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

�3�U�R�E�O�H�P�V�� �D�U�R�V�H���E�H�F�D�X�V�H���� �L�Q�� �W�K�L�V�� �F�D�V�H���� �W�K�L�V�� �L�V�� �D�� �Q�H�Z�� �D�U�H�D���L�Q�� �%�R�V�Q�L�D�� �D�Q�G���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���� �D�Q�G�� �D�O�V�R��

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

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

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

�F�R�X�Q�W�U�\��

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

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

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

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

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

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

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

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

�6�D�U�D�M�H�Y�R�����6�H�S�W�H�P�E�H�U����������

�$�U�P�L�Q���.�U�å�D�O�L�ü�����'�U�����6�F�L����
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�,�1�7�5�2�'�8�&�7�,�2�1

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

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

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

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

�H�P�S�K�D�V�L�]�H�G�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �U�R�O�H�� �L�Q�� �W�K�D�W�� �V�\�V�W�H�P���� �7�K�H�U�H�� �Z�H�U�H�� �S�H�U�L�R�G�V�� �Z�K�H�Q�� �W�K�L�V�� �D�U�H�D�� �Z�D�V�� �Q�R�W��

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

�G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q��

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

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

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

�R�I���S�H�R�S�O�H���D�Q�G���S�U�R�S�H�U�W�\��������

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

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

�X�Q�W�L�O������������

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q��

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

�+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���� �Z�L�W�K�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �V�H�F�X�U�L�W�\�� �L�Q�� �W�K�H�� �P�H�P�E�H�U�� �V�W�D�W�H�V�� �R�I�� �W�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �8�Q�L�R�Q���� �7�K�H��

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

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

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

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

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

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

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

�R�I���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\���L�Q���%�R�V�Q�L�D���D�Q�G���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D��
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�3�5�,�9�$�7�(���6�(�&�8�5�,�7�<

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�(�Q�J�O�D�Q�G�����D�Q�G���V�R�P�H�Z�K�D�W���O�D�W�H�U���D�O�V�R���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���R�I���$�P�H�U�L�F�D�����'�X�H���W�R���X�U�E�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H��

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

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

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

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

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

�R�Q���W�K�H���U�R�D�G�V��

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

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

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

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

�7�R�G�D�\�����Z�L�W�K�� �W�K�H�� �H�[�S�D�Q�V�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���� �W�K�H�� �S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�F�W�R�U�� �L�V�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�Q�J��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�W�K�H���&�R�O�G���:�D�U�����0�R�V�W���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���M�R�L�Q�H�G���D���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�F�W�R�U���U�H�I�R�U�P���Z�K�L�F�K���S�U�R�G�X�F�H�G���D�Q���H�[�F�H�V�V��

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

�V�H�F�W�R�U��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�K�R�Z���W�K�H�\���P�D�Q�L�I�H�V�W���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���L�Q���W�K�H���V�W�D�W�H���R�I���W�K�H���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�F�W�R�U���L�Q���%�L�+��

�2�O�G���V�F�K�R�R�O���P�H�U�F�H�Q�D�U�L�H�V�����H���J�����0�D�P�H�U�W�L�Q�H�V���Ä���W�K�H���V�R�Q�V���R�I���0�D�U�V�¶�����±���N�Q�R�Z�Q���I�R�U���V�S�D�U�N�L�Q�J���Z�D�U�V�����I�R�U��

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

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

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

�R�O�G���V�F�K�R�R�O�� �Ä�G�R�J�V�� �R�I�� �Z�D�U�¶���� �D�V�� �P�H�U�F�H�Q�D�U�L�H�V�� �D�U�H�� �R�I�W�H�Q�� �F�D�O�O�H�G���� �D�U�H���Q�R�W�� �\�H�W�� �F�R�P�S�O�H�W�H�O�\�� �H�[�W�L�Q�F�W���� �6�R����

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

�5�X�V�V�L�D���� �)�U�D�Q�F�H���� �%�U�L�W�D�L�Q���� �,�V�U�D�H�O���� �&�U�R�D�W�L�D���� �6�R�X�W�K�� �$�I�U�L�F�D���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �8�6�� �Z�K�L�F�K�� �U�R�D�P�� �W�K�H�� �Z�R�U�O�G��

�V�H�H�N�L�Q�J���Q�H�Z���F�R�Q�I�O�L�F�W�V�����2�Q�� �W�K�H���W�H�U�U�L�W�R�U�\�� �R�I�� �%�R�V�Q�L�D���D�Q�G���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���� �V�X�F�K�� �D���Z�D�\���R�I�� �R�U�J�D�Q�L�]�L�Q�J��

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

�7�K�H�U�H�� �D�U�H�� �D�O�V�R�� �Q�R�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �P�L�O�L�W�D�U�\�� �F�R�P�S�D�Q�L�H�V�� �L�Q�� �%�R�V�Q�L�D�� �D�Q�G�� �+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���� �8�Q�G�H�U�� �S�U�L�Y�D�W�H��

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

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

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

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

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

�Y�D�O�X�H�� �R�I�� �W�R�G�D�\�
�V�� �µ�S�U�L�Y�D�W�H�� �P�L�O�L�W�D�U�\�� �L�Q�G�X�V�W�U�\�¶�� �L�V�� �P�H�D�V�X�U�H�G�� �L�Q�� �P�L�O�O�L�R�Q�V�� �R�I�� �G�R�O�O�D�U�V���� �D�Q�G�� �L�W�� �L�V��

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

������������������������������������������������������������������������������������������������
�����$�����.�U�å�D�O�L�ü�����3�U�L�Y�D�W�Q�D���V�L�J�X�U�Q�R�V�W�����3�U�L�Y�D�W�H���6�H�F�X�U�L�W�\�������&�H�Q�W�U�H���I�R�U���6�H�F�X�U�L�W�\���6�W�X�G�L�H�V�����6�D�U�D�M�H�Y�R�����������������S�D�J�H������
���� �-���� �8�Q�L�M�D�W���� �3�U�L�Y�D�W�Q�H�� �E�H�]�E�H�G�Q�R�V�Q�H�� �N�R�P�S�D�Q�L�M�H�� �X�� �6�U�E�L�M�L���� �S�U�L�M�D�W�H�O�M�� �L�O�L�� �S�U�H�W�Q�M�D�� ���3�U�L�Y�D�W�H�� �6�H�F�X�U�L�W�\�� �&�R�P�S�D�Q�L�H�V�� �L�Q�� �6�H�U�E�L�D����
�)�U�L�H�Q�G���R�U���7�K�U�H�D�W�������&�H�Q�W�U�H���I�R�U���&�L�Y�L�O�L�D�Q���0�L�O�L�W�D�U�\���5�H�O�D�W�L�R�Q�V�����%�H�O�J�U�D�G�H���������������S�D�J�H������



Private Security in Bosnia and Herzegovina

12

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

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

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

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

�6�L�Q�J�H�U�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �%�U�R�R�N�L�Q�J�V�� �,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�� �L�Q�� �:�D�V�K�L�Q�J�W�R�Q���� �Z�K�R�� �E�H�O�L�H�Y�H�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �X�V�H�� �R�I�� �S�U�L�Y�D�W�H��

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

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

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

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

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

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

�W�K�H���Q�H�H�G���I�R�U���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���R�Q�H���W�K�H���V�W�D�W�H���F�D�Q���S�U�R�Y�L�G�H�����,�Q���%�R�V�Q�L�D���D�Q�G���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D����

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

�&�U�R�D�W�L�D�Q���F�R�P�S�D�Q�\���µ�6�R�N�R�¶����

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

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

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

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

�\�H�D�U�V�� �O�D�W�H�U���� �D�O�V�R�� �D�W�� �W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �W�K�H�� �%�U�þ�N�R�� �'�L�V�W�U�L�F�W���� �0�R�U�H�� �S�U�H�F�L�V�H�O�\���� �W�K�H�V�H�� �Z�H�U�H�� �W�K�H�� �I�L�U�V�W�� �O�D�Z�V

