
= CF I @; 8 �J K8 K< ��
L E @M< I J @KP�J : ? F F CJ

) - $) . �? @> ? �J : ? F F C
8 : 8 ; < D @: �; @I < : KF I P

�=�C�F�I �@�; �8���J�K�8�K�<��
�L�E�@�M�<�I �J�@�K�P���J�: �?�F�F�C�J

�) �- �$�) �. ���?�@�>�?���J�: �?�F�F�C
�8�: �8�; �<�D �@�: ���; �@�I �<�: �K�F�I �P

�7�K�H���)�O�R�U�L�G�D���+�L�J�K���$�F�D�G�H�P�L�F
�' �L�U�H�F�W�R�U�\���V�H�U�Y�H�V���D�V���D
�F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���U�H�V�R�X�U�F�H���I�R�U
�V�W�X�G�H�Q�W�V���L�Q���J�U�D�G�H�V������������
�G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���K�H�O�S���V�W�X�G�H�Q�W�V
�P�D�[�L�P�L�]�H���W�K�H�L�U���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V
�D�Q�G���Q�D�Y�L�J�D�W�H���F�R�X�U�V�H
�V�H�O�H�F�W�L�R�Q�V�����5�H�F�R�J�Q�L�]�L�Q�J���W�K�D�W
�H�Y�H�U�\���V�W�X�G�H�Q�W���K�D�V���X�Q�L�T�X�H
�D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H���G�L�U�H�F�W�R�U�\
�S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���W�R
�U�H�D�F�K���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���J�R�D�O�V�����%�\
�L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���G�L�I�I�H�U�H�Q�W�L�D�W�H�G
�S�D�W�K�Z�D�\�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���E�D�V�H�G
�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V�����L�W���K�H�O�S�V
�V�W�X�G�H�Q�W�V���V�H�O�H�F�W���W�K�H���V�S�H�F�L�I�L�F
�F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N���W�K�D�W���E�H�V�W
�S�U�H�S�D�U�H�V���W�K�H�P���I�R�U���W�K�H�L�U
�S�H�U�V�R�Q�D�O���S�R�V�W���V�H�F�R�Q�G�D�U�\
�H�Q�G�H�D�Y�R�U�V��

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

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

3URGXFHG�LQ�FROODERUDWLRQ�ZLWK�) ORULGD�+ LJK�-RXUQDOLVP



K8 9 C< ��
F = ��

: F E K< E KJ

�K�8�9�C�<��
�F�=��

�: �F�E�K�<�E�K�J

�+�L�J�K���6�F�K�R�R�O���6�F�K�R�R�O���/�H�D�G�H�U�V�K�L�S���7�H�D�P����������������������������������������������������������������������������������������������������������

�+�L�J�K���6�F�K�R�R�O���* �U�D�G�X�D�W�L�R�Q���5�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V������������������������������������������������������������������������������������������������������

�)�6�8�6���' �L�U�H�F�W�R�U�\���* �X�L�G�D�Q�F�H������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�+�6���3�D�W�K�Z�D�\�V���I�R�U���&�R�U�H���&�O�D�V�V�H�V�����* �H�Q�H�U�D�O��������������������������������������������������������������������������������������������������������

�+�6���3�D�W�K�Z�D�\�V���I�R�U���&�R�U�H���&�O�D�V�V�H�V�����$�G�Y�D�Q�F�H�G������������������������������������������������������������������������������������������������

�6�X�S�S�R�U�W���(�O�H�F�W�L�Y�H���&�R�X�U�V�H�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�G�Y�D�Q�F�H�G���3�O�D�F�H�P�H�Q�W�����$�3�����&�R�X�U�V�H�V���	 ���' �L�S�O�R�P�D�V����������������������������������������������������������������������

�&�D�U�H�H�U���	 ���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���(�G�X�F�D�W�L�R�Q�����&�7�(��������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�(�O�H�F�W�L�Y�H���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�/�D�Q�J�X�D�J�H���	 ���/�L�W�H�U�D�W�X�U�H���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�G�Y�D�Q�F�H�G���6�7�(�0���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�6�R�F�L�D�O���6�W�X�G�L�H�V���	 ���+�L�V�W�R�U�\���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�R�P�S�X�W�H�U���6�F�L�H�Q�F�H���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�X�O�L�Q�D�U�\���	 ���+�R�V�S�L�W�D�O�L�W�\���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�U�W�V���	 ���(�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�K�L�S���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q��������������������������������������������������������������������������������������������������

�0�X�V�L�F���	 ���(�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�K�L�S���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q��������������������������������������������������������������������������������������������

�+�H�D�O�W�K���	 ���(�P�H�U�J�H�Q�F�\���5�H�V�S�R�Q�V�H���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�����+���(���5���2����������������������������������

�1�&�$�$���&�O�H�D�U�L�Q�J�K�R�X�V�H���I�R�U���3�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H���&�R�O�O�H�J�H���$�W�K�O�H�W�H�V����������������������������������������������

�' �X�D�O���(�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W���	 ���: �R�U�N���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V��������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���5�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�R�O�O�H�J�H���D�Q�G���&�D�U�H�H�U���$�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�6�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������



$ �0 HVVDJH�IURP�2 XU�' LUHFWRU�

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

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

�����������7�K�L�V���+�L�J�K���6�F�K�R�R�O���&�R�X�U�V�H���'�L�U�H�F�W�R�U�\���V�H�U�Y�H�V���D�V���D���Y�D�O�X�D�E�O�H���U�H�V�R�X�U�F�H���I�R�U
�V�W�X�G�H�Q�W�V���D�Q�G���I�D�P�L�O�L�H�V���D�V���\�R�X���H�Q�J�D�J�H���L�Q���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W
�D�F�D�G�H�P�L�F���S�D�W�K�Z�D�\�V���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���J�R�D�O�V�����:�L�W�K�L�Q���W�K�H�V�H���S�D�J�H�V�����\�R�X���Z�L�O�O���I�L�Q�G���G�L�Y�H�U�V�H
�R�S�W�L�R�Q�V���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���P�H�H�W���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����V�W�U�H�Q�J�W�K�V�����D�Q�G���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V��
�:�K�H�W�K�H�U���D���V�W�X�G�H�Q�W���L�V���S�X�U�V�X�L�Q�J���D�G�Y�D�Q�F�H�G���D�F�D�G�H�P�L�F�V�����F�D�U�H�H�U���I�R�F�X�V�H�G���S�D�W�K�Z�D�\�V��
�G�X�D�O���H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W�����W�K�H���D�U�W�V�����D�W�K�O�H�W�L�F�V�����R�U���V�H�U�Y�L�F�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�����Z�H���D�U�H
�F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���K�H�O�S�L�Q�J���W�K�H�P���G�H�V�L�J�Q���D���S�H�U�V�R�Q�D�O�L�]�H�G���S�O�D�Q���I�R�U���V�X�F�F�H�V�V��
��
�����������:�H���H�Q�F�R�X�U�D�J�H���W�K�R�X�J�K�W�I�X�O���H�[�S�O�R�U�D�W�L�R�Q�����R�S�H�Q���G�L�D�O�R�J�X�H�����D�Q�G���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O
�S�O�D�Q�Q�L�Q�J���D�V���\�R�X���P�D�N�H���F�R�X�U�V�H���V�H�O�H�F�W�L�R�Q�V�����7�R�J�H�W�K�H�U�����Z�H���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���H�Q�V�X�U�H
�W�K�D�W���H�Y�H�U�\���V�W�X�G�H�Q�W���L�V���V�H�H�Q�����V�X�S�S�R�U�W�H�G�����F�K�D�O�O�H�Q�J�H�G�����D�Q�G���S�U�H�S�D�U�H�G���I�R�U���Z�K�D�W
�F�R�P�H�V���Q�H�[�W�����$�W���)�O�R�U�L�G�D���+�L�J�K�����Z�H���G�R�Q�·�W���M�X�V�W���S�U�H�S�D�U�H���V�W�X�G�H�Q�W�V���I�R�U���W�H�V�W�V�������Z�H
�S�U�H�S�D�U�H���W�K�H�P���I�R�U���O�L�I�H��

�'�U�����&�K�U�L�V�W�R�S�K�H�U���6�P�D�O�O��
�)�6�8�6���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���'�L�U�H�F�W�R�U

$ �0 HVVDJH�IURP�2 XU�3ULQFLSDO�

�����������:�H�O�F�R�P�H���W�R���R�X�U���+�L�J�K���6�F�K�R�R�O���&�R�X�U�V�H���&�R�G�H���'�L�U�H�F�W�R�U�\�����7�K�L�V���J�X�L�G�H���K�D�V
�E�H�H�Q���F�D�U�H�I�X�O�O�\���S�U�H�S�D�U�H�G���W�R���K�H�O�S���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�Q�G���I�D�P�L�O�L�H�V���H�[�S�O�R�U�H���W�K�H���Z�L�G�H���U�D�Q�J�H
�R�I���D�F�D�G�H�P�L�F���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W���R�X�U���V�F�K�R�R�O�����,�Q�V�L�G�H�����\�R�X���Z�L�O�O���I�L�Q�G
�G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���R�I���F�R�X�U�V�H�V�����S�U�R�J�U�D�P���S�D�W�K�Z�D�\�V�����J�U�D�G�X�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���W�K�H
�F�R�X�U�V�H���F�R�G�H�V���X�V�H�G���G�X�U�L�Q�J���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��

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

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

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

��

�0�H�J�D�Q���%�U�L�Q�N�����(�G���6��
�����������3�U�L�Q�F�L�S�D�O

N < C: F D < �KF �= J L J�N �<�C�: �F�D �<���K�F���=�J�L�J
? @> ? �J : ? F F C�?�@�>�?���J�: �?�F�F�C

�F�L�I ���C�<�8�; �<�I �J�?�@�G���K�<�8�D ���@�J���?�<�I �<���=�F�I ���P�F�LD < < K�F L I �C< 8 ; < I J ? @G�K< 8 D�D �<�<�K���F�L�I ���C�<�8�; �<�I �J�?�@�G���K�<�8�D



N < C: F D < �KF �= J L J�N �<�C�: �F�D �<���K�F���=�J�L�J
? @> ? �J : ? F F C�?�@�>�?���J�: �?�F�F�C

�' �U�����0�H�J�D�Q���&�U�R�P�E�L�H
�' �L�U�H�F�W�R�U���R�I���5�H�V�H�D�U�F�K

�&�R�O�O�H�J�H���%�R�D�U�G���&�R�R�U�G�L�Q�D�W�R�U

�$�S�U�L�O���0�F�* �U�L�I�I
�����������' �H�D�Q���R�I���$�F�D�G�H�P�L�F�V��

�������������������&�R�R�U�G�L�Q�D�W�R�U
�&�O�X�E�V���$�F�W�L�Y�L�W�\���&�R�R�U�G�L�Q�D�W�R�U

�-�H�Q�Q�L�I�H�U���. �L�Q�Q�H�\
�6�W�X�G�H�Q�W���6�H�U�Y�L�F�H�V���' �L�U�H�F�W�R�U
�����������6�F�K�R�R�O���&�R�X�Q�V�H�O�R�U����

�* �U�D�G�H�����������������&�R�R�U�G�L�Q�D�W�R�U

�. �H�Y�L�Q���+�H�O�P�V
�����������' �H�D�Q���R�I���' �L�V�F�L�S�O�L�Q�H
�6�F�K�R�R�O���6�D�I�H�W�\���6�S�H�F�L�D�O�L�V�W

�$�Q�W�K�R�Q�\���5�R�E�L�Q�V�R�Q
�$�W�K�O�H�W�L�F���' �L�U�H�F�W�R�U

�7�R�G�G���0�F�1�H�L�O
�������������' �H�D�Q���R�I���$�F�D�G�H�P�L�F�V
�*�U�D�G�H�����������������&�R�R�U�G�L�Q�D�W�R�U

�' �X�D�O���( �Q�U�R�O�O�P�H�Q�W���&�R�R�U�G�L�Q�D�W�R�U

�0�R�Q�L�F�D���%�U�R�R�P�H
�' �L�U�H�F�W�R�U���R�I���( �6�(

�' �L�V�W�U�L�F�W���( �/ �/ ���&�R�R�U�G�L�Q�D�W�R�U

�5�X�W�K���%�L�F�N�H�O
�&�D�U�H�H�U���	 ���7�H�F�K�Q�L�F�D�O

�( �G�X�F�D�W�L�R�Q�����&�7�( �����' �L�U�H�F�W�R�U

�' �D�Q�Q�\���%�D�L�O�H�\
�' �H�D�Q���R�I���$�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H

D < < K�F L I �C< 8 ; < I J ? @G�K< 8 D�D �<�<�K���F�L�I ���C�<�8�; �<�I �J�?�@�G���K�<�8�D



? @> ? � J : ? F F C� > I 8 ; L 8 K@F E � I < H L @I < D < E KJ�?�@�>�?���J �: �?�F�F�C���>�I �8�; �L �8�K�@�F�E���I �<�H�L�@�I �<�D �<�E�K�J

�( �O�H�F�W�L�Y�H�V
������

�( �Q�J�O�L�V�K
������

�0 �D�W�K
������

�6�R�F�L�D�O���6�W�X�G�L�H�V
������

�6�F�L�H�Q�F�H
������

������

�+�2�3�( ���3���( ��
�������3�H�U�V�R�Q�D�O��

�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���/ �L�W�H�U�D�F�\
������

�7�K�H���V�W�D�W�H���R�I���)�O�R�U�L�G�D���U�H�T�X�L�U�H�V���������F�R�X�U�V�H���F�U�H�G�L�W�V���I�R�U���D���V�W�D�Q�G�D�U�G���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���G�L�S�O�R�P�D���������������F�R�X�U�V�H�V
�D�U�H���O�D�L�G���R�X�W���W�K�U�R�X�J�K���V�W�D�W�H���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K�L�Q���V�S�H�F�L�I�L�F���F�R�Q�W�H�Q�W���D�U�H�D�V�����D�Q�G�����������F�R�Q�V�L�V�W���R�I���H�O�H�F�W�L�Y�H�V��
�6�W�X�G�H�Q�W�V���P�X�V�W���D�O�V�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���D���P�L�Q�L�P�X�P�����F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���X�Q�Z�H�L�J�K�W�H�G���* �U�D�G�H���3�R�L�Q�W���$�Y�H�U�D�J�H�����* �3�$��
�R�I�����������D�Q�G���S�D�V�V���D���V�W�D�W�H���D�S�S�U�R�Y�H�G���U�H�D�G�L�Q�J���D�Q�G���P�D�W�K���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�����W�\�S�L�F�D�O�O�\���W�K�H�������W�K���J�U�D�G�H���5�H�D�G�L�Q�J
�3�0�����D�Q�G���W�K�H���$�O�J�H�E�U�D���R�U���* �H�R�P�H�W�U�\���(�Q�G���R�I���&�R�X�U�V�H�����(�2�&�����H�[�D�P�����6�W�X�G�H�Q�W�V���P�X�V�W���D�O�V�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q
�W�K�H���%�L�R�O�R�J�\���(�2�&�����8���6�����+�L�V�W�R�U�\���(�2�&�����D�Q�G���&�L�Y�L�F�V���/�L�W�H�U�D�F�\���$�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���W�R���H�D�U�Q���D���G�L�S�O�R�P�D�����$�O�O
�(�2�&�V���F�R�X�Q�W���I�R�U�������� ���R�I���W�K�H���F�R�X�U�V�H�·�V���I�L�Q�D�O���J�U�D�G�H��
��
�$�W���)�6�8�6�����K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���V�W�X�G�H�Q�W�V���I�R�O�O�R�Z���D���G�D�L�O�\���V�F�K�H�G�X�O�H���R�I���V�H�Y�H�Q���F�O�D�V�V�H�V�����$�P�R�Q�J���W�K�H�V�H�����I�R�X�U���D�U�H
�G�H�G�L�F�D�W�H�G���W�R���F�R�U�H���V�X�E�M�H�F�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���(�Q�J�O�L�V�K�����P�D�W�K�����V�F�L�H�Q�F�H�����D�Q�G���V�R�F�L�D�O���V�W�X�G�L�H�V�����7�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J
�W�K�U�H�H���D�U�H���H�O�H�F�W�L�Y�H���F�R�X�U�V�H�V�����7�K�U�R�X�J�K�R�X�W���J�U�D�G�H�V���������������)�6�8�6���V�W�X�G�H�Q�W�V���K�D�Y�H���W�K�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���W�R
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q���������F�R�X�U�V�H�V�����O�D�\�L�Q�J���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H�L�U���V�X�F�F�H�V�V���L�Q���E�R�W�K���F�R�O�O�H�J�H���D�Q�G���F�D�U�H�H�U����

�(�D�F�K���V�W�X�G�H�Q�W�·�V���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N���L�V���D���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�T�X�L�U�H�G���D�Q�G���H�O�H�F�W�L�Y�H���F�O�D�V�V�H�V��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���V�W�D�W�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H���V�W�X�G�H�Q�W�
�V���Q�H�H�G�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����8�V�H���W�K�H���)�6�8�6���' �L�S�O�R�P�D
�7�U�D�F�N�H�U���R�Q���W�K�H���Q�H�[�W���S�D�J�H���W�R���S�O�D�Q���I�R�U���I�R�X�U���\�H�D�U�V���R�I���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���F�R�X�U�V�H�V���W�K�D�W���E�H�V�W���V�X�L�W���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O
�Q�H�H�G�V�����6�W�X�G�H�Q�W���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���P�D�\���F�K�D�Q�J�H���R�Y�H�U���W�K�H���\�H�D�U�V�����V�R���H�D�F�K���S�O�D�Q���L�V���I�O�H�[�L�E�O�H�����E�X�W���L�W���L�V���F�U�L�W�L�F�D�O���W�R
�N�H�H�S���J�U�D�G�X�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���L�Q���P�L�Q�G���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���S�O�D�Q�Q�L�Q�J������

�)�L�Q�H��
�3�H�U�I�R�U�P�L�Q�J

�$�U�W�V���R�U
�6�S�H�H�F�K���	
�' �H�E�D�W�H���R�U

�&�7�(

�P�X�V�W
�L�Q�F�O�X�G�H
�$�O�J�H�E�U�D

�	
�*�H�R�P�H�W�U�\

�P�X�V�W
�L�Q�F�O�X�G�H
�%�L�R�O�R�J�\

�P�X�V�W���L�Q�F�O�X�G�H��������
�:�R�U�O�G���+�L�V�W�R�U�\����������
�8���6�����+�L�V�W�R�U�\����������
�*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����	
���������(�F�R�Q�R�P�L�F�V

