
ʕʸ˗˨˖˔˧˜ˢˡ�˜˦�ˡˢ˧�˧˛˘�˙˜˟˟˜ˡ˚�ˢ˙�˔�ˣ˔˜˟ʟ�˕˨˧�˧˛˘�˟˜˚˛˧˜ˡ˚�ˢ˙�˔�˙˜˥˘ʡʕ
Ϟ�ˊ˜˟˟˜˔ˠ�ʵ˨˧˟˘˥�ˌ˘˔˧˦

ʺ˘ˢ˚˥˔ˣ˛ˬ
ʶˢ˨˥˦˘�ˆˬ˟˟˔˕˨˦

ʼˡ˧˥ˢ˗˨˖˧˜ˢˡ
ˇˢ�˧˛˥˜˩˘�˜ˡ�˔ˡ�˜ˡ˖˥˘˔˦˜ˡ˚˟ˬ�˜ˡ˧˘˥˖ˢˡˡ˘˖˧˘˗�˪ˢ˥˟˗ʟ�ˁ˘˕˥˔˦˞˔Ϡ˦�ˡ˘˫˧�˚˘ˡ˘˥˔˧˜ˢˡ�ˢ˙�

˖˜˧˜˭˘ˡ˦�ˠ˨˦˧�˕˘�˙˟˨˘ˡ˧�˜ˡ�˦ˣ˔˧˜˔˟�˞ˡˢ˪˟˘˗˚˘ʡ�ʻ˜˚˛�˦˖˛ˢˢ˟�˚˘ˢ˚˥˔ˣ˛ˬ�˘ˤ˨˜ˣ˦�˦˧˨˗˘ˡ˧˦�˧ˢ�
˨ˡ˗˘˥˦˧˔ˡ˗�˧˛˘�˪ˢ˥˟˗�˔ˡ˗�˧˛˘˜˥�˥ˢ˟˘�˪˜˧˛˜ˡ�˜˧ʡ�ˀˢ˥˘�˧˛˔ˡ�˦˜ˠˣ˟ˬ�˔˦˞˜ˡ˚�Ϣˊ˛˘˥˘ʲϣʟ�
˚˘ˢ˚˥˔ˣ˛ˬ�˖˛˔˟˟˘ˡ˚˘˦�˦˧˨˗˘ˡ˧˦�˧ˢ�˘˫ˣ˟ˢ˥˘�˧˛˘�˪˛ˬ�˔ˡ˗�˛ˢ˪�˕˘˛˜ˡ˗�ˢ˨˥�ˣ˟˔ˡ˘˧Ϡ˦�˛˨ˠ˔ˡ�
˔ˡ˗�ˣ˛ˬ˦˜˖˔˟�˙˘˔˧˨˥˘˦ʡ�ˈ˦˜ˡ˚�ʥʤ˦˧ʠ˖˘ˡ˧˨˥ˬ�˧˘˖˛ˡˢ˟ˢ˚˜˘˦�˔ˡ˗�˜ˡˤ˨˜˥ˬʠ˕˔˦˘˗�˥˘˦˘˔˥˖˛ʟ�
˦˧˨˗˘ˡ˧˦�˪˜˟˟�˘˫ˣ˔ˡ˗�˧˛˘˜˥�˨ˡ˗˘˥˦˧˔ˡ˗˜ˡ˚�ˢ˙�˚˘ˢ˚˥˔ˣ˛˜˖�˖ˢˡ˖˘ˣ˧˦�˔ˡ˗�˗˘˩˘˟ˢˣ�˧˛˘�˔˕˜˟˜˧ˬ�
˧ˢ�˧˛˜ˡ˞�˖˥˜˧˜˖˔˟˟ˬ�˔˕ˢ˨˧�˚˟ˢ˕˔˟�˔ˡ˗�˟ˢ˖˔˟�˜˦˦˨˘˦ʡ�ʵˬ�˔ˡ˔˟ˬ˭˜ˡ˚�˦ˣ˔˧˜˔˟�ˣ˔˧˧˘˥ˡ˦�˔ˡ˗�
˥˘˟˔˧˜ˢˡ˦˛˜ˣ˦�˔˖˥ˢ˦˦�˧˜ˠ˘�˔ˡ˗�ˣ˟˔˖˘ʟ�˧˛˘ˬ�˪˜˟˟�˚˔˜ˡ�˧˛˘�˜ˡ˦˜˚˛˧�ˡ˘˘˗˘˗�˧ˢ�ˠ˔˞˘�˦˘ˡ˦˘�ˢ˙�
˕ˢ˧˛�˧˛˘�ˣ˔˦˧�˔ˡ˗�ˣ˥˘˦˘ˡ˧Ϟ˪˛˜˟˘�˕˨˜˟˗˜ˡ˚�˧˛˘�˦˞˜˟˟˦�ˡ˘˖˘˦˦˔˥ˬ�˧ˢ�˔˗˗˥˘˦˦�˧˛˘�˖˛˔˟˟˘ˡ˚˘˦�
ˢ˙�˧˛˘�˙˨˧˨˥˘ʡ

