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Dit eerste nummer van de 24e jaargang van ons

tijdschrift is het eerste van een tweede reeks. Het

eerste nummer dat we zonder de professionele

hulp van Monique van Hootegem vormgegeven. Nu

weten we pas echt wat een werk zij de afgelopen

23 jaar voor STAtOR verricht heeft. De opmaak

wordt nu gedaan door enkele redactieleden met

LaTeX/Overleaf als gereedschap. We hadden het

geluk in contact te komen met Esger Renkema die

de LaTeX-templates hiervoor ontwikkelde. Onge-

twijfeld zult u in dit nummer onvolkomenheden

aantreϜen die te wijten zijn aan ons gebrek aan

ervaring, of aan complicaties die we niet hadden

voorzien. Maar we hebben het vertrouwen dat we

snel aan de nieuwe wijze van werken zullen zijn

gewend.

Dit is een nummer vol actualiteit, allereerst

door de informatie over de Annual Meeting, die

plaats zal vinden op donderdag 23 maart. Na de

ledenvergadering zullen dit jaar vier spekers hun

visie met ons delen over de toepassing van statistiek

en operations research om robuuste beslissingen.

Aanmelden is nog mogelijk. Graag voor 16 maart.

Veel artikelen gaan over een actueel onderwerp,

zoals dat van ϥris van Beuzekom over Optimalisatie

van multi-energiesystemen, iets dat buitengewoon

belangrijk is bij de huidige en komende transitie. En

wat te denken van de bijdrage van Jelke Bethlehem

over de (on)mogelijkheden van peilingen in het

huidige Rusland?

Overal in het straatbeeld ziet men tegenwoordig

AED-apparaten. Vaak zit hier een groep vrijwillige

burgerhulpverleners achter waardoor hulp bij hart-

infacten zeer snel gegeven kan worden. Caroline

Jagtenberg en haar collega-auteurs hebben onder-

zoek gedaan naar een optimale meldingsstrategie

hiervoor. Ook dit is heel actueel.

Vincent Warmerdam schrijft over het gevaar

van foutieve labeling van data die voor machine-

learning worden gebruikt. Gezien de groeiende rol

van Aϥ is ook dit een actueel onderwerp.

Verder vindt u in dit nummer het nieuws van de

Young Statisticians en een drietal columns.

Wij wensen u veel leesplezier met het eerste

nummer van STAtOR dat we op een nieuwe

toekomstbestendige manier gemaakt hebben.

De STAtOR-redactie
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Optimalisatie van multi-energiesystemen

Optimalisatie van investeringen in geïntegreerde multi-energiesystemen om

steden te helpen met het ontwerpen van een energietransitieplan

ϥris van Beuzekom

Sinds de klimaatconferentie van de Verenigde

Naties in Parijs in 2015 is er geen twijfel meer

dat er dringend actie nodig is om verdere uit-

stoot van broeikasgassen versneld te vermin-

deren en zo de ergste gevolgen van klimaatver-

andering te voorkomen. Vooral steden staan

hierin voor grote uitdagingen, omdat ze zowel

de grootste bijdrage leveren aan broeikasgase-

missies, als de grootste gevolgen ondervinden

van klimaatverandering. Zodoende hebben veel

stedelijke beleidsmakers strenge klimaatdoe-

len opgesteld, vaak voorlopend op nationale

doelen. Het is echter enorm lastig om een plan

te ontwikkelen van vandaag naar die toekom-

stige doelen. Veel toekomstvisies kijken alleen

naar het elektriciteitssysteem, omdat de mees-

te duurzame energiebronnen elektriciteit ge-

nereren. Echter is het huidige energiesysteem

grotendeels niet elektrisch, wat zorgt voor een

zogenoemde carrier mismatch: een verschil in

de energiedrager die geleverd wordt en degene

die gevraagdwordt (zie Figuur 1). Daarnaast zijn

veel duurzame energiebronnen afhankelijk van

weersomstandigheden en ɳuctueert daarmee

de elektriciteitsgeneratie dagelijks, maandelijks

en zelfs jaarlijks. Dit correspondeert niet altijd

met de vraag naar energie, wat zorgt voor een

temporal mismatch. Tot slot is de benodigde

transitie van een voornamelijk fossiel naar een

duurzaam energiesysteem enorm onzeker en

afhankelijk van lokale, nationale, en zelfs inter-

nationale ontwikkelingen. Bovendien zijn ex-

perts het niet eens over de verdeling van deze

onzekerheden, daarmee hebben we te maken

met zogenoemde deep uncertainty.

Methode

ϥn dit onderzoek worden deze drie uitdagingen

aangepakt door toepassing van een systeem-

perspectief op alle energiedragers, gecombi-

neerd met een investeringsplanning methode

voor lange termijn met meerdere tijdsperioden

(Beuzekom, 2022). Om steden te ondersteunen

met het ontwikkelen van een energietransitie-

plan van vandaag naar een duurzame toekomst

wordt een raamwerk voor de optimalisatie van
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�Y�H�U�P�R�J�H�Q �L�Q �P�H�J�D�Z�D�W�W ���0�:�� �P�H�H�J�H�Q�R�P�H�Q �R�P

�K�H�W �H�•�H�F�W �Y�D�Q �G�H �F�D�S�D�F�L�W�\ �I�D�F�W�R�U�V �S�H�U �D�V�V�H�W �W�H

�G�X�L�G�H�Q�� �2�P�G�D�W �G�H �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�H �Y�D�Q �Y�H�U�V�F�K�L�O�O�H�Q��

�G�H �U�H�V�X�O�W�D�W�H�Q �Q�L�H�W �*�D�X�V�V�L�D�Q�� �P�D�D�U �G�L�V�F�U�H�H�W �L�V��
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�)�L�J�X�X�U ���� �9�H�U�J�H�O�L�M�N �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�H�O�H �U�H�V�S�R�Q�V �W�X�V�V�H�Q �6�F�H�Q�D�U�L�R �� ���V�W�D�E�L�H�O �Z�H�H�U�� �H�Q �6�F�H�Q�D�U�L�R �� ���������Ê�¾�Å�
�œ�Ÿ�´�È�º��

�L�V �G�H �V�W�D�Q�G�D�D�U�G�G�H�Y�L�D�W�L�H �Q�L�H�W �J�H�V�F�K�L�N�W �R�P �W�H �U�H��
�V�X�O�W�D�W�H�Q �W�H �G�X�L�G�H�Q�� �–�Q �S�O�D�D�W�V �G�D�D�U�Y�D�Q �Z�R�U�G�H�Q
�G�H �P�H�G�L�D�D�Q�� �G�H �–�Q�W�H�U �4�X�D�Q�W�L�O�H �5�D�Q�J�H ���–�4�5���� �K�H�W
�P�L�Q�L�P�X�P �H�Q �P�D�[�L�P�X�P �J�H�E�U�X�L�N�W��

�7�D�E�H�O ���� �.�Z�D�Q�W�L�W�D�W�L�H�Y�H �U�H�V�X�O�W�D�W�H�Q �Y�D�Q �G�H �E�D�V�H �F�D�V�H �L�Q
�Y�H�U�J�H�O�L�M�N�L�Q�J �P�H�W �D�O�O�H ������ �H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�H�Q

�=�R�D�O�V �Y�H�U�Z�D�F�K�W �K�H�H�I�W �G�H�]�H �G�L�H�S�H �R�Q�]�H�N�H�U��
�K�H�L�G �H�H�Q �H�Q�R�U�P �H�•�H�F�W �R�S �G�H �V�S�U�H�L�G�L�Q�J �Y�D�Q �G�H
�P�R�J�H�O�L�M�N�H �R�S�O�R�V�V�L�Q�J�H�Q�� �Z�D�W �G�L�U�H�F�W �H�H�Q �Y�D�O�L�G�D�W�L�H
�L�V �Y�D�Q �G�H �H�[�S�O�R�U�D�W�R�U�\ �P�R�G�H�O�L�Q�J �P�H�W�K�R�G�H�� �'�H
�V�S�U�H�L�G�L�Q�J �Y�D�Q �G�H �W�R�W�D�O�H �N�R�V�W�H�Q �L�V �E�L�M�Y�R�R�U�E�H�H�O�G
���������� ���������� �(�Q �Z�D�D�U �3�R�Z�H�U���W�R���*�D�V �D�V�V�H�W�V �L�Q �G�H
�E�D�V�H �F�D�V�H �J�H�H�Q �U�R�O �V�S�H�O�H�Q�� �]�L�M�Q �H�U �H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�H�Q
�Z�D�D�U�E�L�M �K�H�W �H�H�Q �Y�D�Q �G�H �U�H�O�H�Y�D�Q�W�V�W�H �D�V�V�H�W�V �L�V�� �'�H
�E�U�H�G�H �N�L�M�N �R�S �G�H �J�H�Y�R�H�O�L�J�K�H�L�G �Y�D�Q �H�H�Q �P�R�G�H�O
�J�H�H�I�W �E�H�O�H�L�G�V�P�D�N�H�U�V �G�H �P�R�J�H�O�L�M�N�K�H�L�G �R�P �L�Q�Y�H�V��
�W�H�U�L�Q�J�V�W�U�H�Q�G�V �W�H �R�Q�W�G�H�N�N�H�Q �H�Q �H�•�H�F�W�L�H�I �E�H�O�H�L�G
�W�H �E�H�S�D�O�H�Q �R�P �E�H�S�D�D�O�G�H �W�R�H�N�R�P�V�W�E�H�H�O�G�H�Q �P�R��
�J�H�O�L�M�N �W�H �P�D�N�H�Q�� �=�R �]�L�M�Q �G�H �G�X�X�U�V�W�H �R�Q�W�Z�H�U�S�H�Q
�G�L�H�J�H�Q�H�Q �P�H�W �H�H�Q �K�R�J�H �J�D�V�Y�U�D�D�J �L�Q ���������� �'�L�W
�W�R�R�Q�W �G�H �Z�D�D�U�G�H �Y�D�Q �E�H�O�H�L�G �J�H�U�L�F�K�W �R�S �Y�H�U�V�Q�H�O�G�H
�H�O�H�N�W�U�L�4�F�D�W�L�H �H�Q �K�R�J�H�U�H �H�Q�H�U�J�L�H���H�]�F�L�­�Q�W�L�H��

�2�P �G�H �U�H�V�X�O�W�D�W�H�Q �Y�H�U�G�H�U �W�H �G�X�L�G�H�Q �L�V �H�H�Q
�K�L�H�U�D�U�F�K�L�V�F�K�� �D�J�J�O�R�P�H�U�D�W�L�H�I �F�O�X�V�W�H�U�D�O�J�R�U�L�W�P�H
�W�R�H�J�H�S�D�V�W �R�S �E�D�V�L�V �Y�D�Q �G�H �F�R�V�L�Q�X�V�D�I�V�W�D�Q�G �W�X�V��
�V�H�Q �G�H �U�H�V�X�O�W�D�W�H�Q�� �(�U �]�L�M�Q �P�H�H�U�G�H�U�H �D�Q�D�O�\�V�H�V
�X�L�W�J�H�Y�R�H�U�G �G�R�R�U �G�H �U�H�V�X�O�W�D�W�H�Q �S�H�U �F�O�X�V�W�H�U �W�H
�D�J�J�U�H�J�H�U�H�Q �R�S �Y�H�U�V�F�K�L�O�O�H�Q�G�H �D�V�V�H�Q�� �S�H�U �D�V�V�H�W��
�S�H�U �O�R�F�D�W�L�H �H�Q �S�H�U �W�L�M�G�V�S�H�U�L�R�G�H�� �'�H �D�J�J�U�H�J�D�W�L�H
�S�H�U �D�V�V�H�W �O�D�D�W �]�L�H�Q �G�D�W �E�L�M�Q�D �H�O�N �R�Q�W�Z�H�U�S �H�H�Q
�F�R�P�E�L�Q�D�W�L�H �Y�H�U�J�W �Y�D�Q �Y�H�U�V�F�K�L�O�O�H�Q�G�H �H�Q�H�U�J�L�H�F�R�Q��
�Y�H�U�V�L�H�V�\�V�W�H�P�H�Q�� �'�L�W �E�H�Q�D�G�U�X�N�W �Z�H�G�H�U�R�P �K�H�W
�Y�R�R�U�G�H�H�O �H�Q �E�H�O�D�Q�J �Y�D�Q �H�H�Q �P�X�O�W�L���H�Q�H�U�J�\ �S�H�U��
�V�S�H�F�W�L�H�I�� �'�H �D�J�J�U�H�J�D�W�L�H �S�H�U �O�R�F�D�W�L�H �O�D�D�W �]�L�H�Q �G�D�W
�G�H �P�H�H�V�W�H �L�Q�Y�H�V�W�H�U�L�Q�J�H�Q �]�L�F�K �F�R�Q�F�H�Q�W�U�H�U�H�Q �R�S
�O�R�F�D�W�L�H�V �P�H�W �G�H �K�R�R�J�V�W�H �Y�U�D�D�J �Q�D�D�U �H�Q�H�U�J�L�H�� �(�F�K��
�W�H�U�� �H�U �L�V �R�S �G�H�]�H �O�R�F�D�W�L�H�V �Q�L�H�W �D�O�W�L�M�G �U�X�L�P�W�H �R�P
�E�H�Q�R�G�L�J�G�H �D�V�V�H�W�V �Q�H�H�U �W�H �]�H�W�W�H�Q�� �'�L�W �W�R�R�Q�W �K�R�H
�U�H�O�H�Y�D�Q�W �K�H�W �L�V �R�P �J�H�R�J�U�D�4�V�F�K�H �D�V�S�H�F�W�H�Q �P�H�H
�W�H �Q�H�P�H�Q �R�P �K�L�H�U�R�S �L�Q �W�H �N�X�Q�Q�H�Q �V�S�H�O�H�Q�� �7�R�W
�V�O�R�W �O�D�D�W �G�H �D�J�J�U�H�J�D�W�L�H �R�S �W�L�M�G�V�S�H�U�L�R�G�H �]�L�H�Q �G�D�W
�G�H �P�H�H�V�W�H �L�Q�Y�H�V�W�H�U�L�Q�J�H�Q �J�H�G�D�D�Q �Z�R�U�G�H�Q �L�Q �G�H
�W�Z�H�H�G�H �K�H�O�I�W �Y�D�Q �K�H�W �W�L�M�G�V�S�D�G�� �Q�D ���������� �2�S �G�D�W
�P�R�P�H�Q�W �]�L�M�Q �G�H �X�L�W�G�D�J�L�Q�J�H�Q �Y�D�Q �G�H �H�Q�H�U�J�L�H�W�U�D�Q��
�V�L�W�L�H �K�H�W �J�U�R�R�W�V�W �H�Q �Z�R�U�G�H�Q �E�R�Y�H�Q�G�L�H�Q �V�Q�H�O �R�Q�W��
�Z�L�N�N�H�O�H�Q�G�H �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�­�Q �H�F�R�Q�R�P�L�V�F�K �V�W�H�H�G�V
�L�Q�W�H�U�H�V�V�D�Q�W�H�U�� �'�L�W �W�R�R�Q�W �G�H �X�U�J�H�Q�W�L�H �R�P �Q�X �V�W�U�X�F��
�W�X�U�H�H�O �E�H�O�H�L�G �W�H �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�U�H�Q �R�P �V�W�U�D�N�V �G�H
�E�H�V�W�H �L�Q�Y�H�V�W�H�U�L�Q�J�H�Q �W�H �N�X�Q�Q�H�Q �G�R�H�Q��

�&�R�Q�F�O�X�V�L�H

�2�P �V�W�H�G�H�O�L�M�N�H �E�H�O�H�L�G�V�P�D�N�H�U�V �W�H �R�Q�G�H�U�V�W�H�X�Q�H�Q
�L�Q �K�H�W �R�Q�W�Z�L�N�N�H�O�H�Q �Y�D�Q �H�Q�H�U�J�L�H�W�U�D�Q�V�L�W�L�H�S�O�D�Q�Q�H�Q
�Y�D�Q �Y�D�Q�G�D�D�J �Q�D�D�U �H�H�Q �G�X�X�U�]�D�P�H �W�R�H�N�R�P�V�W�� �V�W�H�O�W
�G�H�]�H �W�K�H�V�L�V �H�H�Q �P�X�O�W�L���H�Q�H�U�J�\ �U�D�D�P�Z�H�U�N �Y�R�R�U��
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�)�L�J�X�X�U ���� �(�[�S�O�R�U�D�W�R�U�\ �P�R�G�H�O�L�Q�J �P�H�W�K�R�G�H

�'�L�W �Y�H�U�W�D�D�O�W �]�L�F�K �Q�D�D�U �H�H�Q �R�S�W�L�P�D�O�L�V�D�W�L�H�P�R�G�H�O

�Y�R�R�U �L�Q�Y�H�V�W�H�U�L�Q�J�V�S�O�D�Q�Q�H�Q �R�S �O�D�Q�J�H �W�H�U�P�L�M�Q �P�H�W

�P�H�H�U�G�H�U�H �W�L�M�G�V�W�D�S�S�H�Q�� �L�Q�F�O�X�V�L�H�I �H�H�Q �H�[�S�O�R�U�D�W�R�U�\

�P�R�G�H�O�L�Q�J �P�H�W�K�R�G�H �R�P �G�H �R�Q�]�H�N�H�U�K�H�L�G �R�S �]�X�O�N�H

�W�H�U�P�L�M�Q�H�Q �P�H�H �W�H �Q�H�P�H�Q�� �+�H�W �U�D�D�P�Z�H�U�N �N�D�Q

�H�•�H�F�W�L�H�I �R�Q�W�Z�H�U�S�H�Q �P�D�N�H�Q �Y�D�Q �H�Q�H�U�J�L�H�W�U�D�Q�V�L��

�W�L�H�S�O�D�Q�Q�H�Q�� �R�Q�G�D�Q�N�V �G�H �H�Q�R�U�P�H �X�L�W�G�D�J�L�Q�J�H�Q

�H�Q �G�L�H�S�H �R�Q�]�H�N�H�U�K�H�L�G �G�L�H �K�L�H�U�E�L�M �N�R�P�H�Q �N�L�M�N�H�Q��

�'�H �U�H�V�X�O�W�D�W�H�Q �]�L�M�Q �F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W �H�Q �U�H�D�J�H�U�H�Q �D�O�V

�Y�H�U�Z�D�F�K�W �R�S �Y�H�U�D�Q�G�H�U�L�Q�J�H�Q �L�Q �R�Q�]�H�N�H�U�H �S�D�U�D��

�P�H�W�H�U�V�� �1�D�D�V�W �G�X�L�G�H�O�L�M�N�H �Y�H�U�V�F�K�L�O�O�H�Q �E�L�M �G�H �Y�H�U��

�V�F�K�L�O�O�H�Q�G�H �W�H�V�W�V �R�S �G�H �V�W�H�G�H�O�L�M�N�H �F�D�V�H�� �]�L�M�Q �H�U �R�R�N

�Y�H�O�H �R�Y�H�U�H�H�Q�N�R�P�V�W�H�Q �L�Q �G�H �L�Q�Y�H�V�W�H�U�L�Q�J�V�S�D�W�U�R��

�Q�H�Q�� �%�H�L�G�H �V�R�R�U�W�H�Q �U�H�V�X�O�W�D�W�H�Q �]�L�M�Q �Q�X�W�W�L�J �Y�R�R�U

�H�H�Q �V�W�H�G�H�O�L�M�N�H �E�H�O�H�L�G�V�P�D�N�H�U �H�Q �E�H�Y�H�V�W�L�J�H�Q �G�H

�W�R�H�J�H�Y�R�H�J�G�H �Z�D�D�U�G�H �Y�D�Q �K�H�W �U�D�D�P�Z�H�U�N �Y�R�R�U

�K�H�W �R�Q�W�Z�H�U�S�H�Q �Y�D�Q �H�Q�H�U�J�L�H�W�U�D�Q�V�L�W�L�H�S�O�D�Q�Q�H�Q �L�Q

�V�W�H�G�H�O�L�M�N�H �J�H�E�L�H�G�H�Q��

�/�L�W�H�U�D�W�X�X�U

�–�� �Y�D�Q �%�H�X�]�H�N�R�P�� �%�� �+�R�G�J�H �H�Q �-�� �6�O�R�R�W�Z�H�J�� ���(�[�S�O�R�U�L�Q�J
�X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\ �L�Q �O�R�Q�J���W�H�U�P�� �P�X�O�W�L���V�W�D�J�H �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W
�S�O�D�Q�Q�L�Q�J �R�I �L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G �X�U�E�D�Q �H�Q�H�U�J�\ �V�\�V�W�H�P�V����
�–�Q���(�Q�H�U�J�\ �5�H�S�R�U�W�V �� �X�Q�G�H�U �U�H�Y�L�H�Z��������������

�–�� �Y�D�Q �%�H�X�]�H�N�R�P�� ���2�S�W�L�P�L�]�L�Q�J �–�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W �3�O�D�Q�Q�L�Q�J
�R�I �–�Q�W�H�J�U�D�W�H�G �0�X�O�W�L���(�Q�H�U�J�\ �6�\�V�W�H�P�V �W�R �V�X�S�S�R�U�W
�X�U�E�D�Q �G�H�F�L�V�L�R�Q �P�D�N�H�U�V �G�H�V�L�J�Q �D�Q �H�Q�H�U�J�\ �W�U�D�Q�V�L�W�L��
�R�Q �S�D�W�K�Z�D�\���� �3�U�R�H�I�V�F�K�U�L�I�W�� �(�L�Q�G�K�R�Y�H�Q �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\
�R�I �7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� ���������� �–�6�%�1�� ������������������������������������

�–�� �Y�D�Q �%�H�X�]�H�N�R�P�� �%�����0�� �+�R�G�J�H �H�Q �+�� �6�O�R�R�W�Z�H�J�� ���)�U�D��
�P�H�Z�R�U�N �I�R�U �R�S�W�L�P�L�]�D�W�L�R�Q �R�I �O�R�Q�J���W�H�U�P�� �P�X�O�W�L��
�S�H�U�L�R�G �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W �S�O�D�Q�Q�L�Q�J �R�I �L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G �X�U��
�E�D�Q �H�Q�H�U�J�\ �V�\�V�W�H�P�V���� �–�Q���$�S�S�O�L�H�G �(�Q�H�U�J�\������ ���M�X�Q
������������ �S�� �������������� �'�2�–�� �����������������M���D�S�H�Q�H�U�J�\������������
�������������� �8�5�/�� �K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J���������������������&�����)�M��
�D�S�H�Q�H�U�J�\��������������������������

�1�� �%�R�Q�H�Q�N�D�P�S�� ���'�H�V�L�J�Q�L�Q�J �0�X�O�W�L���(�Q�H�U�J�\ �6�\�V�W�H�P�V��
�6�R�O�X�W�L�R�Q �P�H�W�K�R�G�V �I�R�U �D �P�X�O�W�L���S�H�U�L�R�G �Q�H�W�Z�R�U�N �G�H��
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�.�R�U�W�R�P�� �G�H �V�W�H�H�N�S�U�R�H�I �L�V �Q�L�H�W �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�H�I��
�-�H �]�R�X �N�X�Q�Q�H�Q �S�U�R�E�H�U�H�Q �G�H �S�H�L�O�L�Q�J �W�H �F�R�U�U�L�J�H��
�U�H�Q �Y�R�R�U �K�H�W �J�H�E�U�H�N �D�D�Q �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�L�W�H�L�W�� �'�D�W
�N�D�Q �P�H�W �H�H�Q �Z�H�J�L�Q�J�V�S�U�R�F�H�G�X�U�H�� �'�D�D�U�Y�R�R�U �K�H�E
�M�H �Z�H�H�J�Y�D�U�L�D�E�H�O�H�Q �Q�R�G�L�J�� �'�D�W �]�L�M�Q �Y�D�U�L�D�E�H�O�H�Q

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

�(�Q �G�D�Q �G�H �Y�U�D�D�J�V�W�H�O�O�L�Q�J�� �+�R�H �Y�U�D�D�J �M�H �G�H
�P�H�Q�L�Q�J �Y�D�Q �G�H �U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�H�Q �R�Y�H�U �G�H �R�R�U�O�R�J
�L�Q �2�H�N�U�D�±�Q�H �D�O�V �]�H �G�L�H �P�H�Q�L�Q�J �Q�L�H�W �G�X�U�Y�H�Q �J�H��
�Y�H�Q�� �H�Q �G�X�V �P�L�V�V�F�K�L�H�Q �Z�H�O �H�H�Q �V�R�F�L�D�D�O�Z�H�Q�V�H��
�O�L�M�N �D�Q�W�Z�R�R�U�G �J�H�Y�H�Q�" �'�H �R�Q�G�H�U�]�R�H�N�H�U�V �K�H�E�E�H�Q
�G�D�D�U�Y�R�R�U �H�H�Q �V�S�H�F�L�D�O�H �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�H �E�H�G�D�F�K�W�� �=�H
�Y�H�U�G�H�H�O�G�H�Q �G�H �V�W�H�H�N�S�U�R�H�I �Y�L�D �O�R�W�L�Q�J �L�Q �W�Z�H�H �G�H�H�O��
�V�W�H�H�N�S�U�R�H�Y�H�Q�� �'�H �S�H�U�V�R�Q�H�Q �L�Q �G�H �H�H�U�V�W�H �G�H�H�O��
�V�W�H�H�N�S�U�R�H�I �N�U�H�J�H�Q �G�H �Y�U�D�D�J �L�Q �)�L�J�X�X�U �� �Y�R�R�U�J�H��
�O�H�J�G��

�'�H �O�L�M�V�W �E�H�Y�D�W �Y�L�H�U �P�R�J�H�O�L�M�N�H �P�D�D�W�U�H�J�H�O�H�Q��
�D�F�W�L�H�V �Y�D�Q �K�H�W �5�X�V�V�L�V�F�K�H �O�H�J�H�U �L�Q �2�H�N�U�D�±�Q�H�� �O�H��
�J�D�O�L�V�D�W�L�H �Y�D�Q �K�H�W �K�R�P�R�K�X�Z�H�O�L�M�N�� �Y�H�U�K�R�J�L�Q�J �Y�D�Q
�G�H �X�L�W�N�H�U�L�Q�J �Y�R�R�U �D�U�P�H �5�X�V�V�L�V�F�K�H �J�H�]�L�Q�Q�H�Q �H�Q
�R�Y�H�U�K�H�L�G�V�P�D�D�W�U�H�J�H�O�H�Q �R�P �D�E�R�U�W�X�V �W�H �Y�R�R�U�N�R��
�P�H�Q�� �'�H �U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�H�Q �P�R�H�V�W�H�Q �D�D�Q�J�H�Y�H�Q �D�F�K��
�W�H�U �K�R�H�Y�H�H�O �Y�D�Q �G�H�]�H �P�D�D�W�U�H�J�H�O�H�Q �]�H �V�W�D�D�Q�� �=�H
�]�H�J�J�H�Q �G�X�V �Q�L�H�W �D�F�K�W�H�U �Z�H�O�N�H �P�D�D�W�U�H�J�H�O�H�Q �]�H
�V�W�D�D�Q�� �+�H�W �J�D�D�W �D�O�O�H�H�Q �R�P �K�H�W �D�D�Q�W�D�O �P�D�D�W�U�H�J�H��
�O�H�Q �Z�D�D�U �]�H �D�F�K�W�H�U �V�W�D�D�Q�� �=�H �K�R�H�Y�H�Q �G�X�V �E�L�M�Y�R�R�U��
�E�H�H�O�G �Q�L�H�W �W�H �]�H�J�J�H�Q �R�I �]�H �G�H �R�R�U�O�R�J �L�Q �2�H�N�U�D�±�Q�H
�V�W�H�X�Q�H�Q��

�'�H �S�H�U�V�R�Q�H�Q �L�Q �G�H �W�Z�H�H�G�H �G�H�H�O�V�W�H�H�N�S�U�R�H�I
�N�U�H�J�H�Q �H�H�Q �L�H�W�V �D�Q�G�H�U�H �Y�U�D�D�J �Y�R�R�U�J�H�O�H�J�G�� �]�L�H
�)�L�J�X�X�U ���� �–�Q �G�H�]�H �Y�U�D�D�J �J�D�D�W �K�H�W �R�P �G�U�L�H �P�D�D�W�U�H��
�J�H�O�H�Q�� �(�«�Q �P�D�D�W�U�H�J�H�O �P�L�Q�G�H�U �G�X�V�� �'�H �P�D�D�W�U�H�J�H�O
�R�Y�H�U �G�H �R�R�U�O�R�J �L�Q �2�H�N�U�D�±�Q�H �L�V �Z�H�J�J�H�O�D�W�H�Q�� �'�R�R�U
�K�H�W �D�D�Q�W�D�O �Y�R�R�U�V�W�D�Q�G�H�U�V �Y�D�Q �G�U�L�H �P�D�D�W�U�H�J�H�O�H�Q
�L�Q �G�H �W�Z�H�H�G�H �Y�U�D�D�J �D�I �W�H �W�U�H�N�N�H�Q �Y�D�Q �K�H�W �D�D�Q�W�D�O
�Y�R�R�U�V�W�D�Q�G�H�U�V �Y�D�Q �Y�L�H�U �P�D�D�W�U�H�J�H�O�H�Q �L�Q �G�H �H�H�U��
�V�W�H �Y�U�D�D�J�� �N�U�L�M�J �M�H �H�H�Q �V�F�K�D�W�W�L�Q�J �Y�R�R�U �K�H�W �D�D�Q�W�D�O
�Y�R�R�U�V�W�D�Q�G�H�U�V �Y�D�Q �G�H �R�R�U�O�R�J �L�Q �2�H�N�U�D�±�Q�H��

�–�Q �G�H �W�Z�H�H�G�H �V�W�H�H�N�S�U�R�H�I �Z�H�U�G �R�R�N �Q�R�J �G�L�U�H�F�W
���]�R�Q�G�H�U �V�S�H�F�L�D�O�H �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�H�� �J�H�Y�U�D�D�J�G �Q�D�D�U �G�H
�P�H�Q�L�Q�J �R�Y�H�U �G�H �R�R�U�O�R�J �L�Q �2�H�N�U�D�±�Q�H�� �'�D�W �P�D�D�N�W
�K�H�W �P�R�J�H�O�L�M�N �R�P �K�H�W �D�Q�W�Z�R�R�U�G �R�S �G�H�]�H �G�L�U�H�F��
�W�H �Y�U�D�D�J �W�H �Y�H�U�J�H�O�L�M�N�H�Q �P�H�W �K�H�W �D�Q�W�Z�R�R�U�G �G�D�W
�P�H�W �G�H �V�S�H�F�L�D�O�H �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�H �L�V �Y�H�U�N�U�H�J�H�Q�� �'�H
�U�H�V�X�O�W�D�W�H�Q �V�W�D�D�Q �L�Q �G�H �)�L�J�X�X�U ����

�)�L�J�X�X�U ���� �6�F�K�D�W�W�L�Q�J�H�Q �Y�R�R�U �K�H�W �S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H �5�X�V�V�H�Q �G�D�W �G�H
�R�R�U�O�R�J �L�Q �2�H�N�U�D�±�Q�H �R�Q�G�H�U�V�W�H�X�Q�W

�(�U �L�V �H�H�Q �G�X�L�G�H�O�L�M�N �Y�H�U�V�F�K�L�O �W�X�V�V�H�Q �E�H�L�G�H �D�D�Q��
�S�D�N�N�H�Q�� �$�O�V �M�H �G�H �Y�U�D�D�J �G�L�U�H�F�W �V�W�H�O�W�� �]�R�Q�G�H�U �V�S�H��
�F�L�D�O�H �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�H�� �G�D�Q �V�W�H�X�Q�W �W�Z�H�H �G�H�U�G�H ����������
�Y�D�Q �G�H �5�X�V�V�H�Q �G�H �R�R�U�O�R�J �L�Q �2�H�N�U�D�±�Q�H�� �&�R�U�U�L�J�H�H�U
�M�H �Y�R�R�U �K�H�W �H�•�H�F�W �Y�D�Q �V�R�F�L�D�D�O�Z�H�Q�V�H�O�L�M�N�H �D�Q�W�Z�R�R�U��
�G�H�Q�� �G�D�Q �G�D�D�O�W �K�H�W �S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H �Q�D�D�U �Q�R�J �P�D�D�U
�Q�H�W �E�R�Y�H�Q �G�H �K�H�O�I�W ������������

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

�-�H �P�R�H�W �M�H �R�R�N �D�I�Y�U�D�J�H�Q �R�I �G�H �J�H�F�R�U�U�L�J�H�H�U�G�H
�S�H�L�O�L�Q�J �Z�H�O �K�H�W �M�X�L�V�W�H �D�Q�W�Z�R�R�U�G �R�S�O�H�Y�H�U�W�� �0�L�V��
�V�F�K�L�H�Q �L�V �K�H�W �Z�H�O �]�R �G�D�W �H�H�Q �D�D�Q�W�D�O �U�H�V�S�R�Q�G�H�Q��
�W�H�Q �K�H�W �Q�R�J �V�W�H�H�G�V �Q�L�H�W �Y�H�U�W�U�R�X�Z�W �H�Q �W�H�Q �R�Q��
�U�H�F�K�W�H �D�D�Q�J�H�H�I�W �G�H �L�Q�Y�D�V�L�H �L�Q �2�H�N�U�D�±�Q�H �V�W�H�X�Q�H�Q��
�'�X�V �G�D�Q �]�R�X �K�H�W �M�X�L�V�W�H �D�Q�W�Z�R�R�U�G �H�H�Q �Q�R�J �O�D�J�H�U
�S�H�U�F�H�Q�W�D�J�H �N�X�Q�Q�H�Q �]�L�M�Q�� �9�H�U�G�H�U �R�Q�G�H�U�]�R�H�N �O�L�M�N�W
�Q�R�G�L�J�� �9�R�R�U�]�L�F�K�W�L�J�K�H�L�G �L�V �J�H�E�R�G�H�Q �P�H�W �5�X�V�V�L��
�V�F�K�H �S�H�L�O�L�Q�J�H�Q��

�/�L�W�H�U�D�W�X�X�U

�3�� �&�K�D�S�N�R�Y�V�N�L �H�Q �0�� �6�F�K�D�X�E�� ���'�R �5�X�V�V�L�D�Q�V �W�H�O�O �W�K�H
�W�U�X�W�K �Z�K�H�Q �W�K�H�\ �V�D�\ �W�K�H�\ �V�X�S�S�R�U�W �W�K�H �Z�D�U �L�Q
�8�N�U�D�L�Q�H�" �(�Y�L�G�H�Q�F�H �I�U�R�P �D �O�L�V�W �H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W���� �–�Q��
�������������� �8�5�/�� �K�W�W�S�V�������E�O�R�J�V���O�V�H���D�F���X�N���H�X�U�R�S�S�E�O�R�J��
�����������������������G�R���U�X�V�V�L�D�Q�V���W�H�O�O���W�K�H���W�U�X�W�K���Z�K�H�Q��
�W�K�H�\ �� �V�D�\ �� �W�K�H�\ �� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�K�H �� �Z�D�U �� �L�Q �� �X�N�U�D�L�Q�H ��
�H�Y�L�G�H�Q�F�H���I�U�R�P���D���O�L�V�W���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W����

�-�H�O�N�H �%�H�W�K�O�H�K�H�P�Z�H�U�N�W�H �E�L�M �K�H�W �&�%�6 �H�Q �L�V �H�P�H�U�L�W�X�V �K�R�R�J��
�O�H�U�D�D�U �D�D�Q �G�H �8�Q�L�Y�H�U�L�V�W�H�L�W �/�H�L�G�H�Q�� �+�L�M �L�V �H�H�Q �H�[�S�H�U�W �R�S �K�H�W
�J�H�E�L�H�G �Y�D�Q �V�W�H�H�N�S�U�R�H�Y�H�Q�� �Y�U�D�J�H�Q�O�L�M�V�W�H�Q �H�Q �Z�H�H�U�J�D�Y�H �Y�D�Q
�R�Q�G�H�U�]�R�H�N�V�U�H�V�X�O�W�D�W�H�Q�� �'�H�]�H �R�Q�G�H�U�Z�H�U�S�H�Q �E�H�K�D�Q�G�H�O�W �K�L�M
�U�H�J�H�O�P�D�W�L�J �L�Q �]�L�M�Q �E�O�R�J��
�H�P�D�L�O�� �P�D�L�O�#�M�H�O�N�H�E�H�W�K�O�H�K�H�P���Q�O
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�/�H�W�W�H�U �I�U�R�P �W�K�H �S�U�H�V�L�G�H�Q�W