�F�K�R�L�F�H���R�I���H�O�H�F�W�L�Y�H
�D�U�H�D�V���R�U

�D�G�G�L�G�W�L�R�Q�D�O���F�R�U�H
�F�O�D�V�V�H�V���E�H�\�R�Q�G
�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V

) + �: I < ; @KJ �= F I �8 �J K8 K< �F = �= CF I @; 8 �; @GCF D 8�) �+���: �I �<�; �@�K�J���=�F�I ���8���J�K�8�K�<���F�=���=�C�F�I �@�; �8���; �@�G�C�F�D �8

� �
&UHGLWV



? @> ? � J : ? F F C� > I 8 ; L 8 K@F E � I < H L @I < D < E KJ�?�@�>�?���J �: �?�F�F�C���>�I �8�; �L �8�K�@�F�E���I �<�H�L�@�I �<�D �<�E�K�J

�( �Q�J�O�L�V�K

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �Q�J�O�L�V�K

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �Q�J�O�L�V�K

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �Q�J�O�L�V�K

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�0 �D�W�K

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�0 �D�W�K

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�0 �D�W�K

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�0 �D�W�K

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�6�R�F�L�D�O���6�W�X�G�L�H�V

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�6�R�F�L�D�O���6�W�X�G�L�H�V

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�6�R�F�L�D�O���6�W�X�G�L�H�V

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�6�R�F�L�D�O���6�W�X�G�L�H�V

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�6�F�L�H�Q�F�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�6�F�L�H�Q�F�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�6�F�L�H�Q�F�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�� �B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�+�2�3�( ���3���( ��

�( �O�H�F�W�L�Y�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �O�H�F�W�L�Y�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �O�H�F�W�L�Y�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �O�H�F�W�L�Y�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �O�H�F�W�L�Y�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �O�H�F�W�L�Y�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �O�H�F�W�L�Y�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �O�H�F�W�L�Y�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �O�H�F�W�L�Y�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �O�H�F�W�L�Y�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�( �O�H�F�W�L�Y�H

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

� � �&UHGLWV�� � � �DYDLODEOH��
��������������������DW�) 68 6�LQ�� �\ HDUV�

� �� � �* 3$
3DVV�5 HDGLQJ�30 � �� � WK����

��������������������JUDGH�	 �$OJHEUD�RU��
��������������������* HRP HWU\ �( 2 &�WHVWV

7DNH�%LRORJ\ �
8 �6��+ LVWRU\ �
&LYLFV�/ LW�WHVWV

�������&�U�H�G�L�W�V�����������D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
���������������������D�W���)�6�8�6���L�Q�������\�H�D�U�V��

�������� ���* �3�$
�3�D�V�V���5�H�D�G�L�Q�J���3�0 ���������W�K����

���������������������J�U�D�G�H���	 ���$�O�J�H�E�U�D���R�U��
���������������������* �H�R�P�H�W�U�\���( �2�&���W�H�V�W�V

�7�D�N�H���%�L�R�O�R�J�\��
�8���6�����+�L�V�W�R�U�\��
�&�L�Y�L�F�V���/ �L�W���W�H�V�W�V

�,�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���I�R�U���V�W�X�G�H�Q�W�V���W�R���V�W�D�U�W���W�K�L�Q�N�L�Q�J���D�E�R�X�W���S�R�V�W���V�H�F�R�Q�G�D�U�\
�J�R�D�O�V���D�V���W�K�H�\���S�O�D�Q���W�K�H�L�U���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N�����7�R���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���I�R�U
�D�G�P�L�V�V�L�R�Q���W�R���D�Q�\���)�O�R�U�L�G�D���I�R�X�U���\�H�D�U���F�R�O�O�H�J�H�����W�Z�R���H�O�H�F�W�L�Y�H���F�R�X�U�V�H�V
�P�X�V�W���E�H���: �R�U�O�G���/�D�Q�J�X�D�J�H���F�U�H�G�L�W�V���L�Q���W�K�H���V�D�P�H���O�D�Q�J�X�D�J�H�����6�S�H�F�L�I�L�F
�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�O�V�R���H�[�L�V�W���I�R�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�R�O�O�H�J�H�V�����Y�R�F�D�W�L�R�Q�D�O
�V�F�K�R�R�O�V�����D�Q�G���P�L�O�L�W�D�U�\���V�H�U�Y�L�F�H�����0�L�O�L�W�D�U�\���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���$�U�P�H�G
�6�H�U�Y�L�F�H�V���9�R�F�D�W�L�R�Q�D�O���$�S�W�L�W�X�G�H���%�D�W�W�H�U�\�����$�6�9�$�%�����V�F�R�U�H�V�����D�Q�G���W�K�H���W�H�V�W���L�V
�R�I�I�H�U�H�G���D�W���)�6�8�6���H�D�F�K���1�R�Y�H�P�E�H�U�����0�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���V�S�H�F�L�I�L�F
�S�D�W�K�Z�D�\�V�����F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�S�W�L�R�Q�V���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G
�W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�L�V���G�L�U�H�F�W�R�U�\�����)�D�P�L�O�L�H�V���D�U�H���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�G���W�R���H�[�S�O�R�U�H���D���Y�D�U�L�H�W�\
�R�I���R�S�W�L�R�Q�V���D�V���Z�H���Z�R�U�N���W�R�J�H�W�K�H�U���W�R���S�O�D�Q���I�R�U���R�X�U���V�W�X�G�H�Q�W�V�·���I�X�W�X�U�H�V����

�(�5�7�5���&�H�O�K�N�L�@���6�Q�@�B�J�D�Q

' LSORP D�7UDFNHU�' �L�S�O�R�P�D���7�U�D�F�N�H�U

�%���
�	�>�#�$��
�W���)�%�'�����$�%�%�������������#���	�!�)���+�$���	���'�X

�#���������
�1���W���)�%�'���'�$���	���������X

�, ���#�����������%�'���#�1
�5���%�	���	�%�'�	�#�������+�	�#�����	���'��

�W���)�%�'���'�$���	�������+�����%�������'�	�#�$���1�����/�$�����-���'���������+�X
�5���%�	���	�%�'�	�#���$�$���	���	���'���+�	

�(�G�$�G�������%�'���#�1��
�W���)�%�'���'�$���	�������������#���%�������/�$���X

�5���%�	���	�%�'�	�#�������������������%
�5���%�	���	�%�'�	�#�����	�#�%�����$�����
�����$�������$���������'�	�#�$���1

�)�L�Q�H���3�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���$�U�W�V���R�U
�6�S�H�H�F�K���	 ���' �H�E�D�W�H���R�U��

�&�D�U�H�H�U���	 ���7�H�F�K���( �G�����&�7�( ��

���	�����	�'�#�1
�W���)�%�'���'�$���	���������X

�����
�����%������ �����
�����%�����6

�
�*�U�D�G�H���O�H�Y�H�O�V���D�U�H���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O�O�\���U�H�P�R�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H��) 68 6�' LSORPD�7UDFNHU��E�H�F�D�X�V�H���H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W���L�Q���F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N���P�D�\���Y�D�U�\���E�D�V�H�G���R�Q
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�F�F�H�O�H�U�D�W�L�R�Q���S�U�L�R�U���W�R���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O�����8�V�H���W�K�H���G�L�S�O�R�P�D���W�U�D�F�N�H�U���W�R���G�U�D�I�W���L�G�H�D�V���Z�K�L�O�H���O�H�D�U�Q�L�Q�J���D�E�R�X�W���D�F�D�G�H�P�L�F���S�D�W�K�Z�D�\�V���D�Q�G
�L�Q�W�H�U�H�V�W���E�D�V�H�G���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�L�V���G�L�U�H�F�W�R�U�\����



= J L J � ; @I < : KF I P � > L @; 8 E : <�=�J �L�J ���; �@�I �<�: �K�F�I �P���>�L�@�; �8�E�: �<

�' �L�U�H�F�W�R�U�\���3 �D�J�H���2 �U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q

* UDGXDWLRQ
UHTXLUHPHQWV
ZLWKLQ�HDFK

FRQFHQWUDWLRQ
DUH�H[ SODLQHG

RQ�WKH�GLSORPD�
6RPH�VXEMHFWV
KDYH�UHTXLUHG
FODVVHV�DQG

DVVHVVPHQWV�
ZKLOH�RWKHUV�GR

QRW�

3DWKZD\
2 SWLRQV�IRU
&RUH�&ODVVHV

DUH�GHWHUPLQHG
E\ �VWXGHQW

JUDGHV�
DVVHVVPHQW
VFRUHV��DQG

VWXGHQW�ZRUN
VDPSOHV��7KH\

DUH�IOH[ LEOH
HDFK�\ HDU��EXW

QRWH�WKDW
SUHUHTXLVLWH
FRXUVHV�EXLOG
IRXQGDWLRQDO
VNLOOV�IRU�ODWHU

FRXUVHV�LQ
SDWKZD\ V��

( DFK
&RQFHQWUDWLRQ

RIIHUV
DGGLWLRQDO

DFDGHPLF�DQG
HOHFWLYH�RSWLRQV

EH\ RQG
UHTXLUHG�FRUH

FRXUVHV�

6XSSRUW
HOHFWLYHV�PD\

EH�UHTXLUHG�SHU
) 68 6

DGPLQVWUDWLRQ
DQG�DUH

GHVLJQHG�WR
KHOS�DOO

VWXGHQWV�UHDFK
DFDGPHLF
JRDOV��

&OXEV�DQG�RUJDQL] DWLRQV�RIIHU�H[ FLWLQJ�ZD\ V�WR�EHFRPH�PRUH�LQYROYHG
LQ�D�FRQFHQWUDWLRQ��6RPH�DUH�PHULW�EDVHG��ZKLOH�RWKHUV�DUH�RSHQ�WR�DOO

VWXGHQWV�LQWHUHVWHG�LQ�WKH�FOXE¶V�PLVVLRQ��

6WXGHQWV�DUH
ZHOFRPH�WR
H[ SORUH�D
YDULHW\ �RI

HOHFWLYHV��EXW
FRXUVH

SURJUHVVLRQV�IRU
PDQ\ �WRSLFV

PXVW�EH�WDNHQ
LQ�D�VSHFLILF

RUGHU�WR�VXSSRUW
SUHUHTXLVLWH

VNLOOV�QHHGHG�LQ
PRUH�DGYDQFHG

FRXUVHV��

�$�V���\�R�X���U�H�D�G���W�K�L�V���G�L�U�H�F�W�R�U�\�����\�R�X���Z�L�O�O���H�Q�F�R�X�Q�W�H�U���W�Z�R���G�L�V�W�L�Q�F�W���W�H�U�P�V���W�K�D�W���Z�L�O�O���K�H�O�S���Z�L�W�K���F�R�X�U�V�H���S�O�D�Q�Q�L�Q�J�����$�F�D�G�H�P�L�F���3�D�W�K�Z�D�\
�D�Q�G���(�O�H�F�W�L�Y�H���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q����

�3�D�W�K�Z�D�\�����$���V�W�X�G�H�Q�W�·�V���3�D�W�K�Z�D�\���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H�L�U���F�R�U�H�����U�H�T�X�L�U�H�G���D�F�D�G�H�P�L�F���F�R�X�U�V�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���D�F�D�G�H�P�L�F���K�L�V�W�R�U�\�����D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W
�V�F�R�U�H�V�����S�U�H�U�H�T�X�L�V�L�W�H���F�O�D�V�V�H�V�����D�Q�G���V�W�X�G�H�Q�W���Q�H�H�G�V�����)�6�8�6���R�I�I�H�U�V���*�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���$�G�Y�D�Q�F�H�G���&�R�U�H���&�O�D�V�V���3�D�W�K�Z�D�\�V�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H��
�R�Q�H���V�W�X�G�H�Q�W�·�V���I�R�X�U���\�H�D�U���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���P�D�W�K���S�D�W�K�Z�D�\���P�D�\���E�H���$�O�J�H�E�U�D���:���*�H�R�P�H�W�U�\���:���$�O�J�H�E�U�D�������:���0�D�W�K���I�R�U���&�R�O�O�H�J�H
�5�H�D�G�L�Q�H�V�V�����D�Q�G���D�Q�R�W�K�H�U�·�V���P�D�\���E�H���*�H�R�P�H�W�U�\���+�R�Q�R�U�V���:���$�O�J�H�E�U�D�������+�R�Q�R�U�V���:���$�3���3�U�H�F�D�O�F�X�O�X�V���:���$�3���&�D�O�F�X�O�X�V����

�&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�����$���V�W�X�G�H�Q�W�·�V���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H�L�U���H�O�H�F�W�L�Y�H���F�K�R�L�F�H�V���E�H�\�R�Q�G���W�K�H�L�U���U�H�T�X�L�U�H�G���F�R�U�H���F�O�D�V�V�H�V��
�&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���G�U�L�Y�H�Q���E�\���V�W�X�G�H�Q�W�V�·���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����D�F�D�G�H�P�L�F���V�X�S�S�R�U�W���Q�H�H�G�V�����D�Q�G���S�R�V�W���J�U�D�G�X�D�W�L�R�Q���J�R�D�O�V���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�]�H�G���Z�L�W�K
�J�D�U�Q�H�W���S�D�J�H���K�H�D�G�H�U�V�����6�W�X�G�H�Q�W�V���L�Q���E�R�W�K���P�D�W�K���S�D�W�K�Z�D�\���H�[�D�P�S�O�H�V���D�E�R�Y�H���P�D�\���F�K�R�R�V�H���W�R���W�D�N�H���-�R�X�U�Q�D�O�L�V�P�����������D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H
�/�D�Q�J�X�D�J�H���	���/�L�W�H�U�D�W�X�U�H���&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�����E�H�F�D�X�V�H���W�K�R�V�H���H�O�H�F�W�L�Y�H�V���D�U�H���Q�R�W���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q���W�K�H�L�U���P�D�W�K���S�D�W�K�Z�D�\���F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N��
�6�R�P�H���V�W�X�G�H�Q�W�V���P�D�\���D�O�V�R���D�G�G���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�F�D�G�H�P�L�F���F�O�D�V�V�H�V���E�H�\�R�Q�G���F�R�U�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���W�R���W�K�H�L�U���H�O�H�F�W�L�Y�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V���W�R
�G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H���D�F�D�G�H�P�L�F���U�L�J�R�U���D�Q�G���H�Q�K�D�Q�F�H���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H�L�U���F�R�O�O�H�J�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����)�6�8�6���R�I�I�H�U�V���Q�L�Q�H
�&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V�����H�D�F�K���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���W�K�R�U�R�X�J�K�O�\���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�L�V���G�L�U�H�F�W�R�U�\���D�Q�G���V�K�R�Z�Q���Z�L�W�K���D���J�D�U�Q�H�W���S�D�J�H���K�H�D�G�L�Q�J��



�( �Q�J�O�L�V�K �6�R�F�L�D�O
�6�W�X�G�L�H�V

�0 �D�W�K �6�F�L�H�Q�F�H �( �O�H�F�W�L�Y�H�V

�0 �( �Q�J�O�L�V�K����
���3�U�H���$�3���H�[�S�R�V�X�U�H��

�: �R�U�O�G���+�L�V�W�R�U�\ �$�O�J�H�E�U�D���� �%�L�R�O�R�J�\ �����( �O�H�F�W�L�Y�H�V

�(�' �( �Q�J�O�L�V�K����
���3�U�H���$�3���H�[�S�R�V�X�U�H��

�* �R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W
�	 ���6�6���( �O�H�F�W�L�Y�H��
���H�D�F�K�������V�H�P�H�V�W�H�U��

�* �H�R�P�H�W�U�\
�$�Q�D�W�R�P�\
�+�R�Q�R�U�V��

�)�R�U�H�Q�V�L�F�V����
�����( �O�H�F�W�L�Y�H�V

�(�( �( �Q�J�O�L�V�K���� �8���6�����+�L�V�W�R�U�\ �$�O�J�H�E�U�D�����&�K�H�P�L�V�W�U�\��
�)�R�U�H�Q�V�L�F�V�������R�U���� �����( �O�H�F�W�L�Y�H�V

�(�) �( �Q�J�O�L�V�K����
�+�R�Q�R�U�V

�( �F�R�Q�R�P�L�F�V���	
�3�H�U�V�R�Q�D�O
�)�L�Q�D�Q�F�L�D�O

�/�L�W�H�U�D�F�\�����H�D�F�K����
�V�H�P�H�V�W�H�U��

�0�D�W�K���I�R�U
�&�R�O�O�H�J�H

�$�O�J�H�E�U�D���R�U
�/�L�E�H�U�D�O���$�U�W�V

�2�S�W�L�R�Q�D�O
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O

�6�F�L�H�Q�F�H���H�O�H�F�W�L�Y�H
�R�U���R�W�K�H�U���H�O�H�F�W�L�Y�H��

�����( �O�H�F�W�L�Y�H�V

G8 K? N 8 P J � = F I � : F I < � : C8 J J < J�G�8�K�?�N �8�P�J ���=�F�I ���: �F�I �<���: �C�8�J �J �<�J

�)�6�8�6���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���Z�L�W�K���G�L�Y�H�U�V�H���S�D�W�K�Z�D�\���R�S�W�L�R�Q�V�����H�D�F�K���O�D�\�L�Q�J���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V���I�R�U
�F�R�O�O�H�J�H���D�Q�G���F�D�U�H�H�U���S�U�H�S�D�U�H�G�Q�H�V�V�����3�D�W�K�Z�D�\���2�S�W�L�R�Q�V���I�R�U���&�R�U�H���&�O�D�V�V�H�V���D�U�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���V�W�X�G�H�Q�W���J�U�D�G�H�V��
�D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���G�D�W�D�����S�U�H�U�H�T�X�L�V�L�W�H���F�R�X�U�V�H�V�����D�Q�G���V�W�X�G�H�Q�W���Z�R�U�N���V�D�P�S�O�H�V�����7�K�H�\���D�U�H���I�O�H�[�L�E�O�H���H�D�F�K���\�H�D�U�����E�X�W���Q�R�W�H���W�K�D�W
�S�U�H�U�H�T�X�L�V�L�W�H���F�R�X�U�V�H�V���E�X�L�O�G���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�D�O���V�N�L�O�O�V���I�R�U���O�D�W�H�U���F�R�X�U�V�H�V���L�Q���S�D�W�K�Z�D�\�V�����6�W�X�G�H�Q�W�V���P�D�\���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q
�S�D�W�K�Z�D�\�V���E�D�V�H�G���R�Q���G�D�W�D���G�U�L�Y�H�Q���Q�H�H�G�V���I�R�U���H�L�W�K�H�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�X�S�S�R�U�W���R�U���P�R�U�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�L�Q�J���F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N����

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

�)�6�8�6���+�L�J�K���6�F�K�R�R�O���R�I�I�H�U�V���* �H�Q�H�U�D�O�����+�R�Q�R�U�V�����D�Q�G���$�G�Y�D�Q�F�H�G���3�D�W�K�Z�D�\�V�����%�R�W�K���L�Q�F�O�X�G�H���F�R�X�U�V�H�V���D�Q�G
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���V�W�X�G�H�Q�W�V���W�R���S�U�H�S�D�U�H���I�R�U���F�R�O�O�H�J�H���D�Q�G���F�D�U�H�H�U���U�H�D�G�L�Q�H�V�V�����7�K�H���)�6�8�6���+�L�J�K���6�F�K�R�R�O���* �H�Q�H�U�D�O
�3�D�W�K�Z�D�\���L�V���G�H�V�L�J�Q�H�G���I�R�U���V�W�X�G�H�Q�W�V���Z�K�R���D�U�H���P�H�H�W�L�Q�J���J�U�D�G�H���O�H�Y�H�O���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���D�F�U�R�V�V���P�R�V�W���V�X�E�M�H�F�W�V�����6�R�P�H
�V�W�X�G�H�Q�W�V���P�D�\���D�O�V�R���E�H�Q�H�I�L�W���I�U�R�P���H�O�H�F�W�L�Y�H���V�X�S�S�R�U�W���F�R�X�U�V�H�V���W�K�D�W���S�U�R�Y�L�G�H���H�[�W�U�D���U�H�L�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���I�R�U���F�K�D�O�O�H�Q�J�L�Q�J
�J�U�D�G�H���O�H�Y�H�O���F�R�U�H���F�O�D�V�V�H�V�������7�K�H���$�G�Y�D�Q�F�H�G���3�O�D�F�H�P�H�Q�W���3�D�W�K�Z�D�\���L�V���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���R�Q���W�K�H���Q�H�[�W���S�D�J�H����

�(�5�7�5���2�@�S�G�V�@�X���1�O�S�H�N�M�R

> < E < I 8 C�G8 K? N 8 P�J 8 D GC< �: F L I J < N F I B�>�<�E�<�I �8�C���G�8�K�?�N �8�P���J�8�D �G�C�<���: �F�L�I �J�<�N �F�I �B


 ,QGLYLGXDO�VWXGHQW�VFKHGXOHV�DQG�FRXUVHV�PD\ �YDU\ �EDVHG�RQ�LQGLYLGXDO�UHTXLUHPHQWV�DQG�QHHGV��



G8 K? N 8 P J � = F I � : F I < � : C8 J J < J�G�8�K�?�N �8�P�J ���=�F�I ���: �F�I �<���: �C�8�J �J �<�J

�7�K�H���)�6�8�6���+�L�J�K���6�F�K�R�R�O���$�G�Y�D�Q�F�H�G���3�D�W�K�Z�D�\���L�V���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���I�R�U���V�W�X�G�H�Q�W�V���Z�K�R���H�[�F�H�O
�D�W���R�U���V�X�U�S�D�V�V���J�U�D�G�H���O�H�Y�H�O���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���L�Q���P�R�V�W���V�X�E�M�H�F�W�V���D�Q�G���S�O�D�Q���W�R���W�D�N�H���+�R�Q�R�U�V��
�$�G�Y�D�Q�F�H�G���3�O�D�F�H�P�H�Q�W�����$�3�������D�Q�G���R�U���' �X�D�O���(�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W���F�O�D�V�V�H�V�����7�K�H�V�H���V�W�X�G�H�Q�W�V���V�K�R�X�O�G
�E�H���U�H�D�G�\���W�R���W�D�F�N�O�H���G�H�P�D�Q�G�L�Q�J���F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N���D�W���R�U���E�H�\�R�Q�G���W�K�H�L�U���F�X�U�U�H�Q�W���J�U�D�G�H���O�H�Y�H�O��
�7�K�U�R�X�J�K���V�X�E�M�H�F�W���V�S�H�F�L�I�L�F���D�G�Y�D�Q�F�H�G���F�O�D�V�V�H�V���D�Q�G���D�F�F�H�O�H�U�D�W�L�R�Q�����V�W�X�G�H�Q�W�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�L�V
�S�D�W�K�Z�D�\���D�U�H���S�U�L�P�H�G���I�R�U���W�K�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���R�I���F�R�O�O�H�J�H���F�R�X�U�V�H�V��

�)�R�U���V�W�X�G�H�Q�W�V���L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���L�Q���' �X�D�O���(�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W���D�Q�G���R�U���$�G�Y�D�Q�F�H�G���3�O�D�F�H�P�H�Q�W���6�7�(�0
�F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N�����$�O�J�H�E�U�D�������V�K�R�X�O�G���E�H���W�D�N�H�Q���L�Q�����W�K���J�U�D�G�H���R�U���H�D�U�O�L�H�U�����6�W�X�G�H�Q�W�V���P�H�H�W�L�Q�J
�S�U�H�U�H�T�X�L�V�L�W�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���F�R�X�U�V�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V�����D�F�D�G�H�P�L�F���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����D�Q�G���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W
�G�D�W�D���K�D�Y�H���D�F�F�H�V�V���W�R���F�O�D�V�V�H�V���I�R�U���H�D�U�Q�L�Q�J���F�R�O�O�H�J�H���F�U�H�G�L�W�V���Z�K�L�O�H���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���)�6�8�6��
�S�U�R�Y�L�G�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�Z�R���D�Y�H�Q�X�H�V��

8 ; M8 E : < ; �G8 K? N 8 P�J 8 D GC< �: F L I J < N F I B�8�; �M�8�E�: �<�; ���G�8�K�?�N �8�P���J�8�D �G�C�<���: �F�L�I �J�<�N �F�I �B


 ,QGLYLGXDO�VWXGHQW�VFKHGXOHV�DQG�FRXUVHV�PD\ �YDU\ �EDVHG�RQ�LQGLYLGXDO�UHTXLUHPHQWV�DQG�QHHGV��

�$�G�Y�D�Q�F�H�G���3�O�D�F�H�P�H�Q�W�����$�3�����F�R�X�U�V�H�V���W�D�X�J�K�W���E�\���F�H�U�W�L�I�L�H�G���)�6�8�6���W�H�D�F�K�H�U�V���R�Q���W�K�H���)�6�8�6���F�D�P�S�X�V�����7�R
�H�D�U�Q���F�R�O�O�H�J�H���F�U�H�G�L�W�����V�W�X�G�H�Q�W�V���P�X�V�W���D�F�K�L�H�Y�H���D���O�H�Y�H�O�������R�U���K�L�J�K�H�U���R�Q���W�K�H���$�3���H�[�D�P�V������

�( �Q�J�O�L�V�K �6�R�F�L�D�O
�6�W�X�G�L�H�V

�0 �D�W�K �6�F�L�H�Q�F�H

�0 �( �Q�J�O�L�V�K�������+�R�Q�R�U�V��
�: �R�U�O�G���+�L�V�W�R�U�\

�+�R�Q�R�U�V��
�$�3���: �R�U�O�G���+�L�V�W�R�U�\

�0�D�W�K���	 ���6�F�L�H�Q�F�H���S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q�V���V�K�R�X�O�G���D�O�L�J�Q���E�D�V�H�G
�R�Q���Z�K�H�Q���V�W�X�G�H�Q�W�V���F�R�P�S�O�H�W�H�G���$�O�J�H�E�U�D���	 ���%�L�R�O�R�J�\����

�(�' �( �Q�J�O�L�V�K�������+�R�Q�R�U�V
�* �R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���+�R�Q�R�U�V��

�$�3���* �R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W

�(�(
�$�3���/ �D�Q�J�X�D�J�H���	
�&�R�Q�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�U��

�( �1�&����������

�8���6�����+�L�V�W�R�U�\���+�R�Q�R�U�V��
�$�3���8���6�����+�L�V�W�R�U�\

�(�)
�$�3���/ �L�W�H�U�D�W�X�U�H���	
�&�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�U��

�( �1�&����������

�( �F�R�Q�R�P�L�F�V���+�R�Q�R�U�V���	
�3�H�U�V�R�Q�D�O���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�/�L�W�H�U�D�F�\���+�R�Q�R�U�V

�* �H�R�P�H�W�U�\���+�R�Q�R�U�V���	 ���$�Q�D�W�R�P�\���+�R�Q�R�U�V
�$�O�J�H�E�U�D�������+�R�Q�R�U�V���	 ���&�K�H�P�L�V�W�U�\���+�R�Q�R�U�V

�$�3���3�U�H�F�D�O�F�X�O�X�V���	 ���3�K�\�V�L�F�V���+�R�Q�R�U�V
�$�3���&�D�O�F�X�O�X�V���	 ���$�3���3�K�\�V�L�F�V����� �́$�3���1�H�Z�W�R�Q�µ���%�O�R�F�N��

�6�X�J�J�H�V�W�H�G���0�D�W�K���	 ���6�F�L�H�Q�F�H���&�R�U�H�T�X�L�V�L�W�H�V

�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���0�D�W�K���	 ���6�F�L�H�Q�F�H���&�R�X�U�V�H�V��
�$�3���6�W�D�W�L�V�W�L�F�V�����S�U�H�U�H�T�X�L�V�L�W�H���$�O�J�H�E�U�D�������+�R�Q�R�U�V��

�$�3���&�R�P�S�X�W�H�U���6�F�L�H�Q�F�H���3�U�L�Q�F�L�S�O�H�V
�$�3���(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���6�F�L�H�Q�F�H��

�$�3���%�L�R�O�R�J�\
�$�3���&�K�H�P�L�V�W�U�\

�
�$�Q�D�W�R�P�\���+�R�Q�R�U�V���F�D�Q���E�H���W�D�N�H�Q���D�Q�\�W�L�P�H���D�Q�G���L�V���D
�U�H�T�X�L�U�H�G���S�U�H�U�H�T�X�L�V�L�W�H���I�R�U���W�K�H���&�H�U�W�L�I�L�H�G���1�X�U�V�L�Q�J���$�V�V�L�V�W�D�Q�W

�3�U�R�J�U�D�P

�' �X�D�O���( �Q�U�R�O�O�P�H�Q�W���F�R�X�U�V�H�V�����R�I�I�H�U�H�G���E�\���)�6�8�6���W�H�D�F�K�H�U�V���D�Q�G���R�U���F�R�O�O�H�J�H���S�U�R�I�H�V�V�R�U�V�����D�U�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W
�)�6�8�6�����R�Q�O�L�Q�H�����R�U���D�W���S�D�U�W�Q�H�U���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���V�X�F�K���D�V���7�6�&�����/�L�Y�H�O�\�����)�$�0�8�����R�U���)�6�8�����6�W�X�G�H�Q�W�V���P�X�V�W���P�D�L�Q�W�D�L�Q
�W�K�H���U�H�T�X�L�V�L�W�H���* �3�$�V���D�Q�G���P�H�H�W���F�R�O�O�H�J�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���W�R���U�H�P�D�L�Q���H�Q�U�R�O�O�H�G���L�Q���W�K�H�V�H���F�R�X�U�V�H�V�����' �X�D�O
�H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W���F�R�X�U�V�H���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���F�K�D�Q�J�H���E�D�V�H�G���R�Q���F�R�O�O�H�J�H���V�F�K�H�G�X�O�L�Q�J���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V������



�/ �@�S�G�D�L�@�S�H�B�R���5�T�O�O�N�Q�S

�4�D�@�C�H�M�F���5�T�O�O�N�Q�S

J L GGF I K � < C< : K@M< � : F L I J < J�J �L�G�G�F�I �K���<�C�<�: �K�@�M�<���: �F�L�I �J �<�J

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

8 ; ; @K@F E 8 C�J L GGF I K�: F L I J < J �8 E ; �J < I M@: < J�8�; �; �@�K�@�F�E�8�C���J�L�G�G�F�I �K���: �F�L�I �J�<�J���8�E�; ���J�<�I �M�@�: �<�J

�7�K�H���S�U�L�P�D�U�\���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H�V�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���L�V���W�R���F�U�H�D�W�H���D���W�D�L�O�R�U�H�G���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���Z�K�H�U�H���H�Y�H�U�\���O�H�D�U�Q�H�U���F�D�Q���W�K�U�L�Y�H��
�%�\���I�R�F�X�V�L�Q�J���R�Q���V�S�H�F�L�I�L�F���V�N�L�O�O�V���D�Q�G���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�����W�K�H�V�H���F�O�D�V�V�H�V���H�P�S�R�Z�H�U���V�W�X�G�H�Q�W�V���W�R���J�D�L�Q���F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H�L�U���F�R�U�H
�V�X�E�M�H�F�W�V���D�Q�G���P�D�L�Q�W�D�L�Q���V�W�H�D�G�\���S�U�R�J�U�H�V�V���W�R�Z�D�U�G���J�U�D�G�X�D�W�L�R�Q�����8�O�W�L�P�D�W�H�O�\�����R�X�U���V�F�K�R�R�O�
�V���P�L�V�V�L�R�Q���L�V���E�X�L�O�W���R�Q���D���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���R�I
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�����U�H�J�D�U�G�O�H�V�V���R�I���D���V�W�X�G�H�Q�W�·�V���V�W�D�U�W�L�Q�J���S�R�L�Q�W�����Z�H���D�U�H���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���Z�R�U�N�L�Q�J���W�R�J�H�W�K�H�U�������V�W�X�G�H�Q�W�V�����I�D�P�L�O�L�H�V�����D�Q�G
�I�D�F�X�O�W�\���D�O�L�N�H�������W�R���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�P�H�Q�W���Q�H�H�G�H�G���I�R�U���O�R�Q�J���W�H�U�P���D�F�D�G�H�P�L�F���J�U�R�Z�W�K��

�7�R���H�Q�V�X�U�H���H�Y�H�U�\���V�W�X�G�H�Q�W���P�H�H�W�V���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���J�U�D�G�X�D�W�L�R�Q�����W�K�R�V�H���Z�K�R���V�F�R�U�H���D���/�H�Y�H�O�������R�U�������R�Q���W�K�H�L�U���J�U�D�G�H
�O�H�Y�H�O�·�V���3�0�������5�H�D�G�L�Q�J���$�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���D�U�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�O�\���S�O�D�F�H�G���L�Q���,�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���5�H�D�G�L�Q�J���I�R�U���W�K�H���Q�H�[�W���V�F�K�R�R�O���\�H�D�U��
�,�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���5�H�D�G�L�Q�J�����������L�V���D���V�X�S�S�R�U�W���H�O�H�F�W�L�Y�H���W�D�N�H�Q���L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���(�Q�J�O�L�V�K�����������D�Q�G���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q���J�U�D�G�H�V������������
�7�K�H�V�H���F�R�X�U�V�H�V���D�U�H���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���D�G�G�U�H�V�V���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�D�O���O�L�W�H�U�D�F�\���J�D�S�V���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���W�D�U�J�H�W�H�G
�L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���P�D�V�W�H�U���V�W�D�W�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�V��

�6�L�Q�F�H���S�D�V�V�L�Q�J���W�K�H���J�U�D�G�H���������3�0�������5�H�D�G�L�Q�J���$�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�����R�U���H�D�U�Q�L�Q�J���D���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�W���V�F�R�U�H���R�Q���W�K�H
�3�6�$�7�����6�$�7�����$�&�7�����R�U���&�/�7�����L�V���D���P�D�Q�G�D�W�R�U�\���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W���I�R�U���D���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���G�L�S�O�R�P�D�����W�K�H�V�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���D���Y�L�W�D�O
�S�D�U�W���R�I���R�X�U���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���V�W�X�G�H�Q�W���V�X�F�F�H�V�V�����2�X�U���S�U�L�P�D�U�\���J�R�D�O���L�V���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���V�X�S�S�R�U�W���D�Q�G
�V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G���U�H�V�R�X�U�F�H�V���H�Y�H�U�\���V�W�X�G�H�Q�W���Q�H�H�G�V���W�R���I�X�O�I�L�O�O���W�K�H�L�U���J�U�D�G�X�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���P�R�Y�H���I�R�U�Z�D�U�G���Z�L�W�K
�F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H���W�R�Z�D�U�G���W�K�H�L�U���S�R�V�W���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���J�R�D�O�V��

�,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���R�X�U���F�R�U�H���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�V���F�R�X�U�V�H�V���D�Q�G���F�X�U�U�L�F�X�O�X�P�����)�6�8�6���R�I�I�H�U�V���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�D�O���0 �D�W�K�H�P�D�W�L�F�V
�H�O�H�F�W�L�Y�H���F�R�X�U�V�H�V���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���U�H�L�Q�I�R�U�F�H���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���Q�X�P�H�U�L�F�D�O���F�R�Q�F�H�S�W�V���D�Q�G���S�U�R�E�O�H�P���V�R�O�Y�L�Q�J���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V��
�7�K�H�V�H���F�O�D�V�V�H�V���S�U�R�Y�L�G�H���D�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���I�R�U���V�W�X�G�H�Q�W�V���W�R���E�U�L�G�J�H���D�F�D�G�H�P�L�F���J�D�S�V�����H�Q�V�X�U�L�Q�J���W�K�H�\���G�H�Y�H�O�R�S���W�K�H
�T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���O�L�W�H�U�D�F�\���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���P�H�H�W���V�W�D�W�H���J�U�D�G�X�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���V�X�F�F�H�H�G���L�Q���K�L�J�K�H�U���O�H�Y�H�O���F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N��

�6�L�Q�F�H���S�D�V�V�L�Q�J���W�K�H���$�O�J�H�E�U�D���(�Q�G���R�I���&�R�X�U�V�H���(�[�D�P�����(�2�&�������R�U���H�D�U�Q�L�Q�J���D���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�W���V�F�R�U�H���R�Q���W�K�H
�* �H�R�P�H�W�U�\���(�2�&�����3�6�$�7�����6�$�7�����$�&�7�����R�U���&�/�7�����L�V���D���P�D�Q�G�D�W�R�U�\���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W���I�R�U���D���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���G�L�S�O�R�P�D�����W�K�H�V�H
�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���F�U�L�W�L�F�D�O���W�R���K�H�O�S���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�F�K�L�H�Y�H���J�U�D�G�H���O�H�Y�H�O���V�X�F�F�H�V�V�����6�R�P�H���V�W�X�G�H�Q�W�V���P�D�\���D�O�V�R���E�H
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�O�\���V�F�K�H�G�X�O�H�G���L�Q�W�R���$�O�J�H�E�U�D�����$���D�Q�G���$�O�J�H�E�U�D�����%���R�Y�H�U���W�Z�R���V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O���\�H�D�U�V�����7�K�L�V���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H
�F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N���D�O�O�R�Z�V���V�W�X�G�H�Q�W�V���W�R���E�U�H�D�N���$�O�J�H�E�U�D�������F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N���L�Q�W�R���W�Z�R���F�U�H�G�L�W�V�����H�D�U�Q�L�Q�J���D���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���P�D�W�K���F�U�H�G�L�W
�I�R�U�����$���D�Q�G�����%����

�6�W�X�G�H�Q�W�V���Z�L�W�K���,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�L�]�H�G���( �G�X�F�D�W�L�R�Q���3�U�R�J�U�D�P�V�����,�( �3�V�����D�Q�G���V�W�X�G�H�Q�W�V���Z�L�W�K�����������3�O�D�Q�V���P�D�\���E�H���V�F�K�H�G�X�O�H�G
�L�Q�W�R���/ �H�D�U�Q�L�Q�J���6�W�U�D�W�H�J�L�H�V���D�Q�G���R�U���&�U�L�W�L�F�D�O���7�K�L�Q�N�L�Q�J���F�R�X�U�V�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H�L�U���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���Q�H�H�G�V�����2�X�U
�( �[�F�H�S�W�L�R�Q�D�O���6�W�X�G�H�Q�W���( �G�X�F�D�W�L�R�Q�����( �6�( �����D�Q�G���0 �X�O�W�L���7�L�H�U�H�G���6�\�V�W�H�P�V���R�I���6�X�S�S�R�U�W�����0 �7�6�6�����W�H�D�P�V���W�D�N�H���S�U�L�G�H
�L�Q���Z�R�U�N�L�Q�J���Z�L�W�K���I�D�P�L�O�L�H�V���W�R���S�O�D�Q���I�R�U���D���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���W�K�D�W���K�H�O�S�V���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�F�K�L�H�Y�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���J�R�D�O�V����



�)�6�8�6���R�I�I�H�U�V���D���Y�D�U�L�H�W�\���R�I���$�G�Y�D�Q�F�H�G���3�O�D�F�H�P�H�Q�W�����$�3�����F�R�X�U�V�H�V���W�K�D�W���S�U�R�Y�L�G�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���V�W�X�G�H�Q�W�V
�W�R���H�D�U�Q���F�R�O�O�H�J�H���F�U�H�G�L�W�����$�3���F�R�X�U�V�H�V���D�O�O�R�Z���V�W�X�G�H�Q�W�V���W�R���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���F�R�O�O�H�J�H���O�H�Y�H�O���F�R�X�U�V�H�Z�R�U�N���Z�L�W�K�R�X�W���O�H�D�Y�L�Q�J���W�K�H�L�U
�S�K�\�V�L�F�D�O���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���F�D�P�S�X�V�����6�W�X�G�H�Q�W�V���H�D�U�Q���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���F�U�H�G�L�W���I�R�U���W�K�H���$�3���F�R�X�U�V�H���D�Q�G���F�D�Q���V�L�P�X�O�W�D�Q�H�R�X�V�O�\���H�D�U�Q
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�R�O�O�H�J�H���F�U�H�G�L�W���E�\���V�F�R�U�L�Q�J���D���/�H�Y�H�O�������R�U���D�E�R�Y�H���R�Q���V�X�E�M�H�F�W���D�U�H�D���$�3���H�[�D�P�V�����1�H�D�U�O�\���D�O�O���F�R�O�O�H�J�H�V���D�Q�G
�X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���J�U�D�Q�W���F�U�H�G�L�W���D�Q�G���R�U���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���I�R�U���T�X�D�O�L�I�\�L�Q�J���$�3���V�F�R�U�H�V�����7�K�H���)�6�8�6���$�3
�3�U�R�J�U�D�P���Z�D�V���D�Z�D�U�G�H�G���* �R�O�G���+�R�Q�R�U���5�R�O�O���V�W�D�W�X�V���L�Q���������������D�Q�G���W�K�H��
�$�3���$�F�F�H�V�V���$�Z�D�U�G���L�Q���������������5�H�V�H�D�U�F�K���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�D�W���V�W�X�G�H�Q�W�V���Z�K�R��
�W�D�N�H���$�3���F�R�X�U�V�H�V���J�D�L�Q���Y�D�O�X�D�E�O�H���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���D�G�Y�D�Q�F�H�G���F�R�Q�W�H�Q�W���H�D�U�O�\��
�H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���W�K�H�L�U���F�R�O�O�H�J�H���U�H�D�G�L�Q�H�V�V��

�7�K�H���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���)�6�8�6���$�3���F�R�X�U�V�H���F�D�W�D�O�R�J���D�I�I�R�U�G�V���V�W�X�G�H�Q�W�V���S�U�H�V�W�L�J�L�R�X�V���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���X�S�R�Q
�J�U�D�G�X�D�W�L�R�Q���W�K�U�R�X�J�K���$�3���'�L�S�O�R�P�D���6�H�D�O�V�����6�W�X�G�H�Q�W�V���P�D�\���H�D�U�Q���W�K�H���$�3���5�H�V�H�D�U�F�K
�&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���E�\���S�R�V�W�L�Q�J���T�X�D�O�L�I�\�L�Q�J���V�F�R�U�H�V���R�Q���E�R�W�K���W�K�H���$�3���6�H�P�L�Q�D�U���D�Q�G���$�3���5�H�V�H�D�U�F�K
�H�[�D�P�V���D�Q�G���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���W�D�V�N�V�����,�I���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�O�V�R���H�D�U�Q���T�X�D�O�L�I�\�L�Q�J���V�F�R�U�H�V���R�Q���I�R�X�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O
�$�3���H�[�D�P�V�����W�K�H�\���Z�L�O�O���J�U�D�G�X�D�W�H���Z�L�W�K���W�K�H���&�R�O�O�H�J�H���%�R�D�U�G�·�V���W�R�S���K�R�Q�R�U�����W�K�H���$�3���&�D�S�V�W�R�Q�H
�'�L�S�O�R�P�D�����)�O�R�U�L�G�D���V�W�X�G�H�Q�W�V���H�D�U�Q�L�Q�J���W�K�H���$�3���&�D�S�V�W�R�Q�H���'�L�S�O�R�P�D���T�X�D�O�L�I�\���D�V���)�O�R�U�L�G�D
�$�F�D�G�H�P�L�F���6�F�K�R�O�D�U�V�����)�$�6�������Z�K�L�F�K���J�L�Y�H�V���W�K�H�P�������������%�U�L�J�K�W���)�X�W�X�U�H�V���6�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S�V��

8 ; M8 E : < ; �GC8 : < D < E K�: F L I J < J �F = = < I < ; �8 K�= J L J�8�; �M�8�E�: �<�; ���G�C�8�: �<�D �<�E�K���: �F�L�I �J�<�J���F�=�=�<�I �<�; ���8�K���=�J�L�J

�����' ���$�U�W���	 ���' �H�V�L�J�Q
�����' ���$�U�W���	 ���' �H�V�L�J�Q
�%�L�R�O�R�J�\
�%�X�V�L�Q�H�V�V���Z�L�W�K���3�H�U�V�R�Q�D�O���)�L�Q�D�Q�F�H
�&�D�O�F�X�O�X�V���$�%
�&�K�H�P�L�V�W�U�\
�&�R�P�S�X�W�H�U���6�F�L�H�Q�F�H���3�U�L�Q�F�L�S�O�H�V
�(�Q�J�O�L�V�K���/�D�Q�J�X�D�J�H���	 ���&�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q
�(�Q�J�O�L�V�K���/�L�W�H�U�D�W�X�U�H���	 ���&�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q
�(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���6�F�L�H�Q�F�H
�/�D�W�L�Q

�0�X�V�L�F���7�K�H�R�U�\
�3�K�\�V�L�F�V
�3�V�\�F�K�R�O�R�J�\
�3�U�H�F�D�O�F�X�O�X�V��
�5�H�V�H�D�U�F�K��
�6�H�P�L�Q�D�U
�6�S�D�Q�L�V�K���/�D�Q�J�X�D�J�H���	 ���&�X�O�W�X�U�H
�6�W�D�W�L�V�W�L�F�V
�8���6�����*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W
�8���6�����+�L�V�W�R�U�\
�: �R�U�O�G���+�L�V�W�R�U�\�����0�R�G�H�U�Q

�#�2���&�H�O�K�N�L�@���5�D�@�K�R

�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���(�[�D�P������
�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���(�[�D�P������
�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���(�[�D�P������
�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���(�[�D�P������
�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���6�H�P�L�Q�D�U��
�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���5�H�V�H�D�U�F�K

