�R���D���P�X�O�W�L���O�D�\�H�U�H�G���H�[�W�H�U�L�R�U���í �Q�L�V�K���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H�V���I�R�D�P���L�Q�V�X�O�D�W�L�R�Q���E�R�D�U�G���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���D�V���D�Q���H�[�W�H�U�L�R�U
�í �Q�L�V�K���W�R���U�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O�����P�R�V�W�O�\���Z�R�R�G���I�U�D�P�H���K�R�X�V�H��

�0�R�U�H���L�Q�I�R���R�Q���(�,�)�6���K�H�U�H

1 R W H � ���*�H�Q�H�U�D�O�O�\���V�S�H�D�N�L�Q�J���V�W�X�F�F�R���F�D�Q���D�S�S�H�D�U���L�Q���W�Z�R���I�R�U�P�V�����K�D�U�G���F�R�D�W���V�W�X�F�F�R���D�Q�G���V�\�Q�W�K�H�W�L�F���V�W�X�F�F�R���R�U���V�R�I�W���F�R�D�W���V�W�X�F�F�R��
�%�R�W�K���I�R�U�P�V���K�D�Y�H���D���U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q���R�I���I�D�L�O�X�U�H���E�H�F�D�X�V�H���R�I���L�P�S�U�R�S�H�U���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����V�\�Q�W�K�H�W�L�F���V�W�X�F�F�R���L�V
�Z�R�U�V�H���W�K�D�Q���K�D�U�G���F�R�D�W���V�W�X�F�F�R���L�Q���W�K�H���V�H�Q�V�H���W�K�D�W���R�Q�F�H���P�R�L�V�W�X�U�H���J�H�W�V���W�U�D�S�S�H�G�����V�\�Q�W�K�H�W�L�F���V�W�X�F�F�R���K�R�O�G�V���W�K�H���P�R�L�V�W�X�U�H�����Z�K�L�F�K
�W�K�H�Q���U�R�W�V���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����%�H�F�D�X�V�H���L�W���L�V���G�L�ï �F�X�O�W���W�R���F�R�Q�í �U�P���I�U�R�P���R�Q�O�\���D���Y�L�V�X�D�O���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���,���Z�L�O�O���U�H�I�H�U���W�R���E�R�W�K���W�\�S�H�V
�D�V�b�6W X F F R �OLN H � ��

$ 069 �������$�G�K�H�U�H�G���0�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�G���6�W�R�Q�H���9�H�Q�H�H�U���L�V���D���O�L�J�K�W�Z�H�L�J�K�W�����D�U�F�K�L�W�H�F�W�X�U�D�O�����Q�R�Q���O�R�D�G���E�H�D�U�L�Q�J���S�U�R�G�X�F�W���W�K�D�W���L�V
�P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�G���E�\���Z�H�W���F�D�V�W���E�O�H�Q�G�L�Q�J���F�H�P�H�Q�W�L�W�L�R�X�V���P�D�W�H�U�L�D�O�V���D�Q�G���D�J�J�U�H�J�D�W�H�V�����Z�L�W�K���R�U���Z�L�W�K�R�X�W���S�L�J�P�H�Q�W�V�����D�G�P�L�[�W�X�U�H�V�����R�U
�R�W�K�H�U���P�D�W�H�U�L�D�O�V���W�R���V�L�P�X�O�D�W�H���W�K�H���D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H���R�I���Q�D�W�X�U�D�O���V�W�R�Q�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���P�D�V�R�Q�U�\���P�D�W�H�U�L�D�O�V�����b

�0�R�U�H���L�Q�I�R���R�Q���$�0�9���K�H�U�H
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�3�U�H�F�L�V�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J �3�D�J�H�b�����b�R�I�b����

�8�W�L�O�L�W�\���5�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\

6 HUYLFH� (QWUDQFH� &R QGXFWR UV� DQG� *UR XQGLQJ�� (QWUDQFH

�%�H�O�R�Z���*�U�R�X�Q�G

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H���F�R�Q�G�X�F�W�R�U�V���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���E�H���L�Q���J�R�R�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����b�$�Q�\���G�H�I�H�F�W�V���Z�L�O�O���E�H���O�L�V�W�H�G
�V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���L�Q���W�K�H���U�H�S�R�U�W��

6 HUYLFH� (QWUDQFH� &R QGXFWR UV� DQG� *UR XQGLQJ�� *UR XQGLQJ� P HWKR G

�1�R�W���Y�L�V�L�E�O�H���R�X�W�V�L�G�H

�*�U�R�X�Q�G�L�Q�J���L�V���D���P�H�W�K�R�G���R�I���J�L�Y�L�Q�J���H�O�H�F�W�U�L�F�L�W�\���W�K�H���P�R�V�W���H�ì �H�F�W�L�Y�H���Z�D�\���W�R���U�H�W�X�U�Q���W�R���W�K�H���J�U�R�X�Q�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H���S�D�Q�H�O��
�:�K�H�Q���W�K�H���H�O�H�F�W�U�L�F�L�W�\���L�V���R�Q�����F�X�U�U�H�Q�W���î �R�Z�V���I�U�R�P���W�K�H���S�D�Q�H�O���W�R���W�K�H���R�X�W�O�H�W���R�U���G�H�Y�L�F�H���W�R���S�R�Z�H�U���L�W���X�S�����7�K�H���Q�H�X�W�U�D�O���Z�L�U�H���L�V���W�K�H
�U�H�W�X�U�Q���S�D�W�K���I�R�U���X�Q�X�V�H�G���F�X�U�U�H�Q�W�����7�K�H���J�U�R�X�Q�G���Z�L�U�H���L�V���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�D�W�K���I�R�U���H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���F�X�U�U�H�Q�W���W�R���U�H�W�X�U�Q���V�D�I�H�O�\���W�R���W�K�H
�J�U�R�X�Q�G���Z�L�W�K�R�X�W���G�D�Q�J�H�U���W�R���D�Q�\�R�Q�H���L�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W���R�I���D���V�K�R�U�W���F�L�U�F�X�L�W��

( [WHULR U� 'R R UV�� 7\SHV

�*�D�U�D�J�H���G�R�R�U�����6�L�Q�J�O�H���6�Z�L�Q�J�����6�O�L�G�L�Q�J���*�O�D�V�V�����%�D�V�H�P�H�Q�W���D�F�F�H�V�V���V�W�H�H�O

�$�O�O���H�[�W�H�U�L�R�U���G�R�R�U�V���Z�H�U�H���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���I�R�U���S�U�R�S�H�U���I�X�Q�F�W�L�R�Q�L�Q�J�����V�D�I�H�W�\�����D�Q�G���D�Q�\���P�D�W�H�U�L�D�O�V���G�H�I�H�F�W�V�����(�O�H�F�W�U�L�F���J�D�U�D�J�H���G�R�R�U���R�S�H�Q�H�U�V
�Z�H�U�H���W�H�V�W�H�G���I�R�U���V�D�I�H�W�\���I�H�D�W�X�U�H�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�L�W�K�H�U���H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F���H�\�H�V�b�R�U���S�U�H�V�V�X�U�H���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���F�O�R�V�X�U�H�V��

( [WHULR U� 'R R UV�� 0DWHULDO

�6�W�H�H�O�����9�L�Q�\�O�����*�O�D�V�V

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���W�K�H���H�[�W�H�U�L�R�U���H�Q�W�U�\���G�R�R�U���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���E�H���L�Q���J�R�R�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����b�$�Q�\���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���E�H
�O�L�V�W�H�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���L�Q���W�K�H���U�H�S�R�U�W��
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( [WHULR U� 9HQWLQJ�� ( [WHULR U� GU\HU� YHQW

5 HD U

�7�K�H���G�U�\�H�U���Y�H�Q�W���D�O�O�R�Z�V���I�R�U���P�R�L�V�W�X�U�H���D�Q�G���O�L�Q�W���W�R���H�[�L�W���W�K�H���K�R�X�V�H�����,�W���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�J�X�O�D�U�O�\���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G�����,�I���Q�R�W���L�W���F�D�Q���E�H�F�R�P�H���D
�í �U�H���K�D�]�D�U�G������,�Q���R�U�G�H�U���W�R���S�U�H�Y�H�Q�W���D���S�R�V�V�L�E�O�H���í �U�H�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���S�H�U�L�R�G�L�F���F�O�H�D�Q�L�Q�J��

�,�I���W�K�H���G�U�\�H�U���Y�H�Q�W���F�D�S���Z�D�V���Y�L�V�L�E�O�H���D�Q�G���Z�L�W�K�L�Q���U�H�D�F�K�����,���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���W�K�H���R�S�H�Q�L�Q�J�����b�,�I���L�W���Z�D�V���Q�R�W���Y�L�V�L�E�O�H���R�U���Z�L�W�K�L�Q���U�H�D�F�K�����V�H�H
�O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q���V�H�F�W�L�R�Q�������,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���W�K�L�V���E�H���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���S�U�L�R�U���W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���D�Q�G���E�H�F�R�P�H���S�D�U�W���R�I���U�H�J�X�O�D�U���K�R�P�H���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H
�D�I�W�H�U�Z�D�U�G��

�6�H�H���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q���F�R�P�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q���I�R�U���I�X�U�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��

��'�U�\�H�U���Y�H�Q�W���S�L�S�L�Q�J���W�K�D�W���E�H�F�R�P�H�V���F�O�R�J�J�H�G���L�V���D���O�H�D�G�L�Q�J���F�D�X�V�H���R�I���K�R�X�V�H���í �U�H�V��

�+�R�Z���W�R���&�O�H�D�Q���'�U�\�H�U���9�H�Q�W�V

9HJHWDWLR Q�� 7UHHV� DQG� VKUXEV

�3�U�H�V�H�Q�W���D�Q�G���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G

�$���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�G�H�V���P�D�N�L�Q�J���D�Q���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���Y�H�J�H�W�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���F�R�P�H�V���L�Q�W�R���F�R�Q�W�D�F�W���Z�L�W�K���W�K�H���K�R�P�H�����3�O�D�Q�W�V���D�Q�G
�E�U�D�Q�F�K�H�V�����H�Y�H�Q���D�W���I�X�O�O���J�U�R�Z�W�K�����V�K�R�X�O�G���E�H���N�H�S�W���������������L�Q�F�K�H�V���D�Z�D�\���I�U�R�P���K�R�X�V�H���V�L�G�L�Q�J�����U�R�R�I�����D�Q�G���Z�L�Q�G�R�Z�V�����.�H�H�S���W�K�H���W�U�H�H�V
�D�Q�G���W�K�H�L�U���U�R�R�W�V���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�����3�O�D�Q�W�V���R�U���W�U�H�H�V���L�Q���F�R�Q�W�D�F�W���R�U���L�Q���F�O�R�V�H���S�U�R�[�L�P�L�W�\���W�R���W�K�H���K�R�P�H���F�D�Q���S�U�R�Y�L�G�H
�S�D�W�K�Z�D�\�V���I�R�U���Z�R�R�G���G�H�V�W�U�R�\�L�Q�J���L�Q�V�H�F�W�V���W�R���H�Q�W�H�U���W�K�H���K�R�X�V�H���D�Q�G���F�D�Q���G�D�P�D�J�H���W�K�H���H�[�W�H�U�L�R�U���Z�D�O�O�V�����Z�L�Q�G�R�Z�V�����U�R�R�I�V�����D�Q�G
�I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V��

�$�U�W�L�F�O�H���R�Q���O�D�Q�G�V�F�D�S�L�Q�J�b�D�Q�G���\�R�X�U���K�R�X�V�H

2WKHU� LWHP V� SUHVHQW�� 'HWDFKHG� VWUXFWXUHV

��/ R FD WLR Q V

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���W�K�H���G�H�W�D�F�K�H�G���V�W�U�X�F�W�X�U�H���S�L�F�W�X�U�H�G���K�H�U�H���Z�D�V���Q�R�W���L�Q�V�S�H�F�W�H�G�����'�H�W�D�F�K�H�G���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���V�X�F�K���D�Q�G���V�K�H�G�V
�D�Q�G���J�D�U�D�J�H�V���D�Q�G���S�R�R�O���K�R�X�V�H�V���D�U�H���S�U�L�F�H�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���I�U�R�P���D���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���D�U�H���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q
�X�Q�O�H�V�V���V�S�H�F�L�í �F�D�O�O�\���U�H�T�X�H�V�W�H�G���D�Q�G���D�G�G�H�G���W�R���W�K�H���L�Q�Y�R�L�F�H���b
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2WKHU� LWHP V� SUHVHQW�� 3 R R O� SXP S� DQG� SOXP ELQJ

5 HD U

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����W�K�H�U�H���Z�D�V���D���V�Z�L�P�P�L�Q�J���S�R�R�O���S�U�H�V�H�Q�W���Z�L�W�K���L�W�V���S�X�P�S���D�Q�G���S�O�X�P�E�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�����,�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�I
�W�K�H�V�H���S�O�X�P�E�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�V���I�D�O�O���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���D���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���S�H�U�I�R�U�P�H�G���E�\���3�U�H�F�L�V�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G
�K�L�U�L�Q�J���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�R�R�O���D�Q�G���V�S�D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���L�Q�V�S�H�F�W���W�K�H���S�R�R�O���S�U�L�R�U���W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W��

2WKHU� LWHP V� SUHVHQW�� %DFN � XS� *HQHUDWR U

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����,���R�E�V�H�U�Y�H�G���D���E�D�F�N�X�S���J�H�Q�H�U�D�W�R�U�����7�K�H�V�H���D�S�S�O�L�D�Q�F�H�V���D�U�H���Q�R�W���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���W�K�H���K�R�P�H
�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���H�Y�D�O�X�D�W�H���W�K�L�V���X�Q�L�W���D�Q�G���L�W�Î�V���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���I�R�U���V�D�I�H�W�\���D�Q�G���S�U�R�S�H�U
�L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���b

�+�R�Z���D���J�H�Q�H�U�D�W�R�U���Z�R�U�N�V

/L P L WDWL RQV

*UDGLQJ� DQG� 'UDLQDJH

8 1 ' ( 5*52 8 1 ' �' 5$ , 1 $ *(

�5�(�3�5�(�6�(�1�7�$�7�,�9�(���/�2�&�$�7�,�2�1�6

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���,���R�E�V�H�U�Y�H�G���G�R�Z�Q�V�S�R�X�W���G�U�D�L�Q�D�J�H���W�K�D�W
�H�Q�W�H�U�H�G���X�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G���S�L�S�L�Q�J���L�Q���R�Q�H���R�U���P�R�U�H���S�O�D�F�H�V�����,�Q���F�H�U�W�D�L�Q
�P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�L�H�V���V�W�R�U�P���G�U�D�L�Q�V���D�U�H���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���W�R���W�K�H���S�X�E�O�L�F���V�H�Z�H�U
�V�\�V�W�H�P�����,�W���L�V���Q�R�W���D�O�Z�D�\�V���S�R�V�V�L�E�O�H���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���Z�K�H�U�H���W�K�H�V�H
�X�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G���S�L�S�H�V���G�H�S�R�V�L�W���W�K�H�L�U���Z�D�W�H�U�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���T�X�D�O�L�í�H�G
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H���Z�L�W�K���D���Y�L�G�H�R���V�F�R�S�H���Z�K�H�U�H���W�K�H�V�H
�X�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G���S�L�S�H�V���H�P�S�W�\���D�Q�G���W�R���F�R�Q�í�U�P���W�K�D�W���D�G�H�T�X�D�W�H���G�U�D�L�Q�D�J�H���L�V
�W�D�N�L�Q�J���S�O�D�F�H���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H���K�R�X�V�H��

)RXQGDW LRQ� :DOO� ( [W H ULRU

)2 8 1 ' $ 7 , 2 1 �:$ / / �1 2 7 �& 2 03 / ( 7 ( / < �9, 6, %/ (
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&RP P H QWV

