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( FX \HU� HW� D O � � ����� � �2QH � FRPPRQ � PHDVX UH � RI� L Q IRUPDWL RQ � L V � WK H � 6K DQ QRQ �, Q IRUPDWL RQ � &RQ WHQ W� � L Q � ZK L FK � WK H � L Q IRUPDWL RQ � FRQ WHQ W� RI�DQ � REVHUYDWL RQ � RU � VHW� RI� REVHUYDWL RQ V � L V � FRPSX WHG � DV �WK H � UHGX FWL RQ � L Q � HQ WURS\� GX H � WR � WK H � DGG L WL RQ � RI�L Q IRUPDWL RQ � IURP � REVHUYDWL RQ V � � 6K DQ QRQ � L Q IRUPDWL RQ �FRQ WHQ W� L V � WK HQ � GHIL Q HG � DV � WK H � G L IIHUHQ FH � EHWZHHQ � WK H �HQ WURS\� RI� WK H � D � SULRUL� V WDWH � DQ G � WK H � HQ WURS\� RI� WK H �UHWUL HYHG � VWDWH � � ZK L FK � FDQ � EH � L Q WHUS UHWHG � DV � WK H � H[WHQ W�WR � ZK L FK � WK H � Q XPEHU� RI� D O O RZDE O H � VWDWHV � L V � UHGX FHG � E\�WK H � DGG L WL RQ � RI� L Q IRUPDWL RQ � IURP � WK H � PHDVX UHPHQ WV � � ) RU �WK H � YDUL DWL RQ D O � FDVH� � ERWK � HVWLPDWHG � DQ G � D � SULRUL� 3 ') V �DUH � *DX VV L DQ � � DQ G � WK H � L Q IRUPDWL RQ � FRQ WHQ W� UHGX FHV � WR ��5RGJHUV � ����� � / 
( FX \HU� HW� D O � � ����� �� � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��� ��6 L Q FH � WK L V � H[S UHVV L RQ � L V � S UHG L FDWHG � RQ � WK H � DVVXPSWL RQ �RI� *DX VV L DQ � VWDWL VWL FV � � D � TX DQ WL WDWL YH � DVVHVVPHQ W� RI� WK H �UREX VWQ HVV � RI� WK H � *DX VV L DQ � DVVXPSWL RQ � FDQ � EH �RE WD L Q HG � E\� FRPSDUL Q J � L Q IRUPDWL RQ � FRQ WHQ W� IURP � WK H �
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YDUL DWL RQ D O � UHWUL HYDO � ZL WK � WK DW� FRPSX WHG � H[S O L FL WO \� IURP �WK H � 0&0& � 3')V� � ��

&RPSDUL VRQ � RI� L Q IRUPDWL RQ � FRQ WHQ W� EHWZHHQ � YDUL DWL RQ D O �DQ G � 0&0& � UHWUL HYDO V � �) L J � � �� � L Q G L FDWHV � WK DW� WK H �YDUL DWL RQ D O � VR O X WL RQ � RYHU�HVWLPDWHV � WK H � L Q IRUPDWL RQ �FRQ WHQ W� RI� WK H � REVHUYDWL RQ V � � 0 HDQ � L Q IRUPDWL RQ � FRQ WHQ W�IRU � RS WL FD O � SDWK � ZDV � � � � � E L WV � K L JK HU� IRU � WK H � YDUL DWL RQ D O �HVWLPDWH � � ZK L O H � PHDQ � L Q IRUPDWL RQ � FRQ WHQ W� IRU � HIIHFWL YH �UDG L X V � ZDV � � � �� � E L WV � K L JK HU� � 5HFDO O � WK DW� WK H � 0&0&�UHWUL HYHG � 3')V � RI� W � DQ G � UH � IRU � WK H � FRQ WUR O � FDVH � �) L J � � �� �ZHUH � GHFL GHG O \� O RJ �Q RUPDO � IRU � ERWK � W � DQ G � WR � D � O HVVHU�H[WHQ W� UH � � 7K L V � VX JJHVWV � WK DW� O DUJHU� YD O X HV � RI� W � ZL O O � K DYH �D � K L JK HU� S UREDE L O L W\� RI� RFFX UUL Q J � L Q � WK H � 0&0& � UHWUL HYDO � �7K H � DEVHQFH � RI� VX FK � D � ³ WD L O ´ � L Q � WK H � YDUL DWL RQ D O � VR O X WL RQ �ID O VH O \� O HDGV � RQ H � WR � EH O L HYH � WK DW� WK H � REVHUYDWL RQ V � GR � D �EHWWHU � MRE � RI� FRQ VWUD L Q L Q J � WK H � VR O X WL RQ � WK DQ � WK H\� DFWX D O O \�GR � � 7K H � IDFW� WK DW� WK HUH � L V � D � J UHDWHU� G L VFUHSDQF\� IRU �RS WL FD O � SDWK � DV � FRPSDUHG � WR � HIIHFWL YH � UDG L X V � L V � GX H � WR �WK H � IDFW� WK DW� 0&0&�UHWUL HYHG � RS WL FD O � SDWK � 3')V �H[K L E L WHG � D � FRQ V L VWHQ WO \� J UHDWHU� GHSDUWX UH � IURP �*DX VV L DQ � ��$� PRUH � TX DQ WL WDWL YH � PHDVX UH � RI� WK H � G L IIHUHQ FHV �EHWZHHQ � YDUL DWL RQ D O � DQ G � 0&0& � VR O X WL RQ V � FDQ � EH �RE WD L Q HG � E\� FRPSX WL Q J � WK H � L Q WHJ UDWHG � DEVRO X WH �G L IIHUHQ FH � � , $' � � EHWZHHQ � WK H � WZR � UHWUL HYHG � 3')V� � 7K L V �PHDVX UH � L V � FRPSX WHG � E\� FD O FX O DWL Q J � WK H � DEVRO X WH � YD O X H �RI� WK H � G L IIHUHQ FH � EHWZHHQ � WK H � YDUL DWL RQ D O � DQ G � WK H �0&0& � 3') � L Q � HDFK � G L VFUHWH � E L Q � � WK HQ � VXPP L Q J � WK H �UHVX O W� � 6 L Q FH � HDFK � 3') � X VHV � WK H � VDPH � E L Q � L Q WHUYD O V � �DQ G � V L Q FH � WK H � 3')V � DUH � Q RUPDO L ]HG � VR � WK DW� WK H\� HDFK �L Q WHJ UDWH � WR � RQ H � � WK L V � PHDVX UH � L V � L Q GHSHQGHQ W� RI� E L Q �V L ]H � � 6 L Q FH � HDFK � 3') � L Q WHJ UDWHV � WR � � � � � � D � YD O X H � RI� , $' �RI� � � � � L Q G L FDWHV � D � � ��� � G L IIHUHQ FH � EHWZHHQ � WK H � 3')V� �) RU � L O O X VWUDWL RQ � � YD O X HV � RI� , $' � IRU � RS WL FD O � GHS WK � 3')V �DUH � S UL Q WHG � L Q � WK H � X SSHU� U L JK W� K DQ G � FRUQ HU� RI� HDFK � S L [H O �L Q � ) L JX UHV � �D��F� � ) URP � WK L V � IL JX UH � L W� FDQ � EH � VHHQ � WK DW�

, $' � YD O X HV � RI� � � � � WR � � � � � UHS UHVHQ W� D � Q HJ O L J L E O H �G L IIHUHQ FH � EHWZHHQ � YDUL DWL RQ D O � DQ G � 0&0& � 3')V� � ZK L O H �YD O X HV � DERYH � � � � � UHS UHVHQ W� UH O DWL YH O \� O DUJH � GHSDUWX UHV � ���E � � 8 VH� RI� 0&0&� 5HVX O WV � WR � 0RG L I\� DQG � , P SURYH�WK H� 9DUL DWL RQDO � 5HWUL HYDO ��7K H � S UHFHG L Q J � VHFWL RQ � S URYL GHV � H[DPS O HV � RI�G L DJQRVWL FV � WK DW� FDQ � EH � X VHG � WR � TX DQ WL I\� WK H � TX D O L W\� RI� D �*DX VV L DQ �EDVHG � YDUL DWL RQ D O � UHWUL HYDO � RQ FH � WK H � IX O O � 3') �L V � NQ RZQ � � 7K H � J UHDWHU� WK H � L Q WHJ UDWHG � G L IIHUHQ FHV �EHWZHHQ � 3')6 � �DQ G � FRQ VHTXHQ W� G L IIHUHQ FHV � L Q �L Q IRUPDWL RQ � FRQ WHQ W� � � WK H � PRUH � Q RQ �*DX VV L DQ � WK H �VWDWL VWL FV � DUH � � DQ G � WK H � SRRUHU� WK H � UHWUL HYDO � ZL O O � EH � � , W� L V �O RJ L FD O � WR � DVN � ZKHWK HU� WK L V � L Q IRUPDWL RQ � FDQ � � L Q � WX UQ � � EH �X VHG � WR � L P SURYH � WK H � YDUL DWL RQ D O � UHWUL HYDO � � V L Q FH � L W� L V � VWL O O �D � GHV L UDE O H � PHWK RG � E\� YL UWX H � RI� L WV � FRPSX WDWL RQ D O � VSHHG �DQ G � L WV � EDV L V � L Q � WK H � SK \V L FV � RI� WK H � UDG L DWL YH � WUDQ VIHU�S URE O HP � ��, Q � WK HRU\� � YL V L E O H � UHIO HFWDQ FH � VK RX O G � EH � VHQ V L WL YH � WR �RS WL FD O � SDWK V � X S � WR � �� � � K RZHYHU� � WK H � YDUL DWL RQ D O � UHWUL HYDO �GHPRQVWUDWHG � O RVV � RI� VHQ V L WL YL W\� DW� RS WL FD O � SDWK V � DERYH ��� � �) L J � � �� � � 7K H � IDFW� WK DW� WK H � 0&0& � D O JRUL WKP � UHWX UQ HG �O RJ �Q RUPDO � 3')V � IRU � W � DQ G � UH � L Q � ERWK � &75/ � DQ G � �;(55 �FDVHV � VX JJHVWV � WK DW� WK L V � S URE O HP � FRX O G � EH � SDUWL D O O \�P L WL JDWHG � E\� UHWUL HYL Q J � WK H � Q DWX UD O � O RJ � RI� RS WL FD O � SDWK �DQ G � HIIHFWL YH � UDG L X V � � $� O RJ �Q RUPDO � 3') � L V � WK X V � L P SRVHG �RQ � W � DQ G � UH � � DQ G � EHFDX VH � WK H � Q DWX UD O � O RJ � RI� D � O RJ �Q RUPDO O \� G L VWUL EX WHG � UDQ GRP � YDUL DE O H � L V � G L VWUL EX WHG �*DX VV L DQ � � ZH � FDQ � UHWD L Q � WK H � *DX VV L DQ � YDUL DWL RQ D O �IUDPHZRUN � � 7K H � RQ O \� IX Q GDPHQ WD O � FK DQ JH � L V � WK DW� WK H �-DFRE L DQ � L V � FRPSX WHG � ZL WK � UHVSHFW� WR � YDUL DWL RQ V � L Q � WK H �Q DWX UD O � O RJ � RI� W � DQ G � UH � � DQ G � WK H � D � SULRUL� H UURU � YDUL DQ FH � L V �VSHFL IL HG � VX FK � WK DW� WK H � YDUL DQ FH � RI� WK H � O RJ �Q RUPDO � D �SULRUL� G L VWUL EX WL RQ V � IRU � W � DQ G � UH � L V � L GHQ WL FD O � WR � WK H �YDUL DQ FH � RI� WK H � *DX VV L DQ � D � SULRUL� 3 ') V� ��% HFDX VH � UHWUL HYDO � RI� WK H � O RJ � RI� HIIHFWL YH � UDG L X V � ZDV �HVVHQ WL D O O \� L GHQ WL FD O � WR � WK H � RUL J L Q D O � UHWUL HYDO � HIIHFWL YH �UDG L X V � �Q RW� VX US UL V L Q J � J L YHQ � WK H � UH O DWL YH O \� VPDO O � WD L O V � RQ �WK H � 3')V � RI� UH� � � ZH � IRFX V � RQ � WK H � UHVX O WV � RI� WK H � UHWUL HYDO �RI� O RJ � RI� W � � &RPSDUL VRQ � RI� UHWUL HYHG � RS WL FD O � SDWK � IURP �WK H � RUL J L Q D O � YDUL DWL RQ D O � UHWUL HYDO � � DQ G � WK H � YDUL DWL RQ D O �UHWUL HYDO � RI� O RJ �W � IRU � WK H � FRQ WUR O � FDVH � �) L JV � � �D � DQ G � �G � �GHPRQVWUDWHV � UHVWRUHG � VHQ V L WL YL W\� WR � O DUJHU� YD O X HV � RI�RS WL FD O � SDWK � IRU � WK H � O RJ �W � UHWUL HYDO � � 5HWUL HYHG � RS WL FD O �SDWK � Q RZ� PXFK � PRUH � FO RVH O \� UHVHPE O HV � WK H � PRGH � RI�WK H � 0&0& � UHWUL HYDO � �) L J � � �D� � � DQ G � WK H � L Q IRUPDWL RQ �FRQ WHQ W� RI� WK H � YDUL DWL RQ D O � UHWUL HYDO � �) L J � � �H� � Q RZ� PRUH �FO RVH O \� DSS UR[LPDWHV � WK DW� RI� WK H � 0&0& � HVWLPDWH � �) L J � ��E � � � , Q � DGG L WL RQ � � L Q WHJ UDWHG � G L IIHUHQ FHV � EHWZHHQ �YDUL DWL RQ D O � DQ G � 0&0& � 3')V � DUH � UHGX FHG � E\�DSS UR[LPDWH O \� ��� � L Q � UHJ L RQ V � ZKHUH � RS WL FD O � SDWK � L V �J UHDWHU� WK DQ � �� � �) L JV � � �F� DQ G � �I� � � 7K RX JK � ID L U O \� O DUJH �G L IIHUHQ FHV � VWL O O � H[L VW� L Q � UHJ L RQ V � RI� UH O DWL YH O \� WK L FN � FO RX G � �WK HUH � DUH � Q R � G L IIHUHQ FHV � O DUJHU� WK DQ � � � � � O HIW� L Q � WK H �GRPDL Q � ��



� �

, P S URYHG � FRUUHVSRQGHQFH � EHWZHHQ � 0&0&�UHWUL HYHG � W �DQ G � WK H � O RJ �W � UHWUL HYDO � L V � IX UWK HU� L O O X VWUDWHG � L Q � D � VFDWWHU �S O RW� RI� YDUL DWL RQ D O � RS WL FD O � SDWK � YV � � WK DW� IURP � WK H � PRGH � RI�WK H � 0&0& � 3') � �) L J � � � � � � L Q � ZK L FK � L W� L V � FO HDU� WK DW� WK H �YDUL DWL RQ D O � HVWLPDWH � O RVHV � VHQ V L WL YL W\� DW� RS WL FD O � GHS WK V �J UHDWHU� WK DQ � �� � IRU � WK H � *DX VV L DQ � FDVH� � ZK L O H � WK H � O RJ �W �UHWUL HYDO � UHWD L Q V � D � FO RVHU� PDWFK � WR � WK H � 0&0& � UHVX O W� IRU �O DUJHU� RS WL FD O � SDWK V � � 1 RWH � � K RZHYHU� � WK DW� EHFDX VH � WK H � D �SULRUL� RS WL FD O � SDWK � L V � VWL O O � VHW� DW� �� � � O DUJHU� YD O X HV � RI�RS WL FD O � SDWK � VWL O O � WHQ G � WR � H[K L E L W� D � O RZ� E L DV � L Q � WK H �YDUL DWL RQ D O � UHWUL HYDO V � � 7K L V � K L JK O L JK WV � WK H � DGGHG � EHQHIL W�RI� WK H � 0&0& � WHFK Q L TX HV � � WK H\� GR � Q RW� UH O \� RQ � DQ \�DVVXPHG � D � SULRUL� L Q IRUPDWL RQ � � % HFDX VH � WK H � L Q IRUPDWL RQ �IURP � WK H � YL V L E O H � FK DQ QHO � VDWX UDWHV � DW� YD O X HV � RI� W � ! � �� � �UHVX O WV � DUH � FRPSDUHG � RQ O \� IRU � W � L Q � WK H � UDQ JH � RI� ]HUR � WR �IL IW\� � ��� � � &RQFO X VL RQV��* L YHQ � D � VHW� RI� REVHUYDWL RQ V � DQ G � D � PRGHO � WK DW� UH O DWHV �REVHUYDWL RQ V � WR � D � VHW� RI� GHV L UHG � VWDWH � YDUL DE O HV � � 0 DUNRY�FK D L Q � 0RQ WH � &DUO R � PHWK RGV � FDQ � EH � X VHG � WR � JHQHUDWH �WK H � IX O O � MR L Q W� FRQ G L WL RQ D O � SRVWHUL RU � 3') � IRU � WK H � X Q NQRZQ �VWDWH � � , Q � WK L V � SDSHU� ZH � K DYH � X VHG � 0&0& � WR � RE WD L Q �3')V � IRU � RS WL FD O � SDWK � DQ G � HIIHFWL YH � UDG L X V � UHWUL HYHG �IURP � YL V L E O H � DQ G � Q HDU� L Q IUDUHG � 02' , 6 � UHIO HFWDQ FHV� � 7K H �UHVX O WV � K DYH � EHHQ � X VHG � WR � HYDO X DWH � D � PRUH � WUDG L WL RQ D O �YDUL DWL RQ D O � UHWUL HYDO � RI� W � DQ G � UH � WK DW� DVVXPHV � *DX VV L DQ �HUURU � FK DUDFWHUL VWL FV � � , W� ZDV � IRX Q G � WK DW� DVVXPSWL RQ � RI�*DX VV L DQ � HUURUV � O HDGV � WR � D � O RVV � RI� VHQ V L WL YL W\� L Q � WK H �UHWUL HYDO � WR � RS WL FD O � GHS WK V � J UHDWHU� WK DQ � �� � � , Q � DGG L WL RQ � �DVVXPSWL RQ � RI� *DX VV L DQ � HUURUV � O HDGV � WR � D � FRQ V L VWHQ W�RYHUHVWLPDWH � RI� WK H � L Q IRUPDWL RQ � FRQ WHQ W� RI� WK H �REVHUYDWL RQ V � � &RPSDUL VRQ � RI� 0&0& � 3')V � ZL WK � WK RVH �
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