
������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

� ”‚ H Ç � ú � ú T ö~” 0 ú � H�, Ç‚ ú � �0 � t ” 0; ” Ï �� l �

�������������'�D�Q�L�H�O����
��
��

�&�2�1�7�(�1�7�6

�����������������'�D�Q�L�H�O��������

�����������������'�D�Q�L�H�O��������

�����������������'�D�Q�L�H�O��������

�����������������'�D�Q�L�H�O��������

�����������������'�D�Q�L�H�O��������

�����������������'�D�Q�L�H�O��������

�����������������'�D�Q�L�H�O��������

�����������������'�D�Q�L�H�O��������

�����������������'�D�Q�L�H�O��������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O����������

�������������������/�H�V�V�R�Q�V���I�U�R�P���&�K�D�S�W�H�U����

�����������������'�D�Q�L�H�O������������
�7�K�H���H�Y�H�Q�W�V���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���F�D�Q���E�H���G�D�W�H�G���W�R���W�K�H���I�D�O�O���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���W�R���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D���L�Q�����������%���&��
�$�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\���������\�H�D�U�V���K�D�Y�H���W�U�D�Q�V�S�L�U�H�G���V�L�Q�F�H���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���P�D�G�Q�H�V�V���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���F�K�D�S�W�H�U��������
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���L�V���Q�R���O�R�Q�J�H�U���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����K�D�Y�L�Q�J���G�L�H�G���D�E�R�X�W���������\�H�D�U�V���H�D�U�O�L�H�U����

�6�H�H���&�K�U�R�Q�R�O�R�J�\���R�I���'�D�Q�L�H�O

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

javascript:S('Daniel')
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/intro/introduction.html#2.2.2.6
http://www.spiritandtruth.org/download/Daniel/index.htm
http://www.spiritandtruth.org/lookup/lookup.htm
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/04.html#9935
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/commentary.html#23
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/index.html#58
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/06.html#9937
javascript:B('Dan. 5:1', '5:1')
javascript:S('Dan. 5:1', '5:1')
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/topics/chronology.html#47840
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.60
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/04.html#3.4
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/intro/structure.html#2.8.7
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.58
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.10


������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�.�L�Q�J�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q

��

�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���5�X�O�H���D�I�W�H�U���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U

�5�H�L�J�Q�� �1�D�P�H�V�� �5�H�O�D�W�L�R�Q �/�H�Q�J�W�K
�R�I

�5�X�O�H

�(�Q�G���R�I���5�X�O�H

��������������
�%���&��

�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U
���1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U��
�1�D�E�X�F�K�R�G�R�Q�R�V�R�U��

�6�R�Q���R�I���1�D�E�R�S�R�O�D�V�V�D�U����
�\�H�D�U�V

�'�H�D�W�K���E�\���L�O�O�Q�H�V�V

��������������
�%���&��

�$�P���O���0�D�U�G�X�N�����(�Y�L�O��
�0�H�U�R�G�D�F�K�����.�������������������-�H�U��
������������

�6�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U �����\�H�D�U�V �0�X�U�G�H�U�H�G���E�\���E�U�R�W�K�H�U��
�L�Q���O�D�Z�����1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U��

��������������
�%���&��

�1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U�����1�H�J�O�L�V�V�D�U��
�1�H�U�J�D�O���V�K�D�U���X���X�U��

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

������ �/�D�E�D�V�K�L���0�D�U�G�X�N
���/�D�E�R�U�R�V�R�D�U�F�K�R�G��
�/�D�E�R�V�R�U�G�D�F�X�V��

�6�R�Q���R�I���1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U �$���I�H�Z
�P�R�Q�W�K�V

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

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

����
�\�H�D�U�V

�%�D�E�\�O�R�Q���I�D�O�O�V���W�R���0�H�G�R��
�3�H�U�V�L�D�����'�D�Q����������������

����������������������
���F�R�U�H�J�H�Q�W��

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����%�D�O�W�D�V�D�U���� �� �*�U�D�Q�G�V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U������

�V�R�Q���R�U���V�W�H�S���V�R�Q���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V������
����������
�\�H�D�U�V

�%�D�E�\�O�R�Q���I�D�O�O�V���W�R���0�H�G�R��
�3�H�U�V�L�D�����'�D�Q����������������

�$�V���Z�H���G�L�V�F�X�V�V�H�G���L�Q���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����W�K�H���R�U�G�H�U���W�K�D�W���'�D�Q�L�H�O���U�H�F�H�L�Y�H�G���G�L�Y�L�Q�H���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���G�L�I�I�H�U�V���I�U�R�P���W�K�H���R�U�G�H�U���H�Y�H�Q�W�V
�D�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���Z�L�W�K�L�Q���V�X�F�F�H�V�V�L�Y�H���F�K�D�S�W�H�U�V�����,�Q���W�K�H���������\�H�D�U���S�H�U�L�R�G���E�H�W�Z�H�H�Q���F�K�D�S�W�H�U�V�������D�Q�G���������'�D�Q�L�H�O���U�H�F�H�L�Y�H�G
�D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���D�V���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���F�K�D�S�W�H�U�V���������W�K�H���V�H�T�X�H�Q�F�H���R�I���*�H�Q�W�L�O�H���N�L�Q�J�G�R�P�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�V���U�D�S�D�F�L�R�X�V
�E�H�D�V�W�V�����D�Q�G���������W�K�H���L�G�H�Q�W�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H�����Q�G���D�Q�G�����U�G���N�L�Q�J�G�R�P�V���D�V���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q���D�Q�G���*�U�H�H�F�H�������� ���,�Q���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K
�U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���J�L�Y�H�Q���L�Q���F�K�D�S�W�H�U���������'�D�Q�������������������������������'�D�Q�L�H�O���Z�R�X�O�G���N�Q�R�Z���W�K�D�W���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���R�I���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D���Z�D�V���W�R
�I�R�O�O�R�Z���W�K�H���I�D�O�O���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����'�D�Q���������������������������������������������������7�K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���X�Q�G�R�X�E�W�H�G�O�\���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���K�L�V���D�E�L�O�L�W�\
�W�R���L�Q�W�H�U�S�U�H�W���W�K�H���K�D�Q�G�Z�U�L�W�L�Q�J���R�Q���W�K�H���Z�D�O�O������

http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/images/www.spiritandtruth.org/kings_of_babylon.png
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/topics/chronology.html#47466
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/topics/chronology.html#47736
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.61
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.59
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/topics/chronology.html#47759
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/topics/chronology.html#47778
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/topics/chronology.html#47791
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.51
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/topics/chronology.html#47817
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/topics/chronology.html#47830
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/topics/chronology.html#47840
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/07.html#3.7.1
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/08.html#3.8.1
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/02.html#3.2.32
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/02.html#3.2.39
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/07.html#3.7.5
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/08.html#3.8.3
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/08.html#3.8.20


������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�%�H�V�L�G�H�V���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���*�R�G���K�D�G���S�U�R�Y�L�G�H�G���G�L�U�H�F�W�O�\���W�R���'�D�Q�L�H�O�����K�H���Z�D�V���D�Q���D�Y�L�G���V�W�X�G�H�Q�W���R�I���6�F�U�L�S�W�X�U�H���D�Q�G���V�W�X�G�L�H�G���W�K�H
�Z�U�L�W�L�Q�J�V���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���S�U�R�S�K�H�W���-�H�U�H�P�L�D�K�����'�D�Q�������������������,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���X�Q�G�R�X�E�W�H�G�O�\���D�F�T�X�D�L�Q�W�H�G
�Z�L�W�K���W�K�H���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D���P�D�G�H���E�\���R�W�K�H�U���S�U�R�S�K�H�W�V���V�X�F�K���D�V���(�]�H�N�L�H�O���D�Q�G���,�V�D�L�D�K��

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

�7�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���R�I���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D���Z�R�X�O�G���R�Y�H�U�W�K�U�R�Z���%�D�E�\�O�R�Q�����,�V�D�������������������������������������������������������-�H�U�����������������-�H�U����������������
���������������'�D�Q����������������������������������������������������������������������������

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

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

�7�K�H���U�H�L�J�Q���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���Z�R�X�O�G���H�Q�G���Z�L�W�K���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���J�U�D�Q�G�V�R�Q�����-�H�U��������������������

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

�,�W���Z�D�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�L�V���V�D�P�H���������\�H�D�U���S�H�U�L�R�G���>�E�H�W�Z�H�H�Q���F�K�D�S�W�H�U�V�������D�Q�G�����@���W�K�D�W���'�D�Q�L�H�O���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W
�D�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���'�D�Q�L�H�O���������D�Q�G�����������������������1�R�Z���Z�H���K�D�Y�H�Q�·�W���J�R�W�W�H�Q���W�K�H�U�H���\�H�W�����Z�H���K�D�Y�H�Q�·�W���J�R�W�W�H�Q���W�R���W�K�H���G�H�W�D�L�O�V���R�I
�'�D�Q�L�H�O���������D�Q�G���������E�X�W���'�D�Q�L�H�O���N�Q�R�Z�V���W�K�H�P���E�\���W�K�H���W�L�P�H���K�H���F�R�P�H�V���L�Q�W�R���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���U�R�R�P���K�H�U�H���L�Q���'�D�Q�L�H�O�����������K�H���L�V
�I�X�O�O�\���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�D�W���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G�����������������V�R���Z�K�H�Q���K�H���F�R�P�H�V���L�Q���K�H���K�D�V���D���S�U�H�W�W�\���J�R�R�G���L�G�H�D���Z�K�D�W���W�K�H�V�H���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�V���D�U�H
�J�R�L�Q�J���W�R���E�H�����Z�K�H�W�K�H�U���R�U���Q�R�W���*�R�G���U�H�Y�H�D�O�H�G���D�Q�\�W�K�L�Q�J���V�S�H�F�L�D�O���W�R���K�L�P���R�U���Q�R�W�����K�H���D�O�U�H�D�G�\���N�Q�H�Z���S�U�H�W�W�\���P�X�F�K���Z�K�D�W
�Z�D�V���J�R�L�Q�J���W�R���K�D�S�S�H�Q���M�X�V�W���I�U�R�P���K�L�V���V�W�X�G�\���R�I���W�K�H���6�F�U�L�S�W�X�U�H������

�6�H�H���'�L�Y�L�Q�H���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O��

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

�$���O�L�W�W�O�H���E�H�I�R�U�H���R�X�U���F�K�D�S�W�H�U���R�S�H�Q�V�����&�\�U�X�V���W�K�H���*�U�H�D�W�����N�L�Q�J���R�I���3�H�U�V�L�D�����K�D�G���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���D�Q���D�O�O�L�D�Q�F�H���Z�L�W�K���&�\�D�[�D�U�H�V
�,�,�������K�L�V���D�J�H�G���X�Q�F�O�H�����D�Q�G���W�K�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���N�L�Q�J�G�R�P�V���K�D�G���V�X�E�G�X�H�G���Y�D�U�L�R�X�V���Q�D�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���Q�R�U�W�K���D�Q�G���V�R�X�W�K�����7�K�H�\
�Q�R�Z���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�R���D�Q�Q�H�[���W�K�H���I�D�V�W���G�H�F�D�\�L�Q�J���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���H�P�S�L�U�H���W�R���W�K�H�L�U���G�R�P�L�Q�L�R�Q�V�����,�Q���W�K�L�V�����&�\�U�X�V���Z�D�V
�H�Y�L�G�H�Q�W�O�\���W�K�H���O�H�D�G�L�Q�J���V�S�L�U�L�W�����W�K�R�X�J�K���Z�K�L�O�H���&�\�D�[�D�U�H�V���O�L�Y�H�G���K�H���Z�D�V���J�L�Y�H�Q���S�U�H�F�H�G�H�Q�F�H������

�7�K�H���D�U�P�L�H�V���R�I���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V���Z�H�U�H���H�Q�F�D�P�S�H�G���R�X�W�V�L�G�H���>�%�D�E�\�O�R�Q�·�V�@���Z�D�O�O�V�����%�X�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���I�H�O�W���V�H�F�X�U�H��
�I�R�U���W�K�H���G�U�D�Z�E�U�L�G�J�H�V���K�D�G���E�H�H�Q���G�U�D�Z�Q���X�S�����W�K�H���E�U�D�]�H�Q���J�D�W�H�V���E�D�U�U�H�G�����D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���N�Q�H�Z���W�K�D�W���W�K�H���Z�D�O�O�V���R�I���W�K�H
�F�L�W�\���Z�H�U�H���L�P�S�U�H�J�Q�D�E�O�H�����D�Q�G���K�H���Z�D�V���F�R�Q�À�G�H�Q�W���W�K�D�W���K�L�V���V�R�O�G�L�H�U�V���I�U�R�P���W�K�H�L�U���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���O�R�I�W�\���Z�D�O�O�V���Z�R�X�O�G���E�H
�D�E�O�H���W�R���G�H�V�W�U�R�\���D�Q�\���Z�K�R���V�K�R�X�O�G���D�W�W�H�P�S�W���W�R���E�D�W�W�H�U���G�R�Z�Q���W�K�H���J�D�W�H�V�����7�K�H���F�L�W�\���D�O�V�R���Z�D�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�H�G���I�R�U���V�H�Y�H�U�D�O
�\�H�D�U�V�·���V�L�H�J�H�����D�Q�G���Z�L�W�K���W�K�H���W�L�O�O�D�E�O�H���J�U�R�X�Q�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�L�W�\���Z�D�O�O�V���L�W�V���F�D�S�W�X�U�H���F�R�X�O�G���E�H���S�R�V�W�S�R�Q�H�G���L�Q�G�H�À�Q�L�W�H�O�\������

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

�7�K�H�U�H���L�V���D�O�V�R���D���V�L�P�L�O�D�U�L�W�\���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���D�Q�G���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���F�K�D�S�W�H�U���������&�K�D�S�W�H�U����
�E�H�J�L�Q�V�����´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�H���N�L�Q�J���P�D�G�H���D���I�H�D�V�W�������������µ���������������6�L�P�L�O�D�U�O�\�����F�K�D�S�W�H�U�������E�H�J�L�Q�V�����´�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���W�K�H���N�L�Q�J
�P�D�G�H���D�Q���L�P�D�J�H�������������µ���������������W�K�H�U�H���L�V���H�Y�H�Q���D���V�L�P�L�O�D�U�L�W�\���L�Q���W�K�H���V�R�X�Q�G���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H�V�H���W�Z�R���>�$�U�D�P�D�L�F�@���S�K�U�D�V�H�V��������������
�$�O�V�R�����W�K�H�U�H���L�V���D���F�R�Q�W�U�D�V�W���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���W�K�D�W���U�H�D�F�K�H�V���L�W�V���J�U�H�D�W�H�V�W���K�H�L�J�K�W�����D�Q�G���W�K�H
�%�D�E�\�O�R�Q���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�D�W���P�H�H�W�V���L�W�V���H�Q�G������

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

�:�K�H�Q���G�L�V�F�X�V�V�L�Q�J���W�K�H���G�D�W�H���Z�K�H�Q���W�K�H���E�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���Z�U�L�W�W�H�Q���Z�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���W�K�H���W�K�H�R�U�\�����K�H�O�G���E�\���V�R�P�H���F�U�L�W�L�F�V���R�I
�'�D�Q�L�H�O�����W�K�D�W���W�K�H���E�R�R�N���Z�D�V���Z�U�L�W�W�H�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���0�D�F�F�D�E�H�D�Q���H�U�D�����F�R�P�S�R�V�H�G���R�I���V�W�R�U�L�H�V���P�D�G�H���X�S���O�R�Q�J���D�I�W�H�U���'�D�Q�L�H�O�·�V
�W�L�P�H���D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���D�O�O�X�V�L�R�Q�V���W�R���H�Y�H�Q�W�V���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���$�Q�W�L�R�F�K�X�V���(�S�L�S�K�D�Q�H�V������

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

http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/09.html#3.9.1
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/02.html#3.2.32
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/02.html#3.2.39
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/07.html#3.7.5
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/08.html#3.8.3
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/08.html#3.8.20
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.19
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/07.html#3.7.1
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/08.html#3.8.1
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/07.html#3.7.1
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/08.html#3.8.1
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/intro/structure.html#6293
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/03.html#3.3.1
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/intro/date.html#2.4
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/intro/date.html#2.4.1.1


������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

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

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�������7�K�H���D�X�W�K�R�U���N�Q�H�Z���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�K�D�W���Z�D�V���O�R�V�W���E�\���W�K�H���0�D�F�F�D�E�H�D�Q���H�U�D�����´�$�Q�Q�D�O�V���L�Q
�W�K�H���*�U�H�H�N���O�D�Q�J�X�D�J�H���U�D�Q�J�L�Q�J���I�U�R�P���D�E�R�X�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���W�K�L�U�G���F�H�Q�W�X�U�\���%���&�����W�R���W�K�H���À�U�V�W���F�H�Q�W�X�U�\���%���&�����D�U�H
�D�E�V�R�O�X�W�H�O�\���V�L�O�H�Q�W���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�Q�G���W�K�H���S�U�R�P�L�Q�H�Q�F�H���Z�K�L�F�K���K�H���K�D�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�D�V�W���U�H�L�J�Q���R�I���W�K�H���1�H�R��
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���H�P�S�L�U�H�����7�K�H���W�R�W�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�R�X�Q�G���L�Q���D�O�O���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���F�K�U�R�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�O�\���À�[�H�G���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���O�D�W�H�U���W�K�D�Q
�W�K�H���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���W�H�[�W�V���R�I���W�K�H���V�L�[�W�K���F�H�Q�W�X�U�\���%���&�����D�Q�G���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J�V���R�I���-�R�V�H�S�K�X�V���R�I���W�K�H���À�U�V�W���F�H�Q�W�X�U�\���$���'��
�F�R�X�O�G���Q�R�W���K�D�Y�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���W�K�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���P�D�W�H�U�L�D�O���I�R�U���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���R�I���W�K�H���À�I�W�K���F�K�D�S�W�H�U���R�I
�'�D�Q�L�H�O���µ���� ���´�6�K�H�D���F�R�P�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���L�I���W�K�H���E�R�R�N���K�D�G���E�H�H�Q���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���F�H�Q�W�X�U�\�����W�K�H���Q�D�P�H���¶�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·
�S�U�R�E�D�E�O�\���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���L�Q�V�H�U�W�H�G���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���W�K�H�Q���I�R�U�J�R�W�W�H�Q���¶�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���·���+�R�Z���G�L�G���W�K�H���D�X�W�K�R�U���F�R�P�H
�W�R���S�R�V�V�H�V�V���V�X�F�K���H�[�D�F�W���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�"���7�K�H���P�R�V�W���O�R�J�L�F�D�O���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q���L�V���W�K�D�W���'�D�Q�L�H�O���������F�R�Q�W�D�L�Q�V���D���À�U�V�W�K�D�Q�G
�U�H�S�R�U�W���E�\���R�Q�H���Z�K�R���O�L�Y�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���µ����

�&�R�U�H�J�H�Q�F�\�������7�K�H���R�I�I�H�U�H�G���U�H�Z�D�U�G���R�I���´�W�K�L�U�G���U�X�O�H�U���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�µ�����'�D�Q�����������������S�R�V�H�G���D���G�L�I�À�F�X�O�W�\���Q�R�W
�X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���L�Q���W�K�H���0�D�F�F�D�E�H�D�Q���H�U�D���G�R�Z�Q���W�R���W�K�H���P�R�G�H�U�Q���H�U�D�����´�%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���L�Q���W�K�H�����������V�����%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���V�R�X�U�F�H�V
�F�D�P�H���W�R���O�L�J�K�W���W�K�D�W���Q�D�P�H�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���W�K�H���V�R�Q���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����7�K�H�\���D�O�V�R���V�W�D�W�H�G���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���P�D�G�H
�F�R�U�H�J�H�Q�W���R�Y�H�U���%�D�E�\�O�R�Q�����7�K�H�V�H���W�H�[�W�V���Y�L�Q�G�L�F�D�W�H�G���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���Q�D�W�X�U�H���R�I���'�D�Q�L�H�O�·�V���D�F�F�R�X�Q�W�����)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H�����V�L�Q�F�H
�W�K�H�V�H���W�H�[�W�V���K�D�G���E�H�H�Q���E�X�U�L�H�G���D�Q�G���I�R�U�J�R�W�W�H�Q���D�Q�G���D�O�O���P�H�P�R�U�\���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�G���E�H�H�Q���O�R�V�W���W�R���K�L�V�W�R�U�\���R�X�W�V�L�G�H���R�I
�W�K�H���%�L�E�O�H���D�Q�G���Z�R�U�N�V���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q���L�W�����W�K�H�\���I�X�U�Q�L�V�K�H�G���S�U�R�R�I���S�R�V�L�W�L�Y�H���W�K�D�W���W�K�H���Z�U�L�W�H�U���R�I���'�D�Q�L�H�O���������P�X�V�W���K�D�Y�H
�E�H�H�Q���D���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���Z�K�R���O�L�Y�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���W�K�H���F�K�D�S�W�H�U�����6�L�Q�F�H���Z�U�L�W�H�U�V���L�Q���O�D�W�H�U���F�H�Q�W�X�U�L�H�V��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���Z�U�L�W�H�U�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���0�D�F�F�D�E�H�D�Q���H�U�D�����Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���K�D�G���Q�R���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H
�I�R�U�J�R�W�W�H�Q���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���W�H�[�W�V�����'�D�Q�L�H�O���������F�R�X�O�G���Q�R�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�R�P�S�R�V�H�G���L�Q���O�D�W�H�U���F�H�Q�W�X�U�L�H�V�����G�L�V�S�U�R�Y�L�Q�J���W�K�H
�O�R�Q�J���K�H�O�G���F�U�L�W�L�F�D�O���Y�L�H�Z���W�K�D�W���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���Z�U�L�W�W�H�Q���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���0�D�F�F�D�E�H�D�Q���H�U�D���µ���� ���$���O�D�W�H���G�D�W�H���I�R�U�J�H�U�\���Z�R�X�O�G���Q�R�W
�K�D�Y�H���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O�O�\���F�U�H�D�W�H�G���V�X�F�K���D���G�L�I�À�F�X�O�W�\�³�D���V�L�J�Q���R�I���W�K�H���J�H�Q�X�L�Q�H�Q�H�V�V���R�I���'�D�Q�L�H�O�����´�$�W���W�K�H���H�O�H�Y�D�W�L�R�Q���R�I
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�V���V�X�S�U�H�P�H���N�L�Q�J�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�H���J�U�D�Q�G�V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����Z�D�V���G�R�X�E�W�O�H�V�V���V�X�I�I�H�U�H�G���W�R���E�H
�V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H���N�L�Q�J���D�Q�G���V�X�F�F�H�V�V�R�U�����L�Q���R�U�G�H�U���W�R���F�R�Q�F�L�O�L�D�W�H���W�K�H���O�H�J�L�W�L�P�D�W�H���S�D�U�W�\�����7�K�X�V���W�K�H���V�H�H�P�L�Q�J���G�L�V�F�U�H�S�D�Q�F�\
�E�H�F�R�P�H�V���D���F�R�Q�À�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���J�H�Q�X�L�Q�H�Q�H�V�V���Z�K�H�Q���F�O�H�D�U�H�G���X�S�����I�R�U���W�K�H���U�H�D�O���K�D�U�P�R�Q�\���P�X�V�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q
�X�Q�G�H�V�L�J�Q�H�G���µ����

�$�E�V�H�Q�F�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�������´�7�K�H���F�O�D�V�V�L�F�D�O���V�R�X�U�F�H�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���F�R�Q�F�X�U���W�K�D�W���V�X�F�K���D���I�H�D�V�W���Z�D�V���K�H�O�G���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���R�Q
�W�K�H���Q�L�J�K�W���R�I���L�W�V���I�D�O�O�����5�H�J�D�U�G�O�H�V�V���R�I���Z�K�H�W�K�H�U���R�U���Q�R�W���W�K�H���E�D�Q�T�X�H�W���Z�D�V���K�H�O�G���W�R���F�H�O�H�E�U�D�W�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���D�F�F�H�V�V�L�R�Q��
�W�K�H���À�I�W�K���F�K�D�S�W�H�U���R�I���'�D�Q�L�H�O���U�H�Y�H�D�O�V���D���Y�H�U�\���S�U�H�F�L�V�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���Z�K�L�F�K���U�X�O�H�U���Z�D�V���S�U�H�V�H�Q�W���D�Q�G���Z�K�L�F�K���U�X�O�H�U
�Z�D�V���Q�R�W���S�U�H�V�H�Q�W���L�Q���W�K�H���S�D�O�D�F�H���W�K�D�W���Q�L�J�K�W�����'�D�Q�L�H�O���O�R�F�D�W�H�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�H�U�H���D�Q�G���L�P�S�O�L�H�V���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V
�D�E�V�H�Q�W���I�U�R�P���W�K�H���S�D�O�D�F�H���R�U���F�L�W�\���D�W���W�K�D�W���W�L�P�H�����E�\���Q�R�W���P�H�Q�W�L�R�Q�L�Q�J���K�L�P�����7�K�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���&�K�U�R�Q�L�F�O�H���F�R�Q�À�U�P�V���W�K�L�V
�L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���E�\���Q�R�W�L�Q�J���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�D�G���Á�H�G���I�U�R�P���6�L�S�S�D�U���M�X�V�W���W�Z�R���G�D�\�V���H�D�U�O�L�H�U���D�Q�G���K�D�G���Q�R�W���\�H�W���U�H�W�X�U�Q�H�G���W�R
�%�D�E�\�O�R�Q���E�\���W�K�H���W�L�P�H���L�W���I�H�O�O���W�R���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���U�H�F�R�U�G���L�Q���'�D�Q���������D�O�V�R���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V���E�\���L�W�V���U�H�I�H�U�H�Q�F�H
�W�R���¶�W�K�L�U�G���U�X�O�H�U�·���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���V�W�L�O�O���D�O�L�Y�H�����H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���Q�R�W���S�U�H�V�H�Q�W���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����7�K�X�V�����W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���L�Q
�'�D�Q�L�H�O���U�H�Y�H�D�O�V���D���Y�H�U�\���S�U�H�F�L�V�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���W�K�H���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���R�Q���W�K�H���Q�L�J�K�W���R�I���2�F�W�R�E�H�U����������������
�%���&�������D�Q�G���,���Z�R�X�O�G���F�R�Q�F�O�X�G�H���W�K�D�W���V�X�F�K���S�U�H�F�L�V�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�V���E�H�V�W���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���E�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�L�Q�J���W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W���L�Q
�'�D�Q���������D�V���D�Q���H�\�H�Z�L�W�Q�H�V�V���D�F�F�R�X�Q�W���µ����

�7�K�H�V�H���I�D�F�W�V���I�D�L�O���W�R���F�R�Q�Y�L�Q�F�H���V�N�H�S�W�L�F�V�����Q�R�W���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���O�D�F�N���Z�H�L�J�K�W�����E�X�W���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���S�U�R�Y�L�G�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H
�L�Q�F�R�P�S�D�W�L�E�O�H���Z�L�W�K���W�K�H���P�D�W�H�U�L�D�O�L�V�W�L�F���Z�R�U�O�G���Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���V�N�H�S�W�L�F�V�����D�F�F�X�U�D�W�H���S�U�H�G�L�F�W�L�Y�H���S�U�R�S�K�H�F�\���J�L�Y�H�Q���E�\���D���*�R�G���:�K�R
�L�V���R�X�W�V�L�G�H���R�I���W�L�P�H�����6�R���W�K�H�\���F�R�Q�W�L�Q�X�H���L�Q���W�K�H�L�U���U�H�M�H�F�W�L�R�Q���D�Q�G���S�X�]�]�O�H�P�H�Q�W���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���E�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O��

�5�R�E�H�U�W���+�����3�I�H�L�I�I�H�U���R�I���+�D�U�Y�D�U�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���������������F�R�Q�F�O�X�G�H�G�����´�:�H���V�K�D�O�O���S�U�H�V�X�P�D�E�O�\���Q�H�Y�H�U���N�Q�R�Z���K�R�Z���R�X�U���D�X�W�K�R�U
�O�H�D�U�Q�H�G���������������W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���R�Q�O�\���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���U�H�F�R�U�G�V�����L�Q���'�D�Q�L�H�O�����D�Q�G���L�Q���%�D�U�X�F�K���������������Z�K�L�F�K���L�V
�E�D�V�H�G���R�Q���'�D�Q�L�H�O�����Z�D�V���I�X�Q�F�W�L�R�Q�L�Q�J���D�V���N�L�Q�J���Z�K�H�Q���&�\�U�X�V���W�R�R�N���%�D�E�\�O�R�Q�µ���>�5�����+�����3�I�H�L�I�I�H�U�����,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���2�O�G
�7�H�V�W�D�P�H�Q�W�����1�H�Z���<�R�U�N�����+�D�U�S�H�U�������������������S�S�����������I�I�@������

http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/topics/chronology.html#47840


������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�������������F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���'�D�Q�L�H�O�·�V���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���W�K�H���X�Q�L�W�\���R�I���W�K�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q���(�P�S�L�U�H���D�Q�G
�W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�I���+�L�V�W�R�U�L�F�D�O���'�H�W�D�L�O�V���L�Q���'�D�Q�L�H�O��

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�H���N�L�Q�J

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���Q�D�P�H���P�D�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���D�Q���D�S�S�H�D�O���W�R���W�K�H���*�R�G���%�H�O�����0�D�U�G�X�N���� �����W�R���J�X�D�U�G���� ���R�U���S�U�R�W�H�F�W���W�K�H���N�L�Q�J�����´�%�H�O
�S�U�R�W�H�F�W���W�K�H���N�L�Q�J���µ���D�O�W�K�R�X�J�K���R�W�K�H�U���P�H�D�Q�L�Q�J�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���V�X�J�J�H�V�W�H�G������ ���7�K�H���O�L�Q�N���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���Q�D�P�H���D�Q�G���K�L�V
�J�R�G�����%�H�O�����L�V���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W���L�Q���Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���G�L�V�W�D�L�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���H�[�K�L�E�L�W�V���I�R�U���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O�����7�K�H���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���O�L�I�H�����D�Q�G���N�L�Q�J�G�R�P�����W�K�L�V���Q�L�J�K�W���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�V���W�K�H���V�X�S�H�U�L�R�U�L�W�\���R�I���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O���R�Y�H�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V
�J�R�G������

�3�U�L�R�U���W�R���W�K�H�����������V�����W�K�H���R�Q�O�\���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����%�D�O�W�D�V�D�U���R�I���W�K�H���/�;�; ���D�Q�G���2�*�����Z�D�V���W�K�D�W���R�I���W�K�H���E�L�E�O�L�F�D�O
�W�H�[�W���D�Q�G���V�R�X�U�F�H�V���G�H�U�L�Y�H�G���I�U�R�P���L�W������ ���7�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q���K�L�V�W�R�U�L�D�Q���%�H�U�R�V�X�V�����O�L�Y�L�Q�J���D�E�R�X�W�����������\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���R�I
�'�D�Q�L�H�O�����N�Q�R�Z�V���Q�R�W�K�L�Q�J���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U������ ���1�H�L�W�K�H�U���G�R���W�K�H���*�U�H�H�N���K�L�V�W�R�U�L�D�Q�V���+�H�U�R�G�R�W�X�V���R�U���;�H�Q�R�S�K�R�Q�³�Z�K�R�V�H
�D�F�F�R�X�Q�W���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�V���D�Q�G���H�Y�H�Q�W�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���I�D�O�O���R�I���W�K�H���F�L�W�\���G�L�I�I�H�U���I�U�R�P���W�K�D�W���R�I���%�H�U�R�V�X�V������

�7�K�H���R�P�L�V�V�L�R�Q���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���I�U�R�P���W�K�H���H�[�W�U�D���E�L�E�O�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G�V���R�I���K�L�V�W�R�U�\���O�H�G���V�R�P�H���H�D�U�O�L�H�U���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U�V���R�I���'�D�Q�L�H�O���W�R
�U�H�D�F�K���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V���G�L�I�I�H�U�L�Q�J���I�U�R�P���D���V�W�U�D�L�J�K�W�I�R�U�Z�D�U�G���U�H�D�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���W�H�[�W�����-�R�V�H�S�K�X�V���F�R�Q�Á�D�W�H�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����%�D�O�W�D�V�D�U��
�Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V������ ���)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D���O�H�Q�J�W�K�\���D�Q�D�O�\�V�L�V�����.�H�L�O���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���P�X�V�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���(�Y�L�O��
�0�H�U�R�G�D�F�K������ ���Z�K�R���Z�D�V���Q�H�L�W�K�H�U���W�K�H���O�D�V�W���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���Q�R�U���G�L�H�G���R�Q���W�K�H���Q�L�J�K�W���L�W���I�H�O�O���W�R���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V������

�2�W�K�H�U�V���V�X�J�J�H�V�W�H�G���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���D���E�U�R�W�K�H�U���R�U���V�R�Q���R�I���(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K������

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

�$�V���H�D�U�O�\���D�V���������������+�����)�����7�D�O�E�R�W���S�X�E�O�L�V�K�H�G���D���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���W�D�E�O�H�W���I�R�X�Q�G���D�W���8�U���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���W�K�H���1�D�P�H���%�(�/���6�+�$�5��
�8�6�8�5�����´�%�H�O���S�U�R�W�H�F�W���W�K�H���N�L�Q�J���µ�������,�Q���������������7�K�H�R�S�K�L�O�X�V���3�L�Q�F�K�H�V���S�X�E�O�L�V�K�H�G���W�K�H���I�D�P�R�X�V���´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���&�K�U�R�Q�L�F�O�H�µ
�D�Q�G���F�R�U�U�H�F�W�O�\���L�Q�I�H�U�U�H�G���W�K�D�W���W�K�H���´�F�U�R�Z�Q���S�U�L�Q�F�H�µ�����R�E�Y�L�R�X�V�O�\���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����´�Z�D�V���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���N�L�Q�J�µ���E�H�F�D�X�V�H���K�H���Z�D�V
�O�H�I�W���L�Q���I�X�O�O���F�R�Q�W�U�R�O���R�I���W�K�H���D�U�P�\���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���I�U�R�P���D�W���O�H�D�V�W�����������W�R�����������%���&�����Z�K�L�O�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���D
�Q�H�Z���P�L�O�L�W�D�U�\���D�Q�G���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���I�R�U�W�U�H�V�V���D�W���7�H�L�P�D���L�Q���Q�R�U�W�K�Z�H�V�W���$�U�D�E�L�D���>�7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���6�R�F�L�H�W�\���R�I���%�L�E�O�L�F�D�O
�$�U�F�K�D�H�R�O�R�J�\�����������������������������@�����6�W�L�O�O���P�R�U�H���W�H�[�W�V���D�S�S�H�D�U�H�G���Z�K�L�F�K���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H���Q�D�P�H���´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�µ���D�Q�G���V�K�H�G
�L�P�S�R�U�W�D�Q�W���O�L�J�K�W���R�Q���K�L�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�V���W�K�H���P�D�U���V�K�D�U�U�L�����V�R�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�������,�Q���������������3�L�Q�F�K�H�V���S�X�E�O�L�V�K�H�G���W�Z�R���O�H�J�D�O
�G�R�F�X�P�H�Q�W�V���G�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���W�Z�H�O�I�W�K���D�Q�G���W�K�L�U�W�H�H�Q�W�K���\�H�D�U�V���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���������������������%���&���������Z�K�L�F�K���U�H�F�R�U�G���R�D�W�K�V���V�Z�R�U�Q
�E�\���W�K�H���O�L�I�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����W�K�H���N�L�Q�J�����D�Q�G���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�H���F�U�R�Z�Q���S�U�L�Q�F�H�����������������7�K�H���À�Q�D�O���E�O�R�Z���W�R���F�U�L�W�L�F�D�O
�R�E�M�H�F�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�L�W�\���R�I���W�K�H���À�I�W�K���F�K�D�S�W�H�U���R�I���'�D�Q�L�H�O���F�D�P�H���L�Q���������������Z�K�H�Q���6�L�G�Q�H�\���6�P�L�W�K���R�I���W�K�H���%�U�L�W�L�V�K
�0�X�V�H�X�P���S�X�E�O�L�V�K�H�G���D���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���G�R�F�X�P�H�Q�W���N�Q�R�Z�Q���D�V���W�K�H���´�3�H�U�V�L�D�Q���9�H�U�V�H���$�F�F�R�X�Q�W���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���µ���Z�K�L�F�K
�F�R�Q�W�D�L�Q�V���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���´�H�Q�W�U�X�V�W�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�V�K�L�S�µ���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����7�K�L�V���F�U�X�F�L�D�O�O�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W���U�H�D�G�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V�����´�:�K�H�Q���W�K�H���W�K�L�U�G���\�H�D�U���>���������%���&���@���Z�D�V���D�E�R�X�W���W�R���E�H�J�L�Q�����K�H���>�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�@���H�Q�W�U�X�V�W�H�G
�W�K�H���¶�&�D�P�S�·���W�R���K�L�V���H�O�G�H�V�W���V�R�Q�����W�K�H���À�U�V�W���E�R�U�Q�����W�K�H���W�U�R�R�S�V���H�Y�H�U�\�Z�K�H�U�H���L�Q���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���K�H���R�U�G�H�U�H�G���X�Q�G�H�U���K�L�V
�F�R�P�P�D�Q�G�����+�H���O�H�W���H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���J�R�����H�Q�W�U�X�V�W�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�V�K�L�S���>�V�D�U�U�X�W�X�P�@���W�R���K�L�P���D�Q�G�����K�L�P�V�H�O�I�����K�H���V�W�D�U�W�H�G���R�X�W���I�R�U���D
�O�R�Q�J���M�R�X�U�Q�H�\�µ���>�-�D�P�H�V���%�����3�U�L�W�F�K�D�U�G�����H�G�������$�Q�F�L�H�Q�W���1�H�D�U���(�D�V�W�H�U�Q���7�H�[�W�V���5�H�O�D�W�L�Q�J���W�R���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�������U�G���H�G��
���3�U�L�Q�F�H�W�R�Q�����3�U�L�Q�F�H�W�R�Q���8���������������������S�����������@������

�3�U�R�I�����&�O�D�\���V�D�\�V�����´�W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���S�H�F�X�O�L�D�U�O�\���Z�L�W�K���K�L�V���I�D�W�K�H�U���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q���K�L�V���U�H�L�J�Q���L�V���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G
�E�\���1�R�����������R�I���W�K�H���<�D�O�H���F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�����7�K�L�V���W�D�E�O�H�W���U�H�D�G�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V�����,�Q���W�K�H���P�R�Q�W�K���R�I���7�H�E�H�W�����G�D�\�������W�K�����\�H�D�U�����W�K�����R�I
�1�D�E�X�Q�D�L�G�����N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����6�K�X�P�X�N�L�Q���V�D�\�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V�����7�K�H���J�U�H�D�W���V�W�D�U���9�H�Q�X�V�����W�K�H���V�W�D�U���6�L�Q���D�Q�G���6�K�D�P�D�V�K�����L�Q
�P�\���G�U�H�D�P���,���V�D�Z�����D�Q�G���I�R�U���W�K�H���I�D�Y�R�U���R�I���1�D�E�X�Q�D�L�G�����N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����P�\���/�R�U�G�����D�Q�G���I�R�U���I�D�Y�R�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����V�R�Q
�R�I���W�K�H���N�L�Q�J�����P�\���/�R�U�G�����P�D�\���P�\���H�D�U���K�H�D�U�N�H�Q���W�R���W�K�H�P���µ����

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���Q�D�P�H���R�F�F�X�U�V���L�Q���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���F�R�Q�W�U�D�F�W���W�D�E�O�H�W�V���D�Q�G���O�H�W�W�H�U�V���G�D�W�D�E�O�H���W�R���W�K�H���À�U�V�W���I�R�X�U�W�H�H�Q���\�H�D�U�V���R�I
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���U�H�L�J�Q�����7�K�H�V�H���F�R�P�P�H�Q�W���R�Q���K�L�V���E�X�V�L�Q�H�V�V���G�H�D�O�L�Q�J�V���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q���S�U�R�P�L�Q�H�Q�W���E�D�Q�N�L�Q�J���K�R�X�V�H�V���R�U
�´�I�D�P�L�O�L�H�V���µ���P�R�V�W���Q�R�W�D�E�O�\���W�K�R�V�H���R�I���1�X�U���6�L�Q���D�Q�G���(�J�L�E�L�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H�\���G�R�F�X�P�H�Q�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���U�L�V�H���W�R���S�R�Z�H�U
�S�U�L�R�U���W�R���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·�������W�K���\�H�D�U���D�Q�G���R�X�W�O�L�Q�H���V�R�P�H���R�I���K�L�V���R�I�À�F�L�D�O���G�X�W�L�H�V���D�V���F�R���U�H�J�H�Q�W���D�I�W�H�U�����������E���F�����+�H���D�S�S�H�D�U�V���W�R
�K�D�Y�H���K�D�G���D�P�S�O�H���D�X�W�K�R�U�L�W�\���W�R���J�L�Y�H���R�U�G�H�U�V���W�R���W�H�P�S�O�H���R�I�À�F�L�D�O�V���L�Q���8�U�X�N���D�Q�G���6�L�S�S�D�U���D�Q�G���F�R�X�O�G���H�Y�H�Q���O�H�D�V�H���R�X�W

http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/intro/date.html#2.4.3
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.11
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.49
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.63
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.15
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.13
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.31
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.88
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.47


������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�W�H�P�S�O�H���O�D�Q�G�����+�L�V���Q�D�P�H���G�L�V�D�S�S�H�D�U�V���I�U�R�P���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���W�D�E�O�H�W�V���L�Q���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���W�K�L�U�W�H�H�Q�W�K���\�H�D�U�����L�W���K�D�V���E�H�H�Q
�V�X�J�J�H�V�W�H�G���W�K�D�W���W�K�L�V���F�R�L�Q�F�L�G�H�V���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���U�H�W�X�U�Q���W�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D���I�U�R�P���7�H�P�D�����������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���F�R�P�P�D�Q�G�H�G
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���W�U�R�R�S�V���L�Q���W�K�H���Y�L�F�L�Q�L�W�\���R�I���6�L�S�S�D�U���Z�K�H�Q���&�\�U�X�V���R�I���3�H�U�V�L�D���F�R�Q�T�X�H�U�H�G���$�Q�D�W�R�O�L�D�������������E���F���������1�R�W�K�L�Q�J���L�V
�N�Q�R�Z�Q���R�I���K�L�V���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�I�W�H�U�����������E���F������

�0�R�U�H���W�K�D�Q���W�K�U�H�H���G�R�]�H�Q���D�Q�F�L�H�Q�W���W�H�[�W�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���I�R�X�Q�G���D�W�W�H�V�W�L�Q�J���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���K�L�V�W�R�U�L�F�L�W�\������ ���<�H�W���W�K�L�V���H�Y�L�G�H�Q�F�H���G�L�G
�Q�R�W���V�L�O�H�Q�F�H���W�K�H���F�U�L�W�L�F�V���� ���Z�K�R���W�K�H�Q���F�R�P�S�O�D�L�Q�H�G���W�K�D�W���W�K�H���U�H�F�R�U�G�V���I�D�L�O���W�R���V�W�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H���V�S�H�F�L�À�F���W�L�W�O�H���R�I���´�N�L�Q�J�µ���Z�D�V
�I�R�U�P�D�O�O�\���F�R�Q�I�H�U�U�H�G���X�S�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U������ ���+�R�Z�H�Y�H�U�����D���I�D�L�U���D�V�V�H�V�V�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���U�H�F�R�U�G�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�F�W�H�G���D�V
�N�L�Q�J������

�$�V���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���H�O�G�H�V�W���V�R�Q������ ���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���F�R�U�H�J�H�Q�W���� ���D�Q�G���G�L�U�H�F�W�H�G���W�K�H���D�I�I�D�L�U�V���R�I���W�K�H���F�L�W�\���R�I���%�D�E�\�O�R�Q
�L�Q���K�L�V���I�D�W�K�H�U�·�V���W�H�Q���\�H�D�U���D�E�V�H�Q�F�H������ ���,�Q���D���V�L�P�L�O�D�U���Z�D�\���W�R���K�R�Z���&�D�P�E�\�V�H�V���Z�R�X�O�G���E�H���F�D�O�O�H�G���´�N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�µ���X�Q�G�H�U
�&�\�U�X�V������ ���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���´�N�L�Q�J���µ���K�L�V���F�R�U�H�J�H�Q�F�\���P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���O�L�P�L�W�H�G���J�H�R�J�U�D�S�K�L�F�D�O�O�\���W�R���W�K�H���F�L�W�\���D�Q�G
�V�X�U�U�R�X�Q�G�L�Q�J���G�L�V�W�U�L�F�W�V���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���H�P�S�L�U�H������ ���2�D�W�K�V���L�Q�Y�R�N�L�Q�J���W�K�H���Q�D�P�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���Q�D�P�H���R�I
�´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���V�R�Q���µ���� ���2�I�I�H�U�L�Q�J�V���P�D�G�H���E�\���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�U�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���D�V���E�H�L�Q�J���I�U�R�P���´�W�K�H���N�L�Q�J���µ����

�,�Q���D���G�R�F�X�P�H�Q�W���F�D�O�O�H�G���$���3�H�U�V�L�D�Q���9�H�U�V�H���$�F�F�R�X�Q�W���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����L�Q���%�+�7�����������������1�D�E�R�Q�L�G�X�V���G�H�F�O�D�U�H�V���K�L�V���S�X�U�S�R�V�H
�R�I���E�X�L�O�G�L�Q�J���W�K�H���W�H�P�S�O�H���R�I���6�L�Q���D�W���+�D�U�U�D�Q���������������7�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���9�H�U�V�H���$�F�F�R�X�Q�W���H�[�S�O�L�F�L�W�O�\���V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V
�H�Q�W�U�X�V�W�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�V�K�L�S���W�R���K�L�V���V�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����´�+�H���I�U�H�H�G���K�L�V���K�D�Q�G�����K�H���H�Q�W�U�X�V�W�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�V�K�L�S�����L�S���W�D���N�L�G���V�X
�V�K�D�U�U�X���W�D�P�����W�R���K�L�P�����7�K�H�Q���K�H���K�L�P�V�H�O�I���X�Q�G�H�U�W�R�R�N���D���G�L�V�W�D�Q�W���F�D�P�S�D�L�J�Q���µ���������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���S�H�U�I�R�U�P�H�G���L�P�S�R�U�W�D�Q�W
�I�X�Q�F�W�L�R�Q�V�����V�R�P�H���R�I���W�K�H�P���U�H�J�D�O�����Z�K�L�O�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���L�Q���7�H�P�D�����������������2�D�W�K�V���D�U�H���W�D�N�H�Q���L�Q���W�K�H���Q�D�P�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V
�D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����1�R�W�H���D���S�K�U�D�V�H���V�X�F�K���D�V���´�W�K�H���G�H�F�U�H�H�V�����D���G�L���H�����R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U��
�V�R�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���µ���7�K�H���F�O�R�V�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�Z�R���Q�D�P�H�V���L�V���������������V�X�I�À�F�L�H�Q�W���H�Y�L�G�H�Q�F�H�����W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�V���W�R���E�H
�U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���R�F�F�X�S�\�L�Q�J���U�H�J�D�O���V�W�D�W�X�V�����������������,�Q���R�Q�H���W�H�[�W�����1�%�������S�S�����������������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���S�R�V�V�H�V�V�H�V���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H
�R�I�À�F�L�D�O�V���H�T�X�D�O���W�R���W�K�R�V�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�����������������7�H�F�K�Q�L�F�D�O�O�\�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���R�F�F�X�S�L�H�G���D���S�R�V�L�W�L�R�Q���V�R�P�H�Z�K�D�W
�V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H���W�R���W�K�D�W���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����7�K�L�V���Z�R�X�O�G���D�F�F�R�X�Q�W���I�R�U���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���L�Q���R�I�À�F�L�D�O���G�R�F�X�P�H�Q�W�V�����H�Y�H�Q�W�V���Z�H�U�H
�G�D�W�H�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���U�H�L�J�Q���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����7�K�L�V���W�H�F�K�Q�L�F�D�O���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���Z�R�X�O�G���D�O�Z�D�\�V���E�H���S�U�H�V�H�U�Y�H�G���L�Q
�R�I�À�F�L�D�O���G�R�F�X�P�H�Q�W�V�����7�R���F�K�D�Q�J�H���W�K�L�V���Z�R�X�O�G���E�H���W�R���J�L�Y�H���F�D�X�V�H���I�R�U���V�X�V�S�L�F�L�R�Q���R�I���W�U�H�D�V�R�Q����������������

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���L�Q�G�H�H�G���W�U�H�D�W�H�G���D�Q�G���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���N�L�Q�J�����7�K�H���P�D�L�Q���S�R�L�Q�W�V���D�U�H���W�K�H�V�H�����������7�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���9�H�U�V�H���$�F�F�R�X�Q�W
�V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���´�H�Q�W�U�X�V�W�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�V�K�L�S�µ���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����������6�H�Y�H�U�D�O���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���I�U�R�P���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���U�H�L�J�Q
�L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���H�Q�W�L�W�O�H�G���W�R���U�R�\�D�O���S�U�H�U�R�J�D�W�L�Y�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���V�D�P�H���W�U�L�E�X�W�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���E�\���K�L�V���I�D�W�K�H�U
�D�Q�G���W�K�H���S�R�Z�H�U���W�R���V�H�W�W�O�H���U�H�O�L�J�L�R�X�V���G�L�V�S�X�W�H�V�����+�H���Z�D�V���D�O�V�R���V�H�U�Y�H�G���E�\���D���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H���R�I�À�F�L�D�O���Z�K�R���K�D�G���D���W�L�W�O�H���X�V�X�D�O�O�\
�U�H�V�H�U�Y�H�G���I�R�U���D�Q���R�I�À�F�H�U���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���D�Q�G���E�\���D���V�S�H�F�L�D�O���P�H�V�V�H�Q�J�H�U���Z�L�W�K���D���W�L�W�O�H���V�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�H���P�H�V�V�H�Q�J�H�U���R�I���W�K�H
�N�L�Q�J�����������6�R�P�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���W�U�H�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�R�J�H�W�K�H�U���D�V���O�R�U�G�V���R�I���W�K�H���O�D�Q�G�����7�K�H�V�H���L�Q�F�O�X�G�H���D�Q
�D�V�W�U�R�O�R�J�H�U�·�V���U�H�S�R�U�W���L�Q���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���V�H�Y�H�Q�W�K���\�H�D�U���W�K�D�W���F�O�D�L�P�V���W�K�D�W���W�K�H���V�W�D�U�V���V�K�R�Z���I�D�Y�R�U���W�R�Z�D�U�G���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����W�K�H
�N�L�Q�J�����K�L�V�����W�K�H���D�V�W�U�R�O�R�J�H�U�·�V�����O�R�U�G�����D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����V�R�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�����K�L�V�����W�K�H���D�V�W�U�R�O�R�J�H�U�·�V�����O�R�U�G�����������6�R�P�H
�G�R�F�X�P�H�Q�W�V���V�W�D�W�H���W�K�D�W���R�D�W�K�V���Z�H�U�H���V�Z�R�U�Q���E�\���W�K�H���G�H�F�U�H�H�V���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���W�K�H���N�L�Q�J���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����V�R�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J��
�6�L�P�L�O�D�U���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���G�D�W�L�Q�J���D�V���H�D�U�O�\���D�V���+�D�P�P�X�U�D�S�L�������������������������%�&�����G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H���W�K�D�W���R�D�W�K�V���Z�H�U�H���D�O�Z�D�\�V���V�Z�R�U�Q
�E�\���W�K�H���J�R�G�V���D�Q�G���W�K�H���N�L�Q�J�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�R�V�H���Z�K�R���V�Z�R�U�H���R�D�W�K�V���E�\���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���P�X�V�W���K�D�Y�H
�F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���E�R�W�K���R�I���W�K�H�P���W�R���E�H���N�L�Q�J������

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

�&�X�Q�H�L�I�R�U�P���D�O�O�X�V�L�R�Q�V���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�Y�H���W�K�U�R�Z�Q���V�R���P�X�F�K���O�L�J�K�W���X�S�R�Q���W�K�H���U�R�O�H���Z�K�L�F�K���K�H���S�O�D�\�H�G���W�K�D�W���K�L�V���S�O�D�F�H���L�Q
�K�L�V�W�R�U�\���V�W�D�Q�G�V���F�O�H�D�U�O�\���U�H�Y�H�D�O�H�G�����7�K�H�U�H���D�U�H���P�D�Q�\���W�H�[�W�V���Z�K�L�F�K���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�O�P�R�V�W���H�T�X�D�O�O�H�G
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���S�U�H�V�W�L�J�H�����'�X�D�O���U�X�O�H�U�V�K�L�S���G�X�U�L�Q�J���P�R�V�W���R�I���W�K�H���O�D�V�W���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���U�H�L�J�Q���L�V���D�Q
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���I�D�F�W������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�+�D�Y�L�Q�J���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���F�R�U�H�J�H�Q�W�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���G�H�S�D�U�W�H�G���W�R���7�L�H�P�D�����+�L�V���G�H�S�D�U�W�X�U�H���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q���P�D�\���K�D�Y�H
�E�H�H�Q���I�R�U���P�L�O�L�W�D�U�\���U�H�D�V�R�Q�V������ ���I�R�U���U�H�D�V�R�Q�V���R�I���D�J�H���R�U���K�H�D�O�W�K������ ���R�U���G�X�H���W�R���K�L�V���J�U�R�Z�L�Q�J���X�Q�S�R�S�X�O�D�U�L�W�\���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q����

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

http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/glossary.html#5.2.14


������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���)�H�D�V�W�����0�D�U�W�L�Q��

����

�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���N�Q�R�Z�Q���W�R���E�H���D���O�R�\�D�O���I�R�O�O�R�Z�H�U���R�I���W�K�H���P�R�R�Q���J�R�G���6�L�Q���D�Q�G���W�K�L�V���S�X�W���K�L�P���D�W���R�G�G�V���Z�L�W�K���W�K�H���S�R�Z�H�U�I�X�O
�S�U�L�H�V�W�V���R�I���0�D�U�G�X�N���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���F�D�P�H���X�S���Z�L�W�K���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���U�H�O�L�J�L�R�X�V���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���W�K�H
�R�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���W�R���K�L�P���E�\���W�K�H���S�U�L�H�V�W�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����7�K�L�V���D�S�S�D�U�H�Q�W�O�\���Z�D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���U�H�D�V�R�Q���I�R�U���K�L�V���U�H�V�L�G�L�Q�J���P�X�F�K���R�I
�W�K�H���W�L�P�H���D�Z�D�\���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q������

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

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���D�F�W�L�R�Q�V���L�Q���S�U�D�L�V�H���R�I���W�K�H���Y�D�U�L�R�X�V���J�R�G�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���D�W���W�K�H���I�H�D�V�W���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���P�D�\
�K�D�Y�H���E�H�H�Q���P�H�D�Q�W���W�R���J�D�L�Q���I�D�Y�R�U���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���E�\���G�L�V�W�D�Q�F�L�Q�J���K�L�P�V�H�O�I���I�U�R�P���W�K�H���U�H�O�L�J�L�R�X�V���Y�L�H�Z�V���R�I���K�L�V���I�D�W�K�H�U�����6�H�H
�F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�P�D�G�H���D���J�U�H�D�W���I�H�D�V�W

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

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

�7�K�H�Q���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H
�I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�S�U�L�Q�J���������������>�&�\�U�X�V�@
�P�D�U�F�K�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���%�D�E�\�O�R�Q��������
�����7�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���V�D�O�O�L�H�G
�R�X�W���D�Q�G���D�Z�D�L�W�H�G���K�L�P�����D�Q�G
�Z�K�H�Q���K�H���F�D�P�H���Q�H�D�U���W�K�H�L�U���F�L�W�\
�L�Q���K�L�V���P�D�U�F�K�����W�K�H�\���H�Q�J�D�J�H�G
�K�L�P�����E�X�W���W�K�H�\���Z�H�U�H���E�H�D�W�H�Q
�D�Q�G���G�U�L�Y�H�Q���L�Q�V�L�G�H���W�K�H���F�L�W�\��
�7�K�H�U�H���W�K�H�\���K�D�G���V�W�R�U�H�G
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���H�Q�R�X�J�K���I�R�U���Y�H�U�\
�P�D�Q�\���\�H�D�U�V�����E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\
�N�Q�H�Z���D�O�U�H�D�G�\���W�K�D�W���&�\�U�X�V���Z�D�V���Q�R�W���D���P�D�Q���R�I���Q�R���D�P�E�L�W�L�R�Q�����D�Q�G���V�D�Z���W�K�D�W���K�H���D�W�W�D�F�N�H�G���D�O�O���Q�D�W�L�R�Q�V���D�O�L�N�H�����V�R���Q�R�Z
�W�K�H�\���Z�H�U�H���L�Q�G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�R���W�K�H���V�L�H�J�H���������������>�(�Y�H�Q�W�X�D�O�O�\�@���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���W�R�R�N���W�K�H�P���X�Q�D�Z�D�U�H�V�����D�Q�G���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���J�U�H�D�W
�V�L�]�H���R�I���W�K�H���F�L�W�\�����W�K�R�V�H���Z�K�R���G�Z�H�O�O���W�K�H�U�H���V�D�\�����W�K�R�V�H���L�Q���W�K�H���R�X�W�H�U���S�D�U�W�V���R�I���L�W���Z�H�U�H���R�Y�H�U�F�R�P�H�����E�X�W���W�K�H���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���R�I
�W�K�H���P�L�G�G�O�H���S�D�U�W���N�Q�H�Z���Q�R�W�K�L�Q�J���R�I���L�W�����D�O�O���W�K�L�V���W�L�P�H���W�K�H�\���Z�H�U�H���G�D�Q�F�L�Q�J���D�Q�G���F�H�O�H�E�U�D�W�L�Q�J���D���K�R�O�L�G�D�\���Z�K�L�F�K
�K�D�S�S�H�Q�H�G���W�R���I�D�O�O���W�K�H�Q�����X�Q�W�L�O���W�K�H�\���O�H�D�U�Q�H�G���W�K�H���W�U�X�W�K���R�Q�O�\���W�R�R���Z�H�O�O�����>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@����

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

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

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

http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/images/www.wikimedia.org/Belshazzar-s_Feast_Martin.jpg


������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�,�W���Z�D�V���K�D�U�G���I�R�U���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���W�R���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���H�Y�H�Q���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���Z�K�R���K�D�G���V�X�U�U�R�X�Q�G�H�G���W�K�H�L�U
�E�H�O�R�Y�H�G���F�L�W�\���F�R�X�O�G���S�R�V�V�L�E�O�\���E�U�H�D�F�K���W�K�H���I�R�U�W�L�À�F�D�W�L�R�Q�V���R�U���H�[�K�D�X�V�W���W�K�H�L�U���V�X�S�S�O�L�H�V���Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���E�H
�D�P�S�O�H���I�R�U���D���V�L�H�J�H���R�I���P�D�Q�\���\�H�D�U�V������

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

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

�:�K�H�U�H���D�U�H���W�K�H���J�R�G�V���R�I���+�D�P�D�W�K���D�Q�G���$�U�S�D�G�"���:�K�H�U�H���D�U�H���W�K�H���J�R�G�V���R�I���6�H�S�K�D�U�Y�D�L�P���D�Q�G���+�H�Q�D���D�Q�G���,�Y�D�K�"���,�Q�G�H�H�G��
�K�D�Y�H���W�K�H�\���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���6�D�P�D�U�L�D���I�U�R�P���P�\���K�D�Q�G�"���:�K�R���D�P�R�Q�J���D�O�O���W�K�H���J�R�G�V���R�I���W�K�H���O�D�Q�G�V���K�D�Y�H���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���W�K�H�L�U
�F�R�X�Q�W�U�L�H�V���I�U�R�P���P�\���K�D�Q�G�����W�K�D�W���W�K�H���/�2�5�'���V�K�R�X�O�G���G�H�O�L�Y�H�U���-�H�U�X�V�D�O�H�P���I�U�R�P���P�\���K�D�Q�G�"�µ�������.����������������������

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

�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���N�Q�R�Z�Q���W�R���E�H���D���O�R�\�D�O���I�R�O�O�R�Z�H�U���R�I���W�K�H���P�R�R�Q���J�R�G���6�L�Q���D�Q�G���W�K�L�V���S�X�W���K�L�P���D�W���R�G�G�V���Z�L�W�K���W�K�H���S�R�Z�H�U�I�X�O
�S�U�L�H�V�W�V���R�I���0�D�U�G�X�N���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���F�D�P�H���X�S���Z�L�W�K���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���U�H�O�L�J�L�R�X�V���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���W�K�H
�R�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���W�R���K�L�P���E�\���W�K�H���S�U�L�H�V�W�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����7�K�L�V���D�S�S�D�U�H�Q�W�O�\���Z�D�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���U�H�D�V�R�Q���I�R�U���K�L�V���U�H�V�L�G�L�Q�J���P�X�F�K���R�I
�W�K�H���W�L�P�H���D�Z�D�\���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q�����������������Z�H���Z�R�X�O�G���V�X�J�J�H�V�W���W�K�D�W���W�K�L�V���>�W�K�H���I�H�D�V�W�@���Z�D�V���W�R���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H���W�R���W�K�H���S�U�L�H�V�W�V���D�Q�G
�W�R���W�K�H���J�R�G�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���N�L�Q�J���Z�D�V���D���O�R�\�D�O���I�R�O�O�R�Z�H�U���R�I���W�K�H�P�����������������+�H���Z�D�V���Q�R�W���O�L�N�H���K�L�V���I�D�W�K�H�U���Z�K�R���K�D�G���W�R�R
�P�X�F�K���O�R�\�D�O�W�\���W�R���W�K�H���I�R�U�H�L�J�Q���P�R�R�Q���J�R�G���6�L�Q�����D�Q�G���K�H���F�H�U�W�D�L�Q�O�\���Z�D�V���Q�R�W���O�L�N�H���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�K�R���K�D�G
�D�S�R�V�W�D�W�L�]�H�G���I�U�R�P���%�H�O�����0�D�U�G�X�N���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�W���W�R���Z�R�U�V�K�L�S���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O������

�6�R�P�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U�V���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����K�D�Q�G�H�G���G�R�Z�Q���I�U�R�P���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����W�K�H���T�X�H�H�Q
�P�R�W�K�H�U�����R�U���R�W�K�H�U�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���'�D�Q�L�H�O�����F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���-�H�Z�L�V�K���S�U�R�S�K�H�W�V���W�K�D�W���%�D�E�\�O�R�Q���Z�R�X�O�G
�E�H���R�Y�H�U�W�K�U�R�Z�Q���E�\���&�\�U�X�V���D�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���-�H�Z�V���W�R���U�H�W�X�U�Q���W�R���W�K�H�L�U���K�R�P�H�O�D�Q�G�����2�Q�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���K�D�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U
�P�L�V�F�D�O�F�X�O�D�W�L�Q�J���W�K�H���V�H�Y�H�Q�W�\���\�H�D�U���S�H�U�L�R�G���V�X�F�K���W�K�D�W���K�H���E�H�O�L�H�Y�H�G���W�K�H���W�L�P�H���R�I���L�W�V���I�X�O�À�O�O�P�H�Q�W���K�D�G���D�O�U�H�D�G�\���S�D�V�V�H�G���L�Q���Y�D�L�Q��
�V�R���K�H���S�O�D�Q�Q�H�G���W�R���P�R�F�N���W�K�H���I�D�L�O�H�G���-�H�Z�L�V�K���*�R�G������

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���S�U�R�E�D�E�O�\���N�Q�H�Z���D�E�R�X�W���-�H�K�R�Y�D�K�·�V���S�U�R�S�K�H�F�\���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�·�V���F�R�Q�T�X�H�V�W���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����������������,�Q
�O�L�J�K�W���R�I���W�K�H�V�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���I�D�F�W�R�U�V�����L�W���V�H�H�P�V���U�D�W�K�H�U���R�E�Y�L�R�X�V���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���G�H�F�L�G�H�G���W�R���G�H�V�H�F�U�D�W�H���W�K�H���V�D�F�U�H�G
�Y�H�V�V�H�O�V���R�I���-�H�K�R�Y�D�K���I�R�U���R�Q�H���P�D�M�R�U���U�H�D�V�R�Q�³�W�R���V�K�R�Z���K�L�V���X�W�W�H�U���F�R�Q�W�H�P�S�W���I�R�U���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O���D�Q�G���+�L�V���S�U�R�S�K�H�F�\
�F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���I�D�O�O���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����7�K�H���N�L�Q�J���Z�D�V���V�R���F�R�Q�À�G�H�Q�W���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�·�V���G�H�I�H�Q�V�H�V���W�K�D�W���K�H���G�H�F�L�G�H�G���W�R���F�K�D�O�O�H�Q�J�H
�W�K�L�V���*�R�G�����+�L�V���G�H�À�O�L�Q�J���R�I���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���Z�D�V���K�L�V���Z�D�\���R�I���V�K�D�N�L�Q�J���K�L�V���À�V�W���D�W���*�R�G���D�Q�G���V�D�\�L�Q�J�����´�<�R�X���K�D�Y�H���V�D�L�G���W�K�D�W
�%�D�E�\�O�R�Q���Z�L�O�O���I�D�O�O���W�R���W�K�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q�V���Z�K�R���D�U�H���Q�R�Z���H�Q�F�D�P�S�H�G���R�X�W�V�L�G�H���R�X�U���J�D�W�H�V�����,���D�P���G�H�F�O�D�U�L�Q�J���W�R���\�R�X���W�K�D�W
�%�D�E�\�O�R�Q���Z�L�O�O���Q�R�W���I�D�O�O�����,�W�V���G�H�I�H�Q�V�H�V���D�U�H���L�P�S�U�H�J�Q�D�E�O�H�����1�R���R�Q�H���Z�L�O�O���E�H���D�E�O�H���W�R���W�D�N�H���L�W�����0�\���D�F�W�L�R�Q�V���V�K�R�Z���\�R�X���Z�K�D�W
�,���W�K�L�Q�N���R�I���\�R�X���D�Q�G���\�R�X�U���S�U�R�S�K�H�F�\���µ����

�6�F�U�L�S�W�X�U�H���Z�R�X�O�G���V�H�H�P���W�R���L�P�S�O�\���R�W�K�H�U�Z�L�V�H�����1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���R�Q�O�\���F�D�O�O�H�G���I�R�U���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���R�I���W�K�H���-�H�Z�L�V�K���*�R�G���D�I�W�H�U
�K�D�Y�L�Q�J���E�H�H�Q���L�Q�Á�X�H�Q�F�H�G���E�\���Z�L�Q�H�³�W�K�L�V���G�R�H�V���Q�R�W���V�H�H�P���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�K�H���R�U�L�J�L�Q�D�O���L�Q�W�H�Q�W���R�I���W�K�H���I�H�D�V�W������ ���6�H�H
�F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�2�W�K�H�U���S�R�V�V�L�E�O�H���U�H�D�V�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���I�H�D�V�W���L�Q�F�O�X�G�H���W�K�H���F�H�O�H�E�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���E�L�U�W�K�G�D�\�����O�L�N�H���3�K�D�U�D�R�K�����*�H�Q�������������������R�U
�+�H�U�R�G�����0�D�U�N�����������������2�U���S�H�U�K�D�S�V�����O�L�N�H���.�L�Q�J���$�K�D�V�X�H�U�X�V�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���H�[�K�L�E�L�W���W�K�H���U�L�F�K�H�V���R�I���K�L�V���N�L�Q�J�G�R�P
�D�Q�G���W�K�H���W�H�P�S�O�H���Y�H�V�V�H�O�V���Z�H�U�H���W�K�H���À�U�V�W���R�I���Y�D�U�L�R�X�V���U�L�F�K�H�V���W�R���E�H���G�L�V�S�O�D�\�H�G�����(�V�W���������������������������� ���7�K�H���/�;�;���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�H
�I�H�D�V�W���F�R�P�P�H�P�R�U�D�W�H�G���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���U�X�O�H������ ���6�K�H�D���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�H���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\�����K�D�Y�L�Q�J���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���V�H�U�Y�H�G
�D�V���F�R�U�H�J�H�Q�W���Z�L�W�K���K�L�V���I�D�W�K�H�U���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����R�Q���W�K�H���Q�L�J�K�W���R�I���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���'�D�Q�L�H�O���������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�R�R�N���X�S�R�Q
�K�L�P�V�H�O�I���W�K�H���N�L�Q�J�V�K�L�S���X�S�R�Q���K�H�D�U�L�Q�J���R�I���W�K�H���G�H�I�H�D�W���D�Q�G���Á�L�J�K�W���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V������

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�H�Y�L�G�H�Q�F�H���I�U�R�P���F�K�D�S�����������7�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���L�V�����+�R�Z���D�Q�G���S�U�H�F�L�V�H�O�\���Z�K�H�Q���G�L�G���W�K�L�V���R�F�F�X�U�"���7�K�H�U�H���D�U�H���W�Z�R���S�R�V�V�L�E�O�H
�D�Q�V�Z�H�U�V�����D�Q�G���W�K�H���À�U�V�W���D�Q�G���P�R�U�H���G�L�U�H�F�W���R�I���W�K�H�P���L�V���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���N�L�Q�J���E�H�I�R�U�H���W�K�H
�I�R�U�P�H�U���V�H�W���R�X�W���Z�L�W�K���W�K�H���D�U�P�\���W�R���P�H�H�W���&�\�U�X�V�·���I�R�U�F�H�V���D�W���W�K�H���7�L�J�U�L�V�����7�K�L�V���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���R�F�F�D�V�L�R�Q
�I�R�U���W�K�H���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�\���Z�H�O�O���K�D�Y�H���K�D�G���D���S�U�H�P�R�Q�L�W�L�R�Q���R�I���K�L�V���G�H�I�H�D�W���Z�K�H�Q���K�H���O�H�I�W���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���W�R���À�J�K�W
�D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���L�Q�Y�D�G�H�U�V�����������������$�V���S�U�H�F�D�X�W�L�R�Q���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���W�K�D�W���K�H���P�L�J�K�W���Q�R�W���U�H�W�X�U�Q�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���F�R�X�O�G���K�D�Y�H
�L�Q�V�W�D�O�O�H�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���I�X�O�O���N�L�Q�J���D�Q�G���F�R�U�H�J�H�Q�W���Z�L�W�K���K�L�P���E�H�I�R�U�H���K�H���O�H�G���K�L�V���W�U�R�R�S�V���L�Q�W�R���W�K�H���À�H�O�G�����������������W�K�H���Q�H�Z�V
�W�K�D�W���6�L�S�S�D�U���K�D�G���I�D�O�O�H�Q���D�Q�G���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�D�G���Á�H�G���P�D�\���Z�H�O�O���K�D�Y�H���U�H�D�F�K�H�G���%�D�E�\�O�R�Q���E�H�I�R�U�H���W�K�H���Q�L�J�K�W���R�I���W�K�H
�����W�K���R�I���7�L�V�K�U�L�����,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����D�Q�G���S�H�U�K�D�S�V���P�R�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�����W�K�H���Q�H�Z�V���R�I���&�\�U�X�V�·���Y�L�F�W�R�U�\���R�Y�H�U���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�W���2�S�L�V
�E�H�I�R�U�H���K�L�V���F�R�Q�T�X�H�V�W���R�I���6�L�S�S�D�U���K�D�G���V�X�U�H�O�\���U�H�D�F�K�H�G���%�D�E�\�O�R�Q���E�H�I�R�U�H���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���L�W�V�H�O�I���I�H�O�O�����:�K�D�W���Z�D�V
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���U�H�D�F�W�L�R�Q���W�R���V�X�F�K���Q�H�Z�V�"���7�K�H���G�H�I�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���K�H�D�U�W�O�D�Q�G���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D���Z�D�V���Q�R�Z���K�L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\�����,�Q
�R�U�G�H�U���W�R���L�Q�V�X�U�H���W�K�H���J�U�H�D�W�H�V�W���F�R�R�S�H�U�D�W�L�R�Q���S�R�V�V�L�E�O�H���I�U�R�P���K�L�V���W�U�R�R�S�V���D�Q�G���W�K�H���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���L�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����L�W
�Z�D�V���L�Q�F�X�P�E�H�Q�W���X�S�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�R���F�R�P�P�D�Q�G���W�K�H�P���I�U�R�P���D�V���J�U�H�D�W���D���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���V�W�U�H�Q�J�W�K���D�Q�G���D�X�W�K�R�U�L�W�\���D�V
�S�R�V�V�L�E�O�H�����:�L�W�K���K�L�V���I�D�W�K�H�U�·�V���P�H�H�W�L�Q�J���G�H�I�H�D�W���D�Q�G���Á�H�H�L�Q�J���E�H�I�R�U�H���W�K�H���H�Q�H�P�\�����W�K�H���P�R�V�W���G�L�U�H�F�W���F�R�X�U�V�H���R�I���D�F�W�L�R�Q���R�S�H�Q
�W�R���K�L�P���W�R���L�Q�V�X�U�H���K�L�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�I���V�X�F�K���S�R�Z�H�U���D�Q�G���D�X�W�K�R�U�L�W�\���Z�D�V���W�R���R�F�F�X�S�\���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���K�L�P�V�H�O�I�����,�Q
�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���W�X�U�Q���R�I���S�R�O�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���P�L�O�L�W�D�U�\���H�Y�H�Q�W�V�����L�W���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���O�R�J�L�F�D�O���I�R�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�R���K�D�Y�H
�S�U�R�F�O�D�L�P�H�G���K�L�P�V�H�O�I���N�L�Q�J���D�W���W�K�L�V���P�R�P�H�Q�W�����7�K�X�V�����W�K�H�U�H���D�U�H���W�Z�R���S�R�V�V�L�E�O�H���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V���R�I���K�R�Z���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U
�E�H�F�D�P�H���N�L�Q�J���E�\���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���W�K�H���À�I�W�K���F�K�D�S�W�H�U���R�I���'�D�Q�L�H�O���L�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�D�G���Q�R�W���L�Q�V�W�D�O�O�H�G
�K�L�P���D�V���R�I�À�F�L�D�O���N�L�Q�J���D�Q�G���F�R�U�H�J�H�Q�W���Z�K�H�Q���O�H�D�Y�L�Q�J���I�R�U���7�H�P�D�����(�L�W�K�H�U���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���N�L�Q�J
�E�H�I�R�U�H���K�H���Z�H�Q�W���R�X�W���W�R���E�D�W�W�O�H���Z�L�W�K���&�\�U�X�V�����R�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���K�L�P�V�H�O�I���D�V���N�L�Q�J���D�I�W�H�U���K�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���Q�H�Z�V���R�I
�K�L�V���I�D�W�K�H�U�·�V���G�H�I�H�D�W���D�Q�G���Á�L�J�K�W�����:�K�L�O�H���W�K�H���I�R�U�P�H�U���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q���P�L�J�K�W���V�H�H�P���P�R�U�H���O�L�N�H�O�\���R�Q���J�H�Q�H�U�D�O���J�U�R�X�Q�G�V�����W�K�H
�O�D�W�W�H�U���À�W�V���W�K�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����&�K�U�R�Q�L�F�O�H���G�D�W�H�V���D�Q�G���W�K�H���G�L�V�W�D�Q�F�H�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G�����D�Q�G���L�W���D�O�V�R���S�U�R�Y�L�G�H�V���D�Q���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q���I�R�U
�W�K�H���V�S�H�F�L�D�O���E�D�Q�T�X�H�W���R�Q���W�K�H���Y�H�U�\���Q�L�J�K�W���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�·�V���I�D�O�O������

�:�D�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���V�R���F�D�U�H�I�U�H�H�����F�R�Q�À�G�H�Q�W�����D�Q�G���E�R�D�V�W�I�X�O���W�K�D�W���K�H���W�K�R�X�J�K�W���L�W���Z�D�V���À�W�W�L�Q�J���D�Q�G���H�Q�M�R�\�D�E�O�H���W�R���H�Q�W�H�U�W�D�L�Q
�K�L�V���Q�R�E�O�H�V���Z�K�L�O�H���W�K�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q���D�U�P�\���Z�D�V���L�Q���V�L�J�K�W���D�Q�G���W�K�H���F�L�W�\���X�Q�G�H�U���V�L�H�J�H�"���+�D�U�G�O�\���V�R�����5�D�W�K�H�U�����L�I
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�G���M�X�V�W���S�U�R�F�O�D�L�P�H�G���K�L�P�V�H�O�I���N�L�Q�J�����D�V���V�X�J�J�H�V�W�H�G���D�E�R�Y�H�����K�L�V���D�F�F�H�V�V�L�R�Q���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���D�Q
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���R�Q���Z�K�L�F�K���W�R���K�R�O�G���V�X�F�K���D���I�X�Q�F�W�L�R�Q�����$���W�K�R�X�V�D�Q�G���R�I���W�K�H���Q�R�E�O�H�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���Z�H�U�H���L�Q
�D�W�W�H�Q�G�D�Q�F�H���D���E�H�À�W�W�L�Q�J���D�X�G�L�H�Q�F�H���D�W���D���I�H�D�V�W���F�H�O�H�E�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���D�F�F�H�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���Q�H�Z���N�L�Q�J�����E�X�W���Q�R�W���I�R�U���D�Q���R�U�G�L�Q�D�U�\
�V�R�F�L�D�O���R�F�F�D�V�L�R�Q���L�Q���W�K�H���S�D�O�D�F�H������

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

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

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

�7�R���W�K�H���V�R�X�W�K���O�L�H�V���W�K�H���O�D�U�J�H�V�W���F�K�D�P�E�H�U���R�I���W�K�H���&�L�W�D�G�H�O�����W�K�H���W�K�U�R�Q�H���U�R�R�P���R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�V�����,�W���L�V���V�R���F�O�H�D�U�O�\
�P�D�U�N�H�G���R�X�W���I�R�U���W�K�L�V���S�X�U�S�R�V�H���W�K�D�W���Q�R���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���G�R�X�E�W���F�D�Q���E�H���I�H�O�W���D�V���W�R���L�W�V���K�D�Y�L�Q�J���E�H�H�Q���X�V�H�G���D�V���W�K�H�L�U���S�U�L�Q�F�L�S�D�O
�D�X�G�L�H�Q�F�H���F�K�D�P�E�H�U�����,�I���D�Q�\���R�Q�H���V�K�R�X�O�G���G�H�V�L�U�H���W�R���O�R�F�D�O�L�V�H���W�K�H���V�F�H�Q�H���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���H�Y�H�Q�W�I�X�O���E�D�Q�T�X�H�W�����K�H���F�D�Q
�V�X�U�H�O�\���S�O�D�F�H���L�W���Z�L�W�K���F�R�P�S�O�H�W�H���D�F�F�X�U�D�F�\���L�Q���W�K�L�V���L�P�P�H�Q�V�H���U�R�R�P�����,�W���L�V���������P�H�W�U�H�V���E�U�R�D�G���D�Q�G���������P�H�W�U�H�V���O�R�Q�J�����7�K�H
�Z�D�O�O�V���R�Q���W�K�H���O�R�Q�J�H�V�W���V�L�G�H���D�U�H�������P�H�W�U�H�V���W�K�L�F�N�����F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�\���L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I���W�K�R�V�H���D�W���W�K�H���H�Q�G�V�����D�Q�G���O�H�D�G���X�V���W�R
�V�X�S�S�R�V�H���W�K�D�W���W�K�H�\���V�X�S�S�R�U�W�H�G���D���E�D�U�U�H�O���Y�D�X�O�W�L�Q�J���������������,�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���R�S�S�R�V�L�W�H���W�K�H���P�D�L�Q���G�R�R�U���L�Q���W�K�H���E�D�F�N���Z�D�O�O���W�K�H�U�H
�L�V���D���G�R�X�E�O�\���U�H�F�H�V�V�H�G���Q�L�F�K�H���L�Q���Z�K�L�F�K���G�R�X�E�W�O�H�V�V���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���V�W�R�R�G�����V�R���W�K�D�W���W�K�H���N�L�Q�J���F�R�X�O�G���E�H���Y�L�V�L�E�O�H���W�R���W�K�R�V�H���Z�K�R
�V�W�R�R�G���L�Q���W�K�H���F�R�X�U�W���������������$�V���Z�H���K�D�Y�H���D�O�U�H�D�G�\���V�H�H�Q���I�U�R�P���W�K�H���H�D�V�W���J�D�W�H���>�S���������������@�����W�K�H���Z�D�O�O�V���R�I���W�K�H�V�H���F�K�D�P�E�H�U�V
�Z�H�U�H���Z�D�V�K�H�G���R�Y�H�U���Z�L�W�K���Z�K�L�W�H���J�\�S�V�X�P������

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

�,�W���Z�D�V���Q�R�W���X�Q�X�V�X�D�O���I�R�U���N�L�Q�J�V���W�R���K�R�O�G���H�O�D�E�R�U�D�W�H���I�H�D�V�W�V�����(�V�W�����������������7�K�H���O�D�U�J�H�U���W�K�H���I�H�D�V�W�����W�K�H���P�R�U�H���P�D�J�Q�L�À�F�H�Q�W���D�Q�G���U�L�F�K
�W�K�H���N�L�Q�J������ ���3�W�R�O�H�P�\���'�L�R�Q�\�V�L�X�V���K�R�V�W�H�G���������������V�R�O�G�L�H�U�V���I�U�R�P���3�R�P�S�H�\�·�V���D�U�P�\���Z�K�L�O�H���$�O�H�[�D�Q�G�H�U���W�K�H���*�U�H�D�W���L�Q�Y�L�W�H�G
���������������W�R���D���Z�H�G�G�L�Q�J���I�H�D�V�W������ ���$���3�H�U�V�L�D�Q���P�R�Q�D�U�F�K���L�V���U�H�S�R�U�W�H�G���W�R���K�D�Y�H���S�U�R�Y�L�G�H�G���G�D�L�O�\���I�R�R�G���I�R�U�����������������L�Q���W�K�H���U�R�\�D�O
�K�R�X�V�H�K�R�O�G������ ���7�K�H���$�V�V�\�U�L�D�Q���.�L�Q�J���$�V�K�X�U�Q�D�V�L�U�S�D�O���,�,���H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�H�G���Q�H�D�U�O�\�����������������G�X�U�L�Q�J���W�K�H���G�H�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���K�L�V
�F�D�S�L�W�D�O������ ���3�O�L�Q�\���U�H�F�R�U�G�V���W�K�D�W���W�K�H���Z�K�R�O�H���D�U�P�\���R�I���;�H�U�[�H�V�����R�Y�H�U�������������������P�H�Q�����Z�H�U�H���H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�H�G���D�W���D���I�H�D�V�W������

http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/07.html#3.7.1
http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/chapters/08.html#3.8.1


������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�7�K�H���7�K�U�R�Q�H���5�R�R�P

����

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

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

�7�K�L�V���G�R�H�V���Q�R�W���S�U�R�E�D�E�O�\���P�H�D�Q���W�K�D�W���K�H���´�Y�L�H�G
�Z�L�W�K���W�K�H�P���L�Q���G�U�L�Q�N�L�Q�J�µ�����+�l�Y�H�U�Q�L�F�N�������E�X�W���W�K�D�W
�K�H���´�G�U�D�Q�N���L�Q���W�K�H�L�U���S�U�H�V�H�Q�F�H�����Z�K�L�O�H���V�H�D�W�H�G���D�W���D
�V�H�S�D�U�D�W�H���W�D�E�O�H���µ�³�D�V���Z�D�V���W�K�H���F�X�V�W�R�P���R�I���W�K�H
�3�H�U�V�L�D�Q���N�L�Q�J�V���R�Q���W�K�H���R�F�F�D�V�L�R�Q���R�I���W�K�H�L�U���J�U�H�D�W
�E�D�Q�T�X�H�W�V�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���$�W�K�H�Q� �X�V�����'�H�L�S�Q�R�V��
�L�Y��������������

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

�����������������'�D�Q�L�H�O������������

�:�K�L�O�H���K�H���W�D�V�W�H�G���W�K�H���Z�L�Q�H������

�5�H�Q�G�H�U�H�G���E�\���R�W�K�H�U���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�V���D�V�����´�Z�K�L�O�H���X�Q�G�H�U
�W�K�H���L�Q�Á�X�H�Q�F�H���R�I���>�W�K�H�@���Z�L�Q�H���µ������

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

�7�K�H���$�U�D�P�D�L�F���V�D�\�V�����´�:�K�H�Q���K�H���W�D�V�W�H�G���W�K�H���Z�L�Q�H���µ���7�K�L�V���D�S�S�D�U�H�Q�W�O�\���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���Z�K�D�W���Z�H���K�D�Y�H���U�H�Q�G�H�U�H�G�����´�:�K�H�Q���W�K�H
�Z�L�Q�H���Z�D�V���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���W�R���W�D�V�W�H���J�R�R�G���µ���,�W���F�D�Q�Q�R�W���P�H�D�Q�����D�W���W�K�H���Y�H�U�\���À�U�V�W���V�L�S���R�I���Z�L�Q�H�����7�K�H���Z�L�Q�H���K�D�G���D�O�U�H�D�G�\
�S�U�R�G�X�F�H�G���W�K�D�W���Z�H�O�O���N�Q�R�Z�Q���E�R�O�G�Q�H�V�V���D�Q�G���S�V�H�X�G�R���F�R�X�U�D�J�H�����,�Q���W�K�L�V���F�D�V�H���W�K�L�V���X�Q�Z�K�R�O�H�V�R�P�H���I�U�D�P�H���R�I���P�L�Q�G���O�H�G���W�R
�D���G�H�H�G���W�K�D�W���L�V���X�Q�S�D�U�D�O�O�H�O�H�G���L�Q���W�K�H���U�H�F�R�U�G�V���R�I���D�Q�W�L�T�X�L�W�\��������

�$���S�U�R�Y�H�U�E���Z�D�U�Q�V���N�L�Q�J�V���Q�R�W���W�R���E�H�F�R�P�H���L�Q�W�R�[�L�F�D�W�H�G�����´�,�W���L�V���Q�R�W���I�R�U���N�L�Q�J�V�����2���/�H�P�X�H�O�����,�W���L�V���Q�R�W���I�R�U���N�L�Q�J�V���W�R���G�U�L�Q�N���Z�L�Q�H��
�1�R�U���I�R�U���S�U�L�Q�F�H�V���L�Q�W�R�[�L�F�D�W�L�Q�J���G�U�L�Q�N�µ�����3�U�������������������7�K�H���R�Q�O�\���W�K�L�Q�J���Z�R�U�V�H���W�K�D�Q���D�Q���L�Q�W�R�[�L�F�D�W�H�G���P�D�Q���L�V���D���S�R�Z�H�U�I�X�O
�L�Q�W�R�[�L�F�D�W�H�G���P�D�Q��

�,�Q���W�K�H���P�\�V�W�H�U�\���R�I���*�R�G�·�V���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q�W�\�����-�H�U�H�P�L�D�K���U�H�Y�H�D�O�V���W�K�H���Z�L�O�O�I�X�O���G�U�L�Q�N�L�Q�J���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���D�V���S�D�U�W���R�I���*�R�G�·�V���S�O�D�Q
�O�H�D�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���R�Y�H�U�W�K�U�R�Z���R�I���%�D�E�\�O�R�Q��

�´�%�D�E�\�O�R�Q���V�K�D�O�O���E�H�F�R�P�H���D���K�H�D�S�����$���G�Z�H�O�O�L�Q�J���S�O�D�F�H���I�R�U���M�D�F�N�D�O�V�����$�Q���D�V�W�R�Q�L�V�K�P�H�Q�W���D�Q�G���D���K�L�V�V�L�Q�J�����:�L�W�K�R�X�W���D�Q
�L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�����7�K�H�\���V�K�D�O�O���U�R�D�U���W�R�J�H�W�K�H�U���O�L�N�H���O�L�R�Q�V�����7�K�H�\���V�K�D�O�O���J�U�R�Z�O���O�L�N�H���O�L�R�Q�V�·���Z�K�H�O�S�V�����,�Q���W�K�H�L�U���H�[�F�L�W�H�P�H�Q�W���,���Z�L�O�O
�S�U�H�S�D�U�H���W�K�H�L�U���I�H�D�V�W�V�����,���Z�L�O�O���P�D�N�H���W�K�H�P���G�U�X�Q�N�����7�K�D�W���W�K�H�\���P�D�\���U�H�M�R�L�F�H�����$�Q�G���V�O�H�H�S���D���S�H�U�S�H�W�X�D�O���V�O�H�H�S���$�Q�G���Q�R�W
�D�Z�D�N�H���µ���V�D�\�V���W�K�H���/�2�5�'�������-�H�U�������������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�%�H�F�D�X�V�H���W�K�H���S�O�X�Q�G�H�U�H�U���F�R�P�H�V���D�J�D�L�Q�V�W���K�H�U�����D�J�D�L�Q�V�W���%�D�E�\�O�R�Q�����$�Q�G���K�H�U���P�L�J�K�W�\���P�H�Q���D�U�H���W�D�N�H�Q�����(�Y�H�U�\���R�Q�H���R�I���W�K�H�L�U
�E�R�Z�V���L�V���E�U�R�N�H�Q�����)�R�U���W�K�H���/�2�5�'���L�V���W�K�H���*�R�G���R�I���U�H�F�R�P�S�H�Q�V�H�����+�H���Z�L�O�O���V�X�U�H�O�\���U�H�S�D�\�����´�$�Q�G���,���Z�L�O�O���P�D�N�H���G�U�X�Q�N
�+�H�U���S�U�L�Q�F�H�V���D�Q�G���Z�L�V�H���P�H�Q�����+�H�U���J�R�Y�H�U�Q�R�U�V�����K�H�U���G�H�S�X�W�L�H�V�����D�Q�G���K�H�U���P�L�J�K�W�\���P�H�Q�����$�Q�G���W�K�H�\���V�K�D�O�O���V�O�H�H�S���D

http://www.spiritandtruth.org/teaching/Book_of_Daniel/commentary/htm/images/www.spiritandtruth.org/koldewey/throne_room_colored.png
javascript:B('Dan. 5:2', '5:2')
javascript:S('Dan. 5:2', '5:2')


������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�S�H�U�S�H�W�X�D�O���V�O�H�H�S���$�Q�G���Q�R�W���D�Z�D�N�H���µ���V�D�\�V���W�K�H���.�L�Q�J�����:�K�R�V�H���Q�D�P�H���L�V���W�K�H���/�2�5�'���R�I���K�R�V�W�V�������-�H�U����������������������
�>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�(�Y�H�Q���D�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���S�U�H�S�D�U�H�V���W�R���G�H�V�H�F�U�D�W�H���W�K�H���W�H�P�S�O�H���Y�H�V�V�H�O�V�����K�H���L�V���I�X�O�À�O�O�L�Q�J���*�R�G�·�V���S�O�D�Q���I�R�U���K�L�V���R�Z�Q���G�R�Z�Q�I�D�O�O��
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���G�U�X�Q�N�H�Q�Q�H�V�V���D�Q�G���I�D�O�O���W�\�S�L�À�H�V���W�K�H���G�H�U�D�Q�J�H�G���E�H�K�D�Y�L�R�U���R�I���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���L�Q�Á�X�H�Q�F�H���R�I���%�D�E�\�O�R�Q
�W�K�H���K�D�U�O�R�W���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���U�H�W�X�U�Q���R�I���&�K�U�L�V�W��

�7�K�H�Q���R�Q�H���R�I���W�K�H���V�H�Y�H�Q���D�Q�J�H�O�V���Z�K�R���K�D�G���W�K�H���V�H�Y�H�Q���E�R�Z�O�V���F�D�P�H���D�Q�G���W�D�O�N�H�G���Z�L�W�K���P�H�����V�D�\�L�Q�J���W�R���P�H�����´�&�R�P�H�����,���Z�L�O�O
�V�K�R�Z���\�R�X���W�K�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���J�U�H�D�W���K�D�U�O�R�W���Z�K�R���V�L�W�V���R�Q���P�D�Q�\���Z�D�W�H�U�V�����Z�L�W�K���Z�K�R�P���W�K�H���N�L�Q�J�V���R�I���W�K�H���H�D�U�W�K
�F�R�P�P�L�W�W�H�G���I�R�U�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���W�K�H���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���R�I���W�K�H���H�D�U�W�K���Z�H�U�H���P�D�G�H���G�U�X�Q�N���Z�L�W�K���W�K�H���Z�L�Q�H���R�I���K�H�U
�I�R�U�Q�L�F�D�W�L�R�Q�������5�H�Y�����������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

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

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

�%�\���W�K�H���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q�W�\���R�I���*�R�G�����1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�D�V���D�O�O�R�Z�H�G���W�R���V�H�L�]�H���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V�����<�H�W���K�H���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�G���D���P�R�G�L�F�X�P���R�I
�D�S�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H�L�U���V�D�F�U�H�G���X�V�H���E�\���S�O�D�F�L�Q�J���W�K�H�P���L�Q���W�K�H���W�U�H�D�V�X�U�H���K�R�X�V�H���R�I���K�L�V���J�R�G�����7�K�H�\���K�D�G���U�H�P�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�����L�Q
�U�H�O�D�W�L�Y�H���V�H�F�X�U�L�W�\�����I�R�U���D�O�P�R�V�W���V�H�Y�H�Q���G�H�F�D�G�H�V��

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���F�R�P�P�D�Q�G���W�R���I�H�W�F�K���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���G�R�H�V���Q�R�W���D�S�S�H�D�U���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���S�U�H�P�H�G�L�W�D�W�H�G�����E�X�W���D�U�R�V�H���X�Q�G�H�U���W�K�H
�V�W�L�P�X�O�X�V���R�I���Z�L�Q�H�����7�K�H���Z�L�Q�H���P�D�\���K�D�Y�H���Q�R�X�U�L�V�K�H�G���D�Q���L�G�H�D���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���O�D�L�G���G�R�U�P�D�Q�W���L�Q���K�L�V���K�H�D�U�W�����:�K�L�O�H���V�R�E�H�U�����P�H�Q
�F�D�Q���S�X�W���R�Q���D���I�U�R�Q�W���R�I���F�L�Y�L�O���D�Q�G���D�G�Y�D�Q�F�H�G���E�H�K�D�Y�L�R�U�����V�X�S�S�U�H�V�V�L�Q�J���W�U�X�H���P�R�W�L�Y�H�V���D�Q�G���E�H�O�L�H�I�V���Z�L�W�K�L�Q�������� ���8�Q�G�H�U���W�K�H
�O�R�R�V�H�Q�L�Q�J���L�Q�Á�X�H�Q�F�H���R�I���Z�L�Q�H�����W�K�H�V�H���U�H�S�U�H�V�V�H�G���Y�L�H�Z�V���I�X�O�O�\���V�X�U�I�D�F�H�����L�Q���W�K�L�V���L�Q�V�W�D�Q�F�H�����G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V
�F�R�Q�W�H�P�S�W���I�R�U���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O���D�Q�G���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���W�K�D�W���K�D�G���R�Q�F�H���V�H�U�Y�H�G���+�L�P��

�&�R�Q�V�L�G�H�U�L�Q�J���W�K�H���Y�D�U�L�R�X�V���Q�D�W�L�R�Q�V���V�X�E�M�X�J�D�W�H�G���E�\���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����-�H�U���������������������������������R�Q�H���Z�R�X�O�G���D�V�V�X�P�H���W�K�H
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���W�U�H�D�V�X�U�\���K�H�O�G���Y�H�V�V�H�O�V���I�U�R�P���D�Q�\���Q�X�P�E�H�U���R�I���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���F�D�P�S�D�L�J�Q�V�����<�H�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���V�S�H�F�L�À�F�D�O�O�\���U�H�T�X�H�V�W�H�G
�W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���R�I���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O�������� ���+�L�V���U�H�T�X�H�V�W���R�I���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H���K�L�V
�S�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���I�R�U���W�K�H���*�R�G�·�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���R�Y�H�U���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O�³�Z�K�R�P���K�L�V���I�D�W�K�H�U���K�D�G���K�R�Q�R�U�H�G���L�Q���S�X�E�O�L�F�����'�D�Q������������
������������������������������ ���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�K�D�W���K�H���D�Q�G���K�L�V���J�X�H�V�W�V���Z�R�X�O�G���X�V�H���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���R�I���,�V�U�D�H�O�·�V���*�R�G���W�R���U�D�L�V�H���D���W�R�D�V�W
�L�Q���S�U�D�L�V�H���R�I���W�K�H���L�G�R�O�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����6�L�Q�F�H���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O���K�D�G���Q�R���L�G�R�O�D�W�U�R�X�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���+�L�V���R�Z�Q�����S�H�U�K�D�S�V
�W�K�H���N�L�Q�J���F�R�Q�F�H�L�Y�H�G���R�I���W�K�H���L�G�H�D���W�R���I�H�W�F�K���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���D�V���D���V�W�D�Q�G���L�Q���I�R�U���W�K�H���P�L�V�V�L�Q�J���L�G�R�O�V���R�I���W�K�L�V���V�W�U�D�Q�J�H���J�R�G���Z�K�R���K�D�G
�E�H�H�Q���G�H�I�H�D�W�H�G���E�\���K�L�V���S�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U��

�7�K�H���-�H�Z�V���G�R�Q�·�W���K�D�Y�H���D�Q�\���L�G�R�O�V�����O�R�R�N���W�K�H�U�H�·�V���W�K�H���L�G�R�O���R�I���%�H�O�����W�K�H�U�H�·�V���W�K�H���L�G�R�O���R�I���0�D�U�G�X�N�����W�K�H�U�H�·�V���W�K�H���L�G�R�O���R�I
�9�H�Q�X�V�����Z�K�H�U�H���D�U�H���D�O�O���W�K�H���L�G�R�O�V�����Z�K�H�U�H���L�V���W�K�H���L�G�R�O���R�I���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O�"���+�H���G�R�H�V�Q�·�W���K�D�Y�H���D�Q�\�����V�R���W�K�L�V���L�V���Z�K�D�W
�Z�H�·�O�O���G�R�����:�H�·�O�O���J�H�W���D�O�O���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���I�U�R�P���W�K�H���W�H�P�S�O�H�����W�K�D�W�·�V���W�K�H���R�Q�O�\���P�D�W�H�U�L�D�O���W�K�L�Q�J���W�K�D�W���\�R�X���K�D�Y�H�����$�Q�G���V�R���K�H
�V�W�U�L�S�V���W�K�H�P���D�Q�G���K�H���E�U�L�Q�J�V���W�K�H�P���R�X�W���D�Q�G���K�H���G�U�L�Q�N�V���R�X�W���R�I���W�K�H�P��������

�7�K�H�\���K�D�G���D�O�O���W�K�H���L�G�R�O�V���R�I���W�K�H���R�W�K�H�U���J�R�G�V�����E�X�W���W�K�H�U�H�·�V���R�Q�O�\���R�Q�H���*�R�G���L�Q���W�K�H���Z�R�U�O�G���W�K�D�W���G�R�H�V�Q�·�W���K�D�Y�H���D�Q�\���L�G�R�O�V��
�W�K�L�V���I�X�Q�Q�\���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O�����6�R���W�K�H�\���V�D�\���Z�H�O�O�����Z�K�R�·�V���W�K�D�W���*�R�G�����K�H���O�H�W���X�V���F�D�S�W�X�U�H���W�K�H���-�H�Z�V���V�R���K�H���F�D�Q�·�W���E�H���Y�H�U�\
�S�R�Z�H�U�I�X�O�����O�H�W�·�V���J�H�W���K�L�V���Y�H�V�V�H�O�V���R�X�W���D�Q�G���G�H�V�H�F�U�D�W�H���W�K�H�P��������

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

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

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

�7�K�H���F�O�D�L�P���W�K�D�W���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�D�V���W�K�H���I�D�W�K�H�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�V���I�R�X�Q�G���L�Q���'�D�Q�L�H�O���������R�Q���W�K�H���O�L�S�V���R�I���W�K�H���T�X�H�H�Q
���'�D�Q���������������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�L�P�V�H�O�I�����'�D�Q���������������������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q���������������������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O���D�G�G�U�H�V�V�H�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���V�R�Q�����'�D�Q���������������������0�R�U�H�R�Y�H�U�����'�D�Q�L�H�O���W�K�H���D�X�W�K�R�U���F�D�O�O�V���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���W�K�H���I�D�W�K�H�U���R�I
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�Q���K�L�V���Q�D�U�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V�����'�D�Q����������������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�%�H�V�L�G�H�V���W�K�H���L�Q�V�S�L�U�H�G���E�L�E�O�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����Z�H���K�D�Y�H���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G�V���Z�K�H�U�H�L�Q��������
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���U�H�I�H�U�V���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���´�K�L�V���À�U�V�W�E�R�U�Q���V�R�Q���µ������ ���������1�D�E�R�Q�L�G�X�V���G�R�H�V���Q�R�W���D�S�S�H�D�U���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���R�I���U�R�\�D�O
�G�H�V�F�H�Q�W�³�K�H���Z�D�V���Q�R�W���D���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����0�X�F�K���L�Q�N���K�D�V���E�H�H�Q���V�S�L�O�O�H�G���E�\���E�L�E�O�L�F�D�O���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U�V
�D�W�W�H�P�S�W�L�Q�J���W�R���U�H�F�R�Q�F�L�O�H���W�K�H���E�L�E�O�L�F�D�O���D�Q�G���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�R
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U��

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

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

�.�H�L�O���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���I�R�U���'�D�Q�L�H�O���W�R���F�U�L�W�L�F�L�]�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���K�L�V���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���*�R�G�·�V���M�X�G�J�P�H�Q�W���R�I
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���S�U�L�G�H�����W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���P�X�V�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���L�P�P�H�G�L�D�W�H���V�R�Q���D�Q�G���Q�R�W���K�L�V
�J�U�D�Q�G�V�R�Q�������� ���7�K�L�V���P�D�\���Q�R�W���E�H���Z�H�L�J�K�W�\���H�Y�L�G�H�Q�F�H���L�I���R�Q�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���W�K�D�W���P�D�Q�\���J�U�D�Q�G�F�K�L�O�G�U�H�Q���D�U�H���R�O�G���H�Q�R�X�J�K���W�R���K�D�Y�H
�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H�L�U���J�U�D�Q�G�S�D�U�H�Q�W�V���E�H�I�R�U�H���W�K�H�L�U���S�D�V�V�L�Q�J��������

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

�$�V���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�V�V�X�P�H�G���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���L�Q�����������%���&�������R�Q�O�\���V�L�[���\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���S�U�R�E�D�E�O�\���D�W���O�H�D�V�W���D���W�H�H�Q�D�J�H�U���Z�K�H�Q���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���G�L�H�G�³�L�I���K�H���Z�D�V���R�O�G���H�Q�R�X�J�K���W�R���E�H
�F�R�U�H�J�H�Q�W���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q�����������%���&���³���L�W���L�V���S�R�V�V�L�E�O�H���W�K�D�W���K�H���Z�D�V���D���J�H�Q�X�L�Q�H���V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���W�K�D�W
�K�L�V���P�R�W�K�H�U�����D�I�W�H�U���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�H�D�W�K�����Z�D�V���P�D�U�U�L�H�G���W�R���1�D�E�R�Q�L�G�X�V��������

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

�/�H�X�S�R�O�G���V�X�E�P�L�W�V���W�K�D�W�����V�L�Q�F�H���R�Q�O�\���V�L�[���R�U���V�H�Y�H�Q���\�H�D�U�V���K�D�G���W�U�D�Q�V�S�L�U�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G
�W�K�H���D�F�F�H�V�V�L�R�Q���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���W�R���W�K�H���W�K�U�R�Q�H�����W�K�H���Q�H�Z���N�L�Q�J���P�D�\���K�D�Y�H���W�D�N�H�Q���D���Z�L�I�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�K�R
�D�O�U�H�D�G�\���K�D�G���D���V�R�Q���E�\���W�K�D�W���J�U�H�D�W���N�L�Q�J���D�Q�G���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���F�K�L�O�G�����7�K�L�V���L�V���T�X�L�W�H���S�R�V�V�L�E�O�H���V�L�Q�F�H���D�Q�F�L�H�Q�W���N�L�Q�J�V���L�Q�K�H�U�L�W�H�G
�W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���P�R�Q�D�U�F�K�·�V���K�D�U�H�P�����D�Q�G���W�K�H���F�K�L�O�G�U�H�Q���R�I���W�K�H���I�R�U�P�H�U���N�L�Q�J���P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�G�R�S�W�H�G���D�V���W�K�H�L�U���R�Z�Q��
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���Q�R�W���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���I�D�P�L�O�\���O�L�Q�H���D�Q�G���P�D�\���K�D�Y�H���W�D�N�H�Q���D�Q���R�I�I�V�S�U�L�Q�J���R�I���W�K�H���I�R�U�P�H�U���N�L�Q�J���W�R
�V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q���K�L�V���F�O�D�L�P���W�R���W�K�H���W�K�U�R�Q�H��������

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

�<�H�W�����Z�K�H�Q���Z�H���F�R�Q�V�L�G�H�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���S�D�V�V�D�J�H�V���R�X�W�V�L�G�H���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U�����D���G�L�I�À�F�X�O�W�\���D�U�L�V�H�V���I�R�U���W�K�L�V���Y�L�H�Z��
�$���S�U�R�S�K�H�F�\���R�I���-�H�U�H�P�L�D�K���L�G�H�Q�W�L�À�H�V���W�K�H���O�D�V�W���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���D�V���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���J�U�D�Q�G�V�R�Q��

�$�Q�G���Q�R�Z���,���K�D�Y�H���J�L�Y�H�Q���D�O�O���W�K�H�V�H���O�D�Q�G�V���L�Q�W�R���W�K�H���K�D�Q�G���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���W�K�H���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����0�\���V�H�U�Y�D�Q�W�����D�Q�G
�W�K�H���E�H�D�V�W�V���R�I���W�K�H���À�H�O�G���,���K�D�Y�H���D�O�V�R���J�L�Y�H�Q���K�L�P���W�R���V�H�U�Y�H���K�L�P�����6�R���D�O�O���Q�D�W�L�R�Q�V���V�K�D�O�O���V�H�U�Y�H���K�L�P���D�Q�G���K�L�V���V�R�Q���D�Q�G���K�L�V
�V�R�Q�·�V���V�R�Q�����X�Q�W�L�O���W�K�H���W�L�P�H���R�I���K�L�V���O�D�Q�G���F�R�P�H�V�����D�Q�G���W�K�H�Q���P�D�Q�\���Q�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���J�U�H�D�W���N�L�Q�J�V���V�K�D�O�O���P�D�N�H���K�L�P���V�H�U�Y�H
�W�K�H�P�������-�H�U���������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���$�U�D�P�D�L�F�����D�Q�G���+�H�E�U�H�Z�����W�H�U�P���I�R�U���´�V�R�Q�µ���Q�H�H�G���Q�R�W���G�H�V�L�J�Q�D�W�H���D�Q���L�P�P�H�G�L�D�W�H���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W�����R�Q�H���R�I���L�W�V
�D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H�V���L�Q���-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���S�D�V�V�D�J�H���V�H�H�P�V���W�R��

�������-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���S�U�R�S�K�H�F�\���L�V���D���W�L�P�L�Q�J���W�H�[�W���H�P�S�O�R�\�L�Q�J���W�Z�R���W�L�P�H���U�H�O�D�W�H�G���W�H�U�P�V�����Q�R�Z���D�Q�G���X�Q�W�L�O�����7�K�H���S�D�V�V�D�J�H
�H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V���D���F�K�U�R�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���H�Q�G�S�R�L�Q�W�����´�W�K�H���W�L�P�H���R�I���K�L�V���O�D�Q�G���µ���Z�K�H�Q���%�D�E�\�O�R�Q���Z�L�O�O���O�R�V�H���W�K�H���D�V�F�H�Q�G�D�Q�F�\���*�R�G
�K�D�G���Q�R�Z���J�L�Y�H�Q���L�W�������$�P�R�Q�J���W�K�R�V�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U�V���Z�K�R���W�D�N�H���W�K�L�V���S�D�V�V�D�J�H���D�V���D���W�L�P�L�Q�J���W�H�[�W���Z�H���À�Q�G�����&�D�O�Y�L�Q��������

�&�O�D�U�N�H�������� ���)�D�X�V�V�H�W�������� ���*�L�O�O�������� ���+�H�Q�U�\�������� ���/�D�U�N�L�Q�������� ���3�R�R�O�H�������� ���:�H�V�O�H�\�������� ���D�Q�G���W�K�H���Q�R�W�H�V���I�R�U���W�K�H���*�H�Q�H�Y�D
�%�L�E�O�H�������� ��



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�������7�K�H���S�K�U�D�V�H���´�V�R�Q�·�V���V�R�Q���µ���t�# �þ�_���" �þ�_���>�E�H�Q�¦�E�H�Q�¶�@�����F�R�P�E�L�Q�H�V���W�K�H���Z�R�U�G���I�R�U���V�R�Q���L�Q���D���Z�D�\���W�K�D�W���G�R�H�V���Q�R�W���D�G�P�L�W���R�I
�D�Q���R�S�H�Q���H�Q�G�H�G���P�H�D�Q�L�Q�J���V�X�F�K���D�V���´�D���U�H�P�R�W�H���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W���µ���7�K�H���S�K�U�D�V�H���R�F�F�X�U�V���K�H�U�H���D�Q�G���L�Q���*�H�Q�H�V�L�V������������
�Z�K�H�U�H���L�W���U�H�I�H�U�V���W�R���7�H�U�D�K�·�V���J�U�D�Q�G�V�R�Q���/�R�W��

�������,�I���-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���X�V�H���R�I���´�V�R�Q�µ���D�Q�G���´�V�R�Q�·�V���V�R�Q�µ���P�H�U�H�O�\���P�H�D�Q�V���´�D���U�H�P�R�W�H���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W���µ���W�K�H���S�K�U�D�V�H���Z�R�X�O�G���E�H
�U�H�G�X�Q�G�D�Q�W�����´�V�R�Q�µ���D�O�R�Q�H���Z�R�X�O�G���V�X�I�À�F�H���W�R���V�S�D�Q���W�K�H���U�H�T�X�L�U�H�G���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V�����D�V���L�V���F�R�P�P�R�Q�O�\���W�K�H���F�D�V�H���H�O�V�H�Z�K�H�U�H
�L�Q���6�F�U�L�S�W�X�U�H����

�������,�I���W�K�H���S�K�U�D�V�H���´�V�R�Q�·�V���V�R�Q�µ���F�D�Q���V�S�D�Q���P�D�Q�\���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V�����W�K�H���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q���O�R�V�H�V���V�S�H�F�L�À�F�L�W�\�����$�O�O���L�W���Z�R�X�O�G
�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�H���L�V���W�K�D�W���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W�V���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�L�O�O���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���U�H�L�J�Q���X�Q�W�L�O���Z�K�H�Q�H�Y�H�U���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q
�(�P�S�L�U�H���K�D�S�S�H�Q�V���W�R���F�R�P�H���W�R���L�W�V���G�H�P�L�V�H�³�V�R�P�H�W�K�L�Q�J���R�Q�H���P�L�J�K�W���Q�D�W�X�U�D�O�O�\���D�V�V�X�P�H���Z�L�W�K�R�X�W���Q�H�H�G���R�I���G�L�Y�L�Q�H
�U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q��������

���������������������5�H�O�D�W�L�R�Q���R�I���´�)�D�W�K�H�U�µ���D�Q�G���´�6�R�Q�µ���L�Q���W�K�H���%�L�E�O�H
�$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���F�K�D�S�W�H�U���U�H�S�H�D�W�H�G�O�\���U�H�I�H�U�V���W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���I�D�W�K�H�U�����L�W���L�V���R�X�U���Y�L�H�Z���W�K�D�W���-�H�U�H�P�L�D�K
���������������L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�D�W���W�K�H���D�V�F�H�Q�G�D�Q�F�\���R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�G�R�P���Z�L�O�O���H�Q�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���U�H�L�J�Q���R�I���D���J�U�D�Q�G�V�R�Q���R�I
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����7�K�L�V���S�U�H�F�O�X�G�H�V���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�V���W�K�H���L�P�P�H�G�L�D�W�H���I�D�W�K�H�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����,�W���V�H�H�P�V���W�K�H���U�H�O�D�W�H�G
�W�H�U�P�V���´�I�D�W�K�H�U�µ���D�Q�G���´�V�R�Q���µ���D�V���X�V�H�G���R�I���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����P�X�V�W���G�H�V�F�U�L�E�H
�V�R�P�H�W�K�L�Q�J���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���D�Q���L�P�P�H�G�L�D�W�H���I�D�W�K�H�U���V�R�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S��

�:�L�O�V�R�Q���K�D�V���O�L�V�W�H�G���V�H�Y�H�Q���Z�D�\�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���W�H�U�P���´�I�D�W�K�H�U�µ���Z�D�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���W�L�P�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���W�Z�H�O�Y�H
�S�R�V�V�L�E�O�H���P�H�D�Q�L�Q�J�V���I�R�U���´�V�R�Q���µ���´�)�D�W�K�H�U�µ���P�D�\���U�H�I�H�U���W�R���R�Q�H�·�V���L�P�P�H�G�L�D�W�H���I�D�W�K�H�U�����J�U�D�Q�G�I�D�W�K�H�U�����D�Q�F�H�V�W�R�U�����R�U���D�V���L�Q���W�K�H
�F�D�V�H���R�I���N�L�Q�J�V�����D���S�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U�����/�L�N�H�Z�L�V�H���´�V�R�Q�µ���P�D�\���P�H�D�Q���R�Q�H�·�V���L�P�P�H�G�L�D�W�H���R�I�I�V�S�U�L�Q�J�����J�U�D�Q�G�V�R�Q�����G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W�����R�U
�V�X�F�F�H�V�V�R�U��������

�������������������������$���5�H�P�R�W�H���'�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W
�$���F�R�P�P�R�Q���X�V�H���R�I���W�K�H���W�H�U�P���´�I�D�W�K�H�U�µ���L�Q���6�F�U�L�S�W�X�U�H���V�S�D�Q�V���P�R�U�H���W�K�D�Q���R�Q�H���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q��

�-�H�U�H�P�L�D�K���H�[�S�U�H�V�V�O�\���P�H�Q�W�L�R�Q�V���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K���Z�D�V���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����D�Q�G���S�O�D�F�H�V���K�L�V���U�H�L�J�Q���D�I�W�H�U���W�K�D�W
�R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����-�H�U���������������������������:�R�X�O�G���Q�R�W���W�K�H���D�X�W�K�R�U���R�I���'�D�Q�L�H�O���K�D�Y�H���Q�R�W�H�G���W�K�L�V���I�D�F�W�"���<�H�W���K�H���F�D�O�O�V
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���W�K�H���I�D�W�K�H�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����+�H���P�X�V�W�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����X�V�H���W�K�H���Z�R�U�G���´�I�D�W�K�H�U�µ���L�Q���W�K�H���V�H�Q�V�H���R�I
�D�Q�F�H�V�W�R�U��������

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

�$���V�P�D�O�O���V�D�P�S�O�H���I�U�R�P���D�P�R�Q�J���P�D�Q�\���E�L�E�O�L�F�D�O���H�[�D�P�S�O�H�V���W�K�D�W���F�R�X�O�G���E�H���F�L�W�H�G���L�Q�F�O�X�G�H�����$�E�U�D�K�D�P���L�V���V�D�L�G���W�R���E�H���W�K�H���I�D�W�K�H�U
�R�I���P�D�Q�\���Q�D�W�L�R�Q�V�����*�H�Q�������������������.�L�Q�J���$�P�D�]�L�D�K���L�V���V�D�L�G���W�R���K�D�Y�H���W�Z�R���I�D�W�K�H�U�V�����E�R�W�K���I�D�W�K�H�U���'�D�Y�L�G���D�Q�G���K�L�V���L�P�P�H�G�L�D�W�H
�I�D�W�K�H�U���-�R�D�V�K�������.�������������������$�E�U�D�K�D�P���L�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���D�V���W�K�H���I�D�W�K�H�U���R�I���W�K�H���-�H�Z�V���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W���W�L�P�H�V�����-�R�K�Q
�������������0�D�W���������������/�X�N�H���������������$�F�W�V�������������5�R�P�����������������-�H�V�X�V���L�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���D�V���W�K�H���V�R�Q���R�I���'�D�Y�L�G�����W�K�H���V�R�Q���R�I���$�E�U�D�K�D�P�����0�D�W��
�������������3�D�X�O���U�H�I�H�U�V���W�R���,�V�D�D�F���D�V���W�K�H���I�D�W�K�H�U���R�I���W�K�H���-�H�Z�V�����5�R�P����������������

�7�K�X�V�����1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���F�D�Q���E�H���´�I�D�W�K�H�U�µ���D�Q�G���´�V�R�Q�µ���Z�L�W�K�R�X�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���E�H�L�Q�J���W�K�H���L�P�P�H�G�L�D�W�H���F�K�L�O�G
�R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U��

�������������������������1�R�W���D���'�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W

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

�2�Q���W�K�H���%�O�D�F�N���2�E�H�O�L�V�N���H�U�H�F�W�H�G���E�\���W�K�H���$�V�V�\�U�L�D�Q���N�L�Q�J���6�K�D�O�P�D�Q�H�V�H�U���,�,�,���D�E�R�X�W�����������%�&�����D���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���N�L�Q�J���R�I
�Q�R�U�W�K�H�U�Q���,�V�U�D�H�O�����-�H�K�X�����L�V���F�D�O�O�H�G���´�V�R�Q���R�I���2�P�U�L�µ���H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���-�H�K�X���K�D�G���H�[�W�H�U�P�L�Q�D�W�H�G���W�K�H���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W�V���R�I���2�P�U�L
���������������������>���.���������������������U�H�F�R�U�G�V���W�K�H���P�D�V�V�D�F�U�H���R�I���W�K�H���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W�V���R�I���$�K�D�E���V�R�Q���R�I���2�P�U�L���E�\���-�H�K�X�@�����D�Q���H�D�U�O�L�H�U
�N�L�Q�J���R�I���Q�R�U�W�K�H�U�Q���,�V�U�D�H�O�����6�K�D�O�P�D�Q�H�V�H�U�����Z�K�R���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���V�H�Y�H�U�D�O���F�D�P�S�D�L�J�Q�V���L�Q���6�\�U�L�D���D�Q�G���,�V�U�D�H�O���E�H�W�Z�H�H�Q�����������D�Q�G



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�����������F�R�X�O�G���K�D�U�G�O�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���X�Q�D�Z�D�U�H���W�K�D�W���-�H�K�X���Z�D�V���Q�R�W���D���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W���R�I���2�P�U�L�����,�Q�V�W�H�D�G�����L�W���D�S�S�H�D�U�V���D�V���L�I���K�H
�X�V�H�G���´�V�R�Q�µ���W�R���P�H�D�Q���´�V�X�F�F�H�V�V�R�U���µ���7�K�H�U�H�I�R�U�H���L�W���L�V���O�L�N�H�O�\���W�K�D�W���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���L�V���F�D�O�O�H�G���W�K�H���´�I�D�W�K�H�U�µ���R�I
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�Q���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���V�H�Q�V�H���R�I���´�S�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U���µ���7�K�H���Q�R�U�P�D�O���I�R�U�P�X�O�D���W�R���L�Q�G�L�F�D�W�H���D���I�D�W�K�H�U���V�R�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S
�Z�R�X�O�G���E�H���´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ���E�X�W���W�K�D�W���I�R�U�P�X�O�D���Q�H�Y�H�U���R�F�F�X�U�V���L�Q���'�D�Q�L�H�O�����������������6�L�Q�F�H���W�K�H
�I�R�U�P�D�O���I�D�W�K�H�U���V�R�Q���G�H�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q���L�V���Q�H�Y�H�U���X�V�H�G�����L�W���L�V���T�X�L�W�H���S�U�R�E�D�E�O�H���W�K�D�W���W�K�H���W�H�U�P���´�I�D�W�K�H�U�µ���K�H�U�H���V�L�J�Q�L�À�H�V
�´�S�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U���µ���D�Q�G���´�V�R�Q�µ���P�H�D�Q�V���´�V�X�F�F�H�V�V�R�U���µ������

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

�7�K�H���W�H�U�P���I�D�W�K�H�U���P�D�\���D�O�V�R���G�H�V�F�U�L�E�H���W�K�H���U�R�O�H���E�H�W�Z�H�H�Q���D���P�H�Q�W�R�U���D�Q�G���K�L�V���G�L�V�F�L�S�O�H�V���R�U���D�Q���D�G�Y�L�V�R�U���D�Q�G���W�K�R�V�H���K�H���D�G�Y�L�V�H�V��
�7�K�L�V���P�H�D�Q�L�Q�J���L�V���X�V�H�G���R�I���W�K�H���S�U�R�S�K�H�W�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���I�R�O�O�R�Z�H�U�V�������� ���-�R�V�H�S�K�����L�Q���K�L�V���U�R�O�H���R�I���D�G�Y�L�V�R�U���W�R���W�K�H���3�K�D�U�D�R�K�����U�H�I�H�U�V
�W�R���K�L�P�V�H�O�I���D�V���´�D���I�D�W�K�H�U���W�R���3�K�D�U�D�R�K�µ�����*�H�Q����������������������

�7�K�H���X�Q�T�X�D�O�L�À�H�G���W�H�U�P���´�V�R�Q�µ���L�V���D�O�V�R���X�V�H�G���R�I���D�G�R�S�W�L�Y�H�����*�H�Q�����������������(�[�����������������D�Q�G���L�Q���O�D�Z���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����5�X����������������

�7�K�H���Á�X�L�G�L�W�\���R�I���W�K�H�V�H���W�H�U�P�V���D�G�P�L�W�V���R�I���V�H�Y�H�U�D�O���S�R�V�V�L�E�O�H���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V���L�Q���D�Q���D�W�W�H�P�S�W���W�R���U�H�F�R�Q�F�L�O�H���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I
�6�F�U�L�S�W�X�U�H���Z�L�W�K���W�K�H���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���5�X�O�H���D�I�W�H�U���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U��

���������������������1�D�E�R�Q�L�G�X�V���0�D�U�U�L�H�G���D���'�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�"

�$���I�U�H�T�X�H�Q�W���V�X�J�J�H�V�W�L�R�Q���D�P�R�Q�J���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U�V���K�D�V���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�V���W�K�H���L�P�P�H�G�L�D�W�H���I�D�W�K�H�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����K�D�Y�L�Q�J���P�D�U�U�L�H�G���D
�G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���F�R�Q�V�S�L�U�D�F�\���W�K�D�W���O�H�G���W�R���K�L�V���U�H�L�J�Q�������7�K�H���Q�D�P�H���R�I���W�K�H���G�D�X�J�K�W�H�U���L�V���R�I�W�H�Q
�J�L�Y�H�Q���D�V���1�L�W�R�F�U�L�V�����E�X�W���W�K�H�U�H���L�V���G�L�V�D�J�U�H�H�P�H�Q�W���D�V���W�R���Z�K�R�V�H���Z�L�I�H���1�L�W�R�F�U�L�V���Z�D�V�����6�H�H���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H
�L�G�H�Q�W�L�W�\���R�I���1�L�W�R�F�U�L�V���D�W���'�D�Q�L�H�O��������������

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

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

�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���L�Q���D�O�O���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���P�D�U�U�L�H�G���W�R���1�L�W�R�F�U�L�V�����W�K�H���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�W���O�H�D�V�W���D�V���H�D�U�O�\���D�V��������
�%���&�����>�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H��
�����������@������

�,�I���W�K�H���P�D�U�U�L�D�J�H���R�F�F�X�U�U�H�G���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���H�D�U�O�\�������������%���&���������E�H�I�R�U�H���W�K�H���F�R�Q�V�S�L�U�D�F�\���O�H�D�G�L�Q�J���W�R���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�V�V�X�P�L�Q�J���W�K�H
�W�K�U�R�Q�H�������������%���&���������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�K�H�L�U���À�U�V�W�E�R�U�Q���D�Q�G���V�W�L�O�O���E�H���R�O�G���H�Q�R�X�J�K�����������\�H�D�U�V���R�I���D�J�H�����W�R
�D�V�V�X�P�H�G���F�R�U�H�J�H�Q�F�\�������������%���&�������Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����7�K�L�V���Z�R�X�O�G���P�D�N�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�H���V�R�Q���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���E�\���E�L�U�W�K�����E�X�W
�D�O�V�R���D���´�V�R�Q�µ�����J�U�D�Q�G�V�R�Q�����R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U��

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

�>�-�R�V�H�S�K�X�V�@���D�I�À�U�P�V���I�X�U�W�K�H�U���W�K�D�W���%�D�E�\�O�R�Q���Z�D�V���F�D�S�W�X�U�H�G���D�I�W�H�U���%�D�O�W�D�V�D�U���>�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�@���K�D�G���U�H�L�J�Q�H�G���V�H�Y�H�Q�W�H�H�Q
�\�H�D�U�V�����D�Q�G���W�K�D�W���W�K�L�V���Z�D�V���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���S�R�V�W�H�U�L�W�\���R�I���1�D�E�X�F�K�R�G�R�Q�R�V�R�U�����1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U�������������������,�W���P�D�\���E�H���W�K�D�W
�K�H���P�H�D�Q�V���W�R���L�P�S�O�\���Q�R�W�K�L�Q�J���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�K�D�W���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���G�\�Q�D�V�W�\���F�D�P�H���W�R���D�Q���H�Q�G���Z�L�W�K���W�K�H���I�D�O�O���R�I
�%�D�E�\�O�R�Q�����D���U�H�V�X�O�W���N�Q�R�Z�Q���W�R���F�O�D�V�V�L�F�D�O���Z�U�L�W�H�U�V���O�R�Q�J���E�H�I�R�U�H���K�L�V���W�L�P�H�����,�Q���V�S�L�W�H���R�I���W�K�L�V���D�P�E�L�J�X�L�W�\���W�K�H���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q
�¶�S�R�V�W�H�U�L�W�\���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U�·���L�V���L�Q���K�D�U�P�R�Q�\���Z�L�W�K���W�K�H���Y�L�H�Z���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�U�U�L�H�G���D���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I
�1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U���D�Q�G���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���W�K�H���À�U�V�W�E�R�U�Q���V�R�Q���R�I���W�K�L�V���X�Q�L�R�Q�����>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@������

�7�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���'�D�Q�L�H�O���������������D�V���D���´�V�R�Q�µ���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���L�V���L�Q���I�X�O�O���D�F�F�R�U�G���Z�L�W�K
�6�H�P�L�W�L�F���X�V�D�J�H�����Z�K�L�F�K���I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\���H�P�S�O�R�\�H�G���W�K�H���G�H�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q���´�V�R�Q�µ���D�V���V�\�Q�R�Q�\�P�R�X�V���Z�L�W�K���´�G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W���µ



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

�0�D�Q�\���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U�V���V�X�J�J�H�V�W���W�K�L�V���V�F�H�Q�D�U�L�R���D�V���D���Z�D�\���R�I���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�Q�J���W�K�H���%�L�E�O�L�F�D�O���G�D�W�D���Z�L�W�K���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G�V��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����$�U�F�K�H�U�������� ���'�H�D�Q�������� ���'�R�X�J�K�H�U�W�\�������� ���*�D�H�E�H�O�H�L�Q�������� ���+�D�U�U�L�V�R�Q�������� ���0�L�O�O�H�U�������� ���6�K�R�Z�H�U�V�������� ���:�D�O�Y�R�R�U�G��������

�:�K�L�W�F�R�P�E�������� ���D�Q�G���:�L�V�H�P�D�Q��������

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

�7�K�H���T�X�H�H�Q���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���L�Q���W�K�L�V���S�D�V�V�D�J�H���>�'�D�Q���������������@���P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�K�H���Z�L�G�R�Z���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�K�R�P
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�U�U�L�H�G���Z�K�H�Q���K�H���E�H�F�D�P�H���N�L�Q�J�����,�Q���D�Q�F�L�H�Q�W���W�L�P�H�V���L�W���Z�D�V���D�Q���2�U�L�H�Q�W�D�O���F�X�V�W�R�P���I�R�U���D���Q�H�Z���N�L�Q�J���W�R
�P�D�U�U�\���Z�L�G�R�Z�V���R�I���I�R�U�P�H�U���N�L�Q�J�V���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���P�D�N�H���K�L�V���F�O�D�L�P���W�R���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���P�R�U�H���O�H�J�L�W�L�P�D�W�H�����>�%�R�X�W�Á�R�Z�H�U�����,�Q���D�Q�G
�$�U�R�X�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����S�������������������@���>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@������

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

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

�7�K�H���E�L�E�O�L�F�D�O���W�H�[�W���U�H�T�X�L�U�H�V���Q�R�W�K�L�Q�J���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�L�U�H�F�W���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W��
�D�Q�G�����D�V���K�L�V���I�D�W�K�H�U���Z�D�V���Q�R�W�����W�K�L�V���P�H�D�Q�V���K�L�V���P�R�W�K�H�U���P�X�V�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q�����7�K�H�U�H���L�V���Q�R�W�K�L�Q�J���X�Q�S�U�H�F�H�G�H�Q�W�H�G���L�Q���W�K�L�V�����I�R�U
�1�D�E�X���Q�D�L�G���V�H�H�P�V���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D���K�L�J�K���U�D�Q�N�L�Q�J���P�L�O�L�W�D�U�\���R�I�À�F�H�U���X�Q�G�H�U���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���K�L�V�W�R�U�\���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�V
�W�K�D�W���D�Q�R�W�K�H�U���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���F�R�P�U�D�G�H���D�W���D�U�P�V�����1�H�J�D�O���V�K�D�U���X�V�X�U�����Z�D�V���P�D�U�U�L�H�G���W�R���R�Q�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V
�G�D�X�J�K�W�H�U�V�����>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@������

�6�R�P�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U�V���I�D�Y�R�U���W�K�L�V���V�X�J�J�H�V�W�L�R�Q���E�H�F�D�X�V�H���L�W���D�O�O�R�Z�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�R���E�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���V�R�Q�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R
�D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G�V�����D�Q�G���U�H�P�D�L�Q���L�Q���W�K�H���E�O�R�R�G�O�L�Q�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���%�L�E�O�L�F�D�O���W�H�[�W����

�%�X�W���Z�K�D�W���D�E�R�X�W���-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���S�U�R�S�K�H�F�\���G�H�F�O�D�U�L�Q�J���W�K�H���O�D�V�W���U�X�O�H�U���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���W�R���E�H���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���´�V�R�Q���D�Q�G���K�L�V
�V�R�Q�·�V���V�R�Q�µ�����J�U�D�Q�G�V�R�Q���"���-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���Q�R�W���R�Q�O�\���V�H�W�V���D���W�L�P�H���O�L�P�L�W���R�Q���%�D�E�\�O�R�Q�·�V���D�V�F�H�Q�G�D�Q�F�\�����W�Z�R���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V
�E�H�\�R�Q�G���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�������L�W���L�P�S�O�L�H�V���W�K�H���J�U�D�Q�G�V�R�Q���L�V���W�R���E�H���U�H�F�N�R�Q�H�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���D���S�D�W�H�U�Q�D�O�����U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���P�D�W�H�U�Q�D�O��
�O�L�Q�H���R�I���G�H�V�F�H�Q�W�����´�6�R���D�O�O���Q�D�W�L�R�Q�V���V�K�D�O�O���V�H�U�Y�H���K�L�P���>�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�@���D�Q�G���K�L�V���V�R�Q���D�Q�G���K�L�V���V�R�Q�·�V���V�R�Q�����X�Q�W�L�O���W�K�H���W�L�P�H���R�I
�K�L�V���O�D�Q�G���F�R�P�H�V�����D�Q�G���W�K�H�Q���P�D�Q�\���Q�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���J�U�H�D�W���N�L�Q�J�V���V�K�D�O�O���P�D�N�H���K�L�P���V�H�U�Y�H���W�K�H�P�µ���>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@�����-�H�U����������������
�$���V�W�U�D�L�J�K�W�I�R�U�Z�D�U�G���U�H�D�G�L�Q�J���R�I���-�H�U�H�P�L�D�K���D�S�S�H�D�U�V���W�R���S�U�H�F�O�X�G�H���W�D�N�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���L�P�P�H�G�L�D�W�H���I�D�W�K�H�U���D�V���D�Q�\�R�Q�H���R�W�K�H�U
�W�K�D�Q���D���L�P�P�H�G�L�D�W�H���V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����3�H�U�K�D�S�V���W�K�L�V���P�D�\���E�H���U�H�D�G�L�Q�J���W�R�R���P�X�F�K���L�Q�W�R���-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���V�L�Q�F�H
�Z�H�·�Y�H���V�H�H�Q���D�Q���H�[�D�P�S�O�H���Z�K�H�U�H���W�K�H���X�Q�T�X�D�O�L�À�H�G���W�H�U�P���´�V�R�Q�µ���G�H�V�F�U�L�E�H�V���D�Q���L�Q���O�D�Z���U�H�O�D�W�L�R�Q�����5�X�������������������3�H�U�K�D�S�V
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���´�V�R�Q�µ���F�R�X�O�G���D�S�S�O�\���W�R���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�V���D���V�R�Q���L�Q���O�D�Z���V�X�F�K���W�K�D�W���W�K�H���S�D�V�V�D�J�H���F�R�X�O�G���U�H�D�G�����´�V�R���D�O�O
�Q�D�W�L�R�Q�V���V�K�D�O�O���V�H�U�Y�H���K�L�P���>�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�@���D�Q�G���K�L�V���V�R�Q���L�Q���O�D�Z���D�Q�G���K�L�V���V�R�Q���L�Q���O�D�Z�·�V���V�R�Q�������������µ

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

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

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�7�K�L�V���V�R�O�X�W�L�R�Q���L�V���Q�R�W���Z�L�W�K�R�X�W���L�W�V���R�Z�Q���G�L�I�À�F�X�O�W�\�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�V���U�H�S�H�D�W�H�G�O�\���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G�V
�K�D�Y�L�Q�J���¶�S�U�R�F�H�H�G�H�G���I�U�R�P���W�K�H���O�R�L�Q�V�·���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�V���K�L�V���¶�À�U�V�W�E�R�U�Q�·���V�R�Q�������� ���7�K�H���W�H�U�P�L�Q�R�O�R�J�\���H�P�S�O�R�\�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H
�D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G���V�H�H�P�V���W�R�R���V�W�U�R�Q�J���I�R�U���D�Q���D�G�R�S�W�L�Y�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�����H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���D���E�O�R�R�G���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���E�H�W�Z�H�H�Q
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U��

���������������������5�H�F�R�Q�F�L�O�L�Q�J���W�K�H���%�L�E�O�L�F�D�O���D�Q�G���6�H�F�X�O�D�U���5�H�F�R�U�G���&�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U
�3�X�W�W�L�Q�J���L�W���D�O�O���W�R�J�H�W�K�H�U�����Z�H���P�X�V�W���U�H�F�R�Q�F�L�O�H���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�����������-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�U�\���E�H�W�Z�H�H�Q
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���W�K�H���J�U�D�Q�G�V�R�Q���D�V���D���´�V�R�Q���µ���������L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�V���Q�R�W
�U�H�O�D�W�H�G���W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���E�\���E�O�R�R�G�����������1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���´�V�R�Q���R�I���P�\���O�R�L�Q�V�µ���D�Q�G���´�P�\
�À�U�V�W�E�R�U�Q���µ

�,�W���V�H�H�P�V���Z�H���D�U�H���O�H�I�W���Z�L�W�K���V�H�Y�H�U�D�O���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���S�D�U�H�Q�W�D�J�H��

�6�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�D�X�J�K�W�H�U�����D�G�R�S�W�H�G���E�\���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�������,�I���V�R�����-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���X�V�H���R�I���´�V�R�Q�µ���P�X�V�W���D�O�O�R�Z
�I�R�U���´�V�R�Q���L�Q���O�D�Z�µ���D�Q�G���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���W�K�H���´�V�R�Q���R�I���P�\���O�R�L�Q�V���������������P�\���À�U�V�W�E�R�U�Q�µ���L�V���U�R�\�D�O
�K�\�S�H�U�E�R�O�H��

�6�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���V�R�Q�����D�G�R�S�W�H�G���E�\���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�������,�I���V�R�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���W�K�H
�´�V�R�Q���R�I���P�\���O�R�L�Q�V���������������P�\���À�U�V�W�E�R�U�Q�µ���L�V���U�R�\�D�O���K�\�S�H�U�E�R�O�H��

�6�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�D�X�J�K�W�H�U���D�Q�G���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�������,�I���V�R�����-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���X�V�H���R�I���´�V�R�Q�µ���P�X�V�W���D�O�O�R�Z���I�R�U���´�V�R�Q��
�L�Q���O�D�Z���µ

�6�L�Q�F�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���X�Q�N�Q�R�Z�Q���W�R���W�K�H���H�[�W�U�D���E�L�E�O�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G���S�U�L�R�U���W�R���D�E�R�X�W���������������D�Q�G���U�H�O�D�W�L�Y�H�O�\���O�L�W�W�O�H���L�V���N�Q�R�Z�Q���R�I
�W�K�H���G�H�W�D�L�O�V���R�I���I�D�P�L�O�\���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���S�H�U�L�R�G���E�H�W�Z�H�H�Q���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����L�W���P�D�\���E�H���W�K�D�W���I�X�W�X�U�H
�D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���À�Q�G�V���Z�L�O�O���F�O�H�D�U���X�S���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����,�Q���W�K�H���P�H�D�Q�W�L�P�H�����W�K�H���E�L�E�O�L�F�D�O���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U���L�V���E�H�V�W���V�H�U�Y�H�G
�E�\���W�D�N�L�Q�J���W�K�H���L�Q�V�S�L�U�H�G���6�F�U�L�S�W�X�U�H�V���D�W���I�D�F�H���Y�D�O�X�H���D�Q�G���J�L�Y�L�Q�J���W�K�H�P���S�U�H�F�H�G�H�Q�F�H���R�Y�H�U���H�[�W�U�D���E�L�E�O�L�F�D�O���W�H�[�W�V���Z�K�H�U�H���W�K�H�\
�G�L�I�I�H�U��������

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

�2�I�W�H�Q���W�K�H���Z�L�I�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�V���L�G�H�Q�W�L�À�H�G���D�V���1�L�W�R�F�U�L�V�����W�K�H���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���D�Q���(�J�\�S�W�L�D�Q���S�U�L�Q�F�H�V�V���Z�K�R���P�D�U�U�L�H�G
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���+�H�U�R�G�R�W�X�V�����:�K�L�O�H���W�K�L�V���W�K�H�R�U�\���L�V���D�W�W�U�D�F�W�L�Y�H���E�H�F�D�X�V�H���L�W���P�D�N�H�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D
�J�H�Q�H�W�L�F���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����W�K�H���W�K�H�R�U�\���L�V���E�D�V�H�G���D�V���P�X�F�K���R�Q���V�X�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���L�W���L�V���R�Q���K�D�U�G���H�Y�L�G�H�Q�F�H��
�0�X�F�K���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���+�H�U�R�G�R�W�X�V���J�L�Y�H�V���D�E�R�X�W���1�L�W�R�F�U�L�V���D�S�S�H�D�U�V���W�R���E�H���O�H�J�H�Q�G�D�U�\�����D�Q�G���P�X�F�K���R�I���K�L�V
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���O�D�V�W���\�H�D�U�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�V���L�V���L�Q�D�F�F�X�U�D�W�H�����:�H���K�D�Y�H���Q�R���U�H�O�L�D�E�O�H���V�R�X�U�F�H���I�R�U
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���P�R�W�K�H�U�����V�R���D�Q�\���V�S�H�F�X�O�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���D���J�H�Q�H�W�L�F���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U
�W�K�U�R�X�J�K���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���P�R�W�K�H�U���U�H�P�D�L�Q�V���F�R�Q�M�H�F�W�X�U�D�O��������

�K�D�G���W�D�N�H�Q���I�U�R�P���W�K�H���W�H�P�S�O�H

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

�7�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���Z�R�X�O�G���E�H���U�H�W�X�U�Q�H�G���W�R���-�H�U�X�V�D�O�H�P���R�Q�F�H���%�D�E�\�O�R�Q���K�D�G���I�D�O�O�H�Q���W�R���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�����6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O
��������

�����������������'�D�Q�L�H�O������������

�W�K�H�\���E�U�R�X�J�K�W���W�K�H���J�R�O�G���Y�H�V�V�H�O�V

�%�H�L�Q�J���W�K�H���P�R�U�H���Y�D�O�X�D�E�O�H�������� ���R�Q�O�\���W�K�H���J�R�O�G���Y�H�V�V�H�O�V���D�U�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���H�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���E�R�W�K���J�R�O�G���D�Q�G���V�L�O�Y�H�U���Y�H�V�V�H�O�V���Z�H�U�H
�U�H�T�X�H�V�W�H�G�����'�D�Q����������������������

�Z�K�L�F�K���K�D�G���E�H�H�Q���L�Q���-�H�U�X�V�D�O�H�P



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�����������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O����������

�K�L�V���Z�L�Y�H�V�����D�Q�G���K�L�V���F�R�Q�F�X�E�L�Q�H�V������

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

�7�K�H���´�Z�L�Y�H�V���D�Q�G���F�R�Q�F�X�E�L�Q�H�V�µ���Z�H�U�H���S�U�R�E�D�E�O�\���Q�R�W���S�U�H�V�H�Q�W���Z�K�H�Q���W�K�H���I�H�D�V�W���E�H�J�D�Q�����I�R�U���L�W���Z�D�V���P�D�G�H���I�R�U���´�K�L�V���O�R�U�G�V�µ
�'�D�Q�����������������E�X�W���Z�K�H�Q���W�K�H���V�F�H�Q�H�V���R�I���U�H�Y�H�O�U�\���K�D�G���D�G�Y�D�Q�F�H�G���V�R���I�D�U���W�K�D�W���L�W���Z�D�V���S�U�R�S�R�V�H�G���W�R���L�Q�W�U�R�G�X�F�H���W�K�H���V�D�F�U�H�G
�Y�H�V�V�H�O�V���R�I���W�K�H���W�H�P�S�O�H�����L�W���Z�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���X�Q�Q�D�W�X�U�D�O���W�R���S�U�R�S�R�V�H���D�O�V�R���W�R���L�Q�W�U�R�G�X�F�H���W�K�H���I�H�P�D�O�H�V���R�I���W�K�H���F�R�X�U�W�����$
�V�L�P�L�O�D�U���L�Q�V�W�D�Q�F�H���L�V���U�H�O�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���E�R�R�N���R�I���(�V�W�K�H�U�����,�Q���W�K�H���I�H�D�V�W���Z�K�L�F�K���$�K�D�V�X�H�U�X�V���J�D�Y�H�����L�W���L�V���V�D�L�G���W�K�D�W���´�R�Q���W�K�H
�V�H�Y�H�Q�W�K���G�D�\�����Z�K�H�Q���W�K�H���K�H�D�U�W���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���Z�D�V���P�H�U�U�\���Z�L�W�K���Z�L�Q�H�����K�H���F�R�P�P�D�Q�G�H�G���0�H�K�X�P�D�Q�����%�L�]�W�K�D�����H�W�F�������W�K�H
�V�H�Y�H�Q���F�K�D�P�E�H�U�O�D�L�Q�V���W�K�D�W���V�H�U�Y�H�G���L�Q���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���$�K�D�V�X�H�U�X�V���W�K�H���N�L�Q�J�����W�R���E�U�L�Q�J���9�D�V�K�W�L���W�K�H���T�X�H�H�Q���E�H�I�R�U�H���W�K�H
�N�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���F�U�R�Z�Q���U�R�\�D�O�����W�R���V�K�R�Z���W�K�H���S�H�R�S�O�H���D�Q�G���W�K�H���S�U�L�Q�F�H�V���K�H�U���E�H�D�X�W�\���µ���H�W�F�����(�V�W��������������������������

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

�G�U�D�Q�N���I�U�R�P���W�K�H�P

�,�Q���W�K�H�L�U���S�U�H�Y�L�R�X�V���G�H�G�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H���R�I���*�R�G�����V�R�P�H���R�I���W�K�H�V�H���Y�H�V�V�H�O�V���Z�H�U�H���V�R���K�R�O�\���W�K�D�W�����R�Q���S�H�Q�D�O�W�\���R�I���G�H�D�W�K��
�W�K�H�\���F�R�X�O�G���Q�R�W���H�Y�H�Q���E�H���K�D�Q�G�O�H�G���E�\���/�H�Y�L�W�H�V�����7�K�H�\���Z�H�U�H���U�H�V�H�U�Y�H�G���I�R�U���X�V�H���E�\���W�K�H���$�D�U�R�Q�L�F���S�U�L�H�V�W�K�R�R�G�����1�X�P��������������������
�6�R�P�H���R�I���W�K�H�P���K�D�G���F�D�U�U�L�H�G���W�K�H���E�O�R�R�G���R�I���V�R�O�H�P�Q���V�D�F�U�L�À�F�H�V��������

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

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

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���G�H�V�H�F�U�D�W�H�G���W�K�H���K�R�O�\���R�E�M�H�F�W�V���R�I���R�W�K�H�U���Q�D�W�L�R�Q�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�R�V�H���R�I���,�V�U�D�H�O���L�Q���D�Q���D�W�W�H�P�S�W���W�R���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H
�W�K�H���V�X�S�H�U�L�R�U�L�W�\���R�I���W�K�H���J�R�G�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���R�Y�H�U���W�K�H���G�H�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�V�����7�K�L�V���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�Q���D�F�W���R�I
�S�U�R�S�D�J�D�Q�G�D���L�Q�W�H�Q�G�H�G���W�R���E�R�O�V�W�H�U���W�K�H���F�R�Q�À�G�H�Q�F�H���R�I���K�L�V���F�L�W�L�]�H�Q�V���L�Q���O�L�J�K�W���R�I���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q
�D�U�P�L�H�V���R�X�W�V�L�G�H���R�I���W�K�H���F�L�W�\���Z�D�O�O�V��������

�,�I���P�L�V�K�D�Q�G�O�L�Q�J���*�R�G�·�V���K�R�O�\���W�K�L�Q�J�V���Z�D�V���L�Q�K�H�U�H�Q�W�O�\���G�D�Q�J�H�U�R�X�V�����F�I�����8�]�]�D�K���D�Q�G���W�K�H���$�U�N�������6�����������������K�R�Z���Z�D�V���L�W���W�K�D�W
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���I�R�U�F�H�V���Z�H�U�H���D�E�O�H���W�R���D�S�S�U�H�K�H�Q�G���W�K�H�P���I�U�R�P���W�K�H���W�H�P�S�O�H���L�Q���W�K�H���À�U�V�W���S�O�D�F�H�"���7�K�H���D�Q�V�Z�H�U���L�V���I�R�X�Q�G���L�Q
�W�K�H���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q���S�X�U�S�R�V�H���R�I���*�R�G�����L�Q���M�X�G�J�L�Q�J���,�V�U�D�H�O�����*�R�G���J�D�Y�H���W�K�H�P���L�Q�W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���K�D�Q�G�����'�D�Q�������������������7�R
�D�F�F�R�P�S�O�L�V�K���K�L�V���S�X�U�S�R�V�H�V�����*�R�G���S�H�U�P�L�W�W�H�G���X�Q�K�R�O�\�����*�H�Q�W�L�O�H���K�D�Q�G�V���W�R���V�H�L�]�H���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V�����D�Q�G���H�Y�H�Q���W�R���S�O�D�F�H���W�K�H�P���L�Q���W�K�H
�W�H�P�S�O�H���R�I���D���I�R�U�H�L�J�Q���J�R�G��

�<�H�W�����G�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�H�Q�J�W�K�\���S�H�U�L�R�G���R�I���W�K�H���F�D�S�W�L�Y�L�W�\���R�I���,�V�U�D�H�O���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����L�W���D�S�S�H�D�U�V���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���K�D�G���V�K�R�Z�Q���D
�P�H�D�V�X�U�H���R�I���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V�³�H�[�H�P�S�W�L�Q�J���W�K�H�P���I�U�R�P���X�V�H�����1�R�Z�����K�L�V���J�U�D�Q�G�V�R�Q���V�R�X�J�K�W���W�R���G�H�V�H�F�U�D�W�H���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V��
�H�P�S�O�R�\�L�Q�J���W�K�H�P���D�W���D���G�H�E�D�X�F�K�H�G���S�D�U�W�\���L�Q���S�U�D�L�V�H���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�·�V���S�D�Q�W�K�H�R�Q���R�I���J�R�G�V��

�����������������'�D�Q�L�H�O������������

�7�K�H�\���G�U�D�Q�N���Z�L�Q�H

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

�´�'�U�D�Q�N�µ���L�V���D���U�H�Q�G�H�U�L�Q�J���R�I���D�Q���$�U�D�P�D�L�F���S�D�U�W�L�F�L�S�O�H���#�Ã�W�Õ�K���W�K�D�W���L�Q���W�K�L�V���F�R�Q�W�H�[�W���S�U�R�E�D�E�O�\���F�D�U�U�L�H�V���W�K�H���L�G�H�D���R�I
�F�R�Q�W�L�Q�X�R�X�V���G�U�L�Q�N�L�Q�J�����7�K�H���N�L�Q�J�·�V���D�F�W�L�R�Q�V���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�G���W�K�R�V�H���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�K�H���S�D�U�W�\���W�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q���F�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q
�R�I���W�K�H���Z�L�Q�H�����D�Q�G���L�W���P�D�\���V�D�I�H�O�\���E�H���D�V�V�X�P�H�G���W�K�D�W���Z�L�W�K�L�Q���D���V�K�R�U�W���S�H�U�L�R�G���W�K�H���N�L�Q�J���D�Q�G���K�L�V���J�X�H�V�W�V���Z�H�U�H���Z�H�O�O���R�Q
�W�K�H�L�U���Z�D�\���W�R���L�Q�H�E�U�L�D�W�L�R�Q��������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

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

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

�)�R�U���L�Q�G�H�H�G���,���D�P���U�D�L�V�L�Q�J���X�S���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V�����$���E�L�W�W�H�U���D�Q�G���K�D�V�W�\���Q�D�W�L�R�Q���:�K�L�F�K���P�D�U�F�K�H�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���E�U�H�D�G�W�K���R�I
�W�K�H���H�D�U�W�K�����7�R���S�R�V�V�H�V�V���G�Z�H�O�O�L�Q�J���S�O�D�F�H�V���W�K�D�W���D�U�H���Q�R�W���W�K�H�L�U�V�����7�K�H�\���D�U�H���W�H�U�U�L�E�O�H���D�Q�G���G�U�H�D�G�I�X�O�����7�K�H�L�U���M�X�G�J�P�H�Q�W���D�Q�G
�W�K�H�L�U���G�L�J�Q�L�W�\���S�U�R�F�H�H�G���I�U�R�P���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�����7�K�H�L�U���K�R�U�V�H�V���D�O�V�R���D�U�H���V�Z�L�I�W�H�U���W�K�D�Q���O�H�R�S�D�U�G�V�����$�Q�G���P�R�U�H���À�H�U�F�H���W�K�D�Q
�H�Y�H�Q�L�Q�J���Z�R�O�Y�H�V�����7�K�H�L�U���F�K�D�U�J�H�U�V���F�K�D�U�J�H���D�K�H�D�G�����7�K�H�L�U���F�D�Y�D�O�U�\���F�R�P�H�V���I�U�R�P���D�I�D�U�����7�K�H�\���Á�\���D�V���W�K�H���H�D�J�O�H���W�K�D�W
�K�D�V�W�H�Q�V���W�R���H�D�W�����7�K�H�\���D�O�O���F�R�P�H���I�R�U���Y�L�R�O�H�Q�F�H�����7�K�H�L�U���I�D�F�H�V���D�U�H���V�H�W���O�L�N�H���W�K�H���H�D�V�W���Z�L�Q�G�����7�K�H�\���J�D�W�K�H�U���F�D�S�W�L�Y�H�V���O�L�N�H
�V�D�Q�G�����7�K�H�\���V�F�R�I�I���D�W���N�L�Q�J�V�����$�Q�G���S�U�L�Q�F�H�V���D�U�H���V�F�R�U�Q�H�G���E�\���W�K�H�P�����7�K�H�\���G�H�U�L�G�H���H�Y�H�U�\���V�W�U�R�Q�J�K�R�O�G�����)�R�U���W�K�H�\���K�H�D�S���X�S
�H�D�U�W�K�H�Q���P�R�X�Q�G�V���D�Q�G���V�H�L�]�H���L�W�����7�K�H�Q���K�L�V���P�L�Q�G���F�K�D�Q�J�H�V�����D�Q�G���K�H���W�U�D�Q�V�J�U�H�V�V�H�V�����+�H���F�R�P�P�L�W�V���R�I�I�H�Q�V�H�����$�V�F�U�L�E�L�Q�J
�W�K�L�V���S�R�Z�H�U���W�R���K�L�V���J�R�G�������+�D�E���������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�&�D�Q���W�K�H�U�H���E�H���D�Q�\���G�R�X�E�W���W�K�H�\���X�V�H�G���W�K�H���V�D�F�U�H�G���Y�H�V�V�H�O�V���R�I���W�K�H���2�Q�H���7�U�X�H���*�R�G���L�Q���W�R�D�V�W�L�Q�J���W�K�H���S�D�J�D�Q���L�G�R�O�V�����W�K�H���O�L�I�H�O�H�V�V
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���R�I���Y�D�U�L�R�X�V���S�D�J�D�Q���J�R�G�V���Z�K�R�P���W�K�H�\���Q�R�Z���K�R�Q�R�U�H�G�"���7�K�L�V���Z�D�V���D���V�H�U�L�R�X�V���V�D�F�U�L�O�H�J�H���W�U�L�J�J�H�U�L�Q�J���*�R�G�·�V
�M�X�G�J�P�H�Q�W��

�:�H���K�D�Y�H���K�H�U�H���D�Q���L�P�S�U�H�V�V�L�Y�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�L�Q���R�I���V�D�F�U�L�O�H�J�H���'�D�Q���������������������,�Q���D�O�O���D�J�H�V�����D�Q�G���D�P�R�Q�J���D�O�O���S�H�R�S�O�H��
�W�K�L�V���K�D�V���E�H�H�Q���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���D���V�L�Q���R�I���S�H�F�X�O�L�D�U���H�Q�R�U�P�L�W�\�����D�Q�G���L�W���L�V���T�X�L�W�H���H�Y�L�G�H�Q�W���W�K�D�W���*�R�G���L�Q���W�K�L�V���V�R�O�H�P�Q���V�F�H�Q�H
�P�H�D�Q�W���W�R���F�R�Q�À�U�P���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�O���M�X�G�J�P�H�Q�W���R�I���P�D�Q�N�L�Q�G���R�Q���W�K�H���V�X�E�M�H�F�W�����������������*�R�G���K�D�G���E�R�U�Q�H���L�W���S�D�W�L�H�Q�W�O�\���Z�K�H�Q���W�K�R�V�H
�Y�H�V�V�H�O�V���K�D�G���E�H�H�Q���U�H�P�R�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���W�H�P�S�O�H���D�W���-�H�U�X�V�D�O�H�P�����D�Q�G���Z�K�H�Q���W�K�H�\���K�D�G���E�H�H�Q���O�D�L�G���X�S���D�P�R�Q�J���W�K�H���V�S�R�L�O�V���R�I
�Y�L�F�W�R�U�\���L�Q���W�K�H���W�H�P�S�O�H�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����E�X�W���Z�K�H�Q���W�K�H�\���Z�H�U�H���S�U�R�I�D�Q�H�G���I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���R�I���U�H�Y�H�O�U�\�������Z�K�H�Q���W�K�H�\���Z�H�U�H
�E�U�R�X�J�K�W���I�R�U�W�K���W�R���J�U�D�F�H���D���S�D�J�D�Q���I�H�V�W�L�Y�D�O�����D�Q�G���W�R���E�H���H�P�S�O�R�\�H�G���L�Q���W�K�H���P�L�G�V�W���R�I���V�F�H�Q�H�V���R�I���U�L�R�W���D�Q�G���G�L�V�V�L�S�D�W�L�R�Q�����L�W
�Z�D�V���W�L�P�H���I�R�U���K�L�P���W�R���L�Q�W�H�U�S�R�V�H�����D�Q�G���W�R���V�K�R�Z���W�R���W�K�H�V�H���S�U�R�I�D�Q�H���U�H�Y�H�O�O�H�U�V���W�K�D�W���W�K�H�U�H���L�V���D���*�R�G���L�Q���K�H�D�Y�H�Q��������

�7�K�H���Z�D�\���W�K�H���K�R�O�\���Y�H�V�V�H�O�V���Z�H�U�H���H�P�S�O�R�\�H�G���D�W���W�K�H���S�D�U�W�\���V�H�H�P�V���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�Q���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�D�O���V�O�L�J�K�W���R�I���,�V�U�D�H�O�·�V���*�R�G�³
�S�O�D�F�L�Q�J���+�L�P���E�H�O�R�Z���W�K�H���J�R�G�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���Z�K�R���K�D�G���S�U�R�Y�H�G���V�X�S�H�U�L�R�U���D�W���W�K�H���F�D�S�W�X�U�H���R�I���´�+�L�V���S�H�R�S�O�H�µ���D�Q�G���W�K�H
�Y�H�V�V�H�O�V���I�U�R�P���´�+�L�V���K�R�X�V�H���µ���7�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���J�R�G�V���Z�H�U�H���D�S�S�H�D�O�H�G���W�R���L�Q���D�Q���D�W�W�H�P�S�W���W�R���W�X�U�Q���D�Z�D�\���W�K�H���V�L�H�J�H���E�\���&�\�U�X�V�·
�I�R�U�F�H�V���D�Q�G���S�U�R�Y�H���I�D�O�V�H���W�K�H���U�X�P�R�U�H�G���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���-�H�Z�L�V�K���S�U�R�S�K�H�W�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�·�V���L�P�S�H�Q�G�L�Q�J
�G�R�Z�Q�I�D�O�O�������� ���6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

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

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

�7�K�L�V���S�U�R�I�D�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���V�D�F�U�H�G���Y�H�V�V�H�O�V���R�I���W�K�H���W�H�P�S�O�H���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�L�V�W���L�Q���W�K�H���´�S�O�D�F�L�Q�J���R�I���-�H�K�R�Y�D�K���D�Q�G���W�K�H���L�G�R�O�V
�R�I���W�K�H���N�L�Q�J���X�S�R�Q���W�K�H���V�D�P�H���O�H�Y�H�O�µ�����+�l�Y�H�U�Q�L�F�N�������E�X�W���L�Q���W�K�H���I�D�F�W�����Z�K�L�F�K���'�D�Q�L�H�O���P�H�Q�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���F�H�Q�V�X�U�H���L�Q���'�D�Q��
���������������W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���S�U�R�X�G�O�\���H�[�D�O�W�H�G���K�L�P�V�H�O�I���D�E�R�Y�H���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O�����D�Q�G���L�Q���P�R�F�N�H�U�\���H�P�S�O�R�\�H�G���W�K�H
�Y�H�V�V�H�O�V���V�W�R�O�H�Q���I�U�R�P���+�L�V���V�D�Q�F�W�X�D�U�\���W�R���G�U�L�Q�N���Z�L�Q�H���Z�K�L�O�H���V�L�Q�J�L�Q�J���W�K�H���S�U�D�L�V�H�V���R�I���W�K�H���Y�L�F�W�R�U�L�R�X�V���J�R�G�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q��
�,�W���Z�D�V���W�K�X�V���H�V�V�H�Q�W�L�D�O�O�\���D�Q���H�[�D�O�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�G�R�O�V���D�E�R�Y�H���-�H�K�R�Y�D�K�����Z�K�R���K�D�G���V�X�F�F�X�P�E�H�G���W�R���W�K�H�P���L�Q���E�D�W�W�O�H�����D�Q�G
�Z�K�R�P���W�K�H�\���K�D�G���G�H�V�S�R�L�O�H�G������������������

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

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

�6�F�U�L�S�W�X�U�H���U�H�Y�H�D�O�V���L�G�R�O�V���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���D�V���O�L�I�H�O�H�V�V���D�Q�G���Z�L�W�K�R�X�W���S�R�Z�H�U�������&�R�U�����������������E�X�W���W�K�H�L�U���Z�R�U�V�K�L�S���L�V���P�R�W�L�Y�D�W�H�G���D�Q�G
�H�Q�H�U�J�L�]�H�G���E�\���S�R�Z�H�U�I�X�O���H�Y�L�O���H�Q�W�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H���R�I���6�D�W�D�Q�����G�H�P�R�Q�V�����'�H�X���������������������&�K�U���������������������&�R�U����������������������
���-�Q�����������������5�H�Y������������������

�,�W���D�S�S�H�D�U�V���W�K�D�W���W�K�H���F�L�W�\���Z�D�V���V�X�S�S�O�L�H�G���Z�L�W�K���D�Q���D�E�X�Q�G�D�Q�F�H���R�I���L�G�R�O�V���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���I�H�D�V�W�����$�V���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���U�H�W�U�H�D�W�H�G
�E�H�I�R�U�H���W�K�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q���I�R�U�F�H�V�����R�X�W���R�I���K�L�V���U�H�O�L�J�L�R�X�V���D�I�I�H�F�W�L�R�Q�V�����K�H���P�D�\���K�D�Y�H���U�H�V�F�X�H�G���L�G�R�O�V���I�U�R�P���W�K�H�L�U���W�H�P�S�O�H�V



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

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

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

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

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

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

�'�H�F�O�D�U�H���D�P�R�Q�J���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�V�����3�U�R�F�O�D�L�P�����D�Q�G���V�H�W���X�S���D���V�W�D�Q�G�D�U�G�����3�U�R�F�O�D�L�P���G�R���Q�R�W���F�R�Q�F�H�D�O���>�L�W�@�³�6�D�\�����¶�%�D�E�\�O�R�Q���L�V
�W�D�N�H�Q�����%�H�O���L�V���V�K�D�P�H�G�����0�H�U�R�G�D�F�K���L�V���E�U�R�N�H�Q���L�Q���S�L�H�F�H�V�����+�H�U���L�G�R�O�V���D�U�H���K�X�P�L�O�L�D�W�H�G�����+�H�U���L�P�D�J�H�V���D�U�H���E�U�R�N�H�Q���L�Q
�S�L�H�F�H�V���·�����-�H�U�����������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

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

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

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

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

�,�I���W�K�H���V�W�X�G�H�Q�W���R�I���W�K�H���:�R�U�G���R�I���*�R�G���K�D�V���E�H�H�Q���G�L�V�D�S�S�R�L�Q�W�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�Q�G�X�F�W���R�I���Z�R�U�O�G���P�R�Q�D�U�F�K�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���´�W�L�P�H�V
�R�I���W�K�H���*�H�Q�W�L�O�H�V���µ���K�H���K�D�V���Q�R�W���\�H�W���U�H�D�F�K�H�G���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�L�V���V�D�G���W�D�O�H�����7�K�H�L�U���X�V�X�D�O���S�D�W�W�H�U�Q���L�V���W�R���À�U�V�W���F�R�P�P�L�W���L�G�R�O�D�W�U�\
�D�Q�G���G�H�I�\���+�L�V���F�O�D�L�P�V���R�Q���W�K�H�L�U���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���F�R�Q�V�F�L�H�Q�F�H�V�����1�H�[�W�����W�K�H�\���X�V�X�D�O�O�\���E�H�F�R�P�H���G�H�U�D�Q�J�H�G���L�Q���W�K�H�L�U���S�U�L�G�H�����D�Q�G
�W�K�H�\���I�D�L�O���W�R���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���W�K�H���D�X�W�K�R�U�L�W�\���R�I���*�R�G���L�Q���Z�R�U�O�G�O�\���D�I�I�D�L�U�V��������

�7�K�L�V���P�R�U�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���À�U�V�W���H�P�S�L�U�H�����%�D�E�\�O�R�Q�����L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���E�H�I�R�U�H���W�K�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���F�D�P�H���X�S�R�Q���L�W�����D�W���W�K�H
�F�O�R�V�H���R�I���W�K�H���������\�H�D�U���F�D�S�W�L�Y�L�W�\���R�I���W�K�H���-�H�Z�V�����L�V���W�K�X�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U�����,�W���I�R�U�H�V�K�D�G�R�Z�V���W�K�H���P�R�U�D�O
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���H�Q�G�����Z�K�H�Q���,�V�U�D�H�O�·�V���O�R�Q�J���G�L�V�S�H�U�V�L�R�Q���L�V���D�O�P�R�V�W���H�Q�G�H�G���D�Q�G���Z�K�H�Q���*�R�G���Z�L�O�O���F�X�W���R�X�W
�W�K�H���L�Q�J�U�D�I�W�H�G���E�U�D�Q�F�K�H�V�����W�K�H���*�H�Q�W�L�O�H�V�����D�Q�G���S�X�W���E�D�F�N���,�V�U�D�H�O���X�S�R�Q���W�K�H�L�U���R�Z�Q���R�O�L�Y�H���W�U�H�H�����0�D�\���Z�H���K�H�D�U���*�R�G�·�V���F�D�O�O���W�R
�V�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�D�W���Z�K�L�F�K���L�V���H�Y�L�O��������

�,�Q���K�L�V���P�H�V�V�D�J�H���R�I���M�X�G�J�P�H�Q�W���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����'�D�Q�L�H�O���X�Q�G�H�U�V�F�R�U�H�V���W�K�H���I�R�O�O�\���R�I���W�U�X�V�W�L�Q�J���L�Q���O�L�I�H�O�H�V�V���L�G�R�O�V���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���W�K�H
�O�L�Y�L�Q�J���*�R�G�����6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�����������������'�D�Q�L�H�O������������

�,�Q���W�K�H���V�D�P�H���K�R�X�U



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

�7�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���E�O�D�V�S�K�H�P�\���L�V���D�N�L�Q���W�R���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���E�R�D�V�W�L�Q�J�����'�D�Q���������������������,�Q
�E�R�W�K���F�D�V�H�V�����W�K�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���L�V���F�O�H�D�U�O�\���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���W�R���D���´�W�U�L�J�J�H�U���µ���D���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���H�[�W�U�H�P�H���D�F�W�L�R�Q���E�H�\�R�Q�G���Z�K�L�F�K���*�R�G���Q�R
�O�R�Q�J�H�U���S�D�W�L�H�Q�W�O�\���H�Q�G�X�U�H�V���V�L�Q��

�´�$�W���W�K�D�W���V�D�P�H���K�R�X�U���µ���M�X�V�W���D�V���Z�H���H�D�U�O�L�H�U���U�H�D�G���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����´�:�K�L�O�H���W�K�H���V�D�\�L�Q�J���Z�D�V���\�H�W���L�Q���W�K�H
�N�L�Q�J�·�V���P�R�X�W�K���µ���7�K�L�V���Z�D�V���L�Q���R�U�G�H�U���W�K�D�W���W�K�H���R�I�I�H�Q�G�H�U���P�L�J�K�W���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���W�K�D�W���K�L�V���S�X�Q�L�V�K�P�H�Q�W���Z�D�V���Q�R�W���L�Q�Á�L�F�W�H�G
�X�S�R�Q���K�L�P���I�R�U���D�Q�\���R�W�K�H�U���U�H�D�V�R�Q���E�X�W���K�L�V���E�O�D�V�S�K�H�P�\��������

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

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

�¶�$�Q�G���,���Z�L�O�O���V�D�\���W�R���P�\���V�R�X�O�����´�6�R�X�O�����\�R�X���K�D�Y�H���P�D�Q�\���J�R�R�G�V���O�D�L�G���X�S���I�R�U���P�D�Q�\���\�H�D�U�V�����W�D�N�H���\�R�X�U���H�D�V�H�����H�D�W�����G�U�L�Q�N��
�D�Q�G���E�H���P�H�U�U�\���µ���·���%�X�W���*�R�G���V�D�L�G���W�R���K�L�P�����¶�)�R�R�O�����7�K�L�V���Q�L�J�K�W���\�R�X�U���V�R�X�O���Z�L�O�O���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���R�I���\�R�X�����W�K�H�Q���Z�K�R�V�H���Z�L�O�O
�W�K�R�V�H���W�K�L�Q�J�V���E�H���Z�K�L�F�K���\�R�X���K�D�Y�H���S�U�R�Y�L�G�H�G�"�·���6�R���L�V���K�H���Z�K�R���O�D�\�V���X�S���W�U�H�D�V�X�U�H���I�R�U���K�L�P�V�H�O�I�����D�Q�G���L�V���Q�R�W���U�L�F�K���W�R�Z�D�U�G
�*�R�G�������/�X�N�H��������������������

�:�K�H�Q�H�Y�H�U���Z�H���À�Q�G���R�X�U�V�H�O�Y�H�V���L�Q���D���W�L�P�H���R�I���S�H�D�F�H���R�U���V�X�U�S�O�X�V�����W�K�H�U�H���L�V���D���W�H�Q�G�H�Q�F�\���W�R���E�H�J�L�Q���W�R���W�U�X�V�W���L�Q���R�X�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V
�D�Q�G���W�R���I�R�U�J�H�W���K�R�Z���W�K�H�\���F�D�P�H���W�R���E�H�³�E�\���W�K�H���P�H�U�F�\���D�Q�G���J�U�D�F�H���R�I���*�R�G�����7�K�H���O�R�Q�J�H�U���W�K�H�V�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���S�U�H�Y�D�L�O�����W�K�H
�P�R�U�H���O�L�N�H�O�\���Z�H���P�L�V�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���E�O�H�V�V�L�Q�J�V���I�U�R�P���*�R�G���W�R���D�Q�R�W�K�H�U���F�D�X�V�H�³�D�W�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���W�K�H�P���W�R���R�X�U���R�Z�Q���F�O�H�Y�H�U�Q�H�V�V���R�U
�S�U�R�Z�H�V�V�³�L�Q���D���Y�D�L�Q���S�D�W�W�H�U�Q���R�I���V�H�O�I���H�O�H�Y�D�W�L�R�Q�����%�X�W���H�D�F�K���G�D�\���Z�H���O�L�Y�H�����H�D�F�K���P�H�D�O���Z�H���H�D�W�����H�D�F�K���E�U�H�D�W�K���Z�H���W�D�N�H�����L�V
�X�O�W�L�P�D�W�H�O�\���D���J�L�I�W���I�U�R�P���*�R�G�����:�H���Q�H�H�G���W�R���U�H�P�H�P�E�H�U���W�R���U�H�W�D�L�Q���D�Q���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�\���D�Q�G���W�K�D�Q�N�I�X�O�Q�H�V�V���W�R
�R�X�U���/�R�U�G�����7�K�H���P�R�U�H���Z�H���U�H�P�H�P�E�H�U���*�R�G���L�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���S�O�D�F�H�����W�K�H���O�H�V�V���V�X�U�S�U�L�V�H�G���Z�H���Z�L�O�O���E�H���Z�K�H�Q���D�Q�G���L�I
�R�X�U���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���F�K�D�Q�J�H�V�³�H�Y�H�Q���L�I���V�X�G�G�H�Q�O�\���D�Q�G���U�D�G�L�F�D�O�O�\�����7�K�H���Z�L�F�N�H�G�����E�H�L�Q�J���P�L�Q�G�O�H�V�V���R�I���W�K�H���W�K�L�Q�J�V���R�I���*�R�G�����D�U�H
�X�Q�S�U�H�S�D�U�H�G���I�R�U���W�K�H�L�U���V�X�G�G�H�Q���O�R�V�V�����-�R�E�������������������������7�K�L�V���X�Q�S�U�H�S�D�U�H�G�Q�H�V�V���I�R�U���F�R�P�L�Q�J���M�X�G�J�P�H�Q�W�³�F�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���L�Q
�E�O�D�V�S�K�H�P�\���D�Q�G���U�L�R�W�R�X�V���O�L�Y�L�Q�J���D�V���L�W���Q�H�D�U�V�³�L�V���D���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F���R�I���D�Q���X�Q�J�R�G�O�\���F�X�O�W�X�U�H�����7�K�H���L�Q�W�U�X�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���I�X�W�X�U�H
�'�D�\���R�I���W�K�H���/�R�U�G���X�S�R�Q���D���*�R�G���U�H�M�H�F�W�L�Q�J���Z�R�U�O�G���Z�L�O�O���P�D�N�H���W�K�H���I�D�O�O���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���%�D�E�\�O�R�Q���O�R�R�N���L�Q�V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W���L�Q
�F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q��

�)�R�U���\�R�X���\�R�X�U�V�H�O�Y�H�V���N�Q�R�Z���S�H�U�I�H�F�W�O�\���W�K�D�W���W�K�H���G�D�\���R�I���W�K�H���/�R�U�G���V�R���F�R�P�H�V���D�V���D���W�K�L�H�I���L�Q���W�K�H���Q�L�J�K�W�����)�R�U���Z�K�H�Q���W�K�H�\
�V�D�\�����´�3�H�D�F�H���D�Q�G���V�D�I�H�W�\���µ���W�K�H�Q���V�X�G�G�H�Q���G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���F�R�P�H�V���X�S�R�Q���W�K�H�P�����D�V���O�D�E�R�U���S�D�L�Q�V���X�S�R�Q���D���S�U�H�J�Q�D�Q�W���Z�R�P�D�Q��
�$�Q�G���W�K�H�\���V�K�D�O�O���Q�R�W���H�V�F�D�S�H���������7�K����������������

�À�Q�J�H�U�V���R�I���D���P�D�Q�·�V���K�D�Q�G���D�S�S�H�D�U�H�G���D�Q�G���Z�U�R�W�H

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

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

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

�/�D�P�S�V�W�D�Q�G���L�V���� ���s �þ�X ���+ �þ�����#���>�Q�H
½�U�D�#�W�Ã�=�@���I�U�R�P���� ���X �þ�+ �þ�����#���>�Q�H
½�U�H�#�¤�@�����D���K�D�S�D�[���O�H�J�R�P�H�Q�R�Q���Z�K�L�F�K���´�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�V���W�R

�+�H�E�U�H�Z���� ���+�t�# �þ�!���>�P�H�Q�¶�U�¤�@���µ������ ���%�D�U�Q�H�V���V�X�J�J�H�V�W�V���L�W���P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�K�H���P�H�Q�R�U�D�K���I�U�R�P���W�K�H���W�H�P�S�O�H���R�I���-�H�U�X�V�D�O�H�P
���(�[������������������������ ���E�X�W���W�K�L�V���V�H�H�P�V���X�Q�O�L�N�H�O�\���V�L�Q�F�H���W�K�H���S�D�U�W�\���E�H�J�D�Q���E�H�I�R�U�H���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���Z�H�U�H���I�H�W�F�K�H�G���D�Q�G���W�K�H���K�D�O�O���Z�R�X�O�G
�K�D�Y�H���D�O�U�H�D�G�\���E�H�H�Q���O�L�W���E�\���R�W�K�H�U���P�H�D�Q�V�����7�K�H���X�V�H���R�I���W�K�H���W�H�P�S�O�H���P�H�Q�R�U�D�K���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���D�O�V�R���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�G���S�U�R�I�D�Q�H���X�V�H���R�I
�D���W�H�P�S�O�H���W�U�H�D�V�X�U�H�����E�X�W���W�K�H���F�K�D�S�W�H�U���G�R�H�V�Q�·�W���H�P�S�K�D�V�L�]�H�V���L�P�S�U�R�S�H�U���X�V�H���R�I���W�K�H���O�D�P�S�V�W�D�Q�G��



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

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

�R�Q���W�K�H���S�O�D�V�W�H�U���R�I���W�K�H���Z�D�O�O

�3�O�D�V�W�H�U���L�V���� ���+�� ���`���>�J�°�U�Ã�=�@���I�U�R�P���+�� ���`���>�J�°�U�@�����7�K�H���+�H�E�U�H�Z���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���R�I���W�K�L�V���$�U�D�P�D�L�F���W�H�U�P���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���S�R�Z�G�H�U�H�G
�V�W�R�Q�H�V�����F�K�D�O�N�V�W�R�Q�H�V�����R�I���D�Q���D�O�W�D�U�����,�V�D����������������

�+�H�U�H���L�V���D���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W���G�H�W�D�L�O���L�Q���W�K�H���6�F�U�L�S�W�X�U�D�O���U�H�F�R�U�G���W�K�D�W���P�D�\���V�H�H�P���X�Q�L�P�S�R�U�W�D�Q�W�����W�K�H���P�D�W�H�U�L�D�O���W�K�H���À�Q�J�H�U�V���Z�U�R�W�H
�X�S�R�Q�����S�O�D�V�W�H�U�����7�K�L�V���G�H�W�D�L�O���K�D�V���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���D�Q�G���E�L�E�O�L�F�D�O���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�F�H�����7�K�H���S�O�D�V�W�H�U���L�V���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O�O�\���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W
�E�H�F�D�X�V�H���W�K�H���K�D�O�O���Z�K�H�U�H���W�K�L�V���H�Y�H�Q�W���O�L�N�H�O�\���W�U�D�Q�V�S�L�U�H�G���K�D�V���E�H�H�Q���H�[�F�D�Y�D�W�H�G���F�R�Q�À�U�P�L�Q�J���W�K�L�V���G�H�W�D�L�O�����7�K�H���Z�D�O�O�V���R�I���W�K�H
�E�D�Q�T�X�H�W���K�D�O�O���L�Q�F�O�X�G�H�G���D�Q���D�U�H�D���R�S�S�R�V�L�W�H���W�K�H���H�Q�W�U�D�Q�F�H���W�K�D�W�����O�L�N�H���W�K�H���U�X�L�Q�V���R�I���S�D�O�D�F�H�V���D�W���1�L�Q�H�Y�H�K�������� ���Z�D�V���F�R�Y�H�U�H�G���L�Q
�Z�K�L�W�H���S�O�D�V�W�H�U��

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

�,�Q���W�K�H���U�X�L�Q�V���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���S�D�O�D�F�H���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�V�W�V���K�D�Y�H���X�Q�F�R�Y�H�U�H�G���D���O�D�U�J�H���W�K�U�R�Q�H���U�R�R�P���������I�H�H�W���Z�L�G�H���D�Q�G
���������I�H�H�W���O�R�Q�J���Z�K�L�F�K���S�U�R�E�D�E�O�\���Z�D�V���W�K�H���V�F�H�Q�H���R�I���W�K�L�V���E�D�Q�T�X�H�W�����0�L�G�Z�D�\���L�Q���W�K�H���O�R�Q�J���Z�D�O�O���R�S�S�R�V�L�W�H���W�K�H���H�Q�W�U�D�Q�F�H
�W�K�H�U�H���Z�D�V���D���Q�L�F�K�H���L�Q���I�U�R�Q�W���R�I���Z�K�L�F�K���W�K�H���N�L�Q�J���P�D�\���Z�H�O�O���K�D�Y�H���E�H�H�Q���V�H�D�W�H�G�����,�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J�O�\�����W�K�H���Z�D�O�O���E�H�K�L�Q�G���W�K�H
�Q�L�F�K�H���Z�D�V���F�R�Y�H�U�H�G���Z�L�W�K���Z�K�L�W�H���S�O�D�V�W�H�U���D�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���E�\���'�D�Q�L�H�O�����Z�K�L�F�K���Z�R�X�O�G���P�D�N�H���D�Q���H�[�F�H�O�O�H�Q�W���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G���I�R�U
�V�X�F�K���D���Z�U�L�W�L�Q�J��������

�7�K�H���S�O�D�V�W�H�U���L�V���E�L�E�O�L�F�D�O�O�\���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W���G�X�H���W�R���D���W�K�H�P�H���U�X�Q�Q�L�Q�J���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���6�F�U�L�S�W�X�U�H�����*�R�G�·�V���V�W�D�Q�G�D�U�G���R�I���M�X�G�J�P�H�Q�W
�Z�U�L�W�W�H�Q���R�Q���V�W�R�Q�H�����R�U���P�D�W�H�U�L�D�O�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���V�W�R�Q�H�����V�X�F�K���D�V���G�X�V�W����������

�7�K�H���7�H�Q���&�R�P�P�D�Q�G�P�H�Q�W�V���Z�H�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���E�\���W�K�H���À�Q�J�H�U���R�I���*�R�G���X�S�R�Q���V�W�R�Q�H�����(�[����������������������������������������������������������������
�'�H�X����������������������������������������

�-�X�G�J�P�H�Q�W���D�J�D�L�Q�V�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�V���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���S�O�D�V�W�H�U�����P�D�G�H���R�I���G�X�V�W���I�U�R�P���V�W�R�Q�H�V�����'�D�Q����������������

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

�%�H�O�L�H�Y�H�U�V���D�U�H���D�Q���H�S�L�V�W�O�H���R�I���*�R�G���Z�U�L�W�W�H�Q���R�Q���W�K�H���K�H�D�U�W���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���V�W�R�Q�H�������&�R�U������������������

�%�H�O�L�H�Y�H�U�V���Z�L�O�O���U�H�F�H�L�Y�H���D���Q�H�Z���Q�D�P�H���Z�U�L�W�W�H�Q���R�Q���V�W�R�Q�H�����5�H�Y������������������

�3�D�X�O���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���M�X�G�J�L�Q�J���D�Q�G���H�Y�D�O�X�D�W�L�Q�J���I�X�Q�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���O�D�Z�����W�K�H���Y�H�U�\���K�D�Q�G�Z�U�L�W�L�Q�J���R�I���*�R�G���R�Q���V�W�R�Q�H�����D�V���´�W�K�H
�K�D�Q�G�Z�U�L�W�L�Q�J���R�I���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���W�K�D�W���Z�D�V���D�J�D�L�Q�V�W���X�V�µ�����&�R�O����������������������������

�7�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J���R�Q���W�K�H���S�O�D�V�W�H�U���R�I���W�K�H���Z�D�O�O���E�\���W�K�H���À�Q�J�H�U���R�I���*�R�G���V�H�U�Y�H�V���D���V�L�P�L�O�D�U���I�X�Q�F�W�L�R�Q���L�Q���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�V
�H�Y�D�O�X�D�W�H�G���D�Q�G���I�R�X�Q�G���Z�D�Q�W�L�Q�J�³�K�H���G�R�H�V���Q�R�W���H�Y�H�Q���F�R�P�H���F�O�R�V�H���W�R���P�H�D�V�X�U�L�Q�J���X�S���W�R���*�R�G�·�V���V�W�D�Q�G�D�U�G�V�����D�V���V�H�W���I�R�U�W�K���L�Q
�W�K�H���7�H�Q���&�R�P�P�D�Q�G�P�H�Q�W�V���D�Q�G���W�K�H���U�H�V�W���R�I���W�K�H���O�D�Z�����7�K�H���F�R�P�P�R�Q���W�K�H�P�H���D�P�R�Q�J���W�K�H�V�H���S�D�V�V�D�J�H���L�Q�Y�R�O�Y�H�V�����������W�K�H���À�Q�J�H�U
�R�I���*�R�G�����������Z�U�L�W�L�Q�J���R�Q���V�W�R�Q�H���O�L�N�H���P�D�W�H�U�L�D�O�����������W�K�H���G�L�Y�L�Q�H���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�U���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U���R�I���P�H�Q��

�7�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J���R�Q���V�W�R�Q�H���V�H�U�Y�H�V���D�V���D���Z�L�W�Q�H�V�V���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�R�V�H���Z�K�R�P���L�W���H�Y�D�O�X�D�W�H�V�����-�R�V�����������������������-�R�V�������������������,�Q���V�R�P�H
�S�D�V�V�D�J�H�V�����V�W�R�Q�H�V���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���E�H�F�R�P�H���D���Z�L�W�Q�H�V�V�����0�D�W���������������/�X�N�H�����������������������������$���V�S�H�F�L�D�O���L�U�R�Q�\���L�V���I�R�X�Q�G���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H
�M�X�G�J�P�H�Q�W���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���S�O�D�V�W�H�U�����7�K�H���N�L�Q�J�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���K�D�G���V�R�X�J�K�W���W�R���L�P�P�R�U�W�D�O�L�]�H���W�K�H�L�U���J�O�R�U�\���E�\���Z�U�L�W�L�Q�J
�R�Q���W�K�H�L�U���R�Z�Q���V�W�R�Q�H�V��



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���)�H�D�V�W�����5�H�P�E�U�D�Q�G�W��

������

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

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

�6�D�Z���L�V�������� �������>
Û�Ã�]�Õ�K�@�����S�H�D�O���S�D�U�W�L�F�L�S�O�H�����W�K�H���N�L�Q�J���V�D�Z���W�K�H���K�D�Q�G���D�V���L�W���Z�D�V���L�Q���W�K�H���S�U�R�F�H�V�V���R�I���Z�U�L�W�L�Q�J�����´�7�K�H���N�L�Q�J

�Z�D�W�F�K�H�G���W�K�H���E�D�F�N���R�I���W�K�H���K�D�Q�G���Z�K�L�O�H���L�W���Z�U�R�W�H���µ������ ���7�K�H���K�D�Q�G�����$ ���n���>�S�D�V�@�������� ���D�S�S�H�D�U�H�G���R�Q���L�W�V���R�Z�Q�����D�V���L�I���´�K�D�Q�J�L�Q�J���L�Q
�W�K�L�Q���D�L�U�µ���D�V���L�W���Z�U�R�W�H��

�����������������'�D�Q�L�H�O������������

�W�K�H���N�L�Q�J�·�V���F�R�X�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���F�K�D�Q�J�H�G

�8�S���W�R���Q�R�Z�����W�K�H���N�L�Q�J�·�V���G�H�P�H�D�Q�R�U���K�D�G���D�S�S�H�D�U�H�G
�E�R�O�G�����D�V���L�I���D�V�V�X�U�H�G���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�·�V���L�P�S�U�H�J�Q�D�E�L�O�L�W�\��
�%�X�W���-�H�U�H�P�L�D�K���U�H�Y�H�D�O�V���W�K�D�W���K�H���I�H�D�U�H�G���Z�K�D�W���P�L�J�K�W
�F�R�P�H���R�I���W�K�H���V�L�H�J�H�����´�7�K�H���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���K�D�V
�K�H�D�U�G���W�K�H���U�H�S�R�U�W���D�E�R�X�W���W�K�H�P���>�W�K�R�V�H���O�D�\�L�Q�J
�V�L�H�J�H�@�����D�Q�G���K�L�V���K�D�Q�G�V���J�U�R�Z���I�H�H�E�O�H�����D�Q�J�X�L�V�K���K�D�V
�W�D�N�H�Q���K�R�O�G���R�I���K�L�P�����S�D�Q�J�V���D�V���R�I���D���Z�R�P�D�Q���L�Q
�F�K�L�O�G�E�L�U�W�K�µ�����-�H�U������������������

�$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���U�H�D�F�W�L�R�Q���P�D�\���V�L�P�S�O�\���U�H�Á�H�F�W
�K�L�V���D�V�W�R�Q�L�V�K�P�H�Q�W���D�W���V�H�H�L�Q�J���D���G�H�W�D�F�K�H�G���K�D�Q�G
�P�L�U�D�F�X�O�R�X�V�O�\���D�S�S�H�D�U���R�X�W���R�I���Q�R�Z�K�H�U�H���W�R���Z�U�L�W�H���R�Q
�W�K�H���Z�D�O�O�����L�W���V�H�H�P�V���P�R�U�H���O�L�N�H�O�\���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���L�Q���W�K�H
�H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q���R�Q���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���I�D�F�H���U�H�Y�H�D�O�V���P�L�V�S�O�D�F�H�G
�E�U�D�Y�D�G�R�����:�K�L�O�H���R�X�W�Z�D�U�G�O�\���P�R�F�N�L�Q�J���W�K�H���*�R�G���R�I
�,�V�U�D�H�O�����K�H���K�D�U�E�R�U�V���L�Q�W�H�U�Q�D�O���W�U�H�S�L�G�D�W�L�R�Q
�F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���K�L�V���D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���S�R�V�V�L�E�O�H
�U�D�P�L�À�F�D�W�L�R�Q�V��

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

�7�K�H���D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���G�H�W�D�F�K�H�G���K�D�Q�G���Z�D�V���G�L�V�W�X�U�E�L�Q�J���L�Q���L�W�V���R�Z�Q���U�L�J�K�W�����E�X�W���W�K�H���N�L�Q�J���D�O�V�R���K�D�G���D���J�U�R�Z�L�Q�J���V�X�V�S�L�F�L�R�Q
�W�K�D�W���W�K�H���P�H�V�V�D�J�H���W�K�H���K�D�Q�G���Z�D�V���Z�U�L�W�L�Q�J���K�D�G���R�P�L�Q�R�X�V���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����´�7�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���D�U�P�\���L�V���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���Z�D�O�O�V���R�I
�%�D�E�\�O�R�Q�����D�Q�G���K�H���V�X�V�S�H�F�W�V�����S�U�R�E�D�E�O�\�����W�K�D�W���W�K�L�V���P�L�U�D�F�X�O�R�X�V�O�\���D�S�S�H�D�U�L�Q�J���P�H�V�V�D�J�H���R�Q���W�K�H���Z�D�O�O���K�D�V���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���W�R���G�R
�Z�L�W�K���K�L�P���D�Q�G���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���W�R���G�R���Z�L�W�K���W�K�H���D�U�P�\���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���Z�D�O�O���µ������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�K�L�V���W�K�R�X�J�K�W�V���W�U�R�X�E�O�H�G���K�L�P������

�7�K�H���N�L�Q�J�·�V���W�U�R�X�E�O�H�G���W�K�R�X�J�K�W�V���E�H�W�U�D�\���D���J�X�L�O�W�\���F�R�Q�V�F�L�H�Q�F�H�����+�H���D�O�U�H�D�G�\���N�Q�H�Z���R�I���D���V�L�P�L�O�D�U���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���L�Q�Y�R�O�Y�L�Q�J���K�L�V
�J�U�D�Q�G�I�D�W�K�H�U�����Z�K�H�Q���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���S�U�L�G�H���D�Q�G���E�R�D�V�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�H�G���L�Q���*�R�G�·�V���M�X�G�J�P�H�Q�W�����'�D�Q�����������������������F�I�����'�D�Q��
�����������������������0�L�J�K�W���Q�R�W���W�K�H���D�S�S�H�D�U�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���K�D�Q�G���K�H�U�D�O�G���*�R�G�·�V���M�X�G�J�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���R�Z�Q���D�U�U�R�J�D�Q�F�H���D�Q�G
�S�U�H�V�X�P�S�W�L�R�Q���W�K�L�V���Y�H�U�\���Q�L�J�K�W�"

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

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

�W�K�H���M�R�L�Q�W�V���R�I���K�L�V���K�L�S�V���Z�H�U�H���O�R�R�V�H�Q�H�G

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���S�D�Q�L�F���Z�D�V���V�X�F�K���W�K�D�W���K�H���O�R�V�W���F�R�Q�W�U�R�O���R�I���K�L�V���E�R�G�\�����+�H���P�D�\���K�D�Y�H���I�D�O�O�H�Q���W�R���W�K�H���J�U�R�X�Q�G�����´�K�L�V���O�L�P�E�V���J�D�Y�H
�Z�D�\���µ������ ���+�H���P�D�\���K�D�Y�H���H�Y�H�Q���E�H�F�R�P�H���L�Q�F�R�Q�W�L�Q�H�Q�W��������

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

�7�K�X�V���V�D�\�V���W�K�H���/�2�5�'���W�R���&�\�U�X�V���+�L�V���D�Q�R�L�Q�W�H�G�����:�K�R�P���,���K�D�Y�H���W�D�N�H�Q���E�\���W�K�H���U�L�J�K�W���K�D�Q�G�����7�R���V�X�E�G�X�H���Q�D�W�L�R�Q�V���E�H�I�R�U�H

�K�L�P���$�Q�G���W�R���O�R�R�V�H���W�K�H���O�R�L�Q�V���R�I���N�L�Q�J�V�������� ���s ���' ������� �� ���� ���� �þ�!�������# �þ�- ���!�c���>�Z�½�P�Ã�%�H�Q�¬���P�H�O�Ã
ë�°�P���=�Å�S�l�D�W�W�Õ�D
Û�@�������7�R���R�S�H�Q
�G�R�R�U�V���E�H�I�R�U�H���K�L�P���V�R���W�K�D�W���J�D�W�H�V���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���V�K�X�W�����������������,�V�D�����������������1�$�6�8�����>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

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

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

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

�,�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���W�K�H���U�H�Y�H�O�U�\���Z�D�V���V�W�L�O�O�H�G�����:�K�D�W���R�Q���H�D�U�W�K���G�L�G���W�K�L�V���K�D�Q�G�Z�U�L�W�L�Q�J���P�H�D�Q�"���,�Q���J�U�H�D�W���D�O�D�U�P���W�K�H���G�U�X�Q�N�H�Q
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���V�W�D�U�H�G���D�W���W�K�H���Z�R�U�G�V�����K�L�V���I�D�F�H���D�V�K�H�Q���D�Q�G���K�L�V���N�Q�H�H�V���N�Q�R�F�N�L�Q�J���W�R�J�H�W�K�H�U�����'�D�Q�������������������7�K�H���P�X�V�L�F�L�D�Q�V
�S�X�W���D�V�L�G�H���W�K�H�L�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V�����W�K�H���G�D�Q�F�L�Q�J���J�L�U�O�V���V�W�R�R�G���P�R�W�L�R�Q�O�H�V�V�����D�Q�G���W�K�H���Z�D�L�W�H�U�V���V�W�R�S�S�H�G���V�K�R�U�W�����D�V���W�K�H�\���D�O�O
�J�D�]�H�G���D�W���W�K�H���Z�R�U�G�V���R�Q���W�K�H���Z�D�O�O��������

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

�,�W���L�V���D�Q���D�S�S�D�O�O�L�Q�J���V�F�H�Q�H���Z�K�H�Q���D���V�L�Q�Q�L�Q�J���P�R�U�W�D�O���N�Q�R�Z�V���W�K�D�W���W�K�H���J�U�H�D�W���*�R�G���K�D�V���F�R�P�H���W�R���P�H�H�W���K�L�P���L�Q���W�K�H���Y�H�U�\
�P�L�G�V�W���R�I���K�L�V���V�L�Q�V���³�+�R�Z���F�K�D�Q�J�H�G���W�K�H���V�F�H�Q�H���I�U�R�P���W�K�H���J�O�H�H���R�I���K�L�V���E�O�D�V�S�K�H�P�R�X�V���U�H�Y�H�O�U�\���W�R���W�K�L�V���S�D�O�H�Q�H�V�V���R�I���F�K�H�H�N��
�F�R�Q�Y�X�O�V�L�R�Q���R�I���I�U�D�P�H�����U�H�P�R�U�V�H���R�I���F�R�Q�V�F�L�H�Q�F�H�����D�Q�G���G�U�H�D�G���I�R�U�H�E�R�G�L�Q�J���R�I���G�R�R�P�����0�D�Q�\���D���V�L�Q�Q�H�U���K�D�V���K�D�G���D���O�L�N�H
�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�����D�Q�G���R�W�K�H�U���W�K�R�X�V�D�Q�G�V���P�X�V�W���K�D�Y�H���L�W���³�&�R�Z�O�H�V��������

�����������������'�D�Q�L�H�O������������

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

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

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

�E�U�L�Q�J���L�Q���W�K�H���D�V�W�U�R�O�R�J�H�U�V�����W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V�����D�Q�G���W�K�H���V�R�R�W�K�V�D�\�H�U�V

�/�L�N�H���K�L�V���J�U�D�Q�G�I�D�W�K�H�U���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����'�D�Q�����������������������������D�Q�G���W�K�H���3�K�D�U�D�R�K���R�I���(�J�\�S�W�����*�H�Q�������������������W�K�H���N�L�Q�J
�V�X�P�P�R�Q�V���K�L�V���E�H�V�W���D�G�Y�L�V�R�U�V���L�Q���K�L�V���W�L�P�H���R�I���Q�H�H�G�����$�Q�G�����O�L�N�H���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���W�K�H���3�K�D�U�D�R�K�����W�K�H���D�V�V�H�P�E�O�H�G
�Z�L�V�G�R�P���R�I���W�K�R�V�H���Z�L�W�K�R�X�W���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���*�R�G���Z�L�O�O���S�U�R�Y�H���L�Q�D�G�H�T�X�D�W�H��

�7�K�H���W�H�U�P�V���G�H�V�F�U�L�E�L�Q�J���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���D�G�Y�L�V�R�U�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���Y�D�U�L�R�X�V�O�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G�������� ���6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H
�L�G�H�Q�W�L�W�\���R�I���W�K�H���D�V�W�U�R�O�R�J�H�U�V�����'�D�Q�L�H�O���������������������������&�K�D�O�G�H�D�Q�V�����'�D�Q�L�H�O�������������������������D�Q�G���V�R�R�W�K�V�D�\�H�U�V�����'�D�Q�L�H�O��������������

�,�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J�O�\�����W�K�H���N�L�Q�J���G�L�G���Q�R�W���P�H�Q�W�L�R�Q���W�K�H���P�D�J�L�F�L�D�Q�V����� �� ���j �	�� �þ�+ �������>
Û�D�U�#�X�P�P�°�P�@�����'�D�Q�L�H�O�����������������D�P�R�Q�J���W�K�H���F�O�D�V�V�H�V
�R�I���Z�L�V�H���P�H�Q���V�X�P�P�R�Q�H�G�����'�D�Q�L�H�O���K�D�G���V�H�U�Y�H�G���H�D�U�O�L�H�U���D�V���F�K�L�H�I���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U���R�Y�H�U���D�O�O���W�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q���X�Q�G�H�U
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����'�D�Q���������������������3�H�U�K�D�S�V���E�\���W�K�L�V���W�L�P�H���'�D�Q�L�H�O���Q�R���O�R�Q�J�H�U���V�H�U�Y�H�G���L�Q���W�K�D�W���U�R�O�H���D�Q�G���Z�D�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G
�D�P�R�Q�J���W�K�H���P�D�J�L���L�Q���K�L�V���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�������� ���7�K�L�V���P�D�\���H�[�S�O�D�L�Q���Z�K�\���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���Q�R�W���D�P�R�Q�J���W�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q���L�Q�L�W�L�D�O�O�\
�V�X�P�P�R�Q�H�G���W�R���L�Q�W�H�U�S�U�H�W���W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J�����6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

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

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

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

�F�O�R�W�K�H�G���L�Q���S�X�U�S�O�H

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

�>�7�K�H���F�R�O�R�U���S�X�U�S�O�H�@���I�R�U�P�H�G���W�K�H���G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K�L�Q�J���I�H�D�W�X�U�H���R�I���F�O�R�W�K�L�Q�J���D�P�R�Q�J���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���N�L�Q�J�V�����3�R�O�O�X�[�����Y�L�L������������
�D�Q�G���Z�D�V���E�\���W�K�H�P���R�F�F�D�V�L�R�Q�D�O�O�\���E�H�V�W�R�Z�H�G���R�Q���K�L�J�K���R�I�À�F�L�D�O�V�����D�V���D���P�D�U�N���R�I���H�V�S�H�F�L�D�O���I�D�Y�R�U���D�Q�G���H�[�D�O�W�H�G���G�L�J�Q�L�W�\��
�H���J�������R�Q���0�R�U�G�H�F�D�L�����(�V�W�����������������D�Q�G���R�Q���W�K�H���S�X�U�S�X�U�D�W�L�����L���H�������S�H�U�V�R�Q�V���Z�K�R���Z�H�U�H���D�G�R�U�Q�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���S�X�U�S�O�H���µ�=�¬�§�³�°
�>�F�K�D�Q�W�K�\�V�@�����Z�K�R�P���;�H�Q�R�S�K�R�Q�����$�Q�D�E�������,�������������������&�X�U�W�L�X�V�����������������������������������������������������������������D�Q�G���R�W�K�H�U�V���P�H�Q�W�L�R�Q�����F�I��
�;�H�Q�R�S�K�R�Q�����&�\�U�R�S���������������������������������������+�H�U�R�G�R�W�X�V�����������������H�W�F���������3�X�U�S�O�H���Z�D�V���S�U�R�E�D�E�O�\���W�K�H���E�D�G�J�H���R�I���G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K�H�G���U�D�Q�N
�D�W���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���D�V���Z�H�O�O���D�V���D�W���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���F�R�X�U�W�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���D�V���%�D�E�\�O�R�Q�����O�L�N�H���7�\�U�H�����Z�D�V���F�H�O�H�E�U�D�W�H�G���D�P�R�Q�J���W�K�H
�D�Q�F�L�H�Q�W�V���I�R�U���L�W�V���P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H���R�I���S�X�U�S�O�H���J�R�R�G�V��������

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

�&�K�D�L�Q���L�V���I�U�R�P���z���#���� �þ�! �������>�K�D�P�\�Ã�Q�D�N�@���D�Q�G���P�D�\���G�H�Q�R�W�H���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���P�R�U�H���H�O�D�E�R�U�D�W�H���W�K�D�Q���D���V�L�P�S�O�H���F�K�D�L�Q�����S�R�V�V�L�E�O�\
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���R�U�Q�D�P�H�Q�W�D�O���D�W�W�D�F�K�P�H�Q�W�V��������

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���&�\�O�L�Q�G�H�U

������

�$�Q�G���3�K�D�U�D�R�K���V�D�L�G���W�R���-�R�V�H�S�K�����´�6�H�H�����,���K�D�Y�H���V�H�W���\�R�X���R�Y�H�U���D�O�O���W�K�H���O�D�Q�G���R�I���(�J�\�S�W���µ���7�K�H�Q���3�K�D�U�D�R�K���W�R�R�N���K�L�V���V�L�J�Q�H�W
�U�L�Q�J���R�I�I���K�L�V���K�D�Q�G���D�Q�G���S�X�W���L�W���R�Q���-�R�V�H�S�K�·�V���K�D�Q�G�����D�Q�G���K�H���F�O�R�W�K�H�G���K�L�P���L�Q���J�D�U�P�H�Q�W�V���R�I���À�Q�H���O�L�Q�H�Q���D�Q�G���S�X�W���D���J�R�O�G
�F�K�D�L�Q���D�U�R�X�Q�G���K�L�V���Q�H�F�N�����$�Q�G���K�H���K�D�G���K�L�P���U�L�G�H���L�Q���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���F�K�D�U�L�R�W���Z�K�L�F�K���K�H���K�D�G�����D�Q�G���W�K�H�\���F�U�L�H�G���R�X�W���E�H�I�R�U�H
�K�L�P�����´�%�R�Z���W�K�H���N�Q�H�H���µ���6�R���K�H���V�H�W���K�L�P���R�Y�H�U���D�O�O���W�K�H���O�D�Q�G���R�I���(�J�\�S�W�����3�K�D�U�D�R�K���D�O�V�R���V�D�L�G���W�R���-�R�V�H�S�K�����´�,���>�D�P�@���3�K�D�U�D�R�K��
�D�Q�G���Z�L�W�K�R�X�W���\�R�X�U���F�R�Q�V�H�Q�W���Q�R���P�D�Q���P�D�\���O�L�I�W���K�L�V���K�D�Q�G���R�U���I�R�R�W���L�Q���D�O�O���W�K�H���O�D�Q�G���R�I���(�J�\�S�W���µ�����*�H�Q����������������������

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

�7�K�H���I�H�D�U���R�I���W�K�H���/�2�5�'���>�L�V�@���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����>�%�X�W�@���I�R�R�O�V���G�H�V�S�L�V�H���Z�L�V�G�R�P���D�Q�G���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�����0�\���V�R�Q��
�K�H�D�U���W�K�H���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���\�R�X�U���I�D�W�K�H�U�����$�Q�G���G�R���Q�R�W���I�R�U�V�D�N�H���W�K�H���O�D�Z���R�I���\�R�X�U���P�R�W�K�H�U�����)�R�U���W�K�H�\���>�Z�L�O�O���E�H�@���D���J�U�D�F�H�I�X�O
�R�U�Q�D�P�H�Q�W���R�Q���\�R�X�U���K�H�D�G�����$�Q�G���F�K�D�L�Q�V���D�E�R�X�W���\�R�X�U���Q�H�F�N�������3�U����������������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�W�K�L�U�G���U�X�O�H�U���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P

�7�K�L�V���R�I�I�H�U���R�I���E�H�L�Q�J���W�K�L�U�G���U�X�O�H�U���U�H�P�D�L�Q�H�G���D���S�X�]�]�O�H���I�R�U���K�X�Q�G�U�H�G�V
�R�I���\�H�D�U�V�����,�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���N�L�Q�J�����Z�K�\���Z�R�X�O�G�Q�·�W���K�H���R�I�I�H�U���'�D�Q�L�H�O
�W�K�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���V�H�F�R�Q�G���U�X�O�H�U�����D�V���3�K�D�U�D�R�K���R�I�I�H�U�H�G���-�R�V�H�S�K�����*�H�Q��
���������������������D�Q�G���$�K�D�V�X�H�U�X�V���R�I�I�H�U�H�G���0�R�U�G�H�F�D�L�����(�V�W���������������"

�(�D�U�O�L�H�U���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U�V�����V�X�F�K���D�V���&�D�O�Y�L�Q���D�Q�G���*�L�O�O�����V�X�J�J�H�V�W�H�G���W�K�D�W
�V�H�F�R�Q�G���L�Q���U�D�Q�N���Z�D�V���K�H�O�G���E�\���W�K�H���K�H�L�U���D�S�S�D�U�H�Q�W���R�U���T�X�H�H�Q
�P�R�W�K�H�U�������� ���$�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������
�W�K�L�V���S�X�]�]�O�H���Z�D�V���D�Q�V�Z�H�U�H�G���E�\���W�K�H���G�L�V�F�R�Y�H�U�\���R�I���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O
�D�U�W�L�I�D�F�W�V���L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���F�R�U�H�J�H�Q�W���Z�L�W�K���K�L�V���I�D�W�K�H�U
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V��

�$�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���G�L�V�F�R�Y�H�U�L�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���L�Q
�F�K�D�U�J�H���R�I���W�K�H���Q�R�U�W�K�H�U�Q���I�U�R�Q�W�L�H�U���R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���H�P�S�L�U�H
�Z�K�L�O�H���K�L�V���I�D�W�K�H�U���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���K�L�V���K�H�D�G�T�X�D�U�W�H�U�V���D�W
�7�H�P�D�Q���L�Q���1�R�U�W�K���$�U�D�E�L�D�����$�P�R�Q�J���W�K�H���G�L�V�F�R�Y�H�U�L�H�V���D�W���W�K�H���V�L�W�H���R�I
�8�U���L�V���D�Q���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���1�D�E�X�Q�D�L�G�����G�D�W�H�G�����������%���&�������F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J
�D���S�U�D�\�H�U���I�R�U���1�D�E�X�Q�D�L�G���K�L�P�V�H�O�I���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���D���V�H�F�R�Q�G���S�U�D�\�H�U���I�R�U���K�L�V���À�U�V�W�E�R�U�Q���V�R�Q�����%�H�O���V�K�D�U���X�V�X�U�³�V�X�F�K���S�U�D�\�H�U�V
�E�H�L�Q�J���F�X�V�W�R�P�D�U�L�O�\���R�I�I�H�U�H�G���R�Q�O�\���I�R�U���W�K�H���U�H�L�J�Q�L�Q�J���P�R�Q�D�U�F�K��������

�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���W�K�H���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G���I�D�W�K�H�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����,�Q���W�K�H���D�Q�F�L�H�Q�W���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���N�Q�R�Z�Q���D�V
�7�K�H���9�H�U�V�H���$�F�F�R�X�Q�W���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����Z�H���U�H�D�G�����W�K�D�W���Z�K�H�Q���´�W�K�H���W�K�L�U�G���\�H�D�U���Z�D�V���D�E�R�X�W���W�R���E�H�J�L�Q�³�+�H���>�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�@
�H�Q�W�U�X�V�W�H�G���W�K�H���¶�&�D�P�S�·���W�R���K�L�V���R�O�G�H�V�W�����V�R�Q�������W�K�H���À�U�V�W�E�R�U�Q�����W�K�H���W�U�R�R�S�V���H�Y�H�U�\�Z�K�H�U�H���L�Q���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���K�H���R�U�G�H�U�H�G���X�Q�G�H�U
�K�L�V���F�R�P�P�D�Q�G�����+�H���O�H�W���H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���J�R�����H�Q�W�U�X�V�W�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�V�K�L�S���W�R���K�L�P�µ���������������$���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���D�Q�F�L�H�Q�W���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���N�Q�R�Z�Q
�D�V���W�K�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���&�\�O�L�Q�G�H�U���H�[�S�O�D�L�Q�V���W�K�D�W���K�L�V���À�U�V�W�E�R�U�Q���V�R�Q���Z�D�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����+�H���Z�D�V���H�Q�W�U�X�V�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���D�U�P�\���L�Q
�W�K�H���W�K�L�U�G���\�H�D�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���U�H�L�J�Q�����Z�K�L�F�K���P�R�V�W���V�F�K�R�O�D�U�V���D�J�U�H�H���Z�D�V���D�U�R�X�Q�G���W�K�H���\�H�D�U�����������%���&�����6�R���W�K�H���W�K�L�U�G���\�H�D�U
�R�I���K�L�V���U�H�L�J�Q�����L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���S�U�R�S�K�H�F�\���R�I���'�D�Q�L�H�O���������Z�D�V���G�H�O�L�Y�H�U�H�G�����Z�D�V���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�����������%���&��������

�7�K�L�V���F�\�O�L�Q�G�H�U���>�R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�@�����R�Q�H���R�I���I�R�X�U���E�H�D�U�L�Q�J���W�K�H���V�D�P�H���W�H�[�W���I�R�X�Q�G���D�W���W�K�H���I�R�X�U���F�R�U�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���]�L�J�J�X�U�D�W������������
�D�W���8�U�����L�V���L�Q�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���Z�L�W�K���D�Q���D�F�F�R�X�Q�W���R�I���L�W�V���U�H�E�X�L�O�G�L�Q�J���E�\���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����������������1�D�E�R�Q�L�G�X�V��������
�����F�R�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D���S�U�D�\�H�U���W�R���W�K�H���P�R�R�Q���J�R�G���6�L�Q���W�R���Z�K�R�P���W�K�H���]�L�J�J�X�U�D�W���Z�D�V���F�R�Q�V�H�F�U�D�W�H�G�����7�K�H
�S�U�D�\�H�U���L�V���R�I���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���L�Q�W�H�U�H�V�W���V�L�Q�F�H���L�W���H�Q�G�V���������������Z�L�W�K���D���S�O�H�D���I�R�U���W�K�H���S�L�H�W�\���R�I���������������¶�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�H���V�R�Q���À�U�V�W�����E�R�U�Q��
�W�K�H���R�I�I�V�S�U�L�Q�J���R�I���P�\���K�H�D�U�W�����E�R�G�\�����·���7�K�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���L�V�����R�I���F�R�X�U�V�H�����W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�K�R���À�J�X�U�H�V���S�U�R�P�L�Q�H�Q�W�O�\���L�Q���W�K�H
�%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����Z�K�H�U�H���K�H���L�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���D�V���¶�N�L�Q�J�·���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�����'�D�Q���������������H�W�F���������,�W���L�V���F�O�H�D�U���I�U�R�P���R�W�K�H�U
�L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���V�S�H�Q�W���V�H�Y�H�U�D�O���\�H�D�U�V���R�I���K�L�V���U�H�L�J�Q���L�Q���Q�R�U�W�K���Z�H�V�W���$�U�D�E�L�D���G�X�U�L�Q�J���Z�K�L�F�K���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U
�U�X�O�H�G���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���L�Q���K�L�V���S�O�D�F�H�����D�Q�G���W�K�R�X�J�K���K�H���L�V���Q�R�W���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J���O�L�V�W�V���K�H���Z�D�V���N�L�Q�J���L�Q���D�O�O���E�X�W���Q�D�P�H
�G�X�U�L�Q�J���W�K�D�W���W�L�P�H�����D�Q�G���W�K�H���%�L�E�O�L�F�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���P�D�\���E�H���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���L�Q���W�K�D�W���O�L�J�K�W�����7�K�H���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���W�H�[�W�V���V�K�R�Z���W�K�D�W
�W�K�H���G�H�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O���D�V���¶�W�K�H���W�K�L�U�G���U�X�O�H�U���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�·�����'�D�Q�������������������P�D�N�H�V���V�H�Q�V�H�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����L�Q
�$�U�D�E�L�D�����E�H�L�Q�J���À�U�V�W�����D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����E�H�L�Q�J���V�H�F�R�Q�G��������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�&�K�D�U�D�F�W�H�U�V���&�K�D�Q�J�H���Z�L�W�K���7�L�P�H

������

�7�U�D�Q�V�O�D�W�H�U�V���D�Q�G���F�R�P�P�H�Q�W�D�W�R�U�V���K�D�Y�H���G�L�Y�L�G�H�G���R�Y�H�U���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���D�V���W�R���Z�K�H�W�K�H�U���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���R�I�I�H�U�H�G���D�X�W�K�R�U�L�W�\���D�V���W�K�L�U�G
�K�L�J�K�H�V�W���S�R�V�L�W�L�R�Q�����+�&�6�%�����R�U���D�V���R�Q�H���R�I���W�K�U�H�H�����1�(�7�����L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P��

�$�P�R�Q�J���W�K�R�V�H���Z�K�R���V�X�J�J�H�V�W���'�D�Q�L�H�O���Z�R�X�O�G���V�K�D�U�H���D�X�W�K�R�U�L�W�\���Z�L�W�K�L�Q���D���W�U�X�P�Y�L�U�D�W�H�����Z�H���À�Q�G���-�R�V�H�S�K�X�V�������� ���'�H�D�Q��������

�.�H�L�O�������� ���0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�������� ���D�Q�G���=�|�F�N�O�H�U��������

�2�W�K�H�U�V�����V�X�F�K���D�V���$�Q�G�H�U�V�R�Q�������� ���3�H�Q�W�H�F�R�V�W�������� ���D�Q�G���6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q������ ���V�X�J�J�H�V�W���'�D�Q�L�H�O���Z�R�X�O�G���R�F�F�X�S�\���W�K�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�U�G
�K�L�J�K�H�V�W���L�Q���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�G�R�P�³�E�H�K�L�Q�G���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����7�K�L�V���Y�L�H�Z���L�V���V�X�S�S�R�U�W�H�G���E�\
�D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���H�Y�L�G�H�Q�F�H���S�O�D�F�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���V�H�F�R�Q�G�D�U�\���L�Q���U�D�Q�N���X�Q�G�H�U���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�³�U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���D���S�H�H�U��������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�����������������'�D�Q�L�H�O������������

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

�&�R�Q�V�W�D�E�O�H���Z�L�W�W�L�O�\���R�E�V�H�U�Y�H�V�����´�6�F�K�R�O�D�U�V���K�D�Y�H���Z�H�D�U�L�H�G���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V
�W�U�\�L�Q�J���W�R���À�J�X�U�H���R�X�W���K�R�Z���'�D�Q�L�H�O���J�R�W���K�L�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���I�U�R�P
�W�K�H�V�H���W�K�U�H�H���D�S�S�D�U�H�Q�W�O�\���$�U�D�P�D�L�F���Z�R�U�G�V�����7�K�H�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�V
�X�Q�V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���D�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���R�U�L�J�L�Q�D�O���Z�L�V�H���P�H�Q���Z�H�U�H���µ������

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

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

�/�D�Q�J�X�D�J�H�������7�K�H���O�D�Q�J�X�D�J�H���W�K�H���P�H�V�V�D�J�H���Z�D�V���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q�����'�D�Q�L�H�O�·�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�����'�D�Q�������������������������L�P�S�O�L�H�V���W�K�H
�P�H�V�V�D�J�H���Z�D�V���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���$�U�D�P�D�L�F��

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

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

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

�$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�������:�D�V���W�K�H���P�H�V�V�D�J�H���F�R�P�S�O�H�W�H���H�Q�R�X�J�K���R�Q���L�W�V���R�Z�Q�����R�Q�F�H���G�H�F�R�G�H�G�����W�R���E�H���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G�"
�2�U���Z�D�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���Q�H�H�G�H�G���W�R���P�D�N�H���V�H�Q�V�H���R�I���W�K�H���I�U�D�J�P�H�Q�W�D�U�\���Z�U�L�W�L�Q�J�"���$�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\��
�E�\���W�K�L�V���W�L�P�H���'�D�Q�L�H�O���K�D�G���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���*�R�G���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���D�V�S�H�F�W�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�·�V���I�D�O�O���W�K�D�W���P�D�\���Q�R�W
�K�D�Y�H���E�H�H�Q���N�Q�R�Z�Q���W�R���W�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q��

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

�'�D�Q�L�H�O�·�V���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Z�R�U�G�V���P�D�N�L�Q�J���X�S���W�K�H���P�H�V�V�D�J�H���V�H�H�P�V���W�R���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J���Z�D�V���L�Q���$�U�D�P�D�L�F�����,�I���W�K�H
�P�H�V�V�D�J�H���Z�D�V���L�Q���$�U�D�P�D�L�F�³�D�Q�G���D�V�V�X�P�L�Q�J���L�W���Z�D�V���U�H�Q�G�H�U�H�G���X�V�L�Q�J���F�K�D�U�D�F�W�H�U�V���I�D�P�L�O�L�D�U���W�R���U�H�D�G�H�U�V���R�I���W�K�D�W���W�L�P�H�³�W�K�H
�Z�R�U�G�V���R�Q���W�K�H�L�U���R�Z�Q���S�U�R�Y�H�G���L�Q�V�X�I�À�F�L�H�Q�W���W�R���J�L�Y�H���W�K�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�����6�S�H�F�L�D�O���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���D�O�O�R�Z�H�G���'�D�Q�L�H�O���W�R���J�R���E�H�\�R�Q�G
�W�K�H���Z�R�U�G�V���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W���W�R���G�H�O�L�Y�H�U���W�K�H���I�X�O�O���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���P�H�V�V�D�J�H�����´�$���V�P�D�O�O���F�K�L�O�G���F�R�X�O�G



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�U�H�D�G���¶�+���2�·���Z�L�W�K���Q�R���W�U�R�X�E�O�H�����E�X�W���K�H���S�U�R�E�D�E�O�\���F�R�X�O�G���Q�R�W���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�D�W���L�W���V�L�J�Q�L�À�H�V���Z�D�W�H�U�����6�R���L�W���Z�D�V���Z�L�W�K���W�K�H�V�H
�Z�L�V�H���P�H�Q�����W�K�H�\���F�R�X�O�G���U�H�D�G���Z�K�D�W���W�K�H���Z�R�U�G�V���V�D�L�G�����E�X�W���W�K�H�\���F�R�X�O�G���Q�R�W���H�[�S�O�D�L�Q���Z�K�D�W���W�K�H�\���P�H�D�Q�W���µ������

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

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

�7�K�H���I�D�L�O�X�U�H���R�I���W�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q���W�R���U�H�D�G�³�P�X�F�K���O�H�V�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�³�W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J���K�D�V���O�H�G���W�R���V�S�H�F�X�O�D�W�L�R�Q���D�V���W�R���Z�K�\���W�K�H�\
�F�R�X�O�G���Q�R�W���G�H�F�L�S�K�H�U���Z�K�D�W���Z�D�V���Z�U�L�W�W�H�Q�����)�U�R�P���'�D�Q�L�H�O�·�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�����'�D�Q���������������������������L�W���V�H�H�P�V���W�K�D�W���W�K�H
�L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���Z�D�V���L�Q���$�U�D�P�D�L�F�����D���O�D�Q�J�X�D�J�H���Z�L�W�K���Z�K�L�F�K���W�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���I�D�P�L�O�L�D�U�����2�Y�H�U���W�K�H
�F�H�Q�W�X�U�L�H�V�����L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U�V���K�D�Y�H���S�U�R�S�R�V�H�G���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q�·�V���I�D�L�O�X�U�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H�V�H��������
�7�K�H���Z�R�U�G�V���Z�H�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���Y�H�U�W�L�F�D�O�O�\���L�Q���F�R�O�X�P�Q�V���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�O�\�����7�K�L�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���Z�D�V���D�G�R�S�W�H�G���E�\
�5�H�P�E�U�D�Q�G�W���L�Q���K�L�V���I�D�P�R�X�V���S�D�L�Q�W�L�Q�J���R�I���W�K�L�V���V�F�H�Q�H�����������7�K�H���Z�R�U�G�V���Z�H�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���F�R�G�H�����S�H�U�K�D�S�V���D�W�E�D�V�K���>�7�D�O�P�X�G��
�6�D�Q�K�H�G�U�L�Q���������D�����$�W�E�D�V�K���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���À�U�V�W���O�H�W�W�H�U���R�I���W�K�H���D�O�S�K�D�E�H�W���L�V���U�H�S�O�D�F�H�G���E�\���W�K�H���O�D�V�W���O�H�W�W�H�U
���+�H�E�U�H�Z���$�U�D�P�D�L�F���D�O�H�S�K���L�V���U�H�S�O�D�F�H�G���E�\���W�D�Z�����K�H�Q�F�H���´�D�W���µ�������W�K�H���V�H�F�R�Q�G���O�H�W�W�H�U���R�I���W�K�H���D�O�S�K�D�E�H�W���L�V���U�H�S�O�D�F�H�G���E�\���W�K�H
�V�H�F�R�Q�G���W�R���O�D�V�W���O�H�W�W�H�U�����+�H�E�U�H�Z���$�U�D�P�D�L�F���E�H�W�K���L�V���U�H�S�O�D�F�H�G���E�\���V�K�L�Q�����K�H�Q�F�H���´���E�D�V�K�µ�������D�Q�G���V�R���R�Q���@�����������7�K�H���Z�R�U�G�V
�Z�H�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���P�D�U�N�V���V�L�J�Q�L�I�\�L�Q�J���Z�H�L�J�K�W�V�����'�D�Q�L�H�O�·�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J���L�V���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H
�H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���$�U�D�P�D�L�F���Z�R�U�G�V�����������7�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q���F�R�X�O�G���U�H�D�G���W�K�H���Z�R�U�G�V�����E�X�W���W�K�H�\���F�R�X�O�G���Q�R�W���L�Q�W�H�U�S�U�H�W���W�K�H�L�U���P�H�D�Q�L�Q�J��
�+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�L�V���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q���L�V���F�R�Q�W�U�D�U�\���W�R���W�K�H���S�O�D�L�Q���Z�R�U�G�V���L�Q���'�D�Q�����������������$�V���L�Q�J�H�Q�L�R�X�V���D�V���W�K�H�V�H���V�X�J�J�H�V�W�L�R�Q�V���D�U�H��
�W�K�H�U�H���L�V���D���V�L�P�S�O�H�U���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q���I�R�U���W�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q�·�V���G�L�I�À�F�X�O�W�\�����:�K�L�O�H���O�R�Q�J�H�U���$�U�D�P�D�L�F���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���X�V�X�D�O�O�\
�Z�U�L�W�W�H�Q���Z�L�W�K���Z�R�U�G���G�L�Y�L�G�H�U�V�����V�S�D�F�H�V�����G�R�W�V�����R�U���O�L�Q�H�V���W�K�D�W���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���Z�K�L�F�K���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V���J�R���W�R�J�H�W�K�H�U���W�R���I�R�U�P���W�K�H
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���Z�R�U�G�V�������V�K�R�U�W���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���Z�H�U�H���R�I�W�H�Q���Z�U�L�W�W�H�Q���Z�L�W�K�R�X�W���W�K�H�V�H���G�L�Y�L�G�H�U�V�����0�R�U�H�R�Y�H�U�����D�Q�F�L�H�Q�W���$�U�D�P�D�L�F
�Z�D�V���Q�R�W���Z�U�L�W�W�H�Q���Z�L�W�K���Y�R�Z�H�O�V�������7�K�H���Y�R�Z�H�O�V���L�Q���P�R�G�H�U�Q���S�U�L�Q�W�H�G���H�G�L�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���E�L�E�O�L�F�D�O���$�U�D�P�D�L�F���W�H�[�W�����O�L�N�H���W�K�R�V�H
�R�I���W�K�H���E�L�E�O�L�F�D�O���+�H�E�U�H�Z���W�H�[�W�����Z�H�U�H���D�G�G�H�G���E�\���W�K�H���0�D�V�R�U�H�W�L�F���V�F�U�L�E�H�V���L�Q���W�K�H���V�L�[�W�K�²�Q�L�Q�W�K���F�H�Q�W�X�U�L�H�V���$�'�������)�U�R�P
�'�D�Q�L�H�O�·�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�����'�D�Q���������������������������L�W���D�S�S�H�D�U�V���D�V���L�I���W�K�H���W�K�U�H�H���Z�R�U�G�V���D�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���W�R�J�H�W�K�H�U���D�V���I�R�O�O�R�Z�V��

�$�+�'���*�-���#�!���>�P�Q�=�%�T�O�S�l�U�V�@��������

�R�U���P�D�N�H���N�Q�R�Z�Q���������������L�W�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q

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

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

�2�Q�H���P�L�J�K�W���Z�R�Q�G�H�U���Z�K�\���W�K�H�V�H���F�R�X�Q�V�H�O�R�U�V�����R�U���I�R�U���W�K�D�W���P�D�W�W�H�U���W�K�H���N�L�Q�J���D�Q�G���K�L�V���Q�R�E�O�H�V�����F�R�X�O�G���Q�R�W���U�H�D�G���W�K�H
�Z�U�L�W�L�Q�J�����7�K�H���P�H�V�V�D�J�H���Z�D�V���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���$�U�D�P�D�L�F�����D�V���'�D�Q�����������������������P�D�N�H���F�O�H�D�U�����D�Q�G���W�K�D�W���O�D�Q�J�X�D�J�H���Z�D�V���Z�H�O�O��
�N�Q�R�Z�Q���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���-�H�Z�L�V�K���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H���O�H�W�W�H�U�V���Z�H�U�H���Q�R�W���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�E�O�H���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���Z�H�U�H
�Z�U�L�W�W�H�Q���Y�H�U�W�L�F�D�O�O�\���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�O�\�����:�R�R�G���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���W�K�H�V�H���Z�H�U�H���X�Q�X�V�X�D�O�O�\���V�K�D�S�H�G���F�K�D�U�D�F�W�H�U�V�����2�I
�F�R�X�U�V�H�����Y�R�Z�H�O�V���Z�H�U�H���Q�R�W���Z�U�L�W�W�H�Q���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V���L�Q���$�U�D�P�D�L�F���V�R���W�K�D�W���H�Y�H�Q���L�I���W�K�H���O�H�W�W�H�U�V���Z�H�U�H���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G
�W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���W�H�U�P�V���F�R�X�O�G���V�W�L�O�O���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�P�E�L�J�X�R�X�V�����0�R�V�W���O�L�N�H�O�\���W�K�H���Z�R�U�G�V���Z�H�U�H���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G�����E�X�W���W�K�H�\
�´�V�L�P�S�O�\���G�L�G���Q�R�W���F�R�Q�Y�H�\���D�Q�\���L�Q�W�H�O�O�L�J�L�E�O�H���P�H�D�Q�L�Q�J���µ������

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

�7�K�H���À�U�V�W���W�Z�R���Z�R�U�G�V���D�U�H���Q�R�X�Q�V�����0�(�1�(�����0�(�1�(�����D�Q�G���W�K�H�\���P�H�D�Q���W�K�H���V�D�P�H���W�K�L�Q�J�����W�K�H�\���U�H�I�H�U���W�R���D���P�L�Q�D�����D���P�L�Q�D
�Z�D�V���D���F�R�L�Q�����D���S�L�H�F�H���R�I���P�R�Q�H�\�����$�Q�G���7�(�.�(�/���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���V�K�H�N�H�O�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���V�P�D�O�O�H�U���L�Q���Z�H�L�J�K�W���W�K�D�Q���W�K�H���0�(�1�(��
�D�Q�G���W�K�H�Q���W�K�H���8�3�+�$�5�6�,�1���Z�D�V���H�Y�H�Q���V�P�D�O�O�H�U���\�H�W�����D�Q�G���W�K�D�W���Z�D�V���D���K�D�O�I���D���P�L�Q�D�����%�X�W���H�D�F�K���R�I���W�K�H�V�H���Q�R�X�Q�V���K�D�V���D
�U�H�O�D�W�H�G���Y�H�U�E�����D�Q�G���V�R���W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J�����W�K�H���U�H�D�O���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���V�H�Q�W�H�Q�F�H���F�R�P�H�V���I�U�R�P���W�K�H���Y�H�U�E���W�K�D�W�·�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���L�W��
�0�(�1�(�����0�(�1�(�����W�K�D�W���Z�R�U�G���U�H�O�D�W�H�V���W�R���D���Y�H�U�E���Z�K�L�F�K���P�H�D�Q�V���W�R���E�H���Q�X�P�E�H�U�H�G�����7�(�.�(�/���Z�K�L�F�K���L�Q���W�K�H���Q�R�X�Q���I�R�U�P
�P�H�D�Q�V���D���V�K�H�N�H�O�����D�Q�G���W�K�H���Y�H�U�E���I�R�U�P���P�H�D�Q�V���W�R���E�H���Z�H�L�J�K�H�G���R�X�W�����$�Q�G���8�3�+�$�5�6�,�1�����W�K�H���´�8�µ���L�V���W�K�H���+�H�E�U�H�Z���9�D�Y��
�Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���´�D�Q�G���µ���L�W�·�V���W�K�H���$�U�D�P�D�L�F���3�+�$�5�6�,�1�����Z�K�L�F�K���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���K�D�O�I���P�L�Q�D�����D�Q�G���E�H�F�D�X�V�H���L�W���Z�D�V���K�D�O�I���D���P�L�Q�D
�W�K�H���Y�H�U�E���P�H�D�Q�W���G�L�Y�L�G�H�G�����6�R���W�K�H���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���V�D�\�L�Q�J���Z�D�V���Q�R�W���L�Q���L�W�V���O�L�W�H�U�D�O���P�H�D�Q�L�Q�J�����0�(�1�(�����0�(�1�(



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�7�(�.�(�/���8�3�+�$�5�6�,�1�����0�L�Q�D�����P�L�Q�D�����V�K�H�N�H�O���D�Q�G���D���K�D�O�I���P�L�Q�D�����E�X�W���Q�X�P�E�H�U�����Q�X�P�E�H�U�H�G�����Z�H�L�J�K�H�G���D�Q�G���G�L�Y�L�G�H�G�����$�Q�G
�V�R���W�K�H�Q���'�D�Q�L�H�O���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�V���W�K�D�W���D�Q�G���K�H���L�V���J�R�L�Q�J���W�R���D�S�S�O�\���W�K�D�W���W�R���W�K�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�����������������$�Q�G���W�K�H���Z�R�U�G�V�����W�K�R�X�J�K���W�K�H�\
�Z�H�U�H�Q�·�W���G�L�I�À�F�X�O�W���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���Z�H�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���D���Q�R�X�Q���I�R�U�P���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���W�K�H���Y�H�U�E���F�R�Q�I�X�V�H�G���W�K�H
�F�D�E�L�Q�H�W���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���D�Q�G���W�K�H�\���Z�H�U�H�Q�·�W���D�E�O�H���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���R�U���L�Q�W�H�U�S�U�H�W���H�[�D�F�W�O�\���Z�K�D�W���L�W���P�H�D�Q�W��������

�7�K�H���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���F�R�L�Q���Y�D�O�X�H�V���D�Q�G���W�K�H���P�H�V�V�D�J�H���R�I���M�X�G�J�P�H�Q�W���F�R�X�O�G���E�H���P�D�G�H���E�\���'�D�Q�L�H�O���E�H�F�D�X�V�H���R�I���K�L�V
�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�I���W�K�H���S�U�H�G�L�F�W�H�G���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q���W�R���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D���W�K�D�W���*�R�G���K�D�G���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���U�H�Y�H�D�O�H�G��������

�2�U���S�H�U�K�D�S�V���W�K�H���H�\�H�V���R�I���W�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q���Z�H�U�H���M�X�G�L�F�L�D�O�O�\���E�O�L�Q�G�H�G���E�\���*�R�G�����-�R�E�����������������������,�V�D������������������������������������������������
���������������-�H�U�������������������������5�R�P�������������������&�R�U����������������

�-�X�V�W���D�V���*�R�G���G�H�Q�R�X�Q�F�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���-�H�Z�V���D���V�W�X�S�R�U���R�I���W�K�L�V���N�L�Q�G�����:�H���V�H�H���Z�K�D�W���K�H���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�V�����E�\���,�V�D�L�D�K�������,�V�D�L�D�K
�����������������������������:�K�D�W�H�Y�H�U���*�R�G���W�K�U�H�D�W�H�Q�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���-�H�Z�V���Z�H���N�Q�R�Z���Z�D�V���I�X�O�À�O�O�H�G�����D�Q�G���L�V���I�X�O�À�O�O�H�G���W�R���W�K�L�V���G�D�\��
�V�L�Q�F�H���D���Y�H�L�O���L�V���S�X�W���E�H�I�R�U�H���W�K�H�L�U���H�\�H�V�����D�V���3�D�X�O���V�D�\�V�����������&�R�U�L�Q�W�K�L�D�Q�V�����������������+�H�Q�F�H���W�K�H�\���Z�H�U�H���E�O�L�Q�G���L�Q���W�K�H���P�L�G�V�W���R�I
�W�K�H���E�U�L�J�K�W�H�V�W���O�L�J�K�W�����:�K�D�W���Z�R�Q�G�H�U���W�K�H�Q���L�I���W�K�H���V�D�P�H���W�K�L�Q�J���K�D�S�S�H�Q�H�G���W�R���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V�����V�R���Á�L�Q�W���W�K�H�\���F�R�X�O�G���Q�R�W
�U�H�D�G���W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J�"���7�K�H�U�H���L�V���Q�R���Q�H�F�H�V�V�L�W�\���W�R���F�R�Q�M�H�F�W�X�U�H���D�Q�\���W�U�D�Q�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���O�H�W�W�H�U�V�����R�U���D�Q�\���L�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���R�I���W�K�H�L�U��
�R�U�G�H�U�����R�U���D�Q�\���F�K�D�Q�J�H���R�I���R�Q�H���L�Q�W�R���D�Q�R�W�K�H�U��������

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

�6�W�D�Q�G���Q�R�Z���Z�L�W�K���\�R�X�U���H�Q�F�K�D�Q�W�P�H�Q�W�V���$�Q�G���W�K�H���P�X�O�W�L�W�X�G�H���R�I���\�R�X�U���V�R�U�F�H�U�L�H�V�����,�Q���Z�K�L�F�K���\�R�X���K�D�Y�H���O�D�E�R�U�H�G���I�U�R�P
�\�R�X�U���\�R�X�W�K���3�H�U�K�D�S�V���\�R�X���Z�L�O�O���E�H���D�E�O�H���W�R���S�U�R�À�W�����3�H�U�K�D�S�V���\�R�X���Z�L�O�O���S�U�H�Y�D�L�O�����<�R�X���D�U�H���Z�H�D�U�L�H�G���L�Q���W�K�H���P�X�O�W�L�W�X�G�H���R�I
�\�R�X�U���F�R�X�Q�V�H�O�V�����/�H�W���Q�R�Z���W�K�H���D�V�W�U�R�O�R�J�H�U�V�����W�K�H���V�W�D�U�J�D�]�H�U�V�����>�$�Q�G�@���W�K�H���P�R�Q�W�K�O�\���S�U�R�J�Q�R�V�W�L�F�D�W�R�U�V���6�W�D�Q�G���X�S���D�Q�G���V�D�Y�H
�\�R�X���)�U�R�P���Z�K�D�W���V�K�D�O�O���F�R�P�H���X�S�R�Q���\�R�X�������,�V�D����������������������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�����������������'�D�Q�L�H�O������������

�.�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�Z�D�V���J�U�H�D�W�O�\���W�U�R�X�E�O�H�G

�/�L�N�H���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���L�Q���S�U�H�Y�L�R�X�V���F�K�D�S�W�H�U�V�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���N�Q�H�Z���W�K�D�W���W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J���Z�D�V���L�Q���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���K�L�V���L�U�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H
�D�F�W�L�R�Q�V���D�Q�G���V�X�V�S�H�F�W�H�G���L�W�V���P�H�D�Q�L�Q�J���Z�D�V���D�J�D�L�Q�V�W���K�L�P��

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

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

�$�V�W�R�Q�L�V�K�H�G���L�V���"�� ���X �þ�_ ���s �þ�X ���!���>�P�L�#�W�D�E�E�H�#�°�Q�@�����W�R���´�E�H���E�H�Z�L�O�G�H�U�H�G�����E�H���E�D�I�Á�H�G�����E�H���S�H�U�S�O�H�[�H�G���������������W�K�H�U�H���P�D�\���E�H���D�Q
�L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���I�H�D�U���µ������

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

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�7�K�H���T�X�H�H�Q



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�4�X�H�H�Q���L�V���� ���- �þ�h �þ�� ���!���>�P�D�O�N�H�%�Ã�=�@���I�U�R�P���� ���h �þ�� ���!���>�P�D�O�N�¤�@�����8�Q�O�L�N�H���R�X�U���(�Q�J�O�L�V�K���W�H�U�P�����W�K�H���$�U�D�P�D�L�F�����D�Q�G���+�H�E�U�H�Z���W�H�U�P��
�L�V���Q�R�W���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���W�R���W�K�H���Z�L�I�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�����,�W���P�D�\���D�O�V�R���G�H�Q�R�W�H���W�K�H���F�K�L�H�I���Z�R�P�D�Q���I�U�R�P���D�P�R�Q�J���W�K�H���U�R�\�D�O���K�D�U�H�P������ ���R�U
�W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�����W�K�H���´�T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U���µ������

�6�R�P�H���W�D�N�H���W�K�H���T�X�H�H�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O���������D�V���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���T�X�H�H�Q���1�L�W�R�F�U�L�V�������� ���%�X�W���W�K�H�U�H���L�V���D���O�D�F�N���R�I���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���D�V���W�R
�Z�K�R�V�H���T�X�H�H�Q���1�L�W�R�F�U�L�V���Z�D�V�����6�K�H���K�D�V���E�H�H�Q���Y�D�U�L�R�X�V�O�\���L�G�H�Q�W�L�À�H�G���D�V�����W�K�H���Z�L�I�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�������� ���W�K�H���Z�L�I�H���R�I���(�Y�L�O��
�0�H�U�R�G�D�F�K�������� ���W�K�H���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���Z�L�I�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�������� ���D�Q�G���W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�������� ���,�W
�V�H�H�P�V���W�K�D�W���D�O�O���W�K�D�W���F�D�Q���E�H���V�D�L�G���Z�L�W�K���F�H�U�W�D�L�Q�W�\���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���1�L�W�U�R�F�U�L�V���L�V���W�K�D�W���V�K�H���Z�D�V���D���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���T�X�H�H�Q���Z�K�R�V�H
�L�G�H�Q�W�L�W�\���U�H�P�D�L�Q�V���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q��

�&�D�O�Y�L�Q���G�R�X�E�W�V���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�L�V���Z�D�V���W�K�H���Z�L�I�H���R�U���J�U�D�Q�G�P�R�W�K�H�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����%�X�W���W�K�H�U�H���L�V���D�Q�R�W�K�H�U���S�R�V�V�L�E�O�H���V�R�O�X�W�L�R�Q��
�3�U�L�G�H�D�X�[���V�X�S�S�R�V�H�V���V�K�H���Z�D�V���W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�����I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���Q�D�U�U�D�W�L�Y�H���R�I���+�H�U�R�G�R�W�X�V�����W�K�R�X�J�K���*�U�R�W�L�X�V���D�Q�G
�-�R�V�H�S�K�X�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���K�H�U���D�V���W�K�H���Z�L�G�R�Z���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����7�K�H���D�X�W�K�R�U���R�I���´�7�K�H���7�L�P�H�V���R�I���'�D�Q�L�H�O�µ���G�L�I�I�H�U�V���I�U�R�P
�W�K�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���W�L�P�H�V���R�I���1�L�W�R�F�U�L�V�����V�K�H���U�H�L�J�Q�H�G�����K�H���F�R�Q�F�O�X�G�H�V�����´�L�Q���W�K�H���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q���E�H�I�R�U�H
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���I�D�W�K�H�U���µ���+�H�U���Q�D�P�H���L�V���Q�R�W���I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H���$�V�W�U�R�Q�R�P�L�F�D�O���&�D�Q�R�Q�����D�Q�G���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���H�L�W�K�H�U
�+�H�U�R�G�R�W�X�V���R�U���W�K�H���&�D�Q�R�Q���P�X�V�W���E�H���P�L�V�W�D�N�H�Q�����1�L�W�R�F�U�L�V�����V�D�\�V���+�H�U�R�G�R�W�X�V�����O�L�Y�H�G���À�Y�H���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�I�W�H�U���6�H�P�L�U�D�P�L�V��
�E�X�W���W�K�H�Q�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���%�U�\�D�Q�W�����H�L�J�K�W���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���S�H�U�L�R�G�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�V�V�L�J�Q�H�G���I�R�U���K�L�V���U�H�L�J�Q�����E�H�W�Z�H�H�Q���$���&������������
�D�Q�G�������������1�R�W�Z�L�W�K�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�K�H���F�H�O�H�E�U�L�W�\���Z�K�L�F�K���+�H�U�R�G�R�W�X�V���K�D�V���F�R�Q�I�H�U�U�H�G���X�S�R�Q���K�L�V���Q�D�P�H�����L�W���L�V���L�P�S�R�V�V�L�E�O�H���Q�R�Z
�W�R���D�V�F�H�U�W�D�L�Q���Z�K�H�W�K�H�U���V�K�H���Z�D�V���W�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U���D�O�O�X�G�H�G���W�R���L�Q���W�K�H���W�H�[�W�����E�X�W���L�W���L�V���H�T�X�D�O�O�\���L�Q�M�X�G�L�F�L�R�X�V���W�R
�S�U�R�Q�R�X�Q�F�H���S�R�V�L�W�L�Y�H�O�\���W�K�D�W���V�K�H���Z�D�V���Q�R�W�����+�H�Q�J�V�W�H�Q�E�H�U�J���K�D�V���G�L�V�F�X�V�V�H�G���W�K�L�V���T�X�H�V�W�L�R�Q���Z�L�W�K���K�L�V���X�V�X�D�O���V�D�J�D�F�L�W�\��
�+�H�H�U�H�Q���P�D�N�H�V���K�H�U���W�K�H���F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�U�\���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���S�U�R�E�D�E�O�\���K�L�V���Z�L�I�H�����E�X�W���+�H�Q�J�V�W�H�Q�E�H�U�J���L�Q�F�O�L�Q�H�V���W�R
�W�K�H���Y�L�H�Z���R�I���K�H�U���E�H�L�Q�J���W�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U�����´�:�H���P�D�\���W�K�H�Q���M�X�V�W�O�\���F�R�P�S�D�U�H���Z�K�D�W���+�H�U�R�G�R�W�X�V���V�D�\�V���R�I���1�L�W�R�F�U�L�V���Z�L�W�K
�W�K�D�W���Z�K�L�F�K���R�F�F�X�U�V���K�H�U�H���R�I���W�K�H���T�X�H�H�Q�����D�Q�G���L�W���R�Q�O�\���Q�H�H�G���E�H���T�X�R�W�H�G���W�R���V�K�H�Z���D���S�H�U�I�H�F�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���µ���>�6�H�H���3�U�L�G�H�D�X�[��
�������S���������������(�L�F�K�K�R�U�Q���������S�������������-�D�K�Q���$�U�F�K�D�H�R�O���������������S�������������@���������������5�R�V�H�Q�P�X�O�O�H�U���D�J�U�H�H�V���Z�L�W�K���-�H�U�R�P�H���L�Q���W�K�L�Q�N�L�Q�J���K�H�U
�W�K�H���Z�L�G�R�Z���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���2�H�F�R�O�D�P�S�D�G�L�X�V���D�G�R�S�W�V���W�K�H���V�D�P�H���Y�L�H�Z�����Z�K�H�Q���F�R�P�P�H�Q�W�L�Q�J���Z�L�W�K���J�U�H�D�W
�V�S�L�U�L�W���D�Q�G���D�Q�L�P�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�L�V���S�R�L�Q�W��������

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

�,�W���V�H�H�P�V���X�Q�O�L�N�H�O�\���W�K�D�W���W�K�H���T�X�H�H�Q���Z�D�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���Z�L�I�H�����´�,�W���L�V���K�D�U�G�O�\���O�L�N�H�O�\���W�K�D�W���W�K�H���4�X�H�H�Q���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���Z�D�V���W�K�H
�Z�L�I�H���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����,�I���K�H���Z�D�V���P�D�U�U�L�H�G���K�L�V���Z�L�I�H�·�V���S�O�D�F�H���Z�D�V���Z�L�W�K���K�L�P���D�W���W�K�H���)�H�D�V�W���µ������ ���´�+�H�U���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G�L�Q�J���W�K�H
�E�D�Q�T�X�H�W���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���V�K�H���Z�D�V���H�O�G�H�U�O�\���D�Q�G���Z�D�V���W�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�U�W���µ������

�3�H�U�K�D�S�V���W�K�H���T�X�H�H�Q���Z�D�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���P�R�W�K�H�U�����Z�L�I�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����:�K�L�O�H���K�H�U
�K�X�V�E�D�Q�G���Z�D�V���D�E�V�H�Q�W���I�U�R�P���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�·�V���F�D�S�L�W�D�O�����V�K�H���P�D�\���K�D�Y�H���U�H�P�D�L�Q�H�G���L�Q���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���Z�L�W�K���K�H�U���V�R�Q�����W�K�H���F�U�R�Z�Q
�S�U�L�Q�F�H�������� ���7�K�L�V���L�G�H�Q�W�L�W�\���L�V���V�X�J�J�H�V�W�H�G���E�\���'�R�X�J�K�H�U�W�\�������� ���*�R�O�G�L�Q�J�D�\�������� ���/�D�U�N�L�Q�������� ���0�L�O�O�V�������� ���0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�������� ���6�K�H�D��������

�8�Q�J�H�U�������� ���=�|�F�N�O�H�U�������� ���D�Q�G���W�K�H���7�U�H�D�V�X�U�\���R�I���6�F�U�L�S�W�X�U�H���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H��������

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

�3�U�H�V�X�P�D�E�O�\���W�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U�����R�I�W�H�Q���D���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W���S�R�O�L�W�L�F�D�O���À�J�X�U�H���L�Q���D�Q���D�Q�F�L�H�Q�W���F�R�X�U�W�����,�Q���W�K�H���2�7�����F�I�������.����������������
���.�����������������������������������-�H�U�������������������D�V���´�V�H�Q�L�R�U���F�R�X�Q�V�H�O�O�R�U���W�R���N�L�Q�J���D�Q�G���S�H�R�S�O�H���µ���V�K�H���F�R�X�O�G���´�S�U�R�Y�L�G�H���D���V�W�D�E�L�O�L�]�L�Q�J��
�P�R�G�H�U�D�W�L�Q�J���L�Q�Á�X�H�Q�F�H���L�Q���W�K�H���S�R�O�L�W�L�F�D�O���V�\�V�W�H�P�µ���D�Q�G���´�F�R�X�O�G���F�L�U�F�X�P�V�F�U�L�E�H���U�R�\�D�O���S�R�Z�H�U���W�R���V�R�P�H���H�[�W�H�Q�W���D�Q�G���F�R�X�O�G
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W�V���R�I���S�H�R�S�O�H���R�U���F�R�X�U�W���E�H�I�R�U�H���W�K�H���N�L�Q�J�µ�����1�����(�����$�����$�Q�G�U�H�D�V�H�Q�����´�7�K�H���5�R�O�H���R�I���W�K�H���4�X�H�H�Q
�0�R�W�K�H�U���L�Q���,�V�U�D�H�O�L�W�H���6�R�F�L�H�W�\���µ���&�D�W�K�R�O�L�F���%�L�E�O�L�F�D�O���4�X�D�U�W�H�U�O�\���������>���������@���������������������������������7�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U���F�R�X�O�G
�W�D�N�H���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���L�Q���F�R�P�L�Q�J���L�Q�W�R���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���S�U�H�V�H�Q�F�H�����X�Q�O�L�N�H���K�L�V���F�R�Q�V�R�U�W�����(�V�W����������������������

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

�7�K�H���M�R�\�I�X�O���D�F�F�O�D�P�D�W�L�R�Q���R�I���&�\�U�X�V���E�\���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���Z�D�V���I�R�O�O�R�Z�H�G���T�X�L�F�N�O�\���E�\���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���D���S�U�R�P�L�Q�H�Q�W
�S�H�U�V�R�Q�D�J�H���D�Q�G���D���S�H�U�L�R�G���R�I���P�R�X�U�Q�L�Q�J�����������������,�Q���W�K�H���P�R�Q�W�K���R�I���0�D�U�F�K�H�V�Y�D�Q���R�Q���W�K�H���Q�L�J�K�W���R�I���W�K�H���H�O�H�Y�H�Q�W�K�����8�J�E�D�U�X
���*�R�E�U�\�D�V�����G�L�H�G�����,�Q���W�K�H���P�R�Q�W�K���������������>�R�P�L�V�V�L�R�Q�@���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���G�L�H�G�����)�U�R�P���W�K�H���W�Z�H�Q�W�\���H�L�J�K�W�K���G�D�\���R�I���W�K�H���P�R�Q�W�K���$�G�D�U



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�W�R���W�K�H���W�K�L�U�G���G�D�\���R�I���W�K�H���P�R�Q�W�K���1�L�V�D�Q���W�K�H�U�H���Z�D�V���Z�H�H�S�L�Q�J���L�Q���W�K�H���O�D�Q�G���R�I���$�N�N�D�G�����������������$�O�O���W�K�H���S�H�R�S�O�H���S�U�R�V�W�U�D�W�H�G
�W�K�H�L�U���K�H�D�G�V�����������������V�H�Y�H�U�D�O���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���I�D�Y�R�U���W�K�H���Y�L�H�Z���W�K�D�W���W�K�H���W�H�[�W���U�H�F�R�U�G�V���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���W�K�H���Z�L�I�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J��
�7�K�H���À�I�W�K���F�K�D�S�W�H�U���R�I���'�D�Q�L�H�O���D�Q�G���;�H�Q�R�S�K�R�Q���D�J�U�H�H���W�K�D�W���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���R�F�F�X�U�U�H�G���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H
�D�F�W�X�D�O���F�D�S�W�X�U�H���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����������������7�K�D�W���E�H�L�Q�J���W�K�H���F�D�V�H�����L�W���L�V���Q�R�W���K�D�U�G���W�R���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���¶�W�K�H���Z�L�I�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���·
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���P�R�W�K�H�U�����G�L�H�G���D�I�W�H�U���W�K�H���H�Q�W�U�D�Q�F�H���R�I���&�\�U�X�V���L�Q�W�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�����*�U�L�H�I���R�Q���D�F�F�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���K�H�U
�V�R�Q���D�Q�G���W�K�H���S�D�V�V�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���L�Q�W�R���I�R�U�H�L�J�Q���K�D�Q�G�V���P�D�\���K�D�Y�H���K�D�V�W�H�Q�H�G���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���T�X�H�H�Q��
�/�L�N�H���K�L�P�����V�K�H���Z�D�V���S�U�R�E�D�E�O�\���D�G�Y�D�Q�F�H�G���L�Q���\�H�D�U�V��������

�2�W�K�H�U���O�L�Q�H�V���R�I���H�Y�L�G�H�Q�F�H���V�X�J�J�H�V�W���W�K�H���T�X�H�H�Q���P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�K�H���D�J�H�G���Z�L�I�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����W�K�H���T�X�H�H�Q�·�V
�G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O���L�V���U�H�P�L�Q�L�V�F�H�Q�W���R�I���W�K�D�W���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�������� ���W�K�H���T�X�H�H�Q���L�V���X�Q�O�L�N�H�O�\���W�R���E�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V
�P�R�W�K�H�U���V�L�Q�F�H���K�H�U���K�X�V�E�D�Q�G�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����K�D�G���E�H�H�Q���D�Z�D�\���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q���I�R�U���P�D�Q�\���\�H�D�U�V�������� ���D�Q�G���W�K�H���T�X�H�H�Q���L�V
�S�U�R�E�D�E�O�\���Q�R�W���W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�K�R���K�D�G���G�L�H�G���H�D�U�O�L�H�U�������� ���7�K�L�V���L�G�H�Q�W�L�W�\���L�V���V�X�J�J�H�V�W�H�G���E�\���%�R�X�W�Á�R�Z�H�U��������

�&�O�D�U�N�H�������� ���)�H�L�Q�E�H�U�J�������� ���*�D�H�E�H�O�H�L�Q�������� ���*�L�O�O�������� ���-�R�V�H�S�K�X�V�������� ���.�H�L�O�������� ���:�K�L�W�F�R�P�E�������� ���D�Q�G���W�K�H���-�H�Z�L�V�K���6�W�X�G�\���%�L�E�O�H��������
�+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�U�H���L�V���V�R�P�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���D�V���W�R���Z�K�H�W�K�H�U���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���D�J�H�G���Z�L�G�R�Z���Z�D�V���V�W�L�O�O���D�O�L�Y�H���Z�K�H�Q���%�D�E�\�O�R�Q
�I�H�O�O��������

�F�D�P�H���W�R���W�K�H���E�D�Q�T�X�H�W���K�D�O�O

�7�K�H���T�X�H�H�Q���K�D�G���Q�R�W���E�H�H�Q���S�U�H�V�H�Q�W���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���I�H�V�W�L�Y�L�W�L�H�V�����1�R�U���Z�D�V���V�K�H���D�P�R�Q�J���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���Z�L�Y�H�V���R�U
�F�R�Q�F�X�E�L�Q�H�V���Z�K�H�Q���W�K�H�\���D�U�U�L�Y�H�G�����'�D�Q�������������������7�K�L�V���V�X�J�J�H�V�W�V���V�K�H���Z�D�V���Q�R�W���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���F�R�Q�V�R�U�W�������� ���E�X�W���P�R�U�H���W�K�D�Q���O�L�N�H�O�\
�K�L�V���P�R�W�K�H�U���R�U���J�U�D�Q�G�P�R�W�K�H�U�����V�H�H���D�E�R�Y�H����������

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

�6�K�H���P�X�V�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D���K�L�J�K�O�\���S�U�H�V�W�L�J�L�R�X�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���W�R���H�Q�W�H�U���W�K�H���E�D�Q�T�X�H�W���K�D�O�O���X�Q�L�Q�Y�L�W�H�G�����D�Q�G���Z�K�H�Q���V�K�H���D�U�U�L�Y�H�G��
�V�K�H���V�H�H�P�H�G���W�R���W�D�N�H���F�K�D�U�J�H�����)�R�U���W�K�H�V�H���U�H�D�V�R�Q�V���P�R�V�W���F�R�P�P�H�Q�W�D�W�R�U�V���V�L�Q�F�H���W�K�H���W�L�P�H���R�I���-�R�V�H�S�K�X�V�����À�U�V�W���F�H�Q�W�X�U�\
�D���G�������K�D�Y�H���L�G�H�Q�W�L�À�H�G���K�H�U���D�V���W�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U�����H�L�W�K�H�U���W�K�H���Z�L�I�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���R�U���W�K�H���Z�L�I�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V��������

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

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

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

�2���N�L�Q�J�����O�L�Y�H���I�R�U�H�Y�H�U��

�7�K�L�V���Z�D�V���D���V�W�D�Q�G�D�U�G���P�H�D�Q�V���R�I���D�G�G�U�H�V�V�L�Q�J���U�R�\�D�O�W�\�����1�H���������������'�D�Q�����������������������������������������������������$�O�W�K�R�X�J�K���U�R�\�D�O�W�\���K�H�U�V�H�O�I��
�W�K�H���T�X�H�H�Q���Z�D�V���V�W�L�O�O���V�X�E�M�H�F�W���W�R���W�K�H���D�S�S�U�R�Y�D�O���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�����6�X�F�K���Z�D�V���W�K�H���F�D�V�H���Z�L�W�K���%�D�W�K�V�K�H�E�D���E�H�I�R�U�H���'�D�Y�L�G�������.��
���������������6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�'�R���Q�R�W���O�H�W���\�R�X�U���W�K�R�X�J�K�W�V���W�U�R�X�E�O�H���\�R�X�����Q�R�U���O�H�W���\�R�X�U���F�R�X�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���F�K�D�Q�J�H

�+�H�U�H���Z�H���V�H�H���D���I�U�H�T�X�H�Q�W���W�K�H�P�H���L�Q���6�F�U�L�S�W�X�U�H�����Z�K�H�Q���O�H�D�G�L�Q�J���P�H�Q���D�U�H���R�X�W���R�I���V�W�H�S���Z�L�W�K���*�R�G���U�H�V�X�O�W�L�Q�J���L�Q���W�U�R�X�E�O�H�V�R�P�H
�F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V�����D���Z�R�P�D�Q���E�U�L�Q�J�V���D���V�W�D�E�L�O�L�]�L�Q�J���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H��

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

������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�7�K�H�U�H���L�V���D���P�D�Q���L�Q���\�R�X�U���N�L�Q�J�G�R�P

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

�1�X�P�H�U�R�X�V���F�R�P�P�H�Q�W�D�W�R�U�V�����V�X�F�K���D�V���%�D�U�Q�H�V�������� ���)�D�X�V�V�H�W�������� ���-�H�U�H�P�L�D�K�������� ���.�H�L�O�������� ���0�L�O�O�H�U�������� ���D�Q�G���6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q��������

�V�X�J�J�H�V�W���W�K�D�W���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���G�H�S�U�L�Y�H�G���R�I���K�L�V���S�U�H�Y�L�R�X�V���S�R�V�L�W�L�R�Q���X�S�R�Q���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���F�K�D�Q�J�H���R�I
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����%�X�W���6�F�U�L�S�W�X�U�H���K�D�V���'�D�Q�L�H�O���V�H�U�Y�L�Q�J���L�Q���W�K�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���W�K�L�U�G���\�H�D�U���R�I���.�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����'�D�Q��
�������������������������L�Q�����������%���&�����6�L�Q�F�H���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U���R�F�F�X�U���L�Q�����������%���&�������W�K�H���Q�L�J�K�W���%�D�E�\�O�R�Q���I�D�O�O�V���W�R���0�H�G�R��
�3�H�U�V�L�D�������'�D�Q�L�H�O���K�D�G���E�H�H�Q���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���V�H�U�Y�L�F�H���������\�H�D�U�V���H�D�U�O�L�H�U�������� ���3�H�U�K�D�S�V���K�H���K�D�G���U�H�W�L�U�H�G���V�R�R�Q���W�K�H�U�H�D�I�W�H�U���G�X�H���W�R
�S�R�R�U���K�H�D�O�W�K���R�U���D�G�Y�D�Q�F�L�Q�J���D�J�H�������� ���6�H�H���&�K�U�R�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���6�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O��

�(�Y�H�Q���L�I���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���Q�R�Z���L�Q���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�������� ���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���N�Q�R�Z�Q���R�I���K�L�P�����Q�R�W���R�Q�O�\���I�U�R�P���K�L�V���S�U�H�Y�L�R�X�V
�V�H�U�Y�L�F�H���W�R���W�K�H���N�L�Q�J�����E�X�W���D�O�V�R���I�U�R�P���W�K�H���U�R�O�H���'�D�Q�L�H�O���S�O�D�\�H�G���L�Q���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���E�H�I�D�O�O�L�Q�J���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�³�H�Y�H�Q�W�V���I�D�P�L�O�L�D�U
�W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����'�D�Q������������������������ ���7�K�H���N�L�Q�J���Z�D�V���X�Q�G�R�X�E�W�H�G�O�\���D�F�T�X�D�L�Q�W�H�G���Z�L�W�K���'�D�Q�L�H�O�����E�X�W���K�H���P�D�\���Q�R�W���K�D�Y�H���I�X�O�O�\
�D�S�S�U�H�F�L�D�W�H�G���'�D�Q�L�H�O�·�V���F�D�S�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���V�N�L�O�O�V�������� ���-�X�G�J�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���F�K�D�U�D�F�W�H�U�����K�H���P�D�\���Q�R�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���Z�H�O�O��
�D�F�T�X�D�L�Q�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�R�V�H���V�H�U�Y�L�Q�J���X�Q�G�H�U���K�L�P�³�O�H�D�Y�L�Q�J���W�K�H�P���W�R���P�D�Q�D�J�H���W�K�H���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���D�I�I�D�L�U�V���R�I���V�W�D�W�H���Z�K�L�O�H���K�H���U�X�O�H�G���D�V
�D�Q���D�O�R�R�I���S�O�D�\�E�R�\�����2�U���S�H�U�K�D�S�V���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���P�H�P�R�U�\���Z�D�V���K�L�Q�G�H�U�H�G���W�K�L�V���Q�L�J�K�W���E�\���Z�L�Q�H�����:�K�D�W�H�Y�H�U���W�K�H���U�H�D�V�R�Q�����'�D�Q�L�H�O
�G�L�G���Q�R�W���L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���F�R�P�H���W�R���P�L�Q�G���D�V���D���S�R�V�V�L�E�O�H���U�H�V�R�X�U�F�H���W�R���L�Q�W�H�U�S�U�H�W���W�K�H���P�\�V�W�H�U�L�R�X�V���Z�U�L�W�L�Q�J��

�6�S�L�U�L�W���R�I���W�K�H���+�R�O�\���*�R�G������

�*�R�G���L�V���"�� ���� �����ÿ�����>�=�Ý�O�Ã�K�°�Q�@�����7�U�D�Q�V�O�D�W�R�U�V���G�L�I�I�H�U���R�Q���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�L�V���S�K�U�D�V�H���V�K�R�X�O�G���E�H���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���D�V���U�H�I�H�U�U�L�Q�J���W�R���W�K�H���2�Q�H
�7�U�X�H���*�R�G�����V�L�Q�J�X�O�D�U�����R�U���S�D�J�D�Q���G�H�L�W�L�H�V�����S�O�X�U�D�O���������� ���6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�\�R�X�U���I�D�W�K�H�U

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�O�L�N�H���W�K�H���Z�L�V�G�R�P���R�I���W�K�H���J�R�G�V

�7�K�H���Z�R�U�G�V���R�I���W�K�H���T�X�H�H�Q���I�D�O�O���V�K�R�U�W���R�I���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�L�Q�J���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O���S�U�D�L�V�H�G���E�\���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����'�D�Q��
�������������������� ���$�I�W�H�U���Z�L�W�Q�H�V�V�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���G�L�Y�L�Q�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�����X�Q�E�H�O�L�H�Y�H�U�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���L�Q�W�H�U�S�U�H�W���W�K�H���K�D�Q�G���R�I���*�R�G
�Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�R�Q�À�Q�H�V���R�I���W�K�H�L�U���S�D�J�D�Q���Z�R�U�O�G���Y�L�H�Z��

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

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

�1�R�Z���Z�K�H�Q���W�K�H���S�H�R�S�O�H���V�D�Z���Z�K�D�W���3�D�X�O���K�D�G���G�R�Q�H�����W�K�H�\���U�D�L�V�H�G���W�K�H�L�U���Y�R�L�F�H�V�����V�D�\�L�Q�J���L�Q���W�K�H���/�\�F�D�R�Q�L�D�Q���>�O�D�Q�J�X�D�J�H�@��
�´�7�K�H���J�R�G�V���K�D�Y�H���F�R�P�H���G�R�Z�Q���W�R���X�V���L�Q���W�K�H���O�L�N�H�Q�H�V�V���R�I���P�H�Q���µ�����$�F�W�V��������������

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

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�D�Q���H�[�F�H�O�O�H�Q�W���V�S�L�U�L�W

�'�D�Q�L�H�O�·�V���D�E�L�O�L�W�L�H�V�����J�L�I�W�V�����D�Q�G���F�K�D�U�D�F�W�H�U���P�D�G�H���K�L�P���V�W�D�Q�G���R�X�W���I�U�R�P���D�P�R�Q�J���W�K�H���R�W�K�H�U���Z�L�V�H���P�H�Q���D�Q�G���F�R�X�Q�V�H�O�R�U�V��
�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�L�V���Q�L�J�K�W�����K�L�V���F�K�D�U�D�F�W�H�U���D�Q�G���J�L�I�W�L�Q�J���Z�R�X�O�G���E�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���L�Q���V�H�U�Y�L�F�H���W�R���W�K�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��

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

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�K�H���Z�L�O�O���J�L�Y�H���W�K�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q

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

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�'�D�Q�L�H�O�·�V���Z�L�V�G�R�P���D�Q�G���D�E�L�O�L�W�\���W�R���D�Q�V�Z�H�U���G�L�I�À�F�X�O�W���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���Z�D�V���V�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�D�W���R�I���6�R�O�R�P�R�Q��

�1�R�Z���Z�K�H�Q���W�K�H���T�X�H�H�Q���R�I���6�K�H�E�D���K�H�D�U�G���R�I���W�K�H���I�D�P�H���R�I���6�R�O�R�P�R�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���Q�D�P�H���R�I���W�K�H���/�2�5�'�����V�K�H���F�D�P�H���W�R
�W�H�V�W���K�L�P���Z�L�W�K���K�D�U�G���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����6�K�H���F�D�P�H���W�R���-�H�U�X�V�D�O�H�P���Z�L�W�K���D���Y�H�U�\���J�U�H�D�W���U�H�W�L�Q�X�H�����Z�L�W�K���F�D�P�H�O�V���W�K�D�W���E�R�U�H���V�S�L�F�H�V��
�Y�H�U�\���P�X�F�K���J�R�O�G�����D�Q�G���S�U�H�F�L�R�X�V���V�W�R�Q�H�V�����D�Q�G���Z�K�H�Q���V�K�H���F�D�P�H���W�R���6�R�O�R�P�R�Q�����V�K�H���V�S�R�N�H���Z�L�W�K���K�L�P���D�E�R�X�W���D�O�O���W�K�D�W���Z�D�V
�L�Q���K�H�U���K�H�D�U�W�����6�R���6�R�O�R�P�R�Q���D�Q�V�Z�H�U�H�G���D�O�O���K�H�U���T�X�H�V�W�L�R�Q�V�����W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R�W�K�L�Q�J���V�R���G�L�I�À�F�X�O�W���I�R�U���W�K�H���N�L�Q�J���W�K�D�W���K�H���F�R�X�O�G
�Q�R�W���H�[�S�O�D�L�Q���>�L�W�@���W�R���K�H�U���������.������������������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

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

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

�+�H���Z�D�V���G�R�X�E�W�O�H�V�V���D�U�R�X�V�H�G���I�U�R�P���K�L�V���V�O�X�P�E�H�U�V�����I�R�U���L�W���Z�D�V���I�D�U���L�Q���W�K�H���Q�L�J�K�W�����7�K�L�V���Z�R�X�O�G���E�H���Q�R���O�L�J�K�W���P�D�W�W�H�U�����I�R�U���K�H
�Z�D�V���Q�R�Z���D�Q���R�O�G���J�U�D�\���K�D�L�U�H�G���P�D�Q�����6�L�[�W�\���À�Y�H���\�H�D�U�V���K�D�G���S�D�V�V�H�G���E�\���V�L�Q�F�H���K�H���K�D�G���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V
�'�U�H�D�P�����D�Q�G���L�I���K�H���Z�D�V���W�Z�H�Q�W�\���\�H�D�U�V���R�O�G���Z�K�H�Q���W�D�N�H�Q���W�R���%�D�E�\�O�R�Q�����F�R�X�Q�W�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���L�Q���W�K�H���´�3�D�O�D�F�H
�6�F�K�R�R�O���µ���K�H���Z�D�V���Q�R�Z���H�L�J�K�W�\���H�L�J�K�W���\�H�D�U�V���R�I���D�J�H��������

�6�H�H���&�K�U�R�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���6�W�U�X�F�W�X�U�H���R�I���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O��

�$�U�H���\�R�X���W�K�D�W���'�D�Q�L�H�O

�7�K�H���N�L�Q�J���P�D�\���E�H���D�V�N�L�Q�J���D���T�X�H�V�W�L�R�Q�����´�$�U�H���\�R�X�����������������µ�����+�&�6�%�����.�-�9�����1�$�6�8�����1�(�7�����1�,�9���������1�.�-�9�����R�U���P�D�N�L�Q�J���D
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����´�<�R�X���D�U�H�����������������µ�����(�6�9�����7�1�.�������2�Q�H���Z�R�X�O�G���W�K�L�Q�N���W�K�H���N�L�Q�J���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���V�R�P�H���I�D�P�L�O�L�D�U�L�W�\���Z�L�W�K���'�D�Q�L�H�O���Z�K�R



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

�7�K�R�X�J�K���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���F�K�L�H�I���P�L�Q�L�V�W�H�U�V���R�I���V�W�D�W�H�����Z�K�R���G�L�G���´�W�K�H���N�L�Q�J�·�V���E�X�V�L�Q�H�V�V�µ���L�Q���W�K�H���S�D�O�D�F�H�����'�D�Q��
���������������\�H�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���V�H�H�P�V���W�R���K�D�Y�H���N�Q�R�Z�Q���Q�R�W�K�L�Q�J���R�I���K�L�P�����7�K�L�V���V�K�H�Z�V���W�K�D�W���K�H���Z�D�V���D���Z�H�D�N���D�Q�G���Y�L�F�L�R�X�V
�S�U�L�Q�F�H�����Z�K�R���P�L�Q�G�H�G���S�O�H�D�V�X�U�H���P�R�U�H���W�K�D�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U���J�L�Y�H�Q���K�L�P���E�\���K�L�V�W�R�U�L�D�Q�V�����+�H
�D�S�S�H�D�U�V���W�R���K�D�Y�H���O�H�I�W���W�K�H���F�D�U�H���R�I���S�X�E�O�L�F���D�I�I�D�L�U�V���W�R���K�L�V���P�R�W�K�H�U�����1�L�W�R�F�U�L�V�����D���O�D�G�\���F�H�O�H�E�U�D�W�H�G���I�R�U���K�H�U���Z�L�V�G�R�P�����Z�K�R
�H�Y�L�G�H�Q�W�O�\���N�Q�H�Z���'�D�Q�L�H�O���Z�H�O�O�����D�Q�G���S�U�R�E�D�E�O�\���F�R�Q�V�W�D�Q�W�O�\���H�P�S�O�R�\�H�G���K�L�P���L�Q���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P��������

�7�K�H���N�L�Q�J���P�D�\���Q�R�W���K�D�Y�H���X�V�H�G���'�D�Q�L�H�O�·�V���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���Q�D�P�H���W�R���H�P�S�K�D�V�L�]�H���K�L�V���F�D�S�W�L�Y�H���V�W�D�W�X�V���D�V���D���-�H�Z���R�U���W�R���D�Y�R�L�G���X�V�L�Q�J
�D���Q�D�P�H���V�R���V�L�P�L�O�D�U���W�R���K�L�V���R�Z�Q�����%�H�O�W�H�V�K�D�]�]�D�U����������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

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

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

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�6�S�L�U�L�W���R�I���*�R�G������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

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

�7�U�X�H���Z�L�V�G�R�P�����L�Q�V�L�J�K�W�����D�Q�G���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���À�Q�G���W�K�H�L�U���V�R�X�U�F�H���L�Q���*�R�G�������� ���7�K�H���V�H�F�X�O�D�U���Z�R�U�O�G���E�H�O�L�H�Y�H�V���W�K�D�W���G�H�H�S���Z�L�V�G�R�P
�D�Q�G���L�Q�V�L�J�K�W���F�D�Q���E�H���D�W�W�D�L�Q�H�G���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�O�\���R�I���*�R�G�����7�K�R�X�J�K���D�F�D�G�H�P�L�F���D�W�W�D�L�Q�P�H�Q�W�V���D�Q�G���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���F�D�Q���E�H
�S�X�U�V�X�H�G���D�S�D�U�W���I�U�R�P���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�L�Q�J���*�R�G�����L�W���L�V���*�R�G�·�V���S�X�U�S�R�V�H���W�R���F�R�Q�F�H�D�O���F�H�U�W�D�L�Q���W�K�L�Q�J�V���I�U�R�P���W�K�R�V�H���Z�K�R���U�H�M�H�F�W���+�L�P
�Z�K�L�O�H���U�H�Y�H�D�O�L�Q�J���W�K�H�P���W�R���W�K�R�V�H���Z�K�R���D�S�S�H�D�U���W�R���E�H���P�R�U�H���V�L�P�S�O�L�V�W�L�F�����E�X�W���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���+�L�P�����0�D�W��������������������������������
�7�K�R�V�H���Z�K�R���U�H�M�H�F�W���*�R�G���K�D�Y�H���Q�R���P�H�D�Q�V���R�I���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���V�S�L�U�L�W�X�D�O���W�K�L�Q�J�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���U�H�P�D�L�Q���G�L�V�F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���I�U�R�P
�*�R�G�·�V���6�S�L�U�L�W�����-�R�K�Q���������������(�S�K���������������������������&�R�O�������������������,�W���L�V���*�R�G�·�V���6�S�L�U�L�W���W�K�D�W���U�H�Y�H�D�O�V���G�H�H�S���V�S�L�U�L�W�X�D�O���P�D�W�W�H�U�V�����-�R�K�Q
�����������������&�R�U����������������������

�6�R�P�H���W�U�X�W�K�V���R�I���*�R�G���D�U�H���´�P�\�V�W�H�U�L�H�V�µ�³�X�Q�N�Q�R�Z�D�E�O�H���D�S�D�U�W���I�U�R�P���*�R�G�·�V���V�S�H�F�L�D�O���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����L�Q���W�K�H���%�L�E�O�H���������� ���8�Q�O�H�V�V
�*�R�G���U�H�Y�H�D�O�V���W�K�H�V�H���P�\�V�W�H�U�L�H�V�����W�K�H�\���U�H�P�D�L�Q���F�R�P�S�O�H�W�H�O�\���D�Q�G���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�O�\���E�H�\�R�Q�G���W�K�H���U�H�D�F�K���R�I���P�D�Q�������� ���7�K�R�V�H���Z�K�R
�G�R�Q�·�W���N�Q�R�Z���*�R�G���F�D�Q�Q�R�W���E�H�Q�H�À�W���I�U�R�P���+�L�V���V�S�H�F�L�D�O���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����(�Y�H�Q���Z�R�U�V�H�����V�R�P�H�W�L�P�H�V���*�R�G���D�F�W�L�Y�H�O�\���I�U�X�V�W�U�D�W�H�V���W�K�R�V�H
�Z�K�R���D�W�W�H�P�S�W���W�R���D�W�W�D�L�Q���Z�L�V�G�R�P���D�S�D�U�W���I�U�R�P���+�L�P�����-�R�E�����������������������,�V�D���������������������������������������5�R�P���������������������������������&�R�U��
������������

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

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

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

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

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

�$�Q���(�Q�J�O�L�V�K���S�U�H�D�F�K�H�U���E�\���W�K�H���Q�D�P�H���R�I���-�R�V�H�S�K���3�D�U�N�H�U���K�D�G���D���J�R�R�G���Z�R�U�G���I�R�U���D�O�O���R�I���X�V���S�U�H�D�F�K�H�U�V���R�Q���W�K�L�V���S�D�V�V�D�J�H��
�+�H���V�D�L�G�����3�U�H�D�F�K�H�U�V���R�I���W�K�H���:�R�U�G�����\�R�X���Z�L�O�O���E�H���Z�D�Q�W�H�G���V�R�P�H�G�D�\���E�\���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����<�R�X���Z�H�U�H���Q�R�W���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I
�W�K�H���I�H�D�V�W�����<�R�X���Z�L�O�O���E�H���W�K�H�U�H���E�H�I�R�U�H���W�K�H���E�D�Q�T�X�H�W���K�R�X�U���L�V���F�O�R�V�H�G�����7�K�H���N�L�Q�J���Z�L�O�O���Q�R�W���D�V�N���\�R�X���W�R���G�U�L�Q�N���Z�L�Q�H�����E�X�W���K�H
�Z�L�O�O���D�V�N���\�R�X���W�R���W�H�O�O���W�K�H���V�H�F�U�H�W���R�I���K�L�V���S�D�L�Q�����D�Q�G���K�H�D�O���W�K�H���P�D�O�D�G�\���R�I���K�L�V���K�H�D�U�W�����-�X�V�W���Z�D�L�W���\�R�X�U���W�L�P�H�����S�U�H�D�F�K�H�U�V��
�<�R�X���D�U�H���Q�R�E�R�G�\���Q�R�Z�����:�K�R���F�D�U�H�V���I�R�U���S�U�H�D�F�K�H�U�V���D�Q�G���W�H�D�F�K�H�U�V���D�Q�G���V�H�H�U�V�����P�H�Q���R�I���L�Q�V�L�J�K�W�����Z�K�L�O�H���W�K�H���Z�L�Q�H���J�R�H�V
�D�U�R�X�Q�G���D�Q�G���W�K�H���E�H�D�V�W���L�V���X�Q�I�R�O�G�L�Q�J���L�W�V���W�H�P�S�W�L�Q�J���O�X�[�X�U�L�H�V�����%�X�W���W�K�H���S�U�H�D�F�K�H�U���Z�L�O�O���K�D�Y�H���K�L�V���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\�����7�K�H�\���Z�L�O�O
�V�H�Q�G���I�R�U���K�L�P���Z�K�H�Q���D�O�O���R�W�K�H�U���I�U�L�H�Q�G�V���K�D�Y�H���I�D�L�O�H�G�����0�D�\���K�H���W�K�H�Q���F�R�P�H���I�H�D�U�O�H�V�V�O�\�����L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�O�\�����D�V�N�L�Q�J���R�Q�O�\���W�R
�E�H���D���F�K�D�Q�Q�H�O���W�K�U�R�X�J�K���Z�K�L�F�K���G�L�Y�L�Q�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���F�D�Q���E�H���D�G�G�U�H�V�V�H�G�����7�K�H�Q���P�D�\���K�H���V�S�H�D�N���W�R���W�K�H���O�L�V�W�H�Q�L�Q�J
�W�U�R�X�E�O�H���R�I���W�K�H���Z�R�U�O�G�����>�-�R�V�H�S�K���3�D�U�N�H�U�����3�U�H�D�F�K�L�Q�J���7�K�U�R�X�J�K���W�K�H���%�L�E�O�H�@������

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

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

�7�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���E�\���W�K�H���N�L�Q�J���L�P�S�O�L�H�V���D�Q���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���F�R�X�O�G���Q�R�W���H�Y�H�Q���E�H���D�W�W�H�P�S�W�H�G���V�L�Q�F�H���W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J�³�K�R�Z�H�Y�H�U
�H�Q�L�J�P�D�W�L�F���L�W�V���Z�R�U�G�V���R�U���P�H�V�V�D�J�H���P�L�J�K�W���E�H�³�F�R�X�O�G���Q�R�W���H�Y�H�Q���E�H���U�H�D�G�����)�L�U�V�W���W�K�H�U�H���Z�D�V���D���Q�H�H�G���W�R���U�H�D�G���W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J���D�Q�G
�W�K�H�Q�����S�H�U�K�D�S�V�����L�W�·�V���P�H�D�Q�L�Q�J���F�R�X�O�G���E�H���G�L�V�F�H�U�Q�H�G�����6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�W�K�L�U�G���U�X�O�H�U���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

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

�8�Q�O�L�N�H���%�D�O�D�D�P���L�Q���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H���R�I���%�D�O�D�N�����1�X�P���������������������� ���E�X�W���O�L�N�H���$�K�L�M�D�K���E�H�I�R�U�H���W�K�H���Z�L�I�H���R�I���-�H�U�R�E�R�D�P�������.��������������������
�D�Q�G���3�H�W�H�U���E�H�I�R�U�H���6�L�P�R�Q�����$�F�W�V�����������������������'�D�Q�L�H�O�·�V���V�H�U�Y�L�F�H���F�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���S�X�U�F�K�D�V�H�G��������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�'�D�Q�L�H�O���,�Q�W�H�U�S�U�H�W�V���W�K�H���:�U�L�W�L�Q�J���R�Q���W�K�H���:�D�O�O

������

�2�Q�H���P�H�D�V�X�U�H���R�I���D���W�U�X�H���P�D�Q���R�U
�Z�R�P�D�Q���R�I���*�R�G���L�V���Z�K�H�W�K�H�U���K�H���R�U
�V�K�H���F�D�Q���E�H���V�Z�D�\�H�G���E�\���E�U�L�E�H�U�\
�R�U���U�H�Z�D�U�G�����0�D�W�����������������/�X�N�H
�����������������´�+�H���Z�D�V���O�L�N�H���$�E�U�D�K�D�P
�Z�K�R���W�R�O�G���W�K�H���N�L�Q�J���R�I���6�R�G�R�P
�W�K�D�W���K�H���Z�R�X�O�G�Q�·�W���H�Y�H�Q���W�D�N�H���D
�V�K�R�H�O�D�F�H���I�U�R�P���K�L�P�����*�H�Q����������������
�����������7�K�H���D�S�R�V�W�O�H���3�D�X�O���V�D�L�G�����¶�,
�K�D�Y�H���Q�R�W���F�R�Y�H�W�H�G���D�Q�\�R�Q�H�·�V
�V�L�O�Y�H�U���R�U���J�R�O�G���R�U���F�O�R�W�K�L�Q�J�·�����$�F�W�V
���������������µ������ ���7�K�L�V���Z�D�V���W�K�H���V�W�D�Q�F�H
�R�I���(�O�L�V�K�D���E�H�I�R�U�H���W�K�H���1�D�P�D�D�Q��
�W�K�H���N�L�Q�J���R�I���6�\�U�L�D�³�D�I�W�H�U���K�L�V
�O�H�S�U�R�V�\���K�D�G���E�H�H�Q���K�H�D�O�H�G���E�\���*�R�G
�����.�������������������������8�Q�I�R�U�W�X�Q�D�W�H�O�\��
�(�O�L�V�K�D�·�V���V�H�U�Y�D�Q�W���*�H�K�D�]�L���K�D�G���Q�R�W
�O�H�D�U�Q�H�G���W�K�L�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���O�H�V�V�R�Q
�I�U�R�P���K�L�V���P�D�V�W�H�U�������.����������������������

�,�Q���S�R�L�Q�W���R�I���I�D�F�W�����L�W���L�V���I�R�R�O�L�V�K���I�R�U
�W�K�R�V�H���V�H�H�N�L�Q�J���W�R���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���D
�P�H�V�V�D�J�H���I�U�R�P���*�R�G���W�R���P�D�N�H
�V�X�F�K���D�Q���R�I�I�H�U���D�V���L�W���F�D�Q���R�Q�O�\
�V�H�U�Y�H���W�R���W�H�P�S�W���*�R�G�·�V���P�H�V�V�H�Q�J�H�U
�W�R���V�K�\���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�H�O�O�L�Q�J���W�K�H���K�D�U�G�����X�Q�Y�D�U�Q�L�V�K�H�G���W�U�X�W�K�����7�K�L�V���P�D�\���D�O�V�R���H�[�S�O�D�L�Q���Z�K�\���'�D�Q�L�H�O���U�H�I�X�V�H�G���W�K�H���R�I�I�H�U���S�U�L�R�U���W�R
�W�K�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�����E�X�W���D�F�F�H�S�W�H�G���L�W���D�I�W�H�U�Z�D�U�G�V�����'�D�Q���������������������I�R�U���L�W���J�X�D�U�D�Q�W�H�H�G���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���Z�D�V���Q�R�W
�L�Q�Á�X�H�Q�F�H�G���E�\���W�K�H���S�R�W�H�Q�W�L�D�O���R�I���U�H�Z�D�U�G�����)�R�U���W�K�H���I�D�L�W�K�I�X�O���P�L�Q�L�V�W�H�U�����W�K�H���:�R�U�G���R�I���*�R�G���P�X�V�W���E�H���J�L�Y�H�Q���W�K�H���V�D�P�H���E�H�I�R�U�H
�E�R�W�K���N�L�Q�J�V���D�Q�G���S�D�X�S�H�U�V��

�7�K�L�V���U�H�I�X�V�D�O���R�I���W�K�H���U�R�\�D�O���S�U�H�V�H�Q�W�V���Z�D�V���G�H�V�L�J�Q�H�G���P�H�U�H�O�\���W�R���G�H�F�L�V�L�Y�H�O�\���U�H�M�H�F�W�����D�W���W�K�H���R�X�W�V�H�W�����D�Q�G���L�Q���D���P�D�Q�Q�H�U
�E�H�F�R�P�L�Q�J���W�K�H���S�U�R�S�K�H�W���R�I���-�H�K�R�Y�D�K�����D�Q�\���L�Q�Á�X�H�Q�F�H���W�K�D�W���P�L�J�K�W���E�H���E�U�R�X�J�K�W���W�R���E�H�D�U���R�Q���K�L�P�����,�W���L�V���Q�R�W�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����D
�S�H�U�W���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���W�K�H���N�L�Q�J���P�L�J�K�W���M�X�V�W�O�\���S�X�Q�L�V�K�����Q�R�U���L�V���L�W���L�Q�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���'�D�Q�L�H�O���X�O�W�L�P�D�W�H�O�\
�D�F�F�H�S�W�H�G���W�K�H���U�H�Z�D�U�G���R�I�I�H�U�H�G���I�R�U���W�K�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�����'�D�Q�������������������V�L�Q�F�H���K�H���U�H�J�D�U�G�H�G���L�W���D�V���D���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���R�I���K�L�V
�*�R�G��������

�%�H�V�L�G�H�V���W�K�H���P�D�W�W�H�U���R�I���J�X�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���L�Q�W�H�J�U�L�W�\���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�����'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���O�L�N�H�O�\���L�Q�F�H�Q�V�H�G���E�\���W�K�H���U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q���R�I
�W�K�H���N�L�Q�J���D�Q�G���K�L�V���R�I�I�H�Q�V�L�Y�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���G�H�V�H�F�U�D�W�L�Q�J���*�R�G�·�V���W�H�P�S�O�H���Y�H�V�V�H�O�V�������� ���1�R�U���Z�D�V���'�D�Q�L�H�O���D�E�R�X�W���W�R���X�V�H���W�K�H
�J�L�I�W�V���R�I���*�R�G���I�R�U���K�L�V���R�Z�Q���S�H�U�V�R�Q�D�O���E�H�Q�H�À�W�����$�Q�G���'�D�Q�L�H�O���D�O�U�H�D�G�\���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���W�K�H���P�\�V�W�H�U�L�R�X�V���P�H�V�V�D�J�H�³�P�H�D�Q�L�Q�J���W�K�D�W
�W�K�H���N�L�Q�J�·�V���U�X�O�H���D�Q�G���D�E�L�O�L�W�\���W�R���E�H�V�W�R�Z���O�D�Y�L�V�K���U�H�Z�D�U�G�V���Z�R�X�O�G���R�Q�O�\���O�D�V�W���D�Q�R�W�K�H�U���K�R�X�U���R�U���W�Z�R��������

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

�'�D�Q�L�H�O���F�R�Q�V�H�Q�W�H�G���W�R���L�Q�W�H�U�S�U�H�W���W�K�H���P�H�V�V�D�J�H���E�H�F�D�X�V�H���K�H���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���L�W���Z�D�V���D���P�H�V�V�D�J�H���R�I���M�X�G�J�P�H�Q�W���I�U�R�P���*�R�G
�L�Q�W�H�Q�G�H�G���I�R�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����'�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���V�S�L�U�L�W�X�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H���P�H�V�V�D�J�H���Z�R�X�O�G���H�L�W�K�H�U���O�H�D�G���W�R���K�L�V
�E�R�Q�D���À�G�H���U�H�S�H�Q�W�D�Q�F�H���D�Q�G���V�D�O�Y�D�W�L�R�Q�����R�U���V�H�U�Y�H���W�R���F�R�Q�À�U�P���K�L�V���K�D�U�G�H�Q�H�G���K�H�D�U�W���L�Q���M�X�G�J�P�H�Q�W�����,�W���Z�D�V���Q�R�W���'�D�Q�L�H�O�·�V���M�R�E���W�R
�N�Q�R�Z���W�K�H���U�H�V�X�O�W�����E�X�W���R�Q�O�\���W�R���I�D�L�W�K�I�X�O�O�\���G�H�O�L�Y�H�U���W�K�H���P�H�V�V�D�J�H��������

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�W�K�H���0�R�V�W���+�L�J�K���*�R�G

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

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

�7�K�H���E�U�L�O�O�L�D�Q�W���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���S�R�Z�H�U���L�Q���Y�Y�����������D�Q�G���������K�D�V���X�Q�G�H�Q�L�D�E�O�\���W�K�H���R�E�M�H�F�W���R�I
�L�P�S�U�H�V�V�L�Q�J���L�W���R�Q���W�K�H���P�L�Q�G���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�D�W���K�H���G�L�G���Q�R�W���H�T�X�D�O���K�L�V���I�D�W�K�H�U���L�Q���S�R�Z�H�U���D�Q�G���P�D�M�H�V�W�\��������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�\�R�X�U���I�D�W�K�H�U

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���P�D�M�H�V�W�\���+�H���J�D�Y�H���K�L�P

�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���U�L�V�H���W�R���S�R�Z�H�U���Z�D�V���Q�R�W���W�K�U�R�X�J�K���K�L�V���R�Z�Q���D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���H�I�I�R�U�W�����+�L�V���S�R�Z�H�U���D�Q�G���L�Q�Á�X�H�Q�F�H���Z�D�V
�X�O�W�L�P�D�W�H�O�\���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���*�R�G�·�V���G�H�V�L�J�Q�����-�H�U�����������������������������������6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�������������'�D�Q�L�H�O���������������'�D�Q�L�H�O
�������������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O������������

�:�K�R�P�H�Y�H�U���K�H���Z�L�V�K�H�G�����K�H���H�[�H�F�X�W�H�G

�$�V���D���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���D�X�W�K�R�U�L�W�\���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���E�\���*�R�G�����1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���H�[�H�U�F�L�V�H�G���W�K�H���S�R�Z�H�U���R�I���F�D�S�L�W�D�O���S�X�Q�L�V�K�P�H�Q�W�����*�H�Q��
���������������-�R�K�Q�����������������5�R�P��������������������

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

�(�Y�H�Q���V�R�����W�K�H�U�H���Z�H�U�H���W�L�P�H�V���Z�K�H�Q���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���X�V�H���R�I���F�D�S�L�W�D�O���S�X�Q�L�V�K�P�H�Q�W���K�D�G���E�H�H�Q���D�U�E�L�W�U�D�U�\���D�Q�G���V�H�O�I���V�H�U�Y�L�Q�J��
�F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�Q�J���D�Q���D�E�X�V�H���R�I���K�L�V���*�R�G���J�L�Y�H�Q���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����,�Q���F�K�D�S�W�H�U���������1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���W�K�U�H�D�W�H�Q�H�G���W�R���G�H�V�W�U�R�\���W�K�H���Z�L�V�H
�P�H�Q���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����'�D�Q�����������������������������,�Q���F�K�D�S�W�H�U���������1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���U�H�T�X�L�U�H�G���Z�R�U�V�K�L�S���R�I���W�K�H���J�R�O�G�H�Q���L�P�D�J�H���D�W���W�K�H
�W�K�U�H�D�W���R�I���E�H�L�Q�J���´�F�D�V�W���L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���L�Q�W�R���W�K�H���P�L�G�V�W���R�I���D���E�X�U�Q�L�Q�J���À�H�U�\���I�X�U�Q�D�F�H�µ�����'�D�Q������������������������������������������

�+�H���K�D�G���W�K�H���D�E�V�R�O�X�W�H���S�R�Z�H�U���R�I���O�L�I�H���D�Q�G���G�H�D�W�K���R�Y�H�U���W�K�H�P���7�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���V�X�F�K���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���D�V���Z�H���F�D�O�O���D
�´�F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�µ���W�R���F�R�Q�W�U�R�O���W�K�H���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���S�H�R�S�O�H�����W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���W�U�L�E�X�Q�D�O���W�R���Z�K�L�F�K���K�H���Z�D�V
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H�����D�Q�G���Q�R���O�D�Z���E�\���Z�K�L�F�K���K�H���Z�D�V���E�R�X�Q�G�����W�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���M�X�G�J�H�V���W�R���G�H�W�H�U�P�L�Q�H���R�Q���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���R�I���O�L�I�H
�D�Q�G���G�H�D�W�K���L�Q���U�H�J�D�U�G���W�R���W�K�R�V�H���Z�K�R���Z�H�U�H���D�F�F�X�V�H�G���R�I���F�U�L�P�H�����Z�K�R�P���K�H���G�L�G���Q�R�W���D�S�S�R�L�Q�W�����D�Q�G���Z�K�R�P���K�H���P�L�J�K�W���Q�R�W
�U�H�P�R�Y�H�����D�Q�G���Z�K�R�V�H���M�X�G�J�P�H�Q�W�V���K�H���P�L�J�K�W���Q�R�W���V�H�W���D�V�L�G�H���L�I���K�H���S�O�H�D�V�H�G�����W�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���´�M�X�U�L�H�V�µ���R�I���´�S�H�H�U�V�µ���W�R
�G�H�W�H�U�P�L�Q�H���R�Q���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���R�I���I�D�F�W���Z�K�H�W�K�H�U���D�Q���D�F�F�X�V�H�G���P�D�Q���Z�D�V���J�X�L�O�W�\���R�U���Q�R�W�����7�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R�Q�H���R�I���W�K�R�V�H
�V�D�I�H�J�X�D�U�G�V���Z�K�L�F�K���K�D�Y�H���E�H�H�Q���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G���W�R���S�U�R�W�H�F�W���W�K�H���D�F�F�X�V�H�G���L�Q���P�R�G�H�U�Q���W�L�P�H�V�����D�Q�G���Z�K�L�F�K���H�Q�W�H�U���V�R���H�V�V�H�Q�W�L�D�O�O�\
�L�Q�W�R���W�K�H���Q�R�W�L�R�Q�V���R�I���O�L�E�H�U�W�\���Q�R�Z�����,�Q���D�Q���D�E�V�R�O�X�W�H���G�H�V�S�R�W�L�V�P���D�O�O���S�R�Z�H�U���L�V���L�Q���W�K�H���K�D�Q�G�V���R�I���R�Q�H���P�D�Q�����D�Q�G���W�K�L�V���Z�D�V���L�Q
�I�D�F�W���W�K�H���F�D�V�H���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q��������

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�K�L�V���V�S�L�U�L�W���Z�D�V���K�D�U�G�H�Q�H�G���L�Q���S�U�L�G�H������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

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

�*�R�G�����W�K�U�R�X�J�K���'�D�Q�L�H�O�����K�D�G���Z�D�U�Q�H�G���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���R�I���L�P�S�H�Q�G�L�Q�J���M�X�G�J�P�H�Q�W�����E�X�W���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���K�H�D�U�W���Z�D�V���K�D�U�G�H�Q�H�G���E�\
�W�K�H���G�H�F�H�L�W�I�X�O�Q�H�V�V���R�I���V�L�Q�����+�H�E�������������������)�D�L�O�L�Q�J���W�R���U�H�S�H�Q�W�����K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���R�Q���L�Q���K�L�V���S�U�L�G�H�I�X�O���Z�D�\�V�����W�U�L�J�J�H�U�L�Q�J���*�R�G�·�V
�M�X�G�J�P�H�Q�W�����6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�W�K�H�\���W�R�R�N���K�L�V���J�O�R�U�\���I�U�R�P���K�L�P

�&�D�O�Y�L�Q���W�D�N�H�V���W�K�H���S�O�X�U�D�O���S�U�R�Q�R�X�Q���W�K�H�\���W�R���E�H���L�Q�G�H�À�Q�L�W�H��

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

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�K�L�V���K�H�D�U�W���Z�D�V���P�D�G�H���O�L�N�H���W�K�H���E�H�D�V�W�V

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�K�L�V���G�Z�H�O�O�L�Q�J���Z�D�V���Z�L�W�K���W�K�H���Z�L�O�G���G�R�Q�N�H�\�V

�´�&�K�D�S�W�H�U�������G�H�V�F�U�L�E�H�V���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���K�X�P�L�O�L�D�W�L�R�Q�����E�X�W���R�Q�O�\���L�Q���W�K�L�V���Y�H�U�V�H���G�R�H�V���L�W���G�L�Y�X�O�J�H���W�K�D�W���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U
�O�L�Y�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���¶�Z�L�O�G���G�R�Q�N�H�\�V���·���µ������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�K�L�V���E�R�G�\���Z�D�V���Z�H�W���Z�L�W�K���W�K�H���G�H�Z���R�I���K�H�D�Y�H�Q

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�������������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O������������

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�\�R�X���K�L�V���V�R�Q�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�K�D�Y�H���Q�R�W���K�X�P�E�O�H�G���\�R�X�U���K�H�D�U�W



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�+�X�P�L�O�L�W�\���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���O�D�F�N�L�Q�J���L�Q���W�K�R�V�H���R�I���K�L�J�K���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�Á�X�H�Q�F�H�����´�7�K�H���S�H�U�S�H�W�X�D�O���L�Q�F�H�Q�V�H���R�I���Á�D�W�W�H�U�\�����F�R�X�S�O�H�G
�Z�L�W�K���W�K�H���G�D�L�O�\���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���E�H�L�Q�J���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q���Q�R���R�Q�H�����D�Q�G���R�I���K�D�Y�L�Q�J���H�Y�H�U�\���R�Q�H���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���X�S�R�Q���K�L�P�V�H�O�I�����W�H�P�S�W�V
�D�Q���D�E�V�R�O�X�W�H���P�R�Q�D�U�F�K���W�R���I�H�H�O���K�L�P�V�H�O�I���D�O�P�R�V�W���D���J�R�G���³�&�R�Z�O�H�V���µ������ ���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���K�D�G���V�W�D�U�W�H�G���R�X�W���R�Q���W�K�H���V�D�P�H
�D�U�U�R�J�D�Q�W���D�Q�G���S�U�L�G�H�I�X�O���S�D�W�K�����E�X�W���Z�K�H�Q���*�R�G���E�U�R�X�J�K�W���M�X�G�J�P�H�Q�W�����1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���O�H�D�U�Q�H�G���W�K�H���K�D�U�G���O�H�V�V�R�Q���D�Q�G
�U�H�S�H�Q�W�H�G���E�H�I�R�U�H���L�W���Z�D�V���W�R�R���O�D�W�H�����'�D�Q�L�H�O���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�V���*�R�G�·�V���M�X�G�J�P�H�Q�W���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���F�R�X�O�G���U�H�S�H�Q�W���X�S���W�R���W�K�H���Y�H�U�\
�H�Q�G�����\�H�W���K�H���Z�R�X�O�G���Q�R�W�����´�/�H�W���J�U�D�F�H���E�H���V�K�R�Z�Q���W�R���W�K�H���Z�L�F�N�H�G�����>�<�H�W�@���K�H���Z�L�O�O���Q�R�W���O�H�D�U�Q���U�L�J�K�W�H�R�X�V�Q�H�V�V�����,�Q���W�K�H���O�D�Q�G���R�I
�X�S�U�L�J�K�W�Q�H�V�V���K�H���Z�L�O�O���G�H�D�O���X�Q�M�X�V�W�O�\�����$�Q�G���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H�K�R�O�G���W�K�H���P�D�M�H�V�W�\���R�I���W�K�H���/�2�5�'�µ�����,�V�D������������������

�:�K�H�Q���P�H�Q���U�H�I�X�V�H���W�R���U�H�S�H�Q�W���D�Q�G���G�R���Q�R�W���U�H�V�S�R�Q�G���W�R���W�K�H���S�U�R�P�S�W�L�Q�J�V���R�I���*�R�G���W�R���W�X�U�Q���W�R���K�L�P�����W�K�H�Q���H�Y�H�Q�W�X�D�O�O�\
�E�H�F�D�X�V�H���R�I���+�L�V���K�R�O�L�Q�H�V�V���D�Q�G���M�X�V�W�L�F�H�����+�H���Z�L�O�O���D�F�W���L�Q���M�X�G�J�P�H�Q�W�����1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���K�D�G���V�L�Q�Q�H�G���L�Q���P�D�Q�\���Z�D�\�V���E�X�W
�K�D�G���H�Y�H�Q�W�X�D�O�O�\���W�X�U�Q�H�G���W�R���W�K�H���/�R�U�G���D�Q�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���+�L�V���P�H�U�F�\���D�Q�G���J�U�D�F�H�����%�X�W���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���W�K�H���F�D�V�H���Z�L�W�K
�N�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U��������������������

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

�'�D�Q�L�H�O�����*�R�G�·�V���I�D�L�W�K�I�X�O���S�U�R�S�K�H�W�����G�L�G���Q�R�W���W�U�H�P�E�O�H���E�H�I�R�U�H���W�K�H���N�L�Q�J�����+�H���K�D�G���Q�R���I�H�D�U�����K�H���K�D�G���E�X�W���R�Q�H���G�X�W�\���D�Q�G
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\�����7�R���E�H���I�D�L�W�K�I�X�O���W�R���W�K�H���:�R�U�G���R�I���*�R�G���Z�U�L�W�W�H�Q���R�Q���W�K�H���Z�D�O�O�����D�Q�G���W�R���W�H�O�O���W�K�H���N�L�Q�J���H�[�D�F�W�O�\���Z�K�D�W���*�R�G
�K�D�G���V�S�R�N�H�Q�����7�K�D�W���L�V���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���H�Y�H�U�\���P�L�Q�L�V�W�H�U�����H�Y�D�Q�J�H�O�L�V�W�����D�Q�G���%�L�E�O�H���W�H�D�F�K�H�U�����:�H���D�U�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H
�R�Q�O�\���W�R���*�R�G�����$���P�L�Q�L�V�W�H�U���F�D�O�O�H�G���D�Q�G���R�U�G�D�L�Q�H�G���R�I���*�R�G���W�R���S�U�H�D�F�K���W�K�H���*�R�V�S�H�O�����R�Z�H�V���K�L�V���À�U�V�W���D�O�O�H�J�L�D�Q�F�H���W�R���*�R�G��
�U�H�J�D�U�G�O�H�V�V���R�I���W�K�H���D�J�H���R�U���G�L�V�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�����+�H���P�X�V�W���I�H�D�U���Q�R���R�Q�H���V�D�Y�H���*�R�G�³�D�Q�G���W�K�D�W���L�Q�F�O�X�G�H�V���N�L�Q�J�V�����J�R�Y�H�U�Q�R�U�V��
�D�Q�G���U�X�O�H�U�V�����+�H���P�X�V�W���U�H�S�U�R�Y�H�����U�H�E�X�W�����D�Q�G���H�[�K�R�U�W�����$���P�L�Q�L�V�W�H�U���Q�H�H�G���Q�H�Y�H�U���D�S�R�O�R�J�L�]�H���I�R�U���S�U�H�D�F�K�L�Q�J���´�7�K�X�V���V�D�L�W�K
�W�K�H���/�R�U�G���µ������

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

�6�F�U�L�S�W�X�U�H���E�H�D�U�V���W�H�V�W�L�P�R�Q�\���W�R���S�R�Z�H�U�I�X�O���O�H�D�G�H�U�V���Z�K�R���I�D�L�O�H�G���W�R���K�X�P�E�O�H���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���E�H�I�R�U�H���W�K�H���$�O�P�L�J�K�W�\�����/�H�D�G�H�U�V
�V�X�F�K���D�V���3�K�D�U�D�R�K�����(�[�������������������.�L�Q�J���$�P�R�Q�������&�K�U���������������������D�Q�G���.�L�Q�J���=�H�G�H�N�L�D�K�������&�K�U���������������������7�K�H���G�H�F�O�L�Q�H���D�Q�G
�H�Y�H�Q�W�X�D�O���F�D�S�W�L�Y�L�W�\���R�I���W�K�H���Q�R�U�W�K�H�U�Q���N�L�Q�J�G�R�P���E�\���$�V�V�\�U�L�D���>�V�H�H���)�D�O�O���R�I���,�V�U�D�H�O�����1�R�U�W�K�H�U�Q���.�L�Q�J�G�R�P���@���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���W�K�H
�G�H�F�O�L�Q�H���D�Q�G���F�D�S�W�L�Y�L�W�\���R�I���W�K�H���V�R�X�W�K�H�U�Q���N�L�Q�J�G�R�P���E�\���%�D�E�\�O�R�Q���>�V�H�H���7�Z�L�O�L�J�K�W���R�I���-�X�G�D�K�����6�R�X�W�K�H�U�Q���.�L�Q�J�G�R�P���@�����E�H�D�U
�W�H�V�W�L�P�R�Q�\���W�R���W�K�H���O�D�F�N���R�I���K�X�P�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���N�L�Q�J�V���R�I���,�V�U�D�H�O���D�Q�G���-�X�G�D�K���D�Q�G���W�K�H�L�U���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���U�H�I�X�V�D�O���R�I���*�R�G�·�V
�F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q�����,�W���L�V���U�D�U�H���I�R�U���W�K�R�V�H���L�Q���S�R�Z�H�U���W�R���K�H�H�G���*�R�G���D�Q�G���W�X�U�Q���I�U�R�P���W�K�H�L�U���Z�L�F�N�H�G���Z�D�\�V�������&�K�U����������������������������������������������
���&�R�U����������������

�/�L�N�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����D�Q���X�Q�Z�L�O�O�L�Q�J�Q�H�V�V���W�R���U�H�S�H�Q�W���L�Q���W�K�H���I�D�F�H���R�I���F�O�H�D�U���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���*�R�G�·�V���M�X�G�J�P�H�Q�W���Z�L�O�O���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�H���W�K�H
�À�Q�D�O���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���U�H�W�X�U�Q���R�I���-�H�V�X�V���&�K�U�L�V�W�����5�H�Y������������������

�,�Q���F�R�Q�W�U�D�V�W���Z�L�W�K���W�K�H���X�Q�J�R�G�O�\�����W�K�H���O�L�Y�H�V���R�I���E�H�O�L�H�Y�H�U�V���V�K�R�X�O�G���H�Y�L�G�H�Q�F�H���K�X�P�L�O�L�W�\���D�Q�G���D���Z�L�O�O�L�Q�J�Q�H�V�V���W�R���V�X�E�P�L�W���W�R���*�R�G
�D�Q�G���W�R���I�H�O�O�R�Z���P�D�Q�����(�S�K�������������������������&�R�O�������������������7�L���������������+�H�E�������������������-�D�V���������������������3�H��������������������������������

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

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

�;�H�Q�R�S�K�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���P�H�Q�W�L�R�Q���W�K�H���O�D�V�W���Q�D�W�L�Y�H���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���E�\���Q�D�P�H�����+�H���G�H�V�F�U�L�E�H�V���K�L�P���D�V���W�K�H���L�P�S�L�R�X�V���V�R�Q���R�I
�D���Q�R�E�O�H���P�L�Q�G�H�G���N�L�Q�J�����D�O�V�R���Q�R�W���Q�D�P�H�G���>�;�H�Q�R�S�K�R�Q�����&�\�U�R�S�±�G�L�D�����,�9�����������7�K�H���O�D�V�W���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J���L�V
�G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���„���G�¬�D�±�¨�®�°���>�K�R���D�Q�R�V�L�R�V�@�����>�´�W�K�H���X�Q�J�R�G�O�\�µ�@�����,�E�L�G�������,�9���������������@��������

�0�H�D�Q�Z�K�L�O�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���U�X�O�H���K�D�G���S�U�R�Y�H�G���D���G�L�V�D�V�W�H�U���D�Q�G���R�Q�F�H���I�H�U�W�L�O�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D���V�X�I�I�H�U�H�G���W�K�H���Y�H�U�\���U�H�D�O���W�K�U�H�D�W���R�I
�V�W�D�U�Y�D�W�L�R�Q���L�Q�����������E���F�����0�L�V�U�X�O�H���D�Q�G���J�U�D�I�W���Z�H�U�H���U�D�P�S�D�Q�W�����W�K�H���S�H�D�V�D�Q�W�V���Z�H�U�H���R�S�S�U�H�V�V�H�G�����D�Q�G���F�R�P�P�H�U�F�H���D�Q�G���W�K�H
�H�F�R�Q�R�P�\���Z�H�U�H���L�Q���D���V�K�D�P�E�O�H�V�����7�K�L�V���D�S�S�D�U�H�Q�W�O�\���S�U�H�F�L�S�L�W�D�W�H�G���W�K�H���G�H�I�H�F�W�L�R�Q���R�I���*�R�E�U�\�D�V�����R�Q�H���R�I



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���J�H�Q�H�U�D�O�V�����W�R���&�\�U�X�V���Z�L�W�K���D���O�D�U�J�H���S�D�U�W���R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���D�U�P�\�����,�Q���G�H�I�H�F�W�L�Q�J��
�*�R�E�U�\�D�V�����*�X�E�D�U�X�����W�R�R�N���Z�L�W�K���K�L�P���W�K�H���S�U�R�Y�L�Q�F�H���R�I���(�O�D�P���D�Q�G���L�W�V���F�D�S�L�W�D�O�����6�X�V�D��������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O���������������'�D�Q�L�H�O���������������'�D�Q�L�H�O���������������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O������������

�D�O�W�K�R�X�J�K���\�R�X���N�Q�H�Z���D�O�O���W�K�L�V

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

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

�+�R�Z���Z�R�X�O�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�Z�D�U�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���K�X�P�L�O�L�D�W�L�R�Q�"���&�H�U�W�D�L�Q�O�\���W�K�H���V�W�R�U�\���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H
�E�H�H�Q���N�Q�R�Z�Q�����E�X�W���H�Y�L�G�H�Q�F�H���H�[�L�V�W�V���W�K�D�W���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���P�D�\���K�D�Y�H���V�H�H�Q���W�K�H�V�H���H�Y�H�Q�W�V���À�U�V�W�K�D�Q�G��
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���V�H�U�Y�H�G���D�V���F�K�L�H�I���R�I�À�F�H�U���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���.�L�Q�J���1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U���L�Q�����������E���F�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���W�H�[�W�V�����7�K�L�V���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���N�L�Q�J���Z�D�V���R�O�G���H�Q�R�X�J�K���W�R���À�O�O���D���K�L�J�K���S�R�V�L�W�L�R�Q���L�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W
�R�Q�O�\���W�Z�R���\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�H�D�W�K�������������E���F���������6�L�Q�F�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���D�Q���R�I�À�F�L�D�O���L�Q
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���O�L�Y�H�G���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���R�E�V�H�U�Y�H�G
�S�H�U�V�R�Q�D�O�O�\���W�K�H���O�D�V�W���\�H�D�U�V���R�I���W�K�H���J�U�H�D�W���N�L�Q�J�·�V���U�H�L�J�Q�����7�K�X�V���'�D�Q�L�H�O�·�V���U�H�E�X�N�H���L�V���H�Y�H�Q���P�R�U�H���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�D�E�O�H��
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�G���V�H�H�Q���Z�L�W�K���K�L�V���R�Z�Q���H�\�H�V���Z�K�D�W���K�D�S�S�H�Q�H�G���W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���\�H�W���K�H���K�D�G���U�H�I�X�V�H�G���W�R���K�X�P�E�O�H
�K�L�P�V�H�O�I���E�H�I�R�U�H���W�K�H���0�R�V�W���+�L�J�K���*�R�G��������

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���I�D�P�L�O�L�D�U�L�W�\���Z�L�W�K���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���P�D�G�Q�H�V�V���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H���H�Q�J�H�Q�G�H�U�H�G���D���P�H�D�V�X�U�H���R�I���K�X�P�L�O�L�W�\���O�H�D�G�L�Q�J
�W�R���D���F�L�U�F�X�P�V�S�H�F�W���X�V�H���R�I���D�X�W�K�R�U�L�W�\���P�R�W�L�Y�D�W�H�G���E�\���U�H�V�S�H�F�W���I�R�U���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O�����,�Q�V�W�H�D�G�����K�H���E�U�D�]�H�Q�O�\���P�R�F�N�H�G���*�R�G
�W�K�U�R�X�J�K���K�L�V���Á�D�J�U�D�Q�W���G�H�V�H�F�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�H�P�S�O�H���Y�H�V�V�H�O�V���D�W���W�K�H���U�L�R�W�R�X�V���S�D�U�W�\��������

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

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

�/�L�N�H���P�D�Q�\���R�I���W�K�H���Z�L�F�N�H�G�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�R�X�O�G�Q�·�W���V�X�E�P�L�W���W�R���*�R�G���R�U���U�H�W�D�L�Q���K�L�P���L�Q���K�L�V���W�K�R�X�J�K�W�V�����-�R�E�����������������������3�V��
�������������3�U������������������

�:�R�H���W�R���W�K�R�V�H���Z�K�R���U�L�V�H���H�D�U�O�\���L�Q���W�K�H���P�R�U�Q�L�Q�J�����>�7�K�D�W�@���W�K�H�\���P�D�\���I�R�O�O�R�Z���L�Q�W�R�[�L�F�D�W�L�Q�J���G�U�L�Q�N�����:�K�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���X�Q�W�L�O
�Q�L�J�K�W�����>�W�L�O�O�@���Z�L�Q�H���L�Q�Á�D�P�H�V���W�K�H�P�����7�K�H���K�D�U�S���D�Q�G���W�K�H���V�W�U�L�Q�J�V�����7�K�H���W�D�P�E�R�X�U�L�Q�H���D�Q�G���Á�X�W�H�����$�Q�G���Z�L�Q�H���D�U�H���L�Q���W�K�H�L�U
�I�H�D�V�W�V�����%�X�W���W�K�H�\���G�R���Q�R�W���U�H�J�D�U�G���W�K�H���Z�R�U�N���R�I���W�K�H���/�2�5�'�����1�R�U���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���+�L�V���K�D�Q�G�V�������,�V�D��������������������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�������������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O������������

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

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

�,�Q�V�W�H�D�G���R�I���W�U�X�V�W�L�Q�J���L�Q���W�K�H���*�R�G���R�I���W�K�H���-�H�Z�V�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�U�X�V�W�H�G���L�Q���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���F�L�W�\���W�R���Z�L�W�K�V�W�D�Q�G���D�Q�\���V�L�H�J�H�����+�H
�Z�D�V���V�R���F�R�Q�À�G�H�Q�W���L�Q���W�K�L�V���W�K�D�W���K�H���K�D�G���F�D�O�O�H�G���I�R�U���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���I�U�R�P���W�K�H���-�H�Z�L�V�K���*�R�G�·�V���W�H�P�S�O�H���I�R�U���X�V�H���L�Q���W�R�D�V�W�L�Q�J���W�K�H
�J�R�G�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����Z�K�R�V�H���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���K�H���Q�R���G�R�X�E�W���W�U�X�V�W�H�G���L�Q��

�6�H�Q�Q�D�F�K�H�U�L�E�����N�L�Q�J���R�I���$�V�V�\�U�L�D�����K�D�G���P�D�G�H���D���V�L�P�L�O�D�U���P�L�V�W�D�N�H�³�H�[�K�L�E�L�W�L�Q�J���H�[�W�U�H�P�H���S�U�L�G�H���D�Q�G���P�R�F�N�L�Q�J���*�R�G�����´�:�K�R�P
�K�D�Y�H���\�R�X���U�H�S�U�R�D�F�K�H�G���D�Q�G���E�O�D�V�S�K�H�P�H�G�"���$�J�D�L�Q�V�W���Z�K�R�P���K�D�Y�H���\�R�X���U�D�L�V�H�G���>�\�R�X�U�@���Y�R�L�F�H�����$�Q�G���O�L�I�W�H�G���X�S���\�R�X�U���H�\�H�V���R�Q
�K�L�J�K�"���$�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���+�R�O�\���2�Q�H���R�I���,�V�U�D�H�O�µ�����,�V�D���������������������-�H�U�H�P�L�D�K���K�D�G���S�U�H�G�L�F�W�H�G���%�D�E�\�O�R�Q�·�V���H�Y�H�Q�W�X�D�O���I�D�O�O���I�U�R�P���S�U�L�G�H
�H�[�K�L�E�L�W�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���+�R�O�\���2�Q�H���R�I���,�V�U�D�H�O��



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�&�D�O�O���W�R�J�H�W�K�H�U���W�K�H���D�U�F�K�H�U�V���D�J�D�L�Q�V�W���%�D�E�\�O�R�Q�����$�O�O���\�R�X���Z�K�R���E�H�Q�G���W�K�H���E�R�Z�����H�Q�F�D�P�S���D�J�D�L�Q�V�W���L�W���D�O�O���D�U�R�X�Q�G�����/�H�W
�Q�R�Q�H���R�I���W�K�H�P���H�V�F�D�S�H�����5�H�S�D�\���K�H�U���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���K�H�U���Z�R�U�N�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���D�O�O���V�K�H���K�D�V���G�R�Q�H�����G�R���W�R���K�H�U�����)�R�U���V�K�H���K�D�V
�E�H�H�Q���S�U�R�X�G���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���/�2�5�'�����$�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���+�R�O�\���2�Q�H���R�I���,�V�U�D�H�O�������-�H�U�������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�7�K�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���%�D�E�\�O�R�Q���S�U�H�À�J�X�U�H�V���*�R�G�·�V���M�X�G�J�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���S�U�L�G�H�I�X�O���Z�R�U�N�V���R�I���P�D�Q���R�Q���D���J�O�R�E�D�O���V�F�D�O�H
�L�Q���W�K�H���X�O�W�L�P�D�W�H���G�D�\���R�I���W�K�H���/�R�U�G��

�7�K�H���O�R�I�W�\���O�R�R�N�V���R�I���P�D�Q���V�K�D�O�O���E�H���K�X�P�E�O�H�G�����7�K�H���K�D�X�J�K�W�L�Q�H�V�V���R�I���P�H�Q���V�K�D�O�O���E�H���E�R�Z�H�G���G�R�Z�Q�����$�Q�G���W�K�H���/�2�5�'
�D�O�R�Q�H���V�K�D�O�O���E�H���H�[�D�O�W�H�G���L�Q���W�K�D�W���G�D�\�����)�R�U���W�K�H���G�D�\���R�I���W�K�H���/�2�5�'���R�I���K�R�V�W�V���>�6�K�D�O�O���F�R�P�H�@���X�S�R�Q���H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���S�U�R�X�G���D�Q�G
�O�R�I�W�\�����8�S�R�Q���H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���O�L�I�W�H�G���X�S���$�Q�G���L�W���V�K�D�O�O���E�H���E�U�R�X�J�K�W���O�R�Z�����������������7�K�H���O�R�I�W�L�Q�H�V�V���R�I���P�D�Q���V�K�D�O�O���E�H���E�R�Z�H�G���G�R�Z�Q��
�$�Q�G���W�K�H���K�D�X�J�K�W�L�Q�H�V�V���R�I���P�H�Q���V�K�D�O�O���E�H���E�U�R�X�J�K�W���O�R�Z�����7�K�H���/�2�5�'���D�O�R�Q�H���Z�L�O�O���E�H���H�[�D�O�W�H�G���L�Q���W�K�D�W���G�D�\�������������������,�V�D��������������
��������������

�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���K�D�G���D�V�F�H�Q�G�H�G���W�R���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���Z�L�W�K���D���V�L�P�L�O�D�U���D�W�W�L�W�X�G�H���W�R���W�K�D�W���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����E�X�W���*�R�G�·�V���F�K�D�V�W�L�V�H�P�H�Q�W
�F�X�U�H�G���K�L�P���R�I���K�L�V���S�U�L�G�H���V�X�F�K���W�K�D�W���K�H���F�D�P�H���W�R���´�S�U�D�L�V�H���D�Q�G���H�[�W�R�O���D�Q�G���K�R�Q�R�U���W�K�H���.�L�Q�J���R�I���K�H�D�Y�H�Q�µ�����'�D�Q������������������
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���H�[�K�L�E�L�W�H�G���Q�R���V�X�F�K���U�H�S�H�Q�W�D�Q�F�H��

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�����������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O����������

�Y�H�V�V�H�O�V���R�I���+�L�V���K�R�X�V�H

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

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

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

�7�K�H�\���V�K�D�O�O���E�H���W�X�U�Q�H�G���E�D�F�N�����7�K�H�\���V�K�D�O�O���E�H���J�U�H�D�W�O�\���D�V�K�D�P�H�G�����:�K�R���W�U�X�V�W���L�Q���F�D�U�Y�H�G���L�P�D�J�H�V�����:�K�R���V�D�\���W�R���W�K�H
�P�R�O�G�H�G���L�P�D�J�H�V�����¶�<�R�X���D�U�H���R�X�U���J�R�G�V���·���´�+�H�D�U�����\�R�X���G�H�D�I�����$�Q�G���O�R�R�N�����\�R�X���E�O�L�Q�G�����W�K�D�W���\�R�X���P�D�\���V�H�H�������,�V�D����������������������

�0�H�Q���U�H�I�X�V�H���W�R���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���W�K�H���´�O�L�Y�L�Q�J���*�R�G�µ���W�K�H���V�R�X�U�F�H���R�I���D�O�O���O�L�I�H�����W�X�U�Q�L�Q�J���W�R���G�H�D�G���L�G�R�O�V���L�Q���+�L�V���V�W�H�D�G��������

�2�Q���Q�X�P�H�U�R�X�V���R�F�F�D�V�L�R�Q�V�����*�R�G���K�D�V���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�H�G���W�R���S�R�L�Q�W���P�D�Q���W�R���W�K�H���W�U�X�W�K�����E�X�W���W�K�H���P�H�V�V�D�J�H���I�D�L�O�V���W�R���S�H�Q�H�W�U�D�W�H���W�K�H
�K�D�U�G�H�Q�H�G���K�H�D�U�W���R�I���X�Q�E�H�O�L�H�I���Z�K�H�U�H���S�D�J�D�Q���S�U�R�F�O�L�Y�L�W�L�H�V���H�F�O�L�S�V�H���K�X�Q�J�H�U���I�R�U���W�K�H���W�U�X�H���*�R�G�����:�K�H�Q���'�D�J�R�Q�·�V���L�G�R�O���I�H�O�O���R�Q
�L�W�V���I�D�F�H���E�H�I�R�U�H���W�K�H���D�U�N���R�I���W�K�H���/�R�U�G�����W�K�H���S�H�R�S�O�H���P�H�U�H�O�\���V�H�W���'�D�J�R�Q���E�D�F�N���X�S���D�J�D�L�Q�����Q�R���W�K�R�X�J�K�W���Z�D�V���J�L�Y�H�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J
�W�K�H���P�H�V�V�D�J�H���W�K�L�V���L�Q�F�L�G�H�Q�W���F�R�Q�Y�H�\�H�G�������6��������������

�7�K�H���V�D�P�H���F�R�X�O�G���E�H���V�D�L�G���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���(�O�L�M�D�K�·�V���H�Q�F�R�X�Q�W�H�U���Z�L�W�K���W�K�H���S�U�R�S�K�H�W�V���R�I���%�D�D�O�����(�Y�H�Q���W�K�R�X�J�K���W�K�H���S�U�R�S�K�H�W�V���R�I���%�D�D�O
�H�Q�W�U�H�D�W�H�G���W�K�H�L�U���J�R�G���Z�L�W�K���J�U�H�D�W���]�H�D�O���D�Q�G���G�L�O�L�J�H�Q�F�H�����´�W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���Y�R�L�F�H�����Q�R���R�Q�H���D�Q�V�Z�H�U�H�G�µ�������.���������������������*�R�G�����L�Q���D
�G�U�D�P�D�W�L�F���U�H�V�S�R�Q�V�H�����V�H�Q�W���À�U�H���W�R���F�R�Q�V�X�P�H���(�O�L�M�D�K�·�V���G�U�H�Q�F�K�H�G���V�D�F�U�L�À�F�H���D�Q�G���W�K�H���S�H�R�S�O�H���U�H�D�F�W�H�G���Z�L�W�K���H�[�F�L�W�H�P�H�Q�W�����E�X�W
�W�K�H���U�H�Y�L�Y�D�O���D�Q�G���U�H�I�R�U�P�V���W�K�D�W���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H���I�R�O�O�R�Z�H�G���Q�H�Y�H�U���P�D�W�H�U�L�D�O�L�]�H�G�����O�H�D�Y�L�Q�J���(�O�L�M�D�K���G�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�������.������������������
�7�K�H���P�D�M�R�U�L�W�\���R�I���W�K�H���S�H�R�S�O�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���W�R���W�U�X�V�W���L�Q���I�D�O�V�H���J�R�G�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�H�G���L�G�R�O�V�����W�K�R�X�J�K���W�K�H���L�G�R�O�V���U�H�P�D�L�Q�H�G
�O�L�I�H�O�H�V�V���D�Q�G���X�Q�U�H�V�S�R�Q�V�L�Y�H�����3�V���������������������������������������������,�V�D�����������������������������������������+�D�E�������������������������(�Y�H�Q���Z�R�U�V�H�����W�K�H���L�G�R�O�V
�J�D�Y�H���W�K�H���H�U�U�R�Q�H�R�X�V���L�P�S�U�H�V�V�L�R�Q���W�K�D�W���L�I���W�K�H�U�H���Z�D�V���D���V�X�S�U�H�P�H���*�R�G�����W�K�H�Q���K�H���Z�D�V���S�U�R�E�D�E�O�\���D���O�D�U�J�H�U�����P�R�U�H���S�R�Z�H�U�I�X�O
�H�Q�W�L�W�\���Z�L�W�K���V�L�P�L�O�D�U���D�W�W�U�L�E�X�W�H�V�����,�V�D�������������������������$�F�W�V����������������������

�7�K�H���O�L�Y�L�Q�J���*�R�G���R�I�I�H�U�V���W�R���F�D�U�U�\���P�H�Q�����E�X�W���P�H�Q���Z�R�X�O�G���U�D�W�K�H�U���F�D�U�U�\���W�K�H���E�X�U�G�H�Q���R�I���W�K�H�L�U���O�L�I�H�O�H�V�V���L�G�R�O�V���W�K�D�Q
�D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���+�L�P�����,�V�D���������������������-�H�U�����������������������������������8�Q�O�L�N�H���W�K�H���O�L�I�H�O�H�V�V���L�G�R�O�V�����´�7�K�H�U�H���L�V���Q�R���F�U�H�D�W�X�U�H���K�L�G�G�H�Q���I�U�R�P���+�L�V
�V�L�J�K�W�����E�X�W���D�O�O���W�K�L�Q�J�V���>�D�U�H�@���Q�D�N�H�G���D�Q�G���R�S�H�Q���W�R���W�K�H���H�\�H�V���R�I���+�L�P���W�R���Z�K�R�P���Z�H���>�P�X�V�W���J�L�Y�H�@���D�F�F�R�X�Q�W�µ�����+�H�E����������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�7�K�L�V���O�H�V�V�R�Q���Z�D�V���O�R�V�W���R�Q���W�K�H���O�D�V�W���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����E�X�W���L�W���Z�R�X�O�G���E�H���O�H�D�U�Q�H�G���E�\���W�K�H���X�S�F�R�P�L�Q�J���N�L�Q�J���R�I���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D��
�8�Q�O�L�N�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����'�D�U�L�X�V���W�K�H���0�H�G�H���Z�R�X�O�G���F�R�P�H���W�R���N�Q�R�Z���'�D�Q�L�H�O�·�V���´�O�L�Y�L�Q�J���*�R�G�µ�����'�D�Q����������������������������������

�W�K�H���*�R�G���Z�K�R���K�R�O�G�V���\�R�X�U���E�U�H�D�W�K���L�Q���+�L�V���K�D�Q�G���������������\�R�X���K�D�Y�H���Q�R�W���J�O�R�U�L�À�H�G��

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

�7�K�H���V�D�P�H���K�D�Q�G���Z�U�L�W�L�Q�J���W�K�H���P�\�V�W�H�U�L�R�X�V���P�H�V�V�D�J�H���D�O�V�R���K�H�O�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���O�L�I�H�������� ���*�R�G���K�R�O�G�V���W�K�H���O�L�I�H���R�I���H�Y�H�U�\���O�L�Y�L�Q�J
�W�K�L�Q�J���L�Q���K�L�V���K�D�Q�G�����-�R�E�����������������,�V�D�����������������$�F�W�V�������������������������,�I���K�H���Z�H�U�H���W�R���Z�L�W�K�G�U�D�Z���+�L�V���6�S�L�U�L�W���D�Q�G���E�U�H�D�W�K�����D�O�O���Á�H�V�K
�Z�R�X�O�G���S�H�U�L�V�K�����-�R�E�����������������������3�V��������������������

�5�H�I�X�V�D�O���W�R���J�O�R�U�L�I�\���W�K�H���O�L�Y�L�Q�J���*�R�G���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���L�Q���R�X�U���R�Z�Q���G�D�\�����E�R�W�K���L�Q���W�K�H���V�S�L�U�L�W�X�D�O���U�H�D�O�P�����D�S�S�H�D�O�L�Q�J���W�R���G�H�P�R�Q�L�F
�V�R�X�U�F�H�V���V�X�F�K���D�V���W�D�U�R�W���F�D�U�G�V���D�Q�G���S�D�O�P���U�H�D�G�H�U�V�����D�Q�G���P�D�W�H�U�L�D�O���U�H�D�O�P�����D�W�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���W�K�H���P�D�W�H�U�L�D�O���X�Q�L�Y�H�U�V�H���D�Q�G���O�L�I�H���L�W�V�H�O�I
�W�R���E�O�L�Q�G���F�K�D�Q�F�H���D�Q�G���X�Q�J�X�L�G�H�G���S�U�R�F�H�V�V�H�V���������� ���7�K�H���Y�H�U�\���E�U�H�D�W�K���D�Q�G���K�H�D�U�W�E�H�D�W���R�I���W�K�R�V�H���Z�K�R���P�R�F�N���*�R�G���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�V���L�Q
�W�K�H���2�Q�H���:�K�R�P���W�K�H�\���U�H�M�H�F�W�����U�L�G�L�F�X�O�H�����D�Q�G���U�H�I�X�V�H���W�R���J�O�R�U�L�I�\�����´�>�9�D�Q���7�L�O�@���U�H�J�X�O�D�U�O�\���V�D�W�L�U�L�]�H�G���W�K�H���S�U�H�W�H�Q�V�L�R�Q�V���R�I
�X�Q�E�H�O�L�H�I���������������7�K�H���X�Q�E�H�O�L�H�Y�H�U�����K�H���V�D�L�G�����L�V���O�L�N�H���D���F�K�L�O�G���V�O�D�S�S�L�Q�J���K�H�U���G�D�G�G�\���Z�K�L�O�H���V�K�H���L�V���V�X�S�S�R�U�W�H�G���E�\���K�L�V���O�D�S���µ������

�R�Z�Q�V���D�O�O���\�R�X�U���Z�D�\�V

�2�Z�Q�V���D�O�O���\�R�X�U���Z�D�\�V���L�V���b �������z ���- ���� �þ�+�������� ���� �þ�����>�Z�H
ë�Ã�O�¦�=���U�H
Û�Ã�%�Ã�N���O�Õ�K�@�����´�D�Q�G���D�O�O���\�R�X�U���Z�D�\���R�I���O�L�Y�L�Q�J���>�L�V�@���I�R�U���+�L�P���µ
�/�L�I�H���L�V���Q�R�W���P�H�D�Q�W���W�R���E�H���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���I�U�R�P���*�R�G�����&�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���À�U�V�W���T�X�H�V�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���:�H�V�W�P�L�Q�V�W�H�U���6�K�R�U�W�H�U���&�D�W�H�F�K�L�V�P��
�´�4�����������:�K�D�W���L�V���W�K�H���F�K�L�H�I���H�Q�G���>�S�U�L�P�D�U�\���S�X�U�S�R�V�H�@���R�I���P�D�Q�"���$�����0�D�Q�·�V���F�K�L�H�I���H�Q�G���L�V���W�R���J�O�R�U�L�I�\���*�R�G�����3�V�����������������,�V�D��
���������������5�R�P���������������������&�R�U�������������������������������5�H�Y���������������������D�Q�G���W�R���H�Q�M�R�\���K�L�P���I�R�U���H�Y�H�U�����3�V���������������������������������������,�V�D��������������
�/�X�N�H���������������3�K�S���������������5�H�Y�����������������������µ���7�K�H���X�Q�E�H�O�L�H�Y�H�U���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���D�V���K�L�V���´�F�K�L�H�I���H�Q�G�µ���W�R���O�L�Y�H���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���K�L�V���R�Z�Q
�D�P�E�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���S�U�H�G�L�O�H�F�W�L�R�Q�V�����+�H���U�D�U�H�O�\���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���Z�K�H�W�K�H�U���O�L�I�H���P�L�J�K�W���E�H���J�U�D�Q�W�H�G���I�U�R�P���D���*�L�Y�H�U���W�R���:�K�R�P���K�H���P�L�J�K�W
�E�H���D�F�F�R�X�Q�W�D�E�O�H�����<�H�W�����*�R�G���F�R�X�Q�W�V���D�O�O���K�L�V���V�W�H�S�V�����-�R�E�����������������L�V���D�F�T�X�D�L�Q�W�H�G���Z�L�W�K���D�O�O���K�L�V���Z�D�\�V�����3�V���������������������D�Q�G���H�Y�H�Q
�R�U�G�H�U�V���K�L�V���V�W�H�S�V�����3�U�������������������-�H�U���������������������8�O�W�L�P�D�W�H�O�\�����K�H���F�D�Q�Q�R�W���H�V�F�D�S�H���W�K�H���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q�W�\���R�I���*�R�G�����H�Y�H�Q���W�K�R�V�H���Z�K�R
�U�H�M�H�F�W���*�R�G���Z�L�Q�G���X�S���X�O�W�L�P�D�W�H�O�\���V�H�U�Y�L�Q�J���+�L�V���S�X�U�S�R�V�H�����(�[�����������������������������-�H�U�����������������(�]�H�������������������������������������������5�R�P��������������
�����������+�R�Z���P�X�F�K���E�H�W�W�H�U���W�R���V�H�U�Y�H���+�L�P���N�Q�R�Z�L�Q�J�O�\�����Z�L�O�O�L�Q�J�O�\�����D�Q�G���M�R�\�I�X�O�O�\���D�V���D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���Z�L�W�K�L�Q���+�L�V���G�L�Y�L�Q�H���S�X�U�S�R�V�H��

�\�R�X���K�D�Y�H���Q�R�W���J�O�R�U�L�À�H�G

�)�U�H�T�X�H�Q�W�O�\���Z�H���K�H�D�U���W�K�H���V�N�H�S�W�L�F���F�O�D�L�P���Q�H�X�W�U�D�O�L�W�\�����V�D�\�L�Q�J���L�I���*�R�G���Z�R�X�O�G���R�Q�O�\���U�H�Y�H�D�O���+�L�P�V�H�O�I�����W�K�H�Q���W�K�H���V�N�H�S�W�L�F���Z�R�X�O�G
�E�H�O�L�H�Y�H���D�Q�G���J�L�Y�H���*�R�G���J�O�R�U�\�����0�D�W���������������������������������,�Q���U�H�D�O�L�W�\�����W�K�H�U�H���L�V���Q�R���Q�H�X�W�U�D�O�L�W�\���D�Q�G���W�K�H���S�U�R�E�O�H�P���L�V���Q�R�W���Z�D�Q�W���R�I
�H�Y�L�G�H�Q�F�H�����E�X�W���K�D�U�G�Q�H�V�V���R�I���K�H�D�U�W�����/�X�N�H�������������������������&�R�Q�V�L�G�H�U���K�R�Z���3�K�D�U�D�R�K�����Z�L�W�K���R�Y�H�U�Z�K�H�O�P�L�Q�J���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���*�R�G�·�V
�S�R�Z�H�U���D�Q�G���P�D�J�Q�L�À�F�H�Q�F�H���L�Q���W�H�Q���K�R�U�U�L�À�F���S�O�D�J�X�H�V�����V�W�H�D�G�I�D�V�W�O�\���U�H�I�X�V�H�G���W�R���J�O�R�U�L�I�\���*�R�G�����(�[�����������������������$�V���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���R�I
�W�K�H���E�R�R�N���R�I���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���X�Q�I�R�O�G�����P�D�Q�N�L�Q�G���L�V���J�L�Y�H�Q���H�Q�R�U�P�R�X�V���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���*�R�G�·�V���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���D�Q�G���L�P�S�H�Q�G�L�Q�J
�M�X�G�J�P�H�Q�W�����E�X�W���W�K�L�V���S�U�R�Y�H�V���L�Q�V�X�I�À�F�L�H�Q�W���W�R���W�X�U�Q���W�K�H���K�H�D�U�W�V���R�I���P�H�Q���W�R���J�L�Y�H���+�L�P���J�O�R�U�\��

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�W�K�H���À�Q�J�H�U�V���R�I���W�K�H���K�D�Q�G

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�W�K�L�V���Z�U�L�W�L�Q�J���Z�D�V���Z�U�L�W�W�H�Q��

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�0�(�1�(�����0�(�1�(�����7�(�.�(�/�����8�3�+�$�5�6�,�1������

�7�K�H���$�U�D�P�D�L�F���U�H�D�G�V�����"�� ���$ �þ�+ ���'�c���� ���* �þ�s�������# �þ�!�������# �þ�!���>�P�H�Q�Õ���P�H�Q�Õ���W�H�T�Õ�O���Z�½�S�l�D�U�V�°�Q�@��

�'�D�Q�L�H�O�·�V���G�H�V�F�U�L�E�H�V���W�K�H���Z�U�L�W�W�H�Q���P�H�V�V�D�J�H���D�V���F�R�Q�V�L�V�W�L�Q�J���R�I���W�K�U�H�H���Z�R�U�G�V���������# �þ�!���>�P�H�Q�Õ�=�@������ ���* �þ�s���>�W�H�T�Õ�O�@�����"�� ���$ �þ�+ ���'�c
�>�Z�½�S�l�D�U�V�°�Q�@�������W�K�H���À�U�V�W���R�I���Z�K�L�F�K���������# �þ�!���>�P�H�Q�Õ�=�@�����L�V���U�H�S�H�D�W�H�G�����6�R�P�H���K�D�Y�H���T�X�H�V�W�L�R�Q�H�G���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G���Z�D�V
�Z�U�L�W�W�H�Q���W�Z�L�F�H�����D�V���G�H�S�L�F�W�H�G���E�\���5�H�P�E�U�D�Q�G�W�����R�U���Z�K�H�W�K�H�U���'�D�Q�L�H�O���R�Q�O�\���U�H�S�H�D�W�H�G���W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G���G�X�U�L�Q�J���K�L�V
�H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q��������

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

�H�[�S�O�D�L�Q�V���W�K�L�V���À�U�V�W���S�D�U�W���R�I���W�K�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���L�Q���'�D�Q�������������������K�H���T�X�R�W�H�V���R�Q�O�\���R�Q�H�������# �þ�!���>�P�H�Q�Õ�=�@�����+�R�Z�H�Y�H�U�����'�D�Q��
�������������U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���Z�D�\���'�D�Q�L�H�O���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���U�H�D�G���W�K�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���N�L�Q�J�����7�K�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���L�W�V�H�O�I���O�L�N�H�O�\���Z�D�V

�X�Q�S�R�L�Q�W�H�G���D�Q�G���O�D�F�N�H�G���Z�R�U�G���G�L�Y�L�G�H�U�V�����D�Q�G���V�R���S�U�R�E�D�E�O�\���U�H�D�G�����$�+�'���*�-���#�!���>�P�Q�=�%�T�O�S�l�U�V�@�����+�R�Z�H�Y�H�U�����Z�K�H�Q
�U�H�D�G�L�Q�J���L�W���D�O�R�X�G���'�D�Q�L�H�O���S�U�R�E�D�E�O�\���U�H�D�G���W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G�����S�D�X�V�H�G�����D�Q�G���U�H�S�H�D�W�H�G���L�W���E�H�I�R�U�H���P�R�Y�L�Q�J���W�R���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���D�Q�G
�W�K�L�U�G���Z�R�U�G�V�����+�H���P�D�\���K�D�Y�H���S�D�X�V�H�G���D�Q�G���U�H�S�H�D�W�H�G���W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G���W�R���U�H�L�Q�I�R�U�F�H���W�R���W�K�H���N�L�Q�J���K�R�Z���W�K�H���X�Q�S�R�L�Q�W�H�G
�F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V���L�Q���W�K�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���Z�H�U�H���W�R���E�H���G�L�Y�L�G�H�G���D�Q�G���Y�R�F�D�O�L�]�H�G���W�R���I�R�U�P���W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G�����+�H���P�D�\���K�D�Y�H���U�H�S�H�D�W�H�G

�W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G���I�R�U���H�P�S�K�D�V�L�V�����V�L�Q�F�H���W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G���������# �þ�!���>�P�H�Q�Õ�=�@�����D���W�K�U�H�H���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W���Z�R�U�G���L�Q���W�K�H���$�U�D�P�D�L�F���T�¬�W�Õ�O
�S�D�W�W�H�U�Q���V�L�J�Q�L�I�\�L�Q�J���D���Z�H�L�J�K�W�����D���P�L�Q�D�������V�H�W���W�K�H���S�D�W�W�H�U�Q���I�R�U���K�R�Z���W�K�H���U�H�V�W���R�I���W�K�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���Z�D�V���W�R���E�H���U�H�D�G�����D�O�V�R���D�V
�Z�H�L�J�K�W�V��������

�5�H�J�D�U�G�O�H�V�V���R�I���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G���Z�D�V���Z�U�L�W�W�H�Q���W�Z�L�F�H�����'�D�Q�L�H�O���J�L�Y�H�V���L�W���W�Z�L�F�H���L�Q���K�L�V���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�����7�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G��

�����# �þ�!���>�P�H�Q�Õ�=�@�����P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�S�H�D�W�H�G���W�R���H�P�S�K�D�V�L�]�H���W�K�H���F�H�U�W�D�L�Q�W�\���R�I���*�R�G���E�U�L�Q�J�L�Q�J���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���W�R���D�Q���H�Q�G�����V�L�P�L�O�D�U
�W�R���K�R�Z���W�K�H���S�K�U�D�V�H���´�Y�H�U�L�O�\�����Y�H�U�L�O�\�µ���L�V���X�V�H�G���L�Q���W�K�H���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�������� ���3�H�U�K�D�S�V���W�K�H���U�H�S�H�W�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G
�F�R�Q�Y�H�\�V���W�Z�R���U�H�O�D�W�H�G�����E�X�W���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���P�H�D�Q�L�Q�J�V�����´�Q�X�P�E�H�U�H�G���µ���D�Q�G���´�D���P�L�Q�D�µ�����F�R�L�Q���Y�D�O�X�H���������� ���$�Q�R�W�K�H�U���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���L�V
�W�K�D�W���W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G�����P�H�D�Q�L�Q�J���´�Q�X�P�E�H�U�H�G���µ���L�V���D�S�S�O�L�H�G���R�Q�F�H���I�R�U���W�K�H���N�L�Q�J���D�Q�G���D�J�D�L�Q���I�R�U���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����D�O�W�K�R�X�J�K���Q�R
�L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���L�V���J�L�Y�H�Q���L�Q���'�D�Q�L�H�O�·�V���H�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���L�Q���'�D�Q������������������

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

�+�L�V���U�H�S�H�W�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G���V�K�R�Z�V���W�K�D�W���K�H���L�V���U�H�D�G�L�Q�J���D�O�R�X�G���V�R�P�H�Z�K�D�W���I�U�H�H�O�\�����K�H���L�V���R�U�D�O�O�\���U�H�D�G�L�Q�J���W�K�H���H�Q�W�L�U�H
�L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D���K�L�Q�W���R�I���L�W�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�����7�K�D�W���H�[�S�O�D�L�Q�V���Z�K�\�����Z�K�H�Q���U�H�D�G�L�Q�J���W�K�H���W�K�L�U�G���Z�R�U�G���D�O�R�X�G�����K�H
�F�R�Q�Y�H�U�W�V���W�K�H���V�L�Q�J�X�O�D�U���S�¬�U�Õ�>���W�R���W�K�H���S�O�X�U�D�O���-�S�K�D�U�í�Q�����W�R���V�L�J�Q�D�O���W�K�D�W���L�W���Z�L�O�O���K�D�Y�H���D���G�R�X�E�O�H���S�O�D�\���R�Q���Z�R�U�G�V���L�Q���K�L�V
�L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q��������

�7�K�H���O�D�V�W���Z�R�U�G�����"�� ���$ �þ�+ ���'�c���>�Z�½�S�l�D�U�V�°�Q�@�����E�H�J�L�Q�V���Z�L�W�K���D���Z�D�Z���F�R�Q�V�H�F�X�W�L�Y�H�����c�����D�Q�G�����I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���S�D�U�V�L�Q�����W�K�H���S�O�X�U�D�O���I�R�U�P
�R�I���S�H�U�H�V�������� ���7�K�H���S�O�X�U�D�O���I�R�U�P���K�L�Q�W�V���R�I���W�Z�R���P�H�D�Q�L�Q�J�V�����������W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���Z�L�O�O���E�H���G�L�Y�L�G�H�G�����D�Q�G���������W�K�H���G�L�Y�L�V�L�R�Q���R�I���W�K�H
�N�L�Q�J�G�R�P���Z�L�O�O���E�H���D�W���W�K�H���K�D�Q�G�V���R�I���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V��

�7�K�H���Z�R�U�G���´�X�S�K�D�U�V�L�Q�µ�����Y���������������W�K�D�W���L�V�����´�D�Q�G���S�D�U�V�L�Q���µ���W�K�H���S�O�X�U�D�O���R�I���´�S�H�U�H�V���µ���L�V���D���Z�R�U�G�S�O�D�\���R�Q���3�D�U�D�V�����´�3�H�U�V�L�D���R�U
�3�H�U�V�L�D�Q�V�µ����������

�'�D�Q�L�H�O���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G���"�� ���$ �þ�+ ���'�c���>�Z�½�S�l�Õ�U�H�V�°�Q�@���D�V���W�K�H���S�O�X�U�D�O���R�I���$ ���+ �þ�n���>�S�H�U�Õ�V�@�����D�V���L�I���W�K�H���Z�R�U�G���$�+�'���>�S�l�U�V�@���Z�H�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q

�W�Z�L�F�H�����7�K�H���À�U�V�W���$�+�'���>�S�l�U�V�@���L�V���D���Y�H�U�E���P�H�D�Q�L�Q�J���´�E�U�H�D�N���X�S�µ���R�U���´�G�L�Y�L�G�H�µ�����W�K�H���V�H�F�R�Q�G�����W�K�H���Q�D�P�H���R�I���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q

�$ ���+ ���n���>�S�Ã�U�Õ�V�@�����´�3�H�U�V�L�D���µ������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

�0�H�Q�H���0�H�Q�H���7�H�N�H�O���8�S�K�D�U�V�L�Q

�&�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V �3�R�L�Q�W�H�G�����9�R�Z�H�O�V���$�G�G�H�G����
���&�R�L�Q

�,�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q������

���#�!���>�P�Q�=�@ �����# �þ�!���>�P�H�Q�Õ�=�@��
���P�L�Q�D

�����# �þ�!���>�P�H�Q�¤�@��
���´�Q�X�P�E�H�U�H�G�µ�����'�D�Q����������������

���*�- ���>�%�T�O�@ �� ���p ���s���>�W�L�T�T�D�O�@��
���V�K�H�N�H�O������

�� ���s �þ���� ���* �þ�s���>�W�H�T�°�O�H�W�W�¤�@��
���´�Z�H�L�J�K�H�G�µ�����'�D�Q����������������

�$�+�'���>�S�l�U�V�@ �$ ���+ �þ�n���>�S�H�U�Õ�V�@��
���K�D�O�I���P�L�Q�D

�- ���$�� ���+ �þ�n���>�S�H�U�°�V�D�%�@��
���´�G�L�Y�L�G�H�G�µ���>�L�Q���W�Z�R�����0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V�@�����'�D�Q����������������

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

�$�Q�R�W�K�H�U���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H�V�H���R�U�D�F�X�O�D�U���Z�R�U�G�V���À�Q�G�V���P�X�F�K���I�D�Y�R�U���L�Q���R�X�U���G�D�\�����D�Q���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���D�G�G�V���D���Q�H�Z
�H�O�H�P�H�Q�W���R�I���S�H�U�S�O�H�[�L�W�\���W�R���W�K�H���À�U�V�W���L�P�S�U�H�V�V�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���Z�R�U�G�V���P�L�J�K�W���K�D�Y�H���F�R�Q�Y�H�\�H�G�����7�K�L�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���L�V���E�X�L�O�W
�R�Q���W�K�H���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���O�H�W�W�H�U�V���R�I���W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G���D�U�H���W�K�H���V�D�P�H���D�V���W�K�H���O�H�W�W�H�U�V���R�I���W�K�H���Z�R�U�G�V���I�R�U���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q
�D�Q�G���+�H�E�U�H�Z���F�R�L�Q�����W�K�H���´�P�L�Q�D�µ���R�U���´�P�D�Q�H�K���µ���Z�R�U�W�K���D�E�R�X�W�������������L�I���L�W���L�V���R�I���V�L�O�Y�H�U�����D�Q�G���F�R�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���À�I�W�\���V�K�H�N�H�O�V�����2�I
�F�R�X�U�V�H�����W�H�N�H�O���K�D�V���W�K�H���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V���I�R�U���W�K�H���Z�R�U�G���´�V�K�H�N�H�O�µ�³�Z�R�U�W�K���U�R�X�J�K�O�\���D�E�R�X�W���������F�H�Q�W�V�����:�K�D�W���E�U�R�X�J�K�W���W�K�L�V
�D�S�S�U�R�D�F�K���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���L�Q�W�R���I�D�Y�R�U���Z�D�V���W�K�H���G�L�V�F�R�Y�H�U�\���R�I���D�Q���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K���.�����:�����F�D�O�O�V���W�K�H���´�6�H�Q�G�V�F�K�L�U�O�L�³
�3�D�Q�D�P�P�X���,�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���µ���R�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V���R�I���S�H�U�H�V���R�F�F�X�U�U�H�G���D�S�S�D�U�H�Q�W�O�\���L�Q���W�K�H���V�H�Q�V�H���R�I���D���´�K�D�O�I���P�L�Q�D���µ
�7�K�H���W�K�U�H�H���W�H�U�P�V���Z�R�X�O�G���W�K�H�Q���V�H�H�P���W�R���E�H�D�U���W�K�H���Q�D�P�H�V���R�I���W�K�U�H�H���F�R�L�Q�V�����D���I�D�F�W���W�K�D�W���Z�R�X�O�G�����L�Q�G�H�H�G�����D�G�G���W�R���W�K�H
�S�H�U�S�O�H�[�L�W�\���R�I���W�K�H���U�H�D�G�H�U�����D���P�L�Q�D�����D���K�D�O�I���P�L�Q�D�����D���V�K�H�N�H�O�����.�����:�������K�R�Z�H�Y�H�U�����V�H�H�P�V���W�R���E�H���Z�H�O�O���M�X�V�W�L�À�H�G���L�Q
�F�R�X�Q�V�H�O�L�Q�J���F�D�X�W�L�R�Q�����I�R�U���K�H���S�R�L�Q�W�V���R�X�W���W�K�D�W���W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J���R�Q�O�\���R�I���´�P�L�Q�D�µ���L�V���V�X�S�S�R�U�W�H�G���D�Q�G���M�X�V�W�L�À�H�G���E�\
�L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V�����7�K�H���R�Q�H���L�Q�V�W�D�Q�F�H���R�I���S�H�U�H�V���D�V���´�K�D�O�I���P�L�Q�D�µ���L�V���Q�R�W���\�H�W���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�W�H�G���D�V���F�R�U�U�H�F�W�����D�Q�G���I�R�U���W�H�N�H�O���X�V�H�G���D�V
�´�V�K�H�N�H�O�µ���Q�R���V�X�S�S�R�U�W���L�V���R�I�I�H�U�H�G���E�\���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V�����&�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���W�K�L�V���Q�H�Z���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���L�V���V�W�L�O�O���W�Z�R��
�W�K�L�U�G�V���D���J�X�H�V�V��������

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

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

�>�6�R�P�H���V�X�J�J�H�V�W�@���W�K�D�W���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�H�L�J�K�H�G���D���P�L�Q�D�����1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U�����K�L�V���V�X�F�F�H�V�V�R�U�����D���P�L�Q�D�����K�L�V���V�X�F�F�H�V�V�R�U��
�/�D�E�D�V�K�L���0�D�U�G�X�N�����D���V�K�H�N�H�O�����D�Q�G���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����K�D�O�I���D���P�L�Q�D���H�D�F�K��������

�<�R�X�Q�J���L�Q���K�L�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���R�Q���W�K�L�V���S�R�L�Q�W���J�L�Y�H�V���-�����'�\�P�H�O�H�\���3�U�L�Q�F�H���W�K�H���F�U�H�G�L�W���I�R�U���W�K�H���V�X�J�J�H�V�W�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���P�D�Q�H�K
�U�H�I�H�U�V���W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����W�K�H���V�K�H�N�H�O�����R�I���P�X�F�K���O�H�V�V���Y�D�O�X�H�����W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����D�Q�G���W�K�H���K�D�O�I���P�L�Q�D�V���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H
�0�H�G�H�V���D�Q�G���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V�����'�D�Q�L�H�O�·�V���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�����K�R�Z�H�Y�H�U�����L�V���I�D�U���P�R�U�H���F�R�J�H�Q�W���D�Q�G���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H�����D�Q�G���G�R�H�V���Q�R�W���J�L�Y�H
�D�Q�\���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���Z�R�U�G�V���P�H�D�Q���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���K�H���L�Q�G�L�F�D�W�H�V��������

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

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

�'�D�Q�L�H�O���G�L�Y�L�G�H�G���W�K�H�V�H���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V���L�Q�W�R���W�K�U�H�H���Z�R�U�G�V���R�I���W�K�U�H�H���O�H�W�W�H�U�V���H�D�F�K�������#�!���>�P�Q�=�@�����*�- ���>�%�T�O�@���$�+�'���>�S�l�U�V�@��
�Z�K�L�F�K���D�U�H���Y�R�F�D�O�L�]�H�G�����V�X�S�S�O�L�H�G���Z�L�W�K���Y�R�Z�H�O�V�����������������+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H�U�H���D�U�H���P�D�Q�\���R�W�K�H�U���Z�D�\�V���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�F�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�D�G�����G�H�S�H�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���Z�R�U�G���G�L�Y�L�V�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���Y�R�F�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���������������´�:�K�R���F�D�X�V�H�G���3�H�U�V�L�D���W�R
�V�W�X�P�E�O�H�"�µ���������������´�:�K�D�W���V�K�D�O�O���,���Z�H�L�J�K�����D���K�D�O�I���P�L�Q�D�"�µ���������������6�W�L�O�O���D�Q�R�W�K�H�U���S�R�V�V�L�E�O�H���G�L�Y�L�V�L�R�Q���L�Q�W�R���Z�R�U�G�V���Z�R�X�O�G���E�H���W�K�L�V��
�´�:�K�R�H�Y�H�U���\�R�X���D�U�H�����3�H�U�V�L�D���L�V���L�Q�V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W���µ���7�K�H�U�H���D�U�H���V�W�L�O�O���R�W�K�H�U���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V��������

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

�7�K�H���À�Q�D�O���Z�R�U�G�����$�+�'���>�S�l�U�V�@�����S�U�R�Y�L�G�H�V���H�Y�L�G�H�Q�F�H���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���Y�L�H�Z���W�K�D�W���D���0�H�G�L�D�Q���N�L�Q�J�G�R�P���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q���U�X�O�H��

�)�X�U�W�K�H�U�P�R�U�H���S���U���V���D�O�V�R���S�R�L�Q�W�V���W�R���W�K�H���Z�R�U�G���I�R�U���´�3�H�U�V�L�D�Q���µ���3�Ã�U�Ã�V�����7�K�L�V���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���W�K�H���D�X�W�K�R�U���R�I���W�K�L�V���%�R�R�N���R�I
�'�D�Q�L�H�O���E�H�O�L�H�Y�H�G���W�K�D�W���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���W�K�D�W���I�R�O�O�R�Z�H�G���U�L�J�K�W���D�I�W�H�U���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�����R�Y�H�U���Z�K�L�F�K���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���U�H�L�J�Q�H�G��
�Z�D�V���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�����Z�L�W�K�R�X�W���D�Q�\���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�L�Q�J�����L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���0�H�G�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�����1�R�W�K�L�Q�J���F�R�X�O�G���E�H���S�O�D�L�Q�H�U�����L�Q���W�K�H���O�L�J�K�W
�R�I���W�K�L�V���W�U�L�S�O�H���Z�R�U�G�S�O�D�\�����W�K�D�Q���W�K�D�W���W�K�H���D�X�W�K�R�U���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���W�R���E�H���W�K�H���G�R�P�L�Q�D�Q�W���H�O�H�P�H�Q�W���L�Q���H�P�S�L�U�H
�Q�X�P�E�H�U���W�Z�R�����Z�L�W�K���W�K�H���0�H�G�L�D�Q�V���E�H�L�Q�J���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�H�P���D�V���D���I�H�G�H�U�D�W�H�G���Q�D�W�L�R�Q��������

�6�H�H���W�K�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���7�K�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q���(�P�S�L�U�H��

�7�K�H���-�H�Z�L�V�K���K�L�V�W�R�U�L�D�Q���-�R�V�H�S�K�X�V���V�X�P�P�D�U�L�]�H�V���W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J��������

�$�Q�G���K�H���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J���W�K�X�V���³�´�0�$�1�(�+�����7�K�L�V�����L�I���L�W���E�H���H�[�S�R�X�Q�G�H�G���L�Q���W�K�H���*�U�H�H�N���O�D�Q�J�X�D�J�H�����P�D�\���V�L�J�Q�L�I�\
�D���1�X�P�E�H�U�����E�H�F�D�X�V�H���*�R�G���K�D�W�K���Q�X�P�E�H�U�H�G���V�R���O�R�Q�J���D���W�L�P�H���I�R�U���W�K�\���O�L�I�H�����D�Q�G���I�R�U���W�K�\���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����D�Q�G���W�K�D�W���W�K�H�U�H
�U�H�P�D�L�Q�V���E�X�W���D���V�P�D�O�O���S�R�U�W�L�R�Q���³�7�+�(�.�(�/�����7�K�L�V���V�L�J�Q�L�À�H�V���D���:�H�L�J�K�W�����D�Q�G���P�H�D�Q�V���W�K�D�W���*�R�G���K�D�W�K���Z�H�L�J�K�H�G���W�K�\
�N�L�Q�J�G�R�P���L�Q���D���E�D�O�D�Q�F�H�����D�Q�G���À�Q�G�V���L�W���J�R�L�Q�J���G�R�Z�Q���D�O�U�H�D�G�\���³�3�+�$�5�(�6�����7�K�L�V���D�O�V�R�����L�Q���W�K�H���*�U�H�H�N���W�R�Q�J�X�H�����G�H�Q�R�W�H�V���D
�I�U�D�J�P�H�Q�W�����*�R�G���Z�L�O�O���W�K�H�U�H�I�R�U�H���E�U�H�D�N���W�K�\���N�L�Q�J�G�R�P���L�Q���S�L�H�F�H�V�����D�Q�G���G�L�Y�L�G�H���L�W���D�P�R�Q�J���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V���µ������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�������������'�D�Q�L�H�O���������������'�D�Q�L�H�O���������������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O������������

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�0�(�1�(�����*�R�G���K�D�V���Q�X�P�E�H�U�H�G���\�R�X�U���N�L�Q�J�G�R�P

�´�7�K�H�U�H���L�V���D���N�L�Q�G���R�I���G�R�X�E�O�H���P�H�D�Q�L�Q�J���L�Q���W�K�H���Y�H�U�E���¶�W�R���Q�X�P�E�H�U���·���,�W���P�H�D�Q�V���Q�R�W���R�Q�O�\�����¶�W�R���F�R�X�Q�W�·���E�X�W���¶�W�R���À�[���W�K�H���O�L�P�L�W���R�I�·
�D�V���L�V���D�O�V�R���W�K�H���F�D�V�H���L�Q���R�X�U���F�R�P�P�R�Q���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q���W�K�D�W���D���P�D�Q�·�V���G�D�\�V���D�U�H���¶�Q�X�P�E�H�U�H�G���·���µ������ ���´�$���'�L�Y�L�Q�H���V�H�Q�W�H�Q�F�H���R�I
�G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���X�S�R�Q���W�K�H���N�L�Q�J���D�Q�G���K�L�V���S�H�R�S�O�H�����W�K�D�W���Z�D�V���F�D�O�O�H�G���I�R�U�W�K���E�\���W�K�H���L�Q�V�R�O�H�Q�W���S�U�H�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���U�X�O�H�U��������
���µ������ ���´�2�Q�H���Z�R�Q�G�H�U�V���K�R�Z���O�R�Q�J���L�W���P�L�J�K�W���E�H���E�H�I�R�U�H���W�K�H���/�R�U�G���*�R�G���S�O�D�F�H�V���R�X�U���R�Z�Q���F�R�X�Q�W�U�\���R�Q���+�L�V���V�F�D�O�H�V���µ������

�1�R�W���R�Q�O�\���K�D�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���N�L�Q�J�G�R�P���E�H�H�Q���Q�X�P�E�H�U�H�G�����W�K�H���G�D�\�V���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���K�L�P�V�H�O�I���K�D�Y�H���E�H�H�Q���Q�X�P�E�H�U�H�G�³�K�H���Z�L�O�O
�E�H���V�O�D�L�Q���W�K�L�V���Y�H�U�\���Q�L�J�K�W��������

�D�Q�G���À�Q�L�V�K�H�G���L�W������

�)�L�Q�L�V�K�H�G���L�W���L�V���I�U�R�P��� ���� �þ�X���>�#�H�O�L�P�@�����P�H�D�Q�L�Q�J�����´�E�U�L�Q�J���W�R���D�Q���H�Q�G�����F�H�D�V�H�����V�W�R�S���D���V�W�D�W�H���R�I���U�H�L�J�Q�L�Q�J�µ���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�V���W�K�H
�Q�R�W�L�R�Q���R�I���F�O�R�V�L�Q�J���R�X�W���D�Q���R�Y�H�U�G�X�H���D�F�F�R�X�Q�W�����W�R���´�W�D�N�H���S�R�V�V�H�V�V�L�R�Q�����I�R�U�P�D�O�O�\�����V�H�W�W�O�H���D�F�F�R�X�Q�W�V���µ������

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

�¶�7�K�H�Q���L�W���Z�L�O�O���F�R�P�H���W�R���S�D�V�V�����Z�K�H�Q���V�H�Y�H�Q�W�\���\�H�D�U�V���D�U�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G�����>�W�K�D�W�@���,���Z�L�O�O���S�X�Q�L�V�K���W�K�H���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G
�W�K�D�W���Q�D�W�L�R�Q�����W�K�H���O�D�Q�G���R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V�����I�R�U���W�K�H�L�U���L�Q�L�T�X�L�W�\���·���V�D�\�V���W�K�H���/�2�5�'�����¶�D�Q�G���,���Z�L�O�O���P�D�N�H���L�W���D���S�H�U�S�H�W�X�D�O
�G�H�V�R�O�D�W�L�R�Q���·�����-�H�U�������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�7�K�H���H�Q�G���R�I���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D���Z�D�V���L�Q���D�F�F�R�U�G���Z�L�W�K���W�K�H���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q���R�I���-�H�U�H�P�L�D�K���W�K�D�W���L�W���Z�R�X�O�G���O�D�V�W���R�Q�O�\���W�Z�R���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V
�E�H�\�R�Q�G���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U��

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�������������'�D�Q�L�H�O���������������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O������������

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�7�(�.�(�/�����<�R�X���K�D�Y�H���E�H�H�Q���Z�H�L�J�K�H�G���L�Q���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H�V���D�Q�G���I�R�X�Q�G���Z�D�Q�W�L�Q�J

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

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

�:�K�L�O�H���R�Q���D���U�R�\�D�O���K�X�Q�W�����L�Q���D���À�W���R�I���M�H�D�O�R�X�V�\�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���P�X�U�G�H�U�H�G���W�K�H���V�R�Q���R�I���*�R�E�U�\�D�V��

�$�Q�G���Z�K�H�Q���P�\���E�R�\���Z�H�Q�W���K�X�Q�W�L�Q�J���Z�L�W�K���>�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�@���D�V���K�L�V���I�U�L�H�Q�G�����D�Q�G���Z�K�H�Q���D���E�H�D�U���F�D�P�H���R�X�W�����W�K�H�\���E�R�W�K���J�D�Y�H
�F�K�D�V�H���D�Q�G���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���U�X�O�H�U���>�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�@���O�H�W���Á�\���K�L�V���M�D�Y�H�O�L�Q���E�X�W���P�L�V�V�H�G�����������������7�K�H�Q���P�\���V�R�Q���W�K�U�H�Z���������������D�Q�G���E�U�R�X�J�K�W
�G�R�Z�Q���W�K�H���E�H�D�U�����$�Q�G���W�K�H�Q���W�K�D�W���P�D�Q���Z�D�V���Y�H�[�H�G�����W�R���E�H���V�X�U�H�����D�V���L�W���S�U�R�Y�H�G�����E�X�W���F�R�Y�H�U�H�G���K�L�V���M�H�D�O�R�X�V�\���L�Q���G�D�U�N�Q�H�V�V��
�%�X�W���Z�K�H�Q���D�J�D�L�Q���D���O�L�R�Q���D�S�S�H�D�U�H�G�����K�H���P�L�V�V�H�G���D�J�D�L�Q�����������������E�X�W���D�J�D�L�Q���D���V�H�F�R�Q�G���W�L�P�H���P�\���V�R�Q���K�L�W���K�L�V���P�D�U�N���D�Q�G���N�L�O�O�H�G
�W�K�H���O�L�R�Q���D�Q�G���F�U�L�H�G�����¶�+�D�Y�H���,���Q�R�W���W�K�U�R�Z�Q���W�Z�L�F�H���L�Q���V�X�F�F�H�V�V�L�R�Q���D�Q�G���E�U�R�X�J�K�W���D�Q���D�Q�L�P�D�O���G�R�Z�Q���H�D�F�K���W�L�P�H���·���7�K�H�Q���W�K�D�W
�Y�L�O�O�D�L�Q���Q�R���O�R�Q�J�H�U���U�H�V�W�U�D�L�Q�H�G���K�L�V���M�H�D�O�R�X�V���Z�U�D�W�K���E�X�W�����V�Q�D�W�F�K�L�Q�J���D���V�S�H�D�U���I�U�R�P���R�Q�H���R�I���W�K�H���D�W�W�H�Q�G�D�Q�W�V�����V�P�R�W�H���K�L�P���L�Q
�W�K�H���E�U�H�D�V�W�³�P�\���V�R�Q�����P�\���R�Q�O�\�����Z�H�O�O���O�R�Y�H�G���V�R�Q�³�D�Q�G���W�R�R�N���D�Z�D�\���K�L�V���O�L�I�H�������������,�I�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����\�R�X���>�&�\�U�X�V�@���Z�L�O�O
�U�H�F�H�L�Y�H���P�H���D�Q�G���,���P�D�\���À�Q�G���V�R�P�H���K�R�S�H���R�I���J�H�W�W�L�Q�J���Z�L�W�K���\�R�X�U���K�H�O�S���V�R�P�H���Y�H�Q�J�H�D�Q�F�H���I�R�U���P�\���G�H�D�U���V�R�Q�����,���W�K�L�Q�N���W�K�D�W
�,���V�K�R�X�O�G���À�Q�G���P�\���\�R�X�W�K���D�J�D�L�Q������������������

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

�´�%�X�W�����*�R�E�U�\�D�V���µ���V�D�L�G���&�\�U�X�V�����Z�K�H�Q���K�H���K�H�D�U�G���W�K�L�V�����´�G�R���\�R�X���Q�R�W���D�F�F�X�V�H���W�K�L�V���\�R�X�Q�J���I�H�O�O�R�Z���Z�K�R���K�D�V���M�X�V�W���F�R�P�H���W�R
�W�K�H���W�K�U�R�Q�H���>�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�@���R�I���F�U�X�H�O���L�Q�V�R�O�H�Q�F�H���R�I���F�K�D�U�D�F�W�H�U�"�µ���´�7�K�D�W���M�X�G�J�P�H�Q�W�����,���W�K�L�Q�N���µ���V�D�L�G���*�R�E�U�\�D�V�����´�L�V
�Z�D�U�U�D�Q�W�H�G���E�\���P�\���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���Z�L�W�K���K�L�P�����������������)�R�U���R�Q�F�H���Z�K�H�Q���K�H���D�Q�G���W�K�H���V�R�Q���R�I���D���P�D�Q���P�X�F�K���P�R�U�H���S�R�Z�H�U�I�X�O���W�K�D�Q
�,���Z�H�U�H���G�U�L�Q�N�L�Q�J���W�R�J�H�W�K�H�U�����D���\�R�X�Q�J���P�D�Q���>�*�D�G�D�W�D�V�@���Z�K�R�����O�L�N�H���P�\���V�R�Q�����Z�D�V���K�L�V���F�R�P�U�D�G�H�����K�H���K�D�G���K�L�P���V�H�L�]�H�G���D�Q�G
�F�D�V�W�U�D�W�H�G�����D�Q�G���W�K�H���R�F�F�D�V�L�R�Q�����V�R���V�R�P�H���S�H�R�S�O�H���V�D�L�G�����Z�D�V���V�L�P�S�O�\���E�H�F�D�X�V�H���K�L�V���F�R�Q�F�X�E�L�Q�H���K�D�G���S�U�D�L�V�H�G���K�L�V���I�U�L�H�Q�G��
�U�H�P�D�U�N�L�Q�J���K�R�Z���K�D�Q�G�V�R�P�H���K�H���Z�D�V���D�Q�G���I�H�O�L�F�L�W�D�W�L�Q�J���W�K�H���Z�R�P�D�Q���Z�K�R���V�K�R�X�O�G���E�H���K�L�V���Z�L�I�H�����E�X�W���W�K�H���N�L�Q�J���K�L�P�V�H�O�I
�Q�R�Z���P�D�L�Q�W�D�L�Q�V���W�K�D�W���L�W���Z�D�V���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H���P�D�Q���K�D�G���P�D�G�H���D�G�Y�D�Q�F�H�V���W�R�Z�D�U�G���K�L�V���F�R�Q�F�X�E�L�Q�H�����������������µ������

�7�K�H���N�L�Q�J���Z�R�X�O�G���U�H�D�S���W�K�H���U�H�Z�D�U�G�V���R�I���K�L�V���Y�L�F�L�R�X�V�Q�H�V�V�������� ���7�K�H���I�D�W�K�H�U���R�I���W�K�H���P�D�Q���K�H���K�D�G���V�O�D�L�Q���D�Q�G���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���K�H
�K�D�G���F�D�V�W�U�D�W�H�G���M�R�L�Q�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���I�R�U�F�H�V���R�I���&�\�U�X�V���L�Q���E�U�L�Q�J�L�Q�J���D�E�R�X�W���W�K�H���G�R�Z�Q�I�D�O�O���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�L�V���Y�H�U�\���Q�L�J�K�W�������� ���6�H�H
�F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

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

�)�R�U���L�W���Z�D�V���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���G�H�V�H�F�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���´�6�D�F�U�H�G���9�H�V�V�H�O�V�µ���W�K�D�W���W�K�H���´�+�D�Q�G�Z�U�L�W�L�Q�J�µ���D�S�S�H�D�U�H�G���R�Q���W�K�H���Z�D�O�O��
�D�Q�G���W�K�H���G�R�R�P���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�G�����I�R�U���L�I���K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���R�Q���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���W�K�H�U�H���Z�D�V���O�L�W�W�O�H���K�R�S�H���R�I���W�K�H���U�H�W�X�U�Q
�R�I���W�K�H���-�H�Z�V���D�Q�G���W�K�H���V�D�F�U�H�G���Y�H�V�V�H�O�V���W�R���-�H�U�X�V�D�O�H�P���W�Z�R���\�H�D�U�V���O�D�W�H�U�����D�V���W�K�H���S�U�R�S�K�H�W�V���K�D�G���I�R�U�H�W�R�O�G��������

�6�F�U�L�S�W�X�U�H���Z�D�U�Q�V���R�I���*�R�G�·�V���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���P�D�Q�N�L�Q�G���D�Q�G���R�X�U���L�Q�D�E�L�O�L�W�\�����D�S�D�U�W���I�U�R�P���&�K�U�L�V�W�����W�R���P�H�D�V�X�U�H���X�S�����*�R�G���V�H�H�V���D�O�O
�R�X�U���Z�D�\�V���D�Q�G���F�R�X�Q�W�V���D�O�O���R�X�U���V�W�H�S�V�����-�R�E���������������������$�O�O���R�X�U���D�F�W�L�R�Q�V���D�U�H���Z�H�L�J�K�H�G�������6�����������������%�R�W�K���P�H�Q���R�I���O�R�Z���G�H�J�U�H�H
�D�Q�G���K�L�J�K���G�H�J�U�H�H���Z�L�O�O���E�H���H�Y�D�O�X�D�W�H�G���R�Q���*�R�G�·�V���V�F�D�O�H�V���R�I���M�X�V�W�L�F�H�����3�V�������������������������:�H���D�U�H���E�O�L�Q�G���W�R���R�X�U���V�L�Q�����X�Q�D�E�O�H���W�R
�D�V�V�H�V�V���R�X�U���W�U�X�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�����´�$�O�O���W�K�H���Z�D�\�V���R�I���D���P�D�Q���>�D�U�H�@���S�X�U�H���L�Q���K�L�V���R�Z�Q���H�\�H�V�����%�X�W���W�K�H���/�2�5�'���Z�H�L�J�K�V���W�K�H���V�S�L�U�L�W�V�µ
���3�U����������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�1�R���P�D�Q���F�D�Q���V�W�D�Q�G���E�H�I�R�U�H���W�K�H���D�O�O���V�H�H�L�Q�J���J�D�]�H���R�I���D���+�R�O�\���*�R�G���X�Q�O�H�V�V���F�O�R�W�K�H�G���L�Q���W�K�H���U�L�J�K�W�H�R�X�V�Q�H�V�V���R�I���&�K�U�L�V�W�����-�R�E
���������������3�V�������������������,�V�D���������������������������������-�H�U�����������������0�D�W�������������������������5�R�P�������������������������������������&�R�U�����������������3�K�S�����������������(�Y�H�Q
�W�K�R�V�H���Z�K�R���W�U�X�V�W���L�Q���-�H�V�X�V���&�K�U�L�V�W�����R�E�W�D�L�Q�L�Q�J���H�W�H�U�Q�D�O���O�L�I�H���D�Q�G���H�V�F�D�S�L�Q�J���K�H�O�O�����Z�L�O�O���K�D�Y�H���W�K�H�L�U���Z�R�U�N�V���M�X�G�J�H�G���I�R�U���U�H�Z�D�U�G
�����&�R�U�����������������5�H�Y����������������

�7�K�H���6�F�U�L�S�W�X�U�H�V���H�Y�H�U�\�Z�K�H�U�H���D�V�V�X�U�H���X�V���W�K�D�W���µ���W�K�H���/�R�U�G���L�V���D���*�R�G���R�I���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����D�Q�G���E�\���+�L�P���D�F�W�L�R�Q�V���D�U�H
�Z�H�L�J�K�H�G���µ���6�R�O�R�P�R�Q���Z�U�L�W�H�V�������´�$�O�O���W�K�H���Z�D�\�V���R�I���D���P�D�Q���D�U�H���F�O�H�D�Q���L�Q���K�L�V���R�Z�Q���H�\�H�V�����E�X�W���W�K�H���/�R�U�G���Z�H�L�J�K�H�W�K���W�K�H
�V�S�L�U�L�W���µ���+�H���S�X�W�V���H�Y�H�U�\���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�Q�G���H�Y�H�U�\���R�W�K�H�U���L�Q���+�L�V���E�D�O�D�Q�F�H�V�����Z�H�L�J�K�V���H�Y�H�U�\���V�R�X�O�����P�D�U�N�V���H�Y�H�U�\���I�R�O�O�\�����D�Q�G
�U�H�F�R�U�G�V���H�Y�H�U�\���J�R�R�G���D�Q�G���H�Y�H�U�\���G�H�À�F�L�H�Q�F�\�����(�Y�H�U�\���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���P�L�V�L�P�S�U�R�Y�H�G�����H�Y�H�U�\���D�G�P�R�Q�L�W�L�R�Q���G�L�V�U�H�J�D�U�G�H�G��
�H�Y�H�U�\���X�Q�J�U�D�W�H�I�X�O���I�H�H�O�L�Q�J���L�Q�G�X�O�J�H�G�����H�Y�H�U�\���L�P�S�X�O�V�H���R�I���S�U�L�G�H���H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�H�G�����H�Y�H�U�\���L�Q�V�W�D�Q�F�H���R�I���S�R�Z�H�U���D�E�X�V�H�G���R�U
�W�D�O�H�Q�W�V���V�T�X�D�Q�G�H�U�H�G�����H�Y�H�U�\���Z�R�U�G���D�Q�G���D�F�W���R�I���S�U�R�I�D�Q�L�W�\�����H�Y�H�U�\���Q�H�J�O�H�F�W���D�Q�G���V�O�L�J�K�W���R�I���-�H�K�R�Y�D�K�·�V���P�H�V�V�H�Q�J�H�U�V�����H�Y�H�U�\
�H�I�I�R�U�W���W�R���J�H�W���D�Z�D�\���I�U�R�P���G�X�W�\�����H�Y�H�U�\���D�W�W�H�P�S�W���W�R���G�U�R�Z�Q���V�H�U�L�R�X�V���W�K�R�X�J�K�W�V���E�\���V�H�Q�V�X�D�O���H�[�F�H�V�V�H�V�����H�Y�H�U�\���V�H�Q�G�L�Q�J
�D�Z�D�\���R�I���*�R�G�·�V���V�H�U�Y�D�Q�W�V���W�R���Z�D�L�W���I�R�U���D���P�R�U�H���F�R�Q�Y�H�Q�L�H�Q�W���V�H�D�V�R�Q�����H�Y�H�U�\���F�R�Q�W�H�P�S�W���I�R�U���W�K�H���%�L�E�O�H���D�Q�G���I�R�U���W�K�R�V�H���Z�K�R
�E�H�O�L�H�Y�H���D�Q�G���I�R�O�O�R�Z���L�W�����H�Y�H�U�\���W�K�R�X�J�K�W���D�Q�G���S�D�V�V�L�R�Q�����R�U���L�G�O�H���Z�R�U�G���W�K�D�W���P�H�Q���V�S�H�D�N���³�D�O�O���R�I���W�K�H�P�����V�L�Q�J�O�\���D�Q�G
�W�R�J�H�W�K�H�U�����D�U�H���V�X�U�Y�H�\�H�G���D�Q�G���Z�H�L�J�K�H�G�����D�Q�G���Z�U�L�W�W�H�Q���G�R�Z�Q���L�Q���K�H�D�Y�H�Q���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���G�D�\���R�I���À�Q�D�O���D�F�F�R�X�Q�W��������

�:�L�W�K�R�X�W���&�K�U�L�V�W�����W�K�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���R�I���H�Y�H�U�\���S�H�U�V�R�Q���E�H�I�R�U�H���R�X�U���*�R�G���L�V���D�N�L�Q���W�R���W�K�D�W���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����Z�H�L�J�K�H�G���D�Q�G���I�R�X�Q�G
�Z�D�Q�W�L�Q�J�����$���W�L�P�H���L�V���F�R�P�L�Q�J���Z�K�H�Q���D�O�O���W�K�H���X�Q�U�L�J�K�W�H�R�X�V���G�H�D�G���Z�L�O�O���X�Q�G�H�U�J�R���*�R�G�·�V���M�X�V�W���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��

�$�Q�G���,���V�D�Z���W�K�H���G�H�D�G�����V�P�D�O�O���D�Q�G���J�U�H�D�W�����V�W�D�Q�G�L�Q�J���E�H�I�R�U�H���*�R�G�����D�Q�G���E�R�R�N�V���Z�H�U�H���R�S�H�Q�H�G�����$�Q�G���D�Q�R�W�K�H�U���E�R�R�N���Z�D�V
�R�S�H�Q�H�G�����Z�K�L�F�K���L�V���>�W�K�H���%�R�R�N�@���R�I���/�L�I�H�����$�Q�G���W�K�H���G�H�D�G���Z�H�U�H���M�X�G�J�H�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H�L�U���Z�R�U�N�V�����E�\���W�K�H���W�K�L�Q�J�V
�Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���W�K�H���E�R�R�N�V�����7�K�H���V�H�D���J�D�Y�H���X�S���W�K�H���G�H�D�G���Z�K�R���Z�H�U�H���L�Q���L�W�����D�Q�G���'�H�D�W�K���D�Q�G���+�D�G�H�V���G�H�O�L�Y�H�U�H�G
�X�S���W�K�H���G�H�D�G���Z�K�R���Z�H�U�H���L�Q���W�K�H�P�����$�Q�G���W�K�H�\���Z�H�U�H���M�X�G�J�H�G�����H�D�F�K���R�Q�H���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���K�L�V���Z�R�U�N�V�����������������$�Q�G���D�Q�\�R�Q�H
�Q�R�W���I�R�X�Q�G���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���/�L�I�H���Z�D�V���F�D�V�W���L�Q�W�R���W�K�H���O�D�N�H���R�I���À�U�H�������5�H�Y���������������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

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

�'�L�I�I�H�U�H�Q�W���E�R�R�N�V���D�U�H���X�V�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H�L�U���F�R�X�U�W���V�H�V�V�L�R�Q�����)�L�U�V�W�����D���V�H�W���R�I���E�R�R�N�V���U�H�F�R�U�G�V���H�D�F�K���O�L�I�H�W�L�P�H���L�Q���G�H�H�G���D�Q�G
�W�K�R�X�J�K�W�����0�D�W���������������������������������(�D�F�K���R�Q�H���L�V���M�X�G�J�H�G�����´�E�\���W�K�H���W�K�L�Q�J�V���Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���W�K�H���E�R�R�N�V���µ���,�Q���H�Y�H�U�\���F�D�V�H��
�W�K�H���E�R�R�N�V���E�H�D�U���D���U�H�F�R�U�G���R�I���L�P�S�H�U�I�H�F�W�L�R�Q��

�7�K�H���6�F�U�L�S�W�X�U�H�V���R�I���W�U�X�W�K�����W�K�H���Z�R�U�G���R�I���*�R�G�����F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���L�Q���W�K�H���E�R�R�N�V���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�����D�U�H���W�K�H
�E�D�O�D�Q�F�H�V���R�I���W�K�H���V�D�Q�F�W�X�D�U�\�����L�Q���Z�K�L�F�K���S�H�U�V�R�Q�V�����S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�����D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V�����D�U�H���W�R���E�H���Z�H�L�J�K�H�G�����D�Q�G���V�D�G���L�W���L�V���Z�K�H�U�H
�W�K�H�\���D�U�H���I�R�X�Q�G���O�L�J�K�W���D�Q�G���Z�D�Q�W�L�Q�J�����P�H�Q�����E�R�W�K���R�I���K�L�J�K���D�Q�G���O�R�Z���G�H�J�U�H�H�����Z�K�H�Q���S�X�W���K�H�U�H�����D�U�H���O�L�J�K�W�H�U���W�K�D�Q���Y�D�Q�L�W�\��������

�2�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H�L�U���R�Z�Q���P�H�U�L�W���W�K�H�\���Z�L�O�O���E�H���I�R�X�Q�G���W�R���K�D�Y�H���I�D�O�O�H�Q���V�K�R�U�W�����1�H�[�W�����D���F�K�H�F�N���Z�L�O�O���E�H���P�D�G�H���W�R���V�H�H���L�I���W�K�H�\
�K�D�Y�H���E�H�H�Q���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���/�L�I�H�³�U�H�F�R�U�G�L�Q�J���W�K�H���Q�D�P�H�V���R�I���D�O�O���W�K�R�V�H���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���K�L�V�W�R�U�\���Z�K�R���W�U�X�V�W�H�G���L�Q���*�R�G�·�V
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���I�R�U���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���L�Q���-�H�V�X�V���&�K�U�L�V�W�����3�V�������������������'�D�Q�������������������/�X�N�H�����������������+�H�E�������������������3�K�S���������������5�H�Y��������������
�������������������+�D�Y�L�Q�J���Y�H�U�L�À�H�G���W�K�D�W���W�K�H�\���D�U�H���´�Q�R�W���I�R�X�Q�G���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���/�L�I�H���µ���W�K�H�L�U���V�H�Q�W�H�Q�F�H���L�V���M�X�V�W�L�À�H�G��
�F�R�Q�G�H�P�Q�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���O�D�N�H���R�I���À�U�H��

�<�R�X���´�D�U�W���Z�H�L�J�K�W�H�G���L�Q���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H�V�����D�Q�G���D�U�W���I�R�X�Q�G���Z�D�Q�W�L�Q�J���µ���7�K�D�W�·�V���W�K�H���V�D�G���G�H�V�W�L�Q�\���R�I���H�Y�H�U�\���X�Q�E�H�O�L�H�Y�H�U�����$�W���W�K�H
�*�U�H�D�W���:�K�L�W�H���7�K�U�R�Q�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���D���S�H�U�V�R�Q���Z�K�R���K�D�V���Q�R�W���W�U�X�V�W�H�G���L�Q���-�H�V�X�V���&�K�U�L�V�W���P�X�V�W���V�W�D�Q�G���E�H�I�R�U�H���-�H�V�X�V��������

�'�H�D�U���U�H�D�G�H�U�����´�E�H�K�R�O�G�����Q�R�Z���L�V���W�K�H���G�D�\���R�I���V�D�O�Y�D�W�L�R�Q�µ�������&�R�U�����������������:�K�H�Q���W�K�D�W���G�D�\���R�I���H�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���F�R�P�H�V�����G�R���\�R�X���W�K�L�Q�N
�\�R�X���Z�L�O�O���I�D�U�H���E�H�W�W�H�U���W�K�D�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�Q���D�Y�R�L�G�L�Q�J���W�K�H���O�D�N�H���R�I���À�U�H�"���7�K�L�Q�N���D�J�D�L�Q�����7�K�H���V�P�D�O�O�H�V�W���V�L�Q���Z�L�O�O���V�H�D�O���\�R�X�U
�V�K�D�U�H�G���G�H�V�W�L�Q�\�����V�S�H�Q�G�L�Q�J���H�W�H�U�Q�L�W�\���Z�L�W�K���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�Q���W�K�H���O�D�N�H���R�I���À�U�H�����7�K�H���R�Q�O�\���H�V�F�D�S�H���L�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���Q�D�U�U�R�Z���J�D�W�H
�R�I���-�H�V�X�V���&�K�U�L�V�W�����D�F�F�H�S�W�L�Q�J���+�L�V���V�D�F�U�L�À�F�H���R�Q���W�K�H���F�U�R�V�V���I�R�U���\�R�X�U���V�L�Q�����,�V�D�����������������������W�K�H�U�H�E�\���J�D�L�Q�L�Q�J���+�L�V���P�H�U�L�W���D�V���W�K�H
�S�H�U�I�H�F�W���D�Q�G���U�L�J�K�W�H�R�X�V���6�R�Q���R�I���*�R�G�����5�R�P�������������������������,�Q���D���P�R�P�H�Q�W�����\�R�X���F�D�Q���H�[�F�K�D�Q�J�H���D���G�H�V�W�L�Q�\���R�I���H�W�H�U�Q�D�O
�F�R�Q�G�H�P�Q�D�W�L�R�Q���I�R�U���H�W�H�U�Q�D�O���O�L�I�H�����-�R�K�Q����������������������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�3�(�5�(�6�����<�R�X�U���N�L�Q�J�G�R�P���K�D�V���E�H�H�Q���G�L�Y�L�G�H�G������

�7�K�U�H�H���Z�R�U�G�V���L�Q���W�K�L�V���Y�H�U�V�H���I�R�U�P���D���S�D�U�D�Q�R�P�D�V�L�D�����D���W�\�S�H���R�I���S�O�D�\���R�Q���Z�R�U�G�V�������� ���3�(�5�(�6�����$ ���+ �þ�n���>�S�H�U�Õ�V�@�������G�L�Y�L�G�H�G

���- ���$�� ���+ ���n���>�S�Õ�U�°�V�D�%�@�������D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V�����$ ���+ ���'���>�S�l�Ã�U�Ã�V�@�����V�K�D�U�H���W�K�H���V�D�P�H���U�R�R�W���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V�����$�+�n���>�S�U�V�@��

�7�K�H���Z�K�R�O�H���S�R�L�Q�W���R�I���W�K�H���Z�R�U�G�S�O�D�\���L�V���W�K�D�W���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���Z�H�U�H���D�E�R�X�W���W�R���W�D�N�H���R�Y�H�U���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���G�L�U�H�F�W�O�\���I�U�R�P���W�K�H
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V�����´�3�H�U�H�V�����<�R�X�U���N�L�Q�J�G�R�P���L�V���G�L�Y�L�G�H�G���>�S�H�U�L�V�D�W�����I�U�R�P���W�K�H���Y�H�U�E���S�H�U�D�V���µ���´�V�H�S�D�U�D�W�H�µ�@���D�Q�G���J�L�Y�H�Q���W�R���W�K�H
�0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V���>�S�D�U�D�V�@�µ�����'�D�Q���������������������,�W���L�V���T�X�L�W�H���D�S�S�D�U�H�Q�W���W�K�D�W���R�Q�O�\���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���À�W���L�Q�W�R���W�K�L�V���Z�R�U�G�S�O�D�\�����3��
�5���6���D�U�H���W�K�H���W�K�U�H�H���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���D�O�O���W�K�U�H�H�����3�H�5�H�6�����3�H�5�L�6�D�W�����3�D�5�D�6����������

�6�R�P�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�W�R�U�V���V�X�J�J�H�V�W���W�K�H���G�L�Y�L�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���K�R�Z���M�X�U�L�V�G�L�F�W�L�R�Q���R�Y�H�U���%�D�E�\�O�R�Q���Z�L�O�O���E�H
�V�H�S�D�U�D�W�H�G���X�Q�G�H�U���&�\�U�X�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V�������� ���0�R�U�H���S�U�R�E�D�E�O�\�����L�W���P�H�U�H�O�\���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���G�L�V�V�R�O�X�W�L�R�Q���R�I
�W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����D�V���L�Q���´�E�U�R�N�H�Q���W�R���S�L�H�F�H�V���µ������

�7�K�H���Y�H�U�E�V���I�R�U���Q�X�P�E�H�U�L�Q�J�����À�Q�L�V�K�L�Q�J�����Z�H�L�J�K�L�Q�J�����D�Q�G���G�L�Y�L�G�L�Q�J���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���D�U�H���D�O�O���L�Q���W�K�H���S�H�U�I�H�F�W���W�H�Q�V�H�����D�V���L�I���W�K�H�V�H
�D�F�W�L�R�Q�V���K�D�G���D�O�U�H�D�G�\���W�D�N�H�Q���S�O�D�F�H�������� ���$�O�W�K�R�X�J�K���W�K�H���F�H�O�H�E�U�D�Q�W�V���D�W���W�K�H���U�R�\�D�O���S�D�U�W�\���Z�H�U�H���X�Q�D�Z�D�U�H���R�I���L�W�����%�D�E�\�O�R�Q�·�V
�G�R�R�P���Z�D�V���D�O�U�H�D�G�\���V�H�D�O�H�G�����,�W���V�H�H�P�V���O�L�N�H�O�\���W�K�D�W���E�\���W�K�H���W�L�P�H���'�D�Q�L�H�O���X�W�W�H�U�H�G���W�K�H�V�H���Z�R�U�G�V���W�K�H���F�L�W�\���K�D�G���D�O�U�H�D�G�\���E�H�H�Q
�S�H�Q�H�W�U�D�W�H�G���E�\���W�K�H���I�R�U�F�H�V���R�I���&�\�U�X�V��

�$�Q�G���W�K�H�Q�����Q�R�W�H�����'�D�Q�L�H�O���V�D�\�V�����3�H�U�H�V�����´�G�L�Y�L�G�H�G���µ���D���I�R�U�P���R�I���W�K�H���V�D�P�H���Z�R�U�G���8�S�K�D�U�V�L�Q���Z�K�L�F�K���K�H���U�H�D�G���I�U�R�P���W�K�H
�Z�D�O�O�����E�X�W���L�P�S�O�\�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���G�L�Y�L�V�L�R�Q���K�D�G���D�O�U�H�D�G�\���W�D�N�H�Q���S�O�D�F�H�����I�R�U���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���V�D�\�L�Q�J�����´�*�R�G���L�V���G�L�Y�L�G�L�Q�J���W�K�\
�N�L�Q�J�G�R�P���µ���K�H���G�H�F�O�D�U�H�V�����´�7�K�\���N�L�Q�J�G�R�P���L�V���G�L�Y�L�G�H�G�����D�Q�G���J�L�Y�H�Q���W�R���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V���µ���,�W���Z�D�V���D�V���P�X�F�K���D�V���W�R
�V�D�\���W�K�H���E�O�R�Z���K�D�G���D�O�U�H�D�G�\���I�D�O�O�H�Q�����L�W���Z�D�V���Q�R�W���W�K�D�W���*�R�G���Z�D�V���D�E�R�X�W���W�R���G�R���W�K�L�V�����E�X�W���L�W���K�D�G���D�O�U�H�D�G�\���E�H�H�Q
�D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�H�G�����:�K�L�O�H���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�L�Q�J�����W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���K�D�G���S�D�V�V�H�G���W�R���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�V��������

�,�W���Z�D�V���D�O�U�H�D�G�\���Q�L�J�K�W�����)�R�U���W�K�H���K�D�Q�G�Z�U�L�W�L�Q�J���K�D�G���E�H�H�Q���V�H�H�Q���V�R�P�H���W�L�P�H���E�H�I�R�U�H�����Z�U�L�W�W�H�Q���Z�K�H�U�H���W�K�H���O�L�J�K�W���R�I���W�K�H
�F�K�D�Q�G�H�O�L�H�U���I�H�O�O���R�Q���L�W�����7�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V���P�X�V�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�O�U�H�D�G�\���L�Q���P�R�W�L�R�Q�����7�K�H���F�L�W�\�����E�X�U�L�H�G���L�Q���L�W�V
�U�H�Y�H�O�U�\�����Z�D�V���Y�L�U�W�X�D�O�O�\���D�O�U�H�D�G�\���L�Q���W�K�H�L�U���K�D�Q�G�V�����7�K�H�\���Z�H�U�H���D�O�O���E�X�W���P�D�U�F�K�L�Q�J���D�O�R�Q�J���W�K�H���K�D�O�I���G�U�L�H�G���E�H�G���R�I���W�K�H
�(�X�S�K�U�D�W�H�V�����W�R���W�D�N�H���S�R�V�V�H�V�V�L�R�Q���R�I���Z�K�D�W���*�R�G���K�D�G���J�L�Y�H�Q���L�Q�W�R���W�K�H�L�U���K�D�Q�G�V��������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

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

�<�R�X�U���´�P�H�Q�H�µ���P�D�\���Y�H�U�\���V�R�R�Q���E�H���Z�U�L�W�W�H�Q���R�Q���W�K�H���Z�D�O�O�³�\�R�X�U���G�D�\�V���Q�X�P�E�H�U�H�G�³�\�R�X�U���O�L�I�H���À�Q�L�V�K�H�G�����´�W�H�N�H�O���µ���I�R�U
�\�R�X�����P�D�\���H�Y�H�Q���Q�R�Z���E�H���W�U�X�H�³�Z�H�L�J�K�H�G�����D�Q�G���I�R�X�Q�G���Z�D�Q�W�L�Q�J����

����
�´�:�H�L�J�K�H�G���L�Q���W�K�H���E�D�O�D�Q�F�H�����D�Q�G���Z�D�Q�W�L�Q�J����

���:�H�L�J�K�H�G�����E�X�W���Q�R���6�D�Y�L�R�X�U���L�V���W�K�H�U�H����
���:�H�L�J�K�H�G�����E�X�W���W�K�\���V�R�X�O���K�D�V���E�H�H�Q���W�U�L�Á�L�Q�J����

���:�H�L�J�K�H�G�����D�Q�G���I�R�X�Q�G���O�L�J�K�W�H�U���W�K�D�Q���D�L�U���µ��
����

�$�Q�G���W�K�H�Q���´�S�H�U�H�V�µ���V�K�D�O�O���V�H�D�O���\�R�X�U���G�R�R�P�����D�Q�G���\�R�X�U���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���R�I���P�H�U�F�\���E�H���I�R�U�H�Y�H�U���J�R�Q�H�����\�R�X�U���E�R�G�\���D
�F�R�U�S�V�H�����D�Q�G���\�R�X�U���V�R�X�O���L�Q���K�H�O�O�����'�L�Y�L�G�H�G�³�V�H�S�D�U�D�W�H�G���I�U�R�P���D�O�O���W�K�D�W���L�V���J�R�R�G�����I�U�R�P���D�O�O���W�K�D�W���L�V���K�R�O�\�³�W�R���E�H���O�R�V�W
�I�R�U�H�Y�H�U�����V�K�X�W���X�S���W�R���D���&�K�U�L�V�W�O�H�V�V���H�W�H�U�Q�L�W�\�����2���K�H�H�G���Q�R�Z���W�K�H���Z�R�U�G���R�I���Z�D�U�Q�L�Q�J�����,���H�Q�W�U�H�D�W���\�R�X�����D�Q�G���Á�H�H���I�R�U���\�R�X�U���O�L�I�H
�W�R���W�K�H���F�L�W�\���R�I���U�H�I�X�J�H�����Z�K�L�F�K���L�V���&�K�U�L�V�W���-�H�V�X�V���+�L�P�V�H�O�I�����Z�K�R���V�D�\�V�����´�+�L�P���W�K�D�W���F�R�P�H�W�K���X�Q�W�R���0�H�����,���Z�L�O�O���L�Q���Q�R�Z�L�V�H
�F�D�V�W���R�X�W���µ������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�������������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�&�\�U�X�V���&�\�O�L�Q�G�H�U���'�H�W�D�L�O

������

�J�L�Y�H�Q���W�R���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V

�+�H�U�H���P�D�U�N�V���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���À�U�V�W���N�L�Q�J�G�R�P���D�Q�G���W�K�H���U�L�V�H���R�I���W�K�H
�V�H�F�R�Q�G���N�L�Q�J�G�R�P���D�V���S�R�U�W�U�D�\�H�G���E�\���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�U�H�D�P���L�Q
�F�K�D�S�W�H�U�������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O�·�V���Y�L�V�L�R�Q���L�Q���F�K�D�S�W�H�U������������ �����%�R�W�K
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�U�H�D�P���D�Q�G���'�D�Q�L�H�O�·�V���Y�L�V�L�R�Q���W�R�R�N���S�O�D�F�H���S�U�L�R�U
�W�R���W�K�L�V���Q�L�J�K�W�����6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

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

�$�Q�G���V�X�G�G�H�Q�O�\���D�Q�R�W�K�H�U���E�H�D�V�W�����D���V�H�F�R�Q�G�����O�L�N�H���D���E�H�D�U�����,�W���Z�D�V
�U�D�L�V�H�G���X�S���R�Q���R�Q�H���V�L�G�H�����D�Q�G���>�K�D�G�@���W�K�U�H�H���U�L�E�V���L�Q���L�W�V���P�R�X�W�K
�E�H�W�Z�H�H�Q���L�W�V���W�H�H�W�K�����$�Q�G���W�K�H�\���V�D�L�G���W�K�X�V���W�R���L�W�����¶�$�U�L�V�H�����G�H�Y�R�X�U
�P�X�F�K���Á�H�V�K���·�����'�D�Q�����������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�������������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O����������

�'�D�Q�L�H�O���L�Q�I�R�U�P�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�D�W���W�K�H���G�H�P�L�V�H���R�I���K�L�V���N�L�Q�J�G�R�P���Z�L�O�O
�E�H���D�W���W�K�H���K�D�Q�G�V���R�I���E�R�W�K���0�H�G�L�D���D�Q�G���3�H�U�V�L�D���L�Q���D���X�Q�L�À�H�G���D�O�O�L�D�Q�F�H��
�%�D�E�\�O�R�Q���Z�R�X�O�G���Q�R�W���I�D�O�O���W�R���W�K�H���0�H�G�H�V���À�U�V�W�����Z�K�R���Z�R�X�O�G���W�K�H�Q
�V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���I�D�O�O���W�R���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V�����W�K�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���V�R�P�H���Z�K�R���L�Q�F�R�U�U�H�F�W�O�\���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�H���6�H�T�X�H�Q�F�H���R�I���.�L�Q�J�G�R�P�V���L�Q
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�U�H�D�P�����'�D�Q�L�H�O�����������D�V���%�D�E�\�O�R�Q�����0�H�G�L�D�����3�H�U�V�L�D�����D�Q�G���*�U�H�H�F�H���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����0�H�G�R���3�H�U�V�L�D��
�*�U�H�H�F�H�����D�Q�G���5�R�P�H�������� ���'�D�U�L�X�V���W�K�H���0�H�G�H���L�V���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q���N�L�Q�J�G�R�P�����'�D�Q����������������
�D�Q�G���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���P�H�Q�W�L�R�Q���L�V���P�D�G�H���R�I���&�\�U�X�V���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�����'�D�Q���������������������W�K�H�U�H���L�V���Q�R���U�H�F�R�U�G���R�I���D�Q���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�L�Q�J���I�D�O�O���R�I
�0�H�G�L�D���D�Q�G���U�L�V�H���R�I���3�H�U�V�L�D�����6�H�H���7�K�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q���(�P�S�L�U�H��

�7�K�H���P�H�Q�W�L�R�Q���R�I���0�H�G�H�V���S�U�L�R�U���W�R���3�H�U�V�L�D�Q�V���F�R�Q�Y�H�\�V���D�Q���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���G�H�W�D�L�O���X�Q�O�L�N�H�O�\���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���N�Q�R�Z�Q���L�I���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V
�Z�U�L�W�W�H�Q���O�D�W�H�����G�X�U�L�Q�J���W�K�H���0�D�F�F�D�E�H�D�Q���H�U�D��

�,�Q���W�K�H���Q�D�P�L�Q�J���R�I���W�K�H���0�H�G�L�D�Q���E�H�I�R�U�H���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���W�K�H�U�H���>�'�D�Q���������������@���O�L�H�V���������������D���Q�R�W�D�E�O�H���S�U�R�R�I���R�I���W�K�H���J�H�Q�X�L�Q�H�Q�H�V�V
�R�I���W�K�L�V���Q�D�U�U�D�W�L�Y�H�����D�Q�G���Z�L�W�K���L�W���R�I���W�K�H���Z�K�R�O�H���E�R�R�N�����I�R�U���W�K�H���K�H�J�H�P�R�Q�\���R�I���W�K�H���0�H�G�H�V���Z�D�V���R�I���D���Y�H�U�\���V�K�R�U�W���G�X�U�D�W�L�R�Q��
�D�Q�G���D�I�W�H�U���L�W�V���R�Y�H�U�W�K�U�R�Z���E�\���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���W�K�H���I�R�U�P���R�I���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q���X�V�H�G���L�V���D�O�Z�D�\�V���´�3�H�U�V�L�D�Q�V���D�Q�G���0�H�G�H�V���µ���D�V���L�V
�I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H���E�R�R�N���R�I���(�V�W�K�H�U��������

�7�K�L�V���V�H�T�X�H�Q�F�H�����´�0�H�G�H�V�µ���À�U�V�W�����W�K�H�Q���´�3�H�U�V�L�D�Q�V���µ���>�'�D�Q���������������@���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���D���S�R�L�Q�W���R�I���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���D�F�F�X�U�D�F�\���W�K�D�W���À�W�V
�L�Q���E�H�D�X�W�L�I�X�O�O�\���Z�L�W�K���W�K�H���L�G�H�D���R�I���'�D�Q�L�H�O�·�V���D�X�W�K�R�U�V�K�L�S���R�I���W�K�H���E�R�R�N�����7�K�H���V�X�S�U�H�P�D�F�\���L�Q���W�K�L�V���G�X�D�O���N�L�Q�J�G�R�P
�U�H�P�D�L�Q�H�G���E�X�W���D���V�K�R�U�W���W�L�P�H���Z�L�W�K���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���W�K�D�W���Z�K�L�O�H���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���V�W�L�O�O���R�Q���W�K�H���V�F�H�Q�H�����D�Q�G���W�K�H�Q���S�D�V�V�H�G
�S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�O�\���W�R���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V�����D���À�Q�H���S�R�L�Q�W���W�K�D�W���D���Z�U�L�W�H�U���Z�K�R���O�L�Y�H�G���L�Q���W�K�H���0�D�F�F�D�E�H�D�Q���D�J�H���Z�R�X�O�G���K�D�U�G�O�\���K�D�Y�H
�W�K�R�X�J�K�W���R�I���U�H�F�R�U�G�L�Q�J��������

�7�K�H���K�D�Q�G�Z�U�L�W�L�Q�J���R�Q���W�K�H���Z�D�O�O���S�U�H�V�H�Q�W�V���D���G�X�D�O���P�R�Q�D�U�F�K�\�����´�W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���µ���'�D�Q�����������������D�V���W�K�H
�G�L�Y�L�Q�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�·�V���G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�����(�Y�H�Q���P�R�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�����W�K�H���H�P�S�K�D�V�L�V���L�V���F�O�H�D�U�O�\���X�S�R�Q���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V
�U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���0�H�G�H�V�����I�R�U���W�K�H���Z�R�U�G���3�(�5�(�6���W�K�D�W���D�S�S�H�D�U�H�G���R�Q���W�K�H���Z�D�O�O���Z�D�V���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���W�R���W�K�H���Z�R�U�G���3�$�5�$�6�����W�K�H
�Y�R�Z�H�O�V���G�L�G���Q�R�W���D�S�S�H�D�U�������W�K�X�V���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���W�K�H���G�R�X�E�O�H���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���´�3�H�U�V�L�D�Q�V�µ���D�Q�G���´�G�L�Y�L�G�H�G���µ���7�K�X�V�����W�K�H���E�R�R�N���R�I
�'�D�Q�L�H�O���G�R�H�V���Q�R�W���H�Q�G�R�U�V�H���W�K�H���H�U�U�R�Q�H�R�X�V���L�G�H�D���W�K�D�W���L�W���Z�D�V���W�K�H���0�H�G�H�V���W�K�D�W���F�R�Q�T�X�H�U�H�G���%�D�E�\�O�R�Q��������

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

�0�D�Q�\���R�W�K�H�U���S�D�V�V�D�J�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q���H�P�S�L�U�H���I�R�O�O�R�Z�H�G���X�S�R�Q���W�K�H���I�D�O�O���R�I���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�����,�V�D����������������������
�����������������������������������������������������-�H�U���������������������������'�D�Q�����������������������������������������������������(�]�U�D�������������������������(�V�W��������������������

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

�+�H�U�H���L�V���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���I�D�L�O�X�U�H���R�I���W�K�H���X�Q�J�R�G�O�\���W�R���U�H�V�S�R�Q�G���L�Q���W�K�H���I�D�F�H���R�I���G�L�Y�L�Q�H���M�X�G�J�P�H�Q�W�����7�K�H���N�L�Q�J���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H
�E�H�H�Q���W�H�U�U�L�À�H�G���E�\���W�K�H���P�H�V�V�D�J�H���R�I���M�X�G�J�P�H�Q�W���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G���E�\���'�D�Q�L�H�O�����,�Q�V�W�H�D�G���R�I���U�H�S�H�Q�W�L�Q�J���D�Q�G���H�Q�W�U�H�D�W�L�Q�J���'�D�Q�L�H�O���W�R
�L�Q�W�H�U�F�H�G�H���R�Q���K�L�V���E�H�K�D�O�I�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V�V�X�P�H�V���W�K�H���F�R�Q�W�L�Q�X�D�W�L�R�Q���R�I���K�L�V���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���D�X�W�K�R�U�L�W�\���D�Q�G���E�H�V�W�R�Z�V���U�H�Z�D�U�G�V���W�R
�'�D�Q�L�H�O��

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

�,�Q���D�F�F�H�S�W�L�Q�J���W�K�H���F�K�D�L�Q���R�I���J�R�O�G�����'�D�Q�L�H�O���N�Q�H�Z���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���U�H�Z�D�U�G���Z�R�X�O�G���E�H���V�K�R�U�W���O�L�Y�H�G���V�L�Q�F�H���W�K�H���N�L�Q�J���Z�D�V���D�E�R�X�W
�W�R���E�H���N�L�O�O�H�G�������� ���6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�W�K�L�U�G���U�X�O�H�U���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P

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

�7�K�H���N�L�Q�J�·�V���S�U�R�F�O�D�P�D�W�L�R�Q���Z�R�X�O�G���V�R�R�Q���H�O�H�Y�D�W�H���'�D�Q�L�H�O���W�R���W�K�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���À�U�V�W���U�X�O�H�U�³�V�L�Q�F�H���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���I�D�W�K�H�U���Z�D�V���L�Q
�H�[�L�O�H���D�Q�G���W�K�H���N�L�Q�J���Z�R�X�O�G���E�H���D�V�V�D�V�V�L�Q�D�W�H�G���O�D�W�H�U���W�K�D�W���Q�L�J�K�W��

�7�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���P�D�G�H���W�K�H���W�K�L�U�G���U�X�O�H�U���L�Q���W�K�H���O�D�Q�G���L�V���Q�R�W�H�Z�R�U�W�K�\���I�R�U�����D�V���1�D�E�X���Q�D�L�G���Z�D�V���L�Q���H�[�L�O�H�����Z�K�H�Q
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���N�L�O�O�H�G���O�D�W�H�U���W�K�D�W���Q�L�J�K�W�����W�K�D�W���O�H�I�W���'�D�Q�L�H�O���D�V���W�K�H���U�D�Q�N�L�Q�J���U�X�O�H�U���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����1�R�Z�����W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q
�S�R�O�L�F�\���R�I���F�R�Q�T�X�H�V�W���Z�D�V���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H�����D�V���I�D�U���D�V���S�R�V�V�L�E�O�H�����W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���R�I���D�Q�\���F�R�Q�T�X�H�U�H�G���S�H�R�S�O�H�����6�R���W�K�L�V���P�R�Y�H
�O�H�I�W���'�D�Q�L�H�O���D�V���W�K�H���O�L�N�H�O�\���K�H�D�G���R�I���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���S�U�R�Y�L�Q�F�H���R�U���V�D�W�U�D�S�\���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����D�Q�G���W�K�D�W���L�V���M�X�V�W���Z�K�D�W���'�D�Q������������
�S�U�H�V�H�Q�W�V�����6�R���*�R�G���F�D�X�V�H�G���W�K�L�V���G�U�X�Q�N�H�Q���S�D�J�D�Q���N�L�Q�J���L�Q���K�L�V���O�D�V�W���U�H�J�D�O���D�F�W���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���+�L�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���Z�D�V
�S�O�D�F�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�X�U�W���R�I���W�K�H���Q�H�[�W���Z�R�U�O�G���S�R�Z�H�U��������

�*�L�Y�H�Q���W�K�H���X�S�F�R�P�L�Q�J���F�K�D�Q�J�H���L�Q���U�H�J�L�P�H�����W�K�L�V���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D���G�D�Q�J�H�U�R�X�V���U�H�Z�D�U�G�����,�Q�F�R�P�L�Q�J���U�H�J�L�P�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\
�D�U�U�H�V�W���R�U���G�L�V�S�D�W�F�K���W�K�H���O�H�D�G�H�U�V���R�I���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���U�H�J�L�P�H�������� ���%�X�W���'�D�Q�L�H�O�·�V���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���V�D�I�H�W�\���D�Q�G���I�D�Y�R�U���Z�L�W�K���W�K�H
�L�Q�F�R�P�L�Q�J���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q���U�H�J�L�P�H���Z�D�V���J�X�D�U�D�Q�W�H�H�G���E�\���K�L�V���*�R�G�³�:�K�R���E�H�V�W�R�Z�H�G���X�S�R�Q���K�L�P���D�Q���´�H�[�F�H�O�O�H�Q�W���V�S�L�U�L�W�µ
���'�D�Q��������������������������

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

�:�K�H�W�K�H�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���V�X�F�F�H�V�V�R�U���U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���W�K�H���S�U�R�P�R�W�L�R�Q���J�U�D�Q�W�H�G���W�R���'�D�Q�L�H�O���L�Q���W�K�H���O�D�V�W���K�R�X�U�V���R�I���K�L�V���U�H�L�J�Q������������
�W�K�H���V�X�F�F�H�V�V�R�U���Z�R�X�O�G���E�H���L�Q�F�O�L�Q�H�G���W�R�Z�D�U�G���L�W�V���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���E�\���W�K�H���U�H�Á�H�F�W�L�R�Q�����W�K�D�W���E�\���'�D�Q�L�H�O�·�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H
�P�\�V�W�H�U�L�R�X�V���Z�U�L�W�L�Q�J���I�U�R�P���*�R�G���W�K�H���S�X�W�W�L�Q�J���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�R���G�H�D�W�K���D�S�S�H�D�U�H�G���W�R���K�D�Y�H���D���K�L�J�K�H�U���V�D�Q�F�W�L�R�Q��
�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���L�W�V�H�O�I���D�V���L�I���L�W���Z�H�U�H���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���L�Q���W�K�H���F�R�X�Q�F�L�O�V���R�I���W�K�H���J�R�G�V�����Z�K�H�U�H�E�\���W�K�H���V�X�F�F�H�V�V�R�U���P�L�J�K�W
�F�O�D�L�P���E�H�I�R�U�H���W�K�H���S�H�R�S�O�H���W�K�D�W���K�L�V���X�V�X�U�S�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���Z�D�V���U�H�Q�G�H�U�H�G���O�H�J�L�W�L�P�D�W�H�����6�X�F�K���D���U�H�Á�H�F�W�L�R�Q���P�L�J�K�W
�P�R�Y�H���K�L�P���W�R���F�R�Q�À�U�P���'�D�Q�L�H�O�·�V���H�O�H�Y�D�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���R�I�À�F�H���W�R���Z�K�L�F�K���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�G���U�D�L�V�H�G���K�L�P�����7�K�L�V���V�X�S�S�R�V�L�W�L�R�Q
�D�S�S�H�D�U�V���W�R���E�H���V�X�S�S�R�U�W�H�G���E�\���'�D�Q������������ ������

�'�D�Q�L�H�O�·�V���V�W�H�O�O�D�U���E�H�K�D�Y�L�R�U���L�V���Q�R�W�H�Z�R�U�W�K�\���L�Q���W�K�H���P�L�G�V�W���R�I���W�K�L�V���G�D�Q�J�H�U�R�X�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�����������'�D�Q�L�H�O���G�L�G���Q�R�W���S�D�Q�G�H�U���W�R���R�U
�Á�D�W�W�H�U���W�K�H���V�L�Q�I�X�O���N�L�Q�J���W�R���D�Q���D�W�W�H�P�S�W���W�R���J�D�L�Q���I�D�Y�R�U�����L�Q�V�W�H�D�G���������'�D�Q�L�H�O���X�Q�D�S�R�O�R�J�H�W�L�F�D�O�O�\���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���W�K�H���X�Q�Y�D�U�Q�L�V�K�H�G
�P�H�V�V�D�J�H���R�I���*�R�G�·�V���M�X�G�J�P�H�Q�W���W�R���W�K�H���N�L�Q�J�����������'�D�Q�L�H�O���W�U�X�V�W�H�G���*�R�G���I�R�U���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���P�L�G�V�W���R�I���W�K�H���G�D�Q�J�H�U�R�X�V
�U�H�J�L�P�H���F�K�D�Q�J�H�����/�H�W���X�V���O�H�D�U�Q���W�K�L�V���Y�D�O�X�D�E�O�H���O�H�V�V�R�Q���I�U�R�P���'�D�Q�L�H�O�����R�X�U���M�R�E���L�V���V�L�P�S�O�\���W�R���Z�D�O�N���L�Q���L�Q�W�H�J�U�L�W�\���D�Q�G���G�H�Y�R�W�L�R�Q
�W�R���*�R�G���D�Q�G���W�U�X�V�W���+�L�P���I�R�U���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V��������

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

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�������������������'�D�Q�L�H�O��������������

�7�K�D�W���Y�H�U�\���Q�L�J�K�W

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

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

�/�L�N�H���W�K�H���U�L�F�K���P�D�Q���L�Q���D���S�D�U�D�E�O�H���R�I���-�H�V�X�V�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���O�L�I�H���H�Q�G�H�G���X�Q�H�[�S�H�F�W�H�G�O�\��

�7�K�H�Q���+�H���V�S�R�N�H���D���S�D�U�D�E�O�H���W�R���W�K�H�P�����V�D�\�L�Q�J�����´�7�K�H���J�U�R�X�Q�G���R�I���D���F�H�U�W�D�L�Q���U�L�F�K���P�D�Q���\�L�H�O�G�H�G���S�O�H�Q�W�L�I�X�O�O�\�����$�Q�G���K�H
�W�K�R�X�J�K�W���Z�L�W�K�L�Q���K�L�P�V�H�O�I�����V�D�\�L�Q�J�����¶�:�K�D�W���V�K�D�O�O���,���G�R�����V�L�Q�F�H���,���K�D�Y�H���Q�R���U�R�R�P���W�R���V�W�R�U�H���P�\���F�U�R�S�V�"�·���6�R���K�H���V�D�L�G�����¶�,���Z�L�O�O
�G�R���W�K�L�V�����,���Z�L�O�O���S�X�O�O���G�R�Z�Q���P�\���E�D�U�Q�V���D�Q�G���E�X�L�O�G���J�U�H�D�W�H�U�����D�Q�G���W�K�H�U�H���,���Z�L�O�O���V�W�R�U�H���D�O�O���P�\���F�U�R�S�V���D�Q�G���P�\���J�R�R�G�V�����$�Q�G���,
�Z�L�O�O���V�D�\���W�R���P�\���V�R�X�O�����´�6�R�X�O�����\�R�X���K�D�Y�H���P�D�Q�\���J�R�R�G�V���O�D�L�G���X�S���I�R�U���P�D�Q�\���\�H�D�U�V�����W�D�N�H���\�R�X�U���H�D�V�H�����H�D�W�����G�U�L�Q�N�����>�D�Q�G�@���E�H
�P�H�U�U�\���µ���·���%�X�W���*�R�G���V�D�L�G���W�R���K�L�P�����¶�)�R�R�O�����7�K�L�V���Q�L�J�K�W���\�R�X�U���V�R�X�O���Z�L�O�O���E�H���U�H�T�X�L�U�H�G���R�I���\�R�X�����W�K�H�Q���Z�K�R�V�H���Z�L�O�O���W�K�R�V�H
�W�K�L�Q�J�V���E�H���Z�K�L�F�K���\�R�X���K�D�Y�H���S�U�R�Y�L�G�H�G�"�·���6�R���>�L�V�@���K�H���Z�K�R���O�D�\�V���X�S���W�U�H�D�V�X�U�H���I�R�U���K�L�P�V�H�O�I�����D�Q�G���L�V���Q�R�W���U�L�F�K���W�R�Z�D�U�G
�*�R�G���µ�����/�X�N�H��������������������

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

�/�L�N�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����Z�H���O�L�Y�H���H�D�F�K���G�D�\���D�V�V�X�P�L�Q�J���R�Q���W�R�P�R�U�U�R�Z�����E�X�W���R�Q�O�\���*�R�G���N�Q�R�Z�V���Z�K�H�Q���R�X�U���W�L�P�H���L�V���X�S�����$�F�F�L�G�H�Q�W�V
�R�F�F�X�U���L�Q���R�X�U���I�D�O�O�H�Q���Z�R�U�O�G���D�Q�G���P�D�\���F�X�W���R�X�U���O�L�I�H���V�K�R�U�W���D�W���D�Q�\���P�R�P�H�Q�W�����-�H�V�X�V���V�S�R�N�H���R�I���W�K�H���Q�H�H�G���W�R���E�H���U�H�F�R�Q�F�L�O�H�G���W�R
�*�R�G���Z�K�L�O�H���W�K�H�U�H���L�V���V�W�L�O�O���W�L�P�H�����H�O�V�H���Z�H���V�K�D�U�H���W�K�H���I�D�W�H���R�I���W�K�R�V�H���W�D�N�H�Q���Z�K�H�Q���W�K�H���7�R�Z�H�U���R�I���6�L�O�R�D�P���X�Q�H�[�S�H�F�W�H�G�O�\
�F�R�O�O�D�S�V�H�G�����´�,���W�H�O�O���\�R�X�����Q�R�����E�X�W���X�Q�O�H�V�V���\�R�X���U�H�S�H�Q�W���\�R�X���Z�L�O�O���D�O�O���O�L�N�H�Z�L�V�H���S�H�U�L�V�K�µ�����/�X�N�H�����������������:�K�D�W���P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q���W�K�L�V
�V�K�R�X�O�G���E�H���W�R���V�H�F�X�U�H���R�X�U���H�W�H�U�Q�D�O���G�H�V�W�L�Q�\���W�R�G�D�\���E�\���W�U�X�V�W�L�Q�J���L�Q���*�R�G�·�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�����-�R�K�Q��������������

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U

�´�$�Q���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���I�U�R�P���+�D�U�U�D�Q���D�V�V�L�J�Q�H�G���D���W�H�Q���\�H�D�U���S�H�U�L�R�G���I�R�U���W�K�H���$�U�D�E�L�D�Q���H�[�L�O�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����D�Q�G���W�K�L�V�����D�O�R�Q�J���Z�L�W�K
�R�W�K�H�U���V�R�X�U�F�H�V�����Z�R�X�O�G���L�P�S�O�\���W�K�D�W���W�K�H���U�R�\�D�O���S�H�U�V�R�Q�D�J�H�����'�D�Q�������������������Z�K�R���Z�D�V���N�L�O�O�H�G���L�Q�����������%���&�����Z�D�V���L�Q���I�D�F�W
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���µ������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�N�L�Q�J���R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V

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

�Z�D�V���V�O�D�L�Q

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

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�7�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���U�H�F�R�U�G���K�H�U�H���������������L�V���´�W�K�H���$�Q�Q�D�O�L�V�W�L�F���W�D�E�O�H���R�I���&�\�U�X�V���µ���D�Q���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���Z�K�L�F�K���W�K�H���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�W
�G�H�V�L�J�Q���L�V���W�R���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���K�L�V���F�R�Q�T�X�H�V�W���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���D�V���W�K�H���I�X�O�À�O�P�H�Q�W���R�I���D���G�L�Y�L�Q�H���P�L�V�V�L�R�Q�����������������$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�L�V
�W�D�E�O�H�W�����´�6�L�S�S�D�U�D���Z�D�V���W�D�N�H�Q���Z�L�W�K�R�X�W���À�J�K�W�L�Q�J�����D�Q�G���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Á�H�G���µ���7�K�L�V���Z�D�V���R�Q���W�K�H�������W�K���G�D�\���R�I���7�D�P�P�X�]
���-�X�Q�H���-�X�O�\�������D�Q�G���R�Q���W�K�H�������W�K�����´�*�R�E�U�\�D�V���D�Q�G���W�K�H���V�R�O�G�L�H�U�V���R�I���&�\�U�X�V���H�Q�W�H�U�H�G���%�D�E�\�O�R�Q���Z�L�W�K�R�X�W���À�J�K�W�L�Q�J���µ���2�Q���W�K�H
���U�G���G�D�\���R�I���0�D�U�F�K�H�V�Y�D�Q�����W�K�D�W���L�V�����I�R�X�U���P�R�Q�W�K�V���O�D�W�H�U�����2�F�W�R�E�H�U���1�R�Y�H�P�E�H�U�������&�\�U�X�V���K�L�P�V�H�O�I���D�U�U�L�Y�H�G�����)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�L�V
�F�R�P�H�V���W�K�H���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����´�7�K�H�������W�K���G�D�\���R�I���0�D�U�F�K�H�V�Y�D�Q�����G�X�U�L�Q�J���W�K�H���Q�L�J�K�W�����*�R�E�U�\�D�V���Z�D�V���R�Q���W�K�H���E�D�Q�N���R�I
�W�K�H���U�L�Y�H�U�����7�K�H���V�R�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���G�L�H�G�µ�������R�U�����D�V���3�U�R�I�H�V�V�R�U���'�U�L�Y�H�U���U�H�D�G�V���L�W�����´�*�X�E�D�U�X���P�D�G�H���D�Q���D�V�V�D�X�O�W�����D�Q�G���V�O�H�Z���W�K�H
�N�L�Q�J�·�V���V�R�Q���µ���������������%�X�W���Z�K�R���Z�D�V���W�K�L�V���S�H�U�V�R�Q�D�J�H���Z�K�R�V�H���G�H�D�W�K���Z�D�V���W�K�H���R�F�F�D�V�L�R�Q���R�I���D���J�U�H�D�W���Q�D�W�L�R�Q�D�O���P�R�X�U�Q�L�Q�J���D�Q�G
�D���6�W�D�W�H���I�X�Q�H�U�D�O�"���$�V���W�K�H���F�R�Q�W�H�[�W���V�K�R�Z�V���F�O�H�D�U�O�\���W�K�D�W���´�W�K�H���N�L�Q�J�µ���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���Z�D�V���Q�R�W���&�\�U�X�V�����K�H���F�D�Q���K�D�Y�H���E�H�H�Q���Q�R
�R�W�K�H�U���W�K�D�Q���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����D�Q�G���D�V���´�W�K�H���N�L�Q�J�·�V���V�R�Q���µ���V�R���I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���W�K�H���H�D�U�O�L�H�U���I�U�D�J�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H
�L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���D�Q�G���L�Q���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���W�D�E�O�H�W�V�����L�V���D�G�P�L�W�W�H�G�O�\���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�H�U�H���L�V���Q�R���U�H�D�V�R�Q���Z�K�D�W�H�Y�H�U���W�R���G�R�X�E�W���W�K�D�W���L�W
�Z�D�V���K�H���Z�K�R�V�H���G�H�D�W�K���D�Q�G���R�E�V�H�T�X�L�H�V���D�U�H���K�H�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G��������

�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���&�K�U�R�Q�L�F�O�H�����L�Q���W�K�H���O�D�V�W���\�H�D�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·�V���U�H�L�J�Q���W�K�H���1�H�Z���<�H�D�U���)�H�V�W�L�Y�D�O���Z�D�V
�S�U�R�S�H�U�O�\���R�E�V�H�U�Y�H�G���D�Q�G���W�K�H���J�R�G�V���R�I���R�W�K�H�U���F�L�W�L�H�V���Z�H�U�H���E�U�R�X�J�K�W���L�Q�W�R���%�D�E�\�O�R�Q�����´�,�Q���W�K�H���P�R�Q�W�K���R�I���7�H�V�K�U�L�W�����Z�K�L�O�H
�&�\�U�X�V���Z�D�V���D�W�W�D�F�N�L�Q�J���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���D�U�P�\���D�W���2�S�L�V���R�Q���W�K�H���7�L�J�U�L�V�����W�K�H���S�H�R�S�O�H���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D���U�H�Y�R�O�W�H�G�����E�X�W���K�H
�>�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�@���V�O�H�Z���V�R�P�H���R�I���W�K�H���S�H�R�S�O�H�����2�Q���W�K�H���I�R�X�U�W�H�H�Q�W�K���G�D�\�����6�L�S�S�D�U���Z�D�V���W�D�N�H�Q���Z�L�W�K�R�X�W���D���E�D�W�W�O�H�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V
�Á�H�G�����2�Q���W�K�H���V�L�[�W�H�H�Q�W�K���G�D�\���>�������2�F�W�R�E�H�U�@���8�J�E�D�U�X�����W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�R�U���R�I���*�X�W�L�X�P�����D�Q�G���W�K�H���W�U�R�R�S�V���R�I���&�\�U�X�V���H�Q�W�H�U�H�G
�%�D�E�\�O�R�Q���Z�L�W�K�R�X�W���E�D�W�W�O�H�����$�I�W�H�U�Z�D�U�G�V���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���D�U�U�H�V�W�H�G���Z�K�H�Q���K�H���U�H�W�X�U�Q�H�G���W�R���%�D�E�\�O�R�Q���µ���5�H�O�L�J�L�R�X�V
�F�H�U�H�P�R�Q�L�H�V���Z�H�U�H���Q�R�W���L�Q�W�H�U�U�X�S�W�H�G�����´�2�Q���W�K�H���W�K�L�U�G���R�I���0�D�U�F�K�H�V�Z�D�Q���>�������2�F�W�R�E�H�U�@�����&�\�U�X�V���H�Q�W�H�U�H�G���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G
�W�K�H�\���Z�D�Y�H�G���E�U�D�Q�F�K�H�V���E�H�I�R�U�H���K�L�P�����3�H�D�F�H���V�H�W�W�O�H�G���R�Q���W�K�H���F�L�W�\���D�Q�G���&�\�U�X�V���S�U�R�F�O�D�L�P�H�G���S�H�D�F�H���W�R���%�D�E�\�O�R�Q�����*�X�E�D�U�X��
�K�L�V���J�R�Y�H�U�Q�R�U�����D�S�S�R�L�Q�W�H�G���O�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�R�U�V���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���«���2�Q���W�K�H���Q�L�J�K�W���R�I���W�K�H���H�O�H�Y�H�Q�W�K���R�I���0�D�U�F�K�H�V�Z�D�Q���>��
�1�R�Y�H�P�E�H�U�@���8�J�E�D�U�X���G�L�H�G�����2�Q���W�K�H���������������W�K�H���������������R�I���W�K�H���N�L�Q�J���G�L�H�G���µ�����6�H�H���$�Q�F�L�H�Q�W���1�H�D�U���(�D�V�W���7�H�[�W�V�������������'�R�F�X�P�H�Q�W�V
�I�U�R�P���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W���7�L�P�H�V�����������������*�U�D�\�V�R�Q�����&�K�U�R�Q�L�F�O�H�V�����������D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���R�Q�H���U�H�D�G�L�Q�J���>�F�I�����'�U�L�Y�H�U�@�����W�K�H���N�L�Q�J�·�V
�V�R�Q���Z�D�V���N�L�O�O�H�G�������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@������

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

�9�L�V�L�R�Q���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U��
���E�\��

���*�H�R�U�J�H���*�R�U�G�R�Q���%�\�U�R�Q������ ��
��

�,����
�7�K�H���.�L�Q�J���Z�D�V���R�Q���K�L�V���W�K�U�R�Q�H����

�7�K�H���6�D�W�U�D�S�V���W�K�U�R�Q�J�H�G���W�K�H���K�D�O�O����
�$���W�K�R�X�V�D�Q�G���E�U�L�J�K�W���O�D�P�S�V���V�K�R�Q�H��

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

�-�H�K�R�Y�D�K�·�V���Y�H�V�V�H�O�V���K�R�O�G��
�7�K�H���J�R�G�O�H�V�V���+�H�D�W�K�H�Q�·�V���Z�L�Q�H����

��
�,�,����

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

�&�D�P�H���I�R�U�W�K���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���Z�D�O�O����
�$�Q�G���Z�U�R�W�H���D�V���L�I���R�Q���V�D�Q�G����
�7�K�H���À�Q�J�H�U�V���R�I���D���P�D�Q���³��

�$���V�R�O�L�W�D�U�\���K�D�Q�G��
�$�O�R�Q�J���W�K�H���O�H�W�W�H�U�V���U�D�Q����

�$�Q�G���W�U�D�F�H�G���W�K�H�P���O�L�N�H���D���Z�D�Q�G����
��

�,�,�,����
�7�K�H���P�R�Q�D�U�F�K���V�D�Z�����D�Q�G���V�K�R�R�N����

�$�Q�G���E�D�G�H���Q�R���P�R�U�H���U�H�M�R�L�F�H����



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

�´�/�H�W���W�K�H���P�H�Q���R�I���O�R�U�H���D�S�S�H�D�U����
�7�K�H���Z�L�V�H�V�W���R�I���W�K�H���H�D�U�W�K����

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

��
�,�9����

�&�K�D�O�G�H�D�·�V���V�H�H�U�V���D�U�H���J�R�R�G����
�%�X�W���K�H�U�H���W�K�H�\���K�D�Y�H���Q�R���V�N�L�O�O����

�$�Q�G���W�K�H���X�Q�N�Q�R�Z�Q���O�H�W�W�H�U�V���V�W�R�R�G��
�8�Q�W�R�O�G���D�Q�G���D�Z�I�X�O���V�W�L�O�O����

�$�Q�G���%�D�E�H�O�·�V���P�H�Q���R�I���D�J�H��
�$�U�H���Z�L�V�H���D�Q�G���G�H�H�S���L�Q���O�R�U�H����

�%�X�W���Q�R�Z���W�K�H�\���Z�H�U�H���Q�R�W���V�D�J�H����
�7�K�H�\���V�D�Z�³�E�X�W���N�Q�H�Z���Q�R���P�R�U�H����

��
�9����

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

�+�H���K�H�D�U�G���W�K�H���.�L�Q�J�·�V���F�R�P�P�D�Q�G����
�+�H���V�D�Z���W�K�D�W���Z�U�L�W�L�Q�J�·�V���W�U�X�W�K����

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

�+�H���U�H�D�G���L�W���R�Q���W�K�D�W���Q�L�J�K�W���³��
�7�K�H���P�R�U�U�R�Z���S�U�R�Y�H�G���L�W���W�U�X�H����

��
�9�,����

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

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

�7�K�H���0�H�G�H���L�V���D�W���K�L�V���J�D�W�H����
�7�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���R�Q���K�L�V���W�K�U�R�Q�H���µ��

��
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�G���E�H�H�Q���N�L�O�O�H�G�����E�X�W���K�L�V���I�D�W�K�H�U���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���U�H�P�D�L�Q�H�G���D�O�L�Y�H�����-�R�V�H�S�K�X�V���F�L�W�H�V���%�H�U�R�V�X�V���Z�K�R���L�Q�G�L�F�D�W�H�V
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Á�H�G���W�R���%�R�U�V�L�S�S�X�V���Z�K�H�U�H���K�H���Z�D�V���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���F�D�S�W�X�U�H�G���E�\���&�\�U�X�V�������� ���7�K�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���&�K�U�R�Q�L�F�O�H
�L�Q�G�L�F�D�W�H�V�����D�I�W�H�U���W�K�H���I�D�O�O���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���U�H�W�X�U�Q�H�G���W�R���%�D�E�\�O�R�Q���Z�K�H�U�H���K�H���Z�D�V���W�D�N�H�Q���F�D�S�W�L�Y�H�������� ���&�\�U�X�V
�D�O�O�R�Z�H�G���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���W�R���U�H�P�D�L�Q���D�O�L�Y�H���L�Q���H�[�L�O�H��������

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

�'�D�U�L�X�V���W�K�H���0�H�G�H������

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

�6�H�Y�H�U�D�O���S�U�R�S�K�H�W�V���K�D�G���S�U�H�G�L�F�W�H�G���W�K�D�W���L�W���Z�R�X�O�G���E�H���W�K�H���0�H�G�H�V���Z�K�R���Z�R�X�O�G���R�Y�H�U�W�K�U�R�Z���%�D�E�\�O�R�Q�����$�E�R�X�W���D���F�H�Q�W�X�U�\���D�Q�G���D
�K�D�O�I���H�D�U�O�L�H�U�������� ���,�V�D�L�D�K���K�D�G���S�U�H�G�L�F�W�H�G���W�K�D�W���&�\�U�X�V�����W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���N�L�Q�J���Q�R�Z���D�O�O�L�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���0�H�G�H�V�����Z�R�X�O�G���E�H���*�R�G�·�V



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�&�\�U�X�V���&�\�O�L�Q�G�H�U���7�H�[�W

������

�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���D�O�O�R�Z�L�Q�J���-�H�U�X�V�D�O�H�P���W�R���E�H���U�H�E�X�L�O�W�����,�V�D������������������������������������ ���$�E�R�X�W���������\�H�D�U�V���H�D�U�O�L�H�U�����-�H�U�H�P�L�D�K���K�D�G���L�G�H�Q�W�L�À�H�G
�W�K�H���0�H�G�H�V���D�V���W�K�H���R�Q�H�V���Z�K�R���Z�R�X�O�G���R�Y�H�U�W�K�U�R�Z���%�D�E�\�O�R�Q�����-�H�U������������������������ ���$�E�R�X�W���������\�H�D�U�V���H�D�U�O�L�H�U�����L�Q���W�K�H���W�K�L�U�G���\�H�D�U���R�I
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�������������%���&���������'�D�Q�L�H�O���U�H�F�H�L�Y�H�G���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D���Z�R�X�O�G���R�Y�H�U�W�K�U�R�Z���*�U�H�H�F�H�����'�D�Q������������������������
�L�P�S�O�\�L�Q�J���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���%�D�E�\�O�R�Q���L�Q���W�K�H���S�U�H�G�L�F�W�H�G���V�H�T�X�H�Q�F�H���R�I���N�L�Q�J�G�R�P�V���Z�R�X�O�G���E�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D��

�0�D�N�H���W�K�H���D�U�U�R�Z�V���E�U�L�J�K�W�����*�D�W�K�H�U���W�K�H���V�K�L�H�O�G�V�����7�K�H���/�2�5�'���K�D�V���U�D�L�V�H�G���X�S���W�K�H���V�S�L�U�L�W���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�V���R�I���W�K�H���0�H�G�H�V��
�)�R�U���+�L�V���S�O�D�Q���>�L�V�@���D�J�D�L�Q�V�W���%�D�E�\�O�R�Q���W�R���G�H�V�W�U�R�\���L�W�����%�H�F�D�X�V�H���L�W���>�L�V�@���W�K�H���Y�H�Q�J�H�D�Q�F�H���R�I���W�K�H���/�2�5�'�����7�K�H���Y�H�Q�J�H�D�Q�F�H
�I�R�U���+�L�V���W�H�P�S�O�H�����6�H�W���X�S���W�K�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���R�Q���W�K�H���Z�D�O�O�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����0�D�N�H���W�K�H���J�X�D�U�G���V�W�U�R�Q�J�����6�H�W���X�S���W�K�H���Z�D�W�F�K�P�H�Q��
�3�U�H�S�D�U�H���W�K�H���D�P�E�X�V�K�H�V�����)�R�U���W�K�H���/�2�5�'���K�D�V���E�R�W�K���G�H�Y�L�V�H�G���D�Q�G���G�R�Q�H���:�K�D�W���+�H���V�S�R�N�H���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���R�I
�%�D�E�\�O�R�Q�����2���\�R�X���Z�K�R���G�Z�H�O�O���E�\���P�D�Q�\���Z�D�W�H�U�V�����$�E�X�Q�G�D�Q�W���L�Q���W�U�H�D�V�X�U�H�V�����<�R�X�U���H�Q�G���K�D�V���F�R�P�H�����7�K�H���P�H�D�V�X�U�H���R�I���\�R�X�U
�F�R�Y�H�W�R�X�V�Q�H�V�V�������-�H�U�������������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�$�O�U�H�D�G�\���L�Q���-�H�U�H�P�L�D�K���*�R�G���K�D�G���S�U�R�S�K�H�V�L�H�G���W�K�D�W���W�K�H���F�D�S�W�L�Y�L�W�\���R�I���K�L�V���S�H�R�S�O�H���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���Z�R�X�O�G���O�D�V�W���V�H�Y�H�Q�W�\���\�H�D�U�V
���-�H�U�����������������������������������������%�D�E�\�O�R�Q�·�V���I�D�O�O���W�R���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���V�R�P�H���V�L�[�W�\���V�L�[���\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���-�H�U�X�V�D�O�H�P���Z�D�V���À�U�V�W���J�L�Y�H�Q���L�Q�W�R
�W�K�H���K�D�Q�G���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���L�Q�����������%�&�����'�D�Q���������������������D�Q�G���W�K�H���À�U�V�W���F�D�S�W�L�Y�H�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���'�D�Q�L�H�O�����Z�H�U�H���W�D�N�H�Q���W�R
�%�D�E�\�O�R�Q���Z�D�V���W�K�H���À�U�V�W���V�W�H�S���L�Q���N�H�H�S�L�Q�J���W�K�L�V���S�U�R�P�L�V�H�����-�H�U�H�P�L�D�K���K�D�G���S�U�R�P�L�V�H�G���W�K�D�W���W�K�H���0�H�G�H�V���Z�R�X�O�G���E�H���*�R�G�·�V
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���I�R�U���S�X�Q�L�V�K�L�Q�J���%�D�E�\�O�R�Q�����-�H�U�����������������������������D�Q�G���'�D�Q�L�H�O���G�X�W�L�I�X�O�O�\���U�H�F�R�U�G�V���W�K�H���I�D�O�O���R�I���W�K�H���F�L�W�\���D�Q�G
�N�L�Q�J�G�R�P���W�R���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V�����'�D�Q���������������������Z�K�R���Z�H�U�H���O�H�G���E�\���´�'�D�U�L�X�V���W�K�H���0�H�G�H�µ�����'�D�Q������������������������

�%�D�E�\�O�R�Q���K�D�G���I�D�O�O�H�Q���W�R���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D���D�Q�G���W�K�H���-�H�Z�V���Z�R�X�O�G���V�R�R�Q���E�H���U�H�O�H�D�V�H�G���W�R���U�H�W�X�U�Q���D�Q�G���U�H�E�X�L�O�G���-�H�U�X�V�D�O�H�P�����\�H�W
�,�V�U�D�H�O���Z�R�X�O�G���Q�H�Y�H�U���K�D�Y�H���D���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W���R�I���'�D�Y�L�G���U�X�O�L�Q�J���D�V���N�L�Q�J���X�S�R�Q���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���R�I���'�D�Y�L�G���I�R�U���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�G�H�U���R�I���W�K�H
�2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W���H�U�D�����)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���U�H�M�H�F�W�L�R�Q���R�I���0�H�V�V�L�D�K���-�H�V�X�V�����W�K�H���'�D�Y�L�G�L�F���W�K�U�R�Q�H���V�W�L�O�O���U�H�P�D�L�Q�V���Y�D�F�D�Q�W���X�Q�W�L�O���W�K�H
�7�L�P�H�V���R�I���W�K�H���*�H�Q�W�L�O�H�V���G�U�D�Z�V���W�R���D���F�O�R�V�H���D�W���W�K�H���U�H�W�X�U�Q���R�I���-�H�V�X�V��������

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P

�'�D�U�L�X�V���W�K�H���0�H�G�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����E�X�W���L�W���Z�D�V���I�R�U�F�H�V���X�Q�G�H�U
�&�\�U�X�V���W�K�D�W���F�D�S�W�X�U�H�G���W�K�H���F�L�W�\�����O�H�D�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���U�H�O�H�D�V�H���R�I���W�K�H���-�H�Z�V
�W�R���U�H�E�X�L�O�G���-�H�U�X�V�D�O�H�P�³�D�V���S�U�H�G�L�F�W�H�G���E�\���,�V�D�L�D�K��

�:�K�R���V�D�\�V���R�I���&�\�U�X�V�����¶�>�+�H���L�V�@���0�\���V�K�H�S�K�H�U�G�����$�Q�G���K�H���V�K�D�O�O
�S�H�U�I�R�U�P���D�O�O���0�\���S�O�H�D�V�X�U�H�����6�D�\�L�Q�J���W�R���-�H�U�X�V�D�O�H�P�����´�<�R�X���V�K�D�O�O���E�H
�E�X�L�O�W���µ���$�Q�G���W�R���W�K�H���W�H�P�S�O�H�����´�<�R�X�U���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���V�K�D�O�O���E�H���O�D�L�G���µ���·
�7�K�X�V���V�D�\�V���W�K�H���/�2�5�'���W�R���+�L�V���D�Q�R�L�Q�W�H�G�����7�R���&�\�U�X�V�����Z�K�R�V�H���U�L�J�K�W
�K�D�Q�G���,���K�D�Y�H���K�H�O�G���7�R���V�X�E�G�X�H���Q�D�W�L�R�Q�V���E�H�I�R�U�H���K�L�P���$�Q�G���O�R�R�V�H���W�K�H
�D�U�P�R�U���R�I���N�L�Q�J�V�����7�R���R�S�H�Q���E�H�I�R�U�H���K�L�P���W�K�H���G�R�X�E�O�H���G�R�R�U�V�����6�R���W�K�D�W
�W�K�H���J�D�W�H�V���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���V�K�X�W�����¶�,���Z�L�O�O���J�R���E�H�I�R�U�H���\�R�X���$�Q�G���P�D�N�H���W�K�H
�F�U�R�R�N�H�G���S�O�D�F�H�V���V�W�U�D�L�J�K�W�����,���Z�L�O�O���E�U�H�D�N���L�Q���S�L�H�F�H�V���W�K�H���J�D�W�H�V���R�I
�E�U�R�Q�]�H���$�Q�G���F�X�W���W�K�H���E�D�U�V���R�I���L�U�R�Q�����,���Z�L�O�O���J�L�Y�H���\�R�X���W�K�H���W�U�H�D�V�X�U�H�V
�R�I���G�D�U�N�Q�H�V�V���$�Q�G���K�L�G�G�H�Q���U�L�F�K�H�V���R�I���V�H�F�U�H�W���S�O�D�F�H�V�����7�K�D�W���\�R�X���P�D�\
�N�Q�R�Z���W�K�D�W���,�����W�K�H���/�2�5�'�����:�K�R���F�D�O�O���>�\�R�X�@���E�\���\�R�X�U���Q�D�P�H�����>�$�P�@
�W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O�����)�R�U���-�D�F�R�E���0�\���V�H�U�Y�D�Q�W�·�V���V�D�N�H�����$�Q�G���,�V�U�D�H�O
�0�\���H�O�H�F�W�����,���K�D�Y�H���H�Y�H�Q���F�D�O�O�H�G���\�R�X���E�\���\�R�X�U���Q�D�P�H�����,���K�D�Y�H���Q�D�P�H�G
�\�R�X�����W�K�R�X�J�K���\�R�X���K�D�Y�H���Q�R�W���N�Q�R�Z�Q���0�H���·�����,�V�D��������������������������������

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

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

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

�¶�7�K�H�Q���L�W���Z�L�O�O���F�R�P�H���W�R���S�D�V�V�����Z�K�H�Q���V�H�Y�H�Q�W�\���\�H�D�U�V���D�U�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G�����>�W�K�D�W�@���,���Z�L�O�O���S�X�Q�L�V�K���W�K�H���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G
�W�K�D�W���Q�D�W�L�R�Q�����W�K�H���O�D�Q�G���R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V�����I�R�U���W�K�H�L�U���L�Q�L�T�X�L�W�\���·���V�D�\�V���W�K�H���/�2�5�'�����¶�D�Q�G���,���Z�L�O�O���P�D�N�H���L�W���D���S�H�U�S�H�W�X�D�O
�G�H�V�R�O�D�W�L�R�Q�����6�R���,���Z�L�O�O���E�U�L�Q�J���R�Q���W�K�D�W���O�D�Q�G���D�O�O���0�\���Z�R�U�G�V���Z�K�L�F�K���,���K�D�Y�H���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���L�W�����D�O�O���W�K�D�W���L�V���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q
�W�K�L�V���E�R�R�N�����Z�K�L�F�K���-�H�U�H�P�L�D�K���K�D�V���S�U�R�S�K�H�V�L�H�G���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���D�O�O���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�V���·�����-�H�U�������������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�$�Q�G���Q�R�Z���,���K�D�Y�H���J�L�Y�H�Q���D�O�O���W�K�H�V�H���O�D�Q�G�V���L�Q�W�R���W�K�H���K�D�Q�G���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���W�K�H���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����0�\���V�H�U�Y�D�Q�W�����D�Q�G
�W�K�H���E�H�D�V�W�V���R�I���W�K�H���À�H�O�G���,���K�D�Y�H���D�O�V�R���J�L�Y�H�Q���K�L�P���W�R���V�H�U�Y�H���K�L�P�����6�R���D�O�O���Q�D�W�L�R�Q�V���V�K�D�O�O���V�H�U�Y�H���K�L�P���D�Q�G���K�L�V���V�R�Q���D�Q�G���K�L�V
�V�R�Q�·�V���V�R�Q�����X�Q�W�L�O���W�K�H���W�L�P�H���R�I���K�L�V���O�D�Q�G���F�R�P�H�V�����D�Q�G���W�K�H�Q���P�D�Q�\���Q�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���J�U�H�D�W���N�L�Q�J�V���V�K�D�O�O���P�D�N�H���K�L�P���V�H�U�Y�H
�W�K�H�P�������-�H�U���������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�����������D�Q�G���6�H�Y�H�Q�W�\���<�H�D�U�V���R�I���-�X�G�J�P�H�Q�W��

�%�H�V�L�G�H�V���W�K�H���L�Q�V�S�L�U�H�G���6�F�U�L�S�W�X�U�H�V�����Z�H���K�D�Y�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���D�F�F�R�X�Q�W�V���R�I���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�L�V���Q�L�J�K�W���E�\���W�K�H���*�U�H�H�N���K�L�V�W�R�U�L�D�Q�V
�+�H�U�R�G�R�W�X�V���D�Q�G���;�H�Q�R�S�K�R�Q��

�>�������@���>���@���7�K�H�Q���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�S�U�L�Q�J�����Z�K�H�Q���&�\�U�X�V���K�D�G���S�X�Q�L�V�K�H�G���W�K�H���*�\�Q�G�H�V���E�\���G�L�Y�L�G�L�Q�J���L�W
�D�P�R�Q�J���W�K�H���W�K�U�H�H���K�X�Q�G�U�H�G���D�Q�G���V�L�[�W�\���F�D�Q�D�O�V�����K�H���P�D�U�F�K�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���%�D�E�\�O�R�Q���D�W���O�D�V�W�����7�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���V�D�O�O�L�H�G���R�X�W
�D�Q�G���D�Z�D�L�W�H�G���K�L�P�����D�Q�G���Z�K�H�Q���K�H���F�D�P�H���Q�H�D�U���W�K�H�L�U���F�L�W�\���L�Q���K�L�V���P�D�U�F�K�����W�K�H�\���H�Q�J�D�J�H�G���K�L�P�����E�X�W���W�K�H�\���Z�H�U�H���E�H�D�W�H�Q���D�Q�G
�G�U�L�Y�H�Q���L�Q�V�L�G�H���W�K�H���F�L�W�\�����>���@���7�K�H�U�H���W�K�H�\���K�D�G���V�W�R�U�H�G���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���H�Q�R�X�J�K���I�R�U���Y�H�U�\���P�D�Q�\���\�H�D�U�V�����E�H�F�D�X�V�H���W�K�H�\���N�Q�H�Z
�D�O�U�H�D�G�\���W�K�D�W���&�\�U�X�V���Z�D�V���Q�R�W���D���P�D�Q���R�I���Q�R���D�P�E�L�W�L�R�Q�����D�Q�G���V�D�Z���W�K�D�W���K�H���D�W�W�D�F�N�H�G���D�O�O���Q�D�W�L�R�Q�V���D�O�L�N�H�����V�R���Q�R�Z���W�K�H�\
�Z�H�U�H���L�Q�G�L�I�I�H�U�H�Q�W���W�R���W�K�H���V�L�H�J�H�����D�Q�G���&�\�U�X�V���G�L�G���Q�R�W���N�Q�R�Z���Z�K�D�W���W�R���G�R�����E�H�L�Q�J���V�R���O�R�Q�J���G�H�O�D�\�H�G���D�Q�G���J�D�L�Q�L�Q�J���Q�R
�D�G�Y�D�Q�W�D�J�H�����>�������@���>���@���:�K�H�W�K�H�U���V�R�P�H�R�Q�H���D�G�Y�L�V�H�G���K�L�P���L�Q���K�L�V���G�L�I�À�F�X�O�W�\�����R�U���Z�K�H�W�K�H�U���K�H���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���I�R�U���K�L�P�V�H�O�I
�Z�K�D�W���W�R���G�R�����,���G�R���Q�R�W���N�Q�R�Z�����E�X�W���K�H���G�L�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�����>���@���+�H���S�R�V�W�H�G���K�L�V���D�U�P�\���D�W���W�K�H���S�O�D�F�H���Z�K�H�U�H���W�K�H���U�L�Y�H�U���J�R�H�V
�L�Q�W�R���W�K�H���F�L�W�\�����D�Q�G���D�Q�R�W�K�H�U���S�D�U�W���R�I���L�W���E�H�K�L�Q�G���W�K�H���F�L�W�\�����Z�K�H�U�H���W�K�H���U�L�Y�H�U���F�R�P�H�V���R�X�W���R�I���W�K�H���F�L�W�\�����D�Q�G���W�R�O�G���K�L�V���P�H�Q���W�R
�H�Q�W�H�U���W�K�H���F�L�W�\���E�\���W�K�H���F�K�D�Q�Q�H�O���R�I���W�K�H���(�X�S�K�U�D�W�H�V���Z�K�H�Q���W�K�H�\���V�D�Z���L�W���W�R���E�H���I�R�U�G�D�E�O�H�����+�D�Y�L�Q�J���G�L�V�S�R�V�H�G���W�K�H�P���D�Q�G
�J�L�Y�H�Q���W�K�L�V���F�R�P�P�D�Q�G�����K�H���K�L�P�V�H�O�I���P�D�U�F�K�H�G���D�Z�D�\���Z�L�W�K���W�K�R�V�H���R�I���K�L�V���D�U�P�\���Z�K�R���F�R�X�O�G���Q�R�W���À�J�K�W�����>���@���D�Q�G���Z�K�H�Q���K�H
�F�D�P�H���W�R���W�K�H���O�D�N�H�����&�\�U�X�V���G�H�D�O�W���Z�L�W�K���L�W���D�Q�G���Z�L�W�K���W�K�H���U�L�Y�H�U���M�X�V�W���D�V���K�D�G���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���T�X�H�H�Q�����G�U�D�Z�L�Q�J���R�I�I���W�K�H
�U�L�Y�H�U���E�\���D���F�D�Q�D�O���L�Q�W�R���W�K�H���O�D�N�H�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���D���P�D�U�V�K�����K�H���P�D�G�H���W�K�H���V�W�U�H�D�P���V�L�Q�N���X�Q�W�L�O���L�W�V���I�R�U�P�H�U���F�K�D�Q�Q�H�O���F�R�X�O�G���E�H
�I�R�U�G�H�G�����>���@���:�K�H�Q���W�K�L�V���K�D�S�S�H�Q�H�G�����W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���Z�K�R���Z�H�U�H���S�R�V�W�H�G���Z�L�W�K���W�K�L�V���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���P�D�G�H���W�K�H�L�U���Z�D�\���L�Q�W�R
�%�D�E�\�O�R�Q���E�\���W�K�H���F�K�D�Q�Q�H�O���R�I���W�K�H���(�X�S�K�U�D�W�H�V�����Z�K�L�F�K���K�D�G���Q�R�Z���V�X�Q�N���W�R���D���G�H�S�W�K���R�I���D�E�R�X�W���W�K�H���P�L�G�G�O�H���R�I���D���P�D�Q�·�V
�W�K�L�J�K�����>���@���1�R�Z���L�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���K�D�G���N�Q�R�Z�Q���E�H�I�R�U�H�K�D�Q�G���R�U���O�H�D�U�Q�H�G���Z�K�D�W���&�\�U�X�V���Z�D�V���X�S���W�R�����W�K�H�\���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H
�O�H�W���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���H�Q�W�H�U���W�K�H���F�L�W�\���D�Q�G���K�D�Y�H���G�H�V�W�U�R�\�H�G���W�K�H�P���X�W�W�H�U�O�\�����I�R�U���W�K�H�Q���W�K�H�\���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���V�K�X�W���D�O�O���W�K�H���J�D�W�H�V
�W�K�D�W���R�S�H�Q�H�G���R�Q���W�K�H���U�L�Y�H�U���D�Q�G���P�R�X�Q�W�H�G���W�K�H���Z�D�O�O�V���W�K�D�W���U�D�Q���D�O�R�Q�J���W�K�H���U�L�Y�H�U���E�D�Q�N�V�����D�Q�G���V�R���F�D�X�J�K�W���W�K�H�L�U���H�Q�H�P�L�H�V���L�Q
�D���W�U�D�S�����>���@���%�X�W���D�V���L�W���Z�D�V�����W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���W�R�R�N���W�K�H�P���X�Q�D�Z�D�U�H�V�����D�Q�G���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���J�U�H�D�W���V�L�]�H���R�I���W�K�H���F�L�W�\�����W�K�R�V�H
�Z�K�R���G�Z�H�O�O���W�K�H�U�H���V�D�\�����W�K�R�V�H���L�Q���W�K�H���R�X�W�H�U���S�D�U�W�V���R�I���L�W���Z�H�U�H���R�Y�H�U�F�R�P�H�����E�X�W���W�K�H���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���R�I���W�K�H���P�L�G�G�O�H���S�D�U�W���N�Q�H�Z
�Q�R�W�K�L�Q�J���R�I���L�W�����D�O�O���W�K�L�V���W�L�P�H���W�K�H�\���Z�H�U�H���G�D�Q�F�L�Q�J���D�Q�G���F�H�O�H�E�U�D�W�L�Q�J���D���K�R�O�L�G�D�\���Z�K�L�F�K���K�D�S�S�H�Q�H�G���W�R���I�D�O�O���W�K�H�Q�����X�Q�W�L�O���W�K�H�\
�O�H�D�U�Q�H�G���W�K�H���W�U�X�W�K���R�Q�O�\���W�R�R���Z�H�O�O�����>�������@���>���@���$�Q�G���%�D�E�\�O�R�Q�����W�K�H�Q���I�R�U���W�K�H���À�U�V�W���W�L�P�H�����Z�D�V���W�D�N�H�Q���L�Q���W�K�L�V���Z�D�\��������

�>���@���������������&�\�U�X�V���D�Q�V�Z�H�U�H�G���������������´�G�L�J���D���G�L�W�F�K���D�V���Z�L�G�H���D�Q�G���D�V���G�H�H�S���D�V���S�R�V�V�L�E�O�H�µ���������������>�����@���7�K�X�V�����W�K�H�Q���K�L�V���P�H�Q���Z�H�U�H
�H�P�S�O�R�\�H�G�����Z�K�L�O�H���W�K�H���H�Q�H�P�\���X�S�R�Q���W�K�H���Z�D�O�O�V���O�D�X�J�K�H�G���K�L�V���V�L�H�J�H���Z�R�U�N�V���W�R���V�F�R�U�Q�����L�Q���W�K�H���E�H�O�L�H�I���W�K�H�\���K�D�G���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q
�H�Q�R�X�J�K���I�R�U���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�Z�H�Q�W�\���\�H�D�U�V�����������������>�����@���������������7�K�H�Q�����Z�K�H�Q���K�H���K�H�D�U�G���W�K�D�W���D���F�H�U�W�D�L�Q���I�H�V�W�L�Y�D�O���K�D�G���F�R�P�H���U�R�X�Q�G
�L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����G�X�U�L�Q�J���Z�K�L�F�K���D�O�O���%�D�E�\�O�R�Q���Z�D�V���D�F�F�X�V�W�R�P�H�G���W�R���G�U�L�Q�N���D�Q�G���U�H�Y�H�O���D�O�O���Q�L�J�K�W���O�R�Q�J�����&�\�U�X�V���W�R�R�N���D���O�D�U�J�H
�Q�X�P�E�H�U���R�I���P�H�Q�����M�X�V�W���D�V���V�R�R�Q���D�V���L�W���Z�D�V���G�D�U�N�����D�Q�G���R�S�H�Q�H�G���X�S���W�K�H���K�H�D�G�V���R�I���W�K�H���W�U�H�Q�F�K�H�V���D�W���W�K�H���U�L�Y�H�U�����>�����@���$�V���V�R�R�Q
�D�V���W�K�D�W���Z�D�V���G�R�Q�H�����W�K�H���Z�D�W�H�U���Á�R�Z�H�G���G�R�Z�Q���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���G�L�W�F�K�H�V���L�Q���W�K�H���Q�L�J�K�W�����D�Q�G���W�K�H���E�H�G���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U�����Z�K�H�U�H���L�W
�W�U�D�Y�H�U�V�H�G���W�K�H���F�L�W�\���E�H�F�D�P�H���S�D�V�V�D�E�O�H���I�R�U���P�H�Q�����������������>�����@���������������W�K�H�\���D�G�Y�D�Q�F�H�G�����$�Q�G���R�I���W�K�R�V�H���W�K�H�\���P�H�W���R�Q���W�K�H���Z�D�\��
�V�R�P�H���I�H�O�O���E�\���W�K�H�L�U���V�Z�R�U�G�V�����V�R�P�H���Á�H�G���E�D�F�N���L�Q�W�R���W�K�H�L�U���K�R�X�V�H�V�����V�R�P�H���V�K�R�X�W�H�G���W�R���W�K�H�P�����D�Q�G���*�R�E�U�\�D�V���D�Q�G���K�L�V���P�H�Q
�V�K�R�X�W�H�G���E�D�F�N���W�R���W�K�H�P���D�V���L�I���W�K�H�\���Z�H�U�H���I�H�O�O�R�Z���U�H�Y�H�O�O�H�U�V�����������������>�����@���$�Q�G���*�R�E�U�\�D�V���D�Q�G���*�D�G�D�W�D�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���W�U�R�R�S�V
�I�R�X�Q�G���W�K�H���J�D�W�H�V���O�H�D�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���S�D�O�D�F�H���O�R�F�N�H�G�����D�Q�G���W�K�R�V�H���Z�K�R���K�D�G���E�H�H�Q���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���W�R���D�W�W�D�F�N���W�K�H���J�X�D�U�G���I�H�O�O���X�S�R�Q
�W�K�H�P���D�V���W�K�H�\���Z�H�U�H���G�U�L�Q�N�L�Q�J���E�\���D���E�\���D���E�O�D�]�L�Q�J���À�U�H���������������>�����@���%�X�W�����D�V���D���Q�R�L�V�H���D�Q�G���W�X�P�X�O�W���H�Q�V�X�H�G�����W�K�R�V�H���Z�L�W�K�L�Q
�K�H�D�U�G���W�K�H���X�S�U�R�D�U�����D�Q�G���D�W���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���F�R�P�P�D�Q�G���W�R���V�H�H���Z�K�D�W���W�K�H���P�D�W�W�H�U���Z�D�V�����V�R�P�H���R�I���W�K�H�P���R�S�H�Q�H�G���W�K�H���J�D�W�H�V���D�Q�G
�U�D�Q���R�X�W�����>�����@���$�Q�G���Z�K�H�Q���*�D�G�D�W�D�V���D�Q�G���K�L�V���P�H�Q���V�D�Z���W�K�H���J�D�W�H�V���R�S�H�Q���W�K�H�\���G�D�V�K�H�G���L�Q���L�Q���S�X�U�V�X�L�W���R�I���W�K�H���R�W�K�H�U�V���D�V
�W�K�H�\���Á�H�G���E�D�F�N���L�Q�W�R���W�K�H���S�D�O�D�F�H�����D�Q�G���G�H�D�O�L�Q�J���E�O�R�Z�V���U�L�J�K�W���D�Q�G���O�H�I�W���W�K�H�\���F�D�P�H���L�Q�W�R���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�����D�Q�G
�W�K�H�\���I�R�X�Q�G���K�L�P���D�O�U�H�D�G�\���U�L�V�H�Q���Z�L�W�K���K�L�V���G�D�J�J�H�U���L�Q���K�L�V���K�D�Q�G�����>�����@���$�Q�G���*�D�G�D�W�D�V���D�Q�G���*�R�E�U�\�D�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���I�R�O�O�R�Z�H�U�V
�R�Y�H�U�S�R�Z�H�U�H�G���K�L�P���������������>�����@���&�\�U�X�V���W�K�H�Q���V�H�Q�W���W�K�H���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���R�I���F�D�Y�D�O�U�\���D�U�R�X�Q�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���V�W�U�H�H�W�V���D�Q�G���J�D�Y�H
�W�K�H�P���R�U�G�H�U�V���W�R���F�X�W���G�R�Z�Q���D�O�O���Z�K�R�P���W�K�H�\���I�R�X�Q�G���R�X�W���R�I���G�R�R�U�V�����Z�K�L�O�H���K�H���G�L�U�H�F�W�H�G���W�K�R�V�H���Z�K�R���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���$�V�V�\�U�L�D�Q



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�W�R���S�U�R�F�O�D�L�P���W�R���W�K�R�V�H���L�Q���W�K�H�L�U���K�R�X�V�H�V���W�K�D�W���W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���V�W�D�\���W�K�H�U�H�����I�R�U���L�I���D�Q�\���R�Q�H���V�K�R�X�O�G���E�H���F�D�X�J�K�W���R�X�W�V�L�G�H�����K�H
�Z�R�X�O�G���E�H���S�X�W���W�R���G�H�D�W�K�����������������>�����@���$�Q�G���Z�K�H�Q���W�K�H���G�D�\���G�D�Z�Q�H�G���D�Q�G���W�K�R�V�H���L�Q���S�R�V�V�H�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���F�L�W�D�G�H�O�V���G�L�V�F�R�Y�H�U�H�G
�W�K�D�W���W�K�H���F�L�W�\���Z�D�V���W�D�N�H�Q���D�Q�G���W�K�H���N�L�Q�J���V�O�D�L�Q�����W�K�H�\���V�X�U�U�H�Q�G�H�U�H�G���������������>�����@���:�K�H�Q���D�O�O���W�K�L�V���Z�D�V���À�Q�L�V�K�H�G�����>�&�\�U�X�V�@���À�U�V�W
�F�D�O�O�H�G���W�K�H���P�D�J�L���D�Q�G���U�H�T�X�H�V�W�H�G���W�K�H�P�����L�Q�D�V�P�X�F�K���D�V���W�K�H���F�L�W�\���K�D�G���E�H�H�Q���W�D�N�H�Q���E�\���W�K�H���V�Z�R�U�G�����W�R���V�H�O�H�F�W���V�D�Q�F�W�X�D�U�L�H�V
�D�Q�G���W�K�H���À�U�V�W���I�U�X�L�W�V���R�I���W�K�H���E�R�R�W�\���I�R�U���W�K�H���J�R�G�V�����������������>�����@���+�H���R�U�G�H�U�H�G���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V�����P�R�U�H�R�Y�H�U�����W�R���J�R���R�Q���W�L�O�O�L�Q�J
�W�K�H�L�U���O�D�Q�G�V�����W�R���S�D�\���W�K�H�L�U���W�U�L�E�X�W�H�����D�Q�G���W�R���V�H�U�Y�H���W�K�R�V�H���W�R���Z�K�R�P���W�K�H�\���K�D�G���V�H�Y�H�U�D�O�O�\���E�H�H�Q���D�V�V�L�J�Q�H�G���������������>�����@���$�Q�G
�V�L�Q�F�H���K�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���W�K�D�W���D�O�O���%�D�E�\�O�R�Q�����W�R�R�����V�W�R�R�G���L�Q���Q�H�H�G���R�I���D�G�H�T�X�D�W�H���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���������������K�H���V�W�D�W�L�R�Q�H�G���W�K�H�U�H���D�O�V�R���D�Q
�D�G�H�T�X�D�W�H���J�D�U�U�L�V�R�Q�����D�Q�G���K�H���D�U�U�D�Q�J�H�G���W�K�D�W���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���V�K�R�X�O�G���I�X�U�Q�L�V�K���W�K�H���P�R�Q�H�\���I�R�U���W�K�H�L�U���Z�D�J�H�V�����I�R�U���L�W���Z�D�V
�K�L�V���D�L�P���W�K�D�W���W�K�L�V���S�H�R�S�O�H���V�K�R�X�O�G���E�H���D�V���G�H�V�W�L�W�X�W�H���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�V���S�R�V�V�L�E�O�H�����V�R���W�K�D�W���W�K�H�\���P�L�J�K�W���E�H���V�X�E�P�L�V�V�L�Y�H���D�Q�G
�D�V���H�D�V�L�O�\���U�H�V�W�U�D�L�Q�H�G���D�V���S�R�V�V�L�E�O�H�����>�����@���7�K�L�V���J�X�D�U�G���W�K�D�W���K�H���W�K�H�Q���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���D�E�R�X�W���K�L�P�V�H�O�I���D�Q�G���L�Q���W�K�H���F�L�W�\���R�I
�%�D�E�\�O�R�Q���L�V���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���R�Q���W�K�D�W���V�D�P�H���I�R�R�W�L�Q�J���H�Y�H�Q���W�R���W�K�L�V���G�D�\��������

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

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

�6�L�W�X�D�W�L�R�Q �6�F�U�L�S�W�X�U�H �+�H�U�R�G�R�W�X�V �;�H�Q�R�S�K�R�Q

�&�H�O�H�E�U�D�W�L�R�Q���X�Q�G�H�U�Z�D�\�<�H�V�����-�H�U���������������������������������������'�D�Q�������������� �<�H�V �<�H�V

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

�5�L�Y�H�U���G�L�Y�H�U�W�H�G �<�H�V�����,�V�D�������������������-�H�U���������������� �<�H�V �<�H�V

�0�D�M�R�U�L�W�\���X�Q�D�Z�D�U�H���R�I���F�D�S�W�X�U�H�1�R������ �<�H�V �<�H�V

�/�L�P�L�W�H�G���E�O�R�R�G�V�K�H�G�1�R������ �<�H�V �<�H�V

�&�L�W�\���S�U�H�V�H�U�Y�H�G �1�R������ �<�H�V �<�H�V

�5�H�G�X�F�L�Q�J���W�K�H���G�H�S�W�K���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U���D�O�O�R�Z�L�Q�J���P�H�Q���W�R���Z�D�G�H���W�K�H�L�U���Z�D�\���L�Q�W�R���W�K�H���F�L�W�\���Z�D�V���W�K�H���N�H�\���V�W�U�D�W�H�J�\���W�K�H
�R�Y�H�U�F�R�Q�À�G�H�Q�W���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���K�D�G���Q�R�W���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�����;�H�Q�R�S�K�R�Q���J�L�Y�H�V���W�K�H���G�H�S�W�K���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U���D�V���J�U�H�D�W�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���K�H�L�J�K�W
�R�I���W�Z�R���P�H�Q�������� �6�L�Q�F�H���W�K�H���L�Q�Y�D�V�L�R�Q���R�F�F�X�U�U�H�G���L�Q���W�K�H���I�D�O�O�����7�L�V�K�U�L�����2�F�W�R�E�H�U�������W�K�H���O�H�Y�H�O���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U���P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�W���D�Q
�D�Q�Q�X�D�O���P�L�Q�L�P�X�P�������� ���&�\�U�X�V���P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���S�U�R�M�H�F�W���E�\���W�K�H���4�X�H�H�Q���R�I���%�D�E�\�O�R�Q
�Z�K�H�U�H���W�K�H���U�L�Y�H�U���Z�D�V���U�R�X�W�H�G���L�Q�W�R���D���O�D�N�H���W�R���S�H�U�P�L�W���W�L�O�L�Q�J���W�K�H���U�L�Y�H�U���E�D�Q�N�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�L�W�\�������� ���&�\�U�X�V���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���X�V�H�G
�W�K�H���D�U�W�L�À�F�L�D�O���O�D�N�H���I�U�R�P���W�K�H���4�X�H�H�Q�·�V���S�U�R�M�H�F�W���R�U���K�H���P�D�\���K�D�Y�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G���D���Q�H�Z���F�K�D�Q�Q�H�O�������� ���7�K�H���G�L�V�W�D�Q�F�H���I�U�R�P���W�K�H
�Q�R�U�W�K�H�U�Q�P�R�V�W���G�H�I�H�Q�V�H���Z�D�O�O���W�R���W�K�H���V�L�W�H���R�I���Z�K�H�U�H���W�K�H���U�L�Y�H�U���Z�D�V���G�L�Y�H�U�W�H�G���D�S�S�H�D�U�V���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���J�U�H�D�W���H�Q�R�X�J�K���W�K�D�W���W�K�H
�O�R�R�N�R�X�W�V���L�Q���W�K�H���F�L�W�\���Z�R�X�O�G���Q�R�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���S�O�D�Q���L�Q���S�U�R�J�U�H�V�V�������� ���$�V���;�H�Q�R�S�K�R�Q���P�H�Q�W�L�R�Q�V�����W�K�H���U�L�Y�H�U���O�H�Y�H�O
�R�Q�O�\���E�H�J�D�Q���W�R���I�D�O�O���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�R�Y�H�U���R�I���G�D�U�N�Q�H�V�V��

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

�:�K�R���>�&�\�U�X�V�@���V�D�\�V���W�R���W�K�H���G�H�H�S�����¶�%�H���G�U�\�����$�Q�G���,���Z�L�O�O���G�U�\���X�S���\�R�X�U���U�L�Y�H�U�V�·�����,�V�D�������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�7�K�H�U�H�I�R�U�H���W�K�X�V���V�D�\�V���W�K�H���/�2�5�'�����´�%�H�K�R�O�G�����,���Z�L�O�O���S�O�H�D�G���\�R�X�U���F�D�V�H���D�Q�G���W�D�N�H���Y�H�Q�J�H�D�Q�F�H���I�R�U���\�R�X�����,���Z�L�O�O���G�U�\���X�S
�K�H�U���V�H�D���D�Q�G���P�D�N�H���K�H�U���V�S�U�L�Q�J�V���G�U�\���µ�����-�H�U�������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@

�1�R�W���R�Q�O�\���K�D�G���W�K�H���S�U�R�S�K�H�W�V���S�U�H�G�L�F�W�H�G���W�K�D�W���%�D�E�\�O�R�Q�·�V���U�L�Y�H�U�V���Z�R�X�O�G���E�H���G�U�L�H�G���X�S�����,�V�D�L�D�K���K�D�G���S�U�H�G�L�F�W�H�G���W�K�D�W���*�R�G
�Z�R�X�O�G���P�D�N�H���V�X�U�H���´�W�K�H���J�D�W�H�V���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���V�K�X�W�µ���I�R�U���&�\�U�X�V��������

�7�K�X�V���V�D�\�V���W�K�H���/�2�5�'���W�R���+�L�V���D�Q�R�L�Q�W�H�G�����7�R���&�\�U�X�V�����Z�K�R�V�H���U�L�J�K�W���K�D�Q�G���,���K�D�Y�H���K�H�O�G���7�R���V�X�E�G�X�H���Q�D�W�L�R�Q�V���E�H�I�R�U�H���K�L�P
�$�Q�G���O�R�R�V�H���W�K�H���D�U�P�R�U���R�I���N�L�Q�J�V�����7�R���R�S�H�Q���E�H�I�R�U�H���K�L�P���W�K�H���G�R�X�E�O�H���G�R�R�U�V�����6�R���W�K�D�W���W�K�H���J�D�W�H�V���Z�L�O�O���Q�R�W���E�H���V�K�X�W�����¶�,
�Z�L�O�O���J�R���E�H�I�R�U�H���\�R�X���$�Q�G���P�D�N�H���W�K�H���F�U�R�R�N�H�G���S�O�D�F�H�V���V�W�U�D�L�J�K�W�����,���Z�L�O�O���E�U�H�D�N���L�Q���S�L�H�F�H�V���W�K�H���J�D�W�H�V���R�I���E�U�R�Q�]�H���$�Q�G���F�X�W
�W�K�H���E�D�U�V���R�I���L�U�R�Q���·�����,�V�D���������������������>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�;�H�Q�R�S�K�R�Q���V�W�D�W�H�G�����´�*�R�E�U�\�D�V���D�Q�G���*�D�G�D�W�D�V���D�Q�G���W�K�H�L�U���W�U�R�R�S�V���I�R�X�Q�G���W�K�H���J�D�W�H�V���O�H�D�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���S�D�O�D�F�H���X�Q�O�R�F�N�H�G���µ���$�V
�*�R�E�U�\�D�V���D�Q�G���*�D�G�D�W�D�V���D�S�S�U�R�D�F�K�H�G���W�K�H���S�D�O�D�F�H���L�W�V�H�O�I�����´�W�K�R�V�H���Z�L�W�K�L�Q���K�H�D�U�G���W�K�H���X�S�U�R�D�U�����D�Q�G���D�W���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���F�R�P�P�D�Q�G������������
�R�S�H�Q�H�G���W�K�H���J�D�W�H�V���µ���´�2�Q�H���R�I���&�\�U�X�V�·���R�Z�Q���F�O�D�\���F�\�O�L�Q�G�H�U�V���W�H�O�O�V���W�K�D�W���W�K�H���S�U�L�H�V�W�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���R�S�H�Q�H�G���W�K�H���J�D�W�H�V���R�I���W�K�H
�L�P�S�U�H�J�Q�D�E�O�H���F�L�W�\���D�Q�G���O�H�W���K�L�P���F�R�P�H���L�Q���µ������ ���´�*�R�E�U�\�D�V���L�Q���W�K�H���F�D�P�S���R�I���&�\�U�X�V�����Z�K�H�Q���W�K�H���F�R�P�P�D�Q�G���I�R�U���P�D�N�L�Q�J���W�K�H
�I�X�U�W�L�Y�H���D�V�V�D�X�O�W���Z�D�V���J�L�Y�H�Q�����V�D�L�G�����¶�,���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���V�X�U�S�U�L�V�H�G���L�I���W�K�H���G�R�R�U�V���R�I���W�K�H���S�D�O�D�F�H���D�U�H���Q�R�Z���R�S�H�Q�����I�R�U���W�K�H���Z�K�R�O�H
�F�L�W�\���V�H�H�P�V���W�R���Q�L�J�K�W���W�R���E�H���J�L�Y�H�Q���X�S���W�R���U�H�Y�H�O�U�\���·���µ������ ���7�K�H�V�H���´�I�R�U�W�X�L�W�R�X�V�µ���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�V���D�U�H���L�Q���D�F�F�R�U�G���Z�L�W�K���W�K�H���Z�R�U�G
�R�I���*�R�G���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�G���R�Y�H�U�����������\�H�D�U�V���H�D�U�O�L�H�U���W�K�U�R�X�J�K���,�V�D�L�D�K��

�7�K�U�R�X�J�K���W�K�H���F�D�U�H�O�H�V�V�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���J�X�D�U�G�V�����W�K�H���E�U�D�]�H�Q���J�D�W�H�V���L�Q���W�K�H���Z�D�O�O�V���W�K�D�W���O�L�Q�H�G���W�K�H���E�D�Q�N�V���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U���L�Q�V�L�G�H
�W�K�H���F�L�W�\���Z�H�U�H���O�H�I�W���X�Q�E�R�O�W�H�G�����W�K�X�V���J�L�Y�L�Q�J���H�D�V�\���H�Q�W�U�D�Q�F�H���W�R���W�K�H���V�R�O�G�L�H�U�V���R�I���&�\�U�X�V�����Z�K�R���T�X�L�F�N�O�\���W�R�R�N���W�K�H���F�L�W�\�����,�I���L�W
�K�D�G���E�H�H�Q���R�W�K�H�U�Z�L�V�H���&�\�U�X�V�·���V�R�O�G�L�H�U�V���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�U�D�S�S�H�G�����R�U���K�D�G���W�R���P�D�U�F�K���R�X�W���D�J�D�L�Q�����%�X�W���W�K�H���+�D�Q�G���R�I
�*�R�G���Z�D�V���L�Q���L�W�����*�R�G���K�D�G���V�D�L�G���W�K�D�W���&�\�U�X�V���V�K�R�X�O�G���W�D�N�H���W�K�H���F�L�W�\�����D�Q�G���D�V���L�W�V���W�L�P�H���Z�D�V���F�R�P�H�����W�K�H���S�O�D�Q���R�I���&�\�U�X�V���Z�D�V
�G�R�X�E�W�O�H�V�V���L�Q�V�S�L�U�H�G���R�I���*�R�G�����D�Q�G���+�H���V�D�Z���W�R���L�W���W�K�D�W���W�K�H���J�D�W�H�V���R�Q���W�K�H���U�L�Y�H�U�·�V���E�D�Q�N�V���Z�H�U�H���Q�R�W���F�O�R�V�H�G�����,�I���W�K�H���J�X�D�U�G�V
�R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U���J�D�W�H�V���K�D�G���E�H�H�Q���R�Q���G�X�W�\�����D�Q�G���K�D�G���Q�R�W�L�F�H�G���W�K�H���V�X�E�V�L�G�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���Z�D�W�H�U���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U�����W�K�H�\���F�R�X�O�G���K�D�Y�H
�J�L�Y�H�Q���W�K�H���D�O�D�U�P�����D�Q�G���S�U�R�E�D�E�O�\���V�D�Y�H�G���W�K�H���F�L�W�\�����%�X�W���*�R�G���K�D�G���R�U�G�H�U�H�G���R�W�K�H�U�Z�L�V�H��������

�$�V���+�H�U�R�G�R�W�X�V���D�Q�G���;�H�Q�R�S�K�R�Q���U�H�O�D�W�H�����W�K�H���F�D�S�W�X�U�H���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���E�\���W�K�H���I�R�U�F�H�V���R�I���&�\�U�X�V���Z�D�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���S�H�D�F�H�I�X�O�����Z�L�W�K
�R�Q�O�\���O�L�P�L�W�H�G���E�O�R�R�G�V�K�H�G�����7�K�L�V���D�F�F�R�U�G�V���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G�V���V�X�F�K���D�V���W�K�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���&�K�U�R�Q�L�F�O�H���D�Q�G
�&�\�U�X�V���&�\�O�L�Q�G�H�U��������

�&�\�U�X�V���H�Q�W�H�U�H�G���%�D�E�\�O�R�Q�����J�U�H�H�Q���W�Z�L�J�V���Z�H�U�H���V�S�U�H�D�G���L�Q���I�U�R�Q�W���R�I���K�L�P�³�W�K�H���V�W�D�W�H���R�I���´�3�H�D�F�H�µ�����#�X�O�P�X�����Z�D�V���L�P�S�R�V�H�G
�X�S�R�Q���W�K�H���F�L�W�\�����&�\�U�X�V���V�H�Q�W���J�U�H�H�W�L�Q�J�V���W�R���D�O�O���%�D�E�\�O�R�Q�����������������)�U�R�P���W�K�H���P�R�Q�W�K���R�I���.�L�V�O�L�P�X���W�R���W�K�H���P�R�Q�W�K���R�I���$�G�G�D�U�X��
�W�K�H���J�R�G�V���R�I���$�N�N�D�G���Z�K�L�F�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�D�V���P�D�G�H���F�R�P�H���G�R�Z�Q���W�R���%�D�E�\�O�R�Q���������������U�H�W�X�U�Q�H�G���W�R���W�K�H�L�U���V�D�F�U�H�G���F�L�W�L�H�V��������

�&�\�U�X�V�·���Z�L�G�H�V�S�U�H�D�G���W�U�R�R�S�V���������������V�W�U�R�O�O�H�G���D�O�R�Q�J�³�W�K�H�L�U���Z�H�D�S�R�Q�V���S�D�F�N�H�G���D�Z�D�\�����:�L�W�K�R�X�W���D�Q�\���E�D�W�W�O�H�����K�H���>�0�D�U�G�X�N�@
�P�D�G�H���K�L�P���>�&�\�U�X�V�@���H�Q�W�H�U���K�L�V���W�R�Z�Q���%�D�E�\�O�R�Q���������������V�S�D�U�L�Q�J���%�D�E�\�O�R�Q���������������D�Q�\���F�D�O�D�P�L�W�\�����+�H���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���L�Q�W�R���K�L�V�����L���H����
�&�\�U�X�V�·�����K�D�Q�G�V���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����W�K�H���N�L�Q�J���Z�K�R���G�L�G���Q�R�W���Z�R�U�V�K�L�S���K�L�P�����L���H�������0�D�U�G�X�N�������$�O�O���W�K�H���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q��������
�����D�V���Z�H�O�O���D�V���R�I���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���F�R�X�Q�W�U�\���R�I���6�X�P�H�U���D�Q�G���$�N�N�D�G�����S�U�L�Q�F�H�V���D�Q�G���J�R�Y�H�U�Q�R�U�V�����L�Q�F�O�X�G�H�G�������E�R�Z�H�G���W�R���K�L�P
���&�\�U�X�V�����D�Q�G���N�L�V�V�H�G���K�L�V���I�H�H�W�����M�X�E�L�O�D�Q�W���W�K�D�W���K�H�����K�D�G���U�H�F�H�L�Y�H�G�����W�K�H���N�L�Q�J�V�K�L�S�����D�Q�G���Z�L�W�K���V�K�L�Q�L�Q�J���I�D�F�H�V�����������������,���D�P
�&�\�U�X�V���������������:�K�H�Q���,���H�Q�W�H�U�H�G���%�D�E�\�O�R�Q���������������D�V���D���I�U�L�H�Q�G���D�Q�G�����Z�K�H�Q�����,���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���D���V�H�D�W���R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H
�S�D�O�D�F�H���R�I���W�K�H���U�X�O�H�U���X�Q�G�H�U���M�X�E�L�O�D�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�M�R�L�F�L�Q�J�����0�D�U�G�X�N�����W�K�H���J�U�H�D�W���O�R�U�G�����>�L�Q�G�X�F�H�G�@���W�K�H���P�D�J�Q�D�Q�L�P�R�X�V
�L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���������������>�W�R���O�R�Y�H���P�H�@�����D�Q�G���,���Z�D�V���G�D�L�O�\���H�Q�G�H�D�Y�R�X�U�L�Q�J���W�R���Z�R�U�V�K�L�S���K�L�P�����������������,���V�W�U�R�Y�H���I�R�U���S�H�D�F�H
�L�Q���%�D�E�\�O�R�Q������������������

�7�K�H���R�Q�O�\���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W���E�D�W�W�O�H���R�I���W�K�H���F�D�P�S�D�L�J�Q���Z�D�V���D�W���2�S�L�V�����R�Q���W�K�H���Z�D�\���W�R���%�D�E�\�O�R�Q��������

�$�V���L�V���R�I�W�H�Q���W�K�H���F�D�V�H���Z�L�W�K���Z�L�F�N�H�G���P�H�Q�����W�K�H�L�U���V�L�Q���X�O�W�L�P�D�W�H�O�\���F�R�P�H�V���E�D�F�N���R�Q���W�K�H�L�U���R�Z�Q���K�H�D�G�V�����7�K�L�V���Z�D�V���W�K�H���F�D�V�H���I�R�U
�E�R�W�K���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�Q�G���K�L�V���I�D�W�K�H�U���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����V�H�H���E�H�O�R�Z�������7�Z�R���P�H�Q�����Z�K�R�P���;�H�Q�R�S�K�R�Q���U�H�F�R�U�G�V���D�V���E�H�L�Q�J���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�O
�L�Q���W�K�H���G�R�Z�Q�I�D�O�O���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����K�D�G���V�X�I�I�H�U�H�G���J�U�L�H�Y�R�X�V�O�\���D�W���W�K�H���K�D�Q�G�V���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U��

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

�´�7�K�H�V�H���W�U�H�D�V�X�U�H�V�����&�\�U�X�V�����,���>�*�R�E�U�\�D�V�@���S�U�H�V�H�Q�W���W�R���\�R�X�����D�Q�G���W�K�L�V���P�\���G�D�X�J�K�W�H�U���,���H�Q�W�U�X�V�W���W�R���\�R�X���W�R���P�D�N�H���Z�K�D�W
�G�L�V�S�R�V�D�O���R�I���K�H�U���\�R�X���P�D�\���V�H�H���À�W�����%�X�W���Z�H���P�D�N�H���R�X�U���S�U�D�\�H�U���W�R���\�R�X�����,�����D�V���,���K�D�Y�H���G�R�Q�H���D�O�U�H�D�G�\�����W�K�D�W���\�R�X���D�Y�H�Q�J�H���P�\
�V�R�Q�����D�Q�G���V�K�H���W�K�D�W���\�R�X���E�H���W�K�H���D�Y�H�Q�J�H�U���R�I���K�H�U���E�U�R�W�K�H�U���µ������

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

�:�K�H�Q���W�K�H���H�X�Q�X�F�K���V�D�Z���K�L�P���>�*�R�E�U�\�D�V�@�����K�H���J�O�D�G�O�\���F�R�Q�F�X�U�U�H�G���L�Q���D�O�O���W�K�H���S�O�D�Q�V���D�Q�G���V�H�W�W�O�H�G���Z�L�W�K���K�L�P���W�K�H���W�K�L�Q�J�V
�W�K�H�\���Z�H�U�H���W�R���G�R�����������������R�Q���W�K�H���G�D�\���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���&�\�U�X�V���P�D�G�H���K�L�V���D�W�W�D�F�N���D�Q�G���*�D�G�D�W�D�V���K�L�V���G�H�I�H�Q�F�H�����������������Z�K�H�Q���&�\�U�X�V
�F�D�P�H�����K�H���>�*�D�G�D�W�D�V�@���P�D�G�H���K�L�P�V�H�O�I���P�D�V�W�H�U���R�I���W�K�H���S�O�D�F�H���������������:�K�H�Q���W�K�L�V���Z�D�V���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�H�G�����W�K�H���H�X�Q�X�F�K���D�I�W�H�U
�V�H�W�W�L�Q�J���W�K�L�Q�J�V���L�Q���R�U�G�H�U���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�R�U�W�����F�D�P�H���R�X�W���D�Q�G���G�L�G���K�L�P���R�E�H�L�V�D�Q�F�H���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���F�X�V�W�R�P���D�Q�G���V�D�L�G��
�´�-�R�\���E�H���Z�L�W�K���\�R�X�����&�\�U�X�V���µ������

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�/�L�N�H���K�L�V���V�R�Q�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�D�G���P�D�G�H���K�L�V���R�Z�Q���H�Q�H�P�L�H�V�����W�K�H���S�U�L�H�V�W�V���D�Q�G���S�R�S�X�O�R�X�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����$�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���W�K�H
�F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�������������1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���D�E�V�H�Q�W���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q���I�R�U���P�D�Q�\���\�H�D�U�V�����,�W���V�H�H�P�V���K�H���Z�D�Q�W�H�G���W�R���F�K�D�Q�J�H
�W�K�H���U�H�O�L�J�L�R�X�V���S�U�D�F�W�L�F�H�V���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G�����D�V���D���U�H�V�X�O�W�����K�D�G���H�D�U�Q�H�G���W�K�H���L�U�H���R�I���W�K�H���S�U�L�H�V�W�V���D�Q�G���S�R�S�X�O�R�X�V�����+�L�V���O�D�F�N���R�I
�U�H�V�S�H�F�W���I�R�U���%�D�E�\�O�R�Q�·�V���S�D�W�U�R�Q���J�R�G�����0�D�U�G�X�N�����D�Q�G���K�L�V���S�U�D�F�W�L�F�H���R�I���P�R�Y�L�Q�J���Y�D�U�L�R�X�V���L�G�R�O�V���L�Q�W�R���%�D�E�\�O�R�Q���D�U�H���W�K�H���V�X�E�M�H�F�W
�R�I���D���S�D�V�V�D�J�H���I�R�X�Q�G���R�Q���W�K�H���&�\�U�X�V���&�\�O�L�Q�G�H�U��

�$���Z�H�D�N�O�L�Q�J���K�D�V���E�H�H�Q���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���D�V���W�K�H���H�Q�½���R�I���K�L�V���F�R�X�Q�W�U�\�����������������W�K�H���F�R�U�U�H�F�W���L�P�D�J�H�V���R�I���W�K�H���J�R�G�V���K�H���U�H�P�R�Y�H�G���I�U�R�P
�W�K�H�L�U���W�K�U�R�Q�H�V���������������7�K�H���Z�R�U�V�K�L�S���R�I���0�D�U�G�X�N�����W�K�H���N�L�Q�J���R�I���W�K�H���J�R�G�V�����K�H���>�F�K�D�Q�J�@�H�G���L�Q�W�R���D�Q���D�E�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�����G�D�L�O�\���K�H
�X�V�H�G���W�R���G�R���H�Y�L�O���D�J�D�L�Q�V�W���K�L�V�����L���H�������0�D�U�N�X�N�·�V�����F�L�W�\���������������W�K�H���O�R�U�G���R�I���W�K�H���J�R�G�V���E�H�F�D�P�H���W�H�U�U�L�E�O�\���D�Q�J�U�\���D�Q�G���>�K�H
�G�H�S�D�U�W�H�G���I�U�R�P�@���W�K�H�L�U���U�H�J�L�R�Q�������D�O�V�R�����W�K�H�����R�W�K�H�U�����J�R�G�V���O�L�Y�L�Q�J���D�P�R�Q�J���W�K�H�P���O�H�I�W���W�K�H�L�U���P�D�Q�V�L�R�Q�V�����Z�U�R�W�K���W�K�D�W���K�H���K�D�G
�E�U�R�X�J�K�W�����W�K�H�P�����L�Q�W�R���%�D�E�\�O�R�Q������������������

�$�G�G�L�Q�J���W�R���K�L�V���X�Q�S�R�S�X�O�D�U�L�W�\�����Z�K�H�Q���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���I�R�U�F�H�V���D�W�W�D�F�N�H�G���2�S�L�V�����W�K�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���&�K�U�R�Q�L�F�O�H���L�Q�G�L�F�D�W�H�V
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���N�L�O�O�H�G���K�L�V���R�Z�Q���V�X�E�M�H�F�W�V��������

�:�K�H�Q���&�\�U�X�V���D�W�W�D�F�N�H�G���W�K�H���D�U�P�\���R�I���$�N�N�D�G���L�Q���2�S�L�V���R�Q���W�K�H���7�L�J�U�L�V�����W�K�H���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���R�I���$�N�N�D�G���U�H�Y�R�O�W�H�G�����E�X�W���K�H
���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����P�D�V�V�D�F�U�H�G���W�K�H���F�R�Q�I�X�V�H�G���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V�����7�K�H�������W�K���G�D�\�����6�L�S�S�D�U���Z�D�V���V�H�L�]�H�G���Z�L�W�K�R�X�W���E�D�W�W�O�H�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V
�Á�H�G�����������������$�I�W�H�U�Z�D�U�G�V���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���D�U�U�H�V�W�H�G���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���Z�K�H�Q���K�H���U�H�W�X�U�Q�H�G�����W�K�H�U�H����������

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

�7�K�L�V���F�O�D�\���F�\�O�L�Q�G�H�U���>�W�K�H���&�\�U�X�V���&�\�O�L�Q�G�H�U�@���L�V���L�Q�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���Z�L�W�K���D�Q���D�F�F�R�X�Q�W���E�\���&�\�U�X�V�����N�L�Q�J
�R�I���3�H�U�V�L�D�������������������%���&�������R�I���K�L�V���F�R�Q�T�X�H�V�W���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D���L�Q�����������%���&�����D�Q�G���F�D�S�W�X�U�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����W�K�H���O�D�V�W
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J���������������+�H���W�K�H�Q���G�H�V�F�U�L�E�H�V���P�H�D�V�X�U�H�V���R�I���U�H�O�L�H�I���Z�K�L�F�K���K�H���E�U�R�X�J�K�W���W�R���W�K�H���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���R�I���W�K�H���F�L�W�\�����D�Q�G
�W�H�O�O�V���K�R�Z���K�H���U�H�W�X�U�Q�H�G���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���J�R�G���L�P�D�J�H�V���Z�K�L�F�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�D�G���F�R�O�O�H�F�W�H�G���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�����W�R���W�K�H�L�U���S�U�R�S�H�U
�W�H�P�S�O�H�V���W�K�U�R�X�J�K���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�����$�V�V�\�U�L�D���D�Q�G���Z�H�V�W�H�U�Q���,�U�D�Q��������

�$�V���&�\�U�X�V���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���P�D�U�F�K�H�G���W�K�U�R�X�J�K���V�R�X�W�K�H�U�Q���0�H�V�R�S�R�W�D�P�L�D�����P�R�V�W���R�I���W�K�H���F�L�W�L�H�V���J�U�H�H�W�H�G���K�L�P���D�V���D���O�L�E�H�U�D�W�R�U��
�7�K�H�\���Z�H�U�H���W�L�U�H�G���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�Q�G���K�L�V���Q�H�J�O�L�J�H�Q�W���I�D�W�K�H�U�����D�Q�G���W�K�H�\���K�D�G���K�H�D�U�G���S�R�V�L�W�L�Y�H���U�H�S�R�U�W�V���R�I���W�K�H���Z�D�\���&�\�U�X�V
�U�H�V�S�H�F�W�H�G���S�H�R�S�O�H���L�Q���K�L�V���W�H�U�U�L�W�R�U�L�H�V�����&�\�U�X�V���Z�D�V���D���P�D�V�W�H�U���R�I���S�U�R�S�D�J�D�Q�G�D�����K�H���F�D�V�W���K�L�P�V�H�O�I���D�V���D���M�X�V�W���P�D�Q���W�R���W�K�R�V�H
�K�H���U�X�O�H�G�����D�V���D���U�X�O�H�U���Z�L�W�K���K�D�S�S�\���V�X�E�M�H�F�W�V������������������

�$�I�W�H�U���&�\�U�X�V���F�D�S�W�X�U�H�G���%�D�E�\�O�R�Q�����K�H���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���D���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���0�H�G�H�V���R�Y�H�U���W�K�H���F�L�W�\�����´�'�D�U�L�X�V���W�K�H���0�H�G�H

�U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���µ���5�H�F�H�L�Y�H�G���L�V���� ���_ ���*���>�T�D�E�E�Õ�O�@�����´�I�R�U�P�D�O�O�\�����U�H�F�H�L�Y�H���D���N�L�Q�J�G�R�P���µ������ ���L�P�S�O�\�L�Q�J���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P
�Z�D�V���F�R�Q�I�H�U�U�H�G���X�S�R�Q���'�D�U�L�X�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D���K�L�J�K�H�U���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����&�\�U�X�V���������� ���7�K�L�V���P�H�D�Q�L�Q�J���L�V���V�X�S�S�R�U�W�H�G���E�\���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W
�F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���'�D�U�L�X�V���L�Q���'�D�Q�L�H�O�����������´�,�Q���W�K�H���À�U�V�W���\�H�D�U���R�I���'�D�U�L�X�V���W�K�H���V�R�Q���R�I���$�K�D�V�X�H�U�X�V�����R�I���W�K�H���O�L�Q�H�D�J�H���R�I���W�K�H���0�H�G�H�V��

�Z�K�R���Z�D�V���P�D�G�H���N�L�Q�J���R�Y�H�U���W�K�H���U�H�D�O�P���R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V�µ���>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@�����'�D�Q�������������������:�D�V���P�D�G�H���N�L�Q�J���L�V���z ���� �þ�! ����
�>�K�Ã�P�H�O�D�N�@�����D���K�R�S�K�D�O�����S�D�V�V�L�Y�H�����S�H�U�I�H�F�W���Y�H�U�E�³���W�K�H���V�X�E�M�H�F�W���R�I���W�K�H���Y�H�U�E�����'�D�U�L�X�V�����Z�D�V���P�D�G�H���N�L�Q�J���E�\���D�Q�R�W�K�H�U���D�J�H�Q�W���R�I
�J�U�H�D�W�H�U���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����7�K�H���V�D�P�H���U�R�R�W���Z�R�U�G���G�H�V�F�U�L�E�H�V���W�K�H���U�H�F�H�S�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���0�H�V�V�L�D�K�·�V���N�L�Q�J�G�R�P���E�\���K�L�V���V�D�L�Q�W�V�����´�%�X�W���W�K�H
�V�D�L�Q�W�V���R�I���W�K�H���0�R�V�W���+�L�J�K���V�K�D�O�O���U�H�F�H�L�Y�H���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����D�Q�G���S�R�V�V�H�V�V���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���I�R�U�H�Y�H�U�����H�Y�H�Q���I�R�U�H�Y�H�U���D�Q�G���H�Y�H�U�µ
���'�D�Q���������������������+�H�U�H���D�J�D�L�Q�����D���K�L�J�K�H�U���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����W�K�H���$�Q�F�L�H�Q�W���R�I���'�D�\�V�����F�R�Q�I�H�U�U�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���L�Q�W�R���W�K�H���K�D�Q�G�V���R�I���D
�O�H�V�V�H�U���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����W�K�H���V�D�L�Q�W�V����

�,�W���Z�D�V���V�H�H�Q�����Z�H���D�U�H���W�R�O�G�����L�Q���W�K�H���À�U�V�W���\�H�D�U���R�I���W�K�H���0�H�G�L�D�Q���'�D�U�L�X�V�����Z�K�R���´�Z�D�V���P�D�G�H���N�L�Q�J���R�Y�H�U���W�K�H���U�H�D�O���R�I���W�K�H
�&�K�D�O�G�H�D�Q�V�µ���>�'�D�Q�������������@�����0�D�G�H���N�L�Q�J���E�\���*�R�G�"���:�K�D�W���D���Q�H�H�G�O�H�V�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�����$�O�O���N�L�Q�J�V���D�U�H���P�D�G�H���N�L�Q�J�V���E�\���*�R�G��
�%�X�W���L�I���Z�H���W�D�N�H���W�K�H���Z�R�U�G�V���W�R���P�H�D�Q���P�D�G�H���N�L�Q�J���E�\���P�D�Q�����W�K�H�Q���D�W���R�Q�F�H���W�K�H�\���E�H�F�R�P�H���L�Q�W�H�O�O�L�J�L�E�O�H�����I�R�U���W�K�H���W�H�O�O���X�V���W�K�D�W
�W�K�H���G�D�W�H���L�V���U�H�F�N�R�Q�H�G�����Q�R�W���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���\�H�D�U�V���R�I���D�Q���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q�����V�X�F�K�����I�R�U���L�Q�V�W�D�Q�F�H���D�V���W�K�H���O�D�W�H�U
�'�D�U�L�X�V�����E�X�W���R�I���D���V�X�E���N�L�Q�J���V�H�W���R�Y�H�U���W�K�H���U�H�D�O�P���R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V�����D���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���D�V���G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K�H�G���I�U�R�P���D�Q���L�P�S�H�U�L�D�O
�U�X�O�H�U�����7�K�H���'�D�U�L�X�V���R�I���'�D�Q�����������L�V�����W�K�H�Q�����D���V�X�E���N�L�Q�J�����D�Q�G���Q�R�W���D�Q���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���P�R�Q�D�U�F�K������������������

�'�D�Q�L�H�O�������������V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���'�D�U�L�X�V���W�K�H���0�H�G�H���Z�D�V���P�D�G�H���N�L�Q�J���z ���� �þ�! �������>�K�Ã�P�H�O�D�N�@���>�K�R�S�K�D�O�@���R�Y�H�U���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V�³�D
�W�H�U�P���Z�K�L�F�K���V�W�U�R�Q�J�O�\���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���L�W���Z�D�V���V�R�P�H���K�L�J�K�H�U���D�X�W�K�R�U�L�W�\���W�K�D�W���S�X�W���K�L�P���L�Q���S�R�Z�H�U�����7�K�H���H�D�U�O�L�H�U���V�W�D�W�H�P�H�Q�W

�L�Q���'�D�Q�L�H�O�����������������+�H�E�����������������W�K�D�W���'�D�U�L�X�V���U�H�F�H�L�Y�H�G������ ���_ ���*���>�T�D�E�E�Õ�O�@�����W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���F�O�H�D�U�O�\���S�R�L�Q�W�V���L�Q���W�K�H���V�D�P�H



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�G�L�U�H�F�W�L�R�Q�����I�R�U���D���F�R�Q�T�X�H�U�R�U���G�R�H�V���Q�R�W���U�H�F�H�L�Y�H���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����D�V���I�U�R�P���D���K�L�J�K�H�U���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q���Z�K�R���H�Q�W�U�X�V�W�V���L�W���W�R���K�L�P�����E�X�W
�K�H���Z�L�Q�V���L�W���E�\���I�R�U�F�H���D�Q�G���F�O�D�L�P�V���L�W���D�V���K�L�V���R�Z�Q���E�\���U�L�J�K�W���R�I���F�R�Q�T�X�H�V�W�����������������4�X�L�W�H���H�Y�L�G�H�Q�W�O�\���&�\�U�X�V���I�R�X�Q�G���L�W
�H�[�S�H�G�L�H�Q�W���W�R���W�X�U�Q���%�D�E�\�O�R�Q���R�Y�H�U���W�R���D���W�U�X�V�W�H�G���O�L�H�X�W�H�Q�D�Q�W���Z�K�L�O�H���K�H���W�R�R�N���F�D�U�H���R�I���P�R�U�H���X�U�J�H�Q�W���E�X�V�L�Q�H�V�V���D�O�R�Q�J���K�L�V
�Q�R�U�W�K�H�U�Q���I�U�R�Q�W�L�H�U������������������

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

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

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

�'�D�U�L�X�V���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���E�R�U�Q���D�E�R�X�W�����������%�&�����D�W���W�K�H���K�H�L�J�K�W���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���S�R�Z�H�U���D�Q�G���M�X�V�W���D�I�W�H�U���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V
�W�D�N�H�Q���L�Q�W�R���F�D�S�W�L�Y�L�W�\���Z�L�W�K���W�K�H���À�U�V�W���Z�D�Y�H���R�I���H�[�L�O�H�V���I�U�R�P���-�X�G�D�K���L�Q�����������%�&�����7�K�X�V���'�D�Q�L�H�O���V�L�J�Q�D�O�V���W�K�D�W���H�Y�H�Q���D�W���W�K�H
�E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���,�V�U�D�H�O�·�V���F�D�S�W�L�Y�L�W�\�����*�R�G���K�D�G���D�O�U�H�D�G�\���E�H�J�X�Q���W�R���L�P�S�O�H�P�H�Q�W���K�L�V���S�O�D�Q���W�R���E�U�L�Q�J���L�W���W�R���D�Q���H�Q�G�����D�V���K�H
�S�U�R�P�L�V�H�G���W�K�U�R�X�J�K���K�L�V���S�U�R�S�K�H�W�V�����H���J�������,�V�D�����������������������������������������-�H�U���������������������������������������(�]�H������������������������������

�*�R�G���K�D�G���V�D�L�G�����F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���&�\�U�X�V�����´�>�+�H���L�V�@���0�\���V�K�H�S�K�H�U�G�����$�Q�G���K�H���V�K�D�O�O���S�H�U�I�R�U�P���D�O�O���0�\���S�O�H�D�V�X�U�H�����6�D�\�L�Q�J���W�R
�-�H�U�X�V�D�O�H�P�����¶�<�R�X���V�K�D�O�O���E�H���E�X�L�O�W���·���$�Q�G���W�R���W�K�H���W�H�P�S�O�H�����¶�<�R�X�U���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���V�K�D�O�O���E�H���O�D�L�G���·�µ���>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@�����,�V�D��
�����������������6�L�Q�F�H���W�K�H���-�H�Z�V���K�D�G���E�H�H�Q���W�D�N�H�Q���F�D�S�W�L�Y�H���E�\���%�D�E�\�O�R�Q�����W�K�H���R�Y�H�U�W�K�U�R�Z���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���E�\���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D���O�D�L�G���W�K�H
�J�U�R�X�Q�G�Z�R�U�N���I�R�U���I�X�O�À�O�O�P�H�Q�W���R�I���,�V�D�L�D�K�·�V���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q�����,�Q�����������%���&�����&�\�U�X�V���L�V�V�X�H�G���W�K�H���G�H�F�U�H�H���D�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H���-�H�Z�V���W�R
�U�H�W�X�U�Q���D�Q�G���U�H�E�X�L�O�G��

�1�R�Z���L�Q���W�K�H���À�U�V�W���\�H�D�U���R�I���&�\�U�X�V���N�L�Q�J���R�I���3�H�U�V�L�D�����W�K�D�W���W�K�H���Z�R�U�G���R�I���W�K�H���/�2�5�'���E�\���W�K�H���P�R�X�W�K���R�I���-�H�U�H�P�L�D�K���P�L�J�K�W���E�H
�I�X�O�À�O�O�H�G�����W�K�H���/�2�5�'���V�W�L�U�U�H�G���X�S���W�K�H���V�S�L�U�L�W���R�I���&�\�U�X�V���N�L�Q�J���R�I���3�H�U�V�L�D�����V�R���W�K�D�W���K�H���P�D�G�H���D���S�U�R�F�O�D�P�D�W�L�R�Q���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W
�D�O�O���K�L�V���N�L�Q�J�G�R�P�����D�Q�G���D�O�V�R���>�S�X�W���L�W�@���L�Q���Z�U�L�W�L�Q�J�����V�D�\�L�Q�J�����7�K�X�V���V�D�\�V���&�\�U�X�V���N�L�Q�J���R�I���3�H�U�V�L�D�����$�O�O���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�V���R�I���W�K�H
�H�D�U�W�K���W�K�H���/�2�5�'���*�R�G���R�I���K�H�D�Y�H�Q���K�D�V���J�L�Y�H�Q���P�H�����$�Q�G���+�H���K�D�V���F�R�P�P�D�Q�G�H�G���P�H���W�R���E�X�L�O�G���+�L�P���D���K�R�X�V�H���D�W���-�H�U�X�V�D�O�H�P
�Z�K�L�F�K���>�L�V�@���L�Q���-�X�G�D�K�����:�K�R���>�L�V�@���D�P�R�Q�J���\�R�X���R�I���D�O�O���+�L�V���S�H�R�S�O�H�"���0�D�\���K�L�V���*�R�G���E�H���Z�L�W�K���K�L�P�����D�Q�G���O�H�W���K�L�P���J�R���X�S���W�R
�-�H�U�X�V�D�O�H�P���Z�K�L�F�K���>�L�V�@���L�Q���-�X�G�D�K�����D�Q�G���E�X�L�O�G���W�K�H���K�R�X�V�H���R�I���W�K�H���/�2�5�'���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O�����+�H���>�L�V�@���*�R�G�������Z�K�L�F�K���>�L�V�@���L�Q
�-�H�U�X�V�D�O�H�P�������(�]�U�D���������������F�I�������&�K�U����������������������

�7�K�L�V���S�U�R�F�O�D�P�D�W�L�R�Q���R�I���&�\�U�X�V���W�U�L�J�J�H�U�H�G���R�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���G�H�P�R�Q�L�F���U�H�D�O�P���L�Q���D�Q���D�W�W�H�P�S�W���W�R���W�K�Z�D�U�W���*�R�G�·�V���S�O�D�Q�V�����6�H�H
�F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������

�)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���X�S�R�Q���W�K�H���H�D�U�O�L�H�U���'�H�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�V���W�R���%�D�E�\�O�R�Q�����G�H�F�U�H�H�V���E�\���&�\�U�X�V���D�Q�G���$�U�W�D�[�H�U�[�H�V���,���/�R�Q�J�L�P�D�Q�X�V���H�Q�D�E�O�H�G���W�K�H
�U�H�W�X�U�Q���R�I���W�K�H���-�H�Z�V���W�R���-�H�U�X�V�D�O�H�P�����1�R�W���D�O�O���W�K�H���-�H�Z�V���U�H�W�X�U�Q�H�G�����7�K�R�V�H���W�K�D�W���G�L�G���U�H�W�X�U�Q�H�G���L�Q���V�W�D�J�H�V��

�5�H�W�X�U�Q���W�R���-�H�U�X�V�D�O�H�P

�5�H�W�X�U�Q �%���&�������� �*�H�Q�W�L�O�H���5�X�O�H�U �-�H�Z�L�V�K
�/�H�D�G�H�U

�1�X�P�E�H�U���R�I
�&�D�S�W�L�Y�H�V

�3�D�V�V�D�J�H �3�X�U�S�R�V�H

���V�W ������ ������ �&�\�U�X�V �=�H�U�X�E�E�D�E�H�O ������������ �(�]�U�D���� �7�R���U�H�E�X�L�O�G���W�K�H���W�H�P�S�O�H�������&�K�U����������������������
�(�]�U�D����������������

���Q�G ������ ������ �$�U�W�D�[�H�U�[�H�V���,
�/�R�Q�J�L�P�D�Q�X�V

�(�]�U�D ��������������
����������

�(�]�U�D������
����

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

���U�G ������ �$�U�W�D�[�H�U�[�H�V���,
�/�R�Q�J�L�P�D�Q�X�V

�1�H�K�H�P�L�D�K �" �1�H��������
����

�5�H�E�X�L�O�G���W�K�H���F�L�W�\���D�Q�G���L�W�V���Z�D�O�O�V�����1�H������������
������������������������

�������������������/�H�V�V�R�Q�V���I�U�R�P���&�K�D�S�W�H�U����

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�/�H�V�V�R�Q�V���I�R�U���/�L�Y�L�Q�J

������

�%�O�L�Q�G�L�Q�J���3�R�Z�H�U���R�I���,�G�R�O�D�W�U�\�������(�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���O�L�Y�L�Q�J���*�R�G���L�V���D�O�O���D�U�R�X�Q�G���X�V�����3�V��
�����������������5�R�P�������������������\�H�W���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���K�L�V�W�R�U�\���P�H�Q���K�D�Y�H���V�X�S�S�U�H�V�V�H�G���W�K�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H
�R�I���*�R�G���D�Q�G���I�R�O�O�R�Z�H�G���D�I�W�H�U���G�H�D�G���L�G�R�O�V�����3�V���������������������������������������������,�V�D����������������������
�������������������������������������-�H�U�����������������������+�D�E�����������������������$�F�W�V�������������������������������������������5�H�Y��
�����������������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���P�R�F�N�H�G���*�R�G���\�H�W���S�U�D�L�V�H�G���L�G�R�O�V�����7�K�L�V���E�O�L�Q�G�Q�H�V�V���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V
�L�Q���R�X�U���G�D�\�����$�V���3�D�X�O���W�R�O�G���W�K�H���S�H�R�S�O�H���R�I���$�W�K�H�Q�V���D�O�P�R�V�W���W�Z�R���W�K�R�X�V�D�Q�G���\�H�D�U�V���D�J�R��
�´�>�*�R�G�@���K�D�V���P�D�G�H���I�U�R�P���R�Q�H���E�O�R�R�G���H�Y�H�U�\���Q�D�W�L�R�Q���R�I���P�H�Q���W�R���G�Z�H�O�O���R�Q���D�O�O���W�K�H���I�D�F�H���R�I
�W�K�H���H�D�U�W�K�����D�Q�G���K�D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�H�L�U���S�U�H�D�S�S�R�L�Q�W�H�G���W�L�P�H�V���D�Q�G���W�K�H���E�R�X�Q�G�D�U�L�H�V���R�I
�W�K�H�L�U���G�Z�H�O�O�L�Q�J�V�����V�R���W�K�D�W���W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���V�H�H�N���W�K�H���/�R�U�G�����L�Q���W�K�H���K�R�S�H���W�K�D�W���W�K�H�\���P�L�J�K�W
�J�U�R�S�H���I�R�U���+�L�P���D�Q�G���À�Q�G���+�L�P�����W�K�R�X�J�K���+�H���L�V���Q�R�W���I�D�U���I�U�R�P���H�D�F�K���R�Q�H���R�I���X�V�����I�R�U���L�Q
�+�L�P���Z�H���O�L�Y�H���D�Q�G���P�R�Y�H���D�Q�G���K�D�Y�H���R�X�U���E�H�L�Q�J�����D�V���D�O�V�R���V�R�P�H���R�I���\�R�X�U���R�Z�Q���S�R�H�W�V���K�D�Y�H
�V�D�L�G���������������´�)�R�U���Z�H���D�U�H���D�O�V�R���+�L�V���R�I�I�V�S�U�L�Q�J���µ���7�K�H�U�H�I�R�U�H�����V�L�Q�F�H���Z�H���D�U�H���W�K�H���R�I�I�V�S�U�L�Q�J
�R�I���*�R�G�����Z�H���R�X�J�K�W���Q�R�W���W�R���W�K�L�Q�N���W�K�D�W���W�K�H���'�L�Y�L�Q�H���1�D�W�X�U�H���L�V���O�L�N�H���J�R�O�G���R�U���V�L�O�Y�H�U���R�U
�V�W�R�Q�H�����V�R�P�H�W�K�L�Q�J���V�K�D�S�H�G���E�\���D�U�W���D�Q�G���P�D�Q�·�V���G�H�Y�L�V�L�Q�J���µ�����$�F�W�V����������������������

�)�D�L�O�X�U�H���W�R���/�H�D�U�Q�������$�I�W�H�U���U�H�F�R�X�Q�W�L�Q�J���K�R�Z���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���J�U�D�Q�G�I�D�W�K�H�U�����.�L�Q�J���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����K�D�G���E�H�H�Q
�M�X�G�J�H�G���E�\���*�R�G���I�R�U���K�L�V���S�U�L�G�H�����'�D�Q�L�H�O���V�W�D�W�H�V�����´�%�X�W���\�R�X���K�L�V���V�R�Q�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����K�D�Y�H���Q�R�W���K�X�P�E�O�H�G���\�R�X�U���K�H�D�U�W��
�D�O�W�K�R�X�J�K���\�R�X���N�Q�H�Z���D�O�O���W�K�L�V���µ�����'�D�Q���������������������7�K�L�V���L�V���W�K�H���U�H�D�O���´�S�R�Z�H�U���R�I���S�U�L�G�H���µ���L�W���L�Q�W�H�U�I�H�U�H�V���Z�L�W�K���R�X�U���D�E�L�O�L�W�\���W�R
�O�H�D�U�Q�����´�7�K�H���L�G�H�D���L�V�����W�K�D�W���Z�H���R�X�J�K�W���W�R���G�H�U�L�Y�H���Y�D�O�X�D�E�O�H���O�H�V�V�R�Q�V���I�U�R�P���Z�K�D�W���K�D�V���W�D�N�H�Q���S�O�D�F�H���L�Q���S�D�V�W���W�L�P�H�V�����W�K�D�W��
�I�U�R�P���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���Z�K�L�F�K���K�D�Y�H���R�F�F�X�U�U�H�G���L�Q���K�L�V�W�R�U�\�����Z�H���V�K�R�X�O�G���O�H�D�U�Q���Z�K�D�W���*�R�G���D�S�S�U�R�Y�H�V���D�Q�G���Z�K�D�W���K�H
�G�L�V�D�S�S�U�R�Y�H�V�����W�K�D�W���Z�H���V�K�R�X�O�G���D�Y�R�L�G���W�K�H���F�R�X�U�V�H���Z�K�L�F�K���K�D�V���V�X�E�M�H�F�W�H�G���R�W�K�H�U�V���W�R���K�L�V���G�L�V�S�O�H�D�V�X�U�H�����D�Q�G���Z�K�L�F�K���K�D�V
�E�U�R�X�J�K�W���K�L�V���M�X�G�J�P�H�Q�W�V���X�S�R�Q���W�K�H�P���µ������ ���´�+�H�Q�F�H���Z�H���P�X�V�W���G�L�O�L�J�H�Q�W�O�\���F�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���H�[�D�P�S�O�H���R�I���W�K�H���.�L�Q�J���R�I
�%�D�E�\�O�R�Q���Z�K�H�Q���Z�H���V�H�H���K�L�P���I�X�O�O���R�I���D�Q�[�L�H�W�\�����D�Q�G���\�H�W���Q�R�W���V�H�H�N�L�Q�J���*�R�G���D�V���K�H���R�X�J�K�W�����$�Q�G���Z�K�\���V�R�"���+�H���Z�D�Q�G�H�U�V
�D�E�R�X�W���L�Q���J�U�H�D�W���K�H�V�L�W�D�W�L�R�Q�����K�H���V�H�H�V���K�L�P�V�H�O�I���F�R�Q�V�W�U�D�L�Q�H�G�����D�Q�G���\�H�W���K�H���F�D�Q�Q�R�W���Á�\���I�U�R�P���W�K�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���R�I���*�R�G�����E�X�W
�V�H�H�N�V���F�R�Q�V�R�O�D�W�L�R�Q���L�Q���P�D�J�L�����&�K�D�O�G�H�D�Q�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���L�P�S�R�V�W�R�U�V�����I�R�U�����D�V���Z�H���K�D�Y�H���V�H�H�Q�����W�K�H�\���K�D�G���E�H�H�Q���R�Q�F�H���R�U
�W�Z�L�F�H���S�U�R�Y�H�G���V�R�����D�Q�G���W�K�L�V���R�X�J�K�W���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���V�X�I�À�F�L�H�Q�W�O�\���F�H�O�H�E�U�D�W�H�G���D�Q�G���Q�R�W�R�U�L�R�X�V���W�R���D�O�O���P�H�Q���µ������ ���´�7�K�L�V
�W�L�P�H���Z�D�V�����D�V���,���K�D�Y�H���V�D�L�G�����D���S�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���I�R�U���U�H�S�H�Q�W�D�Q�F�H�����E�X�W���K�H���I�D�L�O�H�G���L�Q���W�K�H���P�L�G�V�W���R�I���K�L�V���F�R�X�U�V�H�����D�V���Z�H���V�H�H
�W�R�R���P�D�Q�\���G�R���Z�K�R���W�U�H�P�E�O�H���D�W���W�K�H���Y�R�L�F�H���R�I���*�R�G���D�Q�G���D�W���W�K�H���V�L�J�Q�V���R�I���K�L�V���Y�H�Q�J�H�D�Q�F�H�����D�V���V�R�R�Q���D�V���K�H���D�G�P�R�Q�L�V�K�H�V
�W�K�H�P�����E�X�W���W�K�H�V�H���I�H�H�O�L�Q�J�V���D�U�H���E�X�W���H�Y�D�Q�H�V�F�H�Q�W�����W�K�X�V���S�U�R�Y�L�Q�J���K�R�Z���O�L�W�W�O�H���W�K�H�\���K�D�Y�H���O�H�D�U�Q�W���R�I���W�K�H���Q�H�F�H�V�V�D�U�\
�O�H�V�V�R�Q���µ������

�/�L�D�E�L�O�L�W�\���R�I���*�X�L�O�W�������:�K�H�Q���W�K�H���K�D�Q�G���D�S�S�H�D�U�H�G���D�Q�G���E�H�J�D�Q���Z�U�L�W�L�Q�J���R�Q���W�K�H���Z�D�O�O�����W�K�H���.�L�Q�J���Z�D�V���J�U�H�D�W�O�\���D�O�D�U�P�H�G��
�+�L�V���I�H�D�U�����Q�R���G�R�X�E�W�����Z�D�V���S�D�U�W�O�\���G�X�H���W�R���W�K�H���P�L�U�D�F�X�O�R�X�V���V�L�J�K�W���L�W�V�H�O�I�����%�X�W���L�W���V�H�H�P�V���W�K�D�W���K�H���D�O�V�R���K�D�G���D���V�H�Q�V�H���R�I
�I�R�U�H�E�R�G�L�Q�J�����K�L�V���J�X�L�O�W���D�Q�G���O�L�F�H�Q�W�L�R�X�V���O�L�I�H�V�W�\�O�H���K�D�G���S�O�D�F�H�G���K�L�P���L�Q���D���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���P�R�U�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����7�K�R�V�H���Z�K�R
�P�R�F�N���*�R�G���D�Q�G���O�L�Y�H���O�L�N�H���W�K�H�U�H���L�V���Q�R���W�R�P�R�U�U�R�Z���P�D�\���D�S�S�H�D�U���E�R�O�G���D�Q�G���Z�R�U�U�\���I�U�H�H�����E�X�W���W�K�H���G�H�H�S���G�R�Z�Q���L�Q�V�L�G�H��
�W�K�H�L�U���F�R�Q�V�F�L�H�Q�F�H���L�V���N�H�H�S�L�Q�J���D���O�H�G�J�H�U���W�K�H�\���F�D�Q�Q�R�W���H�V�F�D�S�H�����5�R�P�������������������������7�K�H�\���N�Q�R�Z���W�K�H�\���K�D�Y�H���D���V�L�Q���G�H�E�W�³
�W�K�R�X�J�K���W�K�H�\���J�R���W�R���H�Q�R�U�P�R�X�V���O�H�Q�J�W�K�V���W�R���V�X�S�S�U�H�V�V���W�K�L�V���W�U�X�W�K�����+�R�Z���P�X�F�K���E�H�W�W�H�U���W�R���O�L�Y�H���O�L�I�H���Z�L�W�K���D���F�O�H�D�U
�F�R�Q�V�F�L�H�Q�F�H�����Z�K�H�U�H���R�Q�H���F�D�Q���Z�D�O�N���L�Q���D���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���S�H�D�F�H���D�Q�G���U�H�M�R�L�F�H���L�Q���*�R�G�·�V���J�U�D�F�H���D�Q�G���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q�����6�H�H
�F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������

�'�H�V�H�F�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���+�R�O�\���7�K�L�Q�J�V���R�I���*�R�G�������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���D�E�X�V�H���R�I���W�K�H���W�H�P�S�O�H���Y�H�V�V�H�O�V���R�I���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O���D�W���K�L�V
�G�U�X�Q�N�H�Q���S�D�U�W�\���L�O�O�X�V�W�U�D�W�H�V���W�K�H���L�J�Q�R�U�D�Q�W���G�L�V�U�H�J�D�U�G���R�I���W�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���W�K�L�Q�J�V���R�I���*�R�G���E�\���W�K�H���J�R�G�O�H�V�V���R�I���H�Y�H�U�\���D�J�H��
�´�:�K�H�Q���W�K�H���S�U�H�F�L�R�X�V���W�K�L�Q�J�V���R�I���*�R�G�·�V���K�R�O�\���&�K�X�U�F�K���D�U�H���V�H�L�]�H�G���D�Q�G���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�G���W�R���J�L�O�G���D�Q�G���J�O�R�U�L�I�\���D���S�D�U�W�\���R�U
�D���V�H�F�W���R�U���W�R���V�D�W�L�V�I�\���W�K�H���Q�D�U�U�R�Z���Z�K�L�P�V���R�I���V�R�P�H���P�R�G�H�U�Q���'�L�R�W�U�H�S�K�H�V�����Z�K�D�W���L�V���L�W���E�X�W���D���G�H�V�H�F�U�D�W�L�R�Q���R�I���K�R�O�\
�W�K�L�Q�J�V�"���:�K�H�Q���%�D�S�W�L�V�P�����D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q���R�I���U�H�O�L�J�L�R�Q�����R�U���W�K�H���V�D�F�U�H�G���6�X�S�S�H�U���R�I���R�X�U���/�R�U�G���L�V���X�V�H�G���D�V���D���S�D�V�V�S�R�U�W���W�R
�F�L�W�L�]�H�Q�V�K�L�S�����D���T�X�D�O�L�À�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���V�H�F�X�O�D�U���R�I�À�F�H�����D���P�H�D�Q�V���R�I���J�U�D�W�L�I�\�L�Q�J���I�U�L�H�Q�G�V�����V�H�F�X�U�L�Q�J���I�D�Y�R�U�V���R�U���J�D�L�Q�L�Q�J
�F�U�H�G�L�W���D�Q�G���V�W�D�Q�G�L�Q�J���L�Q���V�R�F�L�H�W�\�����Z�K�D�W���L�V���L�W���E�X�W���D���P�L�V�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q���R�I���K�R�O�\���Y�H�V�V�H�O�V���W�R���D�Q���X�Q�K�R�O�\���X�V�H�"���:�K�H�Q���W�K�H
�&�K�U�L�V�W�L�D�Q���S�X�O�S�L�W���D�Q�G���W�K�H���K�R�Q�R�U�V���D�Q�G���V�D�Q�F�W�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���K�R�O�\���R�I�À�F�H���D�U�H���O�D�L�G���K�R�O�G���R�I���I�R�U���P�H�U�H���S�H�U�V�R�Q�D�O���G�L�V�S�O�D�\��
�W�K�H���V�H�F�X�U�H�P�H�Q�W���R�I���Q�R�W�R�U�L�H�W�\�����W�K�H���E�X�L�O�G�L�Q�J���X�S���R�I���D���U�H�S�X�W�D�W�L�R�Q���R�U���W�K�H���S�X�W�W�L�Q�J���I�R�U�W�K���R�I���G�R�F�W�U�L�Q�H�V���F�R�Q�W�U�D�U�\���W�R���W�K�H
�*�R�V�S�H�O�����Z�K�D�W���L�V���L�W���H�O�V�H���W�K�D�Q���D���S�U�R�I�D�Q�D�W�L�R�Q���R�I���Z�K�D�W���L�V���V�D�F�U�H�G���W�R���W�K�H���/�R�U�G���"���������������:�K�H�Q���W�K�H���I�D�F�W�V���D�Q�G
�H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q�V���R�I���*�R�G�·�V���:�R�U�G�����L�W�V���S�X�U�H���D�Q�G���J�O�R�U�L�R�X�V���W�U�X�W�K�V�����L�W�V���V�X�E�O�L�P�H���D�Q�G���D�Z�I�X�O���G�R�F�W�U�L�Q�H�V�����D�U�H���W�D�N�H�Q���W�R���S�R�L�Q�W
�D���S�X�Q�����W�R���H�G�J�H���D���M�H�V�W�����W�R���V�K�D�U�S�H�Q���D���V�D�U�F�D�V�P�����W�R���H�[�F�L�W�H���D���O�D�X�J�K�����W�R���U�D�L�V�H���D���V�Q�H�H�U�����Z�K�D�W���L�V���L�W���E�X�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���R�Y�H�U
�D�J�D�L�Q���S�U�R�I�D�Q�H�O�\���W�D�N�L�Q�J���K�R�O�G���R�I���W�K�H���V�D�F�U�H�G���Y�H�V�V�H�O�V���W�R���D�G�G���W�R���W�K�H���]�H�V�W���R�I���D�Q���L�P�S�L�R�X�V���F�D�U�R�X�V�D�O�"���������������:�H���I�D�X�O�W
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���I�R�U���K�L�V���S�U�R�I�D�Q�D�W�L�R�Q�V�����E�X�W���L�Q���W�K�H�V�H���W�K�L�Q�J�V���K�L�V���V�L�Q���V�W�L�O�O���O�L�Y�H�V���µ������

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���V�H�W�W�L�Q�J�"���:�H���K�R�S�H���D�Q�G���S�U�D�\���W�K�D�W���R�X�U���S�X�U�S�R�V�H���L�V���W�R���P�L�Q�L�V�W�H�U���*�R�G�·�V���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q�������&�R�U����������������������
�$�W���R�W�K�H�U���W�L�P�H�V���D�Q�G���S�O�D�F�H�V���R�X�U���U�R�O�O���P�D�\���E�H���W�R���V�S�H�D�N���*�R�G�·�V���X�Q�Y�D�U�Q�L�V�K�H�G���M�X�G�J�P�H�Q�W�����,�Q���W�K�R�V�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���Z�H
�G�D�U�H���Q�R�W���D�O�L�J�Q���R�X�U�V�H�O�Y�H�V���Z�L�W�K���R�U���V�H�H�N���U�H�Z�D�U�G���I�U�R�P���W�K�R�V�H���Z�H���P�L�Q�L�V�W�H�U���W�R�����/�L�N�H���'�D�Q�L�H�O���E�H�I�R�U�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����Z�H
�P�X�V�W���Q�R�W���I�H�D�U���W�K�H���I�D�F�H���R�I���P�D�Q���D�Q�G���V�W�D�Q�G���U�H�V�R�O�X�W�H���L�Q���R�X�U���S�X�U�S�R�V�H���E�H�I�R�U�H���*�R�G�����6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O
����������

�3�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���:�K�H�Q���W�K�H���8�Q�J�R�G�O�\���5�X�O�H�������-�R�E���D�V�N�V���W�K�H���D�J�H���R�O�G���T�X�H�V�W�L�R�Q�����´�:�K�\���G�R���W�K�H���Z�L�F�N�H�G���O�L�Y�H���>�D�Q�G�@
�E�H�F�R�P�H���R�O�G�����<�H�V�����E�H�F�R�P�H���P�L�J�K�W�\���L�Q���S�R�Z�H�U�"�µ�����-�R�E�����������������:�K�L�O�H���W�K�H���X�Q�J�R�G�O�\�����O�L�N�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����D�U�H���L�Q���S�R�Z�H�U��
�J�U�H�D�W���S�D�W�L�H�Q�F�H���L�V���U�H�T�X�L�U�H�G���E�\���W�K�H���S�H�R�S�O�H���R�I���*�R�G�����2�X�U���Z�R�U�O�G���Y�L�H�Z���P�X�V�W���E�H���L�Q�I�R�U�P�H�G���E�\���6�F�U�L�S�W�X�U�H���V�R���W�K�D�W���Z�H
�D�U�H���F�R�Q�Y�L�Q�F�H�G���W�K�D�W���*�R�G�·�V���M�X�V�W�L�F�H���Z�L�O�O���X�O�W�L�P�D�W�H�O�\���S�U�H�Y�D�L�O�����´�+�H�Q�F�H���Z�H���P�D�\���V�H�H�N���F�R�Q�V�R�O�D�W�L�R�Q�����Z�K�H�Q���Z�H���V�H�H
�W�\�U�D�Q�W�V���U�X�V�K�L�Q�J���R�Q���V�R���L�P�S�H�W�X�R�X�V�O�\�����D�Q�G���L�Q�G�X�O�J�L�Q�J���W�K�H�L�U���O�X�V�W���D�Q�G���F�U�X�H�O�W�\���Z�L�W�K�R�X�W���P�R�G�H�U�D�W�L�R�Q�����:�K�H�Q��
�W�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�H�\���U�X�V�K���R�Q�����D�V���L�I���W�K�H�\���Z�R�X�O�G���P�L�Q�J�O�H���K�H�D�Y�H�Q���D�Q�G���H�D�U�W�K�����O�H�W���X�V���U�H�P�H�P�E�H�U���W�K�L�V���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�����7�K�H�L�U
�\�H�D�U�V���D�U�H���Q�X�P�E�H�U�H�G�����*�R�G���N�Q�R�Z�V���K�R�Z���O�R�Q�J���W�K�H�\���D�U�H���W�R���U�D�J�H�����+�H���L�V���Q�R�W���G�H�F�H�L�Y�H�G�����+�H���N�Q�R�Z�V���Z�K�H�W�K�H�U���L�W���L�V
�X�V�H�I�X�O���W�R���W�K�H���&�K�X�U�F�K���D�Q�G���K�L�V���H�O�H�F�W�����I�R�U���W�\�U�D�Q�W�V���W�R���S�U�H�Y�D�L�O���I�R�U���D���W�L�P�H�����%�\���D�Q�G���E�\�H���K�H���Z�L�O�O���V�X�U�H�O�\���U�H�V�W�U�D�L�Q���W�K�H�P��
�E�X�W���V�L�Q�F�H���K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���W�K�H�L�U���G�D�\�V���I�U�R�P���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J�����W�K�H���W�L�P�H���R�I���K�L�V���Y�H�Q�J�H�D�Q�F�H���L�V���Q�R�W���\�H�W
�T�X�L�W�H���D�W���K�D�Q�G�����Z�K�L�O�H���K�H���D�O�O�R�Z�V���W�K�H�P���D���O�L�W�W�O�H���O�R�Q�J�H�U���W�R���D�E�X�V�H���Z�L�W�K�R�X�W���U�H�V�W�U�D�L�Q�W���W�K�H���S�R�Z�H�U���D�Q�G���W�K�H���V�Z�D�\���Z�K�L�F�K
�K�H���K�D�G���G�L�Y�L�Q�H�O�\���J�U�D�Q�W�H�G���W�K�H�P���µ������ ���´�$���U�H�F�R�U�G���R�I���W�K�H�V�H���H�Y�H�Q�W�V���Z�R�X�O�G���H�Q�F�R�X�U�D�J�H���W�K�H���H�[�L�O�H�V���E�\���U�H�P�L�Q�G�L�Q�J
�W�K�H�P���W�K�D�W���D�O�O���R�I���W�K�H���R�S�S�U�H�V�V�L�Y�H���I�R�U�F�H�V���W�K�D�W���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q���Z�R�X�O�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���W�L�P�H�V���R�I���W�K�H���*�H�Q�W�L�O�H�V
�Z�R�X�O�G���R�Q�O�\���E�H���D�O�O�R�Z�H�G���W�R���D�V�V�H�U�W���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���I�R�U���D���O�L�P�L�W�H�G���G�X�U�D�W�L�R�Q�����(�D�F�K���R�S�S�U�H�V�V�L�Y�H���H�P�S�L�U�H���Z�R�X�O�G���R�Q�O�\���E�H
�D�O�O�R�Z�H�G���W�R���V�W�D�\���L�Q���S�R�Z�H�U���I�R�U���D���V�S�H�F�L�À�F���D�P�R�X�Q�W���R�I���W�L�P�H���µ������

�'�H�V�W�L�Q�\���R�I���*�R�G�O�\���Y�V�����8�Q�J�R�G�O�\�������´�2�Q�O�\���W�Z�R���O�H�W�W�H�U�V���D�U�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���L�Q���W�K�H���Q�D�P�H�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�H���N�L�Q�J�����D�Q�G
�%�H�O�W�H�V�K�D�]�]�D�U�����'�D�Q�L�H�O�������7�K�H���O�L�I�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���Z�D�V���F�X�W���V�K�R�U�W�����Z�K�L�O�H���W�K�H���O�L�I�H���R�I���W�K�H���S�U�R�S�K�H�W���Z�D�V���H�[�W�H�Q�G�H�G�����V�R���W�K�D�W
�K�H���R�X�W�O�L�Y�H�G���V�H�Y�H�U�D�O���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�V���D�Q�G���V�H�U�Y�H�G���L�Q���W�K�H���0�H�G�L�R���3�H�U�V�L�D�Q���F�R�X�U�W���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q
�F�R�X�U�W�����%�X�W���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�Q�G���%�H�O�W�H�V�K�D�]�]�D�U���L�V���Q�R�W���L�Q���W�K�H���V�S�H�O�O�L�Q�J���R�I���W�K�H�L�U���Q�D�P�H�V�����W�K�H
�G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���L�V���L�Q���W�K�H�L�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���W�R���*�R�G�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���U�H�V�L�V�W�H�G���D�Q�G���U�H�M�H�F�W�H�G���W�K�H���J�U�D�F�H���R�I���*�R�G���D�Q�G���W�K�H
�U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���Z�K�L�F�K���K�H���Z�D�V���J�L�Y�H�Q���W�K�U�R�X�J�K���K�L�V�W�R�U�\���D�Q�G���W�K�H���S�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���U�H�D�S�H�G���W�K�H���Z�U�D�W�K���R�I
�*�R�G�����%�H�O�W�H�V�K�D�]�]�D�U�����'�D�Q�L�H�O�����W�U�X�V�W�H�G���L�Q���*�R�G���D�Q�G���V�H�U�Y�H�G���+�L�P���I�D�L�W�K�I�X�O�O�\�����'�D�Q�L�H�O���E�H�O�L�H�Y�H�G�����R�E�H�\�H�G�����D�Q�G
�S�U�R�F�O�D�L�P�H�G���*�R�G�·�V���:�R�U�G�����D�Q�G���O�L�Y�H�G���R�Q�����1�R�W���R�Q�O�\���G�L�G���'�D�Q�L�H�O���O�L�Y�H���O�R�Q�J���L�Q���W�K�L�V���Z�R�U�O�G�����E�X�W���K�H���Z�L�O�O���O�L�Y�H���I�R�U�H�Y�H�U
�L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���R�I���*�R�G�����0�D�\���\�R�X���Q�R�W���E�H���O�L�N�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���E�X�W���O�L�N�H���%�H�O�W�H�V�K�D�]�]�D�U���µ������

�*�R�G���3�U�R�Y�L�G�H�V���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���D�Q�G���8�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���W�R���%�H�O�L�H�Y�H�U�V�������´�'�D�Q�L�H�O���������U�H�L�Q�I�R�U�F�H�V���D�Q�G���E�U�L�Q�J�V���W�R���D
�F�O�L�P�D�[���D���W�K�H�P�H���I�U�R�P���'�D�Q�L�H�O���������D�Q�G�����������*�R�G���U�H�Y�H�D�O�V���P�\�V�W�H�U�L�H�V���W�R���K�L�V���S�H�R�S�O�H���W�K�D�W���X�Q�E�H�O�L�H�Y�H�U�V���F�D�Q�Q�R�W
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���µ������ ���$�V���E�H�O�L�H�Y�H�U�V�����Z�H���K�D�Y�H���D�Q���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�I���V�S�L�U�L�W�X�D�O���U�H�D�O�L�W�L�H�V�³�K�R�Z���F�L�U�F�X�P�V�W�D�Q�F�H�V���D�Q�G
�H�Y�H�Q�W�V���I�R�U�P���S�D�U�W���R�I���*�R�G�·�V���S�O�D�Q���D�V���U�H�Y�H�D�O�H�G���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���6�F�U�L�S�W�X�U�H�V�����1�R�Q���E�H�O�L�H�Y�H�U�V���G�R�Q�·�W���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H�V�H
�W�K�L�Q�J�V�����(�Y�H�Q���L�I���W�K�H�\���G�R���K�D�S�S�H�Q���W�R���U�H�D�G���W�K�H���%�L�E�O�H�����Z�L�W�K�R�X�W���D���F�K�D�Q�J�H���R�I���K�H�D�U�W�����W�K�H�L�U���P�L�Q�G�V���U�H�P�D�L�Q���E�O�L�Q�G�H�G���W�R
�Z�K�D�W���*�R�G���K�D�V���U�H�Y�H�D�O�H�G�����-�R�E�����������������0�D�W���������������������������-�R�K�Q���������������������5�R�P�����������������������&�R�U�������������������&�R�U��������������

� ”‚ H Ç � ú � ú T ö~” 0 ú � H�, Ç‚ ú � �0 � t ” 0; ” Ï �� l �

�1�R�W�H�V
�� �´�,�I���W�K�H���À�Q�D�O���H�Y�H�Q�W�V���R�I���'�D�Q�L�H�O���������R�F�F�X�U�U�H�G���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�D�V�W���\�H�D�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���U�H�L�J�Q�����W�K�H�Q���'�D�Q�L�H�O���������E�H�J�L�Q�V���W�Z�H�Q�W�\���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���O�D�W�H�U�����L�Q

���������%���&�����,�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���L�Q�V�D�Q�L�W�\���H�Q�G�H�G���D�E�R�X�W�����������%�&�����W�K�H�Q���D�E�R�X�W���W�K�L�U�W�\���\�H�D�U�V���K�D�V���S�D�V�V�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���H�Q�G���R�I���'�D�Q�L�H�O���������D�Q�G���W�K�H
�H�Y�H�Q�W�V���L�Q���'�D�Q�L�H�O���������µ�³�$�Q�G�U�H�Z���(���6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����6�W�����/�R�X�L�V�����0�2�����&�R�Q�F�R�U�G�L�D���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J���+�R�X�V�H��������������������������

�� �´�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���G�L�H�G���L�Q�����������%�&�����W�K�L�V���H�Y�H�Q�W���L�V���W�D�N�L�Q�J���S�O�D�F�H���L�Q�����������%���&�������W�K�D�W�·�V���D���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���R�I���������\�H�D�U�V�����6�R���������\�H�D�U�V���K�D�V���J�R�Q�H���E�\���V�L�Q�F�H
�F�K�D�S�W�H�U�������E�H�J�D�Q���µ�³�5�R�E�H�U�W���'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O�����6�S�R�N�D�Q�H�����:�$�����(�O�O�H�Q���.�H�O�V�R���>�W�U�D�Q�V�F�U�L�E�H�U�@��������������������������������

�� �´�$�I�W�H�U���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���L�Q�����������%���&�������D���G�U�D�V�W�L�F���G�H�W�H�U�L�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���T�X�D�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���R�F�F�X�U�U�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���U�X�O�H���R�I���K�L�V���V�R�Q
�(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K�����W�Z�R���X�V�X�U�S�H�U�V���R�I���W�K�H���W�K�U�R�Q�H�����1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U���D�Q�G���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�������D�Q�G���À�Q�D�O�O�\���K�L�V���G�D�X�J�K�W�H�U�·�V���V�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���µ�³�-�R�K�Q���&�����:�K�L�W�F�R�P�E��
�'�D�Q�L�H�O�����&�K�L�F�D�J�R�����,�/�����0�R�R�G�\���3�U�H�V�V������������������������

�� �7�K�H���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���W�D�E�O�H���L�V���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���Q�X�P�H�U�R�X�V���H�[�W�U�D���E�L�E�O�L�F�D�O���V�R�X�U�F�H�V�����´�7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���W�D�E�X�O�D�W�L�R�Q�V���H�Q�D�E�O�H�V���D���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���R�I���W�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���1�H�R��
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J���O�L�V�W�V���Z�K�L�F�K���D�U�H���N�Q�R�Z�Q���D�W���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���W�L�P�H�����������������D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���&�X�Q�H�L�I�R�U�P���7�H�[�W�V���>�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���&�K�U�R�Q�L�F�O�H�@�����������������0�H�J�D�V�W�K�H�Q�H�V��������
�����%�H�U�R�V�V�X�V���������������3�R�O�\�K�L�V�W�R�U���������������3�W�R�O�H�P�\���������������6�D�L�Q�W���-�H�U�R�P�H���������������6�\�Q�F�H�O�O�X�V�������������-�X�[�W�D���H�F�O�O�H�V�L�D�V�W�L�F�X�P���F�R�P�S�X�W�X�P���µ�³�5�D�\�P�R�Q�G���3�K�L�O�L�S���'�R�X�J�K�H�U�W�\��
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�����(�X�J�H�Q�H�����2�5�����:�L�S�I���D�Q�G���6�W�R�F�N���3�X�E�O�L�V�K�H�U�V��������������
������������������������

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�� �&�K�U�R�Q�R�O�R�J�L�V�W�V���G�L�I�I�H�U���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���H�[�D�F�W���V�W�D�U�W�L�Q�J���D�Q�G���H�Q�G�L�Q�J���G�D�W�H�V���R�I���W�K�H���U�H�L�J�Q���R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�V�����7�K�L�V���W�D�E�O�H���X�W�L�O�L�]�H�V���W�K�H���G�D�W�H�V���I�U�R�P
�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����>�$�Q�G�U�H�Z���(���6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����)�U�R�P���$�E�U�D�K�D�P���W�R���3�D�X�O�����$���%�L�E�O�L�F�D�O���&�K�U�R�Q�R�O�R�J�\�����6�W�����/�R�X�L�V�����0�2�����&�R�Q�F�R�U�G�L�D���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J���+�R�X�V�H���������������@��
�>�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�@�����6�H�H���7�L�P�H�O�L�Q�H��

�� ���´�,�W���L�V���F�O�H�D�U���W�K�D�W���L�W���Z�D�V���Q�R�W���X�Q�F�R�P�P�R�Q���I�R�U���W�K�H���V�D�P�H���S�U�L�Q�F�H���W�R���K�D�Y�H���P�R�U�H���Q�D�P�H�V���W�K�D�Q���R�Q�H�����7�K�L�V���K�D�V���Q�R�W���E�H�H�Q���X�Q�X�V�X�D�O�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���D�P�R�Q�J
�2�U�L�H�Q�W�D�O���S�U�L�Q�F�H�V�����Z�K�R���V�H�H�P���W�R���K�D�Y�H���R�I�W�H�Q���S�U�L�G�H�G���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���R�Q���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���H�S�L�W�K�H�W�V���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���F�R�X�O�G���X�V�H���D�V���G�H�V�L�J�Q�D�W�L�Q�J���W�K�H�L�U���U�R�\�D�O
�V�W�D�W�H�����6�L�Q�F�H���W�K�L�V���Z�D�V���W�K�H���F�D�V�H�����L�W���Z�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���V�W�U�D�Q�J�H���L�I���W�K�H���Q�D�P�H�V���R�I���W�K�H���V�D�P�H���N�L�Q�J���V�K�R�X�O�G���E�H���V�R���X�V�H�G���E�\���Z�U�L�W�H�U�V�����R�U���L�Q���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�����D�V���W�R���O�H�D�Y�H
�W�K�H���L�P�S�U�H�V�V�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H�U�H���Z�H�U�H���V�H�Y�H�U�D�O�����R�U���L�I���R�Q�H���Z�U�L�W�H�U���V�K�R�X�O�G���G�H�V�L�J�Q�D�W�H���D���N�L�Q�J���E�\���R�Q�H���Q�D�P�H�����D�Q�G���D�Q�R�W�K�H�U���E�\���D�Q�R�W�K�H�U�����������������'�U�����+�D�O�H�V���U�H�P�D�U�N�V
�L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�L�V�����¶�1�R�W�K�L�Q�J���F�D�Q���H�[�F�H�H�G���W�K�H���Y�D�U�L�R�X�V���D�Q�G���S�H�U�S�O�H�[�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�V���R�I���W�K�H���Q�D�P�H�V���D�Q�G���U�H�L�J�Q�V���R�I���W�K�H���S�U�L�Q�F�H�V���R�I���W�K�L�V���G�\�Q�D�V�W�\�����W�K�H
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�����L�Q���V�D�F�U�H�G���D�Q�G���S�U�R�I�D�Q�H���K�L�V�W�R�U�\���·���µ�³�$�O�E�H�U�W���%�D�U�Q�H�V�����1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�����*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����%�D�N�H�U���%�R�R�N���+�R�X�V�H�������������������������'�D�Q��
�����������&�R�Q�V�L�G�H�U���W�K�H���Y�D�U�L�H�G���Q�D�P�H�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�V���J�L�Y�H�Q���E�\���V�H�Y�H�U�D�O���V�R�X�U�F�H�V�����´�%�X�W���Q�R�Z�����D�I�W�H�U���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����(�Y�L�O��
�P�H�U�R�G�D�F�K���K�L�V���V�R�Q���V�X�F�F�H�H�G�H�G���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����Z�K�R���L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���V�H�W���-�H�F�R�Q�L�D�K���D�W���O�L�E�H�U�W�\�����D�Q�G���H�V�W�H�H�P�H�G���K�L�P���D�P�R�Q�J�V�W���K�L�V���P�R�V�W���L�Q�W�L�P�D�W�H
�I�U�L�H�Q�G�V�����+�H���D�O�V�R���J�D�Y�H���K�L�P���P�D�Q�\���S�U�H�V�H�Q�W�V�����D�Q�G���P�D�G�H���K�L�P���K�R�Q�R�U�D�E�O�H���D�E�R�Y�H���W�K�H���U�H�V�W���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����I�R�U���K�L�V���I�D�W�K�H�U���K�D�G���Q�R�W
�N�H�S�W���K�L�V���I�D�L�W�K���Z�L�W�K���-�H�F�R�Q�L�D�K�����Z�K�H�Q���K�H���Y�R�O�X�Q�W�D�U�L�O�\���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���X�S���K�L�P�V�H�O�I���W�R���K�L�P���Z�L�W�K���K�L�V���Z�L�Y�H�V���D�Q�G���F�K�L�O�G�U�H�Q�����D�Q�G���K�L�V���Z�K�R�O�H���N�L�Q�G�U�H�G�����I�R�U���W�K�H
�V�D�N�H���R�I���K�L�V���F�R�X�Q�W�U�\�����W�K�D�W���L�W���P�L�J�K�W���Q�R�W���E�H���W�D�N�H�Q���E�\���V�L�H�J�H�����D�Q�G���X�W�W�H�U�O�\���G�H�V�W�U�R�\�H�G�����D�V���Z�H���V�D�L�G���E�H�I�R�U�H�����:�K�H�Q���(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K���Z�D�V���G�H�D�G�����D�I�W�H�U���D
�U�H�L�J�Q���R�I���H�L�J�K�W�H�H�Q���\�H�D�U�V�����1�H�J�O�L�V�V�D�U���K�L�V���V�R�Q���W�R�R�N���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����D�Q�G���U�H�W�D�L�Q�H�G���L�W���I�R�U�W�\���\�H�D�U�V�����D�Q�G���W�K�H�Q���H�Q�G�H�G���K�L�V���O�L�I�H�����D�Q�G���D�I�W�H�U���K�L�P���W�K�H
�V�X�F�F�H�V�V�L�R�Q���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���F�D�P�H���W�R���K�L�V���V�R�Q���/�D�E�R�V�R�U�G�D�F�X�V�����Z�K�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���L�Q���L�W���L�Q���D�O�O���E�X�W���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V�����D�Q�G���Z�K�H�Q���K�H���Z�D�V���G�H�D�G�����L�W���F�D�P�H���W�R
�%�D�O�W�D�V�D�U�����Z�K�R���E�\���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���Z�D�V���F�D�O�O�H�G���1�D�E�R�D�Q�G�H�O�X�V�����D�J�D�L�Q�V�W���K�L�P���G�L�G���&�\�U�X�V�����W�K�H���N�L�Q�J���R�I���3�H�U�V�L�D�����D�Q�G���'�D�U�L�X�V�����W�K�H���N�L�Q�J���R�I���0�H�G�L�D�����P�D�N�H
�Z�D�U���������������µ�³�)�O�D�Y�L�R�X�V���-�R�V�H�S�K�X�V�����´�7�K�H���$�Q�W�L�T�X�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���-�H�Z�V���µ���L�Q���)�O�D�Y�L�X�V���-�R�V�H�S�K�X�V���D�Q�G���:�L�O�O�L�D�P���:�K�L�V�W�R�Q�����7�K�H���:�R�U�N�V���R�I���-�R�V�H�S�K�X�V����
�&�R�P�S�O�H�W�H���D�Q�G���8�Q�D�E�U�L�G�J�H�G�����3�H�D�E�R�G�\�����0�$�����+�H�Q�G�U�L�F�N�V�R�Q�����������������F���������������������������������������´�%�H�U�R�V�X�V���D�G�G�V���I�D�U�W�K�H�U���X�S�R�Q���W�K�D�W���K�H�D�G�����I�R�U���W�K�X�V���K�H���V�D�\�V
�L�Q���K�L�V���W�K�L�U�G���E�R�R�N���³�´�1�D�E�X�F�K�R�G�R�Q�R�V�R�U�����D�I�W�H�U���K�H���K�D�G���E�H�J�X�Q���W�R���E�X�L�O�G���W�K�H���I�R�U�H�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���Z�D�O�O�����I�H�O�O���V�L�F�N�����D�Q�G���G�H�S�D�U�W�H�G���W�K�L�V���O�L�I�H�����Z�K�H�Q���K�H���K�D�G
�U�H�L�J�Q�H�G���I�R�U�W�\���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V�����Z�K�H�U�H�X�S�R�Q���K�L�V���V�R�Q���(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K���R�E�W�D�L�Q�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����+�H���J�R�Y�H�U�Q�H�G���S�X�E�O�L�F���D�I�I�D�L�U�V���D�I�W�H�U���D�Q���L�O�O�H�J�D�O���D�Q�G���L�P�S�X�U�H
�P�D�Q�Q�H�U�����D�Q�G���K�D�G���D���S�O�R�W���O�D�L�G���D�J�D�L�Q�V�W���K�L�P���E�\���1�H�U�L�J�O�L�V�V�R�R�U�����K�L�V���V�L�V�W�H�U�·�V���K�X�V�E�D�Q�G�����D�Q�G���Z�D�V���V�O�D�L�Q���E�\���K�L�P���Z�K�H�Q���K�H���K�D�G���U�H�L�J�Q�H�G���E�X�W���W�Z�R���\�H�D�U�V��
�$�I�W�H�U���K�H���Z�D�V���V�O�D�L�Q�����1�H�U�L�J�O�L�V�V�R�R�U�����W�K�H���S�H�U�V�R�Q���Z�K�R���S�O�R�W�W�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���K�L�P�����V�X�F�F�H�H�G�H�G���K�L�P���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����D�Q�G���U�H�L�J�Q�H�G���I�R�X�U���\�H�D�U�V�����K�L�V���V�R�Q
�/�D�E�R�U�R�V�R�D�U�F�K�R�G���R�E�W�D�L�Q�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����W�K�R�X�J�K���K�H���Z�D�V���E�X�W���D���F�K�L�O�G�����D�Q�G���N�H�S�W���L�W���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V�����E�X�W���E�\���U�H�D�V�R�Q���R�I���W�K�H���Y�H�U�\���L�O�O���W�H�P�S�H�U���D�Q�G���L�O�O
�S�U�D�F�W�L�F�H�V���K�H���H�[�K�L�E�L�W�H�G���W�R���W�K�H���Z�R�U�O�G�����D���S�O�R�W���Z�D�V���O�D�L�G���D�J�D�L�Q�V�W���K�L�P���D�O�V�R���E�\���K�L�V���I�U�L�H�Q�G�V�����D�Q�G���K�H���Z�D�V���W�R�U�P�H�Q�W�H�G���W�R���G�H�D�W�K�����$�I�W�H�U���K�L�V���G�H�D�W�K�����W�K�H
�F�R�Q�V�S�L�U�D�W�R�U�V���J�R�W���W�R�J�H�W�K�H�U�����D�Q�G���E�\���F�R�P�P�R�Q���F�R�Q�V�H�Q�W���S�X�W���W�K�H���F�U�R�Z�Q���X�S�R�Q���W�K�H���K�H�D�G���R�I���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V�����D���P�D�Q���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����D�Q�G���R�Q�H���Z�K�R���E�H�O�R�Q�J�H�G
�W�R���W�K�D�W���L�Q�V�X�U�U�H�F�W�L�R�Q���µ�³�)�O�D�Y�L�R�X�V���-�R�V�H�S�K�X�V�����´�$�J�D�L�Q�V�W���$�S�L�R�Q���µ���L�Q���)�O�D�Y�L�X�V���-�R�V�H�S�K�X�V���D�Q�G���:�L�O�O�L�D�P���:�K�L�V�W�R�Q�����7�K�H���:�R�U�N�V���R�I���-�R�V�H�S�K�X�V�������&�R�P�S�O�H�W�H
�D�Q�G���8�Q�D�E�U�L�G�J�H�G�����3�H�D�E�R�G�\�����0�$�����+�H�Q�G�U�L�F�N�V�R�Q�����������������F�������������������������������������������´�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�D�V���V�X�F�F�H�H�G�H�G���L�Q���K�L�V���N�L�Q�J�G�R�P���E�\���K�L�V���V�R�Q
�,�O�R�D�U�X�G�D�P�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���3�W�R�O�H�P�\�����Z�K�R���L�V���W�K�H���(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K���R�I���-�H�U�H�P�L�D�K�����$�I�W�H�U���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K�����Z�K�R���U�H�L�J�Q�H�G���W�Z�R���\�H�D�U�V��
�1�L�U�L�F�D�V�V�R�O�D�V�V�D�U�����R�U���1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U�����Z�K�R���V�H�H�P�V���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�K�H���F�K�L�H�I���R�I���W�K�H���F�R�Q�V�S�L�U�D�W�R�U�V���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���O�D�V�W���N�L�Q�J�����V�X�F�F�H�H�G�H�G���K�L�P�����+�H���K�D�G���P�D�U�U�L�H�G
�D���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���L�Q���W�K�H���F�R�X�U�V�H���R�I���K�L�V���U�H�L�J�Q���P�D�G�H���D���J�U�H�D�W���V�W�D�Q�G���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���J�U�R�Z�L�Q�J���S�R�Z�H�U���R�I���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V��
�E�X�W���D�W���O�H�Q�J�W�K�����D�I�W�H�U���D���U�H�L�J�Q���R�I���I�R�X�U���\�H�D�U�V�����Z�D�V���N�L�O�O�H�G���L�Q���D���E�D�W�W�O�H���Z�L�W�K���W�K�H�P���X�Q�G�H�U���W�K�H���F�R�P�P�D�Q�G���R�I���&�\�U�X�V�����+�L�V���V�R�Q���/�D�E�R�U�R�V�R�D�U�F�K�R�G���V�X�F�F�H�H�G�H�G
�K�L�P�����D�Q�G���K�D�Y�L�Q�J���U�H�L�J�Q�H�G���R�Q�O�\���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V�����D�Q�G���Q�R�W���U�H�D�F�K�L�Q�J���D���7�K�R�W�K�����R�U���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���D�Q���(�J�\�S�W�L�D�Q���\�H�D�U�����K�H���L�V���Q�R�W���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���E�\���3�W�R�O�H�P�\��
�E�X�W���K�H���L�V���V�D�L�G���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���T�X�L�W�H���W�K�H���U�H�Y�H�U�V�H���R�I���K�L�V���I�D�W�K�H�U�����D�Q�G���W�R���K�D�Y�H���H�[�H�U�F�L�V�H�G���P�D�Q�\���D�F�W�V���R�I���Z�D�Q�W�R�Q���F�U�X�H�O�W�\�����D�Q�G���Z�D�V���P�X�U�G�H�U�H�G���E�\���K�L�V���R�Z�Q
�V�X�E�M�H�F�W�V�����D�Q�G���V�X�F�F�H�H�G�H�G���E�\���K�L�V���V�R�Q���1�D�E�R�Q�D�G�L�X�V�����R�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���������:�L�Q�W�O�H���µ�³�%�D�U�Q�H�V�����1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�����'�D�Q��������������

�� �&�K�D�U�O�H�V���&�O�R�X�J�K�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O�����6�S�R�N�D�Q�H�����:�$�����(�O�O�H�Q���.�H�O�V�R�����>�W�U�D�Q�V�F�U�L�E�H�U�@����������������������������������������
�� �´�1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U���������������V�H�L�]�H�G���W�K�H���W�K�U�R�Q�H�����D�Q�G���D�I�W�H�U���U�H�L�J�Q�L�Q�J���I�R�U���D�E�R�X�W���I�R�X�U���\�H�D�U�V���Z�D�V���N�L�O�O�H�G���L�Q���E�D�W�W�O�H���L�Q���%�����&�������������µ�³�&�O�D�U�H�Q�F�H���/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I

�'�D�Q�L�H�O�����*�O�H�Q�V�L�G�H�����3�$�����&�O�D�U�H�Q�F�H���/�D�U�N�L�Q���(�V�W�D�W�H�������������������'�D�Q��������������
���� �´�%�H�F�D�X�V�H���/�¤�E�¤�V�K�í�0�D�U�G�X�N���H�[�K�L�E�L�W�H�G���H�Y�L�O���W�H�Q�G�H�Q�F�L�H�V���K�H���Z�D�V���F�R�Q�V�S�L�U�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���D�Q�G���W�R�U�W�X�U�H�G���W�R���G�H�D�W�K���E�\���K�L�V���I�U�L�H�Q�G�V���D�I�W�H�U���K�H���K�D�G���U�H�L�J�Q�H�G���R�Q�O�\

�Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H����������
���� �1�D�E�R�Q�L�G�X�V���G�R�H�V���Q�R�W���D�S�S�H�D�U���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���R�I���U�R�\�D�O���E�O�R�R�G�����´�,�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���������S�U�R�Y�L�G�H�V���Y�L�W�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���O�L�Q�H�D�J�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���W�K�H

�V�X�U�U�R�X�Q�G�L�Q�J�V���R�I���K�L�V���S�U�R�P�R�W�L�R�Q���W�R���N�L�Q�J�V�K�L�S�����¶�,���D�P���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����W�K�H���R�Q�O�\���V�R�Q�����Z�K�R���K�D�V���Q�R�E�R�G�\�����,�Q���P�\���P�L�Q�G���W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���W�K�R�X�J�K�W���R�I���N�L�Q�J�V�K�L�S�·
���%�H�D�X�O�L�H�X�����5�H�L�J�Q���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���������������7�K�L�V���E�U�L�H�I���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�D�G���Q�R���V�L�E�O�L�Q�J�V���D�Q�G���Q�R���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���N�L�Q�J�V�K�L�S���µ�³�-�R�K�Q
�'�����%�D�U�U�\�����'�D�Y�L�G���%�R�P�D�U�����'�H�U�H�N���5�����%�U�R�Z�Q�����5�D�F�K�H�O���.�O�L�S�S�H�Q�V�W�H�L�Q�����'�R�X�J�O�D�Q�V���0�D�J�Q�X�P�����&�D�U�U�L�H���6�L�Q�F�O�D�L�U���:�R�O�F�R�W�W�����/�D�]�D�U�X�V���:�H�Q�W�]�����(�O�O�L�R�W
�5�L�W�]�H�P�D�����D�Q�G���:�H�Q�G�\���:�L�G�G�H�U�����H�G�V�������7�K�H���/�H�[�K�D�P���%�L�E�O�H���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\�����%�H�O�O�L�Q�J�K�D�P�����:�$�����/�H�[�K�D�P�3�U�H�V�V�������������������V���Y�����´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���µ���´�>�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�@
�G�R�H�V���Q�R�W���V�H�H�P���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���U�R�\�D�O���K�R�X�V�H���E�\���E�O�R�R�G���E�X�W���D�S�S�D�U�H�Q�W�O�\���P�D�U�U�L�H�G���D���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���O�H�J�L�W�L�P�L�]�H
�K�L�V���V�H�L�]�X�U�H���R�I���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���µ�³�*�O�H�D�V�R�Q���/�H�R�Q�D�U�G���$�U�F�K�H�U�����´�'�D�Q�L�H�O���µ���Y�R�O���������L�Q���)�U�D�Q�N���(�����*�D�H�E�H�O�H�L�Q�����H�G�������7�K�H���(�[�S�R�V�L�W�R�U�·�V���%�L�E�O�H���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\
���*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����=�R�Q�G�H�U�Y�D�Q�������������������'�D�Q�������������������$�O�W�K�R�X�J�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���Q�R�W���R�I���U�R�\�D�O���E�O�R�R�G�����K�H���D�S�S�H�D�U�V���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���I�U�R�P���D���Q�R�W�D�E�O�H
�I�D�P�L�O�\�����´�7�K�H���G�H�V�F�U�L�S�W�L�Y�H���W�L�W�O�H�V���D�S�S�O�L�H�G���W�R���>�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���I�D�W�K�H�U�@���1�D�E�½���E�D�O�¤�#�V�-�L�T�E�L���I�R�O�O�R�Z���K�L�V���Q�D�P�H���L�Q���W�K�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���������������7�K�H�V�H���D�S�S�H�O�O�D�W�L�R�Q�V
�W�K�U�R�Z���O�L�J�K�W���X�S�R�Q���W�K�H���V�W�D�W�L�R�Q���D�Q�G���G�L�J�Q�L�W�\���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���I�D�W�K�H�U�����7�K�H�\���P�D�\���E�H���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���D�V���I�R�O�O�R�Z�V�����¶�:�L�V�H���S�U�L�Q�F�H���·���������������¶�3�H�U�I�H�F�W���S�U�L�Q�F�H���·������������
�¶�&�R�X�U�D�J�H�R�X�V���P�L�Q�L�V�W�H�U���·���������������¶�5�H�Y�H�U�H�U���R�I���W�K�H���J�U�H�D�W���J�R�G�V���·���������������¶�5�H�Y�H�U�H�U���R�I���W�K�H���J�R�G�V���D�Q�G���J�R�G�G�H�V�V�H�V���·���6�X�F�K���W�L�W�O�H�V���M�X�V�W�L�I�\���X�V���L�Q���D�V�V�X�P�L�Q�J���W�K�D�W
�1�D�E�½���E�D�O�¤�#�V�-�L�T�E�L�����W�K�H���I�D�W�K�H�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����K�D�G���Q�R�E�O�H���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�����S�R�O�L�W�L�F�D�O���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�����D�Q�G���U�H�O�L�J�L�R�X�V���S�L�H�W�\���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�������������´�7�K�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U���R�I���W�K�H���L�P�P�H�G�L�D�W�H���D�Q�F�H�V�W�U�\���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�\
�Q�R�Z���E�H���H�V�W�L�P�D�W�H�G�����1�D�E�½���E�D�O�¤�#�V�-�L�T�E�L�����K�L�V���I�D�W�K�H�U�����U�D�Q�N�H�G���D�V���D���S�U�L�Q�F�H���N�Q�R�Z�Q���I�R�U���K�L�V���Z�L�V�G�R�P���D�Q�G���H�[�F�H�O�O�H�Q�W���D�W�W�D�L�Q�P�H�Q�W�V�����,�Q���U�H�O�L�J�L�R�Q���K�H���G�L�G���Q�R�W
�D�W�W�D�F�K���K�L�P�V�H�O�I���H�[�F�O�X�V�L�Y�H�O�\���W�R���W�K�H���F�X�O�W���R�I���R�Q�H���G�H�L�W�\�����E�X�W���V�H�H�P�V���W�R���K�D�Y�H���Z�R�U�V�K�L�S�S�H�G���D�O�O���W�K�H���J�R�G�V���D�Q�G���J�R�G�G�H�V�V�H�V���Z�L�W�K���H�T�X�D�O���G�H�Y�R�W�L�R�Q�����+�L�V
�P�R�W�K�H�U�����L�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���H�Y�L�G�H�Q�F�H���P�D�\���E�H���U�H�F�R�U�G�H�G���D�V���À�Q�D�O���W�H�V�W�L�P�R�Q�\�����Z�D�V���6�K�X�P�½�Ã�G�D�P�T�D�����$�V���D���Z�R�P�D�Q���R�I���X�Q�X�V�X�D�O���S�H�U�V�R�Q�D�O�L�W�\���D�Q�G
�L�Q�Á�X�H�Q�F�H���K�H�U���S�L�H�W�\���D�Q�G���O�R�\�D�O�W�\���Z�H�U�H���H�[�S�H�Q�G�H�G���X�S�R�Q���W�K�H���P�R�R�Q���J�R�G���D�W���+�D�U�U�D�Q�����Z�K�H�U�H���V�K�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G���I�D�L�W�K�I�X�O���V�H�U�Y�L�F�H���D�V���D���I�D�P�H�G���K�L�J�K
�S�U�L�H�V�W�H�V�V���L�Q���W�K�H���W�H�P�S�O�H���Z�K�L�F�K���E�H�F�D�P�H���R�Q�H���R�I���W�K�H���E�H�Q�H�À�F�L�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���U�H�O�L�J�L�R�X�V���]�H�D�O���R�I���K�H�U���V�R�Q���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$
�6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�������������+�H�U���W�R�P�E���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�H���K�L�J�K���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�L�W�K�L�Q
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���V�H�U�Y�L�F�H���S�U�L�R�U���W�R���K�L�V���N�L�Q�J�V�K�L�S�����´�,���K�D�Y�H���P�D�G�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����W�K�H���V�R�Q���Z�K�R�P���,���E�R�U�H�����V�H�U�Y�H���1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U�����V�R�Q���R�I���1�D�E�R�S�R�O�D�V�V�D�U�����D�Q�G
�1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U�����N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����D�Q�G���K�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G���K�L�V���G�X�W�\���I�R�U���W�K�H�P���G�D�\���D�Q�G���Q�L�J�K�W���E�\���G�R�L�Q�J���D�O�Z�D�\�V���Z�K�D�W���Z�D�V���W�K�H�L�U���S�O�H�D�V�X�U�H���µ�³�-�D�P�H�V���%��
�3�U�L�W�F�K�D�U�G�����H�G�������7�K�H���$�Q�F�L�H�Q�W���1�H�D�U���(�D�V�W�����$�Q���$�Q�W�K�R�O�R�J�\���R�I���7�H�[�W�V���D�Q�G���3�L�F�W�X�U�H�V�����3�U�L�Q�F�H�W�R�Q�����1�-�����3�U�L�Q�F�H�W�R�Q���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���3�U�H�V�V�����������������������������6�H�H
�F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

���� �/�;�;�����'�D�Q�L�H�O������������
���� �-�H�U����������������
���� �6�H�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O����������
���� �´�,�Q���W�K�H���T�X�D�U�W�H�U���R�I���D���F�H�Q�W�X�U�\���Z�K�L�F�K���H�O�D�S�V�H�G���E�H�W�Z�H�H�Q���F�K�D�S�W�H�U�������D�Q�G���F�K�D�S�W�H�U���������W�K�H���I�X�U�W�K�H�U���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�V���J�L�Y�H�Q���W�R���'�D�Q�L�H�O���L�Q���F�K�D�S�W�H�U�V�������D�Q�G����

�R�F�F�X�U�U�H�G�����&�K�D�S�W�H�U�������Z�D�V���U�H�Y�H�D�O�H�G���W�R���'�D�Q�L�H�O���¶�L�Q���W�K�H���À�U�V�W���\�H�D�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�·�����'�D�Q���������������D�Q�G���W�K�H���Y�L�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�D�P���D�Q�G���K�H��
�J�R�D�W���L�Q���F�K�D�S�W�H�U���������R�F�F�X�U�U�H�G���¶�L�Q���W�K�H���W�K�L�U�G���\�H�D�U���R�I���W�K�H���U�H�L�J�Q���R�I���.�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�����'�D�Q�����������������7�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���H�P�E�R�G�L�H�G���L�Q���W�K�H�V�H���W�Z�R���Y�L�V�L�R�Q�V��
�L�Q�V�R�I�D�U���D�V���'�D�Q�L�H�O���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���L�W�����W�K�H�U�H�I�R�U�H���Z�D�V���N�Q�R�Z�Q���W�R���'�D�Q�L�H�O���E�H�I�R�U�H���W�K�H���H�Y�H�Q�W���R�I���F�K�D�S�W�H�U���������Z�K�L�F�K���F�K�U�R�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�O�\���F�D�P�H���D�I�W�H�U���F�K�D�S�W�H�U�V
�������D�Q�G���������µ�³�-�R�K�Q���)�����:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����&�K�L�F�D�J�R�����,�/�����0�R�R�G�\���%�L�E�O�H���,�Q�V�W�L�W�X�W�H�������������������'�D�Q���������������´�'�D�Q�L�H�O
�U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���L�Q���F�K�D�S�W�H�U�������L�Q���W�K�H���À�U�V�W���\�H�D�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�������������%���&�����������������D�Q�G���W�K�H���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���L�Q���F�K�D�S�W�H�U�������L�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���W�K�L�U�G���\�H�D�U
�����������%���&�������������������7�K�X�V���F�K�D�S�W�H�U�������I�R�O�O�R�Z�V���F�K�D�S�W�H�U�V�������D�Q�G�������F�K�U�R�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�O�\���E�\���������D�Q�G���������\�H�D�U�V���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\���µ�³�7�K�R�P�D�V���&�R�Q�V�W�D�E�O�H�����1�R�W�H�V���R�Q
�'�D�Q�L�H�O�����*�D�U�O�D�Q�G�����7�;�����6�R�Q�L�F���/�L�J�K�W�������������������'�D�Q������������

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

���� �´�,�V�D�L�D�K�����L�Q���W�K�D�W���Z�R�Q�G�H�U�I�X�O���S�U�R�S�K�H�F�\���R�I���W�K�H���G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����F�K�����[�[�L�����D���S�U�R�S�K�H�F�\���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�G���H�Y�H�Q���E�\���X�Q�E�H�O�L�H�Y�H�U�V���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q
�S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���H�Y�H�Q�W�����D�V�V�L�J�Q�V���W�R���3�H�U�V�L�D���W�K�H���À�U�V�W���S�O�D�F�H�����E�X�W���W�R���0�H�G�L�D�����W�K�H���V�H�F�R�Q�G�����*�R���X�S�����2���(�O�D�P�����E�H�V�L�H�J�H�����2���0�H�G�L�D���µ�³�(�G�Z�D�U�G���%�����3�X�V�H�\��
�'�D�Q�L�H�O���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W�����2�[�I�R�U�G�����(�Q�J�O�D�Q�G�����-�D�P�H�V���3�D�U�N�H�U���	���&�R��������������������������

���� �����&�K�U�R�Q�L�F�O�H�V���������������D�Q�G���'�D�Q�H�O���������������Z�H�U�H���Q�R�W���\�H�W���Z�U�L�W�W�H�Q��
���� �'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O��������������������������
���� �+�����$�����,�U�R�Q�V�L�G�H�����/�H�F�W�X�U�H�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W�������Q�G���H�G�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����/�R�L�]�H�D�X�[���%�U�R�W�K�H�U�V������������������������������
���� �/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
���� �7�K�R�P�D�V���$���+�R�Z�H�����'�D�Q�L�H�O���L�Q���W�K�H���3�U�H�W�H�U�L�V�W�·�V���'�H�Q�����(�X�J�H�Q�H�����2�5�����:�L�S�I���D�Q�G���6�W�R�F�N��������������������������
���� �´�7�K�H���V�W�R�U�\���L�V���G�H�Y�R�L�G���R�I���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���$�Q�W�L�R�F�K�X�V�����L�W���L�V���G�R�X�E�W�O�H�V�V���I�D�U���P�R�U�H���D�Q�F�L�H�Q�W���W�K�D�Q���W�K�H�����G���F�H�Q�W�����%���&���µ�³�-�D�P�H�V���$�����0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�����$���&�U�L�W�L�F�D�O

�D�Q�G���(�[�H�J�H�W�L�F�D�O���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����(�G�L�Q�E�X�U�J�K�����6�F�R�W�O�D�Q�G�����7���	���7���&�O�D�U�N��������������������������������������
���� �-�R�K�Q���(�����*�R�O�G�L�Q�J�D�\�����´�'�D�Q�L�H�O���µ���Y�R�O�����������L�Q���%�U�X�F�H���0�����0�H�W�]�J�H�U�����'�D�Y�L�G���$�����+�X�E�E�D�U�G�����D�Q�G���*�O�H�Q�Q���:�����%�D�U�N�H�U�����H�G�V�������:�R�U�G���%�L�E�O�L�F�D�O���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\

���'�D�O�O�D�V�����7�;�����:�R�U�G���%�R�R�N�V����������������������
���� �'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H������������
���� �6�W�H�S�K�H�Q���5�����0�L�O�O�H�U�����´�'�D�Q�L�H�O���µ���L�Q���(�����5�D�\���&�O�H�Q�G�H�Q�H�Q�����.�H�Q�Q�H�W�K���$�����0�D�W�K�H�Z�V�����D�Q�G���'�D�Y�L�G���6�����'�R�F�N�H�U�\�����H�G�V�������7�K�H���1�H�Z���$�P�H�U�L�F�D�Q���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\

���1�D�V�K�Y�L�O�O�H�����7�1�����%�U�R�D�G�P�D�Q���	���+�R�O�P�D�Q��������������������������
���� �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O������������
���� �$�����5�����)�D�X�V�V�H�W�����´�7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O���µ���L�Q���5�R�E�H�U�W���-�D�P�L�H�V�R�Q�����$�����5�����)�D�X�V�V�H�W�����D�Q�G���'�D�Y�L�G���%�U�R�Z�Q�����$���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\�����&�U�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���(�[�S�O�D�Q�D�W�R�U�\�����R�Q

�W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����2�D�N���+�D�U�E�R�U�����:�$�����/�R�J�R�V���5�H�V�H�D�U�F�K���6�\�V�W�H�P�V�����,�Q�F���������������������������������'�D�Q������������
���� �:�L�O�O�L�D�P���+�����6�K�H�D�����´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����D�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����$�Q���8�S�G�D�W�H���µ���L�Q���$�Q�G�U�H�Z�V���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���6�H�P�L�Q�D�U�\���6�W�X�G�L�H�V�����Y�R�O�����������Q�R������

���%�H�U�U�L�H�Q���6�S�U�L�Q�J�V�����0�,�����$�Q�G�U�H�Z�V���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���3�U�H�V�V�����6�X�P�P�H�U������������������������
���� �:�K�L�W�F�R�P�E�����'�D�Q�L�H�O����������
���� �´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���Q�D�P�H���P�H�D�Q�V���¶�%�H�O�����D�Q�R�W�K�H�U���Q�D�P�H���I�R�U���W�K�H���J�R�G���0�D�U�G�X�N�����K�D�V���S�U�R�W�H�F�W�H�G���W�K�H���N�L�Q�J���·���µ�³�-�����'�Z�L�J�K�W���3�H�Q�W�H�F�R�V�W�����´�'�D�Q�L�H�O���µ���L�Q���-�R�K�Q���)��

�:�D�O�Y�R�R�U�G���D�Q�G���5�R�\���%�����=�X�F�N�����H�G�V�������7�K�H���%�L�E�O�H���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\�����:�K�H�D�W�R�Q�����,�/�����6�3���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�������������������'�D�Q������������
���� �´�7�K�H���Q�D�P�H���P�H�D�Q�V���¶�%�H�O���J�X�D�U�G���W�K�H���N�L�Q�J���·���µ�³�+�����&�����/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O�����*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����%�D�N�H�U���%�R�R�N���+�R�X�V�H��������������������������������������
���� ���´�+�H���K�D�G���K�L�V���Q�D�P�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���I�U�R�P���W�K�H���L�G�R�O���%�H�O�����D�Q�G���P�D�\���E�H���U�H�Q�G�H�U�H�G�����¶�%�H�O�·�V���W�U�H�D�V�X�U�H�U�·�����W�K�R�X�J�K�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���6�D�D�G�L�D�K�����W�K�H���Z�R�U�G���V�L�J�Q�L�À�H�V

�¶�D���V�H�D�U�F�K�H�U���R�I���W�U�H�D�V�X�U�H�V�·�����R�I���K�L�V���D�Q�F�H�V�W�R�U�V�����R�U���R�I���W�K�H���K�R�X�V�H���R�I���*�R�G�����+�L�O�O�H�U�X�V���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�V���L�W�����¶�%�H�O���K�D�W�K���K�L�G�G�H�Q�·���µ�³�-�R�K�Q���*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H
�2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����%�U�R�N�H�Q���$�U�U�R�Z�����2�.�����6�W�X�G�\�/�D�P�S���6�R�I�W�Z�D�U�H�����������������������������'�D�Q���������������´�7�K�H���V�S�O�H�Q�G�R�U���R�I���E�U�L�J�K�W�Q�H�V�V�����O�R�U�G���R�I���Z�K�R�V�H
�W�U�H�D�V�X�U�H���µ�³�-�H�U�R�P�H���6�P�L�W�K�����7�K�H���1�H�Z���7�U�H�D�V�X�U�\���R�I���6�F�U�L�S�W�X�U�H���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����1�D�V�K�Y�L�O�O�H�����7�1�����7�K�R�P�D�V���1�H�O�V�R�Q���3�X�E�O�L�V�K�H�U�V�������������������'�D�Q������������

���� �´�$�Q�R�W�K�H�U���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���Q�R�W�H���W�R���F�R�Q�V�L�G�H�U���L�V���W�K�D�W���W�K�H���Q�D�P�H���¶�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·���S�U�R�E�D�E�O�\���P�H�D�Q�V���¶�2���%�H�O���>�0�D�U�G�X�N�@�����S�U�R�W�H�F�W���W�K�H���N�L�Q�J���·���1�R�W���R�Q�O�\���G�R�H�V
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���I�D�L�O���D�V���D���O�H�D�G�H�U�����E�X�W���%�H�O���I�D�L�O�V���D�V���D���S�U�R�W�H�F�W�R�U���µ�³�+�R�Z�H�����'�D�Q�L�H�O���L�Q���W�K�H���3�U�H�W�H�U�L�V�W�·�V���'�H�Q������������

���� �(���J�������-�R�V�H�S�K�X�V�����´�:�K�H�Q���(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K���Z�D�V���G�H�D�G�����D�I�W�H�U���D���U�H�L�J�Q���R�I���H�L�J�K�W�H�H�Q���\�H�D�U�V�����1�H�J�O�L�V�V�D�U���K�L�V���V�R�Q���W�R�R�N���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����D�Q�G���U�H�W�D�L�Q�H�G���L�W
�I�R�U�W�\���\�H�D�U�V�����D�Q�G���W�K�H�Q���H�Q�G�H�G���K�L�V���O�L�I�H�����D�Q�G���D�I�W�H�U���K�L�P���W�K�H���V�X�F�F�H�V�V�L�R�Q���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���F�D�P�H���W�R���K�L�V���V�R�Q���/�D�E�R�V�R�U�G�D�F�X�V�����Z�K�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���L�Q���L�W���L�Q���D�O�O
�E�X�W���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V�����D�Q�G���Z�K�H�Q���K�H���Z�D�V���G�H�D�G�����L�W���F�D�P�H���W�R���%�D�O�W�D�V�D�U�����Z�K�R���E�\���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���Z�D�V���F�D�O�O�H�G���1�D�E�R�D�Q�G�H�O�X�V�������D�J�D�L�Q�V�W���K�L�P���G�L�G���&�\�U�X�V�����W�K�H
�N�L�Q�J���R�I���3�H�U�V�L�D�����D�Q�G���'�D�U�L�X�V�����W�K�H���N�L�Q�J���R�I���0�H�G�L�D�����P�D�N�H���Z�D�U�����D�Q�G���Z�K�H�Q���K�H���Z�D�V���E�H�V�L�H�J�H�G���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����W�K�H�U�H���K�D�S�S�H�Q�H�G���D���Z�R�Q�G�H�U�I�X�O���D�Q�G
�S�U�R�G�L�J�L�R�X�V���Y�L�V�L�R�Q���µ�³�-�R�V�H�S�K�X�V�����7�K�H���$�Q�W�L�T�X�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���-�H�Z�V�����������������������������´�1�R�Z���D�I�W�H�U���D���O�L�W�W�O�H���Z�K�L�O�H�����E�R�W�K���K�L�P�V�H�O�I���D�Q�G���W�K�H���F�L�W�\���Z�H�U�H���W�D�N�H�Q���E�\
�&�\�U�X�V�����W�K�H���N�L�Q�J���R�I���3�H�U�V�L�D�����Z�K�R���I�R�X�J�K�W���D�J�D�L�Q�V�W���K�L�P�����I�R�U���L�W���Z�D�V���%�D�O�W�D�V�D�U�����X�Q�G�H�U���Z�K�R�P���%�D�E�\�O�R�Q���Z�D�V���W�D�N�H�Q�����Z�K�H�Q���K�H���K�D�G���U�H�L�J�Q�H�G���V�H�Y�H�Q�W�H�H�Q
�\�H�D�U�V���µ�³�-�R�V�H�S�K�X�V�����7�K�H���$�Q�W�L�T�X�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���-�H�Z�V������������������

���� �´�%�X�W���%�H�U�R�V�X�V�����D���K�H�D�W�K�H�Q���K�L�V�W�R�U�L�D�Q�����Z�K�R���O�L�Y�H�G���D�E�R�X�W�����������\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���'�D�Q�L�H�O�����L�Q���K�L�V���O�L�V�W���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����R�P�L�W�V���W�K�H���Q�D�P�H���R�I
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����D�Q�G���J�L�Y�H�V���W�K�H���Q�D�P�H���R�I���1�D�E�R�Q�Q�D�L�G�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����D�V���W�K�H���O�D�V�W���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���µ�³�/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������

���� ���´�6�L�Q�F�H�����W�K�H�Q�����W�K�H���H�[�W�U�D���E�L�E�O�L�F�D�O���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W���R�Q�H���D�Q�R�W�K�H�U���L�Q���W�K�L�V�����W�K�D�W���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q���K�L�V�W�R�U�L�D�Q�V���G�H�V�F�U�L�E�H���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V�����W�K�H���O�D�V�W���N�L�Q�J
�R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q���N�L�Q�J�G�R�P�����D�V���D���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���Q�R�W���R�I���U�R�\�D�O���G�H�V�F�H�Q�W���Z�K�R�����D�I�W�H�U���S�X�W�W�L�Q�J���W�R���G�H�D�W�K���W�K�H���O�D�V�W���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W���R�I���W�K�H���U�R�\�D�O���I�D�P�L�O�\�����X�V�X�U�S�H�G
�W�K�H���W�K�U�R�Q�H�����Z�K�L�F�K�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H�L�U���D�F�F�R�X�Q�W�����K�H���R�F�F�X�S�L�H�G���W�L�O�O���%�D�E�\�O�R�Q���Z�D�V���G�H�V�W�U�R�\�H�G���E�\���&�\�U�X�V�����Z�K�H�Q���K�H���Z�D�V���E�D�Q�L�V�K�H�G���W�R���&�D�U�P�D�Q�L�D�����Z�K�H�U�H
�K�H���G�L�H�G���D���Q�D�W�X�U�D�O���G�H�D�W�K�����Z�K�L�O�H�����R�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����+�H�U�R�G�R�W�X�V���D�Q�G���;�H�Q�R�S�K�R�Q���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H���O�D�V�W���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�����Z�K�R�P���+�H�U�R�G�R�W�X�V���F�D�O�O�V
�/�D�E�\�Q�H�W�X�V��� ���1�D�E�R�Q�H�G�R�V���>� ���1�D�E�R�Q�Q�H�G��� ���1�D�E�R�Q�L�G�@�����D�V���R�I���U�R�\�D�O���G�H�V�F�H�Q�W�����D�Q�G���W�K�H���V�X�F�F�H�V�V�R�U���R�I���K�L�V���I�D�W�K�H�U���R�Q���W�K�H���W�K�U�R�Q�H�����D�Q�G���F�R�Q�Q�H�F�W���W�K�H���W�D�N�L�Q�J
�R�I���%�D�E�\�O�R�Q���Z�L�W�K���D���U�L�R�W�R�X�V���I�H�V�W�L�Y�D�O���K�H�O�G���L�Q���W�K�H���S�D�O�D�F�H���D�Q�G���L�Q���W�K�H���F�L�W�\���J�H�Q�H�U�D�O�O�\�����G�X�U�L�Q�J���Z�K�L�F�K�����;�H�Q�R�S�K�R�Q���V�D�\�V�����W�K�H���N�L�Q�J���Z�D�V���S�X�W���W�R���G�H�D�W�K���³



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�W�K�H�U�H�I�R�U�H���W�K�H���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���F�R�Q�W�H�Q�W�V���R�I���'�D�Q�����������K�L�Q�J�H�V���R�Q���W�K�L�V���S�R�L�Q�W�����Z�K�H�W�K�H�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�V���W�R���E�H���L�G�H�Q�W�L�À�H�G�����R�Q���W�K�H
�D�X�W�K�R�U�L�W�\���R�I���*�U�H�H�N���D�X�W�K�R�U�V�����Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V�����R�U�����R�Q���W�K�H���D�X�W�K�R�U�L�W�\���R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q���K�L�V�W�R�U�L�D�Q�V�����L�V���W�R���E�H���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���I�U�R�P���K�L�P�����D�Q�G
�L�V���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���Z�L�W�K���R�Q�H���R�I���W�K�H���W�Z�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�V���Z�K�R���Z�H�U�H���G�H�W�K�U�R�Q�H�G���E�\���D���F�R�Q�V�S�L�U�D�F�\���µ�³�&�D�U�O���)�U�L�H�G�U�L�F�K���.�H�L�O�����´�'�D�Q�L�H�O���µ���L�Q���&�D�U�O���)�U�L�H�G�U�L�F�K
�.�H�L�O���D�Q�G���)�U�D�Q�]���'�H�O�L�W�]�V�F�K�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�����3�H�D�E�R�G�\�����0�$�����+�H�Q�G�U�L�F�N�V�R�Q���������������������������������´�+�H�U�R�G�R�W�X�V���D�Q�G���;�H�Q�R�S�K�R�Q
�D�S�S�H�D�U�����W�K�H�Q�����W�R���D�J�U�H�H���L�Q���W�K�L�V�����W�K�D�W���E�R�W�K���R�I���W�K�H�P���F�R�Q�Q�H�F�W���W�K�H���G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G���W�K�H���G�R�Z�Q�I�D�O�O���R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D���N�L�Q�J�G�R�P���E�\���&�\�U�X�V���Z�L�W�K
�D���U�L�R�W�R�X�V���I�H�V�W�L�Y�D�O���R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V�����D�Q�G���E�R�W�K���G�H�V�F�U�L�E�H���W�K�H���O�D�V�W���N�L�Q�J���D�V���R�I���U�R�\�D�O���G�H�V�F�H�Q�W�����7�K�H�\���D�J�U�H�H���Z�L�W�K���W�K�H���Q�D�U�U�D�W�L�Y�H���R�I���'�D�Q�L�H�O���D�V���W�R���W�K�H
�G�H�D�W�K���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�D�W���L�W���W�R�R�N���S�O�D�F�H���G�X�U�L�Q�J���R�U���L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\���D�I�W�H�U���D���I�H�V�W�L�Y�D�O�����D�Q�G���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q���N�L�Q�J�G�R�P���W�R
�W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V�����D�Q�G���W�K�H�\���F�R�Q�À�U�P���W�K�H���S�U�H�Y�D�O�H�Q�W���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���F�K�D�S�W�H�U�����W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���W�K�H���O�D�V�W���&�K�D�O�G�H�D�Q���N�L�Q�J�����D�Q�G���Z�D�V
�S�X�W���W�R���G�H�D�W�K���R�Q���W�K�H���R�F�F�D�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�D�N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����%�X�W���L�Q���W�K�H�L�U���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���O�D�V�W���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���W�K�H�\���E�R�W�K���V�W�D�Q�G���L�Q
�R�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W�V���R�I���%�H�U�R�V�X�V���D�Q�G���$�E�\�G�H�Q�X�V���µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O����������������

���� � �́%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�V���V�D�L�G���E�\���-�R�V�H�S�K�X�V�����$�Q�W�����O�����[�����F�������������W�R���E�H���W�K�H���V�D�P�H���D�V���1�D�E�R�D�Q�G�H�O�X�V�����W�K�H���1�D�E�R�Q�D�G�L�X�V���R�I���3�W�R�O�H�P�\�����D�Q�G���W�K�H���/�D�E�\�Q�H�W�X�V���R�I
�+�H�U�R�G�R�W�X�V�����O�����L���������+�H���U�H�L�J�Q�H�G���V�H�Y�H�Q���\�H�D�U�V�����G�X�U�L�Q�J���Z�K�L�F�K���W�L�P�H���K�H���Z�D�V���H�Q�J�D�J�H�G���L�Q���X�Q�V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���Z�D�U�V���Z�L�W�K���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V�����D�Q�G���D�W���W�K�L�V
�Y�H�U�\���W�L�P�H���Z�D�V���E�H�V�L�H�J�H�G���E�\���&�\�U�X�V�����0�R�G�H�U�Q���D�X�W�K�R�U�L�W�L�H�V���L�G�H�Q�W�L�I�\���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���W�K�H���H�O�G�H�V�W���V�R�Q���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����D�Q�G���V�H�U�Y�H�G���D�V���F�R�U�H�J�H�Q�W���Z�K�L�O�H���K�L�V
�I�D�W�K�H�U���Z�D�V���D�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H���F�D�S�L�W�D�O���µ�³�6�P�L�W�K�����7�K�H���1�H�Z���7�U�H�D�V�X�U�\���R�I���6�F�U�L�S�W�X�U�H���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����'�D�Q������������

���� �´�W�K�H�U�H���L�V���Q�R���G�R�X�E�W���R�I���D�Q�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���L�Q���R�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���Y�L�H�Z���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���Z�L�W�K���(�Y�L�O�P�H�U�R�G�D�F�K�����W�K�H���V�R�Q���D�Q�G���V�X�F�F�H�V�V�R�U���R�I
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O����������������

���� �´�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V���Z�D�V���Q�R�W���D�W���D�O�O���U�H�O�D�W�H�G���W�R���K�L�P�����Q�R�U���R�I���U�R�\�D�O���G�H�V�F�H�Q�W�����2�I���W�K�H�V�H���N�L�Q�J�V�����R�Q�O�\���(�Y�L�O�P�H�U�R�G�D�F�K���D�Q�G
�/�D�E�R�U�R�V�R�D�U�F�K�R�G���Z�H�U�H���S�X�W���W�R���G�H�D�W�K�����Z�K�L�O�H���R�Q���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�U�\���1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U���D�Q�G���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V���G�L�H�G���D���Q�D�W�X�U�D�O���G�H�D�W�K�����D�Q�G���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���G�R�P�L�Q�L�R�Q
�S�D�V�V�H�G���E�\���F�R�Q�T�X�H�V�W���W�R���W�K�H���0�H�G�H�V�����Z�L�W�K�R�X�W���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V���W�K�H�U�H�E�\���O�R�V�L�Q�J���K�L�V���O�L�I�H�����+�H�Q�F�H���L�W���I�R�O�O�R�Z�V�������������W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���F�D�Q�Q�R�W���E�H���W�K�H���O�D�V�W���N�L�Q�J
�R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����Q�R�U���L�V���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V�����Z�K�R���Z�D�V���Q�H�L�W�K�H�U���D���V�R�Q���Q�R�U���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���Z�D�V���Q�R�W���S�X�W���W�R���G�H�D�W�K���E�\
�&�\�U�X�V���D�W���W�K�H���G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G���W�K�H���R�Y�H�U�W�K�U�R�Z���R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q���N�L�Q�J�G�R�P�������������W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���F�R�X�O�G���Q�H�L�W�K�H�U���E�H���(�Y�L�O�P�H�U�R�G�D�F�K���Q�R�U
�/�D�E�R�U�R�V�R�D�U�F�K�R�G�����V�L�Q�F�H���R�Q�O�\���W�K�H�V�H���W�Z�R���Z�H�U�H���S�X�W���W�R���G�H�D�W�K�³�W�K�H���I�R�U�P�H�U���D�I�W�H�U���K�H���K�D�G���U�H�L�J�Q�H�G���R�Q�O�\���W�Z�R���\�H�D�U�V�����D�Q�G���W�K�H���O�D�W�W�H�U���D�I�W�H�U���K�H���K�D�G
�U�H�L�J�Q�H�G���R�Q�O�\���Q�L�Q�H���P�R�Q�W�K�V�����Z�K�L�O�H���W�K�H���W�K�L�U�G���\�H�D�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���U�H�L�J�Q���L�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���'�D�Q�����������������D�Q�G�����������W�K�D�W���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���F�D�Q�Q�R�W
�K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H���D�V���W�K�H���G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���E�\���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V���µ�³�,�E�L�G������������������

���� �´�%�H�I�R�U�H���W�K�H���G�L�V�F�R�Y�H�U�\���D�Q�G���G�H�F�L�S�K�H�U�P�H�Q�W���R�I���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���P�H�Q�W�L�R�Q�L�Q�J���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���V�F�K�R�O�D�U�V���H�Q�G�H�D�Y�R�U�H�G���W�R���H�[�S�O�D�L�Q
�W�K�H���>�Y�D�U�L�R�X�V�@���Q�R�Q� �F�X�Q�H�L�I�R�U�P���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���W�R���W�K�H�P���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���Z�D�\�V�����������������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���V�X�S�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�G�Y�D�Q�F�H�G�������������7�K�H���Q�D�P�H
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���D���S�X�U�H���L�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���S�D�U�W���R�I���W�K�H���Z�U�L�W�H�U���R�I���W�K�H���À�I�W�K���F�K�D�S�W�H�U���R�I���'�D�Q�L�H�O���������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K�����$�P�¬�O��
�0�D�U�G�X�N�������D�Q�G���K�H�Q�F�H���D���V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U�������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���D���E�U�R�W�K�H�U���R�I���(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K�����D�Q�G���K�H�Q�F�H���D���V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U����������
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���D���V�R�Q���R�I���(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K�����D�Q�G���K�H�Q�F�H���D���J�U�D�Q�G�V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I
�W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H����������

���� �´�8�Q�W�L�O���W�K�H���G�L�V�F�R�Y�H�U�\���R�I���W�K�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���&�\�O�L�Q�G�H�U�����Q�R���P�H�Q�W�L�R�Q���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����Z�K�R�P���'�D�Q�L�H�O���G�H�F�O�D�U�H�V���W�R���E�H���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����K�D�G���E�H�H�Q���I�R�X�Q�G
�L�Q���H�[�W�U�D�E�L�E�O�L�F�D�O���O�L�W�H�U�D�W�X�U�H�����&�U�L�W�L�F�V���R�I���W�K�H���D�X�W�K�H�Q�W�L�F�L�W�\���D�Q�G���K�L�V�W�R�U�L�F�L�W�\���R�I���'�D�Q�L�H�O���D�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\���Z�H�U�H���I�U�H�H���W�R���T�X�H�V�W�L�R�Q���Z�K�H�W�K�H�U���D�Q�\���V�X�F�K���S�H�U�V�R�Q���D�V
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���H�[�L�V�W�H�G���µ�³�:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����'�D�Q������������

���� �:�K�L�W�F�R�P�E�����'�D�Q�L�H�O����������������
���� �5�R�E�H�U�W���'�L�F�N���:�L�O�V�R�Q�����6�W�X�G�L�H�V���L�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����*�����3�����3�X�W�Q�D�P�V���	���6�R�Q�V�����7�K�H���.�Q�L�F�N�H�U�E�R�F�N�H�U���3�U�H�V�V��������������������������
���� �5�����+�����6�D�F�N�����´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����3�H�U�V�R�Q�����µ���L�Q���'�D�Y�L�G���1�R�H�O���)�U�H�H�G�P�D�Q�����H�G�������7�K�H���$�Q�F�K�R�U���%�L�E�O�H���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����'�R�X�E�O�H�G�D�\�����F������������������������

������������
���� �´�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���3�����$�����%�H�D�X�O�L�H�X�����W�K�L�U�W�\���V�H�Y�H�Q���D�U�F�K�L�Y�D�O���W�H�[�W�V���G�D�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H���À�U�V�W���W�R���W�K�H���I�R�X�U�W�H�H�Q�W�K���\�H�D�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Q�R�Z���D�W�W�H�V�W���W�R

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���K�L�V�W�R�U�L�F�L�W�\���µ�³�0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O������������
���� �7�K�H���P�R�G�X�V���R�S�H�U�D�Q�G�L���R�I���F�U�L�W�L�F�V���L�V���J�H�Q�H�U�D�O�O�\�����������F�D�U�S���R�Q���D���V�S�H�F�L�À�F���S�R�L�Q�W���R�I���G�L�V�D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���E�L�E�O�L�F�D�O���W�H�[�W�����������:�K�H�Q���W�K�H���S�R�L�Q�W���L�V

�D�G�H�T�X�D�W�H�O�\���D�G�G�U�H�V�V�H�G�����À�Q�G���D���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���S�R�L�Q�W���R�I���G�L�V�D�J�U�H�H�P�H�Q�W�����������5�L�Q�V�H���D�Q�G���U�H�S�H�D�W�����$�S�R�O�R�J�L�V�W�V���P�L�V�W�D�N�H�Q�O�\���D�V�V�X�P�H���F�U�L�W�L�F�V���U�H�M�H�F�W���W�K�H���E�L�E�O�L�F�D�O
�U�H�F�R�U�G���G�X�H���W�R���W�K�H�L�U���S�R�L�Q�W�V���R�I���G�L�V�D�J�U�H�H�P�H�Q�W�³�D�V���L�I���D�Q�V�Z�H�U�L�Q�J���H�D�F�K���S�R�L�Q�W���Z�L�O�O���V�D�W�L�V�I�\���W�K�H���F�U�L�W�L�F�V�����%�X�W���W�K�L�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���P�L�Q�R�U�L�W�\���R�I���F�D�V�H�V��
�*�H�Q�H�U�D�O�O�\�����F�U�L�W�L�F�V���D�U�H���U�H�V�R�O�X�W�H���L�Q���W�K�H�L�U���R�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���%�L�E�O�H���D�Q�G���K�D�Y�H���Q�R���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q���R�I���J�L�Y�L�Q�J���L�W���D���I�D�L�U���K�H�D�U�L�Q�J�����7�K�L�V���H�[�S�O�D�L�Q�V���Z�K�\
�D�S�R�O�R�J�H�W�L�F�V���F�D�Q���E�H���D���I�U�X�V�W�U�D�W�L�Q�J���H�Q�G�H�D�Y�R�U�����S�H�R�S�O�H���Z�K�R���D�U�H���K�D�U�G�H�Q�H�G���L�Q���W�K�H�L�U���R�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���*�R�G���D�U�H���Q�R�W���R�S�H�Q���W�R���I�D�F�W�X�D�O���S�H�U�V�X�D�V�L�R�Q�����H�Y�H�Q
�W�K�R�X�J�K���W�K�H�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���D�V���Q�H�X�W�U�D�O���W�U�X�W�K���V�H�H�N�H�U�V��

���� �´�$�Q�R�W�K�H�U���S�U�R�E�O�H�P���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���K�L�V�W�R�U�\���F�R�Q�F�H�U�Q�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����,�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���G�L�V�F�R�Y�H�U�H�G���L�Q���W�K�H�������W�K���F�H�Q�W�X�U�\���V�K�R�Z���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���W�K�H
�V�R�Q���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����Q�R�W���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����+�H���Z�D�V���L�Q���F�R�P�P�D�Q�G���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���Z�K�L�O�H���K�L�V���I�D�W�K�H�U���Z�D�V���D�E�V�H�Q�W���L�Q���7�H�P�D�����E�X�W���K�H���Z�D�V���Q�H�Y�H�U���D�F�W�X�D�O�O�\
�N�L�Q�J���D�Q�G���F�R�X�O�G���Q�R�W���W�D�N�H���W�K�H���S�O�D�F�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���D�W���W�K�H���1�H�Z���<�H�D�U���)�H�V�W�L�Y�D�O���µ�³�-�R�K�Q���-�����&�R�O�O�L�Q�V�����´�'�$�1�,�(�/�����%�2�2�.���2�)���µ���L�Q���'�D�Y�L�G���1�R�H�O
�)�U�H�H�G�P�D�Q�����H�G�������7�K�H���$�Q�F�K�R�U���%�L�E�O�H���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����'�R�X�E�O�H�G�D�\�����F������������������������������������

���� �´�7�K�H�U�H���D�U�H���V�L�[���O�L�Q�H�V���R�I���S�U�R�R�I�����U�H�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���F�U�R�V�V���V�H�F�W�L�R�Q�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���V�R�F�L�H�W�\�����Z�K�L�F�K���V�K�R�Z���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q���W�K�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���D�I�I�D�L�U�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���F�O�R�V�L�Q�J���U�H�L�J�Q���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���H�P�S�L�U�H���������������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���$�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q���D���3�U�D�\�H�U���������������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���$�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q���2�D�W�K�V���������������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���$�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q���D�Q
�$�V�W�U�R�O�R�J�L�F�D�O���5�H�S�R�U�W���������������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���$�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q���W�K�H���6�D�O�X�W�D�W�L�R�Q���R�I���D���/�H�W�W�H�U���������������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���$�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q���W�K�H���'�H�O�L�Y�H�U�\���R�I���5�R�\�D�O���7�U�L�E�X�W�H���������������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���3�O�D�F�H�G���R�Q���D�Q���(�T�X�D�O�L�W�\���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q���W�K�H���7�L�W�O�H���R�I���D�Q���2�I�À�F�L�D�O���µ�³
�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H������������������

���� �&�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���D�J�H�����´�:�H���K�D�Y�H���V�X�S�S�R�V�H�G���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���E�R�U�Q���D�E�R�X�W�����������%���&�������Z�K�H�Q���K�L�V���I�D�W�K�H�U���1�D�E�X�E�D�O�D�W�V�X���L�N�E�L���Z�D�V���D�J�H�G���W�K�L�U�W�\���Q�L�Q�H��
�,�I���Z�H���P�D�N�H���D���V�L�P�L�O�D�U���V�X�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���Z�L�W�K���U�H�J�D�U�G���W�R���K�L�V���V�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�H�Q���K�L�V���E�L�U�W�K���\�H�D�U���Z�R�X�O�G���E�H�����������%���&�����7�K�L�V���Z�R�X�O�G���P�D�N�H���K�L�P���I�R�X�U�W�H�H�Q
�\�H�D�U�V���R�O�G���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���U�H�L�J�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���Q�H�D�U�O�\���W�Z�H�Q�W�\���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���K�L�V���I�D�W�K�H�U�·�V���D�F�F�H�V�V�L�R�Q�����6�X�F�K���V�X�S�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���D�J�U�H�H���Z�L�W�K
�I�D�F�W�V���J�O�H�D�Q�H�G���I�U�R�P���W�K�H���F�R�Q�W�U�D�F�W���W�D�E�O�H�W�V�����)�R�U���L�Q�V�W�D�Q�F�H�����L�Q���W�K�H���À�U�V�W���\�H�D�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�V���D���K�R�X�V�H���R�I���K�L�V���R�Z�Q���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����L�Q���W�K�H
�À�I�W�K���\�H�D�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�H�Q�W�L�R�Q���L�V���P�D�G�H���R�I���K�L�V���V�H�F�U�H�W�D�U�\�����D�Q�G���L�Q���W�K�H���V�H�Y�H�Q�W�K���\�H�D�U���R�I���K�L�V���V�W�H�Z�D�U�G���D�Q�G���V�H�F�U�H�W�D�U�L�H�V�����0�R�V�W���V�L�J�Q�L�À�F�D�Q�W���R�I���D�O�O���L�V
�W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���L�Q���W�K�L�V���O�D�W�W�H�U���\�H�D�U�����Z�K�H�Q���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���D�E�R�Y�H���V�F�K�H�P�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�R�X�O�G���E�H���W�Z�H�Q�W�\���V�L�[���\�H�D�U�V���R�O�G�����Z�H���À�Q�G���K�L�P���D�F�W�L�Q�J���L�Q