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���Z�D�O�O���Z�D�V���Q�R�W���F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���Y�L�V�L�E�O�H���I�U�R�P���W�K�H���H�[�W�H�U�L�R�U�����+�L�G�G�H�Q���G�D�P�D�J�H
�P�D�\���H�[�L�V�W�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���T�X�D�O�L�í�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���H�Y�D�O�X�D�W�H���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���H�[�W�H�U�L�R�U���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���Z�D�O�O
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�$�F�F�H�V�V���W�R���V�R�P�H���S�D�U�W�V���R�U���D�O�O���R�I���W�K�H���D�W�W�L�F���D�E�R�Y�H���W�K�H���F�H�L�O�L�Q�J���D�Q�G���N�Q�H�H���Z�D�O�O�V���Z�D�V���O�L�P�L�W�H�G�����F�D�W�K�H�G�U�D�O���F�H�L�O�L�Q�J�V
�Z�R�X�O�G���E�H���R�Q�H���H�[�D�P�S�O�H�����b�$�V���D���U�H�V�X�O�W�����,���Z�D�V���Q�R�W���D�E�O�H���W�R���I�X�O�O�\���L�Q�V�S�H�F�W���W�K�L�V���D�U�H�D�����+�L�G�G�H�Q���P�D�W�H�U�L�D�O���G�H�I�H�F�W�V���P�D�\
�H�[�L�V�W���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���P�R�L�V�W�X�U�H���L�V�V�X�H�V�����)�R�U���I�X�U�W�K�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J���D�W�W�L�F�V���Z�L�W�K���O�L�P�L�W�H�G
�D�F�F�H�V�V���V�H�H���$�6�+�,���6�2�3
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�Q�R�Q�H�[�L�V�W�H�Q�W���D���W�K�R�U�R�X�J�K���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���P�D�G�H�����6�R�P�H���H�[�D�P�S�O�H�V���Z�R�X�O�G���E�H��

�������$�U�H�D�V���E�O�R�F�N�H�G���E�\���V�W�R�U�H�G���L�W�H�P�V��

�������*�H�Q�H�U�D�O�O�\���F�O�X�W�W�H�U�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

�������:�D�O�O���D�Q�G���F�H�L�O�L�Q�J���F�R�Y�H�U�L�Q�J�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�X�V�S�H�Q�G�H�G���F�H�L�O�L�Q�J�V��

�������,�Q�V�X�O�D�W�L�R�Q

�������$�U�H�D�V���R�X�W���R�I���U�H�D�F�K���Z�L�W�K���O�L�P�L�W�H�G���Y�L�V�L�E�L�O�L�W�\��

�+�L�G�G�H�Q���G�D�P�D�J�H���P�D�\���H�[�L�V�W�����,�W���L�V���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���W�K�D�W���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���E�H���P�D�G�H���I�R�U���D�F�F�H�V�V���S�U�L�R�U���W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W
�V�R���W�K�D�W���D���T�X�D�O�L�í�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���F�D�Q���L�Q�V�S�H�F�W���W�K�H�V�H���D�U�H�D�V��

)ORRU� 6 W UXF W XUH

9, ( :�2 )�)/ 2 2 5�67 58 & 7 8 5( �/ , 0, 7 ( ' �2 5�, 1 $ & & ( 66, %/ (

�%�$�6�(�0�(�1�7
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�D�U�H��
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�1�R�W���D�O�O���R�I���W�K�H���P�D�L�Q���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\�
�V
�I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���Z�H�U�H���Y�L�V�L�E�O�H���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����$���*�H�Q�H�U�D�O���+�R�P�H
�,�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���D�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V
�W�K�D�W���D�U�H���K�L�G�G�H�Q�����7�K�L�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���D�U�H�D�V���E�H�K�L�Q�G���L�Q�V�X�O�D�W�L�R�Q�����î�R�R�U�����Z�D�O�O��
�D�Q�G���F�H�L�O�L�Q�J���F�R�Y�H�U�L�Q�J�V���R�U���Z�K�H�U�H���D�F�F�H�V�V���L�V���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���E�H�F�D�X�V�H���R�I���V�W�R�U�H�G
�L�W�H�P�V�����$�Q���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���L�V���Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���H�Q�W�H�U���D�U�H�D�V���Z�K�H�U�H���R�S�H�Q�L�Q�J���D�U�H
�V�P�D�O�O���R�U���W�K�D�W���K�H���G�H�H�P�V���W�R���E�H���X�Q�V�D�I�H�����:�K�H�U�H���W�K�H�V�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�U�H
�S�U�H�V�H�Q�W���K�L�G�G�H�Q���G�D�P�D�J�H���P�D�\���H�[�L�V�W���W�K�D�W���U�H�T�X�L�U�H�V���D���V�H�S�D�U�D�W�H
�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���E�\���D���T�X�D�O�L�í�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O��
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�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����,���R�E�V�H�U�Y�H�G���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���H�ð �R�U�H�V�F�H�Q�F�H���R�Q���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���Z�D�O�O�V��
�(�ð �R�U�H�V�F�H�Q�F�H���L�V���W�K�H���W�H�U�P���P�R�V�W���F�R�P�P�R�Q�O�\���X�V�H�G���W�R���G�H�V�F�U�L�E�H���W�K�H���G�H�S�R�V�L�W���R�I���F�U�X�V�W�\���Z�K�L�W�H���P�L�Q�H�U�D�O���V�D�O�W�V���W�K�D�W
�D�S�S�H�D�U���R�Q���D���P�D�V�R�Q�U�\���V�X�U�I�D�F�H�����F�R�Q�F�U�H�W�H�����U�H�Q�G�H�U�����E�U�L�F�N���R�U���P�R�U�W�D�U�����W�K�D�W���K�D�Y�H���O�H�D�F�K�H�G���R�X�W���I�U�R�P���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H
�V�X�E�V�W�U�D�W�H���Z�K�H�Q���P�R�L�V�W�X�U�H���P�L�J�U�D�W�H�V���W�K�U�R�X�J�K���L�W���b

�,�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K���E�H�W�Z�H�H�Q�����P�R�L�V�W�X�U�H�����S�H�Q�H�W�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G�����Z�D�W�H�U�����S�H�Q�H�W�U�D�W�L�R�Q�����(�ð �R�U�H�V�F�H�Q�F�H
�U�H�V�X�O�W���I�U�R�P���P�R�L�V�W�X�U�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�����7�K�L�V���S�U�R�E�O�H�P���V�K�R�X�O�G���E�H���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���E�\���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�U�H���D�U�H
�P�X�O�W�L�S�O�H���U�H�D�V�R�Q�V���Z�K�\���L�W���R�F�F�X�U�V���b

�(�ð �R�U�H�V�F�H�Q�F�H

�6�L�J�Q�V���R�I���î �X�R�U�H�V�F�H�Q�W���R�Q���E�O�R�F�N���Z�D�O�O�&�O�R�V�H���X�S

�0�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H
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$ WWLF� P DLQWHQDQFH

$ WWLF

�$�O�O���D�W�W�L�F���D�U�H�D�V���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G���D�W���O�H�D�V�W���W�Z�L�F�H���S�H�U���\�H�D�U���W�R���H�Q�V�X�U�H���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���R�S�H�Q�L�Q�J�V���D�U�H���F�O�H�D�U���D�Q�G���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�H
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���P�R�O�G���L�V���N�H�S�W���L�Q���F�K�H�F�N�����(�Y�H�Q���L�I���W�K�H�U�H���L�V���Y�H�U�\���O�L�W�W�O�H���R�U���Q�R���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���P�R�O�G���E�X�L�O�G���X�S���L�Q���W�K�H���D�W�W�L�F���D�W���W�K�H���W�L�P�H
�R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����L�W���F�D�Q���U�H�S�U�R�G�X�F�H���D�Q�G���V�S�U�H�D�G���U�D�S�L�G�O�\���V�K�R�X�O�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�O�O�R�Z���L�W���W�R�����0�R�O�G���F�D�Q���E�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���K�D�]�D�U�G�R�X�V���D�Q�G
�Z�L�O�O���V�S�U�H�D�G���Z�K�H�Q���P�R�L�V�W�X�U�H���H�Q�W�H�U�V���W�K�H���D�W�W�L�F���F�D�Y�L�W�\���D�Q�G���L�V���Q�R�W���Y�H�Q�W�H�G���W�R���W�K�H���H�[�W�H�U�L�R�U�����$�Q�\���D�U�H�D���R�I���V�X�V�S�H�F�W�H�G���P�R�O�G���V�K�R�X�O�G
�E�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G���E�\���D���T�X�D�O�L�í �H�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�R�U���I�R�U���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���U�H�P�R�Y�D�O��

, QVXODWLR Q� 8 Q í QLVKHG� $ UHDV�� 7\SH

�)�L�E�H�U�J�O�D�V�V�����%�O�R�Z�Q�����/�R�R�V�H���í�O�O�����)�L�E�H�U�J�O�D�V�V���U�R�O�O

$ WWLF� 9HQWLODWLR Q� �� $ WWLF� 9HQWLODWLR Q� 7\SHV

�5�L�G�J�H���9�H�Q�W�V�����*�D�E�O�H���9�H�Q�W�V

�:�K�H�Q�H�Y�H�U���S�R�V�V�L�E�O�H�����D�W�W�L�F�V���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���R�S�H�Q�L�Q�J�V���K�L�J�K�����H�[�K�D�X�V�W�����R�Q���W�K�H���U�L�G�J�H���D�Q�G���O�R�Z���R�Q���W�K�H���H�D�Y�H�����L�Q�W�D�N�H����
�5�L�V�L�Q�J���Z�D�U�P���D�L�U���P�R�Y�H�V���I�U�R�P���W�K�H���H�D�Y�H�V���W�R���W�K�H���U�L�G�J�H��

�� �,168/$7,21�$1'�9(17,/$7,21

, 1 1, 13 &

������ �,�Q�V�X�O�D�W�L�R�Q���8�Q�í�Q�L�V�K�H�G���$�U�H�D�V �;

������ �$�W�W�L�F���9�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q �;

������ �(�[�K�D�X�V�W���6�\�V�W�H�P�V �; �;

������ �9�D�S�R�U���%�D�U�U�L�H�U�V �;
�,�1��� ���,�Q�V�S�H�F�W�H�G�1�,��� ���1�R�W���,�Q�V�S�H�F�W�H�G�1�3��� ���1�R�W���3�U�H�V�H�Q�W�&��� ���&�R�P�P�H�Q�W�V

,QIRUP DWL RQ
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( [KDXVW� 6 \VWHP V�� ( [KDXVW� V\VWHP V� W\SH

�%�D�W�K���)�D�Q�����'�U�\�H�U���Y�H�Q�W

�$�Q���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�I���D�O�O���Y�L�V�L�E�O�H���H�[�K�D�X�V�W���I�D�Q�V���D�Q�G���G�X�F�W�L�Q�J���Z�D�V���P�D�G�H�����,�Q���F�D�V�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���H�[�K�D�X�V�W���V�\�V�W�H�P���L�V���L�Q�V�L�G�H���Z�D�O�O�V��
�F�R�Y�H�U�H�G���Z�L�W�K���L�Q�V�X�O�D�W�L�R�Q���R�U���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���Q�R�W���Y�L�V�L�E�O�H���W�K�H�V�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���L�Q�V�S�H�F�W�H�G�����+�L�G�G�H�Q���G�D�P�D�J�H���P�D�\���H�[�L�V�W
�D�Q�G���D���W�K�R�U�R�X�J�K���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���E�\�b�D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���L�V���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G��

�7�\�S�H�V���R�I���H�[�K�D�X�V�W���G�X�F�W�L�Q�J

( [KDXVW� 6 \VWHP V�� 'XFWLQJ� P DWHULDO

�1�R�W���F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���Y�L�V�L�E�O�H

�'�X�F�W�L�Q�J���P�D�W�H�U�L�D�O���L�V���D���N�H�\���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���L�Q���P�R�Y�L�Q�J���K�D�U�P�I�X�O���P�R�L�V�W�X�U�H���I�U�R�P���W�K�H���K�R�P�H���W�R���W�K�H���R�X�W�V�L�G�H�����7�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H
�P�D�W�H�U�L�D�O���X�V�H�G���I�R�U���W�K�L�V���G�X�F�W�Z�R�U�N���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���b�b�6�H�H���P�R�U�H���L�Q�I�R���R�Q���'�X�F�W�L�Q�J���0�D�W�H�U�L�D�O���D�V���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�G���L�Q���W�K�H���S�L�F�W�X�U�H���E�H�O�R�Z��

�7�\�S�L�F�D�O���V�\�V�W�H�P���G�L�D�J�U�D�P

( [KDXVW� 6 \VWHP V�� 5DGR Q� P LWLJDWLR Q� V\VWHP

�,�I���W�K�H���K�R�P�H���K�D�V���D���U�D�G�R�Q���P�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���V�\�V�W�H�P���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���W�K�L�V���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���I�D�O�O�V���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���$�6�+�,���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���3�U�D�F�W�L�F�H��
�K�R�Z�H�Y�H�U���3�U�H�F�L�V�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J���F�D�Q���S�H�U�I�R�U�P���D���������S�R�L�Q�W���P�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���V�\�V�W�H�P���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�V���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���E�\���W�K�H���3�H�Q�Q�V�\�O�Y�D�Q�L�D
�(�3�$���I�R�U���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�H�H���b

,0325 7 $ 1 7 ��b 7 K H �(Q YLU R Q P H Q W D O�3U R W H F W LR Q �$ JH Q F \�U H F R P P H Q GV�U D GR Q �W H VW LQ J�H YH U \���\H D U V�IR U �K R P H V

W K D W �K D YH �D Q �LQ VW D OOH G�U D GR Q �P LW LJD W LR Q �V\VW H P �SU H V H Q W �D Q G�H YH U \���\H D U V�LQ �K R P H V�W K D W �GR �Q R W �K D YH �D

P LW LJD W LR Q �V\VW H P �EX W �K D YH �OH YH OV�EH OR Z ��� ��3F L �O� �

�,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���3�$���'�(�3���O�L�F�H�Q�V�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���b�S�H�U�I�R�U�P���D���U�D�G�R�Q���W�H�V�W���L�Q���H�D�F�K���V�H�S�D�U�D�W�H���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���]�R�Q�H���S�H�U���3�$���'�(�3
�J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�����7�K�L�V���W�H�V�W���F�D�Q���E�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G���E�\3U H F LVH �,Q VSH F W LQ J �����:�H���D�U�H���O�L�F�H�Q�V�H�G���U�D�G�R�Q���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W�V�����,�I���K�L�J�K
�O�H�Y�H�O�V���R�I���U�D�G�R�Q���H�[�L�V�W�����P�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G���E�\���D���V�H�S�D�U�D�W�H���O�L�F�H�Q�V�H�G���U�D�G�R�Q���P�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�D�Q�\���b

�3�$���'�(�3���U�H�T�X�L�U�H�V���R�Q�H���U�D�G�R�Q���W�H�V�W���S�H�U���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���]�R�Q�H

�3�O�H�D�V�H���5�H�D�G����(3$ 
V�+ R P H �% X \H U V�D Q G�6H OOH U V�*X LGH �W R �5 D GR Q
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( [KDXVW� 6 \VWHP V�� 5DGR Q� 0LWLJDWLR Q� 6 \VWHP

�1�D�W�L�Y�H

�7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���Z�L�O�O���L�G�H�Q�W�L�I�\���Z�K�H�W�K�H�U���D�Q���D�F�W�L�Y�H�����S�D�V�V�L�Y�H���R�U���Q�D�W�L�Y�H���U�D�G�R�Q���V�\�V�W�H�P���L�V���L�Q���S�O�D�F�H�����$�Q���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�\�V�W�H�P
�L�W�V�H�O�I���L�V���Q�R�W���S�D�U�W���R�I���W�K�H���$�6�+�,���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���6�2�3���b

3D VVLYH ���U�H�I�H�U�V���W�R���D���S�L�S�H���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���E�H�O�R�Z���W�K�H���F�R�Q�F�U�H�W�H���D�Q�G���Y�H�Q�W�H�G���X�S�Z�D�U�G�V���D�Q�G���R�X�W���R�I���W�K�H���K�R�X�V�H�����7�K�L�V���G�R�H�V���Q�R�W���I�X�Q�F�W�R�Q
�D�V���D���U�D�G�R�Q���J�D�V���U�H�P�R�Y�D�O���V�\�V�W�H�P����$ F W LYH ���U�H�I�H�U�V���W�R���D�Q���D�F�W�L�Y�H���Z�R�U�N�L�Q�J���5�D�G�R�Q���0�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���V�\�V�W�H�P���W�K�D�W���L�V���F�R�P�S�O�H�W�H���Z�L�W�K���D�Q
�D�F�W�L�Y�H���I�D�Q����1 D W LYH ���U�H�I�H�U�V���W�R���Q�R���U�D�G�R�Q���V�\�V�W�H�P���R�I���D�Q�\���N�L�Q�G���S�U�H�V�H�Q�W����,W �LV�K LJK O\�U H F R P P H Q GH G�E\�W K H �(3$ �W R �U H W H VW

