
$ 1 1 8 $ / �5( 32 57
$ $ * $ $ = � 7 + ( $ 7 5 ( � 7 5 8 6 7

� � � � � � � � �

� � � � � � � � � � � � � �

LQIR# DDJ DD] WKHDWUH�RUJ

) ODW�1 R�� � � �6HFWRU�� � �6XUXFKL

$ SDUWP HQWV�� ' Z DUND��1 HZ

' HOKL�� � � � � � � �



,1 ' ( ;

$ $ * $ $ = � 7 + ( $ 7 5 ( � 7 5 8 6 7 � _¬ � �

� � 2 YHUYLHZ �RI�� � � � �� �
� � 9LVLRQ�DQG�P LVVLRQ�
� � 7DQD�%DQD�RYHUYLHZ

D� &DSDFLW\ �EXLOGLQJ
E� / LEUDU\
F� &KDL�SH�JXSVKXS�
G� �&RP P XQLW\ �( QJDJHP HQW�

� � . KHO�0 HO���) DFLOLWDWRUV·�&ROOHFWLYV�
� � ' UDP D�- DP
� � �7KHP DWLF�( QJDJHP HQW
� � �5HSHUWRU\

D� �3HUIRUP DQFH�DUWV
E� &UHDWLYH�SUDFWLFH

� � ) XUVDW�ND�: DTW�
� � 3V\ FKR�VRFLDO�VXSSRUW

� � � ) XQGUDLVLQJ
� � � : D\ �IRUZ DUG
� � � $ QQH[ XUH�%ORJV
� � � $ QQH[ XUH�3ROLFLHV



2 9 ( 59 ,( : �2 ) � � � � � � � �

�� �� �6�� �� �I �Y�C�7�4�� �C�A�4�Y�C�A�D�B�C�Y�o�Y�� � 

� � � � � � � � � �KDV�EHHQ�YHU\ �H[ FLWLQJ �IRU�WKH�Z KROH�$ DJ DD] �WHDP �

DV�Z H�J UHZ �LQ�QXP EHU��J UHZ �RXU�URRWV�GHHSHU�LQWR�WKH�Z RUN�Z H

VR�HDUQHVWO\ �EHOLHYH�LQ�DQG�VSUHDG�RXU�GUHDP \ �Z LQJ V�WR�WDNH

IOLJ KW�LQWR�WKLQJ V�WKDW�IHOW�VFDU\ �DQG�\ HW�LP SRUWDQW�WR�GR�� : H

KDYH�GHYHORSHG�WKH�. KZ �ÃE�* KDU�UHJ XODU�SURJ UDP LQJ �WR�LQFOXGH

P DQ\ �P RUH�P HP EHUV�IURP �WKH�FRP P XQLW\ ��Z H�KDYH�EHJ XQ�WR

P DNH�WKH�UHSHUWRU\ �P RUH�LQGHSHQGHQW�DQG�Z H�KDYH�H[ SDQGHG�D

OLWWOH�P RUH�� �LQ�WHUP V�RI �RXU�WHDP ��RXU�SURJ UDP V��RXU

SDUWQHUVKLSV�DV�Z HOO�RXU�VSDFH��

7KLV�NLQG�RI �VORZ �\ HW�WKRXJ KWIXO�J URZ WK�KDV�RQO\ �EHHQ�SRVVLEOH

WKDQNV�WR�WKH�XQFRQGLWLRQDO�VXSSRUW�Z H�KDYH�KDG�IURP �WKH

ODUJ HU�DUWV�DQG�VRFLDO�GHYHORSP HQW�VHFWRU�DV�Z HOO�DV�Z RQGHUIXO

DQG�J HQHURXV�LQVWLWXWLRQV�DQG�LQGLYLGXDOV�Z KR�KDYH�IXHOHG�RXU

EHOLHI �DQG�GUHDP V�Z LWK�WKHLU�VXSSRUW��

,Q�WKLV�UHSRUW�Z H�Z LOO�DWWHP SW�WR�VXP P DULVH�RXU�Z RUN�DW�. KZ �ÃE

* KDU�Z LWK�UHVLGHQWV�RI �WKH�+ D] UDW�1 L] DP XGGLQ�EDVWL� �Z KR�DUH

FKLOGUHQ��DGROHVFHQWV��\ RXQJ �DGXOWV�DQG�Z RP HQ��: H�DOVR�ORRN�DW

WKH�Z RUN�RI �WKH�UHSHUWRU\ �DV�WKHDWUH�P DNHUV�DQG�SHUIRUP HUV�

Z KLOH�VLP XOWDQHRXVO\ �OHDGLQJ �WKH�Z RUN�Z LWK�WKH�FRP P XQLW\ �DV

Z HOO�DV�WKHLU�Z RUN�RQ�WKHLU�RZ Q�FDSDFLW\ �EXLOGLQJ �� : H�DOVR�WDNH

D�EULHI �ORRN�DW�HQJ DJ HP HQW�Z LWK�RXU�ODUJ HU�FRP P XQLW\ �RI

DUWLVWV��SDUWQHU�RUJ DQL] DWLRQV��DOOLHV�DQG�QHWZ RUNV�
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�s�Ë	ù�Ë�÷�‘�á���²�Ø�Ë	ù�²	ù�’ �ý�
�ñ�Ç	ù�ý�×	ù�Ë�����²�ñ�á��� 	̃ù�²�÷�Ç	ù�’ �Ë�ñ�ñ	ƒ�À�Ë�á�÷�Ø	>	ù�� 	ù�’ �ý�
�ñ�Ç
�’ �Þ�Ë�
�Ë	ù�Ë�‘�Ë�
� �̃ý�÷�Ë	ù�×�Ë�Ë�ñ��	ù�²	ù���Ë�÷���Ë	ù�ý�×	ù�À�Ë�ñ�ý�÷�Ø�á�÷�Ø	ù�²�÷�Ç	ù�Á�²�÷	ù���Þ�²�
�Ë
���Þ�Ë�á�
	ù�ñ�á�‘�Ë��	ù�’ �á���Þ	ù�²�÷	ù���÷�Ç�Ë�
�����²�÷�Ç�á�÷�Ø	ù�ý�×	ù���Þ�Ë�á�
	ù�
�á�Ø�Þ����	ù�²�÷�Ç
�
�Ë���
�ý�÷���á�À�á�ñ�á���á�Ë��	ù�²��	ù�ö�Ë�ö�À�Ë�
��	ù�ý�×	ù�²	ù���Þ�²�
�Ë�Ç	ù���ý�Á�á�Ë��� 	̃>

�B�/�[�[�/�H�C

�H���
	ù�’ �ý�
�ï	ù�á��	ù�ñ�Ë�Ç	ù�À� 	̃ù� �̃ý�����Þ	ù�×�
�ý�ö	ù���Þ�Ë	ù�Á�ý�ö�ö���÷�á��� 	̃ù���ý	ù�À���á�ñ�Ç
�
�Ë���á�ñ�á�Ë�÷�Á�Ë	ù���Þ�
�ý���Ø�Þ	ù�²�
����	ù�²�÷�Ç	ù�
�ñ�²� 	̃7	ù�À�²���Ë�Ç	ù�ý����	ù�ý�×	ù�ý���
	ù�� �ý�ö�ö���÷�á���˜
�� �
����	ù�� �Ë�÷���
�Ë	ù�²�÷�Ç	ù�=�á�À�
�²�
� 	̃ù	r�<�Þ�’ � �̧À	ù�%�Þ�²�
	s	ù�á�÷	ù�� �²�����á	ù�, �²�•�
�²��
�C�á�•�²�ö���Ç�Ç�á�÷	>
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�b�Þ�Ë	ù���Ë�²�ö	C��	ù�Ç�
�Ë�²�ö	ù�×�ý�
	ù�ý���
	ù�’ �ý�
�ï	ù�Þ�²��	ù�À�Ë�Ë�÷	ù���ý	ù�Á�ý	ƒ�Á�
�Ë�²���Ë	ù�²
���²�×�Ë	ù���
�²�Á�Ë	ù�’ �á���Þ	ù�²�÷�Ç	ù�×�ý�
	ù�ý���
	ù�Á�ý�ö�ö���÷�á��� 	̃ù�á�÷	ù�C�á�•�²�ö���Ç�Ç�á�÷
�À�²�����á	>	ù�b�²�÷�²	ù�� �²�÷�²	ù�á��	ù���Þ�Ë	ù�á�÷���Ë�
���Ë�Á���á�ý�÷	ù�ý�×	ù�Á�ý�ö�ö���÷�á��� 	̃ù�²�÷�Ç
�²�
����	ù�²�÷�Ç	ù�á��	ù�Þ�²��	ù�Ë�‘�ý�ñ�‘�Ë�Ç	ù�á�÷	ù�’ �²� �̃�	ù���Þ�²��	ù�’ �Ë	ù�Þ�²�Ç�÷	C��	ù�á�ö�²�Ø�á�÷�Ë�Ç	>
�s�Ë	C�‘�Ë	ù�Þ�²�Ç	ù���Þ�Ë	ù�ý�
�
�ý�
�����÷�á��� 	̃ù�ý�‘�Ë�
	ù���Þ�Ë	ù�
�²����	ù� �̃Ë�²�
	ù���ý	ù�
�Ë�ö�á�÷�Ç
�ý���
���Ë�ñ�‘�Ë��	ù�ý�×	ù���Þ�Ë	ù�’ �ý�÷�Ç�Ë�
�×���ñ	ù�’ �²� �̃�	ù�á�÷	ù�’ �Þ�á�Á�Þ	ù���Þ�Ë	ù�²�
����	ù���÷�Á�ý�‘�Ë�

�ñ�²� �̃Ë�
��	ù�²�÷�Ç	ù�ñ�²� �̃Ë�
��	ù�ý�×	ù�ý���
	ù���Ë�ñ�‘�Ë��	ù�²�÷�Ç	ù�
�Ë�Ç�Ë�×�á�÷�Ë	ù�ý���

�
�Ë�
�Á�Ë�
���á�ý�÷��	ù�²�À�ý����	ù���Þ�á�÷�Ø��	ù�ý�������á�Ç�Ë	ù����	7	ù�’ �Þ�á�ñ�Ë	ù�Þ�Ë�ñ�
�á�÷�Ø	ù����	ù�����²�˜
�Á���
�á�ý����	ù�²�À�ý����	ù���Þ�Ë	ù���Þ�á�÷�Ø��	ù���Þ�²��	ù�²�
�Ë	ù�À�Ë� �̃ý�÷�Ç	ù����	>	ù

�<�Þ�’ � �̧À	ù�%�Þ�²�
	ù�Þ�²��	ù���Ë�Ë�÷	ù�²	ù�����Ë�²�Ç� 	̃ù�×�ý�ý���×�²�ñ�ñ	ù�ý�×	ù�ý�‘�Ë�
	ù�²	ù�r�q�q
�Á�Þ�á�ñ�Ç�
�Ë�÷	ù�u	ù�Ç�²� �̃�	ù�²	ù�’ �Ë�Ë�ï	7	ù�²�÷�Ç	ù�’ �á���Þ	ù���Þ�Ë	ù�’ �ý�
�ï	ù�Ë�—���Ë�÷�Ç�á�÷�Ø	ù���ý
�ö�ý���Þ�Ë�
��	ù�²�÷�Ç	ù�Á���ñ�����
�²�ñ	ù�
�
�ý�Ø�
�²�ö�ö�á�÷�Ø	ù���Þ�²��	ù�á��	ù�ý�
�Ë�÷	ù���ý
�×�²�ö�á�ñ�á�Ë��	7	ù�ö�ý�
�Ë	ù���Þ�²�÷	ù�v�q�q	ù�
�Ë�ý�
�ñ�Ë	ù�Þ�²�‘�Ë	ù�À�Ë�Ë�÷	ù�²	ù�
�²�
��	ù�ý�×	ù�ý���

�’ �ý�
�ï	ù�á�÷	ù�‘�²�
�á�ý����	ù�À�Ë�²�����á�×���ñ	ù�’ �²� �̃�	>	ù�[�ý�ö�Ë	ù�
�á�‘�ý���²�ñ	ù�ö�ý�ö�Ë�÷����
�²�÷�Ç	ù�÷�Ë�’ ��	ù�×�
�ý�ö	ù���Þ�Ë	ù�
�²����	ù� �̃Ë�²�
	ù	6
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�H���
	ù�=�á�À�
�²�
� 	̃ù�U�
�ý�Ø�
�²�ö	ù�á��	ù�÷�ý�’ 	ù�ñ�Ë�Ç	ù�À� 	̃ù�:�²���ö�á�÷�Ë	ù�²�÷�Ç	ù�~�²�á�÷�²�À	7
�’ �Þ�ý	ù�’ �á���Þ	ù���Þ�Ë�á�
	ù�ñ�Ë�²�
�÷�á�÷�Ø��	ù�ý�‘�Ë�
	ù���Þ�Ë	ù�
�²����	ù���’ �ý	ù� �̃Ë�²�
��	ù�²�
�Ë	ù�÷�ý�’
�ñ�Ë�²�Ç�á�÷�Ø	ù���Þ�Ë	ù�²�Ç�ö�á�÷�á�����
�²���á�‘�Ë	ù�²���
�Ë�Á����	ù�²��	ù�’ �Ë�ñ�ñ	ù�²��	ù���Þ�Ë	ù�Á�
�Ë�²���á�‘�Ë
�á�Ç�Ë�²���á�ý�÷	ù�À�Ë�Þ�á�÷�Ç	ù�ñ�á�À�
�²�
� 	̃ù�
�
�ý�Ø�
�²�ö�ö�á�÷�Ø	>	ù���‘�Ë�
� 	̃ù�b���Ë���Ç�²� 	̃ù�’ �Ë
�Þ�²�‘�Ë	ù���Þ�Ë	ù���
�²�Á�Ë	ù�×���ñ�ñ	ù�ý�×	ù�Á�Þ�á�ñ�Ç�
�Ë�÷	ù�
�����Þ�á�÷�Ø	ù�
�²����	ù�Ë�²�Á�Þ	ù�ý���Þ�Ë�
	ù�á�÷
���Þ�Ë	ù�Á�ý�
�
�á�Ç�ý�
��	ù���ý	ù���Þ�Ë	ù�ý���Þ�Ë�
	ù�
�ý�ý�ö��	ù���ý	ù�Ë�—�
�Ë�
�á�Ë�÷�Á�Ë	ù���Þ�Ë
�Ç�á�×�×�Ë�
�Ë�÷��	ù�
�²�
����	ù�ý�×	ù���Þ�Ë	ù�H�
�Ë�÷	ù�=�á�À�
�²�
� 	̃>	ù�:���ñ� 	̃ù�ý�÷�’ �²�
�Ç��	7	ù�[�Þ�²�²�ö
�<�á	ù�=�á�À�
�²�
� 	̃ù�À�Ë�Á�²�ö�Ë	ù�²	ù�
�Ë�Ø���ñ�²�
	ù�
�²�
��	ù�ý�×	ù���Þ�Ë�á�
	ù�ñ�á�‘�Ë��	ù	ƒ	ù�Ë�‘�Ë�
�˜
�Ë�‘�Ë�÷�á�÷�Ø	7	ù���Þ�Ë	ù���
�²�Á�Ë	ù�á��	ù�ý�
�Ë�÷	ù�×�ý�
	ù�²�÷	ù�Þ�ý���
	ù�×�ý�
	ù�Á�Þ�á�ñ�Ç�
�Ë�÷	ù�²�÷�Ç
� �̃ý���÷�Ø	ù�
�Ë�ý�
�ñ�Ë	ù���ý	ù�Á�ý�ö�Ë	ù�Ë�÷�Ø�²�Ø�Ë	ù�’ �á���Þ	ù�À�ý�ý�ï��	7	ù�����ý�
�á�Ë��	ù�²�÷�Ç
�Ø�²�ö�Ë��	>
�� �
����	ù�²�÷�Ç	ù�
�ñ�²� 	̃ù���Ë�����á�ý�÷��	ù�’ �á���Þ	ù�Á�Þ�á�ñ�Ç�
�Ë�÷	ù�Þ�²�‘�Ë	ù�Á�ý�÷���á�÷���Ë�Ç	ù�����á���Ë
�
�Ë�Ø���ñ�²�
�ñ� 	̃ù���Þ�
�Ë�Ë	ù�Ç�²� �̃�	ù�²	ù�’ �Ë�Ë�ï	7	ù���Þ�Ë	ù�Ø�
�ý���
��	ù�÷�ý�’ 	ù�Ç�á�‘�á�Ç�Ë�Ç	ù�ý�÷
���Þ�Ë	ù�À�²���á��	ù�ý�×	ù�²�Ø�Ë	ù�Þ�²�‘�Ë	ù�Ø�
�ý�’ �÷	ù�á�÷	ù�÷���ö�À�Ë�
��	ù�²�÷�Ç	ù�Ë�÷�Ø�²�Ø�Ë�ö�Ë�÷��
�Þ�²��	ù�À�Ë�Ë�÷	ù�²�Á�
�ý����	ù�Ç�á�×�×�Ë�
�Ë�÷��	ù�ö�Ë�Ç�á���ö��	ù�ñ�á�ï�Ë	ù���Þ�Ë�²���
�Ë	ù�Ø�²�ö�Ë��	ù�²�÷�Ç
�Ë�—�Ë�
�Á�á���Ë��	7	ù���ý� �̃�	7	ù�²�
��	ù�²�÷�Ç	ù�Á�
�²�×��	7	ù�×�á�ñ�ö��	7	ù�ö�����á�Á	ù�²�÷�Ç	ù�ö�ý�‘�Ë�ö�Ë�÷��	>
���²�Á�Þ	ù���Ë�����á�ý�÷	ù�À�Ë�Ø�á�÷��	ù�’ �á���Þ	ù�t�q	ù�ö�á�÷��	ù�ý�×	ù�×�
�Ë�Ë	ù���÷�����
���Á�����
�Ë�Ç
�
�ñ�²� 	̃7	ù�²�÷�Ç	ù���Þ�Ë�÷	ù�u�q	ƒ�w�q	ù�ö�á�÷��	ù�ý�×	ù�����
���Á�����
�Ë�Ç	ù�ý�
	ù�Ø���á�Ç�Ë�Ç	ù�
�ñ�²� 	̃>
�b�Þ�Ë	ù�×�²�Á�á�ñ�á���²���ý�
��	ù�ö�Ë���á�Á���ñ�ý�����ñ� 	̃ù�
�ñ�²�÷	7	ù�
�Ë�×�ñ�Ë�Á��	ù���
�ý�÷	ù�²�÷�Ç
�Ç�ý�Á���ö�Ë�÷��	ù�Ë�²�Á�Þ	ù���Ë�����á�ý�÷	ù�²�÷�Ç	ù�’ �ý�
�ï	ù�ý�÷	ù���Þ�Ë�á�
	ù�×�²�Á�á�ñ�á���²���á�ý�÷
�À�²���Ë�Ç	ù�ý�÷	ù�ö�������²�ñ	ù�×�Ë�Ë�Ç�À�²�Á�ï	ù�²�÷�Ç	ù���Þ�Ë	ù�÷�Ë�Ë�Ç��	ù�ý�×	ù���Þ�Ë	ù�Á�Þ�á�ñ�Ç�
�Ë�÷	>	ù
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�b�Þ�
�ý���Ø�Þ	ù�Þ�ý�ö�Ë	ù�‘�á���á����	ù�²�÷�Ç	ù�Á�Þ�²�á	ƒ�
�Ë	ƒ�Ø���
���Þ���
	7	ù���Þ�Ë�
�Ë	ù�á��
�
�Ë�Ø���ñ�²�
	ù�á�÷���Ë�
�×�²�Á�Ë	ù�’ �á���Þ	ù���Þ�Ë	ù�×�²�ö�á�ñ�á�Ë��	ù�²��	ù�’ �Ë�ñ�ñ	>	ù�b�Þ�Ë	ù�×�²�Á�á�ñ�á���²���ý�

�Ç���ý	ù	E	ù���
�á�ý��	ù�’ �ý�
�ï	ù�ý�÷	ù�
�ñ�²�÷�÷�á�÷�Ø	ù�’ �Ë�Ë�ï�ñ� 	̃ù�²�÷�Ç	ù�Þ�²�‘�Ë	ù�ö�ý�÷���Þ�ñ�˜
�Á�Þ�Ë�Á�ï	ƒ�á�÷��	ù���ý	ù�
�Ë�×�ñ�Ë�Á��	ù�²�÷�Ç	ù�’ �ý�
�ï	ù���Þ�
�ý���Ø�Þ	ù�Á�Þ�²�ñ�ñ�Ë�÷�Ø�Ë��	ù���Þ�²��
�Á�ý�ö�Ë	ù���
	>	ù
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�X�Ë�²�Ç�á�÷�Ë����	ù�%�
�ý���


�� �Ø�Ë	ù�%�
�ý���
	ù	6	ù�s	ù	ù���ý	ù�r�u	ù� �̃Ë�²�
��
	ù�%�
�ý���
	ù�[�á�•�Ë	ù	6	ù�r�y	ù���ý	ù�s�v

�[�Ë�����á�ý�÷��	ù���Þ�
�ý���Ø�Þ	ù���Þ�Ë	ù� �̃Ë�²�
	ù	6	ù�r�s�q

�b�Þ�Ë	ù�
�Ë�²�Ç�á�÷�Ë����	ù�Ø�
�ý���
	ù�á��	ù�×�ý�
	ù�÷�Ë�’ 	ù�Á�Þ�á�ñ�Ç�
�Ë�÷	ù�’ �Þ�ý	ù�Á�ý�ö�Ë	ù���ý
�<�Þ�’ �²�À	ù�%�Þ�²�
	7	ù���ý	ù�Þ�Ë�ñ�
	ù���Þ�Ë�ö	ù���÷�Ç�Ë�
�����²�÷�Ç	ù���Þ�Ë	ù�
�Þ� �̃��Þ�ö	ù�ý�×	ù���Þ�Ë
���
�²�Á�Ë	7	ù���ý	ù�ö�²�ï�Ë	ù���Þ�Ë�ö	ù�Ø�Ë��	ù�����Ë�Ç	ù���ý	ù���Þ�Ë	ù���
�²�Á�Ë	ù�²�÷�Ç	ù�á��	“��	ù�
�á�����²�ñ��
�²�÷�Ç	ù�²�Ø�
�Ë�Ë�ö�Ë�÷����	7	ù�²�÷�Ç	ù���Þ�Ë�÷	ù���ý	ù���
�²�÷���×�Ë�
	ù���Þ�Ë�ö	ù���ý	ù�²	ù�
�Ë�Ø���ñ�²�

�Ø�
�ý���
	ù�²�
��	ù�×�ý�
	ù���Þ�Ë	ù���Þ�Ë�á�
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�Ë�÷	>
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�/�÷	ù�s�q�s�u	7	ù�’ �Ë	ù�Ç�Ë�Á�á�Ç�Ë�Ç	ù���ý	ù�
�Ë�÷�²�ö�Ë	ù�ý���
���Ë�ñ�‘�Ë��	ù�²�÷�Ç	ù�
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�
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���²���á�ý�÷��	ù�’ �á���Þ	ù�ý���
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�ý���
	ù�ý�×
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�
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	ù�ý���
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�� �ï�²�÷�ï���Þ�²	7	ù�B�²�÷�ì�²�
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�
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�
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� � WK�$ SULO���0 HHWLQJ �WR�SODQ�IRU�FRP LQJ �\ HDU

� WK�DQG�� � WK�0 D\ ���0 RYHP HQW�EDVHG�VHVVLRQV
� WK�- XQH���´ / RYH�<RX" µ�VKDULQJ �DW�/ LODQRRU�
� � WK�- XQH�$ DJDD] �ELUWKGD\ �DW�. KZ �ÃE�* KDU

� � WK�$ XJXVW�. KZ �ÃE�* KDU�ILOP �IHVWLYDO�DW�%DUDDW�* KDU
� � WK�6HSWHP EHU���´ &KRZ NLGDUµ�VKDULQJ �DW�/ LODQRRU
0 LUURUV�) HOORZ VKLS���6HSWHP EHU�WR�' HFHP EHU�Z LWK

0 DQMDUL�
� � � �

� � WK�- DQXDU\ ���6FUHHQLQJ �RI�WKH�0 LUURUV�) HOORZ VKLS�ILOP V
FUHDWHG�E\ �0 DQMDUL��$ VODP ��1 DJKP D��=DLQDE�DQG�6KDKLG�

� � WK�) HEUXDU\ ���=DLQDE
V�SOD\ �UHDGLQJ �
� � WK�0 DUFK���,IWDU�SDUW\ �
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	ù���Ë�����á�ý�÷��	7	ù�’ �Þ�á�ñ�Ë	ù�� �Ë�Ë�
�²�÷	ù�²�÷�Ç	ù�U�
�²�÷�²�‘	ù�
�Ë�Ø���ñ�²�
�ñ�˜
�‘�ý�ñ���÷���Ë�Ë�
�Ë�Ç	ù���ý	ù�����
�
�ý�
��	ù�Ç���
�á�÷�Ø	ù�Ë�‘�Ë�÷����	ù�²�÷�Ç	ù�H�
�Ë�÷	ù�=�á�À�
�²�
� 	̃>	ù�/��
�’ �²��	ù�’ �ý�÷�Ç�Ë�
�×���ñ	ù�Ë�÷�Ç�á�÷�Ø	ù���Þ�Ë	ù� �̃Ë�²�
	ù���ý�Ø�Ë���Þ�Ë�
	ù�’ �á���Þ	ù�ö�²�÷� 	̃ù�ý�×	ù�ý���

�×�²�Á�á�ñ�á���²���ý�
��	ù�Ç���
�á�÷�Ø	ù���Þ�Ë	ù�/�×���²�
	ù�Á�Ë�ñ�Ë�À�
�²���á�ý�÷��	ù�á�÷	ù�B�²�
�Á�Þ	7	ù�²�÷�Ç	ù�’ �Ë
�²�
�Ë	ù�Ë�—�Á�á���Ë�Ç	ù���ý	ù�Þ�²�‘�Ë	ù���Þ�Ë�ö	ù�À�²�Á�ï	ù�á�÷	ù���Þ�Ë	ù���
�²�Á�Ë	ù���ý�ý�÷	>	ù
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�b�Þ�Ë	ù�[���÷�Ç�²� 	̃ù�� �
�²�ö�²	ù�:�²�ö��	ù�²�
�Ë	ù�²	ù�’ �Ë�Ë�ï�ñ� 	̃ù�×�
�Ë�Ë	ƒ�
�Ë�Ë�
	ù���Þ�²�
�á�÷�Ø
���
�²�Á�Ë	ù�×�ý�
	ù�²�÷� �̃ý�÷�Ë	ù�’ �Þ�ý	ù�ñ�á�ï�Ë��	ù���ý	ù�
�ñ�²� 	̃ù�Ç�
�²�ö�²	ù�Ø�²�ö�Ë��	ù�ý�
	ù�’ �ý�
�ï��
�’ �á���Þ	ù�
�Ë�ý�
�ñ�Ë	ù�����á�÷�Ø	ù�Ç�
�²�ö�²	>	ù�b�Þ�Ë	ù�²�����Ë�ö�
��	ù�á��	ù���ý	ù�á�÷�÷�ý�‘�²���Ë	ù�÷�Ë�’
�
�ý�����á�À�á�ñ�á���á�Ë��	ù�ý�×	ù�
�ñ�²� 	̃ù�²�÷�Ç	ù���ý	ù�Á�
�Ë�²���Ë	ù�²	ù���
�²�Á�Ë	ù���Þ�²��	ù�
���÷��
�ý�
�Ø�²�÷�á�Á�²�ñ�ñ� 	̃ù�’ �á���Þ�ý����	ù�²	ù�ö�Ë���²	ƒ�×�²�Á�á�ñ�á���²���ý�
	7	ù�Á���
�²���Ë�Ç	ù�á�÷	ƒ���Þ�Ë	ƒ
�ö�ý�ö�Ë�÷��	ù�À� 	̃ù�ý�÷�ñ� 	̃ù���Þ�Ë	ù�
�Ë�ý�
�ñ�Ë	ù�á�÷	ù���Þ�Ë	ù�
�ý�ý�ö	>	ù�b�Þ�á��	ù� �̃Ë�²�
	7	ù�’ �Ë	ù�Þ�Ë�ñ�Ç
�ý�÷�ñ� 	̃ù���’ �ý	ù�� �
�²�ö�²	ù�:�²�ö��	€ �ý�÷	ù�B�²� 	̃ù�v���Þ	ù�²�÷�Ç	ù�B�²� 	̃ù�r�z���Þ	7	ù�s�q�s�u
	€ �²��	ù���Þ�Ë	ù���Ë�²�ö	ù�Þ�²��	ù�À�Ë�Ë�÷	ù�ý�Á�Á���
�á�Ë�Ç	ù�’ �á���Þ	ù���Ë�‘�Ë�
�²�ñ	ù�ý���Þ�Ë�

�
�
�ý�ì�Ë�Á����	>	ù�s �Þ�á�ñ�Ë	ù���Þ�Ë	ù���Ë�����á�ý�÷��	ù�²�
�Ë	ù�Á���
�
�Ë�÷���ñ� 	̃ù�ý�÷	ù�
�²�����Ë	7	ù�’ �Ë
�Þ�ý�
�Ë	ù���ý	ù�
�Ë�����²�
��	ù���Þ�Ë�ö	ù���ý�ý�÷	>
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�� �X���� 	ù�s �ý�
�ï���Þ�ý�
	ù	r	ù�r�s���Þ	ù�²�÷�Ç	ù�r�t���Þ	ù�� ���Ø������	ù�s�q�s�u	ù	s
�� ���
�á�÷�Ø	ù�� �
�Ë�²	C��	ù�[���=�$	ù�� �Á�²�Ç�Ë�ö� 	̃7	ù�:�²���ö�á�÷�Ë	ù�²�÷�Ç	ù�� �²�À���Þ�²�²�

�À�
�ý���Ø�Þ��	ù���ý�ý�ñ��	ù�×�
�ý�ö	ù�/�ö�²�Ø�Ë	ù�b�Þ�Ë�²���
�Ë	E	ù�$�ý�
���ö	ù�b�Þ�Ë�²���
�Ë	7
�B�ý�‘�Ë�ö�Ë�÷��	ù�²�÷�Ç	ù�� �
��	ù�×�ý�
	ù���Þ�Ë	ù�Ø�
�ý���
	ù�ý�×	ù�t�s	ù�’ �ý�ö�Ë�÷	>	ù�b�Þ�Ë
�[���=�$	ù�� �Á�²�Ç�Ë�ö� 	̃ù�’ �ý�
�ï���Þ�ý�
	ù�×�ý�Á�����Ë�Ç	ù�ý�÷	ù�Á�
�Ë�²���á�÷�Ø	ù�²	ù���
�²�Á�Ë
�×�ý�
	ù���Þ�Ë	ù�’ �ý�ö�Ë�÷	ù���ý	ù�Ë�—�
�Ë�
�á�Ë�÷�Á�Ë	ù�b�Þ�Ë�²���
�Ë	ù�²��	ù�²	ù���ý�ý�ñ	ù�ý�×
�Ë�—�
�
�Ë�����á�ý�÷	ù�²�÷�Ç	ù�Ë�÷�Ø�²�Ø�Ë	ù�’ �á���Þ	ù���Þ�Ë�á�
	ù�ý�’ �÷	ù�×�Ë�Ë�ñ�á�÷�Ø��	ù�²��	ù�’ �Ë�ñ�ñ	ù�²��
���Þ�Ë	ù�Á�ý�ö�ö���÷�á��� 	̃ù���Þ�Ë� 	̃ù�²�
�Ë	ù�
�²�
��	ù�ý�×	>	ù�b�Þ�Ë�ö�Ë��	ù���Þ�²��	ù�’ �Ë	ù�Ç�Ë�ñ�‘�Ë�Ç
�á�÷���ý	ù�’ �Ë�
�Ë	ù�[�Ë�ñ�×	ù�á�÷	ù�X�Ë�ñ�²���á�ý�÷	ù���ý	ù�� �ý�ö�ö���÷�á��� 	̃7	ù�� ���á�ñ�Ç�á�÷�Ø
�Ë�×�×�Ë�Á���á�‘�Ë	ù�� �ý�ö�ö���÷�á�Á�²���á�ý�÷	ù�²�÷�Ç	ù�b�
������	7	ù�[�²�×�Ë��� 	̃ù�²�÷�Ç
�� �ý�÷���Ë�÷��	>	ù�b�ý�’ �²�
�Ç��	ù���Þ�Ë	ù�Ë�÷�Ç	ù�ý�×	ù���Þ�Ë	ù���’ �ý	ù�Ç�²� 	̃ù�’ �ý�
�ï���Þ�ý�
	7
�’ �Ë	ù�Á�ý�÷�Á�ñ���Ç�Ë�Ç	ù�’ �á���Þ	ù�²	ù�
�Ë�
�×�ý�
�ö�²�÷�Á�Ë	ù���Þ�²�
�á�÷�Ø	ù�ý�×	ù�’ �Þ�²��	ù���Þ�Ë
�’ �ý�ö�Ë�÷	ù�Þ�²�Ç	ù�ñ�Ë�²�
�÷��	ù�Ç���
�á�÷�Ø	ù���Þ�Ë	ù�Á�ý���
���Ë	ù�ý�×	ù���Þ�Ë	ù�’ �ý�
�ï���Þ�ý�
	>
�b�Þ�Ë	ù�v	ù�Ø�
�ý���
��	ù�
�
�Ë�
�²�
�Ë�Ç	ù�²	ù�
�ñ�²� 	̃ù�ý�×	ù�v	ù	ƒ	ù�x	ù�ö�á�÷�����Ë��	ù�ý�÷
�Ç�á�×�×�Ë�
�Ë�÷��	ù�����ý�
�á�Ë��	ù���Þ�²��	ù�Þ�²�Ç	ù�
�ñ�²� �̃Ë�Ç	ù�ý����	ù�á�÷	ù���Þ�Ë�á�
	ù�ñ�á�‘�Ë��	>



5( 3( 572 5<
3( 5) 2 50 ,1 * �$ 576

�� �� �6�� �� �I �Y�C�7�4�� �C�A�4�Y�C�A�D�B�C�Y�o�Y�"�"
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�Ë	7	ù�[�²�À�Þ�²	ù	r�� �²�÷�Ø�²�ñ�ý�
�Ë	s	7	ù�²�÷�Ç	ù�[�����Ç�á�ý
�[�²�×�Ç�²�
	ù	r�� �Ë�ñ�Þ�á	s	>	ù�� 	ù���
�Ë�Á�á�²�ñ	ù�Þ�á�Ø�Þ�ñ�á�Ø�Þ��	ù�’ �²��	ù�
�Ë�
�×�ý�
�ö�á�÷�Ø	ù�²��
���Þ�Ë	ù�s	>�/	>�U	ù�� �=�b	ù�$�Ë�����á�‘�²�ñ	7	ù�’ �Þ�Ë�
�Ë	ù���Þ�Ë	ù���Ë�²�ö	“��	ù�����
�
�ý�
��	7
�’ �²�
�ö���Þ	7	ù�²�÷�Ç	ù���Ë�²�ö�ñ�Ë����	ù�Á�ý�ý�
�Ç�á�÷�²���á�ý�÷	ù�ö�²�Ç�Ë	ù�á��	ù�²	ù���
���ñ�˜
�Ë�÷�
�á�Á�Þ�á�÷�Ø	ù�Ë�—�
�Ë�
�á�Ë�÷�Á�Ë	>	ù
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�b�Þ�
�ý���Ø�Þ	ù���Þ�Ë���Ë	ù�
�Ë�
�×�ý�
�ö�²�÷�Á�Ë��	ù�²�÷�Ç	ù���
�²�‘�Ë�ñ��	7	ù�’ �Ë	ù�Á�ý�÷���á�÷���Ë�Ç
�����á�÷�Ø	ù���Þ�Ë�²���
�Ë	ù���ý	ù���
�²�
�ï	ù�Ç�á�²�ñ�ý�Ø���Ë	ù�²�
�ý���÷�Ç	ù���ý�Á�á�²�ñ	ù�á�������Ë��	7
�À���á�ñ�Ç	ù�Á�ý�÷�÷�Ë�Á���á�ý�÷��	7	ù�²�÷�Ç	ù�×�á�÷�Ç	ù�ì�ý� 	̃ù�á�÷	ù�����ý�
� �̃��Ë�ñ�ñ�á�÷�Ø	>
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�s �á���Þ	ù���Þ�Ë	ù�
�Ë�
	ù���Ë�²�ö	7	ù�’ �Ë	ù�’ �²���Á�Þ�Ë�Ç	ù���Þ�Ë	ù�
�ñ�²� 	̃ù�� �Ë���Ç�Ë�ö�ý�÷�²
�X�ý�ý�
�²�ï�²�ö	7	ù�À�²���Ë�Ç	ù�ý�÷	ù���Þ�Ë	ù�×�á�ñ�ö	ù�H�ö�ï�²�
�²	7	ù�’ �Þ�á�Á�Þ	ù�Ë�—�
�ñ�ý�
�Ë�Ç
�Þ�ý�’ 	ù�Á�²�����Ë	ù�²�÷�Ç	ù�
�ý�’ �Ë�
	ù�²�
�Ë	ù�����á�ñ�ñ	ù�ö�²�÷�á�
���ñ�²���Ë�Ç	ù�×�ý�
	ù�
�ý�ñ�á���á�Á�²�ñ
�Ø�²�á�÷	7	ù�²�ñ�ý�÷�Ø���á�Ç�Ë	ù���Þ�Ë	ù���Þ�Ë�ö�Ë��	ù�ý�×	ù�ö�²���Á���ñ�á�÷�á��� 	̃ù�²�÷�Ç	ù�‘�á�ý�ñ�Ë�÷�Á�Ë
�²�Ø�²�á�÷����	ù�’ �ý�ö�Ë�÷	ù�
�
�Ë�‘�²�ñ�Ë�÷��	ù�á�÷	ù���ý�Á�á�Ë��� 	̃>	ù�s�Ë	ù�
�Ë�²�Ç	ù�� ���Ø�������ý
�� �ý�²�ñ	“��	ù�b�Þ�Ë�²���
�Ë	ù�ý�×	ù���Þ�Ë	ù�H�
�
�
�Ë�����Ë�Ç	7	ù�’ �Þ�á�Á�Þ	ù�Ë�ö�
�Þ�²���á�•�Ë��	ù���Þ�Ë
�á�ö�
�ý�
���²�÷�Á�Ë	ù�ý�×	ù�ö�²�
�Ø�á�÷�²�ñ�á�•�Ë�Ç	ù�Á�ý�ö�ö���÷�á���á�Ë��	ù���Ë�ñ�ñ�á�÷�Ø	ù���Þ�Ë�á�

�ý�’ �÷	ù�����ý�
�á�Ë��	ù�²�÷�Ç	ù�����á�÷�Ø	ù���Þ�Ë�²���
�Ë	ù�²�÷�Ç	ù�á�ö�²�Ø�Ë	ù���Þ�Ë�²���
�Ë	ù���ý
�Á�Þ�²�ñ�ñ�Ë�÷�Ø�Ë	ù�
�ý�’ �Ë�
	ù�����
���Á�����
�Ë��	ù�²�÷�Ç	ù�á�÷���
�á�
�Ë	ù�Á�ý�ñ�ñ�Ë�Á���á�‘�Ë	ù�Á�Þ�²�÷�Ø�Ë
	€ �
�²�
���á�Á���ñ�²�
�ñ� 	̃ù�×�ý�
	ù�� �²�ñ�á����	7	ù�� �Ç�á�‘�²���á��	7	ù�’ �ý�ö�Ë�÷	7	ù�²�÷�Ç	ù���Þ�Ë
�=�%���b�W	ù�Á�ý�ö�ö���÷�á��� 	̃>	ù�s�Ë	ù�������Ç�á�Ë�Ç	ù�q�á�ì�²� 	̃ù�b�Ë�÷�Ç���ñ�ï�²�
	“��
�����ý�
� 	̃ù�%�á�Ç�Þ�Þ�²	7	ù�’ �Þ�á�Á�Þ	ù�
�ý�
���
�²� �̃Ë�Ç	ù���Þ�Ë	ù�Þ���÷�Ø�Ë�
	ù�×�ý�
	ù�
�ý�’ �Ë�
	7
���Þ�Ë	ù�ý�À�ì�Ë�Á���á�×�á�Á�²���á�ý�÷	ù�ý�×	ù�’ �ý�ö�Ë�÷	7	ù�²�÷�Ç	ù���Þ�Ë	ù�����²�
�ï	ù�Ç�á�‘�á�Ç�Ë
�À�Ë���’ �Ë�Ë�÷	ù�
�ý�‘�Ë�
��� 	̃ù�²�÷�Ç	ù�’ �Ë�²�ñ���Þ	>	ù
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�/�÷	ù�H�Ë�Ç�á�
����	ù�X�Ë�—	7	ù�’ �Ë	ù�Ë�—�
�ñ�ý�
�Ë�Ç	ù�Þ�ý�’ 	ù���Þ�Ë	ù�
�
�ý���²�Ø�ý�÷�á����	“��
�²�
�
�ý�Ø�²�÷�Á�Ë	ù�²�÷�Ç	ù�Ç�Ë�÷�á�²�ñ	ù�ý�×	ù���
�����Þ	ù�ñ�Ë�²�Ç	ù���ý	ù�
�Ë�
���ý�÷�²�ñ	ù���
�²�Ø�Ë�Ç� 	̃7
�Þ�á�Ø�Þ�ñ�á�Ø�Þ���á�÷�Ø	ù���Þ�Ë�ö�Ë��	ù�ý�×	ù�×�²���Ë	7	ù�À�ñ�á�÷�Ç�÷�Ë����	€ �À�ý���Þ	ù�ñ�á���Ë�
�²�ñ	ù�²�÷�Ç
�ö�Ë���²�
�Þ�ý�
�á�Á�²�ñ	€ �²�÷�Ç	ù���Þ�Ë	ù�Ç�Ë�����
���Á���á�‘�Ë	ù�Á�ý����	ù�ý�×	ù���÷�Á�ý�‘�Ë�
�á�÷�Ø
���
�����Þ	>	ù�s�Ë	ù�²�ñ���ý	ù�Á�
�Ë�²���Ë�Ç	ù�á�ö�
�
�ý�‘�á���Ë�Ç	ù�
�Ë�
�×�ý�
�ö�²�÷�Á�Ë��	ù�ý�÷
���Þ�Ë�ö�Ë��	ù�ñ�á�ï�Ë	ù�
�ý�ñ�á�Á�Ë	ù��� �̃����Ë�ö��	ù�²�÷�Ç	ù�
�ý�‘�Ë�
��� 	̃7	ù�²�÷�Ç	ù�ñ�Ë�²�
�÷�Ë�Ç
���Ë�Á�Þ�÷�á�Á�²�ñ	ù�²���
�Ë�Á����	ù�ý�×	ù���Þ�Ë�²���
�Ë	ù�����Á�Þ	ù�²��	ù�ñ�á�Ø�Þ��	ù�
�á�Ø�Ø�á�÷�Ø	ù�²�÷�Ç
�Ç�á�×�×�Ë�
�Ë�÷��	ù��� �̃
�Ë��	ù�ý�×	ù�����²�Ø�Ë	ù�ñ�á�Ø�Þ���á�÷�Ø	>
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�X�Ë�Á�ý�Ø�÷�á���á�÷�Ø	ù�ñ�Ë�á�����
�Ë	ù�²�÷�Ç	ù�
�Ë����	ù�²��	ù�²�÷	ù�á�ö�
�ý�
���²�÷��	ù�
�²�
��	ù�ý�×
�’ �Ë�ñ�ñ�À�Ë�á�÷�Ø	ù�²�÷�Ç	ù���ý�Á�á�²�ñ	ù�Þ�Ë�²�ñ���Þ	7	ù�’ �Ë	ù�ý�
�Ø�²�÷�á�•�Ë�Ç	ù�²	ù�b�Ë�²�ö	ù�X�Ë���
�Ë�²��	ù	ƒ
�²	ù�Ç�²� 	̃ù�²�’ �²� 	̃ù�×�
�ý�ö	ù���Þ�Ë	ù�Þ�������ñ�Ë	ù�²�÷�Ç	ù�À�������ñ�Ë	ù�ý�×	ù�ý���
	ù�Ë�‘�Ë�
� �̃Ç�²� 	̃ù�ñ�á�‘�Ë��
�á�÷	ù�²	ù�×�²�
�ö	ƒ�Þ�ý�����Ë	ù�²	ù�×�Ë�’ 	ù�ï�á�ñ�ý�ö�Ë���
�Ë��	ù�ý�������á�Ç�Ë	ù���Þ�Ë	ù�Á�á��� 	̃>	ù�b�Þ�Ë	ù���Ë�²�ö
�’ �²��	ù�×�ý���÷�Ç	ù�
�ñ�²� �̃á�÷�Ø	ù�á�÷	ù���Þ�Ë	ù�Ø�²�
�Ç�Ë�÷	ù�²�÷�Ç	ù�á�÷	ù���Þ�Ë	ù�
�ý�ý�ñ	ù�×�ý�
	ù�ö�ý����
�ý�×	ù���Þ�Ë	ù�Ç�²� 	̃7	ù�’ �Þ�Ë�÷	ù�÷�ý��	ù�Ë�²���á�÷�Ø	ù�Ç�Ë�ñ�á�Á�á�ý����	ù�×�ý�ý�Ç	ù�Á�²���Ë�
�Ë�Ç	ù�À� 	̃ù���Þ�Ë
�� �²�����ý�ý�
	ù�<�á���Á�Þ�Ë�÷	7	ù�ý�
	ù�÷�²�
�
�á�÷�Ø	ù�á�÷�Ç�á�‘�á�Ç���²�ñ�ñ� 	̃ù�ý�
	ù�Á�ý�ñ�ñ�Ë�Á���á�‘�Ë�ñ� 	̃ù�á�÷
���Þ�Ë	ù�Ø�
�²����	ù�²�÷�Ç	ù�ý�÷	ù�À�Ë�÷�Á�Þ�Ë��	ù�²�÷�Ç	ù�Á�ý���Á�Þ�Ë��	>	ù�b�Þ�á��	ù�’ �²��	ù�²	ù�Þ�á�Ø�Þ�ñ�˜
�’ �Ë�ñ�Á�ý�ö�Ë	ù�À�
�Ë�²�ï	ù�²�×���Ë�
	ù�²	ù�×�Ë�’ 	ù�‘�Ë�
� 	̃ù�á�÷���Ë�÷���Ë	ù�ö�ý�÷���Þ��	ù�ý�×	ù�’ �ý�
�ï	7	ù�²��
�Ç�á�×�×�Ë�
�Ë�÷��	ù�
�
�ý�Ø�
�²�ö��	ù�²�
�Ë	ù�À�Ë�á�÷�Ø	ù�
���÷	ù���á�ö���ñ���²�÷�Ë�ý�����ñ� 	̃ù�À� 	̃ù���Þ�Ë
���Ë�²�ö	>	ù�s�Ë	ù�×�Ë�Ë�ñ	ù���Þ�²��	ù�×���
���²��	ù�ï�²	ù�’ �²����	ù�ñ�á�ï�Ë	ù���Þ�á��	ù�á��	ù�‘�Ë�
� 	̃ù�á�ö�
�ý�
���²�÷��
���á�÷�Á�Ë	ù�á��	ù�÷�ý�
�ö�²�ñ�á���Ë��	ù�²�÷�Ç	ù�
�
�á�ý�
�á���á���Ë��	ù���Þ�Ë	ù�’ �Ë�ñ�ñ	ù�À�Ë�á�÷�Ø	ù�ý�×
�á�÷�Ç�á�‘�á�Ç���²�ñ��	ù�á�÷	ù�²	ù���Ë�²�ö	>	ù
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���‘�Ë�
� 	̃ù�ö�ý�÷���Þ	7	ù�×�²�Á�á�ñ�á���²���ý�
��	ù�×�
�ý�ö	ù�, �²�÷�ï	ù�C���÷�÷	ù�/�÷�����á�������Ë	ù�Þ�ý�ñ�Ç
�²	ù�Ø�
�ý���
	ù���Ë�����á�ý�÷	ù�ý�÷	ù�
��� �̃Á�Þ�ý	ƒ���ý�Á�á�²�ñ	ù�Þ�Ë�²�ñ���Þ	ù	7	ù�á�÷	ù�’ �Þ�á�Á�Þ	ù�ý���

�
�Ë�
�Ë�
���ý�
� 	̃ù�ö�Ë�ö�À�Ë�
��	ù�
�²�
���á�Á�á�
�²���Ë	>	ù�[�ý	ù�×�²�
	7	ù�’ �Ë	“�‘�Ë	ù�’ �ý�
�ï�Ë�Ç	ù�ý�÷
���Þ�Ë�ö�Ë��	ù�����Á�Þ	ù�²��	6	ù
�s �Þ�²��	ù�á��	ù�ñ�ý�‘�Ë	?	ù�s �Þ�²��	ù�Ç�ý	ù�À�ý���÷�Ç�²�
�á�Ë��	ù�ö�Ë�²�÷	ù���ý	ù����	ù�²�÷�Ç	ù�Þ�ý�’ 	ù�Ç�ý
���Þ�Ë� 	̃ù�ñ�ý�ý�ï	ù�ý�
	ù�×�Ë�Ë�ñ	ù�×�ý�
	ù����	?	ù�s �Þ�²��	ù�Ç�ý�Ë��	ù�²	ù�Ø�
�ý���
	ù�ö�Ë�²�÷	ù���ý	ù����	€
�Þ�ý�’ 	ù�Ç�ý	ù�’ �Ë	ù���Ë�Ë	ù�²�÷�Ç	ù���÷�Ç�Ë�
�����²�÷�Ç	ù���Þ�Ë	ù�á�Ç�Ë�²	ù�ý�×	ù�²	ù�Ø�
�ý���
	>



�� �ñ�ñ	ù�ý���
	ù���Ë�²�ö	ù�ö�Ë�ö�À�Ë�
��	ù�²�
�Ë	ù	ù�á�÷	ù�
�Ë�Ø���ñ�²�
	ù�r	ù�ý�÷	ù�r	ù���Ë�����á�ý�÷��	ù�’ �á���Þ
���Þ�Ë�
�²�
�á������	7	ù���ý�ö�Ë	ù�×�
�ý�ö	ù�, �C�/	ù�²�÷�Ç	ù���ý�ö�Ë	ù�á�÷�Ç�Ë�
�Ë�÷�Ç�Ë�÷��
�
�
�²���á���á�ý�÷�Ë�
��	>	ù�s	ù�ý�×	ù�ý���
	ù���Ë�²�ö	ù�ö�Ë�ö�À�Ë�
��	ù�²�ñ���ý	ù�Þ�²�‘�Ë	ù�����
�
�ý�
��
�×�
�ý�ö	ù�Þ�á�Ø�Þ�ñ� 	̃ù�Ë�—�
�Ë�
�á�Ë�÷�Á�Ë�Ç	ù�
��� �̃Á�Þ�á�²���
�á������	ù�’ �Þ�ý	ù�
�
�²�Á���á�Á�Ë	ù�²��
�[�á���²�
�²�ö	ù�� �Þ�²�
���á�²	ù�Þ�ý���
�á���²�ñ	>	ù

�b�ý	ù�Þ�ý�ñ�Ç	ù���
�²�Á�Ë	ù�×�ý�
	ù�Ë�²�Á�Þ	ù�ý���Þ�Ë�
	7	ù���Þ�Ë	ù���Ë�²�ö	ù�Á�²�ñ�ñ��	ù�×�ý�
	ù�=�á�����Ë�÷�á�÷�Ø
�� �á�
�Á�ñ�Ë��	ù�ý�÷	ù�²	ù�÷�Ë�Ë�Ç	ù�À�²���á��	>	ù�� �á�²�ñ�ý�Ø���Ë	ù�� �á�
�Á�ñ�Ë��	ù�²�
�Ë	ù�²�÷�ý���Þ�Ë�
	ù�����Á�Þ
���
�²�Á�Ë	ù�’ �Þ�Ë�
�Ë	ù���Þ�Ë	ù���Ë�²�ö	ù�Á�ý�ö�Ë��	ù���ý�Ø�Ë���Þ�Ë�
	ù���ý	ù�²�Ç�Ç�
�Ë����	ù�Á�ý�÷�×�ñ�á�Á��
�²�÷�Ç	ù�Ë�—�
�ñ�ý�
�Ë	ù�²�÷�Ç	ù�Ç�á���Á������	ù�á�������Ë��	ù�á�ö�
�ý�
���²�÷��	ù���ý	ù�²�÷�Ç	ù�×�ý�
	ù���Þ�Ë
���Ë�²�ö	>	ù�b�Þ�Ë	ù���Ë�²�ö	ù�²�ñ���ý	ù�Ç�ý�Ë��	ù�
�Ë�Ø���ñ�²�
	ù�Á�Þ�Ë�Á�ï	ƒ�á�÷��	7	ù�ý�÷�Ë	ù�ý�÷	ù�ý�÷�Ë
�’ �á���Þ	ù�‘�²�
�á�ý����	ù�ö�Ë�ö�À�Ë�
��	ù�ý�×	ù���Þ�Ë	ù���Ë�²�ö	ù�²��	ù�’ �Ë�ñ�ñ	ù�²��	ù�’ �á���Þ	ù���Þ�Ë
�’ �Þ�ý�ñ�Ë	ù�Ø�
�ý���
	7	ù�’ �Þ�Ë�
�Ë	ù���
�²�Á�Ë	ù�á��	ù�ö�²�Ç�Ë	ù���ý	ù���Þ�²�
�Ë	ù�’ �Þ�²���Ë�‘�Ë�
	ù�á��
�Ø�ý�á�÷�Ø	ù�ý�÷	ù�á�÷	ù�ý���
	ù�ñ�á�‘�Ë��	>	ù

�s �Ë	ù�²�
�Ë	ù�Á�ý�÷���Á�á�ý�����ñ� 	̃ù�²�Ç�²�
���á�÷�Ø	ù�ý���
	ù�
�ý�ñ�á�Á�á�Ë��	ù���ý	ù�ö�²�ï�Ë	ù���Þ�Ë�ö
�ö�ý�
�Ë	ù�
�Ë�ñ�Ë�‘�²�÷��	ù���ý	ù�ý���
	ù���Ë�²�ö	ù�ö�Ë�ö�À�Ë�
��	ù�÷�Ë�Ë�Ç��	7	ù�À�Ë	ù�á��	ù���Þ�Ë
�’ �ý�
�ï�á�÷�Ø	ù�Þ�ý���
��	ù�²�÷�Ç	ù�ñ�Ë�²�‘�Ë	ù�
�ý�ñ�á�Á� 	̃7	ù�ý�
	ù���Þ�Ë	ù���²�×�Ë��� 	̃ù�Ø���á�Ç�Ë�ñ�á�÷�Ë��	ù�²�÷�Ç
�
�ý�ñ�á�Á�á�Ë��	>	ù�s�Ë	ù�²�ñ���ý	ù�Þ�²�‘�Ë	ù�²	ù�Á�ý�ö�
�
�Ë�Þ�Ë�÷���á�‘�Ë	ù���Ë��	ù�ý�×	ù�Ø���á�Ç�Ë�ñ�á�÷�Ë��	ù�ý�÷
�
�
�ý���Ë�Á���á�ý�÷	ù�²�Ø�²�á�÷����	ù�Þ�²�
�²�����ö�Ë�÷��	ù�ý�×	ù�²�ñ�ñ	ù�ï�á�÷�Ç��	ù�²�÷�Ç	ù�²	ù�’ �ý�÷�Ç�Ë�
�×���ñ
�²�÷�Ç	ù�Á�ý�÷���á�Ç�Ë�
�²���Ë	ù�/�� �� 	ù���Þ�²��	ù���÷�Ç�Ë�
�����²�÷�Ç��	ù�ý�×	ù���Þ�Ë	ù�Á�ý�÷���Ë�—��	ù�ý�×
���Þ�Ë	ù���Ë�²�ö	ù�²�÷�Ç	ù�
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$ V�Z H�P RYH�LQWR�WKH�QH[ W�TXDUWHU��RXU�IRFXV�UHP DLQV�RQ�VWD\ LQJ

GHHSO\ �FRQQHFWHG�Z LWK�RXU�FXUUHQW�EHQHILFLDULHV�DQG�SDUWQHUV�

P DNLQJ �WKH�UHSHUWRU\ �P RUH�LQGHSHQGHQW�ERWK�DV�SHUIRUP HUV�DV

Z HOO�DV�IDFLOLWDWRUV�DQG�OHDGHUV�RI �WKLV�Z RUN��7KH�FDSDFLW\

EXLOGLQJ �LV�DOVR�WDNLQJ �D�WXUQ�WRZ DUGV�NQRZ OHJ GHJ H�EXLOGLQJ

DQG�SUDFWLFHV�LQ�RUJ DQL] DWLRQDO�GHYHORSP HQW��IXQGUDLVLQJ �DQG

SURJ UDP P H�P DQDJ HP HQW��Z KLOH�FRQWLQXLQJ �WR�GHHSHQ�DQG

H[ SDQG�RXU�WUDXP D�UHVSRQVLYHQHVV��DGGUHVVLQJ �DQG�DGDSWLQJ �WR

WKH�QHHGV�RI �HDFK�LQGLYLGXDO�J URXS�DQG�WDNLQJ �FDUH�DV�D

FRP P XQLW\ ��RI �RXUVHOYHV�DQG�RI �HDFK�RWKHU��

: H�KDYH�WDNHQ�XS�DQ�DGGLWLRQDO�IORRU�WR�FDWHU�WR�RXU�J URZ LQJ

QXP EHUV�DQG�SURJ UDP V��DQG�Z H�DUH�H[ FLWLQJ �WR�GHVLJ Q�DQG

DGDSW�WKH�VSDFH�WR�RXU�GLI IHUHQW�J URXS
V�QHHGV�WR�LQFOXGH�D

URRP �IRU�WKH�Z RP HQ��D�OLEUDU\ �IRU�DGXOWV��D�P XOWLP HGLD�URRP ��D

VP DOO�EODFN�ER[ � �VFUHHQLQJ �� �SHUIRUP DQFH�URRP �DQG�D�UHVRXUFH

OLEUDU\ �IRU�WKH�J URXSV�Z H�Z RUN�Z LWK��: H�ORRN�IRUZ DUG�WR

KRVWLQJ �RXU�QHLJ KERUV�DQG�RXU�SDUWQHUV�IURP �DFURVV�WKH�FRXQWU\

Z LWK�WKLV�DGGLWLRQDO�VSDFH�IRU�SHUIRUP DQFHV��VFUHHQLQJ V�DQG

P DQ\ �LQWHUHVWLQJ �HQJ DJ HP HQWV��: H�DUH�DOVR�ORRNLQJ �IRUZ DUG�WR

VHHLQJ �RXU�Z RUN�Z LWK�\ RXQJ �SHRSOH�J DOYDQL] LQJ �WKHP �WRZ DUGV

SRVLWLYH�DFWLRQ��) LQDOO\ � � �Z H�DUH�DOVR�KRSLQJ �WR�Z HDYH�LQ�P RUH

SRFNHWV�RI �UDGLFDO�UHVW�LQWR�WKH�DOZ D\ V�EXVWOLQJ �. KZ �ÃE�* KDU�DQG

LWV�SURJ UDP V��WR�HQVXUH�VXVWDLQDELOLW\ �DQG�Z HOOEHLQJ ��
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