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

�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���6�H�U�Y�L�F�H�V���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V

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

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

�1�R�W�H������ �3�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���6�K�D�U�H���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���E�H�W�Z�H�H�Q���)�R�U�W�U�H�V�V���D�Q�G���$�Y�H�Q�X�H�����X�Q�G�H�U���Z�K�L�F�K���%�D�H�U�J�L�F���E�H�F�D�P�H���D���P�D�M�R�U�L�W�\���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���D�Q�G���R�Z�Q�H�G
�V�X�E�V�L�G�L�D�U�\���R�I���$�Y�H�Q�X�H�����)�R�U�W�U�H�V�V���D�O�V�R���D�V�V�L�J�Q�H�G���W�R���$�Y�H�Q�X�H���W�K�H���)�R�X�Q�G�H�U�V���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���E�H�W�Z�H�H�Q���)�R�U�W�U�H�V�V���D�Q�G���%�D�H�U�J�L�F�����V�X�F�K���W�K�D�W���%�D�H�U�J�L�F�¶�V
�D�Q�Q�X�D�O���0�6�$���L�V���Q�R�Z���S�D�\�D�E�O�H���W�R���$�Y�H�Q�X�H��

�)�H�H�V���D�Q�G���6�W�R�F�N���*�U�D�Q�W�V���5�H�F�H�L�Y�H�G���E�\���)�R�U�W�U�H�V�V

�)�H�H�V���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���)�R�U�W�U�H�V�V�¶���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���L�W�V���V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V���D�Q�G���S�D�U�W�Q�H�U���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�U�H���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q�����7�K�H�V�H���L�Q�F�O�X�G�H
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V���I�H�H�V�����L�V�V�X�D�Q�F�H���R�I���F�R�P�P�R�Q���V�K�D�U�H�V���R�I���S�D�U�W�Q�H�U���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�L�U�G���S�D�U�W�\���U�D�L�V�H�V���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���V�W�R�F�N���G�L�Y�L�G�H�Q�G���R�U���L�V�V�X�D�Q�F�H�V
�R�Q���W�K�H���D�Q�Q�L�Y�H�U�V�D�U�\���G�D�W�H���R�I���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H���)�R�X�Q�G�H�U�V���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V��
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�6�K�D�U�H�G���6�H�U�Y�L�F�H�V���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���7�*���7�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F�V�����,�Q�F�������³�7�*�7�;�´��

�,�Q���-�X�O�\ �������������7�*�7�; ���D�Q�G���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D�Q���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W���W�R���V�K�D�U�H���W�K�H���F�R�V�W���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�¶�V
�(�[�H�F�X�W�L�Y�H���9�L�F�H���&�K�D�L�U�P�D�Q�����6�W�U�D�W�H�J�L�F���' �H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����L�V���D�O�V�R���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���&�K�D�L�U�P�D�Q���D�Q�G���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U���R�I���7�*�7�; �����8�Q�G�H�U���W�K�H���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���$�J�U�H�H�P�H�Q�W��
�7�*�7�; ���U�H�L�P�E�X�U�V�H�V���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���I�R�U���W�K�H���V�D�O�D�U�\���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W���F�R�V�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H�V�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���D�F�W�X�D�O���K�R�X�U�V���Z�R�U�N�H�G���R�Q���7�*�7�; ���U�H�O�D�W�H�G
�S�U�R�M�H�F�W�V�����,�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���V�K�D�U�H�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����I�R�U���W�K�H �W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H ������ �����������D�Q�G�������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���L�Q�Y�R�L�F�H�G���7�*�7�; ���������� �P�L�O�O�L�R�Q
�D�Q�G���������� �P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����I�R�U���W�K�H���V�L�[���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������D�Q�G�������������L�Q�Y�R�L�F�H�G���7�*�7�; �������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�������������P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����$�W
�-�X�Q�H ������ �������������D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�V���G�X�H���I�U�R�P���7�*�7�; ���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�L�V���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W��

�6�K�D�U�H�G���6�H�U�Y�L�F�H�V���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���-�R�X�U�Q�H�\

�2�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U�����������������������-�R�X�U�Q�H�\���D�Q�G���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D�Q���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W���W�R���V�K�D�U�H���W�K�H���F�R�V�W���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���O�H�J�D�O�����I�L�Q�D�Q�F�H�����U�H�J�X�O�D�W�R�U�\�����D�Q�G���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���H�P�S�O�R�\�H�H�V�����7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�¶�V���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���&�K�D�L�U�P�D�Q���D�Q�G���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U���L�V���D�O�V�R���W�K�H���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���&�K�D�L�U�P�D�Q���R�I���-�R�X�U�Q�H�\�����8�Q�G�H�U���W�K�H���W�H�U�P�V���R�I
�W�K�H���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�����-�R�X�U�Q�H�\���E�H�J�D�Q���U�H�L�P�E�X�U�V�L�Q�J���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���I�R�U���W�K�H���V�D�O�D�U�\���D�Q�G���E�H�Q�H�I�L�W���F�R�V�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H�V�H���H�P�S�O�R�\�H�H�V���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���D�F�W�X�D�O���K�R�X�U�V
�Z�R�U�N�H�G���R�Q���-�R�X�U�Q�H�\���U�H�O�D�W�H�G���S�U�R�M�H�F�W�V���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���F�R�P�S�O�H�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�L�U���L�Q�L�W�L�D�O���S�X�E�O�L�F���R�I�I�H�U�L�Q�J���L�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U���������������,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����-�R�X�U�Q�H�\���U�H�L�P�E�X�U�V�H�V���W�K�H
�&�R�P�S�D�Q�\���I�R�U���Y�D�U�L�R�X�V���S�D�\�U�R�O�O���U�H�O�D�W�H�G���F�R�V�W�V���D�Q�G���V�H�O�O�L�Q�J�����J�H�Q�H�U�D�O���D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���F�R�V�W�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���E�\���)�R�U�W�U�H�V�V���I�R�U���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W���R�I���-�R�X�U�Q�H�\�����)�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H
�P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H ������ �����������D�Q�G���������������W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�¶�V���H�P�S�O�R�\�H�H�V���K�D�Y�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R���-�R�X�U�Q�H�\���W�R�W�D�O�L�Q�J���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\ ���������������D�Q�G������������������
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\���� �)�R�U�� �W�K�H�� �V�L�[�� �P�R�Q�W�K�V�� �H�Q�G�H�G�� �-�X�Q�H  ������  ���������� �D�Q�G�� ������������ �W�K�H�� �&�R�P�S�D�Q�\�¶�V�� �H�P�S�O�R�\�H�H�V�� �K�D�Y�H�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �W�R�� �-�R�X�U�Q�H�\�� �W�R�W�D�O�L�Q�J
�D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\ �����������������D�Q�G���������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����$�W���-�X�Q�H ������ �������������W�K�H���W�R�W�D�O���U�H�O�D�W�H�G���S�D�U�W�\���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H���Z�D�V�������������P�L�O�O�L�R�Q�����D�Q�G���S�U�L�P�D�U�L�O�\���U�H�O�D�W�H�V���W�R
�U�H�L�P�E�X�U�V�D�E�O�H���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���E�\���)�R�U�W�U�H�V�V���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���-�R�X�U�Q�H�\��

�' �H�V�N���6�K�D�U�H���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���7�*�7�;

�7�K�H���' �H�V�N���6�K�D�U�H���$�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���7�*�7�; �����D�V���D�P�H�Q�G�H�G�����U�H�T�X�L�U�H�V���7�*�7�; ���W�R���S�D�\���L�W�V���V�K�D�U�H���R�I���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���D�Q�Q�X�D�O���U�H�Q�W���I�R�U���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H���L�Q���1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����E�D�V�H�G���R�Q
�W�K�H���D�F�W�X�D�O �S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H���R�I���W�K�H���R�I�I�L�F�H���V�S�D�F�H���R�F�F�X�S�L�H�G���E�\���7�*�7�; ���R�Q���D �P�R�Q�W�K���E�\���P�R�Q�W�K���E�D�V�L�V�����)�R�U���W�K�H���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H ������ �����������D�Q�G���������������W�K�H
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�&�D�S�L�W�D�O���0�D�U�N�H�W���D�Q�G���D�Q�Q�R�X�Q�F�H�G���W�K�H���H�[�H�U�F�L�V�H���R�I���Z�D�U�U�D�Q�W�V���I�R�U�������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���J�U�R�V�V���S�U�R�F�H�H�G�V��

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

�” �,�Q���0�D�\���D�Q�G���-�X�Q�H���������������0�X�V�W�D�Q�J���%�L�R���U�D�L�V�H�G���J�U�R�V�V���S�U�R�F�H�H�G�V���R�I���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�F�U�R�V�V���W�Z�R���R�I�I�H�U�L�Q�J�V���R�I���L�W�V���F�R�P�P�R�Q���V�W�R�F�N���D�Q�G���Z�D�U�U�D�Q�W�V��
�” �,�Q���-�X�O�\���������������&�K�H�F�N�S�R�L�Q�W���U�D�L�V�H�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���D���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���G�L�U�H�F�W���R�I�I�H�U�L�Q�J���S�U�L�F�H�G���D�W���W�K�H���W�K�H���P�D�U�N�H�W���X�Q�G�H�U���1�D�V�G�D�T���U�X�O�H�V��
�” �,�Q���-�X�O�\���������������)�R�U�W�U�H�V�V�¶���%�R�D�U�G���R�I���' �L�U�H�F�W�R�U�V���S�D�X�V�H�G���W�K�H���S�D�\�P�H�Q�W���R�I���G�L�Y�L�G�H�Q�G�V���R�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�¶�V�������������� ���6�H�U�L�H�V���$���&�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���5�H�G�H�H�P�D�E�O�H

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

�” �$�O�V�R���L�Q���-�X�O�\���������������-�R�X�U�Q�H�\���0�H�G�L�F�D�O���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D�Q���D�P�H�Q�G�P�H�Q�W���R�I���L�W�V���H�[�L�V�W�L�Q�J���F�U�H�G�L�W���I�D�F�L�O�L�W�\���Z�L�W�K���6�: �. �����L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���I�D�F�L�O�L�W�\���I�U�R�P
���������P�L�O�O�L�R�Q���W�R�����������P�L�O�O�L�R�Q��

�” �$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���L�Q���-�X�O�\���������������)�R�U�W�U�H�V�V���D�Q�Q�R�X�Q�F�H�G���W�K�H���U�H�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�R�W�D�O���G�H�E�W���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�Q�G���W�K�H���H�Q�W�U�\���L�Q�W�R���D���Q�H�Z�����������P�L�O�O�L�R�Q���W�H�U�P���O�R�D�Q���Z�L�W�K���2�D�N�W�U�H�H
�&�D�S�L�W�D�O���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���D���P�D�W�X�U�L�W�\���L�Q���������������7�K�H���&�R�P�S�D�Q�\���E�R�U�U�R�Z�H�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���X�Q�G�H�U���W�K�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���R�Q���W�K�H���F�O�R�V�L�Q�J���G�D�W�H���D�Q�G���L�V���H�O�L�J�L�E�O�H���W�R
�G�U�D�Z���X�S���W�R���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���������������P�L�O�O�L�R�Q���D�W���W�K�H���O�H�Q�G�H�U�V�¶���G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q���W�R���V�X�S�S�R�U�W���I�X�W�X�U�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����,�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���Q�H�Z
�W�H�U�P���O�R�D�Q�����)�R�U�W�U�H�V�V���U�H�S�D�L�G���W�K�H���S�U�L�R�U�����������P�L�O�O�L�R�Q���W�H�U�P���O�R�D�Q���Z�L�W�K���2�D�N�W�U�H�H��

�&�U�L�W�L�F�D�O���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���8�V�H���R�I���( �V�W�L�P�D�W�H�V

�2�X�U���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���R�X�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�V�X�O�W�V���R�I���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���R�X�U���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���Z�H���K�D�Y�H���S�U�H�S�D�U�H�G
�L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�F�F�H�S�W�H�G���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V�����$�S�S�O�\�L�Q�J���W�K�H�V�H���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���U�H�T�X�L�U�H�V���R�X�U���M�X�G�J�P�H�Q�W���L�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�Q�H�V�V���R�I���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���D�Q�G���P�H�W�K�R�G�V���R�I���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���L�Q���G�L�Y�H�U�V�H���D�Q�G���F�R�P�S�O�H�[���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����7�K�H���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���U�H�T�X�L�U�H�V���X�V���W�R���P�D�N�H���H�V�W�L�P�D�W�H�V���D�Q�G���M�X�G�J�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W�H�G���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���U�H�Y�H�Q�X�H�V�����H�[�S�H�Q�V�H�V�����D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G
�G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���R�I���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����: �H���E�D�V�H���R�X�U���H�V�W�L�P�D�W�H�V���R�Q���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���Z�H���E�H�O�L�H�Y�H���D�U�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���X�Q�G�H�U
�W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�����$�F�W�X�D�O���U�H�V�X�O�W�V���P�D�\���G�L�I�I�H�U���I�U�R�P���W�K�H�V�H���H�V�W�L�P�D�W�H�V���X�Q�G�H�U���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q�V���R�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

