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'DQ�	�3HJJ\�/HZLV
ĚĂŶůĞǁŝƐΛĚŬŽŶŽƐ͘ŽƌŐ

�ƵŐƵƐƚ͕�ϮϬϭϵ

�ĞĂƌ�&ƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͕

dŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŝƐ�ĨůǇŝŶŐ�ďǇ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŐŽŽĚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƵƐ͘�/�ŚĂŶĚůĞĚ�ƚŚƌĞĞ�
ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚƌŝƉƐ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ŽŶĞ�ƚŽ�,ŽŶŽůƵůƵ͕�ŽŶĞ�ƚŽ�<ŽŶĂ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƚŽ��ĂƉĞ�dŽǁŶ͘

dŚĞ�ƐŵĂůů�ĐĂŵƉƵƐ�Ăƚ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
EĂƚŝŽŶƐ͕ ,ŽŶŽůƵůƵ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�,ĂǁĂŝŝ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�
ĂƐ�DĂŶŽĂ͕�Ă�ŚŽƌƐĞƐŚŽĞͲƐŚĂƉĞĚ�ǀĂůůĞǇ�
ůǇŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŽǁĞƌŝŶŐ�ƉĞĂŬƐ�ŽŶ�ƚŚƌĞĞ�

$%29(��,�KDG�)ULGD\�RII�ZKLOH�LQ�+RQROXOX��VR�,�
KLNHG�WR�WKH�WRS�RI�'LDPRQG�+HDG��DQG�WKLV�LV�D�
VKRW�RYHUORRNLQJ�WKH�FLW\�

5,*+7��,Q�WKH�FODVVURRP��,�DP�FRQYHUVLQJ�ZLWK�
-HVV�%DNHU��WKH�GLUHFWRU�RI�WKH�VFKRRO�DQG�RQH�RI�
P\�+HEUHZ�VWXGHQWV�



ƐŝĚĞƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐͶƉĂůŵ�ƚƌĞĞƐ͕�ůƵƐŚ�ĨŽůŝĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ƌĂŝŶďŽǁƐ͘�;/�ƐĂǁ�ŚĞƌĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ŵǇ�ůŝĨĞ�Ă�ĨƵůů�ĚŽƵďůĞ�ƌĂŝŶďŽǁ�ŽŶĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�
ƐŚŽǁĞƌͶďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ ďŽǁƐ ǁŝƚŚ�ďƌŝůůŝĂŶƚ�ĐŽůŽƌƐ�ĂŶĚ ďŽƚŚ ǀŝǀŝĚ ĨƌŽŵ ĞŶĚͲƚŽͲĞŶĚ͘Ϳ�/�
ŚĂĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ĨƌŽŵ�EĞďƌĂƐŬĂ�
ĂŶĚ�DĂŝŶĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�tĂůĞƐ͕�EŽƌǁĂǇ͕�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͕�<ŽƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘�/�ĚŝĚ�Ă�ƚŚƌĞĞͲŚŽƵƌ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĞĂĐŚ�ŵŽƌŶŝŶŐ ŽŶ�^ƚ͘�WĂƵů͛Ɛ�ůĞƚƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ZŽŵĂŶƐ͕�Ă�ƚĞǆƚ�ƚŚĂƚ ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ͕�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƚŝŐŚƚůǇ�
ĂƌŐƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶĚ͕ ĂŶĚ ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉŚƌĂƐĞ�ŝƐ�ĚĞŶƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů�
ĐŽŶƚĞŶƚ͘ hŶůŝŬĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ ƚŚĞ ďŝďůŝĐĂů�ďŽŽŬƐ�/�ĐŽǀĞƌ͕�ZŽŵĂŶƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌƚŝĨĂĐƚƐ�ůŝŶŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�;ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�
ŽŶĞ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽŶĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ďĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ��ƌĂƐƚƵƐ͕�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�
ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŽĨ��ŽƌŝŶƚŚ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƚƚĞƌ�ǁŚĞŶ�WĂƵů�ŝƐ�
ĞǆĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵƵƚƵĂů�ŐƌĞĞƚŝŶŐƐ͘Ϳ�,ĞŶĐĞ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ďŽŽŬ�ŽĨ�ZŽŵĂŶƐ�ŝƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ͕�
ůĞŶŐƚŚǇ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ŝƚ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�^ƚŝůů͕�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ďŽŶƵƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŝĚ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĞƌĞ͕�:ĞƐƐ��ĂŬĞƌ͕�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�
,ĞďƌĞǁ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽĨ�ŵŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ ďĞƐƚ͊

