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�P�D�N�L�Q�J���H
u�H�F�W�V�����P�D�[�L�P�L�V�L�Q�J���X�W�L�O�L�W�\�����P�L�Q�L�P�L�V�L�Q�J���U�L�V�N�������U�H�D�V�R�Q�V���I�R�U���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���P�H�W�K�R�G�V�����F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\����
�L�Q�W�H�U�W�H�P�S�R�U�D�O���F�K�R�L�F�H�����P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D�O�L�W�\���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�V�������(�Y�H�Q���L�I���R�Q�H�¶�V���L�Q�W�H�U�H�V�W�V��
�D�U�H���O�L�P�L�W�H�G���W�R���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����W�K�H���Y�D�V�W�Q�H�V�V���R�I���W�K�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K���¿�H�O�G���S�U�R�Y�L�G�H�V���H�Q�R�X�J�K���M�X�V�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���L�W�V���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���H�[�S�O�R�U�D�W�L�R�Q��

�/�L�W�H�U�D�W�X�U�H���U�H�Y�L�H�Z���R
u�H�U�V���Q�X�P�H�U�R�X�V���P�H�W�K�R�G�V���I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����L�Q�W�H�U���D�O�L�D�����F�R�P�E�L�Q�L�Q�J���V�H�O�H�F�W�H�G���K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���D�Q�G���I�X�]�]�\���P�R�G�H�O�V�����)�R�U��
�H�[�D�P�S�O�H�����W�K�H���:�H�E���R�I���6�F�L�H�Q�F�H���G�D�W�D�E�D�V�H���U�H�W�X�U�Q�V�������������U�H�V�X�O�W�V���I�R�U���D���´�7�2�3�,�&� �$�+�3���D�Q�G��
�I�X�]�]�\�´���L�Q�T�X�L�U�\�����R�X�W���R�I���Z�K�L�F�K�������������K�D�Y�H���E�H�H�Q���S�X�E�O�L�V�K�H�G���L�Q���W�K�H���S�D�V�W���¿�Y�H���\�H�D�U�V�������'�H�V�S�L�W�H��
�V�X�F�K���D�Q���L�P�S�U�H�V�V�L�Y�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����D���U�H�V�H�D�U�F�K���J�D�S���F�D�Q���E�H���L�G�H�Q�W�L�¿�H�G�����Q�R��
�S�U�R�F�H�G�X�U�H���I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���F�R�P�E�L�Q�H��
�W�K�H���K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���D�Q�G���I�X�]�]�\���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���L�Q���D���V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O���P�R�G�H���K�D�V���E�H�H�Q���I�R�X�Q�G��

�)�L�O�O�L�Q�J�� �L�Q�� �W�K�H�� �L�Q�Y�H�Q�W�R�U�L�H�G�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �J�D�S�� �L�Q�� �L�W�V���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F�� �D�V�S�H�F�W leads to 
�W�K�H���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�\���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G���R�I���F�R�P�S�O�H�[��
�P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V�����Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���S�X�U�S�R�V�H���R�I���W�K�L�V���P�R�Q�R�J�U�D�S�K�����,�Q���W�K�H��
�X�W�L�O�L�W�D�U�L�D�Q���D�V�S�H�F�W���W�K�H���0�R�G�X�O�D�U���0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J���0�R�G�H�O��
���0�0�8�0�$�'�(�0�0�����G�H�Y�H�O�R�S�H�G���E�\���W�K�H���D�X�W�K�R�U���S�U�R�Y�L�G�H�V���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���W�R�R�O���I�R�U���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V���L�Q���V�R�O�Y�L�Q�J���W�K�H�L�U���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V����

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

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

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

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

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

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

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

���� ���$�V���R�I���1�R�Y�H�P�E�H�U�������W�K��������������
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�������$�V���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���K�D�U�G�O�\���H�Y�H�U���K�D�Y�H���D�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�L�V�W�L�F��
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�����K�R�Z���W�R���G�H�V�L�J�Q���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H�V�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���Z�K�L�F�K���V�O�L�J�K�W�O�\���Y�D�U�\���I�U�R�P���W�K�H���R�S�W�L�P�D�O���S�R�V�V�L�E�O�H���V�R�O�X�W�L�R�Q�����H���J����
�V�H�F�R�Q�G���E�H�V�W���Y�D�U�L�D�Q�W���"��

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

�7�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�E�O�H�P���Z�D�V���V�R�O�Y�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���$�Q�D�O�\�W�L�F���+�L�H�U�D�U�F�K�\���3�U�R�F�H�V�V�����$�+�3����
�P�H�W�K�R�G���D�Q�G���W�K�H���)�X�]�]�\���V�H�W�V���W�K�H�R�U�\�����7�K�H���R�U�L�J�L�Q�D�O���D�Q�G���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���D�V�S�H�F�W���R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�¶�V��
�S�U�R�S�R�V�D�O���L�V���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O���W�K�D�W���R
u�H�U�V���D���G�L�U�H�F�W���F�K�R�L�F�H���R�I���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H����
�H�Q�F�R�P�S�D�V�V�L�Q�J�����K�R�Z�H�Y�H�U�����V�R�P�H���R�I���W�K�H���F�U�L�W�H�U�L�D���I�U�R�P���W�K�H���F�O�R�V�H�����E�X�W���U�H�M�H�F�W�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�����V�H�F�R�Q�G���E�H�V�W���V�R�O�X�W�L�R�Q�������0�R�U�H�R�Y�H�U�����D�V���Q�R���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���R�I���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�����W�K�H���D�X�W�K�R�U���S�U�R�S�R�V�H�V���K�L�V���R�Z�Q���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q��
�R�I���W�K�L�V���Q�R�W�L�R�Q�����7�K�H���S�R�V�W�X�O�D�W�H�G���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O�O�\���O�L�Q�N�L�Q�J���W�K�H���$�+�3���D�Q�G���)�X�]�]�\��
�V�H�W�V���W�K�H�R�U�\�����D�G�G�V���D���Q�H�Z���T�X�D�O�L�W�\���W�R���W�K�H���P�R�G�H�O�O�L�Q�J���R�I���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�S�U�R�F�H�V�V�H�V�����7�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�S�S�U�R�D�F�K���D�O�V�R���E�U�R�D�G�H�Q�V���W�K�H���D�F�W�X�D�O���V�W�D�W�H���R�I���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�Q���W�K�H��
�¿�H�O�G���R�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���P�H�W�K�R�G�V�����Z�K�L�F�K���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�V��
�W�K�H���D�X�W�K�R�U�¶�V���L�Q�S�X�W���W�R���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H��

�,�Q���R�U�G�H�U���W�R���G�H�Y�H�O�R�S���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���R�I���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�P�R�G�H�O�����P�H�D�V�X�U�D�E�O�H���D�Q�G���L�P�P�H�D�V�X�U�D�E�O�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�S�U�R�F�H�V�V�H�V���Q�H�H�G���W�R���E�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V�����,�Q���S�U�D�F�W�L�F�D�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H�\���I�R�U�P���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D���O�H�Y�H�O���D�Q�G���V�H�U�Y�H���I�R�U���W�K�H���L�Q�S�X�W���G�D�W�D���I�R�U���W�K�H���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���P�R�G�H�O�����7�K�H���R�X�W�S�X�W��
�V�L�G�H���R�I���W�K�H���P�R�G�H�O�¶�V���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����'�H�F�L�V�L�R�Q��
A

�������'�H�F�L�V�L�R�Q���$������Decision A����and Decision A�������Z�K�L�F�K���U�H�À�H�F�W�V���W�K�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O��
�V�R�O�X�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�����)�D�F�W�X�D�O���D�W�W�U�L�E�X�W�H�V���R�I���H�D�F�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���Y�D�U�L�D�Q�W���G�H�S�H�Q�G��
�R�Q���W�K�H���V�S�H�F�L�¿�F�L�W�\���R�I���D���J�L�Y�H�Q���S�U�D�F�W�L�F�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�����)�R�U���W�K�H���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���I�R�U�P���R�I���W�K�H��
�P�R�G�H�O���W�K�H���F�R�Q�F�U�H�W�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���L�V���Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H�G�����)�R�U���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q��
�R�I���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���D���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���W�R�R�O�E�R�[���W�U�D�Q�V�S�R�V�L�Q�J���W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���F�U�L�W�H�U�L�D��
�L�Q�W�R���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���R�Q�H�V���Z�D�V���D�S�S�O�L�H�G�����7�K�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H���R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�F�U�L�W�H�U�L�D���Z�D�V���J�U�D�G�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���$�Q�D�O�\�W�L�F���+�L�H�U�D�U�F�K�\���3�U�R�F�H�V�V���P�H�W�K�R�G�����7�K�H�V�H���U�H�O�H�Y�D�Q�F�H��
�U�D�Q�N�L�Q�J�V���Z�H�U�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���L�Q���D�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���E�\���S�U�D�F�W�L�V�L�Q�J���P�D�Q�D�J�H�U�V����
�$�V���D���U�H�V�X�O�W�����D���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���W�K�D�W���E�H�V�W���F�R�Q�I�R�U�P�V���W�R���W�K�H���H�[�S�H�U�W���U�D�Q�N�L�Q�J�V���R�I���D�O�O���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D���Z�D�V���F�K�R�V�H�Q�����7�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���R�I���W�K�H���P�R�G�H�O���F�D�Q���D�O�V�R���E�H���V�X�E�M�H�F�W��
�W�R���R�S�W�L�P�L�V�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���D���F�K�R�V�H�Q���S�D�U�H�Q�W���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���R�U���H�Y�H�Q���R�Q�H���V�X�E���F�U�L�W�H�U�L�R�Q��
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�6�L�Q�F�H���W�K�H���S�U�D�F�W�L�F�H���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���V�K�R�Z�V���W�K�D�W���T�X�L�W�H���R�I�W�H�Q���F�O�R�V�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���D�U�H���W�D�N�H�Q���L�Q�W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�����W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���W�R�R�O��
�H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���D���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���D�V���Z�H�O�O�����,�W�V���U�R�O�H���L�V���W�R���H�[�W�H�Q�G���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���¿�H�O�G���E�\��
�U�H�O�H�Y�D�Q�W���H�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���D���V�H�F�R�Q�G���E�H�V�W���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�����7�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���P�H�W�K�R�G���D�S�S�O�L�H�G��
�I�R�U���W�K�L�V���S�X�U�S�R�V�H���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���)�X�]�]�\���V�H�W�V���W�K�H�R�U�\�����$�I�W�H�U���W�K�H���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���K�D�V���E�H�H�Q��
�D�S�S�O�L�H�G�����D�Q���H�[�W�H�Q�G�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���¿�H�O�G���L�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�G�����7�K�H���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���S�U�R�Y�L�G�H�V���D���P�R�U�H��
�U�H�D�O�L�V�W�L�F���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���$�+�3���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���K�L�H�U�D�U�F�K�\���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����Z�K�L�F�K���H�[�S�D�Q�G�V���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���R�Q�J�R�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V��

�,�Q���R�U�G�H�U���W�R���F�R�X�Q�W�H�U�E�D�O�D�Q�F�H���D�Q�\���U�D�Q�N�L�Q�J���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�L�H�V���R�U�L�J�L�Q�D�W�L�Q�J���L�Q���W�K�H��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���Y�D�U�L�R�X�V���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���V�F�D�O�H�V���L�Q���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�R��
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H���S�U�H�F�L�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�����D���P�L�[�H�G AHP-
�)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���±���D�Q���H�[�S�D�Q�V�L�R�Q���R�I���W�Z�R���I�R�U�P�H�U���P�R�G�X�O�H�V���L�V���S�U�R�S�R�V�H�G�����%�\���U�H�D�V�V�H�V�V�L�Q�J��
�W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H
u�H�F�W�V���R�I���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���D�Q�G���W�K�H�L�U���I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H��
�)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H�����W�K�H���¿�Q�D�O���D�Q�G���G�H�¿�Q�L�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���Z�D�V���F�K�R�V�H�Q����

�6�X�F�K���D�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V���Z�D�V���P�D�G�H���S�R�V�V�L�E�O�H���R�Z�L�Q�J���W�R���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���0�R�G�X�O�D�U���0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D��
�0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J���0�R�G�H�O�����0�0�8�0�$�'�(�0�0�����I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I��
�P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����7�K�H���F�U�H�D�W�H�G���P�R�G�H�O���L�V���D�V�V�X�P�H�G���W�R���O�H�D�G���W�R�Z�D�U�G�V��
�W�K�H���E�H�V�W���S�R�V�V�L�E�O�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���I�R�U���D�F�W�X�D�O���I�X�Q�F�W�L�R�Q�L�Q�J���D�Q�G��
�I�X�W�X�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���D�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�����(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���L�V���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���K�H�U�H��
�D�V���D���S�U�R�F�H�V�V���R�I���F�R�Q�V�H�F�X�W�L�Y�H���F�K�D�Q�J�H�V���D�L�P�L�Q�J���D�W���L�P�S�U�R�Y�L�Q�J�����U�H�D�F�K�L�Q�J���D���K�L�J�K�H�U���O�H�Y�H�O����
�D���P�R�U�H���S�H�U�I�H�F�W���D�Q�G���P�R�U�H���F�R�P�S�O�H�[���I�R�U�P�����.�D�F�]�P�D�U�H�N�����������������S�S������������������

�7�K�H���P�D�L�Q���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H���R�I���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���V�R�O�X�W�L�R�Q���F�R�P�S�D�U�H�G���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�P�H�W�K�R�G�V���F�R�P�E�L�Q�L�Q�J���)�X�]�]�\���V�H�W�V���W�K�H�R�U�\���D�Q�G���$�+�3�����H���J�����W�K�R�V�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���0�D�U�G�D�Q�L����
�-�X�V�R�K���	���=�D�Y�D�G�V�N�D�V�����������������L�V���W�K�H���V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���H�D�F�K���R�I���W�K�H���P�H�W�K�R�G�V�����¿�U�V�W��
�$�+�3�����W�K�H�Q���)�X�]�]�\�����W�K�H�Q���P�L�[�H�G���$�+�3���)�X�]�]�\�������6�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�S�U�R�E�O�H�P���E�\���W�K�U�H�H���P�R�G�X�O�H�V���R�Q���D���R�Q�H���D�I�W�H�U���D�Q�R�W�K�H�U���E�D�V�L�V���D�O�O�R�Z�V���H�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���U�H�M�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H�����V�H�F�R�Q�G���E�H�V�W�����W�R���E�H���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���L�Q�W�R���W�K�H��
�¿�Q�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�����6�X�F�K���D�Q���D�S�S�U�R�D�F�K���U�H�V�X�O�W�V���L�Q���P�D�N�L�Q�J���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���D�Q���R�S�W�L�P�D�O���S�R�V�V�L�E�O�H���R�Q�H�����7�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���0�0�8�0�$�'�(�0�0���W�R�R�O��
�U�H�V�R�O�Y�H�V���6�L�P�R�Q�¶�V���V�D�W�L�V�¿�F�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q�����6�L�P�R�Q�����������������D�Q�G���E�R�X�Q�G�H�G���U�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�\�����6�L�P�R�Q����
�������������F�R�Q�F�H�U�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���¿�Q�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��

�$���Z�R�U�G���R�I���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Y�R�F�D�E�X�O�D�U�\���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���P�R�Q�R�J�U�D�S�K���V�H�H�P�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\����
�7�K�H���D�X�W�K�R�U���L�V���D�Z�D�U�H���W�K�D�W���W�K�H���L�G�H�D���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���L�P�S�O�L�H�V���¿�Q�D�O�L�W�\�����K�R�Z�H�Y�H�U�����I�R�U��
�W�K�H���Q�H�H�G�V���R�I���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���W�K�H���W�H�U�P���µ�¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�¶���Z�L�O�O���P�H�D�Q���W�K�H���G�H�¿�Q�L�W�L�Y�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���F�K�R�V�H�Q���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���D�O�O���W�K�U�H�H���P�R�G�X�O�H�V���R�I��
�W�K�H���0�0�8�0�$�'�(�0�0�����7�K�L�V���W�H�U�P���Z�L�O�O���K�H�O�S���G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K���W�K�H�P���I�U�R�P���S�D�U�W�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��
�R�E�W�D�L�Q�H�G���I�U�R�P���H�D�U�O�L�H�U���V�W�D�J�H�V���R�I���P�R�G�H�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�����H���J�����W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��
�U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H��

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



9

�0�R�G�H�O�����0�0�8�0�$�'�(�0�0�����I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�S�U�R�F�H�V�V�H�V�����7�K�H���P�D�L�Q���J�R�D�O���R�I���W�K�H���P�R�Q�R�J�U�D�S�K���Z�D�V���D�F�K�L�H�Y�H�G���W�K�U�R�X�J�K���V�W�H�S�V���H�Q�X�P�H�U�D�W�H�G��
�L�Q���W�K�H���G�H�W�D�L�O�H�G���J�R�D�O�V���R�I���W�K�H���P�R�Q�R�J�U�D�S�K��

������ �3�U�R�S�R�V�D�O���R�I���D���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���R�I���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���L�Q���W�K�H���I�U�D�P�H���R�I���W�K�H��
�S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K��

�������,�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�D�F�W�L�F�H���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V��
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���3�R�O�D�Q�G��

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

�������3�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���E�D�V�H�V���I�R�U���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���D���0�R�G�X�O�D�U��
�0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J���0�R�G�H�O�����0�0�8�0�$�'�(�0�0�����I�R�U���W�K�H��
�H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V��

������ �&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���D���0�R�G�X�O�D�U���0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J���0�R�G�H�O��
���0�0�8�0�$�'�(�0�0�����I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�S�U�R�F�H�V�V�H�V��

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

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

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

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

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

�7�������7�K�H���M�R�L�Q�W���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G���L�V���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���W�R���D�G�G�U�H�V�V��
�W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���S�X�U�S�R�V�H���R�I���W�K�L�V���P�R�Q�R�J�U�D�S�K���±���W�K�H���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�\���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G���R�I���F�R�P�S�O�H�[���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V��
�E�\���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���D���P�H�W�K�R�G���R�I���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�S�U�R�F�H�V�V�H�V���W�K�U�R�X�J�K���D���0�R�G�X�O�D�U���0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J��
�0�R�G�H�O�����0�0�8�0�$�'�(�0�0����



����

������ �7�+�(���3�/�$�&�(���2�)���'�(�&�,�6�,�2�1���0�$�.�,�1�*���,�1��
�0�$�1�$�*�(�0�(�1�7���6�&�,�(�1�&�(

���������� �0�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N

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

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

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

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

�D�Q�D�O�\�W�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���R�I���Q�R�P�R�W�K�H�W�L�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�����D�V���W�K�H���D�X�W�K�R�U�¶�V���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q���Z�D�V���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\��
�D�Q�G���I�R�U�P�X�O�D�W�H���J�H�Q�H�U�D�O���O�D�Z�V���R�I���V�F�L�H�Q�F�H���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�R���G�H�V�F�U�L�E�H���V�H�S�D�U�D�W�H���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V����
�1�L�H�P�F�]�\�N�������������D�����S�������������V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���W�K�H���V�H�D�U�F�K���I�R�U���J�H�Q�H�U�D�O���O�D�Z�V���W�K�U�R�X�J�K���V�Z�L�W�F�K�L�Q�J��
�I�U�R�P���V�S�H�F�L�I�L�F�����R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���I�D�F�W�V�����W�R���J�H�Q�H�U�D�O�����O�D�Z�V���R�I���V�F�L�H�Q�F�H�����L�V���D���U�H�F�R�P�P�H�Q�G�H�G��
�P�D�Q�Q�H�U���R�I���W�K�H�R�U�\���E�X�L�O�G�L�Q�J���L�Q���H�F�R�Q�R�P�L�F�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H�����7�K�H���D�X�W�K�R�U��
�D�O�V�R���D�G�Y�R�F�D�W�H�V���F�D�X�W�L�R�Q���D�Q�G���P�R�G�H�U�D�W�L�R�Q���L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���H�P�S�L�U�L�F�D�O��
�U�H�V�H�D�U�F�K���R�Q�W�R���J�H�Q�H�U�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���E�\���V�D�\�L�Q�J���W�K�D�W���D�F�W�X�D�O�O�\���V�X�F�K���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V���L�Q�G�L�F�D�W�H��
�S�O�D�X�V�L�E�L�O�L�W�\���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���D�E�V�R�O�X�W�H���W�U�X�W�K�����1�L�H�P�F�]�\�N�������������D�����S������������

�$�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H���G�R�H�V���Q�R�W���S�R�V�V�H�V�V���L�W�V���R�Z�Q���F�R�J�Q�L�W�L�Y�H���Q�R�U���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O��
�W�R�R�O�E�R�[�����.�U�]�\�*�D�Q�R�Z�V�N�L�����������������S�����������������L�W���L�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���X�V�H���P�H�W�K�R�G�V�����W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���D�Q�G��
�U�H�V�H�D�U�F�K���W�R�R�O�V���R�I���R�W�K�H�U���¿�H�O�G�V���R�I���V�W�X�G�\�����)�R�U���K�L�J�K�H�U���S�U�H�F�L�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���U�H�V�X�O�W�V���W�K�H��
�W�U�L�D�Q�J�X�O�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G���Z�D�V���X�V�H�G���I�R�U���W�K�H���Q�H�H�G�V���R�I���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K�����7�U�L�D�Q�J�X�O�D�W�L�R�Q��
�L�V���D���Z�D�\���R�I���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�Q�J���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���G�D�W�D���J�D�W�K�H�U�H�G���Z�L�W�K��
�V�H�Y�H�U�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V�����.�R�Q�D�U�]�H�Z�V�N�L�����������������S���������������0�L�O�H�V���	���+�X�E�H�U�P�D�Q�����������������S����
�����������V�H�H���W�K�H���V�H�Q�V�H���R�I���W�U�L�D�Q�J�X�O�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���O�H�J�L�W�L�P�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���¿�Q�G�L�Q�J�V���W�K�U�R�X�J�K���S�U�R�Y�L�Q�J��
�W�K�D�W���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V���F�R�Q�¿�U�P���W�K�H�P�����R�U���D�W���O�H�D�V�W���G�R���Q�R�W���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W���W�K�H�P����
�,�Q���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N���W�K�L�V���L�V���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�H�G���E�\���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�����T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H����
�D�Q�G���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K�����G�L�U�H�F�W���V�H�P�L���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�V�����F�R�Q�G�X�F�W�H�G���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�O�\����
�Z�K�L�F�K���I�R�O�O�R�Z�V���W�K�H���P�X�O�W�L�S�O�H���K�H�W�H�U�R�J�H�Q�H�R�X�V���D�S�S�U�R�D�F�K���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���W�U�L�D�Q�J�X�O�D�W�L�R�Q��
�P�H�W�K�R�G�����6�W�D���F�]�\�N�����������������S����������������������

�$�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H�����L�Q���Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�G�L�V�F�L�S�O�L�Q�D�U�\���F�K�D�U�D�F�W�H�U���R�I���W�K�H���P�D�L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K��
�S�U�R�E�O�H�P���D�Q�G���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���6�X�á�N�R�Z�V�N�L�¶�V�����������������S�������������S�R�V�W�X�O�D�W�H�����L�W���L�V���M�X�V�W�L�¿�H�G���W�R���D�S�S�O�\��
�D���S�O�X�U�D�O�L�V�W���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����6�X�F�K���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���E�R�W�K���S�U�D�J�P�D�W�L�F���D�Q�G��
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�S�S�U�R�D�F�K�����Z�L�W�K���D���G�R�P�L�Q�D�Q�W���U�R�O�H���R�I���L�Q�G�X�F�W�L�Y�H���V�F�L�H�Q�F�H�V�¶���U�H�V�H�D�U�F�K���W�R�R�O�E�R�[��



����

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

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

�)�R�U���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�R�U�\���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N�V

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

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

�)�R�U���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N�V

�������6�W�U�X�F�W�X�U�H�G�� �V�H�O�I���D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�H�G�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�� �±�� �I�R�U�� �W�K�H�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�� �R�I��
�T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�� �G�D�W�D�� �R�Q�� �W�K�H�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �R�I�� �P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O�� �G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����7�K�H��
�T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���R�I���F�O�R�V�H�G���H�Q�G�H�G���I�R�U�P�D�W�����V�L�Q�J�O�H���D�Q�G���P�X�O�W�L�S�O�H��
�F�K�R�L�F�H�����Z�L�W�K���U�D�Q�N�L�Q�J�V���R�I���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���������S�R�L�Q�W���/�L�N�H�U�W���W�\�S�H���V�F�D�O�H���L�Q�T�X�L�U�L�H�V���D�Q�G��
�D���I�H�Z���R�S�H�Q���H�Q�G�H�G���I�R�U�P�D�W���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����&�R�X�Q�W�H�G���D�P�R�Q�J���S�U�L�P�D�U�\���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V��

�������0�L�[�H�G���W�\�S�H���V�D�P�S�O�L�Q�J���±���W�R���F�U�H�D�W�H���D���J�H�Q�H�U�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�R��
�W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�����7�K�H�\���Z�H�U�H���U�H�F�U�X�L�W�H�G���I�U�R�P���D�P�R�Q�J���H�[�H�F�X�W�L�Y�H�V���R�I���O�R�F�D�O���D�Q�G��
�L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���3�R�O�D�Q�G�����&�R�X�Q�W�H�G���D�P�R�Q�J���V�H�F�R�Q�G�D�U�\��
�T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V��

�������7�H�V�W�L�Q�J���R�I���K�\�S�R�W�K�H�V�H�V���±���W�R���S�H�U�I�R�U�P���D�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���R�I���W�K�H��
�T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���U�H�V�X�O�W�V�����7�K�H���J�R�D�O���R�I���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G���L�V���W�R���¿�Q�G���U�H�J�X�O�D�U�L�W�L�H�V��
�D�Q�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���N�H�\���R�E�W�D�L�Q�H�G���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���D�Q�G���G�U�D�Z�L�Q�J���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V���R�Q��
�W�K�H���S�U�D�F�W�L�F�H���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���3�R�O�D�Q�G����
�&�R�X�Q�W�H�G���D�P�R�Q�J���S�U�L�P�D�U�\���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V��

���)�R�U���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N�V

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



����

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

�-�R�L�Q�W���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K

�������$�Q�D�O�\�W�L�F���+�L�H�U�D�U�F�K�\���3�U�R�F�H�V�V�����$�+�3�����±���I�R�U���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O��
�0�R�G�X�O�H���R�I���0�R�G�X�O�D�U���0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J���0�R�G�H�O��
���0�0�8�0�$�'�(�0�0�����I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����,�Q��
�S�U�D�F�W�L�F�D�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G���Z�L�O�O���D�O�V�R���S�U�R�Y�L�G�H���H�[�S�H�U�W���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V��
�R�I���W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R��
�H�[�S�H�F�W�H�G���D�Q�G���X�Q�G�H�V�L�U�D�E�O�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H
u�H�F�W�V�����&�R�X�Q�W�H�G���D�P�R�Q�J���S�U�L�P�D�U�\��
�M�R�L�Q�W���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V����

�������)�X�]�]�\���V�H�W�V���W�K�H�R�U�\���±���I�R�U���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H of Modular 
�0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J���0�R�G�H�O�����0�0�8�0�$�'�(�0�0�����I�R�U���W�K�H��
�H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����7�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���P�H�W�K�R�G��
�L�V���D�L�P�H�G���D�W���W�K�H���F�U�H�D�W�L�R�Q���R�I���D���V�H�O�I���F�R�U�U�H�F�W�L�Q�J���D�X�W�R���U�H�¿�Q�L�Q�J���P�H�F�K�D�Q�L�V�P�����,�W���Z�L�O�O��
�L�Q�F�O�X�G�H���F�O�R�V�H���W�R���R�S�W�L�P�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���U�H�M�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O��
�0�R�G�X�O�H���R�I���W�K�H���P�R�G�H�O�����,�Q���R�U�G�H�U���W�R���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q���W�K�H���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H���Q�X�D�Q�F�H�V��
�R�I���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���E�H�V�W���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�����Z�K�L�F�K���D�O�W�K�R�X�J�K���O�R�Z�H�U���Y�D�O�X�H�G���E�\���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D���K�L�H�U�D�U�F�K�\�����V�W�L�O�O���F�R�X�O�G���F�R�Q�W�D�L�Q���H�O�H�P�H�Q�W�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W���W�R���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�L�W�\��
�R�I���W�K�H���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�����&�R�X�Q�W�H�G���D�P�R�Q�J���S�U�L�P�D�U�\���M�R�L�Q�W���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V����

���������%�R�W�K���$�+�3���D�Q�G���)�X�]�]�\���V�H�W�V���W�K�H�R�U�\���Z�H�U�H���H�P�S�O�R�\�H�G���I�R�U���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��
�P�L�[�H�G���$�+�3���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���R�I���0�R�G�X�O�D�U���0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q��
�0�D�N�L�Q�J���0�R�G�H�O�����0�0�8�0�$�'�(�0�0���� �I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I�� �P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����7�K�H���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���W�Z�R���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V���Z�D�V��
�H�P�S�O�R�\�H�G���I�R�U���I�X�U�W�K�H�U���V�P�R�R�W�K�L�Q�J���W�K�H���H�P�H�U�J�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���D�Q�G���P�D�N�L�Q�J��
�W�K�H���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���±���F�K�R�R�V�L�Q�J���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�V���W�K�H���P�R�V�W��
�W�R���W�K�H���D�W�W�D�L�Q�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���P�D�L�Q���J�R�D�O���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����L���H�����P�D�N�L�Q�J���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O��
�P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�����&�R�X�Q�W�H�G���D�P�R�Q�J���S�U�L�P�D�U�\���M�R�L�Q�W���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V����

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



����

�D���K�L�H�U�D�U�F�K�\���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D�����Z�K�H�U�H�D�V���L�W�V���R�X�W�S�X�W���V�L�G�H���D���V�H�W���R�I���S�U�L�R�U�L�W�L�V�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����7�K�H���V�D�P�H���F�K�D�S�W�H�U���F�R�Q�W�D�L�Q�V���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���S�D�W�W�H�U�Q���R�I���W�K�H���P�R�G�H�O�����$�V��
�P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V���X�V�X�D�O�O�\���U�H�T�X�L�U�H���D���V�H�S�D�U�D�W�H���V�H�W�X�S���I�R�U���H�D�F�K��
�D�Q�D�O�\�V�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�����W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���0�0�8�0�$�'�(�0�0���L�V���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���X�V�L�Q�J��
�W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�R�U�\���S�U�R�F�H�G�X�U�H�����,�W���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���D�Q���$�+�3���K�L�H�U�D�U�F�K�\���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D���Z�L�W�K��
�V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H���U�D�Q�N�V���E�D�V�H�G���R�Q���V�L�P�X�O�D�W�H�G���H�[�S�H�U�W���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���P�R�G�H�O�¶�V���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��
�S�U�R�F�H�G�X�U�H���L�V���D�O�V�R���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���J�U�D�S�K�L�F�D�O�O�\����

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

�3�L�H�W�H�U�����������������S�����������V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���U�H�V�H�D�U�F�K���L�V���D���V�S�H�F�L�D�O���I�R�U�P���R�I���F�U�H�D�W�L�Y�H��
�Z�R�U�N�����Z�K�L�F�K���X�V�X�D�O�O�\���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���V�W�D�W�L�Q�J���W�K�H���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���R�U���G�L�V�F�R�Y�H�U�L�Q�J�����H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J����
�G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���R�U���F�U�H�D�W�L�Q�J���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���N�Q�R�Z�Q���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V�����W�K�L�Q�J�V���R�U���W�K�H�L�U��
�S�D�U�W�V�����R�U���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���F�R�Q�F�H�S�W�V���R�U���R�W�K�H�U���U�H�À�H�F�W�L�R�Q�V���R�I���S�K�H�Q�R�P�H�Q�D�����7�K�H�U�H�I�R�U�H��
�L�W���F�D�Q���E�H���V�W�D�W�H�G���W�K�D�W���W�K�H���P�D�L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�E�O�H�P���R�I���W�K�L�V���P�R�Q�R�J�U�D�S�K�����Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H��
�H�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���D���F�R�P�S�O�H�[���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���K�H�O�S���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G��
�W�K�H���S�D�W�W�H�U�Q�V���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���Z�K�L�F�K���P�D�Q�D�J�H�U�V���P�D�N�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���W�K�D�W���D
u�H�F�W���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�S�U�R�F�H�V�V�H�V���R�I���W�K�H�L�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V�����F�R�Q�I�R�U�P�V���W�R���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���R�I��
�V�F�L�H�Q�F�H�����,�W���D�O�V�R���I�R�U�P�V���D���U�H�V�H�D�U�F�K���L�V�V�X�H�����D�V���U�H�V�H�D�U�F�K���R�U���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���W�D�V�N�V���D�U�H���I�R�U�P�X�O�D�W�H�G��
�Z�K�H�Q���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�¶�V���H
u�R�U�W���I�R�F�X�V�H�V���R�Q���X�Q�Y�H�L�O�L�Q�J���I�D�F�W�V�����G�H�V�F�U�L�E�L�Q�J���D�Q�G���H�[�S�O�D�L�Q�L�Q�J��
�S�K�H�Q�R�P�H�Q�D���W�K�D�W���U�H�O�\���R�Q���K�L�V�����K�H�U���R�Z�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���D�Q�G���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���P�D�W�H�U�L�D�O�V�����D�Q�G��
�R�Q���S�U�R�Y�L�Q�J���W�K�H���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���R�I���F�R�Q�F�H�S�W�X�D�O���G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�L�H�V�����3�L�H�W�H�U�����������������S������������

�7�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���L�W�V�H�O�I���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���S�K�L�O�R�V�R�S�K�\���R�I���V�F�L�H�Q�F�H�����D�V���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O���Z�D�V���F�U�H�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���P�H�W�K�R�G�V�����,�W���Z�D�V���E�D�V�H�G���R�Q��
�W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���U�H�V�H�D�U�F�K�����L���H�����U�D�W�L�R�Q�D�O�L�V�P�����F�U�L�W�L�F�L�V�P�����D�Q�W�L���G�R�J�P�D�W�L�V�P����
�L�Q�W�H�U�V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Y�H�Q�H�V�V���D�Q�G���Y�H�U�L�¿�D�E�L�O�L�W�\�����W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G��
�X�Q�G�L�V�W�X�U�E�H�G���À�R�Z���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����.�D�á�X�V�]�\���V�N�D�����������������S�S����������������

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

���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���P�D�Q�D�J�L�Q�J�����D�Q�G���W�K�R�V�H���Z�L�W�K�R�X�W���L�W���±���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���R�Q�H�V��
�‡�� �L�Q�W�H�U�Q�D�O���±���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���G�L
u�H�U�H�Q�W�L�D�W�H���V�X�F�K���Q�R�W�L�R�Q�V���D�V���P�D�Q�D�J�L�Q�J�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����U�X�O�H����

�F�R�P�P�D�Q�G��
�%�R�W�K���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���I�D�O�O���L�Q�W�R���=�L�H�O�H�Q�L�H�Z�V�N�L�¶�V�����������������S���������������G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W����

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



����

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

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���U�H�V�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�H�Q�W�U�D�O���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���I�R�U���'�H�J�U�H�H�V���D�Q�G���7�L�W�O�H�V���R�I��
�3�R�O�D�Q�G���R�Q���W�K�H���'�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���R�I���$�F�D�G�H�P�L�F���'�L�V�F�L�S�O�L�Q�H�V���D�Q�G���)�L�H�O�G�V���R�I���6�W�X�G�\���L�Q���W�K�H���$�U�W�V���D�Q�G��
�6�F�L�H�Q�F�H�V�����3�R�O�L�V�K���0�R�Q�L�W�R�U���1�R�������������S�R�V�����������������D�Q�G���W�K�H���R�U�G�L�Q�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�H�U���R�I���6�F�L�H�Q�F�H��
�D�Q�G���+�L�J�K�H�U���(�G�X�F�D�W�L�R�Q���R�I���3�R�O�D�Q�G���R�I���$�X�J�X�V�W�����W�K���������������R�Q���W�K�H���/�L�V�W���R�I���$�U�H�D�V���R�I���$�F�D�G�H�P�L�F��
�6�W�X�G�\�����$�F�D�G�H�P�L�F���'�L�V�F�L�S�O�L�Q�H�V���D�Q�G���)�L�H�O�G�V���R�I���6�W�X�G�\���L�Q���W�K�H���$�U�W�V���D�Q�G���6�F�L�H�Q�F�H�V�����3�R�O�L�V�K���2
v�F�L�D�O��
�-�R�X�U�Q�D�O���'�]�����8�����R�I���$�X�J�X�V�W�������W�K�������������������P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�V���D���¿�H�O�G���R�I���V�W�X�G�\���L�Q���W�K�H���D�F�D�G�H�P�L�F��
�G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F�V���L�Q���W�K�H���D�U�H�D���R�I���D�F�D�G�H�P�L�F���V�W�X�G�\���V�R�F�L�D�O���V�W�X�G�L�H�V�����E�X�W���D�O�V�R���D���¿�H�O�G���R�I��
�V�W�X�G�\���L�Q���W�K�H���D�F�D�G�H�P�L�F���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H���R�I���K�X�P�D�Q�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���D�U�H�D���R�I���D�F�D�G�H�P�L�F���V�W�X�G�\���K�X�P�D�Q�L�W�L�H�V��

�(�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O�� �G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�� �I�D�O�O�V�� �L�Q�W�R�� �W�K�H�� �I�L�U�V�W�� �R�I�� �W�K�H��
�D�E�R�Y�H�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���F�O�D�V�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���P�D�N�H�V���L�W���D���V�X�E���¿�H�O�G���R�I���W�K�H���V�W�X�G�\���R�I���W�K�H���¿�H�O�G��
�R�I���V�W�X�G�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����D�F�D�G�H�P�L�F���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F�V�����D�U�H�D���R�I���D�F�D�G�H�P�L�F���V�W�X�G�\��
�V�R�F�L�D�O���V�W�X�G�L�H�V�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���2�(�&�'���F�O�D�V�V�L�¿�F�D�W�L�R�Q�����D�S�S�O�L�H�G���D�O�V�R���E�\���W�K�H���8�1�(�6�&�2��
�D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D�V���D���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���I�R�U���T�X�D�O�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���D�F�D�G�H�P�L�F���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H�V���L�Q���W�K�H���Q�H�Z��
�/�D�Z���R�Q���+�L�J�K�H�U���(�G�X�F�D�W�L�R�Q���R�I���3�R�O�D�Q�G�������W�K�H���P�D�L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�E�O�H�P���F�R�Q�I�R�U�P�V���W�R���W�K�H��
�¿�H�O�G���R�I���V�F�L�H�Q�F�H���������6�R�F�L�D�O���V�F�L�H�Q�F�H�V�����D�F�D�G�H�P�L�F���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H�����������(�F�R�Q�R�P�L�F�V���D�Q�G���E�X�V�L�Q�H�V�V����
�V�X�E���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H�����������F���%�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����2�(�&�'��������������

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���-�R�X�U�Q�D�O���R�I���(�F�R�Q�R�P�L�F���/�L�W�H�U�D�W�X�U�H�����-�(�/�����F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���E�\���W�K�H��
�$�P�H�U�L�F�D�Q���(�F�R�Q�R�P�L�F���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���W�K�H���P�D�L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�E�O�H�P���R�I���W�K�L�V���P�R�Q�R�J�U�D�S�K���L�V��
�G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�R�G�H�V����
�‡�� �&�����0�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���D�Q�G���4�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���0�H�W�K�R�G�V��

 �‚ �&�������(�F�R�Q�R�P�H�W�U�L�F���D�Q�G���6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���0�H�W�K�R�G�V�����6�S�H�F�L�D�O���7�R�S�L�F�V��
 �• �&���������2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���5�H�V�H�D�U�F�K���‡���6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���7�K�H�R�U�\

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

�,�Q���K�L�V���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���V�S�H�F�L�¿�F�L�W�\���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H��
�%�X�U�Q�H�Z�L�F�]�����������������S�����������V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���L�W�V���P�D�L�Q���I�X�Q�F�W�L�R�Q�����D�V���D�Q���D�S�S�O�L�H�G���V�F�L�H�Q�F�H�����L�V���W�K�H��
�S�U�R�M�H�F�W�L�Y�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�����7�K�H�U�H�I�R�U�H���L�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H���S�U�D�F�W�L�F�D�O���V�W�U�D�L�Q�V���G�R�P�L�Q�D�W�H����
�1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����W�K�H�\���V�W�L�O�O���Q�H�H�G���W�R���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���H�O�H�P�H�Q�W�V�����D�V���Z�L�W�K�R�X�W���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�K�H���S�U�D�F�W�L�F�D�O���R�Q�H���Z�R�X�O�G���E�H���V�X�S�H�U�¿�F�L�D�O�����/�L�F�K�W�D�U�V�N�L�����������������S�������������R�E�V�H�U�Y�H�V��
�W�K�D�W���W�K�H���S�U�D�F�W�L�F�D�O�����Q�R�U�P�D�W�L�Y�H�����G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H���L�V���L�W�V���F�R�Q�V�W�D�Q�W����
�L�Q�D�O�L�H�Q�D�E�O�H���I�H�D�W�X�U�H�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����D�S�D�U�W���I�U�R�P���L�W�V���G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���Y�D�O�X�H�����W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�R�U�\��
���Q�R�U�P�D�W�L�Y�H�����T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���P�R�Q�R�J�U�D�S�K���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q��
�R�I���W�K�L�V���V�W�X�G�\�����7�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N���F�D�Q���E�H���F�R�X�Q�W�H�G���D�P�R�Q�J���D�S�S�O�L�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K��

���� ���0���3�����1�U�����������S�R�]������������
���� ���'�]�����8���������������Q�U�������������S�R�]��������������
���� ���V�R���F�D�O�O�H�G���.�R�Q�V�W�\�W�X�F�M�D���G�O�D���1�D�X�N�L���>�&�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���I�R�U���6�F�L�H�Q�F�H�@�����L�Q���I�R�U�F�H���V�L�Q�F�H�������2�F�W�R�E�H�U��������������



����

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

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

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

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

�3�H�Q�F�����������������S�S�������������������G�H�¿�Q�H�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�V���D���V�H�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���W�D�V�N�V��
�W�K�D�W���D�L�P���D�W���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���F�R�P�S�D�Q�\�¶�V���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�V�V�H�V���D�Q�G���J�X�L�G�L�Q�J���W�K�H�P��
�W�R�Z�D�U�G�V���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���R�I���S�R�V�V�L�E�O�\���E�H�V�W���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���H�I�I�H�F�W�V�����7�K�L�V���K�D�S�S�H�Q�V���W�K�U�R�X�J�K��
�P�R�U�H���H
u�H�F�W�L�Y�H���E�L�Q�G�L�Q�J���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����L�Q���W�K�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����O�H�J�D�O�����H�F�R�Q�R�P�L�F�����V�R�F�L�D�O�����H�F�R�O�R�J�L�F�D�O�����H�W�F�������D�Q�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���U�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�\��
�R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���V�D�P�H���D�X�W�K�R�U���G�H�¿�Q�H�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�O�V�R���D�V���D���G�H�O�L�E�H�U�D�W�H��
�D�Q�G���F�R�Q�V�F�L�R�X�V���F�K�R�L�F�H���R�I���D�F�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�L�P���D�W���R�U�J�D�Q�L�V�L�Q�J���K�X�P�D�Q���W�H�D�P�V���F�R�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q��
�D���J�L�Y�H�Q���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����P�D�N�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���R�Q���Z�K�D�W���D�Q�G���K�R�Z���V�K�R�X�O�G���E�H���G�R�Q�H��
�D�Q�G���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�L�Q�J���L�W���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����3�H�Q�F�����������������S����������

�$�P�R�Q�J���W�K�H���P�X�O�W�L�W�X�G�H���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V���W�Z�R���L�Q�V�H�S�D�U�D�E�O�H���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V��
�F�D�Q���E�H���G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K�H�G�����L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O�����,�Q���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O��
�D�S�S�U�R�D�F�K�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���H�[�H�P�S�O�L�I�L�H�V���D���J�U�R�X�S���R�I���S�H�R�S�O�H���Z�K�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���H�Q�W�U�X�V�W�H�G��
�Z�L�W�K���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���R�I���J�L�Y�L�Q�J���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\�����0�H�D�Q�Z�K�L�O�H�����W�K�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O��
�D�S�S�U�R�D�F�K���H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���D�O�O���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���D�F�W�L�R�Q�V�����I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�����W�K�D�W���D�U�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R��
�S�H�U�I�R�U�P���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\�¶�V���W�D�V�N�V���D�Q�G���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K���L�W�V���J�R�D�O�V�����&�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� is 
�G�H�¿�Q�H�G���D�V���S�X�U�S�R�V�H�I�X�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�L�P�L�Q�J���D�W���D�F�K�L�H�Y�L�Q�J���S�U�H�G�H�¿�Q�H�G���J�R�D�O�V�����W�K�U�R�X�J�K��
�W�K�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���P�D�W�H�U�L�D�O�����K�X�P�D�Q�����L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V���E�\���W�K�H��
�F�R�P�S�D�Q�\�¶�V���G�L�U�H�F�W�R�U�V�������/�L�F�K�W�D�U�V�N�L���H�W���D�O�������������������S��������������

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



����

�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�V���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���L�Q�W�R���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���R�I��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����'�X�U�O�L�N�����������������S���������������H�Q�X�P�H�U�D�W�H�V���I�R�X�U���P�D�L�Q���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V����
�S�O�D�Q�Q�L�Q�J�����R�U�J�D�Q�L�V�L�Q�J�����J�X�L�G�L�Q�J���	���P�R�W�L�Y�D�W�L�Q�J���D�Q�G���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J�����H�[�S�D�Q�G�L�Q�J���W�K�H���V�H�W���E�\���D�Q��
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���R�Q�H�����Z�K�L�F�K���D�F�F�R�P�S�D�Q�L�H�V���H�Y�H�U�\���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���W�D�V�N���±���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����7�K�H��
�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���V�H�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���L�V���D���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���)�D�\�R�O�¶�V�����������������R�U�L�J�L�Q�D�O��
�F�R�Q�F�H�S�W�����7�D�E�O�H�����������V�K�R�Z�V���W�K�H�L�U���V�F�R�S�H���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���W�K�U�H�H���P�D�L�Q���O�H�Y�H�O�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�±���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���E�\���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���³�[�´�V����

�7�D�E�O�H������������

�5�H�O�H�Y�D�Q�F�H���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�W���Y�D�U�L�R�X�V���O�H�Y�H�O�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W

�/�H�Y�H�O�V���R�I��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W

�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V

�3�O�D�Q�Q�L�Q�J �2�U�J�D�Q�L�V�L�Q�J
�*�X�L�G�L�Q�J��

�	���0�R�W�L�Y�D�W�L�Q�J
�&�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J �'�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J

�6�W�U�D�W�H�J�L�F �[�[�[ �[ �[ �[�[ �[�[�[

Tactical �[�[ �[�[�[ �[�[ �[�[�[ �[�[�[

Operational �[ �[ �[�[�[ �[�[�[ �[�[�[

�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���$�F�N�R
u�����������������S�S�������������������'�X�U�O�L�N�����������������S���������������	���:�D�O�G�P�D�Q���	���<�D�P��
�P�D�U�L�Q�R����������������

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

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

������ �3�O�D�Q�Q�L�Q�J��
�‡�� �I�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���D���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�W�U�D�W�H�J�\��
�‡���I�R�U�H�F�D�V�W�L�Q�J���R�I���Q�H�H�G�V���R�I���F�O�L�H�Q�W�V�����F�R�V�W�V�����S�U�L�F�H�V�����H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�Q�J��

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

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



����

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

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

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

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

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

������ �1�H�R���F�O�D�V�V�L�F�D�O���W�K�H�R�U�\���S�H�U�F�H�L�Y�H�V���D�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���D�V���D���³�E�O�D�F�N���E�R�[�´�����W�K�D�W���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�V��
�L�Q�S�X�W�����L���H�����I�D�F�W�R�U�V���R�I���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����F�R�V�W�V�����L�Q�W�R���R�X�W�S�X�W�����L���H�����L�Q�F�R�P�H�����Z�K�L�F�K���U�H�V�X�O�W�V��
�I�U�R�P���V�D�O�H�V���R�I���S�U�R�G�X�F�W�V���R�U���V�H�U�Y�L�F�H�V�����S�U�R�¿�W�������$�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���L�V���D�Q���H�Q�W�L�W�\���W�K�D�W���D�L�P�V��
�D�W���R�S�W�L�P�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�D�W�L�R���E�H�W�Z�H�H�Q���S�U�R�¿�W���P�D�[�L�P�L�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�V�W���P�L�Q�L�P�L�V�D�W�L�R�Q��
���/�D�Q�J�H�������������������,�W���L�V���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���:�H�E�H�U�¶�V�����������������W�K�H�R�U�\���R�I���S�R�Z�H�U��
�D�Q�G���E�X�U�H�D�X�F�U�D�W�L�F���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�����0�D�U�W�\�Q�L�D�N�����������������S�����������������L���H�����K�D�V���D���K�L�H�U�D�U�F�K�L�F��
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����G�L�Y�L�V�L�R�Q���R�I���Z�R�U�N�����I�R�U�P�D�O���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���I�R�U���F�O�D�L�P�D�Q�W�V����
�T�X�D�O�L�¿�F�D�W�L�R�Q���E�D�V�H�G���U�H�F�U�X�L�W�P�H�Q�W�����V�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���R�I���Z�R�U�N���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���P�D�W�W�H�U�V���D�Q�G��
�S�U�R�S�H�U�W�\�����=�L�H�O�H�Q�L�H�Z�V�N�L�����������������S�����������������$�I�W�H�U���W�K�H���1�H�R���F�O�D�V�V�L�F�D�O���W�K�H�R�U�\�����W�K�H��
�¿�U�P���I�R�O�O�R�Z�V���V�W�U�L�F�W�O�\���)�D�\�R�O�¶�V�����������������I�R�X�U�W�H�H�Q���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����7�K�H��
�F�U�L�W�L�F�L�V�P���R�I���W�K�H���1�H�R���F�O�D�V�V�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���S�R�L�Q�W�V���D�W���L�W�V���G�H�W�D�F�K�P�H�Q�W���I�U�R�P���U�H�D�O�L�W�\����
�O�D�F�N���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�����W�K�D�W���P�D�N�H�V���R�S�W�L�P�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���L�P�S�R�V�V�L�E�O�H�����W�H�Q�G�H�Q�F�\���R�I���D�G�R�S�W�L�Q�J���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H��
�L�Q�V�W�H�D�G���R�I���R�S�W�L�P�D�O���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G���O�D�F�N���R�I���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���W�K�H���P�H�F�K�D�Q�L�V�P���R�I���L�Q�S�X�W��
�R�X�W�S�X�W���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����*�D�O�E�U�D�L�W�K����������������

�������0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���W�K�H�R�U�L�H�V���R�I���W�K�H���¿�U�P�����Z�K�L�F�K���D�U�H���Q�R�W���D���X�Q�L�¿�H�G���V�H�W���R�I���F�R�Q�F�H�S�W�V���R�Q��
�L�W�V���Q�D�W�X�U�H�����G�H�U�L�Y�H���I�U�R�P���W�K�H���1�H�R���F�O�D�V�V�L�F�D�O���W�K�H�R�U�\�����E�\���Q�H�J�D�W�L�Q�J���V�R�P�H���R�I���L�W�V��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�����*�R�U�\�Q�L�D�����������������S���������������H�Q�X�P�H�U�D�W�H�V���W�K�H�P����

���� ���7�K�H���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���D���³�E�O�D�F�N���E�R�[�³���P�R�G�H�O���K�D�V���E�H�H�Q���H�O�D�E�R�U�D�W�H�G���D�Q�G���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���E�\���&�D�X�H�U����������������



����

�‡���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\���L�V���Q�R�W���D���S�H�U�I�H�F�W�O�\���I�U�H�H���P�D�U�N�H�W�����W�K�H���S�H�U�I�H�F�W��
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q���P�R�G�H�O���L�V���K�D�U�G�O�\���S�U�H�V�H�Q�W���L�Q���U�H�D�O�L�W�\����

�‡�� �Z�K�H�Q���P�D�[�L�P�L�V�L�Q�J���S�U�R�¿�W�����F�R�P�S�D�Q�L�H�V���F�D�Q���D�F�W���³�I�D�X�O�W�\�´�����H���J�����E�\���F�K�D�Q�J�L�Q�J���F�R�V�W�V��
�R�U���G�H�P�D�Q�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

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

�‡���W�K�H���¿�U�P���L�V���Q�R�W���V�H�H�Q���D�V���D���³�E�O�D�F�N���E�R�[�´���D�Q�\�P�R�U�H�����D�V���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���L�W�V��
�L�Q�W�H�U�Q�D�O���H�O�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�V���Z�H�O�O����

�‡�� �S�U�R�¿�W���L�V���Q�R�W���W�K�H���R�Q�O�\�����Q�R�U���L�V���L�W���D�O�Z�D�\�V���W�K�H���P�R�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���J�R�D�O���R�I���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\����
�*�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�O�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���W�K�H�R�U�L�H�V���R�I���W�K�H���¿�U�P���D�V�V�X�P�H���W�K�D�W���D�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���F�D�Q�Q�R�W��
�E�H���G�H�¿�Q�H�G���D�S�D�U�W���I�U�R�P���W�K�H���S�H�U�V�R�Q�V���R�I���L�W�V���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�K�R�����G�H�V�S�L�W�H���W�K�H���V�H�S�D�U�D�W�L�R�Q��
�R�I���R�Z�Q�H�U�V�K�L�S���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����D�F�W���L�Q���W�K�H���E�H�V�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�I���W�K�H�L�U���F�R�P�S�D�Q�L�H�V��
���%�H�U�O�H���	���0�H�D�Q�V�������������������%�D�X�P�R�O�����������������U�H�D�O�L�V�H�G���W�K�D�W���V�X�F�K���D�Q���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q��
�F�D�Q���E�H���Y�H�U�\���P�L�V�O�H�D�G�L�Q�J�����D�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���U�D�W�K�H�U���W�H�Q�G���W�R���S�X�U�V�X�H���W�K�H�L�U���R�Z�Q���J�R�D�O�V��
�L�Q���W�K�H���¿�U�V�W���S�O�D�F�H�����L���H�����P�D�[�L�P�L�V�L�Q�J���W�K�H�L�U���R�Z�Q�����Q�R�W���F�R�U�S�R�U�D�W�H���S�U�R�¿�W�V�������$�P�R�Q�J��
�W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���*�R�U�\�Q�L�D�����������������S�S�����������������������P�H�Q�W�L�R�Q�V���W�X�U�Q�R�Y�H�U��
�P�D�[�L�P�L�V�D�W�L�R�Q�����%�D�X�P�R�O�������������������J�U�R�Z�W�K���U�D�W�H���P�D�[�L�P�L�V�D�W�L�R�Q�����0�D�U�U�L�V����������������������������
�D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�U�V�¶���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R�Z�D�U�G�V���V�R�P�H���W�\�S�H�V���R�I���F�R�V�W�V�����:�L�O�O�L�D�P�V�R�Q����������������

�������7�K�H���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�D�O���W�K�H�R�U�\���R�I���W�K�H���¿�U�P���S�H�U�F�H�L�Y�H�V���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���U�D�W�K�H�U���D�V���¿�H�O�G�V���R�I��
�D�Q���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�V�����J�U�R�X�S�V���D�Q�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V����
�D�Q�G���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\�����7�K�H���H�P�S�K�D�V�L�V���L�V���R�Q���W�K�H���D�W�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\��
�R�I���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���G�L�V�W�D�Q�F�H���I�U�R�P���W�K�H���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�V�����6�L�P�R�Q����������������
�%�H�K�D�Y�L�R�X�U�L�V�W�V���W�U�D�Q�V�S�O�D�Q�W���S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�F�D�O���F�R�Q�F�H�S�W�V���L�Q�W�R���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���V�F�R�S�H��
�E�\�� �X�Q�G�H�U�O�L�Q�L�Q�J�� �W�K�D�W���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V�� �F�D�Q�Q�R�W���E�H�� �W�R�R�� �D�P�E�L�W�L�R�X�V�� ���W�R�R�� �I�D�U�� �I�U�R�P��
�D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�V�����L�Q���R�U�G�H�U���Q�R�W���W�R���E�H�F�R�P�H���G�H�V�W�U�X�F�W�L�Y�H���I�R�U���P�D�Q�D�J�H�U�V��
�D�Q�G���I�R�U���W�K�H���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���L�W�V�H�O�I�����&�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\�����H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���I�R�O�O�R�Z���P�X�O�W�L�S�O�H���J�R�D�O�V��
�V�L�P�X�O�W�D�Q�H�R�X�V�O�\�����G�H�¿�Q�H�G���E�\���P�D�Q�\���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�����Z�K�H�U�H�D�V���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�H��
�I�X�O�¿�O�P�H�Q�W���R�I���I�R�U�P�H�U���W�D�U�J�H�W�V���L�V���D�V�V�H�V�V�H�G���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U��
�D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�V�����7�K�H���F�U�L�W�L�F�L�V�P���R�I���W�K�H���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�D�O���F�R�Q�F�H�S�W���S�R�L�Q�W�V���D�W��
�W�K�H���G�L
v�F�X�O�W�L�H�V���L�Q���G�H�¿�Q�L�Q�J���D���K�L�H�U�D�U�F�K�\���R�I���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V���X�Q�L�Y�H�U�V�D�O���I�R�U���G�L
u�H�U�H�Q�W��
�H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����R�U���H�Y�H�Q���W�K�H���P�H�F�K�D�Q�L�V�P���R�I���G�H�¿�Q�L�Q�J���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V�����*�R�U�\�Q�L�D�����������������S����
�������������D�V���Z�H�O�O���D�V���L�W�V���O�L�Q�N���Z�L�W�K���W�K�H�L�U���H
v�F�L�H�Q�F�\���R�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W��

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



����

�D�Q�G���L�W�V���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���E�\���W�K�H���P�D�U�N�H�W�����/�L�F�K�W�D�U�V�N�L���H�W���D�O�����������������S���������������7�K�H�U�H�I�R�U�H��
�D�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���Z�L�O�O���F�U�H�D�W�H���E�H�W�W�H�U���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���W�K�D�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W���L�W�V�H�O�I����
�$�S�D�U�W���I�U�R�P���W�K�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���L�W���U�H�V�X�O�W�V���D�O�V�R���I�U�R�P���W�K�H���F�R�R�S�H�U�D�W�L�Y�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U��
�R�I���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�G���K�X�P�D�Q���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����:�L�O�O�L�D�P�V�R�Q�����������������D�V���Z�H�O�O���D�V���F�R�Q�V�X�P�H�U�V�¶��
�O�L�P�L�W�H�G���U�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�\���D�Q�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�¶���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�V�P�����7�K�H���F�U�L�W�L�F�V���R�I���W�K�H��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�R�V�W���W�K�H�R�U�\���H�P�S�K�D�V�L�V�H���W�K�H���P�X�O�W�L�S�O�H���X�Q�D�Q�V�Z�H�U�H�G���L�V�V�X�H�V�����H���J�����W�K�H��
�³�Q�R���¿�U�P�V���S�D�U�D�G�R�[�´���D�Q�G���P�D�U�N�H�W���E�D�V�H�G���U�H�V�R�X�U�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���S�D�U�D�G�L�J�P�����'�L�H�W�U�L�F�K����
�������������R�U���H�P�S�L�U�L�F�D�O���Y�H�U�L�¿�F�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���L�V���D�O�P�R�V�W���L�P�S�R�V�V�L�E�O�H7��

������ �7�K�H���D�J�H�Q�F�\���W�K�H�R�U�\���G�H�¿�Q�H�V���D�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���D�V���D���V�H�W���R�I���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�����E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V��
�D�Q�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q���F�R�P�S�D�Q�\�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�V�� ���R�Z�Q�H�U�V���� �V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V����
�F�U�H�G�L�W�R�U�V�����L�Q�V�X�U�H�U�V�����O�H�Q�G�H�U�V�����H�W�F�������D�Q�G���L�W�V���D�J�H�Q�W�V�����H�P�S�O�R�\�H�H�V�����G�H�E�W�R�U�V�����L�Q�V�X�U�H�G����
�O�H�D�V�H�U�V�����H�W�F���������7�K�H���O�L�Q�N���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H�V�H���W�Z�R���R�S�S�R�V�L�W�H���J�U�R�X�S�V���L�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���L�Q���W�K�H��
�S�H�U�V�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\���P�D�Q�D�J�H�U�����,�Q���D���F�R�P�S�O�H�[���E�X�V�L�Q�H�V�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�V��
�D�Q�G���D�J�H�Q�W�V���D�U�H���G�U�L�Y�H�Q���E�\���Y�D�U�L�R�X�V���P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H�\���D�O�V�R���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H���G�L
u�H�U�H�Q�W��
�O�H�Y�H�O�V���R�I���U�L�V�N���D�F�F�H�S�W�D�Q�F�H�����%�R�W�K���V�L�G�H�V���D�U�H���D�O�V�R���V�X�E�M�H�F�W���W�R���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\�����U�D�Q�G�R�P��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�¶�V���H
v�F�L�H�Q�F�\�����L���H�����V�K�R�F�N�V���R�Q���W�K�H���¿�Q�D�Q�F�L�D�O���P�D�U�N�H�W�����D�Q�G��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�V�\�P�P�H�W�U�\�����:�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���R�I���W�K�H���D�J�H�Q�F�\���W�K�H�R�U�\�����D���P�L�[�W�X�U�H��
�R�I���D�O�O���W�K�H�V�H���H�O�H�P�H�Q�W�V���F�D�Q���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���D
u�H�F�W���F�R�P�S�D�Q�\�¶�V���P�D�U�N�H�W���U�H�V�X�O�W�V�����5�R�V�V����
���������������E�X�W���F�D�Q���D�O�V�R���S�U�R�Y�L�G�H���D���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�����H���J�����W�R���I�D�P�L�O�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V����
�E�H�F�D�X�V�H���R�I���O�D�F�N���R�I���F�R�Q�W�U�R�O���F�R�V�W�V�����6�X�U�G�H�M���	���:�D�F�K�����������������S���������������1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V����
�G�H�V�S�L�W�H���W�K�H���F�U�L�W�L�F�L�V�P���W�K�D�W���S�R�L�Q�W�V���R�X�W���W�K�D�W���W�K�H���D�J�H�Q�F�\���W�K�H�R�U�\���D�V�V�X�P�H�V���F�R�Q�À�L�F�W���R�I��
�L�Q�W�H�U�H�V�W�V���E�H�W�Z�H�H�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�V���D�Q�G���D�J�H�Q�W�V�����W�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K���S�U�R�Y�L�G�H�V���M�X�V�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q��
�I�R�U���W�K�H���Q�H�H�G���R�I���W�K�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V���L�Q��
�P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

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

�������*�R�U�\�Q�L�D�����������������S�S�������������������H�[�S�D�Q�G�V���/�L�F�K�W�D�U�V�N�L�¶�V���H�W���D�O�����V�H�W���E�\���D�G�G�L�Q�J���D���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q��
�R�I���W�K�H���¿�U�P���E�\���W�K�H���W�K�H�R�U�\���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���U�L�J�K�W�V�����Z�K�L�F�K���S�H�U�F�H�L�Y�H�V���S�U�R�S�H�U�W�\���D�Q�G��
�G�H�U�L�Y�H�G���U�L�J�K�W�V���D�V���W�K�H���P�D�L�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W���R�I���W�K�H���E�H�K�D�Y�L�R�X�U���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V���H�Q�W�L�W�L�H�V����
�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���*�D�E�U�L�p���	���-�D�F�T�X�L�H�U�����������������S�S�������������������������W�K�H�V�H���U�L�J�K�W�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H��

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



����

�W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�����Z�K�L�F�K���L�V���R�I���F�U�X�F�L�D�O���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���I�R�U���H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�K�L�S����
�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���S�U�R�S�H�U�W�\���U�L�J�K�W�V���D�U�H���W�U�L�J�J�H�U�H�G���E�\���W�K�H���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H�L�U���L�Q�L�W�L�D�O��
�V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���K�X�P�D�Q���V�H�D�U�F�K���I�R�U���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���X�W�L�O�L�W�\�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�H�\���S�R�V�V�H�V�V���V�R�F�L�D�O��
�X�W�L�O�L�W�\�����V�H�U�Y�L�Q�J���I�R�U���W�K�H���E�H�Q�F�K�P�D�U�N���I�R�U���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�V���R�I��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V�����:�K�D�W���L�V���D�O�V�R���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�����Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���W�K�H�R�U�\���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���U�L�J�K�W�V���W�K�H��
�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I���P�D�U�N�H�W���Q�R�Q���L�Q�W�H�U�I�H�U�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�U���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I��
�D���J�R�R�G���F�D�Q�Q�R�W���E�H���V�X�V�W�D�L�Q�H�G�����*�R�U�\�Q�L�D�����������������S������������

�%�R�U�R�Z�L�H�F�N�L�����-�D�N�L���	���.�D�F�]�P�D�U�H�N�����������������S�������������V�H�H���W�K�H���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���D�V���D���X�Q�L�T�X�H���I�R�U�P���R�I��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����D�V���W�K�H���R�Z�Q�H�U�V���H�[�S�H�F�W���W�K�H�L�U���F�D�S�L�W�D�O���Q�R�W���R�Q�O�\���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���U�H�W�X�U�Q���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W����
�E�X�W���D�O�V�R���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���J�U�R�Z�W�K���R�I���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���F�U�H�D�W�H�G���E�X�V�L�Q�H�V�V���Y�H�Q�W�X�U�H�����,�Q���D���J�O�R�E�D�O�L�]�H�G��
�H�F�R�Q�R�P�\���W�K�H���P�D�L�Q���V�R�X�U�F�H�V���R�I���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���J�U�R�Z�W�K���G�H�U�L�Y�H���I�U�R�P���Q�H�Z���N�H�\���V�X�F�F�H�V�V���I�D�F�W�R�U�V����
�V�X�F�K���D�V���D���O�R�F�D�O���D�Q�G���J�O�R�E�D�O���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�����L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�Q�¿�J�X�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G��
�F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q�����H�F�R�Q�R�P�L�H�V���R�I���V�F�D�O�H�����U�H�D�F�K���D�Q�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I��
�V�X�S�S�O�\���F�K�D�L�Q�����.�R�(�P�L���V�N�L�����������������S�S������������������

�$�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���L�V���D���K�X�P�D�Q���W�H�D�P���W�K�D�W���V�\�V�W�H�P�D�W�L�F�D�O�O�\���X�Q�G�H�U�W�D�N�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���D�L�P�L�Q�J���D�W��
�H�D�U�Q�L�Q�J���P�R�Q�H�\�����/�D�Q�J�H�����������������S�����������������:�L�W�K���W�K�L�V���L�Q���Y�L�H�Z�����L�W���L�V���L�P�S�R�V�V�L�E�O�H���W�R���S�H�U�F�H�L�Y�H��
�H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���Z�L�W�K�R�X�W���H�[�S�O�D�L�Q�L�Q�J���W�K�H�L�U���K�X�P�D�Q���D�V�S�H�F�W�����Z�K�L�F�K���G�L�U�H�F�W�V���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���W�R�Z�D�U�G�V��
�W�Z�R���U�H�O�D�W�H�G���Q�R�W�L�R�Q�V�����H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�K�L�S���D�Q�G���H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�����/�L�F�K�W�D�U�V�N�L���H�W���D�O�������������������S�S���������������� 
���������� �H�Q�X�P�H�U�D�W�H�V�� �V�X�F�K�� �F�R�P�P�R�Q�� �I�H�D�W�X�U�H�V�� �R�I�� �D�O�O�� �H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�� �D�V�� �R�Z�Q�H�U�V�K�L�S����
�H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�K�L�S�����L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H�Q�H�V�V�����W�K�U�L�I�W�L�Q�H�V�V�����¿�Q�D�Q�F�H���V�W�D�E�L�O�L�W�\�����D�X�W�R�Q�R�P�\�����S�U�R�¿�W�D�E�L�O�L�W�\��
�D�Q�G�� �S�U�R�I�L�W�� �P�D�[�L�P�L�V�D�W�L�R�Q���� �2�W�K�H�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �S�R�L�Q�W���D�W�� �V�X�F�K�� �E�L�Q�G�L�Q�J�� �D�V�S�H�F�W�V�� �D�V��
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�����&�]�D�M�D�����������������3�L���W�N�R�Z�V�N�L�����������������8�U�E�D�Q�L�H�F�����������������:�D�F�K�����������������)�X�U����
���������������K�X�P�D�Q���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����/�D�Q�J�H�����������������3�R�F�]�W�R�Z�V�N�L�������������������L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G��
�U�H�J�L�R�Q�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�����:�D�F�K�����������������0�R�U�D�Z�F�]�\���V�N�L�������������������F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���U�L�V�N��
���-�H�G�\�Q�D�N�����7�H�F�]�N�H�����	���:�\�F�L���O�D�N�����������������R�U���F�U�H�D�W�L�Y�L�W�\�����.�R�V�D�á�D����������������

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

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

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

�‡�� �D�V���D���I�X�Q�F�W�L�R�Q���R�I���S�H�U�V�R�Q�D�O�L�W�\��
�‡�� �D�V���D���I�X�Q�F�W�L�R�Q���R�I���V�P�D�O�O���D�Q�G���P�H�G�L�X�P���F�R�P�S�D�Q�L�H�V��

�7�K�H���O�L�Q�N���E�H�W�Z�H�H�Q���D�O�O���W�K�H���D�E�R�Y�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���G�H�¿�Q�H���H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�K�L�S���L�V���W�K�H���S�H�U�V�R�Q��
of �H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���/�L�F�K�W�D�U�V�N�L���H�W���D�O�������������������S�������������L�W���L�V���D���S�H�U�V�R�Q���Z�K�R��



����

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

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

���������� �'�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�V���D���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�E�O�H�P

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

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���2�[�I�R�U�G���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\�������������������D���G�H�F�L�V�L�R�Q���L�V���³�D���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���R�U��
�U�H�V�R�O�X�W�L�R�Q���U�H�D�F�K�H�G���D�I�W�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�´�����%�U�R�V�V�����������������S�S�������������������H�P�S�K�D�V�L�V�H�V���W�K�H��
�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�Q�G���D�Q���D�F�W�L�R�Q�����V�D�\�L�Q�J���W�K�D�W���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�V���W�K�H��
�F�K�R�L�F�H���R�I���D���F�R�X�U�V�H���R�I���D�F�W�L�R�Q�����%�U�R�V�V�����������������S���������������:�L�H�U�]�E�L�F�N�L�����������������S�������������G�H�¿�Q�H�V��
�W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�V���D���F�K�R�L�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���P�D�Q�\���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�O�V�R���F�D�O�O�H�G���R�S�W�L�R�Q�V�����G�H�F�L�V�L�R�Q��
�Y�D�U�L�D�Q�W�V���R�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V8�����$�Q���R�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���3�R�O�L�V�K��
�O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���L�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���6�]�D�U�I�H�Q�E�H�U�J�������������E�����S�����������������%�R�G�Q�D�U�����������������S�������������G�H�¿�Q�H�V��
�L�W���D�V���D���Q�R�Q���U�D�Q�G�R�P���F�K�R�L�F�H���R�I���D�F�W�L�R�Q�����D���F�R�Q�V�F�L�R�X�V���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���R�I���D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���R�I���F�K�R�L�F�H����
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Q�J���D�Q���D�F�W�L�R�Q���6�]�H�Z�F�]�X�N�����������������S�������������G�H�V�F�U�L�E�H�V���L�W���D�V���D���F�R�Q�V�F�L�R�X�V���V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���R�I��
�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���R�I���F�K�R�L�F�H�����,�Q���:�R�O�H���V�N�L�¶�V���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���L�W�����������������S�������������L�W���L�Q�L�W�L�D�W�H�V���D�Q���D�F�W�L�R�Q����
�L�W���L�V���D���Q�R�Q���U�D�Q�G�R�P���F�K�R�L�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���G�L
u�H�U�H�Q�W���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���R�I���D�F�W�L�R�Q�V�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R��
�.�R�(�P�L���V�N�L���	���3�L�R�W�U�R�Z�V�N�L�����������������S�������������L�W���L�V���D���F�K�R�L�F�H���R�I���S�R�V�V�L�E�O�H���Y�D�U�L�D�Q�W�V���R�I���D�F�W�L�R�Q���L�Q��
�D���J�L�Y�H�Q���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���R�U���D���F�R�Q�V�F�L�R�X�V���F�K�R�L�F�H���R�I���R�Q�H���R�I���L�G�H�Q�W�L�¿�H�G���D�Q�G���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���D�V���S�R�V�V�L�E�O�H��
�Y�D�U�L�D�Q�W�V���R�I���D�F�W�L�R�Q�����-�D�E�á�R���V�N�L���	���6�]�D�U�X�F�N�L�����������������S�������������S�U�R�Y�L�G�H���D���I�H�Z���P�R�U�H���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V����
�7�K�H�\���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�V���D�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�O���P�R�Y�H�����D���I�U�H�H���F�K�R�L�F�H���R�I���I�X�W�X�U�H���D�F�W�L�R�Q�V�����E�H�L�Q�J��
�D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���Z�L�V�K�H�V���L�Q�W�R���J�R�D�O�V�����D�I�W�H�U���3�V�]�F�]�R�á�R�Z�V�N�L�����������������S�S������������������

8 �:�L�H�U�]�E�L�F�N�L���P�H�Q�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���L�Q���W�K�H���3�R�O�L�V�K���O�D�Q�J�X�D�J�H���W�K�H���X�V�H���R�I���Z�R�U�G���³�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�´���L�V���Q�R�W���I�X�O�O�\��
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�����D�V���L�W���P�H�D�Q�V���D���F�K�R�L�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�Z�R���R�S�W�L�R�Q�V�����1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����W�K�H���W�H�U�P�L�Q�R�O�R�J�\���³�G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�´���Z�L�O�O���E�H���H�P�S�O�R�\�H�G���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���W�H�[�W�����D�V���L�W���L�V���Z�L�G�H�O�\���X�V�H�G���L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�Q��
�W�K�H���$�Q�D�O�\�W�L�F���+�L�H�U�D�U�F�K�\���3�U�R�F�H�V�V�����Z�K�L�F�K���L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���E�D�V�L�F���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V���L�Q���W�K�L�V���P�R�Q�R�J�U�D�S�K����



����

�R�U���D���F�R�Q�V�F�L�R�X�V���F�K�R�L�F�H���R�I���D�F�W�L�R�Q�����I�U�R�P���R�Q�H���R�U���P�D�Q�\���V�R�O�X�W�L�R�Q�V�������S�U�H�F�H�G�H�G���E�\���D���U�H�À�H�F�W�L�R�Q��
�D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�����D�I�W�H�U���.�R�]�L�H�O�H�F�N�L�����������������S�����������������*�R�O�G�P�D�Q�¶�V�����������������S�������������G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q��
�U�H�T�X�L�U�H�V���V�S�H�F�L�D�O���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���D�V���V�K�R�U�W�����E�X�W���S�U�H�F�L�V�H�����D���G�H�F�L�V�L�R�Q���L�V���D���Y�D�O�X�H���M�X�G�J�H�P�H�Q�W���R�Q���W�K�H��
�S�D�U�W���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U��

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

�,�Q���W�K�H�L�U���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�\�S�H�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���3�U�X�V�D�N���	���6�W�H�I�D�Q�y�Z�����������������S�S������������������
�V�W�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H�\���F�D�Q���E�H���G�L�Y�L�G�H�G���L�Q�W�R���P�X�O�W�L�S�O�H���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���R�X�W���R�I���Z�K�L�F�K���P�R�V�W���F�R�P�P�R�Q���D�U�H��
�‡�� �W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D�����V�L�Q�J�O�H�����D�Q�G���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D������
�‡�� �G�H�F�L�V�L�R�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����S�U�L�Y�D�W�H���D�Q�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O������
�‡�� �W�L�P�H���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����L�P�S�X�O�V�L�Y�H���±���L�Q�W�X�L�W�L�Y�H�����Q�D�W�X�U�D�O�L�V�W�L�F���D�Q�G���D�U�J�X�P�H�Q�W�D�W�L�Y�H��

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

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



����

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

�,�W���L�V���G�L
v�F�X�O�W���W�R���¿�Q�G���R�Q�H���E�L�Q�G�L�Q�J���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�Q���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�V�F�L�H�Q�F�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�����%�U�D�G�O�H�\�����������������S�����������G�H�¿�Q�H�V���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���W�K�U�R�X�J�K��
�D���V�H�T�X�H�Q�F�H���R�I���L�W�V���H�O�H�P�H�Q�W�V�����)�L�U�V�W�����D���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P���K�D�V���W�R���D�S�S�H�D�U�����6�H�F�R�Q�G�����L�W���K�D�V��
�W�R���E�H���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G���E�\���L�W�V���D�J�H�Q�W�V���±���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�����%�U�D�G�O�H�\���G�H�¿�Q�H�V���D�J�H�Q�W�V��
�D�V���³�H�Q�W�L�W�L�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V���W�R���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�����H�Y�D�O�X�D�W�H���D�Q�G���F�K�D�Q�J�H���W�K�H���Z�R�U�O�G���D�U�R�X�Q�G��
�W�K�H�P���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���G�L
u�H�U�H�Q�W���Z�D�\�V�����W�\�S�L�F�D�O�O�\���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���R�Q�J�R�L�Q�J���S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G��
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�M�H�F�W�V�����D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�U���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�´�����%�U�D�G�O�H�\�����������������S�������������7�K�L�U�G�����W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P���K�D�V���W�R���R�F�F�X�U���L�Q���D���F�R�Q�W�H�[�W�����W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����Z�K�L�F�K��
�S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����7�K�H�V�H���F�R�X�O�G���F�R�P�H���I�U�R�P���V�F�D�U�F�L�W�\��
�R�I���P�D�W�H�U�L�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����O�D�F�N���R�U���O�L�P�L�W�H�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���Q�R�Q���H�[�L�V�W�L�Q�J���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���I�R�U��
�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���R�X�W�F�R�P�H���R�U���V�R�X�U�F�H���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�V�����)�R�X�U����
�W�K�H���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����L���H�����G�L
u�H�U�H�Q�W���D�F�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���F�D�Q���E�H���X�Q�G�H�U�W�D�N�H�Q���E�\��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V���W�R���D�Q�V�Z�H�U���D�Q�G�����K�R�S�H�I�X�O�O�\�����V�R�O�Y�H���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P����

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

�7�D�E�O�H������������

�2�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���F�K�R�V�H�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V���L�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H

�$�X�W�K�R�U �'�H�¿�Q�L�W�L�R�Q

�'�U�X�F�N�H�U
���������������S����������

�'�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�V���D���W�L�P�H���P�D�F�K�L�Q�H���W�K�D�W���V�\�Q�F�K�U�R�Q�L�V�H�V���L�Q�W�R���R�Q�H���S�U�H�V�H�Q�W��
�D���J�U�H�D�W���Q�X�P�E�H�U���R�I���G�L�Y�H�U�J�H�Q�W���W�L�P�H���V�S�D�Q�V�����>�«�@���2�X�U���D�S�S�U�R�D�F�K���V�W�L�O�O���W�H�Q�G�V��
�W�R�Z�D�U�G���P�D�N�L�Q�J���S�O�D�Q�V���I�R�U���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���Z�H���Z�L�O�O���G�H�F�L�G�H���W�R���G�R���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H����
�Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�L�Q�J���E�X�W���L�V���I�X�W�L�O�H�����:�H���F�D�Q���P�D�N�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���R�Q�O�\���L�Q���W�K�H��
�S�U�H�V�H�Q�W���D�Q�G���\�H�W���Z�H���F�D�Q�Q�R�W���P�D�N�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���D�O�R�Q�H�����W�K�H���P�R�V�W��
�H�[�S�H�G�L�H�Q�W�����P�R�V�W���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�V�W�L�F���G�H�F�L�V�L�R�Q���±���O�H�W���D�O�R�Q�H���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���Q�R�W���W�R���G�H�F�L�G�H��
�D�W���D�O�O���±���P�D�\���F�R�P�P�L�W���X�V���I�R�U���D���O�R�Q�J���W�L�P�H�����L�I���Q�R�W���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�O�\���D�Q�G���L�U�U�H�Y�R�F�D�E�O�\��

�.�X�U�Q�D�O
���������������S������������

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

�3�H�Q�F
���������������S�S��������������������

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

�3�R�O�H�P�D�U�F�K�D�N�L�V�� 
���������������S������������

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



����

�3�L�R�W�U�R�Z�V�N�L
���������������S�S����������������

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

�3�U�X�V�D�N���	���6�W�H�I�D�Q�y�Z
���������������S����������

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

�6�X�S�H�U�Q�D�W
���������������S��������

�0�D�N�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���L�V���D���V�S�H�F�L�D�O���W�\�S�H���R�I���F�K�R�L�F�H���±���F�R�Q�V�F�L�R�X�V���D�Q�G���O�H�D�G�L�Q�J���W�R��
�D�F�W�L�R�Q��

�6�]�D�U�I�H�Q�E�H�U�J
���������������S��������

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

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

�7�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���V�X�U�Y�H�\���S�U�R�Y�H�V���W�K�D�W���L�W���L�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W���W�R���G�H�I�L�Q�H���D�Q���R�S�W�L�P�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q����
�7�K�H�� �L�V�V�X�H�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �Z�L�G�H�O�\�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �V�L�Q�F�H�� �6�L�P�R�Q�� �S�X�E�O�L�V�K�H�G�� �K�L�V�� �V�D�W�L�V�I�L�F�L�Q�J��
�G�H�F�L�V�L�R�Q�����6�L�P�R�Q�����������������D�Q�G���E�R�X�Q�G�H�G���U�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�\�����6�L�P�R�Q�����������������F�R�Q�F�H�S�W�V�����D�O�W�K�R�X�J�K��
�K�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G���E�R�W�K���L�Q���K�L�V���H�D�U�O�L�H�U���Z�R�U�N�V���D�V���Z�H�O�O�������7�K�H���O�D�V�W�L�Q�J���D�F�W�X�D�O�L�W�\���R�I���6�L�P�R�Q�¶�V��
�E�R�W�K���F�R�Q�F�H�U�Q�V���L�V���S�U�R�Y�H�G���E�\���W�K�H���K�X�J�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H���W�K�D�W���V�W�L�O�O���G�L�U�H�F�W�O�\���R�U���L�Q�G�L�U�H�F�W�O�\���D�G�G�U�H�V�V���E�R�W�K���L�V�V�X�H�V�����7�K�H�V�H���L�Q�F�O�X�G�H��
�%�D�V�K�D�U���H�W���D�O���������������������%�R�X�]�D�U�R�X�U���$�P�R�N�U�D�Q�H�����7�F�K�D�Q�J�D�Q�L���	���3�H�U�H�V�������������������&�K�X�Q������������������
�*�R�Q�]�D�O�H�]���3�D�F�K�R�Q���	���5�R�P�H�U�R�������������������0�L�W�U�D�������������������3�L�Q�W�R�������������������6�D�N�D�Z�D���	���0�D�W�V�X�L��
�����������������<�D�Q�R�������������������V�D�W�L�V�I�L�F�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q�����D�Q�G���&�O�H�P�H�Q�W���	���3�X�U�D�Q�D�P�������������������&�X�L��
�	���=�K�D�Q�J�������������������(�O�L�H�Q�V���H�W���D�O���������������������)�H�O�L�Q�����)�R�V�V���	���3�O�R�\�K�D�U�W�������������������.�L�P���	���$�Q�D�Q�G��
�����������������0�D�X�H�U���H�W���D�O���������������������3�H�\�V�D�N�K�R�Y�L�F�K���	���5�D�Q�G�������������������6�F�K�O�D�L�O�H���H�W���D�O��������������������
�6�F�K�Z�H�L�V�I�X�U�W�K���	���5�D�D�V�F�K�������������������6�X�Q�����.�D�U�Z�D�Q���	���.�Z�R�Q�������������������E�R�X�Q�G�H�G���U�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�\����

�$�Q���D�W�W�H�P�S�W���D�W���F�R�P�E�L�Q�L�Q�J���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���7�D�E�O�H�����������D�Q�G���W�K�H���F�R�Q�F�H�U�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H��
�Q�R�W�L�R�Q���R�I���R�S�W�L�P�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���L�Q�W�R���R�Q�H���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���I�R�O�O�R�Z�V����
�)�R�U���W�K�H���Q�H�H�G�V���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���P�R�Q�R�J�U�D�S�K���L�W���Z�L�O�O���E�H���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���D�V��
�D���S�U�R�F�H�V�V���W�K�D�W���D�L�P�V���D�W���F�K�D�Q�J�L�Q�J���W�K�H���V�W�D�W�H���R�I���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P���H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�H�G���E�\���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���L�Q���K�L�V���R�U���K�H�U���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�����L�Q���R�U�G�H�U���W�R���E�H�W�W�H�U���D�G�D�S�W���W�R���F�K�D�Q�J�L�Q�J��
�U�H�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����E�X�W���D�O�V�R���O�H�D�Y�L�Q�J���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���Z�L�W�K���W�K�H��
�V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K�����L�Q���W�H�U�P�V��
�R�I���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���W�K�H���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���D�V���F�O�R�V�H���W�R���D�Q���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�S�W�L�P�X�P��
�D�V���S�R�V�V�L�E�O�H�����E�X�W���D�O�V�R���W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�¶�V�����G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V�����S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V��
�D�Q�G���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H���I�U�R�P���Q�R�Z���R�Q���L�W���Z�L�O�O���E�H���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���D�V���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q�����,�W���F�R�X�O�G���E�H���G�H�¿�Q�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���Z�D�\�����D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���L�V��
�W�K�H���R�S�W�L�P�D�O���S�R�V�V�L�E�O�H���V�R�O�X�W�L�R�Q���W�R���D���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�R�E�O�H�P�����I�X�]�]�L�¿�H�G���E�\���W�K�H���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V��
�D�Q�G���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�����U�H�V�R�X�U�F�H���V�F�D�U�F�L�W�\���D�Q�G���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V����

�7�K�H���S�U�R�F�H�V�V���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���F�R�P�H�V���I�U�R�P���6�L�P�R�Q�������������������Z�K�R��
�G�H�¿�Q�H�G���L�W���D�V���D���W�K�U�H�H���V�W�D�J�H���S�U�R�F�H�V�V���F�R�P�S�R�V�H�G���R�I�������L�����L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H�������L�L�����G�H�V�L�J�Q���D�Q�G�����L�L�L����



����

�F�K�R�L�F�H�����O�D�W�H�U���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���E�\�����L�Y�����L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�����0�R�U�H���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V��
�I�R�O�O�R�Z�H�G�����P�R�V�W���R�I���W�K�H�P���H�[�S�O�R�L�W�L�Q�J���D�Q�G���H�[�S�D�Q�G�L�Q�J���6�L�P�R�Q�¶�V���G�L�Y�L�V�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�Q�J���W�K�H��
�Q�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���I�U�R�P���G�L
u�H�U�H�Q�W���D�Q�J�O�H�V�����6�R�P�H���D�X�W�K�R�U�V���S�H�U�F�H�L�Y�H��
�L�W���D�V���V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O�����Z�K�L�F�K���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���L�W���L�V���F�R�P�S�R�V�H�G���R�I���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W���H�O�H�P�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���Z�L�O�O��
�N�H�H�S���W�K�H�L�U���R�U�G�H�U���G�H�V�S�L�W�H���W�K�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U���R�I���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�����$�I�W�H�U���:�L�W�W�H�¶�V��
�H�P�S�L�U�L�F�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K���D���Q�R�Q���V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���R�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���J�D�L�Q�H�G��
�S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�����:�L�W�W�H�����������������S���������������R�E�V�H�U�Y�H�G���W�K�D�W���W�K�H���S�K�D�V�H�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���R�F�F�X�U��
�U�D�W�K�H�U���L�Q���S�D�U�D�O�O�H�O�����Z�K�L�F�K���U�H�V�X�O�W�V���L�Q���W�K�H�L�U���Y�D�U�L�R�X�V���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�V�����Z�K�H�Q���P�D�N�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��
�L�Q���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�����7�D�E�O�H�����������S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H�V�H���G�L
u�H�U�H�Q�W���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���W�R���V�W�D�J�H���E�D�V�H�G��
�G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���W�K�D�W���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H��

�7�D�E�O�H������������

�6�W�D�J�H���E�D�V�H�G���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���L�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H

�$�X�W�K�R�U���R�I���W�K�H��
�F�R�Q�F�H�S�W

�7�\�S�H���R�I��
�G�H�F�L�V�L�R�Q��

�P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V

�6�W�D�J�H�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���L�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�V�F�L�H�Q�F�H

�$�Q�G�H�U�V�R�Q���H�W���D�O��
���������������S��������

�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O

������ �,�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���D�Q�G���G�H�¿�Q�L�Q�J���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�����D�Q�G���J�R�D�O��
�R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J����

������ �3�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���S�R�V�V�L�E�O�H���V�R�O�X�W�L�R�Q�V�����G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V����

������ �'�H�¿�Q�L�Q�J���F�U�L�W�H�U�L�D���W�K�D�W���L�Q�À�X�H�Q�F�H���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���F�K�R�L�F�H��
�R�I���V�R�O�X�W�L�R�Q�V�����D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V����

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

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

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

�%�U�L�P��
���������������S��������

�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O

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

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

���>���������@�������������� 
�S�S��������������������

�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O

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

������ �(�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���Y�D�U�L�R�X�V���D�V�S�H�F�W�V���R�I���W�K�H���L�V�V�X�H���D�Q�G��
�F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���R�I���G�L
u�H�U�H�Q�W���Z�D�\�V���W�R���P�D�N�H���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��

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

�'�H�Z�H�\ 
���������������S����������

�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O
������ �)�H�O�W���G�L
v�F�X�O�W�\��
������ �,�W�V���O�R�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q��
������ �6�X�J�J�H�V�W�L�R�Q���R�I���S�R�V�V�L�E�O�H���V�R�O�X�W�L�R�Q��



����

�'�H�Z�H�\ 
���������������S����������

�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O

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

������ �)�X�U�W�K�H�U���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W���O�H�D�G�L�Q�J���W�R���L�W�V��
�D�F�F�H�S�W�D�Q�F�H���R�U���U�H�M�H�F�W�L�R�Q��

�*�R�U�\�Q�L�D
���������������S�S����
����������������

�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O

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

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

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

�+�D�P�P�R�Q�G����
�.�H�H�Q�H�\�����5�D�L
u�D

�����������������3�U�2�$�&�7��
�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O

������ �3�U�R�E�O�H�P���±���L�G�H�Q�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���I�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�L�J�K�W��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P��

������ �2�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���±���V�S�H�F�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���L�Q���R�U�G�H�U���W�R����
���L�����J�D�W�K�H�U���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�������L�L�����M�X�V�W�L�I�\���I�X�W�X�U�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q�V�������L�L�L�����U�D�Q�N���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q�V����

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

������ �&�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���±���L�G�H�Q�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q�����G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V��
�R�I���W�K�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���R�I���H�D�F�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��

������ �7�U�D�G�H���R
u�V���±���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���W�U�D�G�H���R
u�V���E�H�W�Z�H�H�Q��
�R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V��

������ �8�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\���±���F�O�D�U�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���O�H�Y�H�O���R�I���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\��
�U�H�O�D�W�H�G���W�R���H�D�F�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�������L�����Z�K�D�W���D�U�H���W�K�H���N�H�\��
�X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V�"�����L�L�����Z�K�D�W���L�V���W�K�H�L�U���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�F�H�"�����L�L�L�����Z�K�D�W��
�D�U�H���W�K�H�L�U���S�R�V�V�L�E�O�H���R�X�W�F�R�P�H�V�"�����L�Y�����Z�K�D�W���L�V���W�K�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\��
�R�I���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H���R�I���H�D�F�K���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\�"�����Y�����Z�K�D�W���D�U�H���W�K�H��
�F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���R�I���H�D�F�K���R�X�W�F�R�P�H�"

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

������ Linked decisions – consideration of associated 
�G�H�F�L�V�L�R�Q�V���±���Z�K�D�W���Q�H�Z���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�V���D�U�L�V�H���I�U�R�P���W�K�H��
�S�H�U�I�R�U�P�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�"

�/�H�Y�L�Q���	���$�W�N�L�Q�V�R�Q��
�.�L�U�N�S�D�W�U�L�F�N

���������������S������������
�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O

������ �)�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�����J�R�D�O���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J�����G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D���D�Q�G���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V��

������ �2�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�¶�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W��
���S�U�H�O�L�P�L�Q�D�U�\���U�H�V�H�D�U�F�K������

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

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



����

�/�H�Y�L�Q���	���$�W�N�L�Q�V�R�Q��
�.�L�U�N�S�D�W�U�L�F�N

���������������S������������
�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O

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

������ �,�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�X�O�W�V��

�0�L�Q�W�]�E�H�U�J����
�5�D�L�V�L�Q�J�K�D�Q�L�����D�Q�G��

�7�K�p�R�U�r�W�� 
��������������

�S�S��������������������

�Q�R�Q���V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O

�‡�� �L�G�H�Q�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���±�����L�����G�H�F�L�V�L�R�Q���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���±���E�H�W�Z�H�H�Q��
�L�Q�F�R�P�L�Q�J���G�D�W�D�������L�L�����G�L�D�J�Q�R�V�L�V���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q��
�F�K�D�Q�Q�H�O�V���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���L�V�V�X�H��

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

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

�6�D�D�W�\
���������������S��������

�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O

������ �3�O�D�Q�Q�L�Q�J��
������ �*�H�Q�H�U�D�W�L�Q�J���D���V�H�W���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��
������ �6�H�W�W�L�Q�J���S�U�L�R�U�L�W�L�H�V��
������ �&�K�R�R�V�L�Q�J���D���E�H�V�W���S�R�O�L�F�\���D�I�W�H�U���¿�Q�G�L�Q�J���D���V�H�W���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��
������ �$�O�O�R�F�D�W�L�Q�J���U�H�V�R�X�U�F�H�V��
������ �'�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��
������ �3�U�H�G�L�F�W�L�Q�J���R�X�W�F�R�P�H�V��
������ �'�H�V�L�J�Q�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�V��
������ �0�H�D�V�X�U�L�Q�J���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
�������� �,�Q�V�X�U�L�Q�J���W�K�H���V�W�D�E�L�O�L�W�\���R�I���D���V�\�V�W�H�P��
�������� �2�S�W�L�P�L�V�D�W�L�R�Q��
�������� �5�H�V�R�O�Y�L�Q�J���F�R�Q�À�L�F�W��

�6�L�P�R�Q
���������������S�S������������

�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O
������ �,�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���±���¿�Q�G�L�Q�J���R�F�F�D�V�L�R�Q�V���I�R�U���P�D�N�L�Q�J���D���G�H�F�L�V�L�R�Q��
������ �'�H�V�L�J�Q���±���¿�Q�G�L�Q�J���S�R�V�V�L�E�O�H���F�R�X�U�V�H�V���R�I���D�F�W�L�R�Q��
������ �&�K�R�L�F�H���±���F�K�R�R�V�L�Q�J���D�P�R�Q�J���F�R�X�U�V�H�V���R�I���D�F�W�L�R�Q��

Practice of 
�P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��

�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J
�H�P�S�L�U�L�F�D�O

�‡�� �G�L�D�J�Q�R�V�L�V���D�F�W�L�Y�L�W�\���±���F�R�Q�V�X�P�L�Q�J���V�R�P�H���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�H�U�¶�V���W�L�P�H��

�‡�� �G�H�V�L�J�Q���D�F�W�L�Y�L�W�\���±���F�R�Q�V�X�P�L�Q�J���P�R�V�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V��
�W�L�P�H��

�‡�� �F�K�R�L�F�H���D�F�W�L�Y�L�W�\���±���F�R�Q�V�X�P�L�Q�J���O�L�W�W�O�H���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V��
�W�L�P�H��

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

�7�K�H���S�H�U�V�R�Q���P�D�N�L�Q�J���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���L�V���F�D�O�O�H�G���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�����:�L�H�U�]�E�L�F�N�L����������������
�S�������������S�R�L�Q�W�V���R�X�W���W�K�D�W���V�X�F�K���D���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���F�D�Q���E�H���P�L�V�O�H�D�G�L�Q�J�����D�V���L�W���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���L�V���I�X�O�O�\���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���D�Q�G���I�L�Q�D�O���L�Q���K�L�V���R�U���K�H�U���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V�����7�D�N�L�Q�J��
�L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�¶���S�U�H�U�R�J�D�W�L�Y�H�V���R�I���D�S�S�O�\�L�Q�J���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���V�\�V�W�H�P�V�����W�K�L�V���V�L�P�S�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���Q�H�H�G���E�H���U�H�M�H�F�W�H�G�����2�Q�H���H�O�H�P�H�Q�W���V�H�H�P�V��
�P�L�V�V�L�Q�J�����W�K�R�X�J�K�����Q�D�P�H�O�\���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���I�R�U���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�S�U�R�F�H�V�V�����&�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\�����Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H�����W�K�L�V��
�G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���V�K�R�X�O�G���W�D�N�H���W�K�H���I�R�U�P�����W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���L�V���D���S�H�U�V�R�Q���P�D�N�L�Q�J���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�Q�G���E�H�D�U�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���I�R�U���L�W�V���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V��



����

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

�7�K�H���¿�U�V�W���V�W�H�S���R�I���D�Q�\���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���G�H�¿�Q�L�Q�J���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�S�U�R�E�O�H�P�����%�U�D�G�O�H�\�����������������S�����������S�H�U�F�H�L�Y�H�V���L�W���D�V���D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U��
�K�D�V���R�Q�H���R�U���P�R�U�H���R�S�W�L�R�Q�V���W�R���F�K�R�R�V�H���I�U�R�P�����7�K�H���H�[�H�U�F�L�V�H���R�I���H�D�F�K���R�S�W�L�R�Q���L�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K��
�D���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�R�V�V�L�E�O�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V�����6�R�P�H���R�I���W�K�H�V�H���D�U�H���G�H�V�L�U�D�E�O�H���I�U�R�P���W�K�H���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H��
�R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V���J�R�D�O�V�����Z�K�L�O�H���R�W�K�H�U�V���D�U�H���Q�R�W�����:�K�L�F�K���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H���Z�L�O�O���U�H�V�X�O�W��
�I�U�R�P���W�K�H���H�[�H�U�F�L�V�H���R�I���D�Q���R�S�W�L�R�Q���G�H�S�H�Q�G�V���R�Q���W�K�H���S�U�H�Y�D�L�O�L�Q�J���I�H�D�W�X�U�H�V���R�I���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W����
�7�K�H�U�H�I�R�U�H���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P���F�D�Q���E�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�V���D���P�D�W�U�L�[���R�I���S�U�R�E�O�H�P���V�R�O�Y�L�Q�J���R�S�W�L�R�Q�V��
�D�Q�G���W�K�H�L�U���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���3�U�X�V�D�N���	���6�W�H�I�D�Q�y�Z�����������������S���������������D���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�S�U�R�E�O�H�P���R�F�F�X�U�V���Z�K�H�Q���D���P�D�Q���F�K�R�R�V�H�V���I�U�R�P���R�Q�H���R�I���D�W���O�H�D�V�W���W�Z�R���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�����7�K�H���¿�Q�D�O��
�F�K�R�L�F�H���P�D�G�H���G�H�S�H�Q�G�V���R�Q���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D�����L���H�����I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W���W�K�L�V���F�K�R�L�F�H��

�:�L�H�U�]�E�L�F�N�L�����������������S�S�������������������R�E�V�H�U�Y�H�V���W�K�D�W���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�I�R�F�X�V�H�G���R�Q���W�K�H���F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�D�O���K�H�O�S���L�Q���J�D�W�K�H�U�L�Q�J���D�Q�G���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���G�D�W�D�����:�L�W�K���W�L�P�H�����V�L�Q�F�H��
�W�K�H�����������V���L�W���H�Y�R�O�Y�H�G���L�Q�W�R���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�O�\���X�V�H�G���'�H�F�L�V�L�R�Q���6�X�S�S�R�U�W���6�\�V�W�H�P�V�����'�6�6�������Z�K�L�F�K��
�P�R�Y�H�G���W�K�H�L�U���I�R�F�X�V���I�U�R�P���W�K�H���Y�H�U�\���I�D�F�W���R�I���P�D�N�L�Q�J���W�K�H���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�R�Z�D�U�G�V���F�R�P�S�O�H�[��
�V�X�S�S�R�U�W���D�W���H�D�U�O�L�H�U���V�W�D�J�H�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�����L���H�����L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���D�Q�G���G�H�V�L�J�Q�����D�Q�G��
�O�H�D�U�Q�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H�P�����$�O�V�R���W�K�H���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�R�O�H���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���K�D�V���H�Y�R�O�Y�H�G����
�I�U�R�P���V�X�E�V�W�L�W�X�W�L�Q�J���W�K�H���K�X�P�D�Q���E�H�L�Q�J�����Y�L�D���D�X�W�R�P�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����W�R��
�L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�Q�J���K�L�P���R�U���K�H�U���L�Q�W�R���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���W�R�R�O���D�V���D�Q���D�F�W�L�Y�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W��
�Z�L�W�K���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����F�U�H�D�W�L�Y�H���D�Q�G���D�Q�D�O�\�W�L�F�D�O���D�W�W�U�L�E�X�W�H�V�����7�K�L�V���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���L�V���U�H�À�H�F�W�H�G���E�\��
�W�K�H���F�K�D�Q�J�L�Q�J���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W�����7�K�H���Q�D�U�U�R�Z���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q��
�V�D�Z���G�H�F�L�V�L�R�Q���V�X�S�S�R�U�W���D�V���F�R�Q�V�L�V�W�L�Q�J���R�I���D�Q�\���D�Q�G���D�O�O���G�D�W�D�����L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����H�[�S�H�U�W�L�V�H���D�Q�G��
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���R�S�W�L�R�Q���V�H�O�H�F�W�L�R�Q�����$�Q�G�U�L�R�O�H�����������������D�I�W�H�U���:�L�H�U�]�E�L�F�N�L����������������
�S�����������������0�R�V�W���F�X�U�U�H�Q�W���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H���R�Q���W�K�H���P�X�O�W�L�W�X�G�H���R�I���W�\�S�H�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�S�U�R�E�O�H�P�V���D�Q�G���W�K�H���Q�H�H�G���R�I���D�G�D�S�W�L�Q�J���W�K�H���S�U�R�S�H�U���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�H�G���L�V�V�X�H����
�:�L�H�U�]�E�L�F�N�L�����������������S�������������S�U�R�S�R�V�H�V���D���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���W�K�D�W��
�L�V���Z�L�G�H���H�Q�R�X�J�K���W�R���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H���W�K�L�V���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\�����Q�D�P�H�O�\���D���W�R�R�O�E�R�[���R�I���F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�D�O��
�G�H�Y�L�F�H�V���W�K�D�W���D�L�G���W�K�H���X�V�H�G���>�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�@���L�Q���O�H�D�G�L�Q�J���D�Q���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�S�U�R�F�H�V�V�����$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�L�V���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���P�D�L�Q�O�\���,�7���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���W�R�R�O�V�����L�Q���W�K�H��
�D�X�W�K�R�U�¶�V���R�S�L�Q�L�R�Q���L�W���F�D�Q���E�H���H�[�S�D�Q�G�H�G���R�Q�W�R���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V��

���������� �6�F�L�H�Q�W�L�¿�F���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J

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



����

�I�U�R�P���W�K�H���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���R�I���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�����6�K�D�U�S�O�H�V���H�W���D�O������
�������������R�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���X�Q�G�H�U���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\�����%�H�Q�Q�H�W���	���%�H�Q�Q�H�W�����������������/�X�V�D�U�G�L��
�	���0�L�W�F�K�H�O�O�������������������1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����R�Z�L�Q�J���W�R���W�K�H���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���R�I���L�W�V���V�F�R�S�H���D�Q�G���W�K�H���Q�X�P�E�H�U��
�R�I���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����L�W���L�V���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�\���W�K�D�W���U�H�P�D�L�Q�V���W�K�H���P�R�V�W���F�R�P�P�R�Q���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F��
�I�U�D�P�H�Z�R�U�N���I�R�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��

�'�R�\�O�H���	���7�K�R�P�D�V�R�Q�����������������S�������������G�H�V�F�U�L�E�H���W�K�H���¿�H�O�G���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�\���D�V���³�W�K�H��
�P�H�U�L�W�V���D�Q�G���P�D�N�L�Q�J���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���>�«�@���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���E�\���S�K�L�O�R�V�R�S�K�H�U�V�����H�F�R�Q�R�P�L�V�W�V�����D�Q�G��
�P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�L�D�Q�V���R�Y�H�U���V�R�P�H�����������\�H�D�U�V���>�«�@���Z�K�L�F�K���H�[�H�U�W���P�D�M�R�U���L�Q�À�X�H�Q�F�H�V���R�Y�H�U���Y�L�U�W�X�D�O�O�\��
�D�O�O���W�K�H���E�L�R�O�R�J�L�F�D�O�����F�R�J�Q�L�W�L�Y�H�����D�Q�G���V�R�F�L�D�O���V�F�L�H�Q�F�H�V�´�����7�K�H���L�Q�W�H�U�G�L�V�F�L�S�O�L�Q�D�U�\���U�D�Q�J�H���R�I��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�\���L�V���D�O�V�R���U�D�L�V�H�G���E�\���+�D�Q�V�V�R�Q�����������������S�������������Z�K�R���V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���Z�K�L�O�H���E�H�L�Q�J��
�D���V�H�S�D�U�D�W�H���U�H�V�H�D�U�F�K���¿�H�O�G�����G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�\���S�U�R�¿�W�V���I�U�R�P���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�V�W�V����
�V�W�D�W�L�V�W�L�F�L�D�Q�V���� �S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�V�W�V���� �S�R�O�L�W�L�F�D�O�� �D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O�� �V�F�L�H�Q�W�L�V�W�V�� �D�Q�G�� �S�K�L�O�R�V�R�S�K�H�U�V����

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���2�N�D�V�K�D�����������������S�����������������W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�V�W�V���Z�K�R���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���W�K�H���F�R�Q�F�H�S�W�V��
�W�K�D�W���E�H�F�D�P�H���W�K�H���E�D�V�L�V���I�R�U���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�V���D���¿�H�O�G���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F��
�U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�\���L�Q�F�O�X�G�H���S�K�L�O�R�V�R�S�K�H�U���5�D�P�V�H�\��
�����������������P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�L�D�Q���H�F�R�Q�R�P�L�V�W���W�D�Q�G�H�P���Y�R�Q���1�H�X�P�D�Q�Q���D�Q�G���0�R�U�J�H�Q�V�W�H�U�Q����������������
�D�Q�G���V�W�D�W�L�V�W�L�F�L�D�Q���6�D�Y�D�J�H�������������������6�D�O�R�����.�H�L�V�O�H�U���	���0�R�U�W�R�Q�����������������S�����������D�G�G���W�K�H���Z�R�U�N�V���R�I��
�G�H���)�L�Q�H�W�W�L�������������������3�U�D�W�W�����5�D�L
u�D���	���6�F�K�O�D�L�I�H�U�����������������D�Q�G���+�R�Z�D�U�G������������������

�6�L�P�L�O�D�U�O�\�����W�K�H�U�H���L�V���Q�R���F�R�Q�V�H�Q�W���D�P�R�Q�J���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�E�R�X�W���W�K�H���I�R�X�Q�G�H�U�V���R�I���P�R�G�H�U�Q��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�\�����+�D�P�P�H�U�V�W�H�L�Q���	���6�W�H�Y�H�Q�V�����������������S�����������U�H�I�H�U���W�R���3�D�V�F�D�O���	���)�H�U�P�D�W�����Z�K�R��
�L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���W�K�H���Q�R�W�L�R�Q���R�I���H�[�S�H�F�W�H�G���Y�D�O�X�H���L�Q���������������2�N�D�V�K�D�����������������S���������������S�R�L�Q�W�V���D�W��
�%�H�U�Q�R�X�O�O�L�¶�V�����������������V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H���Y�D�O�X�H�����+�D�Q�V�V�R�Q�����������������S�����������T�X�R�W�H�V���G�H���&�D�U�L�W�D�W���&�R�Q�G�R�U�F�H�W�¶�V��
���������������>���������@�����������@�����G�L�Y�L�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�����Z�K�L�O�H���6�]�D�U�X�F�N�L����������������
�S�������������U�H�I�H�U�V���W�R���%�D�U�Q�D�U�G�����������������D�Q�G���K�L�V���I�R�U�P�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O�L�W�\����
�3�R�U�
�E�V�N�L�����������������S�������������K�L�J�K�O�L�J�K�W�V���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���$�U�U�R�Z�¶�V�����������������L�P�S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\��
�W�K�H�R�U�H�P���D�V���D���P�L�O�H�V�W�R�Q�H���I�R�U���L�W�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����D�O�W�K�R�X�J�K���Z�L�W�K���D���V�R�F�L�R�O�R�J�L�F�D�O���E�L�D�V����

�7�K�U�H�H���P�D�L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�W�K�H�R�U�\���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�����Q�D�P�H�O�\���Q�R�U�P�D�W�L�Y�H�����G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���D�Q�G���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H��
���%�H�O�O�����5�D�L
u�D���	���7�Y�H�U�V�N�\�����������������6�P�L�W�K���	���Y�R�Q���:�L�Q�W�H�U�I�H�O�G�W������������������

�1�R�U�P�D�W�L�Y�H���P�R�G�H�O�V���G�H�V�F�U�L�E�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���R�I���S�H�U�I�H�F�W�O�\���U�D�W�L�R�Q�D�O��
�D�J�H�Q�W�V���D�Q�G���G�H�U�L�Y�H���I�U�R�P���W�K�H���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���D�Q�G���U�H�V�R�X�U�F�H��
�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���P�D�[�L�P�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���K�L�V���R�U���K�H�U���X�W�L�O�L�W�\���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���L�Q��
�W�X�U�Q���F�D�Q���E�H���G�H�¿�Q�H�G���D�V���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V���H�[�S�H�F�W�H�G���V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q�����%�U�R�Q�I�H�Q�E�U�H�Q�Q�H�U���H�W���D�O����
���������������.�H�Q�U�L�F�N���H�W���D�O�����V�W�D�W�H���W�K�D�W���³�X�W�L�O�L�W�\���E�D�V�H�G���W�K�H�R�U�L�H�V���R�I���U�D�W�L�R�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�K�D�Y�H���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�R�Q�F�H�S�W�X�D�O�O�\���X�V�H�I�X�O���I�H�D�W�X�U�H�V�´�����7�K�H�V�H���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\��
�R�I���W�U�D�Q�V�S�R�V�L�Q�J���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���L�Q�W�R���T�X�D�Q�W�L�I�L�D�E�O�H���X�Q�L�W�V���D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���D�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H�L�U��
�F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���R�I���R�W�K�H�U���J�R�R�G�V�����D�Q�G���F�U�H�D�W�H���D���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���E�D�V�L�V���I�R�U��
�S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���E�D�V�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���R�Q���U�H�V�R�X�U�F�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���E�\���K�X�P�D�Q�V�����������������S����������������
�7�K�H���V�D�P�H���D�X�W�K�R�U�V���D�O�V�R���R�E�V�H�U�Y�H���W�K�D�W���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����P�L�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q��
�P�R�G�H�O�O�H�G���R�Q���E�U�R�D�G���Q�R�W�L�R�Q�V���R�I���U�D�W�L�R�Q�D�O���F�K�R�L�F�H���Z�K�H�U�H�E�\���H�Q�W�L�W�L�H�V���D�W�W�H�P�S�W���W�R���P�D�[�L�P�L�V�H��
�W�K�H�L�U���X�W�L�O�L�W�\�����R�U���H�[�S�H�F�W�H�G���V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q�����.�H�Q�U�L�F�N���H�W���D�O�������������������S�����������������5�D�W�L�R�Q�D�O���F�K�R�L�F�H��



����

�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���D�O�P�R�V�W���H�Y�H�U�\���H�F�R�Q�R�P�L�F���W�H�[�W�E�R�R�N�����H���J����
�.�U�X�J�P�D�Q�����2�E�V�W�I�H�O�G���	���0�H�O�L�W�]�������������������+�X�V�W�H�G���	���0�H�O�Y�L�Q�������������������0�D�V���&�R�O�O�H�O�����:�K�L�Q�V�W�R�Q��
�	���*�U�H�H�Q�������������������%�U�R�Q�I�H�Q�E�U�H�Q�Q�H�U�����6�L�F�K�H�O���	���*�D�U�G�Q�H�U����������������

�7�K�H���S�U�R�E�O�H�P���D�U�L�V�H�V���Z�K�H�Q���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V���U�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�\���L�V��
�T�X�H�V�W�L�R�Q�H�G�����0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���Y�H�U�\���R�I�W�H�Q���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���W�K�H���Q�H�H�G���R�I���P�D�N�L�Q�J��
�G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���G�L�V�W�D�Q�W���I�X�W�X�U�H�����H���J�����O�R�Q�J���W�H�U�P���V�W�U�D�W�H�J�L�F���S�O�D�Q�Q�L�Q�J�������E�D�V�L�Q�J���R�Q���W�K�H��
�F�X�U�U�H�Q�W���U�H�V�R�X�U�F�H���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\�����W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V����
�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����P�D�Q�D�J�H�U�V���K�D�Y�H���W�R���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�V���I�U�R�P���Y�D�U�L�R�X�V���D�U�H�D�V�����H���J����
�K�X�P�D�Q���U�H�V�R�X�U�F�H�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���H�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J���D�Q�G���¿�Q�D�Q�F�H�������$�O�W�K�R�X�J�K���D�O�O��
�W�K�H�V�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�U�H���R�I���P�L�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���Q�D�W�X�U�H�����W�K�H�\���U�H�T�X�L�U�H���G�L
u�H�U�H�Q�W���W�R�R�O�V�����L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O��
�D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���D�Q�G���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V��

�7�K�H�U�H�I�R�U�H���G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H���R�Q���U�H�D�O���O�L�I�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���S�D�W�W�H�U�Q�V�����S�X�W�W�L�Q�J���L�Q�W�R���G�R�X�E�W���W�K�H���H�P�S�L�U�L�F�D�O���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�L�R�Q�V���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�¶��
�S�H�U�I�H�F�W���U�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�\���S�D�U�D�G�L�J�P�����7�Y�H�U�V�N�\���	���.�D�K�Q�H�P�D�Q�����������������.�D�K�Q�H�P�D�Q�����6�O�R�Y�L�F����
�7�Y�H�U�V�N�\�����������������D�Q�G���W�K�H���V�L�P�L�O�D�U�L�W�\���R�I���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���W�K�H�R�U�\�����%�H�F�N�H�U�������������������$�Q�R�W�K�H�U��
�L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���W�R���T�X�H�V�W�L�R�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K���Z�D�V���W�K�H���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���E�\���6�L�P�R�Q������������������
�Z�K�R���D�Q�D�O�\�V�H�G���W�K�H���H
v�F�L�H�Q�F�\���R�I���R�S�W�L�P�L�V�D�W�L�R�Q���Y�V�����K�H�X�U�L�V�W�L�F���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�Q�G���R�S�W�H�G��
�L�Q���I�D�Y�R�X�U���R�I���W�K�H���O�D�V�W���R�Q�H��

�7�K�H���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���I�R�F�X�V�H�V���R�Q���W�K�H���S�U�D�F�W�L�F�D�O���V�L�G�H���R�I��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����W�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V���L�P�S�H�U�I�H�F�W���D�Q�G���O�L�P�L�W�H�G���U�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�\��
�D�Q�G���E�L�D�V�H�V�����%�D�U�R�Q�����������������*�L�J�H�U�H�Q�]�H�U���	���6�H�O�W�H�Q�������������������E�X�W���D�L�P�L�Q�J���D�W���W�K�H���P�D�[�L�P�D�O��
�S�R�V�V�L�E�O�H���U�D�W�L�R�Q�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I��
�G�H���E�L�D�V�L�Q�J���W�R�R�O�V�����)�L�V�F�K�R
u�����������������(�G�Z�D�U�G�V���	���Y�R�Q���:�L�Q�W�H�U�I�H�O�G�W�������������������3�K�L�O�O�L�S�V����������������
�H�[�S�O�D�L�Q�V���W�K�D�W���E�H�V�L�G�H�V���H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�G�H�����W�K�H���J�R�D�O���R�I��
�S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�V���W�R���O�H�D�Y�H���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���Z�L�W�K���D���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\���F�K�R�L�F�H��
�W�K�D�W���I�R�O�O�R�Z�V���K�L�V���R�U���K�H�U���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���D�Q�G���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P���D�Q�G���L�W�V��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����7�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K���K�D�V���E�H�H�Q���D�G�R�S�W�H�G���E�\���W�K�H���D�X�W�K�R�U���W�R���G�H�Y�H�O�R�S���K�L�V���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q��
�R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����I�R�U�P�X�O�D�W�H�G���L�Q���V�X�E���F�K�D�S�W�H�U����������

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

�7�D�E�O�H������������

�'�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�\���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���L�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H

�&�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J

DECISION THEORY APPROACHES

�1�R�U�P�D�W�L�Y�H �'�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H �3�U�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H

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

�G�H���)�L�Q�H�W�W�L����
�+�R�Z�D�U�G�����/�H�Y�L�Q����
�0�R�U�J�H�Q�V�W�H�U�Q�����3�U�D�W�W����
�5�D�P�V�H�\�����5�D�L
u�D����
�6�D�Y�D�J�H�����6�F�K�O�D�L�I�H�U����
�Y�R�Q���1�H�X�P�D�Q�Q

�$�O�O�D�L�V�����%�U�H�K�P�H�U�����(�O�O�V�E�H�U�J����
�)�L�V�F�K�R
u�����*�L�J�H�U�H�Q�]�H�U����
�+�D�P�P�R�Q�G�����.�D�K�Q�H�P�D�Q����
�.�O�H�L�Q�����/�L�F�K�W�H�Q�V�W�H�L�Q����
�3�K�L�O�O�L�S�V�����6�H�O�W�H�Q�����6�L�P�R�Q����
�6�O�R�Y�L�F�����6�W�H�Z�D�U�W����
�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����7�Y�H�U�V�N�\

�%�U�D�F�K�����(�G�Z�D�U�G�V�����+�R�Z�D�U�G����
�.�H�H�Q�H�\�����à�X�N�D�V�L�H�Z�L�F�]����
�0�D�W�K�H�V�R�Q�����6�D�D�W�\�����Y�R�Q��
�:�L�Q�W�H�U�I�H�O�G�W�����=�D�G�H�F�K



����

�)�R�F�X�V �K�R�Z���S�H�R�S�O�H���V�K�R�X�O�G��
�G�H�F�L�G�H���Z�L�W�K���O�R�J�L�F�D�O��
�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\

�K�R�Z���D�Q�G���Z�K�\���S�H�R�S�O�H��
�G�H�F�L�G�H���L�Q���U�H�D�O�L�W�\

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

�5�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�\�R�E�M�H�F�W�L�Y�H �V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H �V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H�����E�X�W���D�L�P�L�Q�J���D�W��
�H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���R�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\

�&�U�L�W�H�U�L�R�Q �W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O��
�D�G�H�T�X�D�F�\

�H�P�S�L�U�L�F�D�O���Y�D�O�L�G�L�W�\ �H
v�F�D�F�\���D�Q�G���X�V�H�I�X�O�Q�H�V�V

�6�F�R�S�H all decisions �D�O�U�H�D�G�\���D�Q�D�O�\�V�H�G���W�\�S�H�V���R�I��
decisions

�G�H�F�L�V�L�R�Q�V���W�D�U�J�H�W�H�G���D�W��
�V�S�H�F�L�¿�F���S�U�R�E�O�H�P�V

�7�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O��
�I�U�D�P�H�Z�R�U�N

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

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

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

�0�D�L�Q���P�R�G�H�O�V�H�[�S�H�F�W�H�G���X�W�L�O�L�W�\��
�P�R�G�H�O�����Y�R�Q��
�1�H�X�P�D�Q�Q��
�	���0�R�U�J�H�Q�V�W�H�U�Q����
����������
�V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H���H�[�S�H�F�W�H�G��
�X�W�L�O�L�W�\���P�R�G�H�O��
���6�D�Y�D�J�H��������������
�%�D�\�H�V�L�D�Q���V�W�D�W�L�V�W�L�F�V

�$�O�O�D�L�V�¶�V���S�D�U�D�G�R�[�����$�O�O�D�L�V����
����������
�(�O�O�V�E�H�U�J�¶�V���S�D�U�D�G�R�[��
���(�O�O�V�E�H�U�J��������������
�3�U�R�V�S�H�F�W���7�K�H�R�U�\��
���.�D�K�Q�H�P�D�Q���	���7�Y�H�U�V�N�\����
�������������7�Y�H�U�V�N�\��
�	���.�D�K�Q�H�P�D�Q��������������
�6�R�F�L�D�O���-�X�G�J�P�H�Q�W���7�K�H�R�U�\��
���+�D�P�P�R�Q�G���H�W���D�O����������������
Naturalistic Decision 
�0�D�N�L�Q�J�����.�O�H�L�Q��������������

Multicriteria decision 
�P�D�N�L�Q�J�����0�&�'�0����
�P�R�G�H�O�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H��
�$�Q�D�O�\�W�L�F���+�L�H�U�D�U�F�K�\��
�3�U�R�F�H�V�V���6�D�D�W�\�����������������D�Q�G��
�W�K�H���$�Q�D�O�\�W�L�F���1�H�W�Z�R�U�N��
�3�U�R�F�H�V�V�����6�D�D�W�\��������������
�)�X�]�]�\���O�R�J�L�F�����=�D�G�H�F�K����
����������������������
Real Options Model 
���%�U�D�F�K��������������
�6�W�D�Q�I�R�U�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��
�6�F�K�R�R�O���R�I���'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�Q�D�O�\�V�L�V�����+�R�Z�D�U�G��
�	���0�D�W�K�H�V�R�Q��������������
�9�D�O�X�H���)�R�F�X�V�H�G���7�K�L�Q�N�L�Q�J��
���.�H�H�Q�H�\��������������

�2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���I�R�F�X�V�$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V
�G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J��
preferences

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

procedures and processes
�H�Q�G���H�Q�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���O�L�I�H��
�F�\�F�O�H

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

�(�P�S�O�R�\�H�G���P�H�W�K�R�G�V�T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H �T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H �M�R�L�Q�W�����T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��
�T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�����R�U��
�P�L�[�H�G�����T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H��
�����T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��

�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���7�D�Q�J�����������������S���������������3�K�L�O�O�L�S�V����������������

�,�Q���W�K�H���3�R�O�L�V�K���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���D���E�L���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���L�V���P�R�U�H���F�R�P�P�R�Q�����6�]�D�U�X�F�N�L����
�������������S���������������D�O�W�K�R�X�J�K���Q�R���X�Q�L�¿�H�G���W�H�U�P�L�Q�R�O�R�J�\���K�D�V���E�H�H�Q���H�O�D�E�R�U�D�W�H�G�����:�H���D�U�H���R
u�H�U�H�G�����L����
�G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���D�Q�G���I�R�U�P�D�O�L�V�H�G�����=�L�H�O�H�Q�L�H�Z�V�N�L�����������������S�����������������L�L�����S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�F�D�O�����S�U�R�F�H�V�V��
�R�U�L�H�Q�W�H�G���D�Q�G���I�R�U�P�D�O�L�V�H�G���W�K�H�R�U�\���R�I���F�K�R�L�F�H�����:�D�Z�U�]�\�Q�L�D�N�����������������������������������L�L�L�����T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��
�D�Q�G���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�����7�D�U�J�D�O�V�N�L�����������������S���������������L�Y�����Q�R�U�P�D�W�L�Y�H���D�Q�G���G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H�����0�H�V�M�D�V�]����



����

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

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

�,�W���L�V���W�K�L�V���Q�H�H�G���I�R�U���D���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G�����V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���D�Q�G���P�R�U�H���H
u�H�F�W�L�Y�H���U�L�V�N���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
���R�U�L�J�L�Q�D�W�L�Q�J���L�Q���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����W�K�D�W���K�D�V���F�U�H�D�W�H�G���V�R�O�L�G���J�U�R�X�Q�G�V���I�R�U���W�K�H��
�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���P�R�G�H�O�V���W�K�D�W���D�L�P���D�W���H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����3�U�D�F�W�L�F�D�O��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�\���U�D�Q�J�H���I�U�R�P���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V��
�I�R�U���P�L�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�V���W�R���G�D�L�O�\���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���L�Q���D���U�D�Q�J�H���R�I���¿�H�O�G�V���R�I���S�U�D�F�W�L�F�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J��
�¿�Q�D�Q�F�H�����S�X�E�O�L�F���S�R�O�L�F�\�����P�H�G�L�F�L�Q�H�����D�Q�G���Q�R�Z���H�Y�H�Q���D�X�W�R�P�D�W�H�G���G�H�Y�L�F�H���G�L�D�J�Q�R�V�L�V�����'�R�\�O�H��
�	���7�K�R�P�D�V�R�Q�����������������S����������9�����8�Q�W�L�O���Q�R�Z�����W�K�H���O�D�U�J�H�V�W���M�X�[�W�D�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���K�D�V���E�H�H�Q���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�\���.�H�H�I�H�U�����.�L�U�N�Z�R�R�G���D�Q�G���&�R�U�Q�H�U����������������

�-�X�V�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���D���F�R�Q�V�W�D�Q�W�����D�Q�G���J�U�R�Z�L�Q�J�����Q�H�H�G���I�R�U���W�K�H���F�U�H�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V���F�D�Q���D�O�V�R���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�����$�F�N�R
u�����������������R�E�V�H�U�Y�H�V���W�K�D�W���L�Q��
�P�R�V�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�U�R�E�O�H�P�V���W�K�H�U�H���D�U�H���W�R�R���P�D�Q�\���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���W�R���H�[�S�H�F�W���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H����
�M�X�G�J�H�P�H�Q�W�����R�U���L�Q�W�X�L�W�L�R�Q���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���J�R�R�G���J�X�H�V�V�H�V�����H�Y�H�Q���Z�L�W�K���S�H�U�I�H�F�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
���S�����%���������������+�H���D�O�V�R���V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���P�R�V�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���U�H�F�H�L�Y�H���P�X�F�K���P�R�U�H���G�D�W�D�����L�I���Q�R�W��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����W�K�D�Q���W�K�H�\���F�D�Q���S�R�V�V�L�E�O�\���D�E�V�R�U�E���H�Y�H�Q���L�I���W�K�H�\���V�S�H�Q�G���D�O�O���R�I���W�K�H�L�U���W�L�P�H���W�U�\�L�Q�J��
�W�R���G�R���V�R�������$�F�N�R
u�����������������S�����%���������������5�D�S�S�D�S�R�U�W�����������������G�U�D�Z�V���D���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���E�\���V�W�D�W�L�Q�J��
�W�K�D�W���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���F�D�Q�Q�R�W���H�D�V�L�O�\���F�R�Q�Y�H�U�W���G�D�W�D���W�R���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���X�Q�G�H�U�O�L�H�V���W�K�H��
�Y�H�U�\���Q�H�H�G���D�Q�G���M�X�V�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�R�G�H�O�V�����S�����%��������������

9 �7�R���S�U�R�Y�L�G�H���D�Q���L�G�H�D���R�Q���W�K�H���H�[�W�H�Q�V�L�W�\���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���¿�H�O�G���L�Q���P�R�G�H�U�Q���V�F�L�H�Q�F�H���³�G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�\�´�����D�W���W�K�H��
�P�R�P�H�Q�W���R�I���Z�U�L�W�L�Q�J���W�K�L�V���P�R�Q�R�J�U�D�S�K�����D�V���R�I���1�R�Y�H�P�E�H�U�������W�K�����������������W�K�H���:�H�E���R�I���6�F�L�H�Q�F�H���&�R�U�H���&�R�O�O�H�F�W�L�R�Q��
�U�H�W�X�U�Q�H�G�����������������V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���Z�R�U�N�V�����R�X�W���R�I���Z�K�L�F�K���������������L�Q���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H�����*�R�R�J�O�H���6�F�K�R�O�D�U��
�V�K�R�Z�H�G�����������������������F�L�W�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���*�R�R�J�O�H���%�R�R�N�V���V�K�R�Z�H�G���D�U�R�X�Q�G�������������������U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V���I�R�U���S�D�V�W���W�H�Q��
�\�H�D�U�V��������������������������



����

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

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

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

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

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

�,�W���L�V���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���W�R���V�H�H���K�R�Z���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�V���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���L�Q���F�X�O�W�X�U�H�V���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�H��
�:�H�V�W�H�U�Q���R�Q�H�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����L�Q���-�D�S�D�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�V���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���D�V���D�Q���L�P�P�D�Q�H�Q�W��
�D�Q�G���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�D�U�W���R�I���W�K�H���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�Q�G���V�H�O�I���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���S�U�R�F�H�V�V����
�&�]�H�N�D�M�����������������S�������������R�E�V�H�U�Y�H�V���W�K�D�W���L�Q���-�D�S�D�Q���P�R�G�H�U�Q���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V���I�R�O�O�R�Z���W�K�H���L�G�H�D���R�I��
�D���F�R�Q�V�W�D�Q�W���V�H�O�I���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�����W�K�D�W���G�H�U�L�Y�H�V���I�U�R�P���W�K�H���L�G�H�D���R�I���N�D�L�]�H�Q�����7�K�H���V�D�P�H���D�X�W�K�R�U��
�G�H�V�F�U�L�E�H�V���L�W���D�V���D���S�U�R�F�H�V�V���R�I���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V�����Q�H�Y�H�U���H�Q�G�L�Q�J���V�H�O�I���D�P�H�O�L�R�U�D�W�L�R�Q�����W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H�V��
�D���V�\�V�W�H�P�D�W�L�F���V�H�D�U�F�K���I�R�U���U�H�D�V�R�Q�V���R�I���D�U�L�V�L�Q�J���S�U�R�E�O�H�P�V���D�Q�G���L�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J���F�K�D�Q�J�H�V���W�R��
�W�K�H���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���R�U���L�W�V���H�O�H�P�H�Q�W�V�����7�K�L�V���S�U�R�F�H�V�V���D�L�P�V���D�W���U�D�L�V�L�Q�J���W�K�H���H
v�F�L�H�Q�F�\���R�I���J�R�D�O��
�D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���D�Q�G���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���D�O�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���O�H�Y�H�O�V���D�Q�G���U�H�J�X�O�D�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����2�Q�H���R�I���W�K�H��
�W�R�R�O�V���R�I���W�K�L�V���F�R�Q�V�W�D�Q�W���V�H�O�I���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���L�V���V�X�F�K���D�Q���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V�O�\���E�U�L�Q�J���Q�H�Z���G�H�F�L�V�L�R�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���L�Q�W�R���W�K�H��
�V�F�R�S�H���D�Q�G���D�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H���G�H�Y�H�O�R�S���W�R�R�O�V���I�R�U���R�E�W�D�L�Q�L�Q�J���I�D�V�W�H�U���D�Q�G���P�R�U�H���S�U�H�F�L�V�H���¿�Q�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����7�K�H�V�H���U�H�D�V�R�Q�V���V�H�H�P���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�R�U�\���R�Q�O�\���X�Q�W�L�O���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�V��
�W�K�H���X�V�H���R�I���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V�����7�K�H�V�H���P�R�G�H�O�V���D�O�O�R�Z���W�K�H���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q��
�R�I���P�D�Q�\���G�H�F�L�V�L�R�Q���I�D�F�W�R�U�V���R�I���Y�D�U�L�R�X�V���Q�D�W�X�U�H�����E�R�W�K���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���D�Q�G���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�����D�Q�G��
�D���V�P�R�R�W�K���S�D�V�V�D�J�H���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�����H���J�����E�\���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���V�S�D�F�H���I�R�U��
�W�K�H���Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���H�[�W�H�U�Q�D�O���H�[�S�H�U�W�V�����Q�R�W���G�L�U�H�F�W�O�\���U�H�O�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\��



����

������ �0�8�/�7�,�&�5�,�7�(�5�,�$���'�(�&�,�6�,�2�1���0�$�.�,�1�*���0�(�7�+�2�'�6���,�1��
�0�$�1�$�*�(�0�(�1�7���6�&�,�(�1�&�(

���������� �7�K�H���H�V�V�H�Q�F�H���D�Q�G���M�X�V�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R��
�P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J

�:�D�F�K�R�Z�L�F�]�����������������S�S�����������������������G�H�¿�Q�H�V���0�X�O�W�L�S�O�H���&�U�L�W�H�U�L�D���'�H�F�L�V�L�R�Q���$�Q�D�O�\�V�L�V��
���0�&�'�$�������D�O�V�R���F�D�O�O�H�G���0�X�O�W�L�S�O�H���&�U�L�W�H�U�L�D���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J�����0�&�'�0���������D�V���D���W�R�R�O�E�R�[��
�S�D�U�W���R�I���W�K�H���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���5�H�V�H�D�U�F�K���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H���I�R�U���V�R�O�Y�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�V����
�Z�K�H�Q���W�K�H���V�H�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���L�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���H�D�V�L�O�\���L�G�H�Q�W�L�¿�D�E�O�H�����E�X�W���W�K�H�U�H���L�V��
�D���P�X�O�W�L�W�X�G�H���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D�����)�R�U���W�K�L�V���S�X�U�S�R�V�H���D���V�H�W���R�I���D�Q�D�O�\�W�L�F�D�O���W�R�R�O�V���L�V���E�H�L�Q�J��
�G�H�Y�H�O�R�S�H�G�����Z�K�L�F�K���K�H�O�S���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���L�Q���S�U�R�S�H�U�O�\���G�H�¿�Q�L�Q�J���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P����
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���L�W�V���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����V�R�U�W���D�Q�G���¿�O�W�H�U���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����K�L�H�U�D�U�F�K�L�]�H���D�Q�G��
�S�U�L�R�U�L�W�L�]�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�¶���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���D�Q�G���F�U�H�D�W�L�Q�J���D���V�\�V�W�H�P���I�R�U���W�K�H���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
�R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����:�D�F�K�R�Z�L�F�]�����������������S���������������F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���E�\���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���D���V�H�W���R�I��
�I�H�D�W�X�U�H�V���W�\�S�L�F�D�O���R�I���0�&�'�$���E�D�V�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J����
�‡�� �D���P�X�O�W�L�W�X�G�H���R�I���J�R�D�O�V��
�‡�� �G�L
v�F�X�O�W�\���R�I���F�O�H�D�U�O�\���S�R�L�Q�W�L�Q�J���D�W���R�Q�H���D�Q�G���R�Q�O�\���V�R�O�X�W�L�R�Q�����G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H����
�‡�� �V�H�U�L�R�X�V���J�U�D�Y�L�W�\���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�����D�I�W�H�U���)�L�J�X�H�U�D�����*�U�H�F�R���	���(�K�U�J�R�W�W����������������
�‡�� �O�R�Z���W�R�O�H�U�D�Q�F�H���I�R�U���L�Q�H
u�H�F�W�L�Y�H���R�U���I�D�X�O�W�\���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��
�‡�� �X�Q�D�F�F�H�S�W�D�E�L�O�L�W�\���R�I���I�D�V�W���K�H�X�U�L�V�W�L�F�V�����D�I�W�H�U���*�L�J�H�U�H�Q�]�H�U���	���7�R�G�G����������������

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

�7�K�H�U�H���D�U�H���V�H�Y�H�U�D�O���U�H�D�V�R�Q�V���I�R�U���D�S�S�O�\�L�Q�J���W�K�H���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����)�L�U�V�W�����P�R�V�W���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�V���D�U�H���F�R�P�S�O�H�[���±���L�Q��
�W�K�H�L�U���¿�H�O�G�����V�X�E�M�H�F�W�����Q�D�W�X�U�H�����U�D�Q�J�H�����H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����$�F�N�R
u�����������������S����
�����������V�X�S�S�R�U�W�V���W�K�L�V���W�K�H�V�L�V���E�\���V�D�\�L�Q�J���W�K�D�W���D���S�U�R�E�O�H�P���Q�H�Y�H�U���H�[�L�V�W�V���L�Q���L�V�R�O�D�W�L�R�Q���±���L�W���L�V��
�V�X�U�U�R�X�Q�G�H�G���E�\���R�W�K�H�U���S�U�R�E�O�H�P�V���L�Q���V�S�D�F�H���D�Q�G���W�L�P�H�����:�L�H�U�]�E�L�F�N�L�����������������S�������������V�X�S�S�R�U�W�V��
�W�K�L�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���E�\���Z�U�L�W�L�Q�J���W�K�D�W���P�R�V�W���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���K�D�Y�H���D���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D��
�D�Q�G���G�\�Q�D�P�L�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�����6�H�F�R�Q�G�����W�K�H���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���D�S�S�U�R�D�F�K���D�O�O�R�Z�V���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��
�D�Q�G���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���W�R���E�H���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���L�Q�W�R��
�W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���D�Q�D�O�\�V�L�V�����7�K�L�V���L�V�V�X�H���Q�H�H�G�V���I�X�U�W�K�H�U���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q��

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

���� �,�Q���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���E�R�W�K���D�F�U�R�Q�\�P�V�����0�&�'�$���D�Q�G���0�&�'�0���D�U�H���R�I�W�H�Q���X�V�H�G���L�Q�W�H�U�F�K�D�Q�J�H�D�E�O�\�����Z�K�L�F�K��
�L�V���Q�R�W���S�U�H�F�L�V�H�����D�V���0�&�'�$���G�H�¿�Q�H�V���D�Q���H�Q�W�L�U�H���¿�H�O�G���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�����Z�K�H�U�H�D�V���0�&�'�0���L�V���D���U�H�V�X�O�W���W�D�U�J�H�W�H�G��
�S�U�D�F�W�L�F�D�O���S�U�R�F�H�V�V�����)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�L�V���U�H�D�V�R�Q�L�Q�J�����0�&�'�0���Z�R�X�O�G���E�H���D���S�D�U�W���±���R�I���F�U�X�F�L�D�O���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���±���R�I��
�0�&�'�$��



����

�H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���L�W�V���R�Y�H�U�U�L�G�L�Q�J���F�D�W�H�J�R�U�\�����W�K�H���V�R�F�L�D�O���V�F�L�H�Q�F�H�V���Z�L�G�H�O�\���X�V�H���W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V�����%�X�U�Q�V���	���*�U�R�R�Y�H�����������������S�������������G�H�¿�Q�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���D�V��
�D���I�R�U�P�D�O�����R�E�M�H�F�W�L�Y�H�����V�\�V�W�H�P�D�W�L�F���S�U�R�F�H�V�V���L�Q���Z�K�L�F�K���Q�X�P�H�U�L�F�D�O���G�D�W�D���D�U�H���X�V�H�G���W�R���R�E�W�D�L�Q��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���:�R�U�O�G�����7�K�H�\���D�O�V�R���S�R�L�Q�W���D�W���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�L�V��
�W�\�S�H���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V����
�‡�� �W�R���G�H�V�F�U�L�E�H���Y�D�U�L�D�E�O�H�V����
�‡�� �W�R���H�[�D�P�L�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���D�P�R�Q�J���Y�D�U�L�D�E�O�H�V����
�‡�� �W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���F�D�X�V�H���D�Q�G���H
u�H�F�W���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���Y�D�U�L�D�E�O�H�V����

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

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

�%�D�U�N�L�Q�����������������S���������������V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���W�K�H���W�H�U�P���µ�T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�¶���H�Y�R�N�H�V���D���Q�D�U�U�D�W�L�Y�H���R�U��
�D�Q�D�O�\�W�L�F�D�O���U�L�F�K�Q�H�V�V�����D���P�H�W�K�R�G���W�K�D�W���E�U�L�Q�J�V���R�X�W���P�R�U�H���G�H�W�D�L�O���D�Q�G���Q�X�D�Q�F�H���I�U�R�P���D���F�D�V�H���W�K�D�Q��
�F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���E�\���U�H�G�X�F�L�Q�J���L�W���W�R���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���P�H�D�V�X�U�H�V�����8�Q�I�R�U�W�X�Q�D�W�H�O�\�����+�R
u�P�D�Q�Q�¶�V��
���������������S���������������R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���L�Q���S�U�D�F�W�L�F�H���W�K�H���W�H�U�P���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���X�V�H�G���V�L�P�S�O�\���W�R���P�H�D�Q��
�Q�R�W���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���L�V���T�X�L�W�H���R�I�W�H�Q���W�U�X�H����

�6�W�H�P�S�O�H�Z�V�N�D���)�D�N�R�Z�L�F�]�����������������S�������������H�[�S�O�D�L�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�Q�G���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���G�H�I�L�Q�H���W�K�H���V�H�Q�V�H���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�F�H�V�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�W�O�\�����:�K�L�O�H���W�K�H��
�T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���D�L�P�V���D�W���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�Q�G���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�H�G��
�S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q�����W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���R�Q�H���I�R�F�X�V�H�V���R�Q���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���L�W���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H��
�R�I���L�W�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H���W�K�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K��
�F�D�Q�Q�R�W���E�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����L�W���L�V���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���D�V���Y�D�O�X�D�E�O�H���R�Q�O�\���L�I���L�W���U�H�À�H�F�W�V���D�G�H�T�X�D�W�H�O�\��
�W�K�H���V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H���V�H�Q�V�H�V���D�Q�G���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�����1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����6�W�H�P�S�O�H�Z�V�N�D���)�D�N�R�Z�L�F�]����������������
�S�������������P�D�L�Q�W�D�L�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���P�H�W�K�R�G�V���D�U�H���X�V�H�I�X�O���Z�K�H�Q���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�E�M�H�F�W�L�Y�H��
�W�H�V�W�V���D�U�H���Q�R�W���H�[�S�O�D�Q�D�W�R�U�\���H�Q�R�X�J�K�����,�Q���W�K�D�W���F�D�V�H���W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���E�H���D�F�F�H�S�W�H�G���D�V���P�H�W�K�R�G�V��
�W�K�D�W���G�H�H�S�H�Q���W�K�H���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���G�R�Q�H���Z�L�W�K���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���P�H�W�K�R�G�V�����7�K�L�V��
�D�S�S�U�R�D�F�K���K�D�V���E�H�H�Q���D�G�R�S�W�H�G���L�Q���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���P�R�Q�R�J�U�D�S�K��

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

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



����

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

�*�R�F�]�H�N�� �������������� �S�S���� ������������������ �S�R�L�Q�W�V�� �D�W���V�H�Y�H�U�D�O�� �S�U�R�E�O�H�P�V�� �W�K�D�W���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P��
�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�Q�J���H�[�F�O�X�V�L�Y�H�O�\���R�Q���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�����V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O�����D�Q�D�O�\�V�L�V�����Z�L�W�K�R�X�W���W�D�N�L�Q�J��
�L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�����F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O�����I�D�F�W�R�U�V����
�‡�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���P�H�W�K�R�G���R�I���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���±���Z�K�H�Q���W�K�H���I�R�F�X�V���R�I���D���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��

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

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

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

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

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

���� ���$���G�H�H�S�H�U���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�L�V���S�U�R�E�O�H�P���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���*�D�Z�O�L�N�����5���������������������0�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���$�V�S�H�F�W�V��
�R�I���4�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���4�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J���3�U�R�F�H�V�V�H�V�����0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���3�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��
�(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J���5�H�Y�L�H�Z��������������������������



����

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

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

�V�R�P�H���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�����%�D�U�N�L�Q�����������������H�Q�X�P�H�U�D�W�H�V���W�K�H�P����
�‡�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�L�V���W�H�U�P���L�Q���V�R�F�L�D�O���V�F�L�H�Q�F�H�V�����T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���L�V��

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

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

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

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

�P�R�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�K�D�Q���P�D�V�V���S�K�H�Q�R�P�H�Q�D�����T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�������$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���*�R�F�]�H�N��
���������������S�S�����������������������W�K�H�V�H���L�Q�F�O�X�G�H��
�‡�� �U�H�V�H�D�U�F�K���S�R�S�X�O�L�V�P���±���O�D�F�N���R�I���F�R�Q�¿�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���V�R�P�H���S�R�S�X�O�D�U���W�K�H�R�U�L�H�V���L�Q���H�P�S�L�U�L�F�D�O��

�G�D�W�D����
�‡�� �J�D�S�V���L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�¶�V���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���D�Q�G���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���D�S�S�D�U�D�W�X�V���±���P�L�V�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J��

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

�‡�� �O�R�J�L�F�D�O���H�U�U�R�U���±���F�R�Q�I�X�V�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�D�X�V�D�O�L�W�\����
�‡�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���L�Q�D�G�H�T�X�D�F�\���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���±���G�L�V�U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���V�W�D�W�L�R�Q�D�U�L�W�\��

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

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



����

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

�R�I���D���P�R�U�H���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�Q�W�H�[�W�����H���J�����W�K�H���V�L�]�H���R�I���D�Q���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�������+�H��
�R�E�V�H�U�Y�H�V���W�K�D�W���L�Q���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���L�W���F�D�Q���E�H���K�D�U�G���W�R���S�H�U�I�R�U�P���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���E�H�F�D�X�V�H���R�I��
�³�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Q�R�L�V�H�V�´�����L���H�����V�L�Q�J�X�O�D�U���R�S�L�Q�L�R�Q�V���R�I���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���Q�R�W���F�R�Q�¿�U�P�H�G���E�\��
�R�W�K�H�U���S�H�R�S�O�H���I�U�R�P���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\�����+�H���D�O�V�R���R�E�V�H�U�Y�H�V���W�K�D�W���L�I���W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H��
�F�R�Y�H�U�V���D���O�D�U�J�H�U���V�D�P�S�O�H�����V�R�P�H���U�H�F�X�U�U�L�Q�J���R�S�L�Q�L�R�Q�V���F�D�Q���E�H���L�G�H�Q�W�L�¿�H�G���D�Q�G���W�U�H�D�W�H�G���D�V��
�G�R�P�L�Q�D�Q�W���±���S�U�R�G�X�F�L�Q�J���D�Q���L�P�D�J�H���R�I���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\���L�Q���W�K�H���H�\�H�V���R�I���P�R�V�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V����
�+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�L�V���L�V���Q�R�W���W�K�H���F�D�V�H���R�I���6�0�(�����L�Q���Z�K�L�F�K���F�D�V�H���H�D�F�K���R�S�L�Q�L�R�Q���F�D�Q���E�H���W�U�X�H���D�Q�G��
�U�H�I�H�U���W�R���D���V�S�H�F�L�¿�F���¿�H�O�G���R�I���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\�����H���J�����V�R�P�H�R�Q�H�¶�V���Z�R�U�N�V�L�W�H����

�$���J�R�R�G���V�X�P�P�D�U�\���R�I���W�K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���L�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���*�R�F�]�H�N�¶�V�����������������S��������������
�R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���L�Q���3�R�O�D�Q�G���W�K�H�U�H���L�V���D���W�H�Q�G�H�Q�F�\���W�R���V�W�U�L�F�W�O�\���R�E�V�H�U�Y�H���W�K�H���G�L�V�W�L�Q�F�W�L�R�Q��
�E�H�W�Z�H�H�Q���³�T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�´���D�Q�G���³�T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�´���P�H�W�K�R�G�V���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\�����7�K�L�V���L�V��
�G�L
v�F�X�O�W���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�����D�V���E�R�W�K���J�U�R�X�S�V���D�U�H���L�Q�G�L�V�S�H�Q�V�D�E�O�H���W�R���H�D�F�K���R�W�K�H�U�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\��
�L�Q���S�U�D�F�W�L�F�D�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���V�R�F�L�D�O���V�F�L�H�Q�F�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���H�F�R�Q�R�P�L�F�V���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W����
�$�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H�����W�K�H���D�Q�D�O�\�W�L�F���K�L�H�U�D�U�F�K�L�V�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G�V�����Z�L�W�K���W�K�H�L�U���I�X�]�]�\���Y�H�U�V�L�R�Q�V��
�D�U�H���D�S�S�O�L�H�G���U�D�W�K�H�U���L�Q�I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\�����0�H�D�Q�Z�K�L�O�H�����D�V���D�O�U�H�D�G�\���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�����O�L�P�L�W�L�Q�J���W�K�H��
�G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���R�Q�O�\���W�R���L�W�V���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���U�H�V�W�U�L�F�W�V��
�L�W�V���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���W�R���D�Q���X�Q�D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���H�[�W�H�Q�W��

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

�$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���M�R�L�Q�W���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K���L�V���M�X�V�W�L�¿�H�G��
�L�Q���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V�����L�W���V�K�R�Z�V���V�R�P�H���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���D�V���Z�H�O�O�����,�Q���K�L�V��
�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���K�L�H�U�D�U�F�K�L�]�D�W�L�R�Q���L�Q���P�X�O�W�L�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�D�O���P�R�G�H�O�V���.�X�N�X�á�D����������������
�V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���W�K�H�U�H���D�U�H���Y�D�U�L�R�X�V���P�H�W�K�R�G�V���R�I���V�W�D�Q�G�D�U�G�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���D�W�W�U�L�E�X�W�H�V����
�7�K�H���S�U�R�E�O�H�P���E�H�F�R�P�H�V���P�R�U�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�H�G���Z�K�H�Q���E�R�W�K���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���D�Q�G���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H��
�D�W�W�U�L�E�X�W�H�V���F�R�P�H���L�Q�W�R���T�X�H�V�W�L�R�Q�����D�V���Z�K�H�Q���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�D�P�S�O�H���F�R�Q�W�D�L�Q�V���E�R�W�K���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��
�D�Q�G���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�W�W�U�L�E�X�W�H�V���D�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H�����,�W���L�V���W�K�H�Q���M�X�V�W�L�¿�H�G���W�R���D�V�N���Z�K�L�F�K���J�U�R�X�S���R�I��
�P�H�W�K�R�G�V���L�V���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���H�[�S�O�R�L�W�D�E�O�H���I�R�U���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V����
�0�L�N�X�á�D���	���3�R�W�R�F�N�L�����������������S�������������D�V�V�R�F�L�D�W�H���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�Q�H�V�V���R�I���D���V�H�O�H�F�W�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G���Z�L�W�K���W�K�H���W�\�S�H�V���R�I���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���F�O�L�P�D�W�H�����7�D�E�O�H������������

�7�K�L�V���G�L�Y�L�V�L�R�Q���L�P�S�O�L�H�V���D�Q���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���D�S�S�O�L�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\��
�W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V���J�U�R�Z�W�K���R�I���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�����Z�K�L�F�K���L�V���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H��
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���F�O�L�P�D�W�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F���R�I���D���J�L�Y�H�Q���F�R�P�S�D�Q�\�����$���V�W�X�G�\���R�Q���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q��
�E�H�W�Z�H�H�Q���P�D�Q�D�J�H�U�¶�V���P�D�W�X�U�L�W�\���D�Q�G���K�L�V���R�U���K�H�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�D�W�W�H�U�Q�V���K�D�V���E�H�H�Q���G�R�Q�H��
�E�\���*�D�Z�O�L�N�����*�U�]�H�V�L�N���	���.�Z�L�H�F�L���V�N�D�������������������$�V���W�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���F�U�L�W�H�U�L�D���W�K�D�W���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H��
�V�X�F�K���Q�R�W�L�R�Q�V���D�V���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���F�O�L�P�D�W�H�����D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�����P�D�W�X�U�L�W�\���D�Q�G���W�K�H�L�U���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���Z�R�X�O�G��
�E�H���R�I���L�P�P�H�D�V�X�U�D�E�O�H���Q�D�W�X�U�H�����W�K�H�\���I�R�U�P���D�Q�R�W�K�H�U���M�X�V�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�I��



����

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

�7�D�E�O�H������������

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

�2�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O��
�F�O�L�P�D�W�H

�$�X�W�K�R�U�L�W�D�U�L�D�Q��
�±���D�X�W�R�F�U�D�W�L�F

�%�X�U�H�D�X�F�U�D�W�L�F
�,�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H��

�±���W�H�F�K�Q�R�F�U�D�W�L�F
�*�U�H�J�D�U�L�R�X�V

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J��
�P�H�W�K�R�G

�'�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
is a result of 
�S�R�Z�H�U���S�O�D�\��
�E�H�W�Z�H�H�Q���Y�D�U�L�R�X�V��
connections and 
�L�Q�W�H�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�V����
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�P�H�W�K�R�G�V���D�U�H���Q�R�W��
�H�P�S�O�R�\�H�G

�3�U�R�F�H�G�X�U�H���R�U�L�H�Q�W�H�G��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J����
�F�K�R�L�F�H���R�I���P�H�W�K�R�G�V��
�D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R��
�W�K�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q��
�D�Q�G���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H��
procedures

�7�D�V�N���R�U�L�H�Q�W�H�G��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J����
�À�H�[�L�E�O�H���F�K�R�L�F�H��
�R�I���P�H�W�K�R�G�V

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

�6�R�X�U�F�H�����F�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���0�L�N�X�á�D���	���3�R�W�R�F�N�L�����������������S����������

�'�U�X�F�N�H�U�����������������S�S�����������������������S�H�U�F�H�L�Y�H�V���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�V���D���F�X�O�W�X�U�H��
�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q�����,�Q���K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�L
u�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���:�H�V�W�H�U�Q���D�Q�G��
�-�D�S�D�Q�H�V�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�D�W�W�H�U�Q�V�����K�H���H�[�S�O�R�U�H�V���W�K�L�V���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���I�X�U�W�K�H�U���E�\���V�D�\�L�Q�J���W�K�D�W���L�Q��
�W�K�H���:�H�V�W�����D�O�O���W�K�H���H�P�S�K�D�V�L�V���L�V���R�Q���W�K�H���D�Q�V�Z�H�U���W�R���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�����Z�K�H�U�H�D�V���L�Q���-�D�S�D�Q���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W��
�H�O�H�P�H�Q�W���L�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�V���G�H�¿�Q�L�Q�J���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�����>�«�@���7�K�H���D�Q�V�Z�H�U���W�R���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q��
���Z�K�D�W���W�K�H���:�H�V�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�����I�R�O�O�R�Z�V���I�U�R�P���L�W�V���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�����'�U�X�F�N�H�U�����������������S����������������
�7�K�H�U�H�I�R�U�H���W�K�H���-�D�S�D�Q�H�V�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G���L�V���F�R�P�S�R�V�H�G���R�I���I�R�X�U���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���H�O�H�P�H�Q�W�V����
�‡�� �G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�D�O���T�X�H�V�W�L�R�Q���±���Z�K�D�W���L�V���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�O�O���D�E�R�X�W�"����
�‡�� �S�X�U�V�X�H���R�I���G�L�V�V�H�Q�W�L�Q�J���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�Q�G���I�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���D���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���D�E�R�X�W���W�K�H���W�U�X�H��

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

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

�V�K�R�X�O�G���E�H���P�D�G�H�����'�U�X�F�N�H�U�����������������S����������������
�7�K�H���H�Q�W�L�U�H���S�U�R�F�H�V�V���F�U�H�D�W�H�V���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�G�G�H�G���Y�D�O�X�H���±���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q��

�L�Q���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���L�W���E�X�L�O�G�V���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���U�H�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���¿�Q�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���D�Q�G���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�V���W�K�H���Q�H�H�G���R�I���³�V�H�O�O�L�Q�J�´���L�W���W�R���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����2�Q�H���F�R�X�O�G���U�L�V�N��
�D���W�K�H�V�L�V���W�K�D�W���W�K�L�V���L�V���Z�K�D�W���P�D�N�H�V���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H
u�H�F�W�L�Y�H�����$�O�O���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���V�W�D�J�H�V��
�R�I���-�D�S�D�Q�H�V�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�U�H���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q���D���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���D�P�R�X�Q�W���R�I��
�P�H�D�V�X�U�D�E�O�H���D�Q�G���L�P�P�H�D�V�X�U�D�E�O�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D���D�Q�G���D���P�X�O�W�L�W�X�G�H���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V��
�±���V�L�P�L�O�D�U�O�\���W�R���W�K�H���:�H�V�W�H�U�Q���F�X�O�W�X�U�H�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����D���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���D�S�S�U�R�D�F�K���V�H�H�P�V���W�R���E�H��
�M�X�V�W�L�¿�H�G���U�H�J�D�U�G�O�H�V�V���R�I���W�K�H���F�X�O�W�X�U�D�O���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V��

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



����

�U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N�����D�I�W�H�U���/�L�Q�F�R�O�Q���	���*�X�E�D�������������������7�D�E�O�H�����������S�U�H�V�H�Q�W�V���V�X�F�K���V�H�W�V���I�R�U���E�R�W�K��
�T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�Q�G���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K��

�7�D�E�O�H������������

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

�4�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K���F�U�L�W�H�U�L�D �4�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K���F�U�L�W�H�U�L�D

�L�Q�W�H�U�Q�D�O���D�F�F�X�U�D�F�\ �F�U�H�G�L�E�L�O�L�W�\

�H�[�W�H�U�Q�D�O���D�F�F�X�U�D�F�\ �W�U�D�Q�V�I�H�U�D�E�L�O�L�W�\

�U�H�O�L�D�E�L�O�L�W�\ �G�H�S�H�Q�G�D�E�L�O�L�W�\

�R�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\ �F�R�Q�¿�U�P�D�E�L�O�L�W�\

�6�R�X�U�F�H�����6�W�H�P�S�O�H�Z�V�N�D���)�D�N�R�Z�L�F�]�����������������S�������������D�I�W�H�U���/�L�Q�F�R�O�Q���	���*�X�E�D����������������

�7�K�H���V�D�P�H���D�X�W�K�R�U���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���W�K�H���S�U�R�V���D�Q�G���F�R�Q�V���R�I���E�R�W�K���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���E�\���V�D�\�L�Q�J���W�K�D�W��
�F�R�P�S�D�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K�����W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K���V�K�R�Z�V���R�Q�H���V�H�U�L�R�X�V��
�Z�H�D�N�Q�H�V�V�����Q�D�P�H�O�\���L�W���G�R�H�V���Q�R�W���O�H�D�G���W�R���F�H�U�W�D�L�Q���D�Q�G���X�Q�L�Y�H�U�V�D�O���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����6�K�H���H�[�S�O�D�L�Q�V��
�W�K�D�W���³�F�H�U�W�D�L�Q���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�´���G�R�H�V���Q�R�W���P�H�D�Q���W�U�X�W�K�I�X�O���D�O�Z�D�\�V���D�Q�G���H�Y�H�U�\�Z�K�H�U�H�����Q�R���S�U�R�F�H�G�X�U�H��
�L�Q���V�R�F�L�D�O���V�F�L�H�Q�F�H�V���¿�H�O�G���R�I���V�F�L�H�Q�F�H���F�D�Q���D�V�V�X�U�H���V�X�F�K���Z�L�V�G�R�P�������E�X�W���U�D�W�K�H�U���W�K�H���N�L�Q�G���R�I��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���I�R�U���Z�K�L�F�K���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�L�O�L�W�\���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���H�U�U�R�U���F�U�L�W�H�U�L�D���D�U�H���N�Q�R�Z�Q����
�0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K���F�D�Q���O�H�D�G���W�R���V�X�F�K���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����E�X�W���D�W���D���F�R�V�W���R�I���V�H�U�L�R�X�V��
�O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���L�W�V���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���P�H�D�Q�L�Q�J�V�����1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����R�Q�O�\���D�W���V�X�F�K��
�D���F�R�V�W���D�U�H���V�F�L�H�Q�W�L�V�W�V���D�E�O�H���W�R���F�U�H�D�W�H���M�X�V�W���D�Q�G���D�F�F�X�U�D�W�H���U�H�V�H�D�U�F�K���W�R�R�O�V���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���Q�R�W��
�R�Q�O�\���P�D�V�V���S�K�H�Q�R�P�H�Q�D�����E�X�W���D�O�V�R���W�K�H�L�U���F�R�Q�W�H�[�W�����6�W�H�P�S�O�H�Z�V�N�D���)�D�N�R�Z�L�F�]�����������������S������������

�$�O�O���R�I���W�K�H���D�E�R�Y�H���S�U�R�Y�H�V���W�K�D�W���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���U�H�T�X�L�U�H��
�W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���D���P�L�[�H�G���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K�����-�R�L�Q�W��
�U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���K�H�O�S�V���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���W�R���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F�D�O�O�\���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���W�K�H���L�P�S�D�F�W��
�R�I���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�Q�G���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P���L�Q���R�Q�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�����7�K�X�V�����L�Q���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�Q�D�W�X�U�H�����L�W���L�V���I�X�O�O�\���M�X�V�W�L�¿�H�G���W�R���V�H�D�U�F�K���I�R�U���W�K�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���I�R�U��
�W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���R�Q�H�V�����7�K�H���F�U�H�D�W�L�R�Q���R�I��
�Q�H�Z���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V���F�D�Q���E�U�L�Q�J���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R��
�W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H�����$���E�U�L�H�I���U�H�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���P�D�L�Q���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�P�H�W�K�R�G�V���L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���¿�H�O�G���R�I���V�W�X�G�\���L�V���R
u�H�U�H�G���L�Q���Z�K�D�W���I�R�O�O�R�Z�V��

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

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



����

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

�‡�� �W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���V�R�P�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���S�H�U�F�H�L�Y�H���W�K�H�L�U���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O��
�P�H�W�K�R�G�V���D�V���D���V�R�X�U�F�H���R�I���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H���D�Q�G���W�H�Q�G���W�R���N�H�H�S���L�W���S�U�L�Y�D�W�H�����D�I�W�H�U��
�&�]�H�N�D�M�����������������S������������

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

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

�7�U�L�D�Q�W�D�S�K�\�O�O�R�X�����������������S�����������G�H�F�O�D�U�H�V���W�K�D�W���W�K�H���P�R�V�W���F�R�P�P�R�Q�O�\���X�V�H�G���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�V���D�U�H���W�K�H���:�H�L�J�K�W�H�G���6�X�P���0�R�G�H�O�����:�6�0�������W�K�H���:�H�L�J�K�W�H�G��
�3�U�R�G�X�F�W���0�R�G�H�O�����:�3�0�������W�K�H���$�Q�D�O�\�W�L�F���+�L�H�U�D�U�F�K�\���3�U�R�F�H�V�V�����$�+�3�������W�K�H���5�H�Y�L�V�H�G���$�Q�D�O�\�W�L�F��
�+�L�H�U�D�U�F�K�\���3�U�R�F�H�V�V�����W�K�H���(�/�(�&�7�5�(���0�H�W�K�R�G���D�Q�G���W�K�H���7�2�3�6�,�6���P�H�W�K�R�G�����+�R�Z�H�Y�H�U�����E�H�L�Q�J��
�D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���F�R�Q�V�W�D�Q�W���G�\�Q�D�P�L�F���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���W�K�L�V���¿�H�O�G���R�I���V�W�X�G�\�����W�K�H���D�X�W�K�R�U���K�D�V��
�G�H�F�L�G�H�G���W�R���H�P�S�O�R�\���7�U�]�D�V�N�D�O�L�N�¶�V�����������������S�S�����������������������G�L�Y�L�V�L�R�Q���R�I���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�V���L�Q�W�R���V�H�Y�H�Q���J�U�R�X�S�V��������
�‡�� �D�G�G�L�W�L�Y�H���P�H�W�K�R�G�V����
�‡�� �P�H�W�K�R�G�V���R�I���D�Q�D�O�\�W�L�F���K�L�H�U�D�U�F�K�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G����
�‡�� �Y�H�U�E�D�O���P�H�W�K�R�G�V����
�‡�� �(�/�(�&�7�5�(���P�H�W�K�R�G�V����
�‡�� �3�5�2�0�(�7�+�(�(���P�H�W�K�R�G�V����
�‡�� �P�H�W�K�R�G�V���E�D�V�H�G���R�Q���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���S�R�L�Q�W�V����
�‡�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H���P�H�W�K�R�G�V��

�7�K�H���I�L�U�V�W���J�U�R�X�S�����W�K�H���D�G�G�L�W�L�Y�H���P�H�W�K�R�G�V���K�D�Y�H���D���F�R�P�P�R�Q���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�R�U���L�Q���W�K�H��
�P�R�G�H�O�O�L�Q�J���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���W�K�U�R�X�J�K���D�G�G�L�W�L�Y�H���O�L�Q�H�D�U���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�����7�K�H���F�K�R�L�F�H��
�R�I���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���Z�H�L�J�K�W�H�G���V�X�P���R�I���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���R�U���W�K�H��
�K�L�J�K�H�V�W���X�W�L�O�L�W�\���U�D�Q�N�����7�K�H���U�D�Q�N�L�Q�J���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���F�K�D�Q�J�L�Q�J���O�H�Y�H�O���R�I���F�U�L�W�H�U�L�D���I�X�O�¿�O�P�H�Q�W��
�I�U�R�P���O�H�D�V�W���W�R���P�R�V�W���G�H�V�L�U�D�E�O�H�����3�D�U�W�L�F�X�O�D�U���P�H�W�K�R�G�V���I�U�R�P���W�K�L�V���J�U�R�X�S���G�L
u�H�U���P�D�L�Q�O�\���L�Q���W�K�H��
�S�U�R�F�H�G�X�U�H���R�I���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����L���H�����W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���P�D�W�U�L�F�H�V���R�I��
�Q�R�U�P�D�O�L�V�H�G���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���R�U���W�K�H���V�X�P���R�I���U�D�Q�N�V�����7�K�H���H�[�D�P�S�O�H�V���R�I���D�G�G�L�W�L�Y�H���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�V���L�Q�F�O�X�G�H���6�$�:�����6�L�P�S�O�H���$�G�G�L�W�L�Y�H���:�H�L�J�K�W�L�Q�J���0�H�W�K�R�G������
�)���6�$�:�����)�X�]�]�\���6�L�P�S�O�H���$�G�G�L�W�L�Y�H���:�H�L�J�K�W�L�Q�J���0�H�W�K�R�G�������6�0�$�5�7�����6�L�P�S�O�H���0�X�O�W�L��
�$�W�W�U�L�E�X�W�H���5�D�Q�N�L�Q�J���7�H�F�K�Q�L�T�X�H�����D�Q�G���6�0�$�5�7�(�5�����6�L�P�S�O�H���0�X�O�W�L���$�W�W�U�L�E�X�W�H���5�D�Q�N�L�Q�J��
�7�H�F�K�Q�L�T�X�H���(�[�S�O�R�L�W�L�Q�J���5�D�Q�N�V����

���� ���7�K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���F�D�Q���D�O�V�R���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���*�D�Z�O�L�N�����5��������������������op. cit.



����

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

�7�K�H���R�W�K�H�U���D�Q�D�O�\�W�L�F���K�L�H�U�D�U�F�K�L�]�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G�V���D�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���$�+�3��
�H�O�D�E�R�U�D�W�H�G���L�Q���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���L�W�V���F�U�L�W�L�F�L�V�P�����7�K�H�\���L�Q�F�O�X�G�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���M�X�G�J�H�P�H�Q�W���V�F�D�O�H�V��
�I�R�U���U�D�Q�N�L�Q�J���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���F�U�L�W�H�U�L�D���D�Q�G���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���P�H�D�V�X�U�H�V���W�R���D�V�V�X�U�H���W�K�H��
�F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���F�U�L�W�H�U�L�D���K�L�H�U�D�U�F�K�L�H�V�����2�W�K�H�U���H�[�D�P�S�O�H�V���R�I���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�P�H�W�K�R�G�V���E�D�V�H�G���R�Q���D�Q�D�O�\�W�L�F���K�L�H�U�D�U�F�K�L�]�D�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�G�H���5�(�0�%�5�$�1�'�7�����5�D�W�L�R���(�V�W�L�P�D�W�L�R�Q��
�L�Q���0�D�J�Q�L�W�X�G�H�V���R�U���G�H�F�L�%�H�O�O�V���W�R���5�D�W�H���$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���1�R�Q���'�R�P�L�Q�D�7�H�G�������)���$�+�3��
���)�X�]�]�\���$�Q�D�O�\�W�L�F���+�L�H�U�D�U�F�K�\���3�U�R�F�H�V�V�������$�1�3�����$�Q�D�O�\�W�L�F���1�H�W�Z�R�U�N���3�U�R�F�H�V�V�������)���$�1�3��
���)�X�]�]�\���$�Q�D�O�\�W�L�F���1�H�W�Z�R�U�N���3�U�R�F�H�V�V�����D�Q�G���0�$�&�%�(�7�+�����0�H�D�V�X�U�L�Q�J���$�W�W�U�D�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���E�\��
�D���&�D�W�H�J�R�U�L�F�D�O���%�D�V�H�G���(�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���7�H�F�+�Q�L�T�X�H�������'�\�W�F�]�D�N���	���:�R�M�W�N�L�H�Z�L�F�]�����������������S��������������
�H�[�S�D�Q�G���W�K�L�V���V�H�W���E�\���W�Z�R���P�R�U�H���P�H�W�K�R�G�V�����0�8�=�����3�O�������0�H�W�R�G�D���8�Q�L�W�D�U�\�]�D�F�M�L���=�H�U�R�Z�D�Q�H�M��
�>�=�H�U�R�� �8�Q�L�W�D�U�L�V�D�W�L�R�Q�� �0�H�W�K�R�G�@���� �D�Q�G�� �'�(�0�$�7�(�/�� ���'�(�F�L�V�L�R�Q���0�$�N�L�Q�J���7�U�L�D�O�� �D�Q�G��
�(�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���/�D�E�R�U�D�W�R�U�\�������&�O�X�V�W�H�U���$�Q�D�O�\�V�L�V�����3�O�������W�D�N�V�R�Q�R�P�L�D���Z�U�R�F�á�D�Z�V�N�D���>�:�U�R�F�á�D�Z��
�7�D�[�R�Q�R�P�\�@�������*�y�U�D�O�V�N�L���	���3�L�H�W�U�]�D�N�����������������S�S�������������������G�H�V�F�U�L�E�H���0�8�=���D�V���R�Q�H���R�I���W�K�H��
�P�H�W�K�R�G�V���W�K�D�W���D�O�O�R�Z���Q�R�U�P�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I��
�D���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�¶�V���U�D�Q�J�H�����.�X�N�X�á�D�����������������S�������������D�G�G�V���W�K�D�W���0�8�=���L�V���D���X�Q�L�Y�H�U�V�D�O���P�H�W�K�R�G��
�W�K�D�W���F�D�Q���E�H���D�S�S�O�L�H�G���I�R�U���W�K�H���Q�R�U�P�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���Y�D�U�L�R�X�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�I���W�K�H�L�U��
�W�\�S�H�����V�L�J�Q�����V�L�]�H�����X�Q�L�W�����<�D�Q�J���H�W���D�O�������������������S�S�����������������������G�H�V�F�U�L�E�H���'�(�0�$�7�(�/���D�V���D���W�R�R�O���I�R�U��
�W�K�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���F�D�X�V�D�O���O�L�Q�N�V���E�H�W�Z�H�H�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D�����/�L�Q���	���7�]�H�Q�J��
���������������G�L�V�F�X�V�V���L�W�V���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���W�R���G�H�U�L�Y�H���V�F�K�H�P�H�V���R�I���L�Q�W�H�U�G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�L�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D�����û�Z�L���N�D�á�D�0�D�á�\�V���	���1�R�Z�D�N�����������������S�S�������������������G�H�V�F�U�L�E�H���W�K�H���F�O�X�V�W�H�U��
�D�Q�D�O�\�V�L�V���D�V���D���P�H�W�K�R�G���W�K�D�W���F�D�Q���E�H���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\���X�V�H�G���I�R�U���O�L�Q�N�L�Q�J���R�E�M�H�F�W�V�����Y�D�U�L�D�E�O�H�V�����L�Q�W�R��
�K�R�P�R�J�H�Q�R�X�V���J�U�R�X�S�V���L�Q���U�H�V�S�H�F�W���R�I��n���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�����G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V����

�7�K�H���W�K�L�U�G���J�U�R�X�S�����W�K�H���Y�H�U�E�D�O���P�H�W�K�R�G�V���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H���R�Q���W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���R�Q�O�\��
���G�L�V�U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���Y�D�U�L�D�E�O�H�V�������)�R�U���W�K�H���U�H�D�V�R�Q�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�H���S�U�H�F�H�G�L�Q�J��
�F�K�D�S�W�H�U�����W�K�H�L�U���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���V�H�H�P�V���W�R���E�H���W�R�R���U�H�V�W�U�L�F�W�L�Y�H����
�7�K�H���P�D�L�Q���Y�H�U�E�D�O���P�H�W�K�R�G�V���D�U�H���=�$�3�5�2�6�����5�X�V�������A�:�f�d�g�m�l�u�_���I�J�h�p�_�^�m�j�u���m���H�i�h�j�g�u�o��
�K�b�l�m�Z�p�b�c���>�&�O�R�V�H�G���3�U�R�F�H�G�X�U�H�V���I�R�U���5�H�I�H�U�H�Q�F�H���6�L�W�X�D�W�L�R�Q�V�@�����D�Q�G���L�W�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�=�$�3�5�2�6���,�,�,��

�7�K�H���I�R�X�U�W�K���J�U�R�X�S���� �(�/�(�&�7�5�(�� ���)�U�H�Q�F�K���� �(�/�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���(�W���&�K�R�L�[���7�U�D�G�X�L�V�D�Q�W��
�O�D�� �5�(�D�O�L�W�p���� �P�H�W�K�R�G�V�� �E�D�V�H�� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �R�I�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H�� �U�D�Q�N�L�Q�J�V�� �R�I�� �G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���F�U�L�W�H�U�L�D���R�Q���I�R�X�U���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���O�H�Y�H�O�V�����V�W�U�R�Q�J�����Z�H�D�N�����H�T�X�D�O���D�Q�G���L�Q�F�R�P�S�D�U�D�E�O�H����
�7�K�H���L�Q�F�R�P�S�D�U�D�E�L�O�L�W�\���R�I���F�U�L�W�H�U�L�D���S�U�R�Y�L�G�H�V���D�Q���D�U�J�X�P�H�Q�W���L�Q���I�D�Y�R�X�U���R�I���W�K�H���D�Q�D�O�\�W�L�F��



����

�K�L�H�U�D�U�F�K�L�]�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G�V�����Z�K�H�U�H���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H���R�I���F�U�L�W�H�U�L�D���L�V���D���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���V�L�Q�H���T�X�D��
�Q�R�Q���I�R�U���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���D���K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���P�R�G�H�O�����,�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���D�G�G���W�K�D�W���W�K�H��
�O�D�F�N���R�I���U�H�O�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���F�U�L�W�H�U�L�D���G�R�H�V���Q�R�W���K�D�Y�H���W�R���L�P�S�O�\���W�K�H�L�U��
�L�Q�F�R�P�S�D�U�D�E�L�O�L�W�\�����7�K�H���(�/�(�&�7�5�(���P�H�W�K�R�G�V���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���W�K�L�V���S�U�R�E�O�H�P���E�\���L�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J��
�H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�F�H���W�K�U�H�V�K�R�O�G�V���D�Q�G���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���R�I���J�U�R�X�S�H�G�����P�X�W�X�D�O�����U�H�O�D�W�L�R�Q�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H��
�U�X�O�H���R�I���O�L�P�L�W�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����6�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���Y�H�U�V�L�R�Q�V���R�I���(�/�(�&�7�5�(���P�H�W�K�R�G�����(�/�(�&�7�5�(��
�,�����(�/�(�&�7�5�(���,�Y�����(�/�(�&�7�5�(���,�V�����(�/�(�&�7�5�(���,�,�,�����(�/�(�&�7�5�(���7�5�,�����(�/�(�&�7�5�(���,���6�'����
�(�/�(�&�7�5�(���,�,�,���6�'�����G�L
u�H�U���P�D�L�Q�O�\���L�Q���W�K�H���Z�D�\���R�I���G�H�¿�Q�L�Q�J���W�K�U�H�V�K�R�O�G�V���R�I���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V��
�R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���F�U�L�W�H�U�L�D���D�Q�G���K�R�Z���W�R���F�O�D�U�L�I�\���W�K�H���D�P�E�L�J�X�L�W�L�H�V�����Z�L�W�K���R�U���Z�L�W�K�R�X�W��
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���R�I���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���H�[�S�H�U�W�������%�X�G�]�L���V�N�L�����������������S�������������H�[�W�H�Q�G�V���W�K�L�V���V�H�W���E�\��
�(�/�(�&�7�5�(�¶�V���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V�����4�8�$�/�,�)�/�(�;�����5�(�*�,���0�(�����2�5�(�6�7�(�����$�5�*�8�6�����(�9�$�0�,�;����
�7�$�&�7�,�&���D�Q�G���0�(�/�&�+�,�2�5��

�7�K�H���I�L�I�W�K���J�U�R�X�S���R�I���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���P�H�W�K�R�G�V���I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�V���3�5�2�0�(�7�+�(�(�����3�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���5�D�Q�N�L�Q�J���2�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���0�(�7�+�R�G��
�I�R�U���(�Q�U�L�F�K�P�H�Q�W���(�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V�����W�R�R�O�V�����)�R�U���H�D�F�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���W�K�H���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H��
�I�X�Q�F�W�L�R�Q���L�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���G�L
u�H�U�H�Q�F�H�V���L�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���R�I���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����$���V�H�U�L�R�X�V���G�L
u�H�U�H�Q�F�H���P�H�D�Q�V���D���V�W�U�R�Q�J���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���I�R�U���D���J�L�Y�H�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�����3�D�U�W�L�F�X�O�D�U���P�H�W�K�R�G�V���I�U�R�P���W�K�L�V���J�U�R�X�S�����3�5�2�0�(�7�+�(�(���,�����3�5�2�0�(�7�+�(�(���,�,����
�(�;�3�5�2�0���±���(�;�W�H�Q�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���3�5�2�0�H�W�K�H�H���P�H�W�K�R�G�����(�;�3�5�2�0���,�,�����3�5�2�0�(�7�+�(�(��
�,�,���Y�H�W�R�����(�;�3�5�2�0���,�,���Y�H�W�R�����3�5�2�0�(�7�+�(�(���,�,���Y�H�W�R���6�'�����(�;�3�5�2�0���,�,���Y�H�W�R���6�'����
�G�L
u�H�U���P�D�L�Q�O�\���L�Q���W�K�H���Z�D�\���R�I���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�W�U�D�Q�N�L�Q�J���À�R�Z�V�����W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�R���Z�K�L�F�K��
�R�Q�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���R�X�W�U�D�Q�N�V���R�W�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���H�\�H�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�������7�K�H���P�H�W�K�R�G�V���Z�L�W�K��
�D���³�Y�H�W�R�´���R�U���³�Y�H�W�R���6�'�´���P�D�U�N���D�U�H���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���E�D�V�H���3�5�2�0�(�7�+�(�(���P�H�W�K�R�G�V��
�Z�L�W�K���D�G�H�T�X�D�W�H���(�/�(�&�7�5�(���P�H�W�K�R�G�V��

�7�K�H���V�L�[�W�K���J�U�R�X�S���R�I���P�H�W�K�R�G�V���L�V���W�K�R�V�H���E�D�V�H�G���R�Q���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���S�R�L�Q�W�V�����,�Q���W�K�L�V���J�U�R�X�S�����W�K�H��
�H�V�V�H�Q�F�H���R�I���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���L�V���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���H�[�W�U�H�P�L�W�L�H�V���±���L�G�H�D�O���D�Q�G���D�Q�W�L���L�G�H�D�O���V�R�O�X�W�L�R�Q�V����
�Z�K�L�F�K���D�U�H���W�K�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���S�R�L�Q�W�V���L�Q���T�X�H�V�W�L�R�Q�����7�K�H���Q�H�[�W���V�W�H�S���L�V���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I��
�G�L�V�W�D�Q�F�H���R�I���H�D�F�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���I�U�R�P���E�R�W�K���H�[�W�U�H�P�L�W�L�H�V�����7�K�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���F�O�R�V�H�V�W��
�W�R���W�K�H���L�G�H�D�O���V�R�O�X�W�L�R�Q���L�V���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G���D�V���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���D�W�W�D�L�Q�D�E�O�H���R�S�W�L�P�X�P�����3�D�U�W�L�F�X�O�D�U��
�P�H�W�K�R�G�V���G�L�I�I�H�U���L�Q���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�L�V���G�L�V�W�D�Q�F�H�����7�K�H���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�V���E�D�V�H�G���R�Q���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���S�R�L�Q�W�V���L�Q�F�O�X�G�H���7�2�3�6�,�6�����7�H�F�K�Q�L�T�X�H���I�R�U���2�U�G�H�U��
�3�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���E�\���6�L�P�L�O�D�U�L�W�\���W�R���,�G�H�D�O���6�R�O�X�W�L�R�Q�������)���7�2�3�6�,�6�����)�X�]�]�\���7�H�F�K�Q�L�T�X�H���I�R�U���2�U�G�H�U��
�3�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���E�\���6�L�P�L�O�D�U�L�W�\���W�R���,�G�H�D�O���6�R�O�X�W�L�R�Q�������9�,�.�2�5�����6�U���6�3�����9�,�V�H�N�U�]�W�H�U�L�M�X�P�V�N�D��
�2�S�W�L�P�L�]�D�F�L�M�D���L���.�R�P�S�U�R�P�L�V�Q�R���5�H�V�H�Q�M�H���>�0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���2�S�W�L�P�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���&�R�P�S�U�R�P�L�V�H��
�6�R�O�X�W�L�R�Q�@������ �%�,�3�2�/�$�5�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�� �±�� �P�R�G�L�I�L�H�G�� �%�,�3�2�/�$�5���� �,�Q�� �S�U�D�F�W�L�F�D�O��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���S�R�L�Q�W���E�D�V�H�G���P�H�W�K�R�G�V���D�U�H���X�V�H�G�����H���J����
�'�(�0�$�7�(�/���$�1�3���9�,�.�2�5���R�U���%�,�3�2�/�$�5���6�'�����,�Q���W�K�L�V���F�D�V�H���H�D�F�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�O�H�Y�H�O���L�V���P�D�Q�D�J�H�G���E�\���D���V�L�Q�J�O�H���P�H�W�K�R�G��

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



����

�G�L�V�W�D�Q�F�H���I�U�R�P���W�K�H���L�G�H�D�O���V�R�O�X�W�L�R�Q�����,�I���Q�H�H�G�H�G�����W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���L�V���U�H�S�H�D�W�H�G���X�Q�W�L�O���D���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\��
�D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H���V�R�O�X�W�L�R�Q���L�V���U�H�D�F�K�H�G�����W�K�H���V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U������
�7�K�H�U�H�I�R�U�H���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���D���V�H�O�H�F�W�H�G���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H���P�H�W�K�R�G���I�R�U���D���J�L�Y�H�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�D�V�N��
�Z�L�O�O���F�K�D�Q�J�H���D�W���W�K�H���Y�H�U�\���P�R�P�H�Q�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�����$�O�V�R���K�L�V���R�U���K�H�U��
�V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���D�W���I�X�O�¿�O�O�L�Q�J���D���J�L�Y�H�Q���V�X�E���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���R�U���D���S�D�U�H�Q�W���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���L�V���D�O�Z�D�\�V���V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H��
�D�Q�G���F�D�Q���R�Q�O�\���E�H���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�G�����7�K�H���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���P�H�W�K�R�G�V���H�Q�F�R�P�S�D�V�V��
�6�7�(�0���'�3�5�����6�7�(�S���0�H�W�K�R�G���I�R�U���'�L�V�F�U�H�W�H���'�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���3�U�R�E�O�H�P�V���X�Q�G�H�U���5�L�V�N������
�,�1�6�'�(�&�0�����,�1�W�H�U�D�F�W�L�Y�H���6�W�R�F�K�D�V�W�L�F���'�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����D�Q�G���$�7�2���'�3�5�����$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I��
�7�U�D�G�H���2
u�V���I�R�U���'�L�V�F�U�H�W�H���'�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���3�U�R�E�O�H�P�V���X�Q�G�H�U���5�L�V�N������

�%�X�G�]�L���V�N�L�����������������S�������������H�[�S�D�Q�G�V���W�K�L�V���V�H�W���E�\���D�Q���H�L�J�K�W�K���J�U�R�X�S�����Q�D�P�H�O�\���3�&�&�$��
���3�D�L�U�Z�L�V�H���&�U�L�W�H�U�L�R�Q���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���$�S�S�U�R�D�F�K�����P�H�W�K�R�G�V�����7�K�H�V�H���P�H�W�K�R�G�V���H�P�S�O�R�\���D���W�Z�R��
�V�W�D�J�H���D�S�S�U�R�D�F�K�����¿�U�V�W�����W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D���D�U�H���F�O�X�V�W�H�U�H�G���Z�L�W�K���D���I�X�]�]�\���E�L�Q�D�U�\���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H��
�L�Q�G�H�[�����V�H�F�R�Q�G�����W�K�H���S�D�U�W�L�D�O���L�Q�G�H�[�H�V���D�U�H���D�J�J�U�H�J�D�W�H�G���L�Q�W�R���D���J�O�R�E�D�O���L�Q�G�H�[���W�K�D�W���H�[�S�U�H�V�V�H�V��
�I�X�]�]�\���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���I�R�U���H�D�F�K���S�D�L�U���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����3�&�&�$���P�H�W�K�R�G�V���L�Q�F�O�X�G�H���3�$�&���&�$����
�0�$�3�3�$�&�����3�5�$�*�0�$�����,�'�5�$���D�Q�G���3�$�&�0�$�1���Y�H�U�V�L�R�Q�V���R�I���W�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K����

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

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

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

�3�U�X�V�D�N���	���6�W�H�I�D�Q�y�Z�����������������S�������������S�R�V�H���D���Y�L�W�D�O���T�X�H�V�W�L�R�Q���±���Z�K�D�W���W�\�S�H�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��
�U�H�T�X�L�U�H���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���0�&�'�0���P�H�W�K�R�G�V�"���7�K�H�\���D�Q�V�Z�H�U���L�W���E�\���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���W�Z�R���W�D�E�O�H�V����
�R�Q�H���J�U�R�X�S�L�Q�J���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�����S�U�L�Y�D�W�H�����U�R�X�W�L�Q�H���D�Q�G���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����D�Q�G���W�K�H���V�H�F�R�Q�G��
�R�Q�H���J�U�R�X�S�L�Q�J���H�V�V�H�Q�W�L�D�O�����U�R�X�W�L�Q�H�����L�P�S�X�O�V�L�Y�H���D�Q�G���I�D�F�W�X�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����,�Q���W�K�H�L�U���R�S�L�Q�L�R�Q��
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���D�Q�G���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���I�D�F�W�X�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�X�W�R�P�D�W�L�F�D�O�O�\���U�H�T�X�L�U�H���W�K�H��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���W�R�R�O�V�����,�Q���R�W�K�H�U���F�D�V�H�V��
�W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���U�X�O�H�V���Q�H�H�G���W�R���E�H���D�G�R�S�W�H�G��
�‡�� �S�U�L�Y�D�W�H���U�R�X�W�L�Q�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���Q�H�Y�H�U���U�H�T�X�L�U�H���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���I�U�D�P�H�Z�R�U�N��

�R�U���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W��



����

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

�‡�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���U�R�X�W�L�Q�H�� �D�Q�G�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O���L�P�S�X�O�V�L�Y�H�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �G�R�� �Q�R�W���I�D�O�O�� �X�Q�G�H�U��
�P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���V�X�S�S�R�U�W���U�L�J�R�X�U�����K�R�Z�H�Y�H�U���D���I�D�V�W���F�K�H�F�N���R�I���W�K�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���L�V���X�V�X�D�O�O�\���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�����3�U�X�V�D�N���	���6�W�H�I�D�Q�y�Z�����������������S�S������������������
�5�H�J�D�U�G�O�H�V�V���R�I���Z�K�L�F�K���P�H�W�K�R�G���I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q��

�P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���L�V���E�H�L�Q�J���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�����D���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�����E�X�W���Q�R�W���D�O�Z�D�\�V���V�X
v�F�L�H�Q�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q��
�I�R�U���W�K�H���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���F�K�R�L�F�H���L�V���D�Q���D�F�F�X�U�D�W�H���S�U�H�O�L�P�L�Q�D�U�\���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�S�U�R�E�O�H�P���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����$���V�S�H�F�L�D�O���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���V�K�R�X�O�G���E�H���S�D�L�G���W�R���W�K�H���S�U�R�S�H�U���V�W�U�X�F�W�X�U�L�Q�J���R�I��
�W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�����Z�K�L�F�K���F�R�X�Q�W�V���I�R�U���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�D�U�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V��
�H
v�F�L�H�Q�F�\�����7�K�H���S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W���D�S�S�U�R�D�F�K���L�Q���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���L�V���W�K�H���&�$�8�6�(���I�U�D�P�H�Z�R�U�N��
���&�U�L�W�H�U�L�D�����$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����8�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V�����6�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V�����(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����S�U�R�S�R�V�H�G���E�\���%�H�O�W�R�Q��
�	���6�W�H�Z�D�U�W�����������������S�S��������������������

�3�U�X�V�D�N���	���6�W�H�I�D�Q�y�Z�����������������S�������������R�E�V�H�U�Y�H���W�K�D�W���Q�R�Q�H���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���P�H�W�K�R�G�V���F�D�Q���J�X�D�U�D�Q�W�H�H���I�X�O�O�\���R�S�W�L�P�D�O���D�Q�G���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���U�H�V�X�O�W�V�����G�X�H���W�R��
�V�H�Y�H�U�D�O���U�H�D�V�R�Q�V����
�‡�� �G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V���D�U�H���P�H�U�H���V�L�P�S�O�L�¿�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���U�H�D�O�L�W�\����
�‡�� �Q�R�W���D�O�O���W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���D�U�H���N�Q�R�Z�Q����
�‡�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V���R�I���R�W�K�H�U���D�J�H�Q�W�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���D
u�H�F�W���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���D�U�H���X�Q�N�Q�R�Z�Q����
�‡�� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���H�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V���L�V���V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H���D�Q�G��

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

�(�Y�H�Q���L�I���F�R�P�S�O�H�W�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\���D�Q�G���L�G�H�D�O���F�K�R�L�F�H���R�I���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���V�X�S�S�R�U�W���P�H�W�K�R�G���D�U�H��
�Q�R�W���S�R�V�V�L�E�O�H�����L�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���W�K�H���N�H�\���V�X�F�F�H�V�V���I�D�F�W�R�U�V���I�R�U���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��
�V�W�U�X�F�W�X�U�L�Q�J���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�V�����7�K�H�V�H���L�Q�F�O�X�G�H����
�‡�� �D���F�O�H�D�U���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P���X�Q�G�H�U���L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q��
�‡�� �D�Q���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�V���F�R�P�S�O�H�W�H���D�V���S�R�V�V�L�E�O�H��
�‡�� �D���G�H�O�L�E�H�U�D�W�H���F�K�R�L�F�H���R�I���W�K�H���V�H�W���R�I���L�Q�S�X�W���Y�D�U�L�D�E�O�H�V��
�‡�� �L�G�H�Q�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�U�H�D�W�V���D�Q�G���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V���R�U�L�J�L�Q�D�W�L�Q�J���I�U�R�P���S�R�V�V�L�E�O�H���V�R�O�X�W�L�R�Q�V��
�‡�� �F�K�R�L�F�H���R�I���D���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G���D�G�H�T�X�D�W�H���W�R���W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�H�G���S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q����
�‡�� �S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�H�O�H�F�W�H�G���P�H�W�K�R�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���L�W�V���U�X�O�H�V���D�Q�G��

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

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

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



����

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

�:�D�F�K�R�Z�L�D�N���������������� �S�S���� �������������� �S�U�R�S�R�V�H�V���D�Q���R�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���P�R�V�W���S�R�S�X�O�D�U��
�W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���D�S�S�O�L�H�G���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V�����6�R�P�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V����
�K�R�Z�H�Y�H�U�����U�H�P�D�L�Q���X�Q�D�Q�V�Z�H�U�H�G�����L���H�����Z�K�L�F�K���P�H�W�K�R�G���L�V���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���R�Q�H���W�R���K�H�O�S���V�R�O�Y�H��
�D���J�L�Y�H�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�"���:�K�D�W���P�D�N�H�V���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���P�H�W�K�R�G���W�K�H��
�S�U�R�S�H�U���R�Q�H�"���³�$���E�H�W�W�H�U���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�´���Z�R�X�O�G���E�H���W�K�H���H�D�V�L�H�V�W���D�Q�V�Z�H�U�����(�Y�H�Q���L�I���L�Q�W�X�L�W�L�Y�H�O�\��
�K�D�U�G���W�R���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�����W�K�L�V���D�Q�V�Z�H�U���G�R�H�V���Q�R�W���S�U�R�Y�L�G�H���D�Q�\���L�Q�V�L�J�K�W���L�Q�W�R���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�S�U�R�F�H�V�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����W�K�H���Z�R�U�G���³�E�H�W�W�H�U�´���V�K�R�X�O�G���E�H���G�H�I�L�Q�H�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���I�R�U���H�D�F�K��
�G�H�F�L�V�L�R�Q�����L�Q���R�U�G�H�U���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���D���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���I�R�U���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q����

�7�K�H���J�R�D�O���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���V�X�S�S�R�U�W���L�V���Q�R�W���R�Q�O�\���W�K�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���R�I���P�D�N�L�Q�J��
�D�Q���R�S�W�L�P�D�O���S�R�V�V�L�E�O�H�����R�U���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�����,�W���V�K�R�X�O�G���D�O�V�R���H�[�S�D�Q�G���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�H�U�¶�V���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�����L�W�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����P�H�D�V�X�U�D�E�O�H��
�D�Q�G���L�P�P�H�D�V�X�U�D�E�O�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D�����F�R�V�W�V���D�Q�G���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���J�D�L�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���D�Q�G���Q�H�Z���S�U�R�E�O�H�P�V���D�U�L�V�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�����8�V�L�Q�J���+�R�Z�D�U�G�¶�V�����������������S�S�����������������������G�H�F�L�V�L�R�Q���T�X�D�O�L�W�\���F�R�Q�F�H�S�W����
�D�Q���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G���V�K�R�X�O�G���F�R�Y�H�U���S�U�R�S�H�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���I�U�D�P�L�Q�J����
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�D�O���H�[�F�H�O�O�H�Q�F�H�����F�U�H�D�W�L�Y�L�W�\�����V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\���G�L
u�H�U�H�Q�W���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����F�O�H�D�U��
�Y�D�O�X�H�V�����L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���O�R�J�L�F�����E�D�O�D�Q�F�H���R�I���E�D�V�L�V�����U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q��
�R�I���H
u�R�U�W�����D�Q�G���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���D�F�W�L�R�Q�����7�K�L�V���L�Q���W�X�U�Q���U�H�T�X�L�U�H�V���W�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���D���P�H�W�K�R�G��
�W�K�D�W���Z�L�O�O���H�Q�V�X�U�H���D���F�R�P�P�L�W�W�H�G���D�Q�G���S�X�U�S�R�V�H�I�X�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�����D���U�H�D�O�L�V�W�L�F���I�U�D�P�H�Z�R�U�N����
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����Q�H�F�H�V�V�D�U�\���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����F�O�H�D�U���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���R�I��
�D�O�O���V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V���D�Q�G���V�W�U�L�F�W���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�����%�X�G�]�L���V�N�L�����������������S�������������D�G�G�V���R�Q�H��
�L�P�S�R�U�W�D�Q�W���H�O�H�P�H�Q�W�����Q�D�P�H�O�\���D���S�U�R�S�H�U�O�\���V�H�O�H�F�W�H�G���P�H�W�K�R�G���I�R�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���V�X�S�S�R�U�W��
�V�K�R�X�O�G���D�O�V�R���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���Z�L�W�K���D���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���M�X�V�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G��
�F�O�D�U�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���W�D�N�H�Q���I�R�U�P�H�U�O�\��

�)�R�U���W�K�H���Q�H�H�G�V���R�I���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���W�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V���I�R�U��
�W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���0�R�G�X�O�D�U���0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J���0�R�G�H�O��
���0�0�8�0�$�'�(�0�0�����I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���L�V��
�G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���/�L�V�L���V�N�L�¶�V�����������������S�S�������������������F�D�W�H�J�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���W�R���W�K�H���G�H�V�L�J�Q��
�R�I���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���W�R���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H���S�U�R�E�O�H�P�V�����F�I�����7�D�E�O�H����������

�7�D�E�O�H������������

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

�3�U�R�S�R�V�H�G���R�U��
�S�R�V�W�X�O�D�W�H�G���E�\��

�'�H�V�L�J�Q��
�D�S�S�U�R�D�F�K�H�V

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

�1�D�G�O�H�U�� 
����������������

�7�U�]�F�L�H�Q�L�H�F�N�L 
������������

�G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F��
�S�U�R�J�Q�R�V�W�L�F

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



����

�0�D�U�W�\�Q�L�D�N  
������������

�F�O�D�V�V�L�F�D�O����
�H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J����
�V�\�V�W�H�P�L�F����
�S�U�R�J�Q�R�V�W�L�F��

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

�0�D�U�W�\�Q�L�D�N  
������������

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

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

�*�U�H�O�L�N��
�	���:�D�Z�U�]�\�Q�L�D�N 

������������

�F�O�D�V�V�L�F�D�O����
�V�R�F�L�R�O�R�J�L�F�D�O����
�V�\�V�W�H�P�L�F��

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

�6�L�N�R�U�V�N�L  
������������

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

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

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

�7�K�H���D�S�S�U�R�D�F�K���D�G�R�S�W�H�G���I�R�U���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���P�R�G�H�O���L�V���F�O�R�V�H���W�R���0�D�U�W�\�Q�L�D�N�¶�V��
���������������G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F���I�X�Q�F�W�L�R�Q�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K�����E�X�W���D�O�V�R���V�K�R�Z�V���W�U�D�L�W�V���R�I���6�L�N�R�U�V�N�L�¶�V����������������
�V�L�W�X�D�W�L�R�Q�D�O���G�H�V�L�J�Q���P�H�W�K�R�G�����$�Q���L�Q�L�W�L�D�O���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�����G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���L�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���I�R�U�P�X�O�D�W�H���D���K�L�H�U�D�U�F�K�\���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D�����1�H�[�W����
�L�Q���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H�����W�K�H���R�S�W�L�P�D�O���S�R�V�V�L�E�O�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���L�V���P�D�G�H�����Z�K�L�F�K��
�F�R�Q�I�R�U�P�V���W�R���W�K�H���L�G�H�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����7�K�H���L�G�H�D���E�H�K�L�Q�G��
�)�X�]�]�\���D�Q�G���P�L�[�H�G���$�+�3���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H�V���J�R�H�V���E�H�\�R�Q�G���0�D�U�W�\�Q�L�D�N�¶�V���S�U�R�S�R�V�D�O�����Z�K�L�F�K��
�F�R�Q�V�L�V�W�V���L�Q���D���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���S�U�R�E�O�H�P���V�R�O�Y�L�Q�J���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���L�Q���W�K�H��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H�����7�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���V�H�O�H�F�W�H�G���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���W�K�H���P�D�L�Q���J�R�D�O���R�I��
�W�K�L�V���P�R�Q�R�J�U�D�S�K���D�U�H���W�K�H���$�Q�D�O�\�W�L�F���+�L�H�U�D�U�F�K�\���3�U�R�F�H�V�V���D�Q�G���)�X�]�]�\���V�H�W�V���W�K�H�R�U�\����

�)�R�U���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�V���Z�L�W�K���D���K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H���W�K�H���$�Q�D�O�\�W�L�F���+�L�H�U�D�U�F�K�\��
�3�U�R�F�H�V�V�����$�+�3�����L�V���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���E�D�V�L�V���I�R�U���D���F�R�P�S�O�H�W�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�����7�U�]�D�V�N�D�O�L�N�����������������S�����������������6�D�D�W�\�����������������S�������������S�R�L�Q�W�V���D�W���L�W�V��
�X�W�L�O�L�W�\���I�R�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���W�D�V�N�V���L�Q���D���K�L�J�K�O�\���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����L���H�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W����
�.�á�R�V���	���7�U�H�E�X�Q�D�����������������S�������������H�[�S�O�D�L�Q���W�K�D�W���E�\���U�H�G�X�F�L�Q�J���F�R�P�S�O�H�[���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���W�R���D���V�H�U�L�H�V���R�I��
�S�D�L�U�Z�L�V�H���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q�V�����D�Q�G���W�K�H�Q���V�\�Q�W�K�H�V�L�]�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V�����W�K�H���$�+�3���P�H�W�K�R�G���K�H�O�S�V���W�R���F�D�S�W�X�U�H��
�E�R�W�K���V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H���D�Q�G���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���D�V�S�H�F�W�V���R�I���D���G�H�F�L�V�L�R�Q�����7�K�H���$�+�3���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���L�V���P�R�V�W�O�\��
�M�X�V�W�L�¿�H�G���Z�K�H�Q���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U���F�R�Q�I�U�R�Q�W�V���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�E�O�H�P���R�I���K�L�J�K���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\�����,�W��



����

�F�D�Q���E�H���D�S�S�O�L�H�G���Z�K�H�Q���W�K�H���S�U�R�E�O�H�P���F�D�Q���E�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���D���K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���Z�K�H�Q��
�K�L�J�K�H�U���K�L�H�U�D�U�F�K�\���H�O�H�P�H�Q�W�V���G�R���Q�R�W���L�Q�W�H�U�D�F�W�����Q�R�U���L�Q�W�H�U�I�H�U�H���Z�L�W�K���O�R�Z�H�U���R�Q�H�V�����$�+�3���V�K�R�X�O�G��
�E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���Z�K�H�Q���W�K�H���R�S�W�L�P�D�O���V�R�O�X�W�L�R�Q���L�V���V�H�O�H�F�W�H�G���I�U�R�P���D�P�R�Q�J���P�D�Q�\���Y�D�U�L�D�Q�W�V���E�D�V�H�G��
�R�Q���W�K�H���V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H���F�U�L�W�H�U�L�D�����/�D�V�W�����E�X�W���Q�R�W���O�H�D�V�W�����W�K�H���$�+�3���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V���F�D�Q���E�H��
�U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���H�D�V�L�O�\���R�S�W�L�P�L�]�H�G���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���D���S�U�H�G�H�¿�Q�H�G���V�X�E���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���R�U���S�D�U�H�Q�W���F�U�L�W�H�U�L�R�Q����
�7�K�H�U�H�I�R�U�H���$�+�3���Z�L�O�O���E�H���W�U�H�D�W�H�G���D�V���W�K�H���P�D�L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G���I�R�U���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I��
�D���0�R�G�X�O�D�U���0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J���0�R�G�H�O�����0�0�8�0�$�'�(�0�0�����I�R�U���W�K�H��
�H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����$���O�D�U�J�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���$�+�3��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���L�Q�W�H�U�G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�L�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���L�Q�S�X�W���D�Q�G���R�X�W�S�X�W���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���R�I��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V���L�Q���V�X�F�K���¿�H�O�G�V���R�I���V�F�L�H�Q�F�H���D�V���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����E�L�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����P�H�G�L�F�L�Q�H��
�D�Q�G���S�K�\�V�L�F�V���L�V���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�U�J�X�P�H�Q�W���L�Q���I�D�Y�R�X�U���R�I���$�+�3���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�L�V���S�X�U�S�R�V�H��

�,�Q���R�U�G�H�U���W�R���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V���Z�L�W�K���D���S�U�L�R�U�L�W�L�H�V���I�X�]�]�\���K�L�H�U�D�U�F�K�\���D�Q�G��
�I�R�U���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���Z�K�H�U�H���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D�O�L�W�\���L�V���Q�R�W���W�K�H���R�Q�O�\���F�U�X�F�L�D�O���I�H�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�����D���I�X�]�]�\���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���R�I���W�K�H���P�R�G�H�O���L�V��
�S�U�R�S�R�V�H�G�����7�K�L�V���L�V���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���D���P�L�[�H�G���$�+�3���)�X�]�]�\���H�[�W�H�Q�V�L�R�Q�����7�K�H���V�H�O�H�F�W�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K��
�P�H�W�K�R�G���I�R�U���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���L�V���W�K�H���)�X�]�]�\���V�H�W�V���W�K�H�R�U�\���D�Q�G���L�W�V��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����W�K�H���I�X�]�]�\���O�R�J�L�F�����0�D�U�G�D�Q�L�����-�X�V�R�K���	���=�D�Y�D�G�V�N�D�V���������������S�U�H�V�H�Q�W���D�Q���H�[�K�D�X�V�W�L�Y�H��
�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���P�H�W�K�R�G�V���F�R�P�E�L�Q�L�Q�J���)�X�]�]�\���V�H�W�V���W�K�H�R�U�\���D�Q�G���$�+�3�����0�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V��
�F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���L�Q�W�H�U���D�O�L�D���$�Z�D�V�W�K�L�����*�R�Y�L�Q�G�D�Q���	���*�R�O�G�������������������$�\�K�D�Q�������������������'�H�S�W�X�á�D��
�	���5�X�G�Q�L�N�����������������R�U���0�R�V�D�G�H�J�K�L���H�W���D�O���������������������7�K�H���U�H�D�V�R�Q���I�R�U���D���P�L�[�H�G���D�S�S�U�R�D�F�K���L�V���W�K�H��
�S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���E�H�V�W���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�����U�H�M�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H���K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O��
�Y�H�U�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�R�G�H�O�����7�K�L�V���Z�R�X�O�G���H�Q�U�L�F�K���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���V�R�O�X�W�L�R�Q���E�\���L�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J���D�O�V�R���W�K�H��
�L�Q�W�H�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���I�H�H�G�E�D�F�N�V���E�H�W�Z�H�H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D�����D�O�V�R���W�K�R�V�H���U�D�Q�N�H�G���D�V��
�O�H�V�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W���R�Q�H�V�����7�K�H���R�S�W�L�P�D�O���S�R�V�V�L�E�O�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�D�W���H�P�H�U�J�H�V���I�U�R�P���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O��
�0�R�G�X�O�H���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���S�X�W���L�Q���G�R�X�E�W�����R�Q���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�U�\�����L�W���Z�L�O�O���K�D�Y�H���L�W�V���U�D�Q�J�H���H�[�S�D�Q�G�H�G���D�Q�G��
�V�P�R�R�W�K�H�Q�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���W�K�H���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���L�Q�W�H�J�U�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�����$���M�X�V�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���I�R�O�O�R�Z�V��

�7�K�H���¿�U�V�W���D�U�J�X�P�H�Q�W���L�Q���I�D�Y�R�X�U���R�I���W�K�H���D�E�R�Y�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���L�V���W�K�H���G�L�Y�H�U�V�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U���R�I��
�W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D�����E�R�W�K���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�Q�G���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�����6�H�F�R�Q�G�O�\�����W�K�H�L�U���Q�X�P�E�H�U���L�Q��
�P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���P�R�G�H�O�V���P�D�N�H�V���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���D�P�R�X�Q�W���R�I��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���V�L�P�X�O�W�D�Q�H�R�X�V�O�\�����7�K�H���I�H�D�W�X�U�H���W�K�D�W���S�U�H�G�H�V�W�L�Q�H�V��
�I�X�]�]�\���P�H�W�K�R�G�V���I�R�U���W�K�H���P�R�G�H�O�O�L�Q�J���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���L�V���W�K�H���Q�R�Q�O�L�Q�H�D�U�L�W�\��
�R�I���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V�����(�F�R�Q�R�P�L�V�W�V���Z�K�R���D�S�S�O�\���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���D�S�S�D�U�D�W�X�V��
�I�R�U���W�K�H�L�U���U�H�V�H�D�U�F�K���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���X�V�H���O�L�Q�H�D�U���P�R�G�H�O�O�L�Q�J�����Z�K�L�F�K���L�V���Q�R�W���L�Q�K�H�U�H�Q�W�O�\���Z�U�R�Q�J����
�0�D�Q�\���H�F�R�Q�R�P�L�F���W�U�H�Q�G�V���V�K�R�Z���O�L�Q�H�D�U���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�����Z�K�L�F�K���L�Q���W�X�U�Q���P�D�N�H�V���S�U�R�J�Q�R�V�W�L�F�V��
�H�D�V�L�H�U���D�Q�G���D�O�O�R�Z�V���E�D�V�L�Q�J���W�K�H�P���R�Q���S�U�H�Y�L�R�X�V���W�U�H�Q�G�V�����/�L�Q�H�D�U���P�R�G�H�O�V���F�D�Q���E�H���R�S�W�L�P�L�V�H�G��
�J�U�D�F�H�I�X�O�O�\���D�V���Z�H�O�O�����Z�K�L�F�K���D�O�O�R�Z�V���D���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�L�P�S�O�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���L�Q�S�X�W��
�G�D�W�D���R�Q���R�X�W�S�X�W���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V�����0�H�D�Q�Z�K�L�O�H�����W�K�H���O�L�Q�H�D�U���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�V���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��
�V�L�P�S�O�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�D�O�L�W�\�����%�X�W���W�R�G�D�\�¶�V���J�O�R�E�D�O���H�F�R�Q�R�P�\���L�V���F�R�P�S�O�H�[���L�Q���F�K�D�U�D�F�W�H�U�����Z�L�W�K��
�V�K�R�U�W�H�U���H�F�R�Q�R�P�L�F���F�\�F�O�H�V���D�Q�G���D�Q���D�F�F�H�O�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���V�H�T�X�H�Q�F�H���R�I���H�Y�H�Q�W�V���K�D�S�S�H�Q�L�Q�J���L�Q��
�S�D�U�D�O�O�H�O�����$�V���D���U�H�V�X�O�W�����L�Q�S�X�W���G�D�W�D���V�H�W�V���I�R�U���O�L�Q�H�D�U���P�R�G�H�O�V���F�R�Q�G�H�Q�V�H�����Z�K�L�F�K���O�R�Z�H�U�V���W�K�H��
�S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���R�I���D�Q���D�F�F�X�U�D�W�H���S�U�R�J�Q�R�V�L�V�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����L�W���Z�L�O�O���F�R�Y�H�U���D���V�K�R�U�W�H�U���W�L�P�H���S�H�U�L�R�G��



����

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

�7�K�H���L�G�H�D���L�V���I�X�U�W�K�H�U���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�W�H�G���E�\���W�K�H���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���D�G�R�S�W�H�G���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\��
�I�R�U���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�R�G�H�O���Z�L�W�K���6�]�D�U�X�F�N�L�¶�V�����������������P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N��
�I�R�U���D���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F�D�O�O�\���M�X�V�W�L�¿�H�G���F�K�R�L�F�H���R�I���P�H�W�K�R�G�V���I�R�U���W�K�H���V�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V����
�,�W���H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���D���S�U�R�S�R�V�D�O���R�I���D���F�D�V�F�D�G�H���R�I���V�W�H�S�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���I�R�U���D�Q���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��
�H�[�H�F�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���W�D�V�N�����6�]�D�U�X�F�N�L�����������������S�S�������������������������7�D�E�O�H�����������V�K�R�Z�V���W�K�H���F�R�P�P�R�Q��
�S�R�L�Q�W�V���R�I���W�K�L�V���F�R�Q�F�H�S�W���D�Q�G���W�K�H���S�D�W�W�H�U�Q���R�I���F�K�R�R�V�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�V���I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I��
�W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���D�G�R�S�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���P�R�Q�R�J�U�D�S�K����

�7�D�E�O�H������������

�&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���6�]�D�U�X�F�N�L�¶�V���F�R�Q�F�H�S�W���Z�L�W�K���D�G�R�S�W�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\

�6�]�D�U�X�F�N�L�¶�V���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���I�R�U���F�K�R�L�F�H�� 
�R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�V���I�R�U���V�R�O�Y�L�Q�J��

�P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V

�&�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���¿�H�O�G���R�I���D�G�R�S�W�H�G���S�D�W�W�H�U�Q��
�I�R�U���F�K�R�L�F�H���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��

�H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���P�H�W�K�R�G�V

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

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

�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
���������� �I�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P��
���������� �F�K�R�L�F�H���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�����$�+�3��

�	���I�X�]�]�\���O�R�J�L�F����
���������� �F�K�R�L�F�H���R�I���H�[�S�H�U�W�V���I�R�U���$�+�3���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V��

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

������ �)�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���$�+�3���G�H�F�L�V�L�R�Q���K�L�H�U�D�U�F�K�\��
���������� �I�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���D���K�L�H�U�D�U�F�K�\���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D��
���������� �H�[�S�H�U�W���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D��
���������� �L�G�H�Q�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��
���������� �H�[�S�H�U�W���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��
���������� �F�K�R�L�F�H���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��

���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���:���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H��
�:���P�L�[�H�G���$�+�3���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H����

������ �,�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���V�H�O�H�F�W�H�G���Y�D�U�L�D�Q�W��
���������� �U�H�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�Q�L�Q�J��
���������� �U�H�D�O�L�V�D�W�L�R�Q��
���������� �D�G�M�X�V�W�L�Y�H���Y�H�U�L�¿�F�D�W�L�R�Q��
���������� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���D�Q�G���U�H�F�D�S�L�W�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�X�O�W�V��

������ �,�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���V�H�O�H�F�W�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q��
���S�R�V�W���D�S�S�O�L�F�D�W�R�U�\����

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

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

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

�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���6�]�D�U�X�F�N�L�����������������S��������������



����

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

�5�R�P�D�Q�R�Z�V�N�D�����������������S�S�����������������������F�D�W�H�J�R�U�L�V�H�V���W�K�H���R�E�V�W�D�F�O�H�V���W�R���U�D�W�L�R�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���L�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V���L�Q�W�R���F�R�P�S�H�W�H�Q�F�H�����R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�D�O��
�E�D�U�U�L�H�U�V�����,�Q���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H���H�D�F�K���R�I���W�K�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���W�\�S�H�V���F�D�Q���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H��
�D���V�H�U�L�R�X�V���L�P�S�H�G�L�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���D�Q���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���P�H�W�K�R�G���I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����Z�K�H�Q���D���G�L�U�H�F�W���F�K�R�L�F�H���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�P�H�W�K�R�G���L�V���L�P�S�R�V�V�L�E�O�H���R�U���W�R�R���G�L
v�F�X�O�W�����D���Q�H�J�D�W�L�R�Q�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���W�K�L�V���W�D�V�N���L�V���S�R�V�V�L�E�O�H�����)�R�U��
�W�K�L�V���S�X�U�S�R�V�H���&�\�I�H�U�W�¶�V�����������������S���������������O�L�V�W���R�I���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���W�R���L�P�S�U�R�Y�L�Q�J���W�K�H���H
v�F�L�H�Q�F�\���R�I��
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�F�H�V�V�H�V���F�D�Q���E�H���H�P�S�O�R�\�H�G�����7�K�H���O�L�V�W���D�G�G�U�H�V�V�H�V���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�F�H�V�V�H�V��
�L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����E�X�W���D�V���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���N�H�\���S�U�R�F�H�V�V�H�V���L�Q���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����D���P�R�G�L�¿�H�G���Y�H�U�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���O�L�V�W���Z�L�O�O���E�H���X�V�H�G���I�R�U���W�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���P�H�W�K�R�G�����7�K�H���Q�H�J�D�W�L�R�Q�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���U�H�I�X�W�D�W�L�R�Q���R�I��
�&�\�I�H�U�W�¶�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�V���D�U�J�X�P�H�Q�W�V���L�Q���I�D�Y�R�X�U���R�I���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���F�K�R�V�H�Q���U�H�V�H�D�U�F�K��
�P�H�W�K�R�G�V�����$���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���&�\�I�H�U�W�¶�V�����������������S���������������O�L�V�W���L�Q�F�O�X�G�H�V��
�‡�� �W�K�H���F�K�R�V�H�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G���G�R�H�V���Q�R�W���D�O�O�R�Z���D���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���V�H�W���R�I���D�F�W�L�R�Q�V���W�R��

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

�P�D�N�L�Q�J���H
v�F�L�H�Q�F�\���W�R���E�H���G�H�¿�Q�H�G��
�‡�� �W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G���U�H�Y�H�U�V�H�V���W�K�H���P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q���I�R�U���V�R�O�Y�L�Q�J���W�K�H��

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

�‡�� �W�K�H���D�S�S�O�L�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G���H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���R�Q�O�\���V�L�Q�J�X�O�D�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D����
�U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���K�L�H�U�D�U�F�K�\��

�‡�� �W�K�H���F�K�R�V�H�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�V���R�Q���W�K�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�O�H�Y�H�O���R�Q�O�\��

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

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

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

�‡�� �W�K�H���D�G�R�S�W�H�G���P�H�W�K�R�G���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�W�D�L�Q���V�H�O�I���F�R�U�U�H�F�W�L�Q�J�����V�P�R�R�W�K�H�Q�L�Q�J���P�H�F�K�D�Q�L�V�P�V��
�%�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���P�R�G�X�O�D�U���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O���L�Q���T�X�H�V�W�L�R�Q�����W�K�H��

�S�U�R�S�R�V�H�G���F�K�R�L�F�H���R�I���$�+�3���D�Q�G���I�X�]�]�\���O�R�J�L�F���P�H�W�K�R�G�V�����W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���W�K�H�L�U���P�L�[�H�G���$�+�3��
�)�X�]�]�\���Y�H�U�V�L�R�Q���G�R���I�X�O�¿�O���W�K�H���D�E�R�Y�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V��

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



����

�R�I���$�+�3���Z�D�V���D�G�Y�L�V�H�G���I�R�X�U���D�U�H���R�I���V�W�U�L�F�W�O�\���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���Q�D�W�X�U�H�����P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����F�K�R�L�F�H���R�I��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�����D�Q�G���R�Q�H���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G���R�I���S�R�O�L�W�L�F�V�����Z�K�L�F�K���K�D�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���Q�X�P�E�H�U��
�R�I���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���V�L�P�L�O�D�U���W�R���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����7�Z�R���P�R�U�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���S�R�V�W�X�O�D�W�H�G���W�K�H���X�V�H��
�R�I���D���F�R�P�E�L�Q�H�G���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�����$�+�3���7�2�3�6�,�6���D�Q�G���$�+�3���3�5�2�0�(�7�+�(�(�����I�R�U���W�K�H���F�K�R�L�F�H��
�R�I���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�����Z�L�W�K���V�R�P�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D���I�U�R�P���W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H���R�I��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����D�Q�G���G�L�U�H�F�W�O�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�J�D�L�Q�����3�L�R�W�U�R�Z�V�N�L�¶�V���H�P�S�L�U�L�F�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V��
�W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���K�L�V���¿�Q�G�L�Q�J�V���I�U�R�P���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�O�J�R�U�L�W�K�P���S�U�R�Y�H���W�K�D�W���W�K�H���F�K�R�L�F�H��
�R�I���$�+�3���D�Q�G���I�X�]�]�\���O�R�J�L�F���P�H�W�K�R�G�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H�L�U���F�R�P�E�L�Q�H�G���$�+�3���)�X�]�]�\���Y�H�U�V�L�R�Q���I�R�U���W�K�H��
�H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���L�V���M�X�V�W�L�¿�H�G�����2�Q�H���F�D�Q���D�O�V�R���Q�R�W�H��
�W�K�D�W���W�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V���I�R�O�O�R�Z�V���/�L�V�L���V�N�L�¶�V�����������������S�������������W�K�U�H�H���S�U�H�P�L�V�H�V���R�Q��
�W�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V���I�R�U���W�K�H���V�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V����



����

������ �3�5�$�&�7�,�&�(���2�)���'�(�&�,�6�,�2�1���0�$�.�,�1�*���,�1��
�(�1�7�(�5�3�5�,�6�(�6���±���0�$�1�$�*�(�5�6�¶���3�(�5�6�3�(�&�7�,�9�(

���������� �4�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���G�H�V�L�J�Q

�)�U�R�P���W�K�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�����P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�E�O�H�P�V���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H��
�W�U�D�L�W�V���R�I���D���U�D�Q�G�R�P���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�����D�V���W�K�H�\���F�D�Q���S�U�R�G�X�F�H���Y�D�U�\�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V�����H�Y�H�Q���L�I���U�H�S�H�D�W�H�G��
�X�Q�G�H�U���D�S�S�D�U�H�Q�W�O�\���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����7�K�H�\���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G���Z�L�W�K���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O��
�V�F�K�H�P�H�V���L�Q�Y�R�O�Y�L�Q�J���R�Q�H���R�U���P�R�U�H���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���Z�L�W�K�R�X�W���¿�[�H�G���Y�D�O�X�H�V�����Z�K�L�F�K���V�K�R�X�O�G���E�H��
�F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���I�U�R�P���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���G�D�W�D���D�Q�G���X�S�R�Q���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O��
�P�R�G�H�O���R�I���W�K�H���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�V���L�V���F�R�U�U�H�F�W�����1�H�\�P�D�Q�����������������S�S�������������������������7�K�H�U�H�I�R�U�H�����S�U�L�R�U���W�R��
�W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���R�Q���W�K�H���S�U�D�F�W�L�F�H���R�I��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���V�K�R�X�O�G���E�H���G�R�Q�H�����6�X�F�K���U�H�V�H�D�U�F�K���Z�L�O�O���U�H�Y�H�D�O���W�K�H���K�D�E�L�W�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�V���R�I��
�H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���3�R�O�D�Q�G���L�Q���W�K�H�L�U���H�Y�H�U�\�G�D�\���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���U�R�X�W�L�Q�H�����Z�L�W�K���V�S�H�F�L�D�O��
�U�H�J�D�U�G���W�R���W�K�H���X�V�H���R�I���W�R�R�O�V���I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H�L�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��

�7�K�H���H�[�S�O�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�E�R�Y�H���L�V�V�X�H���Z�D�V���D�O�V�R���S�U�R�P�S�W�H�G���E�\���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���V�R�P�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���I�H�H�O���V�H�U�L�R�X�V���F�R�Q�F�H�U�Q�V���D�E�R�X�W���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�D�W�W�H�U�Q�V���R�I��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V���L�V���L�Q���V�R�P�H���Z�D�\���U�R�R�W�H�G���L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���P�H�W�K�R�G�V�����*�R�O�G�P�D�Q��
���������������H�[�S�O�R�L�W�V���W�K�L�V���L�V�V�X�H���Z�L�W�K���D�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���Z�K�H�W�K�H�U���D�W���O�H�D�V�W���V�R�P�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���L�Q���S�U�D�F�W�L�F�H���L�V���Q�R�W���P�H�U�H�O�\���V�L�P�S�O�H���D�Q�G���X�Q�F�U�L�W�L�F�D�O���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���R�S�L�Q�L�R�Q�V��
�H�[�S�U�H�V�V�H�G���E�\���S�H�R�S�O�H���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���L�Q���W�K�H���V�R�F�L�H�W�\���D�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���³�J�X�U�X�V�´�����7�K�H�U�H���L�V���\�H�W��
�D�Q�R�W�K�H�U���T�X�H�V�W�L�R�Q���±���K�R�Z���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�D�E�O�H���D�U�H���P�D�Q�D�J�H�U�V���D�E�R�X�W���W�K�H���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�R�R�O�V��
�I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�Q�G���W�R���Z�K�D�W���H�[�W�H�Q�W���D�U�H���W�K�H�\���Z�L�O�O�L�Q�J���W�R���H�P�S�O�R�\��
�W�K�H�V�H���W�R�R�O�V���L�Q���W�K�H�L�U���H�Y�H�U�\�G�D�\���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V�"��

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

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

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



����

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

�*�R�O�G�P�D�Q���	���%�R�X�Q�G�V�����������������S�������������U�L�J�K�W�O�\���R�E�V�H�U�Y�H���W�K�D�W���W�K�H���X�V�H���R�I���D�������S�R�L�Q�W��
�/�L�N�H�U�W���W�\�S�H���V�F�D�O�H���L�Q���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V���G�L�V�F�R�X�U�D�J�H�V���W�K�H���Q�R�W�L�R�Q�V���R�I���F�H�Q�W�U�D�O���W�H�Q�G�H�Q�F�\���I�U�R�P��
�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�����%�H�L�Q�J���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�L�V���F�R�Q�F�H�U�Q�����W�K�H���D�X�W�K�R�U���G�H�F�L�G�H�G���W�R���H�P�S�O�R�\���D�������S�R�L�Q�W��
�/�L�N�H�U�W���W�\�S�H���V�F�D�O�H���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���D�V�V�X�U�H���W�R���O�R�Z�H�V�W���S�R�V�V�L�E�O�H���E�L�D�V���R�I���D�Q�V�Z�H�U�V�����E�X�W���D�O�V�R���W�R��
�J�L�Y�H���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���D�Q���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���W�R���G�L
u�H�U�H�Q�W�L�D�W�H���W�K�H�L�U���D�Q�V�Z�H�U�V���P�R�U�H���W�K�D�Q�������S�R�L�Q�W��
�V�F�D�O�H�V���D�O�O�R�Z�����7�K�L�V���F�K�R�L�F�H���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���W�K�D�W���L�I���W�K�H���H�P�S�O�R�\�H�G���V�F�D�O�H���R
u�H�U�V��
�H�Q�R�X�J�K���G�L
u�H�U�H�Q�W�L�D�W�L�R�Q�����R�X�W�O�L�H�U�V���Z�L�O�O���E�H���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���Z�L�W�K���F�D�X�W�L�R�Q�����'�\�G�X�F�K�����������������S��������������
�L�V���L�Q���I�D�Y�R�X�U���R�I���W�K�H�������S�R�L�Q�W���/�L�N�H�U�W���W�\�S�H���V�F�D�O�H���E�H�F�D�X�V�H���L�W��
�‡�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���D�F�F�X�U�D�F�\��
�‡�� �L�V���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V��
�‡�� �L�V���Q�R�W���Y�H�U�\���F�R�P�S�O�H�[��
�‡�� �J�D�W�K�H�U�V���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���I�D�V�W��
�‡�� �S�U�R�G�X�F�H�V���G�L�U�H�F�W���Q�X�P�H�U�L�F�D�O���U�H�V�X�O�W�V�����U�H�D�G�\���I�R�U���D���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���D�Q�D�O�\�V�L�V����

�7�K�H���V�D�P�H���D�X�W�K�R�U���D�O�V�R���T�X�R�W�H�V���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���K�L�V���R�Z�Q���U�H�V�H�D�U�F�K�����D�Q�G���S�R�L�Q�W�V���D�W���W�R�R���O�R�Z��
�D�Q���H�[�W�H�Q�W���R�I���W�K�H�������S�R�L�Q�W���V�F�D�O�H���D�Q�G���W�R�R���O�D�U�J�H���D�Q���H�[�W�H�Q�W���R�I���W�K�H���������S�R�L�Q�W���R�Q�H�����0�R�U�H�R�Y�H�U����
�W�K�H���O�D�W�W�H�U���R�Q�H���G�R�H�V���Q�R�W���K�D�Y�H���W�K�H���³�P�L�G�G�O�H�´���D�Q�V�Z�H�U�����Z�K�L�F�K���H�Q�K�D�Q�F�H�V���W�K�H���U�L�V�N���R�I���E�L�D�V��
�U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���V�F�D�O�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����+�R�Z�H�Y�H�U�����K�H���D�O�V�R���O�L�V�W�V���V�R�P�H���Q�H�J�D�W�L�Y�H���D�V�S�H�F�W�V���R�I��
�W�K�H�������S�R�L�Q�W���V�F�D�O�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���J�D�W�K�H�U�H�G���G�D�W�D�����Q�D�P�H�O�\���K�L�J�K��
�V�X�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\���D�Q�G���V�X�S�H�U�¿�F�L�D�O���F�K�D�U�D�F�W�H�U�����'�\�G�X�F�K�����������������S��������������

�-�D�E�á�R���V�N�D���	���6�R�E�L�H�U�D�M�����������������S�������������Z�U�L�W�H���W�K�D�W���W�K�H���N�H�\���V�X�F�F�H�V�V���I�D�F�W�R�U���R�I���H�P�S�L�U�L�F�D�O��
�U�H�V�H�D�U�F�K���L�V���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�D�P�S�O�H�����&�]�D�N�R�Q�����������������S������������
�R�E�V�H�U�Y�H�V���W�K�D�W���Z�L�W�K�R�X�W���G�R�X�E�W���W�K�H���E�H�V�W���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���R�E�V�H�U�Y�L�Q�J���W�K�H��
�H�Q�W�L�U�H���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����Z�L�W�K���D���U�H�V�H�D�U�F�K���V�D�P�S�O�H���F�R�P�S�R�V�H�G���R�I�������������R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���R�E�M�H�F�W�V����
�+�R�Z�H�Y�H�U�����G�X�H���W�R���W�K�H���K�L�J�K���F�R�V�W�V�����G�D�W�D���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\�����D�F�F�H�V�V���W�R���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�����O�D�F�N���R�I���W�L�P�H��
�D�Q�G���P�D�Q�\���R�W�K�H�U���D�V�S�H�F�W�V���W�K�L�V���L�V���Q�R�W���I�H�D�V�L�E�O�H�����7�K�H�U�H�I�R�U�H���V�R�P�H���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���V�D�P�S�O�H��
�V�L�]�H���Q�H�H�G���W�R���E�H���W�D�N�H�Q���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W�����7�K�H���V�D�P�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���G�R�H�V���Q�R�W���H�[�F�O�X�G�H���V�P�D�O�O���V�D�P�S�O�H�V��
�R�U���H�Y�H�Q���V�L�Q�J�X�O�D�U���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�����S�U�R�Y�L�G�H�G���W�K�H�\���D�U�H���V�W�L�O�O���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���I�R�U���D���O�D�U�J�H�U���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q����
�R�U���Q�R�W���W�U�H�D�W�H�G���D�V���D���E�D�V�L�V���I�R�U���J�H�Q�H�U�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�����&�]�D�N�R�Q�����������������S���������������)�D�E�H�U���	���)�R�Q�V�H�F�D��
���������������S�������������V�X�S�S�R�U�W���W�K�L�V���R�S�L�Q�L�R�Q���V�W�D�W�L�Q�J���W�K�D�W���D�O�W�K�R�X�J�K���Y�H�U�\���V�P�D�O�O���V�D�P�S�O�H�V���X�Q�G�H�U�P�L�Q�H��
�W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���D�Q�G���H�[�W�H�U�Q�D�O���Y�D�O�L�G�L�W�\���R�I���D���V�W�X�G�\�����Y�H�U�\���O�D�U�J�H���V�D�P�S�O�H�V���W�H�Q�G���W�R���W�U�D�Q�V�I�R�U�P���V�P�D�O�O��
�G�L
u�H�U�H�Q�F�H�V���L�Q�W�R���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O�O�\���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W���G�L
u�H�U�H�Q�F�H�V�����Z�K�L�F�K���D�G�G�V���W�K�H�P���I�D�O�V�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H��

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

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



����

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

�Z�L�O�O���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\���F�K�D�Q�J�H���W�K�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���U�H�V�X�O�W�V���R�U���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H�L�U���S�U�H�F�L�V�L�R�Q��
�‡�� �S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���R�I���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H���R�I���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���W�H�V�W�L�Q�J���H�U�U�R�U�V�����W�\�S�H���,���±���U�H�M�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�U�X�H��

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

�$�O�O���W�K�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���I�D�F�W�R�U�V���D�I�I�H�F�W���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�F�R�P�H�����L�W�V���H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���D�Q�G��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H�Q�H�V�V�����5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�O�V�R���Q�H�H�G���W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���H�W�K�L�F�D�O���D�V�S�H�F�W���R�I���W�K�H��
�F�R�Q�G�X�F�W�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\�����R�U���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\�����R�I���G�U�D�Z�L�Q�J���E�L�Q�G�L�Q�J���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V���R�U��
�J�H�Q�H�U�D�O�L�V�L�Q�J���W�K�H�L�U���¿�Q�G�L�Q�J�V���R�Q�W�R���D���O�D�U�J�H�U���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q��

�,�Q���W�K�H�L�U���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�Q���W�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���V�D�P�S�O�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�V���0�R�U�V�H���	���1�L�H�K�D�X�V����������������
�S�R�L�Q�W���D�W���W�K�H���Q�H�H�G���R�I���G�H�I�L�Q�L�Q�J���W�K�H���I�R�F�X�V���D�Q�G���D�L�P���R�I���V�D�P�S�O�H���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�����,�I���W�K�H��
�Y�D�O�L�G�L�W�\���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���W�K�H���P�D�L�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�����W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K���V�K�R�X�O�G���E�H���H�P�S�O�R�\�H�G�����W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���V�D�P�S�O�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�V���W�K�D�W���I�R�F�X�V���R�Q���W�K�H��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���V�D�P�S�O�H���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����:�K�H�Q���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N���U�H�T�X�L�U�H�V���D���G�H�H�S�H�U��
�L�Q�V�L�J�K�W���L�Q�W�R���D���V�L�Q�J�X�O�D�U���H�Y�H�Q�W�����W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���V�D�P�S�O�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�V���W�K�D�W��
�I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���V�D�P�S�O�L�Q�J���H
v�F�L�H�Q�F�\���P�D�[�L�P�L�V�D�W�L�R�Q���F�D�Q���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G����

�-�D�E�á�R���V�N�D���	���6�R�E�L�H�U�D�M�����������������S�������������G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�D�P�S�O�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�V����
�‡�� �S�X�U�S�R�V�L�Y�H���V�D�P�S�O�L�Q�J���±���Q�R�Q���S�U�R�E�D�E�L�O�L�V�W�L�F���V�D�P�S�O�L�Q�J���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�����U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���S�U�H�V�H�Q�W��

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

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

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

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

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

�V�D�P�S�O�L�Q�J���Z�L�O�O���E�H���E�U�L�H�À�\���D�Q�D�O�\�V�H�G����



����

�3�D�W�W�R�Q���V�H�H�V���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���S�X�U�S�R�V�L�Y�H���V�D�P�S�O�L�Q�J���L�Q���V�H�O�H�F�W�L�Q�J���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�L�F�K���F�D�V�H�V��
�I�R�U���L�Q���G�H�S�W�K���V�W�X�G�\�����������������S�����������������7�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���S�X�U�S�R�V�L�Y�H���V�D�P�S�O�L�Q�J�����W�K�H���H�[�S�H�U�W��
�V�D�P�S�O�L�Q�J���W�\�S�H���R�I���W�K�L�V���P�H�W�K�R�G�����W�R���E�H���P�R�U�H���S�U�H�F�L�V�H�����L�Q���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���F�D�Q��
�E�H���M�X�V�W�L�¿�H�G���E�\���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�K�R���I�R�U�P���W�K�H���R�Q�O�\���J�U�R�X�S���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�R��
�W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���D�U�H���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���D�V���H�[�S�H�U�W�V���L�Q���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����7�K�H�U�H�I�R�U�H��
�H�[�S�D�Q�G�L�Q�J���W�K�H���J�U�R�X�S���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���R�Q�W�R���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���P�D�N�H�V���O�L�W�W�O�H���V�H�Q�V�H����
�0�R�U�H�R�Y�H�U�����L�W���Z�R�X�O�G���E�L�D�V���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V�����D�V���L�W���L�V���L�P�S�R�V�V�L�E�O�H���W�R���H�[�S�H�F�W���D���K�L�J�K���O�H�Y�H�O���R�I��
�H�[�S�H�U�W�L�V�H���L�Q���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���I�U�R�P���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���Z�K�R���Z�H�U�H���Q�H�Y�H�U���H�[�S�R�V�H�G��
�W�R���S�U�D�F�W�L�F�D�O���H�[�H�F�X�W�L�R�Q���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���W�D�V�N�V�����G�X�W�L�H�V���D�Q�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�����7�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��
�R�I���H�[�S�H�U�W���S�X�U�S�R�V�L�Y�H���V�D�P�S�O�L�Q�J���L�V���I�X�U�W�K�H�U���V�X�S�S�R�U�W�H�G���L�Q���F�D�V�H�V���R�I���Q�R���G�L�U�H�F�W���H�Y�L�G�H�Q�F�H���D�Q�G��
�D���O�H�Y�H�O���R�I���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\���L�Q�K�H�U�H�Q�W���L�Q���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����$�Q�R�W�K�H�U���D�U�J�X�P�H�Q�W��
�L�Q���I�D�Y�R�X�U���L�V���W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N�����Z�K�L�F�K���L�V���D���U�D�Q�G�R�P���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�����7�K�H���I�D�F�W��
�W�K�D�W���W�K�H���V�D�P�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���W�D�V�N���H�[�H�F�X�W�H�G���X�Q�G�H�U���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��
�F�D�Q���U�H�V�X�O�W���L�Q���G�L
u�H�U�H�Q�W���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���O�H�D�G�V���W�R���W�K�H���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���S�H�U�V�R�Q���R�I���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�����W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�����L�V���F�U�X�F�L�D�O���I�R�U���W�K�H���H
v�F�L�H�Q�F�\���R�I���W�K�L�V���S�U�R�F�H�V�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H��
�S�U�H�V�H�O�H�F�W�L�R�Q���R�I���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���U�H�G�X�F�H�V���W�K�H���U�L�V�N���R�I���U�H�V�X�O�W���E�L�D�V���R�U�L�J�L�Q�D�W�L�Q�J���I�U�R�P��
�D���O�R�Z���O�H�Y�H�O���R�I���H�[�S�H�U�W�L�V�H���L�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����2�Q�H���F�D�Q���U�H�D�O�L�V�H���W�K�D�W���W�K�L�V���D�U�J�X�P�H�Q�W���D�F�W�V���D�O�V�R��
�L�Q���I�D�Y�R�X�U���R�I���W�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���W�K�H���V�W�U�D�W�L�¿�H�G���V�D�P�S�O�L�Q�J���P�H�W�K�R�G����

�0�D�U�F�X�V���H�W���D�O�������������������S���������������G�H�F�O�D�U�H���W�K�D�W���V�Q�R�Z�E�D�O�O���V�D�P�S�O�L�Q�J���K�D�V���E�H�F�R�P�H���Y�H�U�\��
�S�R�S�X�O�D�U���L�Q���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���I�R�U���U�H�F�U�X�L�W�L�Q�J���L�Q�I�R�U�P�D�Q�W���V�D�P�S�O�H�V���I�R�U��
�P�X�O�W�L�V�R�X�U�F�H���V�W�X�G�L�H�V�����7�K�H���P�H�W�K�R�G���Z�D�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���E�\���%�L�H�U�Q�D�F�N�L���	���:�D�O�G�R�U�I������������������
�3�H�Q�U�R�G���H�W���D�O�������������������D�Q�G�����I�U�R�P���W�K�H���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H�����E�\��
�:�K�H�H�O�H�U���H�W���D�O���������������������0�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V�����D�Q�V�Z�H�U�L�Q�J���P�D�L�Q�O�\���W�K�H���V�D�P�S�O�H��
�¿�O�W�U�D�W�L�R�Q���L�V�V�X�H�����Z�K�H�Q���W�K�H���¿�U�V�W���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���¿�O�W�H�U���W�K�H���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���I�X�W�X�U�H���V�D�P�S�O�H�V��
�E�\���V�H�Q�G�L�Q�J���L�W���W�R���V�H�O�H�F�W�H�G���S�H�R�S�O�H���R�Q�O�\�������Z�H�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�\���+�H�F�N�D�W�K�R�U�Q���������������������3�O�D�W�W��
�H�W���D�O�����������������������7�K�H���P�H�W�K�R�G���Q�H�H�G�V���W�R���E�H���H�P�S�O�R�\�H�G���Z�L�W�K���F�D�X�W�L�R�Q�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���L�Q���W�K�H���¿�H�O�G��
�R�I���F�R�P�S�R�V�L�Q�J���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K���V�D�P�S�O�H���D�Q�G���V�X�S�H�U�Y�L�V�L�Q�J���W�K�H���I�R�U�Z�D�U�G�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�����W�K�H��
�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�D�V�R�Q�V���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���0�D�U�F�X�V���H�W���D�O���������������������%�H�L�Q�J���D�Z�D�U�H���R�I���L�W�V��
�O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H���D�X�W�K�R�U���K�D�V���G�H�F�L�G�H�G���W�R���X�V�H���V�Q�R�Z�E�D�O�O���V�D�P�S�O�L�Q�J���D�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���W�Z�R���P�D�L�Q��
�D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���W�R���U�H�V�H�D�U�F�K���V�D�P�S�O�H���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���E�H�F�D�X�V�H���R�I���L�W�V���K�L�J�K���H
v�F�L�H�Q�F�\���R�I���U�H�D�F�K�L�Q�J��
�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���Z�K�R���Z�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�M�H�F�W���Z�L�W�K�R�X�W���S�H�U�V�R�Q�D�O��
�Q�R�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H�L�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���S�D�U�W�Q�H�U�V������

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

���� �'�L
v�F�X�O�W�\���R�I���U�H�D�F�K�L�Q�J���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���I�U�R�P���R�W�K�H�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�P�S�D�Q�L�H�V��
�Z�D�V���D�O�U�H�D�G�\���U�D�L�V�H�G���E�\���0�D�U�W�\�Q�L�D�N�����������������D�Q�G���G�H�V�S�L�W�H���W�K�H���H�D�V�H���R�I���D�F�F�H�V�V���W�R���R�Q�O�L�Q�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V����
�S�R�V�H�V���D���J�U�R�Z�L�Q�J���S�U�R�E�O�H�P���L�Q���F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��



����

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

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

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

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

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

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

�7�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���Z�H�U�H���I�R�X�Q�G���D�P�R�Q�J���H�[�H�F�X�W�L�Y�H�V���R�I���O�R�F�D�O���D�Q�G��
�L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���3�R�O�D�Q�G�����0�L�[�H�G���W�\�S�H���V�D�P�S�O�L�Q�J���L�V���F�R�X�Q�W�H�G���D�P�R�Q�J��



����

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

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

�U�H�V�H�D�U�F�K���T�X�H�V�W�L�R�Q��
�‡�� �K�\�S�R�W�K�H�V�H�V���V�K�R�X�O�G���D�E�R�Y�H���D�O�O���E�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�D�X�V�D�W�L�Y�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���E�H�W�Z�H�H�Q��

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

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

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

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

�7�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G���L�V���W�D�U�J�H�W�H�G���D�W���¿�Q�G�L�Q�J���U�H�J�X�O�D�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H��
�R�E�W�D�L�Q�H�G���U�H�V�S�R�Q�V�H�V�����$�Q�R�W�K�H�U���J�R�D�O���L�V���W�R���G�U�D�Z���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H���S�U�D�F�W�L�F�H���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�Q���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���3�R�O�D�Q�G�����7�H�V�W�L�Q�J���R�I���K�\�S�R�W�K�H�V�H�V���L�V���F�R�X�Q�W�H�G��
�D�P�R�Q�J���S�U�L�P�D�U�\���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�V����

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

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

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

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

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



����

���������� �5�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H

�9�H�U�P�D���	���%�X�U�Q�H�W�W�����������������D�Q�G���+�H�Q�U�\�����������������S�R�L�Q�W���D�W���Y�D�U�L�R�X�V���Z�D�\�V���R�I���O�L�P�L�W�L�Q�J���W�K�H��
�V�D�P�S�O�H���V�L�]�H�����R�X�W���R�I���Z�K�L�F�K���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�S�S�O�\���W�R���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���V�W�X�G�\����
�‡�� �V�W�U�D�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�U�J�H�W���J�U�R�X�S���±���H�P�S�O�R�\�H�G���P�L�[�H�G���V�D�P�S�O�L�Q�J���W�H�F�K�Q�L�T�X�H����

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

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

�‡�� �U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�O�S�K�D���O�H�Y�H�O�����7�\�S�H���,���H�U�U�R�U�����W�R�����������±���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���S�O�D�Q�Q�H�G����������
�‡�� �U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���S�R�Z�H�U���R�I���W�K�H���W�H�V�W���X�S���W�R�������������R�U���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���W�K�H���E�H�W�D���O�H�Y�H�O��

�±���7�\�S�H���,�,���H�U�U�R�U�������0�D�Q�Q�����&�U�R�X�V�H���	���3�U�H�Q�W�L�F�H�����������������S�������������V�W�D�W�H���W�K�D�W���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H��
�V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���S�R�Z�H�U���R�I���W�K�H���W�H�V�W���W�K�D�W���S�U�R�Y�L�G�H�V���V�W�L�O�O���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���U�H�V�X�O�W�V���L�V���D�V�V�X�U�H�G���E�\���W�K�H��
�E�H�W�D���O�H�Y�H�O���E�H�W�Z�H�H�Q�����������D�Q�G������������
�%�D�V�L�Q�J���R�Q���W�K�H���D�E�R�Y�H�����V�R�P�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���P�D�G�H���I�R�U���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I��

�D���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���V�D�P�S�O�H���V�L�]�H�����7�K�H�V�H���L�Q�F�O�X�G�H�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���3�R�O�L�V�K���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�¶�V��
�&�H�Q�W�U�D�O���5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���%�X�V�L�Q�H�V�V���G�D�W�D�E�D�V�H�����W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���D�F�W�L�Y�H��
�F�R�P�S�D�Q�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���3�R�O�L�V�K���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���O�D�Z���L�V���������������������&�(�,�'�*������������������
�7�K�H�U�H�I�R�U�H�����D�W���D�Q���D�V�V�X�P�H�G���������H�U�U�R�U���P�D�U�J�L�Q�����D�����������I�U�D�F�W�L�R�Q���V�L�]�H���D�Q�G�����������F�R�Q�¿�G�H�Q�F�H��
�O�H�Y�H�O�����W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�G���V�D�P�S�O�H���V�L�]�H���V�K�R�X�O�G���D�P�R�X�Q�W���W�R�����������U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���������+�R�Z�H�Y�H�U�����D�V��
�D�O�U�H�D�G�\���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�����W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���L�V���P�H�U�H�O�\���D�Q���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�R�U�\���H�O�H�P�H�Q�W���R�I��
�D���O�D�U�J�H�U���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N�����,�W���D�L�P�V���R�Q�O�\���D�W���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���D���J�H�Q�H�U�D�O���L�G�H�D���R�Q���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�S�D�W�W�H�U�Q���R�I���W�K�H���3�R�O�L�V�K���P�D�Q�D�J�H�U�V�����Z�L�W�K���D���V�S�H�F�L�D�O���U�H�J�D�U�G���W�R���W�K�H���L�V�V�X�H���R�I���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�U��
�Q�R�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�R�R�O�V���I�R�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W�����1�H�L�W�K�H�U���G�R�H�V���L�W���K�D�Y�H��
�D�P�E�L�W�L�R�Q�V���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���J�U�R�X�Q�G�V���I�R�U���J�H�Q�H�U�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V���R�Y�H�U���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O��
�S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����R�U���D�Q�D�O�\�V�L�Q�J���W�K�L�V���L�V�V�X�H���L�Q���G�H�W�D�L�O����

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

���� �&�D�O�F�X�O�D�W�H�G���R�Q�O�L�Q�H���Z�L�W�K���1�D�X�N�R�Z�L�H�F���R�U�J�����$�F�F�H�V�V�H�G���������0�D�U�F�K���������������D�W�������Z�Z�Z���Q�D�X�N�R�Z�L�H�F���R�U�J���G�R�E�R�U��
�K�W�P�O�!����



����

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

�$�I�W�H�U���D�Q���L�Q�L�W�L�D�O���W�H�O�H�S�K�R�Q�H���D�Q�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W���D�Q�G���K�D�Y�L�Q�J���R�E�W�D�L�Q�H�G���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�¶��
�Y�H�U�E�D�O���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V���Z�H�U�H���V�H�Q�W���W�R���R�Y�H�U�����������P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V��
�L�Q���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���3�R�O�D�Q�G�����7�K�H���U�H�V�X�O�W���Z�D�V���W�K�L�U�W�\���¿�Y�H���F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���D�Q�V�Z�H�U�H�G��
�T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V�����Z�K�L�F�K���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�V���D�Q���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���V�X�U�Y�H�\���U�H�W�X�U�Q���U�D�W�H���R�I���D�U�R�X�Q�G����������

�7�K�H���S�U�D�F�W�L�F�D�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���P�L�[�H�G���W�\�S�H���V�D�P�S�O�L�Q�J���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���L�Q���D�Q���L�Q�L�W�L�D�O���G�H�O�L�E�H�U�D�W�H��
�O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���J�U�R�X�S���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�R���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V�����Z�K�R���Z�H�U�H���G�H�¿�Q�H�G��
�D�V���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�[�S�H�U�W�V�����S�X�U�S�R�V�L�Y�H���V�D�P�S�O�L�Q�J���±���H�[�S�H�U�W���W�\�S�H�������0�D�Q�D�J�H�U�V��
�Z�K�R���D�J�U�H�H�G���W�R���D�Q�V�Z�H�U���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���Z�H�U�H���D�V�N�H�G���W�R���I�R�U�Z�D�U�G���W�K�H���O�L�Q�N���W�R���W�K�H��
�T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���W�R���R�W�K�H�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�����7�K�L�V���S�U�R�F�H�H�G�H�G���K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�O�\�����W�K�D�W���L�V���W�R���O�R�Z�H�U��
�D�Q�G���K�L�J�K�H�U���O�H�Y�H�O���P�D�Q�D�J�H�U�V���L�Q�V�L�G�H���W�K�H���V�D�P�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\�����D�Q�G���Y�H�U�W�L�F�D�O�O�\����
�W�K�D�W���L�V�����W�R���V�L�P�L�O�D�U���O�H�Y�H�O���P�D�Q�D�J�H�U�V���L�Q���R�W�K�H�U���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\����
�V�D�P�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���D�J�U�H�H�G���W�R���V�H�Q�G���O�L�Q�N�V���W�R���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���W�R���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���O�H�Y�H�O��
�H�[�H�F�X�W�L�Y�H�V���D�P�R�Q�J���W�K�H�L�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���S�D�U�W�Q�H�U�V�����7�K�L�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���V�D�P�S�O�L�Q�J���S�U�R�F�H�G�X�U�H��
�D�F�F�R�X�Q�W�H�G���I�R�U���W�K�H���V�Q�R�Z�E�D�O�O���V�D�P�S�O�L�Q�J���S�D�U�W���R�I���W�K�H���P�L�[�����7�K�H���H�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\��
�V�D�P�S�O�L�Q�J���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���Z�H�U�H���H�Q�V�X�U�H�G���E�\���U�H�F�U�X�L�W�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���I�U�R�P���D�P�R�Q�J���W�K�H��
�P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���V�W�U�D�W�X�P���R�I���F�R�P�S�D�Q�\���H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�Q�O�\�����Z�K�R���Z�H�U�H���U�H�T�X�H�V�W�H�G���W�R���V�W�D�W�H���W�K�H��
�R�F�F�X�S�L�H�G���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���O�H�Y�H�O�����V�W�U�D�W�L�I�L�H�G���V�D�P�S�O�L�Q�J�������7�K�H���U�D�Q�G�R�P���V�D�P�S�O�L�Q�J���P�R�G�X�V��
�R�S�H�U�D�Q�G�L���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���L�Q���V�W�U�D�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q�����D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�����Z�L�W�K���Q�R���R�W�K�H�U���G�L
u�H�U�H�Q�W�L�D�W�R�U��
�H�P�S�O�R�\�H�G���W�R���F�R�O�O�H�F�W���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�D�P�S�O�H�����7�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���Z�K�R���D�J�U�H�H�G���W�R���I�R�U�Z�D�U�G���W�K�H��
�O�L�Q�N���W�R���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���W�R���R�W�K�H�U���P�D�Q�D�J�H�U�V���Z�H�U�H���V�S�H�F�L�¿�F�D�O�O�\���L�Q�V�W�U�X�F�W�H�G���Q�R�W���W�R���O�L�P�L�W��
�W�K�H�L�U���F�K�R�L�F�H���R�I���V�Q�R�Z�E�D�O�O���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���L�Q���D�Q�\���Z�D�\��

�7�K�H���U�H�F�U�X�L�W�H�G���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���Z�H�U�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V���±���H�[�H�F�X�W�L�Y�H�V���R�I���O�R�F�D�O��
�D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���3�R�O�D�Q�G�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�������������V�H�Y�H�Q���S�H�U�V�R�Q�V����
�I�H�P�D�O�H���D�Q�G�������������W�Z�H�Q�W�\���H�L�J�K�W���S�H�U�V�R�Q�V�����P�D�O�H�����)�L�J�X�U�H���������������7�K�H���X�Q�H�T�X�D�O���J�H�Q�G�H�U��
�F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�D�P�S�O�H���G�L�G���Q�R�W���D
u�H�F�W���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V�����D�Q�G���L�V���D���F�K�D�O�O�H�Q�J�L�Q�J��
�¿�H�O�G���W�R���H�[�S�O�R�U�H���L�Q���V�H�S�D�U�D�W�H���U�H�V�H�D�U�F�K����

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

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



����

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

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

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

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

�)�L�J�X�U�H�������������(�G�X�F�D�W�L�R�Q���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H 
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V����



����

�7�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���V�L�]�H���R�I���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\���H�P�S�O�R�\�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V���Z�K�R���D�J�U�H�H�G��
�W�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H���L�Q�G�L�F�D�W�H�V�����)�L�J�X�U�H�������������W�K�D�W���P�R�V�W���R�I��
�W�K�H�P���������������������W�Z�H�Q�W�\���W�Z�R���S�H�U�V�R�Q�V�����Z�R�U�N�H�G���I�R�U���D���E�L�J���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�����G�H�I�L�Q�H�G���D�V���W�K�H��
�D�Y�H�U�D�J�H���\�H�D�U�O�\���Q�X�P�E�H�U���R�I���H�P�S�O�R�\�H�H�V���L�Q���S�D�V�W���W�Z�R���¿�V�F�D�O���\�H�D�U�V���D�E�R�Y�H�����������S�H�U�V�R�Q�V����
�\�H�D�U�O�\���Q�H�W���W�X�U�Q�R�Y�H�U���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���R�Q�H���R�I���W�K�H�V�H���W�Z�R���\�H�D�U�V���D�E�R�Y�H�������P���¼���±���R�U���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W��
�L�Q���3�/�1���±���R�U���W�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���R�Q�H���R�I���W�K�H�V�H���W�Z�R���\�H�D�U�V���D�E�R�Y�H�������P���¼���±���R�U��
�H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���L�Q���3�/�1���������������������V�L�[���S�H�U�V�R�Q�V�����R�I���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���Z�R�U�N�H�G���L�Q���D���P�L�G�G�O�H���V�L�]�H�G��
�H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�����D�Y�H�U�D�J�H���\�H�D�U�O�\���Q�X�P�E�H�U���R�I���H�P�S�O�R�\�H�H�V���L�Q���S�D�V�W���W�Z�R���¿�V�F�D�O���\�H�D�U�V���E�H�O�R�Z����������
�S�H�U�V�R�Q�V�����\�H�D�U�O�\���Q�H�W���W�X�U�Q�R�Y�H�U���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���R�Q�H���R�I���W�K�H�V�H���W�Z�R���\�H�D�U�V���E�H�O�R�Z�������P���¼�±���R�U��
�H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���L�Q���3�/�1���±���R�U���W�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���R�Q�H���R�I���W�K�H�V�H���W�Z�R���\�H�D�U�V���E�H�O�R�Z�������P��
�¼���±���R�U���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���L�Q���3�/�1���������������������W�K�U�H�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�����Z�R�U�N�H�G���L�Q���V�P�D�O�O���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V��
���D�Y�H�U�D�J�H���\�H�D�U�O�\���Q�X�P�E�H�U���R�I���H�P�S�O�R�\�H�H�V���L�Q���S�D�V�W���W�Z�R���¿�V�F�D�O���\�H�D�U�V���E�H�O�R�Z���������S�H�U�V�R�Q�V����
�\�H�D�U�O�\���Q�H�W���W�X�U�Q�R�Y�H�U���R�U���W�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���R�Q�H���R�I���W�K�H�V�H���W�Z�R���\�H�D�U�V���E�H�O�R�Z�������P���¼���±��
�R�U���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���L�Q���3�/�1�����D�Q�G�������������������I�R�X�U���S�H�U�V�R�Q�V�����L�Q���P�L�F�U�R���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����D�Y�H�U�D�J�H���\�H�D�U�O�\��
�Q�X�P�E�H�U���R�I���H�P�S�O�R�\�H�H�V���L�Q���S�D�V�W���W�Z�R���¿�V�F�D�O���\�H�D�U�V���E�H�O�R�Z���������S�H�U�V�R�Q�V�����\�H�D�U�O�\���Q�H�W���W�X�U�Q�R�Y�H�U���R�U��
�W�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���R�Q�H���R�I���W�K�H�V�H���W�Z�R���\�H�D�U�V���E�H�O�R�Z�����P���¼���±���R�U���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���L�Q���3�/�1������
�7�K�H���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V���R�I���W�\�S�H�V���R�I���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���Z�H�U�H���W�D�N�H�Q���I�U�R�P���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q��
�5�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q���R�I�������0�D�\�������������F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���R�I���P�L�F�U�R�����V�P�D�O�O���D�Q�G��
�P�H�G�L�X�P���V�L�]�H�G���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q����������������

�)�L�J�X�U�H�������������3�O�D�F�H���R�I���U�H�V�L�G�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H 
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V����

�)�L�J�X�U�H�������������6�L�]�H���R�I���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���P�D�Q�D�J�H�G���E�\���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H 
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V����



����

���������������R�I���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���L�Q���W�K�H���V�W�X�G�\���S�U�R�M�H�F�W�����W�Z�H�Q�W�\���W�Z�R���S�H�U�V�R�Q�V�����Z�H�U�H��
�V�W�U�D�W�H�J�L�F�����K�L�J�K�H�U���O�H�Y�H�O���P�D�Q�D�J�H�U�V�����H���J�����&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2
v�F�H�U�����&�K�D�L�U�P�D�Q���R�I���W�K�H���%�R�D�U�G����
�*�H�Q�H�U�D�O���'�L�U�H�F�W�R�U�����H�W�F���������Z�K�H�U�H�D�V�������������V�H�Y�H�Q���S�H�U�V�R�Q�V�����Z�H�U�H���W�D�F�W�L�F�D�O�����P�H�G�L�X�P���O�H�Y�H�O��
�P�D�Q�D�J�H�U�V�����H���J�����+�H�D�G���R�I���'�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�����D�Q�G�������������������V�L�[���S�H�U�V�R�Q�V�����Z�H�U�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O����
�O�R�Z�H�U���O�H�Y�H�O���P�D�Q�D�J�H�U�V�����H���J�����7�H�D�P���0�D�Q�D�J�H�U�������7�K�H���J�U�D�S�K�L�F���L�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q���L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q��
�)�L�J�X�U�H�����������E�H�O�R�Z��

�4�X�L�W�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���R�E�W�D�L�Q�H�G���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�T�X�L�U�\���R�Q���W�K�H���G�U�L�Y�L�Q�J��
�I�D�F�W�R�U�V���R�I���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���K�D�E�L�W�V���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�H�G���P�D�Q�D�J�H�U�V�����$�Q��
�R�Y�H�U�Z�K�H�O�P�L�Q�J���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I�����������������D�J�U�H�H�G���W�K�D�W���W�K�H�L�U���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�U�H���P�D�G�H���P�R�V�W���R�I���D�O�O��
�R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H�L�U���R�Z�Q���D�Q�D�O�\�W�L�F�D�O���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W������st���U�D�Q�N���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G�������7�K�H����nd���P�R�V�W��
�S�R�S�X�O�D�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�D�W�W�H�U�Q���Z�D�V���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�¶���R�Z�Q���L�Q�W�X�L�W�L�R�Q�����Z�L�W�K�����������R�I��
�L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�������D�O�W�K�R�X�J�K���L�Q���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�L�F�W�X�U�H���W�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V��������������������
�J�D�Y�H���W�K�L�V���I�D�F�W�R�U�����W�K���U�D�Q�N�����(�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���W�K�H���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���G�L�Y�L�G�H�G���K�H�U�H�����W�K�H����nd���R�U�����W�K 
�U�D�Q�N�V���R�I���L�Q�W�X�L�W�L�R�Q�¶�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���L�Q���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�V���D���V�W�U�R�Q�J���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q��
�R�I���W�K�H���V�H�O�I���F�R�Q�¿�G�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�����7�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���D�U�L�V�H�V���W�R���Z�K�D�W��
�H�[�W�H�Q�W���W�K�L�V���V�H�O�I���F�R�Q�¿�G�H�Q�F�H���L�V���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�W�H�G����

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

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



����

�7�K�H���D�E�R�Y�H���U�H�V�X�O�W�V���V�K�R�Z���Q�R�W���D���Y�H�U�\���J�U�H�D�W���W�U�X�V�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V���H�P�S�O�R�\�H�G���E�\��
�F�R�P�S�D�Q�L�H�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���3�R�O�D�Q�G���L�Q���W�K�H���R�S�L�Q�L�R�Q�V���R�I���H�[�W�H�U�Q�D�O���D�Q�D�O�\�V�W�V���R�U���R�W�K�H�U���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�V�X�S�S�R�U�W���E�R�G�L�H�V�����7�K�H���W�H�Q�G�H�Q�F�\���W�R���H�P�S�O�R�\���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���W�R�R�O�V���I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�Q���D���P�D�Q�D�J�H�U�¶�V���G�D�L�O�\���U�R�X�W�L�Q�H���L�V���H�Y�H�Q���O�R�Z�H�U�����7�K�L�V���O�D�V�W���R�S�L�Q�L�R�Q��
�L�V���I�X�U�W�K�H�U���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�H�G���E�\���W�K�H���Z�L�O�O�L�Q�J�Q�H�V�V���W�R���D�S�S�O�\���W�R�R�O�V���I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���E�\���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�H�G���P�D�Q�D�J�H�U�V�����F�I�����)�L�J�X�U�H�������������$�F�W�X�D�O�O�\����
�W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�H�G���P�D�Q�D�J�H�U�V���P�R�V�W�O�\���W�H�Q�G���W�R���U�H�O�\���R�Q���W�K�H�L�U���R�Z�Q���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V�����S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�V��
�D�Q�G���L�Q�W�X�L�W�L�R�Q�����U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���R�Q���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���R�S�L�Q�L�R�Q�V���R�I���W�K�H�L�U���H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�U���V�X�S�H�U�L�R�U�V����
�'�H�P�R�F�U�D�W�L�F���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���L�V���Q�R�W���D���F�R�P�P�R�Q���D�Q�G���U�H�V�S�H�F�W�H�G���S�U�D�F�W�L�F�H���H�L�W�K�H�U�����H�Y�H�Q��
�W�K�R�X�J�K���L�W���Z�D�V���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���D�V����rd���L�Q���W�K�H���U�D�Q�N�L�Q�J�����E�X�W���R�Q�O�\���E�\�����������R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V����

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

�)�L�J�X�U�H�������������'�U�L�Y�L�Q�J���I�D�F�W�R�U�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���R�I���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�� 
�U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H 

�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V. 

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

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



����

�Q�R�W���X�V�H���D�Q�\���W�R�R�O�V���D�W���D�O�O�������������������������S�H�U�V�R�Q�V�����K�D�U�G�O�\���H�Y�H�U���H�P�S�O�R�\�H�G���W�K�H�P���D�Q�G����������������
���W�Z�H�O�Y�H���S�H�U�V�R�Q�V�����X�V�H�G���W�K�H�P���V�R�P�H�W�L�P�H�V�����7�Z�R���P�D�Q�D�J�H�U�V�������������������G�H�F�O�D�U�H�G���W�K�H���X�V�H���L�Q��
�K�D�O�I���R�I���W�K�H���F�D�V�H�V�����Z�K�H�U�H�D�V�������������V�H�Y�H�Q���S�H�U�V�R�Q�V�����F�R�Q�I�H�V�V�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H�P���R�I�W�H�Q�����2�Q�O�\��
�W�Z�R���P�D�Q�D�J�H�U�V�������������������G�H�F�O�D�U�H�G���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���V�X�S�S�R�U�W���W�R�R�O�V���L�Q��
�P�R�V�W���R�I���W�K�H���F�D�V�H�V���±���D�O�P�R�V�W���D�O�Z�D�\�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����Q�R���P�D�Q�D�J�H�U���U�H�V�R�U�W�V���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�V�X�S�S�R�U�W���L�Q���H�Y�H�U�\���G�H�F�L�V�L�R�Q�����7�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���W�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���K�D�U�G�O�\���H�Y�H�U��
�H�P�S�O�R�\���V�X�S�S�R�U�W���W�R�R�O�V���L�Q���W�K�H�L�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���W�D�V�N�V���V�X�S�S�R�U�W�V���W�K�H���U�D�Q�N�V��
�R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���G�U�L�Y�L�Q�J���I�D�F�W�R�U�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���)�L�J�X�U�H����������

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

�7�K�R�V�H���Z�K�R���G�R���H�P�S�O�R�\���V�X�S�S�R�U�W���L�Q���W�K�H�L�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�O�P�R�V�W���H�T�X�D�O�O�\���D�S�S�O�\��
�T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�Q�G���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���W�R�R�O�V�����7�K�H���I�L�U�V�W���J�U�R�X�S�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P�����Z�L�W�K���V�X�F�K���W�R�R�O�V���D�V���6�:�2�7�����6�3�$�&�(�����)�R�U�F�H���)�L�H�O�G��
�$�Q�D�O�\�V�L�V�����V�F�H�Q�D�U�L�R���P�H�W�K�R�G�V���D�Q�G���R�W�K�H�U�V���J�D�L�Q�H�G���W�K�H���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I�����������������R�I���P�D�Q�D�J�H�U�V��
���V�H�Y�H�Q�W�H�H�Q���S�H�U�V�R�Q�V�������4�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���W�R�R�O�V�����H���J�����6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�����0�D�W�/�D�E�����0�L�Q�L�W�D�E�����6�3�6�6�����%�L�J��
�'�D�W�D���$�Q�D�O�\�V�L�V�����S�U�R�J�Q�R�V�W�L�F���P�R�G�H�O�V�����H�W�F�����I�R�X�Q�G���W�K�H���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J�����������������R�I��
�P�D�Q�D�J�H�U�V�����V�L�[�W�H�H�Q���S�H�U�V�R�Q�V�������2�Q�O�\�����������������I�R�X�U���S�H�U�V�R�Q�V�����G�H�F�O�D�U�H�G���E�H�Q�H�¿�W�L�Q�J���I�U�R�P��
�P�L�[�H�G���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���W�R�R�O�V�����V�X�F�K���D�V���$�Q�D�O�\�W�L�F���+�L�H�U�D�U�F�K�\���3�U�R�F�H�V�V����
�$�Q�D�O�\�W�L�F���1�H�W�Z�R�U�N���3�U�R�F�H�V�V�����I�X�]�]�\���V�H�W�V�����I�X�]�]�\���O�R�J�L�F�����$�U�W�L�I�L�F�L�D�O���1�H�X�U�D�O���1�H�W�Z�R�U�N�V����

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

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



����

�(�/�(�&�7�5�(�����3�5�2�0�(�7�+�(�(�����7�2�3�6�,�6�����%�,�3�2�/�$�5�����Y�H�U�E�D�O���D�Q�G���R�W�K�H�U���F�R�P�S�O�H�[���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���P�H�W�K�R�G�V��

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

�� �,���� �:�K�D�W���V�S�H�F�L�¿�F���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�R���\�R�X���H�P�S�O�R�\���L�Q���\�R�X�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�"��
�� �,�,���� �)�R�U���Z�K�D�W���S�U�H�F�L�V�H�O�\���G�R���\�R�X���H�P�S�O�R�\���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���V�X�S�S�R�U�W�"��
���,�,�,���� �*�H�Q�H�U�D�O���H�[�S�O�D�Q�D�W�R�U�\���U�H�P�D�U�N�V����
�7�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���V�X�E���T�X�H�V�W�L�R�Q���,���Z�H�U�H�����D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���G�D�W�D���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�H�W���D�Q�G��

�R�W�K�H�U���V�R�X�U�F�H�V�����R�E�M�H�F�W�L�Y�H���G�D�W�D�����H���J�����¿�Q�D�Q�F�L�D�O�������H�[�F�H�O���¿�O�H�V���W�K�D�W���G�H�V�F�U�L�E�H���U�H�Y�H�Q�X�H�����F�R�V�W�V����
�S�U�R�¿�W�D�E�L�O�L�W�\�����U�H�Y�H�Q�X�H���S�H�U���H�P�S�O�R�\�H�H�����F�R�V�W�V���D�Q�G���U�H�Y�H�Q�X�H���L�Q���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���S�U�R�M�H�F�W�����S�O�D�Q�Q�H�G��
�F�R�V�W�V���D�Q�G���U�H�Y�H�Q�X�H���L�Q���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���S�U�R�M�H�F�W�����U�H�V�R�X�U�F�H���R�F�F�X�S�D�Q�F�\���I�L�O�H�V���D�Q�G���G�H�P�D�Q�G���I�R�U��
�Q�H�F�H�V�V�D�U�\���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����I�R�U�H�F�D�V�W�V���R�I���F�R�V�W�V�����U�H�Y�H�Q�X�H���D�Q�G���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�L�W�\�����P�D�L�Q�O�\���6�:�2�7��
�D�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���W�R�R�O�V�����V�R�P�H�W�L�P�H�V���I�R�U�H�F�D�V�W�L�Q�J���P�R�G�H�O�V�����V�S�H�F�L�D�O�L�V�W���P�D�U�N�H�W���U�H�S�R�U�W�V����
�0�6���(�[�F�H�O���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�U���6�:�2�7���D�Q�D�O�\�V�L�V���I�R�U���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���Y�D�U�L�D�Q�W�V���I�R�U��
�F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���W�R�R�O�V���D�Q�G���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H��
�D�Q�D�O�\�V�L�V���D�W���W�D�F�W�L�F�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���O�H�Y�H�O�����V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���G�D�W�D���I�R�U���F�U�H�D�W�L�R�Q���R�I���V�D�O�H��
�V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�����,���E�D�V�H���P�\���S�U�R�E�O�H�P���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�Q���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���L�Q�G�H�[�H�V���D�Q�G���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���G�D�W�D��
�D�Q�G���X�V�H���W�K�H�P���D�V���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���P�D�W�H�U�L�D�O���I�R�U���P�\���W�H�D�P���Z�K�H�Q���Z�R�U�N�L�Q�J���R�Q���D���F�R�P�P�R�Q��
�G�H�F�L�V�L�R�Q�����R�U���D�Q�D�O�\�V�H���W�K�H�P���P�\�V�H�O�I�����Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���P�\���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�����,���X�V�H���P�R�V�W�O�\���.�H�\��
�3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���,�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�����V�X�F�K���D�V���5�H�W�X�U�Q���R�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����&�O�L�F�N���7�K�U�R�X�J�K���5�D�W�H�����&�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q��
�5�D�W�H�����V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���F�R�K�R�U�W�V�����&�X�V�W�R�P�H�U���/�L�I�H�W�L�P�H���9�D�O�X�H�����E�H�Q�F�K�P�D�U�N�V�����P�R�V�W�O�\���W�U�H�Q�G�V���L�Q���E�L�J��
�G�D�W�D���D�Q�D�O�\�V�L�V�����6�:�2�7���D�Q�G���V�F�H�Q�D�U�L�R���P�H�W�K�R�G�V���D�W���V�W�U�D�W�H�J�L�F���S�O�D�Q�Q�L�Q�J�����P�R�V�W�O�\���6�:�2�7����

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

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

�7�K�H���D�E�R�Y�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�R�P�P�H�Q�W�V���S�R�L�Q�W���D�W���V�H�Y�H�U�D�O���L�V�V�X�H�V�����¿�U�V�W���R�I���D�O�O�����6�:�2�7���D�Q�D�O�\�V�L�V��
�D�Q�G���V�F�H�Q�D�U�L�R���P�H�W�K�R�G�V���D�U�H���T�X�L�W�H���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���E�\���D�F�W�L�Y�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�����Z�K�L�F�K���F�D�Q���E�H���G�X�H���W�R���W�K�H��
�V�L�P�S�O�L�F�L�W�\���D�Q�G���O�R�Z���W�L�P�H���F�R�Q�V�X�P�L�Q�J���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�H�W�K�R�G�����E�X�W���D�O�V�R���W�R���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W��
�W�K�H�\���D�U�H���F�R�Y�H�U�H�G���E�\���H�F�R�Q�R�P�L�F���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�����6�H�F�R�Q�G�O�\�����P�D�Q�D�J�H�U�V�¶���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V��
�R�I���W�K�H���P�H�W�K�R�G�V���V�H�H�P�V���W�R���J�U�R�Z���Z�L�W�K���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���V�S�H�F�L�¿�F�L�W�\���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���W�D�V�N�V�����,�Q���R�W�K�H�U��
�W�H�U�P�V�����V�L�P�S�O�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���W�D�V�N�V���G�R���Q�R�W���I�R�U�F�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V���W�R���H�P�S�O�R�\���V�S�H�F�L�¿�F���W�R�R�O�V����
�2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����Z�L�W�K���J�U�R�Z�L�Q�J���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���R�U���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���D���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P����



����

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

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

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

�)�L�J�X�U�H���������������6�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H�� 
�I�U�R�P���W�D�N�H�Q���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V 

�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V.

�)�L�J�X�U�H���������������2�S�L�Q�L�R�Q���R�I���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�H�G���P�D�Q�D�J�H�U�V���R�Q���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q��
���P�D�N�L�Q�J���W�R�R�O�V���D�Q�G���D�F�F�X�U�D�F�\���R�I���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V 

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



����

�S�H�U�V�R�Q�V�����P�R�V�W�O�\���D�J�U�H�H���D�Q�G�����������������R�Q�H���S�H�U�V�R�Q�����I�X�O�O�\���D�J�U�H�H���Z�L�W�K���W�K�L�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����,�W���L�V��
�L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���Q�R�W�L�F�H���W�K�D�W���T�X�H�V�W�L�R�Q���1�R�������������)�L�J�X�U�H���������������W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���T�X�H�V�W�L�R�Q���1�R����������
���)�L�J�X�U�H���������������R�I���W�K�H���V�X�U�Y�H�\���D�U�H���N�H�\���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H�����7�K�L�V��
�L�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���E�R�W�K���D�U�H���G�L�U�H�F�W�O�\���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���+�����R�I���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H�����W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���P�H�W�K�R�G�V��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�V���W�K�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�D�N�L�Q�J���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�������Z�K�L�F�K���I�R�O�O�R�Z�V��
�6�W�D�F�K�D�N�¶�V�����������������S�������������F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���K�\�S�R�W�K�H�V�H�V���I�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q����

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

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

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

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

�)�L�J�X�U�H���������������3�R�V�W���I�D�F�W�X�P���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���E�\���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���T�X�D�Q��
�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H���±���Q�R�Q���R�S�W�L�P�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V 

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



����

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

�+�L�J�K���V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H�L�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V���G�H�F�O�D�U�H�G���E�\���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�V��
�L�V���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���W�K�H�L�U���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���Q�H�H�G���R�I���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�Q�J���D���O�D�U�J�H���Q�X�P�E�H�U���R�I��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D���L�Q�W�R���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����)�L�J�X�U�H�����������������2�Q�O�\���R�Q�H���S�H�U�V�R�Q��
�����������������Q�H�J�D�W�H�G���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���R�I���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V�����Z�K�H�U�H�D�V���W�K�H���U�H�V�W��
�V�X�S�S�R�U�W�H�G���W�K�L�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���±�������������������H�L�J�K�W���S�H�U�V�R�Q�V�����S�D�U�W�O�\���������������������W�Z�H�O�Y�H���S�H�U�V�R�Q�V����
�W�R���D���O�D�U�J�H�U���H�[�W�H�Q�W�����U�D�W�K�H�U���D�J�U�H�H�����������������������Q�L�Q�H���S�H�U�V�R�Q�V�����P�R�V�W�O�\���D�J�U�H�H���D�Q�G�������������������¿�Y�H��
�S�H�U�V�R�Q�V�����I�X�O�O�\���D�J�U�H�H�����$�O�W�R�J�H�W�K�H�U���W�K�H���V�X�S�S�R�U�W���U�D�W�H���I�R�U���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�U�H�D�F�K�H�V���D�Q���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J�������������������W�K�L�U�W�\���I�R�X�U���R�X�W���R�I���W�K�L�U�W�\���¿�Y�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V����

�)�L�J�X�U�H���������������0�X�O�W�L�S�O�H���F�U�L�W�H�U�L�D���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���W�K�H���D�F�F�X�U�D�F�\���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���H�\�H�V���R�I���U�H�V�S�R�Q��
�G�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H 

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

�)�L�J�X�U�H���������������4�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���F�U�L�W�H�U�L�D���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���W�K�H���D�F�F�X�U�D�F�\���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H��
�H�\�H�V���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H 

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



����

�0�R�V�W���P�D�Q�D�J�H�U�V���������������������Z�K�L�F�K���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�V���W�R���W�K�L�U�W�\���W�K�U�H�H���S�H�U�V�R�Q�V�����S�H�U�F�H�L�Y�H��
�W�K�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���F�U�L�W�H�U�L�D���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W���I�R�U���W�K�H���D�F�F�X�U�D�F�\���R�I���W�D�N�H�Q��
�P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����)�L�J�X�U�H�����������������2�Q�H���S�H�U�V�R�Q�������������������V�H�H�V���L�W���D�V���L�U�U�H�O�H�Y�D�Q�W�����R�Q�H���D�V��
�U�D�W�K�H�U���L�U�U�H�O�H�Y�D�Q�W�����W�K�U�H�H�������������������D�V���S�D�U�W�O�\���U�H�O�H�Y�D�Q�W�����W�H�Q���������������������D�V���U�D�W�K�H�U���U�H�O�H�Y�D�Q�W����
�W�Z�H�O�Y�H���������������������D�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W���D�Q�G���H�L�J�K�W���������������������D�V���F�U�X�F�L�D�O��

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

�$�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�T�X�L�U�\���D�E�R�X�W���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�V�¶���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�V�X�S�S�R�U�W���W�R�R�O�V���Z�D�V���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���L�Q�W�R���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�����,�Q���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�U�V�¶���R�S�L�Q�L�R�Q����
�W�K�H���N�H�\���I�H�D�W�X�U�H�V���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H�L�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�W�R�R�O�V���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���H�D�V�H���D�Q�G���V�S�H�H�G���R�I���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�����D
u�R�U�G�D�E�O�H���S�U�L�F�H�����F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V���L�Q�G�X�V�W�U�\�����V�L�P�S�O�L�F�L�W�\�����K�L�J�K���F�R�P�S�H�W�H�Q�F�H���R�I���H�[�S�H�U�W�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�Q�G���D���G�D�W�D���D�Q�D�O�\�V�L�V���P�R�G�X�O�H�����U�R�R�W�L�Q�J���L�Q���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W��
�R�I���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\�����W�D�L�O�R�U���P�D�G�H�����F�O�H�D�U���D�Q�G���H�D�V�\���L�Q�W�H�U�I�D�F�H�����U�H�V�X�O�W�V���L�Q���W�D�E�O�H�V���D�Q�G���J�U�D�S�K�V����
�V�K�R�U�W���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�X�O�W�V�����H
v�F�L�H�Q�F�\�����K�L�J�K���W�U�D�F�N���U�H�F�R�U�G���S�U�R�Y�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���W�R�R�O���Z�R�U�N�V��
�L�Q���S�U�D�F�W�L�F�H�����L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���R�I���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���D�Q�G���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���F�U�L�W�H�U�L�D�����D�F�W�X�D�O���G�D�W�D�����P�X�O�W�L�S�O�H��
�F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�S�W�L�R�Q�V�����I�D�V�W���G�D�W�D���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�����F�R�P�S�D�W�L�E�O�H���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���V�R�I�W�Z�D�U�H���X�V�H�G��
�L�Q���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�\�����6�$�3�����0�6���2
v�F�H�����R�W�K�H�U�V�������P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D�O�L�W�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�U�R�V�V���F�X�O�W�X�U�D�O��
�L�V�V�X�H�V�������L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���R�I���D���G�D�W�D�E�D�V�H���R�I���F�U�L�W�H�U�L�D���E�D�V�H�G���R�Q���I�R�U�P�H�U���F�D�V�H���V�W�X�G�L�H�V�����D�X�W�R�P�D�W�L�R�Q��
�R�I���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�����S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���Y�H�U�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�X�O�W�V�����S�U�R�J�Q�R�V�W�L�F���P�R�G�X�O�H�����H�O�D�V�W�L�F�L�W�\����
�W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\��

�0�H�H�W�L�Q�J���D�O�O���W�K�H���D�E�R�Y�H���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���F�R�P�S�U�L�V�H�G���Z�L�W�K�L�Q���R�Q�H���W�R�R�O���I�R�U���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���L�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�����1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V���� �W�K�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O��
�I�U�D�P�H�Z�R�U�N���R�I���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���0�R�G�X�O�D�U���0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J��
�0�R�G�H�O�����0�0�8�0�$�'�(�0�0�����I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�S�U�R�F�H�V�V�H�V���L�V���V�X�F�K���D�Q���D�W�W�H�P�S�W���R�Z�L�Q�J���W�R���L�W�V���M�R�L�Q�W���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U����

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

���������� �$�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V

�'�L�H�W�U�L�F�K���	���6�F�K�X�O�]�H�����������������S�S���������������������G�H�¿�Q�H���G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�V���D�V���D���U�H�V�H�D�U�F�K��
�¿�H�O�G���W�K�D�W���D�L�P�V���D�W���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���J�H�Q�H�U�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���Y�D�O�L�G���I�R�U���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����,�Q�I�H�U�H�Q�W�L�D�O��
���D�Q�D�O�\�W�L�F�D�O�����V�W�D�W�L�V�W�L�F�V���F�R�Y�H�U�V���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���S�H�U�I�R�U�P�H�G���R�Q���V�S�H�F�L�¿�F���J�U�R�X�S�V���H�[�W�U�D�F�W�H�G���I�U�R�P��
�W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���±���W�K�H���U�D�Q�G�R�P���V�D�P�S�O�H�V�����,�Q�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���P�H�W�K�R�G�V���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G��
�Z�K�H�Q�H�Y�H�U���U�H�V�X�O�W�V���F�D�Q�Q�R�W���E�H���R�I�W�H�Q���D�Q�G���S�U�H�F�L�V�H�O�\���U�H�S�O�L�F�D�W�H�G�����3�U�R�E�O�H�P�V���Z�L�W�K���U�H�V�H�D�U�F�K��
�U�H�S�H�D�W�D�E�L�O�L�W�\���F�D�Q���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P���X�Q�F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���D�Q�G���X�Q�F�R�Q�W�U�R�O�O�D�E�O�H���H�[�W�H�U�Q�D�O���H
u�H�F�W�V�����6�X�F�K��
�L�P�S�D�F�W�V���F�D�X�V�H���G�L�V�S�H�U�V�L�R�Q���R�I���D�Q�D�O�\�V�H�G���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���D�W�W�U�L�E�X�W�H�V�����H���J�����P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���U�H�V�X�O�W�V����



����

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

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

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

�Q�R�W�D�W�L�R�Q�� �W�K�U�R�X�J�K�� �S�U�R�E�D�E�L�O�L�V�W�L�F�� �S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���� �±�� �Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �H�P�S�O�R�\�H�G�� �I�R�U��
�W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���L�Q�G�H�[�H�V�����H���J�����L�Q�W�H�U�Y�D�O�V���R�I���G�L�V�S�H�U�V�L�R�Q���R�I���U�H�V�X�O�W�V����
�F�R�Q�¿�G�H�Q�F�H���L�Q�W�H�U�Y�D�O�V�����R�U���L�Q���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���W�H�V�W�V�����P�R�V�W���F�R�P�P�R�Q�O�\���D�S�S�O�L�H�G���S�D�U�D�P�H�W�U�L�F��
�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�U�H��
 �‚ �Q�R�U�P�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��
 �‚ �6�W�X�G�H�Q�W�¶�V���W���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��
���‚ �F�����F�K�L���V�T�X�D�U�H�G�����G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��
 �‚ �)���6�Q�H�G�H�F�R�U���W�H�V�W��

�'�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���I�H�D�W�X�U�H�V���R�I���D�Q�D�O�\�V�H�G���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���F�D�Q��
�E�H���G�L�Y�L�G�H�G���L�Q�W�R���G�L�V�F�U�H�W�H���R�U���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V�����1�R�U�P�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����P�R�V�W���F�R�P�P�R�Q�O�\���P�H�W��
�L�Q���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���D�Q�D�O�\�V�L�V�����L�V���D�Q���H�[�D�P�S�O�H���R�I���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����1�R�U�P�D�O��
�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���L�V���S�R�S�X�O�D�U���E�H�F�D�X�V�H��
�‡�� �L�Q���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�V���D�Q�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���D�P�R�X�Q�W���R�I���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���I�H�D�W�X�U�H�V���V�K�R�Z��

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

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

�‡�� �V�R�P�H���I�H�D�W�X�U�H�V���W�K�D�W���G�R���Q�R�W���F�R�Q�I�R�U�P���W�R���Q�R�U�P�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���F�D�Q���E�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�H�G���V�R��
�W�K�D�W���W�K�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�H�G���Y�D�U�L�D�E�O�H���Z�L�O�O���E�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���Q�R�U�P�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��

�‡�� �D���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�R�P�S�O�L�F�D�W�H�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���F�D�Q���L�Q���E�R�X�Q�G�D�U�\���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���E�H���V�X�E�V�W�L�W�X�W�H�G��
�E�\���Q�R�U�P�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���L�Q���D���S�U�D�F�W�L�F�D�O�O�\���X�V�H�I�X�O���Z�D�\��

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

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



����

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

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

�7�K�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���I�X�Q�F�W�L�R�Q��G��x�����U�H�V�X�O�W�V���I�U�R�P���H�P�S�L�U�L�F�D�O���G�D�W�D�����7�K�H���Y�D�O�X�H���V�W�U�H�D�P��
�V�K�R�Z�V���W�K�H���I�U�H�T�X�H�Q�F�\���R�I���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H���R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���U�H�V�X�O�W�V�����,�W�V���J�U�D�S�K�L�F���L�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q���V�K�R�Z�V��
�K�R�Z���R�I�W�H�Q���W�K�H���J�L�Y�H�Q��x���Y�D�O�X�H���R�F�F�X�U�V�����9�D�O�X�H�V���J�U�R�X�S�H�G���L�Q���F�O�D�V�V�H�V���I�R�U�P���D���I�U�H�T�X�H�Q�F�\��
�G�L�D�J�U�D�P�����)�L�J�X�U�H�������������D�����R�U���D���K�L�V�W�R�J�U�D�P�����)�L�J�X�U�H�������������E�����R�Q���Z�K�L�F�K���D���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���Y�D�O�X�H��
�R�I���W�K�H���G�H�Q�V�L�W�\���I�X�Q�F�W�L�R�Q���L�V���L�P�S�R�V�H�G��

�7�K�H���V�K�D�S�H���R�I���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���I�X�Q�F�W�L�R�Q��G��x�����G�H�U�L�Y�H�V���I�U�R�P���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���Y�D�O�X�H��
�D�Q�G���V�W�D�Q�G�D�U�G���G�H�Y�L�D�W�L�R�Q�����7�K�H���I�U�H�T�X�H�Q�F�L�H�V���R�I���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���W�R�W�D�O�O�H�G���I�U�R�P��
�W�K�H���K�L�V�W�R�J�U�D�P�����)�L�J�X�U�H�������������E�����I�R�U�P���D���V�W�H�S���O�L�Q�H���R�I���W�K�H���V�X�P�V���R�I���H�P�S�L�U�L�F�D�O���Y�D�O�X�H�V�����7�K�H��
�W�R�W�D�O���R�I���D�O�O���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���G�H�Q�V�L�W�\���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V��g

i��x�����I�U�R�P���W�K�H���K�L�V�W�R�J�U�D�P���I�R�U�P�V���D���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O��
�F�X�U�Y�H���±���W�K�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���I�X�Q�F�W�L�R�Q��G��x�������)�L�J�X�U�H�������������D�������W�R���Z�K�L�F�K���W�K�H���V�W�H�S���F�X�U�Y�H���W�H�Q�G�V��

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

�,�Q���D���J�H�Q�H�U�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���W�K�H���L�Q�G�H�[���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���G�H�Y�L�D�W�L�R�Q��s of 
�D���U�D�Q�G�R�P���V�D�P�S�O�H���L�V���1���±���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���G�H�Y�L�D�W�L�R�Q���R�I���J�H�Q�H�U�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����7�K�H���Y�D�O�X�H���R�I��
s���S�D�U�D�P�H�W�H�U���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H���U�D�Q�G�R�P���V�D�P�S�O�H���L�V���R�Q�O�\���D�Q���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�G���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q��
�R�I���U�H�D�O���Y�D�O�X�H���1��

�2�2�.�0�0 �2�2�.�0�1

�0 �0

�2�2�.�0�2 �2�2�.�0�3�2�2�.�0�2

�2
�0

�2

�2�2�.�0�4 �2�2�.�0�4 �2�2�.�0�5

�4
�0

�6
�4

�8

�2�2�.�0�6 �2�2�.�0�6

�6
�0

�1
�0

�1
�2

�2�2�.�0�8 �2�2�.�0�8�2�2�.�0�7

�8
�0

�1
�4

�2�2�.�1�0 �2�2�.�0�9

�1
�0

�0

�1
�6

�a�)� �F�r�e�q�u�e�n�c�y� �d�i�a�g�r�a�m �b�)� �H�i�s�t�o�g�r�a�m

�d�i�s�t�r�i�b�u�t�i�o�n� 
�f�u�n�c�t�i�o�n� �G�(�x�)� 

�p�r�o�b�a�b�i�l�i�t�y
�d�e�n�s�i�t�y� 
�f�u�n�c�t�i�o�n� �g�(�x�)� 

�x

�)�L�J�X�U�H���������������1�R�U�P�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���H�[�D�P�S�O�H���±���D�����G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���I�X�Q�F�W�L�R�Q��G��x������ 
�E�����S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���G�H�Q�V�L�W�\���I�X�Q�F�W�L�R�Q��g��x�� 

�6�R�X�U�F�H�����'�L�H�W�U�L�F�K���	���6�F�K�X�O�]�H�����������������S������������



����

�(�T�X�D�W�L�R�Q�������J�L�Y�H�V���W�K�H���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���I�R�U�P�X�O�D���R�I���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���G�H�Q�V�L�W�\���R�I���Q�R�U�P�D�O��
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�,�Q���S�U�D�F�W�L�F�D�O���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���D���V�W�D�Q�G�D�U�G�L�V�H�G���I�R�U�P���R�I���Q�R�U�P�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���L�V���H�P�S�O�R�\�H�G��
�I�R�U���Z�K�L�F�K���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���Y�D�O�X�H������� �������D�Q�G���Y�D�U�L�D�Q�F�H���1����� ���������7�K�H���G�L�V�W�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���U�H�V�X�O�W��
�I�U�R�P���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���Y�D�O�X�H���L�V���J�L�Y�H�Q���L�Q���X�Q�L�W�V���R�I���V�W�D�Q�G�D�U�G���G�H�Y�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���G�H�Q�R�W�H�G���E�\��u����
�G�H�¿�Q�H�G���L�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q������
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�7�K�H���D�U�H�D���E�H�O�R�Z���W�K�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���G�H�Q�V�L�W�\���F�X�U�Y�H��g��u�������L���H�����W�K�H���V�X�P���R�I���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�I�U�R�P��u��� ���±�’���W�R��u��� ���’�����H�T�X�D�O�V��G��u����� �������D�Q�G���L�V���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O�O�\���G�H�V�F�U�L�E�H�G���D�V���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O��
�R�I���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���G�H�Q�V�L�W�L�H�V��

�$���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���P�H�W�K�R�G�V���D�V�V�X�P�H���W�K�H���S�U�R�Y�H�Q�L�H�Q�F�H���R�I���Y�D�O�X�H�V���I�U�R�P���D���Q�R�U�P�D�O��
�J�H�Q�H�U�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����I�D�O�O�L�Q�J���X�Q�G�H�U���Q�R�U�P�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�������3�U�R�Y�L�Q�J���W�K�L�V���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�����R�U��
�U�D�W�K�H�U���W�K�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���R�I���L�W�V���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�����U�H�T�X�L�U�H�V���W�K�H���Y�H�U�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���D���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���R�Q��
�W�K�H���Q�R�U�P�D�O�L�W�\���R�I���V�D�P�S�O�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����7�K�L�V���F�D�Q���E�H���Z�L�W�K���X�V�L�Q�J���D���U�H�O�H�Y�D�Q�W���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���W�H�V�W����
�7�K�H���F�K�R�L�F�H���R�I���W�H�V�W���W�\�S�H���G�H�S�H�Q�G�V���R�Q���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�D�P�S�O�H���V�L�]�H���D�Q�G���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���H�P�S�L�U�L�F�D�O��
�U�H�V�H�D�U�F�K�����7�K�H���P�R�V�W���F�R�P�P�R�Q�O�\���D�S�S�O�L�H�G���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���W�H�V�W�V���I�R�U���V�D�P�S�O�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q��
�Q�R�U�P�D�O�L�W�\���D�U�H��
�‡�� �$�������F�K�L���V�T�X�D�U�H�G�����W�H�V�W���±���I�R�U��n���•��������
�‡�� �G�¶�$�J�R�V�W�L�Q�R���.�������.���V�T�X�D�U�H�G�����W�H�V�W���±���I�R�U���������”��n���”������������
�‡�� �(�S�S�V���3�X�O�O�H�\���W�H�V�W���±���I�R�U�������”��n���”����������
�‡�� �6�K�D�S�L�U�R���:�L�O�N���W�H�V�W���±���I�R�U�������”��n���”��������
�‡�� �6�K�D�S�L�U�R���:�L�O�N���(�[�S�D�Q�G�H�G���W�H�V�W���±���I�R�U���Y�H�U�\���V�P�D�O�O���V�D�P�S�O�H�V��

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

�+�R�Z�H�Y�H�U���R�Q�H���F�R�X�O�G���V�H�D�U�F�K���I�R�U���V�R�P�H���I�H�D�W�X�U�H�V���R�I���D���Q�R�U�P�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J���V�R�P�H��
�R�I���W�K�H���D�Q�V�Z�H�U�V���W�R���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�����H���J�����)�L�J�X�U�H�V�����������������������������������������D���T�X�H�V�W�L�R�Q���D�U�L�V�H���R�Q��
�W�K�H���V�H�Q�V�H���R�I���V�X�F�K���W�H�V�W�V���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�R�U�\���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K��
�V�W�D�J�H���D�U�L�V�H�V�����:�K�L�F�K���I�H�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�E�O�H�P���Z�R�X�O�G���W�K�H���W�H�V�W�H�G���Q�R�U�P�D�O�L�W�\���R�I��
�G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���D�F�F�R�X�Q�W���I�R�U�"���7�H�V�W�V���I�R�U���Q�R�U�P�D�O�L�W�\���R�I���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���D�U�H���D�S�S�O�L�H�G���W�R���H�D�V�L�O�\��
�P�H�D�V�X�U�D�E�O�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���W�K�D�W���F�D�Q���E�H���L�Q�G�L�V�S�X�W�D�E�O�\���H�[�S�U�H�V�V�H�G���Z�L�W�K���D���Q�X�P�E�H�U�����,�Q���W�K�H��
�G�L�V�F�X�V�V�H�G���F�D�V�H���V�X�F�K���D���I�H�D�W�X�U�H���G�R�H�V���Q�R�W���H�[�L�V�W�����7�K�H���W�U�D�Q�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�¶��
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�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���L�Q�W�R���Q�X�P�H�U�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�D���L�V���S�R�V�V�L�E�O�H�����H���J�����Z�L�W�K���X�V�H���R�I���$�+�3�������E�X�W���L�U�U�H�O�H�Y�D�Q�W��
�I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K����

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

�7�K�H�U�H���D�U�H���W�Z�R���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���F�R�Y�H�U���W�R���W�K�H���O�D�U�J�H�V�W���H�[�W�H�Q�W���W�K�H���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���+�����R�I���W�K�H��
�T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���V�W�D�J�H���R�I���G�L�V�F�X�V�V�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N�����2�Q�H���R�I���W�K�H�V�H���L�V���1�R�������������6�W�D�W�H���K�R�Z���P�X�F�K��
�\�R�X���D�J�U�H�H���Z�L�W�K���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����³�U�H�J�X�O�D�U���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���W�R�R�O�V���I�R�U���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���U�D�L�V�H�V���W�K�H���D�F�F�X�U�D�F�\���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�´�����7�K�H��
�R�W�K�H�U���R�Q�H���L�V���1�R�������������6�W�D�W�H���K�R�Z���P�X�F�K���\�R�X���D�J�U�H�H���Z�L�W�K���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����³�L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q��
�R�I���D���O�D�U�J�H�U���Q�X�P�E�H�U���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D���L�Q�W�R���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�V��
�W�K�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���R�I���P�D�N�L�Q�J���D���P�R�U�H���D�F�F�X�U�D�W�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�´�����7�K�H���D�Q�V�Z�H�U�V���Z�H�U�H��
�S�U�R�Y�L�G�H�G���R�Q���D�������S�R�L�Q�W���/�L�N�H�U�W���W�\�S�H���V�F�D�O�H�����Z�L�W�K���S�R�V�V�L�E�O�H���D�Q�V�Z�H�U�V�����,���W�R�W�D�O�O�\���G�L�V�D�J�U�H�H����
�,���P�R�V�W�O�\���G�L�V�D�J�U�H�H�����,���U�D�W�K�H�U���G�L�V�D�J�U�H�H�����,���D�J�U�H�H���S�D�U�W�L�D�O�O�\�����,���U�D�W�K�H�U���D�J�U�H�H�����,���P�R�V�W�O�\���D�J�U�H�H����
�,���I�X�O�O�\���D�J�U�H�H�����7�K�H���D�Q�V�Z�H�U�V���F�D�Q���E�H���G�L�Y�L�G�H�G���L�Q�W�R���W�Z�R���J�U�R�X�S�V��
�‡�� �D�Q�V�Z�H�U�V���V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���+�������V�W�D�W�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D��

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

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

�G�L�Y�L�V�L�R�Q����
�‡�� �D�Q�V�Z�H�U�V���V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J���+�������D�Q�V�Z�H�U�V�����������������������������±����������������
�‡�� �D�Q�V�Z�H�U�V���V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J���+�������D�Q�V�Z�H�U�V���������������������������±��������������

�)�R�U���W�K�H���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I�� �U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�¶���D�Q�V�Z�H�U�V���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�R�V�H���W�Z�R��
�N�H�\���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���.�H�Q�G�D�O�O���6�P�L�W�K���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W�����D�O�V�R���F�D�O�O�H�G���.�H�Q�G�D�O�O�¶�V���:���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W���R�I��
�F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H�����Z�D�V���D�S�S�O�L�H�G��

�*�á�X�V�]�D�N���	���/�H���Q�L�D�N�����������������S�S�������������������P�H�Q�W�L�R�Q���W�K�D�W���.�H�Q�G�D�O�O�¶�V���:���F�R�H
v�F�L�H�Q�W���R�I��
�F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���V�K�R�Z�V���W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���R�I���R�U�G�L�Q�D�O���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\��
�P�X�O�W�L�S�O�H���M�X�G�J�H�V���Z�K�R���D�V�V�H�V�V���W�K�H���V�D�P�H���V�D�P�S�O�H�V�����,�W���D�G�R�S�W�V���Y�D�O�X�H�V���I�U�R�P�������W�R���������7�K�H���K�L�J�K�H�U��
�W�K�H��W���Y�D�O�X�H���W�K�H���F�O�R�V�H�U���W�K�L�V���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�����7�K�L�V���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���K�L�J�K���R�U���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��
�:���Y�D�O�X�H�V���D�U�H���D���S�U�R�R�I���W�K�D�W���W�K�H���M�X�G�J�H�V���N�H�H�S���X�S���W�R���W�K�H���V�D�P�H���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���L�Q��



����

�W�K�H�L�U���D�Q�V�Z�H�U�V�����&�D�E�D�á�D���������������S�S�������������������������(�T�X�D�W�L�R�Q�������J�L�Y�H�V���D���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���Q�R�W�D�W�L�R�Q��
of Kendall’s W���F�R�H
v�F�L�H�Q�W���R�I���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���I�R�U���V�W�U�R�Q�J���R�U�G�H�U�L�Q�J���R�I���Y�D�O�X�H�V��
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�Z�K�H�U�H����
m��� ���Q�X�P�E�H�U���R�I���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V����
n��� ���Q�X�P�E�H�U���R�I���I�D�F�W�R�U�V���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���E�\���M�X�G�J�H�V����
S��� ���W�K�H���V�X�P���R�I���V�T�X�D�U�H�G���G�H�Y�L�D�W�L�R�Q�V�����J�L�Y�H�Q���E�\���W�K�H���I�R�U�P�X�O�D���I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q������
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�Z�K�H�U�H����
Ri��� ���W�R�W�D�O���U�D�Q�N���J�L�Y�H�Q���W�R���I�D�F�W�R�U��i�����W�K�H���V�X�P���R�I���D�O�O���U�D�Q�N�V���R�I���I�D�F�W�R�U��i�������(�T������������
R��� ���P�H�D�Q���Y�D�O�X�H���R�I���D�O�O���W�R�W�D�O���U�D�Q�N�V�����(�T�X�D�W�L�R�Q��������

Ri���L�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q������
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�Z�K�H�U�H��r ij��� ���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����U�D�Q�N���R�U���S�R�L�Q�W�V�����D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H��i �W�K factor in j �W�K���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��

�Z�K�H�U�H��R �D�V��� ���P�H�D�Q���Y�D�O�X�H���R�I���D�O�O���W�R�W�D�O���U�D�Q�N�V���L�V���G�H�Q�R�W�H�G���L�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q������
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�7�K�H�Q�����W�K�H���I�R�U�P�X�O�D���I�R�U���.�H�Q�G�D�O�O�¶�V��W���F�R�H
v�F�L�H�Q�W���R�I���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���W�K�D�W���F�D�Q���E�H���D�S�S�O�L�H�G��
�I�R�U���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�¶���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���W�D�N�H�V���W�K�H���I�R�U�P�����(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�,�Q���S�U�D�F�W�L�F�D�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���Q�R���U�D�Q�N�V���W�L�H�G���Y�D�O�X�H�V���D���V�L�P�S�O�L�¿�H�G��
�Y�H�U�V�L�R�Q���R�I���(�T�X�D�W�L�R�Q�������F�D�Q���E�H���X�V�H�G�����(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���&�D�E�D�á�D�¶�V�����������������S�S�������������������U�H�D�V�R�Q�L�Q�J�����.�H�Q�G�D�O�O�¶�V���W�H�V�W���F�D�Q���E�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G��
as if W��� ���������W�K�H�Q���D�O�O���V�X�U�Y�H�\���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���X�Q�D�Q�L�P�R�X�V���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���H�D�F�K��
�M�X�G�J�H���D�V�V�L�J�Q�H�G���W�K�H���V�D�P�H���R�U�G�H�U���W�R���W�K�H���O�L�V�W���R�I���I�D�F�W�R�U�V�����,�I��W��� ���������W�K�H�Q���Q�R���W�U�H�Q�G���L�Q���W�K�H��
�U�H�V�S�R�Q�V�H�V���R�U���D�Q�\���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���D�P�R�Q�J���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���F�D�Q���E�H���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���±���W�K�H���R�E�W�D�L�Q�H�G��
�M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���U�D�Q�G�R�P�����,�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���Y�D�O�X�H�V���R�I��W���L�Q�G�L�F�D�W�H���D���J�U�H�D�W�H�U���R�U���O�H�V�V�H�U���G�H�J�U�H�H��
�R�I���X�Q�D�Q�L�P�L�W�\���D�P�R�Q�J���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V���R�U���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H�L�U���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W��
�V�W�D�Q�G�D�U�G�V�����6�W�D�E�U�\�á�D�����������������S���������������S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���L�Q�W�H�U�Y�D�O�V���R�I���.�H�Q�G�D�O�O�¶�V���:���F�R�H
v�F�L�H�Q�W��
�R�I���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H��
�‡�� �V�X
v�F�L�H�Q�W���������������”��W���”������������
�‡�� �J�R�R�G���������������”��W���”������������
�‡�� �S�O�X�V���J�R�R�G���������������”��W���”������������
�‡�� �Y�H�U�\���J�R�R�G���������������”��W���”������������
�‡�� �L�G�H�D�O���������������”��W���”������

�:�K�H�Q���M�X�G�J�H�V���S�U�R�Y�L�G�H���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���R�I��n���I�D�F�W�R�U�V���R�Q���D�������W�R��k���V�F�D�O�H�����Z�K�H�U�H��k is 
�D���Q�D�W�X�U�D�O���Q�X�P�E�H�U���D�Q�G��k������n�����V�R�P�H���R�I���W�K�H���I�D�F�W�R�U�V���Z�L�O�O���E�H���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���W�K�H���V�D�P�H���U�D�Q�N�����W�L�H�G��
�Y�D�O�X�H�V�������6�X�F�K���D���U�D�Q�N���R�U�G�H�U���L�V���F�D�O�O�H�G���Z�H�D�N���R�U�G�H�U�L�Q�J�����,�Q���V�X�F�K���D���F�D�V�H�����W�K�H���F�R�H
v�F�L�H�Q�W���R�I��
�F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���:���Q�H�H�G�V���W�R���L�Q�F�O�X�G�H���D���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���I�R�U���W�L�H�V���D�Q�G���L�V���G�H�¿�Q�H�G���D�V���L�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�Z�K�H�U�H��G���G�H�Q�R�W�H�V���W�K�H���V�X�P���R�I���V�T�X�D�U�H�V���R�I���G�H�Y�L�D�W�L�R�Q�V���R�I���D�O�O���U�D�Q�N�V���I�U�R�P���V�H�U�L�H�V�¶���D�Y�H�U�D�J�H��
�D�Q�G���F�D�Q���E�H���I�R�U�P�X�O�D�W�H�G���D�V���L�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�Z�L�W�K���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���Q�R�W�H�G���L�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�� �� �  ���(�T����������

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

 �� � � � �� ��� �  ���(�T����������

�,�Q���V�X�F�K���D���F�D�V�H���W�K�H���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���I�D�F�W�R�U�V��Tj���Q�H�H�G���W�R���E�H���F�R�P�S�X�W�H�G����Tj���L�V���W�K�H���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q��
�I�D�F�W�R�U���U�H�T�X�L�U�H�G���I�R�U���W�K�H���V�H�W���R�I���U�D�Q�N�V���I�R�U���M�X�G�J�H��j�����L���H�����W�K�H��j �W�K set of ranks and is noted as 
�L�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�Z�K�H�U�H����
ti���±���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�L�H�G���U�D�Q�N�V���L�Q���W�K�H��i �W�K���J�U�R�X�S���R�I���W�L�H�G���U�D�Q�N�V�����D���J�U�R�X�S���L�V���D���V�H�W���R�I���Y�D�O�X�H�V��

�K�D�Y�L�Q�J���F�R�Q�V�W�D�Q�W�����L���H�����W�L�H�G���U�D�Q�N������
gj���±���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���J�U�R�X�S�V���R�I���W�L�H�V���L�Q���W�K�H���V�H�W���R�I���U�D�Q�N�V�����I�U�R�P�������W�R��n�����I�R�U���M�X�G�J�H��j����

�7�K�H���I�R�U�P�X�O�D���I�R�U���.�H�Q�G�D�O�O�¶�V���:���F�R�H
v�F�L�H�Q�W���R�I���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���I�R�U���W�L�H�G��
�Y�D�O�X�H�V���W�D�N�H�V���W�K�H���I�R�U�P���D�V���L�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q����������
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�Z�K�H�U�H����
Ri�� �±���W�K�H���V�X�P���R�I���W�K�H���U�D�Q�N�V���I�R�U���R�E�M�H�F�W��i��
�¦ m

j� ��Tj �±���W�K�H���V�X�P���R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���R�I��Tj���R�Y�H�U���D�O�O���P���V�H�W�V���R�I���U�D�Q�N�V�����6�L�H�J�H�O���	���&�D�V�W�H�O�O�D�Q����
�������������S��������������

�.�H�Q�G�D�O�O�¶�V���:���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���I�R�U���W�L�H�G���Y�D�O�X�H�V���F�D�Q���E�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\��
�E�D�F�N�H�G���E�\���D�Q���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���F�R�H
v�F�L�H�Q�W���R�I���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���Y�L�D���W�K�H��
�$r

�������F�K�L���V�T�X�D�U�H�G�����F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F���Z�L�W�K��k�������G�H�J�U�H�H�V���R�I���I�U�H�H�G�R�P�����,�W�V���I�R�U�P�X�O�D���L�V���H�[�S�U�H�V�V�H�G��
�E�\���(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�7�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���.�H�Q�G�D�O�O�¶�V���:���W�H�V�W���D�O�O�R�Z�V���D���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�¶��
�F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���D�V���U�H�J�D�U�G�V���W�Z�R���K�\�S�R�W�K�H�V�H�V��
�‡�� �+���.�������±���W�K�H���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�¶���R�S�L�Q�L�R�Q�V���L�V���Q�R�W���U�D�Q�G�R�P�����W�K�H�U�H�I�R�U�H���M�X�G�J�H�V��

�D�U�H���F�R�P�S�H�W�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H�L�U���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���F�U�H�G�L�E�O�H��
�‡�� �+���.�������±���W�K�H���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�¶���R�S�L�Q�L�R�Q�V���L�V���U�D�Q�G�R�P��

�,�Q���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���W�D�V�N���D���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�W�U�R�Q�J���R�U�G�H�U�L�Q�J���Z�D�V���R�E�V�H�U�Y�H�G�����Z�K�L�F�K��
�P�H�D�Q�V���W�K�D�W���W�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���W�L�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���U�D�Q�N�V�����7�K�L�V���L�V���Z�K�\���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��
�I�R�U�P�X�O�D�V���I�R�U���.�H�Q�G�D�O�O�¶�V���:���F�R�H
v�F�L�H�Q�W���R�I���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���D�U�H���W�K�R�V�H���I�R�U���U�D�Q�N�V���Z�L�W�K���Q�R���W�L�H�V��
���I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q�������W�R���(�T�X�D�W�L�R�Q�����������,�Q���R�U�G�H�U���W�R���F�O�D�U�L�I�\���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H�L�U���V�L�P�S�O�L�¿�H�G��
�Y�H�U�V�L�R�Q�V���I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q�V�������D�Q�G�������Z�H�U�H���D�S�S�O�L�H�G�����7�K�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���I�R�U��
�T�X�H�V�W�L�R�Q�V���1�R�����������D�Q�G���1�R�����������D�U�H���J�L�Y�H�Q���E�H�O�R�Z�����(�[�D�P�S�O�H������������

�(�[�D�P�S�O�H�����������±���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V��
�‡�� n��� �������±���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�R�V�V�L�E�O�H���D�Q�V�Z�H�U�V���W�R���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���1�R�����������D�Q�G���1�R����������
�‡�� m

i���±���Q�X�P�E�H�U���R�I���D�Q�V�Z�H�U�V���W�R���W�K�H��i �W�K���T�X�H�V�W�L�R�Q
�‡�� ni���±���Q�X�P�E�H�U���R�I���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�H�G���D�U�H�D��

�7�D�E�O�H�����������G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�V���D�O�O�������S�R�L�Q�W���/�L�N�H�U�W���W�\�S�H���V�F�D�O�H���D�Q�V�Z�H�U�V�����Z�L�W�K���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I��
�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�¶���F�K�R�L�F�H�V���R�I���H�D�F�K���S�R�V�V�L�E�O�H���D�Q�V�Z�H�U�����V�K�R�Z�Q���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���I�R�U���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���1�R����������
�D�Q�G���1�R�������������)�R�U���F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�D�O���U�H�D�V�R�Q�V�����D���F�R�O�X�P�Q���Z�L�W�K���W�K�H���V�X�P���R�I���D�O�O��j���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V��
�D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H��i �W�K���D�Q�V�Z�H�U���L�V���D�G�G�H�G�����,�Q���R�U�G�H�U���W�R���F�K�H�F�N���W�K�H���Y�D�O�L�G�L�W�\���R�I���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���+����
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�T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����������Z�H�U�H���W�D�N�H�Q���L�Q�W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���F�D�O�F�X�O�D�W�L�Q�J���.�H�Q�G�D�O�O�¶�V��
�:���F�R�H
v�F�L�H�Q�W���R�I���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H�����,�Q���7�D�E�O�H�����������W�K�H�\���D�U�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���E�R�O�G�H�G���V�T�X�D�U�H��

�7�D�E�O�H������������

Kendall’s W���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���R�I���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�¶���D�Q�V�Z�H�U�V���W�R���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���1�R�����������D�Q�G���1�R�����������R�I��

�W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�D�J�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H

�����S�R�L�Q�W���/�L�N�H�U�W��
�W�\�S�H���V�F�D�O�H���D�Q�V�Z�H�U��

�1�R��

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

�1�R���R�I���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V���W�R��
�T�X�H�V�W�L�R�Q��������mi��

�1�R���R�I���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V���W�R��
�T�X�H�V�W�L�R�Q����������mi��

�� �� �� ��

�� �� �� ��

�� �� �� ��

�� �� ���� 8

�� 7 ���� ����

�� 9 �� 9

7 ���� �� ��

�.�H�Q�G�D�O�O�¶�V��W���F�R�H
v�F�L�H�Q�W��� ���������������Y�H�U�\���J�R�R�G�� �������������J�R�R�G��

*mi���L�V���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���D�Q�V�Z�H�U�V���W�R���W�K�H��i �W�K���T�X�H�V�W�L�R�Q
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V��

�7�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���V�X�P���R�I���V�T�X�D�U�H�G���G�H�Y�L�D�W�L�R�Q�V���I�R�U�P�X�O�D���I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q�������D�Q�G��
�T�X�H�V�W�L�R�Q���1�R�����������D�U�H���H�[�S�U�H�V�V�H�G���E�\���(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�7�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���S�D�W�W�H�U�Q���R�I���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���.�H�Q�G�D�O�O�¶�V��W���F�R�H
v�F�L�H�Q�W���R�I���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H��
�I�R�U���U�D�Q�N�V���Z�L�W�K���Q�R���W�L�H�V�����Z�L�W�K���W�K�H���X�V�H���R�I���I�R�U�P�X�O�D���I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q�������D�Q�G���T�X�H�V�W�L�R�Q���1�R����������
�L�V���H�[�S�U�H�V�V�H�G���L�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

 W�� � �

�� ����

�� � �

�����
�����

� ����
�

�� �
� � � �� ���(�T����������

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

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

�7�K�H���F�R�Q�¿�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�D�L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���K�\�S�R�W�K�H�V�L�V���R�I���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���U�H�V�H�D�U�F�K��
�V�W�D�J�H���+�����D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O���V�X�E���W�K�H�V�H�V���7�����D�Q�G���7�����S�U�R�Y�L�G�H�V���M�X�V�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q��
�R�I���W�K�H���0�R�G�X�O�D�U���0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J���0�R�G�H�O�����0�0�8�0�$�'�(�0�0����
�I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����$���S�U�R�S�R�V�D�O���R�I���W�K�H��
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�D���Z�D�Y�H���R�I���F�U�L�W�L�F�L�V�P�����%�H�O�W�R�Q���	���*�H�D�U�����������������'�\�H�U�����������������+�R�O�G�H�U�������������������$�V���D���U�H�V�X�O�W����
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�I�R�X�Q�G���L�Q���*�R�H�S�H�O����������������
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j row a
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�7�K�H���V�X�P���R�I���Q�R�U�P�D�O�L�V�H�G���Y�H�U�V�H�V���R�I���W�K�H���P�D�W�U�L�[���D�O�O�R�Z�V���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���P�D�W�U�L�[��
�H�L�J�H�Q�Y�H�F�W�R�U�����Z�K�L�F�K���L�V���D���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�L�R�U�L�W�L�H�V���R�E�W�D�L�Q�H�G���W�K�U�R�X�J�K���H�[�S�H�U�W��
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�H�D�F�K�´���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�����6�D�D�W�\����������������
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�H�D�F�K���U�R�X�Q�G���R�I���H�[�S�H�U�W���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���D�V�V�X�U�H���W�K�H���F�U�H�G�L�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H�L�U���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V����
�7�K�H���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���&�K�H�F�N���W�D�U�J�H�W�V���D�W���H�[�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V�����7�K�H��
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�Z�K�H�U�H����
���P�D�[��� ���P�D�W�U�L�[���H�L�J�H�Q�Y�D�O�X�H����
n��� ���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�D�W�U�L�[��

�7�K�H���5�D�Q�G�R�P���,�Q�G�H�[���Y�D�O�X�H�V�����5�,�����K�D�Y�H���E�H�H�Q���H�P�S�L�U�L�F�D�O�O�\���Y�H�U�L�¿�H�G�����6�D�D�W�\�����������������S��������������
�7�K�H�\���D�U�H���D�O�V�R���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q���W�K�H���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�D�W�U�L�[����N�����D�Q�G���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q��
�7�D�E�O�H����������
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�7�D�E�O�H����������

�9�D�O�X�H�V���R�I���W�K�H���5�D�Q�G�R�P���,�Q�G�H�[���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���P�D�W�U�L�[���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q

N �� �� �� �� �� �� 7 8 9 ���� ���� ���� ���� ���� ����

RI �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� �������� ��������

�6�R�X�U�F�H�����6�D�D�W�\�����������������S������������

�6�D�D�W�\�������������������������V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�K�H�Q���W�K�H���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\��
�5�D�W�L�R�����&�5�����Y�D�O�X�H���H�[�F�H�H�G�V�������������R�U���������������7�K�H�U�H���D�U�H���V�H�Y�H�U�D�O���Z�D�\�V���R�I���G�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K��
�L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V�����0�R�V�W���$�+�3���V�R�I�W�Z�D�U�H�����H���J�����(�[�S�H�U�W���&�K�R�L�F�H�����&�R�P�S�D�U�L�R�Q��
�6�X�L�W�H�����6�X�S�H�U���'�H�F�L�V�L�R�Q�V�����$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P�����S�U�R�Y�L�G�H�V���S�D�U�W�L�D�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���&�K�H�F�N�V��
�I�R�U���H�D�F�K���R�E�W�D�L�Q�H�G���O�R�F�D�O���S�U�L�R�U�L�W�\�����D�I�W�H�U���H�D�F�K���S�D�U�H�Q�W���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���K�D�V���E�H�H�Q���D�V�V�H�V�V�H�G�����,�Q���V�X�F�K��
�D���F�D�V�H�����Z�K�H�Q���D�Q���H�[�S�H�U�W���U�H�D�O�L�V�H�V���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���R�I���K�L�V�����K�H�U���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���H�[�F�H�H�G�V��
�����������W�K�H�\���F�D�Q���U�H�D�V�V�H�V�V���R�Q�H���R�U���D�O�O���R�I���W�K�H�L�U���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����,�W���K�D�V���W�R���E�H���G�R�Q�H���Y�H�U�\��
�F�R�Q�V�F�L�R�X�V�O�\�����W�K�R�X�J�K���W�K�H�U�H���L�V���D�V���D���U�L�V�N���R�I���V�H�O�I���V�X�J�J�H�V�W�L�R�Q���R�U���Z�L�O�O�L�Q�J�Q�H�V�V���W�R���E�H���P�R�U�H��
�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���W�K�D�Q���W�U�X�W�K�I�X�O����

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

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

�W�R���H�[�S�H�U�W�V���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���W�K�H�L�U���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����S�U�H�F�L�V�H���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q�V��
�R�I���D�O�O���S�D�U�H�Q�W���F�U�L�W�H�U�L�D�����V�X�E���F�U�L�W�H�U�L�D�����R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���D�Q�G���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���K�D�Y�H���W�R���E�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G��
�W�R���H�[�S�H�U�W�V���D�W���W�L�P�H�V���R�I���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����W�K�H���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���R�E�W�D�L�Q�L�Q�J���I�X�U�W�K�H�U���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V��
�V�K�R�X�O�G���E�H���U�D�W�K�H�U���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G�����L�Q���R�U�G�H�U���Q�R�W���W�R���L�Q�À�X�H�Q�F�H���H�[�S�H�U�W�V�¶���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V��

�‡�� �L�P�S�H�U�I�H�F�W���U�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�\���R�I���K�X�P�D�Q���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V��
�‡�� �D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H���Q�D�W�X�U�H���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���U�H�V�H�D�U�F�K�����Z�K�H�U�H���D�E�V�R�O�X�W�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���E�D�V�H�G���R�Q��

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

�K�D�V���W�R���E�H���D�G�R�S�W�H�G�����E�H�D�U�L�Q�J���L�Q���P�L�Q�G���W�K�D�W���L�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�V���D���V�H�O�I���L�P�S�R�V�H�G���O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q���R�I��
�D�F�F�X�U�D�F�\���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�V�X�O�W�V�����,�Q���P�R�V�W���$�+�3���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���W�K�H���&�5

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

�:�K�H�Q���H�P�S�O�R�\�L�Q�J���$�+�3���D�V���D���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G�����F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q�V���W�R���I�R�U�P�H�U�O�\���J�L�Y�H�Q��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���D���Y�H�U�\���G�H�O�L�F�D�W�H���P�D�W�W�H�U���D�Q�G���V�K�R�X�O�G���E�H���D�Y�R�L�G�H�G���L�Q���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�����7�K�H�U�H�I�R�U�H����
�L�Q���F�D�V�H�V���Z�K�H�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���R�I���R�Q�H���H�[�S�H�U�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���H�[�F�H�H�G���W�K�H���D�F�F�H�S�W�H�G����������
�L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���O�H�Y�H�O�����W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���W�D�N�H�Q���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���L�Q���P�D�N�L�Q�J���W�K�H���I�L�Q�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q�����)�U�R�P���W�K�H���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�����D�O�O���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���K�L�J�K�O�\��
�L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���H�[�S�H�U�W���V�K�R�X�O�G���E�H���U�H�P�R�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���3�D�L�U�Z�L�V�H���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���0�D�W�U�L�[�����6�X�F�K��
�D���V�W�H�S���F�D�Q���E�H���D�S�S�O�L�H�G���R�Q�O�\���L�Q���V�S�H�F�L�D�O���F�D�V�H�V�����D�V���W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�¿�F���W�U�X�W�K�I�X�O�Q�H�V�V���D�O�Z�D�\�V���W�D�N�H�V��
�W�K�H���S�U�L�R�U�L�W�\���R�Y�H�U���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�¶�V���R�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U�¶�V���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�����:�K�D�W���D�E�V�R�O�X�W�H�O�\��
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�F�D�Q�Q�R�W���E�H���D�F�F�H�S�W�H�G���L�V���D�Q�\���P�D�Q�L�S�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���G�D�W�D���E�\���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�I�W�H�U���W�K�H���H�[�S�H�U�W��
�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�F�H�L�Y�H�G����

�1�X�P�H�U�R�X�V���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���D�Q�G���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���&�K�H�F�N��
�S�U�R�F�H�G�X�U�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���$�+�3���U�H�O�D�W�H�G�����F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���R�Q���W�K�H���V�X�E�M�H�F�W�����H���J����
�%�D�U�]�L�O�D�L�������������D�������'�X�V�]�D�N���	���.�R�F�]�N�R�G�D�M�������������������*�L�R�Y�H���H�W���D�O���������������������%�á�D�V�]�F�]�\���V�N�L���H�W��
�D�O���������������������%�á�D�V�]�F�]�\���V�N�L�����6�á�R�Z�L���V�N�L���	���6�W�H�I�D�Q�R�Z�V�N�L�������������������=�K�D�L���	���-�D�Q�L�F�N�L������������������
�%�U�X�Q�H�O�O�L�����&�U�L�W�F�K�����	���)�H�G�U�L�]�]�L�������������������6�]�H�O���J�����*�U�H�F�R���	���6�á�R�Z�L���V�N�L�������������������.�X�á�D�N�R�Z�V�N�L��
�����������������������D�������������E�����R�U���.�R�F�]�N�R�G�D�M�����.�X�á�D�N�R�Z�V�N�L���	���/�L�J�
�]�D����������������

�$�Q�R�W�K�H�U���Z�D�\���R�I���L�Q�G�L�U�H�F�W�O�\���L�P�S�U�R�Y�L�Q�J���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�F�R�X�O�G���H
u�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H���I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O��
�0�R�G�X�O�H���R�I���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�����)�R�U���W�K�L�V���U�H�D�V�R�Q���D���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���D�Q�G��
�P�L�[�H�G���$�+�3���)�X�]�]�\���H�[�S�D�Q�V�L�R�Q�V���Z�L�O�O���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G��

�7�K�H���V�L�[�W�K���V�W�H�S���L�V���W�K�H���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����W�K�L�V���S�K�D�V�H���O�H�D�G�V���W�R���W�K�H��
�¿�Q�D�O���U�H�V�X�O�W���R�I���P�R�G�H�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K���S�R�L�Q�W�V���D�W���W�K�H���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�Q�G���L�V���W�K�H���O�D�V�W��
�V�W�H�S���R�I���$�+�3���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�U�L�J�L�Q�D�O�O�\���S�U�R�S�R�V�H�G���E�\���6�D�D�W�\�������������������$�I�W�H�U���W�K�H���R�E�W�D�L�Q�H�G��
�P�D�W�U�L�F�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���Q�R�U�P�D�O�L�V�H�G�����F�U�L�W�H�U�L�D���H�L�J�H�Q�Y�H�F�W�R�U���D�Q�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��
�H�L�J�H�Q�Y�H�F�W�R�U���F�D�Q���E�H���G�U�D�Z�Q�����9�H�F�W�R�U���Y�D�O�X�H�V���V�L�J�Q�L�I�\���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�G���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U��
�F�U�L�W�H�U�L�D���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H�L�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���D�G�R�S�W�H�G���J�R�D�O��
�R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����$�V���D���U�H�V�X�O�W�����H�D�F�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���L�V���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���Z�H�L�J�K�W�V���W�K�D�W��
�U�H�À�H�F�W���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�R���Z�K�L�F�K���L�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�V���W�R���W�K�H���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���P�D�L�Q���J�R�D�O���R�I��
�W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�����Z�L�W�K���V�L�P�X�O�W�D�Q�H�R�X�V���I�X�O�¿�O�P�H�Q�W���R�I���D�O�O���W�K�H���F�U�L�W�H�U�L�D�����7�K�H��
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�F�R�X�O�G���F�D�X�V�H���D���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���U�D�Q�N�L�Q�J���E�H�W�Z�H�H�Q���D���S�D�L�U���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����U�D�Q�N���U�H�Y�H�U�V�D�O������
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�P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���I�R�U���V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\���D�Q�D�O�\�V�L�V���I�R�U���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�V��
�Z�D�V���S�U�R�S�R�V�H�G���E�\���5�L�R�V���,�Q�V�X�D�����������������D�Q�G���0�D�V�X�G�D�������������������D�Q�G���I�X�U�W�K�H�U���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���E�\��
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�7�U�L�D�Q�W�D�S�K�\�O�O�R�X���	���6�D�Q�F�K�H�]�����������������S�S�����������������������S�U�R�S�R�V�H���W�R���D�S�S�U�R�D�F�K���V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\��
�D�Q�D�O�\�V�L�V���E�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���P�R�V�W���F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���L�V���Y�H�U�E�D�O�O�\���G�H�¿�Q�H�G���D�V���W�K�H��
criterion C

k���Z�L�W�K���W�K�H���V�P�D�O�O�H�V�W���F�K�D�Q�J�H���R�I���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���Z�H�L�J�K�W��wk���E�\���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���/k,i,j 

�F�K�D�Q�J�L�Q�J���W�K�H���U�D�Q�N�L�Q�J���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��Ai and Aj�����7�K�H���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���Q�R�W�D�W�L�R�Q��
�R�I���W�K�L�V���G�H�¿�Q�L�W�L�R�Q���I�R�O�O�R�Z�V�����)�L�U�V�W�����W�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���F�U�L�W�H�U�L�D��
�Q�H�H�G���W�R���E�H���G�H�¿�Q�H�G��
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�/�H�W���/k,I,j�����I�R�U�������”��i ������j ���”��m���D�Q�G�������”��k���”��n�����G�H�Q�R�W�H���W�K�H���P�L�Q�L�P�X�P���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H��
�F�X�U�U�H�Q�W���Z�H�L�J�K�W��wk of criterion Ck���V�X�F�K���W�K�D�W���W�K�H���U�D�Q�N�L�Q�J���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��Ai and Aj will 
�E�H���U�H�Y�H�U�V�H�G�����(�T�X�D�W�L�R�Q����������
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�I�R�U���D�Q�\�������”��i������j���”��m���D�Q�G�������”��k���”��n�����Z�K�H�U�H���G� � �� �
� ���H�[�S�U�H�V�V�H�V���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�H�U�P�V��

�%�D�V�L�Q�J���R�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q�����������W�K�H���P�R�V�W���F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���F�D�Q���E�H���G�H�¿�Q�H�G�����7�K�H�U�H���D�U�H���W�Z�R���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V��
�‡�� �W�K�H���3�H�U�F�H�Q�W���7�R�S���������3�7�����F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���P�R�V�W���F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���Z�L�W�K��

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

�  
�I�R�U�������”��j���”��m���D�Q�G�������”��k���”��n���Y�D�O�X�H��

�‡�� �W�K�H���3�H�U�F�H�Q�W���$�Q�\���������3�$�����F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���P�R�V�W���F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���Z�L�W�K��
�W�K�H���V�P�D�O�O�H�V�W���F�K�D�Q�J�H���/k,��,j���F�K�D�Q�J�L�Q�J���W�K�H���U�D�Q�N�L�Q�J���R�I���D�Q�\���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�����L�W���L�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G��
�Z�K�H�Q���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�H�U���L�V���L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���L�Q���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���W�K�H���U�D�Q�N�L�Q�J���R�I���D�Q�\���R�I���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����L�W���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�V���W�R���W�K�H���V�P�D�O�O�H�V�W���G� � �� �

� �I�R�U�������”��i������j���”��m and 
�����”��k���”��n���Y�D�O�X�H��

�7�R���F�U�H�D�W�H���W�K�H���V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\�� �P�D�W�U�L�[�� �I�R�U���H�D�F�K���S�D�L�U���R�I�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��Ai and Aj���� �I�R�U��
�����”��i������j���”��m���D�Q�G�������”��k���”��n���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���Q�H�H�G���W�R���E�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G�����(�T�X�D�W�L�R�Q����������
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�,�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q��������Pi���V�W�D�Q�G�V���I�R�U���W�K�H���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���I�R�U���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��Ai���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���$�+�3��
�P�H�W�K�R�G���D�Q�G���L�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���E�\���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���V�X�P���P�R�G�H�O�����:�6�0�����I�R�U�P�X�O�D���H�[�S�U�H�V�V�H�G���E�\��
�(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�
�

�� ��
�� ���(�T����������

�Z�K�H�U�H����
wj���±���W�K�H���Z�H�L�J�K�W���R�I���F�U�L�W�H�U�L�R�Q��Cj��
aij �±���W�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���P�H�D�V�X�U�H���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��Ai �Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���F�U�L�W�H�U�L�R�Q��Cj����

���� �,�Q���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���W�K�H���3�H�U�F�H�Q�W���7�R�S�����3�7�����F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���L�V���V�R�P�H�W�L�P�H�V���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���D�V���W�K�H���$�E�V�R�O�X�W�H���7�R�S��
���$�7�����F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

���� �,�Q���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���W�K�H���3�H�U�F�H�Q�W���$�Q�\�����3�$�����F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���L�V���V�R�P�H�W�L�P�H�V���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���D�V���W�K�H���$�E�V�R�O�X�W�H���$�Q�\��
���$�$�����F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q��
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�,�Q���$�+�3���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���Y�D�O�X�H�V���D�U�H���X�V�X�D�O�O�\���Q�R�U�P�D�O�L�V�H�G���Y�L�D���I�R�U�P�X�O�D��
�H�[�S�U�H�V�V�H�G���E�\���(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�� �I�R�U���D�Q�\��j = ����������,…,n. 

�$�V���D���U�H�V�X�O�W���D���V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\���P�D�W�U�L�[���L�V���R�E�W�D�L�Q�H�G�����R�X�W���R�I���Z�K�L�F�K���W�K�H���P�R�V�W���F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q��
Cj���F�D�Q���E�H���H�[�W�U�D�F�W�H�G�����,�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���7�R�S�����3�7�����F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���W�K�L�V���Z�L�O�O���E�H��
�W�K�H���R�Q�H���Z�L�W�K���W�K�H���V�P�D�O�O�H�V�W���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���F�K�D�Q�J�H�����L�Q���������U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H���E�H�V�W��
���W�R�S�����G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A�������,�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���$�Q�\�����3�$�����F�U�L�W�L�F�D�O���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���W�K�L�V��
�Z�L�O�O���E�H���W�K�H���R�Q�H���Z�L�W�K���W�K�H���V�P�D�O�O�H�V�W���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���F�K�D�Q�J�H�����L�Q���������U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���D�Q�\��
�R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��Ai, Aj��

�,�Q���W�K�H���V�H�D�U�F�K���I�R�U���W�K�H���P�R�V�W���F�U�L�W�L�F�D�O���P�H�D�V�X�U�H���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����7�U�L�D�Q�W�D�S�K�\�O�O�R�X��
�	���6�D�Q�F�K�H�]�����������������S���������������V�W�D�W�H���W�K�D�W���L�Q���$�+�3���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���W�K�H���W�K�U�H�V�K�R�O�G���Y�D�O�X�H���E�\���Z�K�L�F�K��
�W�K�H���P�H�D�V�X�U�H���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��Ai���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���F�U�L�W�H�U�L�R�Q��Cj���Q�H�H�G�V���W�R���E�H��
�P�R�G�L�¿�H�G���V�R���W�K�D�W���W�K�H���U�D�Q�N�L�Q�J���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��Ai and Ak���Z�L�O�O���F�K�D�Q�J�H���L�V���J�L�Y�H�Q���E�\���I�R�U�P�X�O�D��
�I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�7�K�H���3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���$�Q�\�� ���3�$���� �F�U�L�W�L�F�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���P�H�D�V�X�U�H���I�R�U���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��Ai���L�V���W�K�H���F�U�L�W�H�U�L�R�Q��Cj�����E�H�F�D�X�V�H���L�W���L�V���W�K�H���V�P�D�O�O�H�V�W���Y�D�O�X�H��X�����L�Q�����������W�K�D�W���Z�L�O�O��
�F�K�D�Q�J�H���L�W�V���U�D�Q�N�L�Q�J���L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��Aj���G�U�D�V�W�L�F�D�O�O�\�����E�\��X ������

�7�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���$�+�3���P�H�W�K�R�G���F�R�Y�H�U���P�X�O�W�L�S�O�H���D�U�H�D�V���R�I��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����7�K�H�V�H���L�Q�F�O�X�G�H���E�X�V�L�Q�H�V�V�����2�X�G�D�K�����-�D�E�H�H�Q���	���'�L�[�R�Q�������������������G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�R�I���F�L�W�L�H�V�����:�D�Q�J���H�W���D�O�������������������1�H�L�V�D�Q�L���6�D�P�D�Q�L�����.�D�U�L�P�L���	���$�O�H�V�K�H�L�N�K�������������������¿�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�X�S�H�U�Y�L�V�L�R�Q�� ���$�G�D�P�X�V�� �	�� �à�D�V�D�N���� �������������� �J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�� �R�I�� �H�Q�H�U�J�\�� �V�X�S�S�O�\�� ���8�G�L�H����
�%�K�D�W�W�D�F�K�D�U�\�\�D���	���2�]�D�Z�D���0�H�L�G�D�������������������K�X�P�D�Q���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����*�D�Z�O�L�N���	���-�D�F�R�E�V�H�Q������������������
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���H�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J�����+�H�\�G�D�U�\�D�Q�����6�X�D�]�D���%�H�G�R�O�O�D���	���%�H�O�L�Q�J�D�U�G�L�����������������*�D�M�G�]�L�N��
�	���*�D�Z�O�L�N�������������������T�X�D�O�L�W�\���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����*�U�
�G�D�������������������U�H�D�O���H�V�W�D�W�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
���0�D�U�R�Q�D���	���:�L�O�N�����������������0�D�á�N�R�Z�V�N�D�����*�á�X�V�]�D�N���	���*�D�Z�O�L�N�������������������Z�R�U�N���O�L�I�H���E�D�O�D�Q�F�H��
���*�D�Z�O�L�N�����������������D�Q�G���R�W�K�H�U�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���E�\���6�D�D�W�\������������������

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

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

Adding a new method b to 
as a 2nd stage of init ial 
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Expansion of method complexity 
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addit ion of new method d to method b.
Methodologically mature method.
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�L���H�����V�X�P�P�D�W�L�R�Q�����V�X�E�W�U�D�F�W�L�R�Q�����P�X�O�W�L�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�����G�L�Y�L�V�L�R�Q�����3�L�H�J�D�W�����������������S�S����������������������

�7�D�N�L�Q�J���L�Q�W�R���D�F�F�R�X�Q�W���W�K�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�Y�H���D�V�S�H�F�W�V���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�Q�G��
�W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���H�D�U�O�L�H�U���L�Q���W�K�L�V���P�R�Q�R�J�U�D�S�K�����W�U�L�D�Q�J�X�O�D�U���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S��
�I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���H�P�S�O�R�\�H�G���I�R�U���I�X�U�W�K�H�U���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V���R�E�W�D�L�Q�H�G��
�Y�L�D���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���R�I���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G���P�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���P�R�G�H�O�����7�Z�R���V�H�S�D�U�D�W�H��
�F�D�V�H�V���Z�H�U�H���D�Q�D�O�\�V�H�G��
�‡�� �F�D�V�H���,���±���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�����D�U�H���G�L�V�M�R�L�Q�W���V�H�W�V��
�‡�� �F�D�V�H���,�,���±���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�����L�Q�W�H�U�V�H�F�W�����W�K�H�\���D�U�H���Q�R�W���G�L�V�M�R�L�Q�W���V�H�W�V����

Case I���±���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�����D�U�H���G�L�V�M�R�L�Q�W���V�H�W�V���D�Q�G���D�U�H���G�H�¿�Q�H�G���D�V���L�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

 � � � � � � � �� � � � � �� � � � � �� � � � � �
� � � � � �� � � � � �� ���(�T����������

Final decision D���L�V���D���V�X�P���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�����D�Q�G���L�V���G�H�¿�Q�H�G���D�V���L�Q��
�(�T�X�D�W�L�R�Q��������

 � � � � � � � � �� � � � � �� �� � � � � �� �� � � � � �� � � � � �
� � �� ���(�T����������

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

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

�)�L�J�X�U�H�������������3�D�U�D�P�H�W�H�U�V���R�I���V�X�P���R�I���W�Z�R���G�L�V�M�R�L�Q�W���I�X�]�]�\���V�H�W�V����A�� and A���� 
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���*�U�]�H�V�L�N�����������������S������������
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�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q�V���������D�Q�G��������D��� ����A��+A������� ���������������������������� 
���������������������������:�������������Z�K�L�F�K���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q��D � �������������Z�L�W�K���O�R�Z�H�U���O�L�P�L�W��
�Y�D�O�X�H��Dlow��� �����������±������������������� �����������D�Q�G���X�S�S�H�U���O�L�P�L�W���Y�D�O�X�H��D�K�L�J�K��� ����������������������������� �������������7�K�H��
�J�U�D�S�K�L�F���L�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���¿�Q�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q��D���Z�L�W�K���S�D�U�W�L�D�O�����$�+�3���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�����L�V���V�K�R�Z�Q���R�Q���)�L�J�X�U�H������������

Case II���±���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�����L�Q�W�H�U�V�H�F�W�����W�K�H�\���D�U�H���Q�R�W���G�L�V�M�R�L�Q�W���V�H�W�V����

�,�Q���V�X�F�K���D���F�D�V�H���W�K�H���Q�R�W�L�R�Q���R�I���L�Q�W�H�U�V�H�F�W�L�R�Q�����F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q�����R�I���W�Z�R���I�X�]�]�\���V�H�W�V��A�� and 
A�������E�H�O�R�Q�J�L�Q�J���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q���V�H�W��D���L�V���X�V�H�G�����7�K�H���F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���L�Q���T�X�H�V�W�L�R�Q���L�V���G�H�¿�Q�H�G���D�V���L�Q��
�(�T�X�D�W�L�R�Q��������

 � � � � � � �� � � �� � � �� �� � �� ���(�T����������

�7�K�H���V�H�W���G�H�¿�Q�H�G���E�\���(�T�X�D�W�L�R�Q���������L�V���D�O�V�R���D���I�X�]�]�\���V�H�W�����Z�L�W�K���D���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q��
�G�H�I�L�Q�H�G���I�R�U���D�O�O���Y�D�O�X�H�V��x �•��D���D�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q�����������D�V���D���P�L�Q�L�P�D�O���Y�D�O�X�H�����D�Q�G��
�(�T�X�D�W�L�R�Q�����������D�V���D���S�U�R�G�X�F�W����

 � � �� � � �� � � � �
� � � �� � � � � � � �� � � ��� � � � �� ���(�T����������

�)�L�J�X�U�H���������������3�D�U�D�P�H�W�H�U�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q��D�����(�[�D�P�S�O�H���������������U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���D���V�X�P���R�I���W�Z�R���G�L�V�M�R�L�Q�W���I�X�]�]�\���V�H�W�V��
�±���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�� 

�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���*�U�]�H�V�L�N�����������������S������������
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 � � �� � � �� � � � �
� � � �� � � � � � � � � � �� �� ���(�T����������

�$���J�U�D�S�K�L�F���L�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���D���F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���R�I���W�Z�R���I�X�]�]�\���V�H�W�V��A�� and A�� is presented 
�L�Q���)�L�J�X�U�H������������

�$���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���V�H�W���L�Q�W�H�U�V�H�F�W�L�R�Q�����G�H�Q�R�W�H�G���E�\���W�K�H���V�\�P�E�R�O���³�ˆ �´�����K�D�V��
�W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�H�D�W�X�U�H�V�����Y�D�O�L�G���I�R�U���I�X�]�]�\���V�H�W�V�����W�R�R����
�‡�� �F�R�P�P�X�W�D�W�L�Y�L�W�\���±���W�K�H���R�U�G�H�U���R�I���V�H�W�V���L�Q���L�Q�W�H�U�V�H�F�W�L�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�À�X�H�Q�F�H���L�W�V��

�¿�Q�D�O���U�H�V�X�O�W���±���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

 A A A A� � � �� � � �� ���(�T����������

�‡�� �D�V�V�R�F�L�D�W�L�Y�L�W�\���±���D���S�U�R�G�X�F�W���R�I���P�D�Q�\���V�H�W�V���F�D�Q���E�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���J�U�D�G�X�D�O�O�\���D�V���D���S�U�R�G�X�F�W��
�R�I���S�D�L�U�V���R�I���V�H�W�V�����W�K�H���R�U�G�H�U���R�I���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���R�I���V�H�W�V���L�Q�W�R���S�D�L�U�V���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�À�X�H�Q�F�H���W�K�H��
�¿�Q�D�O���U�H�V�X�O�W���±���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

 A A A A A A� � � � � ��� � � � � �� � �� ���(�T����������

�‡�� �L�G�H�P�S�R�W�H�Q�F�H���±���P�X�O�W�L�S�O�H���F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���I�X�]�]�\���V�H�W���G�R���Q�R�W���F�K�D�Q�J�H���L�W�V���L�Q�L�W�L�D�O��
�U�H�V�X�O�W���±���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

 A A A� � � ���� � �� ���(�T����������

�‡�� �D�E�V�R�U�S�W�L�R�Q���E�\���D�Q���H�P�S�W�\���V�H�W���‘���±���W�K�H���U�H�V�X�O�W���R�I���D�Q���L�Q�W�H�U�V�H�F�W�L�R�Q���R�I���D�Q�\���V�H�W���Z�L�W�K���D�Q��
�H�P�S�W�\���V�H�W���‘���U�H�V�X�O�W�V���L�Q���D�Q���H�P�S�W�\���V�H�W���‘���±���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

 A� � �� � �� ���(�T����������

�x

�¼ � �(�y�)�A� � � � �A

�¼ �(�x�)�A� �¼ �(�x�)�A� 

�0

�1

�1

�1 �2

�2")

�)�L�J�X�U�H���������������3�D�U�D�P�H�W�H�U�V���R�I���L�Q�W�H�U�V�H�F�W�L�Q�J���I�X�]�]�\���V�H�W�V����A�� and A���� 
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���*�U�]�H�V�L�N�����������������S������������



������

�‡�� �L�G�H�Q�W�L�W�\���±���W�K�H���U�H�V�X�O�W���R�I���D�Q���L�Q�W�H�U�V�H�F�W�L�R�Q���R�I���D�Q�\���V�H�W��A�����Z�L�W�K���D�Q���X�Q�L�Y�H�U�V�H���V�H�W��D results 
�L�Q���W�K�H���X�Q�L�Y�H�U�V�H���V�H�W��D���±���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

 � � ��� � � �� ���(�T����������

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

�‡�� �F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�L�W�\���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�L�R�Q���±���W�K�H���U�H�V�X�O�W���R�I���D�Q���L�Q�W�H�U�V�H�F�W�L�R�Q���R�I���D�Q�\���V�H�W��A�����Z�L�W�K��
�L�W�V���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���V�H�W��A'�����U�H�V�X�O�W�V���L�Q���D�Q���H�P�S�W�\���V�H�W���‘���±���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

 A A� �� �� � �� ���(�T����������

�Z�K�H�U�H����
A'�����±���W�K�H���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W���R�I��A�����±���D���V�H�W���R�I���H�O�H�P�H�Q�W�V���Q�R�W���E�H�L�Q�J���S�D�U�W���R�I��A����

�$���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���D���X�Q�L�R�Q���R�I���W�Z�R���I�X�]�]�\���V�H�W�V��A�� and A�������E�H�O�R�Q�J�L�Q�J���W�R��
�W�K�H���X�Q�L�Y�H�U�V�D�O���V�H�W���R�I���D�O�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��D�����G�H�Q�R�W�H�G���E�\���W�K�H���V�\�P�E�R�O���³�‰�´�����L�V���G�H�¿�Q�H�G��
�E�\���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

 � � � � � � �� � � �� � � �� �� � �� ���(�T����������

�7�K�H���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q���G�H�¿�Q�H�G���I�R�U���D�O�O���Y�D�O�X�H�V��x �•  D���L�V���V�K�R�Z�Q���R�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q��������
���D�V���D���P�D�[�L�P�D�O���Y�D�O�X�H�����D�Q�G���(�T�X�D�W�L�R�Q�����������D�V���D�Q���D�O�J�H�E�U�D�L�F���V�X�P����

 � � �� � � �� � � � �
� � � �� � � � � � � �� � � ��� � � � �� ���(�T����������

  � � � � �� � � � � �� � � � � � �
� � � � � �� � � � � � � � � � � � � � � � �� �� ���(�T����������

�6�H�W���X�Q�L�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���I�H�D�W�X�U�H�V�����Y�D�O�L�G���I�R�U���I�X�]�]�\���V�H�W�V�����W�R�R����
�‡�� �F�R�P�P�X�W�D�W�L�Y�L�W�\���±���W�K�H���R�U�G�H�U���R�I���V�H�W�V���L�Q���X�Q�L�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���G�R�H�V���Q�R�W���L�Q�À�X�H�Q�F�H���L�W�V���¿�Q�D�O��
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Source: Compiled on the basis of Saaty (1996, p. 13). 
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�Z�K�L�F�K���\�L�H�O�G�H�G���W�K�H���S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���Y�D�O�X�H�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���)�L�J�X�U�H���������������,�W���L�V���F�O�H�D�U���W�K�D�W���W�K�H��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�V���W�R���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���H�[�W�H�Q�W���W�R���W�K�H���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�P�H�Q�W���R�I��
�W�K�H���P�D�L�Q���J�R�D�O���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���P�D�N�L�Q�J���D�Q���R�S�W�L�P�D�O���S�R�V�V�L�E�O�H��
�P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�����L�V���W�K�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A

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

�)�L�J�X�U�H���������������2�S�W�L�P�D�O���S�R�V�V�L�E�O�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�������Z�H�L�J�K�W�V���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�� 

* �2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5��������������� �!���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�� 
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P���V�R�I�W�Z�D�U�H����



������

�$�V���D�O�U�H�D�G�\���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�����W�K�H���D�E�R�Y�H���U�H�V�X�O�W�V���Z�H�U�H���U�H�D�F�K�H�G���D�W���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H����������������
�F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���D�P�R�Q�J���D�O�O���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�U�W�V�����7�K�L�V���L�P�S�H�U�I�H�F�W���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���F�R�P�H�V���I�U�R�P��
�G�L
u�H�U�H�Q�W���S�U�L�R�U�L�W�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���F�U�L�W�H�U�L�D���U�H�O�H�Y�D�Q�F�H���E�\���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���H�[�S�H�U�W�V�����Z�K�L�F�K���F�D�Q���E�H���V�H�H�Q��
�L�Q���7�D�E�O�H�������������5�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���L�Q���H�[�S�H�U�W���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���D���Q�R�U�P�D�O���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H����
�K�R�Z�H�Y�H�U���V�X�F�K���F�O�R�V�H���U�D�Q�N�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V���D�V���E�H�W�Z�H�H�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�����V�X�J�J�H�V�W��
�W�K�D�W���D���V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�����7�D�E�O�H�����������V�K�R�Z�V���H�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I��
�W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���R�E�W�D�L�Q�H�G���Y�L�D���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���6�D�D�W�\�¶�V�������S�R�L�Q�W���O�L�Q�H�D�U��
�)�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H�����7�K�H���J�U�H�\���F�R�O�R�X�U���L�Q�W�H�Q�V�L�W�\���L�Q�V�L�G�H���D���F�H�O�O���G�H�Q�R�W�H�V���W�K�H��
�O�H�Y�H�O���R�I���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�F�H���R�I���D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���H�[�S�H�U�W���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���W�R�Z�D�U�G���W�K�H���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�P�H�Q�W���R�I��
�W�K�H���P�D�L�Q���J�R�D�O���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����Z�K�H�Q���W�K�H���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���L�V���F�K�R�V�H�Q����
�(�Y�H�Q���L�I���W�K�H���J�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���L�V���P�R�G�H�U�D�W�H���������������������L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I��
�D�O�O���W�K�H���H�[�S�H�U�W�V���D�U�H���E�H�O�R�Z�����������W�K�U�H�V�K�R�O�G�����&�5�P�D�[��� �����������������D�O�V�R���W�K�H�L�U���J�U�R�X�S���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V��
�D�U�H���V�W�L�O�O���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�����&�5�P�D�[��� �����������������7�K�H���V�K�D�G�H�V���R�I���J�U�H�\���G�H�Q�R�W�H���W�K�H���Q�R�U�P�D�O�L�V�H�G���Y�D�O�X�H�V��
�R�I���W�K�H���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���Y�H�F�W�R�U���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����7�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�E�W�D�L�Q�H�G��
�Z�L�W�K���W�K�H���X�V�H���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���V�F�D�O�H�V���D�U�H���V�K�R�Z�Q���D�V���Z�H�O�O��

�7�D�E�O�H������������

�(�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�����±���)�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H�����O�L�Q�H�D�U��

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� ���������� ����������������

�(�[�S�H�U�W���( �������� ���������� �������� �������� 9.6%

�(�[�S�H�U�W���' ���������� ���������� ���������� �������� 8.1%

�(�[�S�H�U�W���& ���������� ���������� ���������� �������� 8.7%

�(�[�S�H�U�W���% ���������� ���������� ���������� �������� 9.4%

�(�[�S�H�U�W���$ ���������� ���������� ���������� �������� 9.7%

*�2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5��������������� �!���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������P�R�G�H�U�D�W�H����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P���V�R�I�W�Z�D�U�H����

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



������

�7�D�E�O�H������������

�5�H�V�X�O�W�V���R�I���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���R�I���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O�� 

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

Criteria

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�Z�H�L�J�K�W�V������������ ������������ ���������� ���������� ���������� ������������ ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ����������

A1 - A�� n/a ���������� ���������� ���������� n/a ������������ ������������ n/a ���������� ���������� n/a n/a

A1 - A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a

A1 - A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a

A�� - A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a

A�� - A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a

A�� - A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a

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

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

�7�D�E�O�H������������

�5�H�V�X�O�W�V���R�I���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���R�I���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���P�R�G�H�O���±���W�K�H���P�R�V�W��

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

Ai

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

�6�X�E��

�F�U�L�W�H�U�L�R�Q��

������

Ak

A1 ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ������������ A��

A1 n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a A��

A1 n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a A��

A�� ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ������������ ���������������� A1

A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a A��

A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a A��

A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a A1

A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a A��

A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a A��

A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a A1

A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a A��

A�� n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a A��

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



������

�7�K�H���V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\���D�Q�D�O�\�V�L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���7�D�E�O�H�����������V�K�R�Z�V���W�K�D�W���W�K�H���3�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���$�Q�\��
���3�$�����F�U�L�W�L�F�D�O���P�H�D�V�X�U�H���R�I���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���I�R�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A�� under 
�W�K�H���6�X�E���F�U�L�W�H�U�L�R�Q�������������$���F�K�D�Q�J�H���E�\�����������������Z�L�O�O���F�K�D�Q�J�H���L�W�V���U�D�Q�N�L�Q�J���Z�L�W�K���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A�������$���F�K�D�Q�J�H���I�U�R�P�������������������O�R�F�D�O���Z�H�L�J�K�W���Y�D�O�X�H���R�I���6�X�E���F�U�L�W�H�U�L�R�Q�����������I�R�U��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A�����F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�H�G���V�X�P���P�H�W�K�R�G���±���:�6�0�����E�\����������������
�W�R�����������������F�R�X�O�G���F�D�X�V�H���U�D�Q�N���U�H�Y�H�U�V�D�O�����Z�L�W�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A�����E�H�F�R�P�L�Q�J���W�K�H���E�H�V�W��
���W�R�S�����S�U�L�R�U�L�W�L�V�H�G���R�Q�H����

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

�7�D�E�O�H������������

�(�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�� �±���/�R�J�D�U�L�W�K�P�L�F���6�F�D�O�H

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� ���������� ������������������

�(�[�S�H�U�W���( ���������� ���������� ���������� ���������� 3.9%

�(�[�S�H�U�W���' ���������� ���������� ���������� ���������� 3.0%

�(�[�S�H�U�W���& ���������� ���������� ���������� ���������� 3.6%

�(�[�S�H�U�W���% ���������� ���������� ���������� ���������� 3.9%

�(�[�S�H�U�W���$ ���������� ���������� ���������� ���������� 3.4%

*�2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5��������������� �!���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������P�R�G�H�U�D�W�H����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P���V�R�I�W�Z�D�U�H�� 

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



������

�7�D�E�O�H��������������

�(�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�����±���6�T�X�D�U�H���5�R�R�W���6�F�D�O�H��

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� ���������� ������������������

�(�[�S�H�U�W���( ���������� ���������� ���������� ���������� 2.3%

�(�[�S�H�U�W���' ���������� ���������� ���������� ���������� 2.0%

�(�[�S�H�U�W���& ���������� ���������� ���������� ���������� 2.1%

�(�[�S�H�U�W���% ���������� ���������� ���������� ���������� 2.3%

�(�[�S�H�U�W���$ ���������� ���������� ���������� ���������� 2.3%

*�2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5��������������� �!���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������K�L�J�K����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P���V�R�I�W�Z�D�U�H����

�7�D�E�O�H�������������V�K�R�Z�V���W�K�H���H�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V��
�R�E�W�D�L�Q�H�G���Y�L�D���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���6�T�X�D�U�H���5�R�R�W���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H�����:�K�D�W���F�D�Q���E�H���V�H�H�Q��
�L�V���W�K�D�W���Z�L�W�K���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���6�T�X�D�U�H���5�R�R�W���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and 
A�����E�H�F�R�P�H���H�T�X�D�O���L�Q���W�K�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����7�K�H���J�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���U�D�W�L�R��
�R�I���V�X�F�K���S�U�L�R�U�L�W�L�V�D�W�L�R�Q���E�H�F�R�P�H�V���K�L�J�K�H�U���W�K�D�Q���L�Q���W�K�H���W�Z�R���S�U�H�F�H�G�L�Q�J���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H�V��
�������������������,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�Q�G���J�U�R�X�S���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��

�7�D�E�O�H��������������

�(�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�����±���,�Q�Y�H�U�V�H���/�L�Q�H�D�U���6�F�D�O�H

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� ���������� ������������������

�(�[�S�H�U�W���( �������� ���������� �������� �������� 7.7%

�(�[�S�H�U�W���' ���������� ���������� ���������� ���������� 8.2%

�(�[�S�H�U�W���& ���������� ���������� ���������� ���������� 8.1%

�(�[�S�H�U�W���% ���������� ���������� ���������� ���������� 11.4%

�(�[�S�H�U�W���$ ���������� ���������� ���������� ���������� 14.2%

*�2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5��������������� �!���J�U�R�X�S���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�����E�X�W���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���H�[�S�H�U�W��
�R�S�L�Q�L�R�Q�V���R�I���(�[�S�H�U�W���$���D�Q�G���(�[�S�H�U�W���%���V�X�U�S�D�V�V���W�K�H���&�5���P�D�U�J�L�Q���R�I����������
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������K�L�J�K����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P���V�R�I�W�Z�D�U�H. 



������

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

�7�D�E�O�H��������������

�(�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�� – Balanced Scale

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� ���������� ������������������

�(�[�S�H�U�W���( �������� ���������� �������� �������� 3.9%

�(�[�S�H�U�W���' ���������� ���������� ���������� ���������� 4.7%

�(�[�S�H�U�W���& ���������� ���������� ���������� ���������� 4.6%

�(�[�S�H�U�W���% ���������� ���������� ���������� ���������� 7.0%

�(�[�S�H�U�W���$ ���������� ���������� ���������� ���������� 10.4%

*�2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5��������������� �!���J�U�R�X�S���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�����E�X�W���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���H�[�S�H�U�W��
�R�S�L�Q�L�R�Q�V���R�I���(�[�S�H�U�W���$���V�X�U�S�D�V�V���W�K�H���&�5���P�D�U�J�L�Q���R�I����������
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������K�L�J�K����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P���V�R�I�W�Z�D�U�H����

�7�D�E�O�H�������������V�K�R�Z�V���W�K�H���H�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V��
�R�E�W�D�L�Q�H�G���Y�L�D���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���%�D�O�D�Q�F�H�G���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H�����,�W���P�D�L�Q�W�D�L�Q�V���W�K�H���U�D�Q�N��
�U�H�Y�H�U�V�D�O���E�H�W�Z�H�H�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�����D�W���W�K�H���S�U�L�R�U�L�W�\���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���I�U�R�P���7�D�E�O�H��������������
�7�K�H���J�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���U�D�W�L�R���R�I���������������L�V���V�O�L�J�K�W�O�\���O�R�Z�H�U���W�K�D�Q���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���W�K�H���,�Q�Y�H�U�V�H��
�/�L�Q�H�D�U���6�F�D�O�H�����K�R�Z�H�Y�H�U�����V�W�L�O�O���K�L�J�K���D�Q�G���V�X�S�H�U�L�R�U���W�R���W�K�H���)�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H����
�7�K�H���J�U�R�X�S���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���R�I���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���L�V���E�H�O�R�Z���W�K�H�����������W�K�U�H�V�K�R�O�G�����E�X�W���(�[�S�H�U�W��
�$���E�U�H�D�F�K�H�V���W�K�H���P�D�U�J�L�Q���R�I�������������Z�K�L�F�K���P�D�N�H�V���K�L�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���X�Q�U�H�O�L�D�E�O�H��

�7�D�E�O�H�������������V�K�R�Z�V���W�K�H���H�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V��
�R�E�W�D�L�Q�H�G���Y�L�D���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���%�D�O�D�Q�F�H�G��n���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H�����5�D�Q�N���U�H�Y�H�U�V�D�O��
�K�D�S�S�H�Q�V���D�J�D�L�Q�����Z�L�W�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A�����E�H�L�Q�J���W�K�H���W�R�S���S�U�L�R�U�L�W�L�V�H�G���R�Q�H�����7�K�H���J�U�R�X�S��
�F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���U�D�W�L�R���R�I���������������L�V���V�W�L�O�O���K�L�J�K���D�Q�G���V�X�S�H�U�L�R�U���W�R���W�K�H���)�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q��
�6�F�D�O�H�����7�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�Q�G���J�U�R�X�S���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�L�H�V���R�I���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���E�H�O�R�Z���W�K�H����������
�W�K�U�H�V�K�R�O�G�����Z�K�L�F�K���D�O�O�R�Z�V���W�K�H���D�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H�L�U���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���D�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H��
�U�H�O�L�D�E�O�H��



������

�7�D�E�O�H��������������

�(�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�����±���%�D�O�D�Q�F�H�G��n Scale

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� ���������� ������������������

�(�[�S�H�U�W���( �������� ���������� �������� �������� 2.7%

�(�[�S�H�U�W���' ���������� ���������� ���������� �������� 5.1%

�(�[�S�H�U�W���& ���������� ���������� ���������� ���������� 3.2%

�(�[�S�H�U�W���% ���������� ���������� ���������� �������� 3.9%

�(�[�S�H�U�W���$ ���������� ���������� ���������� ���������� 7.2%

*�2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5��������������� �!���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������K�L�J�K����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P���V�R�I�W�Z�D�U�H����

�7�D�E�O�H��������������

�(�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�����±���$�G�D�S�W�L�Y�H���%�D�O���6�F�D�O�H

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� ���������� ������������������

�(�[�S�H�U�W���( �������� ���������� �������� �������� 7.0%

�(�[�S�H�U�W���' ���������� ���������� ���������� �������� 10.4%

�(�[�S�H�U�W���& ���������� ���������� ���������� ���������� 8.7%

�(�[�S�H�U�W���% ���������� ���������� ���������� �������� 12.5%

�(�[�S�H�U�W���$ ���������� ���������� ���������� �������� 21.3%

*�2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5��������������� �!���J�U�R�X�S���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�����E�X�W���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���H�[�S�H�U�W��
�R�S�L�Q�L�R�Q�V���R�I���(�[�S�H�U�W���$���D�Q�G���(�[�S�H�U�W���%���V�X�U�S�D�V�V���W�K�H���&�5���P�D�U�J�L�Q���R�I�����������V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\��
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������P�R�G�H�U�D�W�H����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P���V�R�I�W�Z�D�U�H����

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



������

�7�D�E�O�H��������������

�(�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�����±���$�G�D�S�W�L�Y�H���6�F�D�O�H

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� �������� ������������������

�(�[�S�H�U�W���( �������� ���������� �������� �������� 22.6%

�(�[�S�H�U�W���' ���������� ���������� ���������� �������� 18.9%

�(�[�S�H�U�W���& ���������� ���������� ���������� �������� 20.2%

�(�[�S�H�U�W���% ���������� ���������� �������� �������� 21.9%

�(�[�S�H�U�W���$ ���������� ���������� �������� �������� 22.8%

*�2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5���!����������� �!���J�U�R�X�S���D�Q�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������P�R�G�H�U�D�W�H����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P���V�R�I�W�Z�D�U�H����

�7�D�E�O�H�������������V�K�R�Z�V���W�K�H���H�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V��
�R�E�W�D�L�Q�H�G���Y�L�D���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���$�G�D�S�W�L�Y�H���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H�����7�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���K�L�H�U�D�U�F�K�\��
�R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� to A�����L�V���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G�����K�R�Z�H�Y�H�U�����Q�H�L�W�K�H�U���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�����Q�R�U���J�U�R�X�S��
�H�[�S�H�U�W���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�����Z�L�W�K���&�5���F�R�H
v�F�L�H�Q�W���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W�O�\���H�[�F�H�H�G�L�Q�J����������
�W�K�U�H�V�K�R�O�G���L�Q���H�D�F�K���F�D�V�H�����$�O�V�R���W�K�H���J�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���O�H�Y�H�O���L�V���P�R�G�H�U�D�W�H���������������������$�O�O���W�K�H��
�D�E�R�Y�H���P�D�N�H���W�K�L�V���K�L�H�U�D�U�F�K�\���L�Q�D�S�S�O�L�F�D�E�O�H��

�7�D�E�O�H��������������

�(�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�� – Power Scale

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� �������� ������������������

�(�[�S�H�U�W���( �������� ���������� �������� �������� 41.9%

�(�[�S�H�U�W���' ���������� ���������� �������� �������� 34.9%

�(�[�S�H�U�W���& ���������� ���������� �������� �������� 37.1%

�(�[�S�H�U�W���% ���������� ���������� �������� �������� 40.7%

�(�[�S�H�U�W���$ ���������� ���������� �������� �������� 42.9%

*�2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5���!����������� �!���J�U�R�X�S���D�Q�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������P�R�G�H�U�D�W�H����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P���V�R�I�W�Z�D�U�H����



������

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

�7�D�E�O�H��������������

�(�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���Z�H�L�J�K�W�V���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�����±���*�H�R�P�H�W�U�L�F���6�F�D�O�H

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� ���������� ������������������

�(�[�S�H�U�W���( �������� ���������� �������� �������� 16.8%

�(�[�S�H�U�W���' ���������� ���������� ���������� �������� 36.3%

�(�[�S�H�U�W���& ���������� ���������� ���������� �������� 21.4%

�(�[�S�H�U�W���% ���������� ���������� �������� �������� 29.5%

�(�[�S�H�U�W���$ ���������� ���������� �������� �������� 49.4%

�
�2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5���!����������� �!���J�U�R�X�S���D�Q�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������P�R�G�H�U�D�W�H����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���$�+�3���2�Q�O�L�Q�H���6�\�V�W�H�P���V�R�I�W�Z�D�U�H����

�7�D�E�O�H�������������V�K�R�Z�V���W�K�H���H�[�S�H�U�W���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V��
�R�E�W�D�L�Q�H�G���Y�L�D���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���*�H�R�P�H�W�U�L�F���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H�����7�K�H���U�D�Q�N���U�H�Y�H�U�V�D�O��
�E�H�W�Z�H�H�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�����K�D�S�S�H�Q�V���D�J�D�L�Q�����E�X�W���W�K�H���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���L�V��
�X�Q�D�F�F�H�S�W�D�E�O�H�����X�S���W�R�����������������D�Q�G���J�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���R�I�����������L�V���Q�R�W���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\�����7�K�H�U�H�I�R�U�H��
�S�U�L�R�U�L�W�L�V�D�W�L�R�Q���U�H�V�X�O�W�V���R�E�W�D�L�Q�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���*�H�R�P�H�W�U�L�F���6�F�D�O�H���Q�H�H�G���W�R���E�H���U�H�M�H�F�W�H�G��

�,�Q���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�����D���Y�H�U�\���F�O�R�V�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�����L�Q���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�K�L�H�U�D�U�F�K�\�����W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���U�D�Q�N���U�H�Y�H�U�V�D�O���G�X�H���W�R��
�W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���G�L
u�H�U�H�Q�W���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���V�F�D�O�H�V���S�R�L�Q�W�V���D�W���W�K�H���Q�H�H�G���I�R�U���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I��
�D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���P�H�W�K�R�G���I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�H�F�L�V�L�R�Q�����7�K�H�U�H�I�R�U�H��
�D���I�X�]�]�\���H�[�S�D�Q�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�R�G�H�O���L�Q���I�R�U�P���R�I���D���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���Z�D�V���S�U�R�S�R�V�H�G�����Z�K�L�F�K��
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�V���Z�L�W�K���W�K�H���I�R�U�P�H�U�O�\���G�L�V�F�X�V�V�H�G���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�D�U�\���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���L�Q��
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�F�L�H�Q�F�H���E�\���û�Z�L�N�O�L�F�N�L��



������

�(�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H

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

�'�X�H���W�R���W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I���I�X�]�]�\���V�H�W�V���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����L�W�V���F�U�H�D�W�L�R�Q���K�D�V���W�R���E�H���E�D�V�H�G���R�Q���D���U�H�D�O��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�E�O�H�P�����7�K�H�U�H�I�R�U�H���W�K�H���P�D�L�Q���D�L�P���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V��
�E�H�F�R�P�H�V���W�D�N�L�Q�J���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�O���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�����S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���G�H�¿�Q�H�G�������7�K�H���L�Q�S�X�W���G�D�W�D��
�I�R�U���W�K�H���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P���S�U�H�F�H�G�L�Q�J���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H����
�,�W���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���R�X�W�S�X�W���R�I���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���±���W�K�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V���R�E�W�D�L�Q�H�G���Y�L�D���$�+�3���±���Z�L�O�O���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���W�K�H���L�Q�S�X�W���W�R���W�K�H���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H����

�7�y�W�K���/�D�X�I�H�U���	���7�D�N�i�F�V�����������������S���������������V�W�D�W�H���W�K�D�W���Z�K�H�Q���D���F�U�L�V�S���Y�D�O�X�H���L�Q�V�W�H�D�G���R�I��
�D���I�X�]�]�\���V�H�W���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���D�W���W�K�H���V�\�V�W�H�P�¶�V���R�X�W�S�X�W�����D�V���L�Q���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q���S�U�R�E�O�H�P��
�±���D�W���W�K�H���R�X�W�S�X�W���R�I���W�K�H���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H�������W�K�H���G�H�I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G���K�D�V���W�R���E�H���V�H�O�H�F�W�H�G��
�G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�����7�K�H�U�H�I�R�U�H���L�Q���W�K�H���S�U�D�F�W�L�F�D�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���I�X�]�]�\��
�V�H�W�V���H�D�F�K���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���Q�H�H�G�V���W�R���E�H���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���D���Q�X�P�H�U�L�F�D�O���Y�D�O�X�H�����7�K�H��
�P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���Y�H�F�W�R�U���R�I���H�D�F�K���L�Q�S�X�W���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���>��

�����«����k�@���L�V���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�H�G��
�L�Q���W�K�H���G�H�I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q���E�O�R�F�N���L�Q�W�R���D���V�L�Q�J�X�O�D�U���F�U�L�V�S���Q�X�P�H�U�L�F�D�O���Y�D�O�X�H����

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

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

�(�[�D�P�S�O�H�����������±���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V��
�‡�� �F�U�L�V�S���L�Q�S�X�W���Y�D�O�X�H�V���±���$�+�3���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A

����� ���������������D�Q�G��A�� 
� ��������������



������

�‡�� �W�U�L�D�Q�J�X�O�D�U���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���D�S�S�O�L�H�G���I�R�U���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���J�U�D�G�H�V���R�I��
�P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���D�W���W�K�H���H�[�L�W���R�I���W�K�H���I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q���E�O�R�F�N���±���G�H�Q�R�W�H�G���E�\���(�T�X�D�W�L�R�Q�����������V�D�P�H��
�D�V���(�T�X�D�W�L�R�Q����������
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� � �� �� � ��� � �� ���(�T������������

�Z�K�H�U�H����
��A��x����� �������O�L�H�V���R�X�W�V�L�G�H���W�K�L�V���L�Q�W�H�U�Y�D�O����
c��� ���S�H�D�N���R�I���W�K�H���V�\�P�P�H�W�U�L�F���W�U�L�D�Q�J�X�O�D�U���I�X�Q�F�W�L�R�Q������A��c����� ����������
c – d��� ���O�R�Z�H�U���O�L�P�L�W���R�I��x���Y�D�O�X�H�V����
c + d��� ���X�S�S�H�U���O�L�P�L�W���R�I��x���Y�D�O�X�H�V��
�‡�� ��A��y�����P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�W���W�K�H���R�X�W�S�X�W���R�I���W�K�H���L�Q�I�H�U�H�Q�F�H���E�O�R�F�N���D�U�H���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V��

�D�Q�G���V�\�P�P�H�W�U�L�F��
�‡�� �:�H�L�J�K�W�H�G���$�Y�H�U�D�J�H���0�H�W�K�R�G�����:�$�0�����Z�L�O�O���E�H���X�V�H�G���I�R�U���G�H�I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q�����F�D�O�F�X�O�D�W�H�G��

�I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q�����������V�D�P�H���D�V���(�T�X�D�W�L�R�Q����������
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�Z�K�H�U�H����
N��� ���Q�X�P�E�H�U���R�I���I�X�]�]�\���V�H�W�V���Z�L�W�K���D���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���R�X�W�S�X�W���Y�D�O�X�H���•��������
��i � ���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���J�U�D�G�H�V���R�I���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���I�X�]�]�\���V�H�W�V����
Yi� ���R�X�W�S�X�W���Y�D�O�X�H���I�R�U���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���I�X�]�]�\���V�H�W�V��

�7�D�E�O�H�������������V�X�P�P�D�U�L�V�H�V���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H��
�R�I���W�K�H���P�R�G�H�O�����R�X�W���R�I���Z�K�L�F�K���F�U�L�V�S���Y�D�O�X�H�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A����� ���������������D�Q�G��A�� 
� ���������������G�H�U�L�Y�H�G�����$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�����Z�H�U�H���U�H�M�H�F�W�H�G���D�V���P�X�F�K���O�R�Z�H�U���L�Q���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�K�L�H�U�D�U�F�K�\���D�Q�G���I�H�O�O���R�X�W���R�I���W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���I�X�U�W�K�H�U���D�Q�D�O�\�V�L�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���W�K�H��
�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���F�U�L�W�H�U�L�D���W�K�H�\���U�H�P�D�L�Q���S�D�U�W���R�I���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H��
�P�D�[�L�P�X�P���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5�P�D�[��� ������������

�7�D�E�O�H��������������

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

A�� – A�����±���)�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H�����O�L�Q�H�D�U��

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� ���������� ����������������

* �2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5��������������� �!���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������P�R�G�H�U�D�W�H����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���7�D�E�O�H������������



������

A����� ���������������D�Q�G��A����� ���������������Y�D�O�X�H�V���I�R�U�P���W�K�H���F�U�L�V�S���L�Q�S�X�W�V���L�Q�W�R���W�K�H���I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q��
�E�O�R�F�N���R�I���W�K�H���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���R�I���W�K�H���P�R�G�H�O�����7�K�H���I�X�]�]�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�G�X�U�H���U�H�V�X�O�W�V���L�Q��
�R�E�W�D�L�Q�L�Q�J���W�Z�R���I�X�]�]�\���V�H�W�V���R�I���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� �• ��������������������������������������A�� �• ��������������������
���������������������7�K�H�V�H���L�Q�W�H�U�Y�D�O�V���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P���W�K�H���I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�L�W�L�D�O��A�� and A�����F�U�L�V�S���Y�D�O�X�H�V��
���������������D�Q�G���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����Z�L�W�K���W�K�H���X�V�H���R�I���(�T�X�D�W�L�R�Q�����������Z�K�H�U�H���G���Y�D�O�X�H���L�V���H�T�X�D�O��
�W�R���W�K�H���&�5�P�D�[��� ���������������-�X�V�W�L�¿�F�D�W�L�R�Q�����D�V���W�K�H���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���R�I���H�[�S�H�U�W�V�¶���D�Q�V�Z�H�U�V���L�V��
�L�P�S�H�U�I�H�F�W�����&�5�P�D�[���•�����������W�K�H���$�+�3���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���U�H�V�X�O�W���L�V���L�P�S�H�U�I�H�F�W�����W�R�R���±���W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W��
�G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���W�K�H���P�D�[�L�P�D�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R�����&�5�P�D�[�������F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���I�R�U���D�O�O���W�K�H���H�Y�D�O�X�D�W�R�U�V����
�7�K�H�U�H�I�R�U�H����A��

��x�����W�U�L�D�Q�J�X�O�D�U���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q���D�W���W�K�H���R�X�W�S�X�W���R�I���W�K�H���I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q��
�E�O�R�F�N���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\��A�����±���G��� ���������������±������������������������������� �����������������O�R�Z�H�U���O�L�P�L�W��
�Y�D�O�X�H���D�Q�G��A�� + d��� ��������������������������������������������� �����������������X�S�S�H�U���O�L�P�L�W���Y�D�O�X�H�����7�K�H�U�H�I�R�U�H��
�W�K�H���J�U�D�G�H�V���R�I���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A�����E�H�O�R�Q�J���W�R���W�K�H���L�Q�W�H�U�Y�D�O����A��

 �• ��������������������
�������������������3�H�U���D�Q�D�O�R�J�L�D�P�����W�K�H���J�U�D�G�H�V���R�I���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A�����E�H�O�R�Q�J���W�R���W�K�H��
�L�Q�W�H�U�Y�D�O����A��

 �• ���������������������������������������D�V���W�K�H���O�R�Z�H�U���O�L�P�L�W���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q��
��A��

��x�����H�T�X�D�O�V��A�� – d��� ���������������±������������������������������� ���������������� �D�Q�G���L�W�V���X�S�S�H�U���O�L�P�L�W���Y�D�O�X�H��
�H�T�X�D�O�V��A�� + d��� ��������������������������������������������� ����������������

�2�Q�F�H���I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q���K�D�V���E�H�H�Q���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�H�G�����W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I����A��
��y�����P�H�P�E�H�U�V�K�L�S��

�I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���Y�L�D���W�K�H���L�Q�I�H�U�H�Q�F�H���E�O�R�F�N���U�X�O�H�V���D�Q�G���D�O�J�R�U�L�W�K�P�V���I�R�O�O�R�Z�V�����$�V���W�K�H���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S��
�I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�W���W�K�H���H�[�L�W���R�I���W�K�H���I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q���E�O�R�F�N���D�U�H���W�U�L�D�Q�J�X�O�D�U�����W�K�H���R�X�W�S�X�W���Y�D�O�X�H�V���R�I��A�� 
and A�����D�U�H���D�W���W�K�H�L�U���P�D�[�L�P�X�P�����7�K�H�U�H�I�R�U�H���W�K�H�L�U���J�U�D�G�H�V���R�I���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S����A��

��� ����A��
��� ���������D�V���W�K�H��

�S�H�D�N���R�I���W�K�H���V�\�P�P�H�W�U�L�F���W�U�L�D�Q�J�X�O�D�U���I�X�Q�F�W�L�R�Q������A��c����� �����������%�H�F�D�X�V�H���W�K�H����A��
��y�����P�H�P�E�H�U�V�K�L�S��

�I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�W���W�K�H���R�X�W�S�X�W���R�I���W�K�H���L�Q�I�H�U�H�Q�F�H���E�O�R�F�N���D�U�H���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���D�Q�G���V�\�P�P�H�W�U�L�F�����W�K�H��
�:�H�L�J�K�W�H�G���$�Y�H�U�D�J�H���0�H�W�K�R�G�����:�$�0�����F�D�Q���E�H���D�S�S�O�L�H�G���I�R�U���G�H�I�X�]�]�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�����E�D�V�L�Q�J���R�Q��
�(�T�X�D�W�L�R�Q�����������7�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���Q�X�P�H�U�L�F�D�O���G�D�W�D���H�[�S�U�H�V�V�H�G���E�\���(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�7�K�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�X�O�W���I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q���������L�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V�����W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���I�X�]�]�\��
�G�H�F�L�V�L�R�Q���I�R�U���E�R�W�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��yA������

��� �����������������Z�K�L�F�K���H�T�X�D�O�V���W�K�H���D�U�L�W�K�P�H�W�L�F��
�D�Y�H�U�D�J�H���R�I���E�R�W�K���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A�� and A�������+�R�Z�H�Y�H�U�����V�X�F�K���D���U�H�V�X�O�W���K�D�V���D���O�R�Z��
�D�S�S�O�L�F�D�W�R�U�\���Y�D�O�X�H�����D�V���L�Q���W�K�H�L�U���V�H�D�U�F�K���I�R�U���W�K�H���H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H�L�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J��
�W�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���P�D�Q�D�J�H�U�V���U�H�T�X�L�U�H���D���P�R�U�H���S�U�H�F�L�V�H���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���R�S�W�L�P�D�O���S�R�V�V�L�E�O�H��
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�3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V
�'�H�F�L�V�L�R�Q��

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� �������������������� ��������

* �2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5��������������� �!���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������K�L�J�K����
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���7�D�E�O�H��������������

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

�R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��A�� – A�����±���%�D�O�D�Q�F�H�G��n Scale

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

�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A1
*

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

*

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

�'�H�F�L�V�L�R�Q��
�$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��

CR�P�D�[

�*�U�R�X�S���U�H�V�X�O�W ���������� ���������� �������������������� ��������

�
�2�Y�H�U�D�O�O���&�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���5�D�W�L�R���&�5��������������� �!���H�[�S�H�U�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�
�
�*�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�������������������K�L�J�K��;
�6�R�X�U�F�H�����&�R�P�S�L�O�H�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���7�D�E�O�H����������. 



������

�‡�� �F�K�R�L�F�H���R�I���W�K�H���W�D�E�O�H���Z�L�W�K���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���J�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���±���Z�K�L�F�K���F�R�L�Q�F�L�G�H�V���Z�L�W�K��
�W�K�H���U�D�W�L�R�Q�D�O�H���I�R�U���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���.�H�Q�G�D�O�O�¶�V���:���F�R�H
v�F�L�H�Q�W���R�I���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���L�Q��
�W�K�H���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H�����L�Q���R�X�U���F�D�V�H���W�K�L�V���Z�L�O�O���E�H���W�K�H���%�D�O�D�Q�F�H�G��n���6�F�D�O�H�����7�D�E�O�H�����������������D�V��
�W�K�H���J�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���R�I���H�[�S�H�U�W���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���L�V���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W�������������������U�D�Q�N�H�G���D�V���K�L�J�K����

�‡�� �L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���D���Y�H�U�\���F�O�R�V�H���J�U�R�X�S���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�����Z�L�W�K���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�O�R�Z�����������D�Q��
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���P�H�D�V�X�U�H���L�V���V�X�J�J�H�V�W�H�G���±���F�K�R�R�V�L�Q�J���W�K�H���W�D�E�O�H���Z�L�W�K���W�K�H���O�R�Z�H�V�W���J�U�R�X�S���&�5�P�D�[��

�±���L�Q���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G���F�D�V�H���Q�R���V�X�F�K���Q�H�H�G���H�[�L�V�W�V�����D�V���W�K�H���G�L
u�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���J�U�R�X�S��
�F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���R�I���D�O�O���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���V�F�D�O�H�V���D�U�H���V�L�J�Q�L�¿�F�D�Q�W��

�$�+�3���K�L�H�U�D�U�F�K�\���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���F�K�R�V�H�Q���V�F�D�O�H���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q�W�R���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G��
�V�R�O�X�W�L�R�Q���E�\���W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���D�Y�H�U�D�J�H���Y�D�O�X�H�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A��

�P�L�[��and A��
�P�L�[��

�U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H�����I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q��������
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�Z�K�H�U�H����
Ai –���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���+�L�H��
�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H����
Ai

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

�(�T�X�D�W�L�R�Q�V���������D�Q�G���������S�U�R�Y�L�G�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���H�[�D�P�S�O�H�V���R�I��A��
�P�L�[ and A��

�P�L�[���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H��
�V�D�P�H���G�D�W�D���D�V���E�H�I�R�U�H��

 A�

�� � � � �
�

�� ���� � �
�

�
� � � �

� � �� ���(�T����������
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�7�K�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���D�Y�H�U�D�J�H���Y�D�O�X�H�V���R�I���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�����D�I�W�H�U���W�K�H���L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���R�I���W�K�R�V�H��
�I�U�R�P���W�K�H���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���V�F�D�O�H���D�U�H���X�V�H�G���I�R�U���W�K�H���U�H�F�X�U�U�H�Q�W���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��
�)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���X�Q�G�H�U���D�F�W�X�D�O�L�]�H�G���G�D�W�D����

A��
�P�L�[��� �����������������D�Q�G��A��

�P�L�[��� �����������������I�R�U�P���W�K�H���F�U�L�V�S���L�Q�S�X�W�V���L�Q�W�R���W�K�H���I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q��
�E�O�R�F�N���R�I���W�K�H���P�L�[�H�G���$�+�3���)�X�]�]�\���0�R�G�X�O�H���R�I���W�K�H���S�U�R�S�R�V�H�G���P�R�G�H�O�����7�K�H���I�X�]�]�\���V�H�W���R�I��
�S�R�W�H�Q�W�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���L�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���V�D�P�H����Ai

�P�L�[��x�����W�U�L�D�Q�J�X�O�D�U���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S��
�I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�����K�R�Z�H�Y�H�U���W�K�L�V���W�L�P�H���W�K�H���J�U�D�G�H�V���R�I���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�R�U���H�D�F�K���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q��
�D�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���X�V�H���R�I���W�K�H�L�U���D�S�S�X�U�W�H�Q�D�Q�W���&�5�P�D�[�����(�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�����D�V���$�����K�D�V���E�H�H�Q��
�U�D�Q�N�H�G���L�Q���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H���D�V���W�K�H���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�V���W�K�H��
�P�R�V�W���W�R���W�D�N�L�Q�J���D�Q���R�S�W�L�P�D�O���S�R�V�V�L�E�O�H���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�����L�W�V���&�5�P�D�[��� �������������L�V���W�D�N�H�Q��
�I�U�R�P���W�K�H���)�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���6�F�D�O�H���I�U�R�P���W�K�H���+�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���0�R�G�X�O�H�����7�D�E�O�H����������������
�E�X�W���Z�K�H�Q���X�V�L�Q�J���W�K�H���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���V�F�D�O�H�����W�K�H���%�D�O�D�Q�F�H�G��n���6�F�D�O�H�����W�K�L�V���S�U�L�R�U�L�W�\��



������

�Z�D�V���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��A��
�
�����������Z�L�W�K���D���&�5�P�D�[��� �������������±���W�D�N�H�Q���I�U�R�P���W�K�H��

�%�D�O�D�Q�F�H�G��n���6�F�D�O�H�����7�D�E�O�H�����������������7�K�H�U�H�I�R�U�H���G���Y�D�O�X�H���I�U�R�P���(�T�X�D�W�L�R�Q���������I�R�U��A��
�P�L�[���U�H�P�D�L�Q�V��

�X�Q�F�K�D�Q�J�H�G����d����� �������������������E�X�W���F�K�D�Q�J�H�V���I�R�U��A��
�P�L�[ into d����� �����������������,�Q���F�D�V�H���Z�L�W�K���Q�R���U�D�Q�N��

�U�H�Y�H�U�V�D�O���E�H�W�Z�H�H�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V��A��
* and A��

*�����W�K�H���V�D�P�H���G���Y�D�O�X�H���F�R�X�O�G���E�H���H�P�S�O�R�\�H�G��
��d����� ��d����� ����������������

�7�K�H����Ai
�P�L�[���[�����P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q���D�W���W�K�H���R�X�W�S�X�W���R�I���W�K�H���I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q���E�O�R�F�N���Z�D�V��

�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\��A��
�P�L�[ – d����� �����������������±��������������������������������� �����������������O�R�Z�H�U���O�L�P�L�W���Y�D�O�X�H��

and A��
�P�L�[ + d����� ��������������������������������������������������� �����������������X�S�S�H�U���O�L�P�L�W���Y�D�O�X�H�����7�K�H�U�H�I�R�U�H��

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

��A��
�P�L�[ �•���������������������������������������3�H�U���D�Q�D�O�R�J�L�D�P�����W�K�H���J�U�D�G�H�V���R�I���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���R�I���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��

A��
�P�L�[���E�H�O�R�Q�J���W�R���W�K�H���L�Q�W�H�U�Y�D�O����A��

�P�L�[ �•���������������������������������������D�V���W�K�H���O�R�Z�H�U���O�L�P�L�W���Y�D�O�X�H�����R�I���W�K�H��
�P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q����A��

�P�L�[��x�����H�T�X�D�O�V��A��
�P�L�[ – d����� �����������������±��������������������������������� ����������������

�D�Q�G���L�W�V���X�S�S�H�U���O�L�P�L�W���Y�D�O�X�H���H�T�X�D�O�V��A��
�P�L�[ + d����� ��������������������������������������������������� ������������������

�7�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I����Ai
�P�L�[��y�����P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���L�Q�I�H�U�H�Q�F�H���E�O�R�F�N���I�D�O�O�V���X�Q�G�H�U��

�W�K�H���V�D�P�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�V����Ai
�P�L�[��y�����P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�����7�K�H�\���D�U�H���D�O�V�R���V�\�P�P�H�W�U�L�F���D�Q�G��

�W�U�L�D�Q�J�X�O�D�U���D�Q�G���W�K�H�L�U���R�X�W�S�X�W���Y�D�O�X�H�V��A��
�P�L�[ and A��

�P�L�[���D�U�H���D�W���W�K�H�L�U���P�D�[�L�P�X�P�����7�K�H�U�H�I�R�U�H���W�K�H�L�U��
�J�U�D�G�H�V���R�I���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S����A��

�P�L�[ � ����A��
�P�L�[��� ���������$�V���W�K�H����Ai

�P�L�[��y�����P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�W���W�K�H��
�R�X�W�S�X�W���R�I���W�K�H���L�Q�I�H�U�H�Q�F�H���E�O�R�F�N���D�U�H���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���D�Q�G���V�\�P�P�H�W�U�L�F�����W�K�H���:�H�L�J�K�W�H�G���$�Y�H�U�D�J�H��
�0�H�W�K�R�G�����:�$�0�����F�D�Q���D�J�D�L�Q���E�H���D�S�S�O�L�H�G���I�R�U���W�K�H�L�U���G�H�I�X�]�]�L�¿�F�D�W�L�R�Q�����E�D�V�L�Q�J���R�Q���(�T�X�D�W�L�R�Q��
���������V�L�P�L�O�D�U���W�R���(�T�X�D�W�L�R�Q�����������Z�L�W�K���P�R�G�L�¿�H�G���Q�R�W�D�W�L�R�Q������
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�P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���W�K�U�R�X�J�K���D���0�R�G�X�O�D�U���0�X�O�W�L�F�U�L�W�H�U�L�D���0�D�Q�D�J�H�U�L�D�O��
�'�H�F�L�V�L�R�Q���0�D�N�L�Q�J���0�R�G�H�O�����0�0�8�0�$�'�(�0�0����

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