�3�U�H���$�3���(�Q�J�O�L�V�K
�F�X�U�U�L�F�X�O�X�P���I�R�U���D�O�O�����W�K
�	 �������W�K���J�U�D�G�H���V�W�X�G�H�Q�W�V
�QRW�IRU�FROOHJH�FUHGLW�
EXLOGV�$3�IRXQGDWLRQDO
VNLOOV�IRU�IXWXUH�FRXUVHV�


 5HTXLUHPHQWV�IRU�WKH�IRXU�DGGLWLRQDO�$ 3�H[ DPV�IRU�WKH�$ 3�&DSVWRQH�' LSORPD�YDU\ �EDVHG�RQ�JUDGXDWLRQ�FRKRUW�

�$�3���&�D�S�V�W�R�Q�H���' �L�S�O�R�P�D���5�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���E�\���&�R�K�R�U�W��
�&�O�D�V�V���R�I�������������	 ����������

�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���(�[�D�P������
�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���(�[�D�P������
�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���(�[�D�P������
�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���(�[�D�P������
�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���6�H�P�L�Q�D�U��
�(�D�U�Q���������V�F�R�U�H���R�Q���$�3���5�H�V�H�D�U�F�K

�&�O�D�V�V���R�I�������������	 ���%�H�\�R�Q�G
 ) RU�WKH�&ODVV�RI�� � � � �DQG
EH\ RQG��� �RI�WKH�� �$ 3
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: KDW�LV�LW"
�7�K�H���3�6�$�7���L�V���D�Q���D�G�D�S�W�L�Y�H���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�D�N�L�Q�J���W�K�H���6�$�7�����,�W���L�V���D�O�V�R���X�V�H�G���W�R���T�X�D�O�L�I�\
�V�W�X�G�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���0�H�U�L�W���6�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���3�U�R�J�U�D�P���L�Q���J�U�D�G�H����������
: KR�WDNHV�LW"
�$�O�O���V�W�X�G�H�Q�W�V���L�Q���J�U�D�G�H���������D�Q�G���R�S�W�L�R�Q�D�O���I�R�U���J�U�D�G�H���������V�W�X�G�H�Q�W�V
6FRULQJ�
�6�F�R�U�H�V���U�D�Q�J�H���I�U�R�P�����������������������7�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���0�H�U�L�W���6�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���V�F�R�U�H�V���D�U�H���W�\�S�L�F�D�O�O�\���L�Q
�W�K�H���W�R�S������ ���R�I���D�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���L�Q������ ���J�U�D�G�H�����W�K

: KDW�LV�LW"
�$�Q���D�G�D�S�W�L�Y�H���P�X�O�W�L�S�O�H���F�K�R�L�F�H���W�H�V�W���F�U�H�D�W�H�G���E�\���W�K�H���&�R�O�O�H�J�H���%�R�D�U�G�����7�K�L�V���W�H�V�W���L�V���G�H�V�L�J�Q�H�G
�W�R���P�H�D�V�X�U�H���D���V�W�X�G�H�Q�W�·�V���U�H�D�G�L�Q�H�V�V���I�R�U���F�R�O�O�H�J�H�����7�K�H�U�H���D�U�H���W�Z�R���V�H�F�W�L�R�Q�V�����5�H�D�G�L�Q�J���D�Q�G
�0�D�W�K�����(�D�F�K���V�H�F�W�L�R�Q���K�D�V���W�Z�R���P�R�G�X�O�H�V�����7�K�H���I�L�U�V�W���P�R�G�X�O�H���R�I���H�D�F�K���V�H�F�W�L�R�Q���L�V���D���P�L�[���R�I
�H�D�V�\�����P�H�G�L�X�P�����D�Q�G���K�D�U�G���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����%�D�V�H�G���R�Q���K�R�Z���V�W�X�G�H�Q�W�V���S�H�U�I�R�U�P���L�Q���W�K�H���I�L�U�V�W
�P�R�G�X�O�H�����W�K�H���V�H�F�W�L�R�Q�·�V���P�R�G�X�O�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���Z�L�O�O���E�H���P�R�U�H���R�U���O�H�V�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W��
: KR�WDNHV�LW"
�$�O�O���J�U�D�G�H���������V�W�X�G�H�Q�W�V���D�U�H���R�I�I�H�U�H�G���W�K�L�V���W�H�V�W���I�R�U���I�U�H�H���L�Q���W�K�H���V�S�U�L�Q�J���R�I���W�K�H�L�U���M�X�Q�L�R�U���\�H�D�U
�D�Q�G���R�S�W�L�R�Q�D�O���I�R�U���J�U�D�G�H���������V�W�X�G�H�Q�W�V
6FRULQJ�
�����������S�R�L�Q�W���V�F�D�O�H

: KDW�LV�LW"
�$���V�W�D�Q�G�D�U�G�L�]�H�G���W�H�V�W���I�R�U���F�R�O�O�H�J�H���D�G�P�L�V�V�L�R�Q�V�����7�K�H���W�H�V�W���F�R�Y�H�U�V���I�R�X�U���D�U�H�D�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���P�D�W�K��
�V�F�L�H�Q�F�H�����(�Q�J�O�L�V�K�����D�Q�G���U�H�D�G�L�Q�J����
: KR�WDNHV�LW"
�$�O�O���F�R�O�O�H�J�H���E�R�X�Q�G���V�W�X�G�H�Q�W�V���R�U���V�W�X�G�H�Q�W�V���Q�H�H�G�L�Q�J���D���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�W���V�F�R�U�H��
6FRULQJ�
�������S�R�L�Q�W���V�F�D�O�H
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: KDW�LV�LW"
�$���F�R�P�S�X�W�H�U���D�G�D�S�W�L�Y�H���W�H�V�W���W�K�D�W���P�H�D�V�X�U�H�V���V�W�X�G�H�Q�W�V�·���S�U�H�S�D�U�H�G�Q�H�V�V���I�R�U���F�R�O�O�H�J�H���O�H�Y�H�O
�F�R�X�U�V�H�V�����7�K�H�U�H���D�U�H���W�K�U�H�H���V�H�F�W�L�R�Q�V�����P�D�W�K�����U�H�D�G�L�Q�J�����D�Q�G���Z�U�L�W�L�Q�J����
: KR�WDNHV�LW"
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6FRULQJ�
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�P�X�O�W�L�I�D�F�H�W�H�G���F�R�P�S�D�V�V

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

�: �K�L�O�H���W�K�H���3�6�$�7�����6�$�7��
�$�&�7�����3�(�5�7�����D�Q�G

�$�6�9�$�%���D�O�O���P�H�D�V�X�U�H���F�R�U�H
�F�R�P�S�H�W�H�Q�F�L�H�V���D�Q�G
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�D�U�H���I�D�U���I�U�R�P

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

�V�\�V�W�H�P�����U�D�Q�J�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H
�F�R�O�O�H�J�H���H�Q�W�U�D�Q�F�H���I�R�F�X�V���R�I
�W�K�H���6�$�7���D�Q�G���$�&�7���W�R���W�K�H
�Y�R�F�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���P�L�O�L�W�D�U�\

�S�O�D�F�H�P�H�Q�W���L�Q�V�L�J�K�W�V
�R�I�I�H�U�H�G���E�\���W�K�H���$�6�9�$�%����

�%�\���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�K�H
�G�L�V�W�L�Q�F�W���G�L�I�I�L�F�X�O�W�\���O�H�Y�H�O�V
�D�Q�G���V�S�H�F�L�I�L�F���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V
�R�I���W�K�H�V�H���W�H�V�W�V�����Z�K�H�W�K�H�U
�L�W�·�V���W�K�H���3�(�5�7���I�R�U���V�W�D�W�H

�F�R�O�O�H�J�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���R�U���W�K�H
�3�6�$�7���I�R�U���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S

�T�X�D�O�L�I�\�L�Q�J�����V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V
�F�D�Q���E�H�W�W�H�U���W�D�L�O�R�U���D
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: KDW�LV�LW"
�$���P�L�O�L�W�D�U�\���D�S�W�L�W�X�G�H���W�H�V�W���W�K�D�W���S�U�H�G�L�F�W�V���R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O���V�X�F�F�H�V�V�����7�K�L�V���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���K�D�V���V�X�E�M�H�F�W
�T�X�H�V�W�L�R�Q�V���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���D�U�H�D�V���V�X�F�K���D�V���6�F�L�H�Q�F�H�����$�U�L�W�K�P�H�W�L�F���5�H�D�V�R�Q�L�Q�J�����: �R�U�G���. �Q�R�Z�O�H�G�J�H��
�(�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�V���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����$�X�W�R���D�Q�G���6�K�R�S���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����5�H�D�G�L�Q�J�����9�H�U�E�D�O���(�[�S�U�H�V�V�L�R�Q��
�$�X�W�R���D�Q�G���6�K�R�S���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����$�V�V�H�P�E�O�L�Q�J���2�E�M�H�F�W�V�����D�Q�G���0�H�F�K�D�Q�L�F�D�O���&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�R�Q����
: KR�WDNHV�LW"
�$�Q�\�R�Q�H���Z�K�R���L�V���L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���L�Q���M�R�L�Q�L�Q�J���W�K�H���P�L�O�L�W�D�U�\��
6FRULQJ
���������������U�D�Q�J�H

3UHOLPLQDU\ �6FKRODVWLF�$ SWLWXGH�7HVW

6FKRODVWLF�$ SWLWXGH�7HVW
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