
�7�K�L�V���S�U�R�M�H�F�W���K�D�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�X�Q�G�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���V
���+�R�U�L�]�R�Q�������������U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�P�H���X�Q�G�H�U���W�K�H
���0�D�U�L�H���6�N���R�G�R�Z�V�N�D���&�X�U�L�H���J�U�D�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���1�R��������������

�&�2���0�3�5�–�6�(�����L�V���D���S�U�R�M�H�F�W���I�X�Q�G�H�G���E�\���W�K�H���(�8���+�R�U�L�]�R�Q�������������5�H�V�H�D�U�F�K


�D�Q�G���–�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���)�U�D�P�H�Z�R�U�N���3�U�R�J�U�D�P�����–�W���L�V���Z�L�W�K�L�Q���0�D�U�L�H


�6�N���R�G�R�Z�V�N�D���&�X�U�L�H���$�F�W�L�R�Q�V�������5�H�V�H�D�U�F�K���)�H�O�O�R�Z�V�K�L�S���3�U�R�J�U�D�P���D�Q�G��


�5�H�V�H�D�U�F�K�������D�Q�G���–�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���3�H�U�V�R�Q�Q�H�O���(�[�F�K�D�Q�J�H�����5�–�6�(����

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


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


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


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


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


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


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


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


�+�2�5�–�=�2�1������������

�&�2���0�3�5�–�6�(���D�V�S�L�U�H�V���W�R���U�H�D�F�K���W�K�H�V�H���D�P�E�L�W�L�R�X�V���U�H�V�X�O�W�V���W�K�U�R�X�J�K���D


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


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


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

�‚ �Í�’�
�$�Ï��

�� �S�ò�J �a�d�5�h�! ��
�(�8���)�8�1�' �(�' ���3�5�2�-�(�&�7

�3�Ï�Ä�Í�ß�Ï�Ä�Í�
��

�a�d�S�@�! �� �m�$�� �� �m�5�S�K�h

�h�! �� �S�K�� �J �! �K�m�h

�� �S�K�h�S�d�m�5�r �J �$��

�a�� �d�m�K�! �d�h

�J �S�S�� �$�. �5�C�J �5�K�/

�A�K�S�‚ �C�! �� �/ �!
�m�d�� �K�h�. �! �d�ÿ

�K�!�‚�h�C�!�m�m�!�d
�5�5�5�$�!���5�m�5�S�K

�� �! �� �! �J �� �! �d�$�ò�ð�ò�ò�$�X�$

�� �! �! �d�h�$�Q�$�� �d�� �5�K�h
�a�d�! �h�h�$�d�! �C�! �� �h�!

�� �S�J �J �r �K�5�� �� �m�5�S�K�$�� �K��
�� �5�h�h�! �J �5�K�� �m�5�S�K�ÿ

�C�� �h�m�$�� �S�K�h�S�d�m�5�r �J
�J �! �! �m�5�K�/



�8�%�8���–�&�&�5�$�0���L�V���D���S�U�L�Y�L�O�H�J�H�G���5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G

�–�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���F�R�U�H���E�H�O�R�Q�J�L�Q�J���W�R���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\

�R�I���%�X�U�J�R�V�����W�K�D�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H�V���D�Q���(�[�F�H�O�O�H�Q�F�H

�–�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���&�H�Q�W�H�U���L�Q���&�U�L�W�L�F�D�O���5�D�Z���0�D�W�H�U�L�D�O�V

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

�G�H�Y�R�W�H�G���W�R���$�G�Y�D�Q�F�H�G���–�Q�G�X�V�W�U�L�D�O

�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V��

�–�&�&�5�$�0���L�V���D���O�H�D�G�H�U���D�F�W�R�U���Z�L�W�K�L�Q���W�K�H

�(�X�U�R�S�H�D�Q���–�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���3�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���L�Q���5�D�Z

�0�D�W�H�U�L�D�O�V�����(�–�3���5�D�Z���0�D�W�H�U�L�D�O�V�����W�D�N�L�Q�J���S�D�U�W���L�Q����

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

�O�L�Q�N�L�Q�J���W�K�H���I�X�W�X�U�H���R�I���(�8���1�D�Q�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G

�0�D�W�H�U�L�D�O�V���Y�D�O�X�H���F�K�D�L�Q�V���W�R���W�K�H���H�I�I�L�F�L�H�Q�W���X�V�H

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

�–�&�&�5�$�0���D�O�V�R���O�H�D�G�V���W�K�H���&�U�L�W�L�F�D�O���5�D�Z���0�D�W�H�U�L�D�O�V

�–�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���D�Q�G���5�H�V�R�X�U�F�H���H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���6�W�U�D�W�H�J�\

�L�Q���&�D�V�W�L�O�O�D���\���/�H�R�Q�����6�S�D�L�Q����

�–�&�&�5�$�0���Z�D�V���E�R�U�Q���F�R�Q�F�H�L�Y�H�G���W�R���L�Q�W�H�J�U�D�W�H

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

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

�L�Q�G�X�V�W�U�L�D�O���E�R�D�U�G���R�I���L�Q�G�X�V�W�U�L�H�V�����6�0�(�V���D�Q�G

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

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

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

�(�F�R�Q�R�P�\����

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

�Q�D�Q�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�����H�F�R�F�R�P�S�D�W�L�E�L�O�L�W�\��

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

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

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

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

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

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

�P�D�W�H�U�L�D�O�V���V�\�Q�W�K�H�V�L�V���O�D�E��

�: �H�E�V�L�W�H

�8�1�–�6�6���_���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���6�D�V�V�D�U�L

���–�W�D�O�\���������3�U�R�M�H�F�W���&�R�R�U�G�L�Q�D�W�R�U

�8�%�8���_���8�Q�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���G�H���%�X�U�J�R�V��

�–�&�&�5�$�0�����6�S�D�L�Q��

�: �L�W�K���R�Y�H�U���������W�K�R�X�V�D�Q�G���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�Q�G��������

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

�D�Q�G���������G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���L�Q���6�D�V�V�D�U�L�����2�O�E�L�D�����1�X�R�U�R

�D�Q�G���2�U�L�V�W�D�Q�R�����W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���6�D�V�V�D�U�L

���8�1�–�6�6�����S�U�R�P�R�W�H�V���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�X�U�V�H�V���D�Q�G

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

�J�O�R�E�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V�����%�H�V�W���
�P�H�G�L�X�P�����V�L�]�H�G�����–�W�D�O�L�D�Q

�X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�V���V�W�D�W�H�G���E�\���&�H�Q�V�L�V���5�H�V�H�D�U�F�K

�–�Q�V�W�L�W�X�W�H���L�Q��������������������

�–�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�����L�����(�U�D�V�P�X�V

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

�D�U�R�X�Q�G���(�X�U�R�S�H�����L�L�����8�/�–�6�6�(���S�U�R�J�U�D�P�P�H���I�R�U

�Q�R�Q���(�8���P�R�E�L�O�L�W�\���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���L�L�L�����(�U�D�V�P�X�V����

�R�U���(�U�D�V�P�X�V���3�O�X�V����

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

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

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

�R�I���&�K�H�P�L�F�D�O���D�Q�G���3�K�D�U�P�D�F�H�X�W�L�F�D�O���6�F�L�H�Q�F�H�V�����–�W

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

�U�H�R�U�J�D�Q�L�]�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���W�K�D�W���K�D�V

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

�W�H�D�F�K�L�Q�J���W�D�V�N�V���D�Q�G���U�H�V�H�D�U�F�K�����5�H�V�H�D�U�F�K

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

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

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

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

�L�Q���&�K�H�P�L�F�D�O���6�F�L�H�Q�F�H���D�Q�G���7�H�F�K�Q�R�O�R�J�\����

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

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

�0�D�V�W�H�U���&�R�X�U�V�H���M�R�L�Q�W�O�\���Z�L�W�K���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I

�: �U�R�F�O�D�Z�����6�: �–�0�–�1�&�+�(�0�������–�Q�������������������������L�Q

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

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

�: �H�E�V�L�W�H

https://www.ubu.es/iccram
https://en.uniss.it/


�7�K�H���&�1�(�$���L�V���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���$�W�R�P�L�F���(�Q�H�U�J�\

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�����&�R�P�L�V�L�µ�Q���1�D�F�L�R�Q�D�O���G�H���(�Q�H�U�J��̄D

�$�W�µ�P�L�F�D�����G�H�G�L�F�D�W�H�G���W�R���W�K�H���S�H�D�F�H�I�X�O

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

�–�Q�V�W�L�W�X�W�H�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���&�X�\�R�����L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H

�E�D�V�H�V���R�I���W�K�H���&�1�(�$�����I�R�X�Q�G�H�G���L�Q���������������D�Q�G���L�W���L�V

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

�F�H�Q�W�U�H�V���L�Q���/�D�W�L�Q���$�P�H�U�L�F�D��

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

�Z�K�H�U�H���V�W�X�G�H�Q�W�V���V�W�X�G�\���3�K�\�V�L�F�V�����1�X�F�O�H�D�U��

�0�H�F�K�D�Q�L�F�D�O���R�U���7�H�O�H�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V

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

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

�D�Q�G���0�D�V�W�H�U���S�U�R�J�U�D�P�V���R�S�H�Q���W�R���D�O�O���V�W�X�G�H�Q�W�V���L�Q

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

�2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����W�K�H���%�D�U�L�O�R�F�K�H���$�W�R�P�L�F

�&�H�Q�W�H�U���L�V���W�K�H���U�H�V�H�D�U�F�K���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�����%�R�W�K���D�U�H

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

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

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

�W�K�H�U�H����

�7�K�H���Q�H�D�U�O�\�����������U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���D�U�H���P�D�L�Q�O�\

�H�P�S�O�R�\�H�H�V���R�I���&�2�1�–�&�(�7�����&�R�Q�V�H�M�R���1�D�F�L�R�Q�D�O���G�H

�–�Q�Y�H�V�W�L�J�D�F�L�R�Q�H�V���&�L�H�Q�W��̄I�L�F�D�V���\���7�«�F�Q�L�F�D�V��

�D�Q�G���R�U���&�1�(�$�����7�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���D�U�H���W�R���F�R�Q�G�X�F�W

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

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

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

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

�K�X�P�D�Q���U�H�V�R�X�U�F�H�V����

�: �H�E�V�L�W�H

�+�=�*���_���+�H�O�P�K�R�O�W�]���=�H�Q�W�U�X�P���K�H�U�H�R�Q

�* �P�E�+�����* �H�U�P�D�Q�\����

�&�1�(�$���_���–�Q�V�W�L�W�X�W�R���%�D�O�V�H�L�U�R��

�%�D�U�L�O�R�F�K�H�����$�U�J�H�Q�W�L�Q�D����

�+�=�*���L�V���D���Q�R�Q���S�U�R�I�L�W���P�D�N�L�Q�J���U�H�V�H�D�U�F�K

�L�Q�V�W�L�W�X�W�H���Z�L�W�K���O�L�P�L�W�H�G���O�L�D�E�L�O�L�W�\�����–�W�V

�V�K�D�U�H�K�R�O�G�H�U�V���D�U�H���W�K�H���)�H�G�H�U�D�O���5�H�S�X�E�O�L�F���R�I

�* �H�U�P�D�Q�\�����W�K�H���I�H�G�H�U�D�O���V�W�D�W�H�V�����/�¦�Q�G�H�U�����R�I

�%�U�D�Q�G�H�Q�E�X�U�J�����+�D�P�E�X�U�J�����/�R�Z�H�U���6�D�[�R�Q�\���D�Q�G

�6�F�K�O�H�V�Z�L�J���+�R�O�V�W�H�L�Q�����W�K�H���* �H�V�H�O�O�V�F�K�D�I�W���]�X�U

�)�¸�U�G�H�U�X�Q�J���G�H�V���+�H�O�P�K�R�O�W�]���=�H�Q�W�U�X�P�V

�* �H�H�V�W�K�D�F�K�W���H���9�������6�R�F�L�H�W�\���I�R�U���W�K�H���3�U�R�P�R�W�L�R�Q

�R�I���W�K�H���+�H�O�P�K�R�O�W�]���=�H�Q�W�U�X�P���* �H�H�V�W�K�D�F�K�W�����D�V

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

�7�K�H���F�H�Q�W�U�H���L�V���E�D�V�H�G���L�Q���* �H�H�V�W�K�D�F�K�W�����* �H�U�P�D�Q�\��

�–�Q���������������W�K�H���: �R�U�N�L�Q�J���* �U�R�X�S���7�H�O�W�R�Z���E�H�F�D�P�H

�D���S�D�U�W���R�I���L�W�����7�K�H���+�H�O�P�K�R�O�W�]���=�H�Q�W�U�X�P

�* �H�H�V�W�K�D�F�K�W���L�V���D���P�H�P�E�H�U���R�I���W�K�H���+�H�O�P�K�R�O�W�]

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

�Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�U�D�P�H���R�I���W�K�H���+�H�O�P�K�R�O�W�]

�
�$�G�Y�D�Q�F�H�G���(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J���0�D�W�H�U�L�D�O�V����

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

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

�V�W�R�U�D�J�H����

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

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

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

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

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

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

�V�W�R�U�D�J�H���V�\�V�W�H�P���I�R�U���X�V�H���L�Q���I�X�W�X�U�H���]�H�U�R��

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

�V�W�R�U�D�J�H��

�: �H�E�V�L�W�H

https://www.cab.cnea.gov.ar/index.php/instituto-balseiro-cat/instituto-balseiro
https://www.hzg.de/index.php.de


�W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���&�K�L�O�H���Z�D�V���I�R�X�Q�G�H�G���L�Q������������

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

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

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

�X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���Z�L�W�K���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���T�X�D�O�L�W�\�����$�O�O

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

�&�K�L�O�H�D�Q���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���V�\�V�W�H�P����

�7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���&�K�L�O�H���K�D�V���P�R�U�H���W�K�D�Q

���������������V�W�X�G�H�Q�W�V�����G�L�Y�L�G�H�G���L�Q�W�R���X�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H

�D�Q�G���S�R�V�W�J�U�D�G�X�D�W�H���V�W�X�G�L�H�V���D�Q�G���D�E�R�X�W������������

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

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

�6�D�Q�W�L�D�J�R���D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�J�L�R�Q�V���R�I���&�K�L�O�H�����Z�L�W�K������

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

�–�Q�W�H�U�G�L�V�F�L�S�O�L�Q�D�U�\���–�Q�V�W�L�W�X�W�H�V����

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

�V�W�X�G�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���&�K�L�O�H�����D�Q�G���W�K�H

�R�Q�O�\���W�Z�R���&�K�L�O�H�D�Q�V���Z�K�R���U�H�F�H�L�Y�H�G���W�K�H���1�R�E�H�O

�3�U�L�]�H�����* �D�E�U�L�H�O�D���0�L�V�W�U�D�O�����������������D�Q�G���3�D�E�O�R

�1�H�U�X�G�D�������������������E�R�W�K���L�Q���/�L�W�H�U�D�W�X�U�H�����Z�H�U�H

�P�H�P�E�H�U�V���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����

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

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

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

�H�V�W�D�E�O�L�V�K�P�H�Q�W�V���L�Q���W�K�H���: �R�U�O�G���5�D�Q�N�L�Q�J���R�I

�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���������W�K���S�O�D�F�H���D�P�R�Q�J���L�W�V���/�D�W�L�Q

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

�5�D�Q�N�L�Q�J���R�I���5�H�V�H�D�U�F�K���–�Q�V�W�L�W�X�W�H�V�����6�&�–�P�D�J�R

�5�H�V�H�D�U�F�K���* �U�R�X�S�����6�S�D�L�Q��������������

�: �H�E�V�L�W�H

�0�2�1���_���0�2�1�2�/�–�7�+�2�6���&�D�W�D�O�\�V�W�V

���* �U�H�H�F�H����

�8�&�+���_���8�Q�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���G�H���&�K�L�O�H�����&�K�L�O�H����

�0�R�Q�R�O�L�W�K�R�V���&�D�W�D�O�\�V�W�V���L�V���D�Q���6�0�(���L�Q�G�X�V�W�U�\���L�Q

�D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���(�8���V�W�D�Q�G�D�U�G�V���Z�L�W�K���K�L�J�K�O�\

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

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

�F�R�P�H�V���I�U�R�P���H�[�S�R�U�W�V�����P�D�L�Q�O�\���W�R���* �H�U�P�D�Q�\��
�0�2�1���K�D�V���H�[�W�H�Q�V�L�Y�H���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���P�R�U�H���W�K�D�Q

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

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

�P�D�L�Q���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���D�U�H��

�����0�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�L�Q�J���R�I���D�X�W�R�P�R�W�L�Y�H���H�P�L�V�V�L�R�Q

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

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

�G�L�H�V�H�O���S�D�U�W�L�F�X�O�D�W�H���I�L�O�W�H�U�V�����' �3�)�V�����D�Q�G���6�H�O�H�F�W�L�Y�H

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

�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�����R�I�I���U�R�D�G���W�U�X�F�N�V���E�X�V�H�V����
�����5�H�J�H�Q�H�U�D�W�L�R�Q���R�I���' �L�H�V�H�O���3�D�U�W�L�F�X�O�D�W�H���)�L�O�W�H�U�V

�D�Q�G���6�H�O�H�F�W�L�Y�H���5�H�G�X�F�W�L�R�Q���&�D�W�D�O�\�V�W�V��
�����* �D�W�K�H�U�L�Q�J�����V�R�U�W�L�Q�J�����S�U�H���S�U�R�F�H�V�V�L�Q�J���D�Q�G

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

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

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

�: �L�W�K�L�Q���W�K�L�V���S�U�R�M�H�F�W���L�W���I�R�F�X�V�H�V���R�Q���W�K�H

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�: �H�E�V�L�W�H

https://www.uchile.cl/english
https://monolithos-catalysts.gr/en/


�3�D�U�W�Q�H�U�V���I�U�R�P���D�O�O���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�Q�J���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���F�D�P�H���W�R���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���%�X�U�J�R�V�����6�S�D�L�Q�����W�R���S�U�H�V�H�Q�W���W�K�H

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

�$�W���W�K�H���E�H�J�J�L�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���P�H�H�W�L�Q�J�����W�K�H���3�U�H�V�L�G�H�Q�W���R�I���–�&�&�5�$�0�����$�O�I�U�H�G�R���%�R�O�����D�Q�G���W�K�H���9�L�F�H���5�H�F�W�R�U���I�R�U

�5�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H���7�U�D�Q�V�I�H�U�����-�R�V�«���0�L�J�X�H�O���*�D�U�F��̄D���3�«�U�H�]�����Z�D�U�P�O�\���Z�H�O�F�R�P�H�G���D�O�O���W�K�H���D�W�W�H�Q�G�H�H�V��

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

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

�C�’���
�$�§�í�æ���í���
�Ï���å�$�å�³�³�
�Ï�æ�Ä
�2�&�7�2�%�(�5���� �� �� ��





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


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


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

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


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

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


�F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���G�L�V�V�H�P�L�Q�D�W�L�R�Q���D�F�W�L�R�Q�V���O�L�N�H���V�H�P�L�Q�D�U�V�����0�2�2�&�
�V���R�U���W�U�D�L�Q�L�Q�J�V��

�a���í�Ú�³�§�
�$�’�§�
�Ï�í�æ��
�� �� �� �� �������� �� �� ��

�h�
���’�
�³�Ä�Ï�³��
�7�K�H���V�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���V�W�U�D�W�H�J�L�H�V���U�H�J�D�U�G���W�K�H���V�W�X�G�\���R�I��

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


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

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

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


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

�L�L�L�����5�R�E�X�V�W�����L�Q�H�[�S�H�Q�V�L�Y�H���D�Q�G���I�U�H�H���P�H�W�D�O���V�R�O�L�G���V�R�U�E�H�Q�W���P�H�P�E�U�D�Q�H���E�D�V�H�G���R�Q���P�X�O�W�L���Z�D�O�O�H�G���F�D�U�E�R�Q


�Q�D�Q�R�W�X�E�H�V�����0�: �1�7�V�����D�Q�G���*�U�D�S�K�H�Q�H���E�D�V�H�G���V�R�U�E�H�Q�W�V�����I�R�U���&�2�����F�D�S�W�X�U�H���I�U�R�P���O�D�U�J�H���S�R�L�Q�W���V�R�X�U�F�H�V��



�&�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q

�� �í�å�å���æ�Ï�§�’�
�Ï�í�æ�$�’�æ�­
�­�Ï�����³�å�Ï�æ�’�
�Ï�í�æ

�. �Ï�����
�$�5�
�’�ß�Ï�’�æ�$�� �í�æ�Ã�³���³�æ�§�³�$�í�æ�$�� �’���¦�í�æ�$�� �Ï�í�$�Ï�­�³�$�� �’�ý�
�����³�$�’�æ�­�$�r �
�Ï�ß�Ï���’�
�Ï�í�æ
�' �H�F�H�P�E�H�U���� ���� ������ �� �� �� �����%�D�U�L�����–�W�D�O�\����

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

�9�D�O�H�U�L�D���)�D�U�L�Q�D�����I�U�R�P���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�¢���G�H�J�O�L���6�W�X�G�L���G�L���6�D�V�V�D�U�L

�3�R�V�W�H�U���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V
�‡�$�@�í���æ�’�­�’���$�� �Í�Ï�ß�³�æ�’���$�­�³�$�� �’�
�“�ß�Ï���Ï���$�%�$�� �­���í���§�Ï�î�æ
�1�R�Y�H�P�E�H�U���� �� ���� �� ������ �� �� �� �����/�L�Q�D�U�H�V�����&�K�L�O�H

�&�2�����P�H�W�K�D�Q�D�W�L�R�Q���R�Y�H�U���1�L���2�O�L�Y�L�Q�H���F�D�W�D�O�\�V�W�V�������$�O�H�V�V�D�Q�G�U�R���7�D�U�D�V�����&�D�U�O�R�V���1�D�Y�D�V���&�D�U�G�H�Q�D�V�����$�G�U�L�D�Q�D���%�O�D�Q�F�R��

�6�H�E�D�V�W�L�D�Q�R���*�D�U�U�R�Q�L�����*�D�E�U�L�H�O�H���0�X�O�D�V�����)�U�D�Q�F�L�V�F�R���*�U�D�F�L�D�����I�U�R�P���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�¢���G�H�J�O�L���6�W�X�G�L���G�L���6�D�V�V�D�U�L

�5�K�� �S�J �! �ò�ð�ñ�÷
�6�H�S�W�H�P�E�H�U���� ���� ������ �� �� �� �����/�L�Q�D�U�H�V�����&�K�L�O�H

�(�[�F�H�O�O�H�Q�F�H���W�U�D�L�Q�L�Q�J���L�Q���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���I�R�U���&�2�����F�D�S�W�X�U�H���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\�������9�D�O�H�U�L�D���)�D�U�L�Q�D�����*�����0�X�O�D�V�����6���*�D�U�U�R�Q�L�����6�����&�X�H�V�W�D���/�R�S�H�]��

�&�����3�L�V�W�L�G�G�D�����”�����<�D�N�R�X�P�L�V�����1�����9�O�D�F�K�R�V�����)���*�H�Q�Q�D�U�L�����)�����*�U�D�F�L�D�����I�U�R�P���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�¢���G�H�J�O�L���6�W�X�G�L���G�L���6�D�V�V�D�U�L��

�2�W�K�H�U

�h�³�å�Ï�æ�’�����$�� �’�ý�
�����³�$�’�æ�­�$�§�í�æ���³�����Ï�í�æ�$�í�Ã�$�� �S�ò�$�Ï�æ�­���§�³�­�$�¦�%�$�å�³�§�Í�’�æ�í�§�Í�³�å�Ï�§�’�ß
�’�§�
�Ï���’�
�Ï�í�æ�$�í�Ã�$�í�ß�Ï���Ï�æ�³�$�å�Ï�æ�³���’�ß�$�� �Ï�
�Í�$�� �’�
�³���$�Ï�æ�$�� �S�ò�$�’�
�å�í���ý�Í�³���³
�2�F�W�R�E�H�U���� �� ������ �� �� �� �����)�D�F�X�O�W�\���R�I���6�F�L�H�Q�F�H�V���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���%�X�U�J�R�V����

�ñ�ø�5�$�5�æ�
�³���æ�’�
�Ï�í�æ�’�ß�$�� �í�æ�Ä���³�����$�h�� �J ���� �S�K�� �J �! �m�$�ò�ð�ñ�ø
�2�F�W�R�E�H�U���� ���� ������ �� �� �� �����6�����&�����G�H���%�D�U�L�O�R�F�K�H

�&�2���0�3�5�”�6�(���&�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H���U�H�V�X�O�W�V�����
�+�\�G�U�R�F�D�U�E�R�Q���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���I�U�R�P���2�O�L�Y�L�Q�H���V�H�U�S�H�Q�W�L�Q�L�V�D�W�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�����E�\���1�D�G�L�D

�*�D�P�E�D�����9�D�O�H�U�L�D���)�D�U�L�Q�D�����*�D�E�U�L�H�O�H���0�X�O�D�V�����6�H�E�D�V�W�L�D�Q�R���*�D�U�U�R�Q�L���\���)�D�E�L�D�Q�D���*�H�Q�Q�D�U�L



�a�í�ý���ß�’���Ï���³�­�$�³���³�æ�
��

�� �! �! �d�h�$�Q�$�� �d�� �5�K�h�$�! �•�! �K�m
�h�§�Ï�³�æ�
�Ï�Ã�Ï�§�$�Ï�æ�Ã�í���å�’�ß�$�
�’�ß�Ü���$�’�­�­���³�����³�­�$�
�í�$�’�ß�ß�$�’���­�Ï�³�æ�§�³��
�2�F�W�R�E�H�U���� �� �W�K������ �� �� ��

�6�S�H�D�N�H�U�V�����8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���%�X�U�J�R�V�����6�S�D�L�Q�����D�Q�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���6�D�V�V�D�U�L�����”�W�D�O�\��



�� �! �! �d�h�$�Q�$�� �d�� �5�K�h�$�! �•�! �K�m



�3�U�H�V�V���U�H�O�H�D�V�H����������

�5�� �� �d�� �J �$�Í�í���
���$���Ï�$�$���³���³�’���§�Í�³�����$�Ã���í�å�$�Ï�æ�
�³���æ�’�
�Ï�í�æ�’�ß�$�§�³�æ�
���³���$�’�æ�­�$�§�í�å�ý�’�æ�Ï�³��
���-�X�O�\���� �� �W�K������ �� �� ��

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

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

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

�2�Q���W�K�H���R�W�K�H�U���K�D�Q�G�����W�K�H���' �5�<�1�(�7���S�U�R�M�H�F�W���D�L�P�V���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���D���P�X�O�W�L�G�L�V�F�L�S�O�L�Q�D�U�\���Q�H�W�Z�R�U�N���E�H�W�Z�H�H�Q���(�8���D�F�D�G�H�P�L�F�V��
�F�R�P�S�D�Q�L�H�V���D�Q�G���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V�����-�D�S�D�Q���D�Q�G���7�K�D�L�O�D�Q�G�����W�R���V�K�D�U�H���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���R�Q���G�U�\���V�W�R�U�D�J�H���R�I���F�H�O�O�V���D�Q�G
�J�H�U�P�S�O�D�V�P�����7�K�H�U�H�I�R�U�H�����: �L�U�D�N�D�Q���.�D�O�O�D�\�D�Q�D�W�K�X�P���D�Q�G���/�D�U�L�Q�G�K�R�U�Q���8�G�R�P�W�K�D�Q�D�L�V�L�W���K�D�Y�H���F�R�P�H���W�R���8�%�8���I�U�R�P
�&�K�X�O�D�O�R�Q�J�N�R�U�Q���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����%�D�Q�J�N�R�N������

�0�R�E�L�O�L�W�\���I�U�R�P���8�%�8��
�7�K�L�V���O�D�V�W���S�U�R�M�H�F�W���K�D�V���D�O�V�R���D�O�O�R�Z�H�G���V�H�Y�H�U�D�O���”�&�&�5�$�0���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V���W�R���P�R�Y�H���R�Q���D���U�H�F�X�U�U�H�Q�W���E�D�V�L�V���W�R���R�W�K�H�U���D�V�V�R�F�L�D�W�H�G
�F�H�Q�W�U�H�V���W�R���H�V�W�D�E�O�L�V�K���W�K�H�V�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���H�[�F�K�D�Q�J�H���Q�H�W�Z�R�U�N�V�����)�R�U���H�[�D�P�S�O�H�����W�R���F�R�P�S�D�Q�L�H�V���V�X�F�K���D�V
�$�Y�D�Q�W�H�D�����L�Q���&�U�H�P�R�Q�D�����”�W�D�O�\�������R�U���%�L�R�W�D�O�H�Q�W�X�P�����L�Q���%�X�G�D�S�H�V�W�����+�X�Q�J�D�U�\��������

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





�5�R�X�Q�G�W�D�E�O�H�V����������

�! �’���
�Í�$�­�’�%
�$�S�U�L�O���� �� �W�K������ �� �� ��

�2�Q���W�K�H���R�F�F�D�V�L�R�Q���R�I���W�K�H���(�D�U�W�K���' �D�\��🌎 ���W�K�H���&�2���0�3�5�”�6�(���S�U�R�M�H�F�W���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���D�Q���R�Q�O�L�Q�H���U�R�X�Q�G�W�D�E�O�H���R�Q���Q�H�Z

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

�<�R�X�7�X�E�H���/�L�Q�N



�3�X�E�O�L�F���W�D�O�N�V����������

�5�� �� �d�� �J ���$�h�§�Ï�³�æ�
�Ï�Ã�Ï�§�$�§�í�æ�Ã�³���³�æ�§�³�$���³���Ï�³��
�0 �D�\���� �� �W�K������ �� �� ��

�6�D�U�D���5�R�]�D�V�����”�&�&�5�$�0�������8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���%�X�U�J�R�V�����J�D�Y�H���D���W�D�O�N���F�D�O�O�H�G�����7�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K�H�V���R�Q���P�D�W�H�U�L�D�O�V���G�H�V�L�J�Q

�I�R�U���F�D�U�E�R�Q���F�D�S�W�X�U�H���S�X�U�S�R�V�H�V�������U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���&�2���0�3�5�”�6�(���S�U�R�M�H�F�W����



�5�� �� �d�� �J ���$�h�§�Ï�³�æ�
�Ï�Ã�Ï�§�$�§�í�æ�Ã�³���³�æ�§�³�$���³���Ï�³��
���-�X�O�\���� �W�K������ �� �� ��

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



�A�æ�í�� �ß�³�­�Ä�³�$�
���’�æ���Ã�³��

�� �í�å�ý���
�’�
�Ï�í�æ�’�ß�$�J �³�
�Í�í�­���$�� �í�������³

�$���E�U�L�H�I���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���4�X�D�Q�W�X�P���(�[�S�U�H�V�V�R�����O�H�D�U�Q�L�Q�J���K�R�Z���W�R���G�R���V�R�P�H���E�D�V�L�F���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���X�V�L�Q�J���W�K�H


�I�U�H�H���4�X�D�Q�W�X�P���(�[�S�U�H�V�V�R���V�R�I�W�Z�D�U�H�����)�U�R�P���F�R�P�S�L�O�D�W�L�R�Q���W�L�S�V���W�R���J�H�W���D���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���V�H�W���R�I���H�[�H�F�X�W�D�E�O�H�V


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


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


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

�3�U�R�Y�L�G�H���D�Q���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���4�X�D�Q�W�X�P���&�K�H�P�L�V�W�U�\���X�V�L�Q�J���W�K�H���I�U�H�H���2�5�&�$���D�Y�D�L�O�D�E�O�H�����6�W�X�G�H�Q�W�V���Z�H�U�H


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


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


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

�2�Q�������W�K�����������W�K���-�X�Q�H���������������W�K�H���&�R�P�S�X�W�D�W�L�R�Q�D�O���0�H�W�K�R�G�V���&�R�X�U�V�H���I�R�U�����' ���P�D�W�H�U�L�D�O�V���Z�D�V���G�H�Y�H�O�R�S�H�G���I�R�U


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


�0�D�W�H�U�L�D�O�V���6�F�L�H�Q�F�H�����7�K�H���R�E�M�H�F�W�L�Y�H���R�I���W�K�H���W�U�D�L�Q�L�Q�J���Z�D�V���W�R���J�L�Y�H���D���E�U�L�H�I���L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���W�R���4�X�D�Q�W�X�P


�(�V�S�U�H�V�V�R�����D���X�V�H�I�X�O���' �)�7���E�D�V�H�G���W�R�R�O���I�R�U���Q�D�Q�R�V�F�D�O�H���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���D���P�R�U�H���G�H�W�D�L�O�H�G���Y�L�H�Z���R�I���2�5�&�$�����D


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


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

�7�K�H���F�R�X�U�V�H���Z�D�V���I�U�H�H���D�Q�G���R�S�H�Q���D�F�F�H�V�V���W�K�D�Q�N�V���W�R���W�K�H���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���S�U�R�M�H�F�W�V���+��������


�–�&�$�5�8�6�����&�2���0 �3�5�–�6�(���	 ���6�2�/�8�7�–�2�1���D�Q�G���R�I�I�L�F�L�D�O�O�\���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���E�\���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���%�X�U�J�R�V���X�Q�G�H�U���W�K�H


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


�Z�H�U�H���D�G�G�U�H�V�V�H�G��

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


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


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



�$���0 �2�2�&���R�Q���&�2�����F�D�S�W�X�U�H���D�Q�G���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���Z�D�V���U�H�F�R�U�G�H�G���L�Q���%�X�U�J�R�V�����6�S�D�L�Q�������2�F�W�R�E�H�U���������������1�R�W���\�H�W
�D�Y�D�L�O�D�E�O�H��

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

�0�R�G�X�O�H���”�����&�&�8�6�����&�D�U�E�R�Q���F�D�S�W�X�U�H���V�W�R�U�D�J�H���D�Q�G���X�W�L�O�L�]�D�W�L�R�Q���D�S�S�U�R�D�F�K���Z�L�W�K�L�Q���&�2���0�3�5�”�6�(����

�0�R�G�X�O�H���”�”�����0�H�F�K�D�Q�R�F�K�H�P�L�F�D�O���D�Q�G���3�K�R�W�R�F�D�W�D�O�\�W�L�F���D�F�W�L�Y�D�W�L�R�Q���R�I���2�O�L�Y�L�Q�H��

�0�R�G�X�O�H���”�”�”�����”�Q�Q�R�Y�D�W�L�Y�H���&�D�W�D�O�\�W�L�F���P�D�W�H�U�L�D�O�V����

�0�R�G�X�O�H���”�9�����0�H�W�D�O���K�\�G�U�L�G�H�V��

�0�R�G�X�O�H���9�����0�: �&�1���D�Q�G���*�U�D�S�K�H�Q�H���I�R�U���&�2�����W�K�H�U�P�D�O���D�F�W�L�Y�D�W�L�R�Q����

�0�R�G�X�O�H���9�”�����6�\�Q�W�K�H�V�L�V���D�Q�G���P�D�W�H�U�L�D�O�V���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�D�W�L�R�Q

�0�R�G�X�O�H���9�”�”�����&�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V��

�J �S�S�� �ÿ�$���� �³���³�ß�í�ý�Ï�æ�Ä�$�æ�³�� �$�
�³�§�Í�æ�í�ß�í�Ä�Ï�³���$�Ï�æ�$�� �S�ò
�§�’�ý�
�����³�$�’�æ�­�$�§�í�æ���³�����Ï�í�æ��

�h�ý�³�’�Ü�³�����ÿ

�* �D�E�U�L�H�O�H���0�X�O�D�V�����8�1�–�6�6��

�6�D�Q�W�L�D�J�R���$�S�D�U�L�F�L�R�����8�%�8��

�)�D�E�L�D�Q�D���* �H�Q�Q�D�U�L�����&�$�%�����$�U�J�H�Q�W�L�Q�D��



�6�W�H�S�K�D�Q�R���(�Q�]�R�����8�1�–�6�6�� �)�U�D�Q�F�L�V�F�R���* �D�U�F��̄D�����8�����&�K�L�O�H��

�&�D�U�O�R�V���5�X�P�E�R�����8�%�8�� �9�D�V�L�O�L�N�L���$�O�H�[�L�R�X�����0�R�Q�R�O�L�W�K�R�V��

�0�D�U�L�R�V���. �R�X�U�W�H�O�H�V�L�V�����0�R�Q�R�O�L�W�K�R�V�� �6�H�E�D�V�W�L�D�Q�R���* �D�U�U�R�Q�L�����8�1�–�6�6��



�2�E�M�H�F�W�L�Y�H�V

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

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

�K�\�G�U�R�F�D�U�E�R�Q�V��

�&�K�D�O�O�H�Q�J�H�V

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

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

�$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G��

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

���D���P�L�[�W�X�U�H���R�I���0�J�+�������0�J�2���D�Q�G���1�L�����X�Q�G�H�U���I�O�R�Z���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V����

�/�H�V�V�R�Q�V���O�H�D�U�Q�W

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

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

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

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

�G�H�D�U���I�U�L�H�Q�G�V�����*�D�E�U�L�H�O�H���D�Q�G���6�H�E�D�V�W�L�D�Q�R�����D�Q�G���–���Z�D�V���D�E�O�H���W�R���Z�R�U�N���Z�L�W�K���Y�H�U�\���N�L�Q�G���S�H�R�S�O�H���O�L�N�H���0�D�U�L�D

�' �R�P�H�Q�L�F�D���D�Q�G���3�U�R�I�����(�Q�]�R����

�3�L�H�U�U�H���$�U�Q�H�R�G�R���/�D�U�R�F�K�H�W�W�H

�5�H�V�H�D�U�F�K�H�U�������&�H�Q�W�U�R���$�W�µ�P�L�F�R���%�D�U�L�O�R�F�K�H�����$�U�J�H�Q�W�L�Q�D��

�6�H�F�R�Q�G�P�H�Q�W���S�H�U�I�R�U�P�H�G

�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�¢���G�H�J�O�L���6�W�X�G�L���G�L���6�D�V�V�D�U�L�����8�1�–�6�6�����–�W�D�O�\��

�������������������������W�R�������������������������_�������P�R�Q�W�K

�h�³�§�í�æ�­�³�³���$�ò�ð�ò�ò



�2�E�M�H�F�W�L�Y�H�V

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

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

�W�K�L�V���3�K���' ���S�U�R�M�H�F�W���W�K�H�\���D�L�P���W�R���V�\�Q�W�K�H�W�L�]�H���Q�D�Q�R�O�D�\�H�U�H�G���P�D�W�H�U�L�D�O�V���E�D�V�H�G���R�Q���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���L�V�R�O�D�W�L�Q�J���R�U

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

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

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

�&�K�D�O�O�H�Q�J�H�V

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

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

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

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

�$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G��

�7�K�H���P�D�L�Q���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���K�D�Y�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���L�Q���W�K�H���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�W�L�R�Q���D�Q�G���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�W�L�R�Q���W�U�D�L�Q�L�Q�J���I�R�U���;���5�D�\

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

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

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

�W�K�H���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���R�I���W�K�L�V���V�H�F�R�Q�G�P�H�Q�W���K�D�V���E�H�H�Q���W�K�H���V�W�D�U�W���X�S���R�I���4�X�D�Q�W�X�P���0�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W���(�T�X�L�S�P�H�Q�W���I�R�U

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

�*�D�E�U�L�H�O���0 �H�Q�G�R�]�D���6�D�Q�W�D���&�U�X�]�������' �H�S�D�U�W�P�H�Q�W���R�I���&�K�H�P�L�F�D�O

�(�Q�J�L�Q�H�H�U�L�Q�J�����%�L�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\���D�Q�G���0 �D�W�H�U�L�D�O�V���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\

�R�I���&�K�L�O�H

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

�%�L�R�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�\

�(�D

�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���6�D�V�V�D�U�L�����8�1�–�6�6�����������������������������W�R�������������������������_��

�6�H�F�R�Q�G�P�H�Q�W�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G

�������������������P�R�Q�W�K�V

�/�H�V�V�R�Q�V���O�H�D�U�Q�W

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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



�2�E�M�H�F�W�L�Y�H�V

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


�F�D�W�D�O�\�V�W�����P�D�Q�X�I�D�F�W�X�U�H�G���E�\���0�2�1�2�/�–�7�+�2�6����

�$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G��

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


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


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


�R�I���W�K�H���F�D�W�D�O�\�V�W�V��

�&�K�D�O�O�H�Q�J�H�V���D�Q�G���3�H�U�V�R�Q�D�O���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H

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


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


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


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

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


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


�W�L�P�H��

�9�D�V�L�O�L�N�L���$�O�H�[�L�R�X

�3�U�R�M�H�F�W���P�D�Q�D�J�H�U���D�W���0�R�Q�R�O�L�W�K�R�V���&�D�W�D�O�\�V�W�V���/�W�G��

�6�H�F�R�Q�G�P�H�Q�W���S�H�U�I�R�U�P�H�G

�–�&�&�5�$�0 �������8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���%�X�U�J�R�V�����6�S�D�L�Q��

�������������������������W�R�������������������������_�������P�R�Q�W�K�V



�)�D�E�L�D�Q�D���*�H�Q�Q�D�U�L�������%�D�U�L�O�R�F�K�H���$�W�R�P�L�F���&�H�Q�W�H�U���1�D�W�L�R�Q�D�O���$�W�R�P�L�F


�(�Q�H�U�J�\���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�����1�D�W�L�R�Q�D�O���&�R�X�Q�F�L�O���I�R�U���6�F�L�H�Q�W�L�I�L�F���D�Q�G


�7�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�F�D�O���5�H�V�H�D�U�F�K�����&�2�1�–�&�(�7�������D�Q�G���1�D�W�L�R�Q�D�O���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\


�R�I���&�X�\�R���%�D�O�V�H�L�U�R���–�Q�V�W�L�W�X�W�H

�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���5�H�V�H�D�U�F�K�H�U

�(�D
�–�&�&�5�$�0 �������������������������W�R�����������������������_�������P�R�Q�W�K

�6�H�F�R�Q�G�P�H�Q�W�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G

�2�E�M�H�F�W�L�Y�H�V

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


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

�&�K�D�O�O�H�Q�J�H�V

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


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


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


�U�H�D�F�K�L�Q�J���K�L�J�K���&�+�����\�L�H�O�G���D�Q�G���V�H�O�H�F�W�L�Y�L�W�\����

�$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G��

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


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


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


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


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


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

�–���D�O�V�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�G���L�Q���D���P�H�H�W�L�Q�J���Z�L�W�K���U�H�V�H�D�U�F�K���J�U�R�X�S�V���I�U�R�P���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���%�X�U�J�R�V���–�&�&�5�$�0���W�R


�D�Q�D�O�\�]�H���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���U�H�V�X�O�W�V���D�Q�G���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V�����Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�U�D�P�H�Z�R�U�N���R�I���W�K�H���&�2���0�3�5�–�6�(


�S�U�R�M�H�F�W�����1�H�Z���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V���Z�H�U�H���S�O�D�Q�Q�H�G���W�R���E�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G���L�Q���$�U�J�H�Q�W�L�Q�D�����W�R


�F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�V���F�D�U�U�L�H�G���R�X�W���E�\���–�&�&�5�$�0���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�V�����–�W���Z�D�V���D�J�U�H�H�G���W�R���K�R�O�G


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

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

�������7�Z�R���0�2�2�&�V���Z�H�U�H���U�H�F�R�U�G�H�G���W�R���E�H���U�H�O�H�D�V�H�G���R�Q���Y�L�U�W�X�D�O���P�H�G�L�D���D�E�R�X�W�����D�����3�K�\�V�L�F�R���F�K�H�P�L�F�D�O


�W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���I�R�U���L�Q�Y�H�V�W�L�J�D�W�L�Q�J���&�2�����V�W�R�U�D�J�H���D�Q�G���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���S�U�R�F�H�V�V�H�V�����E�����0�D�W�H�U�L�D�O�V���V�\�Q�W�K�H�V�L�V���D�Q�G


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

�������$���V�H�P�L�Q�D�U���Z�D�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�W���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���%�X�U�J�R�V���–�&�&�5�$�0�����H�Q�W�L�W�O�H�G�����$�Q���D�O�O�L�D�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q


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


�������������K����

�/�H�V�V�R�Q�V���O�H�D�U�Q�W

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

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

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



�2�E�M�H�F�W�L�Y�H�V

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


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


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


�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���Z�H�U�H���S�H�U�I�R�U�P�H�G��

�&�K�D�O�O�H�Q�J�H�V

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


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


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


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


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

�$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G��

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


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


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


�P�H�P�E�U�D�Q�H�V���Z�H�U�H���F�R�Q�G�X�F�W�H�G���L�Q���W�K�H���U�D�Q�J�H���R�I���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H�V�����������r�&���������������r�&���Z�L�W�K���*�&���D�Q�D�O�\�V�L�V�����;�5�)


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


�D�Q�G���D�I�W�H�U���S�H�U�P�H�D�W�L�R�Q���W�H�V�W�V��

�/�H�V�V�R�Q�V���O�H�D�U�Q�W

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


�W�\�S�H���V�X�S�S�R�U�W�V�����$�O�N�D�O�L���F�D�U�E�R�Q�D�W�H���P�L�[�W�X�U�H���W�H�V�W�H�G���D�U�H���Q�R�W���V�X�L�W�D�E�O�H���W�R���E�H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�H�G���L�Q���+�' �9�V���G�X�H���W�R


�W�K�H�L�U���K�L�J�K���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���Z�R�U�N�L�Q�J���U�D�Q�J�H��

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

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


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


�P�H�W�K�R�G�V��

�/�X�F�D���&�D�S�S�D�L���������8�1�–�6�6

�(�D�U�O�\���V�W�D�J�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���������3�K�' ���6�W�X�G�H�Q�W���D�W���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���6�D�V�V�D�U�L

���������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K�V

�6�H�F�R�Q�G�P�H�Q�W�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G

���0 �2�1�2�/�–�7�+�2�6���&�D�W�D�O�\�V�W�V���/�W�G�������$�W�K�H�Q�V�����*�U�H�H�F�H��



�$�O�H�V�V�D�Q�G�U�R���7�D�U�D�V�������8�1�–�6�6

�(�D�U�O�\���V�W�D�J�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U��

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


�W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���6�D�V�V�D�U�L��

�������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K�V

�������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K�V

�6�H�F�R�Q�G�P�H�Q�W�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G�������8�&�+���&�K�L�O�H��

�2�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���R�I���K�L�V���Z�R�U�N

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


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


�S�U�R�F�H�V�V��

�&�K�D�O�O�H�Q�J�H�V

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


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

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

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


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


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


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


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

�/�H�V�V�R�Q�V���O�H�D�U�Q�W

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


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


�&�D�W�£�O�L�V�L�V���\���$�G�V�R�U�F�L�µ�Q�����������������1�R�Y�H�P�E�H�U���������������/�L�Q�D�U�H�V�����&�K�L�O�H����

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

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


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


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



�������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K�V

�������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K

�6�H�F�R�Q�G�P�H�Q�W�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G�������0 �2�1�2�/�–�7�+�2�6����

�2�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���R�I���K�L�V���Z�R�U�N

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


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

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


�K�\�G�U�R�F�D�U�E�R�Q�V���X�V�L�Q�J���0�2�1�2�/�–�7�+�2�6���&�D�W�D�O�\�V�W�V��

�&�K�D�O�O�H�Q�J�H�V

�&�2�����F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���L�Q���O�L�T�X�L�G���I�X�H�O�V�����D�O�F�R�K�R�O�V���&�����&�������D�Q�G���R�U���K�\�G�U�R�F�D�U�E�R�Q�V���X�V�L�Q�J���0�2�1�2�/�–�7�+�2�6���&�D�W�D�O�\�V�W�V����

���7�K�H���Z�R�U�N���I�R�F�X�V�H�G���–�����R�Q���W�K�H���V�W�X�G�\���R�I���0�2�1�2�/�–�7�+�2�6���F�D�W�D�O�\�V�W�V���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���K�\�G�U�R�J�H�Q�D�W�L�R�Q���R�I���&�2�������–�–��


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


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

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

�–�����&�2�����K�\�G�U�R�J�H�Q�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���0�2�1�2�/�–�7�+�2�6���F�D�W�D�O�\�V�W�V�����–�–�����6�\�Q�W�K�H�V�L�V�����F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�D�W�L�R�Q�����D�Q�G���V�W�X�G�\���R�I���1�L��


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


�W�K�H�U�P�D�O�O�\���L�Q�G�X�F�H�G��

�/�H�V�V�R�Q�V���O�H�D�U�Q�W

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


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


�0�R�Q�R�O�L�W�K�R�V����

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

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


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

�$�O�H�V�V�D�Q�G�U�R���7�D�U�D�V�������8�1�–�6�6

�(�D�U�O�\���V�W�D�J�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U��

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


�W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���6�D�V�V�D�U�L��



�2�E�M�H�F�W�L�Y�H�V���R�I���K�H�U���Z�R�U�N

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


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


�F�H�U�D�P�L�F�V���R�U���K�\�G�U�L�G�H�V����

�&�K�D�O�O�H�Q�J�H�V

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


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


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

�$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G��

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


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


�W�K�H���J�U�D�G�H���R�I���P�L�F�U�R�V�W�U�X�F�W�X�U�D�O���U�H�I�L�Q�H�P�H�Q�W�����W�K�H���P�R�O�D�U���U�D�W�L�R���0�J�+�����&�2�������U�H�D�F�W�L�R�Q���W�L�P�H���D�Q�G


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


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

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


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


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

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


�W�K�H���P�H�F�K�D�Q�L�V�P�V���U�X�O�L�Q�J���&�2�����D�G�V�R�U�S�W�L�R�Q���R�Q���&�H���������=�U���������2�������7�K�H���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O�����H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F��


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


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


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


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


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


�Z�L�G�H���W�H�P�S�H�U�D�W�X�U�H���U�D�Q�J�H�V��

�C�í�æ�Ä�$�
�³���å�$���³�§�í�æ�­�³�³��
�6�D�U�D���5�R�]�D�V���$�]�F�R�Q�D�����–�&�&�5�$�0 �������8�Q�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���G�H���%�X�U�J�R�V

�(�D�U�O�\���V�W�D�J�H���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U�����3�K�G���V�W�X�G�H�Q�W��

�0 �R�Q�R�O�L�W�K�R�V���/�W�G�����6�S�U�L�Q�J����������

�&�2�0 �–�6�–�2�1���1�$�&�–�2�1�$�/���' �(���(�1�(�5�*�–�$���$�7�2�0 �–�&�$�����&�1�(�$����


�$�U�J�H�Q�W�L�Q�D����

�6�H�F�R�Q�G�P�H�Q�W�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G

�������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K�V

�������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K�V

�������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K�V



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

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


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


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


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


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


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


�(�X�U�R�S�H�D�Q���3�U�R�M�H�F�W����



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

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


�W�K�H�R�U�\�����' �)�7�����L�Q���G�L�I�I�H�U�H�Q�W���P�D�W�U�L�F�H�V��

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


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

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


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

�–�Q���������������7�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���P�R�O�H�F�X�O�D�U���V�L�P�X�O�D�W�L�R�Q���V�W�X�G�L�H�V�����P�R�O�H�F�X�O�D�U���G�\�Q�D�P�L�F�V���V�W�X�G�L�H�V�����0�' �����D�Q�G���G�H�Q�V�L�W�\


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


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

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


�W�\�S�H���������/���I�R�U���H�I�I�L�F�L�H�Q�W���&�2�����F�D�S�W�X�U�H��

�/�H�V�V�R�Q�V���O�H�D�U�Q�W

�7�R���D�S�S�O�\���I�R�U���W�K�H���I�L�U�V�W���W�L�P�H���P�\���W�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���L�Q���P�R�O�H�F�X�O�D�U���V�L�P�X�O�D�W�L�R�Q�����' �)�7���D�Q�G���0�' ���V�W�X�G�L�H�V��


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


�F�R�P�S�D�Q�\���I�R�U���&�2�����F�D�S�W�X�U�H�����7�K�H�R�U�H�W�L�F�D�O���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�O���D�S�S�U�R�D�F�K��

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

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


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


�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����7�K�L�V���Z�D�V���Y�H�U�\���J�R�R�G���I�R�U���P�H�����V�L�Q�F�H���D�W���W�K�D�W���W�L�P�H���–���Z�D�V���G�R�L�Q�J���P�\���3�K�' ���L�Q���F�K�H�P�L�V�W�U�\��

�$�O�E�H�U�W�R���*�X�W�L�«�U�U�H�]�����–�&�&�5�$�0 �������8�Q�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���G�H���%�X�U�J�R�V

�&�X�U�U�H�Q�W�O�\�����0�D�U�J�D�U�L�W�D���6�D�O�D�V���S�R�V�W�G�R�F�W�R�U�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�W���: �H�V�W�H�U�Q


�0�L�F�K�L�J�D�Q���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��

�6�H�F�R�Q�G�P�H�Q�W�V���S�H�U�I�R�U�P�H�G���D�W���0 �2�1�2�/�–�7�+�2�6�����$�W�K�H�Q�V�����*�U�H�H�F�H��

�������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K

�������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K

�������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K�V

�������������������W�R���������������������_�������P�R�Q�W�K�V



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

�����3�U�H�S�D�U�D�W�L�R�Q���R�I���D���P�L�[�H�G���O�L�W�K�L�X�P���V�R�G�L�X�P���R�U�W�K�R�V�L�O�L�F�D�W�H�����/�L���1�D�6�L�2�������E�\���V�R�O�L�G���V�R�O�L�G���U�H�D�F�W�L�R�Q��

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


�R�E�W�D�L�Q�H�G���Z�L�W�K���S�X�U�H���/�L���6�L�2�������D�Y�D�L�O�D�E�O�H���P�H�D�V�X�U�H�P�H�Q�W�V����

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


�F�R�P�S�R�X�Q�G�V��

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


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

�/�H�V�V�R�Q�V���O�H�D�U�Q�W

�/�H�D�U�Q���W�R���X�V�H���W�K�H�U�P�R�J�U�D�Y�L�P�H�W�U�\�����;�5�' ���D�Q�G���6�(�0���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���R�Q���P�\���R�Z�Q���W�R���F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�]�H���W�K�H���O�L�W�K�L�X�P


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


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


�R�U�W�K�R�V�L�O�L�F�D�W�H�V�����H�V�S�H�F�L�D�O�O�\���/�L���1�D�6�L�2�������E�\���V�W�X�G�\�L�Q�J���W�K�H�L�U���V�W�U�X�F�W�X�U�D�O�����H�O�H�F�W�U�R�Q�L�F�����W�K�H�U�P�R�G�\�Q�D�P�L�F���D�Q�G


�&�2�����F�D�S�W�X�U�H���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V��

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

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


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


�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����7�K�L�V���Z�D�V���Y�H�U�\���J�R�R�G���I�R�U���P�H�����V�L�Q�F�H���D�W���W�K�D�W���W�L�P�H���–���Z�D�V���G�R�L�Q�J���P�\���3�K�' ���L�Q���F�K�H�P�L�V�W�U�\��

�6�H�F�R�Q�G�P�H�Q�W���S�H�U�I�R�U�P�H�G���D�W���&�H�Q�W�U�R���$�W�µ�P�L�F�R���%�D�U�L�O�R�F�K�H���–�Q�V�W�L�W�X�W�R���%�D�O�V�H�L�U�R�����$�U�J�H�Q�W�L�Q�D��

�����������������������W�R�������������������������_�������P�R�Q�W�K�V

�$�O�E�H�U�W�R���*�X�W�L�«�U�U�H�]�����–�&�&�5�$�0 �������8�Q�L�Y�H�U�V�L�G�D�G���G�H���%�X�U�J�R�V

�&�X�U�U�H�Q�W�O�\�����0�D�U�J�D�U�L�W�D���6�D�O�D�V���S�R�V�W�G�R�F�W�R�U�D�O���U�H�V�H�D�U�F�K�H�U���D�W���: �H�V�W�H�U�Q


�0�L�F�K�L�J�D�Q���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��



�7�K�L�V���S�U�R�M�H�F�W���K�D�V���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�X�Q�G�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���8�Q�L�R�Q���V
���+�R�U�L�]�R�Q�������������U�H�V�H�D�U�F�K���D�Q�G���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�P�H���X�Q�G�H�U���W�K�H
���0�D�U�L�H���6�N���R�G�R�Z�V�N�D���&�X�U�L�H���J�U�D�Q�W���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���1�R��������������

�� �� �� ���§�í�ò�å�ý���Ï���³���³��
�� �S�ò�J �a�d�5�h�! �$�a�d�S�@�!�� �m

�&�2�� �0 �3�5�–�6�(�# �8�1�–�6�6���–�7

�a�d�S�@�!�� �m�$�� �S�S�d�� �5�K�� �m�S�d�$
�* �$�%�5�–�(�/�(���0 �8�/�$�6�������8�1�–�6�6

�0 �8�/�$�6�# �8�1�–�6�6���–�7