/�ŽĨƚĞŶ�ĚŽ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚǁŽ�Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�;ŝƚ�ŵĂǆŝŵŝǌĞƐ�ƚŚĞ�
ĂŝƌůŝŶĞ�ƚŝĐŬĞƚ�ĐŽƐƚƐͿ͕�ƐŽ�ĨƌŽŵ�,ŽŶŽůƵůƵ�/�ƚŽŽŬ�Ă ƐŚŽƌƚ�ĨůŝŐŚƚ�ƚŽ�<ŽŶĂ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝŐ�
/ƐůĂŶĚ͕�ǁŚĞƌĞ�/�ůĞĐƚƵƌĞĚ ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ŝďůŝĐĂů�^ƚƵĚŝĞƐ ŽŶ�ƚŚĞ�>ĞƚƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
,ĞďƌĞǁƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ŝŶ�,ŽŶŽůƵůƵ�ŝƐ�ƐŵĂůů͕�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�<ŽŶĂ�ŝƐ�ůĂƌŐĞ ĂŶĚ�
ďŽĂƐƚƐ ŽŶĞ�ŽĨ ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƐŝŶŐůĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�;ƚŚĞ�ĐĂĨĞƚĞƌŝĂͿ͘�

KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�/�ŚĂĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŵŝǆ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ZŽŵĂŶ��ĂƚŚŽůŝĐ͕�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ͕�
DĞƚŚŽĚŝƐƚ�ĂŶĚ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ�'ŽĚ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶƐ͘ dŚĞǇ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�^ŽƵƚŚ�<ŽƌĞĂ͕�
WĂƉƵĂ�EĞǁ�'ƵŝŶĞĂ͕�dŽŐŽ͕�/ŶĚŝĂ͕�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h^�͘�dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ŝďůŝĐĂů�^ƚƵĚŝĞƐ͕��ŚƌŝƐƚĞƌ��ĞƌŐƵƐ͕�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�

2QH�RI�3DXO¶V�FRQYHUWV LQ�&RULQWK ZDV�
(UDVWXV��WKH�$HGLOH�RI�&RULQWK�� �
DGPLQLVWUDWRU�RI�ILQDQFLDO�PDWWHUV�
FRQFHUQLQJ�VWUHHWV��PDUNHWV��JDPHV�DQG�
SXEOLF�EXLOGLQJV���7KLV�SDYHPHQW�LQ�KLV�
KRQRU�ZDV�ODLG�LQ�DERXW�$'�����SHUKDSV�
EHIRUH�3DXO�DUULYHG��DQG�3DXO�PHQWLRQV�
WKLV�VDPH�PDQ�LQ�KLV�5RPDQ�OHWWHU �FI��
5R����������ZKLFK�KH�ZURWH�IURP�
&RULQWK��,W�UHDGV��³(UDVWXV��LQ�UHWXUQ�IRU�
KLV�DHGLOHVKLS�ODLG�>WKH�SDYHPHQW@�DW�KLV�
RZQ�H[SHQVH�´



