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���&�O�H�Y�H�O�D�Q�G�� �&�O�L�Q�L�F���� �� ���� �������� �7�K�L�V�� �W�\�S�H�� �R�I�� �E�O�H�H�G
�G�H�Y�H�O�R�S�V���U�D�S�L�G�O�\�����Z�L�W�K���V�\�P�S�W�R�P�V���D�S�S�H�D�U�L�Q�J���Z�L�W�K�L�Q
�K�R�X�U�V�� �R�I�� �L�Q�M�X�U�\���� �6�\�P�S�W�R�P�V�� �P�D�\�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �V�H�Y�H�U�H
�K�H�D�G�D�F�K�H�V�� �F�R�Q�I�X�V�L�R�Q���� �Z�H�D�N�Q�H�V�V���� �Q�X�P�E�Q�H�V�V�� �R�Q
�R�Q�H�� �V�L�G�H�� �R�I�� �W�K�H�� �E�R�G�\���� �G�U�R�Z�V�L�Q�H�V�V���� �V�S�H�H�F�K��
�F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�R�Q�� �S�U�R�E�O�H�P�V���� �G�L�]�]�L�Q�H�V�V���� �Q�D�X�V�H�D��
�Y�R�P�L�W�L�Q�J�����D�Q�G���V�H�L�]�X�U�H�V�����$�X�U�R�U�D���+�H�D�O�W�K�F�D�U�H������ ���� ������
�7�K�L�V���W�\�S�H���R�I���K�D�H�P�R�U�U�K�D�J�H���F�D�Q���E�H���G�L�D�J�Q�R�V�H�G���E�\
�&�7���R�U���0�5�,���V�F�D�Q�V�����D�O�O�R�Z�L�Q�J���G�R�F�W�R�U�V���W�R���I�L�U�V�W���I�L�Q�G��
�W�K�H�Q���I�L�J�X�U�H���R�X�W���W�K�H���V�H�Y�H�U�L�W�\���R�I���W�K�H���E�O�H�H�G�����W�R���V�H�H��
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�&�N�C�P�M�J�T�B�U�J�P�O��
�D���P�L�Q�L�P�D�O�O�\���L�Q�Y�D�V�L�Y�H�����L�P�D�J�H���J�X�L�G�H�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H���W�K�D�W
�E�O�R�F�N�V���D�E�Q�R�U�P�D�O���E�O�R�R�G���Y�H�V�V�H�O�V���R�U���V�W�R�S�V���D�F�W�L�Y�H
�E�O�H�H�G�L�Q�J���E�\���L�Q�M�H�F�W�L�Q�J���D�J�H�Q�W�V���–���V�X�F�K���D�V���F�R�L�O�V��
�S�D�U�W�L�F�O�H�V�����R�U���J�O�X�H���–���Y�L�D���X�V�H���R�I���D���F�D�W�K�H�W�H�U�����D���I�O�H�[�L�E�O�H
�W�X�E�H���L�Q�V�H�U�W�H�G���W�K�U�R�X�J�K���D���Q�D�U�U�R�Z���R�S�H�Q�L�Q�J���L�Q�W�R���D
�E�R�G�\���F�D�Y�L�W�\���W�R���U�H�P�R�Y�H���I�O�X�L�G��

�'�J�H�V�S�F���������#�M�P�P�E���G�M�P�X���U�I�S�P�V�H�I���U�I�F���D�J�S�D�M�F���P�G���8 �J�M�M�J�T
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�6�D�I�H�W�\���P�H�D�V�X�U�H�V���D�U�H���D�O�V�R���H�Q�I�R�U�F�H�G���E�\���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J
�D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �E�R�[�L�Q�J�� �W�R�� �S�U�H�Y�H�Q�W�� �V�H�U�L�R�X�V�� �K�H�D�G
�L�Q�M�X�U�L�H�V�����+�H�D�G�J�X�D�U�G�V���D�U�H���P�D�Q�G�D�W�R�U�\���I�R�U���D�P�D�W�H�X�U
�E�R�[�H�U�V�����D�J�H�G�������������������Z�K�L�O�H���K�H�D�Y�L�H�U���J�O�R�Y�H�V���������������R�]
�U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���������� �R�]�����D�U�H���R�I�W�H�Q���X�V�H�G���L�Q���V�S�D�U�U�L�Q�J���W�R
�D�E�V�R�U�E���L�P�S�D�F�W���D�Q�G���U�H�G�X�F�H���W�K�H���U�L�V�N���R�I���L�Q�M�X�U�\�����7�K�H�V�H
�U�X�O�H�V���� �K�R�Z�H�Y�H�U���� �D�U�H�� �Q�R�W�� �D�O�Z�D�\�V�� �H�Q�I�R�U�F�H�G�� �L�Q
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���E�R�X�W�V����

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

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

�/�H�Z�L�V���0�R�R�G�\���L�V���D�O�V�R���D���I�R�U�P�H�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���U�X�J�E�\
�S�O�D�\�H�U���Z�K�R���S�O�D�\�H�G���I�R�U���/�H�L�F�H�V�W�H�U���7�L�J�H�U�V���D�Q�G���%�D�W�K
�D�Q�G���Z�D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���(�Q�J�O�D�Q�G���V�T�X�D�G���W�K�D�W���Z�H�Q�W���R�Q
�W�R���Z�L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���F�X�S���L�Q���� �����������+�H���Z�D�V���G�L�D�J�Q�R�V�H�G
�Z�L�W�K���P�R�W�R�U���Q�H�X�U�R�Q�H���G�L�V�H�D�V�H���L�Q���2�F�W�R�E�H�U���� ���� �������D
�U�D�U�H���D�Q�G���I�D�W�D�O���Q�H�X�U�R�G�H�J�H�Q�H�U�D�W�L�Y�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���W�K�D�W
�G�D�P�D�J�H�V���P�R�W�R�U���Q�H�X�U�R�Q�H�V���L�Q���W�K�H���E�U�D�L�Q���D�Q�G���V�S�L�Q�D�O
�F�R�U�G�����O�H�D�G�L�Q�J���W�R���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H���P�X�V�F�O�H���Z�H�D�N�Q�H�V�V��
�D�Q�G�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V�� �Z�L�W�K�� �V�S�H�H�F�K���� �P�R�Y�H�P�H�Q�W��
�E�U�H�D�W�K�L�Q�J�����R�U���V�Z�D�O�O�R�Z�L�Q�J�����1�+�6���L�Q�I�R�U�P������ ���� �� ������

�5�H�V�H�D�U�F�K���K�D�V���V�X�J�J�H�V�W�H�G���W�K�D�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���U�X�J�E�\
�S�O�D�\�H�U�V���K�D�Y�H���D���K�L�J�K�H�U���U�L�V�N���R�I���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���0�1�'
�W�K�D�Q���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����* �U�H�H�Q�����(������ ���� �� �������$
�V�W�X�G�\�� �R�I�� �� ���� �� �I�R�U�P�H�U�� �6�F�R�W�W�L�V�K�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �U�X�J�E�\�� �S�O�D�\�H�U�V�� �I�R�X�Q�G�� �D�� � �̃W�Z�R���I�R�O�G
�L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���U�L�V�N���R�I���G�H�P�H�Q�W�L�D�����D�Q�G���D���������I�R�O�G
�L�Q�F�U�H�D�V�H�� �I�R�U�� �0�1�' �™�� �Z�K�H�Q�� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �W�R�� ���� ����
�P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���6�F�R�W�W�L�V�K���S�X�E�O�L�F��
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�$�O�L�[���-�R�Q���3�R�S�K�D�P���L�V���D���I�R�U�P�H�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���U�X�J�E�\
�S�O�D�\�H�U�� �Z�K�R�� �S�O�D�\�H�G�� �D�V�� �D�� �I�O�D�Q�N�H�U�� �I�R�U�� �W�H�D�P�V
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���: �D�V�S�V���D�Q�G���W�K�H���: �D�O�H�V���Q�D�W�L�R�Q�D�O���W�H�D�P��
�H�D�U�Q�L�Q�J���������L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�D�S�V�����,�Q���D�Q���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�����K�H
�H�[�S�O�D�L�Q�H�G���W�K�D�W��� �̃-�H�U�V�H�\�V���D�Q�G���P�H�G�D�O�V�™���D�U�H���Q�R�Z���W�K�H
�R�Q�O�\�� �U�H�P�L�Q�G�H�U�V�� �R�I�� �P�D�M�R�U�� �P�D�W�F�K�H�V�� �K�H�� �K�D�V�� �Q�R
� �̃U�H�F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���R�I���™���+�H���K�D�V���V�L�Q�F�H���E�H�H�Q���G�L�D�J�Q�R�V�H�G
�Z�L�W�K�� �G�H�P�H�Q�W�L�D�� �D�Q�G�� �&�7�(�� �Z�L�W�K�� �K�L�V�� �Q�H�X�U�R�O�R�J�L�V�W
�H�V�W�L�P�D�W�L�Q�J���W�K�D�W���K�H���K�D�G���V�X�V�W�D�L�Q�H�G���R�Y�H�U����������������
�V�X�E���F�R�Q�F�X�V�V�L�Y�H���K�L�W�V���W�R���W�K�H���K�H�D�G���L�Q���K�L�V���S�O�D�\�L�Q�J
�F�D�U�H�H�U�����%�%�&������ ���� ��������

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

�5�I�F���4�U�B�H�F�T���P�G���/ �3�&�. ���4�M�F�F�Q

�1�������W�K�H���I�L�U�V�W���V�W�D�J�H���R�I���1�5�(�0���V�O�H�H�S�����L�V���W�K�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q
�I�U�R�P���E�H�L�Q�J���D�Z�D�N�H���W�R���I�D�O�O�L�Q�J���D�V�O�H�H�S�����7�K�L�V���L�V���W�K�H
�W�L�P�H�� �Z�K�H�Q�� �V�R�P�H�� �S�H�R�S�O�H�� �P�D�\�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H
�D�E�Q�R�U�P�D�O���V�H�Q�V�D�W�L�R�Q�V�����D���F�R�P�P�R�Q���R�Q�H���E�H�L�Q�J���I�D�O�O�L�Q�J
�G�R�Z�Q���L�Q�W�R���D���G�D�U�N���D�E�\�V�V�����7�K�H���1�����V�W�D�J�H���R�Q�O�\���O�D�V�W�V
�I�R�U�� �D�� �I�H�Z�� �P�L�Q�X�W�H�V�� ���=�Z�D�U�H�Q�V�W�H�\�Q���� �� ���� �� ������ �%�U�D�L�Q
�Z�D�Y�H�V���F�D�Q���E�H���U�H�F�R�U�G�H�G���Z�K�H�Q���V�R�P�H�R�Q�H���L�V���D�V�O�H�H�S��
�W�K�H�\���L�Q�G�L�F�D�W�H���Z�K�D�W���V�O�H�H�S���V�W�D�J�H���D���S�H�U�V�R�Q���L�V���L�Q�����E�\
�V�K�R�Z�L�Q�J���W�K�H���H�O�H�F�W�U�L�F�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���W�K�H���E�U�D�L�Q�����7�K�H
�W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���W�R���I�U�R�P���F�R�Q�V�F�L�R�X�V�Q�H�V�V���W�R���V�O�H�H�S���F�D�Q���E�H
�G�H�W�H�F�W�H�G���E�\���D�O�S�K�D���Z�D�Y�H�V�����V�K�R�Z�L�Q�J���W�K�D�W���V�R�P�H�R�Q�H
�L�V���U�H�O�D�[�H�G�����\�H�W���V�W�L�O�O���D�Z�D�N�H�����+�R�Z�H�Y�H�U�����D�V���\�R�X���P�R�Y�H
�R�Q���L�Q���1�������W�K�H�W�D���Z�D�Y�H�V���D�U�H���D�O�V�R���G�H�W�H�F�W�H�G�����7�K�H�V�H
�E�U�D�L�Q���Z�D�Y�H�V���K�D�Y�H���O�R�Z���I�U�H�T�X�H�Q�F�\�����W�K�H�W�D���P�R�U�H���V�R
�W�K�D�Q���D�O�S�K�D���Z�D�Y�H�V�����D�Q�G���K�L�J�K���D�P�S�O�L�W�X�G�H���S�D�W�W�H�U�Q�V
���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���&�H�Q�W�U�D�O���)�O�R�U�L�G�D�����Q���G������

�2�Q�F�H���\�R�X���K�D�Y�H���H�Q�W�H�U�H�G���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���1�5�(�0���V�O�H�H�S
�V�W�D�J�H�����1�� �����\�R�X�U���E�R�G�\���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���Z�L�O�O���G�U�R�S�����D�Q�G
�\�R�X�U���E�U�H�D�W�K�L�Q�J���D�Q�G���K�H�D�U�W���U�D�W�H���Z�L�O�O���G�H�F�U�H�D�V�H���D�Q�G
�E�H�F�R�P�H���P�R�U�H���U�H�J�X�O�D�U�����7�K�L�V���V�W�D�J�H���O�D�V�W�V���I�R�U���D�E�R�X�W
�K�D�O�I���W�K�H���W�L�P�H���\�R�X���D�U�H���D�V�O�H�H�S�����+�R�O�O�D�Q�G������ ���� �� ������
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�%�U�D�L�Q���Z�D�Y�H�V���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���V�O�H�H�S���V�W�D�J�H���D�U�H���Q�R�Z
�G�R�P�L�Q�D�Q�W�O�\���W�K�H�W�D�����W�K�R�X�J�K���W�K�H�V�H���D�U�H���Q�R�Z���E�U�L�H�I�O�\
�L�Q�W�H�U�U�X�S�W�H�G���E�\���E�X�U�V�W�V���R�I���D�F�W�L�Y�L�W�\�����N�Q�R�Z�Q���D�V���V�O�H�H�S
�V�S�L�Q�G�O�H�V�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���&�H�Q�W�U�D�O���)�O�R�U�L�G�D�����Q���G������

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

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

���: �+�$�7���+�$�3�3�(�1�6���: �+�(�1���: �(���6�/�(�(�3�"�����_

�'�J�H�V�S�F���������#�S�B�J�O���X�B�W�F�T���S�F�D�P�S�E�F�E���J�O���E�J�G�G�F�S�F�O�U���T�M�F�F�Q
�T�U�B�H�F�T���B�O�E���X�I�F�O���B�X�B�L�F���	�6�O�J�W�F�S�T�J�U�Z���P�G���$�F�O�U�S�B�M���'�M�P�S�J�E�B�

�O���E���
��

�7�K�H���5�(�0���V�O�H�H�S���V�W�D�J�H���L�V���W�K�H���V�W�D�J�H���R�I���G�U�H�D�P�V��
�: �K�H�Q���\�R�X���D�U�H���G�U�H�D�P�L�Q�J�����Y�R�O�X�Q�W�D�U�\���P�X�V�F�O�H�V���D�U�H
�I�R�X�Q�G���W�R���E�H���W�H�P�S�R�U�D�U�L�O�\���S�D�U�D�O�\�]�H�G�����V�R���W�K�D�W���\�R�X���G�R
�Q�R�W���S�K�\�V�L�F�D�O�O�\���D�F�W���R�X�W���\�R�X�U���G�U�H�D�P�V�����%�U�H�D�W�K�L�Q�J���D�O�V�R
�E�H�F�R�P�H�V�� �I�D�V�W�H�U�� �D�Q�G�� �L�U�U�H�J�X�O�D�U���� �K�H�D�U�W�� �U�D�W�H�� �D�Q�G
�E�O�R�R�G���S�U�H�V�V�X�U�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�R���O�H�Y�H�O�V���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���W�R
�W�K�R�V�H�� �Z�K�L�O�V�W�� �D�Z�D�N�H�� ���6�O�H�H�S�L�Q�J�� �,�Q�V�W�L�W�X�W�H�� �5�H�Y�L�H�Z
�7�H�D�P���� �� ���� �������� �%�U�D�L�Q�� �Z�D�Y�H�V�� �U�H�F�R�U�G�H�G�� �D�U�H�� �D�O�V�R
�V�L�P�L�O�D�U�� �W�R�� �W�K�R�V�H�� �U�H�F�R�U�G�H�G�� �Z�K�H�Q�� �D�� �S�H�U�V�R�Q�� �L�V
�F�R�Q�V�F�L�R�X�V�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���&�H�Q�W�U�D�O���)�O�R�U�L�G�D�����Q���G���������7�K�L�V
�L�V���Z�K�H�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�V���P�R�Y�H�G���I�U�R�P���D���W�H�P�S�R�U�D�U�\
�P�H�P�R�U�\���V�W�R�U�H�����W�R���D���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���P�H�P�R�U�\���V�W�R�U�H����
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�5�I�F���3�&�. ���4�M�F�F�Q���4�U�B�H�F

�8�I�B�U���)�B�Q�Q�F�O�T���X�J�U�I���B���-�B�D�L���P�G���4�M�F�F�Q� 

�4�M�F�F�Q���B�T���B���5�P�S�U�V�S�F���. �F�U�I�P�E��

�6�O�H�H�S���L�V���V�R���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���W�K�H���K�X�P�D�Q���E�R�G�\�����W�K�D�W���L�W
�K�D�V�� �H�Y�H�Q�� �E�H�H�Q�� �X�V�H�G�� �D�V�� �D�Q�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �W�R�U�W�X�U�H
�W�H�F�K�Q�L�T�X�H���� �' �X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �����W�K�� �F�H�Q�W�X�U�\���� �W�K�H
�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���V�O�H�H�S���Z�D�V���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���W�R���E�H�F�R�P�H
�Y�H�U�\���Z�H�O�O���N�Q�R�Z�Q�����' �X�U�L�Q�J���W�K�H���š�: �L�W�F�K���7�U�L�D�O�V�›�����W�K�R�V�H
�D�F�F�X�V�H�G���R�I���Z�L�W�F�K�F�U�D�I�W���Z�H�U�H���R�I�W�H�Q���G�H�S�U�L�Y�H�G���R�I
�V�O�H�H�S�� �I�R�U�� �P�D�Q�\�� �G�D�\�V���� �L�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �L�Q�G�X�F�H
�K�D�O�O�X�F�L�Q�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���I�H�H�O�L�Q�J�V���R�I���E�H�L�Q�J���G�L�V�R�U�L�H�Q�W�H�G��
�7�K�L�V���O�H�G���W�R���P�D�Q�\���J�H�Q�X�L�Q�H�O�\���E�H�O�L�H�Y�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H�\
�Z�H�U�H�� �J�X�L�O�W�\���� �D�Q�G�� �F�R�Q�I�H�V�V�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �I�D�O�V�H
�D�F�F�X�V�D�W�L�R�Q�V�� ���: �H�H�N�O�\�� �5�H�F�H�V�V���� �� ���� �������� �-�D�S�D�Q�H�V�H
�Z�D�U���F�D�P�S�V���L�Q���: �: �,�,���K�D�G���F�U�X�H�O���V�F�K�H�G�X�O�H�V�����G�H�V�L�J�Q�H�G
�W�R���E�U�H�D�N���W�K�H���Z�L�O�O�V���R�I���Z�D�U���S�U�L�V�R�Q�H�U�V�����E�\���F�R�P�E�L�Q�L�Q�J
�V�O�H�H�S���G�H�S�U�L�Y�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���V�W�D�U�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�D�W�L�Q�J�V
���: �H�H�N�O�\���5�H�F�H�V�V������ ���� ���������7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�X�U�W���R�I
�+�X�P�D�Q�� �5�L�J�K�W�V�� �K�D�V�� �Q�R�Z�� �G�H�F�O�D�U�H�G�� �W�K�D�W�� �V�O�H�H�S
�G�H�S�U�L�Y�D�W�L�R�Q���� �Z�K�H�Q�� �D�S�S�O�L�H�G�� �V�H�Y�H�U�H�O�\�� �R�U
�V�\�V�W�H�P�D�W�L�F�D�O�O�\���� �L�V�� �D�� �I�R�U�P�� �R�I�� �W�R�U�W�X�U�H���� �Y�L�R�O�D�W�L�Q�J
�K�X�P�D�Q���G�L�J�Q�L�W�\�������: �H�H�N�O�\���5�H�F�H�V�V������ ���� ����
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�,�Q���������� �����������\�H�D�U���R�O�G���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���V�W�X�G�H�Q�W���5�D�Q�G�\
�* �D�U�G�Q�H�U���D�W�W�H�P�S�W�H�G���W�R���V�W�D�\���D�Z�D�N�H���I�R�U�������� �G�D�\�V
�V�W�U�D�L�J�K�W���� �W�K�L�V�� �H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�� �X�Q�N�Q�R�Z�L�Q�J�O�\�� �\�L�H�O�G�L�Q�J
�D�P�D�]�L�Q�J���G�L�V�F�R�Y�H�U�L�H�V�����%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���D�V���K�L�V���K�L�J�K���V�F�K�R�R�O
�V�F�L�H�Q�F�H�� �I�D�L�U�� �S�U�R�M�H�F�W���� �* �D�U�G�Q�H�U�� �Y�R�O�X�Q�W�D�U�L�O�\
�V�X�E�M�H�F�W�H�G���K�L�P�V�H�O�I���W�R���� ���� ���F�R�Q�V�H�F�X�W�L�Y�H���K�R�X�U�V���Z�L�W�K
�Q�R�� �V�O�H�H�S���� �D�Q�G�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �D�� �Z�L�G�H�� �U�D�Q�J�H�� �R�I
�S�K�\�V�L�F�D�O���D�Q�G���F�R�J�Q�L�W�L�Y�H���H�I�I�H�F�W�V�����$�V���W�K�H���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W
�Z�H�Q�W���R�Q���K�L�V���V�S�H�H�F�K���E�H�F�D�P�H���V�O�X�U�U�H�G�����K�H���I�R�X�Q�G
�G�L�I�I�L�F�X�O�W�\�� �L�Q�� �U�H�P�H�P�E�H�U�L�Q�J�� �D�� �U�H�F�H�Q�W�� �H�Y�H�Q�W�� �D�Q�G
�V�K�R�Z�H�G�� �V�L�J�Q�V�� �R�I�� �P�H�Q�W�D�O�� �I�D�W�L�J�X�H���� �3�K�\�V�L�F�D�O�O�\��
�* �D�U�Q�G�H�U�›�V���D�S�S�H�W�L�W�H���F�K�D�Q�J�H�G�����D�Q�G���K�L�V���V�H�Q�V�H���R�I
�V�P�H�O�O���D�Q�G���W�D�V�W�H���J�U�H�Z���Z�R�U�V�H�����6�R�P�H�W�L�P�H�V���K�H���H�Y�H�Q
�U�H�S�R�U�W�H�G�� �W�R�� �I�H�H�O�L�Q�J�� �F�R�O�G�� �Z�K�H�Q�� �L�Q�� �D�� �Z�D�U�P
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���� �%�\�� �W�K�H�� �I�R�X�U�W�K�� �G�D�\�� �* �D�U�G�Q�H�U�� �K�D�G
�D�X�G�L�W�R�U�\���D�Q�G���Y�L�V�X�D�O���K�D�O�O�X�F�L�Q�D�W�L�R�Q�V�����,�Q���W�K�H���H�Q�G�����K�L�V
�H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W���K�H�O�S�H�G���W�R���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H���K�R�Z���L�P�S�R�U�W�D�Q�W
�V�O�H�H�S���L�V���I�R�U���W�K�H���K�X�P�D�Q���E�R�G�\�����D�Q�G���W�K�H���S�K�\�V�L�F�D�O���D�Q�G
�P�H�Q�W�D�O���H�I�I�H�F�W�V���V�O�H�H�S���G�H�S�U�L�Y�D�W�L�R�Q���F�D�Q���K�D�Y�H���R�Q���D
�S�H�U�V�R�Q�������1�H�X�U�R�O�D�X�Q�F�K������ ���� �� ����

�, �F�Z���8 �P�S�E�T��
�3�&�. ���T�M�F�F�Q��
�U�D�S�L�G���H�\�H���P�R�Y�H�P�H�Q�W���V�O�H�H�S

�%�H�I�R�U�H���(�X�J�H�Q�H���$�V�N�H�U�L�Q�V�N�\���D�Q�G���1�D�W�K�D�Q�L�D�O���.�O�H�L�W�P�D�Q
���$�P�H�U�L�F�D�Q�� �V�F�L�H�Q�W�L�V�W�V���� �G�L�V�F�R�Y�H�U�H�G�� �5�(�0�� �V�O�H�H�S�� �L�Q
�������������P�D�Q�\���E�H�O�L�H�Y�H�G���V�O�H�H�S���W�R���E�H���D���S�D�V�V�L�Y�H�����F�R�P�D��
�O�L�N�H���V�W�D�W�H�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�L�V���H�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�\���G�L�V�F�R�Y�H�U�\
�Z�D�V�� �D�Q�� �X�Q�H�[�S�H�F�W�H�G�� �R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���� �L�Q�� �W�K�H�� �H�D�U�O�\
���������V���� �.�O�H�L�W�P�D�Q�� �W�R�O�G�� �K�L�V�� �J�U�D�G�X�D�W�H�� �V�W�X�G�H�Q�W
�$�V�N�H�U�L�Q�V�N�\�� �W�R���R�E�V�H�U�Y�H���L�Q�I�D�Q�W�V���I�D�O�O�L�Q�J���D�V�O�H�H�S���� �L�Q
�R�U�G�H�U�� �W�R�� �V�W�X�G�\�� �F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W
�E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V���D�Q�G���I�D�O�O�L�Q�J���D�V�O�H�H�S�����+�H���Q�R�W�L�F�H�G���W�K�D�W
�V�R�P�H���L�Q�I�D�Q�W�V���P�R�Y�H�G���W�K�H�L�U���H�\�H�V���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\���Z�K�H�Q
�D�V�O�H�H�S�� �D�Q�G���� �Z�D�Q�W�L�Q�J�� �W�R�� �V�H�H�� �Z�K�H�W�K�H�U�� �W�K�L�V�� �Z�D�V
�X�Q�L�T�X�H���W�R���L�Q�I�D�Q�W�V�����K�H���G�L�G���D�Q���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W���Z�L�W�K���K�L�V
�����\�H�D�U���R�O�G���V�R�Q�����P�H�D�V�X�U�L�Q�J���K�L�V���H�\�H���P�R�Y�H�P�H�Q�W���D�V
�K�H���V�O�H�S�W�����$�V�H�U�L�Q�V�N�\���I�R�X�Q�G���W�K�D�W���K�H���K�D�G���R�E�V�H�U�Y�H�G
�W�K�H���V�D�P�H���H�\�H���P�R�Y�H�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���L�Q�I�D�Q�W�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V
�K�L�V�������\�H�D�U���R�O�G���V�R�Q�����/�L�X������ ���� �� ������

�.�O�H�L�W�P�D�Q���D�O�V�R���I�L�J�X�U�H�G���R�X�W���W�K�D�W���V�O�H�H�S���L�V���G�L�Y�L�G�H�G
�L�Q�W�R���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���V�W�D�J�H�V���Z�K�L�F�K���F�\�F�O�H�����D�Q�G���H�D�F�K���F�\�F�O�H
�O�D�V�W�V���D�U�R�X�Q�G���������P�L�Q�X�W�H�V�����7�K�H�V�H���F�\�F�O�H�V���F�R�Q�V�L�V�W���R�I
�E�R�W�K���5�(�0���D�Q�G���1�5�(�0���V�O�H�H�S���V�W�D�J�H�V�����.�O�H�L�W�P�D�Q���Z�D�V
�D�E�O�H���W�R���I�L�Q�G���R�X�W���W�K�D�W���V�O�H�H�S���L�V���D�Q���D�F�W�L�Y�H���S�U�R�F�H�V�V
�Z�L�W�K���F�R�P�S�O�H�[���E�U�D�L�Q���D�F�W�L�Y�L�W�\�����U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���D���S�D�V�V�L�Y�H
�V�W�D�W�H���� �+�H�� �D�O�V�R�� �G�L�V�F�R�Y�H�U�H�G�� �X�O�W�U�D�G�L�D�Q�� �U�K�\�W�K�P�V��
�E�L�R�O�R�J�L�F�D�O���F�\�F�O�H�V���Z�K�L�F�K���P�R�V�W�O�\���O�D�V�W���I�R�U���O�H�V�V���W�K�D�Q
�� �� ���K�R�X�U�V�����7�K�H�V�H���U�K�\�W�K�P�V���D�U�H���N�Q�R�Z�Q���W�R���E�H���Z�K�D�W
�H�I�I�H�F�W�V���W�K�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�L�P�L�Q�J���R�I���V�O�H�H�S���V�W�D�J�H�V��
�D�Q�G���E�\���D�O�L�J�Q�L�Q�J���\�R�X�U���V�O�H�H�S���Z�L�W�K���W�K�H�V�H���U�K�\�W�K�P�V��
�\�R�X�� �F�D�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �W�K�H�� �T�X�D�O�L�W�\�� �R�I�� �\�R�X�U�� �V�O�H�H�S
���8�Q�S�O�X�J�J�H�G���3�V�\�F�K������ ���� ����

���: �+�$�7���+�$�3�3�(�1�6���: �+�(�1���: �(���6�/�(�(�3�"�����_

�$�' �9�(�1�7���/�(�1�7���(�' �,�7�,�2�1���_���� �� �� ��

�/ �P�U�P�S�J�P�V�T���*�O�W�F�T�U�J�H�B�U�J�P�O�T���0�G���4�M�F�F�Q

�$�P�O�D�M�V�T�J�P�O

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

�4�M�F�F�Q���D�Z�D�M�F��
�V�O�H�H�S���L�V���F�R�P�S�R�V�H�G���R�I���V�H�Y�H�U�D�O���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���V�W�D�J�H�V�����Z�L�W�K
�G�H�H�S�H�U���1�5�(�0���V�O�H�H�S���R�F�F�X�U�V���H�D�U�O�\���R�Q���L�Q���W�K�H���Q�L�J�K�W��
�Z�K�L�O�H���W�K�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���R�I���5�(�0���V�O�H�H�S���L�Q�F�U�H�D�V�H�V���D�V���W�K�H
�Q�L�J�K�W���S�U�R�J�U�H�V�V�H�V�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���&�H�Q�W�U�D�O���)�O�R�U�L�G�D�����Q���G������
�D�Q�G���L�V���R�I�W�H�Q���U�H�S�H�D�W�H�G���R�Q���a�������P�L�Q�X�W�H���F�\�F�O�H�V��



�3�$�*�(������

�1�H�X�U�R�O�D�X�Q�F�K���(�G�L�W�R�U�L�D�O���7�H�D�P�������� ���� �� ����
�5�D�Q�G�\���* �D�U�G�Q�H�U�›�V���6�O�H�H�S���' �H�S�U�L�Y�D�W�L�R�Q
�(�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�����$���* �U�R�X�Q�G�E�U�H�D�N�L�Q�J���6�W�X�G�\���L�Q
�+�X�P�D�Q���(�Q�G�X�U�D�Q�F�H�����1�H�X�U�R�O�D�X�Q�F�K�����>�R�Q�O�L�Q�H�@
�Q���D���Q���D�������Q���D���$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������Q�H�X�U�R�O�D�X�Q�F�K���F�R�P���U�D�Q�G�\���J�D�U�G�Q�H�U��
�V�O�H�H�S���G�H�S�U�L�Y�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�����>�$�F�F�H�V�V�H�G
�����-�D�Q������ ���� ���@

�6�O�H�H�S�L�Q�J���,�Q�V�W�L�W�X�W�H���5�H�Y�L�H�Z���7�H�D�P�������� ���� ������
�: �K�D�W���+�D�S�S�H�Q�V���' �X�U�L�Q�J���5�(�0���6�O�H�H�S���Y�V�����1�R�Q��
�5�(�0���6�O�H�H�S�"���6�O�H�H�S�L�Q�J���,�Q�V�W�L�W�X�W�H�����>�R�Q�O�L�Q�H�@
�Q���D���Q���D�������Q���D�����$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������V�O�H�H�S�L�Q�J�L�Q�V�W�L�W�X�W�H���R�U�J���K�H�D�O�W�K���U�H�P��
�V�O�H�H�S���Y�V���Q�R�Q���U�H�P���V�O�H�H�S�����>�$�F�F�H�V�V�H�G����
�-�D�Q������ ���� ���@��

�6�O�H�H�S���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���(�G�L�W�R�U�L�D�O���7�H�D�P�������� ���� �� ����
�+�R�Z���0�X�F�K���6�O�H�H�S���' �R���: �H���5�H�D�O�O�\���1�H�H�G�"
�6�O�H�H�S���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�����>�R�Q�O�L�Q�H�@���Q���D���Q���D�������Q���D��
�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���V�O�H�H�S�I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���R�U�J���K�R�Z��
�V�O�H�H�S���Z�R�U�N�V���K�R�Z���P�X�F�K���V�O�H�H�S���G�R���Z�H��
�U�H�D�O�O�\���Q�H�H�G�"���>�$�F�F�H�V�V�H�G�������-�D�Q������ ���� ���@

�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���&�H�Q�W�U�D�O���)�O�R�U�L�G�D�������Q���G���������6�W�D�J�H�V
�R�I���6�O�H�H�S�����* �H�Q�H�U�D�O���3�V�\�F�K�R�O�R�J�\
���3�U�H�V�V�E�R�R�N�V�������>�R�Q�O�L�Q�H�@���Q���D���Q���D�������Q���D��
�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������S�U�H�V�V�E�R�R�N�V���R�Q�O�L�Q�H���X�F�I���H�G�X���O�X�P�H�Q�S
�V�\�F�K�R�O�R�J�\���F�K�D�S�W�H�U���V�W�D�J�H�V���R�I���V�O�H�H�S��
�>�$�F�F�H�V�V�H�G���� ���-�D�Q������ ���� ���@

�8�Q�S�O�X�J�J�H�G���3�V�\�F�K�������� ���� ���������7�K�H���6�F�L�H�Q�F�H���R�I
�8�O�W�U�D�G�L�D�Q���5�K�\�W�K�P�V���D�Q�G���.�O�H�L�W�P�D�Q���6�O�H�H�S
�&�\�F�O�H�V�����8�Q�S�O�X�J�J�H�G���3�V�\�F�K�����>�R�Q�O�L�Q�H�@
�Q���D���Q���D�������Q���D�����$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���X�Q�S�O�X�J�J�H�G�S�V�\�F�K���F�R�P���W�K�H��
�V�F�L�H�Q�F�H���R�I���X�O�W�U�D�G�L�D�Q���U�K�\�W�K�P���D�Q�G��
�N�O�H�L�W�P�D�Q���V�O�H�H�S���F�\�F�O�H�V�����>�$�F�F�H�V�V�H�G�������-�D�Q��
�� ���� ���@

���: �+�$�7���+�$�3�3�(�1�6���: �+�(�1���: �(���6�/�(�(�3�"�����_

�$�' �9�(�1�7���/�(�1�7���(�' �,�7�,�2�1���_���� �� �� ��

�#�J�C�M�J�P�H�S�B�Q�I�Z��
����

�%�L�R�O�R�J�\���,�Q�V�L�J�K�W�V�������� ���� ���������7�K�H���&�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q
�%�H�W�Z�H�H�Q���6�O�H�H�S���D�Q�G���%�U�D�L�Q���+�H�D�O�W�K�����%�L�R�O�R�J�\
�,�Q�V�L�J�K�W�V�����>�R�Q�O�L�Q�H�@���Q���D���Q���D�������Q���D�����$�Y�D�L�O�D�E�O�H
�D�W�����K�W�W�S�V�������E�L�R�O�R�J�\�L�Q�V�L�J�K�W�V���F�R�P���W�K�H��
�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���V�O�H�H�S���D�Q�G���E�U�D�L�Q��
�K�H�D�O�W�K�����>�$�F�F�H�V�V�H�G�������-�D�Q������ ���� ���@��

�%�L�R�O�R�J�\���,�Q�V�L�J�K�W�V�������� ���� ���������: �K�D�W���D�U�H���(�(�*
�6�O�H�H�S���: �D�Y�H�V���D�Q�G���: �K�\���' �R���7�K�H�\���0�D�W�W�H�U�"
�%�L�R�O�R�J�\���,�Q�V�L�J�K�W�V�����>�R�Q�O�L�Q�H�@���Q���D���Q���D�������Q���D��
�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������E�L�R�O�R�J�\�L�Q�V�L�J�K�W�V���F�R�P���Z�K�D�W���D�U�H��
�H�H�J���V�O�H�H�S���Z�D�Y�H�V���D�Q�G���Z�K�\���G�R���W�K�H�\��
�P�D�W�W�H�U�����>�$�F�F�H�V�V�H�G���� ���-�D�Q������ ���� ���@

�&�K�R�Q�J�����=�������� ���� �� �������7�K�H���,�Q�I�O�X�H�Q�F�H���R�I���6�O�H�H�S
�R�Q���&�R�J�Q�L�W�L�Y�H���)�X�Q�F�W�L�R�Q���D�Q�G���0�H�Q�W�D�O���+�H�D�O�W�K��
�1�H�X�U�R�V�F�L�H�Q�F�H���D�Q�G���3�V�\�F�K�L�D�W�U�\�����2�S�H�Q
�$�F�F�H�V�V�����>�R�Q�O�L�Q�H�@�������� �������S�S���� �� ������ �� ����
�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���R�S�H�Q�D�F�F�H�V�V�M�R�X�U�Q�D�O�V���F�R�P���D�U�W
�L�F�O�H�V���W�K�H���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���R�I���V�O�H�H�S���R�Q��
�F�R�J�Q�L�W�L�Y�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q���D�Q�G���P�H�Q�W�D�O���K�H�D�O�W�K��
�������������K�W�P�O���>�$�F�F�H�V�V�H�G���� ���-�D�Q������ ���� ���@

�/�L�X�����' �������� ���� �� �������7�K�H���S�R�Z�H�U���R�I���G�L�U�H�F�W
�R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�����G�L�V�F�R�Y�H�U�\���R�I���5�(�0���V�O�H�H�S�����1�D�W��
�5�H�Y�����1�H�X�U�R�V�F�L������ �������������S�S�������������$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������V�� �������������� �� ��
�������� �����\���>�$�F�F�H�V�V�H�G���� ���-�D�Q������ ���� ���@

�0�D�F�N�H�Q�]�L�H�����5���-�������� ���� �� �������+�L�S�S�R�F�D�P�S�D�O
�1�H�X�U�R�Q�V���$�O�V�R���1�H�H�G���7�L�P�H���W�R���5�H�V�W���D�Q�G
�5�H�V�W�R�U�H���' �X�U�L�Q�J���6�O�H�H�S�����7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\
�1�H�W�Z�R�U�N�V�����>�R�Q�O�L�Q�H�@���Q���D���Q���D�������Q���D��
�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�Q�H�W�Z�R�U�N�V���F�R�P���Q�H
�X�U�R�V�F�L�H�Q�F�H���Q�H�Z�V���K�L�S�S�R�F�D�P�S�D�O���Q�H�X�U�R�Q�V��
�D�O�V�R���Q�H�H�G���W�L�P�H���W�R���U�H�V�W���D�Q�G���U�H�V�W�R�U�H��
�G�X�U�L�Q�J���V�O�H�H�S������������ �����>�$�F�F�H�V�V�H�G�������-�D�Q��
�� ���� ���@

https://neurolaunch.com/randy-gardner-sleep-deprivation-experiment/
https://neurolaunch.com/randy-gardner-sleep-deprivation-experiment/
https://sleepinginstitute.org/health/rem-sleep-vs-non-rem-sleep/
https://sleepinginstitute.org/health/rem-sleep-vs-non-rem-sleep/
https://www.sleepfoundation.org/how-sleep-works/how-much-sleep-do-we-really-need
https://www.sleepfoundation.org/how-sleep-works/how-much-sleep-do-we-really-need
https://www.sleepfoundation.org/how-sleep-works/how-much-sleep-do-we-really-need
https://pressbooks.online.ucf.edu/lumenpsychology/chapter/stages-of-sleep/
https://pressbooks.online.ucf.edu/lumenpsychology/chapter/stages-of-sleep/
https://www.unpluggedpsych.com/the-science-of-ultradian-rhythm-and-kleitman-sleep-cycles/
https://www.unpluggedpsych.com/the-science-of-ultradian-rhythm-and-kleitman-sleep-cycles/
https://www.unpluggedpsych.com/the-science-of-ultradian-rhythm-and-kleitman-sleep-cycles/
https://biologyinsights.com/the-connection-between-sleep-and-brain-health/
https://biologyinsights.com/the-connection-between-sleep-and-brain-health/
https://biologyinsights.com/the-connection-between-sleep-and-brain-health/
https://biologyinsights.com/what-are-eeg-sleep-waves-and-why-do-they-matter/
https://biologyinsights.com/what-are-eeg-sleep-waves-and-why-do-they-matter/
https://biologyinsights.com/what-are-eeg-sleep-waves-and-why-do-they-matter/
https://www.openaccessjournals.com/articles/the-influence-of-sleep-on-cognitive-function-and-mental-health-17951.html
https://www.openaccessjournals.com/articles/the-influence-of-sleep-on-cognitive-function-and-mental-health-17951.html
https://www.openaccessjournals.com/articles/the-influence-of-sleep-on-cognitive-function-and-mental-health-17951.html
https://www.openaccessjournals.com/articles/the-influence-of-sleep-on-cognitive-function-and-mental-health-17951.html
https://doi.org/10.1038/s41583-024-00840-y
https://doi.org/10.1038/s41583-024-00840-y
https://www.technologynetworks.com/neuroscience/news/hippocampal-neurons-also-need-time-to-rest-and-restore-during-sleep-389845
https://www.technologynetworks.com/neuroscience/news/hippocampal-neurons-also-need-time-to-rest-and-restore-during-sleep-389845
https://www.technologynetworks.com/neuroscience/news/hippocampal-neurons-also-need-time-to-rest-and-restore-during-sleep-389845
https://www.technologynetworks.com/neuroscience/news/hippocampal-neurons-also-need-time-to-rest-and-restore-during-sleep-389845


�3�$�*�(������

���: �+�$�7���+�$�3�3�(�1�6���: �+�(�1���: �(���6�/�(�(�3�"�����_

�$�' �9�(�1�7���/�(�1�7���(�' �,�7�,�2�1���_���� �� �� ��

�8�Q�S�O�X�J�J�H�G���3�V�\�F�K�������� ���� ���������7�K�H���6�F�L�H�Q�F�H���R�I
�8�O�W�U�D�G�L�D�Q���5�K�\�W�K�P�V���D�Q�G���.�O�H�L�W�P�D�Q���6�O�H�H�S
�&�\�F�O�H�V�����8�Q�S�O�X�J�J�H�G���3�V�\�F�K�����>�R�Q�O�L�Q�H�@
�Q���D���Q���D�������Q���D�����$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W�����%�L�R�O�R�J�\
�,�Q�V�L�J�K�W�V�������� ���� ���������: �K�D�W���D�U�H���(�(�* ���6�O�H�H�S
�: �D�Y�H�V���D�Q�G���: �K�\���' �R���7�K�H�\���0�D�W�W�H�U�"���%�L�R�O�R�J�\
�,�Q�V�L�J�K�W�V�����>�R�Q�O�L�Q�H�@���Q���D���Q���D�������Q���D�����$�Y�D�L�O�D�E�O�H
�D�W�����K�W�W�S�V�������E�L�R�O�R�J�\�L�Q�V�L�J�K�W�V���F�R�P���Z�K�D�W���D�U�H��
�H�H�J���V�O�H�H�S���Z�D�Y�H�V���D�Q�G���Z�K�\���G�R���W�K�H�\��
�P�D�W�W�H�U�����>�$�F�F�H�V�V�H�G���� ���-�D�Q������ ���� ���@
���>�$�F�F�H�V�V�H�G�������-�D�Q������ ���� ���@

�: �H�D�V�O�H�U�����3�������� ���� ���������7�K�H���� ���6�W�D�J�H�V���R�I���6�O�H�H�S��
�: �K�D�W���+�D�S�S�H�Q�V���' �X�U�L�Q�J���(�D�F�K���&�\�F�O�H��
�9�H�U�\�Z�H�O�O���+�H�D�O�W�K�����>�R�Q�O�L�Q�H�@���Q���D���Q���D�������Q���D��
�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���Y�H�U�\�Z�H�O�O�K�H�D�O�W�K���F�R�P���V�W�D�J�H�V��
�R�I���V�O�H�H�S�������������������"���W�R�F���V�W�D�J�H���� ���U�H�P��
�V�O�H�H�S���>�$�F�F�H�V�V�H�G���� ���-�D�Q������ ���� ���@

�: �H�H�N�O�\���5�H�F�H�V�V�������� ���� �� �������+�R�Z���6�O�H�H�S
�' �H�S�U�L�Y�D�W�L�R�Q���: �D�V���2�Q�F�H���8�V�H�G���D�V���7�R�U�W�X�U�H��
�: �H�H�N�O�\���5�H�F�H�V�V�����>�R�Q�O�L�Q�H�@���Q���D���Q���D�������Q���D��
�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������Z�H�H�N�O�\�U�H�F�H�V�V���F�R�P���D�U�W�L�F�O�H���K�R�Z��
�V�O�H�H�S���G�H�S�U�L�Y�D�W�L�R�Q���Z�D�V���R�Q�F�H���X�V�H�G���D�V��
�W�R�U�W�X�U�H�����>�$�F�F�H�V�V�H�G�������-�D�Q������ ���� ���@

�=�Z�D�U�H�Q�V�W�H�\�Q�����-�������� ���� �� �������5�(�0���D�Q�G���1�5�(�0
�6�O�H�H�S���6�W�D�J�H�V�����' �L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���D�Q�G���&�\�F�O�H
�6�W�D�W�L�V�W�L�F�V�����6�O�H�H�S���$�G�Y�L�V�R�U�����>�R�Q�O�L�Q�H�@
�Q���D���Q���D�������Q���D�����$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���V�O�H�H�S�D�G�Y�L�V�R�U���R�U�J���U�H�P���D�Q�G��
�Q�U�H�P���V�O�H�H�S���V�W�D�J�H�V�����>�$�F�F�H�V�V�H�G�������-�D�Q��
�� ���� ���@

https://www.unpluggedpsych.com/the-science-of-ultradian-rhythm-and-kleitman-sleep-cycles/
https://www.unpluggedpsych.com/the-science-of-ultradian-rhythm-and-kleitman-sleep-cycles/
https://www.unpluggedpsych.com/the-science-of-ultradian-rhythm-and-kleitman-sleep-cycles/
https://www.unpluggedpsych.com/the-science-of-ultradian-rhythm-and-kleitman-sleep-cycles/
https://www.unpluggedpsych.com/the-science-of-ultradian-rhythm-and-kleitman-sleep-cycles/
https://www.unpluggedpsych.com/the-science-of-ultradian-rhythm-and-kleitman-sleep-cycles/
https://www.unpluggedpsych.com/the-science-of-ultradian-rhythm-and-kleitman-sleep-cycles/
https://www.verywellhealth.com/stages-of-sleep-11705981#toc-stage-4-rem-sleep
https://www.verywellhealth.com/stages-of-sleep-11705981#toc-stage-4-rem-sleep
https://www.verywellhealth.com/stages-of-sleep-11705981#toc-stage-4-rem-sleep
https://weeklyrecess.com/article/how-sleep-deprivation-was-once-used-as-torture/
https://weeklyrecess.com/article/how-sleep-deprivation-was-once-used-as-torture/
https://weeklyrecess.com/article/how-sleep-deprivation-was-once-used-as-torture/
https://www.sleepadvisor.org/rem-and-nrem-sleep-stages/
https://www.sleepadvisor.org/rem-and-nrem-sleep-stages/


�3�$�*�(������

�, �F�Z���8 �P�S�E�T��
���_�: �,�5�(�' ���)�2�5���6�2�8�1�' �����7�+�(���1�(�8�5�2�%�,�2�/�2�*�<���2�)���7�+�(���0�8�6�,�&�$�/���0�,�1�'

�� �*�5�&�%���'�2�5
�6�2�8�1�%�Â���� �) �&
�� �&�8�5�2�6�$�*�&�1�$�&���2�'
�7�) �&��
�� �8�6�*�$�"�/���� �*�1�%
�� �<���� �8�$�ã�"���� �2�: �&�/�/���Ñ�� �&�"�5���D�E�Ò

�$�' �9�(�1�7���/�(�1�7���� �� �� ��

�)�U�R�P���W�K�H���R�O�G�H�V�W���N�Q�R�Z�Q���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���2�O�G���6�W�R�Q�H
�$�J�H���� �W�K�H�� �E�R�Q�H�� �I�O�X�W�H���� �W�R�� �L�Q�W�U�L�F�D�W�H���� �P�R�G�H�U�Q���G�D�\
�G�L�J�L�W�D�O�� �F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���� �P�X�V�L�F�� �K�D�V�� �U�H�P�D�L�Q�H�G�� �W�K�H
�X�Q�L�Y�H�U�V�D�O���F�R�Q�V�W�D�Q�W���Z�L�W�K�L�Q���K�X�P�D�Q���F�L�Y�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�����2�I�W�H�Q
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G�� �D�V�� �š�S�X�U�H�O�\�� �F�X�O�W�X�U�D�O�›�� �R�U�� �D�� �š�F�U�H�D�W�L�Y�H
�H�Q�G�H�D�Y�R�X�U�›���� �P�R�G�H�U�Q�� �D�G�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V�� �L�Q
�Q�H�X�U�R�L�P�D�J�L�Q�J�� �K�D�Y�H�� �U�H�Y�H�D�O�H�G�� �W�K�D�W�� �P�X�V�L�F�� �L�V�� �D
�S�U�R�I�R�X�Q�G���E�L�R�O�R�J�L�F�D�O���S�K�H�Q�R�P�H�Q�R�Q�����: �K�H�Q���Z�H���O�L�V�W�H�Q
�W�R���R�U���F�U�H�D�W�H���P�X�V�L�F�����W�K�H���E�U�D�L�Q���G�R�H�V���Q�R�W���M�X�V�W���š�K�H�D�U�›
�V�R�X�Q�G���� �L�W�� �H�Q�J�D�J�H�V�� �D�� �V�R�S�K�L�V�W�L�F�D�W�H�G���� �P�X�O�W�L���V�\�V�W�H�P
�Z�R�U�N�R�X�W���W�K�D�W���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�V���E�R�W�K���K�H�P�L�V�S�K�H�U�H�V���D�Q�G
�W�K�H�G�H�H�S���V�X�E�F�R�U�W�L�F�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�����&�R�O�O�L�Q�V���$�������� �������������$�V
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �X�Q�F�R�Y�H�U�� �W�K�H�� �Q�H�X�U�D�O�� �S�D�W�K�Z�D�\�V
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�� �U�K�\�W�K�P���� �P�H�O�R�G�\���� �D�Q�G
�K�D�U�P�R�Q�\�����L�W���E�H�F�R�P�H�V���H�Y�L�G�H�Q�W���W�K�D�W���P�X�V�L�F���L�V���G�H�H�S�O�\
�H�P�E�H�G�G�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �H�Y�R�O�Y�H�G�� �D�U�F�K�L�W�H�F�W�X�U�H�� �R�I�� �W�K�H
�K�X�P�D�Q���E�U�D�L�Q�����7�K�L�V���H�V�V�D�\���H�[�S�O�R�U�H�V���W�K�H���Q�H�X�U�R�E�L�R�O�R�J�\
�R�I�� �P�X�V�L�F���� �H�[�S�O�R�U�L�Q�J�� �K�R�Z�� �L�W�� �W�U�L�J�J�H�U�V�� �W�K�H�� �E�U�D�L�Q�›�V
�U�H�Z�D�U�G�� �V�\�V�W�H�P�V���� �H�D�V�H�V�� �V�W�U�X�F�W�X�U�D�O�� �Q�H�X�U�R�S�O�D�V�W�L�F�L�W�\��
�D�Q�G�� �V�H�U�Y�H�V�� �D�V�� �D�� �S�R�Z�H�U�I�X�O�� �W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F�� �W�R�R�O�� �I�R�U
�F�R�J�Q�L�W�L�Y�H���D�Q�G���S�K�\�V�L�F�D�O���U�H�K�D�E�L�O�L�W�D�W�L�R�Q����

�Q�R�Q�H�W�K�H�O�H�V�V�� �W�U�L�J�J�H�U�V�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �š�K�D�S�S�\�›
�Q�H�X�U�R�W�U�D�Q�V�P�L�W�W�H�U�V�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���D���V�W�X�G�\���F�R�Q�G�X�F�W�H�G
�E�\���9�D�O�R�U�H���1���6�D�O�L�P�S�R�R�U���H�W���D�O�����L�Q���� �����������W�K�H���E�U�D�L�Q�
�V
�U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���P�X�V�L�F���R�F�F�X�U�V���L�Q���W�Z�R���G�L�V�W�L�Q�F�W���S�K�D�V�H�V��
�W�K�H���B�O�U�J�D�J�Q�B�U�P�S�Z���V�W�D�J�H���D�Q�G���W�K�H���Q�F�B�L���F�N�P�U�J�P�O�B�O
�V�W�D�J�H�����' �X�U�L�Q�J���W�K�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�R�U�\���S�K�D�V�H�����W�K�H���F�B�V�E�B�U�F
�O�V�D�M�F�V�T�����E�U�D�L�Q���U�H�J�L�R�Q�L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���K�D�E�L�W���O�H�D�U�Q�L�Q�J���D�Q�G
�S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q���� �U�H�O�H�D�V�H�V�� �W�K�H�� �Q�H�X�U�R�W�U�D�Q�V�P�L�W�W�H�U
�E�P�Q�B�N�J�O�F�� �D�V�� �W�K�H�� �O�L�V�W�H�Q�H�U�� �H�[�S�H�F�W�V�� �D�� �P�X�V�L�F�D�O
�U�H�V�R�O�X�W�L�R�Q�����: �K�H�Q���W�K�H���š�F�O�L�P�D�[�›���R�I���W�K�H���P�X�V�L�F���I�L�Q�D�O�O�\
�R�F�F�X�U�V���� �W�K�H�� �O�V�D�M�F�V�T�� �B�D�D�V�N�C�F�O�T�� ���E�U�D�L�Q�� �U�H�J�L�R�Q
�F�H�Q�W�U�D�O�� �W�R�� �P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q���� �U�H�Z�D�U�G���� �D�Q�G�� �S�O�H�D�V�X�U�H��
�U�H�O�H�D�V�H�V���D���V�X�U�J�H���R�I���G�R�S�D�P�L�Q�H�����R�I�W�H�Q���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���L�Q
�W�K�H���S�K�\�V�L�F�D�O���V�H�Q�V�D�W�L�R�Q���R�I���š�F�K�L�O�O�V�›���R�U���š�J�R�R�V�H�E�X�P�S�V�›��
�7�K�L�V���U�H�Y�H�D�O�V���W�K�D�W���W�K�H���E�U�D�L�Q���U�H�D�F�W�V���W�R���D���S�H�U�I�H�F�W�O�\
�W�L�P�H�G���P�H�O�R�G�\���D�V���Q�R�W���R�Q�O�\���H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�P�H�Q�W�����E�X�W���D�V���D
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �Q�H�X�U�R�O�R�J�L�F�D�O�� �U�H�Z�D�U�G���� �U�H�L�Q�I�R�U�F�L�Q�J�� �R�X�U
�X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J���X�U�J�H���W�R���V�H�H�N���R�X�W���D�Q�G���F�U�H�D�W�H���F�R�P�S�O�H�[
�D�X�G�L�W�R�U�\���S�D�W�W�H�U�Q�V���R�X�U�V�H�O�Y�H�V����
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�5�I�F���. �V�T�J�D�J�B�O�³�T���#�S�B�J�O�����4�U�S�V�D�V�U�V�S�B�M
�1�M�B�T�U�J�D�J�U�Z

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

�5�I�F���²�$�I�J�M�M�T�³���4�U�V�E�Z�����%�P�Q�B�N�J�O�F���B�O�E
�3�F�X�B�S�E

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

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

�$�B�V�E�B�U�F���O�V�D�M�F�V�T��
�U�H�J�L�R�Q���R�I���W�K�H���E�U�D�L�Q���W�K�D�W���L�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q
�K�D�E�L�W���O�H�D�U�Q�L�Q�J���D�Q�G���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q

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

�/ �F�V�S�P�Q�M�B�T�U�J�D�J�U�Z��
�W�K�H���E�U�D�L�Q�›�V���D�E�L�O�L�W�\���W�R���U�H�R�U�J�D�Q�L�V�H���L�W�V�H�O�I���L�Q
�U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���D�Q�G���O�H�D�U�Q�L�Q�J
�V�R�P�H�W�K�L�Q�J���Q�H�Z
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�, �F�Z���8 �P�S�E�T��
�H�[�W�U�L�Q�V�L�F�����D�V���L�Q���W�K�L�V���F�D�V�H�����V�W�L�P�X�O�L���E�\���U�H�R�U�J�D�Q�L�V�L�Q�J
�L�W�V���V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���Q�H�X�U�D�O���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�����3�X�G�H�U�E�D�X�J�K
�D�Q�G���(�P�P�D�Q�G�\������ ���� ���������7�K�L�V���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q
�L�V���P�R�V�W���H�Y�L�G�H�Q�W���Z�K�H�Q���F�R�P�S�D�U�L�Q�J���W�K�H���E�U�D�L�Q�V���R�I
�P�X�V�L�F�L�D�Q�V���W�R���W�K�R�V�H���R�I���Q�R�Q���P�X�V�L�F�L�D�Q�V�����5�H�V�H�D�U�F�K
�E�\�� �&�K�U�L�V�W�L�D�Q�� �* �D�V�H�U�� �D�Q�G�� �* �R�W�W�I�U�L�H�G�� �6�F�K�O�D�X�J�� �L�Q
�� �������� �U�H�Y�H�D�O�H�G���W�K�D�W���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V�� �Z�L�W�K�� �O�R�Q�J���W�H�U�P
�P�X�V�L�F�D�O�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �R�I�W�H�Q�� �S�R�V�V�H�V�V�� �D�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\
�O�D�U�J�H�U�� �F�R�U�S�X�V�� �F�D�O�O�R�V�X�P���� �W�K�H�� �E�X�Q�G�O�H�� �R�I�� �Q�H�U�Y�H
�I�L�E�U�H�V�� �W�K�D�W�� �I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�V�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q
�W�K�H�� �O�H�I�W�� �D�Q�G�� �U�L�J�K�W�� �F�H�U�H�E�U�D�O�� �K�H�P�L�V�S�K�H�U�H�V���� �7�K�L�V
�L�Q�F�U�H�D�V�H�G���F�R�Q�Q�H�F�W�L�Y�L�W�\���L�V���O�L�N�H�O�\���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H
�L�Q�W�H�Q�V�H���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���W�U�D�Q�V�O�D�W�H���V�K�H�H�W
�P�X�V�L�F�� �L�Q�W�R�� �I�L�Q�H���� �E�L�P�D�Q�X�D�O�� �P�R�W�R�U�� �P�R�Y�H�P�H�Q�W�V��
�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����W�K�H���D�X�G�L�W�R�U�\���F�R�U�W�H�[���L�Q���W�K�H���E�U�D�L�Q�V���R�I
�P�X�V�L�F�L�D�Q�V�� �R�I�W�H�Q�� �V�K�R�Z�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �J�U�H�\�� �P�D�W�W�H�U
�G�H�Q�V�L�W�\�����D�O�O�R�Z�L�Q�J���I�R�U���D���P�R�U�H���U�H�I�L�Q�H�G���š�W�X�Q�L�Q�J�›���W�R
�I�U�H�T�X�H�Q�F�L�H�V���D�Q�G���W�L�P�E�U�H�V�����7�K�H�V�H���H�Y�L�G�H�Q�W���F�K�D�Q�J�H�V
�V�X�J�J�H�V�W���W�K�D�W���W�K�H���E�U�D�L�Q���L�V���Q�R�W���M�X�V�W���D���š�V�W�D�W�L�F�›���R�U�J�D�Q��
�E�X�W���D���G�\�Q�D�P�L�F���V�\�V�W�H�P���W�K�D�W���S�K�\�V�L�F�D�O�O�\���H�[�S�D�Q�G�V���L�W�V
�S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�� �F�D�S�D�F�L�W�\�� �W�R���P�H�H�W���W�K�H���G�H�P�D�Q�G�V���R�I
�P�X�V�L�F�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����7�K�H�V�H���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���V�W�U�X�F�W�X�U�H
�D�U�H���P�R�V�W���S�U�R�I�R�X�Q�G���L�I���W�U�D�L�Q�L�Q�J���E�H�J�L�Q�V���E�H�I�R�U�H���W�K�H
�D�J�H���R�I���V�H�Y�H�Q�����D�V���W�K�H���\�R�X�Q�J���E�U�D�L�Q���L�V���H�[�W�U�H�P�H�O�\
�I�O�H�[�L�E�O�H���D�Q�G���D�G�D�S�W�D�E�O�H�����W�K�R�X�J�K���W�K�H���E�U�D�L�Q���G�R�H�V
�U�H�P�D�L�Q�� �S�O�D�V�W�L�F�� �W�K�U�R�X�J�K�R�X�W�� �D�G�X�O�W�K�R�R�G�� ���+�D�U�Y�D�U�G
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\������ ���� �� ������

�P�X�V�L�F���D�Q�G���V�S�H�H�F�K���V�K�D�U�H���W�K�H�V�H���Q�H�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V��
�W�K�H���E�U�D�L�Q�›�V���D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�U�R�F�H�V�V���W�K�H���P�R�G�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�I
�S�L�W�F�K���L�Q���D���P�H�O�R�G�\���G�L�U�H�F�W�O�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�V���W�R���D���E�H�W�W�H�U
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���W�R�Q�H���D�Q�G���H�P�R�W�L�R�Q���L�Q���K�X�P�D�Q
�V�S�H�H�F�K�����7�K�L�V���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���U�H�L�Q�I�R�U�F�H�V���W�K�H���L�G�H�D���W�K�D�W
�P�X�V�L�F���L�V���Q�R�W���D���V�H�S�D�U�D�W�H���š�D�U�W�L�V�W�L�F�›���P�R�G�X�O�H���R�I���W�K�H
�E�U�D�L�Q���E�X�W���L�V���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�O�\���Z�R�Y�H�Q���L�Q�W�R���W�K�H���Y�H�U�\
�F�L�U�F�X�L�W�V���W�K�D�W���D�O�O�R�Z���X�V���W�R���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�����3�D�W�H�O�����$��
�' �������� ������������
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�5�I�F���4�I�B�S�F�E���4�Z�O�U�B�Y���P�G���. �V�T�J�D���B�O�E
�-�B�O�H�V�B�H�F

�%�H�\�R�Q�G�� �L�W�V�� �H�P�R�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �V�W�U�X�F�W�X�U�D�O�� �L�P�S�D�F�W�V��
�P�X�V�L�F�� �V�K�D�U�H�V�� �D�� �S�U�R�I�R�X�Q�G�� �Q�H�X�U�R�O�R�J�L�F�D�O
�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���K�X�P�D�Q���O�D�Q�J�X�D�J�H�����%�R�W�K���V�\�V�W�H�P�V
�U�H�O�\�� �R�Q�� �š�V�\�Q�W�D�[�›���� �D�� �V�H�W�� �R�I�� �U�X�O�H�V�� �I�R�U�� �R�U�J�D�Q�L�V�L�Q�J
�H�O�H�P�H�Q�W�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �Z�R�U�G�V�� �R�U�� �Q�R�W�H�V���� �L�Q�W�R
�P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O�� �V�H�Q�W�H�Q�F�H�V���� �1�H�X�U�R�L�P�D�J�L�Q�J�� �V�W�X�G�L�H�V
�K�D�Y�H�� �V�K�R�Z�Q�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �E�U�D�L�Q�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V�� �P�X�V�L�F�D�O
�G�L�V�K�D�U�P�R�Q�\�����I�R�U���H�[�D�P�S�O�H���G�L�V�V�R�Q�D�Q�W���F�K�R�U�G�V�����L�Q���W�K�H
�V�D�P�H���U�H�J�L�R�Q�V���X�V�H�G���W�R���G�H�W�H�F�W���J�U�D�P�P�D�W�L�F�D�O���H�U�U�R�U�V��
�V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���%�U�R�F�D�›�V���D�U�H�D���L�Q���W�K�H���O�H�I�W���K�H�P�L�V�S�K�H�U�H����
�W�K�H�� �U�H�J�L�R�Q�� �F�U�X�F�L�D�O�� �I�R�U�� �V�S�H�H�F�K�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G
�O�D�Q�J�X�D�J�H���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�����7�K�L�V���R�Y�H�U�O�D�S���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W
�P�X�V�L�F�D�O���W�U�D�L�Q�L�Q�J���F�D�Q���H�Q�K�D�Q�F�H���O�L�Q�J�X�L�V�W�L�F���D�E�L�O�L�W�L�H�V��
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�0�D�F�K�� ������ �G�H�I�L�Q�H�G�� �D�V�� �I�L�Y�H�� �W�L�P�H�V�� �W�K�H�� �V�S�H�H�G�� �R�I
�V�R�X�Q�G�����P�D�U�N�V���W�K�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���L�Q�W�R���W�K�H���K�\�S�H�U�V�R�Q�L�F
�U�H�J�L�P�H�����$�E�R�Y�H���W�K�L�V���W�K�U�H�V�K�R�O�G�����I�O�L�J�K�W���L�V���Q�R���O�R�Q�J�H�U
�J�R�Y�H�U�Q�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �X�Q�G�H�U�S�L�Q
�F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�D�O���D�H�U�R�G�\�Q�D�P�L�F�V�����$�Q�G�H�U�V�R�Q������ �������������$�L�U
�E�H�K�D�Y�H�V���O�H�V�V���O�L�N�H���D�Q���L�Q�Y�L�V�L�E�O�H�����S�D�V�V�L�Y�H���I�O�X�L�G���D�Q�G
�P�R�U�H���O�L�N�H���D���U�H�D�F�W�L�Y�H���P�H�G�L�X�P�����X�Q�G�H�U�J�R�L�Q�J���H�[�W�U�H�P�H
�F�R�P�S�U�H�V�V�L�R�Q���� �U�D�S�L�G�� �K�H�D�W�L�Q�J�� �D�Q�G���� �D�W�� �K�L�J�K�H�U
�Y�H�O�R�F�L�W�L�H�V�����F�K�H�P�L�F�D�O���F�K�D�Q�J�H�����7�K�H�V�H���H�I�I�H�F�W�V���P�D�N�H
�K�\�S�H�U�V�R�Q�L�F�� �I�O�L�J�K�W�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �G�H�P�D�Q�G�L�Q�J
�F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�� �L�Q�� �P�R�G�H�U�Q�� �D�H�U�R�V�S�D�F�H�� �H�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J��
�Z�L�W�K�� �L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �G�H�I�H�Q�F�H�� �V�\�V�W�H�P�V���� �V�S�D�F�H
�D�F�F�H�V�V���D�Q�G���I�X�W�X�U�H���K�L�J�K���V�S�H�H�G���W�U�D�Q�V�S�R�U�W����

�*�O�U�S�P�E�V�D�U�J�P�O

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

�$�P�N�Q�S�F�T�T�J�C�M�F���'�M�P�X���1�I�Z�T�J�D�T��

�4�I�P�D�L�X�B�W�F�T��

�6�K�R�F�N�Z�D�Y�H�V���D�U�H���D���G�H�I�L�Q�L�Q�J���I�H�D�W�X�U�H���R�I���K�\�S�H�U�V�R�Q�L�F
�I�O�L�J�K�W�����1�R�U�P�D�O���V�K�R�F�N�V�����Z�K�L�F�K���I�R�U�P���S�H�U�S�H�Q�G�L�F�X�O�D�U
�W�R�� �W�K�H�� �D�L�U�I�O�R�Z���� �J�H�Q�H�U�D�W�H�� �D�E�U�X�S�W�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �L�Q
�S�U�H�V�V�X�U�H�� �D�Q�G�� �W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�� �D�Q�G�� �D�U�H�� �W�K�H�U�H�I�R�U�H
�K�L�J�K�O�\���X�Q�G�H�V�L�U�D�E�O�H���R�Q���Y�H�K�L�F�O�H���V�X�U�I�D�F�H�V�����2�E�O�L�T�X�H
�V�K�R�F�N�V�����S�U�R�G�X�F�H�G���E�\���D�Q�J�O�H�G���J�H�R�P�H�W�U�L�H�V�����D�U�H���O�H�V�V
�V�H�Y�H�U�H���E�X�W���V�W�L�O�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���W�R���K�H�D�W�L�Q�J
�D�Q�G�� �G�U�D�J���� �3�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\�� �S�U�R�E�O�H�P�D�W�L�F�� �D�U�H�� �V�K�R�F�N�–
�E�R�X�Q�G�D�U�\�� �O�D�\�H�U�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V���� �Z�K�L�F�K�� �F�D�Q�� �W�U�L�J�J�H�U
�I�O�R�Z���V�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�W�H�Q�V�H���O�R�F�D�O�L�V�H�G���K�H�D�W�L�Q�J�����7�R
�P�L�W�L�J�D�W�H���W�K�H�V�H���H�I�I�H�F�W�V�����P�D�Q�\���K�\�S�H�U�V�R�Q�L�F���Y�H�K�L�F�O�H�V
�D�G�R�S�W���E�O�X�Q�W���O�H�D�G�L�Q�J���H�G�J�H�V�����F�U�H�D�W�L�Q�J���D���G�H�W�D�F�K�H�G
�V�K�R�F�N�Z�D�Y�H���W�K�D�W���N�H�H�S�V���W�K�H���K�R�W�W�H�V�W���D�L�U���D�Z�D�\���I�U�R�P
�W�K�H�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H���� �D�� �V�W�U�D�W�H�J�\�� �O�R�Q�J�� �H�P�S�O�R�\�H�G�� �L�Q
�D�W�P�R�V�S�K�H�U�L�F���U�H���H�Q�W�U�\���V�\�V�W�H�P�V�����1�$�6�$������ ����������������������������������������������

�" �F�S�P�E�Z�O�B�N�J�D���)�F�B�U�J�O�H
�7�K�H�U�P�D�O���H�I�I�H�F�W�V���G�R�P�L�Q�D�W�H���W�K�H���K�\�S�H�U�V�R�Q�L�F���U�H�J�L�P�H��
�$�V�� �D�L�U�I�O�R�Z�� �G�H�F�H�O�H�U�D�W�H�V�� �D�W�� �V�W�D�J�Q�D�W�L�R�Q�� �S�R�L�Q�W�V��
�N�L�Q�H�W�L�F�� �H�Q�H�U�J�\�� �L�V�� �F�R�Q�Y�H�U�W�H�G�� �G�L�U�H�F�W�O�\�� �L�Q�W�R�� �K�H�D�W��
�S�U�R�G�X�F�L�Q�J���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�V���H�[�F�H�H�G�L�Q�J�������������‚�&���H�Y�H�Q��
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�D�W���0�D�F�K���������$�Q�G�H�U�V�R�Q������ �������������$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���K�H�D�W�L�Q�J
�D�U�L�V�H�V���I�U�R�P���Y�L�V�F�R�X�V���I�U�L�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���E�R�X�Q�G�D�U�\
�O�D�\�H�U�����Z�K�L�O�H���D�W���K�L�J�K�H�U���Y�H�O�R�F�L�W�L�H�V���U�D�G�L�D�W�L�Y�H���K�H�D�W�L�Q�J
�E�H�F�R�P�H�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�O�\�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���� �&�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�D�O
�D�H�U�R�V�S�D�F�H���P�D�W�H�U�L�D�O�V���U�D�S�L�G�O�\���O�R�V�H���V�W�U�H�Q�J�W�K���R�U���P�H�O�W
�X�Q�G�H�U�� �W�K�H�V�H�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �P�H�D�Q�L�Q�J�� �W�K�H�U�P�D�O
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���L�V�� �Q�R�W���D�� �V�H�F�R�Q�G�D�U�\�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q
�E�X�W���D���S�U�L�P�D�U�\���G�H�V�L�J�Q���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W��
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�. �B�U�F�S�J�B�M�T���&�O�H�J�O�F�F�S�J�O�H��

�6�X�U�Y�L�Y�L�Q�J�� �K�\�S�H�U�V�R�Q�L�F�� �I�O�L�J�K�W�� �U�H�T�X�L�U�H�V�� �P�D�W�H�U�L�D�O�V
�F�D�S�D�E�O�H���R�I���Z�L�W�K�V�W�D�Q�G�L�Q�J���H�[�W�U�H�P�H���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�V
�D�Q�G���V�H�Y�H�U�H���W�K�H�U�P�D�O���J�U�D�G�L�H�Q�W�V�����$�E�O�D�W�L�Y�H���P�D�W�H�U�L�D�O�V
�D�U�H�� �F�R�P�P�R�Q�O�\�� �X�V�H�G�� �L�Q�� �U�H���H�Q�W�U�\�� �Y�H�K�L�F�O�H�V��
�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O�O�\���H�U�R�G�L�Q�J���W�R���F�D�U�U�\���K�H�D�W���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H
�V�W�U�X�F�W�X�U�H���� �5�H�L�Q�I�R�U�F�H�G�� �F�D�U�E�R�Q�–�F�D�U�E�R�Q���� �I�D�P�R�X�V�O�\
�H�P�S�O�R�\�H�G���R�Q���W�K�H���6�S�D�F�H���6�K�X�W�W�O�H�›�V���O�H�D�G�L�Q�J���H�G�J�H�V��
�R�I�I�H�U�V���H�[�F�H�O�O�H�Q�W���W�K�H�U�P�D�O���U�H�V�L�V�W�D�Q�F�H���E�X�W���L�V���F�R�V�W�O�\
�D�Q�G���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O�O�\���I�U�D�J�L�O�H�����0�R�U�H���U�H�F�H�Q�W�O�\�����F�H�U�D�P�L�F
�P�D�W�U�L�[�� �F�R�P�S�R�V�L�W�H�V�� �D�Q�G�� �X�O�W�U�D���K�L�J�K���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H
�F�H�U�D�P�L�F�V���V�X�F�K���D�V���K�D�I�Q�L�X�P���G�L�E�R�U�L�G�H���D�Q�G���]�L�U�F�R�Q�L�X�P
�G�L�E�R�U�L�G�H���K�D�Y�H���D�W�W�U�D�F�W�H�G���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H�L�U���D�E�L�O�L�W�\
�W�R���Z�L�W�K�V�W�D�Q�G���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�V���H�[�F�H�H�G�L�Q�J�������������‚�&�����,�Q
�P�D�Q�\���G�H�V�L�J�Q�V�����W�K�H�V�H���P�D�W�H�U�L�D�O�V���D�U�H���L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G���L�Q�W�R
�O�D�\�H�U�H�G�� �W�K�H�U�P�D�O�� �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�� �V�\�V�W�H�P�V���� �V�R�P�H�W�L�P�H�V
�V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���E�\���D�F�W�L�Y�H���F�R�R�O�L�Q�J���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V����

�1�S�P�Q�V�M�T�J�P�O���J�O���U�I�F���)�Z�Q�F�S�T�P�O�J�D���3�F�H�J�N�F��

�3�U�R�S�X�O�V�L�R�Q���S�U�H�V�H�Q�W�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���J�U�H�D�W�H�V�W���E�D�U�U�L�H�U�V
�W�R�� �V�X�V�W�D�L�Q�H�G�� �K�\�S�H�U�V�R�Q�L�F�� �I�O�L�J�K�W���� �7�X�U�E�R�M�H�W�� �D�Q�G
�W�X�U�E�R�I�D�Q���H�Q�J�L�Q�H�V���D�U�H���L�Q�F�D�S�D�E�O�H���R�I���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�W
�W�K�H�� �H�[�W�U�H�P�H�� �L�Q�O�H�W�� �W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�V�� �H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�H�G
�D�E�R�Y�H�� �0�D�F�K�� ������ �5�D�P�M�H�W�V�� �H�O�L�P�L�Q�D�W�H�� �U�R�W�D�W�L�Q�J
�P�D�F�K�L�Q�H�U�\�� �E�X�W�� �U�H�O�\�� �R�Q�� �V�X�E�V�R�Q�L�F�� �F�R�P�E�X�V�W�L�R�Q��
�O�L�P�L�W�L�Q�J���W�K�H�L�U���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���E�H�\�R�Q�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\
�0�D�F�K�� ������ �6�F�U�D�P�M�H�W�V���� �R�U�� �V�X�S�H�U�V�R�Q�L�F�� �F�R�P�E�X�V�W�L�R�Q
�U�D�P�M�H�W�V���� �R�Y�H�U�F�R�P�H�� �W�K�L�V�� �O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�� �E�\�� �D�O�O�R�Z�L�Q�J
�F�R�P�E�X�V�W�L�R�Q�� �W�R�� �R�F�F�X�U�� �L�Q�� �V�X�S�H�U�V�R�Q�L�F�� �D�L�U�I�O�R�Z��
�(�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���Y�H�K�L�F�O�H�V���V�X�F�K���D�V���1�$�6�$�›�V���;���� ���$���D�Q�G
�D�Q�G���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���$�L�U���)�R�U�F�H�›�V���;�������$���K�D�Y�H
�G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�G�� �V�F�U�D�P�M�H�W���S�R�Z�H�U�H�G�� �I�O�L�J�K�W�� �E�H�\�R�Q�G
�0�D�F�K���������D�O�W�K�R�X�J�K���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���L�Q���L�J�Q�L�W�L�R�Q�����V�W�D�E�L�O�L�W�\
�D�Q�G���H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���U�H�P�D�L�Q���X�Q�U�H�V�R�O�Y�H�G�����1�$�6�$������ ���� ����
�8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���$�L�U���)�R�U�F�H������ ������������

�4�U�B�C�J�M�J�U�Z���B�O�E���$�P�O�U�S�P�M��

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

�#�J�C�M�J�P�H�S�B�Q�I�Z��

�$�Q�G�H�U�V�R�Q�����-���' �������� �������������+�\�S�H�U�V�R�Q�L�F���D�Q�G
�+�L�J�K���7�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���* �D�V���' �\�Q�D�P�L�F�V�����5�H�V�W�R�Q��
�9�$�����$�P�H�U�L�F�D�Q���,�Q�V�W�L�W�X�W�H���R�I���$�H�U�R�Q�D�X�W�L�F�V���D�Q�G

�$�V�W�U�R�Q�D�X�W�L�F�V����

�1�$�6�$������ �������������2�U�E�L�W�H�U���7�K�H�U�P�D�O���3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q
�6�\�V�W�H�P�����.�H�Q�Q�H�G�\���6�S�D�F�H���&�H�Q�W�H�U����

�1�$�6�$������ ���� ���������; ���� ���$���+�\�S�H�U���;���)�D�F�W���6�K�H�H�W��
�$�U�P�V�W�U�R�Q�J���)�O�L�J�K�W���5�H�V�H�D�U�F�K���&�H�Q�W�H�U����

�8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���$�L�U���)�R�U�F�H������ �������������; �������$
�: �D�Y�H�U�L�G�H�U���)�D�F�W���6�K�H�H�W�����: �U�L�J�K�W���3�D�W�W�H�U�V�R�Q

�$�L�U���)�R�U�F�H���%�D�V�H����

�0�H�Q�W�L�V���6�F�L�H�Q�F�H�V������ ���� ���������(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J
�0�D�W�H�U�L�D�O�V���I�R�U���+�\�S�H�U�V�R�Q�L�F���)�O�L�J�K�W����

�6�F�K�P�L�G�W�����$�������� ���� �� �������š�+�\�S�H�U�V�R�Q�L�F
�&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�›�����0�L�O�L�W�D�U�\���5�H�Y�L�H�Z����
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�6�S�R�U�W���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�R���D�F�W���D�V���D���G�R�P�L�Q�D�Q�W���I�R�U�F�H���L�Q���W�K�H
�Z�R�U�O�G���� �S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �W�K�U�L�O�O�V�� �W�R
�K�R�X�V�H�K�R�O�G�V���Z�R�U�O�G�Z�L�G�H�����7�K�H���J�O�R�E�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���V�S�R�U�W
�K�D�V�� �K�H�O�S�H�G�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�� �K�X�Q�G�U�H�G�V�� �R�I�� �P�L�O�O�L�R�Q�V�� �W�R
�E�H�F�R�P�H���I�L�W���D�Q�G���K�H�D�O�W�K�\���Z�K�L�O�V�W���V�R�F�L�D�O�L�V�L�Q�J������

�, �F�Z���8 �P�S�E�T��

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

�F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���H�Y�H�Q�W�V�����V�X�F�K���D�V���W�K�H
�U�H�L�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���)�,�)�$���&�O�X�E���: �R�U�O�G���&�X�S�����D�Q�G���W�K�H
�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���D���/�H�D�J�X�H���3�K�D�V�H���L�Q���W�K�H���D�O�U�H�D�G�\��
�H�[�L�V�W�L�Q�J���8�(�)�$���&�K�D�P�S�L�R�Q�V���/�H�D�J�X�H�����$�V���H�[�S�H�F�W�H�G��
�W�K�L�V���U�H�T�X�L�U�H�V���S�O�D�\�H�U�V���W�R���W�U�D�L�Q���D�Q�G���S�O�D�\���P�R�U�H���R�I�W�H�Q��
�Z�L�W�K���O�H�V�V���U�H�F�R�Y�H�U�\���W�L�P�H���I�R�U���P�X�V�F�O�H�V�����$�V���D���U�H�V�X�O�W��
�P�R�U�H���V�R�I�W���W�L�V�V�X�H���L�Q�M�X�U�L�H�V���R�F�F�X�U�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����R�X�W
�R�I���D�O�O���W�K�H���L�Q�M�X�U�L�H�V���V�X�I�I�H�U�H�G���L�Q���W�K�H���3�U�H�P�L�H�U���/�H�D�J�X�H
�I�U�R�P�� �W�K�H�� �O�D�V�W�� �W�Z�H�Q�W�\�� �\�H�D�U�V���� �W�K�H�� �S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�� �R�I
�K�D�P�V�W�U�L�Q�J���L�Q�M�X�U�L�H�V���K�D�V���G�R�X�E�O�H�G�����7�K�H���K�L�J�K���L�Q�W�H�Q�V�L�W�\
�R�I���W�K�H���3�U�H�P�L�H�U���/�H�D�J�X�H���S�O�D�F�H�V���D���K�L�J�K�H�U���Z�R�U�N�O�R�D�G
�R�Q�� �W�K�H�� �K�D�P�V�W�U�L�Q�J�V���� �D�F�F�X�P�X�O�D�W�L�Q�J�� �I�D�W�L�J�X�H���� �,�Q
�S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�����W�K�H���P�X�V�F�O�H�V���L�Q���W�K�H���K�D�P�V�W�U�L�Q�J���D�U�H���W�K�H
�P�R�V�W�� �L�Q�M�X�U�\�� �S�U�R�Q�H�� �G�X�H�� �W�R�� �K�R�Z�� �W�K�H�\�� �F�R�Q�W�U�R�O
�D�F�F�H�O�H�U�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �G�H�F�H�O�H�U�D�W�L�R�Q�� �Z�K�L�O�H�� �U�X�Q�Q�L�Q�J��
�+�D�P�V�W�U�L�Q�J���L�Q�M�X�U�L�H�V���R�F�F�X�U���Z�K�H�Q���W�K�H���P�X�V�F�O�H���I�L�E�U�H�V
�D�U�H���V�W�U�H�W�F�K�H�G���E�H�\�R�Q�G���W�K�H�L�U���O�L�P�L�W���R�U���R�Y�H�U�Z�R�U�N�H�G��
�7�K�H���W�Z�R���P�D�L�Q���W�\�S�H�V���R�I���L�Q�M�X�U�L�H�V���D�U�H���S�U�R�[�L�P�D�O���D�Q�G
�G�L�V�W�D�O�����<�R�X�7�X�E�H�����Q���G�����E�������Z�L�W�K���W�K�H���I�R�U�P�H�U���E�H�L�Q�J��

�$�' �9�(�1�7���/�(�1�7���(�' �,�7�,�2�1���_���� �� �� ��

�$�V�� �D�� �S�H�U�I�R�U�P�H�U�� �G�H�Y�H�O�R�S�V���� �P�R�U�H�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �L�V
�U�H�T�X�L�U�H�G���� �Z�K�L�F�K�� �F�D�Q�� �E�H�� �U�L�J�R�U�R�X�V�� �D�W�� �W�L�P�H�V��
�H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���L�I���W�K�H�U�H���L�V���O�L�W�W�O�H���F�K�D�Q�F�H���R�I���P�D�N�L�Q�J���L�W���W�R
�W�K�H�� �Q�H�[�W�� �O�H�Y�H�O���� �$�W�� �D�� �\�R�X�Q�J�� �D�J�H���� �W�K�L�V�� �L�V�� �D�V�� �D
�S�U�R�E�O�H�P�����E�H�F�D�X�V�H���W�K�L�V���S�X�W�V���V�W�U�H�V�V���R�Q���W�K�H���E�R�G�\
�Z�K�L�O�V�W�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�V�� �V�W�L�O�O�� �R�F�F�X�U�U�L�Q�J���� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H��
�2�V�J�R�R�G���6�F�K�O�D�W�W�H�U�›�V���G�L�V�H�D�V�H���L�V���D���F�R�P�P�R�Q���F�D�X�V�H
�R�I�� �N�Q�H�H���S�D�L�Q���L�Q���D�G�R�O�H�V�F�H�Q�W�V���� �G�X�H���W�R���F�R�Q�V�W�D�Q�W
�U�X�Q�Q�L�Q�J���D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���X�V�D�J�H���R�I���W�K�H���T�X�D�G�U�L�F�H�S��
�7�K�H���T�X�D�G�U�L�F�H�S���P�X�V�F�O�H���L�Q�V�H�U�W�V���L�Q�W�R���W�K�H���S�D�W�H�O�O�D��
�Z�K�L�F�K���W�U�D�Q�V�P�L�W�V���I�R�U�F�H���L�Q�W�R���W�K�H���W�L�E�L�D�O���W�X�E�H�U�R�V�L�W�\
���<�R�X�7�X�E�H���� �Q���G�����D������ �3�H�R�S�O�H�� �Z�L�W�K�� �2�V�J�R�R�G��
�6�F�K�O�D�W�W�H�U�›�V�� �G�L�V�H�D�V�H�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �P�L�Q�R�U�� �D�Y�X�O�V�L�R�Q
�I�U�D�F�W�X�U�H�V�����Z�K�H�U�H���V�P�D�O�O���S�L�H�F�H�V���R�I���E�R�Q�H�V���D�U�H���S�X�O�O�H�G
�D�Z�D�\���E�\���W�K�H���S�D�W�H�O�O�D���O�L�J�D�P�H�Q�W�����' �X�H���W�R���W�K�H���V�S�D�F�H
�F�U�H�D�W�H�G���D�I�W�H�U���W�K�H���V�P�D�O�O���E�R�Q�H���E�U�H�D�N�D�J�H�����W�K�H���W�L�E�L�D�O
�W�X�E�H�U�R�V�L�W�\���J�U�R�Z�V�����U�H�V�X�O�W�L�Q�J���L�Q���D���O�X�P�S���M�X�V�W���X�Q�G�H�U
�W�K�H�� �N�Q�H�H���� �6�Z�H�O�O�L�Q�J�� �P�D�\�� �D�O�V�R�� �R�F�F�X�U�� ���%�U�D�G�I�R�U�G
�7�H�D�F�K�L�Q�J���+�R�V�S�L�W�D�O�V���1�+�6���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���7�U�X�V�W������ ���� ��������

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

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

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

�, �F�Z���8 �P�S�E�T��

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

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

�" �$�-���	�B�O�U�F�S�J�P�S���D�S�V�D�J�B�U�F���M�J�H�B�N�F�O�U��
�D���O�L�J�P�H�Q�W���Z�K�L�F�K���V�W�D�E�L�O�L�V�H�V���W�K�H���N�Q�H�H���M�R�L�Q�W
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�3�H�U�K�D�S�V���W�K�H���P�R�V�W���W�U�R�X�E�O�H�V�R�P�H���D�Q�G���F�K�D�O�O�H�Q�J�L�Q�J
�L�Q�M�X�U�\���D�Q���D�W�K�O�H�W�H���P�D�\���I�D�F�H���L�V���D�Q���D�Q�W�H�U�L�R�U���F�U�X�F�L�D�W�H
�O�L�J�D�P�H�Q�W�����$�&�/�����L�Q�M�X�U�\�����G�X�H���W�R���L�W�V���V�W�U�H�Q�X�R�X�V���D�Q�G
�O�H�Q�J�W�K�\�� �U�H�K�D�E�L�O�L�W�D�W�L�R�Q�� �S�U�R�F�H�V�V���� �7�K�L�V�� �L�Q�M�X�U�\�� �L�V
�F�R�P�P�R�Q�� �L�Q�� �V�S�R�U�W�V�� �Z�L�W�K�� �D�� �V�X�G�G�H�Q�� �F�K�D�Q�J�H�� �L�Q
�G�L�U�H�F�W�L�R�Q���� �V�X�F�K�� �D�V�� �E�D�V�N�H�W�E�D�O�O���� �,�Q�� �$�X�V�W�U�D�O�L�D���� �W�K�H
�Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �$�&�/�� �U�H�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V�� �F�D�U�U�L�H�G�� �R�X�W�� �E�\
�V�X�U�J�H�R�Q�V�� �K�D�V�� �U�L�V�H�Q�� �E�\�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �I�R�U�W�\���W�K�U�H�H
�S�H�U�F�H�Q�W�� ���=�E�U�R�M�N�L�H�Z�L�F�]���� �' ������ �9�H�U�W�X�O�O�R���� �&���� �D�Q�G
�* �U�D�\�V�R�Q�����-�����(�������� ����������
�$�&�/�� �L�Q�M�X�U�L�H�V�� �R�F�F�X�U�� �G�X�H�� �W�R�� �V�X�G�G�H�Q�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q
�G�L�U�H�F�W�L�R�Q�� �G�X�U�L�Q�J�� �P�R�Y�H�P�H�Q�W���� �7�K�H�\�� �D�U�H�� �K�L�J�K�O�\
�F�R�P�P�R�Q���L�Q���V�S�R�U�W�V���V�X�F�K���D�V���E�D�V�N�H�W�E�D�O�O���D�Q�G���K�R�F�N�H�\��
�Z�K�L�F�K���L�Q�Y�R�O�Y�H���U�D�Q�G�R�P���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���E�R�W�K���V�S�H�H�G���D�Q�G
�G�L�U�H�F�W�L�R�Q�����D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�U�V���š�F�D�Q�Q�R�W���S�U�H�G�L�F�W�D�E�O�\���S�O�D�Q�W
�W�K�H�L�U���I�R�R�W�›�����$�J�D�L�Q�����$�&�/���L�Q�M�X�U�L�H�V���D�U�H���F�D�W�H�J�R�U�L�V�H�G��

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

�#�J�C�M�J�P�H�S�B�Q�I�Z��
����

�$�P�H�U�L�F�D�Q���$�F�D�G�H�P�\���R�I���2�U�W�K�R�S�D�H�G�L�F
�6�X�U�J�H�R�Q�V�����$�$�2�6�������Q���G�������2�V�J�R�R�G���6�F�K�O�D�W�W�H�U
�' �L�V�H�D�V�H�����.�Q�H�H���3�D�L�Q�������2�U�W�K�R�,�Q�I�R�����>�2�Q�O�L�Q�H�@
�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������R�U�W�K�R�L�Q�I�R���D�D�R�V���R�U�J���H�Q���G�L�V�H�D�V�H�V����
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���R�V�J�R�R�G���V�F�K�O�D�W�W�H�U���G�L�V�H�D�V�H��
�N�Q�H�H���S�D�L�Q�������$�F�F�H�V�V�H�G�������� ���2�F�W�R�E�H�U���� ���� ������

�%�U�D�G�I�R�U�G���7�H�D�F�K�L�Q�J���+�R�V�S�L�W�D�O�V���1�+�6
�)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���7�U�X�V�W������ ���� �������2�V�J�R�R�G
�6�F�K�O�D�W�W�H�U�›�V���' �L�V�H�D�V�H�����,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���O�H�D�I�O�H�W���I�R�U
�S�D�U�H�Q�W�V���F�D�U�H�U�V���D�Q�G���\�R�X�Q�J���S�H�R�S�O�H��
�)�H�E�U�X�D�U�\���� ���� �������>�2�Q�O�L�Q�H�@���$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���E�U�D�G�I�R�U�G�K�R�V�S�L�W�D�O�V���Q�K�V���X�N���Z�S
���F�R�Q�W�H�Q�W���X�S�O�R�D�G�V���� ���� �������� ���� ����������������
�2�V�J�R�R�G���6�F�K�O�D�W�W�H�U�V���' �L�V�H�D�V�H���/�H�D�I�O�H�W���� ���S�G�I
���$�F�F�H�V�V�H�G������ �� ���2�F�W�R�E�H�U���� ���� ������

�2�Q�H�: �H�O�E�H�F�N�����Q���G�������7�K�H���5�L�V�H���R�I���$�&�/���,�Q�M�X�U�L�H�V
�L�Q���: �R�P�H�Q�����>�2�Q�O�L�Q�H�@���$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������R�Q�H�Z�H�O�E�H�F�N���F�R�P���Q�H�Z�V���W�K�H���U�L�V�H��
�R�I���D�F�O���L�Q�M�X�U�L�H�V���L�Q���Z�R�P�H�Q�������$�F�F�H�V�V�H�G������ ��
�2�F�W�R�E�H�U���� ���� ������

�<�R�X�7�X�E�H�����Q���G�����D�����8�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���2�V�J�R�R�G��
�6�F�K�O�D�W�W�H�U���' �L�V�H�D�V�H�����>�2�Q�O�L�Q�H���Y�L�G�H�R�@
�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���\�R�X�W�X�E�H���F�R�P���Z�D�W�F�K�"
�Y� �$�=�W�� ���I�S�5���T�4�����$�F�F�H�V�V�H�G������ �����2�F�W�R�E�H�U
�� ���� ������

�<�R�X�7�X�E�H�����Q���G�����E�����: �K�\���+�D�P�V�W�U�L�Q�J���,�Q�M�X�U�L�H�V
�7�D�N�H���6�R���/�R�Q�J���W�R���+�H�D�O�����>�2�Q�O�L�Q�H���Y�L�G�H�R�@
�$�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W��
�K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���\�R�X�W�X�E�H���F�R�P���Z�D�W�F�K�"
�Y� �U�Q�5���%�U�R�H�T�: �V�����$�F�F�H�V�V�H�G������ �����2�F�W�R�E�H�U
�� ���� ������

��
��

�=�E�U�R�M�N�L�H�Z�L�F�]�����' �������9�H�U�W�X�O�O�R�����&�����D�Q�G���* �U�D�\�V�R�Q��
�-�����(�������� �����������š�,�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���U�D�W�H�V���R�I���D�Q�W�H�U�L�R�U
�F�U�X�F�L�D�W�H���O�L�J�D�P�H�Q�W���U�H�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���L�Q���\�R�X�Q�J
�$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q�V������ �������–�� �������›�����7�K�H���0�H�G�L�F�D�O
�-�R�X�U�Q�D�O���R�I���$�X�V�W�U�D�O�L�D������ ���������������S�S���������� �–��������
�G�R�L���������������� ���P�M�D���������������� �����>�2�Q�O�L�Q�H�@

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