U D GR Q �OH YH OV�LQ �D �K R P H �Z LW K �D Q �H [ LVW LQ J�V\VW H P �H YH U \���\H D U V� b

�6�H�H���+�R�P�H���%�X�\�H�U�V���D�Q�G���6�H�O�O�H�U�V���*�X�L�G�H���W�R���5�D�G�R�Q

�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���H�S�D���J�R�Y���V�L�W�H�V���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���í �O�H�V�������������������G�R�F�X�P�H�Q�W�V���K�P�E�X�\�J�X�G���S�G�I

9DSR U� %DUULHUV�� 9DSR U� EDUULHU� LQ� DWWLF� XQN QR ZQ

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���,���F�R�X�O�G���Q�R�W���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���L�I���W�K�H�U�H���Z�D�V���D���Y�D�S�R�U���E�D�U�U�L�H�U���V�H�S�D�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���D�W�W�L�F���I�U�R�P���W�K�H���í �Q�L�V�K�H�G
�V�S�D�F�H���E�H�O�R�Z�����$���Y�D�S�R�U���E�D�U�U�L�H�U���U�H�W�D�U�G�V���W�K�H���W�U�D�Q�V�I�H�U���R�I���P�R�L�V�W�X�U�H���D�Q�G���J�D�V�H�V���L�Q�W�R���W�K�H���K�R�X�V�H��

/L P L WDWL RQV

&RP P H QWV

*H QH UDO

, 1 68 / $ 7 , 2 1 �:, / / �1 2 7 �%( �' , 67 8 5%( '

�$�7�7�,�&�����:�$�/�/�6�����&�(�,�/�,�1�*�6���$�1�'���%�$�6�(�0�(�1�7�6

�7�K�H���Y�L�V�L�E�O�H���L�Q�V�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���K�R�P�H���Z�L�O�O���E�H���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���E�X�W���Q�R�W���G�L�V�W�X�U�E�H�G���D�V���S�H�U���W�K�H���$�6�+�,���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���2�I
�3�U�D�F�W�L�F�H�����7�K�H�U�H���P�D�\���E�H���K�L�G�G�H�Q���G�H�I�H�F�W�V�����,�Q���G�H�S�W�K���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�V�X�O�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�U�H�D�V���E�H�K�L�Q�G���R�U���E�H�Q�H�D�W�K
�L�W���V�K�R�X�O�G���E�H���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���E�\���D�Q���L�Q�V�X�O�D�W�L�Q�J���F�R�P�S�D�Q�\���R�U���J�H�Q�H�U�D�O���F�R�Q�W�U�D�F�W�R�U��

������ ( [KDXV W � 6 \V W H PV

5$ ' 2 1 ���7 ( 67 �5( & 2 00( 1 ' ( '

�%�$�6�(�0�(�1�7
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�7�K�H���K�R�X�V�H���Z�D�V���H�T�X�L�S�S�H�G���Z�L�W�K���D���J�H�R�W�K�H�U�P�D�O���+�9�$�&���V�\�V�W�H�P��
�*�H�R�W�K�H�U�P�D�O���V�\�V�W�H�P�V���D�U�H���K�R�P�H���K�H�D�W�L�Q�J���D�Q�G���F�R�R�O�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�V���W�K�D�W
�J�D�W�K�H�U���K�H�D�W���I�U�R�P���W�K�H���H�D�U�W�K�����*�H�R�W�K�H�U�P�D�O���K�H�D�W���S�X�P�S�V�����*�+�3�V�����X�V�H���W�K�H
�U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���F�R�Q�V�W�D�Q�W���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���R�I���V�X�E���V�X�U�I�D�F�H���V�R�L�O���D�V���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H
�P�H�G�L�X�P�����b�,���H�[�D�P�L�Q�H�G���W�K�H���V�\�V�W�H�P���I�R�U���E�D�V�L�F���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O�L�W�\���D�Q�G���I�R�X�Q�G
�W�K�D�W���L�W���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���E�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�L�Q�J���S�U�R�S�H�U�O�\���b

�7�K�H���$�6�+�,���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���3�U�D�F�W�L�F�H���G�R���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H
�V�\�V�W�H�P�V�����7�K�H�V�H���V�\�V�W�H�P�V���K�D�Y�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W
�Y�L�V�L�E�O�H�����L���H�����X�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G�������,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D�Q���+�9�$�&���P�H�F�K�D�Q�L�F���V�N�L�O�O�H�G
�Z�L�W�K���W�K�H�V�H���V�\�V�W�H�P�V���W�R���L�Q�V�S�H�F�W���D�Q�G���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���K�R�Z���W�R���S�U�R�S�H�U�O�\���F�D�U�H
�I�R�U���W�K�L�V���X�Q�L�W��

�,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����*�H�R���7�K�H�U�P�D�O

�/�L�I�H���(�[�S�H�F�W�D�Q�F�\�b

�,�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q
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: DWHU� + HDWHU�� &DSDFLW\

�������J�D�O
: DWHU� + HDWHU�� &R OG� ZDWHU� VXSSO\

YDOYH

�3�U�H�V�H�Q�W

: DWHU� + HDWHU�� 3 R ZHU� 6 R XUFH

�(�O�H�F�W�U�L�F

: DWHU� 6 XSSO\�� 0DLQ� : DWHU� 6 XSSO\� 6 R XUFH

�:�H�O�O

�7�K�H���Z�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���E�H���R�U�L�J�L�Q�D�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�L�V���L�G�H�Q�W�L�í �H�G���V�R�X�U�F�H���K�R�Z�H�Y�H�U���,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���F�K�H�F�N�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���O�R�F�D�O
�P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�\���D�Q�G���W�K�H���K�R�P�H���R�Z�Q�H�U���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���Y�H�U�L�I�\��

��� �3/80% ,1*

, 1 1, 13 &

�������� �:�D�W�H�U���6�X�S�S�O�\ �;

�������� �:�D�W�H�U���'�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���O�L�Q�H�V �; �;

�������� �7�R�L�O�H�W�V�����)�L�[�W�X�U�H�V�����)�D�X�F�H�W�V �;

�������� �6�L�Q�N�V�����7�X�E�V�����6�K�R�Z�H�U�V �;

�������� �:�D�W�H�U���+�H�D�W�H�U �;

�������� �'�U�D�L�Q�����:�D�V�W�H�����	���9�H�Q�W���6�\�V�W�H�P�V �;

�������� �6�X�P�S���3�X�P�S�V �;

�������� �6�H�Z�D�J�H���(�M�H�F�W�R�U�V �; �;

�������� �)�X�H�O���6�X�S�S�O�\�����6�W�R�U�D�J�H���	���'�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���6�\�V�W�H�P�V �;

���������� �:�K�L�U�O�S�R�R�O���W�X�E �; �;
�,�1��� ���,�Q�V�S�H�F�W�H�G�1�,��� ���1�R�W���,�Q�V�S�H�F�W�H�G�1�3��� ���1�R�W���3�U�H�V�H�Q�W�&��� ���&�R�P�P�H�Q�W�V

,QIRUP DWL RQ
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�,�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q

: DWHU� 6 XSSO\�� 0DLQ� : DWHU� 3 UHVVXUH� 5HJXODWR U

$ W�0D LQ �: D WHU�0HWHU

�1�R�W���S�U�H�V�H�Q�W

�$��Z D W H U �SU H VVX U H �U H JX OD W R U ���L�V���D���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G���W�\�S�H���R�I���Y�D�O�Y�H���W�K�D�W���U�H�G�X�F�H�V���W�K�H���L�Q�F�R�P�L�Q�J���Z�D�W�H�U���S�U�H�V�V�X�U�H���W�R���D���P�D�Q�D�J�H�D�E�O�H
�O�H�Y�H�O���I�R�U���W�K�H���K�R�P�H���S�O�X�P�E�L�Q�J���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����:�D�W�H�U���S�U�H�V�V�X�U�H���U�H�J�X�O�D�W�R�U�V���D�U�H���W�\�S�L�F�D�O�O�\���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���Z�K�H�U�H���W�K�H���P�D�L�Q���Z�D�W�H�U���O�L�Q�H
�H�Q�W�H�U�V���W�K�H���K�R�P�H�����M�X�V�W���D�I�W�H�U���W�K�H���P�D�L�Q���V�K�X�W�R�ì ���Y�D�O�Y�H��

,I �W K H �Z D W H U �SU H VVX U H �LV�W R R �K LJK � �LW �F D Q �F D X VH �VLJ Q L í F D Q W �GD P D JH �W R �W K H �YD OYH V� �ID X F H W V� �D SSOLD Q F H V� �SLS H V�

D Q G�SOX P ELQ J� í W W LQ JV �����:�D�W�H�U���S�U�H�V�V�X�U�H���U�H�J�X�O�D�W�R�U�V���U�H�G�X�F�H���V�W�U�H�V�V���R�Q���L�Q�Q�H�U���V�H�D�O�V���D�Q�G���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Z�D�W�H�U
�V�X�S�S�O�\���O�L�Q�H�V�����7�K�L�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���L�Q�Q�H�U���Z�R�U�N�L�Q�J�V���R�I���D�S�S�O�L�D�Q�F�H�V���O�L�N�H���G�L�V�K�Z�D�V�K�H�U�V�����F�O�R�W�K�H�V���Z�D�V�K�H�U�V�����L�F�H���P�D�N�H�U�V���D�Q�G���P�R�U�H��

�0�R�V�W���K�R�P�H���S�O�X�P�E�L�Q�J���í �[�W�X�U�H�V���D�U�H���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���Z�R�U�N���E�H�V�W���D�W���D���S�U�H�V�V�X�U�H���R�I���D�E�R�X�W���������S�V�L�����S�R�X�Q�G�V���S�H�U���V�T�X�D�U�H���L�Q�F�K�������E�X�W���L�W
�L�V���Q�R�W���X�Q�F�R�P�P�R�Q���I�R�U���P�X�Q�L�F�L�S�D�O���Z�D�W�H�U���V�X�S�S�O�L�H�V���W�R���H�Q�W�H�U���W�K�H���K�R�P�H���Z�L�W�K���S�U�H�V�V�X�U�H�V���D�V���K�L�J�K���D�V�����������R�U�����������S�V�L�����,�I���V�X�F�K���K�L�J�K
�S�U�H�V�V�X�U�H���L�V���S�U�H�V�H�Q�W���R�Q���D���U�H�J�X�O�D�U���E�D�V�L�V�����W�K�H���V�W�U�D�L�Q���F�D�Q���H�Y�H�Q�W�X�D�O�O�\���F�D�X�V�H���M�R�L�Q�W�V���W�R���I�D�L�O�����I�D�X�F�H�W�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���í �[�W�X�U�H�V���W�R���O�H�D�N��
�D�Q�G���D�S�S�O�L�D�Q�F�H�V���W�R���E�U�H�D�N���G�R�Z�Q��

$ �TX D OL í H G�SOX P EH U �F D Q �EH �F R Q VX OW H G�W R �GH W H U P LQ H �L I�R Q H �VK R X OG�EH �LQ VW D OOH G��L I �R Q H �GR H V�Q R W �D OU H D G\�H [ LVW ��

) R U�P R UH�L Q I R UP D WL R Q �

�:�D�W�H�U���3�U�H�V�V�X�U�H���5�H�J�X�O�D�W�R�U�V

: DWHU� 6 XSSO\�� 0DLQ� : DWHU� 6 XSSO\� 0DWHULDO

�%�O�D�F�N���S�O�D�V�W�L�F

�8�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G���S�L�S�H�V���R�U���S�L�S�H�V���L�Q�V�L�G�H���Z�D�O�O�V���F�D�Q�Q�R�W���E�H���M�X�G�J�H�G���I�R�U���W�\�S�H���R�I���P�D�W�H�U�L�D�O�����V�L�]�H�����O�H�D�N�V�����F�R�U�U�R�V�L�R�Q���R�U���R�W�K�H�U���G�H�I�H�F�W�V��
�b�+�L�G�G�H�Q���G�D�P�D�J�H���P�D�\���H�[�L�V�W�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���W�K�H�V�H���O�L�Q�H�V���E�H���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���E�\���D���O�L�F�H�Q�V�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O��
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�:�H�O�O���L�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q

: DWHU� 6 XSSO\�� 3 ULYDWH� ZHOO

%D VHPHQ W���([WHULR U�5 HD U

�$���S�U�L�Y�D�W�H���Z�H�O�O���L�V���D���Z�D�W�H�U���V�R�X�U�F�H���W�K�D�W���J�H�W�V���\�R�X���Z�D�W�H�U���G�L�U�H�F�W�O�\���I�U�R�P���W�K�H���H�D�U�W�K�����7�R���J�H�W���D�F�F�H�V�V���W�R���W�K�L�V���Z�D�W�H�U���V�R�X�U�F�H
�X�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G�����D���K�R�O�H���L�V���G�U�L�O�O�H�G���D�O�O���W�K�H���Z�D�\���G�R�Z�Q���W�R���W�K�H���D�T�X�L�I�H�U���Z�K�L�F�K���L�V���D���S�H�U�P�H�D�E�O�H���O�D�\�H�U���R�I���U�R�F�N���W�K�D�W���F�R�Q�W�D�L�Q�V���Z�D�W�H�U��
�7�\�S�L�F�D�O���Z�H�O�O���G�H�S�W�K�V���F�D�Q���U�D�Q�J�H���I�U�R�P�����������������I�H�H�W�����:�H�O�O���S�X�P�S�V���F�D�Q���H�L�W�K�H�U���E�H���V�X�E�P�H�U�V�H�G���D�W���W�K�H���E�R�W�W�R�P���R�I���W�K�H���Z�H�O�O���R�U
�O�R�F�D�W�H�G���D�E�R�Y�H���J�U�R�X�Q�G�����$���W�\�S�L�F�D�O���V�X�E�P�H�U�J�H�G���Z�H�O�O���S�X�P�S���F�D�Q���O�D�V�W���������������\�H�D�U�V���b
�2�Q�F�H���W�K�H���K�R�O�H���U�H�D�F�K�H�V���W�K�D�W���O�D�\�H�U���R�I���U�R�F�N�����D���S�X�P�S���V�\�V�W�H�P���L�V���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���D�Q�G���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���W�R���W�K�H���S�O�X�P�E�L�Q�J���R�I���\�R�X�U���K�R�X�V�H���b

: H OO�Z D W H U �TX D OLW \�LV�W K H �U H VSR Q VLELOLW \�R I�W K H �K R P H R Z Q H U �W R �P D LQ W D LQ �

3U R V� ���1�R���Z�D�W�H�U���E�L�O�O�����K�H�D�O�W�K�\���V�R�X�U�F�H���R�I���Z�D�W�H�U�����W�\�S�L�F�D�O�O�\���Q�R���F�K�H�P�L�F�D�O�V�������b�F�R�Q�W�U�R�O���Z�K�H�U�H���\�R�X�U���Z�D�W�H�U���L�V���F�R�P�L�Q�J���I�U�R�P��

&R Q V� ���8�V�H�V���H�O�H�F�W�U�L�F�L�W�\�����W�R���S�X�P�S���Z�D�W�H�U�������P�D�\���F�R�Q�W�D�L�Q���E�D�F�W�H�U�L�D�����1�L�W�U�D�W�H�V���H�W�F�������Z�H�O�O�V���F�D�Q���J�R���G�U�\���R�U���E�H���G�L�V�W�X�U�E�H�G���E�\���Q�H�D�U���E�\
�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q��

&R P SR Q H Q W V�R I�D �Z H OO�

: H OO ���Ì���$���K�R�O�H���G�X�J���L�Q���W�K�H���J�U�R�X�Q�G���W�R���U�H�D�F�K���W�K�H���Z�D�W�H�U���E�H�O�R�Z���W�K�H���V�X�U�I�D�F�H��

: H OO�SX P S ���Ì���$���G�H�Y�L�F�H���W�K�D�W���E�U�L�Q�J�V���Z�D�W�H�U���W�R���W�K�H���V�X�U�I�D�F�H��

6H U YLF H �SLSH ���Ì���7�K�H���S�L�S�H���W�K�D�W���F�D�U�U�L�H�V���Z�D�W�H�U���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���Z�H�O�O���D�Q�G���D���S�U�H�V�V�X�U�H���W�D�Q�N��

0D LQ �VK X W �R ì �YD OYH ���Ì���7�K�H���V�K�X�W���R�ì ���Y�D�O�Y�H���L�V���H�[�D�F�W�O�\���Z�K�D�W���L�W���V�R�X�Q�G�V���O�L�N�H���D�Q�G���L�V���O�R�F�D�W�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���Z�H�O�O���D�Q�G
�S�U�H�V�V�X�U�H���W�D�Q�N��

3U H VVX U H �R U �VW R U D JH �W D Q N ���Ì���7�K�H���W�D�Q�N���K�R�O�G�V���+���2���D�Q�G���L�V���X�V�X�D�O�O�\���O�R�F�D�W�H�G���R�Q���W�K�H���O�R�Z�H�U���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�H���K�R�X�V�H���R�U
�E�D�V�H�P�H�Q�W�����,�W���F�D�Q���D�O�V�R���E�H���V�W�R�U�H�G���L�Q�V�L�G�H���D���U�H�V�H�U�Y�R�L�U���F�D�O�O�H�G���D���Y�D�X�O�W��

3U H VVX U H �VZ LW F K ���Ì���$���S�U�L�Y�D�W�H���Z�H�O�O���V�\�V�W�H�P���P�X�V�W���K�D�Y�H���D���S�U�H�V�V�X�U�H���V�Z�L�W�F�K���W�K�D�W���D�X�W�R�P�D�W�L�F�D�O�O�\���V�W�D�U�W�V���D�Q�G���V�W�R�S�V���W�K�H
�S�X�P�S���D�W���S�U�H�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���S�U�H�V�V�X�U�H�V�����3�U�H�V�V�X�U�H�V���D�E�R�Y�H���������S�V�L�����S�R�X�Q�G�V���S�H�U���V�T�X�D�U�H���L�Q�F�K�����F�D�Q���K�D�U�P���\�R�X�U���V�X�S�S�O�\���S�L�S�H��

3U H VVX U H �JD X JH ���Ì���7�K�H���S�U�H�V�V�X�U�H���J�D�X�J�H�����Z�K�L�F�K���G�L�V�S�O�D�\�V���D���U�H�D�G�R�X�W���R�I���S�U�H�V�V�X�U�H���L�Q���W�K�H���W�D�Q�N�����P�L�J�K�W���E�H���O�R�F�D�W�H�G���Q�H�D�U���R�U
�R�Q���W�K�H���W�D�Q�N���L�W�V�H�O�I��

: DWHU� 6 XSSO\�� 6 HFR QGDU\� ZDWHU� VR XUFH

�1�R�Q�H

�7�K�H���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���Z�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���E�H���R�U�L�J�L�Q�D�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�L�V���L�G�H�Q�W�L�í �H�G���V�R�X�U�F�H���K�R�Z�H�Y�H�U���,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���W�K�L�V���E�H
�Y�H�U�L�í �H�G���E�\���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O��

: DWHU� 6 XSSO\�� : DWHU� 7HVWLQJ� 5HFR P P HQGDWLR QV

�:�D�W�H�U���W�H�V�W�L�Q�J���D�Q�G���Z�D�W�H�U���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���Z�D�V���Q�R�W���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���D�V���D���S�D�U�W���R�I���W�K�L�V���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���X�Q�O�H�V�V���U�H�T�X�H�V�W�H�G
�D�V���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�����,�I���W�K�H�U�H���D�U�H���D�Q�\���V�P�H�O�O�V�����G�H�S�R�V�L�W�V���R�U���T�X�D�O�L�W�\���L�V�V�X�H�V���Q�R�W�L�F�H�G���G�X�U�L�Q�J���\�R�X�U���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����\�R�X���V�K�R�X�O�G
�K�D�Y�H���W�K�H���Z�D�W�H�U���W�H�V�W�H�G���R�U���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���E�\���D���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W�����7�K�L�V���Z�R�X�O�G���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H���Z�D�W�H�U���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���H�T�X�L�S�P�H�Q�W��

�$�O�O���S�U�L�Y�D�W�H���Z�H�O�O���V�\�V�W�H�P�V���P�X�V�W���E�H���U�R�X�W�L�Q�H�O�\���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���D�Q�G���W�H�V�W�H�G���I�R�U���V�D�I�H�W�\�����b�,�I���\�R�X���K�D�Y�H���D���Z�H�O�O���V�\�V�W�H�P���W�K�D�W���L�V���X�V�H�G���I�R�U
�Z�D�W�H�U�L�Q�J���J�U�D�V�V���R�Q�O�\�����\�R�X�U���O�R�F�D�O���P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�\���P�D�\���V�W�L�O�O���U�H�T�X�L�U�H���U�R�X�W�L�Q�H���F�K�H�F�N�V�����$�O�O���Z�H�O�O���V�\�V�W�H�P�V���P�X�V�W���E�H���D�F�W�L�Y�H�O�\���X�V�H�G���R�U
�S�U�R�S�H�U�O�\���D�E�D�Q�G�R�Q�H�G�����&�R�Q�V�X�O�W���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���L�Q���W�K�H�V�H���V�\�V�W�H�P�V���I�R�U���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
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: DWHU� 6 XSSO\�� $ X[LOOLDU\� : DWHU� 6 \VWHP V

�6�H�G�L�P�H�Q�W���)�L�O�W�H�U

�7�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���D�Q�G���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O�L�W�\���R�I���D�X�[�L�O�L�D�U�\���Z�D�W�H�U���V�\�V�W�H�P�V���D�Q�G���D�U�H���Q�R�W���S�D�U�W���R�I���W�K�L�V���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�
�V���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I
�S�U�D�F�W�L�F�H���D�Q�G���Z�H�U�H���Q�R�W���H�Y�D�O�X�D�W�H�G�����7�K�H�V�H���V�\�V�W�H�P�V���U�H�T�X�L�U�H���S�H�U�L�R�G�L�F���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�����b�,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���F�R�P�S�O�H�W�H���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���E�\
�D���O�L�F�H�Q�V�H�G���Z�D�W�H�U���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���F�R�Q�W�U�D�F�W�R�U��

: DWHU� 6 XSSO\�� : DWHU� 6 HQVR U� $ ODUP V

�&�R�Q�V�L�G�H�U���L�Q�V�W�D�O�O�L�Q�J���Z�D�W�H�U���V�H�Q�V�R�U���D�O�D�U�P�V���L�Q���D�U�H�D�V���V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H���W�R���Z�D�W�H�U���G�D�P�D�J�H���G�X�H���W�R���S�O�X�P�E�L�Q�J���O�H�D�N�V���R�U���S�X�P�S���I�D�L�O�X�U�H�V
���H���J�����Z�D�W�H�U���K�H�D�W�H�U�V�����E�R�L�O�H�U�V�����V�X�P�S���E�D�V�N�H�W�V�����F�O�R�W�K�H�V���Z�D�V�K�H�U�V�����G�L�V�K�Z�D�V�K�H�U�V�����D�Q�G���+�9�$�&���F�R�Q�G�H�Q�V�D�W�H���G�U�D�L�Q�V�������)�R�U���P�R�U�H
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�L�V���W�R�S�L�F�����F�O�L�F�N���K�H�U�H�����$�X�W�R�P�D�W�L�F���Z�D�W�H�U���O�H�D�N���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q

: DWHU� 'LVWULEXWLR Q� OLQHV�� : DWHU� 'LVWULEXWLR Q� OLQHV

�3�R�O�\�E�X�W�O�H�Q�H�����3�H�[

�9�L�V�L�E�O�H���Z�D�W�H�U���O�L�Q�H�V���Z�L�W�K���X�Q�R�E�V�W�U�X�F�W�H�G���Y�L�H�Z�V���Z�H�U�H���L�Q�V�S�H�F�W�H�G�����0�D�Q�\���Z�D�W�H�U���O�L�Q�H�V���D�U�H���K�L�G�G�H�Q���L�Q���Z�D�O�O�V���D�Q�G���R�U���L�Q�D�F�F�H�V�V�L�E�O�H��
�7�K�H�V�H���Z�D�W�H�U���O�L�Q�H�V���P�D�\���K�D�Y�H���G�D�P�D�J�H���W�K�D�W���L�V���K�L�G�G�H�Q�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���W�K�R�U�R�X�J�K���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���E�\���D���O�L�F�H�Q�V�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O
�S�U�L�R�U���W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���b
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: DWHU� + HDWHU�� : DWHU� WHP SHUDWXUH� GHJUHH

���������������r

�,�W���L�V���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���W�K�D�W���U�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O���Z�D�W�H�U���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���E�H���N�H�S�W���E�H�W�Z�H�H�Q���������)���������)���W�R���D�Y�R�L�G���V�F�D�O�G�L�Q�J�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����L�I
�Z�D�W�H�U���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���L�V���W�R�R���O�R�Z���L�W���F�D�Q���E�H���D���K�H�D�O�W�K���K�D�]�D�U�G���G�X�H���W�R���E�D�F�W�H�U�L�D�����3�O�H�D�V�H���W�D�N�H���W�K�H���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���Q�R�W�H�G���L�Q���W�K�L�V
�U�H�S�R�U�W���X�Q�G�H�U���D�G�Y�L�V�H�P�H�Q�W���D�Q�G���F�R�Q�W�D�F�W���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���H�Y�D�O�X�D�W�H���D�Q�G���D�G�M�X�V�W���L�I���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���b

�:�D�W�H�U���7�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���6�H�W�W�L�Q�J�V

: DWHU� + HDWHU�� $ JH

��������

�%�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U�
�V���V�X�J�J�H�V�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H���O�L�I�H�����W�K�H���O�L�I�H���H�[�S�H�F�W�D�Q�F�\���R�I���D���J�D�V���Z�D�W�H�U���K�H�D�W�H�U���L�V���D�E�R�X�W�������W�R���������\�H�D�U�V���D�Q�G
�D�Q���H�O�H�F�W�U�L�F���Z�D�W�H�U���K�H�D�W�H�U���L�V���������������\�H�D�U�V�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���K�D�Y�L�Q�J���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�Y�D�O�X�D�W�H���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Z�D�W�H�U
�K�H�D�W�H�U���W�R���E�H�V�W���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���L�W�V���O�L�I�H���H�[�S�H�F�W�D�Q�F�\��

�$�Y�H�U�D�J�H���/�L�I�H���R�I���:�D�W�H�U���+�H�D�W�H�U
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: DWHU� + HDWHU�� ( [SDQVLR Q� WDQN

�1�R�W���S�U�H�V�H�Q�W�����1�R�W���Q�H�H�G�H�G

�$���S�U�H�V�V�X�U�L�]�H�G���H�[�S�D�Q�V�L�R�Q���W�D�Q�N���L�V���D���V�H�D�O�H�G���F�\�O�L�Q�G�H�U���G�L�Y�L�G�H�G���E�\���D���î �H�[�L�E�O�H���G�L�D�S�K�U�D�J�P�����$�Q���H�[�S�D�Q�V�L�R�Q���W�D�Q�N���S�U�R�Y�L�G�H�V���V�S�D�F�H
�I�R�U���W�K�H���Z�D�W�H�U���W�R���H�[�S�D�Q�G���D�V���L�W���L�V���K�H�D�W�H�G���D�Q�G���D�V�V�L�V�W�V���L�Q���N�H�H�S�L�Q�J���W�K�H���Z�D�W�H�U���S�U�H�V�V�X�U�H���L�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���S�U�H�V�V�X�U�H���U�D�Q�J�H���Z�K�L�O�H���W�K�H
�Z�D�W�H�U���K�H�D�W�H�U���L�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J�����7�K�H�V�H���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���D�U�H�D�V���I�R�U���Q�H�Z���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�V���R�U���U�H�S�O�D�F�H�P�H�Q�W���V�L�Q�F�H�������������b

: DWHU� + HDWHU�� 73 5� YDOYH

$ W�ZD WHU�K HD WHU

�3�U�H�V�H�Q�W�����$�G�H�T�X�D�W�H

�7�K�H���7�3�5���Y�D�O�Y�H�Î�V���M�R�E���L�V���W�R���Y�H�Q�W���R�ì ���H�[�F�H�V�V���S�U�H�V�V�X�U�H���Z�K�H�Q���Z�D�W�H�U���S�U�H�V�V�X�U�H���L�V���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q�����������3�6�,���R�U���Z�D�W�H�U���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H
�H�[�F�H�H�G�V�����������G�H�J�U�H�H�V���)�D�K�U�H�Q�K�H�L�W�����:�K�H�Q���W�K�H���Y�D�O�Y�H���R�S�H�Q�V���L�W���G�L�V�F�K�D�U�J�H�V���V�F�D�O�G�L�Q�J���K�R�W���Z�D�W�H�U���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���R�Y�H�U�î �R�Z���W�X�E�H��
�<�R�X�U���K�R�P�H�R�Z�Q�H�U�Î�V���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���P�D�\���F�R�Y�H�U���Z�D�W�H�U���G�D�P�D�J�H���E�X�W���W�K�D�W���P�D�\���E�H���Q�H�J�D�W�H�G���L�I���W�K�H���S�R�O�L�F�\���U�H�T�X�L�U�H�V���D���O�L�F�H�Q�V�H�G
�S�O�X�P�E�H�U���W�R���L�Q�V�W�D�O�O���D���Z�D�W�H�U���K�H�D�W�H�U�����D�V���P�D�Q�\���S�R�O�L�F�L�H�V���G�R��
�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H���Z�D�W�H�U���K�H�D�W�H�U���Z�D�U�U�D�Q�W�L�H�V���R�I���P�D�Q�\���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U�V���Z�L�O�O���E�H���Y�R�L�G�H�G���L�I���W�K�H���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���L�V���Q�R�W���G�R�Q�H���E�\���D���O�L�F�H�Q�V�H�G
�S�O�X�P�E�H�U�����:�D�W�H�U���K�H�D�W�H�U���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U�V���U�H�T�X�L�U�H���W�K�H���L�Q�V�W�D�O�O�L�Q�J���S�O�X�P�E�H�U�Î�V���O�L�F�H�Q�V�H���Q�X�P�E�H�U���W�R���U�H�J�L�V�W�H�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W���Z�D�U�U�D�Q�W�\��
�)�R�U���V�D�I�H�W�\���U�H�D�V�R�Q�V�����,�W���L�V���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���Z�D�W�H�U���K�H�D�W�H�U���E�H���Y�H�U�L�í �H�G���Z�L�W�K���W�K�H���V�H�O�O�H�U���S�U�L�R�U���W�R
�V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W��

: DWHU� + HDWHU�� : DWHU� + HDWHU� 0DLQWHQDQFH

: D WHU�+HD WHU

�7�K�H���V�H�U�Y�L�F�H�D�E�O�H���O�L�I�H���R�I���P�R�V�W���Z�D�W�H�U���K�H�D�W�H�U�V���L�V���������������\�H�D�U�V�����7�K�H�\���V�K�R�X�O�G���E�H���î �X�V�K�H�G���D�Q�Q�X�D�O�O�\���W�R���S�U�H�Y�H�Q�W���V�H�G�L�P�H�Q�W���E�X�L�O�G�X�S
�D�Q�G���P�D�L�Q�W�D�L�Q���H�ï �F�L�H�Q�F�\�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�O�X�P�E�H�U���V�H�U�Y�L�F�H���D�Q�G���î �X�V�K���b

�+�H�U�H���L�V���D���'�,�<���O�L�Q�N���W�R���K�H�O�S

�:�D�W�H�U���+�H�D�W�H�U���7�D�Q�N�V
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�'�U�D�L�Q�����:�D�V�W�H���D�Q�G���9�H�Q�W���V�\�V�W�H�P�V

'UDLQ�� : DVWH�� 	 � 9HQW� 6 \VWHP V�� ': 9� 7\SH

%D VHPHQ W

�6�H�H���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�����$�%�6�����3�9�&

�$�Q���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���L�Q�G�X�V�W�U�\�
�V���V�W�D�Q�G�D�U�G���G�U�D�L�Q�D�J�H���W�H�V�W���I�R�U�����I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O���G�U�D�L�Q�D�J�H������Z�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���R�Q���W�K�H���G�U�D�L�Q�D�J�H���V�\�V�W�H�P��

�7�K�H���G�U�D�L�Q���S�L�S�H�V���D�S�S�H�D�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����,���Z�D�V���Q�R�W���D�E�O�H���W�R���L�Q�V�S�H�F�W���G�U�D�L�Q���O�L�Q�H�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���K�L�G�G�H�Q�����Q�R�U
�Z�D�V���,���D�E�O�H���W�R���F�R�Q�í �U�P���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�V�L�G�H���R�I���D�O�O���G�U�D�L�Q���O�L�Q�H�V�����+�L�G�G�H�Q���G�D�P�D�J�H���P�D�\���H�[�L�V�W�����2�Q�O�\���D�Q���L�Q�Y�D�V�L�Y�H
�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�U���b�Y�L�G�H�R���V�F�R�S�H���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�L�R�U���R�I���W�K�H���G�U�D�L�Q���O�L�Q�H�V���F�D�Q���I�X�O�O�\���F�R�Q�í �U�P���W�K�H�L�U���D�F�W�X�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q��

�b
���&�D�X�W�L�R�Q���b�&�D�V�W���L�U�R�Q���W�\�S�L�F�D�O�O�\���U�X�V�W�V���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�V�L�G�H���R�X�W���W�K�H�U�H�I�R�U�H���L�W�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���I�X�O�O�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���D���Y�L�V�X�D�O
�K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����/�H�D�N�D�J�H���W�K�D�W���Z�D�V���Q�R�W���S�U�H�V�H�Q�W���R�U���Y�L�V�L�E�O�H���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���P�D�\���R�F�F�X�U���Z�K�H�Q���W�K�H���K�R�P�H���L�V
�R�F�F�X�S�L�H�G���D�Q�G���Z�D�W�H�U���X�V�D�J�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V��

�������,�I���X�V�D�J�H�����Y�R�O�X�P�H���R�I���Z�D�V�W�H���Z�D�W�H�U�����R�I���W�K�H�V�H���G�U�D�L�Q���O�L�Q�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���Z�K�H�Q���D���Q�H�Z���R�Z�Q�H�U���P�R�Y�H�V���L�Q�����O�H�D�N�V���F�D�Q���G�H�Y�H�O�R�S���W�K�D�W
�Z�H�U�H���Q�R�W���S�U�H�V�H�Q�W���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q��

�������,�I���D���K�R�P�H���L�V���Y�D�F�D�Q�W���I�R�U���V�H�Y�H�U�D�O���P�R�Q�W�K�V���R�U���P�R�U�H�����W�K�H���L�Q�V�L�G�H���R�I���W�K�H���F�D�V�W���L�U�R�Q���F�D�Q���G�U�\���R�X�W���D�Q�G���E�H�F�R�P�H���G�H�W�D�F�K�H�G���I�U�R�P
�W�K�H���G�U�D�L�Q���Z�D�O�O�����:�K�H�Q���Z�D�W�H�U���L�V���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���E�D�F�N���L�Q�W�R���W�K�H���G�U�D�L�Q���O�L�Q�H�V���W�K�H���G�U�\���F�D�V�W���L�U�R�Q���S�L�H�F�H�V���F�D�Q���E�H�F�R�P�H���G�H�W�D�F�K�H�G���I�U�R�P
�W�K�H���G�U�D�L�Q���O�L�Q�H���Z�D�O�O�V���D�Q�G���F�O�R�J���W�K�H���V�\�V�W�H�P���b

�%�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�L�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�D�V�W���L�U�R�Q�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���L�Q�V�S�H�F�W���W�K�H���F�D�V�W
�L�U�R�Q���O�L�Q�H�V���S�U�L�R�U���W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���D�Q�G���W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U���D���Y�L�G�H�R���V�F�R�S�H�����b

�)�X�U�W�K�H�U���S�U�R�E�O�H�P�V���P�D�\���H�[�L�V�W���L�Q���K�R�P�H�V���W�K�D�W

�D�U�H���Y�D�F�D�Q�W

�K�D�Y�H���R�O�G�H�U���S�O�X�P�E�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�V

�W�K�D�W���K�D�Y�H���K�D�G���S�D�V�W���G�U�D�L�Q���S�U�R�E�O�H�P�V

�R�U���K�D�Y�H���O�D�U�J�H���W�U�H�H�V���R�Q���W�K�H���J�U�R�X�Q�G�V�b

�F�R�Q�V�X�O�W���W�K�H���V�H�O�O�H�U���I�R�U���G�H�W�D�L�O�H�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H�V�H���O�L�Q�H�V

IXQF WLRQDO�G UDLQDJ H�PHDQV �D�G UDLQ�LV �IXQF WLRQDO�ZK HQ�LW�HPS WLHV �LQ�D�UHDV RQDE OH�DPRXQW�RI�WLPH�DQG �G R HV �QRW�RY HU ð RZ�ZKHQ

DQRWKHU� ï [WXUH�LV �G UDLQHG �V LPXOWDQHRXV O\ �
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�3�U�H�F�L�V�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J �3�D�J�H�b�����b�R�I�b����

�7�\�S�L�F�D�O���S�X�E�O�L�F���V�H�S�W�L�F

�+�R�P�H���R�Z�Q�H�U���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���V�R�L�O
�O�L�Q�H���I�U�R�P���K�R�X�V�H���W�R���V�W�U�H�H�W

'UDLQ�� : DVWH�� 	 � 9HQW� 6 \VWHP V�� 6 HZHU� /LQH� LV� QR W� LQVSHFWHG

) UR Q W�%D VHPHQ W

�,�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�H�Z�H�U���O�L�Q�H���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�U�H�D�V���L�V���Q�R�W���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���D���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����S�O�H�D�V�H���V�H�H���W�K�H���6�F�R�S�H
�D�Q�G���/�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���V�H�F�W�L�R�Q���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W�����b

�E�H�K�L�Q�G���Z�D�O�O�V

�E�H�\�R�Q�G���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���Z�D�O�O�b

�E�H�O�R�Z���W�K�H���E�D�V�H�P�H�Q�W���V�O�D�E

�6�H�Z�H�U���O�L�Q�H�V�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���F�D�V�W���L�U�R�Q�����F�O�D�\���W�L�O�H���R�U���2�U�D�Q�J�H���E�X�U�J���O�D�W�H�U�D�O���O�L�Q�H�V�����V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���U�H�J�X�O�D�U�O�\���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���H�Q�V�X�U�H
�Q�R���R�E�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W���b

�,���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���W�K�H���Y�L�V�L�E�O�H���F�D�V�W���L�U�R�Q���G�U�D�L�Q���O�L�Q�H�V���L�Q���W�K�H���K�R�P�H�
�V���G�U�D�L�Q���V�\�V�W�H�P�����6�R�P�H���R�I���W�K�H�V�H���O�L�Q�H�V���P�D�\���E�H���K�L�G�G�H�Q���E�H�K�L�Q�G���Z�D�O�O�V
�R�U���X�Q�G�H�U���î �R�R�U�V���R�U���L�Q���F�U�D�Z�O�V�S�D�F�H�V�����&�D�V�W���L�U�R�Q���W�\�S�L�F�D�O�O�\���U�X�V�W�V���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�V�L�G�H���R�X�W���W�K�H�U�H�I�R�U�H���L�W�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���I�X�O�O�\
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���D���Y�L�V�X�D�O���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����/�H�D�N�D�J�H���W�K�D�W���Z�D�V���Q�R�W���S�U�H�V�H�Q�W���R�U���Y�L�V�L�E�O�H���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���P�D�\
�R�F�F�X�U���Z�K�H�Q���W�K�H���K�R�P�H���L�V���R�F�F�X�S�L�H�G���D�Q�G���Z�D�W�H�U���X�V�D�J�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V��

�������,�I���X�V�D�J�H�����Y�R�O�X�P�H���R�I���Z�D�V�W�H���Z�D�W�H�U�����R�I���W�K�H�V�H���G�U�D�L�Q���O�L�Q�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���Z�K�H�Q���D���Q�H�Z���R�Z�Q�H�U���P�R�Y�H�V���L�Q�����O�H�D�N�V���F�D�Q���G�H�Y�H�O�R�S���W�K�D�W
�Z�H�U�H���Q�R�W���S�U�H�V�H�Q�W���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q��

�������,�I���D���K�R�P�H���L�V���Y�D�F�D�Q�W���I�R�U�������P�R�Q�W�K�V���R�U���P�R�U�H�����W�K�H���L�Q�V�L�G�H���R�I���W�K�H���F�D�V�W���L�U�R�Q���F�D�Q���G�U�\���R�X�W���D�Q�G���E�H�F�R�P�H���G�H�W�D�F�K�H�G���I�U�R�P���W�K�H
�G�U�D�L�Q���Z�D�O�O�����:�K�H�Q���Z�D�W�H�U���L�V���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���E�D�F�N���L�Q�W�R���W�K�H���G�U�D�L�Q���O�L�Q�H�V���W�K�H���G�U�\���F�D�V�W���L�U�R�Q���S�L�H�F�H�V���F�D�Q���E�H�F�R�P�H���G�H�W�D�F�K�H�G���I�U�R�P���W�K�H
�G�U�D�L�Q���O�L�Q�H���Z�D�O�O�V���D�Q�G���F�O�R�J���W�K�H���V�\�V�W�H�P���b

�%�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�L�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���F�D�V�W���L�U�R�Q�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���L�Q�V�S�H�F�W���W�K�H���F�D�V�W
�L�U�R�Q���O�L�Q�H�V���S�U�L�R�U���W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���D�Q�G���W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U���D���Y�L�G�H�R���V�F�R�S�H���R�I���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���O�L�Q�H���D�O�O���W�K�H���Z�D�\���W�R���W�K�H���S�X�E�O�L�F���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�����b

�&�R�P�P�R�Q���&�D�V�W���,�U�R�Q���3�L�S�H���3�U�R�E�O�H�P�V

,�K LJK O\�U H F R P P H Q G�D �YLGH R �LQ VSH F W LR Q �R I�W K H �P D LQ �V H Z H U �OLQ H ��IU R P �W K H �K R X VH �W R �W K H �VW U H H W ��EH �GR Q H �E\ �D

TX D OL í H G�SU R IH VVLR Q D O� �X VLQ J�SU R IH VVLR Q D O�H TX LSP H Q W � �SU LR U �W R �VH W W OH P H Q W �

�6�H�Z�H�U���,�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�V



�������9�H�U�D���&�U�X�]���5�G
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6 XP S� 3 XP SV�� *HQHUDO

�3�X�P�S�������Z�R�U�N�L�Q�J
�7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���Z�L�O�O���U�H�S�R�U�W���R�Q���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���D���V�X�P�S���S�X�P�S���R�U���V�H�Z�H�U���H�M�H�F�W�R�U���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�D�W���L�V���U�H�D�G�L�O�\���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�����+�H���Z�L�O�O
�Q�R�W���R�S�H�Q���V�X�P�S���R�U���V�H�Z�D�J�H���H�M�H�F�W�R�U���F�R�Y�H�U�V���W�K�D�W���D�U�H���V�H�D�O�H�G���R�U���E�R�O�W�H�G���V�K�X�W�����+�H���Z�L�O�O���D�W�W�H�P�S�W���W�R���R�S�H�U�D�W�H���W�K�H���V�X�P�S���S�X�P�S
�D�Q�G���R�U���V�H�Z�D�J�H���H�M�H�F�W�R�U���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���L�I���L�W���L�V���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�S�R�U�W���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V�����,�I���Q�R���Z�D�W�H�U���L�V���L�Q
�W�K�H���V�X�P�S���S�L�W���D�Q�G���W�K�H���S�X�P�S���P�R�W�R�U���Z�R�U�N�V���,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���W�H�V�W���W�K�H���P�R�W�R�U���Z�L�W�K���Z�D�W�H�U���L�Q���W�K�H���S�L�W��
�6�S�H�F�L�í �F���Y�L�V�L�E�O�H���G�H�I�H�F�W�V���Z�L�O�O���E�H���F�R�P�P�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W�����7�K�H���S�L�F�W�X�U�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�H�O�R�Z���D�U�H���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�D�O���X�V�H��

�6�X�P�S���S�X�P�S���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H
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�7�\�S�L�F�D�O���V�H�Z�D�J�H���H�M�H�F�W�R�U

6 HZDJH� (MHFWR UV�� *HQHUDO

�6�H�Z�D�J�H���J�U�L�Q�G�H�U���S�X�P�S

�7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���Z�L�O�O���U�H�S�R�U�W���R�Q���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���D���V�X�P�S���S�X�P�S���R�U���V�H�Z�H�U���H�M�H�F�W�R�U���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�D�W���L�V���U�H�D�G�L�O�\���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�����+�H���Z�L�O�O
�Q�R�W���R�S�H�Q���V�X�P�S���R�U���V�H�Z�D�J�H���H�M�H�F�W�R�U���F�R�Y�H�U�V���W�K�D�W���D�U�H���V�H�D�O�H�G���R�U���E�R�O�W�H�G���V�K�X�W�����+�H���Z�L�O�O���D�W�W�H�P�S�W���W�R���R�S�H�U�D�W�H���W�K�H���V�X�P�S���S�X�P�S
�D�Q�G���R�U���V�H�Z�D�J�H���H�M�H�F�W�R�U���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���L�I���L�W���L�V���I�X�Q�F�W�L�R�Q���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�S�R�U�W���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V�����6�S�H�F�L�í �F���G�H�I�H�F�W�V���Z�L�O�O
�E�H���F�R�P�P�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W�����7�K�H���S�L�F�W�X�U�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�H�O�R�Z���D�U�H���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�D�O���X�V�H��

�6�H�Z�D�J�H���H�M�H�F�W�R�U���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H

) XHO� 6 XSSO\�� 6 WR UDJH� 	 � 'LVWULEXWLR Q� 6 \VWHP V�� ) XHO� 'LVWULEXWLR Q

�&�R�S�S�H�U

�7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���Z�L�O�O���F�D�O�O���R�X�W���W�K�H���W�\�S�H���R�I���I�X�H�O���V�X�S�S�O�H���S�L�S�L�Q�J�����,�I���W�K�H���V�\�V�W�H�P���L�V���Q�R�W���S�U�R�S�H�U�O�\���E�R�Q�G�H�G���D���F�R�P�P�H�Q�W���Z�L�O�O���E�H���P�D�G�H
�L�Q���W�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�S�R�U�W���b

) XHO� 6 XSSO\�� 6 WR UDJH� 	 � 'LVWULEXWLR Q� 6 \VWHP V�� ) XHO� 6 WR UDJH� 6 XSSO\

�3�U�R�S�D�Q�H���7�D�Q�N

�7�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�L�R�U���J�D�V���O�L�Q�H�V�����R�L�O���W�D�Q�N�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���V�X�S�S�O�\���O�L�Q�H�V�����S�U�R�S�D�Q�H���W�D�Q�N�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���V�X�S�S�O�\���O�L�Q�H�V���R�U���R�W�K�H�U
�I�R�U�P�V���R�I���I�X�H�O���V�W�R�U�D�J�H���D�Q�G���V�X�S�S�O�\���D�U�H���Q�R�W���S�D�U�W���R�I���W�K�H���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���Z�D�V���Q�R�W���H�Y�D�O�X�D�W�H�G��
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�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����W�K�H���Z�K�L�U�O�S�R�R�O���W�X�E���Z�D�V���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���D�Q�G���I�R�X�Q�G���W�R���E�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���S�U�R�S�H�U�O�\���L�Q�V�W�D�O�O�H�G�����$�Q�\
�V�S�H�F�L�í �F���G�H�I�H�F�W�V���Z�L�O�O���E�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�S�R�U�W��

�:�K�L�U�O�S�R�R�O�V���D�Q�G���K�R�W���W�X�E�V���U�H�T�X�L�U�H���V�S�H�F�L�D�O���S�U�H�F�D�X�W�L�R�Q�V�����W�U�H�D�W�P�H�Q�W���D�Q�G���F�O�H�D�Q�L�Q�J���W�R���S�U�H�Y�H�Q�W���E�D�F�W�H�U�L�D�����I�X�Q�J�X�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G
�F�R�Q�W�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���U�L�V�N�V�����&�R�Q�W�D�F�W���W�K�H���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U���I�R�U���F�O�H�D�Q�L�Q�J���D�Q�G���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��
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�:�D�W�H�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����G�U�D�L�Q�����D�Q�G���Y�H�Q�W���O�L�Q�H�V���W�K�D�W���D�U�H���X�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G�����K�L�G�G�H�Q���E�H�K�L�Q�G���Z�D�O�O�V���R�U���L�Q���î�R�R�U�V���D�U�H���Q�R�W
�Y�L�V�L�E�O�H���D�Q�G���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���b
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�7�K�H���S�O�X�P�E�L�Q�J���V�\�V�W�H�P���R�I���W�K�H���K�R�P�H���Z�D�V���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�H�G���R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���D�E�R�Y�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����:�K�L�O�H���W�K�H
�L�Q�V�S�H�F�W�R�U���P�D�N�H�V���H�Y�H�U�\���H�ì �R�U�W���W�R���í�Q�G���D�O�O���D�U�H�D�V���R�I���F�R�Q�F�H�U�Q�����V�R�P�H���D�U�H�D�V���F�D�Q���J�R���X�Q�Q�R�W�L�F�H�G�����$�F�F�H�V�V���S�D�Q�H�O�V���W�R
�S�O�X�P�E�L�Q�J���D�U�H�D�V���Z�H�U�H���Q�R�W���U�H�P�R�Y�H�G���D�Q�G���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���Z�D�V���R�Q�O�\���Y�L�V�X�D�O�����$�Q�\���Y�D�O�Y�H�V���R�U���S�L�S�L�Q�J���Q�R�W���Y�L�V�X�D�O�O�\
�D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���Z�H�U�H���Q�R�W���L�Q�V�S�H�F�W�H�G�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����E�D�W�K�U�R�R�P���S�O�X�P�E�L�Q�J���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���E�H�K�L�Q�G���I�D�V�W�H�Q�H�G���D�F�F�H�V�V
�S�D�Q�H�O�V���Z�H�U�H���Q�R�W���L�Q�V�S�H�F�W�H�G�����3�O�H�D�V�H���E�H���D�Z�D�U�H���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���K�D�V���\�R�X�U���E�H�V�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���P�L�Q�G�����$�Q�\���U�H�S�D�L�U
�L�W�H�P�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���V�K�R�X�O�G���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���E�H�I�R�U�H���S�X�U�F�K�D�V�H�����,�W���L�V���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���W�K�D�W���T�X�D�O�L�í�H�G
�F�R�Q�W�U�D�F�W�R�U�V���E�H���X�V�H�G���I�R�U���\�R�X�U���I�X�U�W�K�H�U���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�U���U�H�S�D�L�U���L�V�V�X�H�V���D�V���L�W���U�H�O�D�W�H�V���W�R���W�K�H���F�R�P�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�L�V
�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W��

:DW H U� 6 XSSO\

:( / /

�,�I���W�K�H���K�R�P�H���Z�D�V���H�T�X�L�S�S�H�G���Z�L�W�K���D�Q���R�Q���V�L�W�H���Z�H�O�O���W�K�H���$�6�+�,���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���3�U�D�F�W�L�F�H���G�R���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H
�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�I���D���Z�H�O�O���L�W�Î�V���V�X�S�S�O�\�����S�U�H�V�V�X�U�H���R�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�����6�L�Q�F�H���D���Z�H�O�O���L�V���W�K�H���P�D�L�Q���V�R�X�U�F�H���R�I���Z�D�W�H�U���I�R�U���W�K�H
�K�R�P�H���L�W���L�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���F�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���H�Y�D�O�X�D�W�H���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H���W�K�L�V
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���b

�,�I���\�R�X���Z�R�X�O�G���O�L�N�H���Z�D�W�H�U���W�H�V�W�L�Q�J���R�U���Z�H�O�O���î�R�Z���W�H�V�W���3�U�H�F�L�V�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J���F�D�Q���S�H�U�I�R�U�P���W�K�H�V�H���W�H�V�W�V��
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�7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�I���D�Q���L�U�U�L�J�D�W�L�R�Q���V�\�V�W�H�P�����L�I���S�U�H�V�H�Q�W�����L�V���R�X�W���R�I���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���D���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���L�V���Q�R�W
�U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�H���$�6�+�,���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�V���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���3�U�D�F�W�L�F�H��
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���,�P�S�R�U�W�D�Q�W���1�R�W�H���b�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����V�R�P�H���R�I���W�K�H���Z�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\���O�L�Q�H�V���D�Q�G���G�U�D�L�Q���O�L�Q�H�V���Z�H�U�H
�L�Q�D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���G�X�H���W�R���V�W�R�U�H�G���L�W�H�P�V���D�Q�G���R�U���Z�D�O�O���D�Q�G���F�H�L�O�L�Q�J���F�R�Y�H�U�L�Q�J�V�����(�V�S�H�F�L�D�O�O�\���L�Q���D�U�H�D�V���X�Q�G�H�U���V�L�Q�N�V���D�Q�G���L�Q
�E�D�V�H�P�H�Q�W���F�H�L�O�L�Q�J�V���D�Q�G���F�U�D�Z�O���V�S�D�F�H�V�����7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���P�D�G�H���D�Q�G���H�ì �R�U�W���W�R���L�Q�V�S�H�F�W���W�K�H�V�H���G�U�D�L�Q�V���D�Q�G���Z�D�W�H�U
�O�L�Q�H�V���Z�L�W�K�R�X�W���P�R�Y�L�Q�J���K�R�X�V�H�K�R�O�G���L�W�H�P�V���R�U���í�[�H�G���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���b�,�W���Z�D�V���Q�R�W���S�R�V�V�L�E�O�H���W�R���L�Q�V�S�H�F�W���W�K�H�V�H���O�L�Q�H�V���D�Q�G
�K�L�G�G�H�Q���G�D�P�D�J�H���P�D�\���H�[�L�V�W���b
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�3�U�L�Y�D�W�H���Z�D�V�W�H���V�\�V�W�H�P�V���V�K�R�X�O�G���D�O�Z�D�\�V���E�H���S�X�P�S�H�G���D�Q�G���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���E�\���D���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W���S�U�L�R�U���W�R���K�R�P�H���S�X�U�F�K�D�V�H�����$�V
�D���P�L�Q�L�P�X�P�����W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���W�D�Q�N���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�����Y�H�Q�W�V�����S�X�P�S�V�����S�L�S�L�Q�J���D�Q�G���W�K�H���G�U�D�L�Q�D�J�H���V�\�V�W�H�P���V�K�R�X�O�G���E�H
�H�Y�D�O�X�D�W�H�G�����<�R�X���V�K�R�X�O�G���D�V�N���W�K�H���R�Z�Q�H�U���I�R�U���W�K�H���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���U�H�F�R�U�G�V���I�R�U���U�R�X�W�L�Q�H���S�X�P�S�L�Q�J���D�Q�G���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q��
�7�K�H���V�\�V�W�H�P���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���S�X�P�S�H�G���D�W���O�H�D�V�W���H�Y�H�U�\���R�W�K�H�U���\�H�D�U�����<�R�X���F�D�Q���R�E�W�D�L�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���V�H�S�W�L�F
�V�\�V�W�H�P�V���I�U�R�P���W�K�H���V�W�D�W�H�����'�1�5�����&�R�X�Q�W�\���D�Q�G���&�L�W�\���K�H�D�O�W�K���R�ï �F�L�D�O�V��
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�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����,���I�R�X�Q�G���S�R�O�\�E�X�W�\�O�H�Q�H���Z�D�W�H�U���V�X�S�S�O�\���O�L�Q�H�V��
�7�K�H���8�Q�L�I�R�U�P���3�O�X�P�E�L�Q�J���&�R�G�H���U�H�P�R�Y�H�G���3�%���D�V���D�Q���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���Z�D�W�H�U
�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���P�D�W�H�U�L�D�O���L�Q�������������E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�V�H���Z�D�W�H�U���O�L�Q�H�V���Z�H�U�H���S�U�R�Q�H
�W�R���O�H�D�N�D�J�H�����6�R�P�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���P�D�\���Q�R�W���L�Q�V�X�U�H���W�K�H���K�R�P�H���R�U
�Z�L�O�O���D�V�N���W�K�D�W���D���S�O�X�P�E�H�U���F�R�P�H���D�Q�G���L�Q�V�S�H�F�W���D�O�O���W�K�H���O�L�Q�H�V���E�H�I�R�U�H���W�K�H�\
�Z�L�O�O���L�Q�V�X�U�H���W�K�H���K�R�P�H�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���F�K�H�F�N�L�Q�J���Z�L�W�K���\�R�X�U���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H
�F�R�P�S�D�Q�\���S�U�L�R�U���W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���b

�7�K�H�U�H���D�U�H���G�L�ì �H�U�H�Q�F�H�V���R�I���R�S�L�Q�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���S�R�O�\�E�X�W�\�O�H�Q�H�����,
�U�H�F�R�P�P�H�Q�G���Q�R�W���P�D�N�L�Q�J���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���E�D�V�H�G���R�Q���R�Q�H���V�R�X�U�F�H���E�X�W���W�R���U�H�D�G
�Y�D�U�L�R�X�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V��DQG ���F�R�Q�V�X�O�W���\�R�X�U���D�J�H�Q�W���D�E�R�X�W���K�R�Z���W�R���S�U�R�F�H�H�G��
&R QFHUQ� R YHU� SUR EOHP V� ZLWK� 3 % ���F�D�Q���E�H���P�L�W�L�J�D�W�H�G���Z�K�H�Q���Z�H
�H�Q�F�R�X�Q�W�H�U���3�%���L�Q���K�R�P�H�V���W�K�D�W���K�D�V���E�H�H�Q���K�D�V���E�H�H�Q���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���I�R�U���\�H�D�U�V
�Z�L�W�K���Q�R���O�H�D�N�D�J�H�����5�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���U�H�D�G�L�Q�J��

�K�W�W�S�������Z�Z�Z���D�V�K�L�U�H�S�R�U�W�H�U���R�U�J���+�R�P�H�,�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���$�U�W�L�F�O�H�V���7�D�N�H���$�Q�R�W�K�H�U��
�/�R�R�N���D�W���3�R�O�\�E�X�W�\�O�H�Q�H���3�O�X�P�E�L�Q�J��������

�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���Q�D�F�K�L���R�U�J���S�E���K�W�P

�K�W�W�S�������E�R�L�V�H�L�Q�V�S�H�F�W�R�U���F�R�P���U�H�V�R�X�U�F�H�V���S�R�O�\�E�X�W�\�O�H�Q�H���S�K�S

�0�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H



�������9�H�U�D���&�U�X�]���5�G

�3�U�H�F�L�V�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J �3�D�J�H�b�����b�R�I�b����

������� 6 H ZDJH � ( MH F W RUV

6( :( 5�( - ( & 7 2 5�' 5$ , 1 �' ( )( & 7

�%�$�6�(�0�(�1�7

���+�H�D�O�W�K���+�D�]�D�U�G���b�7�K�H���E�D�W�K�U�R�R�P���V�H�Z�H�U���H�M�H�F�W�R�U���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���G�U�D�L�Q���L�Q�W�R���D�Q���H�[�W�H�U�L�R�U���U�R�R�I���G�R�Z�Q�V�S�R�X�W
�G�U�D�L�Q�D�J�H���V�\�V�W�H�P�����7�K�L�V���L�V���Q�R�W���D���V�D�Q�L�W�D�U�\���Z�D�\���W�R���G�L�V�S�R�V�H���R�I���W�R�L�O�H�W���Z�D�V�W�H�����$���T�X�D�O�L�í�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�K�R�X�O�G
�H�Y�D�O�X�D�W�H���D�Q�G���U�H�S�D�L�U��

�(�[�W�H�U�L�R�U���J�X�W�W�H�U���G�U�D�L�Q�D�J�H�6�H�Z�D�J�H���J�U�L�Q�G�H�U���D�S�S�H�D�U�V���W�R���G�U�D�L�Q���W�R
�H�[�W�H�U�L�R�U���J�X�W�W�H�U���V�\�V�W�H�P

�0�D�W�H�U�L�D�O���'�H�I�H�F�W�V

�������� :KLUOSRRO� W XE

:+, 5/ 3 2 2 / �1 2 7 �, 1 63 ( & 7 ( '

�%�$�6�(�0�(�1�7

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���,���F�R�X�O�G���Q�R�W���L�Q�V�S�H�F�W���W�K�H���Z�K�L�U�O�S�R�R�O���E�H�F�D�X�V�H���,���Z�D�V���X�Q�D�E�O�H���W�R���í�O�O���W�K�H���W�X�E�����7�K�H
�U�H�D�V�R�Q���L�V���Q�R�W�H�G���L�Q���W�K�H���S�K�R�W�R�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���T�X�D�O�L�í�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���H�Y�D�O�X�D�W�H���L�Q���R�U���W�R���U�H�S�D�L�U���V�R���W�K�D�W���W�K�H
�X�Q�L�W���F�D�Q���E�H���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���b

�8�Q�D�E�O�H���W�R���í �O�O���Z�K�L�U�O�S�R�R�O �'�U�D�L�Q���O�L�Q�H���'�L�V�F�R�Q�Q�H�F�W�H�G

�0�D�W�H�U�L�D�O���'�H�I�H�F�W�V
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0DLQ� 'LVWULEXWLR Q� 3 DQHO�� 2YHU�

FXUUHQW� 3 UR WHFWLR Q

�%�U�H�D�N�H�U�V�����*�)�&�,�Î�V

0DLQ� 'LVWULEXWLR Q� 3 DQHO�� 3 DQHO

&DSDFLW\

���������$�0�3

0DLQ� 'LVWULEXWLR Q� 3 DQHO�� 3 DQHO

'LVFR QQHFW

���������D�P�S���E�U�H�D�N�H�U���D�W���S�D�Q�H�O

��� �(/(&75 ,&$/

, 1 1, 13 &

�������� �*�H�Q�H�U�D�O �;

�������� �0�D�L�Q���'�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���3�D�Q�H�O �;

�������� �6�X�E���3�D�Q�H�O �;

�������� �%�U�D�Q�F�K���:�L�U�L�Q�J �; �;

�������� �&�R�Q�Q�H�F�W�H�G���'�H�Y�L�F�H�V���D�Q�G���)�L�[�W�X�U�H�V �; �;

�������� �5�H�F�H�S�W�D�F�O�H�V �; �;

�������� �6�Z�L�W�F�K�H�V �;

�������� �)�L�U�H���&�2���6�D�I�H�W�\ �; �;

�������� �2�W�K�H�U���H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F���V�\�V�W�H�P�V �;
�,�1��� ���,�Q�V�S�H�F�W�H�G�1�,��� ���1�R�W���,�Q�V�S�H�F�W�H�G�1�3��� ���1�R�W���3�U�H�V�H�Q�W�&��� ���&�R�P�P�H�Q�W�V

,QIRUP DWL RQ
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6 XE� 3 DQHO�� 3 DQHO� /R FDWLR Q

�%�D�V�H�P�H�Q�W
6 XE� 3 DQHO�� 9LVLEOH� %UDQFK� : LULQJ

�&�R�S�S�H�U�����1�R�Q���P�H�W�D�O�L�F���V�K�H�D�W�K�H�G
�F�D�E�O�H

6 XE� 3 DQHO�� 'LVFR QQHFW

�0�D�L�Q���S�D�Q�H�O�������������D�P�S

*HQHUDO�� (OHFWULFDO� V\VWHP

: K R OH�K R X VH

�7�K�H���H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���V�\�V�W�H�P���R�I���W�K�H���K�R�P�H���Z�D�V���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�H�G���R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���D�E�R�Y�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����:�K�L�O�H���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���Z�L�O�O
�P�D�N�H���H�Y�H�U�\���H�ì �R�U�W���W�R���í �Q�G���D�O�O���D�U�H�D�V���R�I���F�R�Q�F�H�U�Q�����V�R�P�H���D�U�H�D�V���P�D�\���J�R���X�Q�Q�R�W�L�F�H�G�����2�X�W�O�H�W�V���D�Q�G���V�Z�L�W�F�K�H�V���Z�H�U�H���Q�R�W���R�S�H�Q�H�G��
�7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���Z�D�V���R�Q�O�\���Y�L�V�X�D�O�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����D�Q�\���R�X�W�O�H�W�V�����V�Z�L�W�F�K�H�V���R�U���í �[�W�X�U�H�V���Q�R�W���U�H�D�G�L�O�\���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�����E�H�K�L�Q�G���W�K�H
�U�H�I�U�L�J�H�U�D�W�R�U���I�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����Z�D�V���Q�R�W���L�Q�V�S�H�F�W�H�G�����3�O�H�D�V�H���E�H���D�Z�D�U�H���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���K�D�V���\�R�X�U���E�H�V�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���P�L�Q�G���D�Q�G���L�V
�V�H�H�N�L�Q�J���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���D�Q���D�F�F�X�U�D�W�H���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���V�\�V�W�H�P���R�Q���W�K�H���G�D�\���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���b