ʶˢ˨˥˦˘�˂˩˘˥˩˜˘˪
ʺ˘ˢ˚˥˔ˣ˛ˬ�˜˦�˔�˦˘ˠ˘˦˧˘˥�˖ˢ˨˥˦˘ʡ

ˇˢˣ˜˖˦�˧ˢ�ʷ˜˦˖˨˦˦ʭ )RXQGDWLRQV�RI�*HRJUDSK\��([SORULQJ�JHRJUDSKLF�WRROV��
WKHPHV��DQG�SHUVSHFWLYHV�
3K\VLFDO�)HDWXUHV�DQG�(DUWKʌV�6\VWHPV��8QGHUVWDQGLQJ�
ODQGIRUPV��ZDWHU�V\VWHPV��DQG�QDWXUDO�SURFHVVHV�
+XPDQ�*HRJUDSK\�DQG�&XOWXUH��([DPLQLQJ�SRSXODWLRQ��
PLJUDWLRQ��FXOWXUH��DQG�KXPDQ�DFWLYLW\�
3ROLWLFDO�DQG�(FRQRPLF�*HRJUDSK\��$QDO\]LQJ�ERUGHUV��
JRYHUQPHQWV��WUDGH��DQG�GHYHORSPHQW�
5HJLRQDO�*HRJUDSKLF�,VVXHV��&RQQHFWLQJ�ZRUOG�UHJLRQV�
WKURXJK�FDVH�VWXGLHV�DQG�FXUUHQW�HYHQWV�

ʿ˘˔˥ˡ˜ˡ˚�ʺˢ˔˟˦

ˇ˛˘�˙ˢ˟˟ˢ˪˜ˡ˚�˚ˢ˔˟˦�˪˜˟˟�˚˨˜˗˘�ˢ˨˥�˟˘˔˥ˡ˜ˡ˚�˔ˡ˗�˚˥ˢ˪˧˛�˜ˡ�˧˛˜˦�˛˜˦˧ˢ˥ˬ�˖˟˔˦˦ʡ



ʷ˘˩˘˟ˢˣ�ʻ˜˦˧ˢ˥˜˖˔˟�ˊ˥˜˧˜ˡ˚�˃˥ˢ˙˜˖˜˘ˡ˖ˬ
ˆ˧˥˘ˡ˚˧˛˘ˡ�˅˘˔˗˜ˡ˚�ʶˢˠˣ˥˘˛˘ˡ˦˜ˢˡ�ˢ˙�ʻ˜˦˧ˢ˥˜˖˔˟�ˇ˘˫˧˦
ʸˡ˛˔ˡ˖˘�ʶ˥˜˧˜˖˔˟�ˇ˛˜ˡ˞˜ˡ˚�˔ˡ˗�ʻ˜˦˧ˢ˥˜˖˔˟�ʴˡ˔˟ˬ˦˜˦
ʼˠˣ˥ˢ˩˘�˂˥˚˔ˡ˜˭˔˧˜ˢˡ�˔ˡ˗�ʼˡ˙ˢ˥ˠ˔˧˜ˢˡ�ˀ˔ˡ˔˚˘ˠ˘ˡ˧

˅˘ˤ˨˜˥˘˗�ˆ˨ˣˣ˟˜˘˦

ʸ˔˖˛�˦˧˨˗˘ˡ˧�ˡ˘˘˗˦�˧ˢ�˕˥˜ˡ˚�˧˛˘�˙ˢ˟˟ˢ˪˜ˡ˚ʭ

ˆ˨ˣˣ˟ˬ ˈ˦˘

ʨ�ʠ�˦˨˕˝˘˖˧�ˡˢ˧˘˕ˢˢ˞�
˂˅�˔�ʤʡʨʕ�ʵ˜ˡ˗˘˥�ʛ˜˙�
˨˦˜ˡ˚�˕˜ˡ˗˘˥ʟ�ˣ˟˘˔˦˘�
˜ˡ˖˟˨˗˘�ʨʠ˧˔˕�˗˜˩˜˗˘˥˦�
˔ˡ˗�˟ˢˢ˦˘�˟˜ˡ˘˗�ˣ˔ˣ˘˥�
˙ˢ˥�˘˔˖˛�˦˘˖˧˜ˢˡʜ

ʼˡ�˧˛˜˦�˖˟˔˦˦ʟ�˪˘�˪˜˟˟�˨˦˘�˔�ʨʠ˦˨˕˝˘˖˧�ˡˢ˧˘˕ˢˢ˞�ˢ˥�˕˜ˡ˗˘˥�˔˦�
ˢ˨˥�ˣ˥˜ˠ˔˥ˬ�˟˘˔˥ˡ˜ˡ˚�˧ˢˢ˟ʡ

ˇ˛˜˦�ˡˢ˧˘˕ˢˢ˞�˪˜˟˟�˕˘�˨˦˘˗�˘˩˘˥ˬ�˗˔ˬ�˔ˡ˗�˜˦�˥˘ˤ˨˜˥˘˗�˙ˢ˥�
ˣ˔˥˧˜˖˜ˣ˔˧˜ˢˡ�˔ˡ˗�˚˥˔˗˜ˡ˚ʡ

˃˟˔˦˧˜˖�ʥʠˣˢ˖˞˘˧�
˙ˢ˟˗˘˥

ˇ˛˜˦�˪˜˟˟�˕˘�˞˘ˣ˧�˪˜˧˛�ˢ˨˥�ˡˢ˧˘˕ˢˢ˞ʢ˕˜ˡ˗˘˥�˧ˢ�˛ˢ˟˗�˛˔ˡ˗ˢ˨˧˦ʟ�
ˢˡ˚ˢ˜ˡ˚�ˣ˥ˢ˝˘˖˧˦�ˢ˥�˔˦˦˜˚ˡˠ˘ˡ˧˦ʟ�˔ˡ˗�˚˥˔˗˘˗�˪ˢ˥˞ʡ

ˌˢ˨˥�˙ˢ˟˗˘˥�˜˦�˪˛˘˥˘�ˬˢ˨�˪˜˟˟�˞˘˘ˣ�˛˔ˡ˗ˢ˨˧˦�ˢ˥�˚˥˔˗˘˗�˪ˢ˥˞ʡ

ˊ˥˜˧˜ˡ˚�ˈ˧˘ˡ˦˜˟˦ ˆ˧˨˗˘ˡ˧˦�˪˜˟˟�˨˦˘�˔�ˣ˘ˡ˖˜˟�˘˩˘˥ˬ�˗˔ˬʡ��˂˧˛˘˥�˨˧˘ˡ˦˜˟˦�˦˨˖˛�˔˦�
˛˜˚˛˟˜˚˛˧˘˥˦ʟ�˖ˢ˟ˢ˥˘˗�ˣ˘ˡ˖˜˟˦�˔ˡ˗�ˣ˘ˡ˦�˔˥˘�ˢˣ˧˜ˢˡ˔˟ʟ�˔ˡ˗�˜˙�
ˣ˘˥˧˜ˡ˘ˡ˧�˧ˢ�˧˛˘�˟˘˦˦ˢˡ�˪˜˟˟�˕˘�ˣ˥ˢ˩˜˗˘˗�˕ˬ�˧˛˘�˧˘˔˖˛˘˥ʡ

ʾ˟˘˘ˡ˘˫ ˊ˘�˚ˢ�˧˛˥ˢ˨˚˛�ʾ˟˘˘ˡ˘˫�˟˜˞˘�˧˛˘ˬϠ˥˘�˚ˢ˜ˡ˚�ˢ˨˧�ˢ˙�˦˧ˬ˟˘ʡ��˃˟˘˔˦˘�
˔˟˟ˢ˪�ˬˢ˨˥�˖˛˜˟˗�˧ˢ�˕˥˜ˡ˚�˔˧�˟˘˔˦˧�ʤ�˕ˢ˫�˙ˢ˥�˖˟˔˦˦˥ˢˢˠ�˨˦˘�
˧˛˥ˢ˨˚˛ˢ˨˧�˧˛˘�˦˘ˠ˘˦˧˘˥ʡ

ʺ˥˔˗˜ˡ˚�ʶ˔˧˘˚ˢ˥˜˘˦�˔ˡ˗�ˊ˘˜˚˛˧˦



ʶ˔˧˘˚ˢ˥ˬ ˊ˘˜˚˛˧

˃ˢ˥˧˙ˢ˟˜ˢ�ʛˁˢ˧˘˕ˢˢ˞ʢʵ˜ˡ˗˘˥ʜ ʦʣʘ

ˇ˘˦˧˦ʢˀ˔˝ˢ˥�˃˥ˢ˝˘˖˧˦ ʦʣʘ

ʴ˦˦˜˚ˡˠ˘ˡ˧˦ʢʶ˟˔˦˦˪ˢ˥˞ ʥʣʘ

˄˨˜˭˭˘˦ ʥʣʘ

ˇ˘˖˛ˡˢ˟ˢ˚ˬ�˃ˢ˟˜˖˜˘˦
ˇ˛˜˦�˖˟˔˦˦˥ˢˢˠ�˜˦�˗˘˦˜˚ˡ˘˗�˙ˢ˥�˙ˢ˖˨˦˘˗ʟ�˛˔ˡ˗˦ʠˢˡ�˟˘˔˥ˡ˜ˡ˚�˪˜˧˛�ˠ˜ˡ˜ˠ˔˟�˗˜˦˧˥˔˖˧˜ˢˡ˦ʡ�
˃˟˘˔˦˘�˥˘˔˗�˧˛˘�˙ˢ˟˟ˢ˪˜ˡ˚�˘˫ˣ˘˖˧˔˧˜ˢˡ˦�˖˔˥˘˙˨˟˟ˬʭ

ˇ˘˖˛ˡˢ˟ˢ˚ˬ ʴ˖˖˘ˣ˧˔˕˟˘�ˈ˦˘˦ ʶˢˡ˦˘ˤ˨˘ˡ˖˘

ʶ˘˟˟�˃˛ˢˡ˘ ˁˢˡ˘ʮ�ˣ˛ˢˡ˘˦�ˠ˨˦˧�˕˘�˟˘˙˧�
˜ˡ�˦˧˨˗˘ˡ˧˦�˕˔˖˞ˣ˔˖˞�˔ˡ˗�
˥˘ˠ˔˜ˡ�˜ˡ�˧˛˘�˛˔˟˟˪˔ˬ�
˗˨˥˜ˡ˚�˖˟˔˦˦ʡ

ʤ˦˧�˪˔˥ˡ˜ˡ˚�˜˦�˚˜˩˘ˡ�ˢˡ�˧˛˘�
˙˜˥˦˧�˗˔ˬ�ˢ˙�˦˖˛ˢˢ˟ʡ��ʥˡ˗�
ˢ˙˙˘ˡ˦˘�˪˜˟˟�˥˘˦˨˟˧�˜ˡ�˔�ʦʣʠ
ˠ˜ˡ˨˧˘�˗˘˧˘ˡ˧˜ˢˡ�˪˜˧˛�˧˛˘�
˧˘˔˖˛˘˥ʡ��ʦ˥˗�ˢ˙˙˘ˡ˦˘�˪˜˟˟�
˥˘˦˨˟˧�˜ˡ�˔˗ˠ˜ˡʡ�˥˘˙˘˥˥˔˟ʡ

ˆ˖˛ˢˢ˟�˜˦˦˨˘˗�˜˃˔˗ ˊ˜˟˟�˕˘�˨˦˘˗�˙ˢ˥�˦˨˕˦˧˜˧˨˧˘�
˗˔ˬ˦�ˢ˥�˧ˢ�˖˔˧˖˛�˨ˣ�ˢˡ�
ˠ˜˦˦˜ˡ˚�˪ˢ˥˞�ˢ˨˧˦˜˗˘�ˢ˙�
˧˛˘�˖˟˔˦˦˥ˢˢˠʡ

ˇ˛˘˥˘�˪˜˟˟�˕˘�ˢ˖˖˔˦˜ˢˡ˦�
˪˛˘ˡ�˧˛˘�˜˃˔˗�˜˦�˥˘ˤ˨˜˥˘˗�
˙ˢ˥�˖˟˔˦˦�ʠ�ˬˢ˨˥�˧˘˔˖˛˘˥�
˪˜˟˟�˟˘˧�ˬˢ˨�˞ˡˢ˪�˪˛˘ˡ�˜˧�˜˦�
˔ˣˣ˥ˢˣ˥˜˔˧˘ʡ

ʵ˥˜ˡ˚˜ˡ˚�ˬˢ˨˥�˜˃˔˗�˜ˡ˧ˢ�
˖˟˔˦˦�˪˜˧˛ˢ˨˧�ˣ˘˥ˠ˜˦˦˜ˢˡ�
˪˜˟˟�˥˘˦˨˟˧�˜ˡ�˧˛˘�˗˘˩˜˖˘�
˕˘˜ˡ˚�˧˔˞˘ˡ�˔˪˔ˬ�˙ˢ˥�˧˛˘�
˥˘ˠ˔˜ˡ˗˘˥�ˢ˙�˧˛˘�˖˟˔˦˦ʡ���

˅˘ˣ˘˔˧�ˢ˙˙˘ˡ˗˘˥˦�˪˜˟˟�˕˘�
˥˘˙˘˥˥˘˗�˧ˢ�˔˗ˠ˜ˡʡ

ʸ˔˥�˕˨˗˦ ˁˢˡ˘ʮ�ˠ˨˦˜˖�ˠ˨˦˧�˕˘�
˔˖˖˘˦˦˘˗�˙˥ˢˠ�˔�˗˘˩˜˖˘ʟ�
˧˛˘˥˘˙ˢ˥˘�˧˛˘˦˘�˔˥˘�ˡˢ˧�
ˡ˘˖˘˦˦˔˥ˬ�ˢ˥�ˣ˘˥ˠ˜˧˧˘˗�˜ˡ�
˧˛˘�˖˟˔˦˦˥ˢˢˠʡ

ʤ˦˧�˪˔˥ˡ˜ˡ˚�˜˦�˚˜˩˘ˡ�ˢˡ�˧˛˘�
˙˜˥˦˧�˗˔ˬ�ˢ˙�˦˖˛ˢˢ˟ʡ��ʥˡ˗�
ˢ˙˙˘ˡ˦˘�˪˜˟˟�˥˘˦˨˟˧�˜ˡ�˔�ʦʣʠ
ˠ˜ˡ˨˧˘�˗˘˧˘ˡ˧˜ˢˡ�˪˜˧˛�˧˛˘�
˧˘˔˖˛˘˥ʡ��ʦ˥˗�ˢ˙˙˘ˡ˦˘�˪˜˟˟�
˥˘˦˨˟˧�˜ˡ�˔˗ˠ˜ˡʡ�˥˘˙˘˥˥˔˟ʡ



ʴ˕˦˘ˡ˧�ˊˢ˥˞�˃ˢ˟˜˖ˬ

ʴ˕˦˘ˡ˧�ˊˢ˥˞�˃ˢ˟˜˖ˬ
ʸ˫˖˨˦˘˗�ʴ˕˦˘ˡ˖˘˦ʭ�ˆ˧˨˗˘ˡ˧˦�˚˘˧�ˢˡ˘�˘˫˧˥˔�˦˖˛ˢˢ˟�˗˔ˬ�˙ˢ˥�˘˩˘˥ˬ�˗˔ˬ�ˠ˜˦˦˘˗�˧ˢ�˧˨˥ˡ�˜ˡ�
˔˦˦˜˚ˡˠ˘ˡ˧˦�˪˜˧˛ˢ˨˧�ˣ˘ˡ˔˟˧ˬʡ
ˈˡ˘˫˖˨˦˘˗�ʴ˕˦˘ˡ˖˘˦ʭ�ˊˢ˥˞�˜˦�˗˨˘�˧˛˘�ˡ˘˫˧�˗˔ˬ�˔ˡ˗�ˠ˔ˬ�˥˘˖˘˜˩˘�˔�˟˔˧˘�ˣ˘ˡ˔˟˧ˬʡ
˅˘˦ˣˢˡ˦˜˕˜˟˜˧ˬʭ�ˆ˧˨˗˘ˡ˧˦�ˠ˨˦˧�˖˛˘˖˞�˧˛˘�˖˟˔˦˦�˪˘˕˦˜˧˘ʢʺˢˢ˚˟˘�ʶ˟˔˦˦˥ˢˢˠ�ˢ˥�˔˕˦˘ˡ˧�
˪ˢ˥˞�˙ˢ˟˗˘˥�˙ˢ˥�ˠ˜˦˦˘˗�˔˦˦˜˚ˡˠ˘ˡ˧˦�˔ˡ˗�˦˘˘�˧˛˘�˧˘˔˖˛˘˥�˙ˢ˥�˖˟˔˥˜˙˜˖˔˧˜ˢˡʡ
ˇ˘˦˧˦ʢ˄˨˜˭˭˘˦ʭ�ˀ˨˦˧�˕˘�ˠ˔˗˘�˨ˣ�˪˜˧˛˜ˡ�ʦ�˗˔ˬ˦�ˢ˙�˥˘˧˨˥ˡ˜ˡ˚�˨ˡ˟˘˦˦�ˣ˥˜ˢ˥�˔˥˥˔ˡ˚˘ˠ˘ˡ˧˦�
˔˥˘�ˠ˔˗˘ʡ
ʼ˙�ˬˢ˨�˔˥˘�˔˕˦˘ˡ˧�˙˥ˢˠ�˖˟˔˦˦�ˣ˟˘˔˦˘�˦˘˘�ʺˢˢ˚˟˘�ʶ˟˔˦˦˥ˢˢˠ�˙ˢ˥�ˡˢ˧˘˦ʟ�˘˫˜˧�˧˜˖˞˘˧˦ʟ�ˢ˥�
˔ˡˬ�ˢ˧˛˘˥�˔˦˦˜˚ˡˠ˘ˡ˧˦ʢ˥˘˦ˢ˨˥˖˘˦ʡ��ʷ˔˜˟ˬ�˔˖˧˜˩˜˧˜˘˦�˪˜˟˟�˕˘�˟ˢ˚˚˘˗�˜ˡ�˧˛˘�ʶ˔˟˘ˡ˗˔˥�˧˔˕�
˙ˢ˥�ˬˢ˨˥�˖ˢˡ˩˘ˡ˜˘ˡ˖˘ʡ
ʺˢˢ˚˟˘�ʶ˟˔˦˦˥ˢˢˠ�˖ˢ˗˘ʭ��˚˩˩ʪˣˡ˕˥

ʿ˔˧˘�ˊˢ˥˞�˃ˢ˟˜˖ˬ
ʹ˨˟˟�ʶ˥˘˗˜˧�ˊ˜ˡ˗ˢ˪

ˊˢ˥˞�˧˨˥ˡ˘˗�˜ˡ�ʤ�˗˔ˬ�˟˔˧˘�ˠ˔ˬ�˥˘˖˘˜˩˘�˨ˣ�˧ˢ�˔�ʤʣʘ�˗˘˗˨˖˧˜ˢˡʡ

˅˘˗˨˖˘˗�ʶ˥˘˗˜˧�ˊ˜ˡ˗ˢ˪

ˊˢ˥˞�˧˨˥ˡ˘˗�˜ˡ�ʥϝʨ�˗˔ˬ˦�˟˔˧˘�ˠ˔ˬ�˥˘˖˘˜˩˘�˨ˣ�˧ˢ�˔�ʦʣʘ�˗˘˗˨˖˧˜ˢˡʡ

ʴ˙˧˘˥�ʨ�ʷ˔ˬ˦

ˊˢ˥˞�˦˨˕ˠ˜˧˧˘˗�ˠˢ˥˘�˧˛˔ˡ�ʨ�˗˔ˬ˦�˟˔˧˘�˪˜˟˟�ˢˡ˟ˬ�˕˘�˔˖˖˘ˣ˧˘˗�˙ˢ˥�˔�ˠ˔˫˜ˠ˨ˠ�ˢ˙�ʩʨʘ�
˖˥˘˗˜˧ʡ

ˀ˔˝ˢ˥�˃˥ˢ˝˘˖˧˦�ʙ�ʸ˦˦˔ˬ˦

ˀ˔˝ˢ˥�˔˦˦˜˚ˡˠ˘ˡ˧˦�ˠ˔ˬ�˟ˢ˦˘�ʤʣʘ�ˣ˘˥�˗˔ˬ�˟˔˧˘ʟ�˪˜˧˛�˔�ˠ˔˫˜ˠ˨ˠ�ˣ˘ˡ˔˟˧ˬ�ˢ˙�ʨʣʘʡ
ˆ˧˨˗˘ˡ˧˦�˔˥˘�˘ˡ˖ˢ˨˥˔˚˘˗�˧ˢ�ˠ˔˞˘�˔˥˥˔ˡ˚˘ˠ˘ˡ˧˦�˔˛˘˔˗�ˢ˙�˧˜ˠ˘�˜˙�˔ˡ�˘˫˧˘ˡ˦˜ˢˡ�˜˦�
ˡ˘˘˗˘˗ʡ

ˆˣ˘˖˜˔˟�ʶ˜˥˖˨ˠ˦˧˔ˡ˖˘˦
ˆ˧˨˗˘ˡ˧˦�˪˜˧˛�ʼʸ˃˦ʟ�ʨʣʧ�ˣ˟˔ˡ˦ʟ�ˢ˥�˗ˢ˖˨ˠ˘ˡ˧˘˗�˘ˠ˘˥˚˘ˡ˖˜˘˦�˥˘˖˘˜˩˘�
˔˖˖ˢˠˠˢ˗˔˧˜ˢˡ˦ʡ
ʶˢˠˠ˨ˡ˜˖˔˧˜ˢˡ�˜˦�˞˘ˬ�Ϟ�˦˧˨˗˘ˡ˧˦�ˠ˨˦˧�˘ˠ˔˜˟�ˢ˥�˦ˣ˘˔˞�˪˜˧˛�˧˛˘�˧˘˔˖˛˘˥�˜˙�˧˛˘ˬ�
˔ˡ˧˜˖˜ˣ˔˧˘�˔�˗˘˟˔ˬ�ʠ�˔˦˞˜ˡ˚�˙ˢ˥�˔ˡ�˘˫˧˘ˡ˦˜ˢˡ�˜˦�ˣ˘˥˙˘˖˧˟ˬ�˔˖˖˘ˣ˧˔˕˟˘ʟ�˛ˢ˪˘˩˘˥�ˣ˟˘˔˦˘�
˕˘�˥˘˦ˣ˘˖˧˙˨˟�˔ˡ˗�˥˘˦ˣˢˡ˦˜˕˟˘ʡ��ʿ˔˖˞�ˢ˙�˖ˢˠˠ˨ˡ˜˖˔˧˜ˢˡ�˪˜˟˟�˥˘˦˨˟˧�˜ˡ�˔�˟˔˖˞�ˢ˙�˚˥˔˖˘ʡ



ʵ˔˖˞ˣ˔˖˞˦
ʵ˔˖˞ˣ˔˖˞˦�ʠ�ʵ˔˖˞ˣ˔˖˞˦�˔˥˘�ˡˢ˧�ˡ˘˖˘˦˦˔˥ˬ�˜ˡ�˧˛˘�˖˟˔˦˦˥ˢˢˠʟ�˔ˡ˗�˖˔˨˦˘�˧˛˘�˥ˢˢˠ�˧ˢ�
˕˘�˖˟˨˧˧˘˥˘˗ʡ��ˇˢ�ˠ˜˧˜˚˔˧˘�˧˛˜˦�˜˦˦˨˘ʟ�˪˘�˪˜˟˟�˕˘�˟˘˔˩˜ˡ˚�˕˔˖˞ˣ˔˖˞˦�˜ˡ�˧˛˘�ʦʣʣʠ˛˔˟˟˪˔ˬ�
˜ˡ�˙˥ˢˡ˧�ˢ˙�˧˛˘�˕˟˨˘�˟ˢ˖˞˘˥˦ʡ��ˌˢ˨�˪˜˟˟�˛˔˩˘�˦ˣ˔˖˘�˜ˡ�˧˛˘�˖˟˔˦˦˥ˢˢˠ�˧ˢ�˟˘˔˩˘�ˬˢ˨˥�
˕˜ˡ˗˘˥ʢˡˢ˧˘˕ˢˢ˞ʡ

