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All new and returning students at Colerain High School need to log-in and sign off on this Student Handbook, as well as other

important information and documents on �5�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q �*�D�W�H�Z�D�\. The link to review and sign off the information is

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

�8�6�(���2�)���,�1�6�7�5�8�&�7�,�2�1�$�/���7�(�&�+�1�2�/�2�*�<
�6�W�X�G�H�Q�W�V�J�U�D�G�X�D�W�L�Q�J�I�U�R�P�W�K�H�1�R�U�W�K�Z�H�V�W�/�R�F�D�O�6�F�K�R�R�O�' �L�V�W�U�L�F�W�Z�L�O�O�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�D�Q�G�D�S�S�U�H�F�L�D�W�H�W�K�H�U�R�O�H�R�I�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\ �L�Q�W�K�H�L�U�H�G�X�F�D�W�L�R�Q
�D�Q�G���L�Q���W�K�H�L�U���S�H�U�V�R�Q�D�O���O�L�Y�H�V���D�Q�G���Z�L�O�O���E�H���D�E�O�H���W�R���D�S�S�O�\���W�K�L�V���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�Q���W�K�H�L�U���I�X�W�X�U�H���H�Q�G�H�D�Y�R�U�V��
�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\ �D�Q�G�W�K�H�,�Q�W�H�U�Q�H�W�D�U�H�L�Q�W�H�J�U�D�O�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�R�I�D�T�X�D�O�L�W�\ �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �7�K�H�\ �D�U�H�Q�R�O�R�Q�J�H�U�R�S�W�L�R�Q�D�O�L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�D�O�U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �,�W
�L�V�W�K�H�H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�W�K�D�W�D�O�O�V�W�X�G�H�Q�W�V�Z�L�O�O�E�H�L�Q�V�W�U�X�F�W�H�G�L�Q�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�X�V�H�R�I�D�Q�G�Z�L�O�O�K�D�Y�H�D�F�F�H�V�V�W�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\ �D�Q�G�W�K�H�,�Q�W�H�U�Q�H�W�� �8�S�R�Q
�J�U�D�G�X�D�W�L�R�Q���V�W�X�G�H�Q�W�V���Z�L�O�O���K�D�Y�H���W�K�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���V�N�L�O�O�V���Q�H�H�G�H�G���W�R���E�H���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���L�Q���W�R�G�D�\�¶�V���Z�R�U�O�G���D�Q�G���W�R�P�R�U�U�R�Z�¶�V���Z�R�U�N�S�O�D�F�H��
�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���L�V���X�V�H�G���W�R��
�‡ �(�Q�K�D�Q�F�H���D�Q�G���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q���F�X�U�U�L�F�X�O�D�U���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V
�‡ �$�F�F�H�V�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�V�R�X�U�F�H�V
�‡ �,�P�S�U�R�Y�H���W�K�H���V�W�X�G�H�Q�W���O�H�D�U�Q�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V���E�\���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���H�Q�U�L�F�K�P�H�Q�W���D�Q�G���U�H�P�H�G�L�D�W�L�R�Q
�‡ �(�Q�F�R�X�U�D�J�H���F�U�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���F�U�H�D�W�L�Y�H���W�K�L�Q�N�L�Q�J
�‡ �3�U�R�P�R�W�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���D�F�D�G�H�P�L�F���O�H�D�U�Q�L�Q�J���W�K�U�R�X�J�K���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\
�‡ �3�U�R�P�R�W�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���D�O�O���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V
�‡ �3�U�R�Y�L�G�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J���W�K�H���V�F�K�R�R�O�V�����W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����D�Q�G���W�K�H���Z�R�U�O�G
�,�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���X�V�H���R�I���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�R�X�O�G���U�H�V�X�O�W���L�Q���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�D�U�\���D�Q�G���R�U���O�H�J�D�O���D�F�W�L�R�Q��
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CLUBS AND ACTIVITIES

�&�/�8�%�6
�$�U�W���&�O�X�E
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� An opportunity for students to have an artful environment in which to create, develop, and experiment with visual art.

Students may work on current art class or independent projects. Members will have the opportunity to gain artistic insight from their

peers and the advisor. There may be occasional community work. There will be a $10.00 supply fee.

�%�O�D�F�N���&�X�O�W�X�U�H���&�O�X�E
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� To heighten the awareness of the student population regarding the culture of African-Americans and to provide

activities which promote African-American history and culture.

�%�R�R�N���&�O�X�E
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� To celebrate enriching, enlightening, and exhilarating literature. Together, students and advisors will explore various

genres of the written word to create a community of literacy excellence.

�&�D�U�G�L�Q�D�O�V���L�Q���$�F�W�L�R�Q�����&�,�$��
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� CIA embraces the role of leadership in promoting the integrity, intelligence, pride, and persistence that it takes to be a

successful student-athlete while being an ambassador of Colerain High School. Criteria: Must be a student-athlete, 3.0 GPA, and

recommended by a coach.

�' �U�D�P�D���&�O�X�E
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� Directly involved with the production of the fall play and spring musical at Colerain and is open to any student

interested in drama.

�)�U�H�Q�F�K���&�O�X�E
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� Members will be provided with opportunities to explore French culture through food, film literature, etc. You don’t have

to speak French to join.

�.�H�\���&�O�X�E
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� Provides leadership opportunities for those interested in volunteerism for the school and the community.

�6�F�L�H�Q�F�H���&�O�X�E
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q: Students take part in activities such as recycling, outdoor cleanup, maintenance of the Living Lab, nature hikes��and

participating in the Science Olympiad competition.

�6�S�D�Q�L�V�K���&�O�X�E
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� Open to anyone who enjoys discovering new cultures and experiencing cultural activities such as Hispanic fiestas and

restaurant field trips��
�6�W�U�D�W�H�J�L�F���*�D�P�H�V���&�O�X�E
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� Membership limited to 20 students. Provides a chance to interact person-to-person with other members while playing

strategy-focused board games typically historically oriented, covering a wide range of time periods and conflicts in world history.

�7�U�D�G�L�Q�J���&�D�U�G���*�D�P�H���&�O�X�E
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� Students meet in the Administrative Conference Room to trade cards from various card games, and also play

handheld video games.

�2�5�*�$�1�,�=�$�7�,�2�1�6
�6�W�X�G�H�Q�W���6�H�Q�D�W�H
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� Student Senate is the student leadership organization for Colerain High School. Senate, under the leadership of the

Executive Board, plans events for the school as a whole.

�%�X�V�L�Q�H�V�V���3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���R�I���$�P�H�U�L�F�D�����%�3�$��
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� Career Center students in the business classes are members of BPA.

�6�N�L�O�O�V�8�6�$
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� Career Center students in the Trades & Industrial programs are members of Skills USA.

�0�D�U�F�K�L�Q�J���%�D�Q�G�����&�R�O�R�U���*�X�D�U�G�����3�H�S���%�D�Q�G�����-�D�]�]���%�D�Q�G�����: �L�Q�W�H�U���3�H�U�F�X�V�V�L�R�Q���	 ���: �L�Q�W�H�U���*�X�D�U�G
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� Musicians and performers present routines year-round at football games, band contests, and other social

engagements. Auditions required.

�6�K�R�Z���&�D�U�G�V
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� The Colerain High School Show Cards are a competition show choir whose performances feature singing, dancing,

backdrops, costume changes and a live band.  Auditions are required.

�Ä�Ä



�1�D�W�L�R�Q�D�O���+�R�Q�R�U���6�R�F�L�H�W�\
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� Membership is limited to students selected at the end of their junior year. Students will be invited to apply who are in

the top 10 percent of the weighted GPA. Qualifications include: scholarship, character, leadership and service. NHS members must

tutor.

�3�H�H�U���0�H�G�L�D�W�L�R�Q
�' �H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� It is a very important element of Colerain’s conflict resolution program. Peer mediators will be given training to equip

them with the skills needed. It is a team, like any other school activity. Once trained, mediators are on call at all times to resolve

conflicts

�7�(�$�0�6
�)�D�O�O���6�S�R�U�W�V
�&�K�H�H�U�O�H�D�G�L�Q�J
�&�U�R�V�V���&�R�X�Q�W�U�\
�)�R�R�W�E�D�O�O
�%�R�\�V���*�R�O�I
�*�L�U�O�V���*�R�O�I
�%�R�\�V���6�R�F�F�H�U
�*�L�U�O�V���6�R�F�F�H�U
�*�L�U�O�V���7�H�Q�Q�L�V
�9�R�O�O�H�\�E�D�O�O
�: �L�Q�W�H�U���6�S�R�U�W�V
�$�F�D�G�H�P�L�F���4�X�L�]���7�H�D�P
�%�R�Z�O�L�Q�J
�%�R�\�V���%�D�V�N�H�W�E�D�O�O
�*�L�U�O�V���%�D�V�N�H�W�E�D�O�O
�&�K�H�V�V���7�H�D�P
�6�Z�L�P�P�L�Q�J
�: �U�H�V�W�O�H�W�W�H�V
�: �U�H�V�W�O�L�Q�J
�6�S�U�L�Q�J���7�H�D�P�V
�%�D�V�H�E�D�O�O
�6�R�I�W�E�D�O�O
�%�R�\�V���7�H�Q�Q�L�V
�7�U�D�F�N���	 ���)�L�H�O�G

�$�7�+�/�(�7�,�&���6�7�$�1�'�$�5�'�6
�7�K�H�K�H�D�G�F�R�D�F�K�L�Q�H�D�F�K�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�S�R�U�W�K�D�V�W�K�H�U�L�J�K�W�W�R�H�[�S�H�F�W�F�H�U�W�D�L�Q�E�H�K�D�Y�L�R�U�I�U�R�P �D�O�O�V�T�X�D�G�P�H�P�E�H�U�V�� �7�K�H�V�W�D�Q�G�D�U�G�V�R�I
�E�H�K�D�Y�L�R�U�Z�L�O�O�E�H�J�L�Y�H�Q�L�Q�Z�U�L�W�W�H�Q�I�R�U�P�W�R�W�K�H�F�D�Q�G�L�G�D�W�H�V�I�R�U�D�W�H�D�P�D�W�W�K�H�E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J�R�I�W�K�D�W�W�H�D�P�¶�V�V�H�D�V�R�Q���$�O�O�P�H�P�E�H�U�V�R�I�W�K�H�W�H�D�P
�Z�L�O�O���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���D�G�K�H�U�H���W�R���W�K�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���I�R�U���W�K�D�W���W�H�D�P��

�$�7�+�/�(�7�,�&���7�5�<�2�8�7�6
�6�W�X�G�H�Q�W�V�D�U�H�U�H�T�X�L�U�H�G�W�R�W�U�\ �R�X�W�L�Q�W�K�H�³�F�X�W�´�V�S�R�U�W�V�� �7�K�H�V�H�V�S�R�U�W�V�L�Q�F�O�X�G�H�E�D�V�H�E�D�O�O���E�D�V�N�H�W�E�D�O�O���E�R�Z�O�L�Q�J���F�K�H�H�U�O�H�D�G�L�Q�J���J�R�O�I���V�R�F�F�H�U��
�V�R�I�W�E�D�O�O���W�H�Q�Q�L�V���D�Q�G�Y�R�O�O�H�\�E�D�O�O�� �$�W�K�O�H�W�H�V�Z�K�R�D�U�H�P�H�P�E�H�U�V�R�I�D�W�H�D�P�L�Q�D�F�X�W�V�S�R�U�W�I�R�U�W�K�H�I�L�U�V�W�U�H�J�X�O�D�U�J�D�P�H���P�D�W�F�K�R�I�W�K�H�V�H�D�V�R�Q�D�Q�G
�G�H�F�L�G�H�W�R�T�X�L�W�W�K�H�W�H�D�P���Z�L�O�O�E�H�L�Q�H�O�L�J�L�E�O�H�W�R�S�O�D�\ �R�Q�D�Q�R�W�K�H�U�V�F�K�R�R�O�W�H�D�P�G�X�U�L�Q�J�W�K�D�W�V�D�P�H�V�H�D�V�R�Q�� �7�K�H�V�W�X�G�H�Q�W�D�O�V�R�F�D�Q�Q�R�W�W�U�\ �R�X�W
�I�R�U���D���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���V�H�D�V�R�Q�¶�V���V�S�R�U�W���E�H�I�R�U�H���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���V�H�D�V�R�Q���R�I���W�K�H���W�H�D�P���K�H���V�K�H���T�X�L�W��

�$�7�7�(�1�'�$�1�&�(���$�7���6�&�+�2�2�/���2�1���7�+�(���'�$�<���2�)���$���*�$�0�(���2�5���3�5�$�&�7�,�&�(
�$�V�W�X�G�H�Q�W�P�X�V�W�E�H�L�Q�D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H�I�R�U�� �E�H�O�O�V�L�Q�R�U�G�H�U�W�R�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�L�Q�D�Q�D�W�K�O�H�W�L�F�F�R�Q�W�H�V�W�R�U�S�U�D�F�W�L�F�H�R�Q�W�K�H�V�D�P�H�G�D�\�� �,�I�D�V�W�X�G�H�Q�W�L�V
�Q�R�W�L�Q�D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H�I�R�U�D�O�O�F�O�D�V�V�H�V���K�H���V�K�H�P�D�\ �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�R�Q�O�\ �Z�L�W�K�W�K�H�D�S�S�U�R�Y�D�O�R�I�W�K�H�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�� �7�K�L�V�U�X�O�H�L�V�D�O�V�R�D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�W�R�D�O�O
�R�W�K�H�U���H�[�W�U�D�F�X�U�U�L�F�X�O�D�U���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��
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�(�;�&�8�6�(���)�5�2�0���&�/�$�6�6�(�6���)�2�5���$�7�+�/�(�7�,�&���&�2�1�7�(�6�7�6
�6�W�X�G�H�Q�W�V�D�U�H�R�F�F�D�V�L�R�Q�D�O�O�\ �H�[�F�X�V�H�G�I�U�R�P �F�O�D�V�V�H�V�L�Q�R�U�G�H�U�W�R�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�L�Q�V�F�K�R�R�O�D�W�K�O�H�W�L�F�F�R�Q�W�H�V�W�V�� �6�W�X�G�H�Q�W�V�V�K�R�X�O�G�� �Z�K�H�Q�H�Y�H�U
�S�R�V�V�L�E�O�H�� �F�R�P�S�O�H�W�H�D�V�V�L�J�Q�P�H�Q�W�V�S�U�L�R�U�W�R�W�K�H�W�L�P�H�R�I�W�K�H�L�U�H�[�F�X�V�H�� �,�W�L�V�W�K�H�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\ �R�I�V�W�X�G�H�Q�W�V�W�R�F�K�H�F�N�Z�L�W�K�W�K�H�L�U�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O
�W�H�D�F�K�H�U�V���W�R���D�U�U�D�Q�J�H���W�R���F�R�P�S�O�H�W�H���P�L�V�V�H�G���Z�R�U�N��

�(�;�7�5�$�&�8�5�5�,�&�8�/�$�5���$�&�7�,�9�,�7�<���3�$�5�7�,�&�,�3�$�7�,�2�1���)�(�(
�6�W�X�G�H�Q�W�V�L�Q�W�K�H�1�R�U�W�K�Z�H�V�W�/�R�F�D�O�6�F�K�R�R�O�' �L�V�W�U�L�F�W�V�K�D�O�O�E�H�D�V�V�H�V�V�H�G�D�������� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�I�H�H�I�R�U�D�O�O�H�[�W�U�D�F�X�U�U�L�F�X�O�D�U�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �7�K�H
�V�X�S�H�U�L�Q�W�H�Q�G�H�Q�W���V�K�D�O�O���G�H�Y�H�O�R�S���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V���I�R�U���F�R�O�O�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���H�[�W�U�D���F�X�U�U�L�F�X�O�D�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���I�H�H�V��

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

�3�$�5�7�,�&�,�3�$�7�,�2�1���,�1���,�1�7�(�5�6�&�+�2�/�$�6�7�,�&���(�;�7�5�$�&�8�5�5�,�&�8�/�$�5���$�&�7�,�9�,�7�,�(�6
�3�O�H�D�V�H���U�H�I�H�U���W�R���W�K�H���1�R�U�W�K�Z�H�V�W���/�R�F�D�O���6�F�K�R�R�O���' �L�V�W�U�L�F�W���3�R�O�L�F�\���I�R�U���3�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���L�Q���,�Q�W�H�U�V�F�K�R�O�D�V�W�L�F���(�[�W�U�D�&�X�U�U�L�F�X�O�D�U���$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�Q���S�J����������

�3�+�<�6�,�&�$�/���(�;�$�0�,�1�$�7�,�2�1�6
�2�+�6�$�$�3�U�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�S�K�\�V�L�F�D�O�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�I�R�U�P�V�D�U�H�D�Y�D�L�O�D�E�O�H�I�U�R�P�W�K�H�$�W�K�O�H�W�L�F�2�I�I�L�F�H�� �6�X�F�K�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V�P�X�V�W�L�Q�F�O�X�G�H�W�K�H�V�W�X�G�H�Q�W
�D�Q�G���S�D�U�H�Q�W�¶�V���V�L�J�Q�D�W�X�U�H���D�Q�G���P�X�V�W���E�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G���E�H�I�R�U�H���D���V�W�X�G�H�Q�W���F�D�Q���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q���L�Q�W�H�U�V�F�K�R�O�D�V�W�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

�6�7�8�'�(�1�7�6���2�1���$�&�$�'�(�0�,�&���:�$�7�&�+
���� �$�Q�\ �V�W�X�G�H�Q�W�Z�L�W�K�D�W�R�W�D�O�J�U�D�G�H�S�R�L�Q�W�D�Y�H�U�D�J�H�R�I�O�H�V�V�W�K�D�Q������ �R�Q�W�K�H�Z�H�L�J�K�W�H�G�V�F�D�O�H�E�X�W�H�T�X�D�O�W�R�R�U�K�L�J�K�H�U�W�K�D�Q�D������ �I�R�U�D�O�O

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

�$�Q�\ �V�W�X�G�H�Q�W�R�Q�³�D�F�D�G�H�P�L�F�Z�D�W�F�K�´ �Z�K�R�G�R�H�V�Q�R�W�P�H�H�W�W�K�H�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�G�X�U�L�Q�J �D�Z�H�H�N�Z�L�O�O�E�H�L�Q�H�O�L�J�L�E�O�H�I�R�U
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�W�K�H�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�Z�H�H�N�� �$�Q�\ �H�[�F�H�S�W�L�R�Q�V�G�X�H�W�R�H�[�W�H�Q�X�D�W�L�Q�J�F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�Z�L�O�O�E�H�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�E�\ �W�K�H�D�W�K�O�H�W�L�F�G�L�U�H�F�W�R�U��
�³�: �H�H�N�V��́��Z�L�O�O���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���0�R�Q�G�D�\���W�K�U�R�X�J�K���6�X�Q�G�D�\��
�$�Q�\ �V�W�X�G�H�Q�W�R�Q�³�D�F�D�G�H�P�L�F�Z�D�W�F�K�´�P�X�V�W�K�D�Y�H�K�L�V���K�H�U�W�H�D�F�K�H�U�V�F�R�P�S�O�H�W�H�D�³�&�X�U�U�H�Q�W�*�U�D�G�H�D�Q�G�(�I�I�R�U�W�5�H�S�R�U�W� �́Z�H�H�N�O�\�� �7�K�H�I�R�U�P�V
�D�U�H�W�R�E�H�F�R�P�S�O�H�W�H�G�E�\ �W�K�H�W�H�D�F�K�H�U�V�H�Y�H�U�\ �)�U�L�G�D�\ �R�U�O�D�V�W�G�D�\ �R�I�H�D�F�K�Z�H�H�N�W�K�D�W�V�F�K�R�R�O�L�V�L�Q�V�H�V�V�L�R�Q�� �7�K�H�I�R�U�P�V�D�U�H�W�R�E�H
�V�X�E�P�L�W�W�H�G�W�R�W�K�H�F�R�D�F�K�R�U�V�S�R�Q�V�R�U�W�K�D�W�G�D�\ �I�R�U�U�H�Y�L�H�Z���7�K�H�F�R�D�F�K�H�V�Z�L�O�O�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�W�K�H�W�\�S�H�D�Q�G�G�D�W�H�I�R�U�D�O�O�U�H�T�X�L�U�H�G�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��
�7�K�H�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���I�R�U�W�K�H�V�W�X�G�H�Q�W�V�Z�K�R�V�H�³�&�X�U�U�H�Q�W�*�U�D�G�H�D�Q�G�(�I�I�R�U�W�5�H�S�R�U�W�V� �́V�K�R�Z�W�K�H�\ �Z�L�O�O�E�H�U�H�P�R�Y�H�G�I�U�R�P�D�F�D�G�H�P�L�F�Z�D�W�F�K�D�W
�W�K�H�H�Q�G�R�I�W�K�H�J�U�D�G�L�Q�J�S�H�U�L�R�G���F�D�Q�E�H�D�G�Y�L�V�R�U�\ �L�Q�Q�D�W�X�U�H���7�K�H�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�I�R�U�V�W�X�G�H�Q�W�V�Z�K�R�V�H�³�&�X�U�U�H�Q�W�*�U�D�G�H�D�Q�G�(�I�I�R�U�W�5�H�S�R�U�W�´
�V�K�R�Z�V�W�K�D�W�W�K�H�\ �Z�L�O�O�F�R�Q�W�L�Q�X�H�R�Q�D�F�D�G�H�P�L�F�Z�D�W�F�K�V�K�R�X�O�G�E�H�L�Q�W�K�H�I�R�U�P�R�I�D�Z�H�H�N�O�\ �V�W�X�G�\ �W�D�E�O�H�±�R�Q�H�������K�R�X�U�I�R�U�H�D�F�K�' �R�U�) �R�Q
�W�K�H�L�U���U�H�S�R�U�W��

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

���� �$�W�K�O�H�W�H�V�L�Q�W�K�H�R�I�I�V�H�D�V�R�Q�Z�L�O�O�E�H�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�G�W�R�V�X�E�P�L�W�D�³�&�X�U�U�H�Q�W�*�U�D�G�H�D�Q�G�(�I�I�R�U�W�5�H�S�R�U�W�´�W�R�F�R�D�F�K�R�U�F�R�D�F�K�H�V�W�R�P�D�L�Q�W�D�L�Q
�H�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���L�P�S�U�R�Y�H���D�F�D�G�H�P�L�F�D�O�O�\��

�1�2�5�7�+�: �(�6�7���/ �2�&�$�/

�' �,�6�7�5�,�&�7���2�)�)�,�&�(���3�2�5�7�,�2�1

������������������

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

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

�Ä�Æ



�$�F�D�G�H�P�L�F���$�F�F�H�O�H�U�D�W�L�R�Q���3�O�D�F�H�P�H�Q�W
�8�S�R�Q�U�H�T�X�H�V�W�� �D�Q�\ �V�W�X�G�H�Q�W�H�Q�U�R�O�O�H�G�L�Q�W�K�H�G�L�V�W�U�L�F�W�P�D�\ �E�H�U�H�I�H�U�U�H�G�E�\ �D�W�H�D�F�K�H�U�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U���J�L�I�W�H�G
�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�V�S�H�F�L�D�O�L�V�W�� �J�X�L�G�D�Q�F�H�F�R�X�Q�V�H�O�R�U�� �V�F�K�R�R�O�S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�V�W�� �R�U�D�S�D�U�H�Q�W�R�U�O�H�J�D�O�J�X�D�U�G�L�D�Q�R�I �W�K�H
�V�W�X�G�H�Q�W���W�R���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���R�I���K�L�V���K�H�U���V�F�K�R�R�O���I�R�U���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���I�R�U���S�R�V�V�L�E�O�H���D�F�F�H�O�H�U�D�W�H�G���S�O�D�F�H�P�H�Q�W��
�$�S�S�H�D�O
�$ �S�D�U�H�Q�W�R�U�O�H�J�D�O�J�X�D�U�G�L�D�Q�R�I�W�K�H�U�H�I�H�U�U�H�G�V�W�X�G�H�Q�W�P�D�\ �D�S�S�H�D�O�L�Q�Z�U�L�W�L�Q�J�W�K�H�G�H�F�L�V�L�R�Q�R�I�W�K�H�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q
�F�R�P�P�L�W�W�H�H�W�R�W�K�H�O�R�F�D�O�6�X�S�H�U�L�Q�W�H�Q�G�H�Q�W���R�U�K�L�V�G�H�V�L�J�Q�H�H�� �Z�L�W�K�L�Q�W�K�L�U�W�\ �G�D�\�V�R�I �E�H�L�Q�J �Q�R�W�L�I�L�H�G�R�I �W�K�H
�F�R�P�P�L�W�W�H�H�¶�V�G�H�F�L�V�L�R�Q�� �7�K�H�6�X�S�H�U�L�Q�W�H�Q�G�H�Q�W���R�U�K�L�V�G�H�V�L�J�Q�H�H�� �V�K�D�O�O�U�H�Y�L�H�Z �W�K�H�D�S�S�H�D�O�D�Q�G�Q�R�W�L�I�\ �W�K�H
�S�D�U�H�Q�W���O�H�J�D�O�J�X�D�U�G�L�D�Q�Z�K�R�I�L�O�H�G�W�K�H�D�S�S�H�D�O�R�I �K�L�V�I�L�Q�D�O�G�H�F�L�V�L�R�Q�Z�L�W�K�L�Q�W�K�L�U�W�\ �G�D�\�V�R�I �U�H�F�H�L�Y�L�Q�J �W�K�H
�D�S�S�H�D�O�� �7�K�H�6�X�S�H�U�L�Q�W�H�Q�G�H�Q�W���R�U�K�L�V�G�H�V�L�J�Q�H�H���¶�V�G�H�F�L�V�L�R�Q�V�K�D�O�O�E�H�I�L�Q�D�O�� �+�R�Z�H�Y�H�U���W�K�H�V�W�X�G�H�Q�W�P�D�\ �E�H
�U�H�I�H�U�U�H�G�D�Q�G�H�Y�D�O�X�D�W�H�G�D�J�D�L�Q�D�W�W�K�H�Q�H�[�W�D�Y�D�L�O�D�E�O�H�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\ �L�I �W�K�H�V�W�X�G�H�Q�W�L�V�D�J�D�L�Q�U�H�I�H�U�U�H�G�I�R�U
�H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���E�\���D�Q���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���H�O�L�J�L�E�O�H���W�R���P�D�N�H���U�H�I�H�U�U�D�O�V��
�* �L�I�W�H�G���,�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q
�* �L�I�W�H�G�L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�U�H�I�H�U�U�D�O�I�R�U�P�V�D�U�H�O�R�F�D�W�H�G�R�Q�W�K�H�G�L�V�W�U�L�F�W�Z�H�E�V�L�W�H�� �3�D�U�H�Q�W�V�P�D�\ �U�H�T�X�H�V�W�D�F�R�S�\ �R�I
�W�K�H�U�H�I�H�U�U�D�O�I�R�U�P �D�W�D�Q�\ �W�L�P�H�I�U�R�P �W�K�H�V�F�K�R�R�O�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�R�U�W�K�H�J�L�I�W�H�G�F�R�R�U�G�L�Q�D�W�R�U�� �7�K�H�U�H�I�H�U�U�D�O�I�R�U�P �P�D�\
�E�H�F�R�P�S�O�H�W�H�G�I�R�U�V�W�X�G�H�Q�W�V�Z�K�R�V�K�R�Z �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�J�L�I�W�H�G�Q�H�V�V�� �&�R�P�S�O�H�W�H�G�I�R�U�P�V�V�K�R�X�O�G�E�H�V�X�E�P�L�W�W�H�G�W�R
�W�K�H�E�X�L�O�G�L�Q�J �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�R�U�G�L�V�W�U�L�F�W�R�I�I�L�F�H�� �W�H�O�H�S�K�R�Q�H�� �Y�H�U�E�D�O�R�U�H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�U�H�I�H�U�U�D�O�V�Z�L�O�O�Q�R�W�E�H�D�F�F�H�S�W�H�G��
�* �L�I�W�H�G�L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�W�H�V�W�L�Q�J �R�F�F�X�U�V�D�Q�Q�X�D�O�O�\ �I�R�U�D�O�O�V�W�X�G�H�Q�W�V�D�Q�G�W�D�N�H�V�S�O�D�F�H�G�X�U�L�Q�J�W�K�H�U�H�J�X�O�D�U�V�F�K�R�R�O
�G�D�\�� �,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�J�L�I�W�H�G�W�H�V�W�L�Q�J �E�D�V�H�G�X�S�R�Q�U�H�I�H�U�U�D�O�V�R�F�F�X�U�V�W�Z�L�F�H�H�D�F�K�\�H�D�U�� �R�Q�F�H�L�Q�W�K�H�I�D�O�O�D�Q�G�R�Q�F�H
�L�Q���W�K�H���V�S�U�L�Q�J��

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

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

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

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

���������%�H�O�R�Z���6�W�D�Q�G�D�U�G�V
�7�K�H���V�W�X�G�H�Q�W���L�V���Q�R�W���P�H�H�W�L�Q�J���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���U�H�T�X�L�U�H�G���I�R�U���W�K�L�V���J�U�D�G�H���O�H�Y�H�O��

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

�����������( �[�F�H�H�G�L�Q�J���6�W�D�Q�G�D�U�G�V
�7�K�H���V�W�X�G�H�Q�W���H�[�F�H�H�G�V���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���D�V���U�H�T�X�L�U�H�G���I�R�U���W�K�H���J�U�D�G�H���O�H�Y�H�O��

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

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

���������%�H�O�R�Z���6�W�D�Q�G�D�U�G�V
�7�K�H���V�W�X�G�H�Q�W���L�V���Q�R�W���P�H�H�W�L�Q�J���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���U�H�T�X�L�U�H�G���I�R�U���W�K�L�V���J�U�D�G�H���O�H�Y�H�O��

�* �U�D�G�L�Q�J���6�F�D�O�H���±���* �U�D�G�H�V��������

�Ä�Ç



�7�K�H �J�U�D�G�L�Q�J �V�F�D�O�H�L�V�$���) �D�V�V�K�R�Z�Q�R�Q�W�K�H�U�H�S�R�U�W�F�D�U�G�� �7�K�H�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J �S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H�N�H�\ �D�G�R�S�W�H�G�E�\
�1�R�U�W�K�Z�H�V�W���/�R�F�D�O���6�F�K�R�R�O�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�$ � ��������������
�% � ������������
�& � ������������
�' � �������±��������
�) � �%�H�O�R�Z��������

�)�H�H�V���D�Q�G���$�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V
�7�K�H�E�D�V�L�F�W�H�[�W�E�R�R�N�D�Q�G���R�U�R�Q�O�L�Q�H�U�H�V�R�X�U�F�H�V�I�R�U�H�D�F�K�F�R�X�U�V�H�D�U�H�S�U�R�Y�L�G�H�G�W�R�H�D�F�K�V�W�X�G�H�Q�W�Z�L�W�K�R�X�W�F�K�D�U�J�H��
�6�W�X�G�H�Q�W�V�P�D�\�� �K�R�Z�H�Y�H�U�� �E�H�U�H�T�X�L�U�H�G�W�R�S�X�U�F�K�D�V�H�Z�R�U�N�E�R�R�N�V�D�Q�G���R�U�F�R�Q�V�X�P�D�E�O�H�V�X�S�S�O�L�H�V�I�R�U�V�R�P�H�F�R�X�U�V�H�V��
�$ �F�R�P�S�O�H�W�H�O�L�V�W�R�I �P�D�[�L�P�X�P �I�H�H�V�E�\ �F�R�X�U�V�H�L�V�D�S�S�U�R�Y�H�G�E�\ �W�K�H�%�R�D�U�G�R�I �(�G�X�F�D�W�L�R�Q�L�Q�W�K�H�V�S�U�L�Q�J �R�I �H�D�F�K
�V�F�K�R�R�O�\�H�D�U�I�R�U�W�K�H�X�S�F�R�P�L�Q�J �V�F�K�R�R�O�\�H�D�U�� �$�V�V�H�V�V�H�G�I�H�H�V�F�R�Y�H�U�W�K�H�F�R�V�W�R�I �W�K�H�U�H�V�R�X�U�F�H���V�� �S�O�X�V�V�K�L�S�S�L�Q�J��
�$�/�/ �F�X�U�U�H�Q�W���D�Q�G���S�D�V�W���G�X�H�I�H�H�V���P�X�V�W���E�H���S�D�L�G���S�U�L�R�U���W�R�D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���3�U�R�P���D�Q�G���* �U�D�G�X�D�W�L�R�Q��

�3�D�U�H�Q�W���5�L�J�K�W���7�R���. �Q�R�Z

�' �H�D�U���3�D�U�H�Q�W�V���* �X�D�U�G�L�D�Q�V��

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

�3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���4�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���7�H�D�F�K�H�U�V
�,�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���(�Y�H�U�\���6�W�X�G�H�Q�W���6�X�F�F�H�H�G�V���$�F�W�����3�D�U�H�Q�W�¶�V���5�L�J�K�W���W�R���. �Q�R�Z�����W�K�L�V���L�V���D���Q�R�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���W�R���H�Y�H�U�\���S�D�U�H�Q�W���R�I���D
�V�W�X�G�H�Q�W���L�Q���D���7�L�W�O�H���,���V�F�K�R�R�O���W�K�D�W���\�R�X���K�D�Y�H���W�K�H���U�L�J�K�W���W�R���N�Q�R�Z���D�E�R�X�W���W�K�H���W�H�D�F�K�L�Q�J���T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���\�R�X�U���F�K�L�O�G�¶�V���F�O�D�V�V�U�R�R�P
�W�H�D�F�K�H�U���L�Q���D���V�F�K�R�R�O���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���7�L�W�O�H���,���I�X�Q�G�V�����7�K�H���I�H�G�H�U�D�O���(�Y�H�U�\���6�W�X�G�H�Q�W���6�X�F�F�H�H�G�V���$�F�W�����( �6�6�$�����U�H�T�X�L�U�H�V���W�K�D�W���D�Q�\���V�F�K�R�R�O
�G�L�V�W�U�L�F�W���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���7�L�W�O�H���,���I�X�Q�G�V���P�X�V�W���Q�R�W�L�I�\���S�D�U�H�Q�W�V���R�I���H�D�F�K���V�W�X�G�H�Q�W���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���D�Q�\���V�F�K�R�R�O���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���7�L�W�O�H���,���I�X�Q�G�V���W�K�D�W���W�K�H�\
�P�D�\���U�H�T�X�H�V�W�����D�Q�G���W�K�H���G�L�V�W�U�L�F�W���Z�L�O�O���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���S�D�U�H�Q�W�V���R�Q���U�H�T�X�H�V�W�����D�Q�G���L�Q���D���W�L�P�H�O�\���P�D�Q�Q�H�U�������L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���V�W�X�G�H�Q�W�¶�V���F�O�D�V�V�U�R�R�P���W�H�D�F�K�H�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�W���D���P�L�Q�L�P�X�P�����W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��

�,�����: �K�H�W�K�H�U���W�K�H���W�H�D�F�K�H�U���K�D�V���P�H�W���6�W�D�W�H���T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���O�L�F�H�Q�V�L�Q�J���F�U�L�W�H�U�L�D���I�R�U���W�K�H���J�U�D�G�H���O�H�Y�H�O�V���D�Q�G���V�X�E�M�H�F�W���D�U�H�D�V���L�Q���Z�K�L�F�K
�W�K�H���W�H�D�F�K�H�U���S�U�R�Y�L�G�H�V���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q��
�,�,�����: �K�H�W�K�H�U���W�K�H���W�H�D�F�K�H�U���L�V���W�H�D�F�K�L�Q�J���X�Q�G�H�U���H�P�H�U�J�H�Q�F�\���R�U���R�W�K�H�U���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�D�O���V�W�D�W�X�V���W�K�U�R�X�J�K���Z�K�L�F�K���6�W�D�W�H���T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�U
�O�L�F�H�Q�V�L�Q�J���F�U�L�W�H�U�L�D���K�D�Y�H���E�H�H�Q���Z�D�L�Y�H�G��
�,�,�,�����: �K�H�W�K�H�U���W�K�H���W�H�D�F�K�H�U���L�V���W�H�D�F�K�L�Q�J���L�Q���W�K�H���I�L�H�O�G���R�I���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H���R�I���W�K�H���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�H�D�F�K�H�U�����D�Q�G
�,�9�����: �K�H�W�K�H�U���\�R�X�U���F�K�L�O�G���L�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���E�\���S�D�U�D�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�Q�G�����L�I���V�R�����W�K�H�L�U���T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V��

�,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�D�Q���E�H���D�F�F�H�V�V�H�G���R�Q���W�K�H���2�K�L�R���' �H�S�W�����R�I���( �G�X�F�D�W�L�R�Q���Z�H�E�V�L�W�H���D�W���Z�Z�Z���R�G�H���V�W�D�W�H���R�K���X�V�����R�U���\�R�X���P�D�\���F�R�Q�W�D�F�W���W�K�H
�+�X�P�D�Q���5�H�V�R�X�U�F�H���2�I�I�L�F�H���D�W���������������������W�R���V�F�K�H�G�X�O�H���D�Q���D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W��

�$�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���5�H�V�X�O�W�V
�3�D�U�H�Q�W�V���K�D�Y�H���D���U�L�J�K�W���W�R���N�Q�R�Z���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���W�K�H�L�U���F�K�L�O�G���D�W�W�D�L�Q�V���R�Q���H�D�F�K���R�I���W�K�H���V�W�D�W�H���D�F�D�G�H�P�L�F���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V��
�>�(�6�6�$���6�H�F�W�L�R�Q���������������H�����������%�����L���������7�K�H���1�R�U�W�K�Z�H�V�W���/�R�F�D�O���6�F�K�R�R�O���' �L�V�W�U�L�F�W���Z�L�O�O���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���D�O�O���S�D�U�H�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O
�V�W�X�G�H�Q�W���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���U�H�S�R�U�W�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���2�K�L�R���' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���( �G�X�F�D�W�L�R�Q���L�Q���D���W�L�P�H�O�\���P�D�Q�Q�H�U��

�3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���R�I���3�X�S�L�O���5�L�J�K�W�V���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W�����3�3�5�$�� �K�W�W�S�V�������Z�Z�Z�����H�G���J�R�Y���S�R�O�L�F�\�����J�H�Q���J�X�L�G���I�S�F�R���S�S�U�D���L�Q�G�H�[���K�W�P�O
�7�K�H���3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���R�I���3�X�S�L�O���5�L�J�K�W�V���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W�����3�3�5�$�������������8���6���&�����†�����������K�����������&�)�5���3�D�U�W�����������D�S�S�O�L�H�V���W�R���S�U�R�J�U�D�P�V���W�K�D�W
�U�H�F�H�L�Y�H���I�X�Q�G�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���8���6�����' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���( �G�X�F�D�W�L�R�Q�����( �' �������3�3�5�$���L�V���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���S�U�R�W�H�F�W���W�K�H���U�L�J�K�W�V���R�I���S�D�U�H�Q�W�V���D�Q�G
�V�W�X�G�H�Q�W�V���L�Q���W�Z�R���Z�D�\�V��

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

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

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

�Ä�È

https://www2.ed.gov/policy//gen/guid/fpco/ppra/index.html


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

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

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

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

�)�D�P�L�O�\���( �G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���5�L�J�K�W�V���D�Q�G���3�U�L�Y�D�F�\���$�F�W�����)�( �5�3�$�� �K�W�W�S�V�������Z�Z�Z�����H�G���J�R�Y���S�R�O�L�F�\���J�H�Q���J�X�L�G���I�S�F�R���I�H�U�S�D���L�Q�G�H�[���K�W�P�O
�7�K�H���)�D�P�L�O�\���( �G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���5�L�J�K�W�V���D�Q�G���3�U�L�Y�D�F�\���$�F�W�����)�( �5�3�$�������������8���6���&�����†�����������J�����������&�)�5���3�D�U�W�����������L�V���D���)�H�G�H�U�D�O���O�D�Z���W�K�D�W
�S�U�R�W�H�F�W�V���W�K�H���S�U�L�Y�D�F�\���R�I���V�W�X�G�H�Q�W���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���U�H�F�R�U�G�V�����7�K�H���O�D�Z���D�S�S�O�L�H�V���W�R���D�O�O���V�F�K�R�R�O�V���W�K�D�W���U�H�F�H�L�Y�H���I�X�Q�G�V���X�Q�G�H�U���D�Q���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H
�S�U�R�J�U�D�P���R�I���W�K�H���8���6�����' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���( �G�X�F�D�W�L�R�Q��

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

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

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

�” �* �H�Q�H�U�D�O�O�\�����V�F�K�R�R�O�V���P�X�V�W���K�D�Y�H���Z�U�L�W�W�H�Q���S�H�U�P�L�V�V�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���S�D�U�H�Q�W���R�U���H�O�L�J�L�E�O�H���V�W�X�G�H�Q�W���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���U�H�O�H�D�V�H���D�Q�\
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���D���V�W�X�G�H�Q�W�
�V���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���U�H�F�R�U�G�����+�R�Z�H�Y�H�U�����)�( �5�3�$���D�O�O�R�Z�V���V�F�K�R�R�O�V���W�R���G�L�V�F�O�R�V�H���W�K�R�V�H���U�H�F�R�U�G�V��
�Z�L�W�K�R�X�W���F�R�Q�V�H�Q�W�����W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���S�D�U�W�L�H�V���R�U���X�Q�G�H�U���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����������&�)�5���†����������������

�| �6�F�K�R�R�O���R�I�I�L�F�L�D�O�V���Z�L�W�K���O�H�J�L�W�L�P�D�W�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���L�Q�W�H�U�H�V�W��
�| �2�W�K�H�U���V�F�K�R�R�O�V���W�R���Z�K�L�F�K���D���V�W�X�G�H�Q�W���L�V���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�L�Q�J��
�| �6�S�H�F�L�I�L�H�G���R�I�I�L�F�L�D�O�V���I�R�U���D�X�G�L�W���R�U���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���S�X�U�S�R�V�H�V��
�| �$�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���S�D�U�W�L�H�V���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�L�G���W�R���D���V�W�X�G�H�Q�W��
�| �2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���F�H�U�W�D�L�Q���V�W�X�G�L�H�V���I�R�U���R�U���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H���V�F�K�R�R�O��
�| �$�F�F�U�H�G�L�W�L�Q�J���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V��
�| �7�R���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���D���M�X�G�L�F�L�D�O���R�U�G�H�U���R�U���O�D�Z�I�X�O�O�\���L�V�V�X�H�G���V�X�E�S�R�H�Q�D��
�| �$�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���R�I�I�L�F�L�D�O�V���L�Q���F�D�V�H�V���R�I���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���V�D�I�H�W�\���H�P�H�U�J�H�Q�F�L�H�V�����D�Q�G
�| �6�W�D�W�H���D�Q�G���O�R�F�D�O���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V�����Z�L�W�K�L�Q���D���M�X�Y�H�Q�L�O�H���M�X�V�W�L�F�H���V�\�V�W�H�P�����S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���V�S�H�F�L�I�L�F���6�W�D�W�H���O�D�Z��

�6�F�K�R�R�O�V���P�D�\���G�L�V�F�O�R�V�H�����Z�L�W�K�R�X�W���F�R�Q�V�H�Q�W�������G�L�U�H�F�W�R�U�\�����L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�X�F�K���D�V���D���V�W�X�G�H�Q�W�
�V���Q�D�P�H�����D�G�G�U�H�V�V�����W�H�O�H�S�K�R�Q�H���Q�X�P�E�H�U��
�G�D�W�H���D�Q�G���S�O�D�F�H���R�I���E�L�U�W�K�����K�R�Q�R�U�V���D�Q�G���D�Z�D�U�G�V�����D�Q�G���G�D�W�H�V���R�I���D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H�����+�R�Z�H�Y�H�U�����V�F�K�R�R�O�V���P�X�V�W���W�H�O�O���S�D�U�H�Q�W�V���D�Q�G���H�O�L�J�L�E�O�H
�V�W�X�G�H�Q�W�V���D�E�R�X�W���G�L�U�H�F�W�R�U�\���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�O�O�R�Z���S�D�U�H�Q�W�V���D�Q�G���H�O�L�J�L�E�O�H���V�W�X�G�H�Q�W�V���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�L�P�H���W�R���U�H�T�X�H�V�W
�W�K�D�W���W�K�H���V�F�K�R�R�O���Q�R�W���G�L�V�F�O�R�V�H���G�L�U�H�F�W�R�U�\���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H�P�����6�F�K�R�R�O�V���P�X�V�W���Q�R�W�L�I�\���S�D�U�H�Q�W�V���D�Q�G���H�O�L�J�L�E�O�H���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�Q�Q�X�D�O�O�\
�R�I���W�K�H�L�U���U�L�J�K�W�V���X�Q�G�H�U���)�( �5�3�$�����7�K�H���D�F�W�X�D�O���P�H�D�Q�V���R�I���Q�R�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�����V�S�H�F�L�D�O���O�H�W�W�H�U�����L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���L�Q���D���3�7�$���E�X�O�O�H�W�L�Q�����V�W�X�G�H�Q�W
�K�D�Q�G�E�R�R�N�����R�U���Q�H�Z�V�S�D�S�H�U���D�U�W�L�F�O�H�����L�V���O�H�I�W���W�R���W�K�H���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���R�I���H�D�F�K���V�F�K�R�R�O��

�)�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����\�R�X���P�D�\���F�D�O�O���������������8�6�$���/�( �$�5�1���������������������������������������Y�R�L�F�H�������,�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���Z�K�R���X�V�H���7�' �' ���P�D�\
�X�V�H���W�K�H�)�H�G�H�U�D�O���5�H�O�D�\���6�H�U�Y�L�F�H��

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

�)�D�P�L�O�\���3�R�O�L�F�\���&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���2�I�I�L�F�H
�8���6�����' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���( �G�X�F�D�W�L�R�Q
���������0�D�U�\�O�D�Q�G���$�Y�H�Q�X�H�����6�:
�: �D�V�K�L�Q�J�W�R�Q�����' ���&������������������������

�3�U�R�J�U�H�V�V�%�R�R�N
�7�K�H �1�R�U�W�K�Z�H�V�W�/�R�F�D�O�6�F�K�R�R�O�' �L�V�W�U�L�F�W�X�V�H�V �3�U�R�J�U�H�V�V�%�R�R�N �D�V �D�Q�R�Q�O�L�Q�H �J�U�D�G�H �E�R�R�N�L�Q�J�U�D�G�H�V �� �� ������
�3�U�R�J�U�H�V�V�%�R�R�N�L�V �D�F�O�D�V�V�U�R�R�P �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�V�R�O�X�W�L�R�Q�W�K�D�W�L�Q�W�H�J�U�D�W�H�V�W�K�H�J�U�D�G�H�E�R�R�N�� �D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H�� �V�S�H�F�L�D�O

�Ä�É
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�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�Q�G�S�D�U�H�Q�W�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�L�Q�W�R�R�Q�H�F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���Z�H�E���E�D�V�H�G�V�\�V�W�H�P�� �7�K�H�3�D�U�H�Q�W�$�F�F�H�V�V�: �H�E
�6�L�W�H �L�V �D �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�R�I �3�U�R�J�U�H�V�V�%�R�R�N �W�K�D�W�H�Q�D�E�O�H�V �S�D�U�H�Q�W�V �D�Q�G �V�W�X�G�H�Q�W�V �W�R �Y�L�H�Z �J�U�D�G�H���D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �7�K�H�3�D�U�H�Q�W�$�F�F�H�V�V�: �H�E�6�L�W�H�G�L�V�S�O�D�\�V�V�W�X�G�H�Q�W�J�U�D�G�H�D�Y�H�U�D�J�H�V�� �S�U�R�J�U�H�V�V�G�H�W�D�L�O�V�� �U�H�S�R�U�W�F�D�U�G�V��
�D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H�� �V�F�K�H�G�X�O�H�� �K�R�P�H�Z�R�U�N�� �F�O�D�V�V�U�R�R�P �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �H�Y�H�Q�W�V�� �D�Q�G�R�W�K�H�U�V�F�K�R�R�O�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�L�Q�U�H�D�G���R�Q�O�\
�I�R�U�P�D�W�� �$ �O�H�W�W�H�U�F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J �V�W�H�S���E�\���V�W�H�S�O�R�J�L�Q�S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�D�V�Z�H�O�O�D�V�X�V�H�U�Q�D�P�H�D�Q�G�S�D�V�V�Z�R�U�G�V�Z�L�O�O�E�H�V�H�Q�W
�K�R�P�H�H�D�U�O�\ �L�Q�W�K�H�V�F�K�R�R�O�\�H�D�U�� �3�O�H�D�V�H�W�D�N�H�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�R�I �W�K�L�V�J�U�H�D�W�W�R�R�O�W�R�V�W�D�\ �D�E�U�H�D�V�W�R�I �\�R�X�U�V�W�X�G�H�Q�W�¶�V
�D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H���D�Q�G���J�U�D�G�H�V��

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

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

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

�7�K�L�U�G���* �U�D�G�H���5�H�D�G�L�Q�J���* �X�D�U�D�Q�W�H�H
�2�K�L�R�
�V�7�K�L�U�G�* �U�D�G�H�5�H�D�G�L�Q�J �* �X�D�U�D�Q�W�H�H�H�Q�V�X�U�H�V�W�K�D�W�D�V�W�U�X�J�J�O�L�Q�J �U�H�D�G�H�U�U�H�F�H�L�Y�H�V�W�K�H�V�X�S�S�R�U�W�K�H�R�U�V�K�H
�Q�H�H�G�V�W�R�E�H�D�E�O�H�W�R�O�H�D�U�Q�D�Q�G�D�F�K�L�H�Y�H�� �6�W�X�G�H�Q�W�V�L�Q�N�L�Q�G�H�U�J�D�U�W�H�Q�W�K�U�R�X�J�K�J�U�D�G�H�W�K�U�H�H�Z�L�O�O�E�H�H�Y�D�O�X�D�W�H�G�W�R
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�L�I �W�K�H�\ �D�U�H�U�H�D�G�L�Q�J �D�V�Z�H�O�O�D�V�W�K�H�\ �V�K�R�X�O�G�E�H�� �,�I �D�V�W�X�G�H�Q�W�D�S�S�H�D�U�V�W�R�E�H�I�D�O�O�L�Q�J�E�H�K�L�Q�G�L�Q�U�H�D�G�L�Q�J��
�W�K�H�V�W�D�I�I �Z�L�O�O�E�H�J�L�Q�D�U�H�D�G�L�Q�J �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�D�Q�G�P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J �S�O�D�Q�F�D�O�O�H�G�D�5�,�0�3�� �6�F�K�R�R�O�V�W�D�I�I�Z�L�O�O�Z�R�U�N�F�O�R�V�H�O�\
�Z�L�W�K �S�D�U�H�Q�W�V �W�R �G�H�Y�H�O�R�S �W�K�L�V �S�O�D�Q�� �,�I �D �V�W�X�G�H�Q�W�L�V �U�H�W�D�L�Q�H�G�L�Q�W�K�H �W�K�L�U�G�J�U�D�G�H�� �W�K�H �V�F�K�R�R�O�Z�L�O�O�S�U�R�Y�L�G�H
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�L�]�H�G�L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�D�O�S�O�D�Q�V�W�R�P�H�H�W�W�K�H�V�S�H�F�L�I�L�F�Q�H�H�G�V�R�I�H�D�F�K�V�W�X�G�H�Q�W�� �6�F�K�R�R�O�V�P�D�\ �P�R�Y�H�V�W�X�G�H�Q�W�V�W�R
�W�K�H���I�R�X�U�W�K���J�U�D�G�H���L�Q���W�K�H���P�L�G�G�O�H���R�I���W�K�H���\�H�D�U���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V��

�0�L�G���<�H�D�U�3�U�R�P�R�W�L�R�Q �I�R�U�7�K�L�U�G ���� �U�G�� �* �U�D�G�H �6�W�X�G�H�Q�W�V �5�H�W�D�L�Q�H�G�' �X�H �W�R �W�K�H �7�K�L�U�G�* �U�D�G�H �5�H�D�G�L�Q�J
�* �X�D�U�D�Q�W�H�H�����7�* �5�* ��
�$ �U�H�W�D�L�Q�H�G�W�K�L�U�G�J�U�D�G�H�V�W�X�G�H�Q�W�Z�L�O�O�K�D�Y�H�W�Z�R�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�W�R�G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�U�H�D�G�L�Q�H�V�V�I�R�U�� �W�K�J�U�D�G�H�� �,�I�D
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�D�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���D���E�X�L�O�G�L�Q�J���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U���D�Q�G���W�K�H���G�L�V�W�U�L�F�W���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���6�X�S�H�U�Y�L�V�R�U�����' �H�Y�L�F�H�V���P�X�V�W���E�H
�U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�������$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�R�I�W�Z�D�U�H���R�U���D�S�S�V���P�D�\���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���U�H�J�L�V�W�H�U
�W�K�H���G�H�Y�L�F�H���I�R�U���D�F�F�H�V�V���W�R���W�K�H���Q�H�W�Z�R�U�N�������&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���G�L�V�W�U�L�F�W���S�R�O�L�F�L�H�V���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G�����D�Q�G���D�O�O���Q�H�W�Z�R�U�N
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�P�X�V�W�U�H�D�G�W�K�H�D�F�F�H�S�W�D�E�O�H�X�V�H�D�Q�G�,�Q�W�H�U�Q�H�W�V�D�I�H�W�\ �S�R�O�L�F�\ �D�Q�G�V�X�E�P�L�W�D�S�U�R�S�H�U�O�\ �V�L�J�Q�H�G�D�J�U�H�H�P�H�Q�W
�I�R�U�P�� �6�W�X�G�H�Q�W�V�D�Q�G�V�W�D�I�I �D�U�H�D�V�N�H�G�W�R�V�L�J�Q�D�Q�H�Z �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�H�D�F�K�\�H�D�U�D�I�W�H�U�U�H�Y�L�H�Z�L�Q�J �W�K�H�S�R�O�L�F�L�H�V
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�D�W�D�Q�\ �W�L�P�H�D�Q�G�Z�L�W�K�R�X�W�S�U�L�R�U�Q�R�W�L�F�H���D�Q�\ �D�Q�G�D�O�O�X�V�D�J�H�R�I�W�K�H�F�R�P�S�X�W�H�U�Q�H�W�Z�R�U�N�D�Q�G�,�Q�W�H�U�Q�H�W�D�F�F�H�V�V
�D�Q�G�D�Q�\ �D�Q�G�D�O�O�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�W�U�D�Q�V�P�L�W�W�H�G�R�U�U�H�F�H�L�Y�H�G�L�Q�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�Z�L�W�K�V�X�F�K �X�V�D�J�H�� �$�O�O�V�X�F�K
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�I�L�O�H�V�V�K�D�O�O�E�H�D�Q�G�U�H�P�D�L�Q�W�K�H�S�U�R�S�H�U�W�\ �R�I �W�K�H�1�R�U�W�K�Z�H�V�W�/�R�F�D�O�6�F�K�R�R�O�' �L�V�W�U�L�F�W�D�Q�G�Q�R
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�7�K�H�1�R�U�W�K�Z�H�V�W�/�R�F�D�O�6�F�K�R�R�O�' �L�V�W�U�L�F�W�P�D�N�H�V�Q�R�Z�D�U�U�D�Q�W�L�H�V�R�I �D�Q�\ �N�L�Q�G�� �H�L�W�K�H�U�H�[�S�U�H�V�V�R�U�L�P�S�O�L�H�G�� �L�Q
�W�K�H�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�Z�L�W�K�L�W�V�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�R�I �D�F�F�H�V�V�W�R�D�Q�G�X�V�H�R�I �L�W�V�F�R�P�S�X�W�H�U�Q�H�W�Z�R�U�N�V�D�Q�G�W�K�H�,�Q�W�H�U�Q�H�W
�S�U�R�Y�L�G�H�G�X�Q�G�H�U�W�K�L�V �3�R�O�L�F�\ �D�Q�G�$�J�U�H�H�P�H�Q�W�� �,�W�V�K�D�O�O�Q�R�W�E�H �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H �I�R�U�D�Q�\ �F�O�D�L�P�V�� �O�R�V�V�H�V��
�G�D�P�D�J�H�V�R�U�F�R�V�W�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J �D�W�W�R�U�Q�H�\�¶�V�I�H�H�V�� �R�I�D�Q�\ �N�L�Q�G�V�X�I�I�H�U�H�G���G�L�U�H�F�W�O�\ �R�U�L�Q�G�L�U�H�F�W�O�\���E�\ �D�Q�\ �X�V�H�U�R�U
�K�L�V�R�U�K�H�U�S�D�U�H�Q�W���V�� �R�U�J�X�D�U�G�L�D�Q���V�� �D�U�L�V�L�Q�J �R�X�W�R�I �W�K�H�X�V�H�U�¶�V�X�V�H�R�I �L�W�V�F�R�P�S�X�W�H�U�Q�H�W�Z�R�U�N�V�R�U�W�K�H
�,�Q�W�H�U�Q�H�W�X�Q�G�H�U�W�K�L�V�3�R�O�L�F�\ �D�Q�G�$�J�U�H�H�P�H�Q�W�� �8�V�H�U�V�W�D�N�H�I�X�O�O�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\ �R�I�K�L�V�R�U�K�H�U�X�V�D�J�H�D�Q�G�D�J�U�H�H
�W�R �L�Q�G�H�P�Q�L�I�\ �D�Q�G �K�R�O�G �K�D�U�P�O�H�V�V �W�K�H �1�R�U�W�K�Z�H�V�W�/�R�F�D�O�6�F�K�R�R�O�' �L�V�W�U�L�F�W�D�Q�G �L�W�V �%�R�D�U�G�P�H�P�E�H�U�V��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U�V�� �W�H�D�F�K�H�U�V�� �D�Q�G�V�W�D�I�I�I�U�R�P �D�Q�\ �D�Q�G�D�O�O�O�R�V�V���F�R�V�W�V���F�O�D�L�P�V���R�U�G�D�P�D�J�H�V�U�H�V�X�O�W�L�Q�J�I�U�R�P �W�K�H
�X�V�H�U�¶�V �D�F�F�H�V�V �W�R �L�W�V �F�R�P�S�X�W�H�U�Q�H�W�Z�R�U�N�D�Q�G�W�K�H�,�Q�W�H�U�Q�H�W�� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J �E�X�W�Q�R�W�O�L�P�L�W�H�G�W�R�D�Q�\ �I�H�H�V�R�U
�F�K�D�U�J�H�V�L�Q�F�X�U�U�H�G�W�K�U�R�X�J�K�S�X�U�F�K�D�V�H�V�R�I �J�R�R�G�V�R�U�V�H�U�Y�L�F�H�V�E�\ �W�K�H�X�V�H�U�� �7�K�H�X�V�H�U�R�U�� �L�I �W�K�H�X�V�H�U�L�V�D
�P�L�Q�R�U�� �W�K�H �X�V�H�U�¶�V �S�D�U�H�Q�W���V�� �R�U�J�X�D�U�G�L�D�Q���V�� �D�J�U�H�H�V�W�R�F�R�R�S�H�U�D�W�H�Z�L�W�K�W�K�H�1�R�U�W�K�Z�H�V�W�/�R�F�D�O�6�F�K�R�R�O
�' �L�V�W�U�L�F�W�L�Q�W�K�H�H�Y�H�Q�W�R�I �W�K�H�L�Q�L�W�L�D�W�L�R�Q�R�I �D�Q�L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q�L�Q�W�R�D�X�V�H�U�¶�V�X�V�H�R�U�K�L�V�R�U�K�H�U�D�F�F�H�V�V�W�R�L�W�V
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�7�K�H �%�R�D�U�G�R�I �(�G�X�F�D�W�L�R�Q�Z�H�O�F�R�P�H�V �D�Q�G�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V�Y�L�V�L�W�V�W�R�V�F�K�R�R�O�E�\ �S�D�U�H�Q�W�V�� �R�W�K�H�U�D�G�X�O�W�F�R�P�P�X�Q�L�W�\
�P�H�P�E�H�U�V�D�Q�G�L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G�H�G�X�F�D�W�R�U�V�� �$�O�O�H�[�W�H�U�L�R�U�G�R�R�U�V�D�U�H�O�R�F�N�H�G�G�X�U�L�Q�J �W�K�H�V�F�K�R�R�O�G�D�\�� �9�L�V�L�W�R�U�V�P�X�V�W�X�V�H
�W�K�H�E�X�]�]�H�U�D�W�W�K�H�P�D�L�Q�H�Q�W�U�D�Q�F�H�� �$�O�O�Y�L�V�L�W�R�U�V�P�X�V�W�U�H�S�R�U�W�W�R�W�K�H�R�I�I�L�F�H�R�U�Z�H�O�F�R�P�H�F�H�Q�W�H�U�L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\ �X�S�R�Q
�H�Q�W�H�U�L�Q�J �D�V�F�K�R�R�O�E�X�L�O�G�L�Q�J�� �F�K�H�F�N�L�Q�D�Q�G�U�H�F�H�L�Y�H�D�Y�L�V�L�W�R�U�¶�V�E�D�G�J�H�� �1�: �/�6�' �K�D�V�L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G�W�K�H�X�V�H�R�I
�5�D�S�W�R�U�D�V�D�Y�L�V�L�W�R�U�F�K�H�F�N�L�Q�D�Q�G�F�K�H�F�N�R�X�W�V�\�V�W�H�P���7�R�P�D�L�Q�W�D�L�Q�W�K�H�V�D�I�H�W�\ �R�I�V�W�X�G�H�Q�W�V�D�Q�G�V�W�D�I�I�D�Q�G�W�R�H�Q�V�X�U�H
�W�K�D�W�Q�R �X�Q�D�X�W�K�R�U�L�]�H�G �S�H�U�V�R�Q�V �H�Q�W�H�U�E�X�L�O�G�L�Q�J�V�� �D�O�O�Y�L�V�L�W�R�U�V �P�X�V�W�F�R�P�S�O�\ �Z�L�W�K �W�K�H �' �L�V�W�U�L�F�W�¶�V �S�U�R�F�H�G�X�U�H�V
�U�H�J�X�O�D�W�L�Q�J �Y�L�V�L�W�R�U�V�� �7�K�H�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�Z�L�O�O�E�H�S�R�V�W�H�G�F�R�Q�V�S�L�F�X�R�X�V�O�\ �D�W�R�U�Q�H�D�U�W�K�H�H�Q�W�U�D�Q�F�H�W�R
�V�F�K�R�R�O�S�U�H�P�L�V�H�V�� �,�Q�D�G�G�L�W�L�R�Q�� �W�K�R�V�H�S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�V�K�D�O�O�E�H�S�R�V�W�H�G�L�Q�D�F�H�Q�W�U�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�L�Q�H�D�F�K�V�F�K�R�R�O�D�Q�G�D�U�H
�P�D�G�H�D�Y�D�L�O�D�E�O�H�W�R�D�O�O�V�W�X�G�H�Q�W�V�� �V�W�D�I�I �D�Q�G�F�R�P�P�X�Q�L�W�\ �P�H�P�E�H�U�V�X�S�R�Q�U�H�T�X�H�V�W�� �$�O�O�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�D�Q�G�V�S�H�F�W�D�W�R�U�V
�R�I �V�F�K�R�R�O�S�U�R�J�U�D�P�V�� �D�V�V�H�P�E�O�L�H�V�� �J�U�D�G�X�D�W�L�R�Q�V�D�Q�G�D�W�K�O�H�W�L�F�H�Y�H�Q�W�V�D�U�H�H�[�S�H�F�W�H�G�W�R�D�E�L�G�H�E�\ �D�O�O�D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�O�D�Z��
�O�R�F�D�O�R�U�G�L�Q�D�Q�F�H�V�� �%�R�D�U�G�S�R�O�L�F�L�H�V�D�Q�G�' �L�V�W�U�L�F�W�D�Q�G�E�X�L�O�G�L�Q�J �S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�S�H�U�W�D�L�Q�L�Q�J�W�R�S�X�E�O�L�F�F�R�Q�G�X�F�W�R�Q�' �L�V�W�U�L�F�W
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�U�H�P�R�Y�H�����L�I���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�����X�Q�D�X�W�K�R�U�L�]�H�G���S�H�U�V�R�Q�V���I�U�R�P���H�Q�W�H�U�L�Q�J���' �L�V�W�U�L�F�W���E�X�L�O�G�L�Q�J�V���D�Q�G���O�R�L�W�H�U�L�Q�J���R�Q���W�K�H���J�U�R�X�Q�G�V��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�3�O�D�Q�����%�,�3�����R�U���V�L�P�L�O�D�U���S�U�R�J�U�D�P��
���� �&�O�D�V�V���F�H�O�H�E�U�D�W�L�R�Q�V���R�U���V�S�H�F�L�D�O���H�Y�H�Q�W�V��

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

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

�6�P�R�N�L�Q�J
�6�F�K�R�R�O�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���1�R�U�W�K�Z�H�V�W���/�R�F�D�O���6�F�K�R�R�O���' �L�V�W�U�L�F�W���D�U�H���V�P�R�N�H���D�Q�G���H���F�L�J�D�U�H�W�W�H���I�U�H�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V�������7�K�L�V
�V�P�R�N�H���D�Q�G���H���F�L�J�D�U�H�W�W�H���I�U�H�H���S�R�O�L�F�\���H�[�W�H�Q�G�V���W�R���H�[�W�U�D���F�X�U�U�L�F�X�O�D�U���H�Y�H�Q�W�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���G�X�U�L�Q�J���G�D�L�O�\���D�U�U�L�Y�D�O���D�Q�G
�G�L�V�P�L�V�V�D�O���U�R�X�W�L�Q�H�V�������3�O�H�D�V�H���U�H�I�U�D�L�Q���I�U�R�P���V�P�R�N�L�Q�J���R�U���X�V�L�Q�J���H���F�L�J�D�U�H�W�W�H���D�W���D�Q�\���W�L�P�H���Z�K�L�O�H���R�Q���V�F�K�R�R�O���S�U�R�S�H�U�W�\��
�Z�K�H�W�K�H�U���L�Q�G�R�R�U�V���R�U���R�X�W�G�R�R�U�V��

�&�R�Q�F�H�D�O�H�G���&�D�U�U�\���/ �D�Z

�Ç�Ê



�8�Q�O�H�V�V�R�W�K�H�U�Z�L�V�H�D�X�W�K�R�U�L�]�H�G�E�\ �O�D�Z�� �S�X�U�V�X�D�Q�W�W�R�2�K�L�R�5�H�Y�L�V�H�G�&�R�G�H������������������ �Q�R�S�H�U�V�R�Q�V�K�D�O�O�N�Q�R�Z�L�Q�J�O�\
�S�R�V�V�H�V�V�� �K�D�Y�H�X�Q�G�H�U�W�K�H�S�H�U�V�R�Q�¶�V�F�R�Q�W�U�R�O�� �F�R�Q�Y�H�\�� �R�U�D�W�W�H�P�S�W�W�R�F�R�Q�Y�H�\ �D�G�H�D�G�O�\ �Z�H�D�S�R�Q�R�U�G�D�Q�J�H�U�R�X�V
�R�U�G�L�Q�D�Q�F�H���L�Q�W�R���D���V�F�K�R�R�O���V�D�I�H�W�\���]�R�Q�H��

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

�)�R�U�S�X�U�S�R�V�H�V�R�I�W�K�L�V�S�R�O�L�F�\���³�Q�R�Q���V�F�K�R�R�O���U�H�O�D�W�H�G�P�D�W�H�U�L�D�O�V�´�S�H�U�W�D�L�Q�W�R�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���H�Y�H�Q�W�V�D�Q�G�V�X�E�M�H�F�W�P�D�W�W�H�U�W�K�D�W
�D�U�H�Q�R�W�R�I�I�L�F�L�D�O�O�\ �V�S�R�Q�V�R�U�H�G�R�U�H�Q�G�R�U�V�H�G�E�\ �W�K�H�' �L�V�W�U�L�F�W�� �D�Q�G�S�U�R�P�R�W�H�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�S�U�R�J�U�D�P�V�D�Q�G�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�I�R�U�W�K�H�F�K�L�O�G�U�H�Q�L�Q�' �L�V�W�U�L�F�W�V�F�K�R�R�O�V�� �$�O�O�I�O�\�H�U�V�P�X�V�W�D�G�K�H�U�H�W�R�D�O�O�J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�D�Q�G�P�X�V�W�F�R�Q�W�D�L�Q�W�K�H
�1�R�U�W�K�Z�H�V�W�/�R�F�D�O�6�F�K�R�R�O�' �L�V�W�U�L�F�W�' �L�V�F�O�D�L�P�H�U���$�O�O�I�O�\�H�U�V�P�X�V�W�E�H�D�S�S�U�R�Y�H�G�E�\ �W�K�H�' �L�V�W�U�L�F�W�3�X�E�O�L�F�5�H�O�D�W�L�R�Q�V�2�I�I�L�F�H
�S�U�L�R�U�W�R�E�H�L�Q�J �G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G�D�W�V�F�K�R�R�O�V�� �7�K�H�)�O�\�H�U�' �L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�)�R�U�P �F�D�Q�E�H�I�R�X�Q�G�R�Q�O�L�Q�H���3�R�O�L�W�L�F�D�O�P�D�W�H�U�L�D�O�V�D�Q�G
�P�D�W�H�U�L�D�O���S�U�R�P�R�W�L�Q�J���³�I�R�U���S�U�R�I�L�W��́��Y�H�Q�W�X�U�H�V���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G��

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

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

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

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

�$�/�/ �$�S�S�U�R�Y�H�G �Q�R�Q���V�F�K�R�R�O�U�H�O�D�W�H�G �P�D�W�H�U�L�D�O�V �P�X�V�W�S�U�R�P�L�Q�H�Q�W�O�\ �G�L�V�S�O�D�\ �W�K�H �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J �G�L�V�F�O�D�L�P�H�U�� �³�7�K�H�V�H
�P�D�W�H�U�L�D�O�V�D�U�H�I�R�U�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�D�O�S�X�U�S�R�V�H�V�R�Q�O�\�� �7�K�H�1�R�U�W�K�Z�H�V�W�/�R�F�D�O�6�F�K�R�R�O�' �L�V�W�U�L�F�W�G�R�H�V�Q�R�W�H�Q�G�R�U�V�H�W�K�H
�S�H�U�V�R�Q�V�R�U �R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V�S�U�R�Y�L�G�L�Q�J �W�K�H�V�H�P�D�W�H�U�L�D�O�V�R�U�W�K�H�P�H�V�V�D�J�H�V�F�R�Q�W�D�L�Q�H�G�W�K�H�U�H�L�Q�� �8�Q�O�H�V�V�H�[�S�O�L�F�L�W�O�\
�V�W�D�W�H�G�����W�K�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���S�U�R�P�R�W�H�G���D�U�H���Q�R�W���D�I�I�L�O�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���R�U���V�S�R�Q�V�R�U�H�G���E�\���W�K�H���1�R�U�W�K�Z�H�V�W���/�R�F�D�O���6�F�K�R�R�O���' �L�V�W�U�L�F�W���´

�3�K�R�W�R���5�H�O�H�D�V�H

�%�\���V�L�J�Q�L�Q�J���W�K�H���K�D�Q�G�E�R�R�N�����,�����S�D�U�H�Q�W���J�X�D�U�G�L�D�Q�����J�U�D�Q�W���S�H�U�P�L�V�V�L�R�Q���W�R���1�R�U�W�K�Z�H�V�W���/�R�F�D�O���6�F�K�R�R�O���' �L�V�W�U�L�F�W�����1�: �/�6�' ����
�L�W�V���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����Y�R�O�X�Q�W�H�H�U�V���D�Q�G���D�J�H�Q�W�V�����W�R���W�D�N�H���D�Q�G���X�V�H���Y�L�V�X�D�O���D�X�G�L�R���L�P�D�J�H�V���R�I���P�\���V�W�X�G�H�Q�W�����9�L�V�X�D�O���D�X�G�L�R
�L�P�D�J�H�V���D�U�H���D�Q�\���W�\�S�H���R�I���U�H�F�R�U�G�L�Q�J�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���E�X�W���Q�R�W���O�L�P�L�W�H�G���W�R���S�K�R�W�R�J�U�D�S�K�V�����G�L�J�L�W�D�O���L�P�D�J�H�V�����G�U�D�Z�L�Q�J�V��
�U�H�Q�G�H�U�L�Q�J�V�����Y�R�L�F�H�V�����V�R�X�Q�G�V�����Y�L�G�H�R���U�H�F�R�U�G�L�Q�J�V�����D�X�G�L�R���F�O�L�S�V���R�U���D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J���Z�U�L�W�W�H�Q���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V�����1�: �/�6�' ���Z�L�O�O
�Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���D�O�W�H�U���W�K�H���R�U�L�J�L�Q�D�O���L�P�D�J�H�V�����,���D�J�U�H�H���W�K�D�W���1�: �/�6�' ���R�Z�Q�V���W�K�H���L�P�D�J�H�V���D�Q�G���D�O�O���U�L�J�K�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H�P��

�È�Á



�7�K�H���L�P�D�J�H�V���P�D�\���E�H���X�V�H�G���L�Q���D�Q�\���P�D�Q�Q�H�U���R�U���P�H�G�L�D���Z�L�W�K�R�X�W���Q�R�W�L�I�\�L�Q�J���P�H�����V�X�F�K���D�V���1�: �/�6�' ���: �H�E���V�L�W�H�V��
�S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����S�U�R�P�R�W�L�R�Q�V�����V�R�F�L�D�O���P�H�G�L�D���S�R�V�W�V�����E�U�R�D�G�F�D�V�W�V�����D�G�Y�H�U�W�L�V�H�P�H�Q�W�V�����S�R�V�W�H�U�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���S�U�R�P�R�W�L�R�Q�D�O
�X�V�H�V�����,���Z�D�L�Y�H���D�Q�\���U�L�J�K�W���W�R���L�Q�V�S�H�F�W���R�U���D�S�S�U�R�Y�H���W�K�H���I�L�Q�L�V�K�H�G���L�P�D�J�H�V���R�U���D�Q�\���S�U�L�Q�W�H�G���R�U���H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F���P�D�W�W�H�U���W�K�D�W���P�D�\
�E�H���X�V�H�G���R�U���W�R���E�H���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�H�G���I�R�U���W�K�H�P��

�,�����S�D�U�H�Q�W���J�X�D�U�G�L�D�Q�����U�H�O�H�D�V�H���1�: �/�6�' ���D�Q�G���L�W�V�����H�P�S�O�R�\�H�H�V�����Y�R�O�X�Q�W�H�H�U�V���D�Q�G���D�J�H�Q�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�Q�\���I�L�U�P���D�X�W�K�R�U�L�]�H�G
�W�R���S�X�E�O�L�V�K���D�Q�G���R�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H���D���I�L�Q�L�V�K�H�G���S�U�R�G�X�F�W���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���W�K�H���L�P�D�J�H�V�����I�U�R�P���D�Q�\���F�O�D�L�P�V�����G�D�P�D�J�H�V���R�U���O�L�D�E�L�O�L�W�\
�Z�K�L�F�K���,���P�D�\���H�Y�H�U���K�D�Y�H���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���W�D�N�L�Q�J���R�I���X�V�H���R�I���W�K�H���L�P�D�J�H�V���R�U���S�U�L�Q�W�H�G���P�D�W�H�U�L�D�O���X�V�H�G���Z�L�W�K���W�K�H
�L�P�D�J�H�V�����,���D�P���D�W���O�H�D�V�W���������\�H�D�U�V���R�I���D�J�H���D�Q�G���F�R�P�S�H�W�H�Q�W���W�R���V�L�J�Q���W�K�L�V���U�H�O�H�D�V�H�����,���K�D�Y�H���U�H�D�G���W�K�L�V���U�H�O�H�D�V�H���E�H�I�R�U�H
�V�L�J�Q�L�Q�J�����,���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���L�W�V���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����P�H�D�Q�L�Q�J���D�Q�G���L�P�S�D�F�W���D�Q�G���,���I�U�H�H�O�\���D�F�F�H�S�W���W�K�H���W�H�U�P�V��

�,�I �\�R�X�G�R�Q�R�W�Z�L�V�K�W�K�H�1�R�U�W�K�Z�H�V�W�/�R�F�D�O�6�F�K�R�R�O�' �L�V�W�U�L�F�W�W�R�X�V�H�\�R�X�U�V�R�Q���G�D�X�J�K�W�H�U�¶�V�S�K�R�W�R�D�Q�G���R�U�Q�D�P�H���S�O�H�D�V�H
�Q�R�W�L�I�\ �X�V �L�Q �Z�U�L�W�L�Q�J�� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J �W�K�H �V�W�X�G�H�Q�W�¶�V �Q�D�P�H�� �J�U�D�G�H�� �D�Q�G �V�F�K�R�R�O�K�H���V�K�H �D�W�W�H�Q�G�V�� �3�O�H�D�V�H �V�H�Q�G
�Q�R�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���Y�L�D���H�P�D�L�O���R�U���L�Q���Z�U�L�W�L�Q�J���W�R�����( �P�D�L�O�����' �R�Q�Q�D���6�W�R�F�N�K�R�I�I�G�V�W�R�F�N�K�R�I�I�# �Q�Z�O�V�G���R�U�J�R�U���E�\���P�D�L�O��

�1�R�U�W�K�Z�H�V�W���/�R�F�D�O���6�F�K�R�R�O���' �L�V�W�U�L�F�W
�$�W�W�Q�����' �R�Q�Q�D���6�W�R�F�N�K�R�I�I

�����������%�D�Q�Q�L�Q�J���5�R�D�G�����&�L�Q�F�L�Q�Q�D�W�L�����2�+������������
�3�K�R�Q�H�����������������������������������( �[�W������������

�)�D�[������������������������������

�'�,�5�(�&�7�2�5�<���,�1�)�2�5�0�$�7�,�2�1
���2���5���&����������������������

�)�(�5�3�$���)�H�G�H�U�D�O�(�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�5�L�J�K�W�V�D�Q�G�3�U�L�Y�D�F�\ �$�F�W�� �D�Q�G�2�K�L�R�O�D�Z�S�U�R�K�L�E�L�W�W�K�H�U�H�O�H�D�V�H�R�I�V�W�X�G�H�Q�W�U�H�F�R�U�G�V�Z�L�W�K�R�X�W�W�K�H�Z�U�L�W�W�H�Q
�F�R�Q�V�H�Q�W�R�I�W�K�H�S�D�U�H�Q�W���R�U�V�W�X�G�H�Q�W�Z�K�R�L�V���� �\�H�D�U�V�R�I�D�J�H�R�U�R�O�G�H�U�� �$�Q�H�[�F�H�S�W�L�R�Q�L�V�P�D�G�H�L�Q�W�K�H�F�D�V�H�R�I�³�G�L�U�H�F�W�R�U�\ �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���´
�7�K�H�G�L�U�H�F�W�R�U�\ �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�L�V�G�H�I�L�Q�H�G�W�R�L�Q�F�O�X�G�H�W�K�H�V�W�X�G�H�Q�W�¶�V�Q�D�P�H���D�G�G�U�H�V�V���W�H�O�H�S�K�R�Q�H�O�L�V�W�L�Q�J���G�D�W�H�D�Q�G�S�O�D�F�H�R�I�E�L�U�W�K���P�D�M�R�U�I�L�H�O�G
�R�I �V�W�X�G�\�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�L�Q�R�I�I�L�F�L�D�O�O�\ �U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�D�Q�G�V�S�R�U�W�V�� �Z�H�L�J�K�W�D�Q�G�K�H�L�J�K�W�R�I�P�H�P�E�H�U�V�R�I�D�W�K�O�H�W�L�F�W�H�D�P�V�� �G�D�W�H�V�R�I
�D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H���G�D�W�H�R�I�J�U�D�G�X�D�W�L�R�Q���D�Q�G�D�Z�D�U�G�V���' �L�U�H�F�W�R�U�\ �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�L�V�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�S�X�E�O�L�F�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�D�Q�G�P�D�\ �E�H�U�H�O�H�D�V�H�G�Z�L�W�K�R�X�W
�S�D�U�H�Q�W�D�O�F�R�Q�V�H�Q�W�L�Q�V�R�P�H�F�D�V�H�V�� �' �L�U�H�F�W�R�U�\ �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�P�D�\ �Q�R�W�E�H�U�H�O�H�D�V�H�G�W�R�D�Q�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�R�U�J�U�R�X�S�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J�E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�R�U
�R�W�K�H�U�S�U�R�I�L�W���P�D�N�L�Q�J�D�J�H�Q�F�L�H�V�H�[�F�H�S�W�I�R�U�S�U�L�Y�D�W�H�H�Q�W�L�W�L�H�V�F�R�Q�W�U�D�F�W�H�G�E�\ �W�K�H�1�R�U�W�K�Z�H�V�W�%�R�D�U�G�R�I�(�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �,�I�D�S�D�U�H�Q�W�G�R�H�V�Q�R�W
�Z�D�Q�W���D�Q�\���R�U���D�O�O���G�L�U�H�F�W�R�U�\���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�L�V�F�O�R�V�H�G���D�E�R�X�W���K�L�V���K�H�U���F�K�L�O�G�����W�K�L�V���R�E�M�H�F�W�L�R�Q���P�X�V�W���E�H���S�X�W���L�Q���Z�U�L�W�L�Q�J���D�Q�G���V�H�Q�W���W�R��

�1�R�U�W�K�Z�H�V�W���/�R�F�D�O���6�F�K�R�R�O���' �L�V�W�U�L�F�W
�3�X�E�O�L�F���5�H�O�D�W�L�R�Q�V���2�I�I�L�F�H

�����������%�D�Q�Q�L�Q�J���5�R�D�G�����&�L�Q�F�L�Q�Q�D�W�L�����2�+������������

�È�Â



�1�2�5�7�+�: �(�6�7���/ �2�&�$�/���6�&�+�2�2�/���' �,�6�7�5�,�&�7
�+�D�U�D�V�V�P�H�Q�W�����,�Q�W�L�P�L�G�D�W�L�R�Q���R�U���%�X�O�O�\�L�Q�J

�&�R�P�S�O�D�L�Q�W���)�R�U�P

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

�3�H�U�V�R�Q���V��
�L�Q�Y�R�O�Y�H�G

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B
�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B

�7�L�P�H���D�Q�G���3�O�D�F�H �B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B
�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B

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

�1�X�P�E�H�U���R�I���6�X�F�K
�,�Q�F�L�G�H�Q�W�V�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B

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

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B

�6�W�X�G�H�Q�W���R�U���6�W�D�I�I���: �L�W�Q�H�V�V�H�V

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B

�6�L�J�Q�D�W�X�U�H���D�Q�G���' �D�W�H
�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B
�B�B

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

�5�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���F�R�P�S�O�D�L�Q�W��

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

�È�Ã



�6�$�)�(���6�&�+�2�2�/���+�2�7�/�,�1�(
�7�K�H���6�D�I�H�U�2�K���W�L�S���O�L�Q�H���Z�L�O�O���D�F�F�H�S�W���E�R�W�K���F�D�O�O�V���D�Q�G���W�H�[�W�V���������K�R�X�U�V���D���G�D�\���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���E�X�O�O�\�L�Q�J�����S�R�W�H�Q�W�L�D�O���V�X�L�F�L�G�H���U�L�V�N�V��
�Y�L�R�O�H�Q�F�H�����R�U���R�W�K�H�U���V�F�K�R�R�O���V�D�I�H�W�\���L�V�V�X�H�V�������7�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�V���D�Q�R�Q�\�P�R�X�V���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�H�G���G�L�U�H�F�W�O�\���W�R���W�K�H
�G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U���D�W���\�R�X�U���V�F�K�R�R�O�������7�K�L�V���W�L�S���O�L�Q�H���D�O�O�R�Z�V���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�Q�G���D�G�X�O�W�V���W�R���D�Q�R�Q�\�P�R�X�V�O�\���V�K�D�U�H
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���V�F�K�R�R�O���R�I�I�L�F�L�D�O�V���D�Q�G���O�D�Z���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���D�E�R�X�W���W�K�U�H�D�W�V���W�R���V�W�X�G�H�Q�W���V�D�I�H�W�\���±���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�D�W���L�Q�Y�R�O�Y�H�V
�D���W�K�U�H�D�W�H�Q�H�G���P�D�V�V���L�Q�F�L�G�H�Q�W���R�U���K�D�U�P���W�R���D���V�L�Q�J�O�H���V�W�X�G�H�Q�W��

�&�D�O�O���R�U���7�H�[�W���W�R���������6�D�I�H�U�2�K����������������������������

�È�Ä


