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�V�� �F�L�U�F�X�O�D�U

�H�F�R�Q�R�P�\���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q��

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

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

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

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

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

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

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

�(�Q�D�E�O�L�Q�J���&�R�Q�V�X�P�H�U���%�H�K�D�Y�L�R�X�U���W�K�U�R�X�J�K

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

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

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

�F�L�U�F�X�O�D�U���E�H�K�D�Y�L�R�X�U��

�7�K�H���*�U�R�X�S���S�O�H�G�J�H�G���W�R���P�D�N�H���� �� �� �� ���F�R�X�Q�W���I�R�U

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

�$�W���W�K�H�L�U���I�L�U�V�W���P�H�H�W�L�Q�J���L�Q���� �� �� �� �����W�K�H���*�U�R�X�S

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

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

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

�R�I���� �� �� �� ���W�R���E�U�H�D�N���W�K�H���V�L�O�R�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H�P

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

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

�*�U�R�X�S���L�G�H�Q�W�L�I�L�H�G���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J������

�����������������/�H�G���E�\���7�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���8�Q�L�R�Q���I�R�U������

�����������������&�R�Q�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���R�I���1�D�W�X�U�H�����,�8�&�1��

�����������������/�H�G���E�\���7�K�H���&�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���&�H�Q�W�U�H���R�Q��������

���������������6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���&�R�Q�V�X�P�S�W�L�R�Q�����&�6�&�3����

�m�È�²���! �� �! �h�a���� �è�è�û�¬�Ê�á�’ ���Ê�è�á���/ �û�è�
�ø������ �/ �����§�è�á�ÿ�Ê�ÿ���ÿ���è�Â���í�ï���Ú�²�’ �¬�Ê�á�Ã���è�û�Ã�’ �á�Ê�ÿ�’ ���Ê�è�á�ÿ���Â�û�è�à���’ ���ÿ�ø�²�§���û�
�à

�²�á�§�è�à�ø�’ �ÿ�ÿ�Ê�á�Ã���! �
�û�è�ø�²�’ �á���¦�
�ÿ�Ê�á�²�ÿ�ÿ�²�ÿ�û���²�á���Ê�û�è�á�à�²�á���’ �Ú���Ã�û�è�
�ø�ÿ�û���á�’ ���Ê�è�á�’ �Ú���§�Ê�û�§�
�Ú�’ �û���²�§�è�á�è�à� ���È�
�¦�ÿ�û

�� �’ �ÿ���²���à�’ �á�’ �Ã�²�à�²�á���û���²�á���Ê�û�è�á�à�²�á���’ �Ú���û�²�ÿ�²�’ �û�§�È���’ �á�¬���û�²�§� �§�Ú�Ê�á�Ã���ø�Ú�’ ���Â�è�û�à�ÿ�û�����È�Ê�á�×�����’ �á�×�ÿ�û���û�²�ÿ�²�’ �û�§�È

�Ê�á�ÿ���Ê���
���²�ÿ���’ �á�¬���ø�
�¦�Ú�Ê�§���’ �
���È�è�û�Ê���Ê�²�ÿ������

�6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���3�U�R�G�X�F�W�V���D�Q�G���' �H�V�L�J�Q

���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���' �3�3���	 ���/�&�$�����Z�L�O�O���I�R�F�X�V���R�Q

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

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

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

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

�S�U�D�F�W�L�F�H����

�0�R�Q�L�W�R�U�L�Q�J���&�L�U�F�X�O�D�U���3�U�R�F�X�U�H�P�H�Q�W����

�3�U�R�F�X�U�L�Q�J���6�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H���3�U�R�G�X�F�W�V���D�L�P�V���W�R

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

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

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

�V�H�F�W�R�U��

�6�R�F�L�D�O���(�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���	 ���&�L�U�F�X�O�D�U���%�X�V�L�Q�H�V�V

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

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

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

�S�L�R�Q�H�H�U�V���L�Q���V�K�D�S�L�Q�J���D�Q�G���H�[�S�D�Q�G�L�Q�J���W�K�H

�F�L�U�F�X�O�D�U���H�F�R�Q�R�P�\��

�����������������/�H�G���E�\���(�,�7���&�L�U�F�X�O�D�U���(�F�R�Q�R�P�\���&�R�P�P�X�Q�L�W�\

�����������������/�H�G���E�\���2�9�$�0�����W�K�H���3�X�E�O�L�F���: �D�V�W�H���$�J�H�Q�F�\���R�I������

���������������)�O�D�Q�G�H�U�V����

�����������������/�H�G���E�\���7�K�H���5�H�G�L�V�F�R�Y�H�U�\���&�H�Q�W�U�H
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�W�K�H���(�&�(�6�3���/�H�D�G�H�U�V�K�L�S���*�U�R�X�S�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V����
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�,�Q���� �� �� �� �����V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V�����L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���&�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���*�U�R�X�S���P�H�P�E�H�U�V�����R�U�J�D�Q�L�V�H�G���� �� ���H�Y�H�Q�W�V�����6�H�Y�H�Q�W�H�H�Q

�R�I���W�K�R�V�H���Z�H�U�H���O�H�G���E�\���W�K�H���H�L�J�K�W���/�H�D�G�H�U�V�K�L�S���*�U�R�X�S�V��
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https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/eucirculartalk-measuring-circularity
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https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/eu-textiles-strategy-motion-what-does-it-mean-future-sector
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/eu-textiles-strategy-motion-what-does-it-mean-future-sector
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/circular-bioeconomy-value-chains-insights-and-best-practices
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https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/what-role-do-secondary-materials-play-new-constructions-and-buildings-renovation
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/closing-infrastructure-material-cycles-through-european-cooperation
https://www.rijkswaterstaat.nl/
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/fair-and-global-approach-reducing-resource-use
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/how-does-collaboration-support-scaling-impact-social-enterprise-circular-economy
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/network-governance-what-role-circular-transition-brokers-wcef2022-accelerator-session
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https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/together-circular-packaging-learnings-consumer-insight-action-panels-packaging-club
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/together-circular-packaging-learnings-consumer-insight-action-panels-packaging-club
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/together-circular-packaging-learnings-consumer-insight-action-panels-packaging-club
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/together-circular-packaging-learnings-consumer-insight-action-panels-packaging-club
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/together-circular-packaging-learnings-consumer-insight-action-panels-packaging-club
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/together-circular-packaging-learnings-consumer-insight-action-panels-packaging-club
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/together-circular-packaging-learnings-consumer-insight-action-panels-packaging-club
https://circulareconomy.europa.eu/platform/en/news-and-events/all-events/together-circular-packaging-learnings-consumer-insight-action-panels-packaging-club


�ò�ð�ò�ò�$�� �K�K�r �� �C�$�d�! �a�S�d�m

�! �� �! �h�a�$�X�$�a�� �/ �! �$�ñ�ñ

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

�K�L�J�K�O�L�J�K�W�H�G���I�U�R�Q�W���U�X�Q�Q�L�Q�J���(�8���F�L�U�F�X�O�D�U���H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�����7�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P���U�H�F�H�L�Y�H�G���V�X�S�S�R�U�W���I�U�R�P���W�K�H

�(�X�U�R�S�H�D�Q���(�[�W�H�U�Q�D�O���$�F�W�L�R�Q���6�H�U�Y�L�F�H���I�R�U���W�K�H���H�Y�H�Q�W����

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

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

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

������ �� �� ���Y�L�H�Z�H�U�V���Z�D�W�F�K�H�G���W�K�H���H�Y�H�Q�W���R�Q���<�R�X�7�X�E�H�����$���K�X�Q�G�U�H�G���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���M�R�L�Q�H�G���R�Q�V�L�W�H��

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

�R�W�K�H�U���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���F�R�Q�W�D�F�W�H�G���W�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P�����)�R�U���L�Q�V�W�D�Q�F�H�����W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O

�&�R�X�Q�F�L�O���I�R�U���W�K�H���&�L�U�F�X�O�D�U���(�F�R�Q�R�P�\�����,�&�&�(�����U�H�D�F�K�H�G���R�X�W���W�R���(�&�(�6�3�Œ�V���F�R���F�K�D�L�U���)�U�H�H�N���Y�D�Q���(�L�M�F�N���W�R���O�R�R�N

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

�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O�L�V�H�G�� �E�R�G�L�H�V���� �H���J���� �(�8���5�H�V�R�X�U�F�H�� �H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\�� �,�Q�G�L�D�� ���P�D�Q�D�J�H�G�� �E�\�� �*�,�=�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �(�&

�G�H�O�H�J�D�W�L�R�Q���L�Q���,�Q�G�L�D�������2�W�K�H�U���H�[�D�P�S�O�H�V���D�U�H���W�K�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���Z�L�W�K���*�$�&�(�5�(���D�Q�G���8�1�(�3��

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

�D�U�H���D�O�V�R���D�F�W�L�Y�H���L�Q���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���D�U�H�Q�D�����7�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P���L�V���F�L�W�H�G���D�P�R�Q�J���W�K�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�R�U�V���R�I���W�K�H

�)�L�Q�Q�L�V�K���,�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���I�X�Q�G���6�L�W�U�D�Œ�V���: �R�U�O�G���&�L�U�F�X�O�D�U���(�F�R�Q�R�P�\���)�R�U�X�P�����7�K�H���� �� �� �� ���H�Y�H�Q�W���W�R�R�N���S�O�D�F�H���L�Q

�. �L�J�D�O�L�����7�K�H���(�&�(�6�3���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���D�Q���D�F�F�H�O�H�U�D�W�R�U���V�H�V�V�L�R�Q���R�Q���Q�H�W�Z�R�U�N���J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���W�K�H���U�R�O�H���R�I

�W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���E�U�R�N�H�U�V��

�7�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P���D�O�V�R���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���V�L�G�H���H�Y�H�Q�W�V���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���8�1�)�&�&�&���&�2�3���� ���D�Q�G���W�K�H���8�1���E�L�R�G�L�Y�H�U�V�L�W�\

�F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H���&�2�3���� �� ����

�2�W�K�H�U���H�Y�H�Q�W�V�����O�L�N�H���W�K�H���$�X�V�W�U�D�O�L�D�Q���&�L�U�F�X�O�D�U���(�F�R�Q�R�P�\���+�X�E�����H�Q�D�E�O�H���&�*���P�H�P�E�H�U�V���W�R���V�K�R�Z�F�D�V�H���W�K�H

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



�ò�ð�ò�ò�$�� �K�K�r �� �C�$�d�! �a�S�d�m

�$�! �� �! �h�a�X�$�a�� �/ �! �$�ñ�ò

$118$/ �&21) ( 5( 1&(
�7�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���L�W�V���I�L�I�W�K���F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H���L�Q���0�D�U�F�K���� �� �� �� �����)�R�U���W�K�H���I�L�U�V�W���W�L�P�H�����W�K�H���H�Y�H�Q�W���Z�D�V���F�R��

�R�U�J�D�Q�L�V�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���F�R�X�Q�W�U�\���K�R�O�G�L�Q�J���W�K�H���S�U�H�V�L�G�H�Q�F�\���R�I���W�K�H���&�R�X�Q�F�L�O���R�I���W�K�H���(�8�����7�R�J�H�W�K�H�U�����W�K�H

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

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

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

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

�7�K�H���(�(�6�&���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���G�D�\�����,�W���J�D�Y�H���L�Q�V�L�J�K�W�V���L�Q�W�R���W�K�H���S�U�D�F�W�L�F�D�O���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I

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

�7�K�H���(�&�(�6�3�Œ�V���H�L�J�K�W���/�H�D�G�H�U�V�K�L�S���*�U�R�X�S�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���W�K�H���U�H�V�X�O�W�V���R�I���W�K�H�L�U���Z�R�U�N�����W�K�H���U�H�S�R�U�W�V���I�R�U���Z�K�L�F�K

�D�U�H���V�W�L�O�O���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���R�Q���W�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P�Œ�V���Z�H�E�V�L�W�H��

�)�X�U�W�K�H�U���W�R���W�K�H�V�H���H�L�J�K�W���/�*�V�����W�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P�Œ�V���&�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���*�U�R�X�S���P�H�P�E�H�U�V���R�U�J�D�Q�L�V�H�G���W�Z�R���P�R�U�H