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

�7�K�H �$�Q�Q�X�D�O �0�H�H�W�L�Q�J �W�D�N�H�V �S�O�D�F�H �R�Q �7�K�X�U�V�G�D�\
���� �0�D�U�F�K�� �7�K�L�V �\�H�D�U �W�K�H �Y�H�Q�X�H �L�V �–�Q �G�H �'�U�L�H�K�R�H�N
�L�Q �8�W�U�H�F�K�W�� �0�H�P�E�H�U�V �F�D�Q �U�H�J�L�V�W�H�U �I�R�U �W�K�H �G�D�\
�I�R�U ���� �H�X�U�R�� �Z�K�L�F�K �L�Q�F�O�X�G�H�V �O�X�Q�F�K �D�Q�G �G�U�L�Q�N�V��
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�$ �Q�H�Z �W�\�S�H �R�I �U�R�E�X�V�W�Q�H�V�V�� �Y�D�O�L�G
�W�H�V�W�V �D�Q�G �F�R�Q�4�G�H�Q�F�H �L�Q�W�H�U�Y�D�O�V

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

�3�U�R�I�� �G�U�� �3�H�W�H�U �*�U�¾�Q�Z�D�O�G
�5�H�V�H�D�U�F�K �L�Q�V�W�L�W�X�W�H �I�R�U �P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�V �D�Q�G

�F�R�P�S�X�W�H�U �V�F�L�H�Q�F�H �L�Q �W�K�H �1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V ���&�:�”��

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

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

�7�K�H �U�H�D�V�R�Q�L�Q�J �F�D�Q �E�H �H�[�W�H�Q�G�H�G �W�R �F�R�Q�4�G�H�Q��
�F�H �L�Q�W�H�U�Y�D�O�V�� �(���Y�D�O�X�H�V �Z�H�U�H �R�U�L�J�L�Q�D�O�O�\ ���L�Q ����������
�L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G �E�H�F�D�X�V�H �R�I �W�K�H�L�U �D�E�L�O�L�W�\ �W�R �G�H�D�O �Z�L�W�K
�R�S�W�L�R�Q�D�O �F�R�Q�W�L�Q�X�D�W�L�R�Q�� �L���H�� �J�D�W�K�H�U�L�Q�J �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O
�G�D�W�D �Z�K�H�Q�H�Y�H�U �R�Q�H �V�H�H�V �4�W�� �7�K�H�L�U �D�E�L�O�L�W�\ �W�R �G�H�D�O
�Z�L�W�K �S�R�V�W���K�R�F �G�H�F�L�V�L�R�Q �W�D�V�N�V �S�U�R�Y�L�G�H�V �D �V�H�F�R�Q�G��
�L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W �D�U�J�X�P�H�Q�W �I�R�U �H�P�E�U�D�F�L�Q�J �W�K�H�P��
�7�K�L�V �Z�R�U�N �L�V �E�D�V�H�G �R�Q �3�� �*�U�¾�Q�Z�D�O�G�� �%�H�\�R�Q�G
�1�H�\�P�D�Q���3�H�D�U�V�R�Q�� �D�U�;�L�Y ���������������������� ���������� �D�Q�G
�3�� �*�U�¾�Q�Z�D�O�G�� �7�K�H �(���3�R�V�W�H�U�L�R�U�� �3�K�L�O�� �7�U�D�Q�V�� �6�R�F��
�/�R�Q�G�R�Q �6�H�U�� �$�� ����������

�3�U�R�I�� �G�U�� �3�H�W�H�U �*�U�¾�Q�Z�D�O�G�K�H�D�G�V �W�K�H �P�D�F�K�L�Q�H �O�H�D�U�Q�L�Q�J
�J�U�R�X�S �D�W �&�:�– �L�Q �$�P�V�W�H�U�G�D�P�� �W�K�H �1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V�� �+�H �L�V �D�O�V�R
�I�X�O�O �S�U�R�I�H�V�V�R�U �R�I �V�W�D�W�L�V�W�L�F�V �D�W �W�K�H �P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O �L�Q�V�W�L�W�X�W�H �R�I
�/�H�L�G�H�Q �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �$ �U�H�F�L�S�L�H�Q�W �R�I �1�:�2 �9�–�'�– �D�Q�G �9�–�&�– �J�U�D�Q�W�V��
�L�Q �������� �K�H �Z�D�V �F�R���D�Z�D�U�G�H�G �9�9�6�2�5���V �9�D�Q �'�D�Q�W�]�L�J �$�Z�D�U�G��
�W�K�H �K�L�J�K�H�V�W �'�X�W�F�K �D�Z�D�U�G �L�Q �V�W�D�W�L�V�W�L�F�V �D�Q�G �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V �U�H��
�V�H�D�U�F�K�� �)�U�R�P ������������������ �K�H �V�H�U�Y�H�G �D�V �3�U�H�V�L�G�H�Q�W �R�I �W�K�H
�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q �I�R�U �&�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�D�O �/�H�D�U�Q�L�Q�J�� �W�K�H �R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q
�U�X�Q�Q�L�Q�J �&�2�/�7�� �W�K�H �Z�R�U�O�G���V �S�U�L�P�H �D�Q�Q�X�D�O �F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H �R�Q
�P�D�F�K�L�Q�H �O�H�D�U�Q�L�Q�J �W�K�H�R�U�\�� �Z�K�L�F�K �K�H �F�K�D�L�U�H�G �K�L�P�V�H�O�I �L�Q ����������
�6�L�Q�F�H �D�E�R�X�W ���������� �K�L�V �U�H�V�H�D�U�F�K �J�U�R�X�S �K�D�V �I�R�F�X�V�H�G �D�O�P�R�V�W
�H�[�F�O�X�V�L�Y�H�O�\ �R�Q �V�D�I�H �D�Q�\�W�L�P�H���Y�D�O�L�G �L�Q�I�H�U�H�Q�F�H �D�Q�G �H���Y�D�O�X�H�V��
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�2�]�F�L�D�O �V�W�D�W�L�V�W�L�F�V �D�V �V�X�S�S�R�U�W �I�R�U
�U�R�E�X�V�W �S�X�E�O�L�F �J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H

�3�U�R�I�� �G�U�� �)�U�D�Q�N �3�L�M�S�H�U�V
�.�R�U�W�H�Z�H�J���G�H �9�U�L�H�V �”�Q�V�W�L�W�X�W�H �I�R�U �0�D�W�K�H�P�D�W�L�F�V

���8�Y�$�����6�W�D�W�L�V�W�L�F�V �1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V ���&�%�6��

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

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

�&�D�X�V�D�O�L�W�\ �W�H�V�W�L�Q�J �E�U�L�Q�J�V �W�R�J�H�W�K�H�U �V�R�P�H �W�U�D��
�G�L�W�L�R�Q�D�O �V�W�D�W�L�V�W�L�F�V �Z�L�W�K �W�K�H �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\ �Q�H�Z �4�H�O�G
�R�I �F�R�P�S�O�H�[�L�W�\ �V�F�L�H�Q�F�H�� �7�K�H �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O �S�D�U�W �L�V
�T�X�D�Q�W�L�I�\�L�Q�J �P�D�U�J�L�Q�V �R�I �X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\�� �W�K�D�W �R�X�J�K�W
�W�R �E�H �D�Y�D�L�O�D�E�O�H �I�R�U �H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J �1�6�–�V �S�X�E�O�L�V�K�� �7�K�H
�Q�R�Q���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O �S�D�U�W �F�R�P�H�V �I�U�R�P �W�K�H �U�H�D�O�L�V�D�W�L�R�Q
�W�K�D�W �Z�K�D�W �Z�H �G�H�V�L�J�Q�D�W�H �D�V �W�U�H�Q�G�V �R�U �S�U�R�S�H�U�W�L�H�V
�R�I �V�R�F�L�H�W�\ �R�U �W�K�H �H�F�R�Q�R�P�\�� �D�U�H �H�P�H�U�J�H�Q�W �I�U�R�P
�W�K�H �P�\�U�L�D�G �R�I �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V �E�H�W�Z�H�H�Q
�S�H�R�S�O�H�� �Z�K�L�F�K �L�P�S�O�L�H�V �W�K�D�W �
�F�D�X�V�H�V�� �D�U�H �D�O�Z�D�\�V
�W�K�U�R�X�J�K �P�X�O�W�L�S�O�H �S�D�W�K�Z�D�\�V �R�I �P�H�F�K�D�Q�L�V�P�V�� �– �K�R��
�S�H �W�R �L�O�O�X�V�W�U�D�W�H �W�K�L�V �S�R�L�Q�W �X�V�L�Q�J �V�R�P�H �H�[�D�P�S�O�H�V
�I�U�R�P �U�H�F�H�Q�W ���F�D�V�H �Z�R�U�N����

�3�U�R�I�� �G�U�� �)�U�D�Q�N �3�L�M�S�H�U�V�L�V �V�H�Q�L�R�U �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�V�W �D�W �6�W�D�W�L�V��
�W�L�F�V �1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V �D�Q�G �S�U�R�I�H�V�V�R�U �E�\ �V�S�H�F�L�D�O �D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W
�D�W �W�K�H �.�R�U�W�H�Z�H�J���G�H �9�U�L�H�V �–�Q�V�W�L�W�X�W�H �I�R�U �0�D�W�K�H�P�D�W�L�F�V �R�I
�W�K�H �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\ �R�I �$�P�V�W�H�U�G�D�P�� �7�K�H �I�R�F�X�V �R�I �K�L�V �F�K�D�L�U �L�V �R�Q
�F�R�P�S�O�H�[�L�W�\ �I�R�U �R�]�F�L�D�O �V�W�D�W�L�V�W�L�F�V�� �%�H�I�R�U�H �M�R�L�Q�L�Q�J �6�W�D�W�L�V�W�L�F�V
�1�H�W�K�H�U�O�D�Q�G�V �L�Q ���������� �)�U�D�Q�N �F�D�U�U�L�H�G �R�X�W �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O �U�H��
�V�H�D�U�F�K �L�Q �D�V�W�U�R�S�K�\�V�L�F�V �D�W �Y�D�U�L�R�X�V �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V �L�Q �(�X�U�R�S�H
�D�Q�G �Z�R�U�N�H�G �I�R�U �W�K�H �8�. �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W �2�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O �5�H�V�H�D�U�F�K
�6�H�U�Y�L�F�H ��
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�0�D�N�L�Q�J �U�R�E�X�V�W �G�H�F�L�V�L�R�Q�V �L�Q
�K�H�D�O�W�K �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\ �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W��

�W�K�H �Y�D�O�X�H �R�I �Y�D�O�X�H �R�I �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q

�3�U�R�I�� �G�U�� �*�L�D�Q�O�X�F�D �%�D�L�R
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\ �&�R�O�O�H�J�H �/�R�Q�G�R�Q ���8�&�/��

�+�H�D�O�W�K �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\ �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W ���+�7�$�� �L�V �W�K�H �4�Q�D�O
�V�W�D�J�H �R�I �F�O�L�Q�L�F�D�O �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �Z�K�H�U�H �L�Q�W�H�U�Y�H�Q��
�W�L�R�Q�V �D�U�H �D�V�V�H�V�V�H�G �I�R�U �W�K�H�L�U ���Y�D�O�X�H���I�R�U���P�R�Q�H�\����
�%�R�G�L�H�V �V�X�F�K �D�V �W�K�H �1�D�W�L�R�Q�D�O �–�Q�V�W�L�W�X�W�H �I�R�U �+�H��
�D�O�W�K �D�Q�G �&�D�U�H �(�[�F�H�O�O�H�Q�F�H ���1�–�&�(�� �L�Q �W�K�H �8�. �R�U
�=�R�U�J�L�Q�V�W�L�W�X�X�W �1�H�G�H�U�O�D�Q�G ���=�–�1�� �L�Q �W�K�H �1�H�W�K�H�U��
�O�D�Q�G�V �D�F�W �D�V �F�R�Q�G�X�L�W�V �I�R�U �W�K�H �U�H�O�H�Y�D�Q�W ���S�X�E�O�L�F��
�K�H�D�O�W�K�F�D�U�H �S�U�R�Y�L�G�H�U �W�R �V�X�J�J�H�V�W �Z�K�H�W�K�H�U �D �J�L�Y�H�Q
�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q �V�K�R�X�O�G �E�H �I�X�Q�G�H�G�� �R�Q�F�H �L�W���V �S�X�W �R�Q
�W�K�H �P�D�U�N�H�W�� �2�I�W�H�Q�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V �D�U�H �E�D�V�H�G �R�Q �O�L�P�L��
�W�H�G �H�Y�L�G�H�Q�F�H�� �Z�K�L�F�K �J�H�Q�H�U�D�W�H�V �O�D�U�J�H �X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\
�R�Y�H�U �W�K�H �G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J �S�U�R�F�H�V�V �D�Q�G �W�K�H �S�R�V�V�L��
�E�O�H �F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V �R�I �P�D�N�L�Q�J �W�K�H ���Z�U�R�Q�J�� �F�K�R�L�F�H��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J �V�X�Q�N �F�R�V�W�V �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G �Z�L�W�K �V�Z�L�W�F�K�L�Q�J
�I�U�R�P �R�Q�H �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\ �W�R �D�Q�R�W�K�H�U��

�9�D�O�X�H �R�I �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q ���9�R�–�� �L�V �D �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�G
�V�H�W �R�I �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V �W�K�D�W �F�D�Q �E�H �X�V�H�G �W�R �D�V�V�H�V�V
�W�K�H �L�P�S�D�F�W �R�I �X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\ �L�Q �P�R�G�H�O �L�Q�S�X�W�V �R�Y�H�U
�W�K�H �G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�� �D�V �Z�H�O�O �D�V �W�R �S�U�L�R�U�L�W�L�V�H �U�H��
�V�H�D�U�F�K �L�Q�W�R �V�S�H�F�L�4�F �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V �R�I �D �P�R�G�H�O�� �L�Q
�R�U�G�H�U �W�R �U�H�G�X�F�H �W�K�H �X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J�� �N�H�\ �G�U�L�Y�H�U�V �R�I
�W�K�H �X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\��

�–�Q �W�K�L�V �W�D�O�N�� �– �Z�L�O�O �E�U�L�H�5�\ �L�Q�W�U�R�G�X�F�H �W�K�H �P�D�L�Q
�F�R�Q�F�H�S�W�V �D�U�R�X�Q�G �+�7�$ �D�Q�G �9�R�– �D�Q�G �S�U�H�V�H�Q�W �V�R�P�H
�U�H�F�H�Q�W �F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�D�O �D�Q�G �V�X�E�V�W�D�Q�W�L�Y�H �G�H�Y�H�O�R�S��
�P�H�Q�W �L�Q �W�K�H �9�R�– �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\��

�3�U�R�I�� �G�U�� �*�L�D�Q�O�X�F�D �%�D�L�R�L�V �D �S�U�R�I�H�V�V�R�U �R�I �6�W�D�W�L�V�W�L�F�V �D�Q�G �+�H��
�D�O�W�K �(�F�R�Q�R�P�L�F�V �L�Q �W�K�H �'�H�S�D�U�W�P�H�Q�W �R�I �6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O �6�F�L�H�Q�F�H �D�W
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\ �&�R�O�O�H�J�H �/�R�Q�G�R�Q ���8�.���� �*�L�D�Q�O�X�F�D���V �P�D�L�Q �L�Q�W�H�U�H�V�W�V
�D�U�H �L�Q �%�D�\�H�V�L�D�Q �V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O �P�R�G�H�O�O�L�Q�J �I�R�U �F�R�V�W �H�•�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V
�D�Q�D�O�\�V�L�V �D�Q�G �G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J �S�U�R�E�O�H�P�V �L�Q �W�K�H �K�H�D�O�W�K �V�\�V��
�W�H�P�V�� �K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O���P�X�O�W�L�O�H�Y�H�O �P�R�G�H�O�V �D�Q�G �F�D�X�V�D�O �L�Q�I�H�U�H�Q�F�H
�X�V�L�Q�J �W�K�H �G�H�F�L�V�L�R�Q���W�K�H�R�U�H�W�L�F �D�S�S�U�R�D�F�K�� �*�L�D�Q�O�X�F�D �O�H�D�G�V �W�K�H
�6�W�D�W�L�V�W�L�F�V �I�R�U �+�H�D�O�W�K �(�F�R�Q�R�P�L�F �(�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q �U�H�V�H�D�U�F�K �J�U�R�X�S
�Z�L�W�K�L�Q �W�K�H �G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W �R�I �6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O �6�F�L�H�Q�F�H�� �+�H �K�D�V �E�H�H�Q
�W�K�H �����W�K �$�U�P�L�W�D�J�H �/�H�F�W�X�U�H�U �L�Q �1�R�Y�H�P�E�H�U ����������

���������� �� ����������

�'�H�F�L�V�L�R�Q �P�D�N�L�Q�J �X�Q�G�H�U �G�H�H�S
�X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\ �D�S�S�O�L�H�G �W�R �H�F�R�Q�R�P�L�F

�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W �S�R�O�L�F�L�H�V

�'�U�� �-�X�O�L�H �5�R�]�H�Q�E�H�U�J
�:�R�U�O�G �%�D�Q�N

�&�O�L�P�D�W�H �F�K�D�Q�J�H�� �S�D�Q�G�H�P�L�F�V�� �4�Q�D�Q�F�L�D�O �F�U�L�V�H�V�� �D�U�H
�H�[�D�P�S�O�H�V �R�I �G�H�H�S �X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V �W�K�D�W �F�K�D�O�O�H�Q�J�H
�G�H�F�L�V�L�R�Q �P�D�N�L�Q�J �I�R�U �S�X�E�O�L�F �S�R�O�L�F�\�� �'�H�H�S �X�Q�F�H�U��
�W�D�L�Q�W�\ �R�F�F�X�U�V �Z�K�H�Q �G�H�F�L�V�L�R�Q �P�D�N�H�U�V �D�Q�G �V�W�D�N�H��
�K�R�O�G�H�U�V �G�R �Q�R�W �N�Q�R�Z �R�U �F�D�Q�Q�R�W �D�J�U�H�H �R�Q �K�R�Z
�O�L�N�H�O�\ �G�L�•�H�U�H�Q�W �I�X�W�X�U�H �V�F�H�Q�D�U�L�R�V �D�U�H�� �)�R�U �H�F�R��
�Q�R�P�L�V�W�V �D�V�V�H�V�V�L�Q�J �W�K�H �F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V �R�I �S�R�O�L��
�F�\ �R�S�W�L�R�Q�V �R�U �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �W�K�H
�S�U�H�V�H�Q�F�H �R�I �G�H�H�S �X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\ �U�H�T�X�L�U�H�V �X�V�L�Q�J
�Q�H�Z �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V �W�K�D�W �O�R�R�N �I�R�U �U�R�E�X�V�W �G�H�F�L�V�L��
�R�Q�V���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J �Z�H�O�O �X�Q�G�H�U �P�X�O�W�L�S�O�H �I�X�W�X�U�H
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���U�D�W�K�H�U �W�K�D�Q �D�Q �R�S�W�L�P�D�O �V�R�O�X�W�L�R�Q �X�Q��
�G�H�U �D �V�L�Q�J�O�H �S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q �R�I �W�K�H �I�X�W�X�U�H�� �7�K�L�V �W�D�O�N
�Z�L�O�O �J�L�Y�H �H�[�D�P�S�O�H�V �R�I �K�R�Z �U�R�E�X�V�W �G�H�F�L�V�L�R�Q �P�D��
�N�L�Q�J �P�H�W�K�R�G�V �D�Q�G �W�R�R�O�V �D�U�H �X�V�H�G �W�R �V�X�S�S�R�U�W
�G�H�F�L�V�L�R�Q�V �I�R�U �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �R�U �W�R
�D�Q�D�O�\�]�H �I�X�W�X�U�H �F�O�L�P�D�W�H �F�K�D�Q�J�H �L�P�S�D�F�W�V �R�Q �S�R��
�Y�H�U�W�\ �U�H�G�X�F�W�L�R�Q �J�R�D�O�V��

�'�U�� �-�X�O�L�H �5�R�]�H�Q�E�H�U�J�L�V �D �Z�L�G�H�O�\ �S�X�E�O�L�V�K�H�G �H�F�R�Q�R�P�L�V�W
�Z�L�W�K ���� �\�H�D�U�V �R�I �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H �Z�R�U�N�L�Q�J �R�Q �W�K�H �O�L�Q�N �E�H�W�Z�H�H�Q
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W �S�R�O�L�F�\ �D�Q�G �F�O�L�P�D�W�H �F�K�D�Q�J�H �D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q �D�Q�G
�P�L�W�L�J�D�W�L�R�Q�� �6�K�H �Z�R�U�N�V �D�V �D �6�H�Q�L�R�U �(�F�R�Q�R�P�L�V�W �D�W �W�K�H �:�R�U�O�G
�%�D�Q�N �Z�K�H�U�H �V�K�H �O�H�D�G�V �D�S�S�O�L�H�G �U�H�V�H�D�U�F�K �W�R �V�X�S�S�R�U�W �G�H�F�L��
�V�L�R�Q �P�D�N�L�Q�J �I�R�U �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V �D�Q�G �S�X�E�O�L�F �S�R�O�L�F�L�H�V �L�Q �G�H�Y�H�O��
�R�S�L�Q�J �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �-�X�O�L�H �L�V �D�O�V�R �D�Q �H�G�L�W�R�U �I�R�U �:�L�U�H�V �&�O�L�P�D�W�H
�&�K�D�Q�J�H�� �D�Q�G �W�K�H �9�L�F�H �3�U�H�V�L�G�H�Q�W �R�I �W�K�H �6�R�F�L�H�W�\ �I�R�U �'�H�F�L�V�L�R�Q
�0�D�N�L�Q�J �8�Q�G�H�U �'�H�H�S �8�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�\��
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�*�H�U�U�L�W �6�W�H�P�H�U�G�L�Q�N �&�R�O�X�P�Q

�$�U�H �\�R�X �I�U�R�P �W�K�H �O�D�G�L�H�V �S�U�R�J�U�D�P�"

�–�Q �K�H�W �Y�H�U�O�H�G�H�Q �K�D�G�G�H�Q �J�U�R�W�H �F�R�Q�I�H�U�H�Q�W�L�H�V �Y�D�D�N
�H�H�Q �V�S�H�F�L�D�D�O �S�U�R�J�U�D�P�P�D �Y�R�R�U �G�H �S�D�U�W�Q�H�U�V �Y�D�Q
�G�H �G�H�H�O�Q�H�P�H�U�V�� �=�R���Q �S�U�R�J�U�D�P�P�D �V�W�R�Q�G �D�D�Q��
�J�H�N�R�Q�G�L�J�G �D�O�V �K�H�W ���/�D�G�L�H�V �3�U�R�J�U�D�P���� �0�H�Q �J�L�Q�J
�H�U �Q�D�P�H�O�L�M�N �J�H�P�D�N�V�K�D�O�Y�H �Y�D�Q �X�L�W �G�D�W �G�H �G�H�H�O��
�Q�H�P�H�U �H�H�Q �P�D�Q �Z�D�V�� �H�Q �Y�U�L�M�Z�H�O �D�O�W�L�M�G �Z�D�V �G�D�W
�R�R�N �]�R�� �7�H�U�Z�L�M�O �G�H �P�D�Q�Q�H�Q �P�R�H�L�O�L�M�N�H �O�H�]�L�Q�J�H�Q
�E�L�M�Z�R�R�Q�G�H�Q�� �Z�H�U�G�H�Q �K�X�Q �H�F�K�W�J�H�Q�R�W�H�V �R�Q�W�K�D�D�O�G
�R�S �D�W�W�U�D�F�W�L�H�V �D�O�V �E�H�]�R�H�N�H�Q �D�D�Q �S�D�U�I�X�P�I�D�E�U�L�H��
�N�H�Q�� �P�X�V�H�D�� �H�[�F�O�X�V�L�H�Y�H �Z�L�Q�N�H�O�V �H�Q �H�[�R�W�L�V�F�K�H
�W�X�L�Q�H�Q��

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

�W�H�J�H�Q�� �(�Q �G�D�Q �J�D�D�Q �P�D�Q�Q�H�Q �Z�H�O �H�H�Q�V �L�Q �G�H �I�R�X�W
�D�O�V �]�H �]�R���Q �]�H�O�G�]�D�P�H �Y�H�U�V�F�K�L�M�Q�L�Q�J �R�Q�W�P�R�H�W�H�Q��

�'�H �–�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O �$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q �I�R�U �6�W�D�W�L�V�W�L��
�F�D�O �&�R�P�S�X�W�L�Q�J�� �H�H�Q �–�6�–���D�I�G�H�O�L�Q�J�� �R�U�J�D�Q�L�V�H�H�U�W �D�O
�V�L�Q�G�V �������� �W�Z�H�H�M�D�D�U�O�L�M�N�V �G�H �&�R�P�S�V�W�D�W �F�R�Q�I�H�U�H�Q��
�W�L�H�V�� �&�R�P�S�V�W�D�W �������� �Y�R�Q�G �S�O�D�D�W�V �L�Q �/�H�L�G�H�Q �H�Q
�G�D�W �K�D�G �L�Q �G�H �M�D�U�H�Q �G�D�D�U�Q�D �J�H�O�H�L�G �W�R�W �H�H�Q �U�H�O�D�W�L�H�I
�J�U�R�R�W �D�D�Q�W�D�O �1�H�G�H�U�O�D�Q�G�V�H �O�H�G�H�Q �Y�D�Q �G�H �–�$�6�& �H�Q
�G�H�H�O�Q�D�P�H �D�D�Q �G�H �&�R�P�S�V�W�D�W �F�R�Q�I�H�U�H�Q�W�L�H�V��

�&�R�P�S�V�W�D�W �������� �Z�H�U�G �L�Q �3�U�D�D�J �J�H�R�U�J�D�Q�L�V�H�H�U�G��
�+�H�W �Z�D�V �H�H�Q �J�H�Z�H�O�G�L�J�H �H�U�Y�D�U�L�Q�J�� �H�H�Q �S�U�D�F�K�W�L�J�H
�V�W�D�G�� �K�H�H�O �Y�U�L�H�Q�G�H�O�L�M�N�H �P�H�Q�V�H�Q �H�Q �I�D�Q�W�D�V�W�L�V�F�K
�E�L�H�U�� �=�R�D�O�V �J�H�E�U�X�L�N�H�O�L�M�N �Z�D�V �H�U �R�R�N �K�L�H�U �H�H�Q �U�H��
�O�D�W�L�H�I �J�U�R�W�H �1�H�G�H�U�O�D�Q�G�V�H �G�H�H�O�Q�D�P�H�� �U�X�L�P ����
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�Z�D�D�U�Y�D�Q �K�H�W �P�H�U�H�Q�G�H�H�O �H�O�N�D�D�U �J�R�H�G �N�H�Q�G�H �Y�D�Q��
�X�L�W �G�H �6�H�F�W�L�H �6�W�D�W�L�V�F�K�H �3�U�R�J�U�D�P�P�D�W�X�X�U �Y�D�Q �G�H
�9�9�6�� �2�Q�]�H �G�H�O�H�J�D�W�L�H �W�H�O�G�H �]�R�Z�D�D�U �G�U�L�H �Y�U�R�X�Z�H�Q
�G�L�H �U�H�G�H�O�L�M�N �E�H�N�L�M�N�V �W�U�R�N�N�H�Q �L�Q �G�H�]�H �P�D�V�F�X�O�L�H��
�Q�H �R�P�J�H�Y�L�Q�J�� �R�R�N �D�O �G�R�R�U�G�D�W �H�H�Q �Y�D�Q �K�H�Q �O�D�Q�J
�E�O�R�Q�G �K�D�D�U �K�D�G�� �=�H�O�I �Y�R�Q�G�H�Q �Z�L�M �K�X�Q �G�H�H�O�Q�D�P�H
�H�L�J�H�Q�O�L�M�N �Q�L�H�W�V �E�L�M�]�R�Q�G�H�U�V�� �K�H�W �Z�D�U�H�Q �J�H�Z�R�R�Q
�]�H�H�U �D�F�W�L�H�Y�H �6�6�3���O�H�G�H�Q �G�L�H �Z�H �J�R�H�G �N�H�Q�G�H�Q��

�2�R�N �K�L�H�U �Z�D�V �H�U �H�H�Q �/�D�G�L�H�V �3�U�R�J�U�D�P�� �E�L�M�Q�D
�G�D�J�H�O�L�M�N�V �N�R�Q�G�H�Q �G�H �G�D�P�H�V �N�L�H�]�H�Q �Y�R�R�U �H�H�Q
�L�Q�W�H�U�H�V�V�D�Q�W�H �D�F�W�L�Y�L�W�H�L�W�� �'�D�D�U�Q�D�D�V�W �Z�H�U�G �W�U�D�G�L�W�L�H��
�J�H�W�U�R�X�Z �Y�R�R�U �£�O�O�H �G�H�H�O�Q�H�P�H�U�V �H�Q �K�X�Q �S�D�U�W�Q�H�U�V
�R�S �G�H �Z�R�H�Q�V�G�D�J�P�L�G�G�D�J �H�H�Q �W�R�H�U�L�V�W�L�V�F�K �X�L�W�V�W�D�S��
�M�H �J�H�R�U�J�D�Q�L�V�H�H�U�G�� �–�Q �/�H�L�G�H�Q �������� �E�H�]�R�F�K�W �P�H�Q
�X�L�W�H�U�D�D�U�G �G�H �'�H�O�W�D�Z�H�U�N�H�Q �H�Q �L�Q �3�U�D�D�J �������� �J�L�Q�J
�K�H�W �Q�D�D�U �V�O�R�W �.�R�Q�R�S�L�#�W�Ý�� �'�D�W �Z�D�V �K�H�W �M�D�F�K�W�V�O�R�W
�Y�D�Q �G�H �L�Q �������� �L�Q �6�D�U�D�M�H�Y�R �Q�H�H�U�J�H�V�F�K�R�W�H�Q �D�D�U�W�V��
�K�H�U�W�R�J �)�U�D�Q�]���)�H�U�G�L�Q�D�Q�G�� �+�H�W �O�D�J �L�Q �H�H�Q �P�R�R�L�H
�G�L�F�K�W�E�H�E�R�V�W�H �R�P�J�H�Y�L�Q�J �H�Q �Z�D�V �R�P�U�L�Q�J�G �G�R�R�U
�H�H�Q �J�U�R�R�W �S�D�U�N�� �1�D �H�H�Q �W�R�X�U �G�R�R�U �K�H�W �V�O�R�W�� �P�H�W
�K�R�Q�G�H�U�G�H�Q �K�D�U�Q�D�V�V�H�Q�� �R�S�J�H�]�H�W�W�H �G�L�H�U�H�Q �H�Q �J�H��
�Z�H�L�H�Q �Y�D�Q �Q�H�H�U�J�H�V�F�K�R�W�H�Q �K�H�U�W�H�Q�� �J�L�Q�J �G�H �U�R�Q�G��
�O�H�L�G�L�Q�J �Y�H�U�G�H�U �G�R�R�U �G�D�W �S�D�U�N��

�(�H�Q �Y�D�Q �G�H �1�H�G�H�U�O�D�Q�G�V�H �G�H�H�O�Q�H�P�H�U�V �N�Z�D�P
�Q�L�H�W �X�L�W �G�H �6�6�3���N�U�L�Q�J�� �K�L�M �N�Z�D�P �X�L�W �H�H�Q �K�H�H�O �D�Q��
�G�H�U�H �R�P�J�H�Y�L�Q�J�� �+�H�W �Z�D�V �H�H�Q �H�U�J �D�D�U�G�L�J�H �P�D�Q��
�H�H�Q �E�H�H�W�M�H �H�H�Q �Y�H�U�O�H�J�H�Q �F�K�D�U�P�H�X�U�� �G�L�H �N�H�Q�Q�H�O�L�M�N
�E�H�K�R�H�I�W�H �K�D�G �D�D�Q �H�H�Q �S�U�D�D�W�M�H�� �0�L�M �N�H�Q�G�H �K�L�M �Z�H�O
�U�H�G�H�O�L�M�N �J�R�H�G �H�Q �W�R�H�Q �L�N �P�H�W �G�L�H �E�O�R�Q�G�H �1�H�G�H�U��
�O�D�Q�G�V�H �Y�U�R�X�Z �H�Q �W�Z�H�H �7�V�M�H�F�K�H�Q �L�Q �K�H�W �(�Q�J�H�O�V �L�Q
�J�H�V�S�U�H�N �Z�D�V�� �G�X�U�I�G�H �K�L�M �K�H�W �D�D�Q �G�H �E�H�W�U�H�•�H�Q�G�H
�G�D�P�H �D�D�Q �W�H �V�S�U�H�N�H�Q�� �=�L�M�Q �R�S�H�Q�L�Q�J�V�]�L�Q �Z�D�V ���$�U�H
�\�R�X �I�U�R�P �W�K�H �O�D�G�L�H�V �S�U�R�J�U�D�P�"�� �=�L�M �K�D�G �K�H�P �N�H�Q��
�Q�H�O�L�M�N �D�O�V �1�H�G�H�U�O�D�Q�G�H�U �K�H�U�N�H�Q�G �H�Q �D�Q�W�Z�R�R�U�G�G�H
�L�Q �K�H�W �1�H�G�H�U�O�D�Q�G�V ���1�H�H�� �L�N �K�H�E �Y�D�Q�R�F�K�W�H�Q�G �H�H�Q
�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�H �J�H�K�R�X�G�H�Q�� �Z�D�V �X �G�D�D�U �Q�L�H�W �E�L�M�"�� �=�H�O��
�G�H�Q �K�H�E �L�N �L�H�P�D�Q�G �]�R �W�R�W�D�D�O �Y�H�U�E�O�X�I�W �H�Q �]�R�H�N�H�Q�G
�Q�D�D�U �Z�R�R�U�G�H�Q �]�L�H�Q �V�W�D�D�Q��

�–�Q �G�H �M�D�U�H�Q ������ �Y�H�U�G�Z�H�H�Q �K�H�W �/�D�G�L�H�V �3�U�R�J�U�D�P
�J�H�O�H�L�G�H�O�L�M�N �D�D�Q �E�L�M �G�H �P�H�H�V�W�H �F�R�Q�I�H�U�H�Q�W�L�H�V�� �K�H�W
�U�D�D�N�W�H �D�F�K�W�H�U�K�D�D�O�G�� �P�D�D�U �L�N �G�H�Q�N �Q�L�H�W �G�D�W �G�L�W
�Y�R�R�U�Y�D�O �G�D�D�U �P�H�G�H �G�H �R�R�U�]�D�D�N �Y�D�Q �Z�D�V��

�<�R�X�Q�J �V�W�D�W�L�V�W�L�F�L�D�Q�V

�7�K�H �<�R�X�Q�J �6�W�D�W�L�V�W�L�F�L�D�Q�V �K�H�O�G �D �6�W�D�W�L�V�W�L�F�V �&�D�I�«
�R�Q �W�K�H ���W�K �R�I �'�H�F�H�P�E�H�U �R�Q �W�K�H �W�R�S�L�F �R�I �
�%�H�F�R��
�P�L�Q�J �D�Q �H�[�S�H�U�W �L�Q �6�W�D�W�L�V�W�L�F�V �	 �'�D�W�D �6�F�L�H�Q�F�H����
�/�D�X�U�D �=�Z�H�S�� �D �3�K�' �F�D�Q�G�L�G�D�W�H �D�W �/�H�L�G�H�Q �8�Q�L��
�Y�H�U�V�L�W�\�� �W�D�O�N�H�G �D�E�R�X�W �K�H�U �M�R�X�U�Q�H�\ �L�Q �D�F�D�G�H�P�L�D
�D�Q�G �9�O�D�G�L�P�L�U �+�D�]�H�O�H�J�H�U�� �D �'�D�W�D �(�Q�J�L�Q�H�H�U �D�Q�G
�&�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W �D�W �5�L�Y�L�T�� �J�D�Y�H �K�L�V �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H �R�Q
�Z�K�D�W �L�W���V �O�L�N�H �L�Q �W�K�H �L�Q�G�X�V�W�U�\��

�1�H�[�W �H�Y�H�Q�W

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

�&�D�U�R�O�L�Q�H �-�D�J�W�H�Q�E�H�U�J�� �3�L�H�W�H�U �Y�D�Q �G�H�Q �%�H�U�J �H�Q �2�F�«�D�Q�H �)�R�X�U�P�H�Q�W�U�D�X�[

�(�O�N�H �G�D�J �N�U�L�M�J�H�Q ���� �P�H�Q�V�H�Q �L�Q �1�H�G�H�U�O�D�Q�G �E�X�L�W�H�Q �K�H�W

�]�L�H�N�H�Q�K�X�L�V �H�H�Q �K�D�U�W�V�W�L�O�V�W�D�Q�G�� �=�L�M �K�H�E�E�H�Q �R�Y�H�U �K�H�W

�D�O�J�H�P�H�H�Q �H�H�Q �N�O�H�L�Q�H �R�Y�H�U�O�H�Y�L�Q�J�V�N�D�Q�V�� �P�D�D�U �V�Q�H�O�O�H

�U�H�D�Q�L�P�D�W�L�H �Y�H�U�E�H�W�H�U�W �K�X�Q �N�D�Q�V�H�Q �D�D�Q�]�L�H�Q�O�L�M�N�� �(�H�Q

�P�D�Q�L�H�U �R�P �G�H �W�L�M�G �W�R�W �U�H�D�Q�L�P�D�W�L�H �W�H �Y�H�U�N�R�U�W�H�Q �L�V

�G�R�R�U �E�X�U�J�H�U�K�X�O�S�Y�H�U�O�H�Q�L�Q�J��

�%�X�U�J�H�U�K�X�O�S�Y�H�U�O�H�Q�L�Q�J �L�V �K�H�W �R�S�U�R�H�S�H�Q �Y�D�Q �J�H��
�W�U�D�L�Q�G�H �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�V �Y�L�D �H�H�Q �D�S�S�� �–�Q �1�H�G�H�U�O�D�Q�G
�E�H�V�W�D�D�W �G�H �D�S�S �+�D�U�W�V�O�D�J�1�X�� �H�Q �Y�H�H�O �D�Q�G�H�U�H �O�D�Q��
�G�H�Q �K�H�E�E�H�Q �H�H�Q �Y�H�U�J�H�O�L�M�N�E�D�D�U �V�\�V�W�H�H�P�� �(�H�Q
�Y�U�D�D�J �E�L�M �G�L�W �V�R�R�U�W �V�\�V�W�H�P�H�Q �L�V �K�R�H�Y�H�H�O �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L��
�J�H�U�V �J�H�D�O�D�U�P�H�H�U�G �P�R�H�W�H�Q �Z�R�U�G�H�Q �R�P �G�H �R�Y�H�U��
�O�H�Y�L�Q�J�V�N�D�Q�V �Y�D�Q �G�H �S�D�W�L�­�Q�W �W�H �E�H�Y�R�U�G�H�U�H�Q�� �]�R�Q��
�G�H�U �G�D�W �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�V �R�Y�H�U�E�H�O�D�V�W �U�D�N�H�Q�� �.�D�Q �K�H�W
�K�L�H�U�E�L�M �]�L�Q�Q�L�J �]�L�M�Q �R�P �Q�L�H�W �D�O�O�H �P�H�O�G�L�Q�J�H�Q �R�Q��
�P�L�G�G�H�O�O�L�M�N �W�H �Y�H�U�V�W�X�U�H�Q�� �P�D�D�U �R�P �G�L�W �P�H�W �H�Q�L�J�H
�W�X�V�V�H�Q�S�R�]�H�Q �W�H �G�R�H�Q�"

�+�R�H �Z�H�U�N�W �E�X�U�J�H�U�K�X�O�S�Y�H�U�O�H�Q�L�Q�J�"

�'�R�R�U�J�D�D�Q�V �L�V �K�H�W �G�H �P�H�G�H�Z�H�U�N�H�U �Y�D�Q �G�H �D�O�D�U�P��
�F�H�Q�W�U�D�O�H �G�L�H �K�H�W �V�\�V�W�H�H�P �D�F�W�L�Y�H�H�U�W�� �Z�D�D�U�Q�D

�P�H�H�U�G�H�U�H �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�V �� �D�X�W�R�P�D�W�L�V�F�K �J�H�N�R�]�H�Q �R�S
�E�D�V�L�V �Y�D�Q �K�X�Q �*�3�6���O�R�F�D�W�L�H �� �H�H�Q �P�H�O�G�L�Q�J �N�U�L�M�J�H�Q
�P�H�W �L�Q�V�W�U�X�F�W�L�H�V�� �9�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�V �N�X�Q�Q�H�Q �]�R���Q �P�H�O��
�G�L�Q�J �D�F�F�H�S�W�H�U�H�Q �R�I �D�I�Z�L�M�]�H�Q�� �R�I �K�H�W �V�L�P�S�H�O�Z�H�J
�Q�L�H�W �R�S�P�H�U�N�H�Q �H�Q �G�D�D�U�R�P �Q�L�H�W �U�H�D�J�H�U�H�Q�� �9�R�R�U
�G�L�W �R�Q�G�H�U�]�R�H�N �K�H�E�E�H�Q �Z�L�M �G�D�W�D �J�H�N�U�H�J�H�Q �Y�D�Q �G�H
�*�R�R�G�6�$�0 �D�S�S �L�Q �1�L�H�X�Z���=�H�H�O�D�Q�G�� �'�D�D�U�X�L�W �E�O�L�M�N�W
�G�D�W �G�H �W�L�M�G �G�L�H �Y�H�U�V�W�U�L�M�N�W �W�X�V�V�H�Q �H�H�Q �P�H�O�G�L�Q�J �H�Q
�H�H�Q �U�H�D�F�W�L�H �V�W�H�U�N �X�L�W�H�H�Q �O�R�R�S�W�� �P�H�W �H�H�Q �S�L�H�N
�U�R�Q�G �G�H ���� �V�H�F�R�Q�G�H�Q ���)�L�J�X�X�U ������

�9�D�Q�X�L�W �K�H�W �S�H�U�V�S�H�F�W�L�H�I �Y�D�Q �«�«�Q �S�D�W�L�­�Q�W �O�H�Y�H�U�W
�K�H�W �D�O�D�U�P�H�U�H�Q �Y�D�Q �]�R�Y�H�H�O �P�R�J�H�O�L�M�N �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�V
�G�H �K�R�R�J�V�W�H �R�Y�H�U�O�H�Y�L�Q�J�V�N�D�Q�V �R�S�� �I�U�H�T�X�H�Q�W�H �P�H�O��
�G�L�Q�J�H�Q �N�X�Q�Q�H�Q �H�F�K�W�H�U �R�R�N �W�R�W �Q�D�G�H�O�H�Q �O�H�L�G�H�Q��
�$�O�V �H�H�Q �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U �]�L�F�K �E�L�M�Y�R�R�U�E�H�H�O�G �W�H�U �S�O�D�D�W��
�V�H �K�D�D�V�W �H�Q �P�H�U�N�W �G�D�W �H�U �D�O �P�H�H�U�G�H�U�H �D�Q�G�H�U�H
�E�X�U�J�H�U�K�X�O�S�Y�H�U�O�H�Q�H�U�V �D�D�Q�Z�H�]�L�J �]�L�M�Q�� �L�V �G�H �N�D�Q�V
�N�O�H�L�Q�H�U �G�D�W �K�L�M �R�I �]�L�M �G�H �Y�R�O�J�H�Q�G�H �N�H�H�U �Q�R�J �N�R�P�W
�R�S�G�D�J�H�Q�� �'�D�D�U�Q�D�D�V�W �N�D�Q �H�H�Q �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U �G�L�H �Y�H�H�O
�P�H�O�G�L�Q�J�H�Q �N�U�L�M�J�W �G�H �D�S�S �P�R�H �Z�R�U�G�H�Q �H�Q �G�H�]�H
�G�H�±�Q�V�W�D�O�O�H�U�H�Q�� �R�I �R�S �]�L�M�Q �P�L�Q�V�W �K�H�W �J�H�O�X�L�G �Y�D�Q �G�H
�P�H�O�G�L�Q�J�H�Q �X�L�W�]�H�W�W�H�Q�� �'�D�D�U�R�P �P�R�H�W �H�H�Q ���R�S�W�L��
�P�D�O�H�� �V�W�U�D�W�H�J�L�H �Q�L�H�W �]�R�P�D�D�U �L�H�G�H�U�H�H�Q �G�L�H �L�Q �G�H
�E�X�X�U�W �L�V �R�S�U�R�H�S�H�Q�� �P�D�D�U �P�R�H�W �K�H�W �R�Y�H�U�O�H�Y�H�Q
�Y�D�Q �G�H �K�X�L�G�L�J�H �S�D�W�L�­�Q�W �]�R�U�J�Y�X�O�G�L�J �Z�R�U�G�H�Q �D�I��
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�J�H�Z�R�J�H�Q �W�H�J�H�Q �K�H�W �R�Y�H�U�O�H�Y�H�Q �Y�D�Q �W�R�H�N�R�P�V�W�L�J�H
�S�D�W�L�­�Q�W�H�Q��

�)�L�J�X�X�U ���� �+�L�V�W�R�J�U�D�P �Y�D�Q �G�H �Y�H�U�V�W�U�H�N�H�Q �W�L�M�G �W�X�V�V�H�Q �P�H�O�G�L�Q�J
�H�Q �U�H�D�F�W�L�H �Y�D�Q �H�H�Q �E�X�U�J�H�U�K�X�O�S�Y�H�U�O�H�Q�H�U�� �J�H�P�H�W�H�Q �Y�R�R�U �D�O�O�H
�P�H�O�G�L�Q�J�H�Q �W�X�V�V�H�Q �������� �H�Q �������� �L�Q �G�H �*�R�R�G�6�D�P �D�S�S �L�Q
�1�L�H�X�Z���=�H�H�O�D�Q�G

�0�R�G�H�O

�:�H �]�R�H�N�H�Q �Q�D�D�U �H�H�Q �]�R�J�H�Q�D�D�P�G�H �P�H�O�G�L�Q�J�V��
�V�W�U�D�W�H�J�L�H�� �H�H�Q �V�W�U�D�W�H�J�L�H �G�L�H �D�D�Q�J�H�H�I�W �R�S �Z�H�O�N
�P�R�P�H�Q�W �Z�H �H�H�Q �P�H�O�G�L�Q�J �P�R�H�W�H�Q �V�W�X�U�H�Q �Q�D�D�U
�Z�H�O�N�H �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�� �'�H�4�Q�L�H�H�U �W�L�M�G�V�W�L�S �� �D�O�V �K�H�W �P�R��
�P�H�Q�W �Z�D�D�U�R�S �Z�H �Z�H�W�H�Q �G�D�W �K�H�W �R�P �H�H�Q �K�D�U�W�V�W�L�O��
�V�W�D�Q�G �J�D�D�W �H�Q �K�H�W �V�\�V�W�H�H�P �J�H�D�F�W�L�Y�H�H�U�G �Z�R�U�G�W��
�+�L�H�U�E�L�M �Y�H�U�R�Q�G�H�U�V�W�H�O�O�H�Q �Z�H �G�D�W �R�S �G�D�W �P�R�P�H�Q�W
�G�H �O�R�R�S�W�L�M�G �Y�D�Q �H�O�N�H �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U �L�Q �G�H �E�X�X�U�W �E�H��
�N�H�Q�G �L�V�� �'�L�W �L�V �H�Q�L�J�V�]�L�Q�V �U�H�D�O�L�V�W�L�V�F�K �R�P�G�D�W �L�Q �Y�H�H�O
�P�H�O�G�N�D�P�H�U�V �G�H �V�R�I�W�Z�D�U�H �Q�X �R�R�N �D�O �D�X�W�R�P�D�W�L�V�F�K
�G�H �O�R�R�S�W�L�M�G �Y�D�Q �E�X�U�J�H�U�K�X�O�S�Y�H�U�O�H�Q�H�U�V �E�H�U�H�N�H�Q�W
�Y�L�D �H�H�Q �U�R�X�W�H�S�O�D�Q�Q�H�U�� �:�H �J�D�D�Q �H�U�Y�D�Q �X�L�W �G�D�W �H�H�Q
�Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U �H�H�Q �E�H�S�D�D�O�G�H �W�L�M�G �Q�R�G�L�J �K�H�H�I�W �Y�R�R�U��
�G�D�W �K�L�M �R�I �]�L�M �G�H �P�H�O�G�L�Q�J �]�L�H�W�� �9�D�Q �G�H�]�H �W�L�M�G �D�F�K�W�H�Q
�Z�H �D�O�O�H�H�Q �G�H �Y�H�U�G�H�O�L�Q�J �E�H�N�H�Q�G�� �Q�H�H�P �E�L�M�Y�R�R�U��
�E�H�H�O�G �G�H �K�L�V�W�R�J�U�D�P �X�L�W �)�L�J�X�X�U ���� �'�H �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U
�D�F�F�H�S�W�H�H�U�W �Y�H�U�Y�R�O�J�H�Q�V �P�H�W �H�H�Q �E�H�S�D�D�O�G�H �N�D�Q�V��
�G�H�]�H �K�D�Q�J �Q�L�H�W �D�I �Y�D�Q �G�H �J�H�V�F�K�L�H�G�H�Q�L�V �Y�D�Q �G�H
�Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�� �Q�R�F�K �Y�D�Q �G�L�H�Q�V �D�I�V�W�D�Q�G �W�R�W �G�H �S�D��
�W�L�­�Q�W�� �0�R�J�H�O�L�M�N �K�D�Q�J�W �K�H�W �Z�H�O �D�I �Y�D�Q �K�R�H �O�D�Q�J
�G�H �P�H�O�G�L�Q�J �D�O �D�F�W�L�H�I �L�V �R�S �K�H�W �P�R�P�H�Q�W �G�D�W �G�H�]�H
�J�H�]�L�H�Q �Z�R�U�G�W ���G�L�W �Q�R�H�P�H�Q �Z�H �G�H �U�H�D�F�W�L�H�W�L�M�G����

�'�H �R�Y�H�U�O�H�Y�L�Q�J�V�N�D�Q�V �Y�D�Q �H�H�Q �S�D�W�L�­�Q�W �K�D�Q�J�W
�V�W�H�U�N �D�I �Y�D�Q �G�H �W�L�M�G �W�R�W�G�D�W �E�H�J�R�Q�Q�H�Q �Z�R�U�G�W �P�H�W

�U�H�D�Q�L�P�D�W�L�H�� �–�Q �G�H �P�H�G�L�V�F�K�H �O�L�W�H�U�D�W�X�X�U �]�L�M�Q �H�U �Y�H�U��
�V�F�K�L�O�O�H�Q�G�H �R�Y�H�U�O�H�Y�L�Q�J�V�I�X�Q�F�W�L�H�V �E�H�V�F�K�L�N�E�D�D�U �G�L�H
�G�H �W�L�M�G �W�R�W �U�H�D�Q�L�P�D�W�L�H �Y�H�U�W�D�O�H�Q �Q�D�D�U �H�H�Q �R�Y�H�U�O�H��
�Y�L�Q�J�V�N�D�Q�V �Y�D�Q �G�H �S�D�W�L�­�Q�W�� �'�H �U�H�D�Q�L�P�D�W�L�H �V�W�D�U�W �R�S
�K�H�W �P�R�P�H�Q�W �G�D�W �G�H �H�H�U�V�W�H �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U �D�U�U�L�Y�H�H�U�W
�E�L�M �G�H �S�D�W�L�­�Q�W�� �'�H �U�H�V�S�R�Q�V�W�L�M�G �Y�D�Q �H�H�Q �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L��
�J�H�U �E�H�V�W�D�D�W �X�L�W�� ������ �G�H �W�L�M�G �G�L�H �K�H�W �K�H�W �V�\�V�W�H�H�P
�N�R�V�W�W�H �R�P �G�H �P�H�O�G�L�Q�J �X�L�W �W�H �V�W�X�U�H�Q�� �S�O�X�V ������ �G�H
�U�H�D�F�W�L�H�W�L�M�G�� �S�O�X�V ������ �G�H �O�R�R�S�W�L�M�G�� �9�R�R�U �K�H�W �E�H�S�D�O�H�Q
�Y�D�Q �G�H �R�Y�H�U�O�H�Y�L�Q�J�V�N�D�Q�V �L�V �K�H�W �P�L�Q�L�P�X�P �Y�D�Q �G�H
�U�H�V�S�R�Q�V�W�L�M�G�H�Q �R�Y�H�U �D�O�O�H �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�V �Y�D�Q �E�H�O�D�Q�J��
�2�P�G�D�W �Q�D�D�V�W �G�H �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�V �R�R�N �H�H�Q �D�P�E�X�O�D�Q��
�F�H �X�L�W�U�X�N�W �G�L�H �E�H�W�H�U�H �]�R�U�J �N�D�Q �E�L�H�G�H�Q�� �K�D�Q�J�W �G�H
�R�Y�H�U�O�H�Y�L�Q�J�V�N�D�Q�V �R�R�N �D�I �Y�D�Q �G�H �U�H�V�S�R�Q�V�W�L�M�G �Y�D�Q
�G�H �D�P�E�X�O�D�Q�F�H�� �'�L�W �L�V �W�H �]�L�H�Q �L�Q �)�L�J�X�X�U ����
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�Æ�Y�U�Z�2 �Æ�D�P�E�X

�)�L�J�X�X�U ���� �2�Y�H�U�O�H�Y�L�Q�J�V�N�D�Q�V �Y�D�Q �H�H�Q �S�D�W�L�­�Q�W �P�H�W �K�D�U�W�V�W�L�O��
�V�W�D�Q�G �Z�D�D�U�E�L�M �H�H�Q �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U �R�S �W�L�M�G�Æ�Y�U�Z�E�H�J�L�Q�W �W�H �U�H�D�Q�L��
�P�H�U�H�Q �H�Q �G�H �D�P�E�X�O�D�Q�F�H �D�U�U�L�Y�H�H�U�W �R�S�Æ�D�P�E�X�� �$�O�O�H �W�L�M�G�H�Q �]�L�M�Q
�L�Q �P�L�Q�X�W�H�Q