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

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

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

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

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

������������������������������������������������������������������������������������������������
�����&�R�U�S�R�U�D�W�H���/�D�Z�����2�I�I�L�F�L�D�O���*�D�]�H�W�W�H���R�I���5�H�S�X�E�O�L�N�D���6�U�S�V�N�D�����Q�R����������������������
�����$�U�P�L�Q���.�U�å�D�O�L�ü�����3�U�L�Y�D�W�H���6�H�F�X�U�L�W�\�����&�6�6�����������������S����������
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�6�L�Q�F�H�� �W�K�H�� �W�H�U�P�� �µ�S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\�� �F�R�P�S�D�Q�\�¶���L�V�� �D�� �F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�D�O���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q�� �L�Q���W�K�H�� �P�D�M�R�U�L�W�\���R�I�� �W�K�H��

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

�W�K�H���W�H�U�P���µ�S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\���F�R�P�S�D�Q�\�¶���R�U���W�K�H���D�F�U�R�Q�\�P���µ�3�6�&�¶���L�Q���I�X�U�W�K�H�U���W�H�[�W�����D�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���R�I�I�L�F�L�D�O��

�Q�D�P�H���L�Q���%�L�+���L�V���µ�D�J�H�Q�F�\���I�R�U���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���R�I���S�H�R�S�O�H���D�Q�G���S�U�R�S�H�U�W�\�¶������

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

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

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

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

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

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

�W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�F�W�R�U��

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

�5�H�S�X�E�O�L�F�� �R�I�� �<�X�J�R�V�O�D�Y�L�D���� �%�R�V�Q�L�D�� �D�Q�G�� �+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D�� ���%�L�+���� �V�X�I�I�H�U�H�G�� �W�K�H�� �O�D�U�J�H�V�W�� �G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q����

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

�7�K�H�� �1�$�7�2�� �I�R�U�F�H�V�� �K�D�G�� �D�Q�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �U�R�O�H�� �L�Q�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J�� �D�Q�G�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �V�H�F�X�U�L�W�\��

�D�I�W�H�U�� �W�K�H�� �'�D�\�W�R�Q�� �3�H�D�F�H�� �$�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�D�V�� �V�L�J�Q�H�G�� �L�Q�� ������������ �,�Q�� �'�H�F�H�P�E�H�U�� ���������� �W�K�H�� �1�$�7�2�� �W�U�R�R�S�V��

�Z�D�V���U�H�S�O�D�F�H�G���E�\���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���W�U�R�R�S�V�����(�8�)�2�5�������$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���V�H�F�X�U�L�W�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��

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

�D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���W�R���R�E�V�W�U�X�F�W���D���T�X�L�F�N�H�U���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V���L�Q�W�R���W�K�H���(�8���D�Q�G���1�$�7�2������

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

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

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

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

�W�U�D�Q�V�S�R�U�W���Y�H�K�L�F�O�H�V���D�Q�G���E�D�Q�N���U�R�E�E�H�U�L�H�V�����6�X�F�K���D���W�U�H�Q�G���R�I���W�K�H���3�6�&�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���Z�D�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���D��

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

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

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

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

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

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

�K�L�U�H���W�K�H���3�6�&�V���L�Q���%�L�+�����Z�K�L�O�H���W�K�H�U�H���Z�D�V���D���O�H�V�V�H�U���Q�H�H�G���I�R�U���W�K�H���S�K�\�V�L�F�D�O���D�Q�G���W�H�F�K�Q�L�F�D�O���V�H�F�X�U�L�W�\��
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�������5�H�D�G���P�R�U�H���D�E�R�X�W���W�K�H���/�D�Z�����2�I�I�L�F�L�D�O���*�D�]�H�W�W�H���R�I���W�K�H���)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���%�L�+�����Q�R����������������



Private Security in Bosnia and Herzegovina

18

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

�F�R�X�U�W�� �W�R�� �U�H�J�L�V�W�H�U�� �W�K�H�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�R�X�U�W�� �U�H�J�L�V�W�H�U���� �5�H�S�X�E�O�L�N�D�� �6�U�S�V�N�D�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �%�U�þ�N�R�� �'�L�V�W�U�L�F�W��

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

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

�U�H�F�R�U�G�V�� �R�I�� �Y�L�R�O�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�X�E�O�L�F�� �S�H�D�F�H�� �D�Q�G�� �R�U�G�H�U���� �W�K�D�W�� �K�H�� �L�V�� �L�Q�� �J�R�R�G�� �V�W�D�W�H�� �R�I�� �K�H�D�O�W�K�� �H�W�F���� �%�H�V�L�G�H�V��
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�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���$�U�W�L�F�O�H�������R�I���W�K�H���/�D�Z���R�Q���$�J�H�Q�F�L�H�V���D�Q�G���,�Q�W�H�U�Q�D�O���6�H�U�Y�L�F�H�V���I�R�U���3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���R�I���3�H�R�S�O�H��
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Private Security in Bosnia and Herzegovina

20

�0�D�O�L�N���.�U�L�Y�L�ü���� �,�Q�V�S�H�F�W�R�U�� �R�I���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�O���$�I�I�D�L�U�V���R�I���W�K�H�� �)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���%�L�+�����L�V���R�I���W�K�H��

�V�D�P�H�� �R�S�L�Q�L�R�Q���� �Ä�,�I�� �R�Q�H�� �U�H�J�L�V�W�H�U�V�� �W�K�H�� �3�6�&�� �K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V�� �L�Q�� �6�D�U�D�M�H�Y�R���� �W�K�H�Q�� �R�Q�H�� �K�D�V�� �W�K�H�� �U�L�J�K�W�� �W�R��
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�+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D�� �1�H�U�H�W�Y�D�� �&�D�Q�W�R�Q�� �D�V�� �D�� �Q�H�Z�� �O�H�J�D�O�� �H�Q�W�L�W�\���� �µ�,�� �W�K�L�Q�N�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �/�D�Z�� �S�U�H�V�F�U�L�E�H�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H��
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�$�I�W�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���D�O�O���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���R�S�L�Q�L�R�Q�V�����Z�H���Z�D�Q�W�H�G���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���U�H�D�O���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J��
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�H�D�U�Q�H�G���W�U�X�V�W���E�\���W�K�H���O�H�J�L�V�O�D�W�R�U�����7�K�D�W���P�D�N�H�V���X�V���K�D�S�S�\���D�Q�G���S�U�R�X�G���R�I���R�X�U���Z�R�U�N���¶�����,�Q�W�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U���Z�L�W�K�����$�Q�W�R�Q�L�R
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�R�Q���D�U�P�V���K�D�Y�H���E�D�Q�Q�H�G���F�D�U�U�\�L�Q�J���R�I���Z�H�D�S�R�Q�V���L�Q���S�X�E�O�L�F���S�O�D�F�H�V��

���������� �1�H�Z���O�H�J�D�O���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���%�R�V�Q�L�D���D�Q�G���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D

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

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

�H�[�S�H�U�W���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���)�%�L�+���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�O���$�I�I�D�L�U�V���K�D�G���E�H�H�Q���S�U�H�S�D�U�L�Q�J���W�K�H���W�H�[�W���R�I���W�K�H��

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

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

�S�X�E�O�L�V�K�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �)�%�L�+�� �2�I�I�L�F�L�D�O�� �*�D�]�H�W�W�H�� �Q�R���� ���������������� �Z�K�L�O�H�� �W�K�H�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �/�D�Z�� �R�Q�� �$�J�H�Q�F�L�H�V�� �I�R�U��

�3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���R�I���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���3�U�R�S�H�U�W�\�����)�%�L�+���2�I�I�L�F�L�D�O���*�D�]�H�W�W�H���Q�R�����������������������H�[�S�L�U�H�G������

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

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

������������������������������������������������������������������������������������������������
�������)�R�U���P�R�U�H���R�Q���W�K�H�V�H���O�H�J�D�O���Q�R�Y�H�O�W�L�H�V���S�O�H�D�V�H���V�H�H���P�D�J�D�]�L�Q�H���Ä�=�D�ã�W�L�W�D�¶�����6�H�F�X�U�L�W�\�����±���0�X�D�P�H�U���%�D�M�U�D�N�W�D�U�H�Y�L�ü
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�P�D�Q�\�� �R�I�� �W�K�H�� �O�H�J�D�O�� �H�Q�W�L�W�L�H�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �Q�H�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �K�D�U�P�R�Q�L�]�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �V�H�F�X�U�L�W�\�� �V�H�U�Y�L�F�H�V��

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

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

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

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

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

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

�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���I�R�U���L�W�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W����

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

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

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

�P�D�W�W�H�U���W�R���E�H���U�H�J�X�O�D�W�H�G���E�\���W�K�H���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���L�V�V�X�H�G���E�\���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�H�U���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�O���$�I�I�D�L�U�V����

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

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

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

�H�Q�W�L�W�L�H�V�� �D�Z�D�U�G�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �)�%�L�+�� �D�Q�G�� �&�D�Q�W�R�Q�D�O�� �0�L�Q�L�V�W�U�L�H�V�� �R�I�� �,�Q�W�H�U�Q�D�O�� �$�I�I�D�L�U�V���� �7�K�H�� �F�R�U�S�R�U�D�W�H��
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�H�Q�W�L�W�L�H�V�� �F�D�Q�� �I�L�Q�G�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �Q�R�Y�H�O�W�L�H�V�� �L�Q�� �$�U�W�L�F�O�H�V�� ������ �W�R�� ������ �R�I�� �W�K�H�� �Q�H�Z�� �/�D�Z�� �W�K�D�W�� �S�U�H�F�L�V�H�O�\�� �D�Q�G��

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

�V�H�U�Y�L�F�H�V��

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

�W�K�H���Z�R�U�N���R�I���W�K�H���3�6�&�V���L�Q���)�%�L�+���G�X�H���W�R���W�K�H���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���D���F�K�D�P�E�H�U�����7�K�X�V���L�Q���&�K�D�S�W�H�U���,�;�����$�U�W�L�F�O�H�V��

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

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

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

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

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

�P�D�O�S�U�D�F�W�L�F�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �3�6�&�V���� �W�K�H�� �V�H�F�U�H�W�� �D�U�P�D�P�H�Q�W���� �W�K�H�� �3�6�&�V�� �V�H�U�Y�L�F�L�Q�J�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �S�R�O�L�W�L�F�D�O�� �H�O�L�W�H�V�� �K�D�V��

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

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

�U�H�V�H�D�U�F�K��

���������� �7�K�H���V�F�R�S�H���R�I���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���L�Q���%�L�+��

�9�H�U�\���O�L�W�W�O�H���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���K�D�V���E�H�H�Q���G�H�Y�R�W�H�G���W�R���W�K�H���S�U�L�Y�D�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�\�� �V�H�F�W�R�U���L�Q���%�L�+�����$�S�D�U�W��

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

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

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

�R�I���W�K�H���V�H�F�W�R�U����

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

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

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

�F�X�U�U�H�Q�W�O�\�� �L�Q�� �F�L�U�F�X�O�D�W�L�R�Q�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�H�� �3�6�&�V���� �:�H�� �Z�R�X�O�G�� �D�O�V�R�� �O�L�N�H�� �W�R�� �K�L�J�K�O�L�J�K�W�� �W�K�D�W�� �Z�K�H�Q�� �Z�H��

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

�W�K�H�� �L�Q�W�H�U�Q�D�O�� �V�H�F�X�U�L�W�\�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �L�Q�� �)�%�L�+�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �G�H�W�H�F�W�L�Y�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �5�6���� �$�O�O�� �W�K�H��

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

�E�\���W�K�H���O�D�Z����

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

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

�)�%�L�+���� �W�K�H�� �&�3�6�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �5�6�� �D�Q�G���W�K�H�� �S�R�O�L�F�H���R�I�� �'�L�V�W�U�L�F�W���%�U�þ�N�R���D�V�� �Z�H�O�O���D�V�� �G�D�W�D�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �I�U�R�P�� �W�K�H��

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

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

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

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

�W�K�H���W�D�V�N�V���R�I���D���V�H�F�X�U�L�W�\���R�I�I�L�F�H�U���Z�L�W�K���W�K�H���3�6�&�V��

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

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

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

�µ�6�H�F�W�R�U���6�H�F�X�U�L�W�\�¶�����µ�,�S�R�Q���6�H�F�X�U�L�W�\�¶�����µ�7�R�S���*�X�D�U�G�¶�����¶�5�H�G�D�U�V�W�Y�H�Q�L�N�¶�����µ�%�+���6�L�J�X�U�Q�R�V�W�¶���H�W�F��

�7�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �%�L�+�� �L�V�� �H�V�W�L�P�D�W�H�G�� �D�W�� �������������������� �P�L�O�O�L�R�Q�������� �7�K�L�V�� �V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O�� �G�D�W�D��
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�6�H�F�X�U�L�W�\�� �D�Q�G�� �7�L�S�� �6�H�F�X�U�L�W�\������ �R�Q�H�� �L�V�� �V�H�D�W�H�G�� �L�Q�� �'�L�V�W�U�L�F�W���%�U�þ�N�R�� ���)�O�H�N���� �D�Q�G�� �R�Q�H�� �L�Q�� �%�D�Q�M�D�� �/�X�N�D��

���6�H�F�W�R�U�� �6�H�F�X�U�L�W�\������ �µ�%�+�� �6�L�J�X�U�Q�R�V�W�¶�� �I�U�R�P�� �7�X�]�O�D�� �K�D�V�� �W�K�H�� �K�L�J�K�H�V�W�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �H�P�S�O�R�\�H�H�V�� �±�� ��������

�V�H�F�X�U�L�W�\�� �R�I�I�L�F�H�U�V�� �Z�K�L�O�H�� �µ�)�O�H�N�¶�� �I�U�R�P�� �'�L�V�W�U�L�F�W���%�U�þ�N�R�� �W�D�N�H�V�� �X�S�� �V�H�F�R�Q�G�� �S�O�D�F�H�� �Z�L�W�K�� �������� �V�H�F�X�U�L�W�\��

�R�I�I�L�F�H�U�V���� �,�W�� �L�V�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �W�R�� �Q�R�W�H�� �W�K�D�W�� �7�X�]�O�D�� �&�D�Q�W�R�Q�D�O�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �,�Q�W�H�U�Q�D�O�� �$�I�I�D�L�U�V�� �K�D�V�� �Q�R��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �Z�K�H�W�K�H�U�� �W�Z�R�� �E�U�D�Q�F�K�� �R�I�I�L�F�H�V�� �± �µ�(�D�J�O�H�� �6�L�J�X�U�Q�R�V�W�¶�� �6�D�U�D�M�H�Y�R�� �D�Q�G�� �µ�*�D�P�D�� �6�L�J�X�U�Q�R�V�W�¶

�6�D�U�D�M�H�Y�R���± �R�Z�Q���D�Q�\���Z�H�D�S�R�Q�V��

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

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

�,�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�O�H���L�V���D�Q���R�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���3�6�&�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q���7�X�]�O�D���&�D�Q�W�R�Q����

�1�R�� �1�D�P�H���R�I���3�6�&���R�I���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H�/�R�F�D�W�L�R�Q

���� �7�L�W�R�E �7�X�]�O�D �3�6�&

���� �6�R�N�R���%�+ �7�X�]�O�D �3�6�&

���� �&�R�E�U�D���6�H�F�X�U�L�W�\ �7�X�]�O�D �3�6�&

���� �%�+���6�L�J�X�U�Q�R�V�W �7�X�]�O�D �3�6�&

���� �6�K�D�U�N���6�H�F�X�U�L�W�\�� �7�X�]�O�D �3�6�&

���� �3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���%�L�+ �ä�L�Y�L�Q�L�F�H �3�6�&

���� �$�	�0���6�H�F�X�U�L�W�\ �%�D�Q�R�Y�L�ü�L �3�6�&

���� �=�P�D�M���R�G���%�R�V�Q�H �*�U�D�G�D�þ�D�F �3�6�&

���� �1�X�P�D�Q�R�Y�L�ü �%�D�Q�R�Y�L�ü�L �3�6�&

������ �$�O�D�U�P���%�+ �ä�L�Y�L�Q�L�F�H �3�6�&

������ �6�K�H�U�L�I�I �*�U�D�þ�D�Q�L�F�D �3�6�&
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������ �7�=���6�L�J�X�U�Q�R�V�W �7�X�]�O�D �3�6�&

