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�1�B�S�U���P�O�F�������*�O�U�S�P�E�V�D�U�J�P�O���U�P���4�U���/ �J�D�I �P�M�B�T���) �P�T�Q�J�D�F���$�B�S�F
�1�B�H�F���� �����*�O�U�S�P�E�V�D�U�J�P�O���C�Z���$�I�J�F�G���&�Y�F�D�V�U�J�W�F���0�G�G�J�D�F�S�����-�J�O�E�B���. �D�&�O�I�J�M�M
�1�B�H�F���� �����#�P�B�S�E���P�G���5�S�V�T�U�F�F�T�����$�P�N�N�J�U�N�F�O�U���U�P���R�V�B�M�J�U�Z
�1�B�H�F���� �����"�C�P�V�U���V�T�����4�U�S�B�U�F�H�J�D���G�S�B�N�F�X�P�S�L�
���$�P�S�F���4�F�S�W�J�D�F�T
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�1�B�S�U���U�X�P�������1�S�J�P�S�J�U�J�F�T���G�P�S���*�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U
�1�B�H�F���� �� �����3�F�W�J�F�X���P�G���1�S�J�P�S�J�U�J�F�T���G�P�S���*�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U���� �� �� �� ���� �� �� �� ��
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�1�B�H�F���� �� �����4�F�S�W�J�D�F���S�F�W�J�F�X�T
�1�B�H�F���� �� �����( �P�W�F�S�O�B�O�D�F
�1�B�H�F���� �� �����$�M�J�O�J�D�B�M���"�V�E�J�U
�1�B�H�F���� �� �����$�M�J�O�J�D�B�M���*�O�D�J�E�F�O�U�T
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�1�B�H�F���� �� �����0�V�S���U�I�B�O�L�T
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�8 �F�M�D�P�N�F���U�P���P�V�S���2�V�B�M�J�U�Z���"�D�D�P�V�O�U���G�P�S�����������r
�������������5�I�J�T���S�F�Q�P�S�U���J�T���O�P�U���P�O�M�Z���B���S�F�H�V�M�B�U�P�S�Z
�S�F�R�V�J�S�F�N�F�O�U�
���J�U���J�T���B�M�T�P���P�V�S���P�Q�Q�P�S�U�V�O�J�U�Z���U�P
�T�I�B�S�F���I�P�X���X�F���D�P�O�U�J�O�V�F���U�P���F�W�P�M�W�F���P�V�S
�T�F�S�W�J�D�F�T���U�P���N�F�F�U���U�I�F���D�I�B�O�H�J�O�H���O�F�F�E�T���P�G���P�V�S
�D�P�N�N�V�O�J�U�Z�
���X�I�J�M�F���S�F�N�B�J�O�J�O�H���G�J�S�N�M�Z���S�P�P�U�F�E���J�O
�P�V�S���W�B�M�V�F�T��

�5�I�J�T���Q�B�T�U���Z�F�B�S���I�B�T���T�F�F�O���4�U���/ �J�D�I�P�M�B�T���) �P�T�Q�J�D�F
�$�B�S�F���S�F�T�Q�P�O�E���U�P���J�O�D�S�F�B�T�J�O�H���D�P�N�Q�M�F�Y�J�U�Z���B�O�E
�V�S�H�F�O�D�Z���J�O���F�O�E���P�G���M�J�G�F���D�B�S�F���B�D�S�P�T�T���P�V�S���S�F�H�J�P�O�����*�O
�N�B�O�Z���X�B�Z�T�
���P�V�S���S�P�M�F���I�B�T���J�O�U�F�O�T�J�G�J�F�E�����. �P�S�F���Q�F�P�Q�M�F
�B�S�F���D�P�N�J�O�H���U�P���V�T���M�B�U�F�S���J�O���U�I�F�J�S���J�M�M�O�F�T�T�
���B�O�E���N�P�S�F
�B�S�F���S�F�R�V�J�S�J�O�H���D�P�N�Q�M�F�Y�
���T�Q�F�D�J�B�M�J�T�U���T�V�Q�Q�P�S�U���s
�P�G�U�F�O���J�O���U�I�F���G�J�O�B�M���E�B�Z�T���P�G���M�J�G�F��

�0�V�S���4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E���I�B�T���B�E�B�Q�U�F�E���J�O���S�F�B�M���U�J�N�F�

�F�Y�Q�B�O�E�J�O�H���D�B�Q�B�D�J�U�Z���B�O�E���S�F�T�I�B�Q�J�O�H���J�U�T�F�M�G���U�P
�T�V�Q�Q�P�S�U���N�P�S�F���Q�B�U�J�F�O�U�T���B�U���U�I�F���F�O�E���P�G���M�J�G�F�����#�F�I�J�O�E
�U�I�F���T�D�F�O�F�T�
���X�F���B�S�F���U�S�B�J�O�J�O�H���T�U�B�G�G���U�P���C�F���B�C�M�F���U�P
�E�F�M�J�W�F�S���O�F�X���D�M�J�O�J�D�B�M���T�V�Q�F�S�W�J�T�J�P�O���N�P�E�F�M�T���U�P
�T�V�Q�Q�P�S�U���U�I�F���X�F�M�M�C�F�J�O�H���P�G���T�U�B�G�G���X�I�P���I�P�M�E���T�P���N�V�D�I�

�T�P���P�G�U�F�O��

�$�P�N�Q�M�F�Y�J�U�Z���B�U���U�I�F���F�O�E���P�G���M�J�G�F���J�T���S�B�S�F�M�Z���P�O�M�Z
�Q�I�Z�T�J�D�B�M�����*�O���D�P�N�N�P�O���X�J�U�I���N�P�T�U���E�Z�J�O�H���Q�F�P�Q�M�F�

�P�V�S���Q�B�U�J�F�O�U�T�
���B�O�E���U�I�P�T�F���X�I�P���B�S�F���J�N�Q�P�S�U�B�O�U���U�P
�U�I�F�N�
���F�Y�Q�F�S�J�F�O�D�F���B���S�B�O�H�F���P�G���D�I�B�M�M�F�O�H�F�T�
���C�F���U�I�F�Z
�Q�I�Z�T�J�D�B�M�
���F�N�P�U�J�P�O�B�M�
���Q�T�Z�D�I�P�M�P�H�J�D�B�M�
���T�Q�J�S�J�U�V�B�M�

�F�Y�J�T�U�F�O�U�J�B�M�
���B�O�E���P�S���Q�S�B�D�U�J�D�B�M�����5�I�V�T�
���K�V�T�U���B�T���X�F
�I�B�W�F���F�Y�U�F�O�E�F�E���P�V�S���D�B�Q�B�D�J�U�Z���U�P���Q�S�P�W�J�E�F���U�I�F
�F�T�T�F�O�U�J�B�M���N�F�E�J�D�B�M���B�O�E���O�V�S�T�J�O�H���F�M�F�N�F�O�U�T���P�G
�T�Q�F�D�J�B�M�J�T�U���Q�B�M�M�J�B�U�J�W�F���D�B�S�F�
���T�P���U�P�P���X�F���I�B�W�F
�F�Y�U�F�O�E�F�E���P�V�S���T�V�Q�Q�P�S�U���G�P�S���U�I�F���P�U�I�F�S���B�T�Q�F�D�U�T���P�G
�I�P�M�J�T�U�J�D���D�B�S�F�����5�I�J�T���J�O�D�M�V�E�F�T���Q�S�P�G�F�T�T�J�P�O�B�M���B�O�E
�Q�F�F�S���M�F�E���C�F�S�F�B�W�F�N�F�O�U���T�V�Q�Q�P�S�U�
���T�Q�J�S�J�U�V�B�M���D�B�S�F�

�B�O�E���W�P�M�V�O�U�F�F�S���M�F�E���D�P�N�N�V�O�J�U�Z���T�V�Q�Q�P�S�U����

�*�O�U�S�P�E�V�D�U�J�P�O���C�Z���$�I �J�F�G���&�Y�F�D�V�U�J�W�F���0�G�G�J�D�F�S
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7KH�JURZWK�RI�RXU�FRP SOHP HQWDU\ �WKHUDS\
SURJUDP P H��WKH�LQWURGXFWLRQ�RI�WKH�P RQWKO\ �
+HDUWIHOW��GURS�LQ�EHUHDYHP HQW�JURXS��WKH
FRQWLQXHG�UHDFK�RI�VHUYLFHV�OLNH�+RVSLFH
1 HLJKERXUV��1 LFN\ ’V�: D\ ��RXU�FKLOG�EHUHDYHP HQW
VHUYLFH��DQG�RXU�ZRUN�LQ�+LJKSRLQW�3ULVRQ�DOO
VSHDN�WR�RXU�FRP P LWP HQW�WR�VXSSRUWLQJ�WKH
ZKROH�SHUVRQ�DQG�WKHLU�IDP LO\ �

: H�KDYH�DOVR�FRQWLQXHG�WR�EXLOG�SDUWQHUVKLSV�DQG
VKDSH�V\ VWHP �ZLGH�SURJUHVV��) URP �HGXFDWLRQ
DQG�DXGLW�FROODERUDWLRQ�ZLWK�QHLJKERXULQJ
KRVSLFHV��WR�WKH�JURZLQJ�LQIOXHQFH�RI�WKH�) DP LO\
$GP LQLVWHUHG�0 HGLFDWLRQ�SURJUDP P H�DFURVV�RXU
,QWHJUDWHG�&DUH�6\ VWHP ��,&6���ZH�UHP DLQ�D�ZLOOLQJ
DQG�DFWLYH�SDUWQHU�LQ�LP SURYLQJ�WKH�FRQGLWLRQV�RI
G\ LQJ�DQG�JULHYLQJ�DFURVV�RXU�ZLGHU�KHDOWK�DQG
FDUH�V\ VWHP �

1 RQH�RI�WKLV�LV�ZLWKRXW�FKDOOHQJH��7KH�HP RWLRQDO
ZHLJKW�ERUQH�E\ �RXU�WHDP V�LV�VLJQLILFDQW��$GXOW
EHUHDYHP HQW�VHUYLFHV�IDFH�GHP DQG�WKDW
RXWSDFHV�RXU�FXUUHQW�FDSDFLW\ ��6RP H
FRP P XQLWLHV�UHP DLQ�XQGHUUHSUHVHQWHG�LQ�RXU
UHDFK��%XW�ZH�FRQWLQXH�WR�UHVSRQG��QRW�E\
VWHSSLQJ�EDFN��EXW�E\ �VWHSSLQJ�IRUZDUG�WRJHWKHU�

: H�DUH�VWLOO�JXLGHG�E\ �WKH�FRQYLFWLRQ�RI�RXU
IRXQGHU��&DQRQ�5LFKDUG�1 RUEXUQ��0 %( ���WKDW
WKHUH�P XVW�EH�VRP HWKLQJ�EHWWHU�IRU�SHRSOH�ZKR
DUH�G\ LQJ��DQG�IRU�WKRVH�ZKR�FDUH�IRU�WKHP ��,Q
WKLV�P RP HQW��ZKLFK�P HDQV�DGDSWLQJ��OLVWHQLQJ�
DQG�KROGLQJ�IDVW�WR�RXU�SXUSRVH��HYHQ�DV�WKH
ZRUOG�DURXQG�XV�FKDQJHV�

/ LQGD�0 F( QKLOO�
�$�I�J�F�G���&�Y�F�D�V�U�J�W�F���0�G�G�J�D�F�S����



�5�I �F���#�P�B�S�E���P�G���5�S�V�T�U�F�F�T�
���D�P�N�N�J�U�N�F�O�U���U�P���R�V�B�M�J�U�Z

�0�O���C�F�I�B�M�G���P�G���U�I�F���#�P�B�S�E���P�G���5�S�V�T�U�F�F�T�
���*���B�N
�E�F�M�J�H�I�U�F�E���U�P���Q�S�F�T�F�O�U���U�I�F�������������������2�V�B�M�J�U�Z
�"�D�D�P�V�O�U����
�
7KH�7UXVWHHV�DUH�UHTXLUHG��XQGHU�WKH�+HDOWK�$FW
� � � � ��WR�SUHSDUH�D�4 XDOLW\ �$FFRXQW�IRU�HDFK
ILQDQFLDO�\ HDU�DV�6W�1 LFKRODV�+RVSLFH�&DUH�LV
SDUW�IXQGHG�E\ �WKH�1 +6���

7KH�' HSDUWP HQW�RI�+HDOWK�KDV�LVVXHG�JXLGDQFH
RQ�WKH�IRUP �DQG�FRQWHQW�RI�WKH�DQQXDO�4 XDOLW\
$FFRXQW��ZKLFK�LQFRUSRUDWHV�WKH�OHJDO
UHTXLUHP HQWV�LQ�WKH�+HDOWK�$FW�� � � � �DQG�WKH
1 DWLRQDO�+HDOWK�6HUYLFH��4 XDOLW\ �$FFRXQW�
5HJXODWLRQV�� � � � ��DV�DP HQGHG�E\ �WKH�1 DWLRQDO
+HDOWK�6HUYLFH��4 XDOLW\ �$FFRXQW��$P HQGP HQW
5HJXODWLRQV�� � � � ���

,Q�SUHSDULQJ�WKH�4 XDOLW\ �$FFRXQW��WKH�7UXVWHHV
DUH�UHTXLUHG�WR�WDNH�VWHSV�WR�VDWLVI\ �WKHP VHOYHV
WKDW���

7KH�4 XDOLW\ �$FFRXQW�SUHVHQWV�D�EDODQFHG
SLFWXUH�RI�WKH�+RVSLFH’V�SHUIRUP DQFH�RYHU
WKH�SHULRG�FRYHUHG��
7KH�SHUIRUP DQFH�LQIRUP DWLRQ�UHSRUWHG�LQ�WKH
4 XDOLW\ �$FFRXQW�LV�UHOLDEOH�DQG�DFFXUDWH���
7KHUH�DUH�SURSHU�LQWHUQDO�FRQWUROV�RYHU�WKH
FROOHFWLRQ�DQG�UHSRUWLQJ�RI�WKH�P HDVXUHV�RI
SHUIRUP DQFH�LQFOXGHG�LQ�WKH�4 XDOLW\
$FFRXQW��DQG�WKHVH�FRQWUROV�DUH�VXEMHFW�WR
UHYLHZ�WR�FRQILUP �WKDW�WKH\ �DUH�ZRUNLQJ
HIIHFWLYHO\ �LQ�SUDFWLFH�
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7KH�GDWD�XQGHUSLQQLQJ�WKH�P HDVXUHV�RI
SHUIRUP DQFH�UHSRUWHG�LQ�WKH�4 XDOLW\ �$FFRXQW
LV�UREXVW�DQG�UHOLDEOH��FRQIRUP V�WR�VSHFLILHG
GDWD�TXDOLW\ �VWDQGDUGV�DQG�SUHVFULEHG
GHILQLWLRQV��DQG�LV�VXEMHFW�WR�DSSURSULDWH
VFUXWLQ\ �DQG�UHYLHZ��DQG�
7KH�4 XDOLW\ �$FFRXQW�KDV�EHHQ�SUHSDUHG�LQ
DFFRUGDQFH�ZLWK�' HSDUWP HQW�RI�+HDOWK�DQG
6RFLDO�&DUH�JXLGDQFH��

7KH�7UXVWHHV�FRQILUP �WKDW�WR�WKH�EHVW�RI�WKHLU
NQRZOHGJH�DQG�EHOLHI��WKH\ �KDYH�FRP SOLHG�ZLWK
WKH�DERYH�UHTXLUHP HQWV�LQ�SUHSDULQJ�WKH�4 XDOLW\
$FFRXQW��

$QQH�) LVKHU�
�$�I�B�J�S���P�G���4�U���/ �J�D�I�P�M�B�T���) �P�T�Q�J�D�F���$�B�S�F�n�T���#�P�B�S�E
�P�G���5�S�V�T�U�F�F�T��
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�0�V�S���7�B�M�V�F�T

