
�� �������� ���	�
���� ���
���	������ ���� ���������������	������ ������������������ ������������������ ���
���	���� �����	�
�������	
���������
���	��

������������

�	�
���������
���� �� �� ��

���������������
��

��������

�����
���������������


�����
������������ ���� ���� ���������������
��

� ����������

� ���������������!���� ������

������

10.25904/1912/299

�"���#�����������������
�� �
����

�����
�������������������$�����������
���������������#���������������������������
�������
���������
���������������
�����������
���$�����
�%

�� ���$�����������
�����!������

http://hdl.handle.net/10072/368080

�&�����!�!���������"�
���
�����������' ���������

https://research-repository.griffith.edu.au

http://dx.doi.org/10.25904/1912/299
http://hdl.handle.net/10072/368080
https://research-repository.griffith.edu.au


�%�( �&�2�0�,�1�* ���8�5�%�$�1�����$���6�R�F�L�D�O���D�Q�G���&�X�O�W�X�U�D�O���6�W�X�G�\��

�R�I��

�8�U�E�D�Q���&�K�D�Q�J�H���L�Q���%�U�L�V�E�D�Q�H��

�( �P�P�D���)�H�O�W�R�Q��

�0�D�V�W�H�U���R�I���$�U�W�V�����* �U�D�G���' �L�S���0�H�G�L�D�����$�)�7�5�6�������' �L�S�O�R�P�D���7�H�D�F�K�L�Q�J��

�6�F�K�R�R�O���R�I���$�U�W�V�����)�D�F�X�O�W�\���R�I���$�U�W�V�����* �U�L�I�I�L�W�K���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��

�6�X�E�P�L�W�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�\ ��������������



�L�L��

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

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

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

�L�W�V�H�O�I����

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�0�D�\��������������������



�L�L�L��

�$�%�6�7�5�$�&�7��

�%�H�F�R�P�L�Q�J���8�U�E�D�Q���L�V���D���V�W�X�G�\���R�I���%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���H�P�H�U�J�L�Q�J���X�U�E�D�Q�L�V�P���L�Q���L�W�V���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\���D�U�H�D�V�����,�W�V��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H����

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

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

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

�P�D�M�R�U���W�K�H�P�H���R�I���W�K�H���W�K�H�V�L�V����

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

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



�L�Y��

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

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

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

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

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

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

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

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

�)�R�U�W�L�W�X�G�H���9�D�O�O�H�\�����1�H�Z�V�W�H�D�G���D�Q�G���1�H�Z���)�D�U�P�����D�Q�G���I�U�R�P���O�R�Q�J���W�H�U�P���U�H�V�L�G�H�Q�W�V���Z�K�R���D�U�H��

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

�G�R�F�X�P�H�Q�W�D�U�\�� �µ�(�Y�H�U�\�R�Q�H���K�D�V���7�K�H�L�U���2�Z�Q���1�H�Z�� �)�D�U�P�¶���� �1�D�U�U�D�W�L�Y�H�V���R�I�� �1�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G��

�&�K�D�Q�J�H�����L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G��



�Y��

�$�&�. �1�2�: �/ �( �' �* �0�( �1�7�6��

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

�Y�D�U�L�H�W�\���R�I���U�H�D�V�R�Q�V����

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

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

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

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

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

�%�R�W�K���,�D�Q���D�Q�G���' �D�Y�L�G�¶�V���V�X�S�S�R�U�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���D���U�H�Z�D�U�G�L�Q�J���D�Q�G���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H����

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

�I�R�U���V�R�P�H���R�I���W�K�H���W�K�H�V�L�V�¶�V���P�D�W�H�U�L�D�O����

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

�Y�D�U�L�R�X�V���F�K�D�S�W�H�U�V���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H���L�Q�V�L�J�K�W�V���D�Q�G���H�G�L�W�R�U�L�D�O���D�G�Y�L�F�H�����6�D�Q�G�U�D���+�R�J�D�Q�����0 �D�U�J�X�H�U�L�W�H��

�1�R�O�D�Q���� �+�H�O�H�Q���<�H�D�W�H�V���D�Q�G���' �R�Q�Q�D���0 �F�' �R�Q�D�O�G���� �6�D�Q�G�U�D�����0 �D�J�J�L�H���D�Q�G���+�H�O�H�Q���Z�H�U�H���D�O�V�R��

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

�S�U�R�M�H�F�W�����/ �L�N�H�Z�L�V�H�����6�X�V�D�Q���-�R�K�Q�V�R�Q���D�Q�G���$�Q�G�U�H�D���0 �L�W�F�K�H�O�O���Z�H�U�H���W�K�H�U�H���Z�K�H�Q���W�K�H�\���Z�H�U�H��

�Q�H�H�G�H�G�����Z�L�W�K���W�K�H���U�L�J�K�W���Z�R�U�G�V���D�W���W�K�H���U�L�J�K�W���W�L�P�H����

�,���Z�R�X�O�G���O�L�N�H���W�R���J�U�D�W�H�I�X�O�O�\���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���* �U�L�I�I�L�W�K���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���)�D�F�X�O�W�\���R�I���$�U�W�V���D�Q�G���W�K�H��

�6�F�K�R�R�O���R�I�� �$�U�W�V��Media and Culture�I�R�U�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���� �$���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S�� �H�Q�D�E�O�H�G���P�H���W�R��

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

attendance.  Thanks  in  �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�� �D�U�H�� �G�X�H���W�R���3�U�R�I�H�V�V�R�U���.�D�\�� �)�H�U�U�H�V���� �Z�K�R���L�Q�V�W�L�J�D�W�H�G���W�K�H��

rejuvenation of the thesis. �:�L�W�K�R�X�W�� �.�D�\�¶�V�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�P�H�Q�W���� �W�K�H�� �W�K�H�V�L�V��c�R�X�O�G�� �H�D�V�L�O�\�� �K�D�Y�H��

languished. Professor �-�H�Q�Q�L�I�H�U���&�U�D�L�N���D�Q�G���'�U���*�U�D�K�D�P�H���*�U�L�I�I�L�Q���Z�H�U�H���W�K�H�U�H���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J

 with ideas, advice and �F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q���� �D�V�� �Z�D�V�� �'�U�� �0�D�X�U�H�H�Q�� �%�X�U�Q�V�� �D�Q�G�� �I�R�U�� �W�K�L�V�� �,�� �D�P��



�Y�L��

appreciative. Sue Jarvis did a�I�L�Q�H���H�G�L�W���R�Q���W�K�H���Z�R�U�N���D�Q�G���W�K�D�Q�N�V���D�U�H���G�X�H���W�R���*�U�L�I�I�L�W�K��

University’s Centre of Public Culture �D�Q�G���,�G�H�D�V���I�R�U���W�K�H�L�U���V�X�S�S�R�U�W���K�H�U�H����

�,���D�P���P�R�V�W���J�U�D�W�H�I�X�O���W�R���W�K�H���$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q���&�D�W�K�R�O�L�F���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����L�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���W�R���3�U�R�I�H�V�V�R�U���-�R�K�Q��

�2�¶�*�R�U�P�D�Q���D�Q�G���$�V�V�R�F�L�D�W�H���3�U�R�I�H�V�V�R�U���3�D�X�O���&�K�H�V�W�H�U�W�R�Q���I�R�U���V�W�X�G�\���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�H�D�Y�H���Z�K�L�F�K��

�K�H�O�S�H�G���P�D�N�H���F�R�P�S�O�H�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���W�K�H�V�L�V���S�R�V�V�L�E�O�H�����,���D�P���L�Q�G�H�E�W�H�G���W�R���' �R�Q�Q�D���6�W�U�D�K�D�Q���D�Q�G���' �H�V��

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

�Z�R�U�N�����7�K�D�Q�N�V���D�O�V�R���W�R���(�Z�D���/�L�O�S�R�S���I�R�U���K�H�U���U�H�V�H�D�U�F�K���K�H�O�S���Z�K�L�O�H���,���Z�D�V���R�Q���O�H�D�Y�H����

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

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

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

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

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

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

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

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



�Y�L�L��

�&�2�1�7�( �1�7�6��

�$�%�6�7�5�$�&�7�� �L�L�L��

�$�&�.�1�2�: �/ �( �'�* �0�( �1�7�6�� �Y��

�&�2�1�7�( �1�7�6�� �Y�L�L��

�,�1�7�5�2�'�8 �&�7�,�2�1�� ����

�$�S�S�U�R�D�F�K�H�V���W�R���W�K�H���6�W�X�G�\�� ����

�7�K�H���&�L�W�\���L�Q���&�R�Q�W�H�[�W�� ����

�8�U�E�D�Q���6�S�D�F�H���D�V���&�R�Q�W�H�V�W�H�G���6�S�D�F�H�� ����

�&�K�D�S�W�H�U���2�X�W�O�L�Q�H�V�� ������

�&�+�$�3�7�( �5���������'�,�)�) �( �5�(�1�&�( �����,�'�( �1�7�,�7�<�����7�+�(���6�2�&�,�$�/���$�1�' ���7�+�( ���&�,�7�<�� �� ����

�' �L�I�I�H�U�H�Q�F�H�����/�L�Y�L�Q�J���Z�L�W�K���6�W�U�D�Q�J�H�U�V�� ������

�,�G�H�Q�W�L�W�\�����6�X�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\���D�Q�G���W�K�H���&�L�W�\�� ������

�,�G�H�Q�W�L�W�\���D�Q�G���,�P�D�J�L�Q�D�W�L�R�Q�� ������

�6�H�[�X�D�O�L�W�\���D�Q�G���*�H�Q�G�H�U�� ������

�$�I�I�H�F�W���D�Q�G���W�K�H���&�L�W�\�� ������

�7�K�H���6�R�F�L�D�O�����7�K�H���&�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���D�Q�G���W�K�H���&�L�W�\�� ������

�&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� �� �� ��

�&�+�$�3�7�( �5���������7�+�( ���7�,�( �6���7�+�$�7���%�,�1�' �����&�2�1�6�7�5�8�&�7�,�1�* ���0�(�$�1�,�1�*���7�+�5�2�8�*�+��

�,�0�$�* �,�1�$�7�,�2�1���$�1�'�� �( �0�2�7�,�2�1�� �� ����

�7�K�H���,�P�D�J�L�Q�D�U�\���&�L�W�\�����&�L�W�\���D�V���7�H�[�W�� ������

�6�H�P�L�R�W�L�F�V���D�Q�G���&�X�O�W�X�U�D�O���$�Q�D�O�\�V�L�V�� ������

�3�V�\�F�K�R�D�Q�D�O�\�V�L�V���D�Q�G���W�K�H���6�X�E�M�H�F�W�� ������

�3�V�\�F�K�R�D�Q�D�O�\�V�L�V�����6�X�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\���D�Q�G���W�K�H���&�L�W�\�� ������

�7�K�H���2�W�K�H�U�� ������

�7�K�H���(�P�R�W�L�R�Q�D�O���/�L�I�H���R�I���W�K�H���&�L�W�\�� ������

�0�L�O�W�R�Q�¶�V���(�F�R�O�R�J�L�F�D�O�����0�R�G�H�O���R�I���(�P�R�W�L�R�Q���D�Q�G���(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� ������

�0�H�P�R�U�\���D�Q�G���3�O�D�F�H�� ������

�&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� ����



�Y�L�L�L��

�&�+�$�3�7�( �5�������7�+�( ���5�(�3�5�(�6�( �1�7�$�7�,�2�1�$�/ ���&�,�7�<���,�1���)�,�/�0�����7�( �/�( �9�,�6�,�2�1��

�$�1�' ���/ �,�7�( �5�$�7�8�5�(�� �� ����

�&�L�Q�H�P�D���D�Q�G���&�L�W�\���(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� ������

�&�L�W�\���D�Q�G���' �L�V�F�R�X�U�V�H�V���R�I���,�G�H�Q�W�L�W�\�� ������

�7�K�H���3�R�V�W�P�R�G�H�U�Q���6�R�F�L�D�O���&�L�W�\�� ������

�&�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���R�Q���W�K�H���(�G�J�H�����7�K�H���$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q���&�L�W�\�� ������

�6�H�[���D�Q�G���,�G�H�Q�W�L�W�\���L�Q���+�H�D�G���2�Q�� ������

�%�U�L�V�E�D�Q�H�����)�U�R�P���W�K�H���: �L�O�G�H�U�Q�H�V�V�� ������

�'�H�V�S�H�U�D�W�H�O�\���6�H�H�N�L�Q�J���%�U�L�V�E�D�Q�H�� ������

�&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� ������

�&�+�$�3�7�( �5���������2�1���7�+�( ���&�8�6�3�����%�5�,�6�%�$�1�( �¶�6���(�0�( �5�*�,�1�*���8�5�%�$�1�,�6�0�� ��������

�)�U�R�P���W�K�H���6�X�E�X�U�E�V�� ���� ����

�&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�Q�J���%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���8�U�E�D�Q�L�V�P�� ���� ����

�'�H�I�L�Q�H�G���E�\���/�D�F�N�"�� ���� ����

�6�R�X�W�K���%�D�Q�N���3�D�U�N�O�D�Q�G�V�� ���� ����

�7�K�H���&�D�I�H�����7�K�H���H�Q�D�E�O�L�Q�J���R�I���&�L�Y�L�O�L�W�\�� ���� ����

�$�Q���( �W�K�Q�R�J�U�D�S�K�L�F���' �L�J�U�H�V�V�L�R�Q���«�� ���� ����

�7�K�H���&�D�I�H���D�Q�G���6�R�F�L�D�E�L�O�L�W�\�� ���� ����

�7�K�H���&�D�I�H���D�Q�G���&�L�Y�L�O�L�W�\�� ���� ����

�&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� ���� ����

�&�+�$�3�7�( �5�������7�+�( ���1�(�: ���%�5�,�6�%�$�1�(�����+�,�6�7�2�5�,�&�$�/���/�( �* �$�&�,�(�6�� ��������

�7�K�H���6�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���R�I���/�R�F�D�O���6�W�X�G�L�H�V�� ���� ����

�$���&�R�Q�W�H�V�W�H�G���3�D�V�W�� ���� ����

�µ�,�W���$�O�O���%�H�J�D�Q���Z�L�W�K���(�[�S�R�¶�� ���� ����

�7�K�H���1�H�Z���%�U�L�V�E�D�Q�H�����7�K�H���/�H�G�J�H�U�� ���� ����

�7�K�H���&�D�V�H���6�W�X�G�\���$�U�H�D�������7�K�H���,�Q�Q�H�U���1�R�U�W�K�H�U�Q���3�H�Q�L�Q�V�X�O�D�� ���� ����

�)�R�U�W�L�W�X�G�H���9�D�O�O�H�\�����1�H�Z���,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� ���� ����

�1�H�Z���)�D�U�P�� ���� ����

�1�H�Z�V�W�H�D�G�� ���� ����

�'�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���&�K�D�Q�J�H�� ���� ����

�6�X�E�X�U�E�D�Q���,�P�S�U�L�Q�W�V�� ���� ��



�L�[��

�&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� ���� ����

�&�+�$�3�7�( �5���������1�$�5�5�$�7�,�9�( �6���2�)���7�+�( ���1�(�: ���%�5�,�6�%�$�1�( ����

�5�(�6�,�'�( �1�7�6�¶���( �; �3�( �5�,�(�1�&�( ���2�)���&�+�$�1�* �(�� ��������

�%�D�F�N�J�U�R�X�Q�G���W�R���W�K�H���6�W�X�G�\�� ���� ����

�0�H�W�K�R�G�R�O�R�J�L�F�D�O���$�S�S�U�R�D�F�K�� ���� ����

�/�L�I�H�V�W�\�O�H�����/�L�I�H�V�W�\�O�H�����/�L�I�H�V�W�\�O�H�� ���� ����

�' �L�Y�H�U�V�L�W�\�� ���� ����

�&�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�Q�G���%�H�O�R�Q�J�L�Q�J�� ���� ����

�$�I�I�H�F�W���D�Q�G���W�K�H���6�H�Q�V�H�V�� ���� ����

�$���6�H�Q�V�H���R�I���3�O�D�F�H�����,�G�H�Q�W�L�W�\���D�Q�G���0�H�P�R�U�\�� ���� ����

�&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�� ���� ����

�&�+�$�3�7�( �5���������5�(�)�/�( �&�7�,�2�1�6���2�1���7�+�( ���3�5�$�&�7�,�&�(���2�)���3�5�2�'�8 �&�,�1�*��

�7�+�(���'�2�&�8�0�( �1�7�$�5�<���µ�(�9�( �5�<�2�1�(���+�$�6���7�+�(�,�5���2�: �1���1�( �: ���)�$�5�0�¶�� ��������

�%�D�F�N�J�U�R�X�Q�G���W�R���W�K�H���3�U�R�M�H�F�W�� ���� ����

�* �H�Q�U�H���&�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V�� ���� ����

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

�2�P�L�V�V�L�R�Q�V�� ���� ����

�&�+�$�3�7�( �5���������&�2�1�&�/�8�6�,�2�1�6�� ��������

�0�D�M�R�U���7�K�H�P�H�V���D�Q�G���)�L�Q�G�L�Q�J�V�� ���� ����

�$�U�H�D�V���I�R�U���)�X�U�W�K�H�U���5�H�V�H�D�U�F�K�� ���� ����

�%�,�%�/�,�2�* �5�$�3�+�<�� ��������

�$�3�3�( �1�' �,�&�(�6�� ��������

�$�S�S�H�Q�G�L�[�������6�X�Q���$�S�D�U�W�P�H�Q�W���6�X�U�Y�H�\�� ��������

�$�S�S�H�Q�G�L�[�������: �R�R�O���V�W�R�U�H�V���6�X�U�Y�H�\�� ������



����

�,�1�7�5�2�' �8�&�7�,�2�1��

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

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

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

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

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

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

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

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

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

�F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�V���D���F�D�V�H���V�W�X�G�\���R�I���4�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�¶�V���V�W�D�W�H���F�D�S�L�W�D�O�����%�U�L�V�E�D�Q�H�����2�I���D�O�O���$�X�V�W�U�D�O�L�D�¶�V���F�L�W�L�H�V����

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

�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���E�H�F�D�X�V�H�����X�Q�W�L�O���U�H�F�H�Q�W�O�\�����%�U�L�V�E�D�Q�H���Z�D�V���$�X�V�W�U�D�O�L�D�¶�V���P�R�V�W���V�X�E�X�U�E�D�Q���F�L�W�\�����6�D�O�W��

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

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

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

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

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

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

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

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

�Q�H�J�R�W�L�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���F�L�W�\�¶�V���U�H�F�D�V�W���V�S�D�F�H�V�"��

�7�K�H���V�W�X�G�\���U�H�V�W�V���R�Q���W�Z�R���P�D�L�Q���D�V�V�H�U�W�L�R�Q�V�����7�K�H���I�L�U�V�W���L�V���W�K�D�W���%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���H�P�H�U�J�L�Q�J���X�U�E�D�Q�L�V�P��

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

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

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



����

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

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

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

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

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

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

���%�D�X�P�D�Q���������������0 �D�I�I�H�V�R�O�L�����������������0�R�U�H�R�Y�H�U�����L�Q���L�W�V���J�U�R�Z�W�K���I�U�R�P���U�H�J�L�R�Q�D�O���W�R�Z�Q���W�R���D�Q��

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

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

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

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

�F�R�P�S�H�W�H�Q�F�L�H�V����

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�L�Q���W�K�H���: �H�V�W�H�U�Q���Z�R�U�O�G��



����

�$�3�3�5�2�$�&�+�( �6���7�2���7�+�( ���6�7�8�' �<��

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

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

�µ�(�Y�H�U�\�R�Q�H���K�D�V���7�K�H�L�U���2�Z�Q���1�H�Z���)�D�U�P�¶�����1�D�U�U�D�W�L�Y�H�V���R�I���1�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G���&�K�D�Q�J�H����

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�1�H�Z�V�W�H�D�G���D�Q�G���1�H�Z���)�D�U�P�����6�L�P�L�O�D�U�O�\�����W�K�L�V���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���L�V���D�S�S�O�L�H�G���W�R���W�H�[�W�V���R�I���W�K�H���F�L�W�\���L�Q��

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

�I�X�Q�F�W�L�R�Q����

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �' �H�Q�]�L�Q�� �D�Q�G�� �/ �L�Q�F�R�O�Q�� �����������������W�K�H�� �F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �P�X�O�W�L�S�O�H�� �P�H�W�K�R�G�V�� �D�Q�G��

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

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

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

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

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

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



����

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

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

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

�V�R�F�L�D�O���L�Q���H�Y�H�U�\�G�D�\���O�L�I�H�����0 �L�O�W�R�Q���������������6�H�G�J�Z�L�F�N���������������0 �D�I�I�H�V�R�O�L���������������3�L�O�H���������������D�G�G�V��

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

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

�V�X�E�M�H�F�W���D�Q�G���V�S�D�F�H����

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

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

�U�H�O�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���V�R�F�L�D�O���²�� �D�U�H���F�L�U�F�X�O�D�W�H�G���W�K�U�R�X�J�K���O�L�W�H�U�D�U�\���D�Q�G���S�R�S�X�O�D�U���F�X�O�W�X�U�H���W�H�[�W�V���D�Q�G���L�Q���W�R�Z�Q��

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

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

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

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

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

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

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

�7�K�H���V�H�F�R�Q�G���S�D�U�W���R�I���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W�����W�K�H���V�K�R�U�W���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�U�\���µ�(�Y�H�U�\�R�Q�H���K�D�V���7�K�H�L�U���2�Z�Q���1�H�Z��

�)�D�U�P�¶�����1�D�U�U�D�W�L�Y�H�V���R�I���1�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G���&�K�D�Q�J�H���L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���E�R�W�K���D�V���D���Z�R�U�N���R�I���F�U�H�D�W�L�Y�H��

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

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

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

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

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

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

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

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



����

�S�U�R�M�H�F�W���D�Q�G���U�H�I�O�H�F�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���S�U�R�G�X�F�L�Q�J���µ�(�Y�H�U�\�R�Q�H���K�D�V���7�K�H�L�U���2�Z�Q���1�H�Z���)�D�U�P�¶����

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�7�+�( ���&�,�7�<���,�1���&�2�1�7�( �;�7��

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

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

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

�K�D�Y�H���E�H�H�Q���K�L�J�K�O�\���W�K�H�R�U�L�V�H�G�����3�D�W�W�R�Q���������������=�X�N�L�Q���������������-�D�P�H�V�R�Q���������������+�D�U�Y�H�\���������������6�H�Q�Q�H�W�W��

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

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

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

�²�� �' �D�Y�L�G���+�D�U�Y�H�\�����I�R�U���L�Q�V�W�D�Q�F�H�����H�O�D�E�R�U�D�W�H�V���K�L�V���F�R�Q�V�X�P�H�U���E�D�V�H�G���R�Q�W�R�O�R�J�\���L�Q���K�L�V���E�R�R�N���7�K�H��

�&�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���3�R�V�W�P�R�G�H�U�Q�L�W�\�������������������D�V���G�R�H�V���)�U�H�G�H�U�L�F���-�D�P�H�V�R�Q���L�Q���3�R�V�W�P�R�G�H�U�Q�L�V�P���R�U���W�K�H��

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

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

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

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



����

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

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

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

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

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

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

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

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

�6�\�G�Q�H�\�¶�V���' �D�U�O�L�Q�J���+�D�U�E�R�X�U���D�Q�G���%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���6�R�X�W�K���%�D�Q�N�����U�H�V�X�O�W�V���L�Q���D���P�L�[���R�I���S�X�E�O�L�F�����S�U�L�Y�D�W�H��

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

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

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

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

�5�L�Y�H�U�I�H�V�W�L�Y�D�O���R�U���6�\�G�Q�H�\�¶�V���* �D�\���D�Q�G���/�H�V�E�L�D�Q���0�D�U�G�L���* �U�D�V�����R�U���S�O�D�\���K�R�V�W���W�R���F�X�O�W�X�U�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

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

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

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

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

�Q�H�W�Z�R�U�N�V���D�U�H���V�X�V�W�D�L�Q�H�G���D�Q�G���Q�X�U�W�X�U�H�G����

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�F�R�Q�V�X�P�H�U�L�V�P�����7�K�H���V�S�D�F�H�V���R�I���W�K�H���F�L�W�\���²�� �Z�K�H�W�K�H�U���R�U���Q�R�W���W�K�H�\���D�U�H���F�R�Q�V�X�P�H�U���I�R�F�X�V�H�G���²



����

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

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

�H�[�D�P�S�O�H���²�� �L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���F�D�I�H�V���D�Q�G���U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W�V���²�� �D�U�H���W�K�H���F�R�Q�V�X�P�H�U���E�D�V�H�G���V�R�F�L�D�O���V�S�D�F�H�V���L�Q��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�����������������������,�Q���W�K�L�V���F�R�Q�W�H�[�W�����W�K�H���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���H�P�S�K�D�V�L�V���R�Q���W�K�H���µ�F�U�H�D�W�L�Y�H���F�L�W�\�¶�����L�Q���Z�K�L�F�K��

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

�µ�E�X�]�]�¶�����7�K�U�L�I�W�����������������V�X�S�S�R�U�W�V���W�K�H���J�U�R�Z�W�K���R�I���Q�L�F�K�H���L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���E�D�V�H�G��

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

�V�R�F�L�D�O���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V����

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

�H�P�H�U�J�L�Q�J���F�L�W�\�����L�V���W�K�H���D�V�V�H�U�W�L�R�Q���R�I���5�D�E�D�Q�������������������%�D�U�W�K�H�V�����������������D�Q�G���R�W�K�H�U�V���W�K�D�W���D�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O��

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

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

�S�U�R�G�X�F�H���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���P�R�G�H�V���R�I���E�H�L�Q�J�����%�D�X�P�D�Q���������������6�H�Q�Q�H�W�W���������������6�L�P�P�H�O�����������������)�R�U���O�R�Q�J����

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

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

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



����

�6�L�Q�F�H�� �Z�K�L�W�H�� �V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �H�L�J�K�W�H�H�Q�W�K�� �F�H�Q�W�X�U�\���� �%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�� �K�D�V�� �E�H�H�Q��

�R�Y�H�U�Z�K�H�O�P�L�Q�J�O�\���$�Q�J�O�R���&�H�O�W�L�F�����8�Q�W�L�O���W�K�H���O�D�W�W�H�U���S�D�U�W���R�I���W�K�H���W�Z�H�Q�W�L�H�W�K���F�H�Q�W�X�U�\�����4�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G���²��

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

�H�W�K�Q�L�F�L�W�L�H�V�����)�L�W�]�J�H�U�D�O�G���������������������������)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���V�P�D�O�O�����S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W�O�\���$�Q�J�O�R����

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

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

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

�L�Q���3�D�X�O���3�D�W�W�R�Q�¶�V���Z�R�U�G�V�����µ�D���F�U�H�D�W�L�Y�H���F�R�P�S�H�W�H�Q�F�H�¶�����������������������������7�K�L�V���V�W�X�G�\���H�[�S�O�R�U�H�V���W�K�L�V��

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

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

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

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

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

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

�G�L�Y�H�U�V�L�W�\���P�D�U�N�V���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���V�K�L�I�W���I�R�U���$�X�V�W�U�D�O�L�D���²�� �D���F�R�X�Q�W�U�\���Z�K�L�F�K�����X�Q�W�L�O���W�K�H���P�L�G�����������V����

�K�D�G���D���µ�: �K�L�W�H���$�X�V�W�U�D�O�L�D�¶���S�R�O�L�F�\�����0�X�U�S�K�\���D�Q�G���: �D�W�V�R�Q�������������������������)�R�U���%�U�L�V�E�D�Q�H�����L�W�V���U�H�F�H�Q�W�O�\��

�D�F�T�X�L�U�H�G���H�W�K�Q�L�F���G�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�V���H�Y�H�Q���P�R�U�H���Q�R�W�D�E�O�H�����8�Q�G�H�U�Q�H�D�W�K���W�K�H���F�H�O�H�E�U�D�W�R�U�\���G�L�V�F�R�X�U�V�H���R�I��

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

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

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

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

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

�<�R�U�N�¶�V���: �R�U�O�G���7�U�D�G�H���&�H�Q�W�H�U���L�Q�������������S�R�L�Q�W�V���W�R���D���U�H�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�O�L�J�L�R�X�V���D�Q�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G��

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

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

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

�L�Q���S�H�R�S�O�H�¶�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���W�R���S�O�D�F�H�����D�I�I�H�F�W���²�� �W�K�U�R�X�J�K���L�W�V���W�U�D�M�H�F�W�R�U�L�H�V���R�I���G�H�V�L�U�H���D�Q�G���I�H�D�U���²�� �L�V��

�D�Q�R�W�K�H�U���F�R�Q�F�H�U�Q���R�I�W�K�L�V���L�Q�T�X�L�U�\��



����

�8�5�%�$�1���6�3�$�&�( ���$�6���&�2�1�7�(�6�7�( �' ���6�3�$�&�(��

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

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

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

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

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

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

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

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

�V�S�D�F�H���H�[�S�U�H�V�V�H�G���D�S�W�O�\���L�Q���+�D�U�Y�H�\�¶�V���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q����

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

�0 �D�Q�\���R�W�K�H�U���Z�U�L�W�H�U�V���R�Q���W�K�H���F�L�W�\�����V�X�F�K���D�V���/�H�I�H�E�Y�U�H�������������������=�X�N�L�Q�������������������6�R�M�D�������������������D�Q�G��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���V�W�X�G�\���D�U�H�D���R�I���%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\���²�� �Z�K�L�F�K���L�V���P�D�U�N�H�G���E�\��

�J�H�Q�W�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���²�� �L�V���W�K�H���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���L�W�V���V�R�F�L�D�O���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�V�����R�I���W�K�H���U�H�P�R�Y�D�O���R�I���O�R�Z����

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

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

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



������

�1�L�J�H�O���7�K�U�L�I�W�¶�V���Z�R�U�G�V�����µ�E�R�W�K���F�H�O�H�E�U�D�W�H�G���«���D�Q�G���E�H�F�R�P�H�V���D�Q���R�E�M�H�F�W���R�I���D�F�X�W�H���Q�R�V�W�D�O�J�L�D�¶�������������D����

������������

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

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

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

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

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

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

�Q�H�Z���I�R�U�P�V���R�I���F�R�Q�V�X�P�H�U�L�V�P���²�� �R�I�W�H�Q���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���D�V���µ�K�\�S�H�U�¶���F�R�Q�V�X�P�H�U�L�V�P���I�R�U���W�K�H���L�Q�W�H�Q�V�L�W�\���R�I��

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

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

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

�R�W�K�H�U���W�H�U�P���L�V���W�K�H���µ�J�O�R�E�D�O���F�L�W�\�¶�����I�L�U�V�W���F�R�L�Q�H�G���E�\���6�D�V�N�L�D���6�D�V�V�H�Q�����������������D�Q�G���X�V�H�G���E�U�R�D�G�O�\���W�R��

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

�V�R�F�L�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�����F�X�O�W�X�U�D�O���R�U���S�R�O�L�W�L�F�D�O���P�H�D�Q�V�������� �/�R�Q�G�R�Q�����1�H�Z���<�R�U�N���D�Q�G���3�D�U�L�V���D�U�H���W�K�H���P�R�V�W��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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



������

�&�+�$�3�7�( �5���2�8�7�/ �,�1�(�6��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�W�K�H�L�U���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���²�� �L�Q���W�K�L�V���F�R�Q�W�H�[�W�����E�\���W�K�H���F�L�W�\���L�W�V�H�O�I�����3�L�O�H�������������������7�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K���S�R�L�Q�W�V���W�R��

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

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

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

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

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

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

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



������

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

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

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

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

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

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

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

�O�L�I�H���D�Q�G���W�K�H���F�K�D�S�W�H�U���E�H�J�L�Q�V���Z�L�W�K���D�Q���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���D���1�H�Z���<�R�U�N���E�D�V�H�G���W�H�[�W�����7�K�H���F�K�D�S�W�H�U��

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

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

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

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

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

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

�&�K�D�S�W�H�U�� ���� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�V�� �W�K�H�� �W�H�[�W�X�D�O�� �H�[�S�O�R�U�D�W�L�R�Q���R�I�� �%�U�L�V�E�D�Q�H���� �,�W�� �F�K�D�U�W�V�� �W�K�H�� �K�L�V�W�R�U�L�F�D�O��

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

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

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

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

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

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

�V�H�P�L�R�W�L�F���V�L�W�H�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���H�P�E�O�H�P�D�W�L�F���R�I���W�K�H���F�L�W�\�¶�V���Q�H�Z���V�R�F�L�D�O���V�S�D�F�H�V�����6�R�X�W�K���%�D�Q�N���3�D�U�N�O�D�Q�G�V��

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

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

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

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

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

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

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



������

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

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

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

�U�H�Q�H�Z�D�O���D�U�H�D���R�I���)�R�U�W�L�W�X�G�H���9�D�O�O�H�\�����1�H�Z���)�D�U�P���D�Q�G���1�H�Z�V�W�H�D�G�����%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���U�D�S�L�G�O�\���J�U�R�Z�L�Q�J��

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

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

�%�H�K�L�Q�G�� �W�K�H�� �H�P�H�U�J�L�Q�J���P�H�W�U�R�S�R�O�L�V���� �K�R�Z�H�Y�H�U�����L�V�� �L�W�V�� �µ�X�Q�P�D�V�W�H�U�H�G�¶�� �S�D�V�W�� ���*�O�R�Y�H�U���D�Q�G��

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

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

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

�U�H�V�L�G�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���V�W�X�G�\���D�U�H�D���L�Q���W�K�H���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���F�K�D�S�W�H�U����

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

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

�G�R�F�X�P�H�Q�W�D�U�\���µ�(�Y�H�U�\�R�Q�H���K�D�V���7�K�H�L�U���2�Z�Q���1�H�Z���)�D�U�P�¶���D�U�H���H�[�S�O�R�U�H�G���X�V�L�Q�J���D�Q���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�L�Y�H��

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

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

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

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

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

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

�R�I���W�K�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�U�\���µ�(�Y�H�U�\�R�Q�H���K�D�V���7�K�H�L�U���2�Z�Q���1�H�Z���)�D�U�P�¶�����1�D�U�U�D�W�L�Y�H�V���R�I���1�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G��

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

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

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

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

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

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

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



������

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

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

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

�1�2�7�(�6��

���� �)�H�O�W�R�Q�����(�P�P�D���������������3�X�E�O�L�F���6�S�D�F�H�V���3�U�L�Y�D�W�H���)�H�D�U�V���X�Q�S�X�E�O�L�V�K�H�G���0�D�V�W�H�U���R�I���$�U�W�V���G�L�V�V�H�U�W�D�W�L�R�Q�����)�D�F�X�O�W�\���R�I��
�+�X�P�D�Q�L�W�L�H�V�����* �U�L�I�I�L�W�K���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

�����* �O�R�E�D�O���F�L�W�L�H�V���D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�V���L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I���R�Q�H���P�L�O�O�L�R�Q�����U�H�F�R�J�Q�L�V�D�E�O�H���E�\���I�L�U�V�W����
�Q�D�P�H�� �I�D�P�L�O�L�D�U�L�W�\�� ���H���J�����/�R�Q�G�R�Q���� �Q�R�W�� �/�R�Q�G�R�Q�����*�U�H�D�W���%�U�L�W�D�L�Q������ �D���P�D�M�R�U�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���D�L�U�S�R�U�W�����D�G�Y�D�Q�F�H�G��
�W�U�D�Q�V�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�� �V�\�V�W�H�P�����L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �I�L�U�P�V�� �Z�K�H�U�H���F�R�U�S�R�U�D�W�H�� �K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V�� �D�U�H���O�R�F�D�W�H�G���D�Q�G���D�G�Y�D�Q�F�H�G��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���V�\�V�W�H�P�V�����*�D�:�& ���/�R�X�J�K�E�R�U�R�X�J�K���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�������Z�Z�Z���O�E�R�U�R���D�F���X�N���J�D�Z�F���U�E���U�E�����K�W�P�O�!�����D�F�F�H�V�V�H�G��
��������������

http://www.lboro.ac.uk/gawc/rb/rb5.html


������

�&�+�$�3�7�( �5������

�' �,�)�)�( �5�( �1�&�( �����,�' �( �1�7�,�7�<�����7�+�( ���6�2�&�,�$�/ ���$�1�' ���7�+�( ���&�,�7�<��

�7�K�H���S�R�O�L�V���Z�D�V���D���O�L�Y�L�Q�J���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����E�D�V�H�G���R�Q���N�L�Q�V�K�L�S�����U�H�D�O���R�U���D�V�V�X�P�H�G��
�² ���D���N�L�Q�G���R�I���H�[�W�H�Q�G�H�G���I�D�P�L�O�\�����W�X�U�Q�L�Q�J���D�V���P�X�F�K���D�V���S�R�V�V�L�E�O�H���R�I���O�L�I�H���L�Q�W�R��
�I�D�P�L�O�\���O�L�I�H�����D�Q�G���R�I���F�R�X�U�V�H���K�D�Y�L�Q�J���L�W�V���I�D�P�L�O�\���T�X�D�U�U�H�O�V���Z�K�L�F�K���R�I���F�R�X�U�V�H��
�Z�H�U�H���W�K�H���P�R�U�H���E�L�W�W�H�U���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���Z�H�U�H���I�D�P�L�O�\���T�X�D�U�U�H�O�V����

���.�L�W�W�R���L�Q���/ �H�*�D�W�H�V���D�Q�G���6�W�R�X�W����������������������

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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



���� 

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

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

· �� �D���V�R�F�L�D�O���V�L�W�H����

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

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

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

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

�' �,�)�)�( �5�( �1�&�( �����/ �,�9�,�1�* ���: �,�7�+���6�7�5�$�1�* �( �5�6��

�7�K�H���I�L�U�V�W���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Y�H���W�K�H�P�H���L�V���W�K�D�W���L�Q���F�L�W�L�H�V���Z�H���O�L�Y�H���D�P�R�Q�J���V�W�U�D�Q�J�H�U�V�����5�R�O�D�Q�G���%�D�U�W�K�H�V��

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

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

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

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

�H�P�E�R�G�L�H�G���L�Q���W�K�H���L�G�H�D���R�I���W�K�H���V�W�U�D�Q�J�H�U����

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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



������

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�S�R�O�D�U�L�W�L�H�V���R�I���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���W�K�L�V���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F���R�I���F�L�W�\���O�L�I�H���D�V���µ�P�L�[�R�S�K�L�O�L�D���Y�V���P�L�[�R�S�K�R�E�L�D�¶��

�����������E��������������

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

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

�« �� �Z�K�H�U�H�� �U�H�V�L�G�H�Q�W�V���F�R�P�H�� �W�R�J�H�W�K�H�U�� �D�Q�G���G�Z�H�O�O���V�L�G�H���E�\���V�L�G�H�¶�� ���: �D�W�V�R�Q�������������� ��������

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

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

�X�Q�D�V�V�L�P�L�O�D�W�H�G���R�W�K�H�U�Q�H�V�V�¶�����L�Q���3�D�W�W�R�Q���������������������������<�R�X�Q�J�¶�V���D�Q�D�O�\�V�L�V���G�R�H�V���Q�R�W���L�J�Q�R�U�H���W�K�H��

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

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

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�V���I�R�U�P�V���R�I���V�R�F�L�D�O���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q����

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

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

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

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

�D�Q�G���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���R�I���V�R�F�L�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���F�L�W�\���²�� �R�I���D�J�H�����F�O�D�V�V�����H�W�K�Q�L�F�L�W�\�����V�H�[���D�Q�G���V�H�[�X�D�O�L�W�\



������

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

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

�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�D�O���F�L�W�\����

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

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

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

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

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

�U�H���S�U�H�V�H�Q�W���K�H�U���R�U���K�L�P�V�H�O�I�¶�����7�K�U�L�I�W�����������E����������������

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

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

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

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

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

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

�%�D�X�P�D�Q�����L�V���X�Q�V�H�W�W�O�L�Q�J����

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

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

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

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

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

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

�D�Z�D�\�� ���%�D�X�P�D�Q�� ���������E���� �����������0 �L�[�R�S�K�R�E�L�D�� �L�V�� �D�� �F�R�P�P�R�Q�� �U�H�V�S�R�Q�V�H�� �W�R���W�K�H�� �F�L�W�\�¶�V��

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



������

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

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

�U�H�I�X�J�H�H�V�¶�����8�Q�G�H�U�V�F�R�U�L�Q�J���D�Q���D�Q�[�L�H�W�\���D�E�R�X�W���V�W�U�D�Q�J�H�U�V���L�V���W�K�H���W�D�F�L�W���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�K�D�W���V�S�D�F�H���L�V��

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

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

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

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

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

���5�D�E�D�Q�����L�Q���3�D�W�W�R�Q�������������������������V�H�H���D�O�V�R���6�L�P�P�H�O�����������������6�H�Q�Q�H�W�W���X�V�H�V���W�K�H���W�H�U�P���W�H�D�W�U�R��

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

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

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

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

�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H���H�P�R�W�L�R�Q�D�O�O�\���Z�L�W�K���S�H�R�S�O�H���Z�K�R�P���W�K�H�\���G�R���Q�R�W���N�Q�R�Z�����6�H�Q�Q�H�W�W���������������������±��

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

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

�V�R�P�H�W�L�P�H�V���F�R�U�S�R�U�H�D�O���²���W�K�D�W���H�Q�F�R�X�U�D�J�H���W�K�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���R�X�U�V�H�O�Y�H�V���D�V���D�F�W�R�U�V����

�<�H�W���R�X�U���F�R�Q�W�D�F�W�V���P�D�\���L�Q�Y�R�O�Y�H���W�K�H���P�R�V�W���C�S�H�U�V�R�Q�D�O�¶���S�D�U�W�V���R�I��
�W�K�H�L�U���O�L�Y�H�V���R�U���R�X�U���R�Z�Q�����R�X�U���E�R�G�L�H�V���W�R�X�F�K���L�Q���E�X�V�H�V���R�U���L�Q���T�X�H�X�H�V����
�Z�H�� �R�Y�H�U�K�H�D�U���V�Q�D�W�F�K�H�V�� �R�I�� �F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�� �« �� �L�I�� �Z�H�� �O�L�Y�H�� �L�Q��
�D�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���Z�H���D�U�H���H�[�S�R�V�H�G���W�R���W�K�H���V�R�X�Q�G�V���D�Q�G���R�F�F�D�V�L�R�Q�D�O��
�V�L�J�K�W�V���R�I���R�W�K�H�U�V���J�R�L�Q�J���D�E�R�X�W���W�K�H�L�U���G�D�L�O�\���O�L�Y�H�V�����: �K�D�W���Z�H���V�H�H���D�U�H��
�W�K�H���I�U�D�J�P�H�Q�W�D�U�\���J�O�L�P�S�V�H�V�����V�Q�D�S�V�K�R�W�V���R�I���W�K�H���O�L�Y�H�V���R�I���R�W�K�H�U�V����
�D�Q�G���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H�V�H���I�U�D�J�P�H�Q�W�V���Z�H���H�[�W�U�D�S�R�O�D�W�H�����L�G�H�Q�W�L�I�\��
�D�Q�G���P�D�N�H���M�X�G�J�H�P�H�Q�W�V���D�E�R�X�W���W�K�H�P���«���,�Q���F�L�W�L�H�V���S�H�R�S�O�H���L�G�H�Q�W�L�I�\��
�R�W�K�H�U���S�H�R�S�O�H���R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�����W�K�H�L�U���V�R�F�L�D�O���U�R�O�H���R�U��
�R�W�K�H�U���V�L�Q�J�X�O�D�U���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�����,�Q���W�X�U�Q�����W�K�L�V���P�R�G�H���R�I���U�H�O�D�W�L�Q�J���W�R��
�R�W�K�H�U�V���U�H�D�F�W�V���E�D�F�N���X�S�R�Q���W�K�H�L�U���R�Z�Q���V�H�Q�V�H���R�I���V�H�O�I���D�Q�G���W�K�H�\��
�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���D�V���D�F�W�R�U�V��������������������������

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

�L�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���H�V�V�H�Q�F�H���R�I���V�R�F�L�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���F�L�Y�L�O�L�W�\�����$�V���6�H�Q�Q�H�W�W���R�E�V�H�U�Y�H�V��



������

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

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

�J�R�R�G�����D�Q�G���D�U�H���W�K�H�U�H�I�R�U�H���µ�D�Q���D�F�W���R�I���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���R�Q�H���R�I���Q�R�Q���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�¶��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�,�' �( �1�7�,�7�<�����6�8�%�-�( �&�7�,�9�,�7�<���$�1�' ���7�+�( ���&�,�7�<��

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

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

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

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

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

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

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



������

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

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

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

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

�0 �D�V�V�H�\���������������������-�D�P�H�V�R�Q�������������������7�K�U�L�I�W�����������������D�Q�G�����/�H�I�H�E�Y�U�H�������������������,�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W��

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

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

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

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

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

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

�W�H�U�P���D�Q�G���P�R�U�H���U�H�F�H�Q�W�O�\���D�U�U�L�Y�H�G���U�H�V�L�G�H�Q�W�V����

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

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

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

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

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

�I�H�D�W�X�U�H�V���R�I���F�L�W�\���O�L�I�H�����3�L�O�H���������������6�H�Q�Q�H�W�W�������������� 

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

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

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

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

�S�R�V�W�P�R�G�H�U�Q���F�L�W�\����

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

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

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



������

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

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

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

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

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

�' �R�Q�D�O�G�������������������3�L�O�H�����������������D�Q�G���5�R�V�H�������������������L�W���L�V���D�W���W�K�H���L�Q�W�H�U�V�H�F�W�L�R�Q���R�I���S�O�D�F�H���D�Q�G���V�H�O�I���W�K�D�W��

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

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

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

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

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

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

�F�R�U�S�R�U�H�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�V���D���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�Y�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���L�G�H�Q�W�L�W�\�����3�L�O�H�������������������������* �U�R�V�]����������������

�$���W�\�S�H���R�I���H�P�E�R�G�L�H�G���N�Q�R�Z�L�Q�J���L�V���H�Y�L�G�H�Q�W���L�Q���G�H���&�H�U�W�H�D�X�¶�V���D�F�F�R�X�Q�W���R�I���µ�:�D�O�N�L�Q�J���L�Q���W�K�H���&�L�W�\�¶����

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

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

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

�V�W�X�E�E�R�U�Q�����H�P�E�R�G�L�H�G�����U�H�V�L�V�W�D�Q�W���P�H�D�Q�L�Q�J�V�¶�����3�L�O�H��������������������������

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

�V�R�F�L�D�O���D�Q�G���F�R�U�S�R�U�H�D�O�����D�Q�G���E�R�W�K���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���D�Q�G���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�����,�Q���0�H�W�U�R�S�R�O�L�V���D�Q�G���0�H�Q�W�D�O���/�L�I�H��

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

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

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

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



������

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

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

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

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

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

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

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

���%�X�F�N���0�R�U�V�V�����������������7�K�H���G�L�V�H�Q�J�D�J�H�G���X�U�E�D�Q���F�L�W�L�]�H�Q���L�Q���H�[�W�U�H�P�L�V���L�V���D���F�R�P�P�R�Q���W�U�R�S�H���L�Q��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�R�I���F�L�W�L�]�H�Q�V�K�L�S�����(�F�K�R�L�Q�J���6�L�P�P�H�O�����-�D�P�H�V�R�Q�����L�Q���K�L�V���R�I�W���F�L�W�H�G���D�U�W�L�F�O�H���R�Q���J�H�W�W�L�Q�J���O�R�V�W���L�Q���W�K�H��

�%�R�Q�D�Y�H�Q�W�X�U�H���+�R�W�H�O���L�Q���/�R�V���$�Q�J�H�O�H�V�����H�P�S�K�D�V�L�V�H�V���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���I�R�U���G�L�V�R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G��

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

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

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

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



������

�W�K�H���V�H�O�I���L�V���V�L�P�S�O�\���µ�F�R�O�O�D�S�V�H�G���L�Q�W�R���L�W�V���P�D�Q�Q�H�U���R�I���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�¶�����F�L�W�H�G���L�Q���3�D�W�W�R�Q��������������

������������

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

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

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

�V�S�D�F�H�V���²�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���L�Q���%�U�L�V�E�D�Q�H�����Z�L�W�K���L�W�V���O�L�P�L�W�H�G���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���R�I���X�U�E�D�Q�L�V�P���²�� �R�I�I�H�U�V��

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

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

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

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

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

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

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

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

�²�� �W�K�D�W���L�V�����W�R���E�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W�����7�K�H���D�V�V�H�U�W�L�R�Q���R�I���V�H�O�I���W�K�U�R�X�J�K���I�R�U�P�V���R�I���G�L�V�W�L�Q�F�W�L�R�Q���L�V���D�Q���D�F�W���R�I��

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

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

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

������������������������

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

�L�G�H�Q�W�L�W�\���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���O�R�F�D�W�L�R�Q�����/�X�U�\���������������&�K�D�Q�H�\���������������* �L�G�G�H�Q�V���������������%�R�X�U�G�L�H�X����������������

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

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

�D���V�R�F�L�H�W�\���O�H�V�V���E�R�X�Q�G���E�\���W�U�D�G�L�W�L�R�Q���D�Q�G���N�L�Q�V�K�L�S���W�L�H�V�������������������������8�U�E�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���L�V���F�U�X�F�L�D�O���W�R



������

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�S�U�D�F�W�L�F�H�V���D�Q�G���V�L�W�H�V����

�,�'�( �1�7�,�7�<���$�1�' ���,�0�$�* �,�1�$�7�,�2�1��

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

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

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

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

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

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

�L�Q���W�K�H���Q�R�Y�H�O�����P�D�J�D�]�L�Q�H�����Q�H�Z�V���U�H�S�R�U�W���R�U���O�R�F�D�O���W�R�Z�Q���S�O�D�Q�����,�Q���W�K�L�V���F�R�Q�W�H�[�W�����F�L�W�L�H�V���D�U�H���D�V��

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

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

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

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

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

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



������

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

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

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

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

�V�F�L�H�Q�W�L�V�W�V���D�Q�G���D���F�H�U�W�D�L�Q���W�\�S�H���R�I���D�U�W�L�V�W���Z�L�W�K���D���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���E�H�Q�W�¶���������������������������$�Q�G���W�K�H�U�H���L�V���W�K�H��

�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�D�O���V�S�D�F�H���L�Q���Z�K�L�F�K���Z�H���O�L�Y�H�����D���P�R�U�H���W�K�H�R�U�L�V�H�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���5�D�E�D�Q�¶�V���µ�V�R�I�W��

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

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

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

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

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

�X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G�����2�Q�H���R�I���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���W�K�H�V�L�V���U�H�O�D�W�H�V���W�R���%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���V�W�D�W�X�V���D�V��

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

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

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

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

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

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

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

�W�U�R�S�H���Z�K�L�F�K���H�P�S�K�D�V�L�V�H�V���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\���R�I���S�O�D�F�H���L�Q���V�X�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\�����: �R�R�G�\���$�O�O�H�Q�¶�V���1�H�Z��

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

�F�K�D�U�D�F�W�H�U�V�����D�U�H���D�O�P�R�V�W���D���F�O�L�F�K�p���R�I���1�H�Z���<�R�U�N���D�V���W�K�H���S�O�D�F�H���I�R�U���D���W�\�S�H���R�I���W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F�D�O�O�\��

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

�L�G�H�Q�W�L�W�\���F�D�Q���E�H���W�U�D�F�H�G���L�Q���P�D�Q�\���1�H�Z���<�R�U�N���E�D�V�H�G���I�L�O�P�V�����D�Q�G���L�V���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���E�\���0 �D�U�N���6�K�L�H�O��

���������������Z�K�H�Q���K�H���F�R�P�S�D�U�H�V���0 �D�U�W�L�Q���6�F�R�U�V�H�V�H�¶�V���7�D�[�L���' �U�L�Y�H�U���Z�L�W�K���: �R�R�G�\���$�O�O�H�Q�¶�V���$�Q�Q�L�H



������

�+�D�O�O�����6�K�L�H�O���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���7�D�[�L���' �U�L�Y�H�U�¶�V���7�U�D�Y�L�V���%�L�F�N�O�H�¶�V���S�V�\�F�K�R�W�L�F���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���W�K�H��

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

�+�D�O�O�¶�V���$�O�Y�\���6�L�Q�J�H�U�¶�V���P�L�O�G�O�\���Q�H�X�U�R�W�L�F���R�Q�H���L�V���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���W�R���K�L�V���L�G�H�Q�W�L�W�\���)�R�U���6�K�L�H�O�����E�R�W�K��

�I�L�O�P�V���V�K�D�U�H���D���E�H�O�L�H�I���L�Q���1�H�Z���<�R�U�N���D�V����

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

�,�Q���D���P�R�U�H���E�D�Q�D�O���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���W�K�H�P�H�����3�-���+�R�J�D�Q�¶�V���I�L�O�P���0�X�U�L�H�O�¶�V���:�H�G�G�L�Q�J���S�U�H�V�H�Q�W�V��

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

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

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

�. �R�N�L�Q�R�V�¶�V���I�L�O�P���+�H�D�G���2�Q�����0�H�O�E�R�X�U�Q�H���L�V���F�H�Q�W�U�D�O���W�R���W�K�H���H�[�S�O�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���* �U�H�H�N���K�R�P�R�V�H�[�X�D�O��

�L�G�H�Q�W�L�W�\���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U���R�I���$�U�L��������

�5�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���G�\�V�W�R�S�L�D�Q���F�L�W�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�F�D�U�F�H���L�Q���U�H�F�H�Q�W���\�H�D�U�V�����0 �R�U�H��

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

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

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

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

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

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

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

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

�H�P�H�U�J�H�V���L�Q�W�R���X�U�E�D�Q�L�V�P�"��

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

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

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

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

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



������

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

�R�Q�H���K�D�V���I�R�X�Q�G���R�Q�H�V�H�O�I���D�P�R�Q�J�V�W���V�W�U�D�Q�J�H�U�V�����,�Q���6�X�V�D�Q���-�R�K�Q�V�R�Q�¶�V���%�U�L�V�E�D�Q�H���E�D�V�H�G���Q�R�Y�H�O����

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

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

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

�$�V���%�U�L�V�E�D�Q�H���J�U�R�Z�V���L�Q���V�L�]�H���D�Q�G���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\�����W�K�H���Z�D�\�V���L�Q���Z�K�L�F�K���%�U�L�V�E�D�Q�H���L�V���U�H�L�P�D�J�L�Q�H�G��

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

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

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

�6�( �; �8�$�/�,�7�<���$�1�' ���* �( �1�' �( �5��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�V�S�D�F�H�V���D�Q�G���S�U�H�V�F�U�L�E�H���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���N�L�Q�G�V���R�I���V�H�[�X�D�O���R�U���P�R�U�D�O���F�R�Q�G�X�F�W�����0�R�V�W���Q�R�W�D�E�O�\���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G��

�L�Q���W�K�H���P�R�G�H�U�Q���F�L�W�\�����0 �R�U�W���������������: �D�O�N�R�Z�L�W�]���������������: �L�O�V�R�Q�����������������W�K�H�V�H���D�Q�D�O�\�V�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q��

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

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

�6�H�F�R�Q�G���²�� �D�Q�G���L�Q���V�R�P�H���Z�D�\�V���W�K�L�V���L�V���D���F�R�Q�W�U�D�V�W���W�R���W�K�H���I�L�U�V�W���S�R�L�Q�W���²�� �R�W�K�H�U���Z�U�L�W�H�U�V���V�X�J�J�H�V�W��

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



������

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

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

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

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

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

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

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

�D�Q�G�� �P�R�U�D�O�� �L�G�H�Q�W�L�W�L�H�V�����D�U�H�� �I�R�U�P�H�G���²�� �D�Q�G�� �W�U�D�Q�V�I�R�U�P�H�G���²�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�K�H�� �U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q����

�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q���D�Q�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���X�U�E�D�Q���V�S�D�F�H�����0 �R�U�W���������������: �D�O�N�R�Z�L�W�]���������������: �L�O�V�R�Q����������������

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

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

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

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

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

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

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

�G�R�P�D�L�Q�����: �L�O�V�R�Q���������������������������0�R�U�D�O���G�L�V�F�R�X�U�V�H�V���I�U�D�P�H�G���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���G�L�V�T�X�L�H�W���R�Y�H�U���W�K�H��

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

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

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

�6�L�P�L�O�D�U�O�\�����$�Q�W�K�R�Q�\���9�L�G�O�H�U�����������������K�D�V���V�K�R�Z�Q���K�R�Z�����L�Q���W�K�H���Q�H�Z���P�H�G�L�F�D�O���G�L�V�F�R�X�U�V�H���R�I��

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

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

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

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

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

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

�V�W�D�E�L�O�L�W�\��



������

�,�Q���W�K�L�V���V�S�D�F�H�����D�O�O���W�K�R�V�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���S�U�R�Q�H���W�R���Q�H�X�U�D�V�W�K�H�Q�L�F��
�G�L�V�H�D�V�H�� �²�� �W�K�H�� �µ�Z�H�D�N�¶���� �W�K�H�� �µ�H�Q�H�U�Y�D�W�H�G�¶���� �W�K�H�� �µ�R�Y�H�U����
�V�W�L�P�X�O�D�W�H�G�¶���«�� �Z�H�U�H���E�R�X�Q�G���W�R���V�X�F�F�X�P�E���W�R���P�H�Q�W�D�O���F�R�O�O�D�S�V�H��
�« ���W�K�H�V�H���G�L�V�R�U�G�H�U�V���Z�H�U�H���W�K�R�X�J�K�W���R�I���D�V���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�O�\���I�H�P�D�O�H��
�L�Q���F�K�D�U�D�F�W�H�U�������9�L�G�O�H�U����������������������

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

�Z�K�L�F�K���Z�D�V���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���L�Q���W�K�H���Q�L�Q�H�W�H�H�Q�W�K���F�H�Q�W�X�U�\�����* �L�O�O�L�D�Q���6�Z�D�Q�V�R�Q�����������������D�Q�G���*�D�L�O���5�H�H�N�L�H��

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

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

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

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

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

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

�U�H�T�X�L�U�H�G���I�R�U���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���F�L�W�L�]�H�Q�V�K�L�S�����6�Z�D�Q�V�R�Q�������������������������7�K�L�V���Y�L�H�Z���Z�D�V���H�Y�L�G�H�Q�W���L�Q���S�X�E�O�L�F��

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

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

�R�I���G�H�S�U�H�V�V�L�R�Q���D�Q�G���F�U�D�Y�L�Q�J���I�R�U���F�R�Q�V�W�D�Q�W���F�K�D�Q�J�H�¶�����5�H�H�N�L�H������������������������

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

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

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

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

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

�Y�L�F�H�����D�V���: �L�O�V�R�Q���Q�R�W�H�V����

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

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

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

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



������

�S�D�W�U�L�D�U�F�K�D�O���F�R�Q�W�U�R�O�¶�����������������������������7�K�H���F�L�W�\���V�W�U�H�H�W�V���Z�H�U�H���W�K�H���V�L�W�H���L�Q���Z�K�L�F�K���D�Q���D�Q�[�L�H�W�\���D�E�R�X�W��

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

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

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

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

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

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

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

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

�E�U�R�W�K�H�O�V���²�� �K�L�V���L�G�H�D���R�I���µ�R�W�K�H�U���V�S�D�F�H�V�¶���K�D�V���E�H�H�Q���P�R�U�H���E�U�R�D�G�O�\���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G���D�Q�G���D�S�S�O�L�H�G���D�V��

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�G�L�Y�L�V�L�R�Q�V���R�I���G�L�I�I�H�U�H�Q�W�L�D�O���D�F�F�H�V�V���W�R���X�V�H���R�I���V�S�D�F�H�����0 �R�U�W���������������������������$�V���D���F�R�U�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I��

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

�W�K�H���F�L�W�\����

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

�H�Y�L�G�H�Q�W���K�D�V���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���U�H�O�H�Y�D�Q�F�H���I�R�U���W�K�H���F�D�V�H���V�W�X�G�\���D�U�H�D���R�I���%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���)�R�U�W�L�W�X�G�H���9�D�O�O�H�\����

�7�K�H���9�D�O�O�H�\���K�D�V���E�H�H�Q���W�K�H���P�D�L�Q���V�L�W�H���R�I���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���L�Q���%�U�L�V�E�D�Q�H���I�R�U���P�D�Q�\���G�H�F�D�G�H�V�����D�V���W�K�H��

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



������

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

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

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

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

�G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���L�Q���W�K�L�V���F�R�Q�W�H�[�W����

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�W�U�L�E�H�V�����0�R�U�W���������������������������0�R�U�H�R�Y�H�U�����W�K�H���Z�D�\���W�K�H���E�R�G�\���P�R�Y�H�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���F�L�W�\��

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

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

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

�D�E�V�R�U�E�V���W�K�H���Z�D�\���Z�H���Z�D�O�N���W�K�H���V�W�U�H�H�W�V�¶��������������������������

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

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

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

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



������

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

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

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

�H�[�D�P�S�O�H�����-�D�F�N���W�K�H���5�L�S�S�H�U���W�\�S�H���Q�D�U�U�D�W�L�Y�H�V���R�I���W�K�H���P�D�O�H�Y�R�O�H�Q�W���P�D�O�H���V�W�U�D�Q�J�H�U���D�U�H��

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

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

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

�V�H�[�X�D�O���S�O�D�\�J�U�R�X�Q�G���I�R�U���Z�R�P�H�Q���D�V���Z�H�O�O���D�V���P�H�Q����

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

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

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

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

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

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

�P�H�Q�����9�L�J�L�O�D�Q�W�H���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���W�R���S�U�R�W�H�F�W���J�D�\���P�H�Q���D�J�D�L�Q�V�W���K�R�P�R�S�K�R�E�L�F���L�Q�W�L�P�L�G�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H��

�V�W�U�H�H�W�V���D�Q�G���U�D�O�O�L�H�V���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���E�\���Z�R�P�H�Q�¶�V���J�U�R�X�S�V���V�X�F�K���D�V���µ�5�H�F�O�D�L�P���W�K�H���1�L�J�K�W�¶���P�D�U�F�K�H�V���D�U�H��

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

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

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

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

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

�Y�D�O�X�H���V�\�V�W�H�P�V����

�$�)�)�( �&�7���$�1�' ���7�+�(���&�,�7�<��

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

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

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

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

�H�Y�H�U�\�G�D�\���O�L�I�H��



������

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

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

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

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

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

�E�H�K�D�Y�L�R�X�U���D�Q�G���D�G�G�V���µ�W�H�[�W�X�U�H�¶���W�R���H�Y�H�U�\�G�D�\���O�L�I�H�����6�H�G�J�Z�L�F�N�����������������7�K�H���W�K�H�V�L�V���V�X�S�S�R�U�W�V��

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

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

����������

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

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

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

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

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

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

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

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

�8�U�E�D�Q���V�R�F�L�R�O�R�J�L�V�W�V���K�D�Y�H���Q�R�W���H�Q�W�L�U�H�O�\���L�J�Q�R�U�H�G���W�K�H���H�P�R�W�L�R�Q�D�O���O�L�I�H���R�I���W�K�H���F�L�W�\�����6�L�P�P�H�O��

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

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

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

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

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

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

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



������

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�V�W�X�G�\�����8�U�E�D�Q���7�U�L�E�H�V�����$�U�H���)�U�L�H�Q�G�V���W�K�H���1�H�Z���)�D�P�L�O�\�"�������������������Z�K�L�F�K���G�H�W�D�L�O�V���W�K�H���Z�D�\�V��

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

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

�S�U�R�Y�L�G�H�V���D�Q���D�F�F�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���O�L�Y�H�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���0 �D�I�I�H�V�R�O�L�¶�V���W�K�H�R�U�\�����/ �L�N�H���0 �D�I�I�H�V�R�O�L�¶�V��

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

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

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

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

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

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

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

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



������

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

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

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

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

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

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

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

�W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �W�L�P�E�H�U�� �D�Q�G�� �W�L�Q���4�X�H�H�Q�V�O�D�Q�G�� �K�R�X�V�H�� �Z�L�W�K���L�W�V�� �Y�H�U�D�Q�G�D�K�V���� �Z�K�L�F�K�� �H�Q�D�E�O�H�� �D�Q��

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

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

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

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

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

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

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

�W�U�R�S�L�F�D�O���J�D�U�G�H�Q����

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

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

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

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

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

�S�U�R�I�R�X�Q�G�����7�K�H���F�L�W�\�¶�V���Y�D�V�W�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�X�E�O�L�F���V�S�D�F�H�V���D�Q�G���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���R�I�I�H�U���T�X�L�W�H���G�L�V�W�L�Q�F�W��

�Z�D�\�V�� �R�I�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�Q�J���W�K�H�� �F�L�W�\�� �I�U�R�P�� �W�K�R�V�H�� �W�K�D�W�� �Z�H�U�H�� �S�R�V�V�L�E�O�H�� �S�U�L�R�U���W�R�� �X�U�E�D�Q��

�F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H�����������V�����+�R�Z���D�U�H���S�H�R�S�O�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�L�Q�J���W�K�L�V���V�K�L�I�W�"��

�7�+�( ���6�2�&�,�$�/ �����7�+�( ���&�2�/�/ �( �&�7�,�9�( ���$�1�' ���7�+�( ���&�,�7�<��

�7�K�H���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���L�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W���W�R���W�K�L�V���W�K�H�V�L�V���I�R�U���W�Z�R���U�H�D�V�R�Q�V�����)�L�U�V�W�����W�K�L�V���V�W�X�G�\���L�V��

�L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���L�Q���W�K�H���Z�D�\���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���I�X�Q�F�W�L�R�Q�V���L�P�D�J�L�Q�D�W�L�Y�H�O�\���D�Q�G���V�\�P�E�R�O�L�F�D�O�O�\���D�Q�G���L�V���S�L�Y�R�W�D�O



������

�L�Q���W�K�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���V�X�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\�����L�Q���O�L�I�H�V�W�\�O�H���S�U�D�F�W�L�F�H�V���D�Q�G���D�I�I�L�O�L�D�W�L�R�Q�V�����)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H����

�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�V���D�U�W�L�F�X�O�D�W�H�G���L�Q���X�U�E�D�Q���S�O�D�Q�Q�L�Q�J���G�R�F�X�P�H�Q�W�V�����P�D�U�N�H�W�L�Q�J���D�Q�G��

�S�R�S�X�O�D�U���F�X�O�W�X�U�H���D�U�H�� �R�I�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���L�Q�W�H�U�H�V�W�� �I�R�U���W�K�H�L�U�� �V�\�P�E�R�O�L�F�� �D�Q�G�� �P�H�D�Q�L�Q�J���P�D�N�L�Q�J��

�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V����

�6�H�F�R�Q�G�����W�K�H���Q�R�W�L�R�Q���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���I�H�D�W�X�U�H�G���V�W�U�R�Q�J�O�\���L�Q���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���U�H�V�S�R�Q�V�H�V���W�R���W�K�H��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���F�L�W�\���O�L�I�H���L�Q���%�U�L�V�E�D�Q�H�����W�R���W�K�H�L�U���D�W�W�D�F�K�P�H�Q�W���W�R���S�O�D�F�H���D�Q�G���W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J�V��

�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���W�H�U�P�����)�R�U���P�D�Q�\���U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�V�����F�R�P�P�X�Q�L�W�\���L�V���H�[�S�U�H�V�V�H�G���D�V���D���Y�L�W�D�O��

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���F�L�W�\����

�(�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �Y�D�U�\�����D�Q�G�� �Q�R�� �X�Q�L�I�L�H�G�� �G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q�� �H�[�L�V�W�V�� ���%�\�U�Q�H�� ��������������

�+�R�Z�H�Y�H�U�����G�H�V�S�L�W�H���L�W�V���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���R�Q�W�R�O�R�J�\�����W�K�H���F�U�X�F�L�D�O���U�R�O�H���W�K�D�W���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���S�O�D�\�V���L�Q��

�V�\�P�E�R�O�L�F�D�O�O�\���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�Q�J���S�H�R�S�O�H�¶�V���V�H�Q�V�H���R�I���E�H�O�R�Q�J�L�Q�J���L�V���Z�L�G�H�O�\���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G�����&�R�K�H�Q��

�������������$�Q�G�H�U�V�R�Q���������������&�U�R�Z���D�Q�G���$�O�O�H�Q�����������������,�W���L�V���E�H�F�D�X�V�H���R�I���L�W�V���V�\�P�E�R�O�L�F���Y�D�O�X�H���W�K�D�W���W�K�H��

�Q�R�W�L�R�Q���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���L�V���D���U�H�S�R�V�L�W�R�U�\���R�I���P�H�D�Q�L�Q�J���D�Q�G���D���U�H�I�H�U�H�Q�W���W�R���S�H�R�S�O�H�¶�V���L�G�H�Q�W�L�W�\�����Z�K�L�F�K��

�Z�L�O�O���Y�D�U�\���D�P�R�Q�J���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���S�H�R�S�O�H�����%�O�R�N�O�D�Q�G���������������&�R�K�H�Q�����������������$�Q�G�H�U�V�R�Q�¶�V���V�W�X�G�\���R�I��

�Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�V�P���L�Q���K�L�V���E�R�R�N���,�P�D�J�L�Q�H�G���&�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V�����������������H�P�S�K�D�V�L�V�H�V���W�K�H���Z�D�\�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H��

�V�H�Q�V�H���R�U���L�P�D�J�H���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�R�Q���F�D�Q���O�D�U�J�H�O�\���E�H���D�Q���L�P�D�J�L�Q�H�G���R�Q�H�����* �L�Y�H�Q���L�W�V���L�P�D�J�L�Q�D�W�L�Y�H��

�I�X�Q�F�W�L�R�Q���D�Q�G���L�W�V���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���W�R���V�R�F�L�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�����I�R�U���: �L�O�O�L�D�P�V�R�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���H�P�E�U�D�F�H�V����

�Q�R�W���M�X�V�W���W�K�H���L�G�H�D���R�I���O�R�F�D�O�L�W�\���R�U���V�R�F�L�D�O���Q�H�W�Z�R�U�N�V���R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���N�L�Q�G�V�����L�W��
�U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���U�L�F�K���P�R�V�D�L�F���R�I���V�X�E�M�H�F�W�L�Y�H���P�H�D�Q�L�Q�J�V���Z�K�L�F�K���S�H�R�S�O�H��
�D�W�W�D�F�K���W�R���W�K�H���S�O�D�F�H���L�W�V�H�O�I���D�Q�G���W�R���W�K�H���V�R�F�L�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���R�I���Z�K�L�F�K���W�K�H�\��
�D�U�H���D���S�D�U�W�������L�Q���%�\�U�Q�H����������������������

�,�W���L�V���W�K�L�V���D�V�S�H�F�W���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���W�K�D�W���L�V���R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���W�R���W�K�H���V�W�X�G�\���²�� �W�K�H���Z�D�\�V���L�Q��

�Z�K�L�F�K���S�H�R�S�O�H���S�H�U�F�H�L�Y�H���D�Q�G���L�P�D�J�L�Q�H���W�K�H�L�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���D�Q�G���W�K�H���F�L�U�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���L�G�H�D�V���R�I��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �L�Q���G�L�V�F�R�X�U�V�H�����$�F�W�X�D�O�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���R�I�� �S�H�R�S�O�H���P�D�\���E�H���X�Q�L�W�H�G�� �E�\�� �V�K�D�U�H�G��

�O�L�I�H�V�W�\�O�H�V�����W�D�V�W�H�V���D�Q�G���Y�D�O�X�H�V���L�Q���Z�K�L�F�K���H�[�W�H�U�Q�D�O���D�W�W�U�L�E�X�W�H�V���P�D�\���V�H�U�Y�H���D�V���L�Q�G�L�F�H�V���R�I���D�I�I�L�O�L�D�W�L�R�Q����

�6�W�\�O�H���H�[�S�U�H�V�V�H�G���W�K�U�R�X�J�K���I�D�V�K�L�R�Q�����D�G�R�U�Q�P�H�Q�W�����P�X�V�L�F���W�D�V�W�H�V�����K�R�E�E�L�H�V�����S�O�D�F�H�V���I�U�H�T�X�H�Q�W�H�G���D�Q�G��

�V�R�F�L�D�O���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� �P�D�\�� �Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\�� �U�H�V�W�U�L�F�W���X�V���W�R���R�Q�H���J�U�R�X�S�����E�X�W���W�K�H�V�H���W�K�L�Q�J�V��

�Q�R�Q�H�W�K�H�O�H�V�V�� �U�H�J�L�V�W�H�U���D�V�� �P�D�U�N�H�U�V�� �R�I�� �E�U�R�D�G�O�\�� �E�D�V�H�G�� �V�R�F�L�D�O�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���� �&�R�P�P�X�Q�L�W�\



������

�E�H�O�R�Q�J�L�Q�J���U�H�T�X�L�U�H�V���F�R�P�S�H�W�H�Q�F�L�H�V���²�� �D���Q�H�J�R�W�L�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�R�G�H�V���D�Q�G���K�D�E�L�W�V���R�I���W�K�H���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U��

�J�U�R�X�S�V���W�R���Z�K�L�F�K���R�Q�H���E�H�O�R�Q�J�V���D�Q�G���D�P�R�Q�J�V�W���Z�K�L�F�K���R�Q�H���P�R�Y�H�V����

�$�Q�R�W�K�H�U���Z�D�\���R�I���Y�L�H�Z�L�Q�J���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���F�L�W�\���L�V���W�K�U�R�X�J�K���0 �D�I�I�H�V�R�O�L�¶�V��

�S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���F�R�Q�F�H�S�W���R�I���W�U�L�E�H�V�����7�K�H���U�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���F�L�W�\���L�V��

�L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���D���J�U�R�Z�W�K���L�Q���Q�H�Z���I�R�U�P�V���R�I���V�R�F�L�D�O���J�U�R�X�S�L�Q�J�V�����D�Q�G���V�L�J�Q�D�O�V���D���S�H�U�L�R�G���R�I���L�Q�W�H�Q�V�H��

�V�R�F�L�D�E�L�O�L�W�\�����D���F�H�Q�W�U�D�O���I�H�D�W�X�U�H���L�Q���R�X�U���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���H�Y�H�U�\�G�D�\���O�L�I�H�����7�K�H���V�W�U�H�Q�J�W�K���R�I���W�K�H���W�U�L�E�H�V��

�L�V���V�L�P�S�O�\���W�K�H���S�R�Z�H�U���R�I���E�D�V�L�F���V�R�F�L�D�O�L�W�\�����W�K�H���V�X�V�W�H�Q�D�Q�F�H���H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�H�G���I�U�R�P���µ�E�H�L�Q�J���W�R�J�H�W�K�H�U�¶��

���0�D�I�I�H�V�R�O�L�������������������������,�Q�G�H�H�G�����V�R�F�L�R�O�R�J�L�F�D�O���V�W�X�G�L�H�V���R�Q���N�L�Q�V�K�L�S���D�Q�G���I�U�L�H�Q�G�V�K�L�S���R�Y�H�U���W�K�H���O�D�V�W��

�W�Z�R���G�H�F�D�G�H�V���S�R�L�Q�W���W�R���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O�O�\���K�L�J�K���O�H�Y�H�O�V���R�I���V�R�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�����L�Q���7�K�U�L�I�W������������������������

�F�L�W�L�Q�J���W�K�H���Z�R�U�N���R�I���3�D�K�O���������������)�L�Q�F�K���D�Q�G���0 �D�V�R�Q����������������

�7�K�L�V���U�H�I�U�D�P�L�Q�J���R�I���W�K�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���L�V���P�D�U�N�H�G���E�\���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���R�I���V�H�Y�H�U�D�O���J�U�R�X�S�V�����V�R�P�H�W�L�P�H�V��

�R�Y�H�U�O�D�S�S�L�Q�J�����V�R�P�H�W�L�P�H�V���V�L�Q�J�X�O�D�U�����L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���U�R�O�H���R�Q�H���S�O�D�\�V���E�H�F�R�P�H�V���W�K�H���V�R�X�U�F�H���R�I��

�µ�L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�¶�����7�K�X�V�����Z�K�L�O�H���W�U�L�E�H�V���D�U�H���S�R�U�R�X�V���D�Q�G���I�O�X�L�G�����V�R�F�L�D�O���V�W�D�W�X�V���L�V���Q�R�W���I�L�[�H�G�����$�Q�G�����L�Q��

�D���Z�R�U�O�G���L�Q���Z�K�L�F�K���S�H�R�S�O�H���D�U�H���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�O�\���P�R�E�L�O�H���D�Q�G���O�H�V�V���W�H�W�K�H�U�H�G���W�R���I�D�P�L�O�\�����Z�K�H�U�H���Z�R�U�N��

�S�U�D�F�W�L�F�H�V���D�U�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�H�G���O�D�U�J�H�O�\���W�K�U�R�X�J�K���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����Z�K�H�U�H���W�K�H�U�H���D�U�H���Q�H�Z���U�X�O�H�V���U�H�O�D�W�L�Q�J��

�W�R���V�H�[�X�D�O�L�W�\���D�Q�G���I�U�L�H�Q�G�V�K�L�S�����Q�H�Z���O�L�I�H�V�W�\�O�H�V���D�U�H���H�P�H�U�J�L�Q�J���²�� �O�D�U�J�H�O�\���L�Q���W�K�H���V�S�D�F�H�V���R�I���W�K�H��

�F�L�W�\����

�,�Q�G�H�H�G�����R�Q�H���R�I���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O���D�V�V�H�U�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�L�V���W�K�H�V�L�V���L�V���W�K�D�W���W�K�H���S�R�V�W�P�R�G�H�U�Q���F�L�W�\���S�U�R�Y�L�G�H�V��

�D�P�H�Q�L�W�L�H�V���Z�K�L�F�K���D�F�F�R�P�P�R�G�D�W�H���D�Q�G���H�Q�F�R�X�U�D�J�H���W�K�H���J�U�R�Z�W�K���L�Q���I�R�U�P�V���R�I���G�L�I�I�H�U�H�Q�W�L�D�W�H�G��

�V�R�F�L�D�E�L�O�L�W�\�����$���F�L�W�\�¶�V���F�D�I�H�V�����U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W�V���D�Q�G���E�D�U�V���D�U�H���W�K�H���P�H�H�W�L�Q�J���S�O�D�F�H�V���Z�K�H�U�H���V�R�F�L�D�E�L�O�L�W�\���L�V��

�H�[�S�U�H�V�V�H�G���W�K�U�R�X�J�K���µ�W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I���I�H�H�O�L�Q�J�V�����F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q�¶�����0 �D�I�I�H�V�R�O�L�������������������������7�K�H��

�J�U�R�Z�W�K���L�Q���X�U�E�D�Q���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���W�K�H���S�D�V�W���G�H�F�D�G�H���K�D�V���Z�L�W�Q�H�V�V�H�G���D�Q���H�[�S�O�R�V�L�R�Q���L�Q���W�K�H��

�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���R�I���D�P�H�Q�L�W�L�H�V���D�Q�G�����D�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H�V�H���D�P�H�Q�L�W�L�H�V���D�U�H���F�R�Q�V�X�P�H�U���V�S�D�F�H�V�����W�K�H�L�U���R�W�K�H�U��

�F�H�Q�W�U�D�O���X�V�H���L�V���D�V���S�O�D�F�H�V���I�R�U���S�H�R�S�O�H���W�R���P�H�H�W�����7�K�H���U�R�O�H���W�K�D�W���P�H�H�W�L�Q�J���S�O�D�F�H�V���V�X�F�K���D�V���F�D�I�H�V��

�S�H�U�I�R�U�P�����E�R�W�K���I�R�U���D�Q���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���F�L�W�\���D�Q�G���D�V���D���V�L�W�H���I�R�U���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�I���X�U�E�D�Q��

�F�R�P�S�H�W�H�Q�F�L�H�V�����L�V���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���U�H�O�H�Y�D�Q�W���I�R�U���W�K�H���H�P�H�U�J�L�Q�J���P�H�W�U�R�S�R�O�L�V���R�I���%�U�L�V�E�D�Q�H�����D�Q�G���L�V���D��

�W�R�S�L�F���S�X�U�V�X�H�G���L�Q���&�K�D�S�W�H�U������



������

�$�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���D�V�V�H�U�W�L�R�Q���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�Q�G���V�R�F�L�D�E�L�O�L�W�\���L�V���W�K�H���S�R�U�R�V�L�W�\���R�I���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\��

�X�U�E�D�Q���O�L�I�H�����Z�K�L�F�K���P�L�W�L�J�D�W�H�V���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���W�\�S�H���R�I���F�R�K�H�V�L�R�Q���D�Q�G���V�W�D�E�L�O�L�W�\���W�K�D�W���W�K�H���W�H�U�P��

�µ�F�R�P�P�X�Q�L�W�\�¶���L�P�S�O�L�H�V�����D�V���%�\�U�Q�H���R�E�V�H�U�Y�H�V����

�&�R�P�P�X�Q�L�W�\���K�D�V���D�O�Z�D�\�V���L�P�S�O�L�H�G���V�S�D�W�L�D�O���V�W�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���D���K�L�J�K���G�H�J�U�H�H���R�I��
�V�S�D�W�L�D�O���F�O�R�V�X�U�H�����R�I���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���D���V�S�D�W�L�D�O�O�\���G�H�O�L�P�L�W�H�G���V�R�F�L�D�O���V�\�V�W�H�P���«��
�W�K�H�\���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���H�[�W�H�U�Q�D�O���F�R�Q�W�D�F�W�V���W�R���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���G�H�J�U�H�H���D�Q�G���Z�L�O�O���V�W�D�\��
�Z�K�H�U�H���W�K�H�\���D�U�H�����7�K�H���J�O�R�E�D�O�L�V�H�G���Z�R�U�O�G���L�V���W�K�H���D�Q�W�L�W�K�H�V�L�V���R�I���W�K�L�V���«�� �* �O�R�E�D�O��
�F�L�W�L�H�V���«�� �R�S�H�U�D�W�H���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���R�I���V�W�D�E�L�O�L�W�\���R�I���V�R�F�L�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V��
�R�Y�H�U���W�L�P�H���«������������������������

�0�R�E�L�O�H�����G�L�Y�H�U�V�H�� �D�Q�G�� �J�U�R�Z�L�Q�J���X�U�E�D�Q�� �S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �P�H�D�Q�� �Z�H�� �O�L�Y�H�� �L�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�O�\��

�I�U�D�J�P�H�Q�W�H�G���Q�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G�V�� �D�Q�G�� �F�L�W�L�H�V�����3�H�U�K�D�S�V�� �L�W�� �L�V�� �Q�R�W�� �V�X�U�S�U�L�V�L�Q�J���� �W�K�H�Q�����W�K�D�W��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���L�V���R�I�W�H�Q���H�Y�R�N�H�G���D�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���P�R�V�W���G�H�V�L�U�D�E�O�H���D�V�S�H�F�W�V���R�I���X�U�E�D�Q���O�L�I�H�����D���S�R�L�Q�W��

�F�R�U�U�R�E�R�U�D�W�H�G���E�\���U�H�V�L�G�H�Q�W�V���V�X�U�Y�H�\�H�G���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���V�W�X�G�\���D�U�H�D���R�I���%�U�L�V�E�D�Q�H����

�%�D�X�P�D�Q�� �R�E�V�H�U�Y�H�V�� �W�K�D�W�� �D�� �P�R�U�D�O�� �R�U���H�W�K�L�F�D�O�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�� �L�V�� �L�P�S�O�L�F�L�W�� �L�Q�� �Q�R�V�W�D�O�J�L�F��

�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�\����

�µ�&�R�P�P�X�Q�L�W�\�¶���L�V���W�K�H�V�H���G�D�\�V���W�K�H���O�D�V�W���U�H�O�L�F���R�I���W�K�H���R�O�G���W�L�P�H���X�W�R�S�L�D�V���R�I���W�K�H��
�J�R�R�G���V�R�F�L�H�W�\�����L�W���V�W�D�Q�G�V���I�R�U���Z�K�D�W�H�Y�H�U���K�D�V���E�H�H�Q���O�H�I�W���R�I���W�K�H���G�U�H�D�P�V���R�I���D��
�E�H�W�W�H�U���O�L�I�H���V�K�D�U�H�G���Z�L�W�K���E�H�W�W�H�U���Q�H�L�J�K�E�R�X�U�V���D�O�O���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���E�H�W�W�H�U���U�X�O�H�V���R�I��
�F�R�K�D�E�L�W�D�W�L�R�Q���������������������������P�\���H�P�S�K�D�V�L�V����

�0 �D�U�N�H�W�L�Q�J���D�Q�G���P�H�G�L�D���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\���O�L�Y�L�Q�J���U�H�Z�R�U�N���W�K�L�V���X�W�R�S�L�D�Q���F�R�Q�F�H�S�W���R�I��

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����,�Q���W�H�O�H�Y�L�V�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�V���V�X�F�K���D�V���$�P�H�U�L�F�D�¶�V���)�U�L�H�Q�G�V���D�Q�G���$�X�V�W�U�D�O�L�D�¶�V���7�K�H���6�H�F�U�H�W��

�/�L�I�H���R�I���8�V�����J�U�R�X�S�V���R�I���I�U�L�H�Q�G�V���V�K�D�U�H���O�L�I�H�V�W�\�O�H�V���D�Q�G���L�Q�W�L�P�D�F�L�H�V���L�Q���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\���Q�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G�V����

�7�K�H���Z�R�U�N�L�Q�J���F�O�D�V�V���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���R�I���R�O�G���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\���Q�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G�V���K�D�V���E�H�H�Q���U�H�S�O�D�F�H�G���E�\���D��

�V�H�U�L�H�V���R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���E�D�V�H�G���D�U�R�X�Q�G���O�L�I�H�V�W�\�O�H���S�U�D�F�W�L�F�H�V���D�Q�G���I�U�L�H�Q�G�V�K�L�S���Q�H�W�Z�R�U�N�V���W�\�S�L�F�D�O���W�R��

�W�K�H�����������W�R���������V�R�P�H�W�K�L�Q�J���D�J�H���J�U�R�X�S�����7�K�H�V�H���J�U�R�X�S�V���D�U�H���G�H�O�D�\�L�Q�J���P�D�U�U�L�D�J�H���D�Q�G���O�R�Q�J���W�H�U�P��

�S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V�����E�X�W���D�U�H���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���E�\���D���Z�H�E���R�I���I�U�L�H�Q�G�V�K�L�S�V�����Z�R�U�N���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V�����O�R�Y�H���D�I�I�D�L�U�V��

�D�Q�G���V�K�D�U�H�G���K�R�P�H�V�����: �D�W�W�H�U�V�������������������������,�Q���P�H�G�L�D���G�H�S�L�F�W�L�R�Q�V�����W�K�H���Q�H�Z���F�R�P�P�X�Q�L�W�L�H�V���D�U�H��

�S�U�L�P�D�U�L�O�\���I�U�L�H�Q�G�V�K�L�S���J�U�R�X�S�V�����W�K�H�L�U���F�R�K�H�V�L�Y�H�Q�H�V�V���I�R�U�J�H�G���E�\���D���V�K�D�U�H�G���U�H�M�H�F�W�L�R�Q���R�I���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O��

�I�D�P�L�O�\���O�L�I�H�V�W�\�O�H�V�����,�Q���W�H�O�H�Y�L�V�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�V���V�X�F�K���D�V���7�K�H���6�H�F�U�H�W���/�L�I�H���R�I���8�V�����)�U�L�H�Q�G�V���D�Q�G



������

�6�H�L�Q�I�H�O�G�����P�D�U�U�L�D�J�H���D�Q�G���F�K�L�O�G�U�H�Q���D�U�H���G�H�O�D�\�H�G���Z�K�L�O�H���I�U�L�H�Q�G�V�K�L�S���Q�H�W�Z�R�U�N�V���S�U�R�Y�L�G�H���V�R�F�L�D�O���D�Q�G��

�H�P�R�W�L�R�Q�D�O���V�X�S�S�R�U�W���W�K�U�R�X�J�K���V�K�D�U�H�G���O�L�Y�H�V���D�Q�G���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���F�O�R�V�H���S�U�R�[�L�P�L�W�\���W�R���R�Q�H���D�Q�R�W�K�H�U���L�Q��

�L�Q�Q�H�U���F�L�W�\���Q�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G�V����

�,�Q�G�H�H�G�����Z�K�L�O�H���$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q���R�X�W�H�U���V�X�E�X�U�E�V���D�U�H���V�W�L�O�O���W�K�H���F�H�Q�W�U�H���R�I���I�D�P�L�O�\���O�L�Y�L�Q�J�����L�Q�Q�H�U���F�L�W�\��

�G�H�P�R�J�U�D�S�K�L�F���S�D�W�W�H�U�Q�V���U�H�I�O�H�F�W���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���V�K�L�I�W���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�D�P�L�O�\���J�U�R�X�S�L�Q�J�V���W�R��

�W�K�H���N�L�Q�G�V���R�I���V�R�F�L�D�O���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���M�X�V�W���R�E�V�H�U�Y�H�G�����)�R�U���L�Q�V�W�D�Q�F�H�����L�Q���6�\�G�Q�H�\�¶�V���&�%�' �����������S�H�U��

�F�H�Q�W���R�I�� �K�R�X�V�H�K�R�O�G�V���D�U�H���V�L�Q�J�O�H���S�H�U�V�R�Q���K�R�X�V�H�K�R�O�G�V�����Z�L�W�K���L�W�V���V�R�X�W�K�H�U�Q���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\�� �D�U�H�D��

�R�F�F�X�S�\�L�Q�J���������S�H�U���F�H�Q�W���R�I���V�L�Q�J�O�H���S�H�U�V�R�Q���K�R�X�V�H�K�R�O�G�V�����6�D�O�W�������������������������,�Q���%�U�L�V�E�D�Q�H�����W�K�H��

�V�W�D�W�L�V�W�L�F�V���S�D�L�Q�W���D���V�L�P�L�O�D�U���S�L�F�W�X�U�H�����Z�L�W�K���������S�H�U���F�H�Q�W���R�I���D�O�O���K�R�X�V�H�K�R�O�G�V���L�Q���W�K�H���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\��

�R�F�F�X�S�L�H�G���E�\���V�L�Q�J�O�H���S�H�U�V�R�Q�V�����D���W�U�H�Q�G���Z�K�L�F�K���L�V���R�Q���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�����������������%�U�L�V�E�D�Q�H���&�L�W�\��

�&�R�X�Q�F�L�O�����$�%�6�������$�V���W�K�H���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\���U�H�P�D�L�Q�V���W�K�H���O�R�F�X�V���I�R�U���D���F�K�D�Q�J�L�Q�J���V�R�F�L�D�O���I�D�E�U�L�F�����Q�R�W�L�R�Q�V��

�R�I���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���²�� �E�R�W�K���U�H�D�O���D�Q�G���L�P�D�J�L�Q�H�G���²�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H���U�H�D�U�W�L�F�X�O�D�W�H�G���L�Q���S�X�E�O�L�F���S�R�O�L�F�\����

�L�Q���S�R�S�X�O�D�U���F�X�O�W�X�U�H���D�Q�G���L�Q���W�K�H���O�L�Y�H�V���D�Q�G���L�P�D�J�L�Q�D�W�L�R�Q�V���R�I���X�U�E�D�Q���F�L�W�L�]�H�Q�V����

�&�2�1�&�/ �8�6�,�2�1��

�7�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���K�D�V���R�X�W�O�L�Q�H�G���W�K�H���Z�D�\�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���W�K�U�H�H���P�D�L�Q���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Y�H���W�K�H�P�H�V���R�I���W�K�H��

�V�W�X�G�\���²�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�����L�G�H�Q�W�L�W�\���D�Q�G���W�K�H���V�R�F�L�D�O���²�� �D�U�H���L�P�S�O�L�F�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���O�L�Y�H�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I��

�W�K�H���F�L�W�\�����6�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���F�K�D�S�W�H�U�V���D�S�S�O�\���W�K�H�V�H���W�K�H�P�H�V���W�R���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���W�H�[�W�V���R�I���W�K�H���F�L�W�\���D�Q�G��

�W�R���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���V�W�X�G�\���D�U�H���R�I���%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\�����7�K�H�V�H���W�K�H�P�H�V��

�D�U�H���D�O�V�R���H�Y�L�G�H�Q�W���L�Q���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�¶���D�F�F�R�X�Q�W�V���R�I���Q�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H��

�G�R�F�X�P�H�Q�W�D�U�\���µ�(�Y�H�U�\�R�Q�H���K�D�V���7�K�H�L�U���2�Z�Q���1�H�Z���)�D�U�P�¶�����1�D�U�U�D�W�L�Y�H�V���R�I���1�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G��

�&�K�D�Q�J�H����

�,���K�D�Y�H���D�O�V�R���G�U�D�Z�Q���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���Z�D�\�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���V�D�P�H���W�K�H�P�H�V���D�Q�G���F�R�Q�F�H�U�Q�V���Z�H�U�H��

�P�D�Q�L�I�H�V�W���L�Q���W�K�H���P�R�G�H�U�Q���F�L�W�\�����7�K�H���P�R�G�H�U�Q���D�Q�G���S�R�V�W�P�R�G�H�U�Q���F�L�W�\�����D�W���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���V�W�D�J�H�V���R�I��

�W�K�H�L�U���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�����V�K�D�U�H���V�L�P�L�O�D�U���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���R�I���U�D�S�L�G���X�U�E�D�Q���F�K�D�Q�J�H�����&�R�Q�F�H�U�Q�V���D�E�R�X�W���W�K�H��

�V�X�E�M�H�F�W���L�Q���W�K�H���F�L�W�\���²�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���D���U�D�S�L�G�O�\���F�K�D�Q�J�L�Q�J���R�Q�H���²�� �K�D�Y�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���V�R�P�H���R�I��

�W�K�H���V�D�P�H���W�U�R�S�H�V���D�F�U�R�V�V���E�R�W�K���S�H�U�L�R�G�V���R�I���X�U�E�D�Q���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����W�K�H���I�U�D�J�L�O�L�W�\���R�I���V�H�O�I�����R�Y�H�U����

�F�X�O�W�L�Y�D�W�L�R�Q���R�I���S�H�U�V�R�Q�D�O���V�W�\�O�H���D�Q�G���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���I�R�U���D�Q�R�P�L�H��



������

�7�K�L�V���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���U�H�Y�L�H�Z���D�O�V�R���U�H�Y�H�D�O�V���W�K�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���V�K�L�I�W�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���R�F�F�X�U�U�H�G���L�Q���W�K�H��

�S�R�V�W�P�R�G�H�U�Q���F�L�W�\���I�R�U���Z�R�P�H�Q���D�Q�G���R�W�K�H�U���P�D�U�J�L�Q�D�O���J�U�R�X�S�V�����: �L�W�K���W�K�H���U�L�V�H���L�Q���W�K�H���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q��

�R�I���Z�R�P�H�Q���L�Q���W�K�H���Z�R�U�N�I�R�U�F�H�����D�Q�G���W�K�H�L�U���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���L�Q���S�X�E�O�L�F���O�L�I�H���V�L�Q�F�H���W�K�H��

���������V�����W�K�H���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\�� �F�L�W�\�¶�V���S�X�E�O�L�F���D�Q�G���V�H�P�L���S�X�E�O�L�F���V�S�D�F�H���K�D�Y�H���E�H�F�R�P�H���P�R�U�H��

�K�R�V�S�L�W�D�E�O�H���W�R���Z�R�P�H�Q�����/ �D�U�J�H���Q�X�P�E�H�U�V���R�I���Z�R�P�H�Q���S�D�W�U�R�Q�L�V�H���W�K�H���F�L�W�\�¶�V���Q�H�Z���D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��

�X�U�E�D�Q�� �D�P�H�Q�L�W�L�H�V�����L�W�V�� �F�D�I�H�V���� �F�L�Q�H�P�D�V�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�P�H�Q�W�� �Y�H�Q�X�H�V�����7�K�L�V�� �K�D�V��

�L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���Z�D�\�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���F�L�W�\���L�V���E�R�W�K���X�V�H�G���D�Q�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G����

�%�U�L�V�E�D�Q�H���L�V���S�R�L�V�H�G���D�W���D�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���V�W�D�J�H���L�Q���L�W�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����Z�K�H�U�H���L�W�V���Q�H�Z���S�X�E�O�L�F���D�Q�G��

�V�H�P�L���S�X�E�O�L�F���V�S�D�F�H�V���D�Q�G���U�D�S�L�G���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���J�U�R�Z�W�K���S�U�R�Y�L�G�H���J�U�H�D�W�H�U���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���I�R�U���S�O�D�F�H��

�D�W�W�D�F�K�P�H�Q�W���D�Q�G���H�Q�F�R�X�Q�W�H�U�L�Q�J���W�K�H���2�W�K�H�U�����3�U�L�R�U���W�R���W�K�H���P�L�G�����������V�����%�U�L�V�E�D�Q�H���K�D�G���O�L�W�W�O�H���R�I���W�K�H��

�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���W�\�S�L�F�D�O���R�I���O�D�U�J�H�U���F�L�W�L�H�V�����D�Q�G���W�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���S�H�R�S�O�H���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���W�K�H���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\��

�O�L�Y�H�G���L�Q���K�R�X�V�H�V���Z�L�W�K���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�\���O�D�U�J�H���J�D�U�G�H�Q�V�����&�X�O�W�X�U�D�O���D�P�H�Q�L�W�L�H�V���Z�H�U�H���V�F�D�U�F�H�����%�X�W���X�U�E�D�Q��

�U�H�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q���R�Y�H�U���D���W�Z�H�O�Y�H���\�H�D�U���S�H�U�L�R�G���K�D�V���F�K�D�Q�J�H�G���D�O�O���W�K�D�W�����P�D�N�L�Q�J���V�R�P�H���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\���D�U�H�D�V��

�D�O�P�R�V�W���X�Q�U�H�F�R�J�Q�L�V�D�E�O�H���I�U�R�P���W�K�H�L�U���I�R�U�P�H�U���L�W�H�U�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H���U�D�S�L�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���D�S�D�U�W�P�H�Q�W��

�E�X�L�O�G�L�Q�J�V���D�F�U�R�V�V���W�K�H���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\�����D���S�U�R�I�X�V�L�R�Q���R�I���F�D�I�H�V���D�Q�G���U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W�V�����D�Q�G���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q��

�S�X�E�O�L�F���S�D�U�N�O�D�Q�G�V���D�Q�G���E�R�D�U�G�Z�D�O�N�V���D�O�R�Q�J���W�K�H���U�L�Y�H�U���K�D�Y�H���P�H�D�Q�W���W�K�D�W���P�D�Q�\���S�H�R�S�O�H���L�Q�K�D�E�L�W���W�K�H��

�F�L�W�\���L�Q���T�X�L�W�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���Z�D�\�V�����,�Q�F�U�H�D�V�H�G���X�U�E�D�Q���G�H�Q�V�L�W�\���D�Q�G���D�P�H�Q�L�W�\���L�Q���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\���D�U�H�D�V���P�D�N�H��

�D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���W�K�H���N�L�Q�G�V���R�I���V�R�F�L�D�E�L�O�L�W�\���0 �D�I�I�H�V�R�O�L�����������������D�Q�G���: �D�W�W�H�U�V�����������������K�D�Y�H���R�E�V�H�U�Y�H�G���D�V��

�D���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���W�K�L�V���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���S�H�U�L�R�G�����&�K�D�S�W�H�U�������H�[�D�P�L�Q�H�V���G�D�W�D���Z�K�L�F�K���T�X�H�V�W�L�R�Q���K�R�Z��

�%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���K�D�Y�H���U�H�V�S�R�Q�G�H�G���W�R���W�K�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�L�U���Q�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G���D�Q�G��

�F�L�W�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���Q�H�J�R�W�L�D�W�L�R�Q���R�I���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�����&�K�D�S�W�H�U�������H�[�D�P�L�Q�H�V���G�L�V�F�R�X�U�V�H���R�I���W�K�H���F�L�W�\��

�D�U�R�X�Q�G���W�K�H���W�K�H�P�H�V���R�I���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�����L�G�H�Q�W�L�W�\���D�Q�G���V�R�F�L�D�E�L�O�L�W�\�����,�Q���Z�K�D�W���Z�D�\�V���D�U�H���L�W�V���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V��

�D�Q�G���L�W�V���V�W�R�U�L�H�V���E�H�L�Q�J���V�K�D�S�H�G���E�\���F�K�D�Q�J�H���D�Q�G���L�Q���W�X�U�Q���V�K�D�S�L�Q�J���W�K�H���F�L�W�\�"���,�Q���Z�K�D�W���Z�D�\�V���P�L�J�K�W��

�W�K�H���F�L�W�\�¶�V���Q�R�Q���X�U�E�D�Q���S�D�V�W���U�X�S�W�X�U�H���D�Q�G���G�L�V�O�R�F�D�W�H���W�K�H���V�S�D�F�H�V���R�I���W�K�H���S�R�V�W�P�R�G�H�U�Q���F�L�W�\�"��

�%�H�I�R�U�H���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���L�V���W�X�U�Q�H�G���W�R���W�K�H���F�D�V�H���V�W�X�G�\���V�L�W�H���R�I���%�U�L�V�E�D�Q�H�����W�K�H���Q�H�[�W���F�K�D�S�W�H�U���I�X�U�W�K�H�U��

�H�O�D�E�R�U�D�W�H�V���W�K�H���F�R�P�S�O�H�[�L�W�\���R�I���R�X�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���W�R���W�K�H���F�L�W�\���X�V�L�Q�J���S�V�\�F�K�R�D�Q�D�O�\�W�L�F���D�Q�G���F�X�O�W�X�U�D�O��

�W�K�H�R�U�L�H�V��



������

�1�2�7�(�6��

�����7�K�H���I�O�D�Q�H�X�U���Z�D�V���D���P�D�Q���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�H�G���E�\���K�L�V���G�H�W�D�F�K�P�H�Q�W���D�Q�G���U�R�O�H���D�V���R�E�V�H�U�Y�H�U���R�I���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H��
�Q�L�Q�H�W�H�H�Q�W�K���F�H�Q�W�X�U�\���F�L�W�\�����+�H���Z�D�V���H�Q�F�K�D�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���F�L�W�\�¶�V���V�S�H�F�W�D�F�O�H�V�����G�L�V�W�U�D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V�����7�K�H���W�H�U�P��
�Z�D�V���I�L�U�V�W���X�V�H�G���E�\���S�R�H�W���&�K�D�U�O�H�V���%�D�X�G�H�O�D�L�U�H���D�Q�G���Z�D�V���O�D�W�H�U���D�G�R�S�W�H�G���E�\���:�D�O�W�H�U���%�H�Q�M�D�P�L�Q�����Z�K�R���S�U�R�S�R�V�H�G���W�K�D�W��
�W�K�H���I�O�D�Q�H�X�U���Z�D�V���S�U�R�G�X�F�H�G���E�\���P�R�G�H�U�Q�L�W�\�����D�Q���X�Q�L�Q�Y�R�O�Y�H�G���E�R�X�U�J�H�R�L�V���I�L�J�X�U�H���Z�K�R���Z�D�V���Q�R�Q�H�W�K�H�O�H�V�V���K�L�J�K�O�\��
�S�H�U�F�H�S�W�L�Y�H�����7�K�H���W�H�U�P���K�D�V���E�H�H�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���L�Q���W�K�H���D�F�D�G�H�P�\���I�R�U���L�W�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���W�K�H���S�H�U�L�R�G���R�I���P�R�G�H�U�Q�L�W�\���D�V��
�S�U�R�G�X�F�L�Q�J���Y�D�U�L�H�G���R�Q�W�R�O�R�J�L�H�V���R�I���E�H�L�Q�J����

�� ���.�R�N�L�Q�R�V�¶�V���I�L�O�P���Z�D�V���D�Q���D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Q�R�Y�H�O���/�R�D�G�H�G���E�\���&�K�U�L�V�W�R�V���7�V�O�R�L�N�D�V��



������

�&�+�$�3�7�( �5������

�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B��

�7�+�( ���7�,�(�6���7�+�$�7���%�,�1�' �����&�2�1�6�7�5�8�&�7�,�1�* ���0�( �$�1�,�1�* ���7�+�5�2�8�* �+��

�,�0�$�* �,�1�$�7�,�2�1���$�1�' ���( �0�2�7�,�2�1��

�7�K�H���F�L�W�\���D�V���D���I�R�U�P���L�V���X�Q�L�T�X�H�O�\���S�U�R�Q�H���W�R���H�U�R�G�H���W�K�D�W���E�R�X�Q�G�D�U�\���E�H�W�Z�H�H�Q��
�W�K�H���S�U�R�Y�L�Q�F�H���R�I���W�K�H���L�P�D�J�L�Q�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���S�U�R�Y�L�Q�F�H���R�I���I�D�F�W����

���5�D�E�D�Q����������������������

�7�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�V���W�K�H���F�R�Q�F�H�S�W�X�D�O���P�R�G�H�O�V���X�V�H�G���W�R���H�[�S�O�R�U�H���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���E�H�W�Z�H�H�Q��

�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V�����W�K�H���V�R�F�L�D�O���D�Q�G���S�O�D�F�H���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���F�L�W�\�����%�U�L�H�I�O�\����

�W�K�H�V�H���D�U�H���W�K�H�R�U�L�H�V���Z�K�R�V�H���L�Q�W�H�U�V�H�F�W�L�R�Q�V���R�I�I�H�U���I�U�X�L�W�I�X�O���L�Q�V�L�J�K�W�V���L�Q�W�R���V�X�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\���D�Q�G���F�X�O�W�X�U�H����

�D�Q�G���D�F�F�R�X�Q�W�V���D�U�H���G�U�D�Z�Q���I�U�R�P���D���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���S�V�\�F�K�R�D�Q�D�O�\�V�L�V�����V�H�P�L�R�W�L�F�V���D�Q�G���W�K�H�R�U�L�H�V���R�I��

�D�I�I�H�F�W����

�2�Q�H���R�I���W�K�H���N�H�\���P�R�G�H�O�V���X�V�H�G���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���S�V�\�F�K�R�D�Q�D�O�\�W�L�F���D�F�F�R�X�Q�W�V���R�I���V�X�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�\�����Z�K�L�F�K���,��

�V�X�J�J�H�V�W���D�U�H���F�U�L�W�L�F�D�O���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�K�H���Z�D�\�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���E�R�W�K���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�V����
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�Q�H�Z���V�R�F�L�D�O���D�Q�G���F�X�O�W�X�U�D�O���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���D�Q�G���D�G�R�S�W�H�G�����,�Q�Q�H�U���F�L�W�\���D�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���D�U�H��

�U�H�S�O�D�F�L�Q�J���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�L�Q�J�O�H���G�Z�H�O�O�L�Q�J�V���D�Q�G���W�K�L�V�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V�����V�L�J�Q�D�O�V���D��

�S�U�R�I�R�X�Q�G���V�K�L�I�W���L�Q���Z�D�\�V���R�I���O�L�Y�L�Q�J���I�R�U���P�D�Q�\���R�I���W�K�H���F�L�W�\�¶�V���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V����

�7�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���H�[�D�P�L�Q�H�V���W�K�H���O�L�Y�H�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�L�Q�J���F�L�W�\���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�V��

�D�Q�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���W�K�U�H�H���F�R�K�R�U�W�V���R�I���U�H�V�L�G�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���%�U�L�V�E�D�Q�H�¶�V���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\���D�U�H�D�V���R�I��

�)�R�U�W�L�W�X�G�H���9�D�O�O�H�\�����1�H�Z���)�D�U�P���D�Q�G���1�H�Z�V�W�H�D�G���²�� �D�U�H�D�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���X�Q�G�H�U�J�R�Q�H���H�Q�R�U�P�R�X�V��

�F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H���S�D�V�W���W�Z�R���G�H�F�D�G�H�V�����$�Q���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�L�Y�H���D�S�S�U�R�D�F�K���L�V���X�V�H�G���W�R���H�[�S�O�R�U�H���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z���D�Q�G��

�V�X�U�Y�H�\���G�D�W�D���F�R�O�O�H�F�W�H�G���D�P�R�Q�J�V�W���W�K�H���W�K�U�H�H���U�H�V�L�G�H�Q�W���J�U�R�X�S�V�����,�Q���X�V�L�Q�J���D�Q���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�Y�H��

�D�S�S�U�R�D�F�K�����W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���G�U�D�Z�V���X�S�R�Q���S�V�\�F�K�R�D�Q�D�O�\�W�L�F���W�K�H�R�U�L�H�V���H�[�S�D�Q�G�H�G���X�S�R�Q���L�Q���&�K�D�S�W�H�U��������
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�Z�R�X�O�G�� �I�R�U�P�� �D�Q�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J�� �E�D�F�N�E�R�Q�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�D�U�\�����,�Q�G�H�H�G�����W�K�H�\�� �Z�H�U�H��

�S�R�V�L�W�L�R�Q�H�G���L�Q���W�K�H���I�L�O�P���D�V���W�K�H���J�U�H�D�W�H�V�W���Z�L�W�Q�H�V�V�H�V���W�R���P�R�P�H�Q�W�R�X�V���Q�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G���F�K�D�Q�J�H����
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�V�X�E�X�U�E����

�7�Z�R���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���Z�H�U�H���V�H�O�H�F�W�H�G���I�R�U���U�H�D�V�R�Q�V���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���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���R�I���Q�H�L�J�K�E�R�X�U�K�R�R�G���F�K�D�Q�J�H�����/�R�F�D�O���D�U�F�K�L�W�H�F�W���. �H�Y�L�Q���+�D�\�H�V���D�S�S�H�D�U�H�G���I�R�U���K�L�V��

�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���K�L�V�W�R�U�\���R�I���W�K�H���D�U�H�D�����D�Q�G���R�I���W�K�H���W�R�Z�Q���S�O�D�Q�Q�L�Q�J���S�R�O�L�F�L�H�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���G�U�L�Y�H�Q��

�X�U�E�D�Q���U�H�Q�H�Z�D�O���V�L�Q�F�H���W�K�H���I�H�G�H�U�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�¶�V���I�L�U�V�W���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�����L�W�V�� �µ�%�H�W�W�H�U���&�L�W�L�H�V�¶��

�S�U�R�J�U�D�P���L�Q���������������. �H�Y�L�Q���Z�D�V���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z�H�G���W�R���V�H�W���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���S�H�U�L�R�G���R�I��

�X�U�E�D�Q���U�H�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�����W�R���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���µ�I�D�F�W�V�¶���R�I���X�U�E�D�Q���F�K�D�Q�J�H�����$�V���V�X�F�K�����K�H���Z�D�V���V�H�W���X�S���D�V��

�D�Q���D�X�W�K�R�U�L�W�\���I�L�J�X�U�H�����,���P�X�V�W���G�L�V�F�O�R�V�H���P�\���D�I�I�L�O�L�D�W�L�R�Q���K�H�U�H�����. �H�Y�L�Q���L�V���D�O�V�R���P�\���O�R�Q�J���W�H�U�P��

�S�D�U�W�Q�H�U���D�Q�G���Z�H���E�R�W�K���V�K�D�U�H���D�Q���H�Q�W�K�X�V�L�D�V�P���I�R�U���F�L�W�L�H�V���D�Q�G���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���%�U�L�V�E�D�Q�H����

�%�H�V�L�G�H�V���. �H�Y�L�Q�¶�V���U�R�O�H���D�V���D�Q���D�U�F�K�L�W�H�F�W�����K�R�Z�H�Y�H�U�����D�Q�G���K�L�V���D�F�F�H�V�V�L�E�L�O�L�W�\���D�V���P�\���S�D�U�W�Q�H�U�����K�H��

�G�R�H�V���K�D�Y�H���R�W�K�H�U���U�H�O�H�Y�D�Q�W���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���Z�K�L�F�K���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H���U�R�O�H���K�H���S�O�D�\�V���L�Q���W�K�H��

�G�R�F�X�P�H�Q�W�D�U�\�����+�H���K�D�V���O�L�Y�H�G���D�Q�G���Z�R�U�N�H�G���L�Q���W�K�H���1�H�Z���)�D�U�P���D�U�H�D���I�R�U���R�Y�H�U���I�L�I�W�H�H�Q���\�H�D�U�V����

�L�Q���W�K�H���L�Q�Q�H�U���F�L�W�\���I�R�U���������\�H�D�U�V�����Z�D�V���D���P�H�P�E�H�U���R�I���W�K�H���%�U�L�V�E�D�Q�H���&�L�W�\���&�R�X�Q�F�L�O�¶�V���+�H�U�L�W�D�J�H��
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�µ�(�Y�H�U�\�R�Q�H���K�D�V���7�K�H�L�U���2�Z�Q���1�H�Z���)�D�U�P�¶���X�V�H�V���W�K�H���U�L�Y�H�U���D�V���Y�L�V�X�D�O���F�R�G�D���²�� �W�K�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�U�\��
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�Z�H�O�O���D�V���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���D���J�R�R�G���Y�L�V�X�D�O���P�R�W�L�I���U�H�O�H�Y�D�Q�W���W�R���W�K�H���1�H�Z���)�D�U�P���S�H�Q�L�Q�V�X�O�D�����Z�K�L�F�K���L�V��

�E�R�X�Q�G�H�G���E�\���W�K�H���%�U�L�V�E�D�Q�H���5�L�Y�H�U�����Z�D�W�H�U���F�D�Q���D�O�V�R���V�L�J�Q�L�I�\���F�K�D�Q�J�H�����I�O�X�[���D�Q�G���P�R�Y�H�P�H�Q�W����

�&�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���D�Q�G���D�U�F�K�L�Y�D�O���L�P�D�J�H�V���R�I���1�H�Z���)�D�U�P���D�S�S�H�D�U���L�Q���W�K�H���I�L�U�V�W���V�H�T�X�H�Q�F�H���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\��

�W�K�H���V�X�E�X�U�E���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H���W�K�H�P�H���R�I���F�K�D�Q�J�H�����7�K�U�R�X�J�K���W�K�H���M�X�[�W�D�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���R�O�G���D�Q�G��

�F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���L�P�D�J�H�V�����R�I���E�O�D�F�N���D�Q�G���Z�K�L�W�H���D�Q�G���F�R�O�R�X�U�����W�K�H���W�K�H�P�H���R�I���D���S�O�D�F�H���L�Q���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���L�V��

�H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�����7�K�H���I�L�U�V�W���S�H�U�V�R�Q���W�R���D�S�S�H�D�U���L�V���O�R�F�D�O���D�U�F�K�L�W�H�F�W���. �H�Y�L�Q���+�D�\�H�V�����Z�K�R���D�V���H�[�S�H�U�W��

�F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�R���H�O�D�E�R�U�D�W�H���1�H�Z���)�D�U�P���D�V���D���S�O�D�F�H���R�I���F�K�D�Q�J�H�����W�D�O�N�L�Q�J���D�E�R�X�W���X�U�E�D�Q���U�H�Q�H�Z�D�O���S�O�D�Q�V��

�I�R�U���W�K�H���D�U�H�D���D�V���Z�H�O�O���D�V���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���D���E�U�L�H�I���D�F�F�R�X�Q�W���R�I���K�L�V���R�Z�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D�Q�G���Y�L�H�Z�V���R�I��

�1�H�Z���)�D�U�P�����7�K�X�V�����L�Q���W�K�H���R�S�H�Q�L�Q�J���I�H�Z���P�L�Q�X�W�H�V�����W�K�H���W�K�H�P�H���D�Q�G���P�R�G�H���R�I���W�K�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�U�\���²��

�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�O�\���D�Q���L�Q�W�H�U�Y�L�H�Z���E�D�V�H�G���L�Q�T�X�L�U�\���²���L�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�����)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���R�S�H�Q�L�Q�J���V�H�T�X�H�Q�F�H��
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�)�D�U�P����

�7�K�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�U�\�� �P�R�G�H�� �R�I���µ�(�Y�H�U�\�R�Q�H���K�D�V�� �7�K�H�L�U���R�Z�Q�� �1�H�Z�� �)�D�U�P�¶�� �L�V�����E�\�� �1�L�F�K�R�O�V�¶��
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