ƚŚŽƵŐŚ�ŝŶ�'ƌĞĞŬ͕�ŶŽƚ�,ĞďƌĞǁ͘��ĞƐŝĚĞƐ�ŵǇ�ĚĂŝůǇ�ůĞĐƚƵƌĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�
Yͬ�͕�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉŽƐŝŶŐ�ďŝďůŝĐĂů͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�Ăƚ�
ƌĂŶĚŽŵͶĂůů�ĨƵŶ�ƐƚƵĨĨ͊�

�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ƵůǇ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ��ƵŐƵƐƚ͕�
ŵǇ�ŶĞǆƚ�ƐƚŽƉ�ǁĂƐ��ĂƉĞ�dŽǁŶ͕�^ŽƵƚŚ�
�ĨƌŝĐĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ďŽŶƵƐ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�
WĞŐŐǇ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ ŵĞ

ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƚƌŝƉ͊ /ƚ͛Ɛ�Ă�ůŽŶŐ�ĨůŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ ƚŝƉ�ŽĨ��ĨƌŝĐĂ͕�ďƵƚ�ĨŽƌ�ƐĞƉƚƵĂŐĞŶĂƌŝĂŶƐ͕�

$%29(� 7KH�'HSDUWPHQW�RI�%LEOLFDO�6WXGLHV�DW�
8��RI�1��.RQD��ZKHUH�,�KDYH�OHFWXUHG�PDQ\�
WLPHV�RYHU�WKH�SDVW�VHYHUDO�\HDUV��LV�ORFDWHG�RQ�
WKH�KLOOVLGH�RYHUORRNLQJ�.RQD�%D\ DQG�MXVW�D�
VKRUW�GLVWDQFH�IURP�WKH .RQD YLOODJH�

/()7��/HFWXUHV�RQ�WKH�/HWWHU�WR�WKH�+HEUHZV�
RFFXSLHG�ERWK�PRUQLQJV�DQG�DQ�DIWHUQRRQ��SOXV�
WKH�HYHQLQJ�4�$�



ǁĞ�ĚŝĚ�ƉƌĞƚƚǇ�ǁĞůů͘ ^ƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ
ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ƚƌŝƉ�ǁĂƐ�ŐƌĂƚŝƐ͘�dŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐƌĞĂƚ͘��ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶƐ͕�/�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨŽƵƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h^�͘�
�ŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁĂƐ��ƌŝŬĂ͕�Ă�ǇŽƵŶŐ�ǁŽŵĂŶ͕�ǁŚŽ�
ƚŽ�ŵǇ�ĚĞůŝŐŚƚ͕�ǁĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�/ƐŝĂŚ
ĂŶĚ�DĞƌĐǇ�DĂĨƵ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
/ƐŝĂŚ�ĂŶĚ�DĞƌĐǇ͘�/ƐŝĂŚ͕�Ă�ŶĂƚŝǀĞ��ƵůƵ͕�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�
ŚŝƐ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ǁŽƌŬ�ƵŶĚĞƌ�ŵĞ�Ăƚ�tŝůůŝĂŵ�
dǇŶĚĂůĞ��ŽůůĞŐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĨŝŶŝƐŚŝŶŐ�ŚŝƐ�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�
�ĞŐƌĞĞ�Ăƚ��ĂƐƚĞƌŶ�DŝĐŚŝŐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͶƚŚĞŶ�
ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞůĂŶĚ�ƚŽ�ƉŝŽŶĞĞƌ��ĨƌŝĐĂŶ�
�ŚƌŝƐƚŝĂŶ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ͘�

/ƚ�ǁĂƐ�ǁŝŶƚĞƌ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ
�ĨƌŝĐĂ͕�ƐŽ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŐůĂĚ�
ǁĞ�ƚŽŽŬ�ƐǁĞĂƚĞƌƐ�ĂŶĚ�
Ă�ũĂĐŬĞƚ͘�,ĞƌĞ͕�ŵǇ�
ůĞĐƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
/ƐƌĂĞůŝƚĞ�ŬŝŶŐƐ ĨƌŽŵ�
^ŽůŽŵŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ĂďǇůŽŶŝĂŶ�ĞǆŝůĞ�;ĨŝƌƐƚ�
ǁĞĞŬͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϴƚŚ

ĐĞŶƚƵƌǇ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ�
;ƐĞĐŽŶĚ�ǁĞĞŬͿ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ĚĞĞƉ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƐĞƌŵŽŶƐ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�
ũƵƐƚŝĐĞ͕�Ă�ƚŚĞŵĞ�ƚŚĂƚ�

ƌŝŶŐƐ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚůǇ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͕�ŐŝǀĞŶ�ŝƚƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞĐĂůů�ƚŚĂƚ�
�ĞƐŵŽŶĚ�dƵƚƵ͕�ƚŚĞ��ŶŐůŝĐĂŶ�ďŝƐŚŽƉ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͕�ŵĂĚĞ�ǁŽƌůĚ�ŶĞǁƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�
ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ŽĨ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ŚŽƉĞĨƵů�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞĂůŝŶŐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�dƌƵƚŚ�ĂŶĚ�
ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ͘�,ŝƐ�ďŽŽŬ�EŽ�&ƵƚƵƌĞ�tŝƚŚŽƵƚ�&ŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ ǁĂƐ�Ă�ůĂŶĚŵĂƌŬ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ͕�ǁĂƌ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵŐŐůĞ͘�E͘�d͘�tƌŝŐŚƚ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�dƵƚƵ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�͞ƚŚĞ�

+HUH�LV�D�FDQGLG�VKRW�RI�(ULND DQG�PH�

7KH�8��RI�1��FDPSXV�KDV�PXOWLSOH�VLWHV��DQG�3HJJ\�DQG�,�VWD\HG�LQ�WKH�JXHVW�
TXDUWHUV�KHUH�EXW�ZDONHG�WR�WKH�EXLOGLQJ�ZKHUH�,�OHFWXUHG��DERXW����PLQXWHV��



ŵŽƐƚ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ŐŽƐƉĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝŶ�ŵǇ�
ůŝĨĞƚŝŵĞ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽ�ƐŵĂůů�ƚŚŝŶŐ͊

WĞŐŐǇ�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�
ƐƉĞŶĚ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�EŝĐŬ�ĂŶĚ��ĂŝƐǇ�DƵŝƌŽ͕�
ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�EŝĐŬ�ĨůĞǁ�ŶŽƌƚŚǁĂƌĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ĂŵĞƌŽŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ŚƵď�
ŵĞĞƚŝŶŐ�ŽĨ��ŝďůŝĐĂů�^ƚƵĚŝĞƐ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ�ŽĨ�
�ĨƌŝĐĂ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�
ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƚǁŽ�ůŽǀĞůǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�
ǁŝƚŚ��ǌĞƌŶŽŶ�ĂŶĚ�>ƵĐǇ�sŝƐĂŐŝĞ͕�
ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ǁŚĞƌĞ�/�ƚĂƵŐŚƚ�ĂŶĚ�Ă�ĐŚĂƌŵŝŶŐ͕�
ĐŽƵƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ ďĞĂƵƚŝĨƵů
ĐŚŝůĚƌĞŶ�;ƚǁŽ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ƚǁŝŶƐͿ͘

tŚŝůĞ�/�ǁĂƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͕�
ŽƵƌ�ǇŽƵŶŐĞƐƚ�ƐŽŶ͕��ŚĂĚ͕�ǁĂƐ�
ůĞĐƚƵƌŝŶŐ�ŝŶ�^ĂůĞŵ͕�KƌĞŐŽŶ�Ăƚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�h͘�ŽĨ�E͘�ĐĂŵƉƵƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ĂŶ�ŽĚĚ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐĞ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�/ƐĂŝĂŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^��Ăƚ�ƚŚĞ
ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ�/�ǁĂƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�/ƐĂŝĂŚ�
ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͘�^ƚƌĂŶŐĞ�ƉĂƌĂůůĞůƐ͊��ŚĂĚ�
ĂůƐŽ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ŝŶ�
�ŶŐůĂŶĚ͕�<ŽŶĂ�ĂŶĚ�,ŽŶŽůƵůƵ͕�
,ĂǁĂŝŝ͕ ǁŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�

ƐĐŚĞĚƵůĞ�;ŚĞ�ĂůƐŽ�ŝƐ�Ă�ĨƵůůͲƚŝŵĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝŶ�DŝĐŚŝŐĂŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚŽƌ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�
ĐŚƵƌĐŚ�ƉůĂŶƚ͕�ƚŚĞ EĞǁ�dĞŵƉůĞ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ��ůŽŽŵĨŝĞůĚ�,ŝůůƐͿ͘ KŶ�ŽŶĞ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ĨůǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�<ŽŶĂ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ�/�
ǁĂƐ�ĨůǇŝŶŐ�ŝŶƚŽ�<ŽŶĂ͕�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ůĞĐƚƵƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�

+HUH�DUH�VRPH�RI�WKH�VWXGHQWV�LQ�WKH 6RXWK�$IULFDQ VFKRRO�RQ�
DQ�RXWLQJ�RQ�6DWXUGD\��ZKHUH�ZH�YLVLWHG�WKH�SHQJXLQ�UHVHUYH

DQG�GURYH�RYHU�&KDSPDQ¶V�3HDN��WKH�VLWH�RI�WKH�IDPRXV�
ELF\FOH�UDFH��



ŽŶĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƌĞŵĂƌŬĞĚ͕ ͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŽůĚĞƌ�ŵĂŶ�ůĞĐƚƵƌŝŶŐ�ŚĞƌĞ�
ǁŚŽ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ůŽƚ�ůŝŬĞ�Dƌ͘��ŚĂĚ�>ĞǁŝƐ͘͟

hƉĐŽŵŝŶŐ�ƚƌŝƉƐ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ ŝŶĐůƵĚĞ ůĞĐƚƵƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ�
'ĞŶĞƐŝƐ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ�;^ĞƉƚĞŵďĞƌͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�Ăƚ�ƚǁŽ�ĐĂŵƉƵƐĞƐ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�
;KĐƚŽďĞƌͿ͕�ǁŚĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�EƵŶĞĂƚŽŶ��ĂŵƉƵƐ�;ŶĞĂƌ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵͿ�/͛ŵ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�
/ŶƚĞƌƚĞƐƚĂŵĞŶƚĂů�,ŝƐƚŽƌǇ͕�ƚŚĞ�^ǇŶŽƉƚŝĐ�WƌŽďůĞŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ�DĂƌŬ�ĂŶĚ�ŝŶ�
�ĂŵďƌŝĚŐĞ�/͛ŵ�ŚĂŶĚůŝŶŐ��ĞƵƚĞƌŽŶŽŵǇ͘

:ƵƐƚ�Ă�ǁŽƌĚ�ŝŶ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŚĞůƉĨƵů�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�
ƚŚŝƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͙��tĞ�ĂƌĞ�ĚĞĞƉůǇ ŐƌĂƚĞĨƵů͊��Ɛ�ƚŚĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�>ĞƚƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ĞďƌĞǁƐ�ƐĂŝĚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ ĂŐŽ͕�'ŽĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ǇŽƵƌ�
ůĂďŽƌ�ŽĨ�ůŽǀĞ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�ŚŝƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ͊

DĂǇ�ƚŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚ�ǇŽƵ͕

�ĂŶ�ĂŶĚ�WĞŐŐǇ�>ĞǁŝƐ

&KDG¶V�FODVV�LQ�2UHJRQ�ZDV�WKH�W\SLFDO�PL[�RI�LQWHUQDWLRQDO�VWXGHQWV��DQG�DV�LV�KLV�FXVWRP��KH�KDV�ILOOHG�WKH�ZKLWH�
ERDUG��DFWXDOO\�WZR�ZKLWH�ERDUGV��


