
























































































































































������

��

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

�1�L�F�K�R�O�D�V���5�����0�R�R�G�\�������3�D�V�F�D�O���$�Q�W�R�L�Q�H���&�K�U�L�V�W�L�Q�����D�Q�G���-�D�P�H�V���'�����5�H�L�G����

��

���'�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���&�K�H�P�L�V�W�U�\�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���6�K�H�I�I�L�H�O�G�����%�U�R�R�N���+�L�O�O�����6�K�H�I�I�L�H�O�G�����6�������+�)����

���'�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���$�Q�L�P�D�O���D�Q�G���3�O�D�Q�W���6�F�L�H�Q�F�H�V�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���6�K�H�I�I�L�H�O�G�����:�H�V�W�H�U�Q���%�D�Q�N����

�6�K�H�I�I�L�H�O�G�����6���������7�1����

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

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

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



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

������
��

�$�%�6�7�5�$�&�7��
�&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���L�V���D���F�R�P�S�O�H�[���W�U�D�L�W���W�K�D�W���H�Y�R�O�Y�H�G���U�H�S�H�D�W�H�G�O�\���W�R���U�H�P�R�Y�H���W�K�H���L�Q�H�I�I�L�F�L�H�Q�F�L�H�V��

�R�I���F�D�U�E�R�Q���I�L�[�D�W�L�R�Q���L�Q���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�����,�Q���W�K�H���&�����F�D�U�E�R�Q���I�L�[�D�W�L�R�Q���F�\�F�O�H�����W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���F�D�U�E�R�Q��

�I�L�[�D�W�L�R�Q���L�V���F�D�W�D�O�\�]�H�G���E�\���S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�����3�(�3�&�������3�(�3�&���L�V���H�Q�F�R�G�H�G���E�\���D��

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

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

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

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

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

�W�K�H���N�L�Q�H�W�L�F���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���3�(�3�&���R�I���D���&�����D�Q�G���D���&�����J�U�D�V�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�V�W���W�K�H�P���W�R���W�K�R�V�H���R�I��

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

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

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

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

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

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

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

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

�W�U�D�L�W��

��

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

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

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

���5�X�%�L�V�&�2�������W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O���H�Q�]�\�P�H���R�I���W�K�H���&�D�O�Y�L�Q���%�H�Q�V�R�Q���F�\�F�O�H�����6�D�J�H�����6�D�J�H���D�Q�G���.�R�F�D�F�L�Q�D�U����

���������������5�X�%�L�V�&�2���K�D�V���D���W�H�Q�G�H�Q�F�\���W�R���F�R�Q�I�X�V�H���&�2�����D�Q�G���2�������D�Q�G���W�K�H���I�L�[�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���O�D�W�W�H�U��

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

�S�K�R�W�R�U�H�V�S�L�U�D�W�L�R�Q���S�D�W�K�Z�D�\�����7�F�K�H�U�N�H�]�����)�D�U�T�X�K�D�U���D�Q�G���$�Q�G�U�H�Z�V�����������������1�L�V�E�H�W���H�W���D�O���������������������,�Q��

�&�����S�O�D�Q�W�V�����5�X�%�L�V�&�2���L�V���L�Q���G�L�U�H�F�W���F�R�Q�W�D�F�W���Z�L�W�K���D�W�P�R�V�S�K�H�U�L�F���J�D�V�H�V�����D�Q�G���S�K�R�W�R�U�H�V�S�L�U�D�W�L�R�Q���F�D�Q��



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

������
��
��

��

�E�H�F�R�P�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�L�D�O���L�Q���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���G�H�F�U�H�D�V�H���W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���&�2������

�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���K�L�J�K���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�����D�U�L�G�L�W�\���D�Q�G���V�D�O�L�Q�L�W�\�����(�K�O�H�U�L�Q�J�H�U���D�Q�G���%�M�|�U�N�P�D�Q�����������������6�N�L�O�O�P�D�Q����

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

�5�X�%�L�V�&�2���L�Q�W�R���W�Z�R���F�H�O�O���W�\�S�H�V�����+�D�W�F�K�����������������6�D�J�H�����������������6�D�J�H�����6�D�J�H���D�Q�G���.�R�F�D�F�L�Q�D�U��������������������

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

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

���������������3�(�3�&���S�U�R�G�X�F�H�V���W�K�H���I�R�X�U���F�D�U�E�R�Q���D�F�L�G���R�[�D�O�R�D�F�H�W�D�W�H�����Z�K�L�F�K���L�V���U�D�S�L�G�O�\���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G���L�Q�W�R���W�K�H��

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

�V�K�X�W�W�O�H�G���W�R���D���F�H�O�O���L�V�R�O�D�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H���D�W�P�R�V�S�K�H�U�H���L�Q���Z�K�L�F�K���5�X�%�L�V�&�2���L�V���O�R�F�D�O�L�V�H�G�����D�Q�G���&�2�����L�V��

�U�H�O�H�D�V�H�G���W�K�H�U�H�L�Q�����7�K�H���E�L�R�F�K�H�P�L�F�D�O���S�X�P�S�L�Q�J���R�I���&�2�����L�Q�W�R���F�H�O�O�V���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���5�X�%�L�V�&�2���O�H�D�G�V���W�R��

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

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

�W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�����Y�R�Q���&�D�H�P�P�H�U�H�U���D�Q�G���)�X�U�E�D�Q�N��������������������

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

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

�&�K�U�L�V�W�L�Q���D�Q�G���(�G�Z�D�U�G�V�������������������%�H�F�D�X�V�H���D�O�O���N�Q�R�Z�Q���&�����H�Q�]�\�P�H�V���H�[�L�V�W���L�Q���&�����S�O�D�Q�W�V�����W�K�H��

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

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

���$�X�E�U�\�����%�U�R�Z�Q���D�Q�G���+�L�E�E�H�U�G�����������������&�K�U�L�V�W�L�Q���H�W���D�O���������������������,�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�����W�K�H���W�U�D�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q��

�O�H�Y�H�O�V���R�I���3�(�3�&���D�U�H���P�D�V�V�L�Y�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���L�Q���D�O�O���&�����O�L�Q�H�D�J�H�V���V�R���I�D�U���V�F�U�H�H�Q�H�G�����6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����%�O�l�V�L�Q�J��

�D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����������������0�D�U�V�K�D�O�O���H�W���D�O�������������������%�U�l�X�W�L�J�D�P���H�W���D�O�������������������&�K�U�L�V�W�L�Q���H�W���D�O������������������

�0�R�U�H�Q�R���9�L�O�O�H�Q�D���H�W���D�O���������������������%�\���F�R�Q�W�U�D�V�W�����W�K�H���N�L�Q�H�W�L�F���E�H�K�D�Y�L�R�X�U���R�I���W�K�H���H�Q�]�\�P�H�V���K�D�V���U�H�F�H�L�Y�H�G��

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

�W�K�H�U�H���D�U�H���F�O�R�V�H�O�\���U�H�O�D�W�H�G���&�������Q�R�Q���&�����D�Q�G���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���V�S�H�F�L�H�V�����&�K�D�S�W�H�U���������0�F�.�R�Z�Q����

�0�R�Q�F�D�O�Y�R���D�Q�G���'�H�Q�J�O�H�U�������������������,�W���K�D�V���E�H�H�Q���V�K�R�Z�Q���W�K�D�W���W�K�H���)�O�D�Y�H�U�L�D���&�����3�(�3�&���K�D�V���D���W�H�Q���I�R�O�G��

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

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



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

������
��

�D�Q�G���D�V�S�D�U�W�D�W�H�����&�K�D�S�W�H�U���������6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����%�O�l�V�L�Q�J���D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����������������������������(�Q�J�H�O�P�D�Q�Q���H�W���D�O������

�������������:�H�V�W�K�R�I�I�����������������3�D�X�O�X�V�����6�F�K�O�L�H�S�H�U���D�Q�G���*�U�R�W�K�������������������&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���3�(�3�&�V���I�U�R�P��

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

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

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

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

�$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D���D�Q�G���)�O�D�Y�H�U�L�D���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���3�(�3�����6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����%�O�l�V�L�Q�J���D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I����������������

�(�Q�J�H�O�P�D�Q�Q���H�W���D�O�������������������*�R�Z�L�N���H�W���D�O���������������������%�R�W�K���$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D���D�Q�G���)�O�D�Y�H�U�L�D���Z�H�U�H��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�������������2�V�E�R�U�Q�H���D�Q�G���%�H�H�U�O�L�Q�J�����������������2�V�E�R�U�Q�H���D�Q�G���)�U�H�F�N�O�H�W�R�Q�������������������)�U�R�P���D���J�H�Q�H�W�L�F���S�R�L�Q�W���R�I��

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

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

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

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

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

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

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



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

������
��
��

��

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

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

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

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

�D�Q�G���Q�R�Q���&�����3�(�3�&���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H���G�L�Y�H�U�J�H�Q�F�H���R�I���S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�W�L�F���F�D�U�E�R�Q���I�L�[�L�Q�J���P�H�F�K�D�Q�L�V�P�V����

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

�U�H�S�U�H�V�H�Q�W���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�W�L�F���W�\�S�H�V�����0�R�U�H�Q�R���9�L�O�O�H�Q�D���H�W���D�O��������������������

�,�Q���W�K�L�V���Z�R�U�N�����Z�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���R�U�W�K�R�O�R�J�R�X�V���J�H�Q�H�V���H�Q�F�R�G�L�Q�J���3�(�3�&���I�U�R�P���W�K�H���&�����J�U�D�V�V��

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

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

�D�Q�G���J�U�D�V�V���&�����3�(�3�&�V�����D�Q�G�����L�L�����W�K�H���N�L�Q�H�W�L�F���F�K�D�Q�J�H�V���G�L�I�I�H�U���P�R�U�H���E�H�W�Z�H�H�Q���&�����D�Q�G���Q�R�Q���&�����3�(�3�&��

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

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

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

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

�� ��



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

������
��

�5�(�6�8�/�7�6��
�'�1�$���&�O�R�Q�L�Q�J���D�Q�G���S�U�R�W�H�L�Q���S�X�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q��

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

�T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���Z�D�V���L�V�R�O�D�W�H�G���I�U�R�P���F�'�1�$���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���I�U�R�P���5�1�$���H�[�W�U�D�F�W�H�G���I�U�R�P���O�H�D�I���W�L�V�V�X�H����

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

�D�P�S�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���F�'�1�$�����K�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���\�L�H�O�G���Z�D�V���W�R�R���O�R�Z���W�R���F�O�R�Q�H�����7�K�H���3�����S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&��

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

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

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

�S�U�R�W�H�L�Q���Z�D�V���S�X�U�L�I�L�H�G���W�R���!�����������E�\���6�'�6���3�$�*�(���Z�L�W�K���D���V�L�Q�J�O�H���L�P�P�R�E�L�O�L�V�H�G���P�H�W�D�O���F�R�O�X�P�Q��

���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������D�V���L�Q���&�K�D�S�W�H�U��������������

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

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

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

�. �P
�+�&�2���������N�F�D�W�����. �P

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

�3�(�3�&���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���D�V�������������î�����������“�������������î�����������V�������0 ���������)�L�J�X�U�H�����&�������7�K�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U��

�E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���I�R�U���W�K�H���&�����3�����S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���D�V�������������î�����������“�������������î�����������V�������0 ������

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

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

�î�����������V�������0 ���������6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H�����$���������7�K�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U���3�(�3���R�I���W�K�H���&�����3�����S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&���Z�D�V��

�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���D�V�������������î�����������“�������������î�����������V�������0 ���������6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H�����%�������7�K�H���&�����3�(�3�&���K�D�V���������W�L�P�H�V��

�O�R�Z�H�U���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U���3�(�3�����6�X�P�P�D�U�L�V�H�G���L�Q���7�D�E�O�H����������

�� ��



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

������
��
��

��

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

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

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

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

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����Z�L�W�K���E�R�W�K���L�Q�K�L�E�L�W�R�U�V�����W�K�H���&�����I�R�U�P���R�I���3�(�3�&���L�V���O�H�V�V���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���W�R���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q�����7�K�H���Q�R�Q��

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

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

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

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

�3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&���L�V���L�Q�K�L�E�L�W�H�G���E�\���P�D�O�D�W�H���D�W���E�R�W�K���O�L�P�L�W�L�Q�J���D�Q�G���V�D�W�X�U�D�W�L�Q�J��

�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���3�(�3�����W�K�L�V���P�L�[�H�G���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���F�D�Q���E�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���D�W���O�L�P�L�W�L�Q�J���3�(�3���E�\���. �L�F
�0�D�O�D�W�H��

� �������������“�������������P�0�����)�L�J�X�U�H�����$�������D�Q�G���D�W���V�D�W�X�U�D�W�L�Q�J���3�(�3���E�\���. �L�X
�0�D�O�D�W�H��� �����������������“���������������P�0��

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

�P�0�����)�L�J�X�U�H�����$�������1�R���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���D�W���V�D�W�X�U�D�W�L�Q�J���3�(�3���Z�D�V���R�E�V�H�U�Y�H�G�����)�L�J�X�U�H�����&������

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

�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���3�(�3�����W�K�L�V���P�L�[�H�G���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���F�D�Q���E�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���D�W���O�L�P�L�W�L�Q�J���3�(�3���E�\���. �L�F
�0�D�O�D�W�H��

� �������������“�������������P�0�����)�L�J�X�U�H�����%�������D�Q�G���D�W���V�D�W�X�U�D�W�L�Q�J���3�(�3���E�\���. �L�X
�0�D�O�D�W�H��� ���������������“�������������P�0�����)�L�J�X�U�H��

���'�������$�V�S�D�U�W�D�W�H���L�V���D���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���L�Q�K�L�E�L�W�R�U���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���. �L�F
�$�V�S�D�U�W�D�W�H��� �������������“�������������P�0��

���)�L�J�X�U�H�����$�������1�R���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���D�W���V�D�W�X�U�D�W�L�Q�J���3�(�3���Z�D�V���R�E�V�H�U�Y�H�G���I�R�U���D�V�S�D�U�W�D�W�H�����)�L�J�X�U�H�����'������

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

�W�R���P�D�O�D�W�H���D�W���O�L�P�L�W�L�Q�J���3�(�3�����D�Q�G���I�L�Y�H���W�L�P�H�V���O�H�V�V���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���W�R���P�D�O�D�W�H���D�W���V�D�W�X�U�D�W�L�Q�J���3�(�3���Z�K�H�Q��

�F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���&�����3�����S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&�����7�K�H���&�����3�(�3�&���L�V���������W�L�P�H�V���O�H�V�V���V�H�Q�V�L�W�L�Y�H���W�R��

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

������������

�� ��



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

������
��

�$��

��

�%��

��

�&��

��

�'��

��

�)�L�J�X�U�H���������5�D�W�H���R�I���R�[�D�O�R�D�F�H�W�L�F���D�F�L�G���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����F�D�W�D�O�\�V�H�G���E�\���3�(�3�&�����Y�D�U�\�L�Q�J���W�K�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I��
�E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H�����$�V�V�D�\�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���������P�0���7�U�L�F�L�Q�H���.�2�+���S�+�������������������P�0���0�J�&�O���������������P�0���1�$�'�+���������������8�����O������
�P�D�O�D�W�H���G�H�K�\�G�U�R�J�H�Q�D�V�H���D�Q�G���������Q�0���3�(�3�&�����$���0�D�U�N�H�U�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���G�D�W�D���S�R�L�Q�W�V���I�R�U���3�D�Q�L�F�X�P��
�T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&�����7�K�H���O�L�Q�H�V���H�T�X�D�W�L�R�Q���������N�L�Q�H�W�L�F���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���D�U�H���V�K�R�Z�Q���L�Q���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H�����$���D�Q�G���S�D�Q�H�O���%������������������
�%���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W�V���N�F�D�W

�D�S�S���. �P
�D�S�S�+�&�2�������I�U�R�P���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&�����W�K�H���O�L�Q�H���L�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q��������

�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���W�K�H���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���N�F�D�W��� ���������������“�������������V���������. �P
�+�&�2������� ���������������“�������������P�0�����. �P

�3�(�3��� �������������“�������������P�0���D�Q�G��
�N�F�D�W���. �P

�+�&�2������� �������������î�������������“�������������î�����������V�������0 ���������&���0�D�U�N�H�U�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���G�D�W�D���S�R�L�Q�W�V���I�R�U���3�D�Q�L�F�X�P��
�S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&�����7�K�H���O�L�Q�H�V���H�T�X�D�W�L�R�Q���������N�L�Q�H�W�L�F���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���D�U�H���V�K�R�Z�Q���L�Q���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H�����%���D�Q�G���S�D�Q�H�O���'����������������������������������
�'���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W�V���N�F�D�W

�D�S�S���. �P
�D�S�S�+�&�2�������I�U�R�P���3�����S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&�����W�K�H���O�L�Q�H���L�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q���������F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G��

�E�\���W�K�H���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���N�F�D�W��� ���������������“�������������V���������. �P
�+�&�2������� ���������������“���������������P�0�����. �P

�3�(�3��� �������������“�������������P�0���D�Q�G���N�F�D�W���. �P
�+�&�2������

� �������������î�����������“�������������î�����������V�������0 ��������

��



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

������
��
��

��

�$��

��

�%��

��

�&��

��

�'��

��

�)�L�J�X�U�H���������3�O�R�W�V���R�I���P�D�O�D�W�H���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���Y�D�O�X�H�V���I�R�U���W�K�H���3�(�3�&���H�Q�]�\�P�H�V�����$�V�V�D�\�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���������P�0��
�7�U�L�F�L�Q�H���.�2�+���S�+�������������������P�0���0�J�&�O���������������P�0���1�$�'�+���������������8���O�������P�D�O�D�W�H���G�H�K�\�G�U�R�J�H�Q�D�V�H�����������P�0���.�+�&�2�����D�Q�G��������
�Q�0���R�I���3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&���R�U�������Q�0���3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&�����0�D�U�N�H�U�V���D�U�H���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S����
�)�L�J�X�U�H�����$���I�R�U���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&���D�Q�G���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H�����%���I�R�U���3�����S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&�����H�U�U�R�U���E�D�U�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W��
�V�W�D�Q�G�D�U�G���H�U�U�R�U�V�����6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W���O�L�Q�H�V���D�U�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q���������$���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W���R�I���N�F�D�W

�D�S�S���. �P
�D�S�S�3�(�3���D�J�D�L�Q�V�W��

�P�D�O�D�W�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���H�Q�]�\�P�H���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���. �L�F
�0�D�O�D�W�H��� �������������“�������������P�0������������������

�%���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W���R�I���N�F�D�W
�D�S�S���. �P

�D�S�S�3�(�3���D�J�D�L�Q�V�W���P�D�O�D�W�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���H�Q�]�\�P�H���3�����S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&����
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���. �L�F

�0�D�O�D�W�H��� �������������“�������������P�0�����&���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W���R�I���N�F�D�W
�D�S�S���D�J�D�L�Q�V�W���P�D�O�D�W�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H��

�H�Q�]�\�P�H���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���. �L�X
�0�D�O�D�W�H��� �����������������“���������������P�0�����'���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W���R�I���N�F�D�W

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

�0�D�O�D�W�H��� ���������������“�������������P�0����



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

������
��

�$��

��

�%��

��
�&��

��

�'��

��
�)�L�J�X�U�H���������3�O�R�W�V���R�I���D�V�S�D�U�W�D�W�H���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���Y�D�O�X�H�V���I�R�U���W�K�H���3�(�3�&���H�Q�]�\�P�H�V�����$�V�V�D�\���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���������P�0��
�7�U�L�F�L�Q�H���.�2�+���S�+�������������������P�0���0�J�&�O���������������P�0���1�$�'�+���������������8�����O�������P�D�O�D�W�H���G�H�K�\�G�U�R�J�H�Q�D�V�H�����������P�0���.�+�&�2�����D�Q�G��������
�Q�0���R�I���3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&���R�U�������Q�0���3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P���0�D�U�N�H�U�V���D�U�H���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H�����$��
�I�R�U���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&���D�Q�G���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H�����%���I�R�U���3�����S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&�����H�U�U�R�U���E�D�U�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���V�W�D�Q�G�D�U�G���H�U�U�R�U�V����
�6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W���O�L�Q�H�V���D�U�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q���������$���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W���R�I���N�F�D�W

�D�S�S���. �P
�D�S�S�3�(�3���D�J�D�L�Q�V�W���D�V�S�D�U�W�D�W�H��

�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���H�Q�]�\�P�H���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���. �L�F
�$�V�S�D�U�W�D�W�H��� ���������������“�������������P�0������ ��������

�%���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W���R�I���N�F�D�W
�D�S�S���. �P

�D�S�S�3�(�3���D�J�D�L�Q�V�W���D�V�S�D�U�W�D�W�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���H�Q�]�\�P�H���3�����S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&��
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���. �L�F

�$�V�S�D�U�W�D�W�H��� �������������“�������������P�0�����&���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W���R�I���N�F�D�W
�D�S�S���D�J�D�L�Q�V�W���D�V�S�D�U�W�D�W�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���V�K�R�Z�L�Q�J��

�Q�R���D�V�S�D�U�W�D�W�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���R�I���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&�����'���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���S�O�R�W���R�I���N�F�D�W
�D�S�S���D�J�D�L�Q�V�W���D�V�S�D�U�W�D�W�H��

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

�� ��



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

������
��
��

��

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

�3�(�3�&���6�S�H�F�L�H�V���N�F�D�W��

�������V������
�. �P

�3�(�3����
�����P�0��

�N�F�D�W���. �P
�3�(�3����

�����V�������0 ������
�. �P

�+�&�2��������
�����P�0��

�N�F�D�W���. �P
�+�&�2��������

�����V�������0 ������
�3�D�Q�L�F�X�P��
�T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P��
���&������

�������������“��

����������

�����������“��

����������

�����������î�����������“��

�����������î����������

�������������“��

����������

�����������î�����������“��

�����������î����������

�3�D�Q�L�F�X�P��
���S�\�J�P�D�H�X�P�����&������

�������������“��

����������

�����������“��

����������

�����������î�����������“��

�����������î����������

�������������“��

������������

�����������î�����������“��

�����������î����������

�)�O�D�Y�H�U�L�D��

�W�U�L�Q�H�U�Y�L�D�����&������

�������������“��

����������

�����������“��

����������

�����������î�����������“��

�����������î����������

�������������“��

������������

�����������î�����������“��

�����������î����������

�)�O�D�Y�H�U�L�D��

�S�U�L�Q�J�O�H�L�����&������

�������������“��

����������

�������������“��

������������

�����������î�����������“��

�����������î����������

�������������“��

������������

�����������î�����������“��

�����������î����������

��

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

�3�(�3�&���6�S�H�F�L�H�V���. �L�F
�0�D�O�D�W�H����

�����P�0��
�. �L�X

�0�D�O�D�W�H��

�������P�0��
�. �L�F

�$�V�S�D�U�W�D�W�H����
�����P�0��

�,�&����
�0�D�O�D�W�H��

�������P�0��
�,�&����

�$�V�S�D�U�W�D�W�H��

�������P�0��
�3�D�Q�L�F�X�P��
�T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P��
���&������

�����������“��

����������

���������������“��

������������
�������������“������������ ���������� ������������

�3�D�Q�L�F�X�P��
�S�\�J�P�D�H�X�P�����&������

�����������“��

����������
�������������“������������ �����������“������������ �������� ����������

�)�O�D�Y�H�U�L�D���W�U�L�Q�H�U�Y�L�D��

���&������

�������������“��

����������
�������������“������������ �������������“������������ ���������� ������������

�)�O�D�Y�H�U�L�D���S�U�L�Q�J�O�H�L��

���&������

�����������“��

����������
�����������“������������ �����������“������������ �������� ����������

��

�7�D�E�O�H���������6�X�P�P�D�U�\���R�I���N�L�Q�H�W�L�F���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�����9�D�O�X�H�V���G�H�Q�R�W�H�G���Z�L�W�K�����
�����I�R�U���$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D��
�D�U�H���W�D�N�H�Q���I�U�R�P�����*�R�Z�L�N���H�W���D�O�����������������������Y�D�O�X�H�V���G�H�Q�R�W�H�G���Z�L�W�K�����‚�����I�R�U���=�H�D���P�D�\�V���D�U�H���W�D�N�H�Q���I�U�R�P�����'�R�Q�J���H�W���D�O�������������������N�F�D�W��
�Y�D�O�X�H�V���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G���I�U�R�P���8�Q�L�W�V���P�J���������Y�D�O�X�H�V���G�H�Q�R�W�H�G���Z�L�W�K�����Á�����I�R�U���=�H�D���P�D�\�V���D�U�H���W�D�N�H�Q���I�U�R�P�����-�D�Q�F�����2�¶�/�H�D�U�\���D�Q�G��
�&�O�H�O�D�Q�G�����������������N�F�D�W���Y�D�O�X�H�V���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G���I�U�R�P���8�Q�L�W�V���P�J��������

�3�(�3�&���6�S�H�F�L�H�V�� �N�F�D�W����

�����V������
�. �P

�3�(�3��

�������P�0��
�N�F�D�W���. �P

�3�(�3����
�����V�����0 ������

�. �P
�+�&�2������

�������P�0��
�N�F�D�W���. �P

�+�&�2��������
�����V�����0 ������

�,�&����
�0�D�O�D�W�H��

�����P�0��

�$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D���S�X�J�H�Q�V�����&�����
�� �������“���������� �������������“������������ ���������“�������������î���������� ���� ���� ����

�$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D���W�H�Q�H�O�O�D�����&�����&�����
�� �������“���������� �������������“������������ ���������“�������������î���������� ���� ���� ����

�$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D���V�H�V�V�L�O�L�V�����&�����
�� �������“���������� �������������“������������ ���������“�������������î���������� ���� ���� ����

�=�H�D���P�D�\�V���&�����3�(�3�&�‚�� ���������� �����������“������������ �����������î���������� �����������“������������ �����������î���������� �����������“������������

�=�H�D���P�D�\�V���5�R�R�W���3�(�3�&�‚�� ���������� �����������“�������������� �����������î���������� �����������“�������������� �����������î���������� �����������“������������

�=�H�D���P�D�\�V���&�����3�(�3�&�Á�� ���������� ���������“���������� �����������î���������� �����������“������������ �����������î���������� ����

��



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

��

��
������

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



�&�K�D�S�W�H�U���������&�����3�(�3�&���V�K�R�Z�V���J�U�H�D�W�H�U���D�G�D�S�W�L�R�Q���L�Q���J�U�D�V�V�H�V��
��

��

������
��

�'�,�6�&�8�6�6�,�2�1��
�&�R�Q�Y�H�U�J�H�Q�W���N�L�Q�H�W�L�F���F�K�D�Q�J�H�V���D�F�U�R�V�V���&�����I�O�R�Z�H�U�L�Q�J���S�O�D�Q�W�V��

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

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

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

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

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

���0�R�U�H�Q�R���9�L�O�O�H�Q�D���H�W���D�O���������������������E�X�W���Q�X�P�H�U�R�X�V���D�P�L�Q�R���D�F�L�G���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�����2�X�U��

�L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���K�R�Z�H�Y�H�U���V�K�R�Z�V���W�K�D�W���W�K�H���W�Z�R���Q�R�Q���&�����H�Q�]�\�P�H�V���H�[�K�L�E�L�W���R�Y�H�U�D�O�O���V�L�P�L�O�D�U���N�L�Q�H�W�L�F��

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

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

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

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

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

�F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H�����D�V�V�X�P�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���N�L�Q�H�W�L�F�V���R�I���W�K�H���Q�R�Q���&�����3�(�3�&�V���G�L�G���Q�R�W���G�L�I�I�H�U���G�U�D�V�W�L�F�D�O�O�\���I�U�R�P��

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

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

�3�(�3�&���R�I���&�����$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D���V�H�H�P�V���P�R�U�H�R�Y�H�U���W�R���K�D�Y�H���V�L�P�L�O�D�U���N�L�Q�H�W�L�F�V�����*�R�Z�L�N���H�W���D�O��������������������

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

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

�H�W���D�O���������������������:�H���W�K�H�U�H�I�R�U�H���F�R�Q�F�O�X�G�H���W�K�D�W���W�K�H���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���3�(�3�&���D�G�D�S�W�H�G���I�R�U���W�K�H���&�����S�D�W�K�Z�D�\��

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

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

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

�%�H�V�Q�D�U�G���H�W���D�O���������������������V�R���W�K�D�W���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���F�O�R�V�H�O�\���U�H�O�D�W�H�G���&�����D�Q�G���Q�R�Q���&�����H�Q�]�\�P�H�V���D�U�H��

�O�L�N�H�O�\���W�K�H���U�H�V�X�O�W���R�I���&�����H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�����,�Q���J�U�D�V�V�H�V�����W�K�H���3�(�3�&���R�I���W�K�H���&�����3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P��

�V�K�R�Z�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���D�Q�G���G�H�F�U�H�D�V�H�G���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U���3�(�3���Z�K�H�Q��

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



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

������

�F�K�D�Q�J�H�V���Z�D�V���W�K�H�U�H�I�R�U�H���V�L�P�L�O�D�U���L�Q���J�U�D�V�V�H�V���D�Q�G���)�O�D�Y�H�U�L�D�����7�D�E�O�H�����������7�K�H���D�I�I�L�Q�L�W�\���I�R�U���3�(�3��

�P�R�U�H�R�Y�H�U���F�K�D�Q�J�H�G���L�Q���W�K�H���V�D�P�H���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���L�Q���$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D�����*�R�Z�L�N���H�W���D�O�������������������D�Q�G���L�Q���=�H�D��

���'�R�Q�J���H�W���D�O���������������������Z�K�L�F�K���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���D�Q���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���&�����R�U�L�J�L�Q���Z�L�W�K�L�Q���J�U�D�V�V�H�V�����:�H���W�K�H�U�H�I�R�U�H��

�V�K�R�Z���W�K�D�W���W�K�H���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����3�(�3�&���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�O�\���F�R�Q�Y�H�U�J�H�Q�W���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���N�L�Q�H�W�L�F��

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

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

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

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

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

�O�L�N�H�O�\���W�K�D�W���K�L�J�K���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U���3�(�3���L�V���V�W�U�R�Q�J�O�\���V�H�O�H�F�W�H�G���I�R�U���L�Q���Q�R�Q���&�����3�(�3�&�����&�����3�(�3�&���S�O�D�\�V���D��

�F�H�Q�W�U�D�O���U�R�O�H���L�Q���W�K�H���K�L�J�K���I�O�X�[���&�����F�\�F�O�H�����6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����%�O�l�V�L�Q�J���D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����������������6�W�L�W�W���D�Q�G���=�K�X����

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

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

���&�K�D�S�W�H�U����������

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���L�Q���7�D�E�O�H���������*�R�Z�L�N���H�W���D�O������������������



�&�K�D�S�W�H�U���������&�����3�(�3�&���V�K�R�Z�V���J�U�H�D�W�H�U���D�G�D�S�W�L�R�Q���L�Q���J�U�D�V�V�H�V��
��

��

������
��

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

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

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

�J�U�D�V�V�H�V���W�K�D�Q���L�Q���H�X�G�L�F�R�W�V���D�W���D�P�E�L�H�Q�W���&�2�����O�H�Y�H�O�V�����6�W�X�G�H�U���H�W���D�O���������������������7�K�H���3�(�3�&���R�I���3����

�T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���V�K�R�Z�V���W�K�H���O�R�Z�H�V�W���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U���3�(�3���R�I���W�K�H���I�R�X�U���H�Q�]�\�P�H�V���F�R�P�S�D�U�H�G�����7�D�E�O�H��

���������7�K�H���G�L�V�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�L�H�V���I�R�U���3�(�3���D�Q�G���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���U�H�L�Q�I�R�U�F�H�V���W�K�H��

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

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

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

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

�&�O�H�O�D�Q�G�������������������Z�K�L�O�H���W�K�H���R�Q�H�V���R�I���W�K�H���&�����)�O�D�Y�H�U�L�D���I�D�O�O���L�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�R�V�H���R�I���$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D���D�Q�G��

�W�K�H���&�����J�U�D�V�V�H�V�����7�D�E�O�H���������'�R�Q�J���H�W���D�O�����������������*�R�Z�L�N���H�W���D�O��������������������

�:�K�H�Q���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���)�O�D�Y�H�U�L�D���D�Q�G���=�H�D�����'�R�Q�J���H�W���D�O���������������������W�K�H���3�(�3�&���R�I���W�K�H���&�����J�U�D�V�V��

�D�O�V�R���V�K�R�Z�V���D���J�U�H�D�W�H�U���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���L�Q���V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���E�\���P�D�O�D�W�H���D�W���V�D�W�X�U�D�W�L�Q�J���3�(�3�����7�D�E�O�H��������

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

�E�H�W�Z�H�H�Q���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���D�Q�G���)�O�D�Y�H�U�L�D���W�U�L�Q�H�U�Y�L�D���3�(�3�&�����7�D�E�O�H���������)�L�J�X�U�H����������

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

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

�\�H�D�U�V���I�R�U���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���W�R���O�H�V�V���W�K�D�Q�������I�R�U���)�O�D�Y�H�U�L�D�����&�K�U�L�V�W�L�Q���H�W���D�O���������������������������������,�Q�G�H�H�G����

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

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

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

�S�U�R�W�H�L�Q�V�����6�D�J�H�����6�D�J�H���D�Q�G���.�R�F�D�F�L�Q�D�U�����������������+�H�F�N�P�D�Q�Q���H�W���D�O���������������������D�V���R�E�V�H�U�Y�H�G���L�Q���&�����&����

�L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H�V�����6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����%�O�l�V�L�Q�J���D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����������������'�X�Q�Q�L�Q�J���H�W���D�O���������������������2�Q�F�H���D���&����

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

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



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

������

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

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

���3�D�X�O�X�V�����1�L�H�K�X�V���D�Q�G���*�U�R�W�K�����������������3�D�X�O�X�V�����6�F�K�O�L�H�S�H�U���D�Q�G���*�U�R�W�K�������������������Z�K�L�F�K���L�V���R�E�V�H�U�Y�H�G���L�Q��

�P�D�Q�\���&�����O�L�Q�H�D�J�H�V�����%�H�V�Q�D�U�G���H�W���D�O���������������������0�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�L�H�V���I�R�U���3�(�3���D�Q�G��

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

�O�L�Q�H�D�J�H�V���O�H�D�G�L�Q�J���W�R���V�W�U�R�Q�J�H�U���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���L�Q���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P�����7�K�H���O�D�U�J�H�V�W���D�P�R�X�Q�W���R�I��

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

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

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

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

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

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

�+�H�U�H�����Z�H���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���I�L�U�V�W���E�L�R�F�K�H�P�L�F�D�O���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���D���3�(�3�&���I�U�R�P���D���&�����J�U�D�V�V��

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

�G�H�W�D�L�O�H�G���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���D���&�����J�U�D�V�V���3�(�3�&�����Z�H���Z�H�U�H���D�E�O�H���W�R���V�K�R�Z���W�K�D�W���W�K�H���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���R�I��

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

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

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

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

�S�D�W�K�Z�D�\���L�Q���V�R�P�H���&�����S�O�D�Q�W�V�����:�H���F�R�Q�F�O�X�G�H���W�K�D�W���J�H�Q�H���F�R���R�S�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�L�W�L�D�O���H�Q�]�\�P�H���D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q����

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

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

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

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



�&�K�D�S�W�H�U���������&�����3�(�3�&���V�K�R�Z�V���J�U�H�D�W�H�U���D�G�D�S�W�L�R�Q���L�Q���J�U�D�V�V�H�V��
��

��

������
��

�(�;�3�(�5�,�0�(�1�7�$�/���3�5�2�&�(�'�8�5�(�6��
�8�Q�O�H�V�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���V�W�D�W�H�G�����U�H�D�J�H�Q�W�V���D�Q�G���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���Z�H�U�H���I�U�R�P���6�L�J�P�D�����)�R�U��

�S�X�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�����X�Q�O�H�V�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���V�W�D�W�H�G���W�K�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���X�V�H�G���S�U�R�F�X�U�H�G���I�U�R�P���*�(���+�H�D�O�W�K�F�D�U�H����

�X�Q�O�H�V�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���V�W�D�W�H�G���H�Q�]�\�P�H�V���D�Q�G���(�����F�R�O�L���V�W�U�D�L�Q�V���Z�H�U�H���I�U�R�P���1�(�%����

�'�1�$���3�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q��
�/�H�D�I���V�D�P�S�O�H�V���I�U�R�P���W�K�H���V�S�H�F�L�H�V���3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���D�Q�G���3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P��

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

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

�J�U�R�X�Q�G���O�H�D�Y�H�V���X�V�L�Q�J���W�K�H���5�1�H�D�V�\���.�L�W�����4�L�D�J�H�Q�������/�L�E�U�D�U�L�H�V���R�I���F�'�1�$���Z�H�U�H���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���Z�L�W�K��

�6�X�S�H�U�6�F�U�L�S�W���,�,���5�H�Y�H�U�V�H���7�U�D�Q�V�F�U�L�S�W�D�V�H�����7�K�H�U�P�R���)�L�V�K�H�U���6�F�L�H�Q�W�L�I�L�F�������7�K�H���3�(�3�&���I�R�U���3����

�T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���Z�D�V���D�P�S�O�L�I�L�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���S�U�L�P�H�U�V���3�T�X�)�R�U���%���D�Q�G���3�T�X�5�H�Y���%�����D�Q�G���4����

�S�R�O�\�P�H�U�D�V�H�����7�K�H���D�P�S�O�L�I�L�H�G���J�H�Q�H���Z�D�V���6�D�Q�J�H�U���V�H�T�X�H�Q�F�H�G�����*�$�7�&���%�L�R�W�H�F�K�����Z�L�W�K���W�K�H���3�&�5��

�S�U�L�P�H�U�V���D�Q�G���Z�L�W�K���W�K�H���S�U�L�P�H�U�V���3�T�X�B���������B�6�H�T�B�)�R�U���D�Q�G���3�T�X�B���������B�6�H�T�B�5�H�Y�����3�U�L�P�H�U�V��

�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�H�G���E�\���6�L�J�P�D�����V�X�P�P�D�U�L�V�H�G���L�Q���7�D�E�O�H�����������7�K�H���J�H�Q�H���Z�D�V���W�K�H���F�O�R�Q�H�G���L�Q�W�R���W�K�H���S�(�7�����%��

�+�L�V�����7�(�9���/�,�&���Y�H�F�W�R�U���S�O�D�V�P�L�G�����J�L�I�W�H�G���E�\���6�F�R�W�W���*�U�D�G�L�D�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���&�D�O�L�I�R�U�Q�L�D�����%�H�U�N�H�O�H�\����

�$�G�G�J�H�Q�H���S�O�D�V�P�L�G����������������������

�7�K�H���3�(�3�&���I�R�U���3�����S�\�J�P�H�D�X�P���Z�D�V���D�P�S�O�L�I�L�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���S�U�L�P�H�U�V���3�S�\�)�R�U���%���D�Q�G��

�3�S�\�5�H�Y���%�����7�K�H���D�P�S�O�L�I�L�H�G���J�H�Q�H���Z�D�V���V�H�T�X�H�Q�F�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���3�&�5���S�U�L�P�H�U�V���D�Q�G���Z�L�W�K���W�K�H���S�U�L�P�H�U�V��

�3�S�\�B���������B�6�H�T�B�)�R�U���D�Q�G���3�S�\�B���������B�6�H�T�B�5�H�Y�����7�K�H���J�H�Q�H���Z�D�V���W�K�H�Q���V�\�Q�W�K�H�V�L�V�H�G���E�\���*�H�Q�$�U�W��

�*�H�Q�H���6�\�Q�W�K�H�V�L�V���L�Q���W�K�H���S�7�5�&�&���3�O�D�V�P�L�G�����7�K�H���V�\�Q�W�K�H�V�L�V�H�G���J�H�Q�H���Z�D�V���V�X�E���F�O�R�Q�H�G���L�Q�W�R���W�K�H���S�(�7��

���%���+�L�V�����7�(�9���/�,�&���Y�H�F�W�R�U���S�O�D�V�P�L�G���D�Q�G���V�H�T�X�H�Q�F�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���3�&�5���S�U�L�P�H�U�V���D�Q�G���Z�L�W�K���W�K�H���S�U�L�P�H�U�V��

�3�S�\�B���������B�6�H�T�B�)�R�U���D�Q�G���3�S�\�B���������B�6�H�T�B�5�H�Y������

���*�H�Q�H�V���Z�H�U�H���V�X�E���F�O�R�Q�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���O�L�J�D�W�L�R�Q���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���F�O�R�Q�L�Q�J���P�H�W�K�R�G���Z�L�W�K���4�����'�1�$��

�S�R�O�\�P�H�U�D�V�H�����1�(�%�����D�Q�G���7�����'�1�$���S�R�O�\�P�H�U�D�V�H�����1�(�%�������&�O�R�Q�H�G���S�O�D�V�P�L�G�V���Z�H�U�H���L�V�R�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J���D��

�0�L�Q�L�S�U�H�S���'�1�$���N�L�W�����4�L�D�J�H�Q�������3�O�D�V�P�L�G�V���Z�H�U�H���6�D�Q�J�H�U���V�H�T�X�H�Q�F�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���7�����S�U�R�P�R�W�R�U�����7����

�W�H�U�P�L�Q�D�W�R�U���D�Q�G���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���S�U�L�P�H�U�V������

�� ��



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

������

�3�U�R�W�H�L�Q���(�[�S�U�H�V�V�L�R�Q��
�)�R�U���S�U�R�W�H�L�Q���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q�����%�/���������'�(�������V�W�U�D�L�Q���R�I���(�����F�R�O�L�����1�(�%�����Z�D�V���X�V�H�G�����&�K�H�P�L�F�D�O�O�\��

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

�Z�H�U�H���J�U�R�Z�Q���L�Q���/�%���P�H�G�L�X�P���D�W�������ƒ�&���W�R���2�'�������������������&�X�O�W�X�U�H�V���Z�H�U�H���F�R�R�O�H�G���W�R�����ƒ�&���I�R�U���R�Q�H���K�R�X�U��

�S�U�L�R�U���W�R���U�H�F�R�P�E�L�Q�D�Q�W���S�U�R�W�H�L�Q���L�Q�G�X�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K�����������P�0���,�3�7�*�����)�L�V�F�K�H�U�������&�X�O�W�X�U�H�V���Z�H�U�H���W�K�H�Q��

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

�P�L�Q�X�W�H�V���D�Q�G���V�W�R�U�H�G���D�W���������ƒ�&����

�3�U�R�W�H�L�Q���3�X�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q��
�&�H�O�O�V���Z�H�U�H���V�X�V�S�H�Q�G�H�G���L�Q���,�0�$�&���E�X�I�I�H�U�����������P�0���7�U�L�V�������������0���1�D�&�O�������������0���J�O�\�F�H�U�R�O����������

�P�0���L�P�L�G�D�]�R�O�H�����$�F�U�R�V���6�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���������������P�O���S�H�U�������/���R�I���F�X�O�W�X�U�H���Z�L�W�K���������—�O���R�I�������P�J���P�O�������'�1�D�V�H���,��

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

���&�R�Q�V�W�D�Q�W���6�\�V�W�H�P�V�����E�H�I�R�U�H���F�H�Q�W�U�L�I�X�J�D�W�L�R�Q���D�W�����������������î���J���I�R�U���������P�L�Q�X�W�H�V�����7�K�H���V�X�S�H�U�Q�D�W�D�Q�W���Z�D�V��

�S�D�V�V�H�G���W�K�U�R�X�J�K���D�������������—�P���S�R�U�H���I�L�O�W�H�U�����(�O�N�D�\���/�D�E�V���������3�(�3�&���Z�D�V���V�H�S�D�U�D�W�H�G���I�U�R�P���V�R�O�X�E�O�H��

�S�U�R�W�H�L�Q���Z�L�W�K���D���S�U�H�S�D�F�N�H�G�������P�O���Q�L�F�N�H�O���D�I�I�L�Q�L�W�\���F�R�O�X�P�Q���X�V�L�Q�J���D�Q���b�.�7�$�Œ���3�X�U�H���������/��

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

�,�0�$�&���E�X�I�I�H�U�����W�K�H�Q���������F�R�O�X�P�Q���Y�R�O�X�P�H�V���R�I���,�0�$�&���E�X�I�I�H�U���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J�����������P�0���L�P�L�G�D�]�R�O�H�������3�X�U�H��

�3�(�3�&���Z�D�V���H�O�X�W�H�G���Z�L�W�K���������F�R�O�X�P�Q���Y�R�O�X�P�H�V���R�I���,�0�$�&���E�X�I�I�H�U���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J�����������P�0���L�P�L�G�D�]�R�O�H������

�3�U�R�W�H�L�Q���H�O�X�W�H�G���I�U�R�P���,�0�$�&���S�X�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���Z�D�V���O�R�D�G�H�G���R�Q�W�R���D���6�H�S�K�D�G�H�[���*�������G�H�V�D�O�W�L�Q�J��

�F�R�O�X�P�Q�����$�P�H�U�V�K�D�P���%�L�R�V�F�L�H�Q�F�H�V�����D�Q�G���U�H�E�X�I�I�H�U�H�G���L�Q���V�W�R�U�D�J�H���E�X�I�I�H�U�����������P�0���7�U�L�V�����������Y���Y��

�J�O�\�F�H�U�R�O�������������P�0���.�&�O���������P�0���'�7�7�����$�Q�D�6�S�H�F�����,�Q�F�����������3�U�R�W�H�L�Q���Z�D�V���D�O�L�T�X�R�W�H�G���D�Q�G���I�U�R�]�H�Q���D�W����������

�������ƒ�&���X�Q�W�L�O���X�V�H������

�(�Q�]�\�P�H���4�X�D�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q��
�3�(�3�&���H�Q�]�\�P�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���Z�D�V���T�X�D�Q�W�L�I�L�H�G���E�\���D�E�V�R�U�S�W�L�R�Q���D�W�����������Q�P�����(�Q�]�\�P�H��

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

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

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

�Z�D�V���X�V�H�G���W�R���D�G�M�X�V�W���W�K�H���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W���R�I���W�K�H���S�U�R�W�H�L�Q�����7�K�H���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W���I�R�U��

�3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�R���E�H�����������������0 �������F�P���������W�K�H���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q��

�F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W���I�R�U���3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�R���E�H�����������������0 �������F�P���������'�L�I�I�H�U�H�Q�F�H��



�&�K�D�S�W�H�U���������&�����3�(�3�&���V�K�R�Z�V���J�U�H�D�W�H�U���D�G�D�S�W�L�R�Q���L�Q���J�U�D�V�V�H�V��
��

��

������
��

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

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

�Z�D�V���D�F�W�L�Y�H����

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

�3�L�H�U�F�H���T�X�D�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���N�L�W�����7�K�H�U�P�R���6�F�L�H�Q�W�L�I�L�F�������&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���X�V�L�Q�J���D���V�W�D�Q�G�D�U�G��

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

�3�U�R�W�H�L�Q���V�D�P�S�O�H�V���Z�H�U�H���D�Q�D�O�\�V�H�G���I�R�U���S�X�U�L�W�\���X�V�L�Q�J���6�'�6���3�$�*�(���D�Q�D�O�\�V�L�V�����3�U�R�W�H�L�Q���V�D�P�S�O�H�V��

�Z�H�U�H���T�X�D�Q�W�L�I�L�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���%�&�$���3�L�H�U�F�H���P�H�W�K�R�G�����������—�J���R�I���F�H�O�O���O�\�V�D�W�H���D�Q�G�������—�J���R�I���S�X�U�H���S�U�R�W�H�L�Q��

�Z�H�U�H���G�H�Q�D�W�X�U�H�G���L�Q�������î���6�'�6���3�$�*�(���O�R�D�G�L�Q�J���G�\�H�������������P�0���7�U�L�V���+�&�O���S�+���������������������6�'�6��������������

�*�O�\�F�H�U�R�O�����������������%�U�R�P�R�S�K�H�Q�R�O���E�O�X�H�����%�'�+���/�D�E�R�U�D�W�R�U�\���6�X�S�S�O�L�H�V�����D�Q�G��������������

�P�H�U�F�D�S�W�R�H�W�K�D�Q�R�O�������3�U�R�W�H�L�Q���Z�D�V���O�R�D�G�H�G���R�Q�W�R���D�Q���������D�F�U�\�O�D�P�L�G�H���6�'�6���J�H�O���Z�L�W�K�������—�O���R�I���%�O�X�H��

�3�U�H�V�W�D�L�Q�H�G���3�U�R�W�H�L�Q���6�W�D�Q�G�D�U�G���%�U�R�D�G���5�D�Q�J�H�������������������N�'�D�������1�(�%�������*�H�O�V���Z�H�U�H���U�X�Q���I�R�U��������

�P�L�Q�X�W�H�V���D�W�����������9���Z�L�W�K�������î���7�U�L�V���*�O�\�F�L�Q�H���6�'�6���U�X�Q�Q�L�Q�J���E�X�I�I�H�U�����*�H�Q�H�I�O�R�Z�������*�H�O�V���Z�H�U�H���V�W�D�L�Q�H�G��

�Z�L�W�K���,�Q�V�W�D�Q�W�%�O�X�H�����(�[�S�H�G�H�R�Q�����D�Q�G���L�P�D�J�H�G���Z�L�W�K���D���&�K�H�P�L�'�R�F�Œ���0�3�����%�L�R�5�D�G��������

�(�Q�]�\�P�H���$�V�V�D�\�V��
�3�(�3�&���D�F�W�L�Y�L�W�\���Z�D�V���P�H�D�V�X�U�H�G���V�S�H�F�W�U�R�V�F�R�S�L�F�D�O�O�\���D�W�����������Q�P���E�\���F�R�X�S�O�L�Q�J���W�R���1�$�'�+��

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

�X�V�L�Q�J���D���)�/�8�2�V�W�D�U���S�O�D�W�H���U�H�D�G�H�U�����%�0�*���/�D�E�W�H�F�K�����X�V�L�Q�J���W�K�H�����������Q�P���“�������Q�P���D�E�V�R�U�E�D�Q�F�H���I�L�O�W�H�U��

���%�0�*���/�D�E�W�H�F�K�������3�O�D�W�H���U�H�D�G�H�U���D�V�V�D�\�V���Z�H�U�H���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���L�Q���D���U�H�D�F�W�L�R�Q���Y�R�O�X�P�H���R�I�����������—�O���D�W�������ƒ�&����

�7�\�S�L�F�D�O���U�H�D�F�W�L�R�Q���P�L�[�W�X�U�H�V���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���������P�0���7�U�L�F�L�Q�H���.�2�+���S�+�������������������P�0���0�J�&�O�������)�O�X�N�D����������

�P�0���.�+�&�2���������������P�0���1�$�'�+�����)�L�V�K�H�U�����D�Q�G�����������8���—�O�������P�D�O�D�W�H���G�H�K�\�G�U�R�J�H�Q�D�V�H�����$�V�V�D�\�V���Z�H�U�H��

�L�Q�L�W�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���D�G�G�L�W�L�R�Q���R�I���3�(�3�&���H�Q�]�\�P�H�������5�D�W�H�V���Z�H�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���Z�L�W�K���D���1�$�'�+���F�D�O�L�E�U�D�W�L�R�Q��

�F�X�U�Y�H����

�$�V�V�D�\�V���D�W���D���U�D�Q�J�H���R�I���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���R�E�V�H�U�Y�H�G���Z�L�W�K���D���&�D�U�\���%�L�R����������

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

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

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



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

������

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

�W�K�H���D�G�G�L�W�L�R�Q���R�I���������Q�0���3�(�3�&�����G�H�O�L�Y�H�U�H�G���Z�L�W�K���D���J�D�V�W�L�J�K�W���V�\�U�L�Q�J�H�����+�D�P�L�O�W�R�Q�������%�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H��

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

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

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

�'�D�W�D���$�Q�D�O�\�V�L�V��

�.�L�Q�H�W�L�F���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���Z�H�U�H���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���E�\���Q�R�Q���O�L�Q�H�D�U���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�Q���,�J�R�U���3�U�R��

���9�H�U�V�L�R�Q���������������������:�D�Y�H�P�H�W�U�L�F�V���,�Q�F�������/�D�N�H���2�V�Z�H�J�R���2�U�J�H�R�Q�������.�L�Q�H�W�L�F���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���Z�H�U�H��

�D�Q�D�O�\�V�H�G���Z�L�W�K���E�D�U���J�U�D�S�K�V���L�Q���*�U�D�S�K�3�D�G���3�U�L�V�P�������I�R�U���:�L�Q�G�R�Z�V�����9�H�U�V�L�R�Q���������������*�U�D�S�K�3�D�G��

�6�R�I�W�Z�D�U�H�����,�Q�F���������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���H�T�X�D�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���X�V�H�G������

���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

�R�Ü
�>�' �Í �?
W 
L ��

�G�Ö�Ô�ç
H �>�5�?
�-�à 
E �>�5�?

��

�(�T�X�D�W�L�R�Q���������Z�K�H�U�H���Y�L���>�(�7�@���L�V���W�K�H���V�W�H�D�G�\���V�W�D�W�H���U�D�W�H���G�L�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���W�R�W�D�O���H�Q�]�\�P�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q����

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

�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q������

�����(�T�X�D�W�L�R�Q��������

�G�Ô�ã�ã�� 
L ��
�G

�s 
E���>�E�?�-�Ü

W

��

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

�L�Q�K�L�E�L�W�R�U���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���. �L���L�V���W�K�H���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���F�R�Q�V�W�D�Q�W��������

���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

�+�%�9�4
�Æ�Ü�ë�Ø�×�� 
L ��

�-�à 
E�=
�-�à
�-�Ü�Ö


E
�=

�-�Ü�è

��



�&�K�D�S�W�H�U���������&�����3�(�3�&���V�K�R�Z�V���J�U�H�D�W�H�U���D�G�D�S�W�L�R�Q���L�Q���J�U�D�V�V�H�V��
��

��

������
��

�(�T�X�D�W�L�R�Q���������Z�K�H�U�H���,�&�0�L�[�H�G���L�V���W�K�H���,�&�������I�R�U���P�L�[�H�G���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q�����. �P���L�V���W�K�H���X�Q�L�Q�K�L�E�L�W�H�G���0�L�F�K�D�H�O�L�V��

�F�R�Q�V�W�D�Q�W�����. �L�F���L�V���W�K�H���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���F�R�Q�V�W�D�Q�W�����. �L�X���L�V���W�K�H���X�Q�F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q��

�F�R�Q�V�W�D�Q�W���D�Q�G���D���L�V���W�K�H���V�X�E�V�W�U�D�W�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q��

���(�T�X�D�W�L�R�Q��������

�+�%�9�4
�¼�â�à�ã�ä�� 
L ���-�Ü�Ö
l�s 
E

�=
�-�à


p��

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

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

�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q����

�� ��



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

������

�5�(�)�(�5�(�1�&�(�6��
�$�U�U�L�Y�D�X�O�W�����6�������2�E�D�W�D�����7�������6�]�H�F�y�Z�N�D�����0�������0�H�Q�J�L�Q�����9�������*�X�H�Q�W�K�H�U�����0�������+�R�H�K�Q�H�����0�������)�H�U�Q�L�H�����$����

�5�����D�Q�G���6�W�L�W�W�����0�������������������0�H�W�D�E�R�O�L�W�H���S�R�R�O�V���D�Q�G���F�D�U�E�R�Q���I�O�R�Z���G�X�U�L�Q�J���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V��
�L�Q���P�D�L�]�H���������&�2�����O�D�E�H�O�L�Q�J���N�L�Q�H�W�L�F�V���D�Q�G���F�H�O�O���W�\�S�H���I�U�D�F�W�L�R�Q�D�W�L�R�Q�������-�R�X�U�Q�D�O���R�I��
�H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���E�R�W�D�Q�\�������������������S�S�����������±����������

�$�W�N�L�Q�V�R�Q�����5�����5�����/�������0�R�F�N�I�R�U�G�����(�����-�������%�H�Q�Q�H�W�W�����&�������&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�������6�S�U�L�J�J�V�����(�����/�������)�U�H�F�N�O�H�W�R�Q����
�5�����3�������7�K�R�P�S�V�R�Q�����.�������5�H�H�V�����0�����D�Q�G���2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�������������������&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���E�R�R�V�W�V��
�J�U�R�Z�W�K���E�\���D�O�W�H�U�L�Q�J���S�K�\�V�L�R�O�R�J�\�����D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�L�]�H�����1�D�W�X�U�H���3�O�D�Q�W�V�����1�D�W�X�U�H���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J��
�*�U�R�X�S�����������������S������������������

�$�X�E�U�\�����6�������%�U�R�Z�Q�����1�����-�����D�Q�G���+�L�E�E�H�U�G�����-�����0�������������������7�K�H���U�R�O�H���R�I���S�U�R�W�H�L�Q�V���L�Q���&�����S�O�D�Q�W�V���S�U�L�R�U���W�R��
�W�K�H�L�U���U�H�F�U�X�L�W�P�H�Q�W���L�Q�W�R���W�K�H���&�����S�D�W�K�Z�D�\�����-�R�X�U�Q�D�O���R�I���(�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���%�R�W�D�Q�\�������������������S�S����
���������±������������

�%�H�V�Q�D�U�G�����*�������0�X�D�V�\�D�������D�����0�������5�X�V�V�L�H�U�����)�������5�R�D�O�V�R�Q�����(�����+�������6�D�O�D�P�L�Q�����1�����D�Q�G���&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$����
���������������3�K�\�O�R�J�H�Q�R�P�L�F�V���R�I���&�����3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���L�Q���6�H�G�J�H�V�����&�\�S�H�U�D�F�H�D�H�������0�X�O�W�L�S�O�H��
�$�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�V���D�Q�G���*�H�Q�H�W�L�F���&�R�Q�Y�H�U�J�H�Q�F�H�����0�R�O�H�F�X�O�D�U���%�L�R�O�R�J�\���D�Q�G���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q������������������
�S�S�������������±������������

�%�U�l�X�W�L�J�D�P�����$�������6�F�K�O�L�H�V�N�\�����6�������.�•�O�D�K�R�J�O�X�����&�������2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�����D�Q�G���:�H�E�H�U�����$�����3�����0������������������
�7�R�Z�D�U�G�V���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Y�H���P�R�G�H�O���R�I���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�W�L�F���V�X�E�W�\�S�H�V�����L�Q�V�L�J�K�W�V���I�U�R�P��
�F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���W�U�D�Q�V�F�U�L�S�W�R�P�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���1�$�'���0�(�����1�$�'�3���0�(�����D�Q�G���3�(�3���&�.���&����
�V�S�H�F�L�H�V�����-�R�X�U�Q�D�O���R�I���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���E�R�W�D�Q�\���������������������S�S�������������±������������

�Y�R�Q���&�D�H�P�P�H�U�H�U�����6�����D�Q�G���)�X�U�E�D�Q�N�����5�����7�������������������7�K�H���&�����S�D�W�K�Z�D�\�����D�Q���H�I�I�L�F�L�H�Q�W���&�2�����S�X�P�S����
�3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���5�H�V�H�D�U�F�K�����������������������S�S�����������±����������

�&�H�U�O�L�Q�J�����7�����(�������+�D�U�U�L�V�����-�����0�������0�D�F�)�D�G�G�H�Q�����%�����-�������/�H�D�N�H�\�����0�����*�������4�X�D�G�H�����-�������(�L�V�H�Q�P�D�Q�Q�����9�����D�Q�G��
�(�K�O�H�U�L�Q�J�H�U�����-�����5�������������������*�O�R�E�D�O���Y�H�J�H�W�D�W�L�R�Q���F�K�D�Q�J�H���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���0�L�R�F�H�Q�H���3�O�L�R�F�H�Q�H��
�E�R�X�Q�G�D�U�\�����1�D�W�X�U�H���������������������������S�S�����������±����������

�&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�������$�U�D�N�D�N�L�����0�������2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�����D�Q�G���(�G�Z�D�U�G�V�����(�����-�������������������*�H�Q�H�W�L�F���(�Q�D�E�O�H�U�V��
�8�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���W�K�H���&�O�X�V�W�H�U�H�G���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q�D�U�\���2�U�L�J�L�Q�V���R�I���&�����3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���L�Q��
�$�Q�J�L�R�V�S�H�U�P�V�����0�R�O�H�F�X�O�D�U���%�L�R�O�R�J�\���D�Q�G���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q�������������������S�S�����������±����������

�&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�������%�H�V�Q�D�U�G�����*�������6�D�P�D�U�L�W�D�Q�L�����(�������'�X�Y�D�O�O�����0�����5�������+�R�G�N�L�Q�V�R�Q�����7�����5�������6�D�Y�R�O�D�L�Q�H�Q�����9����
�D�Q�G���6�D�O�D�P�L�Q�����1�������������������2�O�L�J�R�F�H�Q�H���&�2�����'�H�F�O�L�Q�H���3�U�R�P�R�W�H�G���&�����3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���L�Q��
�*�U�D�V�V�H�V�����&�X�U�U�H�Q�W���%�L�R�O�R�J�\�������������������S�S���������±��������

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

�&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�������2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�������6�D�J�H�����5�����)�������$�U�D�N�D�N�L�����0�����D�Q�G���(�G�Z�D�U�G�V�����(�����-�������������������&����
�H�X�G�L�F�R�W�V���D�U�H���Q�R�W���\�R�X�Q�J�H�U���W�K�D�Q���&�����P�R�Q�R�F�R�W�V�����-�R�X�U�Q�D�O���R�I���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���E�R�W�D�Q�\������������������
�S�S�������������±������������

�&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�������:�H�L�Q�U�H�L�F�K�����'�����0�����D�Q�G���%�H�V�Q�D�U�G�����*�������������������&�D�X�V�H�V���D�Q�G���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�D�U�\��
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���R�I���J�H�Q�H�W�L�F���F�R�Q�Y�H�U�J�H�Q�F�H�����7�U�H�Q�G�V���L�Q���*�H�Q�H�W�L�F�V�����(�O�V�H�Y�L�H�U���/�W�G�������������������S�S����
�������±����������

�&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�������6�D�O�D�P�L�Q�����1�������6�D�Y�R�O�D�L�Q�H�Q�����9�������'�X�Y�D�O�O�����0�����5�����D�Q�G���%�H�V�Q�D�U�G�����*�������������������&����
�3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���(�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���*�U�D�V�V�H�V���Y�L�D���3�D�U�D�O�O�H�O���$�G�D�S�W�L�Y�H���*�H�Q�H�W�L�F���&�K�D�Q�J�H�V�����&�X�U�U�H�Q�W��
�%�L�R�O�R�J�\���������������������S�S�������������±������������

�'�R�Q�J�����/�����<�������0�D�V�X�G�D�����7�������.�D�Z�D�P�X�U�D�����7�������+�D�W�D�����6�����D�Q�G���,�]�X�L�����.�������������������&�O�R�Q�L�Q�J�����(�[�S�U�H�V�V�L�R�Q����
�D�Q�G���&�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���D���5�R�R�W���)�R�U�P���3�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���&�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���I�U�R�P���=�H�D��
�P�D�\�V�����&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���&�����)�R�U�P���(�Q�]�\�P�H�����3�O�D�Q�W���D�Q�G���&�H�O�O���3�K�\�V�L�R�O�R�J�\�������������������S�S����
�������±����������

��



�&�K�D�S�W�H�U���������&�����3�(�3�&���V�K�R�Z�V���J�U�H�D�W�H�U���D�G�D�S�W�L�R�Q���L�Q���J�U�D�V�V�H�V��
��

��

������
��

�'�X�Q�Q�L�Q�J�����/�����7�������/�X�Q�G�J�U�H�Q�����0�����5�������0�R�U�H�Q�R���9�L�O�O�H�Q�D�����-�����-�������1�D�P�D�J�D�Q�G�D�����0�������(�G�Z�D�U�G�V�����(�����-������
�1�R�V�L�O�����3�������2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�����D�Q�G���&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�������������������,�Q�W�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q���D�Q�G���U�H�S�H�D�W�H�G���F�R��
�R�S�W�L�R�Q���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�G���W�K�H���U�H�F�X�U�U�H�Q�W���H�P�H�U�J�H�Q�F�H���R�I���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���D�P�R�Q�J���F�O�R�V�H��
�U�H�O�D�W�L�Y�H�V�����(�Y�R�O�X�W�L�R�Q�������������������S�S�������������±������������

�(�K�O�H�U�L�Q�J�H�U�����-�����D�Q�G���%�M�|�U�N�P�D�Q�����2�������������������4�X�D�Q�W�X�P���\�L�H�O�G�V���I�R�U���&�2�����X�S�W�D�N�H���L�Q���&�����D�Q�G���&�����S�O�D�Q�W�V����
�3�O�D�Q�W���3�K�\�V�L�R�O�R�J�\�����������������������S�S���������±��������

�(�Q�J�H�O�P�D�Q�Q�����6�������%�O�l�V�L�Q�J�����2�����(�������*�R�Z�L�N�����8�������6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����3�����D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������������������0�R�O�H�F�X�O�D�U��
�H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���L�Q���W�K�H���J�H�Q�X�V���)�O�D�Y�H�U�L�D�����D���J�U�D�G�X�D�O��
�L�Q�F�U�H�D�V�H���I�U�R�P���&�����W�R���&�����F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�������3�O�D�Q�W�D���������������������S�S�����������±��������

�*�L�O�O�����6�����&�����D�Q�G���Y�R�Q���+�L�S�S�H�O�����3�����+�������������������&�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�W�H�L�Q���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W�V���I�U�R�P��
�D�P�L�Q�R���D�F�L�G���V�H�T�X�H�Q�F�H���G�D�W�D�����$�Q�D�O�\�W�L�F�D�O���%�L�R�F�K�H�P�L�V�W�U�\���������������������S�S�����������±����������

�*�R�Z�L�N�����8�������(�Q�J�H�O�P�D�Q�Q�����6�������%�O�l�V�L�Q�J�����2�����(�������5�D�J�K�D�Y�H�Q�G�U�D�������D�����6�����D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����3������������������
�(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���L�Q���W�K�H���J�H�Q�X�V���$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D�����*�H�Q�H��
�I�D�P�L�O�L�H�V���D�Q�G���W�K�H���H�Q�]�\�P�D�W�L�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I���W�K�H���&�����L�V�R�]�\�P�H���D�Q�G���L�W�V���R�U�W�K�R�O�R�J�X�H�V���L�Q��
�&�����D�Q�G���&�����&�����$�O�W�H�U�Q�D�Q�W�K�H�U�D�V�����3�O�D�Q�W�D���������������S�S�����������±����������

�+�D�W�F�K�����0�����'�������������������&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�����D���X�Q�L�T�X�H���H�O�H�Q�G���R�I���P�R�G�L�I�L�H�G���E�L�R�F�K�H�P�L�V�W�U�\�����D�Q�D�W�R�P�\��
�D�Q�G���X�O�W�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����%�L�R�F�K�L�P�L�F�D���H�W���%�L�R�S�K�\�V�L�F�D���$�F�W�D�����%�%�$���������5�H�Y�L�H�Z�V���R�Q���%�L�R�H�Q�H�U�J�H�W�L�F�V����
�����������������S�S���������±����������

�+�H�F�N�P�D�Q�Q�����'�������6�F�K�X�O�]�H�����6�������'�H�Q�W�R�Q�����$�������*�R�Z�L�N�����8�������:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������:�H�E�H�U�����$�����3�����0�����D�Q�G��
�/�H�U�F�K�H�U�����0�����-�������������������3�U�H�G�L�F�W�L�Q�J���&�����3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q�����0�R�G�X�O�D�U�����,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�O�\��
�$�G�D�S�W�L�Y�H���6�W�H�S�V���R�Q���D���0�R�X�Q�W���)�X�M�L���)�L�W�Q�H�V�V���/�D�Q�G�V�F�D�S�H�����&�H�O�O���������������������S�S�������������±������������

�-�D�Q�F�����-�����:�������2�¶�/�H�D�U�\�����0�����+�����D�Q�G���&�O�H�O�D�Q�G�����:�����:�������������������$���N�L�Q�H�W�L�F���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���R�I��
�S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���I�U�R�P���=�H�D���P�D�\�V�����%�L�R�F�K�H�P�L�V�W�U�\���������������������S�S�������������±
������������

�0�D�U�V�K�D�O�O�����'�����0�������0�X�K�D�L�G�D�W�����5�������%�U�R�Z�Q�����1�����-�������/�L�X�����=�������6�W�D�Q�O�H�\�����6�������*�U�L�I�I�L�W�K�V�����+�������6�D�J�H�����5�����)����
�D�Q�G���+�L�E�E�H�U�G�����-�����0�������������������&�O�H�R�P�H�����D���J�H�Q�X�V���F�O�R�V�H�O�\���U�H�O�D�W�H�G���W�R���$�U�D�E�L�G�R�S�V�L�V�����F�R�Q�W�D�L�Q�V��
�V�S�H�F�L�H�V���V�S�D�Q�Q�L�Q�J���D���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�D�O���S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q���I�U�R�P���&�����W�R���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�����7�K�H��
�3�O�D�Q�W���-�R�X�U�Q�D�O�������������������S�S�����������±����������

�0�F�.�R�Z�Q�����$�����'�������0�R�Q�F�D�O�Y�R�����-�����0�����D�Q�G���'�H�Q�J�O�H�U�����1�����*�������������������3�K�\�O�R�J�H�Q�\���R�I���)�O�D�Y�H�U�L�D��
���$�V�W�H�U�D�F�H�D�H�����D�Q�G���L�Q�I�H�U�H�Q�F�H���R�I���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�����$�P�H�U�L�F�D�Q���-�R�X�U�Q�D�O���R�I��
�%�R�W�D�Q�\���������������������S�S�������������±������������

�0�R�U�H�Q�R���9�L�O�O�H�Q�D�����-�����-�������'�X�Q�Q�L�Q�J�����/�����7�������2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�����D�Q�G���&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�������������������+�L�J�K�O�\��
�(�[�S�U�H�V�V�H�G���*�H�Q�H�V���$�U�H���3�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O�O�\���&�R���2�S�W�H�G���I�R�U���&�����3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�����0�R�O�H�F�X�O�D�U��
�%�L�R�O�R�J�\���D�Q�G���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q�������������������S�S���������±����������

�1�L�V�E�H�W�����(�����*�������*�U�D�V�V�L�Q�H�D�X�����1�����9�������+�R�Z�H�����&�����-�������$�E�H�O�O�����3�����,�������5�H�J�H�O�R�X�V�����0�����D�Q�G���1�L�V�E�H�W�����5�����(�����5����
���������������7�K�H���D�J�H���R�I���5�X�E�L�V�F�R�����W�K�H���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���R�[�\�J�H�Q�L�F���S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�����*�H�R�E�L�R�O�R�J�\����
�������������S�S�����������±����������

�2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�����D�Q�G���%�H�H�U�O�L�Q�J�����'�����-�������������������1�D�W�X�U�H�¶�V���J�U�H�H�Q���U�H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�����7�K�H���U�H�P�D�U�N�D�E�O�H��
�H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�D�U�\���U�L�V�H���R�I���&�����S�O�D�Q�W�V�����3�K�L�O�R�V�R�S�K�L�F�D�O���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���5�R�\�D�O���6�R�F�L�H�W�\���R�I��
�/�R�Q�G�R�Q�����6�H�U�L�H�V���%�����%�L�R�O�R�J�L�F�D�O���V�F�L�H�Q�F�H�V���������������������������S�S�����������±����������

�2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�����D�Q�G���)�U�H�F�N�O�H�W�R�Q�����5�����3�������������������(�F�R�O�R�J�L�F�D�O���V�H�O�H�F�W�L�R�Q���S�U�H�V�V�X�U�H�V���I�R�U���&����
�S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���L�Q���W�K�H���J�U�D�V�V�H�V�����3�U�R�F�H�H�G�L�Q�J�V���R�I���W�K�H���5�R�\�D�O���6�R�F�L�H�W�\�����%�L�R�O�R�J�L�F�D�O��
�6�F�L�H�Q�F�H�V���������������������������S�S�������������±������������

�3�D�X�O�X�V�����-�����.�������1�L�H�K�X�V�����&�����D�Q�G���*�U�R�W�K�����*�������������������(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����3�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H��
�&�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�����(�Q�K�D�Q�F�H�G���)�H�H�G�E�D�F�N���,�Q�K�L�E�L�W�R�U���7�R�O�H�U�D�Q�F�H���,�V���'�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���D���6�L�Q�J�O�H��
�5�H�V�L�G�X�H�����0�R�O�H�F�X�O�D�U���3�O�D�Q�W�����������������S�S�������������±������������

��



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

������

�3�D�X�O�X�V�����-�����.�������6�F�K�O�L�H�S�H�U�����'�����D�Q�G���*�U�R�W�K�����*�������������������*�U�H�D�W�H�U���H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���R�I���S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�W�L�F���F�D�U�E�R�Q��
�I�L�[�D�W�L�R�Q���G�X�H���W�R���V�L�Q�J�O�H���D�P�L�Q�R���D�F�L�G���V�X�E�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����1�D�W�X�U�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V�����������S����������������

�6�D�J�H�����5�����)�������������������7�K�H���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�����1�H�Z���3�K�\�W�R�O�R�J�L�V�W���������������������S�S�����������±
����������

�6�D�J�H�����5�����)�������&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�����D�Q�G���(�G�Z�D�U�G�V�����(�����-�������������������7�K�H���&�����S�O�D�Q�W���O�L�Q�H�D�J�H�V���R�I���S�O�D�Q�H�W���(�D�U�W�K����
�-�R�X�U�Q�D�O���R�I���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���E�R�W�D�Q�\�������������������S�S�������������±������������

�6�D�J�H�����5�����)�������6�D�J�H�����7�����/�����D�Q�G���.�R�F�D�F�L�Q�D�U�����)�������������������3�K�R�W�R�U�H�V�S�L�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&����
�3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�����$�Q�Q�X�D�O���5�H�Y�L�H�Z���R�I���3�O�D�Q�W���%�L�R�O�R�J�\�������������������S�S���������±��������

�6�N�L�O�O�P�D�Q�����-�����%�������������������4�X�D�Q�W�X�P���\�L�H�O�G���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���D�F�U�R�V�V���W�K�H���W�K�U�H�H���S�D�W�K�Z�D�\�V���R�I���S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V����
�Q�R�W���\�H�W���R�X�W���R�I���W�K�H���G�D�U�N�����-�R�X�U�Q�D�O���R�I���(�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���%�R�W�D�Q�\�������������������S�S�������������±������������

�6�W�L�W�W�����0�����D�Q�G���=�K�X�����;�����*�������������������7�K�H���O�D�U�J�H���S�R�R�O�V���R�I���P�H�W�D�E�R�O�L�W�H�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���L�Q�W�H�U�F�H�O�O�X�O�D�U��
�P�H�W�D�E�R�O�L�W�H���V�K�X�W�W�O�H�V���L�Q���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���S�U�R�Y�L�G�H���H�Q�R�U�P�R�X�V���I�O�H�[�L�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���U�R�E�X�V�W�Q�H�V�V��
�L�Q���D���I�O�X�F�W�X�D�W�L�Q�J���O�L�J�K�W���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����3�O�D�Q�W�����&�H�O�O���	���(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�������������������S�S�������������±
������������

�6�W�X�G�H�U�����$�����-�������*�D�Q�G�L�Q�����$�������.�R�O�E�H�����$�����5�������:�D�Q�J�����/�������&�R�X�V�L�Q�V�����$�����%�����D�Q�G���%�U�X�W�Q�H�O�O�����7�����3������������������
�$���/�L�P�L�W�H�G���5�R�O�H���I�R�U���&�D�U�E�R�Q�L�F���$�Q�K�\�G�U�D�V�H���L�Q���&�����3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���D�V���5�H�Y�H�D�O�H�G���E�\���D��
�F�D���F�D�����'�R�X�E�O�H���0�X�W�D�Q�W���L�Q���0�D�L�]�H�����3�O�D�Q�W���3�K�\�V�L�R�O�R�J�\���������������������S�S�����������±����������

�6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����3�������%�O�l�V�L�Q�J�����2�����(�����D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������������������(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���H�Q�]�\�P�D�W�L�F��
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I���&�����S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�����D���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���W�K�H��
�R�U�W�K�R�O�R�J�R�X�V���3�3�&�$���S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�V���R�I���)�O�D�Y�H�U�L�D���W�U�L�Q�H�U�Y�L�D�����&�������D�Q�G��
�)�O�D�Y�H�U�L�D���S�U�L�Q�J�O�H�L�����&�����������(�X�U�R�S�H�D�Q���M�R�X�U�Q�D�O���R�I���E�L�R�F�K�H�P�L�V�W�U�\���������������������S�S�����������±��������

�6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����3�������%�O�l�V�L�Q�J�����2�����(�����D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������������������(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H��
�F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�����$�U�F�K�L�Y�H�V���R�I���%�L�R�F�K�H�P�L�V�W�U�\���D�Q�G���%�L�R�S�K�\�V�L�F�V���������������������S�S�����������±����������

�7�F�K�H�U�N�H�]�����*�����*�����%�������)�D�U�T�X�K�D�U�����*�����'�����D�Q�G���$�Q�G�U�H�Z�V�����7�����-�������������������'�H�V�S�L�W�H���V�O�R�Z���F�D�W�D�O�\�V�L�V���D�Q�G��
�F�R�Q�I�X�V�H�G���V�X�E�V�W�U�D�W�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\�����D�O�O���U�L�E�X�O�R�V�H���E�L�V�S�K�R�V�S�K�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�V���P�D�\���E�H���Q�H�D�U�O�\��
�S�H�U�I�H�F�W�O�\���R�S�W�L�P�L�]�H�G�����3�U�R�F�H�H�G�L�Q�J�V���R�I���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���$�F�D�G�H�P�\���R�I���6�F�L�H�Q�F�H�V�����������������������S�S����
���������±������������

�:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������������������(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����3�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���&�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�����*�H�Q�H�V���D�Q�G���3�U�R�W�H�L�Q�V����
�D���&�D�V�H���6�W�X�G�\���Z�L�W�K���W�K�H���*�H�Q�X�V���)�O�D�Y�H�U�L�D�����$�Q�Q�D�O�V���R�I���%�R�W�D�Q�\�������������������S�S���������±��������

��



�&�K�D�S�W�H�U���������&�����3�(�3�&���V�K�R�Z�V���J�U�H�D�W�H�U���D�G�D�S�W�L�R�Q���L�Q���J�U�D�V�V�H�V��
��

��

������
��

�6�8�3�3�/�(�0�(�1�7�$�5�<���)�,�*�8�5�(�6����

��

�)�L�J�X�U�H���6���������0�D�[�L�P�X�P���O�L�N�H�O�L�K�R�R�G���R�I���W�K�H���3�(�3�&���J�H�Q�H�V���L�Q���0�R�Q�R�F�R�W�V���D�Q�G���(�X�G�L�F�R�W�V�����,�Q���U�H�G���D�U�H���W�K�H���S�S�F���3����
�L�V�R�I�R�U�P�V�����,�Q���E�O�X�H���D�U�H���W�K�H���S�S�F���(�����L�V�R�I�R�U�P�V�����6�H�T�X�H�Q�F�H�V���I�R�U���=�H�D���P�D�\�V���&�����W�D�N�H�Q���I�U�R�P�����'�R�Q�J���H�W���D�O���������������������6�H�T�X�H�Q�F�H�V��
�I�R�U���)�O�D�Y�H�U�L�D���I�U�R�P���&�K�D�S�W�H�U���������7�U�H�H���W�D�N�H�Q���Z�L�W�K���S�H�U�P�L�V�V�L�R�Q���I�U�R�P�����0�R�U�H�Q�R���9�L�O�O�H�Q�D���H�W���D�O����������������������



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

������

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



�&�K�D�S�W�H�U���������&�����3�(�3�&���V�K�R�Z�V���J�U�H�D�W�H�U���D�G�D�S�W�L�R�Q���L�Q���J�U�D�V�V�H�V��
��

��

������
��

�(�Q�]�\�P�H���3�X�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q����

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

��

��

��

��



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

������

�.�L�Q�H�W�L�F���$�V�V�D�\�V���5�H�V�X�O�W�V��

�$��

��

��
�%��

��

�)�L�J�X�U�H���6���������5�D�W�H���R�I���R�[�D�O�R�D�F�H�W�L�F���D�F�L�G���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����F�D�W�D�O�\�V�H�G���E�\���3�(�3�&�����Y�D�U�\�L�Q�J���W�K�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I��
�S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H�����$�V�V�D�\�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���������P�0���7�U�L�F�L�Q�H���.�2�+���S�+�������������������P�0���0�J�&�O�������������P�0���.�+�&�2������
�����������P�0���1�$�'�+���D�Q�G�������������8���O�������P�D�O�D�W�H���G�H�K�\�G�U�R�J�H�Q�D�V�H�����$�V�V�D�\�V���Z�H�U�H���U�H�S�H�D�W�H�G�����Q��� ���������I�R�U���H�D�F�K���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I��
�3�(�3�����$���)�L�O�O�H�G���F�L�U�F�O�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���G�D�W�D���S�R�L�Q�W�V���I�R�U���3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&�����7�K�H���O�L�Q�H���L�V��
�G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q���������Z�L�W�K���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�L�Q�J���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���N�F�D�W��� ���������������“�������������V���������. �P

�3�(�3��� �������������“�������������P�0���D�Q�G��
�N�F�D�W���. �P

�3�(�3��� ���������������“�������������V�����0 ���������%���)�L�O�O�H�G���F�L�U�F�O�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���G�D�W�D���S�R�L�Q�W�V���I�R�U���3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P��
�3�(�3�&�����7�K�H���O�L�Q�H���L�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q���������Z�L�W�K���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�L�Q�J���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���N�F�D�W��� ���������������“�������������V���������. �P

�3�(�3��� ���������������“��
�������������P�0���D�Q�G���N�F�D�W���. �P

�3�(�3��� �����������������“���������������V�����0 ��������

�$��

��

�%��

��

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

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

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

�3�(�3��� �������������“�������������P�0�����%���)�L�O�O�H�G���F�L�U�F�O�H�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H��
�N�F�D�W

�D�S�S���S�D�U�D�P�H�W�H�U���I�U�R�P���)�L�J�X�U�H�����&���I�R�U���W�K�H���H�Q�]�\�P�H���3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&�����H�U�U�R�U���E�D�U�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���V�W�D�Q�G�D�U�G���H�U�U�R�U�V��
�I�U�R�P���I�L�W���R�I���O�L�Q�H�V�����7�K�H���O�L�Q�H���L�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q���������F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���W�K�H���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���N�F�D�W��� ���������������“�������������V�������D�Q�G��
�. �P

�3�(�3��� �������������“�������������P�0����



�&�K�D�S�W�H�U���������&�����3�(�3�&���V�K�R�Z�V���J�U�H�D�W�H�U���D�G�D�S�W�L�R�Q���L�Q���J�U�D�V�V�H�V��
��

��

������
��

�$��

��

�%��

��
�)�L�J�X�U�H���6���������3�U�L�P�D�U�\���S�O�R�W���R�I���3�(�3�&���L�Q�K�L�E�L�W�H�G���E�\���P�D�O�D�W�H�����$�V�V�D�\�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���������P�0���7�U�L�F�L�Q�H���.�2�+���S�+������������
�������P�0���0�J�&�O�������������P�0���S�R�W�D�V�V�L�X�P���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H�������������P�0���1�$�'�+���D�Q�G�������������8���O�������P�D�O�D�W�H���G�H�K�\�G�U�R�J�H�Q�D�V�H�����7�K�H���O�L�Q�H�V��
�D�U�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q���������$���3�R�L�Q�W�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���G�D�W�D���U�X�Q�V���I�R�U���3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&�����I�L�O�O�H�G��
�F�L�U�F�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���Q�R���L�Q�K�L�E�L�W�R�U�����R�S�H�Q���F�L�U�F�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I�������P�0���P�D�O�D�W�H�����I�L�O�O�H�G���V�T�X�D�U�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H��
�S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0���P�D�O�D�W�H�����R�S�H�Q���V�T�X�D�U�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0���P�D�O�D�W�H�����I�L�O�O�H�G���W�U�L�D�Q�J�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H��
�S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0���P�D�O�D�W�H���D�Q�G���R�S�H�Q���W�U�L�D�Q�J�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I�����������P�0���P�D�O�D�W�H�����%���3�R�L�Q�W�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�G��
�H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���G�D�W�D���U�X�Q�V���I�R�U���3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P�����I�L�O�O�H�G���F�L�U�F�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���Q�R���L�Q�K�L�E�L�W�R�U�����R�S�H�Q���F�L�U�F�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H��
�S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I�������P�0���P�D�O�D�W�H�����I�L�O�O�H�G���V�T�X�D�U�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0���P�D�O�D�W�H�����R�S�H�Q���V�T�X�D�U�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H��
�S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0���P�D�O�D�W�H�����I�L�O�O�H�G���W�U�L�D�Q�J�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0���P�D�O�D�W�H���D�Q�G���R�S�H�Q���W�U�L�D�Q�J�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H��
�S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0���P�D�O�D�W�H����

�$��

��

�%��

��
�)�L�J�X�U�H���6���������3�U�L�P�D�U�\���S�O�R�W���R�I���3�(�3�&���L�Q�K�L�E�L�W�H�G���E�\���D�V�S�D�U�W�D�W�H�����$�V�V�D�\�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���������P�0���7�U�L�F�L�Q�H���.�2�+���S�+��
�����������������P�0���0�J�&�O�������������P�0���S�R�W�D�V�V�L�X�P���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H�������������P�0���1�$�'�+���D�Q�G�������������8���O�������P�D�O�D�W�H���G�H�K�\�G�U�R�J�H�Q�D�V�H�����$��
�3�R�L�Q�W�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���G�D�W�D���U�X�Q�V�����I�L�O�O�H�G���F�L�U�F�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���Q�R���L�Q�K�L�E�L�W�R�U�����R�S�H�Q���F�L�U�F�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I��
�����P�0���D�V�S�D�U�W�D�W�H�����I�L�O�O�H�G���V�T�X�D�U�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0���D�V�S�D�U�W�D�W�H�����R�S�H�Q���V�T�X�D�U�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I��������
�P�0���D�V�S�D�U�W�D�W�H�����I�L�O�O�H�G���W�U�L�D�Q�J�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0���D�V�S�D�U�W�D�W�H���D�Q�G���R�S�H�Q���W�U�L�D�Q�J�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H��
�R�I�����������P�0���D�V�S�D�U�W�D�W�H�����7�K�H���O�L�Q�H�V���D�U�H���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q���������%���3�R�L�Q�W�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���G�D�W�D���U�X�Q�V��
�I�R�U���3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&�����I�L�O�O�H�G���F�L�U�F�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���Q�R���L�Q�K�L�E�L�W�R�U�����R�S�H�Q���F�L�U�F�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I�������P�0��
�D�V�S�D�U�W�D�W�H�����I�L�O�O�H�G���V�T�X�D�U�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0���D�V�S�D�U�W�D�W�H�����R�S�H�Q���V�T�X�D�U�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0��
�D�V�S�D�U�W�D�W�H�����I�L�O�O�H�G���W�U�L�D�Q�J�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���������P�0���D�V�S�D�U�W�D�W�H���D�Q�G���R�S�H�Q���W�U�L�D�Q�J�O�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I��
���������P�0���D�V�S�D�U�W�D�W�H������

�� ��



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

������

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

�3�U�L�P�H�U�� �6�H�T�X�H�Q�F�H�������¶���W�R�����¶��

�3�T�X�)�R�U���%�� �*�$�&�*�$�&�*�$�&�$�$�*�$�7�*�*�&�*�7�&�&�7�&�&�*�$�*�&�*�&�&�$�&�&��

�3�T�X�5�H�Y���%�� �*�$�*�*�$�*�$�$�*�&�&�&�*�*�7�7�$�*�&�&�&�*�7�*�7�7�&�7�*�&�$�7�*�&�&��

�3�S�\�)�R�U���%�� �7�$�&�7�7�&�&�$�$�7�&�&�$�$�7�*�&�$�$�7�*�*�&�$�$�*�&�$�*��

�3�S�\�5�H�Y���%�� �7�7�$�7�&�&�$�&�7�7�&�&�$�$�7�*�7�7�$�7�7�$�7�7�$�$�&�&�*�*�7�$�7�7�&��

�3�T�X�B���������B�6�H�T�B�)�R�U�� �&�*�7�*�$�$�*�&�7�*�*�$�&�$�7��

�3�T�X�B���������B�6�H�T�B�5�H�Y�� �$�7�*�$�&�&�7�*�&�7�*�&�7�7�*��

�3�S�\�B���������B�6�H�T�B�)�R�U�� �*�$�7�*�*�7�$�*�7�&�7�*�&�7�*�*��

�3�S�\�B���������B�6�H�T�B�5�H�Y�� �*�&�7�$�7�&�*�&�7�$�7�$�$�&�&�$��

�7�����3�U�R�P�R�W�R�U�� �7�$�$�7�$�&�*�$�&�7�&�$�&�7�$�7�$�*�*�*��

�7�����7�H�U�P�L�Q�D�W�R�U�� �*�&�7�$�*�7�7�$�7�7�*�&�7�&�$�*�&�*�*��

��

��

��

��

��

��

��

��

��



�&�K�D�S�W�H�U���������&�����3�(�3�&���V�K�R�Z�V���J�U�H�D�W�H�U���D�G�D�S�W�L�R�Q���L�Q���J�U�D�V�V�H�V��
��

��

������
��

�3�O�D�V�P�L�G���6�H�T�X�H�Q�F�H�V��
�!�S�(�7�����%���3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&��
�$�$�&�*�*�&�*�*�*�$�7�$�7�$�$�&�$�7�*�$�*�&�7�*�7�&�7�7�&�*�*�7�$�7�&�*�7�&�*�7�$�7�&�&�&�$�&�7�$�&�&�*�$�*�$�7�$�7�&�&�*�&�$�&�&�$�$�&�*�&�*�&�$�*�&
�&�&�*�*�$�&�7�&�*�*�7�$�$�7�*�*�&�*�&�*�&�$�7�7�*�&�*�&�&�&�$�*�&�*�&�&�$�7�&�7�*�$�7�&�*�7�7�*�*�&�$�$�&�&�$�*�&�$�7�&�*�&�$�*�7�*�*�*�$�$�&�*�$�7
�*�&�&�&�7�&�$�7�7�&�$�*�&�$�7�7�7�*�&�$�7�*�*�7�7�7�*�7�7�*�$�$�$�$�&�&�*�*�$�&�$�7�*�*�&�$�&�7�&�&�$�*�7�&�*�&�&�7�7�&�&�&�*�7�7�&�&�*�&�7�$�7�&�*�*�&
�7�*�$�$�7�7�7�*�$�7�7�*�&�*�$�*�7�*�$�*�$�7�$�7�7�7�$�7�*�&�&�$�*�&�&�$�*�&�&�$�*�$�&�*�&�$�*�$�&�*�&�*�&�&�*�$�*�$�&�$�*�$�$�&�7�7�$�$�7�*�*�*�&�&
�&�*�&�7�$�$�&�$�*�&�*�&�*�$�7�7�7�*�&�7�*�*�7�*�$�&�&�&�$�$�7�*�&�*�$�&�&�$�*�$�7�*�&�7�&�&�$�&�*�&�&�&�$�*�7�&�*�&�*�7�$�&�&�*�7�&�7�7�&�$�7�*�*�*�$
�*�$�$�$�$�7�$�$�7�$�&�7�*�7�7�*�$�7�*�*�*�7�*�7�&�7�*�*�7�&�$�*�$�*�$�&�$�7�&�$�$�*�$�$�$�7�$�$�&�*�&�&�*�*�$�$�&�$�7�7�$�*�7�*�&�$�*�*�&�$�*�&�7�7
�&�&�$�&�$�*�&�$�$�7�*�*�&�$�7�&�&�7�*�*�7�&�$�7�&�&�$�*�&�*�*�$�7�$�*�7�7�$�$�7�*�$�7�&�$�*�&�&�&�$�&�7�*�$�&�*�&�*�7�7�*�&�*�&�*�$�*�$�$�*�$�7�7�*
�7�*�&�$�&�&�*�&�&�*�&�7�7�7�$�&�$�*�*�&�7�7�&�*�$�&�*�&�&�*�&�7�7�&�*�7�7�&�7�$�&�&�$�7�&�*�$�&�$�&�&�$�&�&�$�&�*�&�7�*�*�&�$�&�&�&�$�*�7�7�*�$�7�&�*
�*�&�*�&�*�$�*�$�7�7�7�$�$�7�&�*�&�&�*�&�*�$�&�$�$�7�7�7�*�&�*�$�&�*�*�&�*�&�*�7�*�&�$�*�*�*�&�&�$�*�$�&�7�*�*�$�*�*�7�*�*�&�$�$�&�*�&�&�$�$�7�&�$�*
�&�$�$�&�*�$�&�7�*�7�7�7�*�&�&�&�*�&�&�$�*�7�7�*�7�7�*�7�*�&�&�$�&�*�&�*�*�7�7�*�*�*�$�$�7�*�7�$�$�7�7�&�$�*�&�7�&�&�*�&�&�$�7�&�*�&�&�*�&�7�7�&�&�$�&
�7�7�7�7�7�&�&�&�*�&�*�7�7�7�7�&�*�&�$�*�$�$�$�&�*�7�*�*�&�7�*�*�&�&�7�*�*�7�7�&�$�&�&�$�&�*�&�*�*�*�$�$�$�&�*�*�7�&�7�*�$�7�$�$�*�$�*�$�&�$�&�&�*�*�&
�$�7�$�&�7�&�7�*�&�*�$�&�$�7�&�*�7�$�7�$�$�&�*�7�7�$�&�7�*�*�7�7�7�&�$�&�$�7�7�&�$�&�&�$�&�&�&�7�*�$�$�7�7�*�$�&�7�&�7�&�7�7�&�&�*�*�*�&�*�&�7�$�7�&�$�7
�*�&�&�$�7�$�&�&�*�&�*�$�$�$�*�*�7�7�7�7�*�&�*�&�&�$�7�7�&�*�$�7�*�*�7�*�7�&�&�*�*�*�$�7�&�7�&�*�$�&�*�&�7�&�7�&�&�&�7�7�$�7�*�&�*�$�&�7�&�&�7�*�&�$�7�7
�$�*�*�$�$�*�&�$�*�&�&�&�$�*�7�$�*�7�$�*�*�7�7�*�$�*�*�&�&�*�7�7�*�$�*�&�$�&�&�*�&�&�*�&�&�*�&�$�$�*�*�$�$�7�*�*�7�*�&�$�7�*�&�$�$�*�*�$�*�$�7�*�*
�&�*�&�&�&�$�$�&�$�*�7�&�&�&�&�&�*�*�&�&�$�&�*�*�*�*�&�&�7�*�&�&�$�&�&�$�7�$�&�&�&�$�&�*�&�&�*�$�$�$�&�$�$�*�&�*�&�7�&�$�7�*�$�*�&�&�&�*�$�$�*�7�*�*
�&�*�$�*�&�&�&�*�$�7�&�7�7�&�&�&�&�$�7�&�*�*�7�*�$�7�*�7�&�*�*�&�*�$�7�$�7�$�*�*�&�*�&�&�$�*�&�$�$�&�&�*�&�$�&�&�7�*�7�*�*�&�*�&�&�*�*�7�*�$�7�*�&�&
�*�*�&�&�$�&�*�$�7�*�&�*�7�&�&�*�*�&�*�7�$�*�$�*�*�$�7�&�*�$�*�$�7�&�7�&�*�$�7�&�&�&�*�&�*�$�$�$�7�7�$�$�7�$�&�*�$�&�7�&�$�&�7�$�7�$�*�*�*�*�$�$�7�7
�*�7�*�$�*�&�*�*�$�7�$�$�&�$�$�7�7�&�&�&�&�7�&�7�$�*�$�$�$�7�$�$�7�7�7�7�*�7�7�7�$�$�&�7�7�7�$�$�*�$�$�*�*�$�*�$�7�$�7�$�&�&�$�7�*�*�*�7�7�&�7�7�&�7�&
�$�&�&�$�7�&�$�&�&�$�7�&�$�&�&�$�7�*�$�$�$�$�&�&�7�*�7�$�&�7�7�&�&�$�$�7�&�&�$�$�7�*�&�$�$�7�*�*�&�*�7�&�&�7�&�&�*�$�*�&�*�&�&�$�&�&�$�&�7�&�&�$�7�&�*
�$�&�*�&�*�&�$�*�*�7�&�&�*�*�&�7�&�&�7�*�*�&�&�&�&�&�*�*�&�$�$�*�*�7�&�7�&�&�*�$�*�*�$�7�*�$�&�$�$�*�&�7�&�*�7�&�*�$�*�7�$�&�*�$�&�*�7�&�&�7�&�&�7�&
�$�7�*�*�$�&�&�*�&�7�7�&�&�7�&�*�$�&�$�7�&�&�7�&�&�$�*�*�$�&�&�7�&�&�$�&�*�*�&�&�&�&�*�*�&�$�7�&�&�*�&�*�$�$�7�7�&�*�7�&�&�$�*�*�$�&�7�*�&�7�$�&�*�$�*
�&�7�*�7�&�*�*�&�*�*�$�*�7�$�&�*�$�*�*�*�&�*�$�&�&�*�&�$�$�&�7�&�&�*�&�*�&�*�&�&�7�&�$�$�$�*�$�&�&�7�&�*�*�*�7�&�&�$�*�*�&�7�&�*�&�$�$�*�&�&�7�*�*�&
�&�&�&�&�*�&�&�*�$�&�*�&�&�$�7�&�&�7�&�*�7�&�*�&�*�*�*�&�7�&�&�$�7�&�&�$�*�&�$�&�$�7�*�&�7�&�$�$�&�&�7�&�*�&�&�$�$�&�&�7�&�*�&�&�*�$�*�*�$�*�*�7�*�&�$
�*�$�7�&�*�&�*�$�$�&�&�*�&�&�*�&�$�*�*�$�$�&�$�$�*�&�7�&�$�$�*�$�*�&�*�*�*�*�$�&�7�7�&�*�&�&�*�$�&�*�$�*�*�*�&�7�&�&�*�&�&�$�&�&�$�&�&�*�$�*�7�&�&
�$�$�&�$�7�&�*�$�&�*�$�*�$�&�*�$�7�&�$�$�*�&�*�&�&�7�&�*�7�&�*�$�&�&�7�&�*�*�$�$�$�*�7�&�&�$�$�*�*�$�*�*�$�*�*�7�*�7�7�&�*�$�*�*�&�*�&�7�&�$�$�*�$
�$�&�&�$�*�$�*�&�*�7�&�*�$�&�&�7�&�*�7�&�&�7�&�$�&�&�*�&�*�&�$�&�&�&�$�$�&�*�&�$�*�7�&�&�*�7�&�&�*�*�$�*�*�7�&�*�&�7�&�&�7�&�&�$�*�$�$�*�&�$�&�7�&�&�$
�*�*�$�7�&�&�*�*�$�$�7�7�*�&�&�7�&�$�&�*�&�$�*�&�7�&�$�$�7�*�&�$�$�$�*�*�$�&�$�7�&�$�&�*�*�$�&�*�$�&�*�$�$�$�$�*�&�$�*�*�$�*�&�7�&�*�$�&�*�$�*�*�&
�7�&�7�7�$�*�&�$�*�*�*�$�*�$�7�&�&�$�$�*�&�$�*�&�&�7�7�&�$�*�$�$�&�$�*�$�7�*�$�*�$�7�7�&�*�*�$�*�$�*�&�$�&�$�$�&�&�*�$�&�&�&�&�$�&�$�*�*�$�7�*�$�*
�$�7�*�&�*�7�7�$�&�*�*�*�$�7�*�$�*�&�7�$�7�$�7�&�&�$�&�*�$�$�$�&�&�$�7�$�7�*�*�$�$�*�*�*�&�*�7�7�&�&�$�$�$�*�7�7�7�&�7�*�&�*�7�&�*�7�&�7�*�*�$�7�$�&�$
�*�&�7�&�7�*�$�$�*�$�$�&�$�7�&�*�*�*�$�7�&�*�$�&�*�$�*�&�*�7�&�7�&�&�&�&�7�$�&�$�$�7�*�7�7�&�&�7�&�7�&�$�7�&�&�$�*�7�7�7�7�*�7�7�&�7�7�*�*�$�7�*�*�*�7�*
�*�&�*�$�&�&�*�7�*�$�7�*�*�$�$�$�7�&�&�$�$�*�$�*�7�7�$�&�*�&�&�*�*�$�*�*�7�*�$�&�$�$�*�*�*�$�7�*�7�$�7�*�&�7�7�*�&�7�*�*�&�$�$�*�$�$�7�*�$�7�*�*�&�7
�*�&�$�$�$�&�7�7�*�7�$�&�7�7�&�7�&�7�*�*�*�&�7�$�*�$�$�*�$�$�&�7�&�$�7�*�7�7�&�*�$�*�&�7�&�7�&�7�$�7�*�7�*�*�&�*�&�7�*�&�$�$�7�*�$�7�*�$�$�&�7�&�&�*�7
�*�&�7�&�*�$�*�&�*�&�$�$�*�$�$�$�7�7�&�$�&�$�*�7�*�&�7�&�&�$�$�$�*�$�$�$�*�&�7�*�&�&�$�$�*�&�$�&�7�$�&�$�7�$�*�$�$�7�7�&�7�*�*�$�$�*�&�$�$�$�7�&�&�&
�7�&�7�$�$�*�7�*�$�*�&�&�*�7�$�7�&�*�&�*�7�*�*�7�*�&�7�7�*�*�7�$�$�&�*�7�*�$�*�*�*�$�&�$�$�$�&�7�*�7�$�&�$�$�&�$�&�$�&�*�&�*�$�*�&�*�7�*�&�*�&�*�&�&
�$�$�&�7�*�&�7�*�$�&�&�$�$�7�*�$�$�7�7�7�7�&�7�*�$�&�$�7�7�&�&�*�*�$�*�*�$�$�7�7�*�*�7�&�7�7�7�$�*�&�$�$�7�*�7�7�&�$�$�*�$�*�7�7�&�&�7�*�*�$�*�&�&�&�&
�7�7�*�$�*�&�7�*�7�*�&�7�$�&�$�$�$�7�&�$�&�7�*�7�*�&�*�$�*�7�*�&�*�*�&�*�$�&�$�$�*�$�&�&�$�7�&�*�&�&�*�$�&�*�*�*�$�*�&�&�7�*�&�7�*�*�$�&�7�7�&�&�7�7�&
�*�&�&�$�*�*�7�&�7�&�&�$�&�*�7�7�&�*�*�*�&�7�&�7�&�&�&�7�&�*�7�*�$�$�*�&�7�*�*�$�&�$�7�&�&�*�*�&�$�*�*�$�*�7�&�*�*�$�*�&�*�*�&�$�&�$�&�&�*�$�&�*�7�*
�$�7�&�*�$�&�*�&�&�$�7�&�$�&�&�$�&�*�&�$�&�&�7�&�*�*�&�$�7�&�*�*�&�7�&�*�7�$�&�&�*�&�7�&�7�7�*�*�&�&�&�*�$�*�*�$�&�$�$�*�&�*�&�&�$�*�*�$�*�7�*�*�&�7
�*�&�7�*�7�&�&�*�$�*�&�7�*�&�*�&�*�*�&�$�$�*�&�*�&�&�&�*�&�7�*�&�7�&�*�&�&�&�&�*�*�$�&�$�7�*�&�&�&�&�$�*�$�&�&�*�$�*�*�$�*�$�7�&�*�&�&�*�$�&�*�7�*�&
�7�&�*�*�*�7�*�&�7�7�&�&�*�&�*�7�&�&�7�&�*�&�&�*�$�*�&�7�*�&�&�&�&�*�&�*�$�&�$�*�&�7�7�&�*�*�&�&�&�&�7�$�&�$�7�&�$�7�&�7�&�&�$�7�*�*�&�&�$�&�*�*�&�*�&
�&�*�7�&�*�*�$�&�*�7�&�&�7�&�*�&�&�*�7�&�*�$�*�&�7�&�&�7�*�&�$�*�&�*�*�*�$�*�7�*�&�&�$�&�*�7�*�&�*�&�*�$�&�&�&�*�&�7�*�&�&�&�*�7�*�*�7�*�&�&�*�&�7�*�7
�7�&�*�$�*�$�*�*�&�7�&�*�&�&�*�$�7�&�7�*�&�$�*�$�$�&�*�&�*�&�&�&�*�&�*�7�&�&�$�7�*�*�$�*�&�*�&�&�7�&�7�7�&�7�&�*�*�7�*�*�$�&�7�*�*�7�$�&�&�7�*�&�$�*�&
�*�*�$�7�&�$�$�&�*�*�&�$�$�*�&�$�*�&�$�*�*�7�&�$�7�*�$�7�&�*�*�&�7�$�&�7�&�&�*�$�&�7�&�&�*�*�&�$�$�*�*�$�&�*�&�&�*�*�*�&�*�&�&�7�*�7�&�&�*�&�*�*�&�*
�7�*�*�&�$�*�&�7�*�7�$�&�$�*�*�*�&�*�&�$�*�*�$�*�*�$�*�&�7�&�*�&�*�&�$�*�*�7�*�*�&�&�$�$�*�&�*�&�7�$�&�*�*�7�*�7�*�$�$�*�&�7�*�$�&�&�$�7�*�7�7�&�&�$
�&�*�*�*�&�*�&�*�*�&�*�*�&�$�&�&�*�7�&�*�*�$�&�*�*�*�*�*�*�*�&�*�*�&�&�&�*�7�&�*�&�$�&�&�7�&�*�&�&�$�7�&�&�7�*�7�&�*�&�$�*�&�&�*�&�&�*�*�$�&�$�&�&�$
�7�&�$�$�7�*�*�*�7�&�&�$�7�&�&�*�&�*�7�*�$�&�$�$�7�&�&�$�*�*�*�$�*�$�*�*�7�&�$�7�&�*�$�*�&�$�&�7�&�&�7�7�&�*�*�&�*�$�*�*�$�*�&�$�&�&�7�&�7�*�&�7�7�&�&
�*�*�$�&�*�&�7�*�*�$�*�&�*�*�7�7�&�$�&�*�*�&�&�*�&�&�$�&�*�&�7�*�*�$�*�&�$�&�*�*�&�$�7�*�&�$�&�&�&�*�&�&�*�*�7�&�7�&�7�&�&�&�$�$�*�&�&�&�*�$�*�7�*�*
�&�*�&�$�$�*�&�7�&�$�7�*�*�$�&�*�$�*�$�7�*�*�&�&�*�7�&�*�7�*�*�&�&�$�&�*�*�$�*�*�$�*�7�$�&�&�*�*�7�&�&�$�7�&�*�7�&�7�7�&�$�*�$�*�$�*�&�&�*�&�*�&�7�7
�&�*�7�&�*�$�*�7�$�&�7�7�&�&�*�$�7�&�*�*�&�7�$�&�*�&�&�7�*�$�*�$�&�*�*�$�*�7�$�&�*�*�&�$�*�*�$�7�*�$�$�&�$�7�&�*�*�&�$�*�&�&�*�*�&�&�*�*�&�*�$�$�*�$
�*�*�$�$�*�&�&�&�$�$�*�*�*�&�*�*�&�$�7�&�*�$�*�7�&�*�&�7�&�&�*�&�*�&�*�$�7�&�&�&�&�7�*�*�$�7�&�7�7�&�7�&�*�7�*�*�$�&�*�&�$�*�$�&�*�$�*�*�7�7�&�&�$�&
�&�7�&�&�&�*�*�7�*�7�*�*�&�7�&�*�*�*�*�7�&�*�*�&�*�&�&�*�&�*�7�7�&�&�$�*�7�$�&�*�&�&�$�7�7�$�$�*�$�$�*�*�$�&�$�*�&�$�$�*�$�$�&�$�7�&�&�$�*�$�$�*�&�7
�&�$�$�*�*�$�&�$�7�*�7�$�&�$�$�*�*�$�*�7�*�*�&�&�&�7�7�&�7�7�&�$�*�*�*�7�&�$�&�&�$�7�7�*�$�&�&�7�*�&�7�*�*�$�*�$�7�*�*�7�&�7�7�&�*�&�&�$�$�*�*�*�*�*
�$�&�&�&�&�$�*�&�$�7�&�*�&�&�*�*�&�7�7�*�7�$�&�*�$�&�*�$�*�&�7�*�&�7�&�*�7�&�*�&�&�*�&�&�*�$�&�&�7�&�$�$�*�&�&�&�7�7�&�*�*�*�*�$�*�&�$�*�&�7�*�$�*�*
�$�$�&�$�$�*�7�$�&�&�7�*�*�$�*�$�&�*�&�$�*�&�$�*�7�7�7�&�7�&�&�7�*�&�$�*�$�7�&�*�&�7�*�*�*�&�$�&�$�$�*�*�$�$�$�7�&�&�7�&�*�$�$�*�*�&�*�$�7�&�&�&�7�$
�&�&�7�*�$�$�*�&�$�*�*�*�*�7�7�*�&�*�*�&�7�*�&�*�&�$�$�&�&�&�&�7�$�&�$�7�&�$�&�*�$�&�*�&�7�*�$�$�&�*�7�*�7�7�7�&�$�*�*�&�7�7�$�&�$�&�&�&�7�*�$�$�*�&�7
�*�$�7�*�$�*�*�*�$�&�&�&�*�$�*�&�7�7�&�&�$�*�*�7�*�$�$�*�$�$�*�&�$�*�&�&�*�&�&�7�$�7�*�7�&�&�$�$�*�*�$�*�7�7�&�*�&�&�*�$�&�*�$�*�$�$�*�$�$�*�&�&�&
�*�&�&�*�*�*�&�7�*�*�7�*�*�$�*�&�7�*�$�$�&�&�&�*�*�&�*�$�*�&�*�$�*�7�$�&�*�&�*�&�&�*�*�*�*�&�7�*�*�$�*�*�$�&�$�&�*�&�7�&�$�7�&�&�7�&�$�&�&�$�7�*�$�$
�*�*�*�7�$�7�&�*�&�&�*�&�&�*�*�&�$�7�*�&�$�*�$�$�&�$�&�*�*�*�&�7�$�*�7�$�$�7�$�$�&�$�7�7�*�*�$�$�*�7�*�*�$�7�$�$�&�*�*�$�7�&�&�*�$�$�7�7�&�*�$�*�&�*
�&�&�*�7�&�*�$�&�$�$�*�&�7�7�*�&�*�*�&�&�*�&�$�&�7�&�*�$�*�&�$�&�&�$�&�&�$�&�&�$�&�&�$�&�&�$�&�7�*�$�*�$�7�&�&�*�*�&�7�*�&�7�$�$�&�$�$�$�*�&�&�&�*�$
�$�$�*�*�$�$�*�&�7�*�$�*�7�7�*�*�&�7�*�&�7�*�&�&�$�&�&�*�&�7�*�$�*�&�$�$�7�$�$�&�7�$�*�&�$�7�$�$�&�&�&�&�7�7�*�*�*�*�&�&�7�&�7�$�$�$�&�*�*�*�7�&�7�7
�*�$�*�*�*�*�7�7�7�7�7�7�*�&�7�*�$�$�$�*�*�$�*�*�$�$�&�7�$�7�$�7�&�&�*�*�$�7��

��

��

��



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

������

�!�S�(�7�����%���3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&��
�$�$�&�*�*�&�*�*�*�$�7�$�7�$�$�&�$�7�*�$�*�&�7�*�7�&�7�7�&�*�*�7�$�7�&�*�7�&�*�7�$�7�&�&�&�$�&�7�$�&�&�*�$�*�$�7�$�7�&�&�*�&�$�&�&�$�$�&�*�&�*�&�$�*�&
�&�&�*�*�$�&�7�&�*�*�7�$�$�7�*�*�&�*�&�*�&�$�7�7�*�&�*�&�&�&�$�*�&�*�&�&�$�7�&�7�*�$�7�&�*�7�7�*�*�&�$�$�&�&�$�*�&�$�7�&�*�&�$�*�7�*�*�*�$�$�&�*�$�7
�*�&�&�&�7�&�$�7�7�&�$�*�&�$�7�7�7�*�&�$�7�*�*�7�7�7�*�7�7�*�$�$�$�$�&�&�*�*�$�&�$�7�*�*�&�$�&�7�&�&�$�*�7�&�*�&�&�7�7�&�&�&�*�7�7�&�&�*�&�7�$�7�&�*�*�&
�7�*�$�$�7�7�7�*�$�7�7�*�&�*�$�*�7�*�$�*�$�7�$�7�7�7�$�7�*�&�&�$�*�&�&�$�*�&�&�$�*�$�&�*�&�$�*�$�&�*�&�*�&�&�*�$�*�$�&�$�*�$�$�&�7�7�$�$�7�*�*�*�&�&
�&�*�&�7�$�$�&�$�*�&�*�&�*�$�7�7�7�*�&�7�*�*�7�*�$�&�&�&�$�$�7�*�&�*�$�&�&�$�*�$�7�*�&�7�&�&�$�&�*�&�&�&�$�*�7�&�*�&�*�7�$�&�&�*�7�&�7�7�&�$�7�*�*�*�$
�*�$�$�$�$�7�$�$�7�$�&�7�*�7�7�*�$�7�*�*�*�7�*�7�&�7�*�*�7�&�$�*�$�*�$�&�$�7�&�$�$�*�$�$�$�7�$�$�&�*�&�&�*�*�$�$�&�$�7�7�$�*�7�*�&�$�*�*�&�$�*�&�7�7
�&�&�$�&�$�*�&�$�$�7�*�*�&�$�7�&�&�7�*�*�7�&�$�7�&�&�$�*�&�*�*�$�7�$�*�7�7�$�$�7�*�$�7�&�$�*�&�&�&�$�&�7�*�$�&�*�&�*�7�7�*�&�*�&�*�$�*�$�$�*�$�7�7�*
�7�*�&�$�&�&�*�&�&�*�&�7�7�7�$�&�$�*�*�&�7�7�&�*�$�&�*�&�&�*�&�7�7�&�*�7�7�&�7�$�&�&�$�7�&�*�$�&�$�&�&�$�&�&�$�&�*�&�7�*�*�&�$�&�&�&�$�*�7�7�*�$�7�&�*
�*�&�*�&�*�$�*�$�7�7�7�$�$�7�&�*�&�&�*�&�*�$�&�$�$�7�7�7�*�&�*�$�&�*�*�&�*�&�*�7�*�&�$�*�*�*�&�&�$�*�$�&�7�*�*�$�*�*�7�*�*�&�$�$�&�*�&�&�$�$�7�&�$�*
�&�$�$�&�*�$�&�7�*�7�7�7�*�&�&�&�*�&�&�$�*�7�7�*�7�7�*�7�*�&�&�$�&�*�&�*�*�7�7�*�*�*�$�$�7�*�7�$�$�7�7�&�$�*�&�7�&�&�*�&�&�$�7�&�*�&�&�*�&�7�7�&�&�$�&
�7�7�7�7�7�&�&�&�*�&�*�7�7�7�7�&�*�&�$�*�$�$�$�&�*�7�*�*�&�7�*�*�&�&�7�*�*�7�7�&�$�&�&�$�&�*�&�*�*�*�$�$�$�&�*�*�7�&�7�*�$�7�$�$�*�$�*�$�&�$�&�&�*�*�&
�$�7�$�&�7�&�7�*�&�*�$�&�$�7�&�*�7�$�7�$�$�&�*�7�7�$�&�7�*�*�7�7�7�&�$�&�$�7�7�&�$�&�&�$�&�&�&�7�*�$�$�7�7�*�$�&�7�&�7�&�7�7�&�&�*�*�*�&�*�&�7�$�7�&�$�7
�*�&�&�$�7�$�&�&�*�&�*�$�$�$�*�*�7�7�7�7�*�&�*�&�&�$�7�7�&�*�$�7�*�*�7�*�7�&�&�*�*�*�$�7�&�7�&�*�$�&�*�&�7�&�7�&�&�&�7�7�$�7�*�&�*�$�&�7�&�&�7�*�&�$�7�7
�$�*�*�$�$�*�&�$�*�&�&�&�$�*�7�$�*�7�$�*�*�7�7�*�$�*�*�&�&�*�7�7�*�$�*�&�$�&�&�*�&�&�*�&�&�*�&�$�$�*�*�$�$�7�*�*�7�*�&�$�7�*�&�$�$�*�*�$�*�$�7�*�*
�&�*�&�&�&�$�$�&�$�*�7�&�&�&�&�&�*�*�&�&�$�&�*�*�*�*�&�&�7�*�&�&�$�&�&�$�7�$�&�&�&�$�&�*�&�&�*�$�$�$�&�$�$�*�&�*�&�7�&�$�7�*�$�*�&�&�&�*�$�$�*�7�*�*
�&�*�$�*�&�&�&�*�$�7�&�7�7�&�&�&�&�$�7�&�*�*�7�*�$�7�*�7�&�*�*�&�*�$�7�$�7�$�*�*�&�*�&�&�$�*�&�$�$�&�&�*�&�$�&�&�7�*�7�*�*�&�*�&�&�*�*�7�*�$�7�*�&�&
�*�*�&�&�$�&�*�$�7�*�&�*�7�&�&�*�*�&�*�7�$�*�$�*�*�$�7�&�*�$�*�$�7�&�7�&�*�$�7�&�&�&�*�&�*�$�$�$�7�7�$�$�7�$�&�*�$�&�7�&�$�&�7�$�7�$�*�*�*�*�$�$�7�7
�*�7�*�$�*�&�*�*�$�7�$�$�&�$�$�7�7�&�&�&�&�7�&�7�$�*�$�$�$�7�$�$�7�7�7�7�*�7�7�7�$�$�&�7�7�7�$�$�*�$�$�*�*�$�*�$�7�$�7�$�&�&�$�7�*�*�*�7�7�&�7�7�&�7�&
�$�&�&�$�7�&�$�&�&�$�7�&�$�&�&�$�7�*�$�$�$�$�&�&�7�*�7�$�&�7�7�&�&�$�$�7�&�&�$�$�7�*�&�$�$�7�*�*�&�$�$�*�&�$�*�&�$�$�$�*�&�$�&�&�*�*�*�7�&�&�7�*�7�7
�*�$�$�&�*�7�&�$�7�&�$�*�$�*�&�$�7�7�*�$�7�*�&�$�&�$�*�&�7�*�&�*�7�&�7�*�&�7�*�*�&�$�&�&�*�*�*�7�$�$�$�*�7�7�$�*�&�*�$�$�*�$�7�*�$�7�$�$�$�&�7�*�*�7
�7�*�$�$�7�$�7�*�$�7�*�&�$�&�7�*�&�7�*�*�7�7�*�$�7�&�*�7�7�7�7�&�7�*�*�$�7�$�7�7�&�7�*�&�$�*�*�$�7�&�7�*�&�$�7�*�*�7�&�&�*�$�*�&�&�7�*�&�*�7�*�$�$�7�7�7
�*�7�7�&�$�$�*�$�$�7�*�7�7�$�7�*�$�$�&�7�*�$�*�&�*�&�$�*�$�$�7�$�7�*�$�$�*�*�7�*�$�7�&�*�7�*�$�7�*�&�$�*�&�$�&�*�7�&�7�*�*�*�7�*�$�$�&�7�*�*�*�7�*�$
�7�&�*�7�&�7�*�$�&�&�*�*�7�&�7�*�*�&�7�&�&�*�*�&�$�*�$�7�*�&�7�$�7�$�*�7�7�*�7�7�*�&�$�$�*�&�$�*�&�7�7�7�$�*�&�&�$�7�$�7�*�&�7�*�$�$�7�&�7�*�*�&�$�$�$
�7�&�7�*�*�&�&�*�$�$�*�$�$�*�7�7�&�$�*�$�7�7�*�&�$�&�$�7�&�*�7�&�*�7�&�*�7�$�$�7�$�$�$�&�7�*�$�$�$�&�*�7�*�*�7�*�$�7�7�7�7�*�&�$�*�$�7�*�$�$�*�&�$�$
�*�&�*�&�$�$�&�&�$�&�&�*�$�$�$�*�&�*�$�7�$�7�7�*�$�$�*�$�$�$�&�&�&�7�*�$�$�$�&�*�7�&�7�*�*�7�7�$�*�&�*�$�$�&�7�*�*�*�7�$�$�$�$�*�&�&�*�7�*�$�$�*�$
�*�*�7�7�7�7�7�*�$�7�*�&�&�&�7�*�$�$�$�$�$�7�&�$�*�$�&�&�*�7�7�*�$�7�&�7�*�*�7�7�7�7�7�$�&�&�*�&�$�&�$�7�&�&�*�$�&�$�&�$�*�$�*�&�$�7�7�&�*�7�&�*�7�$�*
�&�&�7�*�&�7�*�&�$�*�$�$�$�&�$�7�*�&�$�&�*�7�$�7�7�&�*�7�$�$�7�7�*�7�&�7�*�$�&�&�&�$�*�&�7�*�7�$�7�*�&�$�$�$�$�*�$�7�$�7�7�$�&�$�*�&�$�*�$�7�*�$�&�$�$
�$�&�$�$�*�$�$�&�7�*�*�$�7�*�$�$�*�&�$�&�7�*�&�$�*�&�*�7�*�$�$�$�7�7�&�$�*�*�&�$�*�&�$�7�7�7�&�*�7�$�&�&�*�$�7�*�$�$�$�7�7�&�*�7�&�*�&�$�&�&�&�$�*�&
�&�*�$�&�$�&�&�*�&�$�*�*�$�7�*�$�$�$�7�*�&�*�7�*�&�$�*�*�7�$�7�*�$�*�&�7�$�7�7�7�7�&�$�&�*�$�$�$�&�&�$�7�7�7�*�*�$�$�$�*�*�&�*�7�7�&�&�*�$�$�$�7�7�7
�&�7�*�&�*�7�&�*�7�*�7�7�*�$�7�$�&�&�*�&�$�&�7�*�$�$�$�$�$�&�$�7�7�*�*�7�$�7�7�*�$�7�*�$�$�&�*�7�&�7�*�&�&�*�7�$�7�$�$�7�*�&�$�&�&�*�&�7�*�$�7�7�&�$�*
�7�7�7�$�*�&�$�*�&�7�*�*�$�7�*�*�*�7�*�*�7�*�$�&�&�*�7�*�$�7�*�*�7�$�$�7�&�&�*�&�*�7�*�7�7�$�&�$�&�&�*�*�$�$�*�7�7�$�&�&�&�*�7�*�$�7�*�7�7�7�*�7�&�7�*
�7�7�$�*�&�$�&�*�7�$�7�*�$�7�*�*�&�$�*�&�&�$�$�7�&�7�*�7�$�7�7�7�7�$�*�&�&�$�*�$�7�7�*�$�$�*�$�$�&�7�*�$�7�*�7�7�7�*�$�*�&�7�*�$�*�&�$�7�*�7�*�*�&�*�7
�7�*�7�$�$�7�*�$�7�*�$�$�&�7�*�&�*�7�*�7�7�&�*�7�*�&�&�*�$�$�*�$�$�&�7�*�&�$�7�&�*�7�*�&�$�$�*�&�&�*�7�$�$�$�*�&�$�*�&�&�$�$�$�&�$�7�7�$�7�$�7�7�*�$
�$�7�7�7�7�*�*�$�$�*�&�$�*�$�7�&�&�&�7�&�&�*�$�$�7�*�$�$�&�&�*�7�$�7�&�*�7�*�7�7�$�7�7�&�7�*�*�*�7�7�$�7�*�7�7�&�*�&�*�$�7�$�$�$�&�7�*�7�$�7�7�$�&�$�&�&
�&�*�7�*�$�$�&�*�7�$�*�7�&�*�&�&�$�7�&�7�*�&�7�*�$�&�&�$�&�&�*�*�7�7�7�7�$�*�&�*�$�$�$�7�7�&�&�*�*�$�$�*�$�7�$�*�&�*�&�$�7�7�7�$�&�&�$�$�7�*�7�*�*�$�$
�*�$�$�7�7�7�&�7�*�*�$�$�&�&�*�&�7�*�*�$�$�&�7�*�7�*�7�7�$�7�&�*�7�$�*�7�&�7�*�7�*�7�*�&�$�7�*�7�*�*�7�*�$�7�$�$�$�$�&�&�$�7�7�*�&�$�*�$�7�*�*�7�$�*�7
�&�7�*�&�7�*�*�$�7�7�7�7�&�7�*�&�*�&�&�$�*�*�7�7�$�*�&�$�&�&�7�7�7�*�*�7�&�7�*�$�*�&�&�7�*�*�7�7�$�$�$�&�7�*�*�$�7�$�7�&�&�*�7�&�$�$�*�$�$�$�*�&�*�$�$
�&�*�7�&�$�7�$�&�&�*�$�7�*�7�7�&�7�*�*�$�7�*�&�$�$�7�7�$�&�&�$�&�$�&�$�7�7�7�$�*�*�7�$�7�7�*�*�7�$�*�&�7�$�7�&�*�7�*�$�$�7�*�*�&�&�7�*�$�$�*�$�$�$�$�$
�&�*�7�&�$�$�*�$�$�7�*�*�&�7�*�&�7�*�$�*�&�*�$�*�&�7�*�&�*�7�*�*�7�$�$�$�&�*�7�&�&�*�&�7�*�&�7�*�*�*�7�&�&�7�*�$�7�&�7�*�&�&�*�&�$�*�$�&�&�*�$�$�*�$
�*�*�7�7�*�&�$�*�$�7�*�7�*�&�7�*�*�*�&�$�&�&�7�7�7�&�*�7�*�7�7�&�7�*�*�&�$�*�$�$�&�7�*�&�&�7�&�&�*�*�$�7�$�*�&�7�7�7�*�*�7�*�&�$�7�$�7�$�7�&�$�7�7�$�*
�&�$�7�*�*�&�$�$�&�&�*�&�$�&�&�*�$�*�7�*�$�7�*�7�7�&�7�*�$�&�&�*�7�7�*�$�$�&�7�*�&�7�*�&�$�*�&�*�&�*�$�$�7�*�7�&�$�7�*�7�7�&�*�7�&�$�7�&�&�*�&�7�*�&�*
�7�*�7�7�*�7�7�&�&�*�&�7�*�7�7�7�*�$�$�$�$�$�&�7�*�*�&�$�*�$�7�&�7�*�*�$�$�*�&�$�*�&�$�&�&�*�*�&�$�*�&�$�*�7�7�*�&�$�&�*�7�&�7�*�7�7�7�$�*�7�*�7�7�*�$
�7�7�*�*�7�$�7�$�7�*�*�$�7�&�*�&�$�7�&�$�$�&�*�*�7�$�$�$�&�$�$�*�$�$�*�7�*�$�7�*�$�7�7�*�*�7�7�$�7�$�*�&�*�$�7�$�*�&�*�*�7�$�$�$�*�$�7�*�&�$�*�*�7�&
�*�7�&�7�*�$�*�7�*�&�$�*�&�$�7�*�*�&�$�*�&�7�*�7�$�7�$�$�$�*�&�$�&�$�$�*�$�$�*�$�$�&�7�*�*�7�7�&�$�*�*�7�7�*�&�&�$�$�$�&�*�7�7�$�7�*�*�7�*�7�7�$�$�$
�&�7�*�$�&�&�$�7�*�7�7�7�&�$�7�*�*�7�&�*�7�*�*�7�*�*�&�$�&�&�*�7�7�*�*�7�&�*�&�*�*�7�*�*�7�*�*�7�&�&�*�$�&�$�&�$�7�&�7�*�*�&�&�$�7�7�&�7�*�$�*�&�&�$�*
�&�&�$�&�&�*�*�$�7�$�&�&�$�7�7�&�$�7�*�*�7�7�&�7�&�7�*�&�*�7�*�7�7�$�&�&�*�7�7�&�$�*�*�*�7�*�$�$�*�7�7�$�7�7�*�$�$�&�$�7�$�*�7�7�7�7�*�*�&�*�$�$�*�$�$
�&�$�7�&�7�*�7�*�7�7�7�7�&�*�7�$�&�&�&�7�*�&�$�*�&�*�&�7�7�7�$�&�&�*�&�$�*�&�$�$�&�&�&�7�*�*�$�$�&�$�7�*�*�7�$�7�*�&�$�7�&�&�*�&�&�7�*�7�7�$�*�&�&�&�*
�$�$�$�&�&�*�*�$�$�7�*�*�&�*�7�*�&�$�&�7�*�$�7�*�*�$�7�*�$�$�&�7�*�*�&�$�*�7�7�*�7�7�*�&�&�$�&�&�*�$�$�*�$�$�7�$�7�&�*�7�$�*�&�$�7�7�*�7�7�7�7�7�$�$�$
�*�$�$�&�&�*�&�*�7�7�7�7�*�7�*�*�$�$�7�$�7�7�7�7�&�*�7�$�*�&�*�&�$�$�&�$�&�&�*�*�$�$�$�&�&�*�$�$�7�$�7�*�*�7�&�*�7�$�7�*�$�$�7�$�7�7�*�*�7�$�*�7�&�*�7
�&�&�*�$�*�&�$�$�$�&�*�7�$�$�$�&�&�*�$�*�&�*�*�7�*�*�7�$�7�7�*�$�$�$�*�7�&�7�*�&�*�7�*�&�$�$�7�7�&�&�*�7�*�*�$�7�7�7�7�7�*�&�$�7�*�*�$�&�&�&�$�*�$�&
�$�&�*�7�7�7�7�&�$�7�&�7�*�&�&�7�*�7�7�7�*�*�7�7�$�*�*�7�7�7�7�*�*�7�*�&�$�*�&�$�7�7�7�$�$�$�&�$�&�*�&�&�$�7�*�$�$�$�$�$�$�*�$�7�$�7�&�&�*�&�$�$�&�$�7
�7�&�$�*�$�&�&�&�7�*�&�*�&�*�$�$�$�7�*�7�$�7�$�$�7�*�$�$�7�*�*�&�&�*�7�7�7�7�7�7�&�*�7�*�7�7�$�&�&�&�7�*�*�$�7�&�7�*�&�7�*�*�$�$�$�7�*�*�7�7�7�7�7�*�&�&
�$�$�$�*�*�7�*�$�7�&�&�*�*�*�7�$�7�7�*�&�$�*�*�7�&�7�*�7�$�7�*�$�7�*�$�*�&�7�*�*�7�7�*�7�7�*�&�&�*�$�7�*�$�7�&�7�*�$�$�$�&�&�*�7�7�7�*�*�7�*�$�$�&�$�*
�&�7�*�&�*�&�$�$�7�$�$�&�7�$�7�*�7�7�*�$�$�$�&�&�&�$�$�&�$�*�&�7�*�&�7�*�&�7�*�&�$�*�*�7�7�*�&�$�*�*�7�&�$�7�$�$�$�*�$�7�$�7�7�&�7�*�*�$�$�*�*�&�*�$
�7�&�&�*�7�$�7�&�7�*�$�$�$�&�$�*�&�*�7�&�7�*�&�*�&�&�7�*�&�*�&�*�$�7�&�&�7�7�$�7�$�7�&�$�&�$�$�&�&�&�7�*�$�$�7�*�7�7�7�*�7�&�$�*�*�&�$�7�$�7�$�&�*�&�7
�*�$�$�$�&�*�7�$�7�7�&�*�&�*�$�7�&�&�*�$�*�&�7�7�7�&�$�*�*�7�*�$�&�&�*�&�$�&�$�*�&�*�7�&�&�*�&�7�*�$�*�&�$�$�$�*�$�$�7�7�7�*�&�*�*�$�7�*�$�$�$�$�7�&
�$�*�&�&�7�*�&�&�*�*�7�&�7�*�*�7�7�$�$�*�&�7�*�$�$�7�&�&�*�*�&�$�7�&�$�*�$�$�7�$�7�*�&�$�&�&�7�*�*�7�&�7�*�*�$�$�*�$�7�$�&�&�&�7�*�$�7�7�&�7�*�$�&�$�$
�7�*�$�$�$�*�*�7�$�7�7�*�&�&�*�&�$�*�*�7�$�7�*�&�$�*�$�$�7�$�&�&�*�*�7�7�$�$�7�$�$�7�$�$�&�$�7�7�*�*�$�$�*�7�*�*�$�7�$�$�&�*�*�$�7�&�&�*�$�$�7�7�&�*
�$�*�&�*�&�&�*�7�&�*�$�&�$�$�*�&�7�7�*�&�*�*�&�&�*�&�$�&�7�&�*�$�*�&�$�&�&�$�&�&�$�&�&�$�&�&�$�&�&�$�&�7�*�$�*�$�7�&�&�*�*�&�7�*�&�7�$�$�&�$�$�$�*�&
�&�&�*�$�$�$�*�*�$�$�*�&�7�*�$�*�7�7�*�*�&�7�*�&�7�*�&�&�$�&�&�*�&�7�*�$�*�&�$�$�7�$�$�&�7�$�*�&�$�7�$�$�&�&�&�&�7�7�*�*�*�*�&�&�7�&�7�$�$�$�&�*�*�*
�7�&�7�7�*�$�*�*�*�*�7�7�7�7�7�7�*�&�7�*�$�$�$�*�*�$�*�*�$�$�&�7�$�7�$�7�&�&�*�*�$�7��
�� ��



�&�K�D�S�W�H�U���������&�����3�(�3�&���V�K�R�Z�V���J�U�H�D�W�H�U���D�G�D�S�W�L�R�Q���L�Q���J�U�D�V�V�H�V��
��

��

������
��

�3�U�R�W�H�L�Q���$�P�L�Q�R���$�F�L�G���6�H�T�X�H�Q�F�H��

�!�S�(�7�����%���3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�G�L�F�X�P���3�(�3�&���D�P�L�Q�R���D�F�L�G���V�H�T�X�H�Q�F�H��

�0�*�6�6�+�+�+�+�+�+�(�1�/�<�)�4�6�1�$�0�$�6�6�(�5�+�+�6�,�'�$�4�9�5�/�/�$�3�*�.�9�6�(�'�'�.�/�9�(�<�'�9�/�/�0

�'�5�)�/�'�,�/�4�'�/�+�*�3�*�,�5�(�)�9�4�'�&�<�(�/�6�$�(�<�(�*�'�5�1�6�$�5�/�.�'�/�*�6�5�/�$�6�/�$�3�$�'�$�,�/�9�$

�*�6�,�4�+�0�/�1�/�$�1�/�$�(�(�9�4�,�$�1�5�5�5�1�.�/�.�6�*�'�)�$�'�(�*�6�$�7�7�(�6�1�,�'�(�7�,�.�5�/�9�'�/�*�.�6�.

�(�(�9�)�(�$�/�.�1�4�6�9�'�/�9�/�7�$�+�3�7�4�6�9�5�5�6�/�/�4�.�+�6�5�,�5�1�&�/�7�4�/�1�$�.�'�,�7�'�'�(�.�4�(�/�'�(

�$�/�6�5�(�,�4�$�$�)�5�7�'�(�,�5�5�$�4�3�7�3�4�'�(�0�5�<�*�0�6�<�,�+�(�7�,�:�.�*�9�3�.�)�/�5�5�/�'�7�$�/�.�1�,�*�,�'

�(�5�/�3�<�1�9�3�/�,�4�)�&�6�:�0�*�*�'�5�'�*�1�3�5�9�7�3�(�9�7�5�'�9�&�/�/�$�5�0�0�$�$�1�/�<�)�6�*�/�(�(�/�0�)

�(�/�6�0�:�5�&�1�'�(�/�5�$�5�$�4�(�,�+�6�$�3�.�.�$�$�.�+�<�,�(�)�:�.�4�,�3�/�6�(�3�<�5�9�9�/�*�1�9�5�'�.�/�<�1�7

�5�(�5�$�5�4�/�/�7�1�(�)�6�'�,�3�(�(�/�9�)�6�1�9�4�(�)�/�(�3�/�(�/�&�<�.�6�/�&�(�&�*�'�.�7�,�$�'�*�6�/�/�'�)�/�5�4�9

�6�7�)�*�/�6�/�9�.�/�'�,�5�4�(�6�(�5�+�7�'�9�,�'�$�,�7�7�+�/�*�,�*�6�<�5�6�:�3�(�'�.�5�4�(�:�/�/�6�(�/�5�*�.�5�3�/�/

�$�3�'�0�3�4�7�(�(�,�$�'�9�/�*�&�)�5�9�/�$�(�/�3�5�'�6�)�*�3�<�,�,�6�0�$�7�$�3�6�'�9�/�$�9�(�/�/�4�5�(�&�+�9�5�'�3

�/�3�9�9�3�/�)�(�5�/�$�'�/�4�1�$�3�$�6�0�(�5�/�)�6�9�'�:�<�/�4�5�,�1�*�.�4�4�9�0�,�*�<�6�'�6�*�.�'�$�*�5�/�6�$

�$�:�4�/�<�5�$�4�(�(�/�$�4�9�$�.�5�<�*�9�.�/�7�0�)�+�*�5�*�*�7�9�*�5�*�*�*�3�6�+�/�$�,�/�6�4�3�3�'�7�,�1�*�6�,�5

�9�7�,�4�*�(�9�,�(�+�6�)�*�(�(�+�/�&�)�5�7�/�(�5�)�7�$�$�7�/�(�+�*�0�+�3�3�9�6�3�.�3�(�:�5�.�/�0�'�(�0�$�9�9�$�7

�(�(�<�5�6�,�9�)�5�(�3�5�)�9�(�<�)�5�6�$�7�3�(�7�(�<�*�5�0�1�,�*�6�5�3�$�.�5�.�3�.�*�*�,�(�6�/�5�$�,�3�:�,�)�6�:�7�4�7

�5�)�+�/�3�9�:�/�*�9�*�$�$�)�4�<�$�,�.�.�'�6�.�1�,�4�.�/�.�'�0�<�.�(�:�3�)�)�5�9�7�,�'�/�/�(�0�9�)�$�.�*�'�3�6�,

�$�*�/�<�'�(�/�/�9�$�$�'�/�.�3�)�*�(�4�/�5�1�.�<�/�(�7�4�4�)�/�/�4�,�$�*�+�.�(�,�/�(�*�'�3�<�/�.�4�*�/�5�/�5�1�3

�<�,�7�7�/�1�9�)�4�$�<�7�/�.�/�0�5�'�3�6�)�4�9�.�.�4�3�3�0�6�.�(�)�$�'�(�.�.�3�$�*�/�9�(�/�1�3�$�6�(�<�$�3�*�/�(

�'�7�/�,�/�7�0�.�*�,�$�$�*�0�4�1�7�*�
��

��

��

��

��

��



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

��������

�!�S�(�7�����%���3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&���D�P�L�Q�R���D�F�L�G���V�H�T�X�H�Q�F�H��

�0�*�6�6�+�+�+�+�+�+�(�1�/�<�)�4�6�1�$�0�$�6�6�.�$�3�*�3�9�(�5�+�4�6�,�'�$�4�/�5�/�/�$�3�*�.�9�6�(�'�'�.�/�9�(

�<�'�$�/�/�9�'�5�)�/�'�,�/�4�'�/�+�*�3�6�/�5�(�)�9�4�(�&�<�(�/�6�$�(�<�(�*�'�5�'�$�$�5�/�*�(�/�*�'�5�/�7�*�/�$�3

�$�'�$�,�9�9�$�6�6�)�6�+�0�/�1�/�$�1�/�$�(�(�9�4�,�$�+�5�5�5�1�.�/�.�5�*�'�)�$�'�(�$�6�$�7�7�(�6�'�,�(�(�7�/�.�5�/

�9�6�(�/�*�.�6�5�(�(�9�)�'�$�/�.�1�4�7�9�'�/�9�)�7�$�+�3�7�4�6�,�5�5�6�/�/�4�.�+�$�5�,�5�1�&�/�7�4�/�<�$�.�'�,�7�$

�'�'�.�4�(�/�'�(�$�/�4�5�(�,�4�$�$�)�5�7�'�(�,�5�5�7�4�3�7�3�4�'�(�0�5�$�*�0�6�<�)�+�(�7�,�:�.�*�9�3�.�)�/�5�5�9

�'�7�$�/�.�1�,�*�,�'�(�5�/�3�<�1�$�3�/�,�4�)�6�6�:�0�*�*�'�5�'�*�1�3�5�9�7�3�(�9�7�5�'�9�&�/�/�$�5�0�0�$�$�1�/

�<�)�6�4�,�(�(�/�0�)�(�/�6�0�:�5�&�1�'�(�/�5�9�5�$�(�(�/�+�5�$�6�5�.�$�$�.�+�<�,�(�)�:�.�4�,�3�3�1�(�3�<�5�9�,�/�*

�<�9�5�'�.�/�<�<�7�5�(�5�6�5�+�/�/�7�7�*�)�6�(�,�3�(�'�6�$�)�7�1�9�(�(�)�/�(�3�/�(�/�&�<�5�6�/�&�$�&�*�'�.�7�,�$�'�*

�6�/�/�'�)�/�5�4�9�6�7�)�*�/�6�/�9�.�/�'�,�5�4�(�6�(�5�+�7�'�9�/�'�$�,�7�7�+�/�*�,�*�6�<�5�(�:�3�(�(�.�5�4�(�:�/�/�6

�(�/�5�*�.�5�3�/�/�*�3�'�/�3�4�7�(�(�9�$�'�9�/�*�7�)�5�9�/�$�(�/�3�3�'�6�)�*�$�<�,�,�6�0�$�7�$�3�6�'�9�/�7�9�(�/�/�4

�5�(�&�+�9�5�+�3�/�5�9�9�3�/�)�(�.�/�$�'�/�(�$�$�3�$�$�9�$�5�/�)�6�9�'�:�<�0�'�5�,�1�*�.�4�(�9�0�,�*�<�6�'�6�*

�.�'�$�*�5�/�6�$�$�:�4�/�<�.�$�4�(�(�/�9�4�9�$�.�5�<�*�9�.�/�7�0�)�+�*�5�*�*�7�9�*�5�*�*�*�3�7�+�/�$�,�/�6�4

�3�3�'�7�,�+�*�6�/�5�9�7�9�4�*�(�9�,�(�+�6�)�*�(�(�+�/�&�)�5�7�/�4�5�)�7�$�$�7�/�(�+�*�0�+�3�3�9�6�3�.�3�(�:�5�$�/

�0�'�(�/�$�9�9�$�7�(�(�<�5�6�,�9�)�.�(�3�5�)�9�(�<�)�5�6�$�7�3�(�7�(�<�*�5�0�1�,�*�6�5�3�6�.�5�.�3�6�*�*�,�(�6�/�5�$

�,�3�:�,�)�$�:�7�4�7�5�)�+�/�3�9�:�/�*�)�*�$�$�)�.�+�$�0�.�.�'�,�5�1�,�4�7�/�5�(�0�<�1�(�:�3�)�)�5�9�7�/�'�/�/�(

�0�9�)�$�.�*�'�3�*�,�$�*�/�<�'�(�/�9�9�$�'�'�/�.�3�)�*�(�4�/�5�1�1�<�9�(�7�4�4�/�/�/�4�9�$�*�+�.�'�,�/�(�*�'�3

�<�/�.�4�5�/�5�/�5�'�3�<�,�7�7�/�1�9�&�4�$�<�7�/�.�5�,�5�'�3�6�)�4�9�7�$�4�5�3�/�6�.�(�)�$�'�(�1�4�3�$�*�/�9�.�/�1

�3�$�6�(�<�$�3�*�/�(�'�7�/�,�/�7�0�.�*�,�$�$�*�0�4�1�7�*�
��



��
��

��������
��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��



��
��

��������

��

��



��
��

��������
��

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

�1�L�F�K�R�O�D�V���5�����0�R�R�G�\�������3�D�V�F�D�O���$�Q�W�R�L�Q�H���&�K�U�L�V�W�L�Q�����D�Q�G���-�D�P�H�V���'�����5�H�L�G����

��

���'�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���&�K�H�P�L�V�W�U�\�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���6�K�H�I�I�L�H�O�G�����%�U�R�R�N���+�L�O�O�����6�K�H�I�I�L�H�O�G�����6�������+�)����

���'�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���$�Q�L�P�D�O���D�Q�G���3�O�D�Q�W���6�F�L�H�Q�F�H�V�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���6�K�H�I�I�L�H�O�G�����:�H�V�W�H�U�Q���%�D�Q�N����

�6�K�H�I�I�L�H�O�G�����6���������7�1����

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

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

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



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

��������
��

�$�%�6�7�5�$�&�7��

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

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

�S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�����3�(�3�&�����F�D�W�D�O�\�V�H�V���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���F�D�U�E�R�Q���I�L�[�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�V���D�O�Z�D�\�V��

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

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

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

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

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

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

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

�L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���D�P�L�Q�R���D�F�L�G���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���&�����3�(�3�&�����:�H���V�K�R�Z���W�K�D�W���W�K�H��

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

�I�R�U���3�(�3���L�Q���E�R�W�K���)�O�D�Y�H�U�L�D���D�Q�G���J�U�D�V�V�H�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�L�V���V�L�W�H���G�R�H�V���Q�R�W���D�I�I�H�F�W���P�D�O�D�W�H���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���R�U��

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

�P�X�W�D�W�L�R�Q�V�����+�������1���D�Q�G���6�������$�����G�R���Q�R�W���D�I�I�H�F�W���D�Q�\���R�I���W�K�H���V�W�X�G�L�H�G���N�L�Q�H�W�L�F���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V����

�V�X�J�J�H�V�W�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H�V�H���F�K�D�Q�J�H�V���D�G�D�S�W�H�G���Q�R�Q���N�L�Q�H�W�L�F���D�V�S�H�F�W�V���R�I���&�����3�(�3�&�������:�H���F�R�Q�F�O�X�G�H���W�K�D�W��

�W�K�H���D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q���R�I���3�(�3�&���I�R�U���W�K�H���&�����F�R�Q�W�H�[�W���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���R�I���S�U�R�W�H�L�Q���V�\�Q�W�K�H�V�L�V���D�Q�G��

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

��

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

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

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

�5�L�E�X�O�R�V�H���E�L�V�S�K�R�V�S�K�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���R�[�\�J�H�Q�D�V�H�����5�X�%�L�V�&�2�������W�K�H���H�Q�]�\�P�H���F�D�W�D�O�\�V�L�Q�J���W�K�H���H�Q�W�U�\��

�R�I���L�Q�R�U�J�D�Q�L�F���F�D�U�E�R�Q���L�Q�W�R���W�K�H���&�D�O�Y�L�Q���%�H�Q�V�R�Q���F�\�F�O�H�����+�D�W�F�K�����������������6�D�J�H�����������������6�D�J�H�����6�D�J�H���D�Q�G��

�.�R�F�D�F�L�Q�D�U�������������������,�Q���&�����S�O�D�Q�W�V�����5�X�%�L�V�&�2���L�V���L�Q���G�L�U�H�F�W���F�R�Q�W�D�F�W���Z�L�W�K���D�W�P�R�V�S�K�H�U�L�F���J�D�V�H�V�����O�H�D�G�L�Q�J��

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



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

��������
��

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

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

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

�%�M�|�U�N�P�D�Q�����������������6�N�L�O�O�P�D�Q�������������������&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���X�V�H�V���3�(�3�&���W�R���I�L�[���F�D�U�E�R�Q���G�L�R�[�L�G�H���L�Q���W�K�H��

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

�P�D�O�D�W�H�����%�U�l�X�W�L�J�D�P���H�W���D�O���������������������7�K�L�V���D�F�L�G���L�V���V�K�X�W�W�O�H�G���W�R���W�K�H���5�X�%�L�V�&�2���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���F�H�O�O�����Z�K�H�U�H��

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

�L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���L�W�V���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���5�X�%�L�V�&�2�����Y�R�Q���&�D�H�P�P�H�U�H�U���D�Q�G���)�X�U�E�D�Q�N������������������

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

���6�D�J�H�����&�K�U�L�V�W�L�Q���D�Q�G���(�G�Z�D�U�G�V�������������������7�K�H���H�Q�]�\�P�H�V���R�I���W�K�H���&�����F�\�F�O�H���H�[�L�V�W���L�Q���&�����S�O�D�Q�W�V�����D�V���D��

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

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

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

�%�U�R�Z�Q���D�Q�G���+�L�E�E�H�U�G�����������������&�K�U�L�V�W�L�Q���H�W���D�O���������������������7�K�H���J�H�Q�H���H�Q�F�R�G�L�Q�J���3�(�3�&���W�K�D�W���K�D�V���E�H�H�Q���F�R��

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

�������������0�R�U�H�Q�R���9�L�O�O�H�Q�D���H�W���D�O���������������������&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���3�(�3�&���N�L�Q�H�W�L�F���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q��

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

�V�S�H�F�L�H�V�����&�K�D�S�W�H�U���������6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����%�O�l�V�L�Q�J���D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����������������������������0�F�.�R�Z�Q�����0�R�Q�F�D�O�Y�R���D�Q�G��

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

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

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

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

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

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

�&�����)�O�D�Y�H�U�L�D�����:�H�V�W�K�R�I�I���H�W���D�O�������������������(�Q�J�H�O�P�D�Q�Q���H�W���D�O�������������������*�R�Z�L�N���D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I��������������������

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

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



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

��������
��

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

�W�K�H�V�H���V�L�W�H�V�����W�K�U�H�H���D�U�H���D�O�V�R���R�E�V�H�U�Y�H�G���L�Q���&�����)�O�D�Y�H�U�L�D�����&�K�U�L�V�W�L�Q���H�W���D�O�������������������%�H�V�Q�D�U�G���H�W���D�O������

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

�N�L�Q�H�W�L�F���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V�����2�I���W�K�H�V�H�����D���P�X�W�D�W�L�R�Q���I�R�U���D�O�D�Q�L�Q�H���W�R���V�H�U�L�Q�H���D�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������������=�H�D���P�D�\�V��

�Q�X�P�E�H�U�L�Q�J�����D�F�F�H�V�V�L�R�Q���Q�X�P�E�H�U���1�0�B���������������������������K�D�V���E�H�H�Q���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W��

�G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W���R�I���W�K�H���O�R�Z���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U���3�(�3���R�I���W�K�H���&�����I�R�U�P���R�I���W�K�H���H�Q�]�\�P�H�����%�O�l�V�L�Q�J�����:�H�V�W�K�R�I�I��

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

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

�V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U���3�(�3�����%�O�D�V�L�Q�J�����:�H�V�W�K�R�I�I���D�Q�G���6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����������������(�Q�J�H�O�P�D�Q�Q���H�W���D�O���������������������7�K�H�V�H��

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

���������������+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���W�K�H�V�H���P�X�W�D�Q�W�V���R�Q���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���U�H�P�D�L�Q�V���X�Q�N�Q�R�Z�Q�����$�V��

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

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

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

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

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

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

���*�R�Q�]�i�O�H�]���6�H�J�X�U�D���H�W���D�O����������������������

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

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

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

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

�H�W���D�O�������������������%�H�V�Q�D�U�G���H�W���D�O�������������������D�Q�G���V�K�R�Z�Q���W�R���E�H���D���P�D�M�R�U���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W���R�I���3�(�3���D�I�I�L�Q�L�W�\���L�Q��

�)�O�D�Y�H�U�L�D�����%�O�D�V�L�Q�J�����:�H�V�W�K�R�I�I���D�Q�G���6�Y�H�Q�V�V�R�Q�������������������7�K�H���V�H�F�R�Q�G���L�V���D���K�L�V�W�L�G�L�Q�H���D�U�J�L�Q�L�Q�H��

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

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

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



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

��������
��

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

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

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

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

�V�H�O�H�F�W�H�G���I�R�U���W�K�H���&�����F�R�Q�W�H�[�W����

�� ��



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

��������
��

�5�(�6�8�/�7�6��
�6�L�W�H���G�L�U�H�F�W�H�G���P�X�W�D�J�H�Q�H�V�L�V���D�Q�G���S�U�R�W�H�L�Q���S�X�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q��

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

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

���&�K�D�S�W�H�U�����������)�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���R�I���&�����P�X�W�D�W�L�R�Q���+�������1�����W�K�H���D�U�J�L�Q�L�Q�H���D�P�L�Q�R���D�F�L�G���Z�D�V��

�P�X�W�D�W�H�G���W�R���D���K�L�V�W�L�G�L�Q�H���L�Q���)�����W�U�L�Q�H�U�Y�L�D���D�Q�G���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&�����D�Q�G���W�K�H���K�L�V�W�L�G�L�Q�H���D�P�L�Q�R��

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

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

�T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&�����D�Q�G���W�K�H���V�H�U�L�Q�H���D�P�L�Q�R���D�F�L�G���Z�D�V���P�X�W�D�W�H�G���W�R���D�O�D�Q�L�Q�H���L�Q���)�����W�U�L�Q�H�U�Y�L�D��

�3�(�3�&���D�Q�G���3�����S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&�����)�R�U���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�����P�X�W�D�W�L�R�Q���$�������6�����W�K�H���V�H�U�L�Q�H��

�D�P�L�Q�R���D�F�L�G���Z�D�V���P�X�W�D�W�H�G���W�R���D�O�D�Q�L�Q�H���L�Q���)�����W�U�L�Q�H�U�Y�L�D���3�(�3�&���D�Q�G���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&�����D�Q�G��

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

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

�S�U�R�W�H�L�Q���Z�D�V���S�X�U�L�I�L�H�G���W�R���!�����������E�\���6�'�6���3�$�*�(���Z�L�W�K���D���V�L�Q�J�O�H���L�P�P�R�E�L�O�L�V�H�G���P�H�W�D�O���F�R�O�X�P�Q���D�V��

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

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

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

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

�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H�����6�X�S�S���)�L�J�X�U�H���6�����������$���F�K�D�Q�J�H���L�Q���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���Z�D�V���Q�R�W��

�R�E�V�H�U�Y�H�G���L�Q���P�X�W�D�Q�W�V���D�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�������������)�L�J�X�U�H�����$�������S�R�V�L�W�L�R�Q�������������)�L�J�X�U�H�����$�������R�U���S�R�V�L�W�L�R�Q����������

���)�L�J�X�U�H�����$��������

�7�K�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U���3�(�3���R�I���W�K�H���P�X�W�D�Q�W���H�Q�]�\�P�H�V���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���D�W���V�D�W�X�U�D�W�L�Q�J��

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

���)�L�J�X�U�H�����%�������R�U���S�R�V�L�W�L�R�Q�������������)�L�J�X�U�H�����%�������$���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���3�(�3���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���Z�D�V���R�E�V�H�U�Y�H�G���I�R�U���W�K�H��

�$�������6���P�X�W�D�Q�W�V���R�I���3�����S�\�J�P�D�H�X�P���D�Q�G���)�����S�U�L�Q�J�O�H�L�����D�Q�G���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���3�(�3���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���Z�D�V��



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

��������
��

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

�D�Q�G���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���F�R�Q�V�W�D�Q�W�V���D�U�H���V�X�P�P�D�U�L�V�H�G���L�Q���6�X�S�S�����7�D�E�O�H��������

�3�(�3�&���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���E�\���P�D�O�D�W�H��
�7�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���W�K�H�V�H���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���E�\���P�D�O�D�W�H���Z�D�V���D�O�V�R���D�V�V�H�V�V�H�G�����$�O�O���W�K�H��

�P�X�W�D�Q�W�V���V�K�R�Z�H�G���P�L�[�H�G���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���3�(�3���D�W���S�+�������������1�R���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H��

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

�����������)�L�J�X�U�H�����&���D�Q�G���'�����������������)�L�J�X�U�H�����&���D�Q�G���'�������R�U�������������)�L�J�X�U�H�����&���D�Q�G���'�������0�D�O�D�W�H���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q��

�F�R�Q�V�W�D�Q�W�V���D�U�H���V�X�P�P�D�U�L�V�H�G���L�Q���6�X�S�S�����7�D�E�O�H��������

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

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

�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�����+�H�L�]�H�U�����5�D�\�P�H�U���D�Q�G���.�U�D�Q�H�������������������7�K�L�V���E�L�R�V�\�Q�W�K�H�W�L�F���F�R�V�W���Z�D�V���W�D�N�H�Q���D�V���W�K�H��

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

�7�K�H���E�L�R�V�\�Q�W�K�H�W�L�F���F�R�V�W�V���R�E�W�D�L�Q�H�G���V�K�R�Z���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&���U�H�T�X�L�U�H�V���K�\�G�U�R�O�\�V�L�V���R�I��

�������������I�H�Z�H�U���K�L�J�K���H�Q�H�U�J�\���S�K�R�V�S�K�D�W�H�V���W�K�D�Q���W�K�H���3�����S�\�J�P�D�H�X�P���3�(�3�&�����/�L�N�H�Z�L�V�H�����W�K�H���)����

�W�U�L�Q�H�U�Y�L�D���3�(�3�&���D�O�V�R���U�H�T�X�L�U�H�V���K�\�G�U�R�O�\�V�L�V���R�I���������������I�H�Z�H�U���K�L�J�K���H�Q�H�U�J�\���S�K�R�V�S�K�D�W�H�V���W�K�D�Q���W�K�H���)����

�S�U�L�Q�J�O�H�L���3�(�3�&�����6�X�S�S�����7�D�E�O�H������������

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

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

�V�K�R�Z�H�G���W�K�D�W���&�����3�(�3�&�V���)�����S�U�L�Q�J�O�H�L�����7�P��� �������������“���������•�����D�Q�G���3�����S�\�J�P�D�H�X�P�����7�P��� �������������“���������•������

�Z�H�U�H���V�O�L�J�K�W�O�\���P�R�U�H���V�W�D�E�O�H���W�K�D�Q���W�K�H���&�����3�(�3�&�V�����)�����W�U�L�Q�H�U�Y�L�D�����7�P��� �������������“���������•�����3��� �����������������D�Q�G��

�3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P�����7�P��� �������������“���������•�����3��� �������������������6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H�����������0�X�W�D�Q�W�V���D�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�V������������

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

�)�L�J�X�U�H�� ���%���� �&���� �D�Q�G�� �'���� �3�� �!�� �������������� �3�U�R�W�H�L�Q�� �V�W�D�E�L�O�L�W�\�� �G�R�H�V�� �Q�R�W�� �D�S�S�H�D�U�� �W�R�� �E�H�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H��

�L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H�G���P�X�W�D�W�L�R�Q�V����

��



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

��������
��

�$��

��

�%��

��

�&��

��

�'��

��

�)�L�J�X�U�H���������.�L�Q�H�W�L�F���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�����P�X�W�D�W�L�R�Q���$�������6�����H�U�U�R�U���E�D�U�V��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W���V�W�D�Q�G�D�U�G���H�U�U�R�U�V���E�D�V�H�G���R�Q���I�L�W�W�H�G���F�X�U�Y�H�V�����6�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���F�R�Q�V�W�D�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���Q�D�W�L�Y�H���H�Q�]�\�P�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���J�L�Y�H�Q��
�S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\�����&�K�D�S�W�H�U�������D�Q�G�����������$���6�X�P�P�D�U�\���R�I���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���S�D�U�D�P�H�W�H�U���I�R�U�����������P�X�W�D�Q�W�V�����Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G��
�I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!�����������������%���6�X�P�P�D�U�\���R�I���3�(�3���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���S�D�U�D�P�H�W�H�U���I�R�U��
���������P�X�W�D�Q�W�V�����Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������$�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�V���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U���3�(�3���L�V���R�E�V�H�U�Y�H�G���I�R�U���W�K�H���6�������$��
�P�X�W�D�Q�W�V�����3��� ���������������������D�Q�G���D���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���L�V���R�E�V�H�U�Y�H�G���L�Q���$�������6�����3��� ���������������������&���6�X�P�P�D�U�\���R�I���. �L�F

�0�D�O�D�W�H���I�R�U��
���������P�X�W�D�Q�W�V���Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!�����������������' ���6�X�P�P�D�U�\���R�I��
�. �L�F

�0�D�O�D�W�H���I�R�U�����������P�X�W�D�Q�W�V���Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!����������������

�� ��



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

��������
��

�$��

��

�%��

��
�&��

��

�'��

��
�)�L�J�X�U�H���������.�L�Q�H�W�L�F���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�����P�X�W�D�W�L�R�Q���+�������1�����H�U�U�R�U���E�D�U�V��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W���V�W�D�Q�G�D�U�G���H�U�U�R�U�V���E�D�V�H�G���R�Q���I�L�W�W�H�G���F�X�U�Y�H�V�����6�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���F�R�Q�V�W�D�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���Q�D�W�L�Y�H���H�Q�]�\�P�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���J�L�Y�H�Q��
�S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\�����&�K�D�S�W�H�U�������D�Q�G�����������$���6�X�P�P�D�U�\���R�I���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���S�D�U�D�P�H�W�H�U���I�R�U�����������P�X�W�D�Q�W�V�����Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G��
�I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!�����������������%���6�X�P�P�D�U�\���R�I���3�(�3���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���S�D�U�D�P�H�W�H�U���I�R�U��
���������P�X�W�D�Q�W�V�����Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!�����������������&���6�X�P�P�D�U�\���R�I��
�. �L�F

�0�D�O�D�W�H���I�R�U�����������P�X�W�D�Q�W�V�¶���Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!�����������������'��
�6�X�P�P�D�U�\���R�I���. �L�F

�0�D�O�D�W�H���I�R�U�����������P�X�W�D�Q�W�V�¶���Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!��
��������������

�� ��



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

��������
��

�$��

��

�%��

��

�&

��

�'

��
�)�L�J�X�U�H���������.�L�Q�H�W�L�F���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���I�U�R�P���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���J�U�D�V�V���V�S�H�F�L�I�L�F���&�����P�X�W�D�W�L�R�Q���6�������$����
�H�U�U�R�U���E�D�U�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���V�W�D�Q�G�D�U�G���H�U�U�R�U�V���E�D�V�H�G���R�Q���I�L�W�W�H�G���F�X�U�Y�H�V�����6�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���F�R�Q�V�W�D�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���Q�D�W�L�Y�H���H�Q�]�\�P�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q��
�J�L�Y�H�Q���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\�����&�K�D�S�W�H�U�������D�Q�G�����������$���6�X�P�P�D�U�\���R�I���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���S�D�U�D�P�H�W�H�U���I�R�U�����������P�X�W�D�Q�W�V�����Y�D�O�X�H�V��
�G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!�����������������%���6�X�P�P�D�U�\���R�I���3�(�3���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\��
�S�D�U�D�P�H�W�H�U���I�R�U�����������P�X�W�D�Q�W�V�����Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!�����������������&��
�6�X�P�P�D�U�\���R�I���. �L�F

�0�D�O�D�W�H���I�R�U�����������P�X�W�D�Q�W�V�¶���Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!��
���������������'���6�X�P�P�D�U�\���R�I���. �L�F

�0�D�O�D�W�H���I�R�U�����������P�X�W�D�Q�W�V�¶���Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V��
�G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!����������������

��

��

��

��

�� ��



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

��������
��

�'�,�6�&�8�6�6�,�2�1��
�&�����3�(�3�&���K�D�V���H�Y�R�O�Y�H�G���I�U�R�P���D�Q���D�Q�F�H�V�W�R�U���Z�L�W�K���D���Q�R�Q���F�D�U�E�R�Q���I�L�[�L�Q�J���U�R�O�H���D�Q�G���D�G�D�S�W�H�G���W�R��

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

�D�O�������������������0�R�U�H�Q�R���9�L�O�O�H�Q�D���H�W���D�O���������������������D�Q�G���E�\���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���N�H�\���N�L�Q�H�W�L�F���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V���V�X�F�K���D�V��

�V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���I�R�U���3�(�3���D�Q�G���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H�����D�Q�G���V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\���W�R���L�Q�K�L�E�L�W�R�U�V�����&�K�D�S�W�H�U�����������7�K�H�V�H���&����

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

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

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

�F�R�Q�Y�H�U�J�H�Q�W�O�\���D�F�U�R�V�V���&�����J�U�D�V�V�H�V�����V�H�G�J�H�V���D�Q�G���H�X�G�L�F�R�W�V�����&�K�U�L�V�W�L�Q���H�W���D�O�������������������%�H�V�Q�D�U�G���H�W���D�O������

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

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

�X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G����

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

�3�R�V�L�W�L�R�Q�����������O�L�H�V���R�Q���D�Q���.���K�H�O�L�[���D�E�R�Y�H���W�K�H���D�F�W�L�Y�H���V�L�W�H���R�I���3�(�3�&���L�Q���W�K�H���=�����P�D�\�V���F�U�\�V�W�D�O��

�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����0�D�W�V�X�P�X�U�D���H�W���D�O���������������������7�K�H���P�X�W�D�W�L�R�Q���W�R���V�H�U�L�Q�H���D�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�����������L�V���V�H�O�H�F�W�H�G���I�R�U���L�Q��

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

�D�F�W�L�Y�L�W�\�����+�H�U�P�D�Q�V���D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����������������%�O�D�V�L�Q�J�����:�H�V�W�K�R�I�I���D�Q�G���6�Y�H�Q�V�V�R�Q�������������������:�K�H�Q���W�K�L�V��

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

�W�R�Z�D�U�G�V���3�(�3���V�L�P�L�O�D�U���W�R���D���&�����H�Q�]�\�P�H���Z�L�W�K���D���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���N�F�D�W���. �P
�3�(�3�����%�O�D�V�L�Q�J�����:�H�V�W�K�R�I�I���D�Q�G��

�6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����������������(�Q�J�H�O�P�D�Q�Q���H�W���D�O�������������������6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����%�O�l�V�L�Q�J���D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�������������������7�K�H��

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

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

�R�W�K�H�U���S�D�U�W�V���R�I���W�K�H���H�Q�]�\�P�H�V�����%�O�D�V�L�Q�J�����:�H�V�W�K�R�I�I���D�Q�G���6�Y�H�Q�V�V�R�Q�������������������7�K�L�V���F�K�D�Q�J�H���P�D�\���D�O�V�R��

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

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

�H�W���D�O����������������������



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

��������
��

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

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

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

�I�U�R�P���3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�G�L�F�X�P���D�Q�G���)�O�D�Y�H�U�L�D���W�U�L�Q�H�U�Y�L�D�����W�K�H���6�������$���P�X�W�D�Q�W�V���V�K�R�Z���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H��

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

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

�6�Y�H�Q�V�V�R�Q��������������������

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

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

�H�Q�]�\�P�H�V�����%�O�D�V�L�Q�J�����:�H�V�W�K�R�I�I���D�Q�G���6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����������������D�Q�G���V�K�R�Z�V���W�K�D�W���V�L�P�L�O�D�U���E�H�K�D�Y�L�R�X�U���L�V���V�H�H�Q��

�L�Q���W�K�H���3�(�3�&���H�Q�]�\�P�H�V���I�U�R�P���W�K�H���J�U�D�V�V�H�V�����3�����S�\�J�P�D�H�X�P���D�Q�G���3�����T�X�H�H�Q�V�O�D�G�L�F�X�P�������1�R�W�D�E�O�\����

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

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

�E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H�����R�U���W�R���W�K�H���L�Q�K�L�E�L�W�R�U�����P�D�O�D�W�H�����7�K�L�V���P�X�W�D�W�L�R�Q���L�V���V�H�H�Q���L�Q���W�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���&�����3�(�3�&�V��

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

�3�(�3���L�V���R�E�V�H�U�Y�H�G���L�Q���E�R�W�K���R�I���W�K�H�V�H���&�����H�Q�]�\�P�H�V���Z�K�H�Q���P�X�W�D�W�H�G�����Z�K�L�F�K���L�V���Q�R�W���F�R�P�E�L�Q�H�G���Z�L�W�K���D�Q�\��

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

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

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

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

�S�U�R�S�H�U�W�\���D�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\�����&�K�D�S�W�H�U������������

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

�7�K�H���+�������1���P�X�W�D�W�L�R�Q���L�V���F�R�Q�V�H�U�Y�H�G���L�Q���W�K�H���&�����J�U�D�V�V���D�Q�G���W�K�H���&�����)�O�D�Y�H�U�L�D���3�(�3�&�����,�Q���W�K�H��

�=�H�D���P�D�\�V���3�(�3�&���F�U�\�V�W�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����.�D�L�����0�D�W�V�X�P�X�U�D���D�Q�G���,�]�X�L�������������������W�K�H���&�.���R�I���U�H�V�L�G�X�H�����������L�V��

�D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������c���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H���&�.���R�I���F�D�W�D�O�\�W�L�F�D�O�O�\���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���U�H�V�L�G�X�H���+�����������7�K�H���+�������1��

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



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

��������
��

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

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

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

�V�H�O�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D���������������S�R�V�W�H�U�L�R�U���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\�����&�K�U�L�V�W�L�Q���H�W���D�O�������������������%�H�V�Q�D�U�G���H�W���D�O����������������������

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

�F�K�D�Q�J�H���W�K�H���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\�����3�(�3���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\���R�U���P�D�O�D�W�H���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q�����)�L�J�X�U�H�����������7�K�L�V��

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

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

�Z�K�L�O�H���D�V�S�D�U�D�J�L�Q�H���F�R�V�W�V���������������+�H�L�]�H�U�����5�D�\�P�H�U���D�Q�G���.�U�D�Q�H�������������������&�R�P�E�L�Q�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���P�D�V�V�L�Y�H��

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

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

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

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

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

�3�(�3�&�V�����D�Q�G���L�V���O�\�V�L�Q�H���R�U���J�O�X�W�D�P�L�Q�H���L�Q���&�����J�U�D�V�V�H�V�����V�H�G�J�H�V���D�Q�G���H�X�G�L�F�R�W�V�����%�H�V�Q�D�U�G���H�W���D�O��������������������

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

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

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

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

�V�H�O�H�F�W�L�R�Q���R�I���D�P�L�Q�R���D�F�L�G�V�����.�L�P�X�U�D�����������������+�D�O�D�E�L���H�W���D�O�������������������7�U�D�F�H�Z�H�O�O���D�Q�G���$�U�Q�R�O�G����������������

�%�U�H�H�Q���H�W���D�O��������������������

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

�V�X�E�V�W�U�D�W�H���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V���L���H�����5�������3�$�.�5�5�����������,�Q���W�K�L�V���P�R�W�L�I�����5���������L�V���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���I�R�U���3�(�3���E�L�Q�G�L�Q�J���D�Q�G��

�W�K�H���.�5�5���������U�H�J�L�R�Q���L�V���W�K�R�X�J�K�W���W�R���E�H���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���I�R�U���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���E�L�Q�G�L�Q�J���L�Q���=�����P�D�\�V���3�(�3�&��

���0�D�W�V�X�P�X�U�D���H�W���D�O�������������������,�]�X�L���H�W���D�O���������������������7�K�H���P�X�W�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���V�H�U�L�Q�H���W�R���D�O�D�Q�L�Q�H���K�D�V���Q�R�W���E�H�H�Q��



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

��������
��

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

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

�,�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���6�������$���P�X�W�D�W�L�R�Q���K�D�V���V�K�R�Z�Q���W�K�D�W���W�K�H���&�����V�S�H�F�L�I�L�F���F�K�D�Q�J�H���G�R�H�V���Q�R�W��

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

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

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

�S�O�D�Q�W�V�����.�D�Q�H�N�D�W�V�X���H�W���D�O�������������������2�J�L�V�R���H�W���D�O���������������������7�K�H���P�X�F�K���K�L�J�K�H�U���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q���O�H�Y�H�O���D�Q�G��

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

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

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

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

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

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

�3�(�3�&���I�U�R�P���R�Q�H���R�I���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W���&�����R�U�L�J�L�Q�V�����)�O�D�Y�H�U�L�D�����&�K�U�L�V�W�L�Q���H�W���D�O���������������������7�K�L�V���Z�R�X�O�G��

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

�L�Q���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q���O�H�Y�H�O������

�7�K�H���F�R���R�S�W�L�R�Q���R�I���3�(�3�&���I�R�U�����&�����F�D�U�E�R�Q���I�L�[�D�W�L�R�Q���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���W�K�H���D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���H�Q�]�\�P�H���W�R��

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

�F�R�Q�Y�H�U�J�H�Q�W���D�P�L�Q�R���D�F�L�G���F�K�D�Q�J�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���R�E�V�H�U�Y�H�G���D�F�U�R�V�V���&�����3�(�3�&�V�����V�R�P�H���R�I���Z�K�L�F�K���K�D�Y�H��

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

�.�������*�����=�����P�D�\�V���Q�X�P�E�H�U�L�Q�J�����K�D�V���E�H�H�Q���V�K�R�Z�Q���W�R���G�H�F�U�H�D�V�H���W�K�H���P�D�O�D�W�H���V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\�����3�D�X�O�X�V����

�6�F�K�O�L�H�S�H�U���D�Q�G���*�U�R�W�K�������������������$�������6���L�V���S�D�U�W�L�D�O�O�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���3�(�3���V�S�H�F�L�I�L�F�L�W�\��

���%�O�D�V�L�Q�J�����:�H�V�W�K�R�I�I���D�Q�G���6�Y�H�Q�V�V�R�Q�������������������D�Q�G���.�������6���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���P�R�Q�R�F�R�W���V�S�H�F�L�I�L�F��

�V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\���W�R���D�F�W�L�Y�D�W�L�R�Q���E�\���J�O�\�F�L�Q�H�����*�R�Q�]�i�O�H�]���6�H�J�X�U�D���H�W���D�O���������������������,�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W�����Z�H���K�D�Y�H��

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

�V�W�U�R�Q�J�O�\���V�H�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���&�����I�R�U�P�V���R�I���3�(�3�&�����:�H���K�D�Y�H���H�[�D�P�L�Q�H�G���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���W�K�H�V�H���P�X�W�D�W�L�R�Q�V��



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

��������
��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�G�X�H���W�R���W�K�H���O�R�F�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���D�F�W�L�Y�H���V�L�W�H�����:�L�W�K���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���&�����H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q���O�H�Y�H�O�����W�K�H���D�Y�R�L�G�D�Q�F�H��

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

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

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

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

���$�N�D�V�K�L���D�Q�G���*�R�M�R�E�R�U�L�����������������+�H�L�]�H�U���H�W���D�O����������������������

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

���+�H�U�P�D�Q�V���D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�������������������:�H���K�D�Y�H���V�K�R�Z�Q���W�K�D�W���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���D�W���W�K�L�V���S�R�V�L�W�L�R�Q���F�R�Q�I�H�U���W�K�H��

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

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

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

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

�O�R�Z���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q���O�H�Y�H�O�V������

��

�� ��



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

��������
��

�(�;�3�(�5�,�0�(�1�7�$�/���3�5�2�&�(�'�8�5�(�6��
�8�Q�O�H�V�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���V�W�D�W�H�G�����U�H�D�J�H�Q�W�V���D�Q�G���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���Z�H�U�H���I�U�R�P���6�L�J�P�D�����)�R�U���S�X�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q����

�X�Q�O�H�V�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���V�W�D�W�H�G���W�K�H���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���X�V�H�G���S�U�R�F�X�U�H�G���I�U�R�P���*�(���+�H�D�O�W�K�F�D�U�H�����8�Q�O�H�V�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H��

�V�W�D�W�H�G���H�Q�]�\�P�H�V���D�Q�G���(�����F�R�O�L���V�W�U�D�L�Q�V���Z�H�U�H���I�U�R�P���1�(�%����

�'�1�$���0�X�W�D�J�H�Q�H�V�L�V��
�0�X�W�D�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���W�R���3�(�3�&���J�H�Q�H�V���R�I���)�O�D�Y�H�U�L�D���W�U�L�Q�H�U�Y�L�D���D�Q�G���)�O�D�Y�H�U�L�D��

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

�W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���S�U�L�P�H�U�V�����7�D�E�O�H���������D�Q�G���4�����'�1�$���S�R�O�\�P�H�U�D�V�H���D�Q�G���W�K�H���.�/�'���H�Q�]�\�P�H���N�L�W�����'�1�$��

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

�W�K�H���'�1�$���S�U�R�G�X�F�W�����5�H�V�X�O�W�D�Q�W���S�O�D�V�P�L�G�V���Z�H�U�H���6�D�Q�J�H�U���V�H�T�X�H�Q�F�H�G�����*�$�7�&���%�L�R�W�H�F�K�����X�V�L�Q�J���W�K�H��

�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���S�U�L�P�H�U�V����

�3�U�R�W�H�L�Q���(�[�S�U�H�V�V�L�R�Q��
�)�R�U���S�U�R�W�H�L�Q���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q�����%�/���������'�(�������V�W�U�D�L�Q���R�I���(�����F�R�O�L�����1�(�%�����Z�D�V���X�V�H�G�����&�K�H�P�L�F�D�O�O�\��

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

�Z�H�U�H���J�U�R�Z�Q���L�Q���/�%���P�H�G�L�X�P���D�W�������ƒ�&���W�R���2�'�������������������&�X�O�W�X�U�H�V���Z�H�U�H���F�R�R�O�H�G���W�R�����ƒ�&���I�R�U���R�Q�H���K�R�X�U��

�S�U�L�R�U���W�R���U�H�F�R�P�E�L�Q�D�Q�W���S�U�R�W�H�L�Q���L�Q�G�X�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K�����������P�0���,�3�7�*�����)�L�V�F�K�H�U�������&�X�O�W�X�U�H�V���Z�H�U�H���W�K�H�Q��

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

�P�L�Q�X�W�H�V���D�Q�G���V�W�R�U�H�G���D�W���������ƒ�&����

�3�U�R�W�H�L�Q���3�X�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q��
�&�H�O�O�V���Z�H�U�H���V�X�V�S�H�Q�G�H�G���Z�L�W�K���,�0�$�&���E�X�I�I�H�U�����������P�0���7�U�L�V�������������0���1�D�&�O�������������0���J�O�\�F�H�U�R�O����

�������P�0���L�P�L�G�D�]�R�O�H�����$�F�U�R�V���6�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���������������P�O���S�H�U�������/���R�I���F�X�O�W�X�U�H���Z�L�W�K���������—�O���R�I�������P�J���P�O������

�'�1�D�V�H���,���D�Q�G�����������—�O���R�I�����������P�J���P�O�������3�H�I�D�E�O�R�F�����&�H�O�O�V���Z�H�U�H���S�D�V�V�H�G���W�Z�L�F�H���W�K�U�R�X�J�K���D���F�H�O�O��

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

�V�X�S�H�U�Q�D�W�D�Q�W���Z�D�V���S�D�V�V�H�G���W�K�U�R�X�J�K���D�������������—�P���S�R�U�H���I�L�O�W�H�U�����(�O�N�D�\���/�D�E�V���������3�(�3�&���Z�D�V���V�H�S�D�U�D�W�H�G��

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

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

�,�0�$�&���E�X�I�I�H�U�����W�K�H�Q���������F�R�O�X�P�Q���Y�R�O�X�P�H�V���R�I���,�0�$�&���E�X�I�I�H�U���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J�����������P�0���L�P�L�G�D�]�R�O�H�������3�X�U�H��

�3�(�3�&���Z�D�V���H�O�X�W�H�G���Z�L�W�K���������F�R�O�X�P�Q���Y�R�O�X�P�H�V���R�I���,�0�$�&���E�X�I�I�H�U���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J�����������P�0���L�P�L�G�D�]�R�O�H������



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

��������
��

�3�U�R�W�H�L�Q���H�O�X�W�H�G���I�U�R�P���,�0�$�&���S�X�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���Z�D�V���O�R�D�G�H�G���R�Q�W�R���D���6�H�S�K�D�G�H�[���*�������G�H�V�D�O�W�L�Q�J��

�F�R�O�X�P�Q�����$�P�H�U�V�K�D�P���%�L�R�V�F�L�H�Q�F�H�V�����D�Q�G���U�H�E�X�I�I�H�U�H�G���L�Q���V�W�R�U�D�J�H���E�X�I�I�H�U�����������P�0���7�U�L�V�����������Y���Y��

�J�O�\�F�H�U�R�O�������������P�0���.�&�O���������P�0���'�7�7�����$�Q�D�6�S�H�F�����,�Q�F�����������3�U�R�W�H�L�Q���Z�D�V���D�O�L�T�X�R�W�H�G���D�Q�G���I�U�R�]�H�Q���D�W����

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

��������

�(�Q�]�\�P�H���4�X�D�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q��
�3�(�3�&���H�Q�]�\�P�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���Z�D�V���T�X�D�Q�W�L�I�L�H�G���E�\���D�E�V�R�U�S�W�L�R�Q���D�W�����������Q�P�����W�K�H���Q�D�W�L�Y�H��

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

�H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W���R�Q���P�X�W�D�W�L�R�Q�����7�K�H���H�Q�]�\�P�H���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W���Z�D�V���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���X�V�L�Q�J��

�W�K�H���(�[�3�$�6�\���S�U�R�W�H�L�Q���S�D�U�D�P�H�W�H�U���W�R�R�O���D�Q�G���F�R�U�U�H�F�W�H�G���E�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���D�E�V�R�U�E�D�Q�F�H���R�I���W�K�H��

�S�U�R�W�H�L�Q���G�H�Q�D�W�X�U�H�G���L�Q�������0���J�X�D�Q�L�G�L�Q�H���K�\�G�U�R�F�K�O�R�U�L�G�H�����*�L�O�O���D�Q�G���Y�R�Q���+�L�S�S�H�O�������������������7�K�H��

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

�H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W���R�I���W�K�H���S�U�R�W�H�L�Q�����7�K�H���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W���I�R�U���)�O�D�Y�H�U�L�D���W�U�L�Q�H�U�Y�L�D���3�(�3�&��

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

�3�(�3�&���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�R���E�H�����������������0 �������F�P���������7�K�H���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W���I�R�U���3�D�Q�L�F�X�P��

�T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���3�(�3�&���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�R���E�H�����������������0 �������F�P���������D�Q�G���W�K�H���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W��

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

�H�Q�]�\�P�H���X�V�H�G���W�R���V�W�D�U�W���W�K�H���D�V�V�D�\���Z�D�V���D�F�W�L�Y�H����

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

�3�L�H�U�F�H���T�X�D�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���N�L�W�����7�K�H�U�P�R���6�F�L�H�Q�W�L�I�L�F�������&�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���Z�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���X�V�L�Q�J���D���V�W�D�Q�G�D�U�G��

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

�3�U�R�W�H�L�Q���V�D�P�S�O�H�V���Z�H�U�H���D�Q�D�O�\�V�H�G���I�R�U���S�X�U�L�W�\���X�V�L�Q�J���6�'�6���3�$�*�(���D�Q�D�O�\�V�L�V�����3�U�R�W�H�L�Q���V�D�P�S�O�H�V��

�Z�H�U�H���T�X�D�Q�W�L�I�L�H�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���%�&�$���3�L�H�U�F�H���P�H�W�K�R�G�����������—�J���R�I���F�H�O�O���O�\�V�L�V���D�Q�G�������—�J���R�I���S�X�U�H���S�U�R�W�H�L�Q��

�I�U�D�F�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���G�H�Q�D�W�X�U�H�G���L�Q�������î���6�'�6���3�$�*�(���O�R�D�G�L�Q�J���G�\�H�������������P�0���7�U�L�V���+�&�O���S�+��������������������

�6�'�6���������������*�O�\�F�H�U�R�O�����������������%�U�R�P�R�S�K�H�Q�R�O���E�O�X�H�����%�'�+���/�D�E�R�U�D�W�R�U�\���6�X�S�S�O�L�H�V�����D�Q�G��������������

�P�H�U�F�D�S�W�R�H�W�K�D�Q�R�O�������3�U�R�W�H�L�Q���Z�D�V���O�R�D�G�H�G���R�Q�W�R���D�Q���������D�F�U�\�O�D�P�L�G�H���6�'�6���J�H�O�����(�[�S�H�G�H�R�Q�����Z�L�W�K�������—�O��

�R�I���%�O�X�H���3�U�H�V�W�D�L�Q�H�G���3�U�R�W�H�L�Q���6�W�D�Q�G�D�U�G���%�U�R�D�G���5�D�Q�J�H�������������������N�'�D�������1�(�%�������*�H�O�V���Z�H�U�H���U�X�Q���I�R�U��������



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

��������
��

�P�L�Q�X�W�H�V���D�W�����������9���Z�L�W�K�������î���7�U�L�V���*�O�\�F�L�Q�H���6�'�6���U�X�Q�Q�L�Q�J���E�X�I�I�H�U�����*�H�Q�H�I�O�R�Z�������*�H�O�V���Z�H�U�H���V�W�D�L�Q�H�G��

�Z�L�W�K���,�Q�V�W�D�Q�W�%�O�X�H�����(�[�S�H�G�H�R�Q�����D�Q�G���L�P�D�J�H�G���Z�L�W�K���D���&�K�H�P�L�'�R�F�Œ���0�3�����%�L�R�5�D�G������

�(�Q�]�\�P�H���$�V�V�D�\�V��
�3�(�3�&���D�F�W�L�Y�L�W�\���Z�D�V���P�H�D�V�X�U�H�G���V�S�H�F�W�U�R�V�F�R�S�L�F�D�O�O�\���D�W�����������Q�P���E�\���F�R�X�S�O�L�Q�J���W�R���1�$�'�+��

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

�X�V�L�Q�J���D���)�/�8�2�V�W�D�U���S�O�D�W�H���U�H�D�G�H�U�����%�0�*���/�D�E�W�H�F�K�����X�V�L�Q�J���W�K�H�����������Q�P���“�������Q�P���D�E�V�R�U�E�D�Q�F�H���I�L�O�W�H�U��

���%�0�*���/�D�E�W�H�F�K�������3�O�D�W�H���U�H�D�G�H�U���D�V�V�D�\�V���Z�H�U�H���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���L�Q���D���U�H�D�F�W�L�R�Q���Y�R�O�X�P�H���R�I�����������—�O���D�W�������ƒ�&����

�7�\�S�L�F�D�O���U�H�D�F�W�L�R�Q���P�L�[�W�X�U�H���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���������P�0���7�U�L�F�L�Q�H���.�2�+���S�+�������������������P�0���0�J�&�O�������)�O�X�N�D������������

�P�0���.�+�&�2���������������P�0���1�$�'�+�����)�L�V�F�K�H�U�����D�Q�G�����������8�—�O�������P�D�O�D�W�H���G�H�K�\�G�U�R�J�H�Q�D�V�H�����$�V�V�D�\�V���Z�H�U�H��

�L�Q�L�W�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���D�G�G�L�W�L�R�Q���R�I���3�(�3�&���H�Q�]�\�P�H�������5�D�W�H�V���Z�H�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���Z�L�W�K���D���1�$�'�+���F�D�O�L�E�U�D�W�L�R�Q��

�F�X�U�Y�H����

�$�V�V�D�\�V���D�W���D���U�D�Q�J�H���R�I���E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���R�E�V�H�U�Y�H�G���Z�L�W�K���D���&�D�U�\���%�L�R����������

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

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

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

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

�W�K�H���D�G�G�L�W�L�R�Q���R�I���������Q�0���3�(�3�&�����G�H�O�L�Y�H�U�H�G���Z�L�W�K���D���J�D�V�W�L�J�K�W���V�\�U�L�Q�J�H�����+�D�P�L�O�W�R�Q�������%�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H��

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

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

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

�&�L�U�F�X�O�D�U���'�L�F�K�U�R�L�V�P���$�Q�D�O�\�V�L�V��
�3�U�R�W�H�L�Q���V�D�P�S�O�H�V���Z�H�U�H���P�D�G�H���W�R�������—�0���L�Q�����������—�O���R�I���3�(�3�&���V�W�R�U�D�J�H���E�X�I�I�H�U�����6�D�P�S�O�H�V���Z�D�V��

�D�Q�D�O�\�V�H�G���L�Q���D���-�����������6�S�H�F�W�U�R�S�R�O�D�U�L�P�H�W�H�U�����-�D�V�F�R�������5�H�D�G�L�Q�J���Z�H�U�H���W�D�N�H�Q���I�R�X�U���W�L�P�H�V���I�U�R�P�����������W�R��

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

�'�L�I�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���6�F�D�Q�Q�L�Q�J���)�O�X�R�U�L�P�H�W�U�\����
�3�U�R�W�H�L�Q���D�W���D���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���������—�J�P�O�������Z�D�V���V�X�V�S�H�Q�G�H�G���L�Q���������P�0���+�(�3�(�6���S�+������������

���������P�0���V�R�G�L�X�P���F�K�O�R�U�L�G�H�����D�Q�G�������î���6�<�3�5�2���R�U�D�Q�J�H���G�\�H�����,�Q�Y�L�W�U�R�J�H�Q�������6�D�P�S�O�H�V���Z�H�U�H���L�Q�F�X�E�D�W�H�G��

�L�Q���D���5�7���3�&�5���P�D�F�K�L�Q�H�����6�D�P�S�O�H�V���Z�H�U�H���U�X�Q���R�Q���D���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���V�F�D�Q���I�U�R�P���������W�R�������•���D�W�������•��

�P�L�Q���������L�Q���W�K�H���P�H�W�K�R�G���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q�����1�L�H�V�H�Q�����%�H�U�J�O�X�Q�G���D�Q�G���9�H�G�D�G�L����������������������



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

��������
��

�'�D�W�D���$�Q�D�O�\�V�L�V��
�.�L�Q�H�W�L�F���S�D�U�D�P�H�W�H�U�V���Z�H�U�H���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���E�\���Q�R�Q���O�L�Q�H�D�U���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�Q���,�J�R�U���3�U�R��

���9�H�U�V�L�R�Q���������������������:�D�Y�H�P�H�W�U�L�F�V���,�Q�F�������/�D�N�H���2�V�Z�H�J�R���2�U�J�H�R�Q�������7�K�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���R�I��

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

���9�H�U�V�L�R�Q���������������*�U�D�S�K�3�D�G���6�R�I�W�Z�D�U�H�����,�Q�F�������X�V�L�Q�J���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���Y�D�U�L�D�Q�F�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�����$�1�2�9�$������

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

���������������������������������������������������������������������������������������������������(�T�X�D�W�L�R�Q��������

�R�Ü
�>�' �Í �?
W 
L ��

�G�Ö�Ô�ç
H �>�5�?
�-�à 
E �>�5�?

��

�(�T�X�D�W�L�R�Q���������Z�K�H�U�H���Y�L���>�(�7�@���L�V���W�K�H���V�W�H�D�G�\���V�W�D�W�H���U�D�W�H���G�L�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���W�R�W�D�O���H�Q�]�\�P�H��

�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�����N�F�D�W���L�V���W�K�H���I�L�U�V�W���R�U�G�H�U���U�D�W�H���F�R�Q�V�W�D�Q�W�����. �P���L�V���W�K�H���0�L�F�K�D�H�O�L�V���F�R�Q�V�W�D�Q�W�����D�Q�G���>�6�@���L�V���W�K�H��

�V�X�E�V�W�U�D�W�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q������

�����(�T�X�D�W�L�R�Q��������

�G�Ô�ã�ã�� 
L ��
�G

�s 
E���>�E�?�-�Ü

W

��

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

�R�U���N�F�D�W�������N���L�V���W�K�H���X�Q�L�Q�K�L�E�L�W�H�G���F�R�Q�V�W�D�Q�W�����L���L�V���W�K�H���L�Q�K�L�E�L�W�R�U���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���. �L���L�V���W�K�H���L�Q�K�L�E�L�W�L�R�Q��

�F�R�Q�V�W�D�Q�W��������

�����(�T�X�D�W�L�R�Q��������

�U
L �.�. 
E ��
�:�7�. 
F �.�.�;

�s 
E �‡�š�’���:
�6�à 
F �T

�= �;
��

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

�L�V���W�K�H���P�D�[�L�P�X�P���L�Q�W�H�Q�V�L�W�\���R�I���I�O�X�R�U�H�V�F�H�Q�F�H�����8�/���L�V���W�K�H���P�L�Q�L�P�X�P���L�Q�W�H�Q�V�L�W�\���R�I���I�O�X�R�U�H�V�F�H�Q�F�H�����D��

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



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

��������
��

�5�(�)�(�5�(�1�&�(�6��
�$�N�D�V�K�L�����+�����D�Q�G���*�R�M�R�E�R�U�L�����7�������������������0�H�W�D�E�R�O�L�F���H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���D�Q�G���D�P�L�Q�R���D�F�L�G���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H��

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

�$�W�N�L�Q�V�R�Q�����5�����5�����/�������0�R�F�N�I�R�U�G�����(�����-�������%�H�Q�Q�H�W�W�����&�������&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�������6�S�U�L�J�J�V�����(�����/�������)�U�H�F�N�O�H�W�R�Q����
�5�����3�������7�K�R�P�S�V�R�Q�����.�������5�H�H�V�����0�����D�Q�G���2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�������������������&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���E�R�R�V�W�V��
�J�U�R�Z�W�K���E�\���D�O�W�H�U�L�Q�J���S�K�\�V�L�R�O�R�J�\�����D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�L�]�H�����1�D�W�X�U�H���3�O�D�Q�W�V�����1�D�W�X�U�H���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J��
�*�U�R�X�S�����������������S������������������

�$�X�E�U�\�����6�������%�U�R�Z�Q�����1�����-�����D�Q�G���+�L�E�E�H�U�G�����-�����0�������������������7�K�H���U�R�O�H���R�I���S�U�R�W�H�L�Q�V���L�Q���&�����S�O�D�Q�W�V���S�U�L�R�U���W�R��
�W�K�H�L�U���U�H�F�U�X�L�W�P�H�Q�W���L�Q�W�R���W�K�H���&�����S�D�W�K�Z�D�\�����-�R�X�U�Q�D�O���R�I���(�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���%�R�W�D�Q�\�������������������S�S����
���������±������������

�%�H�V�Q�D�U�G�����*�������0�X�D�V�\�D�������D�����0�������5�X�V�V�L�H�U�����)�������5�R�D�O�V�R�Q�����(�����+�������6�D�O�D�P�L�Q�����1�����D�Q�G���&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$����
���������������3�K�\�O�R�J�H�Q�R�P�L�F�V���R�I���&�����3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���L�Q���6�H�G�J�H�V�����&�\�S�H�U�D�F�H�D�H�������0�X�O�W�L�S�O�H��
�$�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�V���D�Q�G���*�H�Q�H�W�L�F���&�R�Q�Y�H�U�J�H�Q�F�H�����0�R�O�H�F�X�O�D�U���%�L�R�O�R�J�\���D�Q�G���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q������������������
�S�S�������������±������������

�%�O�D�V�L�Q�J�����2�����(�������:�H�V�W�K�R�I�I�����3�����D�Q�G���6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����3�������������������(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H��
�F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���L�Q���)�O�D�Y�H�U�L�D���D���F�R�Q�V�H�U�Y�H�G���V�H�U�L�Q�H���U�H�V�L�G�X�H���L�Q���W�K�H���F�D�U�E�R�[�\�W�H�U�P�L�Q�D�O���S�D�U�W���R�I���W�K�H��
�H�Q�]�\�P�H���L�V���D���P�D�M�R�U���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W���I�R�U���&�����V�S�H�F�L�I�L�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�����-�R�X�U�Q�D�O���R�I���%�L�R�O�R�J�L�F�D�O��
�&�K�H�P�L�V�W�U�\�����������������������S�S���������������±��������

�%�U�l�X�W�L�J�D�P�����$�������.�D�M�D�O�D�����.�������:�X�O�O�H�Q�Z�H�E�H�U�����-�������6�R�P�P�H�U�����0�������*�D�J�Q�H�X�O�����'�������:�H�E�H�U�����.�����/�������&�D�U�U����
�.�����0�������*�R�Z�L�N�����8�������0�D�V�V�����-�������/�H�U�F�K�H�U�����0�����-�������:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������+�L�E�E�H�U�G�����-�����0�����D�Q�G���:�H�E�H�U����
�$�����3�����0�������������������$�Q���P�5�1�$���%�O�X�H�S�U�L�Q�W���I�R�U���&�����3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���'�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P��
�&�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���7�U�D�Q�V�F�U�L�S�W�R�P�L�F�V���R�I���&�O�R�V�H�O�\���5�H�O�D�W�H�G���&�����D�Q�G���&�����6�S�H�F�L�H�V�����3�O�D�Q�W��
�3�K�\�V�L�R�O�R�J�\���������������������S�S�����������±����������

�%�U�l�X�W�L�J�D�P�����$�������6�F�K�O�L�H�V�N�\�����6�������.�•�O�D�K�R�J�O�X�����&�������2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�����D�Q�G���:�H�E�H�U�����$�����3�����0������������������
�7�R�Z�D�U�G�V���D�Q���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Y�H���P�R�G�H�O���R�I���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�W�L�F���V�X�E�W�\�S�H�V�����L�Q�V�L�J�K�W�V���I�U�R�P��
�F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���W�U�D�Q�V�F�U�L�S�W�R�P�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���1�$�'���0�(�����1�$�'�3���0�(�����D�Q�G���3�(�3���&�.���&����
�V�S�H�F�L�H�V�����-�R�X�U�Q�D�O���R�I���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���E�R�W�D�Q�\���������������������S�S�������������±������������

�%�U�H�H�Q�����0�����6�������.�H�P�H�Q�D�����&�������9�O�D�V�R�Y�����3�����.�������1�R�W�U�H�G�D�P�H�����&�����D�Q�G���.�R�Q�G�U�D�V�K�R�Y�����)�����$������������������
�(�S�L�V�W�D�V�L�V���D�V���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���I�D�F�W�R�U���L�Q���P�R�O�H�F�X�O�D�U���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�����1�D�W�X�U�H�����1�D�W�X�U�H���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J��
�*�U�R�X�S���������������������������S�S�����������±����������

�Y�R�Q���&�D�H�P�P�H�U�H�U�����6�����D�Q�G���)�X�U�E�D�Q�N�����5�����7�������������������7�K�H���&�����S�D�W�K�Z�D�\�����D�Q���H�I�I�L�F�L�H�Q�W���&�2�����S�X�P�S����
�3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���5�H�V�H�D�U�F�K�����������������������S�S�����������±����������

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

�&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�������2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�������6�D�J�H�����5�����)�������$�U�D�N�D�N�L�����0�����D�Q�G���(�G�Z�D�U�G�V�����(�����-�������������������&����

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

�&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�������6�D�O�D�P�L�Q�����1�������6�D�Y�R�O�D�L�Q�H�Q�����9�������'�X�Y�D�O�O�����0�����5�����D�Q�G���%�H�V�Q�D�U�G�����*�������������������&����
�3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���(�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���*�U�D�V�V�H�V���Y�L�D���3�D�U�D�O�O�H�O���$�G�D�S�W�L�Y�H���*�H�Q�H�W�L�F���&�K�D�Q�J�H�V�����&�X�U�U�H�Q�W��
�%�L�R�O�R�J�\���������������������S�S�������������±������������

�(�K�O�H�U�L�Q�J�H�U�����-�����D�Q�G���%�M�|�U�N�P�D�Q�����2�������������������4�X�D�Q�W�X�P���\�L�H�O�G�V���I�R�U���&�2�����X�S�W�D�N�H���L�Q���&�����D�Q�G���&�����S�O�D�Q�W�V����
�3�O�D�Q�W���3�K�\�V�L�R�O�R�J�\�����������������������S�S���������±��������

�(�Q�J�H�O�P�D�Q�Q�����6�������%�O�l�V�L�Q�J�����2�����(�������*�R�Z�L�N�����8�������6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����3�����D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������������������0�R�O�H�F�X�O�D�U��
�H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���L�Q���W�K�H���J�H�Q�X�V���)�O�D�Y�H�U�L�D�����D���J�U�D�G�X�D�O��
�L�Q�F�U�H�D�V�H���I�U�R�P���&�����W�R���&�����F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�������3�O�D�Q�W�D���������������������S�S�����������±��������

��



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

��������
��

�(�Q�J�H�O�P�D�Q�Q�����6�������%�O�l�V�L�Q�J�����2�����(�������:�H�V�W�K�R�I�I�����3�����D�Q�G���6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����3�������������������6�H�U�L�Q�H�����������D�Q�G���D�P�L�Q�R��
�D�F�L�G�V�����������W�R�����������F�R�P�S�U�L�V�H���W�K�H���P�D�M�R�U���&�����G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���W�K�H���&�����S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H��
�F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���R�I���)�O�D�Y�H�U�L�D���W�U�L�Q�H�U�Y�L�D�����)�(�%�6���/�H�W�W�H�U�V���������������S�S���������±��������

�)�H�U�V�K�W�����$�������������������6�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���0�H�F�K�D�Q�L�V�P���L�Q���3�U�R�W�H�L�Q���6�F�L�H�Q�F�H�����:�R�U�O�G���6�F�L�H�Q�W�L�I�F�����6�H�U�L�H�V���L�Q��
�6�W�U�X�F�W�X�U�D�O���%�L�R�O�R�J�\������

�*�L�O�O�����6�����&�����D�Q�G���Y�R�Q���+�L�S�S�H�O�����3�����+�������������������&�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�W�H�L�Q���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W�V���I�U�R�P��
�D�P�L�Q�R���D�F�L�G���V�H�T�X�H�Q�F�H���G�D�W�D�����$�Q�D�O�\�W�L�F�D�O���%�L�R�F�K�H�P�L�V�W�U�\���������������������S�S�����������±����������

�*�R�Q�]�i�O�H�]���6�H�J�X�U�D�����/�������0�~�M�L�F�D���-�L�P�p�Q�H�]�����&�������-�X�i�U�H�]���'�t�D�]�����-�����$�������*�•�p�P�H�]���7�R�U�R�����5�������0�D�U�W�L�Q�H�]��
�&�D�V�W�L�O�O�D�����/�����3�����D�Q�G���0�X�x�R�]���&�O�D�U�H�V�����5�����$�������������������,�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�O�O�R�V�W�H�U�L�F���V�L�W�H���I�R�U��
�Q�H�X�W�U�D�O���D�P�L�Q�R���D�F�L�G�V���L�Q���W�K�H���P�D�L�]�H���&�����L�V�R�]�\�P�H���R�I���S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H����
�7�K�H���F�U�L�W�L�F�D�O���U�R�O�H���R�I���6�H�U�������������-�R�X�U�Q�D�O���R�I���%�L�R�O�R�J�L�F�D�O���&�K�H�P�L�V�W�U�\�����������������������S�S�������������±
������������

�*�R�Z�L�N�����8�����D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������������������7�K�H���S�D�W�K���I�U�R�P���&�����W�R���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�������3�O�D�Q�W��
�3�K�\�V�L�R�O�R�J�\���������������������S�S���������±��������

�*�U�H�H�Q�I�L�H�O�G�����1�����-�������������������8�V�L�Q�J���F�L�U�F�X�O�D�U���G�L�F�K�U�R�L�V�P���V�S�H�F�W�U�D���W�R���H�V�W�L�P�D�W�H���S�U�R�W�H�L�Q���V�H�F�R�Q�G�D�U�\��
�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����1�D�W�X�U�H���3�U�R�W�R�F�R�O�V�����������������S�S�������������±������������

�+�D�O�D�E�L�����1�������5�L�Y�R�L�U�H�����2�������/�H�L�E�O�H�U�����6�����D�Q�G���5�D�Q�J�D�Q�D�W�K�D�Q�����5�������������������3�U�R�W�H�L�Q���6�H�F�W�R�U�V����
�(�Y�R�O�X�W�L�R�Q�D�U�\���8�Q�L�W�V���R�I���7�K�U�H�H���'�L�P�H�Q�V�L�R�Q�D�O���6�W�U�X�F�W�X�U�H�����&�H�O�O���������������������S�S�����������±����������

�+�D�W�F�K�����0�����'�������������������&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�����D���X�Q�L�T�X�H���H�O�H�Q�G���R�I���P�R�G�L�I�L�H�G���E�L�R�F�K�H�P�L�V�W�U�\�����D�Q�D�W�R�P�\��
�D�Q�G���X�O�W�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�����%�L�R�F�K�L�P�L�F�D���H�W���%�L�R�S�K�\�V�L�F�D���$�F�W�D�����%�%�$���������5�H�Y�L�H�Z�V���R�Q���%�L�R�H�Q�H�U�J�H�W�L�F�V����
�����������������S�S���������±����������

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

�+�H�L�]�H�U�����(�����0�������5�D�\�P�H�U�����0�����/�����D�Q�G���.�U�D�Q�H�����'�����(�������������������$�P�L�Q�R���$�F�L�G���%�L�R�V�\�Q�W�K�H�W�L�F���&�R�V�W���D�Q�G��
�3�U�R�W�H�L�Q���&�R�Q�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�����-�R�X�U�Q�D�O���R�I���0�R�O�H�F�X�O�D�U���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q�������������±���������S�S�����������±����������

�+�H�U�P�D�Q�V�����-�����D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������������������+�R�P�R�O�R�J�R�X�V���J�H�Q�H�V���I�R�U���W�K�H���&�����L�V�R�I�R�U�P���R�I��
�S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���L�Q���D���&�����D�Q�G���D���&�����)�O�D�Y�H�U�L�D���V�S�H�F�L�H�V�����0�*�*��
�0�R�O�H�F�X�O�D�U���	���*�H�Q�H�U�D�O���*�H�Q�H�W�L�F�V���������������������S�S�����������±����������

�+�X�O�R�����1�������������������7�K�H���3�5�2�6�,�7�(���G�D�W�D�E�D�V�H�����1�X�F�O�H�L�F���$�F�L�G�V���5�H�V�H�D�U�F�K���������������������������S�S�����'�������±
�'����������

�,�]�X�L�����.�������0�D�W�V�X�P�X�U�D�����+�������)�X�U�X�P�R�W�R�����7�����D�Q�G���.�D�L�����<�������������������3�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H��
�&�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�����$���1�H�Z���(�U�D���R�I���6�W�U�X�F�W�X�U�D�O���%�L�R�O�R�J�\�����$�Q�Q�X�D�O���U�H�Y�L�H�Z���R�I���S�O�D�Q�W���E�L�R�O�R�J�\������������
�S�S���������±��������

�-�D�F�R�E�V�����%�������(�Q�J�H�O�P�D�Q�Q�����6�������:�H�V�W�K�R�I�I�����3�����D�Q�G���*�R�Z�L�N�����8�������������������(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&����
�S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���L�Q���)�O�D�Y�H�U�L�D�����'�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���I�R�U���K�L�J�K���W�R�O�H�U�D�Q�F�H��
�W�R�Z�D�U�G�V���W�K�H���L�Q�K�L�E�L�W�R�U���/���P�D�O�D�W�H�����3�O�D�Q�W�����&�H�O�O���D�Q�G���(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�������������S�S�����������±����������

�.�D�L�����<�������0�D�W�V�X�P�X�U�D�����+�����D�Q�G���,�]�X�L�����.�������������������3�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�����W�K�U�H�H��
�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���P�R�O�H�F�X�O�D�U���P�H�F�K�D�Q�L�V�P�V�����$�U�F�K�L�Y�H�V���R�I���%�L�R�F�K�H�P�L�V�W�U�\���D�Q�G��
�%�L�R�S�K�\�V�L�F�V���������������������S�S�����������±����������

�.�D�Q�H�N�D�W�V�X�����0�������6�D�L�W�R�����+�������0�R�W�R�K�D�V�K�L�����.�����D�Q�G���+�L�V�D�E�R�U�L�����7�������������������7�K�H�������V�X�E�X�Q�L�W���R�I��
�F�K�O�R�U�R�S�O�D�V�W���$�7�3���V�\�Q�W�K�D�V�H�����&�)���&�)�����$�7�3�D�V�H�����L�V���S�K�R�V�S�K�R�U�\�O�D�W�H�G���E�\���F�D�V�H�L�Q���N�L�Q�D�V�H���,�,����
�,�8�%�0�%���/�L�I�H�������������������S�S���������±����������

�.�L�P�X�U�D�����0�������������������7�K�H���U�R�O�H���R�I���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�R�U�\���Q�H�X�W�U�D�O���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���L�Q���P�R�O�H�F�X�O�D�U���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q����
�-�R�X�U�Q�D�O���R�I���*�H�Q�H�W�L�F�V�������������������S����������

��



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

��������
��

�/�D�X�W�H�U�E�D�F�K�����0�������%�L�O�O�D�N�X�U�W�K�L�����.�������.�D�G�H�U�H�L�W�����*�������/�X�G�Z�L�J�����0�������:�H�V�W�K�R�I�I�����3�����D�Q�G���*�R�Z�L�N�����8����
���������������&�����F�R�W�\�O�H�G�R�Q�V���D�U�H���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���&�����O�H�D�Y�H�V�����L�Q�W�U�D���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���W�U�D�Q�V�F�U�L�S�W�R�P�H��
�D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���6�D�O�V�R�O�D���V�R�G�D�����&�K�H�Q�R�S�R�G�L�D�F�H�D�H�������-�R�X�U�Q�D�O���R�I���(�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���%�R�W�D�Q�\������������������
�S�S�����������±����������

�0�D�W�V�X�P�X�U�D�����+�������7�H�U�D�G�D�����0�������6�K�L�U�D�N�D�W�D�����6�������,�Q�R�X�H�����7�������<�R�V�K�L�Q�D�J�D�����7�������,�]�X�L�����.�����D�Q�G���.�D�L�����<����
���������������3�O�D�X�V�L�E�O�H���S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���E�L�Q�G�L�Q�J���V�L�W�H���U�H�Y�H�D�O�H�G���E�\�����������c���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I��
�0�Q�����������E�R�X�Q�G���S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���I�U�R�P���(�V�F�K�H�U�L�F�K�L�D���F�R�O�L�����)�(�%�6��
�/�H�W�W�H�U�V���������������������S�S���������±��������

�0�D�W�V�X�P�X�U�D�����+�������;�L�H�����<�������6�K�L�U�D�N�D�W�D�����6�������,�Q�R�X�H�����7�������<�R�V�K�L�Q�D�J�D�����7�������8�H�Q�R�����<�������,�]�X�L�����.�����D�Q�G���.�D�L����
�<�������������������&�U�\�V�W�D�O���6�W�U�X�F�W�X�U�H�V���R�I���&�����)�R�U�P���0�D�L�]�H���D�Q�G���4�X�D�W�H�U�Q�D�U�\���&�R�P�S�O�H�[���R�I���(�����F�R�O�L��
�3�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���&�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�V�����6�W�U�X�F�W�X�U�H���������������������S�S�������������±������������

�0�F�.�R�Z�Q�����$�����'�������0�R�Q�F�D�O�Y�R�����-�����0�����D�Q�G���'�H�Q�J�O�H�U�����1�����*�������������������3�K�\�O�R�J�H�Q�\���R�I���)�O�D�Y�H�U�L�D��
���$�V�W�H�U�D�F�H�D�H�����D�Q�G���L�Q�I�H�U�H�Q�F�H���R�I���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�����$�P�H�U�L�F�D�Q���-�R�X�U�Q�D�O���R�I��
�%�R�W�D�Q�\���������������������S�S�������������±������������

�0�R�U�H�Q�R���9�L�O�O�H�Q�D�����-�����-�������'�X�Q�Q�L�Q�J�����/�����7�������2�V�E�R�U�Q�H�����&�����3�����D�Q�G���&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�������������������+�L�J�K�O�\��
�(�[�S�U�H�V�V�H�G���*�H�Q�H�V���$�U�H���3�U�H�I�H�U�H�Q�W�L�D�O�O�\���&�R���2�S�W�H�G���I�R�U���&�����3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�����0�R�O�H�F�X�O�D�U��
�%�L�R�O�R�J�\���D�Q�G���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q�������������������S�S���������±����������

�1�L�H�V�H�Q�����)�����+�������%�H�U�J�O�X�Q�G�����+�����D�Q�G���9�H�G�D�G�L�����0�������������������7�K�H���X�V�H���R�I���G�L�I�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���V�F�D�Q�Q�L�Q�J��
�I�O�X�R�U�L�P�H�W�U�\���W�R���G�H�W�H�F�W���O�L�J�D�Q�G���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���S�U�R�P�R�W�H���S�U�R�W�H�L�Q���V�W�D�E�L�O�L�W�\�����1�D�W�X�U�H��
�3�U�R�W�R�F�R�O�V�����������������S�S�������������±������������

�2�J�L�V�R�����(�������7�D�N�D�K�D�V�K�L�����<�������6�D�V�D�N�L�����7�������<�D�Q�R�����0�����D�Q�G���,�]�D�Z�D�����7�������������������7�K�H���5�R�O�H���R�I���&�D�V�H�L�Q��
�.�L�Q�D�V�H���,�,���L�Q���)�O�R�Z�H�U�L�Q�J���7�L�P�H���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���+�D�V���'�L�Y�H�U�V�L�I�L�H�G���G�X�U�L�Q�J���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q�����3�O�D�Q�W��
�3�K�\�V�L�R�O�R�J�\���������������������S�S�����������±����������

�3�D�X�O�X�V�����-�����.�������6�F�K�O�L�H�S�H�U�����'�����D�Q�G���*�U�R�W�K�����*�������������������*�U�H�D�W�H�U���H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���R�I���S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�W�L�F���F�D�U�E�R�Q��
�I�L�[�D�W�L�R�Q���G�X�H���W�R���V�L�Q�J�O�H���D�P�L�Q�R���D�F�L�G���V�X�E�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����1�D�W�X�U�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V�����������S����������������

�6�D�J�H�����5�����)�������������������7�K�H���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�����1�H�Z���3�K�\�W�R�O�R�J�L�V�W���������������������S�S�����������±
����������

�6�D�J�H�����5�����)�������&�K�U�L�V�W�L�Q�����3�����$�����D�Q�G���(�G�Z�D�U�G�V�����(�����-�������������������7�K�H���&�����S�O�D�Q�W���O�L�Q�H�D�J�H�V���R�I���S�O�D�Q�H�W���(�D�U�W�K����
�-�R�X�U�Q�D�O���R�I���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���E�R�W�D�Q�\�������������������S�S�������������±������������

�6�D�J�H�����5�����)�������6�D�J�H�����7�����/�����D�Q�G���.�R�F�D�F�L�Q�D�U�����)�������������������3�K�R�W�R�U�H�V�S�L�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&����
�3�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V�����$�Q�Q�X�D�O���5�H�Y�L�H�Z���R�I���3�O�D�Q�W���%�L�R�O�R�J�\�������������������S�S���������±��������

�6�N�L�O�O�P�D�Q�����-�����%�������������������4�X�D�Q�W�X�P���\�L�H�O�G���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���D�F�U�R�V�V���W�K�H���W�K�U�H�H���S�D�W�K�Z�D�\�V���R�I���S�K�R�W�R�V�\�Q�W�K�H�V�L�V����
�Q�R�W���\�H�W���R�X�W���R�I���W�K�H���G�D�U�N�����-�R�X�U�Q�D�O���R�I���(�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���%�R�W�D�Q�\�������������������S�S�������������±������������

�6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����3�������%�O�l�V�L�Q�J�����2�����(�����D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������������������(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���H�Q�]�\�P�D�W�L�F��
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I���&�����S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�����D���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���W�K�H��
�R�U�W�K�R�O�R�J�R�X�V���3�3�&�$���S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�V���R�I���)�O�D�Y�H�U�L�D���W�U�L�Q�H�U�Y�L�D�����&�������D�Q�G��
�)�O�D�Y�H�U�L�D���S�U�L�Q�J�O�H�L�����&�����������(�X�U�R�S�H�D�Q���M�R�X�U�Q�D�O���R�I���E�L�R�F�K�H�P�L�V�W�U�\���������������������S�S�����������±��������

�6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����3�������%�O�l�V�L�Q�J�����2�����(�����D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������������������(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����S�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H��
�F�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H�����$�U�F�K�L�Y�H�V���R�I���%�L�R�F�K�H�P�L�V�W�U�\���D�Q�G���%�L�R�S�K�\�V�L�F�V���������������������S�S�����������±����������

�7�D�X�V�W�D�����6�����/�������0�L�O�O�H�U���&�R�\�O�H�����+�������5�R�W�K�H�U�P�H�O�����%�������6�W�L�H�I�H�O�����9�����D�Q�G���1�H�O�V�R�Q�����7�������������������0�D�L�]�H���&����
�D�Q�G���Q�R�Q���&�����1�$�'�3���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���P�D�O�L�F���H�Q�]�\�P�H�V���D�U�H���H�Q�F�R�G�H�G���E�\���G�L�V�W�L�Q�F�W���J�H�Q�H�V���G�H�U�L�Y�H�G��
�I�U�R�P���D���S�O�D�V�W�L�G���O�R�F�D�O�L�]�H�G���D�Q�F�H�V�W�R�U�����3�O�D�Q�W���0�R�O�H�F�X�O�D�U���%�L�R�O�R�J�\�����������������������S�S�����������±����������

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

��



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

��������
��

�:�H�V�W�K�R�I�I�����3�������6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����3�������(�U�Q�V�W�����.�������%�O�l�V�L�Q�J�����2�������%�X�U�V�F�K�H�L�G�W�����-�����D�Q�G���6�W�R�F�N�K�D�X�V�����-������������������
�0�R�O�H�F�X�O�D�U���(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���&�����3�K�R�V�S�K�R�H�Q�R�O�S�\�U�X�Y�D�W�H���&�D�U�E�R�[�\�O�D�V�H���L�Q���W�K�H���*�H�Q�X�V��
�)�O�D�Y�H�U�L�D�����$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q���-�R�X�U�Q�D�O���R�I���3�O�D�Q�W���3�K�\�V�L�R�O�R�J�\�������������������S��������������

��

�� ��



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

��������
��

�6�8�3�3�/�(�0�(�1�7�$�5�<���)�,�*�8�5�(�6����
�6�'�6���3�$�*�(���$�Q�D�O�\�V�L�V��

�$��

��
�%��

���� ��
�&��

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

��



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

��������
��

�.�L�Q�H�W�L�F���'�D�W�D��
�3�T�X���1�������+��

��

�3�S�\���+�������1��

��

�)�W���1�������+��

��

�)�S���+�������1��

��
�3�T�X���$�������6��

��

�3�S�\���6�������$��

��

�)�W���6�������$��

��

��

�3�T�X���6�������$��

��

�3�S�\���$�������6��

��

�)�W���6�������$��

��

�)�S���$�������6��

��
�)�L�J�X�U�H���6���������5�D�W�H���R�I���R�[�D�O�R�D�F�H�W�L�F���D�F�L�G���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����F�D�W�D�O�\�V�H�G���E�\���3�(�3�&���P�X�W�D�Q�W�V�����Y�D�U�\�L�Q�J���W�K�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I��
�E�L�F�D�U�E�R�Q�D�W�H�������$�V�V�D�\�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���������P�0���7�U�L�F�L�Q�H���.�2�+���S�+�������������������P�0���P�D�J�Q�H�V�L�X�P���F�K�O�R�U�L�G�H�������������P�0��
�1�$�'�+���������������8���O�������P�D�O�D�W�H���G�H�K�\�G�U�R�J�H�Q�D�V�H���D�Q�G���������Q�0���3�(�3�&�����3�H�U�I�R�U�P�H�G���D�W���V�D�W�X�U�D�W�L�Q�J���3�(�3�����F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q��
�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q���W�K�H���. �P

�3�(�3���R�I���W�K�H���P�X�W�D�Q�W�����������P�0���3�(�3���I�R�U���3�T�X���P�X�W�D�Q�W�V�����������P�0���3�(�3���I�R�U���)�W���P�X�W�D�Q�W�V�����D�Q�G�������P�0���I�R�U��
�)�S���D�Q�G���3�S�\���P�X�W�D�Q�W�V�������/�L�Q�H�V���D�U�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q���������N�F�D�W���. �P���Y�D�O�X�H�V���I�U�R�P���W�K�H���I�L�W���R�I���W�K�H���O�L�Q�H���D�U�H���V�X�P�P�D�U�L�V�H�G���L�Q��
�7�D�E�O�H����������

��

��

��

��

��

��

��

�� ��



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

��������
��

�3�T�X���1�������+��

��

�3�S�\���+�������1��

��

�)�W���1�������+��

��

�)�S���+�������1��

��
�3�T�X���$�������6��

��

�3�S�\���6�������$��

��

�)�W���6�������$��

��

��

�3�T�X���6�������$��

��

�3�S�\���$�������6��

��

�)�W���6�������$��

��

�)�S���$�������6��

��
�)�L�J�X�U�H���6���������3�U�L�P�D�U�\���S�O�R�W���R�I���3�(�3�&���P�X�W�D�Q�W�V���L�Q�K�L�E�L�W�H�G���E�\���P�D�O�D�W�H�����$�V�V�D�\�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���������P�0���7�U�L�F�L�Q�H���.�2�+��
�S�+�������������������P�0���0�J�&�O�������������P�0���.�+�&�2���������������P�0���1�$�'�+���D�Q�G�������������8���O�������P�D�O�D�W�H���G�H�K�\�G�U�R�J�H�Q�D�V�H���L�Q�L�W�L�D�W�H�G���Z�L�W�K�������R�U��
�������Q�0���R�I���P�X�W�D�Q�W���3�(�3�&�����7�K�H���O�L�Q�H�V���D�U�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q��������

�� ��



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

��������
��

�3�T�X���1�������+��

��

�3�S�\���+�������1��

��

�)�W���1�������+��

��

�)�S���+�������1��

��

�3�T�X���$�������6��

��

�3�S�\���6�������$��

��

�)�W���6�������$��

��

��

�3�T�X���6�������$��

��

�3�S�\���$�������6��

��

�)�W���6�������$��

��

�)�S���$�������6��

��

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

�D�S�S���. �P
�D�S�S�3�(�3���D�J�D�L�Q�V�W���P�D�O�D�W�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�����G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���H�T�X�D�W�L�R�Q���������(�U�U�R�U���E�D�U�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W��

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

�� ��



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

��������
��

�3�T�X���1�������+��

��

�3�S�\���+�������1��

��

�)�W���1�������+��

��

�)�S���+�������1��

��
�3�T�X���$�������6��

��

�3�S�\���6�������$��

��

�)�W���6�������$��

��

��

�3�T�X���6�������$��

��

�3�S�\���$�������6��

��

�)�W���6�������$��

��

�)�S���$�������6��

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

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

�� ��



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

��������
��

�&�L�U�F�X�O�D�U���'�L�F�K�U�R�L�V�P����
�3�T�X���1�������+��

��

�3�S�\���+�������1��

��

�)�W���1�������+��

��

�)�S���+�������1��

��
�3�T�X���$�������6��

��

�3�S�\���6�������$��

��

�)�W���6�������$

��

��

�3�T�X���6�������$��

��

�3�S�\���$�������6��

��

�)�W���6�������$��

��

�)�S���$�������6��

��
�3�T�X��

��

�3�S�\��

��

�)�W��

��

�)�S��

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

�� ��



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

��������
��

�'�L�I�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���6�F�D�Q�Q�L�Q�J���)�O�X�R�U�L�P�H�W�U�\����
�3�T�X���1�������+��

��

�3�S�\���+�������1��

��

�)�W���1�������+��

��

�)�S���+�������1��

��
�3�T�X���$�������6��

��

�3�S�\���6�������$��

��

�)�W���6�������$��

��

��

�3�T�X���6�������$��

��

�3�S�\���$�������6��

��

�)�W���6�������$��

��

�)�S���$�������6��

��
�3�T�X��

��

�3�S�\��

��

�)�W��

��

�)�S��

��
�)�L�J�X�U�H���6���������3�O�R�W�V���R�I���I�O�X�R�U�H�V�F�H�Q�F�H���D�W�����������Q�P���D�J�D�L�Q�V�W���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H���P�H�O�W�L�Q�J���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���I�R�U���3�(�3�&����
�$�V�V�D�\�V���U�X�Q���L�Q���������P�0���+�(�3�(�6���S�+���������������������P�0���1�D�&�O�����D�Q�G�������î���6�<�3�5�2���R�U�D�Q�J�H���G�\�H�����7�K�H���O�L�Q�H�V���D�U�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\��
�H�T�X�D�W�L�R�Q���������Y�D�O�X�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���D�U�H���W�K�H���P�H�O�W�L�Q�J���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�V���R�I���W�K�H���3�(�3�&���H�Q�]�\�P�H�V�����7�P���Y�D�O�X�H�V���D�U�H���V�X�P�P�D�U�L�V�H�G���L�Q��
�6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H����������

�� ��



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

��������
��

�$

��

�%

��

�&

��

�'

��

�)�L�J�X�U�H���6���������6�X�P�P�D�U�\���R�I���0�H�O�W�L�Q�J���7�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�V���I�U�R�P���'�L�I�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���6�F�D�Q�Q�L�Q�J���)�O�X�R�U�L�P�H�W�U�\�����9�D�O�X�H�V���D�U�H���G�H�U�L�Y�H�G��
�I�U�R�P���6�X�S�S�����)�L�J�X�U�H���������H�U�U�R�U���E�D�U�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���V�W�D�Q�G�D�U�G���H�U�U�R�U�V���E�D�V�H�G���R�Q���I�L�W�W�H�G���F�X�U�Y�H�V�����$���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���P�H�O�W�L�Q�J��
�W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�V���R�I���Q�D�W�L�Y�H���3�(�3�&�����%���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���P�H�O�W�L�Q�J���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�V���R�I���S�R�V�L�W�L�R�Q�����������P�X�W�D�Q�W�V���Z�L�W�K���Q�D�W�L�Y�H���3�(�3�&�V����
�Q�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!�����������������&���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���P�H�O�W�L�Q�J���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�V���R�I���S�R�V�L�W�L�R�Q�����������P�X�W�D�Q�W�V���Z�L�W�K��
�Q�D�W�L�Y�H���3�(�3�&�V���1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!�����������������' ���&�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���P�H�O�W�L�Q�J���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�V���R�I���S�R�V�L�W�L�R�Q����������
�P�X�W�D�Q�W�V���Z�L�W�K���Q�D�W�L�Y�H���3�(�3�&�V���1�R���H�I�I�H�F�W���R�I���P�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�H�W�H�F�W�H�G�����3���!����������������

�� ��



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

��������
��

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

�3�(�3�&��
�0�X�W�D�Q�W��

�N�F�D�W���. �P
�+�&�2������

�����V�����0 ������
�N�F�D�W���. �P

�3�(�3��

�����V�����0 ������
�. �L�F

�0�D�O�D�W�H��

�����P�0��
�. �L�X

�0�D�O�D�W�H��

�����P�0��

�3�T�X���1�������+�� �����������î�����������“�������������î���������� �����������î�����������“�������������î���������� �����������“������������ ���������������“��������������

�3�S�\���+�������1�� �����������î�����������“�������������î���������� �����������î�����������“�������������î���������� �����������“������������ �������������“������������

�)�W���+�������1�� �����������î�����������“�������������î���������� �����������î�����������“�������������î���������� �����������“������������ �������������“������������

�)�S���1�������+�� �����������î�����������“�������������î���������� �����������î�����������“�������������î���������� �����������“������������ �������������“������������

�3�T�X���$�������6�� �����������î�����������“�������������î��������
�� �����������î�����������“�������������î���������� �������������“������������ ���������������“������������

�)�W���6�������$�� �����������î�����������“�������������î���������� �����������î�����������“�������������î���������� �������������“������������ �������������“������������

�3�S�\���$�������6�� �����������î�����������“�����������î���������� �����������î�����������“�������������î���������� �����������“������������ �������������“������������

�3�T�X���6�������$�� �����������î�����������“�������������î���������� �����������î�����������“�������������î���������� �����������“������������ ���������������“��������������

�3�S�\���$�������6�� �����������î�����������“�����������î���������� �����������î�����������“�������������î���������� �����������“������������ �������������“��������������

�)�W���6�������$�� �����������î�����������“�������������î���������� �����������î�����������“�������������î���������� �������������“������������ �������������“������������

�)�S���$�������6�� �����������î�����������“�������������î���������� �����������î�����������“�������������î���������� �����������“������������ �������������“������������

����

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

�3�(�3�&���6�S�H�F�L�H�V�� �&�R�V�W��
�3�D�Q�L�F�X�P���T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P�����&������ ����������������

�3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P�����&������ ����������������

�)�O�D�Y�H�U�L�D���W�U�L�Q�H�U�Y�L�D�����&������ ����������������

�)�O�D�Y�H�U�L�D���S�U�L�Q�J�O�H�L�����&������ ����������������

��

�� ��



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

��������
��

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

�3�U�L�P�H�U�� �6�H�T�X�H�Q�F�H�������¶���W�R�����¶��

�)�W���6�������$���)�R�U�� �7�7�7�*�&�$�7�*�*�$�&�7�&�$�*�$�&�&��

�)�O�D�Y�����������5�H�Y�� �*�$�7�&�&�$�7�*�*�$�$�7�*�*�&�7�&�7��

�)�S���$�������6���)�R�U�� �7�7�7�7�&�$�7�*�*�$�&�7�&�$�*�$�&�&��

�3�S�\���$�������6���)�R�U�� �7�7�7�7�&�*�7�*�*�$�&�&�&�$�*�$�&�$��

�3�S�\���$�������6���5�H�Y�� �$�$�7�&�&�$�&�*�*�$�$�7�7�*�&�$�&�*��

�3�T�X���6�������$���)�R�U�� �&�7�*�*�$�7�&�7�7�&�*�&�$�7�*�*�$�&�*�&�$�*�$�&�*�$�*�*��

�3�T�X���6�������$���5�H�Y�� �*�*�*�$�7�&�*�&�*�&�*�*�$�*�&�*�$�&��

�)�O�D�Y���6�������$���)�R�U�� �&�&�$�*�&�*�$�$�$�$�*�$�$�$�$�&�&�7��

�)�O�D�Y���6�������$���5�H�Y�� �*�&�*�$�&�7�7�&�&�$�$�7�$�7�7�&�$�7��

�3�T�X���$�������6���)�R�U�� �&�&�*�7�&�$�$�$�*�$�*�*�$�$�*�&�&�&��

�3�T�X���$�������6���5�H�Y�� �&�&�*�*�&�7�*�&�&�*�$�7�*�7�7�&�$�7��

�3�S�\���6�������$���)�R�U�� �7�$�*�7�&�*�7�&�&�*�*�&�*�$�$�$�&�*�7�$�$�$�&�&�*��

�3�S�\���6�������$���5�H�Y�� �&�&�$�$�7�$�7�7�&�$�7�$�&�*�$�&�&�$�7�$�7�7�&��

�)�W���1�������+���)�R�U�� �$�7�7�&�$�7�*�*�*�7�&�7�7�7�$�$�*�$�*�7�*�$�&�$�*�7�7��

�)�O�D�Y�����������5�H�Y�� �*�*�7�*�7�&�&�*�*�7�*�*�7�7�*�$�*�$��

�)�S���+�������1���)�R�U�� �$�7�7�$�$�&�*�*�*�7�&�*�7�7�$�$�*�$��

�3�T�X���1�������+���)�R�U�� �&�&�*�*�$�&�$�&�&�$�7�7�&�$�7�*�*�*�7�&�&�$�7�&�&��

�3�T�X���1�������+���5�H�Y�� �&�*�*�&�7�*�&�*�$�&�$�*�*�$�7�*�*�&��

�3�S�\���+�������1���)�R�U�� �$�7�7�$�$�7�*�*�7�7�&�7�&�7�*�&�*�7��

�3�S�\���+�������1���5�H�Y�� �*�*�7�$�7�&�&�*�*�7�*�*�&�7�*�*�&�7��

�3�S�\���0�X�W�D�Q�W���6�H�T���)�R�U�� �$�*�*�7�7�*�&�&�$�$�$�&�*�7�7�$�7��

�3�S�\���0�X�W�D�Q�W���6�H�T���5�H�Y�� �7�*�$�$�7�*�7�7�*�&�*�*�$�7�$�7�&��

�)�O�D�Y���0�X�W�D�Q�W���6�H�T���5�H�Y�� �$�*�$�7�7�&�7�7�*�&�7�*�7�&�7�7��

�)�O�D�Y���0�X�W�D�Q�W���6�H�T���)�R�U�� �7�7�*�&�$�$�$�$�*�$�*�7�7�7�*�*��

�3�T�X���0�X�W�D�Q�W���6�H�T���5�H�Y�� �*�*�$�7�*�7�7�&�7�7�*�&�7�*�7�&��

�3�T�X���0�X�W�D�Q�W���6�H�T���)�R�U�� �&�*�*�7�*�7�*�$�$�*�&�7�*�$��

�3�T�X�B���������B�6�H�T�B�)�R�U�� �&�*�7�*�$�$�*�&�7�*�*�$�&�$�7��

�3�T�X�B���������B�6�H�T�B�5�H�Y�� �$�7�*�$�&�&�7�*�&�7�*�&�7�7�*��

�3�S�\�B���������B�6�H�T�B�)�R�U�� �*�$�7�*�*�7�$�*�7�&�7�*�&�7�*�*��

�3�S�\�B���������B�6�H�T�B�5�H�Y�� �*�&�7�$�7�&�*�&�7�$�7�$�$�&�&�$��

�)�O�D�Y�B���������B�6�H�T�B�)�R�U�� �$�*�$�&�$�$�*�7�*�7�&�*�$�&�7�7��

�)�O�D�Y�B���������B�6�H�T�B�5�H�Y�� �7�7�*�7�$�*�$�*�&�7�*�&�&�$�7�*��

�7�����3�U�R�P�R�W�R�U�� �7�$�$�7�$�&�*�$�&�7�&�$�&�7�$�7�$�*�*�*��

�7�����7�H�U�P�L�Q�D�W�R�U�� �*�&�7�$�*�7�7�$�7�7�*�&�7�&�$�*�&�*�*��

��

��

��

��

��

��

��

��



��
��

��������
��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

��



General Discussion and Conclusion 

 

137 
 

General Discussion 
This thesis has explored the adaptations of the enzyme PEPC with a change in 

function from a general metabolic role to that of a core enzyme in carbon fixation. With the 

establishment of a C4 cycle in a plant species, the gene encoding the enzyme is massively 

upregulated (Bräutigam et al., 2011, 2014; Külahoglu et al., 2014; Lauterbach et al., 2017; 

Moreno-Villena et al., 2018). My work focused on the comparison of the kinetic changes 

between PEPC enzymes encoded by orthologous genes from closely-related C4 and non-C4 

species. PEPC is encoded by a small multigene family, with different gene lineages issued 

from recurrent gene duplications, some of which happened before the emergence of land 

plants (Christin et al., 2007; Gowik and Westhoff, 2011). During this long history, the 

expression patterns of the different genes diverged, as did their coding sequences  (Gehrig, 

Heute and Kluge, 1998, 2001; Monson, 2003; Christin et al., 2007; Moreno-Villena et al., 

2018). However, the rate of modification of both expression patterns and amino acid 

sequences was markedly higher during the transition from non-C4 to C4-specific genes 

(Christin et al., 2007, 2014; Moreno-Villena et al., 2018). The non-C4 enzymes of extant 

taxa have consequently been considered as a proxy for the pre-C4 ancestral sequences, an 

assumption that is corroborated by selection analyses that show most changes concentrated 

in C4 branches (Christin et al., 2007, 2014; Besnard et al., 2009), but should be validated in 

the future via the comparison of multiple non-C4 PEPC. In my work, the genes were 

expressed in E. coli and purified, which facilitated analysis of homogenous protein. 

Enzymes isolated directly from plant leaves represent a mixture of those encoded by 

different alleles, as well as paralogs. In addition, the post-translational modification state of 

PEPC enzymes extracted from leaves depend on the time of day the plant leaves are 

harvested, adding variation among species (Doncaster and Leegood, 1987; Nimmo et al., 

1987; McNaughton et al., 1989). Purified PEPC was assayed at controlled concentrations of 

phosphoenolpyruvate and bicarbonate. The PEPC enzymes were also assayed in the 

presence of the inhibitors malate and aspartate at limiting and saturating 

phosphoenolpyruvate. In addition, site-directed mutagenesis was used to introduce amino 
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acid residues usually associated with C4-specific PEPC into non-C4 PEPCs, and vice versa. 

The properties of these mutant proteins were then used to shed light on the nature of the 

adaptations PEPC underwent during C4 evolution. 

My investigations of the genus Flaveria involved comparison of PEPCs from the C4 

species Flaveria trinervia and the C3 Flaveria pringlei (Chapter 2), two species that 

diverged in the last 3 million years (Christin et al., 2011). It was shown the C4 Flaveria 

PEPC had a bicarbonate specificity one third higher than the non-C4 PEPC. Both PEPCs 

were shown to be inhibited by malate at limiting and saturating phosphoenolpyruvate, and 

aspartate only inhibited at limiting PEP. The C4 Flaveria PEPC was shown to be less 

sensitive to both inhibitors when compared to the non-C4 PEPC.  While the Flaveria genus 

represents a good system to study C4 evolution because of the diversity of photosynthetic 

types and close relatedness among the species (Engelmann et al., 2003; Westhoff, 2004; 

McKown, Moncalvo and Dengler, 2005), some of the most successful and earliest origins of 

C4 photosynthesis are found in the grass family (Giussani et al., 2001; Christin et al., 2011; 

Sage, Christin and Edwards, 2011).  I consequently decided to compare the C4 PEPC from 

the grass Panicum queensladicum and the non-C4 PEPC encoded by the orthologous gene 

from the C3 grass Panicum pygmaeum that belongs to the same tribe (Chapter 3). 

Comparison of the two sets of species indicates convergence in C4 PEPCs of Flaveria and 

Panicum with respect to inhibition, PEP specificity and bicarbonate despite their 

evolutionary distance. Further, the increased divergence time between the grasses compared 

to the Flaveria has resulted in quantitatively larger C4-specific kinetic properties in the 

carbon fixing PEPC of P. queenslandicum.  

Amino acid differences between C4 and non-C4 PEPC of grasses have been 

investigated in the past independently of the kinetic properties (Christin et al., 2007; Besnard 

et al., 2009). I consequently decided to investigate the biochemical significance of key C4-

specific amino acid changes on the kinetic properties of the encoded enzyme (Chapter 4). 

The C4 amino acid mutations H665N and A780S (Zea mays numbering), which are shared 
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by Flaveria and Panicum, and S761A, which is only observed in Panicum, were 

experimentally evaluated. Position 780 was shown to be an important contributing mutation 

to the C4-characteristic low specificity for PEP and did not contribute to inhibition 

sensitivity or bicarbonate specificity (Chapter 4). Surprisingly, investigation of position 665 

and 761 did not detect functional effects with respect to substrate specificity or inhibition. 

Further investigation of 665 indicated that this mutation is chemically conservative but less 

biosynthetically costly. This position will be under selection in all species, however this 

pressure increases with the massive increase in expression level. Analysis of position 761 

indicated that this position is in the active site and the serine in the non-C4 form of the 

enzyme and is predicted to contribute to a casein II kinase site. When mutated to alanine, 

this phosphorylation site is removed. The combination of high expression levels of PEPC 

and the presence of casein II kinase could result in incorrect phosphorylation; preventing this 

could act as a driving force for selection on non-synonymous mutations. 

Overall this work sheds light on the evolution of the C4 carbon fixing enzyme PEPC, 

and on the properties that are selected for the C4 role. It has shown the importance of specific 

kinetic and structural properties across the spectrum of C4 species, as well as the selective 

forces driving of the evolution of these properties. 

Insight into the Metabolic Changes of the C4 Cell 
 My investigations of C4 PEPC have shown that the enzyme has a higher Km

PEP and a 

lower specificity for PEP, when compared to non-C4 PEPC. While this conclusion was 

already reached with investigations in the eudicot genera Flaveria and Alternanthera 

(Chapter 2; Svensson, Bläsing and Westhoff, 1997; Gowik et al., 2006), I have shown that 

the same pattern is observed in the distantly-related C4 grasses (Chapter 3). Differences in 

Km
PEP have previously been associated with two regions of the PEPC amino acid sequence, 

including the position 780 (Z. mays numbering) and the region from 301 to 422. None of 

these regions affects sensitivity to inhibition (Chapter 4; Jacobs et al., 2008) and the 

mutation at position 780 does not change the bicarbonate specificity (Chapter 4). This 
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demonstrates that specificity for PEP and bicarbonate are not linked, so that the lower 

specificity for PEP in C4 PEPC cannot be seen as a side-effect of other protein adjustments 

but is a property that is directly selected for in the C4 context. The concentration of PEP has 

been estimated to be 0.38 mM in the mesophyll cells of Z. mays (Arrivault et al., 2017). The 

concentration of Z. mays PEPC can be estimated at 0.14 mM in the whole leaf (McNaughton 

et al., 1989; Jiao and Chollet, 1991) , but the enzyme concentration is almost certainly 

higher when considering solely the mesophyll cells. At these concentrations, a non-C4 type 

Km
PEP would result in a substantial fraction of the intracellular PEP being bound to the 

enzyme. The order-of-magnitude larger C4 Km
PEP results in much more of the PEP pool being 

unbound and thus available to other enzymes and metabolic pathways (Gowik and Westhoff, 

2011).   

 The major role of C4 PEPC is fixing atmospheric carbon dioxide in the form of 

bicarbonate. Investigation of C4 PEPCs in Flaveria and Panicum has shown an increase in 

specificity for bicarbonate compared to the C3 PEPCs (Chapters 2 and 3). C4 species 

typically grow in environments where carbon dioxide availability is reduced (Hatch, 1987), 

and in tropical and subtropical environments they are some of the most productive species 

(Cerling et al., 1997; Sage, 2004; Osborne and Beerling, 2006; Osborne and Freckleton, 

2009). Carbonic anhydrase (CA) converts carbon dioxide to bicarbonate and is necessary for 

the C4 cycle in low carbon dioxide conditions (Osborn et al., 2017). In hotter climates, 

carbon dioxide becomes limiting in plant cells due to the solubility of carbon dioxide 

decreasing with increasing temperature (Ku and Edwards, 1977). The increased bicarbonate 

affinity of C4-specific PEPC is likely necessary to ensure high fluxes when bicarbonate 

concentrations are limiting. Carbonic anhydrase is upregulated in the mesophyll of C4 

Flaveria (Ludwig, 2016), contributing to an increase in the pool of bicarbonate. However, 

carbonic anhydrase can only accelerate the approach to equilibrium, so in the presence of a 

high flux of bicarbonate into the C4 pathway, bicarbonate is likely to remain limiting in some 

conditions. Therefore, being able to maintain an adequate reaction rate in the presence of 
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low bicarbonate concentrations is likely to be crucial for C4-specific PEPC, explaining the 

observed changes. The differences between non-C4 and C4 PEPCs are markedly more 

important in grasses than in Flaveria (Chapter 3). The high affinity for bicarbonate in 

grasses might reduce their dependence on carbonic anhydrase, explaining that knock-downs 

of the enzyme are not fatal in C4 grasses (Studer et al., 2014).  

When compared to non-C4 forms, C4 PEPCs have lower sensitivity to both malate and 

aspartate (Chapters 2 and 3). This is likely to be a response to a higher concentration of these 

metabolites in the mesophyll cells of C4 plants compared to C3 plants. Zea mays mesophyll 

cell concentrations of aspartate and malate have been estimated to be 1.17 mM and 11.18 

mM, respectively (Arrivault et al., 2017). This represents an increase in inhibitor 

concentration compared to the concentrations that the non-C4 ancestral PEPC experienced. A 

high sensitivity to inhibition by the products is likely necessary to tightly control the activity 

of PEPC in its ancestral anaplerotic role. It however becomes highly handicapping for the 

C4-specific enzyme that is readily exposed to large pools of these metabolites (Stitt and Zhu, 

2014). A dramatic decrease in sensitivity to both inhibitors likely becomes strongly selected 

for once a rudimentary C4 cycle is established, as might be necessary to improve the 

efficiency of the C4 pathway.  

The changes in kinetic properties selected for in C4-specific PEPC shed light on the 

changes in the chemistry of the C4 cell. The decrease in specificity for PEP and sensitivity to 

aspartate and malate suggest a greater pool of metabolites within the cell, confirming other 

lines of evidence. The increase in specificity for bicarbonate reflects an increased demand 

for this substrate the C4 cells.  

Convergent Evolution of the C4 PEPC 
The exact role of specific non-C4 PEPCs are not known, although some forms have 

been connected to specific functions, such as generating C4 acid pools for the glyoxylate 

cycle in seed germination or a fulfilling a housekeeping role for various metabolic pathways 

���6�D�Q�J�Z�D�Q�����6�L�Q�J�K���D�Q�G���3�O�D�[�W�R�Q�����������������2�¶�/�H�D�U�\�����3�D�U�N���D�Q�G���3�O�D�[�W�R�Q��������������. The non-C4 PEPCs 
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investigated so far have a high specificity for PEP and a high sensitivity to inhibitors 

(Chapter 2 and 3), and it is likely that all non-C4 isoforms have similar properties. Indeed, 

the non-C4 PEPC from P. pygmaeum and F. pringlei, which diverged ca. 150 million years 

ago (Christin et al., 2011), have broadly similar kinetic properties and have a 91.2 % amino 

acid similarity (Chapter 3). The non-C4 enzymes are highly sensitive to inhibitors, indicating 

they are active when the downstream products are at low concentration and need 

regenerating to fulfil a role in the very different chemical environment of the C4 cell. A high 

specificity for PEP was also observed in other plant non-C4 PEPCs (Dong et al., 1998; 

Gowik et al., 2006), suggesting this is a general pattern. There is some variation in 

specificity to bicarbonate between P. pygmaeum and F. pringlei PEPCs, but their values 

remain lower than those of the C4-specific PEPC (Chapters 2 and 3). This variation suggests 

that bicarbonate specificity is not under strong stabilizing selection for the housekeeping 

role. 

The role of the C4 -specific PEPC is comparatively well understood. The C4 PEPCs 

from F. trinervia and P. queenslandicum have an 88.1 % amino acid similarity. These genes 

have a much higher similarity with their respective non-C4 counterparts (similarity > 90 %), 

as expected due to shared evolutionary history. However, the C4-specific PEPCs of F. 

trinervia and P. queenslandicum have much more in common in terms of kinetic behaviours. 

Both have a high specificity for bicarbonate, a low specificity for PEP and a low sensitivity 

for inhibitors, at both a limiting PEP and saturating PEP (Chapters 2 and 3). Comparison of 

sequences also indicate that both PEPCs share some C4-specific amino acids. It has been 

shown that glycine at position 884 (Flaveria numbering) is important for a decreased 

sensitivity toward inhibition at saturating PEP (Paulus, Niehus and Groth, 2013; Paulus, 

Schlieper and Groth, 2013), a position shared by both the C4 PEPCs from F. trinervia and P. 

queenslandicum. My investigation of the C4 specific mutation A780S has shown that this 

mutation results in the same decrease in PEP specificity in Flaveria and Panicum (Chapter 

4). This C4 mutation lies near the access point of the active site and may interact with PEP or 
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other enzyme substrates as they enter (Blasing, Westhoff and Svensson, 2000). However, it 

does not contribute to C4 bicarbonate specificity or competitive inhibition (Chapter 4).  

My work shows that the kinetic properties that are selected for in C4 PEPC, and by 

extension the driving forces of selection, are the same in the evolution of C4 PEPC in 

Flaveria and Panicum. This results in the same mutations being observed in distantly related 

enzymes. 

Greater adaptation of PEPC after full establishment of C4 
The differences between C4 and non-C4 PEPC are quantitatively greater in Panicum 

than in Flaveria (Chapter 3). While the starting points of evolution represented by their non-

C4 relatives are similar, the C4 PEPC of P. queenslandicum has a higher specificity for 

bicarbonate, a lower specificity for PEP and a lower sensitivity to inhibition at saturating 

PEP than its counterpart in Flaveria. These differences may be linked to the time spent as 

C4. Indeed, the C4 pathway of P. queenslandicum established ca. 16 million years ago 

compared to ca. 3 million in the case of F. trinervia (Christin et al., 2008, 2011). 

The C4 PEPCs have a similar inhibition sensitivity at limiting PEP (Chapter 2 and 3), 

which would suggest that this value is already optimised in Flaveria. P. queenslandicum 

PEPC has a lower sensitivity to inhibition at saturating PEP than the C4 Flaveria. Analysis 

of crystal structures of PEPC bound to aspartate has indicated that the binding site is 

composed of the amino acids R641, Q673, K829, R884 and R888 in F. pringlei (Matsumura 

et al., 2002; Paulus, Schlieper and Groth, 2013). Apart from the 884 mutation, position 673 

is the only amino acid site not shared with Panicum. In both P. pygmaeum and P. 

queenslandicum PEPC, this site is a histidine. Both Panicum enzymes have a lower 

sensitivity to inhibition at saturating PEP compared to their Flaveria counterparts (Chapter 

4). This suggests that the decreased sensitivity to malate might be related to the specific gene 

recruited for the C4 role. This site is a phenylalanine in Z. mays and does not interact with 

the aspartate inhibitor in the crystal structure, which suggests that the site plays no part in 

inhibition in grasses (Matsumura et al., 2002). The PEPC of the C4 Alternanthera presents 
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the same amino acids as that of the C3 Alternanthera at all positions that are involved in the 

allosteric inhibition site including the arginine at position 884 (Flaveria numbering). This 

suggests that C4 Alternanthera PEPC has a high sensitivity to inhibition by malate, although 

this prediction remains to be tested. 

Panicum queenslandicum PEPC has a 50 times lower specificity for PEP than the C3 

P. pygmaeum, compared to the 10 times decrease observed in Flaveria (Chapters 2 and 3). 

The PEP specificity of the C4 Panicum is similar to that observed in Z. mays ���-�D�Q�F�����2�¶�/�H�D�U�\��

and Cleland, 1992). This may reflect further optimisation of the C4 cycle after full 

establishment, which is dependent on the time spent as C4. After the establishment of an 

initial C4 cycle, the maintenance of large pools of metabolites such as PEP might have been 

further increased through secondary decreases of this enzyme specificity for this substrate. 

Bicarbonate specificity is quantitatively greater in the C4 PEPC of P. 

queenslandicum PEPC than in any of the other enzymes investigated in this work (Chapters 

2 and 3). This is likely to further reflect time-dependent optimisation of C4 PEPC. A C4 

PEPC with lower affinity for bicarbonate, as observed in Flaveria, might be sufficient to 

sustain a C4 cycle in conditions where CO2 availability is not excessively low given high 

enough activity of carbonic anhydrase. Subsequent increases of bicarbonate affinity might 

improve the efficiency of the C4 pathway and allow its maintenance even in conditions of 

extreme CO2 depletion. This hypothesis is supported by the greater photosynthetic rates 

achieved in C4 grasses compared to Flaveria (Ubierna et al., 2013), and implies that 

adaptation of bicarbonate affinity is not necessary for the development of a C4 cycle, but is 

involved in the follow-up period of adaptation of the existing trait.  

Analysis of one mutation often observed in C4-specific PEPC suggests that the 

enzyme undergoes selection for the C4 function that is not directly linked to its kinetic 

properties. Indeed, the investigation presented here of the mutation S761A (Z. mays 

numbering) showed the change was functionally silent with respect to substrate specificity 
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and inhibitor sensitivity (Chapter 4). This mutation is not shared with the C4 Flaveria but is 

observed in the C4 Alternanthera, Z. mays, and Panicum. Its lack of kinetic effect is 

particularly surprising as this site lies on an active site functional loop. When it is occupied 

by a serine, this site forms part of a casein kinase II site, and the S761A mutation removes 

the possibility of phosphorylation (Hulo, 2006). With the increase in expression of the gene 

in C4 Panicum (Moreno-Villena et al., 2018), the likelihood of this amino acid being 

erroneously phosphorylated is increased. The location of this residue in the active site makes 

this phosphorylation undesirable and the driving force for this amino acid replacement might 

have been the prevention of erroneous phosphorylation. Similarly, the decrease of 

bicarbonate affinity, this mutation is not present in Flaveria, showing that the change is not 

essential for the C4 function of PEPC. It can be associated to the period of adaptation that 

follows the initial emergence of a C4 pathway.  

Acquisition Rates of C4 Specific Properties in C4 PEPC 
Given the different amounts of time spent in a C4 state, Flaveria PEPC is likely to 

present mostly those changes that are extremely important for the C4 function and therefore 

selected for early after the emergence of a C4 physiology, while the older C4 PEPC from 

Panicum might present more changes linked to the adaptation of existing C4 enzymes. By 

comparing the properties of PEPC from Panicum and Flaveria, it is therefore possible to 

infer which of the properties are most important for the C4 function of PEPC. 

The change of sensitivity to inhibitors is similar in Panicum and Flaveria (Chapters 

2 and 3). The photorespiratory pump (C2 cycle) establishes important components of the C4 

cycle and might therefore represent an evolutionary intermediary state for C4 evolution 

(Heckmann et al., 2013; Williams et al., 2013; Mallmann et al., 2014). The C2 pathway 

shuttles carbon dioxide using glycine, and the resulting nitrogen imbalance is corrected with 

amino acids shuttles such as the malate/aspartate shuttle, which is facilitated by PEPC 

���'�D�O�¶�0�R�O�L�Q��et al., 2010; Bräutigam and Gowik, 2016). When the C4 cycle first emerges, 

PEPC is not adapted for the C4 context (Dunning et al., 2017). PEPC has a high degree of 
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control over photosynthetic flux in C4 species at high light and ambient carbon dioxide, and 

the importance of PEPC increases when CO2 decreases (Bailey et al., 2000). The early 

versions of C4-specific PEPC not adapted for the C4 cycle likely represented a limiting step 

for the cycle due to their high sensitivity for inhibitors (Chapter 2 and 3), leading to the rapid 

selection for forms with decreased sensitivity to inhibitors as observed in both Flaveria and 

Panicum. The presence of an aspartate/malate shuttle in species that have not fully 

developed the C4 cycle suggests that early development of C4 PEPC involved presence of 

higher concentrations of inhibitors. The magnitude of increase in tolerance to malate and 

aspartate, and the comparable change between Flaveria and Panicum, suggests that this 

property is extremely important for the C4 context, and was one of the earliest changes 

during C4 PEPC evolution.  

The non-C4 PEPC of Flaveria and Panicum have a high specificity for PEP, which 

is decreased by a factor 10 in C4 Flaveria and 50 in C4 Panicum (Chapters 2 and 3). The 

expression levels of pyruvate phosphate dikinase (PPDK), the enzyme responsible for PEP 

regeneration, increase with the expression level of PEPC across C3-C4 intermediates, C4-like 

and C4 species in Flaveria as the species become more C4-like (Mallmann et al., 2014). 

PPDK has a degree of control over photosynthetic flux, although this remains less important 

than PEPC (Furbank et al., 1997; Matsuoka et al., 2001). The relative changes during C4 

evolution of PEP specificity compared to inhibitor sensitivity suggest that the adaptation of 

PEP specificity is less important for C4 PEPC evolution than inhibitor tolerance. PEP 

specificity adaptation might therefore happen slightly later during C4 evolution. The increase 

in PPDK expression levels observed early during C4 evolution might be required to provided 

high amounts of PEP to compensate for the high PEP specificity of the early versions of C4 

PEPC. 

Changes observed in bicarbonate specificity between non-C4 and C4 PEPCs are 

modest when compared with other changes investigated. The specificity for bicarbonate 

slightly increased in C4 PEPCs of both Flaveria and Panicum, and the change was larger in 
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Panicum (Chapters 2 and 3). Specificity for bicarbonate of non-C4 PEPC is already expected 

to be high to facilitate the enzyme role, potentially explaining that relatively fewer 

modifications are required for the C4 role. The low magnitude of change in bicarbonate 

specificity compared to other properties suggests that bicarbonate affinity was not a high 

priority target for C4 adaptation of PEPC when compared to PEP specificity and inhibitor 

sensitivity. 

Overall my work has shown that the adaptation of PEPC for the C4 context 

continues after the initial establishment of a C4 cycle, and concerns both kinetic and 

structural properties. This indicates that the development of a highly efficient C4 cycle 

requires long evolutionary times. The sequence of the changes might be dictated by their 

importance, with larger effect mutations most likely to be selected for earlier in the 

development of C4 PEPC. However, epistasy might also be involved, with some 

modifications providing an advantage only once others have been fixed. Differentiating 

these two scenarios would require establishing the adaptive landscape of C4-specific 

mutations. This could be performed by expanding the site-specific mutations conducted in 

Chapter 4 to cover multiple combinations, as has been done in other systems (e.g. Weinreich 

et al., 2006). 
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Conclusion   
C4 photosynthesis is a complex assemblage of genetic and biochemical changes in 

plants that provides a significant increase in photosynthetic efficiency. The C4 process 

evolved convergently in many species by co-opting enzymes from other biochemical 

pathways to create a carbon concentrating mechanism (Sage, Christin and Edwards, 2011). 

The identity of the co-opted enzymes varies among C4 species, however the enzyme 

phosphoenolpyruvate carboxylase (PEPC) is always utilised for primary carbon fixation. 

The enzyme is massively upregulated in C4 species (Moreno-Villena et al., 2018), however 

the full extent of adaptations undertaken by the enzyme were not fully understood before 

this dissertation. 

A comparison of PEPCs in the genus Flaveria, used as a model for probing the 

evolution of C4 cycle, was made (Chapter 2). It was shown that an increase in specificity for 

bicarbonate was selected for in C4 PEPC. This is likely a response to the metabolic demand 

of the bicarbonate substrate in C4 species. The C4 PEPC was also shown to have a lower 

specificity for the PEP, but the reason for this change had remained elusive before my work. 

Investigation of an amino acid change that is partially responsible for the change in PEP 

affinity, namely A780S (Z. mays numbering), suggests that this decrease in substrate 

specificity does not result from a sacrifice to increase bicarbonate specificity or decrease 

sensitivity to competitive inhibition by substrates (Chapter 3). These differences in chemical 

properties with respect to bicarbonate, PEP and inhibitors between the C4 and non-C4 PEPC 

shed light on a changing metabolite composition of the C4 cell. In the non-C4 role, the 

enzyme has a high specificity for substrates and is highly regulated by inhibition. However, 

it would seem both key properties are modified to sustain high flux metabolites in the C4 

context (Stitt and Zhu, 2014; Arrivault et al., 2017). 

The evolution of C4 PEPC was subsequently probed in the grass genus Panicum 

(Chapter 2). An increase in specificity for bicarbonate, a decrease in specificity for PEP, and 

a decrease in sensitivity to inhibition by aspartate and malate were observed in the C4 PEPC 
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compared to its non-C4 counterpart. The changes seen between non-C4 and C4 PEPC of 

Panicum are quantitatively greater than the changes seen in Flaveria. Some of the 

differences in inhibitor sensitivity between Panicum and Flaveria C4 PEPC predate the 

evolution of C4. However, some changes may reflect the time the species have respectively 

spent as C4.  This is evident with respect to the larger decrease in PEP specificity and 

increased specificity for bicarbonate in C4 Panicum compared to the C4 Flaveria. Some of 

the amino acid changes observed in the C4 enzymes were shown to be functionally silent 

with respect to bicarbonate PEP and inhibition (Chapter 4). This indicates that there are 

more driving forces acting on C4 PEPC than the kinetic behaviour of the system. 

My work indicates that a key adaptation of C4 PEPC is an increased specificity for 

bicarbonate, which is a response to the increased demand for this substrate in the C4 context. 

In addition, the evolution of C4 PEPC is accompanied by decreases in specificity to PEP and 

decreased sensitivity to inhibition, which reflect the need to maintain metabolite flux in the 

presence of high concentrations of feedback inhibitors, both through the C4 pathway and 

through other PEP requiring reactions. Further, secondary non-kinetic driving forces have 

been observed. The kinetic properties of several other C4 amino acid mutations have not 

been investigated. Some of these changes may not have kinetic functions, and selection at 

these positions may be driven by some yet to be identified selective pressures. 

Overall, my work indicates that the convergent origins of the C4 phenotype are 

caused by convergent enzymatic modifications, which suggests a limited number of possible 

responses to selective pressures created by metabolic innovations. The enzymatic properties 

found in the most efficient C4 plants constitute excellent targets for bioengineering attempts 

to improve both C3 and C4 crops. Indeed, while the engineering of C4 photosynthesis in 

crops lacking this trait would boost productivity, existing C4 crops might be improved by 

human-mediated incorporation of properties observed in some wild C4 species. This could 

represent a use of insights gained from comparative studies for agronomical purposes. 
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�P�D�[�L�P�L�V�H���W�K�H���O�L�N�H�O�L�K�R�R�G���R�I���3�&�5���V�X�F�F�H�V�V�����3�U�L�P�H�U�V���Z�H�U�H���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���V�F�U�H�H�Q���F�'�1�$���O�L�E�U�D�U�L�H�V��
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�$���F�D���������������E�D�V�H���S�D�L�U���E�D�Q�G���Z�D�V���V�H�H�Q���L�Q���W�K�H���3�&�5���S�U�R�G�X�F�W���I�U�R�P���W�K�H���F�'�1�$���R�I���3�D�Q�L�F�X�P��

�T�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�L�F�X�P���D�Q�G���3�D�Q�L�F�X�P���S�\�J�P�D�H�X�P�����7�K�H���3�&�5���S�U�R�G�X�F�W���Z�D�V���W�K�H�Q���V�H�T�X�H�Q�F�H�G���Z�K�L�F�K��

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

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

�3�&�5���S�U�R�G�X�F�W�V���I�U�R�P���U�H�D�F�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H�V�H���S�U�L�P�H�U�V���Z�H�U�H���V�H�T�X�H�Q�F�H�G���D�Q�G���W�K�H���V�W�D�U�W���D�Q�G���V�W�R�S��

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

�F�R�O�L�����7�K�H���J�H�Q�H���Z�D�V���V�X�E���F�O�R�Q�H�G���L�Q�W�R���W�K�H�����%���S�O�D�V�P�L�G���X�V�L�Q�J���W�K�H���/�,�&���W�H�F�K�Q�L�T�X�H����

�7�K�H���S�S�F�$���J�H�Q�H�V���I�R�U�����3�(�3�&�����S�S�F�����(�����L�Q���&�K�U�L�V�W�L�Q���H�W���D�O�������������������I�U�R�P���)�O�D�Y�H�U�L�D���W�U�L�Q�H�U�Y�L�D��

���&�������D�Q�G���)�O�D�Y�H�U�L�D���S�U�L�Q�J�O�H�L�����&�������D�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q�����6�Y�H�Q�V�V�R�Q�����%�O�l�V�L�Q�J���D�Q�G���:�H�V�W�K�R�I�I������������������

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

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

�)�U�R�P���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���6�'�6���3�$�*�(�����)�L�J�X�U�H�������D�Q�G�����������3�(�3�&���L�V���L�Q�G�X�F�H�G���L�Q���P�R�V�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

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

�%�/���������'�(�������V�W�U�D�L�Q���(�����F�R�O�L�����J�U�R�Z�Q���L�Q���/�%���P�H�G�L�X�P�����L�Q�G�X�F�H�G���Z�L�W�K�����������P�0���,�3�7�*���D�W���D���G�H�Q�V�L�W�\���R�I��

�2�' ���������F�D�����������������������W�K�H�Q���F�R�R�O�H�G���I�R�U���R�Q�H���K�R�X�U���D�W�����ƒ�&���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���L�Q�F�X�E�D�W�L�R�Q���I�R�U���������K�R�X�U�V���D�W��
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�3�(�3�&���3�X�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���2�S�W�L�P�L�V�D�W�L�R�Q��
�� �7�K�H�����%���S�O�D�V�P�L�G���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�G���W�K�H���S�X�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���3�(�3�&���X�V�L�Q�J���D���P�H�W�D�O���L�R�Q���D�I�I�L�Q�L�W�\��

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

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

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