
��� ��� �(��� �-
�A�?�A�B

��� �.�0�.���������*�$�)�v�����#�-� �4���.���������"�$�)�������/�#���v�����'� �(� �)�/
���-� �)�*�/�����)�������$�����-���*���	���0�.�(���)�)

�����$� �)�/�$�!�$�������)������� ���#�)�$�����'
�
�)�)�*�1���/�$�*�)���$�)���/�#� ���������w����
�����+�����$�'�$�/�4�Š�����.� �������+�+�-�*�����#

���-�*�2�/�#���
���������*�-�&�$�)�"�������+� �-����� �-�$� �.��
���*�u���A�D�G



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

�F�H����������������������
�����������
�������v���������?�A�@�B�G��

�����������	�
�����u�	�����u�	�������������u������

���/���/� �(� �)�/�.�����)�����1�$� �2�.��� �3�+�-� �.�.� �����$�)���/�#�$�.���-� �+�*�-�/�����-� ���.�*�'� �'�4���/�#�*�.� ���*�!���/�#� 
���0�/�#�*�-�—�.�˜�����)�������*���)�*�/���$�(�+�'�4��� �)���*�-�.� �(� �)�/�����4���	���-�1���-�������)�$�1� �-�.�$�/�4�v���	���-�1���-��
��� �)�)� ���4�������#�*�*�'�v���*�-���/�#� �����-�*�2�/�#���
�����u��

�¶�����*�+�4�-�$�"�#�/���A�?�A�D���������*�$�)�v����� �.�0�.�x���������"�$�)�������/�#���v�����#�-� �4���.�x�����-� �)�*�/�v�����'� �(� �)�/�x
�	���0�.�(���)�)�v�����$�����-���*�x�����)�����/�#� �����-� �.�$��� �)�/�����)������� �'�'�*�2�.���*�!���	���-�1���-�������*�'�'� �"� ��

���#�$�.���+���+� �-���(���4����� ���-� �!� �-� �)��� �������.���!�*�'�'�*�2�.�w���������*�$�)�v�����u�v���������"�$�)�������/�#���v�����u�v
���-� �)�*�/�v�����u�v���	���0�.�(���)�)�v�����u���—�A�?�A�B�˜�u���‚�����$� �)�/�$�!�$�������)������� ���#�)�$�����'���
�)�)�*�1���/�$�*�)���$�)���/�#� 
�������w�����������+�����$�'�$�/�4�Š�����.� �������+�+�-�*�����#�u�ƒ�����-�*�2�/�#���
���������*�-�&�$�)�"�������+� �-�v�����*�#�)�����u
��� �)�)� ���4�������#�*�*�'���*�!�����*�1� �-�)�(� �)�/�v���	���-�1���-�������)�$�1� �-�.�$�/�4�u����



�����_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

 

�$�E�R�X�W���W�K�H���*�U�R�Z�W�K���/�D�E 

�7�K�H���*�U�R�Z�W�K���/�D�E�p�V���P�X�O�W�L�G�L�V�F�L�S�O�L�Q�D�U�\���W�H�D�P�����O�H�G���E�\���3�U�R�I�H�V�V�R�U���5�L�F�D�U�G�R���+�D�X�V�P�D�Q�Q�����S�X�V�K�H�V���W�K�H��
�I�U�R�Q�W�L�H�U�V�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �R�Q�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K�� �D�Q�G�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �S�R�O�L�F�\���� �7�K�H�� �*�U�R�Z�W�K�� �/�D�E��
�D�G�Y�D�Q�F�H�V���D�F�D�G�H�P�L�F���U�H�V�H�D�U�F�K���R�Q���W�K�H���Q�D�W�X�U�H���R�I���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K���D�Q�G���F�R�Q�G�X�F�W�V���D�S�S�O�L�H�G����
�S�O�D�F�H���E�D�V�H�G�� �H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V�� �W�K�D�W�� �D�L�P�� �W�R�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�� �F�R�Q�W�H�[�W���V�S�H�F�L�Þ�F�� �J�U�R�Z�W�K�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V����
�D�G�G�U�H�V�V���N�H�\���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V�����D�Q�G���L�G�H�Q�W�L�I�\���S�U�R�P�L�V�L�Q�J���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�����.�H�\���I�U�D�P�H�Z�R�U�N�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G��
�D�W�� �W�K�H�� �*�U�R�Z�W�K�� �/�D�E�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �*�U�R�Z�W�K�� �'�L�D�J�Q�R�V�W�L�F�V�� �D�Q�G�� �(�F�R�Q�R�P�L�F�� �&�R�P�S�O�H�[�L�W�\���� �*�U�R�Z�W�K��
�'�L�D�J�Q�R�V�W�L�F�V���L�V���D���V�\�V�W�H�P�D�W�L�F���P�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���W�K�D�W���D�L�P�V���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���P�R�V�W���E�L�Q�G�L�Q�J���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V��
�W�R�� �E�H�W�W�H�U�� �J�U�R�Z�W�K�� �R�X�W�F�R�P�H�V���� �D�O�O�R�Z�L�Q�J�� �S�R�O�L�F�\�P�D�N�H�U�V�� �W�R�� �W�D�N�H�� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �L�P�S�D�F�W�I�X�O�� �D�F�W�L�R�Q�V����
�(�F�R�Q�R�P�L�F���&�R�P�S�O�H�[�L�W�\���L�V���D���J�U�R�Z�L�Q�J���Þ�H�O�G���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���W�K�D�W���V�H�H�V���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\���D�V���F�R�P�S�R�V�H�G��
�R�I���G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���P�X�V�W���E�H���Q�H�W�Z�R�U�N�H�G���L�Q���R�U�G�H�U���W�R��
�E�H�� �X�V�H�G�� �L�Q�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �V�H�H�V�� �J�U�R�Z�W�K�� �D�V�� �W�K�H�� �H�[�S�D�Q�V�L�R�Q�� �R�I�� �E�R�W�K�� �W�K�H�� �X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���L�W�V���X�V�H�V�����7�K�U�R�X�J�K���L�W�V���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���W�H�D�F�K�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����W�K�H���*�U�R�Z�W�K���/�D�E���K�D�V��
�E�H�F�R�P�H���D���J�O�R�E�D�O���W�K�R�X�J�K�W���O�H�D�G�H�U���R�I�I�H�U�L�Q�J���E�U�H�D�N�W�K�U�R�X�J�K���L�G�H�D�V�����P�H�W�K�R�G�V�����D�Q�G���W�R�R�O�V���W�K�D�W���K�H�O�S��
�S�R�O�L�F�\�P�D�N�H�U�V�����V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V�����D�Q�G���V�F�K�R�O�D�U�V���Þ�Q�G���Z�D�\�V���W�R���D�F�F�H�O�H�U�D�W�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K���D�Q�G��
�H�[�S�D�Q�G���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���D�F�U�R�V�V���W�K�H���Z�R�U�O�G�� 

�$�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�P�H�Q�W�V 

�7�K�L�V���U�H�S�R�U�W���Z�D�V���S�U�R�G�X�F�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���W�K�H���R�Q�J�R�L�Q�J���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���+�D�U�Y�D�U�G�p�V��
�*�U�R�Z�W�K���/�D�E���D�Q�G���W�K�H���0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���(�F�R�Q�R�P�\���R�I���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V�����8�$�(�������Z�K�L�F�K���D�L�P�V��
�W�R�� �S�U�R�G�X�F�H�� �Q�R�Y�H�O�� �U�H�V�H�D�U�F�K���E�D�V�H�G�� �L�Q�S�X�W�V�� �W�R�� �L�Q�I�R�U�P�� �D�Q�� �D�P�E�L�W�L�R�X�V���� �I�R�U�Z�D�U�G���O�R�R�N�L�Q�J��
�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �S�R�O�L�F�\�� �D�J�H�Q�G�D���� �7�K�H�� �J�R�D�O�� �R�I�� �W�K�L�V�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �U�L�J�R�U�R�X�V�� �U�H�V�H�D�U�F�K��
�W�K�D�W�� �F�D�Q�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�K�H�� �0�L�Q�L�V�W�U�\�� �R�I�� �(�F�R�Q�R�P�\�� �D�Q�G�� �U�H�O�D�W�H�G�� �S�R�O�L�F�\���P�D�N�L�Q�J�� �H�Q�W�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�L�U��
�P�L�V�V�L�R�Q�� �R�I�� �S�U�R�P�R�W�L�Q�J�� �K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���� �V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�� �J�U�R�Z�W�K�� �D�Q�G�� �I�R�V�W�H�U�L�Q�J�� �V�W�U�X�F�W�X�U�D�O��
�W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�$�(�� 

  



�����_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

�&�R�Q�W�H�Q�W�V 

�(�[�H�F�X�W�L�Y�H���6�X�P�P�D�U�\ ..................................................................................................................... �� 

�,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q ..............................................................................��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�������,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�W�V���,�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���I�R�U���W�K�H���8�$�(�� ....................................................................... ����  

�������8�$�(�p�V���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V ....................................................................... ����  

���������7�K�H���2�X�W�S�X�W���R�I���W�K�H���5�	�'���6�H�F�W�R�U ....................................................................................... ����  

���������8�$�(�p�V���5�H�V�H�D�U�F�K���3�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���)�X�Q�F�W�L�R�Q ........................................................................... ����  

�������������$�Q���2�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���5�	�'���,�Q�S�X�W�V .............................................................................. ����  

�������������8�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�K�H���8�$�(�p�V���+�X�P�D�Q���&�D�S�L�W�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V .................... ����  

�������������8�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���D�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���5�	�' ....................................... ����  

���������7�K�H���3�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���W�K�H���5�	�'���6�H�F�W�R�U�� ............................................................................. ����  

�������/�H�Y�H�U�D�J�L�Q�J���8�$�(�p�V���&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V ............................................................................................. ����  

���������8�$�(�p�V���&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q���)�L�H�O�G�V�����7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����D�Q�G���,�Q�G�X�V�W�U�L�H�V ....................................... ����  

�������������2�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���)�L�H�O�G�V�����7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����D�Q�G���,�Q�G�X�V�W�U�L�H�V ............................................... ����  

�,�,�,�����������1�H�D�U�E�\���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���W�K�H���8�$�( ........................................................................ ����  

���������7�K�H���5�R�O�H���R�I���)�R�U�H�L�J�Q���)�L�U�P�V���D�Q�G���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V .......................................... ����  

�%�R�[���������7�K�H���&�D�V�H�V���R�I���%�R�U�R�X�J�H���D�Q�G���8�3�/���/�W�G�� ................................................................... ����  

���������7�K�H���5�R�O�H���R�I���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q .............................................................................. ����  

�������,�G�H�D�V���I�R�U���6�F�L�H�Q�F�H���	���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���3�R�O�L�F�\ ................................................................................. ����  

�������&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q .............................................................................................................................. ����  

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

�$�S�S�H�Q�G�L�[���������$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���'�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H�V ........................................................................................ ����  

�$�S�S�H�Q�G�L�[���������'�H�Q�V�L�W�\���D�V���D���3�U�H�G�L�F�W�R�U���R�I���)�X�W�X�U�H���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���D�Q�G���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V ����  

file:///C:/Users/jed078/Dropbox%20(Harvard%20University)/UAE/11.%20Repositories/For%20UAE/Year%202/2.%20Innovation/Harvard%20Growth%20Lab_UAE%20Scientific%20And%20Technical%20Innovation_v20231208.docx%23_Toc152952985


�����_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

�/�L�V�W���R�I���)�L�J�X�U�H�V���D�Q�G���7�D�E�O�H�V 

�)�L�J�X�U�H�V 

�)�L�J�X�U�H���������6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�������������� ............. ����  

�)�L�J�X�U�H���������3�D�W�H�Q�W�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�������������� ...................................... ����  

�)�L�J�X�U�H���������6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���:�R�U�N�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���L�Q���*�&�&���F�R�X�Q�W�U�L�H�V������������������������ .................. ����  

�)�L�J�X�U�H���������3�D�W�H�Q�W�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���7�R�S���������3�D�W�H�Q�W�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H������������������������
....................................................................................................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H���������*�O�R�E�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���,�Q�G�H�[���������������,�Q�S�X�W���6�F�R�U�H���D�Q�G���2�X�W�S�X�W���6�F�R�U�H ........................... ����  

�)�L�J�X�U�H���������,�Q�S�X�W���6�X�E���,�Q�G�H�[�H�V�����8�$�(���Y�V�����3�H�H�U�V .......................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H���������+�X�P�D�Q���&�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���5�H�V�H�D�U�F�K���6�X�E���,�Q�G�H�[�H�V ........................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H���������,�Q�E�R�X�Q�G���7�H�U�W�L�D�U�\���6�W�X�G�H�Q�W�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�������������� ...... ����  

�)�L�J�X�U�H�� ������ �$�G�Y�D�Q�F�H�G�� �6�W�X�G�L�H�V�� �D�Q�G�� �6�7�(�0�� �6�W�X�G�H�Q�W�V�� �S�H�U�� �7�K�R�X�V�D�Q�G�� �3�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �*�'�3�� �S�H�U��
�&�D�S�L�W�D ........................................................................................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�� �������� �:�R�U�N�H�U�V�� �L�Q�� �6�7�(�0�� �2�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V�� �S�H�U�� �7�K�R�X�V�D�Q�G�� �3�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �*�'�3�� �S�H�U�� �&�D�S�L�W�D��
������������ ........................................................................................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������)�X�O�O���7�L�P�H���(�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�����)�7�(�����5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�������������� ............ ����  

�)�L�J�X�U�H�����������6�K�D�U�H���R�I���)�7�(���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���7�R�W�D�O���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H���:�R�U�N�H�U�V .................................. ����  

�)�L�J�X�U�H�����������)�7�(���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�����E�\���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���V�H�F�W�R�U��
������������ ........................................................................................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������5�H�V�H�D�U�F�K���(�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���,�Q�G�H�[�����E�\���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���6�H�F�W�R�U������������������������ ............... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���/�D�E�R�U���)�R�U�F�H���D�Q�G���:�H�L�J�K�W�H�G���5�	�'���,�Q�W�H�Q�V�L�W�\���R�I���,�Q�G�X�V�W�U�\���D�Q�G��
�(�[�S�R�U�W�V ......................................................................................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���S�H�U���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�Q�G���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���L�Q���W�K�H���/�D�E�R�U��
�)�R�U�F�H�������������� ................................................................................................................................ ����  

�)�L�J�X�U�H�����������*�U�R�V�V���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���L�Q���5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�������������� ����  

�)�L�J�X�U�H�����������5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V������������������������ ................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������*�U�R�V�V���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���L�Q���5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����E�\���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���6�H�F�W�R�U ����  

�)�L�J�X�U�H�����������5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���5�H�V�H�D�U�F�K���2�X�W�S�X�W ...................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�� �������� �*�U�R�V�V�� �(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �L�Q�� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �D�Q�G�� �'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� ���*�(�5�'���� �D�Q�G�� �5�H�V�H�D�U�F�K��
�2�X�W�S�X�W .......................................................................................................................................... ����  



�����_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

�)�L�J�X�U�H�����������3�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���S�H�U���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�Q�G���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���S�H�U���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U ...................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������8�$�(�
�V���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���)�L�H�O�G�V�����V�L�]�H�G���E�\���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���Z�R�U�N�V���Z�L�W�K���P�R�U�H���W�K�D�Q�������F�L�W�D�W�L�R�Q�V��
....................................................................................................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�� �������� �8�$�(�
�V�� �7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �)�L�H�O�G�V���� �V�L�]�H�G�� �E�\�� �3�D�W�H�Q�W�� �)�U�D�F�W�L�R�Q�D�O�� �&�R�X�Q�W�V�� ������������������������
....................................................................................................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������,�Q�G�X�V�W�U�\���R�I���3�D�W�H�Q�W���$�V�V�L�J�Q�H�H�V�����V�L�]�H�G���E�\���3�D�W�H�Q�W���)�U�D�F�W�L�R�Q�D�O���&�R�X�Q�W�V������������������������
....................................................................................................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������3�D�W�H�Q�W���3�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���,�Q�W�H�Q�V�L�W�\���D�Q�G���4�X�D�O�L�W�\������������������������ ........................................ ����  

�)�L�J�X�U�H�����������8�$�(�
�V���'�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���L�Q�W�R���1�H�Z���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���)�L�H�O�G�V .................................................. ����  

�)�L�J�X�U�H�����������8�$�(�
�V���'�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���L�Q�W�R���Q�H�Z���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���&�O�D�V�V�H�V��.......................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������*�O�R�E�D�O���7�U�H�Q�G�V���D�Q�G���8�$�(�
�V���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� ............................................................. ����  

�)�L�J�X�U�H�����������1�X�P�E�H�U���R�I���3�D�W�H�Q�W���)�D�P�L�O�L�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���$�V�V�L�J�Q�H�H���L�V���D���)�L�U�P�����E�\���2�Z�Q�H�U�V�K�L�S��������������
���������� ............................................................................................................................................ ����  

�)�L�J�X�U�H�����������6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���3�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���8�$�(���,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���2�Y�H�U���7�L�P�H ........................................ ����  

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

�)�L�J�X�U�H�����������3�D�W�H�Q�W���)�D�P�L�O�L�H�V���E�\���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���&�O�X�V�W�H�U���D�Q�G���)�R�U�H�L�J�Q���2�Z�Q�H�U�V�K�L�S���3�U�H�V�H�Q�F�H ... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������$�Y�H�U�D�J�H���3�D�W�H�Q�W���$�V�V�H�W���,�Q�G�H�[�����E�\���<�H�D�U���R�I���)�L�O�L�Q�J .................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������8�$�(���,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���E�\���&�R�X�Q�W�U�\���R�I���3�D�U�H�Q�W���,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q ................................................ ����  

�)�L�J�X�U�H�����������0�H�G�L�D�Q���'�L�V�W�D�Q�F�H���I�U�R�P���&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�R���2�W�K�H�U���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���6�X�E���&�O�D�V�V�H�V ...... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���8�$�(���Y�V�����8�6�$ ................................ ����  

�)�L�J�X�U�H�����������&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���)�L�H�O�G�V���I�R�U���8�$�(�����$�G�M�X�V�W�H�G���E�\���*�H�Q�H�U�D�O���3�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H���R�I��
�:�R�U�N�V ........................................................................................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������&�R���D�X�W�K�R�U�V�K�L�S�V���E�H�W�Z�H�H�Q���8�$�(���D�Q�G���2�W�K�H�U���&�R�X�Q�W�U�L�H�V .......................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������5�H�V�L�G�X�D�O�V���I�R�U���8�$�(���I�U�R�P���*�U�D�Y�L�W�\���0�R�G�H�O���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q��
�1�H�W�Z�R�U�N ........................................................................................................................................ ����  

�)�L�J�X�U�H�����������,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���1�H�W�Z�R�U�N .................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������'�H�J�U�H�H���&�H�Q�W�U�D�O�L�W�\���5�D�Q�N�V���L�Q���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���1�H�W�Z�R�U�N��
....................................................................................................................................................... ����  

https://hu-my.sharepoint.com/personal/jdaboinpacheco_hks_harvard_edu/Documents/InnovationDraft_Report_Sep12.docx#_Toc152929725


�����_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

�)�L�J�X�U�H�� �������� �%�H�W�Z�H�H�Q�Q�H�V�V�� �&�H�Q�W�U�D�O�L�W�\�� �5�D�Q�N�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q��
�1�H�W�Z�R�U�N�� ....................................................................................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�� �������� �(�L�J�H�Q�Y�H�F�W�R�U�� �&�H�Q�W�U�D�O�L�W�\�� �5�D�Q�N�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q��
�1�H�W�Z�R�U�N ........................................................................................................................................ ����  

�)�L�J�X�U�H�� �������� �3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �S�H�U�� �0�L�O�O�L�R�Q�� �3�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �*�'�3�� �S�H�U�� �&�D�S�L�W�D���� �$�G�M�X�V�W�H�G�� �E�\���1�D�W�X�U�D�O��
�5�H�V�R�X�U�F�H�V���5�H�Q�W .......................................................................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������3�D�W�H�Q�W�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�����$�G�M�X�V�W�H�G���E�\���1�D�W�X�U�D�O���5�H�V�R�X�U�F�H�V��
�5�H�Q�W .............................................................................................................................................. ����  

�)�L�J�X�U�H�����������)�D�V�W�H�V�W���*�U�R�Z�L�Q�J���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���L�Q���W�K�H���:�R�U�O�G ........................................................ ����  

�)�L�J�X�U�H�����������%�L�J�J�H�V�W���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���L�Q���W�K�H���:�R�U�O�G ....................................................................... ����  

�)�L�J�X�U�H�����������(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���1�H�W�Z�R�U�N ........................ ����  

�7�D�E�O�H�V 

�7�D�E�O�H�� ������ �6�X�E���V�D�P�S�O�H�� �R�I�� �7�R�S�� �1�H�D�U�E�\�� �2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �8�$�(�� �L�Q�� �3�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� ���,�Q�W�H�Q�V�L�Y�H��
�0�D�U�J�L�Q�� ......................................................................................................................................... ����  

�7�D�E�O�H�� ������ �6�X�E���V�D�P�S�O�H�� �R�I�� �7�R�S�� �1�H�D�U�E�\�� �2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �8�$�(�� �L�Q�� �3�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� ���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H��
�P�D�U�J�L�Q�� ......................................................................................................................................... ����  

�7�D�E�O�H���������6�X�E���6�D�P�S�O�H���R�I���7�R�S���1�H�D�U�E�\���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���W�K�H���8�$�(���L�Q���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V��
���L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���P�D�U�J�L�Q�� ....................................................................................................................... ����  

�7�D�E�O�H���������6�X�E���6�D�P�S�O�H���R�I���7�R�S���1�H�D�U�E�\���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���W�K�H���8�$�(���L�Q���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V��
���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���P�D�U�J�L�Q�� ...................................................................................................................... ����  

�7�D�E�O�H���������*�U�D�Y�L�W�\���0�R�G�H�O���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���1�H�W�Z�R�U�N .......................... ����  

�7�D�E�O�H���������,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���)�R�U�H�L�J�Q���5�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J���L�Q���W�K�H���8�$�( .............................. ����  

�7�D�E�O�H���������3�U�H�G�L�F�W�L�Q�J���J�U�R�Z�W�K���L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���X�V�L�Q�J���G�H�Q�V�L�W�\�� .................................... ����  

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



�����_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

�(�[�H�F�X�W�L�Y�H���6�X�P�P�D�U�\ 

�7�K�H�� �V�X�F�F�H�V�V�� �R�U�� �I�D�L�O�X�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �8�Q�L�W�H�G�� �$�U�D�E�� �(�P�L�U�D�W�H�V�p�� ���8�$�(���� �P�L�G���� �D�Q�G�� �O�R�Q�J���W�H�U�P�� �J�U�R�Z�W�K��
�V�W�U�D�W�H�J�\�� �Z�L�O�O�� �L�Q�� �O�D�U�J�H�� �S�D�U�W�� �E�H�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G�� �E�\�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �D�L�P�V�� �W�R�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H��
�W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�L�Q�J�� �I�U�R�P�� �L�W�V�� �S�D�V�W�� �I�R�F�X�V�� �R�Q�� �R�L�O�� �D�Q�G�� �J�D�V���� �H�Q�H�U�J�\���L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H�� �S�U�R�G�X�F�W�V�� �D�Q�G���U�H��
�H�[�S�R�U�W�L�Q�J�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �W�R�� �D�� �I�X�W�X�U�H�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �P�R�G�H�O�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�O�\�� �U�H�O�\�L�Q�J���R�Q���K�L�J�K���Y�D�O�X�H����
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H�� �J�R�R�G�V�� �D�Q�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�V���� �$�� �V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�� �W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�� �Z�L�O�O�� �Q�H�F�H�V�V�L�W�D�W�H��
�L�P�S�R�U�W�L�Q�J�� �D�Q�G�� �D�G�D�S�W�L�Q�J�� �I�U�R�Q�W�L�H�U�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���� �E�X�W�� �D�O�V�R�� �F�U�H�D�W�L�Q�J�� �D�� �Z�R�U�O�G���F�O�D�V�V��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���H�F�R�V�\�V�W�H�P���D�W���K�R�P�H�� 

�3�D�U�W���R�I���W�K�L�V���H�I�I�R�U�W���Z�L�O�O���H�Q�W�D�L�O���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���I�X�U�W�K�H�U���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�p�V���5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
���5�	�'�����F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����:�K�L�O�H���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���F�D�W�F�K���X�S���L�V���D�O�U�H�D�G�\���Y�L�V�L�E�O�H�����P�X�F�K���U�H�P�D�L�Q�V���W�R���E�H���G�R�Q�H��
�W�R���E�U�L�Q�J���W�K�H���8�$�(�p�V���5�	�'���R�X�W�S�X�W���L�Q���O�L�Q�H���Z�L�W�K���W�K�H���D�P�E�L�W�L�R�Q�V���D�V�V�L�J�Q�H�G���E�\���L�W�V���O�H�D�G�H�U�V�K�L�S�����7�K�H��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���S�D�W�H�Q�W�V���K�D�V���E�H�H�Q���U�D�S�L�G�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���R�Y�H�U���W�K�H���S�D�V�W��
�I�H�Z���\�H�D�U�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���O�H�Y�H�O���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J��
�D�F�W�L�Y�L�W�\���U�H�P�D�L�Q�V���E�H�O�R�Z���W�K�D�W���R�I���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�H�H�U�V�����V�X�F�K���D�V���6�L�Q�J�D�S�R�U�H���D�Q�G���1�R�U�Z�D�\�����E�X�W���D�O�V�R��
�I�H�O�O�R�Z���*�X�O�I���&�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q���&�R�X�Q�F�L�O�����*�&�&�����F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����V�X�F�K���D�V���4�D�W�D�U���D�Q�G���6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D�� 

�2�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �U�H�D�V�R�Q�V���P�D�\�� �E�H���V�L�P�S�O�H���� �W�K�H�U�H���D�U�H�� �Q�R�W���H�Q�R�X�J�K���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���8�$�(���� �7�K�H��
�S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���8�$�(�p�V���Z�R�U�N�I�R�U�F�H���L�V���E�H�O�R�Z���Z�K�D�W���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���I�R�U���V�X�F�K���D�Q��
�D�G�Y�D�Q�F�H�G���H�F�R�Q�R�P�\�����:�K�L�O�H���W�K�H���8�$�(���K�D�V���E�H�H�Q���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���D�W���D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���I�R�U�H�L�J�Q���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�Q�G��
�V�N�L�O�O�H�G�� �Z�R�U�N�H�U�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q�� �6�7�(�0�� �Þ�H�O�G�V�� �Z�K�L�F�K�� �X�Q�G�H�U�S�L�Q�� �5�	�'�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���� �W�K�L�V�� �K�D�V�� �Q�R�W��
�W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G�� �L�Q�W�R�� �D�� �K�L�J�K�H�U�� �G�H�Q�V�L�W�\�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �O�D�E�R�U�� �I�R�U�F�H���� �'�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J�� �Z�K�H�W�K�H�U��
�W�K�D�W���U�H�V�X�O�W�V���I�U�R�P���O�R�Z���F�X�U�U�H�Q�W���G�H�P�D�Q�G���I�R�U���5�	�'���V�N�L�O�O�V���G�X�H���W�R���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�p�V���F�X�U�U�H�Q�W���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�U���I�U�R�P���G�L�I�Þ�F�X�O�W�L�H�V���L�Q���S�U�R�G�X�F�L�Q�J���R�U���D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���5�	�'���W�D�O�H�Q�W���L�V���G�L�I�Þ�F�X�O�W�����D�O�W�K�R�X�J�K���E�R�W�K��
�O�L�N�H�O�\�����F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�K�H���L�V�V�X�H�� 

�2�Y�H�U�D�O�O�����5�	�'���V�S�H�Q�G�L�Q�J���V�H�H�P�V���D�G�H�T�X�D�W�H�����&�R�Q�W�U�D�U�\���W�R���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�p���K�H�D�G�F�R�X�Q�W�����W�K�H���8�$�(�p�V��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �L�Q�� �5�	�'�� �D�U�H�� �F�O�R�V�H�� �W�R�� �Z�K�D�W�� �L�V�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �O�H�Y�H�O�� �J�L�Y�H�Q�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�p�V�� �O�H�Y�H�O�� �R�I��
�S�U�R�V�S�H�U�L�W�\�����7�K�H�V�H���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���K�D�Y�H���L�Q���I�D�F�W���E�H�H�Q���U�D�S�L�G�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���L�Q���W�K�H���O�D�V�W���I�H�Z���\�H�D�U�V����
�E�R�W�K���L�Q���U�H�D�O���W�H�U�P�V���D�Q�G���D�V���D���V�K�D�U�H���R�I���*�'�3�����L�Q���O�L�Q�H���Z�L�W�K���W�K�H���J�R�D�O�V���R�I���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�6�W�U�D�W�H�J�\���� �7�K�H�U�H�� �D�U�H���� �K�R�Z�H�Y�H�U���� �O�H�V�V���S�R�V�L�W�L�Y�H���V�L�J�Q�V���� �5�	�'�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���I�U�R�P�� �W�K�H�� �E�X�V�L�Q�H�V�V��
�V�H�F�W�R�U�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���6�W�D�W�H���2�Z�Q�H�G���(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����D�U�H�����G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���F�K�R�V�H�Q���P�H�W�U�L�F����
�E�H�O�R�Z�� �R�U�� �F�O�R�V�H�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �O�H�Y�H�O���� �7�K�H�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�
�V�� �5�	�'�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J�� �L�V�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�H��
�Z�R�U�O�G�
�V���K�L�J�K�H�V�W�����Z�K�L�O�H���V�S�H�Q�G�L�Q�J���E�\���W�K�H���K�L�J�K�H�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���V�H�F�W�R�U���L�V���O�R�Z�H�U���W�K�D�Q���P�R�V�W���S�H�H�U�V����
�2�Y�H�U�D�O�O�����W�K�L�V���S�D�L�Q�W�V���D���S�L�F�W�X�U�H���R�I���D���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���O�H�G���5�	�'���S�X�V�K�����Z�K�L�F�K���P�D�\���S�U�R�Y�H���O�H�V�V���F�R�V�W��
�H�I�Þ�F�L�H�Q�W�� �D�Q�G�� �O�H�V�V�� �V�F�D�O�D�E�O�H�� �W�K�D�Q�� �P�R�U�H�� �G�L�I�I�X�V�H���� �R�U�J�D�Q�L�F�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �O�H�G�� �E�\�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �D�Q�G��
�D�F�D�G�H�P�L�F���D�F�W�R�U�V�� 

�,�Q�� �I�D�F�W���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�� �R�I�� �Y�D�O�X�H�� �I�R�U�� �P�R�Q�H�\���� �$�O�W�K�R�X�J�K�� �U�H�W�X�U�Q�V�� �W�R���5�	�'��
�V�S�H�Q�G�L�Q�J���P�D�\���Q�R�W���E�H���L�P�P�H�G�L�D�W�H�����V�R�P�H���V�L�J�Q�D�O�V���S�R�L�Q�W���W�R���D���P�L�V�P�D�W�F�K���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I��



�����_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

�5�	�'�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �5�	�'�� �R�X�W�S�X�W���� �&�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�p��
�K�H�D�G�F�R�X�Q�W���� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �R�X�W�S�X�W�� �L�Q�� �S�D�W�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �L�V�� �F�O�R�V�H�� �W�R�� �L�W�V��
�H�[�S�H�F�W�H�G���Y�D�O�X�H�����+�R�Z�H�Y�H�U�����O�R�R�N�L�Q�J���D�W���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W���L�V���Z�H�O�O���E�H�O�R�Z���Z�K�D�W��
�Z�R�X�O�G���E�H���H�[�S�H�F�W�H�G�����,�Q���W�H�U�P�V���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W���S�H�U���G�R�O�O�D�U���V�S�H�Q�W�����W�K�H���8�$�(���H�[�K�L�E�L�W�V���R�Q�H���R�I��
�W�K�H���O�R�Z�H�V�W���O�H�Y�H�O�V���R�I���5�	�'���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G�� 

�,�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H�W�X�U�Q�� �R�Q�� �W�K�H�� �8�$�(�p�V�� �5�	�'�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �P�D�\�� �U�H�T�X�L�U�H�� �X�Q�S�D�F�N�L�Q�J�� �W�K�H�� �L�V�V�X�H��
�I�X�U�W�K�H�U���D�Q�G���W�D�N�L�Q�J���D���F�O�R�V�H�U���O�R�R�N���D�W���W�K�H���8�$�(�p�V���V�W�U�H�Q�J�W�K�V���D�Q�G���Z�H�D�N�Q�H�V�V�H�V���E�\���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���R�U��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���D�U�H�D�����6�L�Q�F�H���W�K�H���H�D�U�O�\�����������V�����W�K�H���8�$�(�p�V���U�D�S�L�G���J�U�R�Z�W�K���L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V��
�Z�D�V���O�H�G�� �E�\�� �&�R�P�S�X�W�H�U���6�F�L�H�Q�F�H�� �D�Q�G���0�H�G�L�F�L�Q�H���� �7�K�H���P�R�U�H���P�R�G�H�V�W���J�U�R�Z�W�K���L�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�S�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� �Z�D�V�� �S�R�Z�H�U�H�G���E�\�� �%�L�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �D�Q�G�� �(�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�V���	�� �7�H�O�H�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q����
�+�R�Z�H�Y�H�U�����J�U�R�Z�W�K���Z�D�V���Q�R�W���F�R�Q�Þ�Q�H�G���W�R���D���K�D�Q�G�I�X�O���R�I���Þ�H�O�G�V���D�Q�G���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���K�D�V���D�O�V�R���V�W�U�R�Q�J�O�\��
�G�L�Y�H�U�V�L�Þ�H�G���L�W�V���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W�� 

�&�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�H���D�W�W�U�D�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���H�D�F�K���U�H�V�H�D�U�F�K���D�U�H�D���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���H�[�L�V�W�L�Q�J���5�	�'���I�R�R�W�S�U�L�Q�W��
�R�I���W�K�H���8�$�(�����Z�H���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�Z�R���W�\�S�H�V���R�I���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�����)�L�U�V�W�����W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���F�R�X�O�G���G�R�X�E�O�H���G�R�Z�Q��
�R�Q���V�H�O�H�F�W�H�G���D�U�H�D�V���R�I���V�W�U�H�Q�J�W�K�V�����L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���D�U�H�D�V���W�K�D�W���V�H�H���K�L�J�K���J�O�R�E�D�O���J�U�R�Z�W�K���D�Q�G���Z�K�H�U�H��
�W�K�H�� �8�$�(�� �D�O�U�H�D�G�\�� �K�D�V���D���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O�� �S�U�H�V�H�Q�F�H���� �O�R�F�D�O�� �5�	�'�� �R�X�W�S�X�W�� �F�R�X�O�G�� �E�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\��
�E�X�L�O�G�L�Q�J���D�U�R�X�Q�G���D�F�W�R�U�V���Z�K�L�F�K���K�D�Y�H���D���S�U�R�Y�H�Q���U�H�F�R�U�G���R�I���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���W�K�D�W���D�U�H�D����
�6�X�F�K�� �D�U�H�D�V�� �R�I�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �I�R�U�� �L�Q�V�W�D�Q�F�H�� �K�\�G�U�D�X�O�L�F�� �D�Q�G�� �V�R�I�W�Z�D�U�H�� �H�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J���� �$��
�V�H�F�R�Q�G�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �F�R�X�O�G�� �I�R�F�X�V�� �R�Q�� �D�W�W�U�D�F�W�L�Y�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�U�H�D�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �J�O�R�E�D�O�O�\�� �J�U�R�Z�L�Q�J����
�F�X�U�U�H�Q�W�O�\�� �X�Q�W�D�S�S�H�G�� �E�X�W�� �D�G�M�D�F�H�Q�W�� �W�R�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �8�$�(�� �5�	�'�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� �7�K�R�V�H�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �I�R�U��
�L�Q�V�W�D�Q�F�H���F�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�D�O���P�R�G�H�O�V���R�U���Q�X�F�O�H�D�U���S�K�\�V�L�F�V���� 

�)�R�U�H�L�J�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �D�U�H�� �W�Z�R�� �S�U�L�P�H���F�K�D�Q�Q�H�O�V�� �W�R��
�G�H�Y�H�O�R�S�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �Q�H�Z�� �D�U�H�D�V���� �)�R�U�H�L�J�Q�� �5�	�'�� �E�\�� �J�O�R�E�D�O�� �S�O�D�\�H�U�V�� �F�D�Q�� �I�R�V�W�H�U��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �H�[�F�K�D�Q�J�H���� �Z�K�L�O�H�� �D�O�V�R�� �H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J�� �O�R�F�D�O�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���� �D�V�� �W�K�H��
�8�$�(�p�V�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�� �V�K�R�Z�V���� �+�L�V�W�R�U�L�F�D�O�O�\���� �I�R�U�H�L�J�Q�� �Þ�U�P�V�� �Z�H�U�H�� �P�D�M�R�U�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�R�U�V�� �W�R�� �8�$�(��
�S�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� �H�I�I�R�U�W�V���� �Z�K�L�O�H�� �U�H�F�H�Q�W�O�\���� �O�R�F�D�O�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �O�L�N�H�� �.�K�D�O�L�I�D�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �K�D�Y�H�� �J�D�L�Q�H�G��
�S�U�R�P�L�Q�H�Q�F�H�� �D�V�� �Z�H�O�O���� �'�H�V�S�L�W�H�� �Q�R�W�� �E�H�L�Q�J�� �W�K�H�� �S�U�L�P�D�U�\�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�U�V�� �R�I�� �Q�H�Z�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V��
�D�Q�\�P�R�U�H���� �I�R�U�H�L�J�Q�� �Þ�U�P�V�� �D�Q�G�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �S�O�D�\�� �D�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�� �U�R�O�H�� �L�Q�� �S�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� �L�Q�� �Y�D�U�L�R�X�V��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���F�O�X�V�W�H�U�V���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H���Y�D�O�X�D�E�O�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�Q�S�X�W�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���L�Q���V�H�F�W�R�U�V���Z�K�H�U�H��
�W�K�H�\���V�X�S�S�R�U�W���6�W�D�W�H���2�Z�Q�H�G���(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���� 

�%�H�\�R�Q�G�� �T�X�D�Q�W�L�W�\���� �I�R�U�H�L�J�Q�� �D�F�W�R�U�V�� �F�D�Q�� �E�U�L�Q�J�� �K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\�� �5�	�'���� �3�D�W�H�Q�W�V�� �E�\�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �H�Q�W�L�W�L�H�V��
�D�U�H���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���P�R�U�H���Y�D�O�X�D�E�O�H���D�Q�G���J�O�R�E�D�O�O�\���L�Q�I�O�X�H�Q�W�L�D�O�����Z�K�L�O�H���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I�� �O�R�F�D�O���S�D�W�H�Q�W�V�� �L�V��
�X�Q�H�Y�H�Q���� �5�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�� �R�I�� �R�U�L�J�L�Q���R�I�� �D�F�D�G�H�P�L�F�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V��
�V�H�H�P�V���W�R���P�D�W�W�H�U���I�R�U���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W�����/�R�F�D�O���8�6���E�D�V�H�G���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���V�H�H�P��
�W�R���S�U�R�G�X�F�H���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���U�H�V�H�D�U�F�K�����K�L�J�K�O�L�J�K�W�L�Q�J���W�K�H���Y�D�O�X�H���R�I���Z�H�O�O���F�K�R�V�H�Q���F�U�R�V�V��
�E�R�U�G�H�U���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V�� 



�����_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

�7�K�H���8�$�(�p�V���U�H�F�R�U�G���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���V�K�R�Z�V���K�R�Z���W�K�H�\���F�U�R�V�V���E�R�U�G�H�U���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q��
�K�D�V�� �E�H�H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�O�� �W�R�� �V�R�P�H�� �U�H�F�H�Q�W�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �V�X�F�F�H�V�V�H�V���� �Z�K�L�O�H�� �D�O�V�R�� �S�R�L�Q�W�L�Q�J�� �W�R��
�D�U�H�D�V�� �I�R�U�� �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���� �7�K�H�� �8�$�(�� �L�V�� �D�O�U�H�D�G�\�� �O�H�Y�H�U�D�J�L�Q�J�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �D�V�� �D�� �N�H�\��
�W�R�R�O���I�R�U���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�F�T�X�L�U�L�Q�J���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���L�Q���$�,���D�Q�G���R�W�K�H�U���6�7�(�0��
�Þ�H�O�G�V���� �7�K�H�� �8�$�(�
�V�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �P�D�L�Q�O�\�� �I�R�F�X�V�H�G�� �R�Q�� �&�R�P�S�X�W�H�U�� �6�F�L�H�Q�F�H����
�(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O�� �6�F�L�H�Q�F�H���� �D�Q�G�� �0�D�W�H�U�L�D�O�V�� �6�F�L�H�Q�F�H���� �D�Q�G�� �D�U�H�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �Z�L�W�K�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�� �I�U�R�P��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���O�L�N�H���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V�����W�K�H���8�Q�L�W�H�G���.�L�Q�J�G�R�P�����&�K�L�Q�D�����,�Q�G�L�D�����$�X�V�W�U�D�O�L�D�����D�Q�G���6�D�X�G�L��
�$�U�D�E�L�D�����7�K�L�V���U�H�I�O�H�F�W�V�����O�L�N�H���I�R�U���P�R�V�W���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����D���S�D�W�W�H�U�Q���R�I���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�Q�J��
�R�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K���D���O�D�U�J�H���5�	�'���V�H�F�W�R�U���D�Q�G���R�Y�H�U�D�O�O���G�H�F�U�H�D�V�L�Q�J���Z�L�W�K���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���G�L�V�W�D�Q�F�H����
�:�K�H�Q�� �F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J�� �I�R�U�� �W�K�H�V�H�� �I�D�F�W�R�U�V���� �R�X�U�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �Þ�Q�G�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �8�$�(�� �P�D�\�� �K�D�Y�H�� �P�D�M�R�U��
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �W�R�� �H�[�S�D�Q�G�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���&�K�L�Q�D�����*�H�U�P�D�Q�\�����6�S�D�L�Q�����D�Q�G���-�D�S�D�Q�� 

�7�R���G�H�Y�H�O�R�S���I�X�U�W�K�H�U���W�K�H���8�$�(�p�V���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���H�F�R�V�\�V�W�H�P���L�Q���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�����V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�����D�Q�G���F�R�V�W��
�H�I�I�H�F�W�L�Y�H���P�D�Q�Q�H�U�����D���U�D�Q�J�H���R�I���S�X�E�O�L�F���S�R�O�L�F�L�H�V���Z�L�O�O���E�H���F�U�X�F�L�D�O�����6�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J���W�K�H���O�R�F�D�O���5�	�'��
�H�F�R�V�\�V�W�H�P���Z�L�O�O���K�D�Y�H���W�R���U�H�O�\���R�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���5�	�'���G�H�P�D�Q�G���I�U�R�P���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�F�W�R�U�V�����Z�K�L�F�K���W�L�H�V��
�E�D�F�N���W�R���D���E�U�R�D�G�H�U���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���S�R�O�L�F�\���D�J�H�Q�G�D���H�Q�F�R�X�U�D�J�L�Q�J���K�L�J�K���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q����
�+�R�Z�H�Y�H�U�����L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\���F�D�Q���K�H�O�S���D�V���Z�H�O�O�����.�H�\���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���P�D�\���L�Q�F�O�X�G�H���H�[�S�D�Q�G�L�Q�J���W�K�H��
�Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �E�\�� �O�H�Y�H�U�D�J�L�Q�J�� �W�D�O�H�Q�W�H�G�� �O�R�F�D�O�� �D�Q�G�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �6�7�(�0�� �V�W�X�G�H�Q�W�V����
�,�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J���U�H�V�H�D�U�F�K���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H�L�U���F�X�U�U�L�F�X�O�X�P���W�K�U�R�X�J�K���U�H�V�H�D�U�F�K���D�V�V�L�V�W�D�Q�W�V�K�L�S�V���R�U���R�W�K�H�U��
�V�F�K�H�P�H�V���K�D�V���E�H�H�Q���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���L�Q���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���W�R���I�R�V�W�H�U���F�D�U�H�H�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���� �3�U�R�J�U�D�P�V�� �I�R�F�X�V�L�Q�J�� �R�Q�� �D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �q�V�W�D�U��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�r���K�D�V�� �D�O�V�R�� �S�U�R�Y�H�Q�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �W�R�� �V�S�X�U�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �Q�H�Z�� �D�U�H�D�V�� �D�Q�G�� �F�D�Q�� �E�H��
�H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���U�H�O�H�Y�D�Q�W���D�V���D���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W���W�R���M�X�Q�L�R�U���O�R�F�D�O���W�D�O�H�Q�W�����6�R�Y�H�U�H�L�J�Q���:�H�D�O�W�K���)�X�Q�G�V���D�Q�G��
�6�2�(�V�� �F�D�Q�� �D�O�V�R�� �S�O�D�\�� �D�� �U�R�O�H�� �W�K�U�R�X�J�K�� �W�D�U�J�H�W�H�G�� �D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �M�R�L�Q�W�� �Y�H�Q�W�X�U�H�V�� �I�R�U���5�	�'��
�J�U�R�Z�W�K�����I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D���P�R�G�H�O���W�K�D�W���K�D�V���D�O�U�H�D�G�\���S�U�R�Y�H�Q���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�����7�K�H���X�V�H���R�I���)�U�H�H���=�R�Q�H�V���K�D�V��
�D�O�V�R�� �S�U�R�Y�H�Q�� �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�� �L�Q�� �D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J�� �5�	�'�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\�� �L�Q�� �$�,���D�Q�G�� �&�R�P�S�X�W�H�U��
�6�F�L�H�Q�F�H���D�Q�G���V�K�R�X�O�G���E�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G�����)�L�Q�D�O�O�\�����L�W���L�V���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���S�R�O�L�F�\�P�D�N�H�U�V���F�D�Q��
�U�H�O�\���R�Q���U�H�O�L�D�E�O�H���G�D�W�D���W�R���J�X�L�G�H���S�R�O�L�F�\�����)�R�U���L�Q�V�W�D�Q�F�H�����J�H�Q�H�U�D�W�L�Q�J���D�Q�G���P�D�N�L�Q�J���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���Þ�U�P��
�O�H�Y�H�O���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���5�	�'���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�U���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���Z�L�O�O���E�H��
�H�V�V�H�Q�W�L�D�O���I�R�U���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�H�G�����H�I�I�H�F�W�L�Y�H���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\���L�Q���W�K�H���8�$�(�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�������,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���L�W�V���,�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���I�R�U���W�K�H���8�$�(�� 

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

�0�H�D�V�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K�L�Q���D�Q���H�F�R�Q�R�P�\���S�R�V�H�V���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�����E�X�W���S�D�W�H�Q�W�V��
�Þ�O�H�G�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�O�\�� �D�Q�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �V�H�U�Y�H�� �D�V�� �X�V�H�I�X�O���� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�O�\��
�F�R�P�S�D�U�D�E�O�H�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�����,�Q�� �J�H�Q�H�U�D�O���� �S�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� �D�Q�G�� �S�X�E�O�L�V�K�L�Q�J�� �D�U�H�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �X�Q�F�R�P�P�R�Q��
�I�R�U���Þ�U�P�V�����D�V���W�K�H�\���S�U�H�I�H�U���W�R���H�Q�J�D�J�H���L�Q���R�W�K�H�U���I�R�U�P�V���R�I���5�	�'�����V�X�F�K���D�V���W�U�D�G�H�P�D�U�N�V���D�Q�G���W�U�D�G�H��
�V�H�F�U�H�W�V�����0�H�]�]�D�Q�R�W�W�L���	���6�L�P�F�R�H�������������������7�K�L�V���P�D�N�H�V���W�K�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���5�	�'���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q��
�W�K�H�� �X�Q�L�Y�H�U�V�H�� �R�I�� �Þ�U�P�V�� �L�Q�� �D�Q�� �H�F�R�Q�R�P�\�� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �F�K�D�O�O�H�Q�J�L�Q�J���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G��
�S�D�W�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �Þ�U�P�V�� �W�K�D�W�� �V�S�H�Q�G�� �W�K�H�� �P�R�V�W�� �R�Q�� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �D�Q�G��
�'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����5�	�'�������$�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H�����Þ�U�P�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�W���W�K�H���J�O�R�E�D�O���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���I�U�R�Q�W�L�H�U��
�G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�� �D�� �K�L�J�K�H�U�� �S�U�R�S�H�Q�V�L�W�\�� �W�R�� �S�D�W�H�Q�W�� �Z�K�L�O�H�� �D�O�V�R�� �E�H�L�Q�J�� �O�D�U�J�H�U�� �D�Q�G�� �P�R�U�H�� �S�U�R�Þ�W�D�E�O�H��
���6�D�L�D���H�W���D�O���������������������$�V���W�K�H�V�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���W�H�Q�G���W�R���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H���P�R�V�W���R�I���W�K�H���5�	�'���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V����
�S�D�W�H�Q�W�V�����D�Q�G���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���E�H�F�R�P�H���X�V�H�I�X�O���S�U�R�[�L�H�V���R�I���W�K�H���V�W�D�W�H���R�I���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���R�I���D���F�R�X�Q�W�U�\�� 

�,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �G�L�I�I�X�V�L�R�Q�� �D�U�H�� �N�H�\�� �W�R�� �V�X�V�W�D�L�Q�H�G�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �J�U�R�Z�W�K����
�6�W�U�R�Q�J���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���G�L�I�I�X�V�L�R�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�H���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���� �E�R�W�K���E�\���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J��
�Q�H�Z���K�L�J�K���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�Q�G���E�\���H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���H�[�L�V�W�L�Q�J���R�Q�H�V�����7�K�H��
�F�U�H�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�G�R�S�W�L�R�Q�� �R�I�� �Q�H�Z�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �E�\�� �D�Q�� �H�F�R�Q�R�P�\�� �D�U�H�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �K�L�J�K�H�U��
�H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���W�K�U�R�X�J�K���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���J�U�R�Z�W�K�����&�R�P�L�Q��
�	�� �0�H�V�W�L�H�U�L���� �������������� �7�K�H�� �8�$�(�� �K�D�V�� �P�D�Q�D�J�H�G�� �W�R�� �W�U�D�Q�V�I�R�U�P�� �D�Q�� �H�F�R�Q�R�P�\�� �E�X�L�O�W�� �D�U�R�X�Q�G�� �R�L�O��
�H�[�W�U�D�F�W�L�R�Q���L�Q�W�R�� �D�Q���H�F�R�Q�R�P�\�� �D�E�O�H���W�R���S�U�R�G�X�F�H���D�Q�G���H�[�S�R�U�W���V�R�S�K�L�V�W�L�F�D�W�H�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���� �0�R�Y�L�Q�J��
�I�R�U�Z�D�U�G�����D���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���D�G�R�S�W�L�R�Q���Z�L�O�O���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���D�V���W�K�H��
�F�R�X�Q�W�U�\�� �D�G�Y�D�Q�F�H�V�� �W�R�Z�D�U�G�V�� �D�� �Q�H�Z�� �V�W�D�J�H�� �R�I�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �W�K�D�W�� �V�S�X�U�V�� �I�X�U�W�K�H�U�� �H�F�R�Q�R�P�L�F��
�J�U�R�Z�W�K���� 

�$�V�� �W�K�H�� �8�$�(�� �H�Q�W�H�U�V�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �V�W�D�J�H�V�� �R�I�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���� �W�K�H�� �P�R�G�H�O�� �R�I�� �G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q��
�F�K�D�Q�J�H�V���I�U�R�P���R�Q�H���E�D�V�H�G���P�D�L�Q�O�\���L�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���D�G�R�S�W�L�R�Q���W�R���R�Q�H���E�D�V�H�G���L�Q���S�X�V�K�L�Q�J��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�W���W�K�H���I�U�R�Q�W�L�H�U�����(�F�R�Q�R�P�L�H�V���L�Q�W�U�R�G�X�F�H���Q�H�Z���H�[�S�R�U�W���S�U�R�G�X�F�W�V�����R�U���q�G�L�V�F�R�Y�H�U�L�H�V�r����
�D�W�� �O�R�Z�H�U�� �O�H�Y�H�O�V�� �R�I�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �U�H�O�\�� �P�R�U�H�� �R�Q�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �D�I�W�H�U�� �D�� �K�L�J�K���L�Q�F�R�P�H�� �S�R�L�Q�W��
�Z�K�H�U�H���W�K�H�\���E�H�F�R�P�H���P�R�U�H���V�S�H�F�L�D�O�L�]�H�G�����.�O�L�Q�J�H�U���	���/�H�G�H�U�P�D�Q�������������������7�K�H���8�$�(���K�D�V���P�D�Q�D�J�H�G��
�W�R���G�L�Y�H�U�V�L�I�\���L�W�V���H�[�S�R�U�W���E�D�V�N�H�W���L�Q���U�H�F�H�Q�W���G�H�F�D�G�H�V���D�Q�G�����D�V���L�W�V���O�H�D�G�L�Q�J���Þ�U�P�V���J�H�W���F�O�R�V�H�U���W�R���W�K�H��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�J�O�R�E�D�O�� �S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\�� �I�U�R�Q�W�L�H�U���� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�G�� �5�	�'�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �Z�L�O�O�� �D�O�O�R�Z�� �L�W�� �W�R�� �N�H�H�S���D�G�G�L�Q�J��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�R���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\���Z�K�L�O�H���U�H�W�D�L�Q�L�Q�J���H�[�L�V�W�L�Q�J���R�Q�H�V�����$�Q���H�F�R�Q�R�P�\���Z�L�W�K���D��
�G�L�Y�H�U�V�L�Þ�H�G���V�H�W���R�I���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���F�R�X�O�G���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���V�X�V�W�D�L�Q���Q�R�Q���R�L�O���H�F�R�Q�R�P�L�F���J�U�R�Z�W�K��
�Z�K�L�O�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�L�Q�J���W�R���D���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���E�D�V�H�G���H�F�R�Q�R�P�\���� 

�7�K�U�R�X�J�K���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���D�G�R�S�W�L�R�Q���� �W�K�H���8�$�(���F�D�Q���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W���F�D�Q���E�H��
�U�H�F�R�P�E�L�Q�H�G�� �I�R�U�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�U�� �V�K�D�S�H�G�� �L�Q�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �I�R�U�P�V�� �W�K�U�R�X�J�K��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�����$�V���W�K�H���8�$�(���P�R�Y�H�V���I�R�U�Z�D�U�G���L�Q���L�W�V���F�X�U�U�H�Q�W���G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���S�D�W�K�����W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���Z�L�O�O��
�Q�H�H�G���D���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���D�G�R�S�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�W���W�K�H���I�U�R�Q�W�L�H�U�����7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O��
�D�G�R�S�W�L�R�Q�� �W�R�� �F�D�S�W�X�U�H�� �W�K�H�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �D�O�U�H�D�G�\�� �F�U�H�D�W�H�G�� �D�Q�G�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �L�Q�� �R�W�K�H�U�� �S�D�U�W�V���R�I�� �W�K�H��
�Z�R�U�O�G���� �,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �W�R�� �U�H�F�R�P�E�L�Q�H�� �W�K�H�V�H�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�Q�W�� �Q�H�Z�� �S�U�R�F�H�V�V�H�V���� �Q�H�Z��
�V�H�U�Y�L�F�H�V���� �D�Q�G�� �Q�H�Z�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �7�K�H�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�G�� �D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�V�H��
�F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Z�L�O�O���D�O�O�R�Z���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���W�R���D�E�V�R�U�E���H�[�L�V�W�L�Q�J���L�G�H�D�V���D�Q�G���J�H�Q�H�U�D�W�H���V�S�L�O�O�R�Y�H�U�V���W�R���R�W�K�H�U��
�V�H�F�W�R�U�V���R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����7�K�L�V���S�U�R�F�H�V�V���R�I���D�F�F�X�P�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�O�D�W�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�O�D�W�H�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H��
�Z�R�X�O�G���F�U�H�D�W�H���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���I�R�U���D�Q���H�F�R�V�\�V�W�H�P���W�K�D�W���F�D�Q���S�U�R�G�X�F�H���E�U�H�D�N�W�K�U�R�X�J�K���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�W�K�D�W���K�D�V���D���P�R�U�H���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F���L�P�S�D�F�W���� 

�(�F�R�Q�R�P�L�H�V�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �O�L�P�L�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �O�R�F�D�O�� �V�W�R�F�N�� �R�I�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �E�X�W�� �D�O�V�R�� �E�H�Q�H�Þ�W���I�U�R�P��
�L�Q�F�R�P�L�Q�J���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���I�O�R�Z�V�����,�Q���W�K�L�V���U�H�J�D�U�G�����W�K�H���8�$�(���Þ�Q�G�V���L�W�V�H�O�I���L�Q���D���S�U�L�Y�L�O�H�J�H�G���S�R�V�L�W�L�R�Q���W�R��
�D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�� �D�Q�G�� �F�U�H�D�W�H���Q�H�Z���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���� �7�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�� �L�V�� �F�X�U�U�H�Q�W�O�\�� �X�Q�G�H�U�W�D�N�L�Q�J�� �H�I�I�R�U�W�V���W�R��
�V�L�J�Q�� �W�U�D�G�H�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�� �W�K�D�W�� �F�R�X�O�G�� �L�P�S�U�R�Y�H�� �W�K�H�V�H�� �O�L�Q�N�D�J�H�V�� �Z�L�W�K�� �R�W�K�H�U�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �W�K�U�R�X�J�K��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�O�H���D�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H���E�H�L�Q�J���D�E�O�H���W�R���D�W�W�U�D�F�W���D���V�L�]�H�D�E�O�H���Q�X�P�E�H�U���R�I��
�I�R�U�H�L�J�Q�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���� �7�K�H�� �8�$�(�� �Z�L�O�O�� �O�L�N�H�O�\�� �E�H�� �D�E�O�H�� �W�R�� �D�W�W�U�D�F�W�� �U�H�O�D�W�H�G�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���� �E�X�W�� �L�W�V��
�G�L�Y�H�U�V�L�W�\���F�D�Q���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���S�O�D�\���D���U�R�O�H���L�Q���D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���D�Q�G���U�H�W�D�L�Q�L�Q�J���X�Q�U�H�O�D�W�H�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���E�D�V�H�V����
�0�R�U�H�R�Y�H�U���� �W�K�H�V�H���I�D�F�W�R�U�V�� �S�O�D�\�� �D�� �U�R�O�H���D�Q�G���Z�L�O�O�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���G�R���V�R���L�Q���K�R�Z���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H��
�F�R�X�Q�W�U�\���K�D�S�S�H�Q�V�����D�V���W�K�H�\���D�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���H�O�H�P�H�Q�W�V���R�I���S�U�R�[�L�P�L�W�\���� 

�'�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V�� �R�I�� �S�U�R�[�L�P�L�W�\�� �D�U�H�� �N�H�\�� �G�U�L�Y�H�U�V�� �R�I�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H�� �O�H�D�U�Q�L�Q�J�� �D�Q�G��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���� �U�D�Q�J�L�Q�J�� �I�U�R�P�� �R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O�� �W�R�� �J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O�� �D�V�S�H�F�W�V�����%�R�F�K�V�P�D�� ��������������
�R�X�W�O�L�Q�H�V���Þ�Y�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�\�S�H�V���R�I���S�U�R�[�L�P�L�W�\���W�K�D�W���S�O�D�\���D���U�R�O�H���L�Q���K�R�Z���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���K�D�S�S�H�Q�V���D�Q�G��
�K�R�Z�� �L�W�V�� �L�Q�W�H�Q�V�L�W�\�� �F�D�Q�� �E�H�� �E�H�Q�H�Þ�F�L�D�O�� �R�U�� �G�H�W�U�L�P�H�Q�W�D�O�� �W�R�� �W�K�H�� �R�X�W�S�X�W�� �R�I�� �D�� �Þ�U�P���� �F�R�J�Q�L�W�L�Y�H����
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���� �R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O���� �V�R�F�L�D�O���� �D�Q�G�� �J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���� �&�R�J�Q�L�W�L�Y�H�� �S�U�R�[�L�P�L�W�\�� �D�O�O�R�Z�V�� �I�R�U�� �W�K�H��
�D�V�V�L�P�L�O�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�O�D�W�H�G���L�G�H�D�V���D�V���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���G�L�V�F�X�V�V�H�G�����Z�K�L�O�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�[�L�P�L�W�\���S�U�R�Y�L�G�H�V��
�W�K�H�� �I�R�U�P�D�O�� �D�Q�G�� �L�Q�I�R�U�P�D�O�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �Z�K�H�U�H�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V�� �K�D�S�S�H�Q�� �D�Q�G�� �E�H�Q�H�Þ�W�V�� �I�U�R�P��
�R�S�H�Q�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �V�W�D�E�L�O�L�W�\���� �5�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �P�L�J�U�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q�� �S�R�O�L�F�L�H�V���� �D�U�H��
�R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O���� �V�R�F�L�D�O���� �D�Q�G�� �J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O�� �S�U�R�[�L�P�L�W�\�� �I�R�U�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �V�H�F�W�R�U�� �F�D�Q��
�E�H�Q�H�Þ�W���I�U�R�P���F�X�U�U�H�Q�W���S�R�O�L�F�L�H�V���L�Q���W�K�H���Q�H�[�W���I�H�Z���\�H�D�U�V���� 

�7�K�H���D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���W�R���W�K�H���8�$�(���F�R�X�O�G���I�D�Y�R�U���D�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���Z�K�H�U�H���V�R�F�L�D�O��
�D�Q�G���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���S�U�R�[�L�P�L�W�\���L�P�S�U�R�Y�H�V�����:�K�H�Q���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�U�U�L�Y�H���L�Q���W�K�H���8�$�(�����W�K�H�\���E�U�L�Q�J��
�W�K�H�L�U�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �D�Q�G�� �V�N�L�O�O�V���� �D�V�� �Z�H�O�O�� �D�V�� �W�K�H�L�U�� �V�R�F�L�D�O�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�� �Z�L�W�K���R�W�K�H�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V��
�Z�K�L�F�K���I�D�Y�R�U���W�K�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���R�I���W�D�F�L�W���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���Z�K�L�F�K���L�V���P�R�U�H���G�L�I�Þ�F�X�O�W���W�R���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�����2�Q�F�H��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�L�Q�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\���� �W�K�H�� �J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O�� �S�U�R�[�L�P�L�W�\�� �I�D�Y�R�U�V�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �R�W�K�H�U�� �O�R�F�D�O��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�����F�U�H�D�W�L�Q�J���V�R�F�L�D�O���S�U�R�[�L�P�L�W�\�����Z�K�L�O�H���D�O�V�R���F�U�H�D�W�L�Q�J���S�R�V�L�W�L�Y�H���H�[�W�H�U�Q�D�O�L�W�L�H�V�����V�S�L�O�O�R�Y�H�U�V����
�D�Q�G���D�J�J�O�R�P�H�U�D�W�L�R�Q���H�I�I�H�F�W�V���L�Q���W�K�H���O�R�F�D�O���H�F�R�Q�R�P�\�����*�L�Y�H�Q���W�K�H���R�S�H�Q���O�D�E�R�U���P�D�U�N�H�W���S�R�O�L�F�L�H�V�����W�K�H��
�8�$�(���L�V���Z�H�O�O���S�R�V�L�W�L�R�Q�H�G���W�R���U�H�W�D�L�Q���D�Q�G���D�W�W�U�D�F�W���N�H�\���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���I�U�R�P���D�F�U�R�V�V���W�K�H���Z�R�U�O�G�����Z�K�L�F�K��
�F�D�Q�� �S�U�R�Y�H�� �W�R�� �E�H�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�� �L�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �G�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �D�Q�G�� �F�U�H�D�W�L�R�Q���� �D�V�� �L�W�� �Z�L�O�O��
�H�Q�F�R�X�U�D�J�H���O�R�F�D�O���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���S�D�W�H�Q�W�V���D�Q�G���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���� 

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

�*�O�R�E�D�O�� �&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H�� �3�D�W�H�Q�W�V�� ���*�&�3�V���� �W�H�Q�G�� �W�R�� �E�H�� �V�W�U�R�Q�J�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�V���� �W�\�S�L�F�D�O�O�\��
�H�[�F�H�H�G�L�Q�J�� �W�K�R�V�H�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �V�D�P�H�� �Þ�U�P�� �W�K�D�W�� �R�Q�O�\�� �X�V�H�V�� �O�R�F�D�O�� �L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V��1���$�V�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W��
�S�R�O�L�F�L�H�V�� �D�L�P�H�G�� �D�W�� �L�Q�W�H�J�U�D�W�L�Q�J�� �8�$�(�p�V�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �L�Q�� �J�O�R�E�D�O�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �Q�H�W�Z�R�U�N�V�� �D�U�H��
�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���G�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�Q���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����W�K�H�U�H���F�R�X�O�G���D�O�V�R���E�H���D��
�V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���H�I�I�H�F�W���R�Q���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�����6�W�U�R�Q�J�H�U���S�D�W�H�Q�W�V��
�D�Q�G���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���F�R�X�O�G���O�H�D�G���W�R���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���F�H�U�W�D�L�Q���V�H�F�W�R�U�V�����D�V���Z�H�O�O��
�D�V���W�R���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���E�U�H�D�N�W�K�U�R�X�J�K�V�����7�\�S�L�F�D�O�O�\�����W�K�H���Þ�U�V�W�����������R�I���S�D�W�H�Q�W�V���Þ�O�H�G���L�Q���D���F�R�X�Q�W�U�\���D�Q�G��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���W�H�Q�G���W�R���K�D�Y�H���D���J�O�R�E�D�O���L�Q�Y�H�Q�W�R�U���R�Q���W�K�H���W�H�D�P�����%�D�K�D�U���H�W���D�O���������������������7�K�L�V���K�L�J�K�O�L�J�K�W�V��
�W�K�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �R�I�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �Q�H�W�Z�R�U�N�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �U�H�W�H�Q�W�L�R�Q�� �R�I�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�O�D�V�V�H�V���D�Q�G���Þ�H�O�G�V���� 

  

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



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�������8�$�(�p�V���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V 

�$�G�Y�D�Q�F�L�Q�J�� �V�F�L�H�Q�F�H�� �D�Q�G�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �D�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�� �S�L�H�F�H�� �R�I�� �W�K�H�� �8�$�(�
�V��
�R�Q�J�R�L�Q�J���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���S�U�R�F�H�V�V���D�Q�G���D���F�H�Q�W�U�D�O���S�L�H�F�H���R�I���L�W�V���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�����$�W���W�K�H���F�R�U�H���R�I���L�W�V��
�6�F�L�H�Q�F�H�����7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����D�Q�G���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\���W�K�H�U�H���L�V���D���I�R�F�X�V���R�Q���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���W�K�H���L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W��
�R�I�� �W�K�H�� �8�$�(�� �L�Q�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �D�G�Y�D�Q�F�H�G�� �E�D�V�L�F�� �D�Q�G�� �D�S�S�O�L�H�G�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�U�H�D�V���� �V�X�F�K�� �D�V���V�S�D�F�H��
�V�F�L�H�Q�F�H���� �D�U�W�L�Þ�F�L�D�O�� �L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���� �D�Q�G�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�� �H�Q�H�U�J�\�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �V�\�V�W�H�P�V���� �$�F�K�L�H�Y�L�Q�J��
�8�$�(�p�V���J�R�D�O�V���Z�L�O�O���U�H�T�X�L�U�H���D���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���L�W�V���F�X�U�U�H�Q�W���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�D�Q�G���O�H�Y�H�U�D�J�L�Q�J���W�K�H�P���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���J�U�R�Z���L�W�V���5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���6�H�F�W�R�U���� 

�%�U�L�G�J�L�Q�J���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���J�R�D�O�V���V�H�W���E�\���W�K�H���8�$�(���D�Q�G���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���V�W�D�W�H���R�I���L�W�V���5�	�'���V�H�F�W�R�U��
�U�H�T�X�L�U�H�V�� �D�� �G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F�� �R�I�� �L�W�V�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �W�K�H��
�L�Q�S�X�W�V�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �W�R�� �D�G�Y�D�Q�F�H�� �L�W�����6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �S�D�W�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �M�X�V�W�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V���R�I���Þ�U�P�V�����E�X�W���W�K�H�\���V�H�U�Y�H���D�V���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V���R�I���W�K�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�K�D�W��
�D�U�H�� �L�Q�V�L�G�H�� �R�I�� �D�Q�� �H�F�R�Q�R�P�\���� �7�K�L�V�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�V�� �Q�R�W�� �R�Q�O�\�� �D�V�V�H�V�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �S�D�W�H�Q�W�V�� �E�X�W�� �D�O�V�R�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �T�X�D�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �L�P�S�D�F�W�� �R�I�� �W�K�H�V�H��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�����)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���W�K�H���V�S�H�F�L�Þ�F���D�U�H�D�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���8�$�(���H�[�F�H�O�V���R�U���O�D�J�V���L�Q��
�W�H�U�P�V�� �R�I�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �F�U�X�F�L�D�O�� �W�R�� �R�X�W�O�L�Q�H�� �K�R�Z�� �W�K�H�\�� �F�D�Q�� �E�H�� �O�H�Y�H�U�D�J�H�G�� �D�Q�G�� �V�X�S�S�R�U�W�H�G���I�R�U��
�I�X�U�W�K�H�U���S�U�R�J�U�H�V�V���L�Q���W�K�H���D�U�H�D���� 

���������7�K�H���2�X�W�S�X�W���R�I���W�K�H���5�	�'���6�H�F�W�R�U 

�)�L�U�V�W���� �U�H�J�D�U�G�L�Q�J�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �Y�R�O�X�P�H���� �L�W�� �F�D�Q�� �E�H�� �V�H�H�Q�� �W�K�D�W�� �L�W�� �L�V�� �E�H�O�R�Z�� �L�W�V��
�H�[�S�H�F�W�H�G�� �O�H�Y�H�O���� �J�L�Y�H�Q�� �L�W�V�� �*�'�3�� �S�H�U�� �&�D�S�L�W�D�����:�K�H�Q�� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �Z�L�W�K�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �R�I�� �V�L�P�L�O�D�U��
�O�H�Y�H�O�V���R�I���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�����W�K�H���8�$�(���X�Q�G�H�U�S�H�U�I�R�U�P�V���L�Q���L�W�V���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V����
�:�K�L�O�H���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�L�W�D�E�O�H���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���L�V���V�L�P�L�O�D�U���W�R���6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D�p�V���Q�X�P�E�H�U���D�Q�G���K�L�J�K�H�U��
�W�K�D�Q���W�K�D�W���R�I�� �P�R�V�W���R�I�� �W�K�H���*�&�&���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �L�W���U�H�P�D�L�Q�V�� �E�H�O�R�Z���4�D�W�D�U���D�Q�G���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\�� �E�H�O�R�Z��
�$�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O���3�H�H�U�V���� �7�K�H���S�D�W�W�H�U�Q�� �U�H�P�D�L�Q�V���Z�K�H�Q���D�G�M�X�V�W�L�Q�J�� �*�'�3�� �S�H�U�� �&�D�S�L�W�D�� �E�\�� �W�K�H���Q�D�W�X�U�D�O��
�U�H�V�R�X�U�F�H���U�H�Q�W�V�������V�H�H���)�L�J�X�U�H������ ���L�Q���$�S�S�H�Q�G�L�[�������� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H���������6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D��������������2 

 
�6�R�X�U�F�H�����2�S�H�Q�$�O�H�[�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V 

�6�L�P�L�O�D�U�O�\�����S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�\���U�H�P�D�L�Q�V���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\���E�H�O�R�Z���W�K�H���O�H�Y�H�O�V���R�I���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K��
�V�L�P�L�O�D�U���O�H�Y�H�O�V���R�I���*�'�3���S�H�U���F�D�S�L�W�D���D�Q�G���E�H�O�R�Z���S�H�H�U�V�����$�V���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H��
�8�$�(���S�U�R�G�X�F�H�V���S�D�W�H�Q�W�V���D�W���D���U�D�W�H���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\���E�H�O�R�Z���L�W�V���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q���S�H�H�U�V�����E�X�W���L�W���L�V���F�O�R�V�H���W�R��
�W�K�H���O�H�Y�H�O�V���R�I���L�W�V���U�H�J�L�R�Q�D�O���S�H�H�U�V�����V�X�F�K���D�V���6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D���D�Q�G���4�D�W�D�U�����3�D�W�H�Q�W���Þ�O�L�Q�J�V���I�R�U���W�K�H���8�$�(��
�D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �*�&�&�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �D�U�H�� �V�L�P�L�O�D�U�� �W�R�� �W�K�R�V�H�� �R�I�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �Z�L�W�K�� �P�X�F�K�� �O�R�Z�H�U�� �O�H�Y�H�O�V�� �R�I��
�L�Q�F�R�P�H�� �S�H�U�� �F�D�S�L�W�D���� �Z�K�L�F�K�� �K�L�J�K�O�L�J�K�W�V�� �O�L�P�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� �D�V�� �S�D�W�H�Q�W�V��
�F�D�Q���E�H���V�H�H�Q���D�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���I�H�D�W�X�U�H���R�I���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�����$���V�L�P�L�O�D�U���S�D�W�W�H�U�Q���F�D�Q���E�H���V�H�H�Q���Z�K�H�Q��
�D�G�M�X�V�W�L�Q�J�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�D�W�H�Q�W�V�� �E�\�� �T�X�D�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �*�'�3�� �S�H�U�� �&�D�S�L�W�D�� �E�\�� �W�K�H�� �V�L�]�H�� �R�I�� �W�K�H�� �Q�D�W�X�U�D�O��
�U�H�V�R�X�U�F�H�V���U�H�Q�W�����V�H�H���)�L�J�X�U�H������ ���L�Q���$�S�S�H�Q�G�L�[�������� 

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



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H���������3�D�W�H�Q�W�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D��������������3 

 

�'�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�� �J�D�S�� �L�Q�� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���K�D�V���E�H�H�Q���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���U�D�S�L�G�O�\���L�Q���W�K�H���O�D�V�W�������\�H�D�U�V�����'�U�L�Y�H�Q���E�\���U�D�S�L�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�V��
�L�Q���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���&�R�P�S�X�W�H�U���6�F�L�H�Q�F�H�����(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J�����D�Q�G���0�H�G�L�F�L�Q�H�����W�K�H���8�$�(���K�D�V���E�H�H�Q���D�E�O�H��
�W�R���J�U�R�Z���V�R�P�H���U�H�V�H�D�U�F�K���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q���I�D�V�W���J�U�R�Z�L�Q�J���Þ�H�O�G�V���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���J�U�R�Z�W�K��
�V�L�Q�F�H�������������K�D�V���Q�R�W���P�D�W�F�K�H�G���W�K�D�W���R�I���R�W�K�H�U���P�D�M�R�U���*�&�&���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���V�X�F�K���D�V���4�D�W�D�U���D�Q�G���6�D�X�G�L��
�$�U�D�E�L�D�����$�O�O���W�K�U�H�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���V�W�D�U�W�H�G���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�L�P�L�O�D�U���O�H�Y�H�O�V���L�Q�������������E�X�W���4�D�W�D�U�������������� �����D�Q�G��
�6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D�������������������K�D�Y�H���Z�L�G�H�Q�H�G���W�K�H���J�D�S���Z�L�W�K���W�K�H���8�$�(�������������� �����L�Q���W�K�H���O�D�V�W���I�H�Z���\�H�D�U�V����
�%�D�K�U�H�L�Q�����.�X�Z�D�L�W�����D�Q�G���2�P�D�Q���K�D�Y�H���G�L�Y�H�U�J�H�G���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\���I�U�R�P���W�K�H�V�H���J�U�R�X�S�V���R�I���F�R�X�Q�W�U�L�H�V����
�H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���Z�K�H�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�L�Q�J���I�R�U���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���X�V�L�Q�J���L�W�V���F�L�W�D�W�L�R�Q�V���� 

 
3���7�K�L�V���J�U�D�S�K���H�[�F�O�X�G�H�V���.�R�U�H�D�p�V���Q�X�P�E�H�U�V���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H���������6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���:�R�U�N�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���L�Q���*�&�&���F�R�X�Q�W�U�L�H�V������������������������4 

 
�6�R�X�U�F�H�����2�S�H�Q�$�O�H�[�����:�'�,�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�:�K�L�O�H���L�W���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���U�D�S�L�G���J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�D�W�H�Q�W�V���E�H�W�Z�H�H�Q�������������D�Q�G��������������
�S�D�W�H�Q�W���F�U�H�D�W�L�R�Q���V�W�D�J�Q�D�W�H�G���X�Q�W�L�O���������������)�U�R�P���)�L�J�X�U�H���������L�W���L�V���V�K�R�Z�Q���W�K�D�W���W�K�H���8�$�(�p�V���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J��
�D�F�W�L�Y�L�W�\���J�U�R�Z�W�K���E�H�W�Z�H�H�Q�������������D�Q�G�������������L�V���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���W�R���W�K�D�W���R�I���R�W�K�H�U���*�&�&���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���V�X�F�K��
�D�V���4�D�W�D�U���D�Q�G���6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D�����+�R�Z�H�Y�H�U�����J�U�R�Z�W�K���V�W�D�J�Q�D�W�H�G���X�Q�W�L�O������������ �Z�K�L�O�H���L�W���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���L�Q��
�6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D�����7�K�L�V���J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�H���8�$�(�����E�H�W�Z�H�H�Q�������������D�Q�G���������������K�D�V���F�R�P�H���S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W�O�\��
�I�U�R�P�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �3�K�\�V�L�F�V�� �D�Q�G�� �+�X�P�D�Q�� �1�H�F�H�V�V�L�W�L�H�V���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �L�Q�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\��
�F�O�D�V�V�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���S�D�W�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���S�H�U�L�R�G�����7�K�H���J�U�R�Z�W�K���L�Q���S�D�W�H�Q�W�V���U�D�Q�N�H�G��
�L�Q���W�K�H���W�R�S���������R�I���&�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���,�P�S�D�F�W5���L�V���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\���V�O�R�Z�H�U�����Z�K�L�F�K���U�H�V�X�O�W�V���L�Q���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W��
�J�D�S���E�H�W�Z�H�H�Q���6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D�p�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���R�Z�Q���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���W�K�D�W���Z�L�G�H�Q�V���R�Y�H�U���W�L�P�H�����Z�K�L�O�H���4�D�W�D�U�p�V��
�T�X�D�O�L�W�\���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���F�D�W�F�K�H�V���X�S���E�\�������������� 

 
4���1�X�P�E�H�U���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���Z�R�U�N�V���I�R�U�������������L�V���L�Q�F�R�P�S�O�H�W�H���L�Q���W�K�H���V�Q�D�S�V�K�R�W���X�W�L�O�L�]�H�G���I�R�U���W�K�L�V���D�Q�D�O�\�V�L�V�� 
5�&�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�� �,�P�S�D�F�W�� �L�V�� �D�� �P�H�D�V�X�U�H�� �F�U�H�D�W�H�G�� �E�\�� �3�D�W�H�Q�W�6�L�J�K�W�� �W�K�D�W�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�V�� �W�K�H�� �0�D�U�N�H�W�� �&�R�Y�H�U�D�J�H�� �D�Q�G�� �W�K�H��
�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���5�H�O�H�Y�D�Q�F�H���R�I���D���S�D�W�H�Q�W������ 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H���������3�D�W�H�Q�W�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���7�R�S���������3�D�W�H�Q�W�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H��������������
����������6�� 

 

�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����3�D�W�H�Q�W�6�L�J�K�W�����:�'�,�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�8�$�(�p�V���X�Q�G�H�U�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���L�Q���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���F�R�X�O�G���E�H���D���V�\�P�S�W�R�P���R�I���S�U�R�E�O�H�P�V��
�L�Q���L�W�V���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���I�X�Q�F�W�L�R�Q���R�U���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���G�H�P�D�Q�G���I�R�U���5�	�'���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��
�L�Q�V�L�G�H���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�����8�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�K�H���U�R�R�W���R�I���L�W�V���X�Q�G�H�U�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���U�H�T�X�L�U�H�V���D���P�R�U�H���L�Q��
�G�H�S�W�K���G�L�Y�H���L�Q�W�R���W�K�H���L�Q�S�X�W�V���W�K�D�W���J�R���L�Q�W�R���5�	�'�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�Q�G���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���L�Q��
�5�	�'������ �W�K�H�L�U�� �G�\�Q�D�P�L�F�V���� �D�Q�G�� �D�Q�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �L�W�V�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� �D�Q�G�� �K�R�Z�� �W�R��
�O�H�Y�H�U�D�J�H���W�K�H�P���P�R�Y�L�Q�J���I�R�U�Z�D�U�G���� 

���������8�$�(�p�V���5�H�V�H�D�U�F�K���3�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���)�X�Q�F�W�L�R�Q 

�������������$�Q���2�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���5�	�'���,�Q�S�X�W�V 

�$�W���Þ�U�V�W���V�L�J�K�W�����W�K�H���*�O�R�E�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���,�Q�G�H�[�����*�,�,�����V�K�R�Z�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���K�L�J�K���H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W�V���R�I��
�L�Q�S�X�W�V���I�R�U���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�$�(�����Z�K�L�O�H���L�W�V���R�X�W�S�X�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���K�D�V���Q�R�W���P�D�W�F�K�H�G���W�K�H��
�H�[�S�H�F�W�H�G�� �O�H�Y�H�O�� �J�L�Y�H�Q�� �L�W�V�� �L�Q�S�X�W�V�����,�W�V�� �K�L�J�K�H�U�� �L�Q�S�X�W�� �V�F�R�U�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �*�,�,�� �F�D�Q�� �E�H�� �D�W�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R��
�V�H�Y�H�U�D�O�� �L�Q�G�H�[�� �G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�V���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �W�K�R�V�H�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���� �D�Q�G��
�K�X�P�D�Q���F�D�S�L�W�D�O�����,�Q���W�H�U�P�V���R�I���R�X�W�S�X�W�����W�K�H���8�$�(���U�H�P�D�L�Q�V���R�Q���O�H�Y�H�O�V���V�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�R�V�H���H�[�K�L�E�L�W�H�G���E�\��
�R�W�K�H�U�� �*�X�O�I�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �6�D�X�G�L�� �$�U�D�E�L�D�� �R�U�� �4�D�W�D�U���� �E�X�W�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\�� �E�H�O�R�Z�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�K�X�E�V���O�L�N�H���+�R�Q�J���.�R�Q�J���R�U���6�L�Q�J�D�S�R�U�H�����7�K�H���O�R�Z�H�U���W�K�D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�X�W�S�X�W���F�D�Q���E�H��
�D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���T�X�D�O�L�W�\���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����T�X�D�O�L�W�\���S�D�W�H�Q�W�V�����W�U�D�G�H�P�D�U�N�V�����D�Q�G���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O��

 
6���1�X�P�E�H�U���R�I���S�D�W�H�Q�W�V���I�R�U�������������L�V���L�Q�F�R�P�S�O�H�W�H���L�Q���W�K�H���V�Q�D�S�V�K�R�W���X�W�L�O�L�]�H�G���I�R�U���W�K�L�V���D�Q�D�O�\�V�L�V�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�G�H�V�L�J�Q�V���� �G�H�V�S�L�W�H�� �K�D�Y�L�Q�J�� �D�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �K�L�J�K�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �F�U�H�D�W�L�Y�H�� �R�X�W�S�X�W���� �D�V�� �D�J�J�U�H�J�D�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H��
�.�Q�R�Z�O�H�G�J�H���2�X�W�S�X�W���6�X�E���,�Q�G�H�[���R�I���W�K�H���*�,�,���� 

�)�L�J�X�U�H���������*�O�R�E�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���,�Q�G�H�[���������������,�Q�S�X�W���6�F�R�U�H���D�Q�G���2�X�W�S�X�W���6�F�R�U�H 

 
�6�R�X�U�F�H�����*�O�R�E�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���,�Q�G�H�[���5�H�S�R�U�W������������ 

�8�$�(�� �H�[�K�L�E�L�W�V�� �V�W�U�R�Q�J�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�� �L�Q�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �L�Q�S�X�W�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �V�X�S�S�R�U�W�� �R�I�� �W�K�H��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���H�F�R�V�\�V�W�H�P���L�Q���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�����:�K�L�O�H���W�K�H���O�H�Y�H�O�V���L�Q���D�O�O���V�X�E���L�Q�G�H�[�H�V���D�U�H���K�L�J�K���U�H�O�D�W�L�Y�H��
�W�R���W�K�H���Z�R�U�O�G���D�Q�G���W�R���R�W�K�H�U���*�&�&���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����W�K�H���8�$�(���L�V���V�W�L�O�O���E�H�O�R�Z���W�K�H���D�Y�H�U�D�J�H���O�H�Y�H�O�V���V�H�H�Q���L�Q��
�D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �S�H�H�U�V�� �V�X�F�K�� �D�V�� �1�R�U�Z�D�\���� �&�D�Q�D�G�D���� �D�Q�G�� �6�L�Q�J�D�S�R�U�H���� �7�K�H�� �J�D�S�� �L�V�� �O�D�U�J�H�U�� �L�Q�� �W�K�H��
�P�D�U�N�H�W���V�R�S�K�L�V�W�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���E�X�V�L�Q�H�V�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�����8�$�(�p�V���H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W���O�H�Y�H�O�V��
�L�Q���W�K�H�V�H���L�Q�S�X�W�V���S�X�W���W�K�H�P���R�Q���S�D�U���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K���V�L�P�L�O�D�U���O�H�Y�H�O�V���R�I���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D����
�Z�K�H�Q���H�[�F�O�X�G�L�Q�J���Q�D�W�X�U�D�O���U�H�V�R�X�U�F�H���U�L�F�K���F�R�X�Q�W�U�L�H�V������ 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H���������,�Q�S�X�W���6�X�E���,�Q�G�H�[�H�V�����8�$�(���Y�V�����3�H�H�U�V 

 

�6�R�X�U�F�H�����*�O�R�E�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���,�Q�G�H�[���5�H�S�R�U�W���������������D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�(�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �I�R�U�� �W�K�H�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �S�U�R�F�H�V�V�� �L�V�� �W�K�H�� �+�X�P�D�Q�� �&�D�S�L�W�D�O��
�D�Q�G���� �V�S�H�F�L�Þ�F�D�O�O�\���� �L�W�V�� �5�	�'�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �Z�K�H�U�H�� �L�W�� �W�U�D�L�O�V�� �E�H�K�L�Q�G�� �L�W�V�� �D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �S�H�H�U�V����
�7�K�H�� �8�$�(�p�V�� �U�H�V�X�O�W�V�� �R�Q�� �*�H�Q�H�U�D�O�� �(�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �D�U�H�� �V�O�L�J�K�W�O�\�� �D�E�R�Y�H�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �G�U�L�Y�H�Q�� �L�Q�� �S�D�U�W�� �E�\��
�Z�H�D�N�Q�H�V�V�H�V���L�Q���L�W�V���3�,�6�$���V�F�R�U�H�V���D�Q�G���W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���O�R�Z���O�H�Y�H�O�V���R�I���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���R�Q���(�G�X�F�D�W�L�R�Q��
�Z�L�W�K�� �U�H�V�S�H�F�W�� �W�R�� �*�'�3���� �7�K�H�V�H�� �U�H�V�X�O�W�V�� �F�R�X�O�G�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\�� �H�[�S�O�D�L�Q�� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �O�R�Z�� �O�H�Y�H�O�V�� �R�I��
�W�H�U�W�L�D�U�\�� �H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W���E�\�� �K�L�J�K���V�F�K�R�R�O���J�U�D�G�X�D�W�H�V���L�Q���W�K�H���8�$�(���� �Z�K�L�F�K���L�V�� �F�R�P�S�H�Q�V�D�W�H�G���E�\�� �W�K�H��
�K�L�J�K�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �V�W�X�G�H�Q�W�V�� �L�Q�F�R�P�L�Q�J�� �L�Q�W�R�� �8�$�(�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �K�L�J�K��
�Q�X�P�E�H�U���R�I���J�U�D�G�X�D�W�H�V���L�Q���W�K�H���V�F�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G���H�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J���Þ�H�O�G�V�����,�Q���5�	�'�����W�K�H���8�$�(���S�H�U�I�R�U�P�V��
�P�X�F�K�� �E�H�W�W�H�U�� �W�K�D�Q�� �W�K�H�� �D�Y�H�U�D�J�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �*�&�&���� �K�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �V�L�]�H�D�E�O�H�� �J�D�S�� �Z�L�W�K��
�D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �S�H�H�U�V�� �V�X�F�K�� �D�V�� �6�L�Q�J�D�S�R�U�H�� �Z�K�L�F�K�� �F�R�X�O�G�� �H�[�S�O�D�L�Q�� �W�K�H�� �J�D�S�� �L�Q�� �U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W��
�F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K���V�L�P�L�O�D�U���O�H�Y�H�O�V���R�I���*�'�3���S�H�U���F�D�S�L�W�D�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H���������+�X�P�D�Q���&�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���5�H�V�H�D�U�F�K���6�X�E���,�Q�G�H�[�H�V 

 
�6�R�X�U�F�H�����*�O�R�E�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���,�Q�G�H�[���5�H�S�R�U�W������������ 

�$�W���L�W�V���F�R�U�H�����5�	�'���F�D�Q���E�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���D�V���D���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V���Z�K�H�U�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���D�Q�G��
�Þ�U�P�V���F�R�P�E�L�Q�H���V�S�H�F�L�Þ�F���I�D�F�W�R�U�V���V�X�F�K���D�V���O�D�E�R�U�����U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�����D�Q�G���F�D�S�L�W�D�O�����S�U�R�[�L�H�G���5�	�'��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����D�V�� �L�Q�S�X�W�V�� �W�R�� �S�U�R�G�X�F�H�� �R�X�W�S�X�W�� ���S�D�W�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�������,�Q�� �2�(�&�'��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���W�K�H���O�D�V�W���������\�H�D�U�V�����D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���������L�Q���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�V��
�D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���D�Q���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I�����������������Z�K�L�O�H���L�W��
�L�V���Q�R�W���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���D�Q�\���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���J�U�R�Z�W�K���L�Q���S�D�W�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H�������\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H����
�6�L�P�L�O�D�U�O�\�����D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���������L�Q���U�H�D�O���5�	�'���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���L�V���F�R�U�U�H�O�D�W�H�G���Z�L�W�K���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H��
�Q�X�P�E�H�U���R�I���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���������������D�Q�G���L�Q���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�D�W�H�Q�W�V���R�I���������������� 

�1�R�W���R�Q�O�\���L�V���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���E�X�W���W�K�H���G�H�Q�V�L�W�\���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K��
�K�X�P�D�Q���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�S�X�W�V���L�Q���L�W�V���H�F�R�Q�R�P�\���S�O�D�\�V���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���U�R�O�H���L�Q���W�K�H���R�X�W�S�X�W���R�I���W�K�H���5�	�'��
�V�H�F�W�R�U�����3�U�H�Y�L�R�X�V���U�H�V�H�D�U�F�K���K�D�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���D���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���E�H�W�Z�H�H�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���K�X�P�D�Q���F�D�S�L�W�D�O��
�G�H�Q�V�L�W�\�����5�+�&�'�����D�Q�G���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���S�D�W�H�Q�W�V���D�Q�G���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����$�\�X�Q�����+�D�D�N���D�Q�G���*�L�Q�W�K�H�U����
������������7���:�K�L�O�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �R�Y�H�U�D�O�O�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �K�D�Y�H�� �K�D�G�� �O�H�V�V�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W��
�H�I�I�H�F�W�V�� �R�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �S�D�W�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �G�H�Q�V�L�W�\�� �L�V�� �D�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W��
�I�D�F�W�R�U���L�Q���F�U�R�V�V���F�R�X�Q�W�U�\���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q�V���� 

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



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�������������8�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�K�H���8�$�(�p�V���+�X�P�D�Q���&�D�S�L�W�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V 

�$�V�� �S�D�U�W�� �R�I�� �L�W�V�� �1�D�W�L�R�Q�D�O�� �,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �6�W�U�D�W�H�J�\���� �W�K�H�� �8�$�(�� �K�D�V�� �S�X�W�� �V�S�H�F�L�D�O�� �H�P�S�K�D�V�L�V�� �R�Q��
�H�G�X�F�D�W�L�Q�J���� �D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���� �D�Q�G�� �U�H�W�D�L�Q�L�Q�J�� �W�R�S�� �W�D�O�H�Q�W���L�Q�� �L�W�V�� �H�F�R�Q�R�P�\�����,�W�V�� �R�Y�H�U�D�O�O�� �V�W�U�D�W�H�J�\��
�D�U�R�X�Q�G���K�X�P�D�Q���F�D�S�L�W�D�O���L�Q���6�F�L�H�Q�F�H�����7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����D�Q�G���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���$�U�W�L�Þ�F�L�D�O���,�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H��
�R�X�W�O�L�Q�H�V�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �D�U�R�X�Q�G�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�D�O�H�Q�W�� �W�K�D�W�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J�� �W�K�H��
�J�R�D�O�� �R�I�� �K�D�Y�L�Q�J�� �D�Q�� �H�F�R�Q�R�P�\���� �L�Q�� �Z�K�L�F�K�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �Z�R�U�N�H�U�V�� �F�R�P�S�U�L�V�H�� �D�U�R�X�Q�G�� �������� �R�I�� �W�K�H��
�Z�R�U�N�I�R�U�F�H�����7�K�H���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�L�V���J�R�D�O���L�Q�Y�R�O�Y�H�V���D���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���S�R�O�L�F�L�H�V���V�X�U�U�R�X�Q�G�L�Q�J��
�(�P�L�U�D�W�L�]�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �W�U�D�Q�V�I�H�U�� �R�I�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �I�U�R�P�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �Z�R�U�N�V�� �W�R�� �W�K�H�� �O�R�F�D�O�� �Z�R�U�N�I�R�U�F�H����
�V�N�L�O�O�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���L�Q���W�H�U�W�L�D�U�\���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���J�O�R�E�D�O���W�D�O�H�Q�W���D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�L�H�V�����E�R�W�K���I�R�U���L�W�V��
�O�D�E�R�U���I�R�U�F�H���D�Q�G���D�V���V�W�X�G�H�Q�W�V���I�R�U���L�W�V���K�L�J�K�H�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���V�H�F�W�R�U���� 

�$�Q�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �V�R�X�U�F�H�� �I�R�U�� �I�X�W�X�U�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �F�R�P�H�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �V�W�X�G�H�Q�W�V�� �J�U�D�G�X�D�W�L�Q�J��
�I�U�R�P���O�R�F�D�O���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�����I�R�U���Z�K�L�F�K���W�K�H���8�$�(���L�V���D���P�D�M�R�U���D�W�W�U�D�F�W�R�U���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���W�D�O�H�Q�W�����(�Y�H�Q��
�W�K�R�X�J�K���W�K�H���8�$�(���G�R�H�V���Q�R�W���O�L�V�W���D���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�Q���W�K�H���W�R�S�������R�I���W�K�H���$�U�D�E���U�H�J�L�R�Q�����L�W���K�D�V���P�D�Q�D�J�H�G��
�W�R���F�U�H�D�W�H���D���Q�H�W�Z�R�U�N���R�I���O�R�F�D�O���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���W�K�D�W���S�H�U�I�R�U�P���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���Z�H�O�O���L�Q���W�K�H��
�U�H�J�L�R�Q�� �R�Q�� �D�Y�H�U�D�J�H���� �7�K�L�V�� �H�F�R�V�\�V�W�H�P�� �R�I�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �K�D�V�� �D�O�O�R�Z�H�G�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �W�R�� �D�F�W�� �D�V�� �D��
�P�D�M�R�U�� �K�X�E�� �I�R�U�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �V�W�X�G�H�Q�W�V�� �O�R�R�N�L�Q�J�� �I�R�U�� �X�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H�� �D�Q�G�� �D�G�Y�D�Q�F�H�G�� �G�H�J�U�H�H�V���� �,�Q��
�F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�����W�K�H���O�R�R�V�H�Q�L�Q�J���R�I���Y�L�V�D���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���I�R�U���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���V�W�X�G�H�Q�W�V���L�Q�������������H�[�S�D�Q�G�H�G��
�W�K�H���S�R�R�O���R�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�D�O�H�Q�W���I�R�U���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���8�$�(�����)�L�J�X�U�H���������� 

�)�L�J�X�U�H���������,�Q�E�R�X�Q�G���7�H�U�W�L�D�U�\���6�W�X�G�H�Q�W�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�������������� 

 
�6�R�X�U�F�H�����:�'�,�����8�1�(�6�&�2�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�(�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���W�K�H���8�$�(���K�D�V���E�H�H�Q���D�E�O�H���W�R���D�W�W�U�D�F�W���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�W���Y�H�U�\���K�L�J�K���U�D�W�H�V���W�R���L�W�V���K�L�J�K�H�U��
�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �V�\�V�W�H�P���� �V�W�X�G�H�Q�W�V�� �S�X�U�V�X�L�Q�J�� �D�G�Y�D�Q�F�H�G�� �G�H�J�U�H�H�V�� �D�Q�G�� �V�W�X�G�H�Q�W�V�� �L�Q�� �6�7�(�0��
�Þ�H�O�G�V���U�H�P�D�L�Q���F�O�R�V�H���W�R���S�H�H�U�V�����8�$�(�p�V���V�X�F�F�H�V�V���L�Q���D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���I�R�U�H�L�J�Q���V�W�X�G�H�Q�W�V���K�D�V���Q�R�W���\�H�W��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G�� �L�Q�W�R�� �D�G�Y�D�Q�F�H�G�� �V�W�X�G�L�H�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �0�D�V�W�H�U�� �R�U�� �3�K�'�� �G�H�J�U�H�H�V���� �)�R�U�� �L�Q�V�W�D�Q�F�H���� �L�W�� �L�V��
�V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\���E�H�O�R�Z���Z�K�D�W���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���R�I���D���F�R�X�Q�W�U�\���Z�L�W�K���L�W�V���O�H�Y�H�O���R�I���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����E�X�W���L�W���L�V���R�Q��
�S�D�U���Z�L�W�K���L�W�V���*�&�&���S�H�H�U�V���D�Q�G���6�L�Q�J�D�S�R�U�H�����,�Q���W�H�U�P�V���R�I���D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q���R�I���6�7�(�0���V�W�X�G�H�Q�W�V�����L�W�V���U�D�W�H���L�V��
�F�O�R�V�H���W�R���L�W�V���H�[�S�H�F�W�H�G���O�H�Y�H�O���J�L�Y�H�Q���L�W�V���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D���D�Q�G���L�V���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���W�R���P�D�Q�\���R�I���L�W�V���S�H�H�U�V��
���)�L�J�X�U�H�����������7�K�H�V�H���I�H�D�W�X�U�H�V���R�I���W�K�H���8�$�(�p�V���K�L�J�K�H�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���V�\�V�W�H�P���F�D�Q���E�H���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���E�\���W�K�H��
�V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�W�X�G�H�Q�W�V���J�R�L�Q�J���W�R���S�X�U�V�X�H���X�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H���V�W�X�G�L�H�V���D�Q�G���W�K�H���V�X�F�F�H�V�V���L�Q��
�D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J�� �V�W�X�G�H�Q�W�V�� �L�Q�W�R���R�W�K�H�U���Þ�H�O�G�V���V�X�F�K���D�V�� �%�X�V�L�Q�H�V�V���� �7�U�D�Q�V�I�R�U�P�L�Q�J�� �W�K�H���V�X�F�F�H�V�V���R�I�� �W�K�H��
�V�W�X�G�H�Q�W�� �D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q�� �W�R�� �D�� �S�L�S�H�O�L�Q�H�� �R�I�� �I�X�W�X�U�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �Z�L�O�O�� �U�H�T�X�L�U�H�� �D�F�W�L�Y�H�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �W�K�D�W��
�H�[�S�R�V�H�V���W�K�H���W�D�O�H�Q�W���W�R���U�H�V�H�D�U�F�K���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�Q�G���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�V���W�K�H���I�R�U�H�L�J�Q���W�D�O�H�Q�W���L�Q���6�7�(�0���Þ�H�O�G�V��
�L�Q�W�R���5�	�'���Z�R�U�N�H�U�V������ 

�)�L�J�X�U�H�� ������ �$�G�Y�D�Q�F�H�G�� �6�W�X�G�L�H�V�� �D�Q�G�� �6�7�(�0�� �6�W�X�G�H�Q�W�V�� �S�H�U�� �7�K�R�X�V�D�Q�G�� �3�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �*�'�3�� �S�H�U��
�&�D�S�L�W�D 

 
�6�R�X�U�F�H�����8�1�(�6�&�2�����:�'�,�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�8�$�(�p�V���L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�E�O�H���W�R���D�W�W�U�D�F�W���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���Q�X�P�E�H�U���R�I���Z�R�U�N�H�U�V���W�R���6�7�(�0��
�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V���L�Q���L�W�V���O�D�E�R�U���I�R�U�F�H��8���$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���G�D�W�D���L�V���Q�R�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���P�D�Q�\���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q��
�W�K�H���Z�R�U�O�G�����L�W���V�K�R�Z�V���W�K�H���8�$�(���D�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���O�H�D�G�L�Q�J���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���6�7�(�0���Z�R�U�N�H�U�V����
�M�X�V�W�� �E�H�K�L�Q�G�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �O�L�N�H�� �6�Z�L�W�]�H�U�O�D�Q�G�� �D�Q�G�� �6�L�Q�J�D�S�R�U�H�� ���)�L�J�X�U�H������ ������ �7�K�H�V�H�� �Z�R�U�N�H�U�V�� �D�U�H��
�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G���L�Q���L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���8�$�(�� �K�D�V���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�V���R�U���Z�K�H�U�H���W�K�H�U�H��
�K�D�V���E�H�H�Q���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�H���O�D�V�W���I�H�Z���\�H�D�U�V�����V�X�F�K���D�V���+�H�D�O�W�K���$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q����

 
8���0�H�W�K�R�G�R�O�R�J�\���W�R���F�O�D�V�V�L�I�\���6�7�(�0���Z�R�U�N�H�U�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���,�7���V�S�H�F�L�D�O�L�V�W�V�����H�Q�J�L�Q�H�H�U�V�����V�\�V�W�H�P�V���W�H�F�K�Q�L�F�L�D�Q�V�����P�D�Q�D�J�H�U�V����
�D�Q�G���R�W�K�H�U���R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V�����,�/�2������������������ 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�D�Q�G���&�R�P�S�X�W�H�U���S�U�R�J�U�D�P�P�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���Z�K�L�F�K���F�R�P�S�U�L�V�H���P�R�U�H���W�K�D�Q�����������R�I���D�O�O���Z�R�U�N�H�U�V���L�Q��
�6�7�(�0�� �R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V���� �$�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �,�/�2�� ���������������� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �������� �R�I�� �Z�R�U�N�H�U�V�� �L�Q�� �6�7�(�0��
�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���W�H�U�W�L�D�U�\���G�H�J�U�H�H�V�����D�Q�G���W�K�H���J�U�R�Z�W�K���K�D�V���E�H�H�Q���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G���L�Q���W�K�L�V���V�H�J�P�H�Q�W��
�R�I���Z�R�U�N�H�U�V�� 

�)�L�J�X�U�H������ ���� �:�R�U�N�H�U�V�� �L�Q�� �6�7�(�0�� �2�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V�� �S�H�U�� �7�K�R�X�V�D�Q�G�� �3�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �*�'�3�� �S�H�U�� �&�D�S�L�W�D��
������������ 

 
�6�R�X�U�F�H�����,�/�2�����:�'�,�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�'�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�� �V�X�F�F�H�V�V�� �R�I�� �D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �V�W�X�G�H�Q�W�V�� �W�R�� �L�W�V�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �D�Q�G��
�Z�R�U�N�H�U�V�� �L�Q�W�R�� �6�7�(�0�� �R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V���� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �U�H�P�D�L�Q�V�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\��
�E�H�O�R�Z���L�W�V���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�H�H�U�V���D�Q�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K���V�L�P�L�O�D�U���O�H�Y�H�O�V���R�I���L�Q�F�R�P�H�����&�R�P�S�D�U�H�G��
�W�R���R�W�K�H�U���R�L�O���H�F�R�Q�R�P�L�H�V���L�Q���W�K�H���*�X�O�I�����W�K�H���8�$�(���K�D�V���D���K�L�J�K�H�U���S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���L�W�V��
�S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����E�X�W���L�W���L�V���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\���E�H�O�R�Z���R�W�K�H�U���S�H�H�U�V�����,�W�V���5�	�'���H�F�R�V�\�V�W�H�P���K�D�V���E�H�H�Q���X�Q�D�E�O�H��
�W�R���W�U�D�Q�V�O�D�W�H���L�W�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���R�S�H�Q���O�D�E�R�U���P�D�U�N�H�W�����L�W�V���V�X�F�F�H�V�V���L�Q���D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�X�G�H�Q�W�V����
�D�Q�G�� �L�W�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �K�L�J�K�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �J�U�D�G�X�D�W�H�V�� �L�Q�� �V�F�L�H�Q�F�H�V�� �D�Q�G�� �H�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J�� �L�Q�W�R�� �D�� �O�D�U�J�H�U��
�V�H�F�W�R�U���� �$�V�� �W�K�H�� �R�X�W�S�X�W�� �R�I�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�� �R�Q�� �L�W�V�� �O�D�E�R�U�� �L�Q�S�X�W�V���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �P�H�U�L�W�� �L�Q��
�G�H�H�S�H�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �L�Q�W�R�� �W�K�H�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�Q�� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���P�L�J�K�W���E�H���I�D�F�L�Q�J���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����)�X�O�O���7�L�P�H���(�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�����)�7�(�����5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�������������� 

 
�6�R�X�U�F�H�����8�1�(�6�&�2�����:�'�,�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�7�K�H�U�H�� �K�D�V�� �Q�R�W�� �E�H�H�Q�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�� �S�U�R�J�U�H�V�V�� �L�Q�� �F�O�R�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �J�D�S�� �L�Q�� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���V�L�Q�F�H������������9���7�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���Z�R�U�N�H�U�V���L�Q��
�W�K�H�� �H�F�R�Q�R�P�\�� �G�X�H�� �W�R�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �Y�L�V�D�� �U�H�J�L�P�H�� �K�D�V�� �O�H�G�� �W�R�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�Q��
�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���L�Q���K�L�J�K���V�N�L�O�O���R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V���V�X�F�K���D�V���P�D�Q�D�J�H�U�V�����S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V�����D�Q�G���W�H�F�K�Q�L�F�L�D�Q�V����
�+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �)�7�(�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �G�H�G�L�F�D�W�H�G�� �W�R�� �5�	�'�� �K�D�V�� �U�H�P�D�L�Q�H�G�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\��
�V�W�D�J�Q�D�Q�W���V�L�Q�F�H���������������7�K�L�V���K�D�V���O�H�G���W�R���D���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���G�H�Q�V�L�W�\���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���O�D�E�R�U��
�I�R�U�F�H���� �Z�K�L�F�K�� �P�L�J�K�W�� �E�H�� �G�H�W�U�L�P�H�Q�W�D�O�� �W�R�� �W�K�H�� �D�G�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �W�K�H�� �V�H�F�W�R�U�� �D�Q�G�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �K�L�Q�W�V��
�D�E�R�X�W���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V���W�K�D�W���D�U�H���V�S�H�F�L�Þ�F���W�R���W�K�H���5�	�'���V�H�F�W�R�U���D�Q�G���Q�R�W���W�R���W�K�H���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W��
�R�I�� �K�L�J�K�O�\�� �V�N�L�O�O�H�G�� �Z�R�U�N�H�U�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�$�(�� �P�D�U�N�H�W���� �D�I�W�H�U�� �W�K�H�� �G�H�F�U�H�D�V�H�� �F�D�X�V�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �&�2�9�,�'��
�S�D�Q�G�H�P�L�F���L�Q�������������� 

 
9���$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���8�1�(�6�&�2���Q�R�W�H�V���R�Q���8�$�(�p�V���G�D�W�D�����W�K�H�U�H���L�V���D���E�U�H�D�N���L�Q���W�K�H���V�H�U�L�H�V���R�F�F�X�U�U�L�Q�J���L�Q�������������Z�K�L�F�K���O�L�P�L�W�V��
�W�K�H���D�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���W�K�H���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�Y�H�U���W�L�P�H������ 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����6�K�D�U�H���R�I���)�7�(���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���7�R�W�D�O���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H���:�R�U�N�H�U�V10 

 
�6�R�X�U�F�H�����)�&�6�&�����0�2�+�5�( 

�7�K�H�� �J�D�S�� �U�H�P�D�L�Q�V�� �Z�K�H�Q�� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �E�\�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O�� �V�H�F�W�R�U�� �W�R�� �2�(�&�'�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �D�Q�G��
�R�W�K�H�U�� �V�H�O�H�F�W�H�G�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V11�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �G�D�W�D�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �)�L�J�X�U�H������ ���� �)�7�(��
�5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���*�'�3�� �S�H�U���&�D�S�L�W�D���� �E�\�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���V�H�F�W�R�U������������������ �W�K�H��
�F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �G�H�Q�V�L�W�\�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �L�Q�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I��
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���L�V���Z�H�D�N�����+�H�U�H�����W�K�H���8�$�(���S�H�U�I�R�U�P�V���E�H�W�W�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���*�&�&���D�Q�G��
�&�D�Q�D�G�D�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���L�V���V�W�U�R�Q�J�H�U���L�Q���W�K�H���%�X�V�L�Q�H�V�V���6�H�F�W�R�U���D�Q�G���+�L�J�K�H�U���(�G�X�F�D�W�L�R�Q��
�6�H�F�W�R�U�� �Z�K�H�U�H�� �W�K�H�� �8�$�(�� �L�V�� �E�H�K�L�Q�G�� �D�O�O�� �L�W�V�� �D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �S�H�H�U�V���� �)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H���� �W�K�H�� �J�D�S�� �L�V��
�Q�R�W�L�F�H�D�E�O�\���O�D�U�J�H�U���L�Q���W�K�H���+�L�J�K�H�U���(�G�X�F�D�W�L�R�Q���V�H�F�W�R�U�����Z�K�H�U�H���W�K�H���8�$�(���O�D�J�V���E�H�K�L�Q�G���R�W�K�H�U���*�&�&��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�Q�G���K�D�V���D���V�L�]�H�D�E�O�H���J�D�S���Z�L�W�K���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�H�H�U�V�����*�L�Y�H�Q���W�K�D�W���W�K�H���8�$�(�
�V���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V��
�D�U�H���S�U�H�G�R�P�L�Q�D�Q�W�O�\���Þ�Q�D�Q�F�H�G���E�\���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����W�K�D�W���V�W�D�W�H���R�Z�Q�H�G���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����6�2�(�V�����O�H�D�G��
�E�X�V�L�Q�H�V�V���U�H�V�H�D�U�F�K�����D�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���H�P�S�O�R�\�V���D���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O���S�R�U�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V����
�L�W�
�V�� �F�U�X�F�L�D�O�� �W�R�� �L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�H�� �L�I�� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �E�D�U�U�L�H�U�V�� �S�U�H�Y�H�Q�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�Q�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U��
�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���+�L�J�K�H�U���(�G�X�F�D�W�L�R�Q���V�H�F�W�R�U�� 

 
10���)�L�J�X�U�H�V���R�I���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���Z�R�U�N�H�U�V���I�R�U�������������D�U�H���F�D�O�F�X�O�D�W�H�G���L�Q�W�H�U�S�R�O�D�W�L�Q�J���Y�D�O�X�H�V���R�I�������������D�Q�G������������ 
11���2�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���D�U�H���&�K�L�Q�D�����,�Q�G�L�D�����6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D�����4�D�W�D�U�����5�X�V�V�L�D�����6�L�Q�J�D�S�R�U�H�����$�U�J�H�Q�W�L�Q�D�����D�Q�G���8�$�(�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����)�7�(���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�����E�\���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O��
�V�H�F�W�R�U�������������� 

 
�6�R�X�U�F�H�����)�&�6�&�����8�$�(�������2�(�&�'�����3�6�$�����4�D�W�D�U�������*�$�6�����6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D�������1�,�7�,���$�D�\�R�J�����,�Q�G�L�D�� 

