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8(")1313-/. >-D%D. G,")%. ")* E-4;'&1,@. HIIJ?D. . K-#-)1. '0/-&<"13')"4. ")"45/-/. ,"<-. /,';). 1,"1.
#'=2')-)1/. '9. 1,-.ABC."&-.=(#,.='&-.,3%,45. <"&3"04-. "1. ,3%,. 9&-8(-)#3-/. 1,"). ,"*. 2&-<3'(/45. 0--).
1,'(%,1.>-D%D.A-3)-).-1."4D@.HIIJ?@.")*.3).1;'.&-#-)1.2"2-&/. 344(/1&"13)%.1,-.93&/1.-<-&.0"/3)F;3*-. 13=-.
/-&3-/. '0/-&<"13')/. 1,-. 1'1"4.714")13#.ABC.,"/. 0--). /,';). 1'. -L,3031. /1&')%. <"&3"13')/. "1. 13=-. /#"4-/.
&")%3)%. 9&'=. ". 9-;. *"5/. '(1. 1'. ". 9-;. =')1,/. >C())3)%,"=. -1. "4D@. HIIMN O"):'; -1. "4D@. HIIM?D..
7)"45/3/.'9.4')%-&F2-&3'*.<"&3"13')/.'9.1,-.ABC.3/.#,"44-)%3)%.*(-.1'.1,-.2"(#315.'9.4')%F1-&=.13=-./-&3-/.
'0/-&<"13')/D. . P&3'&. 1'. 1,-. &-#-)1. K7PQERABCS7. '0/-&<"13')/. '9. 1,-. 0"/3)F;3*-.ABC@. 13=-. /-&3-/.
*"1".3/.%-)-&"445."<"34"04-.9'&.')45.#'=2')-)1/.'9.1,-.ABC.39."1 "44D..

B)-.23-#-.'9.1,-.ABC.#3&#(31.1,"1.,"/.0--).'0/-&<-*.='&-.1,").='/1.3/.1,-.T4'&3*".C(&&-)1D..71.HMU6.
1,-. T4'&3*". C(&&-)1. 2"//-/. 1,&'(%,. 1,-. )'&1,-&). V1&"31/. '9. T4'&3*". #"&&53)%. 0'1,. 1,-. 0(4$. '9. 1,-.
V(01&'23#"4. W5&-. ;-/1-&). 0'()*"&5. #(&&-)1. 94';. ")*. 1,-. ="X'&315. '9. 1,-. ;"&=. (22-&. 43=0. '9. 1,-.
A-&3*3')"4.B<-&1(&)3)%.C3&#(4"13')D.+,-.93&/1.'0/-&<"13')/.'9.1,-.T4'&3*".C(&&-)1.1&")/2'&1.;-&-.="*-.
='&-. 1,"). ". #-)1(&5. "%'. 05. ". YV. 6"<5. /,32. ()*-&. 1,-. #'==")*. '9. Z3-(1-)")1. [',). \D. P344/0(&5.
0-1;--). ]^^_. ")*. ]^^^. >P344/0(&5@. ]^^MN. ]^`I?D. . B<-&. 1,-. /(0/-8(-)1. *-#"*-/. /-<-&"4. "**313')"4.
"11-=21/. ;-&-. ="*-. 1'. #'44-#1. *"1". '). 1,-. T4'&3*". C(&&-)1. 1&")/2'&1@. ,';-<-&. 1,-. )-L1. &-2-"1-*.
'0/-&<"13')/.*3*.)'1.0-%3).()134.]`J_D. .Q).1,-.]`JI/.")*.]`MI/.='/1.>0(1.)'1."44?.'9. 1,-.'0/-&<"13')/.
#'44-#1-*.;-&-.="*-."4')%.HJU6.0-1;--).A3"=3.")* !3=3)3D..!5.1,-.]`^I/."44.'9.1,-.'0/-&<"13')/.,"*.
/,391-*.)'&1,;"&*.1'.HMU6@.;,-&-.'0/-&<"13')/."&-./1344.#'44-#1-*.1'*"5D..

T4'&3*".C(&&-)1.+&")/2'&1.a"&3"034315b.
7).7)"45/3/.'9.7))("4.")*.Z')%-&FP-&3'*.V3%)"4/
C,&3/1'2,-&.VD.A-3)-)]@.A'445.BD.!"&3)%-&]@.")*.K3%'0-&1'.TD.W"&#3"H

]714")13#.B#-")'%&"2,3#.")*.A-1-'&'4'%3#"4.Z"0'&"1'&5@.6B77.
HC''2-&"13<-.Q)/131(1-.9'&.A"&3)-.")*.71='/2,-&3#.V1(*3-/@.Y)3<D.A3"=3

C')#4(/3')/

7#$)';4-*%-=-)1/

cA'&-.1,")._I.5-"&/.'9.T4'&3*".C(&&-)1.1&")/2'&1.*"1"."&-."<"34"04-.9'&.")"45/3/.")*.9'&.#'=2"&3/').
1'.'1,-&.*"1"./-1/.")*.)(=-&3#"4.='*-4.'(12(1.>9'&.='*-4.<"43*"13')@.-1#D?D..
cW3<-).1,-.,3%,.2-&#-)1"%-.'9./(0F"))("4.<"&3")#-.3).1,-.T4'&3*".C(&&-)1@."1. 4-"/1.Hd.5-"&/.'9.*"1".
"&-.&-8(3&-*.1'.'01"3).")."))("4.#5#4-.1,"1.3/."##(&"1-.1'.;31,3).HIeD..
cV3=34"&45@.".&'0(/1."))("4.>'&.fF5-"&@.'&.dF5-"&?.=-")."##(&"1-.1'.;31,3).IDd.V< ')45.&-/(41/.9&'=.".
4"&%-.)(=0-&.>gdI?.'0/-&<"13')/./2&-"*.-<-)45.1,&'(%,'(1.1,-."<-&"%3)%.2-&3'*D..
c+,-. &-4"13')/,32. 0-1;--). TC. 1&")/2'&1@. 1,-. 67B@. ")*. ;3)*. /1&-//. #(&4. '<-&. 1,-. 3)1-&3'&. 3/. )'1.
/1"13')"&5. '<-&. 1,-. 2"/1. _Ih.5-"&/@. 3=2453)%.=(41324-.=-#,")3/=/ 1,"1.=(/1. #')1&'4. 4')%F1-&=.TC.
<"&3"034315D.

+,")$/.1'.1,-.=")5.93)-./#3-)13/1/@.1-#,)3#3")/.")*.-)%3)--&/.;,'.#'44-#1-*.1,-.,3/1'&3#"4.*"1".(/-*.,-&-3)D..+,")$/."4/'.1'.P-*&'.
E36-:3'.9'&.2&'<3*3)%.1,-.4"%%-*.;3)*./1&-//.#(&4.*"1".(/-*.3).T3%(&-.`D

A-3)-)@.CDVD@.ADBD.!"&3)%-&@.")*.KD.TD.W"&#3"@.T4'&3*".C(&&-)1.+&")/2'&1.a"&3"034315b.7).7)"45/3/.'9.7))("4.")*.Z')%-&F
P-&3'*.V3%)"4/@.[D.W-'2,5/D.K-/D@.>/(0=311-*?@.HII^D..

E36-:3'@.PD.6D@.ZD.[D W&"=-&@.iD.\D.[',)/@.CD.VD.A-3)-)@.")*.AD.BD.!"&3)%-&@.B0/-&<-*.Q)1-&"))("4.a"&3"034315.'9.1,-.T4'&3*".
C(&&-)1b.i3)*.T'&#3)%.")*.1,-.6'&1,.714")13#.B/#344"13')@.[D.P,5/D B#-")'%&D@.>/(0=311-*?@.HII^D

T'&.9(&1,-&.3)9'&="13')b

Less than 
30 days

Month to 
11 month

Annual 13 month to 
42 month

Greater than 42 
month

Variance 
(Sv2)

2.4 4.6 0.9 1.3 0.8

% of total 
variance

24 46 9 13 8

+"04-.]b.a"&3")#-.'9.1,-.T4'&3*".C(&&-)1.1&")/2'&1."//'#3"1-*.;31,.*399-&-)1.2-&3'*.0")*/."/.*-1-&=3)-*.9&'=.1,-.]`^HF]``^.#"04-.13=-./-&3-/D. .a"&3")#-.#"4#(4"1-*.;31,.
]`^HF]``^. #"04-. &-#'&*.;,-&-. 13=-.%"2/.,"<-. 0--). 9344-*.;31,. /3=24-. 3)1-&2'4"13')D. .T3&/1. &';. 3/. 1,-.<"&3")#-@. /-#')*. &';. 3/. 1,-. <"&3")#-."/. ".2-&#-)1"%-. '9. 1,-. 1'1"4.
<"&3")#-.3).1,-.]`^HF]``^.#"04-.13=-./-&3-/@.;,3#,.3/.&'(%,45.]I.V<HD.

B0/-&<"13')/.'9.TC.1&")/2'&1.3).1,-.)'&1,-&).T4'&3*".V1&"31/
+,-.9'44';3)%.152-/.'9.'0/-&<"13')/.,"<-.0--).="*-./3)#-.]`J_.")*.;344.0-.*3/#(//-*.,-&-3).j

V(0="&3)-.#"04- j a'41"%-.3)*(#-*.').#"04-.05.-4-#1&3#.93-4*.#&-"1-*.05.
#,"&%-*.2"&13#4-/.>3')/?.='<3)%.1,&'(%,.1,-.\"&1,k/.="%)-13#.93-4*
c 70'(1. f. 5-"&/. '9. <'41"%-. *"1". #'44-#1-*. 0-1;--). ]`MI. ")*. ]`MH.
>#"430&"1-*.3)1'.1&")/2'&1."/.2"&1.'9.1,3/./1(*5?.j >V")9'&*@.]`^HN./--.
"4/'.A-3)-).-1."4D@.HII^?.
c 70'(1. Hd. 5-"&/. '9. <'41"%-R1&")/2'&1. *"1". #'44-#1-*. 0-1;--). ]`^H.
")*. 1,-. 2&-/-)1. j 6B77.i-/1-&). !'()*"&5. +3=-. V-&3-/. 2&'%&"=..
>-D%D.Z"&/-).")*.V")9'&*@.]`^dN.Z"&/-)@.]``HN.!"&3)%-&.")*.Z"&/-)@.
HII]N.A-3)-).-1."4D@.HII^?

E&'2/')*-/ j T&--F9"443)%.94'"1.1,"1.2&'<3*-/.-/13="1-.'9.<-&13#"4.
=-").,'&3:')1"4.<-4'#315@.#'44-#1-*."1.=(41324-./1"13')/."#&'//.TC
c Md. /-#13')/. #'44-#1-*. 0-1;--). ]`J_. ")*. ]`MI. j 6334-& ")*.
K3#,"&*/').>]`Mf?l

c __./-#13')/.#'44-#1-*.3).]`M_.j !&''$/.")* 6334-& >]`MM?l
c ]M^. /-#13')/. #'44-#1-*. 0-1;--). ]``].")*. 1,-. 2&-/-)1. j B)%'3)%.
6B77.i-/1-&).!'()*"&5.+3=-.V-&3-/.2&'%&"=.>-D%D.A-3)-).-1."4D@.
HII^?
lC'44-#1-*.'). 1,-.A3"=3.j !3=3)3 43)-b. Q)#&-"/-*.05.H V< ,-&-3). 1'.
"##'()1.9'&.94';.1,&'(%,.6'&1,;-/1.P&'<3*-)#-.C,"))-4

P-%"/(/ j 7#'(/13#"445F1&"#$-*.9&--F9"443)%.94'"1.1,"1.2&'<3*-/.".<-&13#"4.
2&'934-.'9.,'&3:')1"4.<-4'#315
c JI./-#13')/.#'44-#1-*.0-1;--).]`^H.")*.]`^_@.")*.")."**313')"4 `.
/-#13')/. #'44-#1-*. 3). ]`^JF]`^^. ;,-&-. 1,-. P-%"/(/. ;"/. (/-*. "/. ".
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T3%(&-.]b.i!+V.*&'2/')*-./31-/.>04(-?.")*.
=-").*&'2/')*-..=-&3*3')"4.<-4'#315.9'&.]``].1'.
HIIMD..74/'./,';).3/.1,-."22&'L3="1-.#"04-.
4'#"13').>&-*.43)-?D

T3%(&-.Hb.A-").V+7CV.P-%"/(/.=-&3*3')"4.
<-4'#315.9'&.JI./-#13')/.#'44-#1-*.3).]`^HF]`^_D..

T3%(&-.fb.C"&1'').344(/1&"13)%.#"04-.1-#,)38(-D

B0/-&<-*.TC.1&")/2'&1.<"&3"034315
C'=03)3)%. "44. '9. 1,-. *"1". *3/#(//-*. "0'<-. 2&'<3*-/. ".
9"3&45.#'=24-1-.13=-./-&3-/.9&'=.]`J_.1'.1,-.2&-/-)1.;31,.
1;'. 4"&%-. %"2/. 3). ]`MdF]`^]. ")*. ]``^FHIIID. . +,-.
"%&--=-)1.0-1;--).1,-.*399-&-)1.=-"/(&-=-)1./5/1-=/.3/.
%-)-&"445. 8(31-. %''*D. . +,-. #'&&-4"13'). 0-1;--). 1,-.
P-%"/(/./-#13')/.")*.1,-.#"04-.3).]`^HF]`^_.;"/.0-11-&.
1,"). &mID`@. ")*. 1,-. #'&&-4"13'). 0-1;--). 1,-. WPVF
-8(322-*. *&'2/')*-/. (/-*. 3). HIII. 1'. 1,-. 2&-/-)1. 3/.
/3=34"&.>/--.-L"=24-.3).4';-&.2")-4.'9.T3%(&-._?D..

+,-&-.3/.)'./3%).'9.".4')%F1-&=.1&-)*.'<-&.1,-._Ih.5-"&.
&-#'&*.>")*.-<-).1,-.<"4(-/.9&'=.1,-.]^^I/.;-&-./3=34"&.
3).1,-.=-")?D.V2-#1&"4.")"45/3/.'<-&.1,-.9(44.#"04-.&-#'&*

T3%(&-._b.Y22-&.2")-4.j +3=-./-&3-/.'9."44.'0/-&<"13')/.'9.1,-.T4'&3*".
C(&&-)1.1&")/2'&1."1.HMU6D..Z';-&.2")-4.j C4'/-F(2.'9.*"1".#'44-#1-*.
3).HIIMD.

T3%(&-.db.Y22-&.2")-4.j T4'&3*".C(&&-)1.1&")/2'&1.
*-1-&=3)-*.9&'=.#"04-D..Z';-&.2")-4.j V2-#1&".'9.
#"04-.*"1"./-2"&"1-*.3)1'.1,-.#'4'&F#'*-*./-%=-)1/D.

T3%(&-.Jb.7))("4.#5#4-.'9.T4'&3*".C(&&-)1.1&")/2'&1.-/13="1-*.9&'=.
*399-&-)1./-%=-)1/.'9.*"1".9&'=.1,-.#"04-.>"/.)'1-*.3).1,-.4-%-)*?D

T3%(&-.Mb.Y22-&.2")-4.j ]II.5-"&./5)1,-13#.13=-./-&3-/.'9.T4'&3*".C(&&-)1.
1&")/2'&1.="*-.(2.'9.")."))("4.#5#4-@.".]H.5-"&.#5#4-@.")*.&")*'=.)'3/-D..
Z';-&.2")-4.j A')1-.C"&4'./154-.-/13="1-.'9.1,-.&''1F=-")F/8("&-*.-&&'&.
3).1,-.2&-*3#1-*."))("4.#5#4-./3%)"4.9'&.".*"5.%3<-).1,-.3)*3#"1-*.)(=0-&.
'9.5-"&/."<-&"%-*.1'%-1,-&D.

T3%(&-.^b.A')1-.C"&4'./154-.-/13="1-.'9.1,-.&''1F=-")F
/8("&-*.-&&'&.3).-/13="13)%.".=')1,45@."))("4@.fF5-"&@.'&.dF
5-"&.=-").0"/-*.').1,-.)(=0-&.'9.'0/-&<"13')/.;31,3).1,-.
13=-.2-&3'*DD

T3%(&-.`b.Y22-&.2")-4.j +,&--F5-"&.&())3)%F=-").-/13="1-/.'9.1,-.T4'&3*".C(&&-)1.1&")/2'&1.>&-*?@.
1,-.6'&1,.714")13#.B/#344"13').>04(-?@.")*.1,-.;3)*./1&-//.#(&4.3)1-%&"1-*.3).1,&--.0'L-/.3).1,-.3)1-&3'&.
")*.4"%%-*.0"/-*.').9"/1.K'//05.;"<-.1&")/4"13')./2--*/.>5-44';?D..Z';-&.2")-4.j V3=34"&.1'.1'2.0(1.
9'&.93<-F5-"&.=-")/D..!'1,.2")-4/.*3/24"5./1"13/13#"4.-&&'&.0"&/.0"/-*.') 1,-.)(=0-&.")*.*3/1&30(13').'9.
/"=24-/D..V--.E36-:3'.-1."4D@.>HII^?.9'&.='&-.*-1"34.').1,-.;3)*./1&-//.#(&4.#"4#(4"13')D

;'(4*. )'1. 0-. <-&5.
&-43"04-. *(-. 1'. 1,-. 13=-.
%"2/@. 0(1. /2-#1&". '9. 1,-.
*399-&-)1. /-%=-)1/. 1,"1.
"&-. )-"&45. #')13)('(/.
>T3%(&-.d?.344(/1&"1-/.1,-
4"#$. '9. ")5. 1&-)*. '<-&. 1,-. 2"/1. Hd. 5-"&/. 3). 1,-. /2-#1&"4.
#,"&"#1-&.'9.1,-.94';.<"&3"034315D.+,-.*3/1&30(13').'9.<"&3")#-.3).
*399-&-)1.13=-.;3)*';/.344(/1&"1-/.1,-.,3%,.2-&#-)1"%-.>MIe?.'9.
1,-. 1'1"4. <"&3")#-. 3). 1&")/2'&1. 1,"1. 3/. "1. 2-&3'*/. /,'&1-&. 1,").
"))("4.>/--.+"04-.]."0'<-?D

\L1&"#13)%.".TC."))("4.#5#4-
!"&3)%-&.")*.Z"&/-).>HII]?.)'1-*.")."22"&-)1.#,")%-.3).
1,-. "))("4. #5#4-. '9. 1,-. T4'&3*". C(&&-)1. 0-1;--). ]`^HF
]``I.")*.]``]F]``^.(/3)%.1,-.#"04-.*"1"D..7**3)%.3).1,-.
='/1.&-#-)1.*"1".344(/1&"1-/.5-1.")'1,-&.&"*3#"445.*399-&-)1F
4''$3)%."))("4.#5#4-.1'.1,-.=3L.>T3%(&-.J?D..+,3/.4-"*/.1'.
1,-.8(-/13').'9.;,-1,-&.1,-."))("4.#5#4-.31/-49.3/.#,")%3)%.
'<-&. 13=-. '&. ;,-1,-&. <"&3")#-. 3). '1,-&. 13=-. /#"4-/. 3/.
4-"$3)%.3)1'.1,-.=-")."))("4.#5#4-/.0-3)%.*-93)-*D.

!(34*3)%. ". /3=(4"1-*. ]IIF5-"&. &-#'&*. (/3)%. 1,-.
'0/-&<-*. "=2431(*-/. 9'&. 1,-. "))("4. ")*. 4')%F2-&3'*.
/3%)"4/. >T3%(&-. M?. ")*. 1,-). "22453)%. ". A')1-. C"&4'.
/154-. /(0/"=243)%. 1'. 1,-. &-#'&*. 4-"*/. 1'."). -/13="1-. '9.
1,-. n-&&'&o. "//'#3"1-*. ;31,. *-1-&=3)3)%. "). "))("4.
=-"). 9&'=. ". 43=31-*. 4-)%1,. &-#'&*. ;,-). 1,-. "))("4.
#5#4-.31/-49.&-2&-/-)1/.')45."./="44.2-&#-)1"%-.'9.1,-.1'1"4.
<"&3")#-D. .+,-.&-/(41/./(%%-/1. 1,"1. 1,-.*399-&-)1."))("4.
#5#4-/. *-1-&=3)-*. 9&'=. ^F5-"&. 2-&3'*/. >T3%(&-. J?. "&-.
)'1./1"13/13#"445.*399-&-)1.9&'=.')-.")'1,-&D.

\L1&"#13)%.4')%-&F2-&3'*./3%)"4/
7. /3=34"&.A')1-.C"&4'. /154-. "22&'"#,@. 3). 1,3/. #"/-. (/3)%. 1,-.
"#1("4. #"04-. '0/-&<"13')/. &"1,-&. 1,"). ". /3=(4"1-*. &-#'&*@. ,"/.
0--).(/-*.1'.8(")1395.1,-."##(&"#5.1'.;31,3).;,3#,.".=')1,45@.
"))("4@.fF5-"&@.'&.dF5-"&.=-").#").0-.*-1-&=3)-*.9'&.".%3<-).
)(=0-&.'9.'0/-&<"13')/D..+,-/-.&-/(41/./(%%-/1.1,"1.3).'&*-&.1'.
'01"3).")."))("4@.fF5-"&@.'&.dF5-"&.=-").1,"1.3/."##(&"1-.>"1.
1,-.JMe.#')93*-)#-.4-<-4?.1'.0-11-&.1,").IDd.V<.='&-.1,").dI.
'0/-&<"13')/."&-.&-8(3&-*.*(&3)%.1,-."<-&"%3)%.3)1-&<"4D. .+,3/.
2&-/(=-/.1,-.*3/1&30(13').3/.&")*'=N.-4/-.1,-.-&&'&/."&-.4"&%-&D

+,3/.*'-/.)'1.3=245.1,"1.;-.#"))'1.4''$."1.
1,-. 4')%F2-&3'*. <"&3"034315.;31,. 1,3/. *"1"@.
X(/1. 1,"1. ;-. )--*. 1'. ()*-&/1")*. 1,-.
/1"13/13#"4."##(&"#5.'9.'(&.*"1"D.

!"&3)%-&.")*.Z"&/-).>HII]?.")*.E36-:3'
-1."4D@.>HII^?./,';-*.1,"1.'<-&.1,-.]`^HF
]``^. 13=-. 2-&3'*. 1,-&-. ;"/. ").
")13#'&&-4"13') 0-1;--). 1,-. TC. ")*. 1,-.
67B. >")*. 1,-. ;3)*. /1&-//. #(&4. '<-&. 1,-.
0"/3). 3)1-&3'&. "4')%. HJU6?D. . +,-. 4')%-&.
13=-. /-&3-/. /(%%-/1/. 1,"1. 1,-. &-4"13')/,32.
;31,.1,-.67B.3/./2'&"*3#@.;,34-.1,-.;3)*.
/1&-//. #(&4. <-&/(/.TC. &-4"13')/,32. "22-"&/.
1'.0-.='&-.&'0(/1D.


