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D""E2F &,)-) .$" %,- )-(&EFH

\6" C$,7.7(2(-F ,# . $"#"$"%&" &,)- &6.%3" ()!H ;,* -6" (1C2("/ /8$.-(,%

,# $"#"$"%&" &,)-) () $,8362F! K8.$-"$)H \6" 7,--,1 C.%"2 ,# N(38$" ` /()C2.F)

-6" /()-$(78-(,% ,# $"#"$"%&" &,)- /8$.-(,% .&$,)) &.-"3,$(")H !,8362F -D,G-6($/)

,# -6" &.-"3,$(") 6.:" $"#"$"%&" &,)- /8$.-(,% "]&""/(%3  D""E)H +2".$2F* -6"$"

() )87)-.%-(.2 (%"$-(. (% $"#"$"%&" &,)-)H \6" "]()-"%&" ,# )-(&E(%")) (% &,)-) D,82/

%,- 7" $":".2"/ 7F .%.2F[(%3 D""E2F &,)-)H

<) D(-6 $"#"$"%&" C$(&")* ,%" 1(36- 7" &,%&"$%"/ -6.- $"#"$"%&" &,)-) Z8)-

&,$$")C,%/ -, )-(&EF &,)-)H \6() &,%&"$% () %,- D.$$.%-"/H <&$,)) .22 &.-"3,$(")*

-6" 1"/(.% C"$&"%-.3" ,# K8.$-"$) (% D6(&6 D""E2F &,)-) .$" &,%)-.%- () ,%2F )(]

C"$&"%-H J% #.&- $"#"$"%&" &,)-) .$" K8(-" :,2.-(2"H <&&,$/(%3 -, \.72" ? $"#"$"%&"

&,)-) .$" $,8362F  C"$&"%- .) :,2.-(2" .) D""E2F &,)-)H=f

B" &,%&28/" -6() )"&-(,% 7F %,-(%3 -6.- ,8$ D""E2F &,)- 1".)8$") &.% 6.:" .%

"%/,3"%,8) &,1C,%"%- .)),&(.-"/ D(-6 -$./" C$,1,-(,%)H <) /()&8))"/ (% 4.$.G

-,8 T?@@gU .%/ 4.$.-,8* ah1"[* .%/ 98)- T?@@`U* -6"$" .$" 7.)(&.22F -D, -FC")

,# -$./" C$,1,-(,%)V C"$#,$1.%&"G7.)"/ &,%-$.&-) .%/ /()&,8%-G7.)"/ &,%-$.&-)H

'"$#,$1.%&"G7.)"/ &,%-$.&-) 3(:" $"-.(2"$) (%&"%-(:") -, )"22 -6" 1.%8#.&-8$"$S)

C$,/8&-H \6")" (%&"%-(:") .$" -("/ -, . 1".)8$" ,# $"-.(2"$ C"$#,$1.%&" T"H3H*

=f B" ,7-.(% . )(1(2.$ I%/(%3 #,$ -6" $"2.-(:" :,2.-(2(-F ,# %"D D""E2F &,)-) .%/ %"D $"#"$"%&"
&,)-) T)"" \.72" ?UH

=b



8%(-) ),2/* /()C2.F"/ ,$ C$(&" /()&,8%-) (% "_"&- /8$(%3 . 3(:"% C"$(,/UH B" -6(%E

,# -6")" &,%-$.&-) .) "],3"%,8) C$(&" )&6"/82") -6.- .$" %,%G2(%".$ (% %.-8$"H \6"

1.(% (1C.&- ,# -6() %,%G2(%".$(-F () -, C,-"%-(.22F (%-$,/8&" 1".)8$"1"%- "$$,$

(%-, ,8$ .%.2F)() 7F /$(:(%3 . D"/3" 7"-D""% -6" $"-.(2"$S) .:"$.3" .%/ 1.$3(%.2

&,)-H

c()&,8%-G7.)"/ C$,1,-(,%) &.% (%/8&" . /(_"$"%- -FC" ,# "%/,3"%"(-FH \6")"

C$,1,-(,%) 3"%"$.22F -.E" -6" #,22,D(%3 #,$1V )8CC2("$) C$,:(/" 1"$&6.%/()" -,

$"-.(2"$) .- . /()&,8%-* 8)8.22F #,$ . 7$("#* )C"&(I"/ C"$(,/ T-D, -, -6$"" D""E)

() )-.%/.$/UH +6.%3") (% &,)- .%/ C$(&") (%/8&"/ 7F -6")" -FC") ,# C$,1,-(,%)

.$" 2(E"2F -, 7" -$.%)(-,$F (% %.-8$"H N,$ -6() $".),% -6"F .$" 8%2(E"2F -, ._"&-

$"#"$"%&" &,)-) .%/ C$(&")* D6(&6 6.:" .% .:"$.3" /8$.-(,% ,# )(] 1,%-6) .%/ ,%"

F".$* $")C"&-(:"2FH

     

J% -6() )"&-(,% D" (%:")-(3.-" -6" $"2.-(,% 7"-D""% $"#"$"%&" C$(&") .%/ &,)-) .%/

I%/ -6.- -6"$" () . :"$F (1C,$-.%- #,$1 ,# )-.-" /"C"%/"%&" (% $"#"$"%&" C$(&")H

;C"&(I&.22F* -6" /8$.-(,% ,# $"#"$"%&" C$(&") () &6,)"% -, 2(1(- 1.$E8C :.$.-(,%H

\6() I%/(%3 () 7.)"/ ,% #,8$ ,7)"$:.-(,%) -6.- D" /,&81"%- 7"2,DH N($)-* -6"

/8$.-(,% ,# $"#"$"%&" C$(&") () )8&6 -6.- -6" :.$(.-(,% ,# 1.$E8C) D(-6(% -6" )C"22 ,#

. $"#"$"%&" C$(&" () D(-6(%)  ,# -6" .:"$.3" 1.$E8CH ;"&,%/* -6"$" () ":(/"%&"

,# )-.-" /"C"%/"%&" (% -6" C$,7.7(2(-F ,# $"#"$"%&" C$(&" &6.%3")H \6($/* D6"%

-6" $"-.(2"$ &6.%3") $"#"$"%&" C$(&") (- $"")-.72()6") -6" :.28" ,# -6" 8%&,%/(-(,%.2

1.$E8CH N(%.22F* (% C"$(,/) (% D6(&6 -6" $"#"$"%&" C$(&" () &,%)-.%- 7"#,$" (- $()")

T#.22)U* -6" 1.$E8C #.22) T$()")UH

       < )-$(E(%3 C$,C"$-F ,# ,8$

/.-. () -6.- C$(&") 3"%"$.22F /, %,- &6.%3" .7)"%- . &6.%3" (% &,)-)H \6" C$,7.7(2G

=>



(-F -6.- -6" D""E2F C$(&" &6.%3") D(-6,8- . &6.%3" (% -6" D""E2F &,)- () ,%2F -6$""

C"$&"%- T)"" \.72" =UH \6" C$,7.7(2(-F -6.- -6" $"#"$"%&" C$(&" &6.%3") D(-6,8- .

&6.%3" (% $"#"$"%&" &,)- () C"$&"%-H

B" /, %,- I%/ .% (1C,$-.%- 2.3 ,$ 2"./ (% -6" $"2.-(,% 7"-D""% &6.%3") (%

&,)-) .%/ &6.%3") (% C$(&")H B" .))")) D6"-6"$ -6"$" () . 2.3 (% -6" $")C,%)" ,#

C$(&") -, &6.%3") (% &,)- 7F &,1C8-(%3 -6" C$,7.7(2(-F ,# . C$(&" &6.%3" .- -(1"

4 * &,%/(-(,%.2 ,% . &,)- &6.%3" ,&&8$$(%3 .- -(1"4* %, C$(&" &6.%3" ,&&8$$(%3

.- -(1" 4* .%/ %, &,)- &6.%3" ,&&8$$(%3 .-4 H \6() C$,7.7(2(-F () #,8$ C"$&"%-

.%/  C"$&"%- #,$ D""E2F .%/ $"#"$"%&" C$(&")* $")C"&-(:"2FH ;,* -6"$" /,") %,-

)""1 -, 7" .% (1C,$-.%- 2.3 (% -6" $")C,%)" ,# C$(&") -, &6.%3") (% &,)-)H

\, )"" (# -6"$" () . 2"./ (% -6" $")C,%)" ,# C$(&") -, &6.%3") (% &,)- D" &,1C8-"

-6" C$,7.7(2(-F ,# . C$(&" &6.%3" .- -(1" 4% * &,%/(-(,%.2 ,% . &,)- &6.%3"

,&&8$$(%3 .- -(1"4* %, C$(&" &6.%3" ,&&8$$(%3 .- -(1"4* .%/ %, &,)- &6.%3"

,&&8$$(%3 .-4%H \6() C$,7.7(2(-F () #,8$ C"$&"%- .%/ C"$&"%- #,$ D""E2F .%/

$"#"$"%&" C$(&")* $")C"&-(:"2FH \6")" $")82-) )833")- -6.- -6"$" .$" %, (1C,$-.%-

2"./) (% -6" $")C,%)" ,# C$(&") -, &6.%3") (% &,)-)H

B6(2" C$(&") 3"%"$.22F /, %,- &6.%3" .7)"%- . &6.%3" (% &,)-)* . &6.%3" (%

&,)- () %,- )8i&("%- -, (%/8&" . &6.%3" (% C$(&"H \6() #.&- 1".%) -6.- -6"$" .$"

)87)-.%-(.2 :.$(.-(,%) (% 1.$E8C)H <&&,$/(%3 -, \.72" ? -6" )-.%/.$/ /":(.-(,% ,#

-6" D""E2F 1.$E8C () C"$&"%-H \6" )-.%/.$/ /":(.-(,% ,# -6" $"#"$"%&" 1.$E8C*

/"I%"/ .) -6" )-.%/.$/ /":(.-(,% ,# -6" $.-(, ,# $"#"$"%&" C$(&") -, $"#"$"%&" &,)-)*

()  C"$&"%-H

B" %,D .%.2F[" /":(.-(,%) ,# -6" 1.$E8C #$,1 (-) .:"$.3" :.28"H \, -6() "%/*

D" &,1C8-" -6" C"$&"%-.3" /(_"$"%&" 7"-D""% -6" $".2(["/ D""E2F 1.$E8C .%/ -6"

1".% 8%&,%/(-(,%.2 1.$E8C #,$ D""E) (% D6(&6 -6" D""E2F C$(&" &,(%&(/") D(-6 -6"

$"#"$"%&" C$(&"H N(38$" ^ /()C2.F) -6" /()-$(78-(,% ,# -6() )-.-()-(&H J%-"$")-(%32F*

 C"$&"%- ,# -6" C$,7.7(2(-F 1.)) () 7"-D""% C28) .%/ 1(%8) -"% C"$&"%- ,# -6"

=A



.:"$.3" 1.$E8CH \6() I%/(%3 )833")-) -6.- -6" $"-.(2"$ $")"-) (-) $"#"$"%&" C$(&")

), -6.- :.$(.-(,%) (% -6" $".2(["/ 1.$E8C #.22 D(-6(% . $".),%.72F )1.22 (%-"$:.2H

\, .))")) -6() 6FC,-6")()* D" &,1C8-" -6" .%.2,38" ,# N(38$" ^ #,$ /(_"$"%-

&.-"3,$(") ,# 3,,/)* &2.))(I"/ .&&,$/(%3 -, -6" 1"/(.% /8$.-(,% ,# -6" $"#"$"%&"

C$(&"H \6" $")82-) .$" /()C2.F"/ (% N(38$" g #,$ 3$,8C) ,# 3,,/) D(-6 1"/(.%

/8$.-(,%) $.%3(%3 #$,1 ,%" -, -D"2:" K8.$-"$)H \6")" /()-$(78-(,%) .$" 3"%"$.22F

)(1(2.$ -, -6,)" /()C2.F"/ (% N(38$" ^H \6() I%/(%3 () &,%)()-"%- D(-6 -6" 6FG

C,-6")() -6.- -6" $"-.(2"$ &6,,)") -6" /8$.-(,% ,# -6" $"#"$"%&" C$(&" #,$ ".&6 (-"1

-, E""C $".2(["/ 1.$E8C) D(-6(% )(1(2.$ )1.22 7,8%/)H N(38$" b C$,:(/") #8$-6"$

":(/"%&" (% )8CC,$- ,# -6() 6FC,-6")()H \6() I38$" )6,D) -6.- &.-"3,$(") D(-6 .

6(36 C$,7.7(2(-F ,# . $"#"$"%&" &,)- &6.%3" 6.:" . 6(36 C$,7.7(2(-F ,# . $"#"$"%&"

C$(&" &6.%3"H=`

     < %.-8$.2 K8")-(,% -, .)E () D6"-6"$

-6"$" () .%F )-.-" /"C"%/"%&" (% -6" C$,7.7(2(-F ,# $"#"$"%&" C$(&" &6.%3")H \,

.//$")) -6() K8")-(,%* D" /"I%" -6" R6FC,-6"-(&.2 $"#"$"%&" 1.$E8CS .) -6" $"#"$G

"%&" 1.$E8C -6.- D,82/ ,7-.(% (# -6" $"-.(2"$ /(/ %,- &6.%3" (-) $"#"$"%&" C$(&"

7"-D""% K8.$-"$ 4% .%/ K8.$-"$ 4H \68)* -6" 6FC,-6"-(&.2 $"#"$"%&" 1.$E8C ()

-6" $.-(, ,# -6" $"#"$"%&" C$(&" (% K8.$-"$4%  -, -6" $"#"$"%&" &,)- (% K8.$-"$

4H \6" -,C C.%"2 ,# N(38$" > /()C2.F) -6" 1"/(.% C$,7.7(2(-F -6.- -6" $"#"$"%&"

C$(&" &6.%3") .) . #8%&-(,% ,# -6" C"$&"%-.3" /":(.-(,% ,# -6" 6FC,-6"-(&.2 $"#"$G

"%&" 1.$E8C #$,1 -6" .:"$.3" 1.$E8CH \6" C$,7.7(2(-F -6.- -6" $"#"$"%&" C$(&"

&6.%3") D6"% -6" 6FC,-6"-(&.2 $"#"$"%&" 1.$E8C () "K8.2 -, -6" 1".% 1.$E8C ()

:"$F 2,DH ;-$(E(%32F* -6" 2.$3"$ () -6" C"$&"%-.3" /(_"$"%&" 7"-D""% -6" 6FC,-6"-G

(&.2 $"#"$"%&" 1.$E8C .%/ -6" .:"$.3" 1.$E8C* -6" 2.$3"$ () -6" C$,7.7(2(-F ,# .

&6.%3" (% $"#"$"%&" C$(&")H ;,* -6"$" () &2".$ ":(/"%&" ,# . )"2"&-(,% "_"&- D(-6

=` !"&.22 -6.- -6"$" .$" ,%2F =? K8.$-"$) (% ,8$ ).1C2"* ), -6" C$,7.7(2(-F ,# . &6.%3" (%
$"#"$"%&" C$(&" ,$ &,)- &.% ,%2F -.E" . /()&$"-" %817"$ ,# :.28")H

?@



$"3.$/) -, &6.%3") (% $"#"$"%&" C$(&")H N(38$" A .%/ =@ )6,D) -6.- -6() )"2"&-(,%

"_"&- &,%-(%8") -, 7" C$")"%- D6"% D" 3$,8C (%/(:(/8.2 (-"1) 7F $"#"$"%&" C$(&"

/8$.-(,% TN(38$" AU .%/ &,)- :,2.-(2(-F TN(38$" =@UH W,D":"$* -6() )"2"&-(,% "_"&-

() D".E"$ (% -6" &.-"3,$(") -6.- 6.:" )6,$- C$(&" /8$.-(,%)H =^ B" (%-"$C$"- -6"

)(1(2.$(-F 7"-D""% N(38$") A .%/ =@ .) $"d"&-(%3 -6" %"3.-(:" &,$$"2.-(,% 7"-D""%

C$(&" /8$.-(,% .%/ &,)- :,2.-(2(-FH

;8CC,)" -6.- . /"&()(,% 6.) 7""% 1./" -, &6.%3" -6" $"#"$"%&" C$(&"H PF 6,D

18&6 /,") -6" $"#"$"%&" C$(&" &6.%3"X \6" 7,--,1 C.%"2 ,# N(38$" > /()C2.F) -6"

$".2(["/ 1.$E8C .) . C"$&"%-.3" /":(.-(,% #$,1 -6" 1".% 1.$E8C* &,%/(-(,%.2 ,%

-6" $"#"$"%&" C$(&" &6.%3(%3H N$,1 -6() I38$" D" )"" -6.- -6" $"-.(2"$ )"-) -6"

$"#"$"%&" C$(&" ), .) -, $"G")-.72()6 -6" .:"$.3" 1.$E8CH '8- /(_"$"%-2F* ,%&" -6"

$"-.(2"$ /"&(/") -, &6.%3" (-) $"#"$"%&" C$(&"* ,% .:"$.3" (- C.))") -6$,836 =@@

C"$&"%- ,# -6" &8182.-(:" &6.%3" (% $"#"$"%&" &,)- -6.- ,&&8$$"/ )(%&" -6" 2.)-

$"#"$"%&" C$(&" &6.%3"H

N(38$") > -6$,836 =@ C$,:(/" &$,))G)"&-(,%.2 ":(/"%&" ,% )-.-" /"C"%/"%&" (%

-6" /"&()(,% ,# &6.%3(%3 $"#"$"%&" C$(&")H \, C$,:(/" -(1"G)"$(") ":(/"%&" ,% )-.-"

/"C"%/"%&"* D" I$)- &,1C8-" -6" C"$&"%-.3" /":(.-(,%) ,# -6" $".2(["/ 1.$E8C

(% C"$(,/) D(-6 %, C$(&" &6.%3") $"2.-(:" -, -6" $".2(["/ 1.$E8C .- -6" -(1" ,#

-6" C$(&" &6.%3"H N(38$" == $"C,$-) ,8$ $")82-) .) . #8%&-(,% ,# -6" %817"$ ,#

C"$(,/) C$(,$ -, . C$(&" &6.%3"H \6" E"F I%/(%3 () -6.- -6" 1.$E8C #.22) T$()")U

1,%,-,%(&.22F ,:"$ -(1" .) . #8%&-(,% ,# -6" %817"$ ,# C"$(,/) C$(,$ -, . C$(&"

(%&$".)" T/"&$".)"UH=g

\.E"% -,3"-6"$* -6")" $")82-) )8CC,$- -6" 6FC,-6")() -6.- -6" $"-.(2"$ &6,,)")

. $"#"$"%&" C$(&" /8$.-(,% #,$ ".&6 (-"1 -, E""C $".2(["/ 1.$E8C) D(-6(% 7,8%/)

-6.- .$" )(1(2.$ #,$ /(_"$"%- (-"1)H
=^B" "]&28/" -6" 3,,/) D(-6 /8$.-(,% ["$, .%/ (%I%(-F #$,1 N(38$" AH \6" C$(&" ,# 3,,/)

D(-6 /8$.-(,% ["$, .2D.F) &6.%3")H \6" C$(&" ,# 3,,/) D(-6 (%I%(-" /8$.-(,% %":"$ &6.%3")H
=gB" -6.%E ,%" ,# -6" $"#"$"") #,$ )833")-(%3 -6.- D" C$,/8&" -6() I38$"H

?=



     

J% -6() )"&-(,% D" /,&81"%- -D, .//(-(,%.2 #".-8$") ,# -6" /.-. -6.- .$" 8)"#82 #,$

":.28.-(%3 -6" C2.8)(7(2(-F ,# /(_"$"%- C$(&(%3 1,/"2)H

      J% ,8$ /.-. )"- C$(&") .$" 1,$" :,2.-(2"

-6.% ,8$ 1".)8$" ,# 1.$3(%.2 &,)-H \6() $")82- 6,2/) #,$ D""E2F C$(&") .%/ &,)-)

.) D"22 .) #,$ $"#"$"%&" C$(&") .%/ &,)-)H \6" 7.)(& (%-8(-(,% #,$ -6() $")82- () -6.-

C$(&") ,#-"% /, %,- &6.%3" 18&6 (% $")C,%)" -, )1.22 &6.%3") (% &,)-H P8- )1.22

&,)- &6.%3") -6.- &8182.-" .%/ &$".-" 2.$3" /":(.-(,%) #$,1 -6" .:"$.3" 1.$E8C

&.% -$(33"$ :"$F 2.$3" &6.%3") (% C$(&"H \6() C.--"$% ,# 7"6.:(,$ 3"%"$.-") C$(&")

-6.- 6.:" . 2.$3"$ )-.%/.$/ /":(.-(,% -6.% &,)-H

\6" 1"/(.% ,# -6" $.-(, ,# -6" )-.%/.$/ /":(.-(,% ,# 2,3TD""E2F C$(&"U -, -6"

)-.%/.$/ /":(.-(,% ,# 2,3TD""E2F &,)-U () !H \6" 1"/(.% ,# -6" $.-(, ,# -6" )-.%G

/.$/ /":(.-(,% ,# 2,3T$"#"$"%&" C$(&"U -, -6" )-.%/.$/ /":(.-(,% ,# 2,3T$"#"$"%&"

&,)-U ()!H B" .2), I%/ -6.- C$(&") .$" 1,$" :,2.-(2" -6.% &,)-) (# D" #,&8) ,%

%"D C$(&") .%/ %"D &,)-) ,$ (# D" D,$E (% 3$,D-6 $.-") T)"" \.72" ?UH B" &,%&28/"

-6.-* $"3.$/2")) ,# D6"-6"$ D" D,$E D(-6 D""E2F ,$ $"#"$"%&" C$(&") .%/ &,)-)* -6"

:,2.-(2(-F ,# C$(&") 3"%"$.22F "]&""/) -6.- ,# 1.$3(%.2 &,)-H

  +,%/(-(,%.2 ,% -6" D""E2F C$(&" 7"(%3 &,%)-.%- .%/ "K8.2

-, -6" $"#"$"%&" C$(&"* -6" )-.%/.$/ /":(.-(,% ,# K8.%-(-(") ),2/ () $,8362F 

C"$&"%-H=b \6() &,%/(-(,%.2 :,2.-(2(-F () $,8362F  C"$&"%- ,# -6" 8%&,%/(-(,%.2
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80",.56&59&656G0%9%0%6,%&;0+,%*&-<"-&"0%&"#5H%&0%9%0%6,%&;0+,%*II 0.21 =>J=
80",.56&59&;0+,%&,<"6K%*&-<"-&"0%&9051&"&656G0%9%0%6,%&;0+,%&-5&"&0%9%0%6,%&;0+,%=>@F =>C'
80",.56&59&,5*-&,<"6K%*&-<"-&"0%&9051&"&656G0%9%0%6,%&,5*-&-5&"&0%9%0%6,%&,5*-=>@B 6>">
80",.56&59&DE"6..%*&*5$3&"-&0%9%0%6,%&;0+,%* =>CF =>??
80",.56&59&0%H%6E%&,5$$%,-%3&"-&0%9%0%6,%&;0+,%* 0.54 =>?L

/05#"#+$+-2&59&:%%7$2&;0+,%&,<"6K+6K&:<%6&:%%7$2&,5*-&35%*&65-&,<"6K% =>=J 6>">
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A*BCD%%8$.&EF"6+-.G& 0.53 HIJK
A*BCEF"6++%1&1*$4&"-&0%L%0%67%&/0,7%G& 0.42 HIMN
A*BCEF"6++%1&1*$4&"-&6*6O0%L%0%67%&/0,7%1G& 0.43 HIM'
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A*BCD%%8$.&/0,7%G& 0.14 HINN
A*BC0%L%0%67%&/0,7%G& 0.08 HIHK
A*BCD%%8$.&/0,7%GP&7*64,+*6"$&*6&D%%8$.&/0,7%&7Q"6B% 0.15 HINR
A*BC0%L%0%67%&/0,7%GP&7*64,+*6"$&*6&0%L%0%67%&/0,7%&7Q"6B% 0.10 HIHK
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A*BCD%%8$.&7*1-G 0.12 6I"I
A*BC0%L%0%67%&7*1-G 0.07 6I"I
A*BCD%%8$.&7*1-GP&7*64,+*6"$&*6&7*1-&7Q"6B% 0.13 6I"I
A*BC0%L%0%67%&7*1-GP&7*64,+*6"$&*6&7*1-&7Q"6B% 0.08 6I"I
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S%%8$.&/0,7%1TD%%8$.&7*1-1 1.08 6I"I
<%L%0%67%&/0,7%1T0%L%0%67%&7*1-1 1.15 6I"I
S%%8$.&/0,7%1P&7*64,+*6"$&*6&/0,7%&7Q"6B%1TD%%8$.&7*1-&7*64,+*6"$&*6&7*1-&7Q"6B% 1.08 6I"I
<%L%0%67%&/0,7%P&7*64,+*6"$&*6&/0,7%&7Q"6B%1T0%L%0%67%&7*1-P&7*64,+*6"$&*6&7*1-&7Q"6B%11.17 6I"I
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A*BCD%%8$.&3"08F/G& HINN 6I"I
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A*B&7Q"6B%1&,6&D%%8$.&/0,7%1 0.14 HIHX
A*B&7Q"6B%1&,6&0%L%0%67%&/0,7%1 0.08 HIHM
A*B&7Q"6B%1&,6&D%%8$.&/0,7%1P&7*64,+*6"$&*6&/0,7%&7Q"6B% 0.20 HINX
A*B&7Q"6B%1&,6&0%L%0%67%&/0,7%1P&7*64,+*6"$&*6&/0,7%&7Q"6B% 0.14 HIHK
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A*B&7Q"6B%1&,6&D%%8$.&7*1- 0.11 6I"I
A*B&7Q"6B%1&,6&0%L%0%67%&7*1- 0.06 6I"I
A*B&7Q"6B%1&,6&D%%8$.&7*1-P&7*64,+*6"$&*6&7*1-&7Q"6B% 0.15 6I"I
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<%L%0%67%&B0*D-Q&0"-%&*L&/0,7%1TB0*D-Q&0"-%&*L&7*1-1 1.13 6I"I
S%%8$.&B0*D-Q&0"-%&*L&/0,7%P&7*64,+*6"$&*6&/0,7%&7Q"6B%1TD%%8$.&B0*D-Q&0"-%&*L&7*1-P&7*64,+*6"$&*6&7*1-&
7Q"6B% 1.20 6I"I
W0*D-Q&0"-%&*L&0%L%0%67%&/0,7%1&7*64,+*6"$&*6&/0,7%&7Q"6B%1TB0*D-Q&0"-%&*L&0%L%0%67%&7*1-1P&7*64,+*6"$&
*6&7*1-&7Q"6B%1 1.25 6I"I
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.+45%6

$-01%%2$3&

78"-,936
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5*/96

$-01%%2$3&

:"+28.6

$-01%%2$3&.+45%6 ; -0.47 0.71 0.51
$-01%%2$3&78"-,936 ; -0.28 -0.20
$-01%%2$3&5*/96 ; -0.34
$-01%%2$3&:"+28.6 ;
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Data

Sticky plan 

model

Menu cost 

calibrated to 

the frequency 

of weekly price 

changes

Menu cost 

model calibrated 

to frequency of 

reference price 

changes

Menu cost value as percentage of steady state cash flow 0.0525 0.0100 0.4593

Weekly cost volatility 0.120 0.112 0.113 0.112

Weekly price volatility 0.140 0.111 0.113 0.075

Weekly quantity volatility 0.530 0.600 0.599 0.416

Frequency of weekly price changes 0.430 0.375 0.402 0.155

Frequency of weekly cost changes 0.490 0.577 0.574 0.576

Frequency of reference price changes 0.270 0.268 0.670 0.269

Frequency of reference costs changes 0.450 0.634 0.628 0.635

Fraction of price changes without cost changes 0.030 0.011 0.009 0.003

Frequency of plan changes 0.023
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