�7�K�H�� �G�H�F�O�L�Q�H�� �L�Q�� �W�K�H���Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�H�F�W�R�U�� �D�Q�G���E�X�V�L�Q�H�V�V��
�F�D�X�V�H�G���E�\���&�2�9�,�'���������Z�D�V���S�D�U�W�L�D�O�O�\���R�I�I�V�H�W���E�\���W�K�H���V�W�U�R�Q�J���J�U�R�Z�W�K���W�K�D�W���+�L�J�K�H�U���(�G�X�F�D�W�L�R�Q��
�K�D�V�� �H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G�� �V�L�Q�F�H�� �������������:�K�L�O�H�� �W�K�H�� �G�\�Q�D�P�L�F�V�� �R�I�� �W�K�H�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�Q�� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �L�V�� �P�D�L�Q�O�\�� �G�U�L�Y�H�Q�� �E�\�� �W�K�H�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�Q�� �W�K�H�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �V�H�F�W�R�U���� �W�K�H�U�H�� �K�D�V�� �E�H�H�Q��
�V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�� �J�U�R�Z�W�K�� �F�R�P�L�Q�J�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �+�L�J�K�H�U�� �(�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �6�H�F�W�R�U�� �L�Q�� �W�K�H�� �O�D�V�W�� �I�H�Z�� �\�H�D�U�V����
�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����L�Q���������������W�K�H���%�X�V�L�Q�H�V�V���6�H�F�W�R�U���D�Q�G���W�K�H���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���6�H�F�W�R�U���Z�H�U�H���V�W�L�O�O���E�H�O�R�Z��
�W�K�H�L�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�� �O�H�Y�H�O�V�� �R�I�� ���������� �Z�K�H�Q�� �W�K�H�� �+�L�J�K�H�U�� �(�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �6�H�F�W�R�U�� �D�O�U�H�D�G�\��
�H�[�K�L�E�L�W�H�G���D���������J�U�R�Z�W�K���R�Y�H�U���L�W�V���O�H�Y�H�O�V���R�I���������������*�L�Y�H�Q���W�K�H���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���J�U�R�Z�W�K���W�K�D�W���R�F�F�X�U�U�H�G��
�L�Q�������������L�Q���W�K�H���8�$�(���L�Q���W�K�H���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U�����W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�H�F�W�R�U���P�D�\���K�D�Y�H���D�O�U�H�D�G�\���U�H�F�R�Y�H�U�H�G��
�L�W�V�������������O�H�Y�H�O�V12���� 

 
12���$�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W���W�K�H�U�H���D�U�H���Q�R���Þ�J�X�U�H�V���I�R�U���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�p���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���L�Q�������������W�R���F�R�P�S�X�W�H���W�K�H���G�H�Q�V�L�W�\��
�R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���8�$�(���H�F�R�Q�R�P�\���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����5�H�V�H�D�U�F�K���(�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���,�Q�G�H�[�����E�\���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���6�H�F�W�R�U������������������������ 

 

�6�R�X�U�F�H�����)�&�6�&�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�8�$�(�p�V���G�H�Q�V�L�W�\���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�V���E�U�R�D�G�O�\���L�Q���O�L�Q�H���Z�L�W�K���L�W�V���H�[�S�H�F�W�H�G���Y�D�O�X�H���J�L�Y�H�Q���W�K�H���5�	�'��
�L�Q�W�H�Q�V�L�W�\���R�I���L�W�V���H�[�S�R�U�W�V���D�Q�G���L�W�V���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�����V�X�J�J�H�V�W�L�Q�J���W�K�D�W���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�V��
�Z�L�W�K���W�K�H���G�H�P�D�Q�G���R�I���L�W�V���L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V�����8�V�L�Q�J���W�K�H���L�Q�W�H�Q�V�L�W�\���R�I���5�	�'���D�V�V�H�W�V���D�W���W�K�H���L�Q�G�X�V�W�U�\���O�H�Y�H�O��
�L�Q���W�K�H���8�6�����W�K�H���8�$�(���L�V���E�H�O�R�Z���W�K�H���O�H�Y�H�O�V���R�I���5�	�'���L�Q�W�H�Q�V�L�W�\���W�K�D�W���L�W�V���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�H�H�U�V���H�[�K�L�E�L�W��
�E�X�W���L�V���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\���P�R�U�H���5�	�'���L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���W�K�D�Q���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���R�I���W�K�H���*�&�&�����:�K�H�Q���F�R�P�S�D�U�L�Q�J���L�W��
�Z�L�W�K���W�K�H���G�H�Q�V�L�W�\���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���O�D�E�R�U���I�R�U�F�H�����W�K�H�U�H���L�V���D���S�R�V�L�W�L�Y�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�K�L�F�K��
�V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���W�K�L�V���P�L�J�K�W���E�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���I�D�F�W�R�U�V���V�X�F�K���D�V���W�K�H���G�H�P�D�Q�G���I�R�U���5�	�'���O�D�E�R�U���L�Q��
�W�K�H�� �L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V�� �R�I�� �D�� �F�R�X�Q�W�U�\���� �6�S�H�F�L�Þ�F�D�O�O�\�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�D�V�H�� �R�I�� �W�K�H�� �8�$�(���� �W�K�H�� �G�H�Q�V�L�W�\�� �R�I���W�K�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���V�H�H�P�V���W�R���E�H���D�W���W�K�H���O�H�Y�H�O���H�[�S�H�F�W�H�G���I�U�R�P���L�W�V���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���/�D�E�R�U���)�R�U�F�H���D�Q�G���:�H�L�J�K�W�H�G���5�	�'���,�Q�W�H�Q�V�L�W�\���R�I���,�Q�G�X�V�W�U�\���D�Q�G��
�(�[�S�R�U�W�V 

 

�6�R�X�U�F�H�����&�2�0�3�8�6�7�$�7�����8�1�(�6�&�2�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���� 

�+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���S�H�U���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���P�L�J�K�W���E�H���V�X�J�J�H�V�W�L�Y�H���R�I���D���K�L�J�K�H�U��
�S�U�H�P�L�X�P�� �E�H�L�Q�J�� �S�D�L�G�� �I�R�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �R�U�� �R�I�� �D�� �K�L�J�K�H�U�� �F�D�S�L�W�D�O�� �L�Q�W�H�Q�V�L�W�\�� �R�I�� �W�K�H�� �5�	�'��
�S�U�R�F�H�V�V���L�Q���W�K�H���8�$�(�����(�[�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���*�&�&���D�U�H�D�����W�K�H�U�H���L�V���D���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��
�D�J�J�O�R�P�H�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �S�H�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �W�K�D�W�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�H�V����
�D�F�D�G�H�P�L�D���� �D�Q�G�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �G�H�G�L�F�D�W�H�� �W�R�� �W�K�H�L�U�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���� �,�Q�� �W�K�H�� �F�D�V�H�� �R�I�� �W�K�H�� �*�&�&����
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���S�H�U���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�U�H���D�P�R�Q�J���W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���Z�K�L�F�K���V�X�J�J�H�V�W�V���H�L�W�K�H�U���D�Q��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�� �S�U�H�P�L�X�P�� �S�D�L�G�� �I�R�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �W�R�� �O�R�F�D�W�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�$�(�� �R�U�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�� �F�D�S�L�W�D�O��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���R�Y�H�U�S�D�V�V���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���L�W�V���5�	�'���6�H�F�W�R�U�����,�Q���W�K�H��
�F�D�V�H���R�I���W�K�H���8�$�(�����6�W�D�W�H���O�H�G���G�H�P�D�Q�G���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���L�W�V���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���R�Q���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �F�R�X�O�G�� �E�H�� �O�H�D�G�L�Q�J�� �W�R�� �E�R�W�K�� �R�X�W�F�R�P�H�V�� �L�Q�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �H�I�I�R�U�W�V�� �W�R��
�L�Q�F�H�Q�W�L�Y�L�]�H���W�R�S���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���W�R���U�H�O�R�F�D�W�H���W�R���W�K�H���8�$�(�����Z�K�L�O�H���D�O�V�R���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���H�I�I�R�U�W�V���W�R���S�U�R�Y�L�G�H��
�L�P�S�U�R�Y�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���S�K�\�V�L�F�D�O���F�D�S�L�W�D�O���I�R�U���5�	�'���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����V�X�F�K���D�V���L�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���W�K�H��
�%�R�U�R�X�J�H���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���&�H�Q�W�H�U���Z�K�L�F�K���R�S�H�Q�H�G���L�Q���$�E�X���'�K�D�E�L���L�Q�������������D�V���S�D�U�W���R�I���D���M�R�L�Q�W���Y�H�Q�W�X�U�H��
�E�H�W�Z�H�H�Q���%�R�U�H�D�O�L�V���D�Q�G���$�'�1�2�&���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���S�H�U���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�Q�G���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���L�Q���W�K�H���/�D�E�R�U��
�)�R�U�F�H�������������� 

 
�6�R�X�U�F�H�����8�1�(�6�&�2�����:�'�,�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�$�F�K�L�H�Y�L�Q�J���W�K�H���J�R�D�O�V���R�I���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���6�W�U�D�W�H�J�\���D�Q�G���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���$�G�Y�D�Q�F�H�G��
�6�F�L�H�Q�F�H�V�� �$�J�H�Q�G�D�� ���������� �Z�L�O�O�� �U�H�T�X�L�U�H�� �L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�D�O�� �D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �R�I��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���W�R���D�G�G���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�R���L�W�V���F�X�U�U�H�Q�W���5�	�'���V�H�F�W�R�U�����7�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���U�D�W�H���R�I���J�U�R�Z�W�K��
�R�I�� �5�	�'�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�� �L�Q�� �D�O�O�� �W�K�H�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O�� �V�H�F�W�R�U�V�� �P�L�J�K�W�� �K�L�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �D�G�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V�� �L�Q�� �W�K�H��
�8�$�(���� �D�V�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�V�� �W�R�� �L�Q�Y�H�V�W�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�H�F�W�R�U���� �7�K�H�� �V�X�F�F�H�V�V�� �L�Q��
�D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�Q�G���V�N�L�O�O�H�G���Z�R�U�N�H�U�V���L�Q���W�K�H���O�D�V�W���I�H�Z���\�H�D�U�V���S�U�R�Y�L�G�H�V���E�R�W�K���D��
�S�L�S�H�O�L�Q�H���D�Q�G���D���E�O�X�H�S�U�L�Q�W���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���G�H�P�D�Q�G���I�R�U���5�	�'���L�V���P�H�W���Z�L�W�K���V�X�I�Þ�F�L�H�Q�W��
�U�H�V�H�D�U�F�K���V�N�L�O�O�V���L�Q���W�K�H���O�D�E�R�U���P�D�U�N�H�W�����D�V���W�K�H���5�	�'���V�H�F�W�R�U���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���E�X�L�O�G�L�Q�J���X�S�R�Q���L�W�V���F�X�U�U�H�Q�W��
�V�H�W���R�I���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� 

�������������8�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���D�Q�G���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���5�	�' 

�,�Q�� �L�W�V�� �I�U�D�P�H�Z�R�U�N�� �W�R�� �V�X�S�S�R�U�W�� �E�D�V�L�F�� �D�Q�G�� �D�S�S�O�L�H�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �U�H�V�H�D�U�F�K���� �W�K�H�� �8�$�(��
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V���W�K�D�W���L�W���Z�L�O�O���S�U�R�Y�L�G�H���H�Q�R�X�J�K���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���I�X�Q�G�L�Q�J���I�R�U���W�K�H�V�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�Q�G��
�H�Q�Y�L�V�L�R�Q�V�� �D�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �L�Q�G�X�V�W�U�\�� �I�X�Q�G�L�Q�J�����7�K�H�� �5�	�'�� �*�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�� �3�R�O�L�F�\�� �)�U�D�P�H�Z�R�U�N��
�I�R�U�H�F�D�V�W�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���L�Q�G�X�V�W�U�\���5�	�'���V�S�H�Q�G�L�Q�J���W�R���$�(�'���������E�L�O�O�L�R�Q���L�Q���������������Z�K�L�F�K���Z�R�X�O�G��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I�������������I�U�R�P���L�W�V�������������O�H�Y�H�O�V���D�Q�G���Z�R�X�O�G���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�������������R�I���*�'�3���R�I��
�W�K�H�� �$�(�'�� ���� �W�U�L�O�O�L�R�Q�� �*�'�3�� �J�R�D�O�� �I�R�U�� �W�K�D�W�� �\�H�D�U���� �7�K�D�W�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �L�Q�G�X�V�W�U�\�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �Z�R�X�O�G�� �E�H��
�F�R�P�S�D�U�D�E�O�H�� �W�R�� �W�R�S�� �5�	�'�� �S�H�U�I�R�U�P�H�U�V�� �V�X�F�K�� �D�V�� �*�H�U�P�D�Q�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �8�Q�L�W�H�G�� �.�L�Q�J�G�R�P���� �Z�K�L�F�K��
�Z�R�X�O�G���S�U�R�Y�L�G�H���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���I�R�U���E�U�H�D�N�W�K�U�R�X�J�K���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���(�P�L�U�D�W�H�V���E�X�W��
�Z�L�O�O���D�O�V�R���U�H�T�X�L�U�H���H�Q�R�X�J�K���F�D�S�D�F�L�W�\���W�R���D�E�V�R�U�E���W�K�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Q�G���W�U�D�Q�V�O�D�W�H���W�K�H�P���L�Q�W�R���T�X�D�O�L�W�\��
�U�H�V�H�D�U�F�K���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�8�$�(���O�H�Y�H�O�V���R�I���5�	�'���*�U�R�V�V���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���D�U�H���F�O�R�V�H���W�R���W�K�H���O�H�Y�H�O���W�K�D�W���L�V���H�[�S�H�F�W�H�G���D�W���L�W�V��
�O�H�Y�H�O���R�I���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�����:�K�L�O�H���L�W���L�V���V�W�L�O�O���E�H�K�L�Q�G���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�H�H�U�V���L�Q���W�K�L�V���U�H�J�D�U�G�����L�W�V���F�X�U�U�H�Q�W��
�O�H�Y�H�O�V�� �D�U�H�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\�� �D�E�R�Y�H�� �W�K�R�V�H�� �R�I�� �R�W�K�H�U�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �*�X�O�I���� �$�W�� �W�K�H�V�H�� �O�H�Y�H�O�V�� �R�I��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���L�Q���5�	�'�����L�W���L�V���X�Q�O�L�N�H�O�\���W�K�D�W���W�K�H�U�H���D�U�H���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V���L�Q���W�K�H���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���R�I��
�I�X�Q�G�V�� �I�R�U�� �W�K�L�V�� �S�X�U�S�R�V�H���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �L�W�� �L�V�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �W�R�� �H�Y�D�O�X�D�W�H�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �V�X�U�U�R�X�Q�G�L�Q�J�� �W�K�H��
�H�I�Þ�F�L�H�Q�F�\���R�I���W�K�H�V�H���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���D�Q�G���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���F�D�S�D�F�L�W�\���R�I���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\���W�R���D�E�V�R�U�E���W�K�H�P��
�D�Q�G���W�U�D�Q�V�O�D�W�H���W�K�H�P���L�Q�W�R���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W���� 

�)�L�J�X�U�H������ �����*�U�R�V�V���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���L�Q���5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�������������� 

 

�6�R�X�U�F�H�����8�1�(�6�&�2�����:�'�,�� 

�7�K�H�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �5�	�'�� �V�W�U�D�W�H�J�L�H�V�� �D�G�R�S�W�H�G�� �K�D�Y�H�� �O�H�G�� �W�R�� �D�� �V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �W�K�H��
�I�X�Q�G�L�Q�J�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �I�R�U�� �5�	�'�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����6�L�Q�F�H�� ������������ �W�R�W�D�O�� �U�H�D�O�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �L�Q�� �5�	�'��
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���K�D�Y�H���J�U�R�Z�Q���������������)�L�J�X�U�H������ �������Z�K�L�O�H���W�K�H���V�K�D�U�H���R�I���*�'�3���K�D�V���U�L�V�H�Q���I�U�R�P���������������W�R��
���������� �R�I�� �*�'�3���� �7�K�H�V�H���D�F�F�H�O�H�U�D�W�H�G���J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�H���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �I�R�U���5�	�'�� �F�R�X�O�G���E�H��
�V�X�U�S�D�V�V�L�Q�J���W�K�H���8�$�(�p�V���F�X�U�U�H�Q�W���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����Z�K�L�F�K���K�L�J�K�O�L�J�K�W�V���W�K�H���Q�H�H�G���I�R�U���D�Q���L�Q��
�G�H�S�W�K���G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F���R�I���W�K�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���V�N�L�O�O�V���W�K�D�W���V�X�S�S�R�U�W���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H��
�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�E�V�R�U�S�W�L�R�Q���� �:�K�L�O�H�� �W�K�H�� �J�U�R�Z�W�K�� �R�I�� �5�	�'�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �K�D�V�� �F�R�P�H�� �I�U�R�P�� �D�O�O��
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� �V�H�F�W�R�U�V���� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �W�K�D�W�� �G�H�V�H�U�Y�H�� �D�� �F�O�R�V�H��
�O�R�R�N���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V������������������������ 

 
�6�R�X�U�F�H�����)�&�6�&�����:�'�,�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���� 

�'�H�V�S�L�W�H���J�U�R�Z�W�K���L�Q���5�	�'���V�S�H�Q�G�L�Q�J���L�Q���W�K�H���O�D�V�W���I�H�Z���\�H�D�U�V�����D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���J�D�S���U�H�P�D�L�Q�V���L�Q��
�%�X�V�L�Q�H�V�V�� �5�	�'�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���� �Z�K�L�F�K�� �D�U�H�� �E�H�L�Q�J�� �F�R�Y�H�U�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �6�H�F�W�R�U��
���)�L�J�X�U�H�������������:�K�L�O�H���W�K�H���%�X�V�L�Q�H�V�V���6�H�F�W�R�U���U�H�P�D�L�Q�V���W�K�H���P�R�V�W���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���V�H�F�W�R�U���L�Q���W�H�U�P�V���R�I��
�V�S�H�Q�G�L�Q�J�� �I�R�U�� �5�	�'�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �D�O�P�R�V�W�� �D�O�O�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �L�W�V�� �O�H�Y�H�O�� �U�H�P�D�L�Q�V�� �E�H�O�R�Z���Z�K�D�W�� �L�V��
�H�[�S�H�F�W�H�G���I�R�U���D���F�R�X�Q�W�U�\���R�I���8�$�(�p�V���O�H�Y�H�O���R�I���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����D�O�E�H�L�W���F�O�R�V�H���W�R���L�W�V���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�H�H�U�V����
�6�L�P�L�O�D�U�� �W�R�� �W�K�H�� �F�D�V�H�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���� �W�K�H�� �+�L�J�K�H�U�� �(�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �D�U�H�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�H��
�O�R�Z�H�V�W�� �R�I�� �L�W�V�� �S�H�H�U�V�� �M�X�V�W�� �D�E�R�Y�H�� �6�D�X�G�L�� �$�U�D�E�L�D���� �7�K�H�� �8�$�(�
�V�� �D�E�L�O�L�W�\�� �W�R�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�� �5�	�'��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���D�W���D���O�H�Y�H�O���H�[�S�H�F�W�H�G���E�\���L�W�V���*�'�3���S�H�U���F�D�S�L�W�D���L�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���L�W�V���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�
�V���K�H�I�W�\��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �L�Q�� �5�	�'���� �V�X�U�S�D�V�V�L�Q�J�� �W�K�R�V�H�� �R�I�� �P�R�V�W�� �2�(�&�'�� �Q�D�W�L�R�Q�V���� �6�L�Q�F�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���5�	�'���D�U�H���Q�R�W���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���D���P�D�U�N�H�W���E�D�V�H�G���H�T�X�L�O�L�E�U�L�X�P���Z�K�H�U�H���Þ�U�P�V���G�H�F�L�G�H��
�W�R�� �O�R�F�D�W�H�� �W�K�H�L�U�� �5�	�'�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\���� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �U�L�V�N�� �R�I�� �Q�R�W�� �D�F�K�L�H�Y�L�Q�J�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G��
�U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W���D�W���W�K�H���V�F�D�O�H���R�I���L�W�V���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����7�K�L�V���U�L�V�N���L�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O��
�G�L�V�F�R�Q�Q�H�F�W�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �5�	�'�� �F�D�S�L�W�D�O�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\�� �V�N�L�O�O�V�� �D�Q�G��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�R���D�X�J�P�H�Q�W���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���W�K�H���V�H�F�W�R�U�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����*�U�R�V�V���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���L�Q���5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W13�����E�\���3�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���6�H�F�W�R�U 

 
�6�R�X�U�F�H�����)�&�6�&�����8�$�(�������2�(�&�'�����3�6�$�����4�D�W�D�U�������*�$�6�����6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D�������1�,�7�,���$�D�\�R�J�����,�Q�G�L�D�� 

�7�K�H�� �)�H�G�H�U�D�O�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���� �W�K�H�� �(�P�L�U�D�W�H�V���� �D�Q�G�� �L�W�V�� �6�2�(�V�� �D�U�H�� �Y�H�U�\�� �O�L�N�H�O�\�� �W�K�H�� �P�R�V�W��
�V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���V�R�X�U�F�H���R�I�� �I�X�Q�G�L�Q�J���I�R�U���5�	�'�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����(�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���W�K�H�U�H���L�V���Q�R���R�I�Þ�F�L�D�O��
�G�D�W�D���U�H�O�H�D�V�H�G���D�E�R�X�W���W�K�H���V�R�X�U�F�H�V���R�I���I�X�Q�G�L�Q�J�����L�W���F�D�Q���E�H���H�[�W�U�D�S�R�O�D�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I��
�W�K�H�� �(�P�L�U�D�W�L�� �H�F�R�Q�R�P�\�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �6�W�D�W�H�� �L�V�� �D�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�� �S�O�D�\�H�U�� �L�Q�� �W�K�H�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �H�F�R�V�\�V�W�H�P����
�6�W�D�W�H���I�X�Q�G�L�Q�J���I�R�U���5�	�'���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���Q�R�W���R�Q�O�\���I�O�R�Z�V���I�U�R�P���W�K�H���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���6�H�F�W�R�U���E�X�W���D�O�V�R���I�U�R�P��
�W�K�H�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �6�W�D�W�H���2�Z�Q�H�G�� �(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�� ���6�2�(�V������ �V�X�F�K�� �D�V�� �$�'�1�2�&�� �D�Q�G�� �'�3�� �:�R�U�O�G���� �D�Q�G��
�S�X�E�O�L�F�O�\���R�Z�Q�H�G���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�����V�X�F�K���D�V���8�$�(���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�Q�G���.�K�D�O�L�I�D���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����*�L�Y�H�Q���W�K�L�V���D�Q�G��
�W�K�H���H�F�R�Q�R�P�L�F���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���W�K�H���8�$�(�����L�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���D�Q�D�O�\�]�H���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���V�H�W���R�I���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�R�I���W�K�H���8�$�(���D�Q�G���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���I�R�U���W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V��
�W�K�D�W���W�K�H�\���D�U�H���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���U�H�F�H�L�Y�L�Q�J���� 

���������7�K�H���3�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���W�K�H���5�	�'���6�H�F�W�R�U�� 

�7�K�H�� �S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\�� �R�I�� �W�K�H�� �L�Q�S�X�W�V�� �J�R�L�Q�J�� �L�Q�W�R�� �W�K�H�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�D�W�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�Z�R�U�N�V���Z�L�O�O���S�U�R�Y�L�G�H���D���P�R�U�H���L�Q���G�H�S�W�K���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���V�W�D�W�X�V���R�I���W�K�H���V�H�F�W�R�U�����7�K�L�V��
�F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���V�H�U�Y�H�V���D�V���D���N�H�\���P�H�W�U�L�F���W�R���H�Y�D�O�X�D�W�H���W�K�H���H�I�Þ�F�L�H�Q�F�\���D�Q�G���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�Q�H�V�V���R�I���5�	�'��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����+�L�J�K���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���5�	�'���L�P�S�O�L�H�V���W�K�D�W���W�K�H���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���K�X�P�D�Q���F�D�S�L�W�D�O��
�D�Q�G���Þ�Q�D�Q�F�L�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����D�U�H���E�H�L�Q�J���X�W�L�O�L�]�H�G���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\���W�R���J�H�Q�H�U�D�W�H���Y�D�O�X�D�E�O�H���L�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�D�O��
�S�U�R�S�H�U�W�\�� �D�Q�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �D�G�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���� �&�R�Q�Y�H�U�V�H�O�\���� �O�R�Z�� �S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\�� �P�L�J�K�W�� �L�Q�G�L�F�D�W�H��
�L�Q�H�I�Þ�F�L�H�Q�F�L�H�V���R�U���P�L�V�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����V�L�J�Q�D�O�L�Q�J���D���Q�H�H�G���I�R�U���V�W�U�D�W�H�J�L�F���U�H�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���R�U��

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



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

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

�5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�p�� �S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\�� �L�V�� �L�Q�� �O�L�Q�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�D�W�H�Q�W�V�� �D�Q�G��
�S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����Z�K�L�F�K���Z�R�X�O�G���L�P�S�O�\���W�K�H���Q�H�H�G���I�R�U���P�R�U�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���R�X�W�S�X�W������
�'�H�V�S�L�W�H�� �E�H�L�Q�J�� �L�Q�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �S�D�U�W�V�� �R�I�� �W�K�H�� �S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\�� �F�X�U�Y�H���� �D�V�� �V�K�R�Z�Q�� �L�Q�� �)�L�J�X�U�H������ ���� �W�K�H�L�U��
�U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W���L�V���F�O�R�V�H���W�R���L�W�V���H�[�S�H�F�W�H�G���O�H�Y�H�O���J�L�Y�H�Q���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���W�K�D�W���W�K�H��
�8�$�(���K�D�V���L�Q���L�W�V���H�F�R�Q�R�P�\�����7�K�L�V���L�P�S�O�L�H�V���W�K�D�W���W�K�H���8�$�(���Z�R�X�O�G���Q�H�H�G���W�R���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�W�V���G�H�Q�V�L�W�\���R�I��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���H�F�R�Q�R�P�\�����Z�K�L�F�K���D�O�V�R���U�H�T�X�L�U�H�V���D�Q���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H�U�H���L�V���D��
�F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W���L�Q���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���J�U�R�Z�W�K���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�����L�I���W�K�L�V���L�V���D���P�D�U�N�H�W���E�D�V�H�G���R�X�W�F�R�P�H���Z�K�H�U�H��
�Þ�U�P�V���S�U�H�I�H�U���Q�R�W���W�R���O�R�F�D�W�H���W�K�H�L�U���5�	�'���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���8�$�(�����R�U���L�I���W�K�H�U�H���P�L�J�K�W���E�H���D���I�X�U�W�K�H�U��
�L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���P�H�G�L�X�P���W�H�U�P���� 

�)�L�J�X�U�H������ �����5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���5�H�V�H�D�U�F�K���2�X�W�S�X�W 

 
�6�R�X�U�F�H�����8�1�(�6�&�2�����:�'�,�����2�S�H�Q�$�O�H�[�����3�$�7�6�7�$�7 

�7�K�H���8�$�(���L�V���E�H�O�R�Z���L�W�V���H�[�S�H�F�W�H�G���R�X�W�S�X�W���R�I���S�D�W�H�Q�W�V���D�Q�G���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���J�L�Y�H�Q���L�W�V���F�X�U�U�H�Q�W��
�O�H�Y�H�O���R�I���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����7�K�L�V���Þ�Q�G�L�Q�J���K�D�V���W�Z�R���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�������L�����W�K�H���8�$�(���K�D�V���E�H�H�Q��
�V�S�H�Q�G�L�Q�J���D�E�R�Y�H���L�W�V���F�X�U�U�H�Q�W���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�R���D�E�V�R�U�E���L�W�V���5�	�'���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����L�Q���Z�K�L�F�K���F�D�V�H���W�K�H��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���D�U�H���Q�R�W���P�D�U�N�H�W���G�U�L�Y�H�Q���E�X�W���I�X�Q�G�H�G���E�\���W�K�H���6�W�D�W�H�����D�Q�G�����L�L�����H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���W�R�G�D�\��
�P�L�J�K�W���U�H�V�X�O�W���L�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���R�X�W�S�X�W���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����S�U�R�Y�L�G�H�G���W�K�D�W���W�K�H���8�$�(���L�V���D�E�O�H���W�R���D�W�W�U�D�F�W���D�Q�G��
�G�H�Y�H�O�R�S���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�V���L�W���K�D�V���G�R�Q�H���L�Q���W�K�H���O�D�V�W���I�H�Z���\�H�D�U�V�����7�K�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���D�Q�G��
�W�K�H���G�\�Q�D�P�L�F�V���V�W�H�P�P�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�L�V���D�U�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���W�K�H���U�H�F�H�Q�W���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q���*�U�R�V�V���5�	�'��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �E�\�� �W�K�H�� �8�$�(���� �W�K�H�� �V�R�X�U�F�H�� �R�I�� �W�K�L�V�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� �I�R�U�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �V�H�F�W�R�U�V��
�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���D�Q�G���V�S�H�Q�G�L�Q�J���L�W������ 

�)�L�J�X�U�H������ ���� �*�U�R�V�V�� �(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �L�Q�� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �D�Q�G�� �'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� ���*�(�5�'���� �D�Q�G�� �5�H�V�H�D�U�F�K��
�2�X�W�S�X�W 

 
�6�R�X�U�F�H�����8�1�(�6�&�2�����2�S�H�Q�$�O�H�[�����3�$�7�6�7�$�7�����:�'�,�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�7�K�H�� �P�L�V�P�D�W�F�K�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���� �W�K�H�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �D�Q�G��
�W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �R�X�W�S�X�W�� �P�L�J�K�W�� �E�H�� �S�R�L�Q�W�L�Q�J�� �W�R�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V�����7�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���W�K�D�W���W�K�H���8�$�(���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���K�D�V���L�V���R�Q���O�H�Y�H�O���Z�L�W�K���L�W�V���O�H�Y�H�O���R�I���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���E�X�W���W�K�H�U�H��
�D�U�H���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���J�D�S�V���L�Q���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W���W�K�D�W���W�K�H�\���D�U�H��
�J�H�Q�H�U�D�W�L�Q�J�����3�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���O�H�Y�H�O�V���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���V�X�J�J�H�V�W���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���H�F�R�V�\�V�W�H�P���D�Q�G��
�W�K�H���5�	�'���V�H�F�W�R�U���D�U�H���Z�R�U�N�L�Q�J���R�Q���S�D�U���Z�L�W�K���Z�K�D�W���L�W�V���H�F�R�Q�R�P�\���L�V���G�H�P�D�Q�G�L�Q�J�����K�R�Z�H�Y�H�U�����J�U�R�Z�L�Q�J��
�W�R�� �W�K�H�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �R�X�W�S�X�W�� �W�K�D�W�� �D�Q�� �H�F�R�Q�R�P�\�� �R�I�� �L�W�V�� �V�L�]�H�� �V�K�R�X�O�G�� �K�D�Y�H�� �Z�L�O�O�� �U�H�T�X�L�U�H��
�D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���P�R�U�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�Q�G���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���W�K�H�L�U���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\�����8�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J��
�W�K�H���G�\�Q�D�P�L�F�V���R�I���L�W�V���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���I�X�Q�F�W�L�R�Q���E�H�F�R�P�H�V���F�H�Q�W�U�D�O���W�R���X�Q�O�R�F�N�L�Q�J���W�K�H���8�$�(�p�V��
�F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���V�H�F�W�R�U���� 

  



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�7�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���S�H�U���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���L�Q���W�K�H���8�$�(���L�V���D�Q���R�X�W�O�L�H�U���Z�K�H�Q���F�R�Q�W�U�R�O�O�H�G���E�\���W�K�H���V�L�]�H��
�R�I�� �W�K�H�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �S�H�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�����,�Q�� �W�K�H�� �F�D�V�H�� �R�I�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �W�K�H�� �8�$�(�p�V��
�S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���L�V���E�H�O�R�Z���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�D�O���S�H�H�U�V���D�Q�G���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���I�U�R�P���W�K�H���*�&�&�����Z�K�L�O�H���D�O�V�R���V�S�H�Q�G�L�Q�J��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�\�� �P�R�U�H�� �S�H�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�� �W�K�D�Q�� �P�R�V�W�� �R�I�� �W�K�H�P���� �,�Q�� �W�K�H�� �F�D�V�H�� �R�I�� �S�D�W�H�Q�W�V���� �W�K�H��
�S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���L�V���R�Q���S�D�U���Z�L�W�K���2�P�D�Q�p�V���Z�K�L�O�H���D�O�V�R���V�S�H�Q�G�L�Q�J���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�\���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�K�H�P���D�Q�G��
�L�W�� �L�V�� �D�Q�� �R�X�W�O�L�H�U�� �Z�K�H�Q�� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �W�R�� �S�H�H�U�V�� �O�L�N�H�� �6�D�X�G�L�� �$�U�D�E�L�D���� �6�L�Q�J�D�S�R�U�H���� �D�Q�G�� �1�R�U�Z�D�\����
�$�O�W�K�R�X�J�K�� �K�L�J�K�H�U�� �V�S�H�Q�G�L�Q�J�� �F�D�Q�� �E�R�R�V�W�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �R�X�W�S�X�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �P�H�G�L�X�P���W�H�U�P���� �F�X�U�U�H�Q�W��
�H�Y�L�G�H�Q�F�H���V�X�J�J�H�V�W�V���L�V�V�X�H�V���L�Q���5�	�'���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���E�H�L�Q�J���D�G�G�U�H�V�V�H�G���E�\���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J��
�5�	�'���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�H�F�W�R�U�� 

�)�L�J�X�U�H������ �����3�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���S�H�U���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�Q�G���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���S�H�U���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U 

 
�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����2�S�H�Q���$�O�H�[�����8�1�(�6�&�2�����)�&�6�&�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���� 

�8�$�(�p�V���O�R�Z���U�H�W�X�U�Q�V���W�R���W�K�H���V�F�D�O�H���R�I���L�W�V���5�	�'���(�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���S�R�L�Q�W���W�R�Z�D�U�G�V���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�W�V���L�Q��
�L�W�V�� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �I�X�Q�F�W�L�R�Q�� �Z�K�L�F�K�� �F�D�Q�� �E�H�� �D�� �U�H�V�X�O�W�� �R�I�� �W�K�H�� �D�E�V�H�Q�F�H�� �R�I�� �V�R�P�H��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����$�V���K�D�V���E�H�H�Q���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G���L�Q���W�K�H���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�����W�K�H���H�P�H�U�J�H�Q�F�H���R�I��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �V�S�H�F�L�D�O�L�]�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�� �R�I�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �E�U�H�D�N�W�K�U�R�X�J�K�V�� �L�V��
�O�D�U�J�H�O�\�� �G�U�L�Y�H�Q�� �E�\�� �W�K�H�� �U�H�F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �V�N�L�O�O�V�� �W�R�� �F�U�H�D�W�H�� �Q�H�Z�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H����
�7�K�H�� �8�Q�L�W�H�G�� �$�U�D�E�� �(�P�L�U�D�W�H�V�� ���8�$�(���� �D�L�P�V�� �W�R�� �W�U�D�Q�V�I�R�U�P�� �L�Q�W�R�� �D�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���E�D�V�H�G�� �H�F�R�Q�R�P�\����
�P�R�Y�L�Q�J���D�Z�D�\���I�U�R�P���L�W�V���U�H�O�L�D�Q�F�H���R�Q���R�L�O�����$�F�K�L�H�Y�L�Q�J���W�K�L�V���J�R�D�O�����D�V���R�X�W�O�L�Q�H�G���L�Q���W�K�H���8�$�(�
�V���1�D�W�L�R�Q�D�O��
�,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �6�W�U�D�W�H�J�\���� �Q�H�F�H�V�V�L�W�D�W�H�V�� �D�� �I�R�F�X�V�H�G�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �W�R�� �H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J�� �L�W�V�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O��
�F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� �%�\�� �S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�O�\�� �E�X�L�O�G�L�Q�J�� �R�Q�� �L�W�V�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �E�D�V�H���� �W�K�H�� �8�$�(���F�D�Q��
�V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\�� �E�R�R�V�W�� �L�W�V�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���� �7�K�L�V�� �H�Q�K�D�Q�F�H�P�H�Q�W�� �L�Q�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �D�Q�G��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�U�H�V�H�D�U�F�K�� �Z�L�O�O�� �Q�R�W�� �R�Q�O�\�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �W�K�H�� �F�K�D�Q�F�H�V�� �R�I�� �J�H�Q�H�U�D�W�L�Q�J�� �J�U�R�X�Q�G�E�U�H�D�N�L�Q�J�� �S�D�W�H�Q�W�V�� �E�X�W��
�D�O�V�R���Þ�U�P�O�\���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�K�H���8�$�(���D�V���D���K�X�E���R�I���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� 

  



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�������/�H�Y�H�U�D�J�L�Q�J���8�$�(�p�V���&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V 

���������8�$�(�p�V���&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q���)�L�H�O�G�V�����7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����D�Q�G���,�Q�G�X�V�W�U�L�H�V 

�8�$�(�p�V�� �5�	�'�� �V�H�F�W�R�U�� �I�H�D�W�X�U�H�V�� �D�� �E�O�H�Q�G�� �R�I�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�� �O�R�Z�� �G�H�Q�V�L�W�\�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���� �K�L�J�K��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���S�H�U���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���� �D�Q�G���U�H�O�D�W�L�Y�H���O�R�Z���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���S�H�U���G�R�O�O�D�U���L�Q�Y�H�V�W�H�G���� �,�W�V��
�V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����D�V���U�H�I�O�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���K�L�J�K���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V��
�S�H�U���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�Q�G���S�H�U���S�D�W�H�Q�W���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�����P�D�N�H�V���L�W���D�Q���R�X�W�O�L�H�U���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���P�D�Q�\��
�R�W�K�H�U�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �,�W�V�� �G�H�P�D�Q�G�� �I�R�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K���V�N�L�O�O�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�Q�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �6�7�(�0��
�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V�� �X�Q�G�H�U�V�F�R�U�H�V�� �W�K�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �R�I�� �D�G�R�S�W�L�Q�J�� �D�Q�� �L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�D�O�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �W�R��
�W�D�U�J�H�W�L�Q�J���V�S�H�F�L�Þ�F���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���V�X�E���F�O�D�V�V���W�K�D�W���P�D�[�L�P�L�]�H���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W���D�Q�G���X�Q�O�R�F�N���8�$�(�p�V��
�U�H�V�H�D�U�F�K���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�� 

�$�Q�� �L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�D�O�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �I�D�F�L�O�L�W�D�W�H�V�� �D�� �Q�X�D�Q�F�H�G�� �H�[�S�O�R�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O��
�U�H�O�D�W�H�G�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �X�Q�U�H�O�D�W�H�G�Q�H�V�V���� �N�H�\�� �W�R�� �I�R�V�W�H�U�L�Q�J�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���� �7�K�H�� �H�P�H�U�J�H�Q�F�H�� �R�I��
�E�U�H�D�N�W�K�U�R�X�J�K���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���R�I�W�H�Q���U�H�O�L�H�V���R�Q���D���E�O�H�Q�G���R�I���U�H�O�D�W�H�G���D�Q�G���X�Q�U�H�O�D�W�H�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O��
�Þ�H�O�G�V�� ���%�R�V�F�K�P�D�� �H�W�� �D�O������ �������������� �%�\�� �I�R�F�X�V�L�Q�J�� �L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�D�O�O�\�� �R�Q���V�X�E���F�O�D�V�V�H�V�� �Z�K�H�U�H�� �H�[�L�V�W�L�Q�J��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�V�� �D�U�H�� �F�R�P�E�L�Q�H�G�� �Z�L�W�K�� �Q�H�Z���� �X�Q�U�H�O�D�W�H�G�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���� �W�K�H�� �8�$�(�� �F�D�Q��
�F�U�H�D�W�H�� �D�Q�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �F�R�Q�G�X�F�L�Y�H�� �W�R�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���� �7�K�L�V�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �D�O�L�J�Q�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H��
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �E�U�H�D�N�W�K�U�R�X�J�K�V�� �I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\�� �R�F�F�X�U�� �D�W�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�V�H�F�W�L�R�Q�� �R�I��
�G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �Þ�H�O�G�V���� �7�D�U�J�H�W�L�Q�J�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �W�K�U�R�X�J�K�� �P�L�J�U�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q��
�S�R�O�L�F�L�H�V�� �D�Q�G�� �W�D�U�J�H�W�H�G�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �L�Q�� �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �P�L�J�K�W�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �W�K�H�� �O�L�N�H�O�L�K�R�R�G���R�I�� �W�K�H��
�D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�V���R�I���E�U�H�D�N�W�K�U�R�X�J�K���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���� 

�8�$�(�p�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���5�	�'���D�Q�G���W�K�H���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���W�R���V�X�S�S�R�U�W���L�W���K�D�Y�H���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���W�R��
�E�R�R�V�W���L�W�V���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���R�X�W�S�X�W���E�X�W���R�Q�O�\���L�I���W�K�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q���L�W�V���H�F�R�V�\�V�W�H�P����
�:�L�W�K�R�X�W���W�K�H���V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���W�R���E�R�R�V�W���F�H�U�W�D�L�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���L�Q���W�K�H��
�Q�H�D�U���W�H�U�P�����W�K�H�U�H���L�V���D���U�L�V�N���W�K�D�W���W�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���H�Q�G���X�S���K�L�Q�G�H�U�L�Q�J���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�����D�V���U�H�V�H�D�U�F�K��
�K�D�V�� �V�K�R�Z�Q�� �W�K�D�W�� �O�R�F�D�O�� �P�L�V�P�D�W�F�K�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �5�	�'�� �D�Q�G�� �O�D�E�R�U�� �F�D�Q�� �S�H�U�V�L�V�W�H�Q�W�O�\�� �D�I�I�H�F�W�� �L�W�� �D�Q�G��
�S�U�H�Y�H�Q�W�� �I�X�U�W�K�H�U�� �V�S�L�O�O�R�Y�H�U�V�� ���&�U�H�V�F�H�Q�]�L���� �������������� �)�R�U�H�L�J�Q�� �Þ�U�P�V���� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���P�L�J�U�D�W�L�R�Q���F�D�Q���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\���S�O�D�\���D���U�R�O�H���L�Q���W�K�L�V���S�U�R�F�H�V�V�����D�V���W�K�H�\��
�D�F�W�� �D�V�� �F�K�D�Q�Q�H�O�V�� �I�R�U�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �G�L�I�I�X�V�L�R�Q�� �Z�K�L�F�K�� �F�R�X�O�G�� �W�X�U�Q�� �L�Q�W�R�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �D�Q�G��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� 

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

�8�$�(�p�V���F�X�U�U�H�Q�W���U�H�V�H�D�U�F�K���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�Q���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���P�D�L�Q�O�\���I�R�F�X�V�H�G���R�Q��
�0�H�G�L�F�L�Q�H���� �0�D�W�H�U�L�D�O�V�� �6�F�L�H�Q�F�H�V���� �(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J�� �D�Q�G���&�R�P�S�X�W�H�U���6�F�L�H�Q�F�H�������7�K�H���8�$�(�� �G�R�H�V��
�S�X�E�O�L�V�K���L�Q���D���U�D�Q�J�H���R�I���R�W�K�H�U���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���Þ�H�O�G�V���D�V���Z�H�O�O�����D�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���E�\���)�L�J�X�U�H������ �����7�K�H�U�H���L�V���D��
�Q�R�W�L�F�H�D�E�O�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���Þ�H�O�G�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���(�Q�H�U�J�\���D�Q�G�� �6�7�(�0��
�Þ�H�O�G�V���V�X�F�K���D�V���$�U�W�L�Þ�F�L�D�O���,�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H�����Z�K�L�F�K���Q�R�W���R�Q�O�\���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�
�V���V�W�U�D�W�H�J�L�F���S�U�L�R�U�L�W�L�H�V��
�E�X�W���D�O�V�R���L�W�V���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���J�O�R�E�D�O���W�U�H�Q�G�V���D�Q�G���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�����7�K�H���V�W�U�R�Q�J���H�P�S�K�D�V�L�V���R�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�G�U�L�Y�H�Q���V�H�F�W�R�U�V���V�X�F�K���D�V���$�U�W�L�Þ�F�L�D�O���,�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H���V�X�J�J�H�V�W�V���D�Q���D�O�L�J�Q�P�H�Q�W���Z�L�W�K���J�O�R�E�D�O���H�F�R�Q�R�P�L�F��
�V�K�L�I�W�V���W�R�Z�D�U�G�V���H�P�H�U�J�L�Q�J���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���8�$�(���V�H�H�P���W�R���E�H���S�X�E�O�L�V�K�L�Q�J���L�Q��
�E�D�V�L�F���V�F�L�H�Q�F�H�V���V�X�F�K���D�V���%�L�R�O�R�J�\���D�Q�G���&�K�H�P�L�V�W�U�\���D�V���Z�H�O�O���D�V���D�S�S�O�L�H�G���Þ�H�O�G�V���O�L�N�H���(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J��
�D�Q�G�� �+�H�D�O�W�K�� �6�F�L�H�Q�F�H�V���� �L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J�� �D�� �E�D�O�D�Q�F�H�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �H�F�R�V�\�V�W�H�P�� �W�K�D�W�� �F�D�Q�� �V�X�S�S�R�U�W�� �E�R�W�K��
�E�D�V�L�F���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���L�W�V���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���W�R���U�H�D�O���Z�R�U�O�G���S�U�R�E�O�H�P�V�� 

�)�L�J�X�U�H������ �����8�$�(�
�V���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���)�L�H�O�G�V�����V�L�]�H�G���E�\���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���Z�R�U�N�V���Z�L�W�K���P�R�U�H���W�K�D�Q������
�F�L�W�D�W�L�R�Q�V�� 

 
�6�R�X�U�F�H�����2�S�H�Q�$�O�H�[�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�8�$�(�p�V�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �S�D�W�H�Q�W�V�� �L�V�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G�� �L�Q�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �F�O�X�V�W�H�U�V�� �V�X�F�K�� �D�V��
�,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����7�H�O�H�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V��14���:�K�L�O�H���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�D�W�H�Q�W�V���S�H�U��
�\�H�D�U���K�D�V���U�H�P�D�L�Q�H�G���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�W�D�J�Q�D�Q�W���L�Q���W�K�H���O�D�V�W���I�H�Z���\�H�D�U�V���� �L�W���K�D�V���P�D�Q�D�J�H�G���W�R���G�L�Y�H�U�V�L�I�\��
�L�Q�W�R���D���Z�L�G�H���U�D�Q�J�H���R�I���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���V�X�E�F�O�D�V�V�H�V���P�D�L�Q�O�\���G�R�P�L�Q�D�W�H�G���E�\���F�O�X�V�W�H�U�V���L�Q���(�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�V��
�D�Q�G�� �7�H�O�H�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �3�K�\�V�L�F�D�O�� �6�F�L�H�Q�F�H�V���� �7�K�H�� �D�G�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q���Þ�H�O�G�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���F�R�P�S�X�W�H�U���V�F�L�H�Q�F�H���K�D�V���E�H�H�Q���D�F�F�R�P�S�D�Q�L�H�G���E�\���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H��
�L�Q�� �S�D�W�H�Q�W�V�� �D�U�R�X�Q�G�� �$�U�W�L�Þ�F�L�D�O�� �,�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� ���*�������� �D�Q�G�� �,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�D�O��
�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����*�����������$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����8�$�(���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���Q�R�W���R�Q�O�\���K�D�Y�H���S�D�W�H�Q�W�H�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���L�Q��
�D�U�H�D�V���F�O�R�V�H���W�R���W�K�H�L�U���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H���D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�V�����F�K�H�P�L�F�D�O�V�����R�L�O�����D�Q�G���D�O�X�P�L�Q�X�P�����E�X�W���K�D�Y�H���D�O�V�R��
�F�U�H�D�W�H�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���L�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�����K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�����D�Q�G���J�U�H�H�Q���H�Q�H�U�J�L�H�V���� 

 
14���7�K�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�O�X�V�W�H�U���R�I���H�D�F�K���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���V�X�E���F�O�D�V�V���L�V���G�H�Þ�Q�H�G���D�V���W�K�H���O�D�U�J�H�V�W���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�O�X�V�W�H�U���L�Q������������
�I�R�U���W�K�D�W���V�S�H�F�L�Þ�F���V�X�E���F�O�D�V�V�����D�V���F�R�P�S�X�W�H�G���E�\���3�D�W�H�Q�W�6�L�J�K�W���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����8�$�(�
�V���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���)�L�H�O�G�V�����V�L�]�H�G���E�\���3�D�W�H�Q�W���)�U�D�F�W�L�R�Q�D�O���&�R�X�Q�W�V�������������������������� 

 
�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���� 

�3�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� �D�F�W�L�Y�L�W�\�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �P�D�L�Q�O�\�� �O�H�G�� �E�\�� �O�R�F�D�O�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���� �Þ�U�P�V�� �W�K�D�W�� �S�U�R�Y�L�G�H��
�V�H�U�Y�L�F�H�V�����D�Q�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V��15���:�K�L�O�H���H�D�U�O�\���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���W�K�H���8�$�(���Z�D�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���O�H�G���E�\��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V�����V�H�U�Y�L�F�H�V�����D�Q�G���R�L�O���U�H�O�D�W�H�G���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���K�D�V���V�H�H�Q���P�R�U�H���S�O�D�\�H�U�V���W�K�D�W��
�S�D�W�H�Q�W�� �D�Q�G�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�� �L�Q�� �W�K�H�� �P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�� �R�I�� �J�R�R�G�V�� �D�Q�G�� �O�R�F�D�O�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���� �Z�K�L�F�K�� �K�D�Y�H��
�E�H�F�R�P�H���W�K�H���P�R�V�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���L�Q�G�X�V�W�U�\���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���8�$�(���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�Q�G���.�K�D�O�L�I�D��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���� �,�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q���� �P�D�M�R�U�� �6�2�(�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �J�R�R�G�V�� �D�Q�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �U�H�P�D�L�Q��
�V�L�]�H�D�E�O�H���L�Q���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���S�D�W�H�Q�W�V�����$�'�1�2�&�����(�W�L�K�D�G�����'�3���:�R�U�O�G�����0�D�V�G�D�U�����D�Q�G���F�R�P�S�D�Q�L�H�V��
�Z�L�W�K�� �V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�� �I�R�F�X�V�H�G�� �R�Q�� �V�H�U�Y�L�F�H�V���� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���� �K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V���� �D�Q�G��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���R�I�Þ�F�H�V���K�D�Y�H���D�O�V�R���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���U�D�W�H���R�I���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�����V�H�U�Y�L�Q�J��
�D�V�� �F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �K�X�E�V�� �R�I�� �5�	�'�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V�� �U�H�V�L�G�L�Q�J�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�$�(�� �D�Q�G��
�5�	�'���F�H�Q�W�H�U�V���L�Q���R�W�K�H�U���S�O�D�F�H�V���R�I���W�K�H���Z�R�U�O�G���� 

 
15���7�K�L�V���D�Q�D�O�\�V�L�V���X�V�H�V���W�K�H���D�V�V�L�J�Q�H�H�V���R�I���W�K�H���S�D�W�H�Q�W�V���I�R�U���D�J�J�U�H�J�D�W�L�R�Q���S�X�U�S�R�V�H�V���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����,�Q�G�X�V�W�U�\���R�I���3�D�W�H�Q�W���$�V�V�L�J�Q�H�H�V�����V�L�]�H�G���E�\���3�D�W�H�Q�W���)�U�D�F�W�L�R�Q�D�O���&�R�X�Q�W�V������������������������ 

 
�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����1�D�W�L�R�Q�D�O���(�F�R�Q�R�P�L�F���5�H�J�L�V�W�U�\�����1�(�5�������D�X�W�K�R�U�V�
���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�,�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���L�Q���W�K�H���8�$�(���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�O�D�V�V�H�V�����D�W���D�Q��
�D�E�R�Y�H���D�Y�H�U�D�J�H�� �T�X�D�O�L�W�\�� �E�X�W�� �D�W�� �D�� �O�R�Z�H�U�� �I�U�H�T�X�H�Q�F�\�� �W�K�D�Q�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�
�V��
�S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���V�L�]�H���Z�K�L�F�K���K�L�J�K�O�L�J�K�W�V���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���P�D�U�J�L�Q�����7�K�H���8�$�(���K�D�V��
�E�H�H�Q���D�E�O�H���W�R���S�U�R�G�X�F�H���P�R�U�H���W�K�D�Q���L�W�V���H�[�S�H�F�W�H�G���V�K�D�U�H���R�I���S�D�W�H�Q�W�V���D�W���D���K�L�J�K�H�U���T�X�D�O�L�W�\���L�Q���M�X�V�W��
�W�Z�R���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�O�D�V�V�H�V�����W�Z�R���U�H�O�D�W�H�G���W�R���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���D�Q�G���R�Q�H���W�R���V�F�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G���H�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J����
�7�K�H�U�H���L�V���D�O�V�R���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���S�U�R�G�X�F�H�G���D�W���K�L�J�K�H�U���U�D�W�H�V�����E�X�W��
�D�W���D���E�H�O�R�Z���D�Y�H�U�D�J�H���T�X�D�O�L�W�\���Z�K�L�F�K���P�L�J�K�W���E�H�Q�H�Þ�W���I�U�R�P���S�R�O�L�F�L�H�V���W�K�D�W���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H�L�U���T�X�D�O�L�W�\����
�W�K�U�R�X�J�K���D���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���S�R�O�L�F�L�H�V���K�L�J�K�O�L�J�K�W�L�Q�J���O�R�F�D�O���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G��
�V�W�D�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�p�� �D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q���� �)�L�Q�D�O�O�\���� �D�� �O�D�U�J�H�U�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �L�V�� �S�U�R�G�X�F�H�G�� �Z�L�W�K��
�D�E�R�Y�H���D�Y�H�U�D�J�H���T�X�D�O�L�W�\�����Z�K�L�F�K���L�V���V�X�J�J�H�V�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�R���L�Q�Q�R�Y�D�W�H���L�Q��
�W�K�H�P�����3�X�W�W�L�Q�J���L�Q���S�O�D�F�H���S�R�O�L�F�L�H�V���W�K�D�W���H�Q�F�R�X�U�D�J�H���O�R�F�D�O���V�S�L�O�O�R�Y�H�U�V���F�R�X�O�G���S�U�R�Y�H���E�H�Q�H�Þ�F�L�D�O���W�R��
�W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���8�$�(���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����3�D�W�H�Q�W���3�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���,�Q�W�H�Q�V�L�W�\���D�Q�G���4�X�D�O�L�W�\16������������������������ 

 

�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����3�D�W�H�Q�W�6�L�J�K�W�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�,�,�,�����������1�H�D�U�E�\���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���W�K�H���8�$�( 

�7�K�H�� �8�$�(�� �K�D�V�� �H�[�K�L�E�L�W�H�G�� �P�D�U�N�H�G�� �G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q�� �L�Q�W�R�� �V�R�S�K�L�V�W�L�F�D�W�H�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �Þ�H�O�G�V��
�R�Y�H�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G�������������������� �����,�Q���������������W�K�H���8�$�(�
�V���U�H�V�H�D�U�F�K���O�D�Q�G�V�F�D�S�H���Z�D�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�S�D�U�V�H����
�Z�L�W�K���D���P�R�G�H�V�W���S�U�H�V�H�Q�F�H���L�Q���D���I�H�Z���Þ�H�O�G�V���Z�L�W�K�L�Q���(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J���D�Q�G���&�R�P�S�X�W�H�U���6�F�L�H�Q�F�H�����D�Q�G��
�0�H�G�L�F�L�Q�H���D�Q�G���%�L�R�O�R�J�\�����%�\���������������W�K�H�U�H���K�D�V���E�H�H�Q���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���V�K�L�I�W�����Q�R�W���R�Q�O�\���L�Q���W�K�H���Y�R�O�X�P�H��
�E�X�W���L�Q���W�K�H���Y�D�U�L�H�W�\���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H�V�����L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J���D�Q���H�[�S�D�Q�V�L�R�Q���L�Q�W�R���P�R�V�W���(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J��
�D�Q�G�� �&�R�P�S�X�W�H�U�� �6�F�L�H�Q�F�H�� �Þ�H�O�G�V���� �D�Q�G�� �V�R�P�H�� �6�R�F�L�D�O�� �6�F�L�H�Q�F�H�V���� �(�D�U�W�K�� �D�Q�G�� �(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O��
�6�F�L�H�Q�F�H�V���� �D�Q�G�� �0�D�W�K�H�P�D�W�L�F�V���� �7�K�L�V�� �G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H�� �R�I�� �W�K�H�� �8�$�(�
�V�� �J�U�R�Z�L�Q�J��
�F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�V�K�L�Q�J���� �U�H�I�O�H�F�W�L�Q�J�� �D�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�Q�� �D�� �E�U�R�D�G�H�U�� �U�D�Q�J�H�� �R�I��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �V�H�F�W�R�U�V���� �7�K�H�� ���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �Þ�H�O�G�� �V�S�D�F�H���� �L�Q�� �W�K�H�� �Þ�J�X�U�H�� �L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�V�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V��
�E�H�W�Z�H�H�Q�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �Þ�H�O�G�V���� �(�D�F�K�� �F�L�U�F�O�H�� �L�V�� �D�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �Þ�H�O�G���� �V�L�]�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �V�L�]�H�� �R�I�� �W�K�D�W�� �Þ�H�O�G��
�R�Y�H�U�D�O�O���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���L�Q���W�H�U�P�V���R�I���Q�X�P�E�H�U���R�I���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����7�K�L�V���J�U�D�S�K���R�Q�O�\���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���D�W���O�H�D�V�W�������F�L�W�D�W�L�R�Q�V�����W�R���O�L�P�L�W���Q�R�L�V�H���I�U�R�P���O�R�Z���L�P�S�D�F�W���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����,�I���D���Þ�H�O�G��
�L�V�� �R�Y�H�U�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�$�(�� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �H�[�S�H�F�W�H�G�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �K�L�J�K���L�P�S�D�F�W��
�S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�
�V�� �V�L�]�H�� ���5�S�&�$�� �R�U�� �5�3�2�3������ �L�W�� �L�V�� �F�R�O�R�U�H�G���� �*�U�H�\�� �F�L�U�F�O�H�V��
�Q�H�D�U�E�\�� �F�R�O�R�U�H�G�� �F�L�U�F�O�H�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �Þ�H�O�G�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� ���Q�H�D�U�E�\���� ���� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �I�R�U��
�G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���D�U�H���D�W�W�D�L�Q�D�E�O�H���J�L�Y�H�Q���W�K�H���V�H�W���R�I���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�O�U�H�D�G�\���S�U�H�V�H�Q�W�����7�K�L�V���Þ�J�X�U�H��

 
16���2�Q���W�K�H���O�H�I�W�����D�O�O���X�Q�Þ�O�W�H�U�H�G���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�����2�Q���W�K�H���U�L�J�K�W�����]�R�R�P���L�Q���W�R���5�3�2�3���������D�Q�G���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���5�H�O�H�Y�D�Q�F�H��
����  



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�V�K�R�Z�V�� �X�V�� �K�R�Z�� �Z�H�� �F�D�Q�� �X�V�H�� �D�Q�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �F�R�P�S�O�H�[�L�W�\�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�� �W�R�� �J�X�L�G�H�� �S�R�O�L�F�\��
�U�H�F�R�P�P�H�Q�G�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���Þ�H�O�G�V�����:�H���Z�L�O�O���X�V�H���W�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K���O�D�W�H�U���L�Q��
�W�K�L�V���V�H�F�W�L�R�Q���W�R���G�R�F�X�P�H�Q�W���Q�H�D�U�E�\���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���8�$�(���L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�S�X�E�O�L�V�K�L�Q�J�� �D�Q�G�� �S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���� �7�K�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �F�O�X�V�W�H�U�V�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �D�G�Y�D�Q�F�H�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�Þ�H�O�G�V���V�X�J�J�H�V�W�V���D�Q���H�P�H�U�J�L�Q�J���V�R�S�K�L�V�W�L�F�D�W�H�G���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���H�F�R�V�\�V�W�H�P���L�Q���W�K�H���8�$�(�� 

�)�L�J�X�U�H������ �����8�$�(�
�V���'�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���L�Q�W�R���1�H�Z���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���)�L�H�O�G�V 

 
�6�R�X�U�F�H�����2�S�H�Q�$�O�H�[�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�5�H�O�D�W�L�Y�H���W�R�������������������������W�K�H���8�$�(���K�D�V���G�L�Y�H�U�V�L�Þ�H�G���L�Q�W�R���P�R�U�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�O�D�V�V�H�V�����E�X�W���W�K�H��
�S�D�W�W�H�U�Q�� �L�V�� �P�R�G�H�V�W�� �L�Q�� �F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q�� �W�R�� �W�K�H�� �G�U�D�P�D�W�L�F�� �G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���� �V�X�J�J�H�V�W�L�Q�J�� �D�� �Q�X�D�Q�F�H�G�� �W�U�D�M�H�F�W�R�U�\�� �R�I�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �D�G�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W���� �7�K�H��
�S�H�U�L�R�G���I�U�R�P�����������������������V�K�R�Z�V���D���V�S�D�U�V�H���S�L�F�W�X�U�H�����Z�L�W�K���V�R�P�H���P�L�Q�L�P�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���V�H�F�W�R�U�V���V�X�F�K��
�D�V���%�L�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G���+�H�D�O�W�K�F�D�U�H�����D�Q�G���3�K�\�V�L�F�D�O���6�F�L�H�Q�F�H�V���D�Q�G���(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J�����6�X�E�V�H�T�X�H�Q�W��
�\�H�D�U�V�� �G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H���D�Q���H�[�S�D�Q�V�L�R�Q���L�Q�W�R���Q�H�Z���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �F�O�X�V�W�H�U�V���O�L�N�H���&�R�Q�V�X�P�H�U���3�U�R�G�X�F�W�V��
�D�Q�G�� �)�D�E�U�L�F�D�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �(�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�V�� �D�Q�G�� �7�H�O�H�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���� �7�K�L�V�� �V�X�J�J�H�V�W�V�� �D�� �G�H�O�L�E�H�U�D�W�H��
�H�I�I�R�U�W���W�R���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���I�U�R�P���D�Q���R�L�O���F�H�Q�W�U�L�F���H�F�R�Q�R�P�\���W�R���R�Q�H���W�K�D�W���L�V���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���G�U�L�Y�H�Q�����D�O�W�K�R�X�J�K��
�W�K�H�� �V�F�D�O�H�� �R�I�� �D�F�W�L�Y�L�W�\�� �U�H�P�D�L�Q�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �F�R�Q�V�H�U�Y�D�W�L�Y�H�� �F�R�P�S�D�U�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W��
�G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���V�H�H�Q���L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�V�K�L�Q�J�����,�W���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���Z�K�L�O�H���W�K�H���8�$�(���K�D�V���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\��
�F�X�O�W�L�Y�D�W�H�G���D���V�W�U�R�Q�J�H�U���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���U�H�V�H�D�U�F�K���E�D�V�H�����W�K�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q�W�R���S�D�W�H�Q�W�H�G��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �P�R�U�H�� �F�R�Q�V�H�U�Y�D�W�L�Y�H���� �7�K�L�V�� �F�R�Q�W�U�D�V�W�� �K�L�J�K�O�L�J�K�W�V�� �D�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �J�D�S��
�E�H�W�Z�H�H�Q�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �R�X�W�S�X�W�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�L�U�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�� �D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���� �H�P�S�K�D�V�L�]�L�Q�J�� �W�K�H�� �Q�H�H�G�� �I�R�U��
�S�R�O�L�F�L�H�V�� �W�K�D�W�� �Q�R�W�� �R�Q�O�\�� �I�R�V�W�H�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �E�X�W�� �D�O�V�R�� �H�Q�K�D�Q�F�H�� �W�K�H�� �F�D�S�D�F�L�W�\�� �I�R�U�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���� �6�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �O�L�Q�N�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �L�Q�G�X�V�W�U�\����
�S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �V�X�S�S�R�U�W�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� �S�U�R�F�H�V�V���� �H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J�� �L�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�D�O�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �U�L�J�K�W�V��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�U�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�V���� �D�Q�G�� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�L�]�L�Q�J�� �S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���F�H�Q�W�U�L�F�� �5�	�'���� �F�R�X�O�G�� �I�X�U�W�K�H�U�� �H�Q�K�D�Q�F�H�� �S�D�W�H�Q�W�L�Q�J��
�D�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���W�K�H���8�$�(�� 

�)�L�J�X�U�H������ �����8�$�(�
�V���'�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���L�Q�W�R���Q�H�Z���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���&�O�D�V�V�H�V�� 

 
�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�:�K�L�O�H�� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �D�� �Z�H�D�N�� �U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �8�$�(�
�V�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O��
�F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���J�O�R�E�D�O���J�U�R�Z�W�K���U�D�W�H�V�����W�K�H�U�H���D�U�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���L�Q���V�R�P�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O��
�W�U�H�Q�G�V�����7�K�H���8�$�(�
�V���F�X�U�U�H�Q�W���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�V���P�H�D�V�X�U�H�G���E�\���G�H�Q�V�L�W�\���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �F�O�D�V�V�H�V���� �V�K�R�Z�V�� �D�� �V�P�D�O�O�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �J�O�R�E�D�O�� �J�U�R�Z�W�K�� �U�D�W�H�V�� �R�I��
�W�K�H�V�H���V�H�F�W�R�U�V�����D�V���P�H�D�V�X�U�H�G���E�\���W�K�H���&�R�P�S�R�X�Q�G���$�Q�Q�X�D�O���*�U�R�Z�W�K���5�D�W�H�����&�$�*�5�����R�I���W�K�H���J�O�R�E�D�O��
�S�D�W�H�Q�W�� �D�V�V�H�W�� �L�Q�G�H�[���� �)�R�U�� �S�R�O�L�F�\�P�D�N�H�U�V���� �W�K�L�V�� �K�L�J�K�O�L�J�K�W�V�� �W�K�H�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �I�R�U���D���V�W�U�D�W�H�J�L�F��
�U�H�D�O�L�J�Q�P�H�Q�W�� �R�I�� �S�U�L�R�U�L�W�L�H�V�� �W�R�� �I�R�F�X�V�� �R�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\��
�F�O�D�V�V�H�V�� �Q�R�W�� �R�Q�O�\�� �Z�K�H�U�H�� �J�O�R�E�D�O�� �&�$�*�5�� �L�V�� �K�L�J�K�� �E�X�W�� �D�O�V�R�� �L�Q�� �D�U�H�D�V�� �Z�K�H�U�H�� �W�K�H�� �8�$�(�� �F�D�Q��
�U�H�D�O�L�V�W�L�F�D�O�O�\�� �E�X�L�O�G�� �F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�� �D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�� ���O�R�Z�� �G�H�Q�V�L�W�\���� �D�Q�G�� �F�D�Q�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�� �W�R�� �W�K�H�� �8�$�(�
�V��
�R�Y�H�U�D�O�O�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�U�L�R�U�L�W�L�H�V���� �7�K�H���8�$�(�
�V�� �F�X�U�U�H�Q�W���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �S�R�U�W�I�R�O�L�R���V�H�H�P�V���G�L�Y�H�U�V�H���� �E�X�W��
�Q�R�W�� �I�X�O�O�\�� �D�O�L�J�Q�H�G�� �Z�L�W�K�� �J�O�R�E�D�O�� �J�U�R�Z�W�K�� �W�U�H�Q�G�V���� �+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�U�H�� �D�U�H�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �L�Q��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���F�O�X�V�W�H�U�V���D�U�R�X�Q�G���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���D�Q�G���E�L�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����D�V���Z�H�O�O���D�V���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���L�Q��
�(�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�V���D�Q�G���7�H�O�H�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����*�O�R�E�D�O���7�U�H�Q�G�V���D�Q�G���8�$�(�
�V���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� 

 
�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����3�D�W�H�Q�W�6�L�J�K�W�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �D�U�R�X�Q�G�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �Þ�H�O�G�V�� �D�Q�G�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �F�O�D�V�V�H�V���� �D�V�� �P�H�D�V�X�U�H�G��
�E�\���W�K�H�����G�H�Q�V�L�W�\�����D�U�R�X�Q�G���W�K�R�V�H���D�U�H�D�V�����D�U�H���S�U�H�G�L�F�W�L�Y�H���R�I���I�X�W�X�U�H���J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�R�V�H���D�U�H�D�V��
���7�D�E�O�H�� ������ �$�S�S�H�Q�G�L�[�� �������� �:�H�� �G�H�Þ�Q�H�� �G�H�Q�V�L�W�\�� �D�V�� �W�K�H�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�\�� �R�Y�H�U�O�D�S�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �Z�K�D�W��
�F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �D�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �K�D�V�� �D�Q�G�� �Z�K�D�W�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �D�U�H�� �Q�H�H�G�H�G�� �I�R�U�� �D�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���Þ�H�O�G�� �W�R�� �E�H��
�S�U�H�V�H�Q�W�� �L�Q�� �W�K�D�W�� �F�R�X�Q�W�U�\���� �7�K�H�� �U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q�V�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �W�D�E�O�H�� �L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�� �D�� �S�R�V�L�W�L�Y�H��
�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���G�H�Q�V�L�W�\���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���Þ�H�O�G�V���D�Q�G���W�K�H���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���J�U�R�Z�W�K���L�Q���W�K�H�V�H��
�D�U�H�D�V�����V�X�J�J�H�V�W�L�Q�J���W�K�D�W���Þ�H�O�G�V���Z�L�W�K���D���K�L�J�K�H�U���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���H�[�L�V�W�L�Q�J���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���O�L�N�H�O�\��
�W�R���V�H�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���S�U�R�J�U�H�V�V�����7�K�L�V���L�V���W�U�X�H���D�F�U�R�V�V���W�K�H���J�O�R�E�H���D�Q�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���8�$�(�����V�X�J�J�H�V�W�L�Q�J��
�W�K�D�W�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�Q�� �D�U�H�D�V�� �R�I�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �H�[�S�H�U�W�L�V�H�� ���L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H�� �P�D�U�J�L�Q���� �D�Q�G�� �D�U�H�D�V�� �D�G�M�D�F�H�Q�W�� �W�R��
�H�[�L�V�W�L�Q�J���H�[�S�H�U�W�L�V�H�����H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���P�D�U�J�L�Q�����P�D�\���\�L�H�O�G���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���J�U�R�Z�W�K�����1�R�W�D�E�O�\�����W�K�H�����*�U�R�Z�W�K��
�������F�R�O�X�P�Q���L�Q���W�K�H���U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�D�W���D�V���W�K�H���G�H�Q�V�L�W�\���R�I���D���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���Þ�H�O�G���L�Q�F�U�H�D�V�H�V�����V�R��
�G�R�H�V���W�K�H���L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���P�D�U�J�L�Q���J�U�R�Z�W�K�u�P�H�D�Q�L�Q�J���W�K�H�U�H���L�V���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���G�H�S�W�K���D�Q�G���Y�D�O�X�H��
�R�I�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�D�W�� �Þ�H�O�G���� �6�L�P�L�O�D�U�O�\���� �W�K�H�� �
�$�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�
�� �D�Q�G�� �
�'�L�V�D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�
��
�F�R�O�X�P�Q�V�� �U�H�I�O�H�F�W�� �W�K�H�� �H�[�W�H�Q�V�L�Y�H�� �P�D�U�J�L�Q���� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �H�P�H�U�J�H�Q�F�H�� �D�Q�G�� �S�K�D�V�L�Q�J�� �R�X�W�� �R�I��
�Q�H�Z�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �Þ�H�O�G�V�� �R�U�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���� �7�K�H�� �U�R�E�X�V�W�Q�H�V�V�� �R�I�� �W�K�H�V�H�� �U�H�V�X�O�W�V�� �D�F�U�R�V�V�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�W��
�V�S�H�F�L�Þ�F�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�Þ�U�P�V���W�K�H���U�H�O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�I���G�H�Q�V�L�W�\���D�V���D���S�U�H�G�L�F�W�L�Y�H���P�H�D�V�X�U�H���R�I���I�X�W�X�U�H���J�U�R�Z�W�K����



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�7�K�L�V�� �O�H�Q�G�V�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�R�� �W�K�H�� �L�G�H�D�� �R�I�� ���U�H�O�D�W�H�G�� �G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���� ���� �W�K�D�W�� �L�V���� �W�K�H�� �H�[�S�D�Q�V�L�R�Q�� �R�I��
�F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q�W�R���D�U�H�D�V���W�K�D�W���D�U�H���D�G�M�D�F�H�Q�W���W�R���H�[�L�V�W�L�Q�J���V�W�U�H�Q�J�W�K�V���L�V���P�R�U�H���O�L�N�H�O�\���W�K�D�Q���L�Q�W�R���D�U�H�D�V��
�W�K�D�W���D�U�H���I�X�U�W�K�H�U���D�Z�D�\���L�Q���W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���Þ�H�O�G�������W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���V�S�D�F�H�V�����7�K�H�V�H���Þ�Q�G�L�Q�J�V���X�Q�G�H�U�V�F�R�U�H��
�W�K�H�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �I�R�U�� �W�K�H�� �8�$�(�� �W�R�� �O�H�Y�H�U�D�J�H�� �L�W�V�� �H�[�L�V�W�L�Q�J�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�V�� �L�Q�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�Q�G��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�V���D���V�W�U�D�W�H�J�\���I�R�U���V�X�V�W�D�L�Q�H�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���L�W�V���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�R�U�W�I�R�O�L�R�� 

�:�K�L�O�H���J�O�R�E�D�O�O�\���G�H�Q�V�L�W�\���U�H�P�D�L�Q�V���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���L�Q�G�L�F�D�W�R�U���R�I���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���J�U�R�Z�W�K�����W�K�L�V���U�H�V�X�O�W��
�L�V���Q�R�W���V�W�D�W�L�V�W�L�F�D�O�O�\���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���Z�K�H�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���M�X�V�W���W�K�H���8�$�(�����7�D�E�O�H���������$�S�S�H�Q�G�L�[����������
�7�K�L�V���O�D�F�N���R�I�� �D�� �F�O�H�D�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���E�H�W�Z�H�H�Q���8�$�(�
�V�� �S�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� �G�H�Q�V�L�W�\�� �D�Q�G���J�U�R�Z�W�K���F�R�X�O�G�� �E�H��
�D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���H�L�W�K�H�U���D���J�H�Q�X�L�Q�H���O�D�F�N���R�I���F�R�U�U�H�O�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���W�Z�R���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q���R�U���W�R��
�W�K�H���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���V�P�D�O�O���Q�X�P�E�H�U���R�I���Q�R�L�V�\���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���V�S�H�F�L�Þ�F���W�R���W�K�H���8�$�(�
�V���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�\����
�7�K�H���Q�R�L�V�H���L�Q���W�K�L�V���G�D�W�D���L�V���H�[�D�F�H�U�E�D�W�H�G���E�\�� �W�K�H���8�$�(�
�V���U�H�F�H�Q�W���D�Q�G���U�D�S�L�G���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���S�D�W�H�Q�W��
�Þ�O�L�Q�J�V�� �D�F�U�R�V�V�� �G�L�Y�H�U�V�H�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �F�O�D�V�V�H�V�� �I�U�R�P�� �D�� �S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\�� �O�R�Z�� �E�D�V�H�O�L�Q�H���� �+�H�Q�F�H���� �W�K�H�V�H��
�L�Q�L�W�L�D�O�� �Þ�Q�G�L�Q�J�V�� �V�X�J�J�H�V�W�� �W�K�D�W�� �Z�K�L�O�H�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �P�D�\�� �E�H�Q�H�Þ�W�� �I�U�R�P�� �E�R�O�V�W�H�U�L�Q�J��
�H�[�L�V�W�L�Q�J���D�U�H�D�V���R�I���H�[�S�H�U�W�L�V�H�����W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���E�H�W�Z�H�H�Q���F�X�U�U�H�Q�W���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G��
�I�X�W�X�U�H���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�V���O�H�V�V���F�O�H�D�U�� 

�7�K�H�� �8�$�(�� �K�D�V�� �D�� �K�L�J�K�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �S�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\��
�F�O�D�V�V�H�V���V�X�F�K���D�V���
�0�H�F�K�D�Q�L�F�D�O���'�U�L�Y�H�Q���&�O�R�F�N�V���R�U���:�D�W�F�K�H�V�
���D�Q�G���
�:�D�Y�H�J�X�L�G�H�V�
�����D�O�W�K�R�X�J�K��
�W�K�H�V�H���D�U�H���Q�R�W���W�K�H���I�D�V�W�H�V�W���J�U�R�Z�L�Q�J���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�O�D�V�V�H�V���J�O�R�E�D�O�O�\�����7�R���H�Q�V�X�U�H���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���J�U�R�Z�W�K�����W�K�H���8�$�(���P�X�V�W���I�R�V�W�H�U���L�W�V���H�[�L�V�W�L�Q�J���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Z�K�L�O�H���D�O�V�R���D�G�D�S�W�L�Q�J���W�R���W�K�H��
�G�\�Q�D�P�L�F�� �J�O�R�E�D�O�� �P�D�U�N�H�W�� �W�U�H�Q�G�V���� �7�K�H�� �W�D�E�O�H�� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �D�� �G�H�W�D�L�O�H�G�� �D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W�� �R�I�� �Y�D�U�L�R�X�V��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�O�D�V�V�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���8�$�(���K�D�V���H�[�L�V�W�L�Q�J���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����D�O�R�Q�J�V�L�G�H���W�K�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�Q�J��
�J�O�R�E�D�O���J�U�R�Z�W�K���U�D�W�H�V���L�Q���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J�����7�K�H���P�R�G�H�V�W���R�Y�H�U�O�D�S���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���8�$�(�
�V���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G��
�W�K�H�� �J�O�R�E�D�O�� �J�U�R�Z�W�K�� �U�D�W�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�V�H�� �D�U�H�D�V�� �V�X�J�J�H�V�W�V�� �W�K�D�W�� �Z�K�L�O�H�� �W�K�H�� �8�$�(�� �K�D�V�� �E�X�L�O�W�� �D�� �E�D�V�H�� �L�Q��
�F�H�U�W�D�L�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���� �L�W���K�D�V���Q�R�W���\�H�W���D�O�L�J�Q�H�G���L�W�V�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�V���Z�L�W�K���W�K�H���I�D�V�W�H�V�W���J�U�R�Z�L�Q�J���J�O�R�E�D�O��
�V�H�F�W�R�U�V���� �7�K�L�V�� �U�H�T�X�L�U�H�V�� �D�� �Q�X�D�Q�F�H�G�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �E�R�W�K�� �W�K�H�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�H�F�R�V�\�V�W�H�P���D�Q�G���Q�H�H�G�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���I�U�R�Q�W�L�H�U�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

 

�7�D�E�O�H���������6�X�E���V�D�P�S�O�H���R�I���7�R�S���1�H�D�U�E�\���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���W�K�H���8�$�(���L�Q���3�D�W�H�Q�W�L�Q�J�����,�Q�W�H�Q�V�L�Y�H��
�0�D�U�J�L�Q�� 

 

�1�H�D�U�E�\�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �H�[�W�H�Q�V�L�Y�H�� �P�D�U�J�L�Q�� �D�U�H�� �P�R�V�W�O�\�� �L�Q�� �W�K�H��
���(�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�V���D�Q�G���7�H�O�H�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����F�O�X�V�W�H�U�����Z�L�W�K���D���I�H�Z���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�V�����7�K�H���8�$�(���K�D�V��
�V�W�U�R�Q�J���H�[�L�V�W�L�Q�J���S�D�W�H�Q�W���D�V�V�H�W�V���L�Q���W�K�H���(�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�V���D�Q�G���7�H�O�H�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���F�O�X�V�W�H�U�����D�O�E�H�L�W���Z�L�W�K��
�Y�D�U�\�L�Q�J�� �J�O�R�E�D�O�� �J�U�R�Z�W�K�� �U�D�W�H�V���� �:�K�L�O�H�� �W�K�H�� �8�$�(�� �K�D�V�� �P�D�G�H�� �V�W�U�L�G�H�V�� �L�Q�� �G�L�Y�H�U�V�L�I�\�L�Q�J�� �L�W�V��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���S�R�U�W�I�R�O�L�R�����W�K�H�U�H���L�V���D���Q�H�H�G���W�R���V�W�U�D�W�H�J�L�]�H���L�W�V���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���I�R�F�X�V���W�R�Z�D�U�G�V���J�O�R�E�D�O�O�\��
�H�[�S�D�Q�G�L�Q�J�� �V�H�F�W�R�U�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �D�G�M�D�F�H�Q�W�� �W�R�� �W�K�H�� �8�$�(�
�V�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� �7�K�H�� �G�H�Q�V�L�W�\��
�P�H�D�V�X�U�H�� �L�Q�� �W�K�H�V�H�� �W�D�E�O�H�V�� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �L�Q�V�L�J�K�W�� �L�Q�W�R�� �W�K�H�� �8�$�(�
�V�� �S�U�R�[�L�P�L�W�\�� �W�R�� �W�K�H�V�H�� �Þ�H�O�G�V��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �R�Y�H�U�O�D�S���� �D�Q�G�� �W�K�X�V�� �W�K�H�� �H�D�V�H�� �Z�L�W�K�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �F�D�Q��
�G�L�Y�H�U�V�L�I�\���L�W�V���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�R�U�W�I�R�O�L�R���L�Q�W�R���W�K�H�V�H���Þ�H�O�G�V�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�7�D�E�O�H���������6�X�E���V�D�P�S�O�H���R�I���7�R�S���1�H�D�U�E�\���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���W�K�H���8�$�(���L�Q���3�D�W�H�Q�W�L�Q�J�����H�[�W�H�Q�V�L�Y�H��
�P�D�U�J�L�Q�� 

 

�7�K�H�� �8�$�(�
�V�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�V�� �L�Q�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�V�K�L�Q�J�� �D�U�H�� �P�R�V�W�O�\�� �L�Q�� �(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J�� �D�Q�G��
�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����Z�K�H�U�H�D�V���L�W�V���D�G�M�D�F�H�Q�W���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���R�Q���W�K�H���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���P�D�U�J�L�Q���D�U�H���P�R�V�W�O�\��
�L�Q�� �R�W�K�H�U�� �Þ�H�O�G�V�� �V�X�F�K�� �D�V�� �W�K�H�� �Q�D�W�X�U�D�O�� �V�F�L�H�Q�F�H�V���� �K�H�D�O�W�K�� �V�F�L�H�Q�F�H�V���� �V�R�F�L�D�O�� �V�F�L�H�Q�F�H�V���� �D�Q�G��
�E�X�V�L�Q�H�V�V���D�Q�G���H�F�R�Q�R�P�L�F�V�����6�R�P�H���R�I���W�K�H���D�G�M�D�F�H�Q�W���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���K�D�Y�H���K�L�J�K���J�O�R�E�D�O���J�U�R�Z�W�K��
�U�D�W�H�V���� �L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �8�$�(�� �L�V�� �Z�H�O�O���S�R�L�V�H�G�� �W�R�� �F�D�S�L�W�D�O�L�]�H�� �R�Q�� �W�K�H�V�H�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V����
�&�R�Q�Y�H�U�V�H�O�\�����Þ�H�O�G�V���V�X�F�K���D�V���
�&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J�
���D�Q�G���
�(�F�R�Q�R�P�L�F���3�R�O�L�F�\�
�����Z�K�H�U�H���W�K�H��
�8�$�(���K�D�V���D���K�L�J�K�H�U���Q�X�P�E�H�U���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���S�D�W�H�Q�W���G�H�Q�V�L�W�L�H�V�����V�K�R�Z���P�R�G�H�U�D�W�H��
�J�O�R�E�D�O�� �J�U�R�Z�W�K�� �U�D�W�H�V���� �%�D�V�H�G�� �R�Q�� �W�K�H�V�H�� �L�Q�V�L�J�K�W�V���� �W�K�H�� �8�$�(�� �F�D�Q�� �S�U�L�R�U�L�W�L�]�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q��
�V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�Q�G�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �L�Q�� �K�L�J�K���J�U�R�Z�W�K�� �D�U�H�D�V�� �D�O�L�J�Q�H�G�� �Z�L�W�K�� �L�W�V�� �Q�H�H�G�V���� �Z�K�L�O�H��
�F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J�� �W�R�� �Q�X�U�W�X�U�H�� �W�K�H�� �Þ�H�O�G�V�� �Z�K�H�U�H�� �L�W�� �D�O�U�H�D�G�\�� �K�D�V�� �D�� �V�W�U�R�Q�J�� �V�H�W�� �R�I�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� �7�K�L�V��
�D�S�S�U�R�D�F�K�� �Z�L�O�O�� �Q�R�W�� �R�Q�O�\�� �D�O�L�J�Q�� �Z�L�W�K�� �J�O�R�E�D�O�� �W�U�H�Q�G�V�� �E�X�W�� �D�O�V�R�� �F�D�S�L�W�D�O�L�]�H�� �R�Q�� �W�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�D�O��
�V�W�U�H�Q�J�W�K�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���8�$�(�
�V���H�[�L�V�W�L�Q�J���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���H�F�R�V�\�V�W�H�P�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�7�D�E�O�H���������6�X�E���6�D�P�S�O�H���R�I���7�R�S���1�H�D�U�E�\���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���W�K�H���8�$�(���L�Q���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V��
���L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H���P�D�U�J�L�Q�� 

 

�7�D�E�O�H���������6�X�E���6�D�P�S�O�H���R�I���7�R�S���1�H�D�U�E�\���2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���I�R�U���W�K�H���8�$�(���L�Q���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V��
���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���P�D�U�J�L�Q�� 

 

���������7�K�H���5�R�O�H���R�I���)�R�U�H�L�J�Q���)�L�U�P�V���D�Q�G���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V 

�)�R�F�X�V�L�Q�J���R�Q���D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J���I�R�U�H�L�J�Q���Þ�U�P�V���I�R�U���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����5�	�'�����L�V���F�U�X�F�L�D�O��
�I�R�U���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V�
���5�	�'���V�H�F�W�R�U���D�Q�G���L�W�V���E�U�R�D�G�H�U���H�F�R�Q�R�P�\�����,�Q���U�H�F�H�Q�W���\�H�D�U�V����
�W�K�H���J�O�R�E�D�O���O�D�Q�G�V�F�D�S�H���I�R�U���F�U�R�V�V���E�R�U�G�H�U���5�	�'���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���K�D�V���V�H�H�Q���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���J�U�R�Z�W�K�����Q�R�W��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�R�Q�O�\���L�Q���2�(�&�'���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���E�X�W���L�Q���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���D�V�S�L�U�L�Q�J���W�R���D�W�W�U�D�F�W���D�Q�G���U�H�W�D�L�Q���I�R�U�H�L�J�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��
�L�Q�� �P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�L�Q�J�� �D�Q�G�� �V�R�S�K�L�V�W�L�F�D�W�H�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���� �7�K�L�V�� �W�U�H�Q�G�� �X�Q�G�H�U�V�F�R�U�H�V��
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J���F�L�W�L�H�V���D�Q�G���U�H�J�L�R�Q�V���W�R���D�W�W�U�D�F�W���W�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���Z�R�U�N�H�U�V��
�Z�L�W�K���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���U�H�V�H�D�U�F�K���V�N�L�O�O�V�����G�U�L�Y�H�Q���E�\���W�K�H���H�[�S�H�F�W�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H�\���Z�L�O�O���F�U�H�D�W�H���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\��
�P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�L�Q�J�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� �H�Q�K�D�Q�F�H�� �O�R�F�D�O�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� �D�Q�G�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �W�K�H��
�F�R�X�Q�W�U�\���D�V���D���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���K�X�E���Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���8�$�(�p�V���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q���I�R�U��
���������� 

�7�K�H���L�Q�I�O�R�Z���R�I���5�	�'���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���E�\���I�R�U�H�L�J�Q���Þ�U�P�V���D�Q�G���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���F�D�Q���L�Q�L�W�L�D�W�H���D���S�U�R�F�H�V�V��
�R�I�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�� �O�H�D�U�Q�L�Q�J�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �O�R�F�D�O�� �H�F�R�Q�R�P�\���� �I�R�V�W�H�U�L�Q�J�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �O�R�F�D�O��
�L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���D�Q�G���W�K�H���U�H�F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���Q�H�Z���D�Q�G���H�[�L�V�W�L�Q�J���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����:�K�L�O�H���I�R�U�H�L�J�Q���Þ�U�P�V��
�L�Q�Y�H�V�W���D�E�U�R�D�G���W�R���D�F�F�H�V�V���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�V�V�H�W�V���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H�L�U���K�R�P�H���U�H�J�L�R�Q�V�����W�K�H�\���R�I�W�H�Q���E�D�O�D�Q�F�H��
�W�K�H���Q�H�H�G���W�R���D�F�T�X�L�U�H���Q�H�Z���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���U�L�V�N���R�I���X�Q�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���V�S�L�O�O�R�Y�H�U�V��
�W�R���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���F�R�P�S�H�W�L�W�R�U�V�����7�K�L�V���G�\�Q�D�P�L�F���F�U�H�D�W�H�V���D���X�Q�L�T�X�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���I�R�U���O�R�F�D�O���H�F�R�Q�R�P�L�H�V��
�W�R�� �E�H�Q�H�Þ�W�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �D�G�Y�D�Q�F�H�G�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �D�Q�G�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �R�I�� �W�K�H�V�H�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �H�Q�W�L�W�L�H�V����
�H�Q�U�L�F�K�L�Q�J�� �W�K�H�� �O�R�F�D�O�� �5�	�'�� �O�D�Q�G�V�F�D�S�H���� �7�K�H�� �L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �0�1�(�V�� �D�Q�G���O�R�F�D�O��
�H�Q�W�L�W�L�H�V�� �F�D�Q�� �O�H�D�G�� �W�R�� �D�� �I�U�X�L�W�I�X�O�� �H�[�F�K�D�Q�J�H�� �R�I�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �D�Q�G�� �H�[�S�H�U�W�L�V�H���� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Q�J��
�V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\�� �W�R�� �W�K�H�� �D�G�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �W�K�H�� �8�$�(�
�V�� �5�	�'�� �V�H�F�W�R�U�� �D�Q�G�� �H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J�� �L�W�V���J�O�R�E�D�O��
�F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H�Q�H�V�V�����&�U�H�V�F�H�Q�]�L���H�W���D�O������������������ 

�)�L�U�P�V���Z�L�W�K���I�R�U�H�L�J�Q���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���O�H�G���W�K�H���Z�D�\���L�Q���Þ�U�P���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���L�Q���W�K�H���H�D�U�O�\���G�D�\�V���R�I���W�K�H��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���V�H�F�W�R�U���L�Q���W�K�H���8�$�(���E�X�W���L�W���K�D�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���V�L�Q�F�H���������������$�V���W�K�H���8�$�(�p�V���J�U�H�Z���D�Q�G��
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���L�W�V�H�O�I���D���K�X�E���I�R�U���W�K�H���H�[�S�R�U�W�V���R�I���V�H�U�Y�L�F�H�V�����L�W�V���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���U�D�W�H���V�W�D�U�W�H�G���W�R���J�U�R�Z�����:�K�L�O�H��
�S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �J�U�R�Z�W�K�� �F�D�Q�� �E�H�� �D�W�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V�� �U�H�V�L�G�L�Q�J�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�$�(���� �I�R�U�H�L�J�Q�� �Þ�U�P�V��
�S�U�R�G�X�F�H�G���D���V�L�]�H�D�E�O�H���S�D�U�W���R�I�� �W�K�H���8�$�(�p�V���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W���Z�K�L�F�K���X�Q�W�L�O�� ���������� �O�H�G���D�E�R�Y�H���W�K�H��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �G�R�P�H�V�W�L�F�� �Þ�U�P�V�� �Z�L�W�K�� �Q�R�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���� �6�L�Q�F�H�� ������������ �S�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� �I�U�R�P��
�O�R�F�D�O�� �D�F�W�R�U�V���K�D�V�� �D�F�F�H�O�H�U�D�W�H�G�� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �W�K�U�R�X�J�K�� �O�R�F�D�O�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �V�X�F�K�� �D�V�� �.�K�D�O�L�I�D��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�Q�G���8�$�(���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����)�L�J�X�U�H������ �������,�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���K�D�V��
�E�H�H�Q���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G���R�Q���O�R�F�D�O���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�����Z�K�L�F�K���D�U�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���P�R�V�W���R�I���W�K�H���J�U�R�Z�W�K���L�Q��
�W�K�H���O�D�V�W���I�H�Z���\�H�D�U�V�����K�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�U�H���K�D�V���E�H�H�Q���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���J�U�R�Z�W�K���V�W�H�P�P�L�Q�J���I�U�R�P���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �V�L�Q�F�H�� �W�K�H�� �V�H�F�R�Q�G�� �K�D�O�I�� �R�I�� ���������V���� �D�V�� �P�R�U�H�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G��
�F�D�P�S�X�V�H�V���L�Q���W�K�H���8�$�(�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����1�X�P�E�H�U���R�I���3�D�W�H�Q�W���)�D�P�L�O�L�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���$�V�V�L�J�Q�H�H���L�V���D���)�L�U�P�����E�\���2�Z�Q�H�U�V�K�L�S��������������
���������� 

 
�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����1�(�5�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�)�L�J�X�U�H������ �����6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���3�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���R�I���8�$�(���,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���2�Y�H�U���7�L�P�H 

 
�6�R�X�U�F�H�����2�S�H�Q�$�O�H�[�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�'�H�V�S�L�W�H���E�H�L�Q�J���R�Q�H���R�I���W�K�H���P�R�V�W���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���J�U�R�X�S�V���D�V���S�D�W�H�Q�W���D�V�V�L�J�Q�H�H�V�����I�R�U�H�L�J�Q���Þ�U�P�V��
�D�U�H���Q�R�W���W�K�H���P�D�L�Q���J�U�R�X�S���R�I���Þ�U�V�W���P�R�Y�H�U�V���Z�K�H�Q���L�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�O�D�V�V�H�V�����)�U�R�P��
�W�K�H���H�D�U�O�\���S�D�U�W���R�I���W�K�H�����������V���W�R���W�K�H���P�L�G�����������V�����W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���F�O�D�V�V�H�V���Z�H�U�H���P�R�V�W�O�\���Þ�U�V�W���S�D�W�H�Q�W�H�G��
�E�\���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V�����Þ�U�P�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�Z���G�L�V�V�R�O�Y�H�G���R�U���Þ�U�P�V���W�K�D�W���K�D�Y�H���Q�R���8�$�(���S�U�H�V�H�Q�F�H���F�X�U�U�H�Q�W�O�\����
�6�L�Q�F�H���W�K�H���P�L�G�����������V�����W�K�H�U�H���K�D�V���E�H�H�Q���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���O�R�F�D�O���Þ�U�P�V���D�Q�G���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V����
�Z�K�L�F�K���F�R�X�O�G���E�H���V�X�J�J�H�V�W�L�Y�H���R�I���D�G�G�H�G���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�F�T�X�L�U�H�G���H�L�W�K�H�U���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G�Q�H�V�V��
�R�I�� �R�W�K�H�U�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �R�U�� �W�K�H�� �D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� ���I�U�R�P�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �Þ�U�P�V�� �R�U�� �R�W�K�H�U��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����W�K�D�W���D�U�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�L�Q�J���W�K�R�V�H���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q�W�R���W�K�H���8�$�(���H�F�R�Q�R�P�\�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

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

�� 

�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����1�(�5�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�'�H�V�S�L�W�H�� �Q�R�W�� �E�H�L�Q�J�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�� �L�Q�W�U�R�G�X�F�H�U�� �R�I�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �L�Q�W�R�� �8�$�(�p�V�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O��
�F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� �Þ�U�P�V�� �Z�L�W�K�� �I�R�U�H�L�J�Q�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� �W�H�Q�G�� �W�R�� �E�H�� �N�H�\�� �D�F�W�R�U�V�� �L�Q�� �S�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� �L�Q��
�G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �F�O�X�V�W�H�U�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� �&�K�H�P�L�V�W�U�\���� �D�Q�G��
�7�H�O�H�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����)�R�U�H�L�J�Q�� �Þ�U�P�V�� �D�Q�G�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �D�U�H�� �D�P�R�Q�J�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�R�U�V����
�S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���N�H�\���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�Q�S�X�W�V���W�R���W�K�H���F�U�H�D�W�L�R�Q���R�I���Q�H�Z���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���L�Q���W�K�H���8�$�(�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\��
�L�Q�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� �F�O�D�V�V�H�V�� �W�\�S�L�F�D�O�O�\�� �D�V�V�R�F�L�D�W�H�G�� �Z�L�W�K�� �L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V�� �Z�K�H�U�H�� �W�K�H�U�H�� �L�V���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W��
�S�U�H�V�H�Q�F�H�� �R�I�� �6�2�(�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �S�R�O�\�P�H�U�V���� �R�L�O�� �Z�H�O�O�� �G�U�L�O�O�L�Q�J���� �D�Q�G�� �W�H�O�H�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q����
�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\�����W�K�H���8�$�(���K�D�V���E�H�H�Q���D�E�O�H���W�R���O�R�F�D�O�L�]�H���U�H�V�H�D�U�F�K���V�W�H�P�P�L�Q�J���I�U�R�P���I�R�U�H�L�J�Q���Þ�U�P�V���L�Q��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����7�K�L�V���V�H�F�W�R�U���K�D�V���E�H�Q�H�Þ�W�W�H�G���I�U�R�P���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���W�K�H���D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\���R�I��
�I�R�U�H�L�J�Q���V�N�L�O�O�H�G���O�D�E�R�U�� �L�Q�� �L�W�V�� �V�H�F�W�R�U���Z�R�U�N�L�Q�J�� �L�Q�� �6�7�(�0�� �R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V���� �Z�K�L�F�K���K�D�V���D�I�I�H�F�W�H�G���Q�R�W��
�R�Q�O�\���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���L�Q���W�K�H�V�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���E�X�W���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���Z�R�U�N�V���L�Q���W�K�H���&�R�P�S�X�W�H�U���6�F�L�H�Q�F�H���V�X�E��
�Þ�H�O�G�V�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����3�D�W�H�Q�W���)�D�P�L�O�L�H�V���E�\���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���&�O�X�V�W�H�U���D�Q�G���)�R�U�H�L�J�Q���2�Z�Q�H�U�V�K�L�S���3�U�H�V�H�Q�F�H 

 

�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����1�(�5�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�3�D�W�H�Q�W�V���Þ�O�H�G���E�\���I�R�U�H�L�J�Q���Þ�U�P�V���D�Q�G���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���W�H�Q�G���W�R���E�H���P�R�U�H���Y�D�O�X�D�E�O�H���R�Q���D�Y�H�U�D�J�H��
�W�K�D�Q�� �R�W�K�H�U�� �J�U�R�X�S�V���� �D�V�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �P�R�U�H�� �I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\�� �F�L�W�H�G�� �D�Q�G�� �D�U�H�� �F�R�Y�H�U�H�G�� �L�Q�� �P�R�U�H��
�P�D�U�N�H�W�V�����2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���S�D�W�H�Q�W�V���F�U�H�D�W�H�G���E�\���O�R�F�D�O���Þ�U�P�V���W�H�Q�G�V���W�R���E�H��
�Y�R�O�D�W�L�O�H���D�Q�G���K�L�J�K�O�\���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���D�V�V�L�J�Q�H�H���Þ�O�L�Q�J���I�R�U���W�K�H���S�D�W�H�Q�W��
�D�Q�G���G�X�H���W�R���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���O�R�Z���S�D�W�H�Q�W���Q�X�P�E�H�U�V�����6�L�P�L�O�D�U�O�\�����S�D�W�H�Q�W�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���D�V�V�L�J�Q�H�H�V���D�U�H��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V�� �R�U�� �O�R�F�D�O�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �K�D�Y�H�� �F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�O�\�� �W�K�H�� �O�R�Z�H�V�W�� �T�X�D�O�L�W�\�� �D�P�R�Q�J���D�O�O�� �J�U�R�X�S�V����
�Z�K�L�F�K�� �L�V�� �V�X�J�J�H�V�W�L�Y�H�� �R�I�� �W�K�H�� �O�R�Z�H�U�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�� �Y�L�D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �W�K�H�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �F�U�H�D�W�H�G����
�+�R�Z�H�Y�H�U���� �W�K�H�U�H�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �P�R�G�H�V�W�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�Q�� �W�K�H�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �W�K�H�� �S�D�W�H�Q�W�V�� �F�U�H�D�W�H�G�� �E�\�� �O�R�F�D�O��
�X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �D�V�� �W�K�H�\�� �K�D�Y�H�� �E�H�F�R�P�H�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\�� �P�R�U�H�� �J�O�R�E�D�O�O�\�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���� �8�$�(���E�D�V�H�G��
�L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���Z�H�U�H���������� ���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���L�Q�������������D�Q�G���������������L�Q���������� ���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����$�Y�H�U�D�J�H���3�D�W�H�Q�W���$�V�V�H�W���,�Q�G�H�[�����E�\���<�H�D�U���R�I���)�L�O�L�Q�J 

 

�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����3�D�W�H�Q�W�6�L�J�K�W�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

�,�Q���W�K�H���F�D�V�H���R�I���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H�U�H���L�V���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���K�H�W�H�U�R�J�H�Q�H�L�W�\���L�Q���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\��
�R�I�� �W�K�H�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �G�H�S�H�Q�G�L�Q�J�� �R�Q�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �R�I�� �R�U�L�J�L�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����:�K�L�O�H�� �W�K�H��
�Q�X�P�E�H�U���R�I���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���L�V�� �K�L�J�K�O�\���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G���L�Q���O�R�F�D�O���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���� �W�K�H�U�H���L�V���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W��
�V�K�D�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �F�R�P�H�V�� �I�U�R�P�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �Z�K�R�V�H�� �S�D�U�H�Q�W�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���D�U�H�� �L�Q��
�,�Q�G�L�D���D�Q�G���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V�����,�Q���W�H�U�P�V���R�I���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���T�X�D�O�L�W�\���R�I���W�K�H���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����W�K�R�V�H���W�K�D�W��
�R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G�� �L�Q�� �)�U�H�Q�F�K�� �D�Q�G�� �$�P�H�U�L�F�D�Q�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �W�H�Q�G�� �W�R�� �E�H�� �R�I�� �K�L�J�K�H�U�� �T�X�D�O�L�W�\���� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\��
�G�U�L�Y�H�Q�� �E�\�� �D�� �K�L�J�K�H�U�� �G�H�J�U�H�H�� �R�I�� �F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\�� �L�Q�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �Q�H�W�Z�R�U�N�V����
�+�R�Z�H�Y�H�U�����L�W���L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�R���Q�R�W�H���W�K�D�W���)�U�H�Q�F�K���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���G�R�Q�H���E�\���,�1�6�(�$�'�����6�H�H���7�D�E�O�H��
������ �$�S�S�H�Q�G�L�[�� ������ �L�Q�� �O�R�Z�� �Q�X�P�E�H�U�V���� �7�K�L�V�� �K�L�J�K�O�L�J�K�W�V�� �W�K�H�� �Q�H�H�G�� �I�R�U�� �I�X�U�W�K�H�U�� �L�Q�W�H�U���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���L�Q�F�U�H�D�V�H���W�K�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���V�S�L�O�O�R�Y�H�U�V���I�U�R�P���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�D�P�S�X�V�H�V��
�W�R���O�R�F�D�O���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����8�$�(���,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���E�\���&�R�X�Q�W�U�\���R�I���3�D�U�H�Q�W���,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q 

 

�6�R�X�U�F�H�����2�S�H�Q�$�O�H�[�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�� 

  



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

 �%�R�[���������7�K�H���&�D�V�H�V���R�I���%�R�U�R�X�J�H���D�Q�G���8�3�/���/�W�G�� 

�%�R�U�R�X�J�H���L�V���D���M�R�L�Q�W�� �Y�H�Q�W�X�U�H�� �I�R�X�Q�G�H�G�� �L�Q�� ���������� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �$�E�X�� �1�D�W�L�R�Q�D�O�� �2�L�O�� �&�R�P�S�D�Q�\�� ���$�'�1�2�&���� �D�Q�G��
�%�R�U�H�D�O�L�V���� �D�� �F�K�H�P�L�F�D�O�� �F�R�P�S�D�Q�\�� �I�U�R�P�� �$�X�V�W�U�L�D���� �,�Q�� ������������ �W�K�H�� �M�R�L�Q�W�� �Y�H�Q�W�X�U�H�� �L�Q�D�X�J�X�U�D�W�H�G�� �D�Q�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�F�H�Q�W�H�U���L�Q���$�E�X���'�K�D�E�L���Z�K�R�V�H���P�D�L�Q���S�X�U�S�R�V�H���Z�D�V���W�R���I�R�F�X�V���R�Q���W�K�H���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���R�I���S�R�O�\�P�H�U���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W��
�D�Q�G�� �D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�����8�3�/�� �/�W�G�����L�V�� �D�Q�� �,�Q�G�L�D�Q�� �0�X�O�W�L���1�D�W�L�R�Q�D�O�� �&�R�U�S�R�U�D�W�L�R�Q�� �K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�H�G�� �L�Q�� �0�X�P�E�D�L�� �W�K�D�W��
�P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�V���D�J�U�R�F�K�H�P�L�F�D�O�V���D�Q�G���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���F�K�H�P�L�F�D�O�V�����7�K�H���Þ�U�P���R�S�H�Q�H�G���D�Q���R�I�Þ�F�H���L�Q���'�X�E�D�L���L�Q��������������
�Z�K�H�U�H���L�W���F�R�Q�G�X�F�W�V���V�R�P�H���R�I���L�W�V���5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���'�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�����%�R�W�K���Þ�U�P�V���K�D�Y�H���X�V�H�G���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V��
�E�D�V�H�G���L�Q���W�K�H���8�$�(���W�R���Þ�O�H���I�R�U���S�D�W�H�Q�W�V���V�L�Q�F�H���W�K�H���O�D�W�H�����������V���D�Q�G���D�F�F�R�X�Q�W���I�R�U���������R�I���W�K�H���S�R�U�W�I�R�O�L�R���R�I���S�D�W�H�Q�W�V��
�Z�L�W�K���8�$�(���E�D�V�H�G���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���V�L�Q�F�H�������������� 

�%�R�U�H�D�O�L�V�����R�Q�H���R�I���W�K�H���S�D�U�H�Q�W���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���R�I�� �%�R�U�R�X�J�H�����R�Z�Q�V���D�Q�G���R�S�H�U�D�W�H�V���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�R�X�U���U�H�V�H�D�U�F�K��
�F�H�Q�W�H�U�V�� �L�Q�� �)�L�Q�O�D�Q�G���� �$�X�V�W�U�L�D���� �&�K�L�Q�D���� �D�Q�G�� �6�Z�H�G�H�Q���� �Z�K�L�F�K�� �H�Q�D�E�O�H�V�� �W�K�H�� �M�R�L�Q�W���Y�H�Q�W�X�U�H���W�R�� �L�Q�W�H�J�U�D�W�H�� �D�Q�G��
�D�F�F�H�V�V���L�Q�W�R���L�W�V���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O���Q�H�W�Z�R�U�N�V���R�I���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�����8�3�/���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���R�Z�Q�V������ ���5�	�'���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���D�U�R�X�Q�G��
�W�K�H���Z�R�U�O�G���Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H���S�O�D�F�H�V���O�L�N�H���0�H�[�L�F�R�����,�Q�G�L�D�����D�Q�G���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���6�W�D�W�H�V�����7�K�H�V�H���Q�H�W�Z�R�U�N���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K��
�F�H�Q�W�H�U�V�� �D�O�O�R�Z�� �O�R�F�D�O�� �L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V�� �W�R�� �W�D�S�� �L�Q�W�R�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �S�R�R�O�V�� �W�R�� �U�H�F�R�P�E�L�Q�H�� �L�W�� �Z�L�W�K�� �O�R�F�D�O��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D���F�U�H�D�W�H���Q�H�Z���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����6�L�Q�F�H���������������R�Q���D�Y�H�U�D�J�H�����%�R�U�R�X�J�H���X�V�H�V���������8�$�(���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���S�H�U��
�S�D�W�H�Q�W�����D�U�R�X�Q�G�����������R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G�������Z�K�L�O�H���8�3�/���X�W�L�O�L�]�H�V���������8�$�(���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���S�H�U���S�D�W�H�Q�W��
���D�U�R�X�Q�G�����������R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G�� 

�6�L�Q�F�H���������������%�R�U�R�X�J�H���K�D�V���S�D�W�H�Q�W�H�G���L�Q������ ���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���V�X�E���F�O�D�V�V�H�V���L�Q���W�K�H���8�$�(�����R�I���Z�K�L�F�K���L�W���Z�D�V��
�W�K�H�� �Þ�U�V�W�� �D�S�S�O�L�F�D�Q�W�� �R�I�� �R�Q�O�\�� �W�Z�R�� ���L�Q�� �F�K�H�P�L�F�D�O�V�� �D�Q�G�� �F�R�Q�V�X�P�H�U�� �S�U�R�G�X�F�W�V���� �Z�K�L�O�H�� �8�3�/�� �S�D�W�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� ������
�G�L�I�I�H�U�H�Q�W���F�O�D�V�V�H�V���I�R�U���Z�K�L�F�K���L�W���Z�D�V���R�Q�O�\���Þ�U�V�W���P�R�Y�H�U���L�Q���W�Z�R�����E�R�W�K���L�Q���D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�������'�H�V�S�L�W�H���W�K�H���G�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�Q��
�S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���V�X�E�F�O�D�V�V�H�V���D�Q�G���W�K�H���D�F�F�H�V�V���W�R���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���Q�H�W�Z�R�U�N�V�����E�R�W�K���Þ�U�P�V���S�D�W�H�Q�W�H�G���H�D�U�O�\��
�L�Q���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���F�O�R�V�H�U���W�R���W�K�H���V�H�W���R�I���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����G�H�Þ�Q�H�G���D�V���5�3�2�3���!�������������L�Q�������\�H�D�U�V���E�H�I�R�U�H��
�Þ�U�V�W���S�D�W�H�Q�W���� �W�K�D�W���W�K�H���8�$�(�� �K�D�G���M�X�V�W���E�H�I�R�U�H���W�K�H���H�Q�W�U�\�� �R�I�� �W�K�H���Þ�U�P���� �7�K�L�V���K�L�J�K�O�L�J�K�W�V�� �W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I�� �D��
�P�R�U�H���W�D�U�J�H�W�H�G���D�S�S�U�R�D�F�K���W�R���W�K�H���D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q���R�I���Þ�U�P�V���W�K�D�W���Z�L�O�O���O�R�F�D�W�H���W�K�H�L�U���5�	�'���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���8�$�(�� 

�)�L�J�X�U�H������ �����0�H�G�L�D�Q���'�L�V�W�D�Q�F�H���I�U�R�P���&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���W�R���2�W�K�H�U���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���6�X�E���&�O�D�V�V�H�V 

 
�6�R�X�U�F�H�����3�$�7�6�7�$�7�����1�(�5�����D�X�W�K�R�U�V�p���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

���������7�K�H���5�R�O�H���R�I���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q 

�6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �D�Q�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �W�R�R�O�� �W�R�� �D�F�F�H�O�H�U�D�W�H�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�F�T�X�L�U�H��
�V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���I�U�R�P���R�W�K�H�U�V�����7�K�H���S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H���R�I���W�H�D�P�V���L�Q���V�F�L�H�Q�F�H���K�D�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G��
�U�D�S�L�G�O�\�� �R�Y�H�U�� �W�K�H�� �O�D�V�W�� �I�H�Z�� �G�H�F�D�G�H�V�� ���:�D�J�Q�H�U�� �H�W�� �D�O������ ������������ �:�X�F�K�W�\�� �H�W�� �D�O������ �������������� �6�X�F�K��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���S�U�R�Y�L�G�H���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���U�H�Z�D�U�G�V�����R�I�I�H�U�L�Q�J���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���E�H�Q�H�Þ�W�V���W�R���E�R�W�K���V�F�L�H�Q�F�H���D�Q�G��
�V�R�F�L�H�W�\�����D�Q�G���D�U�H���D�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���H�O�H�P�H�Q�W���L�Q���D�G�G�U�H�V�V�L�Q�J���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���J�O�R�E�D�O���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���D�V��
�Z�D�V���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�G���W�K�U�R�X�J�K���U�H�V�H�D�U�F�K���R�Q���&�2�9�,�'������ �����1�D�W�X�U�H�������������������&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���H�I�I�R�U�W�V���L�Q��
�V�F�L�H�Q�F�H���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���I�R�U���W�K�H�L�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R���E�U�L�G�J�H���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O�����G�L�V�F�L�S�O�L�Q�D�U�\�����D�Q�G��
�F�X�O�W�X�U�D�O�� �G�L�Y�L�G�H�V���� �W�K�X�V�� �H�[�S�D�Q�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �I�R�U�� �G�L�V�F�R�Y�H�U�\�� ���'�X�V�G�D�O�� �	�� �3�R�Z�H�O�O���� ��������������
�6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �V�K�R�Z�Q�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �P�R�U�H�� �D�W�\�S�L�F�D�O�� �F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�V�� �R�I��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �D�Q�G�� �J�D�W�K�H�U�� �P�R�U�H�� �I�X�Q�G�L�Q�J�� ���8�]�]�L�� �H�W�� �D�O������ �������������� �,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� �L�Q��
�S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�����K�D�Y�H���E�H�H�Q���J�U�R�Z�L�Q�J���D�V���D���V�K�D�U�H���R�I���D�O�O���S�D�S�H�U�V���S�U�R�G�X�F�H�G�����D�Q�G���S�U�R�G�X�F�H���P�R�U�H���Z�H�O�O��
�F�L�W�H�G���S�D�S�H�U�V�����$�G�D�P�V�������������������&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���D�X�W�K�R�U�V���S�U�R�G�X�F�H���P�R�U�H���F�L�W�H�G��
�S�D�S�H�U�V���� �D�Q�G�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �O�D�V�W�L�Q�J�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �L�P�S�D�F�W�V�� �W�R�� �H�D�U�O�\�� �F�D�U�H�H�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� ���$�N�F�L�J�L�W�� �H�W�� �D�O������
������������ �$�]�R�X�O�D�\�� �H�W�� �D�O������ �������������� �,�W�� �L�V�� �W�K�X�V�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �8�$�(�� �O�H�Y�H�U�D�J�H�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���D�V���D���W�R�R�O���W�R���D�F�T�X�L�U�H���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S���L�W�V���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� 

�,�Q���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���R�I���W�K�H���8�$�(�����F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���K�D�V���E�H�H�Q���N�H�\���W�R���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���L�W�V���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�S�R�U�W�I�R�O�L�R�����7�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�V�� �H�[�W�H�Q�V�L�Y�H�O�\�� �D�F�U�R�V�V�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �Þ�H�O�G�V���� �Z�L�W�K�� �D�� �I�R�F�X�V�� �R�Q��
�U�H�V�H�D�U�F�K���W�R�S�L�F�V���W�K�D�W���D�U�H���J�U�R�Z�L�Q�J���J�O�R�E�D�O�O�\�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���$�,���D�Q�G���R�W�K�H�U���6�7�(�0���Þ�H�O�G�V�����7�K�H���8�$�(��
�V�H�H�P�V���W�R���K�D�Y�H���I�R�U�J�H�G���N�H�\���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���L�Q���D�U�H�D�V���Z�K�H�U�H���L�W���V�H�H�N�V���W�R���G�H�Y�H�O�R�S���D���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H��
�H�G�J�H���� �O�H�Y�H�U�D�J�L�Q�J�� �W�K�H�� �H�[�S�H�U�W�L�V�H�� �D�Q�G�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �R�I�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �J�O�R�E�D�O�� �S�O�D�\�H�U�V���� �0�R�U�H�R�Y�H�U����
�L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� �V�H�U�Y�H�� �D�V�� �D�� �S�D�W�K�� �I�R�U�� �W�K�H�� �8�$�(�� �W�R�� �D�F�F�H�V�V�� �G�L�Y�H�U�V�H�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H��
�U�H�V�R�X�U�F�H�V���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\�� �E�H�Q�H�Þ�F�L�D�O�� �I�R�U�� �Þ�U�P�V�� �D�Q�G�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�$�(�� �D�V�� �L�W��
�G�L�Y�H�U�V�L�Þ�H�V���D�Z�D�\���I�U�R�P���D�Q���R�L�O���E�D�V�H�G���W�R���D�Q���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���E�D�V�H�G���H�F�R�Q�R�P�\�����%�\���S�D�U�W�Q�H�U�L�Q�J���Z�L�W�K��
�X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�H�V�� �J�O�R�E�D�O�O�\���� �W�K�H�� �8�$�(�� �F�D�Q�� �W�D�S�� �L�Q�W�R�� �D�� �Z�L�G�H�U���S�R�R�O�� �R�I��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �H�[�S�H�U�W�L�V�H���� �H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J�� �L�W�V�� �R�Z�Q�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�V�K�L�Q�J�� �D�Q�G��
�S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���� �,�Q�� �V�X�P�P�D�U�\���� �W�K�H�� �8�$�(�
�V�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �W�R�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �U�H�I�O�H�F�W�V�� �D�� �J�O�R�E�D�O��
�W�U�H�Q�G���W�R�Z�D�U�G���L�Q�W�H�U�F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���H�I�I�R�U�W�V�����%�\���V�W�U�D�W�H�J�L�F�D�O�O�\���D�O�L�J�Q�L�Q�J���Z�L�W�K���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�S�D�U�W�Q�H�U�V���D�Q�G���I�R�F�X�V�L�Q�J���R�Q���Þ�H�O�G�V���W�K�D�W���V�X�S�S�R�U�W���L�W�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�D�O���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V�����W�K�H���8�$�(���F�D�Q��
�S�R�V�L�W�L�R�Q���L�W�V�H�O�I���W�R���E�H�Q�H�Þ�W���I�U�R�P���J�O�R�E�D�O���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� 

�:�H���X�V�H�G���2�S�H�Q�$�O�H�[���G�D�W�D���W�R���D�Q�D�O�\�]�H���W�K�H���O�D�Q�G�V�F�D�S�H���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H��
�8�$�(�����7�R�� �P�H�D�V�X�U�H�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���� �Z�H�� �L�G�H�Q�W�L�Þ�H�G�� �X�Q�L�T�X�H�� �S�D�L�U�V�� �R�I��
�D�X�W�K�R�U�V�
���F�R�X�Q�W�U�\���D�I�Þ�O�L�D�W�L�R�Q�V���R�Q���H�D�F�K���S�D�S�H�U�����X�V�L�Q�J���W�K�L�V���D�V���D���S�U�R�[�\���I�R�U���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���D�F�W�L�Y�L�W�\����
�:�H���D�G�R�S�W�H�G���W�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K���D�V���F�L�W�D�W�L�R�Q�V���W�D�N�H���W�L�P�H���W�R���D�F�F�U�X�H�����D�Q�G���Z�H���Z�D�Q�W�H�G���W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U��
�W�K�H���O�D�W�H�V�W���W�U�H�Q�G�V���L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�����6�H�Y�H�U�D�O���R�W�K�H�U���V�W�X�G�L�H�V���K�D�Y�H���X�V�H�G���W�K�H���Q�X�P�E�H�U��
�R�I���F�R���D�X�W�K�R�U�V�K�L�S�V�� �W�R�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �S�D�W�W�H�U�Q�V�� ���Y�D�Q�� �G�H�U�� �:�R�X�G�H�Q�� �	��
�<�R�X�Q���� ������������ �:�D�J�Q�H�U�� �H�W�� �D�O������ �������������� �%�\�� �I�R�F�X�V�L�Q�J�� �R�Q�� �W�K�H�� �S�U�H�V�H�Q�F�H�� �R�I�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �F�R��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

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

�7�K�H���8�$�(���K�D�V���L�W�V���U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���P�R�V�W�O�\���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G���L�Q���F�R�P�S�X�W�H�U���V�F�L�H�Q�F�H����
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���V�F�L�H�Q�F�H�����D�Q�G���P�D�W�H�U�L�D�O�V���V�F�L�H�Q�F�H�����)�L�J�X�U�H������ ���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�V���D���V�W�U�L�N�L�Q�J���F�R�Q�W�U�D�V�W��
�L�Q���W�K�H���V�F�D�O�H���R�I���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���8�$�(���L�Q���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���W�R���W�K�H���8�Q�L�W�H�G��
�6�W�D�W�H�V�����8�6�$�����D�Q�G���X�Q�G�H�U�V�F�R�U�H���W�K�H���8�$�(�
�V���I�R�F�X�V�H�G���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���L�Q���F�H�U�W�D�L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���Þ�H�O�G�V����
�,�Q�� �F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �8�6�$���� �W�K�H�� �8�$�(�� �G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�V�� �D�� �V�P�D�O�O�H�U�� �Y�R�O�X�P�H�� �R�I�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H��
�V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�F�U�R�V�V�� �D�� �Z�L�G�H�� �U�D�Q�J�H�� �R�I�� �G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H�V���� �Z�L�W�K�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�V���Q�R�W�H�G�� �L�Q�� �Þ�H�O�G�V��
�V�X�F�K���D�V���&�R�P�S�X�W�H�U���6�F�L�H�Q�F�H�����(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���6�F�L�H�Q�F�H���D�Q�G���0�D�W�H�U�L�D�O�V���6�F�L�H�Q�F�H�����7�K�L�V���V�X�J�J�H�V�W�V��
�D�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�H�G�� �D�U�H�D�� �R�I�� �H�[�S�H�U�W�L�V�H�� �D�Q�G�� �S�R�V�V�L�E�O�\�� �D�� �V�W�U�D�W�H�J�L�F�� �G�L�U�H�F�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�R�X�Q�W�U�\�
�V��
�U�H�V�H�D�U�F�K���H�Q�G�H�D�Y�R�U�V�����)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����Z�K�H�Q���D�G�M�X�V�W�L�Q�J���I�R�U���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���S�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H���R�I���Z�R�U�N�V���L�Q��
�W�K�H�V�H���Þ�H�O�G�V�����)�L�J�X�U�H������ �������W�K�H���8�$�(���V�K�R�Z�V���D���K�L�J�K�H�U���U�D�W�L�R���R�I���F�R���D�X�W�K�R�U�V�K�L�S�V���S�H�U���S�D�S�H�U���Z�L�W�K�L�Q��
�W�K�H�V�H�� �V�D�P�H�� �Þ�H�O�G�V���� �L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J�� �D�� �U�R�E�X�V�W�� �O�H�Y�H�O�� �R�I�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�� �W�R�� �W�K�H�� �V�L�]�H�� �R�I�� �L�W�V��
�D�F�D�G�H�P�L�F�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\���� �7�K�H�V�H�� �S�D�W�W�H�U�Q�V�� �R�I�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���� �H�V�S�H�F�L�D�O�O�\�� �L�Q�� �H�P�H�U�J�L�Q�J�� �D�Q�G��
�F�R�P�S�O�H�[���Þ�H�O�G�V�����D�U�H���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���8�$�(�
�V���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�R�W�H�Q�W�L�D�O�����7�K�L�V���V�W�U�R�Q�J���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���R�I��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� �F�R�X�O�G�� �K�H�O�S�� �E�X�L�O�G�� �D�Q�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �H�F�R�V�\�V�W�H�P�� �W�K�D�W�� �O�H�Y�H�U�D�J�H�V�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���D�Q�G���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���P�R�E�L�O�L�W�\���W�R���D�P�S�O�L�I�\���L�W�V���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���8�$�(���Y�V�����8�6�$ 

 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���L�Q���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���)�L�H�O�G�V���I�R�U���8�$�(�����$�G�M�X�V�W�H�G���E�\���*�H�Q�H�U�D�O���3�U�H�Y�D�O�H�Q�F�H���R�I��
�:�R�U�N�V 

 

�7�K�H�� �8�$�(�
�V�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �P�R�V�W�O�\�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �8�6���� �Z�L�W�K�� �V�R�P�H�� �Q�R�W�D�E�O�H��
�S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �8�.���� �&�K�L�Q�D���� �,�Q�G�L�D���� �$�X�V�W�U�D�O�L�D���� �D�Q�G�� �6�D�X�G�L�� �$�U�D�E�L�D���� �7�K�H�� �V�W�U�R�Q�J��
�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���W�K�H���8�6���L�V���U�H�I�O�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���P�R�V�W���R�I��
�W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���R�F�F�X�U�V���L�Q���W�K�H���8�6�����)�X�U�W�K�H�U�����F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D���P�L�J�K�W��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�E�H���E�H�F�D�X�V�H���R�I���V�K�D�U�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q�W�H�U�H�V�W�V�����D�Q�G���O�R�Z���G�L�V�W�D�Q�F�H�����7�R���D�F�F�R�X�Q�W���I�R�U���W�K�H���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W��
�D�U�H���V�L�P�S�O�\���E�R�U�Q�H���R�X�W���R�I���W�K�H���V�L�]�H���R�I���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�
���R�Y�H�U�D�O�O���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W�V���R�U���R�X�W���R�I���G�L�V�W�D�Q�F�H����
�Z�H�� �X�V�H�� �D�� �J�U�D�Y�L�W�\�� �P�R�G�H�O�� �D�V�� �V�K�R�Z�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �U�H�J�U�H�V�V�L�R�Q�� �W�D�E�O�H�� ���7�D�E�O�H�� �������� �*�O�R�E�D�O�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� �I�R�O�O�R�Z�� �D�� �J�U�D�Y�L�W�\�� �P�R�G�H�O�� �S�D�W�W�H�U�Q���� �Z�K�H�U�H�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �O�L�N�H�O�L�K�R�R�G�� �G�L�P�L�Q�L�V�K�H�V��
�Z�L�W�K���G�L�V�W�D�Q�F�H���E�X�W���D�O�V�R�� �Y�D�U�L�H�V���E�D�V�H�G���R�Q���V�S�H�F�L�Þ�F���F�R�X�Q�W�U�\�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���� �7�K�H���8�$�(�� �F�R�X�O�G��
�D�F�W�L�Y�H�O�\�� �V�H�H�N�� �W�R�� �E�X�L�O�G�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �U�H�J�L�R�Q�V�� �Z�K�H�U�H�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�O�\�� �I�H�Z�H�U�� �W�K�D�Q��
�H�[�S�H�F�W�H�G���� �S�H�U�K�D�S�V�� �E�\�� �S�U�R�Y�L�G�L�Q�J�� �L�Q�F�H�Q�W�L�Y�H�V�� �I�R�U�� �M�R�L�Q�W�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �Y�H�Q�W�X�U�H�V�� �D�Q�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�S�U�R�M�H�F�W�V���� �W�K�X�V�� �E�U�R�D�G�H�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �8�$�(�
�V�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �Q�H�W�Z�R�U�N���� �D�Q�G�� �H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J�� �L�W�V�� �J�O�R�E�D�O��
�V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���L�P�S�D�F�W�� 

�)�U�R�P�� �D�� �S�R�O�L�F�\�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���� �W�K�H�� �8�$�(�
�V�� �I�R�F�X�V�H�G�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �S�D�W�W�H�U�Q�� �S�U�H�V�H�Q�W�V�� �D�Q��
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���W�R���I�X�U�W�K�H�U���O�H�Y�H�U�D�J�H���W�K�H�V�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���W�R���E�R�R�V�W���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�����(�Q�F�R�X�U�D�J�L�Q�J��
�G�H�H�S�H�U���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H�V�H���N�H�\���S�D�U�W�Q�H�U�V���F�R�X�O�G���L�Q�Y�R�O�Y�H���F�U�H�D�W�L�Q�J���M�R�L�Q�W���U�H�V�H�D�U�F�K���J�U�D�Q�W�V��
�R�U���I�X�Q�G�V�����H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���K�X�E�V�����R�U���S�U�R�P�R�W�L�Q�J���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���H�[�F�K�D�Q�J�H��
�S�U�R�J�U�D�P�V���� �6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �V�K�R�Z�Q�� �W�R�� �E�H�� �D�� �N�H�\�� �G�U�L�Y�H�U�� �R�I�� �L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���L�Q���W�K�H���O�D�V�W���I�H�Z���G�H�F�D�G�H�V�����1�D�W�X�U�H���������������� 

�*�O�R�E�D�O���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�O�O�R�Z���D���J�U�D�Y�L�W�\���P�R�G�H�O���S�D�W�W�H�U�Q�����Z�K�H�U�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q��
�O�L�N�H�O�L�K�R�R�G�� �G�L�P�L�Q�L�V�K�H�V�� �Z�L�W�K�� �G�L�V�W�D�Q�F�H�� �D�Q�G�� �L�V�� �E�D�V�H�G�� �R�Q�� �Þ�[�H�G�� �F�R�X�Q�W�U�\�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V����
�7�K�L�V���L�V���L�Q���O�L�Q�H���Z�L�W�K���S�U�H�Y�L�R�X�V���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H���R�Q���W�K�H���W�R�S�L�F�����Y�D�Q���G�H�U���:�R�X�G�H�Q���	���<�R�X�Q�������������������7�K�H��
�Q�H�J�D�W�L�Y�H���U�H�V�L�G�X�D�O�V���I�R�U���W�K�H���8�$�(���L�Q���7�D�E�O�H�������K�L�J�K�O�L�J�K�W���Z�K�H�U�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���O�H�V�V���I�U�H�T�X�H�Q�W��
�W�K�D�Q�� �H�[�S�H�F�W�H�G���� �L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�� �X�Q�W�D�S�S�H�G�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �I�R�U�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S��
�H�[�S�D�Q�V�L�R�Q�����7�K�H���8�$�(���V�H�H�P�V���W�R���E�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Q�J���D���O�R�W���O�H�V�V���W�K�D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G���Z�L�W�K���&�K�L�Q�D�����Z�K�L�F�K��
�P�L�J�K�W���E�H���E�H�F�D�X�V�H���&�K�L�Q�D���L�W�V�H�O�I���K�D�V���J�U�R�Z�Q���L�W�V���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���G�U�D�P�D�W�L�F�D�O�O�\���R�Q�O�\���L�Q���W�K�H��
�O�D�V�W�� �W�Z�R�� �G�H�F�D�G�H�V���� �7�K�L�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �D�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\�� �W�R�� �H�[�S�D�Q�G�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V�����2�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K���Z�K�L�F�K���W�K�H���8�$�(���K�D�V���I�H�Z�H�U���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G��
�L�Q�F�O�X�G�H���-�D�S�D�Q�����5�X�V�V�L�D�����6�S�D�L�Q�����*�H�U�P�D�Q�\�����D�Q�G���,�W�D�O�\�����7�K�H���K�H�D�W�P�D�S���L�Q���)�L�J�X�U�H������ ���G�L�V�S�O�D�\�V���E�R�W�K��
�S�R�V�L�W�L�Y�H���U�H�V�L�G�X�D�O�V�����L�Q���R�U�D�Q�J�H�����D�Q�G���Q�H�J�D�W�L�Y�H���U�H�V�L�G�X�D�O�V�����L�Q���E�O�X�H�������3�R�V�L�W�L�Y�H���U�H�V�L�G�X�D�O�V���L�Q�G�L�F�D�W�H��
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�L�W�K���X�Q�H�[�S�H�F�W�H�G�O�\���K�L�J�K���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���U�D�W�H�V�����V�X�J�J�H�V�W�L�Q�J���W�K�D�W���F�X�O�W�X�U�D�O�����K�L�V�W�R�U�L�F�D�O����
�R�U���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���I�D�F�W�R�U�V���P�D�\���E�H���S�U�R�P�R�W�L�Q�J���W�K�H�V�H���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���E�H�\�R�Q�G���Z�K�D�W���L�V���W�\�S�L�F�D�O���I�R�U���W�K�H��
�8�$�(�
�V���V�L�]�H���D�Q�G���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����&�R���D�X�W�K�R�U�V�K�L�S�V���E�H�W�Z�H�H�Q���8�$�(���D�Q�G���2�W�K�H�U���&�R�X�Q�W�U�L�H�V 

 

�7�D�E�O�H���������*�U�D�Y�L�W�\���0�R�G�H�O���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���1�H�W�Z�R�U�N 

 

 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����5�H�V�L�G�X�D�O�V���I�R�U���8�$�(���I�U�R�P���*�U�D�Y�L�W�\���0�R�G�H�O���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q��
�1�H�W�Z�R�U�N 

 

�7�K�H�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �Q�H�W�Z�R�U�N�� �U�H�Y�H�D�O�V�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �8�$�(�� �L�V�� �P�R�V�W�O�\��
�F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���W�R���W�K�H���J�O�R�E�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���K�X�E�V���R�I���W�K�H���8�6���D�Q�G���W�K�H���8�.����
�)�L�J�X�U�H������ �� �V�K�R�Z�V�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� ���F�R���D�X�W�K�R�U�V�K�L�S���� �Q�H�W�Z�R�U�N���� �7�K�H��
�Q�R�G�H�V���D�U�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����D�Q�G���W�K�H���H�G�J�H�V���V�K�R�Z���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���F�R���D�X�W�K�R�U�V�K�L�S���O�L�Q�N�V17�����:�K�L�O�H���W�K�H���8�$�(�p�V��
�O�L�Q�N�V���D�U�H���Q�R�W���L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���Y�L�V�L�E�O�H���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���Q�R�L�V�\���Q�D�W�X�U�H���R�I���W�K�H���Q�H�W�Z�R�U�N���Y�L�V�X�D�O�L�]�D�W�L�R�Q����
�W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���O�L�Q�N�V���W�R���W�K�H���8�$�(���D�U�H���W�R���W�K�H���8�6���D�Q�G���W�R���W�K�H���8�.�����7�K�L�V���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���W�K�H�U�H���L�V���D�Q��
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���I�R�U���W�K�H���8�$�(�� �W�R���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H���Z�L�W�K���D���P�R�U�H���G�L�Y�H�U�V�H���V�H�W���R�I���F�R�X�Q�W�U�L�H�V�����W�R���S�R�V�L�W�L�R�Q��
�L�W�V�H�O�I���D�V���D���P�R�U�H���F�H�Q�W�U�D�O���S�O�D�\�H�U���L�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�F�W�L�Y�L�W�\�����$�V���L�G�H�Q�W�L�Þ�H�G���H�D�U�O�L�H�U�����&�K�L�Q�D��
�L�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���U�H�V�H�D�U�F�K���S�D�U�W�Q�H�U���W�K�D�W���W�K�H���8�$�(���L�V���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Q�J���Z�L�W�K���O�H�V�V�H�U���W�K�D�Q���H�[�S�H�F�W�H�G��
�D�Q�G���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���D���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���I�R�U���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� 

 

  

 
17���7�K�H���P�D�[�L�P�X�P���V�S�D�Q�Q�L�Q�J���W�U�H�H���R�I���W�K�H���Q�H�W�Z�R�U�N���L�V���G�L�V�S�O�D�\�H�G�����L�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q���W�R���D�Q�\���H�G�J�H�V���W�K�D�W���V�L�J�Q�L�I�\���D�W���O�H�D�V�W������������
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���S�D�L�U���R�I���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���1�H�W�Z�R�U�N 

 

�7�K�H���8�$�(���K�D�V���L�P�S�U�R�Y�H�G���L�W�V���S�R�V�L�W�L�R�Q���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���Q�H�W�Z�R�U�N���D�O�E�H�L�W��
�R�Q�O�\���V�O�L�J�K�W�O�\�����D�V���G�H�Þ�Q�H�G���E�\���D���Y�D�U�L�H�W�\���R�I���F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\���P�H�D�V�X�U�H�V�����7�K�H���Þ�J�X�U�H�V���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H���W�K�H��
�8�$�(�
�V���G�H�J�U�H�H�����E�H�W�Z�H�H�Q�Q�H�V�V�����D�Q�G���H�L�J�H�Q�Y�H�F�W�R�U���F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���Q�H�W�Z�R�U�N�����'�H�J�U�H�H���F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\�����U�H�I�O�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V����
�V�K�R�Z�V���W�K�H���8�$�(�
�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���J�O�R�E�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����%�H�W�Z�H�H�Q�Q�H�V�V���F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\����
�L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�H���8�$�(�
�V���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���D�Q���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�\���E�H�W�Z�H�H�Q���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���W�K�H���Q�H�W�Z�R�U�N����
�D�Q�G���H�L�J�H�Q�Y�H�F�W�R�U���F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\�����D���P�H�D�V�X�U�H���R�I���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G�Q�H�V�V���W�R���Z�H�O�O���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�R�U�V����
�7�K�H���8�$�(���K�D�V���D���U�D�Q�N���R�I���D�E�R�X�W���������L�Q���D�O�O���W�K�U�H�H���P�H�W�U�L�F�V�� 

�7�K�H�� �8�$�(�
�V�� �G�H�J�U�H�H�� �F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\�� �U�D�Q�N�� ���L���H������ �U�D�Q�N�� �R�I�� �W�R�W�D�O�� �Q�X�P�E�H�U�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���� �K�D�V�� �V�W�H�D�G�L�O�\�� �U�L�V�H�Q�� �R�Y�H�U�� �W�L�P�H���� �P�H�D�Q�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �L�W�� �K�D�V�� �L�P�S�U�R�Y�H�G�� �L�W�V��
�V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� �Z�L�W�K�� �R�W�K�H�U�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �7�K�H�� �8�$�(�� �U�D�Q�N�V�� �K�L�J�K�H�U�� �W�K�D�Q�� �4�D�W�D�U����
�%�D�K�U�D�L�Q�����2�P�D�Q�����D�Q�G���.�X�Z�D�L�W���Z�K�H�Q���L�W���F�R�P�H�V���W�R���Q�X�P�E�H�U���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���E�X�W���L�V���I�D�U��
�O�R�Z�H�U���L�Q���U�D�Q�N�L�Q�J���F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���6�D�X�G�L���$�U�D�E�L�D�����Z�K�L�F�K���U�D�Q�N�V���F�O�R�V�H�U���W�R�����������$���V�L�P�L�O�D�U���W�U�H�Q�G���L�V��
�R�E�V�H�U�Y�H�G�� �L�Q�� �R�W�K�H�U�� �P�H�W�U�L�F�V�� �R�I�� �F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\���� �%�H�W�Z�H�H�Q�Q�H�V�V�� �F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\���� �Z�K�L�F�K�� �P�H�D�V�X�U�H�V�� �W�K�H��
�H�[�W�H�Q�W���W�R���Z�K�L�F�K���W�K�H���8�$�(���L�V���D�Q���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�\���E�H�W�Z�H�H�Q���R�W�K�H�U���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���W�K�H���Q�H�W�Z�R�U�N�����K�D�V��
�U�H�P�D�L�Q�H�G���P�R�V�W�O�\���V�W�H�D�G�\���R�Y�H�U���W�L�P�H�����7�K�H���8�$�(�
�V���H�L�J�H�Q�Y�H�F�W�R�U���F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\�����Z�K�L�F�K���P�H�D�V�X�U�H�V���W�K�H��
�H�[�W�H�Q�W���W�R���Z�K�L�F�K���W�K�H���8�$�(���L�V���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���W�R���Z�H�O�O���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�R�U�V�����K�D�V���D�O�V�R���U�H�P�D�L�Q�H�G��
�P�R�V�W�O�\�� �V�W�H�D�G�\�� �R�Y�H�U�� �W�L�P�H���� �7�K�L�V�� �F�R�Q�W�U�D�V�W�V�� �Z�L�W�K�� �6�D�X�G�L�� �$�U�D�E�L�D���� �Z�K�L�F�K�� �K�D�V�� �V�H�H�Q�� �D�� �V�W�H�D�G�\��
�L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���D�O�O���L�W�V���F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\���P�H�W�U�L�F�V���R�Y�H�U���W�L�P�H�����7�K�L�V���L�P�S�O�L�H�V���W�K�D�W���W�K�H���8�$�(���L�V���Q�R�W���R�I�W�H�Q���X�V�H�G��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�D�V�� �D�Q�� �L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�\�� �E�\�� �R�W�K�H�U�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �W�R�� �D�F�F�H�V�V�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V���� �7�K�H��
�8�$�(���P�D�\���D�O�V�R���E�H�Q�H�Þ�W���I�U�R�P���G�H�H�S�H�U���L�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���F�H�Q�W�U�D�O���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���W�K�H���Q�H�W�Z�R�U�N�����7�K�L�V��
�F�R�X�O�G�� �O�H�D�G�� �W�R�� �D�� �V�S�L�O�O���R�Y�H�U�� �H�I�I�H�F�W���� �H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J�� �W�K�H�� �8�$�(�
�V�� �R�Z�Q�� �F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� �7�K�H�V�H�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �L�Q�� �F�H�Q�W�U�D�O�L�W�\�� �P�H�W�U�L�F�V�� �F�R�X�O�G�� �F�R�P�H�� �Q�D�W�X�U�D�O�O�\�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �8�$�(�
�V��
�F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����'�H�J�U�H�H���&�H�Q�W�U�D�O�L�W�\���5�D�Q�N�V���L�Q���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���1�H�W�Z�R�U�N�� 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����%�H�W�Z�H�H�Q�Q�H�V�V���&�H�Q�W�U�D�O�L�W�\���5�D�Q�N�V���L�Q���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q��
�1�H�W�Z�R�U�N�� 

 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����(�L�J�H�Q�Y�H�F�W�R�U���&�H�Q�W�U�D�O�L�W�\���5�D�Q�N�V���L�Q���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q��
�1�H�W�Z�R�U�N 

 

  



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

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

�7�K�H���8�$�(���K�D�V���P�D�G�H���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���S�U�R�J�U�H�V�V���L�Q���D�G�Y�D�Q�F�L�Q�J���L�W�V���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q��
�W�K�H���O�D�V�W���I�H�Z���\�H�D�U�V���E�X�W���W�K�H�U�H���L�V���D���U�R�O�H���I�R�U���S�X�E�O�L�F���S�R�O�L�F�\���W�R���D�L�G���L�Q���W�K�L�V���S�U�R�F�H�V�V�����$�F�K�L�H�Y�L�Q�J��
�W�K�H���J�R�D�O�V���R�I���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���6�W�U�D�W�H�J�\���Z�R�X�O�G���O�L�N�H�O�\���L�Q�Y�R�O�Y�H���D���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���S�R�O�L�F�L�H�V��
�Z�L�W�K���Y�D�U�\�L�Q�J���V�F�R�S�H�����$�V���R�X�W�O�L�Q�H�G���L�Q���W�K�L�V���U�H�S�R�U�W�����G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���D���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���V�H�F�W�R�U��
�W�K�D�W���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�V���W�K�H���K�H�I�W�\���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���W�K�H���8�$�(���L�V���P�D�N�L�Q�J���L�Q���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q�W�R��
�H�F�R�Q�R�P�L�F�� �S�U�R�J�U�H�V�V���U�H�T�X�L�U�H�V���D���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �L�Q�S�X�W�V���W�K�D�W�� �P�L�J�K�W���U�H�T�X�L�U�H�� �W�D�U�J�H�W�H�G���S�R�O�L�F�\��
�D�F�W�L�R�Q���R�Q���H�D�F�K���R�I���W�K�H�P���� 

�,�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���F�X�U�U�H�Q�W���O�H�Y�H�O�V���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W���P�L�J�K�W���U�H�T�X�L�U�H���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J��
�W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���L�Q���W�K�H���8�$�(�����7�K�H�U�H���D�U�H���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W��
�G�H�Q�V�L�W�\���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���8�$�(���L�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���G�H�P�D�Q�G���I�R�U���5�	�'���V�N�L�O�O�V���I�R�U���W�K�H��
�8�$�(�p�V���F�X�U�U�H�Q�W���L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H�����Z�K�L�F�K���F�D�Q���D�O�V�R���E�H���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���V�S�D�W�L�D�O���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I��
�5�	�'�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �Z�R�U�O�G���� �$�V�� �W�K�H�� �8�$�(�� �G�L�Y�H�U�V�L�Þ�H�V�� �L�Q�W�R�� �Q�H�Z�� �H�F�R�Q�R�P�L�F�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���� �W�K�H��
�F�R�X�Q�W�U�\�� �F�D�Q�� �W�D�N�H�� �V�W�H�S�V�� �W�R�� �D�F�F�R�P�S�D�Q�\�� �W�K�L�V�� �G�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q�� �S�U�R�F�H�V�V�� �Z�L�W�K���S�R�O�L�F�L�H�V�� �W�K�D�W��
�H�Q�F�R�X�U�D�J�H���W�K�H���D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���F�R���O�R�F�D�W�L�R�Q���R�I���5�	�'���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���L�Q��
�W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���� 

�8�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H�� �D�Q�G�� �S�U�H���G�R�F�W�R�U�D�O�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�W�V�K�L�S�V�� �F�R�X�O�G�� �D�I�I�H�F�W�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F��
�S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �F�K�R�R�V�L�Q�J�� �D�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �F�D�U�H�H�U�����(�Y�L�G�H�Q�F�H�� �V�X�J�J�H�V�W�V��
�W�K�D�W���H�D�U�O�\���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���U�H�V�H�D�U�F�K���K�D�V���O�D�U�J�H�U���O�R�Q�J���W�H�U�P���H�I�I�H�F�W�V���R�Q���W�K�H���V�H�O�H�F�W�L�R�Q���R�I���D���U�H�V�H�D�U�F�K��
�F�D�U�H�H�U�� �W�K�D�Q�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���V�S�H�F�L�Þ�F�� �D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �W�K�D�W�� �D�Q�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�� �F�D�Q�� �K�D�Y�H�����%�H�O�O�� �H�W�� �D�O������ ��������������
�6�L�P�L�O�D�U�O�\���� �W�K�H�� �H�[�S�R�V�X�U�H�� �R�I�� �U�H�F�H�Q�W�� �P�H�G�L�F�D�O�� �J�U�D�G�X�D�W�H�V�� �W�R�� �D�� �1�D�W�L�R�Q�D�O�� �,�Q�V�W�L�W�X�W�H�V�� �R�I�� �+�H�D�O�W�K��
�U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�J�U�D�P���P�D�G�H���W�K�H�P���P�R�U�H���O�L�N�H�O�\���W�R���S�X�E�O�L�V�K�����P�H�Q�W�R�U���P�R�U�H���W�U�D�L�Q�H�H�V�����D�Q�G���U�H�F�H�L�Y�H��
�P�R�U�H�� �F�L�W�D�W�L�R�Q�V�� �L�Q�� �W�K�H�L�U�� �Z�R�U�N�� ���$�]�R�X�O�D�\�� �H�W�� �D�O������ �������������� �&�X�U�U�H�Q�W�O�\���� �8�$�(�p�V�� �P�D�L�Q�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V����
�Q�D�P�H�O�\���8�$�(���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�Q�G���.�K�D�O�L�I�D���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����R�I�I�H�U���J�U�D�G�X�D�W�H���U�H�V�H�D�U�F�K���D�V�V�L�V�W�D�Q�W�V�K�L�S�V���W�R��
�J�U�D�G�X�D�W�H���V�W�X�G�H�Q�W�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���E�H���H�[�S�D�Q�G�H�G���W�R���L�Q�F�O�X�G�H���U�H�F�H�Q�W���J�U�D�G�X�D�W�H�V���Z�L�W�K���D���E�D�F�K�H�O�R�U�
�V��
�G�H�J�U�H�H�����D�V���W�K�H�\���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���E�L�J�J�H�V�W���V�K�D�U�H���R�I���6�7�(�0���V�W�X�G�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���8�$�(���D�Q�G��
�F�R�X�O�G���S�U�R�Y�H���D���V�R�X�U�F�H���R�I���I�X�W�X�U�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�V���W�K�H���5�	�'���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���P�D�W�X�U�H��
�D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�����$�V���W�K�H���8�$�(���D�G�G�V���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���L�W�V���L�Q�G�X�V�W�U�\���G�H�P�D�Q�G�V���P�R�U�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K�� �V�N�L�O�O�V���� �W�K�H�� �D�Y�D�L�O�D�E�L�O�L�W�\�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �O�R�F�D�O�O�\�� �W�U�D�L�Q�H�G�� �F�R�X�O�G�� �S�U�R�Y�H�� �E�H�Q�H�Þ�F�L�D�O�� �D�V��
�W�K�H�U�H���Z�L�O�O���E�H���O�H�V�V���E�D�U�U�L�H�U�V���Q�H�H�G�H�G���W�R���D�V�V�L�P�L�O�D�W�H���L�Q�W�R���W�K�H���O�R�F�D�O���5�	�'���Z�R�U�N�I�R�U�F�H���� 

�7�K�H���D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q���D�Q�G���P�L�J�U�D�W�L�R�Q���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���W�R���O�R�F�D�O���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���D�Q�G���Þ�U�P�V���F�R�X�O�G���O�H�D�G��
�W�R�� �W�K�H�� �G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �R�I�� �P�R�U�H�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�D�O�� �R�Q�� �K�D�Y�L�Q�J�� �W�K�H�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �I�R�U�� �W�K�H�L�U�� �5�	�'�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����,�Q�� �J�H�Q�H�U�D�O���� �P�L�J�U�D�Q�W�� �L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V�� �W�H�Q�G�� �W�R�� �q�L�P�S�R�U�W�r��
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �I�U�R�P�� �W�K�H�L�U�� �K�R�P�H�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V���� �Z�K�L�F�K�� �D�O�O�R�Z�V�� �W�K�H�� �U�H�F�L�S�L�H�Q�W�� �F�R�X�Q�W�U�L�H�V�� �W�R�� �L�Q�F�U�H�D�V�H��
�S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���� �7�K�L�V�� �S�R�L�Q�W�V�� �W�R�� �P�L�J�U�D�Q�W�� �L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V�� �D�V�� �F�K�D�Q�Q�H�O�V�� �R�I�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���V�S�H�F�L�Þ�F�� �G�L�I�I�X�V�L�R�Q��
�D�F�U�R�V�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G�����%�D�K�D�U���H�W���D�O���������������������:�K�L�O�H���W�K�H�V�H���P�R�E�L�O�H���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�S�O�D�\�� �D���N�H�\���U�R�O�H���L�Q���W�K�H���G�L�I�I�X�V�L�R�Q���R�I���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����D���F�D�S�D�E�O�H�� �5�	�'�� �O�D�E�R�U���I�R�U�F�H���D�Q�G���J�U�D�G�X�D�O��
�D�G�G�L�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �Z�R�X�O�G�� �S�U�R�Y�H�� �E�H�Q�H�Þ�F�L�D�O���L�Q�� �V�X�V�W�D�L�Q�L�Q�J�� �W�K�H�V�H�� �J�D�L�Q�V�� �E�H�\�R�Q�G�� �W�K�H��
�W�H�Q�X�U�H�� �R�I�� �W�K�H�� �P�L�J�U�D�Q�W�� �L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���� �7�K�L�V�� �S�R�O�L�F�\�� �L�Q�� �F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �R�I�� �I�X�W�X�U�H��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�� �Z�R�X�O�G�� �S�R�W�H�Q�W�L�D�O�O�\�� �E�R�O�V�W�H�U�� �D�Q�G�� �H�[�S�D�Q�G�� �L�W�V�� �5�	�'�� �V�H�F�W�R�U�� �L�Q�� �W�K�H�� �I�X�W�X�U�H�� �D�V�� �Q�H�Z��
�U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���X�V�H���W�K�L�V���q�L�P�S�R�U�W�H�G�r���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�R���U�H�F�R�P�E�L�Q�H���L�W���Z�L�W�K���O�R�F�D�O���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���� 

�6�R�Y�H�U�H�L�J�Q�� �:�H�D�O�W�K�� �)�X�Q�G�V�� ���6�:�)�V���� �D�Q�G�� �6�2�(�V�� �F�R�X�O�G�� �E�H�� �D�� �V�R�X�U�F�H�� �I�R�U�� �W�D�U�J�H�W�H�G��
�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���M�R�L�Q�W���Y�H�Q�W�X�U�H�V���I�R�U���W�K�H���D�G�G�L�W�L�R�Q���R�I���5�	�'���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���W�K�D�W��
�D�U�H�� �F�O�R�V�H�� �W�R�� �W�K�H�� �8�$�(�p�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����$�V�� �H�Y�L�G�H�Q�F�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �F�D�V�H�� �R�I�� �%�R�U�R�X�J�H�p�V��
�L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �F�H�Q�W�H�U���� �M�R�L�Q�W�� �Y�H�Q�W�X�U�H�V�� �F�D�Q�� �E�H���D���V�R�X�U�F�H�� �R�I�� �D�G�G�H�G�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �L�Q�W�H�Q�V�L�Y�H��
�D�Q�G���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���P�D�U�J�L�Q���D�V���O�R�Q�J���D�V���W�K�H�U�H���L�V���U�H�O�D�W�H�G�Q�H�V�V���L�Q���W�K�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����,�Q��
�W�K�L�V���F�D�V�H���D�Q�G���W�K�H���F�D�V�H���R�I���*�O�R�E�D�O�)�R�X�Q�G�U�L�H�V�����D�F�T�X�L�U�H�G���E�\���0�X�E�D�G�D�O�D���L�Q�����������������W�K�H�U�H���Z�D�V���D��
�J�D�S���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���Þ�U�P���D�Q�G���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���R�I�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V18�����D�V��
�W�K�H���8�$�(���O�L�N�H�O�\���O�D�F�N�H�G���W�K�H���L�P�S�O�L�H�G���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Q�H�H�G�H�G���W�R���S�X�V�K���W�K�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���I�U�R�Q�W�L�H�U�V��
�R�I���W�K�H�V�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V�����7�K�L�V���F�R�X�O�G���S�U�R�Y�H���W�R���E�H���D�Q���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���P�H�G�L�X�P���W�H�U�P���S�R�O�L�F�\���W�R���G�H�Y�H�O�R�S��
�F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���L�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���� 

�7�K�H�V�H���M�R�L�Q�W���Y�H�Q�W�X�U�H�V���Q�R�W���R�Q�O�\���I�D�F�L�O�L�W�D�W�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���E�X�W���D�O�V�R���H�Q�K�D�Q�F�H��
�F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �E�\�� �O�H�Y�H�U�D�J�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�O�R�V�H�� �R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�D�O�� �O�L�Q�N�V�� �Z�L�W�K�� �L�W�V�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �F�H�Q�W�H�U�V��
�D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���R�I�Þ�F�H�V�����0�X�O�W�L�Q�D�W�L�R�Q�D�O���Þ�U�P�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���G�U�L�Y�H�U���R�I���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�L�Q���W�K�H���8�$�(�����D�V���W�K�H�\���K�D�Y�H���Q�R�W���R�Q�O�\���L�Q�W�U�R�G�X�F�H�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���L�Q�W�R���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���E�X�W���D�W�W�U�D�F�W�H�G��
�D�Q�G���U�H�O�R�F�D�W�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���W�R���S�H�U�I�R�U�P���5�	�'���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����%�\���O�H�Y�H�U�D�J�L�Q�J���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�
�V���6�2�(�V��
�D�Q�G�� �6�:�)�V�� �Þ�Q�D�Q�F�L�D�O�� �S�U�R�Z�H�V�V�� �W�R�� �D�W�W�U�D�F�W�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �Þ�U�P�V�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���� �W�K�H�� �8�$�(��
�F�R�X�O�G���E�X�L�O�G���X�S�R�Q���L�W�V���U�H�Y�H�D�O�H�G���V�H�W���R�I���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���Z�K�L�O�H���D�O�V�R���D�G�G�L�Q�J���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���W�K�D�W���D�U�H���L�Q��
�W�K�H�L�U���D�G�M�D�F�H�Q�W���S�R�V�V�L�E�O�H�����6�L�P�L�O�D�U�O�\�����W�K�H�V�H���M�R�L�Q�W���Y�H�Q�W�X�U�H�V���Z�L�O�O���S�U�R�Y�L�G�H���W�K�H���P�H�D�Q�V���W�R���W�D�S���L�Q�W�R��
�W�K�H�� �Q�H�Z�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�� �E�H�L�Q�J�� �F�U�H�D�W�H�G�� �E�\�� �R�W�K�H�U�� �V�X�E�V�L�G�L�D�U�L�H�V�� �D�Q�G�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �F�H�Q�W�H�U�V�� �W�K�U�R�X�J�K��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�Q�G���W�K�H���F�R�G�L�Þ�H�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���W�K�H���Þ�U�P���� 

�7�K�H���X�V�H���R�I���)�U�H�H���=�R�Q�H�V���L�V���D���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���V�W�R�U�\���R�I���D���S�R�O�L�F�\���W�R�R�O���X�W�L�O�L�]�H�G���W�R���D�W�W�U�D�F�W���)�'�,���D�Q�G��
�F�R�X�O�G�� �S�U�R�Y�H�� �X�V�H�I�X�O�� �I�R�U�� �D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J�� �5�	�'�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�����)�U�H�H�� �=�R�Q�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�$�(�� �K�D�Y�H��
�E�H�F�R�P�H�� �I�D�F�L�O�L�W�D�W�R�U�V���R�I�� �W�K�H�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�� �R�I�� �S�X�E�O�L�F�� �L�Q�S�X�W�V�� �D�Q�G�� �K�D�Y�H�� �D�O�O�R�Z�H�G�� �I�R�U�� �S�R�O�L�F�\��
�H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���L�Q�� �Þ�H�O�G�V�� �V�X�F�K�� �D�V�� �D�U�W�L�Þ�F�L�D�O�� �L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H�� ���'�D�E�R�L�Q�� �H�W�� �D�O������ �������������� �7�K�L�V�� �K�D�V��
�D�O�O�R�Z�H�G���I�R�U���W�K�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���Þ�U�P�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���E�R�X�Q�G�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���I�U�H�H���]�R�Q�H�V���W�K�D�W��
�K�D�Y�H�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�Q�� �W�K�H�� �Þ�H�O�G�V�� �R�I�� �&�R�P�S�X�W�H�U�� �6�F�L�H�Q�F�H�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �S�D�W�H�Q�W�L�Q�J�� �R�I��
�,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�����3�U�R�Y�L�G�L�Q�J���S�X�E�O�L�F���J�R�R�G�V���W�K�D�W���H�Q�D�E�O�H���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���F�O�R�V�H�O�\��
�U�H�O�D�W�H�G�� �Q�H�Z�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���� �V�X�F�K�� �D�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �F�D�V�H�� �R�I�� �8�3�/�� �L�Q�� �W�K�H�� �'�X�E�D�L�� �0�X�O�W�L���&�R�P�P�R�G�L�W�L�H�V��
�&�H�Q�W�U�H�����'�0�&�&�������F�R�X�O�G���X�Q�O�R�F�N���8�$�(�p�V���O�D�W�H�Q�W���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���� 

 
18�� �%�R�U�R�X�J�H�� �Z�D�V�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �L�Q�� ���������� �D�Q�G�� �S�D�W�H�Q�W�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �Þ�U�V�W���W�L�P�H�� �X�V�L�Q�J�� �8�$�(�� �L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V�� �L�Q�� ������������ �*�O�R�E�D�O��
�)�R�X�Q�G�U�L�H�V���Z�D�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���L�Q�������������D�Q�G���S�D�W�H�Q�W�H�G���I�R�U���W�K�H���Þ�U�V�W���W�L�P�H���X�V�L�Q�J���8�$�(���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���L�Q������������ 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�(�Q�D�E�O�L�Q�J�� �D�Q�G�� �H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J�� �W�K�H�� �X�V�H���R�I�� �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �I�R�U�� �F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�V�S�L�O�O�R�Y�H�U�� �P�L�J�K�W�� �U�H�T�X�L�U�H�� �I�R�V�W�H�U�L�Q�J�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �X�V�H�U�V�� �R�I�� �V�X�F�K��
�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���O�R�F�D�O���D�F�W�R�U�V�����7�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���P�D�G�H���L�Q���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���E�\���O�R�F�D�O��
�Þ�U�P�V�� �D�Q�G�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �6�2�(�V���� �P�L�J�K�W�� �U�H�T�X�L�U�H�� �H�Q�K�D�Q�F�H�G�� �F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q�� �I�U�R�P�� �W�K�H��
�)�H�G�H�U�D�O���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H���(�P�L�U�D�W�H�V���W�R���D�F�K�L�H�Y�H���W�K�H���G�H�V�L�U�H�G���V�S�L�O�O�R�Y�H�U�V���R�X�W�F�R�P�H�V���I�U�R�P��
�W�K�H�V�H�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���� �,�Q�� �L�W�V�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �I�R�U�P���� �W�K�H�� �8�$�(�� �L�V�� �G�H�G�L�F�D�W�L�Q�J�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �K�L�J�K�H�V�W��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V���S�H�U���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���O�H�Y�H�O�V���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���W�R�� �D�F�K�L�H�Y�H���R�Q�H���R�I�� �W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���O�H�Y�H�O�V���R�I��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �S�H�U�� �R�X�W�S�X�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �Z�R�U�O�G���� �E�R�W�K�� �L�Q�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �S�D�W�H�Q�W�V���� �:�K�L�O�H�� �W�K�H�U�H�� �L�V��
�J�U�R�Z�W�K���W�R���E�H���H�[�S�H�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�����P�D�[�L�P�L�]�L�Q�J���W�K�H���R�Y�H�U�D�O�O���R�X�W�S�X�W���R�I���W�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V��
�Z�L�O�O�� �U�H�T�X�L�U�H�� �U�H�G�X�F�L�Q�J�� �W�K�H�� �E�D�U�U�L�H�U�V�� �R�I�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �6�2�(�V���� �O�R�F�D�O�� �Þ�U�P�V�� �D�Q�G��
�X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�����D�Q�G���I�R�U�H�L�J�Q���Þ�U�P�V���D�Q�G���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���� 

�)�L�Q�D�O�O�\���� �G�L�D�J�Q�R�V�L�Q�J�� �W�K�H�� �5�	�'�� �V�H�F�W�R�U�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�$�(�� �U�H�T�X�L�U�H�V�� �D�� �E�H�W�W�H�U�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �R�I��
�W�K�H�L�U�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���� �L�W�V�� �L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V���� �D�Q�G�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �F�D�S�L�W�D�O�� �V�W�R�F�N��
�D�Y�D�L�O�D�E�O�H���I�R�U���L�W�V���V�X�S�S�R�U�W�����7�K�H���F�D�S�L�W�D�O���V�W�R�F�N���L�V���D�Q���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���S�D�U�W���R�I���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���Q�H�Z��
�L�G�H�D�V���D�Q�G���L�W�V���V�F�D�U�F�L�W�\���F�D�Q���V�O�R�Z���G�R�Z�Q���W�K�H���U�D�W�H���R�I���J�U�R�Z�W�K���R�I���Q�H�Z���L�G�H�D�V�����*�U�R�Z�L�H�F���H�W���D�O��������������������
�+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���R�I���P�D�M�R�U���5�	�'���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���L�Q���S�O�D�F�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H�U�H���L�V���D���P�L�V�P�D�W�F�K��
�E�H�W�Z�H�H�Q���O�R�F�D�O���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���W�K�H���Q�H�H�G�V���R�I���W�K�H���S�U�R�M�H�F�W���F�D�Q���S�H�U�V�L�V�W�H�Q�W�O�\���K�L�Q�G�H�U���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�D�Q�G�� �W�K�H�� �V�S�L�O�O�R�Y�H�U�V�� �L�Q�W�R�� �W�K�H�� �O�R�F�D�O�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �H�F�R�V�\�V�W�H�P�� �D�Q�G�� �L�W�V�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H��
���&�U�H�V�F�H�Q�]�L���� �������������� �3�X�E�O�L�F�� �S�R�O�L�F�L�H�V�� �I�R�U�� �L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�$�(�� �U�H�T�X�L�U�H�� �V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W��
�F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���)�H�G�H�U�D�O���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����W�K�H���(�P�L�U�D�W�H�V�����D�Q�G���W�K�H���6�W�D�W�H��
�2�Z�Q�H�G�� �(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���� �$�V�� �V�X�F�K���� �W�K�L�V�� �F�R�R�U�G�L�Q�D�W�H�G�� �H�I�I�R�U�W�� �Q�H�H�G�V�� �U�H�D�G�L�O�\�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �D�Q�G��
�G�L�V�D�J�J�U�H�J�D�W�H�G�� �G�D�W�D�� �W�K�D�W�� �P�L�Q�L�P�L�]�H�V�� �W�K�H�� �E�D�U�U�L�H�U�V�� �W�R�� �W�K�L�V�� �F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �D�O�O�R�Z�V�� �I�R�U��
�H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\���W�D�U�J�H�W�H�G���S�O�D�F�H���E�D�V�H�G���S�R�O�L�F�L�H�V�� 

 

  



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�������&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q 

�7�K�H���8�$�(���K�D�V���P�D�G�H���V�L�J�Q�L�Þ�F�D�Q�W���S�U�R�J�U�H�V�V���L�Q���L�W�V���5�	�'���H�I�I�R�U�W�V���P�H�D�V�X�U�H�G���W�K�U�R�X�J�K���S�D�W�H�Q�W�V��
�D�Q�G���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �E�X�W�� �W�K�H�U�H�� �L�V�� �V�W�L�O�O�� �D�� �J�D�S�� �W�R�� �E�H�� �F�O�R�V�H�G�� �Z�L�W�K�� �L�W�V�� �S�H�H�U�V�����7�K�L�V��
�X�Q�G�H�U�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���V�W�H�P�V���P�D�L�Q�O�\���I�U�R�P���L�W�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���O�R�Z���G�H�Q�V�L�W�\���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���W�R��
�W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�
�V���*�'�3���S�H�U���F�D�S�L�W�D�����G�H�V�S�L�W�H���K�L�J�K���O�H�Y�H�O�V���R�I���I�R�U�H�L�J�Q���V�N�L�O�O�H�G���Z�R�U�N�H�U���D�W�W�U�D�F�W�L�R�Q���D�Q�G��
�V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�� �S�H�U�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���� �'�H�V�S�L�W�H�� �W�K�H�� �F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�� �J�U�R�Z�W�K�� �L�Q�� �E�R�W�K�� �L�W�V��
�H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H���O�H�Y�H�O�V���D�Q�G���U�H�V�H�D�U�F�K���R�X�W�S�X�W�����W�K�H�U�H���F�R�X�O�G���E�H���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���D���P�L�V�P�D�W�F�K���E�H�W�Z�H�H�Q��
�W�K�H�V�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H���D�F�W�X�D�O���R�X�W�F�R�P�H�V���L�Q���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���� 

�8�Q�O�R�F�N�L�Q�J�� �W�K�H�V�H�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �U�H�T�X�L�U�H�V�� �D�� �P�R�U�H�� �Q�X�D�Q�F�H�G�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �W�R�� �5�	�'��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����W�D�U�J�H�W�L�Q�J���V�S�H�F�L�Þ�F���Þ�H�O�G�V���D�Q�G���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���8�$�(���H�[�K�L�E�L�W�V���O�D�W�H�Q�W��
�S�R�W�H�Q�W�L�D�O�����7�K�H�U�H�� �L�V�� �P�H�U�L�W�� �I�R�U�� �D�� �W�D�U�J�H�W�H�G�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �W�R�Z�D�U�G�V�� �W�K�H�� �W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �D�Q�G�� �Þ�H�O�G�V��
�Z�K�H�U�H���W�K�H���8�$�(���V�K�R�Z�V���V�R�P�H���U�H�Y�H�D�O�H�G���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����Z�K�L�O�H���D�O�V�R���N�H�H�S�L�Q�J���L�Q���P�L�Q�G���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W��
�J�O�R�E�D�O���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���W�U�H�Q�G�V���Z�K�H�U�H���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���F�D�Q���P�D�N�H���D�Q���L�P�S�D�F�W���� �7�K�L�V���D�S�S�U�R�D�F�K���F�D�Q���E�H��
�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���E�\���H�Q�F�R�X�U�D�J�L�Q�J���P�X�O�W�L�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���P�D�N�L�Q�J���W�K�H���P�R�V�W���R�I���I�R�U�H�L�J�Q��
�5�	�'�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���� �D�V�� �V�K�R�Z�Q�� �E�\�� �W�K�H�� �J�U�R�Z�L�Q�J�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �O�R�F�D�O�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���D�Q�G��
�L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���8�$�(�
�V���S�D�W�H�Q�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� 

�,�Q�� �V�X�P�P�D�U�\���� �W�K�H�� �8�$�(�� �K�D�V�� �P�D�G�H�� �U�H�P�D�U�N�D�E�O�H�� �S�U�R�J�U�H�V�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �O�D�V�W�� �W�H�Q�� �\�H�D�U�V���� �\�H�W�� �L�W��
�U�H�T�X�L�U�H�V�� �M�X�G�L�F�L�R�X�V�� �D�Q�G�� �V�W�U�D�W�H�J�L�F�� �S�X�E�O�L�F�� �S�R�O�L�F�\�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�����7�K�L�V�� �L�Q�Y�R�O�Y�H�V�� �D��
�P�X�O�W�L�I�D�F�H�W�H�G�� �D�S�S�U�R�D�F�K�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�L�Q�J�� �D�� �G�L�Y�H�U�V�H�� �V�H�W�� �R�I�� �S�R�O�L�F�\�� �W�R�R�O�V�� �G�H�G�L�F�D�W�H�G�� �W�R�� �W�D�U�J�H�W��
�G�L�I�I�H�U�H�Q�W�� �D�U�H�D�V�� �D�Q�G�� �V�H�F�W�R�U�V���� �(�[�S�D�Q�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�� �E�D�V�H���� �O�H�Y�H�U�D�J�L�Q�J�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O��
�S�U�R�J�U�D�P�V�� �I�R�U�� �V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �S�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���� �D�W�W�U�D�F�W�L�Q�J�� �J�O�R�E�D�O�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �W�D�O�H�Q�W�V���� �D�Q�G�� �R�S�W�L�P�L�]�L�Q�J��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���D�Q�G���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���D�U�H���N�H�\���W�R���U�H�D�O�L�]�L�Q�J���W�K�H���8�$�(�
�V���Y�L�V�L�R�Q���D�V���D���J�O�R�E�D�O���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q��
�K�X�E�����7�K�H���U�R�O�H���R�I���6�R�Y�H�U�H�L�J�Q���:�H�D�O�W�K���)�X�Q�G�V�����6�W�D�W�H���2�Z�Q�H�G���(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����D�Q�G���W�K�H���V�W�U�D�W�H�J�L�F���X�V�H��
�R�I�� �)�U�H�H���=�R�Q�H�V���D�U�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�O���L�Q���W�K�L�V���F�R�Q�W�H�[�W���� �P�D�U�N�L�Q�J�� �W�K�H���S�D�W�K���I�R�U���D���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���D�Q�G��
�H�I�I�H�F�W�L�Y�H���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�R�O�L�F�\���W�K�D�W���U�H�V�R�Q�D�W�H�V���Z�L�W�K���W�K�H���8�$�(�
�V���H�F�R�Q�R�P�L�F���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V�� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�5�H�I�H�U�H�Q�F�H�V 

�$�G�D�P�V���� �-���� ���������������� �7�K�H�� �I�R�X�U�W�K�� �D�J�H�� �R�I�� �U�H�V�H�D�U�F�K�����1�D�W�X�U�H���� ������ ���������������� �������t����������

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������������������D 

�$�N�F�L�J�L�W�����8�������&�D�L�F�H�G�R�����6�������0�L�J�X�H�O�H�]�����(�������6�W�D�Q�W�F�K�H�Y�D�����6�������	���6�W�H�U�]�L�����9���������������������'�D�Q�F�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H��

�6�W�D�U�V���� �,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�� �7�K�U�R�X�J�K�� �,�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q�V�� ���:�R�U�N�L�Q�J�� �3�D�S�H�U�� �1�R���� ���������������� �1�D�W�L�R�Q�D�O��

�%�X�U�H�D�X���R�I���(�F�R�Q�R�P�L�F���5�H�V�H�D�U�F�K�����K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������Z���������� 

�$�]�R�X�O�D�\���� �3������ �*�U�D�I�I�� �=�L�Y�L�Q���� �-���� �6������ �	�� �:�D�Q�J���� �-���� ���������������� �6�X�S�H�U�V�W�D�U�� �(�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q�����7�K�H�� �4�X�D�U�W�H�U�O�\��

�-�R�X�U�Q�D�O�� �R�I�� �(�F�R�Q�R�P�L�F�V���� ������ ���������� �������t����������

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������T�M�H�F������������������������������ 

�$�]�R�X�O�D�\�����3�������*�U�H�H�Q�E�O�D�W�W�����:�����+�������	���+�H�J�J�H�Q�H�V�V�����0�����/���������������������/�R�Q�J���W�H�U�P���H�I�I�H�F�W�V���I�U�R�P���H�D�U�O�\��

�H�[�S�R�V�X�U�H�� �W�R�� �U�H�V�H�D�U�F�K���� �(�Y�L�G�H�Q�F�H�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �1�,�+�� �q�<�H�O�O�R�Z�� �%�H�U�H�W�V���r���5�H�V�H�D�U�F�K�� �3�R�O�L�F�\����

���� ���������������������������K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������M���U�H�V�S�R�O������������������������ 

�%�D�K�D�U�����'�������&�K�R�X�G�K�X�U�\�����3�������	���5�D�S�R�S�R�U�W�����+���������������������0�L�J�U�D�Q�W���L�Q�Y�H�Q�W�R�U�V���D�Q�G���W�K�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O��

�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�� �R�I�� �Q�D�W�L�R�Q�V�����5�H�V�H�D�U�F�K�� �3�R�O�L�F�\���� ���� ���������� ����������������

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������M���U�H�V�S�R�O������������������������ 

�%�H�O�O�����$�����0�������&�K�H�W�W�\�����5�������-�D�U�D�Y�H�O�����;�������3�H�W�N�R�Y�D�����1�������	���9�D�Q���5�H�H�Q�H�Q�����-���������������������:�K�R���%�H�F�R�P�H�V��

�D�Q���,�Q�Y�H�Q�W�R�U���L�Q���$�P�H�U�L�F�D�"���7�K�H���,�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���(�[�S�R�V�X�U�H���W�R���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�����:�R�U�N�L�Q�J���3�D�S�H�U��

�1�R���� ���������������� �1�D�W�L�R�Q�D�O�� �%�X�U�H�D�X�� �R�I�� �(�F�R�Q�R�P�L�F�� �5�H�V�H�D�U�F�K����

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������Z���������� 

�%�R�V�F�K�P�D���� �5������ �0�L�J�X�H�O�H�]���� �(������ �0�R�U�H�Q�R���� �5������ �	�� �2�F�D�P�S�R���&�R�U�U�D�O�H�V���� �'���� �%���� ���������������� �7�K�H�� �5�R�O�H�� �R�I��

�5�H�O�D�W�H�G�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �8�Q�U�H�O�D�W�H�G�Q�H�V�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �*�H�R�J�U�D�S�K�\�� �R�I�� �7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O��



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�%�U�H�D�N�W�K�U�R�X�J�K�V�� �L�Q�� �(�X�U�R�S�H�����(�F�R�Q�R�P�L�F�� �*�H�R�J�U�D�S�K�\���� ���� ���������� �������t����������

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J������������������������������������������������������������ 

�&�R�P�L�Q�����'�������	���0�H�V�W�L�H�U�L�����0���������������������,�I���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���+�D�V���$�U�U�L�Y�H�G���(�Y�H�U�\�Z�K�H�U�H�����:�K�\���+�D�V���,�Q�F�R�P�H��

�'�L�Y�H�U�J�H�G�"���$�P�H�U�L�F�D�Q�� �(�F�R�Q�R�P�L�F�� �-�R�X�U�Q�D�O���� �0�D�F�U�R�H�F�R�Q�R�P�L�F�V�������� ���������� �������t����������

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������P�D�F������������������ 

�&�U�H�V�F�H�Q�]�L�����5���������������������5�	�'�����,�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���5�R�O�H���R�I���3�X�E�O�L�F���3�R�O�L�F�L�H�V�����,�Q���+����

�3�����%�H�F�N���	���3�����&�K�D�U�L�W�R�V�����(�G�V���������7�K�H���(�F�R�Q�R�P�L�F�V���R�I���%�L�J���6�F�L�H�Q�F�H�����(�V�V�D�\�V���E�\���/�H�D�G�L�Q�J��

�6�F�L�H�Q�W�L�V�W�V�� �D�Q�G�� �3�R�O�L�F�\�P�D�N�H�U�V�� ���S�S���� �����t������������ �6�S�U�L�Q�J�H�U�� �,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J����

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J������������������������������������ �����������������B���� 

�&�U�H�V�F�H�Q�]�L���� �5������ �'�\�Å�Y�U�H���� �$������ �	�� �1�H�I�I�N�H���� �)���� ���������������� �,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���&�D�W�D�O�\�V�W�V���� �+�R�Z���0�X�O�W�L�Q�D�W�L�R�Q�D�O�V��

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

�����������K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J������������������������������������������������������������ 

�'�D�E�R�L�Q�����-�������/�D�P�E�\�����/�������7�D�S�L�D�����-�������3�U�D�V�D�G�����3�������	���%�U�H�Q�R�W�����&���������������������,�Q�S�X�W�V���I�R�U���3�R�O�L�F�\���'�H�V�L�J�Q����

�7�R�R�O�V���I�R�U���(�F�R�Q�R�P�L�F���'�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�$�(�� 

�'�X�V�G�D�O�����-�������	���3�R�Z�H�O�O�����-�����-�����:���������������������%�H�Q�H�Þ�W�V�����0�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���&�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���R�I���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��

�&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���5�H�V�H�D�U�F�K�����$���6�R�F�L�R�O�R�J�\���R�I���6�F�L�H�Q�F�H���&�D�V�H���6�W�X�G�\�����6�F�L�H�Q�F�H���D�Q�G���3�X�E�O�L�F��

�3�R�O�L�F�\�������� �����������������t�����������K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������V�F�L�S�R�O���V�F�D�E������ 

�*�U�R�Z�L�H�F���� �-������ �0�F�$�G�D�P���� �3������ �	�� �0�X�F�N���� �-���� �����������������5�	�'�� �&�D�S�L�W�D�O�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �,�G�H�D�� �3�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��

�)�X�Q�F�W�L�R�Q�� ���6�6�5�1�� �6�F�K�R�O�D�U�O�\�� �3�D�S�H�U�� �1�R���� ��������������������

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������V�V�U�Q���������������� 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�+�D�X�V�P�D�Q�Q�����5�������<�L�O�G�L�U�L�P�����0�����$�������&�K�D�F�X�D�����&�������+�D�U�W�R�J�����0�������	���*�D�G�J�L�Q���0�D�W�K�D�����6���������������D�������*�O�R�E�D�O��

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

�+�D�X�V�P�D�Q�Q���� �5������ �<�L�O�G�L�U�L�P���� �0���� �$������ �&�K�D�F�X�D���� �&������ �+�D�U�W�R�J���� �0������ �	�� �*�D�G�J�L�Q�� �0�D�W�K�D���� �6���� �����������E������

�,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���3�R�O�L�F�L�H�V���8�Q�G�H�U���(�F�R�Q�R�P�L�F���&�R�P�S�O�H�[�L�W�\�� 

�.�O�L�Q�J�H�U���� �%������ �	�� �/�H�G�H�U�P�D�Q���� �'���� �����������������'�L�Y�H�U�V�L�Þ�F�D�W�L�R�Q���� �,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �,�P�L�W�D�W�L�R�Q�� �,�Q�V�L�G�H�� �W�K�H��

�*�O�R�E�D�O�� �7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �)�U�R�Q�W�L�H�U�� ���6�6�5�1�� �6�F�K�R�O�D�U�O�\�� �3�D�S�H�U�� �1�R���� ������������������

�K�W�W�S�V�������S�D�S�H�U�V���V�V�U�Q���F�R�P���D�E�V�W�U�D�F�W� ������������ 

�0�H�]�]�D�Q�R�W�W�L�����)�������	���6�L�P�F�R�H�����7���������������������,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���$�S�S�U�R�S�U�L�D�E�L�O�L�W�\�����5�H�Y�L�V�L�W�L�Q�J���W�K�H���5�R�O�H���R�I��

�,�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�D�O�� �3�U�R�S�H�U�W�\�� ���:�R�U�N�L�Q�J�� �3�D�S�H�U�� �1�R���� ���������������� �1�D�W�L�R�Q�D�O�� �%�X�U�H�D�X�� �R�I�� �(�F�R�Q�R�P�L�F��

�5�H�V�H�D�U�F�K�����K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������Z���������� 

�1�D�W�X�U�H���� ���������������� �5�H�V�H�D�U�F�K�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�� �E�U�L�Q�J�� �E�L�J�� �U�H�Z�D�U�G�V���� �7�K�H�� �Z�R�U�O�G�� �Q�H�H�G�V�� �P�R�U�H����

�1�D�W�X�U�H���������� �����������������������t�����������K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������G���������������������������������] 

�6�D�L�D�����$�������$�Q�G�U�H�Z�V�����'�������	���$�O�E�U�L�]�L�R�����6���������������������3�U�R�G�X�F�W�L�Y�L�W�\���6�S�L�O�O�R�Y�H�U�V���I�U�R�P���W�K�H���*�O�R�E�D�O���)�U�R�Q�W�L�H�U��

�D�Q�G�� �3�X�E�O�L�F�� �3�R�O�L�F�\���� �,�Q�G�X�V�W�U�\���/�H�Y�H�O�� �(�Y�L�G�H�Q�F�H���� �2�(�&�'����

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J���������������������M�V�����K�N�Y�[�K�P�U���H�Q 

�8�]�]�L���� �%������ �0�X�N�K�H�U�M�H�H���� �6������ �6�W�U�L�Q�J�H�U���� �0������ �	�� �-�R�Q�H�V���� �%���� ���������������� �$�W�\�S�L�F�D�O�� �&�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G��

�6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F�� �,�P�S�D�F�W�����6�F�L�H�Q�F�H���� ������ ���������������� �������t����������

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

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

�W�K�U�R�X�J�K�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�����5�H�V�H�D�U�F�K�� �3�R�O�L�F�\���� ���� ���������� ����������������

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������M���U�H�V�S�R�O������������������������ 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�:�D�J�Q�H�U���� �&���� �6������ �3�D�U�N���� �+���� �:������ �	�� �/�H�\�G�H�V�G�R�U�I�I�����/���� ���������������� �7�K�H���&�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J�� �*�U�R�Z�W�K���R�I�� �*�O�R�E�D�O��

�&�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�� �1�H�W�Z�R�U�N�V�� �L�Q�� �5�H�V�H�D�U�F�K���� �$�� �&�R�Q�X�Q�G�U�X�P�� �I�R�U�� �1�D�W�L�R�Q�D�O�� �*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V����

�3�/�2�6���2�1�(�������� �����������H�������������������K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������M�R�X�U�Q�D�O���S�R�Q�H���������������� 

�:�D�J�Q�H�U���� �&���� �6������ �:�K�H�W�V�H�O�O���� �7���� �$������ �	�� �0�X�N�K�H�U�M�H�H���� �6���� ���������������� �,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�� �U�H�V�H�D�U�F�K��

�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���� �1�R�Y�H�O�W�\���� �F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�D�O�L�W�\���� �D�Q�G�� �D�W�\�S�L�F�D�O�L�W�\�� �L�Q�� �N�Q�R�Z�O�H�G�J�H��

�U�H�F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q�����5�H�V�H�D�U�F�K�� �3�R�O�L�F�\���� ���� ���������� ���������t������������

�K�W�W�S�V�������G�R�L���R�U�J�������������������M���U�H�V�S�R�O������������������������ 

�:�X�F�K�W�\���� �6������ �-�R�Q�H�V���� �%���� �)������ �	�� �8�]�]�L���� �%���� ���������������� �7�K�H�� �,�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �'�R�P�L�Q�D�Q�F�H�� �R�I�� �7�H�D�P�V�� �L�Q��

�3�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �R�I�� �.�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����6�F�L�H�Q�F�H���� ������ ���������������� ���������t������������

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

 

  



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�$�S�S�H�Q�G�L�[���������$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���'�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H�V 

�)�L�J�X�U�H������ ���� �3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �S�H�U�� �0�L�O�O�L�R�Q�� �3�H�R�S�O�H�� �D�Q�G�� �*�'�3�� �S�H�U�� �&�D�S�L�W�D���� �$�G�M�X�V�W�H�G�� �E�\�� �1�D�W�X�U�D�O��
�5�H�V�R�X�U�F�H�V���5�H�Q�W 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����3�D�W�H�Q�W�V���S�H�U���0�L�O�O�L�R�Q���3�H�R�S�O�H���D�Q�G���*�'�3���S�H�U���&�D�S�L�W�D�����$�G�M�X�V�W�H�G���E�\���1�D�W�X�U�D�O���5�H�V�R�X�U�F�H�V��
�5�H�Q�W 

 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����)�D�V�W�H�V�W���*�U�R�Z�L�Q�J���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���L�Q���W�K�H���:�R�U�O�G 

 
�6�R�X�U�F�H�����3�D�W�H�Q�W�6�L�J�K�W 

�)�L�J�X�U�H������ �����%�L�J�J�H�V�W���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���L�Q���W�K�H���:�R�U�O�G 

 
�6�R�X�U�F�H�����3�D�W�H�Q�W�6�L�J�K�W 

 

 

 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�7�D�E�O�H���������,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���)�R�U�H�L�J�Q���5�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J���L�Q���W�K�H���8�$�( 

�,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q �&�R�X�Q�W�U�\ �3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V �7�R�W�D�O��
�&�L�W�D�W�L�R�Q�V 

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

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

�1�H�Z���<�R�U�N��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���$�E�X��
�'�K�D�E�L 

�8�6�$ ��������  ������������  �������� ���������� 

�$�P�L�W�\���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\ �,�1�' ��������  ����������  �������� �������� 

�7�D�Z�D�P���+�R�V�S�L�W�D�O �8�6�$ ��������  ����������  �������� �������� 

�%�L�U�O�D���,�Q�V�W�L�W�X�W�H���R�I��
�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G��
�6�F�L�H�Q�F�H�����3�L�O�D�Q�L������
�'�X�E�D�L���&�D�P�S�X�V 

�,�1�' ��������  ����������  ������ ���������� 

�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I��
�:�R�O�O�R�Q�J�R�Q�J���L�Q��
�'�X�E�D�L 

�$�8�6 ��������  ��������  �������� �������� 

�6�\�Q�H�U�J�\���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��
�'�X�E�D�L 

�5�8�6 ��������  ��������  �������� �������� 

�,�V�O�D�P�L�F���$�]�D�G��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����8�$�(��
�%�U�D�Q�F�K 

�,�5�1 ������  ������  �������� �������� 

�0�2�'�8�/���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��
�'�X�E�D�L 

�$�8�7 ������  ��������  �������� ���������� 

�,�1�6�(�$�' �)�5�$ ����  ��������  �������� ���������� 

�,�Q�W�H�O�����8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E��
�(�P�L�U�D�W�H�V�� 

�8�6�$ �� ����  �������� ���������� 

 

  



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�)�L�J�X�U�H������ �����(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���1�H�W�Z�R�U�N 

 

  



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

�$�S�S�H�Q�G�L�[�� ������ �'�H�Q�V�L�W�\�� �D�V�� �D�� �3�U�H�G�L�F�W�R�U���R�I�� �)�X�W�X�U�H�� �7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�� �D�Q�G��
�6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���&�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V 

�7�D�E�O�H���������3�U�H�G�L�F�W�L�Q�J���J�U�R�Z�W�K���L�Q���V�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���X�V�L�Q�J���G�H�Q�V�L�W�\�� 

 

 



���� ���_���6�F�L�H�Q�W�L�Þ�F���D�Q�G���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���$�U�D�E���(�P�L�U�D�W�H�V 

 

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

 

 