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

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

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

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

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

�7�K�H���&�2�9�,�' ���� �� ���K�H�D�O�W�K���P�H�D�V�X�U�H�V���D�I�I�H�F�W�H�G���W�K�L�V���F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H�����P�D�N�L�Q�J���L�W���G�L�I�I�L�F�X�O�W���W�R���K�R�O�G���D�Q���H�Q�W�L�U�H�O�\

�R�Q���V�L�W�H���H�Y�H�Q�W�����)�R�U���W�K�D�W���U�H�D�V�R�Q�����(�&�(�6�3���U�H�V�R�U�W�H�G���W�R���D���Q�H�Z���S�O�D�W�I�R�U�P���W�R���J�L�Y�H���X�V�H�U�V���D���G�L�I�I�H�U�H�Q�W

�H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H����

�3�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���M�R�L�Q�H�G���W�K�H���F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H���Y�L�D���0�H�H�W�<�R�R�����7�K�H���Y�L�U�W�X�D�O���F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H���S�O�D�W�I�R�U�P���R�I�I�H�U�H�G���Y�L�V�L�W�R�U�V

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

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

�W�K�H���)�U�H�Q�F�K���S�U�H�V�L�G�H�Q�F�\�����8�1�(�3�����W�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���F�R�P�S�D�Q�L�H�V��

��

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



�ò�ð�ò�ò�$�� �K�K�r �� �C�$�d�! �a�S�d�m

( &( 63� &20 0 81,&$7,21
$&7,9,7,( 6
�(�&�(�6�3�Œ�V���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���F�K�D�Q�Q�H�O�V���D�U�H���P�D�L�Q�O�\���G�L�J�L�W�D�O�����7�K�H���K�H�D�O�W�K���F�U�L�V�L�V���D�F�F�H�O�H�U�D�W�H�G���W�K�H���F�R�P�S�O�H�W�H

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

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

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

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

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

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

�7�Z�L�W�W�H�U�� �D�Q�G�� �R�Y�H�U�� �� ���� �� �� �� �R�Q�� �/�L�Q�N�H�G�,�Q���� �7�K�H�� �(�&�(�6�3�� �Q�H�Z�V�O�H�W�W�H�U�� �L�V�� �Q�R�Z�� �U�H�D�F�K�L�Q�J�� �R�Y�H�U�� �� ���� �� ��

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

�: �H�E�V�L�W�H

�7�K�H���(�&�(�6�3���Z�H�E�V�L�W�H���L�V���W�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P�Œ�V���P�D�L�Q���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���F�K�D�Q�Q�H�O�����,�W���Z�D�V���O�D�X�Q�F�K�H�G���L�Q���� �� �� �� ���D�Q�G

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

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

�(�&�(�6�3���6�H�F�U�H�W�D�U�L�D�W���H�Q�V�X�U�H�V���F�R�Q�W�H�Q�W���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�F�\���D�Q�G���D�F�F�X�U�D�F�\���W�K�U�R�X�J�K�R�X�W���W�K�H���Z�H�E�V�L�W�H��

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

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

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

�! �� �! �h�a�$�X�$�a�� �/ �! �$�ñ�ó

�I�L�J�����������:�H�E���W�U�D�I�I�L�F���H�Y�R�O�X�W�L�R�Q���V�L�Q�F�H���2�F�W����������



�ò�ð�ò�ò�$�� �K�K�r �� �C�$�d�! �a�S�d�m

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

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

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

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

�D�Q�Q�X�D�O���F�R�Q�I�H�U�H�Q�F�H����

�! �� �! �h�a�$�X�$�a�� �/ �! �$�ñ�ô

�6�R�F�L�D�O���P�H�G�L�D

�7�K�H���7�Z�L�W�W�H�U���D�Q�G���/�L�Q�N�H�G�,�Q���D�F�F�R�X�Q�W�V���D�U�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���I�R�U���(�&�(�6�3���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�����&�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�U�\���W�R

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

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

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

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

�(�X�U�R�S�H�
�V���E�R�U�G�H�U�V����

�7�K�H���I�L�U�V�W���(�&�(�6�3���D�F�F�R�X�Q�W���R�Q���V�R�F�L�D�O���P�H�G�L�D���Z�D�V���Z�L�W�K���7�Z�L�W�W�H�U���L�Q���� �� �� �� �����I�R�O�O�R�Z�H�G���E�\���/�L�Q�N�H�G�,�Q���D�Q�G

�<�R�X�7�X�E�H���L�Q���� �� �� �� ����

�7�Z�L�W�W�H�U���F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�R���J�D�L�Q���I�R�O�O�R�Z�H�U�V�����7�K�H���D�F�F�R�X�Q�W���Z�H�Q�W���I�U�R�P���� �� �� �� ���I�R�O�O�R�Z�H�U�V���L�Q���' �H�F���� �� �� �� ���-�D�Q

���� �� �� ���W�R���� �� �� �� ���I�R�O�O�R�Z�H�U�V���L�Q���' �H�F���� �� �� �� ���-�D�Q���� �� �� �� ����

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

�(�X�U�R�S�H�D�Q���F�R�Q�W�L�Q�H�Q�W�����Z�L�W�K���%�H�O�J�L�X�P�����,�W�D�O�\�����W�K�H���8�Q�L�W�H�G���. �L�Q�J�G�R�P�����*�H�U�P�D�Q�\���D�Q�G���6�S�D�L�Q���L�Q���W�K�H���W�R�S���I�L�Y�H��

�I�L�J�����������9�L�V�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���P�R�Q�W�K�O�\���Z�H�E���W�U�D�I�I�L�F���L�Q����������

�I�L�J�����������/�H�I�W�������1�X�P�E�H�U���R�I���Y�L�V�L�W�V���S�H�U���F�R�Q�W�L�Q�H�Q�W���_���5�L�J�K�W�������7�R�S���F�R�X�Q�W�U�L�H�V���S�H�U���Y�L�V�L�W�V���L�Q������������



�ò�ð�ò�ò�$�� �K�K�r �� �C�$�d�! �a�S�d�m

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

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

���� �� �� ���-�D�Q�X�D�U�\���� �� �� �� ���W�R���� �� �� �� ���L�Q���' �H�F�H�P�E�H�U���� �� �� �� ���-�D�Q�X�D�U�\���� �� �� �� ����

�! �� �! �h�a�$�X�$�a�� �/ �! �$�ñ�õ

�: �H�E�V�L�W�H���F�R�Q�W�H�Q�W

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

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

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

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

�7�K�H�V�H���Q�X�P�E�H�U�V���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�I���W�K�H���F�L�U�F�X�O�D�U���H�F�R�Q�R�P�\���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���L�Q���W�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P�����7�K�H�U�H

�L�V���J�U�R�Z�L�Q�J���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q���W�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P���I�U�R�P���V�W�D�N�H�K�R�O�G�H�U�V���R�X�W�V�L�G�H���W�K�H���(�8��

�*�R�R�G���3�U�D�F�W�L�F�H�V���D�Q�G���(�Y�H�Q�W�V���D�U�H���W�K�H���L�W�H�P�V���P�R�V�W���I�U�H�T�X�H�Q�W�O�\���V�X�E�P�L�W�W�H�G���W�R���W�K�H���Z�H�E�V�L�W�H�����7�K�L�V���L�V

�F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���W�U�D�I�I�L�F���R�Q���W�K�H���Z�H�E�V�L�W�H�����Z�K�H�U�H���W�K�H���V�H�F�W�L�R�Q�V���R�Q���*�R�R�G���3�U�D�F�W�L�F�H�V���D�Q�G���1�H�Z�V���	

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

�I�L�J�����������(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���I�R�O�O�R�Z�H�U�V���I�R�U���7�Z�L�W�W�H�U���L�Q����������

�I�L�J�����������(�Y�R�O�X�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���Q�X�P�E�H�U���R�I���I�R�O�O�R�Z�H�U�V���I�R�U���/�L�Q�N�H�G�,�1���L�Q����������



�ò�ð�ò�ò�$�� �K�K�r �� �C�$�d�! �a�S�d�m

�! �� �! �h�a�$�X�$�a�� �/ �! �$�ñ�ö

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

���� �� �� ����

7<3( ' ( 6&5 ,37,2 1 72 7$ /

�&�* ���$�F�W�L�Y�L�W�L�H�V �&�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���* �U�R�X�S���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���I�U�R�P���� �� �� �� ���R�Q�Z�D�U�G�V �� ��

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

��

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

�F�L�U�F�X�O�D�U���H�F�R�Q�R�P�\

�(�Y�H�Q�W�V



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

�� �� ��

�)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J



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

�� ��

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

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

�H�F�R�Q�R�P�\
�� �� ��

��

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



�ò�ð�ò�ò�$�� �K�K�r �� �C�$�d�! �a�S�d�m

�! �� �! �h�a�$�X�$�a�� �/ �! �$�ñ�÷

�1�H�W�Z�R�U�N�V��
�3�O�D�W�I�R�U�P�V




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

�� �� ��

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

�F�R�P�P�X�Q�L�W�\
�� �� ��

�3�O�H�G�J�H�V
���3�O�D�V�W�L�F�V
�6�W�U�D�W�H�J�\��

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

�� ��

�6�W�U�D�W�H�J�L�H�V �3�X�E�O�L�F���S�R�O�L�F�L�H�V���F�R�P�P�L�W�W�L�Q�J���W�R���D���F�L�U�F�X�O�D�U���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q �� ��

�
�,�Q���P�L�G������ ���� �����D���Q�H�Z���F�R�Q�W�H�Q�W���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���Z�D�V���D�G�G�H�G���W�R���W�K�H���Z�H�E�V�L�W�H�����W�K�H���‹�7�R�R�O�E�R�[�Œ���V�H�F�W�L�R�Q��

�7�K�L�V���L�Q�F�O�X�G�H�V���(�G�X�F�D�W�L�R�Q���D�Q�G���)�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���L�W�H�P�V�����D�Q�G���V�R�P�H���R�I���W�K�H���.�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���*�R�R�G���3�U�D�F�W�L�F�H

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



�ò�ð�ò�ò�$�� �K�K�r �� �C�$�d�! �a�S�d�m

�! �� �! �h�a�$�X�$�a�� �/ �! �$�ñ�ø

&21&/ 86,21
�7�K�H���(�&�(�6�3���F�R�Q�W�L�Q�X�H�G���L�W�V���S�R�V�L�W�L�Y�H���W�U�H�Q�G���L�Q���� �� �� �� �����7�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P���I�R�O�O�R�Z�V���D���O�R�J�L�F�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W

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

�&�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���*�U�R�X�S��

�7�K�H���&�2�9�,�' ���� �� ���S�D�Q�G�H�P�L�F���D�Q�G���W�K�H���Z�D�U���L�Q���8�N�U�D�L�Q�H���R�S�H�Q�H�G���(�X�U�R�S�H�
�V���H�\�H�V���W�R���D���K�D�U�V�K���U�H�D�O�L�W�\�����L�W�V

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

�$�W���W�K�H���V�D�P�H���W�L�P�H�����W�K�H�V�H���H�Y�H�Q�W�V���K�D�Y�H���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�W�H�G���(�X�U�R�S�H�
�V���V�W�U�H�Q�J�W�K���I�U�R�P���Z�L�W�K�L�Q�����W�K�D�Q�N�V���W�R���L�W�V

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

�� �� �� �� ���P�D�U�N�H�G���D���V�K�L�I�W���I�R�U���W�K�H���3�O�D�W�I�R�U�P���D�V���D���O�H�D�G�L�Q�J���H�[�D�P�S�O�H���L�Q���W�K�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���D�U�H�Q�D�����7�K�H

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

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

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

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

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

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

�,�Q�F�U�H�D�V�H�G���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���(�&�(�6�3���D�Q�G���F�L�U�F�X�O�D�U���H�F�R�Q�R�P�\���P�X�O�W�L�S�O�L�H�U�V���V�K�R�X�O�G���O�H�D�G���W�R���P�R�U�H

�F�R�Q�W�H�Q�W���E�H�L�Q�J���V�X�E�P�L�W�W�H�G���W�R���W�K�H���Z�H�E�V�L�W�H��


