
Copyright is owned by the Author of the thesis. Permission is given for a 
copy to be downloaded by an individual for the purpose of research and 
private study only. The thesis may not be reproduced elsewhere without 
the permission of the Author. 
 



�L��
��

��

��

��

��

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

�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���L�Q���)�L�M�L�����D�Q���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�\��

�F�R�Q�W�H�[�W��

�� ��



�L�L��
��

�$���W�K�H�V�L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���I�X�O�I�L�O�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I��

�'�R�F�W�R�U���R�I���3�K�L�O�R�V�R�S�K�\��

��

��

�0�D�V�V�H�\���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��

�3�D�O�P�H�U�V�W�R�Q���1�R�U�W�K�����1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G��

��

��

�$�N�L�V�L���1�D�L�O�D�E�D���5�D�Y�R�Q�R��

����������

�� ��



�L�L�L��
��

�'�H�G�L�F�D�W�L�R�Q��

��

�7�K�L�V���W�K�H�V�L�V���L�V���G�H�G�L�F�D�W�H�G���W�R���W�K�H���P�H�P�R�U�\���R�I���P�\���I�D�W�K�H�U�����-�R�M�L���5�R�N�R�W�L�Q�R�Q�R���.�D�V�D�P�L�����Z�K�R���Z�D�V��

�D�Z�D�U�H���R�I���P�\���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V���W�R���V�W�D�U�W���D���3�K�'���M�R�X�U�Q�H�\�����7�K�U�R�X�J�K���W�K�H���Z�D�\���K�H���O�L�Y�H�G���K�L�V���O�L�I�H�����K�H��

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

�X�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�D�O���O�R�Y�H������

�,���D�O�V�R���G�H�G�L�F�D�W�H���W�K�L�V���W�K�H�V�L�V���W�R���P�\���I�U�L�H�Q�G�����0�U�V���0�D�U�L�H�W�D���$�W�D�O�L�I�R�����Z�K�R���Z�D�V���F�D�O�O�H�G���W�R���H�W�H�U�Q�D�O��

�U�H�V�W���V�K�R�U�W�O�\���E�H�I�R�U�H���,���F�R�P�P�H�Q�F�H�G���P�\���3�K�'���M�R�X�U�Q�H�\������

��

�$�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�P�H�Q�W�V��

��

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

�0�\�� �6�X�S�H�U�Y�L�V�R�U�V���� �3�U�R�I�H�V�V�R�U�� �-�H�Q�Q�\�� �&�D�U�U�\�H�U���� �I�R�U�� �E�H�L�Q�J�� �D�� �E�H�D�F�R�Q�� �R�I�� �K�R�S�H�� �G�X�U�L�Q�J�� �P�\��

�X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���W�L�P�H�V�����<�R�X���J�X�L�G�H�G���P�H���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���H�Y�H�U�\���V�W�H�S���R�I���W�K�L�V���W�K�H�V�L�V�����7�R���W�K�L�V���G�D�\�����,���V�W�L�O�O��

�Z�R�Q�G�H�U���K�R�Z���\�R�X���G�R���W�K�L�Q�J�V�����<�R�X���D�U�H���V�X�F�K���D�Q���L�Q�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�����9�L�Q�D�N�D���Y�D�N�D�O�H�Y�X����

�'�U�� �5�R�F�K�H�O�O�H�� �6�W�H�Z�D�U�W���:�L�W�K�H�U�V���� �D�Q�G�� �$�V�V�R�F�L�D�W�H�� �3�U�R�I�H�V�V�R�U�� �7�U�D�F�L�H�� �0�D�I�L�O�H�¶�R�� �I�R�U�� �E�H�L�Q�J�� �W�K�H��

�V�X�S�S�R�U�W�� �,�� �Q�H�H�G�H�G���� �W�K�D�Q�N�� �\�R�X�� �I�R�U�� �D�O�O�� �\�R�X�U�� �K�H�O�S���� �,�� �D�S�S�U�H�F�L�D�W�H�G�� �\�R�X�U�� �V�X�S�S�R�U�W�� �D�Q�G��

�H�Q�O�L�J�K�W�H�Q�L�Q�J���V�X�J�J�H�V�W�L�R�Q�V���R�Q���K�R�Z���W�R���P�D�N�H���W�K�L�V���W�K�H�V�L�V���D���E�L�W���V�W�U�R�Q�J�H�U�����9�L�Q�D�N�D���Y�D�N�D�O�H�Y�X����

�0�\���Q�X�U�V�L�Q�J���F�R�O�O�H�D�J�X�H���D�Q�G���3�K�'���I�U�L�H�Q�G�����5�D�F�K�H�O���:�H�E�V�W�H�U�����I�R�U���\�R�X�U���V�X�S�S�R�U�W�����V�L�Q�F�H���P�\���I�L�U�V�W��

�G�D�\���L�Q���R�I�I�L�F�H�����7�K�D�Q�N���\�R�X���� �I�R�U���E�H�L�Q�J���W�K�H���E�X�G�G�\���,�� �Q�H�H�G�H�G���D�Q�G���W�K�H���H�Q�G�O�H�V�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V��

�D�E�R�X�W���H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���W�K�D�W���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���P�\���W�R�S�L�F����

�3�U�R�I�H�V�V�R�U���8�Q�D�L�V�L���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�����W�K�D�Q�N���\�R�X���I�R�U���L�P�S�D�U�W�L�Q�J���\�R�X�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�Q���W�K�H���F�X�O�W�X�U�D�O��

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

�P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�����$�O�V�R�����,���W�K�D�Q�N���'�U���/�L�W�H�D���0�H�R���6�H�Z�D�E�X�����I�R�U���V�K�D�U�L�Q�J���W�K�H���F�R�Q�F�H�S�W�V��

�R�I���W�K�H���7�D�Q�R�D���P�R�G�H�O���D�Q�G���W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�H�G�Q�H�V�V���W�R���P�\���W�R�S�L�F�����9�L�Q�D�N�D���Y�D�N�D�O�H�Y�X����



�L�Y��
��

�5�H�E�H�F�F�D�� �5�H�D�G�H�U���� �W�K�D�Q�N�� �\�R�X�� �I�R�U�� �J�R�L�Q�J�� �W�K�U�R�X�J�K�� �P�\�� �G�U�D�I�W�V�� �D�Q�G�� �H�Q�V�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�\�� �Z�H�U�H��

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

�H�Q�O�L�J�K�W�H�Q�L�Q�J�����,���D�S�S�U�H�F�L�D�W�H���\�R�X�U���V�X�S�S�R�U�W������

�7�R�� �P�\���P�R�W�K�H�U�����$�G�L���0�H�U�H�R�Q�L���9�X�N�D�L�O�D�J�L�� �.�D�V�D�P�L�� �����I�R�U���\�R�X�U���Q�H�Y�H�U���H�Q�G�L�Q�J���S�U�D�\�H�U�V���� �O�R�Y�H����

�F�X�O�W�X�U�D�O�� �D�G�Y�L�F�H���� �D�Q�G�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�R�� �P�\�� �I�D�P�L�O�\�� �D�Q�G�� �V�W�X�G�L�H�V���� �1�D���� �,�� �F�D�Q�� �Q�H�Y�H�U�� �L�P�D�J�L�Q�H�� �O�L�I�H��

�Z�L�W�K�R�X�W���\�R�X�����<�R�X���W�L�U�H�O�H�V�V�O�\���P�D�Q�D�J�H�G���W�K�H���K�R�P�H���I�U�R�Q�W���L�Q���P�\���D�E�V�H�Q�F�H����

�7�R���P�\���K�X�V�E�D�Q�G�����/�H�P�H�N�L���5�D�Y�R�Q�R�������I�R�U���\�R�X�U���H�Q�G�O�H�V�V���V�X�S�S�R�U�W���W�R�Z�D�U�G�V���P�\���V�W�X�G�\�����/�H�����,��

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

�1�H�Z�� �=�H�D�O�D�Q�G�� �D�Q�G�� �G�L�G�Q�¶�W�� �Z�R�U�U�\�� �D�E�R�X�W�� �E�L�O�O�� �S�D�\�P�H�Q�W�V�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �I�L�U�V�W�� �W�Z�R�� �\�H�D�U�V���� �<�R�X�U��

�V�D�F�U�L�I�L�F�H�V���E�H�F�D�P�H���P�\���L�Q�V�S�L�U�D�W�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�R�V�H���G�D�U�N�H�V�W���P�R�P�H�Q�W�V����

�7�R���P�\���F�K�L�O�G�U�H�Q�����/�H�P�H�N�L���5�D�Y�R�Q�R���-�X�Q�L�R�U���D�Q�G���0�L�W�D���5�D�Y�R�Q�R�����W�K�D�Q�N���\�R�X���I�R�U���\�R�X�U���V�X�S�S�R�U�W��

�D�Q�G���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�P�H�Q�W�����<�R�X���R�I�W�H�Q���U�H�P�L�Q�G�H�G���P�H���W�R���µ�K�D�Q�J���L�Q���W�K�H�U�H�¶���D�Q�G���W�K�D�W���L�W���Z�R�X�O�G���V�R�R�Q��

�S�D�V�V�����<�R�X���V�L�O�H�Q�W�O�\���H�Q�G�X�U�H�G���P�\���S�K�\�V�L�F�D�O���D�E�V�H�Q�F�H���I�U�R�P���\�R�X�U���O�L�Y�H�V�������<�R�X���D�U�H���L�Q�G�H�H�G���O�L�I�H�¶�V��

�P�R�V�W���S�U�H�F�L�R�X�V���J�L�I�W�V�����P�\���*�R�G���V�H�Q�W���D�Q�J�H�O�V�����D�Q�G���,���O�R�Y�H���\�R�X���E�R�W�K����

�'�U���$�G�L���$�O�L�V�L���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�����W�K�D�Q�N���\�R�X���I�R�U���W�K�H���P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q���W�R���W�D�N�H���X�S���W�K�L�V���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�����9�L�Q�D�N�D��

�Y�D�N�D�O�H�Y�X���Q�D���Y�H�L�Y�D�N�D�\�D�O�R�T�D�T�D�W�D�N�L�����7�R���W�K�H���9�X�Q�L�E�R�O�D���I�D�P�L�O�\�����W�K�D�Q�N���\�R�X���I�R�U���\�R�X�U���V�X�S�S�R�U�W����

�:�H���D�S�S�U�H�F�L�D�W�H���\�R�X�U���V�X�S�S�R�U�W�����R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q���W�R���3�D�O�P�H�U�V�W�R�Q���1�R�U�W�K���D�Q�G���0�D�V�V�H�\���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�D�Q�G�� �R�X�U�� �I�D�P�L�O�\�� �W�L�P�H�� �W�R�J�H�W�K�H�U���� �7�R�� �W�K�H�� �&�L�U�L�N�L�Z�D�L�� �I�D�P�L�O�\�� �R�I�� �:�H�O�O�L�Q�J�W�R�Q���� �W�K�D�Q�N�� �\�R�X�� �I�R�U��

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

�W�R�Z�D�U�G�V���P�\���V�W�X�G�\�����9�L�Q�D�N�D���Y�D�N�D�O�H�Y�X���Q�D���Y�H�L�Y�X�N�H���N�H�L���Q�D���Y�H�L�N�D�X�Z�D�L�W�D�N�L����

�7�R���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���I�D�P�L�O�L�H�V���D�Q�G���I�U�L�H�Q�G�V���L�Q���1�=�����0�D�W�D�T�D�O�L���0�R�F�H�����7�D�X���1�D�T�D�V�L�P�D�����7�D�X���0�R�N�L�Q�L����

�1�X�N�X���%�L�D�X�W�X�E�X�����-�H�Q�Q�\���7�X�L�O�R�P�D�����&�R�X�U�W�Q�H�\���0�D�Q�X�����0�D�W�D�T�D�O�L���3�H�Q�L���'�D�X�Q�L�E�D�X�����7�D�X���.�D�L�Z�D�L����

�3�U�R�I�H�V�V�R�U���5�X�N�K�P�D�Q�L���*�R�X�Q�G�H�U���7�D�X���)�R�W�X���:�D�T�D�E�D�F�D�����$�Y�D�O�H���$�V�H�Q�D���1�D�N�D�U�D�Z�D�����0�D�W�D�T�D�O�L��

�6�L�O�R���5�D�W�X�P�D�L�W�D�Y�X�N�L�����7�D�X���3�H�Q�L���6�H�U�X�����+�D�U�L�H�W�D���(�U�D�V�L�W�R���D�Q�G���7�D�X���6�D�Y�H���6�H�U�X�Y�D�W�X�����6�S�H�F�L�D�O��

�W�K�D�Q�N�V���W�R���P�\���6�D�P�R�D�Q���Q�X�U�V�L�Q�J���F�R�O�O�H�D�J�X�H�����)�R�O�R�O�H���)�D�L�����,���D�S�S�U�H�F�L�D�W�H���\�R�X�U���O�R�Y�H���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W��

�Z�K�L�F�K�����H�Q�V�X�U�H�G���W�K�D�W���D�O�O���Z�D�V���J�R�R�G���Z�L�W�K���R�X�U���V�W�D�\���L�Q���3�D�O�P�H�U�V�W�R�Q���1�R�U�W�K�����9�L�Q�D�N�D���Y�D�N�D�O�H�Y�X������

�7�K�H�� �0�)�$�7�� �3�*�� �5�H�V�H�D�U�F�K���� �0�D�V�V�H�\�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �6�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S�� �W�H�D�P���� �3�K�'�� �F�R�P�S�O�H�W�L�R�Q��

�E�X�U�V�D�U�\�� �D�Q�G�� �.�H�U�U�\�� �+�R�Z�H�� �D�W�� �W�K�H�� �0�8�6�$�� �$�G�Y�R�F�D�F�\�� �2�I�I�L�F�H���� �W�K�D�Q�N�� �\�R�X�� �I�R�U�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��

�D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�����,���D�O�V�R���W�K�D�Q�N���6�R�Q�Q�\���/�X�L�Y�D�H���D�Q�G���W�K�H���3�D�V�L�I�L�N�D���2�I�I�L�F�H���V�W�D�I�I�V����

�/�D�V�W���E�X�W���Q�R�W���W�K�H���O�H�D�V�W���R�I���W�K�L�V���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���J�R�H�V���W�R���P�\���U�H�V�H�D�U�F�K���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���I�R�U���V�K�D�U�L�Q�J��

�\�R�X�U���V�W�R�U�L�H�V�����Y�L�Q�D�N�D���Y�D�N�D�O�H�Y�X���� ��



�Y��
��

�$�E�V�W�U�D�F�W��

��

�7�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���H�[�D�P�L�Q�H�G���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���L�7�D�X�N�H�L�����L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���S�H�R�S�O�H���R�I���)�L�M�L�����S�D�W�L�H�Q�W�V��

�D�Q�G�� �Q�X�U�V�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�R�Q�W�H�[�W�� �R�I�� �W�K�H���G�L�D�E�H�W�H�V�� �H�S�L�G�H�P�L�F�� �L�Q�� �)�L�M�L�����9�D�Q�X�D���W�K�H�R�U�\���� �Z�K�L�F�K���K�D�V��

�V�R�P�H���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���R�Q���L�7�D�X�N�H�L���K�H�D�O�W�K���E�H�O�L�H�I�V���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V���W�K�U�R�X�J�K���L�W�V���S�K�\�V�L�F�D�O�����V�R�F�L�D�O���D�Q�G��

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

�Y�R�O�X�P�L�Q�R�X�V�� �J�O�R�E�D�O�� �O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�� �R�Q�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �Q�R�Q���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�E�O�H�� �G�L�V�H�D�V�H�V�� ���1�&�'������

�W�K�H�U�H���Z�D�V���O�L�W�W�O�H���Z�U�L�W�W�H�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���W�R�S�L�F���I�R�U���)�L�M�L���D�Q�G���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F�����)�L�M�L���Z�D�V���D�P�R�Q�J���W�K�H���I�L�U�V�W��

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

�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���R�I���1�&�'�����+�R�Z�H�Y�H�U�����V�X�F�K���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���K�D�Y�H���I�D�F�H�G���D���S�H�U�S�H�W�X�D�O���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���L�Q���W�H�U�P�V��

�R�I���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���D�Q�G���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q������

�7�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �X�V�H�G�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D�� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �)�U�D�P�H�Z�R�U�N�� �D�Q�G���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�����D�� �G�D�W�D��

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

�I�R�X�U�� �P�H�G�L�F�D�O�� �D�U�H�D�V�� �L�Q�� �)�L�M�L���� �� �7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �J�U�R�X�S�V�� �Z�H�U�H�� �F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G�� �E�\�� �I�R�X�U��

�Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���V�H�V�V�L�R�Q�V���D�Q�G���I�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�������)�L�Q�G�L�Q�J�V���U�H�Y�H�D�O�H�G���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V��

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

�F�K�D�O�O�H�Q�J�H�G�� �W�R�� �G�H�O�L�Y�H�U�� �E�H�V�W�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �L�Q�� �L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V����

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

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

�H�[�S�H�F�W�L�Q�J���V�D�I�H���D�Q�G���W�U�X�V�W�I�X�O���F�D�U�H�����1�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���Q�R�W���D�E�O�H���W�R���Q�X�U�V�H���L�Q���W�K�H���Z�D�\���W�K�H�\���N�Q�R�Z��

�L�V�� �Q�H�H�G�H�G���� �W�K�H�\�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �U�X�G�L�P�H�Q�W�D�U�\�� �D�Q�G�� �V�R�P�H�W�L�P�H�V�� �L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �F�D�U�H���� �D�Q�G��

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

�P�H�G�L�F�D�O�L�V�H�G���P�R�G�H�O���R�I���F�D�U�H������

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���D�Z�D�U�H���R�I���Y�D�Q�X�D���H�W�L�T�X�H�W�W�H���D�Q�G���W�K�H�L�U���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V����

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

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

�I�R�U�Z�D�U�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �D�Q�G�� �S�U�L�P�D�U�\�� �K�H�D�O�W�K�� �F�D�U�H�� �L�Q�� �)�L�M�L���� �� �� �6�X�F�K��

�F�K�D�Q�J�H�V���P�D�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���W�R���W�K�H���D�F�F�H�S�W�H�G���K�L�H�U�D�U�F�K�L�H�V���R�I���S�R�Z�H�U��

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

�F�H�Q�W�H�U�H�G���F�D�U�H���� ��



�Y�L��
��

�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V��

��

�'�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������L�L�L��

�$�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�P�H�Q�W�V�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������L�L�L��

�$�E�V�W�U�D�F�W�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������Y��

�7�D�E�O�H���R�I���&�R�Q�W�H�Q�W�V�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������Y�L��

�/�L�V�W���R�I���)�L�J�X�U�H�V�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������[�L��

�/�L�V�W���R�I���7�D�E�O�H�V�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������[�L�L�L��

�$�E�E�U�H�Y�L�D�W�L�R�Q�V���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������[�L�L�L�L�L�L��

�&�K�D�S�W�H�U���2�Q�H�����2�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���6�W�X�G�\����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�0�\���S�R�V�L�W�L�R�Q�D�O�L�W�\����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���5�H�V�H�D�U�F�K���%�D�F�N�J�U�R�X�Q�G����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�0�\���6�W�R�U�\��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�F�F�H�V�V�L�Q�J���+�H�D�O�W�K���&�D�U�H����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���,�G�H�D�O���1�X�U�V�L�Q�J���&�D�U�H����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���5�D�W�L�R�Q�D�O�H���I�R�U���W�K�H���6�W�X�G�\��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�6�W�X�G�\���,�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�5�H�V�H�D�U�F�K���$�L�P��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�5�H�V�H�D�U�F�K���4�X�H�V�W�L�R�Q�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�Q���2�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���)�L�Q�G�L�Q�J�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H�V�L�V���2�X�W�O�L�Q�H������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���7�Z�R�����7�K�H���/�L�W�H�U�D�W�X�U�H����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�1�R�Q�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�E�O�H���'�L�V�H�D�V�H�V�����1�&�'�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�1�&�'�V���L�Q���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�3�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���/�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���5�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���1�&�'�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�U�D�G�H���D�Q�G���7�D�[�D�W�L�R�Q��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������



�Y�L�L��
��

�+�H�D�O�W�K���6�\�V�W�H�P�V���6�X�S�S�R�U�W���3�U�R�J�U�D�P�P�H�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�1�X�W�U�L�W�L�R�Q���D�Q�G���3�K�\�V�L�F�D�O���$�F�W�L�Y�L�W�\������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�)�U�D�P�H�Z�R�U�N���&�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���R�Q���7�R�E�D�F�F�R���&�R�Q�W�U�R�O���D�Q�G���$�O�F�R�K�R�O������������������������������������������������������������������������������

�(�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�3�U�L�P�D�U�\���+�H�D�O�W�K���&�D�U�H����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�1�X�U�V�L�Q�J��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���7�K�U�H�H�����7�K�H���6�W�X�G�\���&�R�Q�W�H�[�W��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�)�L�M�L�¶�V���*�H�R�J�U�D�S�K�\�����'�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F�V�����D�Q�G���(�F�R�Q�R�P�\����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�+�H�D�O�W�K���&�D�U�H���L�Q���)�L�M�L������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�0�H�G�L�F�D�O���)�D�F�L�O�L�W�L�H�V��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�'�L�D�E�H�W�H�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�'�L�D�E�H�W�H�V���L�Q���)�L�M�L����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�1�X�U�V�L�Q�J���L�Q���)�L�M�L��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���)�R�X�U�����L�7�D�X�N�H�L���:�D�\�V���R�I���.�Q�R�Z�L�Q�J���D�Q�G���'�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K���6�L�F�N�Q�H�V�V������������������������������������������

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���:�D�\���R�I���/�L�I�H������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V���%�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���9�D�Q�X�D���K�D�V���³�(�\�H�V���D�Q�G���7�H�H�W�K�´������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�:�D�\�V���R�I���.�Q�R�Z�L�Q�J���D�Q�G���/�H�D�U�Q�L�Q�J���I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�/�D�Q�J�X�D�J�H���D�V���D���6�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O���(�O�H�P�H�Q�W���L�Q���3�D�W�L�H�Q�W���&�D�U�H����������������������������������������������������������������������������������������

�L�7�D�X�N�H�L���+�H�D�O�W�K���:�R�U�O�G�Y�L�H�Z������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���6�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O���9�D�O�X�H�V���R�I���&�D�U�L�Q�J������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�8�V�L�Q�J���%�L�R�P�H�G�L�F�D�O���7�U�H�D�W�P�H�Q�W�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���)�L�Y�H�����7�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���)�U�D�P�H�Z�R�U�N����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���9�D�Q�X�D���7�K�H�R�U�\����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������



�Y�L�L�L��
��

�(�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���9�D�Q�X�D�²�3�K�\�V�L�F�D�O�����&�X�O�W�X�U�D�O�����D�Q�G���6�R�F�L�D�O������������������������������������������������������������������������������������

�3�D�F�L�I�L�F���+�H�D�O�W�K���D�Q�G���:�H�O�O�Q�H�V�V���0�R�G�H�O�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���9�D�Q�X�D���+�H�D�O�W�K���D�Q�G���,�O�O�Q�H�V�V���0�R�G�H�O������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���6�L�[�����0�H�W�K�R�G����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�(�W�K�L�F�D�O���$�S�S�U�R�Y�D�O�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D���5�H�V�H�D�U�F�K�����)�9�5�����'�H�V�L�J�Q���D�Q�G���)�U�D�P�H�Z�R�U�N����������������������������������������������������������������������������

�&�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���W�K�H���Y�D�Q�X�D��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�/�D�Q�J�X�D�J�H���X�V�H�G���G�X�U�L�Q�J���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D���5�H�V�H�D�U�F�K���3�U�R�F�H�V�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�'�D�W�D���*�D�W�K�H�U�L�Q�J���D�Q�G���9�D�O�L�G�D�W�L�Q�J���6�W�U�D�W�H�J�L�H�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���6�H�Y�H�Q�����3�D�W�L�H�Q�W�V�
���7�D�O�D�Q�R�D����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�X�O�W�X�U�D�O���E�D�U�U�L�H�U�V���R�I���F�D�U�H����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�F�F�H�S�W�L�Q�J���F�D�U�H���Z�L�W�K�R�X�W���F�R�P�S�O�D�L�Q�W����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�'�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���Q�X�U�V�H�V���I�R�U���V�X�S�S�R�U�W������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�(�[�S�H�F�W�L�Q�J���U�H�V�S�H�F�W���I�R�U���W�K�H���H�O�G�H�U�O�\������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�X�O�W�X�U�D�O���U�H�V�L�V�W�D�Q�F�H��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�)�H�D�U���R�I���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�(�[�S�H�F�W�L�Q�J���V�D�I�H���D�Q�G���W�U�X�V�W�I�X�O���F�D�U�H����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�1�R�W�K�L�Q�J���D�E�R�X�W���P�H���Z�L�W�K�R�X�W���P�H����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�,���K�D�Y�H���D���O�L�I�H���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���F�O�L�Q�L�F������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�U�H�D�W���P�\���E�R�G�\���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�'�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K���O�L�P�E���S�D�L�Q����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�0�\���F�D�U�H���Q�H�H�G�V���W�H�D�P�Z�R�U�N������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�,���Q�H�H�G���W�U�X�V�W�Z�R�U�W�K�\���F�D�U�H������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�3�D�W�L�H�Q�W�V���Q�H�H�G���K�H�D�O�W�K���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���S�U�R�P�R�W�L�R�Q��������������������������������������������������������������������������������������������



�L�[��
��

�1�R���R�Q�H���W�H�O�O�V���P�H���W�K�H���S�O�D�Q���I�R�U���P�\���F�D�U�H������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�3�D�S�H�U�Z�R�U�N���O�L�P�L�W�V���T�X�D�O�L�W�\���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�+�R�Z���G�R���,���W�D�N�H���F�D�U�H���R�I���P�\�V�H�O�I�"��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�,���Q�H�H�G���W�R���E�H���H�G�X�F�D�W�H�G���L�Q���P�\���O�D�Q�J�X�D�J�H��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�+�R�Z���G�R���,���P�D�Q�D�J�H���P�\���K�H�D�O�W�K���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���L�Q���P�\���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�"��������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���(�L�J�K�W�����1�X�U�V�H�V�¶���7�D�O�D�Q�R�D����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�%�D�U�U�L�H�U�V���W�R���F�D�U�H������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�,�P�S�D�F�W���R�I���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�+�L�J�K���S�D�W�L�H�Q�W���Y�R�O�X�P�H�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���O�D�F�N���R�I���V�S�D�F�H������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���O�D�F�N���R�I���W�L�P�H����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���O�D�F�N���R�I���H�T�X�L�S�P�H�Q�W��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H���O�D�F�N���R�I���W�H�D�F�K�L�Q�J���U�H�V�R�X�U�F�H�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�,�Q�F�U�H�D�V�H�G���Z�R�U�N�O�R�D�G���G�X�H���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V����������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�Q�J���I�R�U���D�O�O�L�H�G���K�H�D�O�W�K���U�R�O�H�V��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�/�D�F�N���R�I���D�X�W�R�Q�R�P�\����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�6�X�E�V�W�D�Q�G�D�U�G���&�D�U�H����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�3�R�R�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�/�D�F�N���R�I���W�L�P�H���W�R���F�R�Q�G�X�F�W���K�H�D�O�W�K���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�G�G�U�H�V�V�L�Q�J���V�W�L�J�P�D��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���R�U�G�H�U�V���G�H�V�S�L�W�H���R�Z�Q���F�O�L�Q�L�F�D�O���M�X�G�J�H�P�H�Q�W������������������������������������������������������������������������������������������������������

�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���W�R���V�X�S�S�R�U�W���S�U�D�F�W�L�F�H����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�3�R�V�W�U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���H�G�X�F�D�W�L�R�Q��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�U�D�L�Q�L�Q�J���I�R�U���9�L�O�O�D�J�H���+�H�D�O�W�K���:�R�U�N�H�U�V�����9�+�:�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���R�Q���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���W�K�H�U�D�S�L�H�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������



�[��
��

�&�K�D�S�W�H�U���������'�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�����&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���D�Q�G���5�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V��������������������������������������������������������������������

�6�X�P�P�D�U�\���R�I���3�D�W�L�H�Q�W���)�L�Q�G�L�Q�J�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�6�X�P�P�D�U�\���R�I���1�X�U�V�H���)�L�Q�G�L�Q�J�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�'�L�V�F�X�V�V�L�R�Q��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���L�V���I�U�D�J�L�O�H���D�Q�G���P�H�G�L�F�D�O�L�V�H�G��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�:�R�P�H�Q���D�U�H���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���J�H�Q�G�H�U�H�G���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���L�Q���W�K�H�L�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���F�D�U�H��������������������������

�6�L�O�H�Q�F�H��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�W�L�J�P�D���D�V���I�X�U�W�K�H�U���E�D�U�U�L�H�U�V���W�R���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���E�H�V�W���F�D�U�H����������������������������������������������

�$���E�L�R�P�H�G�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���D�O�R�Q�H���L�V���L�Q�V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�1�X�U�V�H�V�¶���V�N�L�O�O�V���D�Q�G���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���D�U�H���Z�D�V�W�H�G���G�X�H���W�R���W�K�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\�����F�X�O�W�X�U�H�����D�Q�G���O�D�F�N���R�I��

�S�R�V�W���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���H�G�X�F�D�W�L�R�Q������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�&�X�O�W�X�U�H���D�V���E�R�W�K���D���S�U�R�E�O�H�P���D�Q�G���D���V�R�O�X�W�L�R�Q����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�)�R�U�J�L�Q�J���D���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�5�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�5�H�I�O�H�F�W�L�R�Q���R�Q���S�U�R�F�H�V�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�/�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�'�L�V�V�H�P�L�Q�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�F�W�L�R�Q�V���W�R���E�H�J�L�Q���K�H�O�S�L�Q�J����������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�7�K�H�V�L�V���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�5�H�I�H�U�H�Q�F�H�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�S�S�H�Q�G�L�F�H�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�S�S�H�Q�G�L�[���2�Q�H�����(�W�K�L�F�V���(�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�S�S�H�Q�G�L�[���7�Z�R�����&�R�Q�V�H�Q�W���)�R�U�P�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�S�S�H�Q�G�L�[���7�K�U�H�H�����,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���6�K�H�H�W�V��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�S�S�H�Q�G�L�[���)�R�X�U�����)�O�\�H�U�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�S�S�H�Q�G�L�[���)�L�Y�H�����7�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�$�S�S�H�Q�G�L�[���6�L�[�����*�O�R�V�V�D�U�\���R�I���)�L�M�L�D�Q���Z�R�U�G�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

��



�[�L��
��

�/�L�V�W���R�I���)�L�J�X�U�H�V��

�)�L�J�X�U�H���������0�V���*�¶�V���J�L�I�W���W�R���P�\���G�D�X�J�K�W�H�U����

��

�)�L�J�X�U�H���������0�V���*�¶�V���O�H�W�W�H�U��

��

�)�L�J�X�U�H���������'�L�Y�L�V�L�R�Q���R�I���+�H�D�O�W�K�F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���L�Q���)�L�M�L����

��

������������

��

������������

��

����������

�)�L�J�X�U�H���������7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���R�U�D�O���W�U�D�G�L�W�L�R�Q����

��

����������

�)�L�J�X�U�H���������L�7�D�X�N�H�L���F�D�U�L�Q�J���F�R�Q�F�H�S�W�V��

��

����������

��

�)�L�J�X�U�H���������7�K�H���9�D�Q�X�D���+�H�D�O�W�K���P�R�G�H�O���� ��������

��

�)�L�J�X�U�H���������9�D�Q�X�D���D�Q�G���E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���R�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���K�H�D�O�W�K���� ��������

��

�)�L�J�X�U�H���������6�W�H�S�V���R�I���W�K�H���9�D�Q�X�D���5�H�V�H�D�U�F�K������

��

������ ��

�)�L�J�X�U�H���������6�X�P�P�D�U�\���R�I���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���U�H�V�S�R�Q�V�H�V��

��

�)�L�J�X�U�H�����������6�X�P�P�D�U�\���R�I���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���U�H�V�S�R�Q�V�H�V��

��

��

������ ��

��

������ ��

��

��

��

��

��

��

��

��

��

�� ��



�[�L�L��
��

�/�L�V�W���R�I���7�D�E�O�H�V��

��

�7�D�E�O�H���������1�H�Z���&�D�V�H�V�����1�&�����R�I���'�L�D�E�H�W�H�V���L�Q���)�L�M�L�����������±������������

��

����������

�7�D�E�O�H���������6�X�P�P�D�U�\���R�I���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���V�W�U�D�W�H�J�\����

��

������ ��

�7�D�E�O�H���������6�X�P�P�D�U�\���R�I���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���G�H�W�D�L�O�V���� ������ ��

��

�7�D�E�O�H���������6�X�P�P�D�U�\���R�I���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���G�H�W�D�L�O�V���� ������ ��

��

��

�� ��



�[�L�L�L��
��

�$�E�E�U�H�Y�L�D�W�L�R�Q�V��

��

�%�.�$�����%�H�O�R�Z���.�Q�H�H���$�P�S�X�W�D�W�L�R�Q��

�%�0�,�������%�R�G�\���P�D�V�V���L�Q�G�H�[�������W�K�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���Z�H�L�J�K�W���G�L�Y�L�G�H�G���E�\���K�H�L�J�K�W��

�%�3�����%�O�R�R�G���3�U�H�V�V�X�U�H��

�&�%�*�����&�D�S�L�O�O�D�U�\���%�O�R�R�G���J�O�X�F�R�V�H��

�&�&�0�����&�K�U�R�Q�L�F���&�D�U�H���0�R�G�H�O��

�&�+�:�V�����&�R�P�P�X�Q�L�W�\���+�H�D�O�W�K���:�R�U�N�H�U�V��

�&�1�0�2�����&�K�L�H�I���1�X�U�V�H���D�Q�G���0�L�G�Z�L�I�H�U�\���2�I�I�L�F�H�U��

�&�3�'�����&�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��

�&�9�'�����&�D�U�G�L�R�Y�D�V�F�X�O�D�U���'�L�V�H�D�V�H�������+�H�D�U�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H���G�L�V�H�D�V�H�G���Y�H�V�V�H�O�V������

�����������������������������V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V���D�Q�G���E�O�R�R�G���F�O�R�W�V����

�&�5�)�����&�K�U�R�Q�L�F���5�H�Q�D�O���)�D�L�O�X�U�H���±���/�R�Q�J�V�W�D�Q�G�L�Q�J���G�L�V�H�D�V�H���R�I���W�K�H���N�L�G�Q�H�\�V����

�&�:�0�+�����&�R�O�R�Q�L�D�O���:�D�U���0�H�P�R�U�L�D�O���+�R�V�S�L�W�D�O��

�'�.�$�����'�L�D�E�H�W�L�F���.�H�W�R�D�F�L�G�R�V�L�V��

�(�'�����(�U�H�F�W�L�O�H���G�\�V�I�X�Q�F�W�L�R�Q��

�)�+�(�&�����)�L�M�L���+�L�J�K�H�U���(�G�X�F�D�W�L�R�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q��

�)�+�6�,�3�����)�L�M�L���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H���,�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���3�U�R�J�U�D�P��

�)�+�6�6�3�����)�L�M�L���+�H�D�O�W�K���6�H�F�W�R�U���6�X�S�S�R�U�W���3�U�R�J�U�D�P��

�)�6�0�����)�L�M�L���6�F�K�R�R�O���R�I���0�H�G�L�F�L�Q�H��

�)�1�&�����)�L�M�L���1�X�U�V�L�Q�J���&�R�X�Q�F�L�O��



�[�L�Y��
��

�)�1�8�����)�L�M�L���1�D�W�L�R�Q�D�O���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��

�)�9�5�����)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D���5�H�V�H�D�U�F�K��

�*�'�0�����*�H�V�W�D�W�L�R�Q�D�O���'�L�D�E�H�W�H�V���0�H�O�O�L�W�X�V��

�*�'�3�����*�U�R�V�V���'�R�P�H�V�W�L�F���3�U�R�G�X�F�W����

�*�1�,�����*�U�R�V�V���1�D�W�L�R�Q�D�O���,�Q�F�R�P�H��

�,�&�8�����,�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���&�D�U�H���8�Q�L�W��

�/�7�&�V�����/�R�Q�J���W�H�U�P���&�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

�0�%�%�6�����%�D�F�K�H�O�R�U���R�I���0�H�G�L�F�L�Q�H���D�Q�G���%�D�F�K�H�O�R�U���R�I���6�X�U�J�H�U�\����

�0�&�+�����0�D�W�H�U�Q�D�O���&�K�L�O�G���+�H�D�O�W�K��

�0�'�*�V�����0�L�O�O�H�Q�Q�L�X�P���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���*�R�D�O�V��

�0�2�+�����0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K��

�1�&�'�V�����1�R�Q�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�E�O�H���'�L�V�H�D�V�H�V��

�1�3�����1�X�U�V�H���3�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U��

��

�3�&�3�����3�U�L�P�D�U�\���&�D�U�H���3�U�R�Y�L�G�H�U����

�3�+�,�6�����3�X�E�O�L�F���+�H�D�O�W�K���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���6�\�V�W�H�P��

�3�,�&�7�V�����3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G���&�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�Q�G���7�H�U�U�L�W�R�U�L�H�V��

�3�(�1�����3�D�F�N�D�J�H���R�I���(�V�V�H�Q�W�L�D�O���1�&�'���,�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V��

�6�'�*�V�����6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���*�R�D�O�V��

�6�2�3�'�����6�S�H�F�L�D�O���2�X�W�S�D�W�L�H�Q�W���'�H�S�D�U�W�P�H�Q�W��

�6�1�$�3�����6�P�R�N�L�Q�J�����1�X�W�U�L�W�L�R�Q�����$�O�F�R�K�R�O�����3�K�\�V�L�F�D�O���$�F�W�L�Y�L�W�\��



�[�Y��
��

�7���'�0�����7�\�S�H�������'�L�D�E�H�W�H�V���0�H�O�O�L�W�X�V��

�7���'�0�����7�\�S�H�������'�L�D�E�H�W�H�V���0�H�O�O�L�W�X�V��

�8�3�6�0�����8�P�D�Q�D�Q�G���3�U�D�V�D�G���6�F�K�R�R�O���R�I���0�H�G�L�F�L�Q�H��

�9�.�%�����9�R�O�D���Q�L���.�D�Z�D���%�X�O�D��

�:�'�)�����:�R�U�O�G���'�L�D�E�H�W�H�V���)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q��

�:�+�2�����:�R�U�O�G���+�H�D�O�W�K���2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q��

�:�3�5�����:�+�2���:�H�V�W�H�U�Q���3�D�F�L�I�L�F���5�H�J�L�R�Q����

�� ��



����
��

�&�K�D�S�W�H�U���2�Q�H�����2�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���6�W�X�G�\��

��

�7�K�L�V���W�K�H�V�L�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�����S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���L�G�H�D�O���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���I�R�U���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J��

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

�G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V���Z�K�R���F�D�U�H���I�R�U���W�K�H�P���L�Q���)�L�M�L�����7�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���W�R���W�X�U�Q���G�L�D�E�H�W�H�V���L�Q�W�R���D���V�W�X�G�\��

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

�:�D�U���0�H�P�R�U�L�D�O���+�R�V�S�L�W�D�O���L�Q���6�X�Y�D�����)�L�M�L�����L�Q����������������

�&�K�D�S�W�H�U���2�Q�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�V���W�K�H���V�W�X�G�\�����G�H�V�F�U�L�E�L�Q�J���W�K�H���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G���L�Q���F�R�Q�W�H�[�W�����P�\���S�H�U�V�R�Q�D�O��

�P�R�W�L�Y�H�V���I�R�U���G�R�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�����D�Q�G���W�K�H���U�D�W�L�R�Q�D�O�H���I�R�U���W�K�H���V�W�X�G�\���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K��

�S�U�R�E�O�H�P�����7�K�H���F�K�D�S�W�H�U���W�K�H�Q���R�X�W�O�L�Q�H�V���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���U�H�V�H�D�U�F�K���D�L�P���D�Q�G���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���U�H�V�H�D�U�F�K��

�T�X�H�V�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���J�X�L�G�H���W�K�H���V�W�X�G�\�����D�Q�G���D���E�U�L�H�I���R�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���W�K�H�V�L�V���V�W�U�X�F�W�X�U�H���L�V���J�L�Y�H�Q�����,�Q��

�W�K�L�V���W�K�H�V�L�V�����D�O�O���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���)�L�M�L�D�Q���Z�R�U�G�V���D�U�H���L�W�D�O�L�F�L�V�H�G�����D�Q�G���D�O�O���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���3�D�F�L�I�L�F���Z�R�U�G�V��

�D�U�H���L�W�D�O�L�F�L�V�H�G���D�Q�G���X�Q�G�H�U�O�L�Q�H�G����

��

�0�\���S�R�V�L�W�L�R�Q�D�O�L�W�\��

�7�K�L�V�� �V�H�F�W�L�R�Q�� �E�U�L�H�I�O�\�� �G�L�V�F�X�V�V�H�V�� �K�R�Z�� �,�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�H�G�� �P�\�V�H�O�I�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �R�I�� �W�K�L�V��

�U�H�V�H�D�U�F�K�����Z�K�L�F�K���K�D�V���K�D�G�����D�Q���L�Q�H�Y�L�W�D�E�O�H���H�I�I�H�F�W���R�Q���W�K�H���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���L�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G��

�L�Q���G�H�W�D�L�O���L�Q���&�K�D�S�W�H�U���������)�L�U�V�W�����W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���N�Q�H�Z���W�K�D�W���,���Z�D�V���D���Q�X�U�V�H�����7�K�H�L�U��

�S�U�L�R�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�G���P�\���U�R�O�H���D�V���D���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���E�H�F�D�X�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�V�V�X�P�H�G�����,��

�N�Q�H�Z���Z�K�D�W���W�K�H�\���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�����:�K�L�O�H���D�G�G�L�Q�J���W�R���W�K�H�L�U���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V�����S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���O�R�R�N�H�G���D�W��

�P�H�� �D�Q�G�� �V�D�L�G�� �
�L�N�R�� �N�L�O�D���� �L�N�R�� �Q�D�� �Q�D�V�L�
���� ���\�R�X�� �N�Q�R�Z���� �\�R�X�� �D�U�H�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H������ �,�� �H�[�S�O�D�L�Q�H�G�� �P�\��

�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�Q�G���U�H�D�V�V�X�U�H�G���W�K�H�P�����V�D�\�L�Q�J���W�K�D�W���,���Z�D�V���W�K�H�U�H���W�R���O�L�V�W�H�Q���W�R���W�K�H�L�U��

�V�W�R�U�L�H�V�����6�H�F�R�Q�G�����D�V���D�Q���L�7�D�X�N�H�L�����,���K�D�Y�H���S�U�R�W�R�F�R�O�V���D�Q�G���W�U�L�E�D�O���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D��

�D�Q�G�� �L�W�V�� �S�H�R�S�O�H���� �)�R�U�� �W�K�L�V�� �U�H�D�V�R�Q���� �P�\�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�Q�G�� �,�� �V�K�D�U�H�� �W�U�L�E�D�O�� �O�L�Q�N�V���� �P�H�D�Q�L�Q�J�� �,��

�D�X�W�R�P�D�W�L�F�D�O�O�\���K�D�Y�H���D���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V����

�7�R���S�U�H�V�H�Q�W���D�V���D���Z�R�P�D�Q���O�H�D�G�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���L�V���D���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���W�R���)�L�M�L�
�V���S�D�W�U�L�D�U�F�K�D�O���V�H�W���X�S����

�,���R�E�V�H�U�Y�H�G���W�K�D�W���P�\���V�W�D�W�X�V���D�V���D�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���Z�R�P�D�Q���G�L�V�D�O�O�R�Z�H�G���P�D�O�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����E�R�W�K��

�Q�X�U�V�H�V�� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �I�U�R�P�� �R�S�H�Q�O�\�� �G�L�V�F�X�V�V�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�����$�O�V�R�����L�7�D�X�N�H�L��

��
�í���]�d���µ�l���]���r���]�v���]�P���v�}�µ�•���‰���}�‰�o�����}�(���&�]�i�]��



����
��

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

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

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

�F�R�O�O�H�F�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���Z�D�W�H�U���V�R�X�U�F�H���D�Q�G���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�G�X�F�W�V�����:�K�H�Q���,���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���
��

�Q�D���Q�R�T�X���Y�D�N�D�G�L�G�L�N�H�
�������P�\���U�H�V�H�D�U�F�K�������R�Q�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���D�V�N�H�G���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H�U�H���Z�H�U�H���R�W�K�H�U��

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

�G�R�L�Q�J���W�K�L�Q�J�V���L�Q���K�L�V���F�R�P�P�X�Q�L�W�\����

��

�7�K�H���5�H�V�H�D�U�F�K���%�D�F�N�J�U�R�X�Q�G��

�7�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���H�[�S�O�R�U�H�G���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���������L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�V��

�D�� �S�U�L�P�D�U�\�� �G�L�V�H�D�V�H���� �E�X�W���� �L�Q�H�Y�L�W�D�E�O�\���� �W�K�H�\�� �K�D�G�� �F�R�H�[�L�V�W�L�Q�J�� �O�R�Q�J���W�H�U�P�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� ���/�7�&�V������

�7�K�H�L�U�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �D�Q�G�� �Q�H�H�G�V�� �D�U�H�� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�U�D�V�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �F�D�U�H�� �W�K�D�W�� ������

�L�7�D�X�N�H�L���Q�X�U�V�H�V���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���R�U���Z�R�X�O�G���O�L�N�H���W�R���G�H�O�L�Y�H�U���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���L�Q���D�Q���L�7�D�X�N�H�L��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �V�H�W�W�L�Q�J�� �L�Q�� �)�L�M�L���� �)�L�M�L�
�V�� �O�H�D�G�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �F�R�Q�F�H�U�Q�� �L�V�� �W�K�H�� �K�L�J�K�� �L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �R�I��

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

�G�L�V�H�D�V�H�����K�L�J�K���E�O�R�R�G���S�U�H�V�V�X�U�H�����R�E�H�V�L�W�\�����D�Q�D�H�P�L�D�����D�Q�G���P�D�O�Q�X�W�U�L�W�L�R�Q���L�Q���F�K�L�O�G�U�H�Q�����0�L�Q�L�V�W�U�\��

�R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �>�0�2�+�@���� ���������E������ �7�K�H�V�H�� �S�U�H�Y�H�Q�W�D�E�O�H�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �N�Q�R�Z�Q�� �D�V��

�Q�R�Q�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�E�O�H���G�L�V�H�D�V�H�V�� ���1�&�'�V������ �+�L�J�K�� �O�H�Y�H�O�V�� �R�I�� �� �L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���E�X�U�G�H�Q�� �W�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�\��

�Z�L�W�K���K�L�J�K���P�H�G�L�F�D�O���F�R�V�W�V���L�Q���U�H�O�D�W�L�Y�H���D�Q�G���D�E�V�R�O�X�W�H���G�R�O�O�D�U���W�H�U�P�V�����6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O��������������������

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

�I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���K�X�P�D�Q���U�L�J�K�W�V�����:�R�U�O�G���+�H�D�O�W�K���2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���>�:�+�2�@�������������D��������

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

�V�W�R�U�L�H�V�� �E�H�F�D�P�H�� �F�R�P�S�O�L�F�D�W�H�G�� �I�R�U�� �P�H�� �D�V�� �D�Q�� �L�Q�V�L�G�H�U�� �D�Q�G�� �R�X�W�V�L�G�H�U�� �W�R�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K���� �,��

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

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

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

�W�K�H���I�L�H�O�G�Z�R�U�N���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H������

�7�K�H�� �W�K�H�V�L�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �W�K�H�� �Y�R�L�F�H�� �R�I�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G��

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V���Z�K�R���F�D�U�H���I�R�U���W�K�H�P���L�Q���D�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���)�L�M�L�D�Q���F�R�Q�W�H�[�W�����0�R�V�W���R�I���W�K�R�V�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�G�� �D�U�H�� �Q�R�� �O�R�Q�J�H�U�� �R�Q�� �W�K�L�V�� �H�D�U�W�K�� �S�K�\�V�L�F�D�O�O�\���� �,�� �K�R�S�H�� �W�R�� �X�V�H�� �P�\��

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



����
��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �V�K�D�U�H�G�� �W�K�H�L�U�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �R�I�� �D�F�F�H�V�V�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�V���� �I�R�U�� �W�K�H�� �I�L�U�V�W��

�W�L�P�H���� �D�Q�G�� �Z�L�V�K�H�G�� �W�K�H�\�� �K�D�G�� �W�D�O�N�H�G�� �D�E�R�X�W�� �L�W�� �V�R�R�Q�H�U�� �D�I�W�H�U�� �W�K�H�L�U�� �G�L�D�J�Q�R�V�L�V���� �+�H�Q�F�H����

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �K�D�G�� �W�K�H�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\�� �W�R�� �W�D�O�N�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�L�U�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �I�U�H�H�O�\���� �3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V��

�V�K�D�U�H�G���W�K�H�L�U���V�W�R�U�L�H�V���L�Q���D���W�\�S�L�F�D�O���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\�����Z�L�W�K���M�R�N�H�V���W�R���H�O�L�P�L�Q�D�W�H���R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
��

�S�D�L�Q�I�X�O�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �D�V�� �W�K�H�\�� �F�D�U�H�I�X�O�O�\�� �F�K�R�V�H���F�X�O�W�X�U�D�O�O�\�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���Z�R�U�G�V�� �W�R�� �G�H�V�F�U�L�E�H��

�W�K�H�L�U���M�R�X�U�Q�H�\������

��

�0�\���6�W�R�U�\��

�3�D�U�W���R�I���W�K�H���M�R�E���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���D���V�X�U�J�L�F�D�O���Z�D�U�G���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���Q�X�U�V�H���D�W���W�K�H���7�D�L�O�H�Y�X�±�1�D�P�R�V�L��

�6�X�U�J�L�F�D�O���:�D�U�G���R�I���W�K�H���&�R�O�R�Q�L�D�O���:�D�U���0�H�P�R�U�L�D�O���+�R�V�S�L�W�D�O���>�&�:�0�+�@���L�Q���6�X�Y�D�����)�L�M�L�����L�V���W�R���D�W�W�H�Q�G��

�W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Z�R�X�Q�G���F�D�U�H�����,�Q���������������Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���D�W���W�K�H���7�D�L�O�H�Y�X���1�D�P�R�V�L���Z�D�U�G���Z�D�V���P�R�V�W�O�\��

�I�R�U���S�R�V�W�R�S�H�U�D�W�L�Y�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���I�R�R�W���V�H�S�V�L�V�����2�Q�H���R�I���P�\���S�D�W�L�H�Q�W�V�����0�V���*�����Z�D�V��

�F�U�\�L�Q�J�� �R�Q�� �D�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�� �G�D�\�� �D�Q�G���� �L�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �V�R�E�V���� �D�V�N�H�G�� �I�R�U�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �K�H�U��

�V�L�W�X�D�W�L�R�Q�����6�K�H���D�V�N�H�G���I�R�U���W�K�H���F�K�D�Q�F�H���W�R���W�U�\���D�Q�G���K�H�D�O���K�H�U���I�R�R�W���Z�R�X�Q�G�V���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���S�U�R�F�H�H�G��

�W�R���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����7�K�H���V�X�U�J�H�R�Q�V���Z�H�U�H���D�Z�D�L�W�L�Q�J���F�R�Q�V�H�Q�W���I�R�U���D���I�R�U�H�I�R�R�W���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����:�K�L�O�H��

�L�W���Z�D�V���K�D�U�G���I�R�U���P�H���W�R���I�X�O�O�\���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�G���0�V���*�¶�V���U�H�T�X�H�V�W�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���D�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���Z�L�W�K��

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

�E�H�K�D�O�I�����,���D�J�U�H�H�G���W�R���V�X�S�S�R�U�W���0�V���*���D�Q�G���G�L�V�F�X�V�V�H�G���P�\���S�O�D�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H���V�X�U�J�H�R�Q�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J��

�Z�K�D�W���Z�H���F�R�X�O�G���W�U�\���D�Q�G���G�R���I�R�U���K�H�U����

�,���W�R�R�N���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���W�D�N�L�Q�J���F�D�U�H���R�I���0�V���*�¶�V���Z�R�X�Q�G���G�X�U�L�Q�J���D�O�O���P�\���V�K�L�I�W�V���D�V���D�Q���H�[�W�U�D��

�S�D�W�L�H�Q�W���W�R���P�\�� �D�O�U�H�D�G�\���D�O�O�R�F�D�W�H�G���R�Q�H�V���D�Q�G���D�V���P�\�� �X�Q�L�T�X�H���S�D�W�L�H�Q�W���R�Q���P�\���G�D�\�V���R�I�I���� �2�X�U��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�D�V���V�S�H�F�L�D�O���E�H�F�D�X�V�H���V�K�H���Z�D�V���I�U�R�P���D�Q�R�W�K�H�U���3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G���F�R�X�Q�W�U�\���D�Q�G���K�D�G��

�E�H�H�Q���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���)�L�M�L���I�R�U���I�X�U�W�K�H�U���P�H�G�L�F�D�O���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V�����7�K�X�V�����L�Q���D���W�Z�R��

�E�H�G���F�X�E�L�F�O�H�����0�V���*���Z�D�V���D���I�R�U�H�L�J�Q�H�U�����K�D�U�G�O�\���Y�L�V�L�W�H�G�����D�Q�G���O�H�I�W���D�O�R�Q�H���L�Q���W�K�H���W�R�S���Z�D�U�G���F�R�U�Q�H�U����

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���K�H�U�����,���Z�D�V���K�H�U���R�Q�O�\���K�R�S�H�����V�H�F�R�Q�G���W�R���*�R�G�����L�Q���W�K�H���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���I�D�P�L�O�\���D�Q�G��

�I�U�L�H�Q�G�V������

�7�K�H�� �H�[�F�L�W�H�P�H�Q�W�� �W�R�� �V�H�H�� �J�U�D�Q�X�O�D�W�L�Q�J�� �W�L�V�V�X�H�V�� �I�L�O�O�� �W�K�H�� �R�Q�F�H�� �V�O�R�X�J�K���R�F�F�X�S�L�H�G�� �J�D�S�V�� �Z�D�V��

�V�R�P�H�W�K�L�Q�J���,���O�R�R�N�H�G���I�R�U�Z�D�U�G���W�R���H�D�F�K���G�D�\�����$�I�W�H�U���D���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K���K�R�V�S�L�W�D�O���V�W�D�\�����0�V���*���K�D�G��

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

�K�H�U�� �I�R�R�W���� �,�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �V�D�\�� �J�R�R�G�E�\�H�� �W�R�� �K�H�U�� �E�H�F�D�X�V�H�� �,�� �Z�D�V�� �Z�R�U�N�L�Q�J�� �L�Q�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �Z�D�U�G���� �,�Q��

�D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�����0�V���*���V�H�Q�W���V�S�H�F�L�D�O�O�\���P�D�G�H���K�D�Q�G���Z�R�Y�H�Q���J�L�I�W�V���I�R�U���P�\���I�D�P�L�O�\�����V�H�H���)�L�J�X�U�H��������

�D�Q�G���D���O�H�W�W�H�U�����V�H�H���)�L�J�X�U�H����������



����
��

�)�L�J�X�U�H��������

�0�V���*�¶�V���J�L�I�W���W�R���P�\���G�D�X�J�K�W�H�U����

��

��

��

��

��

��

��

��

��



����
��

�)�L�J�X�U�H��������

�0�V���*�¶�V���/�H�W�W�H�U����

��

��

��

��



����
��

�,���Z�D�V���K�X�P�E�O�H�G���E�\���W�K�H���H�I�I�R�U�W�V���D�Q�G���W�K�H���E�H�D�X�W�\���R�I���W�K�H���F�D�U�H�I�X�O�O�\���Z�R�Y�H�Q���K�D�Q�G�L�F�U�D�I�W�V�����Z�K�L�F�K��

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

�W�R�G�D�\�����,���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H���L�Q�V�S�L�U�H�G���Z�K�H�Q���,���W�K�L�Q�N���R�I���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�L�P�H���D�Q�G���H�I�I�R�U�W���X�V�H�G���D�Q�G��

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

�L�Q�W�H�U�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �P�D�N�H�� �D�� �Z�K�R�O�H���� �&�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J�� �P�\�� �Q�H�H�G���I�R�U�� �D�� �U�H�V�H�D�U�F�K�D�E�O�H�� �W�R�S�L�F���� �,��

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

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

�Q�R�W���S�H�U�I�R�U�P���L�W�V���I�X�Q�F�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�R�X�W�� �W�K�H�� �V�X�S�S�R�U�W���R�I�� �W�K�H���R�W�K�H�U���� �,�� �I�R�X�Q�G�� �Q�R�W�D�E�O�H���F�R�Q�F�H�S�W�X�D�O��

�V�L�P�L�O�D�U�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���3�D�V�L�I�L�N�D���K�H�D�O�W�K���P�R�G�H�O�V�����Z�K�L�F�K���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���V�L�P�L�O�D�U���Y�D�O�X�H�V���W�K�D�W��

�J�X�L�G�H�G���W�K�H�L�U���U�H�Y�L�H�Z������

�7�K�L�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���Z�L�W�K���0�V���*���K�D�V���D�O�V�R���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�O�\���S�L�T�X�H�G���P�\���L�Q�W�H�U�H�V�W���D�E�R�X�W���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H��

�Z�L�G�H�V�S�U�H�D�G�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �)�L�M�L�� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�� �O�R�V�V�� �R�I�� �L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H����

�L�Q�F�R�P�H���� �D�Q�G�� �I�U�H�H�G�R�P�� �W�R�� �P�R�Y�H�� �D�E�R�X�W�� �D�U�H�� �Q�H�F�H�V�V�D�U�\���� �,�� �E�H�J�D�Q�� �W�R�� �W�K�L�Q�N�� �P�R�U�H�� �F�U�L�W�L�F�D�O�O�\��

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

�S�U�H�Y�H�Q�W�L�Q�J���R�U���U�H�G�X�F�L�Q�J���W�K�H���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���R�I���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q����

��

�$�F�F�H�V�V�L�Q�J���+�H�D�O�W�K���&�D�U�H��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���D�F�F�H�V�V���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���Z�L�W�K���D���³�P�L�V�V�L�R�Q�´���R�U���D���V�K�R�U�W���W�H�U�P���J�R�D�O���W�R���L�P�S�U�R�Y�H��

�W�K�H�L�U���F�X�U�U�H�Q�W���K�H�D�O�W�K���V�W�D�W�X�V�����7�K�H�L�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���W�K�H���P�L�V�V�L�R�Q���D�I�I�H�F�W���W�K�H�L�U���Y�L�V�L�R�Q�������W�K�L�V���L�V��

�W�K�H�L�U���O�R�Q�J���W�H�U�P���J�R�D�O���R�U���Z�K�D�W���W�K�H�\���Z�D�Q�W���W�R���K�D�Y�H���L�Q���S�O�D�F�H���I�R�U�H�Y�H�U�����7�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Y�L�V�L�R�Q���R�I��

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

�D�Q�G���Z�L�V�K�H�V�������6�R�P�H���H�[�D�P�S�O�H�V���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Y�D�O�X�H�V���D�Q�G���Z�L�V�K�H�V���D�U�H���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���O�L�Y�H���L�Q��

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

�W�R���W�K�H�P�������<�R�X�Q�J���H�W���D�O���������������������$�F�K�L�H�Y�L�Q�J���W�K�H���E�H�V�W���S�D�W�L�H�Q�W���R�X�W�F�R�P�H�V���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���K�H�D�O�W�K��

�F�D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�U�V���P�X�V�W���D�O�V�R���K�D�Y�H���D���F�O�H�D�U���P�L�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�\�S�H���R�I���F�D�U�H���H�D�F�K���S�D�W�L�H�Q�W���U�H�T�X�L�U�H�V��

���%�X�U�G�H�Q�������������������+�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�K�R�X�O�G���R�I�I�H�U���W�K�H���E�H�V�W���S�R�V�V�L�E�O�H���R�X�W�F�R�P�H�V���I�R�U���H�D�F�K���S�D�W�L�H�Q�W��

�Z�L�W�K���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�L�U���L�O�O�Q�H�V�V�����G�L�V�H�D�V�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�����D�Q�G���H�[�L�V�W�L�Q�J���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����<�R�X�Q�J��

�H�W���D�O�������������������D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H�L�U���V�S�H�F�L�I�L�F���Y�D�O�X�H�V���D�Q�G���Z�L�V�K�H�V�����7�R���D�F�K�L�H�Y�H���W�K�H���E�H�V�W���S�R�V�V�L�E�O�H��

�R�X�W�F�R�P�H�V���L�Q���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H�����W�K�H���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���Z�K�D�W���W�K�H�\���F�R�Q�V�L�G�H�U���³�L�G�H�D�O�´���P�X�V�W���E�H���N�Q�R�Z�Q��������

��



����
��

�7�K�H���,�G�H�D�O���1�X�U�V�L�Q�J���&�D�U�H��

�7�K�L�V�� �W�K�H�V�L�V�� �X�V�H�V�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �D�F�F�R�X�Q�W�V���R�I�� �W�K�H�� �W�\�S�H�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �W�K�H�\�� �H�[�S�H�F�W���D�Q�G��

�K�R�S�H���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���D�V���W�K�H�����L�G�H�D�O���F�D�U�H�������D�O�V�R���N�Q�R�Z�Q���D�V���³�E�H�V�W���S�U�D�F�W�L�F�H�´�����I�R�U���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�L�U�� �V�W�R�U�L�H�V�� �Z�H�U�H�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�L�U�� �S�U�H�Y�L�R�X�V��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���Z�K�L�O�H���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���F�D�U�H���L�Q���D���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�\���L�Q���)�L�M�L�����6�L�P�L�O�D�U�O�\�����W�K�H���Q�X�U�V�H�V�
��

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

�Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���L�Q���)�L�M�L�����E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H�L�U���U�H�F�H�Q�W���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I��

�S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H������

��

�7�K�H���5�D�W�L�R�Q�D�O�H���I�R�U���W�K�H���6�W�X�G�\��

�)�L�M�L�� �L�V�� �F�X�U�U�H�Q�W�O�\�� �V�W�U�X�J�J�O�L�Q�J�� �W�R�� �D�G�G�U�H�V�V�� �W�K�H�� �F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V�� �R�I�� �L�W�V�� �U�D�S�L�G�O�\�� �H�Y�R�O�Y�L�Q�J�� �1�&�'��

�H�S�L�G�H�P�L�F���D�Q�G���K�D�V���E�H�H�Q���D���W�D�U�J�H�W�� �D�U�H�D���R�I�� �W�K�H���:�R�U�O�G�� �+�H�D�O�W�K���2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���>�:�+�2�@���� �7�K�H��

�R�Q�J�R�L�Q�J�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�� �I�R�U�� �)�L�M�L�
�V�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �>�0�2�+�@�� �L�Q�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �L�V�� �W�R��

�S�U�H�Y�H�Q�W���I�R�R�W���V�H�S�V�L�V���D�Q�G���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���D�W���D���S�U�L�P�D�U�\���F�D�U�H���O�H�Y�H�O�����)�L�M�L���+�H�D�O�W�K���6�H�F�W�R�U���6�X�S�S�R�U�W��

�3�U�R�J�U�D�P�� �>�)�+�6�6�3�@���� ������������ �0�2�+���� �������������� �$�V�� �6�Q�R�Z�G�R�Q�� �H�W�� �D�O���� �������������� �S�U�H�G�L�F�W�H�G���� �W�K�H��

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

�S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\�����7�K�H�U�H���L�V���D���Q�H�H�G���I�R�U���D���U�H�R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�Q�G���V�\�V�W�H�P�V����

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

�D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�H�� �W�K�H�� �K�L�J�K�� �O�H�Y�H�O�V�� �R�I�� �F�K�U�R�Q�L�F�L�W�\�� ���3�K�L�O�O�L�S�V���� ������������ �6�Q�R�Z�G�R�Q�� �H�W�� �D�O������ ������������

�=�L�E�U�D�Q���	���0�R�K�D�P�P�D�G�Q�H�]�K�D�G��������������������

�7�K�H�� �F�K�U�R�Q�L�F�L�W�\�� �R�I�� �1�&�'�V�� �J�H�Q�H�U�D�W�H�V�� �D�� �Z�H�L�J�K�W�\���� �O�R�Q�J���W�H�U�P�� �F�R�V�W�� �E�X�U�G�H�Q�� �R�Q�� �D�I�I�H�F�W�H�G��

�S�H�U�V�R�Q�V���� �6�X�F�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �R�I�W�H�Q�� �U�H�T�X�L�U�H�� �D�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �D�O�O�R�F�D�W�H�G�� �I�R�U��

�P�H�G�L�F�L�Q�H�V���E�\���W�K�H���+�H�D�O�W�K���0�L�Q�L�V�W�U�\�����.�R�Q�W�L�V���H�W���D�O�������������������6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O���������������������7�K�H���Q�H�H�G��

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

�G�L�V�D�E�L�O�L�W�\�����,�Q���)�L�M�L�����G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���D�W���D�Q���D�O�D�U�P�L�Q�J���U�D�W�H��

���0�2�+���� ���������D������ �$�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �O�L�P�E�V�� �R�F�F�X�U�U�H�G�� �D�W�� �H�Y�H�U�\�� �H�L�J�K�W�K�� �K�R�X�U�� �L�Q�� ���������� ���0�2�+����

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

�S�D�W�L�H�Q�W�V���W�K�L�Q�N���R�I���W�K�H�V�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���L�V���X�Q�N�Q�R�Z�Q�����7�K�H�U�H���L�V���D���V�W�U�R�Q�J���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q��

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

�F�X�U�U�H�Q�W�O�\���K�D�V���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���U�D�W�H�V���L�Q���W�K�H���:�+�2���:�H�V�W�H�U�Q���3�D�F�L�I�L�F���5�H�J�L�R�Q���>�:�3�5�@��

���0�R�U�J�D�Q�����������������9�����4�L�R�����S�H�U�V�R�Q�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������������7�K�H���D�J�H���J�U�R�X�S��



����
��

�P�R�V�W�� �D�I�I�O�L�F�W�H�G�� �E�\�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �L�V�� �I�U�R�P�� �����±������ �\�H�D�U�V���� �D�Q�G�� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �P�R�U�H�� �I�H�P�D�O�H�V�� �Q�H�Z�O�\��

�G�L�D�J�Q�R�V�H�G���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���P�H�O�O�L�W�X�V�����0�2�+�������������D������

�7�K�H�� �0�2�+�� �K�D�V�� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �W�K�D�W�� �W�K�L�U�W�\�� �S�H�U�� �F�H�Q�W�� �R�I�� �)�L�M�L�
�V�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �D�G�X�O�W�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �K�D�V��

�G�L�D�E�H�W�H�V���� �Z�K�L�F�K�� �U�H�P�D�L�Q�V�� �D�� �F�K�U�R�Q�L�F�� �G�L�V�H�D�V�H�� �R�I�� �F�R�Q�F�H�U�Q�� �I�R�U�� �)�L�M�L�� ���:�+�2���� ���������D������ �7�K�H��

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

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���1�&�'�V�����0�2�+�������������E�������7�K�H���0�2�+���K�D�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���1�&�'�V���D�V��

�L�W�V�� �S�U�L�R�U�L�W�\�� �D�U�H�D�� �L�Q�� �L�W�V�� ���������� �&�R�U�S�R�U�D�W�H�� �3�O�D�Q�� �D�Q�G�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �W�K�H�� �F�R�U�H�� �R�I�� �Z�H�H�N�O�\��

�S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�� �F�R�Q�G�X�F�W�H�G�� �E�\�� �V�W�D�I�I�� ���0�2�+���� ������������ ���������E������ �'�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�� �U�H�D�G�L�O�\�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H�V���V�W�U�D�W�H�J�\�����S�R�O�L�F�\�����D�Q�G���P�L�Q�L�V�W�H�U�L�D�O���V�S�H�H�F�K�H�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���G�L�D�E�H�W�H�V��

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

�W�K�H���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���D�F�W�L�R�Q���E�\���W�K�H���0�2�+���L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���S�D�W�L�H�Q�W���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V��

���6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O���������������������*�L�Y�H�Q���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�\�V�W�H�P��

�K�D�V���Q�R�W���L�P�S�U�R�Y�H�G���S�H�R�S�O�H�
�V���K�H�D�O�W�K�����7�X�N�D�Q�D�������������������X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V��

�D�Q�G���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���W�K�X�V���V�H�H�P�V���S�D�U�D�P�R�X�Q�W������

��

�6�W�X�G�\���,�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V��

�7�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���H�[�S�O�R�U�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H�L�U���F�D�U�H���D�Q�G���K�R�Z���L�W���F�R�Q�Q�H�F�W�V���W�R���W�K�H��

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

�L�Q���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�R�Q�W�H�[�W���L�Q���)�L�M�L�����8�Q�I�R�U�W�X�Q�D�W�H�O�\�����W�K�H�U�H���L�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���O�L�W�W�O�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H��

�R�Q���K�R�Z���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Z�L�V�K�H�V���D�U�H���V�K�D�U�H�G�����<�R�X�Q�J���H�W���D�O���������������������)�R�U���W�K�L�V���U�H�D�V�R�Q�����W�K�L�V���V�W�X�G�\���L�V��

�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���L�Q���H�[�S�O�R�U�L�Q�J���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V�¶���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�\�S�H���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H��

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

�)�L�M�L�D�Q�� �F�R�Q�W�H�[�W���� �7�K�L�V�� �V�W�X�G�\�� �Z�L�O�O�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �D�V�� �D�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q���� �S�D�W�L�H�Q�W�� �F�D�U�H���� �D�Q�G�� �W�K�H��

�0�2�+�� �L�Q�� �K�H�O�S�L�Q�J�� �D�G�G�U�H�V�V�� �W�K�H�� �1�&�'�V�� �F�U�L�V�L�V�� �L�Q�� �)�L�M�L���� �7�K�L�V�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �Z�L�O�O�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�� �W�R�� �W�K�H��

�L�7�D�X�N�H�L���H�S�L�V�W�H�P�R�O�R�J�\���R�I���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���D�Q�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���L�Q���)�L�M�L����

��

��

��

��



����
��

�5�H�V�H�D�U�F�K���$�L�P����

�7�K�H���P�D�L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���D�L�P���W�K�D�W���J�X�L�G�H�V���W�K�L�V���V�W�X�G�\���L�V����

�7�R�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�� �W�K�H�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �D�Q�G�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �Y�L�H�Z�S�R�L�Q�W�V�� �R�I�� �S�D�W�L�H�Q�W�V��

�U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���F�D�U�H���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V���S�U�D�F�W�L�V�L�Q�J���D�Q�G���G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���F�D�U�H���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���D���G�L�D�E�H�W�H�V��

�H�S�L�G�H�P�L�F���L�Q���)�L�M�L������

��

�5�H�V�H�D�U�F�K���4�X�H�V�W�L�R�Q�V������

�¾�� �+�R�Z�� �G�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �G�H�V�F�U�L�E�H�� �W�K�H�� �F�D�U�H�� �W�K�H�\�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �F�D�U�H�� �W�K�H�\�� �Z�D�Q�W�� �W�R��

�U�H�F�H�L�Y�H�"��

�¾�� �+�R�Z���G�R���Q�X�U�V�H�V���H�[�S�O�D�L�Q���W�K�H���F�D�U�H���W�K�H�\���G�H�O�L�Y�H�U���D�Q�G���W�K�H���F�D�U�H���W�K�H�\���Z�D�Q�W���W�R���G�H�O�L�Y�H�U�"��

��

�$�Q���2�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���)�L�Q�G�L�Q�J�V��

�7�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�� �K�D�V�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �W�K�U�H�H�� �P�D�L�Q�� �W�K�H�P�H�V�� �I�U�R�P���W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���� �7�K�H�V�H��

�D�U�H����

������ �&�X�O�W�X�U�D�O���E�D�U�U�L�H�U�V���W�R���F�D�U�H����

������ �(�[�S�H�F�W�L�Q�J���V�D�I�H���D�Q�G���U�H�V�S�H�F�W�I�X�O���F�D�U�H�����D�Q�G��

������ �1�H�H�G�L�Q�J���K�H�D�O�W�K���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���S�U�R�P�R�W�L�R�Q������

�5�H�V�S�R�Q�V�H�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�U�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�U�H�H�� �P�D�L�Q�� �W�K�H�P�H�V���� �7�K�H�V�H��

�D�U�H����

������ �(�[�L�V�W�H�Q�F�H���R�I���E�D�U�U�L�H�U�V���W�R���F�D�U�H����

������ �&�D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���L�V���V�X�E�V�W�D�Q�G�D�U�G�����D�Q�G����

������ �0�R�U�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���W�R���V�X�S�S�R�U�W���S�U�D�F�W�L�F�H���L�V���Q�H�H�G�H�G����

�$�O�V�R�����V�H�Y�H�U�D�O���V�X�E�W�K�H�P�H�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�K�H���I�L�Q�G�L�Q�J�V���D�Q�G���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�D�L�Q���W�K�H�P�H�V��

�D�V���H�[�S�O�R�U�H�G���L�Q���P�R�U�H���G�H�S�W�K���L�Q���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���F�K�D�S�W�H�U�V����

��

��

��



������
��

�7�K�H�V�L�V���2�X�W�O�L�Q�H��

�7�K�H���W�K�H�V�L�V���L�V���V�W�U�X�F�W�X�U�H�G���L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���Z�D�\���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���L�Q�W�R���Q�L�Q�H���F�K�D�S�W�H�U�V����

�&�K�D�S�W�H�U�� �2�Q�H�� �L�V�� �W�K�H�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�R�U�\�� �F�K�D�S�W�H�U�� �W�K�D�W�� �K�D�V�� �V�H�W�� �W�K�H�� �V�F�H�Q�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �V�W�X�G�\�� �D�Q�G��

�S�U�R�Y�L�G�H�V���D�Q���R�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���W�K�H�V�L�V���E�\���G�H�V�F�U�L�E�L�Q�J���W�K�H���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G���D�Q�G���U�D�W�L�R�Q�D�O�H�����7�K�H��

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

�F�D�S�W�X�U�H�V���W�K�H���F�R�U�H���L�V�V�X�H�V���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�Q�W�H�[�W�����7�K�H���F�K�D�S�W�H�U���D�U�W�L�F�X�O�D�W�H�V���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O��

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

�W�K�H���W�K�H�V�L�V���V�W�U�X�F�W�X�U�H���F�R�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���F�K�D�S�W�H�U������

�&�K�D�S�W�H�U���7�Z�R���L�V���D���U�H�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���Z�L�W�K���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���G�L�D�E�H�W�H�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�V��

�D�� �G�L�V�H�D�V�H�� �R�I�� �V�S�H�F�L�I�L�F�� �F�R�Q�F�H�U�Q�� �L�Q�� �)�L�M�L���� �� �7�K�H�� �Y�D�V�W�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�� �R�Q��

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

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����,���K�D�Y�H���H�[�D�P�L�Q�H�G���D�Q�G���V�\�Q�W�K�H�V�L�V�H�G���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���L�Q���D�U�H�D�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���1�&�'�V����

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

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V���P�R�U�H���G�H�H�S�O�\���L�Q���)�L�M�L���D�Q�G���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F������

�&�K�D�S�W�H�U���7�K�U�H�H���G�H�V�F�U�L�E�H�V���W�K�H���V�W�X�G�\���F�R�Q�W�H�[�W���E�\���R�X�W�O�L�Q�L�Q�J���)�L�M�L�¶�V���J�H�R�J�U�D�S�K�\���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�\����

�7�K�H���F�K�D�S�W�H�U���D�O�V�R���H�[�S�O�D�L�Q�V���W�K�H���V�W�D�W�X�V���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���L�Q���)�L�M�L�����G�H�W�D�L�O�L�Q�J���)�L�M�L�¶�V��

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �V�H�W�W�L�Q�J�V���� �7�K�H�� �F�K�D�S�W�H�U�� �D�O�V�R�� �H�O�D�E�R�U�D�W�H�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �Q�D�W�X�U�H�� �R�I��

�S�U�L�P�D�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���D�Q�G���K�R�Z���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���V�H�W�V���L�W�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H��

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

�&�K�D�S�W�H�U�� �)�R�X�U�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�V���L�7�D�X�N�H�L���V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O�� �Z�D�\�V�� �R�I�� �N�Q�R�Z�L�Q�J�� �D�Q�G�� �G�H�D�O�L�Q�J�� �Z�L�W�K��

�V�L�F�N�Q�H�V�V���� �)�L�U�V�W���� �W�K�H���F�K�D�S�W�H�U���S�U�R�Y�L�G�H�V���D���J�H�Q�H�U�D�O���R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\���R�I�� �O�L�I�H����

�E�H�O�R�Q�J�L�Q�J�Q�H�V�V�����F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V�����D�Q�G���Y�D�Q�X�D�������7�K�H���F�K�D�S�W�H�U���G�H�V�F�U�L�E�H�V���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I��

�O�D�Q�J�X�D�J�H�� �D�Q�G���L�7�D�X�N�H�L�� �Z�D�\�V�� �R�I�� �N�Q�R�Z�L�Q�J���� �)�X�U�W�K�H�U���� �W�K�H�� �F�K�D�S�W�H�U�� �R�X�W�O�L�Q�H�V�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L��

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

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

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

�&�K�D�S�W�H�U���)�L�Y�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���O�H�Q�V���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�����D�V���V�X�F�K�����L�W���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�V���W�K�H��

�Y�D�Q�X�D�� �W�K�H�R�U�\���� �7�K�H�� �W�K�U�H�H�� �H�O�H�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�� �D�U�H�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�� �I�R�U�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J�� �D�Q�G��

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

��
�î���s���v�µ�����t���Œ���o���š�]�v�P���š�}���š�Z�����‰���}�‰�o���U���o���v���U�����v�������À���Œ�Ç�š�Z�]�v�P���}�v���]�š�X���/�š�����o�•�}���Œ���o���š���•���š�}���š�Z�������Z�]���(�•�����v�����]�•�����v�v�}�µ�v�����������µ�Œ�]�v�P��
�š�Œ�����]�š�]�}�v���o�������Œ���u�}�v�]���o���(�µ�v���š�]�}�v�•�X��



������
��

�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �W�K�H�� �H�L�J�K�W���Y�D�Q�X�D�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�� �W�K�D�W�� �Z�H�U�H�� �I�R�O�O�R�Z�H�G�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K���� �7�K�H��

�F�K�D�S�W�H�U���D�O�V�R���R�X�W�O�L�Q�H�V���W�K�H���Q�L�Q�H���3�D�F�L�I�L�F���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���Z�H�O�O�Q�H�V�V���P�R�G�H�O�V���W�K�D�W���G�H�V�F�U�L�E�H���K�H�D�O�W�K��

�F�R�Q�F�H�S�W�V���D�P�R�Q�J���3�D�F�L�I�L�F���S�H�R�S�O�H���I�U�R�P���J�O�R�E�D�O�����3�D�F�L�I�L�F���D�Q�G���)�L�M�L�D�Q���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V������

�&�K�D�S�W�H�U���6�L�[���F�R�Q�W�D�L�Q�V���W�K�H���P�H�W�K�R�G���R�I���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���H�W�K�L�F�D�O���D�S�S�U�R�Y�D�O�V��

�D�Q�G���W�K�H���Q�L�Q�H���V�W�D�J�H�V���R�I���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���Y�D�Q�X�D���U�H�V�H�D�U�F�K���G�H�V�L�J�Q���D�Q�G���L�W�V���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����7�K�H���F�K�D�S�W�H�U��

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

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

�&�K�D�S�W�H�U�V�� �6�H�Y�H�Q���D�Q�G���(�L�J�K�W�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �W�K�H�� �V�W�X�G�\�� �U�H�V�X�O�W�V�� �D�Q�G�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�����Y�H�U�E�D�W�L�P�����&�K�D�S�W�H�U���6�H�Y�H�Q���D�G�G�U�H�V�V�H�V���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���I�U�R�P���S�D�W�L�H�Q�W��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �Z�K�L�O�H�� �&�K�D�S�W�H�U�� �(�L�J�K�W�� �S�U�H�V�H�Q�W�V�� �U�H�V�X�O�W�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H��

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

�I�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���Q�R�W�H�V���U�H�L�Q�I�R�U�F�H���W�K�H���G�D�W�D���I�L�Q�G�L�Q�J�V����

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

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

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

�U�H�V�H�D�U�F�K������

�� ��

��
�ï���s���]�š���o���v�}�����t���(�}�Œ�u���o���������}�µ�v�š���}�(���d���o���v�}���U���������}�v�À���Œ�•���š�]�}�v���o���u���š�Z�}�����µ�•�������]�v���š�Z�]�•���•�š�µ���Ç�����•�������Œ���•�����Œ���Z���u���š�Z�}����



������
��

�&�K�D�S�W�H�U���7�Z�R�����7�K�H���/�L�W�H�U�D�W�X�U�H����

��

�7�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�� �R�Q�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �D�O�O�� �U�H�O�D�W�H�G�� �P�D�W�W�H�U�V�� �L�V�� �Y�R�O�X�P�L�Q�R�X�V�������7�K�L�V�� �U�H�Y�L�H�Z�� �L�V��

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

�H�[�W�H�Q�W�����L�Q���W�K�H���E�U�R�D�G�H�U���3�D�F�L�I�L�F�����7�K�L�V���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���U�H�Y�L�H�Z���L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�U�H�H���S�D�U�W�V�����)�L�U�V�W����

�W�K�H���U�H�Y�L�H�Z���I�R�F�X�V�H�V���R�Q���1�&�'�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���H�I�I�H�F�W�V���L�Q���)�L�M�L���D�Q�G���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F����

�7�K�H�� �U�H�Y�L�H�Z�� �W�K�H�Q�� �P�R�Y�H�V�� �W�R�� �W�K�H�� �1�&�'���U�H�O�D�W�H�G�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �D�Q�G�� �O�H�J�L�V�O�D�W�L�Y�H�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N�V��

�D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q���)�L�M�L�����/�D�V�W�����W�K�H���V�X�S�S�R�U�W�L�Y�H���P�H�F�K�D�Q�L�V�P�V���D�U�R�X�Q�G���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�\�V�W�H�P�V�����V�X�F�K��

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

�S�R�O�L�F�L�H�V�����D�Q�G���S�U�L�P�D�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�X�S�S�R�U�W�����D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G�����1�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���I�R�U���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J��

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

�V�H�D�U�F�K�� �V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�� �X�V�L�Q�J�� �H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �G�D�W�D�E�D�V�H�V���� �7�K�H�� �D�G�Y�D�Q�F�H�G��

�V�H�D�U�F�K�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �0�D�V�V�H�\�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �'�,�6�&�2�9�(�5�� �G�D�W�D�E�D�V�H�� �X�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�� �N�H�\�Z�R�U�G�V��

�U�H�V�X�O�W�H�G�� �L�Q�� �O�L�P�L�W�H�G�� �O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�����7�K�H�� �N�H�\�� �V�H�D�U�F�K�� �W�H�U�P�V�� �Z�H�U�H�� �³�1�&�'�V�´���� �³�S�R�O�L�F�\�´���� �³�S�U�L�P�D�U�\��

�K�H�D�O�W�K�� �F�D�U�H�´���� �³�Q�X�U�V�L�Q�J�´�����³�)�L�M�L�´�����D�Q�G���³�3�D�F�L�I�L�F�´���� �1�R�� �G�D�W�H�V�� �Z�H�U�H�� �D�S�S�O�L�H�G���� �E�X�W�� �W�K�H�� �V�H�D�U�F�K��

�F�R�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���-�X�O�\����������������

����

�7�K�H���U�H�Y�L�H�Z���\�L�H�O�G�H�G���O�L�P�L�W�H�G���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���R�Q���)�L�M�L���D�Q�G���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H���J�U�H�\���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H��

�D�V���� �I�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �U�H�S�R�U�W�V���� �F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H�� �S�U�R�F�H�H�G�L�Q�J�V���� �W�K�H�V�H�V�� �D�Q�G��

�G�L�V�V�H�U�W�D�W�L�R�Q�V���� �D�Q�G�� �U�H�I�H�U�H�Q�F�H�� �O�L�V�W�V�� �R�I�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �D�U�W�L�F�O�H�V�� �Z�H�U�H�� �V�H�D�U�F�K�H�G�� �I�U�R�P�� �-�D�Q�X�D�U�\��

�����������W�R���-�X�O�\���������������7�K�H���U�H�Y�L�H�Z���I�R�X�Q�G���V�F�D�Q�W���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���I�U�R�P���)�L�M�L���D�Q�G���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F�����G�H�V�S�L�W�H��

�W�K�H�� �J�O�R�E�D�O���� �U�H�J�L�R�Q�D�O���� �D�Q�G�� �O�R�F�D�O�� �H�I�I�R�U�W�V�� �W�R�� �D�G�G�U�H�V�V�� �W�K�H�� �1�&�'�� �E�X�U�G�H�Q���� �)�R�U�� �Q�X�U�V�L�Q�J���� �W�K�H��

�V�H�D�U�F�K���\�L�H�O�G�H�G���Q�R���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���R�Q���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���I�R�U���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���1�&�'�V���R�U���G�L�D�E�H�W�H�V���L�Q��

�)�L�M�L���� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �P�\�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �L�V�� �R�U�L�J�L�Q�D�O�� �D�Q�G�� �R�I�I�H�U�V�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�� �D�E�R�X�W�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �I�R�U��

�S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���)�L�M�L�����Z�K�L�F�K���F�D�Q���E�H���J�H�Q�H�U�D�O�L�V�H�G���L�Q���V�L�P�L�O�D�U���F�X�O�W�X�U�D�O���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���F�R�Q�W�H�[�W�V��

�W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���F�D�U�H��������

������



������
��

�1�R�Q�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�E�O�H���'�L�V�H�D�V�H�V�����1�&�'�V����

�/�L�N�H���R�W�K�H�U���Q�R�Q�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�E�O�H���G�L�V�H�D�V�H�V�����1�&�'�V�������G�L�D�E�H�W�H�V���L�V���Q�R�Q���L�Q�I�H�F�W�L�R�X�V���D�Q�G���U�H�V�X�O�W�V��

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

�D�Q�G���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�D�O�����%�X�G�U�H�Y�L�F�L�X�W�H���H�W���D�O���������������������*�O�R�E�D�O�O�\�����1�&�'�V���D�U�H���W�K�H���O�H�D�G�L�Q�J���F�D�X�V�H���R�I��

�G�H�D�W�K�V���H�D�F�K���\�H�D�U�����%�X�G�U�H�Y�L�F�L�X�W�H���H�W���D�O�������������������0�L�D�O�R�Q���H�W���D�O�������������������6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O������������������

�D�Q�G�� �D�F�F�R�X�Q�W�� �I�R�U�� �P�R�V�W�� �G�H�D�W�K�V�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�R�V�H�� �X�Q�G�H�U�������� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �D�J�H�� ���+�D�Z�O�H�\�� �	��

�0�F�*�D�U�Y�H�\�������������������7�K�H���W�R�S���I�R�X�U���D�Q�Q�X�D�O���N�L�O�O�H�U�V���D�P�R�Q�J���1�&�'�V���Z�L�W�K���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���Q�X�P�E�H�U��

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

�S�H�R�S�O�H������ �U�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\�� �G�L�V�H�D�V�H�V�� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q�� �S�H�R�S�O�H������ �D�Q�G�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q�� �S�H�R�S�O�H����

�%�X�G�U�H�Y�L�F�L�X�W�H���H�W���D�O���������������������7�K�L�V���W�U�H�Q�G���L�Q���P�R�U�W�D�O�L�W�\���K�D�V���E�H�H�Q���H�Y�L�G�H�Q�W���V�L�Q�F�H���������������D�Q�G���W�K�H��

�:�+�2���K�D�V�� �G�H�F�O�D�U�H�G�� �1�&�'�� �S�U�H�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �D�V�� �D�� �S�U�L�R�U�L�W�\�� ���:�+�2���� ���������E���� ��������������

�$�O�V�R���� �L�Q�� �Q�R�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �J�O�R�E�D�O�� �F�R�Q�F�H�U�Q�V�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �E�X�U�G�H�Q�� �R�I�� �1�&�'�V�� �D�P�R�Q�J��

�S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H���D�G�X�O�W�V�����W�K�H���:�+�2���D�L�P�V���W�R���U�H�G�X�F�H���S�U�H�P�D�W�X�U�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\���E�\���������S�H�U���F�H�Q�W���R�Y�H�U��

�W�K�H���S�H�U�L�R�G�������������W�R���������������6�D�Q�W�R�V�D���H�W���D�O������������������������

�,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���K�D�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���S�D�W�L�H�Q�W���F�H�Q�W�U�H�G�Q�H�V�V���� �F�R�P�S�H�W�H�Q�W���D�Q�G���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H��

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

�F�D�U�H�����&�D�W�D�O�\�V�W�����������������)�U�D�Q�F�L�V�����������������.�D�O�U�D���H�W���D�O�������������������5�D�W�Q�H�U���H�W���D�O�������������������6�F�K�Z�D�U�W�]��

�H�W���D�O���������������������1�X�U�V�H�V���K�D�Y�H���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���S�D�W�L�H�Q�W���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q���O�H�Y�H�O�����'�H�/�X�F�L�D���H�W���D�O������������������

�D�Q�G�� �F�R�P�P�L�W�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W���F�H�Q�W�U�H�G�� �F�D�U�H�� ���+�D�O�O�� �	�� �*�O�H�Z���� �������������� �(�Y�L�G�H�Q�F�H�� �K�D�V�� �V�K�R�Z�Q�� �W�K�H��

�H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �P�R�U�H���S�D�W�L�H�Q�W���F�H�Q�W�U�H�G�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �F�K�U�R�Q�L�F�� �F�D�U�H�� �W�K�U�R�X�J�K�� �L�P�S�U�R�Y�H�G��

�S�D�W�L�H�Q�W�� �F�D�U�H�� �D�Q�G�� �E�H�W�W�H�U�� �K�H�D�O�W�K�� �R�X�W�F�R�P�H�V�� ���0�L�O�O�V�� �H�W�� �D�O������ ������������ �:�D�K�H�H�G�L�� �H�W�� �D�O������ ��������������

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

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

�V�R�� �W�K�H�\�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �E�H�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �F�D�U�H�� �S�O�D�Q�Q�L�Q�J�� ���%�D�Q�H�U�M�H�H�� �H�W�� �D�O������ ������������ �&�D�O�O�D�J�K�D�Q�� �	��

�:�L�O�O�L�D�P�V���� ������������ �+�|�U�Q�V�W�H�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������-�X�W�W�H�U�V�W�U�|�P�� �H�W�� �D�O������ ���������������7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �S�D�W�L�H�Q�W�V��

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

�E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J�����7�K�L�V���S�U�R�Y�L�G�H�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���F�R�Q�W�H�[�W���I�R�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���L�Q���)�L�M�L��������

����

�1�&�'�V���L�Q���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F������

�)�U�R�P���W�K�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���G�D�W�D�����W�K�H���:�+�2���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�D�W���1�&�'�V���D�I�I�H�F�W���O�L�I�H���H�[�S�H�F�W�D�Q�F�L�H�V�����K�H�D�O�W�K��

�F�D�U�H�� �F�R�V�W�V���� �D�Q�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �I�R�U�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �L�Q�� �W�K�H�� �3�D�F�L�I�L�F�� ���'�R�G�G�� �H�W���D�O������



������
��

�������������7�R�O�O�H�\���H�W���D�O�������������������:�+�2�������������E�������1�&�'�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�K�H���F�D�X�V�H���R�I���P�R�U�H���W�K�D�Q��������

�S�H�U���F�H�Q�W���R�I���D�O�O���G�H�D�W�K�V���L�Q���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G�V�����(�V�W�L�P�H���H�W���D�O�������������������+�D�Z�O�H�\���	���0�F�*�D�U�Y�H�\����

������������ �/�D�W�X���H�W���D�O������ �������������:�L�Q���7�L�Q���H�W���D�O������������������ �D�Q�G���D�U�H���S�U�R�M�H�F�W�H�G���W�R���E�H���L�Q���W�K�H���W�R�S���I�L�Y�H��

�F�D�X�V�H�V���R�I���G�H�D�W�K���L�Q���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F���E�\���������������'�R�G�G���H�W���D�O���������������������V�R���1�&�'�V���K�D�Y�H���E�H�F�R�P�H���D��

�S�U�L�R�U�L�W�\�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �L�V�V�X�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �:�H�V�W�H�U�Q�� �3�D�F�L�I�L�F�� �U�H�J�L�R�Q�� ���7�R�O�O�H�\�� �H�W�� �D�O������

������������ �:�+�2���� �������������� �'�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�V�H�� �H�I�I�R�U�W�V���� �W�K�H�� �G�L�V�H�D�V�H�� �F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �I�U�R�P�� �1�&�'�V��

�U�H�P�D�L�Q�� �D�� �W�K�U�H�D�W�� �W�R�� �W�K�H�� �K�X�P�D�Q���� �V�R�F�L�D�O���� �D�Q�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�V�S�H�F�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �3�D�F�L�I�L�F�� �,�V�O�D�Q�G��

�F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����:�D�O�N�H�U���H�W���D�O���������������������5�H�S�R�U�W�V���I�U�R�P���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F���V�K�R�Z�H�G���D���K�L�J�K���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���R�I��

�L�Q�F�D�S�D�F�L�W�\�� �G�X�H�� �W�R�� �1�&�'�V���� �Z�L�W�K�� �D�� �P�H�P�E�H�U�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �U�H�S�R�U�W�L�Q�J�� �R�Q�H�� �L�Q�� �W�H�Q�� �S�H�R�S�O�H�� �Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V���D�V���K�D�Y�L�Q�J���K�D�G���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�����:�+�2����������������������

�6�L�Q�F�H�� ������������ �W�K�H�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �S�U�H�P�D�W�X�U�H�� �P�R�U�W�D�O�L�W�\�� �I�U�R�P�� �1�&�'�V�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �I�L�Y�H��

�W�L�P�H�V���K�L�J�K�H�U���I�R�U���3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G���V�W�D�W�H�V�����Z�K�L�F�K���K�D�V���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���V�H�Y�H�U�D�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���D�W��

�Y�D�U�L�R�X�V���O�H�Y�H�O�V���W�R���D�G�G�U�H�V�V���1�&�'�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F�����:�+�2�������������E�������$�F�K�L�H�Y�L�Q�J���K�H�D�O�W�K�L�H�U��

�S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�V���D�P�R�Q�J���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���K�D�V���O�H�G���W�R���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���W�K�H���I�U�D�P�H�Z�R�U�N��

�I�R�U�� �W�K�H�� �+�H�D�O�W�K�\�� �,�V�O�D�Q�G�V�� �Y�L�V�L�R�Q�� ���7�R�O�O�H�\�� �H�W�� �D�O������ ������������ �:�+�2���� ���������E�������7�K�H���<�D�Q�X�F�D��

�'�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�\�� �,�V�O�D�Q�G�V���F�R�Q�F�H�S�W�� �Z�D�V�� �D�Q�Q�R�X�Q�F�H�G�� �D�W�� �W�K�H�� �I�L�U�V�W�� �3�D�F�L�I�L�F�� �+�H�D�O�W�K��

�0�L�Q�L�V�W�H�U�V�¶���P�H�H�W�L�Q�J���L�Q�������������D�W���<�D�Q�X�F�D���,�V�O�D�Q�G�����)�L�M�L�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���R�I���1�&�'�V���L�Q��

�3�D�F�L�I�L�F�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �D�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �E�D�U�U�L�H�U�� �W�R�� �D�F�K�L�H�Y�L�Q�J�� �W�K�H�� �Y�L�V�L�R�Q�� ���:�+�2����

���������E������ �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �W�K�H�� �R�Y�H�U�Z�K�H�O�P�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �E�X�U�G�H�Q�V�� �I�U�R�P�� �1�&�'�V��

�F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���D�I�I�H�F�W���3�D�F�L�I�L�F���F�R�X�Q�W�U�L�H�V��������

�7�K�H�� �1�&�'���F�U�L�V�L�V�� �K�D�V�� �S�U�R�P�S�W�H�G�� �3�D�F�L�I�L�F�� �,�V�O�D�Q�G�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �W�R�� �O�H�D�G�� �W�K�H�L�U�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V�� �W�R��

�V�X�S�S�R�U�W�� �W�K�H�� �:�+�2�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V�� ���3�L�X�N�D�O�D���H�W�� �D�O������ ������������ �:�D�T�D�� �H�W�� �D�O������ ���������������&�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q��

�G�L�H�W�D�U�\���S�D�W�W�H�U�Q�V���Z�H�U�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�R���E�H���W�K�H���P�D�L�Q���G�U�L�Y�H�U���I�R�U���D�G�G�U�H�V�V�L�Q�J���K�L�J�K���1�&�'���U�D�W�H�V��

���&�K�U�L�V�W�R�I�R�U�R�X���H�W�� �D�O������ ������������ �'�R�G�G�� �H�W�� �D�O������ �������������� �7�K�H�� �X�U�J�H�Q�W�� �Q�H�H�G�� �I�R�U�� �F�K�D�Q�J�H�� �Z�R�X�O�G��

�U�H�T�X�L�U�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�\�V�W�H�P�V���W�R���U�H�L�Q�I�R�U�F�H���S�U�H�Y�H�Q�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���D�Q�G���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���1�&�'��

�F�R�Q�W�U�R�O�� �L�V�� �L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G�� �L�Q�W�R�� �S�U�L�P�D�U�\�� �K�H�D�O�W�K�� �F�D�U�H�� ���:�+�2���� �������������� �,�Q�� �U�H�V�S�R�Q�V�H���� ������ �3�D�F�L�I�L�F��

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

�1�&�'�V���L�Q���������������&�K�U�L�V�W�R�I�R�U�R�X���H�W���D�O����������������������

��

�1�&�'�V���L�Q���)�L�M�L����

�7�K�H�� �P�R�V�W�� �S�U�R�P�L�Q�H�Q�W�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �F�R�Q�F�H�U�Q�� �L�Q�� �)�L�M�L�� �L�V�� �W�K�H�� �K�L�J�K�� �L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �R�I�� �1�&�'�V��

���+�H�Q�G�U�L�N�V���H�W���D�O�������������������:�L�V�H�P�D�Q���H�W���D�O�������������������U�H�J�D�U�G�O�H�V�V���R�I���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���S�X�E�O�L�F���K�H�D�O�W�K��



������
��

�F�R�Q�F�H�U�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �&�2�9�,�'�������� �S�D�Q�G�H�P�L�F���� �'�H�V�S�L�W�H�� �1�&�'�V�� �E�H�L�Q�J�� �D�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �F�D�X�V�H�� �R�I��

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

�)�L�M�L�D�Q���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K�����6�U�L�G�K�D�U�D�Q���	���*�R�Z�U�L�������������������7�K�H���H�V�F�D�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���1�&�'���F�U�L�V�L�V��

�U�H�P�D�L�Q�V���D���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���I�R�U���)�L�M�L�
�V���K�H�D�O�W�K���V�\�V�W�H�P�����6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O�������������������&�K�D�Q�G���H�W���D�O��������������������

�1�&�'�V�� �L�Q�� �)�L�M�L�� �K�D�Y�H�� �F�D�X�V�H�G�� �P�D�Q�\�� �S�U�H�P�D�W�X�U�H�� �G�H�D�W�K�V���� �S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�� �G�L�V�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� �D�Q�G��

�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� ���0�D�Y�R�D���H�W�� �D�O������ �������������0�L�D�O�R�Q���H�W�� �D�O������ ������������ �:�L�V�H�P�D�Q�� �H�W�� �D�O������

���������������7�K�L�V���S�O�D�F�H�V���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���H�F�R�Q�R�P�L�F���E�X�U�G�H�Q���R�Q���)�L�M�L�
�V���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�\�V�W�H�P�����Z�K�L�F�K��

�L�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���K�L�J�K���P�H�G�L�F�D�O���F�R�V�W�V�����&�K�D�Q�G���H�W���D�O�������������������6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O���������������������7�K�H��

�F�K�U�R�Q�L�F�L�W�\���R�I�� �1�&�'�V�� �F�D�X�V�H�V�� �O�R�Q�J���W�H�U�P���F�R�V�W�V���D�Q�G�� �D�� �E�X�U�G�H�Q�� �R�Q�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �S�H�U�V�R�Q�V���� �W�K�H�L�U��

�I�D�P�L�O�L�H�V�����D�Q�G���W�K�H���+�H�D�O�W�K���0�L�Q�L�V�W�U�\�����.�R�Q�W�L�V���H�W���D�O�������������������6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O����������������������

����

�1�&�'�V���L�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���O�D�Q�J�X�D�J�H���L�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���D�V���P�D�W�H���V�X�U�H�W�L�����Z�K�L�F�K���L�P�S�O�L�H�V���W�K�D�W���S�H�R�S�O�H��

�D�U�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���L�Q�Y�L�W�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H�L�U���O�L�I�H�V�W�\�O�H�����3�K�L�O�O�L�S�V���H�W���D�O������������������

�5�D�W�X�E�D�O�D�Y�X�������������������7�R�U�U�H�V���D�Q�G���$�W�N�L�Q�V�R�Q�����������������V�W�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H���W�H�U�P���³�1�&�'�V�´���L�V���F�R�Q�I�X�V�L�Q�J��

�W�R�� �S�H�R�S�O�H���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �I�R�U�� �S�H�R�S�O�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �3�D�F�L�I�L�F���� �E�H�F�D�X�V�H�� �L�W�V�� �L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �U�H�O�D�W�H�V�� �W�R�� �D�Q�G��

�L�Q�Y�R�O�Y�H�V�� �V�R�F�L�D�O�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V���� �6�R�F�L�D�O�� �H�Y�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �R�I�W�H�Q�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �I�R�R�G���� �D�Q�G��

�W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\�� �R�I�� �O�L�I�H�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �V�R�F�L�D�O�� �I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�� �U�H�Y�R�O�Y�H�� �D�U�R�X�Q�G�� �I�R�R�G�� ���5�D�Y�X�Y�X���� ��������������

�)�R�R�G���� �D�V�� �V�W�D�W�H�G�� �R�Q�� �S�D�J�H�� �������� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �1�&�'�� �L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�V�� ���*�R�X�Q�G�H�U����

������������ �+�H�Q�G�U�L�N�V�� �H�W�� �D�O������ �������������� �$�O�V�R���� �W�K�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �L�P�S�D�F�W�� �R�I�� �F�K�D�Q�J�L�Q�J�� �O�L�I�H�V�W�\�O�H�V�� �R�Q��

�K�H�D�O�W�K�� �L�Q�� �)�L�M�L�� �K�D�V�� �S�U�R�P�S�W�H�G�� �W�K�H�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �R�I���V�H�Y�H�U�D�O���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �S�X�E�O�L�F�� �K�H�D�O�W�K��

�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���1�&�'�V���E�\���W�K�H���0�2�+���Z�K�L�O�H���E�H�F�R�P�L�Q�J���D���W�U�L�S�O�H���E�X�U�G�H�Q���I�R�U���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\��

�R�I�� �+�H�D�O�W�K���� �Z�K�L�F�K�� �Q�R�Z���K�D�V���W�R�� �F�R�S�H�� �Z�L�W�K�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�E�O�H�� �G�L�V�H�D�V�H�V���� �L�Q�M�X�U�L�H�V���� �D�Q�G���1�&�'�V��

���:�L�V�H�P�D�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �'�X�H�� �W�R�� �L�W�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �K�L�J�K�� �O�H�Y�H�O�� �R�I��

�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���D�Q�G���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���1�&�'���S�U�R�E�O�H�P���V�F�D�O�H���L�Q���)�L�M�L�����V�X�S�S�R�U�W�H�G���E�\���W�K�H���:�+�2��

���6�Q�R�Z�G�R�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �)�U�R�P�� �W�K�H�� �:�+�2�¶�V�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���� �)�L�M�L�� �K�D�V�� �W�K�H�� �Z�R�U�O�G�¶�V�� �K�L�J�K�H�V�W��

�S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���R�I���G�H�D�W�K�V���I�U�R�P���G�L�D�E�H�W�H�V�����\�H�W�����L�Q���)�L�M�L�����F�D�U�G�L�R�Y�D�V�F�X�O�D�U���G�L�V�H�D�V�H�V���K�D�Y�H���D�Q���H�Y�H�Q��

�K�L�J�K�H�U���W�D�O�O�\�����0�2�+����������������������

����

�$�V�� �D�� �Q�R�Q�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�E�O�H�� �G�L�V�H�D�V�H�����G�L�D�E�H�W�H�V�� �L�V�� �K�L�J�K�O�\�� �O�L�N�H�O�\�� �W�R�� �E�H�� �F�R�P�R�U�E�L�G�� �Z�L�W�K���R�W�K�H�U��

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

��
�����0�D�W�H���V�X�U�H�W�L�������,�Q�Y�L�W�H�G���G�L�V�H�D�V�H�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���1�&�'�V��

��



������
��

�S�U�L�P�D�U�\���G�L�V�R�U�G�H�U�����%�X�G�U�H�Y�L�F�L�X�W�H���H�W�� �D�O������ ���������������7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �W�K�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I�� �G�L�D�E�H�W�H�V��

�D�V���D���Q�R�Q�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�E�O�H���G�L�V�H�D�V�H���P�X�V�W���I�R�F�X�V���R�Q���W�K�H���P�D�L�Q���I�D�F�W�R�U�V���R�I���L�O�O�Q�H�V�V�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H��

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

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

�1�&�'���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����%�X�G�U�H�Y�L�F�L�X�W�H���H�W���D�O����������������������

��

�3�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���/�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���5�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���1�&�'�V��

�'�X�H���W�R���W�K�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���H�F�R�Q�R�P�L�F���E�X�U�G�H�Q���R�Q���V�P�D�O�O���L�V�O�D�Q�G���V�W�D�W�H�V�
���H�F�R�Q�R�P�L�H�V�����W�K�H���:�+�2��

�K�D�V�� �O�H�G�� �L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�� �W�R�� �D�G�G�U�H�V�V�� �W�K�H�� �1�&�'�� �F�U�L�V�L�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �3�D�F�L�I�L�F�� ���:�+�2���� ���������E������ �Z�K�L�F�K�� �L�V��

�F�K�D�O�O�H�Q�J�H�G���E�\���W�K�H���O�D�F�N���R�I���G�D�W�D���I�U�R�P���V�H�Y�H�U�D�O���L�V�O�D�Q�G���V�W�D�W�H�V�����+�D�Z�O�H�\���	���0�F�*�D�U�Y�H�\������������������

�*�O�R�E�D�O���D�Q�G���3�D�F�L�I�L�F���U�H�J�L�R�Q�D�O���O�H�D�G�H�U�V���K�D�Y�H���Z�L�G�H�O�\���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G���W�K�H���F�U�L�W�L�F�D�O���U�R�O�H���R�I���S�R�O�L�F�\��

�D�Q�G���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���W�R���D�G�G�U�H�V�V���1�&�'�V���� �R�X�W���R�I�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �U�H�J�L�R�Q���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���S�U�H�Y�H�Q�W�L�R�Q���D�Q�G��

�F�R�Q�W�U�R�O�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�� �L�Q�� ���������� ���:�L�Q�� �7�L�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �)�L�V�F�D�O�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �D�U�H�� �L�Q�� �S�O�D�F�H�� �W�R��

�S�U�R�P�R�W�H�� �K�H�D�O�W�K�\�� �H�D�W�L�Q�J���� �D�Q�G�� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q�V�� �R�Q�� �W�R�E�D�F�F�R�� �D�Q�G�� �D�O�F�R�K�R�O�� �F�R�Q�W�U�R�O����

�Z�K�L�F�K�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�K�H�� �*�O�R�E�D�O�� �$�F�W�L�R�Q�� �3�O�D�Q�� �R�Q�� �1�&�'�V�� ���:�L�Q�� �7�L�Q�� �H�W�� �D�O�������������������� �7�K�H�� �*�O�R�E�D�O��

�$�F�W�L�R�Q���3�O�D�Q���K�D�V���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���I�R�U���F�U�L�W�L�F�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���U�H�O�D�W�H�G���W�R���U�H�J�X�O�D�W�R�U�\��

�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���I�R�U���1�&�'���U�H�O�D�W�H�G���L�V�V�X�H�V�����7�K�R�Z���H�W���D�O����������������������

��

�,�Q�� �)�L�M�L���� �G�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�� ���������� �G�R�F�X�P�H�Q�W�� �R�Q�� �S�R�O�L�F�\�� �U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �V�X�S�S�R�U�W�� �K�H�D�O�W�K��

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

�F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �K�H�D�O�W�K���S�U�R�P�R�W�L�R�Q�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� ���5�R�E�H�U�W�V�� �	�� �.�X�U�L�G�U�D�Q�L���� �������������� �7�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I��

�D�F�W�L�R�Q���L�V���E�H�F�D�X�V�H���K�H�D�O�W�K���S�U�R�P�R�W�H�U�V���F�R�X�O�G���Q�R�W���D�Q�D�O�\�V�H���S�R�O�L�F�L�H�V���L�Q���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F�����Z�K�L�F�K���L�V��

�D�Q�� �D�U�H�D�� �W�K�D�W�� �Q�H�H�G�V�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J�� ���5�R�E�H�U�W�V�� �	�� �.�X�U�L�G�U�D�Q�L���� �������������� �2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �I�R�U�� �D��

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

�S�U�R�P�R�W�H�V���E�H�W�W�H�U���O�L�I�H�V�W�\�O�H���F�K�R�L�F�H�V�����:�D�T�D���H�W���D�O�������������������:�L�Q���7�L�Q���H�W���D�O������������������������

��

�3�R�O�L�F�\���D�G�Y�L�F�H���L�V���Q�H�H�G�H�G���W�R���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���V�R�F�L�D�O���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���L�Q���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���L�O�O�Q�H�V�V���P�D�W�W�H�U�V����

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

�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���S�O�D�Q�Q�L�Q�J�����5�R�E�H�U�W�V���	���.�X�U�L�G�U�D�Q�L�������������������/�L�I�H�V�W�\�O�H���L�V���Q�R�W�H�G���W�R���E�H���R�Q�H���R�I���W�K�H��

�V�R�F�L�D�O���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V�����$�N�E�D�U�����������������*�R�X�Q�G�H�U�����������������+�H�Q�G�U�L�N�V���H�W���D�O��������������������

�,�Q���W�K�L�V���F�R�Q�W�H�[�W�����L�W���L�V���D�J�D�L�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���Q�R�W�H���W�K�D�W���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\���R�I���O�L�I�H���D�Q�G���L�W�V���V�R�F�L�D�O��

�I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���U�H�Y�R�O�Y�H���D�U�R�X�Q�G���I�R�R�G�����5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H���1�&�'���E�X�U�G�H�Q���L�Q���)�L�M�L���K�D�V���S�U�R�P�S�W�H�G��



������
��

�W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���W�R���I�R�F�X�V���R�Q���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���W�K�D�W���S�U�R�P�R�W�H���K�H�D�O�W�K�L�H�U���I�R�R�G���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V����

�2�Q�H���V�X�F�K���V�W�U�D�W�H�J�\���Z�D�V���W�K�H���³�)�U�R�P���V�X�S�H�U�P�D�U�N�H�W�V���W�R���P�D�U�N�H�W�����J�R���O�R�F�D�O���D�Q�G���O�R�Z���I�D�W�����O�R�Z��

�V�X�J�D�U���D�Q�G���O�R�Z���V�D�O�W���V�W�U�D�W�H�J�\�´���L�Q���D�O�O���K�R�V�S�L�W�D�O�V���I�R�U���K�R�V�S�L�W�D�O�L�V�H�G���S�D�W�L�H�Q�W�V�����0�2�+��������������������

��

�)�R�U���)�L�M�L�����V�H�Y�H�U�D�O���G�L�V�W�L�Q�F�W�L�Y�H���S�R�O�L�F�\���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���D�S�S�H�D�U���W�R���E�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���I�R�U���W�D�U�J�H�W�L�Q�J���1�&�'�V����

�,�� �K�D�Y�H�� �F�K�R�V�H�Q�� �I�L�Y�H�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�� �W�K�D�W�� �F�R�U�U�H�O�D�W�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�¶�V��

�G�L�U�H�F�W�L�R�Q���W�R���D�G�G�U�H�V�V���W�K�H���1�&�'���E�X�U�G�H�Q�����)�L�U�V�W�����,���K�L�J�K�O�L�J�K�W���W�K�H���U�R�O�H���R�I�� �W�U�D�G�H���D�Q�G���W�D�[�D�W�L�R�Q��

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

�K�H�D�O�W�K�� �R�U�� �S�U�H�Y�H�Q�W�� �L�O�O�Q�H�V�V���� �6�H�F�R�Q�G���� �,�� �G�L�V�F�X�V�V�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K�� �V�\�V�W�H�P�V�� �V�X�S�S�R�U�W�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H��

�V�H�W���L�Q���S�O�D�F�H���E�\���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���+�H�D�O�W�K���0�L�Q�L�V�W�U�\���L�Q���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���W�K�H���K�L�J�K���1�&�'���U�H�O�D�W�H�G���P�R�U�E�L�G�L�W�\��

�D�Q�G���P�R�U�W�D�O�L�W�\���U�D�W�H�V�����7�K�L�U�G�����,���U�H�Y�L�H�Z���W�K�H���3�X�E�O�L�F���+�H�D�O�W�K���1�X�W�U�L�W�L�R�Q���3�R�O�L�F�\�����Z�K�L�F�K���S�U�R�Y�L�G�H�V��

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

�S�U�R�P�R�W�L�Q�J���S�K�\�V�L�F�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���V�F�K�R�R�O�V�����)�R�X�U�W�K�����W�K�H���)�U�D�P�H�Z�R�U�N���&�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���R�Q���7�R�E�D�F�F�R��

�&�R�Q�W�U�R�O���L�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G�����K�L�J�K�O�L�J�K�W�L�Q�J���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�¶�V���H�I�I�R�U�W�V���W�R���D�G�G�U�H�V�V���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���D�Q�G��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���E�H�W�Z�H�H�Q���W�R�E�D�F�F�R���X�V�H���D�Q�G���1�&�'�V�����/�D�V�W�����,���Q�R�W�H���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�¶�V���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H��

�W�K�U�R�X�J�K���H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���D�E�R�Y�H���S�R�O�L�F�L�H�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�R�O���R�I���1�&�'�V��������

��

�7�U�D�G�H���D�Q�G���7�D�[�D�W�L�R�Q��

�)�L�M�L�¶�V���H�Q�W�U�\���W�R���W�K�H���:�R�U�O�G���7�U�D�G�H���2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�����:�7�2�����V�L�Q�F�H�������������K�D�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���L�P�S�R�U�W�H�G��

�I�R�R�G���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\�����5�D�Y�X�Y�X���H�W���D�O���������������������7�K�U�R�X�J�K���W�K�H���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�����V�D�O�H�����D�Q�G���S�U�R�P�R�W�L�R�Q��

�R�I�� �W�R�E�D�F�F�R���� �D�O�F�R�K�R�O���� �D�Q�G�� �X�O�W�U�D���S�U�R�F�H�V�V�H�G�� �I�R�R�G�� �D�Q�G�� �G�U�L�Q�N�� ���X�Q�K�H�D�O�W�K�\�� �F�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V������

�W�U�D�Q�V�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���P�D�M�R�U���1�&�'���G�U�L�Y�H�U�V�����0�R�R�G�L�H���H�W���D�O���������������������)�R�U���H�[�D�P�S�O�H����

�I�R�R�G�����Z�K�L�F�K���U�H�O�D�W�H�V���W�R���1�&�'�V�����L�V���W�K�H���P�D�L�Q���S�D�U�W���R�I���J�O�R�E�D�O���W�U�D�G�H�����6�Z�L�Q�E�X�U�Q���H�W���D�O��������������������

�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H���� �W�K�H�� �L�P�S�D�F�W�� �R�I�� �W�U�D�G�H�� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���O�L�E�H�U�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���F�R�U�U�H�O�D�W�H�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H��

�U�D�S�L�G�O�\�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H���R�I�� �1�&�'�V���L�Q���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����3�K�L�O�O�L�S�V���H�W���D�O������������������

�5�D�Y�X�Y�X�� �H�W�� �D�O������ �������������� �5�H�D�F�K�L�Q�J�� �W�K�H�� �6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �*�R�D�O�����>�6�'�*�V�@��

�W�D�U�J�H�W�V���D�U�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�L�Q�J���I�R�U���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���R�I���O�R�Z���D�Q�G���P�L�G�G�O�H���L�Q�F�R�P�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����7�K�R�Z���H�W��

��
�ñ�� �d�Z���� �^�µ�•�š���]�v�����o���� �����À���o�}�‰�u���v�š�� �'�}���o�•�� �~�^���'�•�•�� �}�Œ�� �'�o�}�����o�� �'�}���o�•�� ���Œ���� ���� ���}�o�o�����š�]�}�v�� �}�(�� �í�ó�� �]�v�š���Œ�o�]�v�l������ �P�o�}�����o�� �P�}���o�•��
�����•�]�P�v�������š�}���������������o�µ���‰�Œ�]�v�š���š�}�������Z�]���À�������������š�š���Œ�����v�����u�}�Œ�����•�µ�•�š���]�v�����o�����(�µ�š�µ�Œ�����(�}�Œ�����o�o���~�h�v�]�š�������E���š�]�}�v�•���€�h�E�•�U���î�ì�í�ñ�•�X��
�d�Z�����^���'�•���Á���Œ�����•���š���µ�‰���]�v���î�ì�í�ñ�����Ç���š�Z�����h�v�]�š�������E���š�]�}�v�•���'���v���Œ���o�����•�•���u���o�Ç�����v�������Œ�����]�v�š���v���������š�}�������������Z�]���À���������Ç���š�Z����
�Ç�����Œ���î�ì�ï�ì�X���'�}���o���ï���•�‰�����]�(�]���•���^�'�}�}�����,�����o�š�Z�����v�����t���o�o�����]�v�P���(�}�Œ�����o�o�_�W���d���Œ�P���š���ï�X�ð���o�}�}�l�•���š�}���Œ�����µ�������‰�Œ���u���š�µ�Œ�����u�}�Œ�š���o�]�š�Ç��
�(�Œ�}�u�� �v�}�v���}�u�u�µ�v�]�������o���� ���]�•�����•���•�� �š�Z�Œ�}�µ�P�Z���‰�Œ���À���v�š�]�}�v�� ���v���� �š�Œ�����š�u���v�š�U�����v���� �/�v���]�����š�}�Œ���ï�X�ð�X�í�� �Œ���(���Œ�•�� �š�}�� �������Œ���•�•�]�v�P��
�š�Z���� �u�}�Œ�š���o�]�š�Ç�� �Œ���š���� ���š�š�Œ�]���µ�š������ �š�}�� �����Œ���]�}�À���•���µ�o���Œ�� ���]�•�����•���U�� �����v�����Œ�U�� ���]�������š���•�U�� �}�Œ�� ���Z�Œ�}�v�]���� �Œ���•�‰�]�Œ���š�}�Œ�Ç�� ���]�•�����•���� �~�h�E�U��
�î�ì�í�ñ�•�X��
��



������
��

�D�O������ �������������� �7�K�H�V�H�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �I�D�F�H�� �O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �U�H�J�X�O�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�� �F�D�X�V�H�V�� �R�I��

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

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

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

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

�G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���1�&�'�V���U�H�P�D�L�Q�V���X�Q�F�O�H�D�U�����3�D�W�D�\��������������������

��

�7�K�H�U�H���L�V���O�L�W�W�O�H���V�\�V�W�H�P�D�W�L�F���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���R�I���Q�H�Z���D�Q�G���F�X�U�U�H�Q�W���W�U�D�G�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���L�Q���D�U�H�D�V���W�K�D�W��

�F�R�Q�F�H�U�Q���W�U�D�G�H���I�U�R�P���D�Q���1�&�'���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�����)�U�L�H�O���H�W���D�O�������������������5�D�Y�X�Y�X���H�W���D�O������

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

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

�L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �W�U�D�G�H�� �P�D�U�N�H�W�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �W�R�� �G�R�P�L�Q�D�W�H�� �P�D�U�N�H�W�L�Q�J�� ���(�V�W�L�P�H���H�W�� �D�O������

�������������7�K�R�Z���H�W�� �D�O������ �������������� �7�U�D�G�H�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �W�K�H�� �7�U�D�Q�V���3�D�F�L�I�L�F�� �3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S��

�$�J�U�H�H�P�H�Q�W���� �D�I�I�H�F�W�� �3�D�F�L�I�L�F�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V�¶�� �D�E�L�O�L�W�\�� �W�R�� �H�[�S�H�G�L�W�H�� �R�S�H�U�D�W�L�Y�H�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �W�R��

�L�P�S�U�R�Y�H�� �Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �S�U�H�Y�H�Q�W�� �1�&�'�V���� �7�K�H�V�H�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�� �D�O�V�R�� �P�D�N�H�� �L�W�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�� �I�R�U��

�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V�� �W�R�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�� �W�K�H�� �U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V�� �R�X�W�O�L�Q�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� ���������±���������� �*�O�R�E�D�O��

�$�F�W�L�R�Q���3�O�D�Q���W�R���S�U�H�Y�H�Q�W���D�Q�G���F�R�Q�W�U�R�O���1�&�'�V�����'�R�G�G���H�W���D�O�������������������7�K�R�Z���H�W���D�O������������������������

��

�,�Q�� �3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G�� �V�W�D�W�H�V���� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �D�F�W�L�R�Q�� �L�V�� �Z�H�D�N�� �L�Q�� �U�H�V�W�U�L�F�W�L�Q�J�� �X�Q�K�H�D�O�W�K�\�� �I�R�R�G��

�P�D�U�N�H�W�L�Q�J���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �W�R�� �F�K�L�O�G�U�H�Q�� ���)�R�V�W�H�U�� �H�W�� �D�O������ �������������7�K�R�Z���H�W�� �D�O������ �������������� �,�Q�� �)�L�M�L����

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

�7�K�H�� �O�D�[�L�W�\�� �L�Q�� �P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�� �F�D�O�O�V�� �L�Q�W�R�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�� �W�K�H�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�¶�V�� �I�R�F�X�V�� �R�Q�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �W�U�D�G�H��

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

�W�K�D�W���U�H�G�X�F�H���W�K�H���E�X�U�G�H�Q���R�I���1�&�'�V�����5�D�Y�X�Y�X���H�W���D�O���������������������0�L�D�O�R�Q���H�W���D�O�������������������Q�R�W�H���W�K�D�W��

�V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�� �D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V���U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�R�� �I�R�R�G���S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���W�K�H�� �I�R�R�G�� �L�Q�G�X�V�W�U�\�� �Q�H�H�G���J�U�H�D�W�H�U��

�W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\���W�R���H�Q�D�E�O�H���S�R�V�L�W�L�Y�H���S�U�H�Y�H�Q�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�Q�W�U�R�O���H�I�I�R�U�W�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���1�&�'�V������

����

�+�H�D�O�W�K���6�\�V�W�H�P�V���6�X�S�S�R�U�W���3�U�R�J�U�D�P�P�H�V������

�3�R�O�L�F�L�H�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���1�&�'���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���H�Q�V�X�U�H�G���W�K�D�W���Q�D�W�L�R�Q�D�O���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���Z�H�U�H���L�Q���S�O�D�F�H��

�W�R���P�D�Q�D�J�H���D�W���O�H�D�V�W���R�Q�H���R�I���W�K�H���I�R�X�U���P�D�L�Q���1�&�'�V���Z�L�W�K���S�U�H�Y�H�Q�W�D�W�L�Y�H���S�R�O�L�F�L�H�V���W�K�D�W���I�R�F�X�V�H�G��

�R�Q���1�&�'���G�H�W�H�U�U�H�Q�F�H���I�R�U���3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����:�L�Q���7�L�Q���H�W���D�O���������������������7�K�H�\���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H��

�D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���D�Q�G���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���R�I���S�H�R�S�O�H���Z�K�R���S�U�H�V�H�Q�W���Z�L�W�K���1�&�'���V�\�P�S�W�R�P�V�����:�L�Q���7�L�Q���H�W���D�O����



������
��

�������������� �I�X�U�W�K�H�U�� �D�G�G�� �W�K�D�W�� �P�R�V�W�� �3�D�F�L�I�L�F�� �,�V�O�D�Q�G�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �K�D�Y�H�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�� �W�R��

�G�L�D�J�Q�R�V�H�� �1�&�'�V���� �)�R�U�� �K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �E�H�V�W�� �I�L�W�� �W�K�H�L�U�� �L�Q�W�H�Q�G�H�G�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V����

�V�H�U�Y�L�F�H�V���P�X�V�W���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���E�H�Q�H�I�L�W���F�R�Q�V�X�P�H�U�V�����6�U�L�G�K�D�U�D�Q���	���*�R�Z�U�L�������������������)�R�U���H�[�D�P�S�O�H����

�)�L�M�L���K�D�V���D���G�L�D�E�H�W�H�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�����0�2�+�������������������$�O�V�R�����L�Q���)�L�M�L�����D���N�H�\���I�R�F�X�V���D�U�H�D��

�H�Q�V�X�U�H�G���W�K�D�W���E�D�V�L�F���P�H�G�L�F�L�Q�H�V�������L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�R�V�H���I�R�U���1�&�'�V�������Z�H�U�H���S�D�U�W���R�I���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O���O�L�V�W��

�R�I�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �P�H�G�L�F�L�Q�H�V�� ���:�L�Q�� �7�L�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �,�Q�� ������������ �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �D�O�V�R��

�H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �D�� �+�H�D�O�W�K�� �3�R�O�L�F�\�� �7�H�F�K�Q�L�F�D�O�� �6�X�S�S�R�U�W�� �*�U�R�X�S�� ���+�3�7�6�*���� �W�R�� �P�R�Q�L�W�R�U�� �K�H�D�O�W�K��

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

�)�L�M�L�����0�2�+�������������������7�K�H���+�3�7�6�*���D�L�P�H�G���W�R���S�U�L�R�U�L�W�L�V�H���Z�H�O�O�Q�H�V�V�����W�K�H���V�R�F�L�D�O���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I��

�K�H�D�O�W�K�����W�K�H���R�E�W�D�L�Q�L�Q�J���R�I���D���E�H�W�W�H�U���T�X�D�O�L�W�\���R�I���O�L�I�H�����D�Q�G���W�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���R�I���K�R�O�L�V�W�L�F���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���I�R�U��

�W�K�H���E�X�U�G�H�Q���R�I���G�L�V�H�D�V�H�V���L�Q���)�L�M�L�����0�2�+�������������������7�K�H���:�H�O�O�Q�H�V�V���6�W�U�D�W�H�J�\���K�D�V���W�D�U�J�H�W���D�U�H�D�V��

�H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���E�\���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���L�Q���)�L�M�L���X�V�L�Q�J���W�K�H���³�5�D�L�Q�E�R�Z���$�S�S�U�R�D�F�K���W�R���+�H�D�O�W�K�\��

�/�L�Y�L�Q�J�´���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���W�R���S�U�R�P�R�W�H���Z�H�O�O�Q�H�V�V�����0�2�+�������������E����������

��

�1�X�W�U�L�W�L�R�Q���D�Q�G���3�K�\�V�L�F�D�O���$�F�W�L�Y�L�W�\����

�1�X�W�U�L�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�L�H�V�����L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����D�I�I�H�F�W���W�K�H���U�H�V�K�D�S�L�Q�J���R�I���I�R�R�G���V�\�V�W�H�P�V���G�X�H���W�R���W�K�H�L�U���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H��

�R�Q���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\�����S�U�R�P�R�W�L�R�Q�����Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�D�O���T�X�D�O�L�W�\�����D�Q�G���S�U�L�F�H�����)�U�L�H�O���H�W���D�O�������������������6�Z�L�Q�E�X�U�Q���H�W��

�D�O������ ������������ �:�D�T�D�� �H�W���D�O������ �������������� �7�K�H�� �I�R�R�G�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �S�O�D�\�V���D�� �Y�L�W�D�O�� �U�R�O�H�� �L�Q�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�L�Q�J��

�I�R�R�G���F�K�R�L�F�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���1�&�'�V�����%�U�D�G�V�K�D�Z���H�W���D�O���������������������7�K�H�U�H���L�V���D���V�W�U�R�Q�J���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S��

�E�H�W�Z�H�H�Q���1�&�'�V���D�Q�G���S�R�R�U���G�L�H�W�����(�V�W�L�P�H���H�W���D�O�������������������6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O���������������������W�K�H�U�H�I�R�U�H����

�S�R�O�L�F�L�H�V�� �D�U�R�X�Q�G�� �Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�� �S�O�D�\�� �D�� �Y�L�W�D�O�� �U�R�O�H�� �L�Q�� �F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J�� �1�&�'�V�� ���%�U�D�G�V�K�D�Z�� �H�W�� �D�O������

�������������/�D�W�X�� �H�W�� �D�O������ ������������ �0�D�Y�R�D���H�W�� �D�O������ ������������ �0�L�D�O�R�Q���H�W�� �D�O������ ������������ �6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W�� �D�O������

�������������:�D�T�D���H�W���D�O���������������������1�X�W�U�L�W�L�R�Q���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V���W�K�H���P�R�U�E�L�G�L�W�\�����F�R�P�R�U�E�L�G�L�W�\����

�D�Q�G���P�R�U�W�D�O�L�W�\���V�W�D�W�L�V�W�L�F�V���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���1�&�'�V�����6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O������������������������

�7�D�[�H�V���R�Q���X�Q�K�H�D�O�W�K�\���I�R�R�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�F�F�H�S�W�H�G���D�V���D�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���1�&�'���S�R�O�L�F�\���U�H�V�S�R�Q�V�H��

���'�R�G�G���H�W���D�O���������������������)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����W�D�[�H�V���R�Q���I�R�R�G���D�I�I�H�F�W���L�W�V���S�U�L�F�H�����D�Q�G���I�R�R�G���S�U�L�F�H�V���D�I�I�H�F�W��

�G�L�H�W�D�U�\���F�K�R�L�F�H�V�����6�Z�L�Q�E�X�U�Q���H�W���D�O���������������������Z�K�L�F�K���D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���1�&�'�V�����)�R�U���D���O�R�Q�J���W�L�P�H����

�W�K�H���)�L�M�L�D�Q�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �K�D�V�� �D�L�P�H�G�� �W�R�� �D�G�G�U�H�V�V���W�K�H�� �3�X�E�O�L�F�� �+�H�D�O�W�K�� �1�X�W�U�L�W�L�R�Q���3�R�O�L�F�\�� �D�V�� �D��

�Z�D�\���R�I���G�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���E�X�U�G�H�Q���R�I���1�&�'�V�����0�D�Q�\���R�E�V�W�D�F�O�H�V���K�D�Y�H���S�U�H�Y�H�Q�W�H�G���L�W�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H��

�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����/�D�W�X���H�W���D�O�������������������7�K�R�Z���H�W���D�O���������������������)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����L�Q�����������±�������������W�K�H��

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

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

�Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V�� ���%�H�O�O�� �H�W�� �D�O������ ������������ �&�R�U�L�D�N�X�O�D���H�W�� �D�O������ �������������� �,�Q�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �W�K�H��



������
��

�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���D���O�D�Q�G�P�D�U�N���G�X�W�\���R�Q���V�X�J�D�U���V�Z�H�H�W�H�Q�H�G���G�U�L�Q�N�V�����3�K�L�O�O�L�S�V���H�W���D�O������

�������������� �,�Q�� ���������±������������ �W�D�U�L�I�I�V�� �R�Q�� �D�O�O�� �L�P�S�R�U�W�H�G�� �I�U�X�L�W�V�� �U�H�P�D�L�Q�H�G�� �X�Q�F�K�D�Q�J�H�G�� ���%�H�O�O�� �H�W�� �D�O������

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

�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�� �I�R�R�G�� �F�K�R�L�F�H�V���� �$�O�V�R���� �W�K�H�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�¶�V�� �L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�� �W�R�� �D�G�G�U�H�V�V�� �1�&�'�V�� �L�Q�� �)�L�M�L��

�W�K�U�R�X�J�K���L�W�V���W�D�[�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�L�H�V���L�V���X�Q�G�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���V�R�P�H���O�R�F�D�O���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V�
���Y�H�V�W�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W�V��

�D�Q�G���E�\���P�X�O�W�L�Q�D�W�L�R�Q�D�O���I�R�R�G���D�Q�G���E�H�Y�H�U�D�J�H���F�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�V�����3�K�L�O�O�L�S�V���H�W���D�O����������������������

��

�,�Q���������������W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���R�I���)�L�M�L���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���1�X�W�U�L�W�L�R�Q���3�R�O�L�F�\�����D���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H��

�G�R�F�X�P�H�Q�W�� �O�D�E�H�O�O�H�G�� �W�K�H�� �)�L�M�L�� �3�O�D�Q�� �R�I�� �$�F�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �1�X�W�U�L�W�L�R�Q�� ���)�3�$�1���� �W�K�D�W�� �I�R�F�X�V�H�G�� �R�Q��

�L�P�S�U�R�Y�L�Q�J�� �Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�D�O�� �V�W�D�W�X�V�� �D�Q�G�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �K�H�D�O�W�K�� ���:�+�2���� �������������� �7�K�H�� �S�X�E�O�L�F�� �K�H�D�O�W�K��

�1�D�W�L�R�Q�D�O���1�X�W�U�L�W�L�R�Q���3�R�O�L�F�\���K�D�G���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���P�D�Q�\���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���G�H�V�S�L�W�H���W�K�H���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q�W�L�H�V���R�I��

�L�W�V�� �P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�� �L�Q�� �)�L�M�L���� �,�Q�� �)�L�M�L���� �Z�R�U�N�L�Q�J�� �Z�R�P�H�Q�� �D�U�H�� �D�O�O�R�Z�H�G�� ������ �Z�R�U�N�L�Q�J�� �G�D�\�V�� �R�I�� �S�D�L�G��

�P�D�W�H�U�Q�L�W�\���O�H�D�Y�H�����Z�K�L�F�K���L�V���D�Q���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���V�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�D�W���R�I���R�W�K�H�U���3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����W�R��

�S�U�R�P�R�W�H���E�U�H�D�V�W�I�H�H�G�L�Q�J�����:�L�Q���7�L�Q���H�W���D�O���������������������$�Q�W�H�Q�D�W�D�O�O�\�����Z�R�P�H�Q���D�U�H���H�G�X�F�D�W�H�G���D�Q�G��

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

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

�P�R�Q�W�K�V���� �$�O�V�R���� �U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�� �R�Q�� �P�D�U�N�H�W�L�Q�J�� �S�U�R�P�R�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �E�U�H�D�V�W�� �P�L�O�N�� �V�X�E�V�W�L�W�X�W�H�V�� �P�D�N�H��

�E�U�H�D�V�W�I�H�H�G�L�Q�J���D�Q���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F�D�O���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���L�Q���)�L�M�L�����3�K�L�O�O�L�S�V���H�W���D�O���������������������,�Q��

�������������W�D�O�N���R�I���D���%�D�E�\���)�U�L�H�Q�G�O�\���+�R�V�S�L�W�D�O���,�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�����%�)�+�,�����Z�D�V���Z�H�O�F�R�P�H�G���L�Q���)�L�M�L�����6�K�U�H�V�W�K�D��

�	���0�F�&�D�L�J������������������ �$�I�W�H�U�� �L�W�V�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W�� �L�Q�� ������������ ������ �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �K�R�V�S�L�W�D�O�V�� �Z�H�U�H��

�F�H�U�W�L�I�L�H�G�� �³�E�D�E�\�� �I�U�L�H�Q�G�O�\�´�� ���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �%�D�E�\�� �)�R�R�G�� �$�F�W�L�R�Q�� �1�H�W�Z�R�U�N�� �>�,�%�)�$�1�@���� ��������������

�+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���%�)�+�,�� �V�X�I�I�H�U�H�G���V�R�P�H���V�H�W�E�D�F�N�V���G�X�H���W�R���V�W�D�I�I���V�K�R�U�W�D�J�H�V���W�K�D�W���L�P�S�D�F�W�H�G�� �L�W�V��

�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���� �1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V���� �Q�X�U�V�H�V���� �G�R�F�W�R�U�V���� �D�Q�G�� �P�L�G�Z�L�Y�H�V�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V��

�H�G�X�F�D�W�L�R�Q���R�I���L�W�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�����+�D�V�V�D�Q��������������������

��

�'�X�U�L�Q�J�� ���������±������������ �V�H�Y�H�U�D�O�� �L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�� �Z�H�U�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �0�2�+�� �D�U�R�X�Q�G�� �K�H�D�O�W�K�\��

�O�L�Y�L�Q�J�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �I�R�R�G���� �7�K�H�� �)�R�R�G�� �)�L�V�F�D�O�� �3�R�O�L�F�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �)�R�R�G���E�D�V�H�G��

�*�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���L�Q���)�L�M�L���D�L�P���W�R���H�Q�V�X�U�H���S�H�R�S�O�H���H�D�W���K�H�D�O�W�K�L�O�\�����:�L�Q���7�L�Q���H�W���D�O���������������������7�K�H���0�2�+��

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

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

�I�U�R�P���1�&�'�V�����)�L�M�L���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�������������D�������$�Q�R�W�K�H�U���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���U�H�Y�L�V�H�G�� �W�K�H�� �6�F�K�R�R�O���&�D�Q�W�H�H�Q��

�*�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���I�R�U���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���(�G�X�F�D�W�L�R�Q���1�D�W�L�R�Q�D�O���)�R�R�G���D�Q�G���1�X�W�U�L�W�L�R�Q���3�R�O�L�F�\���I�R�U���V�F�K�R�R�O�V��

�L�Q���������������$�O�V�R�����I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���:�+�2���V�H�W���R�I���5�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H���0�D�U�N�H�W�L�Q�J���R�I���)�R�R�G�V��



������
��

�D�Q�G���1�R�Q���$�O�F�R�K�R�O�L�F���%�H�Y�H�U�D�J�H�V���W�R���&�K�L�O�G�U�H�Q�����)�L�M�L���E�H�F�D�P�H���W�K�H���I�L�U�V�W���3�D�F�L�I�L�F���Q�D�W�L�R�Q���W�R���G�U�D�I�W��

�V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�� �J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�� ���6�Z�L�Q�E�X�U�Q���H�W�� �D�O������ ���������������� �)�L�M�L���K�D�V���V�D�O�W���L�R�G�L�V�D�W�L�R�Q���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���L�Q��

�S�O�D�F�H�� �D�Q�G�� �D�L�P�V�� �W�R�� �U�H�G�X�F�H�� �W�K�H�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�¶�V�� �V�D�O�W�� �L�Q�W�D�N�H�� �E�\�� ���������� ���&�K�U�L�V�W�R�I�R�U�R�X���H�W�� �D�O������

������������ �:�L�Q�� �7�L�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �7�R�� �D�G�G�U�H�V�V�� �1�&�'�� �S�U�H�Y�H�Q�W�L�R�Q���� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �(�G�X�F�D�W�L�R�Q��

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

�V�F�K�R�R�O�V���L�Q���)�L�M�L�����:�L�Q���7�L�Q���H�W���D�O����������������������

��

�)�U�D�P�H�Z�R�U�N���&�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���R�Q���7�R�E�D�F�F�R���&�R�Q�W�U�R�O���D�Q�G���$�O�F�R�K�R�O����

�)�L�M�L�� �Z�D�V�� �W�K�H�� �I�L�U�V�W�� �G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �W�R�� �V�L�J�Q�� �W�K�H�� �:�+�2�� �)�U�D�P�H�Z�R�U�N�� �&�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �R�Q��

�7�R�E�D�F�F�R�� �&�R�Q�W�U�R�O�� �L�Q�� ���������� �D�Q�G�� �X�S�G�D�W�H�G�� �W�K�H�� �7�R�E�D�F�F�R�� �&�R�Q�W�U�R�O�� �$�F�W�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �7�R�E�D�F�F�R��

�5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���L�Q���������������)�L�M�L���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�������������E�����0�2�+�������������������7�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���K�D�V��

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

�I�U�R�P���W�R�E�D�F�F�R���X�V�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���)�U�D�P�H�Z�R�U�N���&�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���R�Q���7�R�E�D�F�F�R���&�R�Q�W�U�R�O�������������)�L�M�L��

�3�U�R�M�H�F�W�� ���+�D�V�V�D�Q���� �������������� �6�W�U�D�W�H�J�L�H�V�� �I�R�U�� �S�U�R�W�H�F�W�L�Q�J�� �S�H�R�S�O�H�� �I�U�R�P�� �V�H�F�R�Q�G�K�D�Q�G�� �V�P�R�N�L�Q�J��

�K�D�Y�H���E�H�H�Q���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����V�P�R�N�L�Q�J���K�D�V���E�H�H�Q���E�D�Q�Q�H�G���I�U�R�P���S�X�E�O�L�F���D�U�H�D�V����

�D�V�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �6�H�F�W�L�R�Q�� ������ �R�I�� �W�K�H�� ���������� �7�R�E�D�F�F�R�� �&�R�Q�W�U�R�O�� �$�F�W�� ���&�K�D�Q�G�U�D���� ������������

�+�D�V�V�D�Q�������������������,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���K�D�V���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���D�Q�Q�X�D�O���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G��

�O�L�F�H�Q�V�L�Q�J�� �R�I�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�R�U�V�� �D�Q�G�� �Z�K�R�O�H�V�D�O�H�U�V�� �R�I�� �W�R�E�D�F�F�R�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �L�Q�� �)�L�M�L�� ���:�L�Q�� �7�L�Q�� �H�W�� �D�O������

���������������*�U�D�S�K�L�F���K�H�D�O�W�K���S�L�F�W�R�U�L�D�O�V���D�U�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���R�Q���D�O�O���W�R�E�D�F�F�R���S�D�F�N�D�J�H�V�����Z�L�W�K���������S�H�U���F�H�Q�W��

�R�Q�� �W�K�H�� �I�U�R�Q�W�� �D�Q�G�� ������ �S�H�U�� �F�H�Q�W�� �R�Q�� �W�K�H�� �E�D�F�N�� ���)�L�M�L�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���� ���������E���� �:�L�Q�� �7�L�Q�� �H�W�� �D�O������

����������������

��

�7�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �S�D�U�W�Q�H�U�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �)�L�M�L�� �1�D�W�L�R�Q�D�O�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �W�R�� �G�H�F�O�D�U�H�� �D�O�O��

�F�D�P�S�X�V�H�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���D�V���³�Q�R���W�R�E�D�F�F�R�´���]�R�Q�H�V�����0�2�+���������������������6�L�Q�F�H���������������W�K�H��

�)�L�M�L�D�Q�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �K�D�V�� �F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�O�\�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �W�R�E�D�F�F�R�� �W�D�[�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �S�U�L�F�H�V�� �W�R�� �G�H�W�H�U��

�W�R�E�D�F�F�R�� �S�U�R�G�X�F�W���X�V�H�U�V�� ���+�D�V�V�D�Q������������������ �7�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K���0�L�Q�L�V�W�U�\�� �V�X�S�S�R�U�W�V���W�K�H��

�1�D�W�L�R�Q�D�O���7�R�E�D�F�F�R�� �&�R�Q�W�U�R�O�� �0�X�O�W�L���6�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�� �7�D�V�N�I�R�U�F�H���� �Z�K�L�F�K�� �F�R�P�S�U�L�V�H�V�� �W�K�H�� �)�L�M�L��

�3�R�O�L�F�H�� �I�R�U�F�H���� �)�L�M�L�� �5�H�Y�H�Q�X�H�� �D�Q�G�� �&�X�V�W�R�P�V���� �D�Q�G�� �O�R�F�D�O�� �P�X�Q�L�F�L�S�D�O�� �F�R�X�Q�F�L�O�V���� �W�R�� �H�Q�D�E�O�H�� �D��

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

�L�Q�� �)�L�M�L�� ���+�D�V�V�D�Q���� �������������� �,�Q�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �D�O�F�R�K�R�O�� �X�V�H���� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �U�H�I�O�H�F�W�� �W�K�U�H�H�� �I�R�F�X�V�� �D�U�H�D�V����

�D�O�F�R�K�R�O���O�L�F�H�Q�F�H�V���W�R���U�H�V�W�U�L�F�W���V�D�O�H�V�����D�O�F�R�K�R�O���W�D�[�D�W�L�R�Q���U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���W�K�H���G�U�L�Q�N���D�Q�G���G�U�L�Y�L�Q�J��

�U�X�O�H�V���L�Q���)�L�M�L�����:�L�Q���7�L�Q���H�W���D�O������������������������

��



������
��

�(�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W����

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

�U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���1�&�'���U�L�V�N���I�D�F�W�R�U�V�����:�L�Q���7�L�Q���H�W���D�O���������������������'�H�V�S�L�W�H���W�K�L�V�����W�K�H���V�\�V�W�H�P���L�V���Z�H�D�N���L�Q��

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

�D�Q�G���O�H�J�L�V�O�D�W�L�R�Q���E�H���X�V�H�G���W�R���V�F�D�O�H���X�S���W�K�H���1�&�'���D�F�W�L�R�Q�����:�L�Q���7�L�Q���H�W���D�O���������������������8�Q�O�H�V�V���V�X�F�K��

�J�D�S�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�\�V�W�H�P�� �D�U�H�� �U�H�F�W�L�I�L�H�G���� �W�K�H�� �1�&�'�� �E�X�U�G�H�Q�� �V�W�U�D�L�Q�V�� �W�K�H�� �S�U�L�P�D�U�\�� �K�H�D�O�W�K�� �F�D�U�H��

�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���W�K�D�W���V�H�H�N���W�R���S�U�R�P�R�W�H���Z�H�O�O�Q�H�V�V���L�Q���)�L�M�L������

��

�3�U�L�P�D�U�\���+�H�D�O�W�K���&�D�U�H����

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

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

�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V���� �Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V�� �R�I�� �K�H�D�O�W�K�� ���7�X�N�D�Q�D���� �������������� �7�X�N�D�Q�D��

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

�F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���L�Q���)�L�M�L�����)�U�R�P���D���S�X�U�H�O�\���E�L�R�P�H�G�L�F�D�O���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�����J�O�R�E�D�O���K�H�D�O�W�K���P�R�G�H�O�V���D�U�H��

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

�H�S�L�G�H�P�L�R�O�R�J�L�F�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K���R�Q���F�K�U�R�Q�L�F���G�L�V�H�D�V�H�V�����6�X�F�K���U�H�V�H�D�U�F�K���K�D�V���K�H�O�S�H�G���H�[�S�O�D�L�Q���W�K�H��

�F�D�X�V�H�V�� �R�I�� �L�O�O�Q�H�V�V�H�V�� �D�Q�G�� �V�X�S�S�R�U�W�V�� �K�H�D�O�W�K���S�U�R�P�R�W�L�R�Q�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� ���7�X�N�D�Q�D���� �������������� �)�R�U��

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

�O�R�Q�J���W�H�U�P���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���>�/�7�&�V�@���)�U�D�Q�F�L�V��������������������

��

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

�R�I���³�+�H�D�O�W�K���I�R�U���D�O�O���E�\���W�K�H���\�H�D�U�����������´���Z�K�H�Q���W�K�H���:�+�2���R�X�W�O�L�Q�H�G���W�K�H���Q�H�F�H�V�V�L�W�\���R�I���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J��

�S�U�L�P�D�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�����7�X�N�D�Q�D�������������������3�U�L�P�D�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���L�Q���)�L�M�L���K�D�V���V�W�H�D�G�L�O�\���S�U�R�J�U�H�V�V�H�G��

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

�E�H�L�Q�J�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O���� �D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���� �D�I�I�R�U�G�D�E�O�H���� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�����D�Q�G���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �F�D�U�H����

�7�K�H�V�H�� �Y�D�O�X�H�V�� �U�H�I�O�H�F�W�� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�
�V�� �Y�L�V�L�R�Q�� �D�Q�G�� �P�L�V�V�L�R�Q�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����0�2�+����

������������ �8�V�K�H�U�� �H�W�� �D�O������ �������������� �,�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q���� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�H�G�� �L�W�V��

�S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���Z�L�W�K���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���O�L�I�H�����0�2�+�������������D��������

��

�,�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W�����W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���R�F�F�X�U�V���R�Q���D���Y�H�U�W�L�F�D�O���R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����D�G�R�S�W�L�Q�J��

�D�� �W�R�S���G�R�Z�Q�� �D�S�S�U�R�D�F�K���� �L�W�� �L�V�� �K�H�D�O�W�K���I�D�F�L�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �G�L�V�H�D�V�H���E�D�V�H�G�� �R�U�L�H�Q�W�D�W�H�G�� ���7�X�N�D�Q�D����

�����������������7�K�H���U�H�G�X�F�H�G���S�U�L�P�D�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H�����������V���L�Q���)�L�M�L���O�H�G���W�R���W�K�H���Q�R�Z��



������
��

�F�R�P�P�R�Q���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���1�&�'�V�����0�2�+�������������D�������7�K�H���S�U�H�P�D�W�X�U�H���P�R�U�W�D�O�L�W�\��

�U�D�W�H�� �I�U�R�P�� �1�&�'�V�� �K�D�V�� �U�H�P�D�L�Q�H�G�� �F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�� �I�R�U�� �D�O�P�R�V�W�� �W�Z�R�� �G�H�F�D�G�H�V���� �D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J�� �I�R�U��

�D�U�R�X�Q�G�� �I�L�I�W�\�� �S�H�U�� �F�H�Q�W�� �R�I�� �)�L�M�L�
�V�� �W�R�W�D�O�� �G�H�D�W�K�V�����=�L�E�U�D�Q�� �	�� �0�R�K�D�P�P�D�G�Q�H�]�K�D�G���� ���������������7�K�H��

�)�L�M�L�D�Q�� �+�H�D�O�W�K�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �1�&�'�V�� �D�V�� �L�W�V�� �S�U�L�R�U�L�W�\�� �D�U�H�D�� �L�Q�� �W�K�H�� ����������

�&�R�U�S�R�U�D�W�H���3�O�D�Q�����0�2�+���� ���������E������ �Z�K�L�F�K�� �K�D�V�� �E�H�H�Q���W�K�H�� �F�R�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �Z�H�H�N�O�\�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V��

�F�R�Q�G�X�F�W�H�G���E�\���V�W�D�I�I���L�Q���P�R�V�W���V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�V�����0�2�+����������������������

��

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

�S�U�L�P�D�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���L�Q�Y�R�O�Y�L�Q�J���K�H�D�O�W�K���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V�����D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�����D�Q�G���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����8�V�K�H�U��

�H�W�� �D�O������ ���������������/�D�F�N�� �R�I�� �H�[�S�H�U�W�L�V�H���� �S�U�R�S�H�U�� �G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F�� �W�R�R�O�V���� �I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���� �D�Q�G�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R��

�P�H�G�L�F�L�Q�H�V���D�W���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���F�D�U�H���O�H�Y�H�O���S�U�R�K�L�E�L�W���H�D�V�\���D�F�F�H�V�V���W�R���G�L�D�E�H�W�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V�����3�K�L�O�O�L�S�V����

�������������� �0�D�Q�\�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �V�H�H�N�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �R�U�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �F�D�U�H�� ���6�Q�R�Z�G�R�Q�� �H�W�� �D�O������ ���������������,�Q��

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

�P�H�G�L�F�D�O�� �D�G�Y�L�F�H�� �E�\�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H���3�D�F�N�D�J�H�� �R�I�� �(�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �1�&�'�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V�� �>�3�(�1�@��

���:�+�2�������������������3�(�1���L�V���X�V�H�G���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���6�S�H�F�L�D�O���2�X�W�S�D�W�L�H�Q�W�V���'�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���&�O�L�Q�L�F�V���L�Q��

�K�R�V�S�L�W�D�O�V���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H�V���D�U�R�X�Q�G���)�L�M�L�����0�2�+�������������E����������

��

�7�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �D�� �:�H�O�O�Q�H�V�V�� �8�Q�L�W�� �L�Q�� ���������� �W�R�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�� �S�U�L�P�D�U�\��

�K�H�D�O�W�K�� �F�D�U�H�� �L�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J�� �1�&�'���� �Z�K�L�F�K�� �D�L�P�H�G�� �W�R�� �O�H�V�V�H�Q�� �S�U�H�P�D�W�X�U�H�� �G�H�D�W�K�V�� �D�P�R�Q�J��

�S�H�R�S�O�H���O�H�V�V���W�K�D�Q���������\�H�D�U�V���R�I���D�J�H�����0�2�+�������������������6�L�Q�F�H���L�W�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W�����W�K�H���X�Q�L�W���K�D�V��

�G�H�Y�H�O�R�S�H�G���W�K�H���3�X�E�O�L�F���+�H�D�O�W�K���3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���%�L�O�O�����1�D�W�L�R�Q�D�O���:�H�O�O�Q�H�V�V���3�R�O�L�F�\�����1�D�W�L�R�Q�D�O���1�&�'��

�6�W�U�D�W�H�J�L�F�� �3�O�D�Q�� �����������±�������������� �D�Q�G�� �W�K�H�� �&�R�P�S�H�W�H�Q�F�\�� �0�D�Q�X�D�O�� �I�R�U�� �&�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �+�H�D�O�W�K��

�:�R�U�N�H�U�V���>�&�+�:�V�@�����0�2�+�������������E�������7�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���D�O�V�R���L�Q�L�W�L�D�W�H�G���W�K�H���F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q��

�R�I���D���&�+�:�V�¶���S�R�O�L�F�\�����&�+�:�V���D�U�H���Q�R�Z���I�R�U�P�D�O�O�\���H�Q�J�D�J�H�G���D�V���V�X�S�S�R�U�W���S�H�R�S�O�H���L�Q���H�Y�H�U�\���Y�L�O�O�D�J�H��

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

�$�J�H�Q�F�\�� �I�R�U���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �>�$�8�6�$�,�'�@�����D�Q�G���W�K�H�� �)�L�M�L���+�H�D�O�W�K���6�H�F�W�R�U���6�X�S�S�R�U�W��

�3�U�R�J�U�D�P�P�H�� �>�)�+�6�6�3�@���� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �G�H�Y�H�O�R�S�H�G�� �W�K�H�� �:�H�O�O�Q�H�V�V�� �0�D�Q�X�D�O�� �I�R�U���D�O�O��

�S�X�E�O�L�F���K�H�D�O�W�K���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Z�R�U�N�H�U�V�����0�2�+��������������������

��

�$�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�����W�K�H���)�L�M�L�D�Q���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K�¶�V���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���I�R�U���1�&�'���S�U�H�Y�H�Q�W�L�R�Q���S�U�L�R�U�L�W�L�V�H��

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

���6�1�$�3������ �7�K�U�R�X�J�K�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �R�X�W�U�H�D�F�K�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���� �1�&�'�� �D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�� �K�D�V�� �E�H�H�Q��

�S�U�R�P�R�W�H�G���Z�H�H�N�O�\���E�\���V�W�D�I�I���L�Q���P�R�V�W���V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�V�����0�2�+�������������D�������,�Q���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H��

�:�R�U�O�G�� �'�L�D�E�H�W�H�V�� �)�H�G�H�U�D�W�L�R�Q�� ���:�'�)������ �V�R�P�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �D�O�V�R�� �D�W�W�H�Q�G�H�G�� �I�R�R�W�� �F�D�U�H�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J��



������
��

�R�U�J�D�Q�L�V�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���)�L�M�L���+�H�D�O�W�K���6�H�F�W�R�U���,�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���3�U�R�M�H�F�W���D�Q�G���'�L�D�E�H�W�H�V���)�L�M�L�����+�M�R�U�W�K��

�H�W���D�O�������������������5�R�\�D�O���&�R�O�O�H�J�H���R�I���1�X�U�V�L�Q�J�������������������7�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���D�O�V�R���F�R�P�S�O�H�W�H�G��

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�
�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �R�Q�� �W�K�H�� �:�+�2�� �P�R�G�H�O�� �R�I�� �F�D�U�H�� �I�R�U�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K��

�1�&�'�V���X�V�L�Q�J���W�K�H���3�(�1���I�R�U���S�U�L�P�D�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�����0�2�+����������������������

��

�7�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�¶�V�� �P�R�Y�H�� �W�R�� �D�G�R�S�W�� �3�(�1�� �K�D�V�� �H�Q�D�E�O�H�G�� �D�� �S�U�L�R�U�L�W�L�V�H�G�� �V�H�W�� �R�I�� �F�R�V�W��

�H�I�I�H�F�W�L�Y�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V�����V�X�S�S�R�U�W�H�G���E�\���W�K�H���:�+�2���I�R�U���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F���U�H�J�L�R�Q�����W�K�D�W���S�U�R�Y�L�G�H���D�Q��

�D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���F�D�U�H�����H�Y�H�Q���L�Q���U�H�V�R�X�U�F�H���S�R�R�U���V�H�W�W�L�Q�J�V�����:�+�2�������������������7�K�H���S�D�F�N�D�J�H��

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

�H�V�V�H�Q�W�L�D�O���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�����I�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �V�W�D�W�L�Q�V�� �W�R�� �O�R�Z�H�U�� �F�K�R�O�H�V�W�H�U�R�O�� �O�H�Y�H�O�V������ �D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W��

�I�R�U���K�H�D�O�W�K�\�� �H�D�W�L�Q�J���� �,�Q���)�L�M�L���� �W�K�H�� �3�(�1���S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�V���W�K�H�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�D�S�D�F�L�W�\�� �I�R�U��

�1�&�'���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����7�K�H���3�(�1���P�R�G�H�O���D�O�O�R�Z�V���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���W�R���D�F�F�H�V�V���E�O�R�R�G��

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

�G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�U���+�X�E���&�H�Q�W�U�H�V���L�Q���)�L�M�L�����0�2�+�������������������7�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\�¶�V���Z�H�O�O�Q�H�V�V���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���L�V��

�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �D�Q�G�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �E�H�O�L�H�I�� �W�K�D�W�� �W�K�U�R�X�J�K�R�X�W�� �W�K�H�L�U�� �O�L�I�H�V�S�D�Q���� �D�O�O�� �)�L�M�L�D�Q�V��

�K�D�Y�H���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���Z�H�O�O�Q�H�V�V���L�Q���D�O�O���V�H�W�W�L�Q�J�V�����0�2�+�������������������������E��������

����

�,�Q���)�L�M�L�����D�S�D�U�W���I�U�R�P���G�R�F�W�R�U�V���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V�����D�O�O�L�H�G���K�H�D�O�W�K���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����V�X�F�K���D�V���G�L�H�W�L�F�L�D�Q�V����

�K�D�Y�H���D�O�Z�D�\�V���E�H�H�Q���D�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���H�O�H�P�H�Q�W���R�I�� �W�K�H���K�H�D�O�W�K���W�H�D�P�����F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�L�Q�J���P�H�G�L�F�D�O��

�W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �Z�L�W�K�� �S�U�R�S�H�U�� �Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �F�D�U�H�� �W�R�� �L�P�S�U�R�Y�H�� �D�Q�G�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q��

�K�H�D�O�W�K�� �V�W�D�W�X�V�� �D�Q�G�� �O�L�I�H�V�W�\�O�H�V�� ���0�2�+���� ���������D�������3�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �G�L�H�W�L�F�L�D�Q�V�
�� �Z�R�U�N�� �L�V�� �W�R�� �D�V�V�L�V�W��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �D���S�U�R�S�H�U���G�L�H�W���S�O�D�Q�� �D�Q�G���S�U�R�P�R�W�H���Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �Z�H�O�O�Q�H�V�V���W�R�� �L�P�S�U�R�Y�H�� �W�K�H�L�U��

�T�X�D�O�L�W�\���R�I���O�L�I�H�����0�2�+�������������D�������'�X�H���W�R���W�K�H���K�L�J�K���F�R�V�W���R�I���I�R�R�G���L�Q���)�L�M�L�����G�L�H�W�L�F�L�D�Q�V���V�W�U�X�J�J�O�H���Z�L�W�K��

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Q�J���D�I�I�R�U�G�D�E�O�H���D�Q�G���E�D�O�D�Q�F�H�G���G�L�H�W���S�O�D�Q�V������

��

���1�X�U�V�L�Q�J����

�*�O�R�E�D�O�O�\���� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �W�K�H�� �O�D�U�J�H�V�W�� �J�U�R�X�S�� �R�I�� �F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�D�O�� �K�H�D�O�W�K�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V��

���:�+�2�������������������1�X�U�V�L�Q�J���S�U�D�F�W�L�F�H���L�V���E�H�F�R�P�L�Q�J���P�R�U�H���G�L�Y�H�U�V�H���G�X�H���W�R���V�Z�L�I�W���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G��

�G�H�P�D�Q�G�V���L�Q���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�����6�K�D�O�D�O�D���H�W���D�O���������������������,�Q���)�L�M�L�����G�L�V�W�U�L�F�W���Q�X�U�V�L�Q�J�����D�O�V�R���N�Q�R�Z�Q���D�V��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �Q�X�U�V�L�Q�J���� �Z�D�V�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G�� �L�Q�� ������������ �D�Q�G�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�H�U�H�� �V�H�Q�W�� �W�R�� �W�K�H�� �R�X�W�H�U��

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

�S�U�D�F�W�L�F�H�� �L�Q�� �)�L�M�L�� �K�D�V�� �H�[�S�D�Q�G�H�G�� �Z�L�W�K�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G�� �D�U�H�D�V�� �D�Q�G�� �Q�H�H�G�V��



������
��

���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�������������������2�Q�H���V�X�F�K���I�L�H�O�G���L�V���W�K�H���I�R�R�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���F�O�L�Q�L�F�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�����E�X�W���Q�R�W��

�O�L�P�L�W�H�G���W�R�����S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����+�M�R�U�W�K���H�W���D�O����������������������

��

�7�K�H���V�W�U�X�J�J�O�H���W�R���D�G�G�U�H�V�V���W�K�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���R�I���L�W�V���U�D�S�L�G�O�\���H�Y�R�O�Y�L�Q�J���1�&�'���H�S�L�G�H�P�L�F���L�Q���)�L�M�L��

�K�D�V���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D���P�D�U�N�H�G���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���L�Q���P�D�Q�D�J�L�Q�J���G�L�D�E�H�W�H�V���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����)�R�R�W���F�D�U�H��

�F�O�L�Q�L�F�V�� �D�U�H�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �D�W�� �W�K�H�� �V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �O�H�Y�H�O�� �D�Q�G�� �D�U�H�� �V�W�D�I�I�H�G�� �E�\�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�O��

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

���+�M�R�U�W�K�� �H�W�� �D�O������ �������������� �7�K�H�� �Q�H�Z�� �L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�� �K�D�V�� �V�K�R�Z�Q�� �P�D�U�N�H�G�� �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�� �L�Q�� �O�L�P�E��

�D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H�V�H���Q�R�Z���R�F�F�X�U���H�Y�H�U�\�������������K�R�X�U�V���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���H�Y�H�U�\���H�L�J�K�W���K�R�X�U�V�����0�2�+����

���������E����������������������

��

�7�K�H�U�H�� �L�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �O�L�W�W�O�H�� �O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�� �D�E�R�X�W�� �1�&�'�V�� �I�U�R�P�� �)�L�M�L�� ���6�U�L�G�K�D�U�D�Q�� �	�� �*�R�Z�U�L���� ��������������

�G�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�� �Y�D�V�W�� �J�O�R�E�D�O�� �O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�� �R�Q�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �D�Q�G�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H���� �7�K�L�V�� �U�H�Y�L�H�Z�� �I�R�X�Q�G��

�W�K�L�U�W�H�H�Q�� �D�U�W�L�F�O�H�V�� �W�K�D�W�� �I�R�F�X�V�V�H�G�� �R�Q�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q���� �1�X�U�V�H�� �3�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V���� �Q�X�U�V�L�Q�J��

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

�K�X�P�D�Q���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����'�H�V�S�L�W�H���W�K�H���K�L�J�K���1�&�'���S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H���D�Q�G���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V���L�Q���)�L�M�L��

�D�Q�G�� �D�P�R�Q�J�� �3�D�F�L�I�L�F�� �,�V�O�D�Q�G�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �I�R�U�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �W�Z�R�� �G�H�F�D�G�H�V���� �W�K�H�U�H�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �Q�R��

�U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���I�R�U���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���1�&�'�V���R�U�����V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�����G�L�D�E�H�W�H�V��

�D�Q�G���L�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V������

����

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q����

��
�7�K�H�� �L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �R�I�� �1�&�'�V�� �L�Q�� �)�L�M�L�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �3�D�F�L�I�L�F�� �L�V�� �U�L�V�L�Q�J���� �7�K�H�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H�� �I�R�R�G��

�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���K�D�V���E�H�H�Q���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�V���W�K�H���P�D�L�Q���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���I�D�F�W�R�U���W�R���G�L�D�E�H�W�H�V�����)�L�M�L���K�D�V��

�G�H�Y�H�O�R�S�H�G���V�R�P�H���F�U�L�W�L�F�D�O���S�X�E�O�L�F���K�H�D�O�W�K���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���W�R���D�G�G�U�H�V�V���W�K�H���1�&�'���E�X�U�G�H�Q�����6�W�L�O�O�����W�K�H��

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

�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K���L�V�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�G�� �L�Q�� �D�U�H�D�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J��

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

�S�U�L�P�D�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���O�H�Y�H�O�����5�R�E�H�U�W�V���H�W���D�O���������������������)�L�M�L���Q�H�H�G�V���W�R���U�H�R�U�L�H�Q�W�D�W�H���L�W�V���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

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

���6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O������������������������

��



������
��

�7�K�H���U�H�Y�L�H�Z���K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G���W�K�H���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���R�Q���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���L�Q���W�K�H��

�F�R�Q�W�H�[�W���R�I���W�K�L�V���V�W�X�G�\�����'�H�V�S�L�W�H���G�L�D�E�H�W�H�V���E�H�L�Q�J���D���P�D�M�R�U���F�D�X�V�H���R�I���S�U�H�P�D�W�X�U�H���G�H�D�W�K���D�Q�G��

�G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���L�Q���)�L�M�L�����W�K�H�U�H���L�V���Q�R���)�L�M�L�D�Q���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���R�Q���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���Y�L�H�Z�S�R�L�Q�W�V�����Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H�����R�U��

�K�H�D�O�W�K�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�� �R�Q�� �F�D�U�H�� �I�R�U�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V���� �7�K�H�U�H�� �L�V�� �D��

�O�D�F�N�� �R�I�� �O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�� �U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�R�� �)�L�M�L���D�Q�G�� �W�K�H�� �3�D�F�L�I�L�F�� �D�V�� �D�� �Z�K�R�O�H�����'�H�V�S�L�W�H�� �1�&�'�V�� �E�H�L�Q�J�� �D��

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�D�X�V�H���R�I���P�R�U�W�D�O�L�W�\���D�Q�G���P�R�U�E�L�G�L�W�\���L�Q���)�L�M�L�����R�Q�O�\�����������R�I���V�W�X�G�L�H�V���Z�H�U�H���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G��

�X�Q�G�H�U���W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� ���6�U�L�G�K�D�U�D�Q�� �	�� �*�R�Z�U�L���� ���������������7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �P�\�� �V�W�X�G�\��

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

�Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���1�&�'���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���)�L�M�L���D�Q�G���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F��������

�� ��



������
��

�&�K�D�S�W�H�U���7�K�U�H�H�����7�K�H���6�W�X�G�\���&�R�Q�W�H�[�W����

��

�&�K�D�S�W�H�U���7�K�U�H�H���S�U�H�V�H�Q�W�V���D�Q���R�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���V�W�X�G�\���V�H�W�W�L�Q�J�����,�W���K�L�J�K�O�L�J�K�W�V���W�K�H���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �)�L�M�L���� �L�W�V�� �S�H�R�S�O�H���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�\���� �7�K�H�� �F�K�D�S�W�H�U�� �D�O�V�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �D�Q��

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

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

�Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���L�Q���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���D�Q�G���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���F�D�U�H���O�H�Y�H�O�V���D�U�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G�����7�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q��

�W�K�H�Q���P�R�Y�H�V���W�R���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K�¶�V���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���W�K�H���V�W�D�W�L�V�W�L�F�V���R�Q���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���W�K�H��

�K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�� �I�R�U�� �S�H�R�S�O�H�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �L�Q��

�)�L�M�L��������

��

�)�L�M�L�¶�V���*�H�R�J�U�D�S�K�\�����'�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F�V�����D�Q�G���(�F�R�Q�R�P�\����

��
�9�L�W�L�����)�L�M�L�����G�U�D�Z�V���L�W�V���Q�D�P�H���I�U�R�P���R�Q�H���R�I���W�K�H���P�D�Q�\���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���H�D�U�O�\���V�H�W�W�O�H�U�V���Z�K�R���Z�H�U�H��

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

�G�X�U�L�Q�J���W�K�H�L�U���M�R�X�U�Q�H�\���I�U�R�P���9�X�G�D���W�R���1�D�N�D�X�Y�D�G�U�D�����7�X�Z�H�U�H�������������������)�L�M�L���L�V���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�H�Q�W��

�R�I�� �2�F�H�D�Q�L�D�� �D�Q�G�� �K�D�V�� �D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�� �������������� �V�T�X�D�U�H�� �N�L�O�R�P�H�W�U�H�V�� �R�I�� �O�D�Q�G�� �V�F�D�W�W�H�U�H�G�� �R�Y�H�U��

���������������� �V�T�X�D�U�H�� �N�L�O�R�P�H�W�U�H�V�� �R�I�� �R�F�H�D�Q�� �D�Q�G�� �L�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �O�D�W�L�W�X�G�H�� �����f�D�Q�G�� �����f���6�R�X�W�K����

�O�R�Q�J�L�W�X�G�H���������f���:�H�V�W���D�Q�G���������f���(�D�V�W���R�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���P�D�S�����7�X�Z�H�U�H�������������������)�L�M�L���L�V���D�Q���L�V�O�D�Q�G��

�Q�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���6�R�X�W�K���3�D�F�L�I�L�F���U�H�J�L�R�Q���Z�L�W�K�����������L�V�O�D�Q�G�V���D�Q�G���L�V�O�H�W�V�����D�E�R�X�W���������������N�L�O�R�P�H�W�U�H�V��

�Q�R�U�W�K�� �R�I�� �$�X�F�N�O�D�Q�G�� �D�Q�G�� ������������ �N�L�O�R�P�H�W�U�H�V�� �Q�R�U�W�K���H�D�V�W�� �R�I�� �6�\�G�Q�H�\�����)�L�M�L�� �L�V�� �W�K�H���V�H�F�R�Q�G��

�O�D�U�J�H�V�W���3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G���F�R�X�Q�W�U�\���D�I�W�H�U���3�D�S�X�D���1�H�Z���*�X�L�Q�H�D�����7�D�\�O�R�U���H�W���D�O���������������������7�K�H�U�H���D�U�H��

�W�Z�R�� �P�D�L�Q�� �L�V�O�D�Q�G�V���� �Z�K�L�F�K�� �D�F�F�R�X�Q�W�� �I�R�U�� �D�O�P�R�V�W�������� �S�H�U�� �F�H�Q�W���R�I�� �)�L�M�L�¶�V�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �)�L�M�L��

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

���)�L�M�L���,�V�O�D�Q�G�V���%�X�U�H�D�X���R�I���6�W�D�W�L�V�W�L�F�V����������������������

��

�7�K�H�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �F�R�Q�V�L�V�W�V�� �R�I���L�7�D�X�N�H�L�����Z�K�R���D�U�H�� �0�H�O�D�Q�H�V�L�D�Q�V���� �D�O�W�K�R�X�J�K�� �P�D�Q�\�� �D�O�V�R�� �K�D�Y�H��

�3�R�O�\�Q�H�V�L�D�Q���D�Q�G���0�L�F�U�R�Q�H�V�L�D�Q���D�Q�F�H�V�W�U�\�����+�D�O�I���R�I���)�L�M�L�¶�V���S�H�R�S�O�H���D�U�H���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W�V���R�I���,�Q�G�L�D�Q��

�L�Q�G�H�Q�W�X�U�H�G���O�D�E�R�X�U�H�U�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�H�G���E�\���W�K�H���%�U�L�W�L�V�K���F�R�O�R�Q�L�D�O���S�R�Z�H�U�V���L�Q���W�K�H�������W�K���F�H�Q�W�X�U�\���W�R��

�Z�R�U�N���R�Q���I�D�U�P�V�����$���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���&�K�L�Q�H�V�H���L�Q���)�L�M�L���D�U�U�L�Y�H�G���D�V���I�U�H�H���V�H�W�W�O�H�U�V���D�Q�G���D�U�H��

�Q�R�Z���W�U�D�G�L�Q�J�����V�K�R�S�N�H�H�S�L�Q�J�����D�Q�G���P�D�U�N�H�W���J�D�U�G�H�Q�L�Q�J�����<�H�H�������������������)�L�M�L���D�O�V�R���K�D�V���D���V�P�D�O�O���E�X�W��



������
��

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �J�U�R�X�S�� �R�I�� �G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W�V�� �R�I�� �O�D�E�R�X�U�H�U�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�×�6�R�O�R�P�R�Q�� �,�V�O�D�Q�G�V���� �D�� �S�U�D�F�W�L�F�H��

�N�Q�R�Z�Q���D�V���W�K�H���E�O�D�F�N�E�L�U�G�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�����7�K�U�R�X�J�K���L�Q�W�H�U�P�D�U�U�L�D�J�H�V�����W�K�H�U�H���D�U�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���P�L�[�H�G��

�J�U�R�X�S�V�� �R�I�� �S�H�R�S�O�H�� �L�Q�� �)�L�M�L�� �D�O�R�Q�J�V�L�G�H�� �R�W�K�H�U�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�X�S�V�� �R�I�� �S�H�R�S�O�H���� �V�X�F�K�� �D�V��

�H�[�S�D�W�U�L�D�W�H�V���� �,�Q�� �������������W�K�H�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �F�R�P�S�U�L�V�H�G�� ������ �S�H�U�� �F�H�Q�W���L�7�D�X�N�H�L�����L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V��

�)�L�M�L�D�Q�V�����D�Q�G���������S�H�U���F�H�Q�W���R�I���)�L�M�L�D�Q�V���R�I���,�Q�G�L�D�Q���G�H�V�F�H�Q�W�����W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J�������S�H�U���F�H�Q�W���D�U�H���I�U�R�P��

�R�W�K�H�U���H�W�K�Q�L�F���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G�V�����)�L�M�L���,�V�O�D�Q�G�V���%�X�U�H�D�X���R�I���6�W�D�W�L�V�W�L�F�V�����������������7�D�\�O�R�U���H�W���D�O������������������������

��

�8�Q�G�H�U���W�K�H���%�U�L�W�L�V�K���S�R�O�L�F�\���R�I���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�H�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�����L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���Y�D�O�X�H�V���D�Q�G���S�U�R�W�R�F�R�O�V���Z�H�U�H��

�P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���)�L�M�L�����5�D�Y�X�Y�X�������������������+�R�Z�H�Y�H�U�����P�D�Q�\���F�K�D�Q�J�H�V���K�D�Y�H���P�D�W�H�U�L�D�O�L�V�H�G���I�D�V�W�H�U��

�R�Y�H�U���W�K�H���\�H�D�U�V�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����P�R�V�W���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�7�D�X�N�H�L���Y�D�O�X�H�V���D�Q�G���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�V���K�D�Y�H��

�E�H�H�Q�� �U�H�V�K�D�S�H�G�� �W�R�� �V�X�L�W�� �S�H�R�S�O�H�¶�V�� �V�R�F�L�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����7�K�H�� �V�R�F�L�R�H�F�R�Q�R�P�L�F��

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�U�H�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K�� �S�R�O�L�W�L�F�D�O���L�P�S�D�F�W�V���W�K�D�W�� �G�L�V�F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�V��

�D�Q�G�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �G�L�V�S�D�U�L�W�\�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�����5�D�Y�X�Y�X���� �������������� �$�V�� �R�I�� �������������)�L�M�L�¶�V�� �O�L�I�H��

�H�[�S�H�F�W�D�Q�F�\���D�W���E�L�U�W�K���V�W�R�R�G���D�W���������\�H�D�U�V�²�K�L�J�K�H�U���I�R�U���I�H�P�D�O�H�V���W�K�D�Q���P�D�O�H�V�²�F�R�P�S�D�U�H�G���Z�L�W�K��

�1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G�¶�V���O�L�I�H���H�[�S�H�F�W�D�Q�F�\���� �Z�K�L�F�K���Z�D�V������������ �\�H�D�U�V�� ���8�Q�L�W�H�G�� �1�D�W�L�R�Q�V�����������������:�R�U�O�G��

�%�D�Q�N���*�U�R�X�S�������������������7�K�H���)�L�M�L���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�
�V���P�H�G�L�D�Q���D�J�H���L�V�������������\�H�D�U�V�����P�H�D�Q�L�Q�J���W�K�D�W���)�L�M�L��

�K�D�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �\�R�X�Q�J�� �S�H�R�S�O�H���� �D�Q�G�� ������ �S�H�U�� �F�H�Q�W�� �D�U�H�� �E�H�O�R�Z�� �W�K�H�� �D�J�H�� �R�I�� ������ ���)�L�M�L�� �,�V�O�D�Q�G�V��

�%�X�U�H�D�X���R�I���6�W�D�W�L�V�W�L�F�V����������������������

��

�)�L�M�L�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �W�K�U�R�X�J�K�� �S�H�U�L�R�G�V�� �R�I�� �G�L�V�D�V�W�H�U�V�� �D�Q�G�� �W�X�U�P�R�L�O�� �E�U�R�X�J�K�W�� �R�Q�� �E�\�� �S�R�O�L�W�L�F�D�O�� �D�Q�G��

�Q�D�W�X�U�D�O���H�Y�H�Q�W�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���L�P�S�D�F�W�H�G���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����K�H�D�O�W�K���V�\�V�W�H�P�����D�Q�G���S�H�R�S�O�H�¶�V���K�H�D�O�W�K��

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\�� ���0�D�Q�V�X�U�� �H�W�� �D�O������ ������������ �7�D�\�O�R�U�� �H�W�� �D�O������ �������������� �7�K�H�� �G�H�Y�D�V�W�D�W�L�Q�J�� �H�I�I�H�F�W�V�� �R�I��

�F�D�W�H�J�R�U�\���I�L�Y�H���W�U�R�S�L�F�D�O���F�\�F�O�R�Q�H���:�L�Q�V�W�R�Q�������������������D�Q�G���W�U�R�S�L�F�D�O���F�\�F�O�R�Q�H�V���<�D�V�D�����������������D�Q�G��

�$�Q�D�����������������G�L�Y�H�U�W�H�G���P�R�V�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���U�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���Q�H�F�H�V�V�L�W�L�H�V�����$�V��

�Z�L�W�K�� �P�R�V�W�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �Z�R�U�O�G�Z�L�G�H���� �W�K�H�� ���������� �S�X�E�O�L�F�� �K�H�D�O�W�K�� �H�I�I�H�F�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �&�2�9�,�'��������

�S�D�Q�G�H�P�L�F�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �)�L�M�L�¶�V�� �H�F�R�Q�R�P�\���� �)�L�M�L�� �L�V�� �K�H�D�Y�L�O�\�� �U�H�O�L�D�Q�W�� �R�Q�� �W�K�H�� �W�R�X�U�L�V�P�� �V�H�F�W�R�U��

���6�F�K�H�\�Y�H�Q�V���	���5�X�V�V�H�O�O�������������������D�Q�G���W�K�H���S�D�Q�G�H�P�L�F���K�D�V���D�I�I�H�F�W�H�G���)�L�M�L�¶�V���S�U�L�P�D�U�\���V�R�X�U�F�H���R�I��

�I�R�U�H�L�J�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H�����-�R�E���O�R�V�V�H�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���S�H�R�S�O�H�¶�V���O�L�I�H�V�W�\�O�H�����I�R�U�F�L�Q�J���W�K�H�P��

�W�R���O�L�Y�H���P�R�U�H���V�W�U�H�V�V�I�X�O�O�\���D�Q�G���X�Q�K�H�D�O�W�K�L�O�\�����)�L�M�L�¶�V���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���W�K�H���S�X�E�O�L�F���K�H�D�O�W�K���F�U�L�V�L�V���P�R�Y�H�G��

�T�X�L�F�N�O�\�� �W�R�� �W�K�H�� �V�H�W�W�L�Q�J�� �X�S�� �R�I�� �V�H�Y�H�U�D�O�� �&�2�9�,�'�������� �W�H�V�W�L�Q�J�� �F�H�Q�W�U�H�V���� �F�R�Q�W�D�F�W�� �W�U�D�F�L�Q�J����

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���T�X�D�U�D�Q�W�L�Q�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�����F�U�H�D�W�L�Q�J���D���G�L�Y�H�U�V�L�R�Q���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G��

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

�&�2�9�,�'���������K�D�V���G�H�W�H�U�L�R�U�D�W�H�G���G�D�Q�J�H�U�R�X�V�O�\�����Z�L�W�K���D���V�H�Y�H�Q���G�D�\���D�Y�H�U�D�J�H���R�I�����������F�D�V�H�V���S�H�U��



������
��

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

�S�H�U���R�Q�H���P�L�O�O�L�R�Q���S�H�R�S�O�H�����0�2�+�������������E��������

��

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

�P�L�G�G�O�H���L�Q�F�R�P�H�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����:�R�U�O�G�� �%�D�Q�N���� �������������� �&�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �Z�L�W�K�� �D�� �P�L�G�G�O�H���L�Q�F�R�P�H��

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

�S�U�H�Y�H�Q�W�����F�R�Q�W�U�R�O�����D�Q�G���W�U�H�D�W���1�&�'�V�����+�D�Z�O�H�\���	���0�F�*�D�U�Y�H�\�������������������$���F�U�L�W�L�F�D�O���L�V�V�X�H���L�Q���)�L�M�L�¶�V��

�H�F�R�Q�R�P�\���L�V���Q�R�W���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���Q�D�W�L�R�Q�D�O���L�Q�F�R�P�H���E�X�W���L�W�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���D�I�I�H�F�W�V���S�H�R�S�O�H�¶�V��

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

�W�K�R�V�H���R�Q���W�K�H���O�R�Z�H�U���H�Q�G���W�R���V�X�F�F�X�P�E���W�R���S�R�R�U���K�H�D�O�W�K�����)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�F�D�S�D�E�L�O�L�W�\���O�L�P�L�W�V���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶��

�D�E�L�O�L�W�\���W�R���P�D�Q�D�J�H���G�L�D�E�H�W�H�V���G�X�H���W�R���W�K�H���K�L�J�K���F�R�V�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H�����7�U�L�S�S��

�5�H�L�P�H�U���H�W���D�O���������������������3�R�Y�H�U�W�\���L�V���U�D�P�S�D�Q�W���L�Q���)�L�M�L���D�V���I�R�U�W�\���S�H�U���F�H�Q�W���R�I���W�K�H���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���O�L�Y�H��

�E�H�O�R�Z���W�K�H���S�R�Y�H�U�W�\���O�L�Q�H�����*�R�X�Q�G�H�U�����������������:�R�U�O�G���%�D�Q�N�������������������0�R�V�W���I�D�P�L�O�L�H�V���K�D�Y�H���D���V�R�O�H��

�E�U�H�D�G�Z�L�Q�Q�H�U���Z�K�R���E�D�U�H�O�\���H�D�U�Q�V���H�Q�R�X�J�K���W�R���V�X�V�W�D�L�Q���W�K�H�L�U���I�D�P�L�O�\�¶�V���Q�H�H�G�V���D�W���W�K�H���P�D�Q�G�D�W�H�G��

�P�L�Q�L�P�X�P�� �Z�D�J�H�� �U�D�W�H�� �R�I�� ���)�'���������� �S�H�U�� �K�R�X�U���� �7�K�H�� ���������� �F�H�Q�V�X�V�� �U�H�F�R�U�G�H�G�� �W�K�H�� �O�R�Z�H�V�W��

�X�Q�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���U�D�W�H���L�Q���)�L�M�L���L�Q���W�Z�H�Q�W�\���\�H�D�U�V�����)�L�M�L���%�X�U�H�D�X���R�I���6�W�D�W�L�V�W�L�F�V��������������������

��

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

�F�D�Q�Q�R�W���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �I�R�U�� �H�[�S�H�Q�V�L�Y�H���� �X�Q�V�X�E�V�L�G�L�V�H�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �O�L�N�H�� �U�H�Q�D�O�� �G�L�D�O�\�V�L�V�� ���3�K�L�O�O�L�S�V����

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

�G�L�D�E�H�W�H�V�����D�I�I�H�F�W�L�Q�J���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���D�Q�G���Q�D�W�L�R�Q�V�����*�R�X�Q�G�H�U�������������������0�R�U�H���W�K�D�Q���������S�H�U���F�H�Q�W��

�R�I�� �)�L�M�L�¶�V�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �O�L�Y�H�� �Z�L�W�K�� �R�Q�H�� �I�R�U�P�� �R�I�� �G�L�V�D�E�L�O�L�W�\�� ���)�L�M�L�� �,�V�O�D�Q�G�V�� �%�X�U�H�D�X�� �R�I�� �6�W�D�W�L�V�W�L�F�V����

���������������L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���O�L�P�E���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H�O�\���W�U�H�D�W�H�G���G�L�D�E�H�W�H�V���P�H�O�O�L�W�X�V������

��

�$�O�P�R�V�W�������� �S�H�U�� �F�H�Q�W�� �R�I�� �)�L�M�L�¶�V�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �U�H�V�L�G�H�� �L�Q�� �X�U�E�D�Q�� �D�U�H�D�V�� ���)�L�M�L�� �,�V�O�D�Q�G�V�� �%�X�U�H�D�X�� �R�I��

�6�W�D�W�L�V�W�L�F�V�����������������G�X�H���W�R���W�K�H���X�U�E�D�Q���G�U�L�I�W���V�L�Q�F�H���W�K�H���W�X�U�Q���R�I���W�K�H���F�H�Q�W�X�U�\�����7�K�H�U�H���K�D�V���E�H�H�Q���D��

�E�X�L�O�G�L�Q�J���E�R�R�P���L�Q���)�L�M�L���Z�L�W�K���D�Q���X�S�V�X�U�J�H���R�I���K�L�J�K���U�L�V�H���E�X�L�O�G�L�Q�J�V���Z�L�W�K���V�K�R�S�S�L�Q�J���P�D�O�O�V�����Z�L�W�K�L�Q��

�Z�K�L�F�K���D�U�H���Q�X�P�H�U�R�X�V���I�R�R�G���R�X�W�O�H�W�V�����6�X�F�K���I�R�R�G���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V���H�Q�F�R�X�U�D�J�H���S�H�R�S�O�H���W�R���H�D�W��

�U�H�D�G�\���P�D�G�H���W�D�N�H�D�Z�D�\���I�R�R�G�����Z�K�L�F�K���K�D�V���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���R�E�H�V�L�W�\�����:�D�W�H���H�W��

�D�O���������������������7�K�H�V�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V���D�U�H���F�K�D�Q�J�L�Q�J���S�H�R�S�O�H�¶�V���O�L�I�H�V�W�\�O�H�V���D�Q�G���D�U�H���I�D�V�W���U�H�S�O�D�F�L�Q�J��

�W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�V���R�I���S�U�H�S�D�U�L�Q�J���K�H�D�O�W�K�\���P�H�D�O�V��������

��



������
��

�+�H�D�O�W�K���&�D�U�H���L�Q���)�L�M�L����

�)�L�M�L���L�V���D���P�H�P�E�H�U���R�I���W�K�H���:�R�U�O�G���+�H�D�O�W�K���2�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�����:�+�2�����D�Q�G���I�R�O�O�R�Z�V���L�W�V���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���L�Q��

�P�D�Q�D�J�L�Q�J���G�L�V�H�D�V�H�V�����8�Q�G�H�U���W�K�H���:�+�2���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�����)�L�M�L���I�D�O�O�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���:�H�V�W�H�U�Q���3�D�F�L�I�L�F��

�U�H�J�L�R�Q�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���������R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G�V���&�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�Q�G���7�H�U�U�L�W�R�U�L�H�V��

���3�,�&�7������ �J�U�R�X�S�H�G�� �F�X�O�W�X�U�D�O�O�\�� �L�Q�W�R�� �0�H�O�D�Q�H�V�L�D���� �0�L�F�U�R�Q�H�V�L�D���� �D�Q�G�� �3�R�O�\�Q�H�V�L�D���� �0�H�O�D�Q�H�V�L�D��

�L�Q�F�O�X�G�H�V�� �)�L�M�L���� �3�D�S�X�D�� �1�H�Z�� �*�X�L�Q�H�D���� �1�H�Z�� �&�D�O�H�G�R�Q�L�D���� �6�R�O�R�P�R�Q�� �,�V�O�D�Q�G�V���� �D�Q�G�� �9�D�Q�X�D�W�X����

�0�R�V�W���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���L�Q���W�K�H���3�,�&�7���D�U�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���R�S�H�U�D�W�H�G�����H�L�W�K�H�U���I�U�H�H���R�I���F�K�D�U�J�H��

�R�U�� �D�W�� �D�� �O�R�Z�� �F�R�V�W�� ���:�+�2���� ���������E������ �6�R�P�H�� �R�I�� �W�K�H�� �3�,�&�7���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �)�L�M�L���� �U�H�O�\�� �R�Q�� �R�Y�H�U�V�H�D�V��

�V�X�S�S�R�U�W���I�U�R�P���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�V�V�R�F�L�D�W�H�V�����V�X�F�K���D�V���$�X�V�W�U�D�O�L�D�����)�U�D�Q�F�H�����1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G�����D�Q�G���W�K�H��

�8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V���R�I���$�P�H�U�L�F�D�����W�R���D�V�V�L�V�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�����:�+�2�������������E����������

��

�7�K�H���)�L�M�L�D�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�H�V���P�R�V�W���R�I���)�L�M�L�¶�V���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�\�V�W�H�P���D�Q�G���L�V���V�X�S�S�R�U�W�H�G���E�\��

�V�R�P�H�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �W�K�H�� �$�X�V�$�,�'�¶�V�� �)�L�M�L�� �+�H�D�O�W�K�� �6�H�U�Y�L�F�H��

�,�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���3�U�R�J�U�D�P���>�)�+�6�,�3�@�����+�M�R�U�W�K���H�W���D�O�������������������6�R�D�U���H�W���D�O�������������������6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O������

������������ �:�L�V�H�P�D�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �)�L�M�L�
�V�� �R�W�K�H�U�� �S�U�L�P�D�U�\�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�R�X�U�F�H�� �L�V�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H��

�S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U�����Z�K�L�F�K���L�V���I�L�Q�D�Q�F�H�G���E�\���R�X�W���R�I���S�R�F�N�H�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���R�U���S�U�L�Y�D�W�H���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���D�Q�G��

�G�R�Q�R�U���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V�����6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O�������������������9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D������������������

������

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

�6�]�D�V�]���D�Q�G���+�R�O�O�H�Q�G�H�U���L�Q���������������W�Z�R���D�U�H���S�D�W�H�U�Q�D�O�L�V�W�L�F���D�Q�G���G�R�F�W�R�U���F�H�Q�W�U�H�G�����Z�K�L�O�H���W�K�H���W�K�L�U�G��

�L�V���S�D�W�L�H�Q�W���F�H�Q�W�U�H�G�����.�D�E�D���	���6�R�R�U�L�D�N�X�P�D�U�D�Q�������������������)�L�M�L�¶�V���F�X�U�U�H�Q�W���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�\�V�W�H�P���L�V��

�X�Q�G�H�U�S�L�Q�Q�H�G�� �E�\�� �D�� �S�D�W�H�U�Q�D�O�L�V�W�L�F�� �P�R�G�H�O���� �Z�K�L�F�K�� �P�H�D�Q�V�� �W�K�D�W�� �W�K�R�V�H�� �L�Q�� �S�R�Z�H�U�� �G�H�F�L�G�H�� �W�K�H��

�E�H�V�W�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �R�S�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �L�O�O�Q�H�V�V�H�V�� ���7�X�N�D�Q�D����

�������������=�L�E�U�D�Q���	���0�R�K�D�P�P�D�G�Q�H�]�K�D�G���� ���������������7�K�H�� �R�Q�H���V�L�G�H�G�� �K�H�D�O�W�K�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �L�Q�� �)�L�M�L��

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

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

�F�D�U�H�� �P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q�� ���=�L�E�U�D�Q���	���0�R�K�D�P�P�D�G�Q�H�]�K�D�G���� �������������� �7�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �F�X�O�W�X�U�H�� �R�I��

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

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

�R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�Q�G�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����D�F�F�H�S�W���P�H�G�L�F�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���P�D�G�H���I�R�U���W�K�H�P����

��



������
��

�,�Q�� �)�L�M�L���� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G�� �I�H�Z�� �L�Q���K�R�X�V�H�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�� �W�R��

�D�G�G�U�H�V�V���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���G�H�P�D�Q�G�V�����5�H�W�D�L�Q�L�Q�J���V�N�L�O�O�H�G���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V��

�K�D�V���E�H�H�Q���S�U�R�E�O�H�P�D�W�L�F���I�R�U���)�L�M�L���G�X�H���W�R���S�R�O�L�W�L�F�D�O���X�S�K�H�D�Y�D�O�V�����8�V�K�H�U���H�W���D�O���������������������7�R���D�G�G�U�H�V�V��

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

�)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����W�K�H���P�H�G�L�F�D�O���D�V�V�L�V�W�D�Q�W���P�R�G�H�O�����D�O�V�R���N�Q�R�Z�Q���D�V���W�K�H���3�U�L�P�D�U�\���&�D�U�H���3�U�R�Y�L�G�H�U��

���3�&�3���� �Z�L�W�K�� �O�L�P�L�W�H�G�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �F�D�U�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�V���� �Z�D�V�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �L�Q�� ����������

���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D���� ���������������$�O�V�R�����W�K�H���)�L�M�L���1�X�U�V�H�V���D�Q�G���0�L�G�Z�L�Y�H�V���%�R�D�U�G�����Q�R�Z���W�K�H���)�L�M�L���1�X�U�V�L�Q�J��

�&�R�X�Q�F�L�O���R�U���)�1�&�����D�S�S�U�R�Y�H�G���W�K�H���1�X�U�V�H���3�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�����1�3�����F�R�X�U�V�H���L�Q�������������W�R���K�H�O�S���I�L�O�O���W�K�H��

�Y�D�F�D�Q�W���P�H�G�L�F�D�O���R�I�I�L�F�H�U�V�¶���S�R�V�W�V�����0�2�+�����������������8�V�K�H�U���H�W���D�O������������������������

��

�7�K�H�� �0�2�+�� �V�W�U�D�W�H�J�\�� �W�R�� �P�H�H�W�� �W�K�H�� �K�X�P�D�Q�� �U�H�V�R�X�U�F�H�� �Q�H�H�G�� �V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\�� �H�Q�D�E�O�H�G�� �D�� �P�R�U�H��

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

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

�W�K�H���8�P�D�Q�D�Q�G���3�U�D�V�D�G���6�F�K�R�R�O���R�I���0�H�G�L�F�L�Q�H�����8�3�6�0�������Z�D�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���L�Q���W�K�H���:�H�V�W���R�I���)�L�M�L����

�$�O�V�R�����W�K�H���)�L�M�L���6�F�K�R�R�O���R�I���0�H�G�L�F�L�Q�H�����)�6�0�����X�S�J�U�D�G�H�G���W�K�H���3�&�3���S�U�R�J�U�D�P�P�H���W�R���D���%�D�F�K�H�O�R�U��

�R�I���0�H�G�L�F�L�Q�H���D�Q�G���%�D�F�K�H�O�R�U���R�I���6�X�U�J�H�U�\�����0�%�%�6�������,�W���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�R���W�U�D�L�Q���I�X�W�X�U�H���G�R�F�W�R�U�V���I�R�U��

�)�L�M�L�� �D�Q�G�� �V�R�P�H�� �3�D�F�L�I�L�F�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �7�K�H�� �V�K�L�I�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �J�U�D�G�X�D�W�H�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �W�Z�R��

�P�H�G�L�F�D�O�� �V�F�K�R�R�O�V�� �V�R�R�Q�� �I�L�O�O�H�G�� �W�K�H�� �Y�D�F�D�Q�W�� �P�H�G�L�F�D�O�� �R�I�I�L�F�H�U�V�¶�� �S�R�V�W�V���� �%�\�� ������������ �W�K�H�� �0�2�+��

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

�V�D�P�H���W�L�P�H�����V�O�R�Z�O�\���V�K�L�I�W�H�G���1�X�U�V�H���3�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V���W�R���K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H�V������

��

�0�H�G�L�F�D�O���)�D�F�L�O�L�W�L�H�V����

�7�K�H���K�H�D�O�W�K���V�\�V�W�H�P�V���L�Q���)�L�M�L���S�U�R�Y�L�G�H���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���L�W�V��

�S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�����V�X�F�K���D�V���W�K�H���&�H�Q�W�U�D�O�����(�D�V�W�H�U�Q�����:�H�V�W�H�U�Q�����D�Q�G���1�R�U�W�K�H�U�Q�����<�R�R�Q��

�H�W���D�O�������������������D�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���)�L�J�X�U�H���������,�Q���������P�H�G�L�F�D�O���D�U�H�D�V�����)�L�M�L���K�D�V�����������Q�X�U�V�L�Q�J���V�W�D�W�L�R�Q�V����

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

�V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G���K�R�V�S�L�W�D�O�V�����0�2�+�������������D�������7�K�H�U�H���D�U�H���D���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�U�L�Y�D�W�H���P�H�G�L�F�D�O��

�F�H�Q�W�U�H�V�� �D�Q�G�� �F�O�L�Q�L�F�V���R�S�H�U�D�W�H�G���E�\�� �P�H�G�L�F�D�O���S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V�� �W�K�U�R�X�J�K�R�X�W�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\���� �7�K�U�H�H��

�S�U�L�Y�D�W�H���K�R�V�S�L�W�D�O�V���L�Q���)�L�M�L���R�I�I�H�U���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R���S�H�R�S�O�H���Z�K�R���K�D�Y�H���K�H�D�O�W�K���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���D�Q�G���D�F�F�H�S�W��

�R�X�W���R�I���S�R�F�N�H�W�� �S�D�\�P�H�Q�W�V���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �U�H�T�X�L�U�L�Q�J�� �U�H�Q�D�O�� �G�L�D�O�\�V�L�V�� �I�R�U�� �G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G��

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

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

�I�H�H���I�R�U���V�H�U�Y�L�F�H���E�D�V�L�V�����8�V�K�H�U���H�W���D�O����������������������������



������
��

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

�U�H�Q�D�O���G�L�D�O�\�V�L�V���G�X�H���W�R���N�L�G�Q�H�\���G�L�V�H�D�V�H�����0�R�U�J�D�Q�������������������,�W���L�V���K�L�J�K�O�\���O�L�N�H�O�\���I�R�U���S�H�R�S�O�H���Z�L�W�K��

�1�&�'�V�� �W�R�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�U�H�V�V�� �G�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�� �I�U�H�H�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���S�U�R�Y�L�G�H�G�� �K�H�D�O�W�K��

�V�H�U�Y�L�F�H�V�� ���6�Q�R�Z�G�R�Z�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �0�H�G�L�F�D�O�� �L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�� �L�V���Q�R�W�� �D�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �H�Y�H�U�\�R�Q�H�� �F�D�Q��

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

�L�V���E�H�\�R�Q�G���D���S�D�W�L�H�Q�W�¶�V���P�H�D�Q�V�����0�R�U�J�D�Q�������������������7�K�H���+�H�D�O�W�K���0�L�Q�L�V�W�U�\���K�D�V���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D�Q��

�D�J�U�H�H�P�H�Q�W�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �1�D�W�L�R�Q�D�O�� �.�L�G�Q�H�\�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �S�D�\�� �I�R�U�� �V�H�Y�H�U�D�O�� �I�U�H�H�� �G�L�D�O�\�V�L�V��

�W�U�H�D�W�P�H�Q�W�V�� �E�H�I�R�U�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �S�D�\�� �W�K�H�L�U�� �R�Z�Q�� �� ���6�Q�R�Z�G�R�Z�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �,�Q�� �L�W�V�� ����������

�E�X�G�J�H�W�D�U�\���D�G�G�U�H�V�V�����W�K�H���)�L�M�L�D�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���K�D�V���D�Q�Q�R�X�Q�F�H�G���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�V�V�L�V�W�H�G���U�H�Q�D�O��

�G�L�D�O�\�V�L�V���S�D�\�P�H�Q�W���R�I�������������������S�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�����)�L�M�L���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W����������������������

��

�,�Q�� �)�L�M�L���� �V�R�P�H�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �G�H�Q�W�L�V�W�U�\���� �U�H�T�X�L�U�H���D���V�P�D�O�O�� �I�H�H���� �$�O�W�K�R�X�J�K��

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

�X�Q�G�H�U�V�W�D�I�I�H�G�����3�K�L�O�O�L�S�V�������������������7�K�H���K�H�D�O�W�K���V�\�V�W�H�P���R�S�H�U�D�W�H�V���R�Q���W�K�U�H�H���W�L�H�U�V���W�K�D�W���S�U�R�Y�L�G�H��

�L�Q�W�H�J�U�D�W�H�G�� �K�H�D�O�W�K�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �D�W�� �S�U�L�P�D�U�\���� �V�H�F�R�Q�G�D�U�\���� �D�Q�G�� �W�H�U�W�L�D�U�\�� �F�D�U�H�� �O�H�Y�H�O�V���� �3�D�W�L�H�Q�W�V��

�Q�H�H�G�L�Q�J�� �T�X�D�W�H�U�Q�D�U�\�� �F�D�U�H�� �D�U�H���U�H�I�H�U�U�H�G�� �W�R���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �V�X�F�K���D�V���,�Q�G�L�D���� �$�X�V�W�U�D�O�L�D���� �R�U��

�1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G�����L�I���W�K�H�\���K�D�Y�H���P�H�G�L�F�D�O���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���R�U���F�D�Q���D�I�I�R�U�G���R�X�W���R�I���S�R�F�N�H�W���S�D�\�P�H�Q�W�V����

�7�K�H�U�H���D�U�H���D�O�V�R���Y�D�U�L�R�X�V���V�W�D�W�X�W�R�U�\���E�R�G�L�H�V�����F�R�X�Q�F�L�O�V�����D�Q�G���F�R�P�P�L�W�W�H�H�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H��

�0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K�����2�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V���O�L�N�H���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���)�R�R�G���D�Q�G���1�X�W�U�L�W�L�R�Q���&�H�Q�W�U�H���D�Q�G���W�K�H��

�1�D�W�L�R�Q�D�O�� �+�H�D�O�W�K�� �3�U�R�P�R�W�L�R�Q�� �&�R�X�Q�F�L�O�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�K�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�� �R�I��

�V�S�H�F�L�I�L�F���K�H�D�O�W�K���V�H�U�Y�L�F�H�V���L�Q���)�L�M�L�����0�2�+�������������������7�K�H�V�H���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V���D�V�V�L�V�W���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I��

�+�H�D�O�W�K���L�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���D�Q�G���G�H�W�H�U�U�L�Q�J���1�&�'�V�����6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O������������������������

��

�$�V���W�K�H�U�H���D�U�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���O�H�Y�H�O�V���R�I���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V�����8�V�K�H�U���H�W���D�O���������������������K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���L�V��

�S�U�R�Y�L�G�H�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�\���O�H�Y�H�O�����7�K�H�U�H���D�U�H���V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O�V��

�W�K�D�W�� �R�I�I�H�U�� �/�H�Y�H�O�� ���� �V�H�U�Y�L�F�H�V���� �K�H�D�O�W�K�� �F�H�Q�W�U�H�V�� �W�K�D�W�� �R�S�H�U�D�W�H�� �D�W�� �O�H�Y�H�O�V�� �$���� �%���� �D�Q�G�� �&���� �D�Q�G��

�Q�X�U�V�L�Q�J���V�W�D�W�L�R�Q�V���L�Q���H�D�F�K���G�L�Y�L�V�L�R�Q�����7�K�H���V�H�U�Y�L�F�H���O�H�Y�H�O���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�V���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

�D�W�� �H�D�F�K�� �V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �K�R�V�S�L�W�D�O�� �D�Q�G�� �K�H�D�O�W�K�� �F�H�Q�W�U�H�����0�2�+���� ���������������)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �K�H�D�O�W�K��

�V�H�U�Y�L�F�H�V�� �D�W�� �D�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �V�W�D�W�L�R�Q���D�U�H���O�L�P�L�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �P�D�W�H�U�Q�D�O�� �F�K�L�O�G�� �K�H�D�O�W�K�� ���0�&�+���� �F�O�L�Q�L�F����

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

�F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����8�V�K�H�U���H�W���D�O�������������������9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�������������������1�X�U�V�H�V���W�\�S�L�F�D�O�O�\���G�L�V�F�X�V�V���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�K�U�R�X�J�K���S�K�R�Q�H���U�H�I�H�U�U�D�O�V���Z�L�W�K���D�Q���D�U�H�D���1�X�U�V�H���3�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U���R�U���P�H�G�L�F�D�O���R�I�I�L�F�H�U��

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



������
��

�P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�� ���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D���� �������������� �,�Q�� �W�K�L�V�� �Z�D�\���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �G�R�� �Q�R�W�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �W�U�D�Y�H�O�� �W�R�� �W�K�H��

�K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H��������

��

�)�L�J�X�U�H������
��
�'�L�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���+�H�D�O�W�K���F�D�U�H���6�H�U�Y�L�F�H�V���L�Q���)�L�M�L��
��

��
�1�R�W�H�����5�H�S�U�R�G�X�F�H�G���Z�L�W�K���S�H�U�P�L�V�V�L�R�Q���I�U�R�P���0�2�+���)�L�M�L�����������������S���Q�R����������������
��

�+�H�D�O�W�K�� �F�H�Q�W�U�H�V�� �R�S�H�U�D�W�H�� �L�Q�� �D�� �V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�� �D�O�O�R�F�D�W�H�G�� �P�H�G�L�F�D�O�� �D�U�H�D���� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �E�\�� �W�K�H��

�V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �F�R�Y�H�U�D�J�H�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���� �3�H�R�S�O�H�� �F�D�Q�� �D�F�F�H�V�V�� �S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O��

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

�V�W�D�W�L�R�Q�V�����7�\�S�L�F�D�O�O�\�����W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H���K�D�V���W�Z�R���R�U���P�R�U�H���Q�X�U�V�H�V�����G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���L�W�V���O�H�Y�H�O����

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

�P�D�W�H�U�Q�D�O�±�F�K�L�O�G���K�H�D�O�W�K�����R�U�D�O���K�H�D�O�W�K�����S�K�D�U�P�D�F�\�����O�D�E�R�U�D�W�R�U�\�����[���U�D�\�����S�K�\�V�L�R�W�K�H�U�D�S�\�����G�L�H�W�L�F����

�V�F�K�R�R�O���K�H�D�O�W�K�����D�Q�G���V�S�H�F�L�D�O�L�W�\���F�O�L�Q�L�F���V�H�U�Y�L�F�H�V�����0�2�+�������������������(�D�F�K���V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q���R�S�H�U�D�W�H�V��

�D���V�S�H�F�L�D�O���R�X�W�S�D�W�L�H�Q�W���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�����6�2�3�'�����D�Q�G���D���+�X�E���F�O�L�Q�L�F�����D���F�H�Q�W�U�H���I�R�U���F�K�U�R�Q�L�F���P�H�G�L�F�D�O��

�F�D�V�H�V���O�L�N�H���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���K�\�S�H�U�W�H�Q�V�L�R�Q�����7�K�H���3�D�F�L�I�L�F���(�\�H���,�Q�V�W�L�W�X�W�H���L�V���E�D�V�H�G���L�Q���6�X�Y�D�����)�L�M�L�¶�V��

�F�D�S�L�W�D�O���F�L�W�\�����E�X�W���U�X�Q�V���D���P�R�E�L�O�H���F�O�L�Q�L�F���F�R�X�Q�W�U�\�Z�L�G�H���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���Q�H�H�G�L�Q�J���H�\�H���F�D�U�H������

����

�'�L�Y�L�V�L�R�Q���R�I���0�H�G�L�F�D�O���$�U�H�D�V����

�(�D�F�K�� �G�L�Y�L�V�L�R�Q�� �K�D�V�� �L�W�V�� �G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �K�R�V�S�L�W�D�O���� �H�[�F�H�S�W�� �I�R�U�� �W�K�H�� �(�D�V�W�H�U�Q���� �Z�K�L�F�K�� �X�V�H�V�� �W�K�H��

�&�R�O�R�Q�L�D�O���:�D�U���0�H�P�R�U�L�D�O���+�R�V�S�L�W�D�O�����&�:�0�+�����L�Q���W�K�H���&�H�Q�W�U�D�O���G�L�Y�L�V�L�R�Q���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���D�O�O���S�D�W�L�H�Q�W��



������
��

�U�H�I�H�U�U�D�O�V�����8�V�K�H�U�� �H�W�� �D�O������ �������������� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �D�Z�D�U�H�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �P�H�G�L�F�D�O�� �D�U�H�D�V�� �D�Q�G�� �Y�L�V�L�W��

�Q�X�U�V�L�Q�J���V�W�D�W�L�R�Q�V���R�U���K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H�V���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���S�U�L�P�D�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V�����&�D�V�H�V���W�K�D�W��

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

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

�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�����0�2�+���� �������������� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �G�L�U�H�F�W�H�G�� �W�R�� �D�� �Q�H�D�U�E�\�� �K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �I�D�F�L�O�L�W�\��

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

�F�D�U�H�����=�R�Q�H���Q�X�U�V�H�V���R�I�W�H�Q���I�R�O�O�R�Z���X�S���F�D�V�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���K�R�V�S�L�W�D�O���U�H�F�R�U�G���R�I���D�G�P�L�V�V�L�R�Q�V�����E�L�U�W�K�V����

�D�Q�G���G�H�D�W�K�V�����$�I�W�H�U���K�R�V�S�L�W�D�O���D�G�P�L�V�V�L�R�Q�����W�K�H���]�R�Q�H���Q�X�U�V�H�V���E�H�F�R�P�H���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���S�U�L�P�D�U�\��

�F�D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�U�V�����7�K�H���U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�G�P�L�W�W�H�G���D�Q�G���G�L�V�F�K�D�U�J�H�G��

�L�V���U�H�F�R�U�G�H�G���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�H�G���D�V���0�2�+���V�W�D�W�L�V�W�L�F�V��������

��

�=�R�Q�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �D�U�H�� �D�O�O�R�F�D�W�H�G�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �Y�L�V�L�W�� �G�D�\�V�� �W�R�� �I�R�O�O�R�Z�� �X�S�� �R�Q�� �Q�H�Z�� �R�U�� �G�H�I�D�X�O�W��

�G�R�P�L�F�L�O�L�D�U�\���D�Q�G���L�P�P�X�Q�L�V�D�W�L�R�Q���F�D�V�H�V�����9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�������������������9�L�V�L�W�D�W�L�R�Q�V���P�D�L�Q�O�\���G�H�S�H�Q�G���R�Q��

�W�U�D�Q�V�S�R�U�W�� �D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���� �W�K�H�� �Z�H�D�W�K�H�U���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�
�V�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �K�H�D�O�W�K�� �F�O�L�P�D�W�H���� �)�R�U��

�L�Q�V�W�D�Q�F�H�����W�K�H���P�H�D�V�O�H�V���R�X�W�E�U�H�D�N���L�Q�������������D�Q�G���W�K�H���&�2�9�,�'���������S�D�Q�G�H�P�L�F���L�Q�������������D�I�I�H�F�W�H�G��

�P�R�V�W�� �S�U�L�P�D�U�\�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� ���0�2�+���� ���������D������ �7�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �G�L�Y�H�U�W�H�G��

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

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

��

�'�L�D�E�H�W�H�V������

�*�O�R�E�D�O�O�\���� �D�Q�� �H�V�W�L�P�D�W�H�G�� �������� �P�L�O�O�L�R�Q�� �S�H�R�S�O�H�� �Z�H�U�H�� �G�L�D�J�Q�R�V�H�G�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �L�Q�� ����������

���:�+�2�������������������7�K�L�V���L�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q�������������D�Q�G�����������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���������������6�D�H�H�G�L��

�H�W�� �D�O������ ������������ �:�+�2���� �������������� �6�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O�O�\���� �W�K�H�� �J�O�R�E�D�O�� �I�L�J�X�U�H�V�� �I�R�U�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �K�D�Y�H�� �Q�H�D�U�O�\��

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

�S�D�V�W���G�H�F�D�G�H�����:�+�2���������������������$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���:�R�U�O�G���%�D�Q�N���L�Q�F�R�P�H���J�U�R�X�S�L�Q�J�V�����G�L�D�E�H�W�H�V��

�S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H���L�V���K�L�J�K�H�U���L�Q���K�L�J�K���L�Q�F�R�P�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�Q�G���X�U�E�D�Q���D�U�H�D�V�����6�D�H�H�G�L���H�W���D�O������������������

�:�+�2���� �������������� �'�L�D�E�H�W�H�V���R�F�F�X�U�V���D�W���D�� �Y�H�U�\�� �K�L�J�K�� �U�D�W�H�� �L�Q���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F���U�H�J�L�R�Q�����6�U�L�G�K�D�U�D�Q���	��

�*�R�Z�U�L�����������������:�D�T�D���H�W���D�O������������������������

��

�'�L�D�E�H�W�H�V���� �L�Q�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�� �W�\�S�H�� ������ �L�V�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�� �D�V�� �D�� �O�L�I�H�V�W�\�O�H�� �G�L�V�H�D�V�H��

���0�R�U�J�D�Q�������������������:�L�W�K���W�K�H���V�S�U�H�D�G���R�I���W�K�H���³�:�H�V�W�H�U�Q�´���O�L�I�H�V�W�\�O�H���L�Q���O�R�Z�����D�Q�G���P�L�G�G�O�H���L�Q�F�R�P�H��

�F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���S�U�H�V�V�X�U�H�V���O�H�D�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���X�Q�K�H�D�O�W�K�\���G�L�H�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���1�&�'�V��

�D�U�H���E�H�F�R�P�L�Q�J���S�U�H�Y�D�O�H�Q�W���D�F�U�R�V�V���D�O�O���H�F�R�Q�R�P�L�F���F�R�Q�W�H�[�W�V�����%�X�G�U�H�Y�L�F�L�X�W�H���H�W���D�O������������������������



������
��

�'�L�D�E�H�W�H�V���L�Q���)�L�M�L����

�$�Q���H�V�W�L�P�D�W�H�G�����������������S�H�R�S�O�H���L�Q���)�L�M�L���K�D�Y�H���G�L�D�E�H�W�H�V�����R�Q�H���L�Q���H�Y�H�U�\�� �W�K�U�H�H���D�G�X�O�W�V�����9�����4�L�R����

�S�H�U�V�R�Q�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���� �6�H�S�W�H�P�E�H�U�� �������� �������������� �D�Q�G�� �)�L�M�L���K�D�V�� �W�K�H�� �K�L�J�K�H�V�W�� �G�L�D�E�H�W�H�V��

�U�H�O�D�W�H�G�� �P�R�U�W�D�O�L�W�\�� �U�D�W�H�V�� �R�Q�� �D�� �J�O�R�E�D�O�� �F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q�� ���*�R�X�Q�G�H�U���� ������������ �0�R�U�J�D�Q���� ��������������

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���0�D�W�D�L�W�L�Q�L�������������������W�K�L�V���S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�D�W���W�K�H���U�L�V�N�V���R�I�� �D�Q�G���L�P�S�D�F�W�V��

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

���������±������������ �)�L�M�L�� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �������������� �Q�H�Z�� �F�D�V�H�V�� �R�I�� �G�L�D�E�H�W�H�V���� �S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W�O�\�� �I�R�U���S�H�R�S�O�H��

�R�Y�H�U���������\�H�D�U�V���R�I���D�J�H�����0�2�+�������������E�������V�H�H���7�D�E�O�H������������

����

�7�D�E�O�H������
��
�1�H�Z���&�D�V�H�V�����1�&�����R�I���'�L�D�E�H�W�H�V���L�Q���)�L�M�L�����������±������������
��

�<�(�$�5�� �1�&���”���������<�(�$�5�6�� �1�&���•���������<�(�$�5�6�� �7�2�7�$�/���1�&�� �7�2�7�$�/���5�(�*�,�6�7�(�5�(�'��
�������� ���� �������� ������������ �������������� ������������������
�������� ���� ���������� ������������ �������������� ������������������
�������� ���� ������ ���� �������� ���� �������������� ������������������
�������� ���� �������� ������������ �������������� ������������������
�������� ���� �������� ������������ �������������� ������������������
�������� ���� ���������� ������������ �������������� ������������������
�7�2�7�$�/���� ������ ���� �������������� ���������������� ����
�1�R�W�H�����7�K�H�� �G�D�W�D�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �V�R�X�U�F�H�G�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �0�2�+�� �)�L�M�L�� �5�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �'�L�D�E�H�W�H�V�� �F�D�V�H�V��
�U�H�S�R�U�W�H�G���I�U�R�P���3�X�E�O�L�F���+�H�D�O�W�K���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���6�\�V�W�H�P���>�3�+�,�6�@��������������������
��
��

�,�Q���)�L�M�L�����O�L�I�H�V�W�\�O�H���L�V���V�W�U�R�Q�J�O�\���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�G���E�\���X�U�E�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�����D���P�R�Y�H���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

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

�D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���R�E�H�V�L�W�\���U�D�W�H�V���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���G�L�D�E�H�W�H�V�����*�R�X�Q�G�H�U�����������������+�H�Q�G�U�L�N�V���H�W��

�D�O������ �������������� �&�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�R�E�D�F�F�R�� �D�Q�G�� �D�O�F�R�K�R�O�� �K�D�V�� �D�O�V�R�� �E�H�H�Q�� �O�L�Q�N�H�G�� �W�R�� �W�K�H��

�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���1�&�'�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V�����V�X�F�K���D�V���V�W�U�H�V�V�����D�O�V�R���S�O�D�\���D���F�D�X�V�D�O���U�R�O�H��

�L�Q�� �W�K�L�V�� �W�\�S�H�� �R�I�� �L�O�O�Q�H�V�V�� ���%�X�G�U�H�Y�L�F�L�X�W�H���H�W�� �D�O������ ���������������0�R�U�H�� �\�R�X�Q�J�H�U�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�H�� �Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V�����2�J�O�H���H�W���D�O�������������������9�����4�L�R�����S�H�U�V�R�Q�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�������������������������D��

�Z�R�U�U�\�L�Q�J�� �V�W�D�W�L�V�W�L�F�� �W�K�D�W�� �L�V�� �U�L�V�L�Q�J�� �D�Q�G�� �E�X�U�G�H�Q�V�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�\�V�W�H�P�� �L�Q�� �P�D�Q�\��

�Z�D�\�V������

��

�+�H�D�O�W�K�F�D�U�H���I�R�U���3�D�W�L�H�Q�W�V���/�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���'�L�D�E�H�W�H�V��

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

�Z�K�R�� �P�D�\�� �K�D�Y�H�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �W�H�Q�G�� �W�R�� �D�U�U�L�Y�H�� �D�W�� �W�K�H�� �R�X�W�S�D�W�L�H�Q�W�� �G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�� �I�R�U�� �I�X�U�W�K�H�U��



������
��

�F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�� �L�I�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �L�Q�I�R�U�P�H�G�� �R�I�� �D�� �K�L�J�K�� �U�H�D�G�L�Q�J�� �D�I�W�H�U�� �D�� �&�D�S�L�O�O�D�U�\�� �%�O�R�R�G�� �*�O�X�F�R�V�H��

���&�%�*���� �W�H�V�W���� �Z�K�L�F�K�� �F�R�X�O�G�� �E�H�� �I�U�R�P�� �D�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �R�X�W�U�H�D�F�K�� �F�O�L�Q�L�F�� �R�U�� �I�U�R�P�� �W�U�L�D�J�H�� �G�X�H�� �W�R��

�Y�L�V�L�W�D�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �R�W�K�H�U�� �D�L�O�P�H�Q�W�V���� �)�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �W�K�L�V���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �K�D�Y�H�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �F�X�U�U�H�Q�W��

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

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

�5�R�X�W�L�Q�H�O�\���� �V�K�L�I�W�� �F�O�L�Q�L�F�V�� �D�Q�G�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �R�X�W�U�H�D�F�K�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�� �W�H�V�W�� �&�%�*�� �D�Q�G�� �U�H�I�H�U��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �K�L�J�K�H�U�� �U�H�D�G�L�Q�J�V�� �I�R�U�� �I�X�U�W�K�H�U�� �W�H�V�W�V�� �D�Q�G�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���� �8�S�R�Q�� �G�L�D�J�Q�R�V�L�V��

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

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

��

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

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �I�D�F�L�O�L�W�\�� �I�R�U�� �I�R�O�O�R�Z���X�S�� �F�D�U�H���� �7�K�H�V�H�� �I�R�O�O�R�Z���X�S�V�� �X�V�X�D�O�O�\�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �Z�R�X�Q�G��

�G�U�H�V�V�L�Q�J�V�����L�I���D�Q�\�������G�L�H�W�D�U�\���D�G�Y�L�F�H���D�Q�G���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�����Q�X�U�V�L�Q�J���D�Q�G���P�H�G�L�F�D�O���F�R�Q�V�X�O�W�V�����U�H�Y�L�H�Z��

�R�I���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H�����3�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K���V�W�D�E�O�H���U�H�D�G�L�Q�J�V���U�H�F�H�L�Y�H���D���W�K�U�H�H��

�P�R�Q�W�K�O�\���F�O�L�Q�L�F���G�D�W�H���I�R�U���I�R�O�O�R�Z���X�S���F�D�U�H�����7�K�H���I�R�O�O�R�Z���X�S���W�\�S�L�F�D�O�O�\���L�Q�F�O�X�G�H�V���E�O�R�R�G���J�O�X�F�R�V�H��

�D�Q�G���E�O�R�R�G���S�U�H�V�V�X�U�H�����%�3�����P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O���K�H�D�O�W�K���V�W�D�W�X�V���F�K�H�F�N�V�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\��

�L�I�� �W�K�H�\�� �K�D�Y�H�� �D�� �Z�R�X�Q�G���� �,�Q�� �F�D�V�H�V�� �Z�K�H�U�H�� �D�� �G�L�H�W�L�F�L�D�Q�� �L�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �P�D�\�� �U�H�F�H�L�Y�H��

�G�L�H�W�D�U�\���D�G�Y�L�F�H�����3�D�W�L�H�Q�W�V���Q�H�H�G�L�Q�J���I�R�R�W���F�D�U�H�����U�H�F�H�L�Y�H���U�H�I�H�U�U�D�O�V���W�R���W�K�H���³�I�R�R�W���F�D�U�H�´���Q�X�U�V�H���I�R�U��

�I�X�U�W�K�H�U���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�����D�G�Y�L�F�H�����D�Q�G���W�U�H�D�W�P�H�Q�W�����+�M�R�U�W�K���H�W���D�O����������������������

��

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

�G�L�U�H�F�W�O�\�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �³�E�L�J�J�H�U�´�� �G�R�F�W�R�U�V�����9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D���O�H�Y�X���P�H�D�Q�V�� �³�E�L�J�J�H�U�� �K�R�V�S�L�W�D�O�´���� �W�K�L�V�� �L�V��

�Z�K�H�U�H�� �H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J�� �L�V�� �D�V�V�X�P�H�G�� �W�R�� �E�H�� �³�E�L�J�´���� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �D�U�H�� �I�D�V�W�H�U���� �W�K�H�� �V�W�D�I�I�� �L�V�� �P�R�U�H��

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

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

�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\�� �V�W�L�O�O�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�����3�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G�� �Z�R�X�Q�G�V�� �U�H�T�X�L�U�H��

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

�S�O�D�Q�V���� �7�\�S�L�F�D�O�O�\���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Q�H�H�G�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�� �G�X�U�L�Q�J�� �K�R�V�S�L�W�D�O�� �D�G�P�L�V�V�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �F�O�R�V�H��

�P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���X�S�R�Q���W�K�H�L�U���G�L�V�F�K�D�U�J�H�����,�Q���E�H�W�Z�H�H�Q�����Q�X�U�V�H�V���D�W�W�H�Q�G���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Y�D�U�L�R�X�V���Q�H�H�G�V����

�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�G�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�U�H�V�����P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�����Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�V����

�D�Q�G���V�X�U�J�H�U�\���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�����W�R���Q�D�P�H���D���I�H�Z��������

��

��
�ò���&�}�}�š�������Œ�����t�������Œ�����}�(���š�Z�����(�}�}�š�U�������š���•�l���š���l���v���µ�‰�����Ç���v�µ�Œ�•���•���]�v���š�Z���������•���v�������}�(���‰�}���]���š�Œ�]�•�š�•��



������
��

�1�X�U�V�L�Q�J���L�Q���)�L�M�L����

�7�K�H���)�L�M�L���1�X�U�V�L�Q�J���&�R�X�Q�F�L�O���J�R�Y�H�U�Q�V���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���G�H�O�L�Y�H�U�\���D�W���S�X�E�O�L�F���D�Q�G���S�U�L�Y�D�W�H���K�R�V�S�L�W�D�O�V����

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

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

�H�D�F�K���P�H�G�L�F�D�O���D�U�H�D�����1�X�U�V�L�Q�J���L�Q���)�L�M�L���L�V���G�L�U�H�F�W�O�\���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���E�\���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���D�Q�G��

�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�O�\���I�X�Q�G�H�G���E�\���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����8�V�K�H�U���H�W���D�O���������������������1�X�U�V�H�V���L�Q���)�L�M�L���D�U�H���W�K�H���O�D�U�J�H�V�W��

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

�R�X�W�F�R�P�H�V���R�I���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V�����I�D�P�L�O�L�H�V�����D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����0�2�+������������������

��

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

�F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �)�L�M�L�� �1�X�U�V�L�Q�J�� �&�R�X�Q�F�L�O�� ���)�1�&�������&�X�U�U�H�Q�W�O�\���� �W�K�U�H�H�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�� �R�I�I�H�U��

�Q�X�U�V�L�Q�J���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���L�Q���)�L�M�L�����3�D�U�W���R�I���W�K�H���Q�X�U�V�L�Q�J���F�X�U�U�L�F�X�O�X�P���R�I�I�H�U�H�G���W�R���W�U�D�L�Q�H�H���Q�X�U�V�H�V���L�V���W�K�H��

�F�K�U�R�Q�L�F���F�D�U�H���P�R�G�H�O�����&�&�0�����I�R�U���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���F�K�U�R�Q�L�F���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����7�K�H���F�D�U�H���P�R�G�H�O��

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

���5�H�\�Q�R�O�G�V�� �H�W���D�O������ �������������� �7�U�D�L�Q�H�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �P�X�V�W�� �D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �F�R�P�S�H�W�H�Q�F�L�H�V���D�Q�G��

�S�U�H�V�H�Q�W���F�D�V�H���V�W�X�G�L�H�V���R�I���W�K�H�L�U���F�O�L�Q�L�F�D�O���Z�R�U�N���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H�L�U��

�S�U�L�P�D�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���U�R�W�D�W�L�R�Q�����7�K�H���K�L�J�K���G�H�P�D�Q�G���I�R�U���Q�X�U�V�L�Q�J���H�[�L�V�W�V���D�W���H�Y�H�U�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�V�H�U�Y�L�F�H�� �O�H�Y�H�O�� �L�Q�� �)�L�M�L�� ���0�2�+���� ���������������,�Q�� ������������ �W�K�H�� �U�D�W�L�R�� �R�I�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�D�V�� ���������� �S�H�U�� ��������������

�S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����7�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���S�O�D�Q�V���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H���U�D�W�L�R���W�R���������Q�X�U�V�H�V���S�H�U����������������

�S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� ���:�D�T�D���/�H�G�X�D���� �������������� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �D�U�J�X�H�G�� �W�R�� �E�H�� �D�� �P�X�F�K���L�P�S�U�R�Y�H�G�� �U�D�W�H��

���:�L�V�H�P�D�Q���H�W���D�O��������������������������

��

�$���V�W�D�Q�G�D�U�G���S�D�U�W���R�I���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Q�X�U�V�H�¶�V���S�U�D�F�W�L�F�H���L�V���W�R���V�X�S�S�R�U�W���S�H�R�S�O�H���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V��

�P�H�O�O�L�W�X�V�� �L�Q�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �V�W�D�J�H�V�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �G�L�V�H�D�V�H�� �L�Q�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �V�H�W�W�L�Q�J�V���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �R�I�W�H�Q�� �K�D�Y�H��

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

�W�K�H�\�� �D�U�H�� �Q�H�Z�O�\�� �G�L�D�J�Q�R�V�H�G���� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���� �R�U�� �Z�L�W�K�� �F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �G�L�V�H�D�V�H�V��

���%�X�U�G�H�Q���� �������������� �,�Q�� �)�L�M�L���� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �V�W�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �K�H�D�O�W�K�� �F�H�Q�W�U�H�V�� �L�Q�� �U�X�U�D�O�� �D�Q�G�� �X�U�E�D�Q��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� �D�U�H�� �W�\�S�L�F�D�O�O�\�� �R�S�H�U�D�W�H�G�� �E�\�� �Q�X�U�V�H�V�� �D�Q�G�� �1�X�U�V�H�� �3�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V���� �Z�K�R�� �D�U�H�� �W�K�H��

�I�L�U�V�W���F�R�Q�W�D�F�W���I�R�U���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���Q�H�H�G�V�����9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�������������������$�V���J�D�W�H�N�H�H�S�H�U�V���R�I���K�L�J�K�H�U���O�H�Y�H�O��

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

�K�R�V�S�L�W�D�O�V���D�V���Q�H�H�G�H�G�����,�Q���W�K�L�V���Z�D�\�����W�K�H�\���S�O�D�\���D���Y�L�W�D�O���U�R�O�H���L�Q���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���K�H�D�O�W�K��

���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D���� ���������������1�X�U�V�H�V�� �X�V�H�� �W�K�H�� �3�(�1���S�D�F�N�D�J�H���W�R�� �W�U�H�D�W�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K��



������
��

�1�&�'�V�����$�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���&�K�D�S�W�H�U���������V�R�P�H���Q�X�U�V�H�V���L�Q���)�L�M�L���K�D�Y�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�U�D�L�Q�L�Q�J���L�Q���I�R�R�W��

�F�D�U�H�� �D�Q�G�� �P�D�Q�D�J�H�� �I�R�R�W�� �F�O�L�Q�L�F�V�� �L�Q�� �K�H�D�O�W�K�� �F�H�Q�W�U�H�V�� �D�Q�G�� �K�R�V�S�L�W�D�O�V���� �7�K�H�V�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �K�D�Y�H��

�S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\�� �L�P�S�D�F�W�H�G�� �W�K�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �D�� �G�L�D�E�H�W�L�F�� �I�R�R�W�� ���0���� �/�H�R�Q�J���� �S�H�U�V�R�Q�D�O��

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����-�D�Q�X�D�U�\������������������������

����

�1�X�U�V�L�Q�J���L�Q���W�K�H���&�R�P�P�X�Q�L�W�\����

�$�V���Q�R�W�H�G���H�D�U�O�L�H�U���L�Q���&�K�D�S�W�H�U���������W�K�H�U�H���L�V���D���O�D�F�N���R�I���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���R�Q���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���L�Q���)�L�M�L�����W�K�X�V����

�W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�H�S�H�Q�G�V���K�H�D�Y�L�O�\���R�Q���P�\���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���S�H�U�V�R�Q�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�����,�Q���)�L�M�L����

�Q�X�U�V�H�V�� �F�D�Q�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �D�Q�G�� �G�L�D�J�Q�R�V�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �W�K�U�R�X�J�K�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �V�K�L�I�W��

�F�O�L�Q�L�F�V�������D�V���R�X�W�S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���D�Q�\���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�\�����R�U���G�X�U�L�Q�J���K�R�V�S�L�W�D�O���D�G�P�L�V�V�L�R�Q�����2�Q�H���R�I��

�W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �]�R�Q�H�� �Q�X�U�V�H�¶�V���F�U�L�W�L�F�D�O���U�R�O�H�V�� �L�V�� �W�R�� �I�R�O�O�R�Z���X�S�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �G�R�� �Q�R�W���D�W�W�H�Q�G��

�W�K�H�L�U�� �F�O�L�Q�L�F�V�� ���0�2�+���� �������������� �:�K�L�O�H�� �W�K�H�� �D�W�W�H�Q�W�L�R�Q�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �P�D�L�Q�O�\�� �R�Q�� �0�&�+�� �G�H�I�D�X�O�W�H�U�V����

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �]�R�Q�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �D�O�V�R�� �I�R�O�O�R�Z�� �X�S�� �W�K�H�L�U�� �G�H�I�D�X�O�W�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �F�D�V�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �K�R�P�H�V����

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

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

�V�W�D�W�X�V�H�V�����6�X�F�K���Y�L�V�L�W�V���D�O�O�R�Z���Q�X�U�V�H�V���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���L�Q���W�K�H�L�U���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���E�H�W�W�H�U��

�D�Q�G���W�U�H�D�W���W�K�H�P���K�R�O�L�V�W�L�F�D�O�O�\������

��

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V�� �F�D�Q�� �D�O�V�R�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �U�H�D�V�R�Q�V�� �I�R�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �G�H�I�D�X�O�W�L�Q�J�� �R�Q�� �F�O�L�Q�L�F�� �D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W�V����

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

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

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

�F�O�L�Q�L�F���� �7�K�H�� �S�X�E�O�L�F�� �K�H�D�O�W�K�� �]�R�Q�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �K�D�Y�H�� �V�S�H�F�L�I�L�F�� �]�R�Q�H�� �D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �D�U�H��

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

�U�H�S�R�U�W���R�I���Q�H�Z���F�D�V�H�V���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V�����7�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���X�V�H�V���W�K�L�V���G�D�W�D���W�R���S�U�R�G�X�F�H���L�W�V��

�D�Q�Q�X�D�O���U�H�S�R�U�W�����G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J���W�K�H���E�X�G�J�H�W���D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Q�H�[�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U����������

��

�7�K�H�U�H�� �L�V�� �Q�R�� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �D�J�H�Q�F�\�� �L�Q�� �)�L�M�L�� �W�R�� �D�V�V�L�V�W�� �W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �L�Q�� �L�W�V��

�K�X�P�D�Q���U�H�V�R�X�U�F�L�Q�J���Q�H�H�G�V�����8�V�K�H�U���H�W���D�O���������������������&�X�U�U�H�Q�W�O�\�����W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���V�H�H�N�V��

�D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�� �I�U�R�P�� �U�H�W�L�U�H�G�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�K�R�� �D�U�H�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �W�R�� �D�V�V�L�V�W�� �O�R�F�D�O�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �3�,�&�7�V����

�S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\�� �L�Q�� �P�L�G�Z�L�I�H�U�\�� �F�D�U�H�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���� �,�Q�� �W�K�H�� �H�Y�H�Q�W�� �R�I�� �D�� �S�X�E�O�L�F�� �K�H�D�O�W�K�� �F�U�L�V�L�V���� �W�K�H��

��
�ó�����}�u�u�µ�v�]�š�Ç���•�Z�]�(�š�����o�]�v�]���•���t���Z�����o�š�Z�r�����Œ�����•���Œ�À�]�����•���š�Z���š�����Œ�����‰�Œ�}�À�]�����������š���š�Z�������}�u�u�µ�v�]�š�Ç�U���Z���v�������š�Z�����š���Œ�u���Z�•�Z�]�(�š�[�X����



������
��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���]�R�Q�H���Q�X�U�V�H�¶�V���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���U�R�O�H���L�V���K�D�O�W�H�G���E�\���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�R���R�W�K�H�U���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�H�P�H�U�J�H�Q�F�L�H�V���O�L�N�H�� �D�Q���R�X�W�E�U�H�D�N�� �R�I�� �G�L�V�H�D�V�H���� �,�Q���V�X�F�K�� �F�D�V�H�V���� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �D�U�H�� �G�L�U�H�F�W�H�G���W�R��

�F�D�U�H���I�R�U���H�P�H�U�J�L�Q�J���G�L�V�H�D�V�H�V�����W�K�X�V���K�L�Q�G�H�U�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���F�D�U�H���D�Q�G���L�Q�W�H�U�U�X�S�W�L�Q�J���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V��

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

����

�1�X�U�V�L�Q�J���&�D�U�H���I�R�U���3�H�R�S�O�H���Z�L�W�K���'�L�D�E�H�W�H�V���D�W���W�K�H���6�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���+�R�V�S�L�W�D�O���/�H�Y�H�O����
��

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

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

�D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�H���� �7�\�S�L�F�D�O�O�\���� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �W�Z�R�� �R�S�W�L�R�Q�V�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� ���� �H�L�W�K�H�U�� �W�K�H�\��

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

�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�W���W�K�H���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O�����3�D�W�L�H�Q�W�V���Q�H�H�G�L�Q�J���V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G���D�Q�G���H�[�S�H�U�W���F�D�U�H��

�D�U�H���H�L�W�K�H�U���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���W�K�H���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O���R�U���D�Z�D�L�W���W�K�H���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O�
�V���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W��

�W�H�D�P���W�R���U�H�Y�L�H�Z���W�K�H�P����������

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �Z�K�R�� �U�H�T�X�L�U�H�� �D�G�P�L�V�V�L�R�Q�� �W�R�� �V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �K�R�V�S�L�W�D�O�V�� �W�\�S�L�F�D�O�O�\��

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

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

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

�K�R�V�S�L�W�D�O�V�� �W�R�� �I�U�H�H�� �X�S�� �E�H�G�V���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �L�P�S�U�R�Y�H�G�� �Z�R�X�Q�G�� �V�W�D�W�X�V�� �U�H�P�D�L�Q�� �D�W�� �W�K�H��

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

�G�U�H�V�V�L�Q�J�V�����D�Q�W�L�E�L�R�W�L�F�V�����D�Q�G���O�D�E�R�U�D�W�R�U�\���D�Q�G���U�D�G�L�R�J�U�D�S�K�\���W�H�V�W�V��������

��

�1�X�U�V�H�V���D�W���W�K�H���V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O�V���L�Q���)�L�M�L���S�O�D�\���D���F�U�X�F�L�D�O���U�R�O�H���L�Q���Z�R�U�N�L�Q�J���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�Z�K�R�� �O�L�Y�H�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �2�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�¶�V�� �U�R�O�H�V�� �L�V��

�D�G�Y�R�F�D�W�L�Q�J�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �E�\�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Q�J�� �D�Q�G�� �D�F�W�L�Q�J�� �R�Q�� �U�H�T�X�H�V�W�V�� �D�Q�G��

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Q�J���Q�H�H�G�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���S�O�D�Q�V���W�R���R�W�K�H�U���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V��

�O�L�N�H���W�K�H���V�X�U�J�H�R�Q�V�����7�K�H���U�R�O�H���R�I���Q�X�U�V�H�V���H�[�S�D�Q�G�V���I�X�U�W�K�H�U���L�I���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���K�D�V���D���Z�R�X�Q�G���D�Q�G��

�U�H�T�X�L�U�H�V�� �Z�R�X�Q�G�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���� �1�X�U�V�H�V�� �P�R�Q�L�W�R�U�� �D�Q�G�� �D�W�W�H�Q�G�� �W�R�� �Z�R�X�Q�G�� �G�U�H�V�V�L�Q�J�V�� �D�Q�G��

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

�I�D�P�L�O�L�H�V���R�Q���K�R�P�H���F�D�U�H�����7�K�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�V���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I��

�G�D�L�O�\���O�L�Y�L�Q�J���D�Q�G���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�L�Q�J���F�D�U�H���S�O�D�Q�V�����7�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���I�D�F�L�O�L�W�D�W�L�R�Q���R�I���Q�X�U�V�H�V�¶���U�R�O�H�V���Z�L�O�O��

�O�H�D�G���W�R���D���W�U�X�V�W�L�Q�J���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H�P���D�Q�G���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V������

��



������
��

�1�X�U�V�L�Q�J���&�D�U�H���I�R�U���3�H�R�S�O�H���Z�L�W�K���'�L�D�E�H�W�H�V���D�W���W�K�H���'�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���+�R�V�S�L�W�D�O���/�H�Y�H�O����
��

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

�Z�D�U�G�V�����,�Q���)�L�M�L�����W�K�H�U�H���L�V���D���Q�H�H�G���W�R���U�H�Y�D�P�S���V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�U�D�L�Q�L�Q�J�����0�2�+��������������������

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

�R�I�� �F�D�U�H���� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H�����L�Q�� �,�&�8������ �D���S�D�W�L�H�Q�W�� �Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�L�F���N�H�W�R�D�F�L�G�R�V�L�V�� �>�'�.�$�@�����D�� �V�H�U�L�R�X�V��

�F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �G�L�D�E�H�W�H�V���� �Z�L�O�O�� �Q�H�H�G�� �R�Q�H���W�R���R�Q�H�� �F�D�U�H���� �,�Q�� �F�R�Q�W�U�D�V�W���� �D�� �G�D�\�� �]�H�U�R�� �E�H�O�R�Z��

�N�Q�H�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���S�D�W�L�H�Q�W���Z�L�O�O���U�H�F�H�L�Y�H���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���R�Q���D�������W�R�������U�D�W�L�R���L�Q���W�K�H���$�F�X�W�H���6�X�U�J�L�F�D�O��

�:�D�U�G�����7�K�H���V�D�P�H���S�D�W�L�H�Q�W���R�Q���G�D�\���I�L�Y�H���S�R�V�W�R�S�H�U�D�W�L�Y�H�O�\���L�V���O�L�N�H�O�\���W�R���E�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���W�R���D���V�W�H�S��

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

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

��

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

�Q�X�U�V�L�Q�J�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �W�K�H�\�� �G�H�O�L�Y�H�U�� �F�D�U�H�� �W�R�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V���G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���J�D�L�Q�H�G���I�U�R�P���W�K�H�L�U���X�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H���W�U�D�L�Q�L�Q�J�����&�3�'����

�V�H�V�V�L�R�Q�V���� �R�U�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���� �7�K�H�� �Q�X�U�V�H�¶�V�� �U�R�O�H�� �L�V���V�L�P�L�O�D�U�� �W�R���W�K�D�W�� �S�H�U�I�R�U�P�H�G�� �E�\��

�Q�X�U�V�H�V�� �D�W���W�K�H���V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���O�H�Y�H�O�����E�X�W���L�W���L�V���L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�V���S�U�H�R�S�H�U�D�W�L�Y�H���� �L�Q�W�U�D��

�R�S�H�U�D�W�L�Y�H���� �D�Q�G�� �S�R�V�W�R�S�H�U�D�W�L�Y�H�� �F�D�U�H���� �1�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �D�W�� �W�K�H�� �G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �Z�D�U�G�V�� �D�Q�G�� �X�Q�L�W�V��

�U�H�T�X�L�U�H�V�� �D�� �U�L�J�R�U�R�X�V�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �W�R�� �P�D�Q�D�J�L�Q�J�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K��

�V�X�U�J�L�F�D�O�� �Z�R�X�Q�G�V�� �U�H�T�X�L�U�H�� �P�R�U�H�� �W�K�R�U�R�X�J�K�� �G�U�H�V�V�L�Q�J�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���� �1�X�U�V�H�V�� �P�X�V�W���D�W�� �D�O�O��

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

�U�H�L�Q�I�R�U�F�L�Q�J���G�U�H�V�V�L�Q�J�V���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���S�R�V�W�R�S�H�U�D�W�L�Y�H���E�O�H�H�G�L�Q�J�����D�Q�G���P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶��

�Y�L�W�D�O�V�����0�R�V�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�R���U�H�F�H�L�Y�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���S�K�D�Q�W�R�P���O�L�P�E���S�D�L�Q�V�����D�Q�G���Q�X�U�V�H�V��

�V�S�H�Q�G�� �D�� �V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �W�L�P�H�� �S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �U�H�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�� �D�Q�G�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�L�Q�J�� �S�D�L�Q��

�U�H�O�L�H�I������

��

�1�X�U�V�L�Q�J���&�D�U�H���I�R�U���3�H�R�S�O�H���Z�L�W�K���'�L�D�E�H�W�H�V���D�W���3�U�L�Y�D�W�H���+�R�V�S�L�W�D�O�V����
��

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

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

�K�R�V�S�L�W�D�O�����7�K�H���F�D�U�H���G�H�O�L�Y�H�U�\���L�V���V�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�D�W���D�W���W�K�H���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O���O�H�Y�H�O���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J��

�F�D�U�H������

��
�ô���/���h���t���/�v�š���v�•�]�À���������Œ�����h�v�]�š��
�õ�����W�����t�����}�v�š�]�v�µ�}�µ�•���W�Œ�}�(���•�•�]�}�v���o�������À���o�}�‰�u���v�š��



������
��

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q������

��
�)�L�M�L���L�V���D�W���W�K�H���F�H�Q�W�U�H���R�I���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F���D�Q�G���L�V���K�R�P�H���W�R���O�H�V�V���W�K�D�Q���R�Q�H���P�L�O�O�L�R�Q���S�H�R�S�O�H�����E�\���Z�R�U�O�G��

�V�W�D�Q�G�D�U�G�V���� �L�W�� �V�L�W�V�� �D�V�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �X�S�S�H�U���P�L�G�G�O�H���L�Q�F�R�P�H�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� ���:�R�U�O�G�� �%�D�Q�N���� ��������������

�+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�Q�� �X�Q�H�T�X�D�O�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �R�I�� �)�L�M�L�¶�V�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �L�Q�F�R�P�H���� �Z�K�L�F�K�� �D�I�I�H�F�W�V��

�S�H�R�S�O�H�¶�V�� �O�L�Y�H�V�� �D�Q�G�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�D�O�O�\�� �G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�G�� �S�H�R�S�O�H�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �H�I�I�R�U�W�V�� �W�R��

�O�L�Y�H�� �K�H�D�O�W�K�L�O�\������ �,�Q�� �W�H�U�P�V�� �R�I�� �J�O�R�E�D�O�� �F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���� �)�L�M�L�� �K�D�V�� �R�Q�H�� �R�I���W�K�H�� �K�L�J�K�H�V�W�� �G�L�D�E�H�W�H�V��

�U�H�O�D�W�H�G���P�R�U�W�D�O�L�W�\���U�D�W�H�V�����7�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�\�V�W�H�P�����Z�K�L�F�K���R�S�H�U�D�W�H�V���D�V���D���W�Z�R���W�L�H�U���V�\�V�W�H�P����

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

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

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

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

�K�R�V�S�L�W�D�O���F�D�U�H���I�R�U���W�K�H�L�U���G�L�V�H�D�V�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�W���W�K�H���F�X�U�D�W�L�Y�H���O�H�Y�H�O�����0�2�+���� ���������������7�K�L�V��

�U�H�V�H�D�U�F�K���I�R�F�X�V�H�V���R�Q���H�[�S�O�R�U�L�Q�J���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V�¶���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���L�Q���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���D�Q�G��

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

�Q�X�U�V�H�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���W�K�H���W�\�S�H���R�I���F�D�U�H���W�K�H�\���K�R�S�H�G���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���R�U���G�H�O�L�Y�H�U���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H�L�U���F�R�Q�W�H�[�W��

�R�I���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�����$�V���D���F�U�L�W�L�F�D�O���F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O���L�V�V�X�H���I�R�U���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���L�Q���)�L�M�L�����W�K�H���Q�H�[�W���F�K�D�S�W�H�U��

�H�[�D�P�L�Q�H�V���W�K�H���V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O���Z�D�\�V���R�I���N�Q�R�Z�L�Q�J���D�Q�G���G�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K���V�L�F�N�Q�H�V�V���I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L������

����

�� ��



������
��

�&�K�D�S�W�H�U���)�R�X�U�����L�7�D�X�N�H�L���:�D�\�V���R�I���.�Q�R�Z�L�Q�J���D�Q�G���'�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K��

�6�L�F�N�Q�H�V�V��

��

�³�:�K�L�F�K���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q���Z�R�X�O�G���U�H�I�X�V�H���K�H�D�O�L�Q�J�"���(�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���\�R�X���D�U�H���Q�R�W���W�R�O�G���µ�\�R�X���E�U�R�X�J�K�W��

�V�L�F�N�Q�H�V�V���X�S�R�Q���\�R�X�U�V�H�O�I�¶�²�E�H�L�Q�J���X�Q�D�E�O�H���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���W�K�H���H�[�S�H�Q�V�L�Y�H���:�H�V�W�H�U�Q���P�H�G�L�F�L�Q�H��

�L�V���Q�R�W���D���J�R�R�G���H�[�F�X�V�H�����I�R�U���W�K�H�U�H���D�U�H���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���V�X�E�V�W�L�W�X�W�H�V���L�Q���R�X�U���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H����

�)�R�U���Q�R�Z�����\�R�X���Z�L�O�O���Q�R���O�R�Q�J�H�U���V�D�\���W�K�D�W���\�R�X���D�U�H���Q�R�W���D�Z�D�U�H���R�I���L�W�V���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���D�Q�G���S�U�H�S�D�U�D�W�R�U�\��

�P�H�W�K�R�G�V�����D�V���W�K�H�\���D�U�H���D�O�O���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���L�Q���W�K�L�V���E�R�R�N���´�������7�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H���1�D���:�D�L���9�D�N�D�9�L�W�L��

�>�'�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���/�D�Q�J�X�D�J�H���D�Q�G���&�X�O�W�X�U�H�����0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���L�7�D�X�N�H�L���$�I�I�D�L�U�V�����)�L�M�L�@��������������������

��

�&�K�D�S�W�H�U���)�R�X�U���G�H�V�F�U�L�E�H�V���W�K�H���V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O���P�R�U�H�V���R�I���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W���W�K�H�L�U���Z�D�\��

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

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

�&�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J�O�\���� �D�Q�G�� �D�V�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �D�E�R�Y�H�� �T�X�R�W�H���� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�R�S�O�H�� �K�D�Y�H��

�P�H�D�Q�V�� �R�I�� �L�O�O�Q�H�V�V�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�L�U�� �Z�D�\�V�� �R�I�� �N�Q�R�Z�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �L�V�� �H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�� �W�R��

�:�H�V�W�H�U�Q���P�H�G�L�F�L�Q�H�����:�L�W�K�L�Q���W�K�H�V�H���H�S�L�V�W�H�P�R�O�R�J�L�H�V�����W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q���L�V���L�Q�I�R�U�P�H�G���D�E�R�X�W��

�D�Q�G�� �R�U�L�H�Q�W�D�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O�� �Z�D�\�V�� �R�I�� �K�H�D�O�L�Q�J���� �Z�K�L�F�K�� �D�I�I�H�F�W�V�� �W�K�H�L�U�� �X�V�H�V�� �R�I��

�:�H�V�W�H�U�Q�� �P�H�G�L�F�L�Q�H���� �7�K�H�V�H�� �Z�D�\�V�� �K�D�Y�H�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �H�I�I�R�U�W�V�� �E�\�� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �W�R��

�D�G�G�U�H�V�V���W�K�H���S�U�R�E�O�H�P���D�Q�G���E�X�U�G�H�Q���R�I���1�&�'�V���L�Q���)�L�M�L�����2�U�F�K�H�U�W�R�Q��������������������

��

�7�R�� �H�[�S�O�R�U�H�� �� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O�� �Z�D�\�V�� �R�I�� �N�Q�R�Z�L�Q�J�� �D�Q�G�� �G�H�D�O�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �L�O�O�Q�H�V�V���� �W�K�L�V��

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

�Y�D�O�X�H���I�R�U���L�7�D�X�N�H�L�����D�U�H���F�R�Q�F�H�L�Y�H�G�����(�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���J�R�R�G���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���D�U�H��

�Y�D�O�X�D�E�O�H�� �W�R�R�O�V�� �I�R�U�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F�� �F�D�U�H�� �D�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L�� ���+�X�V�E�D�Q�G���� ��������������

�$�O�R�Q�J�V�L�G�H���V�X�F�K���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V���L�V���O�D�Q�J�X�D�J�H���X�V�H�����Z�K�L�F�K���L�V���D�O�V�R���D���V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O���H�O�H�P�H�Q�W��

�L�Q���D���S�D�W�L�H�Q�W�
�V���F�D�U�H�����$�O�V�R�����W�K�H���F�K�D�S�W�H�U���L�Q�F�O�X�G�H�V���L�7�D�X�N�H�L���K�H�D�O�W�K���Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z�V���W�K�D�W���I�R�F�X�V���R�Q��

�K�R�Z���W�K�H�L�U���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���D�Q�G���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���K�H�D�O�W�K���L�V���J�U�R�X�Q�G�H�G�����L�7�D�X�N�H�L���Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z�V���K�D�Y�H��

�S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �L�O�O���K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �H�I�I�H�F�W�V�� �R�Q�� �K�R�Z�� �D�� �P�H�G�L�F�D�O�� �G�L�D�J�Q�R�V�L�V�� �L�V�� �V�R�F�L�D�O�O�\��

�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G���� �7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���K�H�D�O�W�K�� �Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z�� �D�O�V�R�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �R�W�K�H�U�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�V�� �R�I�� �L�O�O�Q�H�V�V����

�O�L�N�H�� �W�K�H�� �U�R�O�H�� �R�I�� �J�H�Q�H�D�O�R�J�\���� �L�Q�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J�� �K�H�D�O�H�U�� �R�U�� �V�X�I�I�H�U�H�U�� �V�W�D�W�X�V�H�V�� �D�Q�G�� �K�H�D�O�L�Q�J��



������
��

�S�U�D�F�W�L�F�H�V���� �O�L�N�H�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �D�S�R�O�R�J�L�H�V���� �P�D�V�V�D�J�H�V���� �D�Q�G�� �K�H�U�E�D�O�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V�� ���2�U�F�K�H�U�W�R�Q����

����������������

��

�6�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �D�Q�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �R�I�� �K�R�Z���L�7�D�X�N�H�L���U�H�O�D�W�H�� �V�L�F�N�Q�H�V�V�� �D�Q�G��

�Z�H�O�O�Q�H�V�V�����7�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���K�L�J�K�O�L�J�K�W�V���W�K�H���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V���R�I���V�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\���L�Q���E�R�W�K���L�W�V���R�O�G���D�Q�G���Q�H�Z��

�I�R�U�P�V���W�R���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���K�H�D�O�W�K���Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z�����/�D�V�W�����W�K�H���F�K�D�S�W�H�U���K�L�J�K�O�L�J�K�W�V���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���V�R�F�L�D�O��

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

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����6�X�F�K���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���D�O�L�J�Q���Z�L�W�K���K�R�Z���Q�X�U�V�H�V���F�R�Q�Q�H�F�W���W�R���W�K�H�L�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�K�D�W����

�L�Q���W�X�U�Q�����D�I�I�H�F�W���W�K�H�L�U���U�R�O�H���L�Q���F�D�U�L�Q�J���I�R�U���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���1�&�'�V���R�U�����V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\�����G�L�D�E�H�W�H�V��

�D�Q�G�� �L�W�V�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�V�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �H�P�E�R�G�\�� �W�K�H�� �W�Z�H�Q�W�\�� �G�L�V�W�L�Q�F�W�L�Y�H��

�F�D�U�L�Q�J�� �Y�D�O�X�H�V���X�Q�L�T�X�H���W�R���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�H���W�K�D�W���D�U�H���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���W�R���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���V�X�S�S�R�U�W�L�Y�H��

�F�D�U�H���I�R�U���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���K�H�D�O�W�K���L�V�V�X�H�V����

��

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���:�D�\���R�I���/�L�I�H��

��

�$�Q���L�7�D�X�N�H�L���L�V���D���S�H�U�V�R�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���W�R���)�L�M�L���D�Q�G���L�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�R���E�H���W�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���R�Z�Q�H�U��

�R�I�� �W�K�H�� �O�D�Q�G�� ���$�U�Q�R���� ���������������L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H�� �D�U�H�� �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G�� �L�Q�� �W�K�H���L�Y�R�O�D�� �Q�L�� �N�D�Z�D�� �E�X�O�D��

���9�.�%������ ���� �U�H�F�R�U�G�L�Q�J�� �D�O�O���S�H�U�V�R�Q�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���W�R���W�K�H�� �S�D�W�H�U�Q�D�O���F�O�D�Q�����D�O�W�K�R�X�J�K�� �V�R�P�H���S�H�R�S�O�H��

�G�R���U�H�J�L�V�W�H�U���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H�L�U���P�D�W�H�U�Q�D�O���O�L�Q�N�V�����L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���L�Q���)�L�M�L���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V��

�D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���G�L�I�I�H�U�H�Q�W�O�\���� �U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�R�� �F�R�X�Q�W�U�\���� �O�D�Q�G���� �D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O��

�L�V�V�X�H�V�����7�X�Z�H�U�H���� �������������� �6�X�F�K���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���D�I�I�H�F�W�� �W�K�H���Z�D�\�� �W�K�H�\�� �O�L�Y�H���D�Q�G���U�H�O�D�W�H���W�R���R�Q�H��

�D�Q�R�W�K�H�U���� �7�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�R�S�O�H�� �K�D�Y�H�� �D�� �G�L�V�W�L�Q�F�W�� �D�Q�G�� �F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H�� �Z�D�\�� �R�I�� �O�L�I�H���� �Z�K�L�F�K��

�X�Q�L�T�X�H�O�\���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V���W�K�H�L�U���K�H�D�O�W�K���E�H�O�L�H�I�V���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V������

��

�9�D�Q�X�D���P�H�D�Q�V�� �O�D�Q�G���� �I�R�U�H�V�W�V���� �V�H�D�V���� �U�L�Y�H�U�V���� �P�R�X�Q�W�D�L�Q�V���� �D�Q�G�� �L�W�V�� �L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V�� ���1�D�E�R�E�R��

�%�D�E�D�������������E�����1�D�L�Q�R�F�D�����������������5�D�Y�X�Y�X�������������������$�V���V�X�F�K�����W�K�H���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���R�I���Y�D�Q�X�D���L�P�S�O�L�H�V��

�W�K�D�W���L�W���D�O�V�R���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���R�Q���W�K�H���O�D�Q�G�����)�X�U�W�K�H�U���W�R���W�K�L�V���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q�����W�K�H���Y�D�Q�X�D��

�D�O�V�R�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �W�K�D�W�� �S�H�R�S�O�H�� ���� �K�H�U�H�L�Q���L�7�D�X�N�H�L�� ���� �K�D�Y�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �S�K�\�V�L�F�D�O��

�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���D�E�R�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���Y�D�Q�X�D�����7�K�L�V���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���L�7�D�X�N�H�L�����D�V���S�H�R�S�O�H��

��
�í�ì���]�À�}�o�����v�]���l���Á�������µ�o�����t�������Œ���P�]�•�š�Œ�Ç���(�}�Œ�����o�o���]�v���]�P���v�}�µ�•���‰���Œ�•�}�v�•���]�v���&�]�i�]��



������
��

�R�U�� �L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �D�U�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �$�V�� �Z�L�W�K�� �R�W�K�H�U��

�L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �S�H�R�S�O�H�V�� �Z�R�U�O�G�Z�L�G�H���� �W�K�L�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �P�D�N�H�V���L�7�D�X�N�H�L���L�G�H�Q�W�L�I�\�� �W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V��

�G�L�I�I�H�U�H�Q�W�O�\�� �I�U�R�P���R�W�K�H�U�� �J�U�R�X�S�V�� �R�I�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �L�Q�� �)�L�M�L�� ���%�L�D���� �������������� �(�D�F�K���Y�D�Q�X�D���K�D�V�� �L�W�V��

�W�R�W�H�P�� �W�K�D�W�� �L�V�� �D�Q�� �L�G�H�Q�W�L�W�\�� �I�R�U�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�U�V�R�Q�� �D�Q�G�� �F�R�Q�Q�H�F�W�V�� �W�K�H�P�� �W�R�� �R�W�K�H�U���Y�D�Q�X�D��

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

�V�S�L�U�L�W�X�D�O���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���W�R���W�K�H���R�Z�Q�H�U�������W�K�H���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���S�H�U�V�R�Q���L�Q���)�L�M�L�������Z�K�R���D�G�R�S�W�V���L�W���D�V���D�Q��

�H�P�E�O�H�P�����2�U�F�K�H�U�W�R�Q�������������������)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����P�\���S�O�D�Q�W���W�R�W�H�P���L�V���W�K�H���'�U�D�Y�R�����(�X�O�D�O�L�D���M�D�S�R�Q�L�F�D��

�±���*�U�D�P�L�Q�H�D�H�������W�K�H�U�H�I�R�U�H�����,���D�P���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�V���/�R���'�U�D�Y�R�����,�Q�V�W�D�Q�F�H�V���Z�K�H�Q���D���'�U�D�Y�R���L�V���V�H�H�Q��

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

�2�Q���P�R�V�W���R�F�F�D�V�L�R�Q�V�����,���U�L�J�K�W�I�X�O�O�\���F�D�Q���G�H�P�D�Q�G���D�Q���D�S�R�O�R�J�\���I�U�R�P���W�K�H���S�H�U�V�R�Q���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H������

��

�,�Q���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���T�X�R�W�H���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U�����L�7�D�X�N�H�L���U�H�O�\���R�Q���W�K�H���Y�D�Q�X�D���W�R��

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

�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �S�H�R�S�O�H���� �7�K�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W�� �R�I�� �V�X�F�K�� �D���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �D�I�I�H�F�W�V�� �W�K�H��

�L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\���R�I���O�L�I�H���D�Q�G���L�V���V�H�H�Q���L�Q���W�K�H�L�U���X�V�H�V���R�I���Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V���W�K�D�W���F�D�Q���E�H���X�V�H�G���D�V��

�G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V�� ���-�D�L�Q���� �������������� �6�X�F�K�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V�� �U�D�Q�J�H�� �I�U�R�P�� �K�H�U�E�D�O�� �P�H�G�L�F�L�Q�H�V����

�R�E�V�H�U�Y�D�Q�F�H�V�� �R�I���W�D�E�X�������� �D�Q�G���P�D�V�V�D�J�H�V���� �W�R�� �Q�D�P�H�� �D�� �I�H�Z���� �Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �U�H�I�H�U�H�Q�F�H�G�� �L�Q�� �W�K�L�V��

�W�K�H�V�L�V���D�V���H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�H�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����L�Q���������������P�R�U�H���W�K�D�Q�����������S�O�D�Q�W�V���Z�L�W�K���P�H�G�L�F�L�Q�D�O��

�S�U�R�S�H�U�W�L�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H�O�\���X�V�H�G���L�Q���Y�L�O�O�D�J�H�V�����2�U�F�K�H�U�W�R�Q��������������������

��

�7�\�S�L�F�D�O�O�\�����L�7�D�X�N�H�L���L�G�H�Q�W�L�I�\�� �W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D���W�K�H�\�� �D�I�I�L�O�L�D�W�H���Z�L�W�K���W�K�U�R�X�J�K���R�Q�H���R�I��

�W�K�H�� �W�K�U�H�H���P�D�W�D�Q�L�W�X���� �����.�X�E�X�Q�D���������%�X�U�H�E�D�V�D�J�D�������� �R�U���7�R�Y�D�W�D���� �� ���9�H�L�W�D�\�D�N�L���� �������������� �,�Q��

�D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H�L�U���D�G�K�H�U�H�Q�F�H���W�R���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�W�R�F�R�O�V�����Y�L�V�L�W�R�U�V���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D��

�P�X�V�W�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �W�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X���� �� �W�R�� �U�H�T�X�H�V�W�� �H�Q�W�U�\�� ���8���� �1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� �S�H�U�V�R�Q�D�O��

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������%�R�X�Q�G�H�G���E�\���W�K�H���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���E�H�O�R�Q�J�L�Q�J�Q�H�V�V���W�K�D�W��

��
�í�í���d�����µ���t���š�����}�}�U���Á�Z�]���Z���Œ���o���š���•���š�}�������]�v�P���‰�Œ�}�Z�]���]�š�������(�Œ�}�u�U�����]�š�Z���Œ�������š�Z�]�v�P���}�Œ���‰���Œ�•�}�v��
�í�î���D���š���v�]�š�µ���t�����}�v�(�������Œ�����]���•�U���]�v���o�µ���]�v�P���•���À���Œ���o���Ç���•���v�����~�‰�Œ�}�À�]�v�����•�V���•�������u�}�Œ�����}�v���‰���P�����ð�ï�•����
�í�ï���<�µ���µ�v�����t���‰���}�‰�o�����(�Œ�}�u���š�Z�����‰�Œ�}�À�]�v�����•���}�(���d���]�o���À�µ�U���E���]�š���•�]�Œ�]�U���>�}�u���]�À�]�š�]�U�����v�����‰���Œ�š�•���}�(���š�Z�����Á���•�š���Œ�v���‰�Œ�}�À�]�v�����•���}�(����������
�����������������������������������������������v�����Z����
�í�ð�����µ�Œ�������•���P�����t���‰���}�‰�o�����(�Œ�}�u���š�Z�����Á���•�š���Œ�v�����v�����•�}�µ�š�Z���Œ�v���‰���Œ�š�•���}�(���s�]�š�]���>���À�µ�U�������o�}�v�P�]�v�P���š�}���š�Z�����‰�Œ�}�À�]�v�����•���}�(���Z���Á���U������
���������������������������������������������E�����Œ�}�P���U���^���Œ�µ���U���<�������À�µ���}�(�(���š�Z�������}���•�š���}�(���^�µ�À���U�����v�����‰���Œ�š�•���}�(�����������v�����E���u�}�•�]�X��
�í�ñ���d�}�À���š�����t���‰���}�‰�o�����(�Œ�}�u���š�Z�����v�}�Œ�š�Z�������•�š���}�(���&�]�i�]�U�������o�}�v�P�]�v�P���š�}���š�Z�����‰�Œ�}�À�]�v�����•���}�(�����µ���U���D�����µ���š���U�����v���������l���µ���Œ�}�À�����}�v����
�����������������������������������������š�Z�����v�}�Œ�š�Z���Œ�v���]�•�o���v�����s���v�µ�����>���À�µ�����•���Á���o�o�����•���š�Z�����>���µ���/�•�o���v���•��
�í�ò���/�•���À�µ�•���À�µ���t���š�Z�����(�}�Œ�u���o�����v�v�}�µ�v�����u���v�š���}�(�����Œ�Œ�]�À���o�����v�����‰�µ�Œ�‰�}�•�����}�(�������À�]�•�]�š���]�v�����v���]�d���µ�l���]���À�]�o�o���P�����}�Œ�����}�u�u�µ�v�]�š�Ç������������������������������������������������������������������



������
��

�D�I�I�H�F�W�V���K�R�Z���W�K�H�\���U�H�O�D�W�H���W�R���R�Q�H���D�Q�R�W�K�H�U�����L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���D�F�F�R�U�G�L�Q�J��

�W�R���W�K�H�L�U���P�D�W�D�Q�L�W�X�����7�K�H���V�D�P�H���D�S�S�O�L�H�V���W�R���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V��

�G�X�U�L�Q�J���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���F�R�Q�I�H�G�H�U�D�F�\���W�K�H�Q���E�H�F�R�P�H�V���D�Q���L�G�H�Q�W�L�W�\���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W�V��

�W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����D�Q�G���L�7�D�X�N�H�L���K�D�Y�H���Q�H�Y�H�U���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���W�K�H�L�U���F�R�X�Q�W�U�\���O�L�N�H���D�Q�\���R�W�K�H�U���G�X�H��

�W�R���W�K�H���V�S�H�F�L�I�L�F�V���R�I���W�K�H�L�U���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����7�X�Z�H�U�H�������������������7�K�L�V���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H��

�D�U�H�� �U�H�O�D�W�H�G�� �G�X�H�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �F�R�P�P�R�Q�Q�H�V�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �D���P�D�W�D�Q�L�W�X�����0�D�W�D�Q�L�W�X�� �K�D�Y�H�� �S�D�U�D�P�R�X�Q�W��

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

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

�D�U�H���Q�R�W���S�K�\�V�L�F�D�O�O�\���S�U�H�V�H�Q�W�����5�D�Y�X�Y�X�����������������7�R�P�O�L�Q�V�R�Q�������������������6�X�F�K���U�L�W�X�D�O�L�V�W�L�F���D�G�G�U�H�V�V�H�V��

�D�U�H�� �D�O�V�R�� �X�V�H�G�� �W�R�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H���D�Q�G�� �D�Q�Q�R�X�Q�F�H�� �Y�L�V�L�W�R�U�V�¶�� �S�X�U�S�R�V�H�V�� �W�R���L�7�D�X�N�H�L�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V��

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

��

�6�H�Y�H�U�D�O���\�D�V�D�Q�D���� �� ���S�U�R�Y�L�Q�F�H���� �P�D�N�H�� �X�S�� �D���P�D�W�D�Q�L�W�X���� �)�R�X�U�W�H�H�Q���\�D�V�D�Q�D�� �I�R�U�P�� �W�K�H��

�G�L�V�W�L�Q�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���L�Q���)�L�M�L�����(�D�F�K���\�D�V�D�Q�D���K�D�V���L�W�V���R�Z�Q���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H��

�G�L�Y�L�V�L�R�Q���� �J�R�Y�H�U�Q�H�G�� �E�\�� �D�� �S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O�� �F�R�X�Q�F�L�O�� �D�Q�G�� �K�H�D�G�H�G�� �E�\�� �D���5�R�N�R�� �7�X�L������ ���H�[�H�F�X�W�L�Y�H��

�K�H�D�G������ �7�K�H���\�D�V�D�Q�D�� �K�D�V�� �V�X�E�X�Q�L�W�V�� �F�D�O�O�H�G�� �W�K�H�� �W�L�N�L�Q�D���� �� ���G�L�V�W�U�L�F�W�V������ �F�R�P�S�R�V�H�G�� �R�I�� �V�H�Y�H�U�D�O��

�N�R�U�R���� �� ���Y�L�O�O�D�J�H�V������ �7�K�H�U�H�� �D�U�H�� ���������W�L�N�L�Q�D�� �D�Q�G�� ������������ �U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���N�R�U�R�� �L�Q�� �)�L�M�L�� ���,���� �/�R�O�R�P�D����

�S�H�U�V�R�Q�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����0�D�U�F�K�����������������������7�K�H���P�R�V�W���E�D�V�L�F���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���X�Q�L�W���L�Q���L�7�D�X�N�H�L��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� �L�V�� �W�K�H���N�R�U�R���� �(�D�F�K���N�R�U�R�� �L�V�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�H�G�� �E�\�� �D���W�X�U�D�J�D�� �Q�L�� �N�R�U�R���� �� ���Y�L�O�O�D�J�H��

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

�F�K�L�H�I�����9�L�O�O�D�J�H���Y�L�V�L�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�R�V�H���I�R�U���U�H�V�H�D�U�F�K���S�X�U�S�R�V�H�V�����P�X�V�W���H�Q�J�D�J�H���W�K�H���W�X�U�D�J�D���Q�L��

�N�R�U�R�����Z�K�R���L�V���W�K�H���N�H�\���S�H�U�V�R�Q���W�R���P�H�H�W���E�H�I�R�U�H���D�S�S�U�R�D�F�K�L�Q�J���W�K�H���F�K�L�H�I���I�R�U���W�K�H�L�U���D�S�S�U�R�Y�D�O���W�R��

�F�R�Q�G�X�F�W�� �D�Q�\�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �,�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q���� �H�D�F�K���N�R�U�R�� �K�D�V�� �D���Q�D�V�L�� �Q�L�� �N�R�U�R��

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

�(�D�F�K���\�D�V�D�Q�D���� �W�L�N�L�Q�D���� �D�Q�G���N�R�U�R���� �K�D�V�� �D�� �S�U�H�V�L�G�L�Q�J�� �K�L�H�U�D�U�F�K�\�� �R�I�� �F�K�L�H�I�V�� �Z�K�R�� �K�D�Y�H�� �W�K�H�L�U��

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

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

�V�L�J�Q�L�I�\���W�K�D�W���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���L�V���Y�H�U�\���V�W�U�D�W�L�I�L�H�G�����5�D�Y�X�Y�X�����������������9�H�L�W�D�\�D�N�L������������������

��
�í�ó���z���•���v�����t���‰�Œ�}�À�]�v������
�í�ô���Z�}�l�}���d�µ�]���t�����Æ�����µ�š�]�À�����}�(�(�]�����Œ���}�(���š�Z�����Ç���•���v����
�í�õ���d�]�l�]�v�����t�����]�•�š�Œ�]���š�•���(�}�Œ�u���������Ç���•���À���Œ���o���À�]�o�o���P���•��
�î�ì���<�}�Œ�}���t���À�]�o�o���P���•��
�î�í���d�µ�Œ���P�����v�]���l�}�Œ�}���t���À�]�o�o���P�����Z�������u���v���Œ���•�‰�}�v�•�]���o�����(�}�Œ���•�µ�‰���Œ�À�]�•�]�v�P�����o�o�������š�]�À�]�š�]���•���]�v�������l�}�Œ�}��



������
��

����

�&�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V���%�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L��

��

�L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���L�G�H�Q�W�L�I�\���Z�L�W�K���H�D�F�K���R�W�K�H�U���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H�L�U���L�Q�W�H�U�F�R�Q�Q�H�F�W�L�Q�J���S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O���W�U�L�E�D�O��

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

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

�Q�H�Z�O�\�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�H�G�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� ���$�U�Q�R���� ������������ �5�D�Y�X�Y�X���� �������������� �7�K�U�R�X�J�K�� �P�D�U�U�L�D�J�H����

�L�7�D�X�N�H�L�� �Z�R�P�H�Q�� �E�H�F�R�P�H�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�F�R�Q�Q�H�F�W�L�Q�J�� �W�L�H�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �W�Z�R���Y�D�Q�X�D�����7�K�H��

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

�W�L�H�V���W�R���K�H�U���V�L�G�H���R�I���W�K�H���I�D�P�L�O�\�������N�Q�R�Z�Q���D�V���W�K�H���Y�D�V�X���� �² �D�Q�G���W�K�H�L�U���K�X�V�E�D�Q�G�¶�V���V�L�G�H�����W�D�X�N�H�L���� ������

�,�W���L�V���Q�R�U�P�D�O�O�\���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���W�K�D�W���Z�L�W�K�R�X�W���W�K�H���Z�R�P�H�Q�¶�V���Y�D�Q�X�D�����W�K�H���P�H�Q�¶�V���Y�D�Q�X�D���L�V���E�D�U�U�H�Q��

���5�D�Y�X�Y�X�������������������6�X�F�K���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���J�U�R�X�Q�G���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z���W�K�D�W���H�[�L�V�W�H�G���R�Q���W�K�U�H�H��

�L�Q�W�H�U�U�H�O�D�W�H�G�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V�����/�D�J�L�� ���K�H�D�Y�H�Q�������Y�X�U�D�Y�X�U�D�����S�K�\�V�L�F�D�O�� �Z�R�U�O�G������ �D�Q�G���%�X�O�X�� ���W�K�H��

�X�Q�G�H�U�Z�R�U�O�G�������9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D������������������

��

�7�K�H�� �O�R�Y�H�� �I�R�U�� �D�Q�R�W�K�H�U�� ���Y�H�L�O�R�P�D�Q�L���� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �W�K�H�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�� �W�H�D�F�K�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �V�X�S�S�R�U�W�V��

�L�7�D�X�N�H�L�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �Y�D�O�X�H�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �O�D�W�H�U�� �L�Q�� �W�K�L�V�� �F�K�D�S�W�H�U���� �7�K�H�V�H�� �Y�D�O�X�H�V�� �D�U�H��

�L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �Z�D�\�� �R�I�� �O�L�I�H�� �W�K�D�W�� �H�Q�K�D�Q�F�H�V�� �J�R�R�G�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V��

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

�W�K�U�R�X�J�K���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W���H�P�R�W�L�R�Q�D�O���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J�����5�D�Y�X�Y�X�������������������'�X�U�L�Q�J��

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���V�R�F�L�D�O���H�Y�H�Q�W�V�����W�K�H���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V���R�I���W�U�L�E�D�O���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���L�V���S�U�H�V�H�Q�W���W�R���E�O�H�V�V��

�D�Q�G���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����6�X�F�K���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���H�[�W�H�Q�G���W�R���S�H�R�S�O�H���L�Q���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\����

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

�F�H�O�H�E�U�D�W�L�R�Q���R�U���P�R�X�U�Q�L�Q�J�����5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���E�H�O�L�H�I���V�\�V�W�H�P���L�V���G�H�H�S�O�\���U�R�R�W�H�G���L�Q��

�W�K�H���P�D�Q�D�������R�I���W�K�H�L�U���S�K�\�V�L�F�D�O���S�U�H�V�H�Q�F�H���G�X�U�L�Q�J���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���Y�D�Q�X�D���H�Y�H�Q�W�V�����0�D�U�V�K������������������

�7�K�H�U�H���L�V���Q�R�W���P�X�F�K���I�R�F�X�V���R�Q���W�K�H���T�X�D�Q�W�L�W�\���D�Q�G���T�X�D�O�L�W�\���R�I���J�L�I�W�V���S�H�R�S�O�H���E�U�L�Q�J���W�R���W�K�H���K�R�V�W�L�Q�J��

�Y�D�Q�X�D�����K�R�Z�H�Y�H�U�����H�D�F�K���Y�L�V�L�W�L�Q�J���Y�D�Q�X�D���Z�L�O�O���J�H�W���W�K�H���E�H�V�W���W�K�H�\���F�D�Q�����'�L�V�W�X�U�E�D�Q�F�H�V���W�R���V�X�F�K��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���W�D�U�Q�L�V�K���K�D�U�P�R�Q�\���L�Q���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\����

��
�î�î���s���•�µ���t���Œ���o���š�]�}�v�•���}�(�������Á�}�u���v���������}�Œ�����������•�������•�����v�����v�š�•���}�(�������(���u���o�����u���u�����Œ���}�(���š�Z�����š�Œ�]�����l���o���v��
�î�ï���d���µ�l���]���t�����}�u�]�v���v�š���}�Á�v���Œ���}�(���•�}�u���š�Z�]�v�P�V���(�}�Œ���š�Z�����]�d���µ�l���]�V���]�š���]�•�����o�Á���Ç�•���Œ���(���Œ�Œ�������š�}�����•���š�Z�����o���v���}�Á�v���Œ�•��
�î�ð���D���v�����t�����o���•�•�]�v�P�•�U���}�(�������•�µ�‰���Œ�v���š�µ�Œ���o���•�}�µ�Œ�����U���•�}�u���š�Z�]�v�P���‰�}�Á���Œ�(�µ�o�U���u�]�Œ�����o�����}�Œ���}�u���v��



������
��

��

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

�D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���D�Q�\���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���D�U�H���V�W�L�O�O���S�U�R�I�R�X�Q�G�O�\���Y�D�O�X�H�G�����3�K�\�V�L�F�D�O���G�L�V�W�D�Q�F�H���D�I�I�H�F�W�V��

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

�Z�K�R�� �O�L�Y�H���I�D�U���D�Z�D�\���� �,�Q���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���Z�K�H�Q���S�H�R�S�O�H�� �D�U�H���S�K�\�V�L�F�D�O�O�\�� �G�L�V�W�D�Q�W���I�U�R�P���H�D�F�K���R�W�K�H�U����

�W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�H�G�Q�H�V�V���U�H�P�D�L�Q�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�����0�L�O�D�������������������L�7�D�X�N�H�L���Z�K�R���D�U�H���D�Z�D�\���I�U�R�P���)�L�M�L���D�U�H��

�H�[�F�X�V�H�G���I�U�R�P���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���P�R�V�W���V�W�L�O�O���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\�� �W�R��

�I�D�P�L�O�\�� �D�Q�G�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �H�Y�H�Q�W�V���� �7�R�� �P�D�N�H�� �X�S�� �I�R�U�� �P�L�V�V�H�G�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �I�D�P�L�O�\�� �R�U��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���� �W�K�H�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �R�I�� �D���E�R�N�D���� �� �R�Q�� �D�U�U�L�Y�D�O�� �L�Q�� �)�L�M�L�� �O�R�R�N�V�� �W�R�� �D�P�H�Q�G�� �W�K�H�L�U��

�D�E�V�H�Q�F�H�����.�X�U�L�G�U�D�Q�L�����������������0�H�R���6�H�Z�D�E�X�������������������,�Q���W�K�L�V���Z�D�\�����W�K�H���E�R�N�D���D�V���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q��

�R�I���D�E�V�H�Q�F�H���L�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���D�O�L�J�Q���D�Q�G���P�D�N�H���S�H�D�F�H���Z�L�W�K���R�W�K�H�U�V�����.�X�U�L�G�U�D�Q�L����

������������ �0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �6�X�F�K�� �S�U�D�F�W�L�F�H�V�� �L�P�S�O�\�� �W�K�D�W�� �S�K�\�V�L�F�D�O�� �G�L�V�W�D�Q�F�H�� �D�I�I�H�F�W�V��

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

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

��

�$�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�U�V�R�Q�¶�V�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�� �W�R�� �D�� �Q�H�Z���Y�D�Q�X�D�� �L�V�� �D�O�V�R�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �Z�K�H�Q�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J��

�R�Q�H�V�H�O�I�� �W�R�� �D�Q�R�W�K�H�U���� �/�L�N�H�Z�L�V�H���� �W�K�H���L�F�D�Y�X�W�L���� �� �F�R�Q�Q�H�F�W�V���W�K�H�L�U���W�U�L�E�D�O�� ���Y�D�Q�X�D���� �D�I�I�L�O�L�D�W�L�R�Q�V���W�R��

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

�W�R�� �D�� �Q�H�Z���Y�D�Q�X�D���� �6�L�P�L�O�D�U�O�\���� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �Z�K�R�� �D�U�U�L�Y�H�� �D�W�� �D�� �Q�H�Z���Y�D�Q�X�D�� �I�R�U��

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

�Q�D�U�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H�L�U���L�F�D�Y�X�W�L�����)�R�U���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H�����W�K�L�V���L�V���D���Z�D�\���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H�L�U��

�W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K���H�D�F�K���R�W�K�H�U�����1�R�Q�L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���X�V�X�D�O�O�\���X�V�H���W�K�H��

�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �U�R�O�H�� �D�V�� �W�K�H�L�U���L�F�D�Y�X�W�L���W�R�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�� �W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���� �6�X�F�K��

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

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���� �7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�X�V�W�R�P�� �R�I�� �U�H�V�S�H�F�W�� �I�R�U�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �L�V��

�Z�L�W�Q�H�V�V�H�G���D�V���D�Q���D�F�W�� �R�I���Y�H�L�G�R�N�D�L���� �����Y�H�L�N�D�N�D�P�H�Q�H�P�H�Q�H�L���� �����D�Q�G���Y�H�L�Y�D�N�D�W�X�U�D�J�D�W�D�N�L���� �����,�Q��

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

�P�H�P�E�H�U�V�� �R�I�� �W�K�H�� �F�K�L�H�I�O�\�� �I�D�P�L�O�\�� �D�Q�G���P�D�W�D�T�D�O�L�� ���F�O�D�Q������ �5�D�Q�N�� �L�Q�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �V�R�F�L�H�W�\�� �L�V�� �D��

��
�î�ñ�����}�l�����}�Œ�����}�l�}�v���l�]���t���‰�Œ���•���v�š���š�]�}�v���}�(���P�}�}���•���š�}�����}�u�‰���v�•���š�����(�}�Œ�������•���v�������(�Œ�}�u���š�Z�������}�u�u�µ�v�]�š�Ç������
�î�ò���/�����À�µ�š�]���t���š�]�š�o�����������}�Œ���������š�}���š�Z�������Z�]���(�V�����o�•�}�������Œ���(���Œ���v�������š�}���š�Z���]�Œ���‰���}�‰�o���U�����v���]�����v�š�]�(�]���Œ���}�(���š�Z�����]�d���µ�l���]��
�î�ó���s���]���}�l���]���t���Œ���•�‰�����š��
�î�ô���s���]�À���l���u���v���u���v���]���t���}�(�(���Œ�]�v�P���•�‰�����]���o���š�Œ�����š�u���v�š��
�î�õ���s���]�À���l���š�µ�Œ���P���š���l�]���t�����]�‰�o�}�u���š�]�������v���������Œ���(�µ�o�����]�•�‰�o���Ç���}�(���Œ���•�‰�����š�(�µ�o�������Z���À�]�}�µ�Œ��
��



������
��

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

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O������

��

�7�K�H�� �E�H�O�L�H�I�� �D�Q�G�� �Y�D�O�X�H�� �V�\�V�W�H�P�� �R�I�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �G�H�I�L�Q�H�� �Z�K�R�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�L�U���L�W�R�Y�R��

�Y�D�N�D�Y�D�Q�X�D�����F�R�Q�G�X�F�W���W�K�D�W���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���R�I���W�K�R�V�H���Z�K�R���E�H�O�R�Q�J���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D�������1�D���Y�H�L�Z�H�N�D�Q�L��

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

���5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H�V�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���D�U�H���D�I�I�L�U�P�H�G���D�Q�G���F�H�P�H�Q�W�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���R�I��

�V�K�D�U�L�Q�J�� �D�Q�G�� �F�D�U�L�Q�J���� �W�R�J�H�W�K�H�U�Q�H�V�V���� �D�Q�G�� �U�H�V�S�H�F�W�� �I�R�U�� �D�X�W�K�R�U�L�W�\���� �7�K�H�� �R�E�V�H�U�Y�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H��

�L�7�D�X�N�H�L���E�H�O�L�H�I���D�Q�G���Y�D�O�X�H���V�\�V�W�H�P���P�D�N�H�V���Y�H�L�Z�H�N�D�Q�L���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J��

�F�D�U�H���L�Q���)�L�M�L������

��

�L�7�D�X�N�H�L�� �Q�X�U�V�H�V�� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�� �D�Q�G�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�L�U��

�H�[�L�V�W�L�Q�J���W�U�L�E�D�O���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�����6�X�F�K���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K���U�H�V�S�H�F�W�I�X�O�����S�U�R�I�R�X�Q�G�O�\���U�R�R�W�H�G����

�D�Q�G�� �W�U�X�V�W�I�X�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� ���5�D�Y�X�Y�X���� �������������� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �H�[�L�V�W�L�Q�J��

�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�����D�Q���L�7�D�X�N�H�L���Q�X�U�V�H���R�U���D�Q�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���L�V���D�O�U�H�D�G�\���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���W�R��

�D�Q�\�� �R�W�K�H�U���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q���� �U�H�J�D�U�G�O�H�V�V�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �V�W�D�W�X�V�� �R�U�� �V�R�F�L�D�O�� �V�W�D�Q�G�L�Q�J���� �6�X�F�K��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���F�D�U�U�L�H�V���P�X�F�K���Z�H�L�J�K�W���D�Q�G���Y�D�O�X�H���L�Q���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����,�Q���N�Q�R�Z�L�Q�J���W�K�H�L�U��

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

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

�Z�L�O�O���E�H���S�U�R�W�H�F�W�H�G�����,�Q���W�K�L�V���Z�D�\�����K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�U�H���U�H�V�S�H�F�W�H�G���Q�R�W���R�Q�O�\���I�R�U���W�K�H�L�U��

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

�G�X�H���W�R���W�K�H�L�U���H�[�L�V�W�L�Q�J���W�U�L�E�D�O���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V������

��

�7�K�H���9�D�Q�X�D���K�D�V���³�(�\�H�V���D�Q�G���7�H�H�W�K�´��

�*�L�Y�H�Q���W�K�H���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V���W�K�D�W���H�[�L�V�W�V���D�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L�����U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O��

�G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���K�H�D�O�W�K�����$�V���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���R�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\���R�I���O�L�I�H�����W�K�L�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���L�V���V�H�H�Q��

�L�Q�� �K�R�Z�� �S�H�R�S�O�H�� �U�H�O�D�W�H�� �W�R�� �W�K�H�� �S�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� ���������D������

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

�V�H�Y�H�U�D�O���I�R�U�P�V�����6�R�P�H���F�R�P�P�R�Q���I�R�U�P�V���R�I���Z�U�R�Q�J�G�R�L�Q�J���L�Q���W�K�H���Y�D�Q�X�D���D�U�H���G�L�V�W�X�U�E�D�Q�F�H�V���R�I��

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



������
��

�F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V�� �R�I�� �V�W�U�D�L�Q�H�G�� �R�U�� �I�U�D�F�W�X�U�H�G�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �D�� �I�D�P�L�O�\�� �R�U�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\��

���.�X�U�L�G�U�D�Q�L���� ������������ �0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� ������������ �7�R�P�O�L�Q�V�R�Q���� �������������� �$�O�V�R���� �I�D�L�O�X�U�H�� �W�R�� �I�X�O�I�L�O�� �V�R�F�L�D�O��

�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���� �Z�H�D�U�L�Q�J�� �L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �R�U�� �L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H�� �F�O�R�W�K�L�Q�J�� ���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �E�\�� �Z�R�P�H�Q������

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

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

�D�Q�G�� �K�D�Y�H�� �D�O�V�R�� �E�H�H�Q�� �O�L�Q�N�H�G�� �Z�L�W�K�� �L�O�O�Q�H�V�V���� �R�U�� �G�H�D�W�K�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� ���������E���� �2�U�F�K�H�U�W�R�Q����

�������������5�D�Y�X�Y�X�����������������6�S�U�L�J�J�V���	���6�F�D�U�U�����������������9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�������������������7�K�H�V�H���F�R�P�P�R�Q���E�H�O�L�H�I��

�V�\�V�W�H�P�V���W�K�D�W���L�O�O�Q�H�V�V���U�H�V�X�O�W�V���I�U�R�P���V�X�F�K���L�Q�V�W�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�O�O�R�Z���L�7�D�X�N�H�L���W�R���U�H�O�D�W�H���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D��

�D�V���R�Q�H���Z�L�W�K���³�H�\�H�V���D�Q�G���W�H�H�W�K�´����

��

�$�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L���� �W�K�H�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �F�X�O�W�X�U�H�� �W�K�D�W�� �J�X�L�G�H�V�� �S�H�R�S�O�H�¶�V�� �Z�D�\�� �R�I�� �O�L�I�H�� �Z�D�V�� �W�K�H�� �O�D�Z��

���7�X�Z�H�U�H���� �������������� �,�Q�� �L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�� �R�I�� �G�L�V�U�X�S�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���� �W�K�H��

�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���\�D�T�R�Q�D���� ���D�Q�G���W�D�E�X�D���� ���W�\�S�L�F�D�O�O�\���U�H�V�R�O�Y�H���W�K�H�P�����K�H�Q�F�H�����W�K�H�V�H���L�W�H�P�V���D�U�H��

�N�Q�R�Z�Q���D�V���W�K�H���³�S�R�O�L�F�H�P�D�Q�´���D�Q�G���³�P�H�G�L�D�W�R�U�´���I�R�U���V�X�F�K���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V�����$�U�Q�R�����������������.�X�U�L�G�U�D�Q�L����

�������������2�U�F�K�H�U�W�R�Q�����������������5�\�O�H�������������������$�W���W�L�P�H�V�����S�H�R�S�O�H���D�U�H���Q�R�W���D�Z�D�U�H���R�I���S�U�R�W�R�F�R�O�V�����D�Q�G����

�L�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W���R�I���V�L�F�N�Q�H�V�V�����W�K�H�\���X�V�X�D�O�O�\���U�H�O�D�W�H���W�R���S�R�V�V�L�E�O�H���F�D�X�V�H�V���R�I���W�K�H�L�U���L�O�O�Q�H�V�V�����0�H�R��

�6�H�Z�D�E�X���� �������������� �:�K�H�Q�� �S�H�R�S�O�H�� �U�H�D�O�L�V�H�� �W�K�D�W�� �W�K�H�\�� �K�D�Y�H�� �Z�U�R�Q�J�H�G�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �V�H�H�N�L�Q�J��

�I�R�U�J�L�Y�H�Q�H�V�V���I�U�R�P���W�K�H���K�H�D�G���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D���L�V���U�H�T�X�H�V�W�H�G���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���D�Q�G��

�K�H�D�O�W�K�� ���2�U�F�K�H�U�W�R�Q���� �������������� �6�R�P�H�� �K�D�Y�H�� �X�V�H�G�� �W�K�H�� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�� �X�Q�G�H�U�W�R�Q�H�� �R�I���Y�H�L�Y�X�L�� �\�D�Y�D��

���Z�D�V�K�L�Q�J�� �R�I�� �I�H�H�W������ �Z�K�H�U�H�� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �G�H�H�S�� �V�H�Q�V�H�� �R�I�� �U�H�P�R�U�V�H�� �D�Q�G�� �H�[�F�K�D�Q�J�H�� �R�I��

�I�R�U�J�L�Y�H�Q�H�V�V�� �I�U�R�P�� �E�R�W�K�� �S�D�U�W�L�H�V�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� ���8���� �1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� �S�H�U�V�R�Q�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q����

�6�H�S�W�H�P�E�H�U����������������������

�:�D�\�V���R�I���.�Q�R�Z�L�Q�J���D�Q�G���/�H�D�U�Q�L�Q�J���I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L��

��

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

�F�X�V�W�R�P�V���D�Q�G���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���P�D�S���R�X�W���S�U�R�W�R�F�R�O�V���I�R�U���W�K�H�L�U���Z�D�\�V���R�I���O�L�I�H�����5�D�J�O�D�Q�G��������������������

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

�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �R�W�K�H�U�� �S�H�R�S�O�H���� �,�W�� �D�O�V�R�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �K�R�Z�� �W�K�H�\�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�� �F�R�Q�Q�H�F�W�� �W�R�� �W�K�H�L�U��

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

��
�ï�ì���z���‹�}�v�����t���W�]�‰���Œ���u�Ç�š�Z���•�š�]���µ�u��
�ï�í���d�����µ�����t�������Á�Z���o���[�•���š�}�}�š�Z�U�������u�}�•�š���À���o�µ�����o�����]�d���µ�l���]���š�Œ�����]�š�]�}�v���o�����Œ�š���(�����š���µ�•�������(�}�Œ���(�}�Œ�u���o�������Œ���u�}�v�]���o���‰�µ�Œ�‰�}�•���•����



������
��

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

�2�Q�H�� �H�[�D�P�S�O�H�� �L�V�� �K�R�Z�� �S�H�R�S�O�H�� �K�D�Y�H�� �G�L�V�F�R�Y�H�U�H�G�� �Q�H�Z�� �K�H�D�O�L�Q�J�� �Z�D�W�H�U�V���� �S�U�D�F�W�L�F�H�V���� �D�Q�G��

�P�H�G�L�F�L�Q�H�V�����5�D�J�O�D�Q�G���������������������7�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�\�V�W�H�P�V���U�H�O�\���R�Q���P�H�G�L�F�L�Q�D�O���S�O�D�Q�W�V����

�D�Q�G���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�D�O���K�L�V�W�R�U�\���R�I���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�V�����D�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���W�K�H���T�X�R�W�H���D�W���W�K�H��

�E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���F�K�D�S�W�H�U�����D�U�H���V�R�X�U�F�H�G���I�U�R�P���)�L�M�L�¶�V���U�D�L�Q�I�R�U�H�V�W���H�F�R�V�\�V�W�H�P�V�����6�K�D�K���	���%�K�D�W����

�������������� �,�Q�� �)�L�M�L���� �V�R�P�H�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� �K�D�Y�H�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �V�X�S�S�R�U�W�� �L�Q�� �S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R��

�S�O�D�F�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���K�H�D�O�L�Q�J���Z�D�W�H�U���I�U�R�P���D���U�L�Y�H�U�����/�X�W�X���H�W���D�O���������������������,�W���L�V���F�R�P�P�R�Q���W�R���K�D�Y�H��

�S�H�R�S�O�H���I�U�R�P���R�Y�H�U�V�H�D�V���D�Q�G���Q�R�Q�L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���S�H�R�S�O�H���V�H�H�N���V�X�F�K���W�U�H�D�W�P�H�Q�W�����6�X�F�K���S�U�D�F�W�L�F�H�V��

�F�R�Q�Q�H�F�W���W�K�H���S�H�R�S�O�H���E�D�F�N���W�R���W�K�H�L�U���Y�D�Q�X�D������

��

�0�R�V�W���R�I���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���K�L�V�W�R�U�\���D�Q�G���Z�D�\���R�I���O�L�I�H���D�S�S�H�D�U���L�Q���V�W�R�U�L�H�V�����F�K�D�Q�W�V�����D�Q�G���V�R�Q�J�V�����V�R���I�R�U��

�S�H�R�S�O�H�� �W�R�� �N�Q�R�Z���� �W�K�H�\�� �P�X�V�W�� �O�L�V�W�H�Q�� �W�R�� �Z�K�D�W�� �L�V�� �U�H�O�D�\�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �S�H�R�S�O�H�� �Z�K�R�� �N�Q�R�Z���� �$�V��

�L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���L�Q���)�L�J�X�U�H���������D�Q���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�V���W�K�H�L�U���V�S�D�F�H���E�\���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���T�X�L�H�W����

�D�Q�G���L�W���L�V���D���V�S�D�F�H���Z�K�H�U�H���P�R�V�W���\�R�X�Q�J�H�U���S�H�R�S�O�H���D�U�H���V�L�W�X�D�W�H�G�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������E�������)�R�U��

�L�7�D�X�N�H�L�����Z�D�\�V���R�I���N�Q�R�Z�L�Q�J���D�U�H���W�K�U�R�X�J�K���O�L�V�W�H�Q�L�Q�J���W�R���V�R�X�U�F�H�V���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���L�V���R�I�W�H�Q��

�U�H�O�D�\�H�G�� �E�\�� �D�Q�� �R�O�G�H�U�� �S�H�U�V�R�Q�� �Z�K�R�� �L�V�� �W�K�H�� �V�R�X�U�F�H�� �R�I�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �E�H�F�D�X�V�H�� �R�I�� �Z�K�D�W�� �W�K�H�\��

�N�Q�R�Z�����7�\�S�L�F�D�O�O�\�����D���\�R�X�Q�J���L�7�D�X�N�H�L���U�H�V�S�H�F�W�V���W�K�H���V�R�X�U�F�H���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H�L�U���Z�H�D�O�W�K���R�I��

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���W�R���W�U�D�Q�V�P�L�W���V�X�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��

�L�V���Q�R�W���X�V�X�D�O�O�\���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�G���E�\���W�K�H���\�R�X�Q�J�H�U���O�L�V�W�H�Q�H�U���H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���V�R�P�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���P�D�\���E�H��

�U�D�L�V�H�G�� ���1�D�W�L�R�Q���� �������������� �,�Q�� �W�K�L�V�� �U�H�J�D�U�G���� �W�K�H�� �O�L�V�W�H�Q�H�U���� �Z�K�R�� �K�D�V�� �E�H�F�R�P�H�� �P�R�U�H��

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

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

�� ��



������
��

�)�L�J�X�U�H������

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���2�U�D�O���7�U�D�G�L�W�L�R�Q����

��

�:�D�\�V���R�I���.�Q�R�Z�L�Q�J���+�H�D�O�W�K���,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����

��

�,�Q���)�L�M�L�����D�V���L�Q���R�W�K�H�U���3�D�F�L�I�L�F���L�V�O�D�Q�G�V�����W�K�H���R�U�D�O���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���L�V���D�Q���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���P�H�D�Q�V���W�K�U�R�X�J�K���Z�K�L�F�K��

�W�K�H�� �\�R�X�Q�J�H�U�� �J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�� �R�E�V�H�U�Y�H�V�� �D�Q�G�� �D�F�T�X�L�U�H�V�� �O�L�I�H�� �O�H�D�U�Q�L�Q�J�V�� �D�Q�G�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �F�X�O�W�X�U�D�O��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���Y�D�O�X�H�V�����5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H���G�L�V�W�L�Q�F�W�L�Y�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\�V���R�I���N�Q�R�Z�L�Q�J���D�O�V�R��

�L�Q�F�O�X�G�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z�V���R�Q���K�H�D�O�W�K�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X������������������ �,�Q���D���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�W�W�L�Q�J����

�W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\���R�I���O�H�D�U�Q�L�Q�J���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H�L�U���R�U�D�O���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V���K�R�Z���S�D�W�L�H�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H��

�K�H�D�O�W�K�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� �Z�K�L�F�K�� �H�P�S�K�D�V�L�V�H�V�� �W�K�H�� �Q�H�H�G�� �I�R�U�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �W�R�� �E�H��

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

�W�R���N�Q�R�Z������

��

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �R�U�D�O�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �V�\�V�W�H�P�� �R�I�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �D�I�I�H�F�W�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �Z�L�W�K��

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����$�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���)�L�J�X�U�H���������W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���R�U�D�O���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���Z�D�\�V���R�I��

�N�Q�R�Z�L�Q�J�� �I�R�O�O�R�Z�� �D�� �W�R�S���G�R�Z�Q�� �D�Q�G�� �K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O�� �G�H�V�F�H�Q�G�L�Q�J�� �R�U�G�H�U�� �Z�K�H�U�H�� �S�H�R�S�O�H�� �R�I��

�D�X�W�K�R�U�L�W�\�� �P�X�V�W�� �V�S�H�D�N���� �<�H�W���� �D�W�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �W�L�P�H���� �V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�V�� �O�L�V�W�H�Q���D�Q�G�� �E�H�F�R�P�H�� �V�L�O�H�Q�W��

���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������D�������6�X�F�K���S�U�D�F�W�L�F�H�V���L�P�S�O�\���W�K�D�W���W�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�D�Q��

�S�R�V�H�� �D�� �G�L�O�H�P�P�D�� �W�R�� �R�S�H�Q�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V��������

�{ �����l�v�}�Á�o�����P�����•�‰������

�{ �]�d���µ�l���]�����‰�]�•�š���u�}�o�}�P�Ç

�^�}�v�P�•�U��
���Z���v�š�•�U��
�•�š�}�Œ�]���•����

�{ �Z�������]�À���•���l�v�}�Á�o�����P��

�����Á���Ç���}�(��
�l�v�}�Á�]�v�P

�{ ���}���v�}�š�����Z���o�o���v�P����
���µ�š�Z�}�Œ�]�š�Ç

�{ �Z���•�‰�����š�U���Œ���À���Œ���v������
�(�}�Œ���l�v�}�Á�o�����P�����•�}�µ�Œ����

�K�������]���v����
�{ ���‰�‰�o�]���•���l�v�}�Á�o�����P����
�{ �Z���•�‰�����š�•���•�‰��������

���µ�o�š�µ�Œ���o��
�•�]�o���v����



������
��

�7�R���H�[�S�O�D�L�Q���I�X�U�W�K�H�U�����L�7�D�X�N�H�L�����R�Q���R�Q�H���O�H�Y�H�O�����D�U�H���D�Z�D�U�H���R�I���H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�V���I�U�R�P��

�W�K�H�L�U���Z�D�\�V���R�I���N�Q�R�Z�L�Q�J���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����+�R�Z�H�Y�H�U�����G�X�U�L�Q�J���L�O�O�Q�H�V�V���H�Y�H�Q�W�V�����S�D�W�L�H�Q�W�V���D�O�V�R��

�D�F�F�H�S�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����+�H�D�O�W�K���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���P�X�V�W���U�H�V�S�H�F�W��

�W�K�D�W���S�H�R�S�O�H���D�O�U�H�D�G�\���K�D�Y�H���W�K�H�L�U���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���G�L�V�H�D�V�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����2�U�F�K�H�U�W�R�Q����

���������������'�X�H���W�R���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V���R�I���U�H�Y�H�U�H�Q�F�H���I�R�U���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����L�7�D�X�N�H�L����

�D�V�� �D�� �U�H�F�H�L�Y�H�U�� �R�I�� �P�H�G�L�F�D�O�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���� �D�U�H�� �V�L�O�H�Q�F�H�G���� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �L�W�� �L�V�� �X�Q�O�L�N�H�O�\�� �W�K�D�W�� �D�Q��

�L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W���Z�R�X�O�G���G�H�I�\���P�H�G�L�F�D�O���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�¶���R�S�L�Q�L�R�Q�V���D�Q�G���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U��

�W�U�H�D�W�P�H�Q�W���H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���Z�K�D�W���W�K�H�\���N�Q�R�Z���P�D�\���V�H�H�P���O�L�N�H���D���E�H�W�W�H�U���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�����+�R�Z�H�Y�H�U����

�L�W���L�V���D�O�V�R���O�L�N�H�O�\���W�K�D�W���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�K�H�Q���G�R���Q�R�W���D�S�S�O�\���Q�H�Z���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�U�R�P��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����,�Q�G�H�H�G�����V�X�F�K���F�X�V�W�R�P�V���F�D�Q���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����7�K�X�V����

�Z�K�D�W���R�F�F�X�U�V���L�V���D���U�H�D�O���F�R�Q�X�Q�G�U�X�P���I�R�U���E�R�W�K���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O������

��

�/�D�Q�J�X�D�J�H���D�V���D���6�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O���(�O�H�P�H�Q�W���L�Q���3�D�W�L�H�Q�W���&�D�U�H��

��

�/�D�Q�J�X�D�J�H���L�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���F�X�O�W�X�U�D�O���L�Q�G�L�F�D�W�R�U���I�R�U���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���S�H�R�S�O�H���G�X�H���W�R���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���L�Q��

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

�V�H�W�W�L�Q�J�V�����&�K�L�O�L�V�D�������������������6�X�F�K���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����+�D�Y�H�D���H�W���D�O������

�������������� �,�Q�� �)�L�M�L���� �(�Q�J�O�L�V�K�� �L�V�� �W�K�H�� �P�H�G�L�X�P�� �R�I�� �L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �V�\�V�W�H�P�� �D�Q�G��

�S�D�U�O�L�D�P�H�Q�W���� �7�K�X�V���� �D�O�O�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �V�S�H�H�F�K�H�V�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �S�D�U�O�L�D�P�H�Q�W�� �P�X�V�W�� �E�H�� �L�Q��

�(�Q�J�O�L�V�K���� �D�V�� �Q�R�W�H�G�� �L�Q�� �V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�U�G�H�U�� �&�K�D�S�W�H�U�� ������ ������ �D�Q�G�� �������� �Z�K�L�F�K�� �Z�D�V�� �D�G�R�S�W�H�G�� �R�Q��

�'�H�F�H�P�E�H�U�� ������ ���������� ���)�L�M�L�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���� �������������� �� �5�H�J�D�U�G�O�H�V�V�����L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H�� �X�V�H�� �W�K�H�L�U��

�W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���O�D�Q�J�X�D�J�H���Z�K�L�O�H���F�R�Q�Y�H�U�V�L�Q�J�� �I�R�U���L�W���L�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H�L�U���L�G�H�Q�W�L�W�\�����7�K�H���S�U�R�K�L�E�L�W�L�R�Q���R�I��

�W�K�H�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �O�D�Q�J�X�D�J�H�� �L�Q�� �V�X�F�K�� �I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�� �L�V�� �D�U�J�X�H�G�� �W�R�� �E�H�� �D�� �E�D�F�N�O�D�V�K�� �W�R�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V��

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

���&�K�L�O�L�V�D�������������������7�K�H���F�R�Q�F�H�S�W�V���R�I���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�����J�H�Q�X�L�Q�H�Q�H�V�V�����R�U�D�O�L�W�\�����D�Q�G���W�K�H���S�U�R�F�O�D�P�D�W�L�R�Q��

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

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

�L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �O�D�Q�J�X�D�J�H�� �L�Q�� �D�F�D�G�H�P�L�F�� �D�Q�G�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�� �D�V�� �V�H�H�Q�� �L�Q�� �)�L�M�L����

�F�R�P�S�O�L�F�D�W�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�I�I�R�U�W�V���W�R���S�U�R�P�R�W�H���L�Q�G�L�J�H�Q�H�L�W�\���D�Q�G���D�U�H���L�Q���E�U�H�D�F�K���R�I���W�K�H���8�Q�L�W�H�G��

�1�D�W�L�R�Q�V���'�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���5�L�J�K�W�V���R�I���,�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���3�H�R�S�O�H�V�����8�Q�L�W�H�G���1�D�W�L�R�Q�V��������������������



������
��

�,�Q���)�L�M�L�����H�D�F�K���Y�D�Q�X�D���K�D�V���G�L�V�W�L�Q�F�W�L�Y�H���G�L�D�O�H�F�W�V���D�Q�G���V�X�E�G�L�D�O�H�F�W�V�����'�H�V�S�L�W�H���W�K�L�V�����V�R�P�H���L�Q�I�R�U�P�D�O��

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

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

�G�H�V�S�L�W�H���W�K�H���I�D�F�W���L�W���L�V���D�O�P�R�V�W���D���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���O�D�Q�J�X�D�J�H���I�U�R�P���Y�L�O�O�D�J�H�U�V�
���G�L�D�O�H�F�W�V�����5�\�O�H������������������

�7�K�H�U�H�I�R�U�H�����L�W�V���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�I�I�H�F�W�V���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����2�Q���V�R�P�H���R�F�F�D�V�L�R�Q�V�����K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���P�X�V�W���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H���Z�L�W�K���S�H�R�S�O�H���Z�K�R���G�R���Q�R�W���V�S�H�D�N���W�K�H���F�R�P�P�R�Q���L�7�D�X�N�H�L��

�O�D�Q�J�X�D�J�H�����W�K�X�V���F�U�H�D�W�L�Q�J���D���E�D�U�U�L�H�U���W�R���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���K�H�D�O�W�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����7�K�L�V��

�S�O�D�F�H�V���H�[�W�U�D���G�H�P�D�Q�G�V���R�Q���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���W�R���E�H���R�U�L�H�Q�W�D�W�H�G���W�R���W�K�H���O�D�Q�J�X�D�J�H��

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

�������������/�X�Q�G�L�Q���H�W���D�O��������������������

��

�6�L�O�H�Q�F�H���L�V���/�D�Q�J�X�D�J�H���D�Q�G���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���&�X�O�W�X�U�D�O���9�D�O�X�H��

��

�$�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���)�L�J�X�U�H���������V�L�O�H�Q�F�H���L�V���D���O�H�D�U�Q�H�G���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H���D�Q�G���Z�D�\���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D��

�W�K�D�W���U�H�O�D�W�H�V���W�R���W�K�H���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���V�S�D�F�H�����S�K�\�V�L�F�D�O�����V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O�����V�S�L�U�L�W�X�D�O�����D�Q�G���D�E�V�W�U�D�F�W�����E�\��

�Q�R�W���T�X�H�V�W�L�R�Q�L�Q�J�� �D�X�W�K�R�U�L�W�\�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������������9�D�N�D�Q�R�P�R�G�L�����E�H�L�Q�J���V�L�O�H�Q�W�����L�V���D�Q���D�F�W��

�R�I�� �E�H�L�Q�J���Y�D�N�D�W�X�U�D�J�D�� ���F�K�L�H�I�O�\�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U���� �I�R�U���L�7�D�X�N�H�L�� �D�Q�G�� �L�V�� �D�O�V�R�� �D�� �Z�D�\�� �R�I�� �N�Q�R�Z�L�Q�J����

�+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�U�V�R�Q�� �F�D�Q�� �E�H�� �V�L�O�H�Q�W�� �L�I�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �W�U�H�D�W�H�G�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�O�\�� ���8����

�1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� �S�H�U�V�R�Q�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���� �6�H�S�W�H�P�E�H�U�� ������ �������������� �)�U�R�P�� �P�\�� �S�H�U�V�R�Q�D�O��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�V���D���Q�X�U�V�H�����,�����W�R�R�����K�D�Y�H���I�D�F�H�G���W�K�H���³�F�X�O�W�X�U�H���R�I���V�L�O�H�Q�F�H�´���Z�K�H�Q���G�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K��

�L�7�D�X�N�H�L�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �L�Q�� �)�L�M�L�
�V�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�H�W�W�L�Q�J���� �,�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �P�X�V�W�� �H�Q�V�X�U�H��

�W�K�H�\���G�R���Q�R�W���V�L�O�H�Q�F�H���W�K�H�L�U���S�H�R�S�O�H�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D��������������������

��

�$�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�R�S�O�H���� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �W�K�U�H�H�� �G�L�V�W�L�Q�F�W�L�Y�H�� �W�\�S�H�V�� �R�I�� �W�D�O�N���� �S�H�R�S�O�H�� �F�R�X�O�G�� �V�D�\��

�D�Q�\�W�K�L�Q�J���W�R���R�Q�H���D�Q�R�W�K�H�U�����M�R�N�H���Z�L�W�K���D�Q�R�W�K�H�U�����R�U���Q�R�W���V�S�H�D�N�����$�U�Q�R�������������������7�K�H���D�E�L�O�L�W�\���W�R��

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

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

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

�6�X�F�K���S�U�D�F�W�L�F�H�V���R�E�V�H�U�Y�H���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D���D�Q�G���D�U�H���H�[�H�U�F�L�V�H�G���W�R���U�H�V�S�H�F�W��

�W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �W�K�D�W�� �H�[�L�V�W�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�P���� �,�Q�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �H�[�D�P�S�O�H�����L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H�� �K�R�O�G��

�G�H�H�S���U�H�Y�H�U�H�Q�F�H���W�R�Z�D�U�G�V���W�K�H�L�U���P�R�W�K�H�U�V�¶���P�D�O�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�����E�U�R�W�K�H�U�V�����F�R�X�V�L�Q�V�����R�U���G�L�V�W�D�Q�W�O�\��



������
��

�U�H�O�D�W�H�G���� �D�Q�G���� �P�R�U�H�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���� �I�R�U�� �W�K�H�� �H�O�G�H�U�O�\���� �6�X�F�K�� �V�R�F�L�D�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �D�U�H��

�H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �R�Q�F�H�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�V�� �W�K�H�L�U�� �W�U�L�E�D�O�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�� �R�W�K�H�U�V����

�6�X�F�K�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �F�D�Q�� �E�H�� �E�H�Q�H�I�L�F�L�D�O�� �R�U�� �D�� �E�D�U�U�L�H�U�� �W�R�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �F�D�U�H�� �G�H�O�L�Y�H�U�\�� �L�Q�� �D�� �S�D�W�L�H�Q�W�±

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S����

��

�L�7�D�X�N�H�L���+�H�D�O�W�K���:�R�U�O�G�Y�L�H�Z����

��

�,�Q���������������W�K�H���:�+�2���G�H�I�L�Q�H�G���K�H�D�O�W�K���D�V���W�K�H���F�R�P�S�O�H�W�H���V�W�D�W�H���R�I���S�K�\�V�L�F�D�O�����P�H�Q�W�D�O�����D�Q�G���V�R�F�L�D�O��

�Z�H�O�O���E�H�L�Q�J���D�Q�G���Q�R�W���P�H�U�H�O�\���W�K�H���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���G�L�V�H�D�V�H�V���R�U���L�Q�I�L�U�P�L�W�\�����+�X�E�H�U���H�W���D�O���������������������,�Q��

�W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�R�Q�W�H�[�W���� �K�H�D�O�W�K�� ���E�X�O�D���� �L�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �O�L�I�H�� �D�Q�G�� �L�V�� �D�O�V�R�� �X�V�H�G�� �D�V�� �D�� �J�U�H�H�W�L�Q�J����

�7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �K�H�D�O�W�K�� �L�Q�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �F�R�Q�W�H�[�W�� �K�D�V�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �F�R�Q�Q�R�W�D�W�L�R�Q�V�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �Z�L�W�K��

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

�Y�D�Q�X�D�� ���5�D�Y�X�Y�X���� ���������������������� �7�X�N�D�Q�D���� �������������� �W�K�H�\�� �K�D�Y�H�� �D�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �H�[�S�O�D�Q�D�W�R�U�\��

�I�U�D�P�H�Z�R�U�N�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �K�H�D�O�W�K���� �7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���D�O�V�R�� �K�D�Y�H�� �D�� �K�R�O�L�V�W�L�F�� �F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V�� �R�I�� �W�K�H��

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

���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� ������������ �2�U�F�K�H�U�W�R�Q���� �������������� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �D�V�� �H�[�S�O�D�L�Q�H�G�����L�7�D�X�N�H�L�� �U�H�O�D�W�H��

�S�K�\�V�L�F�D�O�� �K�H�D�O�W�K�� �R�U�� �L�O�O���K�H�D�O�W�K�� �W�R�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H�����L�7�D�X�N�H�L�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �1�&�'�V�� �D�V��

�:�H�V�W�H�U�Q�� �G�L�V�H�D�V�H�V���� �I�R�U�� �W�K�H�\�� �K�D�Y�H�� �W�K�H�L�U�� �R�Z�Q�� �G�L�V�H�D�V�H�� �O�D�E�H�O�V�� �Z�L�W�K�� �U�H�P�H�G�L�H�V�� �W�R�� �U�H�V�R�O�Y�H��

�W�K�H�P�����2�U�F�K�H�U�W�R�Q������������������

�&�D�X�V�H�V���R�I���,�O�O���K�H�D�O�W�K��

��

�5�H�D�V�R�Q�V���W�R���H�[�S�O�D�L�Q���L�O�O���K�H�D�O�W�K���L�Q���R�U�G�L�Q�D�U�\���L�7�D�X�N�H�L���W�K�R�X�J�K�W�V���D�Q�G���E�H�O�L�H�I���S�D�W�W�H�U�Q�V���R�I�W�H�Q���O�L�Q�N��

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

�:�H�V�W�H�U�Q�� �P�H�G�L�F�L�Q�H�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� ������������ �1�H�Z�O�D�Q�G���� ������������ �7�X�N�D�Q�D���� �������������� �7�K�H�� �H�D�U�O�\��

�&�K�U�L�V�W�L�D�Q�� �P�L�V�V�L�R�Q�D�U�L�H�V�� �L�Q�V�W�L�J�D�W�H�G�� �W�K�L�V�� �W�K�L�Q�N�L�Q�J�� �L�Q�� �W�K�H�� ���������V�� �Z�K�H�Q�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �F�U�L�W�L�F�D�O��

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

�S�U�H�P�D�W�X�U�H���G�H�D�W�K�V���V�R���W�K�D�W���S�H�R�S�O�H���Z�R�X�O�G���U�H�S�H�Q�W���I�U�R�P���W�K�H�L�U���V�L�Q�V�����5�D�Y�X�Y�X��������������������

��



������
��

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���E�H�O�L�H�I���V�\�V�W�H�P�����L�O�O�Q�H�V�V���K�D�V���D���V�R�F�L�D�O���F�X�O�W�X�U�D�O���X�Q�G�H�U�S�L�Q�Q�L�Q�J���W�K�D�W��

�D�W�W�D�F�K�H�V�� �L�W�� �W�R�� �W�K�H�� �F�D�X�V�H�V�� ���2�U�F�K�H�U�W�R�Q���� �������������� �$�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�U�V�R�Q�¶�V�� �D�E�L�O�L�W�\�� �W�R�� �H�[�H�F�X�W�H��

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

�*�R�G�� ���V�S�L�U�L�W�X�D�O���� �L�V�� �O�L�Q�N�H�G�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �K�H�D�O�W�K�� �V�W�D�W�X�V�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �)�D�L�O�X�U�H�� �W�R�� �I�X�O�I�L�O��

�V�R�F�L�D�O���U�R�O�H�V���L�V���S�L�Q�Q�H�G���Z�L�W�K���L�O�O���K�H�D�O�W�K���R�U���³�E�H�L�Q�J�� �V�L�F�N�´�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� �������������2�U�F�K�H�U�W�R�Q����

������������ �5�D�Y�X�Y�X���� ������������ �9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D���� �������������� �+�H�Q�F�H���� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q�� �R�I��

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

�D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H���E�H�L�Q�J���L�Q���J�R�R�G���K�H�D�O�W�K������

��

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

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

�W�D�E�R�R�V���� �V�R�P�H���L�7�D�X�N�H�L�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� �R�E�V�H�U�Y�H�� �V�W�U�L�F�W�� �F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�� �R�I�� �V�R�P�H�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

�I�R�R�G�V�����7�K�L�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���L�V���N�Q�R�Z�Q���D�V���Y�H�L�E�D�W�L�N�L�����Z�K�H�U�H���R�Q�H���J�U�R�X�S���L�V���E�D�W�L�����Z�D�U�U�L�R�U�����W�R���W�K�H��

�R�W�K�H�U�� ���1�D�L�Q�R�F�D���� �������������� �$�� �P�H�P�E�H�U�� �I�U�R�P�� �D�� �J�U�R�X�S�� �P�D�\�� �Q�R�W�� �H�D�W�� �D�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �N�L�Q�G�� �R�I�� �I�R�R�G����

�Z�K�L�F�K���L�V���W�D�E�X�����W�D�E�R�R�����L�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���J�U�R�X�S�¶�V���S�U�H�V�H�Q�F�H�����5�D�Y�X�Y�X�������������������H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���L�I���W�K�H�\��

�D�U�H���E�D�W�L���W�R���H�D�F�K���R�W�K�H�U�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����L�Q���V�R�P�H���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�����S�H�R�S�O�H���Z�K�R���F�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���W�U�H�D�W�H�G��

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

�W�K�H�U�D�S�L�H�V���� �$�V�� �L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �T�X�R�W�H�� �D�W�� �W�K�H�� �E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �F�K�D�S�W�H�U���� �Q�R�W�� �W�D�N�L�Q�J��

�Z�D�L�Q�L�P�D�W�H�����K�H�U�E�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�V�����L�V���D�O�V�R���V�D�L�G���W�R���E�H���W�K�H���F�D�X�V�H���R�I���L�O�O�Q�H�V�V�H�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G��

�F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V����

�$�Q���L�7�D�X�N�H�L���3�H�U�V�R�Q���5�H�T�X�L�U�L�Q�J���1�X�U�V�L�Q�J���&�D�U�H��

��

�3�H�U�V�R�Q�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�W�W�H�V�W���W�K�D�W���Q�X�U�V�H�V���F�D�U�L�Q�J���I�R�U���S�H�R�S�O�H���Z�K�R���K�D�Y�H���X�Q�L�T�X�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

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

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

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

�L�W�� �U�H�T�X�L�U�H�V�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �F�R�P�S�H�W�H�Q�F�H�� �D�P�R�Q�J�� �Q�X�U�V�H�V�� �W�R�� �F�K�D�Q�J�H�� �F�D�U�H�� �S�O�D�Q�V�� �W�R�� �D�O�L�J�Q�� �Z�L�W�K��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �Q�H�H�G�V���� �6�X�F�K�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �G�L�V�F�X�V�V�L�Q�J�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �G�L�H�W�D�U�\�� �Q�H�H�G�V�� �D�Q�G��

�F�K�D�Q�J�H�V�� �Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �G�L�H�W�L�F�L�D�Q�V���� �7�K�X�V���� �Q�X�U�V�H�V�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �E�H�� �D�Z�D�U�H�� �R�I��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �W�K�D�W�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H���L�7�D�X�N�H�L���Y�D�O�X�H�V�� �D�Q�G�� �E�H�O�L�H�I�V�� �V�R�� �D�V�� �W�R�� �Q�R�W�� �E�U�H�D�N�� �F�X�O�W�X�U�D�O��

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



������
��

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

�W�R�� �E�H�� �E�O�D�P�H�G�� �R�Q�� �E�U�H�D�N�L�Q�J�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �S�U�R�W�R�F�R�O�� ���3�K�L�O�O�L�S�V���� ������������ �7�R�P�O�L�Q�V�R�Q�� �	�� �%�L�J�L�W�L�E�D�X����

�������������� �7�R�� �G�H�O�L�Y�H�U�� �K�R�O�L�V�W�L�F�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �L�Q�� �)�L�M�L���� �Q�X�U�V�H�V�� �P�X�V�W�� �E�H�� �F�X�O�W�X�U�D�O�O�\�� �F�R�P�S�H�W�H�Q�W��

���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D����������������������

��

�'�L�D�J�Q�R�V�L�V���L�V���6�R�F�L�D�O�O�\���&�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G��

��

�,�W���L�V���F�R�P�P�R�Q���W�R���K�H�D�U���G�X�U�L�Q�J���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V���R�I���L�O�O���K�H�D�O�W�K���W�K�D�W���V�R�P�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�R�X�O�G���R�S�H�Q�O�\��

�G�H�F�O�D�U�H�����T�R�U�L���Q�D���P�D�W�H���Q�L���Q�H�L�W�R�X���N�D�Z�D�����L�W���L�V���R�X�U���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�¶�V���G�L�V�H�D�V�H�������6�X�F�K���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q�V��

�Z�R�X�O�G���P�H�D�Q���W�K�H�\���D�F�F�H�S�W���W�K�H���G�L�D�J�Q�R�V�L�V�����1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����W�K�H�U�H���D�O�V�R���H�[�L�V�W�V���W�K�H���G�H�Q�L�D�O���R�I��

�G�L�V�H�D�V�H�� �L�Q�K�H�U�L�W�D�Q�F�H�� �E�\�� �R�W�K�H�U�V�� �E�H�F�D�X�V�H�� �V�X�F�K�� �G�L�V�H�D�V�H�V�� �P�D�\�� �Q�R�W�� �E�H�O�R�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�L�U��

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

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

�K�H�D�O�H�G���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �V�X�F�K�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�V�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�� �Z�L�W�K�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �W�D�E�R�R�V���� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �S�H�U�V�R�Q��

�Q�H�H�G�L�Q�J���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���P�X�V�W���D�G�K�H�U�H���W�R�����%�U�H�D�N�L�Q�J���W�K�H���F�X�V�W�R�P���F�D�Q���U�H�V�X�O�W���L�Q���W�K�H���O�R�V�V���R�I���P�D�Q�D��

���S�R�Z�H�U�����R�I���W�K�H���W�K�H�U�D�S�\�����7�R�P�O�L�Q�V�R�Q���	���%�L�J�L�W�L�E�D�X��������������������

��

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�R�V�P�R�O�R�J�\�� �G�H�D�O�V�� �Z�L�W�K�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �S�H�R�S�O�H��

�K�D�Y�H���Z�L�W�K���R�W�K�H�U�V���W�R���V�H�H�N���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���I�R�U���W�K�H�L�U���L�O�O�Q�H�V�V�H�V�����$�V���Q�R�W�H�G���D�E�R�Y�H���L�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L��

�K�H�D�O�W�K�� �Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z���� �L�O�O�Q�H�V�V���L�V�� �D�S�S�U�R�D�F�K�H�G�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�O�\�� �I�U�R�P�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���� �,�W�� �L�V��

�R�I�W�H�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���Z�K�D�W���S�H�R�S�O�H���G�L�G���R�U���G�L�G���Q�R�W���G�R���D�Q�G���W�\�S�L�F�D�O�O�\���L�Q�F�O�X�G�H�V���K�R�Z���W�K�H�\���U�H�O�D�W�H���W�R��

�R�W�K�H�U�V�����7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q���P�X�V�W���N�Q�R�Z���W�K�H�L�U���S�O�D�F�H���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���S�H�R�S�O�H�����W�K�H�L�U���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

�S�U�D�F�W�L�F�H�V�����D�Q�G���W�K�H�L�U���E�H�O�L�H�I���V�\�V�W�H�P���W�K�D�W���O�H�D�G�V���W�R���W�K�H���Z�D�\���W�K�H�\���Y�L�H�Z���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���D�Q�G���W�K�H�L�U��

�V�X�U�U�R�X�Q�G�L�Q�J�V�� ���6�S�U�L�J�J�V�� �	�� �6�F�D�U�U���� �������������� �7�K�L�V�� �L�P�S�O�L�H�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �D�S�S�U�R�D�F�K��

�G�L�D�J�Q�R�V�H�V���I�U�R�P���D���Y�D�Q�X�D���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H����

��

��

��



������
��

�*�H�Q�H�D�O�R�J�\���D�V�V�R�F�L�D�W�H���D�V���D���6�X�I�I�H�U�H�U���R�U���+�H�D�O�H�U���R�I���G�L�V�H�D�V�H�V��

��

�3�D�U�W���R�I���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���E�H�O�L�H�I���V�\�V�W�H�P���L�V���W�K�D�W���F�X�U�V�H�V���I�R�O�O�R�Z���W�K�H���J�H�Q�H�D�O�R�J�L�F�D�O���O�L�Q�H�D�J�H�����F�X�U�V�H�V��

�R�Q�� �R�O�G�H�U�� �S�H�R�S�O�H�� �Z�L�O�O�� �I�O�R�Z�� �R�Q�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �\�R�X�Q�J�H�U�� �J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V���� �U�H�V�X�O�W�L�Q�J�� �L�Q�� �L�O�O�Q�H�V�V���� �6�X�F�K��

�E�H�O�L�H�I�V�� �S�U�H�Y�H�Q�W�� �S�U�R�S�H�U�� �G�L�D�J�Q�R�V�L�V�� �D�Q�G�� �K�H�D�O�L�Q�J���� �3�H�R�S�O�H�� �W�H�Q�G�� �Q�R�W�� �W�R�� �L�Q�I�R�U�P�� �P�H�G�L�F�D�O��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �I�X�O�O�� �F�R�Q�W�H�[�W�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �O�H�D�G�L�Q�J�� �W�K�H�P�� �W�R�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �W�K�H��

�Z�U�R�Q�J�� �F�D�U�H�� ���3�K�L�O�O�L�S�V���� �������������� �,�Q�� �R�W�K�H�U�� �L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���� �W�K�H�\�� �P�D�\�� �H�[�S�O�D�L�Q�� �D�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �L�O�O�Q�H�V�V��

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

�6�X�F�K�� �E�H�O�L�H�I�V�� �G�U�L�Y�H�� �S�H�R�S�O�H�� �D�Z�D�\�� �I�U�R�P�� �E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H�� ���7�X�N�D�Q�D���� �������������� �$�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L��

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

�F�X�V�W�R�G�L�D�Q�V���R�I���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H�����$�V���V�X�F�K�����W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���K�H�D�O�H�U�V�������E�R�W�K���P�H�Q���D�Q�G���Z�R�P�H�Q�������D�U�H��

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

�S�H�U�V�X�D�G�H���J�R�G�V���D�Q�G���D�Q�F�H�V�W�U�D�O���V�S�L�U�L�W�V���W�R���G�H�V�W�U�R�\���R�U���R�Y�H�U�F�R�P�H���V�X�F�K���L�O�O�Q�H�V�V�H�V�����9�H�L�W�D�\�D�N�L����

�������������� �6�X�F�K�� �D�F�W�V�� �R�I�� �H�U�D�G�L�F�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�� �D�U�H�� �X�V�X�D�O�O�\�� �G�R�Q�H�� �W�K�U�R�X�J�K�� �P�D�V�V�D�J�H�V����

�K�H�U�E�D�O���W�K�H�U�D�S�L�H�V�����I�R�R�G���W�D�E�R�R�V�����E�D�W�K�V�����D�Q�G���U�H�S�H�D�W���Y�L�V�L�W�V�����7�\�S�L�F�D�O�O�\�����W�K�H���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���O�D�V�W�V��

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

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

��

�$�� �I�D�F�W�R�U�� �W�K�D�W�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�V�� �W�R�� �L�O�O���K�H�D�O�W�K�� �D�P�R�Q�J�V�W���L�7�D�X�N�H�L�� �L�V�� �W�K�H�� �O�R�Q�J���K�H�O�G�� �E�H�O�L�H�I�� �L�Q��

�H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�H�� �R�Y�H�U�� �E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���� �3�H�R�S�O�H�� �Z�K�R�� �Y�D�O�X�H�� �H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�H�� �D�S�S�U�R�D�F�K��

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

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

���.�X�P�D�U�� �H�W�� �D�O������ �������������� �(�Y�H�Q�� �Z�L�W�K�� �S�D�L�Q�I�X�O�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���� �P�R�V�W���L�7�D�X�N�H�L���� �X�Q�O�L�N�H�� �)�L�M�L�D�Q�V�� �R�I��

�,�Q�G�L�D�Q�� �G�H�V�F�H�Q�W���� �Z�L�O�O�� �W�U�\�� �R�W�K�H�U�� �U�H�P�H�G�L�H�V�� �E�H�I�R�U�H�� �W�X�U�Q�L�Q�J�� �W�R�� �E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H�� ���7�U�Q�N�D���� ��������������

�7�K�H�� �H�[�W�H�Q�W�� �W�R�� �Z�K�L�F�K�� �V�X�F�K�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�� �D�U�H�� �W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G�� �L�Q�W�R�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W���V�H�H�N�L�Q�J�� �I�U�R�P��

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

��

��

��



������
��

�+�H�D�O�L�Q�J���3�U�D�F�W�L�F�H�V��

��

�'�X�U�L�Q�J���L�O�O�Q�H�V�V�����L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���O�R�R�N���W�R���P�D�Q�D�J�H���W�K�H�L�U���G�L�V�H�D�V�H�V���D�Q�G���H�[�S�O�R�U�H���W�K�H�L�U���³�N�Q�R�Z�Q��

�Z�D�\�V���R�I���K�H�D�O�L�Q�J�´���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H�L�U���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���W�R���D�Q�G���Z�L�W�K���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����7�K�H�V�H���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V����

�Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �L�Q�I�R�U�P�H�G�� �E�\�� �W�K�H�L�U�� �E�H�O�L�H�I�V�� �D�Q�G�� �Y�D�O�X�H�V�� �W�K�U�R�X�J�K���L�7�D�X�N�H�L�� �H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�D�O��

�S�U�D�F�W�L�F�H�V���� �D�U�H�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �E�H�I�R�U�H�� �V�H�H�N�L�Q�J�� �:�H�V�W�H�U�Q�� �E�L�R�P�H�G�L�F�D�O�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�� ���7�X�N�D�Q�D����

�������������9�H�L�W�D�\�D�N�L�������������������7�K�X�V�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�����G�L�V�H�D�V�H�V���K�D�Y�H���O�H�V�V���W�R��

�G�R���Z�L�W�K���V�D�Q�L�W�D�W�L�R�Q�����Q�X�W�U�L�W�L�R�Q�����Y�H�F�W�R�U���L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�����Z�D�V�W�H���F�R�Q�W�U�R�O�����R�U���D�Q�L�P�D�O���F�R�Q�W�D�F�W�����7�X�N�D�Q�D����

���������������+�H�D�O�L�Q�J�� �S�U�D�F�W�L�F�H�V�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �I�R�U�P�V�� �R�I�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �D�S�R�O�R�J�L�H�V���� �P�D�V�V�D�J�H����

�D�Q�G���K�H�U�E�D�O���W�K�H�U�D�S�L�H�V�����D�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���W�K�H���T�X�R�W�H���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U�����)�R�U���W�K�L�V��

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

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

�L�P�S�D�F�W�����.�X�U�L�G�U�D�Q�L�������������������+�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���X�V�H���E�R�W�K���W�K�H���Y�D�Q�X�D���D�Q�G���W�K�H���F�K�X�U�F�K��

�Q�H�W�Z�R�U�N�V�� �D�V�� �P�H�G�L�X�P�V�� �W�R�� �V�H�W�� �W�K�H�� �I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �K�H�D�O�W�K�\�� �O�L�I�H�V�W�\�O�H�V�� �W�K�U�R�X�J�K�� �K�H�D�O�W�K��

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

��

�&�R�Q�G�X�F�W���R�I���7�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���$�S�R�O�R�J�L�H�V��

��

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

�L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���K�D�V�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G�� �D�X�W�K�R�U�V�� �O�L�N�H�� �+�R�R�S�H�U�� ���������������� �-�R�Q�H�V�� ���������������� �5�\�O�H��

�������������������D�Q�G���7�R�P�L�O�V�R�Q���D�Q�G���%�L�J�L�W�L�E�D�X�������������������,�Q���L�O�O�Q�H�V�V���H�Y�H�Q�W�V�����I�X�O�O���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���L�Q�Y�R�O�Y�H�V��

�F�R�U�U�H�F�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�X�S�H�U�Q�D�W�X�U�D�O�� �F�D�X�V�D�W�L�Y�H�� �I�D�F�W�R�U�V�� �E�\�� �S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�� �W�K�H���E�X�O�X�E�X�O�X���� ����

�Y�H�L�V�R�U�R�V�R�U�R�Y�L���� �����D�Q�G���E�R�N�D�����.�X�U�L�G�U�D�Q�L���������������0�H�R���6�H�Z�D�E�X�����������������7�X�N�D�Q�D�����������������7�K�H�V�H��

�W�K�U�H�H�� �I�R�U�P�V�� �R�I�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�7�D�X�N�H�L�� �D�S�S�U�R�D�F�K�H�V�� �W�R�� �D�S�R�O�R�J�\�� �D�U�H�� �D�Q�� �L�Q�W�H�J�U�D�O�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H��

�L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�H���D�Q�G���V�H�U�Y�H���W�R���F�R�U�U�H�F�W���D�Q�\���Y�L�R�O�D�W�L�R�Q���R�I���V�R�F�L�D�O���Q�R�U�P�V�����U�H�V�R�O�Y�H���F�R�Q�I�O�L�F�W�����D�Q�G��

�I�R�V�W�H�U���K�H�D�O�L�Q�J�����)�U�R�P���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�����G�H�D�W�K���D�Q�G���L�O�O�Q�H�V�V���D�U�H���O�L�N�H�O�\���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R��

�D�I�I�H�F�W���V�R�F�L�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���X�Q�W�L�O���F�H�U�H�P�R�Q�L�H�V���R�I���D�S�R�O�R�J�L�H�V�����L�V�R�U�R���D�Q�G���E�X�O�X�E�X�O�X�����D�U�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G��

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

��
�ï�î���/�•�}�Œ�}���t�����}�v���µ���š���}�(���(�}�Œ�u���o�����‰�}�o�}�P�Ç���š�}���u���l�����‰�����������Á�]�š�Z���}�v�������v�}�š�Z���Œ��
�ï�ï�����µ�o�µ���µ�o�µ���t�����µ�Œ�Ç�]�v�P���}�(�������Á�Œ�}�v�P���}�]�v�P���š�Z�Œ�}�µ�P�Z���š�Œ�����]�š�]�}�v���o���‰�Œ���•���v�š���š�]�}�v���}�(���P�}�}���•���š�}���(�}�Œ�u���o�o�Ç�����‰�}�o�}�P�]�•������
�ï�ð���s���]�•�}�Œ�}�•�}�Œ�}�À�]���t�����Æ���Z���v�P�����]�v���‰���Œ�(�}�Œ�u���v�������}�(���š�Œ�����]�š�]�}�v���o�����‰�}�o�}�P�]���•�������š�Á�����v���š�Á�}���‰���Œ�š�]���•��



������
��

�+�H�Q�F�H�����L�W���L�V���F�R�P�P�R�Q���I�R�U���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���W�R���V�H�H�N���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H�L�U���L�O�O�Q�H�V�V���I�U�R�P��

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

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

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

�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�����6�X�F�K���S�U�D�F�W�L�F�H�V���D�U�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G���L�Q���G�H�W�D�L�O���O�D�W�H�U��

�L�Q���W�K�H���V�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\���V�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U����

�,�Q���L�O�O�Q�H�V�V���H�Y�H�Q�W�V���Z�K�H�U�H���R�Q�H���L�V���V�X�V�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���D�I�I�O�L�F�W�H�G���I�U�R�P���V�X�F�K���Y�L�R�O�D�W�L�R�Q�V�����L�P�P�H�G�L�D�W�H��

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

�U�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �H�Q�V�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �I�U�D�F�W�X�U�H�G�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���� �7�K�H�� �S�U�R�F�H�V�V��

�L�Q�F�O�X�G�H�V���U�L�W�X�D�O�L�V�W�L�F���V�S�H�H�F�K�H�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���W�R���U�H�T�X�H�V�W���J�R�R�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���O�R�Y�H�����.�X�U�L�G�U�D�Q�L����

���������������7�K�H���E�X�O�X�E�X�O�X���L�V���D�O�V�R���Y�L�W�D�O���L�Q���S�U�H�S�D�U�L�Q�J���G�H�D�W�K���I�R�U���D���W�H�U�P�L�Q�D�O�O�\���L�O�O���I�D�P�L�O�\���P�H�P�E�H�U����

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

�V�H�Y�H�U�H�G�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���� �D�Q�G�� �W�K�L�V�� �L�V�� �X�V�X�D�O�O�\�� �S�H�U�I�R�U�P�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �S�U�H�V�H�Q�F�H�� �R�I�� �D�� �I�R�U�X�P���� �,�Q��

�H�[�W�U�H�P�H���F�D�V�H�V���Z�K�H�U�H���W�L�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���V�H�Y�H�U�H�G���I�R�U���D�Q���H�[�W�H�Q�G�H�G���S�H�U�L�R�G�����W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q��

�R�I�� �J�R�R�G�V�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H���E�R�N�D���P�D�N�H�� �X�S�� �I�R�U�� �W�K�H�� �O�R�V�W�� �W�L�P�H�� ���.�X�U�L�G�U�D�Q�L���� ������������ �0�H�R���6�H�Z�D�E�X����

����������������

�0�D�V�V�D�J�H��

��

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

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

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

�L�V�V�X�H�V�� ���6�L�Q�J�K���� �������������� �0�D�V�V�D�J�H�� �L�V�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �D�Q�� �L�Q�K�H�U�L�W�H�G���� �D�Q�G�� �J�L�I�W�H�G�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

�S�U�D�F�W�L�F�H���F�D�U�U�L�H�G���R�X�W���L�Q���P�D�Q�\���I�R�U�P�V���E�\���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���K�H�D�O�H�U�V�����0�D�V�V�D�J�H���W�K�H�U�D�S�\���L�V���U�H�J�D�U�G�H�G��

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

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

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

�)�L�M�L�D�Q���E�R�U�Q���U�X�J�E�\���S�O�D�\�H�U���P�L�U�D�F�X�O�R�X�V�O�\���U�H�F�R�Y�H�U�H�G���I�U�R�P���D���E�U�R�N�H�Q���E�R�Q�H���D�I�W�H�U���X�Q�G�H�U�J�R�L�Q�J��

�D���V�L�[���G�D�\���P�D�V�V�D�J�H���D�Q�G���K�H�U�E�D�O���W�K�H�U�D�S�\���L�Q���)�L�M�L�����:�R�U�O�G���5�X�J�E�\������������������

��

�,�Q�� �)�L�M�L���� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �P�D�Q�\�� �I�R�U�P�V�� �R�I�� �P�D�V�V�D�J�H���� �D�Q�G�� �D�O�O�� �D�U�H�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �D��

�Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�K�H�U�D�S�\���W�R���D�O�L�J�Q���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���R�I���W�K�H���E�R�G�\�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����F�K�L�O�G�U�H�Q���D�U�H���J�L�Y�H�Q��



������
��

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

�P�L�V�K�D�S�V���W�K�D�W���P�D�\���K�D�Y�H���G�L�V�S�O�D�F�H�G���W�K�H�L�U���E�R�Q�H�V�����<�D�P�R���� �����W�K�H���O�L�J�K�W���D�Q�G���J�H�Q�W�O�H���U�X�E�E�L�Q�J���R�Q��

�W�K�H���D�I�I�H�F�W�H�G���D�U�H�D�����L�V���D�Q�R�W�K�H�U���W�\�S�H���R�I���P�D�V�V�D�J�H�����3�H�R�S�O�H���Z�R�X�O�G���V�D�\�����O�D�N�R���N�L���Y�H�L���«���P�H���O�D�L��

�\�D�P�R�F�D���Q�D���Q�R�P�X���E�R�����J�R���W�R���«���W�R���U�X�E���\�R�X�U���E�R�L�O���J�H�Q�W�O�\�������$�Q�R�W�K�H�U���W�\�S�H���R�I���P�D�V�V�D�J�H���L�V���D��

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

�N�L���Y�H�L���«���P�H���O�D�L���W�D�U�D���Q�D���Q�R�P�X���N�D�P�D�����J�R���W�R���«���W�R���W�R�X�F�K���\�R�X�U���E�X�U�Q���L�Q�M�X�U�\�������,�Q���)�L�M�L�����L�W���L�V���Q�R�W��

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

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

�R�U�� �G�X�H�� �W�R�� �D�I�I�R�U�G�D�E�L�O�L�W�\�� �L�V�V�X�H�V�� ���7�D�R�L�� �H�W�� �D�O������ �������������� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �L�W�V�� �V�X�F�F�H�V�V�� �G�H�S�H�Q�G�V�� �R�Q��

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

�D�W�W�H�Q�G�V���W�R���W�K�H���Z�R�X�Q�G�����6�R�P�H���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���Q�R�Q���O�L�I�H���W�K�U�H�D�W�H�Q�L�Q�J���E�X�U�Q���L�Q�M�X�U�L�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q��

�D�W�W�H�Q�G�H�G���E�\���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���K�H�D�O�H�U�V�����7�D�R�L���H�W���D�O����������������������

��

�7�K�H�U�H���D�U�H���D�O�V�R���I�R�R�W���P�D�V�V�D�J�H�V���F�D�O�O�H�G���E�X�W�X���� �����Z�K�H�U�H���P�R�V�W�O�\���P�D�V�V�H�X�U�V���X�V�H���W�K�H���I�R�R�W���W�R��

�D�S�S�O�\�� �S�U�H�V�V�X�U�H�� �W�R�� �W�K�H�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �D�U�H�D���� �2�Q�� �P�R�V�W�� �R�F�F�D�V�L�R�Q�V���� �P�D�V�V�H�X�U�V�� �K�D�Y�H�� �D�O�V�R���X�V�H�G��

�W�K�H�L�U�� �H�O�E�R�Z�V���W�R�� �D�S�S�O�\�� �S�U�H�V�V�X�U�H�� �W�R�� �D�O�O�H�Y�L�D�W�H���S�D�L�Q�����6�R�P�H�� �W�U�L�E�H�V�� �D�U�H�� �N�Q�R�Z�Q���W�R�� �³�N�L�F�N�� �W�K�H��

�S�D�L�Q�� �D�Z�D�\�´�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �S�H�U�V�R�Q�¶�V�� �E�D�F�N���� �6�X�F�K���W�K�H�U�D�S�L�H�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �K�H�U�E�D�O�� �R�Q�H�V����

�D�U�H�� �X�V�H�G�� �I�R�U�� �S�U�H�Y�H�Q�W�D�W�L�Y�H�� �D�Q�G�� �F�X�U�D�W�L�Y�H�� �S�X�U�S�R�V�H�V���� �:�K�L�O�H�� �P�R�V�W�� �P�D�V�V�H�X�V�H�V�� �X�V�H�� �K�D�Q�G��

�P�D�V�V�D�J�H�����L�W���L�V���Q�R�W���X�Q�F�R�P�P�R�Q���I�R�U���P�D�V�V�H�X�U�V���W�R���F�R�P�E�L�Q�H���X�V�L�Q�J���I�H�H�W�����H�O�E�R�Z�V�����D�Q�G���K�D�Q�G�V��

�G�X�U�L�Q�J���P�D�V�V�D�J�H���W�K�H�U�D�S�\����

�+�H�U�E�D�O���7�K�H�U�D�S�L�H�V��

��

�7�K�H���T�X�R�W�H���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���D�X�W�K�H�Q�W�L�F�D�W�H�V���W�K�H���X�V�H���R�I���K�H�U�E�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�V��

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

�X�V�H�G�� �D�V�� �F�X�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���S�U�H�Y�H�Q�W�D�W�L�Y�H�� �V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�� �E�\�� �S�H�R�S�O�H�� �L�Q�� �)�L�M�L�����6�L�Q�J�K���� �������������� �+�H�U�E�D�O��

�W�K�H�U�D�S�L�H�V���F�R�Q�Q�H�F�W���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q���W�R���W�K�H�L�U���Y�D�Q�X�D���E�\���X�V�L�Q�J���U�H�D�G�L�O�\���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���S�O�D�Q�W�V��

�D�Q�G���H�Q�V�X�L�Q�J���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���V�S�H�F�L�I�L�F���W�R���W�K�H�L�U���Q�D�W�X�U�D�O���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����&�K�D�Q�G���H�W���D�O���������������������7�K�L�V��

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���K�D�V���E�H�H�Q���K�D�Q�G�H�G���G�R�Z�Q���I�D�P�L�O�\���O�L�Q�H�V���I�R�U���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V�����9�H�L�W�D�\�D�N�L�������������������2�Q�H��

��
�ï�ñ�����}���}���t���Z���v�����u���•�•���P����
�ï�ò���z���u�}���t���o�]�P�Z�š���Z���v�����u���•�•���P����
�ï�ó���d���Œ�����t���P���v�š�o�����‰�Œ���•�•���}�v�����(�(�����š���������Œ�����U���‰���Œ�š�]���µ�o���Œ�o�Ç���(�}�Œ�����µ�Œ�v���]�v�i�µ�Œ�]���•��
�ï�ô�����µ�š�µ���t���(�}�}�š���u���•�•���P����



������
��

�V�X�F�K���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���L�V���W�K�H���Z�D�L���Q�L���P�D�F�D�N�H���� ���P�L�[�W�X�U�H�����Q�R�Z���F�R�P�P�R�Q�O�\���N�Q�R�Z�Q���W�R���V�W�D�E�L�O�L�V�H���E�O�R�R�G��

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

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

�F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V�����D�Q�G���L�W�V���O�D�F�N���R�I���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���X�V�H���L�V���E�H�O�L�H�Y�H�G���W�R���F�D�X�V�H���L�O�O���K�H�D�O�W�K��

�D�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L�����.�X�U�L�G�U�D�Q�L������������������

��

�7�K�H�U�H���D�U�H���P�D�Q�\���W�\�S�H�V���R�I���K�H�U�E�D�O���F�X�U�H�V���L�Q���)�L�M�L�����:�K�L�O�H���S�H�R�S�O�H���K�D�Y�H���X�V�H�G���S�O�D�Q�W���S�U�R�G�X�F�W�V��

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

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

�K�H�D�O�W�K�� �V�W�D�W�X�V�� ���3�U�D�V�D�G���� �������������� �6�X�F�K�� �S�U�R�P�L�V�H�V�� �G�U�D�Z�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �W�R��

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

�$�S�D�U�W���I�U�R�P���K�H�U�E�D�O���G�U�L�Q�N�V�����V�R�P�H���K�H�U�E�D�O���W�K�H�U�D�S�L�H�V���D�U�H���X�V�H�G���D�V���W�R�S�L�F�D�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����)�R�U��

�H�[�D�P�S�O�H�����E�R�L�O�V�� �D�U�H�� �F�R�Y�H�U�H�G���Z�L�W�K�� �Z�D�U�P�� �F�K�L�O�O�L�� �O�H�D�Y�H�V�� �W�R�� �U�H�P�R�Y�H�� �W�K�H�� �F�R�U�H���� �$�O�V�R���� �V�H�S�W�L�F��

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

�J�U�D�Q�X�O�D�W�L�R�Q�����7�K�H�U�H���D�U�H���D�O�V�R���P�D�Q�\���R�W�K�H�U���W�K�H�U�D�S�L�H�V�����V�X�F�K���D�V���X�V�L�Q�J���D���Z�D�U�P���J�O�D�V�V���F�X�S���I�R�U��

�L�Q�F�L�V�L�R�Q���D�Q�G���G�U�D�L�Q�D�J�H���R�Q���F�D�U�E�X�Q�F�O�H�V�����7�K�H�U�H���L�V���D�O�V�R���P�H�Q�W�L�R�Q���R�I���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���I�R�U�P�V��

�O�L�N�H�� �G�H�Z�� �W�K�H�U�D�S�\�� �D�Q�G���V�L�O�L���� �� �R�U�� �V�L�O�L�� �Z�D�L�W�X�L�� ���G�L�S�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�H�D���� �W�R�� �K�H�D�O�� �Z�R�X�Q�G�V���� �,�W�� �L�V�� �D�O�V�R��

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

�E�\�� �W�K�R�V�H�� �S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�� �P�D�V�V�D�J�H�V�� �R�U�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�H�U�L�Q�J�� �K�H�U�E�D�O�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H��

�V�X�F�F�H�V�V���R�I���D�O�O���W�K�H�V�H���U�H�P�H�G�L�H�V���G�H�S�H�Q�G�V���R�Q���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�¶�V���R�U���W�K�H���I�D�P�L�O�\�¶�V���E�H�O�L�H�I���V�\�V�W�H�P��

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

�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J������

��

�6�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\���D�Q�G���L�7�D�X�N�H�L���+�H�D�O�W�K��

��

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

�H�S�L�V�W�H�P�R�O�R�J�\�����&�K�U�L�V�W�L�D�Q�������������������7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���K�D�Y�H���D�O�Z�D�\�V���E�H�O�L�H�Y�H�G���L�Q���W�K�H���V�S�L�U�L�W���Z�R�U�O�G����

�Z�K�H�W�K�H�U���E�\���W�K�H���R�O�G�H�U���R�U���Q�H�Z�H�U���V�\�V�W�H�P�����R�U���E�R�W�K�����:�L�W�K�L�Q���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���F�R�Q�W�H�[�W�����W�K�H�U�H���H�[�L�V�W��

��
�ï�õ���t���]���v�]���u�������l�����t�����]�š�š���Œ�����Œ�]�v�l�•���‰�Œ���‰���Œ�������š�}�����}�µ�v�š���Œ�����o�}�}�����P�o�µ���}�•�����o���À���o�•��
�ð�ì���D�������l�����t���P���v���Œ���o�]�•�������•�]���l�v���•�•�V���]�v�����Z�]�o���Œ���v�U���]�š���]�•���}�Œ���o���š�Z�Œ�µ�•�Z��
�ð�í���^�]�o�]���t�����]�P�]�š���o�����Æ���u�]�v���š�]�}�v���}�(�������Á�}�u���v���v�}�Œ�u���o�o�Ç���‰���Œ�(�}�Œ�u���������Ç�������š�Œ�����]�š�]�}�v���o���u�]���Á�]�(����



������
��

�W�Z�R���I�R�U�P�V���R�I���V�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\�²�W�K�H���J�R�G���R�I���W�K�H���V�S�L�U�L�W���Z�R�U�O�G�����X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���D�V���W�K�H���R�O�G�H�U���V�\�V�W�H�P��

���.�D�O�R�X���P�D�L���E�X�O�X�����D�Q�G���W�K�H���*�R�G���L�Q���+�H�D�Y�H�Q�����.�D�O�R�X���P�D�L���O�D�J�L�������Z�K�L�F�K���L�V���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���D�V���W�K�H��

�Q�H�Z�H�U���V�\�V�W�H�P���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���W�K�U�R�X�J�K���&�K�U�L�V�W�L�D�Q�L�W�\�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X����������������������

�'�H�V�S�L�W�H���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���&�K�U�L�V�W�L�D�Q�L�W�\���L�Q���)�L�M�L�����W�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�\�V�W�H�P���R�I���V�X�S�H�U�Q�D�W�X�U�D�O���E�H�O�L�H�I��

�V�W�L�O�O�� �V�X�U�Y�L�Y�H�V�� �D�Q�G�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H�
�V�� �O�L�Y�H�V�� ���5�D�Y�X�Y�X���� �������������� �6�X�F�K�� �E�H�O�L�H�I�V��

�K�D�Y�H���V�H�H�Q���Z�L�W�F�K�F�U�D�I�W���D�Q�G���V�R�U�F�H�U�\���S�U�D�F�W�L�F�H�V���W�R���K�D�Y�H���F�D�X�V�H�G���L�O�O���K�H�D�O�W�K�����7�K�H�V�H���E�O�D�P�L�Q�J��

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

�L�Q���Y�L�R�O�H�Q�F�H�����2�Q�H���V�X�F�K���F�D�V�H���Z�D�V���W�K�D�W���R�I���1�D�P�R�X�P�R�X���Y�H�U�V�X�V���/�X�O�H�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���K�H�D�U�G���R�Q��

�0�D�\�� �������� ������������ �D�W�� �W�K�H�� �+�L�J�K�� �&�R�X�U�W�� �R�I�� �)�L�M�L�� ���3�D�F�L�I�L�F�� �,�V�O�D�Q�G�V�� �/�H�J�D�O�� �,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �,�Q�V�W�L�W�X�W�H����

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

�F�D�X�V�H�G���L�O�O�Q�H�V�V���W�R���W�K�H���G�H�I�H�Q�G�D�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���I�D�P�L�O�L�H�V�����6�X�F�K���E�H�O�L�H�I�V���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V���K�D�Y�H��

�O�H�G���W�R���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���)�L�M�L�����,�W���L�V���Q�R�Z���L�O�O�H�J�D�O���W�R���D�F�F�X�V�H���D�Q�\�R�Q�H���R�I���Z�L�W�F�K�F�U�D�I�W���R�U��

�V�R�U�F�H�U�\�� ���)�L�M�L�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�������������F���� �3�K�L�O�O�L�S�V���� �������������� �,�Q�� �V�L�F�N�Q�H�V�V�� �F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�� �Z�K�H�U�H��

�Z�L�W�F�K�F�U�D�I�W�� �R�U�� �V�R�U�F�H�U�\�� �L�V�� �V�X�V�S�H�F�W�H�G���� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�� �K�H�D�O�L�Q�J�� �L�V�� �V�R�X�J�K�W���� �6�S�L�U�L�W�X�D�O�� �K�H�D�O�L�Q�J�� �L�V��

�S�H�U�I�R�U�P�H�G���E�\���V�S�H�F�L�D�O�O�\���D�Q�R�L�Q�W�H�G���S�H�U�V�R�Q�V�����V�X�F�K���D�V���S�U�L�H�V�W�V�����Z�K�R���P�D�N�H���V�S�H�F�L�D�O���S�U�D�\�H�U�V��

�W�R���I�U�H�H���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q���I�U�R�P���W�K�H�L�U���L�O�O�Q�H�V�V�����3�K�L�O�O�L�S�V��������������������

��

�7�K�H���2�O�G�H�U���L�7�D�X�N�H�L���6�S�L�U�L�W�X�D�O���+�H�D�O�W�K���6�\�V�W�H�P��

��

�7�R���G�R���Z�H�O�O���Z�K�L�O�H���R�Q���H�D�U�W�K���D�Q�G���L�Q���W�K�H���D�I�W�H�U�O�L�I�H�����R�Q�H���P�X�V�W���I�R�O�O�R�Z���W�K�H���S�U�R�S�H�U���F�R�Q�G�X�F�W���R�I��

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

�U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �H�D�F�K���P�D�W�D�T�D�O�L�����O�D�Q�G�R�Z�Q�L�Q�J�� �X�Q�L�W���� ���5�D�Y�X�Y�X���� �������������� �'�X�U�L�Q�J�� �S�U�H���&�K�U�L�V�W�L�D�Q�L�W�\��

�W�L�P�H�V�����W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�R�U�V�K�L�S�S�H�G���P�D�Q�\���J�R�G�V�����Z�K�R���K�H�O�S�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���K�D�U�Y�H�V�W�����Z�D�U�����Z�H�D�W�K�H�U����

�L�O�O�Q�H�V�V�H�V���� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �D�V�S�H�F�W�V�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �O�L�Y�H�V�� ���1�D�L�W�L�Q�L���� �������������� �1�R�W�� �D�G�K�H�U�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H��

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

�Z�R�U�O�G���R�I���W�K�H���V�S�L�U�L�W���E�H�L�Q�J�V�����5�D�Y�X�Y�X�������������������5�D�Y�X�Y�X�����������������I�X�U�W�K�H�U���D�G�G�V���W�K�D�W���V�X�F�K���E�H�L�Q�J�V��

�K�D�Y�H�� �W�K�H�� �S�R�Z�H�U�� �W�R�� �F�D�X�V�H�� �L�O�O�Q�H�V�V�� �R�U�� �P�D�N�H�� �V�R�P�H�R�Q�H�¶�V�� �O�L�I�H�� �P�L�V�H�U�D�E�O�H�����L�7�D�X�N�H�L�� �E�H�O�L�H�Y�H��

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

���6�S�U�L�J�J�V���	���6�F�D�U�U�������������������$�Q�\���I�R�U�P���R�I���G�L�V�W�X�U�E�D�Q�F�H�V���R�U���Q�H�J�O�H�F�W���R�I���W�K�H���V�S�L�U�L�W�V���P�X�V�W���I�R�O�O�R�Z��

�W�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���L�V�R�U�R���W�R���D�S�S�H�D�V�H���W�K�H�P����

��



������
��

�2�I���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�V���W�K�H���S�U�R�V�S�H�F�W���R�I���P�H�Q�W�D�O���L�O�O�Q�H�V�V���G�X�H���W�R���Z�U�R�Q�J�G�R�L�Q�J���D�V���U�H�S�R�U�W�H�G���E�\���6�X�D�D�O�L�L��

�6�D�X�Q�L���H�W���D�O��������������������

�3�D�F�L�I�L�F���S�H�R�S�O�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���G�R���Q�R�W���F�R�Q�V�L�G�H�U���P�H�Q�W�D�O���L�O�O�Q�H�V�V���W�R���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\��

�R�U�L�J�L�Q�D�W�H�� �H�Q�W�L�U�H�O�\�� �I�U�R�P�� �Z�L�W�K�L�Q�� �D�� �S�H�U�V�R�Q���� �3�D�F�L�I�L�F�� �S�H�R�S�O�H�V�� �R�I�W�H�Q�� �Y�L�H�Z��

�P�H�Q�W�D�O�� �G�L�V�R�U�G�H�U�� �D�V�� �µ�V�S�L�U�L�W�X�D�O���S�R�V�V�H�V�V�L�R�Q�¶�� �F�D�X�V�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �E�U�H�D�F�K�� �R�I�� �D��

�V�D�F�U�H�G�� �F�R�Y�H�Q�D�Q�W�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �S�H�R�S�O�H�V�� �R�U�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �S�H�R�S�O�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U��

�J�R�G�V�����7�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���3�D�F�L�I�L�F���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���K�H�D�O�L�Q�J���L�V���W�R���V�H�H�N���W�K�H���L�Q�S�X�W��

�R�I���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���K�H�D�O�H�U�V���E�H�O�L�H�Y�H�G���W�R���K�D�Y�H���W�K�H���V�S�L�U�L�W�X�D�O���S�R�Z�H�U�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\��

�W�R���U�H�V�W�R�U�H���V�S�L�U�L�W�X�D�O�����S�K�\�V�L�F�D�O�����P�H�Q�W�D�O�����D�Q�G���V�R�F�L�D�O���E�D�O�D�Q�F�H�������S����������

��

�7�K�H���V�S�L�U�L�W�V���Z�K�R���S�O�D�\���W�K�H���Y�D�Q�X�D���J�X�D�U�G�L�D�Q���U�R�O�H���D�U�H���E�H�O�L�H�Y�H�G���W�R���E�H���R�Q���W�K�H���Z�D�W�F�K���I�R�U���V�X�F�K��

�E�U�H�D�F�K�H�V�� �R�I�� �F�X�V�W�R�P�D�U�\�� �F�R�G�H�V�� �R�I�� �F�R�Q�G�X�F�W���� �S�U�R�S�U�L�H�W�\���� �D�Q�G�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U���� �7�K�H�\�� �X�V�X�D�O�O�\��

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

�G�H�D�W�K�� ���6�S�U�L�J�J�V�� �	�� �6�F�D�U�U���� �������������� �,�W�� �L�V�� �F�R�P�P�R�Q�O�\�� �D�F�F�H�S�W�H�G�� �W�K�D�W�� �G�H�D�W�K�V�� �F�D�Q�� �D�Q�G�� �K�D�Y�H��

�R�F�F�X�U�U�H�G���W�R���S�H�R�S�O�H���Z�L�W�K�R�X�W���D���P�H�G�L�F�D�O���G�L�D�J�Q�R�V�L�V���D�Q�G���D�U�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���R�I���D���V�S�L�U�L�W�X�D�O��

�E�U�H�D�F�K�� �W�R�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� ������������ �1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� �������������� �$�V�� �Q�R�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H��

�L�7�D�X�N�H�L���K�H�D�O�W�K���Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z�����Z�K�H�U�H���L�O�O�Q�H�V�V���U�H�V�X�O�W�V���I�U�R�P���D���Y�L�R�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����D�S�R�O�R�J�L�H�V��

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

��

�7�K�H���1�H�Z�H�U���L�7�D�X�N�H�L���6�S�L�U�L�W�X�D�O���+�H�D�O�W�K���6�\�V�W�H�P��

��

�7�K�H���&�K�U�L�V�W�L�D�Q���E�H�O�L�H�I���V�\�V�W�H�P�����W�K�D�W���*�R�G���L�Q���+�H�D�Y�H�Q���L�V���W�K�H���*�R�G���R�I���W�K�H���S�D�V�W�����S�U�H�V�H�Q�W�����D�Q�G��

�I�X�W�X�U�H�����D�Q�G���L�W�V���P�R�Y�H�P�H�Q�W�V���D�O�V�R���J�R�Y�H�U�Q���W�K�H���V�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\���D�V�S�H�F�W���R�I���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q���L�Q��

�P�R�V�W���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���L�Q���)�L�M�L�����D�O�W�K�R�X�J�K���W�K�L�V���R�F�F�X�U�V���W�K�U�R�X�J�K���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V�����1�D�L�W�L�Q�L����

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

�W�R�� �W�K�H�� �F�K�X�U�F�K�� �D�Q�G�� �E�H�O�L�H�Y�L�Q�J�� �L�Q�� �*�R�G�
�V�� �W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�Y�H�� �S�R�Z�H�U�� ���.�X�U�L�G�U�D�Q�L���� �������������� �6�R�P�H��

�L�7�D�X�N�H�L���N�H�H�S���E�R�W�K���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���&�K�U�L�V�W�L�D�Q���E�H�O�L�H�I�V�����$���I�H�Z���L�7�D�X�N�H�L���Z�K�R���K�D�Y�H���F�R�Q�Y�H�U�W�H�G��

�W�R�� �R�W�K�H�U�� �U�H�O�L�J�L�R�Q�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �,�V�O�D�P���� �I�D�F�H�� �F�U�L�W�L�F�L�V�P�V�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� ���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��

�5�H�O�L�J�L�R�X�V���)�U�H�H�G�R�P���5�H�S�R�U�W������������������

��



������
��

�7�K�U�R�X�J�K�� �S�U�D�\�H�U�V���� �W�K�H�� �G�R�P�L�Q�D�Q�W�� �&�K�U�L�V�W�L�D�Q�� �G�L�V�F�R�X�U�V�H�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �D�� �X�V�H�I�X�O��

�S�D�U�D�G�L�J�P�� �L�Q�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J�� �S�H�R�S�O�H�¶�V�� �F�K�R�L�F�H�� �R�I�� �E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H�� ���3�K�L�O�O�L�S�V���� �������������� �6�L�Q�F�H�� �L�W�V��

�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���L�Q���)�L�M�L�����&�K�U�L�V�W�L�D�Q�L�W�\���L�V���Q�R�Z���W�K�H���Q�H�Z���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���O�H�Y�H�O���R�I���E�H�L�Q�J����

�0�R�V�W���L�7�D�X�N�H�L���E�H�O�L�H�Y�H���L�Q���W�K�H�L�U���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���F�K�X�U�F�K�����W�K�H���Q�H�H�G���W�R���U�H�S�H�Q�W���I�U�R�P���W�K�H�L�U��

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

�P�R�Y�H�P�H�Q�W�V�� ���.�X�U�L�G�U�D�Q�L���� �������������� �'�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�� �F�K�X�U�F�K���D�Q�G�� �L�W�V�� �G�X�H�V������ �E�H�F�R�P�L�Q�J�� �W�K�H���Q�H�Z��

�E�X�U�G�H�Q���W�K�D�W���F�D�X�V�H�V���V�W�U�H�V�V���W�R���S�H�R�S�O�H�¶�V���K�H�D�O�W�K�����W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���V�W�L�O�O���W�U�\���W�K�H�L�U���E�H�V�W���W�R���I�X�O�I�L�O���W�K�H�P��

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

�R�W�K�H�U�����$�U�F�K�L�E�D�O�G���	���3�D�U�H�Q�W�������������������6�S�L�U�L�W�X�D�O���K�H�D�O�W�K���F�D�Q���E�H���D�I�I�L�U�P�H�G���W�R���L�Q�F�O�X�G�H���V�K�R�Z�L�Q�J��

�O�R�Y�H�� �D�Q�G�� �F�D�U�L�Q�J���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �Z�K�H�Q�� �F�D�U�L�Q�J�� �I�R�U�� �W�K�H�� �V�L�F�N���� �/�R�Y�H�� �D�Q�G�� �F�D�U�L�Q�J�� �D�U�H��

�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �W�K�H�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�� �W�H�D�F�K�L�Q�J�� �R�I�� �&�K�U�L�V�W�L�D�Q�L�W�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �E�D�V�L�V�� �I�R�U�� �D�� �J�R�R�G��

�I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���L�Q���D�O�O���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����.�X�U�L�G�U�D�Q�L������������������

��

�7�K�H�� �F�K�X�U�F�K�� �E�H�F�D�P�H�� �D�� �P�R�G�H�U�Q�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�� �W�K�D�W�� �G�L�V�D�S�S�U�R�Y�H�G�� �R�I�� �W�K�H�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �V�R�F�L�D�O��

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

���5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�L�V���Q�H�Z���V�S�L�U�L�W�X�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�G���I�D�L�W�K���D�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L���W�K�U�R�X�J�K��

�I�D�V�W�L�Q�J�����S�U�D�\�H�U�V�����D�Q�G���V�S�L�U�L�W�X�D�O���G�H�O�L�Y�H�U�D�Q�F�H���W�R���D�V�V�L�V�W���L�Q���K�H�D�O�L�Q�J���D���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q�����&�K�U�L�V�W�L�D�Q����

�������������0�H�R���6�H�Z�D�E�X�����������������1�H�Z�O�D�Q�G�������������������0�R�V�W���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���K�D�Y�H���V�D�F�U�L�I�L�F�H�G��

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

�F�D�P�S�D�L�J�Q�V���D�Q�G���R�X�W�U�H�D�F�K���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���W�K�U�R�X�J�K���&�K�U�L�V�W�L�D�Q���S�U�D�\�H�U���F�U�X�V�D�G�H�V�����7�K�H�U�H���K�D�V��

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

�R�I���L�7�D�X�N�H�L�����1�H�Z�O�D�Q�G�������������������6�X�F�K���F�K�D�Q�J�H�V���V�X�S�S�R�U�W���K�R�Z���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�H���G�H�Y�L�D�W�H�V��

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

�S�H�R�S�O�H���V�W�L�O�O���E�H�O�L�H�Y�H���D�Q�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���³�V�X�S�H�U�Q�D�W�X�U�D�O�´���L�O�O�Q�H�V�V�H�V���D�Q�G���G�H�D�W�K�V�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X��

�������������� �I�R�X�Q�G�� �W�K�D�W���L�7�D�X�N�H�L�� �Z�R�P�H�Q�� �U�H�I�H�U�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �&�K�U�L�V�W�L�D�Q�� �I�D�L�W�K�� �W�R�� �S�U�R�W�H�F�W�� �W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V��

�D�Q�G���W�K�H�L�U���I�D�P�L�O�L�H�V���I�U�R�P���V�X�S�H�U�Q�D�W�X�U�D�O���K�D�S�S�H�Q�L�Q�J�V�����7�K�H���V�L�F�N���U�R�O�H���L�V���D�O�V�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\��

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

�S�U�D�\�H�U���J�U�R�X�S�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�S�L�U�L�W�X�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�V���L�V���F�K�D�Q�J�L�Q�J���W�K�H���Z�D�\���L�7�D�X�N�H�L���G�H�V�F�U�L�E�H���W�K�H�L�U��

�V�R�F�L�D�O�� �H�[�L�V�W�H�Q�F�H���� �H�Y�H�Q�� �W�K�R�X�J�K�� �V�R�P�H�� �K�D�Y�H�� �K�H�O�G�� �R�Q�� �W�R�� �E�R�W�K�� �&�K�U�L�V�W�L�D�Q�� �D�Q�G�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

�S�U�D�F�W�L�F�H�V�����7�X�Z�H�U�H������������������

��
�ð�î�����µ���•���t�����o�•�}���Œ���(���Œ�Œ�������š�}�����•���š�]�š�Z���•���}�Œ���}�v���r�š���v�š�Z���}�(�����v�v�µ���o�������Œ�v�]�v�P�•�U���(�}�Œ�u���Œ�o�Ç���š���l���v�����•�������š���Æ���(�}�Œ���š�Z�����•�µ�‰�‰�}�Œ�š���}�(��
�š�Z�������Z�µ�Œ���Z�����v�������o���Œ�P�Ç�X��



������
��

�L�7�D�X�N�H�L���6�R�F�L�D�O���+�H�D�O�W�K��

��

�0�R�V�W�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� �D�U�H�� �D�W�W�H�Q�W�L�Y�H�� �W�R�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� ���&�K�L�O�L�V�D���� ���������������L�7�D�X�N�H�L��

�V�R�F�L�D�O�� �K�H�D�O�W�K���� �� �D�V�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �D�E�R�Y�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�H�F�W�L�R�Q�� �R�Q�� �W�K�H�� �F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q��

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

�R�I���S�U�R�W�R�F�R�O�V���D�Q�G���D�F�W�L�Y�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�����$���S�H�U�V�R�Q�¶�V���Z�R�U�W�K���L�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�R��

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

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���D�U�H���N�Q�R�Z�Q���W�R���K�D�Y�H���Z�L�G�H�V�S�U�H�D�G���V�R�F�L�D�O���Q�H�W�Z�R�U�N�V���Z�K�H�U�H���H�D�F�K���S�H�U�V�R�Q��

�L�V���R�E�O�L�J�D�W�H�G���D�Q�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���W�R���H�Y�H�U�\�R�Q�H���H�O�V�H���L�Q���D�Q���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���P�D�Q�Q�H�U�����)�R�U���S�K�\�V�L�F�D�O���D�Q�G��

�V�R�F�L�D�O�� �Q�H�H�G�V���� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���H�P�E�U�D�F�H�� �V�R�O�L�G�D�U�L�W�\�� �D�Q�G�� �K�D�U�P�R�Q�\�� �D�P�R�Q�J�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �O�L�Y�L�Q�J��

���5�D�Y�X�Y�X��������������������

��

�L�7�D�X�N�H�L���D�U�H���P�R�U�H���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���V�R�F�L�D�O���V�W�D�W�X�V���W�K�D�Q���W�K�H�L�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���R�U���H�F�R�Q�R�P�L�F��

�S�R�V�L�W�L�R�Q�� ���$�U�Q�R���� ������������ �%�D�N�N�H�U���� ������������ �4�D�O�R���� �������������� �'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �D�U�H�D�V�� �L�Q�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q����

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

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

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

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

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

�	�� �6�F�D�U�U���� ������������ �7�R�P�O�L�Q�V�R�Q�� �	���%�L�J�L�W�L�E�D�X���� �������������� �7�K�H�� �H�[�F�K�D�Q�J�H�� �R�I���J�R�R�G�V���W�K�U�R�X�J�K���W�U�L�E�D�O��

�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �U�H�D�F�W�L�Y�D�W�H�G�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �R�I���V�R�O�H�V�R�O�H�Y�D�N�L�� ���H�[�F�K�D�Q�J�H�� �R�I�� �J�R�R�G�V����

�S�U�R�Y�L�G�H�V���W�K�H���H�V�V�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���H�F�R�Q�R�P�\�����$�U�Q�R������������������

��

�5�H�F�L�S�U�R�F�L�W�\�����Z�K�L�F�K���K�D�V���V�R�F�L�D�O���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����L�V���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���D�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V��

���0�H�R���6�H�Z�D�E�X������������������ �6�X�F�K�� �S�U�D�F�W�L�F�H�V�� �D�U�H�� �V�H�H�Q�� �L�Q�� �K�R�Z�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�V��

�W�K�H�L�U���F�R�P�P�X�Q�D�O���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�����)�R�U���L�7�D�X�N�H�L�����S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���L�Q���U�L�W�X�D�O�V���D�Q�G���H�Y�H�Q�W�V���D�I�I�H�F�W�V��

�W�K�H�� �V�R�F�L�D�O�� �S�H�U�V�R�Q�
�V�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� �D�I�I�H�F�W�V�� �R�W�K�H�U�� �S�H�R�S�O�H�¶�V��

�H�P�R�W�L�R�Q�V�����%�D�N�N�H�U�������������������+�R�Z�H�Y�H�U�����F�R�Q�W�D�F�W���Z�L�W�K���W�K�H���R�X�W�V�L�G�H���Z�R�U�O�G���K�D�V���E�U�R�X�J�K�W���P�D�Q�\��

�F�K�D�Q�J�H�V���W�R���L�7�D�X�N�H�L���Q�R�W�L�R�Q�V���R�I���U�H�F�L�S�U�R�F�L�W�\�����V�X�F�K���D�V���W�K�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���F�D�U�L�Q�J���Y�D�O�X�H�V��

���5�D�Y�X�Y�X��������������������



������
��

�&�R�O�R�Q�L�D�O�L�V�P���D�Q�G���*�H�Q�G�H�U��

��

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

�U�D�Q�N�H�G�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �H�[�L�V�W�L�Q�J���L�7�D�X�N�H�L�� �Z�D�\�� �R�I�� �O�L�I�H���� �7�K�H�� �F�R�O�R�Q�L�D�O��

�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U�V�� �D�Q�G�� �P�L�V�V�L�R�Q�D�U�L�H�V�� �Z�R�U�N�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �V�X�S�S�R�U�W�� �R�I�� �F�K�L�H�I�V�� �W�R�� �H�Q�I�R�U�F�H�� �V�X�F�K��

�P�R�Y�H�V�����+�D�J�J�L�V�����������������0�H�R���6�H�Z�D�E�X�����������������9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�������������������2�Q�H���H�[�D�P�S�O�H���L�V���K�R�Z��

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

�I�D�U�P�L�Q�J�����*�U�D�Y�H�O�O�H���	���6�X�W�W�R�Q���� ������������ �+�D�J�J�L�V���� ���������������7�K�H���F�K�D�Q�J�H�V���E�L�U�W�K�H�G���S�D�W�U�L�D�U�F�K�\�����D��

�V�\�V�W�H�P�� �W�K�D�W�� �S�O�D�F�H�G�� �Z�R�P�H�Q�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �V�S�K�H�U�H�� �D�Q�G�� �L�Q�I�H�U�L�R�U�� �W�R�� �P�H�Q���� �)�U�R�P�� �D��

�P�D�O�H���G�R�P�L�Q�D�W�H�G�� �D�Q�G�� �F�D�S�L�W�D�O�L�V�W�� �Y�L�H�Z�S�R�L�Q�W���� �Z�R�P�H�Q�¶�V�� �Z�R�U�N�� �L�V�� �Q�R�W�� �Y�D�O�X�H�G�� �G�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�L�U��

�L�P�P�H�Q�V�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���W�R���L�7�D�X�N�H�L���V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X�������������������6�X�F�K���D��

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

�Z�R�P�H�Q���P�D�\���K�D�Y�H���P�D�G�H���D���P�D�M�R�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���W�R���W�K�R�V�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V������

��

�7�K�H�U�H���L�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���&�K�U�L�V�W�L�D�Q���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���D�P�R�Q�J���W�K�H���F�K�X�U�F�K�H�V���L�Q��

�W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\���� �)�U�R�P�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���� �W�K�H�� �F�K�X�U�F�K�� �K�D�V�� �D�O�Z�D�\�V�� �E�H�H�Q��

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

�F�R�Q�F�H�S�W�V�� �D�U�H�� �W�K�H�� �I�D�P�L�O�\�� �G�\�Q�D�P�L�F�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �J�H�Q�G�H�U�� �U�R�O�H�V���� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���� �D�Q�G��

�H�[�S�H�F�W�H�G�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�� �D�U�H�� �N�Q�R�Z�Q�� �D�V���Y�D�N�D�P�D�U�D�P�D���� �� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �7�\�S�L�F�D�O�O�\����

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

�K�X�V�E�D�Q�G�¶�V���G�H�D�W�K���X�Q�W�L�O���W�K�H�����������V�����,�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���K�H�D�O�W�K�����Z�R�P�H�Q���K�D�Y�H���P�D�Q�\���U�R�O�H�V���D�Q�G��

�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���I�R�U���W�K�H�L�U���I�D�P�L�O�\���P�H�P�E�H�U�V���E�H�I�R�U�H���W�K�H�\���Z�R�U�U�\���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���R�Z�Q���K�H�D�O�W�K������

��

�3�D�W�U�L�D�U�F�K�D�O�� �L�G�H�R�O�R�J�L�H�V�� �L�Q�� �)�L�M�L�� �D�I�I�H�F�W�� �Z�R�P�H�Q�� �V�R�� �W�K�D�W�� �W�K�H�\�� �V�W�L�O�O�� �D�V�V�X�P�H�� �W�K�H�L�U�� �G�R�P�H�V�W�L�F��

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

�R�W�K�H�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�D�W���P�D�W�W�H�U�����7�K�H�L�U���F�K�R�U�H�V���D�U�H���U�H�O�L�H�Y�H�G���L�I���W�K�H�\���K�D�Y�H���D���G�D�X�J�K�W�H�U���L�Q��

�O�D�Z���R�U���D���Q�L�H�F�H���W�R���D�V�V�L�V�W���W�K�H�P�����$�S�D�U�W���I�U�R�P���W�K�H�L�U���K�R�X�V�H�K�R�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�����Z�R�P�H�Q���D�U�H��

�D�O�V�R�� �D�F�W�L�Y�H�O�\�� �H�Q�J�D�J�H�G�� �L�Q�� �D�Q�� �H�[�W�H�Q�G�H�G�� �I�D�P�L�O�\�� �D�Q�G�� �Y�L�O�O�D�J�H�� �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���� �$�Q�R�W�K�H�U��

��
�ð�ï���s���l���u���Œ���u�����t�����Z�]���(�o�Ç�������u�����v�}�µ�Œ���}�(���Á�}�u���v��



������
��

�L�Q�I�O�X�H�Q�F�L�Q�J���I�D�F�W�R�U���L�V���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���S�H�R�S�O�H���P�X�V�W���D�O�L�J�Q���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V��

�Z�L�W�K���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���D�Q���L�Q�V�L�G�H�U���S�R�V�L�W�L�R�Q������

��

�)�U�R�P�� �W�K�H�� �O�H�J�D�F�\�� �R�I�� �W�K�H�� �&�K�U�L�V�W�L�D�Q�� �P�L�V�V�L�R�Q�D�U�L�H�V���� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �V�H�W���X�S�� �L�V��

�S�D�W�U�L�D�U�F�K�D�O���D�Q�G�����H�Y�H�Q���W�R�G�D�\�����I�D�Y�R�X�U�V���L�7�D�X�N�H�L���P�H�Q���W�R���E�H���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���S�U�R�Y�L�G�H�U�V���I�R�U���W�K�H�L�U��

�I�D�P�L�O�L�H�V�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X���	���.�R�U�R�������������������$�Q���H�[�D�P�S�O�H���R�I���W�K�L�V���L�V���V�H�H�Q���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���L�7�D�X�N�H�L��

�P�H�Q�
�V���D�E�L�O�L�W�\���W�R���V�K�D�U�H���U�H�P�L�W�W�D�Q�F�H�V���I�U�R�P���V�S�R�U�W�V���V�X�F�K���D�V���U�X�J�E�\���W�R���H�O�H�Y�D�W�H���I�D�P�L�O�\���S�U�R�I�L�O�H�V��

�L�Q�� �W�K�H�L�U�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� ���6�W�H�Z�D�U�W���:�L�W�K�H�U�V�� �H�W�� �D�O������ �������������� �:�K�L�O�H�� �P�H�Q�¶�V�� �U�R�O�H�� �D�V�� �W�K�H�� �P�D�L�Q��

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

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

�D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�U�V���I�R�U���W�K�H�L�U���I�D�P�L�O�L�H�V�����:�K�D�W���W�K�L�V���P�H�D�Q�V���I�R�U���L�7�D�X�N�H�L���P�H�Q���L�V���W�K�D�W���E�H�L�Q�J���V�L�F�N���L�V��

�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �D�� �V�L�J�Q�� �R�I�� �Z�H�D�N�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �I�D�L�O�X�U�H���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�\�� �F�D�Q�Q�R�W�� �I�X�O�I�L�O�� �W�K�H�L�U��

�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�� �R�I�� �S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �I�D�P�L�O�L�H�V�� �D�Q�G�� �V�D�W�L�V�I�\�L�Q�J�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V����

�6�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���� �Z�K�H�Q�� �P�H�Q�� �E�H�F�R�P�H�� �V�L�F�N���� �Z�R�P�H�Q�� �D�U�H�� �S�X�V�K�H�G�� �W�R�� �H�Q�J�D�J�H�� �L�Q�� �L�Q�F�R�P�H��

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

�W�K�L�V���L�V���Q�R�W���Y�D�O�X�H�G����

��

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

�W�K�H�\���D�U�H���V�L�F�N�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H�\���R�I�W�H�Q���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���W�R���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���D�W��

�D�� �Y�H�U�\�� �O�D�W�H�� �V�W�D�J�H�� �L�Q���W�K�H�L�U���L�O�O�Q�H�V�V�H�V�����7�X�N�D�Q�D������������������ �7�K�H�V�H�� �L�G�H�R�O�R�J�L�H�V�� �I�X�U�W�K�H�U�� �Z�R�U�V�H�Q��

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

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

�E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�� �K�D�Y�H�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �K�L�J�K�H�U�� �L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�� �R�I�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�� �D�P�R�Q�J�� �L�7�D�X�N�H�L��

�P�H�Q���L�Q���)�L�M�L������

��

�6�R�F�L�D�O���5�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���W�R���W�K�H���6�L�F�N��

��

�*�L�Y�H�Q�� �W�K�H�� �F�R�P�P�X�Q�D�O�� �V�H�W���X�S�� �R�I���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�R�S�O�H���� �L�Q�� �D�� �F�D�V�H�� �R�I�� �L�O�O�Q�H�V�V�� �L�Q�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H��

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

�P�H�P�E�H�U�¶�V���L�O�O���K�H�D�O�W�K�����'�H�W�D�L�O���V�X�U�U�R�X�Q�G�L�Q�J���L�O�O�Q�H�V�V�H�V���D�U�H���Q�R���O�R�Q�J�H�U���K�H�O�G���L�Q���F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H���D�V���L�W��



������
��

�L�V���V�W�D�Q�G�D�U�G���S�U�D�F�W�L�F�H���I�R�U���W�K�H���I�D�P�L�O�\���W�R���K�H�O�S���W�K�H���V�L�F�N�����7�K�H���K�H�O�S���R�I�I�H�U�H�G���L�V���X�V�X�D�O�O�\���D�V���I�R�R�G����

�H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���� �Y�L�V�L�W�D�W�L�R�Q�V���� �R�U�� �F�R�P�S�D�Q�L�R�Q�V�K�L�S���� �K�R�S�L�Q�J�� �W�R�� �E�U�L�Q�J�� �K�H�D�O�L�Q�J�� ���.�X�U�L�G�U�D�Q�L����

�������������9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�������������������&�R�P�P�X�Q�D�O���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���W�R���W�K�H���V�L�F�N���L�V���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L��

�F�D�U�L�Q�J���Y�D�O�X�H�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���E�H�O�R�Z����

��

�:�R�P�H�Q�� �D�V�V�X�P�H�� �W�K�H�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �U�R�O�H�V�� �R�I�� �W�D�N�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �R�I�� �W�K�R�V�H�� �Z�K�R�� �Q�H�H�G�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H��

�Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�L�U�� �K�R�X�V�H�K�R�O�G���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �K�X�V�E�D�Q�G�V�
�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V���� �,�Q�� �F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�� �Z�K�H�U�H��

�Z�R�P�H�Q�� �F�D�Q�Q�R�W�� �G�R�� �V�R���� �I�D�P�L�O�\�� �P�H�P�E�H�U�V�� �Z�L�O�O�� �U�H�T�X�H�V�W�� �R�W�K�H�U�� �I�H�P�D�O�H�� �I�D�P�L�O�\�� �P�H�P�E�H�U�V�
��

�D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �P�R�V�W�� �Z�R�P�H�Q�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �E�H�F�R�P�H�� �U�H�J�X�O�D�U�� �F�D�U�H�U�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �V�L�F�N�� �D�W��

�V�R�P�H�� �W�L�P�H�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �L�Q�� �V�R�P�H�� �L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���� �V�R�P�H�� �P�H�Q�� �K�D�Y�H��

�D�V�V�X�P�H�G���F�D�U�H�U���U�R�O�H�V�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���I�R�U���P�D�O�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�����'�X�H���W�R���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H��

�F�D�U�H�U���D�Q�G���W�K�H���V�L�F�N�����W�K�H���W�D�V�N���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���Q�R�W���U�H�J�X�O�D�U�O�\���U�H�Z�D�U�G�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�O�\������

��

�)�R�R�G���D�Q�G���)�R�R�G���*�L�I�W�L�Q�J��

��

�)�R�R�G�� �L�V�� �D�Q�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �R�I���L�7�D�X�N�H�L�� �F�X�O�W�X�U�H�� �D�Q�G�� �D�I�I�R�U�G�H�G�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �Y�D�O�X�H�� �L�Q��

�P�R�V�W���D�V�S�H�F�W�V���R�I���L�7�D�X�N�H�L���O�L�I�H�����)�R�R�G���L�V���W�K�X�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���H�Y�H�U�\���V�R�F�L�D�O���I�X�Q�F�W�L�R�Q�����$���I�X�Q�F�W�L�R�Q��

�Z�L�W�K�R�X�W���R�U���R�Q�H���W�K�D�W���K�D�V���D���I�R�R�G���V�K�R�U�W�D�J�H���L�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D���V�H�F�R�Q�G���U�D�W�H���I�X�Q�F�W�L�R�Q�����5�D�Y�X�Y�X����

���������������,�Q���)�L�M�L�����I�R�R�G���H�D�W�H�Q���Q�R�Z���L�V���Q�R���O�R�Q�J�H�U���M�X�V�W���W�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�R�R�G���S�U�R�G�X�F�H�G���O�R�F�D�O�O�\���E�X�W��

�L�Q�F�O�X�G�H�V���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�G�� �D�Q�G�� �L�P�S�R�U�W�H�G�� �I�R�R�G�V���� �,�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�� �R�W�K�H�U���S�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U��

�F�X�O�W�X�U�H�V���K�D�Y�H���D�O�V�R���D�I�I�H�F�W�H�G���Z�K�D�W���D�Q�G���K�R�Z���S�H�R�S�O�H���H�D�W�����7�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���W�Z�R���P�H�D�O�V���S�H�U��

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

�K�D�Y�H���D���V�S�H�F�L�D�O���W�H�D���D�Q�G���O�X�Q�F�K���E�U�H�D�N�V���D�O�O�R�F�D�W�H�G���W�R���W�K�H�L�U���V�F�K�H�G�X�O�H�V������

��

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

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

�,�Q�� �L�O�O�Q�H�V�V�� �H�Y�H�Q�W�V���� �W�K�H�� �V�L�F�N�� �S�H�U�V�R�Q�� �L�V�� �Y�L�V�L�W�H�G�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �R�I�� �D���Y�H�L�V�L�N�R������ �� �$��

��
���� ���9�H�L�V�L�N�R���±���Y�L�V�L�W�D�W�L�R�Q�V�����Q�R�U�P�D�O�O�\���G�X�U�L�Q�J���L�O�O�Q�H�V�V��

��



������
��

�F�R�P�P�R�Q���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���W�K�H���Y�H�L�V�L�N�R���L�V���I�R�R�G�����*�L�I�W�V���R�I���I�R�R�G���F�D�Q���E�H���F�R�R�N�H�G���R�U���X�Q�F�R�R�N�H�G��

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

�W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V�����,�W���L�V���F�R�P�P�R�Q���D�P�R�Q�J���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���R�I���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q��

�Z�K�R�� �O�L�Y�H�� �F�O�R�V�H�� �E�\�� �W�R�� �V�K�D�U�H�� �S�R�U�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �F�R�R�N�H�G�� �P�H�D�O�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �V�L�F�N�� �S�H�U�V�R�Q����

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

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

�O�L�Y�H���P�H�D�W���D�Q�G���U�R�R�W���F�U�R�S���E�X�Q�G�O�H�V����

��

�6�R�F�L�D�O���5�R�O�H�V���D�Q�G���5�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���6�L�F�N����

��

�&�R�P�P�R�Q�O�\���� �L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�R�S�O�H�� �S�H�U�I�R�U�P�� �D���P�D�W�D�Q�L�J�D�V�D�X�� �����W�K�H�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �R�I��

�J�R�R�G�V���W�R���P�D�N�H���S�H�D�F�H���Z�L�W�K���R�W�K�H�U�V���L�Q���F�D�V�H�V���Z�K�H�U�H���D�Q���R�I�I�H�Q�F�H���K�D�V���E�H�H�Q���F�R�P�P�L�W�W�H�G�����%�L�D����

�������������� �7�K�H�� �W�D�V�N�� �F�D�Q�� �E�H�� �S�H�U�I�R�U�P�H�G�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�O�\�� �R�U�� �L�Q�� �D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �I�D�P�L�O�L�D�O�� �W�U�L�E�H��

�P�H�P�E�H�U�V�����G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���R�I���W�K�H���R�I�I�H�Q�F�H���D�Q�G���W�K�H���S�H�D�F�H�P�D�N�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�����%�L�D����

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

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

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

�F�R�N�R�Q�D�N�L�����Y�H�L�V�R�U�R�V�R�U�R�Y�L�����D�Q�G���E�R�N�D�����7�K�H���Y�D�Q�X�D���D�V���D���V�N�H�O�H�W�R�Q���I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���O�L�Y�L�Q�J���D�Q�G��

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

�����Z�K�L�F�K���E�L�U�W�K���W�K�H���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���F�D�U�L�Q�J���W�R���S�U�R�P�R�W�H���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J���L�Q���D���W�\�S�L�F�D�O���L�7�D�X�N�H�L��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\����

��

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���6�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O���9�D�O�X�H�V���R�I���&�D�U�L�Q�J��

��

�7�K�H�U�H���D�U�H���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V���W�K�D�W���G�L�U�H�F�W�O�\���U�H�O�D�W�H���W�R���K�R�Z���L�7�D�X�N�H�L��

�O�L�Y�H���D�Q�G���W�D�N�H���F�D�U�H���R�I���R�Q�H���D�Q�R�W�K�H�U���L�Q���W�K�H�L�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����7�K�H�V�H���Y�D�O�X�H�V���D�U�H���L�Q���W�K�H���I�R�U�P��

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

���5�D�Y�X�Y�X�������������������'�X�U�L�Q�J���L�O�O�Q�H�V�V�����W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�R�Q�F�H�S�W�V���R�I���F�D�U�L�Q�J���D�U�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���W�R���D�Q�R�W�K�H�U��

�O�H�Y�H�O���W�R�� �W�D�N�H�� �F�D�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�G�� �S�H�U�V�R�Q���� �'�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�� �R�I�� �K�L�J�K�� �O�L�Y�L�Q�J��



������
��

�F�R�V�W�V���L�Q���)�L�M�L�����W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���V�K�D�U�H���D�Q�G���F�D�U�H���Y�D�O�X�H�V���U�H�P�D�L�Q���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�H��

���5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���Y�D�O�X�H���E�D�V�H�G���F�D�U�L�Q�J���F�R�Q�F�H�S�W�V�����D�V���G�H�S�L�F�W�H�G���L�Q���)�L�J�X�U�H��

������ �S�U�R�Y�L�G�H�� �D�Q�� �R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �D�V�� �W�R�� �K�R�Z�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �Z�D�\�� �R�I�� �O�L�I�H�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�V�� �W�R�� �Z�H�O�O�Q�H�V�V��

���5�D�Y�X�Y�X������������������

��

�)�L�J�X�U�H������

�L�7�D�X�N�H�L���&�D�U�L�Q�J���&�R�Q�F�H�S�W�V��

��

�7�R���&�D�U�H���L�V���W�R���.�Q�R�Z�������7�K�H���(�Q�W�U�\���W�R���D���7�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F���5�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S����

��

�9�H�L�N�L�O�D�L��

�7�K�H���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���Y�H�L�N�L�O�D�L���V�H�W�V���W�K�H���S�O�D�W�I�R�U�P���R�I���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���I�U�R�P���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H����

�1�D�W�X�U�D�O�O�\���� �L�W�� �W�D�N�H�V�� �W�L�P�H�� �W�R�� �E�X�L�O�G�� �U�D�S�S�R�U�W�� �E�H�W�Z�H�H�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�R�S�O�H���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�\��

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

�d�}�������Œ�����]�•���š�}���l�v�}�Á���t
�š�Z�������v�š�Œ�Ç���š�}������
�š�Z���Œ���‰���µ�š�]����
�Œ���o���š�]�}�v�•�Z�]�‰��

�{�s���]�l�]�o���]

�d�}�������Œ�����]�•���š�}���š�Œ�µ�•�š��
�š�Z�Œ�}�µ�P�Z�������Œ���•�‰�����š�(�µ�o��
�Œ���o���š�]�}�v�•�Z�]�‰

�{�s���l���Œ�}�l�}�Œ�}�l�}
�{�s���]���}�l���]
�{�s���]�À���l���š�µ�Œ���P���š���l�]
�{�s���]�À���l���o�]�µ���]

�d�}�������Œ�����]�•���š�}���•�Z���Œ�����t
�]�d���µ�l���]�u�����v�•���}�(�������Œ�]�v�P

�”�s���]�v���v�µ�u�]�l���s���]�l���µ�Á���]�š���l�]

�{�s���]�Œ���]�Œ���]���]��
�{�s���]�À�µ�l���]
�{�s���]�•�]�l�}�l�s���]�P�����]�À�]
�{�s���]�À���l�����µ�o���]
�{�s���]�o�}�u���v�]
�{�s���]�u���Œ�}�Œ�}�]
�{�s���]�À���l���À���o���š���l�]
�{�s���]�À���l���v�]�l������
�s���]�À���l���P�µ�v�µ�À�]�l���s���]���}�À�]

�{�s���]�À���l�������u���v�]

�d�}�������Œ�����]�•���š�}���‰�Œ���‰���Œ��

�‡���d���À�µ�š���À�µ�l

���µ�Œ�µ�������µ�o��

�‡���s���]�À���l���u���Œ���µ�š���l�]�l

�s���]�À���l���o���•���]

�‡���s���]�š���µ�Œ�]�o�]�P���š���l���l

�����l�������l�����À���š���l��

���µ���À���š��

�‡���^�}�o���•�}�o���À���l�]

�‡���s���]���}�o���]



������
��

�D���S�U�R�S�H�U���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����%�L�D�������������������9�H�L�N�L�O�D�L�����Z�K�L�F�K���L�V���I�R�U�P�L�Q�J���Y�H�L�Z�H�N�D�Q�L�����U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V����

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

�H�[�L�V�W�L�Q�J���W�U�L�E�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���W�Z�R���Y�D�Q�X�D�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X�������������������7�K�H���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q��

�D�O�O�R�Z�V���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q���W�R���N�Q�R�Z���W�K�H�L�U���S�O�D�F�H���D�Q�G���L�G�H�Q�W�L�I�\���K�R�Z���W�K�L�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�O�O���P�H�H�W��

�W�K�H�L�U���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���Q�H�H�G�V�����$�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���L�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\���R�I���O�L�I�H�����W�U�X�V�W�I�X�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���D�U�H��

�J�D�L�Q�H�G�� �D�Q�G�� �U�H�W�D�L�Q�H�G�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�\��

�H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �U�D�S�S�R�U�W�� �E�\�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J�� �W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�� �D�Q�G�� �O�H�D�U�Q�L�Q�J�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�L�U�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

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

��

�7�R���&�D�U�H���L�V���W�R���7�U�X�V�W���7�K�U�R�X�J�K���D���5�H�V�S�H�F�W�I�X�O���5�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S��

��

�9�D�N�D�U�R�N�R�U�R�N�R��

�9�D�N�D�U�R�N�R�U�R�N�R�� �L�V�� �W�K�H�� �D�F�W�� �R�I�� �E�H�L�Q�J�� �U�H�V�S�H�F�W�I�X�O�� �W�R�Z�D�U�G�V�� �D�Q�R�W�K�H�U�����9�D�N�D�U�R�N�R�U�R�N�R�� �L�V��

�G�L�V�S�O�D�\�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���Z�D�\���S�H�R�S�O�H���W�D�O�N���D�Q�G���E�H�K�D�Y�H���W�R�Z�D�U�G�V���R�Q�H���D�Q�R�W�K�H�U�����7�K�H���F�R�Q�W�H�[�W��

�L�Q���Z�K�L�F�K���Y�D�N�D�U�R�N�R�U�R�N�R���L�V���D�F�F�R�U�G�H�G���G�H�S�H�Q�G�V���K�H�D�Y�L�O�\���R�Q���R�Q�H�¶�V���V�R�F�L�D�O���V�W�D�W�X�V�����,�Q���V�R�F�L�D�O��

�H�Y�H�Q�W�V�����\�R�X�Q�J�H�U���L�7�D�X�N�H�L���O�H�D�U�Q���W�R���E�H���Y�D�N�D�U�R�N�R�U�R�N�R���E�\���N�H�H�S�L�Q�J���T�X�L�H�W���E�X�W���R�E�V�H�U�Y�L�Q�J���D�Q�G��

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

�������������� �7�R�� �E�H���Y�D�N�D�U�R�N�R�U�R�N�R�� �P�H�D�Q�V�� �W�R�� �D�S�S�U�H�F�L�D�W�H�� �V�R�P�H�R�Q�H�¶�V�� �S�U�H�V�H�Q�F�H���� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H����

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

�$���S�D�W�L�H�Q�W���L�V���V�D�L�G���W�R���E�H���Y�D�N�D�U�R�N�R�U�R�N�R���Z�K�H�Q���W�K�H�\���D�S�S�U�H�F�L�D�W�H���D�Q�G���U�H�V�S�H�F�W���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

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

�D�Q�G���R�W�K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���L�Q���D���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�W�W�L�Q�J�����,�Q���F�D�V�H�V���Z�K�H�U�H���R�O�G�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�U�H���F�D�U�H�G���I�R�U��

�E�\���D���\�R�X�Q�J���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�����L�W���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���W�K�D�W���W�K�H���\�R�X�Q�J�H�U���S�H�U�V�R�Q���Z�L�O�O���V�K�R�Z��

�Y�D�N�D�U�R�N�R�U�R�N�R���W�R���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���X�Q�O�H�V�V���W�K�H�L�U���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���P�H�D�Q�V���R�W�K�H�U�Z�L�V�H������

��

�9�H�L�G�R�N�D�L��

�9�H�L�G�R�N�D�L�� �L�V�� �K�R�O�G�L�Q�J�� �U�H�Y�H�U�H�Q�F�H�� �I�R�U�� �D�Q�R�W�K�H�U���� �6�L�P�L�O�D�U�� �W�R���Y�D�N�D�U�R�N�R�U�R�N�R�����Y�H�L�G�R�N�D�L�� �L�V�� �D��

�F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H���G�H�H�S�O�\���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�V�H�G���D�P�R�Q�J�V�W���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H�����5�D�Y�X�Y�X����

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



������
��

���1�D�L�Q�R�F�D���� ���������������9�H�L�G�R�N�D�L�� �D�O�V�R�� �D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�V�� �V�R�P�H�R�Q�H�¶�V�� �V�W�D�W�X�V���� �Z�K�L�F�K���� �D�P�R�Q�J��

�L�7�D�X�N�H�L���� �L�V�� �H�D�U�Q�H�G�� �W�K�U�R�X�J�K�� �J�H�Q�H�D�O�R�J�L�F�D�O�� �O�L�Q�H�D�J�H�V���� �D�J�H���� �D�Q�G�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� ���0�H�R��

�6�H�Z�D�E�X�������������������,�Q���U�H�O�D�W�L�Q�J���Y�H�L�G�R�N�D�L���W�R���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�����S�D�W�L�H�Q�W�V���U�H�V�S�H�F�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���G�X�H��

�W�R���W�K�H�L�U���V�W�D�W�X�V���L�Q���V�R�F�L�H�W�\�����Z�K�L�F�K���L�V���D�F�K�L�H�Y�H�G���W�K�U�R�X�J�K���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�����6�L�P�L�O�D�U�O�\����

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���U�H�V�S�H�F�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�Q�G���X�S�K�R�O�G���W�K�H�L�U���U�L�J�K�W�V���W�R��

�E�H���W�U�H�D�W�H�G���I�D�L�U�O�\����

��

�9�H�L�Y�D�N�D�W�X�U�D�J�D�W�D�N�L��

�9�H�L�Y�D�N�D�W�X�U�D�J�D�W�D�N�L�� �L�V���W�K�H�� �U�H�V�S�H�F�W�� �D�F�F�R�U�G�H�G�� �W�R�� �V�R�P�H�R�Q�H�� �R�I�� �D�X�W�K�R�U�L�W�\�� ���5�D�Y�X�Y�X���� ��������������

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

�E�H�K�D�Y�L�R�X�U���� �H�Q�V�X�U�L�Q�J�� �Q�R�W�� �W�R�� �D�F�F�L�G�H�Q�W�D�O�O�\�� �P�L�V�F�R�Q�G�X�F�W�� �R�Q�H�V�H�O�I���� �V�X�F�K�� �D�V�� �X�Q�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O�O�\��

�V�D�\�L�Q�J���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���D�J�D�L�Q�V�W���D�Q�R�W�K�H�U���S�H�U�V�R�Q�����8�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�����S�H�U�V�R�Q�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q����

�6�H�S�W�H�P�E�H�U�� ������ �������������� �7�K�H�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �Y�D�O�X�H�� �L�V�� �W�K�H�� �H�V�V�H�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �H�W�K�R�V�� �E�\��

�S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���W�K�H���F�X�V�W�R�P���R�I���U�H�V�S�H�F�W���D�Q�G���F�D�U�L�Q�J�����,�Q���Q�X�U�W�X�U�L�Q�J���D���F�D�U�L�Q�J���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�����Q�D�P�H�V��

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

�L�Q�F�O�X�G�H�V���L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���S�H�R�S�O�H���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H�L�U���O�L�Q�N�V���W�R���W�K�H���R�O�G�H�U���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X����

���������������)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����D���\�R�X�Q�J���I�H�P�D�O�H���Q�D�P�H�G���D�I�W�H�U���K�H�U���I�D�W�K�H�U�¶�V���P�R�W�K�H�U���L�V���P�R�V�W���O�L�N�H�O�\���W�R��

�E�H�� �D�G�G�U�H�V�V�H�G�� �D�V���1�H�L�� ���D�X�Q�W���� �R�U���1�D�Q�D�� ���P�R�W�K�H�U���� �D�X�Q�W���� �E�\�� �K�H�U�� �X�Q�F�O�H�V�� �D�Q�G�� �D�X�Q�W�V�� ���%�L�D����

�������������� �,�Q�� �L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�� �Z�K�H�U�H�� �S�H�R�S�O�H�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �U�H�O�D�W�H�G���� �W�K�H�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�Q�J�� �W�L�W�O�H�� �L�V��

�X�V�H�G���� �7�K�L�V�� �W�U�D�Q�V�O�D�W�H�V�� �W�R�� �P�H�D�Q�� �W�K�D�W�� �L�Q�� �D�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�H�W�W�L�Q�J���� �I�R�U�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

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

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

��

�9�H�L�Y�D�N�D�O�L�X�F�L��

�9�H�L�Y�D�N�D�O�L�X�F�L�� �L�V�� �U�H�V�S�H�F�W�L�Q�J�� �H�D�F�K�� �R�W�K�H�U�¶�V�� �V�S�D�F�H�� �D�Q�G�� �S�U�L�R�U�L�W�L�V�L�Q�J�� �R�W�K�H�U�� �S�H�R�S�O�H�¶�V�� �Q�H�H�G�V��

�R�Y�H�U���R�Q�H�¶�V���S�H�U�V�R�Q�D�O���Q�H�H�G�V�����9�H�L�Y�D�N�D�O�L�X�F�L���L�V���D���W�\�S�L�F�D�O���F�X�O�W�X�U�D�O���L�7�D�X�N�H�L���Y�D�O�X�H�����4�D�O�R������������������

�7�\�S�L�F�D�O�O�\�����W�K�H���H�O�G�H�U�V���D�U�H���U�H�V�S�H�F�W�H�G���D�Q�G���J�L�Y�H�Q���S�U�L�R�U�L�W�\���L�Q���H�Y�H�U�\���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�F�W�L�Y�L�W�\�����,�Q���D��

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

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

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



������
��

�V�\�V�W�H�P���D�Q�G���L�7�D�X�N�H�L���H�W�K�R�V�����8�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�����S�H�U�V�R�Q�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����6�H�S�W�H�P�E�H�U��������

����������������

�7�R���&�D�U�H���L�V���W�R���6�K�D�U�H�������L�7�D�X�N�H�L���0�H�D�Q�V���R�I���&�D�U�L�Q�J��

��

�9�H�L�Q�D�Q�X�P�L���D�Q�G���9�H�L�N�D�X�Z�D�L�W�D�N�L��

�/�R�R�N�L�Q�J���R�X�W���I�R�U���W�K�H���Q�H�H�G�V���R�I���R�W�K�H�U�V���H�P�E�U�D�F�H�V���W�K�H���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���Y�H�L�Q�D�Q�X�P�L���D�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L��

���%�H�F�N�H�U�����������������0�H�R���6�H�Z�D�E�X�����������������5�D�Y�X�Y�X�������������������9�H�L�Q�D�Q�X�P�L���D�Q�G���Y�H�L�N�D�X�Z�D�L�W�D�N�L���D�U�H��

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

�V�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\�����%�H�F�N�H�U�����������������0�H�R���6�H�Z�D�E�X�������������������7�K�H���Y�D�Q�X�D���U�H�P�D�L�Q�V���X�Q�L�W�H�G�����D�Q�G���D�O�O��

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

�D�U�H���I�X�O�I�L�O�O�H�G�����1�D�L�Q�R�F�D�������������������'�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V���D�U�H���K�D�Q�G�O�H�G���X�Q�L�W�H�G�O�\���D�Q�G���Z�L�W�K���F�D�U�H�����5�D�Y�X�Y�X����

���������������7�K�L�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�V���W�R���P�H�D�Q���W�K�D�W���H�Y�H�U�\�R�Q�H���L�Q���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���L�V���D�E�O�H���W�R���K�D�Y�H��

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

�������������4�D�O�R�������������������6�L�P�L�O�D�U�O�\�����K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H�L�U��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �Q�H�H�G�V�� �D�Q�G�� �Z�R�U�N�� �R�X�W�� �Z�D�\�V�� �W�R�� �I�X�O�I�L�O�� �W�K�H�P���� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �P�D�\�� �X�V�H�� �W�K�H�L�U�� �Q�H�W�Z�R�U�N�V�� �W�R�� �L�P�S�U�R�Y�H�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�� �D�F�F�H�V�V�L�E�L�O�L�W�\�� �I�R�U��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �O�L�P�E�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���� �6�R���� �L�Q�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �Z�D�\���� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �W�R��

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

�E�\���L�7�D�X�N�H�L���L�V�� �D�O�O�R�F�D�W�L�Q�J�� �V�S�H�F�L�D�O�� �S�O�D�Q�W�L�Q�J�� �S�O�R�W�V�� �I�R�U�� �Y�L�V�L�W�R�U�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

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

��

�9�H�L�U�D�L�U�D�L�F�L����

�9�H�L�U�D�L�U�D�L�F�L�� �L�V�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �F�U�X�F�L�D�O�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I�� �F�D�U�L�Q�J�� �D�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�V��

�O�R�R�N�L�Q�J�� �R�X�W�� �I�R�U�� �R�W�K�H�U�� �S�H�R�S�O�H�¶�V���Q�H�H�G�V�� �D�Q�G�� �H�Q�V�X�U�L�Q�J�� �E�D�O�D�Q�F�H�� �L�Q�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�Q�J�� �Z�H�D�O�W�K�� �I�R�U��

�V�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\�� ���%�L�D���� �������������� �%�H�I�R�U�H�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �V�D�W�L�V�I�L�H�G�� �Z�L�W�K�� �S�H�U�V�R�Q�D�O�� �D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�V����

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

�W�K�H�L�U�V�����4�D�O�R�������������������$�Q���H�[�D�P�S�O�H���R�I���Y�H�L�U�D�L�U�D�L�F�L���Z�L�O�O���E�H���Z�K�H�Q���D���S�H�U�V�R�Q���Z�L�W�K���D���Y�H�K�L�F�O�H���P�D�\��

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



������
��

�9�H�L�Y�X�N�H�L��

�9�H�L�Y�X�N�H�L���L�V���W�K�H���D�F�W���R�I���K�H�O�S�L�Q�J���R�Q�H���D�Q�R�W�K�H�U���D�Q�G���H�[�W�H�Q�G�V���W�R���D�V�V�L�V�W�L�Q�J���W�K�H���Q�H�H�G�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J��

�W�K�H���V�L�F�N�����5�D�Y�X�Y�X�������������������$���S�H�U�V�R�Q���L�V���V�D�L�G���W�R���E�H���Y�H�L�Y�X�N�H�L���L�I���W�K�H�\���V�K�D�U�H���I�R�R�G�����Z�H�D�O�W�K�����D�Q�G��

�O�D�E�R�X�U�� �E�\�� �W�H�P�S�R�U�D�U�L�O�\�� �I�X�O�I�L�O�O�L�Q�J�� �R�W�K�H�U�� �S�H�R�S�O�H�¶�V�� �Q�H�H�G�V���� �,�Q�� �G�R�L�Q�J�� �V�R���� �W�K�H�� �S�H�U�V�R�Q�� �L�V��

�S�U�D�F�W�L�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I���Y�H�L�Q�D�Q�X�P�L�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �7�K�H�� �D�F�W�� �R�I���Y�H�L�Q�D�Q�X�P�L��

���W�K�L�Q�N�L�Q�J�� �R�I�� �R�W�K�H�U�V���� �L�V�� �G�R�Q�H�� �W�R�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�K�H�� �J�R�R�G�� �L�P�D�J�H�� �R�I�� �R�W�K�H�U�V���� �3�H�R�S�O�H�� �Z�K�R�� �D�U�H��

�Y�H�L�Q�D�Q�X�P�L�� �K�H�O�S�� �W�K�H�� �Z�H�D�N�� �D�Q�G�� �K�H�O�S�O�H�V�V�� ���5�D�Y�X�Y�X���� �������������� �$�Q�� �H�[�D�P�S�O�H�� �R�I���Y�H�L�Y�X�N�H�L�� �L�V��

�Q�R�U�P�D�O�O�\�� �Z�L�W�Q�H�V�V�H�G�� �L�Q���H�Y�H�Q�W�V�� �R�I�� �Q�D�W�X�U�D�O���G�L�V�D�V�W�H�U�V�� �R�U�� �H�P�H�U�J�H�Q�F�L�H�V���� �3�H�R�S�O�H�� �Z�R�X�O�G�� �E�H��

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

�U�H�D�F�K���R�X�W���W�R���W�K�R�V�H���Z�K�R���Q�H�H�G���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�����%�L�D��������������������

��

�7�R�� �E�H���Y�H�L�Y�X�N�H�L�� �L�V�� �D�� �S�U�R�V�R�F�L�D�O�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F���R�I�� �D�� �S�H�U�V�R�Q�� ���5�D�Y�X�Y�X���� �������������� �� �,�Q�� �P�D�W�W�H�U�V��

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

�L�P�P�H�G�L�D�W�H�� �K�H�D�O�W�K�� �F�D�U�H���� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �G�X�U�L�Q�J�� �P�H�G�L�F�D�O�� �H�P�H�U�J�H�Q�F�L�H�V���� �S�H�R�S�O�H�� �Z�L�O�O�L�Q�J�O�\��

�K�H�O�S���L�Q���D�Q�\���Z�D�\���W�K�H�\���F�D�Q�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���L�Q���Z�K�L�F�K���S�H�R�S�O�H���K�D�Y�H���E�H�H�Q���V�D�L�G���W�R���E�H��

�Y�H�L�Y�X�N�H�L�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �E�\�� �V�X�G�G�H�Q�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �D�G�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V�� �O�L�N�H�� �P�R�E�L�O�H��

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

�H�P�H�U�J�H�Q�F�L�H�V���L�Q���D���E�\�V�W�D�Q�G�H�U���P�R�G�H���D�Q�G���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���S�H�U�V�R�Q���L�Q���Q�H�H�G����

��

�9�H�L�V�L�N�R���D�Q�G���9�H�L�J�D�G�L�Y�L��

�&�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���L�O�O�Q�H�V�V�����W�R���G�R���D���Y�H�L�V�L�N�R�����Y�L�V�L�W���W�R���W�K�H���V�L�F�N�����L�V���D�Q���D�F�W���R�I���Y�H�L�Q�D�Q�X�P�L�����W�K�L�Q�N�L�Q�J���R�I��

�R�W�K�H�U�V�����E�\���Y�L�V�L�W�L�Q�J���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X�������������������7�K�L�V���Y�L�V�L�W���L�V���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���H�L�W�K�H�U��

�I�R�U�P�D�O�O�\���R�U���L�Q�I�R�U�P�D�O�O�\���E�\���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���R�U���W�K�R�V�H���N�Q�R�Z�Q���W�R���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q���D�Q�G���W�K�H�L�U���I�D�P�L�O�L�H�V��

�Z�K�R���Z�R�X�O�G���J�D�W�K�H�U���P�R�V�W�O�\���I�R�R�G�����D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U���W�K�L�Q�J�V�����W�K�D�W���S�U�R�P�R�W�H���K�H�D�O�L�Q�J�����.�X�U�L�G�U�D�Q�L����

�������������9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�������������������9�H�L�V�L�N�R���L�V���R�Q�O�\���D�F�F�R�U�G�H�G���W�R���V�S�H�F�L�I�L�F���V�L�F�N���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�V���Y�L�V�L�W�R�U�V��

�I�U�R�P�� �W�K�H���Y�D�V�X�����P�D�W�H�U�Q�D�O�� �O�L�Q�N�V���� �D�U�H�� �D�V�V�X�P�H�G���W�R�� �E�U�L�Q�J���W�K�H�� �O�D�V�W�� �E�U�H�D�W�K�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D����

���������������7�K�H���Y�D�V�X�� �S�H�U�V�R�Q�¶�V�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�� �F�R�P�S�R�X�Q�G�� �W�K�H�� �E�H�O�L�H�I�� �L�Q�� �H�Q�V�X�U�L�Q�J�� �W�K�H��

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

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

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

�Y�L�V�L�W�R�U�����%�L�D�������������������)�R�U���Z�R�U�V�H�Q�L�Q�J���R�U���G�H�W�H�U�L�R�U�D�W�L�Q�J���K�H�D�O�W�K���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����L�W���L�V���F�R�P�P�R�Q���I�R�U��



������
��

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

�S�H�U�V�R�Q������

��

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

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

�G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �L�O�O�Q�H�V�V�� �S�H�U�L�R�G���� �D�Q�G�� �L�W�� �L�V�� �K�D�E�L�W�X�D�O�O�\�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �D�I�I�R�U�G�D�E�L�O�L�W�\��

�L�V�V�X�H�V�����%�L�D�������������������&�D�U�H�I�X�O���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���L�V���G�L�Y�H�U�W�H�G���L�Q�W�R���H�Q�V�X�U�L�Q�J���W�K�H���W�R�W�H�P�V���R�I���W�K�H���S�H�U�V�R�Q��

�W�R���E�H���Y�L�V�L�W�H�G���D�U�H���Q�R�W���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���W�R���W�K�H�P�����3�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���W�R�W�H�P�V���D�V���Y�H�L�V�L�N�R���L�W�H�P�V���L�V���Q�R�W���R�Q�O�\��

�D�Q���L�Q�V�X�O�W���W�R���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q�����E�X�W���L�W���G�H�I�H�D�W�V���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���W�K�H���Y�L�V�L�W���D�V���W�K�H�\���Z�R�X�O�G���Q�R�W���E�H��

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

�R�I�� �V�X�F�K�� �S�U�R�W�R�F�R�O�V���� �D�Q�G���� �L�Q�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V�� �Z�K�H�U�H�� �W�K�H�\�� �Z�H�U�H�� �D�F�F�L�G�H�Q�W�D�O�O�\�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G���� �D��

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

��

�9�H�L�Y�D�N�D�E�X�O�D�L��

�9�H�L�Y�D�N�D�E�X�O�D�L���L�V���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���K�H�D�O�L�Q�J���W�R���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q�����3�H�R�S�O�H���Z�K�R���F�D�Q��

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

�Z�K�R�� �J�L�Y�H�V�� �P�H�G�L�F�L�Q�H�V���� �7�K�H�\�� �D�U�H�� �W�K�H�� �F�X�V�W�R�G�L�D�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �J�L�I�W�� �R�I�� �K�H�D�O�L�Q�J���� �D�� �K�H�U�H�G�L�W�D�U�L�O�\��

�H�D�U�Q�H�G�� �U�R�O�H���� �D�Q�G�� �D�U�H�� �U�H�Y�H�U�H�G�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�L�U�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �Z�L�G�H�O�\�� �N�Q�R�Z�Q�� ���0�H�R��

�6�H�Z�D�E�X�����������������9�H�L�W�D�\�D�N�L�������������������9�H�L�Y�D�N�D�E�X�O�D�L���L�V���D���V�H�U�Y�L�F�H���J�L�Y�H�Q���W�R���W�K�R�V�H���Z�K�R���Q�H�H�G��

�K�H�D�O�L�Q�J���� �P�R�V�W�O�\�� �L�Q�� �K�H�U�E�D�O�� �R�U�� �S�K�\�V�L�F�D�O�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V�� �O�L�N�H�� �P�D�V�V�D�J�L�Q�J�� �W�K�H�� �E�U�R�N�H�Q�� �E�R�Q�H��

���9�H�L�W�D�\�D�N�L���� �������������� �7�K�H�U�H�� �L�V�� �Q�R�� �P�R�Q�H�W�D�U�\�� �F�K�D�U�J�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �J�L�I�W�� �R�I���Y�H�L�Y�D�N�D�E�X�O�D�L���� �I�R�U�� �L�W�� �L�V��

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

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

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

�K�H�D�O�L�Q�J�� ���.�X�U�L�G�U�D�Q�L���� �������������� �,�Q�� �)�L�M�L���� �P�R�U�H�� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�� �Z�D�U�I�D�U�H�� �D�Q�G�� �U�H�Y�L�Y�D�O�� �J�U�R�X�S�V�� �K�D�Y�H��

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

�L�O�O�Q�H�V�V�H�V����

��
�ð�ñ���K�Œ�����t���Œ�����o�]�•�]�v�P���}�v���[�•���Á�Œ�}�v�P���}�]�v�P�����Ç���(�}�Œ�u���}�(�����‰�}�o�}�P�Ç���š�}���u���l�����‰�����������(�}�Œ�����v���µ�v�]�v�š���v�š�]�}�v���o���u�]�•�Z���‰��



������
��

�9�H�L�O�R�P�D�Q�L��

�9�H�L�O�R�P�D�Q�L���L�V���D�Q�R�W�K�H�U���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���L�7�D�X�N�H�L���F�R�Q�F�H�S�W���R�I�� �F�D�U�L�Q�J�����Z�K�L�F�K���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���O�R�Y�L�Q�J�� �D�Q�G��

�E�H�L�Q�J���I�U�L�H�Q�G�O�\�����%�L�D�����������������5�D�Y�X�Y�X�������������������9�H�L�O�R�P�D�Q�L�����G�X�D���Y�D�W�D���� �����D�Q�G���\�D�O�R���Y�D�W�D���� ���D�U�H��

�D�O�O�� �P�D�Q�L�I�H�V�W�H�G�� �Z�K�H�Q�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�H�� �D�Q�G�� �Z�R�U�N�� �W�R�J�H�W�K�H�U�� �L�Q�� �I�U�L�H�Q�G�V�K�L�S�� �D�Q�G�� �K�D�U�P�R�Q�\�� ���%�L�D����

������������ �1�D�L�Q�R�F�D���� ���������������9�H�L�O�R�P�D�Q�L�� �K�D�V�� �D�O�Z�D�\�V�� �E�H�H�Q�� �W�K�H�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�� �W�H�D�F�K�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H��

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

�W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�� ���%�L�D���� �������������� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �D�W�� �I�X�Q�H�U�D�O�V����

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

�J�U�L�H�Y�L�Q�J���Y�D�Q�X�D���� �7�K�H�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I���Y�H�L�O�R�P�D�Q�L�� �L�Q�� �S�U�R�P�R�W�L�Q�J�� �K�D�U�P�R�Q�\�� �L�V�� �Z�L�W�Q�H�V�V�H�G�� �L�Q�� �D�O�O��

�L�7�D�X�N�H�L�� �I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �I�X�O�I�L�O�� �W�K�H�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�����5�D�Y�X�Y�X���� �������������� �,�Q�� �K�H�D�O�W�K��

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

�W�K�H�L�U���Z�U�R�Q�J�G�R�L�Q�J���D�Q�G���K�D�U�P�R�Q�\���L�V���S�U�R�P�R�W�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\��������

��

�9�H�L�P�D�U�R�U�R�L����

�9�H�L�P�D�U�R�U�R�L���L�V���D�Q���D�F�W���R�I���F�D�U�L�Q�J���I�R�U���S�H�R�S�O�H���L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���K�R�X�V�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�V�R�Q���L�Q���Q�H�H�G���D�Q�G��

�L�V���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���W�R���Y�H�L�Y�D�N�D�Y�D�O�H�W�D�N�L�����7�K�L�V���W�\�S�H���R�I���F�D�U�H���L�V���X�V�X�D�O�O�\���D�F�F�R�U�G�H�G���W�R���S�H�R�S�O�H���Z�K�R��

�K�D�Y�H�� �V�X�I�I�H�U�H�G�� �G�X�H�� �W�R�� �X�Q�I�R�U�H�V�H�H�Q�� �F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�� ���%�L�D���� �������������� �,�W�� �L�V�� �D�O�V�R�� �F�R�P�P�R�Q�� �I�R�U��

�I�D�P�L�O�L�H�V���O�L�Y�L�Q�J�� �L�Q�� �X�U�E�D�Q�� �D�U�H�D�V�� �W�R�� �D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�H�� �H�[�W�H�Q�G�H�G�� �I�D�P�L�O�\�� �P�H�P�E�H�U�V�� �I�U�R�P���U�X�U�D�O��

�D�U�H�D�V�� �Z�K�R�� �V�H�H�N�� �E�H�W�W�H�U�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �R�U�� �H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���� �$�Q�R�W�K�H�U�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W��

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

�G�H�S�H�Q�G�L�Q�J�� �R�Q�� �W�K�H�� �I�D�P�L�O�\�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�� ���1�D�L�Q�R�F�D���� �������������� �,�Q�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V����

�J�H�U�L�D�W�U�L�F���F�D�U�H���L�V���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�D�U�H���X�Q�G�H�U�W�D�N�H�Q���D�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����%�L�D������������������

��

�9�H�L�Y�D�N�D�Y�D�O�H�W�D�N�L��

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

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

�O�L�Y�L�Q�J���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�����%�L�D�������������������,�Q���F�D�V�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H�U�H���L�V���F�R�Q�I�O�L�F�W���L�Q���D���K�R�X�V�H�K�R�O�G�����D���I�D�P�L�O�\��

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

��
�ð�ò�����µ�����À���š�����t���š�}�P���š�Z���Œ�v���•�•��
�ð�ó���z���o�}���À���š�����t�����P�Œ�����]�v�P���š�}�P���š�Z���Œ��



������
��

�X�S�� �D�Q�G�� �K�H�O�S�� �E�\�� �J�L�Y�L�Q�J�� �X�S�� �W�K�H�L�U�� �K�R�X�V�H���� �7�K�H�� �D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�� �L�V�� �X�V�X�D�O�O�\�� �V�K�R�U�W�� �W�H�U�P���� �7�K�H��

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

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

��

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

�D�P�R�Q�J���L�7�D�X�N�H�L�� ���%�L�D���� ���������������9�H�L�Y�D�N�D�Y�D�O�H�W�D�N�L�� �L�V�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �L�I�� �W�K�H�� �V�L�F�N�� �S�H�U�V�R�Q�� �Q�H�H�G�V�� �W�R��

�W�U�D�Y�H�O���I�U�R�P���U�X�U�D�O���D�U�H�D�V���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���F�R�P�S�O�H�[���R�U���W�H�U�W�L�D�U�\���O�H�Y�H�O�V���R�I���F�D�U�H���L�Q���X�U�E�D�Q���D�U�H�D�V�����%�L�D����

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

�D�Q�G���W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�L�Y�H�V�����7�K�L�V���D�F�W���L�V���F�D�O�O�H�G���Y�H�L�Y�D�N�D�Y�D�O�H�W�D�N�L���D�Q�G���L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�D�U�L�Q�J��

�Y�D�O�X�H�V�����9�H�L�Y�D�N�D�Y�D�O�H�W�D�N�L�� �L�V�� �D�Q�� �D�F�W�� �R�I���Y�H�L�O�R�P�D�Q�L���� �����Y�H�L�P�D�U�R�U�R�L���� ���� �D�Q�G���Y�H�L�G�R�Y�L���� ���� �:�K�L�O�H��

�V�X�F�K���D�Q���X�Q�G�H�U�W�D�N�L�Q�J���P�D�\���U�H�T�X�L�U�H���H�[�W�U�D���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����I�X�O�I�L�O�O�L�Q�J���W�K�H���K�R�X�V�L�Q�J���Q�H�H�G���R�I���D�Q�R�W�K�H�U��

�S�H�U�V�R�Q�� �L�V�� �R�I�W�H�Q�� �D�S�S�U�H�F�L�D�W�H�G���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�R�U�� �L�V�� �D�F�F�R�U�G�H�G�� �U�H�V�S�H�F�W�� �I�U�R�P��

�P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����5�D�Y�X�Y�X������������������

��

�9�H�L�Y�D�N�D�Q�L�����9�H�L�Y�D�N�D�J�X�Q�X�Y�L�����D�Q�G���9�H�L�G�R�Y�L��

�9�H�L�Y�D�N�D�Q�L���D�Q�G���Y�H�L�Y�D�N�D�J�X�Q�X�Y�L���U�H�I�H�U���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���W�R���R�I�I�H�U�L�Q�J�V���R�I���N�D�N�D�Q�D�����I�R�R�G�����D�Q�G���J�X�Q�X��

���G�U�L�Q�N�V���� �W�R�� �D���S�H�U�V�R�Q���L�Q���Q�H�H�G���� �$���W�\�S�L�F�D�O���L�7�D�X�N�H�L���K�R�X�V�H���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���W�K�U�H�H���H�Q�W�U�\�� �G�R�R�U�V����

�W�Z�R���R�Q���W�K�H���V�L�G�H���D�Q�G���R�Q�H���R�Q���W�K�H���O�R�Z�H�U���H�Q�G���R�I���W�K�H���K�R�X�V�H�����5�D�Y�X�Y�X�������������������2�I�W�H�Q���G�X�U�L�Q�J��

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

�S�U�H�S�D�U�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �I�D�P�L�O�\�� ���%�L�D���� �������������� �)�R�R�G�� �D�Q�G�� �G�U�L�Q�N�V�� �D�U�H�� �I�U�H�H�O�\�� �J�L�Y�H�Q�� �Z�L�W�K�� �Q�R��

�H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�W�X�U�Q���I�D�Y�R�X�U�����7�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���Y�H�L�Y�D�N�D�Q�L�����Y�H�L�Y�D�N�D�J�X�Q�X�Y�L�����D�Q�G���Y�H�L�G�R�Y�L���D�U�H��

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

�T�X�D�Q�W�L�W�\���R�I���I�R�R�G���L�Q���W�K�H���S�R�W�����1�D�L�Q�R�F�D�������������������7�K�H���L�Q�Y�L�W�H�G���S�H�U�V�R�Q���P�D�\���U�H�I�X�V�H���W�K�H���R�I�I�H�U����

�D�Q�G�����X�V�X�D�O�O�\�����V�R�P�H���P�D�\���V�D�\���W�K�D�W���W�K�H�\���D�U�H���R�Q���W�K�H�L�U���Z�D�\���V�R�P�H�Z�K�H�U�H���H�O�V�H�����S�H�U�K�D�S�V���W�R���D��

�S�O�D�Q�W�D�W�L�R�Q���R�U���W�R���V�H�H���R�W�K�H�U���S�H�R�S�O�H�����%�L�D������������������

��

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

�D�O�Z�D�\�V���Z�H�O�F�R�P�H�G���W�R���M�R�L�Q���W�K�H���P�H�D�O�����2�I�W�H�Q�����W�K�H���Y�L�V�L�W�R�U���L�V���R�I�I�H�U�H�G���W�K�H���E�H�V�W�����D�Q�G�����R�Q���P�R�V�W��

��
�ð�ô���s���]�o�}�u���v�]���t���•�Z�}�Á�]�v�P�������š���}�(���o�}�o�}�u�����~�o�}�À���•���š�}�Á���Œ���•�����v�}�š�Z���Œ��
�ð�õ���s���]�u���Œ�}�Œ�}�]���t���š�Z���������š���}�(���l�����‰�]�v�P���•�}�u���}�v�����•���(�����(�Œ�}�u���Z���Œ�u��
�ñ�ì���s���]���}�À�]���t���•�Z���Œ�]�v�P���(�}�}�������v�������Œ�]�v�l�•���Á�]�š�Z�����v�}�š�Z���Œ��



������
��

�R�F�F�D�V�L�R�Q�V���� �F�R�R�N�L�Q�J�� �L�V�� �G�R�Q�H�� �L�Q�� �E�L�J�J�H�U�� �S�R�W�V���� �,�W�� �L�V�� �D�O�V�R�� �F�R�P�P�R�Q�� �I�R�U�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���L�Q�� �D��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���W�R���V�K�D�U�H���W�K�H�L�U���I�R�R�G���D�U�R�X�Q�G�����<�R�X�Q�J���J�L�U�O�V���D�U�H���R�I�W�H�Q���W�D�V�N�H�G���Z�L�W�K���W�D�N�L�W�D�N�L�����W�D�N�L�Q�J��

�S�O�D�W�H�V���R�I���I�R�R�G�����W�R���R�W�K�H�U���I�D�P�L�O�\���P�H�P�E�H�U�V�����%�L�D�������������������,�Q���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���Z�K�H�Q���W�K�H�U�H���L�V���D���V�L�F�N��

�S�H�U�V�R�Q���L�Q���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����R�W�K�H�U���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���P�D�\���V�K�D�U�H���W�K�H�L�U���I�R�R�G���E�\��

�W�D�N�L�Q�J���D���S�R�U�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���K�R�X�V�H���Z�K�H�U�H���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q���L�V���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q������

��

�9�H�L�Y�D�N�D�G�H�P�H�Q�L��

�9�H�L�Y�D�N�D�G�H�P�H�Q�L�� �L�V�� �D�Q�� �D�F�W�� �R�I�� �J�L�Y�L�Q�J�� �V�S�H�F�L�D�O�� �D�W�W�H�Q�W�L�R�Q�� �W�R�� �V�R�P�H�R�Q�H�����9�H�L�Y�D�N�D�G�H�P�H�Q�L�� �L�V��

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

�S�H�U�V�R�Q���� �3�H�R�S�O�H�� �Q�H�H�G�L�Q�J�� �V�S�H�F�L�D�O�� �D�W�W�H�Q�W�L�R�Q�� �P�D�\�� �E�H�� �D�� �V�L�F�N�� �S�H�U�V�R�Q���� �D�� �J�U�D�Q�G�F�K�L�O�G���� �R�U�� �D��

�Y�D�V�X���� �7�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �K�R�O�G�� �D�� �G�H�H�S�� �U�H�Y�H�U�H�Q�F�H�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U���P�D�W�H�U�Q�D�O�� �O�L�Q�N�V���� �D�Q�G�� �W�K�H���Y�D�V�X�� �D�U�H��

�V�S�H�F�L�D�O�O�\���W�U�H�D�W�H�G���L�Q���W�K�H�L�U���P�R�W�K�H�U�V�¶���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����%�L�D�������������������6�L�P�L�O�D�U�O�\�����W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�H��

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

�P�D�W�U�L�P�R�Q�L�D�O���F�H�U�H�P�R�Q�L�H�V�����5�D�Y�X�Y�X��������������������

��

�7�R���&�D�U�H���L�V���W�R���3�U�H�S�D�U�H��

��

�7�H�Y�X�W�H�Y�X���D�Q�G���%�X�U�X�D���E�X�O�D��

�,�Q�� �F�D�V�H�V�� �Z�K�H�U�H�� �W�K�H�� �V�L�F�N�� �S�H�U�V�R�Q�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �F�K�U�R�Q�L�F�D�O�O�\�� �L�O�O�� �D�Q�G�� �V�K�R�Z�V�� �Q�R�� �V�L�J�Q�� �R�I��

�L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�����F�O�R�V�H�O�\���U�H�O�D�W�H�G���I�H�P�D�O�H���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���J�D�W�K�H�U���P�D�W�V���D�Q�G���E�H�G�G�L�Q�J���W�R���S�H�U�I�R�U�P���W�K�H��

�W�H�Y�X�W�H�Y�X�����*�H�Q�H�U�D�O�O�\�����W�H�Y�X�W�H�Y�X���L�V���D���V�\�P�E�R�O�L�F���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���W�R���S�U�H�S�D�U�H���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q���I�R�U��

�W�K�H�L�U���Q�H�[�W���F�K�D�S�W�H�U���L�Q���O�L�I�H�����5�D�Y�X�Y�X�������������������,�W���L�V���R�I�W�H�Q���D�F�F�R�U�G�H�G���W�R���D���Q�H�Z�O�\���Z�H�G�G�H�G���S�H�U�V�R�Q����

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

�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�D�O�� �V�W�D�J�H�V���� �O�L�N�H�� �W�K�H�� �R�Q�V�H�W�� �R�I�� �P�H�Q�D�U�F�K�H�� �I�R�U�� �D�� �\�R�X�Q�J�� �Z�R�P�D�Q�����7�H�Y�X�W�H�Y�X�� �L�V��

�D�O�V�R�� �D�F�F�R�U�G�H�G�� �W�R�� �P�D�U�N�� �V�R�P�H�R�Q�H�¶�V�� �D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�� �L�Q�� �O�L�I�H���� �Z�K�H�W�K�H�U�� �L�W�� �E�H�� �D�F�D�G�H�P�L�F�� �R�U��

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

�Z�K�R�� �L�V���O�L�N�H�O�\���W�R���V�X�F�F�X�P�E���W�R�� �W�K�H�L�U���L�O�O�Q�H�V�V�����7�H�Y�X�W�H�Y�X���K�D�V���W�K�H���V�D�P�H���F�R�Q�Q�R�W�D�W�L�R�Q���D�V���W�K�H��

�E�X�U�X�D���E�X�O�D�����Z�K�H�U�H���I�H�D�V�W�L�Q�J���W�K�D�W���X�V�X�D�O�O�\���K�D�S�S�H�Q�V���D�I�W�H�U���G�H�D�W�K���L�V���E�U�R�X�J�K�W���I�R�U�Z�D�U�G���Z�K�L�O�H��

�W�K�H���S�H�U�V�R�Q���L�V���V�W�L�O�O���D�O�L�Y�H�����%�L�D�������������������7�\�S�L�F�D�O�O�\�����W�K�H���E�X�U�X�D���E�X�O�D���F�D�Q���E�H���L�Q�L�W�L�D�W�H�G���H�L�W�K�H�U���E�\��

�W�K�H���S�H�U�V�R�Q���Z�K�R�V�H���E�X�U�X�D���L�V���W�R���K�D�S�S�H�Q���R�U���F�O�R�V�H���I�D�P�L�O�\���P�H�P�E�H�U�V������



������
��

�9�H�L�Y�D�N�D�P�D�U�D�X�W�D�N�L���D�Q�G���9�H�L�Y�D�N�D�O�D�V�D�L��

�7�\�S�L�F�D�O�O�\���� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\�� �R�I�� �O�L�I�H���L�V���D�E�R�X�W���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J�� �K�D�U�P�R�Q�L�R�X�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K��

�R�W�K�H�U�V�����'�X�U�L�Q�J���Y�H�L�V�L�N�R���H�Y�H�Q�W�V�����L�W���L�V���F�R�P�P�R�Q���I�R�U���Y�L�V�L�W�R�U�V���W�R���V�K�D�U�H���M�R�N�H�V���D�Q�G���I�X�Q�Q�\���V�W�R�U�L�H�V��

�D�Q�G���U�H�P�L�Q�L�V�F�H���D�E�R�X�W���F�K�L�O�G�K�R�R�G���P�H�P�R�U�L�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q�����%�L�D�������������������3�H�R�S�O�H���G�R��

�Q�R�W���I�U�H�H�O�\���W�D�O�N���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���V�L�F�N�Q�H�V�V���R�U���L�O�O�Q�H�V�V���S�U�R�F�H�V�V�H�V���D�Q�G�����Z�K�H�Q���W�K�H�\���G�R�����O�H�V�V���W�L�P�H��

�L�V�� �V�S�H�Q�W�� �W�D�O�N�L�Q�J�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H���� �,�Q�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���� �Y�L�V�L�W�R�U�V�� �R�I�W�H�Q�� �V�K�D�U�H�� �R�W�K�H�U��

�S�H�R�S�O�H�¶�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G���K�R�Z���W�K�H�\���F�R�S�H�G���Z�L�W�K���H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�H�����9�L�V�L�W�R�U�V���X�V�X�D�O�O�\���G�R���Q�R�W��

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

���������������7�K�H���V�\�P�E�R�O�L�F���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���Y�H�L�Y�D�N�D�P�D�U�D�X�W�D�N�L���L�V���W�R���U�H�P�R�Y�H���D�Q�\���P�D�G�X�D�����I�H�H�O�L�Q�J���R�I��

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

�L�O�O�Q�H�V�V���� �7�K�H�� �P�D�L�Q�� �R�E�M�H�F�W�L�Y�H�� �R�I�� �W�K�H���Y�H�L�Y�D�N�D�P�D�U�D�X�W�D�N�L���R�U���Y�H�L�Y�D�N�D�O�D�V�D�L�� �L�V�� �W�R�� �U�H�G�L�U�H�F�W��

�V�X�I�I�H�U�L�Q�J���D�Q�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���S�D�L�Q���D�Q�G���K�H�O�S���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q���I�H�H�O���O�H�V�V���V�W�U�H�V�V�H�G���D�E�R�X�W��

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

�Z�L�W�K�� �I�R�Q�G�� �P�H�P�R�U�L�H�V�� �H�Y�H�Q�� �D�I�W�H�U�� �W�K�H���Y�H�L�V�L�N�R���� �8�V�X�D�O�O�\���� �E�R�W�K�� �S�D�U�W�L�H�V�� �Z�L�O�O�� �I�H�H�O�� �J�R�R�G�� �E�\��

�V�K�D�U�L�Q�J���K�D�S�S�\���D�Q�G���I�X�Q���P�R�P�H�Q�W�V�����,�Q���F�D�V�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q���V�X�F�F�X�P�E�V���W�R���W�K�H�L�U��

�L�O�O�Q�H�V�V�����W�K�H���J�U�R�X�S���W�K�D�W���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���W�K�H���Y�H�L�V�L�N�R���W�\�S�L�F�D�O�O�\���I�H�H�O���V�D�W�L�V�I�L�H�G���W�K�D�W���W�K�H�\���K�D�G���V�K�D�U�H�G��

�V�R�P�H���I�X�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Y�H�L�V�L�N�R��������

��

�9�H�L�W�D�X�U�L�O�L�J�D�W�D�N�D�������&�D�N�D�F�D�N�D���Y�D�W�D���D�Q�G���'�X�D���Y�D�W�D��

�9�H�L�W�D�X�U�L�O�L�J�D�����F�D�N�D�F�D�N�D�� �Y�D�W�D���� �D�Q�G���G�X�D�� �Y�D�W�D�� �D�U�H�� �N�H�\�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�V�� �R�I�� �X�Q�L�W�\�� �L�Q�� �D���Y�D�Q�X�D��

���5�D�Y�X�Y�X���� �������������� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�V�H�� �F�U�L�W�L�F�D�O�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�V�� �R�I�� �X�Q�L�W�\�� �D�U�H�� �F�K�D�Q�J�L�Q�J�� �V�O�R�Z�O�\�� �D�Q�G��

�F�K�D�O�O�H�Q�J�L�Q�J���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���K�D�Y�H���P�D�G�H���F�K�D�Q�J�H�V���W�R���D�Q�G���D�U�H��

�U�H�P�R�G�L�I�\�L�Q�J���V�R�P�H���R�I���W�K�H�L�U���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���Y�D�O�X�H�V���W�R���V�X�L�W���W�K�H�L�U���F�X�U�U�H�Q�W���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�����%�L�D�������������������,�I��

�W�K�H�� �X�Q�L�W�\�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�� �L�V�� �Q�R�W�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G�� �W�R�� �D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�H�� �F�K�D�Q�J�L�Q�J��

�F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�����W�K�H���Y�D�Q�X�D���L�V���G�R�R�P�H�G���W�R���V�X�I�I�H�U�����$�U�Q�R�������������������&�D�N�D�F�D�N�D���Y�D�W�D���H�Q�D�E�O�H�V���D��

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

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

�G�X�U�L�Q�J���L�O�O�Q�H�V�V���H�Y�H�Q�W�V������

��



������
��

�6�R�O�H�V�R�O�H�Y�D�N�L����

�6�R�O�H�V�R�O�H�Y�D�N�L�� �L�V�� �D�Q�� �H�Y�H�Q�W�� �R�I�� �F�R�P�P�X�Q�D�O�O�\�� �Z�R�U�N�L�Q�J�� �W�R�J�H�W�K�H�U�� ���9�X�Q�L�E�R�O�D�� �	�� �6�F�K�H�\�Y�H�Q�V����

������������ �I�R�U�� �D�� �S�H�U�V�R�Q�� �Z�K�R�� �F�D�Q�Q�R�W�� �D�W�W�H�Q�G�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �G�D�L�O�\�� �G�X�W�L�H�V�� �R�U�� �D�V�V�L�V�W�� �L�Q�� �U�R�O�H�V�� �D�Q�G��

�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �9�X�Q�L�E�R�O�D�� �D�Q�G�� �6�F�K�H�\�Y�H�Q�V�¶�� �������������� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I��

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

�H�Y�H�Q�W�V�����V�R�O�H�V�R�O�H�Y�D�N�L���F�D�U�U�L�H�V���W�K�H���V�D�P�H���P�H�D�Q�L�Q�J���D�V���W�K�H���Y�H�L�U�D�L�U�D�L�F�L�����6�R�O�H�V�R�O�H�Y�D�N�L���F�R�P�H�V��

�L�Q���P�D�Q�\���I�R�U�P�V�����D�Q�G���S�H�R�S�O�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���W�D�V�N�V���W�R���E�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G�����Z�K�L�F�K��

�D�U�H�� �J�H�Q�G�H�U���V�S�H�F�L�I�L�F���� �&�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���� �L�I�� �W�K�H�� �V�L�F�N�� �S�H�U�V�R�Q�� �L�V�� �D�� �P�D�O�H���� �P�H�Q�� �Z�L�O�O�� �J�D�W�K�H�U�� �W�R��

�F�R�P�S�O�H�W�H���W�K�H���V�R�O�H�V�R�O�H�Y�D�N�L���� �D�Q�G���L�I�� �W�K�H�� �V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q���L�V���I�H�P�D�O�H�����Z�R�P�H�Q���Z�L�O�O���J�D�W�K�H�U���� �7�K�H��

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

�P�H�P�E�H�U���Z�K�R���Q�H�H�G�V���K�H�O�S�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X��������������������

�:�K�H�Q���S�H�R�S�O�H���F�D�U�U�\���R�X�W���W�K�H���R�S�S�R�V�L�W�H���J�H�Q�G�H�U�¶�V���W�D�V�N�V�����W�K�H�\���D�U�H���R�I�W�H�Q���U�L�G�L�F�X�O�H�G�����P�R�V�W�O�\���L�I��

�P�H�Q���S�H�U�I�R�U�P���I�H�P�D�O�H���U�R�O�H�V�����0�H�Q���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���W�K�H���V�R�O�H�V�R�O�H�Y�D�N�L���W�\�S�L�F�D�O�O�\���D�W�W�H�Q�G���W�R���³�P�D�Q�O�\��

�D�Q�G���V�W�U�H�Q�X�R�X�V�´���W�D�V�N�V���O�L�N�H���W�H�Q�G�L�Q�J���W�K�H���S�O�D�Q�W�D�W�L�R�Q�����Z�H�H�G�L�Q�J�����R�U���E�X�L�O�G�L�Q�J���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�����7�K�H��

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

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

�U�H�F�R�Y�H�U�H�G���I�U�R�P���W�K�H�L�U���L�O�O�Q�H�V�V����

��

�9�H�L�G�R�O�H�L��

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

���5�D�Y�X�Y�X�������������������7�\�S�L�F�D�O�O�\�����L�W���L�V���F�X�V�W�R�P�D�U�\���W�R���U�H�F�L�S�U�R�F�D�W�H�����H�Y�H�Q���G�X�U�L�Q�J���F�D�V�X�D�O���Y�L�V�L�W�V�����W�R��

�V�K�R�Z�� �K�R�V�S�L�W�D�O�L�W�\�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� ���������������9�H�L�G�R�O�H�L���L�V�� �D�Q�� �L�P�P�H�G�L�D�W�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�� �W�R�� �U�H�W�X�U�Q��

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

�Y�L�V�L�W�R�U�V�� �W�R�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �P�H�D�O�V�� �S�U�H�S�D�U�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �V�L�F�N�� �S�H�U�V�R�Q�¶�V�� �I�D�P�L�O�\�� ���%�L�D���� �������������� �+�H�Q�F�H����

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

��

�7�K�H�� �W�Z�H�Q�W�\�� �U�H�O�D�W�H�G�� �F�R�Q�F�H�S�W�V�� �R�I�� �F�D�U�L�Q�J�� �D�U�H�� �E�R�X�Q�G�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �L�G�H�D�� �R�I�� �V�K�R�Z�L�Q�J�� �O�R�Y�H����

�D�I�I�H�F�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\�� �W�R�� �W�K�H�� �V�L�F�N�� �S�H�U�V�R�Q���� �7�K�H�� �F�D�U�L�Q�J�� �F�R�Q�F�H�S�W�V�� �D�U�H�� �E�U�R�D�G�O�\��

�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �L�Q�� �R�W�K�H�U�� �O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�� ���1�D�L�Q�R�F�D���� �������������� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �P�H�D�Q�L�Q�J�V�� �D�Q�G�� �D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��

�H�[�W�H�Q�G���W�R���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���R�I���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�P�S�O�H�[�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L��

�O�D�Q�J�X�D�J�H�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����E�X�O�D�����Z�K�L�F�K���P�H�D�Q�V���O�L�I�H�����L�V���X�V�H�G���D�V���D���J�U�H�H�W�L�Q�J���Z�R�U�G���D�Q�G���D�O�V�R��



������
��

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

�S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�H�� �W�K�H�L�U�� �O�L�Y�H�V�� �V�R�� �D�V�� �W�R�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�� �K�D�U�P�R�Q�\�� �Z�L�W�K�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �7�K�H�� �F�R�Q�F�H�S�W�V�� �R�I��

�F�D�U�L�Q�J�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�K�H�� �X�O�W�L�P�D�W�H�� �S�X�U�S�R�V�H�V�� �R�I�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q�� �H�W�K�R�V���� �7�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �Z�D�\�� �R�I�� �O�L�I�H�� �L�V��

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

�W�K�H���S�H�R�S�O�H�����D�Q�G���W�K�H���S�U�H�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�G�H�Q�W�L�W�\���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����5�D�Y�X�Y�X����������������������

��

�8�V�L�Q�J���%�L�R�P�H�G�L�F�D�O���7�U�H�D�W�P�H�Q�W�V��

�+�H�U�E�D�O���W�K�H�U�D�S�L�H�V�����D�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���H�D�U�O�L�H�U�����K�D�Y�H���E�H�H�Q���X�V�H�G���E�\���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H�������Z�K�R���K�D�Y�H��

�D�� �G�H�H�S���U�R�R�W�H�G�� �H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�D�O�� �V�\�V�W�H�P�� �R�I�� �P�D�Q�D�J�L�Q�J�� �G�L�V�H�D�V�H�V�� �O�L�N�H�� �G�L�D�E�H�W�H�V���� �7�K�H��

�E�L�R�P�H�G�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���K�D�V���E�H�H�Q���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���D�Q�R�W�K�H�U���O�D�\�H�U���R�I���F�R�O�R�Q�L�D�O�L�V�P���D�Q�G���:�H�V�W�H�U�Q��

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

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

�P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q���� �H�P�S�R�Z�H�U�P�H�Q�W���� �D�Q�G�� �V�H�O�I���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���� �,�Q�� �)�L�M�L���� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L��

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

�P�H�G�L�F�L�Q�H�����D�Q�G���D�S�S�U�R�D�F�K���L�W�V���X�V�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W�O�\�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����L�W�V���X�V�H�V���Z�R�X�O�G���E�H���K�D�O�W�H�G���R�Q�F�H��

�W�K�H�\���D�U�H���V�\�P�S�W�R�P���I�U�H�H���D�Q�G���Z�R�X�O�G���Q�R�W���F�R�P�S�O�H�W�H���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���G�R�V�H�����E�R�W�K���V�K�R�U�W���F�R�X�U�V�H���D�Q�G��

�O�R�Q�J���W�H�U�P�� �P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �:�K�L�O�H�� �S�H�R�S�O�H�� �I�U�R�P�� �V�R�P�H�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �X�V�H�� �E�R�W�K�� �D�S�S�U�R�D�F�K�H�V��

�F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W�O�\�����3�K�L�O�O�L�S�V�������������������I�R�U���L�7�D�X�N�H�L�����L�W�V���R�S�W�L�R�Q�V���I�R�U���X�V�H���G�H�S�H�Q�G���K�H�D�Y�L�O�\���R�Q���K�H�D�O�W�K��

�F�D�U�H���D�F�F�H�V�V�����F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V�����D�Q�G���V�R�F�L�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���V�W�D�W�X�V�����7�X�N�D�Q�D������������������

��

�%�L�R�P�H�G�L�F�D�O�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �D�O�V�R�� �V�R�X�J�K�W�� �W�R�� �F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�7�D�X�N�H�L�� �W�K�H�U�D�S�\����

�K�R�Z�H�Y�H�U�����L�W�V���E�D�U�U�L�H�U�V�����O�L�N�H���W�K�H���O�D�F�N���R�I���F�K�R�L�F�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�����S�U�R�K�L�E�L�W�V���L�W�V���V�X�F�F�H�V�V��

���.�X�U�L�G�U�D�Q�L���� �������������� �7�K�H�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�Q�H�V�V�� �W�R�� �G�L�V�F�X�V�V�� �K�H�D�O�W�K�� �L�V�V�X�H�V�� �Z�L�W�K��

�P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���R�S�S�R�V�L�W�H���V�H�[���L�V���D�O�V�R���D���E�D�U�U�L�H�U���D�Q�G���S�U�H�Y�H�Q�W�V���D�G�H�T�X�D�W�H���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q��

�W�K�U�R�X�J�K�� �K�L�V�W�R�U�\�� �W�D�N�L�Q�J�� �I�U�R�P�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� ���.�X�U�L�G�U�D�Q�L���� �������������� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H�����L�7�D�X�N�H�L�� �I�H�P�D�O�H��

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

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

�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�D�E�R�R�����1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����W�K�H���S�U�R�E�O�H�P���L�V���W�K�D�W���W�K�H�U�H���D�U�H���P�R�U�H���P�D�O�H���W�K�D�Q���I�H�P�D�O�H��

�G�R�F�W�R�U�V�� �L�Q�� �)�L�M�L�� ���.�X�U�L�G�U�D�Q�L���� �������������� �Z�K�L�F�K�� �V�X�J�J�H�V�W�V�� �W�K�D�W���L�7�D�X�N�H�L�� �Z�R�P�H�Q�¶�V�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�Q�H�H�G�V���P�D�\���E�H���D�W���U�L�V�N���R�I���E�H�L�Q�J���P�L�V�V�H�G�����/�D�Q�J�X�D�J�H���K�D�V���E�H�H�Q���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�V���D�Q�R�W�K�H�U���E�D�U�U�L�H�U��

�W�R�� �D�F�F�H�V�V�L�Q�J�� �W�K�H���E�H�V�W���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���� �0�R�V�W���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���F�D�Q�Q�R�W�� �R�S�H�Q�O�\�� �H�[�S�U�H�V�V���W�K�H�L�U��

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



������
��

�E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G�V�����Z�K�L�O�H���L�7�D�X�N�H�L���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�U�H���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���V�K�D�U�H���U�H�V�S�H�F�W�I�X�O��

�F�X�O�W�X�U�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���R�S�S�R�V�L�W�H���V�H�[����

��

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q��

��

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���K�D�Y�H���G�L�I�I�H�U�L�Q�J���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�V���R�I���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���K�H�D�O�L�Q�J���� �Z�K�L�F�K���L�V���V�H�H�Q���W�K�U�R�X�J�K��

�W�K�H�L�U���K�H�D�O�W�K���E�H�O�L�H�I���V�\�V�W�H�P���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���L�O�O�Q�H�V�V�����L�Q�I�O�X�H�Q�F�L�Q�J���W�K�H�L�U���K�H�D�O�W�K���V�H�H�N�L�Q�J���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V��

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

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

���������������7�K�H���F�K�D�S�W�H�U���L�V���R�U�L�H�Q�W�D�W�H�G���W�R���U�H�Y�H�D�O���L�7�D�X�N�H�L���V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O���Z�D�\�V���R�I���O�L�I�H���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W��

�W�K�H�L�U�� �Z�H�O�O�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �K�H�D�O�W�K�� �E�H�O�L�H�I�V���� �%�H�O�L�H�I�V�� �L�P�S�D�F�W�� �K�H�D�O�W�K�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�� �W�K�D�W�� �D�I�I�H�F�W��

�G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K���� �6�X�F�K�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�� �K�R�Z�� �S�H�R�S�O�H�� �G�H�D�O�� �Z�L�W�K�� �L�O�O�Q�H�V�V����

�Z�K�L�F�K�����I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q�����K�D�V���D���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\�V���R�I���O�L�I�H���Y�D�O�X�H��

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

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

�W�K�H�L�U�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �R�W�K�H�U�� �S�H�R�S�O�H�� �L�V�� �V�S�H�F�L�D�O���� �W�K�H�U�H�I�R�U�H���� �W�K�H�\�� �K�D�Y�H�� �D�O�Z�D�\�V�� �V�H�H�Q��

�W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�W�O�\���I�U�R�P���R�W�K�H�U���H�W�K�Q�L�F���S�H�U�V�R�Q�V���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���)�L�M�L�����6�X�F�K���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���U�H�O�D�W�H��

�W�R�� �W�K�H�L�U�� �X�V�H�� �R�I�� �O�D�Q�J�X�D�J�H���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �D�� �V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O�� �H�O�H�P�H�Q�W�� �L�Q�� �K�H�D�O�W�K�� �F�D�U�H���� �P�D�N�L�Q�J��

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���H�[�W�U�H�P�H�O�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���D�Q�G���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���S�O�D�Q�Q�L�Q�J��

�F�D�U�H������

�7�K�H�� �F�K�D�S�W�H�U�� �G�H�V�F�U�L�E�H�G�� �K�R�Z�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K���U�H�O�D�W�H�G��

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����L�V���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���R�U�D�O���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�����)�R�U���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q����

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

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

�,�Q�F�O�X�G�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�V�H�� �S�U�D�F�W�L�F�H�V�� �D�U�H�� �Z�D�\�V�� �R�I�� �G�H�D�O�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �L�O�O�Q�H�V�V���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �G�R�Q�H�� �W�K�U�R�X�J�K��

�P�H�Q�G�L�Q�J���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����X�V�L�Q�J���L�W�V���H�O�H�P�H�Q�W�V�����6�X�F�K���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V���W�R���W�U�H�D�W�L�Q�J��

�L�O�O���K�H�D�O�W�K�� �D�I�I�H�F�W���K�R�Z���L�7�D�X�N�H�L���P�D�Q�D�J�H�� �K�H�D�O�W�K���D�Q�G�� �L�O�O�Q�H�V�V���W�K�U�R�X�J�K�� �U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �W�K�U�H�H��

�H�O�H�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �W�K�H�� �S�K�\�V�L�F�D�O���� �V�R�F�L�D�O���� �D�Q�G�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �H�O�H�P�H�Q�W�V���� �9�D�O�X�L�Q�J�� �W�K�H�V�H��

�H�O�H�P�H�Q�W�V�� �J�L�Y�H�V�� �Z�D�\�� �W�R�� �W�Z�H�Q�W�\�� �F�R�Q�F�H�S�W�V�� �R�I�� �F�D�U�L�Q�J���� �Z�K�L�F�K�� �L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�� �K�R�Z���L�7�D�X�N�H�L��

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

�H�Q�W�H�U�L�Q�J�� �D���W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �D�V���S�D�W�L�H�Q�W�V�� �W�U�X�V�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���W�K�U�R�X�J�K���U�H�V�S�H�F�W�I�X�O��



������
��

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

�H�Q�F�R�X�Q�W�H�U���� �7�K�H�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �D�Q�G�� �X�S�K�R�O�G�L�Q�J�� �R�I�� �V�X�F�K�� �Y�D�O�X�H�V�� �D�Q�G�� �K�R�Z�� �H�D�F�K�� �Y�D�O�X�H�
�V��

�U�H�O�D�W�H�G�Q�H�V�V�� �D�I�I�H�F�W�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�� �W�K�H�� �Z�D�\���L�7�D�X�N�H�L�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �:�H�V�W�H�U�Q��

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

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

�W�K�H���V�W�D�W�H���R�I���E�H�L�Q�J���U�H�O�D�W�H�G�²�D�P�R�Q�J���Q�X�U�V�H�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���I�R�U�H�����&�R�Q�F�O�X�V�L�Y�H�O�\����

�L�W���F�D�Q���E�H���D�I�I�L�U�P�H�G���W�K�D�W���L�7�D�X�N�H�L���X�S�K�R�O�G���D�Q�G���O�L�Q�N���F�R�Q�F�H�S�W�V���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���D�Q�G��

�P�D�Q�D�J�H���L�O�O�Q�H�V�V���R�U���Z�H�O�O�Q�H�V�V���� ��



������
��

�&�K�D�S�W�H�U���)�L�Y�H�����7�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���)�U�D�P�H�Z�R�U�N��

��

�&�K�D�S�W�H�U���)�L�Y�H���G�L�V�F�X�V�V�H�V���K�R�Z���W�K�H���Y�D�Q�X�D���H�O�H�P�H�Q�W�V���I�R�U�P�H�G���L�Q�W�R���W�K�H�R�U�\���V�L�W�X�D�W�L�Q�J���L�7�D�X�N�H�L��

�E�H�O�L�H�I�� �V�\�V�W�H�P�V���� �S�U�R�W�R�F�R�O�V���� �D�Q�G�� �Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z�V�� �W�R�� �H�[�S�O�D�L�Q�� �Z�H�O�O�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �L�O�O�Q�H�V�V�� �P�D�W�W�H�U�V����

�:�H�O�O�Q�H�V�V�� �L�V�� �G�H�I�L�Q�H�G�� �D�V���E�X�O�D�� �V�D�X�W�X���� �P�H�D�Q�L�Q�J�� �K�R�O�L�V�W�L�F�� �O�L�Y�L�Q�J�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� ���������E������

�S�U�R�V�S�H�U�L�W�\�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X�������������������D�Q�G���V�W�D�E�L�O�L�W�\�����0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���6�R�F�L�D�O���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W������������������

�7�K�H���)�L�M�L�D�Q���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�V���S�H�R�S�O�H���W�R���³�K�D�U�Y�H�V�W���Z�H�O�O�Q�H�V�V���L�Q���W�K�H�P�´���D�V���W�K�H��

�G�U�L�Y�L�Q�J�� �I�D�F�W�R�U�� �E�H�K�L�Q�G�� �H�I�I�R�U�W�V�� �W�R�� �F�X�U�E���W�K�H�� �L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�V�� �R�I�� �1�&�'�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �G�L�D�E�H�W�H�V���� �$�V��

�G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �L�Q�� �&�K�D�S�W�H�U�� �)�R�X�U���� �Z�H�O�O�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �L�O�O�Q�H�V�V���� �D�Q�G�� �W�R�� �O�L�Y�H�� �S�H�D�F�H�I�X�O�O�\�� �R�U�� �Q�R�W���� �D�U�H��

�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �S�H�R�S�O�H�¶�V�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�� �W�R�� �D�Q�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� ������������

�1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� ���������E������ �7�K�H�� �O�L�Q�N�V�� �W�R�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �F�R�U�H�� �F�R�Q�F�H�S�W�V���� �Y�D�O�X�H�V���� �D�Q�G�� �E�H�O�L�H�I�V��

�G�H�W�H�U�P�L�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����L�Q�I�R�U�P���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�����D�Q�G���J�X�L�G�H���G�L�D�E�H�W�H�V���Q�X�U�V�L�Q�J���L�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L��

�F�R�Q�W�H�[�W����

��

�0�\�� �S�H�U�V�R�Q�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�V���D���V�W�R�U�\���L�Q���&�K�D�S�W�H�U���2�Q�H���G�H�V�F�U�L�E�H�V���K�R�Z���F�D�U�L�Q�J��

�I�R�U���D���S�D�W�L�H�Q�W���I�U�R�P���D�Q�R�W�K�H�U���3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G���Q�D�W�L�R�Q���V�\�P�E�R�O�L�V�H�V���P�\���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�D�U�L�Q�J���Y�D�O�X�H�V��

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

�R�I���G�L�D�E�H�W�H�V�����,�Q���U�H�W�X�U�Q�����,���U�H�F�H�L�Y�H�G���J�L�I�W�V���D�Q�G���Z�D�V���U�H�F�L�S�U�R�F�D�W�H�G���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����Z�K�L�F�K���L�V���D�O�V�R��

�G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �D�V�� �D�Q�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �R�I�� �P�D�Q�\�� �3�D�F�L�I�L�F�� �K�H�D�O�W�K�� �P�R�G�H�O�V���� �$�V�� �V�X�F�K���� �,��

�H�[�S�O�R�U�H�� �W�K�H���7�X�Y�D�O�X�D�Q�� �2�O�D�� �O�H�L�� �K�H�D�O�W�K�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N�
�V�� �L�Q�W�H�U�F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V���� �W�K�H���)�R�Q�R�I�D�O�H��

�P�R�G�H�O�����W�K�H���7�H���:�K�D�U�H���7�D�S�D���:�K�D���P�R�G�H�O�����W�K�H���7�H���9�D�N�D�$�W�D�I�D�J�D���P�R�G�H�O�����W�K�H���)�R�Q�X�D���P�R�G�H�O����

�W�K�H���7�H�� �3�D�H�� �0�D�K�X�W�R�Q�J�D�� �P�R�G�H�O���� �D�Q�G�� �W�K�H���7�L�9�D�H�Y�D�H�� �P�R�G�H�O���� �,�� �D�O�V�R�� �X�V�H�G�� �W�K�H�� �W�Z�R�� �)�L�M�L�D�Q��

�K�H�D�O�W�K�� �P�R�G�H�O�V�� ���� �W�K�H���7�D�Q�R�D�� �D�Q�G���9�D�O�H�� �Q�L�� �%�X�O�D�� �����W�R�� �O�R�F�D�W�H�� �L�7�D�X�N�H�L�� �K�H�D�O�W�K�� �E�H�O�L�H�I�V�� �D�Q�G��

�E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V���� �Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �I�R�U�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���L�7�D�X�N�H�L�� �K�H�D�O�W�K�� �L�V�V�X�H�V���� �7�K�H�V�H��

�G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �K�H�D�O�W�K�� �P�R�G�H�O�V�� �J�X�L�G�H�� �P�\�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �I�U�R�P�� �D�� �J�O�R�E�D�O���� �3�D�F�L�I�L�F���� �D�Q�G�� �)�L�M�L�D�Q��

�S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���� �7�R�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �P�\�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �N�Q�R�Z�Q�� �W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O�� �X�Q�G�H�U�S�L�Q�Q�L�Q�J�V���� �,��

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

�K�R�Z���L�7�D�X�N�H�L���Y�L�H�Z���W�K�H���Y�D�Q�X�D���H�O�H�P�H�Q�W�V���D�V���V�R�X�U�F�H�V���R�I���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���L�O�O�Q�H�V�V�H�V�����7�K�H���Y�D�Q�X�D��

�K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �L�O�O�Q�H�V�V�� �P�R�G�H�O�� �V�K�R�Z�V�� �K�R�Z���L�7�D�X�N�H�L�� �D�P�H�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �Z�D�\�V�� �E�D�F�N�� �W�R�� �U�L�J�K�W�I�X�O�� �D�Q�G��

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



������
��

�E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���Y�D�Q�X�D���D�Q�G���E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���D�Q�G���W�K�H�L�U���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���R�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���K�H�D�O�W�K�����,���E�H�J�L�Q��

�Z�L�W�K���K�R�Z���W�K�H���Y�D�Q�X�D���W�K�H�R�U�\���L�Q�I�R�U�P�V���W�K�H���V�W�X�G�\����

��

�7�K�H���9�D�Q�X�D���7�K�H�R�U�\��

��

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

�D�Q�G���O�H�J�L�W�L�P�D�F�\���R�I���L�7�D�X�N�H�L���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K���W�K�H���O�D�Q�G�����I�R�U�H�V�W�V�����V�H�D�V�����U�L�Y�H�U�V�����P�R�X�Q�W�D�L�Q�V����

�D�Q�G���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X�����������������1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������E�����5�D�Y�X�Y�X�������������������%�X�L�O�G�L�Q�J��

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

�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���P�X�V�W���Q�H�J�R�W�L�D�W�H���W�K�H�L�U���Z�D�\�V���D�U�R�X�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���D�F�F�R�X�Q�W�D�E�L�O�L�W�\���W�R���W�K�H��

�U�H�V�H�D�U�F�K�H�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����&�K�L�O�L�V�D�������������������:�L�W�K�L�Q���D���Y�D�Q�X�D���S�D�U�D�G�L�J�P�����W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\�V���R�I��

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

�,�Q�� �L�W�V�� �P�R�V�W�� �V�W�U�D�L�J�K�W�I�R�U�Z�D�U�G�� �W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���� �Y�D�Q�X�D�� �P�H�D�Q�V�� �O�D�Q�G���� �D�Q�G�� �L�W�V���L�7�D�X�N�H�L�� �F�X�O�W�X�U�D�O��

�W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���P�H�D�Q�V���W�U�L�E�H���R�U���F�O�D�Q�����1�D�L�W�L�Q�L�������������������+�R�Z�H�Y�H�U�����L�W�V���P�H�D�Q�L�Q�J���W�R���W�K�H���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V��

�)�L�M�L�D�Q�� �J�R�H�V�� �I�X�U�W�K�H�U�� �D�V���L�7�D�X�N�H�L�� �U�H�I�H�U�� �W�R�� �W�K�H�� �Y�D�Q�X�D�� �D�V�� �S�K�\�V�L�F�D�O���� �V�R�F�L�D�O���� �D�Q�G�� �F�X�O�W�X�U�D�O��

�H�O�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���G�L�U�H�F�W���W�K�H�L�U���V�H�O�I���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�����5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H���Y�D�Q�X�D���W�K�D�W���R�Q�H���E�H�O�R�Q�J�V��

�W�R���G�H�I�L�Q�H�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���D�P�R�Q�J�V�W���L�7�D�X�N�H�L���D�Q�G���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H�L�U���V�K�D�U�H�G���V�W�D�Q�G�D�U�G��

�O�L�Q�N�V���D�Q�G���D�O�O�H�J�L�D�Q�F�H���W�R���D���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H���Y�D�Q�X�D���H�[�H�P�S�O�L�I�L�H�V��

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

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

��

�(�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���9�D�Q�X�D�²�3�K�\�V�L�F�D�O�����&�X�O�W�X�U�D�O�����D�Q�G���6�R�F�L�D�O��

��

�7�K�H���Y�D�Q�X�D�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �W�K�U�H�H�� �H�O�H�P�H�Q�W�V�� ���� �S�K�\�V�L�F�D�O���� �F�X�O�W�X�U�D�O���� �D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O�� �D�U�H�� �D�� �V�R�X�U�F�H�� �R�I��

�V�H�F�X�U�L�W�\���� �F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H���� �D�Q�G�� �E�H�O�R�Q�J�L�Q�J�� �I�R�U�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L���� �)�X�U�W�K�H�U�� �W�R�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�� �H�O�H�P�H�Q�W�V����

�W�K�U�H�H�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V�� �V�X�U�I�D�F�H�� �W�R�� �H�[�S�O�D�L�Q�� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�� �D�Q�G�� �W�K�H��

�V�S�L�U�L�W�V�����S�O�D�F�H�V�����D�Q�G���S�H�R�S�O�H�����Z�K�L�F�K���D�U�H���F�O�R�V�H�O�\���U�H�O�D�W�H�G���D�Q�G���G�L�U�H�F�W�O�\���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�����6�S�U�L�J�J�V��

�	���6�F�D�U�U�������������������L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���D�U�H���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���W�R���W�K�H�L�U���O�D�Q�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���V�S�L�U�L�W�V�����K�H�Q�F�H����

�W�K�H�� �O�D�Q�G�� �K�D�V�� �D�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �Y�D�O�X�H�� �I�R�U�� �W�K�H�P�� �D�Q�G�� �L�V�� �G�L�U�H�F�W�O�\�� �L�Q�K�H�U�L�W�H�G�� �I�U�R�P�� �D�� �F�R�P�P�R�Q��

�D�Q�F�H�V�W�R�U���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���D�P�R�Q�J���P�D�O�H���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W�V�����7�K�H���S�H�R�S�O�H���D�U�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�U�R�X�J�K��



������
��

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

�\�D�Y�X�V�D���� �����%�L�D���� ���������������L�7�D�X�N�H�L�� �G�H�V�F�U�L�E�H�� �W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�� �L�Q�� �W�H�U�P�V�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� �L�Q��

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

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���O�L�Q�N���W�K�H�L�U���W�U�L�E�H�V���L�Q�W�R���F�R�Q�I�H�G�H�U�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���R�W�K�H�U�V�����5�D�Y�X�Y�X����������������

�7�X�Z�H�U�H���� �������������� �3�H�R�S�O�H�� �D�U�H�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�L�U�� �F�R�P�P�R�Q�� �Q�D�P�H���� �R�U�L�J�L�Q���� �D�Q�G��

�D�Q�F�H�V�W�U�D�O���O�L�Q�N�V�����Z�L�W�K���V�L�P�L�O�D�U���W�R�W�H�P�L�F���I�H�D�W�X�U�H�V���D�Q�G���V�W�D�Q�G�D�U�G���G�L�D�O�H�F�W�V���V�K�D�U�H�G���Z�L�W�K���U�H�O�D�W�H�G��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����7�R���E�H�W�W�H�U���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H���I�U�D�P�L�Q�J�V���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���H�\�H�V���R�I��

�W�K�H���Y�D�Q�X�D�����,���Z�L�O�O���G�L�V�F�X�V�V���W�K�H���W�K�U�H�H���H�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D����

��

�7�K�H���3�K�\�V�L�F�D�O���(�O�H�P�H�Q�W���D�V���D���6�R�X�U�F�H���R�I���+�H�D�O�W�K��

��

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

�R�I���W�K�H���O�D�Q�G�����D�Q�G���S�H�R�S�O�H���D�U�H���N�Q�R�Z�Q���D�V���W�K�H���O�H�Z�H���Q�L���Y�D�Q�X�D�����L�Q�Q�H�U���S�D�U�W���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D�������E�X�W����

�L�Q���W�H�U�P�V���R�I���Q�X�D�Q�F�H�V�����Y�D�Q�X�D���K�D�V���P�D�Q�\���P�H�D�Q�L�Q�J�V���D�Q�G���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X����������������

�1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������E�����1�D�L�W�L�Q�L���� ���������������7�\�S�L�F�D�O�O�\�����L�Q���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���V�H�W�W�L�Q�J�����W�K�H��

�O�D�Q�G���L�V���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���D�P�R�Q�J���P�H�P�E�H�U�V���I�R�U���Y�D�U�L�R�X�V���S�X�U�S�R�V�H�V���W�K�D�W���U�D�Q�J�H���I�U�R�P���K�D�E�L�W�D�W�L�R�Q���W�R��

�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �I�D�U�P�L�Q�J�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� ���5�D�Y�X�Y�X���� �������������� �7�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �S�O�D�Q�W�L�Q�J�� �F�D�O�H�Q�G�D�U�� �W�K�D�W��

�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���I�R�O�O�R�Z�����Z�K�L�F�K���S�H�R�S�O�H���X�V�H���W�R���U�H�O�D�W�H���W�R���V�R�F�L�D�O���Q�H�W�Z�R�U�N�V�����9�H�L�W�D�\�D�N�L������������������

�)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����S�H�R�S�O�H���L�Q���W�K�H���K�L�J�K�O�D�Q�G�V���Z�R�X�O�G���S�O�D�Q�W���F�U�R�S�V�����V�X�F�K���D�V���\�D�P�V�����Z�K�L�F�K���K�D�Y�H���D��

�V�S�H�F�L�I�L�F�� �K�D�U�Y�H�V�W�� �S�H�U�L�R�G�� �W�R�� �E�D�U�W�H�U�� �Z�L�W�K�� �S�H�R�S�O�H�� �L�Q�� �F�R�D�V�W�D�O�� �D�U�H�D�V�� �I�R�U�� �I�L�V�K�� �R�U�� �V�H�D�I�R�R�G����

�7�\�S�L�F�D�O�O�\�����O�D�Q�G���X�V�H���K�D�V���Q�H�Y�H�U���E�H�H�Q���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���L�O�O�Q�H�V�V�����G�H�D�W�K�����R�U��

�K�H�D�O�W�K���L�Q�V�X�U�D�Q�F�H�����$�V���D���P�D�W�W�H�U���R�I���F�R�X�U�V�H�����S�H�R�S�O�H���L�Q���U�X�U�D�O���D�U�H�D�V���S�O�D�Q�W���I�R�U���W�K�H�L�U���I�D�P�L�O�L�H�V���L�Q��

�X�U�E�D�Q�� �D�U�H�D�V�� �W�R�� �V�X�S�S�O�\�� �I�U�H�V�K�� �Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V�� �D�Q�G�� �I�R�R�G���� �)�R�R�G���� �L�Q�� �L�W�V�� �D�E�X�Q�G�D�Q�F�H���� �K�D�V�� �D��

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���V�W�D�Q�G�L�Q�J���L�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O���V�S�D�F�H�����5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H���V�K�D�U�L�Q�J���R�I��

�I�R�R�G�� �L�V�� �U�H�J�D�U�G�H�G�� �D�V�� �D�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �Y�D�O�X�H�� �W�K�D�W���H�Q�K�D�Q�F�H�V�� �J�R�R�G�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �Z�H�O�O�E�H�L�Q�J���� �7�K�H��

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

�D�F�F�H�S�W�H�G�� �E�\�� �:�H�V�W�H�U�Q�� �P�H�G�L�F�L�Q�H�� ���9�H�L�W�D�\�D�N�L���� �������������� �,�Q�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �F�R�Q�W�H�[�W���� �W�R�W�H�P�V�� �D�U�H��

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

��

��
�ñ�í���z���À�µ�•�����t���š�Œ�]������



������
��

�&�X�O�W�X�U�D�O���2�E�V�H�U�Y�D�Q�F�H���D�Q�G���*�X�D�U�G�H�G�Q�H�V�V���R�I���/�R�Q�J�H�Y�L�W�\��

��

�7�K�H���Y�D�Q�X�D�� �D�O�V�R�� �G�H�Q�R�W�H�� �W�K�H�� �Y�D�O�X�H�V���� �E�H�O�L�H�I�V���� �D�Q�G�� �F�X�V�W�R�P�V�� �F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G�� �W�R�� �D�F�K�L�H�Y�H��

�S�U�R�V�S�H�U�L�W�\�����V�R�O�L�G�D�U�L�W�\�����D�Q�G���K�D�U�P�R�Q�\�����7�X�Z�H�U�H�������������������$�V���V�X�F�K�����W�K�H���Y�D�Q�X�D�����D�V���D���F�X�O�W�X�U�D�O��

�F�R�Q�F�H�S�W�����L�V���V�K�D�S�H�G���E�\���W�K�H���H�W�K�R�V���R�I���W�K�H���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���R�Q���L�W�����.�D�S�O�D�P�D�����������������5�\�O�H������������������

�$�V�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �L�Q�� �&�K�D�S�W�H�U���)�R�X�U���� �D�� �F�R�P�P�R�Q���V�D�\�L�Q�J�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �W�D�N�H�Q���I�U�R�P�� �D�Q��

�D�Q�F�L�H�Q�W���5�R�W�X�P�D�Q���S�U�R�Y�H�U�E���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�V���D�V���³�W�K�H���O�D�Q�G���K�D�V���H�\�H�V���D�Q�G���W�H�H�W�K���D�Q�G���N�Q�R�Z�V���W�K�H��

�W�U�X�W�K�´�����Z�K�L�F�K���R�I�W�H�Q���U�H�O�D�W�H�V���W�R���V�X�S�H�U�Q�D�W�X�U�D�O���Z�D�W�F�K�L�Q�J���R�I���W�K�H���O�D�Q�G���Z�L�W�K���D�F�W�L�R�Q�V�����7�K�H���E�H�O�L�H�I��

�V�\�V�W�H�P���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���D���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���W�K�H���O�D�Q�G���W�K�D�W���S�U�R�Y�L�G�H�V���D�Q�G���F�D�U�H�V���I�R�U���L�W�V���S�H�R�S�O�H��

���0�D�U�V�K���� �������������� �7�K�H�� �S�U�R�Y�H�U�E�� �P�H�D�Q�V�� �W�K�D�W�� �Z�K�H�Q�� �S�H�R�S�O�H���G�R���Q�R�W���I�R�O�O�R�Z�� �S�U�R�S�H�U���S�U�R�W�R�F�R�O����

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

�L�O�O�Q�H�V�V���R�U���G�H�D�W�K�����7�K�H���V�D�\�L�Q�J���L�V���R�I�W�H�Q���D���U�H�P�L�Q�G�H�U���I�R�U���P�H�P�E�H�U�V���R�U���Y�L�V�L�W�R�U�V���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D��

�W�R�� �E�H�K�D�Y�H�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�O�\���� �7�K�H�� �F�X�V�W�R�G�L�D�Q�� �R�I�� �V�X�F�K�� �H�W�L�T�X�H�W�W�H�� �L�V�� �W�K�H���P�D�W�D�Q�L�Y�D�Q�X�D���� �D��

�K�H�U�H�G�L�W�D�U�L�O�\���D�V�V�X�P�H�G���U�R�O�H���W�K�D�W���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�V���D�V���W�K�H���³�H�\�H���R�I���W�K�H���O�D�Q�G�´������

��

�,�Q���D���Y�D�Q�X�D�����G�L�U�H�F�W���D�Q�G���L�Q�G�L�U�H�F�W���S�K�\�V�L�F�D�O���F�R�Q�W�D�F�W���Z�L�W�K���W�K�H���F�K�L�H�I���L�V���S�U�R�K�L�E�L�W�H�G�����W�K�H�U�H�I�R�U�H����

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

�S�H�R�S�O�H�����5�D�Y�X�Y�X�������������������,�Q���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���V�S�L�U�L�W�V���R�I���W�K�H���O�D�Q�G�����W�K�H���P�D�W�D�Q�L�Y�D�Q�X�D���L�V��

�W�K�H���O�L�Q�N���W�R���E�D�O�D�Q�F�H���Z�L�W�K�L�Q�� �D���Y�D�Q�X�D���� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �S�H�R�S�O�H�� �D�G�K�H�U�H�� �W�R���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I��

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

�R�U���W�R���W�K�H�L�U���I�X�W�X�U�H���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V�����0�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���K�D�U�P�R�Q�\���D�Q�G���N�H�H�S�L�Q�J���W�K�H���V�S�L�U�L�W�V���K�D�S�S�\���O�H�D�G�V��

�W�R�� �S�U�R�V�S�H�U�L�W�\�� �W�K�D�W�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �Z�H�O�O�Q�H�V�V�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �P�H�P�E�H�U�V��

���6�S�U�L�J�J�V���	���6�F�D�U�U������������������

��

�7�K�H���6�R�F�L�D�O���5�H�O�D�W�L�R�Q���L�V���D���+�H�D�O�W�K���$�U�F�K�H�W�\�S�H��

��

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

�F�X�V�W�R�P�V�� �D�Q�G���L�F�D�Y�X�W�L�� �D�U�H�� �W�K�H�� �H�[�W�H�Q�V�L�R�Q�V���R�I�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�� �R�Q�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�\�� �G�Z�H�O�O���� �O�L�Y�H���� �D�Q�G��

�U�H�J�H�Q�H�U�D�W�H�����5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���V�R�F�L�D�O���V�\�V�W�H�P���K�D�V���D�Q���L�Q�W�U�L�J�X�L�Q�J���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S��

�I�H�D�W�X�U�H���D�V���S�H�R�S�O�H���D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���R�Q�H���D�Q�R�W�K�H�U���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H�L�U���Y�D�Q�X�D�����9�H�L�W�D�\�D�N�L������������������



������
��

�7�K�H�V�H���O�L�Q�N�V���D�Q�G���F�R�U�G�V���E�H�W�Z�H�H�Q���S�H�R�S�O�H���D�Q�G���Y�D�Q�X�D�����D�O�V�R���E�H�W�Z�H�H�Q���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���\�D�Y�X�V�D���D�Q�G��

�P�D�W�D�T�D�O�L���� ���� �D�U�H�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V�O�\�� �L�Q�� �)�L�M�L�D�Q�� �F�H�U�H�P�R�Q�L�H�V���� �:�L�W�K�� �W�K�L�V�� �R�Q�J�R�L�Q�J��

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

�L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H�� �Y�D�O�X�H�� �W�K�H�L�U�� �V�R�F�L�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �L�Q�W�H�U�G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H�� �L�Q�� �W�H�U�P�V�� �R�I�� �U�H�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��

�W�K�U�R�X�J�K���P�D�U�U�L�D�J�H�V���I�R�U���W�K�H���V�D�N�H���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����%�H�F�N�H�U�����������������5�D�Y�X�Y�X��������������������

��

�5�H�V�S�H�F�W�I�X�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �H�[�L�V�W�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H���P�D�W�D�T�D�O�L�� �D�P�R�Q�J�� �S�H�R�S�O�H�� �I�U�R�P�� �W�K�H���.�X�E�X�Q�D��

�F�R�Q�I�H�G�H�U�D�F�\�� �D�Q�G�� �W�K�H���W�R�Y�D�W�D���I�U�R�P�� �W�K�H���7�R�Y�D�W�D�� �F�R�Q�I�H�G�H�U�D�F�\���� �$�� �P�R�U�H�� �M�R�Y�L�D�O�� �D�Q�G�� �M�R�N�L�Q�J��

�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�� �H�[�L�V�W�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H���7�D�X�Y�X���� �����Z�K�R�� �D�U�H�� �F�O�R�V�H�O�\�� �U�H�O�D�W�H�G�� �E�H�F�D�X�V�H�� �R�I�� �W�K�H�L�U��

�D�Q�F�H�V�W�U�D�O�� �J�R�G�V���� �D�Q�G�� �W�K�H���1�D�L�W�D���� �� �I�U�R�P�� �W�Z�R�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �D�U�H�D�V�� ���%�H�F�N�H�U���� ������������ �9�H�L�W�D�\�D�N�L����

�������������� �7�K�H�U�H�� �D�O�V�R�� �H�[�L�V�W�V�� �W�K�H���7�D�N�R���/�D�Y�R���� �� �I�U�R�P���W�Z�R���G�L�V�W�U�L�F�W�V���Z�L�W�K�L�Q�� �9�L�W�L���/�H�Y�X���� �D���M�R�Y�L�D�O��

�U�H�O�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���'�U�H�X�������Z�K�R���D�U�H���I�U�R�P���V�R�P�H���S�D�U�W�V���R�I���W�K�H���7�R�Y�D�W�D���F�R�Q�I�H�G�H�U�D�F�\���D�Q�G��

�V�R�P�H���S�D�U�W�V���R�I���9�L�W�L���/�H�Y�X�����D�Q�G���.�D�L���� ���Z�K�R���D�U�H���I�U�R�P���W�K�H���V�D�P�H���S�U�R�Y�L�Q�F�H�����7�K�H���Z�L�G�H�V�S�U�H�D�G��

�L�7�D�X�N�H�L���V�R�F�L�D�O���Q�H�W�Z�R�U�N�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���H�Q�V�X�U�H���S�H�R�S�O�H���F�D�U�H���I�R�U���R�Q�H���D�Q�R�W�K�H�U�����%�H�F�N�H�U����

�������������9�H�L�W�D�\�D�N�L�������������������6�R�P�H���Y�D�Q�X�D���I�U�R�P���W�K�H���:�H�V�W���D�U�H���.�R�L�F�D�O�H�Y�X���� ���R�U���0�D�V�H�N�L���� ���Z�L�W�K��

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

�H�D�F�K���R�W�K�H�U���D�V���<�D�Q�X������ ��

��

�6�X�F�K�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �D�O�V�R�� �H�[�L�V�W�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V����

�1�H�Z�O�\���I�R�U�P�H�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���R�I�W�H�Q���H�Q�K�D�Q�F�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���W�U�L�E�D�O���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���W�Z�R��

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

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

�D�U�H���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���� �L�W�� �L�V���F�R�P�P�R�Q�� �I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q���W�R���W�D�N�H���H�[�W�U�D���F�D�U�H���R�I�� �W�K�H�� �Q�H�Z�O�\��

�L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G�� �S�H�U�V�R�Q���� �7�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �F�R�Q�F�H�S�W�V�� �R�I�� �F�D�U�L�Q�J�� �H�[�W�H�Q�G�� �W�R�� �E�R�W�K�� �L�P�P�H�G�L�D�W�H�� �D�Q�G��

��
�ñ�î���D���š���‹���o�]���t���o���v���r�}�Á�v�]�v�P���µ�v�]�š�V���u���š���‹���o�]���]�•�����o�•�}���µ�•���������•���š���Œ�u���š�}���•�Z�}�Á���Œ���o���š�]�}�v�•���(�Œ�}�u���š�Z�����•���u�����š�Œ�]������
�ñ�ï���d���µ�À�µ���t���Œ���o���š�]�}�v�•�������š�Á�����v���‰���}�‰�o�����(�Œ�}�u�����]�(�(���Œ���v�š���š�Œ�]�����•���š�Z�Œ�}�µ�P�Z���(�Œ�]���v���•�Z�]�‰���š�Z���š�����Æ�]�•�š�������š�Á�����v���š�Z���]�Œ�����v�����•�š�Œ���o��
�P�}���•��
�ñ�ð���E���]�š�����t���Œ���•�‰�����š�(�µ�o���Œ���o���š�]�}�v�������š�Á�����v�������Œ�š���]�v���š�Œ�]�����•��
�ñ�ñ���d���l�}�o���À�}���t���Œ���o���š�]�}�v�������š�Á�����v���š�Á�}���š�Œ�]�����•���(�Œ�}�u���š�Z�����t���•�š��
�ñ�ò�����Œ���µ���t���Œ���o���š�]�}�v�•�Z�]�‰�������š�Á�����v���š�Œ�]�����•���(�Œ�}�u���s���v�µ�����>���À�µ���š�}���}�v�����‰���Œ�š���}�(���s�]�š�]���>���À�µ��
�ñ�ó���<���]���t���Œ���o���š�]�}�v�������š�Á�����v���‰���}�‰�o�����(�Œ�}�u���š�Z�����•���u�����‰�Œ�}�À�]�v������
�ñ�ô���<�}�]�����o���À�µ���t���Œ���o���š�]�}�v�������š�Á�����v���š�Á�}���š�Œ�]�����•���(�Œ�}�u���š�Z�����t���•�š��
�ñ�õ���D���•���l�]���t���Œ���o���š�]�}�v�������š�Á�����v���š�Á�}���š�Œ�]�����•���(�Œ�}�u���š�Z�����t���•�š��
�ò�ì���z���v�µ���t���Œ���o���š�]�}�v�•�Z�]�‰�������š�Á�����v���‰���}�‰�o�����(�Œ�}�u���š�Z�����]�•�o���v���•���}�(���š�Z�����>���µ���P�Œ�}�µ�‰���š�}���š�Z���š���}�(���•�‰�����]�(�]�����•�u���o�o���Œ���]�•���o�v���•���]�v���&�]�i�]��



������
��

�G�L�V�W�D�Q�W�O�\�� �U�H�O�D�W�H�G�� �S�H�U�V�R�Q�V�� ���%�H�F�N�H�U���� ������������ �9�H�L�W�D�\�D�N�L���� �������������� �7�K�X�V���� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���D�Q�G�� �L�W�V��

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

��

�&�R�Q�F�H�S�W�V���R�I���&�D�U�L�Q�J���D�V���6�R�F�L�D�O���(�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���9�D�Q�X�D��

��

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H�� �D�U�H�� �Z�H�O�O�� �N�Q�R�Z�Q�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�L�Q�J�� �Y�D�O�X�H�V�� �I�R�U�� �R�Q�H�� �D�Q�R�W�K�H�U�� ���%�H�F�N�H�U����

�������������2�U�F�K�H�U�W�R�Q�����������������5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H�V�H���Y�D�O�X�H�V���D�U�H���S�D�U�W���R�I���W�K�H�L�U���Z�D�\�V���R�I���O�L�Y�L�Q�J����

�L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �V�R�F�L�D�O�� �K�H�D�O�W�K���� �D�V�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �L�Q�� �&�K�D�S�W�H�U�� �)�R�X�U���� ���L�7�D�X�N�H�L��

�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�V���R�I���W�K�H�L�U���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���D�V���K�X�P�D�Q���E�H�L�Q�J�V���U�H�O�D�W�H�V���W�R���D�S�S�O�\�L�Q�J���W�K�H���Y�D�O�X�H�V���R�I��

�W�K�H���Y�D�Q�X�D�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �7�K�H�\�� �K�R�O�G�� �W�K�H�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �F�D�U�H�� �D�V�� �Q�R�W�� �L�Q�� �D�Q�G�� �I�R�U��

�W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���E�X�W���U�D�W�K�H�U���D�V���W�K�H���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����7�K�H�L�U���E�H�O�R�Q�J�L�Q�J���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D���L�V��

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

�U�H�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�����.�D�S�O�D�P�D���� ������������ �5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H���S�H�R�S�O�H���Z�K�R���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���W�K�H���Y�D�Q�X�D��

�P�X�V�W�� �F�R�Q�W�L�Q�X�D�O�O�\�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�� �L�W�V�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �W�R�� �S�U�H�V�H�U�Y�H�� �L�W�V�� �Y�D�O�X�H�V���� �J�L�Y�L�Q�J�� �W�K�H�P�� �W�K�H�L�U��

�L�G�H�Q�W�L�W�\������

��

�3�D�F�L�I�L�F���+�H�D�O�W�K���D�Q�G���:�H�O�O�Q�H�V�V���0�R�G�H�O�V��

��

�/�L�W�H�U�D�W�X�U�H�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�V�� �W�K�D�W�� �P�R�V�W�� �3�D�F�L�I�L�F�� �K�H�D�O�W�K�� �P�R�G�H�O�V�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �F�R�P�P�R�Q�� �Y�D�O�X�H�V�� �D�Q�G��

�E�H�O�L�H�I�V�� �W�K�D�W�� �G�L�U�H�F�W�� �3�D�F�L�I�L�F�� �S�H�R�S�O�H�
�V�� �K�H�D�O�W�K���V�H�H�N�L�Q�J�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� ������������

�7�L�D�W�L�D���� �������������� �7�K�H�\�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �K�D�Y�L�Q�J�� �D�� �F�R�P�P�R�Q�� �E�H�O�L�H�I�� �L�Q�� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\���� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\��

�&�K�U�L�V�W�L�D�Q�L�W�\�����Z�K�L�F�K���L�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���F�R�Q�F�H�S�W���W�K�D�W���G�L�V�S�O�D�F�H�V���H�Y�H�U�\���R�W�K�H�U���D�U�F�K�H�W�\�S�H���D�Q�G��

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

�D�Q�G�� �E�H�O�L�H�I�� �S�D�W�W�H�U�Q�V�� ���0�L�O�D���� �������������� �7�K�H�V�H�� �P�R�G�H�O�V�� �V�K�R�Z���W�K�H�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �V�X�U�U�R�X�Q�G�L�Q�J�� �D�Q�G��

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

�H�[�D�P�S�O�H�����L�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�R�Q�W�H�[�W�����V�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\���H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�F�D�O���F�R�Q�Q�R�W�D�W�L�R�Q�V��

�Z�K�H�U�H�� �H�P�R�W�L�R�Q�V�� �G�H�S�H�Q�G�� �R�Q�� �R�Q�H�
�V�� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�� �K�H�D�O�W�K�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� ���������������6�S�L�U�L�W�X�D�O��

�F�D�S�D�E�L�O�L�W�\���L�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���I�D�L�W�K���L�Q���*�R�G���D�Q�G���Z�L�V�G�R�P�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X�����������������1�D�E�R�E�R��

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



������
��

�V�S�L�U�L�W�X�D�O�O�\���I�L�O�O�H�G���L�7�D�X�N�H�L���K�D�U�Y�H�V�W���Z�H�O�O�Q�H�V�V���D�Q�G���H�V�W�D�E�O�L�V�K���K�H�D�O�W�K�\���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H�L�U��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V������

��

�3�H�R�S�O�H�� �R�I�� �3�D�F�L�I�L�F�� �R�U�L�J�L�Q�� �V�K�D�U�H�� �D�� �J�H�Q�H�D�O�R�J�L�F�D�O���E�D�V�H�G�� �L�G�H�Q�W�L�W�\�� �Z�K�H�U�H�� �S�H�R�S�O�H�� �D�U�H��

�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H�L�U���O�D�Q�G�����R�U�L�J�L�Q�V�����D�Q�G���I�D�P�L�O�\���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�����0�D�Q�X�H�O�D���	���6�L�E�O�H�\������������������

�2�I�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �L�V�� �K�R�Z�� �W�K�H�\�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �Z�L�W�K�� �E�R�W�K�� �S�D�W�H�U�Q�D�O�� �D�Q�G��

�P�D�W�H�U�Q�D�O���O�L�Q�N�V�����7�K�H�U�H���L�V���D���V�H�Q�V�H���R�I���H�[�W�H�Q�G�H�G���I�D�P�L�O�\���D�F�F�R�X�Q�W�D�E�L�O�L�W�\���Z�K�H�U�H���S�H�R�S�O�H���D�U�H��

�R�E�O�L�J�H�G���W�R���W�D�N�H���F�D�U�H���R�I���H�D�F�K���R�W�K�H�U���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���I�D�P�L�O�\���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V��

���7�L�D�W�L�D�������������������7�K�H���F�R�Q�F�H�S�W�V���R�I���V�K�D�U�L�Q�J���D�Q�G���F�D�U�L�Q�J�� �D�U�H���V�H�H�Q���L�Q���K�R�Z���W�K�H�\���V�K�D�U�H���I�R�R�G��

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

�D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J�����5�D�Y�X�Y�X�������������������7�K�H�U�H���L�V���D���Y�D�U�L�H�W�\���R�I���E�H�O�L�H�I�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F��

�W�K�D�W���H�[�W�H�Q�G���W�R���D���U�D�Q�J�H���R�I���Y�L�H�Z�V���R�Q���K�H�D�O�W�K�����0�D�X�U�L���2�U�D���$�V�V�R�F�L�D�W�H�V�������������������&�R�P�S�D�W�L�E�O�\����

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

�D�Q�G�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �E�H�O�L�H�I�� �V�\�V�W�H�P�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �D�Q�G�� �U�H�O�L�J�L�R�X�V�� �I�D�F�W�R�U�V���� �W�K�D�W�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H��

�D�W�W�L�W�X�G�H�V�� �D�Q�G�� �K�H�D�O�W�K�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�� ���)�L�Q�D�X�� �	�� �7�X�N�X�L�W�R�Q�J�D���� ������������ �)�L�Q�D�X�� �	�� �)�L�Q�D�X���� ������������

�0�D�X�U�L���2�U�D���$�V�V�R�F�L�D�W�H�V��������������������

��

�3�D�F�L�I�L�F�� �K�H�D�O�W�K�� �H�[�S�H�U�W�V�� �K�D�Y�H�� �S�U�R�S�R�V�H�G�� �W�K�H�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �E�H�O�L�H�I�� �V�\�V�W�H�P�V�� �D�Q�G�� �Y�D�U�L�R�X�V��

�P�H�W�D�S�K�R�U�L�F�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N�V�� �I�R�U�� �W�K�L�Q�N�L�Q�J�� �D�E�R�X�W�� �K�R�Z�� �3�D�F�L�I�L�F�� �K�H�D�O�W�K�� �L�V�� �F�R�Q�F�H�S�W�X�D�O�L�V�H�G�� �D�Q�G��

�K�R�Z���V�H�U�Y�L�F�H���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���V�K�R�X�O�G���E�H���I�U�D�P�H�G�����$�J�Q�H�Z���H�W���D�O�������������������6�X�D�D�O�L�L���6�D�X�Q�L���H�W���D�O������

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

�V�\�P�E�R�O�L�F���I�H�D�W�X�U�H�V�����W�H�Q�G���W�R���E�H���U�R�R�W�H�G���L�Q���Y�D�O�X�H�V�����F�X�V�W�R�P�V�����D�Q�G���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�V�����&�D�P�P�R�F�N���H�W��

�D�O���������������������$�V���D���U�H�V�X�O�W�����K�H�D�O�W�K���V�H�U�Y�L�F�H���G�H�O�L�Y�H�U�\���W�R���3�D�F�L�I�L�F���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���R�I�W�H�Q���I�D�L�O�V���G�X�H���W�R��

�W�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �F�R�Q�W�H�[�W�� �L�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �W�K�H�U�H�I�R�U�H����

�K�H�D�O�W�K���L�Q�H�T�X�D�O�L�W�L�H�V���H�[�L�V�W���L�Q���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���I�R�U���3�D�F�L�I�L�F���S�H�R�S�O�H�����0�D�X�U�L���2�U�D���$�V�V�R�F�L�D�W�H�V����������������

�5�\�D�Q���H�W���D�O����������������������

��

�3�D�F�L�I�L�F�� �K�H�D�O�W�K�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �O�L�N�H�� �3�X�O�R�W�X���(�Q�G�H�P�D�Q�Q�� ���������������� �.�X�S�D�� ���������������� �9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D��

���������������� �D�Q�G�� �0�H�R���6�H�Z�D�E�X�� �������������� �K�D�Y�H�� �R�X�W�O�L�Q�H�G�� �D�� �Y�D�U�L�H�W�\�� �R�I�� �F�R�Q�W�H�[�W���V�S�H�F�L�I�L�F�� �D�Q�G��

�F�X�O�W�X�U�D�O���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �K�H�D�O�W�K�� �F�D�U�H�� �P�R�G�H�O�V���� �7�K�H�� �U�L�V�L�Q�J�� �V�F�D�O�H�� �R�I�� �1�&�'�V�� �D�P�R�Q�J�� �3�D�F�L�I�L�F��

�S�H�R�S�O�H�� �U�H�T�X�L�U�H�V�� �L�Q���G�H�S�W�K�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �R�I�� �O�L�I�H�V�W�\�O�H�� �I�D�F�W�R�U�V�� �D�Q�G�� �D�Q�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I��



������
��

�F�X�O�W�X�U�D�O�� �D�Q�G�� �I�D�P�L�O�\�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�� ���)�L�U�H�V�W�R�Q�H�� �H�W�� �D�O������ �������������� �7�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �V�H�F�W�L�R�Q��

�G�L�V�F�X�V�V�H�V���Q�L�Q�H���3�D�F�L�I�L�F���P�R�G�H�O�V���W�K�D�W���F�R�Q�Q�H�F�W���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���F�X�O�W�X�U�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I��

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

��

�7�K�H���2�O�D���/�H�L���)�U�D�P�H�Z�R�U�N����

��

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

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

�D�V�S�H�F�W�V���R�I���K�H�D�O�W�K�����3�D�Q�D�S�D���� �������������D�Q�G���L�V���V�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�H���F�D�U�L�Q�J���F�R�Q�F�H�S�W�V���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D��

�D�Q�G���L�7�D�X�N�H�L���K�H�D�O�W�K���E�H�O�L�H�I�V�����7�K�H���P�R�G�H�O���V�L�J�Q�L�I�L�H�V���W�K�H���K�R�O�L�V�W�L�F���L�Q�W�H�U�F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V���R�I���W�K�H��

�R�O�D���O�H�L���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���K�D�V���I�R�X�U���P�D�L�Q���T�X�D�O�L�W�L�H�V���L�Q���D���F�X�O�W�X�U�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�R�Q�W�H�[�W���W�K�D�W��

�I�R�U�P�� �W�R�J�H�W�K�H�U�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �D�� �K�R�O�L�V�W�L�F�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �W�R�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K�� ���6�D�Q�J�D�� �	��

�5�H�\�Q�R�O�G�V���� �������������� �7�K�H�\�� �D�U�H�� �S�H�D�F�H�I�X�O�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �K�D�U�P�R�Q�L�R�X�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���� �K�D�S�S�L�Q�H�V�V��

�D�Q�G���F�R�Q�W�H�Q�W�P�H�Q�W���L�Q���O�L�I�H�����W�K�H���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���L�O�O�Q�H�V�V�H�V�����D�Q�G���O�R�Q�J�H�Y�L�W�\�����3�D�Q�D�S�D�������������������7�K�H��

�2�O�D���/�H�L���D�G�R�S�W�V���D���P�R�U�H���3�D�F�L�I�L�F���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���E�D�V�H�G���D�S�S�U�R�D�F�K���O�L�N�H���U�H�D�G�L�Q�H�V�V�����W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

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

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

��

�7�K�H���7�H���:�K�D�U�H���7�D�S�D���:�K�D���0�R�G�H�O����

��

�7�K�H���7�H�� �:�K�D�U�H�� �7�D�S�D�� �:�K�D�� �P�R�G�H�O�� �R�I�� �Z�H�O�O�E�H�L�Q�J�� ���'�X�U�L�H���� ������������ �S�U�H�V�H�Q�W�V�� �W�K�H�� �I�R�X�U��

�F�R�U�Q�H�U�V�W�R�Q�H�V���R�I���K�H�D�O�W�K���D�V���D���P�R�G�H�O���I�R�U���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���0�—�R�U�L���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�V���W�K�H��

�F�R�Q�F�H�S�W�V�� �R�I�� �E�R�W�K�� �Z�H�O�O�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �D�E�V�H�Q�F�H���� �&�R�O�R�Q�L�V�D�W�L�R�Q�� �K�D�V�� �S�X�V�K�H�G�� �0�—�R�U�L���� �W�K�H��

�L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���S�H�R�S�O�H���R�I���1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G�����W�R���V�R�F�L�D�O���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���G�H�S�U�L�Y�D�W�L�R�Q�����F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J��

�W�R���S�R�R�U�H�U���K�H�D�O�W�K���R�X�W�F�R�P�H�V���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���3�—�N�H�K�—�����5�R�F�K�I�R�U�G�������������������7�K�H���7�H���:�K�D�U�H���7�D�S�D��

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

�0�—�R�U�L�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �K�H�O�S�V�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �W�K�H�� �F�R�P�S�O�H�[�� �Q�D�W�X�U�H�� �R�I�� �E�R�W�K�� �Z�H�O�O�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �L�O�O�Q�H�V�V��

���5�R�F�K�I�R�U�G���	���6�L�J�Q�D�O��������������������



������
��

�)�L�M�L�D�Q���D�X�W�K�R�U�V���O�L�N�H���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�����������������D�Q�G���0�H�R���6�H�Z�D�E�X�����������������K�D�Y�H���E�R�W�K���H�[�S�O�R�U�H�G���7�H��

�:�K�D�U�H���7�D�S�D���:�K�D���W�K�D�W���F�D�Q���E�H���V�H�H�Q���D�V���K�D�Y�L�Q�J���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�G���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���L�7�D�X�N�H�L��

�K�H�D�O�W�K���D�Q�G���Z�H�O�O�Q�H�V�V���P�R�G�H�O�V�����Z�K�L�F�K���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���L�P�S�D�F�W�V���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D���R�Q���K�H�D�O�W�K�����6�L�P�L�O�D�U��

�W�R�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�� �F�R�Q�F�H�S�W�V���� �W�K�H�� �I�R�X�U�� �U�H�D�O�P�V�� �R�I�� �W�K�H���7�H�� �:�K�D�U�H�� �7�D�S�D�� �:�K�D�� �W�H�D�V�H�� �R�X�W�� �W�K�H��

�F�X�O�W�X�U�D�O�����V�R�F�L�D�O�����S�V�\�F�K�R�V�R�F�L�D�O�����D�Q�G���S�K�\�V�L�F�D�O���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���K�H�D�O�W�K�����7�K�H�V�H���I�R�X�U���U�H�D�O�P�V��

�H�Q�D�E�O�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���K�H�D�O�W�K���S�U�R�P�R�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���W�R���U�H�V�S�R�Q�G���W�R���W�K�H���N�H�\���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���L�Q��

�E�R�W�K���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����5�R�F�K�I�R�U�G�����������������5�R�F�K�I�R�U�G���	���6�L�J�Q�D�O������������������

�7�K�H���7�H���:�K�D�U�H���7�D�S�D���:�K�D���P�R�G�H�O���H�P�S�K�D�V�L�V�H�V���W�K�H���Z�D�L�U�X�D�����V�S�L�U�L�W�X�D�O�����F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�����Z�K�L�F�K��

�L�V�� �V�L�P�L�O�D�U�� �W�R���L�7�D�X�N�H�L�� �F�R�V�P�R�O�R�J�\���� �L�Q�� �L�W�V�� �Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z�� �R�Q�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�� �F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V�� �R�I��

�E�H�K�D�Y�L�R�X�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���W�R���L�O�O�Q�H�V�V�H�V����

��

�7�K�H���)�R�Q�R�I�D�O�H���0�R�G�H�O��

��

�7�K�H���)�R�Q�R�I�D�O�H���P�R�G�H�O���L�V���D���S�D�Q���3�D�F�L�I�L�F���L�V�O�D�Q�G���D�Q�G���6�D�P�R�D�Q���K�H�D�O�W�K���P�R�G�H�O���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���E�\��

�)�X�L�P�D�Q�R���.�D�U�O���3�X�O�R�W�X���(�Q�G�H�P�D�Q�Q���I�R�U���X�V�H���L�Q���1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G�����7�K�H���)�R�Q�R�I�D�O�H���K�H�D�O�W�K���P�R�G�H�O��

�K�D�V���W�K�U�H�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�������W�K�H���U�R�R�I�����W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���W�K�H���S�R�V�W�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R��

�V�D�I�H�O�\���D�Q�G���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���S�H�R�S�O�H���X�V�L�Q�J���D���K�R�O�L�V�W�L�F���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���K�H�D�O�W�K�����3�X�O�R�W�X��

�(�Q�G�H�P�D�Q�Q�������������������7�K�H���U�R�R�I���V�L�J�Q�L�I�L�H�V���F�X�O�W�X�U�H���D�Q�G���L�W�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Y�D�O�X�H�V���D�Q�G���E�H�O�L�H�I�V���W�K�D�W��

�D�U�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�V���W�K�H���V�K�H�O�W�H�U���I�R�U���O�L�I�H�����7�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���L�V���W�K�H���I�D�P�L�O�\�����Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���V�X�E�V�W�D�Q�F�H��

�I�R�U���D�O�O���3�D�F�L�I�L�F���F�X�O�W�X�U�H�V�����,�R�D�Q�H���	���7�X�G�R�U�������������������)�L�Q�D�O�O�\�����W�K�H���I�R�X�U���S�R�X�����S�R�V�W�V�����F�R�Q�Q�H�F�W���W�K�H��

�I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���U�R�R�I�����O�L�Q�N�L�Q�J���W�K�H���F�X�O�W�X�U�H���D�Q�G���W�K�H���I�D�P�L�O�\�����7�K�H���S�R�X���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���D�U�H��

�V�S�L�U�L�W�X�D�O�����S�K�\�V�L�F�D�O�����P�H�Q�W�D�O�����D�Q�G���R�W�K�H�U���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���W�K�D�W���F�D�Q���D�I�I�H�F�W���K�H�D�O�W�K������

��

�7�K�H�� �P�R�G�H�O�� �I�R�U�P�V�� �D���I�D�O�H�� ���K�R�X�V�H���� �W�K�D�W�� �L�V�� �H�Q�F�L�U�F�O�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�U�H�O�D�W�H�G�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V�� �R�I��

�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����W�L�P�H�����D�Q�G���F�R�Q�W�H�[�W���W�K�D�W���L�P�S�D�F�W���D���6�D�P�R�D�Q���S�H�U�V�R�Q�¶�V���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J��

���,�R�D�Q�H�� �	�� �7�X�G�R�U���� ������������ �0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� ������������ �3�X�O�R�W�X���(�Q�G�H�P�D�Q�Q���� ���������������)�R�Q�R�I�D�O�H�� �L�V��

�Z�L�G�H�O�\�� �X�V�H�G�� �D�V�� �D�� �S�D�Q���3�D�F�L�I�L�F�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N���� �7�K�L�V�� �P�R�G�H�O�
�V�� �D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �G�H�S�H�Q�G�V�� �R�Q�� �W�K�H��

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

�R�U���K�D�V���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���³�E�R�U�U�R�Z�H�G�´���:�H�V�W�H�U�Q���F�R�Q�F�H�S�W�����7�K�H���:�H�V�W�H�U�Q���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�����Z�K�L�F�K���E�H�V�W��

�V�X�L�W�V�� �W�K�H�� �F�K�D�Q�J�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �O�L�I�H�� �S�D�W�W�H�U�Q�V�� �I�R�U�� �P�D�Q�\�� �S�H�R�S�O�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �3�D�F�L�I�L�F���� �K�D�V�� �D�O�V�R��

�L�P�S�D�F�W�H�G�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\�� �R�I�� �O�L�I�H�� ���2�U�F�K�H�U�W�R�Q���� �������������� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �P�D�Q�\�� �:�H�V�W�H�U�Q��



������
��

�I�D�F�W�R�U�V���K�D�Y�H���L�P�S�D�F�W�H�G���W�K�H���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���R�I���F�R�Q�W�H�[�W���D�Q�G���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���I�R�U���U�X�U�D�O���Y�H�U�V�X�V���X�U�E�D�Q��

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

�G�H�O�L�Y�H�U�\����

�7�K�H���7�H���9�D�N�D���$�W�D�I�D�J�D���0�R�G�H�O����

��

�7�K�H���7�H���9�D�N�D���$�W�D�I�D�J�D���L�V���D���7�R�N�H�O�D�X���K�H�D�O�W�K���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���P�R�G�H�O���W�K�D�W���Z�D�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���I�R�U��

�X�V�H���L�Q���W�K�H���1�H�Z���=�H�D�O�D�Q�G���F�R�Q�W�H�[�W�����.�X�S�D�������������������7�K�H���7�H���9�D�N�D���$�W�D�I�D�J�D���L�V���V�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�H��

�)�R�Q�R�I�D�O�H���P�R�G�H�O���E�X�W���L�V���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���I�R�U���W�K�H���7�R�N�H�O�D�X�D�Q���S�H�R�S�O�H�����0�D�Q�X�H�O�D���	���6�L�E�O�H�\������������������

�7�K�H�� �P�R�G�H�O�� �K�D�V�� �V�L�[�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �K�H�D�O�W�K�� �F�R�Q�F�H�S�W�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�� �R�U�� �E�H�O�L�H�I��

�V�\�V�W�H�P�V�����W�K�H���P�L�Q�G�����D�Q�G���W�K�H���S�K�\�V�L�F�D�O���E�R�G�\�����Z�L�W�K���D�O�O���L�W�V���L�Q�W�H�U�U�H�O�D�W�H�G���S�D�U�W�V���W�K�D�W���F�D�Q�Q�R�W���E�H��

�V�H�S�D�U�D�W�H�G�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �P�L�Q�G���� �3�D�U�D�O�O�H�O�� �W�R�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���� �W�K�H�V�H�� �E�H�O�L�H�I�� �V�\�V�W�H�P�V�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q��

�D�S�S�O�L�H�G���W�R���P�H�Q�W�D�O���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���W�K�H���K�R�O�L�V�W�L�F���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���L�O�O�Q�H�V�V�����2�U�F�K�H�U�W�R�Q������������������ �7�K�L�V��

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

�F�R�P�P�H�Q�F�H�G���Z�L�W�K���D���S�U�D�\�H�U���E�H�I�R�U�H���V�K�D�U�L�Q�J���W�K�H�L�U���V�W�R�U�L�H�V������

��

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

�H�[�W�H�Q�G�V���R�Y�H�U���W�L�P�H���D�Q�G���O�R�R�N�V���W�R���I�R�U�P���V�W�U�R�Q�J�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�����.�X�S�D�������������������$�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q��

�W�K�L�V�� �P�R�G�H�O�� �L�V�� �W�K�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H�� �V�R�F�L�D�O�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �R�I�� �D�� �S�H�U�V�R�Q�� �W�K�D�W�� �E�H�F�R�P�H�V�� �W�K�H�L�U��

�V�R�X�U�F�H���R�I���V�W�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W�����6�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���Y�D�Q�X�D���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�����W�K�H���7�H���9�D�N�D��

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

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

���.�X�S�D���� �������������� �7�K�H���7�H�� �9�D�N�D�� �$�W�D�I�D�J�D�� �P�R�G�H�O�� �U�H�I�O�H�F�W�V�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �Y�D�O�X�H�V�� �R�I�� �F�D�U�L�Q�J�� �L�Q��

�D�Y�R�L�G�L�Q�J���V�R�P�D�W�R�S�V�\�F�K�L�F���G�L�V�R�U�G�H�U�V������

��

�7�K�H���)�R�Q�X�D���0�R�G�H�O����

��

�7�K�H���)�R�Q�X�D�����O�D�Q�G�����L�V���D���7�R�Q�J�D�Q���K�H�D�O�W�K���P�R�G�H�O���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���E�\���6�L�R�Q�H���7�X�L�¶�L�W�D�K�L���W�R���L�P�S�U�R�Y�H��

�3�D�F�L�I�L�F���S�H�R�S�O�H�¶�V���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J���X�V�L�Q�J���W�K�H�L�U���Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z�V���W�R���U�H�O�D�W�H���W�R���W�K�H���Z�R�U�O�G�����,�W��

�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���K�X�P�D�Q�L�W�\���W�K�D�W���S�D�\�V���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U��



������
��

�D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���7�R�Q�J�D�Q���K�L�H�U�D�U�F�K�\�����&�D�P�P�R�F�N���H�W���D�O���������������������6�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���Y�D�Q�X�D����

�6�D�P�R�D�Q���I�D�Q�X�D�����0�—�R�U�L���Z�K�H�Q�X�D���D�Q�G���W�K�H���&�R�R�N���,�V�O�D�Q�G�V�¶���H�Q�X�D�����I�R�Q�X�D���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���F�R�P�S�O�H�[��

�L�Q�W�H�U�F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V���D�Q�G���R�Q�J�R�L�Q�J���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���S�K�\�V�L�F�D�O���D�Q�G���V�R�F�L�D�O��

�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���K�X�P�D�Q�L�W�\�����7�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���I�R�F�X�V���D�L�P�V���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���K�D�U�P�R�Q�\���L�Q���O�L�I�H���L�Q��

�Z�R�U�N�D�E�O�H���Z�D�\�V�����7�K�H���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���W�K�H���I�R�Q�X�D���P�R�G�H�O���U�H�O�D�W�H�V���W�R���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�Q�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O��

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

�Z�H�O�O�E�H�L�Q�J���� �7�K�L�V�� �L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �3�D�F�L�I�L�F�¶�V�� �K�R�O�L�V�W�L�F�� �Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z�V��

���&�D�P�P�R�F�N���H�W���D�O��������������������

��

�7�K�H���7�H���3�D�H���0�D�K�X�W�R�Q�J�D�����6�R�X�W�K�H�U�Q���&�U�R�V�V�����0�R�G�H�O��

��

�7�K�H���7�H���3�D�H�� �0�l�K�X�W�R�Q�J�D���P�R�G�H�O���Z�D�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���E�\�� �0�D�V�R�Q�� �'�X�U�L�H���� �D���0�—�R�U�L���G�R�F�W�R�U���D�Q�G��

�D�F�D�G�H�P�L�F�� �Z�K�R�� �Z�D�V�� �L�Q�I�R�U�P�H�G�� �E�\�� �3�R�P�D�U�H�¶�V�� �Z�R�U�N�� �R�Q�� �0�—�R�U�L�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �2�W�W�D�Z�D��

�&�K�D�U�W�H�U�����3�R�P�D�U�H���D�G�R�S�W�H�G���D���I�L�Y�H���S�R�L�Q�W���K�H�D�O�W�K���S�U�R�P�R�W�L�R�Q�D�O���S�O�D�Q���D�Q�G���U�H�D�O�L�V�H�G���W�K�D�W���0�—�R�U�L��

�K�H�D�O�W�K���G�R�H�V���Q�R�W���W�D�N�H���V�K�D�S�H���L�Q���W�K�H���K�X�P�D�Q���E�R�G�\���D�O�R�Q�H���E�X�W���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���W�U�L�D�O�V���D�Q�G���S�U�R�V�S�H�F�W�V��

�W�K�D�W�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V�� �M�R�X�U�Q�H�\�� �W�K�U�R�X�J�K�� ���'�X�U�L�H���� �������������� �7�K�H���7�H�� �3�D�H�� �0�l�K�X�W�R�Q�J�D�� �D�O�L�J�Q�V�� �Z�L�W�K��

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

�S�U�R�P�R�W�H���K�H�D�O�W�K�\���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V����

��

�7�H���3�D�H���0�l�K�X�W�R�Q�J�D���V�L�J�Q�L�I�L�H�V���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���K�D�Y�L�Q�J���D���V�H�F�X�U�H���F�X�O�W�X�U�D�O���L�G�H�Q�W�L�W�\�����L�Q�Q�H�U��

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

�K�X�P�D�Q���Z�H�O�O�Q�H�V�V���Z�L�W�K���Q�D�W�X�U�D�O���D�Q�G���Z�D�W�H�U���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V�����'�X�U�L�H�������������������,�W���D�O�V�R���U�H�O�D�W�H�V���W�R��

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

�F�D�Q���D�O�W�H�U���K�X�P�D�Q���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�����7�H���3�D�H���0�l�K�X�W�R�Q�J�D���D�O�V�R���I�R�F�X�V�H�V���R�Q���K�R�Z���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���L�Q��

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

�K�R�Z���W�K�R�V�H���J�R�R�G�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�U�H���P�D�G�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���F�R�Q�F�H�S�W�����/�D�V�W�����W�K�H��

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

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

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



������
��

�7�K�H���7�L�9�D�H�Y�D�H���0�R�G�H�O��

��

�7�K�H���7�L�9�D�H�Y�D�H���L�V�� �D���F�X�O�W�X�U�D�O�O�\�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�Y�H�� �P�R�G�H�O�� �E�\�� �0�D�X�D���+�R�G�J�H�V���� �G�H�V�L�J�Q�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H��

�&�R�R�N���,�V�O�D�Q�G�H�U�V�����D�Q�G���L�V���G�L�V�S�O�D�\�H�G���D�V���D���P�X�O�W�L�F�R�O�R�X�U�H�G���S�D�W�W�H�U�Q�H�G���F�O�R�W�K�����V�W�L�W�F�K�H�G���W�R���U�H�I�O�H�F�W��

�W�K�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �L�Q�� �I�R�X�U�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �V�W�\�O�H�V�� ���)�X�W�W�H�U���3�X�D�W�L�� �	�� �0�D�X�D���+�R�G�J�H�V���� �������������� �7�K�H��

�7�L�9�D�H�Y�D�H���P�R�G�H�O���V�L�J�Q�L�I�L�H�V�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���V�K�D�U�H�G���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�L�P�H����

�L�Q�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���S�D�W�L�H�Q�F�H�����6�X�D�D�O�L�L���6�D�X�Q�L���H�W���D�O���������������������,�W���U�H�V�H�P�E�O�H�V���U�H�V�S�H�F�W�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J��

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

�U�H�F�L�S�U�R�F�L�W�\�� �W�R�� �V�X�S�S�R�U�W�� �H�D�F�K�� �R�W�K�H�U���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H�� �R�I�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J�� �H�[�L�V�W�L�Q�J��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �W�K�D�W�� �H�[�W�H�Q�G�� �W�R�� �W�K�H�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\���� �2�Y�H�U�D�O�O���� �W�K�H���7�L�9�D�H�Y�D�H�� �L�P�S�O�L�H�V�� �D�� �V�K�D�U�H�G��

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

�J�U�R�Z�W�K���� �U�H�V�S�H�F�W���� �S�D�W�L�H�Q�F�H���� �D�Q�G�� �K�X�P�L�O�L�W�\���� �Z�K�L�F�K�� �D�O�V�R�� �D�O�L�J�Q�V�� �Z�L�W�K���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\�V�� �R�I��

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

��

�$�S�S�U�H�F�L�D�W�L�Q�J���H�D�F�K���R�W�K�H�U���L�Q���D���V�K�D�U�H�G���Y�L�V�L�R�Q���L�V���W�K�H���H�V�V�H�Q�F�H���R�I���D���&�R�R�N���,�V�O�D�Q�G�H�U���Z�D�\���R�I��

�O�L�I�H�����P�H�D�Q�L�Q�J���H�D�F�K���S�H�U�V�R�Q���L�V���U�H�V�S�H�F�W�H�G���D�Q�G���F�D�U�H�G���D�E�R�X�W�����6�X�D�D�O�L�L���6�D�X�Q�L���H�W���D�O��������������������

�5�H�O�D�W�L�Q�J���E�D�F�N���W�R�� �W�K�H���7�X�Y�D�O�X�D�Q���2�O�D���/�H�L���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���� �W�K�H���&�R�R�N���,�V�O�D�Q�G���7�L�9�D�H�Y�D�H���P�R�G�H�O��

�V�L�J�Q�L�I�L�H�V���W�K�H���S�D�W�W�H�U�Q�V���R�I���V�W�L�W�F�K�L�Q�J���W�R�J�H�W�K�H�U���3�D�F�L�I�L�F���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V���W�K�D�W���G�H�I�L�Q�H���Z�K�R���W�K�H�\��

�D�U�H�����7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�D�U�L�Q�J���Y�D�O�X�H�V���D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W���D�Q�G���F�D�Q���E�H���V�H�H�Q���L�Q���P�R�V�W���3�D�F�L�I�L�F���F�X�O�W�X�U�H�V����

�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�7�D�X�N�H�L�����G�H�V�S�L�W�H���Q�R�W���E�H�L�Q�J���H�[�S�O�L�F�L�W�O�\���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H����

��

�7�K�H���7�D�Q�R�D���0�R�G�H�O��

��

�0�H�R���6�H�Z�D�E�X�¶�V�� ���������������7�D�Q�R�D�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N�� �H�[�S�O�D�L�Q�V�� �K�R�Z�� �S�H�R�S�O�H�¶�V�� �E�H�O�L�H�I�V�� �P�D�S�� �W�K�H�L�U��

�K�H�D�O�W�K���V�H�H�N�L�Q�J�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V���� �7�K�H���7�D�Q�R�D�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N�� �F�R�Q�V�L�V�W�V�� �R�I�� �I�L�Y�H�� �F�U�L�W�H�U�L�D�� �W�K�D�W��

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

�7�D�Q�R�D���K�D�V���I�R�X�U���V�W�U�X�W�V���E�D�U�V���W�K�D�W���D�F�W���D�V���D�Q�F�K�R�U�V���R�I���D���O�D�U�J�H���Z�R�R�G�H�Q���E�R�Z�O�����7�K�H���W�D�Q�R�D���L�V��

�X�V�H�G���W�R���V�H�U�Y�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���G�U�L�Q�N�V����



������
��

�7�K�H�� �I�R�X�U�� �E�D�U�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �W�K�H�� �F�R�Q�F�H�S�W�V�� �R�I�� �³�G�D�X�� �Y�H�L�T�D�U�D�Y�L�´���� �³�W�D�X�F�R�N�R�� �Q�L�� �T�D�U�D�Y�L�� �W�D�Y�L�´���� �³�Q�D��

�Y�H�L�Z�H�N�D�Q�L�´�����D�Q�G���³�N�H�Q�D���L�U�D�L�U�D�L�´���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�K�H���I�L�I�W�K���F�U�L�W�H�U�L�D�����W�K�H�����³�E�X�O�D���Y�D�N�D�\�D�O�R�´����

�7�K�H���7�D�Q�R�D���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���V�H�W�V���W�K�H�� �W�R�W�D�O�L�W�\���R�I�� �F�D�U�L�Q�J�� �I�U�R�P���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���� �,�Q���)�L�M�L����

�Z�R�P�H�Q���X�V�X�D�O�O�\���D�V�V�X�P�H���W�K�H���F�D�U�H�U���U�R�O�H���Z�K�H�Q���D���I�D�P�L�O�\���P�H�P�E�H�U���L�V���V�L�F�N�����Z�K�L�F�K���L�V���U�H�I�O�H�F�W�H�G��

�L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�V���R�I���W�K�H���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J���R�I���L�7�D�X�N�H�L���Z�R�P�H�Q�����1�X�U�V�L�Q�J���L�Q���)�L�M�L���L�V���K�L�J�K�O�\��

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

�P�D�O�H���Q�X�U�V�H�����7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���P�L�Q�G�V�H�W���L�V���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�D�O���W�R���D���E�H�O�L�H�I���W�K�D�W���D�O�O���I�H�P�D�O�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�V�W�D�I�I���D�U�H���Q�X�U�V�H�V���Z�K�L�O�H���P�D�O�H���V�W�D�I�I���D�U�H���S�K�\�V�L�F�L�D�Q�V�����7�K�L�V���R�X�W�O�R�R�N���L�V���R�I�W�H�Q���M�R�N�L�Q�J�O�\���V�K�D�U�H�G����

�D�L�P�H�G���W�R�Z�D�U�G�V���I�U�L�H�Q�G�V���D�Q�G���I�D�P�L�O�L�H�V�����Z�K�R���D�U�H���Q�H�L�W�K�H�U���Q�X�U�V�H�V���Q�R�U���S�K�\�V�L�F�L�D�Q�V���E�X�W���Z�R�U�N���L�Q��

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���� �,�Q�� ������������ �P�D�O�H�V�� �P�D�G�H�� �X�S�� �W�H�Q�� �S�H�U�� �F�H�Q�W�� �R�I�� �W�K�H�� �W�R�W�D�O�� �Q�X�U�V�L�Q�J��

�Z�R�U�N�I�R�U�F�H�� �L�Q�� �)�L�M�L�� ���$�L�\�X�E�� �H�W�� �D�O������ �������������� �K�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�Q�� �X�S�Z�D�U�G�� �W�U�H�Q�G�� �� ���1�D�Q�X�T�D����

��������������

��

�7�K�H���7�D�Q�R�D���F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I���G�D�X�� �Y�H�L�T�D�U�D�Y�L�� �P�H�D�Q�V�� �W�R�� �E�H�� �R�I�� �V�H�U�Y�L�F�H�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� ��������������

�1�X�U�V�H�V���D�U�H���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���R�I���W�K�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���W�K�H�\���D�U�H���X�Q�G�H�U�W�D�N�L�Q�J���D�I�W�H�U���J�U�D�G�X�D�W�L�Q�J��

�D�Q�G���V�L�J�Q�L�Q�J���Z�R�U�N���F�R�Q�W�U�D�F�W�V�����,�Q���U�H�F�L�W�L�Q�J���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���Q�X�U�V�H�V�¶���S�O�H�G�J�H�����Q�X�U�V�H�V���S�U�R�P�L�V�H��

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

���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���&�R�X�Q�F�L�O���R�I���1�X�U�V�H�V���������������������7�K�H���H�V�V�H�Q�F�H���R�I���³�W�R���E�H���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�´���L�Q���Q�X�U�V�L�Q�J��

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

�F�R�P�S�H�W�H�Q�W�O�\�����+�R�Z�H�Y�H�U�����Q�X�U�V�H�V���D�U�H���F�K�D�Q�J�L�Q�J���S�H�R�S�O�H�¶�V���O�L�Y�H�V���L�Q���P�D�Q�\���Z�D�\�V�����H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J��

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

�V�X�F�K���D�V���S�U�D�F�W�L�V�L�Q�J���S�U�R�I�L�F�L�H�Q�W�O�\���D�W���K�L�J�K�H�U���O�H�Y�H�O�V���R�I���H�[�S�H�U�W�L�V�H�����&�D�W�W�R�Q��������������������

��

�7�K�H���7�D�Q�R�D�� �L�P�S�U�H�V�V�L�R�Q�� �R�I�� �W�D�X�F�R�N�R�� �Q�L�� �T�D�U�D�Y�L�� �W�D�Y�L�� �V�L�J�Q�L�I�L�H�V�� �W�K�H�� �F�R�P�S�O�H�W�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �W�D�V�N�V��

���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �7�K�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �R�I�� �W�K�H���W�D�X�F�R�N�R�� �Q�L�� �T�D�U�D�Y�L�� �W�D�Y�L�� �L�Q�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L��

�Q�X�U�V�L�Q�J���Y�L�H�Z�S�R�L�Q�W���P�H�D�Q�V���D�S�S�O�\�L�Q�J���D���K�R�O�L�V�W�L�F���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���F�D�U�L�Q�J�����7�K�H���K�R�O�L�V�W�L�F���Q�X�U�V�L�Q�J��

�D�S�S�U�R�D�F�K�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �F�D�U�H�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �D�� �G�H�I�L�Q�L�Q�J�� �D�W�W�U�L�E�X�W�H�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �D�Q�G�� �K�D�V��

�E�H�F�R�P�H���P�R�U�H���S�U�R�P�L�Q�H�Q�W���R�Y�H�U���W�L�P�H�����.�L�Q�F�K�H�Q������������������

��

�7�K�H�� �W�K�L�U�G�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I�� �W�K�H���7�D�Q�R�D�� �P�R�G�H�O���� �Q�D�� �Y�H�L�Z�H�N�D�Q�L���� �L�P�S�O�L�H�V�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J�� �K�D�U�P�R�Q�\��

�Z�L�W�K�L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���D�Q�G���I�D�P�L�O�\�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X�������������������&�D�U�L�Q�J���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V����



������
��

�D�Q�G���Q�X�U�V�H�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���D�Q�G���H�W�K�L�F�D�O���V�W�D�Q�F�H���L�Q���G�R�L�Q�J���W�K�H�L�U���Z�R�U�N�����5�¡�U�W�Y�H�L�W���H�W��

�D�O������ ���������������L�7�D�X�N�H�L�� �Q�X�U�V�H�V�� �K�D�Y�H�� �D�� �V�S�H�F�L�D�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�L�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �D�Q�G�� �W�K�L�V��

�L�Q�Y�R�O�Y�H�V���L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H�L�U���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���W�U�L�E�D�O���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�����:�K�H�Q���L�7�D�X�N�H�L��

�W�D�O�N���D�E�R�X�W���Y�H�L�Z�H�N�D�Q�L�����L�W���K�D�V���V�R�F�L�D�O���L�Q�I�H�U�H�Q�F�H�V����

��

�7�K�H�� �I�R�X�U�W�K�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I�� �W�K�H���7�D�Q�R�D�� �P�R�G�H�O�� �L�V�� �W�K�H���N�H�Q�D�� �L�U�D�L�U�D�L���� �Z�K�L�F�K�� �G�H�Q�R�W�H�V�� �S�K�\�V�L�F�D�O��

�D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �3�K�\�V�L�F�D�O�� �D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�� �L�Q�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H��

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

�D�G�G�L�W�L�R�Q���� �S�K�\�V�L�F�D�O�� �D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�� �U�H�I�O�H�F�W�V�� �H�P�R�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �K�R�Z���L�7�D�X�N�H�L�� �F�D�U�U�\��

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

���%�H�F�N�H�U���� �������������� �7�K�H�� �F�R�Q�F�H�S�W���R�I�� �S�K�\�V�L�F�D�O�� �D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�� �L�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �O�R�R�N�L�V�P���� �/�R�R�N�L�V�P��

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

�)�L�M�L���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���H�D�U�O�\���G�D�\�V�����$�Q�G�H�U�V�R�Q������������������

��

���7�K�H���I�L�I�W�K���F�U�L�W�H�U�L�R�Q���R�I���W�K�H���7�D�Q�R�D���P�R�G�H�O���R�I���K�H�D�O�W�K���L�V���E�X�O�D���Y�D�N�D���\�D�O�R�����P�H�D�Q�L�Q�J���V�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\����

�D�Q�G�� �L�V�� �G�L�V�S�O�D�\�H�G�� �D�V�� �D�Q�� �R�X�W�Z�D�U�G�� �U�H�I�O�H�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �K�D�S�S�L�Q�H�V�V�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� ���������������%�X�O�D��

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

�Q�L���T�D�U�D�Y�L���W�D�Y�L�����Y�H�L�Z�H�N�D�Q�L�����D�Q�G���N�H�Q�D���L�U�D�L�U�D�L�����D�U�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���W�R���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���F�D�U�H�U�¶�V���D�E�L�O�L�W�\��

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

�K�D�S�S�L�Q�H�V�V�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �7�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I�� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\�� �K�D�V�� �D�� �E�U�R�D�G��

�Y�L�H�Z�S�R�L�Q�W�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �U�H�O�L�J�L�R�X�V�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�� �W�R�� �W�K�D�W�� �R�I�� �H�P�R�W�L�R�Q�D�O�� �L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���� �)�U�R�P�� �D��

�Q�X�U�V�L�Q�J�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���� �Q�X�U�V�H�V�� �D�U�H�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �W�R�� �G�L�V�S�O�D�\�� �H�P�R�W�L�R�Q�D�O�� �L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���� �1�X�U�V�H�V��

�P�X�V�W�� �D�O�V�R�� �E�H�� �D�Z�D�U�H�� �R�I�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�� �E�H�O�L�H�I�V�� �D�Q�G�� �Q�H�H�G�V���� �Z�K�L�F�K�� �G�L�U�H�F�W�V�� �W�K�H�L�U��

�W�U�H�D�W�P�H�Q�W���Z�L�V�K�H�V���D�Q�G���F�R�Q�Q�H�F�W�V���W�R���W�K�H�L�U���Y�L�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�K�H�\���Z�D�Q�W���W�R���U�H�F�H�L�Y�H����

��

�7�K�H���9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D���0�R�G�H�O��

��

�9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�¶�V�� ���������������9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D���P�R�G�H�O�� �W�K�H�R�U�L�V�H�V���L�7�D�X�N�H�L�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �Z�H�O�O�E�H�L�Q�J��

�S�U�D�F�W�L�F�H�V���D�Q�G���R�I�I�H�U�V���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N�V���L�Q���W�K�H���F�D�U�H���R�I���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�����9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D��



������
��

�L�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���W�K�U�H�H���Z�R�U�G�V���������9�D�O�H���Q�L���E�X�O�D�´�²�P�H�D�Q�L�Q�J���K�R�X�V�H�����Y�D�O�H����

�R�I�� ���Q�L���� �K�H�D�O�W�K�� ���E�X�O�D���� �Z�K�H�U�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �J�R�R�G�� �K�H�D�O�W�K�� �R�F�F�X�U���� �,�W�� �L�V����

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

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

�F�R�Q�Q�R�W�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���O�D�E�H�O���³�Y�D�O�H�Q�L�P�D�W�H�´�����Z�K�L�F�K���P�H�D�Q�V���³�K�R�X�V�H���R�I���G�H�D�W�K�´�����7�K�H��

�9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D�� �L�Q�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �F�R�Q�W�H�[�W�� �V�L�J�Q�L�I�L�H�V�� �W�K�H�� �K�R�V�S�L�W�D�O���� �Z�K�H�U�H�� �R�Q�O�\�� �W�K�H�� �Y�H�U�\�� �V�L�F�N��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���D�U�H���D�G�P�L�W�W�H�G���D�Q�G���D�V�V�L�V�W�H�G�����7�K�H���O�R�Z�H�U���O�H�Y�H�O���R�I���F�D�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���L�V���W�K�H���Y�D�O�H�Q�L�Z�D�L����

�Z�K�L�F�K���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H�V���D�Q�G���Q�X�U�V�L�Q�J���V�W�D�W�L�R�Q�V���L�Q���)�L�M�L���W�K�D�W���E�H�F�D�P�H���D���U�H�I�H�U�U�L�Q�J��

�F�H�Q�W�U�H���I�R�U���S�H�R�S�O�H���W�K�D�W���Q�H�H�G�H�G���I�X�U�W�K�H�U���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W������

��

�7�K�H���9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D�� �P�R�G�H�O�� �U�H�D�O�L�V�H�V�� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �Q�X�U�V�H�V�� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �L�Q�� �D�Q��

�L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �F�R�Q�W�H�[�W�� ���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D���� �������������� �7�K�H���9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D�� �P�R�G�H�O�� �G�L�U�H�F�W�V�� �W�K�H��

�D�Q�D�O�\�V�L�V�� �D�Q�G�� �H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �D�Q�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�
�V�� �K�H�D�O�W�K���� �I�D�P�L�O�\���� �D�Q�G�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\���� �7�K�H��

�9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D�� �P�R�G�H�O�� �K�D�V�� �I�R�X�U�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V�²�E�R�X���� �\�D�Y�X���� �G�X�U�X���� �D�Q�G���O�D�O�D�J�D�� �W�K�D�W�� �D�U�H��

�L�Q�W�H�U�U�H�O�D�W�H�G���D�Q�G���L�Q�W�H�U�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�²�D�Q�G���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���W�K�H���:�K�D�U�H���7�D�S�D���:�K�D���0�—�R�U�L���P�R�G�H�O��

�I�R�U���K�H�D�O�W�K�����7�K�H���I�R�X�U���H�O�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���R�U�G�H�U���D�Q�G���D�Y�R�L�G�L�Q�J���W�K�H��

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

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D������������������

��

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

�W�K�H���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J���R�I���W�K�H���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���S�H�U�V�R�Q�����9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�������������������7�K�H���E�R�X���L�V���D���W�D�O�O���S�R�V�W���L�Q���D��

�K�R�X�V�H�� �R�Q�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �U�L�G�J�H�� �S�R�O�H�� �U�H�V�W�V���� �7�K�H���9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D�� �P�R�G�H�O�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�V�� �W�K�H���E�R�X���D�V�� �D��

�F�U�L�W�L�F�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���W�K�H���Y�D�O�H�����K�R�X�V�H�����D�V���L�W���V�L�J�Q�L�I�L�H�V���V�S�L�U�L�W�X�D�O���K�H�D�O�W�K���R�U���*�R�G�
�V���S�U�H�V�H�Q�F�H����

�7�K�H�� �U�L�G�J�H�� �S�R�O�H�� �O�L�Q�N�V�� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\�� �W�R�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �Z�L�W�K�� �S�H�R�S�O�H�� ���Y�D�Q�X�D����

���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�������������������6�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\���L�V���D�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q�¶�V���O�L�I�H��

�D�V���L�W���F�R�Q�Q�H�F�W�V���W�R���R�Q�H�¶�V���H�P�R�W�L�R�Q�D�O���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J������

��

�7�K�H���\�D�Y�X���L�V���W�K�H���U�D�L�V�H�G���H�D�U�W�K���R�U���W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Y�D�O�H�����,�W���L�V���D���U�D�L�V�H�G���I�O�D�W���P�R�X�Q�G���R�I��

�H�D�U�W�K���D�Q�G���L�V���X�V�X�D�O�O�\���W�K�L�U�W�\���F�H�Q�W�L�P�H�W�U�H�V���L�Q���K�H�L�J�K�W�����5�R�X�Q�G���V�W�R�Q�H�V���D�U�H���X�V�H�G���W�R���H�G�J�H���D�Q�G��

�P�D�L�Q�W�D�L�Q���W�K�H���\�D�Y�X���F�D�U�H�I�X�O�O�\�����D�U�U�D�Q�J�H�G���V�R���W�K�D�W���W�K�H�\���F�D�Q���Z�L�W�K�V�W�D�Q�G���W�K�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����7�K�H��

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



������
��

�D�Q�G���W�K�H�L�U���F�R�Q�Q�R�W�D�W�L�R�Q�V���Y�D�U�\�����$�U�Q�R�������������������7�K�H���\�D�Y�X���L�V���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���S�D�U�W���R�I���W�K�H���Y�D�O�H���D�Q�G��

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

�D�Q�G���Y�D�O�X�H�V�����9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�������������������$�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���F�R�Q�F�H�S�W���W�K�D�W���G�H�S�L�F�W�V���W�\�S�L�F�D�O���E�H�K�D�Y�L�R�X�U��

�D�P�R�Q�J���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���L�V���E�H�L�Q�J���Y�D�N�D�W�X�U�D�J�D�����7�K�H���Y�D�N�D�W�X�U�D�J�D���F�R�Q�F�H�S�W���H�[�H�P�S�O�L�I�L�H�V��

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

���5�D�Y�X�Y�X��������������������

��

�7�K�H���G�X�U�X���U�H�I�H�U�V�� �W�R�� �W�K�H�� �V�K�R�U�W�� �S�R�V�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �K�R�X�V�H�� �R�Q�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �Z�D�O�O�� �S�O�D�W�H�V�� �U�H�V�W���� �7�K�H��

�9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D���P�R�G�H�O���K�D�V���I�R�X�U���S�R�V�W�V���W�K�D�W���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H���I�R�X�U���F�R�U�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���K�R�X�V�H�����7�K�H���S�R�V�W�V��

�V�L�J�Q�L�I�\���W�K�H���I�R�X�U���Y�L�H�Z�S�R�L�Q�W�V���R�I���K�H�D�O�W�K���I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�������W�K�H���S�K�\�V�L�F�D�O�����V�S�L�U�L�W�X�D�O�����P�H�Q�W�D�O�����D�Q�G��

�V�R�F�L�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �I�D�F�H�W�V�� �R�I�� �O�L�Y�L�Q�J�� ���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D���� �������������� �7�K�H�� �I�R�X�U�� �I�H�D�W�X�U�H�V�� �R�I�� �Z�H�O�O�E�H�L�Q�J��

�V�L�J�Q�L�I�\�� �W�K�H�� �³�L�G�H�Q�W�L�W�\�´�� �R�I�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L���� �R�Q�H�� �W�K�D�W�� �L�V�� �Z�H�O�O�� �S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�G�� �D�Q�G�� �L�V�� �L�Q�I�O�H�[�L�E�O�\��

�J�U�R�X�Q�G�H�G���L�Q���W�K�H���Y�D�Q�X�D���D�Q�G���Z�L�W�K���*�R�G�������7�K�H���I�R�X�U���D�V�S�H�F�W�V���R�I�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���K�H�D�O�W�K���G�H�I�L�Q�H��

�W�K�H���U�R�O�H�V�����U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�Q�G���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���R�I���D�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���S�H�U�V�R�Q���W�R���W�K�H�L�U���Y�D�Q�X�D���D�Q�G��

�*�R�G�� ���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D���� �������������� �$�Q���L�7�D�X�N�H�L���L�V�� �³�V�L�F�N�´�� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�\�� �I�D�L�O�� �W�R�� �F�D�U�U�\�� �R�X�W�� �U�R�O�H�V�� �D�Q�G��

�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� ���������E������ �7�K�L�V�� �E�H�O�L�H�I�� �V�\�V�W�H�P�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �W�K�H�� �F�D�X�V�H�� �R�I��

�I�X�U�W�K�H�U���V�W�U�D�L�Q�H�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���D�V���W�K�H���³�E�O�D�P�H���J�D�P�H�´���I�R�U���E�H�L�Q�J���V�L�F�N���L�V���V�R�F�L�D�O�O�\���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G��

�D�P�R�Q�J�V�W���L�7�D�X�N�H�L��������

��

�7�K�H���O�D�O�D�J�D�����Z�K�L�F�K���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���Z�D�O�O�V���R�I���W�K�H���K�R�X�V�H�����V�L�J�Q�L�I�L�H�V���W�K�H���Z�D�U�P�W�K�����E�H�O�R�Q�J�L�Q�J�Q�H�V�V����

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

�O�L�I�H�V�S�D�Q�����7�K�H���O�D�O�D�J�D���S�U�R�W�H�F�W�V���W�K�H���S�H�U�V�R�Q���L�Q���W�K�H���Y�D�O�H�����K�R�X�V�H�����I�U�R�P���R�X�W�V�L�G�H���S�K�\�V�L�F�D�O���D�Q�G��

�V�S�L�U�L�W�X�D�O�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V�� ���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D���� �������������� �7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���D�U�H�� �N�Q�R�Z�Q�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U��

�D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�Y�H���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�����,�W���L�V���S�U�R�S�H�U���I�R�U���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���W�R���V�K�D�U�H���W�K�H���J�U�L�H�I���R�I���R�W�K�H�U�V���D�Q�G��

�F�D�U�H�� �I�R�U�� �G�H�S�U�L�Y�H�G�� �R�U�� �G�H�V�S�L�V�H�G�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V�� �R�U�� �I�D�P�L�O�L�H�V���� �$�Q�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �H�O�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �W�K�H��

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

�9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D���Z�H�O�O�Q�H�V�V���F�R�Q�F�H�S�W���L�V���V�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�H���6�D�P�R�D�Q���)�R�Q�R�I�D�O�H���D�Q�G���0�—�R�U�L���7�H���:�K�D�U�H��

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

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

��



��������
��

�6�W�U�H�Q�J�W�K�V���D�Q�G���:�H�D�N�Q�H�V�V�H�V���R�I���W�K�H���7�Z�R���L�7�D�X�N�H�L���0�R�G�H�O�V��

��

�7�K�H���7�D�Q�R�D���D�Q�G���9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D���P�R�G�H�O�V���K�D�Y�H���V�H�W���W�K�H���S�O�D�W�I�R�U�P���W�K�D�W���R�U�L�H�Q�W�D�W�H�V���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W��

�D�I�I�H�F�W�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�� �R�I�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L���� �E�R�W�K�� �P�R�G�H�O�V�� �G�L�V�F�X�V�V�� �W�K�H�� �H�[�S�H�F�W�H�G��

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

�R�I�� �K�H�D�O�W�K���� �%�R�W�K���P�R�G�H�O�V�� �X�V�H�G���Y�D�Q�X�D�� �W�K�H�R�U�\�� �D�Q�G���W�K�H�� �V�R�F�L�D�O�� �D�Q�G�� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V����

�D�Q�G���K�R�Z���S�H�R�S�O�H�¶�V���K�H�D�O�W�K���L�V���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����5�H�O�D�W�L�Q�J���W�R��

�K�R�Z���W�K�H���W�Z�R���L�7�D�X�N�H�L���P�R�G�H�O�V���Y�L�H�Z���L�O�O�Q�H�V�V�����E�R�W�K���P�R�G�H�O�V���O�R�R�N�H�G���D�W���K�H�D�O�W�K���I�U�R�P���D���J�H�Q�H�U�D�O��

�D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I���L�O�O���K�H�D�O�W�K�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���7�D�Q�R�D���P�R�G�H�O���U�H�I�H�U�V���H�[�S�O�L�F�L�W�O�\���W�R���L�7�D�X�N�H�L���Z�R�P�H�Q��

�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�V���R�I���K�H�D�O�W�K������

��

�7�K�H���9�D�Q�X�D���+�H�D�O�W�K���D�Q�G���,�O�O�Q�H�V�V���0�R�G�H�O��

��

�0�\���U�H�V�H�D�U�F�K���D�G�G�V���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�V���R�I���L�7�D�X�N�H�L���K�H�D�O�W�K���E�H�K�D�Y�L�R�X�U���D�V���Q�R�W�H�G���L�Q���W�K�H���7�D�Q�R�D��

�D�Q�G���9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D���P�R�G�H�O�V�� �R�I���L�7�D�X�N�H�L���K�H�D�O�W�K���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �W�K�U�H�H�� �H�O�H�P�H�Q�W�V���R�I�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D��

���S�K�\�V�L�F�D�O�����F�X�O�W�X�U�D�O�����D�Q�G���V�R�F�L�D�O�������+�R�Z�H�Y�H�U�����,���O�R�R�N���W�R���I�R�F�X�V���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���R�Q���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H���R�I��

�L�7�D�X�N�H�L���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����7�Z�H�Q�W�\���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V��

�V�H�H�Q���L�Q���)�L�J�X�U�H�������K�D�Y�H���E�H�H�Q���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�Q�G���D�O�L�J�Q�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���Y�D�Q�X�D���H�O�H�P�H�Q�W�V�����R�U�L�H�Q�W�D�W�L�Q�J��

�D�Q���L�7�D�X�N�H�L���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���Z�H�O�O�Q�H�V�V���L�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����,���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���D��

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

�R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D���D�Q�G���Z�K�D�W���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V���H�[�S�H�F�W���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���G�H�O�L�Y�H�U�\���W�R���E�H����

�� ��



��������
��

�)�L�J�X�U�H��������

�7�K�H���9�D�Q�X�D���+�H�D�O�W�K���0�R�G�H�O����

��

��

�9�D�Q�X�D���H�O�H�P�H�Q�W�V���D�V���V�R�X�U�F�H�V���R�I���J�R�R�G���K�H�D�O�W�K��

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

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���I�R�U���L�7�D�X�N�H�L�����:�K�H�Q���S�H�R�S�O�H���F�D�Q�Q�R�W���D�I�I�R�U�G���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���R�U���H�Y�H�Q���Z�K�H�Q���W�K�H�\���F�D�Q����

�P�R�V�W���L�7�D�X�N�H�L�� �V�H�H�N�� �H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �S�R�V�V�L�E�O�H�� �F�D�X�V�H�V�� �R�I�� �Z�K�D�W�� �O�D�\�V�� �D�K�H�D�G�� �R�I�� �W�K�H�P��

���2�U�F�K�H�U�W�R�Q���� �������������� �$�V�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �D�E�R�Y�H���� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �V�H�D�U�F�K�� �I�R�U�� �F�D�X�V�D�W�L�R�Q�� �I�D�F�W�R�U�V��

�L�Q�F�O�X�G�H�V���O�R�R�N�L�Q�J���I�R�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���W�K�D�W���Q�H�H�G���W�R���E�H���P�D�G�H���U�L�J�K�W�����$�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���O�D�O�D�J�D��

�R�I�� �W�K�H���9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D���P�R�G�H�O���� �Z�K�L�F�K�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�V�� �W�K�H�� �³�Z�D�U�P�W�K�´�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���� �S�H�R�S�O�H��

�V�H�D�U�F�K���I�R�U���W�K�H���O�R�V�V���R�I���Z�D�U�P�W�K���D�Q�G���W�U�\���W�R���U�H�F�R�Q�Q�H�F�W���W�K�H�L�U���Z�D�\���E�D�F�N���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D������

��

�$�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���&�K�D�S�W�H�U���)�R�X�U�����W�K�H���R�S�H�Q�L�Q�J���T�X�R�W�H���V�W�D�W�H�G���W�K�H�U�H���D�U�H���K�H�U�E�D�O���W�K�H�U�D�S�L�H�V��

�D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �W�R�� �F�X�U�H�� �G�L�V�H�D�V�H�V�� �R�U�� �W�R�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�� �E�D�O�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �E�R�G�\���� �)�U�R�P�� �W�K�H���7�D�Q�R�D��

�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�V�� �R�I�� �K�H�D�O�W�K���� �D�Q�G�� �D�V�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �L�Q�� �&�K�D�S�W�H�U�� �)�R�X�U���� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �L�Q�� �D�O�O�� �L�W�V��

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

�{ �^���o�(�r�Œ�����o�]�•���š�]�}�v�����v����
���}�v�š�Œ�]���µ�š�]�}�v���(�Œ�}�u��
�}�š�Z���Œ�•

�{ �����Z���Œ���v�������š�}��
�À���v�µ�������o���u���v�š�•��
�š�Z�Œ�}�µ�P�Z���Z�����o�]�v�P��
�‰�Œ�����š�]�����•

�{ ���]�•�š�µ�Œ�����v�����•���š�}��
�š�Z�����À���v�µ����
���o���u���v�š�•�������µ�•���•��
�}�(���]�o�o�v���•�•

�{�s���v�µ�������o���u���v�š�•�����•��
�•�}�µ�Œ�������}�(���Z�����o�š�Z �,�����o�š�Z �/�o�o�v���•�•

���}�v�����‰�š�µ���o�]�•����
�‰�}�•�•�]���o���������µ�•���•���š�Z�v�}�u�����]���]�v��



��������
��

�K�D�Y�H�� �V�S�H�F�L�D�O�� �K�H�D�O�L�Q�J�� �S�R�Z�H�U�V���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�H�� �I�R�U�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�����$�V�� �V�X�F�K���� �D�Q��

�L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�U�V�R�Q�� �U�H�I�H�U�V�� �W�R�� �H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�H�� �Z�K�H�Q�� �F�R�Q�I�U�R�Q�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �L�O�O�Q�H�V�V�� �P�D�W�W�H�U�V���� �,�W��

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

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

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

�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �L�Q�� �E�R�W�K�� �W�K�H���7�D�Q�R�D�� �D�Q�G���9�D�O�H�Q�L�E�X�O�D�� �P�R�G�H�O�V���� �D�� �Q�H�Z�� �I�R�U�P�� �R�I�� �K�H�D�O�L�Q�J�� �K�D�V��

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

�H�O�H�P�H�Q�W�����7�K�H�V�H���H�O�H�P�H�Q�W�V���D�U�H���I�X�U�W�K�H�U���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�H�G���Z�K�H�Q���L�7�D�X�N�H�L���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V��

�Z�L�W�K���W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V���W�K�D�W���H�Q�D�E�O�H���D���K�R�O�L�V�W�L�F���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Z�H�O�O�Q�H�V�V����

��

�'�L�V�W�X�U�E�D�Q�F�H�V���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D���H�O�H�P�H�Q�W�V���F�D�X�V�H���L�O�O���K�H�D�O�W�K��

��

�$�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���&�K�D�S�W�H�U���)�R�X�U�����W�K�H���Y�D�Q�X�D���K�D�V���H�\�H�V���D�Q�G���W�H�H�W�K���W�K�D�W���Z�D�W�F�K���W�R���H�Q�V�X�U�H���D�O�O��

�L�V�� �Z�H�O�O�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���D�Q�G�� �³�E�L�W�H�´�� �W�K�R�V�H�� �W�K�D�W�� �G�R�� �Q�R�W�� �D�G�K�H�U�H�� �W�R�� �L�W�V�� �S�U�R�W�R�F�R�O�V���� �7�K�H��

�F�R�P�P�R�Q�O�\���V�K�D�U�H�G���L�7�D�X�N�H�L���L�G�L�R�P���³�6�H�J�D���Q�L���X�U�D���P�H���V�D���W�H�L���G�D�P�X�´���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�V���W�R���³�Q�R���S�U�D�Z�Q��

�M�X�V�W���W�X�U�Q�V���U�H�G�����X�Q�O�H�V�V���V�R�P�H�R�Q�H���K�D�V���F�R�R�N�H�G���L�W���´�����P�H�D�Q�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H�U�H���P�X�V�W���E�H���D���F�D�X�V�H��

�I�R�U���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���W�R���K�D�S�S�H�Q�����9�H�U�D�P�X�������������������,�Q���L�O�O�Q�H�V�V�����L�W���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���W�K�H�U�H���L�V���D���F�D�X�V�H���I�R�U��

�V�X�F�K���K�D�S�S�H�Q�L�Q�J�V�����D�Q�G���L�W���Z�L�O�O���W�D�N�H���W�L�P�H���W�R���E�H�F�R�P�H���W�R�W�D�O�O�\���N�Q�R�Z�Q�����6�X�F�K���F�R�Q�F�H�S�W�V���D�O�O�R�Z��

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

�I�X�O�O�\�� �D�G�Y�D�Q�F�H�G���� �7�K�L�V�� �F�R�Q�I�L�U�P�V�� �W�K�D�W���L�7�D�X�N�H�L���Y�D�O�X�H�� �W�K�H�L�U�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �Z�L�W�K�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D����

�Z�K�L�F�K���K�D�V���K�H�D�O�W�K���U�H�O�D�W�H�G���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V������

��

��

��

��

��

��



��������
��

�6�H�O�I���U�H�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���I�U�R�P���R�W�K�H�U�V��

��

�$�V���V�W�D�W�H�G���L�Q���&�K�D�S�W�H�U���)�R�X�U�����L�7�D�X�N�H�L���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���W�R���L�O�O�Q�H�V�V���V�H�W���W�K�H�P���D�S�D�U�W���I�U�R�P���S�H�R�S�O�H��

�R�I���R�W�K�H�U���H�W�K�Q�L�F���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G�V���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���)�L�M�L�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����D�Q�G���D�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\����

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

�W�R���W�K�H�L�U���L�O�O�Q�H�V�V�����L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���Z�L�O�O���I�L�Q�G���Z�D�\�V���W�R���F�R�U�U�H�F�W���R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V���R�I���G�L�V�H�D�V�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R��

�W�K�H���Y�D�Q�X�D�����$�O�V�R�����D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Y�D�O�X�H���R�I���Y�H�L�N�D�X�Z�D�L�W�D�N�L�����R�W�K�H�U�V���F�O�R�V�H���W�R���W�K�H���V�L�F�N��

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

�D�U�H���I�R�O�O�R�Z�H�G���W�R���U�H�V�W�R�U�H���J�R�R�G���K�H�D�O�W�K�����2�U�F�K�H�U�W�R�Q��������������������

��

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

��

�7�K�H���U�H�V�W�R�U�D�W�L�Y�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���F�R�U�U�H�F�W�L�Q�J���G�L�V�W�X�U�E�D�Q�F�H�V���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D���L�V���P�R�V�W�O�\���D���F�R�P�P�X�Q�D�O��

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

�E�U�H�D�N�L�Q�J���V�X�F�K���S�U�R�W�R�F�R�O�V�����7�K�L�V���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���P�X�V�W���D�F�F�R�P�S�D�Q�\���W�K�H���V�L�F�N���S�H�U�V�R�Q��

�W�R�� �S�H�U�I�R�U�P�� �W�K�H���L�V�R�U�R�� �W�R�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���W�K�D�W�� �L�V�� �D�V�V�X�P�H�G�� �W�R�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �G�L�V�W�X�U�E�H�G���� �7�K�H��

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

�D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�U�R�P���I�R�U�H�V�W�V�����U�L�Y�H�U�V�����P�R�X�Q�W�D�L�Q�V�����V�H�D�V�����O�D�Q�G�����D�Q�G���S�H�R�S�O�H�����&�K�D�Q�G���H�W���D�O��������������������

��

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

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

�D�S�S�U�R�D�F�K�H�G�����H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���V�R�P�H���X�V�H���E�R�W�K���V�\�V�W�H�P�V���V�L�P�X�O�W�D�Q�H�R�X�V�O�\�����)�L�J�X�U�H�������V�K�R�Z�V���W�K�H��

�L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D���D�Q�G���E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���R�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���K�H�D�O�W�K����



��������
��

�)�L�J�X�U�H������

�9�D�Q�X�D���D�Q�G���%�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���,�Q�I�O�X�H�Q�F�H���R�Q���&�R�P�P�X�Q�L�W�\���+�H�D�O�W�K��

��

�9�D�Q�X�D���K�H�D�O�W�K���P�R�G�H�O���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���K�H�D�O�W�K��

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

�E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���L�Q���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �V�X�S�S�R�U�W���W�R�� �S�H�R�S�O�H���L�Q�� �)�L�M�L�D�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���� �'�X�U�L�Q�J��

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

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�����F�R�Q�V�H�Q�W���L�V���I�L�U�V�W���V�R�X�J�K�W���I�U�R�P���W�K�H���Y�D�Q�X�D���I�R�U���I�D�F�L�O�L�W�\���O�R�F�D�W�L�R�Q�����8�V�X�D�O�O�\����

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

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

�V�R�X�J�K�W���W�K�U�R�X�J�K���S�U�R�S�H�U���F�X�O�W�X�U�D�O���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V�����)�L�M�L���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�������������D������

��

�,�Q���)�L�M�L�����V�X�S�S�R�U�W���E�\���W�K�H���K�H�D�G���R�I���Y�D�Q�X�D�����F�K�L�H�I�����D�Q�G���L�W�V���S�H�R�S�O�H�����D�Q�G���W�K�H���V�X�S�S�R�U�W���R�I���W�K�H���5�R�N�R��

�7�X�L�����S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U�����W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���0�D�W�D���Q�L���W�L�N�L�Q�D�����W�L�N�L�Q�D���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H�������W�X�U�D�J�D��

�Q�L�� �N�R�U�R�� ���Y�L�O�O�D�J�H�� �K�H�D�G�P�D�Q������ �D�Q�G���1�D�V�L�� �Q�L�� �N�R�U�R�� ���Y�L�O�O�D�J�H�� �K�H�D�O�W�K�� �Z�R�U�N�H�U���� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V�� �W�K�H��

�V�X�F�F�H�V�V�� �R�I�� �D�Q�\�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �I�D�F�L�O�L�W�\�� ���<�R�R�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �,�Q�� �W�K�L�V�� �Z�D�\���� �W�K�H��

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

�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H���� �W�K�H�� �D�G�R�S�W�L�R�Q�� �R�I�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �D�V�� �P�H�P�E�H�U�V�� �R�I�� �W�K�H�� �F�K�L�H�I�O�\��

���]�}�u�����]���]�v����
�u�}�����o

���}�u�u�µ�v�]�š�Ç���Z�����o�š�Z��

�s���v�µ����
�Z�����o�š�Z��
�u�}�����o



��������
��

�0�D�W�D�T�D�O�L�����O�D�Q�G���R�Z�Q�L�Q�J�� �X�Q�L�W���� �H�Q�D�E�O�H�V�� �W�K�H���F�K�L�H�I�O�\�� �I�D�P�L�O�\�� �W�R���W�D�N�H���W�K�H�� �O�H�D�G�� �U�R�O�H�� �L�Q���K�H�D�O�W�K��

�P�D�W�W�H�U�V����

��

�%�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���P�R�G�H�O���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���K�H�D�O�W�K��

��

�7�K�H���E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���W�K�H���P�R�G�H�O���L�Q���)�L�J�X�U�H�������D�E�R�Y�H���V�K�R�Z�V���K�R�Z���E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H����

�Z�K�L�F�K���K�D�V���W�K�H���V�X�S�S�R�U�W���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����S�U�R�Y�L�G�H�V���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�X�S�S�R�U�W���W�R���S�H�R�S�O�H���L�Q���)�L�M�L�D�Q��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����*�H�Q�H�U�D�O�O�\�����E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���I�R�F�X�V�H�V���R�Q���W�K�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�U�D�L�Q�L�Q�J���R�I���K�H�D�O�W�K��

�F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���E�\���H�Q�V�X�U�L�Q�J���D�Q���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���F�X�U�U�L�F�X�O�X�P���E�H�V�W���I�L�W�V���S�H�R�S�O�H�
�V���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�Q�H�H�G�V�����7�K�L�E�D�X�O�W���� �������������� �6�X�F�K���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�� �D�O�V�R�� �L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���X�S�J�U�D�G�H�� �R�I�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O��

�T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�Q���H�P�H�U�J�L�Q�J���G�L�V�H�D�V�H���W�U�H�Q�G�V���D�Q�G���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����O�L�N�H���G�L�D�E�H�W�H�V�����,�Q���)�L�M�L�����W�K�H��

�E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H�� �P�R�G�H�O�� �D�O�V�R�� �X�V�H�V�� �L�W�V�� �D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �I�R�U�P�� �D�� �P�X�O�W�L�V�H�F�W�R�U�D�O�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �W�R��

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

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

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

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

�U�H�V�H�D�U�F�K���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���S�U�D�F�W�L�F�H����

��

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q����

��

�7�K�H���Y�D�Q�X�D���D�Q�G���L�W�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���D�U�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D����

���������������7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���H�W�K�R�V���L�V���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�\���R�I�� �O�L�I�H���D�Q�G���S�U�H�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��

�Y�D�Q�X�D�� �W�K�U�R�X�J�K�� �U�H�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �X�Q�L�W�\�� ���.�D�S�O�D�P�D���� ������������ �5�D�Y�X�Y�X���� �������������� �2�Q�H�� �R�I�� �W�K�H��

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

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

�R�I���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���Z�H�O�O�Q�H�V�V�����7�K�H���Y�D�Q�X�D���W�K�H�R�U�\���L�V���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���Z�L�W�K���K�R�Z���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���X�S�K�R�O�G��

�L�W�V���W�K�U�H�H���H�O�H�P�H�Q�W�V�������W�K�H���S�K�\�V�L�F�D�O�����F�X�O�W�X�U�D�O�����D�Q�G���V�R�F�L�D�O�����7�K�H���L�Q�W�H�U�U�H�O�D�W�H�G�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���W�K�U�H�H��

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

�R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���O�L�Y�H�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�����7�K�H���W�Z�H�Q�W�\���V�L�P�L�O�D�U���E�X�W���X�Q�L�T�X�H���F�D�U�L�Q�J���F�R�Q�F�H�S�W�V���D�U�H��

�H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �W�R�� �W�K�H�� �V�L�F�N�� �S�H�U�V�R�Q�� �D�Q�G�� �W�K�R�V�H�� �F�D�U�L�Q�J�� �I�R�U�� �W�K�H�P���� �7�K�H�� �V�K�D�U�L�Q�J�� �D�Q�G�� �F�D�U�L�Q�J��



��������
��

�F�R�Q�F�H�S�W�V�� �D�U�H�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V�� �L�Q�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�U�V�R�Q�� �P�D�N�H�V�� �Z�K�H�Q��

�U�H�T�X�L�U�L�Q�J���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H��������

��

�8�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �L�W�V�� �H�O�H�P�H�Q�W�V���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �F�R�Q�F�H�S�W�V�� �R�I�� �F�D�U�L�Q�J�� �H�Q�D�E�O�H��

�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���K�R�Z���K�H�D�O�W�K���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�S�S�O�\���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D���U�H�V�H�D�U�F�K���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���L�Q��

�D�Q�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �)�L�M�L�D�Q�� �V�H�W�W�L�Q�J���� �3�D�F�L�I�L�F�� �S�H�R�S�O�H�� �V�K�D�U�H�� �F�R�P�P�R�Q�Q�H�V�V�� �L�Q�� �F�R�P�P�X�Q�D�O�� �O�D�Q�G��

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

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

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���G�H�O�L�Y�H�U�\���W�R���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F���S�H�R�S�O�H�����7�K�H�V�H���P�R�G�H�O�V���D�O�O���S�R�L�Q�W���W�R���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I��

�I�R�F�X�V�L�Q�J���R�Q���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���D�Q�G���3�D�F�L�I�L�F���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�V���R�I���F�R�Q�F�H�S�W�V�����V�X�F�K���D�V���V�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\����

�I�D�P�L�O�L�D�O�� �D�Q�G�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���� �D�Q�G�� �L�Q�W�H�U�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �³�H�W�K�Q�L�F�D�O�´�� �L�G�H�D�V�� �R�I��

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

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

�K�L�J�K�O�L�J�K�W���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�����Z�K�H�U�H���K�D�U�P�R�Q�\���F�U�H�D�W�H�V���K�D�S�S�L�Q�H�V�V���W�K�D�W���H�Q�D�E�O�H�V���J�R�R�G���K�H�D�O�W�K����

�7�K�H�L�U�� �F�R�P�P�R�Q�Q�H�V�V�� �L�Q�� �Z�R�U�V�K�L�S���� �I�R�U�P�L�Q�J�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���� �D�Q�G�� �I�H�O�O�R�Z�V�K�L�S�� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �W�K�H��

�W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O�� �O�H�Q�V�H�V�� �W�K�D�W�� �V�K�D�S�H�� �W�K�H�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���W�D�O�D�Q�R�D�� �D�Q�G�� �W�K�H��

�U�D�W�L�R�Q�D�O�H�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �K�H�D�O�W�K���V�H�H�N�L�Q�J�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�� �D�Q�G�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�D�U�H�� �W�K�H�\��

�Z�D�Q�W���W�R���U�H�F�H�L�Y�H����

��

�7�K�H���9�D�Q�X�D���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���L�O�O�Q�H�V�V���P�R�G�H�O�����Z�K�L�F�K���K�D�V���I�R�X�U���S�D�U�W�V�����D�I�I�L�U�P���K�R�Z���L�7�D�X�N�H�L���Y�L�H�Z���W�K�H��

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

�R�I�I�H�Q�F�H���W�K�H�\���F�D�X�V�H�G���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D�������3�H�U�K�D�S�V���L�W���L�V���Q�R�W���F�R�U�U�H�F�W���W�R���D�V�V�X�P�H���W�K�D�W���W�K�H���9�D�Q�X�D��

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

�D�V���D���U�H�V�W�R�U�D�W�L�Y�H���D�Q�G���E�D�O�D�Q�F�L�Q�J���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���O�L�Y�L�Q�J���K�R�O�L�V�W�L�F�D�O�O�\�����7�K�L�V���L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���L�Q���K�R�Z��

�W�K�H���Y�D�Q�X�D���U�H�O�D�W�H���W�R���E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���K�H�D�O�W�K���L�Q���)�L�M�L���� ��



��������
��

�&�K�D�S�W�H�U���6�L�[�����0�H�W�K�R�G��

��

�&�K�D�S�W�H�U���)�L�Y�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���W�K�H���9�D�Q�X�D���W�K�H�R�U�\�� �D�Q�G���L�W�V���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���� �Z�K�L�F�K�� �U�H�O�D�W�H�V���W�R�� �W�K�H��

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

�7�K�L�V���L�P�S�O�L�H�V���W�K�D�W���I�R�U���D�Q�\���S�U�R�F�H�V�V���W�R���K�D�S�S�H�Q���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����W�K�H�U�H���P�X�V�W���E�H���D�O�L�J�Q�P�H�Q�W��

�W�R���S�U�H�V�F�U�L�E�H�G���U�X�O�H�V�����6�X�F�K���U�X�O�H�V���L�Q�Y�R�O�Y�H���K�R�Z���U�H�V�H�D�U�F�K�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���K�H�D�O�W�K���U�H�V�H�D�U�F�K�����P�X�V�W��

�E�H�� �F�R�Q�G�X�F�W�H�G�� �Z�L�W�K�L�Q�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �V�H�W�W�L�Q�J���� �7�K�H���9�D�Q�X�D�� �W�K�H�R�U�\��

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

�S�K�L�O�R�V�R�S�K�L�H�V�����D�Q�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������������7�K�H���)�L�M�L�D�Q��

�9�D�Q�X�D���5�H�V�H�D�U�F�K�� ���)�9�5���� �K�D�V�� �D�L�G�H�G�� �L�Q�� �Q�D�Y�L�J�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O�� �W�H�U�U�D�L�Q�� �R�I�� �P�D�Q�\��

�L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���)�L�M�L�D�Q���V�W�X�G�L�H�V�����0�\���U�H�V�H�D�U�F�K���K�D�V���D�O�V�R���D�G�R�S�W�H�G���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���W�R��

�K�H�O�S���J�X�L�G�H���W�K�H���P�H�W�K�R�G�����,�Q���G�R�L�Q�J���V�R�����W�K�H���Y�D�Q�X�D���K�D�V���E�H�H�Q���X�W�L�O�L�V�H�G���D�V���D���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���O�H�Q�V��

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

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

�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����,���Q�R�Z���R�X�W�O�L�Q�H���W�K�H���P�H�W�K�R�G�V���X�V�H�G���Z�K�H�Q���F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K����

��

�0�\�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �X�V�H�G���L�7�D�X�N�H�L�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �D�Q�G�� �Q�X�U�V�H�V�
�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �W�R�� �H�[�S�O�R�U�H�� �W�K�H�� �L�G�H�D�O��

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

�F�D�U�H�� �I�R�U�� �W�K�H�P�� �Z�D�Q�W�� �W�R�� �G�H�O�L�Y�H�U���� �,�� �X�V�H�G���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���� �� �D�V�� �D�� �G�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�� �P�H�W�K�R�G�� �Z�L�W�K��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Z�L�W�K�L�Q���D�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���U�H�V�H�D�U�F�K���S�D�U�D�G�L�J�P�����'�X�H���W�R���W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I���W�K�L�V���V�W�X�G�\����

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

�W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W�����D�Q�G���W�R���J�D�L�Q���D���G�H�H�S���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���Z�R�X�O�G���U�H�T�X�L�U�H���P�R�U�H���W�K�D�Q���R�Q�H���D�S�S�U�R�D�F�K��

�W�R���D�F�T�X�L�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����$�V���V�X�F�K�����W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���H�P�E�U�D�F�H�G���P�R�U�H���W�K�D�Q���R�Q�H���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q��

�V�W�U�D�W�H�J�\���� �Z�K�L�F�K�� �D�O�V�R�� �I�L�W�V�� �Z�H�O�O�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I�� �W�U�L�D�Q�J�X�O�D�W�L�R�Q�����'�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�� �D�V��

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

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

�U�H�V�H�D�U�F�K�����.�R�Y�D�F�K��������������������

��
�ò�í���s���]�š���o���v�}�����t�������(�}�Œ�u���o���������}�µ�v�š���}�(���d���o���v�}���U���������}�v�À���Œ�•���š�]�}�v���o���u���š�Z�}���X���s���]�š���o���v�}�����]�•���µ�•���������•�����������š�������}�o�o�����š�]�}�v����
���������������������������������������������������������•�š�Œ���š���P�Ç���]�v���š�Z�]�•���Œ���•�����Œ���Z�����v�������]�•���µ�•�•�������]�v���^�š���P�����ð���}�(���š�Z�����&�]�i�]���v���s���v�µ�����Z���•�����Œ���Z�X����
��

��



��������
��

��

�7�K�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �Z�H�U�H�� �I�D�P�L�O�L�D�U�� �Z�L�W�K�� �W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���P�H�W�K�R�G�� �D�V�� �W�K�H�� �R�U�D�O�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�� �L�V��

�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D���V�R�X�U�F�H���R�I���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�����7�X�Z�H�U�H�������������������7�K�H�V�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D��

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

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

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

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

�L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���V�H�W�W�L�Q�J�����0�D�U�W�L�Q���	���0�L�U�U�D�E�R�R�S�D�����������������6�R�P�P�H�U�Y�L�O�O�H���	���7�X�U�Q�H�U����������������������

��

�(�W�K�L�F�D�O���$�S�S�U�R�Y�D�O�V��

��

�,���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�X�O�O���H�W�K�L�F�D�O���D�S�S�U�R�Y�D�O���W�R���F�R�Q�G�X�F�W���W�K�H���V�W�X�G�\���I�U�R�P���W�K�H���0�D�V�V�H�\���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���+�X�P�D�Q��

�(�W�K�L�F�V���&�R�P�P�L�W�W�H�H���D�Q�G���W�K�H���)�L�M�L���1�D�W�L�R�Q�D�O���+�H�D�O�W�K���5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���(�W�K�L�F�V���&�R�P�P�L�W�W�H�H�����,���D�O�V�R��

�R�E�W�D�L�Q�H�G���D�X�W�K�R�U�L�W�\���W�R���G�R���Y�L�O�O�D�J�H���Y�L�V�L�W�V���I�U�R�P���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���L�7�D�X�N�H�L���$�I�I�D�L�U�V�����V�H�H���$�S�S�H�Q�G�L�[��

�2�Q�H������ �,�� �R�E�V�H�U�Y�H�G�� �W�K�H���H�L�J�K�W�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�� �R�I�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D�� �5�H�V�H�D�U�F�K���� �W�K�H���Q�L�Q�H���Y�L�O�O�D�J�H��

�D�Q�G���Y�D�Q�X�D���S�U�R�W�R�F�R�O�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�U�R�P���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���L�7�D�X�N�H�L���$�I�I�D�L�U�V���G�X�U�L�Q�J��

�W�K�H�� �H�Q�W�L�U�H�� �G�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�� �S�H�U�L�R�G���� �0�R�V�W�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �3�D�F�L�I�L�F�� �U�H�V�H�D�U�F�K��

�J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�� �D�Q�G�� �S�U�R�W�R�F�R�O�V�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X�� �H�W�� �D�O������ ������������ �Z�H�U�H�� �L�Q�F�O�X�G�H�G���� �7�K�H�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

�H�Q�V�X�U�H�G�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� �Z�D�V�� �V�D�I�H�J�X�D�U�G�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �E�H�V�W�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�V�� �R�I�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�R�S�O�H��

�W�K�U�R�X�J�K���R�E�V�H�U�Y�L�Q�J���W�K�H���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�W�R�F�R�O���R�I���H�Q�W�U�\����

��

�7�K�H���)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D���5�H�V�H�D�U�F�K�����)�9�5�����'�H�V�L�J�Q���D�Q�G���)�U�D�P�H�Z�R�U�N����

��

�7�K�H���)�9�5���G�H�V�L�J�Q���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���L�7�D�X�N�H�L���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
���Z�R�U�O�G�Y�L�H�Z�V�����G�H�F�R�O�R�Q�L�V�H�V���W�K�H���I�U�D�P�L�Q�J�V��

�R�I�� �:�H�V�W�H�U�Q�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H�V�� �D�Q�G�� �P�H�W�K�R�G�V���� �D�Q�G�� �U�H�D�U�U�D�Q�J�H�V�� �L�W�V�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V�� �W�R��

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

�L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������������2�Y�H�U���W�K�H���\�H�D�U�V�����L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�����W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�Y�H����

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

�G�H�F�R�O�R�Q�L�V�L�Q�J���S�U�R�F�H�V�V�����%�D�U�Q�H�V��������������������



��������
��

��

�7�K�H���)�9�5���� �D���G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H�� �T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �E�\�� �1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� �Z�D�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���I�U�R�P��

�V�L�P�L�O�D�U���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���X�V�H�G�� �E�\�� �W�K�H���7�R�Q�J�D�Q���.�D�N�D�O�D���D�Q�G���E�R�U�U�R�Z�H�G���I�U�R�P���F�U�L�W�L�F�D�O���W�K�H�R�U�\�� �D�Q�G��

�.�D�X�S�D�S�D�� �0�—�R�U�L�� �W�K�H�R�U�\�� �W�R�� �L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�� �D�� �G�H�F�R�O�R�Q�L�V�H�G�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �)�L�M�L�D�Q�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\��

���6�D�Q�J�D�� �	�� �5�H�\�Q�R�O�G�V���� �������������� �,�� �X�V�H�G�� �W�K�H�� �Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�� ���� �D�� �F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�D�O��

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

��

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

�F�R�Q�W�H�[�W���E�R�X�Q�G�����S�R�V�L�W�L�R�Q�H�G�����D�Q�G���V�L�W�X�D�W�H�G�����%�U�D�X�Q���	���&�O�D�U�N�H�����������������W�K�D�W���I�L�W�V���L�Q�W�R���Q�D�U�U�D�W�L�Y�H��

�S�U�D�F�W�L�F�H�����+�R�O�V�W�H�L�Q���	���*�X�E�U�L�X�P�������������������1�D�U�U�D�W�L�Y�H�V���D�O�O�R�Z���Q�H�Z���P�H�D�Q�L�Q�J�V���D�Q�G���G�L�Y�H�U�V�H���Z�D�\�V��

�R�I�� �N�Q�R�Z�L�Q�J�� �W�R�� �H�P�H�U�J�H�� �D�Q�G���� �Z�K�H�Q�� �X�V�H�G�� �L�Q�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �V�H�W�W�L�Q�J�V���� �S�D�\�V�� �G�X�H�� �U�H�V�S�H�F�W�� �W�R��

�L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� ���+�D�P�G�D�Q���� �������������� �4�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �D�U�H�� �F�R�P�P�L�W�W�H�G�� �W�R��

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

�W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���T�X�H�V�W�L�R�Q�����6�S�H�]�L�D�O�H���H�W���D�O���������������������2�Q�H���R�I���W�K�H���X�Q�L�T�X�H���D�W�W�U�L�E�X�W�H�V���R�I���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H��

�U�H�V�H�D�U�F�K���L�V���W�K�H���I�O�H�[�L�E�L�O�L�W�\���R�I���G�H�V�L�J�Q�����5�R�O�O�H�U���	���/�D�Y�U�D�N�D�V�������������������,�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���P�H�W�K�R�G�V���I�O�R�Z��

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

�G�L�I�I�H�U�H�Q�W���D�Q�G���G�L�V�W�L�Q�F�W�L�Y�H�����.�R�Y�D�F�K��������������������

��

�7�K�H�U�H���D�U�H���V�S�H�F�L�I�L�F���S�U�R�W�R�F�R�O�V���W�R���I�R�O�O�R�Z���E�H�I�R�U�H���F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���U�H�V�H�D�U�F�K���Z�L�W�K�L�Q���D�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V��

�)�L�M�L�D�Q�� �V�H�W�W�L�Q�J�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� �������������� �$�� �G�H�W�D�L�O�H�G�� �H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �K�R�Z�� �,�� �F�R�Q�G�X�F�W�H�G�� �W�K�H��

�U�H�V�H�D�U�F�K���L�V���R�I�I�H�U�H�G���O�D�W�H�U���L�Q���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���±���L�Q���W�K�H���G�D�W�D���J�D�W�K�H�U�L�Q�J���D�Q�G���Y�D�O�L�G�D�W�L�Q�J���V�H�F�W�L�R�Q����

�7�K�H���9�D�Q�X�D���U�H�V�H�D�U�F�K���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���K�D�V���L�Q�V�S�L�U�H�G���P�D�Q�\���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�����6�D�Q�J�D���	���5�H�\�Q�R�O�G�V����

���������������K�R�Z�H�Y�H�U�����I�H�Z���K�D�Y�H���X�V�H�G���W�K�H���)�9�5���D�V���D���U�H�V�H�D�U�F�K���G�H�V�L�J�Q���W�R���L�Q�I�R�U�P���P�H�W�K�R�G�V���D�Q�G��

�D�Q�D�O�\�V�L�V���� �0�\�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �X�V�H�V���9�D�Q�X�D�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�V�� �D�Q�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �L�7�D�X�N�H�L�� �U�H�V�H�D�U�F�K��

�G�H�V�L�J�Q�����D�G�Y�L�V�L�Q�J���L�W�V���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���D�Q�G���G�H�V�L�J�Q�L�Q�J���L�W�V���D�Q�D�O�\�V�L�V�����7�K�H���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���X�V�H���W�K�H��

�9�D�Q�X�D�� �D�V�� �D�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �G�H�V�L�J�Q�� �G�H�F�R�O�R�Q�L�V�H�V�� �W�K�H�� �D�F�D�G�H�P�\�� �L�Q�� �P�D�Q�\�� �Z�D�\�V�� ���8���� �1�D�E�R�E�R��

�%�D�E�D�����S�H�U�V�R�Q�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���� �6�H�S�W�H�P�E�H�U���������������������D�V���R�X�W�O�L�Q�H�G���L�Q���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D��

�5�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�F�H�V�V������

��



��������
��

�&�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���W�K�H���Y�D�Q�X�D��

��

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

�X�V�H�� �W�K�H�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �I�U�D�P�L�Q�J�� ���8���� �1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� �S�H�U�V�R�Q�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q����

�6�H�S�W�H�P�E�H�U�� ������ �������������� �7�K�H�� �)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D�� �5�H�V�H�D�U�F�K�� ���)�9�5���� �J�X�D�U�G�V�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �R�I�� �W�K�H��

�L�7�D�X�N�H�L���L�Q���D���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�7�D�X�N�H�L���F�R�Q�W�H�[�W���D�Q�G���K�D�V���H�L�J�K�W���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���W�K�D�W���J�X�L�G�H���W�K�H���F�R�Q�G�X�F�W��

�R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �L�Q�� �D�Q�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �V�H�W�W�L�Q�J�� ���8���� �1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� �S�H�U�V�R�Q�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q����

�6�H�S�W�H�P�E�H�U�����������������������7�K�H�U�H���Z�H�U�H���F�O�R�V�H���V�L�P�L�O�D�U�L�W�L�H�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���H�L�J�K�W���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���R�I���W�K�H��

�)�9�5���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���W�R���W�K�H���Y�L�O�O�D�J�H���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���Y�L�V�L�W�D�W�L�R�Q���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���D�V���R�X�W�O�L�Q�H�G���E�\���W�K�H��

�0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���L�7�D�X�N�H�L���$�I�I�D�L�U�V�����V�H�H���$�S�S�H�Q�G�L�[���2�Q�H������

��

�7�K�H���)�9�5���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V��

��

�������5�H�V�H�D�U�F�K���R�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���)�L�M�L�D�Q�V���Q�H�H�G�V���W�R���E�H�Q�H�I�L�W���S�H�R�S�O�H�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�G��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\������

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

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

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

�L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �)�L�M�L�D�Q�� �V�D�Q�F�W�L�R�Q�V���� �D�Q�G�� �F�O�D�Q�� �O�L�P�L�W�V�� �R�U�� �E�R�X�Q�G�D�U�L�H�V���� �D�O�O�� �R�I�� �Z�K�L�F�K�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H��

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

������ �5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�� �I�O�X�H�Q�F�\�� �L�Q�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q�� �O�D�Q�J�X�D�J�H�� �D�Q�G���R�U�� �G�L�D�O�H�F�W�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�G��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �L�V�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���� �7�K�L�V�� �U�H�F�R�J�Q�L�V�H�V�� �W�K�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �R�I�� �O�D�Q�J�X�D�J�H�� �L�Q��

�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���� �F�U�L�W�L�T�X�L�Q�J���� �D�Q�G�� �Y�H�U�L�I�\�L�Q�J�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �F�R�Q�F�H�S�W�V�� �D�Q�G�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�L�Q�J��

�D�V�S�H�F�W�V���R�I���W�K�H�L�U���O�L�Y�H�V���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�O�\������

������ �,�Q�� �W�H�D�P�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �S�H�U�V�R�Q�V�� �P�X�V�W�� �E�H�� �W�K�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O��

�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���V��������

������ �5�H�V�S�H�F�W�� �D�Q�G�� �U�H�F�L�S�U�R�F�L�W�\���� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �D�Q�G�� �D�I�I�L�U�P�� �H�[�L�V�W�L�Q�J��

�H�O�G�H�U�V���D�Q�G���Y�D�Q�X�D���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���D�Q�G���S�U�R�W�R�F�R�O�V�����,�Q���W�H�U�P�V���R�I���U�H�F�L�S�U�R�F�L�W�\�����U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���P�X�V�W��



��������
��

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

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

�������5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���Q�H�H�G���W�R���H�Q�V�X�U�H���D�V���P�X�F�K���D�V���S�R�V�V�L�E�O�H���W�K�D�W���O�R�F�D�O���S�H�R�S�O�H���L�Q���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K��

�V�H�W�W�L�Q�J���D�U�H���F�R�R�S�W�H�G���D�V���P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���W�H�D�P������

������ �5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �E�X�L�O�G�� �D�F�F�R�X�Q�W�D�E�L�O�L�W�\�� �L�Q�W�R�� �W�K�H�L�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �S�U�R�F�H�G�X�U�H�V�� �W�K�U�R�X�J�K��

�P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���D�Q�G���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���I�H�H�G�E�D�F�N���W�R���W�K�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���S�H�R�S�O�H���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\������

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

�W�R���D�O�O���U�H�V�H�D�U�F�K�H�V���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���Y�D�Q�X�D������

��

�/�D�Q�J�X�D�J�H���X�V�H�G���G�X�U�L�Q�J���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q����

��

�/�D�Q�J�X�D�J�H�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�� �W�R�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V���� �D�Q�G�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶��

�G�L�D�O�H�F�W�D�O�� �F�K�R�L�F�H�V�� �P�X�V�W�� �E�H�� �U�H�V�S�H�F�W�H�G�� ���5�H�G�P�D�Q���0�D�F�/�D�U�H�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �7�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W��

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

�O�D�Q�J�X�D�J�H���L�Q���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K�����,�Q���V�R�P�H���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�����W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�G��

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

�(�Q�J�O�L�V�K���O�D�Q�J�X�D�J�H�����&�U�R�V�V���O�D�Q�J�X�D�J�H���L�V���S�H�U�W�L�Q�H�Q�W���L�Q���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���Z�L�W�K���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���S�H�R�S�O�H��

�W�R���U�H�W�D�L�Q���G�D�W�D���P�H�D�Q�L�Q�J�V�����5�H�G�P�D�Q���0�D�F�/�D�U�H�Q���H�W���D�O���������������������7�K�H���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H��

�Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Z�H�U�H���L�Q���W�K�H���(�Q�J�O�L�V�K���O�D�Q�J�X�D�J�H����

��

�,���G�L�V�F�X�V�V�H�G���W�K�H���D�Q�D�O�\�W�L�F���D�S�S�U�R�D�F�K���Z�L�W�K���W�Z�R���R�I���P�\���N�H�\���L�Q�I�R�U�P�D�Q�W�V�����,���Z�D�V���L�Q�I�R�U�P�H�G���W�K�D�W��

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

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

�O�D�Q�J�X�D�J�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�Q�� �W�U�D�Q�V�O�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V�� �W�R�� �(�Q�J�O�L�V�K�� �Z�D�V�� �G�H�H�P�H�G�� �W�K�H�� �E�H�V�W����

�'�H�V�S�L�W�H�� �(�Q�J�O�L�V�K�� �E�H�L�Q�J�� �W�K�H�� �O�D�Q�J�X�D�J�H�� �R�I�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �)�L�M�L�� �D�Q�G�� �P�D�Q�\�� �R�W�K�H�U��

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

�W�K�H�L�U�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �G�L�D�O�H�F�W���� �7�K�U�R�X�J�K�� �D�G�Y�L�V�H�P�H�Q�W�V���� �,�� �O�H�D�U�Q�W�� �W�K�D�W�� �J�R�R�G�� �D�Q�G�� �W�R���W�K�H���S�R�L�Q�W��

�W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���Z�D�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�����)�R�U���O�D�Q�J�X�D�J�H���F�O�D�U�L�W�\�����W�K�H���U�H�F�R�U�G�H�U���S�O�D�\�E�D�F�N���V�H�V�V�L�R�Q�V���K�H�O�S�H�G��

�W�K�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�D�S�W�X�U�H�G���W�K�H���W�U�X�H���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���G�D�W�D�����K�H�Q�F�H���U�H�W�D�L�Q�L�Q�J���L�W�V���Q�X�D�Q�F�H�V������



��������
��

�6�L�Q�F�H���P�R�V�W���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�G���L�Q���W�K�H�L�U���S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O���G�L�D�O�H�F�W�����D�Q���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U��

�I�R�U�� �D�Q�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �S�H�U�V�R�Q���� �,�� �Q�R�W�H�G�� �W�K�H�� �S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �D�Q�R�Q�\�P�L�W�\���� �,�Q��

�D�G�G�L�W�L�R�Q���� �L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �F�D�Q�� �V�W�L�J�P�D�W�L�V�H�� �W�K�H�� �W�\�S�H���R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H���W�K�D�W��

�S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H���� �Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G���S�R�V�V�L�E�O�\���D�I�I�H�F�W���W�K�H�L�U���F�D�U�H�����)�R�U���W�K�L�V���U�H�D�V�R�Q���� �,��

�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���W�K�H���G�D�W�D���L�Q���W�K�H���(�Q�J�O�L�V�K���O�D�Q�J�X�D�J�H���H�[�F�H�S�W���I�R�U���V�R�P�H���G�D�W�D���H�[�F�H�U�S�W�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G��

�L�Q���W�K�H���F�R�P�P�R�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���)�L�M�L�D�Q�����%�D�X�����G�L�D�O�H�F�W����

��

�7�K�H���)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D���5�H�V�H�D�U�F�K���3�U�R�F�H�V�V��

��

�7�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q���G�H�V�F�U�L�E�H�V���W�K�H���P�H�W�K�R�G�� �X�V�H�G�� �L�Q���W�K�L�V�� �U�H�V�H�D�U�F�K���� �5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �O�L�N�H�� �6�W�H�Z�D�U�W��

�:�L�W�K�H�U�V���H�W���D�O�������������������K�D�Y�H���X�V�H�G���W�K�H���)�9�5�����Z�K�L�F�K���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���Q�L�Q�H���V�W�D�J�H�V���D�V���V�K�R�Z�Q���L�Q��

�)�L�J�X�U�H���������7�K�H���U�H�V�X�O�W�����7�H�N�L�Y�X���Q�D���L�V�H�P�D���Q�L���Y�H�L�Z�H�N�D�Q�L�����Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���D���O�L�I�H�O�R�Q�J��

�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�����H�Q�W�U�H�Q�F�K�H�V���L�W�V�H�O�I���I�U�R�P���W�K�H���I�L�U�V�W���V�W�D�J�H�����1�D���Q�D�Y�X�Q�D�Y�X�F�L�����G�X�U�L�Q�J���W�K�H���E�L�U�W�K�L�Q�J��

�R�I�� �L�G�H�D�V�� �W�R�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K���� �7�K�H�� �H�P�E�H�G�P�H�Q�W�� �L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�V�� �W�K�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �R�I��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �L�Q�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L���U�H�V�H�D�U�F�K�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���� �:�L�W�K�L�Q�� �V�X�F�K�� �D�Q�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V��

�S�D�U�D�G�L�J�P�����U�H�V�H�D�U�F�K���L�V���D���F�H�U�H�P�R�Q�\���W�K�D�W���F�R�Q�Q�H�F�W�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����&�K�L�O�L�V�D�����������������:�L�O�V�R�Q����

����������������



��������
��

�)�L�J�X�U�H������

�6�W�H�S�V���R�I���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D���5�H�V�H�D�U�F�K��

��

�1�R�W�H�����7�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�D�V���D�G�D�S�W�H�G���I�U�R�P���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�����������������S����������������������

�7�H�N�L�Y�X���Q�D���L�V�H�P�D���Q�L���Y�H�L�Z�H�N�D�Q�L��



��������
��

�6�W�D�J�H���������1�D���Q�D�Y�X�Q�D�Y�X�F�L�����7�K�H���&�R�Q�F�H�S�W�L�R�Q����

��

�7�K�H�� �I�L�U�V�W�� �V�W�D�J�H�� �R�I�� �W�K�H���9�D�Q�X�D�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �F�R�Q�W�H�P�S�O�D�W�L�Q�J�� �P�\�� �V�W�X�G�\�� �W�R�S�L�F�� �D�Q�G��

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

�F�D�U�H���� �Z�K�L�F�K�� �U�H�P�D�L�Q�V���D�� �S�D�V�V�L�R�Q�� �G�H�V�S�L�W�H�� �P�\�� �Q�R�W�� �S�U�D�F�W�L�V�L�Q�J�� �I�R�U�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �I�L�Y�H�� �\�H�D�U�V���� �,��

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

�W�L�P�H�I�U�D�P�H�����,���S�O�D�Q�Q�H�G���W�K�H���H�Q�W�U�\�����E�R�W�K���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���D�Q�G���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���S�U�R�W�R�F�R�O�V��

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

�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V�����,���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�K�H���P�D�L�Q���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���V�W�H�P�P�H�G���I�U�R�P���W�K�H��

�S�U�L�P�D�U�\���U�H�V�H�D�U�F�K���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���J�X�L�G�H�G���W�K�H���V�W�X�G�\���D�Q�G���K�R�Z���W�K�H�\���Z�H�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�Q�G��

�W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���W�R���D�Y�R�L�G���D�Q�\���P�L�V�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�����,���U�H�D�G���W�K�U�R�X�J�K���V�R�P�H���F�D�V�H���V�W�X�G�\���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H��

�D�Q�G�� �Z�D�V�� �R�S�H�Q�� �W�R�� �R�W�K�H�U�� �G�H�V�L�J�Q�V���� �E�R�W�K�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O�� �D�Q�G�� �H�[�H�P�S�O�D�U�\���� �W�R�� �J�D�L�Q�� �D�Q��

�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���G�H�V�L�J�Q���W�K�D�W���E�H�V�W���I�L�W���W�K�L�V���V�W�X�G�\�����,���H�Q�J�D�J�H�G���L�Q���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V��

�U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���7�D�O�D�Q�R�D���P�H�W�K�R�G���D�Q�G���U�H�Y�L�H�Z�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���D�U�W�L�F�O�H�V���W�K�D�W���H�P�S�O�R�\�H�G���W�K�H���)�9�5��

�D�V���D�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �G�H�V�L�J�Q���D�Q�G���7�D�O�D�Q�R�D�� �D�V���D�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�� �D�Q�G�� �V�W�U�D�W�H�J�\���� �,�� �F�R�Q�F�O�X�G�H�G�� �W�K�H��

�Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���P�H�W�K�R�G���Z�R�X�O�G���E�H�V�W���I�L�W���P�\���U�H�V�H�D�U�F�K����

��

�,�� �S�O�D�Q�Q�H�G�� �W�K�H�� �V�D�P�S�O�H�� �V�L�]�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �U�H�F�U�X�L�W�P�H�Q�W�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V�� �D�Q�G�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �V�H�O�H�F�W�L�Q�J��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �W�K�D�W�� �E�H�V�W�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �W�K�H�� �V�W�X�G�\�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���� �,�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �W�K�H�� �F�D�V�H��

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

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����V�H�H���7�D�E�O�H�V�������	�����������,���P�D�S�S�H�G���V�R�P�H���S�R�V�V�L�E�O�H���S�U�R�E�O�H�P�V�����D�G�Y�H�U�V�H���H�Y�H�Q�W�V����

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

�Z�H�U�H�� �O�L�N�H�O�\�� �W�R�� �R�E�V�W�U�X�F�W�� �W�K�H�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �R�I�� �W�K�H�� �V�W�X�G�\���� �,�� �G�H�Y�H�O�R�S�H�G�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�H�� �S�O�D�Q�V�� �D�V��

�U�H�V�S�R�Q�V�H�V���V�K�R�X�O�G���W�K�H�\���R�F�F�X�U������

��

�,�� �S�O�R�W�W�H�G�� �W�K�H�� �L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�R�Q�� �S�U�R�F�H�V�V���� �U�H�F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J�� �L�V�V�X�H�V�� �W�R�� �W�K�H�� �D�O�U�H�D�G�\�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G��

�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K���� �,�� �V�W�D�U�W�H�G�� �D�Q�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V���� �D�Q�G�� �P�\��

�S�R�V�L�W�L�R�Q�D�O�L�W�\���R�I���E�H�L�Q�J���D�Q���L�Q�V�L�G�H�U���K�H�O�S�H�G�������,���E�H�J�D�Q���G�U�D�Z�L�Q�J���V�N�H�W�F�K�H�V���R�I���Z�K�D�W���W�K�H���U�H�S�R�U�W��

�P�L�J�K�W���O�R�R�N���O�L�N�H���E�X�W���Z�D�V���V�W�L�O�O���R�S�H�Q���W�R���P�D�Q�\���³�\�H�W���W�R���N�Q�R�Z�´���F�R�Q�F�H�S�W�V���R�I���W�K�H���P�X�O�W�L�S�O�H���U�H�D�O�L�W�L�H�V��

�L�Q���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
���V�W�R�U�L�H�V�������,���P�D�S�S�H�G���R�X�W���W�K�H���I�L�Q�H�U���G�H�W�D�L�O�V���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���I�O�R�Z�H�G��



��������
��

�D�V���S�O�D�Q�Q�H�G�����,���V�N�H�W�F�K�H�G���S�O�D�Q�V���I�R�U���U�H�F�R�U�G�L�Q�J�����W�U�D�Q�V�F�U�L�E�L�Q�J�����W�U�D�Q�V�O�D�W�L�Q�J�����D�Q�G���G�L�V�V�H�P�L�Q�D�W�L�Q�J��

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

��

�6�W�D�J�H���������1�D���Y�D�N�D�Y�D�N�D�U�D�X�����3�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���3�O�D�Q�Q�L�Q�J����

��

�:�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���S�O�D�Q�Q�L�Q�J�����,���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���D���U�H�V�H�D�U�F�K���E�X�G�J�H�W���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H�G��

�J�L�I�W�L�Q�J���P�\���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�Q�G���Q�R�W�H�G���W�K�H���V�S�H�F�L�D�O���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�W�R�F�R�O���R�I���H�Q�J�D�J�L�Q�J���Z�L�W�K��

�D���V�L�F�N���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q�����7�K�H���E�X�G�J�H�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���P�H�D�O�V���V�L�Q�F�H���W�K�H���W�L�P�L�Q�J�V��

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

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

�W�U�H�D�W�P�H�Q�W���D�Q�G���Q�H�H�G���W�R���H�D�W���U�H�J�X�O�D�U�O�\���� ���$�O�V�R�����W�K�H���E�X�G�J�H�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�W�R�F�R�O��

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

�W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���Y�H�Q�X�H����

��

�,�Q���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����W�K�H���K�R�V�W���P�X�V�W���E�H���L�Q�I�R�U�P�H�G���L�Q���D�G�Y�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���W�L�P�H���W�R���P�H�H�W�����,�W��

�L�V���D���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���W�R���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X���Z�K�H�Q���Y�L�V�L�W�L�Q�J���I�R�U���W�K�H���I�L�U�V�W���W�L�P�H�����7�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X���L�V��

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

�W�K�H�� �J�X�H�V�W�� �W�R�� �W�K�H�� �K�R�V�W�� �R�U�� �Y�L�F�H�� �Y�H�U�V�D�� �D�Q�G�� �F�R�Q�G�X�F�W�H�G�� �L�Q�� �U�H�V�S�H�F�W�� �R�I�� �U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G��

�D�F�F�H�S�W�D�Q�F�H���R�I���D�Q�R�W�K�H�U�����5�D�Y�X�Y�X�������������������,�W���L�V���F�X�V�W�R�P���D�Q�G���F�R�U�U�H�F�W���W�R���E�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�L�H�G���E�\��

�R�W�K�H�U���S�H�U�V�R�Q�V���W�R���S�H�U�I�R�U�P���W�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������E�������7�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X�����R�I�W�H�Q��

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

�W�K�H�� �D�W�W�H�Q�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�R�V�H�� �Z�K�R�� �D�U�H�� �S�U�H�V�H�Q�W���� �7�K�H�� �V�S�H�H�F�K�� �P�X�V�W�� �V�W�D�W�H�� �W�K�H�� �U�H�D�V�R�Q�� �I�R�U�� �W�K�H��

�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �E�D�V�H�G�� �R�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� ���������E������ �3�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H��

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

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

��

�7�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X���L�V�����L�Q���H�V�V�H�Q�F�H�����W�K�H���E�D�V�H���R�I���W�K�H���Y�D�N�D�W�X�U�D�J�D�����V�H�W���R�I��

�F�X�V�W�R�P�D�U�\���Y�D�O�X�H�V���O�L�Q�N�H�G���W�R���F�D�U�L�Q�J�����H�W�K�R�V���D�Q�G���L�V���X�V�H�G���L�Q���D�O�O���L�7�D�X�N�H�L���O�L�I�H�V�S�D�Q���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V����

�'�X�U�L�Q�J���W�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X�����W�K�H���Y�L�V�L�W�R�U���V�L�W�V���E�\���W�K�H���G�R�R�U���X�S�R�Q���H�Q�W�U�\���D�Q�G���D�Z�D�L�W�V���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���W�R��

�P�R�Y�H���I�X�U�W�K�H�U���L�Q�V�L�G�H���W�K�H���K�R�X�V�H�����7�K�H���U�H�F�L�S�L�H�Q�W���R�I���W�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X�����K�R�V�W�������P�D�L�Q�O�\���W�K�H���F�K�L�H�I��



��������
��

�R�U���W�K�H���K�H�D�G���R�I���W�K�H���K�R�X�V�H�K�R�O�G�����X�V�X�D�O�O�\���L�V���V�H�D�W�H�G���R�Q���W�K�H���X�S�S�H�U���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�H���V�L�W�W�L�Q�J���D�U�H�D��

�Z�K�L�O�H���W�K�H���Y�L�V�L�W�R�U�V���K�D�Y�H���W�K�H���O�R�Z�H�U���H�Q�G�����7�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X���L�W�V�H�O�I���D�F�W�V���D�V���V�H�F�X�U�L�W�\�����S�U�R�W�H�F�W�L�Q�J��

�W�K�H���Y�L�V�L�W�R�U�����1�R�W���S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���W�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X���F�D�Q���S�H�U�S�H�W�X�D�W�H���D���E�U�H�D�N�G�R�Z�Q���L�Q���Y�D�O�X�H�V�����D�Q�G����

�I�R�U���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���F�R�Q�W�H�[�W�����W�K�L�V���D�I�I�H�F�W�V���W�K�H���Y�D�N�D�W�X�U�D�J�D���H�W�K�R�V�����,�W���L�V���D�O�V�R���Q�R�W�H�Z�R�U�W�K�\���W�R���U�H�D�O�L�V�H��

�W�K�D�W���F�X�O�W�X�U�H���L�V���Q�R�W���V�W�D�W�L�F�����D�Q�G���L�W���L�V���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���W�R���F�K�H�F�N���I�L�U�V�W���Z�K�H�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���S�U�D�F�W�L�V�H��

�L�V�H�Y�X�V�H�Y�X�� �D�V�� �V�R�P�H�� �G�R�� �Q�R�W�� �G�X�H�� �W�R�� �U�H�O�L�J�L�R�X�V�� �E�H�O�L�H�I�V�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� ���������E��������

�6�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���� �D�I�W�H�U���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X�� �D�Q�G���� �L�I�� �D�F�F�H�S�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �K�R�V�W���� �W�K�H�� �Y�L�V�L�W�R�U�� �J�D�L�Q�V�� �H�Q�W�U�\��

�U�L�J�K�W�V�� �D�Q�G�� �U�H�F�H�L�Y�H�V�� �K�R�V�S�L�W�D�O�L�W�\�� �S�U�L�Y�L�O�H�J�H�V���� �9�L�V�L�W�R�U�V�� �D�U�H�� �R�I�W�H�Q�� �G�L�U�H�F�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �K�L�J�K�H�V�W��

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

��

�,�W���L�V���F�X�V�W�R�P�D�U�\���I�R�U���Y�L�V�L�W�R�U�V���W�R���L�Q�W�U�R�G�X�F�H���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���W�R���W�K�H���K�R�V�W�V���D�Q�G�����J�H�Q�H�U�D�O�O�\���� �D�I�W�H�U��

�W�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X�� �Z�K�L�O�H�� �V�K�D�U�L�Q�J�� �I�R�R�G�� �D�Q�G�� �G�U�L�Q�N�V���� �&�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V�� �Z�L�O�O�� �V�R�P�H�K�R�Z�� �W�U�\�� �W�R��

�L�G�H�Q�W�L�I�\�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �Y�L�V�L�W�R�U�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �K�R�V�W���� �)�R�U�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �Y�L�V�L�W�R�U���� �W�K�L�V��

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

�L�V���X�V�X�D�O�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �I�R�U���L�7�D�X�N�H�L�� �W�R�� �W�D�O�N�� �D�E�R�X�W�� �Z�K�R�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �L�Q�� �D�� �F�R�Q�W�H�[�W�X�D�O�� �P�D�Q�Q�H�U���W�K�D�W��

�L�Q�F�O�X�G�H�V���I�L�V�K���D�Q�G���S�O�D�Q�W���W�R�W�H�P�V�����W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H�L�U���Q�D�P�H�V�����W�K�H���W�L�W�O�H���R�I���W�K�H�L�U���K�R�X�V�H�V����

�D�Q�G���J�H�Q�H�W�L�F�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� ���������E������ �(�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V��

�L�V���D�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���V�W�H�S���W�K�D�W���V�H�F�X�U�H�V���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�¶�V���S�O�D�F�H���D�Q�G���O�L�Q�N�V���W�R���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�¶�V��

�K�R�P�H����

��

�7�K�H�� �H�W�K�L�F�D�O�� �D�S�S�U�R�Y�D�O�� ���6�H�H�� �$�S�S�H�Q�G�L�[�� ������ �I�U�R�P�� �0�D�V�V�H�\�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �D�Q�G�� �D�S�S�U�R�Y�D�O�� �Q�R�W�H�V��

�I�U�R�P���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���D�Q�G���W�K�H���K�H�D�O�W�K���I�D�F�L�O�L�W�\���Z�H�U�H���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���G�R�F�X�P�H�Q�W�V��

�W�K�D�W�� �Z�H�U�H�� �P�R�V�W�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �S�U�R�F�H�V�V���� �,�Q�� �W�H�U�P�V�� �R�I�� �R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O�� �D�S�S�U�R�Y�D�O��

�S�U�R�F�H�V�V�H�V�����K�D�Y�L�Q�J���J�D�L�Q�H�G���I�X�O�O���H�W�K�L�F�V���D�S�S�U�R�Y�D�O���Y�L�D���W�K�H���0�D�V�V�H�\���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���+�X�P�D�Q���(�W�K�L�F�V��

�&�R�P�P�L�W�W�H�H�����,���D�O�V�R���V�R�X�J�K�W���S�H�U�P�L�V�V�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O���R�I�I�L�F�H�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I��

�L�7�D�X�N�H�L�� �$�I�I�D�L�U�V�� �D�Q�G�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �I�X�O�O�� �V�X�S�S�R�U�W�� �I�R�U�� �Y�L�O�O�D�J�H�� �I�L�H�O�G�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�Q�G�� �Y�L�V�L�W�V���� �7�K�H��

�3�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O�� �$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U�V�� �Z�H�U�H�� �L�Q�I�R�U�P�H�G�� �R�I�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�� �V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�� �I�R�U�� �W�K�H��

�S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����,���D�O�V�R���U�H�F�H�L�Y�H�G���P�X�F�K���Q�H�H�G�H�G���D�Q�G���W�L�P�H�O�\���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���I�U�R�P���W�K�H���1�H�Z��

�=�H�D�O�D�Q�G���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I�� �)�R�U�H�L�J�Q���$�I�I�D�L�U�V���D�Q�G���7�U�D�G�H���>�0�)�$�7�@���U�H�V�H�D�U�F�K���J�U�D�Q�W���W�K�D�W���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�G��

�K�D�O�I���R�I���P�\���U�H�V�H�D�U�F�K���H�[�S�H�Q�V�H�V����

��



��������
��

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

�D�Q�G�� �G�U�H�Z�� �W�K�H�� �L�Q�L�W�L�D�O�� �S�O�D�Q�� �R�I�� �D�F�W�L�R�Q���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �P�\�� �U�R�O�H���� �7�K�H�� �)�L�M�L�D�Q�� �&�K�L�H�I�� �1�X�U�V�H�� �D�Q�G��

�0�L�G�Z�L�I�H�U�\�� �2�I�I�L�F�H�U�� �>�&�1�0�2�@�� �Z�H�U�H�� �L�Q�I�R�U�P�H�G�� �R�I�� �W�K�H�� �I�L�H�O�G�Z�R�U�N�� �S�U�R�F�H�V�V���� �'�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V��

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

�U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K���� �,�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�Z�R�� �G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �'�L�U�H�F�W�R�U�V�� �R�I�� �1�X�U�V�L�Q�J��

�>�'�2�1�V�@���W�R���G�L�V�F�X�V�V���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�F�H�V�V���D�Q�G���F�R�Q�I�L�U�P�H�G���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�L�W�H�V���D�Q�G���S�R�W�H�Q�W�L�D�O��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����7�K�H���V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���Q�X�U�V�L�Q�J���P�D�Q�D�J�H�U�V���D�Q�G���W�K�H���P�H�G�L�F�D�O���R�I�I�L�F�H�U�V���F�R�Q�I�L�U�P�H�G��

�W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���Y�H�Q�X�H�V�����G�D�W�H�V�����D�Q�G���W�L�P�H�V�����7�K�H���Q�X�U�V�H�V���W�R�R�N���W�L�P�H���W�R���U�H�V�S�R�Q�G���W�R���W�K�H���I�O�\�H�U�V����

�Z�K�L�F�K�� �Z�H�U�H�� �X�S�� �R�Q�� �K�H�D�O�W�K�� �I�D�F�L�O�L�W�\�� �Q�R�W�L�F�H�E�R�D�U�G�V���� �,�� �U�H�R�U�J�D�Q�L�V�H�G�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q��

�W�L�P�H�W�D�E�O�H���D�U�R�X�Q�G���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�I�H�U�H�Q�F�H�V���W�K�D�W���P�L�J�K�W���K�D�S�S�H�Q���L�Q��

�W�K�H���I�L�H�O�G�����O�L�N�H���I�D�P�L�O�\�����Y�L�O�O�D�J�H�����D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���H�Y�H�Q�W�V�����W�R���H�Q�V�X�U�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\����

��

�,�� �D�U�U�D�Q�J�H�G�� �S�U�H�O�L�P�L�Q�D�U�\�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �V�L�W�H�V���� �Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G�� �S�O�D�Q�V���R�I�� �D�F�W�L�R�Q���� �D�Q�G��

�R�U�J�D�Q�L�V�H�G�� �U�H�J�X�O�D�U�� �D�F�F�H�V�V�� �Z�L�W�K�� �K�H�O�S�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �'�2�1�� �:�H�V�W�� �D�Q�G�� �&�H�Q�W�U�D�O�� �G�L�Y�L�V�L�R�Q�V���� �,��

�S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �W�K�H�� �H�W�K�L�F�D�O�� �X�Q�G�H�U�S�L�Q�Q�L�Q�J�V�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�Q�G�� �H�Q�W�H�U�H�G�� �L�Q�W�R�� �D�� �I�R�U�P�D�O��

�D�J�U�H�H�P�H�Q�W���D�V���W�R���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�����V�H�O�I�����D�Q�G���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K�����K�R�V�W���������7�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\��

�R�I���+�H�D�O�W�K���U�H�T�X�L�U�H�G���D���I�X�O�O���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�S�R�U�W���I�R�U���Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q���S�X�U�S�R�V�H�V���E�H�I�R�U�H���W�K�H���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q��

�R�I���U�H�V�X�O�W�V�����,���G�L�V�F�X�V�V�H�G���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���U�H�F�U�X�L�W�P�H�Q�W���S�U�R�F�H�V�V�H�V���D�Q�G���V�X�L�W�D�E�O�H���Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G��

�S�H�U�L�R�G�V�� �I�R�U�� �G�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���� �$�O�V�R���� �,�� �U�H�I�L�Q�H�G�� �D�F�F�H�V�V�� �U�X�O�H�V�� �I�R�U�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �R�Q�� �L�V�V�X�H�V�� �R�I��

�D�Q�R�Q�\�P�L�W�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �Z�H�O�O�E�H�L�Q�J���� �,�� �Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �'�L�U�H�F�W�R�U�V�� �R�I��

�1�X�U�V�L�Q�J�� �I�R�U�� �V�X�L�W�D�E�O�H�� �W�L�P�L�Q�J�� �D�Q�G�� �G�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�� �Y�H�Q�X�H�V�� �W�R�� �R�U�J�D�Q�L�V�H�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �J�U�R�X�S�� �V�H�V�V�L�R�Q�V���� �,�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �Q�D�P�H�V�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�D�F�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �N�H�\��

�S�H�R�S�O�H�� �W�R�� �O�L�D�L�V�H�� �Z�L�W�K�� �D�W�� �W�K�H�� �I�R�X�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�U�H�D�V���� �,�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q��

�W�H�F�K�Q�L�T�X�H�� �W�K�D�W�� �O�H�G�� �W�R�� �U�H�Y�L�V�L�R�Q�� �D�Q�G�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �S�O�D�Q�� �R�I�� �D�F�W�L�R�Q���� �U�R�O�H�V����

�E�R�X�Q�G�D�U�L�H�V�����D�Q�G���L�V�V�X�H�V����

��

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

�P�\�� �D�U�U�L�Y�D�O�� �D�Q�G�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �P�\���E�R�N�D�� ���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �J�R�R�G�V���� �W�R���P�D�N�H�� �X�S�� �I�R�U�� �W�K�H�� �P�L�V�V�H�G��

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

�X�Q�F�O�H�����P�\���I�D�W�K�H�U�¶�V���H�O�G�H�U���E�U�R�W�K�H�U�������Z�K�R���Z�D�V���L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���L�Q���G�L�V�F�X�V�V�L�Q�J���P�\���V�W�X�G�L�H�V����

��



��������
��

�7�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���L�7�D�X�N�H�L���$�I�I�D�L�U�V���D�S�S�U�R�Y�D�O���V�H�U�Y�H�G���D�V���D���S�D�V�V���W�R���H�Q�J�D�J�H���Z�L�W�K���W�K�H���3�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O��

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U�V�� �D�Q�G�� �R�I�I�L�F�H�U�V���� �7�K�U�R�X�J�K�� �H�P�D�L�O�� �H�[�F�K�D�Q�J�H�V���� �,�� �R�U�J�D�Q�L�V�H�G�� �P�H�H�W�L�Q�J�� �G�D�W�H�V����

�W�L�P�H�V���� �D�Q�G�� �Y�H�Q�X�H�V���� �,�� �P�H�W�� �W�Z�R�� �3�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O�� �$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �W�H�D�P�V�� �D�W�� �W�K�H��

�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J���S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O���R�I�I�L�F�H�V�����5�H�F�H�L�Y�H�G���R�S�H�Q�O�\�����,���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���W�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�W�R�F�R�O��

�R�I�� �H�Q�W�U�\���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X���D�Q�G���K�D�G���I�U�X�L�W�I�X�O���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �Y�L�O�O�D�J�H���Y�L�V�L�W�V���� �,��

�Z�D�V���U�H�P�L�Q�G�H�G���R�I���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W���W�R���U�H�S�R�U�W���U�H�V�X�O�W�V���X�S�R�Q���F�R�P�S�O�H�W�L�R�Q����

��

�.�H�\���,�Q�I�R�U�P�D�Q�W���,�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�V��

��

�,�Q�� �W�K�H�� �V�H�D�U�F�K�� �I�R�U�� �D�Q�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �P�H�W�K�R�G�� �D�Q�G�� �V�W�U�D�W�H�J�\�� �W�R�� �F�R�O�O�H�F�W�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �I�U�R�P��

�L�7�D�X�N�H�L�� �L�Q�� �)�L�M�L���� �,�� �U�H�D�O�L�V�H�G�� �W�K�H�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �G�L�V�F�X�V�V�� �P�\�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q��

�9�D�Q�X�D�� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �)�U�D�P�H�Z�R�U�N�� �D�X�W�K�R�U���� �3�U�R�I�H�V�V�R�U�� �8�Q�D�L�V�L�� �1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� �3�U�R�I�H�V�V�R�U��

�1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�� �K�H�O�S�H�G�� �V�R�U�W�� �V�R�P�H�� �F�R�P�S�O�H�[�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �D�Q�G��

�G�L�V�F�X�V�V�H�G���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I�� �X�V�L�Q�J���W�K�H���9�D�Q�X�D���U�H�V�H�D�U�F�K���P�H�W�K�R�G���Z�L�W�K���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��

�F�X�O�W�X�U�D�O���I�U�D�P�L�Q�J������

��

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

�I�U�D�P�L�Q�J�����7�K�H���Y�D�Q�X�D���U�H�V�H�D�U�F�K���I�U�D�P�L�Q�J���D�O�O�R�Z�V���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���W�R���G�R���W�K�H��

�S�U�R�S�H�U���H�Q�W�U�\���Z�L�W�K�L�Q���D�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���S�D�U�D�G�L�J�P���O�L�N�H���W�K�H���.�D�X�S�D�S�D���0�—�R�U�L����

�6�R���� �Q�R�W�� �R�Q�O�\�� �L�V�� �S�U�R�S�H�U�� �H�Q�W�U�\�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W���� �W�K�H�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �L�Q�V�L�G�H�U��

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

�D�F�F�R�X�Q�W�D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�� �W�K�D�W�� �L�V�� �V�R�P�H�W�L�P�H�V�� �K�D�U�G�H�U�� �R�U�� �K�L�J�K�H�U��

�E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�V�H�� �D�U�H�� �R�X�U�� �S�H�R�S�O�H�� �D�Q�G���E�H�F�D�X�V�H�� �Z�H�� �F�D�Q�Q�R�W���D�I�I�R�U�G�� �W�R���G�R��

�W�K�H���J�O�L�W�F�K�H�V���W�K�D�W���R�W�K�H�U���S�H�R�S�O�H���G�R�����,�Q���W�K�H���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���9�D�Q�X�D���5�H�V�H�D�U�F�K��

�)�U�D�P�H�Z�R�U�N�����W�D�O�D�Q�R�D�� �L�V�� �W�K�H�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���� �W�K�H�� �I�U�D�P�L�Q�J�� �L�V�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D��

�U�H�V�H�D�U�F�K���� �2�X�U���S�H�R�S�O�H���H�[�S�H�F�W���X�V���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���R�X�U���S�U�R�W�R�F�R�O�V���«�� �W�K�D�W��

�F�R�Q�F�H�U�Q�V���D�V�N�L�Q�J���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���«���Z�K�H�U�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�V���D���J�L�I�W������

�:�L�W�K�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �)�L�M�L�D�Q�V���� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �Y�H�U�\�� �J�R�R�G�� �D�W�� �V�D�I�H�J�X�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�L�U��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���Z�K�D�W�� �W�K�H�\���Z�D�Q�W���W�R���V�D�\���� �,�I�� �W�K�H�\�� �G�R�Q�
�W���O�L�N�H�� �\�R�X���D�O�U�H�D�G�\����

�W�K�H�\���M�X�V�W���H�G�L�W���H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���W�K�H�\���V�D�\���L�Q���V�R���P�D�Q�\���Z�D�\�V�����D�Q�G���W�K�L�V���O�H�D�G�V���W�R��



��������
��

�)�L�M�L�D�Q�� �V�L�O�H�Q�F�H�V�� ���� �W�K�H�� �W�D�[�R�Q�R�P�\�� �R�I�� �V�L�O�H�Q�F�H�V���� �2�Q�H�� �R�I�� �L�W�V�� �F�D�W�H�J�R�U�L�H�V��

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

�D�O�V�R���E�H���W�U�H�D�W�H�G���L�Q�W�R���V�L�O�H�Q�F�H�V�����E�X�W���W�K�H�U�H���L�V���Q�R���G�L�I�I�L�F�X�O�W�\���L�I���S�U�R�W�R�F�R�O�V���D�U�H��

�I�R�O�O�R�Z�H�G�� �S�U�R�S�H�U�O�\���� �,�W�� �L�V�� �I�U�D�P�H�G�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H���9�D�Q�X�D�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N�� �D�Q�G�� �W�K�H��

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

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

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

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���O�H�Y�H�O�����:�H���D�U�H���V�D�\�L�Q�J���\�H�V����

�Z�H�� �K�D�Y�H�� �H�W�K�Q�R�J�U�D�S�K�\���� �E�X�W�� �Z�H�� �D�O�V�R�� �K�D�Y�H�� �R�X�U�� �Z�D�\�V���� �$�V�� �D�Q��

�H�W�K�Q�R�J�U�D�S�K�H�U�����L�Q���W�K�L�V���F�D�V�H�����Z�H���Z�L�O�O���J�R���D�Q�G���D�F�F�H�V�V���W�K�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���Z�H��

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

�Z�L�W�K���D���F�X�S���R�I���W�H�D�����R�U���L�W���E�H�J�L�Q�V���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W�I�X�O���D�V�N�L�Q�J�����:�H���G�R�Q�
�W���X�V�H���W�K�H��

�
�,�
�����L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�����R�U���
�4�
�����T�X�H�V�W�L�R�Q�����Z�R�U�G�����:�K�L�O�H���W�H�V�W�L�Q�J���W�K�L�V���L�Q���W�K�H���I�L�H�O�G�����«��

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

�L�Q�W�H�U�U�R�J�D�W�L�Q�J���W�K�H�P�����,�W���L�V���Q�R�W���Y�H�U�\���K�H�O�S�I�X�O���«���W�K�H���Y�H�U�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���D�V�S�H�F�W��

�R�I���W�K�H���
�7�
�����W�D�O�D�Q�R�D�����Z�R�U�G���L�V���\�R�X�
�U�H���V�H�H�N�L�Q�J���W�K�H�L�U���K�H�O�S���V�R���\�R�X���F�D�Q���J�D�L�Q��

�V�R�P�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���«���L�W���P�X�V�W���E�H���S�X�W���L�Q���W�K�D�W���Z�D�\�����D�V�N�L�Q�J���S�H�R�S�O�H���I�R�U���K�H�O�S��

�W�R���J�D�L�Q���V�R�P�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�������8�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�����S�H�U�V�R�Q�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q����

�6�H�S�W�H�P�E�H�U����������������������

��

�7�K�H�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �3�U�R�I�H�V�V�R�U�� �1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�� �F�R�Q�I�L�U�P�H�G�� �W�K�H�� �V�W�X�G�\�� �G�H�V�L�J�Q�� �D�Q�G�� �W�K�H��

�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�Q�H�V�V���R�I���H�Q�V�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�U�R�S�H�U���I�U�D�P�L�Q�J���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�����,���P�D�S�S�H�G���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K��

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

��

�5�H�F�U�X�L�W�P�H�Q�W�����6�H�O�H�F�W�L�R�Q�����D�Q�G���6�D�P�S�O�H��

��

�3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �Z�H�U�H�� �U�H�F�U�X�L�W�H�G�� �I�U�R�P���W�K�H�L�U�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R�� �W�K�H�� �I�O�\�H�U�V�� ���V�H�H�� �$�S�S�H�Q�G�L�[�� ������ �W�K�D�W��

�Z�H�U�H���S�R�V�W�H�G���R�Q���0�2�+���Q�R�W�L�F�H�E�R�D�U�G�V�����H�P�D�L�O�H�G�����D�Q�G���K�D�Q�G���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���W�R���K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H�V���D�Q�G��

�K�R�V�S�L�W�D�O�V���I�U�R�P���W�K�H���F�K�R�V�H�Q���P�H�G�L�F�D�O���D�U�H�D�V�����7�K�H�U�H���D�U�H���I�R�X�U���G�L�Y�L�V�L�R�Q�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���0�2�+���L�Q��

�)�L�M�L�����Q�D�P�H�O�\���W�K�H���&�H�Q�W�U�D�O�����(�D�V�W�H�U�Q�����1�R�U�W�K�H�U�Q�����D�Q�G���:�H�V�W�H�U�Q�����,���U�H�F�U�X�L�W�H�G���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���I�U�R�P��

�W�K�H�� �&�H�Q�W�U�D�O���� �(�D�V�W�H�U�Q���� �D�Q�G�� �:�H�V�W�H�U�Q�� �G�L�Y�L�V�L�R�Q�V���� �7�K�H�� �Q�X�U�V�H�� �X�Q�L�W�� �P�D�Q�D�J�H�U�V�� �D�Q�G�� �W�K�H��



��������
��

�'�L�U�H�F�W�R�U�V���R�I���1�X�U�V�L�Q�J���D�V�V�L�V�W�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�F�U�X�L�W�P�H�Q�W���D�Q�G���V�H�O�H�F�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�H�V���E�\���H�Q�V�X�U�L�Q�J��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �P�H�W�� �W�K�H�� �V�H�O�H�F�W�L�R�Q�� �F�U�L�W�H�U�L�D�� ���$�S�S�H�Q�G�L�[�� �������� �7�K�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �Y�R�O�X�Q�W�D�U�L�O�\��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K������

��

�7�D�E�O�H��������

�6�X�P�P�D�U�\���R�I���'�D�W�D���&�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���6�W�U�D�W�H�J�\��

�3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���W�\�S�H�� �/�R�F�D�W�L�R�Q�� �'�D�W�D���&�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V��

�1�X�U�V�H�V�� �&�H�Q�W�U�D�O���	���(�D�V�W�H�U�Q���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H�V���9�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S��

�1�X�U�V�H�V�� �&�H�Q�W�U�D�O���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H�V���9�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H����

�1�X�U�V�H�V�� �&�H�Q�W�U�D�O���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H�V�� �)�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V��

�1�X�U�V�H�V�� �:�H�V�W�H�U�Q���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H�V���9�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S��

�1�X�U�V�H�V�� �:�H�V�W�H�U�Q���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H�V���9�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���±���0�D�O�H�� �:�H�V�W�H�U�Q���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H�V���9�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���±���0�D�O�H�� �:�H�V�W�H�U�Q���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H�V���9�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H����

�3�D�W�L�H�Q�W�V���±���0�D�O�H�� �:�H�V�W�H�U�Q���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H�V�� �)�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���±���)�H�P�D�O�H�� �:�H�V�W�H�U�Q���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H�V���9�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���±���)�H�P�D�O�H�� �:�H�V�W�H�U�Q���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H�V���9�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H����

�3�D�W�L�H�Q�W�V���±���)�H�P�D�O�H�� �:�H�V�W�H�U�Q���+�H�D�O�W�K���6�H�U�Y�L�F�H�V�� �)�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V��

��

�7�K�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�� �U�H�F�U�X�L�W�P�H�Q�W�� �S�U�R�F�H�V�V�� �H�Q�V�X�U�H�G�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �P�H�G�L�F�D�O�� �D�U�H�D����

�7�K�H���V�H�O�H�F�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G���V�D�I�H�J�X�D�U�G�H�G���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
���F�X�O�W�X�U�H�����7�K�H�\���S�D�U�W�R�R�N���L�Q���D���V�H�[���V�S�H�F�L�I�L�F��

�Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �J�U�R�X�S�� �D�V�� �L�W�� �L�V�� �F�X�O�W�X�U�D�O�O�\�� �L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �I�R�U�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �W�R�� �G�L�V�F�X�V�V�� �S�H�U�V�R�Q�D�O��

�K�H�D�O�W�K���L�V�V�X�H�V���L�Q���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���R�W�K�H�U�V�����L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���W�R���S�H�R�S�O�H���R�I���W�K�H���R�S�S�R�V�L�W�H���V�H�[�����V�H�H��

�7�D�E�O�H�� �������� �7�K�H�� �U�H�F�U�X�L�W�P�H�Q�W�� �F�D�S�W�X�U�H�G�� �W�Z�H�O�Y�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�Q�G�� �H�O�H�Y�H�Q�� �Q�X�U�V�H��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����,���X�V�H�G���V�H�Y�H�U�D�O���V�S�H�F�L�I�L�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���W�R���U�H�F�U�X�L�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����7�K�H���S�D�W�L�H�Q�W��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �K�D�G�� �E�H�H�Q�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �D�F�F�H�V�V�L�Q�J�� �P�H�G�L�F�D�O�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �L�Q�� �)�L�M�L��

�U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �L�O�O�Q�H�V�V�� �I�R�U�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �W�K�U�H�H�� �\�H�D�U�V���� �7�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �K�D�G�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �W�K�U�H�H��



��������
��

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

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

��

�7�D�E�O�H��������

�6�X�P�P�D�U�\���R�I���1�X�U�V�H���3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���'�H�W�D�L�O�V��

�3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�� �<�H�D�U�V���R�I���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�Q���Q�X�U�V�L�Q�J���G�L�D�E�H�W�L�F��

�S�D�W�L�H�Q�W�V��

�3�L�W�D�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V��

�5�R�V�L�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V��

�/�L�W�L�D�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V��

�/�R�P�D�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V��

�/�L�V�L�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V��

�$�Q�D�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���W�Z�H�Q�W�\���\�H�D�U�V��

�9�L�N�D�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���W�Z�H�Q�W�\���\�H�D�U�V��

�9�H�U�H�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V��

�1�X�Q�L�D�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V��

�6�H�O�D�L�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V��

�/�X�V�L�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V��

��

��

��

��

��

��

��

��



��������
��

�7�D�E�O�H��������

�6�X�P�P�D�U�\���R�I���3�D�W�L�H�Q�W���3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���'�H�W�D�L�O�V��

�3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�� �<�H�D�U�V���R�I���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�Q��

�D�F�F�H�V�V�L�Q�J���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V��

�G�X�H���W�R���G�L�D�E�H�W�H�V��

�7�\�S�H���R�I���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��

�6�X�U�J�H�U�\�����Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�����F�O�L�Q�L�F��

�-�R�Q�H�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V���6�X�U�J�H�U�\�����Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�����F�O�L�Q�L�F��

�/�D�L�V�D�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V���6�X�U�J�H�U�\�����Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�����F�O�L�Q�L�F��

�-�H�V�H�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V���6�X�U�J�H�U�\�����Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�����F�O�L�Q�L�F��

�-�D�O�H�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���6�X�U�J�H�U�\�����Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�����F�O�L�Q�L�F��

�-�X�W�D�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���6�X�U�J�H�U�\�����Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�����F�O�L�Q�L�F��

�3�H�F�L�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V�� �&�O�L�Q�L�F���R�Q�O�\�²�D�W�W�H�Q�G�V���W�K�H���G�X�D�O���F�O�L�Q�L�F������

�-�R�S�H�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���6�X�U�J�H�U�\�����Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�����F�O�L�Q�L�F��

�-�H�N�H�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���6�X�U�J�H�U�\�����Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�����F�O�L�Q�L�F��

�0�H�U�H�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V�� �&�O�L�Q�L�F���R�Q�O�\�²�D�W�W�H�Q�G�V���W�K�H���G�X�D�O���F�O�L�Q�L�F��

�/�H�E�D�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V�� �&�O�L�Q�L�F���R�Q�O�\�²�D�W�W�H�Q�G�V���W�K�H���G�X�D�O���F�O�L�Q�L�F��

�.�H�V�D�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V�� �&�O�L�Q�L�F���R�Q�O�\�²�D�W�W�H�Q�G�V���W�K�H���G�X�D�O���F�O�L�Q�L�F��

�6�H�U�D�� �0�R�U�H���W�K�D�Q���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V�� �&�O�L�Q�L�F���R�Q�O�\��

��

��

�6�W�D�J�H���������1�D���L�F�X�U�X�F�X�U�X�����(�Q�W�U�\����

��

�,�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �P�\���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X�� �W�R�� �W�K�H���9�D�Q�X�D���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�U�H�D���� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H��

�S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U�V���� �7�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X�� �F�R�Q�I�L�U�P�V�� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H��

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

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

�S�H�R�S�O�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H���I�U�H�H�O�\�����9�D�N�D���H�W���D�O���������������������+�R�Z�H�Y�H�U�����I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�����W�K�H���I�U�H�H�G�R�P��

��
�ò�î�����µ���o�����o�]�v�]�����t�����o�]�v�]�����(�}�o�o�}�Á���µ�‰���(�}�Œ���‰���š�]���v�š�•���Á�Z�}���Z���À�������]�������š���•�����v�����Z�Ç�‰���Œ�š���v�•�]�}�v��



��������
��

�W�R���I�U�H�H�O�\���V�S�H�D�N���G�H�S�H�Q�G�V���R�Q���P�D�Q�\���I�D�F�W�R�U�V�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����,���D�S�S�U�R�D�F�K�H�G���W�K�H���K�H�D�G���R�I���R�Q�H��

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

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

�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �G�H�V�L�J�Q���� �7�K�H�� �D�S�S�U�R�Y�D�O�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �V�H�U�Y�H�G�� �D�V��

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

��

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

�R�I�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �K�R�V�S�L�W�D�O�V���� �7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �V�H�V�V�L�R�Q�� �I�R�U�� �I�H�P�D�O�H�� �S�D�W�L�H�Q�W��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���R�F�F�X�U�U�H�G���L�Q���D���Y�L�O�O�D�J�H���V�H�W�W�L�Q�J���� �,���D�U�U�L�Y�H�G���D�W���W�K�H���Y�L�O�O�D�J�H���W�Z�R���G�D�\�V���E�H�I�R�U�H���W�K�H��

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

�D�Q�G���Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G���P�\���H�Q�W�U�\���W�R���W�K�H���Y�L�O�O�D�J�H���F�K�L�H�I�����7�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���D���V�H�S�D�U�D�W�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X��

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

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���Z�K�R���Z�H�U�H���Q�R�W���I�U�R�P���W�K�H���K�R�V�W���Y�L�O�O�D�J�H�����7�K�H���I�H�P�D�O�H���S�D�W�L�H�Q�W��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���W�U�D�Y�H�O�O�H�G���I�U�R�P���Q�H�L�J�K�E�R�X�U�L�Q�J���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���W�R���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S���Y�H�Q�X�H�����,��

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

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

�J�U�R�X�S���Y�H�Q�X�H�V�����,���D�U�U�D�Q�J�H�G���V�W�D�Q�G���E�\���W�U�D�Q�V�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���I�H�P�D�O�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V����

��

�$�J�U�H�H�P�H�Q�W��

��

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

�S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���K�H�V�L�W�D�W�H�G���Z�K�H�Q���D�V�N�H�G���W�R���V�L�J�Q���W�K�H���F�R�Q�V�H�Q�W���I�R�U�P�V�����$�S�S�H�Q�G�L�[�����������$��

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

�E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H���P�D�O�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�Q�G���V�D�L�G������

�«���Z�H���K�D�Y�H���D�O�U�H�D�G�\���F�R�Q�V�H�Q�W�H�G�����R�X�U���S�U�H�V�H�Q�F�H���K�H�U�H���W�R�G�D�\���V�K�R�Z�V���R�X�U��

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

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

�W�K�D�W���L�W���Z�L�O�O���F�K�D�Q�J�H���K�R�Z���Z�H���D�U�H���V�H�U�Y�H�G�����:�H���G�R���Q�R�W���Q�H�H�G���W�R���E�H���V�L�J�Q�L�Q�J��

�S�D�S�H�U�V������



��������
��

�6�X�F�K���F�R�P�P�H�Q�W�V���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�G���P�\���U�R�O�H���D�V���D���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�����K�D�Y�L�Q�J���E�H�H�Q���L�P�P�H�U�V�H�G���L�Q���E�R�W�K��

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

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

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���R�I���F�R�Q�V�H�Q�W�����5�L�Y�H�U�D���H�W���D�O��������������������

��

�'�D�W�D���*�D�W�K�H�U�L�Q�J���D�Q�G���9�D�O�L�G�D�W�L�Q�J���6�W�U�D�W�H�J�L�H�V��

��

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

�D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���F�R�Q�W�H�[�W���W�K�U�R�X�J�K���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�����V�X�F�K���D�V���V�W�R�U�\�W�H�O�O�L�Q�J�����\�D�U�Q�L�Q�J�����D�Q�G���U�H�P�H�P�E�H�U�L�Q�J����

�)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�� �����������D���� �X�V�H�G���W�D�O�D�Q�R�D���L�Q�� �K�H�U���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �)�L�M�L�D�Q�� �U�H�V�H�D�U�F�K��

�D�E�R�X�W�� �K�H�U�� �P�D�W�H�U�Q�D�O�� �O�L�Q�N�V���� �.�R�Y�D�F�K�� �������������� �U�H�I�H�U�U�H�G�� �W�R���W�D�O�D�Q�R�D�� �D�V�� �W�K�H�� �F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�D�O��

�P�H�W�K�R�G���� �)�R�U�� �W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���� �,�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �D�� �Z�D�\�� �I�R�U�Z�D�U�G�� �W�R���X�V�H���W�D�O�D�Q�R�D�� �L�Q���D���I�R�U�P�D�O���D�Q�G��

�L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H�� �V�H�W�X�S���� �,�� �Q�R�W�H�G�� �W�K�D�W�� �L�W�� �Z�D�V�� �Q�R�W�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �W�R�� �L�Q�I�R�U�P�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H�\��

�Z�H�U�H���W�R���H�Q�J�D�J�H���L�Q���D���V�L�P�S�O�H���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���P�H�W�K�R�G�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����,���U�H�S�O�D�F�H�G���³�W�D�O�D�Q�R�D�W�D�N�D�´��

�Z�L�W�K�� �³�Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�W�D�N�D�´���� �Z�K�L�F�K�� �P�H�D�Q�V�� �H�Q�J�D�J�L�Q�J�� �L�Q�� �D�� �I�R�U�P�D�O�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���� �'�H�W�D�L�O�V�� �R�I��

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

�R�I���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D���5�H�V�H�D�U�F�K����

��

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

�R�Q�H���W�R���R�Q�H�����D�Q�G���I�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�����V�H�H���7�D�E�O�H�����������7�K�H���J�U�R�X�S���D�Q�G���R�Q�H���W�R���R�Q�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D��

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

�I�U�L�H�Q�G�O�\�� �D�V�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �Z�H�U�H�� �D�Q�[�L�R�X�V�O�\�� �D�Z�D�U�H�� �W�K�D�W�� �W�K�H�\�� �Z�H�U�H�� �E�H�L�Q�J�� �U�H�F�R�U�G�H�G����

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

�L�Q�G�L�F�D�W�H�G���W�K�D�W���W�K�H�\���Z�R�X�O�G���O�L�V�W�H�Q���W�R���D���S�O�D�\�E�D�F�N���D�Q�G���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���R�P�L�V�V�L�R�Q�V���W�R���W�K�H�L�U���L�Q�S�X�W������

��

�,�� �Q�R�Z�� �G�L�V�F�X�V�V�� �W�K�H�� �I�R�X�U�W�K�� �V�W�D�J�H�� �R�I�� �W�K�H�� �)�9�5�� ���� �W�K�H�� �G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q�� �R�I�� �W�K�H��

�J�H�Q�H�U�D�O���W�D�O�D�Q�R�D���W�R���W�K�H���D�G�R�S�W�H�G���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���D�V���D���P�H�W�K�R�G���R�I���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�����1�H�[�W�����,���Z�L�O�O��

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

�R�Q�H�����D�Q�G���P�\���I�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V������



��������
��

�6�W�D�J�H���������1�D���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�����0�X�O�W�L�O�R�J�X�H����

��

�9�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���L�V�� �D�� �P�H�W�K�R�G�� �R�I�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Q�J�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �L�V�� �G�H�U�L�Y�H�G�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I��

�W�D�O�D�Q�R�D�������7�D�O�D�Q�R�D���L�V���D�Q���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���U�H�V�H�D�U�F�K���H�W�K�Q�R�J�U�D�S�K�L�F���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���P�H�W�K�R�G���L�Q���W�K�H��

�3�D�F�L�I�L�F�� ���)�D�U�U�H�O�O�\�� �	�� �1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� ������������ �0�H�R���6�H�Z�D�E�X�� �	�� �.�R�U�R���� ������������ �2�W�V�X�N�D���� ������������

�6�W�H�Z�D�U�W���:�L�W�K�H�U�V���H�W���D�O������������������ �6�X�D�D�O�L�L���6�D�X�Q�L���	���)�X�O�X���$�L�R�O�X�S�R�W�H�D�����������������7�X�Q�X�I�D�
�L���� ������������

�9�D�L�R�O�H�W�L���� ������������ �9�D�N�D�� �H�W�� �D�O������ ���������������7�D�O�D�Q�R�D�� �L�V�� �D�� �I�D�F�H���W�R���I�D�F�H�� �F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�� �P�H�W�K�R�G��

�E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�Z�R�� �R�U�� �P�R�U�H�� �S�H�R�S�O�H�� ���9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D���� �������������� �D�Q�G�� �L�W�V�� �X�V�H�V�� �Y�D�U�\�� �I�U�R�P�� �D�� �F�D�V�X�D�O��

�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���W�R���P�R�U�H���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���R�Q�H�V�����9�D�L�R�O�H�W�L�������������������7�K�H���W�D�O�D�Q�R�D���P�H�W�K�R�G���L�V���X�V�X�D�O�O�\���D��

�F�R�P�P�R�Q���R�U�D�O���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J�V�W���3�D�F�L�I�L�F���,�V�O�D�Q�G�H�U�V������

��

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

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

�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���W�R�S�L�F�V���I�U�R�P���W�K�H�L�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����9�D�N�D���H�W���D�O���������������������,�W���L�V���D���Z�D�\��

�R�I���G�L�V�F�X�V�V�L�Q�J���D���W�R�S�L�F���R�U���V�W�R�U�\�W�H�O�O�L�Q�J���Z�L�W�K�R�X�W���E�R�X�Q�G�D�U�L�H�V�����.�L�Q�J�L���8�O�X�D�Y�H���	���2�O�R���:�K�D�Q�J�D����

�������������9�D�N�D���H�W���D�O���������������������6�W�R�U�\�W�H�O�O�L�Q�J���L�V���D���F�R�P�P�R�Q���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H���D�F�U�R�V�V���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F��

�W�K�D�W���H�T�X�D�W�H�V���W�R���W�K�H���:�H�V�W�H�U�Q���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�����.�L�Q�J�L���8�O�X�D�Y�H���	���2�O�R��

�:�K�D�Q�J�D���� �������������� �7�K�H���W�D�O�D�Q�R�D�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�� �D�L�P�V�� �W�R�� �E�L�Q�G�� �Y�D�O�X�H�V�� �D�Q�G�� �L�V��

�H�W�K�L�F�D�O�O�\���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�H���R�I���W�K�H���3�D�F�L�I�L�F���S�H�R�S�O�H�
�V���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V���D�Q�G���V�H�F�X�U�H�V���D���³�P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O��

�D�Q�G���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���V�S�D�F�H���V�����L�Q���D���3�D�F�L�I�L�F���U�H�V�H�D�U�F�K���S�D�U�D�G�L�J�P�´�����6�D�Q�J�D���	���5�H�\�Q�R�O�G�V����������������

�S����������������

��

�7�D�O�D�Q�R�D���L�V���G�H�I�L�Q�H�G���D�V���W�R���F�K�D�W���D�Q�G���W�R���W�H�O�O���V�W�R�U�L�H�V���D�Q�G���L�V���D���P�H�W�K�R�G���R�I���W�H�D�F�K�L�Q�J���I�R�U���R�U�D�O��

�F�X�O�W�X�U�H�V�����,�W���L�V���D�O�V�R���D���U�H�O�D�W�L�R�Q�D�O���P�H�D�Q�V���R�I���K�D�Y�L�Q�J���P�L�Q�G�I�X�O���F�U�L�W�L�F�D�O���R�U�D�W�R�U�\�����7�H�F�X�Q���H�W���D�O������

���������������3�D�F�L�I�L�F���S�H�R�S�O�H���X�V�H���W�D�O�D�Q�R�D���W�R���L�Q�W�U�R�G�X�F�H���D�Q�G���G�L�V�F�X�V�V���K�H�D�O�W�K���L�V�V�X�H�V���D�Q�G���V�R�O�X�W�L�R�Q�V��

�W�R���F�R�P�S�O�H�[���K�H�D�O�W�K���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���P�D�W�W�H�U�V�����9�D�N�D���H�W���D�O���������������������7�K�H���Z�R�U�G���W�D�O�D���L�Q���)�L�M�L�D�Q���K�D�V��

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

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

�9�D�L�R�O�H�W�L�� �������������� �R�I�I�H�U�V�� �D�� �V�L�P�L�O�D�U�� �G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q�� �R�I���W�D�O�D���� �P�H�D�Q�L�Q�J�� �W�R�� �L�Q�I�R�U�P���� �W�H�O�O���� �U�H�O�D�W�H����

�F�R�P�P�D�Q�G�����D�V�N�����R�U���D�S�S�O�\�����7�K�H���Z�R�U�G���Q�R�D���P�H�D�Q�V���³�\�H�V�W�H�U�G�D�\�´���E�X�W���L�V���Q�R�W���X�V�H�G���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\��



��������
��

�I�U�R�P���Q�D�� ���1�D�L�Q�R�F�D���� �������������� �,�Q�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���� �7�H�F�X�Q�� �H�W�� �D�O���� �������������� �G�H�I�L�Q�H���Q�R�D�� �D�V��

�H�T�X�L�O�L�E�U�L�X�P�����Z�K�L�F�K���F�R�Q�Q�H�F�W�V���D���J�D�S���L�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����

��

�7�D�O�D�Q�R�D���� �L�Q�� �L�W�V�� �P�R�U�H�� �H�[�S�O�L�F�L�W�� �P�H�D�Q�L�Q�J���� �L�V�� �D�� �F�X�O�W�X�U�D�O�O�\�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �Z�D�\�� �R�I�� �W�D�O�N�L�Q�J����

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

�G�H�S�H�Q�G�V���R�Q���P�D�Q�\���I�D�F�W�R�U�V�����6�R�P�H���I�D�F�W�R�U�V���D�U�H���V�R�F�L�D�O���V�W�D�W�X�V�����F�X�V�W�R�P�V�����U�L�W�X�D�O�V�����O�D�Q�J�X�D�J�H����

�S�H�U�V�R�Q�D�O�L�W�\���� �D�Q�G�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �F�R�Q�Y�H�Q�R�U�� �D�Q�G�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� ���9�D�N�D�� �H�W�� �D�O������ ��������������

�7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�D�O�D�Q�R�D���L�Q���W�K�L�V���V�W�X�G�\���U�H�O�D�W�H�V���W�R���\�H�V�W�H�U�G�D�\�
�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�������D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���Z�D�\��

�R�I�� �D���S�D�W�L�H�Q�W�¶�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I�� �U�H�F�H�L�Y�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���� �7�K�H�� �R�X�W�F�R�P�H���R�I���W�D�O�D�Q�R�D���G�H�S�H�Q�G�V��

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

�F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V���� �7�D�O�D�Q�R�D�� �V�\�P�E�R�O�L�V�H�V�� �U�H�V�S�H�F�W�� �D�Q�G�� �K�X�P�L�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �H�Q�V�X�U�H�V�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

�F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�W�R�F�R�O�V���D�U�H���U�H�V�S�H�F�W�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�����6�W�H�Z�D�U�W���:�L�W�K�H�U�V���H�W���D�O����������������������

��

�8�V�X�D�O�O�\���� �W�D�O�D�Q�R�D�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �Z�L�O�O�� �V�L�W�� �D�Q�G�� �W�D�O�N�� �Z�L�W�K�� �Q�R�� �U�H�T�X�H�V�W�� �I�R�U�� �F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V����

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

�V�R�P�H�W�K�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �Q�H�H�G�V�� �V�R�O�H�P�Q�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�� ���0�H�R���6�H�Z�D�E�X�� �H�W�� �D�O������ �������������� �7�K�H���W�D�O�D�Q�R�D��

�P�H�W�K�R�G�� �L�V�� �D�� �V�X�L�W�D�E�O�H�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �P�H�F�K�D�Q�L�V�P�� �Z�K�H�U�H�� �R�Q�H�� �O�L�V�W�H�Q�V�� �W�R�� �W�K�H�� �R�W�K�H�U��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�� ���7�H�� �3�R�X�� �2�� �7�H�� �:�K�D�N�D�D�U�R�� �1�X�L���� ���������������7�D�O�D�Q�R�D�� �D�O�O�R�Z�V�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �W�R��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�� �K�R�Z�� �W�K�H�\�� �Z�L�V�K�� �W�R�� �D�Q�G�� �I�H�H�O�� �F�R�P�I�R�U�W�D�E�O�H���� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H��

�J�U�R�X�S�����S�U�R�P�R�W�H���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���D�U�R�X�Q�G���D���W�R�S�L�F�����D�Q�G���X�Q�F�R�Y�H�U���U�L�F�K���G�D�W�D�����9�D�N�D���H�W���D�O��������������������

�7�D�O�D�Q�R�D���E�U�L�G�J�H�V���W�K�H���J�D�S���E�H�W�Z�H�H�Q���D���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�Q�G���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H��

�F�U�L�W�L�F�D�O���V�W�U�H�Q�J�W�K�V���R�I���W�K�H���P�H�W�K�R�G�����7�X�Q�X�I�D�
�L�������������������7�K�H���W�D�O�D�Q�R�D���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���R�I�I�H�U�V���W�K�H��

�L�Q�F�O�X�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���L�Q���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�F�H�V�V�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������������,�W���D�O�V�R���P�X�V�W��

�E�H���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���W�D�O�D�Q�R�D���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���V�K�D�U�L�Q�J���S�H�U�V�R�Q�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G���I�H�H�O�L�Q�J�V�����W�K�H�U�H�I�R�U�H����

�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���P�L�J�K�W���I�L�Q�G���L�W���K�D�U�G���W�R���D�F�F�H�V�V���S�H�U�V�R�Q�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G���H�P�R�W�L�R�Q�V�����)�D�U�U�H�O�O�\��

�	���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D��������������������

��

�,�Q�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �F�R�Q�W�H�[�W�����W�D�O�D�Q�R�D�� �F�D�Q�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�� �I�R�U�P�D�O�� �D�Q�G�� �L�Q�I�R�U�P�D�O��

�F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������������,�Q���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�Q�W�H�[�W�����W�D�O�D�Q�R�D���U�H�T�X�L�U�H�V��

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

�W�K�D�W���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�W�R�F�R�O�V�����)�D�U�U�H�O�O�\���	���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������������$�P�R�Q�J���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V��



��������
��

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

�D���F�R�P�P�R�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W�����$���G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H���R�I���W�D�O�D�Q�R�D���D�V���D���P�H�W�K�R�G���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���J�D�W�K�H�U�L�Q�J��

�L�V���L�W�V���R�Y�H�U�O�\���F�D�V�X�D�O���P�D�Q�Q�H�U���W�K�D�W���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���P�D�\���I�D�F�H���G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V���L�Q���H�[�H�U�F�L�V�L�Q�J���F�R�Q�W�U�R�O��

�R�Y�H�U���W�K�H���Q�D�U�U�D�W�L�Y�H�V���G�X�U�L�Q�J���U�H�V�H�D�U�F�K�����7�D�O�D�Q�R�D���F�D�Q���E�H���D���R�Q�H���Z�D�\���P�H�W�K�R�G���R�I���G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�R���W�K�D�W���V�R�P�H�R�Q�H���W�H�O�O�V���W�K�H�L�U���V�W�R�U�\���Z�K�L�O�H���W�K�H���D�X�G�L�H�Q�F�H���O�L�V�W�H�Q�V�����0�H�R���6�H�Z�D�E�X��

�H�W���D�O���������������������0�\���S�H�U�V�R�Q�D�O���F�K�L�O�G�K�R�R�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���U�H�O�D�W�H���W�R���V�W�R�U�L�H�V���Q�D�U�U�D�W�H�G���E�\���D�Q���R�O�G�H�U��

�Z�R�P�D�Q�� �W�R�� �F�K�L�O�G�U�H�Q�� �Z�K�R�� �V�X�U�U�R�X�Q�G�� �W�K�H�� �Q�D�U�U�D�W�R�U�� �M�X�V�W�� �E�H�I�R�U�H�� �E�H�G�W�L�P�H���� �.�Q�R�Z�L�Q�J�� �W�K�D�W��

�W�D�O�D�Q�R�D���L�V���Q�R�W���D�Q���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���V�W�\�O�H�����,���G�H�F�L�G�H�G���W�R���D�G�G���D���I�R�U�P�D�O���W�R�Q�H���W�R���W�K�H��

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

��

�9�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���L�V�� �W�K�H�� �H�[�F�K�D�Q�J�H�� �R�I�� �D�Q�H�F�G�R�W�H�V�� ���*�R�O�G�V�P�L�W�K���� ������������ �D�Q�G�� �L�V�� �D�� �P�R�U�H�� �I�R�U�P�D�O��

�P�H�W�K�R�G���R�I���W�D�O�D�Q�R�D�����³�Y�H�L�´���D�G�G�V���D���U�H�F�L�S�U�R�F�D�O���R�U���P�X�W�X�D�O���P�H�D�Q�L�Q�J���W�R���W�D�O�D�Q�R�D�����P�D�N�L�Q�J���L�W���W�K�H��

�O�H�D�V�W�� �F�D�V�X�D�O�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �W�K�D�W�� �L�V�� �J�X�L�G�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D�� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �'�H�V�L�J�Q�� ���)�9�5�'����

�0�H�R���6�H�Z�D�E�X���� �������������� �7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �V�H�V�V�L�R�Q�� �L�V�� �W�K�H�� �S�U�R�F�H�V�V�� �R�U�� �W�K�H�� �D�F�W�� �R�I�� �K�D�Y�L�Q�J�� �D��

�W�D�O�D�Q�R�D���P�H�W�K�R�G�����5�D�P�D�F�D�N�H�������������������,�Q���X�V�L�Q�J���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���D�V���D���P�H�W�K�R�G�����I�D�F�W�V���D�U�H���P�D�G�H��

�N�Q�R�Z�Q�� ���*�R�O�G�V�P�L�W�K���� �������������� �2�W�K�H�U���L�7�D�X�N�H�L�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �K�D�Y�H�� �X�V�H�G�� �W�K�H�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I��

�Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �\�D�J�D�� �D�Q�G���Y�H�L�Y�R�V�D�N�L�� �\�D�J�D�� ���V�S�H�F�L�I�L�F�� �G�L�Y�L�V�L�R�Q�V�� �R�I���W�D�O�D�Q�R�D���� �7�D�J�L�F�D�N�L�Y�H�U�D�W�D�� �	��

�1�L�O�D�Q�����������������7�L�N�R���H�W���D�O���������������������<�D�J�D���P�H�D�Q�V���X�V�H�I�X�O�����Y�D�O�X�D�E�O�H�����R�U���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�����,���E�H�O�L�H�Y�H��

�W�K�D�W�� �D�� �S�U�R�S�H�U�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �W�R�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �V�K�R�X�O�G�� �V�H�W�� �W�K�H�� �J�U�R�X�Q�G�V�� �I�R�U�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q����

��

�)�X�U�W�K�H�U���� �L�Q���D���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�W�W�L�Q�J���� �W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V�¶���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I�� �Q�D�U�U�D�W�L�Y�H�V�� �L�V��

�D�O�Z�D�\�V���X�V�H�I�X�O���I�R�U���E�R�W�K���S�D�U�W�L�H�V�����K�H�Q�F�H���W�K�H���R�P�L�V�V�L�R�Q���R�I���³�\�D�J�D�´�����)�R�U���W�K�L�V���U�H�D�V�R�Q�����,���X�V�H�G��

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

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

�W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �R�Q�H���W�R���R�Q�H�� �V�H�V�V�L�R�Q�V�� �D�G�R�S�W�H�G�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�� �P�H�W�K�R�G����

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

�T�X�H�V�W�L�R�Q�� �Z�K�L�O�H�� �I�L�V�K�L�Q�J�� �I�R�U�� �G�D�W�D�� �I�U�R�P�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
�� �S�H�U�V�R�Q�D�O�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� ���8���� �1�D�E�R�E�R��

�%�D�E�D���� �S�H�U�V�R�Q�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���� �6�H�S�W�H�P�E�H�U�� ������ �������������� �,�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�V�� �L�Q�� �D�Q�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V��

�)�L�M�L�D�Q�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �F�R�Q�W�H�[�W�� �D�U�H�� �V�H�H�Q�� �D�Q�G�� �X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G�� �D�V�� �D�� �I�R�U�P�D�O�� �Z�D�\�� �R�I�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Q�J��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D��������������������



��������
��

�7�K�H���F�R�Q�G�X�F�W���R�I���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S��

��

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

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����V�H�H���7�D�E�O�H�����������'�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S���K�D�S�S�H�Q�H�G���D�W���W�K�H��

�0�2�+�� �I�D�F�L�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �D�� �Y�L�O�O�D�J�H�� �K�D�O�O�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�U�H�D���� �,�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G�� �P�\�V�H�O�I�� �D�V�� �P�\��

�V�W�R�U�\���� �Z�K�L�F�K�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �P�\�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���� �,�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J�� �R�Q�H�V�H�O�I�� �W�R�� �D�Q�R�W�K�H�U��

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

�F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� ���0�D�U�W�L�Q�� �	�� �0�L�U�U�D�E�R�R�S�D���� ������������ �6�L�Q�J�K�� �	�� �0�D�M�R�U���� �������������� �7�K�H��

�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���3�D�F�L�I�L�F���S�H�R�S�O�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���I�D�P�L�O�\���O�L�Q�H�D�J�H�V���W�K�D�W���F�R�Q�Q�H�F�W���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H��

�O�D�Q�G���D�Q�G�� �W�K�H�� �S�H�R�S�O�H�� ���9�D�N�D�� �H�W�� �D�O������ �������������� �)�R�U�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���� �W�K�H�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�H�R�S�O�H��

�S�U�R�Y�L�G�H�V���S�H�U�V�R�Q�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����V�X�F�K���D�V���S�O�D�Q�W���D�Q�G���D�Q�L�P�D�O���W�R�W�H�P�V�����L�7�R�N�D�W�R�N�D���� �����0�D�W�D�T�D�O�L����

�<�D�V�D�Q�D�����D�Q�G���F�R�Q�I�H�G�H�U�D�F�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Y�D�V�X���D�Q�G���R�W�K�H�U���W�U�L�E�D�O���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���G�H�W�D�L�O�V������

��

�$�Q�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �W�\�S�L�F�D�O�O�\�� �H�[�W�H�Q�G�V�� �W�R�� ���L�I�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �P�D�U�U�L�H�G���� �W�K�H�L�U�� �V�S�R�X�V�H�V�¶�� �W�U�L�E�D�O��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����7�K�H�V�H���Q�H�W�Z�R�U�N�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���S�H�R�S�O�H�����W�K�H���X�Q�L�Y�H�U�V�H�����D�Q�G���W�K�H��

�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �D�U�H�� �Y�D�O�X�D�E�O�H�� ���&�K�L�O�L�V�D���� �������������� �,�Q�� �S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �P�\�� �G�H�W�D�L�O�V���� �,�� �F�O�D�L�P�H�G�� �D�Q�G��

�G�H�F�O�D�U�H�G���P�\���J�H�Q�H�D�O�R�J�\���D�Q�G���P�\���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�����7�K�H���S�X�U�S�R�V�H���Z�D�V���W�R���O�R�F�D�W�H��

�P�\�� �S�U�H�V�H�Q�F�H�� �D�V�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �D�Q�G�� �W�R�� �I�R�U�P�X�O�D�W�H�� �W�K�H�� �W�\�S�H�� �R�I�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �H�[�L�V�W�� �E�H�I�R�U�H��

�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���P�\�V�H�O�I���D�V���D���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U������

��

�,�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���L�W�V�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V�����7�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���D���F�R�S�\�� �R�I�� �W�K�H��

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

�W�R���L�Q�I�R�U�P���W�K�H���D�S�S�U�R�Y�D�O���I�U�R�P���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���L�7�D�X�N�H�L���$�I�I�D�L�U�V���D�Q�G���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K����

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

�G�R���V�R���I�U�H�H�O�\�����3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Z�H�U�H���D�V�N�H�G���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H�L�U���Z�U�L�W�W�H�Q���F�R�Q�V�H�Q�W�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���Z�H�O�O��

�U�H�F�H�L�Y�H�G���E�\���W�K�H���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���E�X�W���Q�R�W���E�\���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V������

��

�,���W�K�D�Q�N�H�G���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���I�R�U���W�K�H�L�U���Z�L�O�O�L�Q�J�Q�H�V�V���W�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�����7�K�H���V�H�V�V�L�R�Q���S�U�R�F�H�H�G�H�G��

�Z�L�W�K���D���S�U�D�\�H�U���D�V���P�R�V�W���L�7�D�X�N�H�L���D�U�H���&�K�U�L�V�W�L�D�Q�V�����D�Q�G���P�H�H�W�L�Q�J�V���D�U�H���G�H�H�P�H�G���L�Q�F�R�P�S�O�H�W�H��

��
�ò�ï���]�d�}�l���š�}�l�����t�����v�o���Œ�P�������(���u�]�o�Ç���µ�v�]�š���}�Œ���P�Œ�}�µ�‰�U���v�}�Œ�u���o�o�Ç�������•�����v�����v�š�•���(�Œ�}�u���u���o�����Œ���o���š�]�}�v�•��



��������
��

�Z�L�W�K�R�X�W���S�U�D�\�H�U�����7�L�N�R���H�W���D�O�������������������W�R���V�H�H�N���V�X�S�H�U�Q�D�W�X�U�D�O���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���D�Q�G���J�X�L�G�D�Q�F�H���L�Q��

�G�H�O�L�E�H�U�D�W�L�R�Q�V���� �6�X�F�K�� �S�U�D�F�W�L�F�H�V�� �D�U�H�� �V�L�P�L�O�D�U�� �W�R�� �W�K�H���7�H�� �9�D�N�D�� �$�W�D�I�D�J�D�� �D�Q�G���7�H�� �3�D�H��

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

�,�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G�� �W�K�H�� �H�W�K�L�F�D�O�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K���� �,�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D��

�S�U�R�J�U�D�P�P�H�����D�Q�G���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�����7�K�H�\���T�X�L�F�N�O�\���³�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�H�L�U��

�S�O�D�F�H�´���Z�L�W�K���R�W�K�H�U�V���L�Q���D���Z�D�\���L�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J���D���³�V�D�I�H���W�R���W�D�O�N�´���D�Q�G���D�F�F�H�S�W�L�Q�J���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���W�K�D�W��

�S�X�W���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�W���H�D�V�H���D�V���W�K�H�\���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�H�L�U���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K���R�W�K�H�U�V����

�)�R�U�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���� �L�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J�� �R�Q�H�V�H�O�I�� �L�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �J�U�H�H�W�L�Q�J�� �D�Q�G�� �N�Q�R�Z�L�Q�J�� �W�K�H�� �R�W�K�H�U��

�S�H�U�V�R�Q���E�H�W�W�H�U�������L�Q���W�K�L�V���F�D�V�H�����W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���D�Q�G���P�H�G�L�F�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�U��

�W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�Q�G���Q�X�U�V�L�Q�J���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���I�R�U���W�K�H���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V������

��

�7�K�H���F�R�Q�G�X�F�W���R�I���D���S�U�R�S�H�U���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���V�L�W�X�D�W�H�G���W�K�H���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���S�O�D�W�I�R�U�P���D�W���W�K�H���V�D�P�H��

�O�H�Y�H�O���W�K�U�R�X�J�K���R�X�U���W�U�L�E�D�O���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V������ �W�K�H���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�Q�G���W�K�H�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����7�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���D���J�R�R�G���L�7�D�X�N�H�L���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���K�H�O�S�H�G���D�O�O�H�Y�L�D�W�H���D�Q�[�L�H�W�L�H�V���R�I��

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

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

�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���� �W�K�H���1�D�L�W�D�����0�D�W�D�T�D�O�L�� �D�Q�G�� �P�\���.�D�L���F�D�U�H�I�X�O�O�\��

�F�K�R�V�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���Z�R�U�G�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���7�D�X�Y�X��

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

�S�U�R�E�H�V�����7�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���D�U�H�D���L�Q�F�O�X�G�H�G���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Z�K�R���Z�H�U�H���D�O�V�R���0�D�V�H�N�L���D�Q�G���.�R�L�F�D�O�H�Y�X��

�W�R�� �H�D�F�K�� �R�W�K�H�U���� �0�R�V�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �I�U�H�H�O�\�� �V�K�D�U�H�G�� �W�K�H�L�U�� �P�H�G�L�F�D�O���� �I�D�P�L�O�\���� �D�Q�G�� �V�R�F�L�D�O��

�K�L�V�W�R�U�L�H�V������

��

�)�R�R�G�� �L�V�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �D�� �Y�L�W�D�O�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �R�I�� �P�H�H�W�L�Q�J�V�� �D�Q�G�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���� �,�W��

�I�R�V�W�H�U�V���H�[�F�H�O�O�H�Q�W���D�Q�G���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H���L�G�H�D�V���D�Q�G���G�H�O�L�E�H�U�D�W�L�R�Q�V�����$�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���D�E�R�Y�H���L�Q���6�W�D�J�H��

�����R�I���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D���5�H�V�H�D�U�F�K�����W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
���P�H�G�L�F�D�O���V�W�D�W�X�V���D�Q�G���W�U�H�D�W�P�H�Q�W��

�U�H�T�X�L�U�H���W�K�H�\���U�H�F�H�L�Y�H���P�H�D�O�V���R�Q���W�L�P�H�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����,���H�Q�V�X�U�H�G���W�K�H�\���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�R�R�G���D�Q�G���G�U�L�Q�N�V����

�$�O�V�R���� �,�� �F�D�U�H�I�X�O�O�\�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �W�K�H�� �R�P�L�V�V�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �W�R�W�H�P�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �P�H�Q�X�� �D�V�� �L�W�� �Z�R�X�O�G��

�F�U�H�D�W�H���W�K�H���Q�H�H�G���W�R���S�U�H�V�H�Q�W���D���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�R�U�P�D�O���D�S�R�O�R�J�\�������5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���P�X�V�W���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W��

�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���G�R���Q�R�W���L�Q�W�H�U�I�H�U�H���Z�L�W�K���V�X�F�K���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V�����&�K�L�O�L�V�D��������������������

��



��������
��

�$�Q���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�R���X�V�H���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���L�Q���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�R�Q�W�H�[�W���Z�D�V���V�K�D�U�H�G��

�D�Q�G���D�J�U�H�H�G���X�S�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V�����,���Q�R�W�H�G���W�K�D�W��

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

�W�R���P�D�Q�\���R�W�K�H�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�R�P�H���L�Q�G�L�U�H�F�W�O�\���U�H�O�D�W�H�G���L�V�V�X�H�V�����,�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J�O�\�����W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��

�K�D�V���E�H�H�Q���Q�R�W�H�G���E�\���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���O�L�N�H���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������D�����D�Q�G���0�H�R���6�H�Z�D�E�X������������������

�Z�K�R���X�V�H�G���W�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�D�O���P�H�W�K�R�G�����)�R�U���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K�����D�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���I�D�F�W�R�U��

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

�Q�R�W�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�R�L�Q�W�V���R�Q�O�\���G�X�U�L�Q�J���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���W�R���H�Q�D�E�O�H���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���P�H�W�K�R�G���D�V���D��

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

�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���P�X�V�W���Q�R�W�H���W�K�D�W���Q�R�W���H�Y�H�U�\���L�7�D�X�N�H�L���S�H�U�V�R�Q���F�D�Q���I�U�H�H�O�\���W�D�O�N����

��

�,�W�� �L�V�� �O�L�N�H�O�\�� �I�R�U�� �3�D�F�L�I�L�F�� �S�H�R�S�O�H�� �W�R�� �D�W�W�H�Q�G�� �W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���D�Q�G�� �R�Q�O�\�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�� �F�X�H�V�� �L�Q��

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

���9�D�N�D�� �H�W�� �D�O������ �������������� �3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �Z�K�R�� �F�R�X�O�G�� �Q�R�W�� �I�U�H�H�O�\�� �H�[�S�U�H�V�V�� �W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�� �L�Q�� �W�K�H��

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

�F�R�Q�W�D�F�W���G�H�W�D�L�O�V���L�Q���W�K�H���V�S�D�F�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���R�Q���W�K�H�L�U���F�R�Q�V�H�Q�W���I�R�U�P�V�����7�K�H���F�R�Q�V�H�Q�W���I�R�U�P���Z�D�V��

�W�K�H�� �E�H�V�W�� �S�O�D�F�H�� �I�R�U�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �W�R�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�� �W�K�H�L�U�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �W�R�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�� �W�K�H�L�U�� �V�W�R�U�L�H�V��

�I�X�U�W�K�H�U���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q���F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�L�D�O�L�W�\���D�Q�G���D�Q�R�Q�\�P�L�W�\�����,���F�R�O�O�H�F�W�H�G���W�K�H���F�R�Q�V�H�Q�W���I�R�U�P�V���D�W���W�K�H��

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

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

�D�V���D���E�D�U�U�L�H�U���W�R���W�K�H�L�U���³�W�U�X�H�´���U�H�V�S�R�Q�V�H�V�����5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���O�L�N�H���7�L�N�R���H�W���D�O�������������������H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G��

�W�K�H���V�D�P�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H�L�U���I�L�H�O�G�Z�R�U�N����

��

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

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

�W�K�H�� �F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q���� �,�� �V�S�H�Q�W�� �P�X�F�K�� �W�L�P�H�� �Y�H�U�L�I�\�L�Q�J�� �W�K�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �W�K�U�R�X�J�K�� �U�H�F�R�U�G�H�U��

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

�T�X�H�V�W�L�R�Q�L�Q�J�����,�Q���P�R�V�W���F�D�V�H�V�����S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
���V�W�R�U�L�H�V���Z�H�U�H���L�Q�W�H�U�U�X�S�W�H�G���E�\���D�Q�R�W�K�H�U���E�H�F�D�X�V�H��

�W�K�H�\���I�H�O�W���I�R�U���D�Q�G���K�D�G���V�L�P�L�O�D�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����6�L�P�L�O�D�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���K�D�Y�H��

�E�H�H�Q���Q�R�W�H�G���E�\���9�D�N�D���H�W���D�O���������������������Z�K�R���U�H�D�O�L�V�H�G���W�K�D�W���P�R�V�W���V�W�R�U�L�H�V���K�D�Y�H���V�L�P�L�O�D�U�L�W�L�H�V���Z�K�H�Q��

�V�K�D�U�H�G�� �E�\���W�D�O�D�Q�R�D�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���� �Z�K�L�F�K�� �O�H�D�G�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �W�R�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �³�S�H�U�V�R�Q�D�O��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�E�R�X�W���O�L�I�H�����F�X�O�W�X�U�H�����S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���D�Q�G���R�W�K�H�U���Z�D�\�V���R�I���N�Q�R�Z�L�Q�J�´�����S�����������������7�K�H��



��������
��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���K�D�G���D���F�K�D�Q�F�H���W�R���J�R���R�Y�H�U���W�K�H���U�H�F�R�U�G�H�G���G�D�W�D���D�Q�G���K�D�G���W�K�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���W�R���R�P�L�W��

�D�Q�\���S�D�U�W���R�I���W�K�H���U�H�F�R�U�G�L�Q�J���W�K�H�\���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���L�U�U�H�O�H�Y�D�Q�W���R�U���Q�R�W���W�R���E�H���S�X�E�O�L�V�K�H�G�����7�R���Y�D�O�L�G�D�W�H��

�G�D�W�D���I�U�R�P���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�
�V���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S�����,���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H���D�Q�G���K�D�G��

�I�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V����

��

�7�K�H���F�R�Q�G�X�F�W���R�I���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H��

��

�&�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\�����,���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���V�L�[���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H�����W�Z�R���I�R�U���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�Q�G��

�I�R�X�U�� �I�R�U�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� ���V�H�H�� �7�D�E�O�H�� �������� �7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �R�Q�H���W�R���R�Q�H�� �S�U�R�F�H�V�V��

�R�F�F�X�U�U�H�G�� �L�Q�� �D�Q�� �L�Q�I�R�U�P�D�O�� �E�X�W�� �H�Q�J�D�J�L�Q�J�� �Z�D�\���� �6�L�P�L�O�D�U�� �W�R�� �W�K�H�� �I�D�F�H���W�R���I�D�F�H�� �L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z��

�J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���D�Q�G���S�U�R�W�R�F�R�O�V�����,���P�D�G�H���V�X�U�H���Q�R�W���W�R���G�L�V�W�X�U�E���W�K�H���Q�D�W�X�U�D�O���F�R�Q�W�H�[�W���D�W���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�
��

�Q�D�W�X�U�D�O���V�H�W�W�L�Q�J�V�����6�S�H�]�L�D�O�H���H�W���D�O���������������������$�V���D�Q���³�R�X�W�V�L�G�H�U�´���W�R���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����P�\���U�R�O�H���D�V��

�D�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�� �Z�D�V�� �W�R�� �D�V�V�X�P�H�� �D�Q�� �³�H�P�L�F�´�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���� �)�R�U�� �W�K�L�V�� �U�H�D�V�R�Q���� �,�� �D�O�O�R�F�D�W�H�G��

�D�G�H�T�X�D�W�H���W�L�P�H���I�R�U���E�X�L�O�G�L�Q�J���D���W�U�X�V�W�L�Q�J���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���S�U�R�S�H�U��

�H�Q�W�U�\�� �S�U�R�W�R�F�R�O���� �6�X�F�K�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V�� �D�V�V�L�V�W�H�G�� �L�Q�� �H�O�L�P�L�Q�D�W�L�Q�J�� �W�K�H��

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

�7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H���P�H�W�K�R�G���S�U�R�Y�L�G�H�G���S�H�U�V�R�Q�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �W�K�D�W���F�R�X�O�G���Q�R�W���E�H��

�R�S�H�Q�O�\���V�K�D�U�H�G������

��

�,�� �F�R�Q�W�D�F�W�H�G�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�Q�G�� �D�U�U�D�Q�J�H�G�� �W�R�� �P�H�H�W�� �D�W�� �W�K�H�L�U�� �K�R�P�H�V���� �D�Q�G��

�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���W�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X���D�Q�G���Y�H�L�V�L�N�R���L�W�H�P�V�����,�W���L�V���D���S�U�R�W�R�F�R�O���I�R�U���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���Z�K�R���L�V���Y�L�V�L�W�L�Q�J��

�W�R���W�D�N�H���Y�L�V�L�W�D�W�L�R�Q���J�L�I�W�V�����D�Q�G���L�W���L�V���F�X�V�W�R�P�D�U�\���I�R�U���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���W�R���Y�L�V�L�W���W�K�H���V�L�F�N�����1�D�E�R�E�R��

�%�D�E�D�������������E�������*�L�I�W�V���D�U�H���F�R�P�P�R�Q�O�\���L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���I�R�R�G���D�Q�G���D�U�H���D���V�R�F�L�D�O�O�\���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O��

�W�D�V�N���R�I���F�D�U�L�Q�J���D�Q�G���Q�X�U�W�X�U�L�Q�J���I�R�U���V�L�F�N���R�U���Q�H�H�G�\���S�H�R�S�O�H���D�P�R�Q�J�V�W���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�����9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D����

����������������

��

�,�W�� �Z�D�V�� �Q�R�W�� �S�R�V�V�L�E�O�H�� �W�R�� �W�D�O�N�� �W�R�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�O�R�Q�H�� �E�H�F�D�X�V�H�� �F�O�R�V�H�� �I�D�P�L�O�\��

�P�H�P�E�H�U�V�� �Z�H�U�H�� �D�O�Z�D�\�V�� �D�U�R�X�Q�G���� �7�K�H�� �I�D�P�L�O�\�� �P�H�P�E�H�U�V���� �Z�K�R���,�� �Q�R�Z�� �F�D�O�O�� �W�K�H�� �³�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W��

�R�W�K�H�U�V�´���� �U�H�P�D�L�Q�H�G�� �T�X�L�H�W�� �D�W�� �W�K�H�� �E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �R�Q�H���W�R���R�Q�H�� �V�H�V�V�L�R�Q����

�+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�\�� �H�Q�J�D�J�H�G�� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �W�R�R�N�� �W�L�P�H�� �W�R�� �U�H�P�H�P�E�H�U��



��������
��

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

�U�H�F�H�L�Y�H���� �,�W���Z�R�X�O�G���E�H���F�X�O�W�X�U�D�O�O�\�� �L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���W�R�� �W�H�O�O���V�R�P�H�R�Q�H�� �W�R���E�H���T�X�L�H�W���R�U���O�H�D�Y�H���W�K�H��

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

�W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���R�W�K�H�U�V�����$�W���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���K�R�P�H�V����

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

�U�H�F�L�S�U�R�F�D�O���H�Y�H�Q�W���Z�D�V���L�Q���D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���R�I���P�\���Y�L�V�L�W�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���L�W���Z�R�X�O�G���E�H���F�X�O�W�X�U�D�O�O�\���L�Q�V�R�O�H�Q�W��

�W�R�� �U�H�I�X�V�H�� �V�X�F�K�� �R�I�I�H�U�V���� �,�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �W�R�� �E�H�� �V�D�W�X�U�D�W�H�G�� �D�I�W�H�U�� �W�Z�R�� �S�D�W�L�H�Q�W��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H���V�H�V�V�L�R�Q�V���E�H�F�D�X�V�H���Q�R���Q�H�Z���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�S�S�H�D�U�H�G����

��

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

�Z�H�O�O�� �S�U�H�S�D�U�H�G�� �D�Q�G�� �Z�U�L�W�W�H�Q�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �Q�R�W�H�E�R�R�N�V���� �K�H�Q�F�H���� �W�K�H�L�U�� �R�Q�H���W�R���R�Q�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D��

�V�H�V�V�L�R�Q�V�� �Z�H�U�H�� �V�K�R�U�W�H�U���W�K�D�Q�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���� �,�� �I�R�O�O�R�Z�H�G���X�S�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �L�Q��

�W�K�H�L�U���F�O�L�Q�L�F�V���W�R���F�O�D�U�L�I�\�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� �$�I�W�H�U���I�R�X�U���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H���V�H�V�V�L�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H��

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

��

�7�K�H���I�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V��

��

�7�K�H�� �I�L�H�O�G�� �R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�I�H�U�H�G�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �G�D�W�D�� �W�R�� �I�X�U�W�K�H�U�� �W�K�H�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H��

�U�H�V�H�D�U�F�K���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���J�X�L�G�H�G���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���� �)�L�H�O�G���Q�R�W�H�V���G�R�F�X�P�H�Q�W�H�G���Z�K�D�W���,���K�H�D�U�G����

�V�D�Z���� �D�Q�G�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���� �Z�K�L�F�K�� �E�H�F�D�P�H�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �D�O�R�Q�J�V�L�G�H�� �W�K�H��

�Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �J�U�R�X�S�V�� �D�Q�G���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �R�Q�H���W�R���R�Q�H�� �V�H�V�V�L�R�Q�V���� �2�W�K�H�U�� �R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�� �Q�R�W��

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

�V�W�R�U�L�H�V�����6�S�H�]�L�D�O�H���H�W���D�O������ ���������������,���R�E�V�H�U�Y�H�G���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���L�Q���W�K�H�L�U���Q�D�W�X�U�D�O���V�H�W�W�L�Q�J�V���� �D�Q�G���,��

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

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

�D�V�V�X�P�H�G���W�R���L�Q�W�U�X�G�H���L�Q�W�R���W�K�H�L�U���S�H�U�V�R�Q�D�O���V�S�D�F�H���D�Q�G���I�X�U�W�K�H�U���V�W�L�J�P�D�W�L�V�H���W�K�H���Y�L�V�L�W�����)�U�H�T�X�H�Q�W��

�Y�L�V�L�W�V���P�D�\���F�D�X�V�H���V�X�V�S�L�F�L�R�Q���D�E�R�X�W���S�H�R�S�O�H�
�V���K�H�D�O�W�K�����,���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�U�H�H���U�H�O�H�Y�D�Q�W���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G��

�I�D�F�W�R�U�V�� �W�K�D�W�� �Q�H�H�G�H�G�� �F�O�R�V�H�U�� �R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �E�R�W�K�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�Q�G�� �Q�X�U�V�H��

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

�D�Q�G���W�K�H�L�U���G�D�L�O�\���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��������



��������
��

�7�K�H���I�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���K�R�Z���W�K�H�\���O�L�Y�H�G��

�D�Q�G���F�D�U�U�L�H�G���R�X�W���W�K�H�L�U���G�D�L�O�\���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����,���R�E�V�H�U�Y�H�G���W�K�H���K�R�P�H���V�H�W���X�S���L�Q���K�R�Z���L�W���V�X�S�S�R�U�W�H�G��

�W�K�H�L�U�� �K�H�D�O�W�K�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �,�� �Q�R�W�H�G�� �W�K�H�� �W�\�S�H�� �R�I�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �I�D�P�L�O�\�� �V�X�S�S�R�U�W�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �I�R�U�� �W�K�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�����W�K�H�L�U���G�L�H�W�����W�K�H�L�U���S�U�H�S�D�U�H�G�Q�H�V�V���W�R���D�W�W�H�Q�G���I�R�O�O�R�Z���X�S���F�O�L�Q�L�F�V�����P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�����Z�R�X�Q�G��

�F�D�U�H���� �D�Q�G�� �I�D�P�L�O�\�� �D�Q�G�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�¶�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�� �R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�� �L�Q�F�O�X�G�H�G��

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

�L�Q�Y�R�O�Y�H�G���� �7�K�H�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V�� �F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�G�� �W�K�H�L�U�� �H�Q�W�U�\�� �W�R�� �W�K�H�� �F�O�L�Q�L�F���� �W�U�L�D�J�H���� �Z�D�L�W�L�Q�J�� �W�L�P�H����

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

�S�K�D�U�P�D�F�\�����D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W���E�R�R�N�L�Q�J���E�\���W�K�H���V�S�H�F�L�D�O���R�X�W���S�D�W�L�H�Q�W���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���>�6�2�3�'�@���Q�X�U�V�H����

�D�Q�G���W�K�H�L�U���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���E�D�F�N���W�R���W�K�H�L�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V������

��

�7�K�H���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���K�D�S�S�H�Q�H�G���D�W���W�K�H�L�U���Z�R�U�N�S�O�D�F�H�V���Z�K�L�O�H���W�K�H�\��

�D�W�W�H�Q�G�H�G�� �W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V���� �,�� �R�E�V�H�U�Y�H�G�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶�� �Z�R�U�N�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V���� �V�S�D�F�H�V����

�D�Q�G���V�H�W�W�L�Q�J�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���O�D�\�R�X�W���R�I���W�K�H���Z�R�U�N���D�U�H�D�V���D�Q�G���W�K�H���Z�D�L�W�L�Q�J���U�R�R�P�V�����,��

�Q�R�W�H�G���W�K�H���W�\�S�H�V���R�I���V�X�S�S�R�U�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���W�K�D�W���K�H�O�S�H�G���W�K�H�P���D�V�V�L�V�W���S�D�W�L�H�Q�W�V����

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

�H�T�X�L�S�P�H�Q�W���� �O�L�Q�H�Q�� �V�X�S�S�O�L�H�V���� �V�X�U�J�L�F�D�O�� �V�X�S�S�O�L�H�V���� �D�Q�G�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �D�Q�G�� �S�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O��

�V�X�S�S�O�L�H�V�����$�O�V�R�����,���O�R�R�N�H�G���D�W���W�K�H���K�X�P�D�Q���U�H�V�R�X�U�F�H���L�V�V�X�H�V�����S�D�\�L�Q�J���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���Q�X�P�E�H�U��

�D�Q�G���O�H�Y�H�O���R�I���V�W�D�I�I�L�Q�J���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�����,���R�E�V�H�U�Y�H�G���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���J�H�W�W�L�Q�J���D���S�D�W�L�H�Q�W���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H��

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

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

�S�U�R�S�H�U���G�L�H�W����

��

�6�W�D�J�H���������1�D���L�W�X�N�X�W�X�N�X�����5�H�S�R�U�W�L�Q�J���$�Q�D�O�\�V�L�Q�J���:�U�L�W�L�Q�J����

��

�7�R���F�D�S�W�X�U�H���W�K�H���W�U�X�H���P�H�D�Q�L�Q�J���D�Q�G���I�R�U���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���S�X�U�S�R�V�H�V�����,���G�L�V�F�X�V�V�H�G���W�K�H���G�D�W�D���Z�L�W�K��

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

�U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���L�Q�W�R���Z�K�D�W���W�K�H�\���K�R�S�H�G���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���R�U���G�H�O�L�Y�H�U�����,���W�U�D�Q�V�F�U�L�E�H�G���W�K�H���D�X�G�L�R��

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

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

�R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V����



��������
��

�5�H�S�R�U�W�L�Q�J��

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

�W�K�D�W���K�D�S�S�H�Q�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���L�V���D���S�U�R�F�H�V�V���R�I���F�R�Q�I�L�U�P�L�Q�J���W�K�H���G�D�W�D����

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

�V�R�X�J�K�W���F�O�D�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����H�Q�V�X�U�L�Q�J���,���G�L�G���Q�R�W���P�L�V�V���W�K�H���H�V�V�H�Q�F�H���R�I���W�K�H�L�U��

�V�W�R�U�\���� �,�� �S�H�Q�Q�H�G�� �Q�R�W�H�V�� �D�Q�G�� �V�X�E�W�K�H�P�H�V�� �W�K�D�W�� �D�S�S�H�D�U�H�G�� �I�U�R�P�� �W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���� �Z�K�L�F�K��

�L�Q�G�L�F�D�W�H�G���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���D�Q�D�O�\�W�L�F���V�W�D�J�H������

��

���/�L�V�W�H�Q�L�Q�J���D�Q�G���5�H�F�D�O�O�L�Q�J����

��

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

�W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���P�D�Q�\���W�L�P�H�V���W�R���E�H���D�E�O�H���W�R���U�H�F�R�O�O�H�F�W���W�K�H�L�U���V�W�R�U�L�H�V�����,���Y�L�V�X�D�O�L�V�H�G��

�W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �D�O�O�R�F�D�W�H�G�� �S�V�H�X�G�R�Q�\�P�V�� �W�R�� �W�K�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
�� �Y�R�L�F�H�V���� �� �,��

�Q�R�W�H�G�� �L�V�V�X�H�V�� �R�I�� �F�R�Q�F�H�U�Q�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �G�\�Q�D�P�L�F�� �D�V�S�H�F�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �G�D�W�D���� �2�Q�F�H�� �I�D�P�L�O�L�D�U�L�V�H�G���� �,��

�E�H�J�D�Q���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�Q�J���D�Q�G���W�U�D�Q�V�F�U�L�E�L�Q�J���W�K�H���U�H�F�R�U�G�L�Q�J�V���D�V���W�K�H�\���D�S�S�H�D�U�H�G���L�Q���W�K�H���S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O��

�D�Q�G���P�D�L�Q���L�7�D�X�N�H�L�����%�D�X�D�Q�����G�L�D�O�H�F�W���Z�K�L�O�H���V�R�P�H���Z�H�U�H���L�Q���W�K�H���(�Q�J�O�L�V�K���O�D�Q�J�X�D�J�H�����I�R�O�O�R�Z�H�G��

�E�\���W�K�H���(�Q�J�O�L�V�K���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�D�W�D�����,���S�L�F�N�H�G���U�H�O�H�Y�D�Q�W���S�L�H�F�H�V���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���Z�H�U�H��

�U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�� �W�K�H�P�H�V���� �7�K�H�U�H�� �Z�H�U�H�� �V�R�P�H�� �O�R�R�V�H�O�\�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �L�W�H�P�V�� �W�K�D�W��

�K�H�O�S�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�� �V�X�E�W�K�H�P�H�V���� �D�Q�G�� �,�� �P�R�Y�H�G�� �W�K�H�V�H�� �L�Q�W�R�� �R�W�K�H�U��

�F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V����

�)�D�P�L�O�L�D�U�L�W�\���Z�L�W�K���W�K�H���G�D�W�D��

��

�,�� �E�H�J�D�Q�� �U�H�D�G�L�Q�J�� �D�Q�G�� �U�H�U�H�D�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �G�D�W�D���� �Q�R�W�L�Q�J�� �G�R�Z�Q�� �L�Q�L�W�L�D�O�� �L�G�H�D�V���� �Z�K�L�F�K�� �Z�D�V�� �D�Q��

�H�[�S�O�R�U�D�W�R�U�\�� �S�K�D�V�H���� �6�S�H�F�L�I�L�F�� �D�Q�D�O�\�W�L�F�� �F�D�W�H�J�R�U�L�H�V�� �Z�H�U�H�� �D�O�U�H�D�G�\�� �S�U�H�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �E�\�� �W�K�H��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����Z�K�R�V�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���I�R�U�P�H�G���L�Q�W�R���W�K�H�P�H�V���D�Q�G���V�X�E�W�K�H�P�H�V�����,���U�H�U�H�D�G���W�K�H���G�D�W�D����

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

�O�D�W�H�U���K�H�O�S�H�G���R�X�W�O�L�Q�H�G���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V�����(�D�F�K���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�¶�V���V�W�R�U�\���K�D�G���D���G�L�V�W�L�Q�F�W�L�Y�H���D�Q�G���X�Q�L�T�X�H��

�I�H�D�W�X�U�H�����Z�K�L�F�K���,���U�H�V�S�H�F�W�I�X�O�O�\���L�Q�F�O�X�G�H�G����

��



��������
��

�$�Q�D�O�\�V�L�Q�J���D�Q�G���:�U�L�W�L�Q�J��

��

�4�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���G�D�W�D���D�Q�D�O�\�V�L�V���L�V���D�E�R�X�W���W�H�O�O�L�Q�J�� �V�W�R�U�L�H�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�L�Q�J���D�Q�G���F�U�H�D�W�L�Q�J���� �L�W���L�V���D��

�S�U�R�G�X�F�W���R�I���G�H�H�S���D�Q�G���S�U�R�O�R�Q�J�H�G���G�D�W�D���L�P�P�H�U�V�L�R�Q�����W�K�R�X�J�K�W�I�X�O�Q�H�V�V�����D�Q�G���U�H�I�O�H�F�W�L�R�Q�����D�Q�G���L�V��

�V�R�P�H�W�K�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �L�V�� �D�F�W�L�Y�H�� �D�Q�G�� �J�H�Q�H�U�D�W�L�Y�H�� ���%�U�D�X�Q�� �	�� �&�O�D�U�N�H���� ������������ �������������� �$�� �Y�D�U�L�H�W�\�� �R�I��

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

�P�R�V�W�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �R�U�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� ���/�L�D�P�S�X�W�W�R�Q�J���� �������������� �.�H�\�� �S�R�L�Q�W�V�� �W�K�D�W�� �D�S�S�H�D�U�� �D�V�� �W�K�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V�¶���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���Z�H�U�H���G�U�D�Z�Q���V�H�S�D�U�D�W�H�O�\���D�Q�G���U�H�Y�L�H�Z�H�G��

�X�Q�G�H�U���Y�D�U�L�R�X�V���S�R�V�V�L�E�O�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�V���E�\���J�R�L�Q�J���R�Y�H�U���W�K�H���W�U�D�Q�V�F�U�L�E�H�G���W�H�[�W�V������

��

�7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S���F�R�Y�H�U�H�G���W�R�S�L�F�V���W�K�D�W���E�H�F�D�P�H���W�K�H�P�H�V�����P�H�D�Q�L�Q�J���W�K�D�W���G�D�W�D���D�Q�D�O�\�V�L�V��

�E�H�J�D�Q�� �Z�K�H�Q�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �D�Q�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���� �2�W�K�H�U�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�K�H�L�U��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���W�R���W�K�H�� �F�H�Q�W�U�D�O���W�K�H�P�H�����6�W�L�O�O���� �R�W�K�H�U���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���I�U�R�P���W�K�H��

�P�D�L�Q���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���W�R�S�L�F���I�R�U�P�H�G���W�K�H���V�X�E�W�K�H�P�H�V�����,�W���L�V���Q�R�U�P�D�O���G�X�U�L�Q�J���D���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���S�U�R�F�H�V�V��

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

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

�7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H���K�H�O�S�H�G���L�Q�W�H�U�S�U�H�W���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S���W�H�[�W�V�����,�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�V��

�Z�H�U�H���L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���G�H�V�F�U�L�E�L�Q�J���Z�K�D�W���K�D�S�S�H�Q�H�G�����Z�K�\���,���Z�D�V���V�H�H�L�Q�J���D�Q�G���K�H�D�U�L�Q�J���W�K�H���G�D�W�D����

�W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���Z�K�D�W���,���Z�D�V���K�H�D�U�L�Q�J���D�Q�G���V�H�H�L�Q�J�����D�Q�G���G�H�V�F�U�L�E�L�Q�J���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���W�K�H���G�D�W�D����

�,���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���L�Q���W�K�L�V���Z�D�\�����W�K�H�P�D�W�L�F���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���G�D�W�D���Z�R�X�O�G���H�[�S�D�Q�G���D�Q�G���G�L�Y�H�U�V�L�I�\�����D�Q�G��

�Q�H�H�G�� �D�� �O�R�W�� �R�I�� �V�R�U�W�L�Q�J�� ���%�U�D�X�Q�� �	�� �&�O�D�U�N�H���� �������������� �7�K�H�� �G�D�W�D�� �Z�H�U�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�L�U��

�W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G�� �P�H�D�Q�L�Q�J�V�� �D�Q�G�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �D�V���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �G�D�W�D�� �D�Q�D�O�\�V�L�V���� �7�K�H�� �O�D�W�W�H�U�� �F�R�Q�I�L�U�P�V��

�W�K�D�W���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �D�V�� �W�K�H�� �P�H�W�K�R�G�� �R�I�� �G�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�� �L�V�� �E�R�W�K�� �W�K�H�� �P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\�� �D�Q�G�� �W�K�H��

�P�H�W�K�R�G����

��

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

�R�F�F�X�U�U�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�������,���P�D�W�F�K�H�G���W�K�H�P���W�R���W�K�H���G�D�W�D���I�U�R�P���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D��

�R�Q�H���W�R���R�Q�H���D�Q�G���P�\���I�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���Q�R�W�H�V�����D�Q�G���H�Q�V�X�U�H�G���,���U�H�W�D�L�Q�H�G���W�K�H���Q�X�D�Q�F�H�V���R�I���W�K�H��

�G�D�W�D���� �,�� �V�K�D�U�H�G�� �W�K�H�� �W�U�D�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�� �P�\�� �S�U�L�P�D�U�\�� �6�X�S�H�U�Y�L�V�R�U���� �Z�K�R�� �K�H�O�S�H�G�� �Z�L�W�K�� �G�D�W�D��

�L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���J�X�L�G�H�G���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V�����7�K�H�P�H�V���Z�H�U�H���F�U�R�V�V���F�K�H�F�N�H�G����

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



��������
��

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

�D�I�W�H�U���W�K�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���G�L�U�H�F�W���T�X�R�W�H�V������

��

�7�K�H���D�Q�D�O�\�W�L�F���S�U�R�F�H�V�V���F�R�Q�V�X�P�H�G���P�R�U�H���W�L�P�H���W�K�D�Q���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���V�H�V�V�L�R�Q���D�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V��

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

�:�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V���R�I���W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�H�����V�R�P�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���U�H�T�X�H�V�W�H�G���W�K�D�W���D�V�S�H�F�W�V��

�R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�K�H�\���K�D�G���V�K�D�U�H�G���V�K�R�X�O�G���E�H���Z�L�W�K�K�H�O�G�����D�Q�G���W�K�D�W���L�W���Z�D�V���R�Q�O�\���I�R�U���P�H���W�R���N�Q�R�Z��

�D�Q�G�� �Q�R�W�� �W�R�� �E�H�� �S�X�E�O�L�V�K�H�G�� �D�V�� �W�K�H�\�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �Z�D�Q�W�� �W�R�� �I�U�D�F�W�X�U�H�� �W�K�H�L�U�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �Z�L�W�K�� �W�K�H��

�Q�X�U�V�H�V�������1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������D�����U�H�O�D�W�H�G���W�R���V�L�P�L�O�D�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���Z�K�L�O�H���U�H�V�H�D�U�F�K�L�Q�J���L�Q���D��

�)�L�M�L�D�Q���Y�L�O�O�D�J�H�����7�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�J�U�H�H�G���W�K�D�W���,���F�R�X�O�G���V�K�D�U�H���Z�L�W�K���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���&�K�L�H�I���1�X�U�V�H���E�X�W��

�Q�R�W�� �W�K�H�L�U�� �G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�� �&�K�L�H�I�� �1�X�U�V�H�� �Z�D�V�� �D�Z�D�U�H�� �R�I�� �W�K�H��

�U�H�V�H�D�U�F�K���Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���F�R�X�O�G���T�X�L�F�N�O�\���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���R�U�L�J�L�Q�V���R�I���W�K�H���G�D�W�D�����1�R�W���Z�U�L�W�L�Q�J���D�E�R�X�W��

�³�W�K�H���R�W�K�H�U���V�W�R�U�L�H�V�´���L�V���D�Q���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�V���D�U�E�L�W�U�D�W�R�U�V��

�R�I���T�X�D�O�L�W�\�����Z�K�L�F�K���L�V���Y�D�O�L�G�L�W�\�����&�K�L�O�L�V�D����������������������

��

�7�K�H���9�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���$�Q�D�O�\�V�L�V��

��

�,�Q�Y�R�O�Y�L�Q�J�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �W�K�U�R�X�J�K�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �I�R�U�P�V�� �R�I�� �S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J�� �D�Q�G�� �S�U�R�G�X�F�L�Q�J��

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�V���D�Q���H�[�F�L�W�L�Q�J���D�U�H�D�����7�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���L�V���H�Q�J�D�J�H�G���L�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G��

�Y�D�O�L�G�D�W�L�Q�J�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �V�W�X�G�L�H�V���� �Z�K�L�F�K�� �E�L�U�W�K�V�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �Y�D�O�L�G�L�W�\�� ���&�K�L�O�L�V�D���� �������������� �� �7�K�H��

�F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �U�H�D�O�L�W�\�� �V�S�H�D�N�V�� �W�R�� �W�K�H�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�� �R�I�� �Z�K�H�W�K�H�U�� �S�H�R�S�O�H�� �I�H�H�O�� �W�K�H��

�U�H�O�H�Y�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �L�V�V�X�H�V�� �D�Q�G�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�� ���&�K�L�O�L�V�D���� �������������� �� �$�V��

�H�P�S�K�D�V�L�V�H�G�� �E�\�� �P�\�� �N�H�\�� �L�Q�I�R�U�P�D�Q�W�V���� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �P�X�V�W�� �U�H�I�O�H�F�W�� �W�K�H�� �R�U�G�H�U�� �R�I��

�K�R�Z���,���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���G�D�W�D�����W�K�H���Y�H�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����D�Q�G��

�W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���� �(�P�S�R�Z�H�U�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �)�9�5���� �P�\�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�X�W�R�P�D�W�L�F�D�O�O�\�� �I�L�W�W�H�G�� �L�Q�W�R�� �D��

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

�U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G�� �D�V�� �D�� �W�K�H�P�H���� �D�Q�G�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �W�K�H�L�U�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �W�K�D�W�� �I�R�U�P�H�G�� �L�Q�W�R��

�V�X�E�W�K�H�P�H�V��������

��



��������
��

�7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���D�Q�D�O�\�V�L�V���E�H�J�D�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V���Z�K�L�O�H���F�O�D�U�L�I�\�L�Q�J���Z�K�D�W��

�,���K�H�D�U�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���V�H�V�V�L�R�Q�V���D�Q�G���R�E�V�H�U�Y�H�G���G�X�U�L�Q�J���P�\���I�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H��

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

�V�W�D�J�H���R�I���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V�����&�K�L�O�L�V�D�����������������L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�L�V���V�W�D�J�H���D�V���W�K�H���H�[�W�H�U�Q�D�O���Q�D�U�U�D�W�L�Y�H�����7�K�H��

�Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���D�Q�D�O�\�V�L�V���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�G���%�U�D�X�Q���D�Q�G���&�O�D�U�N�H�¶�V�����������������������������D�Q�D�O�\�V�L�V���S�U�R�F�H�V�V�H�V����

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

�D�Q�G���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���I�D�P�L�O�L�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�D�W�D������

��

�7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���D�Q�D�O�\�V�L�V���V�W�H�S�V��

��

�$�V�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �S�U�H�Y�L�R�X�V�� �S�D�U�D�J�U�D�S�K���� �W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �X�V�H�G�� �%�U�D�X�Q�� �D�Q�G��

�&�O�D�U�N�H�¶�V�� �������������� ������������ �W�K�H�P�D�W�L�F�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �V�W�D�J�H�V���� �D�G�G�H�G�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �W�Z�R�� �V�W�H�S�V���� �D�Q�G��

�U�H�D�U�U�D�Q�J�H�G���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���D�Q�D�O�\�V�L�V���K�D�V���H�L�J�K�W���V�W�H�S�V�����G�R�F�X�P�H�Q�W�H�G���K�H�U�H��

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

�V�W�D�J�H���W�R���W�K�H���I�R�U�P�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���I�L�Q�D�O���U�H�S�R�U�W����

��

�6�W�H�S�� ������ �%�H�F�R�P�L�Q�J�� �I�D�P�L�O�L�D�U�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �W�K�U�R�X�J�K�� �S�O�D�\�E�D�F�N�� �R�I�� �D�X�G�L�R�� �U�H�F�R�U�G�L�Q�J����

�D�Q�G���Y�H�U�L�I�\�L�Q�J���D�Q�G���F�O�D�U�L�I�\�L�Q�J���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���U�H�V�S�R�Q�V�H�V��

��

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

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����Z�K�H�U�H���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���F�O�D�U�L�I�L�H�V���Z�L�W�K���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���G�D�W�D����

�,���V�H�H���W�K�L�V���V�W�D�J�H���D�V���W�K�H���H�[�S�O�R�U�D�W�R�U�\���D�S�S�U�R�D�F�K���E�H�F�D�X�V�H���V�S�H�F�L�I�L�F���D�Q�D�O�\�W�L�F���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���Z�H�U�H��

�Q�R�W�� �S�U�H�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���� �3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �W�K�H�Q�� �D�G�G�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �R�U�� �D�V�N�H�G�� �I�R�U�� �L�W�V�� �U�H�P�R�Y�D�O����

�H�[�S�O�D�L�Q�L�Q�J���L�Q���G�H�W�D�L�O���Z�K�D�W���W�K�H�\���P�H�D�Q�W���D�Q�G���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H�\���Z�D�Q�W�H�G�����R�U���G�L�G���Q�R�W���Z�D�Q�W�����W�K�H�L�U��

�V�W�R�U�L�H�V���W�R���E�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�G�����,�Q���G�R�L�Q�J���V�R�����S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���K�H�U�H���Z�K�D�W���Z�D�V���P�H�D�Q�W��

�W�R���E�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D�Q�G���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���W�K�H���K�R�S�H���W�K�D�W���L�W���Z�R�X�O�G���K�H�O�S���R�W�K�H�U���S�H�R�S�O�H���Z�K�R���I�D�F�H�G���V�L�P�L�O�D�U��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���� �,�� �U�H�F�R�U�G�H�G�� �W�K�H�� �Y�H�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �S�U�R�F�H�V�V�� �D�Q�G�� �W�R�R�N�� �Q�R�W�H�V���� �,�� �W�K�D�Q�N�H�G�� �W�K�H��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�Q�G���E�L�G���W�K�H�P���I�D�U�H�Z�H�O�O����



��������
��

�6�W�H�S���������/�L�V�W�H�Q�L�Q�J�����Z�U�L�W�L�Q�J�����D�Q�G���W�U�D�Q�V�F�U�L�E�L�Q�J����

��

�7�K�L�V���V�W�H�S���L�V���W�K�H���V�R�O�R���H�I�I�R�U�W���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�����D�Z�D�\���I�U�R�P���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����:�K�L�O�H���Z�D�L�W�L�Q�J���I�R�U��

�W�K�H�� �Q�H�[�W���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���V�H�V�V�L�R�Q�V���� �,�� �U�H�S�O�D�\�H�G�� �W�K�H�� �U�H�F�R�U�G�L�Q�J�V�� �D�Q�G�� �Q�R�W�H�G�� �N�H�\�� �L�V�V�X�H�V�� �W�K�D�W��

�Q�H�H�G�H�G���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q�����,���S�O�D�\�H�G���W�K�H���U�H�F�R�U�G�L�Q�J�V���D�Q�G���W�U�D�Q�V�F�U�L�E�H�G���D�O�O���Q�D�U�U�D�W�L�R�Q�V���Y�H�U�E�D�W�L�P�����2�Q�H��

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

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

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

�O�D�Q�J�X�D�J�H�V������

��

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

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���K�D�G���D���P�H�D�O���E�U�H�D�N���E�H�I�R�U�H���,���Y�H�U�L�I�L�H�G���W�K�H�L�U���W�D�O�D�Q�R�D�����7�K�H���Y�H�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V��

�L�Q�F�O�X�G�H�G�� �D�� �W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�� �I�U�R�P�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶�� �S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O�� �G�L�D�O�H�F�W�V�� �W�R�� �W�K�H�� �F�R�P�P�R�Q�� �%�D�X�D�Q��

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

�P�H�D�Q�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�L�U���W�D�O�D�Q�R�D���� �7�U�D�Q�V�F�U�L�E�L�Q�J�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �L�Q�W�R�� �(�Q�J�O�L�V�K�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �D�� �W�Z�R���V�W�D�J�H��

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

�W�R���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���R�Q�H���D�Q�G���W�K�H�Q�����O�D�W�H�U�����W�R���W�K�H���(�Q�J�O�L�V�K���O�D�Q�J�X�D�J�H����

��

�6�W�H�S���������5�H�D�G�L�Q�J���D�Q�G���U�H�U�H�D�G�L�Q�J���W�K�H���G�D�W�D���D�Q�G���U�H�D�U�U�D�Q�J�L�Q�J���W�K�H�P�H�V��

��

�7�K�L�V���V�W�H�S���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���U�H�D�G�L�Q�J���D�Q�G���U�H�U�H�D�G�L�Q�J���W�K�H���G�D�W�D�����O�R�R�N�L�Q�J���I�R�U���N�H�\�Z�R�U�G�V�����W�U�H�Q�G�V�����D�Q�G��

�L�G�H�D�V���W�K�D�W���O�D�W�H�U���K�H�O�S�H�G���V�K�D�S�H���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V�����(�D�F�K���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�¶�V���W�D�O�D�Q�R�D���K�D�G���D���G�L�V�W�L�Q�F�W�L�Y�H��

�D�Q�G���X�Q�L�T�X�H���I�H�D�W�X�U�H�����Z�K�L�F�K���,���U�H�V�S�H�F�W�H�G�����,�W���L�V���H�D�V�L�H�U���W�R���X�V�H���W�K�L�V���V�W�H�S���Z�L�W�K���D���V�L�Q�J�O�H���F�D�V�H��

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

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

�W�K�H�P�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���V�D�L�G�����1�L���U�D�W�R�X���V�D���O�H�Z�D���J�D���P�D�L�����D�X���V�D���Y�D�N�D�P�X�U�L�D���J�D����

�V�H�J�D���W�D�O�H���Q�L�X���T�D�L���W�D�U�R�J�L���L�U�D�W�R�X�������V�L�Q�F�H���W�K�H�\���K�D�Y�H���G�H�F�L�G�H�G�����,���U�H�P�D�L�Q�H�G���T�X�L�H�W�������7�K�L�V���W�\�S�H��

�R�I�� �³�S�R�Z�H�U�I�X�O�´�� �G�D�W�D�� �H�[�W�U�D�F�W�� �E�H�F�D�P�H�� �D�� �W�K�H�P�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �I�R�O�O�R�Z�H�G���� �2�W�K�H�U��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���T�X�L�F�N�O�\���U�H�O�D�W�H�G���V�L�P�L�O�D�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���W�R���W�K�D�W���R�I���W�K�H���I�L�U�V�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����,�I���W�K�H�\���G�L�G��

�Q�R�W���K�D�Y�H���V�L�P�L�O�D�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�����W�K�H�\���V�K�D�U�H�G���S�R�V�V�L�E�O�H���U�H�D�V�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H�L�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���W�R��



��������
��

�D�G�G���W�R���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�������)�U�R�P���D�Q�R�W�K�H�U���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S�����D���P�D�O�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���V�D�L�G�����(���U�D�W�R�X��

�W�D�U�R�J�L���D�X�±�Y�D�N�D�F�D�Y�D�"���2���Y�D�N�D�G�R�Q�X�\�D���P�R���V�H�O�H���V�H���V�H�J�D�"���.�H���V�H�J�D�����P�R���V�D���Q�D���V�X�N�D���L�Y�D�O�H��

���7�K�H�\���D�V�N�H�G�����D�U�H���\�R�X���F�R�Q�V�H�Q�W�L�Q�J���I�R�U���V�X�U�J�H�U�\���R�U���Q�R�W�"���,�I���Q�R�W�����W�K�H�Q���S�U�H�S�D�U�H���W�R���J�R���K�R�P�H������

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

�V�D�L�G�����(�U�D���Y�D�T�D�U�D�L���L�U�D���Q�D���Z�H�N�D�T�X���P�H���U�D���P�D�L���W�R�Y�R�O�H�D���P�H���U�D���Y�H�L�V�D�X�W�D�N�D���Q�D���O�R�P�D�T�X���P�H�¶�X��

�Y�D�N�D�G�R�Q�X�\�D�� �P�H�� �V�D�� �P�X�V�X�� �Q�D�� �\�D�Y�D�T�X���� �1�L�¶�X�� �V�H�J�D�� �Q�L�� �Y�D�N�D�G�R�Q�X�\�D���� �D�X�� �E�L�X�E�L�X�� �P�D�L��

�Y�D�O�H�Q�L�E�X�O�D���P�H�¶�X���P�D�L���T�D�U�D�Y�L���D�X���J�D���L�Y�D�O�H�����7�K�H�\���O�R�R�N�H�G���I�R�U���P�\���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���W�R���F�R�Q�Y�L�Q�F�H���P�H��

�W�R���J�L�Y�H���L�Q���W�R���W�K�H�L�U���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�V�����,���G�L�G���Q�R�W���F�R�Q�V�H�Q�W�����V�L�J�Q�H�G���R�X�W���I�U�R�P���W�K�H���K�R�V�S�L�W�D�O�����D�Q�G��

�D�W�W�H�Q�G�H�G�� �W�R���P�\�� �Z�R�X�Q�G�� �D�W�� �K�R�P�H������ �7�K�H�� �G�D�W�D���H�[�F�H�U�S�W�� �Z�D�V�� �W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���I�U�R�P�� �D�� �S�U�R�Y�L�Q�F�L�D�O��

�G�L�D�O�H�F�W���W�R���W�K�H���F�R�P�P�R�Q���)�L�M�L�D�Q���O�D�Q�J�X�D�J�H����

��

�,���U�H�D�O�L�V�H�G���W�K�D�W���W�K�H�P�D�W�L�F���D�Q�D�O�\�V�L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���P�R�U�H���L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W���L�Q���P�\���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��

�G�D�W�D���� �7�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J�� �D�Q�G�� �G�H�V�F�U�L�E�L�Q�J�� �E�R�W�K�� �L�P�S�O�L�F�L�W�� ���X�Q�V�S�R�N�H�Q�� �E�X�W��

�X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G�����D�Q�G���H�[�S�O�L�F�L�W�����F�O�H�D�U���D�Q�G���R�E�Y�L�R�X�V�����L�G�H�D�V���W�K�D�W���I�R�U�P�H�G���L�Q�W�R���W�K�H�P�H�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H��

�G�D�W�D���� �,�� �R�E�W�D�L�Q�H�G�� �D�Q�� �L�Q�L�W�L�D�O�� �D�Q�G�� �W�K�R�U�R�X�J�K�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �H�D�F�K���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �E�H�I�R�U�H��

�O�R�R�N�L�Q�J���D�W���F�R�P�P�R�Q�D�O�L�W�L�H�V�����7�K�H���S�U�R�F�H�V�V���L�V���V�L�P�L�O�D�U���W�R���%�U�D�X�Q���D�Q�G���&�O�D�U�N�H�¶�V�����������������V�H�F�R�Q�G��

�S�K�D�V�H���R�Q���F�R�G�L�Q�J���E�\���L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���G�D�W�D���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���L�Q���D�Q���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���P�D�Q�Q�H�U��

�D�F�U�R�V�V���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���G�D�W�D���V�H�W���D�Q�G���F�R�O�O�D�W�L�Q�J���G�D�W�D���U�H�O�D�W�H�G���W�R���H�D�F�K���F�R�G�H����

��

�6�W�H�S���������)�R�U�P�L�Q�J���V�X�E�W�K�H�P�H�V��

��

�7�K�H�� �I�R�X�U�W�K�� �V�W�H�S�� �H�Q�V�X�U�H�G�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �D�Q�G�� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �W�K�H�� �I�U�H�T�X�H�Q�F�L�H�V���R�I��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���V�W�R�U�L�H�V�����F�K�H�F�N�H�G���W�K�H�L�U���F�R�R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V�����D�Q�G���O�D�E�H�O�O�H�G���W�K�H�P���D�V���V�X�E�W�K�H�P�H�V����

�$�V�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �R�I�� �D���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���� �D�� �N�H�\�� �S�R�L�Q�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �P�H�W�K�R�G�� �L�V�� �W�K�H��

�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�¶�V���Y�L�J�L�O�D�Q�F�H���L�Q���³�Z�D�W�F�K�L�Q�J�´���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V�����H�Q�V�X�U�L�Q�J���W�K�H�\���G�R���Q�R�W���J�R���E�H�\�R�Q�G��

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

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

�I�R�F�X�V���� �,�Q�� �D�Q�� �L�7�D�X�N�H�L�� �F�R�Q�W�H�[�W���� �L�W�� �L�V�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �U�X�G�H�� �W�R�� �V�W�R�S�� �D�Q�\�R�Q�H�� �Z�K�R�� �L�V�� �D�F�W�L�Y�H�O�\��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���D�Q�G���U�H�G�L�U�H�F�W���W�K�H�L�U���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�����6�R�P�H�W�L�P�H�V�����Z�K�L�O�H���O�H�W�W�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q��

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

�³�V�W�H�H�U�´���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���E�D�F�N���W�R���L�W�V���I�R�F�X�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H���I�R�X�U�W�K���V�W�H�S���P�D�N�H�V���Z�D�\���I�R�U���R�W�K�H�U��



��������
��

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

�V�X�E�W�K�H�P�H�V���� �)�L�Q�D�O�O�\���� �,�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�� �W�K�H�P�H�V���� �Z�K�L�F�K�� �Z�H�U�H�� �V�H�S�D�U�D�W�H�G�� �I�U�R�P�� �W�K�H��

�V�X�E�W�K�H�P�H�V���L�Q���W�K�H���G�D�W�D���V�H�W�V����

��

�6�W�H�S���������5�H�Y�L�H�Z�L�Q�J���W�K�H�P�H�V���D�Q�G���V�X�E�W�K�H�P�H�V��

��

�7�K�L�V�� �V�W�H�S�� �L�V�� �V�L�P�L�O�D�U�� �W�R�� �%�U�D�X�Q�� �D�Q�G�� �&�O�D�U�N�H�¶�V�� �������������� �I�R�X�U�W�K�� �V�W�D�J�H�� �Z�K�H�U�H�� �W�K�H�P�H�V�� �Z�H�U�H��

�F�K�H�F�N�H�G�����D�Q�G���L�W���Z�D�V���H�Q�V�X�U�H�G���W�K�D�W���H�D�F�K���V�X�E�W�K�H�P�H���I�L�W�W�H�G���L�Q���W�K�H���P�D�L�Q���W�K�H�P�H�����7�K�H���S�U�R�F�H�V�V��

�H�Q�D�E�O�H�G���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���D���W�K�H�P�D�W�L�F���P�D�S���R�I���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V������

��

�6�W�H�S���������'�H�I�L�Q�L�Q�J���D�Q�G���Q�D�P�L�Q�J���W�K�H�P�H�V��

��

�6�L�P�L�O�D�U���W�R���%�U�D�X�Q���D�Q�G���&�O�D�U�N�H�¶�V�����������������I�L�I�W�K���V�W�D�J�H�����W�K�L�V���V�W�H�S���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���D�Q�D�O�\�V�L�V��

�W�R���U�H�I�L�Q�H���W�K�H���V�S�H�F�L�I�L�F�V���R�I���H�D�F�K���W�K�H�P�H�����7�K�L�V���V�W�H�S���F�K�H�F�N�H�G���D�Q�G���H�Q�V�X�U�H�G���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I��

�F�R�P�P�R�Q���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���W�K�D�W���P�D�G�H���X�S���W�K�H���W�K�H�P�H�V���W�K�D�W���D�S�S�H�D�U�H�G���L�Q���H�D�F�K���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�¶�V��

�W�D�O�D�Q�R�D�����7�K�L�V���V�W�H�S���H�Q�V�X�U�H�G���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���V�W�R�U�\���R�I���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���Z�D�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����J�H�Q�H�U�D�W�L�Q�J��

�F�O�H�D�U���G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D���W�L�W�O�H���I�R�U���H�D�F�K���W�K�H�P�H������

��

�6�W�H�S���������7�U�L�P�P�L�Q�J���W�K�H���G�D�W�D��

��

�$�V�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �D�E�R�Y�H�� �L�Q�� �6�W�H�S�� ������ �Z�K�H�Q�� �X�V�L�Q�J�� �D�Q�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �G�D�W�D�� �F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�� �P�H�W�K�R�G����

�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �Z�L�O�O�� �D�O�Z�D�\�V�� �I�L�Q�G�� �³�R�W�K�H�U�´�� �S�L�H�F�H�V�� �R�I�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �G�D�W�D���� �:�K�L�O�H�� �W�K�H��

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

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���G�D�W�D���V�H�W�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����Z�K�L�O�H���L�W���L�V���Q�R�U�P�D�O�O�\���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H��

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

�Y�H�U�\���O�L�W�W�O�H���R�I���W�K�H���H�[�W�U�D���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�H�U�H���D�G�G�H�G���W�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�¶�V���V�W�R�U�L�H�V��������



��������
��

�6�W�H�S���������3�U�R�G�X�F�L�Q�J���W�K�H���U�H�S�R�U�W��

��

�7�K�L�V�� �V�W�D�J�H�� �U�H�I�H�U�H�Q�F�H�G�� �%�U�D�X�Q�� �D�Q�G�� �&�O�D�U�N�H�¶�V�� �������������� �V�L�[�W�K�� �V�W�D�J�H���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�O��

�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\�� �I�R�U�� �D�Q�D�O�\�V�L�V���� �7�K�H�� �V�W�H�S�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �W�K�H�� �V�H�O�H�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �U�L�F�K���� �F�R�Q�Y�L�Q�F�L�Q�J�� �G�D�W�D��

�H�[�F�H�U�S�W�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�O�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �R�I�� �V�H�O�H�F�W�H�G�� �H�[�F�H�U�S�W�V���� �(�D�F�K�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�¶�V���W�D�O�D�Q�R�D�� �L�V��

�G�L�I�I�H�U�H�Q�W�����H�Y�H�Q�� �W�K�R�X�J�K���P�D�Q�\�� �Z�H�U�H���U�H�O�D�W�H�G���� �7�K�L�V�� �V�W�H�S�� �D�O�V�R���U�H�O�D�W�H�V���W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V���W�R�� �W�K�H��

�U�H�V�H�D�U�F�K���T�X�H�V�W�L�R�Q���D�Q�G���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���� �Z�K�L�F�K���³�S�U�R�G�X�F�H�V���D���V�F�K�R�O�D�U�O�\���U�H�S�R�U�W���R�I���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V�´��

���%�U�D�X�Q���	���&�O�D�U�N�H�����������������S��������������

��

�*�H�Q�H�U�D�O�O�\���� �L�Q�� �W�K�H�P�D�W�L�F�� �D�Q�D�O�\�V�L�V���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �F�R�Q�F�H�U�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �U�H�O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �W�K�H�� �G�D�W�D��

�E�H�F�D�X�V�H�� �P�R�U�H�� �L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�� �J�R�H�V�� �L�Q�W�R�� �W�K�H�� �G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �G�D�W�D�� �L�W�H�P�V���� �F�U�H�D�W�L�Q�J��

�F�R�P�S�O�H�[�L�W�L�H�V�� �R�I�� �P�H�D�Q�L�Q�J�� �Z�L�W�K�L�Q�� �D�� �W�H�[�W�X�D�O�� �G�D�W�D�� �V�H�W�� ���%�U�D�X�Q�� �	�� �&�O�D�U�N�H���� ������������ ��������������

�+�R�Z�H�Y�H�U�����D�V���D���O�R�Q�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�����W�K�H�V�H���F�R�P�S�O�H�[�L�W�L�H�V���E�H�F�D�P�H���O�H�V�V���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�G�����2�Y�H�U�D�O�O����

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

�W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �S�U�R�F�H�V�V���� �)�R�U�� �W�K�L�V�� �U�H�D�V�R�Q���� �L�W�� �P�X�V�W�� �Q�R�W�� �E�H�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �D�V�� �D�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U��

�U�H�V�H�D�U�F�K���D�F�W�L�Y�L�W�\�����I�L�W�W�L�Q�J���L�Q�W�R���W�K�H���I�L�I�W�K���V�W�D�J�H�����1�D���L�W�X�N�X�W�X�N�X�����R�I���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D���U�H�V�H�D�U�F�K��

�S�U�R�F�H�V�V�����,���V�W�D�U�W�H�G���W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���R�U�L�H�Q�W�D�W�L�Q�J���P�\�V�H�O�I���W�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶��

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

��

�6�W�D�J�H���������1�D���Y�D�N�D�Y�L�Q�D�Y�L�Q�D�N�D�����*�L�I�W�L�Q�J����

��

�*�L�I�W�L�Q�J�� �L�V�� �D�� �V�K�D�U�H�G�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�� �D�Q�G�� �L�V�� �D�� �W�R���E�H���U�H�S�H�D�W�H�G�� �H�Y�H�Q�W�� �D�V�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �P�D�U�N�V�� �W�K�H��

�E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J�� �R�I�� �D�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�� ���1�D�E�R�E�R��

�%�D�E�D���� �������������� �*�L�I�W�L�Q�J���� �D�V�� �X�V�H�G�� �E�\�� �L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �)�L�M�L�D�Q�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �D�Q�G�� �V�F�K�R�O�D�U�V�� �O�L�N�H��

�1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�� �����������D������ �1�D�L�Q�R�F�D�� ���������������� �9�X�G�L�Q�L�D�E�R�O�D�� ���������������� �D�Q�G�� �0�H�R���6�H�Z�D�E�X����

���������������� �L�V�� �D�� �U�H�F�L�S�U�R�F�D�O�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���� �$�I�W�H�U�� �H�D�F�K���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S���� �,��

�W�K�D�Q�N�H�G���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���I�R�U���W�K�H�L�U���D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H���D�Q�G���J�L�I�W�H�G���W�K�H�P���Z�L�W�K���P�R�Q�H�\���W�R���U�H�L�P�E�X�U�V�H��

�W�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���F�R�V�W�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���W�L�P�H�����5�H�O�D�W�L�Y�H�V���Z�K�R���D�F�F�R�P�S�D�Q�L�H�G���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���W�R��

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

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



��������
��

�D�Q�W�L�G�L�D�E�H�W�H�V���W�U�H�D�W�P�H�Q�W�����7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���O�X�Q�F�K��

�P�R�Q�H�\�� �W�R���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�H���I�R�U���W�K�H�L�U���O�X�Q�F�K���K�R�X�U�V�����Z�K�L�O�H�� �W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H�� �S�D�W�L�H�Q�W��

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

��

�7�K�H���Z�R�P�H�Q���I�U�R�P���W�K�H���K�R�V�W���Y�L�O�O�D�J�H���S�U�H�S�D�U�H�G���I�R�R�G���I�R�U���W�K�H���I�H�P�D�O�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����D�Q�G��

�W�K�H�\�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �P�R�Q�H�W�D�U�\�� �J�L�I�W�V�� �D�V�� �W�R�N�H�Q�V�� �R�I�� �D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���� �7�K�L�V�� �U�H�F�L�S�U�R�F�D�O�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �L�V��

�V�L�P�L�O�D�U�� �W�R�� �W�K�H���7�L�Y�D�H�Y�D�H���P�R�G�H�O�� �R�I�� �K�H�D�O�W�K���� �Z�K�L�F�K�� �K�L�J�K�O�L�J�K�W�V�� �X�V�L�Q�J�� �U�H�F�L�S�U�R�F�L�W�\����

�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���H�P�H�U�J�H�Q�F�\���Z�L�W�K���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���G�X�U�L�Q�J��

�W�K�H���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�����,���J�L�I�W�H�G���W�K�H���G�U�L�Y�H�U���R�I���W�K�H���Y�H�K�L�F�O�H���W�K�D�W���Z�D�V���R�Q���V�W�D�Q�G�E�\���I�R�U���H�P�H�U�J�H�Q�F�\��

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

�0�R�Q�H�\���D�O�O�R�Z�V���W�K�H���J�L�I�W�H�G���S�H�U�V�R�Q���V�R�P�H���I�U�H�H�G�R�P���W�R���I�X�O�I�L�O���W�K�H�L�U���L�P�P�H�G�L�D�W�H���Q�H�H�G�V�����Z�K�H�W�K�H�U��

�L�W���E�H���I�R�R�G�����V�K�R�H�V�����R�U���P�H�G�L�F�L�Q�H�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�W�R�F�R�O���R�I���Y�H�L�V�L�N�R���W�R���W�K�H���K�R�P�H��

�R�I���W�K�H���V�L�F�N���U�H�P�D�L�Q�V�����D�Q�G���,���R�E�V�H�U�Y�H�G���L�W�V���U�H�Y�H�U�H�Q�F�H���I�R�U���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���R�Q�H���W�R���R�Q�H���S�D�W�L�H�Q�W��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V������

��

�6�W�D�J�H���������1�D���L�W�D�W�D�X�����'�H�S�D�U�W�X�U�H����

��

�)�U�R�P���D�Q���L�Q�V�L�G�H�U�¶�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�����L�W�D�W�D�X���L�V���P�R�P�H�Q�W�D�U�\�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������������,�� �W�K�D�Q�N�H�G��

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

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

�I�D�U�H�Z�H�O�O���D�V���L�W���Z�D�V���W�L�P�H���W�R���V�D�\���J�R�R�G�E�\�H�����L�7�D�W�D�X�����V�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�H���F�R�Q�G�X�F�W���R�I���W�K�H���L�V�H�Y�X�V�H�Y�X����

�L�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���Z�D�N�D���D�Q�G���S�D�L�U�H�G���V�S�H�H�F�K�H�V�����,���U�H�F�H�L�Y�H�G���Z�H�O�O���Z�L�V�K�H�V���I�R�U���W�K�H��

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

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

�G�X�U�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�F�H�V�V�����P�H�D�Q�L�Q�J���W�K�H�U�H���L�V���Q�R���F�O�R�V�X�U�H�����1�D�E�R�E�R���%�D�E�D�������������������,�W���Z�D�V��

�D���V�D�G���P�R�P�H�Q�W�� �W�R���E�L�G���I�D�U�H�Z�H�O�O���W�R���D�Q���D�J�H�G�� �X�Q�F�O�H�����,���D�O�V�R���Y�L�V�L�W�H�G���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���&�K�L�H�I�� �1�X�U�V�H��

�D�Q�G���E�L�G���K�H�U���I�D�U�H�Z�H�O�O����

��

��



��������
��

�6�W�D�J�H���������7�D�O�H�Y�D���O�H�V�X�����5�H�S�R�U�W�L�Q�J���E�D�F�N����

��

�7�D�O�H�Y�D���O�H�V�X���L�V���D���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���L�7�D�X�N�H�L���S�U�R�W�R�F�R�O���W�K�D�W���K�R�Q�R�X�U�V���W�K�H���I�R�V�W�H�U�H�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���D�Q�G��

�P�H�D�Q�V�� �U�H�I�H�U�U�L�Q�J�� �E�D�F�N���� �U�H�I�O�H�F�W�L�Q�J���� �S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���� �D�Q�G�� �L�Q�I�R�U�P�L�Q�J�� �F�K�L�H�I�V�� �D�Q�G�� �U�H�V�H�D�U�F�K��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �R�I�� �F�R�P�S�O�H�W�L�R�Q�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D���� �������������� �,�Q�L�W�L�D�O�O�\���� �,�� �K�D�G�� �V�H�Y�H�U�D�O�� �S�O�D�Q�V�� �I�R�U��

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Q�J�� �P�\�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �I�L�Q�G�L�Q�J�V���� �0�\�� �L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�� �W�R�� �P�H�H�W�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q��

�0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���Q�X�U�V�H�V���G�L�G���Q�R�W���P�D�W�H�U�L�D�O�L�V�H���G�X�H���W�R���W�K�H���P�H�D�V�O�H�V���R�X�W�E�U�H�D�N���L�Q���'�H�F�H�P�E�H�U��

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

�D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���D�Q�G�� �Y�D�F�F�L�Q�D�W�L�R�Q�V���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �,���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D���E�U�L�H�I�� �U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���&�K�L�H�I��

�1�X�U�V�H���L�Q���-�D�Q�X�D�U�\���������������,���V�H�Q�W���D���F�R�S�\���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���U�H�S�R�U�W���W�R���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K��

�U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�P�P�L�W�W�H�H�����7�K�H���V�H�F�U�H�W�D�U�L�D�W���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J�� �W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�U�H��

�Z�D�V���Q�R���U�H�V�S�R�Q�V�H���I�U�R�P���W�K�H���K�H�D�O�W�K���U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�P�P�L�W�W�H�H���R�Q���P�\���I�L�Q�G�L�Q�J�V�����7�K�H���&�2�9�,�'��������

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

�U�H�V�H�D�U�F�K������

��

�6�W�D�J�H���������0�H���Y�D�N�L�O�D�L�����7�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�Y�H���S�U�R�F�H�V�V�H�V����

��

�0�H���Y�D�N�L�O�D�L���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�Y�H���S�U�R�F�H�V�V���E�U�R�X�J�K�W���D�E�R�X�W���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K��

�U�H�S�R�U�W�V�� �D�Q�G�� �P�D�\�� �K�D�S�S�H�Q�� �G�X�U�L�Q�J�� �R�U�� �L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\�� �D�I�W�H�U�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� ���1�D�E�R�E�R���%�D�E�D����

�������������� �,�� �F�R�P�S�H�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �7�K�U�H�H�� �0�L�Q�X�W�H�� �7�K�H�V�L�V�� �����0�7���� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �D��

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

�Q�R�Q�V�S�H�F�L�D�O�L�V�W���D�X�G�L�H�Q�F�H�����,���P�D�G�H���D���Y�L�G�H�R���R�I���L�W�����Z�K�L�F�K���L�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���R�Q�O�L�Q�H�����$�O�V�R�����,���P�D�G�H���D��

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

�)�L�M�L���R�Q���W�K�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�D�P�S�K�O�H�W�V�����Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���L�Q���(�Q�J�O�L�V�K�����L�Q�W�R���D���V�L�P�S�O�H���L�7�D�X�N�H�L��

�O�D�Q�J�X�D�J�H�����,���D�O�V�R���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���W�K�H���I�L�Q�G�L�Q�J�V���I�U�R�P���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���D�W���V�H�Y�H�U�D�O���I�D�F�H���W�R���I�D�F�H���D�Q�G��

�R�Q�O�L�Q�H�� �F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H�� �D�Q�G�� �Z�R�U�N�V�K�R�S�� �V�H�V�V�L�R�Q�V���� �7�K�H�� �&�2�9�,�'�������� �W�U�D�Y�H�O�� �U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�� �K�D�O�W�H�G��

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

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

��



��������
��

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q����

��

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

�L�Q�W�R���W�K�H���G�H�V�L�J�Q���D�Q�G���F�D�U�U�\�L�Q�J���R�X�W���R�I���W�K�H���I�L�H�O�G�Z�R�U�N�����,���G�L�V�F�X�V�V�H�G���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���D�S�S�U�R�D�F�K����

�I�U�D�P�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q���9�D�Q�X�D�� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �)�U�D�P�H�Z�R�U�N�� ���)�9�5�)������ �W�K�D�W�� �K�H�O�S�H�G�� �G�H�V�L�J�Q�� �P�\��

�V�W�X�G�\�����0�\���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�����D�P�R�Q�J���W�K�H���P�D�Q�\���U�R�O�H�V���,���K�D�Y�H���Z�L�W�K�L�Q��

�D�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����V�X�J�J�H�V�W�H�G���W�K�D�W���V�R�P�H���F�D�X�W�L�R�Q���P�L�J�K�W���E�H���Q�H�H�G�H�G���L�Q���W�H�U�P�V���R�I��

�K�R�Z���,���Z�D�V���J�R�L�Q�J���W�R���D�S�S�U�R�D�F�K���W�K�H���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�����7�K�H���)�9�5�)�¶�V���Q�L�Q�H���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V��

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

�O�L�I�H�O�R�Q�J���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���P�\���U�H�V�H�D�U�F�K���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����)�R�U���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D��

�S�U�R�F�H�V�V���E�H�F�D�P�H���W�K�H�U�D�S�\�����U�H�V�H�D�U�F�K���D�V���W�K�H�U�D�S�\�����W�K�D�W���F�U�H�D�W�H�G���D���S�O�D�W�I�R�U�P���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����

�D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���R�I���G�L�V�H�D�V�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����W�K�H���D�F�F�H�S�W�D�Q�F�H���W�K�H�\���Z�H�U�H���Q�R�W���D�O�R�Q�H�����D�Q�G���I�H�H�O�L�Q�J�V��

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

�F�R�Q�I�L�U�P�H�G���P�\���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���U�R�O�H���D�V���D�Q���D�J�H�Q�W���R�I���F�K�D�Q�J�H���L�Q���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���O�L�Y�H�V����

��

�7�K�H���V�W�X�G�\���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���V�W�H�S�V���R�I���D�Q���L�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V���G�D�W�D���D�Q�D�O�\�V�L�V�������W�K�H���)�L�M�L�D�Q���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���G�D�W�D��

�D�Q�D�O�\�V�L�V�������Z�K�L�F�K���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�G���%�U�D�X�Q���D�Q�G���&�O�D�U�N�H�¶�V�����������������W�K�H�P�D�W�L�F���D�Q�D�O�\�V�L�V���V�W�D�J�H�V���D�Q�G��

�L�V���W�K�H���I�L�U�V�W���W�R���E�H���Z�U�L�W�W�H�Q���Z�L�W�K���D���G�H�W�D�L�O�H�G���R�X�W�O�L�Q�H���R�I���L�W�V���S�U�R�F�H�V�V�����7�K�H���G�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�Q���I�L�Q�G�L�Q�J�V��

�F�U�H�D�W�H�G���D���Q�H�H�G���W�R���F�D�U�H�I�X�O�O�\���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���P�D�Q�\���L�V�V�X�H�V���P�\���W�K�H�V�L�V���Q�H�H�G�H�G���W�R���G�H�D�O���Z�L�W�K����

�'�X�H�� �W�R�� �W�K�H�� �F�R�P�S�O�H�[�L�W�L�H�V�� �F�D�X�V�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �&�2�9�,�'�������� �S�D�Q�G�H�P�L�F���� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H��

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

�F�R�P�S�O�H�W�H�G�� �D�I�W�H�U�� �P�\�� �U�H�W�X�U�Q�� �W�R�� �)�L�M�L�� �G�X�H�� �W�R�� �L�W�V�� �S�U�R�W�R�F�R�O�� �U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �Z�K�H�U�H��

�S�R�V�V�L�E�O�H�����,���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Q�J���P�\���I�L�Q�G�L�Q�J�V���R�Q�O�L�Q�H���W�R���U�H�V�H�D�U�F�K���V�\�P�S�R�V�L�X�P�V����

�� ��



��������
��

�&�K�D�S�W�H�U���6�H�Y�H�Q�����3�D�W�L�H�Q�W�V�
���7�D�O�D�Q�R�D��

��

�&�K�D�S�W�H�U���6�H�Y�H�Q���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���I�U�R�P���D��

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

�S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���L�Q���)�L�M�L�����7�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Z�L�O�O�L�Q�J�O�\��

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

�R�I���W�K�H���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�����$�V���S�H�U���W�K�H���Y�D�Q�X�D���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�R�W�R�F�R�O���R�I���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V��

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

�I�R�U�P�D�O���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�G���G�H�W�D�L�O�H�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�����W�K�H�L�U���W�U�L�E�H�V����

�D�Q�G���W�K�H�L�U���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���O�D�Q�G�����7�K�L�V���N�L�Q�G���R�I���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���V�H�W���W�K�H�P���D�S�D�U�W���D�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V��

�L�Q���W�K�H���:�H�V�W�H�U�Q���Z�R�U�O�G���� �7�K�H���U�H�O�H�D�V�H���R�I�� �V�X�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Z�R�X�O�G���E�U�H�D�F�K���D�Q�R�Q�\�P�L�W�\�� �D�Q�G��

�F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�L�D�O�L�W�\���L�V�V�X�H�V�����I�R�U���L�W���L�V���H�D�V�L�H�U���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���S�H�R�S�O�H���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H�L�U���W�U�L�E�D�O���O�L�Q�N�V���L�Q���)�L�M�L�����,��

�K�D�Y�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���O�L�P�L�W�H�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���P�R�Y�H�G���W�K�H�L�U���G�H�W�D�L�O�V���W�R���W�K�H���$�S�S�H�Q�G�L�F�H�V���V�H�F�W�L�R�Q��

�R�I���W�K�L�V���W�K�H�V�L�V����

��

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���W�K�H�L�U���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�V���S�U�R�Y�L�G�H�G��

�E�\�� �D�� �J�H�Q�H�U�D�O�L�V�H�G�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���� �E�R�W�K���L�7�D�X�N�H�L�� �D�Q�G�� �Q�R�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �Q�X�U�V�H�V���� �7�K�H�V�H��

�I�L�Q�G�L�Q�J�V���D�U�H���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���I�U�R�P���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���F�D�U�H���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���L�Q���W�K�H���)�L�M�L�D�Q��

�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�����7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���V�H�V�V�L�R�Q�V���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���W�K�U�H�H���P�D�L�Q��

�W�K�H�P�H�V���D�Q�G���V�L�[�W�H�H�Q���V�X�E�W�K�H�P�H�V�����V�H�H���)�L�J�X�U�H�����������Z�K�L�F�K���,���S�U�H�V�H�Q�W���L�Q���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���R�Z�Q��

�Z�R�U�G�V���� �V�X�S�S�R�U�W�H�G�� �K�H�D�Y�L�O�\�� �E�\�� �P�\�� �I�L�H�O�G�� �R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�� �P�D�L�Q�� �W�K�H�P�H�V�� �D�U�H�� �F�X�O�W�X�U�D�O��

�E�D�U�U�L�H�U�V���W�R���F�D�U�H�����H�[�S�H�F�W�L�Q�J���V�D�I�H���D�Q�G���W�U�X�V�W�I�X�O���F�D�U�H�����D�Q�G���W�K�H���Q�H�H�G���I�R�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���K�H�D�O�W�K��

�S�U�R�P�R�W�L�R�Q������

�� ��



��������
��

�)�L�J�X�U�H������

�6�X�P�P�D�U�\���R�I���3�D�W�L�H�Q�W���3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���5�H�V�S�R�Q�V�H�V��

��

�,�� �G�U�D�Z�� �R�Q�� �G�D�W�D�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �V�H�V�V�L�R�Q�V���� �I�L�H�O�G�� �Q�R�W�H�V���� �D�Q�G�� �S�H�U�V�R�Q�D�O��

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���&�K�L�H�I���1�X�U�V�H�����Z�L�W�K���Z�K�R�P���,���G�L�V�F�X�V�V�H�G���W�K�H���H�P�H�U�J�L�Q�J���G�D�W�D��

�W�R���E�D�F�N���X�S���W�K�H���D�Q�D�O�\�W�L�F���L�W�H�P�V�����7�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�O�O���I�H�O�W���L�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���V�K�D�U�H���W�K�H�L�U��

�Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �R�Q�� �W�K�H�� �F�R�X�U�V�H�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �M�R�X�U�Q�H�\�� �U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �W�K�H�P�H���� �7�K�H�\��

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

�Z�D�V�� �G�R�Q�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �Z�D�\�� �R�I�� �H�Q�O�L�J�K�W�H�Q�L�Q�J�� �R�W�K�H�U�V�
�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �W�K�D�W�� �U�H�O�D�W�H�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�L�Q�J��

�Y�D�O�X�H�V���� �7�K�H�L�U�� �M�R�X�U�Q�H�\�� �D�O�O�R�Z�H�G�� �P�H�� �W�R�� �V�H�H�� �W�K�L�Q�J�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���� �D��

�K�D�U�U�R�Z�L�Q�J�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �D�V�� �D�� �Q�X�U�V�H�� �Z�K�R�V�H�� �X�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �I�R�F�X�V�H�G�� �V�R�O�H�O�\�� �R�Q��

�P�D�Q�D�J�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���E�L�R�P�H�G�L�F�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V��������

��

��

�{���������‰�š�]�v�P�������Œ�����Á�]�š�Z�}�µ�š�����}�u�‰�o���]�v�š
�{�����‰���v���]�v�P���}�v���v�µ�Œ�•���•���(�}�Œ���•�µ�‰�‰�}�Œ�š
�{���Æ�‰�����š�]�v�P���Œ���•�‰�����š���(�}�Œ���š�Z�������o�����Œ�o�Ç
�{���µ�o�š�µ�Œ���o���Œ���•�]�•�š���v����
�{�&�����Œ���}�(�����u�‰�µ�š���š�]�}�v

���µ�o�š�µ�Œ���o�������Œ�Œ�]���Œ�•���}�(�������Œ��

�{�E�}�š�Z�]�v�P�������}�µ�š���u�����Á�]�š�Z�}�µ�š���u��
�{�/���Z���À���������o�]�(�����}�µ�š�•�]�������š�Z�������o�]�v�]��
�{�d�Œ�����š���u�Ç�����}���Ç���Á�]�š�Z���Œ���•�‰�����š
�{�������o�]�v�P���Á�]�š�Z���o�]�u�����‰���]�v
�{�D�Ç�������Œ�����v�������•���š�����u�Á�}�Œ�l
�{�/���v���������š�Œ�µ�•�š�(�µ�o�������Œ��

���Æ�‰�����š�]�v�P���•���(�������v�����š�Œ�µ�•�š�(�µ�o�������Œ��

�{�E�}���}�v�����š���o�o�•���u�����š�Z�����‰�o���v���}�(���u�Ç�������Œ��
�{�W���‰���Œ�Á�}�Œ�l���o�]�u�]�š�•���‹�µ���o�]�š�Ç�����}�v�À���Œ�•���š�]�}�v
�{�,�}�Á�����}���/���š���l���������Œ�����}�(���u�Ç�•���o�(�M
�{�/���v���������š�}�������������µ�����š�������]�v���u�Ç���o���v�P�µ���P��
�{�,�}�Á�����}���/���u���v���P�����]�v���u�Ç�����}�u�u�µ�v�]�š�Ç�M

�E���������Z�����o�š�Z�������µ�����š�]�}�v�����v�����Z�����o�š�Z���‰�Œ�}�u�}�š�]�}�v



��������
��

�&�X�O�W�X�U�D�O���E�D�U�U�L�H�U�V���R�I���F�D�U�H��

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V�� �G�R�� �Q�R�W�� �O�H�D�Y�H�� �W�K�H�L�U�� �F�X�O�W�X�U�H�� �R�X�W�V�L�G�H�� �W�K�H�� �G�R�R�U�� �R�I�� �W�K�H�� �F�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J�� �U�R�R�P���� �&�X�O�W�X�U�H��

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

�L�V���K�D�S�S�H�Q�L�Q�J�����3�D�W�L�H�Q�W�V���D�U�H���F�X�O�W�X�U�D�O�O�\���E�R�X�Q�G���D�Q�G���K�D�Y�H���F�H�U�W�D�L�Q���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U��

�W�U�H�D�W�P�H�Q�W�����-�D�Z�R�U�V�N�L���H�W���D�O���������������������6�W�L�O�O�����W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���F�X�O�W�X�U�D�O���P�R�U�H�V���R�I���Y�H�L�G�R�N�D�L����

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

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

�K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �Z�K�R�� �E�U�H�D�F�K�H�V�� �W�K�H�L�U���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���� �$�V�� �D�� �U�H�V�X�O�W���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�H�U�H��

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

�+�R�Z�H�Y�H�U�����L�Q���W�K�H���V�D�I�H�W�\���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����S�D�W�L�H�Q�W�V���H�[�S�U�H�V�V�H�G���W�K�H�L�U���F�R�Q�F�H�U�Q�V��

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

�W�K�H�U�H���D�U�H���I�L�Y�H���V�X�E�W�K�H�P�H�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���K�H�D�G�L�Q�J���R�I���³�&�X�O�W�X�U�D�O���E�D�U�U�L�H�U�V���R�I���F�D�U�H�´�����������$�F�F�H�S�W�L�Q�J��

�F�D�U�H���Z�L�W�K�R�X�W���F�R�P�S�O�D�L�Q�W�������������'�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���Q�X�U�V�H�V���I�R�U���V�X�S�S�R�U�W�����������(�[�S�H�F�W�L�Q�J���U�H�V�S�H�F�W���I�R�U��

�W�K�H���H�O�G�H�U�O�\�������������&�X�O�W�X�U�D�O���U�H�V�L�V�W�D�Q�F�H�����D�Q�G���������)�H�D�U���R�I���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q����

��

�$�F�F�H�S�W�L�Q�J���F�D�U�H���Z�L�W�K�R�X�W���F�R�P�S�O�D�L�Q�W��

��

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

�F�R�P�H�V�� �W�K�H�L�U�� �Z�D�\�� �I�U�R�P�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �S�H�U�V�R�Q�� �R�I�� �V�W�D�W�X�V�²�L�Q�� �W�K�L�V�� �F�D�V�H���� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K�F�D�U�H��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���� �7�K�L�V�� �L�P�S�O�L�H�V�� �W�K�D�W�� �F�X�O�W�X�U�D�O�O�\�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�W���L�7�D�X�N�H�L�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �X�Q�O�L�N�H�O�\�� �W�R��

�T�X�H�V�W�L�R�Q���� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H���� �R�U�� �W�D�N�H�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �L�O�O�Q�H�V�V�H�V���� �W�K�H�U�H�I�R�U�H���� �W�K�H�\�� �E�H�F�R�P�H��

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

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

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���D�Q�G���W�K�H���G�R�F�W�R�U�V���M�X�V�W���G�H�F�L�G�H�G���R�Q���W�K�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����7�K�H�\���G�L�G��

�Q�R�W�� �H�[�S�O�D�L�Q�� �D�Q�\�W�K�L�Q�J�� �D�E�R�X�W�� �P�\�� �L�O�O�Q�H�V�V�� �R�U�� �W�K�H�� �F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V�� �R�I�� �W�K�H��

�G�L�V�H�D�V�H���W�R���P�H�����,���G�L�G���Q�R�W���D�V�N���W�K�H���Q�X�U�V�H���R�U���W�K�H���G�R�F�W�R�U���G�X�U�L�Q�J���P�\���V�W�D�\���D�W��

�W�K�H���K�R�V�S�L�W�D�O�������<�R�X���N�Q�R�Z���«���Z�H���G�R���Q�R�W���D�V�N�����D�V���L�W���L�V���Q�R�W���W�K�H���Z�D�\���R�I���L�7�D�X�N�H�L��

�F�X�O�W�X�U�H�����7�K�H�\���G�H�F�L�G�H�G���T�X�L�F�N�O�\���W�R���D�P�S�X�W�D�W�H���P�\���O�H�J�����7�K�H�\���M�X�V�W���V�D�L�G���W�K�H�\��

�Z�H�U�H���J�R�L�Q�J�� �W�R���D�P�S�X�W�D�W�H���L�W���� �7�K�H�\�� �G�L�G���Q�R�W���D�V�N���K�R�Z���,�� �Z�R�X�O�G�� �I�H�H�O���D�E�R�X�W��



��������
��

�W�K�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����7�K�H�\���V�D�L�G���W�K�D�W���L�W���Z�D�V���I�R�U���W�K�H���E�H�V�W�����7�K�H�\���G�L�G���Q�R�W���J�L�Y�H��

�P�H���W�L�P�H���W�R���W�K�L�Q�N���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���G�H�F�L�V�L�R�Q�����,���W�U�X�V�W�H�G���W�K�H�P���«���,���Z�D�Q�W�H�G���W�R���D�V�N��

�D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�R���D�P�S�X�W�D�W�H���P�\���O�H�J�����E�X�W���V�L�Q�F�H���W�K�H�\���K�D�Y�H���G�H�F�L�G�H�G����

�,���U�H�P�D�L�Q�H�G���T�X�L�H�W�������-�R�Q�H����

��

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

�I�U�H�V�K�O�\���E�D�Q�G�D�J�H�G���I�U�R�P���D���I�R�U�H�I�R�R�W���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����+�H���F�K�U�R�Q�L�F�O�H�G���K�L�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���V�H�Y�H�U�D�O��

�K�R�V�S�L�W�D�O���D�G�P�L�V�V�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���K�R�Z���K�H���I�H�O�O���Y�L�F�W�L�P���W�R���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���R�I��

�U�H�V�S�H�F�W�� �I�R�U�� �D�X�W�K�R�U�L�W�\���� �Z�K�L�F�K�� �Y�D�O�X�H�� �K�L�H�U�D�U�F�K�\�� �D�Q�G�� �V�W�D�W�X�V���� �7�K�H�� �R�E�V�H�U�Y�D�Q�F�H�� �D�Q�G��

�F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���V�X�F�K���Y�D�O�X�H�V���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���D�V���P�R�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�����W�K�X�V���F�U�H�D�W�L�Q�J���D���J�D�S���L�Q���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���D�Q�G���S�D�W�L�H�Q�W���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�����3�D�W�L�H�Q�W�V���K�D�Y�H��

�E�H�H�Q���R�U�L�H�Q�W�D�W�H�G���W�R���³�U�H�F�H�L�Y�H���D�Q�\�W�K�L�Q�J���L�Q���J�R�R�G���I�D�L�W�K���D�Q�G���Q�H�Y�H�U���U�H�I�X�V�H�´���G�X�H���W�R���W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O��

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

�,���V�W�H�S�S�H�G���R�Q���D���Q�D�L�O�����D�Q�G���P�\���I�R�R�W���E�H�F�D�P�H���L�Q�I�H�F�W�H�G�����:�K�H�Q���,���D�U�U�L�Y�H�G���D�W��

�W�K�H���P�D�L�Q���K�R�V�S�L�W�D�O�����W�K�H�\���V�D�L�G���W�K�D�W���,���K�D�G���O�R�V�W���I�X�Q�F�W�L�R�Q���L�Q���P�\���O�H�J�����,���D�V�N�H�G��

�R�X�W���R�I���G�H�V�S�D�L�U���I�R�U���W�K�H�P���W�R���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�H���W�R���U�H�F�K�H�F�N���P�\���I�R�R�W�����D�Q�G���W�K�H�\��

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

�Z�D�V���³�G�H�D�G�´�«���,���G�L�G���Q�R�W���F�R�Q�V�H�Q�W���W�R���W�K�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���W�K�H�\���F�D�P�H���W�K�H��

�Q�H�[�W���G�D�\�����H�[�S�H�F�W�L�Q�J�� �D���G�H�F�L�V�L�R�Q�� �W�R�� �D�J�U�H�H���W�R���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �,���E�H�J�J�H�G��

�W�K�H�P���W�R���U�H�F�K�H�F�N���P�\���Z�R�X�Q�G�����E�X�W���W�K�H�L�U���U�H�V�S�R�Q�V�H���Z�D�V�����¶�:�K�D�W���L�V���L�W�������D�U�H��

�\�R�X���F�R�Q�V�H�Q�W�L�Q�J���I�R�U���V�X�U�J�H�U�\���R�U���Q�R�W�"���,�I���Q�R�W�����W�K�H�Q���S�U�H�S�D�U�H���W�R���J�R���K�R�P�H���¶��

�1�R���R�W�K�H�U���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���R�I���K�R�Z���L�W���D�I�I�H�F�W�V���P�\���O�H�J���R�U���P�\���O�L�I�H�������W�K�H�\���Z�D�Q�W���D��

�S�R�V�L�W�L�Y�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���W�K�H�L�U���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�����1�R�Z�����L�W���I�H�H�O�V���O�L�N�H���W�K�H�U�H���L�V��

�Q�R���R�W�K�H�U���Z�D�\���E�X�W���M�X�V�W���W�R���J�L�Y�H���L�Q�����+�R�Z���F�R�X�O�G���\�R�X���H�[�S�O�D�L�Q���W�K�D�W���W�K�H���I�R�R�W��

�Z�D�V���G�H�D�G���Z�K�H�Q���L�W���Z�D�V���V�W�L�O�O���L�Q���X�V�H�"�����-�R�S�H������

��

�-�R�S�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���D���%�.�$���R�I���K�L�V���U�L�J�K�W���O�H�J�����$�I�W�H�U���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S�����K�H���V�R�X�J�K�W���F�O�D�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q��

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

�K�D�G�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�G�� �W�R�� �E�R�W�K�H�U�� �K�L�P���� �2�Q�H�� �Z�D�V�� �D�E�R�X�W�� �K�L�V�� �V�X�S�S�R�V�H�G�O�\�� �³�G�H�D�G�� �I�R�R�W�´�� �W�K�D�W�� �Z�D�V��

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

�W�K�H���O�D�Q�J�X�D�J�H�� �X�V�H�G�� �D�W�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �I�D�F�L�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V�� �W�R���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��



��������
��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�
���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����7�K�H���G�D�W�D���F�R�Q�I�L�U�P�V���W�K�D�W���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���D�I�I�H�F�W��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�� �D�Q�G�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V�� �W�R�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �G�X�U�L�Q�J�� �D�Q�� �L�O�O�Q�H�V�V��

�H�Y�H�Q�W����

��

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

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���Q�H�H�G���I�R�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����6�X�F�K���E�D�U�U�L�H�U�V���G�L�V�H�P�S�R�Z�H�U�H�G���S�D�W�L�H�Q�W�V���I�U�R�P��

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �R�S�L�Q�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�� �D�Q�G�� �U�H�T�X�H�V�W�V�� �W�R�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���� �0�R�V�W��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�J�U�H�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V�� �V�K�D�U�H�G�� �E�\�� �-�R�Q�H�� �D�Q�G�� �-�R�S�H���� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H����

�D�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����-�D�O�H�����P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���W�K�D�W���K�H���R�Q�O�\���K�D�G���D���E�O�L�V�W�H�U���R�Q���W�K�H���W�L�S���R�I���K�L�V���E�L�J���W�R�H��

�E�X�W���U�H�F�H�L�Y�H�G���D���I�R�U�H�I�R�R�W���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����7�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G���W�K�H���O�D�F�N���R�I��

�S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�H���� �D�Q�G�� �W�K�H�\�� �I�H�O�W�� �W�U�D�S�S�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�\�V�W�H�P��

�D�Q�G���W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�O�O�L�Q�J�O�\���D�F�F�H�S�W�H�G���P�H�G�L�F�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��

�P�D�G�H���I�R�U���W�K�H�P������

��

�'�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���Q�X�U�V�H�V���I�R�U���V�X�S�S�R�U�W��

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V�� �K�D�G�� �K�L�J�K�� �U�H�J�D�U�G�� �I�R�U�� �Q�X�U�V�H�V���� �Q�R�W�� �R�Q�O�\�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �U�R�O�H�� �E�X�W�� �D�O�V�R�� �I�R�U��

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

�V�X�S�S�R�U�W�H�G���E�\���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���Z�K�H�Q���V�X�U�J�H�R�Q�V���G�H�F�L�G�H�G���R�Q���W�K�H�L�U���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�K�D�G�� �Q�R�W�� �Y�R�L�F�H�G�� �W�K�H�L�U�� �F�R�Q�F�H�U�Q�V�� �X�Q�W�L�O�� �G�R�L�Q�J�� �V�R�� �L�Q�� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�� �V�D�I�H�W�\�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K��

�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W������

�,���Z�D�Q�W���Q�X�U�V�H�V���W�R���G�H�F�L�G�H���R�Q���W�K�H���S�O�D�Q���R�I���F�D�U�H���I�R�U���P�\���Z�R�X�Q�G���«���W�K�H���G�R�F�W�R�U��

�M�X�V�W���F�D�P�H���R�Q�F�H���D�Q�G���R�U�G�H�U�H�G���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���«���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���D�U�H���L�Q���W�K�H��

�Z�D�U�G���D�O�O���W�K�H���W�L�P�H���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���G�D�\���L�Q���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���V�K�L�I�W�V���«���W�K�D�W���L�V���Z�K�\���,��

�D�P���V�D�\�L�Q�J���I�R�U���Q�X�U�V�H�V���W�R���V�D�\���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���D�E�R�X�W���P�\���Z�R�X�Q�G���D�W���O�H�D�V�W���«��

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

�F�K�D�Q�J�H�V���� �E�X�W�� �W�K�H�\�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �V�D�\�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �W�R�� �W�K�H�� �G�R�F�W�R�U�� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�\��

�Z�D�Q�W�H�G���W�R���D�P�S�X�W�D�W�H���P�\���O�H�J�����7�K�H�\���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H���W�R�O�G���W�K�H���G�R�F�W�R�U���W�K�D�W���P�\��

�Z�R�X�Q�G�� �Z�D�V�� �J�H�W�W�L�Q�J�� �E�H�W�W�H�U���� �V�R�� �,�� �F�R�X�O�G�� �K�D�Y�H�� �P�R�U�H�� �W�L�P�H���� �D�Q�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H��

�K�H�O�S�� �R�I�� �W�K�H�� �D�Q�W�L�E�L�R�W�L�F�V���� �L�W�� �Z�R�X�O�G�� �K�H�D�O�� �I�D�V�W�H�U�� �«�� �Q�R���� �W�K�H�\�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �V�D�\��



��������
��

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

�Z�K�\���,���H�Q�G���X�S���O�L�N�H���W�K�L�V���«�����-�R�Q�H����

��

�-�R�Q�H�� �Z�D�V�� �H�P�R�W�L�R�Q�D�O�� �Z�K�L�O�H�� �V�K�D�U�L�Q�J�� �K�L�V�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���� �'�X�U�L�Q�J�� �W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �J�U�R�X�S���� �K�H��

�S�D�X�V�H�G�� �D�Q�G�� �W�R�R�N�� �W�L�P�H�� �W�R�� �J�D�W�K�H�U�� �W�K�H�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�� �W�R�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H���� �7�K�H�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�� �P�R�Y�H�G�� �W�R��

�D�Q�R�W�K�H�U�� �W�R�S�L�F�� �Z�K�H�Q�� �-�R�Q�H�� �Z�D�V�� �T�X�L�H�W�� �I�R�U�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �D�� �P�L�Q�X�W�H���� �+�H�� �Q�D�U�U�D�W�H�G�� �K�L�V��

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

�H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�V�� �Z�L�W�K�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �W�K�D�W�� �O�D�F�N�H�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �D�G�Y�R�F�D�F�\���� �,�Q�� �D�Q�R�W�K�H�U��

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

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

�,�W�� �L�V�� �V�D�G�� �E�H�F�D�X�V�H�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�H�Q�W�� �D�O�R�Q�J�� �Z�L�W�K�� �Z�K�D�W�� �W�K�H�� �G�R�F�W�R�U�� �V�D�L�G����

�:�K�H�Q�� �,�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �D�J�U�H�H�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �S�O�D�Q���� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �V�W�D�U�W�H�G��

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

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

�I�L�J�K�W�L�Q�J���D���O�R�V�L�Q�J���E�D�W�W�O�H�������/�D�L�V�D����

��

�/�D�L�V�D�¶�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���P�D�G�H���L�W���G�L�I�I�L�F�X�O�W���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���W�U�X�V�W���Q�X�U�V�H�V�����$�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�J�U�H�H�G��

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

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

�W�K�H�P�������,�Q���-�R�Q�H�¶�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�����K�L�V���Z�R�X�Q�G���Z�D�V���K�H�D�O�L�Q�J�����E�X�W���K�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���D���O�L�P�E���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q��

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

�W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �R�U�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�¶���Y�D�N�D�U�R�N�R�U�R�N�R�� ���U�H�V�S�H�F�W���� �I�R�U�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���R�Y�H�U�U�R�G�H���W�K�H�L�U���W�K�R�X�J�K�W�V���D�E�R�X�W���W�K�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���R�I���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H�P����

�P�H�D�Q�L�Q�J�� �W�K�H�\�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �F�D�U�H�� �I�D�U�� �I�U�R�P�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �E�H�L�Q�J��

�Y�H�L�N�D�X�Z�D�L�W�D�N�L�����F�R�Q�F�H�U�Q���I�R�U���R�W�K�H�U�V������

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���D�U�U�L�Y�H�G���D�W���W�K�H���K�R�V�S�L�W�D�O���W�R���V�H�H�N���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���I�R�U���W�K�H�L�U���L�O�O�Q�H�V�V���E�X�W���H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�H�G���D�Q��

�D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�����7�K�H�\���I�H�O�W���K�H�O�S�O�H�V�V���D�Q�G���Q�R�W���V�X�S�S�R�U�W�H�G�����2�Q�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����-�H�N�H�����K�R�S�H�G��

�W�K�H���Q�X�U�V�H�V�� �Z�R�X�O�G�� �H�[�S�O�R�U�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �I�H�H�O�L�Q�J�V�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �K�H�D�O�W�K���� �+�L�V�� �U�H�T�X�H�V�W�� �I�R�U�� �D��

�Z�R�X�Q�G�� �G�H�E�U�L�G�H�P�H�Q�W�� �L�Q�V�W�H�D�G�� �R�I�� �D�Q�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �Z�D�V�� �U�H�I�X�V�H�G���� �+�H�� �Z�D�Q�W�H�G�� �W�R�� �W�U�\�� �W�K�H��

�D�Q�W�L�E�L�R�W�L�F�V���D�Q�G���K�D�Y�H���P�R�U�H���W�L�P�H���I�R�U���K�L�V���Z�R�X�Q�G���W�R���K�H�D�O�����7�K�L�V���U�H�T�X�H�V�W���Z�D�V���G�H�Q�L�H�G���E�H�F�D�X�V�H��



��������
��

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

�W�K�L�V�����-�H�N�H���U�H�I�X�V�H�G���W�K�H���%�.�$���E�X�W���U�H�F�H�L�Y�H�G���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���R�I���K�L�V���I�R�U�H�I�R�R�W������

��

�0�R�V�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���U�H�S�R�U�W�H�G���E�H�L�Q�J���T�X�L�H�W���D�Q�G���D�F�F�H�S�W�L�Q�J�����H�Y�H�Q���Z�K�H�Q���W�K�H���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�K�H�\��

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

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

�F�X�O�W�X�U�D�O�O�\�� �E�R�X�Q�G�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�H�� �R�U�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�� �W�K�H�� �G�R�F�W�R�U�V�
�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V���� �3�D�W�L�H�Q�W�V��

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

�S�D�W�U�L�D�U�F�K�D�O�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�H�W�W�L�Q�J���� �D�I�I�H�F�W�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�H���� �)�U�R�P�� �W�K�H�� �G�D�W�D���� �W�K�H�U�H�� �Z�D�V�� �D�Q��

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

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

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

�V�H�U�Y�L�F�H�V�¶���F�X�V�W�R�P�H�U�V����

��

�,�Q���W�K�H�V�H���H�[�D�P�S�O�H�V���D�Q�G���P�R�U�H�����S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�H�U�H���D�Z�D�U�H���R�I���R�W�K�H�U���R�S�W�L�R�Q�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���W�U�H�D�W��

�W�K�H�L�U���P�H�G�L�F�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�\���Z�H�U�H���G�H�Q�L�H�G���U�H�T�X�H�V�W�V���I�R�U���P�R�U�H���W�L�P�H���W�R���U�H�F�H�L�Y�H��

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

�W�K�U�H�D�W�H�Q�H�G���E�\���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���� �3�D�W�L�H�Q�W�V���I�H�O�W���W�K�D�W���W�K�H�U�H���Z�H�U�H���S�U�H�G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G��

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

�7�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�F�D�O�� �S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �W�K�H�� �V�F�K�H�G�X�O�H�G�� �V�X�U�J�H�U�\�� �F�U�H�D�W�H�G�� �G�R�X�E�W����

�G�H�F�U�H�D�V�H�G���P�R�U�D�O�H���D�Q�G���O�H�G���W�R���X�Q�Q�H�F�H�V�V�D�U�\���I�H�D�U�V���D�Q�G���X�Q�K�D�S�S�\���S�D�W�L�H�Q�W�V�����&�K�H�Q�J���H�W���D�O������

�������������/�H�Y�H�W�W���	���*�U�L�P�P�H�W�W������������������

��

�(�[�S�H�F�W�L�Q�J���U�H�V�S�H�F�W���I�R�U���W�K�H���H�O�G�H�U�O�\��

��

�,�Q�� �D�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �V�H�W�W�L�Q�J���� �V�R�F�L�D�O�� �P�D�Q�Q�H�U�V�� �W�R�Z�D�U�G�V�� �R�O�G�H�U�� �D�G�X�O�W�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �Y�D�O�X�H�V�� �W�K�D�W��

�H�Q�F�R�P�S�D�V�V�� �F�D�U�L�Q�J�� �W�K�U�R�X�J�K�� �U�H�V�S�H�F�W�I�X�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���� �D�V�� �Q�R�W�H�G�� �L�Q�� �&�K�D�S�W�H�U�� �)�R�X�U���� �7�K�H��

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

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �W�K�D�W�� �Z�H�U�H�� �I�D�U�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�� �R�I�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H����

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



��������
��

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

�W�R�Q�H�� �D�I�W�H�U�� �E�H�L�Q�J�� �T�X�L�H�W�� �I�R�U�� �V�R�P�H�� �W�L�P�H���� �K�H�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�G�� �G�H�V�S�L�W�H�� �E�H�L�Q�J�� �H�P�R�W�L�R�Q�D�O���� �+�H��

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

�,�� �I�H�O�W�� �Q�R�W�� �U�H�V�S�H�F�W�H�G�� �E�H�F�D�X�V�H�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�� �P�D�G�H�� �D�� �M�R�N�H�� �R�X�W�� �R�I�� �P�\��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���«���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�
�� �U�H�V�S�R�Q�V�H���Z�D�V���Z�R�U�U�\�L�Q�J���� �,���I�H�O�W���W�K�U�H�D�W�H�Q�H�G��

�«�����I�H�H�O�L�Q�J���H�P�R�W�L�R�Q�D�O�����V�K�D�N�H�V���K�L�V���K�H�D�G���D�Q�G���Z�K�L�V�S�H�U�H�G�����Z�H���G�R���Q�R�W���W�D�O�N��

�W�R���R�X�U���H�O�G�H�U�V���W�K�D�W���Z�D�\�����7�K�D�W���Z�D�V���D���Y�H�U�\���\�R�X�Q�J���Q�X�U�V�H�����\�R�X�Q�J���H�Q�R�X�J�K��

�W�R���E�H���D���J�U�D�Q�G�G�D�X�J�K�W�H�U�������-�X�W�D����

��

�2�Q���K�L�V���U�H�Y�L�H�Z���F�O�L�Q�L�F���G�D�\�����-�X�W�D�¶�V���Z�L�I�H���D�F�F�R�P�S�D�Q�L�H�G���K�L�P�����6�K�H���Z�D�V���-�X�W�D�¶�V���S�U�L�P�D�U�\���V�X�S�S�R�U�W��

�S�H�U�V�R�Q�����U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���K�L�V���G�D�L�O�\���F�D�U�H���D�Q�G���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����6�K�H���S�D�F�N�H�G���-�X�W�D�¶�V���O�X�Q�F�K�����Z�D�W�H�U����

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

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

�J�R�W�� �X�S�� �W�R�� �Z�D�O�N���� �-�X�W�D�¶�V�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �S�K�\�V�L�F�D�O�� �S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �U�H�I�O�H�F�W�H�G�� �W�K�H�� �³�N�H�Q�D�� �L�U�D�L�U�D�L�´��

�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���0�H�R���6�H�Z�D�E�X�
�V�����������������7�D�Q�R�D���P�R�G�H�O�����L�Q���R�E�V�F�X�U�L�Q�J���K�L�V���P�L�V�V�L�Q�J���I�R�U�H�I�R�R�W����

��

�$�V���Q�R�W�H�G���L�Q���&�K�D�S�W�H�U���)�R�X�U�����U�H�V�S�H�F�W���L�V���D���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H���I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�����Z�K�H�U�H�����D�V���D���S�H�U�V�R�Q��

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

�-�X�W�D�¶�V���Q�D�U�U�D�W�L�Y�H���Q�R�W�H�G���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���R�O�G�H�U���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�H�Q���W�K�H�\���U�H�F�H�L�Y�H���Q�X�U�V�L�Q�J��

�F�D�U�H�� �I�U�R�P�� �\�R�X�Q�J�� �Q�X�U�V�H�V���� �0�R�V�W�� �R�I�� �W�K�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �V�L�P�L�O�D�U�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �D�Q�G��

�I�H�H�O�L�Q�J�V���� �7�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �V�K�R�Z�H�G�� �D�� �O�D�F�N�� �R�I�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �E�\�� �W�K�H��

�Q�X�U�V�H�V���W�R�Z�D�U�G�V���H�O�G�H�U�O�\���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V���� �Z�K�R���H�[�S�H�F�W�H�G���W�R���E�H���U�H�V�S�H�F�W�H�G���I�R�U���W�K�H�L�U���D�J�H��

�G�H�V�S�L�W�H���W�K�H�L�U���P�H�G�L�F�D�O���V�W�D�W�X�V���D�V���D���S�D�W�L�H�Q�W�����$�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���V�D�L�G����

�7�K�H�V�H���D�U�H���W�K�H���Y�H�U�\���\�R�X�Q�J���G�R�F�W�R�U�V���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V�����W�K�H���R�Q�H�V���P�D�N�L�Q�J���W�K�H��

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

�W�K�H�L�U�� �R�O�G�H�U�� �F�R�O�O�H�D�J�X�H�V�� �S�U�R�Y�L�G�H���� �7�K�H�� �P�R�U�H�� �D�J�H�G�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �D�U�H��

�U�H�V�S�H�F�W�I�X�O���D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�H�����7�K�H���\�R�X�Q�J�H�U���R�Q�H�V���D�U�H���I�D�U���I�U�R�P���L�W�����,���K�R�S�H��

�W�K�H�\���F�K�D�Q�J�H���W�K�H�L�U���D�W�W�L�W�X�G�H�V�����D�W���O�H�D�V�W���W�R���R�O�G�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�N�H���P�H�������0�H�U�H����

��



��������
��

�5�H�V�S�H�F�W���L�V���E�R�W�K���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���Y�D�O�X�H���L�Q���Q�X�U�V�L�Q�J���D�Q�G���L�Q�G�L�V�S�H�Q�V�D�E�O�H���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���U�L�J�K�W�V��

���.�R�V�N�H�Q�Q�L�H�P�L���H�W���D�O���������������������'�H�V�S�L�W�H���U�H�V�S�H�F�W���I�R�U���D�J�H���E�H�L�Q�J���R�Q�H���R�I���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V��

�R�I���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�H�����S�D�W�L�H�Q�W�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�O�\���U�H�Y�H�D�O�H�G���W�K�D�W���W�K�H�\���I�R�X�Q�G���Q�R���V�X�F�K���U�H�Y�H�U�H�Q�F�H��

�W�R���E�H���S�U�H�V�H�Q�W�����7�K�H���G�D�W�D���H�[�F�H�U�S�W�V���F�D�S�W�X�U�H�G���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���F�R�Q�F�H�U�Q�V���R�Y�H�U���W�K�H���O�D�F�N���R�I���U�H�V�S�H�F�W��

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

�Q�R�W���U�H�V�S�H�F�W�H�G���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �U�H�I�X�V�H�� �R�U�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�� �W�K�H�� �L�P�S�U�R�S�H�U���Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �G�X�H�� �W�R��

�W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O���P�R�U�H�V������

��

�0�R�V�W���R�I���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���V�K�D�U�H�G���W�K�H���V�D�P�H���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V���D�V���0�H�U�H�����:�K�L�O�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q��

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

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

�U�H�S�R�U�W�H�G���K�D�Y�L�Q�J���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���K�X�P�R�X�U���E�\���\�R�X�Q�J�H�U���Q�X�U�V�H�V���W�K�D�W���P�D�G�H���W�K�H�P��

�I�H�H�O���W�K�U�H�D�W�H�Q�H�G�����7�K�H���Q�X�U�V�H�V�¶���X�Q�N�Q�R�Z�L�Q�J�O�\���G�L�V�S�O�D�\�H�G���X�Q�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V���W�R���W�K�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�������6�R�P�H���Q�X�U�V�H�V���D�U�H���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���R�I���W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F���K�X�P�R�X�U�����E�X�W���W�K�H��

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

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

�D�V�V�X�P�H�G���Z�H�U�H���W�Z�R���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V���\�R�X�Q�J�H�U���W�K�D�Q���W�K�H�P�����7�K�H�V�H���G�D�W�D���H�P�S�K�D�V�L�V�H�G���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶��

�H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���D�J�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�R���W�K�H���D�J�H�G���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q��������

��

�7�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �F�R�Q�I�L�U�P�H�G�� �W�K�D�W�� �Q�R�� �R�Q�H�� �U�H�D�O�O�\�� �N�Q�R�Z�V�� �Z�K�D�W�� �J�R�H�V���X�Q�V�S�R�N�H�Q��

�D�Q�G���X�Q�U�H�S�R�U�W�H�G�����D�Q�G���W�K�L�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�V���W�R���W�K�H���G�H�F�O�L�Q�L�Q�J���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�I���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���S�U�D�F�W�L�F�H����

�7�K�L�V���L�P�S�O�L�H�V���W�K�D�W���G�H�V�S�L�W�H���N�Q�R�Z�L�Q�J���W�K�H���G�H�I�L�F�L�W�V���L�Q���W�K�H�L�U���F�D�U�H�����W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���G�L�G���Q�R�W���F�U�L�W�L�F�L�V�H��

�W�K�H�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �D�Q�G�� �D�F�F�H�S�W�H�G�� �W�K�H�L�U�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �J�U�D�F�L�R�X�V�O�\���� �7�K�L�V��

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

�H�P�S�R�Z�H�U�H�G���E�\���R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
���V�K�D�U�H�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V������

��

�&�X�O�W�X�U�D�O���U�H�V�L�V�W�D�Q�F�H����

��

�,�Q�G�L�J�H�Q�R�X�V�� �S�H�R�S�O�H�� �K�D�Y�H�� �W�K�H�L�U�� �V�\�V�W�H�P�V�� �R�I�� �K�H�D�O�L�Q�J�� �I�R�U�� �D�Q�\�� �D�L�O�P�H�Q�W���� �7�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W��

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



��������
��

�S�U�D�F�W�L�F�H�V���I�U�R�P���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���R�S�H�Q�O�\���V�K�D�U�H�G���W�K�H�L�U��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W������

�7�K�H�� �G�R�F�W�R�U�V�� �D�Q�G�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�H�U�H�� �Y�H�U�\�� �I�D�V�W�� �W�R�� �V�D�\�� �W�K�D�W���,�� �K�D�Y�H�� �G�L�D�E�H�W�H�V����

�7�K�H�\���V�K�R�X�O�G���I�L�U�V�W���F�K�H�F�N���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H���«���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���K�R�Z���W�K�L�Q�J�V��

�D�U�H���D�W���K�R�P�H�����7�K�H�\���V�K�R�X�O�G���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\�V�����,�Q���W�K�H���S�D�V�W����

�L�7�D�X�N�H�L�� �S�H�R�S�O�H�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �K�D�Y�H�� �G�L�D�E�H�W�H�V���� �,�W�� �Z�D�V�� �N�Q�R�Z�Q�� �W�R�� �E�H�� �F�R�P�P�R�Q��

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

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

�W�R�O�G���P�H���Q�R�W���W�R���W�D�N�H���P�\���K�H�U�E�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�����,�W���L�V���V�D�G���E�H�F�D�X�V�H���W�K�D�W���L�V���K�R�Z��

�,���P�D�Q�D�J�H���P�\���L�O�O�Q�H�V�V�����,���F�D�Q�Q�R�W���J�R���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�����E�X�W�����Z�L�W�K�L�Q���P�H�����,��

�N�Q�R�Z���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���R�I���K�H�U�E�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�����,���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H�\���Z�D�Q�W���P�H���M�X�V�W��

�W�R���W�D�N�H���W�K�H���W�D�E�O�H�W�V�����E�X�W���,���N�Q�R�Z���L�W�V���H�I�I�H�F�W�V�����,���Z�D�V���V�L�F�N���«���U�H�D�O�L�V�H�G���W�K�D�W���,��

�Q�H�H�G���W�R���R�I�I�H�U���P�\���D�S�R�O�R�J�\���W�R���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���F�K�L�H�I�����1�R�Z���,�
�P���Z�H�O�O��

�D�Q�G���W�D�N�L�Q�J���K�H�U�E�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�V�����,���G�R���Q�R�W���W�H�O�O���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���Z�L�O�O��

�Q�R�W�� �D�J�U�H�H���� �,�W�� �L�V�� �E�H�V�W�� �W�R�� �E�H�� �T�X�L�H�W�� �D�E�R�X�W�� �V�R�P�H�� �W�K�L�Q�J�V�� �W�R�� �D�Y�R�L�G�� �E�D�G��

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

�U�H�O�D�W�H�G�������-�R�S�H����

��

�-�R�S�H���� �,�L�N�H�� �P�R�V�W���S�D�W�L�H�Q�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���� �X�V�H�G���H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���� �Z�K�L�F�K�� �L�V���D�� �F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I��

�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V�� �N�Q�R�Z�Q�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �S�U�D�F�W�L�F�H�V�� �R�I�� �K�H�D�O�L�Q�J�� �E�\�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L����

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

�Z�R�X�O�G�� �Q�R�W�� �E�H�� �V�H�H�Q�� �D�V�� �P�H�G�L�F�D�O�O�\�� �F�U�H�G�L�E�O�H���� �D�Q�G�� �V�D�L�G�� �W�K�D�W�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �K�L�V��

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

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

�Z�L�W�K���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Q�X�U�V�H�V������

�,���V�W�L�O�O���J�R���W�R���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�����D�Q�G���W�K�H�\���V�D�\���W�K�D�W���P�\���E�O�R�R�G���V�X�J�D�U���O�H�Y�H�O���L�V���X�Q�G�H�U��

�F�R�Q�W�U�R�O���Q�R�Z�����,�W���Z�D�V���V�R�P�H���W�L�P�H���D�J�R���W�K�D�W���W�K�H�\���V�D�\���,���K�D�Y�H���G�L�D�E�H�W�H�V�����7�R��

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

�K�D�Y�H�� �H�D�W�H�Q�� �D�� �O�R�W�� �R�I�� �V�Z�H�H�W�V���� �,�� �W�D�N�H�� �P�\�� �K�H�U�E�D�O�� �P�H�G�L�F�L�Q�H�V�� �D�Q�G�� �G�R�� �W�K�H��

�U�L�J�K�W���W�K�L�Q�J���D�Q�G���F�D�U�U�\���R�X�W���W�D�V�N�V���W�R���W�K�H���E�H�V�W���R�I���P�\���D�E�L�O�L�W�\���«���V�R���,���D�P���D�O�O��

�J�R�R�G�����,���D�P���Z�R�U�U�L�H�G���D�E�R�X�W���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�H�R�S�O�H���E�H�L�Q�J���D�P�S�X�W�D�W�H�G�����D�Q�G��

�,�� �M�X�V�W�� �S�U�D�\�� �W�K�D�W�� �*�R�G�� �Z�L�O�O�� �N�H�H�S���P�H�� �K�H�D�O�W�K�\���� �3�H�R�S�O�H�� �J�R���W�R�� �W�K�H�� �K�R�V�S�L�W�D�O��



��������
��

�E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���D�U�H���V�L�F�N�����D�Q�G���Q�H�[�W���W�K�L�Q�J���Z�H���K�H�D�U���L�V���W�K�H�\���D�U�H���D�P�S�X�W�D�W�H�G����

�7�K�D�W���L�V���V�F�D�U�\�����,���W�K�L�Q�N���W�K�H���Q�X�U�V�H���N�Q�R�Z�V���W�K�D�W���,���W�D�N�H���K�H�U�E�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�V���«��

�K�D�V���Q�R�W���V�D�L�G���D�Q�\�W�K�L�Q�J���D�E�R�X�W���L�W�����V�R���,���N�H�H�S���L�W���W�K�D�W���Z�D�\�������3�H�F�L����

��

�$�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����/�D�L�V�D�����V�D�L�G���V�K�H���Z�D�V���K�D�S�S�\���D�E�R�X�W���K�H�U���G�H�F�L�V�L�R�Q���W�R���V�L�J�Q���K�H�U�V�H�O�I���R�X�W��

�R�I�� �K�R�V�S�L�W�D�O�� �F�D�U�H�� �G�X�H�� �W�R�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �S�O�D�Q�V�� �E�\�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���� �6�K�H��

�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �K�H�U�� �V�S�L�U�L�W�X�D�O�� �I�D�L�W�K���� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �V�W�U�R�Q�J�� �Z�L�O�O���� �D�Q�G�� �V�D�L�G�� �W�K�D�W��

�H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���K�D�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���K�H�U���K�H�D�O�H�G���I�R�R�W�����'�H�V�S�L�W�H���W�K�H���G�H�O�D�\�H�G���Z�R�X�Q�G���K�H�D�O�L�Q�J��

�S�H�U�L�R�G�����/�D�L�V�D���V�W�L�O�O���K�D�G���K�H�U���I�R�R�W������

��

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

�P�D�Q�D�J�H�� �W�K�H�L�U�� �L�O�O�Q�H�V�V���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�\�� �N�H�S�W�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�L�U�� �X�V�H�V�� �R�I�� �R�W�K�H�U��

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

�P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���W�K�L�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���L�V���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�X�O�W�X�U�D�O���F�R�Q�F�H�S�W�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����Q�X�U�V�H�V���G�L�G���Q�R�W��

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

�V�R�F�L�D�O���� �D�Q�G�� �H�P�R�W�L�R�Q�D�O�� �I�D�F�W�R�U�V�� �W�K�D�W�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�� �W�R�� �L�O�O�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �K�H�D�O�L�Q�J���� �Z�K�L�F�K�� �F�U�H�D�W�H�V�� �D��

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

�I�R�O�O�R�Z���X�S�� �F�O�L�Q�L�F�V���� �7�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�� �W�R�Z�D�U�G�V�� �W�K�H�L�U�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �K�R�Z�� �W�K�H�\��

�U�H�F�H�L�Y�H�G���E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���P�H�D�Q�W���W�K�H�\���F�R�Q�W�L�Q�X�D�O�O�\���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���G�H�V�S�L�W�H���Q�R�W��

�D�J�U�H�H�L�Q�J���Z�L�W�K���Z�K�D�W���W�K�H�\���U�H�F�H�L�Y�H�G������

��

�7�K�H�� �G�D�W�D�� �V�K�R�Z�H�G�� �W�K�D�W�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �W�D�N�H�� �E�D�F�N�� �V�R�P�H�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �D�J�H�Q�F�\�� �D�U�R�X�Q�G�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����O�L�P�L�W�L�Q�J���I�X�O�O���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���D�E�R�X�W���P�D�Q�D�J�L�Q�J���G�L�V�H�D�V�H�V���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�O��

�K�H�D�O�W�K���V�W�D�W�X�V�H�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����S�H�U�W�D�L�Q�L�Q�J���W�R���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���Q�R�Q�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H�L�U���F�D�U�H����

�V�R�P�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���S�U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���N�H�H�S���K�R�Z���W�K�H�\���P�D�Q�D�J�H�G���W�K�H�L�U���G�L�V�H�D�V�H�V���I�U�R�P���W�K�H���Q�X�U�V�H�V����

�5�H�D�V�R�Q�V���V�X�F�K���D�V���D�Y�R�L�G�L�Q�J���E�D�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���H�P�E�D�U�U�D�V�V�P�H�Q�W���V�X�U�I�D�F�H�G�����I�X�U�W�K�H�U�����U�H�O�D�W�L�Q�J��

�W�R���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�¶���V�W�R�U�L�H�V�����S�D�W�L�H�Q�W�V���D�Y�R�L�G�H�G���I�X�O�O���G�L�V�F�O�R�V�X�U�H���R�I���V�X�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q��

�W�K�H�L�U���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K���W�K�H���Q�X�U�V�H�V������

��



��������
��

�)�H�D�U���R�I���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q��

��

�,�Q���R�W�K�H�U���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�����S�D�W�L�H�Q�W�V���K�D�Y�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���D���I�H�D�U���R�I���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���G�X�H���W�R��

�W�K�H�L�U�� �D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�� �R�I�� �W�K�H�� �H�[�W�H�Q�W�� �R�I�� �W�K�H�� �S�U�R�E�O�H�P�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �K�D�Y�L�Q�J�� �K�H�D�U�G�� �R�W�K�H�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���X�Q�G�H�V�L�U�D�E�O�H���H�Y�H�Q�W�V�����)�R�U���W�K�L�V���U�H�D�V�R�Q�����S�D�W�L�H�Q�W�V���G�U�H�D�G�H�G���V�H�H�N�L�Q�J���K�H�O�S���I�R�U��

�W�K�H�L�U�� �L�O�O�Q�H�V�V���� �$�P�R�Q�J�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���H�S�L�V�W�H�P�R�O�R�J�L�H�V���� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �S�D�V�V�H�G�� �I�U�R�P�� �H�L�W�K�H�U��

�D�X�W�K�R�U�L�W�\���R�U���O�H�D�U�Q�H�G���W�K�U�R�X�J�K���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V����

�7�K�H�U�H���L�V���D���S�U�R�E�O�H�P���Z�L�W�K���X�V�������W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�����Z�H���J�H�W���V�F�D�U�H�G���D�Q�G���D�U�H���D�I�U�D�L�G��

�R�I���W�K�H���K�R�V�S�L�W�D�O���E�H�F�D�X�V�H���Z�H���F�D�Q�Q�R�W���W�U�X�V�W���W�K�R�V�H���W�K�D�W���Z�R�U�N���D�W���W�K�H���K�R�V�S�L�W�D�O��

�����E�R�W�K���G�R�F�W�R�U�V���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V�����7�K�H���W�K�R�X�J�K�W���R�I���K�D�Y�L�Q�J���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���D�U�L�V�H�V��

�D�V���V�R�R�Q���D�V���W�K�H�\�� �L�Q�I�R�U�P���S�H�R�S�O�H���D�E�R�X�W���K�D�Y�L�Q�J�� �G�L�D�E�H�W�H�V�����3�H�R�S�O�H�� �R�I�W�H�Q��

�D�V�N�� �D�E�R�X�W�� �P�\�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���� �7�K�H�U�H�� �D�U�H�� �V�R�� �P�D�Q�\�� �S�H�R�S�O�H�� �Z�L�W�K��

�D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���W�K�D�W���D�G�G�V���W�R���W�K�H���I�H�D�U���R�I���V�H�H�N�L�Q�J���P�H�G�L�F�D�O���K�H�O�S�������-�H�N�H����

��

�,�Q�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �-�D�O�H�� �Z�R�Q�G�H�U�H�G�� �Z�K�\�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �P�D�G�H�� �U�X�V�K�H�G��

�G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �W�R�� �D�P�S�X�W�D�W�H�� �D�� �O�L�P�E���� �$�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �J�U�R�X�S���� �W�K�L�V�� �S�U�R�E�O�H�P�� �Z�D�V��

�D�S�S�D�U�H�Q�W���L�Q���W�K�H���O�D�F�N���R�I���W�L�P�H���W�R���P�R�Q�L�W�R�U���W�K�H�L�U���K�H�D�O�W�K���V�W�D�W�X�V�����7�K�H�\���D�O�O���Q�R�W�H�G���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J��

�Q�X�P�E�H�U���R�I�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K���D���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\�� �G�X�H���W�R�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �7�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���V�K�D�U�H�G��

�K�R�Z���W�K�H�L�U���D�P�S�X�W�D�W�H�G���V�W�D�W�X�V�H�V���K�D�G���E�H�F�R�P�H���D���E�D�U�U�L�H�U���W�R���K�R�Z���V�R�P�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���P�H�P�E�H�U�V��

�D�S�S�U�R�D�F�K�H�G���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H����

�7�K�H�\�� �W�K�L�Q�N���W�K�D�W�� �P�\�� �O�H�J�� �Z�D�V�� �D�� �S�L�H�F�H���R�I�� �Z�R�R�G���R�U�� �Z�K�D�W�"�� �,�W���L�V�� �F�R�P�P�R�Q��

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�Q���P�\���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���W�K�D�W���W�K�H���P�D�L�Q���K�R�V�S�L�W�D�O���L�V���O�L�N�H���D���E�X�W�F�K�H�U����

�$�Q�\���S�H�U�V�R�Q���W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G���W�R���W�K�H���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O���Z�L�O�O���U�H�W�X�U�Q���Z�L�W�K�R�X�W���D��

�O�L�P�E�� �������� �W�K�L�V�� �L�V�� �E�\�� �V�H�H�L�Q�J�� �R�W�K�H�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �0�\�� �E�U�R�W�K�H�U���L�Q���O�D�Z�� �K�D�G�� �D�Q��

�D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �)�H�D�U�� �L�V�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�� �U�H�D�V�R�Q�� �Z�K�\�� �S�H�R�S�O�H�� �V�H�H�N�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H��

�W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �L�Q�V�W�H�D�G�� �R�I�� �J�R�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �K�R�V�S�L�W�D�O�� �E�H�F�D�X�V�H�� �Q�R�� �R�Q�H�� �U�H�W�X�U�Q�V��

�Z�L�W�K�R�X�W���K�D�Y�L�Q�J���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����6�R�����,���Z�D�O�N�H�G���R�X�W���W�R���V�D�Y�H���P�\���O�H�J�������/�D�L�V�D����

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �K�H�D�O�W�K���V�H�H�N�L�Q�J�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�� �D�U�H�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �E�\�� �F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�� �D�Q�G�� �W�K�H��

�L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���R�I���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���R�W�K�H�U�V�����'�U�D�Z�L�Q�J���R�Q���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���D�Q�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�����S�D�W�L�H�Q�W�V���K�D�Y�H��



��������
��

�S�U�H�F�R�Q�F�H�L�Y�H�G���L�G�H�D�V�����O�D�F�N���R�I���W�U�X�V�W���L�Q���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V�����D�Q�G���P�H�Q�W�D�O�O�\���O�L�Q�N���W�K�H���K�H�D�O�W�K��

�F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���Z�L�W�K���D���I�H�D�U���R�I���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����7�K�L�V���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�H�U�H���D�Z�D�U�H���R�I���Z�K�D�W��

�Z�D�V���K�D�S�S�H�Q�L�Q�J���D�U�R�X�Q�G���W�K�H�P���E�X�W���V�W�L�O�O���I�R�O�O�R�Z�H�G���D�G�Y�L�F�H���I�U�R�P���R�W�K�H�U�V�����,�Q���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���Z�K�H�U�H��

�S�H�R�S�O�H���F�R�X�O�G���P�D�N�H���W�K�H�L�U���R�Z�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����W�K�H�\���V�W�L�O�O���W�R�R�N���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V���L�Q�W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q����

�6�X�F�K���E�H�O�L�H�I���S�U�D�F�W�L�F�H�V���D�Q�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�I�I�H�F�W�H�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V�
���K�H�D�O�W�K���V�H�H�N�L�Q�J���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V����

��

�7�K�H���P�H�G�L�F�D�O�L�V�H�G���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���S�U�H�Y�D�L�O�H�G���R�Y�H�U���F�X�O�W�X�U�D�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���I�H�O�W��

�F�D�X�J�K�W�� �L�Q���D�� �V�\�V�W�H�P���W�K�D�W�� �U�H�G�X�F�H�G���W�K�H�L�U���V�H�Q�V�H���R�I�� �Y�D�O�X�H���� �D�X�W�R�Q�R�P�\���� �R�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���� �,�Q��

�W�K�H���I�U�H�H�G�R�P�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���� �S�D�W�L�H�Q�W�V���D�O�V�R�� �G�H�V�F�U�L�E�H�G���F�D�U�H�� �I�U�R�P���Q�X�U�V�H�V��

�W�K�D�W���Z�H�U�H���I�D�U���E�H�O�R�Z���W�K�H�L�U���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�������:�K�H�Q���U�H�D�G�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
���F�R�P�P�H�Q�W�V����

�L�W���L�V���Z�R�U�W�K���Q�R�W�L�Q�J���W�K�D�W���Q�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���G�H�I�L�F�L�W�V���L�Q���W�K�H�L�U���F�D�U�H���G�X�H���W�R���L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H��

�S�U�D�F�W�L�F�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V�������+�R�Z�H�Y�H�U�����L�W���L�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W���W�R���H�[�S�O�D�L�Q���V�X�F�K���G�H�I�L�F�L�H�Q�F�L�H�V���H�Q�W�L�U�H�O�\���D�V��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���F�R�P�P�H�Q�W�H�G���R�Q���L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���K�X�P�R�X�U���D�Q�G���O�D�F�N���R�I���U�H�V�S�H�F�W�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���I�R�U���W�K�H�L�U��

�D�G�Y�D�Q�F�H�G���D�J�H�������2�Q�F�H���D�J�D�L�Q�����G�H�V�S�L�W�H���G�L�U�H�F�W���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V����

�S�D�W�L�H�Q�W�V���O�D�U�J�H�O�\���D�F�F�H�S�W�H�G���Z�K�D�W���R�F�F�X�U�U�H�G���Z�L�W�K���S�R�O�L�W�H���S�D�V�V�L�Y�L�W�\������

��

�(�[�S�H�F�W�L�Q�J���V�D�I�H���D�Q�G���W�U�X�V�W�I�X�O���F�D�U�H��

��

�3�H�R�S�O�H���W�\�S�L�F�D�O�O�\���K�D�Y�H���V�R�P�H���V�H�Q�V�H���R�I���Z�K�D�W���W�R���H�[�S�H�F�W���Z�K�H�Q���W�K�H�\���D�U�U�L�Y�H���D�W���D���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�I�D�F�L�O�L�W�\���I�R�U���P�H�G�L�F�D�O���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�����$�Q�\���G�H�Y�L�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���U�H�V�X�O�W�V���F�D�X�V�H�G���D���O�R�V�V��

�R�I�� �W�U�X�V�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�\�V�W�H�P���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�\�� �H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�H�G�� �D�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�� �R�X�W�F�R�P�H����

�+�H�Q�G�H�U�V�R�Q�� �������������� �W�K�H�R�U�L�V�H�G�� �D�� �X�Q�L�T�X�H�� �I�X�Q�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �W�R�� �D�V�V�L�V�W�� �W�K�H�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�� �L�Q��

�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���K�H�D�O�W�K���R�U���U�H�F�R�Y�H�U�\�����R�U���W�R���S�H�D�F�H�I�X�O���G�H�D�W�K�������7�K�H��

�U�R�O�H�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J�� �D�� �W�U�X�V�W�L�Q�J�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�� �D�Q�G���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W����

�P�D�N�L�Q�J�� �W�U�X�V�W�� �D�� �P�R�U�D�O�� �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�� ���2�]�D�U�D�V�� �	�� �$�E�E�D�Q���� ������������ �D�Q�G�� �D�� �Y�L�W�D�O�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�� �R�I��

�V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\���S�D�W�L�H�Q�W���R�X�W�F�R�P�H�V���L�Q���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���F�D�U�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�����7�U�X�V�W���L�V���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W��

�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���D���W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���L�Q���D���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����7�U�X�V�W���K�D�V���W�Z�R��

�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V�²�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���L�Q�W�H�U�S�H�U�V�R�Q�D�O�����2�]�D�U�D�V���	���$�E�E�D�Q�������������������7�K�H���G�D�W�D���V�K�R�Z�V��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �G�L�V�V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �W�K�H�\�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �I�U�R�P�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����Z�K�L�F�K���O�H�G���W�R���W�K�H�L�U���O�D�F�N���R�I���L�Q�W�H�U�S�H�U�V�R�Q�D�O���D�Q�G���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���W�U�X�V�W�����7�K�H�L�U���O�D�F�N��

�R�I�� �W�U�X�V�W���� �D�V�� �V�K�R�Z�Q�� �L�Q�� �)�L�J�X�U�H�� ������ �F�R�Q�V�L�V�W�H�G�� �R�I�� �V�L�[�� �V�X�E�W�K�H�P�H�V�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �K�H�D�G�L�Q�J��



��������
��

�³�(�[�S�H�F�W�L�Q�J�� �V�D�I�H�� �D�Q�G�� �W�U�X�V�W�I�X�O���F�D�U�H�´���� ������ �1�R�W�K�L�Q�J�� �D�E�R�X�W���P�H�� �Z�L�W�K�R�X�W���P�H���� ������ �,�� �K�D�Y�H�� �D�� �O�L�I�H��

�R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�����������7�U�H�D�W���P�\���E�R�G�\���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W�������������'�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K���O�L�P�E���S�D�L�Q�����������0�\���F�D�U�H��

�Q�H�H�G�V���W�H�D�P�Z�R�U�N�����D�Q�G���������,���Q�H�H�G���W�U�X�V�W�Z�R�U�W�K�\���F�D�U�H����

��

�1�R�W�K�L�Q�J���D�E�R�X�W���P�H���Z�L�W�K�R�X�W���P�H��

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K�R�X�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�H�L�U���V�R�F�L�R�H�F�R�Q�R�P�L�F���V�W�D�W�X�V���R�U���W�K�H��

�V�X�L�W�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H�L�U���O�L�Y�L�Q�J���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���I�R�U���P�D�Q�D�J�L�Q�J���D�I�W�H�U���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����³�1�R�W�K�L�Q�J���D�E�R�X�W��

�P�H���Z�L�W�K�R�X�W���P�H�´���L�V���D�E�R�X�W���P�H�G�L�F�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���P�D�G�H���Z�L�W�K�R�X�W���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W�����7�K�H��

�W�K�H�P�H�� �H�Q�F�D�S�V�X�O�D�W�H�V�� �W�K�H�� �Q�H�H�G�� �I�R�U�� �D�� �P�R�U�H�� �S�D�W�L�H�Q�W���F�H�Q�W�U�H�G�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�\�V�W�H�P�� �Z�K�H�U�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���G�L�G���Q�R�W���Q�H�H�G���W�R���W�R�O�H�U�D�W�H���U�D�S�L�G���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���W�R���D�P�S�X�W�D�W�H������

�7�K�H�\���U�H�I�H�U�U�H�G���P�H���W�R���W�K�H���P�D�L�Q���K�R�V�S�L�W�D�O���I�R�U���D���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W���F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q���«��

�I�R�U�� �W�K�H�� �V�X�U�J�L�F�D�O�� �W�H�D�P�� �W�R�� �V�H�H�� �P�\�� �Z�R�X�Q�G���� �$�W�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�� �K�R�V�S�L�W�D�O���� �W�K�H�U�H��

�Z�H�U�H���Q�R���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H���W�\�S�H���R�I���F�D�U�H���,���Z�R�X�O�G���U�H�F�H�L�Y�H�����,���H�[�S�H�F�W�H�G��

�W�K�H�P�� �W�R�� �D�V�N�� �D�E�R�X�W���P�\�� �O�H�J���� �E�X�W���Q�R�W�K�L�Q�J�� �F�O�R�V�H�� �W�R���W�K�D�W�� �K�D�S�S�H�Q�H�G���� �7�K�H��

�F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �P�\�� �Z�R�X�Q�G�� �Z�D�V�� �R�Q�O�\�� �P�D�G�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J��

�W�K�H�D�W�U�H���Z�K�H�Q���W�K�H�\���V�D�L�G���W�R���P�H���«���
�\�R�X�U���O�H�J���L�V���D�E�R�X�W���W�R���E�H���D�P�S�X�W�D�W�H�G�
����

�1�R�Z�����,���N�Q�R�Z���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�R���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���O�D�W�H���W�R���W�K�H���K�R�V�S�L�W�D�O��

�J�R���V�W�U�D�L�J�K�W���L�Q�W�R���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�������-�R�Q�H����

��

�$�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����-�X�W�D�����Z�D�V���H�P�R�W�L�R�Q�D�O���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S���D�Q�G���W�R�O�G���K�L�V���V�W�R�U�\��

�Z�L�W�K�� �P�X�F�K�� �Z�U�H�W�F�K�H�G�Q�H�V�V�� �L�Q�� �K�L�V�� �Y�R�L�F�H���� �6�W�L�O�O���� �K�H�� �R�I�I�H�U�H�G�� �V�R�P�H�� �U�D�W�L�R�Q�D�O�H�� �E�H�K�L�Q�G�� �W�K�H��

�V�X�U�J�H�R�Q�V�
���G�H�F�L�V�L�R�Q�V������

�,�� �K�D�G�� �D�� �Z�H�O�O���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �M�R�E�� �������� �,�
�Y�H�� �O�R�V�W�� �W�K�D�W�� �Q�R�Z�� �W�K�D�W�� �,�� �K�D�Y�H�� �D�Q��

�D�P�S�X�W�D�W�H�G���O�H�J�����0�\���Z�K�R�O�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���M�R�E���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���K�D�Y�H���J�R�Q�H���W�R��

�Z�D�V�W�H���� �,�� �Z�R�U�N�H�G�� �Y�H�U�\�� �K�D�U�G�� �I�R�U�� �W�K�D�W���� �0�\�� �I�D�P�L�O�\�� �V�X�I�I�H�U�H�G�� �D�I�W�H�U�� �P�\��

�D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �$�W�� �W�K�H���K�R�V�S�L�W�D�O���� �,�� �I�H�O�W�� �O�L�N�H���E�H�L�Q�J�� �D�� �E�X�U�G�H�Q���W�R�� �W�K�H���G�R�F�W�R�U�V��

�D�Q�G���Q�X�U�V�H�V�����6�R�����W�K�H�L�U���E�H�V�W���R�S�W�L�R�Q���Z�D�V���W�R���D�P�S�X�W�D�W�H���W�R���K�H�O�S���V�S�H�H�G���X�S��

�W�K�H���F�D�U�H���J�L�Y�H�Q�����%�X�W���W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H���W�K�R�X�J�K�W���R�I���K�R�Z���L�W���Z�L�O�O���D�I�I�H�F�W���P�\��

�O�L�I�H���«���,���N�Q�R�Z���W�K�H�L�U���S�U�L�P�D�U�\���F�R�Q�F�H�U�Q�V���Z�H�U�H���D�E�R�X�W���P�\���K�H�D�O�W�K�������-�X�W�D����



��������
��

�$�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����/�D�L�V�D�����U�H�I�X�V�H�G���W�R���D�J�U�H�H���Z�L�W�K���W�K�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�����7�K�L�V���P�H�D�Q�V���W�K�D�W��

�L�I���V�K�H���Z�H�U�H���V�L�O�H�Q�W���R�U���U�H�T�X�H�V�W�H�G���P�R�U�H���W�L�P�H���W�R���W�K�L�Q�N���D�E�R�X�W���W�K�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q�����V�K�H���Z�R�X�O�G��

�V�W�L�O�O���U�H�F�H�L�Y�H���W�K�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S�����V�K�H���S�U�R�X�G�O�\���V�K�R�Z�H�G���K�H�U���I�R�R�W��

�W�R���D�O�O���W�K�H���I�H�P�D�O�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����/�D�L�V�D���H�P�S�R�Z�H�U�H�G���R�W�K�H�U���I�H�P�D�O�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�Q�G��

�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�G���W�K�H�P���Z�L�W�K���K�H�U���V�W�R�U�\�����+�H�U���V�W�H�D�G�\���S�H�U�V�L�V�W�H�Q�F�H���D�Q�G���I�D�L�W�K���P�H�D�Q�W���V�K�H���G�L�G���Q�R�W��

�K�D�Y�H���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����,���D�G�P�L�U�H�G���K�H�U���V�W�U�H�Q�J�W�K���D�V���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���Z�R�P�D�Q������

��

�7�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �V�H�Y�H�U�D�O�� �I�O�D�Z�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�\�V�W�H�P���� �7�K�H�\�� �Z�H�U�H�� �Q�R�W��

�S�U�H�S�D�U�H�G���I�R�U���W�K�H���V�X�U�J�H�U�\���Z�K�H�Q���L�W���K�D�S�S�H�Q�H�G�����+�H�D�O�W�K���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���P�D�G�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���I�R�U��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K�R�X�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���R�Q���W�K�H�P���D�Q�G���W�K�H�L�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���H�D�U�Q��

�D�� �O�L�Y�L�Q�J���� �:�K�L�O�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�H�U�H�� �O�H�I�W�� �W�R�� �D�V�V�X�P�H�� �S�R�V�V�L�E�O�H�� �H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �V�X�U�J�H�R�Q�V�¶��

�U�X�V�K�H�G���Y�H�U�G�L�F�W�V���W�R���D�P�S�X�W�D�W�H�����W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���K�R�Z���V�X�F�K���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���Z�R�X�O�G��

�D�I�I�H�F�W���W�K�H�L�U���T�X�D�O�L�W�\���R�I���O�L�I�H�����$���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���O�R�V�W���K�L�V���M�R�E�����W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���V�R�X�U�F�H���R�I���L�Q�F�R�P�H���I�R�U���K�L�V��

�I�D�P�L�O�\���� �$�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �N�Q�R�Z�Q�� �W�R�� �E�H�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �G�H�E�L�O�L�W�D�W�L�Q�J�� �R�X�W�F�R�P�H�V�� �I�R�U��

�H�P�S�O�R�\�H�G���S�D�W�L�H�Q�W�V�����-�R�X�U�Q�H�D�\���H�W���D�O���������������������5�X�V�K�H�G���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���W�R���D�P�S�X�W�D�W�H���D���O�L�P�E���I�U�R�P��

�D���S�D�W�L�H�Q�W���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���K�D�Y�H���P�D�Q�\���Q�H�J�D�W�L�Y�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V�����/�R�V�L�Q�J��

�D���E�R�G�\���S�D�U�W���L�V���D���P�X�O�W�L�I�D�F�H�W�H�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�����D�Q�G���S�D�W�L�H�Q�W�V���Q�H�H�G���W�L�P�H���W�R���J�U�D�V�S���W�K�H���L�G�H�D���D�Q�G��

�S�U�H�S�D�U�H���I�R�U���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\�����/�H�Y�H�W�W���	���*�U�L�P�P�H�W�W������������������

��

�,���K�D�Y�H���D���O�L�I�H���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���F�O�L�Q�L�F��

��

�/�R�Q�J�H�U���Z�D�L�W�L�Q�J���W�L�P�H�V���D�W���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�V���L�Q�F�R�Q�Y�H�Q�L�H�Q�F�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���L�Q���P�D�Q�\���Z�D�\�V�����3�D�W�L�H�Q�W�V���K�R�S�H��

�W�R�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �I�U�R�P�� �D�� �Z�H�O�O���R�U�J�D�Q�L�V�H�G�� �F�O�L�Q�L�F�� �W�R�� �D�Y�R�L�G�� �O�R�Q�J�� �K�R�X�U�V�� �R�I�� �Z�D�L�W�L�Q�J����

�/�D�L�V�D�� �H�[�S�O�D�L�Q�H�G�� �K�H�U�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�� �D�W�� �K�R�P�H�� �D�Q�G�� �K�R�Z�� �W�K�H�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V�� �D�U�R�X�Q�G�� �W�K�H��

�D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���S�O�D�Q���D�I�I�H�F�W�H�G���K�H�U������

�7�K�H�\���G�L�G���Q�R�W���W�K�L�Q�N���R�I���P�\���U�R�O�H���D�V���D���P�R�W�K�H�U���D�Q�G���Z�L�I�H���«���Z�K�R���Z�L�O�O���W�D�N�H��

�F�D�U�H���R�I���P�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�"���:�K�R���Z�L�O�O���I�H�W�F�K���I�R�R�G���I�R�U���P�\���I�D�P�L�O�\�"���:�K�H�Q��

�W�K�H�\�� �G�H�F�L�G�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �W�K�H�� �R�Q�O�\�� �W�K�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �,�� �W�K�R�X�J�K�W�� �D�E�R�X�W��

�Z�D�V���P�\���U�R�O�H���D�W���K�R�P�H�����,�W���Z�D�V���M�X�V�W���D���V�W�L�Q�J�U�D�\���Z�R�X�Q�G�����D�Q�G���W�K�H�\���Z�D�Q�W�H�G��

�W�R���F�X�W���L�W�����,�W���Z�D�V���Q�R�W���P�\���I�L�U�V�W���V�W�L�Q�J�U�D�\���Z�R�X�Q�G�����7�K�H�\���W�U�L�H�G���W�R���V�H�Q�G���P�H���W�R��



��������
��

�W�K�H�� �G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �K�R�V�S�L�W�D�O���� �,�W�� �L�V�� �F�R�P�P�R�Q�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �W�K�D�W�� �H�Y�H�U�\�� �S�D�W�L�H�Q�W��

�W�U�D�Q�V�I�H�U�U�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�� �K�R�V�S�L�W�D�O�� �U�H�W�X�U�Q�V�� �Z�L�W�K�� �D�Q�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �V�R�� �,��

�U�H�I�X�V�H�G�����������W�K�H�\���E�U�R�X�J�K�W���P�\���Q�L�H�F�H�����Z�K�R���L�V���D���Q�X�U�V�H�����W�R���W�U�\���D�Q�G���S�H�U�V�X�D�G�H��

�P�H�����E�X�W���,���V�W�L�O�O���U�H�I�X�V�H�G���«���W�R�G�D�\�����,���V�W�L�O�O���K�D�Y�H���P�\���I�R�R�W�����$�I�W�H�U���W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�V����

�P�\�� �Z�R�X�Q�G�� �K�H�D�O�H�G�� �F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���� �,�� �D�P�� �V�K�D�U�L�Q�J�� �W�K�L�V�� �D�V�� �D�Q�� �H�[�D�P�S�O�H��

�E�H�F�D�X�V�H���D�O�O���W�K�H�\���W�K�L�Q�N���R�I���L�V���D�P�S�X�W�D�W�L�Q�J���O�L�P�E�V�����,�I���Z�H���E�H�F�R�P�H���Z�H�D�N���D�Q�G��

�V�X�F�F�X�P�E���W�R���W�K�H�L�U���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����Z�H���Z�L�O�O���I�D�O�O�����:�H���P�X�V�W���E�H���F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�����W�U�X�V�W�I�X�O����

�D�Q�G�� �K�D�Y�H�� �I�D�L�W�K���� �W�K�H�Q�� �Z�H�� �Z�L�O�O�� �Q�R�W�� �E�H�� �W�H�P�S�W�H�G�� �W�R�� �E�H�� �D�P�S�X�W�D�W�H�G�� �«��

�E�H�F�D�X�V�H���R�I���R�X�U���E�H�O�L�H�I���D�Q�G���P�D�Q�D�������/�D�L�V�D����

��

�:�R�P�H�Q�¶�V���U�R�O�H�V���G�R���Q�R�W���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W���R�I���L�O�O�Q�H�V�V���X�Q�O�H�V�V���W�K�H�\���D�U�H���I�X�O�O�\���L�Q�F�D�S�D�F�L�W�D�W�H�G����

�+�R�Z�H�Y�H�U�����Z�K�H�Q���W�K�H�\���D�U�H���X�Q�D�E�O�H���W�R���F�D�U�U�\���R�X�W���W�K�H�L�U���U�R�O�H�V�����R�W�K�H�U���I�H�P�D�O�H���F�D�U�H�U�V���D�V�V�L�V�W�H�G��

�L�Q���V�R�O�H�V�R�O�H�Y�D�N�L�� �R�U�� �K�H�O�S�L�Q�J�� �S�H�R�S�O�H�� �L�Q�� �Q�H�H�G���� �:�R�P�H�Q�� �Z�K�R�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �W�K�H�� �K�D�V�V�O�H�V�� �R�I��

�Z�D�L�W�L�Q�J���W�L�P�H�V���D�W���W�K�H���F�O�L�Q�L�F���Z�H�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���P�R�U�H���G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�G���W�K�D�Q���P�H�Q���G�X�H���W�R���W�K�H�L�U��

�G�R�P�H�V�W�L�F���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V����

�:�D�L�W�L�Q�J���W�L�P�H���L�V���D���E�L�J���K�D�V�V�O�H���D�W���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H�����,�W���K�D�V���E�H�H�Q���W�K�D�W���Z�D�\��

�I�R�U���P�D�Q�\���\�H�D�U�V�����D�Q�G���Q�R�W�K�L�Q�J���K�D�V���F�K�D�Q�J�H�G�����1�R���R�Q�H���K�D�V���W�K�R�X�J�K�W���R�I���D��

�E�H�W�W�H�U�� �Z�D�\�� �W�R�� �U�H�V�R�O�Y�H�� �W�K�H�� �Z�D�L�W�L�Q�J�� �W�L�P�H���� �:�H�� �P�X�V�W�� �W�D�N�H�� �Q�X�P�E�H�U�V�� �D�Q�G��

�Z�D�L�W���� �P�H�D�V�X�U�H�� �R�X�U�� �E�O�R�R�G�� �J�O�X�F�R�V�H�� �D�Q�G�� �E�O�R�R�G�� �S�U�H�V�V�X�U�H���� �D�Q�G�� �Z�D�L�W�� �I�R�U��

�D�E�R�X�W���W�Z�R���K�R�X�U�V���W�R���V�H�H���W�K�H���G�R�F�W�R�U�������7�K�H�\���D�W�W�H�Q�G���W�R���W�K�H���R�X�W�S�D�W�L�H�Q�W�V���I�L�U�V�W����

�%�\���W�K�H���W�L�P�H���Z�H���I�L�Q�L�V�K�����W�K�H���E�X�V���V�H�U�Y�L�F�H���L�V���Q�R���O�R�Q�J�H�U���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�������0�H�U�H����

��

�'�X�U�L�Q�J���R�Q�H���R�I���K�L�V���W�U�L�S�V���I�R�U���D���P�H�G�L�F�D�O���U�H�Y�L�H�Z�����-�X�W�D���Z�D�L�W�H�G���I�R�U���P�R�U�H���W�K�D�Q���D�Q���K�R�X�U���E�H�I�R�U�H��

�W�K�H�� �Q�X�U�V�H�� �F�D�O�O�H�G�� �K�L�P�� �I�R�U�� �E�O�R�R�G�� �S�U�H�V�V�X�U�H�� �D�Q�G�� �J�O�X�F�R�V�H�� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���� �+�H�� �Z�D�L�W�H�G�� �I�R�U��

�D�Q�R�W�K�H�U���K�R�X�U���E�H�I�R�U�H���W�K�H���G�R�F�W�R�U�¶�V���F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�����$�I�W�H�U���K�L�V���U�H�Y�L�H�Z�����Z�K�L�F�K���O�D�V�W�H�G���O�H�V�V���W�K�D�Q��

�I�L�Y�H���P�L�Q�X�W�H�V���� �-�X�W�D���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�R���V�R�P�H���R�W�K�H�U���E�X�V�L�Q�H�V�V���L�Q���W�R�Z�Q���D�Q�G���G�L�G���V�R�P�H�� �V�K�R�S�S�L�Q�J��

�E�H�I�R�U�H���U�H�W�X�U�Q�L�Q�J���K�R�P�H�����$�O�W�K�R�X�J�K���-�X�W�D���G�L�G���Q�R�W���V�H�H�P���W�R���P�L�Q�G���W�K�H���Z�K�R�O�H���G�D�\���R�X�W�L�Q�J�����K�L�V��

�Z�L�I�H�����Z�K�R���D�F�F�R�P�S�D�Q�L�H�G���K�L�P���W�R���W�K�H���U�H�Y�L�H�Z���F�O�L�Q�L�F�����Z�D�V���Z�R�U�U�L�H�G���D�E�R�X�W���K�H�U���F�K�R�U�H�V�����2�Q�H��

�I�H�P�D�O�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���V�D�L�G����

�/�R�Q�J�H�U���Z�D�L�W�L�Q�J���W�L�P�H���D�W���W�K�H���F�O�L�Q�L�F���P�D�N�H�V���P�H���W�L�U�H�G���D�Q�G���V�L�F�N�����,���Z�R�X�O�G���Z�D�L�W��

�D�U�R�X�Q�G�� �W�Z�R�� �K�R�X�U�V�� �R�I�� �Z�D�L�W�L�Q�J�� �D�Q�G�� �O�H�V�V�� �W�K�D�Q�� �I�L�Y�H�� �P�L�Q�X�W�H�V�� �R�I��



��������
��

�F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�U�H�� �L�V�� �D�O�Z�D�\�V�� �D�� �S�U�R�E�O�H�P�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �E�X�V�� �V�H�U�Y�L�F�H���� �V�R����

�P�R�V�W���W�L�P�H�V�����Z�H���Z�D�L�W���I�R�U���D�Q�\���W�U�D�Q�V�S�R�U�W���W�R���K�L�W�F�K���L�Q�����6�R�P�H���Z�R�P�H�Q���Z�D�O�N�H�G��

�I�R�U���P�R�U�H���W�K�D�Q���H�L�J�K�W���N�L�O�R�P�H�W�U�H�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�����%�\���W�K�H��

�W�L�P�H���Z�H���U�H�D�F�K�H�G���K�R�P�H�����L�W���Z�D�V���O�D�W�H�����D�Q�G���Z�H���Z�H�U�H���W�L�U�H�G�����,���G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H��

�D�Q�\���P�R�U�H���H�Q�H�U�J�\���W�R���G�R���V�R�P�H���K�R�X�V�H�Z�R�U�N�������.�H�V�D����

��

�6�R�P�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �U�H�P�L�W�W�D�Q�F�H�V�� �R�Q�� �E�X�V�� �I�D�U�H�V�� �G�X�H�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �P�H�G�L�F�D�O��

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �Z�K�L�O�H�� �R�W�K�H�U�V�� �D�U�H�� �V�W�L�O�O�� �D�Z�D�L�W�L�Q�J�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���� �)�U�R�P�� �W�K�H�L�U�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���� �S�D�W�L�H�Q�W�V���N�Q�H�Z���W�K�D�W���W�K�H�U�H���Z�D�V���U�R�R�P���I�R�U���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���L�Q�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�G�H�O�L�Y�H�U�\���V�\�V�W�H�P�����7�K�H�\���Z�R�X�O�G���Z�D�L�W���I�R�U���D���O�R�Q�J���W�L�P�H���W�R���E�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G���D�W���W�K�H���I�R�O�O�R�Z���X�S���F�O�L�Q�L�F����

�D�Q�G���Z�R�P�H�Q�����L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�����Z�R�X�O�G���E�H���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���D�E�R�X�W���D�U�U�L�Y�L�Q�J���K�R�P�H���I�H�H�O�L�Q�J��

�Y�H�U�\�� �W�L�U�H�G�� �D�Q�G�� �X�Q�D�E�O�H�� �W�R�� �P�D�Q�D�J�H�� �W�K�H�L�U�� �P�X�O�W�L�S�O�H�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���� �7�K�H��

�S�D�W�U�L�D�U�F�K�D�O���V�H�W�X�S���Z�L�W�K�L�Q���L�7�D�X�N�H�L���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� �S�O�D�F�H�V���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �S�U�H�V�V�X�U�H���R�Q���Z�R�P�H�Q����

�P�D�N�L�Q�J���W�K�H�P���P�R�U�H���S�U�R�Q�H���W�R���W�K�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�O�O�Q�H�V�V�H�V�����)�H�P�D�O�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�H�U�H���H�Q�W�L�U�H�O�\���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H���G�D�\���W�R���G�D�\���F�D�U�H���R�I���I�D�P�L�O�\���P�H�P�E�H�U�V���G�H�V�S�L�W�H��

�W�K�H�L�U�� �P�H�G�L�F�D�O�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �V�\�P�S�W�R�P�D�W�R�O�R�J�\���� �7�K�X�V���� �I�R�U�� �W�K�H�� �Z�R�P�H�Q����

�V�S�H�Q�G�L�Q�J���O�R�Q�J���S�H�U�L�R�G�V���Z�D�L�W�L�Q�J���L�Q���F�O�L�Q�L�F���V�H�W�W�L�Q�J�V���D�G�G�H�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H���V�W�U�H�V�V����

��

�7�U�H�D�W���P�\���E�R�G�\���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W��

��

�,�I���Q�X�U�V�H�V���W�U�H�D�W�H�G���P�H�G�L�F�D�O���L�V�V�X�H�V���D�V���G�L�V�J�X�V�W�L�Q�J���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���P�R�U�H���Q�H�X�W�U�D�O�O�\���D�V���S�U�R�E�O�H�P�V����

�W�K�H�Q���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J���D�Q�G���R�X�W�F�R�P�H�V���V�X�I�I�H�U�H�G�����3�D�W�L�H�Q�W�V���I�H�O�W���L�Q�W�L�P�L�G�D�W�H�G�����L�Q�V�X�O�W�H�G�����D�Q�G��

�F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���D�E�R�X�W�� �W�K�H���Q�X�U�V�H�V���R�S�H�Q�O�\�� �G�L�V�S�O�D�\�L�Q�J���L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H�L�U��

�W�U�H�D�W�P�H�Q�W���� �,�W�� �Z�D�V���Q�R�W�� �D�F�F�H�S�W�D�E�O�H�� �I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R�� �K�D�Y�H�� �I�H�H�O�L�Q�J�V�� �W�K�D�W�� �G�L�V�F�R�X�U�D�J�H�G�� �W�K�H�L�U��

�K�H�D�O�W�K���V�H�H�N�L�Q�J���E�H�K�D�Y�L�R�X�U���R�U���P�D�G�H���W�K�H�P���U�H�O�X�F�W�D�Q�W���W�R���D�F�F�H�S�W���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���D�G�Y�L�F�H������

�7�K�H���Q�X�U�V�L�Q�J���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�W���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H���Z�H�U�H���S�R�R�U�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���I�U�R�P��

�R�Q�H���J�U�R�X�S���R�I���Q�X�U�V�H�V�������W�K�R�V�H���R�I���,�Q�G�L�D�Q���G�H�V�F�H�Q�W�����,���F�R�X�O�G���V�H�H���W�K�H�\���Z�H�U�H��

�G�L�V�J�X�V�W�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���R�I���P�\���Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�����,�W���L�V���O�L�N�H���W�K�H�\���G�L�G��

�Q�R�W�� �N�Q�R�Z�� �K�R�Z���W�R�� �F�O�H�D�Q�� �Z�R�X�Q�G�V���� �W�K�H�\�� �G�U�H�V�V�H�G�� �P�\�� �Z�R�X�Q�G�� �F�D�U�H�O�H�V�V�O�\��

�D�Q�G���G�L�G���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G���W�R���L�W���Z�H�O�O�����7�K�H�\���U�X�E�E�H�G���Z�H�W���V�Z�D�E�V���R�Q���L�W���D�Q�G���F�O�R�V�H�G��



��������
��

�L�W���D�J�D�L�Q���«���W�K�H�\���Z�D�Q�W�H�G���W�R���I�D�V�W���W�U�D�F�N���W�K�H�L�U���Z�R�U�N�����7�K�H�\�� �R�I�W�H�Q���V�W�D�Q�G���D�V��

�I�D�U���E�D�F�N���D�V���W�K�H�\���F�D�Q���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H�G���D�U�P�V���O�H�Q�J�W�K���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���O�L�N�H���W�K�H�\��

�D�U�H���V�H�H�L�Q�J���W�K�L�V���W�\�S�H���R�I���Z�R�X�Q�G���I�R�U���W�K�H���I�L�U�V�W���W�L�P�H�����,���S�U�H�I�H�U���W�R���E�H���D�W�W�H�Q�G�H�G��

�E�\���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���Q�X�U�V�H�����,���R�Q�O�\���U�H�D�O�L�V�H�G���W�K�D�W���,���K�D�G���D�Q���L�Q�M�X�U�\���Z�K�H�Q���L�W���V�W�D�U�W�H�G��

�W�R���V�P�H�O�O�����D�Q�G���W�K�D�W���Z�D�V���Z�K�H�Q���,���Z�H�Q�W���V�W�U�D�L�J�K�W���W�R���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H�������,���G�L�G��

�Q�R�W�� �I�H�H�O�� �D�Q�\�W�K�L�Q�J�� �Z�K�H�Q�� �,�� �V�W�H�S�S�H�G�� �R�Q�� �W�K�D�W�� �Q�D�L�O���� �7�K�H�\�� �V�K�R�X�O�G�� �D�O�V�R��

�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�D�W���,���G�L�G���Q�R�W���L�Q�W�H�Q�G���W�R���K�D�Y�H���D���V�P�H�O�O�\���I�R�R�W�������-�H�V�H����

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�O�V�R�� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �W�L�P�H�V�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �F�D�U�H�� �Z�K�H�Q�� �Q�X�U�V�H�V�� �D�F�W�H�G�� �L�Q��

�L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �Z�D�\�V���� �I�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �V�K�R�Z�L�Q�J�� �G�L�V�J�X�V�W�� �Z�K�H�Q�� �Y�L�H�Z�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �Z�R�X�Q�G����

�8�Q�I�R�U�W�X�Q�D�W�H�O�\���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V�� �Z�L�W�Q�H�V�V�H�G�� �V�X�F�K�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V���� �-�H�V�H�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �G�D�L�O�\��

�Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�V���D�W���D���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�\���D�Q�G���K�D�G���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���Z�K�H�Q���K�L�V���W�R�H���G�L�G���Q�R�W��

�K�H�D�O�����+�H���Z�D�V���G�L�V�F�K�D�U�J�H�G���I�U�R�P���W�K�H���K�R�V�S�L�W�D�O���R�Q�H���Z�H�H�N���D�I�W�H�U���K�L�V���V�X�U�J�H�U�\���D�Q�G���U�H�F�H�L�Y�H�G���D��

�G�D�L�O�\���Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J���F�K�D�Q�J�H���I�U�R�P���D���Q�H�D�U�E�\���K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H���X�Q�W�L�O���K�L�V���Z�R�X�Q�G���F�R�P�S�O�H�W�H�O�\��

�K�H�D�O�H�G�����'�X�U�L�Q�J���I�L�H�O�G�Z�R�U�N�����-�H�V�H���Z�D�V���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�K�H���G�X�D�O���F�O�L�Q�L�F���D�Q�G���Z�D�V���F�R�P�S�O�L�D�Q�W���Z�L�W�K��

�K�L�V���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V������

��

�-�H�V�H���D�U�U�L�Y�H�G���D�W���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S���Y�H�Q�X�H���Z�L�W�K���K�L�V���Q�H�S�K�H�Z�����1�H�W�D�Q�L�����K�L�V���S�U�L�P�D�U�\���F�D�U�H�U����

�1�H�W�D�Q�L�� �Z�L�O�O�L�Q�J�O�\�� �W�R�R�N�� �F�D�U�H�� �R�I�� �-�H�V�H�� �Z�L�W�K�R�X�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �U�H�L�P�E�X�U�V�H�P�H�Q�W���� �$�V�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �L�Q��

�&�K�D�S�W�H�U���)�R�X�U�����1�D�W�D�Q�L�¶�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W���L�Q���-�H�V�H�¶�V���F�D�U�H���H�Q�F�R�P�S�D�V�V�H�V���P�R�V�W���R�I���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L��

�F�D�U�L�Q�J�� �D�Q�G�� �V�K�D�U�L�Q�J�� �Y�D�O�X�H�V���� �1�H�W�D�Q�L�� �M�R�L�Q�H�G�� �W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S�� �Z�K�H�Q�� �-�H�V�H�� �Z�D�V�� �W�R�R��

�H�P�R�W�L�R�Q�D�O�� �W�R�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H���� �+�H�� �V�W�R�R�G�� �D�Q�G�� �G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �J�U�R�X�S�� �K�R�Z�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V��

�D�W�W�H�Q�G�H�G���W�R���-�H�V�H�
�V���Z�R�X�Q�G�����$�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�J�U�H�H�G���Z�L�W�K���1�H�W�D�Q�L�¶�V���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�����$�Q�R�W�K�H�U��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���� �/�D�L�V�D���� �G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�G���K�R�Z�� �Q�X�U�V�H�V���Z�R�X�O�G�� �R�S�H�Q���K�H�U���E�D�Q�G�D�J�H�V���� �T�X�L�F�N�O�\�� �U�X�E��

�V�Z�D�E�V���R�Q���K�H�U���Z�R�X�Q�G�����D�Q�G���U�X�V�K���W�R���F�O�R�V�H���K�H�U���G�U�H�V�V�L�Q�J���G�X�H���W�R���W�K�H���V�P�H�O�O���R�I���K�H�U���Z�R�X�Q�G����

�+�D�U�G���W�R���K�H�D�O���D�Q�G���P�D�O�R�G�R�U�R�X�V���G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���I�R�R�W���X�O�F�H�U�V���L�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���J�O�R�E�D�O���K�H�D�O�W�K��

�L�V�V�X�H�� ���2�X�V�H�\�� �	�� �5�R�E�H�U�W�V���� �������������� �/�D�L�V�D�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �D�F�W�H�G�� �L�Q�� �D�� �Y�H�U�\��

�X�Q�Z�H�O�F�R�P�L�Q�J���P�D�Q�Q�H�U���W�K�D�W���P�D�G�H���K�H�U���I�H�H�O���W�K�H�\���Z�D�Q�W�H�G���W�R���V�H�Q�G���K�H�U���R�I�I���T�X�L�F�N�O�\�����,�Q���W�K�L�V��

�Z�D�\�����S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�N�H���/�D�L�V�D���P�L�V�V�H�G���R�X�W���R�Q���K�H�D�O�W�K���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�R�S�H�U���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H������

��



��������
��

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���1�H�W�D�Q�L�¶�V���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�����D�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���O�R�R�N�H�G���P�\���Z�D�\���I�R�U���F�R�P�P�H�Q�W�V�����)�H�H�O�L�Q�J��

�Y�H�U�\���X�Q�F�R�P�I�R�U�W�D�E�O�H�����,���I�R�X�J�K�W���K�D�U�G���D�J�D�L�Q�V�W���P�\���R�Z�Q���H�P�R�W�L�R�Q�V���D�Q�G���O�R�R�N�H�G���D�W���W�K�H���U�H�F�R�U�G�H�U��

�R�Q���W�K�H���W�D�E�O�H�����P�\���K�H�D�G���V�O�L�J�K�W�O�\���E�R�Z�H�G�����,�����I�R�U���R�Q�F�H�����G�L�G���Q�R�W���N�Q�R�Z���K�R�Z���W�R���U�H�V�S�R�Q�G�����3�D�W�L�H�Q�W�V��

�Z�K�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�J�X�O�D�U�O�\���D�F�F�H�V�V�L�Q�J���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���G�H�Y�H�O�R�S���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���D�E�R�X�W��

�K�R�Z���W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���E�H���W�U�H�D�W�H�G�����7�K�L�V���O�H�G���W�R���F�U�L�W�L�F�L�V�P���Z�K�H�Q���W�K�H���F�D�U�H���W�K�H�\���U�H�F�H�L�Y�H�G���Z�D�V���Q�R�W��

�X�S���W�R���W�K�H���H�[�S�H�F�W�H�G���V�W�D�Q�G�D�U�G�����,�Q���W�K�L�V���F�D�V�H�����W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�����D�Q�G���R�W�K�H�U�V�����F�U�L�W�L�F�L�V�H�G���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�
��

�Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�����3�D�W�L�H�Q�W�V���D�O�V�R���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�G���D���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���I�R�U���D�Q���H�W�K�Q�L�F���J�U�R�X�S��

�R�I���Q�X�U�V�H�V�����V�X�J�J�H�V�W�L�Q�J���W�K�H�\���I�H�O�W���V�D�I�H�U���L�Q���W�K�D�W���F�X�O�W�X�U�D�O���F�R�Q�W�H�[�W�����)�X�U�W�K�H�U�����S�D�W�L�H�Q�W�V�
���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V��

�W�R���E�H���Q�X�U�V�H�G���E�\���D���V�S�H�F�L�I�L�F���H�W�K�Q�L�F���J�U�R�X�S���R�I���Q�X�U�V�H�V���L�V���Z�R�U�U�\�L�Q�J���Z�K�H�Q���W�K�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I��

�F�D�U�H���V�K�R�X�O�G���E�H���W�K�H���V�D�P�H���I�R�U���D�O�O���W�\�S�H�V���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V���E�\���D�O�O���Q�X�U�V�H�V�����5�L�Q�J�G�D�O���H�W���D�O��������������������

�,�Q�� �W�K�H�V�H�� �H�[�D�P�S�O�H�V���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �N�Q�H�Z�� �W�K�D�W���W�K�H�� �F�D�U�H�� �W�K�H�\�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �Z�D�V�� �Q�R�W�� �W�K�H�� �E�H�V�W���� �\�H�W��

�W�K�H�\���K�D�G���Q�R�W���V�D�L�G���D�Q�\�W�K�L�Q�J���X�Q�W�L�O���W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���V�D�I�H�W�\���R�I���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W������

��

�'�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K���O�L�P�E���S�D�L�Q��

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���O�L�N�H�O�\���W�R���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���S�K�D�Q�W�R�P���O�L�P�E��

�S�D�L�Q�V�����:�K�H�Q���Y�R�L�F�L�Q�J���W�K�H�L�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�����V�R�P�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���V�F�D�W�K�L�Q�J���L�Q�V�X�O�W�V�����Z�K�L�F�K��

�D�J�D�L�Q���Z�D�V���Q�R�W���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V���D�Q�G���F�R�Q�F�H�S�W�V���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����7�K�H�U�H�I�R�U�H����

�W�K�H�\���I�H�O�W���U�L�G�L�F�X�O�H�G���Z�K�H�Q���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���W�U�H�D�W�H�G���W�K�H�L�U���F�R�Q�F�H�U�Q�V���D�V���K�D�U�P�O�H�V�V���E�D�Q�W�H�U���� �7�K�H�\��

�U�H�P�D�L�Q�H�G�� �T�X�L�H�W�� �D�Q�G�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �K�D�Y�H�� �D�Q�\�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �R�S�W�L�R�Q�V���� �,�Q�� �R�Q�H��

�F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�����-�D�O�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���X�Q�S�O�H�D�V�D�Q�W���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���K�L�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���S�D�L�Q������

�,���M�X�V�W���K�D�G���W�R���W�U�\���D�Q�G���G�H�D�O���Z�L�W�K���W�K�H���S�D�L�Q���E�H�F�D�X�V�H���,���Z�D�V���D�W���W�K�H���K�R�V�S�L�W�D�O����

�7�K�R�V�H���L�Q�M�H�F�W�L�R�Q�V���D�U�H���S�D�L�Q�I�X�O�����,���D�V�N�H�G���W�K�H���Q�X�U�V�H���W�R���S�X�V�K���W�K�H���P�H�G�L�F�L�Q�H��

�V�O�R�Z�O�\���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�U�H���Z�D�V���V�Z�H�O�O�L�Q�J���D�U�R�X�Q�G���P�\���D�U�P�����0�\���P�L�V�V�L�Q�J���I�R�R�W��

�Z�D�V���S�D�L�Q�I�X�O���«���G�R�Q�¶�W���N�Q�R�Z���K�R�Z���L�V���W�K�D�W���S�R�V�V�L�E�O�H�����7�K�H���Q�X�U�V�H���M�R�N�H�G���D�E�R�X�W��

�P�\���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G���V�D�L�G���W�K�D�W���W�K�H���P�H�G�L�F�L�Q�H���Z�R�X�O�G���E�H���I�O�X�V�K�H�G���I�D�V�W�H�U���«��

�W�K�D�W���,���D�P���D���P�D�Q���D�Q�G���V�K�R�X�O�G���E�H���V�W�U�R�Q�J�����,���W�R�O�G���W�K�H���Q�X�U�V�H���W�K�D�W���,���Z�D�V���Q�R�W��

�D�Q�� �D�Q�L�P�D�O�� �W�R�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �V�X�F�K�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W���� �� �7�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�¶�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�� �Z�D�V��

�Z�R�U�U�\�L�Q�J�����K�R�Z�H�Y�H�U�����,���G�L�G���Q�R�W���U�H�V�S�R�Q�G�����7�K�D�W���Z�D�V���Q�R�W���D�Q���L�7�D�X�N�H�L���Q�X�U�V�H����

�V�R���W�K�H�\���G�R���Q�R�W���N�Q�R�Z���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�X�V�W�R�P�������-�D�O�H����



��������
��

�0�R�V�W���R�I���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���V�K�D�U�H�G���W�K�H���V�D�P�H���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V���D�V���-�D�O�H���L�Q���W�K�H�L�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��

�R�I�� �S�D�L�Q���� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �/�D�L�V�D�� �V�D�L�G�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�H�U�H�� �P�R�U�H�� �Z�R�U�U�L�H�G�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H��

�D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �S�O�D�Q�� �W�K�D�Q�� �K�H�U�� �S�D�L�Q�� �V�\�P�S�W�R�P�V���� �6�K�H�� �Z�D�V�� �D�O�V�R�� �O�D�E�H�O�O�H�G�� �D�� �F�R�P�S�O�D�L�Q�H�U����

�7�K�H�U�H�I�R�U�H�����V�K�H���N�H�S�W���T�X�L�H�W���D�Q�G���G�L�G���Q�R�W���U�H�V�S�R�Q�G���W�R���Z�K�D�W���Z�D�V���E�H�L�Q�J���V�D�L�G���D�E�R�X�W���K�H�U�����/�D�L�V�D��

�K�D�G���R�Q�H���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���U�H�T�X�H�V�W�������W�R���U�H�F�H�L�Y�H���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���Z�L�W�K�R�X�W���M�X�G�J�H�P�H�Q�W����

��

�7�K�H�V�H���I�L�Q�G�L�Q�J�V���V�K�R�Z�H�G���W�K�D�W�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���R�Q���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W���F�H�Q�W�U�H�G���F�D�U�H��

�Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���S�D�L�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�U�H���O�R�V�W�����7�K�H�\���I�H�O�W���L�Q�V�X�O�W�H�G�����V�W�U�H�V�V�H�G���D�Q�G���Z�H�U�H��

�O�H�I�W���W�R���M�X�V�W�L�I�\���W�K�H�L�U���Q�H�H�G���I�R�U���S�D�L�Q���U�H�O�L�H�I�����7�K�H�\���Z�H�U�H���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���D�E�R�X�W���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���M�X�G�J�L�Q�J��

�W�K�H�P���I�R�U���E�H�L�Q�J���Z�H�D�N���D�Q�G���F�R�P�S�O�D�L�Q�L�Q�J�����7�K�H�\���V�H�Q�V�H�G���W�K�D�W���W�K�H�\���Z�H�U�H���E�H�L�Q�J���V�W�L�J�P�D�W�L�V�H�G��

�G�X�H���W�R���W�K�H�L�U���U�H�S�R�U�W�V���R�I���S�D�L�Q�����,�Q���R�Q�H���L�Q�V�W�D�Q�F�H�����W�K�H���Q�X�U�V�H�¶�V���L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���X�V�H���R�I���K�X�P�R�X�U��

�X�S�V�H�W���D�Q�G���X�Q�V�H�W�W�O�H�G�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W���� �'�H�U�R�J�D�W�R�U�\�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���W�R�Z�D�U�G�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���P�D�G�H�� �L�Q�� �D��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �Q�X�U�V�H���S�D�W�L�H�Q�W�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �D�U�H�� �X�Q�D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���� �E�H�\�R�Q�G�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O��

�H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���J�L�Y�H���U�L�V�H���W�R���F�R�P�S�O�D�L�Q�W�V�����*�U�L�V�V�L�Q�J�H�U����������������������

��

�+�H�D�O�W�K���R�X�W�F�R�P�H�V���D�U�H���S�R�R�U�H�U���Z�K�H�Q���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���G�R���Q�R�W���U�H�V�S�H�F�W���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶��

�I�H�H�O�L�Q�J�V�� ���*�U�L�V�V�L�Q�J�H�U���� �������������� �7�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �D�G�H�T�X�D�W�H�� �S�D�L�Q�� �D�Q�G�� �Z�R�X�Q�G�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��

�F�D�X�V�H�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �W�R�� �O�H�D�Y�H�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �U�H�V�R�U�W�� �W�R�� �H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�H����

�Z�K�L�F�K���U�H�Y�H�U�V�H�G���W�K�H���E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���R�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���K�H�D�O�W�K�����D�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���)�L�J�X�U�H��������

�3�U�R�S�H�U�O�\���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Q�J���E�\���V�K�D�U�L�Q�J���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����D�V�N�L�Q�J���I�R�O�O�R�Z���X�S���T�X�H�V�W�L�R�Q�V����

�D�Q�G���W�D�N�L�Q�J���W�K�H���W�L�P�H���W�R���H�Q�V�X�U�H���D�Q���D�F�F�X�U�D�W�H���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�¶�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V��

�P�D�\���L�P�S�U�R�Y�H���W�K�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�����+�D�Y�H�U�I�L�H�O�G���H�W���D�O��������������������

��

�0�\���F�D�U�H���Q�H�H�G�V���W�H�D�P�Z�R�U�N��

��

�7�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Q�R�W�H�G�� �W�K�H�� �Y�L�W�D�O�� �U�R�O�H�� �R�I�� �W�H�D�P�Z�R�U�N�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �R�I�� �V�D�I�H�� �D�Q�G��

�W�U�X�V�W�Z�R�U�W�K�\�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H���� �7�H�D�P�Z�R�U�N�� �L�V�� �D�Q�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �R�I�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �S�D�W�L�H�Q�W��

�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���� �,�W�V�� �D�E�V�H�Q�F�H�� �O�H�D�G�V�� �W�R�� �F�K�D�R�V���� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �G�H�V�F�U�L�E�H�G�� �K�R�Z�� �W�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I��

�W�H�D�P�Z�R�U�N���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���D�I�I�H�F�W�H�G���W�K�H�P�����-�R�Q�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���K�L�V���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���W�K�D�W��



��������
��

�O�D�F�N�H�G�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �W�H�D�P�Z�R�U�N�� �D�Q�G�� �U�H�V�X�O�W�H�G�� �L�Q�� �K�L�V���I�R�R�W�� �E�H�L�Q�J�� �D�P�S�X�W�D�W�H�G���� �� �+�H�� �H�[�S�U�H�V�V�H�G��

�K�R�Z���K�H���V�X�I�I�H�U�H�G���X�Q�Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���D�F�W�V���R�I���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���L�Q�V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q������

�,�� �Z�D�Q�W���W�R���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H���W�K�D�W���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���W�K�H���Z�K�R�O�H�� �W�H�D�P���D�Q�G��

�I�R�O�O�R�Z�V�� �W�K�U�R�X�J�K�� �I�U�R�P�� �Z�K�D�W�� �W�K�H�� �&�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�� �V�D�\�V�� �������� �D�� �F�D�V�H�� �R�I��

�L�Q�V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�� �&�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�� �F�K�H�F�N�H�G�� �P�\�� �Z�R�X�Q�G�� �D�Q�G�� �R�U�G�H�U�H�G�� �D��

�Z�R�X�Q�G�� �G�H�E�U�L�G�H�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�� �L�Q�� �W�K�H�� �Z�D�U�G���� �7�K�H�\�� ���W�K�H�� �M�X�Q�L�R�U��

�G�R�F�W�R�U�V���� �P�H�W�� �P�H�� �D�W�� �W�K�H�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�D�W�U�H�� �D�Q�G�� �V�X�J�J�H�V�W�H�G�� �W�K�H��

�D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����7�K�H�\���V�D�\���L�W���Z�R�X�O�G���E�H���H�D�V�L�H�U���W�R���D�P�S�X�W�D�W�H���Z�K�L�O�H���W�K�H���Q�X�U�V�H����

�Z�K�R���Z�L�W�Q�H�V�V�H�G���W�K�H���&�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�V�
���R�U�G�H�U�V�����G�L�G���Q�R�W���V�D�\���D�Q�\�W�K�L�Q�J�����$�I�W�H�U���W�K�H��

�D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����W�K�H���Q�X�U�V�H���F�D�P�H���R�Y�H�U���W�R���P�H���D�Q�G���V�D�L�G���W�K�H�\���Z�H�U�H���V�X�S�S�R�V�H�G��

�W�R���G�H�E�U�L�G�H���P�\���Z�R�X�Q�G���R�Q�O�\���O�L�N�H���W�K�H���&�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W���R�U�G�H�U�H�G�����E�X�W���L�W���Z�D�V���W�R�R��

�O�D�W�H�������:�K�H�Q���W�K�H���&�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W���U�H�D�O�L�V�H�G���W�K�D�W���,���U�H�F�H�L�Y�H�G���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����K�H��

�J�D�Y�H���W�K�H���M�X�Q�L�R�U���G�R�F�W�R�U�V���D���J�R�R�G���W�H�O�O�L�Q�J���R�I�I�������P�\���Z�L�I�H�����W�K�H���R�W�K�H�U���G�R�F�W�R�U�V����

�D�Q�G���Q�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���W�K�H�U�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���V�W�X�G�H�Q�W�V�����,���D�P���J�O�D�G���W�K�H���&�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W��

�W�R�O�G�� �K�L�P�� �R�I�I�� ���� �W�K�D�W�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �D�� �O�H�V�V�R�Q�� �W�R�� �H�Y�H�U�\�R�Q�H�� �Z�K�R�� �Z�D�V�� �W�K�H�U�H����

�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�������-�R�Q�H����

��

�-�R�Q�H���Z�D�V���O�R�X�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�����+�H���S�U�R�X�G�O�\���V�W�D�W�H�G���K�H���I�H�O�W���P�R�U�H���³�V�S�H�F�L�D�O�´���Z�K�H�Q��

�W�K�H�� �&�R�Q�V�X�O�W�D�Q�W�� �V�F�R�O�G�H�G�� �W�K�H�� �M�X�Q�L�R�U�� �G�R�F�W�R�U�V�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �D�F�W�V�� �R�I�� �L�Q�V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���� �-�R�Q�H��

�U�H�F�H�L�Y�H�G�� �D�� �Z�U�R�Q�J�I�X�O�� �O�L�P�E�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �L�Q�V�W�H�D�G�� �R�I�� �K�D�Y�L�Q�J�� �D�� �Z�R�X�Q�G�� �G�H�E�U�L�G�H�P�H�Q�W���� �-�R�Q�H��

�O�D�W�H�U���V�D�L�G���W�K�D�W���K�H���G�L�G���Q�R�W���W�U�X�V�W���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���D�Q�G���M�X�Q�L�R�U���G�R�F�W�R�U�V�����+�H���G�L�G���Q�R�W���V�H�H�N���D���O�H�J�D�O��

�R�S�L�Q�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���K�L�V���F�D�V�H�����,�Q���W�K�L�V���H�[�D�P�S�O�H�����S�D�W�L�H�Q�W�V���N�Q�H�Z���W�K�D�W���W�K�H���F�D�U�H���W�K�H�\���U�H�F�H�L�Y�H�G��

�Z�D�V���Q�R�W���D�V���S�O�D�Q�Q�H�G�����W�K�H�\���K�D�G���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���Z�U�R�Q�J���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���Z�L�W�K���D���S�R�R�U���R�X�W�F�R�P�H���D�Q�G��

�G�L�G�� �Q�R�W�� �E�H�Q�H�I�L�W�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �F�D�U�H�� �G�H�O�L�Y�H�U�\�� �G�H�V�S�L�W�H�� �E�H�L�Q�J�� �D�W�� �W�K�H�� �F�H�Q�W�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W��

�S�U�R�F�H�V�V�����)�U�R�P���K�L�V���K�R�V�S�L�W�D�O���E�H�G�����W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���V�L�O�H�Q�W�O�\���R�E�V�H�U�Y�H�G���D�Q�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���D�Q���D�F�W��

�R�I���L�Q�V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���E�\���R�W�K�H�U���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���V�D�P�H���W�H�D�P�����7�K�H���O�D�F�N��

�R�I�� �U�H�V�S�H�F�W���I�R�U���D�X�W�K�R�U�L�W�\�� �U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G���K�L�V���O�D�F�N���R�I�� �W�U�X�V�W���L�Q���W�K�H�� �K�H�D�O�W�K��

�F�D�U�H�� �V�\�V�W�H�P���� �7�K�H�� �V�L�O�H�Q�W�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�� �E�\�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �E�U�H�D�F�K�H�V�� �D�O�O�� �F�R�G�H�V�� �R�I�� �H�W�K�L�F�D�O��

�S�U�D�F�W�L�F�H�� �E�X�W�� �V�W�U�R�Q�J�O�\�� �U�H�I�O�H�F�W�V�� �W�K�H�� �V�R�F�L�D�O�� �R�U�G�H�U�� �L�Q���L�7�D�X�N�H�L�� �V�R�F�L�H�W�\�� �Z�K�H�U�H�� �P�H�G�L�F�D�O��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���K�L�H�U�D�U�F�K�L�H�V���D�U�H���L�Q���S�O�D�F�H���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�¶���V�L�O�H�Q�F�H����



��������
��

�,���Q�H�H�G���W�U�X�V�W�Z�R�U�W�K�\���F�D�U�H��

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V�� �I�H�H�O�� �L�W�� �Q�H�F�H�V�V�D�U�\�� �W�R�� �K�D�Y�H�� �D�� �W�U�X�V�W�Z�R�U�W�K�\�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�\�V�W�H�P���� �+�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���O�L�N�H���Q�X�U�V�H�V���D�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�V���R�I�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�\�V�W�H�P�V���� �1�X�U�V�H�V��

�I�R�U�P�� �P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\�� �L�P�S�D�F�W�V��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���K�H�D�O�W�K���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H�L�U���W�U�X�V�W���L�Q���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H����

��

�7�U�X�V�W�� �L�V�� �D�Q�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �R�I�� �D�� �W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�D�Q�W�� �W�R��

�E�H�O�L�H�Y�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �U�H�O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���� �W�K�L�V�� �E�H�O�L�H�I�� �R�I�W�H�Q��

�V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�V�� �D�V�� �D�� �U�H�V�X�O�W�� �R�I�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �K�D�Y�L�Q�J�� �V�S�H�F�L�I�L�F�� �F�O�L�Q�L�F�D�O�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� ���/�H�V�O�L�H�� �	��

�/�R�Q�Q�H�P�D�Q���� �������������� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �D�U�H�� �D�W�� �W�K�H�� �U�H�F�H�L�Y�L�Q�J�� �H�Q�G�� �R�I�� �F�D�U�H�� �Q�H�H�G�� �F�D�U�H�� �W�R�� �E�H��

�G�H�O�L�Y�H�U�H�G�� �E�\�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �Z�L�W�K�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �F�O�L�Q�L�F�D�O�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H����

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����D�Q�G���S�D�V�V�L�R�Q���U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�L�U���Z�R�U�N���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �D���M�X�V�W�L�I�L�D�E�O�H���O�D�F�N���R�I��

�W�U�X�V�W���L�Q���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�\�V�W�H�P�����Z�K�L�F�K���W�K�H�\���Z�U�R�Q�J�O�\���D�V�V�X�P�H�G���Z�R�X�O�G���W�D�N�H���F�D�U�H���R�I���W�K�H�L�U��

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���Q�H�H�G�V����

�'�X�U�L�Q�J�� �D�G�P�L�V�V�L�R�Q���� �P�\�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �Z�D�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H�\�� ���V�X�U�J�H�R�Q�V�� �D�Q�G��

�Q�X�U�V�H�V�����W�R�O�G���P�H���W�K�D�W���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���Z�D�V���W�K�H���E�H�V�W���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���«���Q�H�H�G���W�R��

�G�R���D�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���F�K�H�F�N���«���G�R�H�V���Q�R�W���J�U�R�Z���E�D�F�N���R�Q�F�H���W�K�H�\���D�P�S�X�W�D�W�H��

�«���Q�R�W���O�L�N�H���D���W�U�H�H���E�U�D�Q�F�K���«���G�R�F�W�R�U�V���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V���Q�H�H�G���W�R���E�H���F�R�P�S�H�W�H�Q�W����

�&�R�P�S�H�W�H�Q�F�\���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V���W�R���L�Q�F�O�X�G�H���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���Z�R�X�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��

�Z�L�W�K�R�X�W�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�\�� �G�R�� �Q�R�W�� �D�O�O�R�Z�� �R�X�U�� �Z�R�X�Q�G�V�� �W�R�� �K�H�D�O�� �E�X�W��

�D�P�S�X�W�D�W�H�� �O�L�P�E�V���� �2�X�U�� �I�D�P�L�O�\�� �V�X�I�I�H�U���� �W�K�H�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �V�X�I�I�H�U�V���� �D�Q�G�� �L�W��

�D�I�I�H�F�W�V���H�Y�H�U�\�E�R�G�\�� �L�Q�� �H�Y�H�U�\�� �Z�D�\���� �7�K�H�� �K�L�J�K�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �U�D�W�H�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�V��

�S�U�R�S�H�U���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���J�H�W�W�L�Q�J���D���V�H�F�R�Q�G���R�U���W�K�L�U�G���R�S�L�Q�L�R�Q�������-�R�S�H����

��

�$�O�O�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�J�U�H�H�G�� �Z�L�W�K�� �-�R�S�H�¶�V�� �V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�� �R�Q�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�
��

�F�R�P�S�H�W�H�Q�F�\���D�Q�G���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���V�H�Y�H�U�D�O���P�H�G�L�F�D�O���R�S�L�Q�L�R�Q�V�����$�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W����

�-�H�V�H���� �V�D�L�G�� �K�H�� �I�H�O�W�� �K�H�O�S�O�H�V�V�� �Z�K�H�Q�� �K�H�� �D�V�N�H�G�� �I�R�U�� �U�H�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�� �W�R��

�D�P�S�X�W�D�W�H���K�L�V���I�R�R�W�����$�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����-�R�Q�H�����V�D�L�G���W�K�D�W���K�H���G�L�G���Q�R�W���W�U�X�V�W���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�S�U�R�Y�L�G�H�U�V�� �E�H�F�D�X�V�H�� �L�W�� �Z�D�V�� �F�R�P�P�R�Q�� �W�R�� �V�H�H�� �S�H�R�S�O�H�� �D�G�P�L�W�W�H�G�� �W�R�� �V�X�U�J�L�F�D�O�� �Z�D�U�G�V�� �Z�L�W�K��



��������
��

�G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���O�L�P�E���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����D�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����0�H�U�H�����H�[�S�U�H�V�V�H�G���K�H�U��

�F�R�Q�W�H�Q�W�P�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���Z�D�\���V�K�H���Z�D�V���V�X�S�S�R�U�W�H�G����

�,�Q���R�X�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����Z�H���K�D�Y�H���D���J�R�R�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�����:�H��

�D�U�H�� �V�X�S�S�R�U�W�H�G�� �P�R�U�H�� �E�\�� �W�K�H�� �9�L�O�O�D�J�H�� �+�H�D�O�W�K�� �:�R�U�N�H�U���� �6�K�H�� �Y�L�V�L�W�V�� �X�V�� �D�W��

�K�R�P�H���� �D�Q�G�� �Z�H�� �K�D�Y�H�� �P�H�H�W�L�Q�J�V���� �2�Q�H�� �R�I�I�L�F�H�U�� �I�U�R�P�� �'�L�D�E�H�W�H�V�� �)�L�M�L�� �F�D�P�H��

�I�U�R�P���6�X�Y�D���W�R���Y�L�V�L�W���X�V�����7�K�H���S�H�R�S�O�H���L�Q���W�K�H���Y�L�O�O�D�J�H���D�O�Z�D�\�V���O�R�R�N���I�R�U�Z�D�U�G���W�R��

�D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�Q�J�� �S�H�R�S�O�H�� �R�U�� �R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �F�R�P�H�� �W�R�� �D�G�G�U�H�V�V�� �X�V����

�(�Y�H�U�\�R�Q�H���L�Q���W�K�H���Y�L�O�O�D�J�H���Z�R�X�O�G���N�Q�R�Z���L�I���W�K�H�U�H���Z�D�V���D���P�H�H�W�L�Q�J���I�R�U���S�H�R�S�O�H��

�Z�L�W�K�� �1�&�'�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�\�� �Z�R�X�O�G�� �F�D�O�O�� �R�X�W�� �D�Q�G�� �D�Q�Q�R�X�Q�F�H�� �I�R�U�� �H�Y�H�U�\�R�Q�H�� �W�R��

�K�H�D�U�����,���D�P���J�H�W�W�L�Q�J���X�V�H�G���W�R���E�H�L�Q�J���O�D�E�H�O�O�H�G���Z�L�W�K���1�&�'���Q�R�Z�����E�H�I�R�U�H�����L�W���Z�D�V��

�K�D�U�G�����,���X�V�H�G���W�R���E�H���D�V�K�D�P�H�G���E�H�F�D�X�V�H���P�\���W�D�E�X���Z�R�X�O�G���K�H�D�U�������0�H�U�H����

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�H���Z�H�D�N�Q�H�V�V�H�V���L�Q���W�K�H���V�\�V�W�H�P���D�Q�G���D�P�R�Q�J���W�K�H���K�H�D�O�W�K���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V��

�L�Q���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H�L�U���F�D�U�H�����7�K�H�\���Z�H�U�H���Y�L�F�W�L�P�V���W�R���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V����

�Z�K�L�F�K���O�H�G���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���U�D�W�H�V���R�I���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�����,�W���L�V���Z�R�U�W�K���Q�R�W�L�Q�J���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���S�D�W�L�H�Q�W��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
�� �F�R�P�P�H�Q�W�V���W�K�D�W�� �W�K�H���Q�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���I�X�O�O�\�� �D�Z�D�U�H���R�I�� �W�K�H�L�U���F�D�U�H���G�H�I�L�F�L�W�V���G�X�H�� �W�R��

�W�K�H�� �L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V���� �)�R�U�� �H�[�D�P�S�O�H���� �P�R�V�W�� �R�I�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�¶�� �W�L�P�H�� �Z�D�V��

�V�S�H�Q�W�� �R�Q�� �D�W�W�H�Q�G�L�Q�J�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �Z�R�X�Q�G�� �G�U�H�V�V�L�Q�J�V���� �D�Q�G�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �G�H�O�D�\�H�G�� �Z�R�X�Q�G�� �K�H�D�O�L�Q�J���� �P�H�D�Q�L�Q�J�� �P�R�U�H�� �H�[�W�H�Q�G�H�G�� �K�R�V�S�L�W�D�O�� �V�W�D�\�V�� �I�R�U��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Q�H�H�G�L�Q�J�� �Z�R�X�Q�G�� �F�D�U�H���� �2�Q�F�H�� �D�J�D�L�Q���� �G�H�V�S�L�W�H�� �N�Q�R�Z�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �W�K�H�L�U�V�� �Z�D�V�� �Q�R�W�� �W�K�H��

�E�H�V�W�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �F�D�U�H���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�F�F�H�S�W�H�G�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�
�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V����

�5�H�J�D�U�G�O�H�V�V���R�I���W�K�H�L�U���V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K���Q�X�U�V�H�V�����W�K�H���V�W�L�J�P�D���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G��

�Z�L�W�K�� �W�K�H�� �1�&�'�� �O�D�E�H�O�� �V�K�D�P�H�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �O�L�Y�H�� �L�Q�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�7�D�X�N�H�L�� �Y�L�O�O�D�J�H�� �V�H�W�W�L�Q�J�V��

�Z�K�H�U�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���K�D�Y�H���G�H�H�S���D�Q�G���U�H�V�S�H�F�W�I�X�O���P�H�D�Q�L�Q�J�V����

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���Q�H�H�G���K�H�D�O�W�K���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���S�U�R�P�R�W�L�R�Q��

��

�3�H�R�S�O�H�� �V�H�H�N�L�Q�J�� �P�H�G�L�F�D�O�� �D�W�W�H�Q�W�L�R�Q�� �D�U�H�� �D�O�Z�D�\�V�� �L�Q�� �Q�H�H�G�� �R�I�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�G�Y�L�F�H��

�U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �K�H�D�O�W�K���� �&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �K�H�O�S�V�� �U�D�L�V�H��

�D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�L�V�W�V�� �L�Q�� �K�H�D�O�W�K�� �S�U�R�P�R�W�L�R�Q�� �V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�� �L�Q�� �G�L�V�H�D�V�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��



��������
��

���7�K�R�P�D�V�� �H�W�� �D�O������ �������������� �3�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �Q�H�H�G�� �I�R�U�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �R�Q�� �G�L�D�J�Q�R�V�L�V�� �D�Q�G�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W��

�P�H�W�K�R�G�V�� �Z�D�V�� �U�H�F�X�U�U�H�Q�W���� �D�Q�G�� �W�K�H�\�� �E�H�F�R�P�H�� �H�Q�J�D�J�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�H�� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�\�� �K�D�G��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �P�H�G�L�F�D�O�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �R�S�W�L�R�Q�V���� �$�V�� �V�K�R�Z�Q�� �L�Q��

�)�L�J�X�U�H�� ������ �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �I�L�Y�H�� �V�X�E�W�K�H�P�H�V�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �K�H�D�G�L�Q�J�� �R�I�� �³�3�D�W�L�H�Q�W�V�� �Q�H�H�G�� �K�H�D�O�W�K��

�H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���S�U�R�P�R�W�L�R�Q�´�����������1�R���R�Q�H���W�H�O�O�V���P�H���W�K�H���S�O�D�Q���I�R�U���P�\���F�D�U�H�����������3�D�S�H�U�Z�R�U�N��

�O�L�P�L�W�V���T�X�D�O�L�W�\���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�����������+�R�Z���G�R���,���W�D�N�H���F�D�U�H���R�I���P�\�V�H�O�I�"�������������,���Q�H�H�G���W�R���E�H���H�G�X�F�D�W�H�G��

�L�Q���P�\���O�D�Q�J�X�D�J�H�����D�Q�G���������+�R�Z���G�R���,���P�D�Q�D�J�H���P�\���K�H�D�O�W�K���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���L�Q���P�\���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�"���7�K�H�V�H��

�V�X�E�W�K�H�P�H�V�� �V�K�R�Z�H�G�� �K�R�Z�� �Q�X�U�V�H�V�� �S�O�D�\�H�G�� �D�Q�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �U�R�O�H�� �L�Q�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Q�J�� �Y�L�W�D�O��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�R���S�H�R�S�O�H���Z�K�R���Q�H�H�G�H�G���L�W���D�Q�G���F�R�Q�Y�H�\�L�Q�J���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V���Y�H�U�E�D�O�O�\����

�R�U�� �W�K�U�R�X�J�K�� �D�F�W�L�R�Q�V���� �G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�L�R�Q�V���� �R�U�� �W�R�X�F�K���� �&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �Q�H�F�H�V�V�D�U�\�� �K�H�D�O�W�K��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�G�� �W�K�H�L�U�� �V�D�W�L�V�I�D�F�W�L�R�Q���� �D�I�I�H�F�W�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K�� �R�X�W�F�R�P�H�V���� �D�V��

�Q�R�W�H�G���E�\���6�F�K�L�O�O�L�Q�J�H�U���H�W���D�O��������������������

��

�1�R���R�Q�H���W�H�O�O�V���P�H���W�K�H���S�O�D�Q���I�R�U���P�\���F�D�U�H��

��

�2�Q�H���K�D�O�O�P�D�U�N���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���L�V���Z�K�H�Q���Q�X�U�V�H�V���F�D�Q���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H���D�Q�G���U�H�V�S�R�Q�G���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�
��

�P�D�Q�\�� �F�D�U�H�� �Q�H�H�G�V���� �R�Q�H�� �R�I�� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �U�H�F�H�L�Y�L�Q�J�� �X�S�G�D�W�H�G�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J��

�W�K�H�L�U���P�H�G�L�F�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���P�H�W�K�R�G�V�������3�D�W�L�H�Q�W�V���K�D�Y�H���W�K�H���U�L�J�K�W���W�R���E�H���L�Q�I�R�U�P�H�G��

�W�R�� �H�Q�D�E�O�H�� �E�H�W�W�H�U�� �F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q���� �L�P�S�U�R�Y�H�G�� �P�H�Q�W�D�O�� �V�W�D�W�X�V���� �D�Q�G�� �S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �W�K�H�� �Q�H�[�W��

�P�H�G�L�F�D�O���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�����7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���G�D�W�D���H�[�F�H�U�S�W�V���V�K�R�Z���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���P�L�V�V�H�G���V�R�P�H���Y�L�W�D�O��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�����,���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���L�7�D�X�N�H�L��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���Z�K�L�O�H���Z�D�L�W�L�Q�J���W�R���E�H���L�Q�I�R�U�P�H�G������

�,���Z�D�L�W�H�G���I�R�U���W�K�H�P���W�R���W�H�O�O���P�H���D�Q�\�W�K�L�Q�J���D�E�R�X�W���P�\���F�D�U�H�����7�K�H���G�R�F�W�R�U�V���D�Q�G��

�Q�X�U�V�H�V���V�K�R�X�O�G���N�Q�R�Z���Z�K�D�W���,���Q�H�H�G�����D�W���O�H�D�V�W���V�W�D�U�W���Z�L�W�K���V�R�P�H���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q��

�D�E�R�X�W���P�\���Z�R�X�Q�G���D�Q�G���K�R�Z���W�K�H�\���S�O�D�Q���W�R���P�D�Q�D�J�H�����������+�R�Z���F�D�Q���,���N�Q�R�Z�"��

�6�K�R�X�O�G�� �W�K�H�\�� �Z�D�L�W�� �I�R�U�� �P�H�� �W�R�� �D�V�N�"�� �7�K�H�\�� �W�R�R�N�� �E�O�R�R�G�� �I�R�U�� �W�H�V�W�V���� �D�Q�G���W�K�H��

�U�H�V�X�O�W�V���D�U�H���R�Q�O�\���N�Q�R�Z�Q���W�R���W�K�H���G�R�F�W�R�U�V���D�Q�G���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�����8�Q�W�L�O���Q�R�Z�����,���G�R��

�Q�R�W���N�Q�R�Z�����7�K�H�\���D�U�H���W�K�H���R�Q�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���E�H�V�W���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�Q���G�H�D�O�L�Q�J���Z�L�W�K��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���� �V�R�� �W�K�H�\�� �V�K�R�X�O�G�� �N�H�H�S�� �P�H�� �L�Q�I�R�U�P�H�G���� �7�K�H�\�� �Z�H�U�H�� �W�R�R�� �E�X�V�\�� �«��

�E�X�W���W�K�H�V�H���D�U�H���V�R�P�H���W�K�L�Q�J�V���W�K�D�W���V�K�R�X�O�G���F�R�P�H���Q�D�W�X�U�D�O�O�\���D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H�L�U��

�M�R�E�����7�K�H�\���Q�H�Y�H�U���W�R�O�G���P�H���«�����-�R�Q�H����



��������
��

�$�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�J�U�H�H�G���Z�L�W�K���-�R�Q�H�¶�V���D�F�F�R�X�Q�W���R�I���Q�R�W���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���H�Q�R�X�J�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W��

�W�K�H�L�U�� �F�D�U�H���� �'�H�V�S�L�W�H�� �K�D�Y�L�Q�J�� �K�D�G�� �P�D�Q�\�� �H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�V�� �Z�L�W�K�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���� �W�K�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �V�D�L�G�� �W�K�H�\�� �K�D�G�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �J�D�S�V�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�L�U�� �K�H�D�O�W�K�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �$�Q�R�W�K�H�U��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����0�H�U�H�����V�D�L�G���W�K�D�W���G�R�F�W�R�U�V���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V���D�O�Z�D�\�V���G�H�F�L�G�H�G���R�Q���K�H�U���F�D�U�H�����D�Q�G���W�K�H�\��

�D�V�V�X�P�H�G���H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���Z�D�V���J�R�R�G���Z�L�W�K���K�H�U���H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���V�K�H���Z�D�V���I�H�H�O�L�Q�J���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���K�H�U��

�H�\�H�V�L�J�K�W�����0�H�U�H���D�O�V�R���Q�R�W�H�G���K�R�Z���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���Z�H�U�H���D�O�Z�D�\�V���U�X�V�K�L�Q�J���W�R���F�O�H�D�U��

�W�K�H�� �F�O�L�Q�L�F�� �D�Q�G���� �D�W�� �W�L�P�H�V���� �P�L�V�V�H�G�� �W�K�H�L�U�� �P�H�D�O�� �E�U�H�D�N�V���� �6�K�H�� �I�H�O�W�� �H�P�S�R�Z�H�U�H�G�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H��

�Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S���W�R���V�H�H�N���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���K�H�U���V�W�D�W�X�V�����$�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W����

�-�H�N�H�����V�D�L�G���K�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�W���D���O�D�W�H�U���V�W�D�J�H���R�I���K�L�V���G�L�D�J�Q�R�V�L�V����

�,�Q�L�W�L�D�O�O�\���� �,�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �D�O�O�� �W�K�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �W�K�D�W�� �,�� �Q�H�H�G�H�G�� �W�R�� �N�Q�R�Z����

�$�I�W�H�U���W�K�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����D�Q���L�Q�W�H�U�Q���G�R�F�W�R�U���W�K�H�Q���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J�����E�X�W��

�L�W���Z�D�V���W�R�R���O�D�W�H�����,���Z�L�V�K���,���N�Q�H�Z���W�K�D�W���Y�L�W�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���E�H�I�R�U�H���,���J�R�W���V�L�F�N�����,�Q��

�W�K�H�� �Z�D�U�G���� �W�K�H�� �G�R�F�W�R�U�� �F�D�P�H���� �V�D�L�G�� �V�R�P�H�W�K�L�Q�J���� �D�Q�G�� �Z�H�Q�W���� �� �7�K�H�� �Q�X�U�V�H�V��

�Z�H�U�H�� �W�K�H�U�H�� �D�O�O�� �W�K�H�� �W�L�P�H���� �D�Q�G�� �W�K�H�\�� �V�K�R�X�O�G�� �H�[�S�O�D�L�Q�� �Z�K�D�W�� �,�� �Q�H�H�G�H�G�� �W�R��

�N�Q�R�Z�����7�K�H���G�R�F�W�R�U�V���M�X�V�W���F�R�P�H���D�Q�G���J�R���«���D�U�H���W�R�R���E�X�V�\�����E�X�W���W�K�H�\���V�K�R�X�O�G��

�D�W���O�H�D�V�W���W�H�O�O���P�H�����������Z�K�D�W���L�V���J�R�L�Q�J���R�Q���L�Q���P�\���E�R�G�\�����W�K�H���F�D�X�V�H�V���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V����

�K�R�Z���F�D�Q���,���L�P�S�U�R�Y�H���«���Q�H�H�G���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���P�\���U�H�V�X�O�W�V�����V�R���L�W���F�D�Q���E�H���P�\��

�J�X�L�G�H���W�R���L�P�S�U�R�Y�H���P�\���K�H�D�O�W�K�����7�K�H���S�U�R�E�O�H�P���L�V���E�H�F�D�X�V�H���Z�H���G�R���Q�R�W���N�Q�R�Z����

�:�H�� �D�V�V�X�P�H�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �W�H�O�O�L�Q�J�� �X�V�� �H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���� �6�R���� �Z�H�� �M�X�V�W�� �U�H�F�H�L�Y�H��

�Z�K�D�W�H�Y�H�U���O�L�W�W�O�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���Q�H�Y�H�U���D�V�N���I�R�U���F�O�D�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V�������-�H�N�H����

��

�0�R�V�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���V�D�L�G���W�K�H�\���D�O�V�R���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���Z�K�D�W���-�H�N�H���Z�H�Q�W���W�K�U�R�X�J�K�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H��

�W�L�P�H�O�\�� �U�H�O�H�D�V�H�� �R�I�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�D�V�� �Q�R�W�� �S�U�D�F�W�L�V�H�G���� �Z�K�L�F�K�� �G�L�G�� �Q�R�W��

�P�L�W�L�J�D�W�H���D�Q�\���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���K�D�U�P���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�����7�K�H���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\�� �W�K�D�W���Z�D�V���W�R�R���O�L�W�W�O�H���D�Q�G���W�R�R��

�O�D�W�H�� �U�H�G�X�F�H�G�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�\�V�W�H�P�¶�V�� �U�H�O�L�D�E�L�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\������

�3�D�W�L�H�Q�W�V���K�D�G���K�R�S�H�G���W�K�D�W���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���Z�R�X�O�G���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H�P���Z�L�W�K���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����7�K�L�V��

�Z�D�V���Q�R�W���V�X�U�S�U�L�V�L�Q�J���D�V���Q�X�U�V�H�V���V�S�H�Q�G���I�D�U���P�R�U�H���W�L�P�H���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�K�D�Q���G�R�F�W�R�U�V����

��

�7�K�H�V�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���V�W�R�U�L�H�V�����D�Q�G���P�D�Q�\���P�R�U�H�����L�Q�G�L�F�D�W�H�G���D���J�D�S���L�Q���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H���G�H�O�L�Y�H�U�\���D�Q�G��

�W�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �K�H�D�O�W�K�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�H���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�D�L�W�H�G�� �W�R�� �E�H��

�L�Q�I�R�U�P�H�G�� �D�Q�G�� �U�H�O�L�H�G�� �R�Q�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �I�U�R�P�� �R�W�K�H�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �,�Q�� �L�Q�V�W�D�Q�F�H�V�� �Z�K�H�Q�� �S�D�W�L�H�Q�W�V��



��������
��

�U�H�F�H�L�Y�H�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����L�W�V���W�L�P�L�Q�J���Z�D�V���L�Q�F�R�Q�Y�H�Q�L�H�Q�W�����7�K�H���O�D�F�N���R�I���D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H���R�U���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q��

�E�\���R�W�K�H�U���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���F�D�X�V�H�G���E�X�V�\���Q�X�U�V�H�V���W�R���E�H���E�O�D�P�H�G���I�R�U���L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H��

�F�D�U�H���� �0�H�H�W�L�Q�J�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �Q�H�H�G�V�� �K�H�O�S�V�� �V�D�W�L�V�I�\�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���� �Z�K�L�F�K��

�V�K�R�X�O�G���V�X�S�S�R�U�W���F�O�L�Q�L�F�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J���D�Q�G���O�H�D�G���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���T�X�D�O�L�W�\���R�I���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H��

���&�O�D�U�N�H�� �H�W�� �D�O������ �������������� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �K�D�Y�H�� �D�� �U�L�J�K�W�� �W�R�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �W�K�D�W�� �D�V�V�L�V�W�V�� �W�K�H�L�U�� �P�H�Q�W�D�O��

�Z�H�O�O�E�H�L�Q�J�����:�K�H�Q���W�K�H�\���G�L�G���Q�R�W���U�H�F�H�L�Y�H���W�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����W�K�H�\���I�H�O�W���I�R�U�F�H�G���W�R���H�[�S�O�R�U�H���R�W�K�H�U��

�V�R�X�U�F�H�V���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���P�H�W�K�R�G�V������

��

�$�Q�R�W�K�H�U�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���� �-�D�O�H���� �V�K�D�U�H�G�� �K�R�Z�� �K�H�� �I�H�O�W�� �O�H�I�W�� �R�X�W�� �R�I�� �D�� �V�\�V�W�H�P�� �K�H�� �E�H�O�L�H�Y�H�G�� �Z�D�V��

�V�X�S�S�R�V�H�G�� �W�R�� �V�X�S�S�R�U�W�� �K�L�P���� �$�V�� �K�L�V�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�� �F�K�D�Q�J�H�G���� �Q�H�Z�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �F�D�U�H��

�E�H�F�D�P�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\�������,�Q���)�L�M�L�¶�V���S�U�D�F�W�L�F�H���V�H�W�W�L�Q�J�V�����L�W���L�V���X�V�X�D�O�O�\���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�
���U�R�O�H���W�R���S�U�R�Y�L�G�H��

�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �F�K�D�Q�J�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �V�X�S�S�R�U�W�� �S�O�D�Q�V�� �D�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J��

�S�U�R�F�H�V�V���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D���P�H�G�L�F�D�O���F�K�D�Q�J�H���R�I���S�O�D�Q�����7�K�H���U�R�O�H���L�Q�F�O�X�G�H�V���I�X�O�O�\���L�Q�I�R�U�P�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�D�V���W�R���Z�K�D�W���W�K�H�\���F�D�Q���H�[�S�H�F�W�����7�K�L�V���Z�R�U�N���L�V���H�[�D�F�H�U�E�D�W�H�G���L�Q���D�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���Z�K�H�U�H���G�R�F�W�R�U�V�
��

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �V�F�D�Q�W�� �D�Q�G�� �G�L�U�H�F�W�L�Y�H�� �U�D�W�K�H�U�� �W�K�D�Q�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�L�V��

�L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �U�R�O�H�� �E�H�F�D�P�H�� �L�P�S�R�V�V�L�E�O�H�� �Z�K�H�Q�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�R�U�N�H�G�� �L�Q�� �E�X�V�\�� �S�U�D�F�W�L�F�H��

�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V�����F�D�X�V�L�Q�J���V�R�P�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���U�H�S�R�U�W���W�K�D�W���W�K�H�\���Z�H�U�H���X�Q�D�Z�D�U�H���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��

�X�S�G�D�W�H�V�� �U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�H�� �X�Q�W�L�O�� �K�H�D�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V�� �R�I�� �R�W�K�H�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �L�Q�� �W�K�H��

�U�H�V�H�D�U�F�K���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����7�K�L�V���K�H�O�S�H�G���H�[�S�O�D�L�Q���-�D�O�H�¶�V���D�W�W�H�P�S�W���W�R���M�X�V�W�L�I�\���Z�K�\���Q�X�U�V�H�V���³�I�R�U�J�R�W��

�W�R���H�[�S�O�D�L�Q���F�K�D�Q�J�H�V�´���L�Q���K�L�V���V�W�D�W�X�V������

��

�2�W�K�H�U�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �Z�H�U�H�� �F�R�Q�F�H�U�Q�H�G�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�L�U�� �O�D�F�N�� �R�I�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �F�D�U�H��

�X�S�G�D�W�H�V�����2�Q�H���H�[�D�P�S�O�H���D�U�R�V�H���L�Q���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���I�R�O�G�H�U���F�R�O�R�X�U�V���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���3�(�1��

�P�R�G�H�O���� �Z�K�L�F�K�� �G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �R�Y�H�U�D�O�O�� �K�H�D�O�W�K�� �V�W�D�W�X�V���� �:�K�L�O�H�� �Z�D�L�W�L�Q�J�� �D�W�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K��

�F�H�Q�W�U�H�V�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W�V���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �O�L�V�W�H�Q�H�G�� �W�R�� �R�W�K�H�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �V�W�R�U�L�H�V�� �W�R�� �J�D�W�K�H�U��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���G�L�D�E�H�W�H�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����0�R�V�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�H�D�U�Q�H�G���R�I���Q�H�Z���X�S�G�D�W�H�V���L�Q���W�K�H�L�U��

�F�D�U�H�� �I�U�R�P�� �R�W�K�H�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�L�O�H�� �Z�D�L�W�L�Q�J�� �D�W�� �W�K�H�� �F�O�L�Q�L�F���� �7�K�H�V�H�� �D�F�W�V�� �R�I�� �V�K�D�U�L�Q�J�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V���W�R���K�H�O�S���R�W�K�H�U���S�H�R�S�O�H���Z�L�W�K���W�K�H�L�U���G�L�V�H�D�V�H���D�Q�G��

�R�W�K�H�U���V�\�P�S�W�R�P�D�W�L�F���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����7�K�H�U�H���Z�H�U�H���D�O�V�R���V�R�P�H���G�L�V�F�U�H�S�D�Q�F�L�H�V���L�Q���W�K�H���Z�D�\���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�Z�H�U�H���P�D�Q�D�J�H�G���D�Q�G���L�Q�I�R�U�P�H�G�����)�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���Q�R�W���D�O�O���I�R�R�W���F�O�L�Q�L�F���Q�X�U�V�H�V��

�K�D�G�� �X�Q�G�H�U�J�R�Q�H�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �R�Q�� �I�R�R�W�� �F�D�U�H���� �Z�K�L�F�K�� �Z�D�V�� �O�D�W�H�U�� �F�R�Q�I�L�U�P�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q�� �&�K�L�H�I��

�1�X�U�V�H�����2�Q�H���P�H�G�L�F�D�O���G�L�Y�L�V�L�R�Q���Z�D�V���W�D�N�L�Q�J���W�K�H���O�H�D�G���U�R�O�H���L�Q���I�R�R�W���F�D�U�H���Z�K�L�O�H���U�R�X�W�L�Q�H���Z�R�X�Q�G��



��������
��

�F�D�U�H�� �Z�D�V�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G�� �I�R�R�W�� �L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �R�W�K�H�U��

�P�H�G�L�F�D�O���D�U�H�D�V������

��

�$�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���V�K�D�U�H�G���K�R�Z���W�K�H���L�Q�V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���S�U�R�Y�L�G�H�U�±�S�D�W�L�H�Q�W���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���O�H�G���W�R��

�K�L�V�� �L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �D�E�R�X�W�� �Q�H�Z�� �P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �-�H�V�H�� �V�D�L�G�� �W�K�H�� �S�K�\�V�L�F�L�D�Q�� �Z�K�R��

�F�K�D�Q�J�H�G���K�L�V���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q���V�D�L�G�����³�<�R�X���Q�H�H�G���D�Q�R�W�K�H�U���W�D�E�O�H�W�´���E�X�W���G�L�G���Q�R�W���S�U�R�Y�L�G�H���U�H�D�V�R�Q�V��

�I�R�U���S�U�H�V�F�U�L�E�L�Q�J���W�K�H���Q�H�Z���W�D�E�O�H�W���R�U���D�G�Y�L�F�H���R�Q���K�R�Z���W�R���W�D�N�H���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���S�R�V�V�L�E�O�H��

�V�L�G�H�� �H�I�I�H�F�W�V���� �/�D�W�H�U���� �-�H�V�H�� �U�H�D�G�� �V�R�P�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �R�Q�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H�W�� �Z�K�H�Q�� �K�H�� �V�W�D�U�W�H�G��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�Q�J�� �V�L�G�H�� �H�I�I�H�F�W�V�� �D�Q�G�� �Z�D�V�� �D�Q�J�U�\�� �E�H�F�D�X�V�H�� �K�H�� �³�Z�D�V�� �Q�R�W�� �S�U�H�S�D�U�H�G�´���� �-�H�V�H�¶�V��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���D�O�V�R���V�K�D�U�H�G���E�\���P�R�V�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����Z�D�V���D���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���I�D�F�W�R�U���L�Q��

�W�K�H�L�U���Q�R�W���D�F�F�H�S�W�L�Q�J���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V������

��

�6�R�P�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �X�S�G�D�W�H�V�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �I�U�R�P�� �R�W�K�H�U��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���� �O�H�D�Y�L�Q�J�� �W�K�H�P�� �F�R�Q�F�H�U�Q�H�G�� �D�Q�G�� �G�L�V�D�S�S�R�L�Q�W�H�G���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �S�U�H�I�H�U�U�H�G�� �K�D�Y�L�Q�J��

�E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�L�U�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�� �D�O�R�Q�J�� �Z�L�W�K�� �D�Q�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H��

�G�L�D�J�Q�R�V�L�V�����&�O�D�U�N�H���H�W���D�O���������������������7�K�H���O�D�F�N���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���G�H�O�D�\�V���L�Q���S�D�W�L�H�Q�W�V�
��

�U�H�D�G�L�Q�H�V�V���W�R���V�H�O�I���P�D�Q�D�J�H���W�K�H�L�U���K�H�D�O�W�K���L�V�V�X�H�V�����7�K�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���R�I���L�Q�V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��

�P�D�G�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���V�H�H�N���R�W�K�H�U���V�R�X�U�F�H�V�����V�X�F�K���D�V���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�H�W�����W�R���I�L�O�O���L�Q���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���J�D�S�V����

��

�3�D�S�H�U�Z�R�U�N���O�L�P�L�W�V���T�X�D�O�L�W�\���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q��

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V�� �Q�R�W�H�G�� �W�K�H�L�U�� �O�D�F�N�� �R�I�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W�� �L�Q�� �D�� �I�D�F�H���W�R���I�D�F�H�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�L�U��

�P�H�G�L�F�D�O�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �D�V�� �K�H�D�O�W�K�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �V�S�H�Q�W�� �D�� �V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �W�L�P�H�� �R�Q��

�S�D�S�H�U�Z�R�U�N�����$�V���F�R�Q�V�X�P�H�U�V���R�I���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�����S�D�W�L�H�Q�W�V���D�U�H���W�\�S�L�F�D�O�O�\���R�E�V�H�U�Y�D�Q�W�����H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K��

�W�K�H�\�� �P�D�\�� �Q�R�W�� �H�Q�W�L�U�H�O�\�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�� �W�K�H�� �F�O�L�Q�L�F�D�O�� �D�Q�G�� �W�H�F�K�Q�L�F�D�O�� �L�V�V�X�H�V�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H��

���'�D�Y�L�V���H�W���D�O����������������������

�+�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �V�K�R�X�O�G�� �D�O�Z�D�\�V�� �W�D�O�N�� �W�R�� �X�V���� �D�Q�G�� �W�K�H�\�� �V�K�R�X�O�G��

�Q�R�W���E�H���Z�U�L�W�L�Q�J���D�O�O���W�K�H���W�L�P�H�����7�K�H�\���R�Q�O�\���V�D�\���\�H�V�����R�N�D�\�����D�Q�G���Q�R�W�K�L�Q�J���H�O�V�H��

�«���W�K�H�\���D�U�H���V�R���X�V�H�G���W�R���M�X�V�W���Z�U�L�W�L�Q�J�����:�K�D�W���L�V���Z�U�R�Q�J���Z�L�W�K���W�D�O�N�L�Q�J���W�R���X�V����

�I�R�U���W�K�H�P���W�R���D�V�N���D�E�R�X�W���O�L�I�H�����I�R�R�G���L�Q�W�D�N�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�V�V�X�H�V�"���7�K�H�V�H���G�D�\�V����



��������
��

�W�K�H�\���G�R���Q�R�W���V�S�H�D�N���P�X�F�K���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���R�Q�O�\���N�Q�R�Z���W�K�H�L�U���E�R�R�N�V�����,���G�R���Q�R�W��

�N�Q�R�Z���Z�K�D�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�K�H�\�� �Z�H�U�H�� �Z�U�L�W�L�Q�J�� �D�E�R�X�W���P�H�� �D�Q�G���W�K�H���W�\�S�H�V���R�I��

�U�H�S�R�U�W�V���W�K�H�\���D�U�H���Z�U�L�W�L�Q�J�����E�X�W���R�Q�H���W�K�L�Q�J���,���N�Q�R�Z���L�V���W�K�H�\���V�S�H�Q�G���O�H�V�V���W�L�P�H��

�Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �%�H�I�R�U�H���� �W�K�H�� �G�R�F�W�R�U�V�� �D�Q�G�� �Q�X�U�V�H�V�� �X�V�H�G�� �W�R�� �W�H�O�O�� �P�H�� �W�R�� �E�H��

�F�D�U�H�I�X�O���D�E�R�X�W���W�K�H���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I���V�R�P�H���W�\�S�H���R�I���I�R�R�G�����1�R�Z�D�G�D�\�V�����W�K�H�\��

�D�U�H���V�R���X�V�H�G���W�R���Z�U�L�W�L�Q�J���D�Q�G���I�L�O�O�L�Q�J���L�Q���E�R�R�N�V���V�R���W�K�H�\���F�D�Q���U�H�S�R�U�W���W�K�D�W���W�K�H�\��

�D�U�H���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�����E�X�W���W�K�H�\���G�R���Q�R�W���G�R���W�K�H���D�F�W�X�D�O���M�R�E�������L�W���L�V���Q�R�W���Z�H�O�O���G�R�Q�H����

�,���D�P���Q�R�W���K�H�V�L�W�D�Q�W���L�Q���V�D�\�L�Q�J���W�K�L�V���E�H�F�D�X�V�H���P�\���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���L�Q���W�K�H���H�D�U�O�L�H�U��

�G�D�\�V�� �Z�H�U�H�� �Z�L�W�K�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �Z�K�R�� �D�O�Z�D�\�V�� �G�L�V�F�X�V�V�� �D�Q�G�� �S�U�R�Y�L�G�H��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H�����7�K�H�V�H���G�D�\�V�����W�K�H�\���G�R���Q�R�W���«���Z�H���F�D�Q�Q�R�W��

�F�R�P�S�D�U�H���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�R���Z�K�D�W���Z�H���K�D�Y�H���Q�R�Z�������-�H�N�H����

��

�0�\���I�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���M�R�X�U�Q�D�O���G�R�F�X�P�H�Q�W�H�G���K�R�Z���V�H�Y�H�Q���S�H�R�S�O�H���F�U�R�Z�G�H�G���R�X�W���D���V�P�D�O�O���D�Q�G��

�E�X�V�\�� �F�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J�� �U�R�R�P�� �D�Q�G�� �F�R�Q�I�L�U�P�H�G�� �-�H�N�H�¶�V�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���� �,�� �R�E�V�H�U�Y�H�G�� �K�R�Z�� �W�K�H�� �E�X�V�\��

�1�X�U�V�H�� �3�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�� ���1�3���� �V�S�H�Q�W�� �O�H�V�V�� �W�K�D�Q�� �D�� �P�L�Q�X�W�H�� �W�D�O�N�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �E�X�W�� �V�S�H�Q�W�� �D��

�P�X�F�K���O�R�Q�J�H�U���S�H�U�L�R�G���Z�U�L�W�L�Q�J���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�
�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����$�I�W�H�U���H�Q�W�H�U�L�Q�J���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�¶�V���G�H�W�D�L�O�V����

�W�K�H���1�3���Z�L�V�K�H�G���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���Z�H�O�O�����7�K�H���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���Z�K�H�Q���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���V�W�R�R�G���W�R��

�O�H�D�Y�H���� �W�K�H�� �1�3�� �U�H�D�O�L�V�H�G�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �Z�D�V�� �Z�L�W�K�R�X�W�� �D�� �S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���� �7�K�H�� �1�3�� �D�Q�G�� �W�K�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�����Z�K�R���Z�H�U�H���E�R�W�K���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�¶�V���S�U�H�V�H�Q�F�H�����O�R�R�N�H�G���D�W���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U����

�7�K�H���1�3���F�R�P�P�H�Q�W�H�G���F�U�L�W�L�F�D�O�O�\�� �R�Q���W�K�H���Q�H�H�G���W�R���G�X�S�O�L�F�D�W�H���G�D�W�D���H�Q�W�U�L�H�V���Z�K�L�O�H���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W��

�V�P�L�O�H�G�����2�Q�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���V�D�L�G������

�7�K�H�\���K�D�Y�H���D���V�\�V�W�H�P�D�W�L�F���Z�D�\���R�I���H�Q�T�X�L�U�L�Q�J���D�E�R�X�W���P�\���K�H�D�O�W�K���V�W�D�W�X�V�����,�W���L�V��

�W�K�H�� �V�D�P�H�� �G�X�U�L�Q�J�� �H�Y�H�U�\�� �F�O�L�Q�L�F���� �7�K�H�\�� �Z�R�X�O�G�� �V�W�D�U�W�� �Z�L�W�K�� �J�U�H�H�W�L�Q�J�V���� �V�D�\��

�H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���L�V���R�N�D�\�����D�Q�G���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�K�H���V�D�P�H���F�D�U�H�����7�K�H�\���V�S�H�Q�G���D���O�R�W��

�R�I���W�L�P�H���Z�U�L�W�L�Q�J�����D�Q�G���,���D�P���V�L�W�W�L�Q�J���L�G�O�H�����Z�D�L�W�L�Q�J���I�R�U���W�K�H�P���W�R���F�R�P�S�O�H�W�H���W�K�H�L�U��

�S�D�S�H�U�Z�R�U�N���� �,�� �Z�R�Q�G�H�U���Z�K�D�W�� �W�K�H�\�� �D�U�H���Z�U�L�W�L�Q�J�� �D�E�R�X�W���P�H���� �$�� �Q�X�U�V�H�� �R�Q�F�H��

�W�R�O�G���P�H���W�K�D�W���W�K�H�\���K�D�Y�H���V�R�P�H���U�H�S�R�U�W�V���W�R���V�X�E�P�L�W�����7�K�H���Q�X�U�V�H���K�H�U�V�H�O�I���Z�D�V��

�F�R�P�S�O�D�L�Q�L�Q�J���D�E�R�X�W���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���R�I���S�D�S�H�U�Z�R�U�N���W�K�H�\���P�X�V�W���I�L�O�O�������/�H�E�D����

��

�/�H�E�D�¶�V���H�[�D�P�S�O�H�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���D�J�U�H�H�G���W�R���E�\���P�R�V�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����V�K�R�Z�H�G���W�K�D�W���G�H�V�N�Z�R�U�N���K�D�V��

�H�G�J�H�G���R�X�W���T�X�D�O�L�W�\�� �I�D�F�H���W�R���I�D�F�H���W�L�P�H�� �Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���� �3�D�S�H�U�Z�R�U�N���K�D�V���W�D�N�H�Q���P�X�F�K���R�I���W�K�H��



��������
��

�Q�X�U�V�H�V�
���W�L�P�H�����P�H�D�Q�L�Q�J���O�H�V�V���W�L�P�H���L�V���X�V�H�G���W�R���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�L�Q�J��

�W�R���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H�����,�Q���W�K�L�V���Z�D�\�����S�D�W�L�H�Q�W�V���I�H�O�O���Y�L�F�W�L�P���W�R���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���G�H�P�D�Q�G�V���I�R�U���H�I�I�H�F�W�L�Y�H��

�U�H�S�R�U�W�L�Q�J�����Z�K�L�F�K���F�U�H�D�W�H�G���D���J�D�S���L�Q���Y�L�W�D�O���K�H�D�O�W�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����7�K�H���J�D�S���O�H�I�W��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �L�Q�� �D�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �W�R�� �V�H�H�N�� �R�W�K�H�U�� �V�R�X�U�F�H�V�� �R�I�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� �P�R�V�W�� �R�I�� �Z�K�L�F�K�� �Z�H�U�H��

�P�L�V�O�H�D�G�L�Q�J�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R�� �D�G�Y�H�U�V�H�� �R�X�W�F�R�P�H�V���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �R�E�V�H�U�Y�H�� �D�Q�G�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H��

�W�K�H���V�N�L�O�O���L�Q���F�D�U�H���G�H�O�L�Y�H�U�\���D�Q�G���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�L�H�V���L�Q���F�D�U�H�����P�L�Q�R�U���H�U�U�R�U�V�����D�Q�G���G�L�V�D�V�W�H�U�V�����'�D�Y�L�V��

�H�W���D�O����������������������

��

�+�R�Z���G�R���,���W�D�N�H���F�D�U�H���R�I���P�\�V�H�O�I�"��

��

�)�R�U���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�O�D�Q�V���W�R���V�X�F�F�H�H�G���� �W�K�H�L�U���D�I�I�R�U�G�D�E�L�O�L�W�\���P�X�V�W���E�H���D�V�V�H�V�V�H�G���D�Q�G�� �F�D�U�H�I�X�O�O�\��

�S�O�D�Q�Q�H�G�����D�Q�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���P�X�V�W���E�H���J�L�Y�H�Q���W�R���W�K�H�L�U���L�P�S�D�F�W���R�Q���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V����

�&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Q�J�� �D�� �F�R�V�W���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �F�D�U�H�� �S�O�D�Q�� �L�V�� �D�� �F�U�L�W�L�F�D�O�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �R�I�� �S�D�W�L�H�Q�W���F�H�Q�W�U�H�G��

�F�D�U�H�����6�D�L�Q�L���H�W���D�O���������������������&�D�U�H���S�O�D�Q�V���P�X�V�W���P�D�W�F�K���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���D�E�L�O�L�W�\���W�R���D�F�F�H�V�V���D�Q�G���D�I�I�R�U�G��

�F�D�U�H�����Z�D�U�U�D�Q�W�L�Q�J���S�U�R�S�H�U���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���I�U�R�P���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V����

�,�Q���D���F�R�X�Q�W�U�\���Z�K�H�U�H���O�L�Y�L�Q�J���F�R�V�W�V���D�U�H���K�L�J�K�����W�K�H���R�S�W�L�R�Q���W�R���O�L�Y�H���K�H�D�O�W�K�L�O�\���K�D�V���Q�R�Z���E�H�F�R�P�H��

�D�Q�� �H�[�S�H�Q�V�L�Y�H�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�� �L�Q�� �)�L�M�L�����3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �Q�R�W�H�G�� �W�K�H�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V�� �W�K�H�\�� �I�D�F�H�G�� �Z�K�L�O�H��

�W�U�\�L�Q�J���W�R���O�L�Y�H���K�H�D�O�W�K�L�O�\����

�6�R�P�H�W�L�P�H�V�����W�K�H�U�H���L�V���D���P�L�V�P�D�W�F�K���E�H�W�Z�H�H�Q���Z�K�D�W���L�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�W���K�R�P�H��

�D�Q�G���Z�K�D�W���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���D�U�H���D�V�N�L�Q�J���P�H���W�R���H�D�W�����,�W���L�V���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���W�K�D�W���S�U�R�Y�L�G�H��

�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �R�Q�� �W�K�H�� �U�L�J�K�W�� �W�\�S�H�V�� �R�I�� �I�R�R�G�� �W�R�� �H�D�W�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �H�[�H�U�F�L�V�H�V�� �W�K�D�W�� �,��

�V�K�R�X�O�G���G�R�����<�R�X���N�Q�R�Z���«���O�L�I�H���L�Q���)�L�M�L���L�V���K�D�U�G���«���K�L�J�K���F�R�V�W�V���R�I���I�R�R�G���D�J�D�L�Q�V�W��

�L�W�V�� �T�X�D�Q�W�L�W�\�� �D�Q�G�� �T�X�D�O�L�W�\���� �,�� �U�H�V�R�U�W�� �W�R�� �F�K�H�D�S�H�U�� �D�Q�G�� �X�Q�K�H�D�O�W�K�\�� �R�Q�H�V���� �,��

�F�D�Q�Q�R�W���S�O�D�Q�W���P�\���Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V���R�U���J�R���I�L�V�K�L�Q�J���E�H�F�D�X�V�H���R�I���P�\���D�P�S�X�W�D�W�H�G��

�O�H�J�������-�D�O�H����

��

�$�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�J�U�H�H�G���Z�L�W�K���-�D�O�H�¶�V���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V�����2�Q�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����-�R�S�H�����U�D�L�V�H�G���W�K�H���L�V�V�X�H��

�R�I�� �W�K�H�� �D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �D�O�O�L�H�G�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �D�Q�G�� �V�D�L�G�� �W�K�D�W�� �K�H�� �K�D�G�� �Q�H�Y�H�U��

�F�R�Q�V�X�O�W�H�G���D���G�L�H�W�L�F�L�D�Q���R�U���D���S�K�\�V�L�R�W�K�H�U�D�S�L�V�W�����7�K�H�U�H���Z�D�V���D���Q�H�H�G���W�R���H�P�S�R�Z�H�U���S�H�R�S�O�H���Z�K�R��

�K�D�Y�H���G�L�D�E�H�W�H�V���R�U���D�U�H���D�W���U�L�V�N���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V���Z�L�W�K���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�V�R�X�U�F�H�V���W�R���K�H�O�S��



��������
��

�W�K�H�P���F�R�Q�W�U�R�O���W�K�H�L�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����5�R�\�D�O���&�R�O�O�H�J�H���R�I���1�X�U�V�L�Q�J�������������������2�Q�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W��

�V�D�L�G������

�,���S�D�\���P�\���I�D�U�H���W�R���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�����D�Q�G���V�R�P�H���R�W�K�H�U�V���K�D�Y�H���I�U�H�H���E�X�V���F�D�U�G�V�����:�H��

�P�X�V�W���Z�D�L�W���X�Q�W�L�O���Z�H���U�H�D�F�K���V�L�[�W�\���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���I�U�H�H���E�X�V���I�D�U�H�V���D�Q�G��

�L�V�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�D�V�R�Q�V�� �S�H�R�S�O�H�� �G�R�� �Q�R�W�� �D�W�W�H�Q�G�� �F�O�L�Q�L�F�V���� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\�� �W�K�H��

�\�R�X�Q�J�H�U�� �R�Q�H�V���� �0�D�\�E�H�� �W�K�H�\�� ���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���� �D�U�H�� �Z�D�L�W�L�Q�J�� �I�R�U�� �X�V�� �W�R�� �G�L�H��

���O�D�X�J�K�V�����«���W�K�H�\���G�R���Q�R�W���U�H�D�O�L�V�H���W�K�D�W���\�R�X�Q�J�H�U���S�H�R�S�O�H���D�O�V�R���K�D�Y�H���1�&�'�V��

�«���W�K�H���E�X�V���V�H�U�Y�L�F�H���L�V���S�D�W�K�H�W�L�F�����D�V���W�K�H�\���D�U�H���Q�R�W���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�����7�K�H�\���I�R�O�O�R�Z��

�G�L�I�I�H�U�H�Q�W���U�R�X�W�H�V���D�Q�G���F�R�Q�I�X�V�H���X�V�������3�H�F�L����

��

�7�K�H���K�L�J�K���F�R�V�W�V���R�I���O�L�Y�L�Q�J���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���Q�R�Q�F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���P�H�G�L�F�D�O���D�G�Y�L�F�H���D�Q�G���P�D�G�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���U�H�V�R�U�W���W�R���F�K�H�D�S�H�U���D�Q�G���X�Q�K�H�D�O�W�K�\���I�R�R�G���F�K�R�L�F�H�V�����7�K�H���G�D�W�D���V�K�R�Z�H�G���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�P�X�V�W���E�H�D�U���W�K�H���E�X�U�G�H�Q���R�I���R�X�W���R�I���S�R�F�N�H�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���W�R���D�F�F�H�V�V���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�Q�G����

�V�R�P�H�W�L�P�H�V���� �P�L�V�V�� �U�H�Y�L�H�Z�� �F�O�L�Q�L�F�V�� �G�X�H�� �W�R�� �D�I�I�R�U�G�D�E�L�O�L�W�\�� �L�V�V�X�H�V���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �L�Q�D�E�L�O�L�W�\�� �W�R�� �S�D�\��

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���F�R�V�W�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���Z�R�U�V�H�Q�H�G���S�D�W�L�H�Q�W���R�X�W�F�R�P�H�V�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��

�F�R�V�W�V���W�R���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���D�Q�G���D�I�I�H�F�W�H�G���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�
�V���V�R�F�L�R���H�F�R�Q�R�P�L�F���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W����

�,�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���Q�R�W�H���W�K�D�W���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���G�L�G���Q�R�W���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H���W�K�H�L�U���F�R�Q�F�H�U�Q�V��

�Z�L�W�K�� �D�Q�\�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �E�X�W�� �I�U�H�H�O�\�� �G�L�G�� �V�R�� �Z�L�W�K�R�X�W�� �K�H�V�L�W�D�W�L�R�Q�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H��

�U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�F�H�V�V������

��

�,���Q�H�H�G���W�R���E�H���H�G�X�F�D�W�H�G���L�Q���P�\���O�D�Q�J�X�D�J�H��

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���U�H�T�X�L�U�H�G���W�K�H���G�L�V�V�H�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���P�H�G�L�F�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V���D�Q�G��

�W�U�H�D�W�P�H�Q�W�V���L�Q�� �D�Q�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���P�H�G�L�X�P���� �2�Q�H�� �V�X�F�K���P�H�G�L�X�P�� �Z�D�V�� �X�V�L�Q�J�� �O�D�Q�J�X�D�J�H�V���W�K�D�W��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �F�R�X�O�G�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���� �3�D�W�L�H�Q�W�V���H�[�S�U�H�V�V�H�G���F�R�Q�F�H�U�Q�� �D�W�� �W�K�H�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V�� �W�K�H�\�� �I�D�F�H�G��

�Z�K�H�Q���P�H�G�L�F�D�O���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���X�V�H�G���R�E�V�F�X�U�H���O�D�Q�J�X�D�J�H���D�Q�G���P�H�G�L�F�D�O���M�D�U�J�R�Q�����³�W�K�H���K�D�U�G���W�R��

�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���O�D�Q�J�X�D�J�H�´�����W�R�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���K�H�D�O�W�K�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H�P���� �,�Q���W�K�L�V��

�Z�D�\���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�H�U�H�� �O�R�V�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �Q�R�Q���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �P�H�V�V�D�J�H�� �D�Q�G�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �D�V�N�� �I�R�U��

�F�O�D�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���� �Z�K�L�O�H�� �K�H�D�O�W�K�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �D�V�V�X�P�H�G�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���W�K�H�P����

�7�K�H�U�H���Z�H�U�H���W�Z�R���H�[�D�P�S�O�H�V���R�I���W�K�L�V���K�D�S�S�H�Q�L�Q�J������



��������
��

�7�K�H�\���G�L�G���Q�R�W���N�Q�R�Z���V�R�P�H���R�I���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���Z�R�U�G�V���W�R���G�H�V�F�U�L�E�H���S�D�U�W�V���R�I���W�K�H��

�E�R�G�\���D�Q�G���Z�K�D�W���W�K�H���S�U�R�J�U�H�V�V���R�I���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H���Z�D�V�����������W�K�H�\���X�V�H�G���Z�R�U�G�V��

�W�K�D�W�� �,�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���� �$�Q�R�W�K�H�U�� �L�V�V�X�H�� �Z�D�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H�\�� �F�R�X�O�G�� �Q�R�W��

�H�[�S�O�D�L�Q���W�R���P�\�� �O�H�Y�H�O���R�I�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�����,���G�R���Q�R�W���E�O�D�P�H���W�K�H�P���� �E�X�W�� �W�K�H�\��

�V�K�R�X�O�G�� �P�D�N�H�� �L�W�� �W�K�H�L�U�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �W�R�� �N�Q�R�Z�� �K�R�Z�� �W�R�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�� �W�K�H�V�H��

�W�K�L�Q�J�V�����,���I�H�H�O���V�R�U�U�\���I�R�U���P�\�V�H�O�I���D�Q�G���R�W�K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���«���Z�H���P�X�V�W���J�R���D�O�R�Q�J��

�Z�L�W�K���Z�K�D�W���W�K�H�\���D�U�H���V�D�\�L�Q�J���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���G�R���Q�R�W���N�Q�R�Z���K�R�Z���W�R���V�D�\���V�R�P�H��

�W�K�L�Q�J�V���F�O�H�D�U�O�\�������/�D�L�V�D��������

�,���D�O�V�R���K�H�D�U�G���V�R�P�H���Q�H�Z���Z�R�U�G�V���«���W�K�H���Q�X�U�V�H���D�V�V�X�P�H�G���,���N�Q�H�Z���«���P�D�\�E�H��

�V�K�H�� �Z�D�V�� �S�U�H�W�H�Q�G�L�Q�J�� �W�R�� ���O�D�X�J�K�V������ �+�R�Z�H�Y�H�U���� �,�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �N�Q�R�Z�� �Z�K�D�W�� �V�K�H��

�Z�D�V���W�U�\�L�Q�J���W�R���V�D�\���«���D�Q�G���D�Q�R�W�K�H�U���W�K�L�Q�J�������V�K�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���D���F�R�P�S�O�L�F�D�W�H�G��

�(�Q�J�O�L�V�K���Z�R�U�G�����,���W�K�L�Q�N���L�W���Z�D�V���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���W�R���G�R���Z�L�W�K���P�\���Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J��

�E�H�F�D�X�V�H���V�K�H���Z�D�V���S�R�L�Q�W�L�Q�J���W�R���P�\���Z�R�X�Q�G���«���W�K�D�W���E�L�W���,���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G�������-�H�N�H����

��

�:�K�H�U�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���V�R�P�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H�L�U���F�D�U�H�����F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���Z�D�V��

�L�Q�� �O�D�Q�J�X�D�J�H�V���L�7�D�X�N�H�L�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���� �0�H�G�L�F�D�O�� �W�H�U�P�L�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �F�U�H�D�W�H�G��

�K�H�O�S�O�H�V�V�Q�H�V�V�� �D�P�R�Q�J�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �O�R�Z�� �K�H�D�O�W�K�� �O�L�W�H�U�D�F�\���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �F�R�P�P�R�Q�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�H��

�H�O�G�H�U�O�\�� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �K�D�Y�H�� �O�R�Z�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �D�W�W�D�L�Q�P�H�Q�W�� ���6�F�K�L�O�O�L�Q�J�H�U�� �H�W�� �D�O������ ��������������

�7�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���F�R�P�I�R�U�W�D�E�O�\���Y�R�L�F�H�G���W�K�H�L�U���F�R�Q�F�H�U�Q�V���D�E�R�X�W���E�H�L�Q�J���L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�O�\���L�Q�I�R�U�P�H�G��

�D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���P�H�G�L�F�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�U�H�D�W�P�H�Q�W�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S���\�H�W���D�G�P�L�W�W�H�G��

�W�R�� �L�Q�I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\�� �R�U�� �Q�H�Y�H�U�� �D�V�N�L�Q�J�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���� �7�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I��

�F�O�D�U�L�W�\�� �L�Q�� �K�H�D�O�W�K�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �O�H�G�� �W�R�� �Z�R�U�V�H�Q�H�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �R�X�W�F�R�P�H�V�� �W�K�U�R�X�J�K�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G��

�F�K�D�Q�F�H�V���R�I���G�L�V�H�D�V�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V����

��

�+�R�Z���G�R���,���P�D�Q�D�J�H���P�\���K�H�D�O�W�K���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���L�Q���P�\���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�"��

��

�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���O�R�Q�J���W�H�U�P���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���U�H�T�X�L�U�H�V���D���F�D�U�H�I�X�O���E�D�O�D�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���K�H�D�O�W�K���D�Q�G��

�V�R�F�L�D�O���F�D�U�H�����0�R�V�W���K�H�D�O�W�K���R�X�W�F�R�P�H�V���G�H�U�L�Y�H���I�U�R�P���W�K�H���V�R�F�L�D�O���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�W�V���R�I���K�H�D�O�W�K���U�D�W�K�H�U��

�W�K�D�Q���F�O�L�Q�L�F�D�O���W�U�H�D�W�P�H�Q�W�����%�U�D�Y�H�P�D�Q���	���*�R�W�W�O�L�H�E�������������������3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�H���O�D�F�N���R�I��

�L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W�� �E�\�� �R�W�K�H�U�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �P�L�Q�L�V�W�U�L�H�V�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�H���� �7�K�H�\�� �D�Q�W�L�F�L�S�D�W�H�G��



��������
��

�U�H�F�H�L�Y�L�Q�J�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �W�K�D�W�� �F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�� �Z�H�O�O�� �Z�L�W�K�� �R�W�K�H�U�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V�� �W�R��

�V�X�S�S�R�U�W���W�K�H�L�U���Q�H�H�G���I�R�U���D���K�H�D�O�W�K�\���O�L�I�H�V�W�\�O�H�����2�W�K�H�U���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���E�\��

�W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�H�U�H����

�x�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �V�H�H�G�V�� �I�R�U�� �Y�L�O�O�D�J�H�� �J�D�U�G�H�Q�V�� �D�Q�G�� �D�Q�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O��

�I�D�P�L�O�\���J�D�U�G�H�Q���I�R�U���D�O�O���S�D�W�L�H�Q�W�V���G�L�D�J�Q�R�V�H�G���Z�L�W�K���1�&�'�V����

�x�� �0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���7�U�D�Q�V�S�R�U�W���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���E�X�V�V�H�V���W�K�D�W���V�R�P�H�R�Q�H���Z�L�W�K���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���F�D�Q��

�D�F�F�H�V�V�����3�D�W�L�H�Q�W�V���Q�H�H�G���S�U�R�S�H�U���W�L�P�H�W�D�E�O�L�Q�J���R�I���E�X�V�H�V���W�R���V�X�L�W���F�O�L�Q�L�F���G�D�W�H�V�����D�Q�G���K�D�Y�H��

�S�U�L�Q�W�H�G�� �E�X�V�� �W�L�P�H�W�D�E�O�H�V���� �V�X�E�V�L�G�L�V�H�G�� �E�X�V�� �I�D�U�H�V�� �I�R�U�� �S�H�R�S�O�H�� �Z�K�R�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �D�W�W�H�Q�G��

�F�O�L�Q�L�F�V���� �D�Q�G�� �V�X�L�W�D�E�O�H�� �P�H�D�Q�V�� �R�I�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �Q�H�D�U�E�\�� �F�O�L�Q�L�F�V�� �I�R�U��

�S�H�R�S�O�H���Z�L�W�K���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V������

�x�� �0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���6�R�F�L�D�O���:�H�O�I�D�U�H���W�R���D�V�V�L�V�W���S�H�R�S�O�H���Z�K�R���O�L�Y�H���Z�L�W�K���D���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���Q�H�H�G���W�R��

�D�W�W�H�Q�G���U�H�J�X�O�D�U���F�O�L�Q�L�F�V����

�x�� ��

�7�K�H���I�H�P�D�O�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�O�O���K�R�S�H�G���W�R���K�D�Y�H���D���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Y�H�J�H�W�D�E�O�H���J�D�U�G�H�Q���W�K�D�W���F�R�X�O�G��

�K�H�O�S�� �W�K�H�P�� �H�D�W�� �K�H�D�O�W�K�L�O�\���� �3�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �L�Q�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�� �Q�R�U�P�D�O�O�\�� �U�H�T�X�L�U�H�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�R��

�D�F�K�L�H�Y�H�� �P�D�M�R�U�� �S�U�R�M�H�F�W�V�� �V�X�F�K�� �D�V�� �W�K�L�V���� �Z�K�L�F�K�� �Q�H�H�G�� �V�X�S�S�R�U�W�� �I�U�R�P�� �R�W�K�H�U�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��

�P�L�Q�L�V�W�U�L�H�V���� �0�H�U�H�� �V�D�L�G�� �W�K�H�\�� �Q�R�U�P�D�O�O�\�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �V�H�H�G�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H����

�+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�U�H���Z�D�V���D���O�D�F�N���R�I���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I�� �W�K�H���G�D�P�D�J�H���F�D�X�V�H�G���W�R���W�K�H�L�U��

�I�D�U�P�V�� �E�\�� �X�Q�I�D�Y�R�X�U�D�E�O�H�� �Z�H�D�W�K�H�U�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �3�H�U�V�R�Q�D�O�� �R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�� �F�R�Q�I�L�U�P�H�G�� �W�K�H��

�H�[�S�H�Q�V�L�Y�H�� �S�U�L�F�H�V�� �R�I�� �O�R�F�D�O�O�\�� �J�U�R�Z�Q�� �Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V�� �L�Q�� �V�X�S�H�U�P�D�U�N�H�W�V�����6�R�P�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�H�U�H��

�U�H�F�L�S�L�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �6�R�F�L�D�O�� �:�H�O�I�D�U�H�� �V�F�K�H�P�H�� �L�Q�� �3�R�Y�H�U�W�\�� �5�H�G�X�F�W�L�R�Q���� �Z�K�L�F�K��

�D�V�V�L�V�W�H�G���S�H�R�S�O�H���Z�L�W�K���P�R�Q�W�K�O�\���P�R�Q�H�W�D�U�\���V�X�S�S�R�U�W���D�Q�G���I�R�R�G���Y�R�X�F�K�H�U�V�����2�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V��

�K�D�G���W�K�L�V���W�R���V�D�\����

�7�K�H���+�H�D�O�W�K���0�L�Q�L�V�W�U�\�� �V�K�R�X�O�G���W�D�N�H���W�K�H���O�H�D�G�� �U�R�O�H���L�Q���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�Q�J�� �R�X�U��

�Q�H�H�G�V���W�R���R�W�K�H�U���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���P�L�Q�L�V�W�U�L�H�V�����7�K�H�\���D�U�H���Q�R�W���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�Q�J���Y�H�U�\��

�Z�H�O�O�����7�R���K�H�O�S���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V�����W�K�H�\���P�X�V�W���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H���Z�H�O�O��

�Z�L�W�K���H�D�F�K���R�W�K�H�U�����2�W�K�H�U�Z�L�V�H�����W�K�H�U�H���Z�R�X�O�G���E�H���S�U�R�E�O�H�P�V�������-�X�W�D����

�6�R�P�H���U�H�F�H�L�Y�H���I�U�H�H���I�R�R�G���Y�R�X�F�K�H�U�V���D�Q�G���P�R�Q�H�\�� �I�U�R�P���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W����

�:�H���Z�H�U�H���W�R�O�G���E�\���W�K�H���Q�X�U�V�H���O�D�V�W���\�H�D�U���W�K�D�W���Z�H���F�D�Q���U�H�F�H�L�Y�H���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H��

�W�K�U�R�X�J�K�� �P�H�G�L�F�D�O�� �U�H�S�R�U�W�V���� �:�H�� �D�U�H�� �V�W�L�O�O�� �Z�D�L�W�L�Q�J�� �I�R�U�� �W�K�L�V���� �6�R���� �Z�K�H�Q�� �Z�H��

�K�D�Y�H�� �W�K�H�� �P�R�Q�H�\�� �W�R�� �W�U�D�Y�H�O���� �W�K�H�Q�� �Z�H�� �F�D�Q�� �D�W�W�H�Q�G�� �F�O�L�Q�L�F�� �«�� �L�W�� �F�D�Q�� �D�O�V�R��



��������
��

�P�R�W�L�Y�D�W�H���W�K�R�V�H���Z�K�R���G�R���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G���F�O�L�Q�L�F�V���G�X�H���W�R���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V��

���������D�O�V�R���D�Y�R�L�G���G�L�V�H�D�V�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�������/�D�L�V�D����

��

�0�R�V�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�J�U�H�H�G���Z�L�W�K���-�X�W�D���D�Q�G���/�D�L�V�D�����7�K�H�\���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�H���G�L�V�F�U�H�S�D�Q�F�L�H�V���L�Q���W�K�H��

�F�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���E�\���R�W�K�H�U���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���P�L�Q�L�V�W�U�L�H�V�����7�K�H�\���D�O�V�R���Q�R�W�H�G���W�K�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���L�Q��

�W�K�H���W�\�S�H���R�I���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H�\���U�H�F�H�L�Y�H�G�����$�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�O�V�R���V�K�D�U�H�G���W�K�H���O�D�F�N���R�I���L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W��

�R�I���W�K�H�L�U���I�D�P�L�O�L�H�V���L�Q���W�K�H�L�U���F�D�U�H�����7�K�H�\���V�D�L�G���W�K�D�W���W�K�H�L�U���I�D�P�L�O�L�H�V�����Z�K�R���L�Q���D���W�\�S�L�F�D�O���Y�L�O�O�D�J�H���V�H�W�W�L�Q�J��

�O�L�Y�H�G�� �F�O�R�V�H�� �E�\���� �O�D�F�N�H�G�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �L�O�O�Q�H�V�V���� �-�X�W�D�� �F�K�U�R�Q�L�F�O�H�G�� �W�K�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �R�I��

�I�D�P�L�O�\���V�X�S�S�R�U�W�����Z�K�L�F�K���J�U�H�D�W�O�\���D�V�V�L�V�W�H�G���K�L�V���F�D�U�H���D�Q�G���K�R�S�H�G���W�K�H���Q�X�U�V�H���K�D�G���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���K�L�V��

�Z�L�I�H���I�U�R�P���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���K�L�V���G�L�D�J�Q�R�V�L�V�����$�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����/�H�E�D�����K�R�S�H�G���K�H�U���I�D�P�L�O�\��

�Z�D�V�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �D�Q�G�� �V�D�L�G�� �V�K�H�� �V�W�D�U�W�H�G�� �V�K�D�U�L�Q�J�� �P�H�G�L�F�D�O�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�P���� �'�X�U�L�Q�J�� �D��

�Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�����D�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����-�H�N�H�����G�L�V�F�O�R�V�H�G���K�D�Y�L�Q�J���(�'���� ���L�V�V�X�H�V��

�D�Q�G�� �W�K�D�W�� �K�H�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �N�Q�R�Z�� �K�R�Z�� �W�R�� �K�D�Q�G�O�H�� �W�K�H�P���� �-�H�N�H�� �D�O�V�R�� �Z�L�V�K�H�G�� �W�K�D�W�� �K�L�V�� �Z�L�I�H�� �K�D�G��

�U�H�F�H�L�Y�H�G���V�R�P�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���V�H�V�V�L�R�Q�V���R�Q���K�L�V���L�V�V�X�H�V�����+�H���Z�D�V���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���W�K�H���F�R�X�Q�V�H�O�O�R�U��

�D�Q�G���P�H�G�L�F�D�O���R�I�I�L�F�H�U���I�R�U���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�����E�X�W���H�[�S�O�D�L�Q�H�G����

�,�W���Z�L�O�O���E�H���J�R�R�G���I�R�U���X�V�����W�K�H���Q�X�U�V�H�����P�\���Z�L�I�H���D�Q�G���,�����W�R���W�D�O�N���D�Q�G���G�L�V�F�X�V�V���W�K�H��

�G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V���«���W�R�J�H�W�K�H�U���«���V�R�P�H���L�G�H�D�V���W�R���W�D�N�H���F�D�U�H���R�I���L�V�V�X�H�V�����,�W���Z�L�O�O���K�H�O�S��

�«���R�W�K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���J�R���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���V�D�P�H���S�U�R�E�O�H�P�V���W�K�D�W���,���K�D�Y�H�����D�Q�G���W�K�D�W��

�K�H�O�S�� �L�V�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H���� �Z�K�L�F�K�� �F�D�Q�� �R�Q�O�\�� �F�R�P�H�� �I�U�R�P�� �V�R�P�H�R�Q�H�� �Z�K�R��

�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�V���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H���E�H�W�W�H�U�����,���G�R���Q�R�W���Z�D�Q�W���W�R���J�R���W�K�U�R�X�J�K���F�U�L�W�L�F�L�V�P�V��

�E�H�F�D�X�V�H���R�I���P�\���L�V�V�X�H�V���D�W���K�R�P�H�������-�H�N�H����

��

�,�Q���D�U�H�D�V���Z�K�H�U�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���Z�D�V���S�U�R�Y�L�G�H�G�����S�D�W�L�H�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��

�D�Q�G�� �G�H�O�D�\�H�G�� �V�X�S�S�R�U�W�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �R�W�K�H�U�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �P�L�Q�L�V�W�U�L�H�V�� �W�R�Z�D�U�G�V�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�H���� �7�K�L�V��

�P�D�G�H�� �W�K�H�P�� �X�Q�D�E�O�H�� �W�R�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �H�D�W�L�Q�J�� �K�H�D�O�W�K�L�O�\�� �D�Q�G�� �D�W�W�H�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �I�R�O�O�R�Z���X�S�� �F�O�L�Q�L�F�V��

�U�H�J�X�O�D�U�O�\���� �D�Q�G�� �W�K�L�V�� �O�H�G�� �W�R�� �P�R�U�H�� �F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �G�L�V�H�D�V�H���� �7�K�H�V�H�� �F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V��

�L�Q�F�O�X�G�H�G���H�Q�G���V�W�D�J�H���N�L�G�Q�H�\���G�L�V�H�D�V�H�����E�O�L�Q�G�Q�H�V�V�����D�Q�G���O�L�P�E���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G��

�W�R���D���V�L�F�N�H�U���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���L�Q���)�L�M�L�����0�R�U�J�D�Q�����������������6�Q�R�Z�G�R�Q���H�W���D�O����������������������

��
�ò�ð���������t�����Œ�����š�]�o�������Ç�•�(�µ�v���š�]�}�v��



��������
��

�(�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���I�D�P�L�O�\���P�H�P�E�H�U�V���Z�H�U�H���G�L�U�H�F�W�O�\���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���W�K�H���F�D�U�H���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V�����Q�X�U�V�H�V���G�L�G��

�Q�R�W���L�Q�I�R�U�P���W�K�H�P���R�I���W�K�H���S�O�D�Q�Q�L�Q�J���D�Q�G���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���D�W���K�R�P�H�����7�K�H���V�X�S�S�R�U�W��

�I�U�R�P���I�D�P�L�O�\���Z�D�V���D�Q���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���I�D�F�W�R�U���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���U�H�F�R�Y�H�U�\�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H�\���Q�H�H�G�H�G���W�R���E�H��

�L�Q�I�R�U�P�H�G���W�R���H�Q�D�E�O�H���P�R�U�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���F�D�U�H���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V�����)�D�P�L�O�L�H�V���Q�R�W��

�E�H�L�Q�J�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �R�U�� �D�G�Y�L�V�H�G�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �F�D�U�H�� �R�I�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �V�L�F�N�� �I�D�P�L�O�\�� �P�H�P�E�H�U�� �K�D�G��

�G�H�W�U�L�P�H�Q�W�D�O���H�I�I�H�F�W�V���R�Q���W�K�H���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J���R�I���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�����$�Z�H�N�R���H�W���D�O���������������������,�W���O�H�G���W�R���D���O�D�F�N��

�R�I�� �V�X�S�S�R�U�W�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�H�U�V�R�Q�� �L�Q�� �Q�H�H�G���� �Z�K�L�F�K�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �K�H�D�O�W�K�� �D�G�Y�L�F�H��

���5�L�Q�W�D�O�D���H�W���D�O���������������������,�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J�O�\�����G�H�V�S�L�W�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�Q�J���J�D�S�V���L�Q���W�K�H���K�H�D�O�W�K��

�F�D�U�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�V���� �W�K�H�\�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �H�[�S�U�H�V�V�� �W�K�H�L�U�� �F�R�Q�F�H�U�Q�V�� �X�Q�W�L�O�� �W�K�H�\�� �Z�H�U�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K��

�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W������

��

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q��

��

�7�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���Y�L�H�Z�V���R�Q���Z�K�D�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�G���E�H�V�W���S�U�D�F�W�L�F�H��

�D�Q�G�� �L�G�H�D�O�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �I�R�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V����

�2�Y�H�U�D�U�F�K�L�Q�J�O�\���� �W�K�L�V�� �G�D�W�D�� �V�K�R�Z�H�G�� �W�K�D�W���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�H�U�H���P�R�U�H�� �F�R�Q�F�H�U�Q�H�G�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�L�U��

�R�Y�H�U�D�O�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���F�D�U�H���D�Q�G���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���W�K�D�Q���W�K�H�L�U���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���S�H�U���V�H�������,�Q���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V����

�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���E�\���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���I�R�U�P�H�G���L�Q�W�R���W�K�U�H�H���P�D�L�Q���W�K�H�P�H�V���W�R���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H�L�U��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�����7�K�H���I�L�U�V�W���Z�D�V���W�K�H���F�X�O�W�X�U�D�O���E�D�U�U�L�H�U�V���W�R���F�D�U�H�����Z�K�L�F�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���Z�L�W�K�L�Q��

�W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V���D�Q�G���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I���W�K�H�L�U���G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H���R�Q��

�Q�X�U�V�H�V���I�R�U���V�X�S�S�R�U�W�����D�Q�G���W�K�H�L�U���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���U�H�V�S�H�F�W���I�R�U���D�J�H�����7�K�H���W�K�H�P�H���D�O�V�R���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G��

�K�R�Z�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �K�H�D�O�W�K�� �F�D�U�H�� �X�V�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �D�Q�G�� �E�H�F�R�P�H��

�U�H�V�L�V�W�D�Q�W���W�R���:�H�V�W�H�U�Q���P�H�G�L�F�L�Q�H���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V�����3�D�W�L�H�Q�W�V���D�O�V�R���H�[�S�U�H�V�V�H�G���K�R�Z���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H��

�R�I���W�K�H���K�L�J�K���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���R�I���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���L�Q���)�L�M�L���D�P�R�Q�J���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���K�D�G���F�D�X�V�H�G��

�I�H�D�U�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�H�P���� �Z�K�L�F�K�� �K�D�V�� �E�H�F�R�P�H�� �D�� �I�D�F�W�R�U�� �W�K�D�W�� �S�U�H�Y�H�Q�W�H�G�� �W�K�H�P�� �I�U�R�P�� �V�H�H�N�L�Q�J��

�K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���G�X�H���W�R���I�H�D�U���R�I���K�D�Y�L�Q�J���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���R�Q�F�H���W�K�H�\���Z�H�U�H���G�L�D�J�Q�R�V�H�G��

�Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V����

��

�7�K�H���V�H�F�R�Q�G���W�K�H�P�H���F�H�Q�W�U�H�G���R�Q���K�R�Z���S�D�W�L�H�Q�W�V���H�[�S�H�F�W�H�G���V�D�I�H���D�Q�G���W�U�X�V�W�Z�R�U�W�K�\���F�D�U�H���W�K�D�W��

�L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q�F�O�X�V�L�Y�H�Q�H�V�V���L�Q���D�O�O���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���D�Q�G���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���F�D�U�H�����3�D�W�L�H�Q�W�V���V�D�L�G��

�W�K�D�W�� �W�K�H�L�U�� �K�H�D�O�W�K�� �S�O�D�Q�� �V�K�R�X�O�G�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�� �W�K�H�L�U�� �R�W�K�H�U�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �R�I�� �G�D�L�O�\�� �O�L�Y�L�Q�J���� �D�S�D�U�W�� �I�U�R�P��



��������
��

�D�F�F�H�V�V�L�Q�J���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���� �7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H�\�� �U�H�T�X�H�V�W�H�G�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�H���Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H��

�W�K�D�W�� �D�O�V�R�� �I�R�F�X�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�L�U�� �O�L�Y�H�V�� �R�X�W�V�L�G�H�� �W�K�H�� �F�O�L�Q�L�F���� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\�� �I�R�U�� �Z�R�P�H�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�L�U��

�G�R�P�H�V�W�L�F�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G�� �I�R�R�W�� �L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V�� �D�V�N�H�G�� �W�R�� �E�H��

�W�U�H�D�W�H�G���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���L�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���Z�R�U�V�H�Q�H�G���L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���G�H�O�D�\�H�G���Z�R�X�Q�G��

�K�H�D�O�L�Q�J�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�O�V�R�� �Z�L�V�K�H�G�� �I�R�U���Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �W�K�D�W�� �Z�D�V���U�H�D�V�V�X�U�L�Q�J�� �Z�K�H�Q��

�W�K�H�\�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �S�D�L�Q�� �D�V�� �D�� �U�H�V�X�O�W�� �R�I�� �V�X�U�J�H�U�\���� �7�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G��

�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�V�� �R�I�� �L�Q�V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �F�D�U�H���� �Z�K�L�F�K�� �K�D�G�� �O�L�I�H�O�R�Q�J��

�F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���D�I�I�H�F�W�L�Q�J���W�K�H�L�U���T�X�D�O�L�W�\���R�I���O�L�I�H������

��

�7�K�H���W�K�L�U�G���W�K�H�P�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���Q�H�H�G���I�R�U���K�H�D�O�W�K���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���S�U�R�P�R�W�L�R�Q����

�3�D�W�L�H�Q�W�V�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �Z�L�W�K�R�X�W�� �E�H�L�Q�J�� �L�Q�I�R�U�P�H�G�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�H�� �S�O�D�Q�V�� �D�Q�G�� �Z�H�U�H��

�V�X�G�G�H�Q�O�\���F�R�Q�I�U�R�Q�W�H�G���Z�L�W�K���K�D�U�V�K���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W�H�G���W�K�H�L�U���K�H�D�O�W�K�����$�O�V�R�����W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�Q�R�W�H�G���W�K�H���O�H�Q�J�W�K���R�I���W�L�P�H���G�X�U�L�Q�J�� �F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���X�V�H�G���R�Q��

�G�H�V�N���G�X�W�L�H�V�����W�K�L�V���W�L�P�H���Z�D�V���D�W���W�K�H���H�[�S�H�Q�V�H���R�I���I�D�F�H���W�R���I�D�F�H���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���L�Q�Y�R�O�Y�H�G��

�K�H�D�O�W�K���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����3�D�W�L�H�Q�W�V���Z�H�U�H�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����X�Q�G�H�U�S�U�L�R�U�L�W�L�V�H�G���E�H�F�D�X�V�H��

�R�I���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���R�I���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����D�Q�G�����F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\����

�W�K�H�\���G�L�G���Q�R�W���I�H�H�O���Z�H�O�O���S�U�H�S�D�U�H�G���R�Q���K�R�Z���W�R���V�H�O�I���F�D�U�H�����3�D�W�L�H�Q�W�V���D�O�V�R���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W��

�Q�H�H�G�� �W�R�� �E�H�� �D�E�O�H�� �W�R�� �H�Q�J�D�J�H�� �Z�L�W�K�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �X�V�L�Q�J�� �F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�D�O��

�O�D�Q�J�X�D�J�H�V���W�K�H�\���F�R�X�O�G���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G������

��

�� ��



��������
��

�&�K�D�S�W�H�U���(�L�J�K�W�����1�X�U�V�H�V�¶���7�D�O�D�Q�R�D��

��

�6�L�P�L�O�D�U���W�R�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�� �L�Q�� �W�K�H�� �S�U�H�Y�L�R�X�V���F�K�D�S�W�H�U���� �&�K�D�S�W�H�U���(�L�J�K�W��

�G�R�F�X�P�H�Q�W�V���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���W�K�H���H�O�H�Y�H�Q���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Z�K�R���K�D�Y�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���F�D�U�H��

�W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���L�Q���)�L�M�L�����7�K�H���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V��

�U�H�V�S�R�Q�G�H�G���E�\���V�K�D�U�L�Q�J���W�K�H�L�U���Z�R�U�N���K�L�V�W�R�U�\���D�Q�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H�����,�Q��

�W�K�H�L�U���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�G�H�D�O���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�K�H�\���K�R�S�H�G���W�R���G�H�O�L�Y�H�U�����W�K�H���Q�X�U�V�H�V���U�H�S�R�U�W�H�G��

�W�K�H���G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V���W�K�H�\���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V�O�\���H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�H�G����

��

�7�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���W�K�H�L�U���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���Z�L�W�K���L�7�D�X�N�H�L��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�L�O�H���S�U�D�F�W�L�V�L�Q�J���D�V���O�L�F�H�Q�V�H�G���S�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V���Z�L�W�K���W�K�H���)�L�M�L���1�X�U�V�L�Q�J���&�R�X�Q�F�L�O�����7�K�H�V�H��

�I�L�Q�G�L�Q�J�V���D�U�H���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���I�U�R�P���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�¶���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���F�D�U�H���Z�K�L�O�H���H�P�S�O�R�\�H�G��

�E�\�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �L�Q�� �D�Q�\�� �R�I�� �L�W�V�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���� �7�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D��

�G�R�F�X�P�H�Q�W�H�G�� �W�K�U�H�H�� �P�D�L�Q�� �W�K�H�P�H�V�� �D�Q�G�� �V�L�[�W�H�H�Q�� �V�X�E�W�K�H�P�H�V�� ���V�H�H�� �)�L�J�X�U�H�� ���������� �Z�K�L�F�K�� �,��

�S�U�H�V�H�Q�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶�� �R�Z�Q�� �Z�R�U�G�V���� �7�K�H�� �P�D�L�Q�� �W�K�H�P�H�V�� �D�U�H�� �E�D�U�U�L�H�U�V�� �W�R�� �F�D�U�H����

�V�X�E�V�W�D�Q�G�D�U�G�� �F�D�U�H���� �D�Q�G�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �V�X�S�S�R�U�W�� �S�U�D�F�W�L�F�H���� �,�Q�� �R�U�G�H�U�� �W�R�� �H�O�D�E�R�U�D�W�H�� �R�Q�� �W�K�H��

�W�K�H�P�H�V�����,���G�U�D�Z���R�Q���G�D�W�D���I�U�R�P���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S�����L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�����P�\���I�L�H�O�G���Q�R�W�H�V����

�D�Q�G���S�H�U�V�R�Q�D�O���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���&�K�L�H�I�� �1�X�U�V�H���Z�L�W�K���Z�K�R�P���,�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G���W�K�H��

�H�P�H�U�J�L�Q�J���G�D�W�D������

�� ��



��������
��

�)�L�J�X�U�H����������

�6�X�P�P�D�U�\���R�I���7�K�H�P�H�V���D�Q�G���6�X�E�W�K�H�P�H�V���I�U�R�P���1�X�U�V�H���3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V��

��

��

�%�D�U�U�L�H�U�V���W�R���F�D�U�H��

��

�1�X�U�V�H�V���I�D�F�H���P�D�Q�\���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���D�W���Z�R�U�N���W�K�D�W���S�U�H�Y�H�Q�W���W�K�H�P���I�U�R�P���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H��

�L�Q�� �W�K�H�� �Z�D�\�� �W�K�H�\�� �N�Q�R�Z�� �L�V�� �Q�H�H�G�H�G���� �7�K�H�V�H�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�� �E�H�F�R�P�H�� �E�D�U�U�L�H�U�V�� �W�R�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H��

�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �K�D�Y�H�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G��

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �,�Q�� �U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �G�L�V�F�X�V�V�H�G�� �W�K�H�� �D�Y�H�Q�X�H�V�� �W�K�H�\��

�X�W�L�O�L�V�H�G���W�R���K�H�O�S���P�H�H�W���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���Q�X�U�V�L�Q�J���Q�H�H�G�V������

�$�V�� �V�K�R�Z�Q���L�Q���)�L�J�X�U�H���������� �W�K�H�U�H���D�U�H���Q�L�Q�H���V�X�E�W�K�H�P�H�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���K�H�D�G�L�Q�J�� �R�I�� �³�%�D�U�U�L�H�U�V���W�R��

�F�D�U�H�´�����������&�X�O�W�X�U�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����������+�L�J�K���S�D�W�L�H�Q�W���Y�R�O�X�P�H�V�����������7�K�H���O�D�F�N���R�I���V�S�D�F�H�����������7�K�H���O�D�F�N��

�{ �/�u�‰�����š���}�(�����µ�o�š�µ�Œ���o���‰�Œ�����š�]�����•
�{ �,�]�P�Z���‰���š�]���v�š���À�}�o�µ�u���•
�{ �d�Z�����o�����l���}�(���•�‰������
�{ �d�Z�����o�����l���}�(���š�]�u��
�{ �d�Z�����o�����l���}�(�����‹�µ�]�‰�u���v�š
�{ �d�Z�����o�����l���}�(���š�������Z�]�v�P���Œ���•�}�µ�Œ�����•
�{ �/�v���Œ�����•�������Á�}�Œ�l�o�}����
�{ �t�}�Œ�l���}�À���Œ�o�}����
�{ �>�����l���}�(�����µ�š�}�v�}�u�Ç

�����Œ�Œ�]���Œ�•���š�}�������Œ��

�{ �W�}�}�Œ���Œ���o���š�]�}�v�•�Z�]�‰
�{ �>�����l���}�(���š�]�u�����š�}�����}�v���µ���š���Z�����o�š�Z�����Á���Œ���v���•�•
�{ �/�P�v�}�Œ�]�v�P���•�š�]�P�u��
�{ �&�}�o�o�}�Á�]�v�P���}�Œ�����Œ�•�������•�‰�]�š�����}�Á�v�����o�]�v�]�����o���i�µ���P���u���v�š

�^�µ���•�š���v�����Œ���������Œ��

�{ �W�}�•�š�Œ���P�]�•�š�Œ���š�]�}�v���������µ�����š�]�}�v
�{ �d�Œ���]�v�]�v�P���(�}�Œ���s�]�o�o���P�����,�����o�š�Z���t�}�Œ�l���Œ�•
�{ �����µ�����š�]�}�v���}�v�����}�u�‰�o���u���v�š���Œ�Ç���š�Z���Œ���‰�]���•

�����µ�����š�]�}�v���š�}���•�µ�‰�‰�}�Œ�š���‰�Œ�����š�]����



��������
��

�R�I�� �W�L�P�H���� ������ �7�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �H�T�X�L�S�P�H�Q�W���� ������ �7�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �W�H�D�F�K�L�Q�J�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V���� ������ �,�Q�F�U�H�D�V�H��

�Z�R�U�N�O�R�D�G���G�X�H���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V�����������:�R�U�N���R�Y�H�U�O�R�D�G���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���R�W�K�H�U���W�D�V�N�V�����D�Q�G����

�������/�D�F�N���R�I���D�X�W�R�Q�R�P�\�����2�Y�H�U�D�O�O�����W�K�H���G�D�W�D���I�U�R�P���W�K�H���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���U�H�Y�H�D�O�H�G���P�X�O�W�L�S�O�H��

�H�[�D�P�S�O�H�V���R�I���Q�X�U�V�H�V���Z�R�U�N�L�Q�J���L�Q���O�H�V�V���W�K�D�Q���R�S�W�L�P�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�X�H���W�R���V�R�P�H���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O��

�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���N�H�\���E�D�U�U�L�H�U�V���W�R���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H����

��

�,�P�S�D�F�W���R�I���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�V��

��

�$�V���R�X�W�O�L�Q�H�G���L�Q���&�K�D�S�W�H�U���6�H�Y�H�Q�����F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�V���D�Q�G���E�H�O�L�H�I�V���K�D�Y�H���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���L�P�S�D�F�W��

�R�Q���K�R�Z���S�D�W�L�H�Q�W�V���U�H�V�S�R�Q�G���W�R���W�K�H�L�U���G�L�D�J�Q�R�V�H�V�������6�X�F�K���E�H�O�L�H�I�V���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V���F�R�Q�I�O�L�F�W���Z�L�W�K��

�W�K�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �J�R�D�O�V�� �I�R�U�� �V�X�F�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �7�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �H�[�S�U�H�V�V�H�G�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�\�� �L�Q�� �G�H�D�O�L�Q�J�� �Z�L�W�K��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �G�H�Q�L�H�G�� �W�K�H�L�U�� �G�L�V�H�D�V�H�V���� �U�H�I�X�V�H�G�� �R�U�� �F�R�P�S�O�L�H�G�� �S�R�R�U�O�\�� �Z�L�W�K�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W���� �D�Q�G��

�E�O�D�P�H�G���R�W�K�H�U���I�D�F�W�R�U�V���I�R�U���E�H�L�Q�J�� �V�L�F�N�����6�X�F�K���S�D�W�L�H�Q�W���E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V���S�U�H�Y�H�Q�W�H�G���Q�X�U�V�H�V���I�U�R�P��

�G�U�D�Z�L�Q�J���X�S���Z�R�U�N�D�E�O�H���Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H���S�O�D�Q�V���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V�����2�Q�H���Q�X�U�V�H��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���H�[�S�O�D�L�Q�V������

�2�Q�H���S�U�R�E�O�H�P���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���K�D�Y�H���L�V���G�H�Q�L�D�O���«���Q�X�U�V�H�V���Q�H�H�G���W�R���E�H���Y�H�U�\��

�S�D�W�L�H�Q�W�� �Z�K�H�Q�� �G�H�D�O�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�P�� �«�� �N�Q�R�Z�� �Z�K�L�F�K�� �S�H�U�V�R�Q�� �W�K�H�\�� �F�D�Q��

�L�Q�Y�R�O�Y�H�����W�R���K�H�O�S���S�U�R�Y�L�G�H���L�Q�V�L�J�K�W���L�Q�W�R���W�K�H�L�U���G�L�V�H�D�V�H�����3�D�W�L�H�Q�W�V���D�U�H���I�D�V�W���L�Q��

�G�H�Q�\�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �W�K�H�\�� �K�D�Y�H�� �G�L�D�E�H�W�H�V���� �D�Q�G�� �T�X�L�F�N�O�\�� �U�H�V�S�R�Q�G�� �E�\�� �G�H�Q�\�L�Q�J��

�K�D�Y�L�Q�J���D���I�D�P�L�O�\���K�L�V�W�R�U�\���«���V�R�P�H���W�K�L�Q�N���W�K�D�W���G�L�D�E�H�W�H�V���L�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K��

�Z�L�W�F�K�F�U�D�I�W���R�U���F�X�U�V�H���«���Q�R�W���F�R�P�S�O�L�D�Q�W���Z�L�W�K���P�H�G�L�F�D�O���D�G�Y�L�F�H�������7�L�P�H���V�K�R�X�O�G��

�E�H���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�R���D�U�H���V�W�L�O�O���L�Q���G�H�Q�L�D�O�����0�R�V�W���L�7�D�X�N�H�L���F�R�Q�W�L�Q�X�H��

�W�R���V�P�R�N�H�����G�U�L�Q�N���N�D�Y�D���D�Q�G���D�O�F�R�K�R�O�����D�Q�G���G�R���Q�R�W���F�D�U�H���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���S�K�\�V�L�F�D�O��

�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�Q�G���G�L�H�W�����Z�K�L�F�K���D�I�I�H�F�W�V���W�K�H�L�U���E�O�R�R�G���J�O�X�F�R�V�H���O�H�Y�H�O�������9�H�U�H����

��

�$�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���V�K�D�U�H�G���W�K�H���V�D�P�H���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V���D�V���9�H�U�H�����7�K�H�\���D�G�G�H�G���W�K�D�W���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�D�U�U�L�Y�H�G���D�W���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�\���R�Q�O�\���D�I�W�H�U���W�K�H�\���K�D�G���H�[�K�D�X�V�W�H�G���D�O�O���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���P�H�D�Q�V���R�I��

�K�H�D�O�L�Q�J���� �7�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �R�I�W�H�Q�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �Y�H�U�\�� �O�D�W�H���� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�L�U�� �I�R�R�W�� �L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V�� �K�D�G�� �Q�R�W��

�L�P�S�U�R�Y�H�G�����W�K�X�V���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���L�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�����'�H�V�S�L�W�H���K�D�Y�L�Q�J���F�R�X�Q�V�H�O�O�L�Q�J���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O��

�D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�� �S�K�D�V�H���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �V�W�L�O�O�� �X�V�H�G�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V���� �$�Q�R�W�K�H�U�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�� �V�D�L�G��



��������
��

�W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K���I�R�R�W���L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V���S�U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���K�D�Y�H���W�K�H�L�U���Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�V���F�K�D�Q�J�H�G���D�W��

�K�R�P�H�� �G�H�V�S�L�W�H�� �E�H�L�Q�J�� �D�G�Y�L�V�H�G�� �D�J�D�L�Q�V�W�� �L�W�� �D�Q�G���� �W�K�H�U�H�I�R�U�H���� �W�K�H�\�� �H�Q�G�H�G�� �X�S�� �Z�L�W�K�� �D�Q��

�D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �$�� �I�H�Z�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �W�K�H�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V�� �W�K�H�\�� �I�D�F�H�G�� �E�H�F�D�X�V�H�� �S�H�R�S�O�H��

�Z�H�U�H�� �W�H�P�S�R�U�D�U�L�O�\�� �O�L�Y�L�Q�J�� ���Y�H�L�Y�D�N�D�Y�D�O�H�W�D�N�L���� �Z�L�W�K�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V�� �L�Q�� �W�R�Z�Q�V�� �D�Q�G�� �F�L�W�L�H�V���� �D�Q�G�� �W�K�H��

�Q�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���Q�R�W���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H�L�U���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���Z�K�H�U�H�D�E�R�X�W�V������

��

�6�R�P�H���]�R�Q�H���Q�X�U�V�H�V���L�Q���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S���K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G���W�K�H���G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V���W�K�H�\���H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�H�G��

�G�X�U�L�Q�J���K�R�P�H���Y�L�V�L�W�V���Z�K�H�Q���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�R�X�O�G���Y�L�V�L�W�����Y�H�L�V�L�N�R���Y�H�L�J�D�G�L�Y�L�����W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���L�Q���R�W�K�H�U��

�S�O�D�F�H�V�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H���Q�X�U�V�H�V���I�H�O�W���W�K�H�U�H���Z�D�V���O�L�W�W�O�H���W�K�H�\���F�R�X�O�G���G�R���E�X�W���W�R���Z�D�L�W���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�W�R���U�H�W�X�U�Q���Z�K�H�Q���W�K�H�\���Z�H�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���L�Q���D���Z�R�U�V�H�Q�H�G���V�W�D�W�H�����2�Q�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����/�L�V�L�����V�D�L�G���W�K�D�W��

�V�R�P�H���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V���I�H�D�U�H�G���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���G�U�R�Y�H���W�K�H�P���W�R���V�H�H�N���R�W�K�H�U��

�V�R�X�U�F�H�V���R�I���K�H�D�O�L�Q�J�����'�X�H���W�R���W�K�L�V���I�H�D�U�����S�D�W�L�H�Q�W�V���H�L�W�K�H�U���G�L�H�G���I�U�R�P���X�Q�W�U�H�D�W�H�G���V�H�S�V�L�V���R�U���W�K�H�\��

�K�D�G���W�R���K�D�Y�H���O�L�P�E���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���G�X�H���W�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���R�I���W�K�H�L�U���I�R�R�W���V�H�S�V�L�V�����/�L�V�L���I�X�U�W�K�H�U���D�G�G�H�G��

�W�K�D�W�� �G�H�V�S�L�W�H�� �E�H�L�Q�J�� �D�G�Y�L�V�H�G�� �R�Q�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �V�W�L�O�O�� �O�L�Y�H�G��

�X�Q�K�H�D�O�W�K�L�O�\�����V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\���W�K�H���P�H�Q�����Z�K�R���G�L�G���Q�R�W���O�L�V�W�H�Q���W�R���W�K�H�L�U���Z�L�Y�H�V�����,�Q���D�Q�R�W�K�H�U���H�[�D�P�S�O�H����

�9�L�N�D���Z�D�Q�W�H�G���W�R���E�H���D�E�O�H���W�R���G�H�O�L�Y�H�U���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�R���K�R�Q�H�V�W���S�D�W�L�H�Q�W�V�����6�K�H���V�D�L�G����

�6�R�P�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�R�X�O�G�� �W�D�N�H�� �W�K�H�L�U�� �P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �K�H�U�E�D�O�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V���D��

�I�H�Z�� �G�D�\�V�� �E�H�I�R�U�H�� �U�H�Y�L�H�Z�� �G�D�\�V���� �D�Q�G�� �W�K�L�V�� �P�D�N�H�V�� �W�K�H�L�U�� �F�D�S�L�O�O�D�U�\�� �E�O�R�R�G��

�J�O�X�F�R�V�H�� ���&�%�*���� �U�H�D�G�L�Q�J�V�� �K�H�D�O�W�K�\���� �,�W�� �D�I�I�H�F�W�V�� �W�K�H�L�U�� �I�R�O�G�H�U�� �F�R�O�R�X�U�� �F�R�G�H�V��

���3�(�1�� �P�R�G�H�O������ �Z�K�L�F�K�� �D�O�V�R�� �D�I�I�H�F�W�� �W�K�H�L�U�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �D�G�Y�L�F�H���� �6�R�P�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �H�Q�G�H�G�� �X�S�� �Z�L�W�K�� �K�\�S�R�J�O�\�F�D�H�P�L�F�� �D�W�W�D�F�N�V���� �E�X�W�� �W�K�H�L�U�� �+�E�$���F��

�U�H�Y�H�D�O�V�� �Q�R�U�P�D�O�� �U�H�V�X�O�W�V���� �7�K�H�\�� �S�O�D�\�� �D�U�R�X�Q�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�L�U�� �P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V����

�'�X�U�L�Q�J���K�R�P�H���Y�L�V�L�W�V�����,���F�R�P�H���D�F�U�R�V�V���D���K�L�J�K���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�R���D�U�H��

�Q�R�Q�F�R�P�S�O�L�D�Q�W�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�U�H�� �D�U�H�� �P�D�Q�\�� �O�H�I�W�R�Y�H�U��

�P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �,�� �W�U�\�� �D�Q�G���L�Q�I�R�U�P���W�K�H�P�� �W�K�H���S�U�R�F�H�V�V�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �L�Q�� �R�U�G�H�U�L�Q�J��

�W�K�H�L�U�� �P�H�G�L�F�L�Q�H�� �«�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �P�H�Q�W�D�O�L�W�\�� �L�V�� �W�K�D�W�� �P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �I�U�H�H���� �,�I��

�S�H�R�S�O�H���V�W�D�U�W���S�D�\�L�Q�J���I�R�U���W�K�H�L�U���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�����W�K�H�\�� �P�L�J�K�W���E�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H����

�7�K�H�� �I�U�H�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �D�G�G�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �S�U�R�E�O�H�P�V�� �D�Q�G�� �F�D�X�V�H�� �P�R�U�H��

�F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���«���,���P�H�D�Q���W�K�H���I�U�H�H���K�H�D�O�W�K���V�H�U�Y�L�F�H���D�Q�G���W�K�H���K�D�Q�G�R�X�W�V���I�U�R�P��

�W�K�H���6�R�F�L�D�O���:�H�O�I�D�U�H���0�L�Q�L�V�W�U�\�������9�L�N�D����

��



��������
��

�$�O�O�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�J�U�H�H�G���Z�L�W�K�� �9�L�N�D�¶�V�� �D�U�J�X�P�H�Q�W���W�K�D�W���P�R�V�W�� �L�7�D�X�N�H�L�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���G�L�G�� �Q�R�W�� �W�D�N�H��

�G�L�D�E�H�W�H�V���V�H�U�L�R�X�V�O�\���� �Z�K�L�F�K�����L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J�O�\���� �W�K�H�\�� �W�R�R�N���W�R���P�H�D�Q���W�K�H�\�� �G�L�G���Q�R�W�� �F�D�U�H�����,�Q���R�Q�H��

�H�[�D�P�S�O�H���� �/�X�V�L�� �Q�R�W�H�G�� �K�R�Z�� �L�W�� �Z�D�V�� �F�R�P�P�R�Q�� �I�R�U���L�7�D�X�N�H�L�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �W�R�� �V�D�\�� �W�K�D�W�� �H�Y�H�U�\�R�Q�H��

�Z�R�X�O�G�� �G�L�H���R�Q�H���G�D�\���� �'�H�D�O�L�Q�J�� �Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R���Z�H�U�H���L�Q���W�K�H���G�H�Q�L�D�O���V�W�D�J�H���R�I�� �D�F�F�H�S�W�L�Q�J��

�W�K�H�L�U�� �G�L�V�H�D�V�H�� �L�V�� �D�� �X�Q�L�Y�H�U�V�D�O�� �L�V�V�X�H�� �I�R�U�� �Q�X�U�V�H�V�� �W�K�D�W�� �S�U�H�Y�H�Q�W�H�G�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �F�O�L�Q�L�F�D�O��

�G�H�F�L�V�L�R�Q���P�D�N�L�Q�J�����3�D�W�L�H�Q�W�V�¶���G�H�Q�L�D�O���R�I���K�D�Y�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H�L�U���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J��

�F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H�� �G�L�V�H�D�V�H���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�� �G�D�W�D�� �V�K�R�Z�H�G�� �W�K�D�W�� �I�H�D�U�� �R�I��

�U�H�F�H�L�Y�L�Q�J�� �D�Q�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �G�H�Q�L�D�O�� �R�I�� �W�K�H�� �G�L�V�H�D�V�H�� �D�O�V�R�� �I�R�U�F�H�G�� �S�H�R�S�O�H�� �Z�K�R�� �I�D�F�H�G��

�G�L�I�I�L�F�X�O�W�L�H�V���L�Q���P�D�Q�D�J�L�Q�J���W�K�H�L�U���V�\�P�S�W�R�P�V���W�R���R�S�W���I�R�U���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���W�K�H�U�D�S�L�H�V�����3�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�R��

�X�V�H�G�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V�� �P�D�G�H�� �W�K�H�� �Z�R�U�N�� �R�I�� �Q�X�U�V�H�V�� �K�D�U�G�H�U���� �D�Q�G�� �Q�X�U�V�H�V�� �I�D�F�H�G�� �D��

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�� �L�Q�� �P�D�Q�D�J�L�Q�J�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�H�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �S�U�H�V�F�U�L�E�H�G��

�P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���K�H�U�E�D�O���W�U�H�D�W�P�H�Q�W�V������

��

�+�L�J�K���S�D�W�L�H�Q�W���Y�R�O�X�P�H�V��

��

�7�K�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �Z�R�U�N�I�R�U�F�H�� �K�D�Y�H�� �Q�R�W�� �E�H�H�Q�� �D�E�O�H�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �D�� �V�D�I�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �V�W�D�I�I�L�Q�J�� �O�H�Y�H�O��

�D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H�L�U���Z�R�U�N���G�H�P�D�Q�G�V�����1�X�U�V�H�V���P�X�V�W���G�H�D�O���F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V�O�\���Z�L�W�K���K�L�J�K���Y�R�O�X�P�H�V���R�I��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���D�Q�G���D�U�H���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���D�E�R�X�W���S�D�W�L�H�Q�W���V�D�I�H�W�\���D�Q�G���D�G�Y�H�U�V�H���S�D�W�L�H�Q�W���R�X�W�F�R�P�H�V���L�Q���W�K�H�L�U��

�S�U�D�F�W�L�F�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V����

�7�K�H�U�H���D�U�H���W�R�R���P�D�Q�\���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���V�H�H���L�Q���V�X�F�K���D���V�K�R�U�W���W�L�P�H�����:�H���G�R���Q�R�W��

�K�D�Y�H���W�K�H���W�L�P�H���W�R���S�U�R�S�H�U�O�\���F�D�U�H���I�R�U���W�K�H�P�����V�R���Z�H���D�O�Z�D�\�V���P�X�V�W���U�X�V�K���W�R��

�D�W�W�H�Q�G���W�R���D�O�O���R�I���W�K�H�P�����7�K�H�U�H���L�V���Q�R���T�X�D�O�L�W�\���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H�������/�R�P�D����

��

�,�Q���)�L�M�L�����R�Q���D���Q�R�U�P�D�O���F�O�L�Q�L�F���G�D�\�����S�D�W�L�H�Q�W�V���D�Q�G���V�R�P�H���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���X�V�X�D�O�O�\���F�U�R�Z�G���D�U�R�X�Q�G���W�K�H��

�F�O�L�Q�L�F�� �D�U�H�D�� �D�Q�G���� �R�Q�� �P�R�V�W�� �R�F�F�D�V�L�R�Q�V���� �D�O�R�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�U�U�L�G�R�U���� �3�D�V�V�L�Q�J�� �W�K�U�R�X�J�K�� �F�D�Q�� �E�H�� �D��

�G�L�I�I�L�F�X�O�W���S�U�R�F�H�V�V���G�X�H���W�R���W�K�H���W�\�S�H���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�D�L�W�L�Q�J���L�Q���O�L�Q�H���I�R�U���F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H����

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �P�L�V�V�L�Q�J�� �O�R�Z�H�U�� �O�L�P�E�V�� �Z�H�U�H�� �Q�R�U�P�D�O�O�\�� �L�Q�� �D�� �Z�K�H�H�O�F�K�D�L�U�� �R�U�� �K�D�G�� �S�U�R�V�W�K�H�W�L�F��

�O�L�P�E�V�����V�R���Z�D�O�N�L�Q�J���S�D�V�W���W�K�H�P���P�X�V�W���E�H���G�R�Q�H���Z�L�W�K���F�D�U�H�����,�Q���R�Q�H���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�����,���Z�L�W�Q�H�V�V�H�G��

�W�K�H���F�U�R�Z�G�H�G�� �F�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J�� �U�R�R�P���W�K�D�W�� �K�D�G�� �V�H�Y�H�Q�� �S�H�R�S�O�H�� �L�Q�� �L�W���D�W���R�Q�F�H���� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K��

�W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���F�U�R�Z�G�H�G���W�K�H���F�R�U�U�L�G�R�U�����2�Q�H���Q�X�U�V�H���Q�R�W�H�G��������



��������
��

�,�I���,���D�P���G�R�L�Q�J���W�K�H���P�D�W�H�U�Q�D�O���F�K�L�O�G���K�H�D�O�W�K���F�O�L�Q�L�F�����0�&�+�����D�Q�G���K�D�Y�H���D���Q�H�Z��

�G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���I�R�R�W���F�D�V�H���F�R�P�L�Q�J���L�Q�����,���O�H�D�Y�H���0�&�+���D�Q�G���D�W�W�H�Q�G���W�R���W�K�H��

�Q�H�Z���S�D�W�L�H�Q�W�����7�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���L�V���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���Q�R�Z��

�«�� �Z�D�Q�W�L�Q�J�� �D�� �T�X�L�F�N�� �U�H�Y�L�H�Z���� �D�Q�G�� �V�R�P�H���D�U�U�L�Y�H�� �Y�H�U�\�� �H�D�U�O�\���� �7�K�H���L�7�D�X�N�H�L��

�W�\�S�L�F�D�O�O�\���D�U�U�L�Y�H���O�D�W�H�����D�Q�G�����E�\���W�K�H���W�L�P�H���,���D�W�W�H�Q�G���W�R���W�K�H�P�����,���D�P���H�[�K�D�X�V�W�H�G��

�I�U�R�P�� �V�W�D�W�L�Q�J�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �U�H�S�H�D�W�H�G�O�\���� �:�H�� �D�O�V�R�� �Q�H�H�G�� �P�R�U�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �W�R��

�K�H�O�S���Z�L�W�K���W�K�H���Z�R�U�N�O�R�D�G�������5�R�V�L����

��

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���U�H�S�R�U�W�H�G���W�K�H�\���K�X�U�U�L�H�G�O�\���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V���V�R���W�K�H�\���F�R�X�O�G���D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�H��

�W�K�H���K�L�J�K���Y�R�O�X�P�H�V���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K�L�Q���D���V�H�W���F�O�L�Q�L�F���S�H�U�L�R�G�����,���S�H�U�V�R�Q�D�O�O�\���R�E�V�H�U�Y�H�G���W�K�D�W���V�R�P�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�U�U�L�Y�H�G�� �I�R�X�U�� �K�R�X�U�V�� �H�D�U�O�\�� �D�W�� �W�K�H�� �F�O�L�Q�L�F�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W�V���� �7�K�H�� �F�O�L�Q�L�F�� �Z�D�V��

�R�U�J�D�Q�L�V�H�G���R�Q���D���I�L�U�V�W���F�R�P�H�����I�L�U�V�W���V�H�U�Y�H���E�D�V�L�V�����D�Q�G���R�I�I�H�U�H�G���E�O�D�Q�N�H�W���F�O�L�Q�L�F���D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W�V����

�3�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�H�U�H�� �W�U�L�D�J�H�G�� �D�Q�G�� �Z�D�L�W�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �G�R�F�W�R�U�� �R�U�� �W�K�H�� �1�X�U�V�H�� �3�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�� �I�R�U��

�F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�����7�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���Z�D�W�H�U���I�R�X�Q�W�D�L�Q���L�Q���W�K�H���F�O�L�Q�L�F���D�Q�G���Q�R���F�D�Q�W�H�H�Q���Q�H�D�U���W�K�H���K�H�D�O�W�K��

�F�H�Q�W�U�H�����H�[�F�H�S�W���I�R�U���W�Z�R���E�H�D�Q���F�D�U�W�V���V�H�O�O�L�Q�J���,�Q�G�L�D�Q���V�Z�H�H�W�V���D�F�U�R�V�V���W�K�H���U�R�D�G�����$�Q�R�W�K�H�U���P�D�Q��

�D�U�R�X�Q�G���������\�H�D�U�V���R�O�G���Z�D�V���V�H�O�O�L�Q�J���V�Q�D�F�N�V���D�W���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�\���H�Q�W�U�D�Q�F�H����

��

�5�H�Y�L�H�Z���F�O�L�Q�L�F�V���I�R�U���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���R�S�H�U�D�W�H�G���G�X�U�L�Q�J���D���F�H�U�W�D�L�Q���S�H�U�L�R�G���R�I���W�K�H��

�G�D�\�����7�K�H���Q�X�U�V�H�V���U�H�S�R�U�W�H�G���Q�R�W���E�H�L�Q�J���D�E�O�H���W�R���G�H�O�L�Y�H�U���K�R�O�L�V�W�L�F���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���G�X�H���W�R���W�K�H���K�L�J�K��

�Y�R�O�X�P�H���R�I�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �)�R�U�� �W�K�L�V�� �U�H�D�V�R�Q���� �Q�X�U�V�H�V���P�L�V�V�H�G�� �V�R�P�H�� �F�U�L�W�L�F�D�O�� �D�V�S�H�F�W�V�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J��

�F�D�U�H���� �0�L�V�V�H�G�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�� �L�P�S�D�F�W�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� ���%�O�D�L�U�� �	�� �6�P�L�W�K����

������������ �%�R�U�G�D�J�H���� ������������ �6�L�P�S�V�R�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �7�K�H�� �K�L�J�K�� �Y�R�O�X�P�H�� �R�I�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�I�I�H�F�W�H�G��

�Q�X�U�V�L�Q�J�� �V�W�D�I�I�L�Q�J���� �Z�K�L�F�K�� �U�H�V�X�O�W�H�G�� �L�Q�� �V�K�R�U�W�D�J�H�V�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �V�W�D�I�I�� �W�R�� �V�K�D�U�H�� �W�K�H�� �Z�R�U�N�O�R�D�G����

�D�Q�G���W�K�L�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���X�Q�V�D�I�H���Q�X�U�V�L�Q�J���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����&�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���&�K�L�H�I��

�1�X�U�V�H���F�R�Q�I�L�U�P�H�G���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���S�U�R�E�O�H�P�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�¶���Z�R�U�N�L�Q�J���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W����

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �&�K�L�H�I�� �1�X�U�V�H���� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�H�U�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �Z�D�V�� �D�Z�D�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H��

�S�U�D�F�W�L�F�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���Q�X�U�V�H�V���I�D�F�H�G���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G��

�R�W�K�H�U���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���L�V�V�X�H�V�����$�O�O���W�K�H���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�J�U�H�H�G���R�Q���W�K�L�V���S�R�L�Q�W�����D�Q�G���W�K�L�V���Z�D�V��

�I�X�U�W�K�H�U���F�R�Q�I�L�U�P�H�G���E�\���P�\���I�L�H�O�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���Q�X�U�V�H�V���V�W�U�X�J�J�O�H�G���W�R���D�G�G�U�H�V�V���W�K�H���K�L�J�K��

�Y�R�O�X�P�H�� �R�I�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Q�H�H�G�L�Q�J�� �W�R�� �E�H�� �V�H�H�Q�� �Z�L�W�K�L�Q�� �D�� �V�K�R�U�W�� �W�L�P�H�I�U�D�P�H���� �7�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�H�U�H��

�H�[�K�D�X�V�W�H�G�����Z�K�L�F�K���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���L�P�S�D�F�W�H�G���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H������



��������
��

�7�K�H���O�D�F�N���R�I���V�S�D�F�H������

��

�7�K�H���O�D�F�N���R�I���V�S�D�F�H���D�Q�G���U�H�V�R�X�U�F�H�V���I�X�U�W�K�H�U���S�U�H�Y�H�Q�W�H�G���Q�X�U�V�H�V���I�U�R�P���F�D�U�U�\�L�Q�J���R�X�W���W�K�H�L�U���U�R�O�H�V��

�L�Q���W�K�H���Z�D�\���W�K�H�\���N�Q�H�Z���Z�D�V���Q�H�H�G�H�G�����7�K�H���Q�X�U�V�H�V���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G���W�K�H���S�U�R�I�R�X�Q�G���H�I�I�H�F�W�V���R�I��

�Z�R�U�N�L�Q�J�� �L�Q�� �D�� �F�R�Q�I�L�Q�H�G�� �D�Q�G�� �F�U�R�Z�G�H�G�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���� �7�K�H�\�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �V�H�Y�H�U�D�O�� �Z�R�U�N�L�Q�J��

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���W�K�H�\���E�H�O�L�H�Y�H�G���Z�H�U�H���Q�R�W���F�R�Q�G�X�F�L�Y�H���W�R���V�D�I�H���Q�X�U�V�L�Q�J���S�U�D�F�W�L�F�H������

�,���Z�D�Q�W���W�R���Z�R�U�N���L�Q���D���Z�H�O�O���P�D�Q�D�J�H�G���D�Q�G���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���F�O�L�Q�L�F�����+�H�U�H�����S�D�W�L�H�Q�W�V��

�D�U�U�L�Y�H���D�Q�\���W�L�P�H�����D�Q�G���L�W���L�V���V�W�U�H�V�V�I�X�O���W�R���V�H�H���H�Y�H�U�\�R�Q�H���F�U�R�Z�G�L�Q�J���D�U�R�X�Q�G���L�Q��

�W�K�H�� �S�D�V�V�D�J�H���� �,�W�� �L�V�� �O�L�N�H�� �H�Y�H�U�\�R�Q�H�� �L�V�� �V�W�D�U�L�Q�J�� �D�Q�G�� �P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J�� �Z�K�D�W�� �,�� �G�R��

�D�U�R�X�Q�G���W�K�H���F�O�L�Q�L�F���«���W�K�H�U�H���L�V���Q�R���S�U�L�Y�D�F�\�����,�W���L�V���K�D�U�G���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���U�H�P�R�Y�H��

�W�K�H�L�U���S�D�Q�W�V���L�Q���D���V�S�D�F�H���W�K�D�W���L�V���Q�R�W���S�U�L�Y�D�W�H���«���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���O�D�F�N���R�I��

�V�S�D�F�H�� �W�R�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �S�U�R�S�H�U�� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V���� �� �:�H�� �V�W�L�O�O�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �I�R�R�W��

�D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V�� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �S�O�D�Q�� �I�R�U�� �R�X�U�� �F�R�Y�H�U�D�J�H����

�6�R�P�H�W�L�P�H�V�����,���H�G�X�F�D�W�H���P�\���S�D�W�L�H�Q�W�V���R�X�W�V�L�G�H���«���X�Q�G�H�U���W�K�H���W�U�H�H�����:�H���G�R��

�Q�R�W���O�H�W���R�X�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���J�R���D�Z�D�\���«���R�W�K�H�U�Z�L�V�H�����Z�H���Z�L�O�O���Q�R�W���F�D�W�F�K���W�K�H�P���«��

�Z�H���R�Q�O�\���I�R�O�O�R�Z���X�S���W�K�H���K�R�P�H���E�D�V�H�G���F�D�V�H�V���L�Q���W�K�H�L�U���K�R�P�H�V�������5�R�V�L����

��

�1�X�U�V�H�V���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�U�H�V�V�����Z�K�L�F�K���Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\���L�P�S�D�F�W�H�G���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H�����$�V��

�G�R�F�X�P�H�Q�W�H�G�� �G�X�U�L�Q�J�� �P�\�� �I�L�H�O�G�Z�R�U�N���� �,�� �Z�L�W�Q�H�V�V�H�G�� �W�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �D�G�H�T�X�D�W�H�� �O�L�J�K�W�L�Q�J�� �D�Q�G��

�Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���L�Q���D���F�R�U�U�L�G�R�U�����7�K�H���G�D�W�D���V�K�R�Z�H�G���W�K�D�W���Q�X�U�V�H�V���Z�R�U�N�H�G���L�Q���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���F�R�Q�J�H�V�W�H�G��

�D�Q�G�� �R�Y�H�U�F�U�R�Z�G�H�G�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �E�D�W�W�O�H�G�� �Z�L�W�K�� �D�� �K�L�J�K�� �Y�R�O�X�P�H�� �R�I�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�Q�G��

�L�Q�V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����,���R�E�V�H�U�Y�H�G���W�K�H���1�X�U�V�H���3�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U���U�H�Y�L�H�Z�L�Q�J���D���S�D�W�L�H�Q�W�����6�K�H���Z�D�V��

�Y�H�U�\���O�R�X�G�����D�Q�G���D�O�O���W�K�H���R�W�K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���F�R�X�O�G���K�H�D�U���K�H�U���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���E�H�F�D�X�V�H��

�W�K�H���F�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���U�R�R�P���G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H���D���G�R�R�U�����$���Q�X�U�V�H���D�G�G�H�G����

�:�K�H�Q���Z�H���K�D�Y�H�� �D�� �G�R�X�E�O�H�� �F�O�L�Q�L�F���� �S�D�W�L�H�Q�W�V���D�U�H�� �X�V�X�D�O�O�\�� �V�T�X�D�V�K�H�G���X�S�� �L�Q��

�R�Q�H���U�R�R�P�����X�V�X�D�O�O�\���P�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���S�H�R�S�O�H���«���F�R�Q�F�H�U�Q���I�R�U���S�U�L�Y�D�F�\���I�R�U���W�K�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���D�Q�G���Z�R�U�N�L�Q�J���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�����:�H���D�U�H���W�U�\�L�Q�J���W�R���F�R�S�H��

�«���V�K�D�U�H���W�K�H���F�O�L�Q�L�F���Z�L�W�K���W�K�H���R�W�K�H�U���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���«���,���X�V�H���W�K�H���F�R�X�F�K���Z�K�H�Q��

�L�W���L�V���I�U�H�H�����R�W�K�H�U�Z�L�V�H�����S�D�W�L�H�Q�W�V���V�L�W���X�S���X�V�L�Q�J���D���I�R�R�W�U�H�V�W�����7�K�H���F�O�L�Q�L�F���L�V���D�O�Z�D�\�V��

�R�Y�H�U�F�U�R�Z�G�H�G���� �S�D�W�L�H�Q�W�V���V�W�D�Q�G�� �«�� �Z�D�L�W���I�R�U���D���Y�H�U�\�� �O�R�Q�J�� �W�L�P�H���I�R�U���U�H�Y�L�H�Z����



��������
��

�7�K�H���O�D�F�N���R�I���V�S�D�F�H�����N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����D�Q�G���U�H�V�R�X�U�F�H�V���L�V���W�U�R�X�E�O�L�Q�J���E�H�F�D�X�V�H���Z�H��

�F�D�Q���P�L�V�V���V�R�P�H���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���G�H�W�D�L�O�V�������/�L�W�L�D����

��

�,�Q���D�Q�R�W�K�H�U���I�L�H�O�G�Z�R�U�N���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�����W�K�H�U�H���Z�H�U�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J��

�U�R�R�P�����Z�D�L�W�L�Q�J���I�R�U���W�K�H�L�U���W�X�U�Q�����D�Q�G���D���Q�X�U�V�H���Z�K�R���Z�D�V���D�O�V�R���Z�L�W�K���D�Q�R�W�K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�����S�U�R�Y�L�G�L�Q�J��

�I�R�O�O�R�Z���X�S���G�D�W�H�V���L�Q���W�K�H���V�D�P�H���U�R�R�P�����7�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���F�R�X�F�K���R�U���G�R�R�U���� �6�R�P�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�Q�G��

�U�H�O�D�W�L�Y�H�V���S�X�V�K�H�G���W�K�H�L�U���Z�D�\���W�K�U�R�X�J�K���W�R���F�K�H�F�N���Z�K�D�W���Z�D�V���J�R�L�Q�J���R�Q���L�Q�V�L�G�H�����6�X�F�K���S�U�D�F�W�L�F�H��

�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V�� �S�U�H�Y�H�Q�W�H�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �I�U�R�P�� �G�L�V�F�X�V�V�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �Q�H�H�G�V�� �D�Q�G����

�F�R�P�S�R�X�Q�G�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�L�U�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �Y�D�O�X�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�� �S�U�R�W�R�F�R�O�� �R�I�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V���F�R�X�O�G���Q�R�W���R�S�H�Q�O�\���G�L�V�F�X�V�V���W�K�H�L�U���K�H�D�O�W�K���L�V�V�X�H�V������

��

�1�X�U�V�H�V�� �Z�H�U�H�� �Q�R�W�� �D�E�O�H�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �W�K�H�� �I�X�O�O�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �F�D�U�H�� �G�X�H�� �W�R�� �X�Q�S�U�H�G�L�F�W�D�E�O�H�� �Z�R�U�N��

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G���� �W�K�H�U�H�I�R�U�H���� �U�H�V�R�U�W�H�G�� �W�R�� �G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J�� �D�� �U�X�G�L�P�H�Q�W�D�U�\�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �F�D�U�H���� �� �,�W�� �Z�D�V��

�F�O�H�D�U���I�U�R�P���O�L�V�W�H�Q�L�Q�J���D�Q�G���R�E�V�H�U�Y�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���P�H�D�Q�W���W�K�D�W���Q�X�U�V�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G��

�R�Q�O�\�� �Y�H�U�\�� �E�D�V�L�F�� �F�D�U�H�� �D�Q�G�� �P�L�V�V�H�G�� �P�D�Q�\�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �I�R�U�� �P�R�U�H�� �F�D�U�H�I�X�O�� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W����

�K�H�D�O�W�K�� �W�H�D�F�K�L�Q�J���� �D�Q�G�� �L�Q���G�H�S�W�K�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�V�� �W�R�� �S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J�� �S�U�R�E�O�H�P�V���� �$�V�� �V�X�F�K���� �W�K�L�V�� �Z�D�V��

�L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H���F�D�U�H���W�K�D�W���Z�D�V���I�X�U�W�K�H�U���F�R�P�S�U�R�P�L�V�H�G���E�\���W�K�H���O�D�F�N���R�I���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H�V����

��

�7�K�H���O�D�F�N���R�I���W�L�P�H��

��

�7�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���W�K�D�W���W�K�H���F�O�L�Q�L�F���V�F�K�H�G�X�O�H���I�R�U���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���Z�D�V��

�R�Q�� �D�� �W�K�U�H�H���P�R�Q�W�K�O�\�� �V�F�K�H�G�X�O�H���� �7�K�H�\�� �Z�H�U�H�� �F�R�Q�F�H�U�Q�H�G�� �D�W�� �K�R�Z�� �H�D�V�\�� �L�W�� �Z�R�X�O�G�� �E�H�� �I�R�U�� �D��

�S�H�U�V�R�Q���W�R���G�H�Y�H�O�R�S���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����O�L�N�H���I�R�R�W���L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���V�W�L�O�O���E�H���Z�D�L�W�L�Q�J���I�R�U���W�K�H�L�U���F�O�L�Q�L�F��

�V�F�K�H�G�X�O�H�����)�R�U���W�K�L�V���U�H�D�V�R�Q�����W�K�H���Q�X�U�V�H�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���W�K�H���Q�H�H�G���W�R���H�G�X�F�D�W�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�E�R�X�W��

�W�K�H�L�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���W�R���S�U�H�Y�H�Q�W���G�H�O�D�\�H�G���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q������

�,�W���L�V���K�D�U�G���W�R���6�1�$�3���� ���S�D�W�L�H�Q�W�V���� �D�Q�G���L�W���L�V���D���W�R�X�J�K���M�R�E���W�R���J�D�L�Q���W�K�H�L�U���W�U�X�V�W��

�D�Q�G���F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H���«���L�W���W�D�N�H�V���W�L�P�H���W�R���N�Q�R�Z���W�K�H�P���Z�H�O�O�����,���K�D�Y�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G��

�W�K�L�V�� �W�R�� �W�K�H�� �G�R�F�W�R�U���� �,�� �L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J�� �I�D�F�W�R�U�V���� �D�V�N�L�Q�J�� �S�H�U�V�R�Q�D�O��

��
�ò�ñ�^�E���W���t���]�����v�š�]�(�]�����š�]�}�v���}�(���E�������Œ�]�•�l���(�����š�}�Œ�•�W���^�u�}�l�]�v�P�U���E�µ�š�Œ�]�š�]�}�v�U�����o���}�Z�}�o�U�����v�����W�Z�Ç�•�]�����o�������š�]�À�]�š�Ç��



��������
��

�T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����6�R�P�H�W�L�P�H�V�����V�W�U�H�V�V�H�G���S�D�W�L�H�Q�W�V���E�H�F�R�P�H���H�P�R�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���F�U�\����

�D�Q�G���R�W�K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�U�H���O�L�V�W�H�Q�L�Q�J���W�R���R�X�U���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�V�����������W�K�H�\���Q�H�H�G���W�R��

�E�H���L�Q���D���U�R�R�P�����K�D�Y�H���D���R�Q�H���W�R���R�Q�H���W�D�O�N���Z�L�W�K���Q�X�U�V�H�V�����D�Q�G���W�D�O�N���D�E�R�X�W���W�K�H��

�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H�L�U���S�U�R�E�O�H�P�����,���S�U�R�Y�L�G�H���F�R�P�I�R�U�W�����D�Q�G���Z�L�W�K���W�K�H���R�W�K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�O�R�R�N�L�Q�J���«���V�R�P�H���Q�R�V�\���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�O�O���D�V�N�����Z�K�\���L�V���V�K�H���F�U�\�L�Q�J�"�����������D�Q�G���,���Z�L�O�O��

�W�H�O�O���W�K�H�P���«���Q�R�����L�W���L�V���M�X�V�W���V�R�P�H���R�I���W�K�H���L�V�V�X�H�V���Z�H���D�U�H���G�L�V�F�X�V�V�L�Q�J���«���W�K�D�W��

�L�V���W�K�H���S�U�R�E�O�H�P���Z�K�H�Q���Z�H���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���D�Q�\���V�S�D�F�H�����Z�K�L�F�K���L�V���E�H�\�R�Q�G���R�X�U��

�F�R�Q�W�U�R�O�������5�R�V�L����

��

�6�1�$�3���D�V�V�L�V�W�V���Q�X�U�V�H�V���L�Q���L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���U�L�V�N�V���D�Q�G���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�L�Q�J���K�R�Z���W�R���D�G�Y�L�V�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���R�Q��

�V�P�R�N�L�Q�J���� �Q�X�W�U�L�W�L�R�Q���� �D�O�F�R�K�R�O���� �D�Q�G�� �S�K�\�V�L�F�D�O�� �D�F�W�L�Y�L�W�\���� �7�K�H�U�H�� �Z�H�U�H�� �W�Z�R�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �W�K�H��

�6�1�$�3�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�����V�W�U�H�V�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���V�S�L�U�L�W�X�D�O�L�W�\���� �,�Q���D�Q�R�W�K�H�U���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�����5�R�V�L��

�Z�D�V���F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���D���I�R�R�W���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�Q���R�Q�H���R�I���K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V�����6�K�H���K�D�G���W�R���V�W�R�S���D�Q�G���P�R�Y�H��

�K�H�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q�� �F�R�X�F�K�� �W�R�� �W�K�H�� �E�H�Q�F�K�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �U�R�R�P�� �E�H�F�D�X�V�H��

�V�R�P�H�R�Q�H���H�O�V�H���Q�H�H�G�H�G���W�R���X�V�H���W�K�H���H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q���F�R�X�F�K�����2�W�K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�H�U�H���Z�D�L�W�L�Q�J���I�R�U��

�D�� �I�R�R�W�� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���� �7�K�H�� �H�[�D�P�L�Q�D�W�L�R�Q�� �F�R�X�F�K�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �U�R�R�P�� �Z�H�U�H�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �Q�X�U�V�H�
�V��

�Z�R�U�N�V�S�D�F�H����

��

�$�V�� �Q�R�W�H�G�� �G�X�U�L�Q�J�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q���&�K�L�H�I�� �1�X�U�V�H���� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �Z�D�V��

�D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���Q�X�U�V�H�V���I�D�F�H���D�W���Z�R�U�N�����7�K�H���K�D�U�G�Z�R�U�N�L�Q�J���Q�X�U�V�H�V���L�P�S�U�R�Y�L�V�H�G���W�R��

�P�H�H�W���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Q�H�H�G�V�����,�W���V�K�R�X�O�G���E�H���Q�R�W�H�G���W�K�D�W���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���F�R�X�O�G���Q�R�W���F�R�Q�W�U�R�O��

�P�R�V�W���R�I���W�K�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���I�D�F�H�G���E�\���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���Z�L�W�K���W�K�H���F�O�L�Q�L�F���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G��

�V�H�W���X�S�����W�K�L�V���Z�D�V���E�H�F�D�X�V�H���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V�����W�K�H���K�L�J�K���Y�R�O�X�P�H���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U��

�F�X�O�W�X�U�D�O���I�D�F�W�R�U�V�����&�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H���&�K�L�H�I���1�X�U�V�H���D�O�V�R���F�R�Q�I�L�U�P�H�G���W�K�D�W���W�K�H���Q�X�U�V�L�Q�J��

�G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�� �K�D�G�� �V�X�E�P�L�W�W�H�G�� �W�K�H�L�U�� �U�H�S�R�U�W�V�� �W�R�� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�H�U�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K���� �7�K�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\��

�Q�R�Z���O�L�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�H�U�����Z�K�R���L�V���D�O�V�R���O�R�R�N�L�Q�J���D�W���Z�D�\�V���W�R���U�H�V�R�O�Y�H���W�K�H�V�H���L�V�V�X�H�V�����8�Q�W�L�O��

�F�K�D�Q�J�H���R�F�F�X�U�V�����Q�X�U�V�H�V���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�G���E�\���W�K�H���O�D�F�N���R�I���W�L�P�H����

��

�3�D�W�L�H�Q�W���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���L�V���D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���W�D�V�N���W�K�D�W���L�V���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�G���E�\���P�D�Q�\���I�D�F�W�R�U�V�����K�H�Q�F�H�����L�W���Q�H�H�G�V��

�D���F�D�U�H�I�X�O���D�S�S�U�R�D�F�K�����6�H�O�D�L���V�D�L�G���V�K�H���G�R�H�V���Q�R�W���K�D�Y�H���W�K�H���W�L�P�H���W�R���W�H�D�F�K���K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V������



��������
��

�,�W���L�V���D�O�O���D�E�R�X�W���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���«���Q�X�U�V�H�V���Q�H�H�G���W�R���H�[�S�O�D�L�Q���W�R���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R��

�K�H�O�S���W�K�H�P���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���«���W�K�H���S�U�R�E�O�H�P���L�V���Z�K�R���K�D�V���W�K�H���W�L�P�H���W�R���G�R���L�W���V�L�Q�F�H��

�Z�H���Q�H�H�G���W�R���F�O�H�D�U���R�I�I���W�K�H���P�D�Q�\���Q�X�P�E�H�U�V���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V�����0�R�V�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���K�D�Y�H��

�F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�O�U�H�D�G�\���� �D�Q�G�� �W�K�L�V�� �W�D�N�H�V�� �P�R�U�H�� �W�L�P�H�� �W�H�D�F�K�L�Q�J�� �W�K�H�P����

���6�H�O�D�L����

��

�$�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���V�K�D�U�H�G���6�H�O�D�L�¶�V���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V�²�W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���W�R��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V�����D�Q�G���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���W�K�H�\���G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H���W�L�P�H���W�R���H�G�X�F�D�W�H���W�K�H�L�U��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���� �6�R�P�H���Q�X�U�V�H�V�� �H�[�S�O�D�L�Q�H�G�� �K�R�Z���W�K�H�\�� �Z�H�U�H�� �V�D�F�U�L�I�L�F�L�Q�J�� �P�H�D�O�� �E�U�H�D�N�V�� �W�R�� �H�G�X�F�D�W�H��

�R�W�K�H�U���Q�X�U�V�H�V���R�Q���P�D�Q�D�J�L�Q�J���G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���I�R�R�W���L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V�����7�K�H�U�H���Z�H�U�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���R�I��

�V�L�P�S�O�L�I�\�L�Q�J�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �P�D�W�F�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �D�Q�G�� �H�G�X�F�D�W�L�Q�J�� �L�Q�� �D��

�Y�D�U�L�H�W�\���R�I���O�D�Q�J�X�D�J�H�V�����6�K�H���V�K�D�U�H�G���K�R�Z���V�K�H���D�O�O�R�Z�H�G���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���W�R���R�E�V�H�U�Y�H���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���R�I��

�Z�R�X�Q�G�� �G�U�H�V�V�L�Q�J�� �S�U�R�F�H�G�X�U�H�� �Z�K�L�O�H�� �V�K�H���X�V�H�G���W�K�D�W�� �S�H�U�L�R�G�� �W�R���H�G�X�F�D�W�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�Q�G�� �W�K�H�L�U��

�U�H�O�D�W�L�Y�H�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����V�K�H���U�H�S�R�U�W�H�G���W�K�D�W���P�R�V�W���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���I�H�D�U�H�G���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���Z�R�X�Q�G�V�����$�Q�R�W�K�H�U��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���� �/�L�W�L�D���� �V�X�J�J�H�V�W�H�G�� �W�K�D�W�� �G�X�H�� �W�R�� �W�K�H�� �K�L�J�K�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G�� �I�R�R�W��

�L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V�����W�K�H�U�H���Z�D�V���D���Q�H�H�G���W�R���K�D�Y�H���W�Z�R���Q�X�U�V�H�V���G�X�U�L�Q�J���F�O�L�Q�L�F���G�D�\�V����

��

�1�X�U�V�H�V�� �N�Q�H�Z�� �W�K�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �R�I�� �D�� �F�R�P�S�H�W�H�Q�W�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �S�O�D�Q�� �D�Q�G�� �Z�D�Q�W�H�G�� �W�R��

�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�� �L�W���� �K�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�\�� �O�D�F�N�H�G�� �W�K�H�� �W�L�P�H�� �W�R�� �H�G�X�F�D�W�H�� �R�W�K�H�U�� �Q�X�U�V�H�V���� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �D�Q�G��

�W�K�H�L�U���I�D�P�L�O�L�H�V�����7�K�H���Q�X�U�V�H�V���H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�H�G���V�W�D�I�I���V�K�R�U�W�D�J�H�V���D�Q�G���O�D�F�N�H�G���W�L�P�H���W�R���I�X�O�I�L�O���W�K�H�L�U���M�R�E��

�G�H�P�D�Q�G�V���D�Q�G���W�K�H���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���Q�H�H�G�V�����7�K�H���V�S�H�F�L�D�O�O�\���W�U�D�L�Q�H�G���I�R�R�W��

�F�D�U�H���Q�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���R�Y�H�U�Z�K�H�O�P�H�G���E�\���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���Q�H�H�G���W�R���E�H���L�Q�I�R�U�P�H�G�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H�\���K�D�G��

�W�U�D�L�Q�H�G���R�W�K�H�U���Q�X�U�V�H�V���W�R���P�H�H�W���W�K�H���Z�R�U�N���G�H�P�D�Q�G�����7�K�H���O�D�F�N���R�I���W�L�P�H���W�R���D�W�W�H�Q�G���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶��

�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �Q�H�H�G�V�� �S�U�H�Y�H�Q�W�H�G�� �Q�X�U�V�H�V�� �I�U�R�P�� �G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �D�Q�G�� �D�G�H�T�X�D�W�H��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���G�L�D�E�H�W�H�V�����'�U�L�Q�F�L�F���H�W���D�O���������������������7�K�H���O�D�F�N���R�I���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R��

�Q�R�Q�F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H�� �R�I�� �P�H�G�L�F�D�O�� �D�G�Y�L�F�H���� �Z�R�U�V�H�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �K�H�D�O�W�K�� �V�W�D�W�X�V�H�V�� �E�\��

�L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���W�K�H���F�K�D�Q�F�H�V���R�I���G�L�V�H�D�V�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���I�X�U�W�K�H�U���V�W�U�H�V�V�H�G���K�H�D�O�W�K���E�X�G�J�H�W�V��

���)�H�U�Q�D�Q�G�H�V���H�W���D�O�������������������:�+�2������������������

��

��



��������
��

�7�K�H���O�D�F�N���R�I���H�T�X�L�S�P�H�Q�W����

��

�,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���F�U�R�Z�G�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����Q�X�U�V�H�V���I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\���G�H�D�O���Z�L�W�K���L�Q�V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H��

�I�D�F�L�O�L�W�\�� �U�H�V�R�X�U�F�L�Q�J���� �I�R�U�F�L�Q�J�� �W�K�H�P�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �W�K�D�W�� �I�D�O�O�V�� �E�H�O�R�Z�� �D�F�F�H�S�W�D�E�O�H��

�V�W�D�Q�G�D�U�G�V�����7�Z�R���H�[�D�P�S�O�H�V���R�I���W�K�L�V���D�U�H������

�:�H���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���V�W�H�U�L�O�H���G�U�H�V�V�L�Q�J���V�X�S�S�O�L�H�V���W�K�H�U�H�I�R�U�H���G�R���Q�R�W��

�X�V�H���V�W�H�U�L�O�H���G�U�H�V�V�L�Q�J�V�����:�H���S�U�H�S�D�U�H���R�X�U���G�U�H�V�V�L�Q�J���V�X�S�S�O�L�H�V���«���*�L�O�F�K�U�L�V�W����

�V�Z�D�E�V���«���D�Q�G���W�K�H�\���G�R���Q�R�W���J�R���W�K�U�R�X�J�K���D�X�W�R�F�O�D�Y�L�Q�J���«���V�W�L�O�O���Z�D�L�W�L�Q�J���I�R�U��

�R�X�U���D�X�W�R�F�O�D�Y�L�Q�J���P�D�F�K�L�Q�H���«���W�K�H���G�U�H�V�V�L�Q�J���W�U�D�\�V���D�U�H���Q�R�W���V�W�H�U�L�O�H�����:�H���R�Q�O�\��

�G�L�S���D�Q�G���V�R�D�N���G�U�H�V�V�L�Q�J���W�U�D�\�V���D�Q�G���I�R�U�F�H�S�V���L�Q���K�R�W���Z�D�W�H�U���D�Q�G���V�D�Y�O�R�Q���I�R�U���D��

�I�H�Z���P�L�Q�X�W�H�V�����D�Q�G���W�K�H�\���D�U�H���U�H�D�G�\���W�R���E�H���X�V�H�G���«���L�V���D�O�Z�D�\�V���D�Q���L�V�V�X�H���W�R��

�W�U�D�Q�V�S�R�U�W���W�U�D�\�V���W�R���W�K�H���P�D�L�Q���K�R�V�S�L�W�D�O�������6�R�����Z�H���X�V�H���W�K�H���X�Q�V�W�H�U�L�O�H���R�Q�H�V���«��

�R�Q�O�\���R�Q�H���G�U�H�V�V�L�Q�J���W�U�D�\���R�Q���P�D�Q�\���S�D�W�L�H�Q�W�V�����P�R�V�W�O�\���R�Q���W�K�R�V�H���Z�L�W�K���P�L�Q�R�U��

�G�U�H�V�V�L�Q�J�V�����������Q�R���P�L�Q�R�U���G�U�H�V�V�L�Q�J���S�D�F�N�V�������/�R�P�D����

�7�K�H�U�H�� �L�V�� �Q�R�� �F�R�X�F�K���� �D�Q�G�� �L�W�� �L�V�� �X�Q�F�R�P�I�R�U�W�D�E�O�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �D�Q�G�� �W�K�H��

�Q�X�U�V�H�� �W�R�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �D�� �I�R�R�W�� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�� �R�Q�� �D�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �Z�K�R�� �L�V�� �V�L�W�W�L�Q�J�� �X�S����

���5�R�V�L����

��

�,�Q���R�Q�H���I�L�H�O�G�Z�R�U�N���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�����W�K�H�U�H���Z�D�V���R�Q�O�\���R�Q�H���G�U�H�V�V�L�Q�J���W�U�D�\���R�S�H�Q�H�G���D�Q�G���X�V�H�G���R�Q��

�W�K�U�H�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�R���U�H�T�X�L�U�H�G���P�L�Q�R�U���Z�R�X�Q�G���G�U�H�V�V�L�Q�J�V�����$�O�V�R���Q�R�W�H�G���Z�D�V���W�K�H���D�E�V�H�Q�F�H���R�I��

�P�L�Q�R�U�� �G�U�H�V�V�L�Q�J�� �S�D�F�N�V���� �'�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �)�L�M�L�D�Q�� �&�K�L�H�I�� �1�X�U�V�H�� �F�R�Q�I�L�U�P�H�G�� �V�K�H�� �K�D�G��

�U�H�F�H�L�Y�H�G�� �F�R�P�S�O�D�L�Q�W�V�� �I�U�R�P�� �V�R�P�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �Z�R�U�N�L�Q�J�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �6�R�P�H��

�Q�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���P�R�U�H���F�R�P�I�R�U�W�D�E�O�H���W�D�O�N�L�Q�J���W�R���K�H�U���W�K�D�Q���W�R���W�K�H�L�U���V�X�S�H�U�Y�L�V�R�U�V�����7�K�H���&�K�L�H�I���1�X�U�V�H��

�G�L�G�� �Q�R�W�� �W�X�U�Q�� �D�Q�\�R�Q�H�� �D�Z�D�\�� �E�X�W�� �K�D�G�� �I�R�O�O�R�Z�H�G���X�S�� �W�K�H�� �F�R�P�S�O�D�L�Q�W�V���� �2�W�K�H�U�� �Q�X�U�V�H�V�� �O�R�G�J�H�G��

�W�K�H�L�U���R�E�M�H�F�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���)�L�M�L���1�X�U�V�L�Q�J���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�����)�1�$��������

��

�3�U�R�S�H�U���Z�R�X�Q�G���F�D�U�H���L�V���D�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���D�V�S�H�F�W���R�I���F�D�U�H���I�R�U���S�H�R�S�O�H���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V�����)�D�F�H�G���Z�L�W�K��

�V�K�R�U�W�D�J�H�V���R�I���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�\���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����Q�X�U�V�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���F�D�U�H���G�X�H���W�R��

�O�D�F�N�� �R�I�� �V�W�H�U�L�O�H�� �H�T�X�L�S�P�H�Q�W���� �Z�K�L�F�K�� �P�D�\�� �O�H�D�G�� �W�R�� �F�U�R�V�V���L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �G�H�O�D�\�H�G�� �Z�R�X�Q�G��

�K�H�D�O�L�Q�J�����8�Q�K�H�D�O�H�G���Z�R�X�Q�G�V���H�[�S�R�V�H�G���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���P�D�Q�\���U�L�V�N�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���I�X�U�W�K�H�U���Z�R�X�Q�G��



��������
��

�G�H�E�U�L�G�H�P�H�Q�W�� �R�U�� �O�L�P�E�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�V�H�� �V�W�R�U�L�H�V�� �D�Q�G�� �P�\�� �R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�� �V�K�R�Z�H�G�� �W�K�D�W��

�Z�R�X�Q�G�� �K�H�D�O�L�Q�J�� �Z�D�V�� �F�R�P�S�U�R�P�L�V�H�G���� �D�Q�G�� �L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V�� �Z�H�U�H�� �P�R�U�H�� �O�L�N�H�O�\�� �W�R�� �K�D�S�S�H�Q����

�,�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V���R�F�F�X�U���L�Q���W�K�H���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���S�U�R�S�H�U���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���R�I���Z�R�X�Q�G�V�����&�R�U�V�L���9�D�V�T�X�H�]���	��

�2�V�W�U�R�V�N�\���=�H�L�F�K�Q�H�U���� ������������ �.�H�Q�W�� �H�W�� �D�O������ �������������� �)�D�L�O�X�U�H�� �W�R�� �P�D�Q�D�J�H�� �Z�R�X�Q�G�V�� �O�H�G�� �W�R�� �D�Q��

�L�Q�F�U�H�D�V�H�G���U�L�V�N���R�I���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����+�H�V�V�H�O�V���H�W���D�O���������������������Q�R�W���W�R���P�H�Q�W�L�R�Q���S�H�U�V�R�Q�D�O���V�X�I�I�H�U�L�Q�J��

�D�Q�G���S�U�R�O�R�Q�J�H�G���K�R�V�S�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q����

��

�7�K�H���O�D�F�N���R�I���W�H�D�F�K�L�Q�J���U�H�V�R�X�U�F�H�V��

��

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���V�K�D�U�H�G���K�R�Z���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���P�X�V�W��

�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D�G�K�H�U�H���W�R���W�K�H�P�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���Q�X�U�V�H�V���O�D�F�N�H�G��

�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �W�R�R�O�V�� �W�K�D�W�� �D�V�V�L�V�W�H�G�� �W�K�H�P�� �L�Q�� �H�Q�D�E�O�L�Q�J�� �W�K�L�V�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���� �2�Q�H�� �Q�X�U�V�H��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���H�[�S�O�D�L�Q�H�G������

�1�R�Z���L�W���L�V���Z�R�U�V�H�����D�Q�G���Z�H���D�U�H���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���P�R�U�H���L�7�D�X�N�H�L���P�R�W�K�H�U�V�����7�K�H�\���D�U�H��

�Q�R�W���F�R�P�S�O�L�D�Q�W���Z�L�W�K���K�H�D�O�W�K���D�G�Y�L�F�H�����,�W���J�R�H�V���E�D�F�N���W�R���R�X�U���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���D�Q�G��

�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����E�X�W���L�W���D�O�V�R���G�H�S�H�Q�G�V���R�Q���W�K�H�L�U���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���K�R�Z���Z�H�O�O���W�K�H�\��

�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H���K�H�D�O�W�K���P�H�V�V�D�J�H���«���P�D�L�Q�O�\���I�U�R�P���R�X�U���U�X�U�D�O���P�R�W�K�H�U�V�����:�H��

�V�K�R�X�O�G���E�H���V�K�R�Z�L�Q�J���W�K�H�P���S�L�F�W�X�U�H�V���W�K�D�W���V�X�S�S�R�U�W���R�X�U���W�D�O�N�V�����V�R�P�H���L�P�D�J�H�V��

�W�K�D�W���V�K�R�Z���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���«���E�H�F�D�X�V�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���G�R���Q�R�W���W�D�N�H��

�W�K�L�Q�J�V���V�H�U�L�R�X�V�O�\�����,�W���Z�L�O�O���E�H���X�V�H�I�X�O���W�R���K�D�Y�H���Y�L�G�H�R�V���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���F�D�Q���Z�D�W�F�K��

�Z�K�L�O�H���W�K�H�\���Z�D�L�W���L�Q���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�������$�Q�D����

��

�$�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�J�U�H�H�G���Z�L�W�K�� �$�Q�D�¶�V���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V���R�Q���H�G�X�F�D�W�L�Q�J�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �V�W�D�W�L�Q�J�� �W�K�D�W���W�K�H��

�0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���V�K�R�X�O�G���S�U�R�Y�L�G�H���W�H�D�F�K�L�Q�J���P�D�W�H�U�L�D�O�V���D�Q�G���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���Y�L�G�H�R�V���W�R���V�X�S�S�R�U�W��

�W�K�H�L�U���U�R�O�H���D�V���H�G�X�F�D�W�R�U�V�����:�K�H�U�H���W�K�H�U�H���Z�H�U�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���P�D�W�H�U�L�D�O�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�����S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V��

�V�D�L�G�� �W�K�H�\�� �U�D�Q�� �R�X�W���� �D�Q�G�� �R�U�G�H�U�V�� �I�R�U�� �P�R�U�H�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �D�U�U�L�Y�H�G�� �O�D�W�H���� �7�K�H�U�H�� �Z�H�U�H�� �D�O�V�R��

�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���K�R�Z���S�H�R�S�O�H���R�Q�O�\���V�D�Z���G�L�D�E�H�W�H�V���D�V���D���Z�R�U�G���D�Q�G���Z�H�U�H���Q�R�W���D�Z�D�U�H���R�I���L�W�V��

�F�R�P�S�O�H�[���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V�����9�L�N�D���H�[�S�O�D�L�Q�V������

�7�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Q�H�H�G���W�R���V�H�H���W�K�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V���W�K�U�R�X�J�K���L�W�V��

�F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����,�W���L�V���I�U�X�V�W�U�D�W�L�Q�J���W�R���V�H�H���W�K�H���O�D�F�N���R�I���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���G�L�U�H�F�W�H�G���W�R��



��������
��

�W�K�H�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �«�� �W�K�H�� �S�R�V�W�H�U�V�� �Z�H�� �K�D�Y�H��

�S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �D�� �K�H�D�O�W�K�\�� �S�H�U�V�R�Q�� �U�X�Q�Q�L�Q�J���� �S�O�D�Q�W�L�Q�J���� �D�Q�G�� �K�D�V�� �S�R�U�W�L�R�Q�V�� �R�I��

�I�U�H�V�K���D�Q�G���K�H�D�O�W�K�\���I�R�R�G�����7�K�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H���Q�H�H�G���W�R���E�H��

�L�Q�� �S�R�V�W�H�U�V�� �R�U�� �E�L�J�J�H�U�� �F�D�Q�Y�D�V�H�V�� �I�R�U�� �S�H�R�S�O�H�� �W�R�� �V�H�H���� �:�H�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �K�D�Y�H��

�E�D�Q�Q�H�U�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H�����V�R���Z�K�H�Q���S�H�R�S�O�H���O�R�R�N��

�D�W���W�K�H�P���� �W�K�H�\���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H�P���V�W�U�D�L�J�K�W���D�Z�D�\�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �W�K�H���Q�R�W���V�R��

�Z�H�O�O���H�G�X�F�D�W�H�G�������9�L�N�D����

��

�7�K�H�U�H���Z�H�U�H���D�O�V�R���V�X�J�J�H�V�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�W�W�H�U���S�O�D�Q�V���I�R�U��

�S�X�E�O�L�F�� �D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���� �2�Q�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���� �6�H�O�D�L���� �K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G�� �K�R�Z�� �W�K�H�� �O�D�Q�J�X�D�J�H�� �X�V�H�G�� �L�Q��

�S�D�P�S�K�O�H�W�V�� �K�D�G�� �E�H�F�R�P�H�� �D�� �E�D�U�U�L�H�U�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���� �D�O�O�� �E�U�R�F�K�X�U�H�V�� �Z�H�U�H�� �L�Q��

�(�Q�J�O�L�V�K�� �H�[�F�H�S�W�� �I�R�U�� �W�K�H�� �R�Q�H�� �R�Q�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �U�H�W�L�Q�R�S�D�W�K�\���� �$�Q�R�W�K�H�U�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���� �/�L�V�L����

�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �W�K�D�W�� �S�H�R�S�O�H�� �Z�H�U�H�� �Q�R�W�� �D�Z�D�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �S�D�W�K�R�S�K�\�V�L�R�O�R�J�\�� �R�I�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G��

�V�X�J�J�H�V�W�H�G�� �W�K�D�W�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �F�K�D�U�W�V�� �E�H�� �V�X�S�S�O�L�H�G�� �D�Q�G�� �S�D�V�W�H�G�� �L�Q�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �G�L�Q�L�Q�J�� �D�U�H�D�V��

�Z�L�W�K�L�Q���W�K�H�L�U���K�R�P�H����

��

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���N�Q�H�Z���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���F�R�X�O�G���E�H�Q�H�I�L�W���I�U�R�P���K�H�D�O�W�K���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���P�D�W�H�U�L�D�O�V�����D�Q�G���W�K�H�\��

�D�O�V�R�� �N�Q�H�Z���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Q�H�H�G�H�G�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���E�H�W�W�H�U���L�Q�I�R�U�P�H�G�� �F�D�U�H���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �Q�H�H�G�� �I�R�U�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �Z�D�V�� �Q�R�W�� �P�H�W�� �G�X�H�� �W�R�� �O�D�F�N�� �R�I�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �W�R��

�V�X�S�S�R�U�W�� �Q�X�U�V�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �S�D�W�L�H�Q�W���H�G�X�F�D�W�R�U�� �U�R�O�H���� �(�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �S�D�P�S�K�O�H�W�V�� �F�R�X�O�G�� �F�K�D�Q�J�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�����N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����D�Q�G���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���D�E�R�X�W���G�L�D�E�H�W�H�V�����D�Q�G���K�H�O�S���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���P�H�G�L�F�D�O���D�G�Y�L�F�H�����7�K�H���O�D�F�N���R�I���V�X�S�S�R�U�W�L�Y�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���P�D�W�H�U�L�D�O�V���W�R���D�V�V�L�V�W���W�K�H��

�Q�X�U�V�H�V���G�L�G���Q�R�W���I�X�O�I�L�O���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Q�H�H�G���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���X�Q�G�H�V�L�U�D�E�O�H��

�O�R�Q�J���W�H�U�P���K�H�D�O�W�K���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V�����+�R�U�Q�H�U���H�W���D�O���������������������7�K�H���Q�X�U�V�H�V���I�H�O�W���G�L�V�H�P�S�R�Z�H�U�H�G��

�D�Q�G���Z�H�U�H���I�U�X�V�W�U�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V��������

��

�,�Q�F�U�H�D�V�H�G���Z�R�U�N�O�R�D�G���G�X�H���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V��

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���K�D�Y�H���V�K�R�Z�Q���W�K�D�W���W�K�H�\���Q�R�W�L�F�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V���L�Q���F�D�U�H���D�W���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���F�H�Q�W�U�H�V�����1�X�U�V�H�V��

�G�H�V�F�U�L�E�H�G�� �Z�L�W�K�� �F�R�Q�F�H�U�Q�� �W�K�D�W�� �V�R�P�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Y�L�V�L�W�H�G�� �P�H�G�L�F�D�O�� �F�H�Q�W�U�H�V�� �R�W�K�H�U�� �W�K�D�Q�� �W�K�R�V�H��



��������
��

�G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H�L�U���U�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O���D�G�G�U�H�V�V�H�V���W�R���D�F�F�H�V�V���F�D�U�H���W�K�D�W���W�K�H�\���S�H�U�F�H�L�Y�H�G��

�Z�D�V���E�H�W�W�H�U����

�,�� �Z�D�Q�W�� �W�R�� �G�H�O�L�Y�H�U�� �W�K�H�� �W�\�S�H�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �W�K�D�W�� �L�V�� �F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�� �L�Q�� �D�O�O��

�I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�����6�R�P�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���S�U�H�I�H�U���W�K�H���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�K�D�W���,���S�U�R�Y�L�G�H���G�H�V�S�L�W�H��

�E�H�O�R�Q�J�L�Q�J���W�R���D�Q�R�W�K�H�U���P�H�G�L�F�D�O���D�U�H�D���«���Q�R�W���D���J�R�R�G���S�L�F�W�X�U�H���I�R�U���Q�X�U�V�L�Q�J��

�Z�K�H�Q�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �E�H�K�D�Y�H�� �W�K�L�V�� �Z�D�\�� �«�� �G�L�V�W�X�U�E�V�� �W�K�H�� �P�H�G�L�F�D�O�� �V�X�S�S�O�L�H�V����

�D�G�G�L�Q�J���Z�R�U�N�O�R�D�G���W�R���V�W�D�I�I�V���H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���,���G�R���Q�R�W���P�L�Q�G���«���X�Q�I�D�L�U���W�R���R�W�K�H�U��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���� �'�H�V�S�L�W�H�� �V�H�Q�G�L�Q�J�� �W�K�H�V�H�� �R�W�K�H�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �F�O�L�Q�L�F�� �D�I�W�H�U��

�D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�R���W�K�H�P�����W�K�H�\���V�W�L�O�O���U�H�W�X�U�Q���W�K�H���Q�H�[�W���G�D�\���W�R���W�K�H���F�O�L�Q�L�F���«���,���W�R�O�G���D��

�S�D�W�L�H�Q�W���Z�L�W�K���I�R�U�H���I�R�R�W���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���V�K�H���E�H�O�R�Q�J�V���W�R���D�Q�R�W�K�H�U���D�U�H�D�����,��

�D�W�W�H�Q�G�H�G���W�R���K�H�U���D�Q�G���G�L�V�F�X�V�V�H�G���K�H�U���F�D�V�H���Z�L�W�K���K�H�U���D�U�H�D���Q�X�U�V�H�����1�H�[�W���G�D�\����

�W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���Z�D�V���E�D�F�N���L�Q���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�����D�Q�G���Z�K�H�Q���T�X�H�V�W�L�R�Q�H�G���� �V�W�D�W�H�G���W�K�D�W��

�V�K�H���G�L�G���Q�R�W���O�L�N�H���W�K�H���R�W�K�H�U���Q�X�U�V�H�¶�V���D�S�S�U�R�D�F�K���«���Q�R�W���W�U�H�D�W�H�G���W�K�H���Z�D�\���,��

�D�W�W�H�Q�G�H�G���W�R���K�H�U���Z�R�X�Q�G�����+�H�U���D�U�H�D���Q�X�U�V�H���L�V���Q�R�W���L�7�D�X�N�H�L�������5�R�V�L����

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V�¶���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���I�R�U���Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\�� �V�R�P�H���Q�X�U�V�H�V���K�D�V���S�X�W���S�U�H�V�V�X�U�H���R�Q��

�U�H�V�R�X�U�F�H�V���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���S�U�D�F�W�L�F�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V�����,�Q���D�Q���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�����5�R�V�L���Z�D�V���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�R��

�R�Q�H�� �R�I�� �K�H�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�H�Q�� �D�� �Z�R�P�D�Q�� �L�Q�� �K�H�U�� �����V�� �J�U�H�H�W�H�G�� �K�H�U�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �Z�L�Q�G�R�Z���� �5�R�V�L��

�M�R�N�L�Q�J�O�\�� �D�V�N�H�G�� �W�K�H�� �S�X�U�S�R�V�H�� �R�I�� �K�H�U�� �Y�L�V�L�W�� �W�R�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K�� �F�H�Q�W�U�H���� �7�K�H�� �Z�R�P�D�Q���� �D��

�S�R�V�W�R�S�H�U�D�W�L�Y�H���I�R�U�H�I�R�R�W���D�P�S�X�W�H�H���I�U�R�P���D�Q�R�W�K�H�U���P�H�G�L�F�D�O���D�U�H�D�����V�D�L�G���W�R���5�R�V�L���³�1�R���R�Q�H���L�V���O�L�N�H��

�\�R�X�´���� �5�R�V�L�� �U�H�V�S�R�Q�G�H�G�� �E�\�� �V�D�\�L�Q�J���³�'�R�� �Q�R�W�� �S�X�O�O�� �P�\�� �O�H�J�´�� �D�Q�G�� �D�W�W�H�Q�G�H�G�� �W�R�� �K�H�U�� �D�I�W�H�U�� �V�K�H��

�D�W�W�H�Q�G�H�G���W�R���D�O�O���K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V�����5�R�V�L���K�D�G���E�H�H�Q���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�R���K�H�U���Z�R�X�Q�G���I�R�U���V�H�Y�H�U�D�O���Z�H�H�N�V����

�$�Q�R�W�K�H�U���Q�X�U�V�H���D�G�G�H�G����

�1�X�U�V�H�V�� �P�X�V�W�� �V�S�H�D�N�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �O�D�Q�J�X�D�J�H���� �N�Q�R�Z���� �D�Q�G�� �E�H�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �L�Q��

�Z�R�X�Q�G���F�D�U�H���«���,���I�H�H�O���W�K�D�W���D�O�O���Q�X�U�V�H�V���V�K�R�X�O�G���N�Q�R�Z���K�R�Z���W�R���W�D�N�H���F�D�U�H���R�I��

�W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Z�R�X�Q�G�����6�R�P�H�W�L�P�H�V�����D�I�W�H�U���K�R�X�U�V�����W�K�H���Q�X�U�V�H�V���V�H�Q�G���Z�R�X�Q�G��

�S�L�F�W�X�U�H�V���W�R���P�H���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���S�K�R�Q�H���R�Q���P�H�V�V�H�Q�J�H�U�����D�Q�G���,���D�G�Y�L�V�H���W�K�H�P��

�R�Q���W�K�H�� �G�U�H�V�V�L�Q�J���� �:�H���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �W�R���F�R�P�H���L�Q�� �W�K�H�� �P�R�U�Q�L�Q�J�� �D�V��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �N�Q�R�Z�� �W�K�H�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�D�U�H�� �W�K�H�\�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �I�U�R�P�� �R�W�K�H�U��

�Q�X�U�V�H�V�����,���K�D�Y�H���D�Q�R�W�K�H�U���F�R�O�O�H�D�J�X�H�����Z�K�R���L�V���D���V�H�Q�L�R�U���Q�X�U�V�H�����6�K�H���N�Q�R�Z�V��



��������
��

�Z�K�D�W���W�R���G�R�����E�X�W���V�K�H���G�R�H�V���Q�R�W���G�R���D�Q�\���I�R�R�W���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�����0�D�\�E�H���V�K�H���K�D�V��

�K�H�U���U�H�D�V�R�Q�V�����,���H�Q�G���X�S���G�R�L�Q�J���D�O�O���W�K�H���Z�R�U�N���D�Q�G���I�H�H�O���V�R���W�L�U�H�G�������/�L�W�L�D����

��

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V�
���V�W�R�U�L�H�V���D�Q�G���P�\���I�L�H�O�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���D���O�D�F�N���R�I���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���L�Q���W�K�H���Z�D�\��

�Q�X�U�V�H�V�� �S�U�D�F�W�L�V�H�� �W�K�D�W�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�
�� �K�H�D�O�W�K�� �D�Q�G�� �K�H�O�S���V�H�H�N�L�Q�J�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U���� �7�K�H��

�Q�X�U�V�H�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���K�R�Z���V�R�P�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���K�D�G���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���S�H�U�V�R�Q�D�O���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���I�R�U���Q�X�U�V�H�V��

�D�Q�G���W�K�H�L�U���V�H�U�Y�L�F�H�V�����7�K�H�\���W�U�D�Y�H�O�O�H�G���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H�L�U���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���P�H�G�L�F�D�O���D�U�H�D�V���W�R���R�W�K�H�U��

�D�U�H�D�V���� �D�I�I�H�F�W�L�Q�J�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �D�Q�G�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �Z�R�U�N�O�R�D�G�V�� �I�R�U�� �V�R�P�H�� �Q�X�U�V�H�V���� �'�L�V�S�O�D�\�L�Q�J��

�K�R�V�S�L�W�D�O�L�W�\�� �Z�L�W�K�R�X�W�� �E�D�U�U�L�H�U�V�� �D�Q�G�� �U�H�F�H�L�Y�L�Q�J�� �D�Q�G�� �W�U�H�D�W�L�Q�J�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �R�S�H�Q�O�\�� �G�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�L�U��

�D�O�O�R�F�D�W�H�G���P�H�G�L�F�D�O���D�U�H�D���D�U�H���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V���S�R�V�V�H�V�V�H�G���E�\���P�R�V�W���L�7�D�X�N�H�L���Q�X�U�V�H�V����

��

�&�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�Q�J���I�R�U���D�O�O�L�H�G���K�H�D�O�W�K���U�R�O�H�V����

��

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���N�Q�H�Z���W�K�D�W���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���D���K�R�O�L�V�W�L�F���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G��

�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����H�I�I�R�U�W�V���V�K�R�X�O�G���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H���R�Q���H�Q�V�X�U�L�Q�J���D���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���V�X�S�S�O�\���R�I��

�P�X�O�W�L�G�L�V�F�L�S�O�L�Q�D�U�\���K�H�D�O�W�K���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���G�L�H�W�L�W�L�D�Q�V�����S�K�\�V�L�R�W�K�H�U�D�S�L�V�W�V�����D�Q�G���P�R�U�H��

�Q�X�U�V�H�V���W�R���D�W�W�H�Q�G���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Q�H�H�G�V�����2�Q�H���Q�X�U�V�H���V�D�L�G����

�,���D�P���W�K�H���I�R�R�W���F�D�U�H���Q�X�U�V�H���� ���D�Q�G���D�P���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�O�O���G�L�D�E�H�W�H�V���F�D�V�H�V����

�,�� �K�D�Y�H���D�� �]�R�Q�H���W�R�� �F�R�Y�H�U���E�X�W�� �O�R�R�N���D�I�W�H�U���D�O�O���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���I�U�R�P��

�R�W�K�H�U�� �]�R�Q�H�V�� �D�V�� �Z�H�O�O���� �,�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �V�H�H�� �W�K�H�P�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �I�L�U�V�W�� �F�O�L�Q�L�F���� �,�� �G�R�� �Q�R�W��

�U�H�F�H�L�Y�H���H�[�W�U�D���S�D�\���I�R�U���H�[�W�U�D���Z�R�U�N�����7�K�H���G�L�H�W�L�F�L�D�Q���L�V���P�R�V�W�O�\���R�Q���V�L�F�N���O�H�D�Y�H��

�«���,���I�L�O�O���L�Q���D�Q�G���X�V�H���G�L�H�W���F�K�D�U�W�V���W�R���H�G�X�F�D�W�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���D�Y�R�L�G���Z�R�U�V�H�Q�H�G��

�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�������,���W�U�\���W�R���H�G�X�F�D�W�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K���W�K�H���O�L�W�W�O�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���,���K�D�Y�H��

�D�E�R�X�W�� �G�L�H�W���� �,�� �D�O�V�R�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �W�R�� �U�H�W�X�U�Q�� �I�R�U�� �F�O�D�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �L�I��

�X�Q�V�X�U�H���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �I�R�R�W�� �X�O�F�H�U�V�� �R�U�� �L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V���� �7�K�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �P�X�V�W�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �D�G�Y�L�F�H�� �R�Q�� �Q�X�W�U�L�W�L�R�Q���� �S�K�\�V�L�F�D�O�� �I�L�W�Q�H�V�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V����

�D�Q�G�� �P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �*�H�Q�H�U�D�O�O�\���� �,�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �W�R�� �F�R�P�H�� �W�R�� �W�K�H��

��
�������)�R�R�W���F�D�U�H���Q�X�U�V�H���±���Q�X�U�V�H�V���Z�K�R���K�D�Y�H���W�U�D�L�Q�L�Q�J���L�Q���G�L�D�E�H�W�L�F���I�R�R�W���F�D�U�H�����7�K�H�\���D�U�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�O�O���S�D�W�L�H�Q�W�V��
�Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �Q�H�H�G�L�Q�J�� �I�R�R�W�� �F�D�U�H���� �7�K�H�\�� �D�V�V�H�V�V���� �G�L�D�J�Q�R�V�H���� �G�U�H�V�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �Z�R�X�Q�G�V�� ���L�I�� �D�Q�\������ �D�Q�G��
�U�H�F�R�P�P�H�Q�G���S�K�D�U�P�D�F�R�O�R�J�L�F�D�O���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V������



��������
��

�F�O�L�Q�L�F���� �V�R�� �,�� �F�D�Q�� �D�V�V�H�V�V�� �D�Q�G�� �U�H�I�H�U�� �W�K�H�P�� �L�I�� �Q�H�H�G�H�G�� �«�� �V�R�P�H�W�K�L�Q�J�� �W�K�D�W��

�Q�H�H�G�V���I�D�V�W���W�U�D�F�N�L�Q�J���W�R���V�D�Y�H���W�K�H�L�U���O�L�P�E�����0�R�V�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���F�D�Q�Q�R�W���F�X�W���W�K�H�L�U��

�Q�D�L�O�V���G�X�H���W�R���Q�H�S�K�U�R�S�D�W�K�\���H�I�I�H�F�W�V���R�Q���W�K�H�L�U���H�\�H�V�L�J�K�W�����V�R���,���F�X�W���W�K�H�L�U���Q�D�L�O�V����

�7�K�H���I�R�R�W���F�D�U�H���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���I�R�U�P���K�H�O�S�V���L�Q���P�D�Q�D�J�L�Q�J���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�����:�L�W�K��

�W�K�H���I�R�R�W���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���� �,�� �G�R�� �W�R�H�Q�D�L�O���U�H�P�R�Y�D�O���D�Q�G���D�G�Y�L�V�H���W�K�H�� �K�L�J�K���U�L�V�N�V��

�F�D�V�H�V���� �R�W�K�H�U�Z�L�V�H���� �,�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �O�H�V�L�R�Q�V�� �R�U�� �L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V�� �W�R��

�U�H�W�X�U�Q���I�R�U���Z�R�X�Q�G���F�D�U�H�������5�R�V�L����

��

�5�R�V�L���� �O�L�N�H�� �R�W�K�H�U�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���� �I�L�O�O�H�G�� �L�Q�� �I�R�U�� �W�K�H�� �G�L�H�W�L�F�L�D�Q�V���� �S�K�\�V�L�R�W�K�H�U�D�S�L�V�W�V���� �D�Q�G�� �W�K�H��

�G�R�F�W�R�U�V���L�Q���W�K�H�L�U���D�E�V�H�Q�F�H���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�K�H���U�R�X�W�L�Q�H���F�D�U�H���D�Q�G���I�X�O�I�L�O���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶��

�Y�L�V�L�W�V�����/�L�W�L�D���D�G�G�H�G����

�:�H���K�D�Y�H���R�Q�O�\���R�Q�H���G�L�H�W�L�F�L�D�Q�����D�Q�G���V�K�H���O�R�R�N�V���D�I�W�H�U���W�K�H���Z�K�R�O�H���F�H�Q�W�U�H���D�Q�G��

�W�K�H���E�L�U�W�K�L�Q�J���X�Q�L�W�����V�K�H���L�V���D�O�Z�D�\�V���D�W���W�K�H���D�Q�W�H�Q�D�W�D�O���F�O�L�Q�L�F�����,�W���L�V���D���O�X�F�N�\���G�D�\��

�I�R�U�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �L�I�� �W�K�H�� �G�L�H�W�L�F�L�D�Q�� �L�V�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �W�R�� �F�R�P�H�� �D�F�U�R�V�V�� �W�R�� �W�K�H��

�F�H�Q�W�U�H���� �:�H�� �D�O�V�R�� �K�D�Y�H�� �D�Q�� �D�O�O�R�F�D�W�H�G�� �S�K�\�V�L�R�W�K�H�U�D�S�L�V�W�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �P�D�L�Q��

�K�R�V�S�L�W�D�O���Z�K�R���L�V���K�D�U�G�O�\���K�H�U�H�����6�R�P�H�W�L�P�H�V�����,���W�H�D�F�K���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���D�J�D�L�Q�����D�Q�G��

�W�K�L�V���L�V���D�Q���D�G�G�H�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���W�R���P�\���Z�R�U�N�O�R�D�G�������/�L�W�L�D����

��

�6�R�P�H���Q�X�U�V�H�V���D�W�W�H�Q�G�H�G���D���W�U�D�L�Q�L�Q�J���S�U�R�J�U�D�P�P�H���R�Q���G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���I�R�R�W���F�D�U�H���I�R�U���S�U�L�P�D�U�\��

�F�D�U�H���Q�X�U�V�H�V�����7�K�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H���Z�D�V���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�G���E�\���'�L�D�E�H�W�H�V���)�L�M�L���Z�L�W�K���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���H�I�I�R�U�W�V��

�I�U�R�P�� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K���� �)�1�8���� ���� �:�'�) ���� �� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V���� �7�K�H�\��

�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���D�V���I�R�R�W���Q�X�U�V�H�V�����7�K�H���I�R�R�W���Q�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J��

�I�R�R�W���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V���D�Q�G���U�L�V�N���F�O�D�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���D�G�Y�L�F�H���D�Q�G���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �R�Q�� �V�H�O�I���I�R�R�W���F�D�U�H���� �7�K�H�\�� �D�O�V�R�� �P�D�Q�D�J�H�G�� �G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G�� �I�R�R�W��

�S�U�R�E�O�H�P�V���D�Q�G���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���S�U�L�P�D�U�\���D�Q�G���S�U�H�Y�H�Q�W�D�W�L�Y�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���I�R�U���G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G��

�I�R�R�W�� �F�D�U�H���� �,�W�� �L�V�� �R�I�� �J�U�H�D�W�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �W�K�D�W�� �W�K�H�\�� �W�K�H�Q�� �G�H�V�F�U�L�E�H�G�� �W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�� �D�V�� �I�R�R�W���Q�X�U�V�H�V����

�W�K�X�V���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�L�Q�J���D�O�O���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J�V�¶���Q�R�W�L�R�Q�V���R�I���K�R�O�L�V�P����������

��
�ò�ó���&�E�h���t���&�]�i�]���E���š�]�}�v���o���h�v�]�À���Œ�•�]�š�Ç�����}�o�o���P�����}�(���,�����o�š�Z�����v�����E�µ�Œ�•�]�v�P��
�ò�ô���t���&���t���t�}�Œ�o�������]�������š���•���&�������Œ���š�]�}�v�U���Á�Z�]���Z���}�‰���Œ���š���•���]�v���‰���Œ�š�v���Œ�•�Z�]�‰���Á�]�š�Z�����]�������š���•���&�]�i�]��



��������
��

�7�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�H�U�H�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J�� �D�� �V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �W�L�P�H�� �W�U�R�X�E�O�H�V�K�R�R�W�L�Q�J�� �U�H�F�X�U�U�L�Q�J��

�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V���W�K�D�W���K�D�G���E�H�H�Q���L�Q�W�H�U�U�X�S�W�L�Q�J���F�D�U�H���D�Q�G���F�U�H�D�W�L�Q�J���U�L�V�N�V�����7�K�H���Q�X�U�V�H�V��

�Z�H�U�H���P�X�O�W�L�W�D�V�N�L�Q�J���D�Q�G���H�Q�V�X�U�L�Q�J���W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�\���R�I���F�D�U�H�����7�K�H�L�U���V�W�R�U�L�H�V���V�K�R�Z�H�G���W�K�D�W���W�K�H�\��

�D�F�W�H�G�� �D�V�� �K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�� �L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�L�H�V�� �D�Q�G�� �Z�R�U�N�H�G�� �I�O�H�[�L�E�O�\�� �W�R�� �E�O�X�U�� �W�K�H�L�U�� �M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q�D�O��

�E�R�X�Q�G�D�U�L�H�V���Z�L�W�K���W�K�R�V�H���R�I���R�W�K�H�U�V���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���F�D�U�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G�����6�X�F�K���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H��

�F�R�P�P�R�Q�����1�X�U�V�H�V���K�D�G���D�O�Z�D�\�V���H�Q�V�X�U�H�G���S�D�W�L�H�Q�W���V�D�I�H�W�\���E�\���I�L�O�O�L�Q�J���L�Q���I�R�U���R�W�K�H�U���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���� �7�K�H�V�H�� �D�G�G�H�G�� �W�D�V�N�V�� �F�K�D�Q�J�H�G�� �W�K�H�� �V�F�R�S�H�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �D�Q�G�� �W�R�R�N��

�Q�X�U�V�H�V�� �D�Z�D�\�� �I�U�R�P�� �S�U�L�P�D�U�\�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H���� �Z�K�L�F�K�� �F�U�H�D�W�H�G�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H�� �U�R�O�H�� �D�P�E�L�J�X�L�W�\��

�Z�L�W�K�L�Q���Q�X�U�V�L�Q�J����

��

�/�D�F�N���R�I���D�X�W�R�Q�R�P�\��

��

�)�U�R�P���W�K�H�L�U���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���V�K�L�I�W���F�O�L�Q�L�F�V�����W�K�H���Q�X�U�V�H�V���N�Q�H�Z���W�K�D�W���P�R�U�H��

�S�H�R�S�O�H�� �Z�H�U�H�� �R�Y�H�U�O�\�� �G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�� �R�Q�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�� �W�K�U�R�X�J�K�� �V�R�F�L�D�O�� �Z�H�O�I�D�U�H��

�V�X�S�S�R�U�W���� �7�K�H�L�U�� �R�Y�H�U�U�H�O�L�D�Q�F�H�� �R�Q���W�K�H�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �K�D�V���G�L�V�F�R�X�U�D�J�H�G�� �\�R�X�Q�J�� �S�H�R�S�O�H���I�U�R�P��

�H�Q�J�D�J�L�Q�J���L�Q���I�D�U�P�L�Q�J���S�U�D�F�W�L�F�H�V���W�R���S�U�R�G�X�F�H���I�U�H�V�K�O�\���J�U�R�Z�Q���I�R�R�G�����W�K�L�V���K�D�V���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���O�R�Z�H�U��

�O�H�Y�H�O�V�� �R�I�� �S�K�\�V�L�F�D�O�� �D�F�W�L�Y�L�W�\�� �D�Q�G�� �X�Q�K�H�D�O�W�K�\�� �H�D�W�L�Q�J�� �K�D�E�L�W�V�� �D�P�R�Q�J�� �\�R�X�Q�J�� �S�H�R�S�O�H���� �� �2�Q�H��

�Q�X�U�V�H���Q�R�W�H�G����

�0�R�V�W���Y�L�O�O�D�J�H�U�V���U�H�F�H�L�Y�H���W�K�H���V�R�F�L�D�O���Z�H�O�I�D�U�H���V�X�S�S�R�U�W���«���P�R�V�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���E�X�\��

�S�U�R�F�H�V�V�H�G�� �I�R�R�G�V�� �O�L�N�H�� �Q�R�R�G�O�H�V�� �D�Q�G�� �W�L�Q�Q�H�G�� �I�R�R�G�� �«�� �V�R�� �P�R�U�H�� �\�R�X�Q�J��

�S�H�R�S�O�H�� �K�D�Y�H�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �«�� �\�R�X�Q�J���� �K�H�D�O�W�K�\�� �P�H�Q�� �D�U�H�� �U�H�F�L�S�L�H�Q�W�V�� �R�I�� �W�K�H��

�V�R�F�L�D�O�� �Z�H�O�I�D�U�H�� �«�� �G�R�� �Q�R�W�� �S�O�D�Q�W�� �W�K�H�L�U�� �I�R�R�G���� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J�� �W�R�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G��

�S�K�\�V�L�F�D�O���L�Q�D�F�W�L�Y�L�W�\���«���W�K�H�\���N�Q�R�Z���W�K�D�W���W�K�H�U�H���Z�L�O�O���E�H���I�R�R�G���I�R�U���W�K�H�P���I�U�R�P��

�W�K�H���Z�H�O�I�D�U�H���V�F�K�H�P�H���H�Y�H�U�\���P�R�Q�W�K�������6�H�O�D�L����

��

�6�R�P�H���Q�X�U�V�H�V���H�[�S�O�R�U�H�G���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���D�Y�H�Q�X�H�V���W�R���G�L�V�V�H�P�L�Q�D�W�H���K�H�D�O�W�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�Z�K�R���Z�H�U�H���L�Q���W�K�H���G�H�Q�L�D�O���V�W�D�J�H���R�I���D�F�F�H�S�W�L�Q�J���W�K�H�L�U���G�L�V�H�D�V�H�V�����7�K�H�\���X�V�H�G���W�K�H�L�U���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �W�R�� �K�H�O�S�� �P�D�Q�D�J�H�� �W�K�H�L�U�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�� �Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �Q�H�H�G�H�G�� �W�R�� �O�L�Y�H��

�K�H�D�O�W�K�L�O�\���D�Q�G���F�R�P�S�O�\���Z�L�W�K���D�G�Y�L�F�H������



��������
��

�1�R�W�� �P�D�Q�\�� �S�H�R�S�O�H�� �Z�L�O�O�� �D�W�W�H�Q�G�� �K�H�D�O�W�K�� �P�H�H�W�L�Q�J�V���� �� �3�H�R�S�O�H�� �Z�L�O�O�� �R�Q�O�\��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�� �L�Q�� �P�H�H�W�L�Q�J�V�� �L�I�� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �I�H�D�V�W�L�Q�J���� �J�U�R�J���� �D�Q�G�� �G�D�Q�F�L�Q�J���� �V�R�� �,��

�W�D�U�J�H�W�� �W�K�H�L�U�� �Y�L�O�O�D�J�H�� �P�H�H�W�L�Q�J�V�� �W�R�� �F�U�H�D�W�H�� �D�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�� �R�I��

�G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �K�H�D�O�W�K�� �L�V�V�X�H�V���� �6�R�P�H�W�L�P�H�V�� �,�� �H�[�S�U�H�V�V�� �P�\��

�G�L�V�D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W�� �W�R�Z�D�U�G�V�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �L�Q�� �D�� �I�U�L�H�Q�G�O�\�� �Z�D�\�� �X�V�L�Q�J�� �W�K�H��

�V�K�D�U�H�G���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���D�V���W�K�H�\���D�U�H���W�K�H���W�D�X�Y�X�����7�K�D�W���K�D�V���V�L�Q�F�H��

�E�H�F�R�P�H�� �W�K�H�� �V�H�F�U�H�W�� �Z�H�D�S�R�Q���� �7�K�H�\�� �O�L�V�W�H�Q�� �D�Q�G�� �G�R�� �Q�R�W�� �W�D�O�N�� �E�D�F�N�� �D�V��

�H�[�S�H�F�W�H�G���L�Q���D���W�D�X�Y�X���Z�D�\���R�I���F�R�Q�Y�H�U�V�L�Q�J�����D�Q�G���,���J�X�H�V�V���L�W���L�V���E�H�F�D�X�V�H���,���D�P��

�Z�H�D�U�L�Q�J���W�K�H���X�Q�L�I�R�U�P�����D�Q�G���W�K�H�\���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���V�W�D�W�X�V���Z�L�W�K���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����8�V�L�Q�J��

�W�K�H���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���L�V���R�Q�H���Z�D�\���W�R���J�H�W���W�K�U�R�X�J�K���W�R���K�D�Q�G�O�L�Q�J���Q�R�Q��

�F�R�P�S�O�L�D�Q�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���� �,�Q���W�K�D�W���F�R�Q�W�H�[�W�����Q�X�U�V�H�V���F�D�Q���V�D�\�� �D�O�O���W�K�H���J�R�R�G���D�Q�G��

�W�K�H�� �E�D�G�� �W�K�L�Q�J�V�� �D�Q�G�� �P�H�D�Q�� �J�R�R�G���� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�S�R�O�R�J�L�V�H�� �D�Q�G��

�S�U�R�P�L�V�H���W�R���F�R�P�S�O�\�������/�L�V�L����

��

�1�X�U�V�H�V���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���W�K�D�W���W�K�H���F�D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���L�Q���W�K�H���F�O�L�Q�L�F���Z�D�V���M�X�V�W���R�Q�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���W�K�H��

�R�Y�H�U�D�O�O�� �F�D�U�H���Q�H�H�G�H�G���W�R�� �S�U�H�Y�H�Q�W�� �G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���U�H�G�X�F�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G��

�G�L�D�E�H�W�H�V�������7�K�H�\���V�S�R�N�H���Z�L�W�K���F�R�Q�F�H�U�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���O�L�Y�H�V���D�Q�G���W�K�H���I�D�L�O�X�U�H��

�R�I�� �D�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�� �W�R�� �W�K�H�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �F�U�L�V�L�V���� �7�K�H�\�� �D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J��

�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���D���K�R�O�L�V�W�L�F���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���D���E�L�R�P�H�G�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���F�D�U�H���G�H�O�L�Y�H�U�\����

��

�)�U�H�V�K���I�R�R�G����

��

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���W�K�H���O�L�Q�N���E�H�W�Z�H�H�Q���H�D�W�L�Q�J���K�H�D�O�W�K�L�O�\���D�Q�G���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���P�H�G�L�F�D�O���V�W�D�W�X�V�H�V����

�7�K�H�\���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�O�\���D�J�U�H�H�G���Z�L�W�K���9�H�U�H�¶�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q����

�0�R�V�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�K�L�Q�N���W�K�D�W���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���P�D�J�L�F�����W�K�D�W���Z�L�O�O���K�H�O�S���P�D�Q�D�J�H��

�W�K�H�L�U���L�V�V�X�H�V�����D�Q�G���W�K�H�\���W�H�Q�G���W�R���I�R�U�J�H�W���W�K�H���O�L�I�H�V�W�\�O�H���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W���W�K�H�L�U��

�S�U�R�J�Q�R�V�L�V�����0�R�V�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���G�R���Q�R�W���F�K�D�Q�J�H���W�K�H�L�U���H�D�W�L�Q�J���K�D�E�L�W�V�����7�K�H���F�R�V�W�V��

�R�I�� �Y�H�J�H�W�D�E�O�H�V�� �D�U�H�� �K�L�J�K���� �D�Q�G�� �,�� �Z�L�V�K�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �V�R�P�H��

�D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�� �O�L�N�H�� �V�H�H�G�V���W�R�� �S�O�D�Q�W�� �W�K�H�L�U�� �R�Z�Q�� �«�� �V�R�� �Z�H�� �F�D�Q�� �E�H�� �V�X�U�H�� �W�K�H�\��

�I�R�O�O�R�Z���G�L�H�W���S�O�D�Q�V�����6�R�P�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���D�U�H���1�&�'���I�U�L�H�Q�G�O�\�����K�D�Y�H���V�X�S�S�R�U�W��



��������
��

�J�U�R�X�S�V�� �W�K�D�W�� �K�D�Y�H�� �J�D�U�G�H�Q�V�� �W�R�� �V�X�S�S�O�\�� �W�K�H�L�U�� �Y�H�J�H�W�D�E�O�H�� �Q�H�H�G�V���� �7�K�H��

�S�U�R�M�H�F�W�V�� �D�U�H�� �P�R�V�W�O�\�� �V�W�X�G�H�Q�W���L�Q�L�W�L�D�W�H�G�� �G�X�U�L�Q�J�� �P�H�G�L�F�D�O�� �R�U�� �Q�X�U�V�L�Q�J��

�V�W�X�G�H�Q�W�V�¶���J�U�R�X�S���D�W�W�D�F�K�P�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�������9�H�U�H����

��

�7�U�D�Q�V�S�R�U�W����

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���S�U�D�F�W�L�V�H�G���E�H�\�R�Q�G���W�K�H�L�U���G�X�W�\�� �R�I�� �F�D�U�H�� �W�R���H�Q�V�X�U�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���Z�H�O�O�E�H�L�Q�J���� �1�X�Q�L�D��

�V�K�D�U�H�G�� �K�H�U�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �D�Q�G�� �Q�R�W�H�G�� �R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�V�� �V�L�P�L�O�D�U�� �W�R�� �W�K�H�� �R�W�K�H�U�� �Q�X�U�V�H�V�� �L�Q�� �W�K�H��

�Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���J�U�R�X�S������

�6�R�P�H�W�L�P�H�V�����Z�H���S�U�R�Y�L�G�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K���D�Q���R�Y�H�U�Q�L�J�K�W���E�H�G���D�W���W�K�H���K�R�V�S�L�W�D�O��

�H�Y�H�Q�� �W�K�R�X�J�K�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �I�R�U�� �D�G�P�L�V�V�L�R�Q�V�� ���� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �E�O�R�R�G�� �W�H�V�W�V�� �D�Q�G��

�P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �W�K�H�� �Q�H�[�W�� �G�D�\���� �,�I�� �Z�H�� �K�D�Y�H�� �H�[�W�U�D�� �E�H�G�V���� �Z�H�� �D�O�O�R�Z�� �W�K�H�P�� �W�R��

�V�O�H�H�S���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �W�K�R�V�H�� �Z�K�R�� �O�L�Y�H�� �Y�H�U�\�� �I�D�U�� �D�Z�D�\���� �:�H�� �G�R�� �V�R�P�H�� �W�K�L�Q�J�V��

�O�L�N�H���W�K�L�V���W�R���P�D�N�H���V�X�U�H���W�K�H�\���U�H�F�H�L�Y�H���Z�K�D�W���W�K�H�\���Q�H�H�G�����:�H���J�R���R�X�W���R�I���R�X�U��

�Z�D�\���W�R���D�V�V�L�V�W���W�K�H�P�����J�L�Y�H���W�K�H�L�U���I�D�U�H�V���E�D�F�N���K�R�P�H�����W�K�H�L�U���I�R�R�G�����D�Q�G���R�W�K�H�U��

�W�K�L�Q�J�V�������1�X�Q�L�D����

��

�)�U�R�P�� �S�H�U�V�R�Q�D�O�� �R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���� �W�K�H�� �V�W�H�H�S�� �E�X�V�� �V�W�H�S�V�� �P�D�G�H�� �W�U�D�Y�H�O�O�L�Q�J��

�G�L�I�I�L�F�X�O�W�� �I�R�U�� �D�� �S�H�U�V�R�Q�� �Z�L�W�K�� �D�Q�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �6�X�F�K�� �L�Q�D�G�H�T�X�D�F�L�H�V�� �L�Q�� �S�X�E�O�L�F�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W�� �D�U�H��

�U�L�V�N�\���I�R�U���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���E�H�F�D�X�V�H���R�I���V�X�V�F�H�S�W�L�E�L�O�L�W�\���W�R���I�D�O�O�V�����L�Q�M�X�U�L�H�V�����D�Q�G��

�U�H�R�S�H�Q�H�G���Z�R�X�Q�G�V�����3�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���V�X�F�K���U�L�V�N�V���X�V�X�D�O�O�\���U�H�T�X�L�U�H���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���L�Q���J�H�W�W�L�Q�J��

�R�Q���D�Q�G���R�I�I���S�X�E�O�L�F���W�U�D�Q�V�S�R�U�W�����D�Q�G���W�K�H���G�H�J�U�H�H���R�I���U�L�V�N���H�V�F�D�O�D�W�H�V���L�I���W�K�H�U�H���L�V���D���O�D�F�N���R�I���S�U�R�S�H�U��

�I�R�R�W�Z�H�D�U�����7�K�H���Q�X�U�V�H�V���V�K�D�U�H�G���W�K�H�L�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���K�H�O�S�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W�V���L�G�H�Q�W�L�I�\���S�U�R�S�H�U���V�K�R�H�V��

�I�R�U���F�R�P�I�R�U�W�D�E�O�H���W�U�D�Y�H�O���D�Q�G���W�R���D�Y�R�L�G���X�O�F�H�U�V���D�Q�G���E�O�L�V�W�H�U�V�����/�L�W�L�D���D�G�G�H�G����

�)�R�O�O�R�Z���X�S���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V���L�V���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���W�R���D�Y�R�L�G���P�R�U�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����6�R�P�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���I�D�F�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W���W�K�H�L�U���F�O�L�Q�L�F���D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H�����,�I���,��

�K�D�Y�H�� �W�U�D�Q�V�S�R�U�W���� �,�� �Y�L�V�L�W�� �W�K�H�P�� �D�W�� �K�R�P�H���� �,�� �K�D�Y�H�� �D�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �Z�K�R�� �K�D�G�� �D��

�I�R�U�H�I�R�R�W���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�W�U�X�J�J�O�H�V���W�R���F�R�P�H���W�R���W�K�H���F�O�L�Q�L�F���H�Y�H�U�\���G�D�\���I�R�U��

�G�U�H�V�V�L�Q�J���F�K�D�Q�J�H�����6�O�R�X�J�K�V���Z�H�U�H���E�X�L�O�G�L�Q�J���X�S���D�U�R�X�Q�G���K�H�U���Z�R�X�Q�G�����6�K�H��

�Q�H�H�G�H�G���V�S�H�F�L�D�O���W�U�D�Q�V�S�R�U�W���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H���E�X�V���V�W�H�S�V���D�U�H���V�W�H�H�S�����D�Q�G���V�K�H��

�L�V�� �Z�R�U�U�L�H�G�� �D�E�R�X�W�� �K�H�U�� �I�R�R�W���� �6�R���� �,�� �D�U�U�D�Q�J�H�G�� �I�R�U�� �K�H�U�� �V�R�F�L�D�O�� �Z�H�O�I�D�U�H��



��������
��

�D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���«���V�K�H���L�V���U�H�J�X�O�D�U���W�R���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�����2�W�K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���V�W�L�O�O���D�Z�D�L�W���W�K�H�L�U��

�V�X�S�S�R�U�W�����$�W���W�L�P�H�V�����Z�H���H�Q�G���X�S���J�L�Y�L�Q�J���W�K�H�L�U���I�D�U�H���W�R���J�H�W���W�K�H�P���W�R���U�H�W�X�U�Q���I�R�U��

�F�K�D�Q�J�H���R�I���G�U�H�V�V�L�Q�J�����,���W�H�D�F�K���G�U�H�V�V�L�Q�J���F�K�D�Q�J�H���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���F�O�L�Q�L�F����

�D�Q�G���� �Z�K�H�Q�� �F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J�� �K�R�P�H�� �Y�L�V�L�W�V���� �,�� �W�H�D�F�K�� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V���� �,�Q�� �W�K�H��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����W�K�H�U�H���L�V���W�K�H���Y�L�O�O�D�J�H���K�H�D�O�W�K���Z�R�U�N�H�U�����Z�K�R���D�O�V�R���F�D�Q���D�V�V�L�V�W���Z�L�W�K��

�W�K�H�� �Z�R�X�Q�G�� �G�U�H�V�V�L�Q�J���� �:�H�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �D�G�Y�L�F�H�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �R�Q�� �W�K�H�L�U�� �G�L�H�W����

�S�K�\�V�L�F�D�O���I�L�W�Q�H�V�V�����P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���G�D�L�O�\���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�������/�L�W�L�D����

��

�,�Q���W�K�H�V�H���H�[�D�P�S�O�H�V�����Q�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���G�L�H�W�D�U�\�����W�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�����D�Q�G��

�I�R�R�W�Z�H�D�U�� �Q�H�H�G�V�� �D�Q�G�� �K�H�O�S�H�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �L�Q�� �H�Y�H�U�\�� �S�R�V�V�L�E�O�H�� �Z�D�\���� �7�K�H�� �G�D�W�D�� �H�[�F�H�U�S�W�V��

�L�Q�G�L�F�D�W�H�G���W�K�D�W���F�R�P�S�D�V�V�L�R�Q�D�W�H���D�Q�G���F�R�P�P�L�W�W�H�G���Q�X�U�V�H�V���Z�R�U�N���H�[�W�U�D���K�D�U�G���W�R���D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Q�H�H�G�V�����D�Q�G���W�K�H���Q�X�U�V�L�Q�J���Z�R�U�N�I�R�U�F�H���K�D�V���P�X�F�K���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���W�R���J�U�R�Z���D�V���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q��

�L�Q���)�L�M�L�����$�Q�R�W�K�H�U���H�[�D�P�S�O�H���L�V���V�K�R�H���F�D�U�H����

�,���H�G�X�F�D�W�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���R�Q���W�K�H���W�\�S�H���R�I���V�K�R�H�V���W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���Z�H�D�U�����6�R�P�H�W�L�P�H�V����

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �F�R�P�H�� �W�R�� �W�K�H�� �F�O�L�Q�L�F���� �Q�R�W�� �N�Q�R�Z�L�Q�J�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �Z�H�D�U�L�Q�J�� �D�Q�\��

�V�K�R�H�V�����,���D�O�Z�D�\�V���U�H�P�L�Q�G�H�G���W�K�H�P���W�R���Z�H�D�U���V�K�R�H�V�����W�K�H���W�\�S�H�V�����W�K�H���N�L�Q�G���R�I��

�V�K�R�H�V���W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���E�X�\�����D�Q�G���W�K�H���W�L�P�H���I�R�U���D���F�K�D�Q�J�H�����6�R�P�H���R�I���W�K�H�P���G�R��

�Q�R�W�� �N�Q�R�Z�� �W�K�H�L�U�� �V�K�R�H�� �V�L�]�H�V���� �,�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �W�R�� �Z�H�D�U�� �S�U�R�S�H�U��

�I�R�R�W�Z�H�D�U���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �Y�H�U�\�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W���� �:�H�� �W�H�O�O�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �W�R�� �E�X�\�� �P�D�V�V�D�J�H��

�V�K�R�H�V�� �Z�L�W�K�� �V�R�O�H�V���� �Z�K�L�F�K�� �K�H�O�S�� �E�H�F�D�X�V�H�� �W�K�H�\�� �W�D�N�H�� �F�D�U�H�� �R�I�� �Q�X�P�E�Q�H�V�V��

�D�Q�G�� �E�X�U�Q�L�Q�J�� �V�H�Q�V�D�W�L�R�Q�V�� �«�� �Z�H�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �U�H�D�F�K�� �R�X�W�� �W�R�� �I�R�R�W�Z�H�D�U��

�P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�U�V���W�R���P�D�N�H���V�K�R�H�V���Z�L�W�K���P�D�V�V�D�J�H���V�R�O�H�V���V�R���S�D�W�L�H�Q�W�V���F�D�Q���E�X�\��

�D�V���L�W���K�H�O�S�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�R���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���O�R�V�V���R�I���V�H�Q�V�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���Q�X�P�E�Q�H�V�V��

�«���W�R���V�W�L�P�X�O�D�W�H���Q�H�U�Y�H���H�Q�G�L�Q�J�V�����$�O�V�R�����W�K�H�U�H���L�V���D���Q�H�H�G���I�R�U���D�U�F�K���V�X�S�S�R�U�W��

�V�K�R�H�V���W�R���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H�L�U���E�R�Q�H�V���D�Q�G���Z�H�L�J�K�W�����7�K�H�U�H���L�V���D���Q�H�H�G���I�R�U���I�R�R�W�Z�H�D�U��

�I�L�W�W�L�Q�J���F�O�L�Q�L�F�V���L�Q���H�Y�H�U�\���W�R�Z�Q���V�R���S�H�R�S�O�H���F�D�Q���E�X�\���S�U�R�S�H�U���V�K�R�H�V�������5�R�V�L����

��

�1�X�U�V�H�V�� �S�U�D�F�W�L�V�H�G�� �L�Q�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �K�L�J�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �Y�R�O�X�P�H�V�� �D�Q�G�� �L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H��

�U�H�V�R�X�U�F�H�V���� �Z�K�L�F�K�� �O�H�G�� �W�R�� �L�P�S�U�R�S�H�U�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H���� �+�L�J�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �Y�R�O�X�P�H�V�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R��

�Q�X�U�V�H�V���K�D�Y�L�Q�J���O�H�V�V���W�L�P�H���W�R���D�W�W�H�Q�G���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Q�H�H�G�V�����Z�K�L�F�K���O�H�G���W�R���P�L�V�V�H�G���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H��

�D�Q�G�� �F�D�X�V�H�G�� �S�R�R�U�H�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �R�X�W�F�R�P�H�V�� ���+�H�V�V�H�O�V�� �H�W�� �D�O������ ������������ �<�X�� �H�W�� �D�O������ �������������� �7�K�H��



��������
��

�Q�X�U�V�H�V�
�� �L�Q�D�E�L�O�L�W�\�� �W�R�� �P�H�H�W�� �S�X�E�O�L�F�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�L�U��

�V�H�Q�V�H���R�I���K�R�S�H�O�H�V�V�Q�H�V�V���W�K�D�W���Z�D�V���F�R�P�S�R�X�Q�G�H�G���Z�K�H�Q���V�R�P�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�U�D�Y�H�O�O�H�G���W�R���R�W�K�H�U��

�K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���W�R���V�H�H�N���E�H�W�W�H�U���F�D�U�H�����1�X�U�V�H�V���V�W�U�D�W�H�J�L�V�H�G���W�R���G�H�D�O���Z�L�W�K���D�G�Y�H�U�V�L�W�\���D�Q�G��

�U�H�G�X�F�H���W�K�H���H�I�I�H�F�W�V���R�I���M�R�E���G�H�P�D�Q�G�V�����D�Q�G�����L�Q���W�K�L�V���Z�D�\�����Q�X�U�V�H�V���K�D�Y�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���U�H�V�L�O�L�H�Q�F�H��

�Z�K�L�O�H���W�U�\�L�Q�J���W�K�H�L�U���E�H�V�W���W�R���G�H�O�L�Y�H�U���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H������

��

�6�X�E�V�W�D�Q�G�D�U�G���&�D�U�H��

��

�1�X�U�V�L�Q�J�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �S�U�H�S�D�U�H�V�� �Q�X�U�V�H�V�� �L�Q�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V�� �W�K�D�W�� �H�Q�V�X�U�H�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �U�H�D�G�\�� �I�R�U��

�S�U�D�F�W�L�F�H�� �Z�L�W�K�� �F�R�Q�F�H�S�W�X�D�O�L�V�H�G�� �F�R�P�S�H�W�H�Q�F�L�H�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �K�R�O�L�V�W�L�F�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�H�[�W���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W��

���)�O�R�W�W���	���/�L�Q�G�H�Q�����������������/�D�Y�R�L�H���H�W���D�O���������������������1�X�U�V�H���H�G�X�F�D�W�R�U�V���S�O�D�\���D���F�U�X�F�L�D�O���U�R�O�H���L�Q���W�K�H��

�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�Q�G���Q�X�U�W�X�U�L�Q�J�� �R�I�� �Q�X�U�V�H�V���E�\�� �S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���J�X�L�G�D�Q�F�H���D�Q�G���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���W�K�D�W�� �L�Q�I�R�U�P��

�V�W�X�G�H�Q�W�V�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �G�H�W�D�L�O�V�� �R�I�� �W�K�H�� �O�D�\�H�U�H�G���� �F�R�P�S�O�H�[�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� ���7�U�H�G�H�� �H�W���D�O������

���������������+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���U�H�D�O�L�W�\���R�I���Q�X�U�V�H�V�¶���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���L�Q���W�K�H�L�U���D�F�W�X�D�O���F�O�L�Q�L�F�D�O���D�U�H�D�V���G�L�G���Q�R�W��

�D�O�O�R�Z���I�R�U���V�W�D�Q�G�D�U�G���E�H�V�W���S�U�D�F�W�L�F�H���D�V���W�D�X�J�K�W���L�Q���Q�X�U�V�L�Q�J���V�F�K�R�R�O�V�����$�V���V�K�R�Z�Q���L�Q���)�L�J�X�U�H����������

�W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �I�R�X�U�� �V�X�E�W�K�H�P�H�V�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �K�H�D�G�L�Q�J�� �R�I�� �³�6�X�E�V�W�D�Q�G�D�U�G�� �&�D�U�H�´���� ������ �3�R�R�U��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�����������/�D�F�N���R�I���W�L�P�H���W�R���F�R�Q�G�X�F�W���K�H�D�O�W�K���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�����������,�J�Q�R�U�L�Q�J���V�W�L�J�P�D�����D�Q�G��������

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���R�U�G�H�U�V���G�H�V�S�L�W�H���R�Z�Q���F�O�L�Q�L�F�D�O���M�X�G�J�H�P�H�Q�W����

��

�3�R�R�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S��

��

�7�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �K�R�O�L�V�W�L�F�� �F�D�U�H�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �Q�X�U�V�H�V�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �L�Q�Y�H�V�W�� �W�L�P�H�� �W�R�� �N�Q�R�Z�� �W�K�H�P�� �D�Q�G��

�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O�����I�D�P�L�O�\�����V�R�F�L�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�����D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���V�W�D�W�X�V�H�V�����)�R�U���L�7�D�X�N�H�L��

�Q�X�U�V�H�V���D�Q�G���S�D�W�L�H�Q�W�V�����W�K�L�V���L�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H���E�\���L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���W�K�H�L�U���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���W�R��

�W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �Z�K�L�F�K�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V�� �W�U�X�V�W���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �W�U�X�V�W�� �Q�X�U�V�H�V�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �D�Q�G��

�G�L�V�H�D�V�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����P�D�N�L�Q�J���W�U�X�V�W���D���Y�L�W�D�O���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���L�Q���W�K�H���Q�X�U�V�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�����2�]�D�U�D�V���	���$�E�D�D�Q�������������������+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���G�D�W�D���V�K�R�Z�H�G���W�K�D�W���Q�X�U�V�H�V���G�L�G���Q�R�W��

�K�D�Y�H���H�Q�R�X�J�K���W�L�P�H���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���D���W�U�X�V�W�L�Q�J���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V��������



��������
��

�8�Q�O�H�V�V���Q�X�U�V�H�V�� �N�Q�R�Z���W�K�H���S�H�U�V�R�Q���� �S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�O�O���Q�R�W���I�U�H�H�O�\�� �W�D�O�N���� �O�L�P�L�W�L�Q�J��

�W�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �J�D�W�K�H�U�H�G�� �I�U�R�P�� �W�K�H�P���� �7�K�H�U�H�� �D�U�H�� �V�R�� �P�D�Q�\��

�I�R�U�P�V���W�R���I�L�O�O���«���U�H�T�X�L�U�H�V���P�D�Q�\���S�D�W�L�H�Q�W���G�H�W�D�L�O�V���D�Q�G���W�D�N�H�V���W�L�P�H�����*�D�L�Q�L�Q�J��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �W�U�X�V�W�� �L�V�� �H�V�V�H�Q�W�L�D�O�� �L�Q�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �«�� �R�X�U�� �D�S�S�U�R�D�F�K�H�V����

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���V�W�\�O�H���«���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���I�R�U���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�����,�W���L�V���D���O�R�W���H�D�V�L�H�U���W�R��

�H�V�W�D�E�O�L�V�K���U�D�S�S�R�U�W���Z�L�W�K���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���I�L�U�V�W���E�H�I�R�U�H���D�V�N�L�Q�J���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���L�O�O�Q�H�V�V����

�,�W���W�D�N�H�V���W�L�P�H���W�R���K�D�Y�H���D���F�R�P�S�O�H�W�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���«���Q�X�U�V�H�V���P�X�V�W���L�Q�W�U�R�G�X�F�H��

�W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���I�L�U�V�W�����Z�K�H�U�H���W�K�H�\���D�U�H���I�U�R�P�����D�Q�G���V�R���W�K�L�V���Z�L�O�O���D�O�O�R�Z���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�W�R�� �U�H�V�S�R�Q�G�� �H�T�X�D�O�O�\���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �X�V�H�� �S�U�D�\�H�U�V���� �K�H�U�E�D�O�� �D�Q�G�� �F�X�O�W�X�U�D�O��

�W�K�H�U�D�S�L�H�V���� �V�R�� �N�Q�R�Z�L�Q�J�� �W�K�H�P�� �Z�L�O�O�� �K�H�O�S�� �L�Q�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V����

�+�R�Z�H�Y�H�U�����Z�H���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���H�Q�R�X�J�K���W�L�P�H�������/�L�V�L����

��

�/�L�V�L���V�D�F�U�L�I�L�F�H�G���K�H�U���S�H�U�V�R�Q�D�O���W�L�P�H���W�R���N�Q�R�Z���K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V�����'�H�V�S�L�W�H���K�D�Y�L�Q�J���D���K�L�J�K���Y�R�O�X�P�H��

�R�I�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �O�L�W�W�O�H�� �W�L�P�H���� �/�L�V�L�� �V�S�H�Q�W�� �P�R�U�H�� �W�L�P�H�� �R�Q�� �Q�H�Z�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �6�K�H�� �V�K�D�U�H�G�� �K�R�Z��

�W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���K�H�O�S�H�G���K�H�U���Q�X�U�V�L�Q�J���Z�R�U�N���X�V�L�Q�J���W�K�H���V�R�F�L�D�O���F�R�Q�F�H�S�W�V���R�I���W�K�H���Y�D�Q�X�D��

�W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V�����/�L�V�L���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���K�R�Z���V�K�H��

�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �V�S�D�F�H�� �D�Q�G�� �S�O�D�F�H�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���V�K�H�� �Z�R�U�N�H�G�� �L�Q���� �Z�K�L�F�K�� �F�R�Q�I�L�U�P�H�G�� �K�H�U��

�J�U�R�X�Q�G�L�Q�J�� �D�Q�G�� �I�R�U�P�H�G�� �D�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J�� �W�K�H��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���Q�X�U�V�H���S�D�W�L�H�Q�W���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�����+�R�Z�H�Y�H�U�����/�L�V�L�¶�V���V�W�R�U�\���Z�D�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���I�U�R�P���R�W�K�H�U��

�Q�X�U�V�H�V���� �Z�K�R�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �W�K�D�W�� �W�K�H�\�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �K�D�Y�H�� �W�L�P�H�� �W�R�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �W�K�H�L�U�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �7�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �W�L�P�H�� �S�U�H�Y�H�Q�W�H�G�� �Q�X�U�V�H�V�� �I�U�R�P�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J�� �W�K�H�L�U��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���I�U�R�P���R�W�K�H�U���Y�D�Q�X�D�������0�R�V�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Z�H�U�H���D�P�D�]�H�G���D�W���/�L�V�L�¶�V��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �D�Q�G�� �P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�� �W�K�H�\�� �Z�D�Q�W�H�G�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �W�K�H�� �W�\�S�H�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �W�K�D�W��

�X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W���� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V���� �D�Q�G�� �G�H�Y�H�O�R�S�H�G�� �D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�� �R�I��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�X�V�H�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���V�W�D�Q�G�L�Q�J�V�����,�Q���W�K�L�V���Z�D�\�����W�K�H���Q�X�U�V�H�V���I�H�O�W��

�W�K�H�\���F�R�X�O�G���P�R�W�L�Y�D�W�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���P�D�N�H���K�H�D�O�W�K�\���F�K�R�L�F�H�V������

��

�$�Q�R�W�K�H�U�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���� �9�L�N�D���� �V�D�L�G���W�K�D�W�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���F�R�X�O�G�� �R�Q�O�\�� �H�Q�W�U�X�V�W�� �W�K�H�L�U�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �Q�H�H�G���W�R��

�Q�X�U�V�H�V���L�I���W�K�H�\���I�H�O�W���F�R�P�I�R�U�W�D�E�O�H���L�Q���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�����9�L�N�D���D�G�G�H�G���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�\�S�L�F�D�O�O�\���K�D�G��

�P�D�Q�\���G�R�P�H�V�W�L�F���L�V�V�X�H�V���W�K�D�W���D�I�I�H�F�W�H�G���W�K�H�L�U���F�D�U�H���D�Q�G���W�K�D�W���Q�X�U�V�H�V���P�X�V�W���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�U�X�V�W���D�Q�G��

�E�X�L�O�G���U�D�S�S�R�U�W���Z�L�W�K���W�K�H�P���W�R���D�U�U�L�Y�H���D�W���Z�R�U�N�D�E�O�H���V�R�O�X�W�L�R�Q�V�����$�O�O���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�J�U�H�H�G��



��������
��

�W�K�D�W�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J�� �D�� �W�U�X�V�W�Z�R�U�W�K�\�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �W�L�P�H���� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�\��

�O�D�F�N�H�G�����7�K�H���Q�X�U�V�H�V���U�H�S�R�U�W�H�G���K�X�U�U�L�H�G�O�\���F�O�H�D�U�L�Q�J���D�O�O���S�D�W�L�H�Q�W�V�����9�H�U�H���H�[�S�O�D�L�Q�H�G����

�,�� �Z�D�Q�W�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �W�K�D�W�� �K�D�V�� �Q�R�� �V�S�D�F�H�� �L�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H��

�S�D�W�L�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H���Q�X�U�V�H�����P�H�D�Q�L�Q�J���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K�R�X�W���E�D�U�U�L�H�U�V���� �E�X�W��

�W�K�L�V���L�V���K�D�U�G���E�H�F�D�X�V�H���R�I���R�X�U���F�X�O�W�X�U�H�����������V�R�P�H���W�K�L�Q�J�V���D�U�H���W�D�E�R�R�����7�K�H���L�Q�L�W�L�D�O��

�I�R�R�W���F�D�U�H���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���U�H�T�X�L�U�H�V���P�X�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���«���V�W�H�S�V���W�R���I�R�O�O�R�Z���L�Q��

�6�1�$�3���F�R�O�X�P�Q�����1�X�U�V�H�V���F�D�Q�Q�R�W���D�V�V�H�V�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���U�L�J�K�W���D�Z�D�\���«���P�X�V�W���I�L�U�V�W��

�N�Q�R�Z���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���D�V���D���S�H�U�V�R�Q�����D�Q�G���W�K�D�W���W�D�N�H�V���W�L�P�H�����Z�K�L�F�K���L�V���Z�K�D�W���Z�H��

�G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�H���K�D�Y�H���W�R���V�H�H�������9�H�U�H����

��

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�H���Q�H�H�G���W�R���V�S�H�Q�G���P�R�U�H���W�L�P�H���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�U�X�V�W���D�Q�G��

�G�H�Y�H�O�R�S�� �U�D�S�S�R�U�W���� �7�K�H�\�� �D�O�V�R�� �Z�D�Q�W�H�G�� �W�R�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�� �E�H�W�W�H�U�� �D�Q�G�� �L�G�H�Q�W�L�I�\�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶��

�Q�X�U�V�L�Q�J���Q�H�H�G�V�����7�K�H���Q�X�U�V�H�V���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���V�R�F�L�R�F�X�O�W�X�U�D�O���Y�D�O�X�H�V���R�I���F�D�U�L�Q�J���D�Q�G��

�U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G�� �W�K�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �R�I�� �S�U�R�S�H�U���Y�H�L�N�L�O�D�L�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V�� �L�Q�� �G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J�� �W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �Z�L�W�K���L�7�D�X�N�H�L�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�� �F�R�Q�G�X�F�W�� �R�I���Y�H�L�N�L�O�D�L�� �L�V�� �D�� �O�H�Q�J�W�K�\��

�S�U�R�F�H�V�V�����D�Q�G���Q�X�U�V�H�V���E�D�W�W�O�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���F�X�O�W�X�U�H���W�R���N�Q�R�Z��

�W�K�H�L�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�H�O�O�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �W�L�P�H�� �W�K�H�\�� �K�D�Y�H���� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �W�K�H�\�� �Z�H�U�H�� �Q�R�W�� �D�E�O�H�� �W�R��

�H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�U�X�V�W�Z�R�U�W�K�\���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���Z�L�W�K���W�K�H�L�U���S�D�W�L�H�Q�W�V������

��

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V�
���L�Q�D�E�L�O�L�W�\���W�R���G�H�Y�H�O�R�S���W�U�X�V�W�L�Q�J���Q�X�U�V�H���S�D�W�L�H�Q�W���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���I�X�U�W�K�H�U���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G��

�W�R�� �W�K�H�L�U�� �K�D�Y�L�Q�J�� �O�L�P�L�W�H�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� �Z�K�L�F�K�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q��

���1�L�H�X�Z�E�R�H�U���H�W���D�O���������������������7�K�H���O�D�F�N���R�I���V�X�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�O�V�R���S�U�H�Y�H�Q�W�H�G���V�S�H�F�L�I�L�F���S�O�D�Q�V��

�I�R�U�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �W�K�X�V�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�� �D�I�I�H�F�W�L�Q�J�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �T�X�D�O�L�W�\�����/�H�V�O�L�H�� �	��

�/�R�Q�Q�H�P�D�Q���� ������������ �2�]�D�U�D�V�� �	�� �$�E�D�D�Q���� �������������� �7�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �V�W�D�I�I���� �W�K�H�� �K�L�J�K�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�����D�Q�G���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���Z�R�U�N�O�R�D�G���I�R�U���Q�X�U�V�H�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���Q�X�U�V�H�V�
���V�K�R�U�W�D�J�H���R�I���W�L�P�H��

�W�R�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �W�U�X�V�W�I�X�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �7�K�H�� �P�D�Q�\�� �W�D�V�N�V�� �D�Q�G�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V��

�W�K�D�W�� �Q�X�U�V�H�V�� �S�H�U�I�R�U�P�� �F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W�O�\���� �W�K�H�� �G�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �R�I�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �Q�H�H�G�V���� �D�Q�G�� �W�K�H��

�L�7�D�X�N�H�L�� �F�X�O�W�X�U�D�O�� �S�U�R�W�R�F�R�O�� �R�I�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �G�H�O�L�Y�H�U�\�� �R�I�� �V�X�E�V�W�D�Q�G�D�U�G��

�Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H��������

��



��������
��

�/�D�F�N���R�I���W�L�P�H���W�R���F�R�Q�G�X�F�W���K�H�D�O�W�K���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V��

��

�7�K�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H�� �R�I�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �L�P�S�D�F�W�� �R�Q�� �Q�X�U�V�H�V�¶�� �Z�R�U�N�O�R�D�G�� �K�D�V��

�S�U�R�P�S�W�H�G���Q�X�U�V�H�V���W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U���L�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���H�G�X�F�D�W�H���W�K�H���S�X�E�O�L�F���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H����

�+�H�D�O�W�K���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���D�U�H���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���K�H�O�S���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���L�P�S�U�R�Y�H���W�K�H�L�U���K�H�D�O�W�K��

�W�K�U�R�X�J�K���F�X�P�X�O�D�W�L�Y�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���W�K�H�L�U���F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H�L�U���R�Z�Q���D�E�L�O�L�W�\���W�R��

�V�H�O�I���F�D�U�H�����3�D�W�H�U�L�F�N���H�W���D�O���������������������$�O�O���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���H�[�S�U�H�V�V�H�G���D���G�H�V�L�U�H���I�R�U���P�R�U�H���W�L�P�H��

�W�R���S�U�R�Y�L�G�H���S�X�E�O�L�F���K�H�D�O�W�K���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���U�D�L�V�L�Q�J���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���L�W�V��

�F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����6�H�O�D�L���H�[�S�O�D�L�Q�V����

�'�L�D�E�H�W�H�V���L�V���Q�R�Z���Q�R���O�R�Q�J�H�U���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H���I�R�U���W�K�H���R�O�G���R�U���D���V�S�H�F�L�I�L�F���H�W�K�Q�L�F��

�J�U�R�X�S���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �V�K�R�X�O�G�� �J�R�� �R�X�W���W�R�� �W�K�H�� �S�X�E�O�L�F�� �W�K�D�W�� �\�R�X�Q�J�H�U��

�S�H�R�S�O�H���D�U�H���J�H�W�W�L�Q�J���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H���D�Q�G���U�H�F�H�L�Y�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����7�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\��

�V�K�R�X�O�G�� �P�R�E�L�O�L�V�H�� �K�H�D�O�W�K�� �W�H�D�P�V�� �W�R�� �S�U�H�D�F�K�� �D�E�R�X�W�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �L�Q�� �S�X�E�O�L�F��

�S�O�D�F�H�V�����Z�L�W�K���V�R�X�Q�G���V�\�V�W�H�P�V���V�R���S�H�R�S�O�H���F�D�Q���K�H�D�U�����:�H���Z�L�O�O���Q�H�H�G���P�R�U�H��

�V�W�D�I�I���D�V���R�I���Q�R�Z�����Z�H���G�R���Q�R�W���H�Y�H�Q���K�D�Y�H���W�K�H���W�L�P�H���W�R���W�H�D�F�K���R�X�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�W��

�W�K�H���F�O�L�Q�L�F�������6�H�O�D�L����

��

�9�L�N�D���K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G���W�K�H���Q�H�H�G���I�R�U���G�L�D�E�H�W�H�V���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���V�F�K�R�R�O���O�H�Y�H�O�����6�K�H��

�Q�R�W�H�G���K�R�Z���V�F�K�R�R�O�V���L�Q���)�L�M�L���K�D�G���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���K�H�D�O�W�K�\���I�R�R�G���F�D�Q�W�H�H�Q���S�R�O�L�F�\�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���D��

�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �V�W�U�D�W�H�J�\�� �W�R�� �D�Y�R�L�G�L�Q�J�� �R�E�H�V�L�W�\�� �D�P�R�Q�J�� �V�F�K�R�R�O�� �F�K�L�O�G�U�H�Q���� �)�U�R�P�� �S�H�U�V�R�Q�D�O��

�R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���� �,�� �Z�D�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�H�G�� �D�E�R�X�W���K�R�Z���� �M�X�V�W�� �D���I�H�Z���P�H�W�U�H�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �V�F�K�R�R�O���� �W�K�H�U�H��

�Z�D�V���D�Q�R�W�K�H�U���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�W�U�D�W�H�J�\���L�Q���S�R�Y�H�U�W�\���D�O�O�H�Y�L�D�W�L�R�Q�����W�R���S�U�R�P�R�W�H���V�P�D�O�O���E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V��������

�D�� �V�Z�H�H�W�V�� �F�D�U�W�� �Z�L�W�K�� �D�O�O�� �W�\�S�H�V�� �R�I�� �,�Q�G�L�D�Q�� �V�Z�H�H�W�V�� �Z�L�W�K�� �Y�H�U�\�� �K�L�J�K�� �V�X�J�D�U�� �F�R�Q�W�H�Q�W���� �9�L�N�D��

�V�X�J�J�H�V�W�H�G�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �V�F�K�R�R�O�� �K�H�D�O�W�K�� �W�H�D�P�� �V�S�H�Q�G�� �V�R�P�H�� �W�L�P�H�� �U�D�L�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�� �R�I��

�V�W�X�G�H�Q�W�V���� �W�H�D�F�K�H�U�V���� �D�Q�G�� �S�D�U�H�Q�W�V�� �D�E�R�X�W�� �G�L�D�E�H�W�H�V���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �V�X�F�K�� �D�Z�D�U�H�Q�H�V�V��

�S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���U�H�T�X�L�U�H���P�R�U�H���V�W�D�I�I���D�Q�G���P�R�U�H���W�L�P�H�����$�Q�D���I�X�U�W�K�H�U���V�W�D�W�H�G����

�7�K�H�U�H���L�V���D���O�D�F�N���R�I���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����$�V���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���S�U�R�Y�L�G�H�U�V�����Q�X�U�V�H�V���L�Q���W�K�H�V�H��

�U�R�O�H�V���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H���P�R�U�H���W�L�P�H���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���W�R���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\��

�V�R���S�H�R�S�O�H���Z�L�O�O���N�Q�R�Z���P�R�U�H���D�E�R�X�W���G�L�D�E�H�W�H�V���«���W�K�H�U�H���D�U�H���D�O�U�H�D�G�\���P�D�Q�\��

�S�H�R�S�O�H���L�Q���S�X�E�O�L�F���Z�L�W�K���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H���D�Q�G���D�U�H���L�Q���W�K�H���G�H�Q�L�D�O���V�W�D�J�H�����6�W�D�W�L�V�W�L�F�V��

�P�X�V�W�� �D�F�F�R�P�S�D�Q�\�� �W�H�D�F�K�L�Q�J�V���� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\�� �W�R�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���� �D�V�� �Z�H�� �W�K�H��



��������
��

�L�7�D�X�N�H�L���K�D�Y�H���D���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���P�L�Q�G�V�H�W�����,�I���V�R�P�H�R�Q�H���K�D�V���G�L�D�E�H�W�H�V�����W�K�H���I�D�P�L�O�\��

�D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�I�R�U�P�H�G���D�Q�G���P�D�G�H���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���S�U�R�E�O�H�P��

�V�R���W�K�H�\���F�D�Q���K�H�O�S���H�D�F�K���R�W�K�H�U���R�X�W�������$�Q�D����

��

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���W�K�H���L�P�S�D�F�W���R�I���G�L�V�V�H�P�L�Q�D�W�L�Q�J���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���G�L�D�E�H�W�H�V�����D�Q�G��

�W�K�H�\���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���W�K�H���Q�H�H�G���I�R�U���S�X�E�O�L�F���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�\���G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H���W�K�H���W�L�P�H���W�R��

�G�H�O�L�Y�H�U�� �W�K�L�V�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���� �7�K�H�\�� �V�D�L�G�� �W�K�D�W�� �Z�L�W�K�R�X�W�� �W�K�H�� �G�L�V�V�H�P�L�Q�D�W�L�R�Q�� �R�I��

�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �W�K�H�� �S�X�E�O�L�F���� �S�H�R�S�O�H�� �Z�R�X�O�G�� �U�H�P�D�L�Q�� �L�J�Q�R�U�D�Q�W�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �G�L�V�H�D�V�H���� �$�V��

�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�¶�� �O�D�F�N�� �R�I�� �W�L�P�H�� �W�R�� �D�W�W�H�Q�G�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �Q�H�H�G�V�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\�� �D�I�I�H�F�W�H�G��

�E�R�W�K���Q�X�U�V�H�V���D�Q�G���S�D�W�L�H�Q�W�V�����7�K�H���Q�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���V�W�U�H�V�V�H�G���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���F�R�X�O�G���Q�R�W���F�D�U�U�\���R�X�W��

�Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���G�L�O�L�J�H�Q�W�O�\�����D�Q�G���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���G�L�G���Q�R�W���U�H�F�H�L�Y�H���W�K�H���D�G�H�T�X�D�W�H���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�K�H�\��

�Q�H�H�G�H�G���� �7�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �R�Q�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �K�D�G�� �G�H�W�U�L�P�H�Q�W�D�O�� �H�I�I�H�F�W�V�� �R�Q�� �S�D�W�L�H�Q�W�V��

�E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���O�D�W�H���I�R�U���P�H�G�L�F�D�O���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q����

��

�$�G�G�U�H�V�V�L�Q�J���V�W�L�J�P�D��

��

�3�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���F�K�U�R�Q�L�F���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���P�R�V�W���O�L�N�H�O�\���W�R���O�L�Y�H���Z�L�W�K���V�W�L�J�P�D���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H�L�U��

�G�L�V�H�D�V�H���� �Z�K�L�F�K�� �K�D�V�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �H�I�I�H�F�W�V�� �R�Q�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �P�H�Q�W�D�O�� �K�H�D�O�W�K�� ���6�F�K�D�E�H�U�W�� �H�W�� �D�O������

�������������� �)�R�U�� �W�K�L�V�� �U�H�D�V�R�Q���� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �V�K�D�P�H�� �G�X�H�� �W�R�� �W�K�H��

�S�H�U�F�H�L�Y�H�G�� �F�D�X�V�H�V�� �R�I�� �G�L�D�E�H�W�H�V���� �6�H�O�D�L�� ���Q�X�U�V�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���� �V�D�L�G�� �W�K�D�W�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V�� �Z�H�U�H�� �R�I�W�H�Q�� �W�U�H�D�W�H�G�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�O�\�� �E�\�� �R�W�K�H�U�� �S�H�R�S�O�H���� �6�K�H�� �D�G�G�H�G�� �W�K�D�W�� �G�L�D�E�H�W�H�V��

�U�H�O�D�W�H�G���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���E�H�L�Q�J���F�X�U�V�H�G���D�Q�G���W�K�D�W���P�R�V�W���F�U�L�W�L�F�L�V�P�V���Z�H�U�H��

�I�U�R�P���S�H�R�S�O�H���L�Q���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���R�Z�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����6�X�F�K���U�H�S�U�R�D�F�K���P�D�G�H���L�W���K�D�U�G���I�R�U���S�H�R�S�O�H��

�O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �O�L�Y�H�� �Q�R�U�P�D�O�O�\���� �6�H�O�D�L�� �D�O�V�R�� �K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G�� �W�K�H��

�Q�H�H�G�� �W�R�� �U�H�Y�H�U�V�H�� �V�X�F�K�� �D�� �P�H�Q�W�D�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �W�K�D�W�� �Q�X�U�V�H�V�� �Q�H�H�G�H�G�� �P�R�U�H�� �W�L�P�H�� �W�R�� �U�D�L�V�H��

�D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���D�E�R�X�W���G�L�D�E�H�W�H�V���L�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���W�R���S�U�H�Y�H�Q�W���V�W�L�J�P�D�����1�X�Q�L�D���D�Q�G���/�X�V�L���D�G�G�H�G���W�R��

�W�K�L�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V����

�3�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �K�D�Y�H�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �V�X�I�I�H�U�� �I�U�R�P�� �V�W�L�J�P�D���� �D�Q�G�� �W�K�L�V�� �D�O�V�R��

�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�V���W�R���Z�K�\���W�K�R�V�H���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���I�U�R�P���W�K�H���V�K�L�I�W���F�O�L�Q�L�F�V���D�V���³�D�W���U�L�V�N�´���G�R��

�Q�R�W�� �F�R�P�H�� �I�R�U�� �I�R�O�O�R�Z���X�S�� �F�D�U�H�� �D�W�� �W�K�H�� �K�H�D�O�W�K�� �F�H�Q�W�U�H�V���� �7�K�H�\�� �F�D�O�O�� �L�W�� �W�K�H��



��������
��

�³�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �F�X�U�V�H�´�� �R�U�� �³�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �G�L�V�H�D�V�H�´�� �D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �E�H�O�L�H�Y�H��

�W�K�D�W���L�W���L�V���W�K�H�L�U���V�K�D�U�H���R�I���F�X�U�V�H���I�U�R�P���W�K�H�L�U���D�Q�F�H�V�W�R�U�V�����,�W���W�D�N�H�V���P�X�F�K���W�L�P�H��

�W�R�� �V�L�W�� �Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �H�[�S�O�D�L�Q�� �W�K�H�� �S�D�W�K�R�S�K�\�V�L�R�O�R�J�\�� �R�I�� �W�K�H�� �G�L�V�H�D�V�H����

�D�Q�G���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���S�X�E�O�L�F���D�O�V�R���Q�H�H�G�V���W�R���E�H���L�Q�I�R�U�P�H�G�����1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����Z�K�R��

�K�D�V���W�K�H���W�L�P�H���W�R���G�R���W�K�D�W�"���,���D�P���D�O�U�H�D�G�\���V�W�U�X�J�J�O�L�Q�J���W�R���F�R�P�S�O�H�W�H���P�\���Z�R�U�N��

�K�H�U�H�����0�D�\�E�H���L�W���Z�R�X�O�G���K�H�O�S���L�I���Z�H���K�D�Y�H���P�D�Q�\���Q�X�U�V�H�V�������1�X�Q�L�D����

�0�R�V�W���S�H�R�S�O�H�� �W�K�L�Q�N�� �W�K�H�\�� �D�U�H���F�X�U�V�H�G���Z�K�H�Q���W�K�H�\�� �K�D�Y�H���G�L�D�E�H�W�H�V���«�� �D�Q�G��

�V�R�� �R�W�K�H�U�V�� �I�H�H�O�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�P�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�O�\�� �D�Q�G�� �V�H�H�� �W�K�H�P�� �D�V�� �F�X�U�V�H�G�� �L�Q��

�V�R�F�L�H�W�\�����7�K�D�W���L�W�V�H�O�I���L�V���D���V�W�L�J�P�D�����V�R���S�D�W�L�H�Q�W�V���G�R�Q�¶�W���D�W�W�H�Q�G���F�O�L�Q�L�F�����,���D�O�Z�D�\�V��

�W�U�\�� �D�Q�G�� �E�U�H�D�N�� �W�K�D�W�� �E�D�U�U�L�H�U�� �«�� �R�Q�H�� �L�V�� �W�K�D�W�� �R�I�� �W�K�H�� �O�L�P�L�W�H�G�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��

�S�H�R�S�O�H���K�D�Y�H���D�E�R�X�W���G�L�D�E�H�W�H�V�����,�W���L�V���Q�R�W���D�Q���H�D�V�\���W�D�V�N���E�H�F�D�X�V�H���W�R���E�U�H�D�N��

�L�W�����,���Q�H�H�G���W�R���E�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�����E�X�W���,���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���W�L�P�H�����,���K�D�Y�H���R�W�K�H�U���Z�R�U�N���W�R��

�G�R�����7�K�H���S�U�R�E�O�H�P���L�V���W�R���H�P�S�R�Z�H�U���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H���L�Q�V�L�J�K�W���W�R���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�����W�K�H�L�U��

�I�D�P�L�O�L�H�V�����D�Q�G���U�H�O�D�W�L�Y�H�V�����D�Q�G���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���R�U���J�H�Q�H�U�D�O���S�X�E�O�L�F�������/�X�V�L����

��

�7�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �W�K�D�W�� �V�W�L�J�P�D�� �Z�D�V�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �I�D�F�W�R�U�V�� �S�U�H�Y�H�Q�W�L�Q�J�� �Q�H�Z�� �F�D�V�H�V�� �R�I��

�G�L�D�E�H�W�H�V���I�U�R�P���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���P�H�G�L�F�D�O���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q�����7�K�H�\���H�[�S�U�H�V�V�H�G���W�K�H���Q�H�H�G���D�Q�G��

�W�K�H�L�U���G�H�V�L�U�H���W�R���F�U�H�D�W�H���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���D�Q�G���D�G�G�U�H�V�V���W�K�H���V�W�L�J�P�D���V�X�U�U�R�X�Q�G�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J��

�Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����7�K�H���O�D�F�N���R�I���Q�X�U�V�H�V�¶���W�L�P�H���W�R���D�G�G�U�H�V�V���V�W�L�J�P�D��

�F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �Q�H�H�G�V�� �I�R�U�� �E�D�O�D�Q�F�H�G���P�H�Q�W�D�O�� �K�H�D�O�W�K���� �7�K�H���S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�F�D�O�� �L�P�S�D�F�W���R�I��

�O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���D���V�W�L�J�P�D�W�L�V�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���L�V���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���D�Q�G���P�D�\���E�H���D���E�D�U�U�L�H�U���W�R���R�S�W�L�P�D�O���V�H�O�I��

�F�D�U�H�����D�I�I�H�F�W�L�Q�J���P�H�Q�W�D�O���D�Q�G���S�K�\�V�L�F�D�O���K�H�D�O�W�K�����6�F�K�D�E�H�U�W���H�W���D�O�������������������6�K�L�X���H�W���D�O����������������������

��

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���R�U�G�H�U�V���G�H�V�S�L�W�H���R�Z�Q���F�O�L�Q�L�F�D�O���M�X�G�J�H�P�H�Q�W��

��

�1�X�U�V�H�V�� �P�D�N�H�� �F�O�L�Q�L�F�D�O�� �M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���� �7�R��

�D�S�S�O�\���W�K�H�L�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����W�K�H�\���P�X�V�W���K�D�Y�H���W�K�H���I�U�H�H�G�R�P���D�Q�G���D�X�W�K�R�U�L�W�\���W�R���P�D�N�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V��

���6�N�n�U�������������������6�R�P�H���Q�X�U�V�H�V���K�D�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���K�R�Z���W�K�H�\���P�L�J�K�W���V�K�D�S�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�W�O�\��

�D�Z�D�\�� �I�U�R�P�� �D�� �P�H�G�L�F�D�O�O�\�� �O�H�G�� �P�R�G�H�O�� �R�I�� �F�D�U�H���� �'�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J�� �K�R�P�H���E�D�V�H�G�� �D�Q�G�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\��

�E�D�V�H�G���F�D�U�H�� �D�O�O�R�Z�H�G�� �V�R�P�H���I�O�H�[�L�E�L�O�L�W�\���L�Q�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H���G�H�O�L�Y�H�U�\�� �D�Q�G���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�G���Q�X�U�V�H�V��



��������
��

�D�Q�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V���� �6�R�P�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �S�U�H�I�H�U�U�H�G�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �W�R�� �S�H�R�S�O�H�� �L�Q�� �W�K�H�L�U��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���Z�D�L�W�L�Q�J���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���D�U�U�L�Y�H���D�W���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�����5�R�V�L���H�[�S�O�D�L�Q�V����

�0�\���Z�R�U�N���D�W�W�D�F�K�P�H�Q�W���R�Q�O�\���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���G�L�D�E�H�W�L�F���I�R�R�W�����Q�R�W���R�W�K�H�U���S�U�R�E�O�H�P�V��

�R�I���W�K�H���I�H�H�W�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���G�R�F�W�R�U�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���V�H�Q�G�L�Q�J���D�O�O���W�K�H���I�R�R�W���F�D�V�H�V��

�D�Q�G���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K���Q�R�Q�K�H�D�O�L�Q�J���X�O�F�H�U�V���W�R���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�����,���U�H�Y�L�H�Z���W�K�H���Z�R�X�Q�G��

�H�Y�H�U�\�� �W�Z�R�� �Z�H�H�N�V���� �D�Q�G���� �I�R�U�� �G�H�O�D�\�H�G�� �K�H�D�O�L�Q�J���� �,�� �X�V�X�D�O�O�\�� �F�K�D�Q�J�H�� �W�K�H��

�G�U�H�V�V�L�Q�J�� �W�R�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �W�\�S�H�� �D�V�� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �W�\�S�H�V�� �R�I�� �G�U�H�V�V�L�Q�J�V����

�(�Y�H�Q���W�K�H���G�R�F�W�R�U�V���G�H�S�H�Q�G���R�Q���Z�K�D�W���,���W�K�L�Q�N���D�Q�G���H�Q�T�X�L�U�H���R�Q���W�K�H���V�X�L�W�D�E�O�H��

�W�\�S�H���R�I���G�U�H�V�V�L�Q�J���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Z�R�X�Q�G���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���Z�D�\���,���F�D�W�H�J�R�U�L�V�H��

�Z�R�X�Q�G�V���� �6�R���� �Z�H�� �G�L�V�F�X�V�V�� �W�K�H�� �W�\�S�H�� �R�I�� �G�U�H�V�V�L�Q�J�V�� �W�K�D�W�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Q�H�H�G���� �,��

�D�O�V�R�� �G�R�� �F�X�O�W�X�U�H�� �D�Q�G�� �V�H�Q�V�L�W�L�Y�L�W�\�� �W�H�V�W�V�� �D�Q�G�� �U�H�F�R�P�P�H�Q�G�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W��

���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�����W�R���W�K�H���G�R�F�W�R�U�����Z�K�R���Z�U�L�W�H�V���W�K�H���S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�����,�Q���W�K�L�V���Z�D�\����

�Q�X�U�V�H�V���F�D�Q���E�H���U�X�Q�Q�L�Q�J���W�K�H�L�U���I�R�R�W���F�O�L�Q�L�F�V���D�Q�G���I�R�R�W���F�D�U�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���I�R�U��

�S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���I�R�R�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�������5�R�V�L����

��

�5�R�V�L�
�V�� �V�W�R�U�\�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�G�� �W�K�D�W�� �³�I�R�R�W�� �F�D�U�H�� �Q�X�U�V�H�V�´�� �Z�H�U�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �D�O�O�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���I�R�R�W���S�U�R�E�O�H�P�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���V�F�R�S�H���R�I���W�K�H�L�U���S�U�D�F�W�L�F�H���K�D�V���H�[�W�H�Q�G�H�G���W�R��

�L�Q�F�O�X�G�H���D���J�H�Q�H�U�D�O���F�R�K�R�U�W���R�I���S�H�R�S�O�H���Z�L�W�K���I�R�R�W���S�U�R�E�O�H�P�V�����$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����Q�X�U�V�H�V���K�D�G���R�W�K�H�U��

�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�� �I�R�U�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G�� �I�R�R�W�� �L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V����

�*�H�Q�H�U�D�O�O�\�����W�K�H���I�R�R�W���F�D�U�H���Q�X�U�V�H�V���P�D�G�H���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I��

�G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���Z�R�X�Q�G�V���� �7�K�H���Q�X�U�V�H���O�H�G���F�O�L�Q�L�F�V�� �I�R�V�W�H�U�H�G���I�D�V�W�H�U���D�Q�G���H�I�I�L�F�L�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V��

�I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�V���W�K�H�\���V�D�Y�H�G���Z�D�L�W�L�Q�J���W�L�P�H���I�R�U���F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H���G�R�F�W�R�U�V�����6�X�F�K���F�O�L�Q�L�F�V��

�H�Q�D�E�O�H���Q�X�U�V�H�V���W�R���D�W�W�H�Q�G���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�
���Q�H�H�G�V���D�Q�G���L�P�S�U�R�Y�H���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H�����'�D�O�\���H�W���D�O��������������������

�+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �V�W�L�O�O�� �G�H�S�H�Q�G�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �G�R�F�W�R�U�V�� �W�R�� �S�U�H�V�F�U�L�E�H�� �P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G��

�G�H�F�L�G�H���R�Q���R�W�K�H�U���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���R�S�W�L�R�Q�V�����$�J�D�L�Q�����W�L�P�H���L�V���D�Q���L�V�V�X�H���D�V���9�H�U�H���H�[�S�O�D�L�Q�V������

�,�� �D�O�Z�D�\�V�� �S�O�D�Q�� �W�R���F�R�Q�G�X�F�W���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V�����W�D�U�J�H�W�L�Q�J�� �S�H�R�S�O�H���G�X�U�L�Q�J�� �Y�L�O�O�D�J�H��

�P�H�H�W�L�Q�J�V�����P�R�V�W�O�\���D�W���Q�L�J�K�W�����,�W���L�V���W�K�H���R�Q�O�\���W�L�P�H���,���F�D�Q���P�H�H�W���Z�L�W�K���W�K�H���S�H�R�S�O�H��

�Z�K�R���K�D�Y�H���G�L�D�E�H�W�H�V�����������W�K�H�\���K�D�Y�H���R�W�K�H�U���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���G�D�\�����,���V�W�L�O�O��

�K�D�Y�H�� �W�R�� �Z�R�U�N�� �P�\�� �U�H�J�X�O�D�U�� �K�R�X�U�V�� �D�Q�G�� �R�Y�H�U�W�L�P�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �H�Y�H�Q�L�Q�J����

�F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J�� �V�K�L�I�W�� �F�O�L�Q�L�F�V���� �,�� �G�R�� �Q�R�W�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �D�Q�\�� �S�D�\�� �I�R�U�� �Z�R�U�N�L�Q�J�� �H�[�W�U�D��

�K�R�X�U�V�����E�X�W���L�W���L�V���U�H�S�O�D�F�H�G���Z�L�W�K���W�L�P�H���R�I�I���O�D�W�H�U�����:�K�H�Q���,���W�D�N�H���W�L�P�H���R�I�I�����,���K�D�Y�H��

�X�Q�I�L�Q�L�V�K�H�G���Z�R�U�N���«���V�R���,���Z�L�O�O���Z�D�L�W���X�Q�W�L�O���,���F�D�Q���W�D�N�H���L�W���Z�L�W�K���P�\���O�H�D�Y�H�����,���I�H�H�O��



��������
��

�V�R�U�U�\���I�R�U���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���O�R�R�N���I�R�U�Z�D�U�G���W�R���P�H�H�W�L�Q�J���P�H�����:�H��

�D�U�H���V�K�R�U�W���V�W�D�I�I�H�G���D�Q�G���I�H�H�O���W�L�U�H�G���Z�K�H�Q���Z�H���Z�R�U�N���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���G�D�\���D�Q�G���G�R��

�H�Y�H�Q�L�Q�J�� �V�K�L�I�W�� �F�O�L�Q�L�F�V���� �,�W�� �Z�R�X�O�G�� �E�H�� �E�H�W�W�H�U�� �W�R�� �K�D�Y�H�� �V�R�P�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�R�U�N��

�G�X�U�L�Q�J���W�K�H���G�D�\���D�Q�G���E�H���H�[�S�O�L�F�L�W�O�\���G�R�L�Q�J���V�K�L�I�W���F�O�L�Q�L�F�V�������9�H�U�H����

��

�$�O�O�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�J�U�H�H�G�� �Z�L�W�K�� �9�H�U�H�¶�V�� �V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �V�K�L�I�W�� �F�O�L�Q�L�F�V�� �W�R�� �S�H�R�S�O�H�� �L�Q��

�W�K�H�L�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����$�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�����/�L�V�L�����V�K�D�U�H�G���K�R�Z���Q�X�U�V�H�V���Z�H�U�H���X�V�X�D�O�O�\���W�L�U�H�G���I�U�R�P��

�S�O�D�Q�Q�L�Q�J���P�D�Q�\���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�R���E�H���G�R�Q�H���Z�L�W�K�L�Q���O�L�P�L�W�H�G���W�L�P�H�I�U�D�P�H�V�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H�\���Z�R�U�N�H�G��

�R�Y�H�U�W�L�P�H���W�R���I�X�O�I�L�O���W�K�H�L�U���F�D�U�H���S�O�D�Q�V�����/�L�V�L���V�W�D�W�H�G���K�R�Z���W�K�H�L�U���S�O�D�Q�V���W�R���F�D�U�U�\�� �R�X�W���F�R�P�P�X�Q�L�W�\��

�R�X�W�U�H�D�F�K���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���Z�H�U�H���K�L�Q�G�H�U�H�G���E�\���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���L�V�V�X�H�V�����V�X�F�K���D�V���W�U�D�Q�V�S�R�U�W���D�Q�G��

�V�W�D�I�I���V�K�R�U�W�D�J�H�V�����/�L�V�L���D�G�G�H�G���W�K�D�W���V�X�F�K���L�V�V�X�H�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H���K�L�J�K���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�H�R�S�O�H��

�O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���O�H�V�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���R�I�W�H�Q���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V����

��

�7�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �K�D�G�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �I�O�H�[�L�E�O�H�� �D�Q�G�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H�� �Z�D�\�V�� �W�R�� �V�H�U�Y�H���� �L�Q�I�R�U�P���� �V�D�Y�H��

�D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���P�H�H�W���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Q�X�U�V�L�Q�J���Q�H�H�G�V�����,�Q���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���Z�K�H�U�H���W�K�H�\���F�R�Q�G�X�F�W�H�G��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���V�K�L�I�W���F�O�L�Q�L�F�V�����Q�X�U�V�H�V���U�H�S�R�U�W�H�G���G�R�X�E�O�H���Z�R�U�N�O�R�D�G�V�����Z�K�L�F�K���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���K�L�J�K��

�O�H�Y�H�O�V�� �R�I�� �V�W�U�H�V�V�� �D�Q�G�� �I�U�X�V�W�U�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�\�� �U�H�S�R�U�W�H�G�� �Z�R�U�N�L�Q�J�� �H�[�W�U�D�� �K�R�X�U�V�� �L�Q�� �D�Q�� �X�Q�V�D�I�H��

�S�U�D�F�W�L�F�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �W�K�D�W�� �F�U�H�D�W�H�G�� �W�K�H�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �I�R�U�� �D�G�Y�H�U�V�H�� �H�I�I�H�F�W�V�� �R�Q�� �S�D�W�L�H�Q�W�V����

�7�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �K�X�P�D�Q�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �Z�H�U�H�� �D�P�R�Q�J�� �R�W�K�H�U�� �I�D�F�W�R�U�V�� �W�K�D�W�� �Q�H�J�D�W�L�Y�H�O�\��

�D�I�I�H�F�W�H�G���Q�X�U�V�H�V�¶���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���W�R���F�R�Q�G�X�F�W���I�O�H�[�L�E�O�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���V�K�L�I�W���F�O�L�Q�L�F�V����

��

�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���W�R���V�X�S�S�R�U�W���S�U�D�F�W�L�F�H��

��

�+�H�D�O�W�K�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\�� �E�H�Q�H�I�L�W�V�� �S�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �L�P�S�U�R�Y�H�V�� �S�X�E�O�L�F�� �K�H�D�O�W�K���� �Z�K�L�F�K��

�I�X�U�W�K�H�U�� �S�U�R�P�R�W�H�V�� �K�H�D�O�W�K�� �H�T�X�L�W�\�� ���+�D�K�Q�� �	�� �7�U�X�P�D�Q���� �������������� �'�X�H�� �W�R�� �W�K�H�� �H�Y�R�O�Y�L�Q�J�� �J�O�R�E�D�O��

�W�U�H�Q�G�V���R�I���G�L�V�H�D�V�H�V�����Q�X�U�V�H�V���Q�H�H�G���W�R���E�H���O�L�I�H�O�R�Q�J���O�H�D�U�Q�H�U�V���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���O�H�Y�H�O��

�R�I���F�D�U�H���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V�����1�X�U�V�H�V���D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���Z�K�R�����E�D�V�H�G���L�Q���W�K�H���V�F�L�H�Q�F�H�V���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J��

�S�U�D�F�W�L�F�H���� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �E�H�K�D�Y�L�R�X�U�� �F�K�D�Q�J�H���� �V�K�R�X�O�G�� �X�V�H�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �D�Q�G�� �V�N�L�O�O�V�� �L�Q��

�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �W�K�H�R�U�\�� �W�R�� �S�O�D�Q���� �L�P�S�O�H�P�H�Q�W���� �D�Q�G�� �H�Y�D�O�X�D�W�H�� �F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �L�Q��

�Q�R�Q�D�F�D�G�H�P�L�F�� �V�H�W�W�L�Q�J�V�� ���&�X�U�U�D�Q���� �������������� �1�X�U�V�H�V�� �X�V�H�� �D�� �Z�L�G�H�� �U�D�Q�J�H�� �R�I�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��



��������
��

�W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O�� �D�Q�G�� �D�G�H�T�X�D�W�H�� �F�O�L�Q�L�F�D�O�� �H�[�S�H�U�W�L�V�H�� �W�K�D�W�� �E�O�H�Q�G�V�� �Z�L�W�K�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���� �:�L�W�K�R�X�W��

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���� �W�K�H�U�H�� �F�D�Q�� �E�H�� �Q�R�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I�� �F�D�U�L�Q�J�� �L�Q�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �D�V�� �L�W�V�� �S�U�L�P�D�U�\�� �S�X�U�S�R�V�H�� �L�V��

�D�F�K�L�H�Y�H�G�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�R�U�L�H�V�� �D�Q�G�� �F�O�L�Q�L�F�D�O�� �V�N�L�O�O�V�� ���0�F�+�X�J�K�� �	�� �/�D�N�H���� �������������� �7�K�H�� �Q�H�H�G�� �I�R�U��

�L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�K�H�L�U�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �Z�D�V�� �D�� �W�K�H�P�H�� �W�K�D�W�� �H�P�H�U�J�H�G�� �L�Q��

�Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���V�W�R�U�L�H�V���R�Q���V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G���Q�X�U�V�L�Q�J���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�V�H�D�U�F�K�����$�V��

�V�K�R�Z�Q�� �L�Q�� �)�L�J�X�U�H�� ������ �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �W�K�U�H�H�� �V�X�E���W�K�H�P�H�V�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �K�H�D�G�L�Q�J�� �R�I�� �³�(�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �W�R��

�V�X�S�S�R�U�W���S�U�D�F�W�L�F�H�´�����������3�R�V�W�U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����������7�U�D�L�Q�L�Q�J���I�R�U���9�L�O�O�D�J�H���+�H�D�O�W�K���:�R�U�N�H�U�V����

�D�Q�G���������(�G�X�F�D�W�L�R�Q���R�Q���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���W�K�H�U�D�S�L�H�V����

��

�3�R�V�W�U�H�J�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���H�G�X�F�D�W�L�R�Q��

��

�3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �Q�R�W�H�G�� �W�K�D�W�� �P�D�Q�\�� �D�V�S�H�F�W�V�� �R�I�� �F�D�U�H�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �E�\�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �I�H�O�O�� �R�X�W�V�L�G�H�� �W�K�H�L�U��

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �R�U�� �V�N�L�O�O�� �U�D�Q�J�H���� �,�Q�� �P�R�V�W�� �L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���� �W�K�H�\�� �V�K�R�Z�H�G�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �L�Q��

�D�W�W�H�P�S�W�L�Q�J�� �W�R���P�H�H�W�� �W�K�H�� �X�Q�P�H�W���S�D�W�L�H�Q�W���Q�H�H�G�V�����1�X�U�V�H�V���H�[�S�U�H�V�V�H�G���W�K�H�L�U���F�R�Q�F�H�U�Q�V���R�Y�H�U��

�W�K�H�� �Q�H�H�G�V�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �F�O�H�D�U�O�\�� �K�D�G���� �7�K�H�\�� �D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G�� �W�K�D�W�� �W�K�H�\�� �O�D�F�N�H�G�� �D�G�H�T�X�D�W�H��

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �G�L�V�H�D�V�H�� �D�Q�G�� �I�H�O�W�� �W�K�H�\�� �K�D�G�� �G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�G�� �W�K�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �E�\�� �Q�R�W��

�N�Q�R�Z�L�Q�J���Z�K�D�W���W�R���G�R���Z�K�H�Q���F�R�Q�I�U�R�Q�W�H�G���Z�L�W�K���F�K�D�O�O�H�Q�J�L�Q�J���F�D�V�H�V��������

�1�R�Z���W�K�H�U�H���D�U�H���P�D�Q�\���Q�H�Z�O�\���G�L�D�J�Q�R�V�H�G���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���I�R�R�W��

�S�U�R�E�O�H�P�V���� �7�R�� �D�Y�R�L�G�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�V���� �Z�H���Q�H�H�G���V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G���D�Q�G�� �T�X�D�O�L�I�L�H�G��

�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�����1�R�W���D�O�O���Q�X�U�V�H�V���K�D�Y�H���H�Q�R�X�J�K���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�E�R�X�W���G�L�D�E�H�W�H�V����������

�Q�H�H�G�� �I�R�U�� �I�X�U�W�K�H�U�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�W�W�D�F�K�P�H�Q�W�V�� �W�R�� �W�K�H�� �'�L�D�E�H�W�H�V�� �+�X�E������ ��

�7�K�H�U�H���V�K�R�X�O�G���E�H���D���V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G���Q�X�U�V�H���W�U�D�L�Q�L�Q�J���S�U�R�J�U�D�P�P�H���V�S�H�F�L�I�L�F�D�O�O�\��

�I�R�U���G�L�D�E�H�W�H�V�����V�R���Q�X�U�V�H�V���F�D�Q���E�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�D�E�O�H���D�E�R�X�W���W�K�H���W�\�S�H���R�I���F�D�U�H��

�W�K�H�\���Q�H�H�G���W�R���D�S�S�O�\�������/�L�W�L�D����

��

�$�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�J�U�H�H�G���Z�L�W�K���/�L�W�L�D�¶�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���D�Q�G���V�K�D�U�H�G���K�R�Z���W�K�H�L�U���O�D�F�N���R�I���X�S�G�D�W�H�G��

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�Q���G�L�D�E�H�W�H�V���K�D�G���G�L�V�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�G���W�K�H�L�U���S�D�W�L�H�Q�W�V�����(�S�H�O�L���V�D�L�G���W�K�D�W���D�V���D���Q�X�U�V�H����

�K�H���Z�D�Q�W�H�G���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���N�Q�R�Z���H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���D�E�R�X�W���G�L�D�E�H�W�H�V�����L�W�V���F�D�X�V�H�V�����F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G��

�W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���G�L�H�W�����P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�����S�K�\�V�L�F�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����D�Q�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z���X�S���F�O�L�Q�L�F�����(�S�H�O�L��

��
�ò�õ�����]�������š���•���,�µ�����t�������Z�����o�š�Z�����o�]�v�]�����(�}�Œ���‰���š�]���v�š�•���Á�Z�}���Z���À�����E�����•�����v�����u���]�v�o�Ç�����]�������š���•�����•�������‰�Œ�]�u���Œ�Ç�����]�•�����•����



��������
��

�I�R�X�Q�G���L�W���E�H�W�W�H�U���W�R���G�H�D�O���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�O�\���W�K�D�Q���L�Q���J�U�R�X�S�V�����+�H���I�X�U�W�K�H�U���D�G�G�H�G���W�K�D�W��

�P�R�V�W���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�D�F�N�H�G���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H�����D�Q�G���K�H���R�I�W�H�Q���U�H�I�H�U�U�H�G���W�K�H�P���W�R��

�W�K�H���G�R�F�W�R�U���G�X�H���W�R���K�L�V���O�L�P�L�W�H�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����(�S�H�O�L���I�H�O�W���W�K�D�W���K�L�V���O�D�F�N���R�I���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���Z�D�V���X�Q�I�D�L�U��

�W�R���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�����D�Q�G���K�H���O�R�R�N�H�G���I�R�U�Z�D�U�G���W�R���V�R�P�H���I�R�U�P�D�O���W�U�D�L�Q�L�Q�J���R�Q���G�L�D�E�H�W�H�V���W�R���X�S�J�U�D�G�H��

�K�L�V���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����6�H�O�D�L���R�I�I�H�U�H�G���D�Q�R�W�K�H�U���H�[�D�P�S�O�H����

�$�� �P�D�O�H�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �V�K�D�U�H�G�� �K�L�V�� �H�U�H�F�W�L�O�H�� �G�\�V�I�X�Q�F�W�L�R�Q�� ���(�'���� �S�U�R�E�O�H�P���� �V�R�� �,��

�F�D�O�O�H�G�� �K�L�V�� �Z�L�I�H�� �W�R�� �W�K�H�� �F�O�L�Q�L�F�� �D�Q�G�� �K�D�G�� �D�� �J�R�R�G�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �K�H�U����

�L�Q�I�R�U�P�L�Q�J���W�K�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V�����,���I�H�H�O���W�K�D�W���D�O�O���,���F�R�X�O�G���R�I�I�H�U���Z�D�V��

�W�R���F�D�O�O���W�K�H���Z�L�I�H�����0�D�\�E�H���Z�H���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���Z�D�L�W�L�Q�J���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���W�R���W�H�O�O���X�V����

�D�Q�G���Z�H���V�K�R�X�O�G���N�Q�R�Z���W�K�H�V�H���W�K�L�Q�J�V���«���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���Z�D�L�W�L�Q�J���I�R�U���I�D�P�L�O�L�H�V���W�R��

�E�U�H�D�N���G�R�Z�Q�����O�H�D�Y�L�Q�J���S�H�R�S�O�H���X�Q�L�Q�I�R�U�P�H�G�����+�R�Z���G�R���Z�H���P�D�Q�D�J�H���D���S�D�W�L�H�Q�W��

�Z�L�W�K���(�'�"���:�H���G�L�G���Q�R�W���O�H�D�U�Q���K�R�Z���W�R���K�D�Q�G�O�H���V�X�F�K���F�D�V�H�V���I�U�R�P���W�K�H���Q�X�U�V�L�Q�J��

�V�F�K�R�R�O�����V�R���,���I�H�H�O���O�L�N�H���L�W���Z�D�V���D�Q���H�[�W�U�D���G�X�W�\�������6�H�O�D�L����

��

�5�R�V�L���D�W�W�H�Q�G�H�G���D���R�Q�H���G�D�\���W�U�D�L�Q�L�Q�J���V�H�V�V�L�R�Q���R�Q���I�R�R�W���F�D�U�H���D�Q�G���I�H�O�W���V�K�H���Q�H�H�G�H�G���P�R�U�H���I�R�U�P�D�O��

�D�Q�G�� �V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �W�R�� �D�V�V�L�V�W�� �K�H�U�� �L�Q�� �I�R�R�W�� �F�D�U�H���� �5�R�V�L�� �D�O�V�R�� �K�R�S�H�G�� �W�K�D�W�� �D�O�O�� �Q�X�U�V�H�V��

�U�H�F�H�L�Y�H�G�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �L�Q�� �I�R�R�W�� �F�D�U�H�� �D�Q�G�� �G�H�W�D�L�O�H�G�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�E�R�X�W�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �W�R�� �H�G�X�F�D�W�H��

�S�D�W�L�H�Q�W�V���R�Q���W�K�H���S�D�W�K�R�S�K�\�V�L�R�O�R�J�\���R�I���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H���D�Q�G���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���F�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K��

�P�H�G�L�F�D�O�� �D�G�Y�L�F�H���� �5�R�V�L�� �D�O�V�R�� �D�G�P�L�W�W�H�G�� �W�K�D�W�� �K�H�U�� �O�L�P�L�W�H�G�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �S�U�H�Y�H�Q�W�H�G�� �K�H�U�� �I�U�R�P��

�L�Q�I�R�U�P�L�Q�J�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�O�\���� �'�H�V�S�L�W�H�� �W�K�L�V���� �5�R�V�L�� �O�H�D�U�Q�H�G�� �I�U�R�P�� �K�H�U�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �Z�L�W�K��

�S�D�W�L�H�Q�W�V����

��

�7�K�H���Q�X�U�V�H�V�� �N�Q�H�Z�� �W�K�H�L�U�� �X�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �Z�D�V�� �L�Q�V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W�� �W�R���P�D�W�F�K�� �W�K�H��

�Z�R�U�N���G�H�P�D�Q�G�����D�Q�G���W�K�L�V���P�H�D�Q�W���W�K�H�\���I�H�O�W���G�L�V�H�P�S�R�Z�H�U�H�G�����7�K�H�L�U���O�D�F�N���R�I���S�U�R�S�H�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H��

�W�R�� �S�H�U�I�R�U�P�� �G�L�O�L�J�H�Q�W�O�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �Y�R�O�X�P�H�� �R�I�� �S�D�W�L�H�Q�W�� �Q�H�H�G�V�� �K�D�G�� �F�D�X�V�H�G�� �W�K�H�P�� �W�R�� �I�H�H�O�� �W�K�H�\��

�Q�H�H�G�H�G�� �I�R�U�P�D�O�� �D�Q�G�� �V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �R�Q�� �G�L�D�E�H�W�H�V���� �$�Q�� �X�S�J�U�D�G�H�G�� �D�Q�G��

�V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G���Q�X�U�V�L�Q�J���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�E�R�X�W���G�L�D�E�H�W�H�V���Z�R�X�O�G���O�H�D�G���W�R���D���E�H�W�W�H�U���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I��

�L�W�V���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W������

��



��������
��

�7�U�D�L�Q�L�Q�J���I�R�U���9�L�O�O�D�J�H���+�H�D�O�W�K���:�R�U�N�H�U�V�����9�+�:�V��������

��

�7�K�H�� �H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �9�+�:�V�� �L�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �)�L�M�L�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K�� �L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�� �W�R�� �S�U�R�P�R�W�H��

�K�H�D�O�W�K�\���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���)�L�M�L�D�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���� �7�K�H�\���D�U�H���V�H�O�H�F�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H�L�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���W�R���E�H��

�W�K�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���S�H�U�V�R�Q���I�R�U���W�K�H���]�R�Q�H�����D�U�H�D�����Q�X�U�V�H�V�����9�+�:�V���D�U�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q���R�I��

�W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K���D�Q�G�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �P�R�Q�W�K�O�\�� �D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V�� �I�R�U���W�K�H�L�U�� �K�H�D�O�W�K���U�H�O�D�W�H�G�� �Z�R�U�N����

�1�X�U�V�H�V�� �I�H�O�W�� �W�K�H�� �9�+�:�V���U�H�T�X�L�U�H�G���X�S�J�U�D�G�H�G���E�D�V�L�F�� �K�H�D�O�W�K���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�E�R�X�W�� �G�L�D�E�H�W�H�V���W�R��

�H�Q�D�E�O�H���E�H�W�W�H�U���V�H�U�Y�L�F�H���G�H�O�L�Y�H�U�\���D�W���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���O�H�Y�H�O�����/�X�V�L���D�Q�G���9�L�N�D���D�G�G����

�:�K�D�W���Z�H���Q�H�H�G���W�R���G�R���W�R���U�H�G�X�F�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���E�O�R�R�G���V�X�J�D�U���O�H�Y�H�O���L�V���V�L�P�S�O�H����

�7�K�H���E�H�V�W���D�S�S�U�R�D�F�K���L�V���W�R���L�Q�Y�R�O�Y�H���W�K�H���9�+�:�V���D�Q�G���W�K�H���Y�L�O�O�D�J�H���K�H�D�G�P�D�Q����

�7�K�H�\���Q�H�H�G���W�R���F�R�P�H���R�Q���E�R�D�U�G���W�R���K�H�O�S���S�U�H�Y�H�Q�W���G�L�D�E�H�W�H�V�����E�X�W���W�K�H�\���Q�H�H�G��

�W�U�D�L�Q�L�Q�J���� �(�Y�H�U�\�� �Y�L�O�O�D�J�H�� �K�D�V�� �D�� �K�H�D�O�W�K�� �F�R�P�P�L�W�W�H�H���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �D�� �9�+�:����

�1�X�U�V�H�V���Q�H�H�G���W�R���E�H���W�U�D�L�Q�H�G���I�L�U�V�W���E�H�I�R�U�H���W�H�D�F�K�L�Q�J���R�W�K�H�U�V�������/�X�V�L����

�7�K�H�U�H�� �L�V�� �D�O�Z�D�\�V�� �D�� �V�O�R�Z�� �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�� �U�D�W�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V�����7�K�H���9�+�:�V���D�U�H���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���R�X�U���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V����

�E�X�W���W�K�H�L�U���P�L�Q�G�V�H�W���L�V���W�K�D�W���W�K�H�\���O�R�R�N���D�I�W�H�U���W�K�H���Y�H�U�\���V�L�F�N���D�Q�G���W�K�H���E�H�G�U�L�G�G�H�Q��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�����7�K�H�\���Q�H�H�G���W�R���D�W�W�H�Q�G���V�R�P�H���I�R�U�P�D�O���W�U�D�L�Q�L�Q�J���R�Q���G�L�D�E�H�W�H�V�����7�K�H��

�Q�X�U�V�H�V�� �F�D�Q�� �G�R�� �W�K�L�V���� �E�X�W�� �Z�H�� �P�X�V�W�� �K�D�Y�H�� �V�R�P�H�� �S�R�V�W�J�U�D�G�X�D�W�H�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J����

���9�L�N�D����

��

�7�K�H�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �9�+�:�V�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�V�� �W�K�H�� �V�X�S�S�R�U�W�� �R�I�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �D�W�� �W�K�H��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �O�H�Y�H�O���� �7�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �V�S�R�N�H�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �X�Q�G�H�U�J�R�� �V�S�H�F�L�D�O�L�V�H�G�� �G�L�D�E�H�W�H�V��

�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �E�H�I�R�U�H�� �W�K�H�\�� �F�R�X�O�G�� �H�G�X�F�D�W�H�� �W�K�H�� �9�+�:�V���� �1�X�Q�L�D�� �Q�R�W�H�G�� �W�K�H�� �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�� �L�Q��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���K�H�D�O�W�K���V�L�Q�F�H���W�K�H���I�R�U�P�D�O���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���9�+�:�V���L�Q���W�K�H���Z�R�U�N�I�R�U�F�H���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R��

�S�U�H�Y�L�R�X�V�� �\�H�D�U�V���� �6�K�H�� �V�X�J�J�H�V�W�H�G�� �W�K�D�W�� �V�L�Q�F�H�� �W�K�H�� �9�+�:�V�� �Z�H�U�H�� �I�D�P�L�O�L�D�U�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�L�U��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����W�K�H�\���Q�H�H�G�H�G���W�R���K�D�Y�H���S�U�R�S�H�U���W�U�D�L�Q�L�Q�J�����7�K�H���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�O�O���D�J�U�H�H�G��

�W�K�D�W�� �H�D�U�O�\�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �O�H�G�� �W�R�� �E�H�W�W�H�U�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G�� �W�K�H��

�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�\�� �D�O�V�R�� �D�J�U�H�H�G�� �R�Q�� �K�R�Z�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �V�X�S�S�R�U�W��

�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���K�H�O�S�H�G�� �W�K�H�P�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �Z�R�U�N�� �D�Q�G�� �F�R�X�O�G�� �E�H�� �D�� �S�O�D�W�I�R�U�P�� �W�R�� �U�D�L�V�H�� �D�Z�D�U�H�Q�H�V�V��

�D�E�R�X�W���G�L�D�E�H�W�H�V�����Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G���U�H�V�X�O�W���L�Q���K�H�D�O�W�K���R�U�L�H�Q�W�D�W�H�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V����



��������
��

�(�G�X�F�D�W�L�R�Q���R�Q���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���W�K�H�U�D�S�L�H�V����

�7�K�H���Q�X�U�V�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���S�U�R�Y�L�G�H���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�K�R���F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W�O�\���X�V�H���K�H�U�E�D�O��

�W�U�H�D�W�P�H�Q�W�V���� �W�K�H�U�H�I�R�U�H���� �W�K�H�\�� �H�[�S�U�H�V�V�H�G�� �W�K�H�L�U�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �L�Q�� �V�W�X�G�L�H�V�� �W�R�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�K�H�L�U��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���� �+�H�U�E�D�O�� �W�K�H�U�D�S�\�� �K�D�V�� �E�H�H�Q���D�� �F�R�Q�W�H�Q�W�L�R�X�V�� �V�R�X�U�F�H���R�I�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���P�H�G�L�F�L�Q�H��

�V�L�Q�F�H���W�K�H���D�G�Y�H�Q�W���R�I���E�L�R�P�H�G�L�F�L�Q�H�����D�Q�G���L�W�V���X�V�H���K�D�V���E�H�H�Q���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D���J�U�R�Z�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q��

�U�H�V�H�D�U�F�K�����(�N�R�U�������������������7�K�H�U�H���L�V���G�H�E�D�W�H���D�E�R�X�W���W�K�H���Q�H�H�G���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H���E�D�V�H�G���F�D�U�H��

�D�Q�G�� �W�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �W�R�� �H�Y�D�O�X�D�W�H�� �F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V�� ���7�D�E�L�V�K����

���������������5�H�V�H�D�U�F�K���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�Q�J���W�K�H���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H�V�H���W�K�H�U�D�S�L�H�V���K�D�V���\�H�W���W�R���U�H�D�F�K���D��

�F�R�Q�V�H�Q�V�X�V�����*�K�D�U�D�L�E�H�K���	���7�D�Z�D�O�E�H�K�������������������/�L�W�L�D���L�V���N�H�H�Q���W�R���N�Q�R�Z���P�R�U�H����

�,�� �Z�D�Q�W�� �W�R���S�U�R�Y�L�G�H���Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �W�K�D�W�� �L�V�� �V�X�S�S�R�U�W�H�G�� �E�\�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �R�Q�� �W�K�H��

�X�V�H�V���R�I���K�H�U�E�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�����3�D�W�L�H�Q�W�V���D�U�H���X�V�L�Q�J���K�H�U�E�D�O���W�K�H�U�D�S�L�H�V�����6�R�P�H��

�R�S�W���I�R�U���K�H�U�E�D�O���G�U�H�V�V�L�Q�J�����2�Q�H���S�D�W�L�H�Q�W�����L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�����D�V�N�H�G���I�R�U���P�R�U�H���W�L�P�H��

�W�R���D�S�S�O�\���S�D�Z�S�D�Z���H�[�W�U�D�F�W���W�R���K�L�V���Z�R�X�Q�G�����V�R���,���J�D�Y�H���K�L�P���W�L�P�H�������R�Q�H���Z�H�H�N����

�D�Q�G���D�V�N�H�G���K�L�P���W�R���U�H�W�X�U�Q���W�R���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�����,���Z�D�V���V�X�U�S�U�L�V�H�G���W�R���V�H�H���K�L�V���Z�R�X�Q�G��

�Q�L�F�H�O�\�� �J�U�D�Q�X�O�D�W�H�G�� �D�Q�G�� �S�L�Q�N���� �D�Q�G�� �K�L�V�� �&�%�*���� �� �U�H�D�G�L�Q�J�� �Z�D�V�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H��

�Q�R�U�P�D�O���U�D�Q�J�H�����,�W���Z�R�X�O�G���E�H���J�R�R�G���L�I���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���V�X�S�S�R�U�W�V���U�H�V�H�D�U�F�K���R�Q��

�K�H�U�E�D�O�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V�� �E�H�F�D�X�V�H�� �,�� �I�H�H�O�� �G�H�I�H�D�W�H�G�� �Z�K�H�Q�� �,�� �W�U�\�� �W�R�� �D�S�S�O�\�� �Z�K�D�W�� �,��

�O�H�D�U�Q�W�����E�X�W���W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���D�U�U�L�Y�H�G���Z�L�W�K���V�X�U�S�U�L�V�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V�����,�W���L�V���Q�R�W���R�Q�O�\���W�K�H��

�S�D�Z�S�D�Z���V�N�L�Q���E�X�W���D�O�V�R���W�K�H���U�L�S�H���S�D�Z�S�D�Z���I�U�X�L�W�����S�D�W�L�H�Q�W�V���D�U�H���X�V�L�Q�J���L�W�V���I�O�H�V�K��

�D�Q�G���O�H�D�Y�H�V���W�R���W�U�H�D�W���G�H�Q�J�X�H���I�H�Y�H�U���O�L�N�H���V�\�P�S�W�R�P�V�������/�L�W�L�D����

��

�7�K�H���)�L�M�L�D�Q���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���D�O�O�R�F�D�W�H�V���P�L�O�O�L�R�Q�V���R�I���G�R�O�O�D�U�V���D�Q�Q�X�D�O�O�\���W�R���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���R�I��

�D�Q�W�L�G�L�D�E�H�W�L�F���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���R�I���G�L�V�H�D�V�H���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���N�L�G�Q�H�\����

�F�D�U�G�L�R�Y�D�V�F�X�O�D�U���� �D�Q�G�� �H�\�H���U�H�O�D�W�H�G�� �G�L�V�H�D�V�H�V�� ���)�L�M�L�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���� ���������E������ �'�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H��

�L�P�S�U�H�V�V�L�Y�H���D�G�Y�D�Q�F�H�V���L�Q���P�H�G�L�F�D�O���G�L�D�J�Q�R�V�L�V���D�Q�G���W�U�H�D�W�P�H�Q�W�����P�R�V�W���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V���X�V�H��

�K�H�U�E�D�O�� �W�K�H�U�D�S�\�� �W�R�� �V�H�O�I���P�D�Q�D�J�H�� �G�L�D�E�H�W�H�V���� �7�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�H�U�H�� �D�Z�D�U�H�� �W�K�D�W�� �S�D�W�L�H�Q�W�V��

�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�G���K�H�U�E�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���W�K�H�U�D�S�L�H�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H�L�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H��

�R�I���� �D�Q�G�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �Z�L�W�K���� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�� �D�V�� �W�K�H�� �I�L�U�V�W���D�L�G�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �W�R�� �W�U�H�D�W�L�Q�J�� �G�L�D�E�H�W�H�V����

��
�ó�ì�������'���t�������‰�‰�]�o�o���Œ�Ç�����o�}�}�����'�o�µ���}�•�����š�Z���š���]�•�������u�����•�µ�Œ�����]�v���u�u�}�o�•�l�>���}�(�����o�}�}�����š�}�������š���Œ�u�]�v�����P�o�µ���}�•�������o�}�}�����o���À���o�•��
��



��������
��

�1�X�U�V�H�V�� �Z�K�R�� �D�O�O�R�Z�H�G�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V�� �I�R�U�� �K�H�U�E�D�O�� �P�H�G�L�F�L�Q�H�� �Z�L�W�Q�H�V�V�H�G�� �Z�R�X�Q�G��

�K�H�D�O�L�Q�J���D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���U�H�T�X�H�V�W�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���W�R���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H�L�U���S�U�D�F�W�L�F�H�����/�L�V�L���L�V���R�Q�H����

�1�X�U�V�H�V�� �N�Q�R�Z�� �W�K�D�W�� �P�R�V�W���L�7�D�X�N�H�L�� �E�H�O�L�H�Y�H�� �L�Q�� �K�H�U�E�D�O�� �P�H�G�L�F�L�Q�H���� �P�D�\�E�H��

�E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���D�U�H���D�V�\�P�S�W�R�P�D�W�L�F���H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���W�K�H�L�U���E�O�R�R�G���V�X�J�D�U���O�H�Y�H�O��

�L�V���K�L�J�K�����3�D�W�L�H�Q�W�V���K�D�Y�H���&�%�*���U�H�D�G�L�Q�J�V���R�I���P�R�U�H���W�K�D�Q�������P�P�R�O�V���/���E�X�W���D�U�H��

�D�V�\�P�S�W�R�P�D�W�L�F���D�Q�G���G�R���Q�R�W���F�D�U�H�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����Z�K�H�Q���,�� �F�R�Q�G�X�F�W���I�R�R�W���F�D�U�H��

�D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�V���� �P�R�V�W�� �R�I�� �W�K�H�P�� �D�U�H�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �D�V�� �K�L�J�K�� �D�Q�G�� �D�F�X�W�H�� �U�L�V�N��

�F�D�V�H�V�����E�X�W���W�K�H���S�U�R�E�O�H�P���L�V�����W�K�H�\���D�U�H���D�V�\�P�S�W�R�P�D�W�L�F�����7�K�H�\���R�Q�O�\���F�R�P�H���W�R��

�W�K�H���F�O�L�Q�L�F���Z�K�H�Q���W�K�H�\���K�D�Y�H���D�F�W�L�Y�H���O�H�V�L�R�Q�V���D�Q�G���X�V�X�D�O�O�\���S�U�H�V�H�Q�W���O�D�W�H�����7�K�H��

�R�Q�O�\���W�K�L�Q�J���Z�H���G�R���L�V���U�H�I�H�U���W�K�H�P���I�R�U���Z�R�X�Q�G���G�H�E�U�L�G�H�P�H�Q�W���D�Q�G���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W��

�F�D�U�H�����+�R�Z�H�Y�H�U�����P�R�V�W���V�W�L�O�O���S�U�H�I�H�U���D�Q�G���R�S�W���I�R�U���K�H�U�E�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�V�����7�K�H�U�H��

�V�K�R�X�O�G���E�H���V�R�P�H���N�L�Q�G���R�I���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���R�I���K�H�U�E�D�O���W�K�H�U�D�S�L�H�V�����D�Q�G���Z�H���Q�H�H�G��

�D�Q���X�S�J�U�D�G�H���R�I���R�X�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V�������/�L�V�L����

��

�&�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���L�V���F�U�X�F�L�D�O�����,�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���Z�D�\�V���R�I���P�D�Q�D�J�L�Q�J���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�K�H�O�S���H�D�V�H���Q�X�U�V�H�V�¶���Z�R�U�N�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����Q�X�U�V�H�V���P�X�V�W���U�H�P�D�L�Q���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�D�E�O�H���R�I���Q�H�Z���V�N�L�O�O�V���W�R��

�P�D�Q�D�J�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\�����,�Q���)�L�M�L���� �W�K�H���X�Q�G�H�U�W�U�D�L�Q�H�G���9�+�:�V���U�H�P�D�L�Q���W�K�H���O�L�Q�N���E�H�W�Z�H�H�Q��

�W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�Q�G���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�L�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V���L�V��

�O�L�P�L�W�H�G���� �V�R�� �W�K�H�\�� �Q�H�H�G�� �I�X�U�W�K�H�U�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q���� �7�R�� �H�G�X�F�D�W�H�� �9�+�:�V���� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �P�X�V�W�� �I�L�U�V�W��

�U�H�F�H�L�Y�H���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���W�U�D�L�Q�L�Q�J���R�Q���G�L�D�E�H�W�H�V�����5�H�V�H�D�U�F�K���L�Q�W�R���W�K�H���H�I�I�H�F�W���R�I���K�H�U�E�D�O���U�H�P�H�G�L�H�V���R�Q��

�S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �Z�D�V���V�R�P�H�W�K�L�Q�J�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�� �O�R�R�N�H�G�� �I�R�U�Z�D�U�G�� �W�R�� �V�L�Q�F�H���P�R�V�W��

�L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�H�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �S�U�H�V�F�U�L�E�H�G�� �D�Q�G�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �W�K�H�U�D�S�L�H�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J��

�K�H�U�E�D�O���P�H�G�L�F�L�Q�H�V����

��

�&�K�D�S�W�H�U���&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q��

��

�7�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���G�R�F�X�P�H�Q�W�H�G���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�¶���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�D�U�H���W�K�H�\���Z�D�Q�W�H�G���W�R���G�H�O�L�Y�H�U���W�R��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���� �7�K�U�H�H�� �W�K�H�P�H�V�� �D�Q�G�� �V�L�[�W�H�H�Q��

�V�X�E�W�K�H�P�H�V�� �H�P�H�U�J�H�G�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�� �G�D�W�D���� �1�X�U�V�H�V�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �W�K�H�� �E�D�U�U�L�H�U�V�� �W�K�D�W��

�S�U�H�Y�H�Q�W�H�G���W�K�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���S�U�R�S�H�U���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H�����F�H�U�W�D�L�Q���F�X�O�W�X�U�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����K�L�J�K��



��������
��

�S�D�W�L�H�Q�W�� �Y�R�O�X�P�H�V���� �W�K�H�� �O�D�F�N�� �R�I�� �V�S�D�F�H���� �W�L�P�H���� �H�T�X�L�S�P�H�Q�W���� �D�Q�G�� �W�H�D�F�K�L�Q�J�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V����

�L�Q�F�U�H�D�V�H�G���Z�R�U�N�O�R�D�G���G�X�H���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V�����Z�R�U�N���R�Y�H�U�O�R�D�G���I�U�R�P���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���R�W�K�H�U��

�W�D�V�N�V�����D�Q�G���W�K�H���O�D�F�N���R�I���D�X�W�R�Q�R�P�\���L�Q���P�D�N�L�Q�J���W�K�H�L�U���R�Z�Q���G�H�F�L�V�L�R�Q�V�����7�K�H�V�H���K�D�Y�H���S�U�H�Y�H�Q�W�H�G��

�W�K�H�P���I�U�R�P���G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���W�K�H���L�G�H�D�O���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���W�K�H�\���N�Q�R�Z���S�D�W�L�H�Q�W�V���Q�H�H�G�H�G����

��

�7�K�H�� �V�H�F�R�Q�G�� �W�K�H�P�H�� �U�H�Y�H�D�O�H�G�� �K�R�Z�� �Q�X�U�V�H�V�� �F�R�X�O�G�� �Q�R�W�� �G�H�O�L�Y�H�U�� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H��

�D�Q�G���K�R�O�L�V�W�L�F���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H�����Z�K�L�F�K���P�H�D�Q�W���W�K�H�\���S�U�R�Y�L�G�H�G���V�X�E�V�W�D�Q�G�D�U�G���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���Z�L�W�K��

�Q�R�� �W�L�P�H�� �W�R�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �D�� �S�U�R�S�H�U�� �Q�X�U�V�H���S�D�W�L�H�Q�W�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���� �7�K�H�U�H�� �Z�D�V�� �D�O�V�R�� �Q�R�� �W�L�P�H�� �W�R��

�F�R�Q�G�X�F�W���S�X�E�O�L�F���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���F�D�P�S�D�L�J�Q�V�����W�K�H�\���R�I�W�H�Q���L�J�Q�R�U�H�G���W�K�H���V�W�L�J�P�D���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���H�Q�G�X�U�H�G�����D�Q�G���W�K�H�\���I�R�O�O�R�Z�H�G���W�K�H���S�K�\�V�L�F�L�D�Q�V�¶���R�U�G�H�U�V���G�H�V�S�L�W�H���W�K�H�L�U��

�F�O�L�Q�L�F�D�O���M�X�G�J�P�H�Q�W���V�X�J�J�H�V�W�L�Q�J���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V������

��

�7�K�H�� �W�K�L�U�G�� �W�K�H�P�H�� �F�H�Q�W�U�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �L�G�H�D�� �W�K�D�W�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�K�R�� �F�D�U�H�� �I�R�U�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �K�D�Y�H�� �W�K�H�� �S�U�R�S�H�U�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�K�H�L�U�� �S�U�D�F�W�L�F�H���� �7�K�H�� �Q�X�U�V�H�V��

�U�H�T�X�H�V�W�H�G���I�R�U�P�D�O���S�R�V�W�E�D�V�L�F���T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�Q���G�L�D�E�H�W�H�V���W�R���E�U�R�D�G�H�Q���W�K�H�L�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I��

�W�K�H���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�V���R�I���F�X�O�W�X�U�H���R�Q���W�K�H�L�U���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�Q�G���W�U�D�L�Q���W�K�H���9�+�:�V�����7�K�H���O�D�W�W�H�U���L�V���W�K�H���F�U�L�W�L�F�D�O��

�O�L�Q�N���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���D�Q�G���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���S�H�R�S�O�H���L�Q���W�K�H�L�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����*�L�Y�H�Q��

�W�K�H���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���X�V�H���R�I���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���W�K�H�U�D�S�L�H�V���E�\���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L�����Q�X�U�V�H�V���D�V�N�H�G���I�R�U���I�X�U�W�K�H�U��

�H�G�X�F�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���X�V�H�V���D�Q�G���H�I�I�H�F�W�V���R�I���W�K�H�V�H���W�K�H�U�D�S�L�H�V������ ��



��������
��

�&�K�D�S�W�H�U���������'�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�����&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���D�Q�G���5�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V��

��

�,�Q���F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���W�K�L�V���V�W�X�G�\�����,���V�H�W���R�X�W���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���L�7�D�X�N�H�L���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�D�Q�G���Q�X�U�V�H�V���S�U�D�F�W�L�V�L�Q�J���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���D���G�L�D�E�H�W�H�V���H�S�L�G�H�P�L�F���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H�L�U��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�Q�G�� �S�U�D�F�W�L�F�H�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�V���� �'�D�W�D���Z�H�U�H�� �F�R�O�O�H�F�W�H�G���I�U�R�P���S�D�W�L�H�Q�W�V�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�K�R�� �G�H�O�L�Y�H�U�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �W�R�� �S�H�R�S�O�H��

�O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H������

�7�K�L�V�� �F�K�D�S�W�H�U�� �E�H�J�L�Q�V�� �Z�L�W�K�� �D�Q���R�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I�� �K�R�Z�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�� �K�D�V�� �E�H�H�Q��

�D�Q�V�Z�H�U�H�G���� �$�� �V�X�P�P�D�U�\�� �R�I�� �E�R�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���D�Q�G�� �Q�X�U�V�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�
�� �I�L�Q�G�L�Q�J�V�� �L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G����

�U�H�Y�H�D�O�L�Q�J�� �D���G�L�V�F�R�Q�Q�H�F�W���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H�L�U���H�[�S�U�H�V�V�H�G���Q�H�H�G�V���D�Q�G���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���R�I���K�H�D�O�W�K��

�F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���S�U�R�Y�L�G�H�G���E�\���W�K�H���)�L�M�L�D�Q���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K�����7�K�H���P�D�L�Q���W�K�H�P�H�V���W�K�D�W���H�P�H�U�J�H�G��

�I�U�R�P�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �D�U�H�� �W�K�H�Q�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �D�W�� �D�� �V�W�U�X�F�W�X�U�D�O�� �D�Q�G�� �W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O�� �O�H�Y�H�O���� �I�R�O�O�R�Z�H�G�� �E�\��

�V�R�P�H�� �U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �F�R�X�O�G�� �K�H�O�S�� �L�P�S�U�R�Y�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �G�H�O�L�Y�H�U�H�G�� �W�R�� �S�D�W�L�H�Q�W�V��

�O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V������

��

�6�X�P�P�D�U�\���R�I���3�D�W�L�H�Q�W���)�L�Q�G�L�Q�J�V��

��

�3�D�W�L�H�Q�W�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���W�K�H�L�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���F�D�U�H���L�Q���D�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���W�K�D�W���G�L�G���Q�R�W��

�R�I�I�H�U���R�S�W�L�R�Q�V�����W�K�L�V���U�H�T�X�L�U�L�Q�J���W�K�H�P���W�R���D�J�U�H�H���W�R���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���P�D�G�H���I�R�U���W�K�H�P�����7�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O��

�P�R�U�H�V���R�I���U�H�V�S�H�F�W���I�R�U���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����Z�K�L�F�K���D�U�H���S�D�U�W���R�I���W�K�H�L�U���Y�D�Q�X�D���S�U�R�W�R�F�R�O���R�I���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V����

�P�D�G�H���W�K�H�P���D�F�F�H�S�W���F�D�U�H���Z�L�W�K�R�X�W���F�R�P�S�O�D�L�Q�W�����,�Q���W�K�H���V�D�I�H�W�\���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W����

�S�D�W�L�H�Q�W�V�� �G�H�V�F�U�L�E�H�G�� �W�K�H�L�U�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�� �W�K�D�W�� �Q�X�U�V�H�V�� �Z�R�X�O�G�� �D�G�Y�R�F�D�W�H�� �I�R�U�� �W�K�H�P�� �Z�K�H�Q��

�W�U�H�D�W�P�H�Q�W���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���Z�H�U�H���E�H�L�Q�J���P�D�G�H�����7�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�O�V�R���H�[�S�H�F�W�H�G���Q�X�U�V�H�V���W�R���D�G�K�H�U�H��

�W�R���W�K�H�L�U���F�X�O�W�X�U�D�O���F�X�V�W�R�P�V���R�I���U�H�V�S�H�F�W���I�R�U���W�K�H�L�U���D�J�H�����D�Q�G���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���G�L�V�U�H�V�S�H�F�W�I�X�O��

�E�H�K�D�Y�L�R�X�U�V�� �X�Q�G�H�U�P�L�Q�H�G�� �W�K�H�L�U�� �F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �I�H�D�U�� �R�I�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �P�D�G�H�� �W�K�H�P��

�F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�L�U�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �H�W�K�Q�R�P�H�G�L�F�L�Q�H���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �V�R�X�U�F�H�G�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�L�U��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���W�K�H���Y�D�Q�X�D�����G�H�V�S�L�W�H���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���F�D�U�H���I�U�R�P���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V������

�3�D�W�L�H�Q�W�V�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �U�H�F�H�L�Y�H�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �F�D�U�H�� �W�K�D�W�� �P�H�W�� �W�K�H�L�U�� �H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �Z�H�U�H�� �Q�R�W��

�S�U�H�S�D�U�H�G�� �R�U�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� �Z�K�H�Q�� �G�H�F�L�V�L�R�Q�V�� �Z�H�U�H�� �E�H�L�Q�J�� �P�D�G�H�� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�H���� �Z�K�L�F�K��



��������
��

�D�I�I�H�F�W�H�G���W�K�H�L�U���T�X�D�O�L�W�\���R�I���O�L�I�H���D�Q�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���W�K�H���Q�X�U�V�H�V�����3�D�W�L�H�Q�W�V���I�H�O�W���W�K�D�W���W�K�H�L�U���O�L�Y�H�G��

�F�R�Q�W�H�[�W�� �Z�D�V�� �Q�R�W�� �D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�H�G�� �L�Q�� �F�D�U�H�� �S�O�D�Q�Q�L�Q�J�� �R�U�� �F�D�U�H�� �G�H�O�L�Y�H�U�\���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �D�O�V�R��

�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���O�D�F�N�H�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�L�V�P���Z�K�H�Q���W�K�H�\���V�K�R�Z�H�G���I�H�H�O�L�Q�J�V���R�I���G�L�V�J�X�V�W��

�W�R�Z�D�U�G�V���W�K�H�L�U���P�D�O�R�G�R�U�R�X�V���Z�R�X�Q�G�V�����3�D�W�L�H�Q�W�V���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���O�R�V�W���W�U�X�V�W���L�Q���Q�X�U�V�H�V���Z�K�H�Q���W�K�H�L�U��

�U�H�T�X�H�V�W�V�� �I�R�U�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�H�� �U�H�V�X�O�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V�¶�� �L�Q�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �X�V�H�� �R�I��

�K�X�P�R�X�U���� �Z�K�L�F�K�� �D�O�V�R�� �F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�H�G���W�K�H�L�U�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �R�I�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D���� �7�K�H�\�� �R�E�V�H�U�Y�H�G�� �W�K�D�W�� �D�V��

�G�R�F�W�R�U�V���P�D�G�H���G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H�P���Z�L�W�K�R�X�W���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�����W�K�H���Q�X�U�V�H�V���V�L�O�H�Q�W�O�\���D�F�F�H�S�W�H�G��

�W�K�L�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�����7�K�L�V���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���S�D�W�L�H�Q�W���D�G�Y�R�F�D�F�\���D�Q�G���W�H�D�P�Z�R�U�N���D�P�R�Q�J�V�W���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�� �O�H�I�W�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �I�H�H�O�L�Q�J�� �X�Q�V�D�I�H�� �L�Q�� �D�Q�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �Z�K�H�U�H�� �L�Q�V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q��

�W�K�U�L�Y�H�G���Z�L�W�K���Q�H�J�D�W�L�Y�H���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V���I�R�U���S�D�W�L�H�Q�W���R�X�W�F�R�P�H�V�����F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���O�D�F�N��

�R�I���W�U�X�V�W���L�Q���W�K�H���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���V�\�V�W�H�P������
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�0�R�V�W�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �K�D�G�� �O�L�P�L�W�H�G�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �W�K�H�L�U�� �F�D�U�H�� �S�O�D�Q�V���� �D�Q�G�� �W�K�L�V�� �D�I�I�H�F�W�H�G�� �W�K�H�L�U��

�D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���L�Q�I�R�U�P�H�G���F�R�Q�V�H�Q�W���D�Q�G���D�V�V�X�P�H���W�K�H�L�U���F�D�U�H���D�I�W�H�U���G�L�V�F�K�D�U�J�H�����7�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V��

�Q�R�W�H�G���W�K�D�W���S�D�S�H�U�Z�R�U�N���D�Q�G���W�K�H���Q�H�H�G���I�R�U���U�H�S�R�U�W�L�Q�J���W�R�R�N���X�S���T�X�D�O�L�W�\���W�L�P�H���W�K�D�W���F�R�X�O�G���K�D�Y�H��

�E�H�H�Q���X�V�H�G���I�R�U���W�K�H�L�U���F�D�U�H�����7�K�H�V�H���F�R�Q�Y�H�U�J�L�Q�J���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���L�Q�W�H�U�I�H�U�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I��

�U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���L�7�D�X�N�H�L���Z�D�\���R�I���N�Q�R�Z�L�Q�J�����7�K�L�V���Z�D�V���D�O�V�R���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G��

�E�\�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V���� �Z�K�R�� �Q�R�W�H�G�� �W�K�H�U�H�� �Z�D�V�� �Q�R�W�� �H�Q�R�X�J�K�� �W�L�P�H�� �W�R�� �G�L�V�F�X�V�V�� �V�H�O�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��

�L�V�V�X�H�V���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V�����,�Q���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���Z�K�H�Q���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���Z�D�V���R�I�I�H�U�H�G�����S�D�W�L�H�Q�W�V���V�W�U�X�J�J�O�H�G��

�W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�¶���O�D�Q�J�X�D�J�H���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���P�H�G�L�F�D�O���W�H�U�P�L�Q�R�O�R�J�\���D�V��

�Z�H�O�O���D�V���(�Q�J�O�L�V�K���Q�R�W���E�H�L�Q�J���W�K�H���S�U�H�I�H�U�U�H�G���O�D�Q�J�X�D�J�H���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���P�D�Q�\���S�D�W�L�H�Q�W�V����

�7�K�H�U�H�I�R�U�H�����S�D�W�L�H�Q�W�V���Z�H�U�H���I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\���X�Q�D�Z�D�U�H���R�I���K�R�Z���W�R���P�D�Q�D�J�H���W�K�H�L�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q����
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�,�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���D���G�L�D�E�H�W�H�V���H�S�L�G�H�P�L�F�����W�K�H���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���D�Q�G���Q�X�U�V�H�V�¶���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���R�I���F�D�U�H��

�D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H���F�R�Q�I�L�U�P�H�G���W�K�D�W���W�K�H�\���Z�D�Q�W�H�G���W�R���U�H�F�H�L�Y�H���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H���Q�X�U�V�L�Q�J���F�D�U�H���Z�L�W�K�R�X�W��

�W�K�H�� �E�D�U�U�L�H�U�V�� �W�K�D�W�� �H�[�L�V�W���� �3�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�K�R�� �D�U�H�� �Y�H�U�\�� �D�Z�D�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �E�D�U�U�L�H�U�V�� �R�I�W�H�Q�� �V�H�H�N���R�W�K�H�U��

�P�H�D�Q�V���R�I���K�H�O�S���D�Q�G���F�D�U�H�����D�Q�G���G�H�O�D�\���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���D�W���F�O�L�Q�L�F�V�������7�K�L�V���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���Z�K�H�Q���W�K�H�\��

�G�R���S�U�H�V�H�Q�W���I�R�U���F�D�U�H�����W�K�H�L�U���Q�H�H�G�V���P�D�\���E�H���P�X�F�K���J�U�H�D�W�H�U����
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�6�X�P�P�D�U�\���R�I���1�X�U�V�H���)�L�Q�G�L�Q�J�V��

��

�1�X�U�V�H�V�¶���F�R�Q�F�H�U�Q�V���F�O�R�V�H�O�\���P�L�U�U�R�U�H�G���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���W�K�D�W���S�D�W�L�H�Q�W�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G�����1�X�U�V�H��

�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���G�R�X�E�W�H�G���W�K�H�\���Z�R�X�O�G���E�H���D�E�O�H���W�R���F�K�D�Q�J�H���W�K�H���U�H�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H�L�U���S�U�D�F�W�L�F�H���G�X�H���W�R��

�W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H���S�U�D�F�W�L�F�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q��

�U�H�O�D�W�H�G�� �E�D�U�U�L�H�U�V�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R�� �Q�X�U�V�H�V�¶�� �L�Q�D�E�L�O�L�W�\�� �W�R�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�L�U��

�S�D�W�L�H�Q�W�V�����1�X�U�V�H�V���D�O�V�R���G�H�V�F�U�L�E�H�G���W�K�H�L�U���O�D�F�N���R�I���W�L�P�H���W�R���U�D�L�V�H���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V���D�Q�G��

�H�P�S�R�Z�H�U�� �W�K�R�V�H�� �Z�L�W�K�� �V�W�L�J�P�D���U�H�O�D�W�H�G�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���� �<�H�W���� �G�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�L�U�� �H�[�S�U�H�V�V�H�G��

�W�K�R�X�J�K�W�V���D�E�R�X�W���K�R�Z���W�K�H�\���F�D�Q���V�K�D�S�H���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�W�O�\���I�U�R�P���D���P�H�G�L�F�D�O�O�\��

�O�H�G�� �P�R�G�H�O�� �R�I�� �F�D�U�H���� �Q�X�U�V�H�V�� �V�W�L�O�O�� �I�R�O�O�R�Z�� �R�U�G�H�U�V�� �D�Q�G�� �U�H�P�D�L�Q�� �S�D�V�V�L�Y�H�� �L�Q�� �D�� �K�L�H�U�D�U�F�K�L�F�D�O��

�V�\�V�W�H�P����
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�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���D�O�V�R���E�D�W�W�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���O�D�F�N���R�I���D�G�H�T�X�D�W�H���Z�R�U�N�L�Q�J���V�S�D�F�H�V�����Z�R�U�N�L�Q�J���H�T�X�L�S�P�H�Q�W����

�D�Q�G���W�H�D�F�K�L�Q�J���U�H�V�R�X�U�F�H�V���W�R���G�H�O�L�Y�H�U���F�D�U�H���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H�L�U���Q�X�U�V�L�Q�J���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���� �1�X�U�V�H�V��

�H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�H�G���P�D�Q�\���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�E�O�H�P�V�����V�X�F�K���D�V���Z�K�H�Q���W�K�H�\���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�H�G���I�R�U���W�K�H��

�L�Q�V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W�� �Q�X�P�E�H�U�V�� �R�I�� �R�W�K�H�U�� �K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �D�O�O�L�H�G�� �K�H�D�O�W�K���� �)�R�U��

�H�[�D�P�S�O�H�����W�K�H�U�H���D�U�H���Q�R���S�R�G�L�D�W�U�L�V�W�V���L�Q���)�L�M�L�����D�Q�G���W�K�H���Q�X�U�V�H�V���I�L�O�O���L�Q���D�V���³�I�R�R�W���F�D�U�H���Q�X�U�V�H�V�´���W�R��

�P�D�Q�D�J�H�� �W�K�H�� �J�U�R�Z�L�Q�J�� �F�R�Q�F�H�U�Q�V�� �R�I�� �I�R�R�W���U�H�O�D�W�H�G�� �F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �Q�X�U�V�H�V�� �D�U�H��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�Q�J���K�L�J�K���Y�R�O�X�P�H�V���R�I���S�D�W�L�H�Q�W���Q�H�H�G�����Z�K�L�F�K���I�R�U�F�H�V���W�K�H�P���W�R���I�X�U�W�K�H�U���F�R�P�S�U�R�P�L�V�H��

�W�K�H���F�D�U�H���W�K�H�\���F�D�Q���R�I�I�H�U�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H���D�E�V�H�Q�F�H���R�I���D�G�H�T�X�D�W�H���V�W�D�I�I�L�Q�J���W�R���D�V�V�L�V�W���W�K�H���K�L�J�K��

�Q�X�P�E�H�U���R�I���S�D�W�L�H�Q�W�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���Q�X�U�V�H�V�¶���O�D�F�N���R�I���W�L�P�H���W�R���D�W�W�H�Q�G���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V�¶���Q�H�H�G�V������
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�7�K�H���Q�X�U�V�H�V���E�D�W�W�O�H�G���Z�L�W�K���W�K�H�L�U���O�D�F�N���R�I���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G��

�F�R�P�S�O�H�[�L�W�L�H�V�� �R�I�� �G�L�V�H�D�V�H�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G�� �W�K�H�L�U�� �Q�H�H�G�� �I�R�U�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G��

�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����7�K�H�\���Q�R�W�H�G���W�K�H���Y�L�W�D�O���U�R�O�H���R�I���9�L�O�O�D�J�H���+�H�D�O�W�K���:�R�U�N�H�U�V�����Z�K�R���D�U�H��

�W�K�H�L�U���O�L�Q�N���W�R���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����D�Q�G�����G�X�H���W�R���V�X�F�K���F�R�P�S�O�H�[�L�W�L�H�V���R�I���G�L�V�H�D�V�H���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W����

�W�K�H���Q�X�U�V�H�V���K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���X�S�J�U�D�G�L�Q�J���W�U�D�L�Q�L�Q�J���I�R�U���W�K�H�V�H���Z�R�U�N�H�U�V�����1�X�U�V�H�V��

�Z�H�U�H�� �D�Z�D�U�H�� �R�I�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �W�K�H���Y�D�Q�X�D�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �X�V�H�� �R�I�� �F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\��

�W�K�H�U�D�S�L�H�V�����E�X�W���W�K�H�\���F�R�X�O�G���Q�R�W���P�D�N�H���X�V�H���R�I���W�K�D�W���D�Z�D�U�H�Q�H�V�V���L�Q���D���K�H�O�S�I�X�O���P�D�Q�Q�H�U����

��



��������
��

�1�X�U�V�H�V�� �D�U�H�� �W�K�H�� �N�H�\�� �S�O�D�\�H�U�� �L�Q�� �W�U�H�D�W�L�Q�J�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�¶�� �Q�R�Q�K�H�D�O�L�Q�J�� �I�R�R�W�� �X�O�F�H�U�V�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U��

�G�L�D�E�H�W�H�V���U�H�O�D�W�H�G���I�R�R�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����,�Q���S�U�D�F�W�L�F�H�����W�K�H�L�U���Y�L�H�Z�V���R�Q���W�K�H���S�U�R�J�U�H�V�V���R�U���R�W�K�H�U�Z�L�V�H��
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�(�S�H�O�L���K�D�G���P�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V�����'�X�U�L�Q�J��

�W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�����K�H���Z�D�V���Z�R�U�N�L�Q�J���D�V���D���U�H�J�L�V�W�H�U�H�G���Q�X�U�V�H���D�W���D���V�X�E���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O�����+�H���Z�D�V���Z�D�L�W�L�Q�J��

�I�R�U���W�K�H���E�R�D�W���W�R���U�H�W�X�U�Q���W�R���W�K�H���L�V�O�D�Q�G�����+�H���K�D�G���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G�H�G���D�Q�\���H�[�W�U�D���W�U�D�L�Q�L�Q�J���R�Q���G�L�D�E�H�W�H�V����

�5�R�V�L��

�5�R�V�L���K�D�G���P�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V�����6�K�H��

�D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���I�R�R�W���F�D�U�H���S�U�R�J�U�D�P���D�Q�G���L�V���D���µ�I�R�R�W���Q�X�U�V�H�¶���L�Q���R�Q�H���K�H�D�O�W�K���F�H�Q�W�U�H�����5�R�V�L���Z�D�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H��

�I�R�U�� �D�O�O�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �W�K�D�W�� �D�W�W�H�Q�G�� �W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z���X�S�� �F�O�L�Q�L�F���� �6�K�H�� �Z�D�V�� �D�� �]�R�Q�H�� �Q�X�U�V�H�� �D�Q�G��

�F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���W�K�H���0�&�+���F�O�L�Q�L�F���R�Q���D�Q���D�O�O�R�F�D�W�H�G���G�D�\���W�R���S�H�R�S�O�H���I�U�R�P���K�H�U���]�R�Q�H������

�/�R�P�D��

�/�R�P�D���K�D�G���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V�����6�K�H��

�Z�R�U�N�H�G�� �L�Q�� �D�� �K�H�D�O�W�K�� �F�H�Q�W�U�H�� �D�Q�G�� �K�D�G�� �D�Q�� �D�O�O�R�F�D�W�H�G�� �]�R�Q�H���� �/�R�P�D�� �Z�D�V�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �K�R�P�H��

�Y�L�V�L�W�D�W�L�R�Q�V�����F�R�Q�G�X�F�W�L�Q�J���V�K�L�I�W���F�O�L�Q�L�F�V���D�Q�G���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�R���S�D�W�L�H�Q�W�V���D�W���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�����+�H�U���K�X�V�E�D�Q�G���L�V���I�U�R�P��

�R�Q�H���R�I���W�K�H���Y�L�O�O�D�J�H�V���L�Q���K�H�U���]�R�Q�H�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����V�K�H���K�D�G���D���J�R�R�G���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���K�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�V�����6�K�H��

�K�D�G���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���I�R�R�W���F�D�U�H���S�U�R�J�U�D�P����

�/�L�V�L����

�/�L�V�L�� �Z�R�U�N�H�G�� �L�Q�� �D�� �U�H�P�R�W�H�� �K�H�D�O�W�K�� �F�H�Q�W�U�H�� �Z�L�W�K�� �D�Q�R�W�K�H�U�� �Q�X�U�V�H�� �D�Q�G�� �Z�D�V�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�� �I�R�U�� �D�� �]�R�Q�H����

�%�H�L�Q�J���D���W�D�X�Y�X���W�R���K�H�U���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����/�L�V�L���K�D�G���D���J�R�R�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���W�K�H�P�����6�K�H���K�D�G���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G�H�G��

��
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�W�K�H���I�R�R�W���F�D�U�H���S�U�R�J�U�D�P�����/�L�V�L���K�D�G���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J��

�Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V������

�$�Q�D����

�$�Q�D�� �K�D�G�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �W�Z�H�Q�W�\�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V�����6�K�H���Z�R�U�N�H�G���L�Q���R�Q�H���R�I���W�K�H���V�X�E���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O�V���D�Q�G���K�D�V���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H��

�I�R�R�W���F�D�U�H���S�U�R�J�U�D�P�����$�Q�D���K�D�G���U�H�W�L�U�H�G���D�Q�G���Z�D�V���U�H���H�P�S�O�R�\�H�G���W�R���P�H�Q�W�R�U���W�K�H���\�R�X�Q�J�H�U���Q�X�U�V�H�V��

�D�Q�G���I�L�O�O���L�Q���W�K�H���Q�X�U�V�L�Q�J���V�W�D�I�I���V�K�R�U�W�D�J�H�����6�K�H���Z�D�V���D���P�L�G�Z�L�I�H���D�Q�G���Z�R�U�N�H�G���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���K�H�D�O�W�K��

�F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���D�U�R�X�Q�G���)�L�M�L�����$�Q�D���D�O�V�R���K�D�G���V�R�P�H���R�Y�H�U�V�H�D�V���Z�R�U�N���D�W�W�D�F�K�P�H�Q�W�V����

�9�L�N�D��

�9�L�N�D�� �K�D�G�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �W�Z�H�Q�W�\�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V���� �6�K�H�� �Z�R�U�N�H�G�� �L�Q�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �V�X�E���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �K�R�V�S�L�W�D�O�V�� �D�Q�G�� �K�D�G�� �H�[�S�H�U�W�L�V�H�� �L�Q��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Q�X�U�V�L�Q�J�����'�H�V�S�L�W�H���Z�R�U�N�L�Q�J���D�V���D���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Q�X�U�V�H���I�R�U���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V����

�V�K�H���K�D�G���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���I�R�R�W���F�D�U�H���S�U�R�J�U�D�P����

�9�H�U�H��

�9�H�U�H���K�D�G���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V����

�6�K�H���Z�R�U�N�H�G���L�Q���R�Q�H���R�I���W�K�H���V�X�E���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O�V���D�Q�G���K�D�G���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���I�R�R�W���F�D�U�H��

�S�U�R�J�U�D�P�����9�H�U�H���K�D�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Q�X�U�V�L�Q�J���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H����

�1�X�Q�L�D��

�1�X�Q�L�D�� �K�D�G�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �W�H�Q�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V�����6�K�H���Z�R�U�N�H�G���D�V�� �D���Z�D�U�G�� �Q�X�U�V�H���L�Q���R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �V�X�E���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O�V���� �1�X�Q�L�D��

�K�D�G���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���I�R�R�W���F�D�U�H���S�U�R�J�U�D�P�����1�X�Q�L�D���K�D�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���L�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Q�X�U�V�L�Q�J������

�6�H�O�D�L����
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��

�6�H�O�D�L�� �K�D�G�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �I�L�Y�H�� �\�H�D�U�V�� �R�I�� �Q�X�U�V�L�Q�J�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V�� �Z�L�W�K�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K��

�G�L�D�E�H�W�H�V�����6�K�H�� �Z�D�V�� �Z�R�U�N�L�Q�J�� �D�W���D�� �V�X�E���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O���K�R�V�S�L�W�D�O�� �I�R�U���W�Z�R�� �\�H�D�U�V�� �D�I�W�H�U�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J��

�W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Q�X�U�V�L�Q�J�����6�H�O�D�L���K�D�G���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���I�R�R�W���F�D�U�H���S�U�R�J�U�D�P������

�/�X�V�L����

�/�X�V�L���K�D�G���P�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V���Z�L�W�K���S�D�W�L�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V����

�6�K�H�� �Z�R�U�N�H�G�� �D�W�� �W�K�H�� �P�D�W�H�U�Q�L�W�\�� �X�Q�L�W�� �L�Q�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �V�X�E���G�L�Y�L�V�L�R�Q�D�O�� �K�R�V�S�L�W�D�O�V�� �D�Q�G�� �K�D�G�� �Q�R�W��

�D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���I�R�R�W���F�D�U�H���S�U�R�J�U�D�P�����/�X�V�L���F�R�P�S�O�H�W�H�G���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���Q�X�U�V�L�Q�J����

�� ��
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�7�K�H���S�D�W�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V��

��

�-�D�O�H��

�-�D�O�H���Z�D�V���D���������\�H�D�U���R�O�G�����G�L�D�J�Q�R�V�H�G���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���L�Q���������������Z�K�R���K�D�G���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���D���E�O�L�V�W�H�U���R�Q���K�L�V��

�O�H�I�W���E�L�J���W�R�H���L�Q���������������+�H���D�V�V�X�P�H�G���L�W���Z�D�V���D���V�P�D�O�O���Z�R�X�Q�G���X�Q�W�L�O���K�H���V�W�D�U�W�H�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�Q�J���F�K�L�O�O�V���D�Q�G��

�U�L�J�R�X�U�V�����'�L�D�J�Q�R�V�H�G���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���I�R�R�W���V�H�S�V�L�V�����-�D�O�H���I�D�F�H�G���W�K�H���Z�R�U�V�W���±���W�K�H���Q�H�H�G���W�R���F�R�Q�V�H�Q�W���I�R�U���D��

�W�R�H�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �Z�K�L�F�K�� �K�H�� �G�L�G���� �:�K�L�O�H�� �D�G�P�L�W�W�H�G���� �K�L�V�� �Z�R�X�Q�G�� �G�L�G�� �Q�R�W�� �L�P�S�U�R�Y�H���� �W�K�H�U�H�I�R�U�H���� �K�H��

�U�H�F�H�L�Y�H�G���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���W�R���K�L�V���I�R�U�H�I�R�R�W�����+�L�V���D�P�S�X�W�D�W�H�G���Z�R�X�Q�G���K�D�G���K�H�D�O�H�G�����D�Q�G���K�H���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H��

�I�R�O�O�R�Z���X�S���F�O�L�Q�L�F�����-�D�O�H���Z�D�V���P�D�U�U�L�H�G���D�Q�G���O�L�Y�H�G���Z�L�W�K���K�L�V���H�[�W�H�Q�G�H�G���I�D�P�L�O�\���L�Q���W�K�H���Y�L�O�O�D�J�H�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J��

�W�R���-�D�O�H�����G�L�D�E�H�W�H�V���Z�D�V���F�R�P�P�R�Q���D�P�R�Q�J���K�L�V���D�G�X�O�W���U�H�O�D�W�L�Y�H�V����

�-�H�V�H����

�-�H�V�H���Z�D�V���D���������\�H�D�U���R�O�G���G�L�D�J�Q�R�V�H�G���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���L�Q���������������Z�K�H�Q���K�H���V�W�H�S�S�H�G���R�Q���D���Q�D�L�O�����D�Q�G���K�L�V��

�Z�R�X�Q�G���G�L�G���Q�R�W���K�H�D�O���E�X�W���Z�D�V���G�L�V�F�K�D�U�J�L�Q�J���D�Q���R�I�I�H�Q�V�L�Y�H���V�P�H�O�O�����+�H���K�D�G���D���U�L�J�K�W���W�R�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G��

�O�D�W�H�U���U�H�F�H�L�Y�H�G���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���W�R���K�L�V���I�R�U�H�I�R�R�W�����+�H���I�X�U�W�K�H�U���X�Q�G�H�U�Z�H�Q�W���D�Q���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���E�H�O�R�Z���W�K�H���N�Q�H�H����

�'�X�U�L�Q�J���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�����K�H���Z�D�V���U�H�J�X�O�D�U�O�\���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�K�H���G�X�D�O���F�O�L�Q�L�F�����-�H�V�H���K�D�G���H�[�F�H�O�O�H�Q�W���V�X�S�S�R�U�W��

�I�U�R�P�� �K�L�V�� �H�[�W�H�Q�G�H�G�� �I�D�P�L�O�\�� �P�H�P�E�H�U�V�� �D�Q�G�� �W�R�R�N�� �K�L�V�� �P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�V�� �S�U�H�V�F�U�L�E�H�G���� �-�H�V�H�� �D�O�V�R�� �K�D�G��

�I�D�P�L�O�\���P�H�P�E�H�U�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V����

�-�H�N�H��

�-�H�N�H�� �Z�D�V�� �D�� �������\�H�D�U���R�O�G�� �Z�K�R�� �O�L�Y�H�G�� �Z�L�W�K�� �K�L�V�� �H�[�W�H�Q�G�H�G�� �I�D�P�L�O�\�� �L�Q�� �K�L�V�� �Z�L�I�H�¶�V�� �Y�L�O�O�D�J�H���� �+�H�� �Z�D�V��

�G�L�D�J�Q�R�V�H�G���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���L�Q�������������D�Q�G���K�D�G���D���U�L�J�K�W���I�R�U�H�I�R�R�W���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q���L�Q���������������Z�K�L�F�K���K�H���V�D�L�G��

�Z�D�V���X�Q�Q�H�F�H�V�V�D�U�\���V�L�Q�F�H���L�W���Z�D�V���R�Q�O�\���D���E�O�L�V�W�H�U���I�U�R�P���D���I�H�Z���V�F�U�D�W�F�K�H�V�����+�H���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���K�L�V���Z�R�X�Q�G���D�V��

�W�K�H���K�R�U�V�H�
�V���I�R�R�W�������W�K�D�W���K�D�V���Q�R�W���H�Q�W�L�U�H�O�\���K�H�D�O�H�G�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�����K�H���K�D�G���E�H�H�Q���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J��

�W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z���X�S�� �F�O�L�Q�L�F�V�� �U�H�J�X�O�D�U�O�\�� �D�Q�G�� �Z�D�V�� �Z�H�O�O���N�Q�R�Z�Q�� �W�R�� �W�K�H�� �Q�X�U�V�H�V���� �-�H�N�H�� �G�H�V�F�U�L�E�H�G�� �K�L�V�� �I�D�P�L�O�\��

�D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�V���V�X�S�S�R�U�W�L�Y�H����

��
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�-�X�W�D��

�-�X�W�D���Z�D�V���D���������\�H�D�U���R�O�G���G�L�D�J�Q�R�V�H�G���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���I�R�U���P�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V�����+�H���Z�D�V���H�P�S�O�R�\�H�G��

�L�Q���W�K�H���F�L�Y�L�O���V�H�U�Y�L�F�H���Z�K�H�Q���K�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����,���R�E�V�H�U�Y�H�G���-�X�W�D���R�Q���K�L�V���F�O�L�Q�L�F���G�D�\�����+�H���K�D�G��

�H�[�F�H�O�O�H�Q�W���I�D�P�L�O�\�� �V�X�S�S�R�U�W���� �-�X�W�D�¶�V���Z�L�I�H���I�X�O�O�\���V�X�S�S�R�U�W�H�G���K�L�P���V�L�Q�F�H���K�L�V���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����-�X�W�D�¶�V�� �Z�R�X�Q�G��

�V�W�D�U�W�H�G���I�U�R�P���D�Q���X�Q�K�H�D�O�H�G���E�U�R�N�H�Q���V�N�L�Q���Z�R�X�Q�G���E�H�W�Z�H�H�Q���K�L�V���W�R�H�V����

�-�R�Q�H��

�-�R�Q�H�� �Z�D�V�� �D�� �������\�H�D�U���R�O�G�� �Z�K�R�� �K�D�V�� �K�D�G�� �D�� �U�L�J�K�W�� �E�H�O�R�Z���N�Q�H�H�� �D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �K�D�G�� �W�K�H�� �P�R�V�W��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���D�F�F�H�V�V�L�Q�J���K�H�D�O�W�K���F�D�U�H�����+�H���K�D�G���E�H�H�Q���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���I�R�U���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�H�Q���\�H�D�U�V����

�-�R�Q�H�� �K�D�V�� �K�D�G�� �V�H�Y�H�U�D�O�� �K�R�V�S�L�W�D�O�� �D�G�P�L�V�V�L�R�Q�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �W�U�L�S�V�� �W�R�� �W�K�H�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �W�K�H�D�W�U�H�� �I�R�U�� �D��

�G�U�H�V�V�L�Q�J���F�K�D�Q�J�H�����Z�R�X�Q�G���G�H�E�U�L�G�H�P�H�Q�W���D�Q�G���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����+�H���U�H�J�X�O�D�U�O�\���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���F�O�L�Q�L�F�����-�R�Q�H��

�P�R�E�L�O�L�V�H�G���R�Q���W�K�H���Z�K�H�H�O�F�K�D�L�U���D�Q�G���Z�D�V���V�X�S�S�R�U�W�H�G���I�X�O�O�W�L�P�H���E�\���K�L�V���Q�H�S�K�H�Z�����-�R�Q�H���Z�D�V���P�D�U�U�L�H�G���D�Q�G��

�K�D�G�� �H�[�F�H�O�O�H�Q�W�� �I�D�P�L�O�\�� �V�X�S�S�R�U�W���� �+�H�� �F�R�X�O�G�� �Q�R�W�� �U�H�F�D�O�O�� �Z�K�D�W�� �H�[�D�F�W�O�\�� �K�D�S�S�H�Q�H�G�� �E�X�W�� �U�H�D�O�L�V�H�G�� �W�K�H��

�R�I�I�H�Q�V�L�Y�H���V�P�H�O�O���G�L�V�F�K�D�U�J�L�Q�J���Z�D�V���I�U�R�P���K�L�V���I�R�R�W�����-�R�Q�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���K�L�V���Z�R�X�Q�G���D�V���µ�E�O�D�F�N�L�V�K���¶���-�R�Q�H�¶�V��

�I�R�U�H���I�R�R�W���Z�R�X�Q�G���G�L�G���Q�R�W���K�H�D�O���D�Q�G���Z�D�V���L�Q�I�H�F�W�H�G�����Z�L�W�K���W�K�L�F�N�����\�H�O�O�R�Z�L�V�K���R�I�I�H�Q�V�L�Y�H���G�L�V�F�K�D�U�J�H�����+�H��

�U�H�F�H�L�Y�H�G�� �G�D�L�O�\�� �Z�R�X�Q�G�� �G�U�H�V�V�L�Q�J�� �D�W�� �D�� �Q�H�D�U�E�\�� �K�H�D�O�W�K�� �F�H�Q�W�U�H�� �X�Q�W�L�O�� �K�L�V�� �K�R�V�S�L�W�D�O�� �D�G�P�L�V�V�L�R�Q�� �I�R�U�� �D��

�E�H�O�R�Z���N�Q�H�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q����

�-�R�S�H��

�-�R�S�H���Z�D�V���D���������\�H�D�U���R�O�G���D�Q�G���P�D�U�U�L�H�G���Z�L�W�K���I�R�X�U���F�K�L�O�G�U�H�Q�����+�H���K�D�G���E�H�H�Q���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���I�R�U��

�P�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H���\�H�D�U�V���D�Q�G���K�D�G���D���U�L�J�K�W���E�H�O�R�Z���N�Q�H�H���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�����K�H���Z�D�V��

�U�H�J�X�O�D�U�O�\�� �D�W�W�H�Q�G�L�Q�J�� �D�� �I�R�O�O�R�Z���X�S�� �F�O�L�Q�L�F�� �D�Q�G�� �Z�D�V�� �F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�� �Z�L�W�K�� �K�L�V�� �P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q���� �-�R�S�H�� �K�D�G��

�H�[�F�H�O�O�H�Q�W�� �I�D�P�L�O�\�� �V�X�S�S�R�U�W���� �-�R�S�H�� �N�Q�H�Z�� �D�� �O�R�W�� �R�I�� �S�H�R�S�O�H�� �O�L�Y�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �Z�K�R�� �G�R�� �Q�R�W�� �I�R�O�O�R�Z��

�K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���D�G�Y�L�F�H���D�Q�G���F�O�L�Q�L�F����

�/�H�E�D��

�/�H�E�D�� �Z�D�V�� �D�� �������\�H�D�U���R�O�G�� �D�Q�G�� �G�L�D�J�Q�R�V�H�G�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �L�Q�� ������������ �6�K�H�� �K�D�G�� �D�� �W�K�U�H�H���\�H�D�U���R�O�G��

�J�U�D�Q�G�G�D�X�J�K�W�H�U�� �Z�K�R�� �O�L�Y�H�G�� �Z�L�W�K�� �K�H�U���� �/�H�E�D�� �K�D�V�� �D�� �I�D�P�L�O�\�� �K�L�V�W�R�U�\�� �R�I�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �D�Q�G�� �K�\�S�H�U�W�H�Q�V�L�R�Q����
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�'�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D���� �/�H�E�D�� �K�D�G�� �E�H�H�Q�� �U�H�J�X�O�D�U�O�\�� �D�W�W�H�Q�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �G�X�D�O�� �F�O�L�Q�L�F���� �6�K�H�� �Z�D�V�� �R�Q�� �D�Q�W�L��

�K�\�S�H�U�W�H�Q�V�L�Y�H�� �D�Q�G�� �D�Q�W�L���G�L�D�E�H�W�L�F�� �P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �Z�K�L�F�K���� �D�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �K�H�U���� �F�D�X�V�H�G�� �V�H�Y�H�U�H�� �V�L�G�H��

�H�I�I�H�F�W�V���� �6�K�H���R�Q�O�\�� �W�R�R�N���W�K�H�P���W�Z�R���W�R���W�K�U�H�H���G�D�\�V���E�H�I�R�U�H���K�H�U���F�O�L�Q�L�F���� �6�K�H���Z�D�V���D�O�V�R���W�D�N�L�Q�J�� �K�H�U�E�D�O��

�P�H�G�L�F�L�Q�H�V���I�R�U���K�\�S�H�U�W�H�Q�V�L�R�Q���D�Q�G���G�L�D�E�H�W�H�V�����6�K�H���Z�D�V���K�D�S�S�\���Z�L�W�K���K�H�U���V�W�D�W�X�V������

�.�H�V�D��

�.�H�V�D�� �Z�D�V���D���������\�H�D�U���R�O�G���� �D���V�L�Q�J�O�H���P�R�W�K�H�U���W�R���W�Z�R���F�K�L�O�G�U�H�Q���� �Z�K�R���G�H�S�H�Q�G�H�G���R�Q���K�H�U���S�D�U�H�Q�W�V���I�R�U��

�V�X�S�S�R�U�W���� �.�H�V�D���D�O�V�R���U�H�F�H�L�Y�H�G���P�R�Q�W�K�O�\�� �V�R�F�L�D�O���Z�H�O�I�D�U�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���D�Q�G���I�R�R�G���Y�R�X�F�K�H�U�V����

�6�K�H���Z�D�V���G�L�D�J�Q�R�V�H�G���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���D�J�R���D�Q�G���K�D�G���E�H�H�Q���U�H�J�X�O�D�U�O�\���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�K�H���G�X�D�O��

�F�O�L�Q�L�F�����'�X�U�L�Q�J���W�K�H���Y�H�L�W�D�O�D�Q�R�D�����.�H�V�D���Z�D�V���R�Q���P�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���E�X�W���D�G�P�L�W�W�H�G���W�R���Q�R�W���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�O�\���W�D�N�L�Q�J��

�W�K�H�P��������

�0�H�U�H��

�0�H�U�H���Z�D�V���D���V�R�I�W���V�S�R�N�H�Q���������\�H�D�U���R�O�G�����W�K�H���R�O�G�H�V�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���L�Q���P�\���U�H�V�H�D�U�F�K�����0�H�U�H���L�V���D���Z�L�G�R�Z��

�D�Q�G���Z�D�V���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���K�H�U���H�[�W�H�Q�G�H�G���I�D�P�L�O�\�����6�K�H���K�D�G���E�H�H�Q���O�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���I�R�U���P�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H��

�\�H�D�U�V���D�Q�G���K�D�G���K�\�S�H�U�W�H�Q�V�L�R�Q�����0�H�U�H���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���G�X�D�O���F�O�L�Q�L�F�����6�K�H���Z�D�V���S�D�U�W�L�D�O�O�\���E�O�L�Q�G���E�X�W���G�H�F�O�D�U�H�G��

�V�K�H���K�D�G���V�W�D�E�O�H���J�O�\�F�D�H�P�L�F���F�R�Q�W�U�R�O�������6�K�H���K�D�G���J�R�R�G���I�D�P�L�O�\���V�X�S�S�R�U�W����

�/�D�L�V�D��

�/�D�L�V�D�� �Z�D�V�� �������\�H�D�U�V�� �R�O�G���� �G�L�D�J�Q�R�V�H�G�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �L�Q�� ������������ �6�K�H�� �Z�D�V�� �D�� �V�W�U�R�Q�J���Z�L�O�O�H�G�� �Z�R�P�D�Q��

�Z�K�R���G�L�G���Q�R�W���F�R�Q�V�H�Q�W���W�R���O�L�P�E���D�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�����6�K�H���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\���V�R�X�J�K�W���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���W�K�H�U�D�S�\���I�R�U���K�H�U��

�I�R�R�W���V�H�S�V�L�V���D�Q�G���Z�D�V���Y�H�U�\���S�U�R�X�G���R�I���K�H�U���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�����/�D�L�V�D�¶�V���K�X�V�E�D�Q�G���D�O�V�R���K�D�G���G�L�D�E�H�W�H�V�����+�H�U��

�E�U�R�W�K�H�U���L�Q���O�D�Z�� �K�D�G�� �E�L�O�D�W�H�U�D�O�� �%�.�$���� �/�D�L�V�D�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�V�� �W�R�� �D�W�W�H�Q�G�� �W�K�H�� �G�X�D�O�� �F�O�L�Q�L�F�� �I�R�U�� �E�O�R�R�G�� �V�X�J�D�U��

�P�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���R�Q�O�\������

�3�H�F�L��

�3�H�F�L�� �Z�D�V���D�� �������\�H�D�U���R�O�G���G�L�D�J�Q�R�V�H�G�� �Z�L�W�K�� �G�L�D�E�H�W�H�V�� �I�R�U���P�R�U�H���W�K�D�Q���I�L�Y�H�� �\�H�D�U�V�� �D�Q�G�� �D�W�W�H�Q�G�H�G�� �W�K�H��

�G�L�D�E�H�W�H�V���F�O�L�Q�L�F���V�L�Q�F�H���G�L�D�J�Q�R�V�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���G�L�V�H�D�V�H�������,�Q���������������V�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���K�\�S�H�U�W�H�Q�V�L�R�Q���D�Q�G��
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�L�V���Q�R�Z���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�K�H���G�X�D�O���F�O�L�Q�L�F�����3�H�F�L���D�Q�G���K�H�U���K�X�V�E�D�Q�G���E�R�W�K���K�D�G���G�L�D�E�H�W�H�V�����R�Q���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���D�Q�G��

�D�O�V�R���W�D�N�H���K�H�U�E�D�O���W�K�H�U�D�S�L�H�V����

�6�H�U�D��

�6�H�U�D���Z�D�V���D���������\�H�D�U���R�O�G���G�L�D�J�Q�R�V�H�G���Z�L�W�K���G�L�D�E�H�W�H�V���L�Q�������������D�Q�G���U�H�J�X�O�D�U�O�\���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z���X�S��
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