������ �(�D�J�O�H���6�L�J�X�U�Q�R�V�W �*�U�D�þ�D�Q�L�F�D���6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&���± �E�U�D�Q�F�K��

������ �$�O�D�U�P���:�H�V�W �7�X�]�O�D���±���0�R�V�W�D�U �3�6�&���± �E�U�D�Q�F�K��

������ �*�D�P�D���6�L�J�X�U�Q�R�V�W �7�X�]�O�D���±���6�D�U�D�M�H�Y�R�3�6�&���± �E�U�D�Q�F�K��

������ �)�O�H�N �7�X�]�O�D���±���%�U�þ�N�R �3�6�&���± �E�U�D�Q�F�K��

������ �7�L�S���6�H�F�X�U�L�W�\ �7�X�]�O�D���±���6�D�U�D�M�H�Y�R�3�6�&���± �E�U�D�Q�F�K��

������ �,�S�R�Q���6�H�F�X�U�L�W�\ �7�X�]�O�D���±���0�R�V�W�D�U �3�6�&���± �E�U�D�Q�F�K��

������ �6�H�F�W�R�U���6�H�F�X�U�L�W�\ �7�X�]�O�D���������%�D�Q�M�D���/�X�N�D�3�6�&���± �E�U�D�Q�F�K��

�����������������������=�H�Q�L�F�D���'�R�E�R�M���&�D�Q�W�R�Q
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���������������� �L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���� �=�H�Q�L�F�D���'�R�E�R�M�� �&�D�Q�W�R�Q�� �L�V��

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

�L�V���F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���������P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�L�H�V�����%�U�H�]�D�����'�R�E�R�M��

�6�R�X�W�K���� �.�D�N�D�Q�M���� �0�D�J�O�D�M���� �2�O�R�Y�R���� �7�H�ã�D�Q�M���� �9�D�U�H�ã����

�9�L�V�R�N�R���� �=�D�Y�L�G�R�Y�L�F�L���� �=�H�Q�L�F�D���� �=�H�S�F�H�� �D�Q�G�� �8�V�R�U�D����

�7�K�H�� �&�D�Q�W�R�Q�D�O�� �F�H�Q�W�U�H�� �L�V�� �=�H�Q�L�F�D���� �,�W�V�� �W�H�U�U�L�W�R�U�\��

�E�R�U�G�H�U�V���Z�L�W�K���W�K�H���5�6���D�Q�G���7�X�]�O�D���&�D�Q�W�R�Q�����&�H�Q�W�U�D�O��

�%�R�V�Q�L�D���&�D�Q�W�R�Q���D�Q�G���&�D�Q�W�R�Q���6�D�U�D�M�H�Y�R����

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

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

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

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

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

�U�H�J�L�V�W�H�U��

�7�K�H�U�H�� �D�U�H�� ������ �D�J�H�Q�F�L�H�V�� �W�K�D�W�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �V�H�F�X�U�L�W�\�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �L�Q�� �=�H�Q�L�F�D���'�R�E�R�M�� �&�D�Q�W�R�Q���� �)�L�Y�H��

�3�6�&�V���K�D�Y�H���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V���L�Q���W�K�H���&�D�Q�W�R�Q�����$���(�����6�L�J�X�U�Q�R�V�W�����&�R�Q�G�R�U�����*�D�Y�U�D�Q�����*�D�U�G�D���D�Q�G��

�*�D�O�D�[�� �6�H�F�X�U�L�W�\������ �H�L�J�K�W�� �D�U�H�� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �D�V�� �L�Q�W�H�U�Q�D�O�� �V�H�F�X�U�L�W�\�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� ���5�X�G�Q�L�N�� �P�U�N�R�J�� �X�J�O�M�D�� �%�U�H�]�D��

���%�U�R�Z�Q���&�R�D�O�� �0�L�Q�H�� �%�U�H�]�D������ �5�X�G�Q�L�N�� �P�U�N�R�J�� �X�J�O�M�D�� �=�H�Q�L�F�D�� ���%�U�R�Z�Q���&�R�D�O�� �0�L�Q�H�� �=�H�Q�L�F�D������ �'�'��
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�0�H�W�D�O�Q�R���� �-�8�� �.�D�Q�W�R�Q�D�O�Q�D�� �E�R�O�Q�L�F�D�� ���&�D�Q�W�R�Q�D�O�� �K�R�V�S�L�W�D�O������ �1�D�W�U�R�Q���� �+�D�\�D�W�� �0�D�J�O�D�M���� �5�X�G�Q�L�N�� �P�U�N�R�J��

�X�J�O�M�D�� �.�D�N�D�Q�M�� ���%�U�R�Z�Q���&�R�D�O�� �0�L�Q�H�� �.�D�N�D�Q�M������ �$�O�P�D���5�D�V�� �2�O�R�Y�R�� �D�Q�G�� �$�U�F�H�O�R�U�P�L�W�W�D�O�� �=�H�Q�L�F�D������ �Z�K�L�O�H��

�6�H�F�W�R�U���6�H�F�X�U�L�W�\���Z�L�W�K���L�W�V���V�H�D�W���L�Q���%�D�Q�M�D���/�X�N�D���K�D�V���D���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���3�6�&���E�U�D�Q�F�K���R�I�I�L�F�H���L�Q���=�H�Q�L�F�D��

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

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

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

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

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

�$�J�H�Q�F�L�H�V���I�R�U���3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���R�I���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���3�U�R�S�H�U�W�\�����)�%�L�+���2�I�I�L�F�L�D�O���*�D�]�H�W�W�H�����Q�R�������������������D�Q�G���/�D�Z���R�Q��

�$�J�H�Q�F�L�H�V�� �D�Q�G�� �,�Q�W�H�U�L�R�U�� �6�H�U�Y�L�F�H�V�� �I�R�U�� �3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �3�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �3�U�R�S�H�U�W�\�� ���)�%�L�+�� �2�I�I�L�F�L�D�O�� �*�D�]�H�W�W�H��

�Q�R�� ���������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\��

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

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

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

�3�6�&�¶�V���S�D�U�W�Q�H�U�����W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�O���$�I�I�D�L�U�V�����7�K�H���S�R�O�L�F�H���L�V���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�L�]�H���V�R�P�H���R�I��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�7�D�E�H�O�������3�6�&���L�Q���=�H�Q�L�F�D���'�R�E�R�M���&�D�Q�W�R�Q

�1�R�� �1�D�P�H���R�I���3�6�&���R�I���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H�/�R�F�D�W�L�R�Q

