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$ QQXDO�5HSRUW�( GLWLRQ



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

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

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

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

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

�: �D�U�P���U�H�J�D�U�G�V��

$ QWKRQ\ �3HWW\
&KDLUPDQ

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

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

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

�7�K�H���+�L�O�O���L�V���W�K�H���4�X�D�U�W�H�U�O�\���P�D�J�D�]�L�Q�H���I�U�R�P���W�K�H���. �L�Q�J�V���+�L�O�O���3�D�U�L�V�K���&�R�X�Q�F�L�O�����,�I���\�R�X���K�D�Y�H���D�Q�\���F�R�P�P�H�Q�W�V���D�E�R�X�W���W�K�H���D�U�W�L�F�O�H�V���L�Q���W�K�L�V���H�G�L�W�L�R�Q���R�I���7�K�H���+�L�O�O���R�U���Z�L�V�K���W�R���J�L�Y�H���X�V���D�Q�\���R�W�K�H�U���F�R�P�P�H�Q�W�V���\�R�X���P�D�\���K�D�Y�H���R�Q

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

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

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

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

�3�K�R�W�R�J�U�D�S�K�\���E�\���+�D�U�U�L�H�W���%�X�F�N�L�Q�J�K�D�P���3�K�R�W�R�J�U�D�S�K�\

�3�U�L�Q�W�H�G���D�Q�G���' �L�V�W�U�L�E�X�W�H�G���E�\���7�K�H���1�H�W���0�D�J�D�]�L�Q�H��

' HDU�. LQJV�+ LOO�UHVLGHQWV�

��
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�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì

�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì

�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì

�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì

�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì

�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�0�\���Z�L�I�H���D�Q�G���,���K�D�Y�H���O�L�Y�H�G���R�Q���. �L�Q�J�V���+�L�O�O���I�R�U���R�Y�H�U���������\�H�D�U�V�����%�R�W�K���P�\���F�K�L�O�G�U�H�Q���D�Q�G���J�U�D�Q�G�F�K�L�O�G�U�H�Q���O�L�Y�H���R�Q���. �L�Q�J�V���+�L�O�O���V�R���L�W�p�V

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

��

�3�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�O�\���,���V�S�H�Q�W���������\�H�D�U�V���Z�R�U�N�L�Q�J���L�Q���V�H�Q�L�R�U���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���E�R�W�K���L�Q���W�K�H���8�. ���D�Q�G���2�Y�H�U�V�H�D�V���R�Q���Y�D�U�L�R�X�V���S�O�D�Q�Q�L�Q�J���D�Q�G

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

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

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

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

2 IILFH�7 HDP

. + 3&�&RXQFLOORUV�	 �6WDII
,QWURGXFLQJ�RXU�QHZ�FRXQFLOORUV

�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì�À�Ü�Ö�Û�Ô�Ø�ß���· �à�´ �å�Ö�ì

�Æ�Ô�å�Ô�Û���µ�Ô�å�Þ�Ø�å�Æ�Ô�å�Ô�Û���µ�Ô�å�Þ�Ø�å�½�Ô�à �Ø�æ���À�Ö�¾�Ô�ì�½�Ô�à �Ø�æ���À�Ö�¾�Ô�ì

�Á�Ø�Ü�ß���Æ�Û�Ø�å�ß�Ô�ê�Á�Ø�Ü�ß���Æ�Û�Ø�å�ß�Ô�ê�À�Ô�å�Ú�Ô�å�Ø�ç���¶�â�ß�à �Ô�á�À�Ô�å�Ú�Ô�å�Ø�ç���¶�â�ß�à �Ô�á�¹�Ø�ß�Ü�ë���À�Ö�ß�ì�à �â�á�ç�¹�Ø�ß�Ü�ë���À�Ö�ß�ì�à �â�á�ç�´ �á�ç�Û�â�á�ì���Ã�Ø�ç�ç�ì�´ �á�ç�Û�â�á�ì���Ã�Ø�ç�ç�ì

�´ �á�Ú�Ø�ß�Ô���É�Ü�á�Ö�Ø�á�ç�´ �á�Ú�Ø�ß�Ô���É�Ü�á�Ö�Ø�á�ç �Æ�Ü�â�Õ�Û�Ô�á���¾�Ü�å�Þ�Æ�Ü�â�Õ�Û�Ô�á���¾�Ü�å�Þ

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å �¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¾�Ü�à ���Ç�Ô�á�á�Ø�å�¾�Ü�à ���Ç�Ô�á�á�Ø�å

�¶�Û�Ô�å�ß�â�ç�ç�Ø���¾�Ø�å�æ�Û�Ô�ê�¶�Û�Ô�å�ß�â�ç�ç�Ø���¾�Ø�å�æ�Û�Ô�ê

�Ã�Ô�è�ß���· �Ø�ß�Ô�á�Ø�ì�Ã�Ô�è�ß���· �Ø�ß�Ô�á�Ø�ì

�¾�Ô�å�Ø�á���µ�Ø�ß�ß�¾�Ô�å�Ø�á���µ�Ø�ß�ß

�»�Ô�á�á�Ô�Û���È�æ�Û�Ø�å�»�Ô�á�á�Ô�Û���È�æ�Û�Ø�å

�»�Ô�á�á�Ô�Û���Ê�Ô�é�Ü�á�Ú�»�Ô�á�á�Ô�Û���Ê�Ô�é�Ü�á�Ú�½�Ø�æ�æ�Ü�Ö�Ô���À�Ö�¼�ß�å�â�ì�½�Ø�æ�æ�Ü�Ö�Ô���À�Ö�¼�ß�å�â�ì

�Ç�Ô�æ�Û�Ô���µ�å�â�Ö�Þ�Ø�ì�Ç�Ô�æ�Û�Ô���µ�å�â�Ö�Þ�Ø�ì

�¶�ß�Ø�å�Þ���™���Å�¹�Â�¶�ß�Ø�å�Þ���™���Å�¹�Â

�· �Ø�ã�è�ç�ì���¶�ß�Ø�å�Þ���™���· �Ø�ã�è�ç�ì���Å�¹�Â
�¶�â�à �à �è�á�Ü�ç�ì���¶�Ø�á�ç�å�Ø���À�Ô�á�Ô�Ú�Ø�å
�· �Ø�ã�è�ç�ì���¶�ß�Ø�å�Þ���™���· �Ø�ã�è�ç�ì���Å�¹�Â
�¶�â�à �à �è�á�Ü�ç�ì���¶�Ø�á�ç�å�Ø���À�Ô�á�Ô�Ú�Ø�å

�µ�Ô�å���À�Ô�á�Ô�Ú�Ø�å�µ�Ô�å���À�Ô�á�Ô�Ú�Ø�å
�µ�â�â�Þ�Ü�á�Ú�æ�Ÿ���´�ß�ß�â�ç�à �Ø�á�ç�æ���™���´�×�à �Ü�á
�Æ�è�ã�ã�â�å�ç���Â�Ù�Ù�Ü�Ö�Ø�å
�µ�â�â�Þ�Ü�á�Ú�æ�Ÿ���´�ß�ß�â�ç�à �Ø�á�ç�æ���™���´�×�à �Ü�á
�Æ�è�ã�ã�â�å�ç���Â�Ù�Ù�Ü�Ö�Ø�å

�¶�â�à �à �è�á�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ���™
�¶�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø���Â�Ù�Ù�Ü�Ö�Ø�å
�¶�â�à �à �è�á�Ü�Ö�Ô�ç�Ü�â�á�æ���™
�¶�â�à �ã�ß�Ü�Ô�á�Ö�Ø���Â�Ù�Ù�Ü�Ö�Ø�å

�¶�â�è�á�Ö�Ü�ß�ß�â�å

�¶�Û�Ô�Ü�å�à �Ô�á �· �Ø�ã�è�ç�ì���¶�Û�Ô�Ü�å�à �Ô�á

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

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

�K�D�V���W�R���R�I�I�H�U��

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

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

�W�R���E�H�F�R�P�H���' �H�S�X�W�\���0�D�\�R�U��

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

�U�H�V�L�G�H�Q�W�V��

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

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

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

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

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

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

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

��

�$���)�H�O�O�R�Z���R�I���W�K�H���&�K�D�U�W�H�U�H�G���,�Q�V�W�L�W�X�W�H���R�I���%�X�L�O�G�L�Q�J�����,���K�D�Y�H���R�S�H�U�D�W�H�G���D�W���E�R�D�U�G���O�H�Y�H�O���D�V���D���&�K�L�H�I���2�S�H�U�D�W�L�Q�J���2�I�I�L�F�H�U���D�Q�G

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

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

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

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

��



3UHFHSW�	 �,QFRPH

�6�W�D�E�O�H���S�U�H�F�H�S�W�����Q�R���L�Q�F�U�H�D�V�H�����)�R�O�O�R�Z�L�Q�J���O�D�V�W���\�H�D�U�p�V������ ���U�H�G�X�F�W�L�R�Q�����W�K�H���S�U�H�F�H�S�W
�U�H�P�D�L�Q�V���D�W���€����������������
�,�Q�F�R�P�H���V�R�X�U�F�H�V�����. �+�3�&���J�H�Q�H�U�D�W�H�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H���I�U�R�P���F�R�P�P�X�Q�L�W�\
�F�H�Q�W�U�H���K�L�U�H�����E�D�U���U�H�F�H�L�S�W�V�����D�O�O�R�W�P�H�Q�W���I�H�H�V�����J�U�D�Q�W�V�����G�R�Q�D�W�L�R�Q�V�����D�Q�G���V�R�O�D�U���H�Q�H�U�J�\
�V�D�Y�L�Q�J�V��

0 DMRU�&KDQJHV

�( �I�I�L�F�L�H�Q�F�\���V�D�Y�L�Q�J�V�����U�H�G�X�F�H�G���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���R�Y�H�U�K�H�D�G�V���I�U�H�H���X�S���I�X�Q�G�V���I�R�U
�I�U�R�Q�W�O�L�Q�H���V�H�U�Y�L�F�H�V��
�( �Q�H�U�J�\���U�H�V�L�O�L�H�Q�F�H�����W�K�H���Q�H�Z���V�R�O�D�U���3�9���V�\�V�W�H�P���D�W���W�K�H���&�R�P�P�X�Q�L�W�\���&�H�Q�W�U�H���Z�L�O�O
�V�D�Y�H���€�������������D�Q�Q�X�D�O�O�\�����G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���R�Y�H�U���€�����������������L�Q���O�R�Q�J���W�H�U�P���E�H�Q�H�I�L�W�V��
�7�D�[���E�D�V�H���J�U�R�Z�W�K�����D���J�U�R�Z�L�Q�J���F�R�X�Q�F�L�O���W�D�[���E�D�V�H���D�O�O�R�Z�V���. �+�3�&���W�R���P�D�L�Q�W�D�L�Q
�V�H�U�Y�L�F�H�V���Z�L�W�K�R�X�W���U�D�L�V�L�Q�J���F�K�D�U�J�H�V��

6WUDWHJLF�3ULRULWLHV

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

6XJJHVWHG�1 HZ�3URMHFWV

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

: KDW�GRHV�WKLV�PHDQ�IRU
\ RX"

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

. LQJV�+ LOO�3DULVK�&RXQFLO�%XGJHW
� � � � o� � � �
�. �L�Q�J�V���+�L�O�O���3�D�U�L�V�K���&�R�X�Q�F�L�O�����. �+�3�&�����K�D�V���V�H�W���R�X�W���L�W�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�O�D�Q���I�R�U�����������t�������������E�D�O�D�Q�F�L�Q�J���I�L�V�F�D�O
�U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���Z�L�W�K���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���S�U�L�R�U�L�W�L�H�V�����7�K�L�V���\�H�D�U�p�V���E�X�G�J�H�W���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�K�H���&�R�X�Q�F�L�O�p�V
�F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���W�R���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�\�����V�X�V�W�D�L�Q�D�E�L�O�L�W�\�����D�Q�G���H�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���O�R�F�D�O���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V��

��



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

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

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

7 0 %&�/ RFDO�3ODQ�5 HJXODWLRQ�� �
&RQVXOWDWLRQ���7KDQN�<RX�

�,�Q���0�H�P�R�U�L�D�P

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

�5�H�V�L�G�H�Q�W�V�� �F�D�Q�� �H�[�S�O�R�U�H�� �W�K�H�� �I�X�O�O
�F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G
�E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G�� �H�Y�L�G�H�Q�F�H�� �R�Q�� �7�0�%�&�p�V
�F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�� �S�R�U�W�D�O�� �D�Q�G�� �/�R�F�D�O�� �3�O�D�Q
�H�Y�L�G�H�Q�F�H���S�D�J�H��

�7�K�H���3�D�U�L�V�K���&�R�X�Q�F�L�O�p�V���V�X�E�P�L�V�V�L�R�Q���K�D�V
�E�H�H�Q���I�R�U�P�D�O�O�\���O�R�G�J�H�G���Z�L�W�K���7�0�%�&�����$�O�O
�U�H�V�S�R�Q�V�H�V���Z�L�O�O���E�H���U�H�Y�L�H�Z�H�G���E�H�I�R�U�H���W�K�H
�Q�H�[�W�� �V�W�D�J�H���� �5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�� �������� �Z�K�H�Q�� �D
�I�L�Q�D�O���G�U�D�I�W���S�O�D�Q���Z�L�O�O���E�H���S�X�E�O�L�V�K�H�G���I�R�U
�F�R�P�P�H�Q�W��

�: �H�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�� �U�H�V�L�G�H�Q�W�V�� �W�R�� �V�W�D�\
�H�Q�J�D�J�H�G�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �S�U�R�F�H�V�V���� �8�S�G�D�W�H�V
�Z�L�O�O���E�H���V�K�D�U�H�G���R�Q���W�K�H���3�D�U�L�V�K���&�R�X�Q�F�L�O�p�V
�Z�H�E�V�L�W�H�� �D�Q�G�� �W�K�U�R�X�J�K�� �I�X�W�X�U�H
�Q�H�Z�V�O�H�W�W�H�U�V��

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

�+�H�� �Z�L�O�O�� �E�H�� �I�R�Q�G�O�\
�U�H�P�H�P�E�H�U�H�G�� �D�V�� �D
�F�R�P�P�X�Q�L�W�\
œ�P�L�Q�G�H�G�� �U�H�V�L�G�H�Q�W
�Z�K�R���F�D�U�H�G���G�H�H�S�O�\���D�E�R�X�W���W�K�H
�S�O�D�F�H���K�H���F�D�O�O�H�G���K�R�P�H��
�%�U�L�D�Q�p�V�� �I�D�P�L�O�\�� �K�D�Y�H�� �L�Q�Y�L�W�H�G
�D�Q�\�R�Q�H�� �Z�K�R�� �Z�L�V�K�H�V�� �W�R
�K�R�Q�R�X�U�� �K�L�V�� �P�H�P�R�U�\�� �W�R
�F�R�Q�V�L�G�H�U���P�D�N�L�Q�J���D���G�R�Q�D�W�L�R�Q
�W�R�� �3�U�R�V�W�D�W�H�� �&�D�Q�F�H�U�� �8�. ��
�V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J�� �Y�D�O�X�D�E�O�H
�U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q���K�L�V���Q�D�P�H��

�: �H�� �H�[�W�H�Q�G�� �R�X�U�� �K�H�D�U�W�I�H�O�W
�F�R�Q�G�R�O�H�Q�F�H�V�� �W�R�� �%�U�L�D�Q�p�V
�I�D�P�L�O�\���D�W���W�K�L�V���V�D�G���W�L�P�H��

�3�O�H�D�V�H���G�R�Q�D�W�H���W�R���3�U�R�V�W�D�W�H���&�D�Q�F�H�U���8�.���L�Q���%�U�L�D�Q�·�V���P�H�P�R�U�\��
�K�W�W�S�V�������S�U�R�V�W�D�W�H�F�D�Q�F�H�U�X�N���R�U�J��

�. �L�Q�J�V���+�L�O�O���3�D�U�L�V�K���&�R�X�Q�F�L�O���H�[�W�H�Q�G�V���L�W�V
�V�L�Q�F�H�U�H�� �W�K�D�Q�N�V�� �W�R�� �D�O�O�� �U�H�V�L�G�H�Q�W�V�� �Z�K�R
�D�W�W�H�Q�G�H�G�� �W�K�H�� �5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�� ����
�F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q���H�Y�H�Q�W�V���R�Q���������1�R�Y�H�P�E�H�U
���������� �D�Q�G�� ���� �' �H�F�H�P�E�H�U�� ������������ �<�R�X�U
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �Z�H�U�H�� �L�Q�Y�D�O�X�D�E�O�H�� �L�Q
�V�K�D�S�L�Q�J�� �W�K�H�� �3�D�U�L�V�K�� �&�R�X�Q�F�L�O�p�V
�V�X�E�P�L�V�V�L�R�Q���W�R���7�0�%�&����

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

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

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

�: �K�D�W���W�K�L�V���P�H�D�Q�V���I�R�U���. �L�Q�J�V���+�L�O�O��

�7�0�%�&�p�V�� �5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q�� ������ �/�R�F�D�O�� �3�O�D�Q
�F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�� �������� �1�R�Y�H�P�E�H�U�� �t�� ����
�-�D�Q�X�D�U�\���������������V�H�W�V���R�X�W���G�U�D�I�W���S�R�O�L�F�L�H�V
�D�Q�G�� �V�L�W�H�� �D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�� �W�K�D�W�� �Z�L�O�O�� �J�X�L�G�H
�G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�F�U�R�V�V���W�K�H���E�R�U�R�X�J�K���X�S���W�R
������������ �)�R�U�� �. �L�Q�J�V�� �+�L�O�O���� �V�H�Y�H�U�D�O�� �N�H�\
�L�V�V�X�H�V���Z�H�U�H���K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G

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

�7�+�(���+�,�/ �/ ���_���. �L�Q�J�V���+�L�O�O���3�D�U�L�V�K���&�R�X�Q�F�L�O
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�. �,�1�$�5�$�����W�K�H���. �L�Q�J�V���+�L�O�O���$�F�W�L�Y�H
�5�H�W�L�U�H�P�H�Q�W�� �$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���� �L�V
�S�O�H�D�V�H�G�� �W�R�� �D�Q�Q�R�X�Q�F�H�� �W�K�D�W��
�W�R�J�H�W�K�H�U�� �Z�L�W�K�� �R�W�K�H�U�� �U�H�W�L�U�H�P�H�Q�W
�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���� �L�W�� �K�D�V�� �E�H�H�Q
�D�Z�D�U�G�H�G�� �W�K�H�� �. �L�Q�J�V�� �$�Z�D�U�G�� �I�R�U
�9�R�O�X�Q�W�D�U�\���6�H�U�Y�L�F�H��

�. �,�1�$�5�$���K�D�V���Q�R�Z���E�H�H�Q���D�F�W�L�Y�H���L�Q
�W�K�H�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �I�R�U�� �R�Y�H�U�� ����
�\�H�D�U�V���D�Q�G���L�V���E�D�V�H�G���D�W���W�K�H���. �L�Q�J�V
�+�L�O�O���&�R�P�P�X�Q�L�W�\���&�H�Q�W�U�H���R�I�I�H�U�L�Q�J
�D���Z�L�G�H���U�D�Q�J�H���R�I���V�R�F�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V
�I�R�U�� �L�W�V�� �P�H�P�E�H�U�V�K�L�S�� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J
�J�X�H�V�W���V�S�H�D�N�H�U�V�����E�U�H�D�N�I�D�V�W���D�Q�G
�O�X�Q�F�K���F�O�X�E�V�����G�D�\���W�U�L�S�V�����T�X�L�]�]�H�V��
�S�D�U�W�L�H�V�����S�Æ�W�D�Q�T�X�H�����L�Q�G�R�R�U���V�K�R�U�W
�P�D�W���E�R�Z�O�V���D�Q�G���H�Y�H�Q���D�Q���D�Q�Q�X�D�O
�K�R�O�L�G�D�\��

�. �,�1�$�5�$���Z�H�O�F�R�P�H�V���P�H�P�E�H�U�V�K�L�S
�H�Q�T�X�L�U�L�H�V�� �D�Q�G�� �I�X�U�W�K�H�U
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���R�Q���W�K�H�L�U
�Z�H�E�V�L�W�H�����N�L�Q�D�U�D�Z�H�E���F�R���X�N��
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9ROXQWDU\ �6HUYLFH

�: �H���D�U�H���G�H�O�L�J�K�W�H�G���W�R���D�Q�Q�R�X�Q�F�H���W�K�H���%�H�H���6�T�X�D�U�H�G���3�U�R�M�H�F�W��������
�7�K�L�V���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���L�V���D�O�O���D�E�R�X�W���V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J���R�X�U���O�R�F�D�O���S�R�O�O�L�Q�D�W�R�U�V
�D�Q�G�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�L�Q�J�� �U�H�V�L�G�H�Q�W�V�� �W�R�� �F�U�H�D�W�H�� �V�P�D�O�O�� �S�R�F�N�H�W�V�� �R�I
�E�H�H
œ�I�U�L�H�Q�G�O�\���K�D�E�L�W�D�W���U�L�J�K�W���K�H�U�H���L�Q���. �L�Q�J�V���+�L�O�O��

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

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

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

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

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

�$�� �P�R�G�H�U�Q�� �L�G�H�Q�W�L�W�\�� �W�K�D�W�� �U�H�I�O�H�F�W�V�� �R�X�U
�V�L�]�H�� �D�Q�G�� �J�U�R�Z�W�K�� ���� �. �L�Q�J�V�� �+�L�O�O�� �K�D�V
�H�[�S�D�Q�G�H�G���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�E�O�\���V�L�Q�F�H���L�W�V���H�D�U�O�\
�G�D�\�V���� �D�Q�G�� �7�R�Z�Q�� �&�R�X�Q�F�L�O�� �E�H�W�W�H�U
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���V�F�D�O�H���D�Q�G���F�K�D�U�D�F�W�H�U���R�I
�W�R�G�D�\�p�V���F�R�P�P�X�Q�L�W�\��

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

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

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

�$�Q�G���Q�R�������Z�H�p�U�H���Q�R�W���V�H�H�N�L�Q�J���D���0�D�\�R�U��
�7�R�Z�Q���&�R�X�Q�F�L�O�V���F�D�Q���F�K�R�R�V�H���W�R���D�S�S�R�L�Q�W
�D���0�D�\�R�U�����K�R�Z�H�Y�H�U�����R�X�U���&�K�D�L�U�P�D�Q���Z�L�O�O
�U�H�P�D�L�Q���&�K�D�L�U�P�D�Q��

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

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

�6�X�S�S�R�U�W�L�Q�J���O�R�F�D�O���V�H�U�Y�L�F�H�V
�/�L�V�W�H�Q�L�Q�J���W�R���U�H�V�L�G�H�Q�W�V
�(�Q�K�D�Q�F�L�Q�J���R�X�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���V�S�D�F�H�V
�: �R�U�N�L�Q�J���L�Q���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S
�+�H�O�S�L�Q�J�� �. �L�Q�J�V�� �+�L�O�O�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �W�R
�W�K�U�L�Y�H

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

�Z�Z�Z���N�L�Q�J�V�K�L�O�O�W�R�Z�Q�F�R�X�Q�F�L�O���J�R�Y���X�N

: H� DUH� GHOLJKWHG� WR� VKDUH� WKDW� ZH� DUH
SUHSDULQJ� IRU� DQ� LPSRUWDQW� PLOHVWRQH� LQ
WKH� OLIH� RI� RXU� FRPPXQLW\ �� WUDQVLWLRQLQJ
IURP� 3DULVK� &RXQFLO� WR� 7RZQ� &RXQFLO
VWDWXV�� ZLWK� WKH� FKDQJH� H[ SHFWHG� WR� WDNH
HIIHFW�IURP�� �$ SULO�� � � � �

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

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

�: �K�D�W���Z�L�O�O���F�K�D�Q�J�H���L�V���K�R�Z���Z�H���S�U�H�V�H�Q�W
�R�X�U�V�H�O�Y�H�V�� �O�R�F�D�O�O�\���� �U�H�J�L�R�Q�D�O�O�\�� �D�Q�G
�Q�D�W�L�R�Q�D�O�O�\�����%�H�F�R�P�L�Q�J���D���7�R�Z�Q���&�R�X�Q�F�L�O
�K�H�O�S�V�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�� �R�X�U�� �L�G�H�Q�W�L�W�\���� �U�D�L�V�H
�R�X�U���Y�L�V�L�E�L�O�L�W�\���D�Q�G���H�Q�V�X�U�H���. �L�Q�J�V���+�L�O�O���K�D�V
�D�� �F�O�H�D�U�� �D�Q�G�� �F�R�Q�I�L�G�H�Q�W�� �Y�R�L�F�H�� �D�V�� �Z�H
�P�R�Y�H�� �L�Q�W�R�� �W�K�H�� �Q�H�[�W�� �S�K�D�V�H�� �R�I�� �/�R�F�D�O
�* �R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���5�H�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�����/�* �5����

��� �́7�K�L�V���L�V���D�Q���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���P�R�P�H�Q�W���I�R�U���.�L�Q�J�V���+�L�O�O���D�Q�G���D���Q�D�W�X�U�D�O���V�W�H�S���I�R�U���D���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���W�K�D�W���K�D�V���J�U�R�Z�Q���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���V�R
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�O�\���L�Q���U�H�F�H�Q�W���\�H�D�U�V�����%�H�F�R�P�L�Q�J���D���7�R�Z�Q���&�R�X�Q�F�L�O���Z�R�Q�·�W���F�K�D�Q�J�H���W�K�H���Z�D�\���Z�H���Z�R�U�N���G�D�\
Ÿ�W�R
Ÿ�G�D�\�����E�X�W���L�W���G�R�H�V���J�L�Y�H���X�V���D
�V�W�U�R�Q�J�H�U���S�O�D�W�I�R�U�P���D�Q�G���F�O�H�D�U�H�U���L�G�H�Q�W�L�W�\���D�V���Z�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H���Z�R�U�N�L�Q�J���R�Q���E�H�K�D�O�I���R�I���U�H�V�L�G�H�Q�W�V�����: �H���D�U�H���S�U�R�X�G���R�I���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\
�Z�H���V�H�U�Y�H�����D�Q�G���7�R�Z�Q���&�R�X�Q�F�L�O���V�W�D�W�X�V���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�D�W���F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H���D�Q�G���D�P�E�L�W�L�R�Q���µ
�$�Q�W�K�R�Q�\���3�H�W�W�\�����&�K�D�L�U�P�D�Q

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

,QDXJXUDO�( QYLURQPHQWDO�&KDPSLRQ�$ ZDUG�±�-HVVLFD�%URRNHU

�7�K�L�V���\�H�D�U���D�O�V�R���V�H�H�V���W�K�H���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���(�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���&�K�D�P�S�L�R�Q���$�Z�D�U�G��
�F�U�H�D�W�H�G���W�R���F�H�O�H�E�U�D�W�H���U�H�V�L�G�H�Q�W�V���Z�K�R���G�H�G�L�F�D�W�H���W�K�H�L�U���W�L�P�H���W�R���S�U�R�W�H�F�W�L�Q�J���D�Q�G
�L�P�S�U�R�Y�L�Q�J���R�X�U���V�K�D�U�H�G���J�U�H�H�Q���V�S�D�F�H�V��
�: �H���D�U�H���G�H�O�L�J�K�W�H�G���W�R���D�Q�Q�R�X�Q�F�H���-�H�V�V�L�F�D���%�U�R�R�N�H�U���D�V���W�K�H���L�Q�D�X�J�X�U�D�O���U�H�F�L�S�L�H�Q�W��
�-�H�V�V�L�F�D�p�V���Y�R�O�X�Q�W�D�U�\���Z�R�U�N���D�W���W�K�H���. �L�Q�J�V���+�L�O�O���$�O�O�R�W�P�H�Q�W�V�����F�R�P�E�L�Q�H�G���Z�L�W�K���K�H�U
�E�U�R�D�G�H�U���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�D�O���H�I�I�R�U�W�V���D�U�R�X�Q�G���. �L�Q�J�V���+�L�O�O�����K�D�V���P�D�G�H���D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���D�Q�G
�S�R�V�L�W�L�Y�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���W�R���R�X�U���O�R�F�D�O���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����+�H�U���K�D�Q�G�V���R�Q���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���K�D�V
�K�H�O�S�H�G���P�D�L�Q�W�D�L�Q���D�Q�G���H�Q�K�D�Q�F�H���. �L�Q�J�V���+�L�O�O�p�V���Q�D�W�X�U�D�O���V�S�D�F�H�V�����+�H�U���H�Q�W�K�X�V�L�D�V�P
�L�Q�V�S�L�U�H�V���R�W�K�H�U�V���W�R���W�D�N�H���D�Q���D�F�W�L�Y�H���U�R�O�H���L�Q���F�D�U�L�Q�J���I�R�U���R�X�U���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����D�Q�G���Z�H
�D�U�H���G�H�O�L�J�K�W�H�G���W�R���U�H�F�R�J�Q�L�V�H���K�H�U���G�H�G�L�F�D�W�L�R�Q��

$ ZDUG�3UHVHQWDWLRQV�±�� � � � �$ QQXDO�3DULVK�0 HHWLQJ

�%�R�W�K���D�Z�D�U�G�V���Z�L�O�O���E�H���I�R�U�P�D�O�O�\���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�W���W�K�H���$�Q�Q�X�D�O���3�D�U�L�V�K���0�H�H�W�L�Q�J���R�Q
�7�K�X�U�V�G�D�\�������$�S�U�L�O���������������Z�K�H�U�H���U�H�V�L�G�H�Q�W�V���Z�L�O�O���K�D�Y�H���W�K�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���W�R���F�H�O�H�E�U�D�W�H
�. �D�U�H�Q���D�Q�G���-�H�V�V�L�F�D�p�V���D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�V��

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

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

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

�7�+�(���+�,�/ �/ ���_���. �L�Q�J�V���+�L�O�O���3�D�U�L�V�K���&�R�X�Q�F�L�O

�2�Q���D���U�H�F�H�Q�W���6�X�Q�G�D�\���G�R�J���Z�D�O�N���D�U�R�X�Q�G
�. �L�Q�J�V���+�L�O�O�����R�X�U���Q�H�Z�O�\���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���3�D�U�L�V�K
�&�R�X�Q�F�L�O�O�R�U���0�L�N�H���F�D�P�H���D�F�U�R�V�V���-�D�G�H�����D
�O�R�F�D�O�� �U�H�V�L�G�H�Q�W�� �Z�K�R�V�H�� �Z�H�H�N�O�\�� �U�R�X�W�L�Q�H
�G�H�V�H�U�Y�H�V���U�H�F�R�J�Q�L�W�L�R�Q�����( �Y�H�U�\���6�X�Q�G�D�\��
�V�K�H�� �K�H�D�G�V�� �R�X�W�� �Z�L�W�K�� �K�H�U�� �W�Z�R�� �\�R�X�Q�J
�F�K�L�O�G�U�H�Q�� �D�U�P�H�G�� �Z�L�W�K�� �O�L�W�W�H�U�� �E�D�J�V�� �D�Q�G
�F�K�L�O�G���V�L�]�H�G�� �O�L�W�W�H�U�� �S�L�F�N�H�U�V���� �V�S�H�Q�G�L�Q�J
�D�U�R�X�Q�G�� �D�Q�� �K�R�X�U�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Q�J�� �U�X�E�E�L�V�K
�I�U�R�P���W�K�H���O�R�F�D�O���D�U�H�D��

�,�W�p�V�� �D�� �V�L�P�S�O�H�� �D�F�W���� �E�X�W�� �R�Q�H�� �Z�L�W�K�� �D
�S�R�Z�H�U�I�X�O���L�P�S�D�F�W�����1�R�W���R�Q�O�\���G�R�H�V���L�W���K�H�O�S
�N�H�H�S���. �L�Q�J�V���+�L�O�O���F�O�H�D�Q���D�Q�G���Z�H�O�F�R�P�L�Q�J
�I�R�U���H�Y�H�U�\�R�Q�H�����L�W���D�O�V�R���V�H�W�V���D���Z�R�Q�G�H�U�I�X�O
�H�[�D�P�S�O�H���I�R�U���K�H�U���F�K�L�O�G�U�H�Q���D�E�R�X�W���F�D�U�L�Q�J
�I�R�U���W�K�H�L�U���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���D�Q�G���W�D�N�L�Q�J���S�U�L�G�H
�L�Q���W�K�H�L�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�\�����0�R�P�H�Q�W�V���O�L�N�H���W�K�L�V
�T�X�L�H�W�O�\�� �V�W�U�H�Q�J�W�K�H�Q�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �V�S�L�U�L�W
�D�Q�G���U�H�P�L�Q�G���X�V���W�K�D�W���S�R�V�L�W�L�Y�H���F�K�D�Q�J�H
�R�I�W�H�Q���V�W�D�U�W�V���F�O�R�V�H���W�R���K�R�P�H��

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

. LQJV�+ LOO�&RPPXQLW\
$ ZDUGV�� � � �

&RPPXQLW\ �6SLULW
LQ�DFWLRQ

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

�.�D�U�H�Q���:�H�E�E�H�U

�-�H�V�V�L�F�D���%�U�R�R�N�H�U

��
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�. �L�Q�J�V���+�L�O�O���3�D�U�L�V�K
�&�R�X�Q�F�L�O

���7�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�L�Q�J���W�R
�7�R�Z�Q���&�R�X�Q�F�L�O���R�Q����

�$�S�U�L�O������������

�V�W

�. �L�Q�J�V���+�L�O�O���&�R�P�P�X�Q�L�W�\���&�H�Q�W�U�H���t���E�R�R�N�L�Q�J�V��
�H�Y�H�Q�W�V���D�Q�G���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���F�H�Q�W�U�H���E�D�U
�. �L�Q�J�V���+�L�O�O���6�S�R�U�W�V���3�D�U�N���t���S�L�W�F�K�H�V�����J�U�R�X�Q�G�V
�D�Q�G���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�����U�H�W�X�U�Q�L�Q�J���W�R���&�R�X�Q�F�L�O
�P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�U�R�P���$�S�U�L�O������������
�3�O�D�\���D�U�H�D�V���D�W���W�K�H���6�S�R�U�W�V���3�D�U�N���D�Q�G���$�Q�V�R�Q
�$�Y�H�Q�X�H
�2�S�H�Q���V�S�D�F�H�V���D�W���/�D�S�L�Q�V���/�D�Q�H�����* �D�U�G�H�Q���: �D�\��
�D�Q�G���$�Q�V�R�Q���$�Y�H�Q�X�H���J�U�H�H�Q���D�U�H�D�V
�$�O�O�R�W�P�H�Q�W�V���t���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����Z�D�L�W�L�Q�J���O�L�V�W���D�Q�G
�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�V
�* �U�L�W���%�L�Q�V���t���O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����S�O�D�F�H�P�H�Q�W���U�H�T�X�H�V�W�V
�D�Q�G���U�H�I�L�O�O�L�Q�J���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q
�3�X�E�O�L�F���Q�R�W�L�F�H�E�R�D�U�G�V
�2�Q�H���E�X�V���V�K�H�O�W�H�U
�&�R�P�P�X�Q�L�W�\���S�U�R�M�H�F�W�V�����J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���O�R�F�D�O���H�Y�H�Q�W�V
�/�R�F�D�O���J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���t���F�R�X�Q�F�L�O���P�H�H�W�L�Q�J�V��
�S�R�O�L�F�L�H�V���D�Q�G���G�H�F�L�V�L�R�Q
œ�P�D�N�L�Q�J

�Z�Z�Z���N�L�Q�J�V�K�L�O�O�W�R�Z�Q�F�R�X�Q�F�L�O���J�R�Y���X�N

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

������������������������

�. �H�Q�W���&�R�X�Q�W�\���&�R�X�Q�F�L�O

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

���Z�Z�Z���N�H�Q�W���J�R�Y���X�N

��������������������������������

�7�R�Q�E�U�L�G�J�H���	 ���0�D�O�O�L�Q�J
�%�R�U�R�X�J�K���&�R�X�Q�F�L�O

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

���Z�Z�Z���W�P�E�F���J�R�Y���X�N
���F�X�V�W�R�P�H�U���V�H�U�Y�L�F�H�V�# �W�P�E�F���J�R�Y���X�N

������������������������

�. �L�Q�J�V���+�L�O�O���(�V�W�D�W�H
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����D�O�V�R

�N�Q�R�Z�Q���D�V���. �L�Q�J�V���+�L�O�O
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��

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

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

������������������������
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: H�NQRZ�UHVLGHQWV�VRPHWLPHV�ILQG�LW�WULFN\ �WR�XQGHUVWDQG�ZKLFK�RUJDQLVDWLRQ�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�ZKDW�
7KLV�VLPSOH�JXLGH�H[ SODLQV�ZKR�PDQDJHV�ZKLFK�VHUYLFHV��DORQJ�ZLWK�WKH�EHVW�FRQWDFW�GHWDLOV�IRU�HDFK�
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�+�R�F�N�H�\���K�D�V���E�H�H�Q���S�D�U�W���R�I���W�K�H���7�R�Q�E�U�L�G�J�H���D�Q�G���0�D�O�O�L�Q�J���%�R�U�R�X�J�K���V�W�R�U�\���I�R�U���Q�H�D�U�O�\���D���F�H�Q�W�X�U�\��
�E�X�W���W�R�G�D�\���Z�H���V�W�D�Q�G���D�W���W�K�H���E�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���V�R�P�H�W�K�L�Q�J���Q�H�Z���²���D���F�O�X�E���U�R�R�W�H�G���L�Q���W�K�D�W���K�L�V�W�R�U�\���D�Q�G
�S�U�R�X�G�O�\���I�R�F�X�V�H�G���R�Q���H�V�W�D�E�O�L�V�K�L�Q�J���L�W�V���I�X�W�X�U�H���L�Q���R�X�U���.�L�Q�J�V���+�L�O�O���F�R�P�P�X�Q�L�W�\����

�E�\���0�D�W�W�K�H�Z���6�K�D�U�S�����.���6�S�R�U�W�V���+�R�F�N�H�\

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

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

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

. �6SRUWV�+ RFNH\
$ �3URXG�+ HULWDJH

�$�W���W�K�H���K�H�D�U�W���R�I���W�K�L�V���Y�L�V�L�R�Q���L�V���W�K�H���. �L�Q�J�V
�+�L�O�O�� �-�X�Q�L�R�U�� �+�R�F�N�H�\�� �&�R�D�F�K�L�Q�J
�' �H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�� �3�U�R�J�U�D�P�P�H�� �t�� �R�X�U
�S�O�D�Q�Q�H�G���-�X�Q�L�R�U���$�F�D�G�H�P�\���D�Q�G���I�X�W�X�U�H
�F�H�Q�W�U�H���R�I���H�[�F�H�O�O�H�Q�F�H�����7�K�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H
�L�V���G�H�V�L�J�Q�H�G���W�R���V�W�D�U�W���D�V���D���Y�R�O�X�Q�W�H�H�U���O�H�G
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���D�Q�G���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�O�\���J�U�R�Z���L�Q�W�R���D
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���V�W�U�X�F�W�X�U�H���R�Y�H�U���I�L�Y�H���\�H�D�U�V��
�Z�L�W�K�� �K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\�� �F�R�D�F�K�L�Q�J���� �F�O�H�D�U
�S�O�D�\�H�U�� �S�D�W�K�Z�D�\�V�� �D�Q�G�� �V�W�U�R�Q�J�� �V�F�K�R�R�O
�O�L�Q�N�V����

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

�$�J�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H�� �F�R�D�F�K�L�Q�J�� �I�R�U�� ���t
�������\�H�D�U���R�O�G�V�����I�R�F�X�V�L�Q�J���R�Q���V�N�L�O�O�V��
�F�R�Q�I�L�G�H�Q�F�H���D�Q�G���H�Q�M�R�\�P�H�Q�W���U�D�W�K�H�U
�W�K�D�Q���H�D�U�O�\���V�H�O�H�F�W�L�R�Q
�5�H�J�X�O�D�U���D�I�W�H�U���V�F�K�R�R�O���D�Q�G���Z�H�H�N�H�Q�G
�V�H�V�V�L�R�Q�V���D�W���. �L�Q�J�V���+�L�O�O���6�S�R�U�W�V���3�D�U�N��
�V�F�K�H�G�X�O�H�G���D�U�R�X�Q�G���I�D�P�L�O�\���O�L�I�H���D�Q�G
�V�F�K�R�R�O���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V��
�$���F�O�H�D�U���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���M�R�X�U�Q�H�\���I�U�R�P
�I�L�U�V�W���V�W�L�F�N���W�R���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���K�R�F�N�H�\��
�Z�L�W�K���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���W�R���S�U�R�J�U�H�V�V���L�Q�W�R
�R�O�G�H�U���M�X�Q�L�R�U���D�Q�G���D�G�X�O�W���W�H�D�P�V��
�$�P�E�L�W�L�R�Q�� �W�R�� �D�F�K�L�H�Y�H�� �U�H�F�R�J�Q�L�V�H�G
�q�F�H�Q�W�U�H���R�I���H�[�F�H�O�O�H�Q�F�H�r���V�W�D�W�X�V�����D�Q�G
�O�L�Q�N�� �L�Q�W�R�� �(�Q�J�O�D�Q�G�� �+�R�F�N�H�\�� �W�D�O�H�Q�W
�S�D�W�K�Z�D�\�V����

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

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

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

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

��



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

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

�3�U�H�S�D�U�L�Q�J���S�O�D�Q�V���D�Q�G���V�X�E�P�L�V�V�L�R�Q
�I�R�U���S�O�D�Q�Q�L�Q�J�����I�R�U���W�K�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q
�R�I���W�K�H���V�W�D�U�W���R�I���W�K�H���D�U�W���K�R�F�N�H�\���S�L�W�F�K��
�3�O�D�Q�Q�L�Q�J�� �R�X�W�� �R�X�U�� �U�H���E�U�D�Q�G�� �D�Q�G
�Q�D�P�L�Q�J�� �W�R�� �E�H�F�R�P�H�� �. �L�Q�J�V�� �+�L�O�O
�+�R�F�N�H�\���&�O�X�E��
�)�L�Q�D�O�L�V�L�Q�J�� �R�X�U�� �-�X�Q�L�R�U�� �$�F�D�G�H�P�\
�O�D�X�Q�F�K�� �S�O�D�Q�V�� �D�Q�G�� �V�H�V�V�L�R�Q
�W�L�P�H�W�D�E�O�H��
�5�H�F�U�X�L�W�L�Q�J�� �D�Q�G�� �W�U�D�L�Q�L�Q�J�� �O�R�F�D�O
�Y�R�O�X�Q�W�H�H�U���F�R�D�F�K�H�V���D�Q�G���K�H�O�S�H�U�V��
�: �R�U�N�L�Q�J�� �Z�L�W�K�� �V�F�K�R�R�O�V�� �D�Q�G
�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���J�U�R�X�S�V���W�R���R�I�I�H�U���W�D�V�W�H�U
�V�H�V�V�L�R�Q�V���D�Q�G���R�S�H�Q���G�D�\�V���D�W���. �L�Q�J�V
�+�L�O�O���6�S�R�U�W�V���3�D�U�N�����R�Q�F�H���Z�H���D�U�H���X�S
�D�Q�G���U�X�Q�Q�L�Q�J����

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

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

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

,QFOXVLRQ�DQG�RSSRUWXQLW\ �
�(�T�X�L�S�P�H�Q�W���O�L�E�U�D�U�L�H�V�����I�H�H���V�X�S�S�R�U�W���D�Q�G
�W�U�D�Q�V�S�R�U�W���V�F�K�H�P�H�V���V�R���W�K�D�W���Q�R���F�K�L�O�G���L�V
�H�[�F�O�X�G�H�G�� �E�H�F�D�X�V�H�� �R�I�� �K�R�X�V�H�K�R�O�G
�L�Q�F�R�P�H�����G�L�V�D�E�L�O�L�W�\���R�U���E�D�F�N�J�U�R�X�Q�G��

) DPLO\ �DQG�VRFLDO�FRQQHFWLRQ
�: �D�O�N�L�Q�J�� �K�R�F�N�H�\���� �I�D�P�L�O�\�� �V�H�V�V�L�R�Q�V��
�I�H�V�W�L�Y�D�O�V�� �D�Q�G�� �o�E�D�F�N�� �W�R�� �K�R�F�N�H�\�p
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �W�K�D�W�� �E�U�L�Q�J�� �S�D�U�H�Q�W�V��
�F�K�L�O�G�U�H�Q�� �D�Q�G�� �Q�H�L�J�K�E�R�X�U�V�� �W�R�J�H�W�K�H�U
�D�U�R�X�Q�G���V�K�D�U�H�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�V��

3DUWQHUVKLS�ZLWK�VFKRROV
�,�Q���V�F�K�R�R�O���F�R�D�F�K�L�Q�J�����D�I�W�H�U���V�F�K�R�R�O���F�O�X�E�V
�D�Q�G�� �I�H�V�W�L�Y�D�O�V�� �K�R�V�W�H�G�� �D�W�� �. �L�Q�J�V�� �+�L�O�O��
�J�L�Y�L�Q�J���O�R�F�D�O���S�X�S�L�O�V���D���V�H�D�P�O�H�V�V���U�R�X�W�H
�I�U�R�P���3�(���O�H�V�V�R�Q���W�R���F�O�X�E���K�R�F�N�H�\��

/ RFDO�SULGH�DQG�LGHQWLW\ �
�,�Q�� �D�G�G�L�W�L�R�Q�� �W�R�� �W�K�H�� �R�W�K�H�U�� �V�X�F�F�H�V�V�I�X�O
�V�S�R�U�W�V���L�Q���. �L�Q�J�V���+�L�O�O�����D�G�G�L�Q�J���D�Q�R�W�K�H�U
�Y�L�V�L�E�O�H���� �V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���F�O�X�E���F�D�U�U�\�L�Q�J���W�K�H
�. �L�Q�J�V�� �+�L�O�O�� �Q�D�P�H�� �L�Q�W�R�� �O�H�D�J�X�H�V�� �D�Q�G
�W�R�X�U�Q�D�P�H�Q�W�V���D�F�U�R�V�V���. �H�Q�W�����D�Q�G���D�F�W�L�Q�J
�D�V���D���I�R�F�D�O���S�R�L�Q�W���I�R�U���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���H�Y�H�Q�W�V��

%HQHILWV�IRU�WKH�. LQJV�+ LOO�FRPPXQLW\

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

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

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

����



�. �L�Q�J�V���+�L�O�O���3�D�U�L�V�K���&�R�X�Q�F�L�O���L�V���S�O�H�D�V�H�G���W�R
�D�Q�Q�R�X�Q�F�H���W�K�D�W���R�X�U���E�U�D�Q�G
œ�Q�H�Z���Z�H�E�V�L�W�H
���� �Z�Z�Z���N�L�Q�J�V�K�L�O�O�W�R�Z�Q�F�R�X�Q�F�L�O���J�R�Y���X�N�� ��
�Z�L�O�O���J�R���O�L�Y�H���L�Q���H�D�U�O�\���$�S�U�L�O������������

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

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

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

�/�D�W�H�V�W�� �F�R�X�Q�F�L�O�� �Q�H�Z�V�� �D�Q�G
�D�Q�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�V
�8�S�G�D�W�H�V�� �R�Q�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\�� �S�U�R�M�H�F�W�V
�D�Q�G���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V
�' �H�W�D�L�O�V���R�I���S�X�E�O�L�F���F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���W�R���J�L�Y�H���\�R�X�U���Y�L�H�Z�V
�,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �R�Q�� �O�R�F�D�O�� �H�Y�H�Q�W�V�� �D�Q�G
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V
�7�K�H�� �U�R�O�H�� �D�Q�G�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�L�H�V�� �R�I
�. �L�Q�J�V���+�L�O�O���7�R�Z�Q���&�R�X�Q�F�L�O
�3�U�R�I�L�O�H�V�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�D�F�W�� �G�H�W�D�L�O�V�� �I�R�U
�\�R�X�U���F�R�X�Q�F�L�O�O�R�U�V
�&�R�P�P�L�W�W�H�H�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�� �D�Q�G�� �K�R�Z
�G�H�F�L�V�L�R�Q�V���D�U�H���P�D�G�H
�. �H�\�� �S�R�O�L�F�L�H�V���� �J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H
�G�R�F�X�P�H�Q�W�V���D�Q�G���U�H�S�R�U�W�V

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

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

�$�O�O�R�W�P�H�Q�W�V
�&�R�P�P�X�Q�L�W�\���&�H�Q�W�U�H���E�R�R�N�L�Q�J�V
�2�S�H�Q���V�S�D�F�H�V�����S�O�D�\���S�D�U�N�V���D�Q�G���O�R�F�D�O
�I�D�F�L�O�L�W�L�H�V
�6�X�S�S�R�U�W�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �I�R�U�� �F�R�P�P�X�Q�L�W�\
�J�U�R�X�S�V
�9�R�O�X�Q�W�H�H�U�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �D�Q�G
�F�R�P�P�X�Q�L�W�\���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�V
�/�R�F�D�O���3�O�D�Q
�3�O�D�Q�Q�L�Q�J
�. �L�Q�J�V���+�L�O�O���6�S�R�U�W�V���3�D�U�N

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

. LQJV�+ LOO�7 RZQ�&RXQFLO
2 XU�1 HZ�: HEVLWH

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

�,�Q�� �3�D�U�O�L�D�P�H�Q�W���� �,�� �K�D�Y�H�� �E�H�H�Q�� �Z�R�U�N�L�Q�J
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�E�R�R�N���D�Q���D�S�S�R�L�Q�W�P�H�Q�W��
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