�)�R�U���D���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���R�X�U���F�U�L�W�L�F�D�O���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���H�V�W�L�P�D�W�H�V�����V�H�H���W�K�H���V�H�F�W�L�R�Q���W�L�W�O�H�G���³�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�¶�V���' �L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�Q�G���$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���&�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���5�H�V�X�O�W�V���R�I
�2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V� �́��L�Q���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�¶�V���$�Q�Q�X�D�O���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������. �����Z�K�L�F�K���Z�D�V���I�L�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���(�[�F�K�D�Q�J�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�����³�6�(�&� �́����R�Q
�0�D�U�F�K�� �������� ���������� ���W�K�H�� �³���������� �)�R�U�P�� �������. � �́����� �7�K�H�U�H�� �Z�H�U�H�� �Q�R�� �P�D�W�H�U�L�D�O�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �R�X�U�� �F�U�L�W�L�F�D�O�� �D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �H�V�W�L�P�D�W�H�V�� �R�U�� �D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �I�U�R�P
�' �H�F�H�P�E�H�U ������ ����������



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

����

�$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�U�R�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�V

�$�V���R�I���-�X�Q�H ������ �������������W�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���Q�H�Z���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�V���R�U���X�S�G�D�W�H�V���W�R���U�H�F�H�Q�W�O�\���L�V�V�X�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�V���G�L�V�F�O�R�V�H�G���L�Q���W�K�H�������������)�R�U�P
�������. ���W�K�D�W���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���P�D�W�H�U�L�D�O�O�\���D�I�I�H�F�W���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�¶�V���S�U�H�V�H�Q�W���R�U���I�X�W�X�U�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���X�S�R�Q���D�G�R�S�W�L�R�Q��

�6�P�D�O�O�H�U���5�H�S�R�U�W�L�Q�J���&�R�P�S�D�Q�\���6�W�D�W�X�V

�: �H���D�U�H���D���³�V�P�D�O�O�H�U���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���F�R�P�S�D�Q�\��� �́��P�H�D�Q�L�Q�J���W�K�D�W���H�L�W�K�H�U�����L�����W�K�H���P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H���R�I���R�X�U���V�K�D�U�H�V���K�H�O�G���E�\���Q�R�Q���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���L�V���O�H�V�V���W�K�D�Q�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�U�����L�L�����W�K�H
�P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H���R�I���R�X�U���V�K�D�U�H�V���K�H�O�G���E�\���Q�R�Q���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���L�V���O�H�V�V���W�K�D�Q�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���R�X�U���D�Q�Q�X�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���Z�D�V���O�H�V�V���W�K�D�Q�������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W�O�\
�F�R�P�S�O�H�W�H�G���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�����: �H���P�D�\���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H���D���V�P�D�O�O�H�U���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���F�R�P�S�D�Q�\���L�I���H�L�W�K�H�U�����L�����W�K�H���P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H���R�I���R�X�U���V�K�D�U�H�V���K�H�O�G���E�\���Q�R�Q���D�I�I�L�O�L�D�W�H�V���L�V���O�H�V�V���W�K�D�Q
�����������P�L�O�O�L�R�Q���R�U�����L�L�����R�X�U���D�Q�Q�X�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���Z�D�V���O�H�V�V���W�K�D�Q�������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���P�R�V�W���U�H�F�H�Q�W�O�\���F�R�P�S�O�H�W�H�G���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���D�Q�G���W�K�H���P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H���R�I���R�X�U���V�K�D�U�H�V���K�H�O�G
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�R�Q���' �H�F�H�P�E�H�U�����������������������$�V���R�I���-�X�Q�H�����������������������D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���U�H�P�D�L�Q�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���V�D�O�H���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���$�Y�H�Q�X�H�������������6���������V�X�E�M�H�F�W
�W�R���*�H�Q�H�U�D�O���,�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���,���%���������R�I���)�R�U�P���6������



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

����

�2�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������������$�Y�H�Q�X�H���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R�����L�����D�Q���L�Q�G�X�F�H�P�H�Q�W���R�I�I�H�U���O�H�W�W�H�U���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����W�K�H���³�-�D�Q�X�D�U�\�������������,�Q�Y�H�V�W�R�U���,�Q�G�X�F�H�P�H�Q�W���/ �H�W�W�H�U� �́����Z�L�W�K���D���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�Y�H�V�W�R�U
���W�K�H���³�-�D�Q�X�D�U�\�������������,�Q�Y�H�V�W�R�U� �́����L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���Z�D�U�U�D�Q�W�V���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���X�S���W�R���D�Q���D�J�J�U�H�J�D�W�H���R�I�����������������V�K�D�U�H�V���R�I���&�R�P�P�R�Q���6�W�R�F�N��
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�F�H�U�W�D�L�Q���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���Z�D�U�U�D�Q�W�V���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���X�S���W�R���D�Q���D�J�J�U�H�J�D�W�H���R�I�������������������V�K�D�U�H�V���R�I���&�R�P�P�R�Q���6�W�R�F�N�����R�U�L�J�L�Q�D�O�O�\���L�V�V�X�H�G���W�R���W�K�H���1�R�Y�H�P�E�H�U�������������,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���R�Q
�1�R�Y�H�P�E�H�U���������������������W�K�H���³�1�R�Y�H�P�E�H�U�������������: �D�U�U�D�Q�W�V� �́��D�Q�G�����W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K���W�K�H���-�D�Q�X�D�U�\�������������: �D�U�U�D�Q�W�V�����W�K�H���³�(�[�L�V�W�L�Q�J���: �D�U�U�D�Q�W�V� �́������7�K�H���-�D�Q�X�D�U�\�������������: �D�U�U�D�Q�W�V
�K�D�G���D�Q���H�[�H�U�F�L�V�H���S�U�L�F�H���R�I�������������������S�H�U���V�K�D�U�H�����D�Q�G���W�K�H���1�R�Y�H�P�E�H�U�������������: �D�U�U�D�Q�W�V���K�D�G���D�Q���H�[�H�U�F�L�V�H���S�U�L�F�H���R�I�������������������S�H�U���V�K�D�U�H��

�3�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���W�K�H���-�D�Q�X�D�U�\�������������: �D�U�U�D�Q�W���,�Q�G�X�F�H�P�H�Q�W�������L�����W�K�H���-�D�Q�X�D�U�\�������������,�Q�Y�H�V�W�R�U���D�J�U�H�H�G���W�R���H�[�H�U�F�L�V�H���L�W�V���-�D�Q�X�D�U�\�������������: �D�U�U�D�Q�W�V���I�R�U���F�D�V�K���D�W���D���U�H�G�X�F�H�G���H�[�H�U�F�L�V�H
�S�U�L�F�H���R�I�������������������S�H�U���V�K�D�U�H���D�Q�G�����L�L�����W�K�H���1�R�Y�H�P�E�H�U�������������,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���D�J�U�H�H�G���W�R���H�[�H�U�F�L�V�H���W�K�H�L�U���1�R�Y�H�P�E�H�U�������������: �D�U�U�D�Q�W�V���I�R�U���F�D�V�K���D�W���W�K�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���H�[�H�U�F�L�V�H���S�U�L�F�H���R�I
�������������������L�Q���H�D�F�K���F�D�V�H���L�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���$�Y�H�Q�X�H�¶�V���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���W�R���L�V�V�X�H���L�Q���D���S�U�L�Y�D�W�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�����[�����6�H�U�L�H�V���$���: �D�U�U�D�Q�W�V���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���X�S���W�R������������������ �V�K�D�U�H�V���R�I
�$�Y�H�Q�X�H���&�R�P�P�R�Q���6�W�R�F�N���D�Q�G�����\�����6�H�U�L�H�V���%���: �D�U�U�D�Q�W�V���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���X�S���W�R�������������������V�K�D�U�H�V���R�I���$�Y�H�Q�X�H���&�R�P�P�R�Q���6�W�R�F�N�����7�K�H���Q�H�W���S�U�R�F�H�H�G�V���W�R���$�Y�H�Q�X�H���I�U�R�P���W�K�H
�H�[�H�U�F�L�V�H���R�I���W�K�H���Z�D�U�U�D�Q�W�V���Z�D�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������P�L�O�O�L�R�Q�����D�I�W�H�U���G�H�G�X�F�W�L�Q�J���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���D�J�H�Q�W���I�H�H�V���D�Q�G���H�V�W�L�P�D�W�H�G���R�I�I�H�U�L�Q�J���F�R�V�W�V�����E�X�W���Z�L�W�K�R�X�W���J�L�Y�L�Q�J���H�I�I�H�F�W���W�R���W�K�H
�H�[�H�U�F�L�V�H���R�I���W�K�H���6�H�U�L�H�V���$���: �D�U�U�D�Q�W�V���D�Q�G���6�H�U�L�H�V���%���: �D�U�U�D�Q�W�V���L�V�V�X�H�G���L�Q���W�K�H���-�D�Q�X�D�U�\�������������: �D�U�U�D�Q�W���,�Q�G�X�F�H�P�H�Q�W��

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

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

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



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

����

�: �H���P�D�\���Q�H�H�G���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J���D�Q�G���P�D�\���E�H���X�Q�D�E�O�H���W�R���U�D�L�V�H���F�D�S�L�W�D�O���Z�K�H�Q���Q�H�H�G�H�G�����Z�K�L�F�K���P�D�\���I�R�U�F�H���X�V���W�R���G�H�O�D�\�����F�X�U�W�D�L�O���R�U���H�O�L�P�L�Q�D�W�H���R�Q�H���R�U
�P�R�U�H���R�I���R�X�U���5�	 �' ���S�U�R�J�U�D�P�V�����F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���H�I�I�R�U�W�V���R�U���S�O�D�Q�Q�H�G���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���F�K�D�Q�J�H���R�X�U���J�U�R�Z�W�K���V�W�U�D�W�H�J�\��

�2�X�U���5�	 �' ���S�U�R�J�U�D�P�V���Z�L�O�O���U�H�T�X�L�U�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�D�S�L�W�D�O���I�R�U���U�H�V�H�D�U�F�K�����S�U�H�F�O�L�Q�L�F�D�O���W�H�V�W�L�Q�J���D�Q�G���F�O�L�Q�L�F�D�O���W�U�L�D�O�V�����H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���S�L�O�R�W���V�F�D�O�H���D�Q�G���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O
�V�F�D�O�H���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�H�V���D�Q�G���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�����D�Q�G���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���T�X�D�O�L�W�\���F�R�Q�W�U�R�O�����U�H�J�X�O�D�W�R�U�\�����P�D�U�N�H�W�L�Q�J�����V�D�O�H�V�����D�Q�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�W�R���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H�V�H���S�U�R�J�U�D�P�V�����: �H���H�[�S�H�F�W���W�R���I�X�Q�G���R�X�U���5�	 �' ���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���I�U�R�P���D���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���F�D�V�K���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���I�U�R�P���U�R�\�D�O�W�L�H�V���D�Q�G���P�L�O�H�V�W�R�Q�H�V���I�U�R�P���R�X�U���S�D�U�W�Q�H�U�V���L�Q
�Y�D�U�L�R�X�V���S�D�V�W�����R�Q�J�R�L�Q�J�����D�Q�G���I�X�W�X�U�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���W�K�U�R�X�J�K���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���H�T�X�L�W�\���R�U���G�H�E�W���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�V���I�U�R�P���W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V�����7�K�H�V�H���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�V���F�R�X�O�G���G�H�S�U�H�V�V���W�K�H
�W�U�D�G�L�Q�J���S�U�L�F�H�V���R�I���R�X�U���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V�����,�I���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�X�Q�G�V���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���V�X�S�S�R�U�W���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���V�X�F�K���I�X�Q�G�V���F�D�Q�Q�R�W���E�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���R�Q���I�D�Y�R�U�D�E�O�H���W�H�U�P�V�����Z�H���P�D�\
�Q�R�W���E�H���D�E�O�H���W�R���G�H�Y�H�O�R�S���S�U�R�G�X�F�W�V�����Z�K�L�F�K���Z�L�O�O���D�G�Y�H�U�V�H�O�\���L�P�S�D�F�W���R�X�U���J�U�R�Z�W�K���V�W�U�D�W�H�J�\��

�2�X�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���F�R�Q�V�X�P�H�G���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���D�P�R�X�Q�W�V���R�I���F�D�V�K���V�L�Q�F�H���L�Q�F�H�S�W�L�R�Q�����' �X�U�L�Q�J���W�K�H���V�L�[���P�R�Q�W�K�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������D�Q�G���������������Z�H���L�Q�F�X�U�U�H�G���5�	 �'
�H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���������������P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����D�Q�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���' �H�F�H�P�E�H�U���������������������D�Q�G���������������Z�H���L�Q�F�X�U�U�H�G���5�	 �'
�H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G�����������������P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����: �H���H�[�S�H�F�W���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���V�S�H�Q�G���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���D�P�R�X�Q�W�V���R�Q���R�X�U���J�U�R�Z�W�K���V�W�U�D�W�H�J�\�����: �H
�E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���R�X�U���F�X�U�U�H�Q�W���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���Z�L�O�O���H�Q�D�E�O�H���X�V���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���I�X�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���Q�R�U�P�D�O���F�R�X�U�V�H���R�I���E�X�V�L�Q�H�V�V���I�R�U���D�W���O�H�D�V�W���W�K�H���Q�H�[�W������
�P�R�Q�W�K�V���I�U�R�P���W�K�H���I�L�O�L�Q�J���R�I���W�K�L�V���4�X�D�U�W�H�U�O�\���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������4�����8�Q�W�L�O���V�X�F�K���W�L�P�H�����L�I���H�Y�H�U�����D�V���Z�H���F�D�Q���J�H�Q�H�U�D�W�H���D���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���D�P�R�X�Q�W���R�I���S�U�R�G�X�F�W���U�H�Y�H�Q�X�H���D�Q�G
�D�F�K�L�H�Y�H���S�U�R�I�L�W�D�E�L�O�L�W�\�����Z�H���H�[�S�H�F�W���W�R���V�H�H�N���W�R���I�L�Q�D�Q�F�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���F�D�V�K���Q�H�H�G�V��

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

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

�2�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���R�E�W�D�L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J���Z�K�H�Q���Q�H�H�G�H�G�����F�K�D�Q�J�H�V���W�R���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���S�O�D�Q�V�����R�X�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���D�Q�G���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G���Z�R�U�N�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���Q�H�H�G�V�����W�K�H���D�F�F�H�O�H�U�D�W�L�R�Q
�R�U���P�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���S�O�D�Q�Q�H�G���5�	 �' ���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���J�U�R�Z�W�K���V�W�U�D�W�H�J�\�����L�Q�F�U�H�D�V�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�U���R�W�K�H�U���H�Y�H�Q�W�V���P�D�\���D�I�I�H�F�W���R�X�U���Q�H�H�G���I�R�U
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�D�S�L�W�D�O���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H���D�Q�G���U�H�T�X�L�U�H���X�V���W�R���V�H�H�N���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�X�Q�G�L�Q�J���V�R�R�Q�H�U���R�U���R�Q���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�H�U�P�V���W�K�D�Q���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����L�I���Z�H���D�U�H���X�Q�D�E�O�H���W�R���U�D�L�V�H
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�7�K�H���D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���)�' �$���W�R���U�H�Y�L�H�Z���D�Q�G���D�S�S�U�R�Y�H���Q�H�Z���S�U�R�G�X�F�W�V���F�D�Q���E�H���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���D���Y�D�U�L�H�W�\���R�I���I�D�F�W�R�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���E�X�G�J�H�W���D�Q�G���I�X�Q�G�L�Q�J���O�H�Y�H�O�V�����D�E�L�O�L�W�\
�W�R���K�L�U�H���D�Q�G���U�H�W�D�L�Q���N�H�\���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�����D�E�L�O�L�W�\���W�R���D�F�F�H�S�W���W�K�H���S�D�\�P�H�Q�W���R�I���X�V�H�U���I�H�H�V�����D�Q�G���V�W�D�W�X�W�R�U�\�����U�H�J�X�O�D�W�R�U�\�����D�Q�G���S�R�O�L�F�\���F�K�D�Q�J�H�V�����$�Y�H�U�D�J�H���U�H�Y�L�H�Z���W�L�P�H�V���D�W���W�K�H
�D�J�H�Q�F�\���K�D�Y�H���I�O�X�F�W�X�D�W�H�G���L�Q���U�H�F�H�Q�W���\�H�D�U�V���D�V���D���U�H�V�X�O�W�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���I�X�Q�G�L�Q�J���R�I���R�W�K�H�U���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�J�H�Q�F�L�H�V���W�K�D�W���I�X�Q�G���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���S�R�O�L�W�L�F�D�O���S�U�R�F�H�V�V�����Z�K�L�F�K���L�V���L�Q�K�H�U�H�Q�W�O�\���I�O�X�L�G���D�Q�G���X�Q�S�U�H�G�L�F�W�D�E�O�H��

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

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

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

�6�2�; ���U�H�T�X�L�U�H�V�����D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U���W�K�L�Q�J�V�����W�K�D�W���Z�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O�V���I�R�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���D�Q�G���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���F�R�Q�W�U�R�O�V���D�Q�G���S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�����$�V���D���U�H�V�X�O�W��
�Z�H���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���S�H�U�L�R�G�L�F�D�O�O�\���S�H�U�I�R�U�P���D�Q���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O�V���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���W�R���D�O�O�R�Z���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���W�R���U�H�S�R�U�W���R�Q���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I
�W�K�R�V�H���F�R�Q�W�U�R�O�V�����D�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���6�H�F�W�L�R�Q ���������R�I���6�2�; �����7�K�H�V�H���H�I�I�R�U�W�V���W�R���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���6�H�F�W�L�R�Q ���������D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���U�H�T�X�L�U�H�G�����D�Q�G���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���U�H�T�X�L�U�H��
�W�K�H���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���R�I���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�U�L�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����: �K�L�O�H���Z�H���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�L�W�\���R�I���R�X�U���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O�V���R�Y�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O
�U�H�S�R�U�W�L�Q�J���D�Q�G���D�O�O���R�W�K�H�U���D�V�S�H�F�W�V���R�I���6�H�F�W�L�R�Q �����������Z�H���F�D�Q�Q�R�W���E�H���F�H�U�W�D�L�Q���W�K�D�W���D���P�D�W�H�U�L�D�O���Z�H�D�N�Q�H�V�V���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���Z�K�H�Q���Z�H���W�H�V�W���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���R�X�U
�F�R�Q�W�U�R�O���V�\�V�W�H�P�V���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����,�I���D���P�D�W�H�U�L�D�O���Z�H�D�N�Q�H�V�V���L�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�����Z�H���F�R�X�O�G���E�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���V�D�Q�F�W�L�R�Q�V���R�U���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q�V���E�\���W�K�H���6�(�&���R�U���R�W�K�H�U���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\
�D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V�����Z�K�L�F�K���Z�R�X�O�G���U�H�T�X�L�U�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����F�R�V�W�O�\���O�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���R�U���D���O�R�V�V���R�I���S�X�E�O�L�F���F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H���L�Q���R�X�U���L�Q�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�U�R�O�V��
�Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���D�Q���D�G�Y�H�U�V�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���W�K�H���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H���R�I���R�X�U���V�W�R�F�N��

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

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

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

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

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

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



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

����

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

�: �H���K�D�Y�H���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���I�D�L�O�H�G���W�R���V�D�W�L�V�I�\���F�H�U�W�D�L�Q���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���O�L�V�W�L�Q�J���U�X�O�H�V���R�I���W�K�H���1�D�V�G�D�T�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���U�X�O�H�V���U�H�T�X�L�U�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���P�L�Q�L�P�X�P���W�U�D�G�L�Q�J���S�U�L�F�H���R�I���R�X�U���&�R�P�P�R�Q
�6�W�R�F�N���Q�R�W���F�O�R�V�H���E�H�O�R�Z���������������S�H�U���V�K�D�U�H���I�R�U���������F�R�Q�V�H�F�X�W�L�Y�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�D�\�V�����,�I���Z�H���D�J�D�L�Q���D�U�H���X�Q�D�E�O�H���W�R���P�H�H�W���W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���O�L�V�W�L�Q�J���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�����R�X�U���&�R�P�P�R�Q
�6�W�R�F�N���D�Q�G���3�U�H�I�H�U�U�H�G���6�W�R�F�N���P�D�\���E�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���G�H�O�L�V�W�L�Q�J���I�U�R�P���7�K�H���1�D�V�G�D�T���&�D�S�L�W�D�O���0�D�U�N�H�W���L�I���Z�H���D�U�H���X�Q�D�E�O�H���W�R���U�H�J�D�L�Q���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���V�X�F�K���U�X�O�H�V�����7�K�H���G�H�O�L�V�W�L�Q�J
�R�I���R�X�U���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���I�U�R�P���W�K�H���1�D�V�G�D�T���P�D�\���G�H�F�U�H�D�V�H���W�K�H���P�D�U�N�H�W���O�L�T�X�L�G�L�W�\���D�Q�G���P�D�U�N�H�W���S�U�L�F�H���R�I���R�X�U���&�R�P�P�R�Q���6�W�R�F�N���D�Q�G���3�U�H�I�H�U�U�H�G���6�W�R�F�N��

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

�1�H�Z���L�Q�F�R�P�H�����V�D�O�H�V�����X�V�H���R�U���R�W�K�H�U���W�D�[���O�D�Z�V�����V�W�D�W�X�W�H�V�����U�X�O�H�V�����U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���R�U���R�U�G�L�Q�D�Q�F�H�V���F�R�X�O�G���E�H���H�Q�D�F�W�H�G���D�W���D�Q�\���W�L�P�H�����Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G���D�G�Y�H�U�V�H�O�\���D�I�I�H�F�W���R�X�U���E�X�V�L�Q�H�V�V
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���U�H�F�H�Q�W�O�\���S�D�V�V�H�G���W�K�H���,�Q�I�O�D�W�L�R�Q���5�H�G�X�F�W�L�R�Q���$�F�W�����Z�K�L�F�K���S�U�R�Y�L�G�H�V���I�R�U���D���P�L�Q�L�P�X�P���W�D�[���H�T�X�D�O
�W�R�������� ���R�I���W�K�H���D�G�M�X�V�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���L�Q�F�R�P�H���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���O�D�U�J�H���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���D������ ���H�[�F�L�V�H���W�D�[���R�Q���F�H�U�W�D�L�Q���V�K�D�U�H���E�X�\�E�D�F�N�V���E�\���S�X�E�O�L�F���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�V
�W�K�D�W���Z�R�X�O�G���E�H���L�P�S�R�V�H�G���R�Q���V�X�F�K���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�V�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����L�W���L�V���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���L�I���D�Q�G���W�R���Z�K�D�W���H�[�W�H�Q�W���Y�D�U�L�R�X�V���V�W�D�W�H�V���Z�L�O�O���F�R�Q�I�R�U�P���W�R���Q�H�Z�O�\���H�Q�D�F�W�H�G���I�H�G�H�U�D�O���W�D�[
�O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q�����&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���F�R�U�S�R�U�D�W�H���W�D�[���U�D�W�H�V�����W�K�H���U�H�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���Q�H�W���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���R�X�U���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H���W�D�[�D�W�L�R�Q���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���H�D�U�Q�L�Q�J�V�����D�Q�G���W�K�H
�G�H�G�X�F�W�L�E�L�O�L�W�\���R�I���H�[�S�H�Q�V�H�V���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���D���P�D�W�H�U�L�D�O���L�P�S�D�F�W���R�Q���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���R�X�U���G�H�I�H�U�U�H�G���W�D�[���D�V�V�H�W�V�����F�R�X�O�G���U�H�V�X�O�W���L�Q���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���R�Q�H���W�L�P�H���F�K�D�U�J�H�V�����D�Q�G���F�R�X�O�G
�L�Q�F�U�H�D�V�H���R�X�U���I�X�W�X�U�H���8���6�����W�D�[���H�[�S�H�Q�V�H��

�,�W�H�P��������     �8�Q�U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���6�D�O�H�V���R�I���( �T�X�L�W�\���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���8�V�H���R�I���3�U�R�F�H�H�G�V

�1�R�Q�H��

�,�W�H�P��������     �' �H�I�D�X�O�W�V���8�S�R�Q���6�H�Q�L�R�U���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V

�1�R�Q�H��

�,�W�H�P��������     �0 �L�Q�H���6�D�I�H�W�\���' �L�V�F�O�R�V�X�U�H�V

�1�R�Q�H��

�,�W�H�P��������     �2�W�K�H�U���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q

�1�R�Q�H��

�,�W�H�P��������     �( �[�K�L�E�L�W�V

�(�[�K�L�E�L�W���,�Q�G�H�[

�(�[�K�L�E�L�W
�1�X�P�E�H�U

    
�( �[�K�L�E�L�W���7�L�W�O�H

     
������ �$�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���5�H�V�W�D�W�H�G���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���,�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F�������I�R�U�P�H�U�O�\���&�R�U�R�Q�D�G�R���%�L�R�V�F�L�H�Q�F�H�V�����,�Q�F�������G�D�W�H�G���$�S�U�L�O������������������

���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���)�R�U�P�����������I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���6�(�&���R�Q���-�X�O�\����������������������

������ �)�L�U�V�W���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���R�I���$�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���5�H�V�W�D�W�H�G���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���,�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F�����G�D�W�H�G���0�D�\������������������
���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���)�R�U�P�����������I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���6�(�&���R�Q���-�X�O�\����������������������

������ �6�H�F�R�Q�G���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���R�I���$�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���5�H�V�W�D�W�H�G���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���,�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F�����G�D�W�H�G���2�F�W�R�E�H�U����������������
���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���$�Q�Q�X�D�O���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������. �����I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���6�(�&���R�Q���0�D�U�F�K
��������������������

https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000119312511189437/dex31.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000119312511189437/dex31.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000119312511189437/dex32.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000119312511189437/dex32.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000114420414015803/v365741_ex3-8.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000114420414015803/v365741_ex3-8.htm


�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

����

������ �7�K�L�U�G���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���R�I���$�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���5�H�V�W�D�W�H�G���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���,�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F�����G�D�W�H�G���$�S�U�L�O������������������
���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���&�X�U�U�H�Q�W���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P�������. �����I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���6�(�&���R�Q���$�S�U�L�O��������
������������

������ �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���' �H�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q���R�I���5�L�J�K�W�V���D�Q�G���3�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���R�I���W�K�H���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F���������������� ���6�H�U�L�H�V���$���&�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���5�H�G�H�H�P�D�E�O�H���3�H�U�S�H�W�X�D�O
�3�U�H�I�H�U�U�H�G���6�W�R�F�N�����L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���&�X�U�U�H�Q�W���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P�������. �����I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K
�W�K�H���6�(�&���R�Q���1�R�Y�H�P�E�H�U��������������������

������ �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���$�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���5�H�V�W�D�W�H�G���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���,�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F�����G�D�W�H�G���-�X�Q�H������������������
���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���&�X�U�U�H�Q�W���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P�������. �����I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���6�(�&���R�Q���-�X�Q�H��������
������������

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

������ �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���$�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���5�H�V�W�D�W�H�G���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���,�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F�����G�D�W�H�G���-�X�Q�H������������������
���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���)�R�U�P���������. �����I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���6�(�&���R�Q���-�X�Q�H����������������������

������ �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���$�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���5�H�V�W�D�W�H�G���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���,�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F�����G�D�W�H�G���-�X�O�\����������������
���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���)�R�U�P�������. �����I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���6�(�&���R�Q���-�X�O�\����������������������

�������� �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���$�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���5�H�V�W�D�W�H�G���&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H���R�I���,�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�����D�V���$�P�H�Q�G�H�G�����R�I���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F�����G�D�W�H�G���2�F�W�R�E�H�U
�������������������L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���)�R�U�P�������. �����I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���6�(�&���R�Q���2�F�W�R�E�H�U��������������������

�������� �)�R�X�U�W�K���$�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���5�H�V�W�D�W�H�G���%�\�O�D�Z�V���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�����������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���&�X�U�U�H�Q�W���5�H�S�R�U�W���R�Q
�)�R�U�P�������. �����I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���6�(�&���R�Q���-�X�Q�H����������������������

�������� �$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F���������������6�W�R�F�N���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���3�O�D�Q�����L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�������������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���&�X�U�U�H�Q�W
�5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P�������. �����I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���6�(�&���R�Q���0�D�\��������������������

�������� �$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F���������������(�P�S�O�R�\�H�H���6�W�R�F�N���3�X�U�F�K�D�V�H���3�O�D�Q�����L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�������������R�I���W�K�H���5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V
�&�X�U�U�H�Q�W���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P�������. �����I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���6�(�&���R�Q���0�D�\��������������������

�������� �$�P�H�Q�G�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F�����$�P�H�Q�G�H�G���D�Q�G���5�H�V�W�D�W�H�G���/ �R�Q�J���7�H�U�P���,�Q�F�H�Q�W�L�Y�H���3�O�D�Q�����L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���(�[�K�L�E�L�W�������������R�I���W�K�H
�5�H�J�L�V�W�U�D�Q�W�¶�V���&�X�U�U�H�Q�W���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P�������. �����I�L�O�H���1�R���������������������������I�L�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���6�(�&���R�Q���0�D�\��������������������

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

�������� �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���&�K�L�H�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U�����S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���6�D�U�E�D�Q�H�V���2�[�O�H�\���$�F�W���R�I���������������
��

��������   �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�K�D�L�U�P�D�Q�����3�U�H�V�L�G�H�Q�W���D�Q�G���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���������8���6���&�����6�H�F�W�L�R�Q���������������D�V���D�G�R�S�W�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���6�H�F�W�L�R�Q
���������R�I���W�K�H���6�D�U�E�D�Q�H�V���2�[�O�H�\���$�F�W���R�I���������������
�
��

     
��������   �&�H�U�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���&�K�L�H�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���������8���6���&�����6�H�F�W�L�R�Q���������������D�V���D�G�R�S�W�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���6�D�U�E�D�Q�H�V���2�[�O�H�\

�$�F�W���R�I���������������
�
��

https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000114420415025295/v408380_ex3-9.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000114420415025295/v408380_ex3-9.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000114420417056956/tv478827_ex3-1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000114420417056956/tv478827_ex3-1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465920075304/tm2022881d1_ex3-1.htm#Exhibit:https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465920075304/tm2022881d1_ex3-1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465920075304/tm2022881d1_ex3-1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465920075304/tm2022881d1_ex3-2.htm#Exhibit:https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465920075304/tm2022881d1_ex3-2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465920075304/tm2022881d1_ex3-2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465921084632/tm2120520d1_ex3-1.htm#Exhibit:https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/0001429260/000110465921084632/tm2120520d1_ex3-1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/0001429260/000110465921084632/tm2120520d1_ex3-1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000155837022010620/fbio-20220711xex3d1.htm#Exhibit:https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000155837022010620/fbio-20220711xex3d1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000155837022010620/fbio-20220711xex3d1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000155837023016326/fbio-20231009xex3d1.htm#Exhibit:https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000155837023016326/fbio-20231009xex3d1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000155837023016326/fbio-20231009xex3d1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000155837024009466/fbio-20240619xex3d2.htm#Exhibit:https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000155837024009466/fbio-20240619xex3d2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000155837024009466/fbio-20240619xex3d2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465924066162/tm2415823d1_ex10-1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465924066162/tm2415823d1_ex10-1.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465924066162/tm2415823d1_ex10-2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465924066162/tm2415823d1_ex10-2.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465924066162/tm2415823d1_ex10-3.htm
https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1429260/000110465924066162/tm2415823d1_ex10-3.htm
https://content.equisolve.net/fortressbiotech/sec/0001558370-24-012063/for_pdf/fbio-20240630xex31d1.htm
https://content.equisolve.net/fortressbiotech/sec/0001558370-24-012063/for_pdf/fbio-20240630xex31d1.htm
https://content.equisolve.net/fortressbiotech/sec/0001558370-24-012063/for_pdf/fbio-20240630xex31d2.htm
https://content.equisolve.net/fortressbiotech/sec/0001558370-24-012063/for_pdf/fbio-20240630xex31d2.htm
https://content.equisolve.net/fortressbiotech/sec/0001558370-24-012063/for_pdf/fbio-20240630xex32d1.htm
https://content.equisolve.net/fortressbiotech/sec/0001558370-24-012063/for_pdf/fbio-20240630xex32d1.htm
https://content.equisolve.net/fortressbiotech/sec/0001558370-24-012063/for_pdf/fbio-20240630xex32d2.htm
https://content.equisolve.net/fortressbiotech/sec/0001558370-24-012063/for_pdf/fbio-20240630xex32d2.htm


�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

����

���������,�1�6  �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���,�Q�V�W�D�Q�F�H���' �R�F�X�P�H�Q�W�����
��
    
���������6�&�+  �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���7�D�[�R�Q�R�P�\���(�[�W�H�Q�V�L�R�Q���6�F�K�H�P�D���' �R�F�X�P�H�Q�W�����
��
    
���������&�$�/  �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���7�D�[�R�Q�R�P�\���(�[�W�H�Q�V�L�R�Q���&�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���/ �L�Q�N�E�D�V�H���' �R�F�X�P�H�Q�W�����
��
    
���������' �(�)  �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���7�D�[�R�Q�R�P�\���(�[�W�H�Q�V�L�R�Q���' �H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���/ �L�Q�N�E�D�V�H���' �R�F�X�P�H�Q�W�����
��
    
