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�������� 	 �!�	 ��"#	 ���$���	 %��&�$�$	 ��!	 ��%������	 �&�$����	 ��������'	 ����	 ��������
$�&���%����	 ��	�������	 ���(�$	��	��������	'��!��	 ��	��"#	����������	)���'	��!	$������	%����
��'�������	������*��� 	�����	���$���	���!	����	!�����	���	'���%	�	��'�	������	���������	��������
$�&���%����	 ������+����	 ��	 ��������	 ����&���	 %��������	 �����'�	 ���	 ���$	 ��&�������	 ��������
�%%����'	 ���	 ����	 ������*��� 	 ����	 %�%��	 ��	 ����$	 ��	 ��,��������'	 ���	 ��$��'�	 �	 ���	 ��"#
���$���	+�	��%�����'	��������	&����+���	����	���	����	%��'��$	+�	���	��!��$,���(��'	������	�	���
����(	 ���(��	 ����	 ���	 ��������	 ��$�������	 ���$	 ��	 ���	 ��"#	 ���������	 -�	 !���	 ���!	 ����	 %����
�����	 ���	 ��(���	 ��	 +�	 $��&��'	 ���	 ��%������	 �����������%	 +��!���	 ����(	 ���(��	 ��*��$���	 ��$
��������	 '��!��	 ��	 ��'�	 ������	 ���������	 ��	 �	 ����	 ���'��	 ������	 ����	 ������	 ��������	 �	 ���
������,'��!��	���(	��	��"#	���������	��$������

.�/	�������������0	�11 	2�� 	2�� 	��3 	�4�

5��!��$�0	'��!�� 	��&������� 	��������	������ 	����(	���(�� 	%����	���������


	��	&���	'������	��	"������	6�'���	��	���������	��������	����������	��	����	��$	������$	%��7�����



�� ����� !��"��

8����	��	�	'��!��'	+�$�	�	��%������	��$	�����������	�&�$����	��%����9��'	���	%�����&�	 ��������
�	 ��������	 ���(���	 ��	 ���	 ��&��	 ��$	 ���	 ����	 �	 '��!��	 �	 �	 �������:�	 %��,��%���	 �������	 8��
���������	��	���	������,'��!��	�����	��	�����'����!��$0	��	��%�����	��������� 	��������	���(���
%��&�$�	 &����+��	 ���&����	 ����	 ��	 ��+���9��'	 ��&��'� 	 $�&�������'	 ���(� 	 ���������'	 ��&��'�	 ��
��&�������� 	 ��$	 ���������'	 ���	 ����������	 �	 ����'����	 ��	 %�������'	 �����	 ���&����	 ��������
���(���	!��(	��	�	&���	��%������	��������	�	��������	'��!���;�


�	����	�������	��	��	�������	��	���7������	����	���	������,'��!��	����� 	�	�����	��	���	��	��� 	��	���
������	 ���	 ����	 �$&����$	 ���	 �����	 �	 ���	 �������	 ��$	 ���	 ��������	 ������ 	 ���%����&����
<��%�����'�� 	��	 ��	����	��%������	���$���	��&�	����$	 ��	 ��$	���&�����'	�&�$����	 ��	 �&��	�	 ����
&��!�	<����'	���(�	+��!���	 ��������	$�&���%����	��$	'��!��	��&�	����	+���	�+�����$	!���	 ���
$���	 ���%��	 ������$	 +����$	 ���	 ��"#	!���$�	 �������� 	 ��!�&�� 	 �!�	 ��"#	 ���$���	 %��&�$�$
��!	��%������	�&�$����	��������'	����	��������	$�&���%����	��	�������	���(�$	��	��������	'��!��
��	 ��"#	 ���������	 +��������	 �����'�	 ���	 �����������%	 !���	 ���$	 ��&��������	 )���'	 ��!	 $������
%����	��'�������	������*��� 	�������������	�
��������������	=1���;	���!	����	!�����	���	'���%
�	 ��'�	 ������	 ���������	 ���$	 ��&�������	 %����	 ��	 ��%������	 ����	 ��	 ���	 %������	 �	 ��������
'��!���	 
�	 �$$����� 	 �����	 ��$��'�	 ��$�����	 ����	 ��������	 $�&���%����	 ������+����	 ��	 ��������
����&���	%��������	 �����'�	���	���$	��&�������	��������	�%%����'	���	����	������*�� 	�����������
=1���;	����+����	������	��'�������	�����������%�	+��!���	��&�������	��$	��������	$�&���%���� 	��
�������$	 +�	 ��$�������	 ����	 ��	 ����(	 ���(��	 ��%�����9�����	 ��$	 %��&���	 ���$��	 �	 $�%����	 �����
+��(��

8��	����	�	����	%�%��	��	��	��,�������	���	��$��'�	�	�����������	=1���;	+�	��%�����'	��������
��$�������	 ����	 ���	 ����	 %��'��$	 +�	 ���	 ��,�����$	 ������%���&�	 %����	 +���	 ����	 ���	 ����(	 ���(��
�������	 ���$	 ��	 ������ �� ���	 =��	�� 	 ���(��	 ��%�����9�����;�	 >����!��'	 ���	 ��������$�����	 ��
�����������
���	=���?; 	!�	�������	��	���	��!��$,���(��'	������	�	��������	���(���	+�	����' 	��
�$$�����	��	��%�����9�����	��$	+��(	���$�� 	�!�	������$	��������	�	���(��	��*��$����	>���� 	8����&��
��������	���	&����	�	���	���$��	�	$�������	������	��	$�������	������'��	$�&�$�$	+�	���	&����	�
�����$	 $�������	 �������	 @�'�	 8����&��	 ��	 ���$	 ��	 ��$�����	 ��!	 �����������	 ������	 <����$ 	 �����
8��$�$	�*����	���	&����	�	���	���$��	�	$�������	������	��	$�������	������'��	$�&�$�$	+�	2#��
<����	 ��������	 ���(���	 ���	 +��������	 ��%��������,$��&��	 ����(	 %�����	 !���	 '�	 �%	 ��$��	 �	 ���(���
��%���	 �����'	���%�����	%�����	 �������!�	8���	"�%�����9����� 	��	�������$	+�	 ���	&����	�	 �����$
$�������	������	��	$�������	������'��	$�&�$�$	+�	2#� 	��$	�����	8��$�$	��'��	+�	�����$	+�
����(	%����	��&������ 	!���	��	����'��	��	���	���+��	�	������������	��$A��	��	�����������	������
<����	���	%����	����	���������	+���	��$������� 	+��	����	�����	8��$�$	��	$�������	������$	��	���$��' 
�����������
���	 =���?;	%��%���	����	+���	 ��$�������	+�	 �����$�$	��������������	 ��	 ���	��'�������
���������	
	�����	8��$�$	��$	���',���	��������	'��!��	������	%�����&���	������$	!����	����������'
��	���(��	��9�	����	���	�������	���	���	&���	��(���	��	+�	+����$	+�	%����	������	8��	����	��������'

																																														
�; >��	��	���������	���&��	�	���	������	�����������	��$	��%������	!��(	��	����	��'���	����&�	��������	���$	!�	����	���

���$��	��	���������������� 	1�����
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�%%����	��	8����&���	<����	����(	%�����	����	+��� 	���	���������	��$	$���������� 	8����&��	!���
���	+�	��������$	+�	%����	������

8��	%�%��	��	$�&�$�$	��	����!�0	<������	1	%��&�$��	�	���%��	���������	��	���	������,'��!��	�����
+�	����'	���	�5	�%%�����	��	��$�'�����	'��!���	<������	�	����&����	 ���	%��%���$	���������	��
���	 ����������	 �%%�����	 ���$	 +�	 ������ �� ���	 =1���;�	 <������	4	 $��������	 ���	 ��������	 <������	B
������$���

#� ���"���$"%"�&��'(��"����(
���)�'��(*!�

������	 =����;	 �����$����	�	����	���������	 ��	 ���	�5,��$��	 ��	��%����	 ���	 �$��	�	 ���	%��������
�����	�	��������	$�&���%����	��	'��!���	��	���	������	�	���	�5,��$��	��	���	������	�����������%
+��!���	�''��'���	���%��	�	��$	�''��'���	��%����	����(	�

�� ��� � =�;

!����	�	 ��	 �	%��������	 =%��$����&���	 �	 ��%����;�	 >��	 �	 ���������	�	 =�; 	 ���	 ���$��	 ��	 ������$	 ��
�������������	=���?;	��	���	�����	����+��(	��	��$���	'��!��	����������

)�$��	 ����$��$	 �����%�����	 =��	�� 	 ����������	 %�%������� 	 ���'��	 '��$ 	 �����$	 ������� 	 ��
'�&�������;	��$	���	�����$������	�	��%����	���(��	����������

�� �� �� =1;

!���	 �� ���  	��%��������'	���	��������	 ��&��	�	 ��������	 �������$������	=���� 	 ��� 	��������

���	 ������	 �����'�	 ���������	 �������$������; 	 ���	 ����!��'	 ����$�,�����	 '��!��	 ����	 �*������	 ��
�+�����$

�� �� ��� =�;

!����	�	 ��	 ���	 ����$�,�����	 '��!��	 ����	 �	� 	 �	 $������	 ���	 '����	 ��&��'	 ����	 � �	 ��$	 � 	 ��	 ���
$�%���������	����	�	�''��'���	��%����	%��	%����$�

<��%��	��'�+��	����������	�*����+����	���$�����	=1;	����	�	��$���$,���	��&�������	�������
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��� �� =4;

�*�������	=�;	��$	=4;	��&���	���	��������	�����'�	!����	��������	$�&���%����	���	����	���',���
'��!��0	 �	 $�����	 �������	 &��	 �  	 ���	 %������	 �	 ��&��'�	 ������$	 ��	 ��&�������	 =��	�� 	 ��&��	 �

��������	���(��	��������; 	��$	 �!�	 ��$�����	 ��������	 �����'�	� 	 ���	%��$����&���	�	 ��%���� 	��$
���	'����	��&��'	����	� 	���%����&����	8��	!��(��'	�	���	$�����	�������	��	�����'����!��$0	���	����
�������	���	��%����	���(��� 	����	�� 	� 	���&��'��	��	��� 	���	�������	���	������	�	�������$�������

��	��	���	��$�����	�������� 	 ��������	���(���	���	��%��&�	���	����������	�	��%����	+�	�������'
��$�	��	%��7����	!���	���	��'����	���'����	%��$���	�	��%���� 	�����+�	������'	=��$�������;	���	����$�,
�����	 '��!��	 ����	 �	 �����'�	 ���&����'	 � 	 ���	 ��&��	 �	 �''��'���	 ��%����	 %��$����&����	 >��������
$�&���%����	���	����	 ��������	'��!��	 ��$�������	 �����'�	�������'	 ���	 ��&��'	 ������	 
�	 ����	 ���� 
��!�&�� 	 ���	 ��%���	��	 ���',���	'��!��	�������	��+�'����	 =��	�	'��$	$���������	�	 ����	%����
���	������ 	����;�	 8��	��%������	 ��&����'�����	 ��	 ����	 ������	 ������	��	 ���	 �&��������	�	 ���
$�����	 ������� 	 ��	 ��%�������$	 +�	 ���	 %��������	� 	 ��	 =�;	 ��$	 =4;�	 -���	 ����	 �����������	 ��	 ���$

�*�������	=�;	��$	=4;	���	+�	��(��	��	�����������	+���	��$���	�	���	�*�������	��	+�	��������$	��
<������	��

+� �'(�,��($�������	���(��"����--����'

8��	�����������	��$��	���$	 ��	 ���	��%������	��������	 ��	��	������'�����&�	$�����+���$	 ��'	=��#/;
��$���	2�&��	$���	��	����	%����$�	 	� �����������  	��$	'���%� 	 
� �����������  	���	��#/=% 	* 

* 	���	*;	���	���	����!��'	'������	���������0
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!����	 ��� � 	��	�	 ��� �� ,&�����	�	��%��������	&����+���	=��'�������;	��	���	'���%	� 	 �� 	��%������	���

���$	 ����� 	 �� 	 ���	 ���	 ����������	 �	 ���	 ��''�$	 $�%��$���	 &����+���	 ��$	 �� 	 ���	 ��� ��

���������	 &�������	 8��	 $�����+�����	 ����� 	 ����������� 
� � 	 	� �����������  	 ���	 ��$�%��$�����

$�����+���$	������	�	��$	 	!���	9���	�����	��$	&��������	 ���
���

��,%���������9�����	�	=�:;	���$�	��	���	����!��'	�����	����������	�*������0
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	 ��������������� 	 8��	 ���+��	 	 	 ��%�������	 ���	 ����	 ��$��	 $�������

�%�������


�	�����������	=1���;	��	��#/=� � � �;	�	�*������	=4;	!���	��	������������	��	���$	��	�	+�������(
�%����������0

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

!����	 ��������� �� ��$	 ��� 	 ���	 ���%����&���	 ��',��������������	 �	 ����	 +�������,������	 '����

��&������� 	����	'����	$�������	%��$��� 	����	����	�	��%����	��$	�	��������	$�&���%����	��$������
=��*��$	 ���+������� 	 ����(	 ���(��	 ��%�����9����� 	 +��(	 ���$��	 ��	 ���	 %��&���	 ������;�	 8��	 ��+����%��


� ����������� 	����$	��	��	��"#,��������� 	���	��+����%��	 	� ����������� 	 ��	���	�����	��C�

��	���C 	 �� 	��%������	���	���$	����� 	 ��� 	���	����������	�	���	��%��������	&����+���	��$	 �� 	���

���������	�	���	��''�$	$�%��$���	&����+���	
�	�*������	=�D;	���	����	����	�	��%����	= ��� ;	��$	���
��������	 $�&���%����	 ��$�������	 = ��� ;	 ���	 %������	 ��	 ���	 ��&��'	 �����	 �	 ��$	 ���	 ��%����	���(��

��������	%��������	� ��	�*������	=4; 	���	���',���	��������	�	�*������	=�D; 	���%����&����

8��	�����	����������	�*������	�	���	$������	��$��	=�D;	��0

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

!����	 ���	�����	����������	 ����	 ��	%����������	$�%����	 ���	�*����+����	��������	=4; 	 ��� �� �� ���

$�����	 ���	 �$7�������	 ���������� 	 �	  	 ������  	 ���	 ���',���	 ���������� 	 ��$	 ���  

���� ��������� 	���	�����,���	�����������

8��	 ����!��'	 ������������	 ���	 ��%���$	 +�	 ������0	 ���	 ���������	 �	 �	 ���',���	 �*����+����
�����������%	 ��*�����	 �
��  	 ��$	 �	 ��������	 ��&�������,���%��	 �����	 ��	 ���	 ����$�	 �����	 �����	 ��

�� ��	 �


�	����������� 	 �����	�����������	 ������*���	���	���$	��	��������	%����	�����	����������	��$���
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9DULDEOH 'HILQLWLRQ 'LPHQVLRQ

*'3 *URVV GRPHVWLF SURGXFW 3XUFKDVLQJ SRZHU SDULWLHV RI ����

352' *URVV GRPHVWLF SURGXFW SHU HPSOR\HH 3XUFKDVLQJ SRZHU SDULWLHV RI ����

352' , ,QLWLDO JURVV GRPHVWLF SURGXFW SHU HPSOR\HH� ���� 3XUFKDVLQJ SRZHU SDULWLHV RI ����

352' & *URVV GRPHVWLF SURGXFW SHU FDSLWD 3XUFKDVLQJ SRZHU SDULWLHV RI ����

32 , ,QLWLDO SRWHQWLDO RXWSXW SHU HPSOR\HH� ���� 3XUFKDVLQJ SRZHU SDULWLHV RI ����

,%9 %XVLQHVV�VHFWRU JURVV LQYHVWPHQW 3XUFKDVLQJ SRZHU SDULWLHV RI ����

*29 *RYHUQPHQW FRQVXPSWLRQ H[SHQGLWXUHV 'LYLGHG E\ JURVV GRPHVWLF SURGXFW

23(1 2SHQQHVV ([SRUWV SOXV LPSRUWV GLYLGHG E\ JURVV

GRPHVWLF SURGXFW

&UHGLW 6WRFN RI FUHGLW E\ FRPPHUFLDO DQG GHSRVLW�WDNLQJ

EDQNV WR WKH SULYDWH VHFWRU

'LYLGHG E\ JURVV GRPHVWLF SURGXFW
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'LYLGHG E\ JURVV GRPHVWLF SURGXFW

7XUQRYHU 9DOXH 7UDGHG GLYLGHG E\ &DSLWDOL]DWLRQ

,5/ 8VHU FRVW RI FDSLWDO ���5���∆3*'3
��
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5�� *RYHUQPHQW ERQG \LHOG �

3,%9 'HIODWRU� EXVLQHVV VHFWRU JURVV LQYHVWPHQW ,QGH[

3*'3 'HIODWRU� JURVV GRPHVWLF SURGXFW ,QGH[

7LPH 3HULRG ���� WR ����

&RXQWULHV 2(&' PHPEHUV GDWHG ���� H[FOXGLQJ ,FHODQG
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