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�Q�R�U�W�K�H�U�Q���%�D�E�\�O�R�Q�L�D���D�V���F�R�P�P�D�Q�G�H�U���L�Q���F�K�L�H�I���R�I���W�K�H���D�U�P�\���µ�³�&�K�D�U�O�H�V���%�R�X�W�Á�R�Z�H�U�����,�Q���D�Q�G���$�U�R�X�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����/�R�Q�G�R�Q�����(�Q�J�O�D�Q�G��
�6�R�F�L�H�W�\���I�R�U���3�U�R�P�R�W�L�Q�J���&�K�U�L�V�W�L�D�Q���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H��������������������������

���� �´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���H�O�G�H�V�W���V�R�Q���D�Q�G���Z�D�V���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���E�\���K�L�V���I�D�W�K�H�U���D�V���K�L�V���F�R�U�H�J�H�Q�W���µ�³�3�H�Q�W�H�F�R�V�W�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������
���� ���´�+�H���>�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�@���Z�D�V���D�E�V�H�Q�W���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q���I�R�U���������R�I���K�L�V���������\�H�D�U�V�����I�U�R�P�����������W�K�U�R�X�J�K�����������µ�³�3�H�Q�W�H�F�R�V�W�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q�������������������´�$�Q�G���W�K�H

�D�X�W�K�R�U���R�I���W�K�H���$�Q�F�L�H�Q�W���0�R�Q�D�U�F�K�L�H�V�����R�X�U���E�H�V�W���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���D�X�W�K�R�U�L�W�\���K�H�U�H�����W�H�O�O�V���X�V���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����1�D�E�X�Q�D�K�L�G�����¶�K�D�G���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���K�L�P���L�Q���W�K�H
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���K�L�V���V�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���R�U���%�H�O���V�K�D�U���X�V�X�U�����W�K�H���J�U�D�Q�G�V�R�Q���R�I���W�K�H���J�U�H�D�W���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���·���D�Q�G���¶�L�Q���K�L�V���I�D�W�K�H�U�·�V���D�E�V�H�Q�F�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�R�R�N
�W�K�H���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���R�I���D�I�I�D�L�U�V���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�L�W�\�·���>�5�D�Z�O�L�Q�V�R�Q�·�V���$�Q�F�L�H�Q�W���0�R�Q�D�U�F�K�L�H�V�����Y�R�O�����L�L�L�����S�����������@�µ�³�5�R�E�H�U�W���$�Q�G�H�U�V�R�Q�����'�D�Q�L�H�O���L�Q���W�K�H���&�U�L�W�L�F�·�V���'�H�Q
���*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����.�U�H�J�H�O���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V������������������������������������

���� �´�%�R�X�W�Á�R�Z�H�U���R�E�V�H�U�Y�H�V���W�K�D�W���&�D�P�E�\�V�H�V���Z�D�V���F�D�O�O�H�G���¶�N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�·���Z�K�L�O�H���K�L�V���I�D�W�K�H�U�����&�\�U�X�V�����V�W�L�O�O���O�L�Y�H�G���µ�³�0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O������������
���� �´�,�W���P�X�V�W���D�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H���E�H���R�E�V�H�U�Y�H�G���W�K�D�W���W�K�H���X�Q�P�R�G�L�À�H�G���W�L�W�O�H���¶�.�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·���E�\���Q�R���P�H�D�Q�V���L�P�S�O�L�H�V���W�K�D�W���K�H���Z�D�V���N�L�Q�J���R�I���W�K�H���H�P�S�L�U�H���R�I

�%�D�E�\�O�R�Q���E�X�W���P�H�U�H�O�\���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�����W�K�H���G�L�V�W�U�L�F�W�����D�Q�G���S�H�U�K�D�S�V���R�I���D���I�H�Z���D�G�M�R�L�Q�L�Q�J���G�L�V�W�U�L�F�W�V�����7�K�H���+�H�E�U�H�Z���D�Q�G���W�K�H���$�U�D�P�D�L�F���G�R���Q�R�W���K�D�Y�H���D
�Z�R�U�G���I�R�U���¶�H�P�S�H�U�R�U���·���Z�K�R���L�V���R�Y�H�U���N�L�Q�J�V�����2�Q�H���Z�R�U�G�����¶�N�L�Q�J���·���F�R�Y�H�U�V���D�O�O���V�X�F�K���D�Q�G���V�L�P�L�O�D�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V�����D�Q�G���W�R���W�K�L�V���G�D�\���N�L�Q�J�V���I�X�Q�F�W�L�R�Q���X�Q�G�H�U
�R�W�K�H�U���N�L�Q�J�V�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���Z�K�H�Q���W�K�H�L�U���I�D�W�K�H�U���K�D�S�S�H�Q�V���W�R���E�H���P�R�Q�D�U�F�K���R�Y�H�U���V�H�Y�H�U�D�O���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���µ�³�/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O������������

���� �´�7�����*�����3�L�Q�F�K�H�V���K�D�V���G�H�F�L�S�K�H�U�H�G���D���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���W�D�E�O�H�W���I�R�X�Q�G���D�W���(�U�H�F�K�����Z�K�L�F�K���V�D�\�V�����¶�,�V�K�L���$�P�X�U�U�X�����V�R�Q���R�I���1�X�U�D�Q�X�����K�D�V���V�Z�R�U�Q���E�\���%�H�O�����1�H�E�R�����W�K�H
�O�D�G�\���R�I���(�U�H�F�K�����D�Q�G���1�D�Q�D�����W�K�H���R�D�W�K���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���V�R�Q�����W�K�D�W���R�Q���W�K�H�����W�K���G�D�\���R�I���W�K�H���P�R�Q�W�K���$�G�D�U���R�I
�W�K�H���W�Z�H�O�I�W�K���\�H�D�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���,���Z�L�O�O���J�R���W�R���(�U�H�F�K���·���&�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���W�D�E�O�H�W���3�L�Q�F�K�H�V���R�E�V�H�U�Y�H�V�����¶�7�K�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���R�I���W�K�L�V
�L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���L�V���W�K�D�W���L�W���S�O�D�F�H�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���S�U�D�F�W�L�F�D�O�O�\���R�Q���W�K�H���V�D�P�H���S�O�D�Q�H���D�V���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�L�V���I�D�W�K�H�U���������������:�H���Q�R�Z���V�H�H���W�K�D�W���Q�R�W���R�Q�O�\���I�R�U���W�K�H���+�H�E�U�H�Z�V��
�E�X�W���D�O�V�R���I�R�U���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�H�O�G���D���S�U�D�F�W�L�F�D�O�O�\���U�R�\�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q���·���µ�³�-�R�V�K���0�F�'�R�Z�H�O�O�����'�D�Q�L�H�O���L�Q���W�K�H���&�U�L�W�L�F�V�·���'�H�Q�����6�D�Q���%�H�U�Q�D�U�G�L�Q�R��
�&�$�����+�H�U�H�·�V���/�L�I�H���3�X�E�O�L�V�K�H�U�V������������������������

���� �´�&�X�Q�H�L�I�R�U�P���W�H�P�S�O�H���U�H�F�H�L�S�W�V���I�U�R�P���6�L�S�S�D�U���D�W�W�H�V�W���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���V�K�H�H�S���D�Q�G���R�[�H�Q���W�K�H�U�H���D�V���¶�D�Q���R�I�I�H�U�L�Q�J���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���·���µ�³�*�O�H�D�V�R�Q
�/�H�R�Q�D�U�G���$�U�F�K�H�U�����´�0�R�G�H�U�Q���5�D�W�L�R�Q�D�O�L�V�P���D�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O���µ���L�Q���%�L�E�O�L�R�W�K�H�F�D���6�D�F�U�D�����Y�R�O�������������Q�R���������������'�D�O�O�D�V�����7�;�����'�D�O�O�D�V���7�K�H�R�O�R�J�L�F�D�O
�6�H�P�L�Q�D�U�\�����$�S�U�L�O���-�X�Q�H������������������������

���� �(�G�Z�D�U�G���-�����<�R�X�Q�J�����7�K�H���3�U�R�S�K�H�F�\���R�I���'�D�Q�L�H�O�����(�X�J�H�Q�H�����2�5�����:�L�S�I���D�Q�G���6�W�R�F�N���3�X�E�O�L�V�K�H�U�V����������������������������������������������
���� �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O��������������������
���� �´�2�Q���W�K�H���Q�L�J�K�W���R�I���W�K�D�W���I�D�W�D�O���I�H�D�V�W���W�K�H���S�H�U�V�R�Q���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�D�G���E�H�H�Q���L�Q���W�K�H���K�D�Q�G�V���R�I���W�K�H���H�Q�H�P�\���I�R�U���Z�H�O�O���Q�L�J�K���I�R�X�U���P�R�Q�W�K�V�����V�R���W�K�D�W���G�X�U�L�Q�J���W�K�D�W

�L�Q�W�H�U�Y�D�O���L�Q���W�K�H���H�\�H�V���R�I���W�K�H���Z�R�U�O�G���D�W���O�D�U�J�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�R�X�O�G���D�S�S�H�D�U���D�V���W�K�H���D�F�W�X�D�O���U�X�O�H�U���µ�³�%�R�X�W�Á�R�Z�H�U�����,�Q���D�Q�G���$�U�R�X�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O��
��������

���� �'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H������������
���� �´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���G�L�G���Q�R�W���S�U�R�F�H�H�G���W�R���7�¬�P�¤���X�S�R�Q���D���S�H�D�F�H�I�X�O���P�L�V�V�L�R�Q�����7�K�D�W���K�H���V�X�E�G�X�H�G���W�K�H���F�L�W�\���E�\���I�R�U�F�H���R�I���D�U�P�V���L�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���E�\���G�H�À�Q�L�W�H���F�X�Q�H�L�I�R�U�P

�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����7�K�H���P�L�O�L�W�D�U�\���S�R�Z�H�U���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���D�F�F�R�P�S�D�Q�L�H�G���K�L�P���µ�³�,�E�L�G��������������
���� �´�+�R�Z���D�U�H���Z�H���W�R���H�[�S�O�D�L�Q���W�K�L�V���F�R�X�U�V�H���R�I���F�R�Q�G�X�F�W���R�Q���W�K�H���S�D�U�W���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�"���,�W���P�D�\���E�H���W�K�D�W���L�W���Z�D�V���G�X�H���W�R���V�R�P�H���H�[�W�H�Q�W���W�R���K�L�V���D�J�H�����,�I���Z�H

�V�X�S�S�R�V�H�G���K�L�P���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���E�R�U�Q���L�Q�����������%���&�����Z�K�H�Q���K�L�V���I�D�W�K�H�U���Z�D�V���D�J�H�G���W�K�L�U�W�\���Q�L�Q�H�����K�H���Z�R�X�O�G���E�H���À�I�W�\���H�L�J�K�W���\�H�D�U�V���R�O�G���D�W���K�L�V���D�F�F�H�V�V�L�R�Q�����V�L�[�W�\��
�À�Y�H���L�Q���W�K�H���V�H�Y�H�Q�W�K���\�H�D�U���R�I���K�L�V���U�H�L�J�Q�����D�Q�G���V�H�Y�H�Q�W�\���À�Y�H���D�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���F�D�S�W�X�U�H���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����7�K�X�V���K�L�V���D�J�H�����W�D�N�H�Q���D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���K�L�V���D�Q�W�L�T�X�D�U�L�D�Q
�W�D�V�W�H�V�����Z�R�X�O�G���D�F�F�R�X�Q�W���I�R�U���K�L�V���Q�R�W���W�D�N�L�Q�J���D�Q�\���D�F�W�L�Y�H���S�D�U�W���L�Q���S�X�E�O�L�F���D�I�I�D�L�U�V�����D�W���O�H�D�V�W���L�Q���P�L�O�L�W�D�U�\���P�D�W�W�H�U�V�����G�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�D�V�W���W�H�Q���\�H�D�U�V���R�I���K�L�V
�U�H�L�J�Q���µ�³�%�R�X�W�Á�R�Z�H�U�����,�Q���D�Q�G���$�U�R�X�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O���������������´�'�X�U�L�Q�J���W�K�H���O�D�V�W���W�H�Q���\�H�D�U�V���R�I���K�L�V���O�L�I�H�����>�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�@���V�H�H�P�V���W�R���K�D�Y�H���V�S�H�Q�W���P�R�V�W
�R�I���K�L�V���W�L�P�H���L�Q���7�H�L�P�D�����D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���(�G�R�P�L�W�H���R�U���1�R�U�W�K���$�U�D�E�L�D�Q���F�D�S�L�W�D�O�����S�R�V�V�L�E�O�\���I�R�U���U�H�D�V�R�Q�V���R�I���K�H�D�O�W�K�������D�Q�G���O�H�I�W���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���W�R
�W�K�H���F�K�D�U�J�H���R�I���K�L�V���V�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���L�W�V�H�O�I�³�W�K�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���V�W�L�O�O���R�E�W�D�L�Q�L�Q�J���G�X�U�L�Q�J���W�K�L�V���À�Q�D�O���\�H�D�U���R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q���(�P�S�L�U�H�������������%���&���µ�³
�$�U�F�K�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������

���� �´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�D�G���E�U�R�X�J�K�W���W�K�H���J�R�G�V���I�U�R�P���Y�D�U�L�R�X�V���W�H�P�S�O�H�V���L�Q���W�K�H���O�D�Q�G���W�R���W�K�H���F�L�W�\���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����D���P�R�Y�H���Z�K�L�F�K���V�H�H�P�V���Q�R�W���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�F�H�L�Y�H�G
�Z�L�W�K���I�D�Y�R�U�����������������6�L�G�Q�H�\���6�P�L�W�K���>�F�R�Q�F�O�X�G�H�G�@���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���F�O�D�L�P�H�G���W�K�D�W���K�L�V���U�H�I�R�U�P�V���L�Q���Z�R�U�V�K�L�S���Z�H�U�H���U�H�D�O�O�\���U�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q�V���R�I���R�O�G���F�H�U�H�P�R�Q�L�H�V��
�E�X�W���W�K�D�W���W�K�H���S�U�L�H�V�W�O�\���R�U�G�H�U�V���U�H�V�H�Q�W�H�G���W�K�H�P���D�Q�G���V�R���Z�H�U�H���Z�L�O�O�L�Q�J���W�R���Z�H�O�F�R�P�H���&�\�U�X�V���D�V���D���F�K�D�P�S�L�R�Q���R�I���W�K�H���U�H�O�L�J�L�R�X�V���V�\�V�W�H�P���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���Z�H�U�H
�L�Q�W�H�U�H�V�W�H�G���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H������������

���� �´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���P�R�W�K�H�U�����$�G�D�G���J�X�S�S�L�����Z�D�V���D���S�U�R�P�L�Q�H�Q�W���S�U�L�H�V�W�H�V�V���L�Q���+�D�U�D�Q���L�Q���Q�R�U�W�K�H�U�Q���0�H�V�R�S�R�W�D�P�L�D�����0�R�G�H�U�Q���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���K�D�V���I�R�X�Q�G���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V
�W�K�D�W���$�G�D�G���J�X�S�S�L���G�H�G�L�F�D�W�H�G���K�H�U���V�R�Q���W�R���W�K�H���P�R�R�Q���J�R�G���6�L�Q�����'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���������������+�H�U���U�H�O�L�J�L�R�X�V���L�Q�Á�X�H�Q�F�H���F�R�X�O�G���H�[�S�O�D�L�Q
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�\���R�Q���W�K�H���S�U�L�H�V�W�K�R�R�G���R�I���+�D�U�D�Q���D�Q�G���W�K�H���V�X�S�U�H�P�D�F�\���K�H���J�D�Y�H���W�R���W�K�H���P�R�R�Q���J�R�G���6�L�Q���G�X�U�L�Q�J���K�L�V���U�H�L�J�Q���µ�³�%�D�U�U�\�����7�K�H
�/�H�[�K�D�P���%�L�E�O�H���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\�����V���Y�����´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���µ���´�+�L�V���P�R�W�K�H�U�����L�I���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���H�Y�L�G�H�Q�F�H���P�D�\���E�H���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���À�Q�D�O���W�H�V�W�L�P�R�Q�\���Z�D�V
�6�K�X�P�½�Ã�G�D�P�T�D�����$�V���D���Z�R�P�D�Q���R�I���X�Q�X�V�X�D�O���S�H�U�V�R�Q�D�O�L�W�\���D�Q�G���L�Q�Á�X�H�Q�F�H���K�H�U���S�L�H�W�\���D�Q�G���O�R�\�D�O�W�\���Z�H�U�H���H�[�S�H�Q�G�H�G���X�S�R�Q���W�K�H���P�R�R�Q���J�R�G���D�W���+�D�U�U�D�Q��
�Z�K�H�U�H���V�K�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G���I�D�L�W�K�I�X�O���V�H�U�Y�L�F�H���D�V���D���I�D�P�H�G���K�L�J�K���S�U�L�H�V�W�H�V�V���L�Q���W�K�H���W�H�P�S�O�H���Z�K�L�F�K���E�H�F�D�P�H���R�Q�H���R�I���W�K�H���E�H�Q�H�À�F�L�D�U�L�H�V���R�I���W�K�H���U�H�O�L�J�L�R�X�V���]�H�D�O���R�I
�K�H�U���V�R�Q���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�������������´�/�H�W���P�H���H�Q�W�U�X�V�W���W�R
�\�R�X�����6�L�Q�����P�\���O�R�U�G�����P�\���V�R�Q���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���������������P�D�\���K�H���D�O�Z�D�\�V���E�H���L�Q���D�Z�H���R�I���\�R�X�U���J�U�H�D�W���J�R�G�K�H�D�G���µ�³�3�U�L�W�F�K�D�U�G�����7�K�H���$�Q�F�L�H�Q�W
�1�H�D�U���(�D�V�W�����$�Q���$�Q�W�K�R�O�R�J�\���R�I���7�H�[�W�V���D�Q�G���3�L�F�W�X�U�H�V������������

���� �´�+�H���>�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�@���S�U�R�Y�H�G���W�R���E�H���V�L�Q�J�X�O�D�U�O�\���X�Q�S�R�S�X�O�D�U���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���E�H�F�D�X�V�H���R�I���K�L�V���G�H�Y�R�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���J�R�G���6�L�Q���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���W�K�H���S�D�W�U�R�Q���J�R�G���R�I
�%�D�E�\�O�R�Q�����0�D�U�G�X�N�����D�O�V�R���F�D�O�O�H�G���%�H�O�������,�Q���U�H�V�S�R�Q�V�H���W�R���W�K�L�V���X�Q�S�R�S�X�O�D�U�L�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���K�L�V���V�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���F�R�U�H�J�H�Q�W���D�Q�G���Y�R�O�X�Q�W�D�U�L�O�\
�H�[�L�O�H�G���K�L�P�V�H�O�I���W�R���7�H�P�D���L�Q���W�K�H���$�U�D�E�L�D�Q���'�H�V�H�U�W���I�R�U���V�R�P�H���W�H�Q���\�H�D�U�V���µ�³�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O������������

���� �3�D�X�O���%�H�Q�Z�D�U�H�����'�D�Q�L�H�O�·�V���3�U�R�S�K�H�F�\���R�I���7�K�L�Q�J�V���W�R���&�R�P�H�����&�O�L�I�W�R�Q�����7�;�����6�F�R�À�H�O�G���0�L�Q�L�V�W�U�L�H�V����������������������������������
���� �´�7�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���V�H�W�W�L�Q�J���I�R�U���W�K�H���G�H�P�L�V�H���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�����D�Q�G���W�K�X�V���I�R�U���R�X�U���Q�D�U�U�D�W�L�Y�H�����V�W�D�U�W�V���Z�L�W�K���1�D�E�X���Q�D�L�G�·�V���D�F�F�H�V�V�L�R�Q�����+�H���Z�D�V

�W�K�H���V�R�Q���R�I���1�D�E�X���E�D�O�X�W�V�X���L�T�E�L�����D���S�U�L�H�V�W���R�I���6�L�Q�����W�K�H���P�R�R�Q���J�R�G�����E�X�W���K�L�P�V�H�O�I���D�S�S�H�D�U�V���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D���P�L�O�L�W�D�U�\���P�D�Q�����1�D�E�X���Q�D�L�G���Z�D�V���R�E�V�H�V�V�H�G���Z�L�W�K
�U�H�V�W�R�U�L�Q�J���%�D�E�\�O�R�Q�·�V���S�D�J�D�Q���S�D�Q�W�K�H�R�Q�����D�Q�G���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���W�K�H���W�H�P�S�O�H���W�R���6�L�Q���L�Q���+�D�U�U�D�Q���µ�³�0�R�Q�W�\���6�����0�L�O�O�V�����'�D�Q�L�H�O�����$���6�W�X�G�\���*�X�L�G�H���W�R���W�K�H���%�R�R�N���R�I
�'�D�Q�L�H�O�����'�D�O�O�D�V�����7�;�������(���0�L�Q�L�V�W�U�L�H�V�������������������������������'�D�Q���������������'�R�X�J�K�H�U�W�\���G�L�V�F�R�X�Q�W�V���W�K�H���L�G�H�D���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�H�Q�W���W�R���7�L�H�P�D���S�U�L�P�D�U�L�O�\���R�X�W���R�I
�D�Q�W�L�T�X�D�U�L�D�Q���P�R�W�L�Y�H�V�����´�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���I�R�U�P�H�U���H�V�W�L�P�D�W�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����D�Q���L�P�S�X�O�V�H���D�U�L�V�L�Q�J���I�U�R�P���D�Q�W�L�T�X�D�U�L�D�Q���W�D�V�W�H�V���Z�D�V���W�K�H���O�H�D�G�L�Q�J���I�D�F�W�R�U���L�Q



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�K�L�V���O�L�I�H�����+�H���Z�D�V���S�L�F�W�X�U�H�G���D�V���D���N�L�Q�J���Z�K�R���H�[�K�L�E�L�W�H�G���Q�R���F�R�Q�F�H�U�Q���I�R�U���W�K�H���S�R�O�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���P�L�O�L�W�D�U�\���Z�H�O�I�D�U�H���R�I���K�L�V���H�P�S�L�U�H�����'�L�J�J�L�Q�J���G�R�Z�Q���W�R���R�O�G
�I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���U�H�D�G�L�Q�J���W�K�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���R�I���K�L�V���S�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U�V���Z�H�U�H���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���K�L�V���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V�����,�W���L�V���W�U�X�H���W�K�D�W���W�K�H���U�X�L�Q�V���R�I���7�¬�P�¤���D�U�H
�Y�H�U�\���D�O�O�X�U�L�Q�J���W�R���W�K�H���P�R�G�H�U�Q���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�V�W�����E�X�W���W�K�D�W���W�K�H�U�H���Z�D�V���D�Q�\�W�K�L�Q�J���D�W���7�¬�P�¤���L�Q���W�K�H���V�L�[�W�K���F�H�Q�W�X�U�\���%���&�����F�D�S�D�E�O�H���R�I���J�U�D�W�L�I�\�L�Q�J���W�K�H
�D�Q�W�L�T�X�D�U�L�D�Q���S�U�R�F�O�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���D���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J���L�V���G�R�X�E�W�I�X�O�����������������:�K�D�W���L�V���Q�R�Z���N�Q�R�Z�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���K�L�V���F�D�U�H�H�U���V�K�R�Z�V���W�K�D�W���P�X�F�K���P�R�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W
�P�D�W�W�H�U�V���D�E�V�R�U�E�H�G���K�L�V���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q�����+�H�Q�F�H���L�W���L�V���K�L�J�K�O�\���L�P�S�U�R�E�D�E�O�H���W�K�D�W���K�H���Z�D�V���D�W�W�U�D�F�W�H�G���W�R���7�¬�P�¤���E�\���D�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���P�R�Q�X�P�H�Q�W�D�O���U�H�P�D�L�Q�V���µ�³
�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�����������������������1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���U�H�O�L�J�L�R�X�V
�D�I�I�H�F�W�L�R�Q�V���D�U�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���W�K�H���W�R�P�E���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���R�I���K�L�V���P�R�W�K�H�U�����´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����W�K�H���R�Q�O�\���V�R�Q���Z�K�R�P���,���>�K�L�V���P�R�W�K�H�U�@���E�R�U�H�����S�H�U�I�R�U�P�H�G���L�Q�G�H�H�G���D�O�O
�W�K�H���I�R�U�J�R�W�W�H�Q���U�L�W�H�V���R�I���6�L�Q�����1�L�Q�J�D�O�����1�X�V�N�X�����D�Q�G���6�D�G�D�U�Q�X�Q�Q�D�����K�H���F�R�P�S�O�H�W�H�G���W�K�H���U�H�E�X�L�O�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���W�H�P�S�O�H���(�K�X�O�K�X�O�����O�H�G���6�L�Q�����1�L�Q�J�D�O�����1�X�V�N�X�����D�Q�G
�6�D�G�D�U�Q�X�Q�Q�D���L�Q���S�U�R�F�H�V�V�L�R�Q���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q�����6�K�X�D�Q�Q�D�������K�L�V���U�R�\�D�O���F�L�W�\�����L�Q�V�W�D�O�O�H�G�����W�K�H�P���D�J�D�L�Q�����L�Q���J�O�D�G�Q�H�V�V���D�Q�G���K�D�S�S�L�Q�H�V�V���L�Q�W�R���+�D�U�U�D�Q�����W�K�H���V�H�D�W
�Z�K�L�F�K���S�O�H�D�V�H�V���W�K�H�P���µ�³�3�U�L�W�F�K�D�U�G�����7�K�H���$�Q�F�L�H�Q�W���1�H�D�U���(�D�V�W�����$�Q���$�Q�W�K�R�O�R�J�\���R�I���7�H�[�W�V���D�Q�G���3�L�F�W�X�U�H�V������������

���� �´�$�W���P�L�G�Q�L�J�K�W���K�H�����6�L�Q�����P�D�G�H���P�H���K�D�Y�H���D���G�U�H�D�P���D�Q�G���V�D�L�G�����L�Q���W�K�H���G�U�H�D�P�����D�V���I�R�O�O�R�Z�V�����¶�5�H�E�X�L�O�G���V�S�H�H�G�L�O�\���(�K�X�O�K�X�O�����W�K�H���W�H�P�S�O�H���R�I���6�L�Q���L�Q���+�D�U�U�D�Q��
�D�Q�G���,���Z�L�O�O���K�D�Q�G���R�Y�H�U���W�R���\�R�X���D�O�O���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���·���%�X�W���W�K�H���F�L�W�L�]�H�Q�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����%�R�U�V�L�S�S�D�����1�L�S�S�X�U�����8�U�N�����8�U�X�N�����D�Q�G�����/�D�U�V�D�����������������D�F�W�H�G���H�Y�L�O�����F�D�U�H�O�H�V�V
�D�Q�G���H�Y�H�Q���V�L�Q�Q�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���K�L�V���J�U�H�D�W���G�L�Y�L�Q�H���S�R�Z�H�U�����K�D�Y�L�Q�J���Q�R�W�����\�H�W�����H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���W�K�H���D�Z�I�X�O�Q�H�V�V���R�I���W�K�H���Z�U�D�W�K���R�I���W�K�H���'�L�Y�L�Q�H���&�U�H�V�H�Q�W�����W�K�H���N�L�Q�J���R�I
�D�O�O���J�R�G�V�����������������+�H�����6�L�Q�����������������P�D�G�H���P�H���O�H�D�Y�H���P�\���F�L�W�\���%�D�E�\�O�R�Q���R�Q���W�K�H���U�R�D�G���W�R���7�H�P�D�����������������,���E�X�L�O�W���D�Q�H�Z���W�K�H���(�K�X�O�K�X�O�����W�K�H���W�H�P�S�O�H���R�I���6�L�Q�����D�Q�G
�F�R�P�S�O�H�W�H�G���W�K�L�V���Z�R�U�N�����,�����W�K�H�Q�����O�H�G���D���S�U�R�F�H�V�V�L�R�Q���6�L�Q�����1�L�Q�J�D�O�����1�X�V�N�X�����D�Q�G���6�D�G�D�U�Q�X�Q�Q�D�����I�U�R�P���6�K�X�D�Q�Q�D�����L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�������P�\���U�R�\�D�O���F�L�W�\�����D�Q�G���E�U�R�X�J�K�W
���W�K�H�P�����L�Q���M�R�\���D�Q�G���K�D�S�S�L�Q�H�V�V�����L�Q�W�R���W�K�H���W�H�P�S�O�H�������L�Q�V�W�D�O�O�L�Q�J���W�K�H�P���R�Q���D���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���G�L�D�V�����������������,���I�X�O�À�O�O�H�G���W�K�H���F�R�P�P�D�Q�G���R�I���6�L�Q�����W�K�H���N�L�Q�J���R�I���J�R�G�V�����W�K�H
�O�R�U�G���R�I���O�R�U�G�V���Z�K�R���G�Z�H�O�O�V���L�Q���K�H�D�Y�H�Q�����Z�K�R�V�H���Q�D�P�H���V�X�U�S�D�V�V�H�V���W�K�D�W���R�I�����D�O�O�����W�K�H�����R�W�K�H�U�����J�R�G�V���L�Q���K�H�D�Y�H�Q�������������µ�³�3�U�L�W�F�K�D�U�G�����7�K�H���$�Q�F�L�H�Q�W���1�H�D�U���(�D�V�W��
�$�Q���$�Q�W�K�R�O�R�J�\���R�I���7�H�[�W�V���D�Q�G���3�L�F�W�X�U�H�V������������

���� �5�H�Q�G�L�W�L�R�Q���E�\���-�R�K�Q���0�D�U�W�L�Q���L�Q���������������,�P�D�J�H���F�R�X�U�W�H�V�\���R�I���&�K�D�U�O�H�V���0�D�W�W�K�H�Z�V�����7�K�L�V���L�P�D�J�H���L�V���L�Q���W�K�H���S�X�E�O�L�F���G�R�P�D�L�Q��
���� �´�&�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���K�L�V�W�R�U�L�F�L�W�\���R�I���W�K�L�V���I�H�D�V�W�����E�R�W�K���W�K�H���*�U�H�H�N���K�L�V�W�R�U�L�D�Q�V�����+�H�U�R�G�R�W�X�V���D�Q�G���;�H�Q�R�S�K�R�Q�����W�H�V�W�L�À�H�G���W�K�D�W���D���E�D�Q�T�X�H�W���Z�D�V���L�Q���S�U�R�J�U�H�V�V���R�Q

�W�K�H���Q�L�J�K�W���%�D�E�\�O�R�Q���I�H�O�O���������������7�K�H���G�D�W�H���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���2�F�W�R�E�H�U�������������������%���&�������D�E�R�X�W���W�K�L�U�W�\���\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���W�K�H���H�Y�H�Q�W�V���R�I���F�K�D�S���������µ�³�0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O��
�'�D�Q������������

���� �;�H�Q�R�S�K�R�Q�����&�\�U�R�S� �G�L�D�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����7�K�H���0�D�F�0�L�O�O�D�Q���&�R���������������������9�,�,������������
���� �$�����'�����+�H�U�R�G�R�W�X�V���D�Q�G���*�R�G�O�H�\�����H�G�������7�K�H���+�L�V�W�R�U�L�H�V�����(�Q�J�O�L�V�K�������0�H�G�I�R�U�G�����0�$�����+�D�U�Y�D�U�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���3�U�H�V�V��������������������������������������
���� �*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q������������
���� �&�R�Q�V�W�D�E�O�H���D�Q�G���$�U�F�K�H�U���F�O�D�L�P���W�K�D�W���S�U�L�R�U���W�R���&�\�U�X�V�����%�D�E�\�O�R�Q���K�D�G���Q�R�W���I�D�O�O�H�Q���L�Q���������������\�H�D�U�V�����´�%�D�E�\�O�R�Q���K�D�G���Q�R�W���I�D�O�O�H�Q���W�R���D�Q���L�Q�Y�D�G�L�Q�J���D�U�P�\���I�R�U

�������������\�H�D�U�V���E�H�F�D�X�V�H���R�I���L�W�V���V�W�U�R�Q�J���I�R�U�W�L�À�F�D�W�L�R�Q�V���µ�³�&�R�Q�V�W�D�E�O�H�����1�R�W�H�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q���������������´�7�K�H���F�L�W�\���K�D�G���Q�R�W���E�H�H�Q���V�W�R�U�P�H�G���E�\���L�Q�Y�D�G�H�U�V���L�Q
�R�Y�H�U���D���W�K�R�X�V�D�Q�G���\�H�D�U�V���µ�³�$�U�F�K�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q�������������������7�K�H�V�H���F�O�D�L�P�V���V�H�H�P���G�L�I�À�F�X�O�W���W�R���U�H�F�R�Q�F�L�O�H���Z�L�W�K���R�W�K�H�U���V�R�X�U�F�H�V�����´�,�V�D�L�D�K�·�V���D�F�F�R�X�Q�W���R�I���W�K�H
�I�D�W�H���R�I���W�K�H���F�L�W�\�����,�V�D�������������L�V���Y�H�U�\���V�L�P�L�O�D�U�O�\���Z�R�U�G�H�G���W�R���W�K�H���D�F�F�R�X�Q�W���E�\���6�D�U�J�R�Q���,�,���R�I���$�V�V�\�U�L�D���R�I���K�L�V���V�D�F�N���R�I���W�K�H���S�O�D�F�H�����������������6�H�Q�Q�D�F�K�H�U�L�E���V�D�F�N�H�G���W�K�H
�F�L�W�\���L�Q�����������%���&�����D�Q�G���U�H�P�R�Y�H�G���W�K�H���V�D�F�U�H�G���V�W�D�W�X�V�����������������,�Q���W�K�H���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���Z�D�U���R�I�������������������%���&�����%�D�E�\�O�R�Q���Z�D�V���V�H�Y�H�U�O�\���G�D�P�D�J�H�G���E�\���À�U�H���������������µ�³
�'�R�Q�D�O�G���-�����:�L�V�H�P�D�Q�����´�%�D�E�\�O�R�Q�����,�Q���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W���µ���L�Q���-�����'�����'�R�X�J�O�D�V�����H�G�������7�K�H���,�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���%�L�E�O�H���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\�����:�K�H�D�W�R�Q�����,�/�����7�\�Q�G�D�O�H
�+�R�X�V�H�����������������������������������������´�:�K�H�Q���7�L�J�O�D�W�K���3�L�O�H�V�H�U���,�,�,�����������������������W�R�R�N���%�D�E�\�O�R�Q���K�H���J�D�Y�H���L�W���W�K�H���V�W�D�W�X�V���R�I���D�Q���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���N�L�Q�J�G�R�P���X�Q�L�W�H�G���W�R
�$�V�V�\�U�L�D���R�Q�O�\���E�\���D���S�H�U�V�R�Q�D�O���X�Q�L�R�Q�����������������7�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q���0�H�U�R�G�D�F�K���%�D�O�D�G�D�Q���S�U�R�F�O�D�L�P�H�G���D�Q���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���N�L�Q�J�G�R�P���R�Q���6�K�D�O�P�D�Q�H�V�H�U�·�V���G�H�D�W�K�����E�X�W
�6�D�U�J�R�Q���,�,�����������������������R�Y�H�U�W�K�U�H�Z���K�L�P���L�Q�������������D�Q�G�����������������P�D�G�H���L�W���K�L�V���U�H�V�L�G�H�Q�F�H���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V�����������������������D�Q�G�����������������������2�Q���K�L�V���G�H�D�W�K���0�H�U�R�G�D�F�K��
�%�D�O�D�G�D�Q���U�H�W�X�U�Q�H�G���D�Q�G���%�D�E�\�O�R�Q���E�H�F�D�P�H���D���F�H�Q�W�H�U���R�I���U�H�V�L�V�W�D�Q�F�H�����D�O�O�R�Z�L�Q�J���6�H�Q�Q�D�F�K�H�U�L�E���Q�R���R�W�K�H�U���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���E�X�W���W�R���G�H�V�W�U�R�\���W�K�H���F�L�W�\���L�Q����������
�(�V�D�U�K�D�G�G�R�Q�����������������������U�H�E�X�L�O�W���W�K�H���F�L�W�\���D�Q�G���W�R�Z�D�U�G���W�K�H���H�Q�G���R�I���K�L�V���O�L�I�H���K�H���G�L�Y�L�G�H�G���K�L�V���N�L�Q�J�G�R�P���E�H�W�Z�H�H�Q���K�L�V���W�Z�R���V�R�Q�V�����P�D�N�L�Q�J���6�K�D�P�D�V�K��
�V�K�X�P�X�N�L�Q���K�L�V���K�H�L�U���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���D�Q�G���$�V�K�X�U�E�D�Q�L�S�D�O���L�Q���$�V�V�\�U�L�D�����7�K�H���O�D�W�W�H�U���K�D�G���W�R���E�H�V�L�H�J�H���D�Q�G���U�H�F�R�Q�T�X�H�U���%�D�E�\�O�R�Q�����Z�K�H�Q���6�K�D�P�D�V�K���V�K�X�P���X�N�L�Q
�W�U�L�H�G���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�K�H���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�F�H���R�I���V�R�X�W�K�H�U�Q���0�H�V�R�S�R�W�D�P�L�D���µ�³�*�H�R�I�I�U�H�\���:�L�J�R�G�H�U�����H�G�������(�Q�F�\�F�O�R�S�H�G�L�D���-�X�G�D�L�F�D���&�'�5�2�0���(�G�L�W�L�R�Q�����9�H�U�V�L�R�Q
�����������.�H�W�H�U���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J���+�R�X�V�H�����/�W�G���������������������V���Y�����´�%�D�E�\�O�R�Q���µ���´�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�·�V���J�U�H�D�W���P�H�W�U�R�S�R�O�L�V���V�X�F�F�X�P�E�H�G���À�Y�H���W�L�P�H�V���W�R���I�R�U�H�L�J�Q���L�Q�Y�D�V�L�R�Q���G�X�U�L�Q�J���D
�S�H�U�L�R�G���R�I���D�E�R�X�W���W�Z�R���F�H�Q�W�X�U�L�H�V�����H�[�W�H�Q�G�L�Q�J���I�R�U�P���W�K�H���O�D�W�W�H�U���S�D�U�W���R�I���$�V�V�\�U�L�D�Q���R�Y�H�U�O�R�U�G�V�K�L�S���W�R���W�K�H���I�R�X�U�W�K���3�H�U�V�L�D�Q���N�L�Q�J�����:�K�H�Q���6�H�Q�Q�D�F�K�H�U�L�E
�F�D�S�W�X�U�H�G���L�W���L�Q�����������%���&�������K�H���G�H�Y�D�V�W�D�W�H�G���P�X�F�K���R�I���L�W�V���D�U�H�D�����$�V�K�X�U�E�D�Q�L�S�D�O���F�D�X�V�H�G���W�K�H���F�L�W�\���W�R���V�X�U�U�H�Q�G�H�U���L�Q�����������%���&�����&�\�U�X�V���D�G�G�H�G���L�W���W�R���K�L�V
�N�L�Q�J�G�R�P���L�Q�����������%���&�����'�D�U�L�X�V���,���V�X�E�G�X�H�G���W�K�H���U�H�E�H�O�O�L�R�X�V���F�D�S�L�W�D�O���L�Q�����������%���&�����;�H�U�[�H�V���,���W�X�U�Q�H�G���P�X�F�K���R�I���L�W���L�Q�W�R���U�X�L�Q�V���L�Q�����������%���&�����$�O�O���W�K�H�V�H���H�Y�H�Q�W�V
�D�U�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���D�Q�\���J�R�R�G���K�L�V�W�R�U�\���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R��
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H������������

���� �:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����'�D�Q������������
���� �;�H�Q�R�S�K�R�Q�����&�\�U�R�S� �G�L�D�����9�,�,������������
���� �%�H�Q�Z�D�U�H�����'�D�Q�L�H�O�·�V���3�U�R�S�K�H�F�\���R�I���7�K�L�Q�J�V���W�R���&�R�P�H��������������������
���� ���´�$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���U�D�E�E�L�Q�L�F���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�����E�����0�H�J�L�O�O�D�K�������E�������D�������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���F�H�O�H�E�U�D�W�L�Q�J���E�H�F�D�X�V�H���K�H���W�K�R�X�J�K�W���W�K�D�W���W�K�H���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���G�H�P�L�V�H���R�I

�W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�G�R�P���D�I�W�H�U���V�H�Y�H�Q�W�\���\�H�D�U�V�����-�H�U�������������������F�I�����'�D�Q�������������K�D�G���E�H�H�Q���S�U�R�Y�H�Q���Z�U�R�Q�J�����+�H���K�D�G���P�L�V�F�D�O�F�X�O�D�W�H�G�����K�R�Z�H�Y�H�U�����E�\���R�Q�H
�\�H�D�U���µ�³�0�D�U�F���%�H�U�O�L�Q���D�Q�G���%�U�H�W�W�O�H�U�����H�G�V�������7�K�H���-�H�Z�L�V�K���6�W�X�G�\���%�L�E�O�H�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����2�[�I�R�U�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���3�U�H�V�V�������������������������������������������´�7�K�H
�+�H�E�U�H�Z�V���K�D�Q�G���G�R�Z�Q���V�R�P�H���V�X�F�K���V�W�R�U�\���D�V���W�K�L�V�����W�K�D�W���X�S���X�Q�W�L�O���W�K�H���V�H�Y�H�Q�W�L�H�W�K���\�H�D�U�����R�Q���Z�K�L�F�K���-�H�U�H�P�L�D�K���K�D�G���V�D�L�G���W�K�D�W���W�K�H���F�D�S�W�L�Y�L�W�\���R�I���W�K�H���-�H�Z�L�V�K
�S�H�R�S�O�H���Z�R�X�O�G���E�H���U�H�O�H�D�V�H�G���������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�G���H�V�W�H�H�P�H�G���*�R�G�·�V���S�U�R�P�L�V�H���W�R���E�H���R�I���Q�R�Q�H���H�I�I�H�F�W�����W�K�H�U�H�I�R�U�H���K�H���W�X�U�Q�H�G���W�K�H���I�D�L�O�X�U�H���R�I���W�K�H���S�U�R�P�L�V�H
�L�Q�W�R���D�Q���R�F�F�D�V�L�R�Q���R�I���M�R�\���D�Q�G���D�U�U�D�Q�J�H�G���D���J�U�H�D�W���E�D�Q�T�X�H�W�������������µ�³�(�X�V�H�E�L�X�V���6�R�S�K�U�R�Q�L�X�V���+�L�H�U�R�Q�\�P�X�V�����-�H�U�R�P�H�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O
���7�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���E�\���*�O�H�D�V�R�Q���/�����$�U�F�K�H�U���-�U���������*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����%�D�N�H�U���%�R�R�N���+�R�X�V�H�����������������������������'�D�Q���������������´�6�D�D�G�L�D�K���V�D�\�V�����W�K�L�V���G�D�\���W�K�H���V�H�Y�H�Q�W�\
�\�H�D�U�V�·���F�D�S�W�L�Y�L�W�\���H�Q�G�H�G�����D�Q�G���V�R�����L�Q���F�R�Q�W�H�P�S�W���R�I���W�K�H���S�U�R�P�L�V�H���D�Q�G���S�U�R�S�K�H�F�\���R�I���L�W�����K�H���R�U�G�H�U�H�G���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���W�R���E�H���E�U�R�X�J�K�W���R�X�W���D�Q�G���G�U�D�Q�N���L�Q�����W�R
�V�K�R�Z���W�K�D�W���L�Q���Y�D�L�Q���W�K�H���-�H�Z�V���H�[�S�H�F�W�H�G���U�H�G�H�P�S�W�L�R�Q���I�U�R�P���L�W���µ�³�*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q������������

���� �5�H�Q�D�O�G���(�����6�K�R�Z�H�U�V�����7�K�H���0�R�V�W���+�L�J�K���*�R�G�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����%�H�O�O�P�D�Z�U�����1�-�����7�K�H���)�U�L�H�Q�G�V���R�I���,�V�U�D�H�O���*�R�V�S�H�O���0�L�Q�L�V�W�U�\����������������
�'�D�Q����������������

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

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



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

���� �7�K�H���/�;�;���U�H�D�G�V�����W�¬���d�«�>�¯�ì���W�¢�©� �¨�¬�¨�±�«�®�����²���¬���¡� �±�¨�ª�¤�@�·�¬��� �•�²�®�����>�H�Q���K�Õ�P�H�U�D���H�Q�N�D�L�Q�L�V�P�R�X���W���Q���E�D�V�L�O�H�L���Q���D�X�W�R�X�@�����´�L�Q���W�K�H���G�D�\���R�I���W�K�H
�F�R�Q�V�H�F�U�D�W�L�R�Q���G�H�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���R�I���K�L�P�µ�����'�D�Q��������������

���� �3�H�U�K�D�S�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���R�Q�O�\���R�I�À�F�L�D�O�O�\���L�Q�V�W�D�O�O�H�G���D�V���N�L�Q�J���D�W���W�K�H���G�H�S�D�U�W�X�U�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���W�R���I�D�F�H���W�K�H���D�U�P�L�H�V���R�I���&�\�U�X�V�����,�W���V�H�H�P�V���O�H�V�V���O�L�N�H�O�\���W�K�D�W
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���K�L�P�V�H�O�I���N�L�Q�J���X�S�R�Q���K�H�D�U�L�Q�J���R�I���W�K�H���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���G�H�I�H�D�W���D�Q�G���Á�L�J�K�W���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����,�I���W�K�L�V���Z�H�U�H���W�K�H���F�D�V�H��
�Z�K�\���Z�R�X�O�G�Q�·�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�Y�H���R�I�I�H�U�H�G���'�D�Q�L�H�O���W�K�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���V�H�F�R�Q�G���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�L�U�G�"���7�K�H���R�I�I�H�U���W�R���'�D�Q�L�H�O���L�P�S�O�L�H�V
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���V�W�L�O�O���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���K�L�P�V�H�O�I���D�V���F�R�U�H�J�H�Q�W���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�V���S�U�L�P�D�U�\���U�X�O�H�U��

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

�'�D�Q�L�H�O����������
���� �´�:�R�Q�G�H�U�I�X�O���L�Q�G�H�H�G���Z�D�V���W�K�H���V�W�X�S�L�G�L�W�\���Z�K�L�F�K���S�U�H�S�D�U�H�G���D���V�S�O�H�Q�G�L�G���E�D�Q�T�X�H�W���À�O�O�H�G���Z�L�W�K���G�H�O�L�F�D�F�L�H�V�����Z�K�L�O�H���W�K�H���F�L�W�\���Z�D�V���E�H�V�L�H�J�H�G�����)�R�U���&�\�U�X�V���K�D�G

�E�H�J�X�Q���W�R���E�H�V�L�H�J�H���W�K�H���F�L�W�\���I�R�U���D���O�R�Q�J���W�L�P�H���Z�L�W�K���D���O�D�U�J�H���D�U�P�\�����7�K�H���Z�U�H�W�F�K�H�G���N�L�Q�J���Z�D�V���D�O�U�H�D�G�\���K�D�O�I���D���F�D�S�W�L�Y�H�����D�Q�G���\�H�W�����D�V���L�I���L�Q���V�S�L�W�H���R�I���*�R�G�����K�H
�S�U�R�Y�L�G�H�G���D���U�L�F�K���E�D�Q�T�X�H�W�����D�Q�G���L�Q�Y�L�W�H�G���D���W�K�R�X�V�D�Q�G���J�X�H�V�W�V���µ�³�-�R�K�Q���&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����$�O�E�D�Q�\�����2�5�����$�J�H�V���6�R�I�W�Z�D�U�H��
���������������������������'�D�Q������������

���� �3�O�D�Q���R�I���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O���S�D�U�W���R�I���W�K�H���6�R�X�W�K�H�U�Q���&�L�W�D�G�H�O���V�K�R�Z�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���U�R�R�P�����\�H�O�O�R�Z�����D�Q�G���W�K�H���S�U�R�E�D�E�O�H���O�R�F�D�W�L�R�Q���R�F�F�X�S�L�H�G���E�\���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����U�H�G��
�G�X�U�L�Q�J���W�K�H���I�H�D�V�W���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���'�D�Q�L�H�O�����������$�G�D�S�W�H�G���I�U�R�P���À�J�X�U�H���������R�I���>�5�R�E�H�U�W���.�R�O�G�H�Z�H�\���D�Q�G���$�J�Q�H�V���6�����-�R�K�Q�V�����7�K�H���(�[�F�D�Y�D�W�L�R�Q�V���D�W���%�D�E�\�O�R�Q
���/�L�Y�H�U�S�R�R�O�����(�Q�J�O�D�Q�G�����0�D�F�0�L�O�O�D�Q���D�Q�G���&�R���������������������������@�����7�K�L�V���L�P�D�J�H���L�V���L�Q���W�K�H���S�X�E�O�L�F���G�R�P�D�L�Q��

���� ���´�8�Q�G�H�U���W�K�H���D�X�V�S�L�F�H�V���R�I���W�K�H���'�H�X�W�V�F�K�H���2�U�L�H�Q�W���*�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�����*�H�U�P�D�Q���2�U�L�H�Q�W���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�������.�R�O�G�H�Z�H�\���H�[�F�D�Y�D�W�H�G���%�D�E�\�O�R�Q�����S�D�U�W���R�I���P�R�G�H�U�Q
�%�D�J�K�G�D�G�����I�U�R�P�����������������������µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�����[�L�L��
�6�H�H���>�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�@��

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

���� �.�R�O�G�H�Z�H�\�����7�K�H���(�[�F�D�Y�D�W�L�R�Q�V���D�W���%�D�E�\�O�R�Q��������������������
���� �´�7�K�H���L�Q�Y�L�W�D�W�L�R�Q���W�R���D���W�K�R�X�V�D�Q�G���R�I�À�F�H�U�V���R�I���V�W�D�W�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�V���W�R���W�K�H���P�D�J�Q�L�À�F�H�Q�F�H���R�I���2�U�L�H�Q�W�D�O���N�L�Q�J�V�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���&�W�H�V�L�D�V�����$�W�K�H�Q�����'�H�L�S�Q�R�V�����L�Y��

���������������������������P�H�Q���G�L�Q�H�G���G�D�L�O�\���I�U�R�P���W�K�H���W�D�E�O�H���R�I���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���N�L�Q�J�����F�I�����(�V�W���������������µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������
���� �´�$�O�H�[�D�Q�G�H�U���W�K�H���*�U�H�D�W���L�Q�Y�L�W�H�G���W�H�Q���W�K�R�X�V�D�Q�G���W�R���D���Z�H�G�G�L�Q�J���I�H�D�V�W�����D�Q�G���W�K�D�W���3�W�R�O�H�P�\���'�L�R�Q�\�V�L�X�V�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���3�O�L�Q�\�����+�����1�������;�;�;�,�,�,����������

�V�X�S�S�R�U�W�H�G���D���W�K�R�X�V�D�Q�G���V�R�O�G�L�H�U�V���R�I���W�K�H���D�U�P�\���R�I���3�R�P�S�H�\���W�K�H���*�U�H�D�W���I�U�R�P���K�L�V���N�L�W�F�K�H�Q���µ�³�2�W�W�R���=�|�F�N�O�H�U�����´�7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O���µ���L�Q
�-�R�K�Q���3�H�W�H�U���/�D�Q�J�H�����H�G�������$���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���+�R�O�\���6�F�U�L�S�W�X�U�H�V�����&�U�L�W�L�F�D�O�����'�R�F�W�U�L�Q�D�O�����D�Q�G���+�R�P�L�O�H�W�L�F�D�O�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����&�K�D�U�O�H�V���6�F�U�L�E�Q�H�U�·�V
�6�R�Q�V�������������������'�D�Q����������������

���� �´�7�K�D�W���F�D�Q�Q�R�W���V�W�U�L�N�H���X�V���D�V���E�H�L�Q�J���X�Q�X�V�X�D�O���Z�K�H�Q���Z�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H���W�K�D�W���3�H�U�V�L�D�Q���D�Q�G���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���F�R�X�U�W�V���Z�H�U�H���S�U�R�Y�H�U�E�L�D�O�O�\���O�D�U�J�H���H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W�V��
�&�R�P�P�H�Q�W�D�W�R�U�V���U�H�I�H�U���W�R���W�K�H���U�H�S�R�U�W���R�I���D���K�L�V�W�R�U�L�D�Q���.�W�H�V�L�D�V���Z�K�R���L�Q�I�R�U�P�V���X�V���W�K�D�W���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���P�R�Q�D�U�F�K���S�U�R�Y�L�G�H�G���I�R�R�G���I�R�U�����������������S�H�U�V�R�Q�V���G�D�L�O�\���L�Q
�K�L�V���U�R�\�D�O���P�H�Q�D�J�H���µ�³�/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O������������

���� �´�7�K�H���$�V�V�\�U�L�D�Q���.�L�Q�J���$�V�K�X�U�Q�D�V�L�U�S�D�O���,�,���H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�H�G�����������������J�X�H�V�W�V���D�W���W�K�H���G�H�G�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���K�L�V���Q�H�Z���F�D�S�L�W�D�O���F�L�W�\���R�I���&�D�O�D�K�����1�L�P�U�X�G�����L�Q�����������%���&�������0��
�(�����/�����0�D�O�O�R�Z�D�Q�����$�U�F�K�D�H�R�O�R�J�\���D�Q�G���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W���6�W�X�G�\�����S�������������µ�³�0�H�U�U�L�O�O���)�����8�Q�J�H�U�����8�Q�J�H�U�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W
���&�K�D�W�W�D�Q�R�R�J�D�����7�1�����$�0�*���3�X�E�O�L�V�K�H�U�V����������������������������

���� �´�$�Q�G���3�O�L�Q�\���U�H�S�R�U�W�V���>�8�W���V�X�S�U�D�������1�D�W�����+�L�V�W�����O�������������F�������������@���R�I���R�Q�H���3�\�W�K�L�X�V���%�\�W�K�L�Q�X�V�����Z�K�R���H�Q�W�H�U�W�D�L�Q�H�G���W�K�H���Z�K�R�O�H���D�U�P�\���R�I���;�H�U�[�H�V���Z�L�W�K���D���I�H�D�V�W��
�H�Y�H�Q���V�H�Y�H�Q���K�X�Q�G�U�H�G���D�Q�G���H�L�J�K�W�\���H�L�J�K�W���W�K�R�X�V�D�Q�G���P�H�Q���µ�³�*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q������������

���� ���>���1�H�Z���(�Q�J�O�L�V�K���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������1�(�7���%�L�E�O�H�������V�W���H�G�����'�D�O�O�D�V�����7�;�����%�L�E�O�L�F�D�O���6�W�X�G�L�H�V���3�U�H�V�V�������������������������������'�D�Q�����������@���>���7�K�H���+�R�O�\���%�L�E�O�H�����(�Q�J�O�L�V�K
�6�W�D�Q�G�D�U�G���9�H�U�V�L�R�Q�����:�K�H�D�W�R�Q�����,�/�����6�W�D�Q�G�D�U�G���%�L�E�O�H���6�R�F�L�H�W�\�������������������'�D�Q�����������@

���� �=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������
���� �0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�����$���&�U�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���(�[�H�J�H�W�L�F�D�O���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �7�K�H���2�*���D�W�W�U�L�E�X�W�H�V���K�L�V���U�H�T�X�H�V�W���I�R�U���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���W�R���K�L�V���S�U�L�G�H�����´�©� �@���G�¬�³�¶�·�§�¦���d���©� �¯�£�±� ��� �•�²�®�����>�N�D�L���D�Q�\�S�V���W�K�Õ���K�Õ���N�D�U�G�L�D���D�X�W�R�X�@�����$�Q�G

�>�D�V�@���K�L�V���K�H�D�U�W���Z�D�V���U�D�L�V�H�G���X�S���>�S�X�I�I�H�G���X�S�@�������������µ�³�$�Q�R�Q�\�P�R�X�V�����´�'�D�Q�L�H�O�����2�O�G���*�U�H�H�N���9�H�U�V�L�R�Q�����µ���L�Q���$�O�I�U�H�G���5�D�K�O�I�V�����H�G�������6�H�S�W�X�D�J�L�Q�W�D�����:�L�W�K
�0�R�U�S�K�R�O�R�J�\�����6�W�X�W�W�J�D�U�W�����*�H�U�P�D�Q�\�����'�H�X�W�V�F�K�H���%�L�E�H�O�J�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�����������������F�����������������'�D�Q������������

������ ���>�6�F�K�H�U�P�D�Q�����H�G�������7�D�Q�D�F�K�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����0�H�V�R�U�D�K���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����/�W�G���������������������'�D�Q�����������@�����>�1�H�Z���(�Q�J�O�L�V�K���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������1�(�7���%�L�E�O�H�����'�D�Q�����������@��
������ �.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������
������ �/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O��������������������
������ �´�:�K�H�Q���L�P�S�L�H�W�\���H�[�L�V�W�V���L�Q���W�K�H���K�H�D�U�W�����L�Q�W�H�P�S�H�U�D�Q�F�H���E�H�F�R�P�H�V���D�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���V�W�L�P�X�O�X�V���µ�³�&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��

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

�<�H�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���V�S�H�F�L�À�F�D�O�O�\���U�H�T�X�H�V�W�V���W�K�D�W���W�K�H���R�Q�H�V���I�U�R�P���W�K�H���W�H�P�S�O�H���R�I���-�H�U�X�V�D�O�H�P���E�H���E�U�R�X�J�K�W���R�X�W���µ�³�+�R�Z�H�����'�D�Q�L�H�O���L�Q���W�K�H���3�U�H�W�H�U�L�V�W�·�V���'�H�Q��
��������

������ �´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���I�D�W�K�H�U�����K�D�G���D�W�W�H�P�S�W�H�G���W�R���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���U�H�O�L�J�L�R�Q�����,�Q���N�H�H�S�L�Q�J���Z�L�W�K���W�K�D�W�����W�K�L�V���D�F�W���E�\���K�L�V���V�R�Q���P�D�\���K�D�Y�H
�E�H�H�Q���D�Q���D�W�W�H�P�S�W���W�R���X�Q�G�R���W�K�H���L�Q�Á�X�H�Q�F�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���K�R�Q�R�U�L�Q�J���W�K�H���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O�����'�D�Q�������������������������µ�³�3�H�Q�W�H�F�R�V�W�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������

������ �&�O�R�X�J�K�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

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

�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����¶�+�H���H�Q�W�U�X�V�W�H�G���D���F�D�P�S�D�L�J�Q���W�R���K�L�V���H�O�G�H�V�W�����À�U�V�W�E�R�U�Q���V�R�Q�����W�K�H���W�U�R�R�S�V���R�I���W�K�H���O�D�Q�G���K�H���V�H�Q�W���Z�L�W�K���K�L�P�����+�H���I�U�H�H�G���K�L�V���K�D�Q�G�����K�H���H�Q�W�U�X�V�W�H�G
�W�K�H���N�L�Q�J�V�K�L�S���W�R���K�L�P�����7�K�H�Q���K�H���K�L�P�V�H�O�I���X�Q�G�H�U�W�R�R�N���D���G�L�V�W�D�Q�W���F�D�P�S�D�L�J�Q�������·���µ�³�0�H�U�U�L�O�O���)�U�H�G�H�U�L�F�N���8�Q�J�H�U�����5�����.�����+�D�U�U�L�V�R�Q�����)�U�H�G�H�U�L�F���)���9�R�V�����D�Q�G
�&�\�U�L�O���-�����%�D�U�E�H�U�����7�K�H���1�H�Z���8�Q�J�H�U�·�V���%�L�E�O�H���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\�����&�K�L�F�D�J�R�����,�/�����0�R�R�G�\���3�U�H�V�V�������������������V���Y�����´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���µ

������ �´�7�K�H���Z�R�U�G�V�����I�R�U�D�V�P�X�F�K���D�V���W�K�R�X���>�'�D�Q���������������@�����L���H�������V�L�Q�F�H���W�K�R�X���W�U�X�O�\���N�Q�R�Z�H�V�W���D�O�O���W�K�L�V�����S�O�D�F�H���L�W���E�H�\�R�Q�G���D���G�R�X�E�W���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���N�Q�H�Z���W�K�H�V�H
�L�Q�F�L�G�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���O�L�I�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���W�K�X�V���W�K�D�W���K�H���Z�D�V���K�L�V���V�R�Q�����V�L�Q�F�H���K�L�V���J�U�D�Q�G�V�R�Q�����G�D�X�J�K�W�H�U�·�V���V�R�Q�����F�R�X�O�G���V�F�D�U�F�H�O�\���D�W���W�K�D�W���W�L�P�H���K�D�Y�H
�E�H�H�Q���V�R���R�O�G���D�V���W�K�D�W���W�K�H���I�R�U�J�H�W�I�X�O�Q�H�V�V���R�I���W�K�D�W���G�L�Y�L�Q�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���F�K�D�U�J�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���K�L�P���D�V���D���V�L�Q���µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

������ �.�H�L�O�����Z�U�L�W�L�Q�J���E�H�I�R�U�H���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���H�Y�L�G�H�Q�F�H���I�R�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���F�D�P�H���W�R���O�L�J�K�W�����L�V���P�L�V�O�H�G���L�Q���L�G�H�Q�W�L�I�\�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���V�R�Q
�(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K��

������ �:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����'�D�Q������������
������ �&�O�R�X�J�K�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O��������������������������
������ �0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O������������
������ �´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���F�R�X�O�G���H�D�V�L�O�\���K�D�Y�H���P�D�U�U�L�H�G���������������R�Q�H���Y�L�H�Z���L�V���W�K�D�W���K�H���P�D�U�U�L�H�G���D���\�R�X�Q�J���Z�R�P�D�Q���Z�K�R���Z�D�V���L�Q���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���K�D�U�H�P�����Z�K�R���Z�D�V���W�K�H

�D�F�W�X�D�O���P�R�W�K�H�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�D�W���Z�R�X�O�G���P�H�D�Q���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���O�L�W�H�U�D�O�O�\���W�K�H���V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ�³�'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O��
��������������

������ � �́6�H�U�Y�H���K�L�P���V�K�D�O�O���D�O�O���Q�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���K�L�V���V�R�Q�����D�Q�G���W�K�H���V�R�Q���R�I���K�L�V���V�R�Q�����7�K�H���J�U�H�D�W�H�U���S�D�U�W���W�K�L�Q�N���W�K�D�W���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���K�D�G���R�Q�O�\���W�Z�R���V�X�F�F�H�V�V�R�U�V���R�I
�K�L�V���R�Z�Q���S�R�V�W�H�U�L�W�\�����(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�D�U�����R�W�K�H�U�V���Q�D�P�H���À�Y�H�����D�Q�G���W�Z�R���R�I���W�K�H�P���E�H�W�Z�H�H�Q���(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�D�U�����7�K�R�V�H���Z�K�R
�W�K�L�Q�N���W�K�D�W���W�K�H�U�H���Z�H�U�H���Q�R���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�K�U�H�H�����T�X�R�W�H���W�K�L�V���W�H�V�W�L�P�R�Q�\���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W�����I�R�U���K�H���Q�D�P�H�V���R�Q�O�\���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���V�R�Q���D�Q�G���K�L�V���J�U�D�Q�G�V�R�Q�����E�X�W���W�K�L�V
�Z�R�X�O�G���E�H���Q�R���V�X�I�À�F�L�H�Q�W���U�H�D�V�R�Q�����,���D�P�����K�R�Z�H�Y�H�U�����G�L�V�S�R�V�H�G���W�R���I�R�O�O�R�Z���Z�K�D�W���K�D�V���E�H�H�Q���P�R�U�H���F�R�P�P�R�Q�O�\���U�H�F�H�L�Y�H�G�����W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�D�U�����W�K�H���O�D�V�W���N�L�Q�J���R�I
�%�D�E�\�O�R�Q�����Z�K�R���Z�D�V���V�O�D�L�Q���E�\���&�\�U�X�V�����Z�D�V���W�K�H���W�K�L�U�G���I�U�R�P���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ�³�-�R�K�Q���&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���-�H�U�H�P�L�D�K�����$�O�E�D�Q�\��
�2�5�����$�J�H�V���6�R�I�W�Z�D�U�H�������������������������������-�H�U��������������

������ �´�$�Q�G���D�O�O���Q�D�W�L�R�Q�V���V�K�D�O�O���V�H�U�Y�H���K�L�P�����1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�������D�Q�G���K�L�V���V�R�Q�������(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K���-�H�U���������������������D�Q�G���K�L�V���V�R�Q�·�V���V�R�Q�������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����'�D�Q������������������
�$�O�O���Z�K�L�F�K���Z�D�V���O�L�W�H�U�D�O�O�\���I�X�O�À�O�O�H�G���µ�³�$�G�D�P���&�O�D�U�N�H�����$�G�D�P���&�O�D�U�N�H�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�������'�D�Q�L�H�O�����%�U�R�N�H�Q���$�U�U�R�Z�����2�.�����6�W�X�G�\�/�D�P�S
�6�R�I�W�Z�D�U�H�������������������-�H�U��������������

������ �)�D�X�V�V�H�W���W�D�N�H�V���W�K�H���S�D�V�V�D�J�H���D�V���D���W�L�P�L�Q�J���W�H�[�W���D�Q�G���D�W�W�H�P�S�W�V���D���V�R�O�X�W�L�R�Q�����´�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���K�D�G���I�R�X�U���V�X�F�F�H�V�V�R�U�V�³�(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K�����K�L�V���V�R�Q��
�1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U�����K�X�V�E�D�Q�G���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�D�X�J�K�W�H�U�����K�L�V���V�R�Q�����/�D�E�R�V�R�G�D�U�F�K�R�G�����D�Q�G���1�D�E�R�Q�H�G�����Z�L�W�K���Z�K�R�P���K�L�V���V�R�Q�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����Z�D�V���M�R�L�Q�W
�N�L�Q�J�������V�R�Q���R�I���(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K�����%�X�W���1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U���D�Q�G���/�D�E�R�V�R�G�D�U�F�K�R�G���Z�H�U�H���Q�R�W���L�Q���W�K�H���G�L�U�H�F�W���P�D�O�H���O�L�Q�H�����V�R���W�K�D�W���W�K�H���S�U�R�S�K�H�F�\���K�H�O�G���J�R�R�G���W�R���¶�K�L�V
�V�R�Q���D�Q�G���K�L�V���V�R�Q�·�V���V�R�Q���·���D�Q�G���W�K�H���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�D�W�H���W�Z�R���D�U�H���R�P�L�W�W�H�G���µ�³�)�D�X�V�V�H�W�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����-�H�U�����������������+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���H�[�W�U�D���E�L�E�O�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G
�R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�V���G�R�H�V���Q�R�W���L�G�H�Q�W�L�I�\���(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K���D�V���W�K�H���I�D�W�K�H�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V��

������ �´�1�D�E�D�Q�Q�L�G�R�F�K�X�V�����L�Q���Z�K�R�V�H���W�L�P�H�V���&�\�U�X�V���W�R�R�N���%�D�E�\�O�R�Q�����D�Q�G���Z�K�R���D�S�S�H�D�U�V���W�R���E�H���W�K�H���V�D�P�H���Z�L�W�K���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�H���J�U�D�Q�G�V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U��
�V�R���W�K�D�W���W�K�H���6�F�U�L�S�W�X�U�H���L�V���Y�H�U�\���M�X�V�W���D�Q�G���D�F�F�X�U�D�W�H���L�Q���P�H�Q�W�L�R�Q�L�Q�J���W�K�H�V�H���W�Z�R���R�Q�O�\���D�V���W�K�H���V�R�Q�����D�Q�G���V�R�Q�·�V���V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����Z�K�R�P���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�V
�V�K�R�X�O�G���V�H�U�Y�H�����I�R�U���L�Q���W�K�H���O�D�V�W���R�I���W�K�H�V�H���H�Q�G�H�G���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�V�K���P�R�Q�D�U�F�K�\�������������µ�³�*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����-�H�U��������������

������ �´�+�L�V���V�R�Q���Z�D�V���(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K�����D�Q�G���K�L�V���V�R�Q�·�V���V�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����L�Q���Z�K�R�P���K�L�V���N�L�Q�J�G�R�P���F�H�D�V�H�G�����W�K�H�Q���W�K�H���W�L�P�H���R�I���U�H�F�N�R�Q�L�Q�J���Z�L�W�K���K�L�V���O�D�Q�G���F�D�P�H��
�Z�K�H�Q���W�K�H���W�D�E�O�H�V���Z�H�U�H���W�X�U�Q�H�G�����D�Q�G���P�D�Q�\���Q�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���J�U�H�D�W���N�L�Q�J�V�����L�Q�F�R�U�S�R�U�D�W�H�G���L�Q�W�R���W�K�H���H�P�S�L�U�H���R�I���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V�����V�H�U�Y�H�G���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V
�R�I���K�L�P�����D�V���E�H�I�R�U�H�������������µ�³�0�D�W�W�K�H�Z���+�H�Q�U�\�����0�D�W�W�K�H�Z���+�H�Q�U�\�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���:�K�R�O�H���%�L�E�O�H�����3�H�D�E�R�G�\�����0�$�����+�H�Q�G�U�L�F�N�V�R�Q������������������������
���������������-�H�U��������������

������ �´�$�V���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���-�H�U�H�P�L�D�K���K�D�G���I�R�U�H�W�R�O�G�³�¶�$�O�O���Q�D�W�L�R�Q�V���V�K�D�O�O���V�H�U�Y�H���+�,�0�����1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�������D�Q�G���K�L�V���6�2�1�����D�Q�G���K�L�V���6�2�1�·�6���6�2�1�����X�Q�W�L�O���W�K�H
�Y�H�U�\���W�L�P�H���R�I���K�L�V���O�D�Q�G���F�R�P�H�·�����-�H�U�������������������L�W���L�V���F�O�H�D�U���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���P�X�V�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D���*�5�$�1�'�6�2�1�����D�Q�G���D���V�R�Q�����Q�R�W���R�I���D���G�D�X�J�K�W�H�U�����E�X�W���R�I���D���V�R�Q
�R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ�³�/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������

������ � �́$�Q�G���K�L�V���V�R�Q�����D�Q�G���K�L�V���V�R�Q�·�V���V�R�Q�����D�Q�G���(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K���K�L�V���V�R�Q�����Z�K�R���V�X�F�F�H�H�G�H�G���K�L�P�����-�H�U�������������������D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�L�V���J�U�D�Q�G�F�K�L�O�G�����'�D�Q��������������
�����������8�Q�W�L�O���W�K�H���S�H�U�L�R�G���R�I���K�L�V���N�L�Q�J�G�R�P���V�K�D�O�O���F�R�P�H�������I�R�U���Q�D�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���W�K�H�L�U���S�H�U�L�R�G�V�������Z�K�L�F�K���Z�D�V���D�I�W�H�U���V�H�Y�H�Q�W�\���\�H�D�U�V�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���-�H�U����������������
�G�X�U�L�Q�J���Z�K�L�F�K���\�H�D�U�V���V�R�P�H���V�D�\���I�R�X�U���S�U�L�Q�F�H�V���U�X�O�H�G���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����W�K�H���6�F�U�L�S�W�X�U�H���P�H�Q�W�L�R�Q�V���E�X�W���W�K�U�H�H���µ�³�0�D�W�W�K�H�Z���3�R�R�O�H�����0�D�W�W�K�H�Z���3�R�R�O�H�·�V
�&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���+�R�O�\���%�L�E�O�H�����%�U�R�N�H�Q���$�U�U�R�Z�����2�.�����6�W�X�G�\�/�D�P�S���6�R�I�W�Z�D�U�H�������������������������������-�H�U��������������

������ �´�+�L�V���V�R�Q�������$�Q�G���(�Y�L�O�����0�H�U�R�G�D�F�K���K�L�V���V�R�Q�����D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�L�V���J�U�D�Q�G���F�K�L�O�G�����8�Q�W�L�O�������8�Q�W�L�O���W�K�H���S�H�U�L�R�G���R�I���K�L�V���N�L�Q�J�G�R�P���V�K�D�O�O���F�R�P�H�����Z�K�L�F�K���Z�D�V
�D�I�W�H�U���V�H�Y�H�Q�W�\���\�H�D�U�V�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���F�K�D�S�����[�[�L�[�����������µ�³�-�R�K�Q���:�H�V�O�H�\�����-�R�K�Q���:�H�V�O�H�\�·�V���1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�����%�U�R�N�H�Q���$�U�U�R�Z�����2�.�����6�W�X�G�\�/�D�P�S
�6�R�I�W�Z�D�U�H�����������������1�7�������������������2�7���������-�H�U��������������

������ �´�0�H�D�Q�L�Q�J�����(�Y�L�O�P�H�U�R�G�D�F�K���D�Q�G���K�L�V���V�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���µ�³�)�R�R�W�Q�R�W�H�V���I�U�R�P���W�K�H���*�H�Q�H�Y�D���%�L�E�O�H�����%�U�R�N�H�Q���$�U�U�R�Z�����2�.�����6�W�X�G�\�/�D�P�S���6�R�I�W�Z�D�U�H��������������
���������������-�H�U��������������

������ �1�H�Y�H�U�W�K�H�O�H�V�V�����V�R�P�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U�V���À�Q�G���L�W���V�D�\�L�Q�J���D�V���O�L�W�W�O�H�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�����)�H�L�Q�E�H�U�J���´���¶�+�L�V���V�R�Q���D�Q�G���K�L�V���J�U�D�Q�G�V�R�Q�·���L�V���Q�R�W���-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���Z�D�\���R�I
�L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J���W�K�H���O�H�Q�J�W�K���R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���G�\�Q�D�V�W�\�����7�K�H���H�P�S�K�D�V�L�V���L�V���U�D�W�K�H�U���R�Q���W�K�H���F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H�O�\���O�R�Q�J���S�H�U�L�R�G���R�I���W�L�P�H���R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q
�F�D�S�W�L�Y�L�W�\�����Z�K�L�F�K���V�K�R�X�O�G���X�Q�G�H�U�V�F�R�U�H���W�K�H���I�D�O�V�L�W�\���R�I���W�K�H���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q�����Y�����������R�I���W�K�H���Q�H�D�U���U�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���D�U�W�L�F�O�H�V���R�I���W�K�H���/�R�U�G�·�V���K�R�X�V�H���µ�³�&�K�D�U�O�H�V
�/���)�H�L�Q�E�H�U�J�����´�-�H�U�H�P�L�D�K���µ���Y�R�O���������L�Q���)�U�D�Q�N���(�����*�D�H�E�H�O�H�L�Q�����H�G�������7�K�H���(�[�S�R�V�L�W�R�U�·�V���%�L�E�O�H���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\�����*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����=�R�Q�G�H�U�Y�D�Q�������������������-�H�U��
�������������.�H�L�O���´�7�K�H�V�H���Z�R�U�G�V���V�L�P�S�O�\���H�[�S�U�H�V�V���W�K�H���O�R�Q�J���G�X�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�·�V���S�R�Z�H�U���R�Y�H�U���W�K�H�P�����Z�L�W�K�R�X�W���Z�D�U�U�D�Q�W�L�Q�J���X�V���L�Q���F�R�Q�F�O�X�G�L�Q�J
�W�K�D�W���K�H���Z�D�V���V�X�F�F�H�H�G�H�G���R�Q���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���E�\���K�L�V���V�R�Q���D�Q�G���K�L�V���J�U�D�Q�G�V�R�Q�����������µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�����-�H�U�����������������.�U�R�O�O���´�$���+�H�E�U�H�Z���L�G�L�R�P���P�H�D�Q�L�Q�J���D���Y�H�U�\
�O�R�Q�J���W�L�P�H���µ�³�)�����*�H�U�D�O�G���.�U�R�O�O�����´�-�H�U�H�P�L�D�K���µ���L�Q���(�G�Z�D�U�G���(�����+�L�Q�G�V�R�Q���D�Q�G���:�R�R�G�U�R�Z���0�L�F�K�D�H�O���.�U�R�O�O�����H�G�V�������.�-�9���%�L�E�O�H���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\�����1�D�V�K�Y�L�O�O�H��
�7�1�����7�K�R�P�D�V���1�H�O�V�R�Q�������������������-�H�U�����������������1�D�H�J�H�O�V�E�D�F�K���´�7�K�H���/�;�;�����R�P�L�W�W�H�G���W�K�H���Y�H�U�V�H���E�H�F�D�X�V�H���L�W���V�H�H�P�H�G���V�R���L�Q�D�F�F�X�U�D�W�H�����7�K�H���S�U�R�S�K�H�W���G�R�H�V���Q�R�W��
�K�R�Z�H�Y�H�U�����L�Q�W�H�Q�G���W�R���E�H���H�[�D�F�W�����7�K�H���S�K�U�D�V�H���¶�K�L�V���V�R�Q���D�Q�G���K�L�V���V�R�Q�·�V���V�R�Q�·���L�V���W�R���G�H�Q�R�W�H���D�Q���L�Q�G�H�À�Q�L�W�H���E�X�W���E�U�L�H�I���S�H�U�L�R�G���µ�³�&�����:�����(�G�X�D�U�G



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�1�D�H�J�H�O�V�E�D�F�K�����´�7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���-�H�U�H�P�L�D�K���µ���L�Q���-�R�K�Q���3�H�W�H�U���/�D�Q�J�H�����H�G�������$���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���+�R�O�\���6�F�U�L�S�W�X�U�H�V�����&�U�L�W�L�F�D�O�����'�R�F�W�U�L�Q�D�O��
�D�Q�G���+�R�P�L�O�H�W�L�F�D�O�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����&�K�D�U�O�H�V���6�F�U�L�E�Q�H�U�·�V���6�R�Q�V�������������������-�H�U�����������������D�Q�G���W�K�H���Q�R�W�H�V���I�R�U���W�K�H���1�H�W���%�L�E�O�H���´�7�K�L�V���L�V���D���À�J�X�U�H���W�K�D�W
�H�P�S�K�D�V�L�]�H�V���W�K�D�W���W�K�H�\���Z�L�O�O���V�H�U�Y�H���I�R�U���D���O�R�Q�J���W�L�P�H���E�X�W���Q�R�W���I�R�U���D�Q���X�Q�O�L�P�L�W�H�G���G�X�U�D�W�L�R�Q���µ�³�1�H�Z���(�Q�J�O�L�V�K���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������1�(�7���%�L�E�O�H�����-�H�U�����������������7�K�L�V
�P�D�\���U�H�Á�H�F�W���D���F�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q���W�R���W�K�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���R�I���U�H�F�R�Q�F�L�O�L�Q�J���W�K�L�V���S�D�V�V�D�J�H���Z�L�W�K���H�[�W�U�D���E�L�E�O�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���V�H�T�X�H�Q�F�H���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q
�N�L�Q�J�V���Z�K�L�F�K���I�R�O�O�R�Z���X�S�R�Q���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����,�W���V�K�R�X�O�G���E�H���E�R�U�Q���L�Q���P�L�Q�G���W�K�D�W���-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���S�D�V�V�D�J�H���L�V���G�L�Y�L�Q�H�O�\���L�Q�V�S�L�U�H�G���Z�K�H�U�H�D�V���H�[�W�U�D���E�L�E�O�L�F�D�O
�U�H�F�R�U�G�V���D�U�H���Q�R�W�����,�W���L�V���I�R�O�O�\���W�R���G�L�V�V�X�D�G�H���R�X�U�V�H�O�Y�H�V���R�I���W�K�H���V�W�U�D�L�J�K�W�I�R�U�Z�D�U�G���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���D���E�L�E�O�L�F�D�O���S�D�V�V�D�J�H���L�Q���G�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���I�U�D�J�P�H�Q�W�D�U�\���D�Q�G
�X�Q�L�Q�V�S�L�U�H�G���H�[�W�U�D���E�L�E�O�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G�V��

������ �0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O������������
������ �<�R�X�Q�J�����7�K�H���3�U�R�S�K�H�F�\���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O��������������������
������ �*�O�H�D�V�R�Q���/�H�R�Q�D�U�G���$�U�F�K�H�U�����$���6�X�U�Y�H�\���R�I���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W���,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����&�K�L�F�D�J�R�����,�/�����0�R�R�G�\���3�U�H�V�V�����������������F����������������������
������ �´�0�R�U�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F���R�I���%�L�E�O�L�F�D�O���X�V�D�J�H���L�V���W�K�H���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���Z�R�U�G���¶�V�R�Q�·���W�R���L�Q�G�L�F�D�W�H���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S���L�Q���D���F�O�D�V�V���R�U���J�X�L�O�G�����D�V���L�Q���W�K�H���F�R�P�P�R�Q

�S�K�U�D�V�H���¶�V�R�Q�V���R�I���W�K�H���S�U�R�S�K�H�W�V���·���Z�K�L�F�K���L�P�S�O�L�H�V���Q�R�W�K�L�Q�J���Z�K�D�W�H�Y�H�U���D�V���W�R���W�K�H���D�Q�F�H�V�W�U�\�����E�X�W���V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�V���F�R�Q�F�H�U�Q�H�G���D�U�H���P�H�P�E�H�U�V���R�I
�W�K�H���S�U�R�S�K�H�W�L�F���J�X�L�O�G�V���R�U���V�F�K�R�R�O�V���µ�³�:�D�O�W�H�U���5�����%�H�W�W�H�U�L�G�J�H�����´�6�2�1�����6�2�1�6���µ���L�Q���-�����:�����2�U�U�����H�G�������7�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�W�D�Q�G�D�U�G���%�L�E�O�H���(�Q�F�\�F�O�R�S�H�G�L�D
���$�O�E�D�Q�\�����2�5�����$�J�H�V���6�R�I�W�Z�D�U�H�������������������V���Y�����´�6�2�1�����6�2�1�6���µ���>�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����������@

������ �)�R�U���D���V�L�P�L�O�D�U���X�V�H�����V�H�H���-�G�J������������������������������
������ �1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�S�S�H�D�U�V���W�R���K�D�Y�H���K�D�G���D���I�D�Y�R�U�D�E�O�H���Y�L�H�Z���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����Q�D�P�L�Q�J���R�Q�H���R�I���K�L�V���V�R�Q�V���D�I�W�H�U���K�L�V���S�U�H�G�H�F�H�V�V�R�U�����´�-�R�K�Q���5�D�Y�H�Q���D�G�G�V��

�´�7�K�H���V�X�J�J�H�V�W�L�R�Q���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�\���K�D�Y�H���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�H�G���K�L�V���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���N�L�Q�J���E�\���P�D�U�U�\�L�Q�J���D���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���W�K�H���J�U�H�D�W���.�L�Q�J���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���L�V
�P�D�G�H���W�K�H���P�R�U�H���S�O�D�X�V�L�E�O�H���E�\���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���K�H���Q�D�P�H�G���R�Q�H���R�I���K�L�V���V�R�Q�V���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����,�Q���W�K�L�V���F�D�V�H�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���W�K�H���J�U�D�Q�G�V�R�Q���R�I
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���+�H�E�U�H�Z���X�V�D�J�H���F�R�X�O�G���E�H���F�D�O�O�H�G���K�L�V���V�R�Q���µ�³�0�F�'�R�Z�H�O�O�����'�D�Q�L�H�O���L�Q���W�K�H���&�U�L�W�L�F�V�·���'�H�Q�������������6�H�H���:�L�V�H�P�D�Q
�>�'�R�Q�D�O�G���-�����:�L�V�H�P�D�Q�����1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U���D�Q�G���%�D�E�\�O�R�Q�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����2�[�I�R�U�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���3�U�H�V�V�����������������������������������@���I�R�U���D���U�H�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I
�1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U�·�V���I�D�P�L�O�\���W�U�H�H��

������ �1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�S�S�H�D�U�V���W�R���K�D�Y�H���D�W�W�D�L�Q�H�G���D���U�D�Q�N���V�X�L�W�D�E�O�H���I�R�U���V�X�F�K���D���P�D�U�U�L�D�J�H�����´�$���F�X�Q�H�L�I�R�U�P���W�H�[�W�����G�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���H�L�J�K�W�K���\�H�D�U���R�I���W�K�H���U�H�L�J�Q���R�I
�1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U�����L�V���D�W�W�H�V�W�H�G���E�\���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���Z�L�W�Q�H�V�V�H�V�����W�K�H���À�U�V�W���L�Q���W�K�H���O�L�V�W���E�H�L�Q�J���1�D�E�½���Q�¤�>�L�G�����'�X�S�O�L�F�D�W�H���U�H�F�R�U�G�V���R�I���W�K�H���W�H�[�W���D�U�H���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�����,�Q
�R�Q�H���1�D�E�½���Q�¤�>�L�G�����W�K�H���Z�L�W�Q�H�V�V�����L�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���������������>�D�V���E�H�L�Q�J�@���¶�R�Y�H�U���W�K�H���F�L�W�\���·���,�Q���D�Q�R�W�K�H�U���K�H���L�V���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���������������¶�W�K�H���V�R�Q���R�I���D���P�D�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���·���R�U
�S�R�V�V�L�E�O�\���������������¶�W�K�H���V�R�Q���R�I���D���P�D�Q���R�I���U�R�\�D�O�W�\���·���>�9�D�U�L�R�X�V�@���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�V���V�X�J�J�H�V�W���W�K�H���K�L�J�K���U�D�Q�N���R�I���W�K�H���1�D�E�½���Q�¤�>�L�G���R�I���W�K�H�V�H���G�X�S�O�L�F�D�W�H���W�H�[�W�V���D�Q�G
�L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���W�K�D�W���K�H���L�V���W�R���E�H���L�G�H�Q�W�L�À�H�G���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����������������W�K�H�U�H���Q�H�H�G���E�H���Q�R���K�H�V�L�W�D�Q�F�\���L�Q���E�H�O�L�H�Y�L�Q�J���L�W���S�R�V�V�L�E�O�H���W�K�D�W���1�D�E�½���Q�¤�>�L�G
�Z�K�R���Z�D�V���S�U�R�P�L�Q�H�Q�W���D�V���D���F�L�W�\���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�R�U���L�Q���W�K�H���H�L�J�K�W�K���\�H�D�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U���Z�D�V���D�I�W�H�U�Z�D�U�G�V���P�D�G�H���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\��
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�������������������´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���F�D�Q���Q�R���O�R�Q�J�H�U���E�H���O�R�R�N�H�G
�X�S�R�Q���D�V���D���S�X�Q�\���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���À�J�X�U�H�����+�H���F�D�Q�Q�R�W���E�H���U�H�J�D�U�G�H�G���D�V���D���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���Z�L�W�K���Q�R���F�O�D�L�P���W�R���Q�R�E�O�H���R�U�L�J�L�Q���D�Q�G���Z�L�W�K���Q�R���H�D�U�O�\���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�Q
�F�D�U�U�\�L�Q�J���R�X�W���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���S�U�D�F�W�L�F�H�V���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q
�(�P�S�L�U�H�������������$���S�U�H�F�H�G�H�Q�W���P�D�\���E�H���V�H�H�Q���L�Q���D���S�U�H�Y�L�R�X�V���U�X�O�H�U�����1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U�����1�H�U�J�D�O���V�K�D�U���X�V�X�U�������Z�K�R���E�H�F�D�P�H���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���V�R�Q���L�Q���O�D�Z���E�\
�P�D�U�U�L�D�J�H�����´�1�D�E�X���Q�D�L�G���Z�D�V���Q�R�W���D���G�L�U�H�F�W���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����E�X�W���'�D�Q���������������H�W�F�������V�X�J�J�H�V�W���W�K�D�W���K�H�����O�L�N�H���1�H�U�J�D�O���V�K�D�U���X�V�X�U�����K�D�G
�P�D�U�U�L�H�G���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�D�X�J�K�W�H�U�����Z�K�L�F�K�����L�Q���W�X�U�Q�����V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���P�D�U�U�L�D�J�H���L�Q�W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���I�D�P�L�O�\���Z�D�V���D�Q���K�R�Q�R�U���K�H���F�R�Q�I�H�U�U�H�G���R�Q
�V�H�Y�H�U�D�O���K�L�J�K���U�D�Q�N�L�Q�J���R�I�À�F�H�U�V���µ�³�0�L�O�O�V�����'�D�Q�L�H�O�����$���6�W�X�G�\���*�X�L�G�H���W�R���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q���������������´�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���K�D�G���D�W���O�H�D�V�W���W�Z�R
�G�D�X�J�K�W�H�U�V�����R�Q�H���G�D�X�J�K�W�H�U���P�D�U�U�L�H�G���W�K�L�V���P�D�Q���>�1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U�@���D�Q�G���D�Q�R�W�K�H�U���G�D�X�J�K�W�H�U���P�D�U�U�L�H�G���D���P�D�Q���W�K�D�W���Z�H���Z�L�O�O���K�D�Y�H���W�R���G�H�D�O���Z�L�W�K���L�Q���F�K�D�S�W�H�U���������D
�P�D�Q���E�\���W�K�H���Q�D�P�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���µ�³�&�O�R�X�J�K�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������������

������ �:�L�V�H�P�D�Q�����1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U���D�Q�G���%�D�E�\�O�R�Q����������
������ �$�U�F�K�H�U�����0�R�G�H�U�Q���5�D�W�L�R�Q�D�O�L�V�P���D�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H����������
������ �,�E�L�G����������������������
������ �5�R�O�D�Q�G���.�����+�D�U�U�L�V�R�Q�����,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�����3�H�D�E�R�G�\�����0�$�����3�U�L�Q�F�H���3�U�H�V�V����������������������������������������������
������ �$�U�F�K�H�U�����0�R�G�H�U�Q���5�D�W�L�R�Q�D�O�L�V�P���D�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �´�7�K�H���S�U�H�I�H�U�D�E�O�H���Y�L�H�Z���L�V���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�U�U�L�H�G���1�L�W�R�F�U�L�V���Z�K�R���Z�D�V���W�K�H���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���P�H�D�Q���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U

�L�V���D���J�U�D�Q�G�V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���D���O�H�J�L�W�L�P�D�W�H���K�H�L�U���W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ�³�'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������������
������ �'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H����������������������������
������ �´�1�D�E�R�Q�Q�D�L�G���K�D�G���D���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���I�R�U���Z�L�I�H���D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���I�U�R�P���K�L�V���P�R�W�K�H�U�·�V���V�L�G�H���Z�D�V���W�K�H���J�U�D�Q�G�V�R�Q���R�I

�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ�³�$�U�Q�R���&�O�H�P�H�Q�V���*�D�H�E�H�O�H�L�Q�����7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����$���.�H�\���W�R���W�K�H���9�L�V�L�R�Q�V���D�Q�G���3�U�R�S�K�H�F�L�H�V���R�I���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�������Q�G�����1�H�Z
�<�R�U�N�����1�<�����2�X�U���+�R�S�H������������������������

������ �´�7�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���'�D�Q�L�H�O���������������D�V���D���¶�V�R�Q�·���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���L�V���L�Q���I�X�O�O���D�F�F�R�U�G���Z�L�W�K���6�H�P�L�W�L�F���X�V�D�J�H�����Z�K�L�F�K
�I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\���H�P�S�O�R�\�H�G���W�K�H���G�H�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q���¶�V�R�Q�·���D�V���V�\�Q�R�Q�\�P�R�X�V���Z�L�W�K���¶�G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W���·���1�L�W�R�F�U�L�V�����P�R�W�K�H�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����Z�D�V���D�S�S�D�U�H�Q�W�O�\���W�K�H���G�D�X�J�K�W�H�U
�R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����W�K�X�V���P�D�N�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�L�V���J�U�D�Q�G�V�R�Q���E�\���V�W�U�L�F�W���O�L�Q�H�D�O���U�H�F�N�R�Q�L�Q�J���µ�³�+�D�U�U�L�V�R�Q�����,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W������������
��������

������ �´�$�U�F�K�H�U���W�K�L�Q�N�V���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�\���K�D�Y�H���P�D�U�U�L�H�G���D���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����P�D�N�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�H���H�D�U�O�L�H�U���N�L�Q�J�·�V���J�U�D�Q�G�V�R�Q�����7�K�L�V
�V�X�J�J�H�V�W�L�R�Q���K�D�V���P�H�U�L�W�����D�Q�G���'�R�X�J�K�H�U�W�\���S�U�H�V�H�Q�W�V���D���V�W�U�R�Q�J���F�D�V�H���I�R�U���L�W�����7�K�R�X�J�K���D�Q�\���R�I���W�K�H���D�E�R�Y�H���V�X�J�J�H�V�W�L�R�Q�V���D�U�H���S�R�V�V�L�E�O�H�����W�K�L�V���R�Q�H���S�U�R�E�D�E�O�\���L�V
�F�R�U�U�H�F�W�����7�K�H���R�E�Y�L�R�X�V���U�H�D�V�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���Z�L�W�K���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���L�V���V�W�U�H�V�V�H�G�����D�Q�G���W�K�D�W���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���R�P�L�W�W�H�G�����L�V���W�K�D�W���R�Q�O�\
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�U�H���J�H�U�P�D�Q�H���W�R���W�K�H���V�W�R�U�\�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���V�K�R�X�O�G���K�D�Y�H���O�H�D�U�Q�H�G���W�K�H���O�H�V�V�R�Q���R�I���K�X�P�L�O�L�W�\���D�Q�G���V�X�E�P�L�V�V�L�R�Q���W�R���,�V�U�D�H�O�·�V
�*�R�G���I�U�R�P���W�K�H���H�S�L�V�R�G�H���L�Q���W�K�H���O�L�I�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����Q�R�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����µ�³�0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O��������������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

������ �6�K�R�Z�H�U�V�����7�K�H���0�R�V�W���+�L�J�K���*�R�G�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����'�D�Q������������
������ �´�,�Q���K�L�V���G�H�À�Q�L�W�L�Y�H���V�W�X�G�\���R�I���W�K�L�V���S�H�U�L�R�G���R�I���K�L�V�W�R�U�\�����5�D�\�P�R�Q�G���3�����'�R�X�J�K�H�U�W�\���V�K�R�Z�H�G���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���S�U�R�E�D�E�O�\���P�D�U�U�L�H�G���1�L�W�R�F�U�L�V�����D���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I

�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���>�5�D�\�P�R�Q�G���3�����'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����1�H�Z���+�D�Y�H�Q�����&�R�Q�Q�������<�D�O�H���8���������������������S�S���������I�I���@�µ�³�:�K�L�W�F�R�P�E��
�'�D�Q�L�H�O����������

������ �:�L�V�H�P�D�Q�����1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U���D�Q�G���%�D�E�\�O�R�Q����������
������ �6�K�R�Z�H�U�V�����7�K�H���0�R�V�W���+�L�J�K���*�R�G�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �$�U�F�K�H�U���V�H�H�P�V���W�R���R�Y�H�U�O�R�R�N���W�K�L�V���S�U�R�E�O�H�P���Z�K�H�Q���V�X�J�J�H�V�W�L�Q�J���W�K�L�V���V�F�H�Q�D�U�L�R���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���W�U�X�H���I�D�W�K�H�U�����´�7�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U

�U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���¶�I�D�W�K�H�U�·������ ���>�=
½�@�����6�W�U�L�F�W�O�\���V�S�H�D�N�L�Q�J���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���K�L�V���W�U�X�H���I�D�W�K�H�U�����E�X�W���R�Q���W�K�H���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H

�V�X�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�D�G���P�D�U�U�L�H�G���D���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���W�R���O�H�J�L�W�L�P�L�]�H���K�L�V���X�V�X�U�S�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�K�U�R�Q�H�����1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�R�X�O�G
�K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�K�H���J�U�D�Q�G�I�D�W�K�H�U���R�I���D�O�O���K�L�V���G�D�X�J�K�W�H�U�·�V���F�K�L�O�G�U�H�Q�������������µ�³�$�U�F�K�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q�����������������������(�Y�H�Q���L�I���Z�H���D�V�V�X�P�H���D���O�D�W�H���F�R�U�H�J�H�Q�F�\���R�I���������³
�D���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���V�X�J�J�H�V�W�H�G���E�\���6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q���>�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����)�U�R�P���$�E�U�D�K�D�P���W�R���3�D�X�O�����$���%�L�E�O�L�F�D�O���&�K�U�R�Q�R�O�R�J�\�����������@�³�K�H���Z�R�X�O�G���R�Q�O�\���K�D�Y�H���U�H�D�F�K�H�G���W�K�H
�D�J�H���R�I�������E�\���K�L�V���F�R�U�H�J�H�Q�F�\��

������ �$�U�F�K�H�U���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���P�D�\���K�D�Y�H���K�D�G���1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U���D�V���K�L�V���L�P�P�H�G�L�D�W�H���I�D�W�K�H�U�����´�6�R���W�K�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�U�H���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����Z�L�V�K�L�Q�J���W�R
�V�H�F�X�U�H���K�L�V���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�V���W�K�H���X�V�X�U�S�L�Q�J���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����P�D�U�U�L�H�G���R�Q�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�D�X�J�K�W�H�U�V���Z�K�R���K�D�G���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���E�H�H�Q���P�D�U�U�L�H�G���W�R
�1�H�U�L�J�O�L�V�V�D�U�����Z�K�R���U�H�L�J�Q�H�G���I�U�R�P�����������W�L�O�O���K�L�V���G�H�D�W�K���L�Q���������������,�I���V�R�����W�K�H�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���L�Q���I�D�F�W���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���J�U�D�Q�G�V�R�Q���µ�³�$�U�F�K�H�U�����'�D�Q�L�H�O��
������

������ �´�7�K�H�U�H���L�V���D�O�V�R���W�K�H���R�W�K�H�U���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�\���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����D���W�U�X�H���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W�����H�Y�H�Q���D���V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���O�L�Y�L�Q�J���D�W���W�K�H���V�D�P�H
�W�L�P�H�����:�K�H�Q���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�U�U�L�H�G���W�K�H���Z�L�G�R�Z���K�H���P�D�\���K�D�Y�H���D�G�R�S�W�H�G���W�K�H���V�R�Q���D�Q�G���W�K�X�V���V�H�F�X�U�H�G���D�Q���K�H�L�U���I�R�U���K�L�P�V�H�O�I�����D���V�F�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�O�O�X�V�W�U�L�R�X�V
�I�D�P�L�O�\���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ�³�/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O������������

������ �0�L�O�O�V�����'�D�Q�L�H�O�����$���6�W�X�G�\���*�X�L�G�H���W�R���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
������ �/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
������ �´�(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K���Z�D�V���V�X�F�F�H�H�G�H�G���E�\���K�L�V���V�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���µ�³�6�F�K�H�U�P�D�Q�����7�D�Q�D�F�K�����'�D�Q������������
������ �+�H�U�R�G�R�W�X�V���P�D�N�H�V���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D���V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�K�R���W�K�H�Q���I�D�W�K�H�U�H�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����´�&�\�U�X�V�����W�K�H�Q�����P�D�U�F�K�H�G���D�J�D�L�Q�V�W���1�L�W�R�F�U�L�V�·���V�R�Q

�>�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�@�����Z�K�R���L�Q�K�H�U�L�W�H�G���W�K�H���Q�D�P�H���R�I���K�L�V���I�D�W�K�H�U���/�D�E�\�Q�H�W�X�V���>�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�@���D�Q�G���W�K�H���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q�W�\���R�I���$�V�V�\�U�L�D���µ�³�+�H�U�R�G�R�W�X�V�����7�K�H
�+�L�V�W�R�U�L�H�V�����(�Q�J�O�L�V�K���������������������7�K�L�V���G�L�I�I�H�U�V���I�U�R�P���D�U�F�K�D�H�R�O�R�J�L�F�D�O���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���L�P�S�O�\�L�Q�J���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���Q�R�W���R�I���U�R�\�D�O���E�O�R�R�G��

������ �´�)�R�X�U���F�\�O�L�Q�G�H�U�V���I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H���]�L�J�J�X�U�D�W���R�I���8�U���F�R�Q�W�D�L�Q���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���S�U�D�\�H�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����������������%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�H���À�U�V�W���V�R�Q���S�U�R�F�H�H�G�L�Q�J���I�U�R�P���P�\
�O�R�L�Q�V���������������$���Y�D�U�L�D�Q�W���R�I���W�K�H���D�E�R�Y�H���W�H�[�W���R�F�F�X�U�V���W�Z�L�F�H���L�Q���D���O�D�U�J�H���F�\�O�L�Q�G�H�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���I�R�X�Q�G���D�W���8�U�����D�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���S�D�V�V�D�J�H���L�Q�G�L�F�D�W�H�V��������������
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�H���À�U�V�W���V�R�Q���S�U�R�F�H�H�G�L�Q�J���I�U�R�P���P�\���O�R�L�Q�V�������������µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R��
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�������������������´�7�K�H���U�H�P�D�U�N�D�E�O�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���S�X�E�O�L�V�K�H�G���E�\���6�L�G�Q�H�\���6�P�L�W�K���X�Q�G�H�U���W�K�H���W�L�W�O�H���$���3�H�U�V�L�D�Q���9�H�U�V�H���$�F�F�R�X�Q�W���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V
�>�U�H�O�D�W�H�V�@���������������+�H���>�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�@���H�Q�W�U�X�V�W�H�G���D���F�D�P�S���W�R���K�L�V���H�O�G�H�V�W�����À�U�V�W�E�R�U�Q���V�R�Q�����W�K�H���W�U�R�R�S�V���R�I���W�K�H���O�D�Q�G���K�H���V�H�Q�W���Z�L�W�K���K�L�P�����+�H���I�U�H�H�G���K�L�V���K�D�Q�G�����K�H
�H�Q�W�U�X�V�W�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�V�K�L�S���W�R���K�L�P���������������µ���>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R��
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H��������������������

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

������ �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O������������
������ �*�R�G���L�V���Q�R�W���D�E�R�Y�H���X�V�L�Q�J���´�X�Q�F�O�H�D�Q�µ���P�H�D�Q�V���W�R���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K���+�L�V���H�Q�G�V�����(�O�L�M�D�K�·�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���Z�D�V���E�U�R�X�J�K�W���E�\���U�D�Y�H�Q�V�������.�������������������D�Q���X�Q�F�O�H�D�Q���E�L�U�G

���/�H�Y������������������������
������ �´�0�H�U�H�O�\���W�K�H���J�R�O�G�H�Q���Y�H�V�V�H�O�V���D�U�H���K�H�U�H���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G�����Z�K�L�O�H���W�K�H���V�L�O�Y�H�U���R�Q�H�V���D�U�H���R�P�L�W�W�H�G�����R�Q���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���D���S�R�W�L�R�U�L���À�W���G�H�Q�R�P�L�Q�D�W�L�R���µ�³�=�|�F�N�O�H�U��

�7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������
������ � �́©� �@���²�=���G�¯�¢�³�¯�î���>�N�D�L���W�D���D�U�J�\�U�D�@�����D�Q�G���W�K�H���V�L�O�Y�H�U���µ�³�7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�����´�'�D�Q�L�H�O�����7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�·�V���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�����µ���L�Q���$�O�I�U�H�G���5�D�K�O�I�V�����H�G����

�6�H�S�W�X�D�J�L�Q�W�D�����:�L�W�K���0�R�U�S�K�R�O�R�J�\�����6�W�X�W�W�J�D�U�W�����*�H�U�P�D�Q�\�����'�H�X�W�V�F�K�H���%�L�E�H�O�J�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�����������������F�����������������'�D�Q���������������´�7�K�H���0�7���U�H�I�H�U�V���R�Q�O�\���W�R���¶�W�K�H
�Y�H�V�V�H�O�V���R�I���J�R�O�G���·���7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q���D�G�G�V���¶�D�Q�G���V�L�O�Y�H�U���·���S�U�R�E�D�E�O�\���E�\���D�V�V�L�P�L�O�D�W�L�R�Q���W�R���'�D�Q�����������������Z�K�L�F�K���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���¶�W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V���R�I���J�R�O�G���D�Q�G���V�L�O�Y�H�U�·���µ�³

�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q���������������´�7�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���U�H�D�G�V���� ���n �þ�$ ���� �þ�����>�Z�H
ë�D�V�S�Ã�=�@���������������¶�D�Q�G���W�K�H���V�L�O�Y�H�U�·���������������Z�L�W�K���7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���9�X�O�J�D�W�H��

�&�I�����Y�����������7�K�H���I�R�U�P���Z�D�V���S�U�R�E�D�E�O�\���D�F�F�L�G�H�Q�W�D�O�O�\���G�U�R�S�S�H�G���I�U�R�P���W�K�H���$�U�D�P�D�L�F���W�H�[�W���E�\���K�R�P�R�L�R�W�H�O�H�X�W�R�Q���µ�³�1�H�Z���(�Q�J�O�L�V�K���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������1�(�7���%�L�E�O�H��
�'�D�Q����������

������ �´�7�K�H���6�H�S�W�����U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���R�Q�O�\���W�K�H���F�R�Q�F�X�E�L�Q�H�V���D�V���S�U�H�V�H�Q�W���D�W���W�K�H���I�H�D�V�W�����E�R�W�K���K�H�U�H���D�Q�G���L�Q���Y�V���������D�Q�G�������������E�H�L�Q�J���D�S�S�D�U�H�Q�W�O�\���J�R�Y�H�U�Q�H�G���L�Q���W�K�L�V���E�\
�Z�K�D�W���L�V���G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���(�V�W�K�H�U�����������H�W���V�H�T�������F�I�����-�R�V�H�S�K�X�V�����$�Q�W�������;�,�����������������D�V���W�K�H���F�R�X�U�W���F�X�V�W�R�P���R�I���W�K�H���D�Q�F�L�H�Q�W���3�H�U�V�L�D�Q�V�����E�X�W���H�Y�H�Q���Z�L�W�K���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R
�W�K�H�P�����+�H�U�R�G�R�W�X�V�����������������W�H�V�W�L�À�H�V���W�K�D�W���W�K�H�L�U���Z�L�Y�H�V�����µ�®�³�¯�@�£�¨� �¨���¢�³�¬� ����¤�°���>�F�K�R�X�U�L�G�L�D�L���J�\�Q�D�L�[�H�V�@�����Z�H�U�H���D�G�P�L�W�W�H�G���W�R���E�D�Q�T�X�H�W�V�������������µ�³�=�|�F�N�O�H�U��
�7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������

������ �%�D�U�Q�H�V�����1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�����'�D�Q������������
������ �´�7�K�H���F�R�Q�F�X�E�L�Q�H�V���Z�H�U�H���W�K�H���L�Q�I�H�U�L�R�U���F�O�D�V�V���R�I���Z�R�P�H�Q���I�U�R�P���W�K�H���U�R�\�D�O���K�D�U�H�P�����7�K�H�\���S�U�R�E�D�E�O�\���Z�H�U�H���S�U�H�V�H�Q�W���I�R�U���W�K�H���S�X�U�S�R�V�H���R�I���D���V�H�[�X�D�O���R�U�J�\���µ�³

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

�V�D�F�U�L�À�F�H�V���µ�³�-�D�P�H�V���2�����&�R�P�E�V�����0�\�V�W�H�U�L�H�V���R�I���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����6�S�U�L�Q�J�À�H�O�G�����,�/�����7�U�L�E�X�Q�H���3�X�E�O�L�V�K�H�U�V������������������������
������ �0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�����$���&�U�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���(�[�H�J�H�W�L�F�D�O���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

������ �7�K�H���S�U�R�E�O�H�P���Z�D�V���Q�R�W���W�K�H���G�U�L�Q�N�L�Q�J���R�I���Z�L�Q�H���S�H�U���V�H�����7�K�H���%�L�E�O�H���F�R�Q�G�R�Q�H�V���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���X�V�H���R�I���Z�L�Q�H�����1�X�P�����������������'�H�X���������������������������������-�G�J��
�������������1�H�����������������(�F�F���������������-�R�E�����������������������3�V���������������������6�R�V���������������-�H�U�������������������=�H�F�����������������0�D�W�������������������/�X�N�H�����������������-�R�K�Q�������������7�K�H���S�U�R�E�O�H�P���F�R�P�H�V
�Z�K�H�Q���Z�L�Q�H���L�V���D�E�X�V�H�G�����*�H�Q�����������������������������������������.�����������������3�U���������������������������������������������������������������������������,�V�D���������������������������������������������������������������$�P�R�V����������
�+�D�E�����������������(�S�K�������������������7�L���������������������´�,�W���L�V���Z�R�U�W�K���Z�K�L�O�H���W�R���Q�R�W�L�F�H���W�K�L�V�����W�R���L�Q�G�X�F�H���X�V���W�R���E�H���F�D�X�W�L�R�X�V���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���L�Q�W�H�P�S�H�U�D�Q�F�H���L�Q���G�U�L�Q�N�L�Q�J��
�E�H�F�D�X�V�H���Q�R�W�K�L�Q�J���L�V���P�R�U�H���F�R�P�P�R�Q���W�K�D�Q���W�K�H���X�Q�G�H�U�W�D�N�L�Q�J���P�D�Q�\���W�K�L�Q�J�V���I�D�U���W�R�R���U�D�V�K�O�\���Z�K�H�Q���R�X�U���V�H�Q�V�H�V���D�U�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���L�Q�Á�X�H�Q�F�H���R�I���Z�L�Q�H�����+�H�Q�F�H
�Z�H���P�X�V�W���X�V�H���Z�L�Q�H���V�R�E�H�U�O�\�����W�K�D�W���L�W���P�D�\���L�Q�Y�L�J�R�U�D�W�H���Q�R�W���R�Q�O�\���W�K�H���E�R�G�\���E�X�W���W�K�H���P�L�Q�G���D�Q�G���W�K�H���V�H�Q�V�H�V�����D�Q�G���P�D�\���Q�H�Y�H�U���Z�H�D�N�H�Q�����R�U���H�Q�H�U�Y�D�W�H�����R�U
�V�W�X�S�L�I�\���R�X�U���E�R�G�L�O�\���R�U���P�H�Q�W�D�O���S�R�Z�H�U�V���µ�³�&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������

������ �0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
������ �7�K�H���2�*���D�G�G�V���D���S�K�U�D�V�H���V�L�P�L�O�D�U���W�R���W�K�D�W���I�R�X�Q�G���L�Q���Y�H�U�V�H�����������´�©� �±���²�³�¬���§�¤�³�¬���²�®����� �¨���¬�®�°���®�•�©���¤�•�ª�D�¢�¦�±� �¬���²�®�p�¬���[�µ�®�¬� ���²�¯�¬

�W�¥�®�³�±�@� �¬���²�®�����›�¬�¤�E�«� �²�®�°��� �•�²���¬���>�N�D�L���W�R�Q���W�K�H�R�Q���W�R�X���D�L���Q�R�V���R�X�N���H�X�O�R�J�Õ�V�D�Q���W�R�Q���H�F�K�R�Q�D���W�Õ�Q���H�]�R�X�V�L�D�Q���W�R�X���S�Q�H�X�P�D�W�R�V���D�X�W���Q�@�����D�Q�G���W�K�H
�H�W�H�U�Q�D�O���*�R�G�����W�K�H�\���S�U�D�L�V�H�G���Q�R�W�����W�K�H���>�R�Q�H�@���K�D�Y�L�Q�J���W�K�H���S�R�Z�H�U���D�X�W�K�R�U�L�W�\���>�R�Y�H�U�@���W�K�H���V�S�L�U�L�W���R�I���W�K�H�P�µ�³�$�Q�R�Q�\�P�R�X�V�����'�D�Q�L�H�O�����2�O�G���*�U�H�H�N���9�H�U�V�L�R�Q����
�'�D�Q������������

������ �%�D�U�Q�H�V�����1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�����'�D�Q��������������
������ �&�X�Q�H�L�I�R�U�P���W�H�[�W�V���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���G�H�Y�R�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���J�R�G�·�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����´�6�L�[���W�H�[�W�V�����U�D�Q�J�L�Q�J���I�U�R�P���\�H�D�U�V���À�Y�H���W�R���W�K�L�U�W�H�H�Q���R�I���W�K�H���U�H�L�J�Q���R�I

�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����V�K�R�Z���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���U�H�V�S�R�Q�G�H�G���W�R���W�K�H���Q�H�H�G�V���R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���V�D�Q�F�W�X�D�U�L�H�V���E�\���P�D�N�L�Q�J���R�I�I�H�U�L�Q�J�V���R�I���V�L�O�Y�H�U�����J�R�O�G�����D�Q�G���V�D�F�U�L�À�F�L�D�O
�D�Q�L�P�D�O�V�����������������>�7�K�H�V�H�@���W�H�[�W�V���G�H�S�L�F�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���W�K�H���J�R�G�V���R�I���K�L�V���Q�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���X�Q�T�X�H�V�W�L�R�Q�D�E�O�H���D�F�F�X�U�D�F�\�����7�K�H�\���U�H�J�L�V�W�H�U���K�L�V���]�H�D�O���L�Q
�S�U�H�V�H�Q�W�L�Q�J���R�I�I�H�U�L�Q�J�V���W�R���W�K�H���G�H�L�W�L�H�V���Z�R�U�V�K�L�S�S�H�G���L�Q���W�K�H���W�H�P�S�O�H���R�I���(�U�H�F�K���D�Q�G���6�L�S�S�D�U�����)�U�R�P���K�L�V���J�H�Q�H�U�R�X�V���D�W�W�L�W�X�G�H���W�R�Z�D�U�G�V���W�K�H�V�H���V�D�Q�F�W�X�D�U�L�H�V���L�W
�P�D�\���E�H���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���W�K�D�W���V�K�U�L�Q�H�V���L�Q���R�W�K�H�U���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���F�L�W�L�H�V���Z�H�U�H���W�K�H���E�H�Q�H�À�F�L�D�U�L�H�V���R�I���K�L�V���S�U�D�F�W�L�F�D�O���G�H�Y�R�W�L�R�Q���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H������������������

������ �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������������
������ �/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������
������ �,�G�R�O�D�W�U�\���Z�L�O�O���V�W�R�R�S���W�R���X�W�L�O�L�]�L�Q�J���Z�R�R�G���D�Q�G���V�W�R�Q�H���Z�K�H�U�H���P�R�U�H���S�U�H�F�L�R�X�V���P�D�W�H�U�L�D�O�V���D�U�H���X�Q�D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
������ �´�7�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���F�R�Q�I�H�V�V�H�G���W�K�H�L�U���J�R�G�V���W�R���K�D�Y�H���G�Z�H�O�W���L�Q���K�H�D�Y�H�Q�������������µ�³�&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
������ �´�2�Q�H���R�I���W�K�H���O�D�W�H�V�W���D�F�W�V���R�I���W�K�L�V���X�Q�I�R�U�W�X�Q�D�W�H���S�U�L�Q�F�H�����D�Q�G���S�H�U�K�D�S�V���K�L�V���F�U�R�Z�Q�L�Q�J���E�O�X�Q�G�H�U�����Z�D�V���K�L�V���D�W�W�H�P�S�W���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�H���V�H�F�X�U�L�W�\���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���E�\

�J�D�W�K�H�U�L�Q�J���L�Q�W�R���L�W���W�K�H���J�R�G�V���I�U�R�P���R�W�K�H�U���F�L�W�L�H�V�����P�X�F�K���W�R���W�K�H���G�L�V�S�O�H�D�V�X�U�H�����G�R�X�E�W�O�H�V�V�����R�I���W�K�H���S�U�L�H�V�W�V���D�Q�G���S�H�R�S�O�H���R�I���W�K�R�V�H���F�L�W�L�H�V�����Z�K�R���Z�R�X�O�G���U�L�J�K�W�O�\
�D�V�N�����Z�K�\���V�K�R�X�O�G���W�K�H�L�U���G�H�I�H�Q�F�H���E�H���W�D�N�H�Q���I�U�R�P���W�K�H�P�"�µ�³�%�R�X�W�Á�R�Z�H�U�����,�Q���D�Q�G���$�U�R�X�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������

������ �'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������������
������ �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������������
������ �7�K�L�V���L�V���V�L�P�L�O�D�U���W�R���Z�K�D�W���K�D�G���W�D�N�H�Q���S�O�D�F�H���H�D�U�O�L�H�U���Z�L�W�K�L�Q���,�V�U�D�H�O���O�H�D�G�L�Q�J���W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���F�D�S�W�X�U�H���R�I���W�K�H���Y�H�V�V�H�O�V�����´�)�R�U���W�K�H���V�R�Q�V���R�I���$�W�K�D�O�L�D�K��

�W�K�D�W���Z�L�F�N�H�G���Z�R�P�D�Q�����K�D�G���E�U�R�N�H�Q���L�Q�W�R���W�K�H���K�R�X�V�H���R�I���*�R�G�����D�Q�G���K�D�G���D�O�V�R���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�O�O���W�K�H���G�H�G�L�F�D�W�H�G���W�K�L�Q�J�V���R�I���W�K�H���K�R�X�V�H���R�I���W�K�H���/�2�5�'���W�R���W�K�H
�%�D�D�O�V�µ�������&�K�U����������������

������ �6�R�P�H���R�I���W�R�G�D�\�·�V���L�G�R�O�D�W�U�R�X�V���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�V���D�U�H���L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���X�Q�Y�H�U�L�À�H�G���W�K�H�R�U�L�H�V�����V�X�F�K���D�V���P�X�O�W�L�Y�H�U�V�H�V���D�Q�G���'�D�U�Z�L�Q�L�V�P�³�D�W�W�U�L�E�X�W�L�Q�J���*�R�G�·�V
�J�O�R�U�L�R�X�V���Z�R�U�N���R�I���F�U�H�D�W�L�R�Q���W�R���O�L�I�H�O�H�V�V���S�R�Z�H�U�V���R�I���F�K�D�Q�F�H���D�Q�G���L�Q�H�Y�L�W�D�E�L�O�L�W�\��

������ �&�K�D�U�O�H�V���/�H�H���)�H�L�Q�E�H�U�J�����$���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�L�Q�J�G�R�P���R�I���W�K�H���/�R�U�G�����:�L�Q�R�Q�D���/�D�N�H�����,�1�����%�0�+���%�R�R�N�V������������������������
������ �*�D�H�E�H�O�H�L�Q�����7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����$���.�H�\���W�R���W�K�H���9�L�V�L�R�Q�V���D�Q�G���3�U�R�S�K�H�F�L�H�V���R�I���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O����������
������ � �́-�X�V�W���W�K�H�Q���À�Q�J�H�U�V���R�I���D���K�X�P�D�Q���K�D�Q�G���F�D�P�H���I�R�U�W�K�������������µ���>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@�³�6�F�K�H�U�P�D�Q�����7�D�Q�D�F�K�����'�D�Q������������
������ �+�L�H�U�R�Q�\�P�X�V�����-�H�U�R�P�H�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�����7�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���E�\���*�O�H�D�V�R�Q���/�����$�U�F�K�H�U���-�U���������'�D�Q������������
������ �'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������������
������ �%�D�U�Q�H�V�����1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�����'�D�Q������������
������ �/�X�G�Z�L�J���.�R�H�K�O�H�U�����:�D�O�W�H�U���%�D�X�P�J�D�U�W�Q�H�U�����0�����(�����-�����5�L�F�K�D�U�G�V�R�Q�����D�Q�G���-�R�K�D�Q�Q���-�D�N�R�E���6�W�D�P�P�����7�K�H���+�H�E�U�H�Z���D�Q�G���$�U�D�P�D�L�F���/�H�[�L�F�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G

�7�H�V�W�D�P�H�Q�W�����H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F���H�G�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����(�����-�����%�U�L�O�O����������������������������������
������ �´�7�K�H���F�D�Q�G�O�H�V�W�L�F�N�����R�U���O�D�P�S���E�H�D�U�H�U�����S�H�U�K�D�S�V�����Z�K�L�F�K���K�D�G���E�H�H�Q���W�D�N�H�Q���I�U�R�P���W�K�H���W�H�P�S�O�H���D�W���-�H�U�X�V�D�O�H�P�����D�Q�G���Z�K�L�F�K���Z�D�V�����D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���V�D�F�U�H�G

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

������ �:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����'�D�Q������������

������ �´�7�K�H���Z�D�O�O���R�I���W�K�H���E�D�Q�T�X�H�W���K�D�O�O���Z�D�V���Q�R�W���S�D�Q�H�O�O�H�G���Q�R�U���G�U�D�S�H�G�����E�X�W���U�D�W�K�H�U���D���V�L�P�S�O�H�����O�L�J�K�W���F�R�O�R�U�H�G���¶�Z�D�O�O���R�I���O�L�P�H���R�U���S�O�D�V�W�H�U�·������ ���- �þ�h���>�N�H�%�D�O�@��� 

�� ���-�t�h���>�N�¶�%�Ã�O�@���R�I���W�K�H���7�D�U�J�X�P�V�������V�X�F�K���D�V���W�K�H���U�X�L�Q�V���R�I���W�K�H���S�D�O�D�F�H�V���D�W���1�L�Q�H�Y�H�K���V�W�L�O�O���H�[�K�L�E�L�W���L�Q���J�U�H�D�W���Q�X�P�E�H�U�������������µ�³�=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H

�3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������
������ �.�R�O�G�H�Z�H�\�����7�K�H���(�[�F�D�Y�D�W�L�R�Q�V���D�W���%�D�E�\�O�R�Q��������������������
������ �:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����'�D�Q������������

������ �,�W���L�V���X�Q�F�O�H�D�U���Z�K�H�W�K�H�U���-�H�U�����������������V�K�R�X�O�G���E�H���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�L�V���O�L�V�W�����7�K�H���S�K�U�D�V�H���c�� ���- ���h �������( ���+ ���� ���_���>�E�Ã�=�Ã�U�H�����\�L�N�N�Ã�%�Õ
½�½�@�����L�Q���W�K�H���H�D�U�W�K���O�D�Q�G���W�K�H�\

