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

�' �H�D�U���5�H�D�G�H�U�V��

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

�7�K�L�V���P�R�Q�W�K�����W�K�H���&�H�Q�W�H�U���W�R�R�N���E�R�O�G���V�W�H�S�V���W�R
�V�S�R�W�O�L�J�K�W���W�K�H���V�W�D�W�H���R�I���1�L�J�H�U�L�D�·�V���D�V�V�H�W���U�H�F�R�Y�H�U�\
�U�H�J�L�P�H���W�K�U�R�X�J�K���D�G�Y�R�F�D�F�\���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���K�H�O�G
�L�Q���. �D�Q�R���D�Q�G���. �D�G�X�Q�D���Z�L�W�K���V�X�S�S�R�U�W���I�U�R�P���W�K�H
�,�Q�W�H�U���* �R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���$�F�W�L�R�Q���* �U�R�X�S���$�J�D�L�Q�V�W
�0�R�Q�H�\���/�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J���L�Q���: �H�V�W���$�I�U�L�F�D�����* �,�$�%�$����
�7�K�H�V�H�� �U�R�X�Q�G�W�D�E�O�H�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V�� �E�U�R�X�J�K�W
�W�R�J�H�W�K�H�U�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �E�R�G�L�H�V���� �F�L�Y�L�O�� �V�R�F�L�H�W�\
�R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���N�H�\���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�J�H�Q�F�L�H�V
�W�R�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �J�D�S�V���� �U�D�L�V�H
�D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���� �D�Q�G�� �E�X�L�O�G�� �F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�� �D�U�R�X�Q�G
�V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J�� �1�L�J�H�U�L�D�·�V�� �D�V�V�H�W�� �U�H�F�R�Y�H�U�\�� �D�Q�G
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�U�D�P�H�Z�R�U�N��

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

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

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

�9�L�F�W�R�U���$�J�L��
�+�H�D�G�����3�X�E�O�L�F���5�H�O�D�W�L�R�Q�V
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�,�Q���. �D�Q�R�����W�K�H���&�H�Q�W�H�U�����Z�L�W�K���V�X�S�S�R�U�W���I�U�R�P
�W�K�H���,�Q�W�H�U���* �R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���$�F�W�L�R�Q���* �U�R�X�S
�$�J�D�L�Q�V�W�� �0�R�Q�H�\�� �/�D�X�Q�G�H�U�L�Q�J�� �L�Q�� �: �H�V�W
�$�I�U�L�F�D�����* �,�$�%�$�������F�R�Q�Y�H�Q�H�G���D�Q���D�G�Y�R�F�D�F�\
�H�Y�H�Q�W�� �R�Q�� �1�L�J�H�U�L�D�·�V�� �D�V�V�H�W�� �U�H�F�R�Y�H�U�\
�U�H�J�L�P�H��
�7�K�H�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H�� �V�H�V�V�L�R�Q�� �E�U�R�X�J�K�W
�W�R�J�H�W�K�H�U�� �N�H�\�� �V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H�V���I�U�R�P���W�K�H���1�L�J�H�U�L�D�Q���%�D�U
�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� ���1�%�$������ �,�Q�V�W�L�W�X�W�H�� �R�I
�&�K�D�U�W�H�U�H�G�� �$�F�F�R�X�Q�W�D�Q�W�V�� �R�I�� �1�L�J�H�U�L�D
���,�&�$�1�������1�L�J�H�U�L�D�Q���8�Q�L�R�Q���R�I���-�R�X�U�Q�D�O�L�V�W�V
���1�8�-�������F�L�Y�L�O���V�R�F�L�H�W�\���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�W�L��
�F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���D�J�H�Q�F�L�H�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�O�H�Y�D�Q�W
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V��

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

�7�K�L�V�� �H�Y�H�Q�W�� �L�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �&�H�Q�W�H�U�·�V
�F�R�Q�W�L�Q�X�H�G�� �H�I�I�R�U�W�V�� �W�R�� �S�U�R�P�R�W�H�� �D�F�W�L�Y�H
�F�L�Y�L�F���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���D�V�V�H�W
�U�H�F�R�Y�H�U�\�� �H�I�I�R�U�W�V�� �W�U�D�Q�V�O�D�W�H�� �L�Q�W�R�� �U�H�D�O
�E�H�Q�H�I�L�W�V���I�R�U���W�K�H���1�L�J�H�U�L�D�Q���S�H�R�S�O�H��

�� �$�V�V�H�W�5�H�F�R�Y�H�U�\�� �� �7�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\
�� �$�Q�W�L�&�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���� �8�1�&�$�&���� �* �,�$�%�$
�� �3�X�E�O�L�F�,�Q�W�H�J�U�L�W�\

