
���������<�H�D�U�V���R�I���&�0 �&���9�H�O�O�R�U�H
��������������������

���������<�H�D�U�V���R�I���&�0 �&���9�H�O�O�R�U�H
��������������������

�&�K�U�L�V�W�L�D�Q���0 �H�G�L�F�D�O���&�R�O�O�H�J�H���9�H�O�O�R�U�H
���1�H�Z�V�O�L�Q�H���_���$�S�U�L�O������������������

��

�' �U�����' ���-�����&�K�U�L�V�W�R�S�K�H�U�
�V���6�X�S�H�U�D�Q�Q�X�D�W�L�R�Q��
�$���/ �H�J�D�F�\���R�I���9�L�V�L�R�Q�����6�H�U�Y�L�F�H�����D�Q�G���)�D�L�W�K

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

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

�6�X�U�J�H�R�Q�����0 �R�X�Q�W�D�L�Q�H�H�U�����2�O�\�P�S�L�F���* �R�O�G
�0 �H�G�D�O�L�V�W���' �U�����7�K�H�R�G�R�U�H���+�R�Z�D�U�G
�6�R�P�H�U�Y�H�O�O��
�' �U�����7�K�H�R�G�R�U�H���+�R�Z�D�U�G���6�R�P�H�U�Y�H�O�O�����I�R�U�P�H�U
�$�V�V�R�F�L�D�W�H���3�U�R�I�H�V�V�R�U���R�I���*�H�Q�H�U�D�O���6�X�U�J�H�U�\��
�Z�D�V���D�Q���2�O�\�P�S�L�F���J�R�O�G���P�H�G�D�O�L�V�W���L�Q
�P�R�X�Q�W�D�L�Q�H�H�U�L�Q�J���D�W���W�K�H�������������&�K�D�P�R�Q�L�[
�*�D�P�H�V��

�) �R�U���3�U�L�Y�D�W�H���&�L�U�F�X�O�D�W�L�R�Q���2�Q�O�\

�7�K�H�� �&�K�U�L�V�W�L�D�Q�� �0�H�G�L�F�D�O�� �&�R�O�O�H�J�H�� ���&�0�&���� �9�H�O�O�R�U�H��

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

�V�X�S�H�U�D�Q�Q�X�D�W�L�R�Q�����+�H���L�V���D���S�L�R�Q�H�H�U���L�Q���S�X�O�P�R�Q�R�O�R�J�\���L�Q

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

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

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

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

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

�(�D�U�O�\���/ �L�I�H���D�Q�G���7�U�D�L�Q�L�Q�J��

�' �U���� �&�K�U�L�V�W�R�S�K�H�U�� �F�R�P�S�O�H�W�H�G�� �K�L�V�� �V�F�K�R�R�O�L�Q�J�� �D�W�� �7�9�6

�/�D�N�V�K�P�L���+�L�J�K�H�U���6�H�F�R�Q�G�D�U�\���6�F�K�R�R�O���D�Q�G���Z�D�V���D�G�P�L�W�W�H�G���W�R

�W�K�H�� �0�%�%�6�� �F�R�X�U�V�H�� �D�W�� �&�0�&�� �9�H�O�O�R�U�H���� �L�Q�� ������������ �D�Q�G

�E�H�F�D�P�H�� �S�D�U�W�� �R�I�� �W�K�H�� �W�Z�L�Q�� �E�D�W�F�K�� �R�I�� ������������������ �$�I�W�H�U

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

�W�K�H���&�6�,���. �D�O�\�D�Q�L���+�R�V�S�L�W�D�O�����&�K�H�Q�Q�D�L�������������P���������������+�H

�Z�H�Q�W�� �R�Q�� �W�R�� �S�X�U�V�X�H�� �K�L�V�� �' �7�&�' �� �D�W�� �0�D�G�U�D�V�� �0�H�G�L�F�D�O

�&�R�O�O�H�J�H�� �����������P������������ �D�Q�G�� �V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�O�\�� �M�R�L�Q�H�G�� �W�K�H

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

�' �U�����' �H�E�L�G�D�V���5�D�\�����+�H���D�S�S�H�D�U�H�G���I�R�U���W�K�H���' �1�%���H�[�D�P���L�Q

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

�D�Z�D�U�G�H�G���W�K�H���' �1�%���G�H�J�U�H�H���L�Q���5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���' �L�V�H�D�V�H�V��



��

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

�: �K�H�Q���' �U�����5�D�\���U�H�W�L�U�H�G���L�Q���������������W�K�H���' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���&�K�H�V�W���' �L�V�H�D�V�H�V���Z�D�V���D�P�D�O�J�D�P�D�W�H�G���Z�L�W�K���0�H�G�L�F�L�Q�H���8�Q�L�W���,�,��

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

�I�L�U�P�O�\���H�V�W�D�E�O�L�V�K���3�X�O�P�R�Q�D�U�\���0�H�G�L�F�L�Q�H���D�V���D���O�H�D�G�L�Q�J���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�H���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���D�Q�G���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�����6�L�Q�F�H

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

�3�*�,�0�(�5�����&�K�D�Q�G�L�J�D�U�K�����D�Q�G���W�K�H���E�H�V�W���L�Q���W�K�H���S�U�L�Y�D�W�H���V�H�F�W�R�U���L�Q���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\��

�U�G

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

�W�R���W�K�H���8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P���W�R���X�Q�G�H�U�W�D�N�H���D���I�H�O�O�R�Z�V�K�L�S���L�Q���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�D�O���S�X�O�P�R�Q�R�O�R�J�\���X�Q�G�H�U���' �U�����-�H�U�H�P�\���*�H�R�U�J�H���D�W

�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���&�R�O�O�H�J�H���/ �R�Q�G�R�Q���+�R�V�S�L�W�D�O�V�����+�H���W�K�H�Q���M�R�L�Q�H�G���W�K�H���4�X�H�H�Q���(�O�L�]�D�E�H�W�K���+�R�V�S�L�W�D�O���D�W���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I

�$�G�H�O�D�L�G�H�����6�R�X�W�K���$�X�V�W�U�D�O�L�D�����D�Q�G���F�R�P�S�O�H�W�H�G���D�G�Y�D�Q�F�H�G���W�U�D�L�Q�L�Q�J���L�Q���5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���0�H�G�L�F�L�Q�H�����: �K�L�O�H���K�H���Z�D�V���W�K�H�U�H��

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

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

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

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

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

�0�' ���S�U�R�J�U�D�P�P�H���V�H�U�Y�L�Q�J���W�K�H���Q�H�H�G�V���R�I���W�K�H���9�H�O�O�R�U�H���W�R�Z�Q���F�D�P�S�X�V�����D�Q�G���W�K�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���3�X�O�P�R�Q�D�U�\���0�H�G�L�F�L�Q�H��

�P�R�Y�H�G���W�R���W�K�H���5�D�Q�L�S�H�W���F�D�P�S�X�V����

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

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

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

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

�Z�D�V���D�Z�D�U�G�H�G���W�K�H���' �U�R�Q�D�F�K�D�U�\�D���D�Z�D�U�G���I�R�U���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�D�O���&�0�(���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���L�Q���W�K�H���I�L�H�O�G���R�I���3�X�O�P�R�Q�D�U�\���	

�5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���P�H�G�L�F�L�Q�H���E�\���W�K�H���K�H�D�O�W�K���P�L�Q�L�V�W�H�U���R�I���W�K�H���F�H�Q�W�U�D�O���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���&�0�(���(�[�F�H�O�O�H�Q�F�H���6�X�P�P�L�W

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

�P�D�M�R�U���F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H�V�����+�H���K�D�V���E�H�H�Q���D�Q���H�[�D�P�L�Q�H�U���L�Q���V�H�Y�H�U�D�O���S�U�H�P�L�H�U���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���$�,�,�0�6�����1�H�Z���' �H�O�K�L��

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

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

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

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

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

�J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V�� �F�R�P�P�L�W�W�H�H�V�� �F�R�Y�H�U�L�Q�J���� �3�Q�H�X�P�R�Q�L�D���� �,�Q�W�H�U�V�W�L�W�L�D�O�� �O�X�Q�J�� �G�L�V�H�D�V�H���� �$�V�W�K�P�D���� �&�2�3�' ���� �&�2�9�,�' ��������

�6�S�L�U�R�P�H�W�U�\�����%�U�R�Q�F�K�R�V�F�R�S�\�����7�K�R�U�D�F�R�V�F�R�S�\���D�Q�G���(�%�8�6�����+�H���F�K�D�L�U�H�G���W�K�H���S�O�H�X�U�D�O���G�L�V�H�D�V�H�V���J�X�L�G�H�O�L�Q�H�V���F�R�P�P�L�W�W�H�H��

�D�Q�G���W�K�L�V���H�[�H�U�F�L�V�H���Z�D�V���K�R�V�W�H�G���D�W���&�0�&�����9�H�O�O�R�U�H�����+�H���K�D�V���V�R���I�D�U���U�H�F�H�L�Y�H�G���/ �L�I�H�W�L�P�H���$�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���$�Z�D�U�G�V���I�U�R�P

�W�K�H���,�Q�G�L�D�Q���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���R�I���3�D�H�G�L�D�W�U�L�F�V���D�Q�G���W�K�H���&�R�L�P�E�D�W�R�U�H���5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���6�R�F�L�H�W�\��

�7�U�D�Q�V�I�R�U�P�L�Q�J���( �G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���7�U�D�L�Q�L�Q�J��

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

�S�U�R�J�U�D�P�V���D�W���&�0�&�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���W�K�H���3�*���' �L�S�O�R�P�D���L�Q���$�G�Y�D�Q�F�H�G���5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���7�K�H�U�D�S�\�������������������' �1�%���5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\

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

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

�,�P�P�X�Q�R�O�R�J�\�� ���������������� �0�' �� �5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\�� �P�H�G�L�F�L�Q�H�� ���������������� �%�6�F�� �5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\�� �7�K�H�U�D�S�\�� ���������������� �D�Q�G�� �' �0

�3�X�O�P�R�Q�D�U�\���0�H�G�L�F�L�Q�H�������������������7�K�H���G�L�S�O�R�P�D���L�Q���D�O�O�H�U�J�\���D�Q�G���D�V�W�K�P�D�����' �$�$�����K�D�V���E�H�F�R�P�H���R�Q�H���R�I���W�K�H���P�R�V�W

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

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



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

�6�H�U�Y�L�F�H���%�H�\�R�Q�G���&�0 �&�����0 �L�V�V�L�R�Q���+�R�V�S�L�W�D�O�V
�+�H�� �Z�D�V�� �S�D�V�V�L�R�Q�D�W�H�� �D�E�R�X�W�� �V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J�� �W�K�H�� �P�L�V�V�L�R�Q�� �K�R�V�S�L�W�D�O�V�����+�H�� �Z�D�V�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�O�� �L�Q�� �F�R�P�P�H�Q�F�L�Q�J
�S�X�O�P�R�Q�R�O�R�J�\���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�W���V�H�Y�H�U�D�O���P�L�V�V�L�R�Q���K�R�V�S�L�W�D�O�V�Q�P�R�V�W���Q�R�W�D�E�O�\���D�W���W�K�H���. �R�W�D�J�L�U�L���0�H�G�L�F�D�O���)�H�O�O�R�Z�V�K�L�S
�+�R�V�S�L�W�D�O�����7�K�U�R�X�J�K���K�L�V���Y�L�V�L�R�Q���D�Q�G���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�����W�K�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���W�R�G�D�\���U�H�J�X�O�D�U�O�\���V�X�S�S�R�U�W�V���I�L�Y�H���P�L�V�V�L�R�Q���K�R�V�S�L�W�D�O�V��
�7�K�L�V���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���K�D�V���Q�R�Z���E�H�F�R�P�H���L�Q�J�U�D�L�Q�H�G���L�Q���W�K�H���' �1�$���R�I���W�K�H���M�X�Q�L�R�U���I�D�F�X�O�W�\���D�Q�G���W�U�D�L�Q�H�H�V�����U�H�V�X�O�W�L�Q�J���L�Q���D
�F�X�O�W�X�U�H���R�I���F�D�U�H���D�Q�G���F�R�Q�F�H�U�Q���I�R�U���W�K�H���P�L�V�V�L�R�Q���K�R�V�S�L�W�D�O�V��

�5�H�V�H�D�U�F�K���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��
�' �U�����&�K�U�L�V�W�R�S�K�H�U���K�D�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���U�H�V�H�D�U�F�K���D�F�U�R�V�V���W�K�H���V�S�H�F�W�U�X�P���R�I���U�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���G�L�V�H�D�V�H�V�����E�X�W���7�%���U�H�V�H�D�U�F�K���Z�D�V���K�L�V
�S�D�V�V�L�R�Q�����+�L�V���Z�R�U�N���L�Q���F�O�L�Q�L�F�D�O���W�U�L�D�O�V���D�Q�G���W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K���K�D�V���O�H�G���W�R���J�O�R�E�D�O���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�V�����V�X�F�K���D�V���W�K�H
�5�H�3�2�5�7���F�R�Q�V�R�U�W�L�X�P�����D���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���Y�H�Q�W�X�U�H���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���1�,�+�����8�6�$�����D�Q�G���' �%�7�����,�Q�G�L�D�����R�I���Z�K�L�F�K���K�H���Z�D�V���W�K�H
�,�Q�G�L�D�Q���&�K�D�L�U�����*�O�R�E�D�O���%�X�U�G�H�Q���R�I���' �L�V�H�D�V�H���V�W�X�G�L�H�V�����+�H���K�D�V���G�R�Q�H���S�L�R�Q�H�H�U�L�Q�J���Z�R�U�N���L�Q���,�Q�G�L�D�Q���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���Z�R�U�N�H�U
�7�%���D�Q�G���Q�R�Y�H�O���7�%���G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F�V�����+�H���L�V���D���V�W�H�H�U�L�Q�J���F�R�P�P�L�W�W�H�H���P�H�P�E�H�U���R�I���W�K�H���5���' �������5�D�S�L�G���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q
�G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F�V���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����F�R�Q�V�R�U�W�L�X�P�����Z�K�L�F�K���L�V���J�O�R�E�D�O�O�\���W�K�H���P�R�V�W���S�U�R�O�L�I�L�F���J�U�R�X�S���L�Q���7�%���G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F�V�����+�H
�F�X�U�U�H�Q�W�O�\���V�H�U�Y�H�V���D�V���&�K�D�L�U���R�I���W�K�H���6�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���$�G�Y�L�V�R�U�\���&�R�P�P�L�W�W�H�H�����,�Q�G�L�D�Q���&�R�X�Q�F�L�O���R�I���0�H�G�L�F�D�O���5�H�V�H�D�U�F�K
���,�&�0�5�����P���1�D�W�L�R�Q�D�O���,�Q�V�W�L�W�X�W�H���I�R�U���5�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���7�X�E�H�U�F�X�O�R�V�L�V�����1�,�5�7�������&�K�H�Q�Q�D�L�����D�Q�G���W�K�X�V���S�O�D�\�V���D���N�H�\���U�R�O�H���L�Q
�J�X�L�G�L�Q�J���7�%���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���,�Q�G�L�D�������+�H���K�D�V���R�Y�H�U�����������S�H�H�U���U�H�Y�L�H�Z�H�G���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���Z�L�W�K���R�Y�H�U���������������������F�L�W�D�W�L�R�Q�V�����+�H
�K�D�V���E�H�H�Q���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W�O�\���O�L�V�W�H�G���D�P�R�Q�J���W�K�H���W�R�S������ ���R�I���V�F�L�H�Q�W�L�V�W�V���J�O�R�E�D�O�O�\���E�\���6�W�D�Q�I�R�U�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�Q���W�K�H���I�L�H�O�G���R�I
�S�X�O�P�R�Q�R�O�R�J�\�����V�L�Q�F�H��������������

�1�D�W�L�R�Q�D�O���/ �H�D�G�H�U�V�K�L�S���	 ���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V��
�+�H���L�V���D���P�H�P�E�H�U���R�I���W�K�H���,�&�0�5���F�R�P�P�L�W�W�H�H���W�K�D�W���G�U�D�I�W�H�G���W�K�H���6�W�D�Q�G�D�U�G���7�U�H�D�W�P�H�Q�W���: �R�U�N�I�O�R�Z�V���R�Q���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I
�5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���' �L�V�R�U�G�H�U�V���D�Q�G���$�F�X�W�H���5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���,�O�O�Q�H�V�V�H�V�����+�H���L�V���D���W�H�F�K�Q�L�F�D�O���H�[�S�H�U�W���R�Q���W�K�H���F�R�P�P�L�W�W�H�H���W�D�V�N�H�G
�Z�L�W�K���F�U�H�D�W�L�Q�J���+�H�D�O�W�K���%�H�Q�H�I�L�W���3�D�F�N�D�J�H�V���X�Q�G�H�U���W�K�H���$�\�X�V�K�P�D�Q���%�K�D�U�D�W���3�U�D�G�K�D�Q���0�D�Q�W�U�L���-�D�Q���$�U�R�J�\�D���<�R�M�D�Q�D�����$�%
�3�0���-�$�<�������+�H���K�D�V���E�H�H�Q���D���P�H�P�E�H�U���R�I���P�X�O�W�L�S�O�H���,�&�0�5���D�Q�G���' �%�7���F�R�P�P�L�W�W�H�H�V�����+�H���Z�D�V���D���P�H�P�E�H�U���R�I���W�K�H���: �R�U�O�G
�+�H�D�O�W�K���2�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�����: �+�2�����&�2�9�,�' ���������5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���6�X�S�S�R�U�W���: �R�U�N�L�Q�J���*�U�R�X�S���D�Q�G���W�K�H���&�2�9�,�' ���������&�O�L�Q�L�F�D�O
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���D�Q�G���&�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�D�W�L�R�Q���5�H�V�H�D�U�F�K���J�U�R�X�S​��

�+�L�V���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���H�[�W�H�Q�G�H�G���Q�D�W�L�R�Q�Z�L�G�H���W�K�U�R�X�J�K���K�L�V���U�R�O�H�V���L�Q���Y�D�U�L�R�X�V���Q�D�W�L�R�Q�D�O���V�R�F�L�H�W�L�H�V�����+�H���Z�D�V���W�K�H���I�R�X�Q�G�H�U
�3�U�H�V�L�G�H�Q�W���R�I���W�K�H���,�Q�G�L�D�Q���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���R�I���5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���&�D�U�H�������������������+�H���Z�D�V���G�H�H�S�O�\���S�D�V�V�L�R�Q�D�W�H���D�E�R�X�W���D�Q�G���Z�D�V
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�O���L�Q���D�G�Y�D�Q�F�L�Q�J���W�K�H���U�R�O�H���R�I���U�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���W�K�H�U�D�S�L�V�W�V���Q�D�W�L�R�Q�D�O�O�\�����K�H�O�S�L�Q�J���V�K�D�S�H���W�K�H���,�Q�G�L�D�Q���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q
�R�I���5�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���&�D�U�H�����,�$�5�&�������Z�K�L�F�K���L�V���D���Y�L�E�U�D�Q�W���V�R�F�L�H�W�\���W�R�G�D�\�����+�H���Z�D�V���W�K�H���]�R�Q�D�O���F�K�D�L�U�P�D�Q���R�I���W�K�H���,�Q�G�L�D�Q
�&�K�H�V�W���6�R�F�L�H�W�\���I�R�U�������W�H�U�P�V���D�Q�G���W�K�H�Q���L�W�V���3�U�H�V�L�G�H�Q�W����

�' �X�U�L�Q�J���K�L�V���W�H�Q�X�U�H���D�V���S�U�H�V�L�G�H�Q�W�����W�K�H���V�R�F�L�H�W�\���D�G�Y�D�Q�F�H�G���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�D�O�O�\�����D�Q�G���K�H���Z�D�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�O���L�Q���U�H�Y�L�V�L�Q�J���L�W�V
�F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���D�I�W�H�U���������\�U�V�����$�W���W�K�H���U�H�T�X�H�V�W���R�I���W�K�H���F�X�U�U�H�Q�W���O�H�D�G�H�U�V�K�L�S�����K�H���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���V�H�U�Y�H�V���D�V���L�W�V���5�H�V�H�D�U�F�K���&�K�D�L�U��
�7�R���D�G�Y�D�Q�F�H���U�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���,�Q�G�L�D�����K�H���V�L�J�Q�H�G���D�Q���0�2�8���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���W�K�H���,�Q�G�L�D�Q���&�K�H�V�W���6�R�F�L�H�W�\���Z�L�W�K���W�K�H
�$�P�H�U�L�F�D�Q�� �7�K�R�U�D�F�L�F�� �6�R�F�L�H�W�\�� �W�R�� �E�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �F�R�Y�H�W�H�G�� �0�(�&�2�5�� ���0�H�W�K�R�G�V�� �L�Q�� �H�S�L�G�H�P�L�R�O�R�J�L�F���� �F�O�L�Q�L�F�D�O�� �D�Q�G
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K�����S�U�R�J�U�D�P�P�H���W�R���,�Q�G�L�D����

�7�K�H���$�7�6�P�,�&�6���0�(�&�2�5���,�Q�G�L�D���S�U�R�J�U�D�P���L�V���D�Q���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���$�P�H�U�L�F�D�Q���7�K�R�U�D�F�L�F���6�R�F�L�H�W�\���W�K�D�W���F�U�H�D�W�H�V���D
�S�O�D�W�I�R�U�P���I�R�U���W�U�D�L�Q�L�Q�J���\�R�X�Q�J���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�V���L�Q���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���U�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���U�H�V�H�D�U�F�K�����' �U���&�K�U�L�V�W�R�S�K�H�U���F�X�U�U�H�Q�W�O�\
�V�H�U�Y�H�V���D�V���L�W�V���&�R�X�U�V�H���' �L�U�H�F�W�R�U�����D���U�R�O�H���K�H���K�D�V���K�H�O�G���I�R�U���W�K�H���S�D�V�W���I�L�Y�H���\�H�D�U�V�����G�X�U�L�Q�J���Z�K�L�F�K���W�L�P�H���L�W���K�D�V���E�H�F�R�P�H���W�K�H
�P�R�V�W���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���0�(�&�2�5���S�U�R�J�U�D�P�P�H���J�O�R�E�D�O�O�\�����+�H���L�V���D�O�V�R���D���P�H�P�E�H�U���R�I���W�K�H���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���F�R�X�Q�F�L�O���R�I���W�K�H���,�Q�G�L�D�Q
�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���R�I���%�U�R�Q�F�K�R�O�R�J�\�� ��



�&�H�Q�W�U�H���R�I���( �[�F�H�O�O�H�Q�F�H���D�Q�G���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�D�O���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q��
�8�Q�G�H�U���K�L�V���O�H�D�G�H�U�V�K�L�S�����W�K�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���D�F�K�L�H�Y�H�G���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���D�F�D�G�H�P�L�F���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q�V�����7�K�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���Z�D�V
�U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���D�V���D�Q���,�&�0�5���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Q�J���&�H�Q�W�U�H���R�I���(�[�F�H�O�O�H�Q�F�H���L�Q���7�X�E�H�U�F�X�O�R�V�L�V���5�H�V�H�D�U�F�K�����G�H�V�L�J�Q�D�W�L�Q�J���K�L�P���D�V
�W�K�H���3�,�����7�K�H���: �R�U�O�G���$�O�O�H�U�J�\���2�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�����: �$�2�����U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G���W�K�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���D�V���D���&�H�Q�W�U�H���R�I���(�[�F�H�O�O�H�Q�F�H���L�Q
�$�O�O�H�U�J�\���X�Q�G�H�U���W�K�H���G�L�U�H�F�W�R�U�V�K�L�S���R�I���' �U���' ���-���&�K�U�L�V�W�R�S�K�H�U�����7�K�L�V���L�V���W�K�H���I�L�U�V�W���V�X�F�K���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q���I�R�U���D�Q���,�Q�G�L�D�Q���F�H�Q�W�U�H��
�7�K�L�V���K�D�V���S�O�D�F�H�G���W�K�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�Q���W�K�H���J�O�R�E�D�O���D�O�O�H�U�J�\���P�D�S����

�,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���/ �H�D�G�H�U�V�K�L�S���D�Q�G���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��
�' �U�����&�K�U�L�V�W�R�S�K�H�U���D�O�V�R���P�D�G�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���&�0�&���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����+�H���Z�D�V���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���D�V
�' �H�S�X�W�\���0�H�G�L�F�D�O���6�X�S�H�U�L�Q�W�H�Q�G�H�Q�W�����������������������I�R�U���W�K�H���Q�H�Z���F�D�P�S�X�V���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�������W�R���S�O�D�Q���W�K�H���. �D�Q�Q�L�J�D�S�X�U�D�P
�F�D�P�S�X�V�����7�K�L�V���Z�D�V���S�H�U�K�D�S�V���W�K�H���I�L�U�V�W���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���F�U�H�D�W�H�G���I�R�U���W�K�H���5�D�Q�L�S�H�W���F�D�P�S�X�V�����' �X�U�L�Q�J���K�L�V
�W�H�Q�X�U�H�����S�U�H�O�L�P�L�Q�D�U�\���S�O�D�Q�V���I�R�U���W�K�H���F�D�P�S�X�V���D�Q�G���W�K�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���W�R���E�H���P�R�Y�H�G���Z�H�U�H���I�L�Q�D�O�L�V�H�G�����$�V���$�V�V�R�F�L�D�W�H
�' �L�U�H�F�W�R�U�����+�X�P�D�Q���5�H�V�R�X�U�F�H�V�����I�U�R�P�������������W�R���������������K�H���Z�D�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�O���L�Q���V�H�W�W�L�Q�J���X�S���V�H�Y�H�U�D�O���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���+�5
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�����V�X�F�K���D�V�����F�U�H�D�W�L�R�Q���R�I���S�D�U�D�O�O�H�O���K�R�V�S�L�W�D�O���S�U�R�P�R�W�L�R�Q�D�O���D�Y�H�Q�X�H���I�R�U���P�H�G�L�F�D�O���I�D�F�X�O�W�\���D�I�I�H�F�W�H�G���E�\���F�D�G�U�H
�F�U�X�Q�F�K�����F�U�H�D�W�L�Q�J���S�D�U�L�W�\���R�I���I�D�F�X�O�W�\���Z�L�W�K���' �1�%���G�H�J�U�H�H�V���Z�L�W�K���W�K�R�V�H���0�' ���0�6���G�H�J�U�H�H�����L�Q�F�U�H�D�V�H���R�I���W�K�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���R�I
�P�D�W�H�U�Q�L�W�\���O�H�D�Y�H���D�Q�G���F�U�H�D�W�L�R�Q���R�I���S�D�U�W���W�L�P�H���H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���I�R�U���P�H�G�L�F�D�O���I�D�F�X�O�W�\�����' �X�U�L�Q�J���K�L�V���W�H�Q�X�U�H���W�K�H���S�R�O�L�F�L�H�V���I�R�U
�V�W�X�G�\���O�H�D�Y�H���D�Q�G���R�W�K�H�U���I�X�Q�G�H�G���R�Y�H�U�V�H�D�V���W�U�D�L�Q�L�Q�J���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���Z�H�U�H���U�H�Y�L�V�H�G���D�Q�G���W�K�H���H�O�L�J�L�E�L�O�L�W�\���Z�D�V���H�[�W�H�Q�G�H�G���W�R
�P�R�U�H���V�W�D�I�I���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V�������+�H���Z�D�V���D�V�V�L�J�Q�H�G���W�R���R�Y�H�U�V�H�H���W�K�H���4�X�D�O�L�W�\���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���&�H�O�O���I�R�U�������P�R�Q�W�K�V�����G�X�U�L�Q�J���Z�K�L�F�K
�W�K�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���I�L�U�V�W���1�$�%�+���D�F�F�U�H�G�L�W�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�����+�H���Z�D�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�D�O���L�Q���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J
�2�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O���+�H�D�O�W�K���V�H�U�Y�L�F�H�V�����E�H�O�L�H�Y�L�Q�J���W�K�D�W���E�R�W�K���S�D�W�L�H�Q�W���V�D�I�H�W�\���D�Q�G���R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�D�O���K�H�D�O�W�K���D�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���L�Q���D
�K�H�D�O�W�K�F�D�U�H���I�D�F�L�O�L�W�\�������+�H���K�D�V���V�H�U�Y�H�G���R�Q���W�K�H���6�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���&�R�P�P�L�W�W�H�H���R�I���W�K�H���,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���5�H�Y�L�H�Z���%�R�D�U�G���D�W���&�0�&
�I�R�U���R�Y�H�U���������\�H�D�U�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H�G���W�R���W�K�H���T�X�D�O�L�W�\���D�Q�G���J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���R�I���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���&�0�&��

�/ �H�D�G�H�U�V�K�L�S�����)�D�L�W�K�����D�Q�G���/ �H�J�D�F�\��
�$���Y�L�V�L�R�Q�D�U�\���O�H�D�G�H�U�����' �U�����&�K�U�L�V�W�R�S�K�H�U���E�H�O�L�H�Y�H�G���L�Q���E�X�L�O�G�L�Q�J���V�\�V�W�H�P�V���D�Q�G���S�H�R�S�O�H�����+�H���E�H�O�L�H�Y�H�G���L�Q���S�H�R�S�O�H���D�Q�G
�R�I�I�H�U�H�G���W�K�H�P���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���W�R���G�H�Y�H�O�R�S�����F�R�Q�V�H�T�X�H�Q�W�O�\�����D���V�W�U�R�Q�J���V�H�F�R�Q�G���O�L�Q�H���O�H�D�G�H�U�V�K�L�S���Z�D�V���L�Q���S�O�D�F�H�����7�K�L�V
�F�X�O�W�X�U�H���Z�D�V���H�[�W�H�Q�G�H�G���Q�R�W���R�Q�O�\���W�R���W�K�H���P�H�G�L�F�D�O���V�W�D�I�I�����E�X�W���W�R���D�O�O���J�U�R�X�S�V�����V�X�F�K���D�V���Q�X�U�V�H�V�����U�H�V�S�L�U�D�W�R�U�\���W�K�H�U�D�S�L�V�W�V��
�H�W�F�����+�H���X�Q�G�H�U�V�W�R�R�G���W�K�D�W���H�Y�H�U�\�R�Q�H���K�D�G���D�V�S�L�U�D�W�L�R�Q�V���I�R�U���W�K�H�L�U���I�X�W�X�U�H�����D�Q�G���W�K�L�V���V�K�R�X�O�G���Q�R�W���E�H���R�Y�H�U�O�R�R�N�H�G�����+�L�V
�R�S�H�Q�Q�H�V�V���W�R���O�L�V�W�H�Q���D�Q�G���D�E�L�O�L�W�\���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���W�L�P�H�O�\���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���H�D�U�Q�H�G���K�L�P���G�H�H�S���U�H�V�S�H�F�W���D�Q�G���W�U�X�V�W��
�%�H�\�R�Q�G���K�L�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�V�����K�H���L�V���U�H�P�H�P�E�H�U�H�G���I�R�U���K�L�V���G�H�H�S���I�D�L�W�K���L�Q���*�R�G���D�Q�G���I�R�U���U�H�P�L�Q�G�L�Q�J���K�L�V
�W�H�D�P�P�D�W�H�V���R�I���W�K�H���Q�H�H�G���W�R���W�U�X�V�W���*�R�G���G�X�U�L�Q�J���G�L�I�I�L�F�X�O�W���W�L�P�H�V�����7�K�X�V�����L�Q�W�H�J�U�L�W�\���L�Q���D�F�W�L�R�Q�����D���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���W�U�X�W�K��
�M�X�V�W�L�F�H�����D�Q�G���H�T�X�L�W�\�����E�H�F�D�P�H���S�D�U�W���R�I���W�K�H���Z�R�U�N���O�L�I�H���R�I���W�K�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�����+�L�V���F�R�Q�F�H�U�Q���I�R�U���W�K�H���X�Q�G�H�U�S�U�L�Y�L�O�H�J�H�G
�I�R�X�Q�G���H�[�S�U�H�V�V�L�R�Q���L�Q���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�D�O���R�X�W�U�H�D�F�K�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���D�Q�Q�X�D�O���&�K�U�L�V�W�P�D�V���Y�L�V�L�W�V���W�R���R�U�S�K�D�Q�D�J�H�V���W�R���V�K�D�U�H���W�K�H
�O�R�Y�H���R�I���&�K�U�L�V�W���Z�L�W�K���W�K�H���O�H�V�V���S�U�L�Y�L�O�H�J�H�G��

�)�D�P�L�O�\��
�0�U�V�����0�D�Q�M�X���&�K�U�L�V�W�R�S�K�H�U�����K�L�V���Z�L�I�H�����V�H�U�Y�H�V���W�K�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���D�V���W�K�H���+�R�V�S�L�W�D�O���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���0�D�Q�D�J�H�U���D�W���&�0�&�����7�K�H�\
�D�U�H���E�O�H�V�V�H�G���Z�L�W�K���W�K�U�H�H���F�K�L�O�G�U�H�Q�����' �U�����6�K�R�Q�D�����D���S�X�O�P�R�Q�R�O�R�J�L�V�W���W�U�D�L�Q�H�G���D�W���&�0�&���D�Q�G���L�V���F�X�U�U�H�Q�W�O�\���V�H�W�W�O�H�G���D�W����
�%�H�Q�J�D�O�X�U�X���Z�L�W�K���K�H�U���K�X�V�E�D�Q�G�����0�U�����-�R�K�Q�Q�\���3�H�W�H�U�����W�K�H���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���6�R�I�W�Z�D�U�H���(�Q�J�L�Q�H�H�U���D�W���,�Q�G�L�D���6�D�W�F�R�P���/ �L�P�L�W�H�G��
�%�H�Q�J�D�O�X�U�X�����0�U�����-�R�K�D�Q���-�H�V�X�G�D�V���&�K�U�L�V�W�R�S�K�H�U�����W�K�H�L�U���V�R�Q���L�V���D���6�H�Q�L�R�U���0�D�Q�D�J�H�U���D�W���6�K�U�L�U�D�P���)�L�Q�D�Q�F�H���/ �L�P�L�W�H�G��
�&�K�H�Q�Q�D�L�����D�Q�G���L�V���P�D�U�U�L�H�G���W�R���0�U�V�����*�D�E�U�L�H�O�D���6�K�L�Q�\�����6�H�Q�L�R�U���3�U�R�M�H�F�W���&�R�Q�W�U�R�O�O�H�U���D�W���7�ž�9���1�2�5�' ���*�U�R�X�S�����D�Q�G����������������
�0�V�����6�X�U�L�Q�D���&�K�U�L�V�W�R�S�K�H�U���Z�R�U�N�V���L�Q���+�5���F�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J���Z�L�W�K���$�U�W�L�I�H�[�����&�K�H�Q�Q�D�L�����7�K�H�\���D�U�H���D�O�V�R���E�O�H�V�V�H�G���Z�L�W�K���W�Z�R
�J�U�D�Q�G�G�D�X�J�K�W�H�U�V�����$�Q�Q�D���&�K�U�L�V�W�H�O�O�H���-�R�K�Q�Q�\���D�Q�G���6�K�L�R�Q�D���&�K�U�L�V�V�H�O�O�H���-�R�K�Q�Q�\��

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

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

��



�7�K�H���/�H�Q�W�H�Q���0�X�V�L�F�D�O���(�Y�H�����������������D�W���&�0 �&���9�H�O�O�R�U�H���&�K�L�W�W�R�R�U���&�D�P�S�X�V

��

�7�K�H���/ �H�Q�W�H�Q���0�X�V�L�F�D�O���(�Y�H�����K�H�O�G���R�Q������ ���0�D�U�F�K�������������D�W���W�K�H���&�R�O�O�H�J�H���R�I���1�X�U�V�L�Q�J���*�U�R�X�Q�G�����&�0�&���9�H�O�O�R�U�H
�&�K�L�W�W�R�R�U���&�D�P�S�X�V�����Z�D�V���S�O�D�Q�Q�H�G���W�R���E�U�L�Q�J���W�R�J�H�W�K�H�U���R�X�U���&�0�&���6�W�D�I�I���D�Q�G���I�D�P�L�O�L�H�V���I�U�R�P���D�F�U�R�V�V���D�O�O���W�K�H���&�0�&
�&�D�P�S�X�V�H�V���P���D�Q���,�Q�W�H�U���F�D�P�S�X�V���I�H�O�O�R�Z�V�K�L�S���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�����,�W���D�L�P�H�G���D�W���E�U�L�Q�J�L�Q�J���Y�D�U�L�R�X�V���&�0�&���&�D�P�S�X�V���F�K�R�L�U�V���W�R���V�L�Q�J
�D�Q�G���O�H�D�G���L�Q���U�H�I�O�H�F�W�L�R�Q���R�Q���W�K�H���/ �H�Q�W�H�Q���V�H�D�V�R�Q�T�V���W�K�H�P�H�����,�W���D�O�V�R���E�U�R�X�J�K�W���W�R�J�H�W�K�H�U���W�K�H���Z�L�G�H�U���&�0�&���9�H�O�O�R�U�H
�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���W�R���Z�L�W�Q�H�V�V���W�K�H���O�D�U�J�H�U���Z�R�U�N���R�I���&�0�&���L�Q���W�K�H���&�K�L�W�W�R�R�U���&�D�P�S�X�V��

�V�W

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

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

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



�0 �D�J�Q�H�W�L�F���U�H�V�R�Q�D�Q�F�H���J�X�L�G�H�G���I�R�F�X�V�H�G���X�O�W�U�D�V�R�X�Q�G���L�Q���&�0 �&���9�H�O�O�R�U�H��������������������������������
�5�D�Q�L�S�H�W���&�D�P�S�X�V

�� �2�Q�V�L�W�H���&�R�X�U�V�H���R�Q���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���0�H�G�L�F�D�O���'�L�V�R�U�G�H�U�V���L�Q���3�U�H�J�Q�D�Q�F�\�V�W��

�&�K�U�L�V�W�L�D�Q���0�H�G�L�F�D�O���&�R�O�O�H�J�H�����&�0�&�����9�H�O�O�R�U�H���K�D�V���D�F�K�L�H�Y�H�G���D���O�D�Q�G�P�D�U�N���P�L�O�H�V�W�R�Q�H���E�\���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J
�0�D�J�Q�H�W�L�F���5�H�V�R�Q�D�Q�F�H���J�X�L�G�H�G���)�R�F�X�V�H�G���8�O�W�U�D�V�R�X�Q�G�����0�5�J�)�8�6�����I�R�U���W�K�H���W�U�H�D�W�P�H�Q�W���R�I���3�D�U�N�L�Q�V�R�Q�T�V���G�L�V�H�D�V�H���I�R�U
�W�K�H���I�L�U�V�W���W�L�P�H���D�W���W�K�L�V���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����7�Z�R���S�D�W�L�H�Q�W�V���X�Q�G�H�U�Z�H�Q�W���W�K�L�V���D�G�Y�D�Q�F�H�G�����Q�R�Q���L�Q�Y�D�V�L�Y�H���S�U�R�F�H�G�X�U�H���D�Q�G���D�U�H
�U�H�S�R�U�W�H�G���W�R���E�H���G�R�L�Q�J���Z�H�O�O���� �7�K�L�V���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���P�D�U�N�V���D���N�H�\���P�L�O�H�V�W�R�Q�H���I�R�U���W�K�H���&�H�Q�W�U�H���I�R�U���$�G�Y�D�Q�F�H�G
�1�H�X�U�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�� ���&�$�1���� �D�W���&�0�&���9�H�O�O�R�U�H���� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G���W�K�U�R�X�J�K���D���J�H�Q�H�U�R�X�V���J�U�D�Q�W���I�U�R�P���W�K�H���9�D�W�W�L�N�X�W�L
�)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q��

�0�5�J�)�8�6���L�V���D���F�X�W�W�L�Q�J���H�G�J�H�����L�Q�F�L�V�L�R�Q���I�U�H�H���W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F���W�H�F�K�Q�L�T�X�H���W�K�D�W���X�V�H�V���S�U�H�F�L�V�H�O�\���I�R�F�X�V�H�G���X�O�W�U�D�V�R�X�Q�G
�Z�D�Y�H�V���J�X�L�G�H�G���E�\���U�H�D�O���W�L�P�H���0�5�,���L�P�D�J�L�Q�J���W�R���W�D�U�J�H�W���D�Q�G���W�U�H�D�W���G�H�H�S���E�U�D�L�Q���V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H���P�R�W�R�U
�V�\�P�S�W�R�P�V���R�I���3�D�U�N�L�Q�V�R�Q�T�V���G�L�V�H�D�V�H�����7�K�H���S�U�R�F�H�G�X�U�H���R�I�I�H�U�V���S�D�W�L�H�Q�W�V���D���V�D�I�H���D�Q�G���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H���W�R
�F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�D�O���V�X�U�J�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V�����Z�L�W�K���P�L�Q�L�P�D�O���U�H�F�R�Y�H�U�\���W�L�P�H�����,�W���L�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���S�O�D�Q�Q�H�G���W�R���E�H���X�V�H�G���I�R�U
�R�W�K�H�U���P�R�Y�H�P�H�Q�W���G�L�V�R�U�G�H�U�V���D�Q�G���V�R�P�H���I�R�U�P���R�I���H�S�L�O�H�S�V�L�H�V���D�Q�G���S�V�\�F�K�L�D�W�U�L�F���G�L�V�R�U�G�H�U�V��

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

�&�0�&���9�H�O�O�R�U�H���Q�R�Z���V�W�D�Q�G�V���D�V���R�Q�O�\���W�K�H���I�R�X�U�W�K���F�H�Q�W�U�H���L�Q���,�Q�G�L�D���W�R���R�I�I�H�U���W�K�L�V���V�W�D�W�H���R�I���W�K�H���D�U�W���I�D�F�L�O�L�W�\�����S�O�D�F�L�Q�J���L�W
�D�P�R�Q�J���D���V�H�O�H�F�W���J�U�R�X�S���R�I���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���D�W���W�K�H���I�R�U�H�I�U�R�Q�W���R�I���D�G�Y�D�Q�F�H�G���Q�H�X�U�R�O�R�J�L�F�D�O���F�D�U�H���L�Q���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\�����7�K�L�V
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �U�H�I�O�H�F�W�V�� �W�K�H�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�T�V�� �R�Q�J�R�L�Q�J�� �F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�� �W�R�� �E�U�L�Q�J�L�Q�J�� �Z�R�U�O�G���F�O�D�V�V�����S�D�W�L�H�Q�W���F�H�Q�W�U�H�G
�W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�V���W�R���W�K�H���S�H�R�S�O�H���R�I���,�Q�G�L�D��

�&�0�&���9�H�O�O�R�U�H���F�R�Q�J�U�D�W�X�O�D�W�H�V���W�K�H���H�Q�W�L�U�H���W�H�D�P���L�Q�Y�R�O�Y�H�G���L�Q���W�K�L�V���K�L�V�W�R�U�L�F���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W���D�Q�G���O�R�R�N�V���I�R�U�Z�D�U�G���W�R
�H�[�S�D�Q�G�L�Q�J�� �D�F�F�H�V�V�� �W�R�� �W�K�L�V�� �W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�Y�H�� �W�U�H�D�W�P�H�Q�W�� �I�R�U�� �S�D�W�L�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �3�D�U�N�L�Q�V�R�Q�T�V�� �G�L�V�H�D�V�H�� �D�Q�G�� �R�W�K�H�U
�Q�H�X�U�R�O�R�J�L�F�D�O���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��

��

�7�K�H���R�Q�V�L�W�H���F�R�Q�W�D�F�W���F�R�X�U�V�H���R�Q���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���P�H�G�L�F�D�O���G�L�V�R�U�G�H�U�V���L�Q���S�U�H�J�Q�D�Q�F�\���Z�D�V���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���I�R�U���W�K�H�����V�W���E�D�W�F�K���R�I
�%�O�H�Q�G�H�G���/�H�D�U�Q�L�Q�J���)�H�O�O�R�Z�V�K�L�S���L�Q���2�E�V�W�H�W�U�L�F���0�H�G�L�F�L�Q�H���F�D�Q�G�L�G�D�W�H�V���I�U�R�P�����W�K���0�D�U�F�K���W�R������ ���0�D�U�F�K�����E�U�L�Q�J�L�Q�J���W�R�J�H�W�K�H�U
�������G�R�F�W�R�U�V���I�U�R�P���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���P�H�G�L�F�D�O���F�R�O�O�H�J�H�V���D�Q�G���G�L�V�W�U�L�F�W���K�R�V�S�L�W�D�O�V���D�F�U�R�V�V���*�X�M�D�U�D�W���D�Q�G���0�D�G�K�\�D���3�U�D�G�H�V�K�����7�K�H
�V�H�V�V�L�R�Q�V���Z�H�U�H���D���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���H�I�I�R�U�W���E�\���W�K�H���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���R�I���0�H�G�L�F�L�Q�H�������	 ���2�E�V�W�H�W�U�L�F���0�H�G�L�F�L�Q�H�����' �L�V�W�D�Q�F�H
�(�G�X�F�D�W�L�R�Q�����2�E�V�W�H�W�U�L�F�V���D�Q�G���*�\�Q�D�H�F�R�O�R�J�\�����&�U�L�W�L�F�D�O���&�D�U�H���D�Q�G���$�Q�D�H�V�W�K�H�V�L�R�O�R�J�\�����L�Q���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���Z�L�W�K���W�K�H���V�W�D�W�H
�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�V���R�I���*�X�M�D�U�D�W���D�Q�G���0�D�G�K�\�D���3�U�D�G�H�V�K��

�V�W

�7�K�H���F�R�X�U�V�H���K�D�G���D���Z�L�G�H���U�D�Q�J�H���R�I���F�O�L�Q�L�F�D�O�O�\���U�H�O�H�Y�D�Q�W���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�Y�H���V�H�V�V�L�R�Q�V���Z�L�W�K���F�D�V�H���E�D�V�H�G���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���I�R�F�X�V�L�Q�J���R�Q
�U�H�D�O���Z�R�U�O�G���V�F�H�Q�D�U�L�R�V�����P�X�O�W�L�G�L�V�F�L�S�O�L�Q�D�U�\���W�H�D�P�����0�' �7�����P�H�H�W�L�Q�J�V���W�R���I�R�V�W�H�U���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�Y�H���F�D�U�H�����Z�R�U�N�V�K�R�S�V���R�Q
�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���V�N�L�O�O�V���D�Q�G���P�H�G�L�F�D�O���H�W�K�L�F�V�����D�S�S�U�D�L�V�L�Q�J���H�Y�L�G�H�Q�F�H���E�D�V�H�G���P�H�G�L�F�L�Q�H���W�R���V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q���F�O�L�Q�L�F�D�O���G�H�F�L�V�L�R�Q��
�P�D�N�L�Q�J���D�Q�G���W�U�D�L�Q�L�Q�J���L�Q���T�X�D�O�L�W�\���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V�����3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���S�U�D�F�W�L�F�D�O���W�U�D�L�Q�L�Q�J���L�Q���3�R�L�Q�W���R�I���F�D�U�H
�X�O�W�U�D�V�R�X�Q�G�����3�2�&�8�6�������P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���R�I���F�U�L�W�L�F�D�O�O�\���L�O�O���R�E�V�W�H�W�U�L�F���S�D�W�L�H�Q�W�V�����X�V�H���R�I���Q�R�Q���L�Q�Y�D�V�L�Y�H���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q�����1�,�9�����D�Q�G
�F�O�L�Q�L�F�D�O���H�[�S�R�V�X�U�H���W�R���S�D�W�L�H�Q�W���F�D�U�H���L�Q���D�X�W�K�H�Q�W�L�F���V�H�W�W�L�Q�J�V��

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



��

�&�0 �(���	 ���$�O�X�P�Q�L���5�H�X�Q�L�R�Q�������������I�R�U���W�K�H���' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���' �H�U�P�D�W�R�O�R�J�\��
�9�H�Q�H�U�H�R�O�R�J�\���D�Q�G���/ �H�S�U�R�V�\

�7�K�H���' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���' �H�U�P�D�W�R�O�R�J�\�����9�H�Q�H�U�H�R�O�R�J�\���D�Q�G���/ �H�S�U�R�V�\���D�W���&�0�&���9�H�O�O�R�U�H�����V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���D���W�Z�R��
�G�D�\���&�R�Q�W�L�Q�X�L�Q�J���0�H�G�L�F�D�O���(�G�X�F�D�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P���D�Q�G���D�O�X�P�Q�L���U�H�X�Q�L�R�Q���R�Q���W�K�H������ ���D�Q�G������ ���R�I���)�H�E�U�X�D�U�\�������������D�W���W�K�H
�%�D�J�D�\�D�P���F�D�P�S�X�V��

�W�K �W�K

�7�K�H���H�Y�H�Q�W���F�R�P�P�H�Q�F�H�G���R�Q������ ���)�H�E�U�X�D�U�\���Z�L�W�K���D���6�\�P�S�R�V�L�X�P���R�Q���&�X�W�D�Q�H�R�X�V���,�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V�����1�D�Y�L�J�D�W�L�Q�J���W�K�H
�&�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���L�Q���K�R�Q�R�X�U���R�I���' �U�����6�X�V�D�Q�Q�H���3�X�O�L�P�R�R�G�����I�H�D�W�X�U�L�Q�J���D���F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���S�U�R�J�U�D�P���D�G�G�U�H�V�V�L�Q�J
�G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F���D�Q�G���W�K�H�U�D�S�H�X�W�L�F���L�V�V�X�H�V���L�Q���G�H�U�P�D�W�R�O�R�J�\�����6�H�V�V�L�R�Q�V���F�R�Y�H�U�H�G���D���Z�L�G�H���U�D�Q�J�H���R�I���W�R�S�L�F�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J
�Y�D�F�F�L�Q�D�W�L�R�Q�V���E�H�I�R�U�H���E�L�R�O�R�J�L�F�V�����F�R�P�S�O�H�[���F�X�W�D�Q�H�R�X�V���L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V�����L�Q�I�H�F�W�L�R�Q�V���L�Q���V�S�H�F�L�D�O���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���D�G�Y�D�Q�F�H�V
�L�Q���G�L�D�J�Q�R�V�W�L�F���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�����7�K�H���V�\�P�S�R�V�L�X�P���E�U�R�X�J�K�W���W�R�J�H�W�K�H�U���H�[�S�H�U�W�V���I�U�R�P���Y�D�U�L�R�X�V���V�X�E�V�S�H�F�L�D�O�W�L�H�V��

�W�K

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

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



��

�&�R�O�O�H�J�H���R�I���1�X�U�V�L�Q�J�����&�0 �&���9�H�O�O�R�U�H�����&�K�L�W�W�R�R�U���&�D�P�S�X�V���/ �D�P�S���/ �L�J�K�W�L�Q�J
�&�H�U�H�P�R�Q�\����������

�7�K�H���/ �D�P�S���/ �L�J�K�W�L�Q�J���&�H�U�H�P�R�Q�\���R�I���W�K�H���V�H�Y�H�Q�W�K���E�D�W�F�K���R�I���%���6�F�����1�X�U�V�L�Q�J���V�W�X�G�H�Q�W�V�����%�D�W�F�K���R�I���������������R�I���W�K�H
�&�R�O�O�H�J�H���R�I���1�X�U�V�L�Q�J�����&�0�&���9�H�O�O�R�U�H���&�K�L�W�W�R�R�U���&�D�P�S�X�V���Z�D�V���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���Z�L�W�K���V�R�O�H�P�Q���G�L�J�Q�L�W�\���D�Q�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H���R�Q���W�K�H������ �0�D�U�F�K�������������L�Q���W�K�H���0�X�O�W�L�S�X�U�S�R�V�H���+�D�O�O�����&�R�O�O�H�J�H���R�I���1�X�U�V�L�Q�J�����&�0�&���9�H�O�O�R�U�H
�&�K�L�W�W�R�R�U���&�D�P�S�X�V�����7�K�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H���E�H�J�D�Q���Z�L�W�K���D���S�U�R�F�H�V�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���J�X�H�V�W�V�����I�D�F�X�O�W�\�����D�Q�G���V�W�X�G�H�Q�W���Q�X�U�V�H�V��
�V�\�P�E�R�O�L�V�L�Q�J���W�K�H�L�U���I�R�U�P�D�O���H�Q�W�U�\���L�Q�W�R���W�K�H���Q�R�E�O�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J�����$���F�D�O�O���W�R���Z�R�U�V�K�L�S���E�\���' �U�����3�D�V�W�L�Q
�3�X�V�K�S�D���5�D�Q�L���3�����9�L�F�H���3�U�L�Q�F�L�S�D�O�����D�Q�G���W�K�H���V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W���F�R�Q�J�U�H�J�D�W�L�R�Q�D�O���K�\�P�Q���V�H�W���W�K�H���V�S�L�U�L�W�X�D�O���W�R�Q�H���I�R�U���W�K�H
�R�F�F�D�V�L�R�Q�����,�W���Z�D�V���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���6�F�U�L�S�W�X�U�H���U�H�D�G�L�Q�J���E�\���0�V�����$�Q�Q�L�H���. �����3�U�L�Q�F�\�����5�$�&�����3�U�H�V�L�G�H�Q�W���R�I���W�K�H���6�W�X�G�H�Q�W
�1�X�U�V�H�V�
���$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W�H�G���W�K�H���H�V�V�H�Q�F�H���R�I���W�K�H���/ �D�P�S���/ �L�J�K�W�L�Q�J���&�H�U�H�P�R�Q�\�����U�H�P�L�Q�G�L�Q�J���W�K�H���Q�X�U�V�H�V
�R�I���W�K�H�L�U���F�D�O�O���W�R���E�H���D���O�L�J�K�W���W�R���W�K�H���Q�H�H�G�\���D�Q�G���V�X�I�I�H�U�L�Q�J�����7�K�H���&�K�L�H�I���* �X�H�V�W�����' �U�����9�D�W�K�V�D�O�D���6�D�G�D�Q�����)�R�U�P�H�U���' �H�D�Q��
�&�R�O�O�H�J�H���R�I���1�X�U�V�L�Q�J�����&�0�&���9�H�O�O�R�U�H�����F�R�Q�J�U�D�W�X�O�D�W�H�G���W�K�H���Q�X�U�V�L�Q�J���V�W�X�G�H�Q�W�V���Z�K�R���V�W�H�S�S�H�G���L�Q�W�R���W�K�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q���R�I
�1�X�U�V�L�Q�J���� �,�Q�� �K�H�U�� �D�G�G�U�H�V�V���� �V�K�H�� �K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G���W�K�U�H�H�� �X�Q�L�T�X�H�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�� �R�I�� �O�L�J�K�W���� �6�K�R�Z�L�Q�J�� �W�K�H�� �Z�D�\��
�V�D�F�U�L�I�L�F�L�Q�J���W�K�H���V�H�O�I�����D�Q�G���E�U�L�J�K�W�Q�H�V�V���D�U�L�V�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���F�R�U�H�����D�Q�G���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�G���V�W�X�G�H�Q�W�V���W�R���D�S�S�O�\���W�K�H�V�H
�F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V���L�Q���W�K�H�L�U���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���O�L�Y�H�V�����6�K�H���D�O�O�X�G�H�G���W�R���W�K�U�H�H���F�R�U�H���Y�D�O�X�H�V�����&�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�����Z�K�D�W���Z�H���R�Z�H���W�R
�*�R�G�������&�R�P�S�H�W�H�Q�F�H�����Z�K�D�W���Z�H���R�Z�H���W�R���R�X�U�V�H�O�Y�H�V�������D�Q�G���&�R�P�S�D�V�V�L�R�Q�����Z�K�D�W���Z�H���R�Z�H���W�R���W�K�H���S�H�R�S�O�H���X�Q�G�H�U���R�X�U
�F�D�U�H������

�W�K��



��

�7�K�H���&�K�D�U�J�H���W�R���W�K�H���O�D�P�S���O�L�J�K�W�L�Q�J���E�D�W�F�K���Z�D�V���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���E�\���0�U�V�����1�L�U�P�D�O�D���0�D�U�J�D�U�H�W
�3�����W�K�H���3�U�L�Q�F�L�S�D�O���R�I���W�K�H���&�R�O�O�H�J�H���R�I���1�X�U�V�L�Q�J�����&�0�&���9�H�O�O�R�U�H���&�K�L�W�W�R�R�U���&�D�P�S�X�V��
�U�H�P�L�Q�G�L�Q�J���W�K�H�P���R�I���W�K�H�L�U���F�D�O�O���W�R���V�H�U�Y�H�����7�K�H���I�H�O�L�F�L�W�D�W�L�R�Q���Z�D�V���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���E�\���W�K�H
�*�X�H�V�W���R�I���+�R�Q�R�X�U�����' �U�����9�L�N�U�D�P���0�D�W�K�H�Z�V�����)�R�U�P�H�U���' �L�U�H�F�W�R�U�����&�K�U�L�V�W�L�D�Q���0�H�G�L�F�D�O
�&�R�O�O�H�J�H���9�H�O�O�R�U�H�����+�H���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�G���W�K�H���Q�X�U�V�L�Q�J���V�W�X�G�H�Q�W�V���W�R���S�D�X�V�H���D�Q�G���H�[�S�U�H�V�V
�K�H�D�U�W�I�H�O�W���J�U�D�W�L�W�X�G�H���W�R���W�K�H���/ �R�U�G�����W�K�H�L�U���S�D�U�H�Q�W�V�����D�Q�G���W�H�D�F�K�H�U�V���Z�K�R���P�D�G�H���W�K�H�L�U
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���M�R�X�U�Q�H�\���S�R�V�V�L�E�O�H�������+�H���D�O�O�X�G�H�G���W�R���W�K�H���H�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�U�\���F�D�U�H���U�H�Q�G�H�U�H�G���E�\
�)�O�R�U�H�Q�F�H���1�L�J�K�W�L�Q�J�D�O�H���D�Q�G���U�H�P�L�Q�G�H�G���V�W�X�G�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���L�Q�G�L�V�S�H�Q�V�D�E�O�H���U�R�O�H���S�O�D�\�H�G���E�\
�W�K�H�P���L�Q���K�H�D�O�W�K�F�D�U�H�����+�H���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�G���W�K�H�P���W�R���H�P�E�R�G�\���T�X�D�O�L�W�L�H�V���R�I���G�H�G�L�F�D�W�L�R�Q��
�H�P�S�D�W�K�\�����V�L�Q�F�H�U�L�W�\�����D�Q�G���L�Q�W�H�J�U�L�W�\���W�K�D�W���F�D�Q���V�X�V�W�D�L�Q���W�K�H�P���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H�L�U���F�D�U�H�H�U�V��
�7�K�L�V���Z�D�V���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���W�K�H���O�L�J�K�W�L�Q�J���R�I���W�K�H���1�L�J�K�W�L�Q�J�D�O�H���O�D�P�S���E�\���' �U�����9�L�N�U�D�P
�0�D�W�K�H�Z�V���D�Q�G���W�K�H���O�L�J�K�W�L�Q�J���R�I���W�K�H���F�R�O�O�H�J�H���O�D�P�S���E�\���W�K�H���I�D�F�X�O�W�\���R�I���W�K�H���&�R�O�O�H�J�H���R�I
�1�X�U�V�L�Q�J��

�7�K�H���P�R�V�W���V�R�O�H�P�Q���P�R�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�H�U�H�P�R�Q�\���Z�D�V���W�K�H���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H
�O�D�P�S�V���W�R���V�W�X�G�H�Q�W�V���E�\���0�U�V�����1�L�U�P�D�O�D���0�D�U�J�D�U�H�W���3�����3�U�L�Q�F�L�S�D�O�����&�R�O�O�H�J�H���R�I
�1�X�U�V�L�Q�J�����&�0�&���9�H�O�O�R�U�H���&�K�L�W�W�R�R�U���&�D�P�S�X�V�����D�Q�G���3�U�R�I�����$�O�L�F�H���6�R�Q�\�����1�X�U�V�L�Q�J
�6�X�S�H�U�L�Q�W�H�Q�G�H�Q�W���� �&�K�U�L�V�W�L�D�Q�� �0�H�G�L�F�D�O�� �&�R�O�O�H�J�H�� �9�H�O�O�R�U�H���� �V�\�P�E�R�O�L�V�L�Q�J�� �W�K�H
�S�D�V�V�L�Q�J���R�Q���R�I���W�K�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H�����V�N�L�O�O�����D�Q�G���V�S�L�U�L�W���R�I���Q�X�U�V�L�Q�J�������: �L�W�K���D���O�L�W�W�O�H
�O�D�P�S���L�Q���W�K�H�L�U���K�D�Q�G�V�����V�W�X�G�H�Q�W�V���W�R�R�N���D���S�O�H�G�J�H���D�Q�G���V�D�Q�J���D���V�R�Q�J���R�I���G�H�G�L�F�D�W�L�R�Q��
�5�H�Y�����*�L�I�W�X�V���-�R�V�K�X�D�����W�K�H���&�K�D�S�O�D�L�Q�����&�0�&���9�H�O�O�R�U�H���&�K�L�W�W�R�R�U���&�D�P�S�X�V�����R�I�I�H�U�H�G
�W�K�H�� �G�H�G�L�F�D�W�L�R�Q�� �S�U�D�\�H�U���� �V�H�H�N�L�Q�J�� �G�L�Y�L�Q�H�� �J�X�L�G�D�Q�F�H�� �D�Q�G�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�� �I�R�U�� �W�K�H
�V�W�X�G�H�Q�W�V���D�V���W�K�H�\���E�H�J�L�Q���W�K�H�L�U���F�O�L�Q�L�F�D�O���W�U�D�L�Q�L�Q�J���D�Q�G���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���M�R�X�U�Q�H�\�����7�K�H
�S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �F�R�Q�F�O�X�G�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �U�H�F�H�V�V�L�R�Q���� �P�D�U�N�L�Q�J�� �W�K�H�� �V�X�F�F�H�V�V�I�X�O
�F�R�P�S�O�H�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���P�H�D�Q�L�Q�J�I�X�O���P�L�O�H�V�W�R�Q�H���L�Q���W�K�H���O�L�Y�H�V���R�I���W�K�H���E�X�G�G�L�Q�J
�Q�X�U�V�H�V����

�7�U�D�X�P�D���)�L�U�V�W���5�H�V�S�R�Q�G�H�U���3�U�R�J�U�D�P�P�H�����7�)�5�3��

�7�K�H���' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���7�U�D�X�P�D���6�X�U�J�H�U�\���D�W���&�K�U�L�V�W�L�D�Q���0�H�G�L�F�D�O���&�R�O�O�H�J�H���9�H�O�O�R�U�H�����X�Q�G�H�U���W�K�H���D�H�J�L�V���R�I���,�Q�G�L�D�Q
�6�R�F�L�H�W�\���I�R�U���7�U�D�X�P�D���D�Q�G���$�F�X�W�H���&�D�U�H�����V�X�F�F�H�V�V�I�X�O�O�\���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���L�W�V���,�Q�D�X�J�X�U�D�O���7�U�D�X�P�D���)�L�U�V�W���5�H�V�S�R�Q�G�H�U
�3�U�R�J�U�D�P�P�H�����7�)�5�3�����R�Q������ ���)�H�E�U�X�D�U�\���������������2�U�J�D�Q�L�]�H�G���L�Q���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���W�K�H���' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���+�R�V�S�L�W�D�O
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���6�W�X�G�L�H�V���D�Q�G���6�W�D�I�I���7�U�D�L�Q�L�Q�J���	 ���' �H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����W�K�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H���V�D�Z���H�Q�W�K�X�V�L�D�V�W�L�F���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q
�I�U�R�P���������L�Q���K�R�X�V�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���V�W�D�I�I���P�H�P�E�H�U�V��

�W�K

�%�X�L�O�G�L�Q�J���R�Q���W�K�L�V���V�X�F�F�H�V�V�����W�K�H���6�H�F�R�Q�G���7�)�5�3���Z�D�V���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���R�Q������ ���0�D�U�F�K�������������D�W���W�K�H���5�D�Q�L�S�H�W���&�D�P�S�X�V���R�I
�&�0�&���9�H�O�O�R�U�H�����Z�L�W�K���������D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���V�W�D�I�I���P�H�P�E�H�U�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�H�O�\�����7�K�H���V�H�V�V�L�R�Q���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���7�U�D�X�P�D
�U�H�V�S�R�Q�V�H���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�����(�P�H�U�J�H�Q�F�\���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���O�L�I�H���V�D�Y�L�Q�J���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�V��

�W�K

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

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

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



����

�: �R�U�N�V�K�R�S���R�Q���* �5�$�' �( ���	 ���( �Y�L�G�H�Q�F�H���W�R���' �H�F�L�V�L�R�Q

�7�K�H�� �&�O�L�Q�L�F�D�O�� �(�S�L�G�H�P�L�R�O�R�J�\�� �8�Q�L�W�� ���&�(�8���� �	 �� �7�H�F�K�Q�L�F�D�O�� �5�H�V�R�X�U�F�H�� �+�X�E�� ���7�5�+������ �&�0�&�� �9�H�O�O�R�U�H���� �8�Q�G�H�U
�' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���+�H�D�O�W�K���5�H�V�H�D�U�F�K�����' �+�5�������0�L�Q�L�V�W�U�\���R�I���+�H�D�O�W�K���D�Q�G���)�D�P�L�O�\���: �H�O�I�D�U�H�����0�R�+�)�: �������R�U�J�D�Q�L�V�H�G���D���W�Z�R
�G�D�\�V�T���Z�R�U�N�V�K�R�S���R�Q���V�*�5�$�' �(���	 ���(�Y�L�G�H�Q�F�H���W�R���' �H�F�L�V�L�R�Q�W���I�U�R�P���W�K�H������ ���	 ������ ���0�D�U�F�K���������������D�W���W�K�H���&�+�7�&
�/�H�F�W�X�U�H���+�D�O�O�����%�D�J�D�\�D�P���&�D�P�S�X�V�����&�0�&���9�H�O�O�R�U�H����

�W�K �W�K

�7�K�H���L�Q�D�X�J�X�U�D�W�L�R�Q���F�H�U�H�P�R�Q�\���R�I���W�K�H���*�5�$�' �(���	 ���(�Y�L�G�H�Q�F�H���W�R���' �H�F�L�V�L�R�Q���: �R�U�N�V�K�R�S���F�R�P�P�H�Q�F�H�G���Z�L�W�K���D���Z�R�U�G���R�I
�S�U�D�\�H�U���E�\���5�H�Y�����9�D�Q�L�V�K�D�����&�K�D�S�O�D�L�Q�����I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���D���Z�H�O�F�R�P�H���D�G�G�U�H�V�V���E�\���' �U�����9�L�J�Q�H�V�K���. �X�P�D�U�����3�U�R�I�H�V�V�R�U��
�&�R�R�U�G�L�Q�D�W�R�U�����&�(�8�����' �U�����7�K�D�P�E�X���' �D�Y�L�G�����6�H�Q�L�R�U���3�U�R�I�H�V�V�R�U�����&�(�8�����Z�H�O�F�R�P�H�G���W�K�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���D�Q�G���S�U�R�Y�L�G�H�G���D
�E�U�L�H�I���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���D�E�R�X�W���W�K�H���&�(�8���D�Q�G���W�K�H���Z�R�U�N�V�K�R�S�����7�K�L�V���Z�D�V���I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���' �U�����0�R�K�D�Q���6�����. �D�P�D�W�K�����3�U�L�Q�F�L�S�D�O
�,�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�R�U���R�I���W�K�H���7�H�F�K�Q�L�F�D�O���5�H�V�R�X�U�F�H���+�X�E�����+�H�D�G���D�Q�G���6�H�Q�L�R�U���3�U�R�I�H�V�V�R�U�����' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���5�H�S�U�R�G�X�F�W�L�Y�H
�0�H�G�L�F�L�Q�H���	 ���6�X�U�J�H�U�\�����D�Q�G���' �L�U�H�F�W�R�U�����&�R�F�K�U�D�Q�H���,�Q�G�L�D���$�I�I�L�O�L�D�W�H�����&�0�&���9�H�O�O�R�U�H�����Z�K�R���J�D�Y�H���D�Q���R�Y�H�U�Y�L�H�Z���R�I���W�K�H
�' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���+�H�D�O�W�K���5�H�V�H�D�U�F�K�����7�H�F�K�Q�L�F�D�O���5�H�V�R�X�U�F�H���+�X�E�����L�W�V���V�F�R�S�H���R�I���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����D�Q�G���W�K�H���Z�R�U�N�V�K�R�S�����7�K�H
�V�H�V�V�L�R�Q���F�R�Q�F�O�X�G�H�G���Z�L�W�K���D���Y�R�W�H���R�I���W�K�D�Q�N�V���G�H�O�L�Y�H�U�H�G���E�\���' �U�����0�R�K�D�Q���6�����. �D�P�D�W�K

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

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



�&�D�U�H�H�U���* �X�L�G�D�Q�F�H���3�U�R�J�U�D�P�P�H���I�R�U���* �U�D�G�H���������6�W�X�G�H�Q�W�V��

����



�6�S�R�U�W�V���1�H�Z�V

����



�0�H�G�L�F�D�O���6�X�S�H�U�L�Q�W�H�Q�G�H�Q�W�T�V���2�I�I�L�F�H�����3�U�L�Y�D�W�H���&�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q���)�D�F�L�O�L�W�\�����$�O�S�K�D���&�O�L�Q�L�F��

�,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���5�H�F�H�S�W�L�R�Q���	 ���0�D�L�Q���(�Q�T�X�L�U�\�������,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���5�H�O�D�W�L�R�Q�V���2�I�I�L�F�H���D�Q�G��

�+�R�V�S�L�W�D�O���,�Q�I�H�F�W�L�R�Q���&�R�Q�W�U�R�O���&�R�P�P�L�W�W�H�H�������' �U�����5�D�M�H�V�K���,�����D�Q�G���6�W�D�I�I

�6�S�H�F�L�D�O���3�U�D�\�H�U�V�����$�S�U�L�O����������������������������

�: �H�O�F�R�P�H

�' �U�����-�R�\���-�R�K�Q���0 �D�P�P�H�Q�����6�U�����3�U�R�I�H�V�V�R�U�����' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���,�P�P�X�Q�R���+�H�P�D�W�R�O�R�J�\���D�Q�G���%�O�R�R�G���7�U�D�Q�V�I�X�V�L�R�Q�����R�Q

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

�' �U�����6�X�E�U�D�P�D�Q�L���. �����6�U�����3�U�R�I�H�V�V�R�U�����' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���&�U�L�W�L�F�D�O���&�D�U�H���0�H�G�L�F�L�Q�H�����R�Q���U�H�W�X�U�Q���I�U�R�P���V�D�E�E�D�W�L�F�D�O

�O�H�D�Y�H����

�' �U�����5�R�K�L�W���1�L�Q�D�Q���%�H�Q�M�D�P�L�Q�����3�U�R�I�H�V�V�R�U�����' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���1�H�X�U�R�V�F�L�H�Q�F�H�V�����R�Q���U�H�W�X�U�Q���I�U�R�P���V�W�X�G�\���O�H�D�Y�H��

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

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

�/ �D�X�U�H�O�V���	 ���5�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q�V

�7�K�H���' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���' �H�U�P�D�W�R�O�R�J�\���P�D�G�H���D���F�R�P�P�H�Q�G�D�E�O�H���P�D�U�N���D�W���' �(�5�0�$�&�2�1���������������V�H�F�X�U�L�Q�J���V�H�Y�H�U�D�O

�D�F�F�R�O�D�G�H�V�����' �U�����-�H�Z�H�W�W���3�D�X�O���Z�D�V���D�Z�D�U�G�H�G���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���S�U�L�]�H���L�Q���W�K�H���,�$�' �9�/���3�*���W�K�H�V�L�V���E�D�V�H�G���H���S�R�V�W�H�U���F�D�W�H�J�R�U�\

�X�Q�G�H�U���W�K�H���J�X�L�G�D�Q�F�H���R�I���' �U�����' �L�Q�F�\���3�H�W�H�U���&�9�����' �U�����7�H�V�V�D�����P�H�Q�W�R�U�H�G���E�\���' �U�����' �K�D�U�V�K�L�Q�L���6�D�W�L�V�K�����V�H�F�X�U�H�G���W�K�H���W�K�L�U�G

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

�����������L�Q���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���' �H�U�P�D�W�R�O�R�J�\���2�Q�O�L�Q�H���-�R�X�U�Q�D�O��
����



�0 �V�����-�R�V�H�S�K�L�Q�H���0 �H�U�F�\���5�D�Q�L�����6�R�F�L�D�O���Z�R�U�N�H�U�����*�U�D�G�H���������' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���0�H�G�L�F�D�O���2�Q�F�R�O�R�J�\�����Z�D�V���K�R�Q�R�X�U�H�G

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

�R�U�J�D�Q�L�]�H�G���E�\���W�K�H���3�*���	 ���5�H�V�H�D�U�F�K���' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���6�R�F�L�D�O���: �R�U�N�����%�L�V�K�R�S���+�H�E�H�U���&�R�O�O�H�J�H�����$�X�W�R�Q�R�P�R�X�V����

�7�L�U�X�F�K�L�U�D�S�S�D�O�O�L��

�2�E�L�W�X�D�U�L�H�V

�0 �U�����+�H�Q�U�\���5�D�M�H�Q�G�U�D�Q�����5�H�W�G�����6�H�Q�L�R�U���3�K�D�U�P�D�F�L�V�W�����&�0�&���9�H�O�O�R�U�H�����S�D�V�V�H�G���D�Z�D�\���R�Q������ ���0�D�U�F�K���������������V�W

�/ �H�W���X�V���X�S�K�R�O�G���K�L�V���Z�L�I�H���0�U�V�����8�G�D�\�L�Q�L���6�L�O�Y�L�D�����G�D�X�J�K�W�H�U�V���0�U�V�����' �H�E�R�U�D�K���5�D�M�H�Q�G�U�D�Q�����0�V�����+�D�Q�Q�D�K���5�D�M�H�Q�G�U�D�Q���D�Q�G

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

�0 �U�����-�D�P�H�V���,�V�D�D�F�����I�D�W�K�H�U���R�I���0�U�V�����-�X�O�L�H�W���0�D�L�Q�V�R�Q�������&�K�D�U�J�H���1�X�U�V�H�����' �����������D�Q�G���' �����������L�Q���&�0�&���9�H�O�O�R�U�H��

�5�D�Q�L�S�H�W���&�D�P�S�X�V�����S�D�V�V�H�G���D�Z�D�\���R�Q���� ���$�S�U�L�O�����������������/ �H�W���X�V���X�S�K�R�O�G���K�L�V���Z�L�I�H���0�U�V�����1�D�Q�F�\�����V�R�Q���L�Q���O�D�Z�����0�U��

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

�Q�G

�0 �U�����5�D�Q�M�L�W�K���. �X�P�D�U�������K�X�V�E�D�Q�G���R�I���0�U�V�����5�����6�X�J�D�Q�\�D�����6�W�D�I�I���1�X�U�V�H�������1�H�X�U�R���,�&�8�������&�0�&���9�H�O�O�R�U�H�����5�D�Q�L�S�H�W

�&�D�P�S�X�V�����S�D�V�V�H�G���D�Z�D�\���R�Q���� �$�S�U�L�O�����������������/ �H�W���X�V���X�S�K�R�O�G���K�L�V���Z�L�I�H���0�U�V�����5�����6�X�J�D�Q�\�D�����V�R�Q�V���3�U�H�W�K�H�V�K�����. �H�V�K�D�Q

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

�U�G��

�0 �U�V�����0 �U�L�G�X�O�D���/ �����7�L�U�N�H�\�����P�R�W�K�H�U���R�I���' �U�����$�P�L�W���-�L�Z�D�Q���7�L�U�N�H�\�������3�U�R�I�H�V�V�R�U�����+�H�D�G���D�Q�G���1�H�F�N���6�X�U�J�H�U�\���8�Q�L�W��

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

�D�W���������������D���P�����/ �H�W���X�V���X�S�K�R�O�G���K�H�U���G�D�X�J�K�W�H�U���L�Q���O�D�Z���' �U�����5�L�F�K�D���6�����7�L�U�N�H�\�����J�U�D�Q�G�V�R�Q�V���5�L�V�K�D�Q���D�Q�G���$�\�D�Q�V�K���7�L�U�N�H�\��

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

�W�K �W�K��

�8�S�F�R�P�L�Q�J���( �Y�H�Q�W�V

����



����

�������$�V�V�R�F�L�D�W�H���5�H�V�H�D�U�F�K���2�I�I�L�F�H�U���I�R�U���W�K�H���' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���1�H�S�K�U�R�O�R�J�\���������������������������������������������������������������������������-�R�E���&�R�G�H��������������

�4�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�������0�%�%�6�������%�' �6�������%���6�F���������0���6�F�������/ �L�I�H���6�F�L�H�Q�F�H�V���R�U���1�X�U�V�L�Q�J���������%�����3�K�D�U�P�������0�3�+�������0�����3�K�D�U�P��

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

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

�6�D�O�D�U�\�������$�V���S�H�U���,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���5�X�O�H�V���������0 �R�G�H���R�I���$�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W�������3�U�R�M�H�F�W���0�R�G�H��������

�$�F�F�R�P�P�R�G�D�W�L�R�Q�������1�R�W���3�U�R�Y�L�G�H�G��

�6�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���9�D�F�D�Q�W��
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	Building a Department and a Discipline: When Dr. Ray retired in 1992, the Department of Chest Diseases was amalgamated with Medicine Unit-II, under the headship of Dr. A M Cherian. Over the next 34 years, he would go on to rebuild, redefine, and firmly establish Pulmonary Medicine as a leading discipline within the institution and the country. Since 2014, multiple rankings have consistently placed the department as the 3rd best after AIIMS, Delhi and PGIMER (Chandigarh) and the best in the private sector in the country.
	After working in the Medicine unit -II for 5 years, he proceeded on study leave (1997–2000). He first went to the United Kingdom to undertake a fellowship in interventional pulmonology under Dr. Jeremy George at University College London Hospitals. He then joined the Queen Elizabeth Hospital at the University of Adelaide, South Australia, and completed advanced training in Respiratory Medicine. While he was there, for his contribution to teaching and research, he was awarded the clinical title of ‘Lecturer, University of Adelaide’, which is seldom offered to those in training.