���� �$���(�����6�L�J�X�U�Q�R�V�W �=�H�Q�L�F�D �3�6�&

���� �&�R�Q�G�R�U �=�H�Q�L�F�D �3�6�&

���� �*�D�Y�U�D�Q �=�H�Q�L�F�D �3�6�&

���� �*�D�U�G�D �7�H�ã�D�Q�M �3�6�&

���� �*�D�O�D�[���6�H�F�X�U�L�W�\ �7�H�ã�D�Q�M �3�6�&

���� �6�H�F�W�R�U���6�H�F�X�U�L�W�\ �=�H�Q�L�F�D���±���%�D�Q�M�D���/�X�N�D�3�6�&���±���E�U�D�Q�F�K���R�I�I�L�F�H

���� �%�U�R�Z�Q���F�R�D�O���0�L�Q�H���µ�%�U�H�]�D�¶�%�U�H�]�D �3�6�&�����6�H�F�X�U�L�W�\���6�H�U�Y�L�F�H

���� �%�U�R�Z�Q���F�R�D�O���0�L�Q�H���µ�=�H�Q�L�F�D�¶�=�H�Q�L�F�D �3�6�&�����6�H�F�X�U�L�W�\���6�H�U�Y�L�F�H

���� �'�'���0�H�W�D�O�Q�R �=�H�Q�L�F�D �3�6�&�����6�H�F�X�U�L�W�\���6�H�U�Y�L�F�H

������ �&�D�Q�W�R�Q�D�O���+�R�V�S�L�W�D�O���=�H�Q�L�F�D�ä�H�Q�L�F�D �3�6�&�����6�H�F�X�U�L�W�\���6�H�U�Y�L�F�H

������ �1�D�W�U�R�Q���±�+�D�\�D�W���0�D�J�O�D�M �0�D�J�O�D�M �3�6�&�����6�H�F�X�U�L�W�\���6�H�U�Y�L�F�H

������ �%�U�R�Z�Q���F�R�D�O���0�L�Q�H���.�D�N�D�Q�M�.�D�N�D�Q�M �3�6�&�� �6�H�F�X�U�L�W�\���6�H�U�Y�L�F�H

������ �$�O�P�D���±���5�D�V���2�O�R�Y�R �2�O�R�Y�R �3�6�&�����6�H�F�X�U�L�W�\���6�H�U�Y�L�F�H

������ �$�U�F�H�O�R�U�P�L�W�W�D�O���=�H�Q�L�F�D�=�H�Q�L�F�D �3�6�&�����6�H�F�X�U�L�W�\���6�H�U�Y�L�F�H

������������������ �%�R�V�Q�L�D���3�R�G�U�L�Q�M�H���&�D�Q�W�R�Q

�%�R�V�Q�L�D���3�R�G�U�L�Q�M�H�� �&�D�Q�W�R�Q�� �L�V�� �F�R�P�S�U�L�V�H�G�� �R�I�� �W�K�U�H�H�� �P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�L�H�V���� �*�R�U�D�å�G�H���� �)�R�þ�D���8�V�W�L�N�R�O�L�Q�D�� �D�Q�G��

�3�D�O�H���3�U�D�þ�D���� �7�K�H�� �D�U�H�D�� �R�I�� �W�K�H�� �&�D�Q�W�R�Q�� �H�T�X�D�O�V�� �W�R�� �������� �N�P�ð�� �Z�L�W�K�� �������������� �L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���� �7�K�U�R�X�J�K�� �D��

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

�W�K�H�� �U�H�P�D�L�Q�L�Q�J�� �S�D�U�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �W�H�U�U�L�W�R�U�\�� �E�R�U�G�H�U�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �P�X�Q�L�F�L�S�D�O�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �5�6���� �*�R�U�D�å�G�H���� �)�R�þ�D��

�D�Q�G���3�D�O�H��

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

�6�L�J�X�U�Q�R�V�W�¶���L�V���D���F�R�P�S�D�Q�\�� �V�H�D�W�H�G���L�Q���*�R�U�D�å�G�H���D�Q�G���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H�V��

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

���� �P�P���F�D�O�L�E�H�U���J�X�Q����
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�µ�8�Q�L�V�� �*�L�Q�H�[�¶�� �L�V�� �D�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �D�V�� �D�Q�� �L�Q�W�H�U�Q�D�O�� �V�H�F�X�U�L�W�\�� �V�H�U�Y�L�F�H���� �7�K�L�V�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �L�V�� �D�O�V�R��

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

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

�%�R�V�Q�L�D���3�R�G�U�L�Q�M�H���&�D�Q�W�R�Q��

�7�K�H���&�D�Q�W�R�Q�D�O���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�O���$�I�I�D�L�U�V���K�D�V���L�V�V�X�H�G���������R�I�I�L�F�L�D�O���E�D�G�J�H�V���W�R���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�\���R�I�I�L�F�H�U�V��

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

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

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

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

�F�D�Q�W�R�Q�D�O���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�O���$�I�I�D�L�U�V����

�7�D�E�O�H�������3�6�&�V���L�Q���%�R�V�Q�L�D���3�R�G�U�L�Q�M�H���&�D�Q�W�R�Q��

�1�R�� �1�D�P�H���R�I���3�6�&���R�I���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H�/�R�F�D�W�L�R�Q

���� �3�R�E�M�H�G�D���6�L�J�X�U�Q�R�V�W �*�R�U�D�å�G�H �3�6�&

���� �*�L�Q�H�[���G���G�� �2�U�D�ã�M�H�����%�D�Q�M�D���/�X�N�D�3�6�&�����6�H�F�X�U�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H

������������������������������������������������������������������������������������������������
������ �,�W�� �L�V�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R�� �X�Q�G�H�U�O�L�Q�H�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �3�R�O�L�F�H�� �$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �%�R�V�Q�L�D���3�R�G�U�L�Q�M�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �,�Q�W�H�U�Q�D�O�� �$�I�I�D�L�U�V
�K�D�V�� �J�U�D�Q�W�H�G�� �D�Q�� �D�S�S�U�R�Y�D�O�� �W�R�� �W�K�H�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �V�H�F�X�U�L�W�\�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �R�Q�� �W�K�H�� �J�U�R�X�Q�G�V�� �R�I�� �D�� �F�R�Q�V�H�Q�W�� �E�\�� �W�K�H�� �)�%�L�+�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I��
�,�Q�W�H�U�Q�D�O�� �$�I�I�D�L�U�V�� �W�R�� �S�X�U�F�K�D�V�H�� �I�L�Y�H�� �J�X�Q�V�� �E�X�W�� �W�K�L�V�� �S�X�U�F�K�D�V�H�� �K�D�V�� �Q�R�W�� �E�H�H�Q�� �F�R�Q�F�O�X�G�H�G�� �\�H�W���� �7�K�H�� �2�I�I�L�F�L�D�O�� �O�H�W�W�H�U�� �R�I�� �W�K�H��
�&�D�Q�W�R�Q�D�O���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�O���$�I�I�D�L�U�V���*�R�U�D�]�G�H�����Q�R���������������������������������G�D�W�H�G�����0�D�\����������������������
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������������������ �&�H�Q�W�U�D�O���%�R�V�Q�L�D���&�D�Q�W�R�Q��

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

�N�P�ð���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �������� �R�I�� �W�K�H�� �W�H�U�U�L�W�R�U�\�� �R�I�� �)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q��

�R�I���%�L�+���� �Z�L�W�K���P�R�U�H���W�K�D�Q�� ���������������� �L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���� �'�X�H��

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

�F�U�R�V�V�U�R�D�G�� �I�R�U�� �%�L�+�� �D�Q�G�� �(�X�U�R�S�H�D�Q�� �U�R�D�G�V���� �D�Q�G��

�L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�U�D�Q�V�L�W���]�R�Q�H��

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

�R�U�J�D�Q�L�]�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�O���$�I�I�D�L�U�V��

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

�W�K�L�V���W�\�S�H���R�I���D�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���S�R�O�L�F�H���I�R�U�F�H�V���L�V���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K��
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�)�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���R�I���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\���� �0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I�� �,�Q�W�H�U�Q�D�O���$�I�I�D�L�U�V���R�I���W�K�H�� �&�H�Q�W�U�D�O��

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

�%�O�D�J�D�M�����D�Q�G���L�W���L�V���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���µ�,�S�R�Q���6�H�F�X�U�L�W�\�¶�����µ�7�R�S���*�X�D�U�G�¶�����µ�5�H�G�D�U�V�W�Y�H�Q�L�N�µ�����H�W�F�����3�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\��

�F�R�P�S�D�Q�L�H�V���L�Q���W�K�L�V���F�D�Q�W�R�Q���H�P�S�O�R�\���W�R�W�D�O���Q�X�P�E�H�U���R�I�������������V�H�F�X�U�L�W�\���R�I�I�L�F�H�U�V������
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���� �,�S�R�Q���6�H�F�X�U�L�W�\ �0�R�V�W�D�U �3�6�&

���� �$�O�D�U�P���:�H�V�W �0�R�V�W�D�U �3�6�&

���� �3�X�P�D���6�H�F�X�U�L�W�\ �0�R�V�W�D�U �3�6�&

���� �5�H�G�D�U�V�W�Y�H�Q�L�N �0�R�V�W�D�U �3�6�&

���� �7�R�S���*�X�D�U�G �0�R�V�W�D�U �3�6�&

���� �3�D�W�U�L�R�W���6�H�F�X�U�L�W�\ �0�R�V�W�D�U �3�6�&��

���� �'�H�O�W�D���6�H�F�X�U�L�W�\ �ý�L�W�O�X�N �3�6�&��

���� �(�O�L�W�H���6�H�F�X�U�L�W�\ �0�R�V�W�D�U �3�6�&��

���� �$�O�X�P�L�Q�L�M���G���R���R�� �0�R�V�W�D�U �3�6�&���±���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H��

������ �-�8���+�U�Y�D�W�V�N�H���W�H�O�H�N�R�P�X�Q�L�N�D�F�L�M�H���G���R���R���0�R�V�W�D�U �3�6�&���±���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H��

������ �,�J�P�D�Q���G���R���R�� �.�R�Q�M�L�F �3�6�&���±���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H��
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������������������ �:�H�V�W���± �+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���&�D�Q�W�R�Q

�:�H�V�W���±���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���&�D�Q�W�R�Q���F�R�Y�H�U�V���W�K�H���D�U�H�D���R�I����������������

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

�O�R�F�D�W�H�G���L�Q���â�L�U�R�N�L���%�U�L�M�H�J����

�-�X�V�W�� �D�V�� �R�W�K�H�U�� �F�D�Q�W�R�Q�V�� �R�I�� �)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �%�L�+���� �:�H�V�W�� �±

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

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

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

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

�µ�.�D�P�L�U�� �&�R�P�S�D�Q�\�¶�� �I�U�R�P�� �â�L�U�R�N�L�� �%�U�L�M�H�J�� �H�P�S�O�R�\�V�� �W�K�H��

�O�D�U�J�H�V�W���Q�X�P�E�H�U���R�I���Z�R�U�N�H�U�V�����L�W���L�V���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���µ�6�L�J�X�U�Q�R�V�W��

�'�U�R�S�X�O�M�L�ü�¶�� �I�U�R�P�� �/�M�X�E�X�ã�N�L�� �D�Q�G�� �µ�$�,�.�� �=�D�ã�W�L�W�D�¶�� �I�U�R�P�� �â�L�U�R�N�L�� �%�U�L�M�H�J���� �$�O�V�R���� �µ�.�D�P�L�U�� �&�R�P�S�D�Q�\�¶�� �K�D�V��

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

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

�R�Z�Q�������S�L�H�F�H�V���R�I���I�L�U�H�D�U�P�V���±���� �P�P���J�X�Q�V�����µ�.�D�P�L�U���&�R�P�S�D�Q�\�¶���G�R�H�V���Q�R�W���R�Z�Q���D�Q�\���I�L�U�H�D�U�P�V���V�L�Q�F�H���L�W��

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

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

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

�7�D�E�O�H�������3�6�&���L�Q���:�H�V�W���±���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���&�D�Q�W�R�Q��

�1�R��

�1�D�P�H���R�I���3�6�&���R�U���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H�/�R�F�D�W�L�R�Q

���� �6�L�J�X�U�Q�R�V�W���'�U�R�S�X�O�M�L�ü �/�X�E�X�ã�N�L �3�6�&

���� �.�D�P�L�U �â�L�U�R�N�L���%�U�L�M�H�J �3�6�&��

���� �$�,�.���±���=�D�ã�W�L�W�D �â�L�U�R�N�L���%�U�L�M�H�J �3�6�&

������������������������������������������������������������������������������������������������
�������5�H�V�S�R�Q�V�H���I�U�R�P���0�,�$���R�I���:�H�V�W���±���+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���&�D�Q�W�R�Q�����Q�X�P�E�H�U���������������������������������G�D�W�H�G����������������������
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������������������ �&�D�Q�W�R�Q������

�&�D�Q�W�R�Q�� ������ �±�� �/�L�Y�Q�R���&�D�Q�W�R�Q�� �L�V�� �O�R�F�D�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �Z�H�V�W��

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

�&�U�R�D�W�L�D�����,�W�V�� �P�R�V�W�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �F�H�Q�W�U�H�� �L�V���/�L�Y�Q�R���� �7�K�H��

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

�%�R�V�D�Q�V�N�R�� �*�U�D�K�R�Y�R�����*�O�D�P�R�þ�����.�X�S�U�H�V�����/�L�Y�Q�R����

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

�N�P�����R�U�����������R�I���W�K�H���W�H�U�U�L�W�R�U�\���R�I���)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���%�L�+����

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

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

�H�[�L�V�W���G�H�� �M�X�U�H���� �V�L�Q�F�H�� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �,�Q�W�H�U�Q�D�O��

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

�V�H�F�X�U�L�W�\�� �F�R�P�S�D�Q�L�H�V���� �,�Q�� �S�U�D�F�W�L�F�H���� �S�U�L�Y�D�W�H�� �V�H�F�X�U�L�W�\��

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

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

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

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

�F�R�P�S�D�Q�\�� �0�3�� �6�H�F�X�U�L�W�\�������� �E�X�W�� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �,�Q�W�H�U�Q�D�O�� �$�I�I�D�L�U�V�� �G�D�W�D���� �L�W�� �Z�D�V�� �Q�R�W�� �L�V�V�X�H�G��

�Z�L�W�K���Z�R�U�N���S�H�U�P�L�W���� �7�K�X�V�� �/�L�Y�Q�R���&�D�Q�W�R�Q���L�V�� �W�K�H���R�Q�O�\�� �F�D�Q�W�R�Q���L�Q�� �)�%�L�+���Z�L�W�K���Q�R�� �3�6�&�V�� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���D�W��

�W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�O���$�I�I�D�L�U�V������

������������������������������������������������������������������������������������������������
�������/�H�W�W�H�U���I�U�R�P���W�K�H���0�X�Q�L�F�L�S�D�O���&�R�X�U�W���L�Q���/�L�Y�Q�R�����Q�X�P�E�H�U���������������5�H�J�=�������������������������G�D�W�H�G����������������������
�������5�H�V�S�R�Q�V�H���I�U�R�P���W�K�H���0�,�$���R�I���&�D�Q�W�R�Q�����������Q�X�P�E�H�U�����������������������������G�D�W�H�G����������������������
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�������������������� �6�D�U�D�M�H�Y�R���&�D�Q�W�R�Q

�6�D�U�D�M�H�Y�R�� �&�D�Q�W�R�Q�� �F�R�Y�H�U�V�� �W�K�H�� �W�H�U�U�L�W�R�U�\�� �R�I��

�������������� �N�P���D�Q�G�� �K�D�V�� �D�E�R�X�W�� ����������������

�L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���� �2�Q�� �L�W�V�� �H�D�V�W�H�U�Q�� �D�Q�G�� �V�R�X�W�K�H�D�V�W�H�U�Q��

�V�L�G�H���� �W�K�H�� �&�D�Q�W�R�Q�� �E�R�U�G�H�U�V�� �Z�L�W�K�� �5�H�S�X�E�O�L�N�D��

�6�U�S�V�N�D���� �R�Q�� �V�R�X�W�K�H�U�Q�� �D�Q�G�� �V�R�X�W�K�Z�H�V�W�H�U�Q�� �V�L�G�H��

�Z�L�W�K�� �+�H�U�]�H�J�R�Y�L�Q�D���±�� �1�H�U�H�W�Y�D�� �&�D�Q�W�R�Q���� �R�Q�� �W�K�H��

�Z�H�V�W�H�U�Q�� �V�L�G�H�� �Z�L�W�K�� �&�H�Q�W�U�D�O�� �%�R�V�Q�L�D�� �&�D�Q�W�R�Q����

�D�Q�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �Q�R�U�W�K�H�U�Q�� �V�L�G�H���� �Z�L�W�K�� �=�H�Q�L�F�D�� �±

�'�R�E�R�M���&�D�Q�W�R�Q��

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

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

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

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

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

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

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

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

�W�K�D�W���S�H�U�������������������R�I���F�L�W�L�]�H�Q�V���R�I���6�D�U�D�M�H�Y�R���&�D�Q�W�R�Q���W�K�H�U�H���D�U�H�����������S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\���R�I�I�L�F�H�U�V�����W�K�D�W���L�V����

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

�����������H�P�S�O�R�\�H�H�V�����S�R�O�L�F�H���R�I�I�L�F�H�U�V���L�Q���X�Q�L�I�R�U�P�V�������Z�K�L�F�K���L�V�������S�R�O�L�F�H���R�I�I�L�F�H�U�V���S�H�U�������������F�L�W�L�]�H�Q�V�����$�V��

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

������������������������������������������������������������������������������������������������
������ �7�K�H���I�L�U�V�W���F�R�P�S�D�Q�\�� �R�I���W�K�L�V�� �N�L�Q�G���W�K�D�W���R�I�I�L�F�L�D�O�O�\���R�S�H�U�D�W�H�G���L�Q���%�L�+�� �Z�D�V���W�K�H�� �&�U�R�D�W�L�D�Q�� �I�L�U�P���µ�6�R�N�R�¶���� �D�Q�G���W�K�H���I�L�U�V�W���%�L�+��
�F�R�P�S�D�Q�\�� �V�W�D�U�W�H�G�� �L�Q�� ���������� �±�� �µ�%�/�2�&�� �&�R�P�S�D�Q�\�¶���� �)�R�U�� �P�R�U�H�� �G�H�W�D�L�O�V�� �V�H�H���� �$���� �.�U�å�D�O�L�ü���� �3�U�L�Y�D�W�Q�D�� �6�L�J�X�U�Q�R�V�W�� ���3�U�L�Y�D�W�H��
�6�H�F�X�U�L�W�\�������&�H�Q�W�U�H���I�R�U���6�H�F�X�U�L�W�\���6�W�X�G�L�H�V�����6�D�U�D�M�H�Y�R���������������S�D�J�H��������
������ �7�K�H�� �O�D�Z�� �Z�D�V�� �W�L�W�O�H�G�� �W�K�H�� �/�D�Z�� �R�Q�� �$�J�H�Q�F�L�H�V�� �I�R�U�� �3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �3�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �3�U�R�S�H�U�W�\���� �L�W�� �F�D�P�H�� �L�Q�W�R�� �I�R�U�F�H�� �R�Q�� �����W�K

�2�F�W�R�E�H�U���������������0�R�U�H���G�H�W�D�L�O�V���R�Q���W�K�L�V���O�D�Z���V�H�H���2�I�I�L�F�L�D�O���*�D�]�H�W�W�H���R�I���)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���%�L�+�����\�H�D�U���,�;�����L�V�V�X�H���Q�R����������
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�5�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �R�I�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �V�H�F�X�U�L�W�\���� �L�W�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� ������ �S�U�L�Y�D�W�H�� �V�H�F�X�U�L�W�\�� �F�R�P�S�D�Q�L�H�V�� �D�Q�G�� ������

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

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

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

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

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

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

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

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

�S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q����

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�$�J�H�Q�F�L�H�V���D�Q�G���,�Q�W�H�U�Q�D�O���6�H�U�Y�L�F�H�V���I�R�U���3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���R�I���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���3�U�R�S�H�U�W�\�����1�R�W���R�Q�O�\���W�K�D�W���W�K�H�\���G�R���Q�R�W��

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

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

�P�H�W�K�R�G�V����

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

�F�R�P�S�D�Q�L�H�V���L�Q���6�D�U�D�M�H�Y�R���&�D�Q�W�R�Q��

�1�R��

�1�D�P�H���R�I���3�6�&���R�U���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H�/�R�F�D�W�L�R�Q

���� �7�L�S���6�H�F�X�U�L�W�\ �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

���� �*�D�P�D���	���6�L�J�X�U�Q�R�V�W �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

���� �6�R�Y�D���±���.�R�Q�L�V�� �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

���� �6�L�Q�V�D �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

���� �7�R�S���/�L�Q�H���6�H�F�X�U�L�W�\ �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

���� �6�L�F�U�D���6�H�F�X�U�L�W�\ �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

���� �6�H�F�X�U�L�W�D�V���&�,�3�2�6 �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

���� �*�O�R�F�N���6�L�J�X�U�Q�R�V�W �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

���� �8�1�,�/�$�% �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

������ �%���,���*���$�� �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

������ �'�6�& �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

������ �6�$�6���6�H�F�X�U�L�W�\ �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

������ �6�Z�R�U�G���6�H�F�X�U�L�W�\ �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&��

������ �6�R�I�W�L�V���6�H�F�X�U�L�W�\ �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

������ �0�L�G�G�O�H���3�R�L�Q�W���(�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�V�6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&��

������ �(�D�J�O�H���6�L�J�X�U�Q�R�V�W �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&��

������ �6�&�8�7�8�0 �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&��

������ �(�1�,�*�0�$ �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&��

������ �3�U�R���W�H�D�P �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

������ �9�D�O�W�H�U �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

������ �0������ �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

������ �*�0���	���0�D�[ �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

������ �*�U�R�X�S���(�	�& �6�D�U�D�M�H�Y�R �3�6�&

������ �6�(�&�7�2�5���6�H�F�X�U�L�W�\ �6�D�U�D�M�H�Y�R���%�D�Q�M�D��

�/�X�N�D

�3�6�&

������ �.�-�.�3���µ�9�R�G�R�Y�R�G���L���N�D�Q�D�O�L�]�D�F�L�M�D�¶�6�D�U�D�M�H�Y�R�3�6�&���±���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H��

������ �%�+���7�H�O�H�F�R�P �6�D�U�D�M�H�Y�R�3�6�&���±���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H��
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������ �&�(�1�7�$�5���6�.�(�1�'�(�5�,�-�$ �6�D�U�D�M�H�Y�R�3�6�&���±���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H��

������ �-�8���µ�.�O�L�Q�L�þ�N�L���F�H�Q�W�D�U���8�Q�L�Y�H�U�]�L�W�H�W�D���X��

�6�D�U�D�M�H�Y�X�¶

�6�D�U�D�M�H�Y�R�3�6�&���±���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H��

������ �-�3���µ�ä�H�O�M�H�]�Q�L�F�H���)�H�G�H�U�D�F�L�M�H���%�L�+�¶�6�D�U�D�M�H�Y�R�3�6�&���±���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���V�H�U�Y�L�F�H��
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������������������������������������������������������������������������������������������������
�������6�L�Q�F�H���D���F�U�L�P�L�Q�D�O���S�U�R�F�H�H�G�L�Q�J���L�V���L�Q���S�U�R�F�H�V�V���D�J�D�L�Q�V�W���0�U�����1�H�Q�D�G���5�D�G�R�Y�L�F�����D���P�H�P�E�H�U���R�I���
�9�R�O�I�����6�H�F�X�U�L�W�\�
�����I�R�U���F�U�L�P�L�Q�D�O��
�D�F�W���R�I���P�X�U�G�H�U�����K�H���Z�D�V���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�O�\���G�H�S�U�L�Y�H�G���R�I���W�K�H���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���I�R�U���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���R�I���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H�V��
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���� �6�H�F�W�R�U���6�H�F�X�U�L�W�\ �3�D�O�H���±���%�����/�X�N�D �3�6�&���� �E�U�D�Q�F�K

���� �&�H�Q�W�X�U�L�R�Q �/�X�N�D�Y�L�F�D�������%�L�M�H�O�M�L�Q�D�3�6�&���� �E�U�D�Q�F�K

���� �*�D�P�D���6�L�J�X�U�Q�R�V�W �,�����6�D�U�D�M�H�Y�R���±���%�����/�X�N�D�3�6�&���± �E�U�D�Q�F�K

���� �9�R�O�I���6�H�F�X�U�L�W�\ �3�D�O�H �3�6�&

������������������ �6�W�D�W�H���R�I���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\���L�Q���W�K�H���D�U�H�D���R�I���W�K�H���&�3�6���7�U�H�E�L�Q�M�H

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

�S�X�E�O�L�F���R�U�G�H�U���D�Q�G���S�H�D�F�H���L�Q���W�K�H���D�U�H�D���R�I���1�H�Y�H�V�L�Q�M�H���� �*�D�F�N�R����

�%�H�U�N�R�Y�L�F�L�����/�M�X�E�L�Q�M�H�����%�L�O�H�ü�D���D�Q�G���7�U�H�E�L�Q�M�H�����7�K�L�V���&�H�Q�W�H�U���L�V��

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

�L�Q���W�K�L�V���D�U�H�D��

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

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

�W�K�H�� �D�U�H�D���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �7�U�H�E�L�Q�M�H���� �7�K�H�V�H�� �F�R�P�S�D�Q�L�H�V�� �D�U�H�� �W�K�H��

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

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

�R�S�H�U�D�W�H���D�V���E�X�V�L�Q�H�V�V�� �X�Q�L�W�V���� �%�H�D�U�L�Q�J���L�Q���P�L�Q�G���W�K�D�W���W�K�H�� �&�3�6�� �K�D�V���L�V�V�X�H�G���W�K�L�V�� �F�R�P�S�D�Q�L�H�V���Z�L�W�K���Z�R�U�N��

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

�X�Q�L�W�V���D�W���W�K�H���%�D�V�L�F���&�R�X�U�W���L�Q���7�U�H�E�L�Q�M�H�����2�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���P�H�P�R�������W�K�D�W���Z�H���K�D�Y�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H��

�&�R�X�U�W���� �L�W�� �F�D�Q�� �E�H�� �V�H�H�Q�� �W�K�D�W�� �µ�6�H�F�W�R�U�� �6�H�F�X�U�L�W�\�¶�� �I�U�R�P�� �%�D�Q�M�D�� �/�X�N�D�� �D�Q�G�� �µ�*�D�P�D�� �6�L�J�X�U�Q�R�V�W�¶�� �K�D�Y�H��

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

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

�$�F�W�L�Y�L�W�\�������D�Q�G���W�K�H���/�D�Z���R�Q���(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����Z�K�L�O�H���µ�:�R�O�I���&�R�P�S�D�Q�\�¶ �G���R���R�����5�R�J�D�W�L�F�D���D�Q�G���µ�&�H�Q�W�X�U�L�R�Q�¶

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

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

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

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

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

�U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���R�I�I�L�F�H�V���R�I���3�6�&���L�Q���W�K�H���D�U�H�D���R�I���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���5�H�S�X�E�O�L�N�D���6�U�S�V�N�D��

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

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

�Z�K�R���S�H�U�I�R�U�P���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�X�U�L�W�\���V�H�U�Y�L�F�H�V����

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

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

�1�R�� �1�D�P�H���R�I���W�K�H���3�6�&���R�U���G�H�W�H�F�W�L�Y�H���F�R�P�S�D�Q�\�/�R�F�D�W�L�R�Q

���� �6�H�F�W�R�U���6�H�F�X�U�L�W�\ �7�U�H�E�L�Q�M�H���±���%�����/�X�N�D�3�6�&���� �E�U�D�Q�F�K

���� �&�H�Q�W�X�U�L�R�Q �7�U�H�E�L�Q�M�H�������%�L�M�H�O�M�L�Q�D�3�6�&���� �E�U�D�Q�F�K

���� �*�D�P�D���6�L�J�X�U�Q�R�V�W �7�U�H�E�L�Q�M�H���±���%�����/�X�N�D�3�6�&���± �E�U�D�Q�F�K

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

�Q�R�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q��

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

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

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

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

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

�&�O�L�H�Q�W�V

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

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

������������������������������������������������������������������������������������������������

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

�F�R�P�S�D�Q�L�H�V��

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

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

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

�+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�U�H���D�U�H���V�R�P�H���3�6�&���Z�K�L�F�K���K�D�Y�H���V�X�F�F�H�H�G�H�G���L�Q���U�H�G�X�F�L�Q�J���W�K�H�L�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H���R�Q��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q���L�V��������

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

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

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

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

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

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

�V�H�F�X�U�L�W�\�����7�K�H���P�D�M�R�U���F�O�L�H�Q�W�V�����Z�K�H�Q���W�K�L�V���V�H�U�Y�L�F�H���L�V���L�Q���T�X�H�V�W�L�R�Q�����D�U�H���W�K�H���E�D�Q�N�V��

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

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

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

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

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

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

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

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

�V�K�R�S���� �W�K�H�Q�� �E�R�X�W�L�T�X�H���� �D�Q�G�� �W�K�H�Q�� �D�I�W�H�U�� �D�� �Z�K�L�O�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �S�U�H�P�L�V�H�V�� �D�� �E�D�Q�N�� �L�V�� �R�S�H�Q�¶���� �0�U���� �7�D�O�L�ü

�V�D�\�V��������

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

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

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

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

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

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

�D�Q�G�� �W�K�H�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W�� �R�I�� �P�R�Q�H�\���� �2�Y�H�U�� �.�0�� ������ �P�L�O�O�L�R�Q �Z�H�U�H�� �V�W�R�O�H�Q���� �R�U�� �D�W�W�H�P�S�W�H�G�� �W�R�� �E�H�� �V�W�R�O�H�Q���� �D�Q�G��

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

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

�U�R�E�E�H�U�L�H�V

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

�F�R�Q�I�L�V�F�D�W�H�G���L�Q���.�0��

�1�X�P�E�H�U���R�I��
�U�R�E�E�H�U�L�H�V���H�Y�H�U�\��������

�G�D�\�V

�7�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���V�W�R�O�H�Q���L�Q��
�.�0

1999 2 629,000 183 314,500
2000 2 / / /
2001 3 567,00 122 189,000
2002 19 3.029,250 19 159,434
2003 30 2.456,904 12 81,897
2004 60 5.572,385 6 92,973
2005 32 4.813,513 11 150,422
2006 32 7.157,359 11 223,667
2007 35 3.335,685 10 95,305
2008 46 2.875,196 8 62,504
2009 33 891,546 7 27,017
�8�.�8�3�1�2�� ������ �������������������� ���� ��������������

�7�D�E�O�H���5�H�Y�L�H�Z���R�I���U�R�E�E�H�U�L�H�V���L�Q���%�L�+������

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

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

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

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

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

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

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

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

�D�W�W�D�F�N���H�Y�H�U�\���������G�D�\�V����

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

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

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

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

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

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

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

������������������������������������������������������������������������������������������������
�������� �3�U�H�J�O�H�G�� �M�H�� �Q�D�S�U�D�Y�O�M�H�Q�� �Q�D�� �R�V�Q�R�Y�X�� �P�H�G�L�M�V�N�L�� �L�]�Y�M�H�ã�W�D�Y�D�Q�M�D�� �D�� �R�E�X�K�Y�D�W�D�� �S�O�M�D�þ�N�H�� �E�D�Q�D�N�D���� �S�R�ã�W�D�� �L�� �]�D�Y�R�G�D�� �]�D�� �S�O�D�W�Q�L��
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�V�W�D�W�H�V���� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �G�H�Y�H�O�R�S�H�G�� �(�8�� �V�W�D�W�H�V���� �D�U�H�� �W�L�P�H�O�\�� �D�G�R�S�W�H�G�� �D�Q�G�� �D�S�S�O�L�H�G���� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �R�X�U��

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

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

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

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

�x �8�Q�L�W�H�G���1�D�W�L�R�Q�V���&�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���D�J�D�L�Q�V�W���7�U�D�Q�V�Q�D�W�L�R�Q�D�O���2�U�J�D�Q�L�]�H�G���&�U�L�P�H��

�x �8�1�� �3�U�R�J�U�D�P�� �R�I�� �$�F�W�L�R�Q�� �W�R�� �3�U�H�Y�H�Q�W���� �&�R�P�E�D�W�� �D�Q�G�� �(�U�D�G�L�F�D�W�H�� �W�K�H�� �,�O�O�L�F�L�W�� �7�U�D�G�H�� �L�Q��

�6�P�D�O�O���$�U�P�V���D�Q�G���/�L�J�K�W���:�H�D�S�R�Q�V�����6�$�/�:����
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�D�Q�G���/�L�J�K�W���:�H�D�S�R�Q�V���D�Q�G���D�Q�\���S�D�U�W�V���W�K�H�U�H�R�I�����D�Q�G
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�K�D�U�P�R�Q�L�]�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q��

������ �0�R�Q�W�U�H�X�[���'�R�F�X�P�H�Q�W

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

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

�E�\�� �W�K�H�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �R�I�� �6�Z�L�W�]�H�U�O�D�Q�G�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �5�H�G�� �&�U�R�V�V���� �L�Q�� ������������ �L�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R��

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

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

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