�'�D�Q �L�V �H�U �Q�R�J �G�H �Y�U�D�D�J �K�R�H �M�H �K�H�W �Q�D�G�H�H�O �Y�D�Q
�W�H �Y�H�H�O �P�H�O�G�L�Q�J�H�Q �P�R�H�W �P�R�G�H�O�O�H�U�H�Q�� �2�P �W�H �E�H��
�J�L�Q�Q�H�Q �N�X�Q �M�H �V�L�P�S�H�O�Z�H�J �K�H�W�D�D�Q�W�D�O�P�H�O�G�L�Q�J�H�Q
�P�H�W�H�Q �G�D�W �M�H �L�Q �W�R�W�D�D�O �Y�H�U�V�W�X�X�U�W�� �:�L�M �U�H�N�H�Q�H�Q
�G�D�D�U�Q�D�D�V�W �R�R�N �K�H�W �Y�H�U�Z�D�F�K�W�H�D�D�Q�W�D�O �R�Y�H�U�W�R�O�O�L�J�H
�Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�V �X�L�W �G�D�W �E�L�M �G�H �S�D�W�L�­�Q�W �]�D�O �D�D�Q�N�R�P�H�Q��
�9�R�R�U �H�O�N�H �P�R�J�H�O�L�M�N�H �P�H�O�G�L�Q�J �E�H�V�W�X�G�H�U�H�Q �Z�H �K�R�H
�G�H�]�H �J�H�W�D�O�O�H�Q �]�L�F�K �Y�H�U�K�R�X�G�H�Q �W�R�W �G�H �P�D�U�J�L�Q�D�O�H
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�H �Y�D�Q �G�L�H �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�� �2�P �G�H�]�H �F�R�Q�W�U�L��
�E�X�W�L�H �W�H �E�H�U�H�N�H�Q�H�Q �P�R�H�W �M�H �G�H �Y�H�U�G�H�O�L�Q�J �Y�D�Q
�G�L�H�Q�V �U�H�V�S�R�Q�V�W�L�M�G �D�I�]�H�W�W�H�Q �W�H�J�H�Q �G�H �Y�H�U�G�H�O�L�Q�J
�Y�D�Q �G�H �U�H�V�S�R�Q�V�W�L�M�G �Y�D�Q �D�O�O�H �D�Q�G�H�U�H �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�V
�V�D�P�H�Q�� �H�Q �G�D�W �Y�H�U�V�F�K�L�O �Y�H�U�W�D�O�H�Q �Q�D�D�U �H�H�Q �R�Y�H�U��
�O�H�Y�L�Q�J�V�N�D�Q�V�� �6�L�P�S�H�O �J�H�]�H�J�G�� �Z�D�W �L�V �G�H �N�D�Q�V �G�D�W
�M�X�L�V�W �G�L�« �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U �K�H�W �Y�H�U�V�F�K�L�O �J�D�D�W �P�D�N�H�Q �W�X�V��
�V�H�Q �O�H�Y�H�Q �H�Q �G�R�R�G�"
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�0�R�J�H�O�L�M�N�H �R�S�O�R�V�V�L�Q�J

�'�L�W �S�U�R�E�O�H�H�P �K�H�E�E�H�Q �Z�H �Y�R�R�U �K�H�W �H�H�U�V�W �J�H�±�Q��
�W�U�R�G�X�F�H�H�U�G �L�Q ���+�H�Q�G�H�U�V�R�Q �H���D���� ������������ �Z�D�D�U �Z�H
�V�X�J�J�H�U�H�H�U�G�H�Q �G�D�W �K�H�W �R�S�J�H�O�R�V�W �N�D�Q �Z�R�U�G�H�Q �P�H�W
�G�\�Q�D�P�L�V�F�K �S�U�R�J�U�D�P�P�H�U�H�Q�� �1�D�D�V�W �G�H�]�H �R�S�O�R�V��
�V�L�Q�J�V�U�L�F�K�W�L�Q�J �K�H�E�E�H�Q �Z�H �R�R�N �G�H �P�R�J�H�O�L�M�N�K�H�L�G
�Y�H�U�N�H�Q�G �G�L�W �S�U�R�E�O�H�H�P �R�S �W�H �O�R�V�V�H�Q �P�H�W �E�H�K�X�O�S
�Y�D�Q �P�D�F�K�L�Q�H �O�H�D�U�Q�L�Q�J ���)�R�X�U�P�H�Q�W�U�D�X�[�� ������������
�+�H�W �D�O�J�H�P�H�Q�H �L�G�H�H �K�L�H�U�E�L�M �L�V �R�P �Y�R�R�U�D�I �H�H�Q �5�L�Q�N
�D�D�Q�W�D�O �P�H�O�G�L�Q�J�V�V�W�U�D�W�H�J�L�H�­�Q �W�H �G�H�4�Q�L�­�U�H�Q �H�Q �K�H�W
�D�O�J�R�U�L�W�P�H �W�H �W�U�D�L�Q�H�Q �R�P �R�S �E�D�V�L�V �Y�D�Q �G�H �O�R�F�D�W�L�H�V
�Y�D�Q �G�H �Y�U�L�M�Z�L�O�O�L�J�H�U�V �G�H �M�X�L�V�W�H �V�W�U�D�W�H�J�L�H �W�H �V�H�O�H�F�W�H��
�U�H�Q�� �+�H�W �V�H�O�H�F�W�H�U�H�Q �Y�D�Q �G�H �M�X�L�V�W�H �V�W�U�D�W�H�J�L�H �G�R�H�Q
�Z�H �R�S �E�D�V�L�V �Y�D�Q �H�H�Q �E�H�V�O�L�V�E�R�R�P�� �R�I �U�D�Q�G�R�P
�I�R�U�H�V�W�� �+�H�W �Y�R�R�U�G�H�H�O �Y�D�Q �K�H�W �J�H�E�U�X�L�N �Y�D�Q �H�H�Q
�E�H�V�O�L�V�E�R�R�P �L�V �G�D�W �D�O �K�H�W �U�H�N�H�Q�Z�H�U�N �Y�R�R�U�D�I �J�H��
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�L�V �H�U �L�Q �G�H �P�H�G�L�V�F�K�H �O�L�W�H�U�D�W�X�X�U �R�R�N �D�O �]�H�H�U �Y�H�H�O
�D�D�Q�G�D�F�K�W �Y�R�R�U �G�H�U�J�H�O�L�M�N�H �V�\�V�W�H�P�H�Q�� �'�L�H �V�W�X�G�L�H�V
�]�L�M�Q �Y�U�L�M�Z�H�O �D�O�W�L�M�G �U�H�W�U�R�V�S�H�F�W�L�H�I�� �]�H �Y�R�O�J�H�Q �H�H�Q
�J�U�R�H�S �S�D�W�L�­�Q�W�H�Q �H�Q �S�U�R�E�H�U�H�Q �S�D�W�U�R�Q�H�Q �W�H �R�Q�W��
�G�H�N�N�H�Q �L�Q �K�H�W �D�O �G�D�Q �Q�L�H�W �R�Y�H�U�O�H�Y�H�Q�� �0�H�W �G�L�W
�D�U�W�L�N�H�O �K�R�S�H�Q �Z�L�M �W�H �K�H�E�E�H�Q �O�D�W�H�Q �]�L�H�Q �G�D�W �K�H�W
�R�R�N �P�R�J�H�O�L�M�N �L�V �R�P �G�H�]�H �V�\�V�W�H�P�H�Q �W�H �E�H�V�W�X�G�H��
�U�H�Q �R�S �H�H�Q �P�D�Q�L�H�U �G�L�H �]�R�Z�H�O �G�D�W�D���J�H�G�U�H�Y�H�Q �D�O�V
�S�U�R�D�F�W�L�H�I �L�V��

�/�L�W�H�U�D�W�X�X�U

�2�� �)�R�X�U�P�H�Q�W�U�D�X�[�� ���9�R�O�X�Q�W�H�H�U �G�L�V�S�D�W�F�K �V�W�U�D�W�H�J�L�H�V �I�R�U
�F�D�U�G�L�D�F �D�U�U�H�V�W �F�D�V�H�V���� �0�D�V�W�H�U�V�F�U�L�S�W�L�H�� �9�U�L�M�H �8�Q�L��
�Y�H�U�V�L�W�H�L�W�� ����������

�6�� �*�� �+�H�Q�G�H�U�V�R�Q �H���D�� ���+�R�Z �V�K�R�X�O�G �Y�R�O�X�Q�W�H�H�U�V �E�H �G�L�V��
�S�D�W�F�K�H�G �W�R �R�X�W���R�I���K�R�V�S�L�W�D�O �F�D�U�G�L�D�F �D�U�U�H�V�W �F�D�V�H�V�"��
�–�Q���4�X�H�X�H�L�Q�J �6�\�V�W�H�P�V�������������� �S�� ��������

�-�� �Y�D�Q �.�X�L�M�N�� ���9�R�O�J�H�Q�V �U�H�D�Q�L�P�D�W�L�H���D�S�S �+�D�U�W�V�O�D�J�Q�X �W�H�O�W
�H�O�N�H �P�L�Q�X�X�W�� �P�D�D�U �G�H �D�S�S �O�L�M�N�W �Q�L�H�W �R�Q�W�Z�R�U�S�H�Q
�R�P �V�Q�H�O �W�H �N�X�Q�Q�H�Q �K�H�O�S�H�Q���� �–�Q���9�R�O�N�V�N�U�D�Q�W��������������
������������

�&�D�U�R�O�L�Q�H �-�D�J�W�H�Q�E�H�U�J�Z�H�U�N�W �D�O�V �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�D�L�U �G�R�F�H�Q�W �E�L�M
�G�H �D�I�G�H�O�L�Q�J �2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V �$�Q�D�O�\�W�L�F�V �R�S �G�H �9�U�L�M�H �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�H�L�W
�$�P�V�W�H�U�G�D�P�� �=�H �]�L�W �R�R�N �L�Q �G�H �U�H�G�D�F�W�L�H �Y�D�Q �6�7�$�W�2�5��
�&���M���M�D�J�W�H�Q�E�H�U�J�#�Y�X���Q�O

�3�L�H�W�H�U �Y�D�Q �G�H�Q �%�H�U�J�L�V �D�O�V �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�D�L�U �K�R�R�I�G�G�R�F�H�Q�W �Y�H�U��
�E�R�Q�G�H�Q �D�D�Q �G�H �7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\ �D�Q�G �2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V �0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W
�D�I�G�H�O�L�Q�J �Y�D�Q �G�H �5�R�W�W�H�U�G�D�P �6�F�K�R�R�O �R�I �0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �(�U�D�V��
�P�X�V �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�H�L�W �5�R�W�W�H�U�G�D�P��

�2�Fé�D�Q�H �)�R�X�U�P�H�Q�W�U�D�X�[�E�H�K�D�D�O�G�H �K�D�D�U �P�D�V�W�H�U �(�F�R�Q�R��
�P�H�W�U�L�F�V �	 �2�5 �D�D�Q �G�H �9�U�L�M�H �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�H�L�W �$�P�V�W�H�U�G�D�P�� �–�Q
�V�H�S�W�H�P�E�H�U �������� �E�H�J�R�Q �]�H �D�O�V �U�H�V�H�D�U�F�K �D�V�V�L�V�W�D�Q�W �E�L�M �G�H
�D�I�G�H�O�L�Q�J �7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\ �D�Q�G �2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V �0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W �Y�D�Q
�(�U�D�V�P�X�V �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�H�L�W �5�R�W�W�H�U�G�D�P��

�'�H �D�X�W�H�X�U�V �E�H�G�D�Q�N�H�Q �*�R�R�G�6�D�P �1�H�Z �=�H�D�O�D�Q�G
�Y�R�R�U �K�H�W �G�H�O�H�Q �Y�D�Q �K�X�Q �G�D�W�D��
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�2�G�H �D�D�Q �G�H �H�]�F�L�­�Q�W�L�H

�5�R�W�W�H�U�G�D�P�� �K�H�W �Z�D�V �D�O �Y�U�L�M �V�Q�H�O �G�X�L�G�H�O�L�M�N �Y�R�R�U
�P�L�M �G�D�W �L�N �G�D�D�U �Q�L�H�W �Z�L�O�G�H �V�W�X�G�H�U�H�Q�� �'�H �K�R�J�H
�J�H�E�R�X�Z�H�Q�� �G�H �Z�H�J�H�Q �P�H�W �Y�H�H�O �U�X�L�P�W�H �Y�R�R�U �G�H
�D�X�W�R�� �H�H�Q �N�R�R�S�J�R�R�W�� �+�H�W �N�Z�D�P �R�S �P�L�M �R�Y�H�U �D�O�V
�H�H�Q �V�W�D�G �G�L�H �Z�D�V �J�H�E�R�X�Z�G �R�P �]�R �Y�H�H�O �P�R�J�H��
�O�L�M�N �P�H�Q�V�H�Q �W�H �N�X�Q�Q�H�Q �K�X�L�V�Y�H�V�W�H�Q �H�Q �M�H �]�R �V�Q�H�O
�P�R�J�H�O�L�M�N �W�H �Y�H�U�S�O�D�D�W�V�H�Q�� �'�D�W �O�H�H�N �P�H �Q�R�X �Q�L�H�W
�H�F�K�W �J�H�]�H�O�O�L�J�� �1�H�H�� �K�H�W �Z�H�U�G �$�P�V�W�H�U�G�D�P �Z�D�D�U
�G�H �D�X�W�R�O�X�Z�H �J�U�D�F�K�W�H�Q�� �G�H �V�F�K�H�Y�H �K�X�L�]�H�Q �H�Q �G�H
�R�X�G�H �N�U�R�H�J�H�Q �Y�R�R�U �G�H �V�I�H�H�U �]�R�U�J�H�Q�� �(�H�Q �N�H�X�V
�Z�D�D�U �L�N �W�R�W �G�H �G�D�J �Y�D�Q �Y�D�Q�G�D�D�J �J�H�H�Q �V�S�L�M�W �Y�D�Q
�K�H�E��

�–�N �Z�D�V �G�D�Q �R�R�N �Y�H�U�K�H�X�J�G �W�R�H�Q �L�Q �K�H�W �Q�D�M�D�D�U
�Y�D�Q �������� �K�H�W �E�R�H�N�5�R�W�W�H�U�G�D�P�� �H�H�Q �R�G�H �D�D�Q �G�H
�L�Q�H�]�­�Q�W�L�H�Y�D�Q �$�U�M�H�Q �Y�D�Q �9�H�H�O�H�Q ������������ �X�L�W�N�Z�D�P��
�–�Q �G�L�W �E�R�H�N �E�H�V�F�K�U�L�M�I�W �K�L�M �K�R�H �G�H �V�W�D�G �5�R�W�W�H�U�G�D�P
�W�H �Y�H�H�O �G�U�D�D�L�W �R�P �H�]�F�L�­�Q�W�L�H�� �+�H�W �L�V �W�R�F�K �S�U�H�W�W�L�J
�R�P �L�H�W�V �W�H �O�H�]�H�Q �Z�D�W �M�H �E�H�Y�H�V�W�L�J�W �L�Q �M�H �P�H�Q�L�Q�J��
�'�D�W �J�H�Y�R�H�O �G�U�D�D�L�G�H �K�R�Q�G�H�U�G�W�D�F�K�W�L�J �J�U�D�G�H�Q �W�R�H�Q
�L�N �O�D�V �G�D�W �Y�D�Q �9�H�H�O�H�Q �G�H �F�R�Q�W�D�L�Q�H�U �D�O�V �V�\�P�E�R�R�O
�J�H�E�U�X�L�N�W�H �Y�R�R�U �G�H �I�R�F�X�V �R�S �H�]�F�L�­�Q�W�L�H�� �7�L�M�G�H�Q�V
�P�L�M�Q �S�U�R�P�R�W�L�H �K�H�E �L�N �P�H �E�H�]�L�J �J�H�K�R�X�G�H�Q �P�H�W
�K�H�W �R�S�W�L�P�D�O�L�V�H�U�H�Q �Y�D�Q �F�R�Q�W�D�L�Q�H�U �Y�H�U�Y�R�H�U�� �–�N �Z�D�V
�L�Q �W�Z�L�M�I�H�O�� �Z�D�V �L�N �K�H�W �Q�X �Z�H�O �R�I �Q�L�H�W �H�H�Q�V �P�H�W �G�H

�V�W�U�H�N�N�L�Q�J �Y�D�Q �K�H�W �E�R�H�N�"
�+�H�W �Z�H�U�G �W�L�M�G �R�P �K�H�W �E�R�H�N �W�H �O�H�]�H�Q �H�Q �W�H

�N�L�M�N�H�Q �Z�D�W �Y�D�Q �9�H�H�O�H�Q �W�H�J�H�Q �H�]�F�L�H�Q�W�L�­ �K�D�G�� �'�H
�Y�R�R�U�R�R�U�O�R�J�V�H �V�S�U�H�X�N �Y�D�Q �5�R�W�W�H�U�G�D�P���1�D�Y�L�J�D�U�H
�Q�H�F�H�V�V�H �H�V�W�� �N�R�P�W �J�H�U�H�J�H�O�G �W�H�U�X�J �L�Q �K�H�W �E�R�H�N��
�9�D�Q �9�H�H�O�H�Q �Y�H�U�W�D�D�O�W �K�D�D�U �Y�U�L�M�H�O�L�M�N �D�O�V�V�F�K�L�S �P�R�H�W
�Y�D�U�H�Q�� �$�O�O�H�V �G�U�D�D�L�W �L�Q �G�H �5�R�W�W�H�U�G�D�P�V�H �K�D�Y�H�Q �R�P
�H�H�Q �V�F�K�L�S �]�R �Y�H�H�O �P�R�J�H�O�L�M�N �W�H �O�D�W�H�Q �Y�D�U�H�Q�� �'�H �E�H��
�P�D�Q�Q�L�Q�J �Y�D�Q �H�H�Q �V�F�K�L�S �E�U�H�Q�J�W �V�R�P�V �P�D�D�Q�G�H�Q
�D�F�K�W�H�U �H�O�N�D�D�U �G�R�R �R�S �]�H�H�� �2�S�J�H�V�O�R�W�H�Q �L�Q �K�X�Q �K�X�W
�U�D�N�H�Q �Y�H�H�O �]�H�H�O�L�H�G�H�Q �G�H�S�U�H�V�V�L�H�I�� �$�D�Q�J�H�]�L�H�Q �K�H�W
�O�D�G�H�Q �H�Q �O�R�V�V�H�Q �Y�D�Q �H�H�Q �V�F�K�L�S �P�H�W �F�R�Q�W�D�L�Q�H�U�V
�]�R �V�Q�H�O �J�D�D�W �H�Q �H�H�Q �V�F�K�L�S �P�R�H�W �Y�D�U�H�Q�� �L�V �G�H �W�L�M�G
�D�D�Q �O�D�Q�G �Y�R�R�U �G�H �P�H�H�V�W�H�Q �]�H�H�U �E�H�S�H�U�N�W��

�(�H�Q �D�Q�G�H�U �D�V�S�H�F�W �G�D�W �Y�D�Q �9�H�H�O�H�Q �Y�D�D�N �D�D�Q��
�K�D�D�O�W �L�V �M�X�V�W���L�Q���W�L�P�H �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �'�L�W �F�R�Q�F�H�S�W
�G�D�W �R�R�L�W �G�R�R�U �7�R�\�R�W�D �L�V �E�H�G�D�F�K�W�� �H�Q �]�R�U�J�W �G�D�W
�G�H �I�D�E�U�L�H�N �J�H�H�Q �Y�R�R�U�U�D�G�H�Q �P�H�H�U �Q�R�G�L�J �K�H�H�I�W
�R�P�G�D�W �G�L�H �S�U�H�F�L�H�V �R�S �W�L�M�G �G�R�R�U �G�H �O�H�Y�H�U�D�Q�F�L�H�U�V
�Z�R�U�G�H�Q �D�D�Q�J�H�O�H�Y�H�U�G�� �'�H�]�H �P�H�W�K�R�G�H �O�L�M�N�W �H�U�Y�R�R�U
�W�H �]�R�U�J�H�Q �G�D�W �H�U �P�L�Q�G�H�U �S�U�R�G�X�F�W�H�Q �Q�R�G�L�J �]�L�M�Q��
�P�D�D�U �Y�D�Q �9�H�H�O�H�Q �F�O�D�L�P�W �G�D�W �K�H�W �M�X�L�V�W �Y�R�R�U �H�H�Q
�W�R�H�Q�D�P�H �Y�D�Q �Y�H�U�V�S�L�O�O�L�Q�J �]�R�U�J�W�� �'�H �P�D�F�K�W �Y�D�Q
�7�R�\�R�W�D �]�R�U�J�W �H�U�Y�R�R�U �G�D�W �W�R�H�O�H�Y�H�U�D�Q�F�L�H�U�V �H�U �D�O�O�H�V
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�D�D�Q �G�R�H�Q �R�P �J�H�Q�R�H�J �H�Q �R�S �W�L�M�G �W�H �N�X�Q�Q�H�Q �O�H�Y�H��
�U�H�Q�� �+�L�H�U�G�R�R�U �R�Q�V�W�D�D�W �H�H�Q �K�H�H�O �S�\�U�D�P�L�G�H�V�S�H�O
�Y�D�Q �D�O�O�H�U�O�H�L �R�Q�G�H�U�O�H�Y�H�U�D�Q�F�L�H�U�V �Z�D�D�U�L�Q �Y�H�U�V�S�L�O��
�O�L�Q�J �Q�L�H�W �Z�R�U�G�W �J�H�P�L�Q�L�P�D�O�L�V�H�H�U�G�� �P�D�D�U �Z�R�U�G�W
�D�I�J�H�Z�H�Q�G�H�O�G �R�S �D�Q�G�H�U�H�Q��

�+�H�W �H�L�J�H�Q �O�H�Y�H�Q �Y�D�Q �9�H�H�O�H�Q �Z�R�U�G�W �R�R�N �J�H�G�R��
�P�L�Q�H�H�U�G �G�R�R�U �H�]�F�L�H�Q�W�L�­ �P�H�W �H�H�Q �R�S�S�D�V�� �H�H�Q
�V�F�K�R�R�Q�P�D�D�N�V�W�H�U �H�Q �H�H�Q �E�R�R�G�V�F�K�D�S�S�H�Q�E�H�]�R�U��
�J�H�U�� �$�O�O�H�P�D�D�O �V�L�P�S�H�O �W�H �U�H�J�H�O�H�Q �P�H�W �H�H�Q �D�S�S
�H�Q �]�H �]�R�U�J�H�Q �H�U�Y�R�R�U �G�D�W �K�H�W �J�H�]�L�Q �Y�D�Q �9�H�H�O�H�Q
�G�H �W�L�M�G �]�R �J�R�H�G �P�R�J�H�O�L�M�N �N�R�Q �E�H�V�W�H�G�H�Q�� �*�D�D�W �H�U
�H�F�K�W�H�U �L�H�W�V �P�L�V �L�Q �«�«�Q �Y�D�Q �G�H�]�H �V�F�K�D�N�H�O�V�� �R�P�G�D�W
�E�L�M�Y�R�R�U�E�H�H�O�G �G�H �R�S�S�D�V �]�L�H�N �L�V �R�I �H�H�Q �W�L�M�G�V�O�R�W �Y�D�Q
�H�H�Q �E�H�]�R�U�J�H�U �D�O �Y�R�O �L�V�� �G�D�Q �O�R�R�S�W �D�O�O�H�V �L�Q �G�H �V�R�H�S��

�2�Y�H�U�G�R�Q�G�H�U�G �G�R�R�U �D�O �G�H�]�H �Y�R�R�U�E�H�H�O�G�H�Q��
�J�L�Q�J �L�N �H�H�Q�V �S�H�L�O�H�Q �K�R�H �P�L�M�Q �R�P�J�H�Y�L�Q�J �G�D�F�K�W
�R�Y�H�U �K�H�W �Z�R�R�U�G ���H�]�F�L�­�Q�W�L�H���� �9�U�L�M�Z�H�O �L�H�G�H�U�H�H�Q
�K�D�G �H�H�Q �Q�H�J�D�W�L�H�Y�H �F�R�Q�Q�R�W�D�W�L�H �E�L�M �G�D�W �Z�R�R�U�G��
�:�D�W �W�R�F�K �H�L�J�H�Q�O�L�M�N �Z�H�O �Y�U�H�H�P�G �L�V�� �Z�D�Q�W �D�O�V �M�H �L�H�W�V
�H�]�F�L�­�Q�W �R�U�J�D�Q�L�V�H�H�U�W �G�D�Q �K�H�E �M�H �P�L�Q�G�H�U �P�L�G�G�H��
�O�H�Q �Q�R�G�L�J �R�P �H�H�Q �E�H�S�D�D�O�G �G�R�H�O �W�H �K�D�O�H�Q �G�D�Q �D�O�V
�M�H �L�H�W�V �P�L�Q�G�H�U �H�]�F�L�­�Q�W �K�H�E�W �J�H�U�H�J�H�O�G�� �+�R�H �N�R�Q
�M�H �G�D�D�U �Q�X �L�H�W�V �W�H�J�H�Q �K�H�E�E�H�Q�" �+�H�W �K�H�O�H �Y�D�N�J�H��
�E�L�H�G �2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V �5�H�V�H�D�U�F�K �J�D�D�W �H�L�J�H�Q�O�L�M�N �R�Y�H�U
�H�]�F�L�­�Q�W�L�H�� �+�D�G�G�H�Q �P�L�M�Q �Y�U�L�H�Q�G�H�Q �H�Q �I�D�P�L�O�L�H �Q�X
�V�O�H�F�K�W�H �J�H�Y�R�H�O�H�Q�V �E�L�M �K�H�W �Z�H�U�N �G�D�W �L�N �G�H�H�G�"

�$�O�V �M�H �G�H �Y�R�R�U�E�H�H�O�G�H�Q �Y�D�Q �Y�D�Q �9�H�H�O�H�Q �O�H�H�V�W �R�I
�L�Q �K�H�W �Q�L�H�X�Z�V �K�R�R�U�W �R�Y�H�U �G�R�R�U�J�H�V�O�D�J�H�Q �H�]�F�L�­�Q��
�W�L�H �L�Q �K�H�W �R�Q�G�H�U�Z�L�M�V�� �G�H �]�R�U�J �R�I �G�H �U�H�F�K�W�V�S�U�D�D�N��
�L�V �K�H�W �Q�L�H�W �J�H�N �G�D�W �M�H �H�H�Q �Q�H�J�D�W�L�H�Y�H �D�V�V�R�F�L�D�W�H
�N�U�L�M�J�W �P�H�W �K�H�W �Z�R�R�U�G �H�]�F�L�­�Q�W�L�H�� �$�O�O�H�H�Q �]�L�M�Q �G�L�W
�D�O�O�H�P�D�D�O �Y�R�R�E�H�H�O�G�H�Q �Y�D�Q �V�O�H�F�K�W�H �R�S�W�L�P�D�O�L�V�D�W�L�H��
�Q�D�P�H�O�L�M�N �Y�D�Q�«�«�Q�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�D�O�H�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�L�V�W�L�V�F�K�H��
�L�Q�G�L�Y�X�H�O�H �H�]�F�L�­�Q�W�L�H�� �:�D�W �L�N �K�L�H�U�P�H�H �E�H�G�R�H�O �]�D�O
�L�N �N�R�U�W �X�L�W�O�H�J�J�H�Q��

�(�«�Q�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�D�O�H �H�]�F�L�­�Q�W�L�H �I�R�F�X�V�W �]�L�F�K �D�O��
�O�H�H�Q �P�D�D�U �R�S �K�H�W �R�S�W�L�P�D�O�L�V�H�U�H�Q �Y�D�Q �H�H�Q �H�Q�N�H�O
�F�U�L�W�H�U�L�X�P�� �(�L�J�H�Q�O�L�M�N �L�V �G�L�W �D�O�W�L�M�G �K�H�W �P�L�Q�L�P�D�O�L�V�H��
�U�H�Q �Y�D�Q �G�H �N�R�V�W�H�Q �R�I �K�H�W �P�D�[�L�P�D�O�L�V�H�U�H�Q �Y�D�Q �G�H
�Z�L�Q�V�W�� �'�L�W �J�D�D�W �W�H�Q �N�R�V�W�H �Y�D�Q �E�L�M�Y�R�R�U�E�H�H�O�G �G�H �D�U��
�E�H�L�G�V�R�P�V�W�D�Q�G�L�J�K�H�G�H�Q �Y�D�Q �G�H �]�H�H�O�L�H�G�H�Q�� �-�H �]�R�X
�Q�D�W�X�X�U�O�L�M�N �R�R�N �P�H�H�U�G�H�U�H �G�L�P�H�Q�V�L�H�V �N�X�Q�Q�H�Q �R�S��
�W�L�P�D�O�L�V�H�U�H�Q �Z�D�D�U�G�R�R�U �G�H �H�[�W�U�H�P�H �X�L�W�N�R�P�V�W�H�Q
�Q�L�H�W �P�H�H�U �Y�R�R�U�N�R�P�H�Q��

�0�H�W �G�H�W�H�U�P�L�Q�L�V�W�L�V�F�K�H �H�]�F�L�­�Q�W�L�H �Z�R�U�G�W �Q�L�H�W
�R�I �R�Q�Y�R�O�G�R�H�Q�G�H �U�H�N�H�Q�L�Q�J �J�H�K�R�X�G�H�Q �P�H�W �R�Q�]�H��

�N�H�U�K�H�L�G�� �+�H�W �V�F�K�H�P�D �Y�D�Q �G�H �I�D�P�L�O�L�H �Y�D�Q �9�H�H�O�H�Q
�K�R�X�G�W �W�H �Z�H�L�Q�L�J �U�H�N�H�Q�L�Q�J �P�H�W �H�H�Q �Y�H�U�V�W�R�U�L�Q�J �L�Q
�«�«�Q �Y�D�Q �G�H �V�F�K�D�N�H�O�V�� �9�D�Q �9�H�H�O�H�Q �]�H�J�W �]�H�O�I �L�Q �K�H�W
�E�R�H�N �G�D�W �]�L�M�Q �D�J�H�Q�G�D �Y�R�H�O�W �D�O�V �E�O�R�N�N�H�Q �G�L�H �]�R
�H�]�F�L�­�Q�W �P�R�J�H�O�L�M�N �R�S �H�O�N�D�D�U �J�H�V�W�D�S�H�O�G �P�R�H�W�H�Q
�Z�R�U�G�H�Q�� �P�D�D�U �G�D�D�U�G�R�R�U �L�V �H�U �J�H�H�Q �U�X�L�P�W�H �R�P
�R�Q�Y�H�U�Z�D�F�K�W�H �J�H�E�H�X�U�W�H�Q�L�V�V�H�Q �R�S �W�H �Y�D�Q�J�H�Q��

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

�9�R�R�U �G�H �2�5���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O �Y�R�H�O�H�Q �G�H �E�R�Y�H�Q��
�V�W�D�D�Q�G�H �]�L�Q�Q�H�Q �K�R�S�H�O�L�M�N �D�O�V �H�H�Q �E�R�H�O �R�S�H�Q �G�H�X��
�U�H�Q �G�L�H �Z�R�U�G�H�Q �L�Q�J�H�W�U�D�S�W�� �0�H�W �D�O�O�H�U�O�H�L �W�H�F�K�Q�L�H��
�N�H�Q�� �]�R�D�O�V �V�W�R�F�K�D�V�W�L�V�F�K�H�� �U�R�E�X�V�W�H �R�I �P�X�O�W�L�F�U�L�W�H��
�U�L�D �R�S�W�L�P�D�O�L�V�D�W�L�H �N�X�Q�Q�H�Q �Z�H �P�H�H�U�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�D�O�H��
�V�W�R�F�K�D�V�W�L�V�F�K�H �H�Q �K�R�O�L�V�W�L�V�F�K�H �H�]�F�L�­�Q�W�L�H �Q�D�V�W�U�H��
�Y�H�Q�� �7�R�F�K �N�X�Q�Q�H�Q �Z�H �R�Q�V �D�I�Y�U�D�J�H�Q �R�I �G�D�W �R�R�N
�G�D�D�G�Z�H�U�N�H�O�L�M�N �J�H�E�H�X�U�W �L�Q �K�H�W �G�D�J�H�O�L�M�N�V �O�H�Y�H�Q��
�+�R�H�Y�H�H�O �Y�D�Q �G�H �D�U�W�L�N�H�O�H�Q �G�L�H �M�H �U�H�F�H�Q�W �K�H�E�W
�J�H�O�H�]�H�Q �E�H�K�D�Q�G�H�O�H�Q �W�H�Q �P�L�Q�V�W�H �W�Z�H�H �Y�D�Q �G�H
�R�Q�G�H�U�G�H�O�H�Q �Y�D�Q �J�R�H�G�H �H�]�F�L�­�Q�W�L�H�" �–�Q �K�R�H�Y�H�H�O
�S�U�R�M�H�F�W�H�Q �Z�R�U�G�H�Q �P�H�H�U�G�H�U�H �R�Q�G�H�U�G�H�O�H�Q �L�Q �G�H
�S�U�D�N�W�L�M�N �J�H�E�U�D�F�K�W�"

�0�L�Q�V�W�H�Q�V �]�R �E�H�O�D�Q�J�U�L�M�N �D�O�V �E�H�Z�X�V�W�]�L�M�Q �E�L�Q�Q�H�Q
�R�Q�V �Y�D�N�J�H�E�L�H�G�� �L�V �G�D�W �K�H�W �D�O�J�H�P�H�Q�H �S�X�E�O�L�H�N �R�R�N
�E�H�N�H�Q�G �L�V �P�H�W �K�H�W �I�H�L�W �G�D�W �Z�L�V�N�X�Q�G�L�J�H �P�R�G�H�O�O�H�Q
�Q�L�H�W �S�H�U �V�H �W�R�W �V�O�H�F�K�W�H �H�]�F�L�­�Q�W�L�H �O�H�L�G�H�Q�� �6�W�H�U�N�H�U
�Q�R�J�� �P�L�V�V�F�K�L�H�Q �N�X�Q�Q�H�Q �G�H �K�X�L�G�L�J�H �Y�R�R�U�E�H�H�O�G�H�Q
�Y�D�Q �V�O�H�F�K�W�H �H�]�F�L�­�Q�W�L�H �Z�H�O �K�H�W �E�H�V�W�H �Z�R�U�G�H�Q
�R�S�J�H�O�R�V�W �P�H�W �P�H�H�U �Z�L�V�N�X�Q�G�L�J�H �R�S�W�L�P�D�O�L�V�D�W�L�H��
�$�O�V �Z�H �G�D�W �D�O�V �J�H�P�H�H�Q�V�F�K�D�S �Y�R�R�U �H�O�N�D�D�U �N�U�L�M�J�H�Q��
�K�H�H�I�W �K�H�W �Y�R�O�J�H�Q�G�H �E�R�H�N �G�D�W �R�Y�H�U �5�R�W�W�H�U�G�D�P
���R�I �H�H�Q �D�Q�G�H�U�H �1�H�G�H�U�O�D�Q�G�V�H �V�W�D�G�� �J�D�D�W�� �K�R�S�H�O�L�M�N
�D�O�V �R�Q�G�H�U�W�L�W�H�O�� �R�G�H �D�D�Q �G�H �H�]�F�L�­�Q�W�L�H��
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Bad labels

Vincent Warmerdam

Supervised machine learning is een krachtig ge-

reedschap om automatisch verbanden tussen ken-

merken en labels te vinden. De aandacht van de

onderzoeker is verschoven van het speciɲceren

van modellen en controleren van modelaannames

naar het ɲnetunen van hyperparameters. Daarbij

wordt wel eens vergeten hoe groot de invloed van

foutief gelabelde data is.

Onderstaande blogpost over foutieve labels is overge-

nomen van koaning.io met VincentɅs toestemming.

Bit of background

ϥt turns out that bad labels are a huge problem

in many popular benchmark datasets. To get

an impression of the scale of the issue, just go

to labelerrors.com. ϥtɅs an impressive project

that shows problems with many popular da-

tasets; CϥFAR, MNϥST, Amazon Reviews, ϥMDB,

Quickdraw and Newsgroups just to name a few.

ϥtɅs part of a research paper (Northcutt, Athalye

en Mueller, 2021) that tries to quantify how big

of a problem these bad labels are. The table

from the paper gives a nice summary. ϥtɅs a huge

problem.

The issue here isnɅt just that we might have

bad labels in our training set, the issue is that

they appear in the validation set. ϥf a machine
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learning model can become state of the art by

squeezing another 0.5% out of a validation set

one has to wonder: are we really making a bet-

ter model? Or are we creating a model that is

better able to overɲt on the bad labels?

Another dataset

The results from the paper didnɅt surprise me

much, but it did get me wondering how easy it

might be for me to ɲnd bad labels in a dataset

myself. After a bit of searching ϥ discovered the

Google Emotions dataset (Demszky e.a., 2020).

This dataset contains text from Reddit (so ex-

pect profanity) with emotion tags attached. The-

re are 28 diϜerent tags and a single text can

belong to more than one emotion

The dataset also has a paper about it which

explains how the dataset came to be (Demszky

e.a., 2020). ϥt explains what steps have been

taken to make the dataset robust.

• There are 82 raters involved in labeling this

dataset. Each example should have at least 3

people checking it. The paper mentions that

all the folks who rated were from ϥndia but

spoke English natively.

• An eϜort was made to remove subreddits

that were not safe for work or that contai-

ned too much vulgar tokens (according to a

predeɲned word list).

• An eϜort was made to balance diϜerent sub-

reddits such that larger subreddits wouldnɅt

bias the dataset.

• An eϜort was made to remove subreddits

that didnɅt oϜer a variety of emotions.

• An eϜort was made to mask names of people

as well as references to religions.

• An eϜort was made to, in hindsight, conɲrm

that there is suʛcient interrated correlation.

All of this amounts to quite a lot of eϜort

indeed. So how hard would it be to ɲnd bad

examples here?

Quick trick

HereɅs a quick trick that seems worthwhile. LetɅs

say that we train a model that is very general.

That means high bias, low variance. You may

have a lower capacity model this way, but it will

be less prone to overɲt on details.

After training such a model, itɅd be interes-

ting to see where the model disagrees with the

training data. These would be valid candidates

to check, but it might result in a list thatɅs a bit

too long for comfort. So to save time you can

sort the data based on the predict_proba()-
value. When the model gets it wrong, thatɅs

interesting, but when it also associates a very

low conɲdence to the correct class, thatɅs an

example worth double checking.

So ϥ ɲgured ϥ would try this trick on the Goog-

le emotions dataset to see what would happen.

ϥ tried predicting a few tags chosen at random

and tried using this sorting trick to see how easy

it was to ɲnd bad labels. For each tag, ϥ would

apply my sorting to see if ϥ could ɲnd bad labels

in the top 20 results. Figure 1 shows some of

the results. ϥ donɅt know about you, but many

of these examples seem wrong.

Friggin’ strange

Before pointing a ɲnger, itɅd be good to admit

that interpreting emotion isnɅt a straightforward

task. At all. ThereɅs context and all sorts of cul-

tural interpretation to consider. ϥtɅs a tricky task

to deɲne well.

The paper also added a disclaimer to the

paper to make people aware of potential ɳaws

in the dataset. HereɅs a part of it:

ɉWe are aware that the dataset contains

biases and is not representative of global

diversity. We are aware that the dataset

contains potentially problematic content.

Potential biases in the data include: ϣnhe-

rent biases in Reddit and user base biases,

the oϚensive/vulgar word lists used for da-

ta ɲltering, inherent or unconscious bias in

assessment of oϚensive identity labels, an-

notators were all native English speakers

from ϣndia. All these likely aϚect labeling,

precision, and recall for a trained model.ɉ

Adding this disclaimer is fair. That said. ϥt

really feels just a bit too weird that it was that

easy for me to ɲnd examples that really seem
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Figuur 1
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so clearly wrongly labeled. ϥ didnɅt run through

the whole dataset, so ϥ donɅt have a number on

the amount of bad labels but ϥɅm certainly wor-

ried now. Given the kind of label errors, ϥ can

certainly imagine that my grid search results

are skewed.

What does this mean?

The abstract of the paper certainly paints a clear

picture of what this exercise means for state-

of-the-art models:

ɉWe ɲnd that lower capacity models may

be practically more useful than higher

capacity models in real-world datasets

with high proportions of erroneously la-

beled data. For example, on ϣmageNet

with corrected labels: ResNet-18 outper-

forms ResNet-50 if the prevalence of ori-

ginally mislabeled test examples increa-

ses by just 6%. On CϣFAR-10 with correc-

ted labels: VGG-11 outperforms VGG-19 if

the prevalence of originallymislabeled test

examples increases by 5%. Traditionally,

ML practitioners choose which model to

deploy based on test accuracy ɀ our ɲn-

dings advise caution here, proposing that

judging models over correctly labeled test

sets may be more useful, especially for noi-

sy real-world datasets.ɉ

So what now?

More people should check their labels mo-

re frequently. Anybody is free to try out any

trick that they like, but if youɅre looking for

a simple place to start, check out the clean-

lab (https://github.com/cgnorthcutt/cleanlab)

project. ϥtɅs made by the same authors of the

labelerrors-paper and is meant to help you ɲnd

bad labels. ϥɅve used it a bunch of times and

ϥ can conɲrm that itɅs able to return relevant

examples to double-check.

HereɅs the standard snippet that youɅd need:

from cleanlab.pruning import get_noise_indices

# Find label indices
ordered_label_errors = get_noise_indices(

s = numpy_array_of_noisy_labels,
psx = numpy_array_of_predicted_probabilities,
# Order label errors
sorted_index_method = 'normalized_margin', 

)

# Use indices to subset dataframe
examples_df.iloc[ordered_label_errors]

ϥtɅs not a lot of eϜort and it feels like such an

obvious thing to check going forward. The dis-

claimer on the Google Emotions paper checks

a lot of boxes, but imagine that in the future

theyɅd add Ʉwe checked out labels with cleanlab

before releasing itɅ. For a dataset thatɅs meant

to become a public benchmark, itɅd sure be a

step worth adding.

For everyone; maybe we should spend less

time tuning parameters and instead spend it

trying to get a more meaningful dataset. ϥf wor-

king at Rasa is teaching me anything, itɅs that

this would be time well spent.
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Jelke Bethlehem Column

PEILINGPRAKTIJKEN

Over de gevaren van zelfselectie-peilingen

Als je een peiling wilt uitvoeren, dan moet je een

steekproef trekken uit de te onderzoeken groep

(de doelpopulatie). Dat kun je op verschillende

manieren doen. Voor een goede, representatie-

ve peiling moet je een kanssteekproef trekken. Je

moet de steekproef dus loten uit die doelpopulatie.

We noemen dit een aselecte steekproef. Helaas

gebeurt het maar al te vaak dat de steekproef niet

aselect is, maar dat hij tot stand is gekomen via

zelfselectie.

Dan kan iedereen die dat wil, de vragenlijst in-

vullen. Dus ook personen die niet behoren tot

de doelpopulatie. Soms kun je de vragenlijst

zelfs meer dan één keer invullen. Dit leidt alle-

maal tot steekproeven die meestal verre van

representatief zijn. Maar misschien nog belang-

rijker is het dat groepjes personen de uitkom-

sten van de peiling kunnen manipuleren. Zo

kunnen ze de peiling naar hun hand zetten met

gericht gekozen antwoorden op de vragen. ϥn

deze bijdrage geven we een paar voorbeelden

van gemanipuleerde zelfselectie-peilingen.

De nieuwe Bijbelvertaling

We beginnen met een al wat ouder voorbeeld.

Dat is de NS Publieksprijs. ϥn 2005 werd de win-

naar via een online zelfselectie-peiling bepaald.

Je kon niet alleen stemmen op één van de zes

genomineerde boeken, maar je kon ook zelf

een ander boek opgeven. ϥn totaal brachten

92.000 mensen hun stem uit. Tot verbazing van

iedereen werd niet een van de genomineer-

de boeken tot winnaar gekozen. 72% van de

stemmers koos voor de nieuwe Bijbelvertaling.

Zie ɲguur 1. Deze uitslag was het resultaat van

een campagne gevoerd door onder anderen

het dagblad Trouw, de Evangelische Omroep,
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het Nederlands Bijbelgenootschap, de Katholie-

ke Bijbelstichting en de Protestantse Kerk om

te stemmen op de nieuwe Bijbelvertaling. De

gang van zaken was niet tegen de regels. Het

is echter wel duidelijk dat de stemmers geen

goede afspiegeling vormden van de Nederland-

se bevolking. Er was dus geen sprake van een

aselecte steekproef. Het was een geval van zelf-

selectie.

Figuur 1: De nieuwe Bijbelvertaling won in 2005 de NS-
Publieksprijs

Was ‘moestuinsocialisme’ toch woord

van het jaar?

Op 16 december 2014 maakte de redactie van

de Dikke Van Dale bekend dat Ʉdagobertduck-

taksɅ was gekozen totWoord van het Jaar 2014. ϥn

een online peiling met zelfselectie kon je kiezen

uit 10 genomineerde woorden. 60.000 men-

sen deden mee aan de verkiezing. Het woord

ɄdagobertducktaksɅ kwam op de eerste plaats

met 18% van de stemmen. Op de tweede plaats

eindigde ɄmoestuinsocialismeɅ met 14% van de

stemmen. Klopte deze uitslag wel? Was hij wel

representatief voor de Nederlandse bevolking.

Auteur en taalkundige Wim Daniëls (zie ɲ-

guur 2) vond het maar niks dat Ʉdagobertduck-

taksɅ had gewonnen. ϥn het journaal van de NOS

(het achtuurjournaal van 16 december 2014)

vertelde hij dat de peiling in zijn ogen niet eer-

lijk was geweest omdat het FNV haar leden had

opgeroepen om op dit woord te stemmen. Dat

hadden ze inderdaad in grote getale gedaan.

En zo won ɄdagobertducktaksɅ. Wim Daniëls had

gehoopt dat ɄmoestuinsocialismeɅ zou winnen.

Hij had op dat woord gestemd. Dat woord was

in zijn ogen de echte winnaar.

Figuur 2: Wim Daniels hoopte dat ɄmoestuinsocialismeɅ
woord van het jaar zou worden en niet ɄdagobertducktaksɅ

Het item in het journaal wekte de suggestie

op dat de verkiezing niet eerlijk was verlopen.

En de schuld daarvan werd gelegd bij het FNV

die haar leden had opgeroepen op Ʉdagobert-

ducktaksɅ te stemmen en niet op Ʉmoestuinso-

cialismeɅ. Die oproep was echter niet tegen de

regels. Wel kun je concluderen dat je zo geen

representatieve peiling krijgt. Dit was een ge-

manipuleerde zelfselectie-peiling.

Willen natuurliefhebbers vuurwerk

verbieden?

Een derde voorbeeld van een online peilingmet

zelfselectie troϜen we aan bij het programma

Vroege Vogels van de VARA. Tegen het einde

van 2014 werd in dit programma uitgebreid

aandacht besteed aan vuurwerkoverlast. Het

programma leek er vanuit te gaan dat natuur-

liefhebberswel tegen vuurwerk zouden zijn. Dat

bleek uit de behoorlijk sturende vraagstelling

in een peiling. Zie ɲguur 3.

Op de website van Vroege Vogels werd een

zelfselectie-peiling geplaatst waarin de bezoe-

kers zich konden uitspreken over een verbod

op particulier vuurwerk. Aanvankelijk verliep de

peiling naar verwachting. ZoɅn 90% van de deel-

nemers wilde een verbod op vuurwerk. Maar

toen kwam er een kentering. ϥneens waren er
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duizenden tegenstanders van een vuurwerkver-

bod. Op zondagmorgen 28 december 2014 had-

den bijna 5.000 mensen hun stem uitgebracht.

Nog maar 46% was voor een vuurwerkverbod

en een meerderheid van 53% was tegen. Dat

was een behoorlijke omwenteling. Hoe kon dat?

Enig onderzoek leerde dat ook de voorstanders

van vuurwerk de website hadden ontdekt. Een

voorbeeld daarvanwas dewebsite Freakpyroma-

niacs.com. ϥn het forum op deze website werden

vuurwerkliefhebbers opgeroepen naar de web-

site van Vroege Vogels te gaan en te stemmen

tegen een vuurwerkverbod. En dat deden ze

dus.

Figuur 3: De sturende vraagstelling in de anti-vuurwerk-
peiling

Je kunt je afvragen wat nu precies de doelpo-

pulatie van deze peiling was. Waren het alleen

de kijkers/luisteraars naar Vroege Vogels? Of wa-

ren het alle Nederlanders? ϥn ieder geval kon

iedereenmeedoen aan de peiling. Hoe dan ook,

het lijkt erop dat vuurwerkliefhebbers behoor-

lijk oververtegenwoordigd waren. Dit is dus ook

weer een voorbeeld van een manipuleerde pei-

ling.

Is ‘prikspijt’ echt het woord van het

jaar in 2021?

Op 21 december 2021 werd ɅprikspijtɅ door

woordenboekmaker Van Dale uitgeroepen tot

hetWoord van het Jaar 2021. Het woord kreeg

in een online peiling ruim 82% van de in totaal

49.000 uitgebrachte stemmen. Dat is een bijzon-

der hoog percentage. Het was zo hoog dat het

argwaan opriep. Was het echt zo dat 82% van

alle Nederlanders vond dat het relatief onbe-

kende woord ɄprikspijtɅ het Woord van het Jaar

was? Kortom was de peiling wel representatief?

Nadere beschouwing leert dat de peiling

verkeerd was opgezet. Voor een goede, repre-

sentatieve peiling had je de steekproef netjes

moeten loten uit de hele bevolking. Deze peiling

was echter gebaseerd op zelfselectie. ϥedereen

die dat wilde, kon meedoen aan de peiling. En

er was een groot gevaar op manipulatie van de

peiling.

Winnaar van deze verkiezing werd, met een

overweldigende meerderheid van 82,2%, het

woord ɄprikspijtɅ. Op de tweede plaats, met veel

minder stemmen, eindigde ɅwoonprotestɅ met

3,7% van de stemmen. Op de derde plaats

kwam ɅwappiegeluidɅ met 3,6%.

Waar kwam dat overweldigende aantal

stemmen voor ɄprikspijtɅ vandaan? Nader on-

derzoek leert dat in de sociale media door

veel mensen was opgeroepen om toch vooral

op dit woord te stemmen. Het leek erop dat

de stemmers op ɄprikspijtɅ vooral uit de hoek

van de antivaxers kwamen. Dus deze groep

was zwaar oververtegenwoordigd in de peiling.

Daarom moeten we concluderen dat ook deze

peiling niet representatief was. Hij was weer

een gemanipuleerde zelfselectie-peiling.

Figuur 4: ϥn 2021 werd ɄprikspijtɅ gekozen tot Woord van
het Jaar
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Hoe de peiling voor de NS-Publieksprijs

in 2022 ontspoorde

Ook in 2022 organiseerde de NS weer een onli-

ne peiling met zelfselectie voor de NS Publieks-

prijs. Op de website van de prijs kon je een

keuze maken uit zes genomineerde boeken. En

zat je favoriete boek er niet bij, dan kon je de

titel en/of auteur van dat boek alsnog intypen.

Om de stemmers te kunnen melden dat ze

hun stem hadden uitgebracht, moesten ze hun

e-mailadres opgeven. Daarna kregen ze een e-

mail met daarin de bevestiging van hun keuze.

Het ging helemaalmismet deze stemprocedure.

ϥn plaats van je eigen e-mailadres, kon je ook het

e-mailadres van iemand anders opgeven. En

dus kreeg die andere persoon dan bericht. Zo

meldde Caroline van der Plas (Tweede Kamerlid

van BBB) op Twitter dat ze niet had gestemd,

maar dat wel iemand anders haar e-mailadres

had gebruikt. Ze kreeg de bevestiging dat ze op

een boek van Thierry Baudet (ɄHet Corona Be-

drogɅ) had gestemd. En dat terwijl ze helemaal

niet had gestemd. Ook andere Kamerledenmel-

den misbruik van hun e-mailadres.

Kennelijk was er sprake van een groep stem-

mers die probeerde de uitslag te manipuleren.

Ze probeerden zoveel mogelijk stemmen te

krijgen voor het (niet-genomineerde) boek van

Thierry Baudet. Na veel klachtenwerd de peiling

door de NS stopgezet: Ɉwe begrijpen de com-

motie en zoeken grondig uit wat er aan de hand

is. We komen spoedig met een oplossing en tot

die tijd sluiten we tijdelijk de stemmoduleɉ.

Na verloop van enige tijd werd de stemmo-

dule voor de NS Publieksprijs weer geopend:

Ɉstemmen die vanaf dit moment worden uit-

gebracht zijn rechtmatig. Bij reeds uitgebrach-

te stemmen wordt om veriɲcatie van de stem

gevraagd: zolang die veriɲcatie niet wordt ge-

geven zijn deze reeds uitgebrachte stemmen

ongeldigɉ.

Na deze reparatie was het niet meer mo-

gelijk om e-mailadressen van anderen te mis-

bruiken. Wat bleef was dat hier sprake was van

een peiling op basis van zelfselectie en niet van

een aselecte steekproef. Dit liet nog steeds de

mogelijkheid open om meer dan één keer te

stemmen of met groepjes mensen proberen

de uitslag te manipuleren. En je kunt je ook

afvragen wat precies de doelgroep was. Er kon-

den ook buitenlanders (bijvoorbeeld Vlamin-

gen) mee doen. De stemmers vormen daarom

geen representatieve selectie uit de Nederland-

se bevolking.

Uiteindelijk besloot de NS helemaal te stop-

pen met de peiling. Er werd (terecht) geen win-

naar bekend gemaakt. Niemand won de NS-

Publieksprijs.

Figuur 5: Peiling voor de NS-Publieksprijs 2022

Conclusie: vermijd zelfselectie-

peilingen!

Deze voorbeelden tonen de gevaren van online

peilingen die zijn gebaseerd op zelfselectie. De

boodschap is duidelijk. Daarom moet je heel

voorzichtig zijn als je de uitkomsten van zulke

peilingen wilt gebruiken. Het zou heel goed kun-

nen dat de uitkomsten gemanipuleerd en dus

ernstig vertekend zijn. Als het bij een online

peiling niet duidelijk is hoe de steekproef is ge-

trokken, kun je dit beter eerst uitzoeken. En als

er geen informatie beschikbaar is, dan kun je

maar beter niet al te veel waarde hechten aan

de uitkomsten van een online peiling.

Jelke Bethlehem is expert op het gebied van steekproe-

ven, vragenlijsten en weergave van onderzoeksresultaten.

email: mail@jelkebethlehem.nl
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