
_��†II�s
��I.� � � �n.

�3�O�D�Q�W�����,�H�X�H�Q�F�W�L�G���D���7�K�H�X�O�X�R�H�G�G���7�\�G�G�H�Z�L

�3�H�F�\�Q���R���D�G�Q�R�G�G�D�X���L�µ�F�K���K�H�O�S�X���J�\�G�D���J�Z�D�L�W�K
�F�H�Q�K�D�G�D�H�W�K���J�\�G�D���3�K�O�D�Q�W�����3�R�E�O���,�I�D�Q�F���D���7�K�H�X�O�X�R�H�G�G

�$�G�Q�R�G�G�D�X���D�U���J�\�I�H�U���\���I�O�Z�\�G�G�\�Q���J�H�Q�K�D�G�D�H�W�K���D���W�K�X
�K�Z�Q�W��

fnQI�1I�s�(€1��H�€I�_�b�1�s



�†II€†f�
�3�O�D�Q�W�����,�H�X�H�Q�F�W�L�G���D���7�K�H�X�O�X�R�H�G�G���7�\�G�G�H�Z�L

���&�\�I�O�Z�\�Q�L�D�G���D���' �D�W�J�D�Q�L�D�G���* �Z�H�O�H�G�L�J�D�H�W�K

���6�X�W���L���G�G�H�I�Q�\�G�G�L�R�
�U���S�H�F�\�Q���K�Z�Q

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

���3�D�P���V�W�R�Q�G�L�Q���Z�L�E���P�H�Z�Q���S�D�U�F�"

���&�\�Q�O�O�X�Q�L�R���H�L�F�K���V�W�R�Q�G�L�Q���Z�L�E

���7�H�P�S�O�H�G���%�U�L�I�I�L�R�µ�U���7�v�P

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

���(�L�O�L�D�G�D�X���U�K�D�Q�Q�X���I�I�\�G�G���W�\�Q�H�U

���6�\�Q�L�D�G�D�X���D�U���J�\�I�H�U���P�H�L�W�K�U�L�Q���S�H�U�W�K�\�Q�D�V

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

���&�D�Q�O�O�D�Z�L�D�X���D�V�H�V�X���U�L�V�J



�†'B€†I1��
�����������\�Z�
�U���I�O�Z�\�G�G�\�Q���D���Q�H�L�O�O�W�X�Z�\�G���J�D�Q���\�U���( �V�J�R�E���' �R�U�U�L�H�Q���R���( �V�J�R�E�D�H�W�K���7�\�G�G�H�Z�L���I�H�O
�E�O�Z�\�G�G�\�Q���D�U�E�H�Q�Q�L�J���D�U���J�\�I�H�U���U�K�R�L���K�Z�E���L���J�H�Q�K�D�G�D�H�W�K���\�Q���H�V�J�R�E�D�H�W�K���7�\�G�G�H�Z�L�����' �L�P
�R�Q�G���X�Q���D�G�Q�R�G�G���\�Z�
�U���S�H�F�\�Q���K�Z�Q���L�
�F�K���K�H�O�S�X���F�K�L���D�
�F�K���H�J�O�Z�\�V���L���\�P�J�\�V�\�O�O�W�X���k���P�D�H�V
�F�H�Q�K�D�G�D�H�W�K���S�O�D�Q�W�����L�H�X�H�Q�F�W�L�G���D���W�K�H�X�O�X�R�H�G�G���\�Q���\���I�O�Z�\�G�G�\�Q���J�H�Q�K�D�G�D�H�W�K���K�R�Q���D���W�K�X

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

�K�\�G�H�U���L���J�\�I�O�Z�\�Q�R�
�U���1�H�Z�\�G�G�L�R�Q���' �D���L�
�F�K���F�\�P�X�Q�H�G�D�X����
�: �U�W�K���J�Z�U�V�����E�\�G�G���\���6�Z�\�G�G�R�J���3�O�D�Q�W�����,�H�X�H�Q�F�W�L�G���D���7�K�H�X�O�X�R�H�G�G���D�
�U���W�v�P���\�Q���E�D�U�R�G���L�
�F�K

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

�%�H�Q�G�L�W�K�L�R�Q���O�X
�<���3�D�U�F�K�H�G�L�J���6�R�S�K�L�H���: �K�L�W�P�D�U�V�K

�&�H�Q�K�D�G�Z�U���3�O�D�Q�W�����,�H�X�H�Q�F�W�L�G���D���7�K�H�X�O�X�R�H�G�G��

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

�S�D�U�F�L�D�X���O�O�H�R�O���³

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

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

� �n(�I1�� �(€�B��1(� �n.



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

�' �H�F�K�U�H�X�Z�F�K���J�\�G�D���* �Z�H�G�G�L���D���3�K�Z�U�S�D�V
�&�\�Q���F�\�Q�O�O�X�Q�L�R���X�Q�U�K�\�Z���E�H�W�K�����F�D�V�J�O�Z�F�K���H�L�F�K���W�v�P���\�Q�J�K�\�G���L���Z�H�G�G�w�R�����* �R�I�\�Q�Q�Z�F�K���L���' �G�X�Z
�H�L�F�K���D�U�Z�D�L�Q���R���U�D�Q��

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

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

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

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

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

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

�J�Z�D�U�I�D�J��
�W�U�R�O�L���I�D�F�K
�F�U�k�W���E�D�F�K

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

�&�D�Q�R�O�E�Z�\�Q�W�L�R���D�U���%�U�H�V�H�Q�R�O�G�H�E�����Q�L�G���3�H�U�I�I�R�U�P�L�D�G�����Q�R�G�\�Q���J�D�Q���\���3�D�U�F�K�H�G�L�J���6�R�S�K�L�H
�²�+�D�Q�I�R�G���\���J�H�Q�K�D�G�D�H�W�K���K�R�Q���\�Z���E�R�G���\�Q���E�U�H�V�H�Q�Q�R�O���\�Q���\���J�\�P�X�Q�H�G�����' �\�G�\�F�K���F�K�L���G�G�L�P���\�Q
�F�\�Q�Q�D�O���G�L�J�Z�\�G�G�L�D�G�������U�\�G�\�F�K���F�K�L�
�Q���F�U�H�X���F�\�I�O�H�R�H�G�G���L���J�\�V�\�O�O�W�X�����%�\�G�G���H�L�F�K���J�Z�r�Q�����H�L�F�K
�V�J�\�U�V�L�D�X���D�
�F�K���S�D�U�R�G�U�Z�\�G�G���L���Z�U�D�Q�G�R���\�Q���E�Z�\�V�L�F�D�F�K���Q�D�J���X�Q�U�K�\�Z���Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�³��

fsn�1�� � �'I†��1QÎb�_��†I�.€I�



�%�U�L�I�I�L�R�µ�F�K���7�v�P���F�\�Q���L���F�K�L���' �G�H�F�K�U�D�X
�' �H�I�Q�\�G�G�L�Z�F�K���\���7�H�P�S�O�H�G���%�U�L�I�I�L�R�µ�U���7�v�P���\�Q���\���S�H�F�\�Q���K�Z�Q���L���Z�Q�H�X�G���\���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

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

�* �D�G�D�H�O���L���6�J�\�U�V�L�D�X���' �\�I�X�
�Q���1�D�W�X�U�L�R�O
�%�\�G�G���U�K�D�L���S�R�E�O���H�L�V�L�D�X���V�J�Z�U�V�L�R�����2�Q�G���E�\�G�G���H�U�D�L�O�O���\�Q���J�\�Q�G�\�Q���L���Z�Q�H�X�G���K�\�Q�Q�\�����( �I�D�O�O�D�L
�\���E�\�G�G���U�K�D�L���\�Q���J�R�I�\�Q���D�P���J�D�H�O���J�Z�H�G�G�w�R�����( �I�D�O�O�D�L���\���E�\�G�G���H�U�D�L�O�O���\�Q���P�Z�\�Q�K�D�X�
�U
�J�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����* �D�G�H�Z�F�K���L�G�G�\�Q���Q�K�Z���E�H�Q�G�H�U�I�\�Q�X�����&�\�Q�L�J�L�Z�F�K���I�I�\�G�G���\�Q���G�\�Q�H�U��
�S�H�L�G�L�Z�F�K���E�\�W�K���k�
�L���R�U�I�R�G�L�����<�P�G�G�L�U�L�H�G�Z�F�K���\�Q���\�U���<�V�E�U�\�G���* �O�k�Q���L���D�J�R�U���\���G�U�\�V�D�X���F�\�Z�L�U��

�0�\�I�\�U�L�R���D�U���{�O���S�R�E���6�W�R�Q�G�L�Q���: �L�E
�&�\�P�H�U�Z�F�K���\�F�K�\�G�L�J���I�X�Q�X�G�D�X���I�H�O���W�v�P���L���R�I�\�Q���\���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

�3�Z�\���Z�Q�D�H�W�K�R�Q���Q�L���J�Z�U�G�G���k���Q�K�Z
�3�D���H�L�O�L�D�G�D�X���R�H�G�G���\�Q���V�H�I�\�O�O���D�O�O�D�Q
�%�O�H���Z�Q�D�H�W�K�R�Q���Q�L���V�\�Q�K�Z�\�U�R���' �X�Z���D�U���Z�D�L�W�K
�%�H�W�K���D�O�O�Z�Q���Q�L���U�R�L���F�\�Q�Q�L�J���D�U�Q�R���\���W�U�R���Q�H�V�D�I

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

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

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

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

�$�G�G�D�V�X���L�
�U���' �L�Z�U�Q�R�G
�1�L���H�O�O�L�U���G�D�U�R�J�D�Q���\���W�\�Z�\�G�G�����S�R�E�O���Q�D���E�\�Z�\�G���\���S�D�U�F�����%�\�G�G�Z�F�K���\�Q���K�\�E�O�\�J�����2�V���Q�D�G���\�Z
�U�K�\�Z�E�H�W�K���\�Q���J�Z�H�L�W�K�L�R�����Q�H�Z�L�G�L�Z�F�K���H�����2�V���G�D�Z���F�\�I�O�H���D�P���V�J�Z�U�V���L�µ�F�K���U�K�D�Q�����H�Z�F�K
�D�P�G�D�Q�L�����2�V���\�Z�
�U���S�D�U�F���\�Q���G�D�Z�H�O�����J�Z�H�G�G�w�Z�F�K���G�U�R�V���\���J�\�P�X�Q�H�G���Z�U�W�K���L���F�K�L���J�H�U�G�G�H�G��

�&�R�I�L�R���&�D�O�R�Q���\���* �H�Q�K�D�G�D�H�W�K
�0�D�H���V�W�R�Q�G�L�Q���Z�L�E���P�H�Z�Q���S�D�U�F���\�Q���Z�H�L�W�K�U�H�G���I�D�F�K���V�\�G�G���k���S�K�R�W�H�Q�V�L�D�O���P�D�Z�U�����0�D�H�µ�Q
�G�Z�H�X�G���Z�U�W�K���H�L�F�K���F�\�P�X�Q�H�G�����²�5�\�G�\�Q���Q�L�µ�Q���H�L�F�K���J�Z�H�O�G���F�K�L�����5�\�G�\�Q���Q�L�µ�Q���P�D�O�L�R
�D�P�G�D�Q�R�F�K���F�K�L�����0�D�H���' �X�Z���\�Q���H�L�F�K���F�D�U�X���F�K�L���³���0�D�H���S�R�E���V�J�Z�U�V�����S�R�E���J�Z�r�Q�����S�R�E���H�L�O�L�D�G
�R���J�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G���\�Q���K�H�G�\�Q���Z�H�G�L���H�L���K�D�X��



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

�������/ �O�H�W�\�J�D�U�Z�F�K���\�Q���\�U���$�Z�\�U���$�J�R�U�H�G
�* �Z�r�Q�����V�J�Z�U�V�����J�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G���V�\�P�O���± ���P�D�H�Q���Q�K�Z���L���J�\�G���\�Q���I�I�\�U�G�G���R
�J�U�R�H�V�D�Z�X��

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

�������5�K�D�Q�Q�X���I�I�\�G�G�����&�\�I�I�\�U�G�G�L�D�G���<�V�J�D�I�Q
�5�\�G�\�Q���Q�L�
�Q���F�\�Q�Q�L�J���J�Z�H�G�G�L�����J�R�E�D�L�W�K���D���V�J�Z�U�V���\�Q���G�\�Q�H�U���D�F���\�Q���E�D�U�F�K�X�V��

�������%�R�G���\�Q���/ �O�D�Z�H�Q���D���&�K�Z�D�U�H�X�V
�5�R�H�G�G���,�H�V�X���\�Q���F�U�R�H�V�D�Z�X���S�O�D�Q�W���D�F���\�Q���G�D�W�K�O�X���E�\�Z�\�G�����5�\�G�\�Q���Q�L�
�Q
�J�Z�Q�H�X�G���\�U���X�Q���S�H�W�K��

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

�������' �L�E�\�Q�L�D�H�W�K���D�U���\�U���<�V�E�U�\�G���* �O�k�Q
�5�\�G�\�Q���Q�L�
�Q���\�P�G�G�L�U�L�H�G���E�R�G���' �X�Z���H�L�V�R�H�V���D�U���Z�D�L�W�K���D�F���\�Q���H�L�Q���J�Z�D�K�R�G�G���L
�\�P�X�Q�R��

(€�bn.Q��� �� �
�(€†��Qb1QI��� IBB�€



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

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

�$�U�J�\�K�R�H�G�G�L�D�G���V�\�P�O���V�\�G�G���Z�U�W�K���Z�U�D�L�G�G���\���S�H�F�\�Q���K�Z�Q�����P�D�H���' �X�Z���H�L�V�R�H�V���D�U
�Z�D�L�W�K���\�Q���H�L�Q���F�\�P�X�Q�H�G�D�X���± ���H�L�Q���U�{�O���Q�L���\�Z���\�P�X�Q�R�����3�D�Q���I�\�G�G�Z�Q���Q�L�
�Q
�G�D�Q�J�R�V���F�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G�����F�K�Z�L�O�I�U�\�G�H�G�G���D���J�R�Q�H�V�W�U�Z�\�G�G�����U�\�G�\�Q���Q�L�
�Q���F�U�H�X���O�O�H���L�
�U
�<�V�E�U�\�G���* �O�k�Q���V�\�P�X�G�����' �\�G�\���V�W�R�Q�G�L�Q���Z�L�E���P�H�Z�Q���S�D�U�F���G�G�L�P���\�Q���J�R�O�\�J�X
�G�L�J�Z�\�G�G�L�D�G�D�X���P�D�Z�U���Q�H�X���U�D�J�O�H�Q�Q�L���S�H�U�I�I�D�L�W�K�����P�D�H�
�Q���J�R�O�\�J�X���S�U�H�V�H�Q�R�O�G�H�E��
�0�D�H�
�Q���J�R�O�\�J�X���E�R�G���\�Q���Z�H�O�D�G�Z�\�����E�R�G���D�U���J�D�H�O���D���F�K�\�Q�Q�L�J���F�L�S�R�O�Z�J���D�U���J�U�R�H�V�R
�' �X�Z���P�H�Z�Q���O�O�H���\���P�D�H���S�R�E�O���H�L�V�R�H�V���\�Q���W�H�L�P�O�R�
�Q���J�D�U�W�U�H�I�R�O��

�3�
�X�Q���D���\�G�\�F�K���F�K�L�
�Q���F�\�Q�O�O�X�Q�L�R���G�L�J�Z�\�G�G�L�D�G���H�V�W�\�Q���D�O�O�D�Q���X�Q�W�U�R�����F�\�I�U�H�V���K�D�I
�Q�H�X���V�H�V�L�Z�Q���U�H�R�O�D�L�G�G���R���\�P�J�\�V�\�O�O�W�X���k�
�U���J�\�P�X�Q�H�G�����E�\�G�G���\���S�H�F�\�Q���K�Z�Q���\�Q
�H�L�F�K���K�H�O�S�X���L���J�D�P�X���L���P�H�Z�Q���L�
�F�K���S�D�U�F���O�O�H�R�O���J�\�G�D���K�\�G�H�U���D���S�K�Z�U�S�D�V�����%�R�H�G
�L�G�G�R���D�Q�Q�R�J���H�L�F�K���W�v�P�����W�D�Q�L�R���F�U�H�D�G�L�J�U�Z�\�G�G���D�
�F�K���D�W�J�R�I�I�D���\���J�D�O�O���F�H�Q�K�D�G�D�H�W�K
�I�R�G���P�R�U���V�\�P�O���± ���D�F���P�R�U���E�Z�H�U�X�V���± ���k���G�D�Q�J�R�V���F�D�U�L�D�G��

_�H�fnQI�1I�€1��H�€I�_�b�¶



��†IBBsI1Q��1�.�fnQI�1I�€1��
�0�D�H���V�W�R�Q�G�L�Q���Z�L�E���P�H�Z�Q���S�D�U�F���\�Q���J�Z�H�L�W�K�L�R���R�U�D�X���S�D�Q���P�D�H�
�Q���V�\�P�O�����\�Q���I�Z�U�L�D�G�R�O���D�F���Z�H�G�L�
�L
�Z�U�H�L�G�G�L�R���P�H�Z�Q���J�Z�H�G�G�L�����%�\�G�G���\���F�D�Q�O�O�D�Z���K�Z�Q���\�Q���H�L�F�K���K�H�O�S�X���L���J�\�Q�O�O�X�Q�L�R�
�F�K���V�H�V�L�Z�Q
�P�H�Z�Q���I�I�R�U�G�G���V�\�
�Q���F�D�G�Z���S�H�W�K�D�X�
�Q���\�V�J�D�I�Q�����\�Q���G�G�L�R�J�H�O���D�F���Z�H�G�L�µ�L���D�U�Z�D�L�Q���J�D�Q���\�U���<�V�E�U�\�G��

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

�%�O�H���P�D�H���' �X�Z���H�L�V�R�H�V���D�U���Z�D�L�W�K���\�Q���H�L�Q���F�\�P�X�Q�H�G
�3�D���D�Q�J�K�H�Q�L�R�Q�����J�R�E�H�L�W�K�L�R�Q���Q�H�X���J�\�I�O�H�R�H�G�G���U�\�G�\�Q���Q�L�
�Q���H�X���V�\�Q�K�Z�\�U�R
�3�Z�\���D�O�O�Z�Q���Q�L���J�Z�U�G�G���k���Q�K�Z���\�Q���\���S�D�U�F
�%�H�W�K���\�Z���²�F�D�O�R�Q�³���\���V�W�R�Q�G�L�Q���Z�L�E���D�U�E�H�Q�Q�L�J���K�R�Q

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

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

�' �H�Z�L�V���H�L�F�K���/ �O�H�R�O�L�D�G
�&�H�U�G�G�Z�F�K���R���J�Z�P�S�D�V���\���S�D�U�F���\�P�O�D�H�Q���O�O�D�Z���D���F�K�Z�L�O�L�Z�F�K���D�P���\���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

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

�%�\�G�G���K�\�Q���\�Q���K�Z�E���L���G�G�L�R�J�H�O�Z�F�K���D���K�\�G�H�U���D�U���\���G�L�Z�U�Q�R�G��



�'�H�Z�L�V���'�\�G�G�L�D�G���D�F���$�P�V�H�U
�0�H�G�G�\�O�L�Z�F�K���D�P���\���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

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

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

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

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

�$�G�H�L�O�D�G�X�µ�F�K���7�v�P
�0�D�H���W�v�P���E�D�F�K�����F�\�I�H�L�O�O�J�D�U���\�Q���G�G�H�O�I�U�\�G�R�O�������P�D�H�������L�������R���E�R�E�O���\�Q���J�Z�H�L�W�K�L�R�
�Q���G�G�D��
�*�R�I�D�O�Z�F�K���I�R�G���J�H�Q�Q�\�F�K���F�K�L�
�U���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

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

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



�&�Z�E�O�K�D�X�µ�F�K���* �Z�L�U�L�D�G�D�X���' �L�R�J�H�O�X���D�F���$�V�H�V�X���5�L�V�J
�' �H�I�Q�\�G�G�L�Z�F�K���\���F�D�Q�O�O�D�Z�L�D�X���\�Q���\���S�H�F�\�Q���K�Z�Q���L���Z�Q�H�X�G���\���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

�%�\�G�G���K�\�Q���\�Q���D�P�G�G�L�I�I�\�Q���\���J�\�P�X�Q�H�G���D�
�F�K���W�v�P��
�3�D�U�D�W�R�L���D�U���J�\�I�H�U���\�U���$�Q�Q�L�V�J�Z�\�O
�' �R�H�V���G�L�P���P�R�G�G���U�K�D�J�Z�H�O�G���E�H�W�K���I�\�G�G���\�Q���G�L�J�Z�\�G�G���P�H�Z�Q���S�D�U�F���± ���D�F���P�D�H���K�\�Q�Q�\�
�Q
�U�K�D�Q���R�µ�U���K�Z�\�O��
�&�\�Q�O�O�X�Q�L�Z�F�K���D�U���J�\�I�H�U��

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

�0�D�H���K�\�E�O�\�J�U�Z�\�G�G���\�Q���E�H�W�K���G�D�����2�V���Q�D�G���\�Z���U�K�\�Z�E�H�W�K���\�Q���J�Z�H�L�W�K�L�R�����H�Z�F�K���D�W�L���L�µ�Z
�D�G�G�D�V�X�����2�V���G�D�Z���V�J�Z�U�V���L�µ�F�K���U�K�D�Q�����H�Z�F�K���D�P�G�D�Q�L����
�* �R�V�R�G���1�D�Z�V���\���' �\�G�G��
�&�\�Q���L���F�K�L���G�G�H�F�K�U�D�X�����F�D�V�J�O�Z�F�K���H�L�F�K���W�v�P���\�Q�J�K�\�G���D�
�X���K�D�W�J�R�I�I�D���R�
�U���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

�* �Z�H�G�G�w�Z�F�K���J�\�G�D�
�F�K���J�L�O�\�G�G�����* �Z�D�K�R�G�G�Z�F�K���' �G�X�Z���L���G�G�H�I�Q�\�G�G�L�R���H�L�F�K���S�U�H�V�H�Q�R�O�G�H�E
�P�H�Z�Q���I�I�\�U�G�G���V�\�P�O�����D�Q�Q�L�V�J�Z�\�O��
�&�R�I�L�R���Ï �O���G�U�D�I�R�G��
�&�\�P�H�U�Z�F�K���������P�X�Q�X�G���I�H�O���W�v�P���L���I�\�I�\�U�L�R���D�U���\���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

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



n�H_B����b1''1QÎb�n5H
�&�U�R�H�V�R���D���3�K�Z�U�S�D�V�����0�D�H�
�U���D�U�Z�H�L�Q�\�G�G���\�Q
�D�W�J�R�I�I�D�
�U���W�v�P���R���E�Z�U�S�D�V���\���G�\�G�G��

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

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

�$�U�Z�H�L�Q�\�G�G���7�v�P��
�$�U�Z�H�L�Q�\�G�G���' �L�R�J�H�O�X��
�6�Z�\�G�G�R�J���&�\�P�R�U�W�K���&�\�Q�W�D�I��
�7�v�P���&�U�R�H�V�D�Z�X���6�J�Z�U�V�L�R��
�$�U�Z�H�L�Q�\�G�G���* �Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�D�X���L���%�O�D�Q�W��
�7�v�P���* �Z�H�G�G�L���* �Z�U�D�Q�G�R��

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

�' �L�R�J�H�O�X���°���* �D�L�U���L�µ�F�K���$�W�J�R�I�I�D��
�* �Z�L�V�J�Z�F�K���J�H�U�G�\�Q���D�G�Q�D�E�R�G���O�D�Q�L�D�U�G
�J�Z�H�O�D�G�Z�\��
�3�H�L�G�L�Z�F�K���E�\�W�K���k���E�R�G���D�U���H�L�F�K���S�H�Q���H�L�F�K
�K�X�Q���J�\�G�D���S�K�O�H�Q�W�\�Q��
�&�D�G�Z�F�K���\���J�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�D�X���P�H�Z�Q
�P�D�Q�Q�D�X���D�J�R�U�H�G�����J�Z�H�O�D�G�Z�\��
�5�K�R�Z�F�K���Z�\�E�R�G���D�P���X�Q�U�K�\�Z���E�U�\�G�H�U�R�Q
�D�U���X�Q�Z�D�L�W�K���L�
�U���D�U�Z�H�L�Q�\�G�G���G�L�R�J�H�O�X��
���' �L�P���O�O�X�Q�L�D�X���R���E�O�D�Q�W���K�H�E���J�D�Q�L�D�W�k�G
�\�V�J�U�L�I�H�Q�H�G�L�J���S�H�Q�R�G�R�O���\���U�K�L�H�Q�L��

�&�D�G�Z�F�K���\���G�{�Q���\�Q���G�G�L�J�\�Q�Q�Z�U�I���D�F���\�Q
�K�\�G�H�U�X�V��

�1�R�G�L�D�G�D�X���<�P�D�U�I�H�U�R�O��
�&�R�I�L�Z�F�K���\�P�G�U�L�Q���k�
�U���K�D�Q�I�R�G�L�R�Q��

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

�1�D�Z�V���D�F���$�U�G�G�X�O�O��
�* �R�V�R�G�Z�F�K���\���Q�D�Z�V���\�V�E�U�\�G�R�O���D
�S�K�H�U�W�K�\�Q�R�O��

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

�&�\�G���Z�H�G�G�w�R
�* �Z�H�G�G�L���I�H�U���\���J�D�O�O�Z�F�K���H�L���G�H�I�Q�\�G�G�L�R��
�' �G�X�Z���F�D�U�L�D�G�X�V�����G�L�R�O�F�K���D�P���\���F�\�I�O�H
�K�Z�Q���L���I�R�G���\�Q���E�U�H�V�H�Q�Q�R�O���\�Q���H�L�Q
�F�\�P�X�Q�H�G�����/�O�H�Q�Z�D���Q�L���D�J���D�G�G�I�Z�\�Q�G�H�U��
�O�O�D�Z�H�Q�\�G�G���D���W�K�R�V�W�X�U�L�����+�H�O�S�D���Q�L���L���V�\�O�Z�L
�E�O�H���U�Z�\�W���7�L���H�L�V�R�H�V���D�U���Z�D�L�W�K�����%�H�Q�G�L�W�K�L�D
�E�R�E���V�J�Z�U�V�����S�R�E���J�Z�r�Q�����S�R�E���H�L�O�L�D�G���R
�J�\�V�\�O�O�W�L�D�G�����%�R�H�G���L���Q�L���J�D�U�L�R���G�\���J�D�U�L�D�G
�' �L���L�
�U���P�D�Q���K�Z�Q���K�H�G�G�L�Z�����$�P�H�Q��

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

�* �R�U�I�I�H�Q�Q�Z�F�K���J�\�G�D�J���D�Q�R�J�D�H�W�K



fnQI�1I�€1���b�n.�H�
�b�.�IQ�



f†I1�� �s��b�''n
�$�U�F�K���Z�H�G�L�
�L���J�Z�Q�H�X�G���R���I�I�\�Q���O�R�O�L�S�R�S
�7�K�H�P�D�����&�U�H�X���P�D�Q�Q�D�X���R���G�G�L�R�J�H�O�Z�F�K�����S�H�U�W�K�\�Q���D���J�R�I�D�O��
�'�H�X�Q�\�G�G�L�D�X�����I�I�\�Q���O�R�O�L�S�R�S�����J�O�X�G���3�9�$�����S�H�Q�Q�D�X���I�I�H�O�W�����V�\�O�I�D�H�Q���F�D�U�G�E�R�U�G�����V�W�L�F�H�U�L���Q�H�X
�O�X�Q�L�D�X���R���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G���Z�H�G�L�
�X���W�R�U�U�L���D�O�O�D�Q�����'�H�Z�L�V�R�O�����E�D�Q�H�U�L���E�D�F�K�����W�k�S���Z�D�V�K�L�����J�O�L�W�H�U
�*�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����0�D�H���S�O�D�Q�W���\�Q���G�H�I�Q�\�G�G�L�R���I�I�\�Q���O�R�O�L�S�R�S���L���D�G�H�L�O�D�G�X���H�X���K�D�U�F�K���H�X
�K�X�Q�D�L�Q�����H�L���O�O�L�Z�L�R���D�
�L���F�K�\�G�R�V�R�G���F�\�Q���\�F�K�Z�D�Q�H�J�X���O�O�X�Q�L�D�X���R���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G���Z�H�G�L�
�X���W�R�U�U�L
�D�O�O�D�Q�����0�D�H�
�U���J�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G���\�P�D�U�I�H�U�R�O���K�Z�Q���\�Q���D�Q�Q�R�J���J�Z�D�L�W�K���W�v�P���U�K�Z�Q�J���\���U�K�L�H�Q�L
�D�µ�U���S�O�D�Q�W��
�0�\�I�\�U�G�R�G�����%�H�W�K���V�\�
�Q���J�Z�Q�H�X�G���L���F�K�L���G�H�L�P�O�R�
�Q���G�G�L�R�J�H�O���Q�H�X���I�R�G���U�K�\�Z�X�Q���\�Q���J�R�I�D�O�X
�D�P�G�D�Q�R�F�K���F�K�L�"���3�Z�\���V�\�
�Q���H�L�F�K���K�H�O�S�X���F�K�L���S�D�Q���I�\�G�G���E�\�Z�\�G���\�Q���W�H�L�P�O�R���\�F�K�\�G�L�J���\�Q
�V�W�R�U�P�X�V�"���6�X�W���D�O�O�Z�Q���Q�L���K�H�O�S�X���L���D�G�H�L�O�D�G�X���O�O�H�R�H�G�G���G�L�R�J�H�O���L���H�U�D�L�O�O�"

�0�R�U�R�H�G�G���V�W�R�U�P�X�V���S�O�D�W�L�D�X���S�D�S�X�U
�7�K�H�P�D�����&�\�G�Q�D�E�R�G���E�R�G���V�W�R�U�P�\�G�G���\�Q���G�L�J�Z�\�G�G���±�� �R�Q�G���G�\�G�\�Q���Q�L���G�G�L�P���D�U���H�L�Q
�S�H�Q�Q�D�X���H�L�Q���K�X�Q�D�L�Q���\�Q�G�G�\�Q���Q�K�Z��
�'�H�X�Q�\�G�G�L�D�X�����3�O�D�W�L�D�X���S�D�S�X�U�����F�U�H�R�Q�D�X�����P�D�U�F�Z�\�U���Q�H�X���E�D�H�Q�W���J�O�D�V�����U�K�X�E�D�Q�D�X
�H�Q�I�\�V���Q�H�X���K�D�Q�F�H�V�L���S�D�S�X�U�����I�I�\�Q���J�O�X�G�����V�L�D�S�L�D�X���D�U�F�K���Z�H�G�L�
�X���W�R�U�U�L���\�P�O�D�H�Q���O�O�D�Z��
�J�Z�O�k�Q���F�R�W�Z�P���D�U���J�\�I�H�U���\���F�\�P�\�O�D�X
�*�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����0�D�H�µ�U���S�O�D�Q�W���\�Q���D�G�G�X�U�Q�R���H�X���K�D�U�F�K���\�Q���K�Z�\�O�L�R���G�U�Z�\���V�W�R�U�P��
�$�U�G�G�D�Q�J�R�V�Z�F�K���\���S�O�D�W�L�D�X���J�R�U�I�I�H�Q�H�G�L�J���L���J�U�H�X���
�I�I�O�\�G���R���H�L�U�F�K�
���J�Z�H�O�H�G�R�O���\�Q���\���S�D�U�F��
�0�\�I�\�U�G�R�G�����6�X�W���P�D�H���²�G�L�Z�U�Q�R�G���V�W�R�U�P�X�V�³���\�Q���W�H�L�P�O�R���L���F�K�L�"��

�%�Z�U�G�G���P�R�V�D�L�J���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G
�7�K�H�P�D�����'�D�W�K�O�X���D�P�U�\�Z�L�D�H�W�K���D���J�Z�H�U�W�K���S�R�E���F�U�H�D�G�X�U���±���P�D�H���S�R�E���X�Q���\�Q���X�Q�L�J�U�\�Z
�D�F���\�Q���D�Q�Q�Z�\�O��
�'�H�X�Q�\�G�G�L�D�X�����$�P�O�L�Q�H�O�O�L�D�G�D�X���Z�H�G�L�µ�X���K�D�U�J�U�D�I�I�X���R���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G�����V�J�Z�D�U�L�D�X���S�D�S�X�U���O�O�L�Z��
�I�I�\�Q���J�O�X�G�����V�L�V�Z�U�Q�����'�H�Z�L�V�R�O�����O�O�\�J�D�L�G���J�Z�J�O�L
�*�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����$�U�J�U�D�I�I�Z�F�K���G�H�P�S�O�H�G�L���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G���D���J�D�G�H�Z�F�K���L�
�U���S�O�D�Q�W���O�X�G�R
�V�J�Z�D�U�L�D�X���O�O�L�Z�J�D�U���R���E�D�S�X�U���L���J�U�H�X���P�R�V�D�L�J�D�X���O�O�D�F�K�D�U�����*�D�O�O���U�K�L�H�Q�L���K�H�O�S�X���J�\�G�D�
�U���W�R�U�U�L
�Q�H�X�
�U���J�O�X�G�R�����J�D�Q���H�L���G�U�R�L�
�Q���Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G���V�J�L�O�L�D�X���P�R�W�R�U���P�D�Q�Z�O��
�0�\�I�\�U�G�R�G�����%�H�W�K���V�\�
�Q���H�L�F�K���J�Z�Q�H�X�G���F�K�L�
�Q���X�Q�L�J�U�\�Z�"���6�X�W���D�O�O�Z�Q���Q�L���R�I�D�O�X���D�P���\���E�\�G
�D�
�U���F�U�H�D�G�X�U�L�D�L�G���V�\�G�G���\�Q�G�G�R�"���3�Z�\���\�Z�
�U���²�F�U�H�D�G�X�U�L�D�L�G�³���\�Q���H�L�F�K���E�\�Z�\�G���U�\�G�\�F�K���F�K�L�
�Q
�G�G�L�R�O�F�K�J�D�U���D�P�G�D�Q�\�Q���Q�K�Z�"



f†I1�� �s��b�''n
�3�H�L�Q�W�L�R���H�Q�I�\�V���J�D�Q���G�G�H�I�Q�\�G�G�L�R���I�I�\�Q���J�Z�O�k�Q���F�R�W�Z�P��
�7�K�H�P�D�����<�U���H�Q�I�\�V���I�H�O���D�U�Z�\�G�G���R���R�E�D�L�W�K�����D�G�G�H�Z�L�G���D���G�H�F�K�U�H�X�D�G�D�X���Q�H�Z�\�G�G��
�'�H�X�Q�\�G�G�L�D�X���� �)�I�\�Q���J�Z�O�k�Q���F�R�W�Z�P�����S�D�H�Q�W���O�O�L�Z�L�D�X�
�U���H�Q�I�\�V�����F�H�U�G�\�Q���Q�H�X���E�D�S�X�U
�J�Z�\�Q�����S�H�J�L�D�X���D�U���J�\�I�H�U���\���²�:�D�O���$�G�G�H�Z�L�G�L�R�Q�³�����'�H�Z�L�V�R�O�����F�D�U�G�L�D�X���V�L�k�S���F�Z�P�Z�O���D�U
�J�\�I�H�U���\�V�J�U�L�I�H�Q�Q�X���J�R�E�H�L�W�K�L�R�Q
�*�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����0�D�H�
�U���S�O�D�Q�W���\�Q���G�H�I�Q�\�G�G�L�R���I�I�\�Q���J�Z�O�k�Q���F�R�W�Z�P���D���S�K�D�H�Q�W���L���J�U�H�X
�H�Q�I�\�V���K�D�U�G�G�����V�\�P�E�R�O���R���R�E�D�L�W�K���D�F���D�G�G�H�Z�L�G�����J�\�G�D�
�X���W�H�X�O�X�R�H�G�G�����*�H�O�O�L�U���S�H�J�L�R�
�U
�H�Q�I�\�V�D�X���J�R�U�I�I�H�Q�H�G�L�J���D�U���
�:�D�O���$�G�G�H�Z�L�G�L�R�Q�
���J�\�P�X�Q�H�G�R�O��
�0�\�I�\�U�G�R�G�����3�D���R�E�D�L�W�K���V�\�G�G���J�H�Q�Q�\�F�K���F�K�L���\�Q���H�L�F�K���F�D�O�R�Q���K�H�G�G�L�Z�"���3�D���G�G�H�F�K�U�D�X
�Q�H�Z�\�G�G���I�\�G�G�H�F�K���F�K�L���Z�U�W�K���H�L�F�K���E�R�G�G���\�Q���H�L���Z�H�O�G�"���6�X�W���D�O�O�Z�Q���Q�L���G�G�R�G���k���O�O�L�Z���D
�F�K�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G���L���G�G�L�Z�U�Q�R�G���U�K�\�Z�X�Q�"

�&�R�O�R�P�H�Q���k���F�K�D�Q�J�H�Q���R�O�H�Z�\�G�G
�7�K�H�P�D�����'�\�G�\���K�H�G�G�Z�F�K���G�G�L�P���E�R�E���D�P�V�H�U���\�Q���X�F�K�H�O���H�L���J�O�R�F�K���±���Z�H�L�W�K�L�D�X���P�D�H�
�Q
�F�\�U�U�D�H�G�G���\�Q���G�D�Z�H�O�����I�H�O���F�R�O�R�P�H�Q��
�'�H�X�Q�\�G�G�L�D�X�����3�O�D�W�L�D�X���S�D�S�X�U�����V�L�V�Z�U�Q�����S�D�H�Q�W���Q�H�X���J�U�H�R�Q�D�X���J�Z�\�Q�����S�D�S�X�U���J�Z�\�U�G�G
�D�U���J�\�I�H�U���F�D�Q�J�H�Q���R�O�H�Z�\�G�G�����I�I�\�Q���J�O�X�G�����O�O�L�Q�\�Q���L�
�Z���K�R�Q�J�L�D�Q
�*�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����*�Z�Q�H�Z�F�K���J�R�O�R�P�H�Q���R���E�O�k�W���S�D�S�X�U�����J�D�Q���\�F�K�Z�D�Q�H�J�X���F�D�Q�J�H�Q
�R�O�H�Z�\�G�G���G�U�Z�\���G�G�H�I�Q�\�G�G�L�R���S�D�S�X�U���J�Z�\�U�G�G�����%�\�G�G���\���J�U�H�I�I�W���G�\�Q�H�U���K�R�Q���\�Q���D�J�R�U
�V�J�\�U�V�L�D�X���D�P���K�H�G�G�Z�F�K���D���G�H�F�K�U�H�X�D�G�D�X���Q�H�Z�\�G�G��
�0�\�I�\�U�G�R�G�����%�O�H���U�\�G�\�F�K���F�K�L�
�Q���W�H�L�P�O�R�
�Q���I�Z�\�D�I���K�H�G�G�\�F�K�O�R�Q�"���%�H�W�K���V�\�
�Q���H�L�F�K���K�H�O�S�X���L
�\�P�G�D�Z�H�O�X���S�D�Q���I�\�G�G�Z�F�K���F�K�L�
�Q���W�H�L�P�O�R�
�Q���I�O�L�Q�"���6�X�W���D�O�O�Z�Q���Q�L���G�G�R�G���k���K�H�G�G�Z�F�K���L���H�U�D�L�O�O
�K�H�G�G�L�Z�"

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



(�H�s�� �(€�1n.(�b�� � �s
�*�r�P���S�D�U�X���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G
�7�K�H�P�D�����5�R�H�G�G���S�R�E���D�Q�L�I�D�L�O���D�U���\�U���D�U�F�K���\�Q���F�D�H�O���H�L���Z�H�O�G�����H�L���D�G�Q�D�E�R�G���D�F���\�Q���F�D�H�O
�J�R�I�D�O���±���Q�L���F�K�D�I�R�G�G���\�U���X�Q���R�K�R�Q�\�Q���Q�K�Z���H�L���D�Q�J�K�R�I�L�R��
�*�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����0�D�H���F�D�U�G�L�D�X���H�Q�I�D�Z�U���V�\�
�Q���F�\�Q�Q�Z�\�V���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G���\�U���D�U�F�K���Z�H�G�L�
�X
�J�Z�D�V�J�D�U�X���R���D�P�J�\�O�F�K���\���S�D�U�F�����0�D�H�
�U���S�O�D�Q�W���\�Q���F�K�Z�L�O�L�R���D�P���E�D�U�D�X�����J�D�Q���V�E�D�U�G�X�Q�R
�V�J�Z�U�V���D�P���\�U���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G���D�
�U���V�W�R�U�L��
�&�\�V�Z�O�O�W�����:�U�W�K���L�
�U���S�O�D�Q�W���F�K�Z�L�O�L�R���D�P���E�D�U�D�X�����P�D�H�Q���Q�K�Z�
�Q���D�G�O�H�Z�\�U�F�K�X�
�U���V�\�Q�L�D�G
�E�R�G���J�D�Q���E�R�E���F�U�H�D�G�X�U���O�H���D���S�K�D�U�W�Q�H�U�����0�D�H�
�Q���D�J�R�U���V�J�\�U�V�L�D�X���W�\�Q�H�U���D�P���V�X�W���P�D�H
�'�X�Z���\�Q���V�\�O�Z�L���D�F���\�Q���J�Z�H�U�W�K�I�D�Z�U�R�J�L���S�R�E���S�H�W�K���E�\�Z�����J�D�Q���H�L�Q���F�\�Q�Q�Z�\�V���Q�L��

�'�U�\�V�I�D���$�U�F�K���1�R�D
�7�K�H�P�D�����+�\�G���\�Q���R�H�G���S�D�Q���I�\�G�G���E�\�Z�\�G���\�Q���W�H�L�P�O�R�
�Q���G�G�U�\�V�O�\�G���Q�H�X�
�Q���G�U�R�H�O�O�R�J��
�J�D�O�O�Z�Q���G�G�R�G���R���K�\�G���L�
�Q���I�I�R�U�G�G���J�\�G�D�J���D�U�Z�H�L�Q�L�D�G��
�*�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����&�U�s�Z�F�K���G�G�U�\�V�I�D���U�D�I�I�D�X���Q�H�X���O�Z�\�E�U���V�L�D�O�F���V�\�P�O�����O�O�H���P�D�H�
�U���S�O�D�Q�W
�\�Q���
�K�H�O�S�X�
���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G���W�H�J�D�Q���L���G�G�R�G���R���K�\�G���L�
�Z���I�I�R�U�G�G���L���D�U�F�K���J�D�U�G�E�R�U�G���I�D�Z�U���\�Q���\
�S�H�Q���G�U�D�Z�����*�D�O�O���U�K�L�H�Q�L���G�\�Z�\�V���Q�H�X���J�H�I�Q�R�J�L���H�X���S�O�D�Q�W���E�D�F�K��
�&�\�V�Z�O�O�W�����0�D�H���K�H�O�S�X���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G���W�H�J�D�Q���L���J�\�U�U�D�H�G�G���\�U���D�U�F�K���\�Q���D�G�O�H�Z�\�U�F�K�X���V�X�W���\�U
�D�U�Z�H�L�Q�L�R�G�G���1�R�D���\�U���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G���L���G�G�L�R�J�H�O�Z�F�K�����0�D�H���U�K�L�H�Q�L���V�\�
�Q���W�\�Z�\�V���H�X���S�O�D�Q�W
�G�U�Z�\�
�U���G�G�U�\�V�I�D���\�Q���D�G�O�D�L�V���R�µ�U���I�I�R�U�G�G���\���P�D�H���'�X�Z���\�Q���H�L�Q���W�\�Z�\�V���Q�L���D�U���O�Z�\�E�U�D�X
�D�Q�R�G�G���E�\�Z�\�G��

�(�Q�I�\�V�D�X���G�Ñ�U
�7�K�H�P�D�����0�D�H�
�U���H�Q�I�\�V���\�Q���D�U�Z�\�G�G���R���R�E�D�L�W�K�����D�G�G�H�Z�L�G���D���I�I�\�G�G�O�R�Q�G�H�E���'�X�Z���D�U���{�O���\
�V�W�R�U�P��
�*�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����(�Z�F�K���D�W�L���L���V�H�I�\�G�O�X���F�R�U�Q�H�O���Z�\�G�G�R�Q�L�D�H�W�K���O�O�H���P�D�H�
�U���S�O�D�Q�W���\�Q
�G�H�I�Q�\�G�G�L�R���F�Z�S�D�Q�D�X�����G�Ñ�U���D���O�O�L�Z�L�D�X���E�Z�\�G���L���J�U�H�X���H�X���K�H�Q�I�\�V�D�X���H�X���K�X�Q�D�L�Q�����0�D�H
�J�Z�L�U�I�R�G�G�R�O�Z�\�U���\�Q���H�V�E�R�Q�L�R���V�X�W���P�D�H���H�Q�I�\�V�D�X�
�Q���I�I�X�U�I�L�R�����J�D�Q���J�\�V�\�O�O�W�X�
�Q���{�O���k���V�W�R�U�L�
�U
�D�U�F�K��
�&�\�V�Z�O�O�W�����:�U�W�K���L�
�U���S�O�D�Q�W���Z�\�O�L�R���O�O�L�Z�L�D�X�
�Q���W�H�L�W�K�L�R���D�F���\�Q���\�P�G�R�G�G�L���L���P�H�Z�Q���L���H�Q�I�\�V��
�P�D�H�Q���Q�K�Z�
�Q���J�Z�H�O�G���O�O�X�Q���V�\�P�O�����\�P�D�U�I�H�U�R�O���R���V�X�W���\�� �J�D�O�O�� �U�K�\�Z�E�H�W�K���K�D�U�G�G
�\�P�G�G�D�Q�J�R�V���D�U���{�O���D�Q�K�U�H�I�Q���±���\�Q���X�Q�L�R�Q���I�H�O���\�U���H�Q�I�\�V���D�U���{�O���\���G�L�O�\�Z��



(�H�s�� �(€�1n.(�b�� � �s
�&�K�Z�L�O�D�L�U���$�U�F�K���1�R�D
�7�K�H�P�D�����0�D�H���D�U�F�K�Z�L�O�L�R�
�U���V�W�R�U�L���\�Q���H�L�Q���K�H�O�S�X���L���G�G�H�D�O�O���J�R�I�D�O�����D�P�G�G�L�I�I�\�Q�L�D�G���D�F
�D�G�G�H�Z�L�G�L�R�Q���'�X�Z��
�*�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G���� �'�D�U�S�D�U�X���W�D�I�O�H�Q�Q�L���F�K�Z�L�O�D�L�U���J�\�G�D���J�H�L�U�L�D�X���W�K�H�P�D�W�L�J�����0�D�H
�W�H�X�O�X�R�H�G�G���\�Q���J�Z�H�L�W�K�L�R���J�\�G�D�
�L���J�L�O�\�G�G���L���G�G�R�G���R���K�\�G���L�
�U���K�R�O�O���H�L�U�L�D�X�����J�D�Q���K�\�U�Z�\�G�G�R
�W�U�D�I�R�G�D�H�W�K���D���G�\�V�J�X��
�&�\�V�Z�O�O�W�����0�D�H���W�H�X�O�X�R�H�G�G���V�\�
�Q���F�K�Z�L�O�L�R���D�P���H�L�U�L�D�X���J�\�G�D�
�L���J�L�O�\�G�G���\�Q���D�G�O�H�Z�\�U�F�K�X�
�U
�I�I�R�U�G�G���U�\�G�\�Q���Q�L�
�Q���D�U�F�K�Z�L�O�L�R�
�U���<�V�J�U�\�W�K�X�U���±�� �J�D�Q���G�G�D�U�J�D�Q�I�R�G���\�V�W�\�U�����J�R�I�\�Q
�F�Z�H�V�W�L�\�Q�D�X���D���G�\�V�J�X���I�H�O���F�\�P�X�Q�H�G��

�5�D�V���S�D�U�D�V�L�Z�W���\�U���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G��
�7�K�H�P�D�����5�\�G�\�Q���Q�L�
�Q���I�I�\�Q�Q�X���Z�U�W�K���L���Q�L���F�K�Z�D�U�D�H�����F�K�Z�H�U�W�K�L�Q���D���V�\�P�X�G���J�\�G�D�
�Q
�J�L�O�\�G�G��
�*�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����0�D�H�
�U���S�O�D�Q�W�����\�Q���H�X���P�D�V�J�L�D�X���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G�����\�Q���F�K�Z�D�U�D�H���J�\�G�D
�S�K�D�U�D�V�L�Z�W���P�D�Z�U�����3�D�Q���I�\�G�G���H�Q�Z���D�Q�L�I�D�L�O���\�Q���F�D�H�O���H�L���D�O�Z�����E�\�G�G���\���S�O�D�Q�W���V�\�G�G���Z�H�G�L
�J�Z�L�V�J�R���I�H�O���\�U���D�Q�L�I�D�L�O���K�Z�Q�Q�Z���\�Q���U�K�X�W�K�U�R���R���G�D�Q���\���S�D�U�D�V�L�Z�W�����J�D�Q���J�U�H�X���F�K�Z�H�U�W�K�L�Q���D
�F�K�\�I�H�L�O�O�J�D�U�Z�F�K��
�&�\�V�Z�O�O�W�����0�D�H�
�U���S�O�D�Q�W���V�\�
�Q���U�K�X�W�K�U�R���R���G�D�Q���\���S�D�U�D�V�L�Z�W���I�H�O���H�X���K�D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G���R���G�G�H�Z�L�V
�\�Q���D�G�O�H�L�V�L�R�
�U���F�D�V�J�O�L�D�G���O�O�D�Z�H�Q���R���J�U�H�D�G�X�U�L�D�L�G���D���D�H�W�K���L���P�H�Z�Q���L�µ�U���D�U�F�K�����0�D�H�
�Q
�D�W�J�\�I�Q�H�U�W�K�X�
�U���V�\�Q�L�D�G���E�R�G���F�\�P�X�Q�H�G���±�� �R���E�R�E�O���D�F���R���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G���±�� �\�Q���U�K�D�Q���R
�J�\�Q�O�O�X�Q���G�D���'�X�Z��

�5�D�V���J�\�I�Q�H�Z�L�G���\�U���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G
�7�K�H�P�D�����0�D�H���J�R�I�D�O�X���D�P���\���E�\�G���\�Q���J�\�I�U�L�I�R�O�G�H�E���L���E�D�Z�E���±���U�\�G�\�Q���Q�L�
�Q���H�L���Z�Q�H�X�G
�R�U�D�X���J�\�G�D�
�Q���J�L�O�\�G�G��
�*�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����5�K�D�Q�Q�Z�F�K���E�D�Z�E���V�\�µ�Q���F�\�P�U�\�G���U�K�D�Q���\�Q���G�G�D�X���G�v�P�����0�D�H���J�D�Q
�E�R�E���W�v�P���G�Z�E���R���I�D�J�L�D�X���I�I�D���D�F���P�D�H�Q���Q�K�Z�
�Q���F�\�P�U�\�G���H�X���W�U�R���\�Q���
�U�D�V�L�R�
�����\�Q���H�X
�P�D�V�J�L�D�X�����L�
�U���D�U�F�K���J�D�U�G�E�R�U�G�����J�D�Q���R�O�O�Z�Q�J���E�D�J�L�D�X���I�I�D���I�H�O���
�F�D�U�J�R�
���\�U���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G�����<
�W�v�P���F�\�Q�W�D�I���L���R�U�I�I�H�Q���V�\�
�Q���H�Q�Q�L�O�O��
�&�\�V�Z�O�O�W�����0�D�H���W�L�P�D�X���V�\�
�Q���F�D�U�L�R���²�F�D�U�J�R�µ�U���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G�³���L�
�U���D�U�F�K���\�Q���W�\�Q�Q�X���V�\�O�Z���D�W
�J�\�G�Z�H�L�W�K�L�R���D���J�R�I�D�O�����0�D�H�
�Q���D�G�O�H�Z�\�U�F�K�X���W�D�V�J���1�R�D���R���J�D�V�J�O�X���D���J�Z�D�U�F�K�R�G���E�\�Z�\�G��
�J�D�Q���D�W�J�R�I�I�D���W�H�X�O�X�R�H�G�G���H�L�Q���E�R�G���Q�L���K�H�I�\�G���\�Q���F�D�H�O���H�L�Q�� �J�D�O�Z���L���R�I�D�O�X���D�P
�J�U�H�D�G�L�J�D�H�W�K���'�X�Z��



�€(b†H1���s�†�.€�I�(QB̄̄̄
�$�G�U�R�G�G���V�W�R�U�L���D�F���\�P�J�\�V�\�O�O�W�X���k���W�K�H�X�O�X�R�H�G�G
�7�U�H�I�Q�Z�F�K���D�U�G�D�O���E�Z�U�S�D�V�R�O���J�\�G�D���E�O�D�Q�F�H�G�L���S�L�F�Q�L�F���O�O�H���P�D�H���V�W�R�U�w�Z�U���\�Q���D�G�U�R�G�G
�V�W�R�U�L���$�U�F�K���1�R�D�����J�D�Q���G�G�H�I�Q�\�G�G�L�R���O�O�\�I�U�D�X���O�O�X�Q�L�D�X���Q�H�X���E�\�S�H�G�D�X�����&�H�L�V�L�Z�F�K
�J�\�Q�Q�Z�\�V���W�H�X�O�X�R�H�G�G���G�U�Z�\���H�X���J�Z�D�K�R�G�G���L���D�F�W�L�R���U�K�D�Q�Q�D�X���R�
�U���V�W�R�U�L�����Q�H�X���J�D�H�O���\
�S�O�D�Q�W���L���R�U�\�P�G�H�L�W�K�L�R���J�D�Q���Z�L�V�J�R���H�X���P�D�V�J�L�D�X���D�Q�L�I�H�L�O�L�D�L�G�����$�U���{�O���\���V�W�R�U�L�����J�D�O�O
�W�H�X�O�X�R�H�G�G���G�U�D�I�R�G���E�H�W�K���P�D�H���
�D�G�G�H�Z�L�G�
���\�Q���H�L���R�O�\�J�X���L�G�G�\�Q���Q�K�Z�����Z�H�G�L�
�L���\�V�E�U�\�G�R�O�L
�J�D�Q���\���F�U�H�I�I�W�D�X���H�Q�I�\�V��

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

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

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

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

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

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

�7�\�Q�Q�Z�F�K���I�I�R�W�R�J�U�D�I�I�D�X�����J�\�G�D���F�K�D�Q�L�D�W�k�G�����H�U���P�Z�\�Q���U�K�D�Q�Q�X���D�W�J�R�I�L�R�Q���J�\�G�D�µ�U
�F�\�I�U�D�Q�R�J�Z�\�U���D�U���{�O���\���G�L�J�Z�\�G�G�L�D�G��

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



fnQI�1I�€1���b�n.�H�Ôb
H���� 'b� �BQI



(€�1n.(�b�� � �s��b�''n
�$�U�Z�\�G�G���G�U�Z�V���
�&�U�R�H�V�R���$�G�U�H�I�

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

�* �R�O�\�J�I�D���W�Z�O�F���P�R�F�K�\�Q
�7�K�H�P�D�����&�D�Q�O�\�Q�L�D�G�D�X�����G�H�Z�L�V�L�D�G�D�X�����D���W�K�U�R�L�
�Q���{�O��
�' �H�X�Q�\�G�G�L�D�X�����3�O�k�W���S�D�S�X�U�����S�D�H�Q�W���E�U�R�Z�Q�����S�D�S�X�U���Z�H�G�L�
�L���G�R�U�U�L�
�Q���I�k�Q���J�Z�H�O�O�W�����P�R�F�K���S�D�S�X�U��
�* �Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����&�U�H�X���²�W�Z�O�F���P�R�F�K�\�Q�³�����' ���D�U���E�O�k�W�����0�D�H�
�U���S�O�D�Q�W���\�Q���\�F�K�Z�D�Q�H�J�X���I�I�L�J�Z�U
�E�D�F�K���R�
�U���P�D�E���\�Q���H�G�U�\�F�K���\�Q���G�U�L�V�W���Q�H�X�
�Q���I�H�G�G�\�O�J�D�U����
�0�\�I�\�U�G�R�G�����3�D���H�L�O�L�D�G�D�X���V�\�
�Q���J�Z�Q�H�X�G���L���Q�L���V�\�O�Z�H�G�G�R�O�L���E�R�G���D�Q�J�H�Q���L���Q�L���Q�H�Z�L�G���F�\�I�H�L�U�L�D�G�"

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

�&�U�H�I�I�W���V�L�O�Z�p�W���F�Z�W�V�K���J�D�Q���G�D�G
�7�K�H�P�D�����0�D�G�G�H�X�D�Q�W���D���W�K�R�V�W�X�U�L��
�' �H�X�Q�\�G�G�L�D�X�����&�H�U�G�\�Q���G�X�����S�D�S�X�U���V�L�G�D�Q���O�O�L�Z�����J�O�X�G��
�* �Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����7�R�U�U�Z�F�K���V�L�O�Z�p�W���R�
�U���W�D�G���\�Q���F�R�I�O�H�L�G�L�R�
�U���P�D�E�����5�K�R�Z�F�K���E�D�S�X�U���V�L�G�D�Q���\���W�X
�{�O���L�G�G�R���L���J�U�H�X���H�I�I�D�L�W�K���J�Z�\�G�U���O�O�L�Z����
�0�\�I�\�U�G�R�G�����6�X�W���P�D�H���P�D�G�G�H�X�D�Q�W���\�Q���G�R�G���k���J�R�O�H�X�Q�L���L�
�Q���E�\�Z�\�G�D�X�"

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



(�H�s�� �(€�1n.(�b�� � �s
�+�H�O�I�D���G�U�\�V�R�U���
�E�R�G���D�U���J�R�O�O���D���F�K�D�H�O���H�L�F�K���F�D�Q�I�R�G�

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

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

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

�7�D�J���P�D�G�G�H�X�D�Q�W
�7�K�H�P�D�����* �U�D�V���D�F���D�L�O���J�\�I�O�H�����* �r�P���W�D�J���V�\�P�O���O�O�H���P�D�H���F�K�Z�D�U�D�H�Z�\�U���V�\�G�G���Z�H�G�L�
�X���W�D�J�L�R���\�Q
�U�K�H�Z�L���R�Q�G���J�H�O�O�L�U���H�X���²�G�D�G�U�H�Z�L�³���S�D�Q���I�\�G�G���U�K�\�Z�X�Q���\�Q���U�K�R�L���S�D�Z�H�Q���O�D�Z�H�Q���L�G�G�\�Q���Q�K�Z���D�F���\�Q
�G�Z�H�X�G���²�5�Z�\�W���W�L�
�Q���F�D�H�O���P�D�G�G�H�X�D�Q�W�³����
�&�\�V�Z�O�O�W�����0�D�H���P�D�G�G�H�X�D�Q�W���\�Q���H�L�Q���K�D�G�I�H�U���D�F���\�Q���G�R�G���k���Q�L���\�Q���{�O���L�
�U���J�\�P�X�Q�H�G��

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

�* �r�P���W�U�H�I�Q�X���G�H�Z�L�V�L�D�G�D�X
�7�K�H�P�D�����' �R�H�W�K�L�Q�H�E���D���F�K�D�Q�O�\�Q�L�D�G�D�X�����* �R�V�R�G�Z�F�K���J�D�U�G�L�D�X���J�\�G�D���J�Z�D�K�D�Q�R�O���G�G�H�Z�L�V�L�D�G�D�X
���F�D�U�H�G�L�J�����D�Q�Q�Z�\�O�����G�R�H�W�K�����D�Q�Q�R�H�W�K�������<�Q�D���E�\�G�G���\���S�O�D�Q�W���\�Q���H�X���W�U�H�I�Q�X���I�H�O���U�K�D�L���²�W�X�D�J���D�W
�D�G�U�H�I�³���Q�H�X���²�E�H�O�O���L���I�I�Z�U�G�G�³����
�&�\�V�Z�O�O�W�����( �X���K�H�O�S�X���L���I�\�I�\�U�L�R���D�U���\���G�H�Z�L�V�L�D�G�D�X���D���Z�Q�D�H�W�K���\���P�D�E��



�€(b†H1���s�†�.€�I�(QB̄̄̄¯
�$�G�U�R�G�G���V�W�U�D�H�R�Q���U�K�\�Q�J�Z�H�L�W�K�L�R�O���²�' �H�Z�L�V�Z�F�K���\���/ �O�Z�\�E�U�³
�: �U�W�K���L���F�K�L���D�G�U�R�G�G���\���V�W�R�U�L�����F�R�I�L�Z�F�K���R�H�G�L���D�U���D�G�H�J�D�X���D�O�O�Z�H�G�G�R�O���D���J�D�G�H�Z�F�K���L���G�H�X�O�X�R�H�G�G
�G�G�H�Z�L�V���U�K�Z�Q�J���G�D�X���R�S�V�L�Z�Q�����H���H�����²�$���G�G�\�O�D�L���D�U�R�V���D�G�U�H�I���Q�H�X���I�\�Q�G�"�³�������' �\�G�\���K�\�Q���G�G�L�P���\�Q
�Q�H�Z�L�G���\���G�L�Z�H�G�G�J�O�R���%�H�L�E�O�D�L�G�G�����R�Q�G���P�D�H�
�Q���K�H�O�S�X���W�H�X�O�X�R�H�G�G���L���D�U�F�K�Z�L�O�L�R���G�H�Z�L�V�L�D�G�D�X
�J�\�G�D�
�L���J�L�O�\�G�G��

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

�&�K�Z�D�U�D�H���U�{�O���W�H�X�O�X
�5�K�R�Z�F�K���V�J�U�L�S�W���V�\�P�O���L���E�R�E���W�H�X�O�X���J�\�G�D���W�K�D�L�U���U�{�O�����W�D�G�����P�D�E���L�D�X�����E�U�D�Z�G���K�Ó�Q�����0�D�H�Q���Q�K�Z�
�Q
�D�F�W�L�R���J�\�G�D�
�L���J�L�O�\�G�G���\�Q���H�X���K�D�U�G�G�X�O�O���H�X���K�X�Q�D�L�Q���± ���J�Z�L�U�L�R�Q�����G�L�I�U�L�I�R�O�����V�L�E�U�Z�G�����G�U�D�P�D�W�L�J��
�0�D�H�
�Q���V�E�D�U�G�X�Q�R���H�P�S�D�W�K�L���D���F�K�Z�H�U�W�K�L�Q��

�+�H�U���L�
�U���W�H�X�O�X�����²�%�H�W�K���I�\�G�G�H�F�K���F�K�L�
�Q���H�L���E�D�F�L�R�"�³
�0�D�H���W�H�X�O�X�R�H�G�G���\�Q���F�D�H�O���F�r�V���S�D�S�X�U���D�F���\�Q���G�H�Z�L�V���E�H�W�K���D�O�O�D�L�
�U���P�D�E���I�R�G���Z�H�G�L�
�L���E�D�F�L�R���S�D�Q
�D�G�D�Z�R�G�G���± ���D���E�H�W�K���G�G�\�O�D�L���I�R�G���Z�H�G�L�
�L���E�D�F�L�R�����* �Z�\�F�K���D�U���J�\�I�H�U���D�U�F�K�Z�L�O�L�R���J�Z�H�U�W�K�R�H�G�G���D
�E�O�D�H�Q�R�U�L�D�H�W�K�D�X��

�' �H�I�R�G���\���G�U�Z�V���²�&�U�R�H�V�R���$�G�U�H�I�³
�&�U�s�Z�F�K���I�Z�D���D�G�G�X�U�Q�H�G�L�J�����P�D�H�
�Q���J�Z�H�L�W�K�L�R�
�Q���G�G�D���R�V���\�G�\�F�K���F�K�L�
�Q���G�H�I�Q�\�G�G�L�R���J�D�V�L�E�R���I�H�O
�F�\�V�J�R�G�������%�\�G�G���W�H�X�O�X�R�H�G�G���\�Q���F�\�P�U�\�G���H�X���W�U�R���\�Q���F�H�U�G�G�H�G���G�U�Z�\�G�G�R���J�\�G�D�
�L���J�L�O�\�G�G���W�U�D���E�\�G�G
�\���J�Z�L�U�I�R�G�G�R�O�Z�\�U���\�Q���H�X���F�\�P�H�U�D�G�Z�\�R���D�
�X���G�D�W�K�O�X�����)�I�R�U�G�G���E�Z�H�U�X�V���R�µ�Q���K�D�W�J�R�I�I�D���R���J�U�R�H�V�R
�' �X�Z��
�* �Z�O�H�G�G���J�\�P�X�Q�H�G�R�O
�$�L�O���J�U�s�Z�F�K�� �\�� �I�R�P�H�Q�W�� �G�G�D�W�K�O�X�� �J�\�G�D�� �S�K�U�\�G�� �Q�H�X�� �I�Z�U�G�G�� �E�\�U�E�U�\�G�D�X���� �* �Z�D�K�R�G�G�Z�F�K
�G�H�X�O�X�R�H�G�G���L���G�G�R�G���k���U�K�\�Z�E�H�W�K���E�D�F�K���L�
�Z���J�\�I�U�D�Q�Q�X���± ���V�\�
�Q���V�\�P�E�R�O���R�
�U���O�O�D�Z�H�Q�\�G�G���R���I�R�G
�J�\�G�D�
�L���J�L�O�\�G�G��

�%�D�Q�H�U���²�5�\�G�\�Q���Q�L�
�Q���' �H�X�O�X�³
�0�D�H���S�R�E���W�H�X�O�X���\�Q���D�G�G�X�U�Q�R���U�K�D�Q���R���I�D�Q�H�U���K�L�U���J�\�G�D�
�X���K�H�Q�Z�D�X�����V�\�P�E�R�O�D�X���Q�H�X���Z�H�G�G�w�D�X��
�3�D�Q���J�D�L�I�I���\���G�D�U�Q�D�X���H�X���K�X�Q�R�����P�D�H�
�U���I�D�Q�H�U���\�Q���W�U�R�L�µ�Q���G�G�D�W�J�D�Q�L�D�G���J�Z�H�O�H�G�R�O���R���X�Q�G�R�G��

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



fnQI�1I�€1���b�n.�H�Ôb
f�H�b1�� �nbs(�bQ(



(€�1n.(�b�� � �s��b�''n
�5�K�R�L���U�K�Z�\�P�\�Q���D�P���\���F�O�Z�\�I�������F�U�H�I�I�W���F�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G
�)�I�R�F�Z�V�����7�R�V�W�X�U�L�����V�\�O�Z�L���D�U���H�U�D�L�O�O��
�' �H�X�Q�\�G�G�L�D�X�����3�R�E�O���Z�H�G�L�
�X���J�Z�Q�H�X�G���R���J�H�U�G�\�Q�����S�O�D�V�W�U�D�X�����S�H�Q�Q�D�X���I�I�H�O�W�����V�W�L�F�H�U�L���F�D�O�R�Q��
�* �Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����0�D�H�
�U���S�O�D�Q�W���\�Q���D�G�G�X�U�Q�R���S�H�U�V�R�Q���Z�H�G�L�µ�L���Z�Q�H�X�G���R���J�H�U�G�\�Q���L���J�\�Q�U�\�F�K�L�R�O�L
�U�K�\�Z�X�Q���D���D�O�O�D�L���I�R�G���D�Q�J�H�Q���K�H�O�S���± ���I�I�U�L�Q�G�����G�L�H�L�W�K�U�\�Q�����Q�H�X���K�\�G���\�Q���R�H�G���Q�K�Z�
�X���K�X�Q�D�L�Q�����<�Q�D
�P�D�H�Q���Q�K�Z�
�Q���J�R�V�R�G���S�O�D�V�W�U���D�U���\���I�I�L�J�Z�U���I�H�O���V�\�P�E�R�O�D�X���R���J�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G�����F�\�V�X�U���Q�H�X���L�D�F�K�k�G��

�%�D�J�L�D�X���V�W�R�U�L���\���6�D�P�D�U�L�D�G���7�U�X�J�D�U�R�J
�)�I�R�F�Z�V�����' �H�D�O�O���\���V�W�R�U�L���G�U�Z�\���Z�U�W�K�U�\�F�K�D�X��
�' �H�X�Q�\�G�G�L�D�X�����%�D�J�L�D�X���S�D�S�X�U���E�D�F�K�����S�U�R�S�L�D�X���E�D�F�K�����G�D�U�Q���D�U�L�D�Q�����U�K�Z�\�P�\�Q�����D�V�\�Q���Z�H�G�L�
�L
�G�R�U�U�L���D�O�O�D�Q�����D�U�Z�\�G�G���W�D�I�D�U�Q�������F�U�H�R�Q�D�X��
�* �Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����0�D�H�
�U���S�O�D�Q�W���\�Q���D�G�G�X�U�Q�R���E�D�J���J�\�G�D�
�U���J�H�L�U�L�D�X���²�* �Z�Q�D�µ�U���X�Q���S�H�W�K�³�����<���W�X
�P�H�Z�Q�����P�D�H�Q���Q�K�Z�
�Q���J�R�V�R�G���H�L�W�H�P�D�X���V�\�P�E�R�O�D�L�G�G���E�D�F�K���V�\�
�Q���F�\�Q�U�\�F�K�L�R�O�L���U�K�D�Q�Q�D�X���R�
�U
�V�W�R�U�L����
�( �V�W�\�Q�L�D�G�����' �H�I�Q�\�G�G�L�Z�F�K���\���E�D�J�L�D�X���L���D�L�O�D�G�U�R�G�G���\���G�G�D�P�H�J���P�H�Z�Q���S�D�U�D�X���Q�H�X���J�U�Z�S�L�D�X��

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

�)�I�R�F�Z�V�����+�H�O�S�X���H�U�D�L�O�O���K�\�G���\�Q���R�H�G���S�D�Q���P�D�H�
�Q���D�Q�J�K�\�I�O�H�X�V��
�' �H�X�Q�\�G�G�L�D�X�����&�H�U�G�\�Q���E�U�R�Z�Q�����I�I�\�Q���O�R�O�L�S�R�S�����O�O�\�J�D�L�G���J�Z�J�O�L�����J�O�X�G��
�* �Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G���� �* �Z�Q�H�Z�F�K�� �E�\�S�H�G�� �I�I�R�Q�� �V�\�P�O�� �R�� �D�V�\�Q���� �$�U�� �\�� �I�I�R�Q���� �P�D�H�
�U�� �S�O�D�Q�W�� �\�Q
�\�V�J�U�L�I�H�Q�Q�X���X�Q���I�I�R�U�G�G���\���J�D�O�O�D�Q���Q�K�Z���²�J�D�U�L�R�³���U�K�\�Z�X�Q���\�U���Z�\�W�K�Q�R�V���K�R�Q�������J�R�U�F�K�Z�\�O�����J�D�L�U
�F�D�U�H�G�L�J�����J�Z�H�L�W�K�U�H�G���G�G�H�Z�U��
�' �H�Z�L�V�R�O�����&�U�s�Z�F�K���J�U�Ñ�S���²�P�L�Q�W�D�L�³���R���D�V�\�Q�Q�R�G���D�U���I�Z�U�G�G���D�U�G�G�D�Q�J�R�V��

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

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

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



(�H�s�� �(€�1n.(�b�� � �s
�5�D�V���* �\�I�Q�H�Z�L�G���\���I�I�R�U�G�G���L���-�H�U�L�F�K�R
�)�I�R�F�Z�V�����+�H�O�S�X���H�U�D�L�O�O���K�\�G���\�Q���R�H�G���S�D�Q���P�D�H���K�\�Q�Q�\���\�Q���H�L�F�K���D�U�D�I�X���F�K�L��
�6�X�W���P�D�H�
�Q���J�Z�H�L�W�K�L�R�����( �Z�F�K���D�W�L���L���J�U�H�X���F�Z�U�V���U�D�V���J�\�I�Q�H�Z�L�G���V�\�P�O�����+�D�Q�Q�H�U���I�I�R�U�G�G���G�U�Z�\�
�U
�F�Z�U�V�����J�R�V�R�G�Z�F�K���²�G�H�L�W�K�Z�\�U���Z�H�G�L�
�X���K�D�Q�D�I�X�³�����W�H�J�D�Q�D�X���P�H�G�G�D�O���Q�H�X���E�O�D�Q�W���V�\�µ�Q���H�V�J�X�V����
�5�K�D�L�G���L�µ�U���W�L�P�D�X���E�H�Q�G�H�U�I�\�Q�X���D���G�G�\�O�L�G���V�W�R�S�L�R���D���K�H�O�S�X�����H���H�����U�K�Z�\�P�R�µ�U���F�O�Z�\�I���J�\�G�D���G�D�U�Q���R
�G�G�H�I�Q�\�G�G�����F�H�U�G�G�H�G���\�Q���D�U�D�I���J�\�G�D���Q�K�Z�����Q�H�X���U�H�G�H�J���K�H�L�E�L�R��
�Ï �O���G�U�D�I�R�G�D�H�W�K�����²�6�X�W���G�H�L�P�O�D�G���R�H�G�G���V�W�R�S�L�R�"���%�H�W�K���R�H�G�G���\���J�R�V�W���L���F�K�L�"���3�D�P���P�D�H���,�H�V�X�
�Q
�G�Z�H�X�G���P�D�L���G�\�Q�D�
�U���G�H�Z�L�V���J�R�U�D�X�"�³

�3�H�F�\�Q�Q�D�X���F�\�P�R�U�W�K���F�\�Q�W�D�I���F�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G
�)�I�R�F�Z�V�����7�R�V�W�X�U�L���\�P�D�U�I�H�U�R�O��
�6�X�W���P�D�H�
�Q���J�Z�H�L�W�K�L�R�����5�K�R�Z�F�K���I�R�F�V���Q�H�X���D�P�O�H�Q���I�D�F�K���L���E�R�E���S�O�H�Q�W�\�Q�����/�O�H�Q�Z�F�K���\���E�R�F�V
�Q�H�X�µ�U���D�P�O�H�Q���k���²�F�K�\�P�R�U�W�K���F�\�Q�W�D�I�³���V�\�P�E�R�O�D�L�G�G��

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

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

�5�D�V���D�V�\�Q�Q�R�G
�)�I�R�F�Z�V�����&�D�U�L�R���E�H�L�F�K�L�D�X���S�R�E�O���H�U�D�L�O�O��
�6�X�W���P�D�H�
�Q���J�Z�H�L�W�K�L�R�����0�D�H�
�U���S�O�D�Q�W���\�Q���U�K�D�Q�Q�X�
�Q���E�D�U�D�X�����8�Q���\�Z�
�U���²�W�H�L�W�K�L�Z�U���V�\�G�G���Z�H�G�L�
�L
�D�Q�D�I�X�³�����D�
�U���O�O�D�O�O���\�Z�
�U���²�6�D�P�D�U�L�D�G�³�����5�K�D�L�G���L�G�G�\�Q���Q�K�Z���G�H�L�W�K�L�R���F�Z�U�V���E�\�U���J�\�G�D�
�L���J�L�O�\�G�G�����X�Q���\�Q
�F�D�U�L�R�
�U���O�O�D�O�O���D�U���H�L���J�H�I�Q�����G�D�O���G�Z�\�O�R���Q�H�X���G�\�Z�\�V���\�Q���R�I�D�O�X�V�������&�\�I�Q�H�Z�L�G�L�Z�F�K���U�R�O�D�X��

�7�D�J���F�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G���S�D�V�L�R���\�P�O�D�H�Q
�)�I�R�F�Z�V�����/�O�H�G�X���F�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G���I�H�O���D�G�Z�D�L�W�K���F�D�G�Z�\�Q�R�O��
�/ �O�H�����$�U�G�D�O���D�J�R�U�H�G���V�\�P�O��
�* �Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G�����8�Q���S�O�H�Q�W�\�Q���\�Z���²�F�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G�³�����3�D�Q���I�\�G�G���\�Q���W�D�J�L�R���U�K�\�Z�X�Q�����P�D�H�
�Q
�U�K�D�L�G���L�G�G�R���G�G�Z�H�X�G���J�D�L�U���F�D�U�H�G�L�J���Q�H�X���Z�Q�H�X�G���J�Z�H�L�W�K�U�H�G���I�D�F�K�����S�D�Z�H�Q���O�D�Z�H�Q�����J�Z�H�Q�X����
�0�D�H�
�U���S�H�U�V�R�Q���K�Z�Q�Q�Z�
�Q���G�R�G���\�Q���²�J�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G�³���K�H�I�\�G��



�€(b†H1���s�†�.€�I�(QB̄̄̄¯
�&�Z�H�V�W�L�\�Q�D�X���F�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G���L�µ�U���W�H�X�O�X��
�* �Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G���W�H�E�\�J���L���K�H�O�I�D���V�E�R�U�L�R�Q���K�D�Z�G�G���V�\�
�Q���J�Z�Q�H�X�G���G�H�I�Q�\�G�G���R�µ�U���S�D�U�F��
�0�D�H���W�H�X�O�X�R�H�G�G���\�Q���F�D�H�O���F�H�U�G�\�Q���J�\�G�D�J���D�Z�J�U�\�P�L�D�G�D�X���I�H�O���D���J�D�Q�O�\�Q���D�U�Q�\�Q���Q�K�Z��

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

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

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

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

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

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

�6�J�D�U�I�I�����I�I�R�U�G�G��
�)�I�L�J�Z�U���W�H�J�D�Q�����W�H�L�W�K�L�Z�U��
�5�K�Z�\�P�\�Q
�' �D�U�Q���D�U�L�D�Q
�7�H�J�D�Q���D�V�\�Q���E�D�F�K��

�0�D�H�
�U���S�O�D�Q�W���Z�U�W�K���H�X���E�R�G�G���\�Q���J�Z�H�O�G���\���V�W�R�U�L���²�\�Q���G�R�G���D�O�O�D�Q���R�
�U���I�D�V�J�H�G�³��

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

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



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

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

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

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

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

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

�0�D�H�
�Q���F�K�Z�D�U�H�X�V�����\�Q���\�V�J�D�I�Q���D�F���\�Q���I�X�J�H�L�O�L�R�O���L�D�Z�Q��

�&�H�U�U�L�J���&�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G���J�\�G�D���6�W�R�U�L
�* �R�I�D�O�Z�F�K���I�R�G���J�H�Q�Q�\�F�K���F�K�L���I�D�V�J�H�G���R���J�H�U�U�L�J���Z�H�G�L�
�X���S�H�L�Q�W�L�R���J�\�G�D���J�H�L�U�L�D�X���I�H�O���* �R�E�D�L�W�K��
�+�H�G�G�Z�F�K�����&�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G�����' �H�Z�U�G�H�U�����&�\�Q�L�J�L�Z�F�K���Q�K�Z���J�\�G�D���O�O�L�Q�H�O�O���G�\�Q�H�U��
�²�' �H�Z�L�V�D���X�Q���R�µ�U���F�H�U�U�L�J���L���G�\���D�W�J�R�I�I�D���R���U�\�Z�E�H�W�K���G�D���K�H�G�G�L�Z���³��

�5�K�X�E�D�Q�D�X���* �Z�H�G�G�L���D�U���* �R�H�G�H�Q
�0�D�H���W�H�X�O�X�R�H�G�G���\�Q���F�O�\�P�X���U�K�X�E�D�Q���L���J�D�Q�J�H�Q��

���$�U���J�\�I�H�U���U�K�\�Z�X�Q���P�D�H�Q���Q�K�Z�
�Q���H�L���J�D�U�X
���$�U���J�\�I�H�U���U�K�\�Z�E�H�W�K���P�D�H�Q���Q�K�Z�
�Q���J�R�E�H�L�W�K�L�R���D�P�G�D�Q�R
���$�U���J�\�I�H�U���U�K�\�Z�E�H�W�K���P�D�H�Q���Q�K�Z�
�Q���S�R�H�Q�L���D�P�G�D�Q�R�����* �D�O�O�Z�F�K���F�K�L���G�G�Z�H�X�G���\�Q���G�D�Z�H�O��
�²�%�\�G�G�Z�Q���Q�L�
�Q���J�Z�H�G�G�w�R���D�P���\���U�K�D�L�Q���\�U���Z�\�W�K�Q�R�V���K�R�Q���³��

�0�D�H�
�Q���J�\�I�I�\�U�G�G�R�O�����\�Q���K�D�U�G�G���D�F���\�Q���J�\�P�X�Q�H�G�R�O��

�1B1���s�b.�IIs�''†�� �n†I�b



�<���²�%�Z�U�G�G���+�H�O�R�³
�%�Z�U�G�G���V�\�P�O���J�\�G�D���G�D�O�H�Q�Q�D�X���L�
�Z���O�O�L�Z�L�R�����V�W�L�F�H�U�L���Q�H�X���V�Z�L�J�R�G�����%�\�G�G���J�Z�L�U�I�R�G�G�R�O�Z�\�U���Z�H�G�L
�H�L�V�W�H�G�G���\�Q���E�Z�U�S�D�V�R�O���Z�U�W�K���\���E�Z�U�G�G���I�H�O���E�R�G���W�H�X�O�X�R�H�G�G���\�Q���W�H�L�P�O�R�
�Q���J�\�I�I�R�U�G�G�X�V���L���G�G�R�G
�D�W�\�Q���Q�K�Z�����<�U���R�V�J�R���\�Z�����²�5�\�G�\�Q���Q�L�
�Q���I�D�O�F�K���H�L�F�K���E�R�G���F�K�L���\�P�D���± ���G�H�Z�F�K���L���\�P�X�Q�R���k���Q�L���D�F
�D�U�R�V���P�R�U���K�L�U���D�J���\�U���K�R�I�I�Z�F�K���F�K�L���³���0�D�H�
�Q���D�Q�K�\�J�R�H�O���I�D�L�Q�W���R���V�J�\�U�V�L�D�X���V�\�
�Q���G�H�F�K�U�D�X���J�\�G�D
�S�K�O�H�Q�W�\�Q���\�Q���J�R�I�\�Q���D�P���V�W�L�F�H�U��

�/ �O�H�W�\�J�D�U�Z�F�K���\���%�O�D�Q�F�H�G���3�L�F�Q�L�F
�* �R�I�D�O�Z�F�K�� �I�R�G�� �J�H�Q�Q�\�F�K�� �F�K�L�� �I�O�D�Q�F�H�G�� �Q�H�X�� �G�G�D�X�� �Z�H�G�L�
�X�� �J�R�V�R�G�� �D�O�O�D�Q�� �I�H�O�� �²�P�D�Q�Q�D�X
�F�\�P�X�Q�H�G�R�O�³�����* �D�O�O���W�H�X�O�X�R�H�G�G���\�P�X�Q�R���R�V���\�G�\�Q���Q�K�Z���H�L�V�L�D�X���± ���G�R�H�V���G�L�P���S�Z�\�V�D�X�����0�D�H�µ�U
�J�Z�L�U�I�R�G�G�R�O�Z�\�U���\�Q���H�L�V�W�H�G�G���J�\�G�D�µ�U���W�H�X�O�X�R�H�G�G�����Q�L�G���X�Z�F�K���H�X���S�H�Q�Q�D�X�����D�F���\�Q���V�J�Z�U�V�L�R���D�P���\
�F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

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

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

�0�X�U�O�X�Q���F�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G���H�Q�I�D�Z�U���D�U���U�R�O�\�Q���R���E�D�S�X�U
�' �\�O�X�Q�L�D�G���V�L�D�O�F���D�U���\���O�O�Z�\�E�U���Z�H�G�L�µ�L���J�U�H�X���D�U���\���F�\�G
�²�&�R�H�G�H�Q���J�\�P�X�Q�H�G�R�O�³���O�O�H���P�D�H���S�D�Z�E���\�Q���\�F�K�Z�D�Q�H�J�X���G�H�L�O�H�Q��

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

�* �R�U�V�D�I���5�K�D�Q�Q�X���%�\�U�E�U�\�G�D�X
�%�Z�U�G�G���V�\�P�O���J�\�G�D���E�L�V�J�H�G�L���Q�H�X���I�I�U�Z�\�W�K�D�X�����0�D�H���E�Z�\�G���\�Q���O�O�H�L�K�D�X�µ�U���U�K�Z�\�V�W�U�D�X���D�F���\�Q���F�U�H�X
�V�J�Z�U�V���Q�D�W�X�U�L�R�O�����0�D�H�
�Q���D�Q�K�\�J�R�H�O���S�D���P�R�U���D�P�O���\���E�\�G�G���K�\�Q�Q�\�
�Q���D�U�Z�D�L�Q���D�W���V�J�\�U�V�L�D�X
�G�\�I�Q�D�F�K����

�&�D�U�G�L�D�X���6�J�Z�U�V���²�%�H�W�K���\�Z���G�\���K�R�I�I�������"�³
�&�\�I�O�Z�\�Q�Z�F�K���I�R�Z�O�H�Q���R���D�Z�J�U�\�P�L�D�G�D�X���K�Z�\�O�L�R�J���\���J�D�O�O���W�H�X�O�X�R�H�G�G���G�G�H�Z�L�V���R�K�R�Q�\�Q���Q�K�Z��

�²�%�H�W�K���\�Z���G�\���K�R�I�I���G�\�P�R�U�"�³
�²�%�H�W�K���\�Z�
�U���S�H�W�K���J�R�U�D�X���U�Z�\�W���W�L���Z�H�G�L�
�L���Z�Q�H�X�G���\�Q���\�U���D�Z�\�U���D�J�R�U�H�G�"�³
�²�3�H���E�D�L���J�H�Q���W�L���X�Q���X�Z�F�K���E�Ñ�H�U�����E�H�W�K���I�\�G�G�D�L���K�Z�Q�Q�Z�"�³��

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

f†I1�� �s��b�(†'�b�H�1n.b1I�_�bn.†I�f



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

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

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

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

�5�\�G�\�Q���Q�L�
�Q���J�Z�H�L�W�K�U�H�G�X���\�Q���X�Q�R�O���k���S�K�R�O�L�V�w�D�X���G�L�R�J�H�O�X�
�U���( �J�O�Z�\�V���\�Q�J
�1�J�K�\�P�U�X���D���J�Z�H�L�W�K�G�U�H�I�Q�D�X���S�O�Z�\�I�L���O�O�H�R�O��

�1Q(�Bs�� � �†fn†b1��n.�s
†H�b'�bQB�



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

�5�K�L�H�Q�L���D���* �R�I�D�O�Z�\�U���\�Q���S�D�U�K�D�X�µ�Q���* �\�I�U�L�I�R�O
�1�R�G�Z�F�K���\�Q���J�O�L�U���P�D�L�
�U���U�K�L�D�Q�W���J�R�I�D�O�Z�U���V�\�
�Q���J�\�I�U�L�I�R�O���D�P���\���S�O�D�Q�W���E�R�E���D�P�V�H�U��
�' �H�I�Q�\�G�G�L�Z�F�K���D�U�Z�\�G�G�L�R�Q���Q�H�X���D�W�J�R�I�I�Z�F�K���Q�K�Z���R���K�\�Q���D�U���O�D�I�D�U���P�H�Z�Q���I�I�R�U�G�G���J�\�I�H�L�O�O�J�D�U��
�²�%�\�G�G�H�Q���Q�L���Z�U�W�K���H�L�Q���E�R�G�G���L���F�K�L���\�P�X�Q�R���J�\�G�D�µ�F�K���S�O�H�Q�W�\�Q���± ���J�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G���W�H�X�O�X�R�O���\�Z
�K�Z�Q���³
�&�H�L�V�L�Z�F�K���R�V�J�R�L���V�H�I�\�O�O�I�D�R�H�G�G���O�O�H���P�D�H���J�Z�L�U�I�R�G�G�R�O�Z�\�U���\�Q���F�D�H�O���H�X���J�D�G�D�H�O���L���R�U�X�F�K�Z�\�O�L�R
�S�O�D�Q�W���D�U���H�X���S�H�Q�Q�D�X���H�X���K�X�Q�D�L�Q��

�)�I�R�W�R�J�U�D�I�I�L�D�H�W�K���D���&�K�\�G�V�\�Q�L�D�G
�1�L���G�G�\�O�H�F�K���G�\�Q�Q�X���I�I�R�W�R�J�U�D�I�I�D�X���K�H�E���J�D�H�O���F�D�Q�L�D�W�k�G���\�V�J�U�L�I�H�Q�H�G�L�J���S�H�Q�R�G�R�O���J�D�Q
�U�L�H�Q�L���J�R�I�D�O�Z�\�U��
�3�H�L�G�L�Z�F�K���E�\�W�K���k���W�K�\�Q�Q�X���I�I�R�W�R�J�U�D�I�I���R���E�O�H�Q�W�\�Q���V�\�G�G���D�U���H�L���E�H�Q���H�L���K�X�Q���K�H�E���H�L���R�H�G�R�O�\�Q
�\�Q���E�U�H�V�H�Q�Q�R�O��

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

�)�I�L�Q�L�D�X���&�O�L�U���L���: �L�U�I�R�G�G�R�O�Z�\�U
�1�L���G�G�\�O�D�L���J�Z�L�U�I�R�G�G�R�O�Z�\�U���Z�Q�H�X�G���\���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

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

�1Q(�Bs�� � �†fn†b1��n.�s�†H�b'�bQB�



�' �L�R�J�H�O�Z�F�K���°���\���7�\�Z�\�G�G���D�
�U���$�P�J�\�O�F�K�H�G�G
�* �Z�L�U�L�Z�F�K���\���G�G�D�H�D�U���D�P���E�H�U�\�J�O�R�Q�����J�Z�\�G�U�����E�D�Z���F�Ñ�Q�����D�U�Z�\�Q�H�E�D�X���D�Q�Z�D�V�W�D�G����
�' �D�U�S�D�U�Z�F�K���J�\�V�J�R�G���Q�H�X���G�G�Ñ�U���R�V���\�Z�
�Q���E�R�H�W�K��
�* �R�I�D�O�Z�F�K���I�R�G���J�H�Q�Q�\�F�K���F�K�L���J�\�Q�O�O�X�Q���W�\�Z�\�G�G���J�Z�O�\�E�����J�D�V�L�E�R�����\�P�E�D�U�p�O���Q�H�X���V�W�U�D�W�H�J�D�H�W�K
�F�O�L�U�L�R�
�Q���J�\�I�O�\�P��
�* �R�I�D�O�Z�F�K���I�R�G���X�Q�U�K�\�Z���R�I�I�H�U���Z�H�G�L�
�L���E�Z�\�V�R���L���O�D�Z�U���R�V���E�\�G�G���K�L�µ�Q���Z�\�Q�W�R�J��

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

�5�K�D�Q�Q�X���)�I�\�G�G���P�H�Z�Q���)�I�R�U�G�G���$�Q�\�P�Z�W�K�L�R�O��
�1�L���G�G�\�O�D�L���J�Z�L�U�I�R�G�G�R�O�Z�\�U���E�\�W�K���U�R�L���S�Z�\�V�D�X���D�U���X�Q�U�K�\�Z���X�Q���Q�D�
�L���J�R�U�Q�H�O�X��
�' �H�I�Q�\�G�G�L�Z�F�K���L�D�L�W�K���V�\�
�Q���J�Z�D�K�R�G�G�����²�0�D�H���F�U�R�H�V�R���L���F�K�L���\�P�X�Q�R���k���Q�L���R�V���K�R�I�I�H�F�K���F�K�L���³
�Q�H�X���²�0�D�H�
�U���J�Z�H�L�W�K�J�D�U�H�G�G���K�Z�Q���Z�H�G�L�
�L���\�V�E�U�\�G�R�O�L���J�D�Q���X�Q���R���V�W�U�D�H�R�Q���,�H�V�X���D�P
�J�D�U�H�G�L�J�U�Z�\�G�G���³
�3�D�U�F�K�Z�F�K���G�H�X�O�X�R�H�G�G���V�\�G�G���H�L�V�L�D�X���F�K�Z�D�U�D�H���D�F���V�\�G�G���G�G�L�P���H�L�V�L�D�X���\�P�J�\�V�\�O�O�W�X�
�Q
�\�V�E�U�\�G�R�O��

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

�3�O�D�Q�W���F�R�O�O
�$�Q�D�I�L�D�G�D�X
�' �D�W�J�H�O�L�D�G�D�X���G�L�R�J�H�O�X

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

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

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

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

�0�\�Q�G���L�µ�U���7�R�L�O�H�G
�1�L���G�G�\�O�D�L���J�Z�L�U�I�R�G�G�R�O�Z�\�U���I�\�Q�G���k���S�K�O�D�Q�W���L�
�U���W�R�L�O�H�G���G�D�Q���X�Q�U�K�\�Z���D�P�J�\�O�F�K�L�D�G�D�X��
�2�V���R�H�V���J�D�Q���\���S�D�U�F���G�R�L�O�H�G�D�X���F�\�K�R�H�G�G�X�V�����F�\�I�H�L�U�L�Z�F�K���\���U�K�L�D�Q�W���J�R�I�D�O�Z�U���D�W�\�Q���Q�K�Z��
�2�V���R�H�V���D�Q�J�H�Q���K�H�O�S���D�U���E�O�H�Q�W�\�Q�����U�K�D�L�G���L�
�Z���R�H�G�R�O�\�Q���H�L���G�G�D�U�S�D�U�X��



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

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

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

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

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

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

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

�������<�V�W�\�U�L�Z�F�K���S�Z�\���D�O�O�D�L���J�D�H�O���1�L�Z�H�G
�0�H�G�G�\�O�L�Z�F�K���D�P���\���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

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

� � IBB�€1�s�� f�fs�b1f(



�������* �Z�H�U�W�K�X�V�R���/ �H�I�H�O���\���5�L�V�J
�$�U���J�\�I�H�U���S�R�E���S�H�U�\�J�O�����\�V�W�\�U�L�Z�F�K���\���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

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

�������5�K�R�L���0�H�V�X�U�D�X���5�K�H�R�O�L���D�U���: �D�L�W�K
�' �\�P�D�
�U���F�D�P�D�X���\�P�D�U�I�H�U�R�O���V�\�
�Q���O�O�H�L�K�D�X���U�L�V�J�����0�D�H���H�Q�J�K�U�H�L�I�I�W�L�D�X�µ�Q���F�\�Q�Q�Z�\�V��
�<�U���D�P�J�\�O�F�K�H�G�G

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

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

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

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

���������&�\�Q�O�O�X�Q���D�U���J�\�I�H�U���$�U�J�\�I�\�Q�J�D�X
�' �\�O�D�L���S�R�E���V�H�V�L�Z�Q���I�R�G���k�
�U���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

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

� � IBB�€1�s�� f�fs�b1f(



�������&�R�I�Q�R�G�L���H�L�F�K���$�V�H�V�L�D�G
�* �Z�Q�H�Z�F�K���Q�R�G�\�Q���R�µ�U���F�D�Q�O�\�Q�R�O��

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

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

�������$�G�R�O�\�J�X���D�F���$�G�G�D�V�X
�0�D�H���D�V�H�V�L�D�G�D�X���U�L�V�J���\�Q���G�G�R�J�I�H�Q�Q�D�X���E�\�Z�����' �\�O�L�G���D�G�R�O�\�J�X�µ�U���D�V�H�V�L�D�G��

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

�$�G�G�D�V�Z�F�K���\�Q���{�O���\�U���D�Q�J�H�Q���L���J�D�G�Z���S�D�Z�E���\�Q���G�G�L�R�J�H�O��

�������$�V�H�V�L�D�G���5�L�V�J���' �\�Q�D�P�L�J���D�U���\���' �L�Z�U�Q�R�G
�+�\�G���\�Q���R�H�G���J�\�G�D���F�K�\�Q�O�O�X�Q���\�V�J�U�L�I�H�Q�H�G�L�J�����G�\�O�D�L���J�Z�L�U�I�R�G�G�R�O�Z�\�U���I�R�G���\�Q���Z�\�O�L�D�G�Z�U�X�V���D
�J�R�I�\�Q��

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

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

���������&�D�G�Z�F�K���\���1�D�Z�V���\�Q���* �\�Q�Q�H�V���D���&�K�U�R�H�V�D�Z�J�D�U
�' �R�H�V���G�L�P���D�Q�J�H�Q���L���G�G�L�R�J�H�O�Z�F�K���G�H�L�P�O�R�
�Q���G�U�Z�P��
�* �D�O�O���H�L�F�K���W�v�P���J�\�Q�Q�D�O���I�I�L�Q�L�D�X���J�D�Q���J�\�Q�Q�L�J���\���F�D�Q�O�\�Q�R�O���D�U���\�U���X�Q���S�U�\�G��

�* �Z�r�Q
�/�O�H�W�\�J�D�U�Z�F�K
�3�U�H�V�H�Q�R�O�G�H�E���W�D�Z�H�O
�$�U�Z�H�L�Q�L�D�G���W�\�Q�H�U��

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

� � IBB�€1�s�� f�fs�b1f(


	Plant, Ieuenctid a Theuluoedd Tyddewi
	PECYNNAU CENHADAETH