�6�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J���1�L�J�H�U�L�D���V���$�V�V�H�W���5�H�F�R�Y�H�U�\ ���D�Q�G���$�Q�W�L��

�&�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���)�U�D�P�H�Z �R�U�N�����&�H�Q�W�H�U���7�D�N�H�V���$�G�Y�R�F�D�F�\ ���W�R���. �D�Q�R
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�&�H�Q�W�H�U�����7�X�Q�D�Q�L���,�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���6�L�J�Q���0 �R�8���W�R���$�G�Y�D�Q�F�H���* �R�R�G

�* �R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���/�R�F�D�O���$�F�F�R�X�Q�W�D�E�L�O�L�W�\

�7�K�H���&�H�Q�W�H�U���I�R�U���)�L�V�F�D�O���7�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���D�Q�G���3�X�E�O�L�F���,�Q�W�H�J�U�L�W�\���K�D�V���V�L�J�Q�H�G���D���0�H�P�R�U�D�Q�G�X�P���R�I���8�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�����0�R�8��
�Z�L�W�K���W�K�H���7�X�Q�D�Q�L���,�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�����P�D�U�N�L�Q�J���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���D���V�W�U�D�W�H�J�L�F���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���W�R���S�U�R�P�R�W�H���V�K�D�U�H�G���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���L�Q
�J�R�R�G���J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����F�L�Y�L�F���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�����D�Q�G���O�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�F�F�R�X�Q�W�D�E�L�O�L�W�\��

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

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



�$

�. �H�Q�\ �D���V���%�R�O�G���6�K�L�I�W���W�R���(���3�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W���6�K�R�X�O�G���-�R�O�W���1�L�J�H�U�L�D
�L�Q�W�R���$�F�W�L�R�Q

�,�Q���D���T�X�L�H�W�O�\���D�V�V�H�U�W�L�Y�H���P�R�Y�H�����W�K�H���* �R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W
�R�I���. �H�Q�\�D���L�V�V�X�H�G���D���G�L�U�H�F�W�L�Y�H���R�Q���-�X�Q�H������������������
�P�D�Q�G�D�W�L�Q�J���D�O�O���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���V�H�F�U�H�W�D�U�L�H�V�����K�H�D�G�V���R�I
�V�W�D�W�H���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���S�U�R�F�X�U�L�Q�J���H�Q�W�L�W�L�H�V���W�R
�W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���I�X�O�O�\���W�R���D�Q���H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F���S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W
���H���* �3�����V�\�V�W�H�P���E�\���-�X�Q�H�����������$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���P�H�P�R
�Z�D�V���Q�R�W���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���P�D�G�H���S�X�E�O�L�F�����L�W�V���F�R�Q�W�H�Q�W���D�Q�G
�L�Q�W�H�Q�W���D�U�H���F�O�H�D�U���D�Q�G���F�R�P�P�H�Q�G�D�E�O�H�����,�W���V�L�J�Q�D�O�V���D
�V�H�U�L�R�X�V�� �S�R�O�L�W�L�F�D�O�� �Z�L�O�O�� �W�R�� �U�H�I�R�U�P�� �S�X�E�O�L�F
�S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W���� �E�O�R�F�N�� �O�H�D�N�D�J�H�V���� �D�Q�G
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O�L�]�H���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\�����)�R�U���1�L�J�H�U�L�D�����W�K�L�V
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���V�K�R�X�O�G���V�H�U�Y�H���D�V���D���O�R�X�G���Z�D�N�H���X�S
�F�D�O�O��

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

�. �H�Q�\�D�·�V���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���W�R���H���S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W���L�V���Q�R�W���M�X�V�W
�D�E�R�X�W���G�L�J�L�W�L�]�D�W�L�R�Q�����L�W���L�V���D�E�R�X�W���E�X�L�O�G�L�Q�J���S�X�E�O�L�F
�W�U�X�V�W�����7�K�H���H���* �3���S�O�D�W�I�R�U�P���D�O�O�R�Z�V���H�Y�H�U�\���V�W�D�J�H���R�I
�D���S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W���S�U�R�F�H�V�V���W�R���E�H���W�U�D�F�N�H�G�����I�U�R�P���W�K�H
�S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�H�Q�G�H�U�V�� �W�R�� �E�L�G�� �V�X�E�P�L�V�V�L�R�Q��
�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���� �F�R�Q�W�U�D�F�W�� �D�Z�D�U�G���� �D�Q�G�� �S�D�\�P�H�Q�W��
�(�Y�H�U�\���H�Q�W�U�\���O�H�D�Y�H�V���D���G�L�J�L�W�D�O���I�R�R�W�S�U�L�Q�W�����( �Y�H�U�\
�D�F�W�R�U���O�H�D�Y�H�V���D���W�U�D�L�O�����7�K�L�V���V�\�V�W�H�P�����Z�K�H�Q���S�U�R�S�H�U�O�\
�H�Q�I�R�U�F�H�G�����G�U�D�V�W�L�F�D�O�O�\���O�L�P�L�W�V���K�X�P�D�Q���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q
�D�Q�G�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �I�R�U�� �I�U�D�X�G���� �,�W�� �E�X�L�O�G�V
�F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H�� �D�P�R�Q�J�� �J�H�Q�X�L�Q�H�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�R�U�V�� �D�Q�G
�H�Q�K�D�Q�F�H�V�� �W�K�H�� �H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\�� �R�I�� �S�X�E�O�L�F�� �V�H�U�Y�L�F�H
�G�H�O�L�Y�H�U�\��

�,�Q���W�K�L�V���D�U�W�L�F�O�H�����W�K�H���&�H�Q�W�H�U�
�V���3�X�E�O�L�F���5�H�O�D�W�L�R�Q�V���/�H�D�G�����9�L�F�W�R�U���$�J�L���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���. �H�Q�\�D�
�V���E�R�O�G���V�K�L�I�W
�W�R���H���S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W���V�K�R�X�O�G���M�R�O�W���1�L�J�H�U�L�D���L�Q�W�R���D�F�W�L�R�Q��

³ ' HVSLWH�UHSHDWHG�SURPLVHV��1 LJHULD�KDV�\ HW�WR�IXOO\ �HPEUDFH�H�SURFXUHPHQW��HYHQ�WKRXJK
WKH� EHQHILWV� DUH� FOHDU�� WKH� LQIUDVWUXFWXUH� SDUWLDOO\ � H[ LVWV�� DQG� WKH� FRVW� RI� LQDFWLRQ� LV
FRORVVDO�´

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

�7�K�H���I�D�L�O�X�U�H���W�R���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O�L�]�H���H���S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W���L�V���V�H�U�L�R�X�V�����7�K�H
�: �R�U�O�G�� �%�D�Q�N�� �K�D�V�� �H�V�W�L�P�D�W�H�G�� �W�K�D�W�� �G�L�J�L�W�L�V�L�Q�J�� �S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W
�F�R�X�O�G�� �V�D�Y�H�� �1�L�J�H�U�L�D�� �X�S�� �W�R�� �������� �P�L�O�O�L�R�Q�� �D�Q�Q�X�D�O�O�\���� �Z�L�W�K�� �D
�I������ �E�L�O�O�L�R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�������������V�K�R�Z�L�Q�J���S�U�R�P�L�V�H�����E�X�W���W�K�H
�L�P�S�D�F�W�� �U�H�P�D�L�Q�V�� �X�Q�U�H�D�O�L�V�H�G���� �<�H�W���� �P�R�U�H�� �G�L�V�W�X�U�E�L�Q�J�O�\��
�F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���L�Q���S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W���L�Q���1�L�J�H�U�L�D���L�V���Q�H�L�W�K�H�U���U�D�U�H���Q�R�U
�D�E�V�W�U�D�F�W�����%�H�W�Z�H�H�Q�������������D�Q�G���������������W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���&�K�D�L�U�P�D�Q���R�I
�W�K�H���(�F�R�Q�R�P�L�F���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���&�U�L�P�H�V���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�����K�D�V�����L�Q���D
�3�U�H�P�L�X�P�� �7�L�P�H�V�� �U�H�S�R�U�W�� �Q�R�W�H�G�� �W�K�D�W���� �F�R�Q�W�U�D�F�W�� �D�Q�G
�S�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W�� �I�U�D�X�G�� �U�H�V�X�O�W�H�G�� �L�Q�� �H�V�W�L�P�D�W�H�G�� �O�R�V�V�H�V�� �R�I
�I������ �W�U�L�O�O�L�R�Q���W�D�[�S�D�\�H�U���I�X�Q�G�V�����7�K�L�V���I�L�J�X�U�H���O�R�R�V�H�O�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�V���W�R
�O�R�V�W���K�R�V�S�L�W�D�O�V�����X�Q�I�X�Q�G�H�G���V�F�K�R�R�O�V�����F�R�O�O�D�S�V�H�G���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H��
�D�Q�G���G�H�H�S�H�Q�L�Q�J���S�R�Y�H�U�W�\��

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

�� �4�-�2�-�3�2
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