�$�Q�\���U�H�S�D�L�U���L�W�H�P�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���V�K�R�X�O�G���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���E�H�I�R�U�H���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W�����$�V���D���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U�����Z�H���G�R���Q�R�W
�L�Q�V�S�H�F�W���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���V�S�H�F�L�í �F���O�R�F�D�O���R�U���Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�G�H�V���D�V���W�K�H�\���G�L�ì �H�U���E�H�W�Z�H�H�Q���P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�L�H�V�����,�W���L�V���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���W�K�D�W���W�K�H
�D�G�Y�L�F�H���R�I���D���T�X�D�O�L�í �H�G���H�O�H�F�W�U�L�F�L�D�Q���E�H���X�V�H�G���W�R���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W���W�K�L�V���b�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���W�R���D�G�G�U�H�V�V���D�Q�\���U�H�S�D�L�U���L�V�V�X�H�V��

*HQHUDO�� /LIH� H[SHFWDQF\� R I� UHVLGHQWLDO� HOHFWULF� V\VWHP V

�7�K�H���H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���V�\�V�W�H�P���R�I���\�R�X�U���K�R�P�H���K�D�V���D���O�L�P�L�W�H�G���O�L�I�H���V�S�D�Q�����(�O�H�F�W�U�L�F�L�W�\���G�H�O�L�Y�H�U�V���F�R�Q�V�W�D�Q�W���O�R�D�G�����K�H�D�W�����W�R���L�W�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W
�S�D�U�W�V�����7�K�L�V���F�R�Q�V�W�D�Q�W���X�V�H���Z�L�O�O���F�D�X�V�H���H�Y�H�Q���W�K�H���P�R�V�W���T�X�D�O�L�W�\���P�D�W�H�U�L�D�O�V���W�R���H�Y�H�Q�W�X�D�O�O�\���I�D�L�O�����7�K�H���1�$�+�%�����1�D�W�L�R�Q�D�O���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���R�I
�+�R�P�H���%�X�L�O�G�H�U�V�����K�D�V���S�X�E�O�L�V�K�H�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���O�L�I�H���H�[�S�H�F�W�D�Q�F�\���H�V�W�L�P�D�W�H�V���I�R�U���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�D�U�W�V���R�I���\�R�X�U���K�R�P�H�
�V���H�O�H�F�W�U�L�F�D�O
�V�\�V�W�H�P��

�0�D�L�Q���3�D�Q�H�O�������������\�H�D�U�V

�:�L�U�L�Q�J�����F�R�S�S�H�U�����������������\�H�D�U�V

�%�U�H�D�N�H�U�V�������������������\�H�D�U�V

�5�H�F�H�S�W�D�F�O�H�V���6�Z�L�W�F�K�H�V�������������\�H�D�U�V

�)�R�U���P�R�U�H���L�Q�I�R���U�H�D�G���b�<�R�X�U���K�R�P�H���H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���V�\�V�W�H�P�����K�R�Z���O�R�Q�J���F�D�Q���L�W���O�D�V�W�"
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0DLQ� 'LVWULEXWLR Q� 3 DQHO�� 0DLQ� 3 DQHO

%D VHPHQ W

�(�O�H�F�W�U�L�F�D�O���S�D�Q�H�O�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���X�V�H���D�S�S�O�L�D�Q�F�H�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���D�U�H���D�O�Z�D�\�V���R�Q�����7�K�H�\���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���G�D�L�O�\���K�H�D�W�L�Q�J
�D�Q�G���F�R�R�O�L�Q�J���R�I���W�K�H�L�U���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�����$�V���V�X�F�K�����W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�S�O�D�F�H�G���S�H�U�L�R�G�L�F�D�O�O�\�����7�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���O�L�I�H���R�I���D���S�D�Q�H�O���L�V������������
�\�H�D�U�V���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���X�S�R�Q���P�D�Q�\���I�D�F�W�R�U�V�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���W�R���H�Y�D�O�X�D�W�H���W�K�L�V���S�D�Q�H�O���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���L�I���W�K�L�V
�S�D�Q�H�O���V�K�R�X�O�G���E�H���X�S�G�D�W�H�G���W�R���D���Q�H�Z�H�U���S�D�Q�H�O��

0DLQ� 'LVWULEXWLR Q� 3 DQHO�� 7HVWLQJ� FLUFXLW� EUHDN HUV

�:�K�H�Q���L�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J���D�Q���H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���S�D�Q�H�O���L�Q���D�Q���R�F�F�X�S�L�H�G���K�R�X�V�H���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���Z�L�O�O���Q�R�W���W�X�U�Q���R�Q���D�Q�\���E�U�H�D�N�H�U�V���W�K�D�W���D�U�H���L�Q���W�K�H���R�ì
�S�R�V�L�W�L�R�Q��

�:�K�H�Q���L�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J���D�Q���H�O�H�F�W�U�L�F���S�D�Q�H�O���L�Q���D�Q���X�Q�R�F�F�X�S�L�H�G���K�R�X�V�H���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���Z�L�O�O���W�H�V�W���V�R�P�H�b�F�L�U�F�X�L�W���E�U�H�D�N�H�U�V���W�K�D�W���D�U�H���P�D�U�N�H�G
�Z�L�W�K���W�K�H���Z�R�U�G���W�H�V�W���R�Q���W�K�H���E�U�H�D�N�H�U��

0DLQ� 'LVWULEXWLR Q� 3 DQHO�� 0DLQ� 3 DQHO� ZLUHG� DV� D� VXE� SDQHO

�,���R�E�V�H�U�Y�H�G���D���P�D�L�Q���S�D�Q�H�O���W�K�D�W���Z�D�V���Z�L�U�H�G���D�V���D���V�X�E���S�D�Q�H�O���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�U�H���Z�D�V���D���V�H�U�Y�L�F�H���G�L�V�F�R�Q�Q�H�F�W���O�R�F�D�W�H�G���L�Q���D�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W
�R�I���W�K�H���E�X�L�O�G�L�Q�J�����7�K�L�V���L�V���W�K�H���S�U�R�S�H�U���Z�D�\���W�R���Z�L�U�H���D���P�D�L�Q���S�D�Q�H�O���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V��
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%UDQFK� : LULQJ�� 9LVLEOH� %UDQFK� : LULQJ

�&�R�S�S�H�U�����1�R�Q���P�H�W�D�O�L�F���V�K�H�D�W�K�H�G�����5�R�P�H�[�������$�O�X�P�L�Q�X�P

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����W�K�H���S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W�����Y�L�V�L�E�O�H���E�U�D�Q�F�K���Z�L�U�L�Q�J���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���E�H���L�Q���J�R�R�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����$�Q�\���Y�L�V�L�E�O�H
�G�H�I�H�F�W�V���Z�L�O�O���E�H���O�L�V�W�H�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���L�Q���W�K�H���U�H�S�R�U�W��

5HFHSWDFOHV� �� $ ) &, � SUR WHFWLR Q

�$�V���R�I������� b �$�)�&�,���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���R�Q���D�O�O���E�U�D�Q�F�K���F�L�U�F�X�L�W�V���V�X�S�S�O�\�L�Q�J���R�X�W�O�H�W�V���R�U���G�H�Y�L�F�H�V���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���L�Q���G�Z�H�O�O�L�Q�J���X�Q�L�W
�N�L�W�F�K�H�Q�V�����I�D�P�L�O�\���U�R�R�P�V�����G�L�Q�L�Q�J���U�R�R�P�V�����O�L�Y�L�Q�J���U�R�R�P�V�����S�D�U�O�R�U�V�����O�L�E�U�D�U�L�H�V�����G�H�Q�V�����E�H�G�U�R�R�P�V�����V�X�Q�U�R�R�P�V�����U�H�F�U�H�D�W�L�R�Q���U�R�R�P�V��
�F�O�R�V�H�W�V�����K�D�O�O�Z�D�\�V�����O�D�X�Q�G�U�\���D�U�H�D�V�����D�Q�G���V�L�P�L�O�D�U���U�R�R�P�V���D�Q�G���D�U�H�D�V��

�$�O�W�K�R�X�J�K���$�)�&�,���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���P�D�\���Q�R�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���D�W���W�K�H���W�L�P�H���W�K�H���K�R�P�H���Z�D�V���R�U�L�J�L�Q�D�O�O�\���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G�����D�V���J�H�Q�H�U�D�O
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���V�D�I�H���E�X�L�O�G�L�Q�J���S�U�D�F�W�L�F�H�V���K�D�V���L�P�S�U�R�Y�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���S�D�V�V�D�J�H���R�I���W�L�P�H�����E�X�L�O�G�L�Q�J���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���K�D�Y�H���F�K�D�Q�J�H�G���W�R
�U�H�î �H�F�W���F�X�U�U�H�Q�W���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�����7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�V���X�S�G�D�W�L�Q�J���U�H�F�H�S�W�D�F�O�H�V���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���$�)�&�,���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���Z�K�H�U�H
�U�H�T�X�L�U�H�G�����$�O�O���Z�R�U�N���V�K�R�X�O�G���E�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G���E�\���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O��

�:�R�U�G���R�I���F�D�X�W�L�R�Q�����L�W���L�V���Q�R�W���D�O�Z�D�\�V���S�R�V�V�L�E�O�H���W�R���V�L�P�S�O�\���U�H�S�O�D�F�H���R�O�G���E�U�H�D�N�H�U�V���Z�L�W�K���Q�H�Z���$�)�&�,���E�U�H�D�N�H�U�V���L�Q���D�Q���R�O�G�H�U���K�R�P�H���G�X�H
�W�R���R�U�L�J�L�Q�D�O���Z�L�U�H���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V���b

5HFHSWDFOHV� �� *) &, � SUR WHFWLR Q

�*�U�R�X�Q�G���)�D�X�O�W���&�L�U�F�X�L�W���,�Q�W�H�U�U�X�S�W�H�U�V���R�U���*�)�&�,���L�V���D���V�D�I�H�W�\���G�H�Y�L�F�H���W�K�D�W���T�X�L�F�N�O�\���E�U�H�D�N�V���D�Q���H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���F�L�U�F�X�L�W���W�R���S�U�R�W�H�F�W���H�T�X�L�S�P�H�Q�W
�D�Q�G���W�R���U�H�G�X�F�H���W�K�H���U�L�V�N���R�I���V�H�U�L�R�X�V���K�D�U�P���I�U�R�P���D�Q���R�Q�J�R�L�Q�J���H�O�H�F�W�U�L�F���V�K�R�F�N�����6�L�Q�F�H�������������W�K�H�V�H���U�H�F�H�S�W�D�F�O�H�V���K�D�Y�H���V�O�R�Z�O�\���E�H�H�Q
�L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���W�R���W�K�H���1�(�&�����1�D�W�L�R�Q�D�O���(�O�H�F�W�U�L�F���&�R�G�H�����D�V���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���D�U�H�D�V���R�I���W�K�H���K�R�P�H���b

�+�H�U�H���L�V���D���O�L�Q�N���W�R���U�H�D�G���D�E�R�X�W���K�R�Z���*�)�&�,���U�H�F�H�S�W�D�F�O�H�V���N�H�H�S���\�R�X���V�D�I�H��

,Q �P R VW �P X Q LF LSD OLW LH V� �W K H �*)&,�U H TX LU H P H Q W �F D P H �D ER X W �LQ �W K H �IR OOR Z LQ J�W LP H �IU D P H � b � 7KHV H�G DWHV �UHS UHV HQW

DS S UR[LPDWH�HV WLPDWHV �E DV HG �RQ�DOO�RI�WKH�F RG HV �XV H G �QDWLRQDOO\ �

�������������H�[�W�H�U�L�R�U���U�H�F�H�S�W�D�F�O�H�V�����O�H�V�V���W�K�D�Q�������I�H�H�W���I�U�R�P���W�K�H���J�U�R�X�Q�G��

�������������E�D�W�K�U�R�R�P���U�H�F�H�S�W�D�F�O�H�V

�������������J�D�U�D�J�H���U�H�F�H�S�W�D�F�O�H�V�

�������������E�D�V�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���N�L�W�F�K�H�Q���U�H�F�H�S�W�D�F�O�H�V���Z�L�W�K�L�Q�������I�H�H�W���R�I���W�K�H���V�L�Q�N��

�������������E�D�W�K���O�L�J�K�W�L�Q�J�����S�R�R�O�V�����D�Q�G���V�S�D�V�����F�U�D�Z�O���V�S�D�F�H�V�����E�R�D�W���K�R�X�V�H�V�����K�R�W���W�X�E���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����D�O�O���N�L�W�F�K�H�Q���U�H�F�H�S�W�D�F�O�H�V��

��,�W���L�V���Q�R�W���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���W�K�D�W���D���U�H�I�U�L�J�H�U�D�W�R�U���R�X�W�O�H�W���L�Q���D���J�D�U�D�J�H���E�H���R�Q���D���*�)�&�,���R�X�W�O�H�W
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�,�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q

) LUH� &2� 6 DIHW\�� 6 P R N H� DQG� &2� GHWHFWR UV

�6�P�R�N�H���G�H�W�H�F�W�R�U�V���D�Q�G���&�2���G�H�W�H�F�W�R�U�V���D�U�H���D���V�P�D�O�O���E�X�W���Y�L�W�D�O���H�O�H�P�H�Q�W���L�Q���\�R�X�U���K�R�P�H�����7�K�H�\���V�K�R�X�O�G���E�H���S�O�D�F�H�G���R�Q���H�Y�H�U�\���O�H�Y�H�O���R�I
�W�K�H���K�R�P�H�����&�K�H�F�N���Z�L�W�K���\�R�X�U���P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�\���I�R�U���V�S�H�F�L�í �F���O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����%�D�W�W�H�U�L�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�J�X�O�D�U�O�\���F�K�H�F�N�H�G���D�Q�G���X�Q�L�W�V���V�K�R�X�O�G
�E�H���U�H�S�O�D�F�H�G���H�Y�H�U�\���������\�H�D�U�V��
�5�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���U�H�D�G�L�Q�J�����6�P�R�N�H���$�O�D�U�P�V
�5�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���U�H�D�G�L�Q�J�����&�D�U�E�R�Q���0�R�Q�R�[�L�G�H���'�H�W�H�F�W�R�U�V

�5�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���U�H�D�G�L�Q�J���1�3�)�$�������6�P�R�N�H���$�O�D�U�P���W�\�S�H�V

�7�K�H���$�6�+�,���6�W�D�Q�G�D�U�G���R�I���3�U�D�F�W�L�F�H���U�H�T�X�L�U�H�V���W�K�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���R�I���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�U���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���V�P�R�N�H���D�O�D�U�P�V���D�Q�G���F�D�U�E�R�Q
�P�R�Q�R�[�L�G�H���D�O�D�U�P�V�����7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���Z�L�O�O���U�H�S�R�U�W���R�Q���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�U���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���W�K�H�V�H���X�Q�L�W�V����7 K H U H �LV�Q R �$ 6+ ,�U H TX LU H P H Q W

W R �LQ VSH F W � �LGH Q W LI\�R U �W H VW �W K H VH �D OD U P V�LQ GLYLGX D OO\�W K H U H IR U H b ,�U H F R P P H Q G�D �OLF H Q VH G�SU R IH VVLR Q D O�W R

H YD OX D W H �W K H � î R R U �SOD Q �D Q G�F R Q í U P �W K D W �D OO�Q H F H VVD U \�D OD U P V�D U H �LQ �Z R U N LQ J�F R Q GLW L R Q �D Q G�F R Q í U P �W K D W

W K H \�F R P SO\�Z LW K �W K H �U H TX LU H P H Q W V�R I�OR F D O�P X Q LF LSD OLW LH V�

�6�H�H���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q

) LUH� &2� 6 DIHW\�� 6 P R N H� $ ODUP V

�3�U�H�V�H�Q�W���L�Q���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���O�R�F�D�W�L�R�Q�V