˄˨˘˦˧˜ˢˡ˦�ˢ˥�˖ˢˡ˖˘˥ˡ˦

ʴˠ˔ˡ˗˔�ʷ˘˔˟
˔ˠ˔ˡ˗˔ʡ˗˘˔˟ʳ˟˘˫˦˖˛ˢˢ˟˦ʡˢ˥˚�ˢ˥�˧˛˥ˢ˨˚˛�ˇ˔˟˞˜ˡ˚˃ˢ˜ˡ˧˦
ʛʦʣʫʜ�ʦʥʧʠʧʩʫʤ�˘˫˧ʡ�ʥʤʤʦ
ʴ˩˔˜˟˔˕˟˘�˕˘˙ˢ˥˘ʢ˔˙˧˘˥�˦˖˛ˢˢ˟�˔ˡ˗�˔˟˦ˢ�˗˨˥˜ˡ˚�ˠˬ�ˣ˟˔ˡ�ˣ˘˥˜ˢ˗�ʛʬʭʧʨ�ʠ�ʤʣʭʦʣʜʡ��

˃˟˘˔˦˘�˙˘˘˟�˙˥˘˘�˧ˢ�˥˘˔˖˛�ˢ˨˧�˪˜˧˛�˔ˡˬ�ˤ˨˘˦˧˜ˢˡ˦�ˢ˥�˖ˢˡ˖˘˥ˡ˦ʡ��ˌˢ˨˥�˖˛˜˟˗Ϡ˦�
˦˨˖˖˘˦˦�˜˦�˛˜˚˛˟ˬ�˥˘˟˜˔ˡ˧�ˢˡ�ˬˢ˨˥�˦˨ˣˣˢ˥˧�˔ˡ˗�ˣ˔˥˧˜˖˜ˣ˔˧˜ˢˡ�˜ˡ�˧˛˘˜˥�˟˘˔˥ˡ˜ˡ˚�
˘˫ˣ˘˥˜˘ˡ˖˘ʡ�



ˆˬ˟˟˔˕˨˦�ʴ˖˞ˡˢ˪˟˘˗˚˘ˠ˘ˡ˧

˃˟˘˔˦˘�˦˜˚ˡ�˔ˡ˗�˗˔˧˘�ˢˡ�˧˛˘�˟˜ˡ˘˦�˕˘˟ˢ˪�˧ˢ�˔˖˞ˡˢ˪˟˘˗˚˘�˧˛˔˧�ˬˢ˨�˛˔˩˘�˥˘˔˗�
˧˛˘�˦ˬ˟˟˔˕˨˦�˔ˡ˗�˨ˡ˗˘˥˦˧˔ˡ˗�˧˛˘�ˣˢ˟˜˖˜˘˦�˧˛˔˧�˪˜˟˟�˕˘�˘ˡ˙ˢ˥˖˘˗�˜ˡ�˧˛˜˦�
˖˟˔˦˦˥ˢˢˠʡ��

˃˔˥˘ˡ˧ʭ�˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒����������ʷ˔˧˘ʭ�˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒

ˆ˧˨˗˘ˡ˧ʭ�˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒����������ʷ˔˧˘ʭ�˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒˒

ˎˁˢ˧˜˖˘ʭ��ʶ˥˘˗˜˧�˖˔ˡˡˢ˧�˕˘�˚˜˩˘ˡ�˙ˢ˥�˧˛˘�ˆˬ˟˟˔˕˨˦�ʴ˖˞ˡˢ˪˟˘˗˚˘ˠ˘ˡ˧�˜˙�ʼ�˖˔ˡˡˢ˧�˥˘˔˗�ˬˢ˨˥�
˦˜˚ˡ˔˧˨˥˘ʡː