���������/ �$�%  �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���7�D�[�R�Q�R�P�\���(�[�W�H�Q�V�L�R�Q���/ �D�E�H�O���/ �L�Q�N�E�D�V�H���' �R�F�X�P�H�Q�W�����
��
    
���������3�5�(  �,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���7�D�[�R�Q�R�P�\���(�[�W�H�Q�V�L�R�Q���3�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���/ �L�Q�N�E�D�V�H���' �R�F�X�P�H�Q�W�����
��

������ �&�R�Y�H�U���3�D�J�H���,�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H���' �D�W�D���)�L�O�H�����I�R�U�P�D�W�W�H�G���D�V���,�Q�O�L�Q�H���; �%�5�/���D�Q�G���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���(�[�K�L�E�L�W������������

�
 ���)�L�O�H�G���K�H�U�H�Z�L�W�K��
�
�
���)�X�U�Q�L�V�K�H�G���K�H�U�H�Z�L�W�K��



�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V

����

�6�,�* �1�$�7�8�5�(�6

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

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

�2�I�I�L�F�H�U�����3�U�L�Q�F�L�S�D�O���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U��
     
�$�X�J�X�V�W������������������ �%�\�� ���V�����' �D�Y�L�G���-�L�Q
    �' �D�Y�L�G���-�L�Q�����&�K�L�H�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U�����3�U�L�Q�F�L�S�D�O���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U��



�( �[�K�L�E�L�W����������

�&�(�5�7�,�)�,�&�$�7�,�2�1���3�8�5�6�8�$�1�7���7�2
�6�(�&�7�,�2�1�����������2�)���7�+�(���6�$�5�%�$�1�(�6���2�; �/ �( �<���$�&�7���2�)����������

�,�����/ �L�Q�G�V�D�\���$�����5�R�V�H�Q�Z�D�O�G�����0���' �������F�H�U�W�L�I�\���W�K�D�W��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�' �D�W�H�G�����$�X�J�X�V�W������������������ �%�\�� ���V�����/ �L�Q�G�V�D�\���$�����5�R�V�H�Q�Z�D�O�G�����0���' ��
�/ �L�Q�G�V�D�\���$�����5�R�V�H�Q�Z�D�O�G�����0���' ��
�&�K�D�L�U�P�D�Q�����3�U�H�V�L�G�H�Q�W���D�Q�G���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U
���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U��



�( �[�K�L�E�L�W����������

�&�(�5�7�,�)�,�&�$�7�,�2�1���3�8�5�6�8�$�1�7���7�2
�6�(�&�7�,�2�1�����������2�)���7�+�(���6�$�5�%�$�1�(�6���2�; �/ �( �<���$�&�7���2�)����������

�,�����' �D�Y�L�G���-�L�Q�����F�H�U�W�L�I�\���W�K�D�W��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�' �D�W�H�G�����$�X�J�X�V�W������������������ �%�\�� ���V�����' �D�Y�L�G���-�L�Q
�' �D�Y�L�G���-�L�Q
�&�K�L�H�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U
���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U��



�( �[�K�L�E�L�W����������

�&�(�5�7�,�)�,�&�$�7�,�2�1���3�8�5�6�8�$�1�7���7�2���������8���6���&�����6�(�&�7�,�2�1����������
�$�6���$�' �2�3�7�(�' ���3�8�5�6�8�$�1�7���7�2

�6�(�&�7�,�2�1�����������2�)���7�+�(���6�$�5�%�$�1�(�6���2�; �/ �( �<���$�&�7���2�)����������

�,�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���4�X�D�U�W�H�U�O�\���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������4���R�I���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F�������W�K�H���³�&�R�P�S�D�Q�\� �́����I�R�U���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H�����������������������D�V���I�L�O�H�G
�Z�L�W�K���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���(�[�F�K�D�Q�J�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���R�Q���W�K�H���G�D�W�H���K�H�U�H�R�I�����W�K�H���³�5�H�S�R�U�W� �́������,�����/ �L�Q�G�V�D�\���$�����5�R�V�H�Q�Z�D�O�G�����0���' �������&�K�D�L�U�P�D�Q�����3�U�H�V�L�G�H�Q�W�����D�Q�G���&�K�L�H�I
�(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����K�H�U�H�E�\���F�H�U�W�L�I�\�����S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���������8���6���&�����6�H�F�W�L�R�Q���������������D�V���D�G�R�S�W�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���6�D�U�E�D�Q�H�V���2�[�O�H�\���$�F�W���R�I
�������������W�K�D�W�����W�R���P�\���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H��

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

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

�' �D�W�H�G�����$�X�J�X�V�W������������������ �%�\�� ���V�����/ �L�Q�G�V�D�\���$�����5�R�V�H�Q�Z�D�O�G�����0���' ��
�/ �L�Q�G�V�D�\���$�����5�R�V�H�Q�Z�D�O�G�����0���' ��
�&�K�D�L�U�P�D�Q�����3�U�H�V�L�G�H�Q�W���D�Q�G���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U
���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U��



�( �[�K�L�E�L�W����������

�&�(�5�7�,�)�,�&�$�7�,�2�1���3�8�5�6�8�$�1�7���7�2���������8���6���&�����6�(�&�7�,�2�1����������
�$�6���$�' �2�3�7�(�' ���3�8�5�6�8�$�1�7���7�2

�6�(�&�7�,�2�1�����������2�)���7�+�(���6�$�5�%�$�1�(�6���2�; �/ �( �<���$�&�7���2�)����������

�,�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���4�X�D�U�W�H�U�O�\���5�H�S�R�U�W���R�Q���)�R�U�P���������4���R�I���)�R�U�W�U�H�V�V���%�L�R�W�H�F�K�����,�Q�F�������W�K�H���³�&�R�P�S�D�Q�\� �́����I�R�U���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U�O�\���S�H�U�L�R�G���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H�����������������������D�V���I�L�O�H�G
�Z�L�W�K���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���D�Q�G���(�[�F�K�D�Q�J�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���R�Q���W�K�H���G�D�W�H���K�H�U�H�R�I�����W�K�H���³�5�H�S�R�U�W� �́������,�����' �D�Y�L�G���-�L�Q�����&�K�L�H�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U���R�I���W�K�H���&�R�P�S�D�Q�\�����K�H�U�H�E�\���F�H�U�W�L�I�\��
�S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���������8���6���&�����6�H�F�W�L�R�Q���������������D�V���D�G�R�S�W�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���6�H�F�W�L�R�Q�����������R�I���W�K�H���6�D�U�E�D�Q�H�V���2�[�O�H�\���$�F�W���R�I���������������W�K�D�W�����W�R���P�\���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H��

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

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

�' �D�W�H�G�����$�X�J�X�V�W������������������ �%�\�� ���V�����' �D�Y�L�G���-�L�Q
�' �D�Y�L�G���-�L�Q
�&�K�L�H�I���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U
���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���2�I�I�L�F�H�U��


