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&���	 '�'��	 ��	 ��(��#	 ��	 �����'�	 ��	 �������	 ���	 ������	 �	 ���	 )��(�#�	 %��"���	 �������)
*�+�)�'����	��*	��������	 )����������	 
�	��	*���#,	"�	����	���	 ���	����	��#������	 ��''�����#
%���	 ���	 +��"	 ����	 ���	 ��'������	 �	 �������)	���(���	 ���*�	 ��	 ������	 ���(�	 "����	 ���	 ���	 ����)-
������*	��*	����	��)��������'�%���*	�������)	�-�����	��-	'��+�*�	�	'�������+�	����)*	�#�����	�����
�������������	����(��	.�	����	��(	"������	 ���	�+��)�%)�	*���	��''���	�	 ��)�	 ��	 ����(	���(��
����+�����	 ��	 ���	 ��')��������	 �	 ���'��	 #��"��	 )���������	 ��	 ���	 ���	 �	 ��/0	 ���������,	 ��*
"������	 %��(	 �������*������	 '�������	 ����(	 ����#�����	 %-	 ���)������#	 ��������'���)	 ���(
��������#�	.�	*�	����	%-	�'')-��#	���	��������������)	�����������+����%)�	���������	��*	���	������
���*	 �����	 '���)	 ���������,	 ���'����+�)-	 ��	 �	 %�)����*	 '���)	 �	 *���	 ��	 $$	��/0	 ���������
��+����#	 ���	 '����*	 ���	 ��1�	 ��	 $����	 &��	 �+�*����	 �%�����*	 �������	 ���	 �)���	 ����	 ���2�
)��#��	 �������)	 �-�����	 *�	 ��+�	 �	 ��)�	 ��	 *����%�)����#	 ���	 ��*��)-��#	 )��#�����	 ���'��	 #��"��
'������	��	��/0	����������	.���	�������	����	��	���(��	�����	&��	��#����*�	�	 ���	 ��*�'��*���
��'���	��	��*��)-��#	#��"��	)���������	 ��	���������))-	��#��������	���(�%���*	�������)	�-�����
������*	�����	 �	����#����#	 ��)�����	��	 ���	%�������	 �-�)�	%��	 ��)	 ��	 ����)*	 ���	 ������-	�#�����
����(�	"����	�����	%�-��*	���	�-�)��
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��'�����)	 �+�*����	 ��	 '�)��#	 �'	 ��''�����#	 ���	 +��"	 ����	 ����(	 ���(���	 *�	������	 ��	 ��	 �+���))
#��"��	������	��)-	������)-	���	��	��/0	���*-	'��+�*�*	��"	��'�����)	�+�*����	��##�����#	����
�����	 ���	 ��1��	 ����(	 ���(��	 *�+�)�'����	 ��+�	 '������*	 ��������	 #��"��	 ��	 ��#�	 ������
���������	5���	�����������$,	$���6�	&����	��*��#�	��+�	%���	7��������*	%-	%��	5$��$�6	��	���
#����*	����,	��	�����	���*���,	�������)	*�+�)�'����	��*�������	���	���*	"����	���	��#�)-	%����*	%-
'����	 ������	%��	 5$��$�6	 ���"�	 ����	 "���	 '����	 �����	 ���	 �''��'�����)-	 ������))�*	 ��	 ���
'�����+�	)��(�#�	%��"���	����(	���(��	*�+�)�'����	��*	��������	#��"��	��	��#�	������	���������
��	��	)��#��	����������))-	��#��������

8���������)-,	 ���	 �������#��"��	�����	*��������	 ��	����	 ���	 ���'����+�	 ��������	�#��*�	 ����
)���)�	 �������+�	 ��	 ���	 ��	"������	 ��	 ��')���,	 ��	 *�'��,	 �����	 ��'���	 �)���)-	 ��)���*	 ��	 ���	 9�������
��������*���������9�	���	�	�����	��	��	��#)����*	��'���	��	��"	�������)	*�+�)�'����	��	��)���*	��
����#��#	�������������	 ���(�	 &����	 ��	 �	 "�*�)-	 ��)*	 '�����'����	 ����	 ���������	 "���	 ��#�)-
*�+�)�'�*	 �������)	 ���(���	 ���	 ��'�����	 ��	 %��(�*�������*	 ���������	 ��	 �))������#	 ���������
��*	��	������#	���(�,	���'����+�)-�	:��,	��	�))�"��#	���	"��*��#	�	&����'�����	5$���6,	�����	��	�)��
�	�����	��	"����	���������	"���	�"��	�������	�	�������)	�����������	���	���	��'�����	������#
�	 �������������	 5��	 ���*�+������%)�6	 ���(��	 &����'�����	 5$���6	 '����	 ��	 ���������,	 ����
'�����%)-	��	;�'��,	<�����-	��*	������,	��	"����	�	)��#�	������	�	"��)��	��	��)*	��	���	���	�
%��(	 *�'�����	 ����)*��#	 7����	 ��������))-	 '��+���	 �������)*�	 ���	 )����������	 ��	 ���	 +�)��	 �
������	 ����	 ���	 ���(�*	 ��	 ���(���	 ���+���	 �������)*�	 ��	 ���������	 "���	 ���2�	 )��#��	 �������)
�-�����	����	��	���	8����*	=�����2	��*	8����*	>��#*��2�,	����#�,	���	���*	��	��+�	%���	��	����
��'���*	 ��	 �������������	 ����(�	 ��	 ���	 ������	 '���	 ����	 <�����-2�	 ��	 ������2�	 '��+���
�������)*��	/��'�))��#	����')��	��	�+��	�	����	'����	���	���	��#�)-	 �����+������	��'����������
�	 ���	 �"�	 ��4��	 ��)	 ����(�	 ��	 ���	 ��1��	 ��*	 ���)-	 ��?��,	 ���'����+�)-,	 #�+��#	 ���-	 8=
�������)*�	"���	���(�*�������(��	"��)��	�	���)-	���*	����	��	#��	%��(	��	����(	�#����

&���	���	���	�	����	'�'��	��	��	��')���	�����	+��-	��'���	4���	���)���*	����	�����))-	%-	��'����#
')���	'�����'�����	 ��	 5����	��	 )���6	')���	*����	&��	����	�	 ���	'�'��	 ��	���������*	��	 �))�"��	 
�
=������	$,	"�	����	���	���	����	��#������	��''�����#	%���	���	+��"	����	���	��'������	�	�������)
���(���	 ���*�	 ��	 ������	 ���(�	 "����	 ���	 ���	 ����)-	 ������*	 ��*	 ����	 ��)��������'�%���*	 �������)
�-�����	 ��-	 '��+�*�	 �	 '�������+�	 ����)*	 �#�����	 �����	 �������������	 ����(��	 .�	 ����	 ��(
"������	���	�+��)�%)�	*���	��''���	�	��)�	��	����(	���(��	����+�����	��	���	��')��������	�	���'��
#��"��	)���������	��	���	���	�	��/0	���������,	��*	"������	%��(	�������*������	'�������	����(
����#�����	 %-	 ���)������#	 ��������'���)	 ���(	 ��������#�	.�	 *�	 ����	 ��	 =������	�	 ����#	 ���	 ������
��������)	 �����������+����%)�	 ���������	 ��*	 ���	 ������	 ���*	 �����	 '���)	 ���������,	 ���'����+�)-�
=������	@	'�������	���	����)���	=������	A	����)�*���

!� ��"#$� � ���%$�&�&���&��'��$

�	 "�*�)-	 ��)*	 '�����'����	 ��	 ����	 ���(���	 ���*	 ��	 ����������	 ���	 *�������	 %��"���	 ���
�����'�����,	 ���	���(�))�*,	��	 ���	����)����*	��*	���	����	7��)���*,	 ����	������%����#	 ���	���*
��	 ���������	 5(�)��'�*	������	 �����6�	 /��'�����+�	 ���(���	 ���	 ����	 ������*	 �	 )�#��)-
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*�����-��#	 �)*	 ��)��������'�%���*	 ����������	 �	 ���������	 "��)�	 ���	 '��+�*��#	 ����#�	 '���������
�#�����	 ���(�	 "����	 ����	 ������))-	 "���	 �	 ����	 �*+����*	 ���'�����+�	 �����*�	 ��+���������	 
�
#�����),	���(�	������*	%-	���	��'������	�	���(���	���	������*	��	%�	���*	��	*�+����-	�"�-�	���
����')�,	 �����	 ���	 ���)-	 ��1��	 ���	 ���*�	 ��*	 �'��	 ��'���)	 ��������	 ��+�	 '����*	 ���(��
*�+�)�'����	������	���	#)�%�	�����%-	'�����#,	�+��	��	��#�)-	*�+�)�'�*	���������,	��������	������
��	 +������	 ��*�������	 %-	 ��������#	 �*4�������	 �����	 "�))	 �%�+�	 ���	 )�+�)	 ���	 *����������*	 ��+�
%���	"�))��#	��	%����	��	�	��������,	'������������	���*������	��+�	%���,	��	7����	����	����,	��	���
����	 �#���	 ��	 ���-	 ���������,	 �)���*-	 �������#	 �	 ��#����*�	 "����,	 ��	 )����	 ��	 '�)��������	 ��
"���������-)�	*����������,	��	#�����#	���������#)-	���*��	��	�������

.���	 ��	 "�*�)-	 ��*��'���*,	 ��"�+��,	 ��	 ����	 ���(���%���*	 �������)	 �-�����	 ���	 %�����	 ����
��)��������'�%���*	 �������)	 �-�����	 ��	 ��'')-��#	 ��+������	 "���	 ���������������	 �''����������	 ��
*�+����-��#	�*���-�������	���(��	3����+��,	���(����*��+��	�-�����	���	�)��	���*	��	��+�	���	#������
�))�����+�	�������-	'�"��	����	���	�������*�������*��+��	�-������	 
�	#��*	 �����,	 ���	�*+����#��
�	*�+�)�'�*	�������)	���(���,	%-	��(��#	�+��-%�*-	%�����	�,	���"��#�	%-	��	���	*���*+����#��
���������*	"���	���(���	����	��	���	)��(	�	���������	"����,	�	������,	��	���	��(��	��	�	)���	��	���
����	�	')���-�	
�	%�*	�����,	��"�+��,	�+��	�)����	'�����)-	��*#�*	'��������	�))	���	����	����	���
��	%�	���	����	�	�	��+��	 �����	�������'���	 ���(�	 ���*	 ��	%�,	 ��	�	 )��#�	������,	��#�)-	'�����+�)-
�����)���*	"���	�������������	����(��	&���	%���*�	�-������	���(�	"����,	��	�+��)-	���(����������*
���������,	 ���	 ������*	 ��	 %�	 '������)��)-	 ���*	 ��	 ��'�	 "���	 "������	 �''��'�����	 #�+�������
�����������	&���,	��	'��	 ��	(�)��'�*	�����	 5�����6,	���'�������	"���	���')�*	"���	 ���	 )��(	�
����������	 ����	 )��*�	 ��	 �����')���	 ����������#	 ��*	 ������*��#	 ��(��	 ��	 ���*	 ��	 ���(���	 ��
'��+�*�	 ���	��������-	��������%��*���	 ����	����#���	 ���	����������	 
�	��*��	 ��	'��+�*�	 ���������	 ��
���������	"���	���(����������*	�������)	�-�����	���	���'����+�	#�+��������	���	����	��))�*	�'��
��	')�-	��	����+�	��)�,	��	��	 )����	���+�-	��	���	�)��������	 �����	 ���	*������������	��	 �����+���	��
���	"��(��#	�	���(���	"����+��	����(�	�����	 ���##����#	 ����%)�	 ���	%�#	 ��	�	���(���	�-����	��
����)�	��	���	�"��

0�'�����#	���	���	���*������)	�''�����,	&����'�����	5$���6	��')���	�������	������#-	�����%)�	��
��*#�	 ��	 ���*�+������%)�	 ���(��	 &��-	 ��#��	 ����,	 "����	 �����')���	���(���	 *�	 ���	 '��+�*�	 ��
�����+�	 ��������'���)	 ��������#,	 )��#�)�+�*	 �������)	 ������������	 ����	 ��	 %��(�	 ���	 *�	 ���

������*������	���	���*	��	%�	��'�%)�	�	'��+�*��#	���������	��	'���	%-	��(��#	��������	����	���
��	�	��%�������	��	������#	���(����	 �"�+��,	%��(�	���	��)-	��'')-	 ����	���+���	��	 )��#	���-	���
���	 ��%4���	 ��	 ���'�������	 ���	 �������)	 ���(����	 &��	 '����	 ��	 ����	 B��	 #��*	 �����	 ��*�+�*��)�
"��)*	 ������	 �'�	 ���	 �	 ���	 %��(��#	 �-����	 ��*	 ��+���	 ��	 ���	 ���(��,	 ��	 ��	 ���	 )��#	 ���,
��������'���)	 ��������#	 %-	 %��(�	 ��	 ���	 +��%)�	 ��	 ���	 '�������	 �	 ���'�������	 ���	 ���(����C
5&����'�����,	$���,	'��AD6


�	 ���,	 ��"�+��,	 ���	 �����#�	 ���	 ���	 �������#	 ��������	 ��	 �+��"��)���#)-	 ����	 �������)
*�+�)�'����	'�����*�	�)��#	���	)����	�	����	���2�	)��#��	�������#	��	���	��'����	�	��)��������'
)��*��#	 5��*	 ���������6,	 �	 �����	 ���'�������	��	 ���	 ��'����	�	 ����-	 ��'���)���,	��*	�	 ��#���
����*��*�	�	*���)�����	��*	��������%�)��-	��	 ���	��'����	�	%�������	�'�7�������	 �"�+��,	 ���
)�����	*�+�)�'����	 ��	 ���	8=	���������#	��*	*���)�����	*����	 ��	$���	��*	$��$	���	���	��)-
����	 ���	"��)*2�	 ����(	���(���	 ����	���	�	 ���	"����	 ��))���������	 ��*��	�+��	%��	�)��	 ���*	�	��"
��*	 ����"���	 �"���-	 )�#��	 ��	 ���	 �)���	 ����	 ���2�	 )��#��	 �������#	 ��	 ��'�����	 ��	 ��)��������'
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)��*��#�	 &��	 ������	 8=	 ���'�����	 ����*�)	 ��-	 "�))	 %�	 #��*	 ����#�	 �	 ���##��	 ��	 ��(�	 ���
��������	 ��������-	 ��(�,	 ����	 ����,	 �	 ��",	 ��*	 ����	 )��(	 ��	 �������)	 *�+�)�'����	 ��*	 ���
�������������	 ��)��	 
�	 "��)*	 ���	 ����	 ��	 �	 ���'����	 �	 ��	 ��"	 ���������	 ����#�*	 ����	 ���2�
)��#��	�������#	��	��	)����	��	����	��)��������'�%���*	��	#��*,	�)*	%��(	)��*��#�

(� �'�'�'���$�)���*�+,

(�� �)$��'�'

.�	%��)*	�	%�)����*	'���)	*���	���	��	$$	��/0	�+��	���	'����*	��1�	�����#�	$����	0���	���
�+���#�*	�+��	�����+��)�''��#	����-���	�����+�)��	0����)�	��	��	���	��/0	���������	��+���*,	���
+����%)��	*����*	��*	���	*���	�������	������*	���	#�+��	 ��	 ���	0���	�''��*���	&�	�))�"	��	��
�����������	�	���	��'�������	�	 ���	��7����-	�	���	*���	���*,	"�	�)��	�+���#�	�+��	�+��-���
'����*�	%��"���	��1�	��*	$����

.�	�*����-	/��
&�E
F�&
�G	*����*	��	+�)��	�	)����*	������	��	*�������	������#��	*�+�*�*	%-
<0�,	 ��E8�	 &��0�0	 *����*	 ��	 ���	 +�)��	 �	 ���	 ���*��	 �	 *�������	 ������	 ��	 *�������
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'HSHQGHQW 9DULDEOHV &<B6' &<B',)) &<B6' &<B',))

5HJUHVVRUV

&RQVWDQW ������ ������ ������ ������

������� ������� ������� �������

&5(',7 ������� ������� ������� �������
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*29(510(17 ������� ������� ������� �������
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1XPEHU RI REVHUYDWLRQV �� �� �� ��

2(&' &RXQWULHV �� �� �� ��

:DOG WHVW IRU MRLQW VLJQLILFDQFH ����� �����

:DOG WHVW IRU MRLQW JURXS GXPP\ VLJQLILFDQFH ����� �����

:DOG WHVW IRU WLPH GXPP\ VLJQLILFDQFH ����� �����

6DUJDQ WHVW
��

����� �����

7KH UHJUHVVLRQV DOVR LQFOXGH GXPP\ YDULDEOHV IRU WKH GLIIHUHQW WLPH SHULRGV DQG FRXQWULHV WKDW DUH QRW UHSRUWHG� S�

YDOXHV LQ SDUHQWKHVHV� ² �� ,QVWUXPHQWV LQFOXGH WKH IXOO VHW RI UHJUHVVRUV DQG WKH LQLWLDO YDOXHV RI WKH UDWLR RI JURVV

IL[HG LQYHVWPHQW WR RXWSXW� *29(510(17� 23(11(66� &$3,7$/,=$7,21 DQG &5(',7� ² �� 7KH QXOO K\SRWKHVLV
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