��6�D�I�H�W�\��b�������7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���V�K�D�O�O���F�R�P�P�H�Q�W���R�Q���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�U���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���V�P�R�N�H���G�H�W�H�F�W�R�U�V�b�L�Q���D�O�O���U�H�T�X�L�U�H�G
�D�U�H�D�V�����7�R���E�H���H�ì �H�F�W�L�Y�H�����W�K�H�V�H���G�H�W�H�F�W�R�U�V���V�K�R�X�O�G���E�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�O�\���P�R�X�Q�W�H�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���O�R�F�D�O���F�R�G�H�V���D�Q�G
�Z�L�W�K���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�O�\���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���E�D�W�W�H�U�L�H�V���R�U���K�D�U�G���Z�L�U�L�Q�J�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���W�K�H���Z�K�R�O�H���K�R�X�V�H���E�H���H�T�X�L�S�S�H�G���Z�L�W�K
�V�P�R�N�H���G�H�W�H�F�W�R�U�V���L�Q���W�K�H���D�U�H�D�V���W�K�D�W���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���O�R�F�D�O���P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�\���F�R�G�H�V�����$���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W
�L�Q�F�O�X�G�H���W�H�V�W�L�Q�J���W�K�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O�L�W�\���R�I���V�P�R�N�H���R�U���F�D�U�E�R�Q���P�R�Q�R�[�L�G�H���G�H�W�H�F�W�R�U�V�����6�P�R�N�H���$�O�D�U�P�V
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�6�X�J�J�H�V�W�H�G���O�R�F�D�W�L�R�Q�V

) LUH� &2� 6 DIHW\�� &2� GHWHFWR UV

�0�L�V�V�L�Q�J���&�2���G�H�W�H�F�W�R�U�����2�X�W�V�L�G�H���E�H�G�U�R�R�P�V

��6�D�I�H�W�\����������$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����F�D�U�E�R�Q���P�R�Q�R�[�L�G�H���G�H�W�H�F�W�R�U�V���Z�H�U�H���P�L�V�V�L�Q�J���L�Q���D�U�H�D�V���P�R�V�W���R�I�W�H�Q
�U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���E�\���P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�L�H�V�����7�R���E�H���H�ì �H�F�W�L�Y�H�����W�K�H�V�H���G�H�W�H�F�W�R�U�V���V�K�R�X�O�G���E�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�O�\���P�R�X�Q�W�H�G
�D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���O�R�F�D�O���F�R�G�H�V���Z�L�W�K���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�O�\���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���E�D�W�W�H�U�L�H�V�����R�U�����K�D�U�G���Z�L�U�H�G�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���W�K�H���O�R�F�D�O
�P�X�Q�L�F�S�D�O�L�W�H�V���E�H���F�R�Q�V�X�O�W�H�G���D�Q�G���F�D�U�E�R�Q���P�R�Q�R�[�L�G�H���G�H�W�H�F�W�R�U�V���E�H���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���W�K�H���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G���D�U�H�D�V�����&�2
�'�H�W�H�F�W�R�U�V

2WKHU� HOHFWUR QLF� V\VWHP V�� &HQWUDO� 9DFXXP � 6 \VWHP

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���,���R�E�V�H�U�Y�H�G���D���F�H�Q�W�U�D�O���Y�D�F�X�X�P���V�\�V�W�H�P�����,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J���D���F�H�Q�W�U�D�O���Y�D�F�F�X�P���V�\�V�W�H�P���L�V���Q�R�W���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H
�V�F�R�S�H���R�I���D���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���K�D�Y�L�Q�J���W�K�H���V�\�V�W�H�P���L�Q�V�S�H�F�W�H�G���E�\���D���T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���S�U�L�R�U���W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���b
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2WKHU� HOHFWUR QLF� V\VWHP V�� *HQHUDWR U� V\VWHP

�,���R�E�V�H�U�Y�H�G���D���J�H�Q�H�U�D�W�R�U���V�\�V�W�H�P���Z�L�W�K���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���S�D�Q�H�O�V���D�Q�G���S�O�X�J�V�����$�6�+�,���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���S�U�D�F�W�L�F�H���G�R���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J
�W�K�H�V�H���V�\�V�W�H�P�V�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���K�D�Y�L�Q�J���D���T�X�D�O�L�í �H�G���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W���H�Y�D�O�X�D�W�H���W�K�L�V���V�\�V�W�H�P���W�R���F�R�Q�í �U�P���W�K�D�W���L�W���L�V���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���V�D�I�H���b

/L P L WDWL RQV

&RP P H QWV

0DLQ� 'LV W ULEXW LRQ� 3DQH O

*( 1 ( 5$ 7 2 5�68 %3 $ 1 ( / �1 2 7 �, 1 63 ( & 7 ( '

�$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���W�K�H�U�H���Z�D�V���D�Q���H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���V�X�E���S�D�Q�H�O���W�K�D�W���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���E�H���D���V�S�H�F�L�O�L�]�H�G���S�D�Q�H�O���W�K�D�W
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�W�K�H�V�H���F�K�D�Q�J�H�V���R�U���W�K�H�L�U���H�ì �H�F�W�V�����$�Q�\���D�Q�G���D�O�O���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���P�D�G�H���E�\���3�U�H�F�L�V�H
�,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J�����/�/�&���V�K�R�X�O�G���E�H���F�D�U�U�L�H�G���R�X�W���S�U�L�R�U���W�R���F�O�R�V�L�Q�J�����:�H���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���W�K�D�W���\�R�X���D�Q�G���R�U���\�R�X�U
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���F�D�U�U�\���R�X�W���D���í�Q�D�O���Z�D�O�N���W�K�U�R�X�J�K���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���E�H�I�R�U�H���F�O�R�V�L�Q�J���W�R���F�K�H�F�N���W�K�H
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\��

�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����U�H�F�H�L�S�W���R�I���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���E�\���D�Q�\���S�X�U�F�K�D�V�H�U�V���R�I���W�K�L�V���S�U�R�S�H�U�W�\���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���S�D�U�W�\���L�H�V�����L�G�H�Q�W�L�í�H�G
�R�Q���W�K�H���F�R�Y�H�U���S�D�J�H���R�I���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���L�V���Q�R�W���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���E�\���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U�����7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�R�U���V�W�U�R�Q�J�O�\���D�G�Y�L�V�H�V
�D�J�D�L�Q�V�W���D�Q�\���U�H�O�L�D�Q�F�H���R�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���E�\���V�X�F�K���S�D�U�W�\���L�H�V�������:�H���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���W�K�D�W���\�R�X���U�H�W�D�L�Q���D���T�X�D�O�L�í�H�G���K�R�P�H
�L�Q�V�S�H�F�W�R�U���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���\�R�X���Z�L�W�K���\�R�X�U���R�Z�Q���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�S�R�U�W���R�Q���W�K�L�V���S�U�R�S�H�U�W�\�����/�L�D�E�L�O�L�W�\���X�Q�G�H�U���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W
�L�V���O�L�P�L�W�H�G���W�R���W�K�H���S�D�U�W�\���L�G�H�Q�W�L�í�H�G���R�Q���W�K�H���F�R�Y�H�U���S�D�J�H���R�I���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W�����7�K�H���+�R�P�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H
�,�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���5�H�S�R�U�W���G�R���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q�G���V�K�D�O�O���Q�R�W���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�R���E�H���D���Z�D�U�U�D�Q�W�\�����H�L�W�K�H�U���H�[�S�U�H�V�V�H�G���R�U
�L�P�S�O�L�H�G�����F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���R�U���I�X�W�X�U�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���3�U�R�S�H�U�W�\�����W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�U���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���O�D�W�H�Q�W���R�U
�K�L�G�G�H�Q���G�H�I�H�F�W�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���D�V�F�H�U�W�D�L�Q�D�E�O�H���L�Q���D���F�R�P�S�H�W�H�Q�W�O�\���S�H�U�I�R�U�P�H�G���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����R�U
�W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���X�V�H�I�X�O���O�L�I�H���R�I���D�Q�\���V�\�V�W�H�P���R�U���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\�����7�K�L�V���U�H�S�R�U�W���L�V���Q�R�W���E�L�Q�G�L�Q�J���X�Q�O�H�V�V
�W�K�H���S�U�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���K�D�V���E�H�H�Q���V�L�J�Q�H�G���E�\���W�K�H���F�O�L�H�Q�W���D�Q�G���U�H�W�X�U�Q�H�G���W�R���3�U�H�F�L�V�H���,�Q�V�S�H�F�W�L�Q�J�����/�/�&
�D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���S�D�\�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���I�H�H��
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�$���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���L�V���D���Y�L�V�X�D�O���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���K�R�P�H�
�V���S�K�\�V�L�F�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���V�\�V�W�H�P�V�����%�H�F�D�X�V�H���Z�H���F�D�Q���R�Q�O�\���L�Q�V�S�H�F�W
�Z�K�D�W���Z�H���F�D�Q���V�H�H�����Z�H���F�D�Q�Q�R�W���D�F�F�R�X�Q�W���I�R�U���D�Q�\�W�K�L�Q�J���K�L�G�G�H�Q���I�U�R�P���Y�L�H�Z�����6�X�F�K���W�K�L�Q�J�V���L�Q�F�O�X�G�H���E�X�W���D�U�H���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R���W�K�R�V�H
�W�K�D�W���D�U�H���R�E�V�W�U�X�F�W�H�G���E�\���I�X�U�Q�L�W�X�U�H���R�U���S�H�U�V�R�Q�D�O���E�H�O�R�Q�J�L�Q�J�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�L�Q�J�V���E�H�K�L�Q�G���Z�D�O�O�V���R�U���E�H�O�R�Z���J�U�R�X�Q�G��

�6�R�P�H���H�[�D�P�S�O�H�V���R�I���Q�R�W�H���Z�R�X�O�G���E�H���D�Q�\���D�Q�G���D�O�O���L�Q�W�H�U�L�R�U���D�Q�G���H�[�W�H�U�L�R�U���S�O�X�P�E�L�Q�J���G�U�D�L�Q���O�L�Q�H�V���D�Q�G���U�R�R�I�����J�X�W�W�H�U���D�Q�G���S�H�U�L�P�H�W�H�U
�G�U�D�L�Q�D�J�H���V�\�V�W�H�P�V���W�K�D�W���D�U�H���X�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G���R�U���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���K�L�G�G�H�Q�����,���U�H�F�R�P�P�H�Q�G���W�K�H�V�H���V�\�V�W�H�P�V���D�Q�G���O�L�Q�H�V���E�H���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���E�\���D
�T�X�D�O�L�í �H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���S�U�L�R�U���W�R���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W���W�K�D�W���K�L�G�G�H�Q���G�D�P�D�J�H���P�D�\���H�[�L�V�W��

�,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H�U�H���D�U�H���Q�X�P�H�U�R�X�V���L�W�H�P�V�����V�\�V�W�H�P�V�����D�Q�G���D�U�H�D�V���W�K�D�W���D�U�H��Q R W �LQ F OX GH G ���L�Q���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���W�K�L�V���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�V
�S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H��$ 6+ ,�6W D Q GD U GV�R I�3U D F W LF H � ���,�W���L�V��LP SR U W D Q W ���W�K�D�W���\�R�X���W�D�N�H���W�L�P�H���W�R��U H D G ���D�Q�G���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H�V�H
�O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���D�V���W�K�H�\���Z�L�O�O���D�ì �H�F�W���W�K�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W���b
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�$���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�V���G�H�í�Q�H�G���E�\���3�H�Q�Q�V�\�O�Y�D�Q�L�D���O�D�Z���L�V�����$���Q�R�Q���L�Q�Y�D�V�L�Y�H�����Y�L�V�X�D�O���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���V�R�P�H
�F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�H�F�K�D�Q�L�F�D�O�����H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���R�U���S�O�X�P�E�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�V���R�U���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���D�Q�G���H�V�V�H�Q�W�L�D�O
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I���D���U�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O���G�Z�H�O�O�L�Q�J���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���P�D�W�H�U�L�D�O���G�H�I�H�F�W�V���L�Q���W�K�R�V�H���V�\�V�W�H�P�V���D�Q�G
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�����D�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�H�G���I�R�U���D���I�H�H���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���R�U���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���D���S�U�R�S�R�V�H�G���R�U���S�R�V�V�L�E�O�H
�U�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O���U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�����7�K�H���W�H�U�P���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�V���D�Q�\���F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\���W�K�D�W���L�V
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���W�R���E�H���D���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���R�U���W�K�D�W���L�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���D�Q�\���F�R�Q�I�X�V�L�Q�J�O�\���V�L�P�L�O�D�U���W�H�U�P�����7�K�H���W�H�U�P���G�R�H�V
�Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���D�Q���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���D���V�L�Q�J�O�H���V�\�V�W�H�P���R�U���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���D���U�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O���G�Z�H�O�O�L�Q�J���V�X�F�K���D�V�����I�R�U
�H�[�D�P�S�O�H�����L�W�V���H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���R�U���S�O�X�P�E�L�Q�J���V�\�V�W�H�P���R�U���L�W�V���U�R�R�I�����7�K�H���W�H�U�P���D�O�V�R���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H���D�Q���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q
�W�K�D�W���L�V���O�L�P�L�W�H�G���W�R���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���I�R�U�����R�U���R�I�����R�Q�H���R�U���P�R�U�H���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�����Z�R�R�G���G�H�V�W�U�R�\�L�Q�J���L�Q�V�H�F�W�V��
�X�Q�G�H�U�J�U�R�X�Q�G���W�D�Q�N�V���D�Q�G���Z�H�O�O�V�����V�H�S�W�L�F���V�\�V�W�H�P�V�����V�Z�L�P�P�L�Q�J���S�R�R�O�V���D�Q�G���V�S�D�V�����D�O�D�U�P���V�\�V�W�H�P�V�����D�L�U���D�Q�G���Z�D�W�H�U
�T�X�D�O�L�W�\�����W�H�Q�Q�L�V���F�R�X�U�W�V���D�Q�G���S�O�D�\�J�U�R�X�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����S�R�O�O�X�W�D�Q�W�V�����W�R�[�L�F���F�K�H�P�L�F�D�O�V���D�Q�G���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O
�K�D�]�D�U�G�V�������b�$���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���D�V�V�L�V�W���L�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���E�D�V�H�G���R�Q���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Y�L�V�L�E�O�H���D�Q�G
�D�S�S�D�U�H�Q�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���L�W�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�Q���W�K�H���G�D�W�H���R�I���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����7�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�L�V
�K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���D�U�H���Q�R�W���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���P�D�N�H���D�Q�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�U���D�E�V�H�Q�F�H���R�I
�O�D�W�H�Q�W���R�U���F�R�Q�F�H�D�O�H�G���G�H�I�H�F�W�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���D�V�F�H�U�W�D�L�Q�D�E�O�H���L�Q���D���F�R�P�S�H�W�H�Q�W�O�\���S�H�U�I�R�U�P�H�G���K�R�P�H
�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����1�R���Z�D�U�U�D�Q�W�\���R�U���J�X�D�U�D�Q�W�\���L�V���H�[�S�U�H�V�V�H�G���R�U���L�P�S�O�L�H�G�����,�I���W�K�H���S�H�U�V�R�Q���F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���\�R�X�U���K�R�P�H
�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���L�V���Q�R�W���D���O�L�F�H�Q�V�H�G���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���H�Q�J�L�Q�H�H�U���R�I���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�Z�H�O�O�L�Q�J�����7�K�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���L�V
�Q�R�W���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���Z�K�R�V�H���O�L�F�H�Q�V�H���D�X�W�K�R�U�L�]�H�V���W�K�H���U�H�Q�G�H�U�L�Q�J���R�I���R�S�L�Q�L�R�Q���D�V���W�R���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���L�Q�W�H�J�U�L�W�\���R�I���D
�E�X�L�O�G�L�Q�J���R�U���L�W�V���R�W�K�H�U���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���S�D�U�W�V�����\�R�X���P�D�\���E�H���D�G�Y�L�V�H�G���W�R���V�H�H�N���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���R�S�L�Q�L�R�Q���D�V���W�R���D�Q�\
�G�H�I�H�F�W�V���R�U���F�R�Q�F�H�U�Q�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�S�R�U�W�����7�K�L�V���K�R�P�H���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W���L�V���Q�R�W���W�R���E�H���F�R�Q�V�W�U�X�H�G���D�V���D�Q
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