�$�P�N�Q�B�T�T�J�P�O �"�D�D�P�V�O�U�B�C�J�M�J�U�Z �3�F�T�Q�F�D�U �&�R�V�J�U�Z

�4�U�S�B�U�F�H�J�D���G�S�B�N�F�X�P�S�L�7�J�T�J�P�O
�&�W�F�S�Z�P�O�F���J�O���P�V�S���D�P�N�N�V�O�J�U�J�F�T���I�B�T
�T�V�Q�Q�P�S�U�
���E�J�H�O�J�U�Z���B�O�E���D�I�P�J�D�F���X�I�F�O
�G�B�D�J�O�H���E�Z�J�O�H�
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�. �J�T�T�J�P�O
: H�VWULYH�IRU�‘VRP HWKLQJ�EHWWHU’�LQ�WKH
SURYLVLRQ�RI�KLJK� TXDOLW\ ��VSHFLDOLVW
SDOOLDWLYH�FDUH��HP RWLRQDO�DQG�SUDFWLFDO
VXSSRUW��VR�WKDW�QR� RQH�LQ�: HVW�6XIIRON
DQG�7KHWIRUG�KDV�WR�IDFH�G\ LQJ��GHDWK
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�$�P�N�Q�M�F�N�F�O�U�B�S�Z���5�I�F�S�B�Q�Z��
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�B�D�S�P�T�T���8 �F�T�U���4�V�G�G�P�M�L���B�O�E���5�I�F�U�G�P�S�E����

: H�SURYLGH�KLJK�TXDOLW\ �SDOOLDWLYH�FDUH�IRU�SHRSOH
DSSURDFKLQJ�WKH�HQG�RI�WKHLU�OLYHV��DV�ZHOO�DV
EHUHDYHP HQW�VXSSRUW�IRU�WKHLU�ORYHG�RQHV�DQG
RWKHUV�LQ�WKH�ZLGHU�FRP P XQLW\��2 XU�VHUYLFHV�DUH
RIIHUHG�IUHH�RI�FKDUJH�WR�DOO�DGXOWV�OLYLQJ�ZLWK��RU
DIIHFWHG�E\��D�OLIH�OLP LWLQJ�LOOQHVV�LQ�RXU�ORFDO�DUHD�

: H�SODFH�LQGLYLGXDOV�DQG�WKHLU�IDP LOLHV�DW�WKH
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�" �C�P�V�U���V�T
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���T�P���X�F�n�S�F���I�F�S�F���G�P�S���8 �F�T�U
�4�V�G�G�P�M�L���B�O�E���5�I�F�U�G�P�S�E���C�P�U�I���O�P�X���B�O�E���G�P�S
�H�F�O�F�S�B�U�J�P�O�T���U�P���D�P�N�F��

�0�V�S���G�P�V�S���T�U�S�B�U�F�H�J�D���B�J�N�T

�4�Q�F�D�J�B�M�J�T�U���$�B�S�F
�1�S�P�W�J�E�F���I�J�H�I���R�V�B�M�J�U�Z���Q�B�M�M�J�B�U�J�W�F���D�B�S�F���U�P
�J�O�E�J�W�J�E�V�B�M�T���X�I�P���B�S�F���O�F�B�S�J�O�H���U�I�F���F�O�E���P�G
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�•�b�b�Y�b�Y���€�½���F�Â�½���8�‡�µ�‘���n�‘�²���½�}�b���²�b�µ�½���‘�n���½�}�b���n�8�Š�€�‡�Ë�¢���� �8�Y
�}�8�Y���8�•���8�•�•�‘�€�•�½�Š�b�•�½���n�‘�²���O�‘�Â�•�µ�b�‡�‡�€�•�u���8�•�Y���}�‘�µ�•�€�O�b
�µ�½�8�n�n���²�b�O�‘�u�•�€�µ�b�Y���½�}�8�½���É�b���É�b�²�b���€�•���O�²�€�µ�€�µ���8�•�Y
�‡�€�½�b�²�8�‡�‡�Ë���µ�½�8�²�½�b�Y���½�‘���•�Â�½���½�‘�u�b�½�}�b�²���8���O�8�²�b���•�8�O�†�8�u�b�V
�8�‡�b�²�½�b�Y���‘�½�}�b�²���8�u�b�•�O�€�b�µ���8�•�Y���½�}�€�•�u�µ���F�b�u�8�•���½�‘
�}�8�•�•�b�•���F�Ë���½�}�b���½�€�Š�b���É�b���u�‘�½���}�‘�Š�b�¢���3�b���O�8�•�•�‘�½
�½�}�8�•�†���+�½���� �€�O�}�‘�‡�8�µ���� �‘�µ�•�€�O�b���b�•�‘�Â�u�}�¢���� �8�Y���Y�€�b�Y
�•�b�8�O�b�n�Â�‡�‡�Ë���8�½���}�‘�Š�b���8�µ���}�b���É�€�µ�}�b�Y�¢�­
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�"�W�F�S�B�H�F���M�F�O�H�U�I���P�G
�T�U�B�Z���P�O���8�B�S�E

������
�#�F�E���P�D�D�V�Q�B�O�D�Z

,QS
DWL

HQ
W

+RP
H

+RV
SLW

DO

&DUH
�+

RP
H

1RW
�G

HIL
QH

G
�

� �

� � �

� � �

� � �

� � �

� � �

� � � � � � � � � � � �

�) �P�T�Q�J�D�F���Q�B�U�J�F�O�U�T�n���Q�M�B�D�F���P�G���E�F�B�U�I

������ ���Q�S�P�G�F�T�T�J�P�O�B�M�T��
�U�S�B�J�O�F�E���U�P���T�V�Q�Q�P�S�U���G�B�N�J�M�J�F�T
�E�F�M�J�W�F�S�J�O�H���N�F�E�J�D�J�O�F���G�P�S���Q�B�J�O
�N�B�O�B�H�F�N�F�O�U���B�U���I�P�N�F��
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�: �P�V�O�H���Q�F�P�Q�M�F
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�"�U�U�F�O�E�F�F�T���U�P���P�V�S
�D�P�N�N�V�O�J�U�Z���B�D�U�T
�P�G���S�F�N�F�N�C�S�B�O�D�F
�F�W�F�O�U�T����

������
�"�E�V�M�U���C�F�S�F�B�W�F�N�F�O�U
�S�F�G�F�S�S�B�M�T

������ �3�F�G�F�S�S�B�M�T���U�P���F�N�P�U�J�P�O�B�M
�B�O�E���C�F�S�F�B�W�F�N�F�O�U
�T�V�Q�Q�P�S�U

������
�1�S�F���E�F�B�U�I��
�T�V�Q�Q�P�S�U���S�F�G�F�S�S�B�M�T �3�F�N�F�N�C�S�B�O�D�F���J�O���U�I�F���D�P�N�N�V�O�J�U�Z

�*�O���B�E�E�J�U�J�P�O���U�P���P�V�S���-�J�H�I�U���V�Q���B���-�J�G�F���F�W�F�O�U�T�
���X�F���I�F�M�E
�5�I�B�O�L�G�V�M���s ���B���T�Q�F�D�J�B�M�������U�I���B�O�O�J�W�F�S�T�B�S�Z���D�F�M�F�C�S�B�U�J�P�O
�B�O�E���S�F�N�F�N�C�S�B�O�D�F���F�W�F�O�U���G�P�S���B�M�M���J�O���U�I�F���D�P�N�N�V�O�J�U�Z
�U�P�V�D�I�F�E���C�Z���4�U���/ �J�D�I�P�M�B�T���) �P�T�Q�J�D�F���$�B�S�F����

�. �P�S�F���U�I�B�O�����������Q�F�P�Q�M�F���H�B�U�I�F�S�F�E���B�U���4�U���&�E�N�V�O�E�T�C�V�S�Z
�$�B�U�I�F�E�S�B�M���U�P���U�B�L�F���Q�B�S�U���J�O���U�I�J�T���N�P�W�J�O�H���B�D�U���P�G
�S�F�N�F�N�C�S�B�O�D�F�
���T�Z�N�C�P�M�J�T�F�E���C�Z���#�F�D�B�V�T�F���:�P�V���. �B�U�U�F�S�
���B
�C�F�T�Q�P�L�F���T�D�V�M�Q�U�V�S�F���C�Z���M�P�D�B�M���B�S�U�J�T�U���, �B�U�F���%�F�O�U�P�O��
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�4�V�Q�Q�P�S�U�J�W�F���D�B�S�F

�' �B�N�J�M�Z���U�F�T�U�J�N�P�O�J�F�T
�"�C�P�V�U���/ �J�D�L�Z�n�T���8�B�Z
�����}�‘�•�b�µ�½�‡�Ë���O�‘�Â�‡�Y�•��̄½���F�b���Š�‘�²�b���8�•�•�²�b�O�€�8�½�€�È�b���‘�n
�� �€�O�†�Ë��̄µ���3�8�Ë���8�•�Y���½�}�b���O�8�²�b�V���}�b�‡�•�V���‡�‘�È�b�V���8�•�Y
�µ�Â�•�•�‘�²�½���n�²�‘�Š���b�È�b�²�Ë�‘�•�b���½�}�b�²�b�¢���	 �‘�½�}���Š�Ë
�Y�8�Â�u�}�½�b�²�µ���8�½�½�b�•�Y�b�Y���½�}�b���u�²�‘�Â�•���F�b�²�b�8�È�b�Š�b�•�½
�µ�Â�•�•�‘�²�½���µ�b�µ�µ�€�‘�•�µ�¢���� �Ë���b�‡�Y�b�µ�½���Y�8�Â�u�}�½�b�²�V���É�}�‘���É�8�µ
�8�Y�8�Š�8�•�½���µ�}�b���É�8�µ�•��̄½���8�½�½�b�•�Y�€�•�u�V���½�‘�‘�†���µ�‘���Š�Â�O�}
�n�²�‘�Š���½�}�b���u�²�‘�Â�•�µ�¢���+�}�b���É�8�µ���u�€�È�b�•���8���•�‡�8�O�b���½�‘
�b�Ê�•�²�b�µ�µ���}�b�²���b�Š�‘�½�€�‘�•�µ���8�•�Y���n�b�b�‡�€�•�u�µ���É�€�½�}�‘�Â�½
�½�}�€�•�†�€�•�u���µ�}�b���}�8�Y���½�‘���F�b���½�}�b���µ�½�²�‘�•�u���‘�•�b�V���É�}�€�O�}����
�†�•�b�É���µ�}�b���n�b�‡�½���8�½���}�‘�Š�b�V���É�€�½�}���Š�b���F�b�€�•�u���8���µ�€�•�u�‡�b
�•�8�²�b�•�½�¢�����‘�²���½�}�b���n�€�²�µ�½���½�€�Š�b���µ�€�•�O�b���Š�Ë���Š�Â�Š��̄µ���È�b�²�Ë��

�µ�Â�Y�Y�b�•���Y�b�8�½�}�V���µ�}�b���É�8�µ���µ�½�8�²�½�€�•�u���½�‘
�Â�•�Y�b�²�µ�½�8�•�Y�V���•�²�‘�O�b�µ�µ�V���8�•�Y���u�²�€�b�È�b���€�•���½�}�b
�}�b�8�‡�½�}�Ë���É�8�Ë���8���O�}�€�‡�Y���µ�}�‘�Â�‡�Y�¢��

�	�‘�½�}���u�€�²�‡�µ���Š�8�Y�b���µ�•�b�O�€�8�‡���†�b�b�•�µ�8�†�b�µ���8�•�Y
�Š�b�8�•�€�•�u�n�Â�‡���€�½�b�Š�µ���½�‘���²�b�Š�b�Š�F�b�²���½�}�b�€�²���� �8�•�•�8�V
�É�}�€�O�}�������}�8�Y���8�‡�É�8�Ë�µ���µ�½�²�Â�u�u�‡�b�Y���É�€�½�}�¢�������8�‡�µ�‘
�n�‘�Â�•�Y���€�½���€�•�O�²�b�Y�€�F�‡�Ë���}�8�²�Y���½�‘���½�8�‡�†���8�F�‘�Â�½���Š�Ë
�Š�Â�Š�V���µ�‘���½�}�b���u�€�²�‡�µ���µ�•�b�•�Y�€�•�u���½�€�Š�b���€�•���µ�b�½�½�€�•�u�µ
�É�€�½�}���½�²�8�€�•�b�Y���•�²�‘�n�b�µ�µ�€�‘�•�8�‡�µ���8�•�Y���‘�½�}�b�²���O�}�€�‡�Y�²�b�•
�€�•���½�}�b���µ�8�Š�b���•�‘�µ�€�½�€�‘�•���}�8�Y���µ�Â�O�}���8���•�‘�µ�€�½�€�È�b
�€�Š�•�8�O�½���‘�•���½�}�b�€�²���b�Š�‘�½�€�‘�•�µ���8�•�Y���Š�b�•�½�8�‡���}�b�8�‡�½�}�¢ 

����
�1�F�P�Q�M�F���T�V�Q�Q�P�S�U�F�E
�C�Z���) �P�T�Q�J�D�F
�/ �F�J�H�I�C�P�V�S�T

������
�1�F�P�Q�M�F���T�V�Q�Q�P�S�U���C�Z
�*�O�E�F�Q�F�O�E�F�O�U���-�J�W�J�O�H
�5�F�B�N

�"�U�U�F�O�E�B�O�D�F���P�G���-�J�H�I�U���V�Q���B���-�J�G�F���C�Z
�W�F�O�V�F�
���U�I�F���M�B�T�U���U�I�S�F�F���Z�F�B�S�T
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�"�U���B���H�M�B�O�D�F�����, �F�Z���E�F�W�F�M�P�Q�N�F�O�U�T

�4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E���F�Y�Q�B�O�T�J�P�O
,QFUHDVHG�EHG�FDSDFLW\ ��� �WR�� � �
$GP LVVLRQV�� � � � ��GHDWKV�� � � �
UHGXFHG�OHQJWK�RI�VWD\
7UDLQHG�DGGLWLRQDO�VWDII�LQ�5HVLOLHQFH�
EDVHG�FOLQLFDO�VXSHUYLVLRQ��5%&6��

�0�V�U���P�G���) �P�V�S�T���7�J�T�J�U�J�O�H���4�F�S�W�J�D�F���r���Q�J�M�P�U
�M�B�V�O�D�I���Q�M�B�O�O�F�E

7R�UXQ�IRXU�QLJKWV�ZHHN
6WDIIHG�E\ �D�QRQ�P HGLFDO�SUHVFULEHU�DQG
+RVSLFH�&DUH�$VVLVWDQW
) LUVW�IXOO�\ HDU�RI�GHOLYHU\ �WR�FRP P HQFH
ZLWK�HYDOXDWLRQ�SODQQHG�IRU�$XWXP Q�
� � � � �

�' �B�N�J�M�Z���"�E�N�J�O�J�T�U�F�S�F�E���. �F�E�J�D�B�U�J�P�O���	�' �"�. �

5ROOHG�RXW�ORFDOO\ �DQG�H[ SDQGHG�DFURVV
6XIIRON�DQG�1 RUWK�( DVW�( VVH[ �,QWHJUDWHG
&DUH�%RDUG��61 ( ( �,&%��UHJLRQ
� � � �SURIHVVLRQDOV�WUDLQHG��HQKDQFLQJ�WKH
RSSRUWXQLW\ �IRU�P DQ\ �IDP LOLHV�WR�EHQHILW
IURP �HDVLHU�DFFHVV�WR�SDLQ�UHOLHI��

�/ �B�N�B�T�U�F���$�B�S�F���B�O�E���%�F�N�F�O�U�J�B���' �S�J�F�O�E�M�Z
�1�S�B�D�U�J�D�F

�5�S�B�J�O�J�O�H�
���E�F�M�J�W�F�S�F�E���U�P�������T�U�B�G�G�
���S�B�J�T�F�E
�B�X�B�S�F�O�F�T�T���P�G���T�F�O�T�P�S�Z���B�O�E���F�N�P�U�J�P�O�B�M
�O�F�F�E�T���J�O���E�F�N�F�O�U�J�B���D�B�S�F
�/ �P�X���V�T�J�O�H���U�I�F���M�F�B�S�O�J�O�H���J�O���P�V�S���Q�S�B�D�U�J�T�F����

�) �P�T�Q�J�D�F���/ �F�J�H�I�C�P�V�S�T���B�O�E���) �J�H�I�Q�P�J�O�U
�1�S�J�T�P�O���T�V�Q�Q�P�S�U

�) �P�T�Q�J�D�F���/ �F�J�H�I�C�P�V�S�T���S�F�G�P�D�V�T�F�E���P�O
�E�F�N�F�O�U�J�B���T�V�Q�Q�P�S�U
�4�U�S�F�O�H�U�I�F�O�F�E���S�F�M�B�U�J�P�O�T�I�J�Q���X�J�U�I���) �. �1
�) �J�H�I�Q�P�J�O�U�����U�S�B�J�O�J�O�H���G�P�S���T�U�B�G�G���B�O�E���E�J�S�F�D�U
�Q�B�U�J�F�O�U���D�B�S�F��

�) �P�T�Q�J�D�F���&�E�V�D�B�U�J�P�O���D�P�M�M�B�C�P�S�B�U�J�W�F
�/ �F�X���Q�B�S�U�O�F�S�T�I�J�Q���P�Q�F�S�B�U�J�P�O�B�M���X�J�U�I���4�U
�&�M�J�[�B�C�F�U�I���B�O�E���4�U���) �F�M�F�O�B���I�P�T�Q�J�D�F�T�

�C�F�H�B�O���U�S�B�J�O�J�O�H���J�O���. �B�S�D�I������������
�4�I�B�S�F�E���F�E�V�D�B�U�P�S���B�E�N�J�O�J�T�U�S�B�U�J�P�O���U�F�B�N
�B�O�E���4�J�N�V�M�B�U�J�P�O���	�4�*�. �
���U�S�B�J�O�J�O�H���M�B�V�O�D�I�F�E����

�' �J�S�T�U���G�V�M�M���Z�F�B�S���P�G�G�F�S�J�O�H���$�P�N�Q�M�F�N�F�O�U�B�S�Z
�5�I�F�S�B�Q�Z���E�F�M�J�W�F�S�J�O�H�����������U�S�F�B�U�N�F�O�U�T��

�-�P�P�L�J�O�H���G�P�S�X�B�S�E�����' �V�S�U�I�F�S���Q�S�P�H�S�F�T�T���Q�M�B�O�O�F�E

�0�S�D�I�B�S�E���8 �F�M�M�C�F�J�O�H���$�F�O�U�S�F���M�B�V�O�D�I
�1�M�B�O�T���U�P���F�T�U�B�C�M�J�T�I���B���U�X�P���D�F�O�U�S�F���T�F�S�W�J�D�F
�J�O���) �B�W�F�S�I�J�M�M���B�O�E���#�V�S�Z���4�U���&�E�N�V�O�E�T
�*�O�U�F�O�E�F�E���U�P���T�V�Q�Q�P�S�U���F�B�S�M�J�F�S���T�U�B�H�F
�Q�B�U�J�F�O�U�T���B�O�E���F�Y�Q�B�O�E���E�B�Z���I�P�T�Q�J�D�F
�Q�S�P�W�J�T�J�P�O��

�%�J�H�J�U�B�M���*�O�G�S�B�T�U�S�V�D�U�V�S�F�����&�M�F�D�U�S�P�O�J�D
�1�S�F�T�D�S�J�C�J�O�H���B�O�E���. �F�E�J�D�J�O�F�T
�"�E�N�J�O�J�T�U�S�B�U�J�P�O���	�&�1�. �"�


( 30 $�XQGHU�VFRSLQJ�UHYLHZ
&RQVXOWDQW�OHG�ZRUNLQJ�JURXS�IRUP HG�

�1�M�B�Z�M�J�T�U���G�P�S���-�J�G�F
,GHQWLILHG�DV�QH[ W�VWHS�LQ�GHP HQWLD�
IULHQGO\ �SURJUDP P H�UROORXW��SRVW�
1 DP DVWH��

�&�W�B�M�V�B�U�J�P�O���B�O�E���4�D�B�M�J�O�H���P�G���0�V�U���P�G���) �P�V�S�T
�4�F�S�W�J�D�F

) RUP DO�HYDOXDWLRQ�RI�LP SDFW�GXH
' HFHP EHU�� � � �
' DWD�WR�LQIRUP �IXUWKHU�LQYHVWP HQW�RU
V\ VWHP �FKDQJH�
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�$�P�S�F���4�F�S�W�J�D�F�T

�4�Z�M�W�B�O���8 �B�S�E
6\ OYDQ�: DUG�LV�D�� � �EHG�LQSDWLHQW�XQLW�WKDW
SURYLGHV�VSHFLDOLVW�FDUH��IRU�LQGLYLGXDOV�ZKRVH
QHHGV�LQFOXGH�V\ P SWRP �P DQDJHP HQW�RU�HQG�RI�
OLIH�FDUH�

7KH�6\ OYDQ�: DUG�LV�VXSSRUWHG�E\ �D�P XOWL�
GLVFLSOLQDU\ �WHDP �ZKR�ZRUN�WRJHWKHU�WR�HQVXUH
KROLVWLF�DQG�VHDP OHVV�FDUH�LV�SRVVLEOH��WKLV
LQFOXGHV�QXUVLQJ��P HGLFDO��WKHUDS\ ��SV\ FKRORJLFDO
VXSSRUW��FKDSODLQF\ �DQG�VSLULWXDO�FDUH��

�0�V�U���P�G���I�P�V�S�T���B�E�W�J�D�F���B�O�E���T�V�Q�Q�P�S�U
$Q�RXW�RI�KRXUV�VSHFLDOLVW�SDOOLDWLYH�FDUH
FRP P XQLW\ �QXUVLQJ�VHUYLFH�LV�SURYLGHG�DW
ZHHNHQGV�DQG�EDQN�KROLGD\ V�� � � SP ��,Q�DGGLWLRQ�
WKH�VHUYLFH�LV�SURYLGHG�LQ�WKH�HYHQLQJV�DQG
RYHUQLJKW�ZLWK�VSHFLDOLVW�SDOOLDWLYH�FDUH�DGYLFH�
SURYLGHG�E\ �DQ�RQ�FDOO�P HGLFDO�DQG�QXUVLQJ�VWDII�

�$�P�N�N�V�O�J�U�Z���1�B�M�M�J�B�U�J�W�F���$�B�S�F���4�F�S�W�J�D�F
7KH�&RP P XQLW\ �3DOOLDWLYH�&DUH�7HDP �LQFOXGHV
QXUVLQJ��P HGLFDO�DQG�WKHUDS\ �VXSSRUW�IRU�SHRSOH
LQ�WKH�SODFH�WKH\ �FDOO�KRP H�

3URYLGLQJ�FDUH�LQ�D�SHUVRQ’V�KRP H�KHOSV�RXU�WHDP
EHJLQ�EXLOGLQJ�D�WKHUDSHXWLF�UHODWLRQVKLS�DQG�EHWWHU
XQGHUVWDQG�WKHLU�ZLVKHV�DV�WKH\ �DSSURDFK�WKH�HQG
RI�OLIH��7KLV�FDUH�LV�RIWHQ�GHOLYHUHG�LQ�SDUWQHUVKLS
ZLWK�GLVWULFW�QXUVHV�DQG�RWKHU�KHDOWK�DQG�VRFLDO
FDUH�SURYLGHUV�

3HRSOH�NQRZQ�WR�RXU�&RP P XQLW\ �7HDP �UHFHLYH
VXSSRUW�ZLWK�V\ P SWRP �P DQDJHP HQW�DQG�DUH
HQFRXUDJHG��ZKHUH�SRVVLEOH��WR�SODQ�IRU�HQG�RI�OLIH
WKURXJK�RSHQ�GLVFXVVLRQ�DQG�DGYDQFH�FDUH
SODQQLQJ��,I�VRP HRQH�ZLVKHV�WR�EH�FDUHG�IRU�DW
KRP H��ZH�VXSSRUW�WKLV��LI�WKDW’V�QRW�SRVVLEOH��ZH
P D\ �H[ SORUH�DGP LVVLRQ�WR�WKH�6\ OYDQ�: DUG��ZKHUH
FDSDFLW\ �DOORZV��7KH�&RP P XQLW\ �7HDP �FRQWLQXHV
WR�SURYLGH�VXSSRUW�GXULQJ�DQ\ �VWD\ �RQ�WKH�ZDUG�

7KH�WHDP �DOVR�RIIHUV�WDLORUHG�HGXFDWLRQ�WKDW�LV�ERWK
SODQQHG�DQG�UHVSRQVLYH�WR�FDUHUV�DQG�KHDOWKFDUH
SURIHVVLRQDOV��ZKLFK�LV�D�NH\ �SDUW�RI�WKH�FOLQLFDO
QXUVH�VSHFLDOLVW�UROH�

�&�W�F�S�Z�U�I�J�O�H���X�F���E�P���J�T���V�O�E�F�S�Q�J�O�O�F�E���C�Z���P�V�S���D�P�S�F���W�B�M�V�F�T���B�O�E���T�I�B�Q�F�E���C�Z���U�I�F���2�V�B�M�J�U�Z���4�U�B�U�F�N�F�O�U�T
�E�F�G�J�O�F�E���C�Z���U�I�F���$�B�S�F���2�V�B�M�J�U�Z���$�P�N�N�J�T�T�J�P�O���	�$�2�$�
�����5�I�F�T�F���Q�S�J�O�D�J�Q�M�F�T�����4�B�G�F�
���$�B�S�J�O�H�
���&�G�G�F�D�U�J�W�F�

�3�F�T�Q�P�O�T�J�W�F�
���B�O�E���8 �F�M�M���M�F�E���B�S�F���X�I�B�U���H�V�J�E�F���P�V�S���E�F�D�J�T�J�P�O�T���B�O�E���F�O�T�V�S�F���X�F���D�P�O�U�J�O�V�F���U�P���E�F�M�J�W�F�S
�D�B�S�F���U�I�B�U���N�F�F�U�T���U�I�F���I�J�H�I�F�T�U���T�U�B�O�E�B�S�E�T��

�0�V�S���$�M�J�O�J�D�B�M���"�T�Q�J�S�B�U�J�P�O��
: H�ZLOO�VWULYH�IRU�FOLQLFDO�H[ FHOOHQFH�LQ�SDOOLDWLYH�DQG�HQG�RI�OLIH�FDUH�
: H�ZLOO�VHH�WKH�SHUVRQ�ZH�FDUH�IRU��DQG�WKH�OLIH�OLYHG��QRW�VLP SO\ �‘WKH�SDWLHQW’�
: H�UHFRJQLVH�IDP LO\��KRZHYHU�‘IDP LO\ ’�LV�GHILQHG�E\ �WKH�SHUVRQ�
: H�DVSLUH�WR�EH�D�P XOWL�GLVFLSOLQDU\ �WHDP �ZKLFK�YDOXHV�DQG�UHVSHFWV�DOO�UROHV�
: H�DVSLUH�WR�EH�D�WHDP �ZKLFK�LV�UHVSRQVLYH�DQG�DFFHSWLQJ�RI�IHHGEDFN��
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�. �F�E�J�D�B�M���5�F�B�N
2 XU�P HGLFDO�WHDP �LV�OHG�E\ �3DOOLDWLYH�&DUH
&RQVXOWDQWV�ZKR�ZRUN�FORVHO\ �DFURVV�6W
1 LFKRODV�+RVSLFH�&DUH�DQG�: HVW�6XIIRON�1 +6
) RXQGDWLRQ�7UXVW��: 6+ ���7KH�WHDP �DOVR�LQFOXGHV
WZR�KLJKO\ �H[ SHULHQFHG�6HQLRU�+RVSLFH
3K\ VLFLDQV�DQG�KRVWV�VHYHUDO�WUDLQLQJ�SODFHP HQWV
IRU�1 +6�GRFWRUV��$W�DQ\ �RQH�WLP H��WKH�+RVSLFH
P D\ �KDYH�XS�WR�IRXU�IXOO�WLP H�GRFWRUV�ZRUNLQJ�LQ
WKLV�FDSDFLW\��( DFK�\ HDU��ZH�KRVW�DURXQG�� �
GRFWRUV�RQ�SODFHP HQWV�UDQJLQJ�IURP �IRXU�WR
WZHOYH�P RQWKV��7KH\ �DUH�WUDLQLQJ�WR�EHFRP H
SDOOLDWLYH�FDUH�FRQVXOWDQWV��* 3V��RU�VSHFLDOLVWV�LQ
RWKHU�ILHOGV�

7KH�+RVSLFH�LV�DOVR�DQ�DFFUHGLWHG�SODFHP HQW�VLWH
IRU�WKH�8QLYHUVLW\ �RI�&DP EULGJH��ZHOFRP LQJ
GR] HQV�RI�JUDGXDWH�P HGLFDO�VWXGHQWV�HDFK�\ HDU
IRU�VKRUW�SODFHP HQWV��7KURXJK�DOO�WKHVH
VXSHUYLVRU\ �DQG�HGXFDWLRQDO�DFWLYLWLHV��ZH
FRQWULEXWH�WR�WKH�SDOOLDWLYH�FDUH�NQRZOHGJH�DQG
H[ SHULHQFH�RI�P DQ\ �GRFWRUV�

�*�O�E�F�Q�F�O�E�F�O�U���-�J�W�J�O�H���5�F�B�N
7KLV�VP DOO�WKHUDS\ �WHDP �SURYLGHV�VSHFLDOLVW
UHKDELOLWDWLYH�VXSSRUW�IRU�SHRSOH�DW�KRP H�DQG�RQ
WKH�6\ OYDQ�: DUG��7KH�WHDP �GHOLYHUV�LQWHUYHQWLRQV�
ZKLFK�VXSSRUW�SHRSOH�WR�OLYH�ZHOO��VXFK�DV
FRSLQJ�ZLWK�EUHDWKOHVVQHVV�DQG�DQ[ LHW\�

�4�Q�J�S�J�U�V�B�M���$�B�S�F���B�O�E���$�I�B�Q�M�B�J�O�D�Z���5�F�B�N
2 XU�+HDG�RI�6SLULWXDO�&DUH�DQG�&KDSODLQF\ �LV
VXSSRUWHG�E\ �WZR�EDQN�&KDSODLQV��$�WHDP �RI
YROXQWHHUV��ZRUN�DFURVV�D�QXP EHU�RI�RXU�VLWHV
DQG�HQJDJH�ZLWK�HYHQWV�ZKLFK�DUH�RUJDQLVHG�E\
WKH�+HDG�RI�&KDSODLQF\ �DQG�6SLULWXDO�&DUH��VXFK
DV�* UDYH7DON�DQG�/ LJKW�8S�D�/ LIH��7KLV�WHDP
RIIHUV�VSLULWXDO�FDUH�DQG�VXSSRUW�IRU�SHRSOH�RQ
WKH�6\ OYDQ�: DUG�DQG�WKHLU�IDP LOLHV��DV�ZHOO�DV
WKRVH�LQ�WKHLU�RZQ�KRP HV�DQG�LQ�WKH
FRP P XQLWLHV�LQ�ZKLFK�WKH\ �OLYH��

�1�B�U�J�F�O�U���B�O�E���' �B�N�J�M�Z���4�V�Q�Q�P�S�U���5�F�B�N
�5�I�F���1�B�U�J�F�O�U���B�O�E���' �B�N�J�M�Z���4�V�Q�Q�P�S�U���5�F�B�N���Q�S�P�W�J�E�F�T
�Q�S�F���C�F�S�F�B�W�F�N�F�O�U���B�O�E���Q�P�T�U���C�F�S�F�B�W�F�N�F�O�U���T�V�Q�Q�P�S�U
�G�P�S���C�P�U�I���B�E�V�M�U�T���B�O�E���D�I�J�M�E�S�F�O�����8 �F���N�B�J�O�U�B�J�O���B�O
�P�Q�F�O���B�D�D�F�T�T���B�Q�Q�S�P�B�D�I���U�P���U�I�J�T���T�F�S�W�J�D�F��

�4�V�Q�Q�P�S�U���J�T���Q�S�P�W�J�E�F�E���P�O���B�O���J�O�E�J�W�J�E�V�B�M���C�B�T�J�T���P�S
�U�I�S�P�V�H�I���H�S�P�V�Q���X�P�S�L�
���J�O���B���T�F�U�U�J�O�H���B�Q�Q�S�P�Q�S�J�B�U�F���U�P���U�I�F
�D�M�J�F�O�U�n�T���O�F�F�E�T�����5�I�J�T���N�B�Z���J�O�D�M�V�E�F���U�I�F���) �P�T�Q�J�D�F�
���U�I�F
�) �B�W�F�S�I�J�M�M���) �V�C�
���B���D�M�J�F�O�U�n�T���I�P�N�F�
���P�S���B���D�I�J�M�E�n�T���T�D�I�P�P�M��
�4�F�T�T�J�P�O�T���D�B�O���C�F���E�F�M�J�W�F�S�F�E���G�B�D�F���U�P���G�B�D�F�
���C�Z
�U�F�M�F�Q�I�P�O�F�
���P�S���W�J�S�U�V�B�M�M�Z�
���E�F�Q�F�O�E�J�O�H���P�O���X�I�B�U���C�F�T�U
�T�V�J�U�T���U�I�F���D�M�J�F�O�U��

�5�I�J�T���T�F�S�W�J�D�F���J�T���T�V�Q�Q�P�S�U�F�E���C�Z���B���U�F�B�N���P�G���T�L�J�M�M�F�E���T�U�B�G�G�

�W�P�M�V�O�U�F�F�S�T���B�O�E���T�U�V�E�F�O�U���D�P�V�O�T�F�M�M�P�S�T�
���X�I�P���N�B�Z
�X�P�S�L���E�J�S�F�D�U�M�Z���X�J�U�I���D�M�J�F�O�U�T���P�S���T�V�Q�Q�P�S�U���U�I�F���E�F�M�J�W�F�S�Z���P�G
�T�F�T�T�J�P�O�T���T�V�D�I���B�T���/ �J�D�L�Z�n�T���8 �B�Z�
���P�V�S���D�I�J�M�E
�C�F�S�F�B�W�F�N�F�O�U���T�F�S�W�J�D�F�����#�F�S�F�B�W�F�N�F�O�U���D�B�G�Ã�T���B�O�E���P�V�S
�4�U�F�Q�Q�J�O�H���' �P�S�X�B�S�E���X�B�M�L�J�O�H���H�S�P�V�Q���P�G�G�F�S���W�P�M�V�O�U�F�F�S��
�M�F�E���Q�F�F�S���T�V�Q�Q�P�S�U���X�J�U�I�J�O���U�I�F���D�P�N�N�V�O�J�U�Z��

�5�I�F���U�F�B�N���B�M�T�P���Q�S�P�W�J�E�F�T���C�P�U�I���J�O�U�F�S�O�B�M���B�O�E���F�Y�U�F�S�O�B�M
�U�S�B�J�O�J�O�H���P�O���B���S�B�O�H�F���P�G���U�P�Q�J�D�T�
���J�O�D�M�V�E�J�O�H���M�P�T�T�
���H�S�J�F�G�

�B�O�E���C�F�S�F�B�W�F�N�F�O�U��

�) �P�T�Q�J�D�F���/ �F�J�H�I�C�P�V�S�T
�0�V�S���) �P�T�Q�J�D�F���/ �F�J�H�I�C�P�V�S�T���T�F�S�W�J�D�F���D�P�O�O�F�D�U�T
�W�P�M�V�O�U�F�F�S�T���X�J�U�I���Q�F�P�Q�M�F���X�I�P���S�F�R�V�J�S�F���m�M�J�H�I�U���U�P�V�D�I�n
�T�V�Q�Q�P�S�U���B�U���I�P�N�F�����5�I�F�T�F���J�O�U�F�S�W�F�O�U�J�P�O�T���D�B�O���C�F
�F�Y�U�S�F�N�F�M�Z���W�B�S�J�F�E���B�O�E���B�S�F���E�J�G�G�J�D�V�M�U���U�P���R�V�B�O�U�J�G�Z�
���C�V�U
�U�I�F�Z���P�G�U�F�O���S�F�T�V�M�U���J�O���U�I�F���E�F�W�F�M�P�Q�N�F�O�U���P�G���M�P�O�H���M�B�T�U�J�O�H
�O�F�U�X�P�S�L�T���B�O�E���S�F�M�B�U�J�P�O�T�I�J�Q�T��



�"�T���U�I�F���Q�S�J�N�B�S�Z���T�Q�F�D�J�B�M�J�T�U���Q�B�M�M�J�B�U�J�W�F���D�B�S�F
�Q�S�P�W�J�E�F�S���J�O���8 �F�T�U���4�V�G�G�P�M�L�
���4�U���/ �J�D�I�P�M�B�T���) �P�T�Q�J�D�F
�$�B�S�F���B�Q�Q�M�J�F�T���J�U�T���J�O�G�M�V�F�O�D�F���B�D�S�P�T�T���U�I�F���8 �F�T�U
�4�V�G�G�P�M�L���"�M�M�J�B�O�D�F���U�P���Q�P�T�J�U�J�W�F�M�Z���J�O�G�M�V�F�O�D�F���U�I�F
�D�B�S�F�
���U�S�F�B�U�N�F�O�U���B�O�E���T�V�Q�Q�P�S�U���P�G���Q�F�P�Q�M�F���B�D�S�P�T�T
�P�V�S���D�P�N�N�V�O�J�U�Z���X�I�P���B�S�F���F�Y�Q�F�S�J�F�O�D�J�O�H���E�F�B�U�I�

�E�Z�J�O�H���B�O�E���H�S�J�F�G��

�5�I�F���8 �F�T�U���4�V�G�G�P�M�L���"�M�M�J�B�O�D�F���J�T���D�P�N�Q�S�J�T�F�E���P�G���B
�O�V�N�C�F�S���P�G���T�U�B�U�V�U�P�S�Z���B�O�E���O�P�O���T�U�B�U�V�U�P�S�Z
�P�S�H�B�O�J�T�B�U�J�P�O�T�
���J�O�D�M�V�E�J�O�H���U�I�F���7�P�M�V�O�U�B�S�Z�

�$�P�N�N�V�O�J�U�Z�
���' �B�J�U�I���B�O�E���4�P�D�J�B�M���&�O�U�F�S�Q�S�J�T�F�T���	�7�$�' �4�&�

�T�F�D�U�P�S�����' �V�S�U�I�F�S���E�F�U�B�J�M�T���P�G���8 �F�T�U���4�V�G�G�P�M�L���"�M�M�J�B�O�D�F
�N�F�N�C�F�S�T�I�J�Q���D�B�O���C�F���G�P�V�O�E���B�U���U�I�F���8 �F�T�U���4�V�G�G�P�M�L
�"�M�M�J�B�O�D�F�������4�V�G�G�P�M�L���� ���/ �P�S�U�I���&�B�T�U���&�T�T�F�Y���*�O�U�F�H�S�B�U�F�E
�$�B�S�F���4�Z�T�U�F�N���X�F�C�T�J�U�F��

�5�I�F���8 �F�T�U���4�V�G�G�P�M�L���"�M�M�J�B�O�D�F���X�P�S�L���J�T���E�S�J�W�F�O���U�I�S�P�V�H�I
�L�F�Z���E�P�N�B�J�O�T���X�I�J�D�I���B�M�J�H�O���U�P���U�I�F���4�V�G�G�P�M�L���B�O�E���/ �P�S�U�I
�&�B�T�U���&�T�T�F�Y���	�4�/ �&�&�
���+�P�J�O�U���' �P�S�X�B�S�E���1�M�B�O������������
���������
���Q�S�P�W�J�E�J�O�H���B�O���P�W�F�S�B�S�D�I�J�O�H���B�N�C�J�U�J�P�O���U�P
�J�N�Q�S�P�W�F���U�I�F���I�F�B�M�U�I���B�O�E���X�F�M�M�C�F�J�O�H���P�G���Q�F�P�Q�M�F���X�I�P
�M�J�W�F���X�J�U�I�J�O���U�I�F���4�/ �&�&���*�$�#��������

�4�U���/ �J�D�I�P�M�B�T���) �P�T�Q�J�D�F���$�B�S�F���J�T���B���L�F�Z���N�F�N�C�F�S���P�G���U�I�F
�8�F�T�U���4�V�G�G�P�M�L���"�M�M�J�B�O�D�F���%�J�F���8 �F�M�M���%�P�N�B�J�O���( �S�P�V�Q�����P�V�S
�%�J�S�F�D�U�P�S���P�G���$�B�S�F���D�I�B�J�S�T���U�I�F���H�S�P�V�Q�
���X�J�U�I���T�V�Q�Q�P�S�U
�G�S�P�N���8 �F�T�U���4�V�G�G�P�M�L���"�M�M�J�B�O�D�F���Q�B�S�U�O�F�S�T���B�O�E
�5�S�B�O�T�G�P�S�N�B�U�J�P�O���5�F�B�N���D�P�M�M�F�B�H�V�F�T�����5�I�F���%�J�F���8 �F�M�M
�%�P�N�B�J�O���( �S�P�V�Q���I�B�T���B�O���P�W�F�S�B�S�D�I�J�O�H���B�J�N���U�P���F�O�T�V�S�F
�U�I�B�U���T�F�B�N�M�F�T�T���T�Z�T�U�F�N�T���B�S�F���J�O���Q�M�B�D�F���G�P�S���Q�F�P�Q�M�F
�S�F�D�F�J�W�J�O�H���T�V�Q�Q�P�S�U���J�O���U�I�F���M�B�T�U���T�U�B�H�F���P�G���U�I�F�J�S���M�J�G�F�
���X�J�U�I
�B���Q�B�S�U�J�D�V�M�B�S���G�P�D�V�T���P�O���U�I�F���M�B�T�U���������N�P�O�U�I�T���P�G���M�J�G�F��������
�$�F�S�U�B�J�O���m�H�P�M�E�F�O���U�I�S�F�B�E�T�n���S�V�O���U�I�S�P�V�H�I���U�I�F���%�J�F���8 �F�M�M
�%�P�N�B�J�O���( �S�P�V�Q���X�P�S�L�
���X�I�J�D�I���B�M�T�P���V�O�E�F�S�Q�J�O���U�I�F
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�4�U�S�B�U�F�H�J�D���1�B�S�U�O�F�S�T�I �J�Q�T���B�O�E���-�F�B�E�F�S�T�I �J�Q

�B�D�I�J�F�W�F�N�F�O�U�T���P�G���4�U���/ �J�D�I�P�M�B�T���) �P�T�Q�J�D�F���$�B�S�F���P�W�F�S
�U�I�F���Q�F�S�J�P�E�����������������
���J�O�D�M�V�E�J�O�H���F�R�V�J�U�Z�
���E�J�W�F�S�T�J�U�Z
�B�O�E���J�O�D�M�V�T�J�P�O�
���Q�F�S�T�P�O���D�F�O�U�S�F�E���D�B�S�F�
��
�D�P���P�S�E�J�O�B�U�J�P�O���P�G���T�F�S�W�J�D�F�T���B�O�E���T�V�T�U�B�J�O�B�C�J�M�J�U�Z�
���B�O�E
�B�S�F���J�O�E�J�D�B�U�F�E���J�O���1�B�S�U���5�X�P���P�G���U�I�J�T���S�F�Q�P�S�U����

�¬�+�½���� �€�O�}�‘�‡�8�µ���� �‘�µ�•�€�O�b���
 �8�²�b���8�²�b���8���†�b�Ë
�•�8�²�½�•�b�²���É�€�½�}�€�•���½�}�b���3�b�µ�½���+�Â�n�n�‘�‡�†
�Ð�‡�‡�€�8�•�O�b���� �€�b���3�b�‡�‡���� �‘�Š�8�€�•���µ�•�8�O�b�V���½�}�b�€�²
�•�8�²�½�€�O�€�•�8�½�€�‘�•���€�•���F�‘�½�}���8�‡�‡�€�8�•�O�b���8�•�Y
�µ�Ë�µ�½�b�Š���n�‘�²�Â�Š�µ���€�µ���È�€�½�8�‡�¢��

�¬�+�½���� �€�O�}�‘�‡�8�µ���� �‘�µ�•�€�O�b���
 �8�²�b���}�8�È�b���8
�µ�}�8�²�€�•�u���•�8�½�Â�²�b���É�}�b�²�b���½�}�b�Ë���µ�Â�•�•�‘�²�½
�O�‘�‡�‡�b�8�u�Â�b�µ���É�€�½�}�€�•���½�}�b���µ�Ë�µ�½�b�Š���½�‘���‡�b�8�²�•
�n�²�‘�Š���b�Ê�•�b�²�€�b�•�O�b�µ���8�•�Y���b�•�8�F�‡�b���O�‘�‡�‡�b�8�u�Â�b�µ
�½�‘���Y�‘���µ�‘���F�Ë���•�²�‘�È�€�Y�€�•�u���•�8�½�€�b�•�½���O�8�µ�b
�µ�½�Â�Y�€�b�µ���n�‘�²���²�b�È�€�b�É���8�•�Y���Y�€�µ�O�Â�µ�µ�€�‘�•�¢���,�}�€�µ
�b�•�µ�Â�²�b�µ���½�}�8�½���O�‘�‡�‡�b�8�u�Â�b�µ���²�b�Š�b�Š�F�b�²���½�‘
�8�‡�É�8�Ë�µ���†�b�b�•���•�8�½�€�b�•�½�µ���8�½���½�}�b���O�b�•�½�²�b���‘�n
�b�È�b�²�Ë�½�}�€�•�u���½�}�8�½���É�b���Y�‘�¢

�¬�+�½���� �€�O�}�‘�‡�8�µ���� �‘�µ�•�€�O�b���
 �8�²�b���8�²�b���†�b�Ë
�O�‘�‡�‡�8�F�‘�²�8�½�‘�²�µ���8�•�Y���8�²�b���8�‡�É�8�Ë�µ���†�b�b�•���½�‘
�µ�Â�•�•�‘�²�½���8�•�Y���€�•�½�b�u�²�8�½�b���É�€�½�}���µ�Ë�µ�½�b�Š
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�*�$�#���5�S�B�O�T�G�P�S�N�B�U�J�P�O���-�F�B�E
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�1�S�J�P�S�J�U�J�F�T���G�P�S
�J�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U
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�5�I�J�T���2�V�B�M�J�U�Z���"�D�D�P�V�O�U���Q�S�J�N�B�S�J�M�Z���D�F�O�U�S�F�T���B�S�P�V�O�E���B�T�T�F�T�T�J�O�H���U�I�F���R�V�B�M�J�U�Z���B�T�Q�F�D�U�T���P�G
�D�M�J�O�J�D�B�M���D�B�S�F���B�O�E���U�I�F���B�T�T�P�D�J�B�U�F�E���T�V�Q�Q�P�S�U���T�F�S�W�J�D�F�T���S�F�R�V�J�S�F�E���G�P�S���J�U�T���Q�S�P�W�J�T�J�P�O��
�) �P�X�F�W�F�S�
���J�U���E�P�F�T���O�P�U���D�P�N�Q�S�F�I�F�O�T�J�W�F�M�Z���J�O�D�M�V�E�F���U�I�F���G�V�O�E�S�B�J�T�J�O�H���B�O�E���B�E�N�J�O�J�T�U�S�B�U�J�W�F
�G�V�O�D�U�J�P�O�T���P�G���U�I�F���P�S�H�B�O�J�T�B�U�J�P�O�
���B�M�U�I�P�V�H�I���U�I�F�T�F���B�S�F�B�T���B�S�F���D�M�F�B�S�M�Z���J�O�U�F�H�S�B�M���U�P���U�I�F
�D�M�J�O�J�D�B�M���D�B�S�F���B�O�E���T�F�S�W�J�D�F�T���X�F���Q�S�P�W�J�E�F����

�' �V�U�V�S�F���Q�S�J�P�S�J�U�J�F�T���G�P�S���J�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U���� �� �� �� ���� �� �� ��

�5�I�F���#�P�B�S�E���P�G���5�S�V�T�U�F�F�T���J�T���E�F�E�J�D�B�U�F�E���U�P���F�O�T�V�S�J�O�H���U�I�F���Q�S�P�W�J�T�J�P�O���P�G���I�J�H�I���R�V�B�M�J�U�Z���D�B�S�F���U�I�B�U���J�T���T�B�G�F�

�F�G�G�F�D�U�J�W�F�
���B�O�E���U�B�J�M�P�S�F�E���U�P���U�I�F���O�F�F�E�T���P�G���T�F�S�W�J�D�F���V�T�F�S�T�����"�E�E�J�U�J�P�O�B�M�M�Z�
���U�I�F���#�P�B�S�E���B�D�U�J�W�F�M�Z
�Q�S�P�N�P�U�F�T���U�I�F���P�O�H�P�J�O�H���E�F�W�F�M�P�Q�N�F�O�U���B�O�E���F�O�I�B�O�D�F�N�F�O�U���P�G���U�I�F���) �P�T�Q�J�D�F���T���T�F�S�W�J�D�F�T����

�5�I�F���G�V�U�V�S�F���Q�S�J�P�S�J�U�J�F�T���G�P�S���J�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U���B�S�F���E�F�W�F�M�P�Q�F�E���B�O�E���C�B�T�F�E���V�Q�P�O���U�I�F���G�S�B�N�F�X�P�S�L
�Q�S�P�W�J�E�F�E���C�Z���U�I�F���$�B�S�F���2�V�B�M�J�U�Z���$�P�N�N�J�T�T�J�P�O���	�$�2�$�
�
���X�I�J�D�I���P�V�S���T�F�S�W�J�D�F�T���B�S�F���B�T�T�F�T�T�F�E���B�O�E���S�B�U�F�E
�B�H�B�J�O�T�U����

�4�B�G�F�������$�B�S�J�O�H�������3�F�T�Q�P�O�T�J�W�F�������&�G�G�F�D�U�J�W�F�������8 �F�M�M���M�F�E����
��
�' �J�W�F���Q�S�J�P�S�J�U�J�F�T���G�P�S���J�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U���X�F�S�F���J�E�F�O�U�J�G�J�F�E���G�P�S�����������������
���U�I�S�F�F���P�G���U�I�F�T�F���Q�S�J�P�S�J�U�J�F�T���D�P�O�U�J�O�V�F
�J�O�������������������E�V�F���U�P���U�I�F�J�S���T�J�H�O�J�G�J�D�B�O�D�F���U�P���P�V�S���N�J�T�T�J�P�O�����5�I�F�J�S���N�J�M�F�T�U�P�O�F�T���I�B�W�F���C�F�F�O���V�Q�E�B�U�F�E���G�P�S
�U�I�F���O�F�Y�U���Q�F�S�J�P�E����

�*�O���B�E�E�J�U�J�P�O���U�P���U�I�J�T�
���X�F���J�O�D�M�V�E�F���U�X�P���O�F�X���Q�S�J�P�S�J�U�J�F�T���G�P�S���������������������5�I�F���G�J�W�F���Q�S�J�P�S�J�U�J�F�T�
���J�O�D�M�V�E�F�E���J�O
�U�I�F���G�P�M�M�P�X�J�O�H���Q�B�H�F�T�
���Q�S�P�W�J�E�F���U�I�F���C�B�T�J�T���G�P�S���U�I�F���) �P�T�Q�J�D�F�n�T���$�M�J�O�J�D�B�M���1�M�B�O������������������
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�3�F�W�J�F�X���P�G���M�B�T�U���Z�F�B�S�n�T���Q�S�J�P�S�J�U�J�F�T���G�P�S
�J�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U���G�S�P�N���� �� �� �� ���� �� �� ��
3ULRULW\ �2 QH��6XVWDLQDEOH�: RUNIRUFH�– �XVH�FUHDWLYH�VROXWLRQV�DQG
RSSRUWXQLWLHV�WR�GHOLYHU�WKH�ZRUNIRUFH�RI�WKH�IXWXUH��

�8 �I�B�U���X�F���Q�M�B�O�O�F�E
�&�Y�Q�M�P�S�F���P�Q�Q�P�S�U�V�O�J�U�J�F�T���G�P�S���P�V�S���T�U�B�G�G���U�P
�E�F�W�F�M�P�Q���U�I�F�J�S���L�O�P�X�M�F�E�H�F���B�O�E���T�L�J�M�M�T
�&�Y�Q�M�P�S�F���F�U�I�J�D�B�M���S�F�D�S�V�J�U�N�F�O�U���P�G���J�O�U�F�S�O�B�U�J�P�O�B�M
�F�E�V�D�B�U�J�P�O���D�P�M�M�F�B�H�V�F�T���X�J�U�I���Q�B�S�U�O�F�S�T
�1�S�P�W�J�E�F���J�O�U�F�S�O�B�M���P�Q�Q�P�S�U�V�O�J�U�J�F�T���G�P�S
�Q�S�P�G�F�T�T�J�P�O�B�M���E�F�W�F�M�P�Q�N�F�O�U
�4�V�Q�Q�P�S�U���U�I�F���X�F�M�M�C�F�J�O�H���P�G���P�V�S���T�U�B�G�G���C�Z
�F�O�T�V�S�J�O�H���B�D�D�F�T�T���U�P���D�M�J�O�J�D�B�M���T�V�Q�F�S�W�J�T�J�P�O��

�1�S�P�H�S�F�T�T
�8�F���D�P�O�U�J�O�V�F���U�P���Q�S�P�W�J�E�F���T�V�Q�F�S�O�V�N�F�S�B�S�Z���U�J�N�F���G�P�S
�D�M�J�O�J�D�B�M���T�U�B�G�G���X�I�P���I�P�M�E���B�E�E�J�U�J�P�O�B�M���S�F�T�Q�P�O�T�J�C�J�M�J�U�J�F�T
�B�T���Q�B�S�U���P�G���U�I�F�J�S���S�P�M�F�T�
���T�V�Q�Q�P�S�U�J�O�H���U�I�F�J�S
�E�F�W�F�M�P�Q�N�F�O�U���B�O�E���D�B�Q�B�D�J�U�Z���U�P���M�F�B�E��

�4�U�B�G�G���I�B�W�F���C�F�F�O���T�V�Q�Q�P�S�U�F�E���U�P���B�U�U�F�O�E���B���S�B�O�H�F���P�G
�F�Y�U�F�S�O�B�M���U�S�B�J�O�J�O�H���F�W�F�O�U�T���B�O�E���D�P�O�G�F�S�F�O�D�F�T�
���U�P
�O�B�N�F���T�P�N�F��

�3�B�J�T�J�O�H���U�I�F���#�B�S�����-�F�B�E�J�O�H���J�O���2�V�B�M�J�U�Z���B�O�E
�4�B�G�F�U�Z���D�P�O�G�F�S�F�O�D�F
�&�B�T�U���P�G���&�O�H�M�B�O�E���1�B�M�M�J�B�U�J�W�F���B�O�E���&�O�E���P�G���-�J�G�F
�$�B�S�F���$�P�O�G�F�S�F�O�D�F
�4�U���$�M�B�S�F�n�T���) �P�T�Q�J�D�F���1�B�M�M�J�B�U�J�W�F���$�B�S�F
�$�P�O�G�F�S�F�O�D�F
�$�B�O�D�F�S���*�N�N�V�O�P�U�I�F�S�B�Q�Z���$�P�O�G�F�S�F�O�D�F
�3�P�Z�B�M���. �B�S�T�E�F�O���&�T�T�F�O�U�J�B�M���0�J�M�T���*�O�U�S�P�E�V�D�U�P�S�Z
�$�P�V�S�T�F
�8�4�) ���1�B�M�M�J�B�U�J�W�F���$�B�S�F���$�P�O�G�F�S�F�O�D�F��

�0�Y�G�P�S�E���"�E�W�B�O�D�F�E���1�B�J�O���� ���4�Z�N�Q�U�P�N
�. �B�O�B�H�F�N�F�O�U���$�P�V�S�T�F
�5�I�F���3�P�Z�B�M���. �B�S�T�E�F�O���"�E�V�M�U���1�B�M�M�J�B�U�J�W�F���$�B�S�F
�6�Q�E�B�U�F���4�U�V�E�Z���%�B�Z
�( �F�O�F�S�B�M���. �F�E�J�D�J�O�F���G�P�S���1�B�M�M�J�B�U�J�W�F���$�B�S�F���1�I�Z�T�J�D�J�B�O�T
�1�B�M�M�J�B�U�J�W�F���$�B�S�F���J�O���U�I�F���5�F�S�U�J�B�S�Z���4�F�U�U�J�O�H���T�U�V�E�Z���E�B�Z
�' �S�P�N���m�:�P�V�S���$�B�S�F���U�P���P�V�S���$�B�S�F�n���"���' �V�O�F�S�B�M
�4�F�N�J�O�B�S���G�P�S���/ �V�S�T�J�O�H���B�O�E���$�B�S�F���4�U�B�G�G��

�8�F���D�P�O�U�J�O�V�F�E���U�P���U�S�B�J�O���T�U�B�G�G���U�P���G�B�D�J�M�J�U�B�U�F���3�F�T�J�M�J�F�O�D�F��
�#�B�T�F�E���$�M�J�O�J�D�B�M���4�V�Q�F�S�W�J�T�J�P�O���	�3�#�$�4�
��

�8�F���X�P�S�L�F�E���X�J�U�I���B���S�F�H�J�P�O�B�M���/ �) �4���Q�S�P�W�J�E�F�S���U�P���S�F�D�S�V�J�U
�J�O�U�F�S�O�B�U�J�P�O�B�M�M�Z���F�E�V�D�B�U�F�E���T�U�B�G�G�����8�F���X�F�S�F���O�P�U���B�C�M�F���U�P
�Q�V�S�T�V�F���U�I�J�T���E�V�F���U�P���U�I�F���M�B�D�L���P�G���J�O�G�S�B�T�U�S�V�D�U�V�S�F
�B�W�B�J�M�B�C�M�F���U�P���V�T���B�T���B���T�N�B�M�M�F�S���P�S�H�B�O�J�T�B�U�J�P�O����

�$�I�B�M�M�F�O�H�F�T���U�P���P�W�F�S�D�P�N�F��
�8�F���B�S�F���B�X�B�S�F���U�I�B�U���T�P�N�F���S�P�M�F�T���B�O�E���S�P�T�U�F�S�T���D�B�O
�N�B�L�F���B�D�D�F�T�T�J�O�H���U�I�F�T�F���S�F�T�P�V�S�D�F�T���X�I�J�D�I
�Q�S�P�W�J�E�F���T�V�Q�Q�P�S�U���U�P���T�U�B�G�G���X�F�M�M�C�F�J�O�H���E�J�G�G�J�D�V�M�U�����X�F
�B�S�F���J�O�W�F�T�U�J�H�B�U�J�O�H���D�S�F�B�U�J�W�F���B�Q�Q�S�P�B�D�I�F�T���U�P
�P�W�F�S�D�P�N�F���U�I�J�T����

�/ �F�Y�U���T�U�F�Q�T��
�%�F�N�P�O�T�U�S�B�U�F���B�O���F�R�V�J�U�B�C�M�F���B�Q�Q�S�P�B�D�I���U�P���T�U�B�G�G
�T�V�Q�Q�P�S�U���C�Z���M�B�V�O�D�I�J�O�H���3�#�$�4�
���C�Z���2������������������
�%�F�W�F�M�P�Q���U�I�F���$�M�J�O�J�D�B�M���8�P�S�L�G�P�S�D�F���%�F�W�F�M�P�Q�N�F�O�U
�( �S�P�V�Q�
���U�P���T�V�Q�Q�P�S�U���B�E�W�B�O�D�J�O�H���Q�S�B�D�U�J�D�F�
���S�P�M�F
�E�F�W�F�M�P�Q�N�F�O�U���B�O�E���S�F�T�J�M�J�F�O�D�F���B�D�S�P�T�T���P�V�S���D�M�J�O�J�D�B�M
�T�U�B�G�G�J�O�H���T�U�S�V�D�U�V�S�F�T
�&�O�H�B�H�F���X�J�U�I���U�I�F���4�/ �&�&���B�E�W�B�O�D�F�E���Q�S�B�D�U�J�D�F
�X�P�S�L����
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/ DVW�\ HDU�SULRULW\ �WZR��: LGHQ�$FFHVV�– �GHYHORS�RXU�VHUYLFHV�EDVHG�RQ
HTXLW\ ��GLYHUVLW\ �DQG�LQFOXVLRQ��( ' ,��DFURVV�RXU�FRP P XQLW\ �

�8 �I�B�U���X�F���Q�M�B�O�O�F�E
�1�J�M�P�U���B�O���P�V�U���P�G���I�P�V�S�T���W�J�T�J�U�J�O�H���T�F�S�W�J�D�F���J�O
�D�P�M�M�B�C�P�S�B�U�J�P�O���X�J�U�I���U�I�F���8 �4�) �' �5���&�B�S�M�Z
�*�O�U�F�S�W�F�O�U�J�P�O���5�F�B�N
�&�R�V�J�Q���T�U�B�G�G���B�O�E���W�P�M�V�O�U�F�F�S�T���U�P���T�V�Q�Q�P�S�U
�Q�F�P�Q�M�F���M�J�W�J�O�H���X�J�U�I���E�F�N�F�O�U�J�B���U�I�S�P�V�H�I
�S�F�D�P�H�O�J�T�F�E���B�Q�Q�S�P�B�D�I�F�T���T�V�D�I���B�T���/ �B�N�B�T�U�F
�$�B�S�F���B�O�E���1�M�B�Z�M�J�T�U���G�P�S���-�J�G�F
�$�P�O�U�J�O�V�F���E�F�W�F�M�P�Q�J�O�H���P�V�S���I�P�M�J�T�U�J�D���M�P�D�B�M�J�U�Z��
�C�B�T�F�E���E�B�Z���I�P�T�Q�J�D�F���N�P�E�F�M�
���B�J�N�J�O�H���U�P���P�G�G�F�S
�U�X�P���E�B�Z�T���Q�F�S���X�F�F�L���J�O���) �B�W�F�S�I�J�M�M���C�Z���"�V�U�V�N�O
���������������X�F���Q�M�B�O���U�P���J�O�U�S�P�E�V�D�F���B
�D�P�N�Q�M�F�N�F�O�U�B�S�Z���U�I�F�S�B�Q�Z���T�F�S�W�J�D�F
�3�F�W�J�F�X���B�O�E���S�F�G�S�F�T�I���P�V�S���$�P�N�Q�B�T�T�J�P�O�B�U�F
�$�P�N�N�V�O�J�U�J�F�T���N�P�E�F�M���X�J�U�I���B���W�J�F�X���U�P���S�F�M�B�V�O�D�I
�$�P�O�T�J�E�F�S���G�J�O�E�J�O�H�T���G�S�P�N���Q�S�J�N�B�S�Z���S�F�T�F�B�S�D�I���U�P
�E�F�F�Q�F�O���P�V�S���V�O�E�F�S�T�U�B�O�E�J�O�H���P�G���&�%�*�
���J�O�G�P�S�N�J�O�H
�U�I�F���E�F�W�F�M�P�Q�N�F�O�U���P�G���P�V�S���&�%�*���T�U�S�B�U�F�H�Z
�$�P�M�M�F�D�U���B�O�E���Q�S�P�W�J�E�F���E�B�U�B���U�P���F�W�J�E�F�O�D�F���&�%�*
�B�D�S�P�T�T���P�V�S���C�F�O�F�G�J�D�J�B�S�J�F�T���B�O�E���T�U�B�G�G���U�F�B�N�T��

�1�S�P�H�S�F�T�T
�8�F���T�F�D�V�S�F�E���G�V�O�E�J�O�H���G�P�S���B�O���P�V�U���P�G���I�P�V�S�T
�W�J�T�J�U�J�O�H���T�F�S�W�J�D�F���B�O�E���S�F�D�S�V�J�U�F�E���U�P���U�X�P���Q�P�T�U�T��
�8�F���E�F�M�J�W�F�S�F�E���/ �B�N�B�T�U�F���U�S�B�J�O�J�O�H���U�P����
�N�F�N�C�F�S�T���P�G���T�U�B�G�G���B�O�E���W�P�M�V�O�U�F�F�S�T�
���U�I�J�T���J�T���O�P�X
�J�O���Q�S�B�D�U�J�D�F
�8�F���I�B�W�F���Q�S�P�W�J�E�F�E���B���$�P�N�Q�M�F�N�F�O�U�B�S�Z
�5�I�F�S�B�Q�Z���T�F�S�W�J�D�F���G�P�S���U�X�P���E�B�Z�T���F�B�D�I���X�F�F�L��
�"���H�S�P�V�Q���P�G���T�U�B�L�F�I�P�M�E�F�S�T���B�O�E���Q�B�S�U�O�F�S�T
�Q�B�S�U�J�D�J�Q�B�U�F�E���J�O���$�P�N�Q�B�T�T�J�P�O�B�U�F���$�P�N�N�V�O�J�U�J�F�T
�6�, ���U�S�B�J�O�J�O�H
�8�F���D�P�O�U�J�O�V�F�E���U�P���E�F�W�F�M�P�Q���P�V�S���D�P�M�M�B�C�P�S�B�U�J�W�F
�X�P�S�L���X�J�U�I���) �. �1���) �J�H�I�Q�P�J�O�U�
���T�V�Q�Q�P�S�U�J�O�H
�Q�B�M�M�J�B�U�J�W�F���B�O�E���F�O�E���P�G���M�J�G�F���D�B�S�F���G�P�S���Q�F�P�Q�M�F
�M�J�W�J�O�H���J�O���Q�S�J�T�P�O����
�8�F���E�F�M�J�W�F�S�F�E���B���1�B�M�M�J�B�U�J�W�F���$�B�S�F���8�P�S�L�T�I�P�Q���G�P�S
�������) �. �1���) �J�H�I�Q�P�J�O�U���T�U�B�G�G���X�I�P���T�V�Q�Q�P�S�U���Q�F�P�Q�M�F
�X�I�P���B�S�F���S�F�D�F�J�W�J�O�H���Q�B�M�M�J�B�U�J�W�F���D�B�S�F������

�$�I�B�M�M�F�O�H�F�T���U�P���P�W�F�S�D�P�N�F��
�0�Q�F�S�B�U�J�P�O�B�M���G�P�D�V�T���P�O���E�F�M�J�W�F�S�J�O�H���B�E�E�J�U�J�P�O�B�M
�4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E���D�B�Q�B�D�J�U�Z���E�F�M�B�Z�F�E���U�I�F���T�U�B�S�U���P�G���U�I�F
�P�V�U���P�G���I�P�V�S�T���Q�S�P�K�F�D�U��
�8�F���I�B�W�F���O�P�U���C�F�F�O���B�C�M�F���U�P���B�D�D�F�T�T���1�M�B�Z�M�J�T�U���G�P�S
�-�J�G�F���U�S�B�J�O�J�O�H��
�8�F���D�P�O�U�J�O�V�F���U�P���E�F�W�F�M�P�Q���P�V�S���Q�M�B�O���G�P�S���U�I�F
�S�F�M�B�V�O�D�I���P�G���B���D�P�T�U�F�E���E�B�Z���I�P�T�Q�J�D�F���N�P�E�F�M���B�O�E
�T�F�F�L���J�O�D�P�N�F���H�F�O�F�S�B�U�J�P�O���T�V�Q�Q�P�S�U���U�P���G�V�O�E���U�I�J�T��

�/ �F�Y�U���T�U�F�Q�T��
�8�F���X�J�M�M���G�B�D�J�M�J�U�B�U�F���1�M�B�Z�M�J�T�U���G�P�S���-�J�G�F���U�S�B�J�O�J�O�H���G�P�S���T�U�B�G�G
�B�O�E���W�P�M�V�O�U�F�F�S�T����
�8�F���X�J�M�M���D�P�O�U�J�O�V�F���U�P���T�U�S�F�O�H�U�I�F�O���P�V�S���T�V�Q�Q�P�S�U���B�O�E
�D�B�S�F���P�G���Q�F�P�Q�M�F���X�I�P���M�J�W�F���B�U���) �. �1���) �J�H�I�Q�P�J�O�U�
���B�O�E
�E�F�M�J�W�F�S���G�V�S�U�I�F�S���Q�B�M�M�J�B�U�J�W�F���D�B�S�F���U�S�B�J�O�J�O�H���G�P�S���U�I�F
�Q�F�P�Q�M�F���X�I�P���Q�S�P�W�J�E�F���U�I�F�J�S���D�B�S�F
�8�F���X�J�M�M���T�F�F�L���F�Y�U�F�S�O�B�M���G�V�O�E�J�O�H���G�P�S���U�I�F���M�B�V�O�D�I���P�G
�B���D�P�T�U�F�E���E�B�Z���I�P�T�Q�J�D�F���N�P�E�F�M�
���X�I�J�D�I���X�J�M�M���C�F
�L�O�P�X�O���B�T���U�I�F���0�S�D�I�B�S�E���8�F�M�M�C�F�J�O�H���$�F�O�U�S�F��
�0�V�S���) �P�T�Q�J�D�F���/ �F�J�H�I�C�P�V�S�T���T�F�S�W�J�D�F���X�J�M�M���F�Y�U�F�O�E���U�P
�B�D�U�J�W�F�M�Z���T�V�Q�Q�P�S�U���Q�F�P�Q�M�F���X�I�P���I�B�W�F���C�F�F�O���O�F�X�M�Z
�E�J�B�H�O�P�T�F�E���X�J�U�I���E�F�N�F�O�U�J�B�
���B�O�E���U�I�P�T�F���X�I�P
�T�V�Q�Q�P�S�U���U�I�F�N����
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/ DVW�\ HDU�SULRULW\ �WKUHH��+LJK�4 XDOLW\ �&DUH�– �GHOLYHU�WKH�QHZ�&4 &
DVVHVVP HQW�IUDP HZRUN�

�8 �I�B�U���X�F���Q�M�B�O�O�F�E
�8�F���X�J�M�M���E�F�M�J�W�F�S���P�V�U�D�P�N�F�T���B�H�B�J�O�T�U���U�I�F���O�F�X
�$�2�$���S�F�H�V�M�B�U�P�S�Z���G�S�B�N�F�X�P�S�L�
���V�U�J�M�J�T�J�O�H���U�I�F
�2�V�B�M�J�U�Z���4�U�B�U�F�N�F�O�U�T����
�8�F���X�J�M�M���T�F�M�G���B�T�T�F�T�T���B�H�B�J�O�T�U���U�I�F�T�F���P�V�U�D�P�N�F�T
�B�O�E���S�F�Q�P�S�U���U�P���U�I�F���#�P�B�S�E���P�G���5�S�V�T�U�F�F�T���F�B�D�I
�R�V�B�S�U�F�S��
�8�F���X�J�M�M���G�V�M�M�Z���F�N�C�F�E���U�I�F���1�B�U�J�F�O�U���4�B�G�F�U�Z
�*�O�D�J�E�F�O�U���3�F�T�Q�P�O�T�F���' �S�B�N�F�X�P�S�L���	�1�4�*�3�' �
��
�8�F���X�J�M�M���T�D�P�Q�F���U�I�F���Q�P�U�F�O�U�J�B�M���U�P���J�N�Q�M�F�N�F�O�U
�&�1�. �"���P�O���4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E��
�8�F���X�J�M�M���G�P�D�V�T���Q�B�S�U�J�D�V�M�B�S�M�Z���P�O���B�T�Q�F�D�U�T���P�G���D�B�S�F�

�X�I�J�D�I���P�V�S���B�V�E�J�U�T���J�O�E�J�D�B�U�F���S�F�R�V�J�S�F
�J�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U��

�1�S�P�H�S�F�T�T
�8�F���I�B�W�F���V�U�J�M�J�T�F�E���P�V�S���J�O�D�J�E�F�O�U���S�F�Q�P�S�U�J�O�H
�T�P�G�U�X�B�S�F���U�P���D�P�M�M�B�U�F���F�W�J�E�F�O�D�F���X�I�J�D�I
�E�F�N�P�O�T�U�S�B�U�F�T���P�V�U�D�P�N�F�T���B�H�B�J�O�T�U���U�I�F���2�V�B�M�J�U�Z
�4�U�B�U�F�N�F�O�U�T��
�8�F���M�B�V�O�D�I�F�E���$�3�&�8�4���	�$�B�S�J�O�H�
���3�F�T�Q�P�O�T�J�W�F�

�&�G�G�F�D�U�J�W�F�
���8�F�M�M���M�F�E���B�O�E���4�B�G�F�
���/ �F�X�T���R�V�B�S�U�F�S�M�Z
�O�F�X�T�M�F�U�U�F�S���U�P���F�O�T�V�S�F���U�I�B�U���T�U�B�G�G���B�S�F���V�Q�E�B�U�F�E
�S�F�����R�V�B�M�J�U�Z���N�B�U�U�F�S�T��
�0�V�S���1�4�*�3�' ���1�M�B�O���B�O�E���1�P�M�J�D�Z���X�J�M�M���C�F���Q�S�F�T�F�O�U�F�E
�U�P���U�I�F���4�V�G�G�P�M�L���B�O�E���/ �P�S�U�I���&�B�T�U���&�T�T�F�Y���1�B�U�J�F�O�U
�4�B�G�F�U�Z���$�P�M�M�B�C�P�S�B�U�J�W�F���E�V�S�J�O�H���. �B�Z������������
�8�F���S�F�W�J�F�X�F�E���D�M�J�O�J�D�B�M���H�P�W�F�S�O�B�O�D�F���H�S�P�V�Q�T�

�X�I�J�D�I���S�F�W�J�F�X���Q�B�U�J�F�O�U���P�V�U�D�P�N�F�T���G�P�S���S�F�Q�P�S�U�J�O�H
�U�P���P�V�S���#�P�B�S�E�����5�I�J�T���J�O�D�S�F�B�T�F�T���#�P�B�S�E
�B�T�T�V�S�B�O�D�F���U�I�B�U���D�M�J�O�J�D�B�M���R�V�B�M�J�U�Z���J�O�E�J�D�B�U�P�S�T���B�S�F
�N�F�U�
���M�F�T�T�P�O�T���M�F�B�S�O�F�E���B�O�E���B�D�U�J�P�O�T���D�P�N�Q�M�F�U�F�E
�8�F���T�F�M�G���B�T�T�F�T�T���B���$�2�$���2�V�B�M�J�U�Z���4�U�B�U�F�N�F�O�U
�E�V�S�J�O�H���F�B�D�I���$�M�J�O�J�D�B�M���4�V�C���$�P�N�N�J�U�U�F�F��
�%�J�S�F�D�U�P�S���P�G���$�B�S�F���B�O�E���) �F�B�E���P�G���/ �V�S�T�J�O�H����
�2�V�B�M�J�U�Z���T�D�I�F�E�V�M�F�E���B�U�U�F�O�E���1�4�*�3�' ���U�S�B�J�O�J�O�H
�E�V�S�J�O�H���. �B�Z����������

�1�S�J�P�S���U�P���P�V�S���G�P�S�N�B�M���M�B�V�O�D�I�
���X�F���D�P�O�U�J�O�V�F���U�P
�G�P�M�M�P�X���U�I�F���1�4�*�3�' ���B�Q�Q�S�P�B�D�I���J�O���U�I�F���J�O�W�F�T�U�J�H�B�U�J�P�O
�P�G���B�M�M���J�O�D�J�E�F�O�U�T�
���X�I�J�D�I���G�P�D�V�T�F�T���P�O���T�Z�T�U�F�N�T���B�O�E
�Q�S�P�D�F�T�T�F�T���U�P���T�F�D�V�S�F���M�F�B�S�O�J�O�H��
�8�F���I�B�W�F���T�F�U���V�Q���B�O���&�1�. �"���8�P�S�L�J�O�H���( �S�P�V�Q���B�O�E
�F�T�U�B�C�M�J�T�I�F�E���B�T���B���L�F�Z���J�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U���Q�S�P�K�F�D�U���	�S�F�G��
�Q�B�H�F�������
��

�$�I�B�M�M�F�O�H�F�T���U�P���P�W�F�S�D�P�N�F��
�%�F�W�F�M�P�Q�N�F�O�U���P�G���B���O�F�X���B�V�E�J�U���T�V�J�U�F���J�T���I�J�O�E�F�S�F�E
�C�Z���D�I�B�M�M�F�O�H�F�T���X�J�U�I���B�D�D�F�T�T���U�P���I�P�T�Q�J�D�F���T�Q�F�D�J�G�J�D
�C�F�O�D�I�N�B�S�L�J�O�H���E�B�U�B��

�/ �F�Y�U���T�U�F�Q�T��
�"�Q�Q�S�P�W�B�M���P�G���1�4�*�3�' ���1�P�M�J�D�Z���B�O�E���1�M�B�O��
�-�B�V�O�D�I���P�G���2�V�B�S�U�F�S�M�Z���$�2�$���8�P�S�L�J�O�H���( �S�P�V�Q�
���X�J�U�I
�F�O�H�B�H�F�N�F�O�U���P�G���) �F�B�E�T���P�G���4�F�S�W�J�D�F�
���T�V�Q�Q�P�S�U�F�E
�C�Z���U�I�F���$�&�0����
�' �V�S�U�I�F�S���F�O�H�B�H�F�N�F�O�U���B�O�E���D�P�M�M�B�C�P�S�B�U�J�P�O���X�J�U�I���4�U
�&�M�J�[�B�C�F�U�I���) �P�T�Q�J�D�F��
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/ DVW�\ HDU�SULRULW\ �IRXU��6XSSRUW�RI�&DUHUV�

�8 �I�B�U���X�F���Q�M�B�O�O�F�E
�5�P���B�E�P�Q�U���U�I�F���D�P�O�D�F�Q�U�T���X�J�U�I�J�O���5�I�F���-�B�O�U�F�S�O
�. �P�E�F�M���U�P���S�F�B�M�J�T�F���U�I�F���J�N�Q�B�D�U���P�G���T�L�J�M�M�F�E���O�V�S�T�J�O�H
�D�B�S�F��
�5�P���T�I�B�S�F���P�V�S���W�J�T�J�P�O���X�J�U�I���U�I�F���U�F�B�N���C�Z���I�P�M�E�J�O�H
�S�F�H�V�M�B�S���U�F�B�N���B�O�E���M�F�B�S�O�J�O�H���F�W�F�O�U�T��
�5�P���F�N�C�F�E���B���N�P�E�F�M���P�G���D�B�S�F���X�I�J�D�I���J�O�D�M�V�E�F�T���U�I�F
�P�G�G�F�S���P�G���Q�M�B�O�O�F�E���S�F�T�Q�J�U�F���D�B�S�F���U�P���4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E��
�5�P���F�N�C�F�E���B���N�P�E�F�M���P�G���) �P�T�Q�J�D�F���B�U���) �P�N�F
�D�P�N�N�V�O�J�U�Z���T�V�Q�Q�P�S�U�
���X�J�U�I���B���G�P�D�V�T���P�O���) �P�T�Q�J�D�F
�$�B�S�F���"�T�T�J�T�U�B�O�U���T�V�Q�Q�P�S�U�
���U�P���F�O�B�C�M�F���Q�F�P�Q�M�F���U�P
�S�F�N�B�J�O���B�U���I�P�N�F�
���J�G���U�I�F�Z���X�J�T�I����

�1�S�P�H�S�F�T�T
�8�F���I�F�M�E���U�X�P���U�F�B�N���E�B�Z�T���U�P���T�I�B�S�F���U�I�F���-�B�O�U�F�S�O
�. �P�E�F�M���Q�S�J�O�D�J�Q�M�F�T����
�8�F���J�E�F�O�U�J�G�J�F�E���B���T�F�O�J�P�S���O�V�S�T�F���U�P���E�S�J�W�F���U�I�J�T���X�P�S�L��
�8�F���S�F�D�S�V�J�U�F�E���T�F�O�J�P�S���) �P�T�Q�J�D�F���$�B�S�F���"�T�T�J�T�U�B�O�U�T
�U�P���P�V�S���D�P�N�N�V�O�J�U�Z���U�F�B�N�
���X�I�P���X�J�M�M���Q�S�P�W�J�E�F
�E�J�S�F�D�U���T�V�Q�Q�P�S�U���B�O�E���F�E�V�D�B�U�J�P�O���G�P�S���D�B�S�F�S�T��
�8�F���D�P�O�U�J�O�V�F�E���U�P���Q�S�P�W�J�E�F���B���X�B�S�N���X�F�M�D�P�N�F���U�P
�D�B�S�F�S�T�
���T�V�Q�Q�P�S�U�J�O�H���Q�F�S�J�P�E�T���P�G���S�F�T�Q�J�U�F���G�P�S
�S�F�M�B�U�J�W�F�T���U�P���T�U�B�Z���P�O���4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E���C�Z���V�T�J�O�H���P�V�S
�' �B�N�J�M�Z���3�P�P�N���B�O�E���P�W�F�S�O�J�H�I�U���F�O���T�V�J�U�F
�B�D�D�P�N�N�P�E�B�U�J�P�O�
���G�P�S���X�I�J�D�I���X�F���E�P���O�P�U���N�B�L�F
�B���G�J�O�B�O�D�J�B�M���D�I�B�S�H�F������

�$�I�B�M�M�F�O�H�F�T���U�P���P�W�F�S�D�P�N�F��
�0�V�S���S�F�D�S�V�J�U�N�F�O�U���D�B�N�Q�B�J�H�O���U�P���T�F�D�V�S�F���B�O
�B�E�E�J�U�J�P�O�B�M���G�J�W�F���X�I�P�M�F���U�J�N�F���F�R�V�J�W�B�M�F�O�U
�3�F�H�J�T�U�F�S�F�E���/ �V�S�T�F�T���B�O�E���G�J�W�F���X�I�P�M�F���U�J�N�F
�F�R�V�J�W�B�M�F�O�U���) �P�T�Q�J�D�F���$�B�S�F���"�T�T�J�T�U�B�O�U�T���U�P�P�L
�M�P�O�H�F�S���U�I�B�O���F�Y�Q�F�D�U�F�E����

�/ �F�Y�U���T�U�F�Q�T��
�8�F���X�J�M�M���C�F�H�J�O���B�D�U�J�W�J�U�Z���J�O���U�I�F���0�S�D�I�B�S�E���8�F�M�M�C�F�J�O�H
�$�F�O�U�S�F���C�Z���E�F�T�J�H�O�J�O�H���B�O�E���E�F�M�J�W�F�S�J�O�H���B���$�B�S�J�O�H
�X�J�U�I���$�P�O�G�J�E�F�O�D�F���D�P�V�S�T�F
�5�I�F���0�S�D�I�B�S�E���8�F�M�M�C�F�J�O�H���$�F�O�U�S�F���X�J�M�M���I�B�W�F���B
�T�U�S�P�O�H���F�N�Q�I�B�T�J�T���P�O���D�B�S�F�S���T�V�Q�Q�P�S�U��
�8�F���X�J�M�M���F�O�H�B�H�F���X�J�U�I���7�P�M�V�O�U�B�S�Z���$�P�N�N�V�O�J�U�Z
�' �B�J�U�I���4�P�D�J�B�M���&�O�U�F�S�Q�S�J�T�F���	�7�$�' �4�&�
���Q�B�S�U�O�F�S�T���U�P
�M�F�B�S�O���G�S�P�N���U�I�F�J�S���F�Y�Q�F�S�J�F�O�D�F���P�G���T�V�Q�Q�P�S�U�J�O�H
�Q�F�P�Q�M�F���X�I�P���B�S�F���D�B�S�F�S�T�����E�F�T�J�H�O�J�O�H���P�V�S���T�F�S�W�J�D�F�T
�C�B�T�F�E���V�Q�P�O���U�I�J�T���L�O�P�X�M�F�E�H�F���B�O�E���B�E�W�J�D�F��
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�-�B�T�U���Z�F�B�S���Q�S�J�P�S�J�U�Z���G�J�W�F�����*�N�Q�S�P�W�F�E���0�V�U�D�P�N�F�T���B�O�E���1�F�S�G�P�S�N�B�O�D�F���%�B�U�B����

�8 �I�B�U���X�F���Q�M�B�O�O�F�E
�8�F���X�J�M�M���X�P�S�L���X�J�U�I���P�V�S���*�$�#���U�P���D�P�O�G�J�S�N���L�F�Z
�Q�F�S�G�P�S�N�B�O�D�F���J�O�E�J�D�B�U�P�S�T���G�P�S���S�F�H�V�M�B�S���S�F�Q�P�S�U�J�O�H��
�8�F���X�J�M�M���S�F�W�J�F�X���P�V�S���V�T�F���P�G���U�I�F���*�O�U�F�H�S�B�U�F�E
�1�B�M�M�J�B�U�J�W�F���$�B�S�F���0�V�U�D�P�N�F���4�D�B�M�F���	�*�1�0�4�
��
�8�F���X�J�M�M���D�P�O�U�J�O�V�F���U�P���J�O�Q�V�U���J�O�U�P���U�I�F���) �P�T�Q�J�D�F
�6�, ���	�) �6�, �
���C�F�O�D�I�N�B�S�L�J�O�H���X�P�S�L��
�8�F���X�J�M�M���Q�B�S�U�J�D�J�Q�B�U�F���J�O���U�I�F�������������'�"�. �$�"�3�&
�T�V�S�W�F�Z�
���N�F�B�T�V�S�J�O�H���U�I�F���F�Y�Q�F�S�J�F�O�D�F���P�G
�C�F�S�F�B�W�F�E���Q�F�P�Q�M�F����

�1�S�P�H�S�F�T�T
�8�F���B�H�S�F�F�E���L�F�Z���Q�F�S�G�P�S�N�B�O�D�F���J�O�E�J�D�B�U�P�S�T
�	�, �1�*�n�T�
���G�P�S���S�F�Q�P�S�U�J�O�H���U�P���P�V�S���*�$�#�

�E�F�N�P�O�T�U�S�B�U�J�O�H���U�I�F���W�B�M�V�F���P�G���P�V�S���B�E�E�J�U�J�P�O�B�M
�4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E���C�F�E�T��
�8�F���I�B�W�F���S�F�W�J�F�X�F�E���P�V�S���V�T�F���P�G���*�1�0�4���B�O�E
�O�P�X���D�P�O�T�J�E�F�S���U�I�J�T���E�V�S�J�O�H���X�F�F�L�M�Z���. �%�5��
�8�F���D�P�O�G�J�S�N�F�E���U�I�F���E�F�W�F�M�P�Q�N�F�O�U���P�G���P�V�S
�$�M�J�O�J�D�B�M���"�E�N�J�O�J�T�U�S�B�U�J�P�O���S�P�M�F�T�
���U�P���T�V�Q�Q�P�S�U
�N�P�S�F���S�P�C�V�T�U���E�B�U�B���H�B�U�I�F�S�J�O�H���B�O�E
�Q�S�F�T�F�O�U�B�U�J�P�O���P�G���P�V�U�D�P�N�F�T
�8�F���Q�B�S�U�J�D�J�Q�B�U�F�E���J�O���U�I�F���'�"�. �$�"�3�&���T�V�S�W�F�Z
�B�O�E���S�F�D�F�J�W�F�E���Q�P�T�J�U�J�W�F���G�F�F�E�C�B�D�L�
���X�J�U�I
�S�F�T�Q�P�O�T�F�T���J�O�E�J�D�B�U�J�O�H���P�W�F�S�X�I�F�M�N�J�O�H�M�Z���U�I�B�U
�Q�F�P�Q�M�F���X�I�P���V�T�F�E���P�V�S���T�F�S�W�J�D�F���X�F�S�F���m�W�F�S�Z
�T�B�U�J�T�G�J�F�E�n����

�$�I�B�M�M�F�O�H�F�T���U�P���P�W�F�S�D�P�N�F����
�8 �I�J�M�F���X�F���I�B�W�F���J�O�U�F�H�S�B�U�F�E���*�1�0�4���J�O�U�P���P�V�S���X�F�F�L�M�Z
�. �V�M�U�J���%�J�T�D�J�Q�M�J�O�B�S�Z���5�F�B�N���	�. �%�5�
���N�F�F�U�J�O�H�T�
���X�F
�S�F�D�P�H�O�J�T�F���U�I�B�U���X�F���D�B�O���H�P���G�V�S�U�I�F�S���J�O���U�F�S�N�T���P�G
�I�P�X���U�I�F���Q�F�P�Q�M�F���J�O���P�V�S���D�B�S�F���G�F�F�M���U�I�B�U���U�I�F�J�S
�O�F�F�E�T���B�S�F���N�F�U��
�5�F�D�I�O�J�D�B�M���D�I�B�M�M�F�O�H�F�T���X�J�U�I���B�D�D�F�T�T���U�P���) �6�,
�C�F�O�D�I�N�B�S�L�J�O�H���Q�P�S�U�B�M����

�/ �F�Y�U���T�U�F�Q�T��
�8�F���X�J�M�M���X�P�S�L���X�J�U�I���4�U���&�M�J�[�B�C�F�U�I���) �P�T�Q�J�D�F���U�P���D�P��
�E�F�T�J�H�O���P�V�S���D�M�J�O�J�D�B�M���B�V�E�J�U�T����
�8�F���X�J�M�M���N�P�W�F���U�P���T�I�B�S�F���P�V�U�D�P�N�F���E�B�U�B���X�J�U�I���4�U
�&�M�J�[�B�C�F�U�I���) �P�T�Q�J�D�F���U�P���C�F�O�D�I�N�B�S�L���M�P�D�B�M�M�Z��
�3�F�W�J�F�X���U�I�F���T�U�S�V�D�U�V�S�F���P�G���. �%�5���G�V�S�U�I�F�S�
���J�O�D�M�V�E�J�O�H
�U�I�F���X�B�Z���X�F���V�T�F���*�1�0�4���E�B�U�B��
�8�F���X�J�M�M���Q�B�S�U�J�D�J�Q�B�U�F���J�O���U�I�F�������������'�"�. �$�"�3�&
�T�V�S�W�F�Z
�8�F���X�J�M�M���F�N�C�F�E���O�F�X���Q�S�P�D�F�T�T�F�T���U�P���T�V�Q�Q�P�S�U���B
�I�J�H�I�F�S���U�V�S�O�P�W�F�S���P�G���4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E���Q�B�U�J�F�O�U�T�
���E�V�F���U�P
�B�O���J�O�D�S�F�B�T�F���J�O���C�F�E���D�B�Q�B�D�J�U�Z����
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�-�P�P�L�J�O�H���' �P�S�X�B�S�E����
�1�S�J�P�S�J�U�J�F�T���G�P�S���*�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U���� �� �� �� ���� ��
3ULRULW\ �2 QH��5HYLHZ�SULP DU\ �( TXLW\ ��' LYHUVLW\ �DQG�,QFOXVLRQ��( ' ,��UHVHDUFK
FRP SOHWHG�DW�6W�1 LFKRODV�+RVSLFH�&DUH�LQ�� � � � �DQG�LP SOHP HQW�WKH
UHFRP P HQGDWLRQV��

�) �P�X���X�F���J�E�F�O�U�J�G�J�F�E���U�I�J�T��
�8�F���D�P�O�T�J�E�F�S�F�E���U�I�F���G�J�O�E�J�O�H�T���B�O�E
�S�F�D�P�N�N�F�O�E�B�U�J�P�O�T���P�G���Q�S�J�N�B�S�Z���S�F�T�F�B�S�D�I
�D�P�N�Q�M�F�U�F�E���B�U���U�I�F���) �P�T�Q�J�D�F���E�V�S�J�O�H������������
�8�F���B�S�F���B�X�B�S�F���P�G���U�I�F���O�F�F�E���U�P���B�D�U�J�W�F�M�Z���F�N�C�F�E
�B�X�B�S�F�O�F�T�T���P�G���&�%�*���B�U���4�U���/ �J�D�I�P�M�B�T���) �P�T�Q�J�D�F
�$�B�S�F��
�8�F���B�S�F���B�X�B�S�F���U�I�B�U���U�I�F���8�F�T�U���4�V�G�G�P�M�L���B�O�E
�5�I�F�U�G�P�S�E���E�F�N�P�H�S�B�Q�I�J�D���J�T���O�P�U���B�T���E�J�W�F�S�T�F���B�T
�P�U�I�F�S���D�P�N�N�V�O�J�U�J�F�T����

�8 �I�B�U���E�P���X�F���Q�M�B�O���U�P���E�P��
�&�O�H�B�H�F���P�V�S���-�F�B�E�F�S�T�I�J�Q���5�F�B�N���J�O���U�I�F
�P�V�U�D�P�N�F�T���S�F�D�P�N�N�F�O�E�B�U�J�P�O�T��
�%�F�W�F�M�P�Q���B�O���&�%�*���4�U�S�B�U�F�H�Z���( �S�P�V�Q���C�Z���2���

����������������
�%�F�M�J�W�F�S���B�O���&�%�*���4�U�S�B�U�F�H�Z���C�Z���2���
������������������
�$�P�O�U�J�O�V�F���P�V�S���X�P�S�L���J�O���T�V�Q�Q�P�S�U���P�G���Q�F�P�Q�M�F���X�I�P
�M�J�W�F���B�U���) �. �1���) �J�H�I�Q�P�J�O�U��
�. �B�J�O�U�B�J�O���P�V�S���F�Y�U�F�O�E�F�E���B�D�D�F�T�T���U�P���������4�Z�M�W�B�O
�8�B�S�E���C�F�E�T��
�-�B�V�O�D�I���B�O���P�V�U���P�G���I�P�V�S�T���Q�B�M�M�J�B�U�J�W�F���D�B�S�F���W�J�T�J�U�J�O�H
�T�F�S�W�J�D�F�
���B�O�E���F�W�B�M�V�B�U�F���U�I�F���P�V�U�D�P�N�F�T����

�8 �I�B�U���X�J�M�M���U�I�F���P�V�U�D�P�N�F�T���C�F��
�0�V�S���-�F�B�E�F�S�T�I�J�Q���5�F�B�N���X�J�M�M���D�P�N�Q�M�F�U�F���U�I�F
�) �B�S�W�B�S�E���*�N�Q�M�J�D�J�U���"�U�U�J�U�V�E�F���5�F�T�U���U�P���V�O�E�F�S�T�U�B�O�E
�U�I�F�J�S���V�O�D�P�O�T�D�J�P�V�T���C�J�B�T�F�T
�8�F���X�J�M�M���V�T�F���E�B�U�B���U�P���S�F�Q�P�S�U���E�J�W�F�S�T�J�U�Z���B�D�S�P�T�T
�P�V�S���T�F�S�W�J�D�F�T

�8�F���X�J�M�M���D�P�O�U�J�O�V�F���U�P���T�U�S�F�O�H�U�I�F�O���P�V�S���S�F�M�B�U�J�P�O�T�I�J�Q
�X�J�U�I���) �. �1���) �J�H�I�Q�P�J�O�U�
���C�Z���P�G�G�F�S�J�O�H���C�J���B�O�O�V�B�M
�F�E�V�D�B�U�J�P�O���B�O�E���U�S�B�J�O�J�O�H���P�Q�Q�P�S�U�V�O�J�U�J�F�T���P�O���T�J�U�F���B�U
�) �. �1���) �J�H�I�Q�P�J�O�U
�8�F���X�J�M�M���Q�S�P�W�J�E�F���P�V�U���P�G���I�P�V�S�T���Q�B�M�M�J�B�U�J�W�F���D�B�S�F
�T�V�Q�Q�P�S�U���G�P�S�����������Q�B�U�J�F�O�U�T���P�W�F�S���P�O�F���Z�F�B�S��
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/ RRNLQJ�IRUZDUG�SULRULW\ �WZR��' HOLYHU�VDIHU�SDWLHQW�FDUH�RQ�6\ OYDQ�: DUG�ZLWK
WKH�LP SOHP HQWDWLRQ�RI�( OHFWURQLF�3UHVFULELQJ�DQG�0 HGLFLQHV�$GP LQLVWUDWLRQ
�( 30 $���

�) �P�X���X�F���J�E�F�O�U�J�G�J�F�E���U�I�J�T��
�0�V�S���O�F�U�X�P�S�L�T���D�P�O�G�J�S�N���U�I�B�U���X�F���B�S�F���O�P�X���J�O���B
�N�J�O�P�S�J�U�Z���P�G���Q�S�P�W�J�E�F�S�T���X�I�P���D�P�O�U�J�O�V�F���U�P���V�T�F
�Q�B�Q�F�S���C�B�T�F�E���Q�S�F�T�D�S�J�C�J�O�H���B�O�E���B�E�N�J�O�J�T�U�S�B�U�J�P�O
�Q�S�P�D�F�T�T�F�T��
�-�F�B�S�O�F�S�T���J�O���Q�S�B�D�U�J�D�F���B�O�E���T�U�B�G�G���K�P�J�O�J�O�H���V�T���G�S�P�N
�P�U�I�F�S���P�S�H�B�O�J�T�B�U�J�P�O�T���D�P�O�G�J�S�N���U�I�J�T�����X�F���B�S�F���B�X�B�S�F
�P�G���U�I�F���S�J�T�L���J�O�D�V�S�S�F�E���X�I�F�O���U�F�N�Q�P�S�B�S�Z���T�U�B�G�G���N�P�W�F
�G�S�P�N���B�O���F�M�F�D�U�S�P�O�J�D���Q�S�P�D�F�T�T���U�P���B���Q�B�Q�F�S���C�B�T�F�E
�Q�S�P�D�F�T�T��
�5�I�F���$�B�S�F���2�V�B�M�J�U�Z���$�P�N�N�J�T�T�J�P�O���I�B�W�F���T�U�B�U�F�E���U�I�B�U
�F�M�F�D�U�S�P�O�J�D���Q�S�F�T�D�S�J�C�J�O�H���Q�S�P�D�F�T�T�F�T���B�S�F���B���Q�P�T�J�U�J�W�F
�T�U�F�Q���U�P�X�B�S�E�T���F�O�T�V�S�J�O�H���Q�B�U�J�F�O�U���T�B�G�F�U�Z���B�O�E
�S�F�E�V�D�J�O�H���U�I�F���S�J�T�L���P�G���N�F�E�J�D�B�U�J�P�O���B�O�E���Q�S�F�T�D�S�J�C�J�O�H
�J�O�D�J�E�F�O�U�T��

�8 �I�B�U���E�P���X�F���Q�M�B�O���U�P���E�P��
�$�P�O�U�J�O�V�F���U�P���X�P�S�L���B�T���B�O���&�1�. �"���1�S�P�K�F�D�U���( �S�P�V�Q
�X�J�U�I���B�O���E�F�T�J�H�O�B�U�F�E���1�S�P�K�F�D�U���-�F�B�E��
�&�O�I�B�O�D�F���P�V�S���J�O�U�F�S�O�B�M���T�U�B�L�F�I�P�M�E�F�S���N�F�N�C�F�S�T�I�J�Q�

�U�P���J�O�D�M�V�E�F���U�I�P�T�F���X�I�P���V�O�E�F�S�T�U�B�O�E���D�V�S�S�F�O�U
�Q�S�P�D�F�T�T�F�T
�8�F���X�J�M�M���F�O�H�B�H�F���X�J�U�I���F�Y�U�F�S�O�B�M���T�U�B�L�F�I�P�M�E�F�S�T���U�P
�S�F�R�V�F�T�U���U�I�B�U���U�I�F�Z���C�F�D�P�N�F���8�P�S�L�J�O�H���( �S�P�V�Q
�N�F�N�C�F�S�T��
�8�F���X�J�M�M���E�F�M�J�W�F�S���B���D�P�T�U�F�E���C�V�T�J�O�F�T�T���D�B�T�F���U�P���U�I�F
�#�P�B�S�E���P�G���5�S�V�T�U�F�F�T���C�Z���2���
�����������������
���J�O�D�M�V�E�J�O�H
�U�I�F���T�U�S�V�D�U�V�S�B�M���D�I�B�O�H�F�T���G�P�S���U�I�F���4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E
�G�P�P�U�Q�S�J�O�U������

�8 �I�B�U���X�J�M�M���U�I�F���P�V�U�D�P�N�F�T���C�F��
�5�I�S�F�F���4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E���3�F�H�J�T�U�F�S�F�E���/ �V�S�T�F�T���X�J�M�M���C�F
�J�E�F�O�U�J�G�J�F�E���U�P���T�V�Q�Q�P�S�U���B�O�E���E�F�M�J�W�F�S���&�1�. �"���U�S�B�J�O�J�O�H
�U�P���U�I�F���D�M�J�O�J�D�B�M���U�F�B�N

�"�M�M���4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E���3�/ �T�
���U�I�F���4�/ �) �$���N�F�E�J�D�B�M���U�F�B�N�

�P�V�S���"�E�W�B�O�D�F�E���$�M�J�O�J�D�B�M���1�S�B�D�U�J�U�J�P�O�F�S���B�O�E���P�V�S���0�V�U
�P�G���) �P�V�S�T���1�S�B�D�U�J�U�J�P�O�F�S���X�J�M�M���C�F���U�S�B�J�O�F�E���U�P���V�T�F
�&�1�. �"���P�O���4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E
�8�F���X�J�M�M���N�B�L�F���B�O�Z���S�F�B�T�P�O�B�C�M�F���B�E�K�V�T�U�N�F�O�U�T
�O�F�D�F�T�T�B�S�Z���U�P���F�O�T�V�S�F���U�I�B�U���B�M�M���4�Z�M�W�B�O���8�B�S�E���T�U�B�G�G
�B�S�F���F�R�V�J�Q�Q�F�E���U�P���V�T�F���&�1�. �"��
�8�F���X�J�M�M���M�B�V�O�D�I���&�1�. �"���C�Z���������. �B�S�D�I������������



6W�1 LFKRODV�+RVSLFH�&DUH�4 XDOLW\ �$FFRXQWV�� � � � � � � � �3DJH�� �

/ RRNLQJ�IRUZDUG�SULRULW\ �WKUHH��&RQWLQXH�WR�HQJDJH�ZLWK�WKH�6XIIRON
+RVSLFHV�ORFDO�FROODERUDWLRQ�

�) �P�X���X�F���J�E�F�O�U�J�G�J�F�E���U�I�J�T��
�5�I�F���U�X�P���4�V�G�G�P�M�L���I�P�T�Q�J�D�F�T���I�B�W�F���C�F�F�O���F�Y�Q�M�P�S�J�O�H
�B�S�F�B�T���P�G���T�U�S�F�O�H�U�I�
���X�F�B�L�O�F�T�T�
���B�O�E���T�I�B�S�F�E
�D�I�B�M�M�F�O�H�F�T�����*�O���M�J�H�I�U���P�G���U�I�F���P�O�H�P�J�O�H���G�J�O�B�O�D�J�B�M
�T�V�T�U�B�J�O�B�C�J�M�J�U�Z���Q�S�F�T�T�V�S�F�T���G�B�D�J�O�H���U�I�F���T�F�D�U�P�S�
���U�I�F�S�F���J�T
�B���H�S�P�X�J�O�H���O�F�F�E���U�P���X�P�S�L���B�T���F�G�G�J�D�J�F�O�U�M�Z���B�O�E
�F�G�G�F�D�U�J�W�F�M�Z���B�T���Q�P�T�T�J�C�M�F�
���N�B�L�J�O�H���U�I�F���C�F�T�U���V�T�F���P�G
�M�J�N�J�U�F�E���T�U�B�G�G���S�F�T�P�V�S�D�F�T��

�5�P���T�V�Q�Q�P�S�U���U�I�J�T�
���U�I�F���%�J�S�F�D�U�P�S�T���P�G���$�B�S�F���G�S�P�N���C�P�U�I
�P�S�H�B�O�J�T�B�U�J�P�O�T���C�S�P�V�H�I�U���U�P�H�F�U�I�F�S���L�F�Z���M�F�B�E�T���U�P
�D�P�O�T�J�E�F�S���I�P�X���X�F���N�J�H�I�U���D�P�M�M�B�C�P�S�B�U�F���N�P�S�F���D�M�P�T�F�M�Z
�P�O���B�S�F�B�T���S�F�R�V�J�S�J�O�H���R�V�B�M�J�U�Z���J�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U�����"���K�P�J�O�U
�4�8�0�5���	�T�U�S�F�O�H�U�I�T�
���X�F�B�L�O�F�T�T�F�T�
���P�Q�Q�P�S�U�V�O�J�U�J�F�T�

�B�O�E���U�I�S�F�B�U�T�
���B�O�B�M�Z�T�J�T���J�E�F�O�U�J�G�J�F�E���T�F�W�F�S�B�M���Q�S�J�P�S�J�U�Z
�B�S�F�B�T���G�P�S���D�P�M�M�F�D�U�J�W�F���G�P�D�V�T��

�4�B�G�F�H�V�B�S�E�J�O�H�
���J�O�D�M�V�E�J�O�H���Q�P�M�J�D�Z���S�F�W�J�F�X���B�O�E
�F�O�T�V�S�J�O�H���S�P�C�V�T�U���B�Q�Q�M�J�D�B�U�J�P�O���P�G���%�F�Q�S�J�W�B�U�J�P�O���P�G
�-�J�C�F�S�U�Z���4�B�G�F�H�V�B�S�E�T���	�%�P�-�4�
���J�O���U�I�F���I�P�T�Q�J�D�F
�T�F�U�U�J�O�H
�1�S�F�T�T�V�S�F���B�S�F�B���D�B�S�F�
���X�J�U�I���B���O�F�F�E���U�P���F�N�C�F�E
�U�I�F���1�V�S�Q�P�T�F���5�����B���S�J�T�L���B�T�T�F�T�T�N�F�O�U���U�P�P�M�
���X�I�J�D�I
�J�E�F�O�U�J�G�J�F�T���B�E�V�M�U�T���B�U���S�J�T�L���P�G���E�F�W�F�M�P�Q�J�O�H���B
�Q�S�F�T�T�V�S�F���V�M�D�F�S���B�O�E���T�V�Q�Q�P�S�U�T���D�M�J�O�J�D�B�M���E�F�D�J�T�J�P�O
�N�B�L�J�O�H���U�P���S�F�E�V�D�F���U�I�B�U���S�J�T�L
�0�Q�Q�P�S�U�V�O�J�U�J�F�T���G�P�S���K�P�J�O�U���D�M�J�O�J�D�B�M���B�V�E�J�U�T���B�O�E
�Q�F�F�S���S�F�W�J�F�X�T���B�D�S�P�T�T���I�P�T�Q�J�D�F���B�D�U�J�W�J�U�J�F�T
�*�N�Q�S�P�W�J�O�H���P�V�U�D�P�N�F�T���S�F�����N�P�V�U�I�D�B�S�F�
���X�J�U�I���U�I�F
�B�E�P�Q�U�J�P�O���P�G���B�O���B�Q�Q�S�P�Q�S�J�B�U�F���F�O�E���P�G���M�J�G�F
�B�T�T�F�T�T�N�F�O�U���U�P�P�M��

�8 �I�B�U���E�P���X�F���Q�M�B�O���U�P���E�P��
�*�O�E�J�W�J�E�V�B�M���M�F�B�E�T���G�S�P�N���C�P�U�I���I�P�T�Q�J�D�F�T���G�P�S���F�B�D�I
�B�S�F�B���I�B�W�F���C�F�F�O���J�E�F�O�U�J�G�J�F�E���B�O�E���X�J�M�M���M�J�B�J�T�F���X�J�U�I
�F�B�D�I���P�U�I�F�S���P�V�U�T�J�E�F���P�G���U�I�F���R�V�B�S�U�F�S�M�Z���K�P�J�O�U
�N�F�F�U�J�O�H�T���X�J�U�I���U�I�F���G�P�M�M�P�X�J�O�H���P�V�U�Q�V�U�T����

�"�O���V�Q�E�B�U�F�E���"�E�V�M�U���4�B�G�F�H�V�B�S�E�J�O�H���1�P�M�J�D�Z���B�O�E
�. �F�O�U�B�M���$�B�Q�B�D�J�U�Z���B�O�E���%�F�Q�S�J�W�B�U�J�P�O���P�G���-�J�C�F�S�U�Z
�4�B�G�F�H�V�B�S�E�T���	�%�P�-�4�
���Q�P�M�J�D�Z��
�"�O���B�D�U�J�P�O���Q�M�B�O���U�P���J�O�U�S�P�E�V�D�F���U�I�F���1�V�S�Q�P�T�F���5
�B�T�T�F�T�T�N�F�O�U���U�P�P�M�
���J�O�D�M�V�E�J�O�H���U�F�N�Q�M�B�U�F�T���B�O�E���D�B�S�F
�Q�M�B�O�T���G�P�S���U�I�F���D�M�J�O�J�D�B�M���S�F�D�P�S�E�T���T�Z�T�U�F�N
�	�4�Z�T�U�N�0�O�F�

�"�U���M�F�B�T�U���U�X�P���K�P�J�O�U�M�Z���B�H�S�F�F�E���B�V�E�J�U�T�
���X�J�U�I���S�F�T�V�M�U�T
�T�I�B�S�F�E���B�O�E���B�S�F�B�T���G�P�S���J�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U���J�E�F�O�U�J�G�J�F�E����
�3�F�T�F�B�S�D�I���P�G���B���N�P�V�U�I�D�B�S�F���B�T�T�F�T�T�N�F�O�U���U�P�P�M���B�O�E
�V�Q�E�B�U�F���U�P���M�P�D�B�M���Q�P�M�J�D�Z��
�"���K�P�J�O�U���. �J�D�S�P�T�P�G�U���5�F�B�N�T���D�I�B�O�O�F�M���D�S�F�B�U�F�E���U�P
�T�V�Q�Q�P�S�U���U�I�J�T���X�P�S�L����

�8 �I�B�U���X�J�M�M���U�I�F���P�V�U�D�P�N�F�T���C�F��
�5�I�F���H�S�P�V�Q���X�J�M�M���N�F�F�U���J�O���Q�F�S�T�P�O���F�B�D�I���R�V�B�S�U�F�S���U�P
�Q�S�F�T�F�O�U���P�V�U�D�P�N�F�T���U�P���U�I�F���%�J�S�F�D�U�P�S�T���P�G���$�B�S�F
�6�Q�E�B�U�F�E���Q�P�M�J�D�J�F�T���X�J�M�M���C�F���J�O���Q�M�B�D�F���G�P�S���"�E�V�M�U
�4�B�G�F�H�V�B�S�E�J�O�H�
���. �F�O�U�B�M���$�B�Q�B�D�J�U�Z�
���%�F�Q�S�J�W�B�U�J�P�O���P�G
�-�J�C�F�S�U�Z���4�B�G�F�H�V�B�S�E�T���	�%�P�-�4�

�"���O�F�X���Q�P�M�J�D�Z���X�J�M�M���C�F���J�O���Q�M�B�D�F���G�P�S���. �P�V�U�I�D�B�S�F
�1�V�S�Q�P�T�F���5���B�T�T�F�T�T�N�F�O�U���U�P�P�M���X�J�M�M���C�F���J�O���Q�M�B�D�F���B�O�E
�4�Z�T�U�N�0�O�F���U�F�N�Q�M�B�U�F�T���X�J�M�M���C�F���V�Q�E�B�U�F�E
�"���O�F�X���T�V�J�U�F���P�G���D�M�J�O�J�D�B�M���B�V�E�J�U�T���X�J�M�M���C�F���B�H�S�F�F�E�

�D�P�N�Q�M�F�U�F�E���S�F�H�V�M�B�S�M�Z�
���B�O�E���C�F�O�D�I�N�B�S�L�F�E���X�J�U�I���4�U
�&�M�J�[�B�C�F�U�I���) �P�T�Q�J�D�F
�+�P�J�O�U���Q�F�F�S���S�F�W�J�F�X�T���X�J�M�M���U�B�L�F���Q�M�B�D�F�
���B�D�U�J�P�O�T���X�J�M�M
�C�F���B�H�S�F�F�E���B�O�E���E�F�M�J�W�F�S�F�E��



�1�B�S�U���5�I�S�F�F��
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�2�V�B�M�J�U�Z���1�F�S�G�P�S�N�B�O�D�F��
�B�O�E���*�N�Q�S�P�W�F�N�F�O�U
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�2�V�B�M�J�U�Z���N�B�S�L�F�S�T���X�F���D�I�P�T�F���U�P���N�F�B�T�V�S�F���J�O��������������������
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�C�M�F�T�T�J�O�H�
���B�M�M�P�X�J�O�H���B���G�B�U�I�F�S
�U�P���T�I�B�S�F���B���T�Q�F�D�J�B�M
�N�F�N�P�S�Z���X�J�U�I���I�J�T���E�B�V�H�I�U�F�S
�P�O���I�F�S���X�F�E�E�J�O�H���E�B�Z��

7KH�IDP LO\ �FHOHEUDWHG�LQ�WKH
+RVSLFH’V�* DUGHQ�5RRP
ZLWK�UHIUHVKP HQWV�DQG�D
ZHGGLQJ�FDNH�SURYLGHG�E\
WKH�FDWHULQJ�WHDP ��7KH
IDFLOLWLHV�WHDP �GHFRUDWHG�WKH
VSDFH�ZLWK�IDLU\ �OLJKWV�DQG�D
UHG�FDUSHW��FUHDWLQJ�D
ZHOFRP LQJ�DWP RVSKHUH�

) ORZHUV�IURP �RXU�0 HP RUDEOH
0 RP HQWV�) XQG�HQKDQFHG
WKH�EHDXW\��ZKLOH�D�YROXQWHHU
SKRWRJUDSKHU�FDSWXUHG
FKHULVKHG�P HP RULHV�

“,W�ZDV�D�GD\ �RI�ORYH�DQG
WRJHWKHUQHVV��UHIOHFWLQJ�WKH
+RVSLFH
V�P LVVLRQ�WR�KHOS
IDP LOLHV�P DNH�WKH�P RVW�RI
WKHLU�WLP H�WRJHWKHU�”
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