�V�K�D�O�O���E�H���Z�U�L�W�W�H�Q���G�R�Z�Q�����K�D�V���E�H�H�Q���Y�D�U�L�R�X�V�O�\���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G�����´�Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���W�K�H���H�D�U�W�K�µ�����(�6�9�����.�-�9�����1�.�-�9�������´�Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���W�K�H���G�X�V�W�µ�����1�,�9�����������´�Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q
�W�K�H���G�L�U�W�µ�����+�&�6�%�������´�E�H���G�R�R�P�H�G���P�H�Q�µ�����7�1�.�������´�Z�U�L�W�W�H�Q���G�R�Z�Q�µ�����1�$�6�8�������´�F�R�Q�V�L�J�Q�H�G���W�R���W�K�H���Q�H�W�K�H�U���Z�R�U�O�G�µ�����1�(�7����



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

������ �´�,���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�H���2�Q�H���Z�K�R���Z�U�R�W�H���W�K�L�V���L�V���W�K�H���V�D�P�H���2�Q�H���Z�K�R���Z�U�R�W�H���L�Q���W�K�H���V�D�Q�G���Z�K�H�Q���W�K�H�\���E�U�R�X�J�K�W���D���V�L�Q�I�X�O���Z�R�P�D�Q���E�H�I�R�U�H���+�L�P�����-�R�K�Q���������������������$�W
�W�K�D�W���W�L�P�H���L�W���Z�D�V���D���P�H�V�V�D�J�H���R�I���I�R�U�J�L�Y�H�Q�H�V�V�����K�H�U�H�����I�R�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����L�W���L�V���D���P�H�V�V�D�J�H���R�I���G�R�R�P���µ�³�-�����9�H�U�Q�R�Q���0�F�*�H�H�����7�K�U�X���7�K�H���%�L�E�O�H���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\
���1�D�V�K�Y�L�O�O�H�����7�1�����7�K�R�P�D�V���1�H�O�V�R�Q�����������������F���������������'�D�Q������������

������ �´�5�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V�µ���L�V���Y�D�U�L�R�X�V�O�\���U�H�Q�G�H�U�H�G���D�V�����´�R�U�G�L�Q�D�Q�F�H�V�µ�����.�-�9�������´�U�H�F�R�U�G���R�I���G�H�E�W�µ�����(�6�9�������´�F�H�U�W�L�À�F�D�W�H���R�I���G�H�E�W�µ�����+�&�6�%�����1�$�6�8�������´�Z�U�L�W�W�H�Q
�F�R�G�H�µ�����1�,�9�����������´�F�H�U�W�L�À�F�D�W�H���R�I���L�Q�G�H�E�W�H�G�Q�H�V�V�µ�����1�(�7����

������ �)�D�X�V�V�H�W�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
������ ���7�K�H���+�R�O�\���%�L�E�O�H�����1�H�Z���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���9�H�U�V�L�R�Q�����*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����=�R�Q�G�H�U�Y�D�Q�������������������'�D�Q������������

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

�I�D�F�L�Q�J���W�K�H���Z�D�O�O���D�V���W�K�H���K�D�Q�G���Z�U�R�W�H�����$ ���n���>�S�D�V�@���G�H�Q�R�W�H�V���W�K�H���Á�D�W���S�D�U�W���R�I���W�K�H���K�D�Q�G�����D�V���G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K�H�G���I�U�R�P���W�K�H���À�Q�J�H�U�V�����R�U���W�K�H���Á�D�W���S�D�U�W���R�I���W�K�H���I�R�R�W��

�D�V���G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K�H�G���I�U�R�P���W�K�H���W�R�H�V���µ�³�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q���������������´�$�'���>�S�l�V�@���X�V�X�D�O�O�\���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���S�D�O�P�³�Z�K�L�F�K���Z�R�X�O�G���E�H���K�D�U�G�O�\���Y�L�V�L�E�O�H

�G�X�U�L�Q�J���Z�U�L�W�L�Q�J�����H�Y�H�Q���W�R���V�R�P�H�R�Q�H���E�H�O�R�Z���L�W�����%�H�Q�W�]�H�Q���³�E�X�W���H�V�V�H�Q�W�L�D�O�O�\���L�W���G�H�Q�R�W�H�V���W�K�H���K�D�Q�G���L�W�V�H�O�I���D�V���R�S�S�R�V�H�G���W�R���W�K�H���O�R�Z�H�U���D�U�P���D�Q�G���K�D�Q�G��
�H�I�I�H�F�W�L�Y�H�O�\���U�H�I�H�U�U�L�Q�J���K�H�U�H���W�R���W�K�H���E�D�F�N���R�I���W�K�H���K�D�Q�G���R�U���N�Q�X�F�N�O�H�V�����Q�H�E�����3�O�|�J�H�U�����F�R�P�S�D�U�L�Q�J���*�H�Q���������������µ�³�*�R�O�G�L�Q�J�D�\�����'�D�Q�L�H�O������������

������ �5�H�Q�G�L�W�L�R�Q���E�\���5�H�P�E�U�D�Q�G�W���F�L�U�F�D�������������������������7�K�H���V�F�H�Q�H���G�H�S�L�F�W�V���W�K�H���Z�R�U�G�V���D�U�U�D�Q�J�H�G���D�V���D�Q���D�Q�D�J�U�D�P�������F�K�D�U�D�F�W�H�U�V���W�D�O�O���E�\�������F�K�D�U�D�F�W�H�U�V���Z�L�G�H
�Z�K�L�F�K���U�H�D�G�V���W�R�S���W�R���E�R�W�W�R�P�����O�H�I�W���W�R���U�L�J�K�W�����,�P�D�J�H���F�R�X�U�W�H�V�\���R�I���3�L�P�E�U�L�O�V�����7�K�L�V���L�P�D�J�H���L�V���L�Q���W�K�H���S�X�E�O�L�F���G�R�P�D�L�Q��

������ �'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������������
������ �,�E�L�G��������������������
������ �7�K�H���2�*���D�G�G�V���W�K�H���S�K�U�D�V�H�����´�©� �±���´�D�¡�®�¨���©� �±���•�›�®�¬�®�¨� �¨��� �•�²�³�¬���©� �²�>�±�›�¤�³�£�®�¬���>�N�D�L���S�K�R�E�R�L���N�D�L���K�\�S�R�Q�R�L�D�L���D�X�W�R�Q���N�D�W�H�V�S�H�X�G�R�Q�@�����$�Q�G

�K�L�V���I�H�D�U���D�Q�G���V�X�V�S�L�F�L�R�Q���U�D�S�L�G�O�\���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�µ�³�$�Q�R�Q�\�P�R�X�V�����'�D�Q�L�H�O�����2�O�G���*�U�H�H�N���9�H�U�V�L�R�Q�������'�D�Q�����������������´�©� �²�>�±�›�¤�³�£�·���>�N�D�W�H�V�S�H�X�G���@�����X�U�J�H��
�K�D�V�W�H�Q���R�Q���µ�³�+�H�Q�U�\���*�H�R�U�J�H���/�L�G�G�H�O�O�����5�R�E�H�U�W���6�F�R�W�W�����D�Q�G���+�H�Q�U�\���6�W�X�D�U�W���-�R�Q�H�V�����$���*�U�H�H�N���(�Q�J�O�L�V�K���/�H�[�L�F�R�Q�����:�L�W�K���D���U�H�Y�L�V�H�G���V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W������������
���2�[�I�R�U�G�����(�Q�J�O�D�Q�G�����2�[�I�R�U�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���3�U�H�V�V��������������������������

������ �:�L�O�O�L�D�P���.�H�O�O�\�����/�H�F�W�X�U�H�V���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�������U�G�����H�G���������5�L�F�K�D�U�G�V�R�Q�����7�;�����*�D�O�D�[�L�H���6�R�I�W�Z�D�U�H�������������������������������'�D�Q������������
������ �*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q������������
������ ���>�7�K�H���+�R�O�\���%�L�E�O�H�����(�Q�J�O�L�V�K���6�W�D�Q�G�D�U�G���9�H�U�V�L�R�Q�����'�D�Q���������@�����´���¶�+�L�V���K�L�S���M�R�L�Q�W�V���Z�H�Q�W���O�R�R�V�H���·���L���H�������K�H���O�R�V�W���W�K�H���V�W�U�H�Q�J�W�K���W�R���V�W�D�Q�G���µ�³�*�R�O�G�L�Q�J�D�\��

�'�D�Q�L�H�O������������
������ ����́$�U�D�P�D�L�F���¶�K�L�V���O�R�L�Q�V���Z�H�Q�W���V�O�D�F�N���·���µ�³�1�H�Z���(�Q�J�O�L�V�K���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������1�(�7���%�L�E�O�H�����'�D�Q���������������´�1�R�U���F�R�X�O�G���K�H���K�R�O�G���K�L�V���X�U�L�Q�H�����D�V���*�U�R�W�L�X�V���D�Q�G���R�W�K�H�U�V��

�V�H�H���,�V�D�����������������Z�K�H�U�H���W�K�L�V���V�H�H�P�V���W�R���E�H���S�U�R�S�K�H�V�L�H�G���R�I���µ�³�*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q���������������´�2�Q�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�W�R�U
�>�/�X�F�D�V�����'�D�Q�L�H�O�����������@���K�D�V���D�U�J�X�H�G���W�K�D�W���W�K�H���S�K�U�D�V�H���¶�K�L�V���K�L�S���M�R�L�Q�W�V���Z�H�Q�W���V�O�D�F�N�·���V�K�R�X�O�G���D�F�W�X�D�O�O�\���E�H���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G�����¶�W�K�H���N�Q�R�W�V���R�I���K�L�V���O�R�L�Q�V���Z�H�U�H
�O�R�R�V�H�G���·���U�H�I�H�U�U�L�Q�J���W�R���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���K�H���V�R�L�O�H�G���K�L�V���S�D�Q�W�V���µ�³�+�R�Z�H�����'�D�Q�L�H�O���L�Q���W�K�H���3�U�H�W�H�U�L�V�W�·�V���'�H�Q������������

������ �%�R�E���'�H�I�À�Q�E�D�X�J�K�����'�D�Q�L�H�O�����5�H�O�D�W�L�Q�J���3�U�R�S�K�H�F�\���W�R���3�L�H�W�\�����5�L�F�K�D�U�G�V�R�Q�����7�;�����%�L�E�O�H���R�U�J�������������������'�D�Q����������������
������ �$�U�F�K�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
������ �1�X�P�H�U�R�X�V���S�D�V�V�D�J�H�V���V�S�H�D�N���R�I���V�K�D�N�L�Q�J���D�Q�G���E�H�L�Q�J���R�Q���W�K�H���Y�H�U�J�H���R�I���F�R�O�O�D�S�V�L�Q�J���I�U�R�P���I�H�D�U�������6�������������������������������(�]�H���������������������������������������´�)�R�U���W�K�H

�¶�O�R�R�V�H�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���O�R�L�Q�V�·���D�V���V�\�P�S�W�R�P���R�I���S�D�Q�L�F���I�H�D�U�����F�I�����,�V�D�����������������1�D�K�����������������(�]�H�������������������3�V�������������������D�Q�G���I�R�U���W�K�H���¶�N�Q�R�F�N�L�Q�J���R�I���W�K�H���N�Q�H�H�V���R�Q�H
�D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���R�W�K�H�U�·���1�D�K���������������µ�³�0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�����$���&�U�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���(�[�H�J�H�W�L�F�D�O���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O���������������7�K�H���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���R�I
�1�L�Q�H�Y�H�K���K�D�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���V�L�P�L�O�D�U���I�H�D�U���G�X�U�L�Q�J���L�W�V���R�Y�H�U�W�K�U�R�Z�����´�6�K�H���L�V���H�P�S�W�\�����G�H�V�R�O�D�W�H�����D�Q�G���Z�D�V�W�H�����7�K�H���K�H�D�U�W���P�H�O�W�V�����D�Q�G���W�K�H���N�Q�H�H�V���V�K�D�N�H��
�0�X�F�K���S�D�L�Q���>�L�V�@���L�Q���H�Y�H�U�\���V�L�G�H�����$�Q�G���D�O�O���W�K�H�L�U���I�D�F�H�V���D�U�H���G�U�D�L�Q�H�G���R�I���F�R�O�R�U���µ�³�7�K�H���1�H�Z���.�L�Q�J���-�D�P�H�V���9�H�U�V�L�R�Q�����1�D�V�K�Y�L�O�O�H�����7�1�����7�K�R�P�D�V���1�H�O�V�R�Q��
���������������1�D�K��������������

������ �=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������
������ �*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q������������
������ �&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
������ ���´�7�K�H���N�L�Q�J���F�D�O�O�H�G���O�R�X�G�O�\���I�R�U���W�K�H���H�[�R�U�F�L�V�W�V�����&�K�D�O�G�H�D�Q�V�����D�Q�G���G�L�Y�L�Q�H�U�V���W�R���E�H���E�U�R�X�J�K�W���µ�³�7�D�Q�D�N�K�����7�K�H���+�R�O�\���6�F�U�L�S�W�X�U�H�V�����$���1�H�Z���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q���R�I

�W�K�H���+�R�O�\���6�F�U�L�S�W�X�U�H�V���$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���7�U�D�G�L�W�L�R�Q�D�O���+�H�E�U�H�Z���7�H�[�W�����3�K�L�O�D�G�H�O�S�K�L�D�����3�$�����-�H�Z�L�V�K���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���6�R�F�L�H�W�\�����������������F���������������'�D�Q���������������´�7�K�H
�D�V�W�U�R�O�R�J�H�U�V�����W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q���>�V�W�D�U�J�D�]�H�U�V�@���D�Q�G���W�K�H���G�H�P�R�Q�L�V�W�V�������������µ�³�6�F�K�H�U�P�D�Q�����7�D�Q�D�F�K�����'�D�Q������������

������ �$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���0�D�W�W�K�H�Z�����W�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q���Z�K�R���V�R�X�J�K�W���W�K�H���S�U�H�G�L�F�W�H�G���.�L�Q�J���R�I���W�K�H���-�H�Z�V���Z�H�U�H���«�=�¢�®�¨���>�P�D�J�R�L�@�����0�D�W�������������������������������7�K�L�V���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H
�S�U�R�E�D�E�O�\���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G���Z�L�W�K���'�D�Q�L�H�O���D�Q�G���Z�D�V���S�U�H�V�H�U�Y�H�G���D�Q�G���K�D�Q�G�H�G���G�R�Z�Q���I�R�U���F�H�Q�W�X�U�L�H�V���D�P�R�Q�J���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���´�P�D�J�L�F�L�D�Q�V���µ���7�K�L�V���P�D�\���D�O�V�R
�L�Q�G�L�F�D�W�H���'�D�Q�L�H�O�·�V���F�O�R�V�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�L�V���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���F�O�D�V�V���R�I���Z�L�V�H���P�H�Q���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q��

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

������ �&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
������ �=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������
������ �´�$�Q�G���K�D�Y�H���D���J�R�O�G�H�Q���F�R�O�O�D�U���S�O�D�F�H�G���R�Q���K�L�V���Q�H�F�N�������������7�K�H���W�H�U�P���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���¶�J�R�O�G�H�Q���F�R�O�O�D�U�·���K�H�U�H���S�U�R�E�D�E�O�\���U�H�I�H�U�V���W�R���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���P�R�U�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O

�W�K�D�Q���P�H�U�H�O�\���D���J�R�O�G���F�K�D�L�Q�����F�I�����1�,�9���������1�&�9�����1�5�6�9�����1�/�7�����R�U���Q�H�F�N�O�D�F�H�����F�I�����1�$�6�%�����µ�³�1�H�Z���(�Q�J�O�L�V�K���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������1�(�7���%�L�E�O�H�����'�D�Q������������
������ �&�\�O�L�Q�G�H�U���G�H�V�F�U�L�E�L�Q�J���U�H�S�D�L�U�V���R�Q���W�K�H���W�H�P�S�O�H���R�I���W�K�H���P�R�R�Q���J�R�G���6�L�Q���D�W���8�U���E�\���.�L�Q�J���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����Z�L�W�K���D���S�U�D�\�H�U���I�R�U���K�L�V���V�R�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����7�H�U�U�D�F�R�W�W�D��

�����������������%�&�����7�K�H���F�\�O�L�Q�G�H�U���V�W�D�W�H�V�����$�V���I�R�U���P�H�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����V�D�Y�H���P�H���I�U�R�P���V�L�Q�Q�L�Q�J���D�J�D�L�Q�V�W���\�R�X�U���J�U�H�D�W���J�R�G�K�H�D�G���D�Q�G���J�U�D�Q�W���P�H
�D�V���D���S�U�H�V�H�Q�W���D���O�L�I�H���O�R�Q�J���R�I���G�D�\�V�����D�Q�G���D�V���I�R�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�H���H�O�G�H�V�W���V�R�Q�³�P�\���R�I�I�V�S�U�L�Q�J�³�L�Q�V�W�L�O�O���U�H�Y�H�U�H�Q�F�H���I�R�U���\�R�X�U���J�U�H�D�W���J�R�G�K�H�D�G���L�Q���K�L�V���K�H�D�U�W
�D�Q�G���P�D�\���K�H���Q�R�W���F�R�P�P�L�W���D�Q�\���F�X�O�W�L�F���P�L�V�W�D�N�H�����P�D�\���K�H���E�H���V�D�W�H�G���Z�L�W�K���D���O�L�I�H���R�I���S�O�H�Q�L�W�X�G�H���³ �:�L�N�L�3�H�G�L�D�����&�R�S�\�U�L�J�K�W���‹�������������E�\���0�D�U�L�H���/�D�Q���1�J�X�\�H�Q��
�7�K�L�V���L�P�D�J�H���L�V���O�L�F�H�Q�V�H�G���X�Q�G�H�U���D���&�U�H�D�W�L�Y�H���&�R�P�P�R�Q�V���$�W�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���6�K�D�U�H���$�O�L�N�H�����������*�H�Q�H�U�L�F���O�L�F�H�Q�V�H��



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

������ ���´�,�W���L�V���X�Q�F�H�U�W�D�L�Q���Z�K�H�W�K�H�U���K�H���S�U�R�P�L�V�H�V���W�K�H���W�K�L�U�G���S�R�U�W�L�R�Q���R�U���W�K�H���W�K�L�U�G���U�D�Q�N�����I�R�U���P�D�Q�\���W�K�L�Q�N���W�K�H���T�X�H�H�Q�����R�I���Z�K�R�P���P�H�Q�W�L�R�Q���Z�L�O�O���V�R�R�Q���E�H���P�D�G�H��
�Z�D�V���W�K�H���Z�L�I�H���R�I���.�L�Q�J���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���J�U�D�Q�G�P�R�W�K�H�U���R�I���.�L�Q�J���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���µ�³�&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
�´�%�X�W���E�H���W�K�H���W�K�L�U�G���P�D�Q���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����Q�H�[�W���W�R���W�K�H���N�L�Q�J���D�Q�G���W�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U�����R�U���W�R���W�K�H���N�L�Q�J���D�Q�G���W�K�H���K�H�L�U���D�S�S�D�U�H�Q�W�������������µ�³�*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I
�W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q������������

������ �$�U�F�K�H�U�����$���6�X�U�Y�H�\���R�I���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W���,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q������������
������ �.�\�O�H���%�X�W�W�����´�7�K�H���3�U�R�S�K�H�F�\���R�I���'�D�Q�L�H�O�������µ���L�Q���%�L�E�O�H���D�Q�G���6�S�D�G�H�����Y�R�O�����������Q�R�����������/�D�Q�G�L�V�Y�L�O�O�H�����3�$�����$�V�V�R�F�L�D�W�H�V���I�R�U���%�L�E�O�L�F�D�O���5�H�V�H�D�U�F�K�����6�X�P�P�H�U

��������������������
������ �7�����&�����0�L�W�F�K�H�O�O�����7�K�H���%�L�E�O�H���L�Q���W�K�H���%�U�L�W�L�V�K���0�X�V�H�X�P�����/�R�Q�G�R�Q�����(�Q�J�O�D�Q�G�����%�U�L�W�L�V�K���0�X�V�H�X�P���3�U�H�V�V������������������������������������
������ �´�+�H���Z�R�X�O�G���J�L�Y�H���K�L�P���O�H�D�Y�H���W�R���Z�H�D�U���S�X�U�S�O�H�����D�Q�G���W�R���S�X�W���D���F�K�D�L�Q���R�I���J�R�O�G���D�E�R�X�W���K�L�V���Q�H�F�N�����D�Q�G���Z�R�X�O�G���E�H�V�W�R�Z���R�Q���K�L�P���W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W���R�I���K�L�V

�G�R�P�L�Q�L�R�Q�������������µ�³�-�R�V�H�S�K�X�V�����7�K�H���$�Q�W�L�T�X�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���-�H�Z�V������������������
������ �´�:�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�V���V�D�\�L�Q�J���K�H�U�H���L�V���Q�R�W���W�K�D�W���\�R�X�·�U�H���J�R�L�Q�J���W�R���E�H���W�K�L�U�G���L�Q���U�D�Q�N���E�X�W���\�R�X�·�U�H���J�R�L�Q�J���W�R���F�R�P�H���R�Q���D�V���D���W�K�L�U�G���L�Q���W�K�H���W�U�L�X�P�Y�L�U�D�W�H��

�7�K�H�U�H���Z�L�O�O���E�H���W�K�U�H�H���R�I���X�V���U�X�O�L�Q�J���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����Q�R�W���M�X�V�W���W�Z�R�����$�Q�G���V�R���K�H���L�V���R�I�I�H�U�L�Q�J���'�D�Q�L�H�O���W�R���E�H���W�K�H���W�K�L�U�G���U�X�O�H�U�����W�K�H���W�K�L�U�G���R�I���W�K�U�H�H�����L�Q���W�K�H
�N�L�Q�J�G�R�P���µ�³�'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������������

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

�'�D�U�L�X�V�����'�D�Q�������������������������D�Q�G���W�K�L�V���D�S�S�H�D�U�V���D�O�V�R���W�R���E�H���W�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���Z�R�U�G�V���D�V���R�Q�H���P�D�\���O�L�W�H�U�D�O�O�\���H�[�S�O�D�L�Q���� ���s �þ�� ���s���>�W�D�O�W�°�@���D�Q�G���� ���s �þ�� ���s
�>�W�D�O�W�Ã�=�@���µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O������������������������

������ �´�7�K�H���W�H�U�P���L�V���D���W�U�X�H���U�H�P�L�Q�L�V�F�H�Q�F�H���R�I���R�O�G���%�D�E�D�O�R�Q�L�D�Q���R�I�À�F�L�D�O�G�R�P�����Z�K�H�U�H���W�K�H���$�N�N�D�G�L�D�Q���#�D�O�#�½����� ���R�X�U���Z�R�U�G���V�S�H�O�O�H�G���E�R�W�K���W�D�O�W�°���D�Q�G���W�D�O�W�¤���Z�D�V���D
�K�L�J�K���R�I�À�F�L�D�O���W�L�W�O�H����� ���¶�7�K�L�U�G�O�L�Q�J�·���R�U���¶�7�U�L�X�P�Y�L�U���·���V�L�P�L�O�D�U���L�Q���L�W�V���X�V�H���W�R���W�K�H���+�H�E�U�H�Z���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���#�¤�O�A�#���µ�³�0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�����$���&�U�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���(�[�H�J�H�W�L�F�D�O
�&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������

������ �´�7�K�H���G�L�J�Q�L�W�\���R�I���W�U�L�X�P�Y�L�U���Z�K�L�F�K���L�V���K�H�U�H���S�U�R�P�L�V�H�G���W�R���W�K�H���I�R�U�W�X�Q�D�W�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�U���R�I���W�K�H���P�\�V�W�H�U�\���L�V���S�U�R�E�D�E�O�\���Q�R�W���L�G�H�Q�W�L�F�D�O���Z�L�W�K���W�K�H���R�I�À�F�H���R�I���R�Q�H
�R�I���W�K�H���W�K�U�H�H���J�R�Y�H�U�Q�R�U�V���R�I���W�K�H���S�U�R�Y�L�Q�F�H���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���L�Q���'�D�Q�������������������E�X�W���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�V���W�K�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���R�Q�H���R�I���W�K�H���W�K�U�H�H���F�K�L�H�I���J�R�Y�H�U�Q�R�U�V
�R�Y�H�U���W�K�H���Z�K�R�O�H���N�L�Q�J�G�R�P�����7�K�H���O�D�W�W�H�U���R�I�À�F�H���L�V���Q�R�W�L�F�H�G���L�Q���'�D�Q�����������������D�V���H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���E�\���'�D�U�L�X�V���W�K�H���0�H�G�H�����E�X�W���W�K�D�W���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���P�D�\���E�H���U�H�J�D�U�G�H�G
�D�V���P�H�U�H�O�\���L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J���W�K�H���U�H�V�W�R�U�D�W�L�R�Q���R�I���D���I�H�D�W�X�U�H���L�Q���W�K�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���R�I���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���Z�K�L�F�K���K�D�G���D�O�U�H�D�G�\���H�[�L�V�W�H�G���X�Q�G�H�U���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q
�U�H�J�L�P�H�����������������7�K�H���6�H�S�W�����S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���F�R�U�U�H�F�W���L�G�H�D�����X�¥�®�³�±�@� ���²�®�����²�¯�@�²�®�³���«�>�¯�®�³�°���²�ø�°���¡� �±�¨�ª�¤�@� �°���>�K�H�]�R�X�V�L�D���W�R�X���W�U�L�W�R�X���P�H�U�R�X�V���W�Õ�V
�E�D�V�L�O�H�L�D�V�@�����D�X�W�K�R�U�L�W�\���R�I���W�K�H���W�K�L�U�G���S�D�U�W���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����������������µ�³�=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������

������ �´�$�Q�G���,���K�D�Y�H���D�X�W�K�R�U�L�W�\���I�R�U���V�W�D�W�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���5�H�Y�L�V�H�U�V���J�D�Y�H���W�K�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���I�X�O�O���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���W�K�D�W���L�W���Z�D�V���R�Q�O�\���D�W���W�K�H���O�D�V�W���U�H�Y�L�V�L�R�Q���W�K�D�W���W�K�H
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���U�H�Q�G�H�U�L�Q�J�����¶�U�X�O�H���D�V���R�Q�H���R�I���W�K�U�H�H���·���Z�D�V���D�G�P�L�W�W�H�G���L�Q�W�R���W�K�H���P�D�U�J�L�Q�����2�Q���Q�R���R�F�F�D�V�L�R�Q���Z�D�V���L�W���F�R�Q�W�H�P�S�O�D�W�H�G���W�R���D�F�F�H�S�W���L�W���L�Q���W�K�H���W�H�[�W���µ�³
�5�R�E�H�U�W���$�Q�G�H�U�V�R�Q�����7�K�H���&�R�P�L�Q�J���3�U�L�Q�F�H���������W�K���H�G�����*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����.�U�H�J�H�O���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�������������������������������O��

������ �´�6�L�Q�F�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���N�L�Q�J���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�L�V���F�R�U�H�J�H�Q�W�����W�K�H���K�L�J�K�H�V�W���R�I�À�F�H���W�R���E�H���F�R�Q�I�H�U�U�H�G���Z�D�V���W�K�D�W���R�I���W�K�H���W�K�L�U�G���K�L�J�K�H�V�W���U�X�O�H�U���µ�³
�3�H�Q�W�H�F�R�V�W�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������

������ �´�7�K�L�V���Z�R�U�G���L�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���S�U�R�P�L�V�H���R�X�J�K�W���W�R���E�H���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���D�V���R�I�I�H�U�L�Q�J���W�K�H���S�H�U�V�R�Q���Z�K�R���F�D�Q���U�H�D�G���D�Q�G���L�Q�W�H�U�S�U�H�W���W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J���D���U�R�\�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q
�Z�L�W�K���W�K�H���¶�W�K�L�U�G�·���K�L�J�K�H�V�W���D�X�W�K�R�U�L�W�\�����2�Q�O�\���W�K�H���W�Z�R���F�R�U�H�J�H�Q�W�V�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���K�L�J�K�H�U���D�X�W�K�R�U�L�W�\���µ�³�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O��
�'�D�Q������������

������ �%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���F�R�U�H�J�H�Q�W���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����$�V���Z�L�W�K���P�R�V�W���F�R�U�H�J�H�Q�F�L�H�V�����K�L�V���S�R�V�L�W�L�R�Q���Z�D�V���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H���W�R���W�K�D�W���R�I���K�L�V���I�D�W�K�H�U�����´�&�X�Q�H�L�I�R�U�P
�V�R�X�U�F�H�V���K�D�Y�H���V�K�R�Z�Q���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G���Z�L�W�K���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���L�Q���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����E�X�W���L�Q���D���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H���F�D�S�D�F�L�W�\�����I�R�U���W�K�H�\
�V�S�H�D�N���R�I���K�L�P���V�S�H�F�L�À�F�D�O�O�\���D�V���P�D�U���V�K�D�U�U�L���R�U���¶�V�R�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���·���D�Q�G���Q�H�Y�H�U���D�V���V�K�D�U�U�X���R�U���¶�N�L�Q�J���·���µ�³�+�D�U�U�L�V�R�Q�����,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W��
��������

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

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

�P�D�N�L�Q�J���N�Q�R�Z�Q���R�I���W�K�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q�����7�K�L�V���P�D�\���P�H�D�Q���W�K�D�W���W�K�H���Z�R�U�G�V���F�R�X�O�G���Q�H�L�W�K�H�U���E�H���U�H�D�G���Q�R�U���E�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G���µ�³�/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I
�'�D�Q�L�H�O��������������������

������ �)�H�L�Q�E�H�U�J�����$���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�L�Q�J�G�R�P���R�I���W�K�H���/�R�U�G����������
������ �´�:�H���F�D�Q�Q�R�W���H�Y�H�Q���V�X�U�P�L�V�H���L�Q���Z�K�D�W���O�D�Q�J�X�D�J�H���W�K�H���K�D�Q�G�Z�U�L�W�L�Q�J���D�S�S�H�D�U�H�G�����Z�K�H�W�K�H�U���L�Q���W�K�H���D�Q�F�L�H�Q�W���6�X�P�H�U�L�D�Q�����W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�����R�U���W�K�H

�$�U�D�P�D�L�F���µ�³�/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �´�$�Q�G���D�V���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���D�E�O�H���W�R���U�H�D�G���W�K�H���O�H�W�W�H�U�V���D�W���R�Q�F�H�����L�W���Z�R�X�O�G���V�H�H�P���Q�R�W���L�P�S�U�R�E�D�E�O�H���W�K�D�W���W�K�H���Z�R�U�G�V���Z�H�U�H���L�Q���W�K�H���+�H�E�U�H�Z���F�K�D�U�D�F�W�H�U���W�K�H�Q���X�V�H�G����

�D���F�K�D�U�D�F�W�H�U���V�X�F�K���D�V���W�K�D�W���I�R�X�Q�G���Q�R�Z���L�Q���W�K�H���6�D�P�D�U�L�W�D�Q���3�H�Q�W�D�W�H�X�F�K�������I�R�U���W�K�H���&�K�D�O�G�H�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U���Q�R�Z���I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H���%�L�E�O�H���K�D�V���Q�R�W���L�P�S�U�R�E�D�E�O�\
�E�H�H�Q���V�X�E�V�W�L�W�X�W�H�G���µ�³�%�D�U�Q�H�V�����1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�����'�D�Q���������������´�/�H�W���L�W���E�H���R�E�V�H�U�Y�H�G���������������7�K�D�W���W�K�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U���Z�K�L�F�K���Z�H���Q�R�Z���F�D�O�O���+�H�E�U�H�Z���L�V���W�K�H
�&�K�D�O�G�H�D�Q���F�K�D�U�D�F�W�H�U�����������7�K�D�W���W�K�H���W�U�X�H���+�H�E�U�H�Z���F�K�D�U�D�F�W�H�U���L�V���W�K�D�W���Z�K�L�F�K���Z�H���F�D�O�O���W�K�H���6�D�P�D�U�L�W�D�Q�����������'�D�Q�L�H�O���F�R�X�O�G���H�D�V�L�O�\���U�H�D�G���W�K�L�V�����I�R�U���L�W���Z�D�V���W�K�H
�F�K�D�U�D�F�W�H�U���X�V�H�G���E�\���W�K�H���-�H�Z�V���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���W�R���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�V�K���F�D�S�W�L�Y�L�W�\�����������,�W���D�S�S�H�D�U�V���W�K�D�W���L�W���Z�D�V���V�L�P�S�O�\���R�Q���D�F�F�R�X�Q�W���R�I���W�K�H���V�W�U�D�Q�J�H�Q�H�V�V���R�I���W�K�H
�F�K�D�U�D�F�W�H�U���W�K�D�W���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V���F�R�X�O�G���Q�R�W���U�H�D�G���L�W���µ�³�&�O�D�U�N�H�����$�G�D�P���&�O�D�U�N�H�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�������'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q�����������������´�7�K�H���+�H�E�U�H�Z�V
�W�K�L�Q�N���W�K�H���Z�R�U�G�V���Z�H�U�H���&�K�D�O�G�H�H�����E�X�W���L�Q���W�K�H���R�O�G���+�H�E�U�H�Z���F�K�D�U�D�F�W�H�U�����O�L�N�H���W�K�D�W���Q�R�Z���L�Q���W�K�H���6�D�P�D�U�L�W�D�Q���3�H�Q�W�D�W�H�X�F�K�����µ�³�)�D�X�V�V�H�W�����7�K�H���%�R�R�N���R�I
�'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q���������������´�.�U�D�Q�L�F�K�I�H�O�G���V�X�S�S�R�V�H�V���W�K�D�W���W�K�H���U�H�D�V�R�Q���I�R�U���W�K�L�V���Z�D�V�����W�K�D�W���W�K�H���P�\�V�W�H�U�L�R�X�V���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���Z�D�V���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���W�K�H���R�O�G���3�K�±�Q�L�F�L�D�Q
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�V�����Z�K�L�F�K���'�D�Q�L�H�O�����E�H�L�Q�J���D���+�H�E�U�H�Z�����Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G�����Z�K�L�O�H���W�K�H���&�K�D�O�G�±�D�Q���&�K�D�U�W�X�P�P�L�Q�����Z�K�R���Z�H�U�H���D�F�T�X�D�L�Q�W�H�G���R�Q�O�\���Z�L�W�K���W�K�H
�F�K�D�U�D�F�W�H�U���L�Q���X�V�H���D�P�R�Q�J���W�K�H���D�Q�F�L�H�Q�W���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V�����Z�K�L�F�K���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�G���W�R���W�K�H���O�D�W�H�U���6�\�U�L�D�F���R�U���3�D�O�P�\�U�H�Q�H�����Z�R�X�O�G���Q�D�W�X�U�D�O�O�\���E�H���X�Q�D�E�O�H���W�R
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H�P���µ�³�=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O���������������´�7�K�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�V���H�P�S�O�R�\�H�G���L�Q���W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J�����D�V���+�H�Q�J�V�W�H�Q�E�H�U�J���K�D�V���U�L�J�K�W�O�\
�R�E�V�H�U�Y�H�G�����%�H�L�W�U�������,�����S�����������������¶�P�X�V�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�O�W�R�J�H�W�K�H�U���X�Q�X�V�X�D�O�����V�R���D�V���Q�R�W���W�R���E�H���G�H�F�L�S�K�H�U�H�G���E�X�W���E�\���'�L�Y�L�Q�H���L�O�O�X�P�L�Q�D�W�L�R�Q���·���µ�³�=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O���������������(�O�V�H�Z�K�H�U�H�����=�|�F�N�O�H�U���V�H�H�P�V���W�R���W�D�N�H���W�K�H���R�S�S�R�V�L�W�H���V�W�D�Q�F�H�����´�7�K�L�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�L�U�D�F�O�H���R�Q���Q�D�W�X�U�D�O
�S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V���L�V���T�X�L�W�H���H�U�U�R�Q�H�R�X�V�����)�L�U�V�W�����L�W���L�V���Y�H�U�\���X�Q�O�L�N�H�O�\���W�K�D�W���W�K�H���&�K�D�O�G� �D�Q���Z�L�V�H���P�H�Q���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���K�D�Y�H���N�Q�R�Z�Q���W�K�H�V�H���R�O�G���6�K�H�P�L�W�L�F���F�K�D�U�D�F�W�H�U�V��
�H�Y�H�Q���D�O�W�K�R�X�J�K���D�W���W�K�D�W���W�L�P�H���W�K�H�\���K�D�G���F�H�D�V�H�G���W�R���E�H���L�Q���F�X�U�U�H�Q�W���X�V�H���D�P�R�Q�J���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���L�Q���W�K�H�L�U���F�R�P�P�R�Q���Z�U�L�W�L�Q�J���µ�³�=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I
�W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������

������ �´�:�H�L�J�K�W�V���F�R�X�O�G���E�H���D�E�E�U�H�Y�L�D�W�H�G�����D�V���L�Q���(�Q�J�O�L�V�K�����D�Q�G���S�H�U�K�D�S�V���W�K�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���L�Q���D���V�H�U�L�H�V���R�I���D�E�E�U�H�Y�L�D�W�L�R�Q�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���Q�R�W���L�P�P�H�G�L�D�W�H�O�\
�U�H�F�R�J�Q�L�]�D�E�O�H���D�V���V�X�F�K�����$�O�W�����9�H�W�X�V���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�X�P�������>���������@�������������������%�X�W���P�R�V�W���V�W�U�D�L�J�K�W�I�R�U�Z�D�U�G�O�\���W�K�H���V�W�R�U�\���H�Q�Y�L�V�D�J�H�V���W�K�H�P���Z�U�L�W�W�H�Q���D�V���X�Q�S�R�L�Q�W�H�G
�F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V�����E�H�L�Q�J���D�E�O�H���W�R���U�H�D�G���R�X�W���X�Q�S�R�L�Q�W�H�G���W�H�[�W���L�V���S�D�U�W�O�\���G�H�S�H�Q�G�H�Q�W���R�Q���D�F�W�X�D�O�O�\���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���L�W�����D�Q�G���'�D�Q�L�H�O���O�D�W�H�U���U�H�D�G�V���W�K�H���Z�R�U�G�V���R�X�W���R�Q�H
�Z�D�\���D�Q�G���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�V���W�K�H�P���D�Q�R�W�K�H�U���µ�³�*�R�O�G�L�Q�J�D�\�����'�D�Q�L�H�O������������

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

�R�Q���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�O�H���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���E�\���%�X�[�W�R�U�I�����¶�/�H�[�����&�K�D�O�����5�D�E�E�����H�W���7�D�O�P���·���S�����������������D�Q�G���N�Q�R�Z�Q���D�V���$���-�� ���>�=�%
½�V�@�������W�K�D�W���L�V�����Z�K�H�U�H���W�K�H���D�O�S�K�D�E�H�W���L�V

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

�D�F�F�R�X�Q�W���R�I���W�K�L�V���F�D�E�D�O�L�V�W�L�F���W�U�D�Q�V�P�X�W�D�W�L�R�Q���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���F�R�X�O�G���Q�R�W���U�H�D�G���L�W�����W�K�R�X�J�K���'�D�Q�L�H�O���P�L�J�K�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���I�D�P�L�O�L�D�U���Z�L�W�K���W�K�D�W���P�R�G�H���R�I
�Z�U�L�W�L�Q�J���µ�³�%�D�U�Q�H�V�����1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�����'�D�Q�����������������´�2�U���W�K�H�\���Z�H�U�H���Z�U�L�W�W�H�Q���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���O�H�W�W�H�U�V���R�I���W�K�H���D�O�S�K�D�E�H�W�����F�D�O�O�H�G
�¶�D�W�K�E�D�V�K�·�����R�I���Z�K�L�F�K�������R�U���W�K�H���Z�R�U�G�V���Z�H�U�H���S�O�D�F�H�G���V�R���D�V���W�R���E�H���U�H�D�G���E�D�F�N�Z�D�U�G�����R�U���H�O�V�H���G�R�Z�Q�Z�D�U�G�����D�Q�G���Q�R�W���V�W�U�D�L�J�K�W�I�R�U�Z�D�U�G�����R�U���W�K�H�\���Z�H�U�H���D�O�O���L�Q
�R�Q�H���Z�R�U�G�����R�U���R�Q�O�\���W�K�H���L�Q�L�W�L�D�O���O�H�W�W�H�U�V���R�I���Z�R�U�G�V�������������µ�³�*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q���������������´�7�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J���Z�D�V���L�Q
�$�U�D�P�D�L�F�����D�Q�G���W�K�H���O�H�W�W�H�U�V���P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�U�U�D�Q�J�H�G���L�Q���$�F�U�R�V�W�L�F���V�W�\�O�H�����D�Q�G���V�R���P�\�V�W�L�À�H�G���W�K�H���¶�:�L�V�H���0�H�Q���·���7�K�H���L�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q���E�H�O�R�Z�����W�D�N�H�Q���I�U�R�P���W�K�H
�7�D�O�P�X�G�����Z�L�O�O���V�K�R�Z���K�R�Z���W�K�L�V���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�R�Q�H����

����
�3���7���0���0��

���5���.���1���1��
���6���/���$���$��
����

�7�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V�����:�L�V�H���0�H�Q�������U�H�D�G�L�Q�J���W�K�H���O�H�W�W�H�U�V���I�U�R�P���U�L�J�K�W���W�R���O�H�I�W�����D�V���L�Q���+�H�E�U�H�Z���D�Q�G���$�U�D�P�D�L�F�����R�U���I�U�R�P���O�H�I�W���W�R���U�L�J�K�W�����D�V���L�Q���R�W�K�H�U���O�D�Q�J�X�D�J�H�V��
�F�R�X�O�G���P�D�N�H���Q�R���V�H�Q�V�H���R�I���W�K�H���Z�R�U�G�V�����E�X�W���'�D�Q�L�H�O���U�H�D�G���I�U�R�P���W�R�S���W�R���E�R�W�W�R�P�����E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���D�W���W�K�H���U�L�J�K�W���µ�³�/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������
�´�3�H�U�K�D�S�V���W�K�H���Z�U�L�W�L�Q�J���Z�D�V���L�Q���W�K�H���I�R�U�P���R�I���D�Q���D�Q�D�J�U�D�P���Z�U�L�W�W�H�Q���Y�H�U�W�L�F�D�O�O�\���U�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���K�R�U�L�]�R�Q�W�D�O�O�\�����I�U�R�P���O�H�I�W���W�R���U�L�J�K�W�����L�Q�V�W�H�D�G���R�I���Q�R�U�P�D�O�O�\���U�L�J�K�W
�W�R���O�H�I�W�����R�U���U�H�D�G���I�U�R�P���E�R�W�W�R�P���W�R���W�R�S���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���W�R�S���W�R���E�R�W�W�R�P�����D�Q�G���Z�U�L�W�W�H�Q���Z�L�W�K���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V���R�Q�O�\�����8�Q�O�H�V�V���W�K�H���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q���*�R�G���U�H�Y�H�D�O�H�G���W�K�H���N�H�\���W�R
�'�D�Q�L�H�O�����W�K�H���Z�R�U�G�V���F�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���U�H�D�G�����P�X�F�K���O�H�V�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G���µ�³�8�Q�J�H�U�����8�Q�J�H�U�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W��������������

������ �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������
������ �0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����V���Y�����´�8�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���E�X�W���,�Q�F�R�P�S�O�H�W�H���µ
������ �'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O��������������������������
������ �´�(�Y�H�Q���L�I���W�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���U�H�D�G���W�K�H���Z�R�U�G�V�����Z�K�L�F�K���W�K�H�\���F�R�X�O�G�Q�·�W�������W�K�H�\���F�R�X�O�G���Q�R�W���K�D�Y�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�H�G���W�K�H�P���I�R�U���W�K�H�\���K�D�G���Q�R���S�R�L�Q�W���R�I

�U�H�I�H�U�H�Q�F�H���D�V���W�R���Z�K�D�W���K�D�G���E�H�H�Q���Q�X�P�E�H�U�H�G�����Z�H�L�J�K�H�G�����D�Q�G���G�L�Y�L�G�H�G���µ�³�3�H�Q�W�H�F�R�V�W�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������
������ �&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������
������ �-�D�P�H�V���6�Z�D�Q�V�R�Q�����'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\���R�I���%�L�E�O�L�F�D�O���/�D�Q�J�X�D�J�H�V���:�L�W�K���6�H�P�D�Q�W�L�F���'�R�P�D�L�Q�V�������$�U�D�P�D�L�F�����2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�������2�D�N���+�D�U�E�R�U�����:�$�����/�R�J�R�V���5�H�V�H�D�U�F�K

�6�\�V�W�H�P�V��������������������������������
������ �=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������
������ �´�7�K�H���+�H�E�U�H�Z�V���K�D�G���Q�R���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���I�R�U���R�X�U���Z�R�U�G���T�X�H�H�Q�����L�Q���W�K�H���V�H�Q�V�H���R�I���D���I�H�P�D�O�H���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q�����Q�H�L�W�K�H�U���G�L�G���W�K�H���Z�L�Y�H�V���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���K�D�Y�H���W�K�H���G�L�J�Q�L�W�\

�W�K�D�W���W�K�H���Z�R�U�G���T�X�H�H�Q���Q�R�Z���G�H�Q�R�W�H�V�����������4�X�H�H�Q���U�H�J�Q�D�Q�W���R�U���T�X�H�H�Q���F�R�Q�V�R�U�W�����+�H�E�����P�D�O�N�¤�����W�K�H���I�H�P�L�Q�L�Q�H���R�I���P�H�O�H�N�����N�L�Q�J�������,�W���L�V���D�S�S�O�L�H�G���L�Q���W�K�H���V�H�Q�V�H
�R�I���T�X�H�H�Q���U�H�J�Q�D�Q�W���W�R���W�K�H���T�X�H�H�Q���R�I���6�K�H�E�D�������.�������������������,�W���L�V���D�O�V�R���D�S�S�O�L�H�G���W�R���W�K�H���T�X�H�H�Q���F�R�Q�V�R�U�W�����W�K�H���F�K�L�H�I���Z�L�I�H�����D�V���G�L�V�W�L�Q�J�X�L�V�K�H�G���I�U�R�P���D�O�O���R�W�K�H�U
�I�H�P�D�O�H�V���L�Q���W�K�H���U�R�\�D�O���K�D�U�H�P�����(�V�W�������������������������������������������H�W�F���������������������%�\���T�X�H�H�Q�����W�K�H�Q�����Z�H���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G���W�K�H���F�K�L�H�I���Z�L�I�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���K�D�U�H�P�����7�K�L�V���U�D�Q�N
�P�D�\���E�H���R�E�W�D�L�Q�H�G���E�\���E�H�L�Q�J���W�K�H���À�U�V�W���Z�L�I�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���R�U���W�K�H���À�U�V�W���D�I�W�H�U���D�F�F�H�V�V�L�R�Q�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���L�I���V�K�H���Z�D�V���R�I���K�L�J�K���E�L�U�W�K���D�Q�G���E�H�F�D�P�H���P�R�W�K�H�U���R�I���W�K�H
�À�U�V�W�E�R�U�Q���V�R�Q�����R�W�K�H�U�Z�L�V�H���V�K�H���P�D�\���E�H���V�X�S�H�U�V�H�G�H�G���E�\���D���Z�R�P�D�Q���R�I���K�L�J�K�H�U���E�L�U�W�K���D�Q�G���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q�V���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���P�D�U�U�L�H�G���R�U���E�\���W�K�H���R�Q�H���Z�K�R���J�D�Y�H
�E�L�U�W�K���W�R���W�K�H���K�H�L�U���D�S�S�D�U�H�Q�W�����7�K�H���N�L�Q�J�����K�R�Z�H�Y�H�U�����R�I�W�H�Q���D�F�W�H�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���K�L�V���R�Z�Q���S�O�H�D�V�X�U�H�����S�U�R�P�R�W�L�Q�J���R�U���U�H�P�R�Y�L�Q�J���D�V���K�H���Z�L�O�O�H�G���µ�³�8�Q�J�H�U��
�7�K�H���1�H�Z���8�Q�J�H�U�·�V���%�L�E�O�H���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\�����V���Y�����´�4�X�H�H�Q���µ

������ �´�$���Z�L�I�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���Z�L�W�K���K�L�J�K���V�W�D�W�X�V�����Q�R�W���O�L�N�H�O�\���R�I���H�T�X�D�O���V�W�D�W�X�V���W�R���W�K�H���N�L�Q�J�����L�Q���F�R�Q�W�H�[�W�����V�K�R�Z�L�Q�J���K�H�U�V�H�O�I���P�R�U�H���L�Q�I�R�U�P�H�G���D�E�R�X�W���W�K�H���F�R�X�U�W���R�I
�W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����'�D�Q�������������������ð�����������������������T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U�����L���H�������W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�����'�D�Q�������������������ð�����������Q�R�W�H�����W�K�L�V���P�H�D�Q�L�Q�J���L�V���L�Q�I�H�U�U�H�G���I�U�R�P���W�K�H
�F�R�Q�W�H�[�W�����V�L�Q�F�H���W�K�H���T�X�H�H�Q���N�Q�H�Z���P�R�U�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���I�D�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���R�W�K�H�U�V���L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���F�R�X�U�W���µ�³
�6�Z�D�Q�V�R�Q�����'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\���R�I���%�L�E�O�L�F�D�O���/�D�Q�J�X�D�J�H�V���:�L�W�K���6�H�P�D�Q�W�L�F���'�R�P�D�L�Q�V�������$�U�D�P�D�L�F�����2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W��������������������

������ �+�H�U�R�G�R�W�X�V���U�H�O�D�W�H�V���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�P�H�Q�W�V���R�I���1�L�W�R�F�U�L�V�����´�>�������@���>���@���1�R�Z���D�P�R�Q�J���W�K�H���P�D�Q�\���U�X�O�H�U�V���R�I���W�K�L�V���F�L�W�\���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����Z�K�R�P���,
�V�K�D�O�O���P�H�Q�W�L�R�Q���L�Q���P�\���$�V�V�\�U�L�D�Q���K�L�V�W�R�U�\�����Z�K�R���À�Q�L�V�K�H�G���W�K�H���E�X�L�O�G�L�Q�J���R�I���W�K�H���Z�D�O�O�V���D�Q�G���W�K�H���W�H�P�S�O�H�V�����W�K�H�U�H���Z�H�U�H���W�Z�R���W�K�D�W���Z�H�U�H���Z�R�P�H�Q�����7�K�H���À�U�V�W���R�I
�W�K�H�V�H���O�L�Y�H�G���À�Y�H���J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q�V���H�D�U�O�L�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���V�H�F�R�Q�G�����D�Q�G���K�H�U���Q�D�P�H���Z�D�V���6�H�P�L�U�D�P�L�V�����L�W���Z�D�V���V�K�H���Z�K�R���E�X�L�O�W���G�L�N�H�V���R�Q���W�K�H���S�O�D�L�Q�����D���Q�R�W�D�E�O�H���Z�R�U�N��
�E�H�I�R�U�H���W�K�D�W���W�K�H���Z�K�R�O�H���S�O�D�L�Q���X�V�H�G���W�R���E�H���Á�R�R�G�H�G���E�\���W�K�H���U�L�Y�H�U�����>�������@���>���@���7�K�H���V�H�F�R�Q�G���T�X�H�H�Q�����Z�K�R�V�H���Q�D�P�H���Z�D�V���1�L�W�R�F�U�L�V�����Z�D�V���D���Z�L�V�H�U���Z�R�P�D�Q
�W�K�D�Q���W�K�H���À�U�V�W�����6�K�H���O�H�I�W���V�X�F�K���P�R�Q�X�P�H�Q�W�V���D�V���,���V�K�D�O�O���U�H�F�R�U�G�����D�Q�G���P�R�U�H�R�Y�H�U�����V�H�H�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���R�I���0�H�G�L�D���Z�D�V���J�U�H�D�W���D�Q�G���U�H�V�W�O�H�V�V���D�Q�G���1�L�Q�X�V
�L�W�V�H�O�I���D�P�R�Q�J���R�W�K�H�U���F�L�W�L�H�V���K�D�G���I�D�O�O�H�Q���W�R���L�W�����V�K�H���W�R�R�N���V�X�F�K���S�U�H�F�D�X�W�L�R�Q�V���D�V���V�K�H���F�R�X�O�G���I�R�U���K�H�U���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�����>���@���)�L�U�V�W���V�K�H���G�H�D�O�W���Z�L�W�K���W�K�H���U�L�Y�H�U
�(�X�S�K�U�D�W�H�V�����Z�K�L�F�K���Á�R�Z�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���P�L�G�G�O�H���R�I���K�H�U���F�L�W�\�����W�K�L�V���K�D�G���E�H�H�Q���V�W�U�D�L�J�K�W���E�H�I�R�U�H�����E�X�W���E�\���G�L�J�J�L�Q�J���F�D�Q�D�O�V���K�L�J�K�H�U���X�S���V�K�H���P�D�G�H���W�K�H���U�L�Y�H�U���V�R
�F�U�R�R�N�H�G���W�K�D�W���L�W�V���F�R�X�U�V�H���Q�R�Z���S�D�V�V�H�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���$�V�V�\�U�L�D�Q���Y�L�O�O�D�J�H�V���W�K�U�H�H���W�L�P�H�V�����W�K�H���Y�L�O�O�D�J�H���Z�K�L�F�K���L�V���V�R���D�S�S�U�R�D�F�K�H�G���E�\���W�K�H���(�X�S�K�U�D�W�H�V���L�V���F�D�O�O�H�G
�$�U�G�H�U�L�F�F�D�����$�Q�G���Q�R�Z���W�K�R�V�H���Z�K�R���W�U�D�Y�H�O���I�U�R�P���R�X�U���V�H�D���W�R���%�D�E�\�O�R�Q���P�X�V�W���V�S�H�Q�G���W�K�U�H�H���G�D�\�V���D�V���W�K�H�\���Á�R�D�W���G�R�Z�Q���W�K�H���(�X�S�K�U�D�W�H�V���F�R�P�L�Q�J���W�K�U�H�H���W�L�P�H�V
�W�R���W�K�H���V�D�P�H���Y�L�O�O�D�J�H�����>���@���6�X�F�K���Z�D�V���W�K�L�V���Z�R�U�N�����D�Q�G���V�K�H���E�X�L�O�W���D�Q���H�P�E�D�Q�N�P�H�Q�W���D�O�R�Q�J���H�L�W�K�H�U���V�K�R�U�H���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U�����P�D�U�Y�H�O�O�R�X�V���I�R�U���L�W�V���J�U�H�D�W�Q�H�V�V���D�Q�G
�K�H�L�J�K�W�����>���@���7�K�H�Q���D���O�R�Q�J���Z�D�\���D�E�R�Y�H���%�D�E�\�O�R�Q���V�K�H���G�X�J���W�K�H���U�H�V�H�U�Y�R�L�U���R�I���D���O�D�N�H�����D���O�L�W�W�O�H���Z�D�\���R�I�I���I�U�R�P���W�K�H���U�L�Y�H�U�����D�O�Z�D�\�V���G�L�J�J�L�Q�J���G�H�H�S���H�Q�R�X�J�K���W�R
�À�Q�G���Z�D�W�H�U�����D�Q�G���P�D�N�L�Q�J���W�K�H���F�L�U�F�X�P�I�H�U�H�Q�F�H���D���G�L�V�W�D�Q�F�H���R�I���À�I�W�\���W�Z�R���P�L�O�H�V�����Z�K�D�W���Z�D�V���G�X�J���R�X�W���R�I���W�K�L�V���K�R�O�H�����V�K�H���X�V�H�G���W�R���H�P�E�D�Q�N���H�L�W�K�H�U���H�G�J�H���R�I



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�W�K�H���U�L�Y�H�U�����>���@���D�Q�G���Z�K�H�Q���V�K�H���K�D�G���L�W���D�O�O���G�X�J�����V�K�H���E�U�R�X�J�K�W���V�W�R�Q�H�V���D�Q�G���P�D�G�H���D���T�X�D�\���D�O�O���D�U�R�X�Q�G���W�K�H���O�D�N�H�����>���@���+�H�U���S�X�U�S�R�V�H���L�Q���P�D�N�L�Q�J���W�K�H���U�L�Y�H�U
�Z�L�Q�G���D�Q�G���W�X�U�Q�L�Q�J���W�K�H���K�R�O�H���L�Q�W�R���P�D�U�V�K���Z�D�V���W�K�L�V�����W�K�D�W���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���P�L�J�K�W���E�H���V�O�R�Z�H�U���E�H�F�D�X�V�H���R�I���W�K�H���P�D�Q�\���Z�L�Q�G�L�Q�J�V���W�K�D�W���E�U�R�N�H���L�W�V���I�R�U�F�H�����D�Q�G���W�K�D�W
�W�K�H���S�D�V�V�D�J�H�V���W�R���%�D�E�\�O�R�Q���P�L�J�K�W���E�H���F�U�R�R�N�H�G�����D�Q�G���W�K�D�W���U�L�J�K�W���D�I�W�H�U���W�K�H�P���V�K�R�X�O�G���F�R�P�H���D�O�V�R���W�K�H���O�R�Q�J���F�L�U�F�X�L�W���R�I���W�K�H���O�D�N�H�����>���@���$�O�O���W�K�L�V���Z�R�U�N���Z�D�V
�G�R�Q�H���L�Q���W�K�D�W���S�D�U�W���R�I���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���Z�K�H�U�H���W�K�H���S�D�V�V�H�V���D�U�H���D�Q�G���W�K�H���V�K�R�U�W�H�V�W���U�R�D�G���I�U�R�P���0�H�G�L�D�����V�R���W�K�D�W���W�K�H���0�H�G�H�V���P�L�J�K�W���Q�R�W���P�L�[���Z�L�W�K���K�H�U���S�H�R�S�O�H
�D�Q�G���O�H�D�U�Q���R�I���K�H�U���D�I�I�D�L�U�V�����>�������@���>���@���6�R���V�K�H���P�D�G�H���W�K�H���G�H�H�S���U�L�Y�H�U���K�H�U���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�����D�Q�G���W�K�L�V���Z�R�U�N���O�H�G���W�R���D�Q�R�W�K�H�U���Z�K�L�F�K���V�K�H���D�G�G�H�G���W�R���L�W�����+�H�U���F�L�W�\
�Z�D�V���G�L�Y�L�G�H�G���L�Q�W�R���W�Z�R���S�D�U�W�V���E�\���W�K�H���U�L�Y�H�U���W�K�D�W���Á�R�Z�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���P�L�G�G�O�H�����,�Q���W�K�H���G�D�\�V���R�I���W�K�H���I�R�U�P�H�U���U�X�O�H�U�V�����Z�K�H�Q���R�Q�H���Z�D�Q�W�H�G���W�R���J�R���I�U�R�P���R�Q�H
�S�D�U�W���W�R���W�K�H���R�W�K�H�U�����R�Q�H���K�D�G���W�R���F�U�R�V�V���L�Q���D���E�R�D�W�����D�Q�G���W�K�L�V�����,���V�X�S�S�R�V�H�����Z�D�V���D���Q�X�L�V�D�Q�F�H�����%�X�W���W�K�H���T�X�H�H�Q���D�O�V�R���S�U�R�Y�L�G�H�G���I�R�U���W�K�L�V�����V�K�H���P�D�G�H���D�Q�R�W�K�H�U
�P�R�Q�X�P�H�Q�W���R�I���K�H�U���U�H�L�J�Q���R�X�W���R�I���W�K�L�V���V�D�P�H���Z�R�U�N���Z�K�H�Q���W�K�H���G�L�J�J�L�Q�J���R�I���W�K�H���E�D�V�L�Q���R�I���W�K�H���O�D�N�H���Z�D�V���G�R�Q�H�����>���@���6�K�H���K�D�G���Y�H�U�\���O�R�Q�J���E�O�R�F�N�V���R�I���V�W�R�Q�H
�F�X�W�����D�Q�G���Z�K�H�Q���W�K�H�V�H���Z�H�U�H���U�H�D�G�\���D�Q�G���W�K�H���S�O�D�F�H���Z�D�V���G�X�J�����V�K�H���W�X�U�Q�H�G���W�K�H���F�R�X�U�V�H���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U���L�Q�W�R���L�W�����D�Q�G���Z�K�L�O�H���L�W���Z�D�V���À�O�O�L�Q�J�����W�K�H���I�R�U�P�H�U���F�K�D�Q�Q�H�O
�Q�R�Z���E�H�L�Q�J���G�U�\�����V�K�H���E�U�L�F�N�H�G���W�K�H���E�R�U�G�H�U�V���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U���L�Q���W�K�H���F�L�W�\���D�Q�G���W�K�H���G�H�V�F�H�Q�W���I�U�R�P���W�K�H���J�D�W�H���O�H�D�G�L�Q�J���G�R�Z�Q���W�R���W�K�H���U�L�Y�H�U���Z�L�W�K���E�D�N�H�G���E�U�L�F�N�V��
�O�L�N�H���W�K�R�V�H���R�I���W�K�H���Z�D�O�O�����D�Q�G���Q�H�D�U���W�K�H���P�L�G�G�O�H���R�I���W�K�H���F�L�W�\���V�K�H���E�X�L�O�W���D���E�U�L�G�J�H���Z�L�W�K���W�K�H���V�W�R�Q�H�V���W�K�D�W���K�D�G���E�H�H�Q���G�X�J���X�S�����E�L�Q�G�L�Q�J���W�K�H�P���W�R�J�H�W�K�H�U���Z�L�W�K
�L�U�R�Q���D�Q�G���O�H�D�G�����>���@���(�D�F�K���P�R�U�Q�L�Q�J�����V�K�H���O�D�L�G���V�T�X�D�U�H���K�H�Z�Q���O�R�J�V���D�F�U�R�V�V���L�W�����R�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���F�U�R�V�V�H�G�����E�X�W���W�K�H�V�H���O�R�J�V���Z�H�U�H���U�H�P�R�Y�H�G���D�W
�Q�L�J�K�W�����O�H�V�W���I�R�O�N���D�O�Z�D�\�V���E�H���F�U�R�V�V�L�Q�J���R�Y�H�U���D�Q�G���V�W�H�D�O�L�Q�J���I�U�R�P���R�Q�H���D�Q�R�W�K�H�U�����>���@���7�K�H�Q�����Z�K�H�Q���W�K�H���E�D�V�L�Q���V�K�H���K�D�G���P�D�G�H���I�R�U���D���O�D�N�H���Z�D�V���À�O�O�H�G���E�\���W�K�H
�U�L�Y�H�U���D�Q�G���W�K�H���E�U�L�G�J�H���Z�D�V���À�Q�L�V�K�H�G�����1�L�W�R�F�U�L�V���E�U�R�X�J�K�W���W�K�H���(�X�S�K�U�D�W�H�V���E�D�F�N���W�R���L�W�V���I�R�U�P�H�U���F�K�D�Q�Q�H�O���R�X�W���R�I���W�K�H���O�D�N�H�����W�K�X�V���V�K�H���K�D�G���V�H�U�Y�H�G���K�H�U
�S�X�U�S�R�V�H�����D�V���V�K�H���W�K�R�X�J�K�W�����E�\���P�D�N�L�Q�J���D���V�Z�D�P�S���R�I���W�K�H���E�D�V�L�Q�����D�Q�G���K�H�U���F�L�W�L�]�H�Q�V���K�D�G���D���E�U�L�G�J�H���P�D�G�H���I�R�U���W�K�H�P���µ�³�+�H�U�R�G�R�W�X�V�����7�K�H���+�L�V�W�R�U�L�H�V
���(�Q�J�O�L�V�K��������������������������������������

������ �´�+�H�U�R�G�R�W�X�V�������������������������W�D�O�N�V���D�W���V�R�P�H���O�H�Q�J�W�K���R�I���W�K�H���U�R�O�H���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���R�I���4�X�H�H�Q���1�L�W�R�F�U�L�V�����Z�K�R���K�H���V�D�\�V���Z�D�V���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���Z�L�I�H�����7�K�H
�G�L�I�À�F�X�O�W�\���Z�L�W�K���W�K�L�V���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���L�V���W�K�D�W���1�L�W�R�F�U�L�V���Z�D�V���D�F�W�L�Y�H�O�\���D�Q�W�L���0�H�G�L�D�Q�����Z�K�H�U�H�D�V���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�D�V���S�U�R���0�H�G�L�D�Q���D�Q�G���K�D�G���D���0�H�G�L�D�Q
�Z�L�I�H���µ�³�*�R�O�G�L�Q�J�D�\�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q�����������������´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���Z�L�I�H���1�L�W�R�F�U�L�V���Z�D�V���W�K�H���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���,�,���µ�³�5�����)�����<�R�X�Q�J�E�O�R�R�G�����)�����:�D�\�Q�H
�%�U�X�F�H�����D�Q�G���5�����.�����+�D�U�U�L�V�R�Q�����H�G�V�������1�H�O�V�R�Q�·�V���1�H�Z���,�O�O�X�V�W�U�D�W�H�G���%�L�E�O�H���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\�����1�D�V�K�Y�L�O�O�H�����7�1�����7�K�R�P�D�V���1�H�O�V�R�Q���3�X�E�O�L�V�K�H�U�V�������������������V���Y��
�´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���µ���´�4�X�H�H�Q���1�L�W�R�F�U�L�V���J�R�Y�H�U�Q�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���G�X�U�L�Q�J���K�L�V���>�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V�@���D�E�H�U�U�D�W�L�R�Q���µ�³�-�����7�K�H�L�Q�����(�F�F�O�H�V�L�D�V�W�L�F�D�O���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\
���1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����%�H�Q�]�L�J�H�U���%�U�R�W�K�H�U�V��������������������������

������ �´�,�W���L�V���V�X�S�S�R�V�H�G���W�K�D�W���W�K�L�V���T�X�H�H�Q���Z�D�V���W�K�H���Z�L�G�R�Z���R�I���(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K�����D�Q�G���Z�D�V���W�K�D�W���I�D�P�R�X�V���1�L�W�R�F�U�L�V���Z�K�R�P���+�H�U�R�G�R�W�X�V���P�H�Q�W�L�R�Q�V���D�V���D���Z�R�P�D�Q���R�I
�H�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�\���S�U�X�G�H�Q�F�H���µ�³�+�H�Q�U�\�����0�D�W�W�K�H�Z���+�H�Q�U�\�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���:�K�R�O�H���%�L�E�O�H�����'�D�Q��������������

������ �´�6�R�P�H���K�D�Y�H���D�U�J�X�H�G���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�U�U�L�H�G���1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U�·�V���G�D�X�J�K�W�H�U���1�L�W�R�F�U�L�V�������������µ�³�'�����-�����&�O�L�Q�H�V�����´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���µ���L�Q���*�H�R�I�I�U�H�\���:��
�%�U�R�P�L�O�H�\�����H�G�������7�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�W�D�Q�G�D�U�G���%�L�E�O�H���(�Q�F�\�F�O�R�S�H�G�L�D�����5�H�Y�L�V�H�G�����*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����:�L�O�O�L�D�P���%�����(�H�U�G�P�D�Q�V���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J���&�R����������������
�����������������������������´�>�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�@���Z�D�V���W�K�H���V�R�Q���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���E�\���1�L�W�R�F�U�L�V�����Z�K�R���Z�D�V���W�K�H���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���W�K�H���Z�L�G�R�Z���R�I���1�H�U�J�D�O��
�V�K�D�U�H�]�H�U���µ�³�0�����*�����(�D�V�W�R�Q�����(�D�V�W�R�Q�·�V���%�L�E�O�H���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����+�D�U�S�H�U���	���%�U�R�W�K�H�U�V�������������������V���Y�����´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���µ

������ �´�7�K�H���F�O�D�V�V�L�F�D�O���K�L�V�W�R�U�L�D�Q�V���P�H�Q�W�L�R�Q���W�Z�R���Z�L�Y�H�V���>�R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�@�����$�P�\�W�L�V�����W�K�H���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���$�V�W�\�D�J�H�V�����D�Q�G���1�L�W�R�F�U�L�V�����W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I
�1�D�E�X�Q�D�L�G�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���&�K�U�R�Q�L�F�O�H�����W�K�H���T�X�H�H�Q���L�Q���W�K�L�V���V�F�H�Q�H���F�R�X�O�G���Q�R�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�K�R���G�L�H�G���L�Q���W�K�H
�Q�L�Q�W�K���\�H�D�U���R�I���K�L�V���U�H�L�J�Q���´�7�K�H���X�Q�T�X�H�V�W�L�R�Q�H�G���W�H�V�W�L�P�R�Q�\���R�I���W�K�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���&�K�U�R�Q�L�F�O�H���L�V���W�K�D�W���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�·���P�R�W�K�H�U���G�L�H�G���L�Q���W�K�H���Q�L�Q�W�K���\�H�D�U���R�I���K�L�V
�U�H�L�J�Q���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�����������µ�³�5�R�E�H�U�W���'�L�F�N���:�L�O�V�R�Q��
�´�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ���L�Q���-�����:�����2�U�U�����H�G�������7�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�W�D�Q�G�D�U�G���%�L�E�O�H���(�Q�F�\�F�O�R�S�H�G�L�D�����$�O�E�D�Q�\�����2�5�����$�J�H�V���6�R�I�W�Z�D�U�H�������������������V���Y��
�´�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ

������ �7�K�R�P�D�V���0�\�H�U�V�����´�7�U�D�Q�V�O�D�W�R�U�·�V���1�R�W�H�V���µ���L�Q���-�R�K�Q���&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����$�O�E�D�Q�\�����2�5�����$�J�H�V���6�R�I�W�Z�D�U�H�������������������������������V���Y��
�´�'�,�6�6�(�5�7�$�7�,�2�1���������µ

������ �$���S�D�V�V�D�J�H���L�Q���-�H�U�H�P�L�D�K���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���P�H�Q�W�L�R�Q�V���W�K�H���V�K�D�P�H���R�I���´�\�R�X�U���P�R�W�K�H�U�µ���Z�K�L�F�K���P�L�J�K�W�����D�W���À�U�V�W���J�O�D�Q�F�H�����E�H���W�D�N�H�Q���W�R
�U�H�I�H�U���W�R���W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I���W�K�H���À�Q�D�O���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���N�L�Q�J�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����´�)�R�U���E�H�K�R�O�G�����,���Z�L�O�O���U�D�L�V�H���D�Q�G���F�D�X�V�H���W�R���F�R�P�H���X�S���D�J�D�L�Q�V�W���%�D�E�\�O�R�Q���$�Q���D�V�V�H�P�E�O�\
�R�I���J�U�H�D�W���Q�D�W�L�R�Q�V���I�U�R�P���W�K�H���Q�R�U�W�K���F�R�X�Q�W�U�\�����$�Q�G���W�K�H�\���V�K�D�O�O���D�U�U�D�\���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���D�J�D�L�Q�V�W���K�H�U�����)�U�R�P���W�K�H�U�H���V�K�H���V�K�D�O�O���E�H���F�D�S�W�X�U�H�G�����7�K�H�L�U���D�U�U�R�Z�V���>�V�K�D�O�O
�E�H�@���O�L�N�H���>�W�K�R�V�H�@���R�I���D�Q���H�[�S�H�U�W���Z�D�U�U�L�R�U�����1�R�Q�H���V�K�D�O�O���U�H�W�X�U�Q���L�Q���Y�D�L�Q�����$�Q�G���&�K�D�O�G�H�D���V�K�D�O�O���E�H�F�R�P�H���S�O�X�Q�G�H�U�����$�O�O���Z�K�R���S�O�X�Q�G�H�U���K�H�U���V�K�D�O�O���E�H���V�D�W�L�V�À�H�G���µ
�V�D�\�V���W�K�H���/�2�5�'�����´�%�H�F�D�X�V�H���\�R�X���Z�H�U�H���J�O�D�G�����E�H�F�D�X�V�H���\�R�X���U�H�M�R�L�F�H�G�����<�R�X���G�H�V�W�U�R�\�H�U�V���R�I���0�\���K�H�U�L�W�D�J�H�����%�H�F�D�X�V�H���\�R�X���K�D�Y�H���J�U�R�Z�Q���I�D�W���O�L�N�H���D���K�H�L�I�H�U
�W�K�U�H�V�K�L�Q�J���J�U�D�L�Q�����$�Q�G���\�R�X���E�H�O�O�R�Z���O�L�N�H���E�X�O�O�V�����<�R�X�U���P�R�W�K�H�U���V�K�D�O�O���E�H���G�H�H�S�O�\���D�V�K�D�P�H�G�����6�K�H���Z�K�R���E�R�U�H���\�R�X���V�K�D�O�O���E�H���D�V�K�D�P�H�G�����%�H�K�R�O�G�����W�K�H
�O�H�D�V�W���R�I���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�V���>�V�K�D�O�O���E�H�@���D���Z�L�O�G�H�U�Q�H�V�V�����$���G�U�\���O�D�Q�G���D�Q�G���D���G�H�V�H�U�W�µ���>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@�����-�H�U�������������������������%�X�W���W�K�H���S�U�R�Q�R�P�L�Q�D�O���V�X�I�À�[�H�V

�G�H�V�L�J�Q�D�W�L�Q�J���´�W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I���\�R�X�µ���Z�K�R���´�E�R�U�H���\�R�X�µ�����-�H�U�������������������D�U�H���V�H�F�R�Q�G���S�H�U�V�R�Q���S�O�X�U�D�O����� �������>
ë�Õ�P�@�����D�Q�G���W�K�H�U�H�I�R�U�H�����F�D�Q�Q�R�W���G�H�V�L�J�Q�D�W�H���W�K�H

���V�L�Q�J�X�O�D�U�����N�L�Q�J�����,�W���Z�R�X�O�G���V�H�H�P���W�K�H���´�P�R�W�K�H�U�µ���L�V���Q�R�W���D�Q���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���E�X�W���D���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�����´�W�K�H���O�D�Q�G���Z�K�H�U�H���\�R�X���Z�H�U�H���E�R�U�Q���Z�L�O�O
�E�H���G�L�V�J�U�D�F�H�G�µ���>�H�P�S�K�D�V�L�V���D�G�G�H�G�@�³�1�H�Z���(�Q�J�O�L�V�K���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������1�(�7���%�L�E�O�H�����-�H�U���������������������´���¶�<�R�X�U���P�R�W�K�H�U�·���L�V���W�K�H���Z�K�R�O�H���E�R�G�\���R�I���W�K�H���S�H�R�S�O�H�����W�K�H
�Q�D�W�L�R�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D�V���D���X�Q�L�W�\���µ�³�&�D�U�O���)�U�L�H�G�U�L�F�K���.�H�L�O�����´�-�H�U�H�P�L�D�K���µ���L�Q���&�D�U�O���)�U�L�H�G�U�L�F�K���.�H�L�O���D�Q�G���)�U�D�Q�]���'�H�O�L�W�]�V�F�K�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���2�O�G
�7�H�V�W�D�P�H�Q�W�����3�H�D�E�R�G�\�����0�$�����+�H�Q�G�U�L�F�N�V�R�Q������������������������������

������ �/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
������ �8�Q�J�H�U�����8�Q�J�H�U�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W��������������
������ �´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���G�L�G���V�S�H�Q�G���D���O�D�U�J�H���S�D�U�W���R�I���K�L�V���U�H�L�J�Q���D�W���7�¬�P�¤���L�Q���W�K�H���Q�R�U�W�K�Z�H�V�W���R�I���$�U�D�E�L�D�����O�H�D�Y�L�Q�J���W�K�H���F�R�Q�W�U�R�O���R�I���D�I�I�D�L�U�V���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�L�D���W�R���K�L�V���H�O�G�H�V�W

�V�R�Q�����D�Q�G���L�W���L�V���D�O�W�R�J�H�W�K�H�U���O�L�N�H�O�\���W�K�D�W���W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I���W�K�H���H�P�S�R�Z�H�U�H�G���F�U�R�Z�Q���S�U�L�Q�F�H���U�H�P�D�L�Q�H�G���D�W���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�D�S�L�W�D�O���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V
�D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H����������

������ �,�E�L�G��
������ �*�R�O�G�L�Q�J�D�\�����'�D�Q�L�H�O������������
������ �´�,�W���Z�R�X�O�G���D�S�S�H�D�U���W�K�H�U�H�I�R�U�H���W�K�D�W���W�K�H���4�X�H�H�Q���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���Z�D�V���W�K�H���Z�L�I�H���D�Q�G���4�X�H�H�Q���R�I���.�L�Q�J���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����Z�K�R���Z�D�V���V�W�L�O�O���W�K�H���¶�)�L�U�V�W���5�X�O�H�U�·���R�I���W�K�H

�O�D�Q�G�����W�K�R�X�J�K���D�Z�D�\���D�W���W�K�H���W�L�P�H�����D�Q�G���Z�K�R���K�D�G���D���S�H�U�I�H�F�W���U�L�J�K�W���W�R���E�H���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���W�K�H���3�D�O�D�F�H���D�W���W�K�D�W���W�L�P�H�����D�Q�G���Z�K�R���D�V���D���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U
�Z�R�X�O�G���V�W�L�O�O���K�D�Y�H���D���I�U�H�V�K���D�Q�G���Y�L�Y�L�G���P�H�P�R�U�\���R�I���W�K�H���Z�R�Q�G�H�U�I�X�O���S�D�U�W���'�D�Q�L�H�O���K�D�G���W�D�N�H�Q���L�Q���W�K�H���D�I�I�D�L�U�V���R�I���W�K�H���(�P�S�L�U�H���G�X�U�L�Q�J���K�H�U���I�D�W�K�H�U�·�V���U�H�L�J�Q���µ�³
�/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������

������ �´�1�R�W�D�E�O�\�����W�K�H���T�X�H�H�Q���R�I���'�D�Q�����������������G�R�H�V���Q�R�W���D�S�S�H�D�U���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���R�Q�H���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���Z�L�Y�H�V�����Y�Y���������������D�Q�G���W�K�L�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�D�W���V�K�H���Z�D�V���K�L�V
�P�R�W�K�H�U�����1�D�E�X���Q�D�L�G�·�V���Z�L�I�H�����T�X�H�H�Q���E�\���Y�L�U�W�X�H���R�I���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���K�H�U���K�X�V�E�D�Q�G���Z�D�V���W�K�H���V�H�Q�L�R�U���P�R�Q�D�U�F�K�����$�S�S�D�U�H�Q�W�O�\���Q�R���F�R�P�S�H�W�L�Q�J���T�X�H�H�Q���Z�D�V



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�D�S�S�R�L�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���¶�M�X�Q�L�R�U�·���P�R�Q�D�U�F�K�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����D�Q�G���H�[�S�O�L�F�D�E�O�\���V�R���L�Q���G�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���K�L�V���P�R�W�K�H�U���µ�³�0�L�O�O�V�����'�D�Q�L�H�O�����$���6�W�X�G�\���*�X�L�G�H���W�R���W�K�H���%�R�R�N
�R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������

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

������ �´�1�H�L�W�K�H�U���+�H�U�R�G�R�W�X�V�·���1�L�W�R�F�U�L�V�����Q�R�U���W�K�H���Z�L�I�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����Q�R�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���P�R�W�K�H�U�����Q�R�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���Z�L�I�H���K�D�Y�H���D�V���\�H�W���E�H�H�Q���L�G�H�Q�W�L�À�H�G���L�Q
�F�X�Q�H�L�I�R�U�P���V�R�X�U�F�H�V�����7�H�Q�W�D�W�L�Y�H�O�\�����W�K�H���T�X�H�H�Q���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���K�H�U�H���P�D�\���E�H���L�G�H�Q�W�L�À�H�G���Z�L�W�K���1�L�W�R�F�U�L�V�����D�Q�G���E�H���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D�V���W�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U���W�R
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���µ�³�6�K�H�D�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����D�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����$�Q���8�S�G�D�W�H������������

������ �´�6�K�H���F�R�Q�F�H�L�Y�D�E�O�\���Z�D�V���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�D�X�J�K�W�H�U���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���P�R�W�K�H�U�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�\���K�D�Y�H���P�D�U�U�L�H�G���K�H�U���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���J�L�Y�H���W�K�H���O�H�J�D�O
�V�W�D�W�X�V���G�H�Q�R�W�H�G���E�\���W�K�H���W�H�U�P���¶�V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����F�I�����Y�����������µ�³�8�Q�J�H�U�����8�Q�J�H�U�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W��������������

������ � �́� ���- �þ�h �þ�� ���j���>�P�D�O�N�H�%�Ã�=�@���F�D�Q���R�Q�O�\���E�H���W�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U������ ���+�� ���� �þ�`���>�J�H
½�°�U�¤�@�������.���������������������&�K�U�������������������F�I�����-�H�U�������������������µ�³�=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I

�W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �´�7�K�L�V���Z�D�V���S�U�R�E�D�E�O�\���1�L�W�R�F�U�L�V�����W�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U�����Z�L�G�R�Z���R�I���(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K�����V�R�Q���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���I�D�W�K�H�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���µ�³�6�P�L�W�K��

�7�K�H���1�H�Z���7�U�H�D�V�X�U�\���R�I���6�F�U�L�S�W�X�U�H���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����'�D�Q��������������
������ �*�R�O�G�L�Q�J�D�\�����'�D�Q�L�H�O������������
������ �'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H��������������������
������ �´���¶�L�Q���Z�K�R�P���L�V���W�K�H���V�S�L�U�L�W���R�I���W�K�H���K�R�O�\���J�R�G�V���·���������������V�K�H���X�V�H�V���W�K�H���Y�H�U�\���Z�R�U�G�V���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����Z�K�L�F�K���V�H�H�P�V���W�R���F�R�Q�À�U�P���W�K�D�W���R�S�L�Q�L�R�Q�����W�K�D�W���V�K�H

�Z�D�V���K�L�V���Z�L�G�R�Z�����'�D�Q���������������µ�³�*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q��������������
������ �´�+�H�U���M�X�G�J�P�H�Q�W���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���'�D�Q�L�H�O���>�'�D�Q���������������@���L�V���W�K�D�W���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���������������D�Q�G���W�K�D�W���V�K�H���V�W�D�W�H�V���L�W���L�Q���W�K�H���V�D�P�H���Z�R�U�G�V���O�H�D�G�V���W�R���W�K�H

�F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���W�K�D�W���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���Z�D�V���K�H�U���K�X�V�E�D�Q�G���������� �µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������
������ �´�,�W���F�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���1�L�W�R�F�U�L�V�����K�L�V���>�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V�@���P�R�W�K�H�U�����D���G�D�X�J�K�W�H�U���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�Q�G���Z�L�I�H���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�������������������%�X�W���L�Q���Y�L�H�Z���R�I���W�K�H

�I�D�F�W���W�K�D�W���K�H�U���K�X�V�E�D�Q�G�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����K�D�G���E�H�H�Q���D�Z�D�\���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q���I�R�U���V�R���P�D�Q�\���\�H�D�U�V���D�Q�G���Z�D�V���L�Q���G�L�V�I�D�Y�R�U���W�K�H�U�H�����W�K�L�V���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���F�U�H�D�W�H�V
�V�R�P�H���S�U�R�E�O�H�P�V�����,�W���V�H�H�P�V���W�K�D�W���W�K�H���E�H�V�W���Y�L�H�Z���L�V���W�R���L�G�H�Q�W�L�I�\���W�K�L�V���T�X�H�H�Q���D�V���$�P�\�W�L�V�����W�K�H���D�J�H�G���Z�L�G�R�Z���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���������������µ�³�:�K�L�W�F�R�P�E��
�'�D�Q�L�H�O����������

������ �´�:�H���W�X�U�Q���Q�H�[�W���W�R���W�K�H���¶�T�X�H�H�Q�·���R�I���'�D�Q�������������������6�R���I�D�U���V�K�H���K�D�V���Q�R�W���E�H�H�Q���L�G�H�Q�W�L�À�H�G�����6�K�H���Z�D�V���Q�R�W���W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����7�K�D�W���O�D�G�\�����D�V���Z�H
�O�H�D�U�Q���I�U�R�P���W�K�H���$�Q�Q�D�O�L�V�W�L�F���7�D�E�O�H�W�����G�L�H�G���L�Q���W�K�H���F�D�P�S���D�W���6�L�S�S�D�U�D���L�Q���W�K�H���Q�L�Q�W�K���\�H�D�U���R�I���1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����������������L�W���L�V���U�H�D�V�R�Q�D�E�O�H���W�R���V�X�S�S�R�V�H���W�K�D�W���V�K�H���Z�D�V
�W�K�H���Z�L�G�R�Z���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����Z�K�R�P���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���K�D�G���P�D�U�U�L�H�G�����D�Q�G���Z�K�R�³�Q�R�Z���W�K�D�W���K�H�U���K�X�V�E�D�Q�G���Z�D�V���D���S�U�L�V�R�Q�H�U���L�Q���W�K�H���K�D�Q�G�V���R�I���W�K�H���H�Q�H�P�\
�³�K�D�G���D�V�V�X�P�H�G���W�K�H���S�R�V�W���R�I���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U���µ�³�%�R�X�W�Á�R�Z�H�U�����,�Q���D�Q�G���$�U�R�X�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������

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

�'�D�U�L�X�V���W�K�H���0�H�G�H�����D�Q�G���D�X�Q�W���R�I���&�\�U�X�V�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���3�R�O�\�K�L�V�W�R�U�����F�L�W�H�G���E�\���&�H�G�U�H�Q�X�V���µ�³�&�O�D�U�N�H�����$�G�D�P���&�O�D�U�N�H�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H����
�'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������

������ �´�$�W���W�K�L�V���W�H�Q�V�H���M�X�Q�F�W�X�U�H�����W�K�H���4�X�H�H�Q���0�R�W�K�H�U���V�W�H�S�S�H�G���L�Q�����6�K�H���Z�D�V���G�R�X�E�W�O�H�V�V���W�K�H���Z�L�G�R�Z���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ�³�)�H�L�Q�E�H�U�J�����$���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q
�'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�L�Q�J�G�R�P���R�I���W�K�H���/�R�U�G����������

������ �´�7�K�H�Q���W�K�H���Z�L�I�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����W�K�H���D�J�H�G���T�X�H�H�Q�����D�S�S�H�D�U�V���X�S�R�Q���W�K�H���V�F�H�Q�H���µ�³�*�D�H�E�H�O�H�L�Q�����7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����$���.�H�\���W�R���W�K�H���9�L�V�L�R�Q�V���D�Q�G
�3�U�R�S�K�H�F�L�H�V���R�I���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O����������

������ �*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q��������������
������ �´�1�R�Z���Z�K�H�Q���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���J�U�D�Q�G�P�R�W�K�H�U���V�D�Z���K�L�P���F�D�V�W���G�R�Z�Q���D�W���W�K�L�V���D�F�F�L�G�H�Q�W�����V�K�H���E�H�J�D�Q���W�R���H�Q�F�R�X�U�D�J�H���K�L�P���������������µ�³�-�R�V�H�S�K�X�V�����7�K�H���$�Q�W�L�T�X�L�W�L�H�V���R�I

�W�K�H���-�H�Z�V������������������
������ �.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������
������ �:�K�L�W�F�R�P�E�����'�D�Q�L�H�O����������
������ � �́4�X�H�H�Q�����S�U�R�E�D�E�O�\���W�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U�����W�K�H���Z�L�I�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ�³�%�H�U�O�L�Q�����7�K�H���-�H�Z�L�V�K���6�W�X�G�\���%�L�E�O�H��������������
������ �´�,�W���L�V���E�H�O�L�H�Y�H�G���W�K�D�W���V�K�H���>�W�K�H���D�J�H�G���Z�L�I�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�@���K�D�G���D�F�W�X�D�O�O�\���G�L�H�G���M�X�V�W���D���I�H�Z���\�H�D�U�V���S�U�L�R�U���W�R���W�K�L�V���H�Y�H�Q�W���µ�³�%�H�Q�Z�D�U�H�����'�D�Q�L�H�O�·�V

�3�U�R�S�K�H�F�\���R�I���7�K�L�Q�J�V���W�R���&�R�P�H������������
������ �,�I���V�K�H���Z�D�V���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���F�R�Q�V�R�U�W�����V�K�H���P�X�V�W���K�D�Y�H���K�D�G���U�H�D�V�R�Q�V���I�R�U���L�Q�L�W�L�D�O�O�\���D�Y�R�L�G�L�Q�J���W�K�H���E�D�Q�T�X�H�W�����´�6�K�H���K�D�G���Q�R�W���E�H�H�Q���S�U�H�V�H�Q�W���D�W���W�K�H���E�D�Q�T�X�H�W

�E�R�D�U�G�����S�H�U�K�D�S�V���D�V���D���S�U�R�W�H�V�W���D�J�D�L�Q�V�W���D���S�U�R�Á�L�J�D�F�\���D�Q�G���D�Q���L�Q�G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���G�X�W�\���R�I���Z�K�L�F�K���V�K�H���F�R�X�O�G���Q�R�W���E�X�W���G�L�V�D�S�S�U�R�Y�H���µ�³�/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q
�R�I���'�D�Q�L�H�O������������

������ �´�6�K�H���K�D�G���Q�R�W���D�W�W�H�Q�G�H�G���W�K�H���E�D�Q�T�X�H�W�����7�K�L�V���Z�R�X�O�G���E�H���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�D�E�O�H���L�I���V�K�H���Z�D�V���H�O�G�H�U�O�\���D�Q�G���W�K�H���Z�L�G�R�Z���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���µ�³�:�D�O�Y�R�R�U�G��
�'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����'�D�Q��������������

������ �0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �7�K�H���2�*���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���W�K�H���T�X�H�H�Q���Z�D�V���V�X�P�P�R�Q�H�G���E�\���W�K�H���N�L�Q�J�����´�„���¡� �±�¨�ª�¤�µ�°���W�©�=�ª�¤�±�¤���²�¯�¬���¡� �±�@�ª�¨�±�±� �¬���›�¤�¯�±���²�®�����±�¤�«�¤�@�®�³���>�K�R

�E�D�V�L�O�H�X�V���H�N�D�O�H�V�H���W�Õ�Q���E�D�V�L�O�L�V�V�D�Q���S�H�U�L���W�R�X���V�H�P�H�L�R�X�@�����W�K�H���N�L�Q�J���F�D�O�O�H�G���W�K�H���T�X�H�H�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���R�P�H�Q���µ�³�$�Q�R�Q�\�P�R�X�V�����'�D�Q�L�H�O�����2�O�G���*�U�H�H�N
�9�H�U�V�L�R�Q�������'�D�Q������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

������ �´�1�R�W���R�Q�O�\���Z�D�V���W�K�H���W�X�P�X�O�W���W�K�D�W���D�U�R�V�H���I�U�R�P���W�K�H���O�R�X�G���F�R�Q�I�X�V�H�G���W�D�O�N���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���D�Q�G���W�K�H���Q�R�E�O�H�V���K�H�D�U�G���E�\���W�K�R�V�H���Z�K�R���Z�H�U�H���W�K�H�U�H���S�U�H�V�H�Q�W�����E�X�W���W�K�H
�T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U�����Z�K�R���Z�D�V���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���W�K�H���S�D�O�D�F�H�����W�K�H���Z�L�I�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����D�O�V�R���K�H�D�U�G���L�W���D�Q�G���Z�H�Q�W���L�Q�W�R���W�K�H���E�D�Q�T�X�H�W�L�Q�J���K�D�O�O���µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O��
������������

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

�W�R���D�Y�D�L�O���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���Z�K�H�W�K�H�U���L�Q���V�K�D�G�R�Z���R�U���L�Q���V�X�Q�V�K�L�Q�H�����������������,�I���Z�R�P�D�Q���L�V���D�S�W���W�R���E�H���D�J�L�W�D�W�H�G���Z�L�W�K���W�U�L�Á�H�V�����\�H�W���Z�K�H�Q���V�R�P�H���J�U�H�D�W���F�U�L�V�L�V���F�R�P�H�V���V�K�H
�K�D�V���P�R�U�H���F�D�O�P���P�D�J�Q�D�Q�L�P�L�W�\���W�K�D�Q���D���W�K�R�X�V�D�Q�G���O�R�U�G�V�³�P�R�U�H���V�H�Q�V�H���D�Q�G���V�H�O�I���S�R�V�V�H�V�V�L�R�Q���W�K�D�Q���W�K�H�\���D�O�O�����)�U�R�P���K�H�U���À�Q�H�U���V�W�U�X�Q�J���Q�D�W�X�U�H���V�K�H���P�D�\
�I�H�H�O���L�W���W�K�H���P�R�U�H���D�I�W�H�U�Z�D�U�G���D�Q�G���V�X�I�I�H�U���W�K�H���P�R�U�H���V�H�Y�H�U�H�O�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���U�H�E�R�X�Q�G�����E�X�W���Z�K�L�O�H���W�K�H���G�U�H�D�G���F�U�L�V�L�V���L�V���X�S�R�Q���K�H�U���W�K�H���R�W�K�H�U���V�H�[���V�L�Q�N�V���J�U�H�D�W�O�\
�E�\���F�R�P�S�D�U�L�V�R�Q���µ�³�-�R�V�H�S�K���$�X�J�X�V�W�X�V���6�H�L�V�V�����9�R�L�F�H�V���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q�����R�U�����7�K�H���5�H�F�R�U�G�V���R�I���'�D�Q�L�H�O���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W�����3�K�L�O�D�G�H�O�S�K�L�D�����3�$�����3�R�U�W�H�U���	���&�R�D�W�H�V��
������������������������������

������ �´�>�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�@���Z�D�V���L�J�Q�R�U�D�Q�W���R�I���K�L�P���S�H�U�V�R�Q�D�O�O�\�����D�Q�G���S�U�R�E�D�E�O�\���H�Y�H�Q���R�I���K�L�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�V���D�Q���R�I�À�F�H�U���L�Q���W�K�H���F�R�X�U�W���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����$�Q
�L�Q�J�H�Q�L�R�X�V���D�Q�G���Q�R�W���L�P�S�U�R�E�D�E�O�H���V�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���G�L�I�À�F�X�O�W�\���K�D�V���E�H�H�Q���S�U�R�S�R�V�H�G���D�V���I�R�X�Q�G�H�G���R�Q���D���U�H�P�D�U�N���R�I���6�L�U���-�R�K�Q���&�K�D�U�G�L�Q�����¶�$�V���P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���E�\
�W�K�H���T�X�H�H�Q�����'�D�Q�L�H�O���K�D�G���E�H�H�Q���P�D�G�H���E�\���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���´�P�D�V�W�H�U���R�I���W�K�H���P�D�J�L�F�L�D�Q�V�����D�V�W�U�R�O�R�J�H�U�V�����&�K�D�O�G�H�D�Q�V�����D�Q�G���V�R�R�W�K�V�D�\�H�U�V���µ���2�I���W�K�L�V
�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���&�K�D�U�G�L�Q���F�R�Q�M�H�F�W�X�U�H�V���W�K�D�W���K�H���K�D�G���E�H�H�Q���G�H�S�U�L�Y�H�G���R�Q���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���W�K�D�W���N�L�Q�J�����D�Q�G���R�E�W�D�L�Q�V���W�K�L�V���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���Z�K�H�Q���D
�3�H�U�V�L�D�Q���N�L�Q�J���G�L�H�V�����E�R�W�K���K�L�V���D�V�W�U�R�O�R�J�H�U�V���D�Q�G���S�K�\�V�L�F�L�D�Q�V���D�U�H���G�U�L�Y�H�Q���I�U�R�P���F�R�X�U�W�������W�K�H���I�R�U�P�H�U���I�R�U���Q�R�W���K�D�Y�L�Q�J���S�U�H�G�L�F�W�H�G�����D�Q�G���W�K�H���O�D�W�W�H�U���I�R�U���Q�R�W
�K�D�Y�L�Q�J���S�U�H�Y�H�Q�W�H�G�����K�L�V���G�H�D�W�K�����,�I���V�X�F�K���Z�D�V���W�K�H���H�W�L�T�X�H�W�W�H���R�I���W�K�H���D�Q�F�L�H�Q�W���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�����D�V���L�W���L�V���R�I���W�K�H���P�R�G�H�U�Q���3�H�U�V�L�D�Q���F�R�X�U�W�����Z�H���K�D�Y�H���F�H�U�W�D�L�Q�O�\���D
�P�R�V�W���V�D�W�L�V�I�D�F�W�R�U�\���V�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���G�L�I�À�F�X�O�W�\�����D�V���'�D�Q�L�H�O���P�X�V�W���W�K�H�Q���E�H���V�X�S�S�R�V�H�G���W�R���K�D�Y�H���U�H�O�L�Q�T�X�L�V�K�H�G���K�L�V���S�X�E�O�L�F���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W�V�����D�Q�G���W�R
�K�D�Y�H���O�L�Y�H�G���U�H�W�L�U�H�G���L�Q���S�U�L�Y�D�W�H���O�L�I�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���H�L�J�K�W���\�H�D�U�V���R�F�F�X�S�L�H�G���E�\���W�K�H���U�H�L�J�Q�V���R�I���(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���·���µ�³�%�D�U�Q�H�V�����1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H
�%�L�E�O�H�����'�D�Q�����������������´�,�W���L�V���W�R���E�H���U�H�P�H�P�E�H�U�H�G���D�O�V�R�����W�K�D�W���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���U�D�L�V�H�G���W�R���S�R�Z�H�U���E�\���W�K�H���Z�L�O�O���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�O�R�Q�H�����D�Q�G���W�K�D�W���W�K�H���R�I�À�F�H�V
�Z�K�L�F�K���K�H���K�H�O�G���Z�H�U�H�����L�Q���S�D�U�W�����L�Q���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H���Z�K�L�F�K���K�H���K�D�G���U�H�Q�G�H�U�H�G���W�K�D�W���S�U�L�Q�F�H�����D�Q�G���L�W���L�V���Q�R�W���V�W�U�D�Q�J�H�����W�K�H�U�H�I�R�U�H�����W�K�D�W���R�Q���D
�F�K�D�Q�J�H���R�I���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�����K�H�����Z�L�W�K���S�H�U�K�D�S�V���W�K�H���R�W�K�H�U���I�D�Y�R�U�L�W�H�V���R�I���W�K�H���I�R�U�P�H�U���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q�����V�K�R�X�O�G���E�H���V�X�I�I�H�U�H�G���W�R���U�H�W�L�U�H�����:�H���À�Q�G���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\
�Q�R���P�H�Q�W�L�R�Q���P�D�G�H���R�I���'�D�Q�L�H�O���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���U�H�L�J�Q���R�I���(�Y�L�O���0�H�U�R�G�D�F�K�����R�U���L�Q���W�K�H���V�K�R�U�W���U�H�L�J�Q���R�I���K�L�V���V�X�F�F�H�V�V�R�U�����Z�H���O�R�V�H���V�L�J�K�W���R�I���K�L�P���X�Q�W�L�O���W�K�H���U�H�L�J�Q���R�I
�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�H���O�D�V�W���N�L�Q�J���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���µ�³�%�D�U�Q�H�V�����1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�����V���Y�����´�,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���'�D�Q�L�H�O���µ

������ �´�$�V���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���S�U�R�E�D�E�O�\�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���2�U�L�H�Q�W�D�O���F�X�V�W�R�P�����G�H�S�U�L�Y�H�G���R�I���W�K�H���R�I�À�F�H���W�R���Z�K�L�F�K���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���K�D�G���S�U�R�P�R�W�H�G���K�L�P�����D�V���¶�P�D�V�W�H�U���R�I
�W�K�H���P�D�J�L�F�L�D�Q�V�·�����'�D�Q�������������������D�W���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���G�H�D�W�K�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���P�L�J�K�W���H�D�V�L�O�\���E�H���L�J�Q�R�U�D�Q�W���R�I���K�L�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���µ�³�)�D�X�V�V�H�W�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��
����������

������ �´�+�L�V�W�R�U�L�D�Q�V���W�H�O�O���X�V���W�K�D�W���D�I�W�H�U���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���G�L�H�G�����D�O�O���R�I���W�K�H���P�L�Q�L�V�W�H�U�V���Z�K�R���Z�H�U�H���D�W���W�K�H���F�R�U�H���R�I���W�K�H���S�D�O�D�F�H���U�H�J�X�O�D�U�V���Z�H�U�H���E�D�Q�L�V�K�H�G���D�Q�G���V�H�Q�W
�Z�D�\���I�U�R�P���W�K�H���W�K�U�R�Q�H�����'�D�Q�L�H�O�����E�H�L�Q�J���R�Q�H���R�I���W�K�R�V�H���P�L�Q�L�V�W�H�U�V�����Y�L�U�W�X�D�O�O�\���G�U�R�S�S�H�G���R�X�W���R�I���V�L�J�K�W���I�R�U���D�O�P�R�V�W���D���G�H�F�D�G�H���D�Q�G���O�L�Y�H�G���L�Q���R�E�V�F�X�U�L�W�\���µ�³
�'�D�Y�L�G���-�H�U�H�P�L�D�K�����7�K�H���+�D�Q�G�Z�U�L�W�L�Q�J���R�Q���W�K�H���:�D�O�O�����6�H�F�U�H�W�V���I�U�R�P���W�K�H���3�U�R�S�K�H�F�L�H�V���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�O�O�D�V�����7�;�����:�R�U�G���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J������������������������

������ �´�$�I�W�H�U���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�H�D�W�K���K�H���>�'�D�Q�L�H�O�@���D�S�S�H�D�U�V���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�H�S�U�L�Y�H�G���R�I���K�L�V���H�O�H�Y�D�W�H�G���U�D�Q�N�����D�V���W�K�H���U�H�V�X�O�W���R�I���W�K�H���F�K�D�Q�J�H���R�I
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�������������������´�7�K�D�W���'�D�Q�L�H�O���G�L�G���Q�R�W���D�W���À�U�V�W���D�S�S�H�D�U���D�O�R�Q�J���Z�L�W�K���W�K�H���Z�L�V�H���P�H�Q�����E�X�W���Z�D�V���R�Q�O�\���F�D�O�O�H�G���D�I�W�H�U���W�K�H���T�X�H�H�Q���K�D�G
�D�G�Y�L�V�H�G���L�W�����L�V���W�R���E�H���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���R�Q���W�K�L�V���V�L�P�S�O�H���J�U�R�X�Q�G�����W�K�D�W���K�H���Z�D�V���Q�R���O�R�Q�J�H�U���S�U�H�V�L�G�H�Q�W���R�Y�H�U���W�K�H���P�D�J�L�F�L�D�Q�V�����E�X�W���R�Q���W�K�H���R�F�F�D�V�L�R�Q���R�I���D���Q�H�Z���N�L�Q�J
�D�V�F�H�Q�G�L�Q�J���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���K�D�G���O�R�V�W���W�K�D�W���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���E�H�H�Q���S�X�W���L�Q�W�R���D�Q�R�W�K�H�U���R�I�À�F�H�����F�I�����'�D�Q�������������������µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������

������ �´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���G�L�G���Q�R�W���V�H�H�P���W�R���E�H���S�H�U�V�R�Q�D�O�O�\���D�F�T�X�D�L�Q�W�H�G���Z�L�W�K���'�D�Q�L�H�O�����2�Q�H���U�H�D�V�R�Q���L�V���W�K�D�W���L�W���K�D�G���E�H�H�Q���W�Z�H�Q�W�\���W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���V�L�Q�F�H
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�H�D�W�K�����D�Q�G���'�D�Q�L�H�O���G�L�G���Q�R�W���K�D�Y�H���W�K�H���H�[�D�O�W�H�G���S�R�V�L�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���Q�H�Z���U�H�J�L�P�H���W�K�D�W���K�H���K�D�G���H�Q�M�R�\�H�G���H�D�U�O�L�H�U�����/�H�X�S�R�O�G���U�H�P�D�U�N�V���W�K�D�W
�¶�H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���Z�K�H�Q���X�V�X�U�S�H�U�V���D�U�R�V�H�����Z�K�R�O�H�V�D�O�H���G�L�V�P�L�V�V�D�O���R�I���W�K�H���P�H�Q���L�Q���R�I�À�F�H���Z�D�V���W�K�H���U�X�O�H���·���������������'�D�Q�L�H�O���S�U�R�E�D�E�O�\���K�D�G���V�H�P�L�U�H�W�L�U�H�G���I�U�R�P���S�X�E�O�L�F
�O�L�I�H���D�I�W�H�U���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�H�D�W�K�����K�H���Z�D�V���D�O�P�R�V�W���V�L�[�W�\���\�H�D�U�V���R�I���D�J�H�������D�Q�G���Q�R�Z���K�H���Z�D�V���D�E�R�X�W���H�L�J�K�W�\���µ�³�0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

������ �´�+�H���P�D�\���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�W�L�U�H�G���I�U�R�P���U�R�\�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�����0�R�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�O�\�����W�K�H�U�H���K�D�G���E�H�H�Q���W�Z�R���S�D�O�D�F�H���F�R�X�S�V���V�L�Q�F�H���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�H�D�W�K�����7�K�H
�Q�H�Z���N�L�Q�J�V���P�D�\���K�D�Y�H���G�H�P�R�W�H�G���R�U���I�R�U�F�H�I�X�O�O�\���U�H�W�L�U�H�G���P�D�Q�\���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���D�G�Y�L�V�R�U�V���L�Q���R�U�G�H�U���W�R���D�S�S�R�L�Q�W���Q�H�Z���R�Q�H�V���Z�K�R�P���W�K�H�\���W�K�R�X�J�K�W
�Z�R�X�O�G���E�H���P�R�U�H���O�R�\�D�O���W�R���W�K�H�P���µ�³�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

������ �´�7�K�H���D�V�V�X�P�S�W�L�R�Q���R�I���+�H�Q�J�V�W�H�Q�E�H�U�J���D�Q�G���+�l�Y�H�U�Q�L�F�N�����W�K�D�W���R�Q���W�K�H���D�F�F�H�V�V�L�R�Q���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���'�D�Q�L�H�O���Z�D�V���I�R�U�P�D�O�O�\���G�H�S�U�L�Y�H�G���R�I���K�L�V���R�I�À�F�H���D�V���W�K�H
�F�K�L�H�I���0�D�J�L�D�Q�����L�V���D���Y�H�U�\���G�R�X�E�W�I�X�O���V�X�S�S�R�V�L�W�L�R�Q�����D�Q�G���V�W�D�Q�G�V���L�Q���G�L�U�H�F�W���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�L�R�Q���W�R���'�D�Q�������������������F�I�����'�D�Q�����������������µ�³�=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H
�3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������

������ �´�3�H�U�K�D�S�V���K�H���Z�D�V���L�Q���V�H�P�L�U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����'�D�Q�����������������L�P�S�O�L�H�V���W�K�D�W���K�H���K�D�G���E�H�H�Q���L�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H���D�V���U�H�F�H�Q�W�O�\���D�V���W�K�H���W�K�L�U�G���\�H�D�U���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U
���F�I�����'�D�Q�����������������E�X�W���K�D�G���Q�R�W���E�H�H�Q���H�Q�M�R�\�L�Q�J���J�R�R�G���K�H�D�O�W�K���µ�³�$�U�F�K�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������

������ �´�7�K�H���V�F�H�Q�H���R�Q���W�K�H���I�D�W�D�O���Q�L�J�K�W���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���I�H�D�V�W���V�X�J�J�H�V�W�V���W�K�D�W���K�H���K�D�G���E�H�H�Q���W�K�H�Q���V�R���O�R�Q�J���L�Q���U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�����W�K�D�W���W�K�H���\�R�X�Q�J���N�L�Q�J���U�H�J�H�Q�W���N�Q�H�Z
�Q�R�W�K�L�Q�J���R�I���K�L�V���I�D�P�H���µ�³�$�Q�G�H�U�V�R�Q�����7�K�H���&�R�P�L�Q�J���3�U�L�Q�F�H����������

������ �%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���P�H�Q�W�L�R�Q�V���'�D�Q�L�H�O�·�V���H�W�K�Q�L�F�L�W�\�����%�H�F�D�X�V�H���W�K�H���T�X�H�H�Q���G�R�H�V���Q�R�W���P�H�Q�W�L�R�Q���W�K�L�V�����W�K�L�V���P�D�\���S�U�R�Y�L�G�H���H�Y�L�G�H�Q�F�H���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���N�Q�H�Z���R�I
�'�D�Q�L�H�O���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�O�\���R�I���W�K�H���T�X�H�H�Q�����´�:�K�H�Q���'�D�Q�L�H�O���L�V���E�U�R�X�J�K�W���E�H�I�R�U�H���W�K�H���N�L�Q�J�����L�W���L�V���R�E�Y�L�R�X�V���I�U�R�P���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���Z�R�U�G�V���W�K�D�W���K�H���L�V���D�O�U�H�D�G�\
�D�F�T�X�D�L�Q�W�H�G���Z�L�W�K���'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���T�X�H�H�Q���G�L�G���Q�R�W���W�H�O�O���K�L�P���D�E�R�X�W���'�D�Q�L�H�O�·�V���H�W�K�Q�L�F���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G�����E�X�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�O�U�H�D�G�\���N�Q�R�Z�V���D�E�R�X�W���L�W���µ�³
�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����������������������2�U�����L�W���P�D�\���E�H���W�K�D�W���W�K�H���Z�R�U�G�V���D�W�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H���T�X�H�H�Q���L�Q���'�D�Q�L�H�O���������D�U�H���R�Q�O�\���D���V�X�E�V�H�W���R�I���H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���V�K�H���V�D�L�G���R�Q
�W�K�D�W���R�F�F�D�V�L�R�Q��

������ �´�7�K�H���Z�R�U�G�V���R�I���W�K�H���T�X�H�H�Q���L�Q���'�D�Q�����������������H�W���V�H�T�����E�\���Q�R���P�H�D�Q�V���L�Q�G�L�F�D�W�H���W�K�D�W���W�K�H���N�L�Q�J���Z�D�V���Z�K�R�O�O�\���X�Q�D�F�T�X�D�L�Q�W�H�G���Z�L�W�K���'�D�Q�L�H�O�����E�X�W���P�H�U�H�O�\���W�K�D�W
�X�S���W�R���W�K�D�W���W�L�P�H���Q�R���S�H�U�V�R�Q�D�O���R�U���R�I�À�F�L�D�O���L�Q�W�H�U�F�R�X�U�V�H���K�D�G���W�D�N�H�Q���S�O�D�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H�P���µ�³�=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������

������ �7�K�H���/�;�;���U�H�Q�G�H�U�V���W�K�H���S�K�U�D�V�H���L�Q���W�K�H���V�L�Q�J�X�O�D�U�����´�›�¬�¤���«� ���§�¤�®�����>�S�Q�H�X�P�D���W�K�H�R�X�@�����V�S�L�U�L�W���R�I���*�R�G�µ�³�7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�·�V
�7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������'�D�Q�����������������D�V���G�R�H�V���W�K�H���6�W�R�Q�H���H�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���7�D�Q�D�F�K�����´�7�K�H���6�S�L�U�L�W���R�I���W�K�H���+�R�O�\���*�R�G�������������µ�³�6�F�K�H�U�P�D�Q�����7�D�Q�D�F�K�����'�D�Q��������������

������ �´�6�K�H���L�V���U�H�I�H�U�U�L�Q�J���W�R���*�R�G���E�\���+�L�V���J�H�Q�H�U�L�F���Q�D�P�H�����V�K�H�·�V���Q�R�W���X�V�L�Q�J���L�W���D�V���D���S�O�X�U�D�O���D�Q�G���V�K�H���L�V���V�D�\�L�Q�J�����¶�7�K�H�U�H���L�V���D���P�D�Q���L�Q���\�R�X�U���N�L�Q�J�G�R�P���L�Q���Z�K�R�P���L�V
�W�K�H���6�S�L�U�L�W���R�I���*�R�G���·���µ�³�'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������������

������ �7�K�H���/�;�;���D�O�V�R���P�H�Q�W�L�R�Q�V���Z�D�N�H�I�X�O�Q�H�V�V�����´�¢�¯�¦�¢�D�¯�¦�±�¨�°���©� �±���±�E�¬�¤�±�¨�°���¤�•�¯�>�§�¦���W�¬��� �•�²�����>�J�U�Õ�J�R�U�Õ�V�L�V���N�D�L���V�\�Q�H�V�L�V���K�H�X�U�H�W�K�Õ���H�Q���D�X�W���@��
�Z�D�N�H�I�X�O�Q�H�V�V���D�Q�G���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���Z�H�U�H���I�R�X�Q�G���L�Q���K�L�P���µ�³�7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�·�V���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������'�D�Q��������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

������ �&�R�P�P�H�Q�W�D�W�R�U�V���G�L�V�D�J�U�H�H���D�V���W�R���Z�K�H�W�K�H�U���W�K�H���T�X�H�H�Q���Z�D�V���D���E�H�O�L�H�Y�H�U�����´�6�D�G�O�\�����Z�H���P�X�V�W���R�E�V�H�U�Y�H���W�K�D�W���W�K�H���T�X�H�H�Q���P�R�W�K�H�U�·�V���F�R�Q�À�G�H�Q�F�H���L�Q���'�D�Q�L�H�O
�G�R�H�V���Q�R�W���V�H�H�P���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���U�H�O�D�W�H�G���W�R���D�Q�\���S�H�U�V�R�Q�D�O���I�D�L�W�K���L�Q���K�L�V���*�R�G�����6�K�H���U�H�I�H�U�V���W�R���'�D�Q�L�H�O���D�Q�G���K�L�V���J�U�H�D�W���Z�L�V�G�R�P���L�Q���S�D�J�D�Q���W�H�U�P�V���D�Q�G���P�D�N�H�V
�Q�R���U�H�I�H�U�H�Q�F�H���W�R���'�D�Q�L�H�O�·�V���*�R�G���D�V���W�K�H���*�R�G���R�I���W�K�H���-�H�Z�V���µ�³�'�H�I�À�Q�E�D�X�J�K�����'�D�Q�L�H�O�����5�H�O�D�W�L�Q�J���3�U�R�S�K�H�F�\���W�R���3�L�H�W�\�����'�D�Q�����������������������´�'�D�Q�L�H�O���D�Q�G���W�K�H
�4�X�H�H�Q���0�R�W�K�H�U�����1�L�W�R�F�U�L�V�����V�W�D�Q�G���R�X�W���D�V���V�W�D�O�Z�D�U�W���H�[�D�P�S�O�H�V���R�I���E�H�O�L�H�Y�H�U�V���Z�K�R���D�U�H���D�S�S�O�\�L�Q�J���G�R�F�W�U�L�Q�H���L�Q���W�K�H���P�L�G�V�W���R�I���D���Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�U�L�V�L�V���D�Q�G���K�D�Y�H
�F�R�P�S�O�H�W�H���S�R�L�V�H���D�Q�G���V�W�D�E�L�O�L�W�\���G�H�V�S�L�W�H���W�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���W�K�H�\���N�Q�R�Z���W�K�D�W���W�K�L�V���Y�H�U�\���Q�L�J�K�W���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���L�V���J�R�L�Q�J���W�R���E�H���W�D�N�H�Q���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q�����L�W���Z�L�O�O���E�H
�R�Y�H�U�U�X�Q���E�\���W�K�H���H�Q�H�P�L�H�V���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����E�\���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V�����D�Q�G���R�Q���W�K�H���Q�H�Z���G�D�\���W�K�H�U�H���Z�L�O�O���E�H���D���Q�H�Z���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���L�Q���S�O�D�F�H�����D���Q�H�Z���S�R�Z�H�U���L�Q���F�R�Q�W�U�R�O
�D�Q�G���W�K�H�L�U���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���R�I���S�U�L�Y�L�O�H�J�H�����W�K�H�L�U���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���R�I���D�U�L�V�W�R�F�U�D�F�\���Z�L�O�O���S�U�R�E�D�E�O�\���Q�R���O�R�Q�J�H�U���E�H���W�K�H�L�U�V���D�Q�G���W�K�H�\���F�R�X�O�G���Y�H�U�\���Z�H�O�O���E�H���G�H�D�G���E�\
�P�R�U�Q�L�Q�J���µ�³�'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O���������������������´�6�K�H���L�V���D���E�H�O�L�H�Y�H�U�����D�Q�G���V�K�H���Z�D�V���I�X�O�O�\���D�Z�D�U�H���R�I���H�Y�H�U�\�W�K�L�Q�J���W�K�D�W���'�D�Q�L�H�O���K�D�G���W�D�X�J�K�W���D�Q�G���V�K�H
�V�K�R�Z�V���W�U�H�P�H�Q�G�R�X�V���V�W�D�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���K�D�V���S�R�L�V�H���X�Q�G�H�U���S�U�H�V�V�X�U�H�����5�H�D�O���S�R�L�V�H���X�Q�G�H�U���S�U�H�V�V�X�U�H���R�Q�O�\���F�R�P�H�V���I�U�R�P���G�R�F�W�U�L�Q�H���L�Q���W�K�H���V�R�X�O���E�H�F�D�X�V�H���\�R�X
�N�Q�R�Z���*�R�G�·�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���µ�³�'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O���������������������´�6�K�H���F�D�O�O�V���K�L�P���Q�R�W���E�\���K�L�V���&�K�D�O�G�H�D�Q���Q�D�P�H�����%�H�O�W�H�V�K�D�]�]�D�U�����Z�K�L�F�K���Z�R�X�O�G
�L�Q�Y�R�N�H���W�K�H���U�H�Q�D�P�L�Q�J���R�I���W�K�H���-�H�Z�V���Z�K�H�Q���W�K�H�\���F�D�P�H���L�Q�W�R���&�K�D�O�G�H�D�����E�X�W���V�K�H���F�D�O�O�V���K�L�P���'�D�Q�L�H�O���P�R�V�W�O�\�����D�Q�G���W�K�D�W���L�Q�G�L�F�D�W�H�V���V�K�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�V���K�L�P�����V�K�H
�S�U�R�E�D�E�O�\���N�Q�H�Z���K�L�P���S�H�U�V�R�Q�D�O�O�\���D�Q�G���N�Q�H�Z���K�L�P���E�\���K�L�V���-�H�Z�L�V�K���Q�D�P�H���������������,�W�·�V���Y�H�U�\���O�L�N�H�O�\���W�K�D�W���'�D�Q�L�H�O���L�V���W�K�H���R�Q�H���Z�K�R���W�D�X�J�K�W���K�H�U���D�V���D���\�R�X�Q�J
�Z�R�P�D�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���/�R�U�G���D�Q�G���W�D�X�J�K�W���K�H�U���G�R�F�W�U�L�Q�H���µ�³�'�H�D�Q�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O��������������������������

������ �&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������
������ �/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������
������ �6�P�L�W�K�����7�K�H���1�H�Z���7�U�H�D�V�X�U�\���R�I���6�F�U�L�S�W�X�U�H���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����'�D�Q��������������
������ �´�:�K�\���G�L�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���F�D�O�O���K�L�P���¶�'�D�Q�L�H�O�·���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���¶�%�H�O�W�H�V�K�D�]�]�D�U���·���Z�K�L�F�K���Z�D�V���K�L�V���R�I�À�F�L�D�O���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���Q�D�P�H�"���7�K�H���D�Q�V�Z�H�U���F�R�X�O�G���Z�H�O�O���E�H���W�K�D�W

�K�H���Z�D�Q�W�H�G���W�R���H�P�S�K�D�V�L�]�H���'�D�Q�L�H�O�·�V���K�X�P�E�O�H���-�H�Z�L�V�K���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G���D�Q�G���W�K�H�U�H�E�\���H�[�F�X�V�H���K�L�V���R�Z�Q���I�D�L�O�X�U�H���W�R���K�D�Y�H���K�R�Q�R�U�H�G���K�L�P���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\�����$�O�V�R�����K�H
�P�D�\���K�D�Y�H���V�R�X�J�K�W���¶�W�R���D�Y�R�L�G���W�K�H���Q�D�P�H���%�H�O�W�H�V�K�D�]�]�D�U���Z�K�L�F�K���Z�D�V���V�R���V�L�P�L�O�D�U���W�R���K�L�V���R�Z�Q���·���>�<�R�X�Q�J�@���µ�³�:�K�L�W�F�R�P�E�����'�D�Q�L�H�O�������������´�7�K�H���X�V�H���R�I���W�K�H
�Q�D�P�H���'�D�Q�L�H�O���L�Q�V�W�H�D�G���R�I���%�H�O�W�H�V�K�D�]�]�D�U�����L�Q���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���D�G�G�U�H�V�V�����Z�D�V���S�U�R�E�D�E�O�\���G�L�F�W�D�W�H�G���V�L�P�S�O�\���E�\���D���G�H�V�L�U�H���W�R���D�Y�R�L�G���W�K�H���X�V�H���R�I���D���Q�D�P�H���V�R���Q�H�D�U�O�\
�L�G�H�Q�W�L�F�D�O���L�Q���V�R�X�Q�G���W�R���K�L�V���R�Z�Q�³�D�O�W�K�R�X�J�K���L�W���F�H�U�W�D�L�Q�O�\���E�H�O�R�Q�J�H�G���W�R���W�K�H���S�U�R�S�K�H�W���L�Q���W�K�H���R�I�À�F�L�D�O���O�D�Q�J�X�D�J�H���R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���F�R�X�U�W���µ�³�=�|�F�N�O�H�U��
�7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

������ �´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�R�R�N���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U���S�D�L�Q�V���W�R���À�Q�G���R�X�W���L�I���K�H���Z�D�V���D���-�H�Z�����'�D�Q���������������������D�V���L�I���K�L�V���S�U�H�V�H�Q�F�H���K�D�G���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���W�R���G�R���Z�L�W�K���W�K�H���.�L�Q�J�·�V
�G�H�V�H�F�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���¶�6�D�F�U�H�G���9�H�V�V�H�O�V�·���R�I���W�K�H���7�H�P�S�O�H���µ�³�/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������

������ �7�K�H���/�;�;���U�H�Q�G�H�U�V���W�K�H���S�K�U�D�V�H���L�Q���W�K�H���V�L�Q�J�X�O�D�U�����´�›�¬�¤���«� ���§�¤�®�����>�S�Q�H�X�P�D���W�K�H�R�X�@�����6�S�L�U�L�W���R�I���*�R�G�µ�³�7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�·�V
�7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������'�D�Q�����������������D�V���G�R�H�V���W�K�H���6�W�R�Q�H���H�G�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���7�D�Q�D�F�K�����´�7�K�D�W���W�K�H���6�S�L�U�L�W���R�I���*�R�G���L�V���L�Q���\�R�X�������������µ�³�6�F�K�H�U�P�D�Q�����7�D�Q�D�F�K�����'�D�Q��������������

������ �7�K�H���/�;�;���D�O�V�R���P�H�Q�W�L�R�Q�V���Z�D�N�H�I�X�O�Q�H�V�V�����´�¢�¯�¦�¢�D�¯�¦�±�¨�°���������������W�¬���±�®�@���>�J�U�Õ�J�R�U�Õ�V�L�V���������������H�Q���V�R�L�@�����Z�D�N�H�I�X�O�Q�H�V�V���������������L�Q���\�R�X���µ�³�7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q��
�'�D�Q�L�H�O�����7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�·�V���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������'�D�Q��������������

������ �*�R�G���L�V���W�K�H���V�R�X�U�F�H���R�I���W�U�X�H���Z�L�V�G�R�P�����*�H�Q���������������������������������.���������������������������������&�K�U�����������������'�D�Q�������������������������������������������0�D�W���������������������������������-�R�K�Q��������������
�����������������������&�R�U�������������������������&�R�U���������������������(�S�K���������������������������������-�Q��������������

������ �7�K�H���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W���Z�R�U�G���I�R�U���´�0�\�V�W�H�U�\�µ�����«�³�±�²�?�¯�¨�®�¬���>�P�\�V�W�Õ�U�L�R�Q�@�����G�R�H�V���Q�R�W���P�H�D�Q���´�P�\�V�W�H�U�L�R�X�V���µ���D�V���L�Q���F�R�P�S�O�H�[���R�U���G�L�I�À�F�X�O�W���W�R
�X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�����,�W���U�H�I�H�U�V���W�R���´�Z�K�D�W���F�D�Q���E�H���N�Q�R�Z�Q���R�Q�O�\���W�K�U�R�X�J�K���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���P�H�G�L�D�W�H�G���I�U�R�P���*�R�G���Z�K�D�W���Z�D�V���Q�R�W���N�Q�R�Z�Q���E�H�I�R�U�H�����0�D�W�������������������µ�³
�7�L�P�R�W�K�\���)�U�L�E�H�U�J�����%�D�U�E�D�U�D���)�U�L�E�H�U�J�����D�Q�G���1�H�Y�D���)�����0�L�O�O�H�U�����$�Q�D�O�\�W�L�F�D�O���/�H�[�L�F�R�Q���R�I���W�K�H���*�U�H�H�N���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�����*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����%�D�N�H�U���%�R�R�N�V��
����������������������

������ �1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W���P�\�V�W�H�U�L�H�V�����0�D�W�������������������0�D�U�N���������������/�X�N�H���������������5�R�P�����������������������������������&�R�U���������������������������������������������������������������(�S�K��������������������������������
�������������������������&�R�O���������������������������������������������7�K�����������������7�L�����������������������5�H�Y��������������������������������������������������

������ �:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����'�D�Q��������������
������ �6�H�L�V�V�����9�R�L�F�H�V���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q�����R�U�����7�K�H���5�H�F�R�U�G�V���R�I���'�D�Q�L�H�O���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W��������������������
������ �-�H�U�H�P�L�D�K�����7�K�H���+�D�Q�G�Z�U�L�W�L�Q�J���R�Q���W�K�H���:�D�O�O�����6�H�F�U�H�W�V���I�U�R�P���W�K�H���3�U�R�S�K�H�F�L�H�V���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �'�D�Q�L�H�O���,�Q�W�H�U�S�U�H�W�L�Q�J���W�K�H���:�U�L�W�L�Q�J���R�Q���W�K�H���:�D�O�O�����L�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H�������������+�R�O�P�D�Q���%�L�E�O�H�����,�P�D�J�H���F�R�X�U�W�H�V�\���R�I���'�D�X�V�W�H�U�����7�K�L�V���L�P�D�J�H���L�V���L�Q���W�K�H

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

�K�H���V�W�L�O�O���H�[�K�L�E�L�W�H�G���H�Y�L�G�H�Q�F�H���R�I���W�H�P�S�W�D�W�L�R�Q��
������ �´�$�V���*�R�G�·�V���S�U�R�S�K�H�W�����'�D�Q�L�H�O���V�S�R�N�H���W�R���P�H�Q���I�R�U���*�R�G�����+�H���Z�D�V���Q�R�W���O�L�N�H���%�D�O�D�D�P�����Z�K�R�V�H���P�L�Q�L�V�W�U�\���F�R�X�O�G���E�H���E�R�X�J�K�W���µ�³�'�H�I�À�Q�E�D�X�J�K�����'�D�Q�L�H�O��

�5�H�O�D�W�L�Q�J���3�U�R�S�K�H�F�\���W�R���3�L�H�W�\�����'�D�Q��������������������
������ �-�H�U�H�P�L�D�K�����7�K�H���+�D�Q�G�Z�U�L�W�L�Q�J���R�Q���W�K�H���:�D�O�O�����6�H�F�U�H�W�V���I�U�R�P���W�K�H���3�U�R�S�K�H�F�L�H�V���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �´�'�D�Q�L�H�O�����R�Q���W�K�L�V���R�F�F�D�V�L�R�Q�����E�H�K�D�Y�H�G���L�Q���D���Y�H�U�\���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���P�D�Q�Q�H�U���W�R���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����W�K�D�Q���K�H���K�D�G���I�R�U�P�H�U�O�\���G�R�Q�H���W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U

�K�D�G���W�K�D�W���Y�H�U�\���Q�L�J�K�W���L�Q�V�X�O�W�H�G���W�K�H���*�R�G���R�I���K�H�D�Y�H�Q���L�Q���W�K�H���P�R�V�W���G�D�U�L�Q�J���P�D�Q�Q�H�U�����D�Q�G���W�K�H���Y�H�Q�H�U�D�E�O�H���S�U�R�S�K�H�W�����D�V���+�L�V���G�H�O�H�J�D�W�H�����G�H�Q�R�X�Q�F�H�G���V�H�Q�W�H�Q�F�H
�D�J�D�L�Q�V�W���K�L�P���µ�³�6�P�L�W�K�����7�K�H���1�H�Z���7�U�H�D�V�X�U�\���R�I���6�F�U�L�S�W�X�U�H���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����'�D�Q��������������

������ �´�:�K�D�W���J�R�R�G���Z�D�V���L�W���W�R���E�H���¶�S�U�R�F�O�D�L�P�H�G�·�����W�R���W�K�H���S�H�R�S�O�H���L�Q���W�K�H���U�R�R�P�����Q�R�W���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���H�P�S�L�U�H�����W�K�H���W�K�L�U�G���U�X�O�H�U���L�Q���D�Q���H�P�S�L�U�H���W�K�D�W���Z�R�X�O�G
�F�R�O�O�D�S�V�H���L�Q���R�Q�O�\���D���I�H�Z���K�R�X�U�V�"�µ�³�0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

������ �7�K�L�V���L�V���W�K�H���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���R�I���D�O�O���H�Y�D�Q�J�H�O�L�V�W�L�F���Z�R�U�N��
������ �.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������
������ �&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �%�D�U�Q�H�V�����1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�����'�D�Q��������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

������ ����́²�³���›�¬�¤���«� ��� �•�²�®�����W�©�¯� �²� �¨�F�§�¦���²�®�����•�›�¤�¯�¦�´� �¬�¤�E�±� �±�§� �¨���>�W�R���S�Q�H�X�P�D���D�X�W�R�X���H�N�U�D�W�D�L���W�K�Õ���W�R�X���\�S�H�U�Õ�S�K�D�Q�H�X�V�D�V�W�K�D�L�@�µ�³
�7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�·�V���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������'�D�Q�������������������´�+�L�V���V�S�L�U�L�W���Z�D�V���H�P�E�R�O�G�H�Q�H�G���W�R���D�F�W���S�U�R�X�G�O�\�µ�³�/�D�Q�F�H�O�R�W���&�����/�����%�U�H�Q�W�R�Q�����7�K�H
�6�H�S�W�X�D�J�L�Q�W���Z�L�W�K���$�S�R�F�U�\�S�K�D�����*�U�H�H�N���D�Q�G���(�Q�J�O�L�V�K�����3�H�D�E�R�G�\�����0�$�����+�H�Q�G�U�L�F�N�V�R�Q���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�������������������������������'�D�Q����������������

������ �&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������
������ �%�H�Q�Z�D�U�H�����'�D�Q�L�H�O�·�V���3�U�R�S�K�H�F�\���R�I���7�K�L�Q�J�V���W�R���&�R�P�H����������
������ ���´�:�K�D�W���D���F�R�X�U�D�J�H�R�X�V���G�H�F�O�D�U�D�W�L�R�Q���K�H���P�D�G�H���L�Q���I�U�R�Q�W���R�I���R�Y�H�U���D���W�K�R�X�V�D�Q�G���S�H�R�S�O�H�����%�X�W���K�H���Z�D�V���D�E�O�H���W�R���G�R���V�R���E�H�F�D�X�V�H���K�H���G�L�G���Q�R�W���I�H�D�U���Z�K�D�W���P�H�Q

�F�R�X�O�G���G�R�����+�H���R�Q�O�\���I�H�D�U�H�G���W�K�H���/�R�U�G���*�R�G���R�I���,�V�U�D�H�O���µ�³�%�H�Q�Z�D�U�H�����'�D�Q�L�H�O�·�V���3�U�R�S�K�H�F�\���R�I���7�K�L�Q�J�V���W�R���&�R�P�H���������������´�7�K�H���R�O�G���S�U�R�S�K�H�W�·�V���Z�R�U�G�V
�G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�G���J�U�H�D�W���F�R�X�U�D�J�H���L�Q���W�K�H���I�D�F�H���R�I���D���P�R�Q�D�U�F�K���Z�K�R���K�H�O�G���W�K�H���S�R�Z�H�U���R�I���O�L�I�H���D�Q�G���G�H�D�W�K���R�Y�H�U���K�L�P���µ�³�0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

������ �2�O�L�Y�H�U���%�����*�U�H�H�Q�H�����'�D�Q�L�H�O�����*�U�H�H�Q�Y�L�O�O�H�����6�&�����7�K�H���*�R�V�S�H�O���+�R�X�U��������������������������������������
������ �$�U�F�K�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������
������ �6�H�L�V�V�����9�R�L�F�H�V���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q�����R�U�����7�K�H���5�H�F�R�U�G�V���R�I���'�D�Q�L�H�O���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W������������
������ �'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H����������
������ �0�L�O�O�V�����'�D�Q�L�H�O�����$���6�W�X�G�\���*�X�L�G�H���W�R���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
������ ���´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���D���E�R�\���K�D�G���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���U�R�\�D�O���F�R�X�U�W���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����+�H���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�E�R�X�W���I�R�X�U�W�H�H�Q���\�H�D�U�V���R�I���D�J�H���Z�K�H�Q

�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���G�L�H�G�����>�%�R�X�W�Á�R�Z�H�U�����,�Q���D�Q�G���$�U�R�X�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����S�S�������������������@�µ�³�6�K�R�Z�H�U�V�����7�K�H���0�R�V�W���+�L�J�K���*�R�G�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H
�%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q�������������������´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���S�U�R�E�D�E�O�\���À�I�W�H�H�Q���\�H�D�U�V���R�O�G���Z�K�H�Q���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���U�H�F�R�Y�H�U�H�G���I�U�R�P���K�L�V���L�Q�V�D�Q�L�W�\�����$�Q�\�Z�D�\���K�H
�N�Q�H�Z���D�O�O���D�E�R�X�W���L�W���I�U�R�P���K�L�V���P�R�W�K�H�U�·�V���O�L�S�V�����D�Q�G���D�V���K�H�L�U���D�S�S�D�U�H�Q�W���W�R���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���K�D�G���E�H�H�Q���Z�D�U�Q�H�G���W�R���D�Y�R�L�G���K�L�V���J�U�D�Q�G�I�D�W�K�H�U�·�V���V�L�Q���µ�³�/�D�U�N�L�Q�����7�K�H
�%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������

������ �´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���P�D�G�H���F�R���U�H�J�H�Q�W���L�Q�����������%���&�������D�Q�G���K�H���Z�D�V���N�L�O�O�H�G���L�Q�������������1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���G�L�H�G���L�Q�����������%���&�������V�R���W�K�H�U�H���Z�D�V���R�Q�O�\���D�E�R�X�W���Q�L�Q�H���R�U
�W�H�Q���\�H�D�U�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���W�L�P�H���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�·�V���G�H�D�W�K���D�Q�G���W�K�H���W�L�P�H���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���L�V���P�D�G�H���F�R���U�H�J�H�Q�W���Z�L�W�K���K�L�V���I�D�W�K�H�U���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���µ�³�+�R�Z�H��
�'�D�Q�L�H�O���L�Q���W�K�H���3�U�H�W�H�U�L�V�W�·�V���'�H�Q������������

������ �0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ ���´�3�U�R�S�K�H�W���W�K�H�U�H�I�R�U�H���F�R�Q�Y�L�Q�F�H�V���W�K�H���N�L�Q�J���R�I���P�D�Q�L�I�H�V�W���R�E�V�W�L�Q�D�F�\�����D�V���L�I���K�H���K�D�G���V�D�L�G�����<�R�X���K�D�Y�H���S�U�R�Y�R�N�H�G���*�R�G�·�V���D�Q�J�H�U���R�Q���S�X�U�S�R�V�H�����V�L�Q�F�H���K�H

�R�X�J�K�W���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���D�Z�D�U�H���R�I���W�K�H���K�R�U�U�L�E�O�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���D�Z�D�L�W�L�Q�J���D�O�O���W�K�H���S�U�R�X�G�����Z�K�H�Q���K�H���K�D�G���V�X�F�K���D���U�H�P�D�U�N�D�E�O�H���D�Q�G���V�L�Q�J�X�O�D�U���S�U�R�R�I���R�I���L�W���L�Q���K�L�V
�J�U�D�Q�G�I�D�W�K�H�U���µ�³�&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q�����������������´�+�L�V���V�L�Q���Z�D�V���W�K�H���P�R�U�H���D�J�J�U�D�Y�D�W�H�G�����V�L�Q�F�H���K�H���K�D�G���K�D�G���D�Q���H�[�D�P�S�O�H
�E�H�I�R�U�H���K�L�P���R�I���S�U�L�G�H���E�H�L�Q�J���K�X�P�E�O�H�G���L�Q���D���Y�H�U�\���D�Z�I�X�O���P�D�Q�Q�H�U�����D�Q�G���\�H�W���W�R�R�N���Q�R���Z�D�U�Q�L�Q�J���E�\���L�W���µ�³�*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z
�7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q�����������������´�'�H�S�H�Q�G���X�S�R�Q���L�W�����W�K�H���Z�R�U�G�V���D�Q�G���Z�D�\�V���R�I���R�X�U���G�D�\�����D�O�W�K�R�X�J�K���Q�R�W���P�H�W���D�W���R�Q�F�H���E�\���*�R�G�����D�U�H���Q�R�W���I�R�U�J�R�W�W�H�Q�����W�K�H�U�H���L�V���D
�W�U�H�D�V�X�U�L�Q�J���X�S���R�I���Z�U�D�W�K���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���G�D�\���R�I���Z�U�D�W�K�����7�K�H���S�U�H�V�H�Q�W���L�V���Q�R�W���D���W�L�P�H���Z�K�H�Q���*�R�G���O�H�W�V���+�L�V���M�X�G�J�P�H�Q�W�V���I�D�O�O�����5�D�W�K�H�U���L�V���L�W���D���G�D�\���Z�K�H�Q���P�D�Q���L�V
�E�X�L�O�G�L�Q�J���X�S���K�L�V���V�L�Q�V���W�R���K�H�D�Y�H�Q�����R�Q�O�\���V�R���P�X�F�K���W�K�H���P�R�U�H���W�H�U�U�L�E�O�\���W�R���I�D�O�O���Z�K�H�Q���W�K�H���K�D�Q�G���R�I���*�R�G���L�V���V�W�U�H�W�F�K�H�G���R�X�W���D�J�D�L�Q�V�W���K�L�P���µ�³�.�H�O�O�\�����/�H�F�W�X�U�H�V
�R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�������U�G�����H�G���������'�D�Q��������������

������ ���´�:�H���P�D�\���V�H�H���S�U�H�À�J�X�U�H�G���W�K�H���R�Y�H�U�W�K�U�R�Z���R�I���D�O�O���*�H�Q�W�L�O�H���S�R�Z�H�U���D�Q�G���G�R�P�L�Q�L�R�Q���L�Q���W�K�H���7�L�P�H���R�I���W�K�H���(�Q�G�����D�Q�G���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���R�I���W�K�D�W���H�Y�L�O���V�\�V�W�H�P
�G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���E�R�R�N���R�I���W�K�H���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���¶�%�D�E�\�O�R�Q���W�K�H���*�U�H�D�W�����W�K�H���P�R�W�K�H�U���R�I���K�D�U�O�R�W�V���D�Q�G���D�E�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���R�I���W�K�H���H�D�U�W�K���·���µ�³�,�U�R�Q�V�L�G�H�����/�H�F�W�X�U�H�V
�R�Q���'�D�Q�L�H�O���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W�������������´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���N�Q�H�Z���Z�K�D�W���K�D�G���K�D�S�S�H�Q�H�G���W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����E�X�W���G�L�G���Q�R�W���O�H�D�U�Q���I�U�R�P���L�W���D�Q�G���K�X�P�E�O�H���K�L�P�V�H�O�I��
�,�Q�V�W�H�D�G�����K�H���G�L�G���W�K�H���R�S�S�R�V�L�W�H���D�Q�G���O�L�I�W�H�G���K�L�P�V�H�O�I���D�J�D�L�Q�V�W���*�R�G�����'�D�Q���������������������7�K�L�V���P�D�N�H�V���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���W�K�H���¶�V�R�Q�·���R�I���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���D
�I�R�U�H�U�X�Q�Q�H�U���R�I���W�K�H���J�U�H�D�W���H�V�F�K�D�W�R�O�R�J�L�F�D�O���N�L�Q�J�����W�K�H���$�Q�W�L�F�K�U�L�V�W�����Z�K�R���Z�L�O�O���O�L�I�W���K�L�P�V�H�O�I���D�J�D�L�Q�V�W���*�R�G�����'�D�Q���������������������µ�³�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��
����������������

������ �&�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���*�R�G���D�V���O�L�Y�L�Q�J�����(�[�����������������'�H�X�����������������-�R�V�������������������6�����������������������������.�������������������������3�V�����������������������������,�V�D�������������������������-�H�U������������������������������
�'�D�Q�����������������������������+�R�V�����������������0�D�W�����������������������������������������������-�R�K�Q���������������$�F�W�V�����������������������������5�R�P�������������������&�R�U�����������������������������7�L�����������������������������������������+�H�E��
�����������������������������������������������������5�H�Y�����������������&�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���O�L�I�H�O�H�V�V���L�G�R�O�V�����'�H�X���������������������������������.���������������������.�������������������3�V���������������������������������������������,�V�D����������������
�����������������������������������������������������-�H�U�����������������������������������������������������������������������������������'�D�Q�������������������+�D�E�����������������������$�F�W�V�����������������5�H�Y��������������������������������

������ �1�H�Z���(�Q�J�O�L�V�K���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������1�(�7���%�L�E�O�H�����'�D�Q��������������
������ �´�3�H�U�K�D�S�V���'�D�Q�L�H�O���L�Q�W�H�Q�G�H�G���D�Q���L�Q�W�H�U�H�V�W�L�Q�J���Z�R�U�G�S�O�D�\���E�\���D�G�G�L�Q�J���W�K�D�W���*�R�G�����Z�K�R���K�H�O�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���O�L�I�H���L�Q���+�L�V���K�D�Q�G�����V�H�Q�W���D���K�D�Q�G���W�R���Z�U�L�W�H���K�L�P���D

�P�H�V�V�D�J�H���µ�³�3�H�Q�W�H�F�R�V�W�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ ���´�,�I���'�D�U�Z�L�Q�·�V���W�K�H�R�U�\���R�I���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���K�D�V���O�L�W�W�O�H���W�R���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W���R�I���W�K�H���V�F�L�H�Q�F�H�V�����L�W���K�D�V���P�X�F�K���W�R���R�I�I�H�U���W�K�H�L�U���L�G�H�R�O�R�J�\�����,�W���V�H�U�Y�H�V���D�V���W�K�H

�F�U�H�D�W�L�R�Q���P�\�W�K���R�I���R�X�U���W�L�P�H�����D�V�V�L�J�Q�L�Q�J���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V���W�R���Q�D�W�X�U�H���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\���D�V�V�L�J�Q�H�G���W�R���*�R�G���µ�³�'�D�Y�L�G���%�H�U�O�L�Q�N�V�N�L�����7�K�H���'�H�Y�L�O�·�V���'�H�O�X�V�L�R�Q�����$�W�K�H�L�V�P
�D�Q�G���L�W�V���6�F�L�H�Q�W�L�À�F���3�U�H�W�H�Q�V�L�R�Q�V�����1�H�Z���<�R�U�N�����1�<�����%�D�V�L�F���%�R�R�N�V�������������������������������O�R�F�����������������´�)�R�U���Z�K�H�W�K�H�U���R�U���Q�R�W���'�D�U�Z�L�Q�L�D�Q�����R�U���Q�H�R���'�D�U�Z�L�Q�L�D�Q��
�H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���D�F�W�X�D�O�O�\���K�D�S�S�H�Q�H�G�����L�W���P�X�V�W���E�H���D�G�P�L�W�W�H�G���R�Q���D�O�O���K�D�Q�G�V���W�K�D�W���Z�L�W�K�R�X�W���W�K�H���W�K�H�R�U�\���R�U���V�R�P�H���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���W�K�H���P�R�G�H�U�Q���V�H�F�X�O�D�U���Z�R�U�O�G���Z�R�X�O�G
�E�H���T�X�L�W�H���X�Q�D�E�O�H���W�R���J�L�Y�H���D�Q���D�F�F�R�X�Q�W���R�I���L�W�V�H�O�I�����,�W�V���Z�K�R�O�H���V�H�O�I���X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J���U�H�V�W�V���R�Q���W�K�H���L�G�H�D���W�K�D�W���W�K�H�U�H���D�U�H���Q�D�W�X�U�D�O���S�U�R�F�H�V�V�H�V���W�K�D�W���Z�L�O�O���D�F�F�R�X�Q�W
�I�R�U���D�O�O���S�U�H�V�H�Q�W���S�K�H�Q�R�P�H�Q�D�����7�K�H���D�W�K�H�L�V�W���D�Q�G���W�K�H���D�J�Q�R�V�W�L�F���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���Z�L�O�O���H�Q�R�X�J�K���W�K�D�W���W�K�H���W�K�H�R�U�\���R�I���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���P�X�V�W���E�H���W�U�X�H�����D�Q�G���L�Q
�F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�F�H�³�D�V���V�R�P�H���H�P�L�Q�H�Q�W���P�H�Q���K�D�Y�H���D�F�W�X�D�O�O�\���V�D�L�G�³�Z�K�D�W�H�Y�H�U���W�K�H���G�L�I�À�F�X�O�W�L�H�V���L�Q���E�H�O�L�H�Y�L�Q�J���W�K�H���W�K�H�R�U�\�����D�Q�G���L�W���K�D�V���I�D�F�H�G���D�Q�G���G�R�H�V���I�D�F�H
�V�W�U�R�Q�J���F�K�D�O�O�H�Q�J�H�V�����I�R�U���L�Q�V�W�D�Q�F�H���R�I���D���P�D�W�K�H�P�D�W�L�F�D�O���Q�D�W�X�U�H�����Z�K�L�F�K���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q�L�V�W�V���D�F�N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����W�K�H�\���D�U�H���L�Q�F�R�P�S�D�U�D�E�O�\���O�H�V�V���W�K�D�Q���W�K�H���G�L�I�À�F�X�O�W�L�H�V
�L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���U�H�M�H�F�W�L�Q�J���W�K�H���W�K�H�R�U�\�����V�L�Q�F�H���W�K�D�W���Z�R�X�O�G���L�P�S�O�\���V�S�H�F�L�D�O���F�U�H�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���V�S�H�F�L�D�O���F�U�H�D�W�L�R�Q���Z�R�X�O�G���L�P�S�O�\���*�R�G���µ�³�1�L�J�H�O���&�D�P�H�U�R�Q��
�(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���$�X�W�K�R�U�L�W�\���R�I���W�K�H���%�L�E�O�H�����(�[�H�W�H�U�����(�Q�J�O�D�Q�G�����3�D�W�H�U�Q�R�V�W�H�U���3�U�H�V�V������������������������

������ �-�R�K�Q���0�����)�U�D�P�H�����&�R�U�Q�H�O�L�X�V���9�D�Q���7�L�O�����$�Q���$�Q�D�O�\�V�L�V���R�I���+�L�V���7�K�R�X�J�K�W�����3�K�L�O�O�L�S�V�E�X�U�J�����1�-�����3�U�H�V�E�\�W�H�U�L�D�Q���D�Q�G���5�H�I�R�U�P�H�G���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J������������������������
������ � �́©� �±���²�¯�¬���¢�¯� �´�¯�¬���²� �E�²�¦�¬���W�¬�>�²� ��¤�¬���>�N�D�L���W�Õ�Q���J�U�D�S�K�Õ�Q���W�D�X�W�Õ�Q���H�Q�H�W�D�[�H�Q�@�����D�Q�G���W�K�L�V���Z�U�L�W�L�Q�J���Z�D�V���S�R�V�W�H�G���µ�³�7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�����'�D�Q�L�H�O

���7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�·�V���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������'�D�Q��������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

������ �7�K�H���2�*���U�H�Q�G�H�U�V���W�K�L�V���S�K�U�D�V�H���D�W���'�D�Q�����������������D�V�����]�¯�¨�§�«�¦�²� �¨���©� �²�¤�ª�®�¢�¨�±ñ �§�¦�����W��¤�p�¯�²� ��̈��>�(�U�L�W�K�P�Õ�W�D�L���N�D�W�H�O�R�J�L�V�W�K�Õ�����H�[�H�U�W�D�L�@�����K�D�Y�L�Q�J���E�H�H�Q
�´�Q�X�P�E�H�U�H�G�����U�H�F�N�R�Q�H�G�����U�H�P�R�Y�H�G���µ���]�¯�¨�§�«�¦�²� �¨���>�(�U�L�W�K�P�Õ�W�D�L�@�����S�H�U�I�H�F�W���S�D�V�V�L�Y�H���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���G�¯�¨�§�«�>�·���>�D�U�L�W�K�P�H���@�����´�E�H���Q�X�P�E�H�U�H�G�µ�³�-�D�P�H�V
�6�Z�D�Q�V�R�Q�����'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\���R�I���%�L�E�O�L�F�D�O���/�D�Q�J�X�D�J�H�V���:�L�W�K���6�H�P�D�Q�W�L�F���'�R�P�D�L�Q�V�������*�U�H�H�N�����1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�������2�D�N���+�D�U�E�R�U�����:�$�����/�R�J�R�V���5�H�V�H�D�U�F�K
�6�\�V�W�H�P�V�������������������������������©� �²�¤�ª�®�¢�@�±�§�¦���>�N�D�W�H�O�R�J�L�V�W�K�Õ�@�����D�R�U�L�V�W���S�D�V�V�L�Y�H���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���©� �²� ���ª�®�¢�¨�¥�®�«� �¨���>�N�D�W�Ã�O�R�J�L�]�R�P�D�L�@�����´�E�H���U�H�F�N�R�Q�H�G�µ�³
�-�R�K�D�Q���/�X�V�W�����(�\�Q�L�N�H�O�����D�Q�G���.�D�W�U�L�Q���+�D�X�V�S�L�H�����$���*�U�H�H�N���(�Q�J�O�L�V�K���/�H�[�L�F�R�Q���R�I���W�K�H���6�H�S�W�X�D�J�L�Q�W�����U�H�Y�����H�G�����6�W�X�W�W�J�D�U�W�����*�H�U�P�D�Q�\�����'�H�X�W�V�F�K�H
�%�L�E�H�O�J�H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W�������������������V���Y�����´�©� �²� �ª�®�¢�@�¥�®�«� �¨���µ���W��¤�p�¯�²� ��̈��>�H�[�H�U�W�D�L�@�����S�H�U�I�H�F�W���P�L�G�G�O�H���L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H���R�I���W�� �@�¯�·���>�H�[�D�L�U���@�����´�H�[�F�O�X�G�H�����H�[�S�H�O��
�U�H�P�R�Y�H�����G�U�L�Y�H���D�Z�D�\�µ�³�6�Z�D�Q�V�R�Q�����'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\���R�I���%�L�E�O�L�F�D�O���/�D�Q�J�X�D�J�H�V���:�L�W�K���6�H�P�D�Q�W�L�F���'�R�P�D�L�Q�V�������*�U�H�H�N�����1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W������������������

������ �´�7�K�H���*�U�H�H�N���Y�H�U�V�L�R�Q���R�I���7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q���O�D�F�N�V���W�K�H���U�H�S�H�W�L�W�L�R�Q���R�I�������# �þ�!���>�P�H�Q�Õ�=�@�������������µ�³�1�H�Z���(�Q�J�O�L�V�K���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������1�(�7���%�L�E�O�H�����'�D�Q��������������

������ �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O��������������������
������ ���´�7�K�H���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���¶�P�H�Q�H�����P�H�Q�H�·���L�V���H�P�S�K�D�W�L�F�����G�H�Q�R�W�L�Q�J���D���T�X�L�F�N���D�Q�G���W�K�R�U�R�X�J�K���H�Q�G���W�R���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���µ�³�8�Q�J�H�U�����8�Q�J�H�U�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q

�W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W���������������������������´�7�K�H���U�H�S�H�W�L�W�L�R�Q���R�I�������# �þ�!���>�P�H�Q�Õ�=�@���D�V���L�Q�G�L�F�D�W�L�Q�J���W�K�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U���R�I���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���V�H�Q�W�H�Q�F�H�����L�V���G�H�V�L�J�Q�H�G���P�H�U�H�O�\���W�R���D�G�G

�D���V�R�O�H�P�Q���H�P�S�K�D�V�L�V���W�R���W�K�H���Z�R�U�G�V�����F�I�����W�K�H���I�U�H�T�X�H�Q�W���G�«��¬�����G�«��¬���ª�>�¢�·���•�«���¬���>�D�P�H�Q�����D�P�H�Q���O�H�J�����K�\�P�L�Q�@���>�Y�H�U�L�O�\�����,���V�D�\���W�R���\�R�X�������������@���L�Q���W�K�H
�1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W���µ�³�=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������

������ �´�0�(�1�(���0�(�1�(���7�(�.�(�/���D�Q�G���3�$�5�6�,�1���F�D�Q���E�H���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���L�Q���D�W���O�H�D�V�W���W�Z�R���Z�D�\�V�������������W�K�H���À�U�V�W���Z�R�U�G���D�V���D���S�W�F�S�������1�8�0�%�(�5�(�'�����$���0�,�1�$��
�6�+�(�.�(�/�����D�Q�G���D���+�$�/�)���6�+�(�.�(�/���R�U�������������W�K�H���À�U�V�W���0�(�1�(���L�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G���D���G�X�S�O�L�F�D�W�H�����W�K�H�Q�����1�8�0�%�(�5�(�'���:�(�,�*�+�(�'���'�,�9�,�'�(�'���µ�³�-�D�P�H�V
�6�Z�D�Q�V�R�Q�����'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\���R�I���%�L�E�O�L�F�D�O���/�D�Q�J�X�D�J�H�V���:�L�W�K���6�H�P�D�Q�W�L�F���'�R�P�D�L�Q�V�������+�H�E�U�H�Z�����2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�������2�D�N���+�D�U�E�R�U�����:�$�����/�R�J�R�V���5�H�V�H�D�U�F�K
�6�\�V�W�H�P�V��������������������������������

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

�F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���¶�D�Q�G���·���3�K�D�U�V�L�Q���L�V���P�H�U�H�O�\���W�K�H���S�O�X�U�D�O���I�R�U�P���R�I���S�H�U�H�V���µ�³�/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O���������������´�3�H�U�H�V�����$ ���+ �þ�n���>�S�H�U�Õ�V�@�����L�V���W�K�H���V�L�Q�J�X�O�D�U

�I�R�U�P���R�I���"�� ���$ �þ�+ ���'���>�S�l�D�U�V�°�Q�@�����L�Q���'�D�Q�����������������µ�³�1�H�Z���(�Q�J�O�L�V�K���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������1�(�7���%�L�E�O�H�����'�D�Q��������������

������ �8�Q�J�H�U�����8�Q�J�H�U�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W��������������
������ �6�F�K�H�U�P�D�Q�����7�D�Q�D�F�K�����'�D�Q��������������
������ �´�:�H���F�D�Q���Q�D�U�U�R�Z���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���X�V�H���R�I���J�U�D�S�K�L�F���V�L�J�Q�V���I�R�U���Y�R�Z�H�O�V���D�Q�G���D�F�F�H�Q�W�V���W�R���W�K�H���W�L�P�H���S�H�U�L�R�G�������������������&���(���µ�³�3�D�J�H���+�����.�H�O�O�\��

�'�D�Q�L�H�O���6�����0�\�Q�D�W�W�����D�Q�G���7�L�P�R�W�K�\���*�����&�U�D�Z�I�R�U�G�����7�K�H���0�D�V�R�U�D�K���R�I���%�L�E�O�L�D���+�H�E�U�D�L�F�D���6�W�X�W�W�J�D�U�W�H�Q�V�L�D�����*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����(�H�U�G�P�D�Q�V������������������������
������ �7�D�E�O�H���E�D�V�H�G���X�S�R�Q���>�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����������@

������ � �́� ���* ���s���>�W�Ã�T�Õ�O�@�³�7�K�L�V���$�U�D�P�D�L�F���W�H�U�P���I�R�U���¶�V�K�H�N�H�O���·���D�Q�R�W�K�H�U���X�Q�L�W���R�I���Z�H�L�J�K�W�����L�V���F�R�J�Q�D�W�H���W�R���W�K�H���+�H�E�U�H�Z���� ���* ���X���>�#�H�T�H�O�@���µ�³�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O��

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

�V�H�W�W�O�L�Q�J���D���E�D�Q�N�U�X�S�W�·�V���D�I�I�D�L�U�V�����R�U���W�K�H���O�L�N�H���µ�³�0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�����$���&�U�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���(�[�H�J�H�W�L�F�D�O���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �8�Q�J�H�U�����8�Q�J�H�U�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W��������������
������ �:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����'�D�Q��������������
������ �´�7�K�H���$�U�D�P�D�L�F���W�H�[�W���R�I���'�D�Q�L�H�O���W�D�N�H�V���D�O�O���W�K�R�V�H���I�R�U�P�V���D�V���S�D�V�W���S�D�U�W�L�F�L�S�O�H�V�����L���H�������Y�H�U�E�V�������,�W���G�R�H�V���Q�R�W���S�H�U�P�L�W�����D�V���V�R�P�H���F�U�L�W�L�F�V���K�R�O�G�����W�K�D�W���W�K�H�\���D�U�H

�V�X�E�V�W�D�Q�W�L�Y�H�V���G�H�Q�R�W�L�Q�J���Z�H�L�J�K�W�V�������������µ�³�8�Q�J�H�U�����8�Q�J�H�U�·�V���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W��������������
������ �´�%�H�K�U�P�D�Q�Q���Z�H�O�O���S�R�L�Q�W�V���R�X�W���W�K�D�W���W�K�H�U�H���L�V���Q�R���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���L�O�O�R�J�L�F�D�O���R�U�G�H�U���P�L�Q�D�����V�K�H�N�H�O�����K�D�O�I���P�L�Q�D���µ�³�0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�����$���&�U�L�W�L�F�D�O���D�Q�G

�(�[�H�J�H�W�L�F�D�O���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O���������������7�K�L�V���K�D�V���O�H�G���V�R�P�H���V�F�K�R�O�D�U�V���W�R���V�X�J�J�H�V�W���W�K�H���À�Q�D�O���Z�R�U�G���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���D���K�D�O�I���V�K�H�N�H�O���U�D�W�K�H�U
�W�K�D�Q���K�D�O�I���P�L�Q�D���´�6�R�P�H���V�F�K�R�O�D�U�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���E�R�W�K�H�U�H�G���E�\���W�K�H���R�U�G�H�U���R�I���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�V�����V�L�Q�F�H���W�K�H�\���G�R���Q�R�W���S�U�R�F�H�H�G���I�U�R�P���K�H�D�Y�L�H�V�W���W�R���O�L�J�K�W�H�V�W�����$
�%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���P�L�Q�D���Z�D�V���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W���W�R���V�L�[�W�\���V�K�H�N�H�O�V�����6�R�P�H���K�D�Y�H���V�X�J�J�H�V�W�H�G���W�K�D�W���W�K�H���À�Q�D�O���Z�H�L�J�K�W�����S�¬�U�Õ�>�����W�K�H���K�D�O�I���P�L�Q�D�����L�V���D�F�W�X�D�O�O�\���D���K�D�O�I��
�V�K�H�N�H�O���µ�³�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

������ �´�+�R�Z�H�Y�H�U�����S�D�U�W���R�I���W�K�H���U�H�D�V�R�Q���W�K�D�W���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���Z�L�V�H���P�H�Q���Z�H�U�H���X�Q�D�E�O�H���W�R���L�Q�W�H�U�S�U�H�W���W�K�H���L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�����D�Q�G���G�L�G���Q�R�W���U�H�D�O�L�]�H���W�K�D�W���L�W���U�H�I�H�U�V���W�R
�W�K�U�H�H���Z�H�L�J�K�W�V�����L�V���W�K�D�W���W�K�H���Z�H�L�J�K�W�V���D�U�H���Q�R�W���L�Q���D���O�R�J�L�F�D�O���R�U�G�H�U���µ�³�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

������ �´�6�L�P�L�O�D�U�O�\���D�P�E�L�J�X�R�X�V���Z�D�V���,�V�D�L�D�K�·�V���S�U�R�I�I�H�U�H�G���H�Q�L�J�P�D�����0�D�K�H�U���#�D�O�D�O��
Û�D�#���E�D�]�����,�V�D���������������µ�³�0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�����$���&�U�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���(�[�H�J�H�W�L�F�D�O
�&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O���������������´�(�Y�H�Q���L�I���W�K�H���Z�R�U�G���G�L�Y�L�V�L�R�Q���D�Q�G���Y�R�F�D�O�L�]�D�W�L�R�Q���Z�H�U�H���F�H�U�W�D�L�Q�����D�U�U�L�Y�L�Q�J���D�W���W�K�H���F�R�U�U�H�F�W���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q
�L�Q�W�H�Q�G�H�G���E�\���*�R�G���U�H�T�X�L�U�H�G���D���K�X�J�H���V�W�H�S���W�K�D�W���U�H�T�X�L�U�H�G���G�L�Y�L�Q�H���U�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q���µ�³�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������

������ �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q����������������
������ �,�E�L�G�������'�D�Q��������������������
������ �$�U�F�K�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �-�R�V�H�S�K�X�V���U�H�I�H�U�V���W�R���W�K�H���*�U�H�H�N���I�R�U�P���R�I���W�K�H���F�U�\�S�W�L�F���S�K�U�D�V�H���I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H���/�;�;��
������ �-�R�V�H�S�K�X�V�����7�K�H���$�Q�W�L�T�X�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���-�H�Z�V��������������������
������ �/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������
������ �%�H�Q�Z�D�U�H�����'�D�Q�L�H�O�·�V���3�U�R�S�K�H�F�\���R�I���7�K�L�Q�J�V���W�R���&�R�P�H������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

������ �6�R�P�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�W�R�U�V���L�Q�F�R�U�U�H�F�W�O�\���L�G�H�Q�W�L�I�\���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�V���(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K�����Z�K�R���G�L�H�G���\�H�D�U�V���E�H�I�R�U�H���%�D�E�\�O�R�Q���I�H�O�O���W�R���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V��

�7�K�L�V���I�R�U�F�H�V���D�Q���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���V�H�S�D�U�D�W�L�Q�J���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���O�L�I�H���D�Q�G���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����´�z ���- �	�� �þ�� ���!���>�P�D�O
ë�X�%�Ã�N�@���L�V���Q�R�W���¶�W�K�\���N�L�Q�J�G�R�P���·

�E�X�W���¶�W�K�\���N�L�Q�J�V�K�L�S�·���W�K�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�\���U�H�L�J�Q�����W�K�H���G�D�\�V���R�I���W�K�\���V�R�Y�H�U�H�L�J�Q�W�\�����������������7�K�H���L�Q�W�H�U�Y�D�O���R�I���S�H�U�K�D�S�V���������������\�H�D�U�V���Z�K�L�F�K���W�K�X�V���I�D�O�O�V���E�H�W�Z�H�H�Q
�K�L�V���R�Z�Q���G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�D�W���R�I���K�L�V���N�L�Q�J�G�R�P�����Z�L�O�O�����L�Q���Y�L�H�Z���R�I���W�K�H���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U���R�I���D�O�O���S�U�R�S�K�H�F�\�����D�S�S�H�D�U���Q�R���P�R�U�H
�T�X�H�V�W�L�R�Q�D�E�O�H���W�K�D�Q���W�K�H���V�W�L�O�O���J�U�H�D�W�H�U���Q�X�P�E�H�U���R�I���\�H�D�U�V���Z�K�L�F�K�����D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���W�K�D�W���H�D�U�O�L�H�U���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q�����Z�H�U�H���W�R���H�O�D�S�V�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���D�Q�G���W�K�H���U�X�L�Q���R�I���K�L�V���G�\�Q�D�V�W�\���µ�³�=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����������������������´�7�K�H���Q�D�U�U�D�W�L�Y�H���F�R�Q�W�D�L�Q�V���Q�R�W���W�K�H���O�H�D�V�W
�K�L�Q�W���W�K�D�W�����D�W���W�K�H���W�L�P�H���Z�K�H�Q���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���U�H�Y�H�O�O�H�G���Z�L�W�K���K�L�V���O�R�U�G�V���D�Q�G���K�L�V���F�R�Q�F�X�E�L�Q�H�V�����W�K�H���F�L�W�\���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���Z�D�V���E�H�V�L�H�J�H�G���E�\���H�Q�H�P�L�H�V���µ�³�.�H�L�O��
�'�D�Q�L�H�O�������������������´�1�H�L�W�K�H�U���W�K�H���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�Z�R���H�Y�H�Q�W�V���>�W�K�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���D�Q�G���W�K�H���I�D�O�O���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�@���L�Q���W�K�H�L�U���D�Q�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�����Q�R�U
�W�K�H�L�U���X�Q�L�R�Q���L�Q���W�K�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H�L�U���I�X�O�À�O�P�H�Q�W�����E�\���P�H�D�Q�V���R�I���W�K�H���F�R�S�X�O�D��g ���L�Q���'�D�Q�����������������D�I�I�R�U�G�V���F�R�Q�F�O�X�V�L�Y�H���S�U�R�R�I���R�I���W�K�H�L�U���E�H�L�Q�J
�F�R�Q�W�H�P�S�R�U�D�Q�H�R�X�V�����6�L�Q�F�H���R�Q�O�\���W�K�H���W�L�P�H���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���G�H�D�W�K���L�V���J�L�Y�H�Q�����Y���������������E�X�W���W�K�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q���N�L�Q�J�G�R�P���W�R���W�K�H���0�H�G�L�D�Q
�'�D�U�L�X�V�����'�D�Q�����������������L�V���Q�R�W���F�K�U�R�Q�R�O�R�J�L�F�D�O�O�\���G�H�À�Q�H�G�����W�K�H�Q���Z�H���P�D�\���Z�L�W�K�R�X�W���K�H�V�L�W�D�W�L�R�Q���J�U�D�Q�W���W�K�D�W���W�K�H���O�D�W�W�H�U���H�Y�H�Q�W���G�L�G���Q�R�W���K�D�S�S�H�Q���W�L�O�O���V�R�P�H
�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�H���W�L�P�H���D�I�W�H�U���W�K�H���G�H�D�W�K���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����L�Q���F�D�V�H���R�W�K�H�U���U�H�D�V�R�Q�V���G�H�P�D�Q�G���W�K�L�V���V�X�S�S�R�V�L�W�L�R�Q���µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O���������������������������7�K�H���2�O�G���*�U�H�H�N
�P�H�U�H�O�\���V�W�D�W�H�V���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���M�X�G�J�H�G�����Q�R�W���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���N�L�O�O�H�G�����´�7�K�H���2�O�G���*�U�H�H�N���Y�H�U�V�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���V�W�D�W�H���W�K�D�W���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�D�V���N�L�O�O�H�G�����,�Q�V�W�H�D�G
�L�W���V�D�\�V�����©� �±���²�³���±�E�¢�©�¯�¨�«� ���W�›�ø�ª�§�¤���¡� �ª�²� �±� �¯���²�����¡� �±�¨�ª�¤�����©� �±���²�³���¡� �±�@�ª�¤�¨�®�¬���W��ø�¯�²� �¨���G�›�³���²���¬���•� �ª�£� �@�·�¬���©� �±
�W�£�D�§�¦���²�®�@�°���“�?�£�®�®�¨�°���©� �±���²�®���°���—�>�¯�±� �¨�°���>�N�D�L���W�R���V�\�Q�N�U�L�P�D���H�S�Õ�O�W�K�H���E�D�O�W�D�V�D�U���W�����E�D�V�L�O�H�L���N�D�L���W�R���E�D�V�L�O�H�L�R�Q���H�[�Õ�U�W�D�L���D�S�R���W���Q���&�K�D�O�G�D�L���Q���N�D�L
�H�G�R�W�K�Õ���W�R�L�V���0�Õ�G�R�R�L�V���N�D�L���W�R�L�V���3�H�U�V�D�L�V�@�����¶�D�Q�G���W�K�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���F�D�P�H���X�S�R�Q���.�L�Q�J���%�D�O�W�D�V�D�U�����D�Q�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���Z�D�V���U�H�P�R�Y�H�G���I�U�R�P���W�K�H���&�K�D�O�G�H�D�Q�V���D�Q�G
�J�L�Y�H�Q���W�R���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���·���µ�³�6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������

������ � �́©� �±���W�›�ª�?�¯�·�±�¤�¬��� �•�²�?�¬���>�N�D�L���H�S�O�Õ�U���V�H�Q���D�X�W�Õ�Q�@�����D�Q�G���F�R�P�S�O�H�W�H�G���L�W���µ�³�7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�·�V���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������'�D�Q��������������
������ �6�Z�D�Q�V�R�Q�����'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\���R�I���%�L�E�O�L�F�D�O���/�D�Q�J�X�D�J�H�V���:�L�W�K���6�H�P�D�Q�W�L�F���'�R�P�D�L�Q�V�������$�U�D�P�D�L�F�����2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W��������������������
������ �;�H�Q�R�S�K�R�Q�����&�\�U�R�S� �G�L�D�����,�9��������������
������ �,�E�L�G�������9������������������
������ �´�)�R�X�Q�G���W�R���E�H���D�G�X�O�W�H�U�D�W�H�G���J�R�O�G�����U�H�S�U�R�E�D�W�H���V�L�O�Y�H�U�����E�D�G���F�R�L�Q�����D���I�D�O�V�H���V�W�R�Q�H�����I�R�X�Q�G���W�R���E�H���D���Z�R�U�W�K�O�H�V�V���P�D�Q�����D���Z�L�F�N�H�G���S�U�L�Q�F�H�����Z�D�Q�W�L�Q�J���W�K�H

�Q�H�F�H�V�V�D�U�\���T�X�D�O�L�À�F�D�W�L�R�Q�V���R�I���Z�L�V�G�R�P�����J�R�R�G�Q�H�V�V�����P�H�U�F�\�����W�U�X�W�K�����D�Q�G���M�X�V�W�L�F�H���µ�³�*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q��������������
������ �´�+�H���>�;�H�Q�R�S�K�R�Q�@���W�H�O�O�V���X�V���D�O�V�R���K�R�Z���%�D�E�\�O�R�Q���Z�D�V���W�D�N�H�Q�����Y�L�]�������E�\���*�R�E�U�\�D�V���D�Q�G���*�D�G�D�W�D�V���K�L�V���J�H�Q�H�U�D�O�V�����)�R�U���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���K�D�G���F�D�V�W�U�D�W�H�G���R�Q�H���R�I

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

������ �/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������
������ �6�H�L�V�V�����9�R�L�F�H�V���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q�����R�U�����7�K�H���5�H�F�R�U�G�V���R�I���'�D�Q�L�H�O���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W��������������������
������ �*�L�O�O�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���2�O�G���D�Q�G���1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�V�����'�D�Q��������������
������ �&�O�R�X�J�K�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������������
������ � �́£�¨�öñ �¯�¦�²� ��̈��>�G�L�Õ�U�Õ�W�D�L�@�µ�³�7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H�R�G�R�W�L�R�Q�·�V���7�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�������'�D�Q�����������������I�U�R�P���£�¨� �¨�¯�>�·���>�G�L�D�L�U�H���@�����´�G�L�Y�L�G�H�����G�L�V�W�U�L�E�X�W�H��

�D�S�S�R�U�W�L�R�Q���µ�³�6�Z�D�Q�V�R�Q�����'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\���R�I���%�L�E�O�L�F�D�O���/�D�Q�J�X�D�J�H�V���:�L�W�K���6�H�P�D�Q�W�L�F���'�R�P�D�L�Q�V�������*�U�H�H�N�����1�H�Z���7�H�V�W�D�P�H�Q�W������������������
������ �´�+�H�U�H���D���E�D�O�D�Q�F�H�G���S�K�U�D�V�H���L�V���R�E�W�D�L�Q�H�G���E�\���À�Q�G�L�Q�J���D���G�R�X�E�O�H���S�D�U�D�Q�R�P�D�V�L�D���L�Q���W�K�H���P�\�V�W�L�F���Z�R�U�G�����L���H�������G�L�Y�L�V�L�R�Q���D�Q�G���3�H�U�V�L�D���µ�³�0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�����$

�&�U�L�W�L�F�D�O���D�Q�G���(�[�H�J�H�W�L�F�D�O���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O���������������´�7�K�H���Z�R�U�G���S�H�U�H�V���K�D�V���W�K�H���V�D�P�H���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V�����R�Q�O�\���W�K�H���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V���Z�H�U�H
�Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���D�Q�F�L�H�Q�W���$�U�D�P�D�L�F���D�Q�G���+�H�E�U�H�Z���V�F�U�L�S�W�V�����D�V���W�K�H���$�U�D�P�D�L�F���W�H�U�P���W�U�D�Q�V�O�D�W�H�G���¶�3�H�U�V�L�D�Q�V�·���D�Q�G���O�L�N�H�O�\���Z�D�V���D���S�D�U�R�Q�R�P�D�V�L�D�����D���Z�R�U�G�S�O�D�\��
�K�L�Q�W�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���G�L�Y�L�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���Z�R�X�O�G���E�H���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�H�G���E�\���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���D�U�P�L�H�V���µ�³�0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

������ �$�U�F�K�H�U�����'�D�Q�L�H�O����������������
������ �´�7�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���H�P�S�L�U�H���P�X�V�W���K�D�Y�H���E�H�H�Q���G�L�Y�L�G�H�G���E�\���&�\�U�X�V���L�Q�W�R���W�Z�R���S�D�U�W�V�����2�Q�H���S�D�U�W���Z�R�X�O�G���E�H���D�G�G�H�G���W�R���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���Z�K�L�F�K���D�O�U�H�D�G�\���R�Z�Q�H�G

�K�L�V���V�Z�D�\�����D�Q�G���W�K�H���R�W�K�H�U���J�L�Y�H�Q���D�V���D���V�X�E���N�L�Q�J�G�R�P���W�R���K�L�V���V�R�Q���&�D�P�E�\�V�H�V�����W�K�H���¶�'�D�U�L�X�V���W�K�H���0�H�G�H�·���R�I���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O���µ�³�%�R�X�W�Á�R�Z�H�U�����,�Q���D�Q�G
�$�U�R�X�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������

������ �´�7�K�H���P�H�D�Q�L�Q�J���L�V���Q�R�W���W�K�D�W���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���Z�D�V���W�R���E�H���G�L�Y�L�G�H�G���L�Q�W�R���W�Z�R���H�T�X�D�O���S�D�U�W�V�����D�Q�G���W�K�H���R�Q�H���S�D�U�W���J�L�Y�H�Q���W�R���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���W�K�H���R�W�K�H�U���W�R���W�K�H

�3�H�U�V�L�D�Q�V�����E�X�W���$ ���+ �þ�n���>�S�H�U�D�V�@���L�V���W�R���G�L�Y�L�G�H���L�Q�W�R���S�L�H�F�H�V�����W�R���G�H�V�W�U�R�\�����W�R���G�L�V�V�R�O�Y�H���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q�����������������������6�H�H���*�H�Q����������������

���&�K�U����������������
������ ���´�7�K�H���Z�D�U�Q�L�Q�J���Z�D�V���Q�R���O�R�Q�J�H�U���U�H�P�H�G�L�D�O���D�Q�G���O�H�I�W���Q�R���U�R�R�P���I�R�U���U�H�S�H�Q�W�D�Q�F�H�����,�W���D�Q�Q�R�X�Q�F�H�G���M�X�G�J�P�H�Q�W���µ�³�-�R�K�Q���1�H�O�V�R�Q���'�D�U�E�\�����6�\�Q�R�S�V�L�V���R�I���W�K�H

�%�R�R�N�V���R�I���W�K�H���%�L�E�O�H�����(�]�U�D���W�R���0�D�O�D�F�K�L�����%�H�O�O�L�Q�J�K�D�P�����:�$�����/�R�J�R�V���%�L�E�O�H���6�R�I�W�Z�D�U�H�����������������������������´�+�D�V���À�Q�L�V�K�H�G���L�W�����L���H�������L�W�V���G�X�U�D�W�L�R�Q���L�V���V�R���F�R�X�Q�W�H�G
�R�X�W���W�K�D�W���L�W���L�V���I�X�O�O�����W�K�D�W���L�W���Q�R�Z���F�R�P�H�V���W�R���D�Q���H�Q�G���µ�³�.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

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

�%�D�E�\�O�R�Q���L�Q�����������%���&�����&�R�S�\�U�L�J�K�W���‹�������������E�\���)�  �����7�K�L�V���L�P�D�J�H���L�V���O�L�F�H�Q�V�H�G���X�Q�G�H�U���D���&�U�H�D�W�L�Y�H���&�R�P�P�R�Q�V���$�W�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���6�K�D�U�H���$�O�L�N�H�����������8�Q�S�R�U�W�H�G
�O�L�F�H�Q�V�H��

������ �´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���)�H�D�V�W���Z�D�V���W�K�H���W�X�U�Q�L�Q�J���S�R�L�Q�W���L�Q���W�K�H���K�L�V�W�R�U�\���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����,�W���P�D�U�N�H�G���W�K�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���I�U�R�P���W�K�H���¶�+�H�D�G���R�I���*�R�O�G�·���W�R���W�K�H���¶�$�U�P�V���D�Q�G
�%�U�H�D�V�W���R�I���6�L�O�Y�H�U�·�����'�D�Q�������������������R�I���W�K�H���¶�,�P�D�J�H���·���D�Q�G���I�U�R�P���W�K�H���¶�/�L�R�Q�·���W�R���W�K�H���¶�%�H�D�U�·���S�K�D�V�H���R�I���*�H�Q�W�L�O�H���U�X�O�H�����'�D�Q�����������������µ�³�/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I
�'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q���������������´�$�E�R�X�W���V�H�Y�H�Q�W�\���\�H�D�U�V���K�D�G���H�O�D�S�V�H�G���V�L�Q�F�H���W�K�H���F�D�S�W�X�U�H���R�I���-�H�U�X�V�D�O�H�P���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���'�D�Q�L�H�O�����������,�Q���W�K�H���L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H
�L�P�D�J�H���L�Q���F�K�D�S�W�H�U�����������'�D�Q�L�H�O���K�D�G���S�U�H�G�L�F�W�H�G���W�R���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����¶�$�I�W�H�U���W�K�H�H���V�K�D�O�O���D�U�L�V�H���D�Q�R�W�K�H�U���N�L�Q�J�G�R�P���L�Q�I�H�U�L�R�U���W�R���W�K�H�H�·�����'�D�Q�������������������µ�³
�:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����'�D�Q������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

������ �´�>�7�K�H���D�X�W�K�R�U�@���Z�D�V���Q�R�W���J�X�L�O�W�\���R�I���W�K�L�Q�N�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���D�Q�G���W�K�L�U�G���V�W�D�J�H�V���R�I���W�K�H���H�P�S�L�U�H�����L�Q���W�K�H���F�R�O�R�V�V�X�V���R�I���F�K�D�S���������D�Q�G���W�K�H���E�H�D�V�W�V���R�I���F�K�D�S��
�������Z�D�V���W�R���E�H���0�H�G�L�D�Q���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����E�X�W���H�Q�Y�L�V�L�R�Q�H�G���W�K�H�P���W�R���E�H���0�H�G�R���3�H�U�V�L�D�Q���D�Q�G���*�U�H�F�L�D�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\�����Z�L�W�K���5�R�P�H���D�V���W�K�H���I�R�X�U�W�K
�N�L�Q�J�G�R�P�����7�K�H���X�Q�E�H�O�L�H�Y�L�Q�J���F�U�L�W�L�F�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q���Á�R�X�Q�G�H�U�V���X�S�R�Q���W�K�L�V���Y�H�U�V�H���D�V���Z�H�O�O���D�V���L�Q���W�K�H���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���F�K�D�S�W�H�U�V�������D�Q�G�������µ�³�8�Q�J�H�U�����8�Q�J�H�U�·�V
�&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W��������������

������ �.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �/�H�X�S�R�O�G�����(�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �:�K�L�W�F�R�P�E�����'�D�Q�L�H�O����������
������ �´�(�O�D�P���L�V���D���S�D�U�W���R�I���3�H�U�V�L�D�����E�X�W���L�V���W�D�N�H�Q���I�R�U���W�K�H���Z�K�R�O�H���R�I���3�H�U�V�L�D�����D�Q�G���R�Q���W�K�L�V���D�F�F�R�X�Q�W���D�O�V�R���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���D�U�H���F�D�O�O�H�G���(�O�D�P�L�W�H�V�����,�W���L�V���Z�R�U�W�K�\���R�I

�R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�����W�K�D�W�����Z�K�H�Q���,�V�D�L�D�K���I�R�U�H�W�R�O�G���W�K�H�V�H���W�K�L�Q�J�V���>�,�V�D�������������@�����W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���R�I���Z�D�U�����D�Q�G���W�K�D�W���K�H���Z�D�V���G�H�D�G���D���K�X�Q�G�U�H�G���\�H�D�U�V
�E�H�I�R�U�H���W�K�H�U�H���Z�D�V���D�Q�\���D�S�S�U�H�K�H�Q�V�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���F�D�O�D�P�L�W�\�����+�H�Q�F�H���L�W���L�V���V�X�I�À�F�L�H�Q�W�O�\���H�Y�L�G�H�Q�W���W�K�D�W���K�H���F�R�X�O�G���Q�R�W���K�D�Y�H���G�H�U�L�Y�H�G���K�L�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�Q���W�K�L�V
�V�X�E�M�H�F�W���I�U�R�P���D�Q�\���R�W�K�H�U���W�K�D�Q���W�K�H���6�S�L�U�L�W���R�I���*�R�G�����D�Q�G���W�K�L�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�V���J�U�H�D�W�O�\���W�R���F�R�Q�À�U�P���W�K�H���W�U�X�W�K���D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q�W�\���R�I���W�K�H���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q���µ�³�-�R�K�Q
�&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���,�V�D�L�D�K�����$�O�E�D�Q�\�����2�5�����$�J�H�V���6�R�I�W�Z�D�U�H�������������������������������,�V�D��������������

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

�K�D�V�W�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���L�Q���K�L�V���D�O�D�U�P�����D�Q�G���Z�D�V���O�R�V�W���D�P�L�G���W�K�H���D�F�F�O�D�P�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�K�H���Q�R�L�V�\���F�R�Q�Y�H�U�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���H�[�F�L�W�H�G���W�K�U�R�Q�J���µ�³�=�|�F�N�O�H�U�����7�K�H���%�R�R�N
�R�I���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O������������

������ �0�L�O�O�V�����'�D�Q�L�H�O�����$���6�W�X�G�\���*�X�L�G�H���W�R���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������
������ �´�5�R�Z�O�H�\���F�R�Q�V�L�G�H�U�V���L�W���W�R���K�D�Y�H���E�H�H�Q���¶�J�U�L�P���K�X�P�R�X�U�·���I�R�U���D�Q�\�R�Q�H���W�R���K�D�Y�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���V�X�F�K���D�Q���K�R�Q�R�U���Z�K�H�Q���W�K�H���H�P�S�L�U�H���Z�D�V���U�H�D�G�\���W�R���I�D�O�O�����)�R�U���V�X�F�K

�D�Q���K�R�Q�R�U���Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���S�O�D�F�H�G���L�W�V���U�H�F�L�S�L�H�Q�W���L�Q���J�U�D�Y�H���G�D�Q�J�H�U���������������6�X�F�K���P�D�\���Y�H�U�\���Z�H�O�O���K�D�Y�H���E�H�H�Q���W�K�H���F�D�V�H�����E�X�W���L�W���P�X�V�W���E�H���U�H�P�H�P�E�H�U�H�G���W�K�D�W���W�K�H
�N�L�Q�J���Z�D�V���L�Q���W�H�U�U�R�U�����+�H���Z�D�V���G�H�V�S�H�U�D�W�H�����D�Q�G���Q�R�W���D�F�W�L�Q�J���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���F�D�O�P���U�H�Á�H�F�W�L�R�Q���µ�³�<�R�X�Q�J�����7�K�H���3�U�R�S�K�H�F�\���R�I���'�D�Q�L�H�O������������

������ �´�0�H�D�Q�Z�K�L�O�H�����Z�H���P�X�V�W���R�E�V�H�U�Y�H���*�R�G�·�V���Z�R�Q�G�H�U�I�X�O���N�L�Q�G�Q�H�V�V���W�R�Z�D�U�G�V���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W�����+�H���Z�D�V���Q�R�W���L�Q���W�K�H���V�O�L�J�K�W�H�V�W���G�D�Q�J�H�U�����D�V���W�K�H���U�H�V�W���Z�H�U�H�����+�H���Z�D�V
�F�O�D�G���L�Q���S�X�U�S�O�H�����D�Q�G���V�F�D�U�F�H�O�\���D�Q���K�R�X�U���K�D�G���S�D�V�V�H�G���Z�K�H�Q���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V���H�Q�W�H�U�H�G���W�K�H���F�L�W�\�����+�H���F�R�X�O�G���V�F�D�U�F�H�O�\���K�D�Y�H���H�V�F�D�S�H�G���L�Q���W�K�H
�W�X�P�X�O�W�����X�Q�O�H�V�V���*�R�G���K�D�G���F�R�Y�H�U�H�G���K�L�P���Z�L�W�K���W�K�H���V�K�D�G�R�Z���R�I���K�L�V���K�D�Q�G���µ�³�&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

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

������ �´�&�R�P�L�Q�J���L�Q�W�R���S�R�Z�H�U���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���X�S�R�Q���W�K�H���I�D�O�O���R�I���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����K�H���Z�R�X�O�G���Q�H�F�H�V�V�D�U�L�O�\���K�D�Y�H���K�L�V���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���Y�H�U�\���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\
�G�L�U�H�F�W�H�G���W�R���'�D�Q�L�H�O�����Q�R�W���R�Q�O�\���I�U�R�P���K�L�V���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�X�U�W���I�R�U���V�X�F�K���D���O�R�Q�J���V�X�F�F�H�V�V�L�R�Q���R�I���\�H�D�U�V�����E�X�W���F�K�L�H�Á�\���R�Q���D�F�F�R�X�Q�W���R�I���K�L�V
�L�Q�W�H�U�S�U�H�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�\�V�W�H�U�L�R�X�V���Z�U�L�W�L�Q�J���R�Q���W�K�H���Z�D�O�O�����K�L�V���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q���R�I���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���I�D�O�O�����D�Q�G���K�L�V���U�H�P�D�U�N�D�E�O�H���Z�L�V�G�R�P���L�Q���F�R�Q�Q�H�F�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H
�U�H�L�J�Q���R�I���W�K�H���J�U�H�D�W���1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U�����9�H�U�\���Q�D�W�X�U�D�O�O�\�����K�H���Z�R�X�O�G���G�H�V�L�U�H���W�R���D�Y�D�L�O���K�L�P�V�H�O�I���R�I���W�K�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�Q�G���W�D�O�H�Q�W�V���R�I���V�R���Z�L�V�H�����H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���D�Q�G
�I�D�X�O�W�O�H�V�V���D���P�D�Q���µ�³�6�H�L�V�V�����9�R�L�F�H�V���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q�����R�U�����7�K�H���5�H�F�R�U�G�V���R�I���'�D�Q�L�H�O���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W��������������������

������ �.�H�L�O�����'�D�Q�L�H�O����������������
������ �´�%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�·�V���S�U�R�P�R�W�L�R�Q���R�I���'�D�Q�L�H�O���L�Q���V�S�L�W�H���R�I���'�D�Q�L�H�O�·�V���H�D�U�O�L�H�U���U�H�E�X�N�H���R�I���W�K�H���N�L�Q�J���D�J�D�L�Q���H�[�H�P�S�O�L�À�H�V���W�R���W�K�H���G�H�S�R�U�W�H�H�V���K�R�Z���W�K�H�\���D�U�H���W�R���O�L�Y�H���L�Q

�W�K�H���H�[�L�O�H���E�\���F�R�Q�V�H�F�U�D�W�L�Q�J���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���W�R���*�R�G���D�Q�G���W�U�X�V�W�L�Q�J���L�Q���+�L�P���W�R���K�D�Q�G�O�H���W�K�H���U�H�P�D�L�Q�L�Q�J���L�V�V�X�H�V���L�Q���W�K�H�L�U���O�L�Y�H�V���µ�³�$�Q�G�\���:�R�R�G�V��
�,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O����������

������ �+�R�Z�H�����'�D�Q�L�H�O���L�Q���W�K�H���3�U�H�W�H�U�L�V�W�·�V���'�H�Q������������
������ �6�R�P�H���F�R�P�P�H�Q�W�D�W�R�U�V���P�L�V�L�G�H�Q�W�L�I�\���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U���Z�L�W�K���(�Y�L�O���P�H�U�R�G�D�F�K�����Z�K�R���S�H�U�L�V�K�H�G���\�H�D�U�V���E�H�I�R�U�H���%�D�E�\�O�R�Q���I�H�O�O���W�R���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�Q�V�����7�K�L�V

�I�R�U�F�H�V���W�K�H�P���W�R���V�X�S�S�R�V�H���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���O�L�I�H���G�L�G���Q�R�W���F�R�L�Q�F�L�G�H���Z�L�W�K���W�K�H���I�D�O�O���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�����6�H�H���H�Q�G�Q�R�W�H���L�Q���F�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������
������ �´�$�V���W�K�H���F�D�S�W�X�U�H���R�I���W�K�H���F�L�W�\���E�\���&�\�U�X�V���Z�D�V���Q�R�W���W�L�O�O���Q�H�D�U���G�D�\�O�L�J�K�W�����W�K�H�U�H���Z�D�V���Q�R���Z�D�Q�W���R�I���W�L�P�H���L�Q���W�K�D�W���H�Y�H�Q�W�I�X�O���Q�L�J�K�W���I�R�U���D�F�F�R�P�S�O�L�V�K�L�Q�J���D�O�O���W�K�D�W

�L�V���K�H�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���µ�³�)�D�X�V�V�H�W�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q�����������������´�)�R�U���W�K�H���N�L�Q�J�·�V���G�H�D�W�K���Z�D�V���D�W���K�D�Q�G���D�Q�G���W�K�H���F�L�W�\���Z�D�V���W�D�N�H�Q���L�Q���D���I�H�Z���K�R�X�U�V���³
�Q�D�\�����L�Q���W�K�H���Y�H�U�\���V�D�P�H���K�R�X�U���µ�³�&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������

������ �&�O�R�X�J�K�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������������
������ �´�0�X�F�K���D�V���%�D�E�\�O�R�Q���I�H�O�O���R�Q���W�K�D�W���V�L�[�W�H�H�Q�W�K���G�D�\���R�I���7�L�V�K�U�L�����2�F�W�����������R�U�������������������%���&�������D�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�G���L�Q���W�K�H���1�D�E�R�Q�L�G�X�V���&�K�U�R�Q�L�F�O�H�����V�R���W�K�H���Z�R�U�O�G���Z�L�O�O

�E�H���R�Y�H�U�W�D�N�H�Q���E�\���G�L�V�D�V�W�H�U���Z�K�H�Q���W�K�H���G�D�\���R�I���W�K�H���/�R�U�G���F�R�P�H�V�������7�K�������������������µ�³�:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q�����'�D�Q��������������
������ �+�D�U�U�L�V�R�Q�����,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W������������
������ �$�U�F�K�H�U�����0�R�G�H�U�Q���5�D�W�L�R�Q�D�O�L�V�P���D�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �;�H�Q�R�S�K�R�Q�����&�\�U�R�S� �G�L�D�����9�,�,��������������������������
������ �$�Q�G�H�U�V�R�Q�����'�D�Q�L�H�O���L�Q���W�K�H���&�U�L�W�L�F�·�V���'�H�Q��������������������������
������ �*�R�O�G�L�Q�J�D�\�����'�D�Q�L�H�O������������
������ �´�*�D�G�D�W�D�V���D�Q�G���*�R�E�U�\�D�V���������������G�L�G���K�R�P�D�J�H���W�R���W�K�H���J�R�G�V�����V�H�H�L�Q�J���W�K�D�W���W�K�H�\���K�D�G���D�Y�H�Q�J�H�G���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V���X�S�R�Q���W�K�H���Z�L�F�N�H�G���N�L�Q�J�����D�Q�G���W�K�H�Q���W�K�H�\���N�L�V�V�H�G

�&�\�U�X�V�·���K�D�Q�G�V���D�Q�G���K�L�V���I�H�H�W���Z�L�W�K���W�H�D�U�V���R�I���M�R�\���µ�³�;�H�Q�R�S�K�R�Q�����&�\�U�R�S� �G�L�D�����9�,�,������������
������ �&�R�X�U�W�H�V�\���R�I���Z�L�N�L�V�R�X�U�F�H���R�U�J�����7�H�[�W���L�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���&�U�H�D�W�L�Y�H���&�R�P�P�R�Q�V���$�W�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���6�K�D�U�H�$�O�L�N�H���/�L�F�H�Q�V�H��
������ �´�7�K�L�V���L�V���Z�K�D�W���%�H�U�R�V�X�V���U�H�O�D�W�H�V���������������¶�E�X�W���Z�K�H�Q���K�H���>�1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V�@���Z�D�V���F�R�P�H���W�R���W�K�H���V�H�Y�H�Q�W�H�H�Q�W�K���\�H�D�U���R�I���K�L�V���U�H�L�J�Q�����&�\�U�X�V���F�D�P�H���R�X�W���R�I���3�H�U�V�L�D

�Z�L�W�K���D���J�U�H�D�W���D�U�P�\�����D�Q�G���K�D�Y�L�Q�J���D�O�U�H�D�G�\���F�R�Q�T�X�H�U�H�G���D�O�O���W�K�H���U�H�V�W���R�I���$�V�L�D�����K�H���F�D�P�H���K�D�V�W�L�O�\���W�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�����:�K�H�Q���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V���S�H�U�F�H�L�Y�H�G���K�H���Z�D�V
�F�R�P�L�Q�J���W�R���D�W�W�D�F�N���K�L�P�����K�H���P�H�W���Z�L�W�K���K�L�V���I�R�U�F�H�V�����D�Q�G���M�R�L�Q�L�Q�J���E�D�W�W�O�H���Z�L�W�K���K�L�P�����Z�D�V���E�H�D�W�H�Q�����D�Q�G���Á�H�G���D�Z�D�\���Z�L�W�K���D���I�H�Z���R�I���K�L�V���W�U�R�R�S�V���Z�L�W�K���K�L�P�����D�Q�G
�Z�D�V���V�K�X�W���X�S���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���F�L�W�\���%�R�U�V�L�S�S�X�V�����+�H�U�H�X�S�R�Q���&�\�U�X�V���W�R�R�N���%�D�E�\�O�R�Q�����D�Q�G���J�D�Y�H���R�U�G�H�U���W�K�D�W���W�K�H���R�X�W�H�U���Z�D�O�O�V���R�I���W�K�H���F�L�W�\���V�K�R�X�O�G���E�H���G�H�P�R�O�L�V�K�H�G��
�E�H�F�D�X�V�H���W�K�H���F�L�W�\���K�D�G���S�U�R�Y�H�G���Y�H�U�\���W�U�R�X�E�O�H�V�R�P�H���W�R���K�L�P�����D�Q�G���F�R�V�W���K�L�P���D���J�U�H�D�W���G�H�D�O���R�I���S�D�L�Q�V���W�R���W�D�N�H���L�W�����+�H���W�K�H�Q���P�D�U�F�K�H�G���D�Z�D�\���W�R���%�R�U�V�L�S�S�X�V�����W�R
�E�H�V�L�H�J�H���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V�����E�X�W���D�V���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V���G�L�G���Q�R�W���V�X�V�W�D�L�Q���W�K�H���V�L�H�J�H�����E�X�W���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���K�L�P�V�H�O�I���L�Q�W�R���K�L�V���K�D�Q�G�V�����K�H���Z�D�V���D�W���À�U�V�W���N�L�Q�G�O�\���X�V�H�G���E�\



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�&�\�U�X�V�����Z�K�R���J�D�Y�H���K�L�P���&�D�U�P�D�Q�L�D�����D�V���D���S�O�D�F�H���I�R�U���K�L�P���W�R���L�Q�K�D�E�L�W���L�Q�����E�X�W���V�H�Q�W���K�L�P���R�X�W���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\���1�D�E�R�Q�Q�H�G�X�V���V�S�H�Q�W���W�K�H���U�H�V�W���R�I
�K�L�V���W�L�P�H���L�Q���W�K�D�W���F�R�X�Q�W�U�\�����D�Q�G���W�K�H�U�H���G�L�H�G���·���µ�³�-�R�V�H�S�K�X�V�����$�J�D�L�Q�V�W���$�S�L�R�Q������������������������������

������ �´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���Z�D�V���D�U�U�H�V�W�H�G���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q���Z�K�H�Q���K�H���U�H�W�X�U�Q�H�G�����W�K�H�U�H�����µ�³�3�U�L�W�F�K�D�U�G�����7�K�H���$�Q�F�L�H�Q�W���1�H�D�U���(�D�V�W�����$�Q���$�Q�W�K�R�O�R�J�\���R�I���7�H�[�W�V���D�Q�G���3�L�F�W�X�U�H�V��
��������

������ �´�5�H�W�X�U�Q�L�Q�J���W�R���%�D�E�\�O�R�Q���L�Q�����������%���&�������K�H���Z�D�V���F�D�S�W�X�U�H�G���E�\���&�\�U�X�V�·���J�H�Q�H�U�D�O���*�R�E�U�\�D�V���D�Q�G���H�[�L�O�H�G���µ�³�0�L�F�K�D�H�O���/�H�Y�\�����H�G�������%�U�L�W�D�Q�Q�L�F�D����������
�'�H�O�X�[�H���(�G�L�W�L�R�Q���&�'�5�2�0�����V���Y�����´�1�D�E�R�Q�L�G�X�V���µ

������ �7�K�H���2�*���P�H�Q�W�L�R�Q�V���E�R�W�K���'�D�U�L�X�V���D�Q�G���$�U�W�D�[�H�U�[�H�V�����´�©� �±���O�¯�²� ��>�¯��¦�°���„���²���¬���“�?�£�·�¬���›� �¯�>�ª� �¡�¤���²�¯�¬���¡� �±�¨�ª�¤�@� �¬�����‘� �±
�‹� �¯�¤���®�°���›�ª�?�¯�¦�°���²���¬���d�«�¤�¯���¬���©� �±���[�¬�£�®��®�°���X�¬���¢�?�¯�¤�¨���>�N�D�L���$�U�W�D�[�H�U�[�Õ�V���K�R���W���Q���0�Õ�G���Q���S�D�U�H�O�D�E�H���W�Õ�Q���E�D�V�L�O�H�L�D�Q���.�D�L���'�D�U�H�L�R�V���S�O�Õ�U�Õ�V
�W���Q���K�Õ�P�H�U���Q���N�D�L���H�Q�G�R�[�R�V���K�H�Q���J�Õ�U�H�L�@�����$�Q�G���$�U�W�D�[�H�U�[�H�V���R�I���W�K�H���0�H�G�H�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�����$�Q�G���'�D�U�L�X�V���>�Z�D�V�@���I�X�O�O���R�I���G�D�\�V���D�Q�G���K�R�Q�R�U�H�G���L�Q�W�R
�R�O�G���D�J�H���µ�³�$�Q�R�Q�\�P�R�X�V�����'�D�Q�L�H�O�����2�O�G���*�U�H�H�N���9�H�U�V�L�R�Q�������'�D�Q������������

������ �´�7�K�H���I�D�F�W���W�K�D�W���*�R�G���S�U�H�G�L�F�W�H�G���P�R�U�H���W�K�D�Q�����������\�H�D�U�V���L�Q���D�G�Y�D�Q�F�H���W�K�D�W���D���P�D�Q���Q�D�P�H�G���&�\�U�X�V���Z�R�X�O�G���U�H�O�H�D�V�H���W�K�H���-�H�Z�L�V�K���H�[�L�O�H�V���S�R�L�Q�W�V���W�R���*�R�G�·�V
�X�Q�L�T�X�H�Q�H�V�V���µ�³�-�R�K�Q���$�����0�D�U�W�L�Q�����´�,�V�D�L�D�K���µ���L�Q���-�R�K�Q���)�����:�D�O�Y�R�R�U�G���D�Q�G���5�R�\���%�����=�X�F�N�����H�G�V�������7�K�H���%�L�E�O�H���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\�����:�K�H�D�W�R�Q�����,�/�����6�3
�3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����������������������������������´�$�V���S�U�R�R�I���R�I���W�K�H���L�Q�V�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���6�F�U�L�S�W�X�U�H�V���L�W���L�V���Z�R�U�W�K�\���R�I���Q�R�W�H���W�K�D�W���W�K�H���¶�)�D�O�O���R�I���%�D�E�\�O�R�Q�·���Z�D�V���I�R�U�H�W�R�O�G�����D�Q�G
�W�K�H���P�D�Q�Q�H�U���R�I���L�W�V���F�D�S�W�X�U�H���G�H�V�F�U�L�E�H�G�����D�Q�G���W�K�H���Q�D�P�H���R�I���L�W�V���F�D�S�W�R�U���J�L�Y�H�Q�������������\�H�D�U�V���E�H�I�R�U�H���W�K�H���H�Y�H�Q�W���W�R�R�N���S�O�D�F�H�����7�K�H���3�U�R�S�K�H�F�\���L�V���I�R�X�Q�G���L�Q���,�V�D��
�����������������,�V�D�����������������������������µ�³�/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������

������ �%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���D�V���H�D�U�O�\���D�V���W�K�H���À�U�V�W���G�H�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���-�H�Z�V���W�R���%�D�E�\�O�R�Q�����E�X�W���H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���E�\���W�K�H���W�L�P�H���R�I���W�K�H���G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���-�H�U�X�V�D�O�H�P���L�Q�����������%���&����
�,�V�D�L�D�K�·�V���S�U�R�S�K�H�F�\���F�R�X�O�G���E�H���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���D�V���S�U�H�G�L�F�W�L�Q�J���&�\�U�X�V���Z�R�X�O�G���J�D�L�Q���G�R�P�L�Q�L�R�Q���R�Y�H�U���%�D�E�\�O�R�Q�����7�K�H���0�H�G�L�D�Q���D�V�S�H�F�W���R�I���W�K�L�V���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q���P�D�\
�Q�R�W���K�D�Y�H���E�H�F�R�P�H���H�Y�L�G�H�Q�W���X�Q�W�L�O���&�\�U�X�V���F�R�Q�T�X�H�U�H�G���W�K�H���0�H�G�H�V���L�Q�����������%���&�����´�&�\�U�X�V�����I�R�X�Q�G�H�U���R�I���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���(�P�S�L�U�H�����À�U�V�W���F�D�P�H���W�R���W�K�H���W�K�U�R�Q�H���R�I
�$�Q�V�K�D�Q���L�Q���(�D�V�W�H�U�Q���(�O�D�P���L�Q�������������,�Q�����������K�H���F�R�Q�T�X�H�U�H�G���W�K�H���0�H�G�H�V���D�Q�G���E�H�F�D�P�H���W�K�H���U�X�O�H�U���R�I���W�K�H���F�R�P�E�L�Q�H�G���3�H�U�V�L�D�Q���D�Q�G���0�H�G�L�D�Q���(�P�S�L�U�H���µ�³
�0�D�U�W�L�Q�����,�V�D�L�D�K������������������

������ �-�H�U�H�P�L�D�K���������Z�D�V���Z�U�L�W�W�H�Q���L�Q���F�D�������������%���&�����>�&�K�D�U�O�H�V���+�����'�\�H�U�����´�-�H�U�H�P�L�D�K���µ���L�Q���-�R�K�Q���)�����:�D�O�Y�R�R�U�G���D�Q�G���5�R�\���%�����=�X�F�N�����H�G�V�������7�K�H���%�L�E�O�H���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H
�&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\�����:�K�H�D�W�R�Q�����,�/�����6�3���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���������������������������@

������ �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O��������������������
������ �´�7�K�H���0�H�G�H�V���D�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H���0�H�G�H�V���D�U�H���G�H�V�F�H�Q�G�D�Q�W�V���R�I���D���P�D�Q���E�\���W�K�H���Q�D�P�H���R�I���-�D�S�K�H�W�K�����W�K�H�\���D�U�H���Q�R�W���6�H�P�L�W�L�F���S�H�R�S�O�H�V�����7�K�H�\���D�U�H

�-�D�S�K�H�W�L�F���S�H�R�S�O�H�����Y�H�U�\���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���E�H�F�D�X�V�H���W�K�H���W�L�P�H�V���R�I���W�K�H���*�H�Q�W�L�O�H�V���Z�L�O�O���E�H���O�D�U�J�H�O�\���-�D�S�K�H�W�L�F�����Z�H���D�U�H���-�D�S�K�H�W�L�F�����R�X�U���F�L�Y�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���L�V���O�D�U�J�H�O�\
�-�D�S�K�H�W�L�F�����6�R���W�K�H���0�H�G�H�V���D�U�H���R�Q�H���R�I���W�K�H���J�U�H�D�W���I�R�U�H�U�X�Q�Q�H�U�V���R�I���W�K�H���-�D�S�K�H�W�L�F���O�L�Q�H���µ�³�&�O�R�X�J�K�����/�H�V�V�R�Q�V���R�Q���'�D�Q�L�H�O������������������

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

������ �´���������7�K�L�V���Z�D�V���N�Q�R�Z�Q���W�R���&�\�U�X�V���E�\���K�L�V���U�H�D�G�L�Q�J���W�K�H���E�R�R�N���Z�K�L�F�K���,�V�D�L�D�K���O�H�I�W���E�H�K�L�Q�G���K�L�P���R�I���K�L�V���S�U�R�S�K�H�F�L�H�V�����I�R�U���W�K�L�V���S�U�R�S�K�H�W���V�D�L�G���W�K�D�W���*�R�G���K�D�G
�V�S�R�N�H�Q���W�K�X�V���W�R���K�L�P���L�Q���D���V�H�F�U�H�W���Y�L�V�L�R�Q���³�¶�0�\���Z�L�O�O���L�V�����W�K�D�W���&�\�U�X�V�����Z�K�R�P���,���K�D�Y�H���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���W�R���E�H���N�L�Q�J���R�Y�H�U���P�D�Q�\���D�Q�G���J�U�H�D�W���Q�D�W�L�R�Q�V�����V�H�Q�G���E�D�F�N
�P�\���S�H�R�S�O�H���W�R���W�K�H�L�U���R�Z�Q���O�D�Q�G�����D�Q�G���E�X�L�O�G���P�\���W�H�P�S�O�H���·�����������7�K�L�V���Z�D�V���I�R�U�H�W�R�O�G���E�\���,�V�D�L�D�K���R�Q�H���K�X�Q�G�U�H�G���D�Q�G���I�R�U�W�\���\�H�D�U�V���E�H�I�R�U�H���W�K�H���W�H�P�S�O�H���Z�D�V
�G�H�P�R�O�L�V�K�H�G�����$�F�F�R�U�G�L�Q�J�O�\�����Z�K�H�Q���&�\�U�X�V���U�H�D�G���W�K�L�V�����D�Q�G���D�G�P�L�U�H�G���W�K�H���G�L�Y�L�Q�H���S�R�Z�H�U�����D�Q���H�D�U�Q�H�V�W���G�H�V�L�U�H���D�Q�G���D�P�E�L�W�L�R�Q���V�H�L�]�H�G���X�S�R�Q���K�L�P���W�R���I�X�O�À�O�O
�Z�K�D�W���Z�D�V���V�R���Z�U�L�W�W�H�Q�����V�R���K�H���F�D�O�O�H�G���I�R�U���W�K�H���P�R�V�W���H�P�L�Q�H�Q�W���-�H�Z�V���W�K�D�W���Z�H�U�H���L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����D�Q�G���V�D�L�G���W�R���W�K�H�P�����W�K�D�W���K�H���J�D�Y�H���W�K�H�P���O�H�D�Y�H���W�R���J�R���E�D�F�N���W�R
�W�K�H�L�U���R�Z�Q���F�R�X�Q�W�U�\�����D�Q�G���W�R���U�H�E�X�L�O�G���W�K�H�L�U���F�L�W�\���-�H�U�X�V�D�O�H�P�����D�Q�G���W�K�H���W�H�P�S�O�H���R�I���*�R�G���������������µ�³�-�R�V�H�S�K�X�V�����7�K�H���$�Q�W�L�T�X�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���-�H�Z�V����������������������

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

������ ���´�7�K�H���À�U�V�W���S�H�U�L�R�G���R�I���>�,�V�D�L�D�K�·�V�@���P�L�Q�L�V�W�U�\���Z�D�V���L�Q���W�K�H���U�H�L�J�Q�V���R�I���8�]�]�L�D�K���������������������%���&�������D�Q�G���-�R�W�K�D�P���������������������D�V���U�H�J�H�Q�W���������������������D�V���V�R�O�H���U�X�O�H�U����
�L�Q���Z�K�L�F�K���K�H���F�D�O�O�H�G���I�R�U���U�H�S�H�Q�W�D�Q�F�H���Z�L�W�K�R�X�W���V�X�F�F�H�V�V�����D�Q�G���F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\���K�D�G���W�R���D�Q�Q�R�X�Q�F�H���M�X�G�J�P�H�Q�W���D�Q�G���E�D�Q�L�V�K�P�H�Q�W�����7�K�H���V�H�F�R�Q�G���S�H�U�L�R�G
�H�[�W�H�Q�G�H�G���I�U�R�P���W�K�H���F�R�P�P�H�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���U�H�L�J�Q���R�I���$�K�D�]�����������������������W�R���W�K�D�W���R�I���W�K�H���U�H�L�J�Q���R�I���+�H�]�H�N�L�D�K�����W�K�H���W�K�L�U�G���I�U�R�P���W�K�H���D�F�F�H�V�V�L�R�Q���R�I
�+�H�]�H�N�L�D�K�����F���������������W�R���W�K�H���À�I�W�H�H�Q�W�K���\�H�D�U���R�I���K�L�V���U�H�L�J�Q���µ�³�8�Q�J�H�U�����7�K�H���1�H�Z���8�Q�J�H�U�·�V���%�L�E�O�H���'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\�����V���Y�����´�,�V�D�L�D�K���µ���,�V�D�L�D�K�·�V���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q
�F�R�Q�F�H�U�Q�L�Q�J���W�K�H���0�H�G�H�V�����L�Q���,�V�D�L�D�K�����������������P�D�\���U�H�I�H�U���W�R���W�K�H�L�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���L�Q���D�Q���H�D�U�O�L�H�U���V�D�F�N���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���E�\���$�V�V�\�U�L�D���L�Q�����������%���&�����6�H�H���4����������
�7�K�H���)�D�O�O���R�I���%�D�E�\�O�R�Q���W�R���W�K�H���0�H�G�H�V�����,�V�D�L�D�K����������������������

������ �7�K�H���U�H�I�H�U�H�Q�F�H�V���W�R���6�K�H�V�K�D�F�K���L�Q���-�H�U�H�P�L�D�K���������������D�Q�G���������������D�U�H���W�K�R�X�J�K�W���W�R���E�H���D���F�L�S�K�H�U���I�R�U���%�D�E�\�O�R�Q�����´�:�K�R���R�U���Z�K�D�W���L�V���6�K�H�V�K�D�F�K�"���0�R�V�W
�V�F�K�R�O�D�U�V���E�H�O�L�H�Y�H���W�K�D�W���W�K�H���Z�R�U�G���L�V���D���F�U�\�S�W�R�J�U�D�P���R�U���D�W�E�D�V�K���I�R�U���%�D�E�\�O�R�Q�����$�Q���D�W�E�D�V�K���Z�D�V���D���F�R�G�H���L�Q���Z�K�L�F�K���W�K�H���O�H�W�W�H�U�V���R�I���D���Q�D�P�H���F�R�X�Q�W�H�G���I�U�R�P
�W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���D�O�S�K�D�E�H�W���D�U�H���V�X�E�V�W�L�W�X�W�H�G���I�R�U���W�K�H���O�H�W�W�H�U�V���F�R�X�Q�W�H�G���I�U�R�P���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����L�Q���(�Q�J�O�L�V�K���W�K�H���O�H�W�W�H�U���¶�]�·���Z�R�X�O�G���U�H�S�O�D�F�H���W�K�H
�O�H�W�W�H�U���¶�D���·���W�K�H���O�H�W�W�H�U���¶�\�·���Z�R�X�O�G���U�H�S�O�D�F�H���W�K�H���O�H�W�W�H�U���¶�E���·���H�W�F�����7�K�H���Z�R�U�G���¶�$�E�E�\�·���D�V���D�Q���D�W�E�D�V�K���Z�R�X�O�G���E�H�F�R�P�H���¶�]�\�\�E���·���,�I���¶�6�K�H�V�K�D�F�K�·�����#�#�N�����L�V���D
�+�H�E�U�H�Z���D�W�E�D�V�K���W�K�H���F�R�Q�V�R�Q�D�Q�W�V���E�H�F�R�P�H���E�E�O�����Z�K�L�F�K���L�V���W�K�H���V�S�H�O�O�L�Q�J���I�R�U���%�D�E�\�O�R�Q�����F�I�����-�H�U�����������������µ�³�'�\�H�U�����-�H�U�H�P�L�D�K�����-�H�U�������������������:�L�V�H�P�D�Q���R�I�I�H�U�V
�D�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���H�[�S�O�D�Q�D�W�L�R�Q�����´�7�K�H���X�Q�X�V�X�D�O���Q�D�P�H���#�H�#�D�N���L�Q���-�H�U�H�P�L�D�K�������������������������������W�K�R�X�J�K���F�R�P�P�R�Q�O�\���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���D�V���D�Q���$�W�E�D�V�K���F�\�S�K�H�U���I�R�U���E�E�O��
�F�R�X�O�G���E�H���D�Q���H�U�X�G�L�W�H���U�H�Q�G�H�U�L�Q�J���R�I���W�K�H���W�L�W�O�H���#�H�#���N�X�=���R�U���X�=�U�X����� ���#�H�#�����N�X�=�����¶�K�R�O�\���F�L�W�\���·���µ�³�:�L�V�H�P�D�Q�����1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U���D�Q�G���%�D�E�\�O�R�Q�������������7�K�H���W�H�U�P
�0�D�U�D�W�K�D�L�P���L�Q���-�H�U�H�P�L�D�K���������������D�O�V�R���U�H�I�H�U�V���W�R���%�D�E�\�O�R�Q�����´�´�0�H�U�D�W�K�D�L�P�µ���Z�D�V���W�K�H���U�H�J�L�R�Q���R�I���0�D�W���0�D�U�U�D�W�L�P���L�Q���V�R�X�W�K�H�U�Q���%�D�E�\�O�R�Q���Z�K�H�U�H���W�K�H���7�L�J�U�L�V
�D�Q�G���(�X�S�K�U�D�W�H�V���5�L�Y�H�U�V���H�Q�W�H�U���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q���*�X�O�I�����+�R�Z�H�Y�H�U�����W�K�H���Z�R�U�G���L�Q���+�H�E�U�H�Z�����P�H�U�Ã�%�D�\�L�P�����P�H�D�Q�V���´�G�R�X�E�O�H���U�H�E�H�O�O�L�R�Q���µ���´�3�H�N�R�G�µ���U�H�I�H�U�U�H�G���W�R���D�Q
�$�U�D�P�H�D�Q���W�U�L�E�H�����3�H�T�X�G�X�����L�Q���V�R�X�W�K�H�U�Q���%�D�E�\�O�R�Q���R�Q���W�K�H���H�D�V�W���E�D�Q�N���R�I���W�K�H���7�L�J�U�L�V���5�L�Y�H�U�����E�X�W���W�K�H���Z�R�U�G���L�Q���+�H�E�U�H�Z�����S�H�T�¶
Å�����P�H�D�Q�V���´�W�R���S�X�Q�L�V�K�µ���R�U
�´�S�X�Q�L�V�K�P�H�Q�W���µ���7�K�X�V���*�R�G���Z�D�V���V�D�\�L�Q�J���+�H���Z�R�X�O�G���D�W�W�D�F�N���W�K�H���O�D�Q�G���R�I���G�R�X�E�O�H���U�H�E�H�O�O�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�Á�L�F�W���+�L�V���S�X�Q�L�V�K�P�H�Q�W���R�Q���L�W���µ�³�'�\�H�U�����-�H�U�H�P�L�D�K�����-�H�U��
������������

������ �$�O�V�R���V�H�H���3�V����������������
������ �-�H�U�H�P�L�D�K���D�O�V�R���S�U�H�G�L�F�W�V���W�K�D�W���%�D�E�\�O�R�Q���Z�L�O�O���E�H���P�D�G�H���´�D���S�H�U�S�H�W�X�D�O���G�H�V�R�O�D�W�L�R�Q���µ���7�K�L�V���S�D�U�W���R�I���-�H�U�H�P�L�D�K�·�V���S�U�H�G�L�F�W�L�R�Q�V���K�D�V���Q�R�W���I�R�X�Q�G���F�R�P�S�O�H�W�H

�I�X�O�À�O�O�P�H�Q�W�����6�H�H���%�D�E�\�O�R�Q���R�I���W�K�H���)�X�W�X�U�H��
������ �+�H�U�R�G�R�W�X�V�����7�K�H���+�L�V�W�R�U�L�H�V�����(�Q�J�O�L�V�K��������������������������������������
������ �;�H�Q�R�S�K�R�Q�����&�\�U�R�S� �G�L�D�����9�,�,����������������



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

������ �7�K�L�V���L�V���L�P�S�O�L�H�G���E�\���W�K�H���P�H�U�U�L�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���N�L�Q�J�����K�R�O�G�L�Q�J���D���I�H�D�V�W���Z�K�L�O�H���W�K�H���V�L�H�J�H���Z�D�V���L�Q���S�U�R�J�U�H�V�V��
������ �6�H�H���%�D�E�\�O�R�Q���R�I���W�K�H���)�X�W�X�U�H��
������ �6�H�H���%�D�E�\�O�R�Q���R�I���W�K�H���)�X�W�X�U�H��
������ �6�H�H���%�D�E�\�O�R�Q���R�I���W�K�H���)�X�W�X�U�H��
������ �´���¶�%�X�W���·���V�D�L�G���&�K�U�\�V�D�Q�W�D�V�����¶�G�R�H�V���Q�R�W���W�K�L�V���U�L�Y�H�U���Á�R�Z���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���P�L�G�V�W���R�I���W�K�H���F�L�W�\�"���$�Q�G���L�W���L�V���P�R�U�H���W�K�D�Q���W�Z�R���V�W�D�G�L�D���L�Q���Z�L�G�W�K���·���¶�$�\�H�����E�\���=�H�X�V���·

�V�D�L�G���*�R�E�U�\�D�V�����¶�D�Q�G���L�W�V���G�H�S�W�K���L�V���V�X�F�K���W�K�D�W���W�Z�R���P�H�Q�����R�Q�H���V�W�D�Q�G�L�Q�J���R�Q���W�K�H���R�W�K�H�U�·�V���V�K�R�X�O�G�H�U�V�����Z�R�X�O�G���Q�R�W���U�H�D�F�K���W�K�H���V�X�U�I�D�F�H���R�I���W�K�H���Z�D�W�H�U�����V�R���W�K�D�W
�W�K�H���F�L�W�\���L�V���E�H�W�W�H�U���G�H�I�H�Q�G�H�G���E�\���W�K�H���U�L�Y�H�U���W�K�D�Q���E�\���L�W�V���Z�D�O�O�V���·���¶�&�K�U�\�V�D�Q�W�D�V���·���&�\�U�X�V���D�Q�V�Z�H�U�H�G���������������¶�Z�H���P�X�V�W���������������G�L�J���D���G�L�W�F�K���D�V���Z�L�G�H���D�Q�G���D�V���G�H�H�S���D�V
�S�R�V�V�L�E�O�H�������������·���µ�³�;�H�Q�R�S�K�R�Q�����&�\�U�R�S� �G�L�D�����9�,�,��������������

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

������ �´�+�D�Y�L�Q�J���V�W�D�W�L�R�Q�H�G���W�K�H���E�X�O�N���R�I���K�L�V���D�U�P�\���Q�H�D�U���W�K�H���S�D�V�V�D�J�H���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U���Z�K�H�U�H���L�W���H�Q�W�H�U�V���%�D�E�\�O�R�Q�����D�Q�G���D�J�D�L�Q���K�D�Y�L�Q�J���V�W�D�W�L�R�Q�H�G���D�Q�R�W�K�H�U���G�L�Y�L�V�L�R�Q
�E�H�\�R�Q�G���W�K�H���F�L�W�\�����Z�K�H�U�H���W�K�H���U�L�Y�H�U���P�D�N�H�V���L�W�V���H�[�L�W�����K�H���J�D�Y�H���R�U�G�H�U���W�R���K�L�V���I�R�U�F�H�V���W�R���H�Q�W�H�U���W�K�H���F�L�W�\���D�V���V�R�R�Q���D�V���W�K�H�\���V�K�R�X�O�G���V�H�H���W�K�H���V�W�U�H�D�P���I�R�U�G�D�E�O�H������
�������K�H���K�L�P�V�H�O�I���P�D�U�F�K�H�G���D�Z�D�\���Z�L�W�K���W�K�H���L�Q�H�I�I�H�F�W�L�Y�H���S�D�U�W���R�I���K�L�V���D�U�P�\�����D�Q�G���K�D�Y�L�Q�J���F�R�P�H���W�R���W�K�H���O�D�N�H�����&�\�U�X�V���G�L�G���W�K�H���V�D�P�H���Z�L�W�K���U�H�V�S�H�F�W���W�R���W�K�H���U�L�Y�H�U
�D�Q�G���W�K�H���O�D�N�H���D�V���W�K�H���T�X�H�H�Q���R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���K�D�G���G�R�Q�H�����I�R�U���K�D�Y�L�Q�J���G�L�Y�H�U�W�H�G���W�K�H���U�L�Y�H�U�����E�\���P�H�D�Q�V���R�I���D���F�D�Q�D�O�����L�Q�W�R���W�K�H���O�D�N�H�����Z�K�L�F�K���Z�D�V���E�H�I�R�U�H���D
�V�Z�D�P�S�����K�H���P�D�G�H���W�K�H���D�Q�F�L�H�Q�W���F�K�D�Q�Q�H�O���I�R�U�G�D�E�O�H���E�\���W�K�H���V�L�Q�N�L�Q�J���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U�������������,�W���L�V���U�H�O�D�W�H�G���E�\���W�K�H���S�H�R�S�O�H���Z�K�R���L�Q�K�D�E�L�W�H�G���W�K�L�V���F�L�W�\�����W�K�D�W�����������W�K�R�V�H
�R�I���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���Z�K�R���L�Q�K�D�E�L�W�H�G���W�K�H���F�H�Q�W�U�H���N�Q�H�Z���Q�R�W�K�L�Q�J���R�I���W�K�H���F�D�S�W�X�U�H�����I�R�U���L�W���K�D�S�S�H�Q�H�G���W�R���E�H���D���I�H�V�W�L�Y�D�O�������E�X�W���W�K�H�\���Z�H�U�H���G�D�Q�F�L�Q�J���D�W���W�K�H
�W�L�P�H�����D�Q�G���H�Q�M�R�\�L�Q�J���W�K�H�P�V�H�O�Y�H�V�����W�L�O�O���W�K�H�\���U�H�F�H�L�Y�H�G���F�H�U�W�D�L�Q���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���W�U�X�W�K���µ�³�:�D�O�Y�R�R�U�G�����'�D�Q�L�H�O�����7�K�H���.�H�\���W�R���3�U�R�S�K�H�W�L�F���5�H�Y�H�O�D�W�L�R�Q��
����������������

������ �´�6�R�P�H���V�D�\���K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G���D���O�D�U�J�H���D�U�W�L�À�F�L�D�O���O�D�N�H�����P�L�O�H�V���D�E�R�Y�H���W�K�H���F�L�W�\�����L�Q�W�R���Z�K�L�F�K���K�H���G�U�D�L�Q�H�G���W�K�H���U�L�Y�H�U�����2�W�K�H�U�V���V�D�\�����D�Q�G���L�W���V�H�H�P�V���W�K�H���P�R�V�W
�O�L�N�H�O�\�����W�K�D�W���K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�G���D���Q�H�Z���F�K�D�Q�Q�H�O���I�R�U���W�K�H���U�L�Y�H�U�����I�D�U���D�Z�D�\���D�Q�G���L�Q�Y�L�V�L�E�O�H���I�U�R�P���W�K�H���W�R�S�V���R�I���W�K�H���7�R�Z�H�U�V���R�Q���W�R�S���R�I���W�K�H���Z�D�O�O�V�����D�Q�G���L�Q�W�R���W�K�L�V
�Q�H�Z���F�K�D�Q�Q�H�O���K�H���G�L�Y�H�U�W�H�G���W�K�H���Z�D�W�H�U���R�I���W�K�H���U�L�Y�H�U���D�E�R�Y�H���W�K�H���F�L�W�\�����V�R���W�K�D�W���W�K�H���Z�D�W�H�U���W�K�D�W���Á�R�Z�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���F�L�W�\���Á�R�Z�H�G���D�Z�D�\���D�Q�G���O�H�I�W���W�K�H���U�L�Y�H�U
�E�H�G���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���F�L�W�\���G�U�\���µ�³�/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������

������ �´�>�7�K�H�@���V�L�W�H���I�R�U���W�K�H���Q�R�U�W�K�H�U�Q�P�R�V�W���G�H�I�H�Q�F�H���Z�D�O�O���I�R�U���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���D�U�H�D���V�X�L�W�V���W�K�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q���E�\���&�\�U�X�V���Z�K�H�Q���K�H���G�L�Y�H�U�W�H�G���W�K�H���5�����(�X�S�K�U�D�W�H�V���D�W
�V�X�F�K���D���G�L�V�W�D�Q�F�H���D�V���Q�R�W���W�R���D�U�R�X�V�H���L�P�P�H�G�L�D�W�H���V�X�V�S�L�F�L�R�Q�����7�K�L�V���D�O�O�R�Z�H�G���W�K�H���H�O�H�P�H�Q�W���R�I���V�X�U�S�U�L�V�H���I�R�U���W�K�H���D�W�W�D�F�N���R�Q���W�K�H���F�L�W�\���D�O�R�Q�J���W�K�H���G�U�L�H�G���X�S
�U�L�Y�H�U���D�Q�G���F�D�Q�D�O���E�H�G�V���Z�K�L�F�K���J�D�Y�H���D�F�F�H�V�V���X�Q�G�H�U���D�Q�G���W�K�U�R�X�J�K���Z�D�O�O�V���L�Q�W�R���W�K�H���F�L�W�D�G�H�O���L�W�V�H�O�I���µ�³�:�L�V�H�P�D�Q�����1�H�E�X�F�K�D�G�U�H�]�]�D�U���D�Q�G���%�D�E�\�O�R�Q����������

������ �´�>�%�D�E�\�O�R�Q�@���Z�L�O�O���E�H���W�D�N�H�Q���E�\���V�W�U�D�W�D�J�H�P�����F�D�X�J�K�W���L�Q���D���V�Q�D�U�H�����-�H�U���������������������7�K�L�V���V�W�U�D�W�D�J�H�P���L�V���F�R�Q�Q�H�F�W�H�G���Z�L�W�K���K�H�U���Z�D�W�H�U���G�H�I�H�Q�F�H�V�����R�I���Z�K�L�F�K
�1�H�E�X�F�K�D�G�Q�H�]�]�D�U���J�L�Y�H�V���V�X�F�K���D�Q���H�O�R�T�X�H�Q�W���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���>�,�Q�G�L�D���+�R�X�V�H���,�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�����F�R�O�����Y�L�����������������@�������-�H�K�R�Y�D�K���¶�Z�L�O�O���G�U�\���X�S���K�H�U���V�H�D���D�Q�G���P�D�N�H���K�H�U
�I�R�X�Q�W�D�L�Q���G�U�\�·�����-�H�U�������������������µ�³�%�R�X�W�Á�R�Z�H�U�����,�Q���D�Q�G���$�U�R�X�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������

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

������ �+�R�Z�D�U�G���3�����)�U�H�H���D�Q�G���9�R�V�V�����$�U�F�K�D�H�R�O�R�J�\���D�Q�G���%�L�E�O�H���+�L�V�W�R�U�\�����*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����=�R�Q�G�H�U�Y�D�Q���3�X�E�O�L�V�K�L�Q�J���+�R�X�V�H��������������������������
������ �6�H�L�V�V�����9�R�L�F�H�V���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q�����R�U�����7�K�H���5�H�F�R�U�G�V���R�I���'�D�Q�L�H�O���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W������������
������ �/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������
������ �7�K�H�V�H���K�L�V�W�R�U�L�F�D�O���U�H�F�R�U�G�V���D�U�H���I�D�U���I�U�R�P���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�����E�X�W���W�K�H���E�D�V�L�F���W�H�Q�R�U���R�I���Z�K�D�W���W�K�H�\���U�H�F�R�U�G���L�V���W�K�D�W���R�I���D���S�H�D�F�H�I�X�O���W�D�N�H���R�Y�H�U���R�I���W�K�H���F�L�W�\��
������ �3�U�L�W�F�K�D�U�G�����7�K�H���$�Q�F�L�H�Q�W���1�H�D�U���(�D�V�W�����$�Q���$�Q�W�K�R�O�R�J�\���R�I���7�H�[�W�V���D�Q�G���3�L�F�W�X�U�H�V������������
������ �,�E�L�G��������������
������ �´�,�Q���W�K�H���P�D�U�F�K���R�I���&�\�U�X�V�·���D�U�P�\���D�J�D�L�Q�V�W���%�D�E�\�O�R�Q���W�K�H���R�Q�O�\���U�H�D�O���E�D�W�W�O�H���R�I���W�K�H���F�D�P�S�D�L�J�Q���Z�D�V���I�R�X�J�K�W���D�W���2�S�L�V�����������������,�Q���W�K�H���P�R�Q�W�K���7�L�V�K�U�L�����Z�K�H�Q

�&�\�U�X�V���I�R�X�J�K�W���D�W���2�S�L�V���R�Q���W�K�H���7�L�J�U�L�V���U�L�Y�H�U���D�J�D�L�Q�V�W���W�K�H���W�U�R�R�S�V���R�I���$�N�N�D�G�����W�K�H���S�H�R�S�O�H���R�I���$�N�N�D�G���K�H���G�H�V�W�U�R�\�H�G���E�\���P�H�D�Q�V���R�I���D���F�R�Q�Á�D�J�U�D�W�L�R�Q�����K�H���S�X�W
�W�K�H���S�H�R�S�O�H���W�R���G�H�D�W�K���µ�³�'�R�X�J�K�H�U�W�\�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���D�Q�G���%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����$���6�W�X�G�\���R�I���W�K�H���&�O�R�V�L�Q�J���(�Y�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���1�H�R���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q���(�P�S�L�U�H��������������������

������ �;�H�Q�R�S�K�R�Q�����&�\�U�R�S� �G�L�D�����9����������
������ �,�E�L�G�������9������������������
������ �3�U�L�W�F�K�D�U�G�����7�K�H���$�Q�F�L�H�Q�W���1�H�D�U���(�D�V�W�����$�Q���$�Q�W�K�R�O�R�J�\���R�I���7�H�[�W�V���D�Q�G���3�L�F�W�X�U�H�V������������
������ �´�:�K�H�Q���W�K�H���3�H�U�V�L�D�Q�V���D�W�W�D�F�N�H�G���D�W���2�S�L�V���R�Q���W�K�H���7�L�J�U�L�V�����W�K�H���&�K�U�R�Q�L�F�O�H���U�H�F�R�U�G�V���W�K�D�W���W�K�H���L�Q�K�D�E�L�W�D�Q�W�V���R�I���$�N�N�D�G���U�H�Y�R�O�W�H�G�����,�Q���R�U�G�H�U���W�R���V�X�S�S�U�H�V�V���W�K�H

�U�H�Y�R�O�W�����1�D�E�R�Q�L�G�X�V���P�D�V�V�D�F�U�H�G���D���Q�X�P�E�H�U���R�I���K�L�V���R�Z�Q���V�X�E�M�H�F�W�V�����1�R���Z�R�Q�G�H�U���W�K�H���%�D�E�\�O�R�Q�L�D�Q�V���Z�H�O�F�R�P�H�G���&�\�U�X�V���D�V���D���G�H�O�L�Y�H�U�H�U���µ�³�6�K�H�D��
�1�D�E�R�Q�L�G�X�V�����%�H�O�V�K�D�]�]�D�U�����D�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����$�Q���8�S�G�D�W�H������������

������ �3�U�L�W�F�K�D�U�G�����7�K�H���$�Q�F�L�H�Q�W���1�H�D�U���(�D�V�W�����$�Q���$�Q�W�K�R�O�R�J�\���R�I���7�H�[�W�V���D�Q�G���3�L�F�W�X�U�H�V������������
������ �0�L�W�F�K�H�O�O�����7�K�H���%�L�E�O�H���L�Q���W�K�H���%�U�L�W�L�V�K���0�X�V�H�X�P����������
������ �$�O�I�U�H�G���-�����+�R�H�U�W�K�����$�U�F�K�D�H�R�O�R�J�\���D�Q�G���W�K�H���2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W�����*�U�D�Q�G���5�D�S�L�G�V�����0�,�����%�D�N�H�U���$�F�D�G�H�P�L�F��������������������������
������ �6�Z�D�Q�V�R�Q�����'�L�F�W�L�R�Q�D�U�\���R�I���%�L�E�O�L�F�D�O���/�D�Q�J�X�D�J�H�V���:�L�W�K���6�H�P�D�Q�W�L�F���'�R�P�D�L�Q�V�������+�H�E�U�H�Z�����2�O�G���7�H�V�W�D�P�H�Q�W��������������������
������ �´���¶�5�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P�·���K�D�V���E�H�H�Q���H�[�S�O�D�L�Q�H�G���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���Z�D�\�V�������������*�R�G���E�H�V�W�R�Z�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���X�S�R�Q���'�D�U�L�X�V�����&�K�D�U�O�H�V�����6�O�R�W�N�L���������������K�H�����D

�V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H���W�R���W�K�H���N�L�Q�J�����Z�D�V���J�U�D�Q�W�H�G���W�K�H���N�L�Q�J�G�R�P���E�\���D���V�X�S�H�U�L�R�U�����S�U�R�E�D�E�O�\���&�\�U�X�V�����:�K�L�W�F�R�P�E�����.�H�L�O�����%�R�X�W�Á�R�Z�H�U�����:�L�O�V�R�Q�������D�Q�G�����������L�W���G�H�Q�R�W�H�V
�P�H�U�H���¶�V�H�F�X�O�D�U���V�X�F�F�H�V�V�L�R�Q�·�����0�R�Q�W�J�R�P�H�U�\�����<�R�X�Q�J�����µ�³�0�L�O�O�H�U�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������

������ �%�R�X�W�Á�R�Z�H�U�����,�Q���D�Q�G���$�U�R�X�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �$�U�F�K�H�U�����0�R�G�H�U�Q���5�D�W�L�R�Q�D�O�L�V�P���D�Q�G���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O������������
������ �´�'�D�U�L�X�V���W�K�H���0�H�G�H���G�L�G���Q�R�W���W�D�N�H���%�D�E�\�O�R�Q�����,�W���Z�D�V���F�D�S�W�X�U�H�G���E�\���&�\�U�X�V�����%�X�W���D�V���D�Q���D�F�W���R�I���F�R�X�U�W�H�V�\�����D�Q�G���E�H�F�D�X�V�H���0�H�G�L�D���Z�D�V���W�K�H���R�O�G�H�U���R�I���W�K�H���W�Z�R

�.�L�Q�J�G�R�P�V���0�H�G�L�D���D�Q�G���3�H�U�V�L�D�����D�Q�G���E�H�F�D�X�V�H���K�H���K�D�G���V�R�P�H���R�W�K�H�U���P�L�O�L�W�D�U�\���F�D�P�S�D�L�J�Q�V���W�R���À�Q�L�V�K�����&�\�U�X�V���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�R�U�V�K�L�S���R�I���%�D�E�\�O�R�Q



������������������ �'�D�Q�L�H�O���'�H�I�H�Q�G�H�G�������������������'�D�Q�L�H�O����

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

�W�R���K�L�V���X�Q�F�O�H���'�D�U�L�X�V�����W�K�H���N�L�Q�J���R�I���0�H�G�L�D�����Z�K�R���U�X�O�H�G���I�R�U���W�Z�R���\�H�D�U�V���µ�³�/�D�U�N�L�Q�����7�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q�����������������3�X�V�H�\���V�X�J�J�H�V�W�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O
�U�H�D�V�R�Q�V���D�Q���H�O�G�H�U�O�\���0�H�G�L�D�Q���P�L�J�K�W���E�H���D�Q���L�G�H�D�O���U�X�O�H�U���R�Y�H�U���%�D�E�\�O�R�Q�����´�%�D�E�\�O�R�Q���W�K�H�Q�����S�U�R�E�D�E�O�\�����F�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���V�D�I�H�O�\���O�H�I�W���W�R���L�W�V�H�O�I�����D�Q�G���L�W���Z�D�V���D
�Z�L�V�H���S�R�O�L�F�\���W�R���D�W�W�D�F�K���W�K�H���0�H�G�H�V���E�\���S�O�D�F�L�Q�J���R�Y�H�U���L�W�����R�X�W���R�I���W�K�H�L�U���U�R�\�D�O���O�L�Q�H�����D�V���9�L�F�H���N�L�Q�J�����R�Q�H���Z�K�R�����E�\���U�H�D�V�R�Q���R�I���K�L�V���D�J�H���D�Q�G���D�S�S�D�U�H�Q�W���V�R�I�W�Q�H�V�V
�R�I���F�K�D�U�D�F�W�H�U�����Z�R�X�O�G���K�D�Y�H���Q�R���W�H�P�S�W�D�W�L�R�Q���W�R���U�H�Y�R�O�W�����D�Q�G���Z�K�R���Z�R�X�O�G���À�Q�G�����L�Q���%�D�E�\�O�R�Q�����Q�R���R�O�G���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���R�U���V�X�S�S�R�U�W���µ�³�3�X�V�H�\�����'�D�Q�L�H�O���W�K�H
�3�U�R�S�K�H�W������������

������ �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �)�R�U���V�O�L�J�K�W�O�\���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���G�D�W�H�V�����V�H�H���>�-�R�K�Q���$�����0�D�U�W�L�Q�����´�(�]�U�D���µ���L�Q���-�R�K�Q���)�����:�D�O�Y�R�R�U�G���D�Q�G���5�R�\���%�����=�X�F�N�����H�G�V�������7�K�H���%�L�E�O�H���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H���&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\

���:�K�H�D�W�R�Q�����,�/�����6�3���3�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����������������������������@��
������ �´�������������%���&���µ�³�:�����$�����&�U�L�V�Z�H�O�O���D�Q�G���3�D�L�J�H���3�D�W�W�H�U�V�R�Q�����H�G�V�������7�K�H���+�R�O�\���%�L�E�O�H�����%�D�S�W�L�V�W���6�W�X�G�\���(�G�L�W�L�R�Q�����1�D�V�K�Y�L�O�O�H�����7�1�����7�K�R�P�D�V���1�H�O�V�R�Q

�3�X�E�O�L�V�K�H�U�V��������������������������
������ �7�K�H���G�H�F�U�H�H���D�O�O�R�Z�L�Q�J���W�K�H�L�U���U�H�W�X�U�Q���Z�D�V���L�V�V�X�H�G���L�Q�����������%���&�����D�Q�G���W�K�H���U�H�W�X�U�Q���I�R�O�O�R�Z�H�G���V�R�R�Q���W�K�H�U�H�D�I�W�H�U�����´�,�Q���%���&���������������(�]�U�D�����������������L�Q���D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H

�Z�L�W�K���W�K�H���G�H�F�U�H�H���R�I���$�U�W�D�[�H�U�[�H�V���/�R�Q�J�L�P�D�Q�X�V�����R�U�J�D�Q�L�V�H�G���D�Q�R�W�K�H�U���O�D�U�J�H���F�D�U�D�Y�D�Q���R�I���W�K�R�V�H���Z�K�R�V�H���K�H�D�U�W�V���Z�H�U�H���P�D�G�H���Z�L�O�O�L�Q�J���W�R���U�H�W�X�U�Q���W�R���W�K�H���O�D�Q�G
�R�I���W�K�H�L�U���I�D�W�K�H�U�V���µ�³�'�D�Y�L�G���%�D�U�R�Q�����7�K�H���+�L�V�W�R�U�\���R�I���W�K�H���7�H�Q���¶�/�R�V�W�·���7�U�L�E�H�V�����$�Q�J�O�R���,�V�U�D�H�O�L�V�P���(�[�D�P�L�Q�H�G�������W�K���H�G�����/�R�Q�G�R�Q�����(�Q�J�O�D�Q�G�����0�R�U�J�D�Q���	
�6�F�R�W�W���/�W�G�����������������������S�D�U���������������´�7�Z�R���P�D�M�R�U���H�[�S�H�G�L�W�L�R�Q�V���P�D�G�H���W�K�H���M�R�X�U�Q�H�\�����R�Q�H���L�Q���������������%���&�����D�Q�G���D�Q�R�W�K�H�U���L�Q�����������%���&���µ�³�&�U�L�V�Z�H�O�O�����7�K�H���+�R�O�\
�%�L�E�O�H�����%�D�S�W�L�V�W���6�W�X�G�\���(�G�L�W�L�R�Q������������

������ �7�K�L�V���L�P�D�J�H���Z�D�V���S�U�R�G�X�F�H�G���E�\���Z�Z�Z���V�S�L�U�L�W�D�Q�G�W�U�X�W�K���R�U�J���D�Q�G���L�V���K�H�U�H�E�\���S�O�D�F�H�G���L�Q���W�K�H���S�X�E�O�L�F���G�R�P�D�L�Q��
������ �%�D�U�Q�H�V�����1�R�W�H�V���R�Q���W�K�H���%�L�E�O�H�����'�D�Q��������������
������ �&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q������������
������ �,�E�L�G�������'�D�Q������������
������ �6�H�L�V�V�����9�R�L�F�H�V���I�U�R�P���%�D�E�\�O�R�Q�����R�U�����7�K�H���5�H�F�R�U�G�V���R�I���'�D�Q�L�H�O���W�K�H���3�U�R�S�K�H�W��������������������
������ �&�D�O�Y�L�Q�����&�R�P�P�H�Q�W�D�U�\���R�Q���7�K�H���3�U�R�S�K�H�W���'�D�Q�L�H�O�����'�D�Q��������������������
������ �:�R�R�G�V�����,�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���W�K�H���%�R�R�N���R�I���'�D�Q�L�H�O����������
������ �'�H�I�À�Q�E�D�X�J�K�����'�D�Q�L�H�O�����5�H�O�D�W�L�Q�J���3�U�R�S�K�H�F�\���W�R���3�L�H�W�\�����'�D�Q��������������������
������ �6�W�H�L�Q�P�D�Q�Q�����'�D�Q�L�H�O������������

� ”‚ H Ç � ú � ú T ö~” 0 ú � H�, Ç‚ ú � �0 � t ” 0; ” Ï �� l �

�&�R�S�\�U�L�J�K�W���‹�����������������������E�\���7�R�Q�\���*�D�U�O�D�Q�G
�����&�R�Q�W�H�Q�W���J�H�Q�H�U�D�W�H�G���R�Q���6�X�Q���$�S�U������������������������������������

���F�R�Q�W�D�F�W�#�6�S�L�U�L�W�$�Q�G�7�U�X�W�K���R�U�J


